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Resumo

Santana, Marcio Jean Costa; Silva, Jorge Ferreira da. Taxionomia da
Governang¢a dos Clubes de Futebol no Brasil. Rio de Janeiro, 2023. 68p.
Dissertagdo de Mestrado — Departamento de Administragdo, Pontificia
Universidade Catolica do Rio de Janeiro.

O futebol ostenta o titulo de esporte mais popular e amplamente praticado em
todo o mundo. O Brasil, que se destaca como o pais com o maior numero de vitorias
em Copas do Mundo de Futebol ¢ um dos maiores, sendo o maior, criador de talentos
futebolisticos no mundo, mantém uma conexdo profunda e inegavel com o esporte,
tornando-o uma parte intrinseca da cultura brasileira. Esse esporte, ha poucos anos,
atingiu no Brasil o status de mercado financeiro multibilionario, especialmente quando
o Brasil conquistou o direito de sediar a Copa do Mundo de 2014, pois isso abriu os
olhos dos investidores interessados nesse mercado. Ciente desse potencial economico,
o presente estudo foi um instrumento adicional para uma melhor compreensao das
particularidades existentes na governanga dos clubes de futebol no Brasil. A analise
dos diferentes clubes demonstrou que ¢ possivel dividi-los em grupos, que comprovam
a existéncia de uma correlagdo entre a governanga corporativa e a saude financeira dos
clubes. Ficou evidente que quanto melhor a governanga de um clube, melhores sdo os
resultados financeiros, pois através de uma gestao eficiente conseguem diversificar as
fontes de receita e otimizar despesas. Por outro, clubes com ma governanca, acumulam
dividas e muita dificuldade em obterem bons resultados financeiros, pois, por mais que
tenham bons faturamentos, acabam, geralmente, gastando mais do que faturam. Por
conta disto, a adocdo de praticas de governanca corporativa nos clubes de futebol
brasileiro ¢ fundamental para garantir a preservagdo e o desenvolvimento nao apenas

do clube, mas do futebol brasileiro como um todo.

Palavras-chave

Governanga corporativa; gestdo; compliance; clubes de futebol; crescimento
econO0mico; investimento.



Abstract

Santana, Marcio Jean Costa; Silva, Jorge Ferreira da (Advisor). Taxonomy of
the Governance of Football Clubs in Brazil. Rio de Janeiro, 2023. 68p.
Dissertagdo de Mestrado — Departamento de Administragdo, Pontificia
Universidade Catdlica do Rio de Janeiro.

The Football is the most popular sport in the world. Brazil, the biggest winner
of the Football World Cups and one of the biggest (if not the biggest) player pool on
the planet, has a strong connection with sport, which ends up making sports practice
part of the people's culture. This sport, a few years ago, reached the status of a
multibillion-dollar financial market in Brazil, especially when Brazil won the right to
host the 2014 World Cup, as this opened the eyes of investors interested in this market.
Aware of this economic potential, the present study was an additional instrument for a
better understanding of the particularities existing in the governance of football clubs
in Brazil. The analysis of the different clubs showed that it is possible to divide them
into groups, which prove the existence of a correlation between corporate governance
and financial health. It was evident that the better the governance of a club, the better
the financial results, because through efficient management they manage to diversify
the sources of income and optimize expenses. On the other hand, clubs with poor
governance, accumulate debts and find it very difficult to obtain good financial results,
because, even though they have good revenues, they end up, as a rule, spending more
than they earn. Because of this, the adoption of corporate governance practices in
Brazilian football clubs is essential to ensure the preservation and development not

only of the club, but of Brazilian football.

Keywords

Corporate Governance; management; compliance; football clubs; economic
growth; investment.
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1
INTRODUGCAO

1.1
Contextualizagao

O futebol no Brasil, muito além de ser uma paixao nacional, faz parte da cultura
da populacdo. Em torno de toda a mistica que envolve o ambiente futebolistico, ¢ fato
que este esporte alcangou ha alguns anos o status de mercado financeiro

multibilionario.

Diversos fatores contribuem para este fato, com destaque para os valores pagos
pela transferéncia de atletas, por premiagdes em participacdes e conquistas de torneios,
com valores arrecadados com a venda ingressos e mensalidades de associados, com
cotas recebidas de emissoras de TV aberta a fechada por direitos de transmissdes dos
jogos, com salarios de jogadores e comissdes técnicas, entre outros, conforme estudo
apresentado em 2021 pela empresa de consultoria e auditoria global Ernst & Young

Global Limited (EY).

O Brasil, como o maior campedao mundial de Copas do Mundo e grande celeiro
de formacao de atletas do planeta esta inserido neste contexto. Até ha alguns anos ainda
figurava como ‘“coadjuvante” neste cenario, sendo um mero formador de atletas que
sonhavam alcancar sucesso profissional no Brasil, para posteriormente poderem ir
jogar nos mercados que pagavam maiores salarios a jogadores. Isso ocorria,
principalmente, por conta das premiagdes e arrecadacdes dos clubes ndo serem
suficientes para pagar saldrios compativeis com aqueles praticados em outras partes do

mundo, notadamente os da Europa.

O Brasil tinha estadios precarios, ingressos baratos, premiagdes baixas nas
competigdes, caracterizando um cenario que ndo permitia € nem atraia grandes

investimentos no futebol. A partir do momento que ganhou o direito de sediar a copa
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do mundo de 2014, tal situacdo comegou a mudar, pois o pais passou a contar com
estruturas modernas de estddios, maior investimento no setor, campeonatos mais
atrativos economicamente, maiores cotas de transmissdes dos jogos em TV aberta e
fechada, maior valorizagdo de atletas para terem seus passes vendidos para outros

clubes, entre outros.

A valorizagdo foi tdo alta na ultima década, que clubes como Flamengo e
Palmeiras, que faturavam em torno de R$ 130 milhdes em 2010, atualmente tém
faturamentos superiores a R$ 1 bilhdo. Isso abriu os olhos de investidores interessados
nesse mercado, provocando, inclusive, a alteragdo de leis e normas que regulam o

futebol brasileiro, notadamente no que concerne a sua organizagao societaria.

Antes, a esmagadora maioria dos clubes de futebol brasileiros eram associagdes
esportivas, que entre tantas caracteristicas, sao entidades sem fins lucrativos. Com o
sancionamento da lei federal 14.193/2021, os clubes puderam ser transformados em

Sociedades Andnimas do Futebol, conhecidas como SAF.

Com isso, seria possivel que pessoas fisicas ou juridicas pudessem ser
acionistas dos clubes, passando a visar ganhos econdmicos tais como qualquer outra

empresa que tenha agdes negociadas em bolsas de valores, por exemplo.

Diante dessa nova realidade, a gestdo dos clubes tradicionalmente amadora e
costumeiramente ultrapassando os limites legais de gastos e endividamentos, com a
nova modalidade de organizagdo societaria, passou a ter compromissos com
governancga, com a transparéncia, com controle de gastos e, de forma mais ampla, com
compliance, passando a ter que observar leis, normas e procedimentos internos nas
organizacdes, além de parcerias éticas, independentemente se com o setor publico ou

privado.

Isso, naturalmente, fez com que os clubes que ainda nao tivessem aderido a esse
novo formato societario, também buscassem melhorar sua governanga, inclusive com
a contratacao de dirigentes de formac¢ado académica e experi€éncia mais adequadas, pois
passou a ser muito evidente que clubes com melhor governanga, tinham maior retorno

em seus resultados, especialmente no aspecto econdmico.
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1.2
Justificativa

O presente estudo busca ser um instrumento adicional para o melhor
conhecimento das particularidades existentes na gestdo de clubes de futebol, e os

aspectos que permeiam a governanga nos clubes brasileiros de futebol.

Embora os clubes ainda sejam instituigdes com forte ligagdo com a cultura e
sentimento dos brasileiros, seus potenciais de crescimento fisico € econdmico ndo
passam despercebidos por grupos de investimentos nacionais e internacionais, que ja
administram outras ligas de futebol pelo mundo, envolvendo negbcios na faixa de

bilhdes de dolares.

Com a perspectiva de que sejam injetados vultosos valores nos proximos anos
no futebol brasileiro, ¢ importante que sejam viabilizados métodos que permitam que
os clubes-empresa tenham gestao, governanca e compliance alinhados com as melhores

praticas de mercado.

Portanto, a proposta de solugdes de melhoria desemboca em maior capacidade
de alavancagem do faturamento e, consequentemente, de maiores lucros, tendo como
consequéncia geracdo de empregos e renda em diversas regides, inclusive as mal
atendidas pelo poder publico, através dos beneficios indiretos derivados do

investimento no futebol.

1.3

Questao da pesquisa

Transformar um clube de futebol em uma sociedade empresaria, acarretaria um
possivel cenario de risco, pois, tornando-se sociedade anonima ou limitada, teria de
inicio as agdes ou capital social concentradas nas maos de acionistas ou socios, 0s quais
deveriam providenciar o capital de giro necessario para o bom andamento das

atividades dos clubes.

Porém, em um segundo momento, para a manutencao dessas atividades, além
de investimentos internos e externos, seria necessario que houvesse, entre outros

aspectos, uma melhor governanga corporativa destas sociedades futebolisticas.
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Diante deste cendrio, tento em vista que atualmente existem entre os 20 maiores
clubes do futebol brasileiro Associacdes Esportivas, Sociedades Anonimas do Futebol
(SAF) e Sociedade Empresaria Limitada, ¢ que se levantou o questionamento de
identificar como anda atualmente a governancga corporativa destes clubes, tendo como

base para esta andlise algumas varaveis que sdo ligadas as governangas dos clubes.

1.4

Objetivo geral do estudo

O objetivo principal deste trabalho ¢ analisar a governancga nos clubes de futebol
brasileiro, considerando a transi¢ao dessas institui¢cdes de associacdes esportivas para
clubes-empresas. Para isso, sera realizada uma taxionomia da governanca em alguns
dos maiores clubes do Brasil, a fim de associar esse conceito de gestdo ndo apenas ao
desempenho esportivo, mas também aos resultados financeiros alcangados por esses
clubes, independentemente de serem positivos ou negativos. A analise sera baseada em
uma abordagem quantitativa das variaveis relacionadas a governanga dos clubes de
futebol, com o objetivo de identificar possiveis padrdes que demonstrem sua influéncia
nos resultados obtidos tanto no campo esportivo quanto no aspecto financeiro das

equipes.

1.5
Objetivos especificos do estudo
Identificar e mapear as falhas e acertos relativos a governanga adotadas pelos

mais de vinte clubes de futebol brasileiro, tendo como principal indicador o

faturamento.

Identificar conceitualmente os principios da governanga adaptados a gestdo dos

clubes de futebol.

Identificar os clusters a luz das praticas de governanca adotadas, associando-os

as variaveis de desempenho previamente selecionadas.
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Analisar os perfis de governanga dos clusters, avaliando os respectivos

desempenhos.

1.6

Relevancia do estudo

Embora os clubes de futebol sejam instituigdes com forte ligacdo com a cultura
e sentimento dos brasileiros, seus potenciais de crescimentos econdOmicos passaram a
ser objeto de cobicas de grandes investidores, especialmente daqueles que ja
administram outras ligas de futebol pelo mundo, envolvendo negocios na faixa de

bilhdes de dolares (SILVEIRA, 2004).

Com a perspectiva de que sejam injetados vultosos valores nos proximos anos,
¢ importante que sejam viabilizados métodos que permitam que os clubes-empresa
tenham gestdo, governanga e compliance alinhados com as melhores praticas de

mercado.

Portanto, a proposta de identificagdo e solucdes de melhoria na governanga
destes clubes desemboca em maior capacidade de geragao de faturamento e lucro,
tendo como consequéncia o fortalecimento das ligas de futebol, dos clubes, e de tudo

que gira em torno do futebol no Brasil.



2
REFERENCIAL TEORICO

21

Governanga

O conceito de governanga, em um contexto amplo, refere-se ao sistema de
controle e gestdo de uma organizagdo, com énfase na transparéncia, responsabilidade,
prestacdao de contas e tomada de decisdes eficazes. Esse conceito ¢ amplamente
discutido na literatura académica e empresarial, € ndo pode ser atribuido a um Unico

autor ou ano especifico, pois evoluiu ao longo do tempo (Cadbury, 1992).

E cabivel destacar as atividades empresariais, sejam elas em qualquer esfera,
determinam o desenvolvimento econdmico de um pais. Nessa linha de raciocinio, o
que se tem observado em muitos estudos € que as empresas buscam incessantemente
cada vez mais o aprimoramento no ambito da sua eficiéncia operacional, objetivando

o crescimento dos lucros.

No entanto, gerir uma empresa de modo eficiente e lucrativo ndo pode ser
considerado algo facil, haja vista existirem uma série de situagdes que necessitam ser
levadas em conta, principalmente no que diz respeito ao conjunto de regras pelo qual a
empresa e seus funciondrios trabalham. Diante do exposto, parte-se da linha que a

governanca direciona a gestdo, por meio do estabelecimento de diretrizes.

Assim, na gestdo dos clubes de futebol ndo ¢ diferente. Com o passar dos anos

deixou de ser uma questdo regulatoria um clube de futebol ter boa gestao.

Atualmente ¢ indispensavel que os clubes-empresa alcancem além de bons
resultados em campo com vitorias e, especialmente, titulos, que também aumentem
seus faturamentos, seus ganhos econdmicos €, ndo menos importante, reduzam suas

dividas.
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E sabio que os clubes de futebol brasileiros tém nocdo dessa realidade, mas
ainda sdo poucos os atores que efetivamente conseguem aplicar tais praticas. Neste
sentido FATTA et al. (2016), apos revisarem estudos sobre a gestdo dos clubes de
futebol, concluiram que ainda ha um forte amadorismo na gestao dos clubes, o que de
certa forma dificulta grandes investimentos econdmicos de entidades ainda ndo
conectadas com o mundo do futebol, provavelmente por conta do alto grau de incerteza

sobre o retorno de seus investimentos.

No entanto, ¢ notério que os clubes vém aumentando e melhorando a
profissionalizagdo das equipes, o que € o bom termdmetro de que ha a intengdo de se
aproximar do que ¢ considerado legal a letra fria da lei, e de boas praticas aos olhos do

mercado futebolistico, especialmente dos atuais e futuros investidores dos clubes.

2.2

Governancga corporativa

A evolugdo das sociedades empresariais levou a separacdo da propriedade e da
gestdo. A partir de entdo comecgaram a surgir conflitos de interesse entre os
proprietarios das empresas e os gestores, contratados para a administragdo das mesmas.
Essa questdo foi determinada como conflito em agéncia, que foi um dos principais

pontos que contribuiu para surgimento da governanca corporativa (SILVEIRA, 2004).

Logo, ganhou rapido destaque, principalmente apds os grandes escandalos
corporativos envolvendo algumas das maiores empresas do mundo no inicio dos anos

2000, como foi o caso da Enron nos EUA (SILVEIRA, 2004).

(13

Juntamente com a ampliacdo dos estudos relacionados ao assunto, “a
governanga corporativa nasceu com um grande objetivo de tornar uma organizagao

mais racional, ética e pluralista da economia e da sociedade” (COELHO NETO, 2021).

Apo6s os mencionados escandalos, a sociedade empresarial fortaleceu a buscou
por um sistema mais equilibrado de decisdes, visando minimizar o conflito de agéncia,

e também para trazer maior transparéncia aos negocios.
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Assim, chega-se ao primeiro entendimento de que “a governanga corporativa

ndo ¢ um modismo, mas um sistema de aperfeicoamento de gestao” (SILVA, 2012,

p-17).

Os pressupostos de Silveira (2004) preconizam que a governanga corporativa
pode ser representada por um conjunto de regras e praticas que visa reduzir os conflitos
ou ainda os problemas de agéncia, utilizando-se de mecanismos de incentivo e de
controle, e que, de acordo com o ambiente, pode haver dois tipos de mecanismos de

controle: internos e externos.

Sobre os mecanismos internos, Moraes (2014) aduz que estes operam por meio
do conselho de administragdo e da estrutura de propriedade, dentre os quais os mais
comuns sdo o conselho de administracdo e a concentragdo de propriedade. Por outro
lado, quanto aos mecanismos externos, o autor indica que se verifica uma variedade
maior de mecanismos, dentre os quais se destaca o mecanismo de controle exercido

pelo mercado de capitais.

“Quanto melhor o sistema de governanga, maiores as
possibilidades de construir um capitalismo sustentavel. O
objetivo dos sistemas de governanga é ajudar as empresas a
desenharem a vitalidade construtiva de seus funcionarios, ao
mesmo tempo controlando os efeitos de suas fraquezas
inevitaveis . (ELKINGTON, 2011, p. 45).

Corroborando com as ideias supracitadas, Freitas (2013) explica que a
implementacdo dos mecanismos de controle proporciona melhorias na gestdo das
empresas, embora o seu sucesso dependa do grau de alinhamento entre as suas praticas

de gestdo e as de governanga.

Dessa forma, considerando-se a grande variedade de documentos, com
recomendagdes emitidas por diferentes organismos, ¢ importante que os gestores
avaliem suas praticas e decisdes levando-se em conta a estrutura da organizacao e

aquelas que podem ser executadas.
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Rossetti e Andrade (2007) entendem que a adesdo as boas praticas de
governanca nao ¢ uma blindagem de seguranca contra os riscos dos investimentos no
mercado de capitais, mas sim uma indica¢do da postura das companhias em relagdo a
valores, como transparéncia, integridade das informacdes, conformidade com a

regulamentacao e adocdo de modelos confiaveis de gestao.

Dessa maneira, compreende-se que as praticas de governanga corporativa,
alinhadas aos principios de governanga, sdo consideradas mecanismos de controle
interno. Denota-se, pois, que “o aprimoramento das prdticas de governanga estd
associado ao desenvolvimento de melhores estruturas organizacionais, e a sua
adequacgdo e aperfeicoamento compreendem um processo continuo ao longo do tempo,

motivado por estimulos internos ou pressoes externas as organizagoes” (LAMEIRA;

NESS, 2011, p. 35).

A necessidade de tomar decisdes em conjunto e as diferengas quanto aos
objetivos ou percepgdes representam elementos necessarios ao surgimento de conflitos
intergrupos. O conflito organizacional produz determinados fendmenos, como as

negociacoes e lutas pelo poder (FREITAS, 2013).

A solugdo ¢ estabelecer melhores praticas de governanga nas empresas, que
consigam evitar os conflitos de interesses que existem nas empresas ou minimizar os

seus efeitos.

As préaticas de governanga corporativa devem fornecer condi¢des para que
todos os agentes envolvidos na empresa (empregados, administradores, fornecedores,
credores, acionistas, auditoria e outros stakeholders) possam encontrar um cenario com

maior equilibrio entre todos os interesses em questdo (LAMEIRA e NESS, 2011).

Além do mais, Freitas (2013) define que na governanca corporativa os agentes
internos agem como algo que busca formar um ambiente em que as regras sejam
obedecidas de forma natural, e que o interesse comum para a visao de longo prazo da

empresa prevaleca na tomada da decisao.
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J& para os agentes externos, a procura ¢ garantir a transparéncia e
sustentabilidade dos resultados, ndo apenas de cunho financeiro, mas abarcando os

direitos de todos os acionistas (SILVEIRA, 2015).

2.21

Principios e Objetivos

Hé uma discrepancia de ideias quando o assunto sdo os principios que regem a
governanga corporativa. Entretanto, Freitas (2013) afirma que os principios basicos
compreendem em transparéncia, equidade, prestacdo de contas e responsabilidade
corporativa. E todos esses vao se moldando segundo as necessidades de determinada

empresa.

Silva (2016) explica que a respeito da transparéncia ha uma sequéncia de agdes
que precisam ser consideradas. O autor apresenta que mais do que apresentar
informagdes € ter enraizado a vontade de manter a boa comunicagdo, tanto interna
quanto externa, ¢ importante ndo s6 deixar disponiveis informagdes economico-
financeiras, mas também codigo de ética, politicas empresariais, diretrizes, entre outros
documentos elaborados, acrescentando ainda a tempestividade das informagdes neste

principio.

Silva (2016) ainda destaca a equidade como um principio primordial e de
grande relevancia, afirmando que esse diz respeito ao modo igualitario de tratamento
das informagdes que deve ser dispensado a todos os acionistas, cotistas, além dos
demais interessados, independentemente de sua participagdo. Assim, o trato igualitario

das informagdes ¢ o ponto de partida.

Em sequéncia, Silveira (2015) menciona a prestacdo de contas como um dos
principios relevantes da governanga corporativa, haja vista estar ligado diretamente ao
dever dos agentes da governancga de prestarem contas periodicamente sobre suas agdes

e 0 que as fundamentou, se responsabilizando pelas mesmas e possiveis omissoes.

Como um ultimo principio, Silveira (2015) e Silva (2016) corroboram que a
responsabilidade corporativa, social e ambiental ¢ de extrema importancia, pois se

refere a vida da empresa, ou seja, os agentes da governanca corporativa devem agir de
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modo que a empresa nao venha se findar, criando politicas e meios para preserva-la de

conflitos inerentes aos negdcios, sejam eles sociais ou ambientais.

Em relag@o aos objetivos, os estudos corroborados de Silveira (2015) e Silva
(2016) destacam que a governanga corporativa possui quatro objetivos centrais, que
sdo divididos em internos e externos. Dessa forma, dois deles sdo voltados para a

organizacao, e dois para o publico externo. Assim sendo, tem-se:

* Otimizagao do processo de decisdo para que sempre busque a sustentabilidade
da organizacao;

* Reduzir a probabilidade de passivos e acontecimentos negativos por condutas
dolosas ou culposas dos colaboradores;

* Proporcionar transparéncia dos documentos para todos, tanto o publico interno
quanto externo, sendo eles financeiros ou nao;

* Promover igualdade de tratamento e direito a todos os acionistas.

O estudo da governanga corporativa rege-se fundamentalmente por uma série
de bons principios, que dizem respeito diretamente ao cumprimento das leis e,
sobretudo, ética na condugdo dos negdcios empresariais, bem como das atividades

desempenhadas por governos e entidades nao-governamentais.

2.3

Governanga corporativa no Brasil

No contexto brasileiro, a governanga corporativa ganhou destaque,
especialmente apds os grandes escandalos financeiros que abalaram corporagdes nos
Estados Unidos e que causaram impactos significativos no mercado global. Esses

eventos chamaram a aten¢ao da sociedade para a importancia desse tema.

As andlises de Freitas (2013) destacam como a governanga corporativa se
tornou relevante socialmente no Brasil. O autor ressalta que a estrutura do sistema
financeiro pode afetar a capacidade de recursos fluirem eficientemente na economia,

de poupadores para projetos produtivos. As assimetrias de informagao nas economias
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modernas, onde empreendedores e fornecedores de capital estdo separados, muitas

vezes dificultam o financiamento de projetos altamente produtivos.

Freitas (2013) observa que os sistemas de governanga corporativa em todo o
mundo t€ém como base a protecao legal. No entanto, ¢ crucial entender que a eficicia
de um sistema depende de sua adequacao ao contexto local e dos critérios especificos

do sistema.

No modelo anglo-saxao, a propriedade das agdes € geralmente mais pulverizada
e as bolsas de valores sdo altamente desenvolvidas, o que proporciona liquidez as agdes
e reduz a necessidade de monitoramento direto. No entanto, isso requer um alto nivel
de transparéncia e divulgacdo de informagdes, bem como controles rigorosos sobre o

uso de informagdes privilegiadas (OLIVEIRA, 2018).

O mesmo autor destaca que no modelo nipo-germanico, a propriedade das agdes
tende a ser mais concentrada e as participagdes sdo frequentemente de longo prazo.
Nesse sistema, a liquidez ndo ¢ priorizada, e os acionistas obtém as informacdes

necessarias para suas decisdes por meio de interacdes diretas com a administragao.

No contexto brasileiro, Borges e Serrdo (2016) apontam que ainda prevalece
uma alta concentracao de propriedade, com o maior acionista detendo, em média, 41%
do capital social, e os cinco maiores acionistas controlando 61% das empresas. Isso
ocorre principalmente por meio de agdes com direito a voto, e cerca de 62% das

empresas tém um Unico acionista que detém mais de 50% das a¢des ordinarias.

Esses dados, apresentados por Valadares e Leal (2000), ndo consideram outras
estruturas societarias. Se levarmos em conta que as sociedades limitadas sdo as mais
comuns no pais, percebemos que a concentragdo de poder ainda € significativa, apesar

de algumas mudangas recentes.

Outro aspecto relevante no cenario brasileiro € o papel ainda limitado dos
bancos como acionistas na promog¢ao de praticas de governanga corporativa. Uma
pesquisa realizada pela CVM (Comissao de Valores Mobiliarios) em 2001 revelou
dezenas de irregularidades que afetam o alinhamento de interesses entre os diversos

stakeholders das empresas. Embora tenha havido progressos nos ultimos anos, essa
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situacdo nao sera completamente superada sem um fluxo confidvel de capitais
domésticos que atenda as necessidades de investimento com menos dependéncia dos

bancos como intermediarios.

Considerando a definig@o e o contexto historico brasileiro, € importante analisar

outros fatores que podem influenciar a estrutura de governanca das empresas no pais.

24

A Governanga nos clubes de futebol brasileiro

A governanca dos clubes de futebol brasileiro tem sido objeto de estudo e
analise por diversos pesquisadores interessados em compreender as praticas e
estruturas de gestdo adotadas por essas agremiacdes esportivas. Dentre as pesquisas
realizadas, destaca-se o estudo de Marques e Costa (2009), que analisou a governanga
de trés clubes de futebol no estado de Sao Paulo. Os autores identificaram a necessidade
de uma estrutura organizacional mais profissionalizada e aprimorada, visando

melhorias na gestdo administrativa e financeira dessas agremiagdes.

Outro estudo relevante ¢ o de Rezende e Dalmacio (2015), que investigaram a
relacdo entre as praticas de governanga corporativa e os indicadores de desempenho
dos clubes de futebol. Os resultados apontaram para a importancia da adog¢ao de
praticas transparentes e eficientes de governanca, que podem impactar positivamente a

performance financeira e esportiva das agremiagoes.

Marques e Costa (2016) propuseram um modelo especifico de governanga para
o setor de clubes de futebol profissional, considerando suas caracteristicas e
necessidades. O modelo destaca a importancia da transparéncia, accountability e
profissionalizagdo na gestdo dos clubes, visando aprimorar sua eficiéncia e

sustentabilidade.

Na perspectiva da gestdo dos clubes de futebol, Nakamura (2015) discute a
necessidade de reflexdes sobre as praticas adotadas, ressaltando a importancia de uma
gestdo profissionalizada e estratégica, que busque equilibrar aspectos financeiros,

esportivos e organizacionais para o sucesso das agremiagdes.
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O tema da governanga corporativa em organizagdes sem fins lucrativos, como
os clubes de futebol, também tem sido abordado por pesquisadores. Rezende, Facure e
Dalmacio (2009) investigaram as praticas de governanga em organizagdes sem fins
lucrativos, incluindo os clubes de futebol, e ressaltaram a importancia da adogao de

mecanismos de controle e prestacdo de contas nessas organizagdes.

Os estudos de casos multiplos realizados por Marques (2005) e Freitas (2013)
proporcionaram uma analise aprofundada da administracdo e governanga corporativa
em clubes de futebol no estado de Sao Paulo e no Rio de Janeiro, respectivamente.
Essas pesquisas evidenciaram a necessidade de melhorias na gestdo e na governanga
dessas agremiagdes, como forma de garantir sua sustentabilidade financeira e

esportiva.

No contexto da governanga corporativa nos clubes de futebol, Moraes et al.
(2014) abordaram a relagdo entre a boa governanca e¢ o fair play financeiro,
comparando o modelo europeu com a proposta brasileira. Os autores destacaram a
importancia da adogdo de praticas de transparéncia, prestagdo de contas e controle

financeiro para o equilibrio e desenvolvimento dos clubes brasileiros.

Em um estudo de caso especifico, Viana de Freitas (2012) analisou a
governanga corporativa no Clube de Regatas do Flamengo. Os resultados mostraram a
importancia da profissionalizacdio da gestdo, transparéncia nas operacdes e

envolvimento dos sdcios e torcedores nas decisdes estratégicas do clube.

Moresco e Silva (2017) realizaram uma avaliacdo da governanga corporativa
nos clubes de futebol da Série A do Campeonato Brasileiro de 2015. Os autores
destacaram a importancia da estruturagdo de mecanismos de controle e transparéncia,
além da necessidade de gestdo eficiente e responsavel, como forma de promover a

sustentabilidade financeira dos clubes.

Conforme levantamento realizado no ano de 2016 pela Atlas do Esporte no
Brasil, o futebol era entdo o esporte praticado no Pais pelo maior nimero de pessoas,
com ampla margem sobre o volei, o segundo colocado. O levantamento alcancou

populacao de 110,4 milhdes de individuos entre 7 e 59 anos de idade, o equivalente a



24

62,4% da populagdo brasileira a época. Os dados coletados apresentaram a

classificagdo visivel na Tabela abaixo:

Tabela 1 - Principais esportes praticados no Brasil, em ntimero de praticantes - 2016

Esporte Registrados em Ocasionais e frequentes
federacao (mil) (milhoes)
1° Futebol 11,0 30,4
2° Volei 85,1 15,3
3° Ténis de mesa 14,8 12,0
4° Natacao 63,0 11,0
5° Futsal 267 10,5
6° Capoeira N/D 6,0
7° Skate N/D 2,7
8° Surfe N/D 2,4
9° Judo 200,0 2,0
10° Atletismo 25,0 2,1

Conforme dados desse anuario, os numeros do futebol mostram-se realmente
expressivos. Um total de 300 estadios e 102 milhdes de torcedores, que movimentaram
naquele ano um mercado de pares de chuteiras de 3,3 milhdes para futebol de campo e
de 5,6 milhdes para futsal e society, de 6 mil bolas de couro e de 32 milhdes de

camisetas, ¢ que geraram cerca de 150 mil empregos diretos (FREITAS, 2013).

Entretanto, apesar de toda essa movimentagdo, o futebol no Brasil ainda esta
longe de se situar entre os que movimentam os maiores volumes financeiros no mundo.
Enquanto o Campeonato Brasileiro de Futebol movimentou cerca de US$ 600 milhdes
em 2011, o campeonato espanhol movimentou US$ 2,1 bilhdes e o inglés US$3,3
bilhdes (FREITAS, 2013).

Em seus estudos, DaCosta et al. (2008) ainda explica que a programagdo de
grandes eventos esportivos no Brasil para 2014 e 2016 vinham movimentando toda a
economia do Pais, atraindo significativos investimentos privados e governamentais,
principalmente em infraestrutura. Apos mais de 60 anos, a realizacao de uma Copa do
Mundo de futebol no Brasil mobilizou dinheiro ¢ emogdes, mas também duvidas

atinentes a capacidade de organiza¢ao dos clubes e das Federagcdes de futebol no pais.

De fato, apesar de ser o esporte mais praticado no pais, os clubes de futebol

brasileiros hd algum tempo atravessam uma crise financeira e de gestdo, mesmo diante
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do fortalecimento do mercado consumidor e do crescimento econdmico brasileiro nos

ultimos anos.

Nem mesmo a realizacdo de grandes eventos esportivos internamente e o real
incremento das receitas dos clubes nos ultimos anos parece contribuir para reduzir a

situacdo de déficit financeiro que se acumula na maioria dos clubes.

Ao contrario do que ocorre em alguns paises europeus, a maioria dos clubes
brasileiros sao constituidos como entidades sem fins lucrativos, e sua gestao ¢ atribuida

aos socios eleitos para os cargos diretivos.

Conforme Carlezzo (2004), os clubes de futebol no Brasil sdo constituidos sob
a forma de associagdo, ou seja, unido de pessoas que se organizam para fins ndo

lucrativos, segundo os termos do art. 53 do Codigo Civil.

Entretanto, destaca esse autor, que a atual Lei n° 10.672/2003, que alterou a Lei
n°® 9.615/98 (Lei Pelé), definiu a exploracdo e a gestdo do desporto profissional como
exercicio de uma atividade economica. Dessa forma, impos, aos clubes de futebol, a
necessidade de alterarem seu tipo societario, de associacao, para sociedade empresaria,
a fim de evitar que os associados possam ser caracterizados como potenciais devedores

em relagdo as dividas sociais dos clubes.

De certa forma, isso foi um pontapé inicial para que estas associacdes esportivas
se movimentassem no sentido de profissionalizagdo ndo apenas dos jogadores, mas
também de seus gestores, pois a partir de entdo, dirigentes também seriam

responsabilizados por mé gestao dos clubes.

Logo, a profissionalizagdo da gestdo também ¢ essencial para melhorar a
governanca corporativa dos clubes. Isso envolve a contratagdo de profissionais
qualificados para posi¢des-chave, como diretores executivos, diretores financeiros e de
marketing, que possuam conhecimento e experiéncia na gestdo de organizagdes

esportivas (MORAES et al., 2014).

Portanto, a governancga corporativa influencia a receita dos clubes de futebol de
varias maneiras. Primeiramente, a transparéncia e a prestagdo de contas sao elementos

essenciais da governanga corporativa. Ao divulgar informagdes financeiras e
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operacionais de forma clara e acessivel, os clubes criam um ambiente de confianga com
seus stakeholders. Isso pode atrair patrocinadores, investidores e parceiros comerciais,

que se sentem mais seguros ao fazer negdcios com uma organizagdo transparente e

responsavel (MARQUES & COSTA, 2009).

Além disso, uma governanga corporativa eficiente promove uma gestao solida
e sustentavel dos recursos financeiros do clube. Isso inclui o estabelecimento de
politicas e procedimentos que visam otimizar a geracao de receita e controlar os custos.
Uma gestdo financeira eficiente ajuda a maximizar a receita, identificar oportunidades

de crescimento e mitigar riscos financeiros (REZENDE & DALMACIO, 2015).

A governanga corporativa também desempenha um papel importante na atragao
de patrocinios e investimentos. Clubes com uma estrutura de governanga bem
estabelecida sdo considerados mais confidveis e profissionais, o que pode atrair
parceiros comerciais dispostos a associar suas marcas ao clube e investidores

interessados em apoiar o seu crescimento (MARQUES & COSTA, 2016).

Outro beneficio da governanga corporativa ¢ a promogao da diversificacdo das
fontes de receita dos clubes. Em vez de depender exclusivamente de uma unica fonte
de receita, como direitos de transmissao de jogos, clubes com uma governanga solida
buscam explorar outras oportunidades, como merchandising, venda de ingressos,
programas de socio-torcedor e eventos especiais. Essa diversificagio reduz a
dependéncia de uma tinica fonte e torna o clube mais resiliente a mudangas no mercado

(NAKAMURA, 2015).

No entanto, ¢ importante ressaltar que a governanga corporativa por si s6 nao ¢
garantia de sucesso financeiro para os clubes. E necessario que os clubes também
estejam atentos as particularidades do mercado esportivo, desenvolvendo estratégias
de marketing eficazes, investindo em talentos esportivos e adotando uma abordagem

de gestdo profissionalizada (REZENDE, FACURE & DALMACIO, 2009).

Para melhorar a governanga corporativa, os clubes podem adotar algumas
medidas. Primeiramente, ¢ crucial estabelecer estruturas de governancga claras e bem

definidas, com papéis e responsabilidades bem estabelecidos para os gestores do clube.
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Isso ajuda a evitar conflitos de interesse e a promover uma tomada de decisdo mais

objetiva e estratégica (MARQUES, 2005).

Além disso, ¢ importante investir em transparéncia e prestacao de contas. Isso
pode ser feito por meio da divulgagdo de relatorios financeiros auditados, realizagdo de
assembleias gerais para discussdo e aprovacdo de decisdes importantes e
estabelecimento de canais de comunicacdo abertos com os stakeholders do clube

(FREITAS, 2013).

E fundamental que os clubes invistam na educacao e treinamento dos membros
da diretoria e conselho deliberativo sobre boas praticas de governanga corporativa. Isso
inclui o conhecimento de regulamentagdes € normas aplicaveis ao setor, bem como a
compreensao dos principios basicos de governanga e sua aplicagdo pratica (VIANA

DE FREITAS & FONTES FILHO, 2012).



3
METODOLOGIA

3.1

Tipo de pesquisa

Quanto aos procedimentos técnicos, foi realizada uma pesquisa bibliografica e
documental, em que através da busca dos assuntos relacionados ao tema da presente
dissertagdo, foram evidenciados os aspectos contdbeis, especialmente os ligados a

governanga, em relagdo aos clubes de futebol.

Também foram extraidos indices financeiros do periodo de 2019 a 2021 dos
clubes de futebol do Brasil, utilizando suas demonstragdes contdbeis, com o objetivo

de realizar uma analise dos resultados encontrados e avaliar suas mutagoes.

Gil (2020), cita que a pesquisa bibliografica ¢ elaborada com base em materiais
jé publicados. Sua principal vantagem ¢ o fato de permitir ao pesquisador a cobertura
de diversos fenomenos, de forma mais ampla do que aquela que poderia pesquisar
diretamente. Em contrapartida, pode ocorrer que os dados que sao disponibilizados em

fontes escritas tenham sido coletados ou processados de forma incorreta.

J& para a pesquisa documental, Marconi e Lakatos (2017), citam que uma de
suas caracteristicas ¢ tomar como fonte de coleta de dados, documentos que constituem
o que se denomina fontes primarias. Estas fontes podem ter sido elaboradas no

momento ou apds o fato ocorrer.

Em relagdo a forma de abordagem do problema, o presente estudo assume
caracteristicas de pesquisa quantitativa. Gil (2020, p. 90) afirma que nos estudos de
natureza quantitativa, apos o tratamento estatistico dos dados, t€ém-se, geralmente,

tabelas elaboradas com o auxilio de computadores. E que, com base na analise e na
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interpretacdo dessas tabelas ¢ que se procede a redacdo do trabalho, que, por sua

vez, ¢ feita de modo similar ao da pesquisa bibliografica.

Quanto aos objetivos, a pesquisa em questao tem como finalidade ser descritiva.
As pesquisas descritivas sdo aquelas que tem por objetivo estudar as caracteristicas de
um grupo e visam descobrir a existéncia de associagdes entre as variaveis analisadas

(GIL, 2020).

3.2

Demonstrativo geral da pesquisa

O presente trabalho se classifica como uma pesquisa quantitativa, pois foram
analisados dados financeiros e sociais dos clubes, os quais estdo representados por

nimeros proporcionais e absolutos, e seguindo a ordem cronologica dos fatos.

3.3

Definicao das variaveis

A pesquisa teve como definicdo de variaveis aquelas que poderiam ser
consideradas como de governanga, ou seja, varidveis que resultam da agcdo dos gestores

dos clubes e impactam os seus desempenhos.

3.4

Escolha dos Clubes-empresa

Apesar de ser obrigatorio por lei, de acordo com a Lei Pelé (Lei federal 9.615/98),
que as associagdes esportivas divulguem seus balangos patrimoniais anualmente,
muitos clubes de futebol brasileiros ndo cumprem essa obrigagdo. Isso ocorre
devido a varios fatores, mas principalmente porque a maioria deles tem um
faturamento modesto, o que muitas vezes dificulta at¢ mesmo o pagamento de
salarios de jogadores e a contratacdo de pessoal ou empresas para cuidar da

contabilidade. O amadorismo ainda ¢ prevalente nessa area.
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Portanto, para direcionar nossa pesquisa, optamos por analisar exclusivamente os

dados dos 20 maiores clubes de futebol brasileiros, considerando seus respectivos

faturamentos. Todos esses 20 clubes t€ém faturamentos de oito digitos ou mais, ou

seja, de dezenas de milhdes de reais. Esses clubes conseguem gerenciar melhor suas

finangas, especialmente porque recebem financiamento de entidades estatais e

empresas privadas, as quais exigem a prestacao de contas adequada como parte de

seus investimentos.

As variaveis que foram definidas e analisadas incluem:

Faturamento: Total de receitas que entram no caixa do clube,
independentemente de sua origem, seja por servigos prestados ou pela venda de
produtos e passes de atletas.

Receita com jogadores: Receitas provenientes da venda de passes de jogadores
do clube e de sua participagdo em jogos de selegdes nacionais.

Receita com Direitos de TV e Premiagdes: Receitas decorrentes da venda de
direitos de transmissao de jogos, incluindo transmissdes em canais de TV aberta
ou fechada e streaming, bem como prémios por participacdo e conquistas em
competigoes.

Receita com Patrocinios: Receitas obtidas com a venda de espagos publicitarios
em uniformes, placas nos estadios, direitos de nomeag¢do de arenas e areas
fisicas dos clubes, entre outros.

Receita com Socio Torcedor e Social: Receitas provenientes da venda de
programas de associagdo de torcedores aos clubes, que oferecem descontos em
ingressos e produtos oficiais, bem como acesso a areas exclusivas e encontros
com atletas

Receita com Bilheteria: Receitas da venda de ingressos para assistir a jogos do
clube, seja em seus proprios estadios ou em estadios adversarios

Outras Receitas: Todas as receitas que ndo se enquadram nas categorias
mencionadas acima, como indenizagdes recebidas pelos clubes ou pela
realizagdo de jogos como mandantes em outras regioes do pais

Custo com o futebol: Total de despesas relacionadas a atividade esportiva de

futebol dos clubes, incluindo aquisicdo de passes de atletas, pagamento de
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salarios de jogadores, comissdo técnica e funcionarios do clube, compra de
materiais, despesas de viagem, estadias e outras

* Superavits ou Déficits: Resultados financeiros dos clubes, obtidos subtraindo
as despesas do faturamento. Resultados positivos sdo expressos com sinal
positivo, enquanto resultados negativos sdo expressos com sinal negativo.

* Dividas: Todos os compromissos financeiros dos clubes que ainda nao foram
pagos, seja devido a falta de recursos financeiros disponiveis ou porque ainda
ndo atingiram sua data de vencimento.

* Divida/Faturamento: Uma medida para avaliar a capacidade dos clubes de
liquidar suas dividas em relacdo ao seu faturamento. Alguns clubes podem ter
dividas elevadas, mas também tém faturamentos substanciais, o que lhes
permite pagar suas obrigacdes financeiras. Outros podem ter dividas que
superam significativamente seu faturamento e até mesmo seu patrimonio,

colocando-os em situagdes de insolvéncia.

3.41

Analise de fatores

Incialmente foram realizadas analise de fatores a fim de identificar variaveis
subjacentes, ou fatores, que explicam o padrao de correlagdes dentro do conjunto de

variaveis observadas.

Segundo o manual da IBM SPSS Statistics Base (Versao 27), a analise fatorial
¢ geralmente utilizada na reducdo de dados para identificar um nimero pequeno de
fatores que explicam a maior parte da variancia que ¢ observada em um niimero muito
maior de varidveis. A analise fatorial também pode ser utilizada para gerar hipoteses
referentes a mecanismos causais ou para verificar variaveis para analise subsequente
(por exemplo, para identificar colinearidade antes de executar uma analise de regressao

linear).
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No entanto as analises de fatores para as variaveis de governanga e desempenho
ndo indicaram redugdes nos respectivos espacos, mantendo-se entdo os grupos de
varidveis iniciais:

a. Variaveis de Governanga
i.  Relagdo divida sobre faturamento (DIVFAT)
ii.  Custo com futebol (CUSFUT)
iii.  Receita com direito de TV e premiacdes (RECPRE)
iv.  Receita com patrocinio (RECPAT)
v.  Receita com socio-torcedor e Social (RECSOC)

vi.  Receita com bilheteria (RECBIL).

b. Varidveis de Desempenho
1. Superavit ou Déficit (SUPDEF)
ii.  Receita com jogadores (RECJOG)
iii.  Torcida (TORC)

3.4.2

Clusterizagao

* Analisar dados, a fim de categoriza-los de acordo com suas caracteristicas
comuns e incomuns, ou seja, objetiva-se identificar as varidveis que sdo iguais
entre si, a ponto de uni-las e transforma-las em uma tnica variavel, bem como
identificar as complementares e diferentes entre si;

* Através do Z-Score, exibir estatisticas basicas univariadas das diversas
variaveis em uma Unica tabela, a fim de calcular valores padronizados das
variaveis de clusterizacgio;

* Analise de cluster hierarquica com o intuito de calcular um intervalo de
solucdes possiveis e salvar as associagdes de cluster para cada uma dessas
solugdes. Posteriormente, ver métodos para formagao do cluster, transformacao

de variavel e medir a dissimilaridade entre estes clusters;



33

Analisar com clusters K-médias, ap6s categorizar o nimero de cluster através
da clusterizagdo hierarquica, aferindo as distancias de centros do cluster para
cada objeto;

Verificar através de ANOVA se os grupos tém médias diferentes, a fim de
identificar similaridade ou diferenca entre os grupos;

Definicao logica dos clusters, a partir da compreensdo de todos as analises

anteriores.



4
RESULTADOS

A partir da andlise realizada em programa de computador, utilizando nos testes
as variaveis anteriormente mencionadas, os clubes foram divididos em 4 grupos,

conforme demonstrados na tabela abaixo:

Tabela 2 — Distribui¢@o dos clubes por clusters

clusters
Cluster 1 7,000
2 8,000
3 3,000
4 2,000
Validos 20,000
Omissos ,000
Tabela 3 — Centro dos clusters finais
Cluster
1 2 3 4
DIVFAT 60 1,85 3,90 5,75
CUSFUT 72 79 83 1,07
RECPRE 21 22 32 24
RECPAT .09 .09 10 13
RECSOC 11 11 R b 11
RECBIL 04 .03 07 .03
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4.1

Universo da pesquisa

Os dados foram absorvidos dos balangos financeiros dos clubes
supramencionados neste trabalho. Estes balancos financeiros, por se tratar de
associagoes esportivas e Sociedades Andonimas do Futebol (SAF) a época dos dados
pesquisados, sdo informacdes publicas e de livre acesso, os quais sdo disponibilizados

nos proprios sites dos clubes e nos mais variados meios de comunicagao.

Os dados analisados sdo os dos anos de 2019, 2020 e 2021. Conceitualmente,
segundo Freitas (2013), “o balango financeiro é um relatorio conhecido como balango
patrimonial que compara as receitas, despesas, recebimentos, pagamentos e saldo

dentro de um determinado periodo.”

Para a determinacdo dos dados, foram analisados os balangos financeiros de 20
maiores times brasileiros, levando-se em consideracao os faturamentos destes clubes,
os quais sdo descritos a seguir: Flamengo, Corinthians, Sdo Paulo, Palmeiras, Vasco,
Grémio, Cruzeiro, Internacional, Santos, Atlético Mineiro, Fluminense, Atlético
Paranaense, Bahia, Fortaleza, Ceara, Botafogo, Atlético Goianiense, América Mineiro,

Sport e Redbull Bragantino.

Uma vez que, por definicdo, a governanga trata do governo estratégico das
organizacdes e do relacionamento entre administradores, proprietdrios e demais
stakeholders, considerando as linhas gerais observadas nos codigos e diretrizes
analisados, e considerando também a natureza preliminar e exploratoria deste trabalho,
com base nos Centros de Clusters a situacdo da governanca dos clubes a partir da

DIVFAT , CUSFUT. Séo eles:

a) Clubes com 6tima governanca (grupo 1);

b) Clubes com boa governanga (grupo 2);

c¢) Clubes com ou relativa ou aparente governanga (grupo 3);

d) Clubes com péssima ou deficitaria governanga - clubes “prodigos” (grupo

4).
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Ressalta-se que para a delimitacdo dos dados coletados foram analisados os
relatérios contdbeis dos clubes, considerando os anos 2019, 2020 e 2021, e que apos as
informacdes catalogadas, foram realizadas médias aritméticas para melhor anélise dos

dados, conforme demonstrado no grafico abaixo:

Grafico 1 — Faturamento médio nos anos de 2019, 2020 e 2021 de alguns clubes brasileiros

REDBULL BRAGANTINO
AMERICA-MG
BOTAFOGO
FORTALEZA
ATHLETICO-PR

ATLETICO-MG

INTERNACIONAL

GREMIO

PALMEIRAS

CORINTHIANS

o

100 200 300 400 500 600 700 800 900 1000

Gréfico 2 — Origem das receitas dos clubes brasileiros
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Grafico 3 — Relacao Divida sobre Faturamento dos clubes brasileiros
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Grafico 5 — Percentual de torcida dos clubes de futebol no Brasil
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Conforme Silva et al. (2014), os clubes de futebol apresentam relevancia social,
visto que geram entretenimento ¢ lazer, além da sua importancia financeira, haja vista
que eles sdo responsaveis pela geracdo de renda direta e indiretamente em virtude das
diversas areas movimentadas, como: nutricdo, fisioterapia, medicina, psicologia,

administra¢do, contabilidade e outras areas prestadoras de servigos.

Segundo Dantas, Machado e Macedo (2015), os clubes profissionais de futebol

tendem a aumentar os investimentos visando a melhoria no desempenho em
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competi¢gdes. Entretanto, um desequilibrio nos recursos utilizados pode resultar em
desperdicios e, consequentemente, os altos investimentos trardo aos clubes um cenario

de dificuldades financeiras a curto e/ou a longo prazo.

Almejando a disputa por titulos e boas colocagdes, os clubes costumam contrair
dividas ao efetuarem investimentos em suas atividades esportivas. Considerando o
fator da imprevisibilidade aplicada sobre o futebol, nem sempre o retorno em
arrecadacdo corresponde as expectativas, comprometendo a situagdo econOmico-

financeira da entidade (HOFFMAN; FREY, 2017).

De um modo geral, cabe destacar que a administracdo de clubes esportivos
possui muitas caracteristicas peculiares. Dentro de um contexto de pressdao por parte
do governo e de despesas crescentes, que aumentam a uma taxa maior do que as

receitas, devido a crescente concorréncia por jogadores com clubes estrangeiros, a

administrag¢do do futebol brasileiro caminha para sua profissionalizacao definitiva.

Em muitos casos, essa gestdao profissional ¢ mais uma imposi¢do legal do que
uma exigéncia de mercado (AIDAR; LEONCINI, 2012). A direcdo de clubes
esportivos implica uma necessidade de dominio de vasta gama de conhecimentos, que
vao desde as legislagdes relativas até as atividades dos clubes e conceitos de prestacao
de servigo, passando por contatos e regulamentos de competicdes de que o clube

participa, além de técnicas de negociacdes, tornando complexo o exercicio da gestao.

Os clubes esportivos profissionais e sua administracdo, no entanto, possuem
especificidades que os diferenciam de clubes profissionais de amadores. Entra-se,
entdo, em uma situagdo de dificil equilibrio. Para maximizar sua receita e seu

desempenho, o clube deve vencer quase sempre seus campeonatos.

Por outro lado, um campeonato equilibrado deixa a competi¢do mais atrativa
para o publico. H4, entdo, uma divergéncia de interesse entre aqueles que administram

as agremiagoes € aqueles que administram um campeonato.

Ao contrario de outros mercados de consumo e entretenimento, os clubes

concorrentes complementam-se no processo de produgao, pois uns precisam dos outros
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para que seu principal produto (o futebol) possa acontecer (SZYMANSKI e
KUYPERS, 2019).

Muitos clubes brasileiros de futebol viram suas receitas subirem de forma
praticamente constante nos Ultimos anos, acompanhadas de um endividamento que

também se torna crescente.

Todavia, mesmo com a situagao do crescimento das dividas, pode-se observar
beneficios, uma vez que, seguindo a presente linha de pesquisa, a anélise dos dados
financeiros das 20 maiores agremia¢des nacionais aponta que o futebol nacional passa
por um momento de transformacao em dire¢do a uma maior governanga e disciplina
financeira, principalmente dos grupos 3 e 4, pois considera-se que os grupos 1 e 2 ja

tém suas receitas em crescimento, possibilitando a diminuicao de seus endividamentos.

4.2

Clubes com étima governanga (grupo 1)

O primeiro grupo a ser definido ¢ formado pelos seguintes clubes: Flamengo,
Palmeiras, Grémio, Atlético Paranaense, Fortaleza, Ceara e Atlético Goianiense. Esses
sdo os clubes que apresentaram melhor governanca, nos anos estabelecidos nessa
pesquisa, e por isso foram classificados como clubes com oOtima governanca

corporativa.

Grafico 6 — Faturamento dos clubes do grupo 1
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Dentre os clubes com 6tima governanca, destaca-se o Flamengo como o clube

de futebol brasileiro com o maior faturamento. Essa posi¢do pode ser justificada por
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diversos fatores relacionados a gestdo estratégica e a capacidade de geracdo de receita

do clube.

Em primeiro lugar, o Flamengo possui uma das maiores torcidas do pais, o que
se traduz em um enorme potencial de engajamento e apoio financeiro. A paixdo e o
envolvimento dos torcedores flamenguistas geram uma demanda expressiva por
produtos licenciados, ingressos e servicos relacionados ao clube, contribuindo para o

aumento da receita.

Além disso, o Flamengo tem conseguido estabelecer parcerias comerciais
solidas e atrair grandes patrocinadores. Sua gestdo eficiente e sua imagem de clube
vencedor tém sido fundamentais para conquistar contratos de alto valor, tanto na area

de patrocinio de camisa, além de outros espagos de visibilidade.

Outro aspecto importante € a participagdo em competicdes internacionais de
alto nivel, como a Copa Libertadores da América. O sucesso esportivo do Flamengo,
com conquistas expressivas nos ultimos anos, aumenta sua visibilidade global e abre
portas para acordos de patrocinio e exposi¢do de marca em ambito internacional,

gerando incremento no faturamento.

A diversificagdo das fontes de receita também ¢ um diferencial do Flamengo.
O clube tem investido em sua estrutura de marketing e na exploracdo de novos canais
de geracdo de receita, como plataformas digitais, transmissdes de jogos e eventos
corporativos. Essa abordagem estratégica permite uma maior independéncia em

relacdo as oscilagdes do mercado e oferece oportunidades de crescimento financeiro.

Ademais, a gestao profissional e a busca por eficiéncia financeira sdo fatores
fundamentais para o alto faturamento do Flamengo. O clube tem adotado préticas de
controle de custos, andlise de investimentos e gestdo criteriosa de contratos,

maximizando sua capacidade de gerar receita e otimizando os recursos disponiveis.

O indice de faturamento ¢ uma medida importante para avaliar a saude
financeira dos clubes de futebol brasileiros. Reflete a capacidade dessas instituigdes de

gerar receita por meio de diversas fontes, como direitos de transmissdo, patrocinios,
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venda de ingressos, comercializagdo de produtos licenciados e negociacdo de

jogadores.

Nos ultimos anos, temos observado um aumento significativo no faturamento
dos clubes brasileiros, principalmente devido ao crescimento do mercado de televisao
e ao aumento do interesse dos patrocinadores. Alguns clubes de maior destaque, como
Flamengo, Palmeiras, Sao Paulo e Grémio, t€ém obtido nlimeros expressivos de receita,
impulsionados por suas performances esportivas, gestdo eficiente e apelo de suas

marcas.

No entanto, ¢ importante ressaltar que o cenario ¢ bastante desigual entre os
clubes brasileiros. Enquanto os grandes times conseguem atrair investidores e fechar
contratos de alto valor, outros clubes menores enfrentam dificuldades financeiras,
dependendo fortemente da venda de jogadores para equilibrar as contas. Essa

discrepancia afeta a competitividade do futebol brasileiro como um todo.

Além disso, ¢ fundamental considerar o impacto da pandemia de COVID-19 no
faturamento dos clubes brasileiros. Com a suspensao dos jogos e a falta de publico nos
estadios, houve uma queda significativa nas receitas provenientes da venda de
ingressos € do licenciamento de produtos. Muitos clubes tiveram que buscar
alternativas, como reducdo de salérios, renegociacdo de contratos e captacdo de

recursos por meio de empréstimos ou venda de atletas.

A gestdo financeira adequada torna-se ainda mais relevante diante desse
contexto. Clubes que conseguiram diversificar suas fontes de receita, investir em
infraestrutura, melhorar a governanga corporativa € manter uma politica de controle de
gastos tém melhores condigdes para enfrentar as adversidades e garantir sua

sustentabilidade a longo prazo.

Em suma, o indice de faturamento ¢ um indicador importante para analisar a
situagdo financeira dos clubes de futebol brasileiros. Embora alguns clubes tenham
obtido resultados expressivos, a desigualdade financeira persiste no cenario do futebol

nacional. A pandemia de COVID-19 também trouxe desafios adicionais, evidenciando
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a necessidade de uma gestdo financeira solida e de estratégias de diversificagdo de

receita para garantir a estabilidade dos clubes.

Clubes com otima governanga sdao aqueles que possuem uma estrutura
organizacional solida e transparente, além de adotarem praticas de gestdo eficientes e
¢ticas. Essas instituicdes seguem principios de boa governanga corporativa, visando
uma administragdo responsavel, equilibrada e voltada para o interesse de todos os

envolvidos, como diretores, associados, torcedores e parceiros comerciais.
Algumas caracteristicas dos clubes com 6tima governanga incluem:

e Transparéncia: os clubes promovem a transparéncia em suas atividades,
divulgando informacdes financeiras, contratos, decisoes estratégicas e qualquer
outra informacao relevante para os stakeholders. Isso permite que os envolvidos
compreendam as operagdes do clube e possam avaliar sua saude financeira e

desempenho esportivo.

e Prestacdo de contas: os clubes prestam contas de suas agdes e resultados,
garantindo que os recursos sejam utilizados de maneira adequada e em
conformidade com os interesses dos associados e torcedores. Isso envolve a
publicagdo de relatorios financeiros, auditorias externas ¢ a realizagdo de

assembleias gerais para discussao e aprovagao de decisdes importantes.

e Profissionalismo na gestio: os clubes adotam praticas de gestdo profissional,
com profissionais qualificados em posi¢des-chave, como diretores executivos,
diretores financeiros e de marketing. Essa abordagem profissional contribui

para a eficiéncia e o crescimento sustentavel do clube.

o Compliance e ética: os clubes seguem padrdes éticos rigorosos € cumprem
todas as leis e regulamentagdes aplicaveis. Eles estabelecem politicas claras de
combate a corrupgdo, conflitos de interesse e outras praticas inadequadas,

garantindo a integridade em suas operagdes.

e Participacio dos associados: os clubes incentivam a participagdo dos

associados em decisdes importantes por meio de mecanismos democraticos,
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como elei¢des para cargos administrativos. Dessa forma, os torcedores tém voz
ativa nas diretrizes do clube e podem contribuir para a construgdo de um

ambiente saudavel e prospero.

Clubes com o6tima governanga sd3o importantes para garantir a sustentabilidade
e o crescimento a longo prazo das institui¢des esportivas. Além de fortalecer a
credibilidade e a confianga dos stakeholders, uma governanga eficaz permite a captagao
de recursos, a atracdo de patrocinios € o desenvolvimento de parcerias comerciais

vantajosas, impulsionando o sucesso esportivo e financeiro do clube.

A capacidade de atrair investidores e parceiros comerciais esta diretamente
relacionada a governanca dos clubes de futebol brasileiros. Instituigdes com 6tima
governanga sdo percebidas como mais confidveis e transparentes, o que facilita a
formacao de parcerias estratégicas. Empresas patrocinadoras buscam associar suas
marcas a clubes bem geridos, que possuam uma imagem positiva € uma gestao

responsavel.

Além disso, clubes deste grupo estdo mais preparados para lidar com os desafios
do mercado e as adversidades financeiras. Uma gestdo eficiente e transparente permite
uma analise mais precisa dos riscos e a tomada de decisOes assertivas para enfrentar

crises e garantir a continuidade das operagdes.

Outro aspecto relevante ¢ a gestdo de recursos e investimentos. Clubes com
Otima governanca sdo capazes de administrar seus recursos de forma estratégica,
priorizando investimentos em infraestrutura, formagdo de jogadores e busca por
talentos. Isso contribui para a constru¢do de uma base solida para o sucesso esportivo

e financeiro a longo prazo.

A governanga também impacta a relagdo com os torcedores e associados.
Clubes bem administrados promovem uma comunicagdo aberta e transparente,
engajando seus torcedores nas decisdes importantes e valorizando a participagao da
comunidade esportiva. Essa interacdo fortalece o vinculo afetivo entre os torcedores e

o clube, aumentando a fidelidade e o apoio nos momentos mais desafiadores.
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E fundamental ressaltar que a governanga ndo se restringe apenas a gestdo
financeira, mas também engloba aspectos como a gestao de pessoas, a responsabilidade
social e a gestdo estratégica. Um clube com 6tima governanca considera todas essas
dimensdes, buscando equilibrar os interesses de curto prazo com a sustentabilidade e o

crescimento a longo prazo.

Por fim, cabe destacar que a governanga dos clubes de futebol brasileiros ¢ um
tema em constante evolucdo. E essencial que os dirigentes e gestores estejam atentos
as boas praticas de governanga corporativa, adaptando-se as mudancas do mercado e

buscando sempre o aprimoramento das estruturas organizacionais.

4.3

Clubes com boa governanga (grupo 2)

Posteriormente, definiu-se os aspectos do grupo 2, por sua vez formados pelos
seguintes clubes: Corinthians, Sdo Paulo, Santos, Bahia, América Mineiro, Redbull
Bragantino, Internacional e Fluminense. Esse grupo, intitulado Clubes com boa
governanca, que representa clubes que estdo em processo de melhoramento na sua

administracdo governamental.

Grafico 7 — Faturamento dos clubes do grupo 2
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Dentre os clubes com boa governanca, destaca-se o Corinthians como o clube
de futebol brasileiro com o maior faturamento. Embora estejam em processo de
melhoramento na administracdo governamental, alguns fatores contribuem para o

destaque financeiro do Corinthians dentro desse grupo.
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Primeiramente, o Corinthians possui uma das maiores torcidas do pais, com
uma base de torcedores apaixonados e engajados. Essa ampla base de torcedores gera
uma demanda significativa por produtos oficiais, ingressos para jogos € outras

iniciativas relacionadas ao clube, resultando em uma importante fonte de receita.

Além disso, o Corinthians tem investido na captagao de patrocinios e parcerias
comerciais, aproveitando sua grande visibilidade e exposi¢cdo mididtica. A gestdo do
clube tem buscado estabelecer acordos estratégicos com empresas que desejam
associar sua marca a imagem e ao alcance do Corinthians, gerando receitas relevantes

por meio dessas parcerias.

Outro ponto relevante ¢ a gestao dos ativos do clube. O Corinthians possui um
estadio proprio, a Neo Quimica Arena (também conhecida como Arena Corinthians),
que permite ao clube maior controle sobre a receita gerada em seus jogos como
mandante, incluindo a comercializagao de ingressos, camarotes e espagos publicitarios,
além de um acordo de mais R$ 300 milhdes por 20 anos para concessdao do namings
rights do seu estadio. Essa infraestrutura contribui para o aumento do faturamento e

para a construgdo de uma base financeira solida.

Adicionalmente, a tradi¢do e a historia do Corinthians no cenario do futebol
brasileiro sdo fatores que atraem investimentos e patrocinios. O clube conta com uma
reputacdo consolidada e uma torcida fiel, o que aumenta sua atratividade para empresas

interessadas em se associar a marca Corinthians, potencializando suas fontes de receita.

Embora ainda haja espago para aprimoramentos na governanca, o Corinthians
tem buscado adotar praticas de gestao mais profissional e transparente, com o objetivo
de melhorar sua administragdo governamental. Esse esfor¢o contribui para o aumento
da confianca de parceiros comerciais e investidores, facilitando a captagao de recursos

e o desenvolvimento de parcerias estratégicas.

Os clubes em processo de melhoramento na sua administragdo governamental,
ou seja, na sua governanga, sao aqueles que reconhecem a necessidade de aprimorar

suas praticas de gestdo e estdo empenhados em implementar mudancas positivas. Esses
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clubes geralmente passaram por desafios financeiros, administrativos ou reputacionais

que os levaram a buscar uma reformulacao de suas estruturas de governanga.
Esses processos de melhoria podem incluir varias iniciativas, tais como:

* Revisio e atualizagao do estatuto: o estatuto ¢ o documento que estabelece as
normas e diretrizes do clube. Um clube em busca de melhor governanca pode
revisar e atualizar o estatuto, buscando torna-lo mais claro, abrangente e em

conformidade com as melhores praticas de governanca corporativa.

* Fortalecimento da transparéncia: o clube pode implementar medidas para
aumentar a transparéncia em suas operacdes. Isso pode envolver a divulgacao
de informacdes financeiras, a prestagdo de contas dos gestores, a publicagdo de
relatérios anuais € a abertura de canais de comunicagdo efetivos com os

associados e torcedores.

* Profissionalizacdo da gestdo: O clube pode buscar a profissionaliza¢do da sua
gestdo, contratando profissionais qualificados e capacitados para posicoes-
chave. Isso inclui a contratagdo de diretores executivos, gerentes financeiros,
de marketing e outros profissionais com expertise especifica, que possam trazer

melhores praticas de gestdo para o clube.

* Implementacio de comités de governanca: O estabelecimento de comités de
governanga, como um comité de auditoria ou um comité de ética, pode
fortalecer a governanga do clube. Esses comités sdo responsaveis por monitorar
e supervisionar questdes especificas relacionadas a gestdo, e garantir a

conformidade com as politicas e diretrizes estabelecidas.

* Capacitacio e treinamento: O clube pode investir em programas de
capacitacdo e treinamento para os seus gestores e funciondrios, buscando
desenvolver habilidades de lideranca, gestdo financeira, governanga

corporativa e outras competéncias relevantes para uma administracao eficaz.

E importante ressaltar que o processo de melhoria na governanga ¢ continuo, e
por isso requer comprometimento e dedicagdo por parte dos dirigentes e envolvidos

com o clube. O objetivo final ¢ estabelecer uma cultura de boa governanga que permita
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a sustentabilidade e o crescimento saudavel do clube, fortalecendo sua imagem e
garantindo o cumprimento dos interesses dos associados, torcedores e demais

stakeholders.

44

Clubes com aparente ou relativa governanga (grupo 3)

A partir de entdo, foi definido o grupo 3, composto pelos clubes: Vasco, Sport
e Atlético Mineiro, que por sua vez foi delimitado como Clubes com aparente ou
relativa governanga, que representam os times que precisam de medidas extremas para
que sua administragdo evolua e se torne apta a entrar na linha da governanca

corporativa.

Grafico 8 — Faturamento dos clubes do grupo 3
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No grupo dos clubes com aparente ou relativa governanga, destaca-se o Atlético
Mineiro como o clube de futebol brasileiro com o maior faturamento. Embora ainda
apresente desafios em sua administragdo, existem fatores que contribuem para o

destaque financeiro do Atlético Mineiro dentro desse grupo.

Primeiramente, o Atlético Mineiro possui uma torcida apaixonada e engajada,
que se mantém fiel ao clube e demonstra um grande apoio nas arquibancadas. Essa

base de torcedores ativos e entusiastas gera uma demanda significativa por produtos
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oficiais e ingressos para os jogos, o que se traduz em uma importante fonte de receita

para o clube.

Além disso, o Atlético Mineiro tem buscado diversificar suas fontes de receita,
explorando parcerias comerciais, patrocinios e acordos de licenciamento de produtos.
A gestdo do clube tem procurado estabelecer aliancas estratégicas com empresas
interessadas em associar sua marca a imagem e ao alcance do Atlético Mineiro,

ampliando assim as possibilidades de geracdo de receita.

Outro aspecto que contribui para o maior faturamento do Atlético Mineiro € o
desempenho esportivo consistente do clube nos ultimos anos. O Atlético Mineiro tem
alcancado resultados expressivos em competicdes nacionais € internacionais, o que

aumenta sua visibilidade e atrai o interesse de patrocinadores e investidores.

Os clubes com aparente ou relativa governanca sao aqueles que apresentam
algumas caracteristicas ou praticas de governanga, mas ainda estao distantes de atingir
os padrdes desejados de governanga corporativa. Esses clubes reconhecem a
necessidade de melhorar sua administracdo e estdo cientes de que medidas extremas

s30 necessarias para alcangar niveis adequados de governanga.
Alguns sinais de clubes com aparente ou relativa governanca podem incluir:

* Estrutura organizacional em desenvolvimento: Esses clubes podem ter
comecado a implementar uma estrutura organizacional mais formalizada, como
a criagdo de cargos administrativos ou a definicdo de departamentos
especificos. No entanto, ainda ha muito a ser feito para consolidar essa estrutura

e garantir sua eficiéncia.

* Transparéncia limitada: Embora esses clubes possam fornecer algum nivel
de transparéncia, ainda hé lacunas na divulgag¢do de informagdes financeiras,
processos decisorios e outras areas importantes. A falta de transparéncia pode

gerar desconfianga entre os associados e torcedores.

* Tomada de decisio centralizada: Em clubes com aparente ou relativa
governanga, as decisdes importantes ainda podem ser concentradas em poucas

pessoas ou em um grupo restrito de dirigentes. A participagdo dos associados e
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torcedores na governanga pode ser limitada, o que afeta a representatividade e

a inclusdo de diferentes perspectivas.

* Gestao financeira precaria: Esses clubes podem enfrentar desafios
financeiros significativos, como dividas elevadas, méa gestdo de receitas e
despesas descontroladas. A auséncia de praticas solidas de gestdo financeira

compromete a sustentabilidade e a saude financeira do clube.

Para que esses clubes evoluam e se tornem aptos a entrar na linha de ter
inicialmente uma boa governanga corporativa, medidas extremas podem ser

necessarias. Alguns exemplos de agcdes que podem ser adotadas incluem:

* Reestruturacido administrativa: Os clubes precisam realizar uma
reestruturagdo completa de sua administragdo, definindo fungdes e
responsabilidades claras, estabelecendo processos de tomada de decisdo mais

democraticos e promovendo uma cultura de participacao e colaboragao.

* Implementacdo de boas praticas de governanga: Os clubes devem adotar
politicas e diretrizes de governanca corporativa, alinhadas com os principios e
padroes reconhecidos internacionalmente. Isso inclui a definicdo de codigos de
¢tica, a implementacdo de comités de governanca e a criagdo de mecanismos

efetivos de prestagdo de contas.

* Desenvolvimento de capacidades internas: Os clubes precisam investir em
capacitacdo e treinamento para os dirigentes, funcionarios e demais envolvidos
na administragdo. Isso inclui a formagdo em gestdo esportiva, governanga
corporativa, finangas e outras areas-chave relevantes para a administracao

eficaz do clube.

* Auditoria e controle financeiro: A implementagdo de praticas solidas de
gestdo financeira ¢ fundamental. Os clubes devem realizar auditorias
financeiras regulares, estabelecer controles internos robustos e garantir a

transparéncia na utilizagdo dos recursos.

Em resumo, os clubes com aparente ou relativa governanca reconhecem a

necessidade de medidas extremas para melhorar sua administragdo e se tornar aptos a
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adotar a governanca corporativa. Isso requer uma transformacdo abrangente na
estrutura organizacional, na transparéncia, na tomada de decisdo, na gestdo financeira

e no desenvolvimento de capacidades internas.

4.5

Clubes com péssima ou deficitaria governanca ou clubes “prédigos”
(grupo 4)

Por fim, elencou-se o grupo 4, composto pelos clubes Cruzeiro e Botafogo,
denominado Clubes com péssima ou deficitidria governanga, também classificados
como clubes “prodigos”, ou seja, sdo times que estdo sem retorno financeiro em fungdo
dos altos e desmedidos gastos, ndo apresentando grande planejamento no sentido de
reduzirem suas gigantescas dividas e nem aumentar seus faturamentos, pelo contrario,
estes clubes apresentaram em certos momentos reducdo de faturamento e patrimonio,
bem como aumento desproporcional de dividas. Logo, precisam rever, urgentemente,

seu sistema de governanga.

Grafico 9 — Faturamento dos clubes do grupo 4
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Clubes com péssima ou deficitaria governanga sdo aqueles que apresentam
graves problemas em sua administragao e falham em cumprir os principios basicos de
governanca corporativa. Esses clubes enfrentam uma série de questdes que
comprometem sua sustentabilidade financeira, transparéncia, prestacdo de contas e

eficiéncia operacional.

Algumas caracteristicas dos clubes com péssima ou deficitaria governanga

incluem:

* Opacidade financeira: Esses clubes tém uma falta significativa de
transparéncia em relagdo as suas finangas. Falham em fornecer informagdes
claras e acessiveis sobre suas receitas, despesas, dividas e contratos. Isso gera
desconfianca e dificulta a avaliacdo real da situacao financeira do clube.

* Ma gestdo financeira: Os clubes com péssima governanga geralmente tém
uma gestdo financeira precaria. Podem enfrentar sérios problemas de
endividamento, atrasos no pagamento de salarios e dificuldades para honrar
seus compromissos financeiros. A falta de controle e planejamento adequados
contribui para a deterioragdo da situagdao econdmica.

* Auséncia de prestacio de contas: Esses clubes nido sdo transparentes na
prestacdo de contas de suas agdes e resultados. Nao fornecem relatorios
financeiros regularmente, ndo passam por auditorias independentes e nao
estabelecem mecanismos de controle interno para garantir a adequada
utilizagdo dos recursos do clube.

* Tomada de decisdo arbitraria: A governanca deficitaria muitas vezes leva a
uma tomada de decisdo arbitraria e centralizada, concentrada em poucas
pessoas ou até mesmo em uma unica pessoa. Decisdes importantes sdo tomadas
sem consulta ou participacao dos associados, torcedores ou outros envolvidos,
o que pode resultar em falta de representatividade e descontentamento.

* Auséncia de profissionalismo na gestiao: Esses clubes ndo adotam praticas

profissionais de gestdo. Falham em contratar profissionais qualificados para
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posicdes-chave e ndo estabelecem processos eficientes de governanga e gestao.
Isso leva a uma administrag¢do caotica e ineficiente.

* Falta de planejamento estratégico: Clubes com governanca deficitaria muitas
vezes nao possuem um planejamento estratégico adequado. Nao estabelecem
metas claras, ndo desenvolvem estratégias de longo prazo e ndo investem em
areas como infraestrutura, desenvolvimento de categorias de base e gestdo de

talentos.

Esses clubes precisam tomar medidas urgentes para corrigir sua governanca
deficitaria. Isso pode incluir a adog¢do de politicas de transparéncia, realizacdo de
auditorias financeiras independentes, revisdo da estrutura de governanca, contratagao
de profissionais qualificados, estabelecimento de processos de tomada de decisao mais

democraticos e a implementa¢do de boas praticas de gestdo financeira.

A falta de governanca adequada compromete a estabilidade, a credibilidade e a
sustentabilidade dos clubes. E fundamental que essas institui¢des reconhecam a
importancia da governanca corporativa e se esforcem para melhorar sua administracao,

garantindo uma gestdo transparente, responsavel e eficiente.
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ANALISE DOS RESULTADOS

A andlise da composi¢ao da receita dos clubes de futebol desempenha um papel

fundamental na compreensdo de sua saude financeira e sustentabilidade. Essa analise ¢

crucial porque nos permite entender a origem dos recursos que mantém as operagdes

dos clubes, identificar fontes de receita significativas e avaliar a diversificacdo dessas

fontes de renda.

As receitas dos clubes de futebol podem provir de diversas fontes, incluindo:

Direitos de transmissao: Contratos de televisao representam uma das principais
fontes de receita para muitos clubes. Pagamentos por direitos de exibi¢do sao
gerados por transmissdes de jogos, tanto a nivel nacional quanto internacional,
variando de acordo com a competitividade do campeonato e a visibilidade dos
clubes envolvidos.

Patrocinios e publicidade: Empresas patrocinadoras e a venda de espagos
publicitdrios em camisas, estadios e materiais promocionais sdo fontes
significativas de receita para os clubes. A visibilidade da marca e a
popularidade do clube influenciam diretamente o valor desses contratos.
Venda de ingressos: A venda de ingressos para os jogos ¢ uma fonte tradicional
de receita para os clubes de futebol. A capacidade de lotagdo dos estadios e o
envolvimento dos torcedores afetam diretamente o potencial de receita gerada
por essa fonte.

Transferéncia de jogadores: A negociagdo de jogadores € uma fonte importante
de receita para muitos clubes. Quando um jogador ¢ vendido para outro clube,
uma porcentagem do valor da transferéncia ¢ destinada ao clube de origem. Isso

pode ser significativo em casos de jogadores talentosos e muito procurados.
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» Merchandising e licenciamento: A venda de produtos oficiais do clube, como
camisas, souvenires e itens licenciados, pode gerar receita adicional. A
popularidade da marca e a capacidade de comercializagdo dos produtos
influenciam diretamente o desempenho dessa fonte de receita.

» Eventos e patrim6nio: Alguns clubes exploram o potencial de seus estadios ¢
infraestrutura para gerar receita adicional, realizando eventos esportivos,

shows, visitas turisticas ou alugando espagos para outras atividades.

A anélise da composi¢do da receita ¢ crucial para identificar a dependéncia
excessiva de determinadas fontes de renda. Por exemplo, um clube que depende em
grande parte dos direitos de transmissao corre o risco de sofrer consequéncias negativas
caso ocorram mudangas no mercado televisivo. A diversificagdo das fontes de receita

¢ importante para reduzir a vulnerabilidade e criar uma base financeira mais solida.

Além disso, a andlise da composi¢ao da receita permite aos clubes identificar
oportunidades de crescimento e areas que precisam ser mais bem exploradas. Se a
venda de ingressos representa uma pequena parcela da receita, ¢ possivel investigar
estratégias para aumentar a participagdo do publico nos jogos e, assim, gerar mais

receita nessa area.

Essa analise, conforme discutido no referencial teorico, especialmente na se¢ao
que aborda a governancga nos clubes de futebol brasileiro, oferece informagdes valiosas
para a compreensdo dos desafios e oportunidades relacionados a governanca dessas
organizacdes esportivas, contribuindo para o desenvolvimento de praticas mais

eficazes e sustentaveis neste setor tdo relevante para o esporte brasileiro.
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Grafico 10 — Composicao das receitas dos clubes do grupo 1.
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Grafico 11 — Composigdo das receitas dos clubes do grupo 2.
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Grafico 12 — Composicdo das receitas dos clubes do grupo 3.
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A governanca corporativa influencia a receita dos clubes da seguinte forma:

* Transparéncia e prestacido de contas: A governanca corporativa promove a
transparéncia na divulgagao das informacdes financeiras dos clubes. Isso inclui
a publicacao de relatérios financeiros auditados e a divulgacao de informagdes
relevantes para os stakeholders. A transparéncia facilita a compreensao da
saude financeira do clube ¢ a avaliagdo de suas fontes de receita. Clubes com
governanca corporativa sélida sdo mais propensos a atrair patrocinadores e

investidores devido a confianca gerada pela prestacao de contas transparente.

* Gestio eficiente e sustentavel: A governanga corporativa busca garantir uma
gestao eficiente e sustentavel dos recursos financeiros do clube. Isso envolve a
implementacdo de praticas de gestdo financeira solidas, o estabelecimento de
orcamentos e planejamentos estratégicos, a definicdo de metas financeiras
realistas e o controle adequado de despesas e investimentos. Uma gestdo
financeira eficiente contribui para maximizar a receita do clube e otimizar o uso

dos recursos disponiveis.

* Atracio de patrocinios e investimentos: Clubes com governanca corporativa

bem estabelecida sdo mais atraentes para patrocinadores e investidores. A
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transparéncia, a prestacdo de contas e a gestdo eficiente inspiram confianca e
credibilidade, tornando o clube mais propenso a fechar parcerias comerciais
vantajosas. Patrocinadores e investidores estdo mais dispostos a associar suas

marcas e alocar recursos financeiros em clubes com boa governanca.

* Diversificacdo de fontes de receita: A governanca corporativa incentiva a
diversificag¢do das fontes de receita do clube. Um clube com uma abordagem
estratégica e uma governanca eficiente busca explorar diferentes oportunidades
de geragdo de receita, além de depender de uma tinica fonte. Isso pode envolver
a exploragdo de patrocinios, venda de produtos licenciados, realizagdo de
eventos, desenvolvimento de programas de marketing, entre outros. A
diversificagdo reduz a dependéncia de uma tUnica fonte de receita, tornando o

clube mais resiliente a flutuacdes no mercado ou em mudangas regulatorias.

Portanto, uma governanga corporativa sélida ¢ essencial para maximizar a
receita do clube, atrair patrocinadores e investidores, garantir uma gestio eficiente e
sustentavel dos recursos financeiros e buscar a diversificagdo de fontes de receita. Uma
governanga inadequada pode comprometer a saide financeira do clube, reduzir sua
atratividade para parceiros comerciais e limitar suas oportunidades de crescimento. E
fundamental que os clubes implementem praticas de governanga corporativa para

promover uma gestao financeira saudavel e assegurar a sustentabilidade a longo prazo.

Uma importante fonte de receita para os clubes de futebol brasileiro, se ndo for
a mais importante, ¢ a proveniente da transferéncia de jogadores para muitos clubes de
futebol em todo o mundo, incluindo os clubes brasileiros. Quando um jogador ¢
transferido para outro clube, o clube de origem recebe uma porcentagem do valor da
transferéncia, que ¢ conhecida como taxa de transferéncia ou fee. Essa receita ¢ gerada
quando os clubes vendem jogadores que estdo sob contrato para outros clubes. A taxa
de transferéncia pode variar significativamente, dependendo do valor de mercado do

jogador, sua idade, desempenho esportivo, potencial de crescimento e outros fatores.

Para os clubes brasileiros, a receita proveniente da transferéncia de jogadores
pode ser especialmente relevante, pois muitos clubes tém uma historia de

desenvolvimento e venda de talentos para clubes estrangeiros. O mercado de



58

transferéncias de jogadores no futebol brasileiro pode ser uma importante fonte de

receita, especialmente quando envolve jogadores promissores e cobigados.

No entanto, ¢ importante ressaltar que a receita proveniente da transferéncia de
jogadores pode variar consideravelmente de um clube para outro ¢ de um ano para
outro. Nem todos os clubes t€m a capacidade de desenvolver e vender jogadores por
valores expressivos, € a venda de jogadores ¢ frequentemente influenciada por fatores
como a qualidade da base de talentos do clube, a capacidade de identificar e

desenvolver jovens promissores e as oportunidades de mercado.

Além disso, a receita proveniente da transferéncia de jogadores pode ser volatil
e imprevisivel, pois depende das negociagdes e do interesse de outros clubes nos
jogadores do clube. Portanto, os clubes precisam gerenciar essa fonte de receita de
forma estratégica e considerar outras fontes de receita estaveis e recorrentes para

garantir a sustentabilidade financeira a longo prazo.

A maior fonte de receita dos clubes brasileiros de futebol pode variar
dependendo do tamanho, da popularidade e do desempenho esportivo de cada clube.
No entanto, geralmente, uma principal fonte de receita para a maioria dos clubes

brasileiros € o contrato de direitos de transmissao de televisdo.

Os contratos de direitos de transmissao representam uma parcela significativa
da receita dos clubes, especialmente aqueles que competem nas principais divisoes do
futebol brasileiro, como a Série A do Campeonato Brasileiro. Esses contratos envolvem
a venda dos direitos de exibi¢do dos jogos para emissoras de televisdo, que pagam aos

clubes pelos direitos de transmitir as partidas ao vivo.

Os valores dos contratos de direitos de transmissao podem variar de acordo com
a posi¢ao do clube na tabela, sua popularidade e seu desempenho esportivo. Clubes
com maior visibilidade e torcida mais numerosa tendem a receber contratos mais
vantajosos, uma vez que suas partidas tém maior audiéncia e apelo comercial. Portanto,
¢ fundamental que os clubes busquem fortalecer sua marca e atrair um publico fiel, o
que pode ser alcancado por meio de boas performances esportivas e estratégias de

marketing eficazes (MORESCO & SILVA, 2017).
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Além dos contratos de direitos de transmissao, outra fonte importante de receita
para os clubes brasileiros € o patrocinio. O patrocinio envolve o apoio financeiro de
empresas que desejam associar sua marca ao clube. Essas empresas podem estampar
sua marca nas camisas dos jogadores, nos uniformes de treino, nos materiais de
marketing do clube e em outras propriedades de exposicao. O valor do patrocinio varia
de acordo com a visibilidade do clube, sua historia e seu desempenho recente. Os clubes
mais populares e bem-sucedidos tendem a atrair patrocinadores de renome, que estao
dispostos a investir quantias significativas para ter sua marca associada ao clube

(MARQUES & COSTA, 2016).

Outra importante fonte de receita para os clubes de futebol brasileiros ¢ a venda
de ingressos. Os torcedores comparecem aos estadios para assistir aos jogos de seus
clubes de coracao, e os clubes cobram um valor pelos ingressos para acessar as partidas.
O valor dos ingressos pode variar dependendo da importancia do jogo, da localizagao
do assento no estadio e do perfil da torcida. Para aumentar a receita com a venda de
ingressos, os clubes podem investir na melhoria das instalacdes do estddio, oferecer
pacotes de ingressos para multiplos jogos, criar promogdes especiais € desenvolver
estratégias de fidelizagdo dos torcedores (REZENDE, FACURE & DALMACIO,
2009).

Outras fontes de receita para os clubes incluem a venda de produtos licenciados,
como camisas, bonés, chaveiros e outros itens com a marca do clube. Os torcedores sdo
avidos por adquirir produtos que representam seu clube de coracdo, e essa demanda
pode gerar uma receita significativa para os clubes. Além disso, os clubes podem
explorar a realizagdo de eventos especiais, como amistosos, torneios e shows, que
podem atrair publico e gerar receita adicional. A exploragdo de patrocinios em eventos

também ¢ uma estratégia valida para aumentar a receita (MARQUES, 2005).

No entanto, ¢ importante ressaltar que a diversificagdo de fontes de receita ¢
fundamental para garantir a sustentabilidade financeira dos clubes. Dependendo
exclusivamente de uma unica fonte pode tornar o clube vulneravel a flutuacdes do

mercado ou a mudangas nas regulamentagdes. Portanto, os clubes devem buscar
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ativamente novas oportunidades de receita e explorar diferentes canais, a fim de reduzir

a dependéncia de uma unica fonte (FREITAS, 2013).

Para melhorar a receita, os clubes podem adotar estratégias de marketing
eficazes, como a constru¢do de uma marca forte e a criagcao de produtos e servigos que
atendam as necessidades e desejos dos torcedores. Além disso, ¢ fundamental investir
em relacionamento com os torcedores, criando programas de sdcio-torcedor atrativos,
oferecendo beneficios exclusivos e incentivando a participagdo ativa dos torcedores
nas atividades do clube. Isso pode contribuir para aumentar o engajamento dos
torcedores e gerar uma receita recorrente por meio da adesdao aos programas de socio-

torcedor (MORAES et al., 2014).

A busca por parcerias estratégicas também pode ser uma forma de aumentar a
receita dos clubes. Isso pode envolver a busca por patrocinios de empresas com
afinidade com o publico do clube, a realizagdo de parcerias comerciais para o
desenvolvimento de produtos e servigos conjuntos e a exploracdo de oportunidades de
negocio relacionadas ao futebol, como a comercializagcdo de direitos de imagem e a
realizacdo de eventos de entretenimento (VIANA DE FREITAS & FONTES FILHO,
2012).

Os clubes também podem buscar novas oportunidades de receita por meio do
uso estratégico de suas instalagdes, como a realizagdo de eventos corporativos, festas
e shows no estadio. Essas atividades podem gerar uma receita adicional e aumentar a

exposi¢ao da marca do clube (NAKAMURA, 2015).

Para maximizar a receita, os clubes também devem adotar praticas de gestao
financeira eficientes. Isso inclui o estabelecimento de or¢camentos claros, o controle
rigoroso de despesas, a negociagdo de contratos favoraveis com fornecedores e
parceiros comerciais, € o investimento adequado em infraestrutura e recursos humanos.
Uma gestao financeira eficiente contribui para garantir a saide financeira do clube e

otimizar a geracao de receita (REZENDE, DALMACIO & FACURE, 2015).

Se uma empresa ndo tiver uma boa governanga corporativa, isso pode ter um

impacto negativo em suas receitas de varias maneiras.
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Falta de transparéncia e confianca reduzida: A falta de governanca
corporativa adequada pode levar a uma falta de transparéncia nas operacdes e
na divulgacdo de informagdes financeiras. Isso pode gerar desconfianga por
parte dos investidores, clientes e outras partes interessadas, o que pode afetar

negativamente a imagem da empresa e afastar potenciais fontes de receita.

Riscos legais e regulatdrios: A governanga corporativa deficiente pode levar a
praticas inadequadas ou ilegais na condugdo dos negdcios. Isso aumenta o risco
de litigios e agdes regulatorias, o que pode resultar em multas, penalidades
financeiras e custos adicionais para a empresa. Esses riscos podem
comprometer a estabilidade financeira e afetar negativamente a geragdao de

receita.

M4 gestdo financeira: Uma governanga corporativa fraca pode resultar em
uma ma gestdo financeira, com praticas ineficientes de controle de custos,
alocagdo inadequada de recursos e falta de planejamento estratégico. Isso pode
levar a uma ma utilizagdo dos recursos financeiros da empresa, resultando em

baixa eficiéncia operacional e menor capacidade de gerar receita.

Dificuldades de acesso a capital: A governanca corporativa deficiente pode
afetar a capacidade da empresa de atrair investidores e acessar capital
necessario para financiar suas operagdes e projetos de crescimento. Investidores
e instituigdes financeiras geralmente consideram a governanca corporativa
como um fator importante ao decidir onde alocar seus recursos. A falta de
confianga de investidores potenciais pode levar a restrigdes no acesso a

empréstimos ou a capital de investimento.

Perda de oportunidades de negocios: A governanga corporativa inadequada
pode levar a uma falta de agilidade e resposta lenta as mudancas do mercado.
Isso pode resultar na perda de oportunidades de negocios, parcerias comerciais
e contratos lucrativos. A incapacidade de se adaptar rapidamente as demandas

do mercado pode afetar adversamente as receitas da empresa.
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Em resumo, a falta de uma boa governanca corporativa pode levar a uma perda
de confianca, riscos legais e regulatdrios, ma gestdo financeira, dificuldades de acesso
a capital e perda de oportunidades de negocios. Todos esses fatores podem ter um
impacto negativo nas receitas de uma empresa, comprometendo sua saude financeira e

sua capacidade de crescimento sustentavel.

Ao analisar a literatura sobre o assunto, verifica-se que clubes de futebol
brasileiros dependem de uma série de fontes de receita para financiar suas atividades e
garantir sua sustentabilidade financeira. No entanto, a falta de uma governanga
corporativa eficaz pode impactar negativamente as receitas dos clubes de varias
maneiras, comprometendo sua saude financeira e capacidade de crescimento a longo

prazo.

Diversos estudos e pesquisas tém analisado a relacdo entre governanga
corporativa e receita dos clubes, destacando a importancia de praticas transparentes,
gestdo eficiente e sustentavel, atracdo de patrocinios e investimentos, além da

diversificacdo das fontes de receita.

A transparéncia e prestagdo de contas sdo elementos fundamentais da
governanga corporativa, pois promovem a divulgacdo de informagdes financeiras e
estratégicas relevantes para os stakeholders. Através da transparéncia, os clubes podem
estabelecer confianca com investidores, patrocinadores e torcedores, aumentando sua
atratividade para parcerias comerciais vantajosas (MARQUES & COSTA, 2009).
Além disso, a governanga corporativa busca garantir uma gestao eficiente e sustentavel
dos recursos financeiros dos clubes, com praticas de controle de custos, alocagdo

adequada de recursos e planejamento estratégico (REZENDE et al., 2015).

A capacidade de atrair patrocinios e investimentos € essencial para a geragao de
receita dos clubes. A governanga corporativa adequada inspira confianca e
credibilidade, tornando os clubes mais atraentes para investidores e patrocinadores

(MARQUES & COSTA, 2016).

Ademais, a diversificagao das fontes de receita ¢ uma estratégia importante para

reduzir a dependéncia de uma tnica fonte de receita, tornando os clubes mais resilientes
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a flutuagdes no mercado. Clubes com governanca sélida buscam explorar diferentes
oportunidades de geragdo de receita, como patrocinios, venda de produtos licenciados

e realizacdo de eventos (NAKAMURA, 2015).

Por outro lado, a falta de governanca corporativa pode ter consequéncias
negativas para os clubes. A falta de transparéncia e confianga reduzida pode afastar
investidores e patrocinadores em potencial, comprometendo as oportunidades de

geracdo de receita (REZENDE et al., 2009).

Neste sentido, uma governanga deficiente pode levar a praticas inadequadas ou
ilegais na conducdo dos negdcios, resultando em riscos legais e regulatorios, como
processos judiciais € multas (FREITAS, 2013). A mé gestdo financeira também ¢ um
desafio, com praticas ineficientes de controle de custos e aloca¢do inadequada de

recursos, o que pode afetar a eficiéncia operacional dos clubes (MORAES et al., 2014).

A falta de governanca corporativa adequada pode dificultar o acesso a capital e
investimentos. Investidores e instituicdes financeiras consideram a governanca
corporativa como um fator crucial na tomada de decisdes de investimento. A falta de
confianga dos investidores pode limitar o acesso a empréstimos ou a capital de
investimento, prejudicando as oportunidades de crescimento dos clubes (VIANA DE
FREITAS & FONTES FILHO, 2012). Quer dizer, a falta de agilidade na tomada de
decisoes e resposta as mudangas do mercado pode levar a perda de oportunidades de

negocios lucrativas, afetando as receitas dos clubes (MORESCO & SILVA, 2017).

Diante dessas questoes, ¢ fundamental que os clubes de futebol brasileiros
adotem praticas de governanca corporativa solidas e busquem melhorar sua
governancga. Isso inclui a implementacdo de estruturas organizacionais claras,
transparéncia na divulgagdo de informacdes financeiras, adog¢ao de politicas éticas e de
conformidade, incentivo a participagdo dos associados e implementagdo de praticas de

gestdo financeira eficientes (MARQUES, 2005).
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CONSIDERAGOES FINAIS

Em conclusdo, este estudo sobre a taxionomia da governanga dos clubes de
futebol brasileiro revelou a importancia critica da governanga corporativa para a satde
financeira e a sustentabilidade dessas institui¢cdes esportivas. A governanga corporativa
adequada envolve praticas transparentes, prestacdo de contas, gestdo eficiente e
sustentavel, diversificagdo das fontes de receita e atragdo de patrocinios e
investimentos. Esses elementos desempenham um papel fundamental na geracao de
receita dos clubes, na atragdo de parceiros comerciais € na maximizagdo de

oportunidades de crescimento.

Este estudo contribui tanto de forma pratica quanto tedrica. Na esfera pratica,
ele fornece uma visdo abrangente das diferentes fontes de receita dos clubes de futebol
brasileiro e como essas receitas se relacionam com as praticas de governanga. Isso pode
servir como um guia valioso para os gestores de clubes, auxiliando-os na tomada de
decisodes relacionadas a diversificagdo de fontes de renda, transparéncia financeira e

melhoria da gestdo.

Do ponto de vista tedrico, este estudo enriquece o campo da governanga
corporativa ao destacar a importancia do contexto esportivo e das especificidades dos
clubes de futebol. Ele demonstra como as praticas de governanca podem ter um
impacto direto no desempenho financeiro das organizacdes esportivas e destaca a
necessidade de considerar esses fatores em futuras pesquisas académicas sobre

governanga.

E importante reconhecer que este estudo possui algumas limitagdes.
Primeiramente, a andlise se concentrou nas relagdes entre a governanga corporativa e

as fontes de receita dos clubes, mas ndo estabeleceu causalidade. Futuros estudos
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poderiam explorar mais a fundo as relagdes de causa e efeito entre praticas de

governanca e desempenho financeiro.

Além disso, este estudo se baseou em dados disponiveis até a data de sua
realizagdo, e a dinamica do futebol brasileiro ¢ do mercado esportivo podem evoluir ao
longo do tempo. Portanto, ¢ importante que pesquisas futuras acompanhem essas

mudancas e avaliem como elas afetam a governanca e as receitas dos clubes.

Outro ponto a ser explorado em estudos futuros € a comparagdo internacional
das praticas de governanca nos clubes de futebol brasileiro com outros paises. Isso pode
fornecer insights valiosos sobre como o Brasil se posiciona globalmente em termos de

governanga esportiva.

Em tultima andlise, a adocdo continua de praticas de governanga corporativa
solida ¢ fundamental para garantir a preservacdo e o desenvolvimento do futebol
brasileiro. Isso permitird que os clubes sejam referéncias de gestdo e exceléncia no

esporte, contribuindo para um cendrio esportivo mais saudavel e sustentavel no pais.
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