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Resumo

Carvalho, Luana do Nascimento. Reestruturagdo Financeira do Clube
de Regatas do Flamengo: Os Impactos da reestruturacdo financeira
do clube nos esportes olimpicos. Rio de Janeiro, 2024. 39p. Trabalho
de Conclusdo de Curso — Departamento de Administracdo. Pontificia
Universidade Catolica do Rio de Janeiro.

O objetivo deste trabalho se concentra em analisar o impacto das
mudancas na estrutura financeira do Flamengo nos esportes olimpicos do clube.
Foram calculados os indicadores e foi realizada entrevista com o ex-diretor dos
esportes olimpicos Marcelo Vido (2013-2024), que confirmou a mudanga na
gestdo dos esportes olimpicos e destacou como pontos essenciais: 0
planejamento de longo prazo e a ampliagdo das fontes de financiamento. Tais
medidas foram o pilar para a novas contratacdes e para melhoria na estrutura dos
esportes olimpicos. O desempenho do clube nas olimpiadas de Tokyo 2020 e
Paris 2024 refletiu a eficacia desse modelo de gestéo, pois o clube passou de um
total de 3 para 6 medalhas em 2024. Além disso, destaca-se o clube ter em seu

plantel a maior medalhista olimpica da histéria brasileira, Rebeca Andrade.

Palavras-chave

Flamengo; Reestruturagdo financeira; gestdo financeira; esportes
olimpicos.



Abstract

Carvalho, Luana do Nascimento. Financial Restructuring of Clube de
Regatas do Flamengo: The Impacts of the club's financial
restructuring on Olympic sports. Rio de Janeiro, 2024. 39p. Trabalho de
Conclusdo de Curso — Departamento de Administracdo. Pontificia
Universidade Catolica do Rio de Janeiro.

The aim of this study was to analyze the impact of changes in the financial
structure of Clube de Regatas do Flamengo on the club’s Olympic sports.
Performance indicators were calculated, and an interview was conducted with the
former director of Olympic sports, Marcelo Vido (2013—-2024), who confirmed the
shift in the management of the Olympic sports department and highlighted two
essential factors: long-term planning and the diversification of funding sources.
These measures became the foundation for new athlete signings and for
improvements in the Olympic sports infrastructure. The club’s performance at the
Tokyo 2020 and Paris 2024 Olympic Games reflected the effectiveness of this
management model, as the club’s medal tally increased from a total of 3 to 6
medals in 2024. Furthermore, it is noteworthy that the club has in its roster the
most decorated Brazilian Olympian in history, Rebeca Andrade.

Key-words

Flamengo; Financial restructuring; financial management; Olympic sports.
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1. O tema e o problema de estudo

1.1. Introdugao ao tema e ao problema do estudo

Ao longo dos anos, o Brasil tem produzido grandes nomes nos esportes
olimpicos com participacdes e conquistas significativas em diversas modalidades.
Nesse contexto, as Olimpiadas é uma enorme vitrine para os atletas mostrarem
seu talento e exceléncia esportiva para o pais e o mundo. Para o Clube de
Regatas do Flamengo, ter um atleta no maior evento esportivo do mundo,
promovendo o clube como um formador de atletas de alto nivel, fortalece a

imagem do clube.

Em 2012, o Clube de Regatas do Flamengo, que é um dos clubes mais
conhecidos do Brasil e reconhecido internacionalmente, enfrentava um grave
guadro de endividamento que comprometia sua credibilidade e colocava em risco
sua tradicdo e sucesso. Segundo matéria publicada no site do Globo Esporte, com
base em um relatério da empresa Ernst & Young que foi contratada para fazer
uma auditoria da divida a pedido do entdo presidente do Flamengo Eduardo
Bandeira de Mello, o clube chegou a registrar um déficit financeiro anual de
aproximadamente R$20 milhdes, somando-se a uma divida que alcangcava 0s
R$750 milhdes, gerando incertezas quanto ao seu futuro (GLOBO ESPORTE,
2019).

No campo dos esportes olimpicos, em 2012 o Flamengo abrigava algumas
modalidades olimpicas, as quais foram severamente afetadas pela crise financeira
gue assolava o clube na época. Tanto durante a crise quanto no processo
subsequente de reestruturacdo, essas modalidades enfrentaram desafios
significativos (Bandeira de Mello, 2018). O clube, reconhecido por sua tradicdo na
formacéo de jovens atletas, viu-se obrigado a repensar suas prioridades diante
das dificuldades financeiras. Essa deciséo refletiu a compreensdo de que era
imprescindivel primeiro consolidar as bases estruturais do clube antes de retomar
0s investimentos nessas areas conforme foi dito pelo entdo vice-presidente na

época Alexandre Pévoa (Pévoa, 2018).

Em janeiro de 2019, Rodolfo Landim assumiu a presidéncia, herdando um
clube com as financas e a credibilidade mais equilibradas e significativamente
recuperadas, resultado do processo de reestruturacdo financeira iniciado na

gestdo de Eduardo Bandeira de Mello, da qual Landim havia participado nos
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bastidores no primeiro mandato. Na area dos esportes olimpicos, Delano Franco
assumiu a vice-presidéncia do clube e encontrou um cenario de modalidades em
diferentes estagios de desenvolvimento, o0 que ainda exigia um planejamento mais
estruturado para elevar todas as modalidades ao nivel de competitividade
compativel com a grandeza do clube. A meta era retomar a tradicdo de formar
atletas de alto rendimento como as jogadoras de vélei Leila Barros e Virna Dias,
medalhistas de bronze nas olimpiadas de Sydney e o nadador Cesar Cielo que
conquistou a medalha de bronze nas Olimpiadas de Londres, sendo este o ultimo

grande nome olimpico do clube antes do inicio do processo de reestruturacao.

Considerando os assuntos abordados, esse trabalho visa investigar e responder
a seguinte pergunta: Quais séo os impactos da reestruturacao financeira do Clube

de regatas do Flamengo nos esportes olimpicos?

1.2. Objetivo do estudo

O objetivo principal deste trabalho € examinar como as mudancas na
estrutura financeira do clube impactaram diretamente os esportes olimpicos

praticados dentro do clube de regatas do Flamengo.

1.3. Objetivos intermediarios do estudo

Para atingir o objetivo final proposto, este estudo tem como objetivos
intermediarios analisar o processo de reestruturacao realizado pelo Clube, com o
intuito de avaliar seu impacto dentro dos esportes olimpicos e para isso

precisamos considerar os aspectos como:

) Analisar o impacto da evolucao financeira nos esportes olimpicos;
° Identificar e calcular os indicadores do clube durante o periodo;

° Analisar os resultados dos esportes olimpicos do clube;

° Verificar o impacto no desempenho dos esportes olimpicos.

1.4. Delimitagao do estudo

Este estudo concentra-se na analise do impacto da reestruturacao do
Clube de Regatas do Flamengo nos esportes olimpicos. Ao longo deste trabalho,

investigamos a situacdo dos esportes olimpicos ap6s o processo de
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reestruturacao do clube. A pesquisa abrange o periodo de 2020 até 2024, ano que
fechou mais um ciclo olimpico, visando fornecer uma compreensédo abrangente
das mudancas ocorridas nesses esportes em resposta as iniciativas de

reorganizacéao do clube.

1.5. Justificativa e relevancia do estudo

Um estudo sobre os impactos da reestruturacdo financeira do Flamengo
nos esportes olimpicos poderd ser relevante por sua contribuicdo para o
desenvolvimento do esporte de alto nivel, podendo auxiliar os clubes a entender
sobre como uma boa gestéo financeira podera ajudar na criagdo de novos atletas
olimpicos, ou nao, e consequentemente fortalecendo os esportes olimpicos no
Brasil. Além disso, tal estudo enriquece o campo de gestdo esportiva gerando

producdo de conhecimento para pesquisas focadas em gestéo esportiva eficaz.



2. Revisao de literatura

Neste capitulo sdo apresentados e discutidos aspectos conceituais e
estudos relacionados ao tema e estudo em investigacado e que servirdo de base

para a andlise realizada.

2.1. Gestao Esportiva

A gestdo esportiva pode ser entendida como o0 conjunto de praticas e
atividades desenvolvidas pelos gestores esportivos, nos diversos segmentos do
esporte, que contribuem para o alcance dos objetivos e metas das organizagbes

esportivas (Rocha e Bastos, 2011).

Esse conceito abrangente que vai além do simples gerenciamento
operacional, abarca estratégias complexas de planejamento, marketing, recursos
humanos e financeiros, que impulsionam a eficiéncia e a competitividade das
entidades esportivas. Atualmente, a gestdo esportiva emerge como um campo
crucial para o desenvolvimento e sustentabilidade das organizactes ligadas ao

esporte.

2.2. Lei de Incentivo ao Esporte

A lei n® 11.438/06, mais conhecida como a lei de incentivo ao esporte,
permite que recursos provenientes de rendncia fiscal sejam aplicados em projetos
de diversas manifestacdes desportivas e para desportivas distribuidas em todo o

territério nacional.

O principal objetivo da LIE (Lei do incentivo ao esporte), € estimular o
desenvolvimento do esporte e assim promover inclusdo social, formacdo de
atletas, incentivo a pratica esportiva, entre outros. A lei estabelece que pessoas
fisicas podem deduzir até 6% e pessoas juridicas em até 1% do imposto devido

com base no lucro real.

A LIE tem um papel fundamental, pois através das doacbes e de
patrocinios, os projetos atendem diversos publicos, fomentando assim o esporte

nacional.
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2.3. Gestao Financeira

Gestao financeira é a pratica de planejamento, organizacdo, controle e
monitoramento dos recursos financeiros de uma organizag¢édo. Envolve atividades
como gestao de ativos, passivos, receitas e despesas, bem como a elaboracdo
de estratégias para alcancar objetivos financeiros a curto, médio e longo prazo.
Ela é essencial para garantir a sustentabilidade e o crescimento da empresa,
auxiliando na tomada de decis@es informadas e na maximizacdo do valor para 0s

acionistas (Gitman, Laurence J. 2018).

2.4. Demonstrativos financeiros

Sao relatorios que apresentam, a posicao financeira e o desempenho de
uma entidade e um determinado periodo de tempo. Eles sédo essenciais para
avaliar a saude financeira de uma organizacdo e sdo usados para investidores,
credores, gestores e outras partes interessadas para tomar decisdes informadas
(ludicibus; Marion, 2011).

No presente trabalho, serdo utilizados apenas o balangco patrimonial e a DRE
como principais demonstrativos financeiros para andlise. Pois 0s mesmos séo
fundamentais para a analise critica e para as conclusfes deste estudo sobre a

saude financeira e performance econémica do clube que esta sendo estudado.

2.4.1. Balango Patrimonial

E um relatério contébil que apresenta a posicdo financeira de uma
empresa em um determinado momento. O balango € composto por trés principais
componentes: ativos, passivos e patrimoénio liquido. Através do balanco
patrimonial, é possivel visualizar 0s recursos que a empresa possui (ativos), suas
obrigacdes (passivo) e a diferenca entre esses dois itens que representa o valor
contabil dos recursos proprios da entidade (patriménio liquido) (ludicibus; Marion,
2011).

24.2. DRE

A demonstragdo do resultado do exercicio € um dos principais

demonstrativos financeiros utilizados pelas empresas para apresentar o
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desempenho financeiro durante um periodo especifico, geralmente um ano fiscal.
A DRE detalha as receitas, despesas operacionais e ndo operacionais, 0s custos,
0s impostos e outras despesas que resultam no lucro liquido ou prejuizo liquido

de uma empresa (ludicibus; Marion, 2011).

2.5. Indicadores financeiros

Indicadores sdo métricas quantitativas utilizadas para avaliar diversos
aspectos da saude financeira de uma empresa. Eles sdo calculados a partir dos
dados contidos nos demonstrativos financeiros e fornecem insights importantes
para a tomada de decisfes estratégicas e na avaliacdo do desempenho financeiro

de uma empresa ou organizagao (Silva, 2021).

2.5.1. Liquidez

7

A liguidez é essencial para a saude financeira de uma empresa,
representando sua capacidade de cumprir obrigacbes a curto prazo com 0s
recursos disponiveis. Uma alta liquidez indica uma posic¢ao financeira mais sélida,
capaz de enfrentar imprevistos e aproveitar oportunidades de maneira agil e
eficiente (Silva, 2021).

2.5.1.1 Liquidez corrente
O indice de liquidez corrente visa medir a capacidade da empresa em

saldar suas obrigacdes de curto prazo. Ele é definido pela seguinte formula:

Liquidez corrente = _Ativo circulante
Passivo Circulante

Quanto maior o valor, maior a capacidade da empresa em honrar seus

compromissos de curto prazo.

2.5.1.2 Liquidez Geral

O indice de liquidez geral visa medir a capacidade de uma empresa em
cumprir suas obrigac@es totais, sendo ela de curto e longo prazo. Ele é definido

pela seguinte férmula:
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Liquidez Geral = Ativo Circulante + Ativo Nio Circulante

Passivo Circulante + Passivo Nio Circulante

No caso desse indice, valor acima de 1, indica que uma empresa tem

ativos o suficiente para cobrir todas as suas obrigacdes.

2.5.1.3 Liquidez Imediata

O indice de liquidez imediata visa medir o quanto o caixa, oOu
disponibilidades, tem para garantir o pagamento de todo o passivo circulante. Ele

€ definido pela seguinte formula:

Liquidez Imediata = Caixa
Passivo Circulante

No caso desse indice, valores inferiores a 1, ndo significa ma saude
financeira, mas valores bem inferiores, pode mostrar sinais de iliquidez na hora de

honrar suas dividas sem depender de recebimentos futuros.

2.5.2. Endividamento

O endividamento mede o grau de financiamento de uma empresa por
terceiros em relacdo ao capital préprio e € crucial para avaliar o nivel de risco
financeiro de uma empresa ou organizagcdo. Uma gestdo equilibrada do
endividamento permite que a empresa possa aproveitar a alavancagem financeira
para expandir sua operagcdo sem comprometer excessivamente sua estabilidade
financeira (Silva, 2021).

2.5.2.1 Endividamento Geral

O indice de endividamento geral visa medir a propor¢cao dos ativos totais

que é financiada pelos credores. Ele é definido pela seguinte férmula:

Endividamento Geral = Passivo Circulante + Passivo Nao Circulante
Ativo Total

Quanto maior esse percentual desse indice, maior € o grau de

endividamento da empresa que esta sendo financiado pelo recurso de terceiros.
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2.5.2.2 Endividamento Financeiro

O indice de endividamento financeiro visa medir o percentual do ativo que
depende de passivos financeiros ou onerosos, ou seja, dividas. Ele é definido pela

seguinte formula:

Endividamento Financeiro = Passivo Oneroso
Ativo Total

Neste caso, um indice elevado demonstra que uma parte significativa dos
ativos estdo sendo financiados com capital de terceiros com um custo financeiro,
0 que aumenta o risco de insolvéncia, especialmente em ambientes com altas

taxas de juros. E um indice baixo indica independéncia financeira.

2.6. Indicadores de Lucratividade

Indicadores sdo métricas utilizadas na andlise econémico-financeira que
permite avaliar a capacidade de uma empresa gerar lucros a partir de suas
receitas operacionais.

Os indicadores de lucratividade s&o fundamentais para que se possa
verificar se a empresa esta sendo eficaz na sua atividade principal, isto é, se as
vendas estdo gerando lucros satisfatérios para a continuidade do negécio (Silva,
2021).

2.6.1. Margem Bruta

A margem bruta indica o percentual de rentabilidade média que uma
empresa esta obtendo na comercializagdo dos seus produtos ou servicos. Ela é

definida pela seguinte férmula:

Margem Bruta = _Lucro Bruto X 100
Receita Liquida

Quanto maior for essa margem, melhor é o controle dos custos de uma

empresa.



21

2.6.2. Margem Operacional

A margem operacional indica o percentual de rentabilidade média que uma
empresa esta obtendo com o seu lucro da atividade econdmica, depois de pagar

todas as despesas operacionais. Ela é definida pela seguinte formula:

Margem Operacional = Lucro Qper’aci.onal X 100
Receita Liquida

Quanto maior essa margem, maior é a eficiéncia da empresa em gerar

resultados a partir de suas operacoes.

2.6.3. Margem Liquida

A margem liquida indica o percentual de rentabilidade média total que uma
empresa esta obtendo apds a deducgéo de todos 0s custos e despesas, incluindo

os juros, dividendos e outros encargos. Ela € definida pela seguinte formula:

Margem Liquida = Lucro Liquido v 1),
Receita Liquida

Quanto maior essa margem, maior € o lucro em relacao ao total de suas

vendas dos produtos ou servicos.



3. Métodos e procedimentos de coleta e de analise de
dados do estudo

Este presente capitulo tem como finalidade apresentar os procedimentos
metodolégico utilizados ao longo desta pesquisa, justificando as escolhas
realizadas quanto a abordagem, métodos e técnicas utilizadas, que foram

essenciais para a construcdo e desenvolvimento deste projeto

3.1. Método de pesquisa utilizado

Segundo a classificacdo proposta por Sylvia Vergara (2007), ela classifica
os tipos de pesquisa com base em dois critérios principais, quanto aos fins e
guanto aos meios. Neste trabalho em questdo a pesquisa sera caracterizada tanto

pelos fins, como pelos meios.

Com base na classificacdo de Vergara (2007), esta pesquisa € caracterizada
guantos aos fins, como explicativa, ja que tem por objetivo compreender os efeitos
da reestruturacéo financeira do Clube de Regatas do Flamengo nos esportes

olimpicos.

Quanto aos meios, esta pesquisa combina dois procedimentos
metodolégicos: documental e de campo. A pesquisa documental, com natureza
guantitativa, foi feita por meio da analise de fontes primarias como os balancos
patrimoniais e as demonstragcbes do resultado de exercicios (DRE)
disponibilizadas pelo préprio clube no site oficial. Esses documentos séo
importantes para fazer os calculos dos indicadores financeiros do periodo
analisado, possibilitando assim, mensurar os impactos da reestruturacdo

financeira.

Complementando a andlise documental, foi realizada uma pesquisa de
campo, de natureza qualitativa, por meio de entrevistas com um roteiro
semiestruturado com dirigentes envolvidos diretamente na gestdo dos esportes

olimpicos do Flamengo.

A combinacédo dessas abordagens fortalece as analises e ajuda a atingir o

objetivo principal deste trabalho.
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3.2. Fontes de informacgao selecionadas para coleta de dados no
estudo

A pesquisa foi desenvolvida em duas etapas complementares: a primeira
etapa quantitativa, se baseou na analise documental dos relatérios financeiros do
Clube de Regatas do Flamengo no periodo de 2019 a 2024. A partir dessas
informacgdes coletadas foram feitos calculos dos indicadores financeiros e de

lucratividade com o objetivo de avaliar a performance do clube.

Com base nas analises dos indicadores financeiros e a luz do referencial
tedrico que foi adotado, foi elaborada a segunda etapa da pesquisa, de cunho
gualitativo. Nesta fase foi construido um instrumento de pesquisa que é um roteiro
de entrevista semiestruturado que foi submetido ao Marcelo Vido, que foi diretor
executivo dos Esportes Olimpicos do Clube de Regatas do Flamengo do inicio da

reestruturacdo em 2013 até o final de 2024.

3.3. Formas de tratamento e analise dos dados coletados para o
estudo

Os dados coletados na primeira etapa foram organizados e calculados em
uma planilha em Excel. Foram realizados calculos dos indicadores financeiros e

de lucratividade, com base nas férmulas apresentadas no referencial tedrico.

J& na segunda etapa, os dados foram obtidos através de uma entrevista
com um roteiro semiestruturado com um ex-diretor do clube ligado as modalidades
olimpicas, realizada por um aplicativo de videochamada chamado Meet, de forma

privada e foi gravada com a autorizacao do entrevistado.

3.4. Limitagdes do Método

Ao longo da presente analise desse estudo, foi possivel identificar algumas
limitagBes relacionadas ao método adotado e aos procedimentos de coleta de
dados, que podem ter influenciado, ainda que parcialmente, os resultados

alcancados.

Um grande ponto relevante que deve ser mencionado é o fato de que o
clube ndo divulga relatérios financeiros especificos dos esportes olimpicos e sim

do clube como um todo, o que pode gerar uma contaminacdo nos dados,
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dificultando a separacdo clara entre os efeitos da reestruturacdo nos esportes

olimpicos do restante do clube.

Essa limitacdo, ainda que ndo comprometa a validade geral do estudo,
indica a necessidade de uma cautela na interpretacdo dos resultados e apontam
caminhos para futuras pesquisas que possam aprofundar a anélise com maior

diversidade de fontes.



4. Apresentacao e analise dos resultados

Este capitulo esta organizado em 2 sec¢fes, onde no primeiro apresenta o
clube, com uma subsecao falando de sua importancia no cenario dos esportes
olimpicos, no segundo apresento os resultados das andlises e reflexfes feitas
através da bibliografia, dos calculos das demonstracdes financeiras do clube, o
resultado da entrevista e a analise do ciclo olimpico do clube no periodo

selecionado.

4.1. Clube de Regatas do Flamengo

O Clube de Regatas do Flamengo, € uma das instituicdes esportivas mais
tradicionais e populares do Brasil. Fundado em novembro de 1895 por seis jovens
remadores no Rio de Janeiro, o clube surgiu inicialmente como uma associagéo
dedicada ao remo, que era um esporte de grande destague na época. Com o
passar dos anos, expandiu suas atividades para diversas modalidades esportivas,
com destaque principalmente para o futebol, onde se consolidou como uma das
maiores equipes da América do Sul. Com a criagdo dos esportes terrestres em
1911, sobretudo, pela entrada do futebol, o clube se tornou um dos mais populares
do pais (Museu do Flamengo, 2025).

Com uma histéria vitoriosa, repleta de titulos e com uma gestao que
passou por uma ampla reestruturagdo em 2013, que foi fundamental para sua
recuperacdo econdmica. Segundo a comunicagdo do Clube de Regatas do
Flamengo (2025), o Flamengo hoje, € um dos clubes mais ricos e organizados
financeiramente no Brasil e com isso mantendo-se competitivo e reafirmando sua

grandeza em diversas modalidades esportivas.

4.1.1. Esportes Olimpicos do Clube de Regatas do Flamengo

Embora o Clube de Regatas do Flamengo seja amplamente reconhecido
por sua trajetoria no futebol, o clube tem uma rica e forte tradicdo dos esportes
olimpicos. Desde sua fundacéo, com o remo sendo o principal esporte, o clube
demonstrou seu compromisso com diversas modalidades além do futebol,
contribuindo assim para o desenvolvimento do esporte brasileiro (Museu do
Flamengo, 2025).

Ao longo de sua histéria, o clube investiu em diversas modalidades como

ginastica, natacdo, canoagem, basquete, jud6 e remo, proporcionando uma
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estrutura de alto nivel, apoiando e revelando atletas de alto rendimento que
representam o pais em competicdes nacionais e internacionais (Museu do
Flamengo, 2025).

4.2. Analise Econémico Financeira do Clube

4.2.1. Analise do resultado

Para entender os impactos da reestruturagao financeira do Clube sobre os
esportes olimpicos, foi realizada uma analise dos demonstrativos financeiros
disponibilizados pelo clube, com foco no balancgo patrimonial e na demonstracéo
do resultado do exercicio.

Entre os anos de 2020 e 2024, o Flamengo apresentou um crescimento
significativo de sua receita bruta, que passou de R$644 milhdes para cerca de
R$1,1 bilhdo de reais, um aumento superior a 70% no periodo. Esse aumento
revela uma trajetéria de uma recuperacao financeira consistente, culminando em
um pico de arrecadacdo em 2023 com R$1,3 bilhdo, onde esse resultado
expressivo ocorre por conta da venda relevante de atletas, além de um

fortalecimento continuo de receitas comerciais e matchday (ingressos, bilheterias)

Contudo, uma leve retracdo em 2024, quando a receita bruta caiu em
relacdo ao ano anterior, foi devido ao fato de uma diminuicdo no volume de

transferéncias de atletas, que compdem uma parte significativa da receita do clube.

Evolucdo da Receita Bruta
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Gréfico 1: Evolugdo da Receita Bruta.

Fonte: Prépria autora.
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O Clube de Regatas do Flamengo alternou entre periodos de déficits e
superdvits entre 2020 e 2024. Em 2020 o clube registrou um déficit de R$106,9
milhdes, fortemente impactado pela pandemia que reduziu receitas com
bilheterias e socio torcedor. JA a partir de 2021, iniciou-se uma fase de
recuperacdo com superdvits sucessivos tendo no ano de 2023 o melhor
desempenho do periodo conforme tabela abaixo, fruto do desempenho esportivo,

venda de atletas e receitas com premiacoes.

Em 2024 o clube voltou a apresentar um pequeno déficit devido a queda
nas receitas com a transferéncias de atletas e 0 aumento nos investimentos como
atletas e aquisicao do terreno para a construgcdo do estadio do clube, conforme a
tabela 1.

Ano 2020 2021 2022 2023 2024

Superavit ou Déficit |-106.922 |[177.646 | 135.690 [319.545 -2.601
do resultado

Tabela 1: Superavit ou déficit do resultado do Clube de Regatas do Flamengo
(R$ milh&o)

Fonte: Prépria autora

4.2.2. Analise dos Indicadores de liquidez

No que tange os indices de liquidez, a analise mostra um comportamento
positivo até 2023. A liquidez corrente, que mede a capacidade do clube de honrar
suas obrigacbes de curto prazo, saiu de 0,40 em 2020 para 1,21 em 2023,
indicando uma melhora substancial da saude financeira no curto prazo. Contudo,
em 2024, esse indice caiu para 0,66, indicando que essa queda pode ser atribuida
a grande reducédo do saldo do caixa, que foi impactado por investimentos elevados
como a aquisicado de atletas e do terreno do Gasémetro, bem como o aumento
nas obrigacdes de curto prazo, comprometendo a folga financeira observada no

ano anterior, conforme descrito na demonstracéo financeira do clube.

J& a liquidez geral, que considera obrigagfes de curto e longo prazo,
manteve uma tendéncia de crescimento mais estavel, variando de 1,02 em 2020
para 1,89 em 2023, e recuando para 1,56 em 2024. Apesar da queda, ainda
permanece acima de 1, o que indica uma situagao financeira controlada no médio

e longo prazo.
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Em relacdo a liquidez imediata, entre 2020 a 2024 o clube apresentou
oscilacbes relevantes, evidenciando certa vulnerabilidade financeira na
capacidade de fazer frente a obrigacées de curtissimo prazo com 0S recursos
disponiveis em caixa. Os valores variaram de 0,10 em 2020 para 0,35 em 2021,
por conta do reflexo da pandemia que, de acordo com a demonstracao financeira
do clube no ano de 2020, mostra que o faturamento foi impactado por conta da
auséncia do publico nos estadios e pela reducdo dos recursos disponiveis no
mercado publicitario brasileiro. Houve uma recuperacao progressiva até 2023,
mas em 2024 o indice caiu novamente para 0,17, sugerindo uma nova pressao
para o caixa do clube. E importante destacar que ao longo do periodo analisado,
o indice se manteve abaixo do ideal 1, 0 que demonstra que apesar dos avangos
na gestdo e na recuperacdo financeira do clube, o mesmo ainda apresenta
dificuldades em manter reservas suficientes para cobrir suas situacbes mais

urgentes.

Indicadores de Liquidez do Flamengo
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Gréfico 2: Indicadores de Liquidez do Flamengo

Fonte: Prépria autora

4.2.2.1. Caixa Restrito

Conforme j& mencionado na limitagdo do método, o clube ndo divulga
laudos financeiros segregados dos esportes olimpicos, mas de acordo com a
demonstracéo financeira do clube, o caixa restrito refere-se a valores destinados

aos projetos incentivados pelo clube e principalmente voltado para o
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desenvolvimento dos esportes olimpicos do mesmo, que comegou a ser
implementado no balanco patrimonial do clube a partir do ano de 2020.

Apdbs uma andlise ao longo do periodo de 2020 a 2024, observou-se uma
variacdo significativa no caixa restrito em relacdo ao caixa total do clube. Em
alguns momentos, o caixa restrito apresentou um peso elevado no contexto
financeiro, superando 29% no total. No entanto, nos anos seguintes, mesmo com
0 aumento expressivo no caixa total, a proporcdo destinada a finalidades
especificas, como as modalidades olimpiadas, sofre uma retracdo, chegando a

representar menos de 8% em determinado momento.

Apesar de uma leve recuperacao, o dado mais marcante ocorreu no ultimo
ano da analise, onde mesmo com uma gueda consideravel no caixa total, o caixa
restrito aumentou significativamente, fazendo com que sua proporcao atingisse o

maior patamar da série histérica de mais de 45%

Proporcao do Caixa Restrito em relacao ao Caixa Total (2020-2024)
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Gréfico 3: Proporcdo do Caixa Restrito em relacdo ao Caixa Total (2020-2024)

Fonte: Prépria autora

4.2.3. Analise dos Indicadores de endividamento
Nos indices de endividamento, foram analisados os indices de
endividamento geral e endividamento financeiro do clube.

O indice de endividamento geral teve um pico de 0,98 em 2020, o que

indica uma alta alavancagem no periodo. A partir de 2021, podemos ver uma
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reducdo continua desse indicador que caiu para 0,81 em 2021, depois para 0,70
em 2022, atingindo seu ponto mais baixo em 2023 com 0,53. Em 2024,
observamos um leve aumento para 0,64. Essa alta, de acordo com a
demonstracéo financeira do clube em 2024, esta relacionada ao aumento das
obrigagbes de curto prazo decorrentes da aquisicdo dos direitos econémicos de
atletas e da aquisicao do terreno do Gasémetro para a construcéo do estadio do
clube, mas ainda sim o nivel de endividamento permanece inferior ao mais critico

enfrentado pelo clube nos anos de 2019 e 2020.

Em relacdo ao endividamento financeiro, a tendéncia segue um padréo
semelhante, pois o indice em 2020 era de 0,35, 0 que indica um comprometimento
maior com dividas onerosas. JA nos anos seguintes vemos uma queda
progressiva: 0,26 em 2021, 0,22 em 2022 e 0,17 em 2023, refletindo o que pode
ser uma estratégia de controle de custos financeiros e uma possivel maior geracao
de recursos préprios. Em 2024, o indice subiu para 0,21, mas ainda dentro do

considerado saudavel para uma organizagéo.

Indicadores de Endividamento do Flamengo

Grafico 4: Indicadores de Endividamento do Flamengo

Fonte: Prépria autora

4.2 4. Analise dos Indicadores de lucratividade

A analise dos indicadores de lucratividade sdo essenciais para avaliar a
eficiéncia financeira e sustentabilidade das atividades do clube ao longo desse

processo de reestruturacao.
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A margem bruta, que mede o percentual da receita que permanece apés
a deducdo dos custos das atividades sociais e esportivas do clube, teve oscilagbes
importantes. Em 2020, ficou apenas em 4,52%, refletindo os severos impactos da
pandemia da COVID-19, que limitou a presenca de publico nos estadios e reduziu
receitas operacionais, ao mesmo tempo em que parte significativa dos custos fixos
se manteve, que foi um dos fatores que afetaram ndo sé o Flamengo, mas todos
0s outros clubes do mundo, conforme um estudo realizado pela Sports Value
(SPORT VALUE, 2020). Nos anos seguintes, houve uma recuperac¢ao com 25,73%
em 2021 e 25,61% em 2022, acompanhando a retomada das atividades, e o
aumento das receitas com bilheterias, socio torcedor e comerciais. Mas com um
destaque para o ano de 2023 atingiu o apice com 28,86%, resultado da
combinacgdo de controle de custos e receitas recordes. Em 2024, embora os
investimentos tenham aumentado, principalmente com as novas contratacfes e
aquisicao de novos ativos, a margem bruta caiu para 14,71%, demonstrando uma
presséo sobre 0s custos operacionais como despesas administrativas (gestéo do
consorcio do Maracand), despesas com o0 pessoal, principalmente por conta da

elevagéo da folha salarial do clube.

A margem operacional, por sua vez, leva em consideracido todas as
despesas operacionais como as administrativas e comerciais, foi negativa no ano
de 2020, com -10,19% revelando um prejuizo na operacao principal do clube. A
partir de 2021, os resultados operacionais se tornaram positivos, atingindo 22,17%
no ano de 2023, o que representa o melhor desempenho do periodo, evidenciando
assim uma gestéo eficiente e disciplinada. No entanto, houve uma nova queda em
2024 para 3,98% causada por conta do aumento das despesas operacionais e
pela queda na receita com vendas de atletas que ajudam na estrutura de custos

do clube.

Por fim, a margem liquida que expressa o lucro ou prejuizo final obtido
apos todas as despesas, impostos e encargos financeiros, teve um prejuizo de -
16,60% no ano de 2020 justificado pela pandemia e suas consequéncias diretas
sobre o fluxo de receitas. A partir do ano de 2021, o clube voltou a apresentar
lucros 17,32% e, 2021 e uma leve queda em 2022 de 12,20%. Em 2023 teve um
pico de 24,28%, por conta do superavit historico de R$320 milhdes, reflexo direto
da forte geracdo de caixa e controle orcamentario de uma gestédo equilibrada e
financeiramente sélida. Contudo, em 2024 a margem liquida caiu drasticamente

para -0,22%, muito por conta de um conjunto de fatores como menor receita de
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vendas de atletas, forte aumento de despesas, alto nivel de investimentos que

pressionou o caixa, resultando em déficit do exercicio.

De maneira geral, os dados informados na tabela 2, indicam que o processo de
reestruturacao financeira do clube foi eficaz na recuperacéo e fortalecimento da
lucratividade do clube, no entanto os resultados do ano de 2024, sugerem uma
necessidade de atenc¢do e ajustes para evitar retrocessos nos ganhos obtidos com

a profissionalizacéo da gestéo financeira.

Ano Margem Bruta Margem Margem Liquida
(%) Operacional (%) (%)

2020 4,52 -10,19 -16,60

2021 25,73 18,35 17,32

2022 25,61 14,08 12,20

2023 28,86 22,17 24,28

2024 14,71 3,98 -0,22

Tabela 2: Indicadores de lucratividade

Fonte: Prépria autora

4.3. Impactos da Reestruturagao Financeira nos Esportes Olimpicos

A reestruturacédo financeira iniciada em 2013, antes do periodo analisado
neste trabalho, trouxe resultados concretos e significativos para os esportes
olimpicos do Flamengo. A partir de um cenario de caos por conta de um grave
endividamento e falta de investimentos, o Flamengo conseguiu ao longo dos anos
reorganizar sua estrutura financeira, adotando praticas de gestdo financeiras
profissionais e com isso recuperar sua capacidade de investimentos no esporte

de alto rendimento.
Sobre isso, Marcelo Vido, ex-diretor dos esportes olimpicos citou:

“que nao da pra pensar em qualquer mudanga sem dar passos para tras

e depois comecar de uma forma responsavel’.

E assim foi o inicio dificil da reestruturacdo financeira do clube em 2013,
onde tiveram que, descontinuar o contrato de quase 30 atletas olimpicos, para

conseguir se consolidar como uma poténcia de atletas olimpicos para o Brasil.
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De acordo com Vido, a partir de 2013, a diretoria dos esportes olimpicos
do clube comecgou a pensar nos esportes olimpicos do clube como um centro de
custo ou um negécio para torna-lo autossustentavel, e assim nao depender do

futebol e nem do clube social.

Mesmo com a grande dificuldade de conseguir patrocinios para o clube,
pois é mais facil o atleta conseguir o patrocinio individualmente do que o clube,
conforme dito por Marcelo Vido, o clube precisou buscar fontes de financiamento
para se manter. A diretoria do clube conseguiu algumas fontes bem diversificadas
para ndo depender apenas de uma, como a escola de esportes do clube, as leis
de incentivo ao esporte, 0 CBC (Comité brasileiro de clubes), a bilheteria do
basquete, licenciamentos, franquias e entre outras, o que levou em 2023 a tornar

0s esportes olimpicos do clube autossustentavel.

Com isso, conforme mencionado por Vido, o clube conseguiu montar um
planejamento de longo prazo para manter o projeto olimpico, trazer novos
profissionais capacitados, contratar atletas de alto nivel para representar o clube
e melhorar as estruturas do clube para proporcionar aos atletas um ambiente onde

possam formar novos atletas e trazer novos talentos para o clube.

4.4. Analise do Ciclo Olimpico do Clube

O Clube de Regatas do Flamengo, consolidou-se entre os anos de 2020 a
2024 como uma das instituicdes de maior sucesso nas modalidades olimpicas no

Brasil.
Sobre isso, Marcelo Vido citou:

“Nos ficamos em terceiro no penultimo ciclo olimpico e esse ultimo nos
ficamos em segundo, perdendo s6 para o Pinheiros que, mas o Pinheiros

tem dezessete esportes e nos nove”.

E isso s6 foi possivel, em grande parte gracas a reestruturacao financeira
do clube ao longo da ultima década, que permitiu novos investimentos em

modalidades de alto rendimento.

Conforme mencionado na introducdo, o Flamengo precisava retomar a sua
tradicdo de revelar e manter atletas de alto nivel representando o pais nos Jogos
Olimpicos, que é a maior competicdo esportiva do mundo. Durante esse processo

de reestruturagdo, o clube atravessou trés ciclos olimpicos e antes do periodo



34

analisado neste trabalho, o Ultimo grande home do clube havia sido 0 medalhista

Cesar Cielo.

No ciclo olimpico que terminou nos Jogos de Paris em 2024, o Flamengo
aprofundou sua atuacéo em diferentes modalidades e com isso teve 12 atletas
convocados para representar o pais, os quais contribuiram significativamente para
o quadro de medalhas nacional. Dentre os grandes destaques, podemos citar a
ginasta Rebeca Andrade que fez parte da base do clube, conquistou 4 medalhas
e hoje é uma das maiores medalhistas olimpicas do Brasil, as meninas da
ginastica que foram bronze por equipes, Isaquias Queiroz que foi prata na

canoagem e a judoca Rafaela Silva que conquistou o bronze por equipes no judo.

No total, o Flamengo conquistou 12 medalhas olimpiadas, sendo 1 ouro, 3
pratas e 2 bronzes, o que deixaria o clube a frente de grandes paises no quadro
de medalhas como Suica, Argentina e México.

O ciclo olimpico de 2020 a 2024 nos mostra como as medidas de
organizacao financeira do clube com o consequente investimento nos esportes
olimpicos contribuiu diretamente para a consolidagdo do clube como uma
referéncia nos esportes olimpicos brasileiro, saindo da fronteira do futebol e
conquistando assim o seu papel como um clube de dimenséo olimpica, conforme

podemos ver na tabela 3.

Edicéo dos Jogos Ouro |Prata |Bronze [ Total de medalhas
Olimpicos

Tokyo 2020 2 1 0 3

Paris 2024 1 3 2 6

Tabela 3: Evolucdo do desempenho em olimpiadas

Fonte: Prépria autora



5. Conclusodes e recomendacgodes para novos estudos

Este trabalho teve como objetivo examinar como as mudangas na estrutura
financeira do Clube de Regatas do Flamengo, impactaram os esportes olimpicos
praticados no clube. Com foco em responsabilidade fiscal e transparéncia, o clube
conseguiu reequilibrar suas financas, reduzir dividas histéricas e recuperar sua
credibilidade no mercado. Esse novo cendrio possibilitou a ampliacdo em

investimentos nas modalidades olimpicas.

Entre os anos de 2020 e 2024 a situacao financeira do Flamengo, mesmo
com algumas adversidades e oscila¢cdes, mostrou solidez ao alcancar superavits
e manter a sua saude financeira, reflexo da boa gestdo adotada pelo clube para

garantir a sua sustentabilidade financeira e assim fortalecer a estrutura do clube.

A entrevista realizada com o ex-diretor dos esportes olimpicos Marcelo
Vido, destacou pontos essenciais para entender a evolugdo das modalidades
olimpiadas dentro do clube. De acordo com Vido, a melhoria nas finangas do clube
levou as modalidades olimpicas ser autossustentavel, proporcionando uma base
sOlida para o planejamento de longo prazo e a ampliacdo das fontes de
financiamento. Tais medidas, permitiram a contratagdo de profissionais
gualificados, a melhoria na estrutura do clube para ajudar na formacéo dos atletas
e atrair novos talentos para representar e reposicionar o clube como protagonista

no cenario olimpico nacional.

O presente estudo verificou que os resultados obtidos pelo Flamengo ao
longo dos ciclos olimpicos de Tokyo 2020 e Paris 2024 refletiram a eficacia desse
modelo de gestdo que so foi possivel gragas a reestruturagdo financeira do clube,
tornando- se assim uma poténcia ndo apenas no futebol, mas também nas
modalidades olimpicas, tendo como atletas no seu plantel a maior medalhista
olimpica da historia brasileira até o momento, Rebeca Andrade (GLOBO
ESPORTE, 2024).

Por fim, podemos concluir que uma boa gestdo financeira bem estruturada, é
essencial para o desenvolvimento sustentavel das modalidades olimpiadas em
clubes multiesportivos, e no caso do flamengo, foi determinante para o clube se

tornar uma referéncia de gestéo no Brasil.
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5.1. Sugestoes e recomendagoes para novos estudos

A partir dos resultados obtidos com este trabalho, recomenda-se uma
pesquisa mais abrangente e com uma gama maior de dirigentes e clubes para
verificar se os modelos adotados pelo Flamengo podem ser replicados em outros
clubes e modalidades esportivas. Além disso, pesquisas que explorem mais o
papel das politicas publicas e parcerias na formacao de atletas em clubes privados,

e assim ampliar a compreensao sobre o tema citado.
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Anexo 1: Roteiro das entrevistas

Perguntas:

1- Como vocé avalia o impacto da reestruturacéo financeira do clube nos esportes
olimpicos? Investimentos em que areas - tecnologia, saude, equipamentos...

2- Como séao definidos os orcamentos para 0s esportes olimpicos, a divisao interna
entre as modalidades, a separacao dos recursos, um percentual, critério baseado
em desempenho, projecdo de resultados, caixa restrito, modalidades olimpicas
mais beneficiadas/incentivadas? Como sdo definidas as prioridades?

3- Houve cortes ou mudancas significativas em alguma modalidade? Quais os
critérios adotados para essas decisdes? O resultado final do clube impacta
diretamente nos esportes olimpicos?? Ex: O prejuizo em 2020 e 2024, como
afetou?

4- Qual papel das leis de incentivo, patrocinios e parcerias privadas no
financiamento dos esportes olimpicos do clube?

5- Quais desafios para captar recursos exclusivamente voltados as modalidades
olimpiadas? O endividamento dos esportes olimpicos esta contemplado no
balanco do clube? Pois observa-se que o endividamento diminuiu no periodo. O
gue provocou 0 aumento no caixa restrito em 20247

6- Como é feito o acompanhamento do desempenho financeiro por modalidade
olimpica? Esse relatério € acessivel? Os bons resultados dos atletas nas
olimpiadas tiveram impacto financeiro positivo significante? como?

7- Qual a sua percepc¢do sobre os investimentos realizados nesse periodo? sobre

os resultados alcangcados? qual o retorno para o clube?



