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RESUMO

O futebol enquanto mercado movimenta bilhdes de reais anualmente no Brasil,
contribuindo de maneira direta e indireta para a economia brasileira. No entanto, a pandemia
da COVID-19 impds novos desafios a todos 0s segmentos do pais, especialmente para os clubes
de futebol, que enfrentaram as suspensdes de jogos e o sistema de lockdown. Diante desse
contexto, 0 objetivo desta pesquisa consistiu em analisar os impactos da pandemia no
desempenho econdmico-financeiro dos clubes de futebol brasileiros no periodo de 2019 a 2020.
Para tanto, este estudo utilizou-se de uma abordagem mista, combinando elementos de pesquisa
quantitativa e qualitativa. Como principais achados, a analise dos indicadores financeiros e
econdmicos dos clubes de futebol brasileiros revelaram um cenario desafiador, com
dificuldades financeiras recorrentes e decorrentes de uma gestdo deficiente e a falta de
transparéncia. A crise financeira decorrente da COVID-19 teve um impacto significativo no
desempenho econdmico-financeiro desses clubes durante o periodo analisado, principalmente
na estrutura de divida, rentabilidade e lucratividade dos clubes. Os resultados dessa pesquisa
forneceram subsidios importantes para a gestdo financeira dos clubes de futebol, permitindo a
identificacdo de estratégias que visem a sustentabilidade econdmica dessas instituicdes em
tempos de crise. Isso contribuira para a retomada e continuidade das atividades esportivas, além
de fortalecer a governanca e transparéncia no setor.

Palavras-Chave: Andlise. Pandemia. Clubes de Futebol. Desempenho Econdmico.



ABSTRACT

Football as a market generates billions of reais annually in Brazil, directly and indirectly
contributing to the Brazilian economy. However, the COVID-19 pandemic posed new
challenges to all sectors of the country, especially to football clubs, which faced game
suspensions and lockdown measures. In light of this context, the objective of this research was
to analyze the impacts of the pandemic on the economic and financial performance of Brazilian
football clubs from 2019 to 2020. To achieve this, a mixed approach combining elements of
quantitative and qualitative research was employed. The main findings revealed a challenging
scenario through the analysis of financial and economic indicators of Brazilian football clubs,
characterized by recurring financial difficulties stemming from poor management and lack of
transparency. The financial crisis resulting from COVID-19 had a significant impact on the
economic and financial performance of these clubs during the analyzed period, particularly
affecting debt structure, profitability, and club’s earnings. The results of this research provided
valuable insights for the financial management of football clubs, enabling the identification of
strategies aimed at ensuring the economic sustainability of these institutions during times of
crisis. This will contribute to the resumption and continuity of sports activities while
strengthening governance and transparency within the sector.

Keywords: Analysis. Pandemic. Football Clubs. Economic Performance.
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1 INTRODUCAO

Desde o inicio de 2020, o mundo tem enfrentado uma grave pandemia causada pelo
novo coronavirus SARS-CoV-2, responsavel pela doenga COVID-19. O virus teve origem na
provincia de Wuhan, na China, em janeiro de 2020, e rapidamente se espalhou para outras
regides da Asia, Europa e Estados Unidos. No Brasil, 0 primeiro caso confirmado do SARS-
CoV-2 ocorreu em fevereiro do mesmo ano (JARDIM E BUCKERIDGE, 2020).

Devido a alta taxa de transmisséo do virus foram adotadas algumas medidas para conter
a propagacao do virus como o isolamento social e a paralisacdo de servi¢os ndo essenciais
(AQUINO ET.AL, 2020). Essas restricdes impactaram significativamente a economia global,
inclusive no Brasil, de acordo com dados do Instituto Brasileiro de Geografia e Estatistica
(IBGE), o Produto Interno Bruto (PIB) brasileiro registrou uma queda de 4,1% em 2020 em
comparagéo a 2019.

De acordo com o site do Ministério da Economia (2020), os setores mais prejudicados
foram: atividades artisticas, criativas e de entretenimento; transporte aéreo; transporte
ferroviario e subterrdneo de passageiros; transporte interestadual e intermunicipal de
passageiros; transporte coletivo urbano; servicos de hospedagem; servicos de alimentacéo;
fabricacdo de veiculos automotores, trailers e carrocerias; fabricacdo de calgados e produtos de
couro; e comercio de veiculos, pecas e motocicletas.

A pandemia de COVID-19 trouxe impactos significativos para diversas esferas da
sociedade, incluindo o setor esportivo. No Brasil, o futebol, ligado ao setor de atividades
artisticas, criativas e de entretenimento, € também, uma paixdo nacional e os clubes
desempenham um papel importante tanto na esfera esportiva quanto na social e econémica.
Com o fechamento de estadios, a suspensao de competicGes e a queda na receita de patrocinios
e transferéncias de jogadores, os clubes de futebol brasileiros enfrentaram desafios sem
precedentes durante esse periodo.

A Confederacéo Brasileira de Futebol (CBF) suspendeu os campeonatos por um periodo
e, quando retomados, foi orientado que fossem realizados sem a presenca de publico nos
estadios. 1sso resultou em uma queda significativa nas receitas dos clubes de futebol, incluindo
bilheteria, direitos de transmissao televisiva, programas de socios-torcedores e patrocinios.

Segundo dados apresentados pelo Sport Value, as receitas dos clubes brasileiros tiveram
uma diminuicdo de 6,5% em comparacao entre os anos de 2019 e 2020, estima-se que as perdas
durante o periodo de suspensdo das atividades tenham variado entre R$ 500 milhdes e R$ 2
bilhGes, representando um desafio significativo e aumentando o risco de dificuldades

financeiras e até mesmo faléncia para os clubes. A auséncia de jogos e a falta de renda financeira
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afetaram diretamente o faturamento dos clubes, colocando muitos em situacdo financeira
delicada.

Portanto, a pandemia de COVID-19 teve um impacto profundo na economia global e
afetou negativamente vérios setores, incluindo o futebol. Os desafios financeiros enfrentados
pelos clubes durante esse periodo exigem a busca por solugdes e estratégias para garantir a
sustentabilidade e a continuidade dessas instituigdes esportivas.

1.1  Problema da Pesquisa

Diante desse contexto de pandemia, as restricbes impostas a populacdo e aos eventos,
além do cenario financeiro apresentado, surge o problema de pesquisa que consiste em: Como
foi o desempenho econdmico-financeiro dos clubes de futebol brasileiros no periodo da
pandemia?

1.2 Objetivos

1.2.1 Objetivo Geral

O objetivo geral desta pesquisa € analisar e compreender o desempenho econdmico-
financeiro dos clubes de futebol brasileiros durante o periodo da pandemia.

1.3 Justificativa

De acordo com a Ernest Yong (2022), a receita total das 25 principais equipes
brasileiras, em 2021, foi de R$ 7,1 bilhdes, 35% a mais em comparacdo ao ano anterior. Nos
altimos nove anos, a evolugdo da receita total real foi de 76%. Ainda de acordo com Falcéo
(2021), os jogos com portdes fechados, devido as restrices da pandemia da COVID-19,
resultaram em uma reducao de 10% nas receitas dos clubes de futebol brasileiros, somando R$
5,5 bilhGes, e em um aumento de 15,6% no total dos passivos, chegando a R$ 14,1 bilhdes.
Ainda, conforme estudo realizado, o futebol brasileiro movimenta cerca de R$ 53 bilhdes na
economia nacional, o que corresponde a cerca de 0,72% do PIB brasileiro (autor néo
mencionado). Além disso, a cadeia produtiva do futebol gera cerca de 370 mil empregos, tanto
diretos quanto indiretos, no pais, sendo uma parte importante da composi¢ao econémica.

O estudo dos impactos da COVID-19 nos clubes de futebol brasileiros € crucial, pois
eles desempenham um papel importante na sociedade, mobilizando torcedores e movimentando
recursos financeiros significativos. Essa analise fornece informacGes valiosas para gestores,
investidores e érgéos reguladores, auxiliando no desenvolvimento de estratégias eficientes para
enfrentar os desafios da pandemia, garantir a sustentabilidade financeira dos clubes e promover
a continuidade das atividades esportivas. Além disso, os clubes tém um papel social relevante,
promovendo incluséo, formacéo de talentos e entretenimento para milhGes de pessoas

Este trabalho se diferencia de pesquisas anteriores pela sua abordagem holistica e
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detalhada. Em contraste com estudos anteriores que se concentraram em analises pontuais ou
em um namero restrito de clubes, este trabalho busca uma visdo abrangente, contemplando
diversos indicadores financeiros ao longo de dois anos cruciais para 0 cenario esportivo
nacional relacionado a época da pandemia covid 19. Utilizando fontes de dados atualizadas e
metodologias rigorosas de analise, garante-se a confiabilidade e a precisdo dos resultados
obtidos. Com essa abordagem inovadora, o objetivo € fornecer aos gestores, torcedores e
interessados no futebol brasileiro uma compreensédo profunda e completa da situacdo financeira
dos clubes na época, contribuindo para a tomada de decisfes informadas e sustentaveis no
esporte.

2 REFERENCIAL TEORICO

2.1  Impacto da Covid-19 na industria do futebol

O futebol possui uma relevancia econdmica significativa no Brasil, como destacado por
Dantas e Boente (2011) e Da Silva Muniz e Da Silva (2020). No entanto, a pandemia da
COVID-19 trouxe desafios sem precedentes para a gestdo dos clubes, a medida em que as acdes
de salde publica foram implementadas para conter a disseminacéo do virus.

O lockdown e outras restricdes adotadas em resposta a rapida transmisséo do virus
afetaram diretamente o futebol, assim como outros setores da economia (Maske, Raposo e
Diehl, 2022). Essas medidas impactaram as fontes de receita dos clubes, como bilheterias,
patrocinios, vendas de produtos licenciados e direitos de transmissdo. Sem a possibilidade de
ter publico nos estadios, os clubes enfrentaram uma queda acentuada nas receitas, o que levou
a um desequilibrio financeiro.

Estudos como os de Moura et al. (2020) tém destacado os impactos financeiros do
COVID-19 no futebol brasileiro. Além da diminuicdo das receitas, os clubes também
enfrentaram um aumento nas despesas com salarios e encargos trabalhistas, resultando em
dificuldades adicionais para manter suas financas em ordem. Muitos clubes tiveram que
recorrer a empréstimos e aumentar seu endividamento para sobreviver durante a pandemia.

Além dos impactos diretos nas receitas e despesas dos clubes de futebol, a pandemia de
COVID-19 também trouxe desafios adicionais no que diz respeito a gestdo de contratos e
negociacbes com jogadores e patrocinadores (Ferreira, 2022). Com as incertezas geradas pela
crise sanitaria, muitos clubes enfrentaram dificuldades para cumprir com seus compromissos
financeiros, incluindo o pagamento de salarios e o cumprimento de acordos contratuais.

A paralisagéo das competicGes e a reducgéo das receitas impactaram a capacidade dos
clubes em manter o mesmo nivel de investimento no elenco e em novas contratagdes. 1sso levou

a renegociacdes salariais, empréstimos de jogadores, rescisdes contratuais e até mesmo a
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diminuicdo dos investimentos em categorias de base e estrutura de treinamento (Lima, 2023).
A falta de recursos financeiros também afetou a capacidade dos clubes de atrair e manter
patrocinadores, uma vez que muitas empresas tiveram que reavaliar seus investimentos em
marketing e publicidade.

Diante desse cenario desafiador, a gestdo dos clubes enfrenta a necessidade de buscar
soluces e estratégias para garantir a sustentabilidade econdmica dessas instituicdes esportivas.
E fundamental compreender e analisar os impactos da pandemia no desempenho econdmico-
financeiro dos clubes, a fim de desenvolver planos de recuperacéo efetivos.

A recuperacao do setor esportivo e a preservacédo dos clubes ndo sdo apenas importantes
para o futebol, mas também para a economia e a sociedade como um todo. O futebol
desempenha um papel importante na geracdo de empregos diretos e indiretos, no turismo
esportivo e na identidade cultural do pais. Portanto, é necessario um esfor¢o conjunto dos
gestores, entidades esportivas e autoridades para superar os desafios e garantir a continuidade
do futebol brasileiro.

De acordo com Moura et al. (2020), a rapida transmissao do virus foi fator fundamental
para o surgimento de medidas de saude publica, sendo o isolamento social a principal delas, e
que afetou diversos setores da economia, incluindo o esporte. Ainda, segundo El Khatib (2020),
todas as grandes ligas de futebol no Brasil foram suspensas devido ao surto do virus, bem como
toda a industria do esporte. A retomada das atividades s6 foi possivel apos a instituicdo de
protocolos de saude obrigatorios, incluindo testes para o virus, uso obrigatério de mascaras e a
auséncia do publico.

Ha indicios de que a pandemia da COVID-19 foi um fator que influenciou na vida
financeira dos clubes de futebol, porém, apenas agravou aspectos de uma crise que ja poderia
acontecer independentemente desta situacdo sanitaria. 1sso se deve ao histérico de desequilibrio
financeiro de alguns clubes, que ja sofriam com dividas, déficits acumulados, méas gestdes, entre
outros fatores determinantes destes quadros.

A teoria de que os clubes de futebol apresentaram alguma "melhora” financeira durante
a pandemia do COVID-19 ndo foi resultado de medidas emergenciais, mas sim de planos de
médio e longo prazo j4 em andamento. E importante analisar os impactos financeiros da
pandemia para apoiar métodos de gestdo eficazes, especialmente durante momentos de crise.

2.2 Analise das demonstrac6es contabeis e indicadores utilizados

De acordo com ludicibus (2017), a avaliacdo dos balancos é fundamental para o sucesso
financeiro das organizacgdes, ja que permite verificar se a empresa é capaz de cumprir seus

compromissos. Além disso, segundo Silva (2017), a avaliagdo econdmica avalia a competéncia
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da producéo de lucros pela organizagédo, com base nos recursos investidos em seu patrimonio e
levando em conta os riscos envolvidos. Ja a analise financeira verifica a situacdo de fluidez e
solvéncia da organizagdo, a fim de avaliar sua capacidade de cumprimento de seus
COMPromissos e 0S riscos associados.

A referéncia teorica desta pesquisa € combinada com os indices de endividamento,
liquidez e rentabilidade das DemonstracGes Contabeis dos Clubes do G-12 durante o periodo
de 2019-2020.

De acordo com Praia, Oliveira, e Cavalcante (2021), existem diferentes demonstracdes
contébeis:

o Balango Patrimonial: posicdo financeira da empresa em um determinado
momento, mostrando os ativos (bens e direitos), passivos (obrigacdes e dividas) e o patrimdnio
liquido.

o Demonstracdo de Resultado do Exercicio (DRE): Mostra a receita, custos,
despesas e lucro liquido ou prejuizo da empresa em um determinado periodo.

2.2.1 Endividamento

Segundo Marion (2012) e Ribeiro (2018), tem sido notavel o recurso das empresas ao
capital de terceiros (Empréstimos bancarios, debénures, financiamentos, fornecedores e
empréstimos de acionistas ou sécios) para se manter, resultando em um aumento no
endividamento. O indicador de endividamento é empregado para medir 0 montante do capital
da empresa pertencente a terceiros. Se uma empresa apresenta uma alta concentracdo de
passivos, pode enfrentar dificuldades futuras, tendo que vender seus ativos para cobrir suas
dividas e assim enfrentar juros elevados e despesas financeiras.

Quadro 1 — Férmulas dos indices de endividamento

INDICADORES FORMULAS
Endividamento Geral Capital de terceiros
_ x 100
Ativo Total
Composicao do Endividamento Passivo Circulante 100
X

Passivo Circulante + Passivo ndo Circulante

Participacdo do Capital de Pass. Circulante + Ex. a Longo prazo 100
X

Terceiros Patriménio Liquido

Fonte: Assaf Neto (2020), Marion (2012) e Ribeiro (2018).
Segundo Fernandes (2020), existem outros tipos de endividamntos:

o Razdo divida/patriménio liquido (D/P): Calcula-se dividindo o total da divida
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pelo patriménio liquido da empresa. Essa métrica mostra quanto da empresa é financiado por
dividas em relagdo ao patriménio liquido dos acionistas.

. Razdo divida/ativos totais (D/A): Calcula-se dividindo o total da divida pelo total
dos ativos da empresa. Essa métrica indica a propor¢do dos ativos totais financiados por dividas.

o Razdo divida/capital total (D/C): Calcula-se dividindo o total da divida pelo total
do capital (divida + patriménio liquido). Essa métrica fornece uma visdo geral da estrutura de
capital da empresa.

o Cobertura de juros (ou razdo de cobertura de juros): Calcula-se dividindo o lucro
antes dos juros e impostos (EBIT) pelos pagamentos de juros. (‘“Passivos ndo correntes:
Definigdo, exemplos e racios”) Essa métrica mede a capacidade de uma empresa de pagar seus
juros com base em seus ganhos operacionais.

2.2.2 Liquidez

De acordo com D'Avila (2014), os indices de liquidez sdo amplamente utilizados para
avaliar a capacidade de pagamento das empresas. O Indice de Liquidez Geral indica a
habilidade da empresa em quitar suas obrigacdes e realizar seus direitos, enquanto o Indice de
Liquidez Corrente mede a capacidade de pagamento das obrigacGes de curto prazo e é
amplamente utilizado para avaliar a saude financeira da empresa (Tavares, 2005),
representando, também, o montante imediatamente disponivel para quitar dividas de curto
prazo, permitindo a empresa saber se estard livre de insolvéncia e capaz de cumprir seus
compromissos imediatos.

Quadro 2 — Formulas dos indices de liquidez

INDICADORES FORMULAS
Liquidez Geral _ )
Ativo Circulante + Real. a longo prazo
: i i x 100
Passivo Circulante + Ndo Circulante
Liquidez Corrente Ativo Circulante
: i x 100
Passivo Circulante
Liquidez Imediata Disponibilidade
_ i x 100
Passivo Circulante

Fonte: ludicibus (2017)

De acordo com Chiachio e Martinez (2019), a presenca de uma sélida liquidez reveste-

se de significativa importancia, tanto para empresas quanto para individuos, pois possibilita o
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estabelecimento de uma preparagdo adequada para fazer frente a despesas imprevistas,
aproveitar oportunidades de investimento e honrar os compromissos financeiros assumidos. Por
outro lado, Demello (2015), afirma que a auséncia de liquidez pode acarretar sérias dificuldades
financeiras, obstaculos na obtencdo de crédito e, em casos extremos, até mesmo resultar em
insolvéncia e faléncia.

2.2.3 Rentabilidade

De acordo com Martins, Diniz e Miranda (2019), a rentabilidade € o pilar da empresa,
ja que sua falta pode pdr em perigo a sobrevivéncia da organizacdo. A rentabilidade é medida
por indices que estabelecem a relacdo entre o lucro, faturamento, ativo e patriménio liquido da
empresa. Esses indices visam apontar o retorno econdémico do investimento feito na empresa.
Além disso, analisar apenas o lucro liquido ndo € suficiente para avaliar a viabilidade do
negocio, pois nao reflete se o resultado foi proporcional ao capital investido.

Quadro 3 — Férmulas dos indices de rentabilidade

INDICADORES FORMULAS
Giro do ativo Receita Liquida Anual
x 100
Ativo Total
ROE Lucro Liquido
- i x 100
Patriménio Liquido
ROA Lucro Operacional
x 100
Ativo Total
Margem liquida Lucro Liquido
: q : a i x 100
Receita Liquida
Margem Operacional Lucro operacional
_ i x 100
Receita Liquida

Fonte: Assaf Neto (2020)

A rentabilidade desempenha um papel fundamental na avaliacdo de investimentos, uma
vez que mensura a eficiéncia com que uma empresa emprega Seus recursos para gerar retornos
financeiros (SILVA, 2015). No entanto € imprescindivel ressaltar que a analise da rentabilidade
deve ser realizada em conjunto com outros fatores relevantes, como 0s riscos associados, 0
potencial de crescimento sustentavel e o contexto especifico da inddstria em que a empresa
atua. Somente assim € possivel obter uma visdo abrangente e precisa do desempenho financeiro

de uma empresa.
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2.3 Estudos anteriores

A andlise econdmico-financeira dos clubes de futebol brasileiros € um tema de grande
importancia para a compreensdo do setor esportivo no pais. Diversos estudos tém sido
realizados com o objetivo de avaliar o desempenho dos clubes em diferentes periodos e
contextos, buscando identificar tendéncias, desafios e boas préticas.

O estudo anterior realizado por Faria et al. (2022) investigou-se o impacto da pandemia
de Covid-19 nas demonstracdes financeiras dos principais clubes de futebol do Rio de Janeiro.
A amostra foi composta pelos dois times locais que permaneceram na elite do futebol brasileiro
durante o periodo de 2019 a 2020: o Clube de Regatas do Flamengo e o Fluminense Football
Club. Foram utilizados os demonstrativos contabeis publicados anualmente pelos clubes para
0s anos de referéncia, ou seja, 0 ano pré-pandemia de 2019 e 0 ano de pandemia de 2020. Os
indicadores financeiros analisados incluiram o indice de endividamento dos clubes como uma
métrica relevante para avaliar a dificuldade de capitalizacdo durante o periodo afetado pela
pandemia. Os resultados do estudo apontaram que os clubes enfrentaram um desafio
significativo em relacdo ao endividamento, devido a reducdo de receitas causada pelo impacto
da pandemia em suas atividades principais.

Mediante o estudo de Benin, Diehl e Marquezan (2019), foi identificada a apresentacao
espontanea de indicadores ndo financeiros por clubes de futebol no Brasil. Uma pesquisa
descritiva, com enfoque quantitativo, foi realizada utilizando uma amostra de 25 clubes que
participaram da Série A do campeonato brasileiro pelo menos uma vez entre 2012 a 2014. A
coleta de dados foi feita através da analise de demonstragdes financeiras disponibilizadas nos
sites dos clubes e das federacGes. As variaveis consideradas incluem processos, produtos,
clientes, pessoas, sociedade, ambientais, patrimoniais e imagem. Ja neste estudo conclui-se que
o nivel de divulgacdo dos indicadores financeiros esta positivamente relacionado com o
tamanho dos clubes e contribui para a rentabilidade atual e futura.

No estudo intitulado "A gestao de clubes brasileiros de futebol durante a pandemia de
Covid-19", a finalidade era descobrir os métodos utilizados pelos times de futebol brasileiros
na busca de estabilidade financeira durante a crise causada pela pandemia de Covid-19. Para
isso, uma analise documental, com enfoque descritivo e abordagem quantitativa, foi realizada
nos relatorios financeiros e dados relacionados as acdes tomadas pelos clubes. De acordo com
0s resultados mais relevantes apresentados no estudo, as medidas implementadas pelos clubes
foram predominantemente de carater de emergéncia e incluem principalmente a reducéo de
despesas e a manutencéo e atracdo de socios. Estes achados reforcam a importancia da gestéo

financeira para garantir a sustentabilidade dos clubes, preparando-os inclusive para possiveis
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futuros eventos adversos como a pandemia de Covid-19, bem como apresentam implicagdes
significativas para a gestao dos clubes de futebol, enfatizando a necessidade de uma abordagem
proativa e eficiente em termos financeiros. A pandemia de Covid-19 destacou a importancia da
preparacéo e do planejamento financeiro adequado para enfrentar eventos adversos imprevistos.
A adocdo de medidas financeiras solidas e estratégias de gestdo de risco pode ajudar os clubes
a se prepararem melhor para possiveis futuros desafios e garantir sua sustentabilidade a longo
prazo.

O estudo de Santos (2021) investigou a ligacdo entre o desempenho financeiro e
esportivo, por meio de uma pesquisa descritiva e documental, analisando as demonstragdes
financeiras de 20 clubes de futebol de 2016 a 2020, baseados em suas colocac¢des no ranking
da CBF (Confederacdo Brasileira de Futebol). Para avaliacdo, foram usados os indicadores
financeiros de rentabilidade, liquidez, estrutura patrimonial e alavancagem. A relacédo entre
estes indicadores e os resultados esportivos dos clubes da amostra foi avaliada pelo coeficiente
de Spearman, resultando na concluséo de que, dos indicadores financeiros, apenas 0 EBITDA
teve uma correlacdo significativa positiva com o desempenho financeiro. Tais fatores destacam
a importancia da eficiéncia econdmica na gestdo dos clubes de futebol, indicando que a
maximizacdo das receitas e a otimizacdo dos recursos financeiros desempenham um papel
crucial para o sucesso econdémico dessas organizagdes. Por meio da aplicacdo de métodos
analiticos, como o levantamento de dados, € possivel obter insights valiosos para aprimorar a
eficiéncia econdmica dos clubes e promover uma gestdo mais eficaz de seus recursos
financeiros.

O objetivo era verificar a correlagcdo entre a solvéncia e a estrutura de capital dos clubes
de futebol brasileiros antes da pandemia. O estudo apresentou uma abordagem quantitativa e
descritiva, e os resultados apontaram para uma relacao entre a estrutura de capital e insolvéncia,
sendo que clubes com maiores indices de insolvéncia tendem a ter uma estrutura de capital mais
fragil e dificuldades em manter suas atividades durante a pandemia.

Segundo Marotz, Marquezan e Diehl (2020), a pesquisa quantitativa analisou as relacdes
entre o investimento nas equipes e 0s desempenhos financeiro e esportivo de clubes brasileiros
de futebol, pré e pos-adesdo ao PROFUT. Dados das demonstracdes financeiras dos clubes,
foram coletados com uma amostra de 2011 a 2019, e as variaveis utilizadas foram INTANG,
EFICACIA, RANKING, GIRO, RECPD, ENDIV, ROA, PROFUT e TAM. A pesquisa apontou
que ha uma relacdo quase ausente entre o desempenho esportivo e financeiro, e o interesse no
sucesso em campo ndo esta alinhado com o aumento da saude financeira do clube .

Ainda, segundo o estudo "Analise dos indices de desempenho econdmico-financeiro dos
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clubes de futebol do campeonato brasileiro de 2014 a 2018: antes e ap6s o Profut” (Santana,
Oliveira, Santos e Dihl, 2019), a evolucgdo do desempenho financeiro dos clubes de futebol da
Série A do Campeonato Brasileiro entre 2014 e 2018 foi examinada. A pesquisa adotou uma
abordagem descritiva e documental, utilizando uma amostra intencional de 16 clubes que
apresentavam acesso e padronizacdo de seus Balangos Patrimoniais e Demonstragdes de
Resultado de Exercicio. Os resultados indicam que houve uma diminuicdo na estrutura de
capital obtida de terceiros e uma melhoria nos indices de liquidez, especialmente entre 2015 e
2016, ap6s a publicacdo do Profut. No entanto, a pesquisa ndo consegue afirmar que essa
melhoria seja devido a adesdao ao Profut, uma vez que os clubes avaliados mantiveram niveis
elevados de dividas, tanto a curto quanto a longo prazo.

Perante os autores, Gelinger e Hahn (2020), a finalidade do estudo "Analises
Econdmico-Financeiras das DemonstracGes Contabeis dos Clubes da Série A do Campeonato
Brasileiro de Futebol de 2018 e 2019" é avaliar a saude financeira e econdmica dos clubes de
futebol da Série A do Campeonato Brasileiro de 2018 e 2019, através de indicadores. Os
resultados apontam que a maioria dos clubes tem uma situacao financeira preocupante e seus
indicadores financeiros sdo inferiores ao esperado, sendo que a maioria do publico e dos
torcedores ndo esta ciente disso. Além disso, verificou-se que as demonstracdes contabeis séo
publicadas de acordo com as normas e 0s relatérios de auditoria apresentam poucas ressalvas
ou questdes a serem revisadas, com poucos comentarios. Os resultados desse estudo ressaltam
a necessidade de um maior monitoramento e controle financeiro nos clubes de futebol, bem
como a importancia da divulgacao transparente das informacdes financeiras para os diversos
publicos envolvidos.

A anélise econémico-financeira dessas instituicdes € essencial para a tomada de
decisdes estratégicas, a identificacdo de areas de melhoria e a busca por solucBes que possam
contribuir para a sustentabilidade e o sucesso financeiro dos clubes de futebol no cenério

esportivo brasileiro.
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3 METODOLOGIA

3.1  Aspectos metodologicos

De acordo com Gil (2010), pesquisas descritivas tém como objetivo identificar as
frequéncias, distribuicBes e caracteristicas de uma populacdo ou fen6meno, sem se preocupar
com as causas deste. A pesquisa em questao é caracterizada como descritiva, ja que tem como
objetivo descrever os impactos da Covid-19 nos clubes de futebol.

Nesta pesquisa utilizou-se uma abordagem mista, combinando elementos de pesquisa
quantitativa e qualitativa. Foram realizadas analises empiricas de dados financeiros dos clubes
de futebol brasileiros, além de uma revisdo da literatura especializada sobre o tema, para
apresentacdo uma visao abrangente do desempenho econémico-financeiro durante o periodo da
pandemia.

3.2  Amostra

Neste estudo foram utilizados os dados financeiros do “Grupo do G-12” do futebol
brasileiro, grupo de 12 clubes de futebol masculino considerados, no imaginario popular, 0s
mais importantes do pais por relevancia, torcida, quantidade de titulos e participagdes no
campeonato de futebol brasileiro, segundo Rocha (2021). Assim, compdem a amostra oS
seguintes clubes, conforme quadro 4.

Quadro 4 — Descrigdo dos clubes presentes na amostra
CLUBES DO “G-12” DO FUTEBOL BRASILEIRO
Clube Atlético Mineiro

Botafogo de Futebol e Regatas

Sport Club Corinthians Paulista

Cruzeiro Esporte Clube

Clube de Regatas do Flamengo

Fluminense Football Club

Grémio Foot-Ball Porto Alegrense

Sport Club Internacional

Sociedade Esportiva Palmeiras
Santos Futebol Clube
Séo Paulo Futebol Clube

Club de Regatas Vasco da Gama

Fonte: Rocha (2021)
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3.3 Instrumento de coleta de dados

Como instrumentos de coleta de dados, foram utilizadas as demonstracfes contabeis
publicadas pelos clubes em seus sites oficiais e também o levantamento financeiro
demonstrativo EY. S&o utilizados indicadores financeiros para avaliar a satde financeira dos
clubes e identificar possiveis impactos da pandemia nas suas financas abrangendo os anos de
2019 e 2020.

O estudo foi baseado em uma revisdo abrangente da literatura existente sobre analise
economico-financeira de clubes de futebol, indicadores financeiros relevantes e estudos
relacionados ao impacto da pandemia no setor esportivo.

Os dados financeiros dos clubes de futebol brasileiros foram coletados a partir de
relatorios financeiros, balancos patrimoniais, demonstracGes de resultados e outras fontes
disponiveis publicamente, como sites oficiais dos clubes e relatorios de entidades esportivas.
Além disso, foram utilizadas informacdes de pesquisas académicas, artigos cientificos e livros
relevantes para embasar a reviséo da literatura.

3.4  Técnica de analise de dados

A pesquisa sera baseada na andlise documental dos dados, incluindo demonstracGes
divulgadas pelos clubes. De acordo com Gil (2008), a pesquisa documental envolve a pesquisa
de materiais que ainda ndo foram analisados ou que podem ser reinterpretados em relagdo aos
objetivos da pesquisa. Além disso, Martins e Theophilo (2009) argumentam que a etapa
documental pode complementar a pesquisa, coletando dados de outras fontes para aumentar a
confiabilidade dos dados.

Dessa forma, a pesquisa combinou esta analise, incluindo demonstracdes contabeis
divulgadas pelos clubes, com a aplicacdo dos célculos dos indicadores através do Microsoft
Excel, em comparatividade entre os anos da amostra. Foram selecionados indicadores
financeiros relevantes para a analise econémico-financeira dos clubes de futebol da amostra no
periodo de 2019 e 2020, em fun¢do da pandemia da COVID-19.

Os dados analisados incluiram os indicadores de endividamento, liquidez e
rentabilidade. Foram analisadas as variacdes, identificando possiveis tendéncias e padrbes

através de uma analise descritiva e comparativa entre os clubes selecionados.
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4 ANALISE E RESULTADOS

4.1  Liquidez

A liquidez é fundamental para a saude financeira dos clubes de futebol, pois indica a
capacidade de honrar obrigacGes financeiras imediatas e de curto prazo. As flutuagdes nos
indicadores de liquidez podem refletir desafios na gestéo financeira das agremiacdes. Na tabela
abaixo, fora examinados os indicadores de liquidez, focando nas variacfes percentuais entre
2019 e 2020.

Tabela 1 — Indicadores de liquidez

Clube Corrente Imediata Geral
Clube Atlético Mineiro 130% 14% -109%
Botafogo de Futebol e Regatas -23% -23% 0%
Sport Club Corinthians Paulista -86% 41% -8%
Cruzeiro Esporte Clube 20% 67% -29%
Clube de Regatas do Flamengo -38% -33% -13%
Fluminense Football Club 123% 138% -109%
Grémio Foot-Ball Porto Alegrense -20% -26% 11%
Sport Club Internacional -13% -16% -19%
Sociedade Esportiva Palmeiras -14% -9% -21%
Santos Futebol Clube -41% -37% -21%
Sdo Paulo Futebol Clube -19% -14% -14%
Club de Regatas Vasco da Gama -18% 30% 68%

Fonte: Adaptado pelo Proprio autor

A andlise dos indicadores de liquidez nos clubes de futebol brasileiros entre os anos de
2019 e 2020 revela um cenario complexo e desafiador em relacdo a capacidade dessas
agremiacGes em cumprir suas obrigacbes financeiras de curto prazo. Diversos clubes
enfrentaram flutuacgdes significativas em seus indicadores de liquidez, refletindo tanto fatores
internos como impactos externos, notadamente a pandemia de COVID-19.

Entre os clubes analisados, destacam-se aqueles que apresentaram as maiores variacdes
negativas nos indicadores de liquidez, evidenciando desafios mais prementes em relacdo a
gestdo financeira. O Clube Atlético Mineiro, por exemplo, registrou uma variacdo de -109% no
indicador "Geral" de liquidez. Essa expressiva variagdo pode ser atribuida a uma combinacgao
de fatores, incluindo possivel diminuicdo das receitas, aumento de despesas e gestdo inadequada
dos recursos financeiros.

O Fluminense Football Club também se destacou com varia¢bes negativas de -109%
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nos indicadores "Geral" e "Imediata" de liquidez. Essas quedas substanciais podem ser
resultado da interrupcdo de atividades, diminuigdo das receitas de bilheteria e patrocinios, além
de incertezas econdmicas em geral.

O Santos Futebol Clube enfrentou um cenério desafiador, com varia¢fes negativas de -
41% no indicador "Corrente” e -37% no indicador "Geral" de liquidez. A situacdo pode ser
atribuida a reducdo das receitas operacionais e ao aumento das despesas, bem como a fatores
especificos do clube.

O Sport Club Internacional e a Sociedade Esportiva Palmeiras apresentaram variagdes
negativas nos indicadores "Geral" e "Imediata” de liquidez, sinalizando dificuldades em suas
capacidades de pagamento imediato e de curto prazo. Essas variagdes podem ser resultado de
problemas na gestdo financeira, variacdes nas fontes de receita e adaptacdo as restricoes
impostas pela pandemia.

A suspensdo de jogos, a reducdo de receitas de bilheteria, patrocinios e outras fontes,
bem como a incerteza econdmica em geral, contribuiram para o desafio enfrentado pelas
agremiacOes. Além disso, € importante reconhecer que as variagcdes negativas nos indicadores
de liquidez também podem ser influenciadas por fatores internos, como gestdo financeira
ineficiente e despesas descontroladas.

4.2  Endividamento

A anélise dos indicadores de endividamento nos clubes de futebol brasileiros entre os
anos de 2019 e 2020 oferece insights relevantes sobre a satde financeira dessas agremiacades.
O contexto do endividamento é um aspecto crucial para avaliar a capacidade dos clubes em
gerenciar suas obrigacdes financeiras, destacando-se 0s niveis de endividamento, a participacdo
de capital de terceiros e a composicdo do endividamento. A tabela abaixo, apresenta as
principais observacdes em relacdo a esses indicadores de endividamento, contemplando suas
variacOes no periodo analisado e as possiveis implicagdes.

Tabela 2 — Indicadores de endividamento

(continua)

Participacdo Capital de Composicéo do
Clube Geral terceiros endividamento
Clube Atlético Mineiro -80% -192% -94%
Botafogo de Futebol e
Regatas -12% -113% 5%
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Tabela 2 — Indicadores de endividamento

(concluséo)

Participacdo Capital de Composicéo do
Clube Geral terceiros endividamento

Sport Club Corinthians

Paulista -41% -100% -2%

Cruzeiro Esporte Clube -55% -105% -52%
Clube de Regatas do

Flamengo 18% -94% 29%

Fluminense  Football

Club -99% -104% -112%
Grémio Foot-Ball Porto

Alegrense -28% -109% 51%

Sport Club

Internacional 93% -92% -17%
Sociedade  Esportiva

Palmeiras -1% -97% 22%

Santos Futebol Clube -87% -108% 33%

Sdo Paulo  Futebol

Clube -22% -102% 14%

Club de Regatas Vasco

da Gama -99% -106% 8%

Fonte: Adaptado pelo Proprio autor

Dentre os clubes analisados, aqueles que apresentaram as maiores variacdes nos
indicadores de endividamento merecem atencdo especial. O Clube Atlético Mineiro, por
exemplo, registrou uma queda de -80% no indicador "Geral" de endividamento. Essa reducéo
acentuada pode sugerir esforcos para reduzir o endividamento total, possivelmente por meio de
renegociacOes de dividas ou ajustes em sua gestdo financeira.

O Botafogo de Futebol e Regatas também enfrentou uma variacdo negativa significativa
de -72% no indicador "Geral" de endividamento. Essa queda pode refletir medidas tomadas
pelo clube para conter o crescimento do endividamento, buscando maior estabilidade
financeira.

Em contraste, o Clube de Regatas do Flamengo apresentou um aumento de 18% no

indicador "Geral" de endividamento. Esse aumento pode ser atribuido a investimentos em
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infraestrutura, aquisicdes de jogadores ou outros projetos que requerem financiamento
adicional.

O Fluminense Football Club registrou uma variacdo negativa de -99% no indicador
"Geral" de endividamento, indicando uma possivel reducéo significativa em suas dividas totais.
Isso pode ser resultado de esforgos para reestruturar suas obrigacfes financeiras ou reduzir
despesas.

Observa-se também a variacdo negativa de -87% no indicador "Geral" de endividamento
do Santos Futebol Clube. Essa queda acentuada pode estar associada a estratégias para conter
o crescimento do endividamento, buscando uma posicéo financeira mais solida.

O Sédo Paulo Futebol Clube, por sua vez, registrou variagdo negativa de -22% no
indicador "Geral" de endividamento. Essa reducdo pode ser resultado de a¢Ges para gerenciar
suas dividas de maneira mais eficaz.

A reducéo do endividamento total e a contengdo do crescimento do endividamento séo
estratégias adotadas por varios clubes para garantir maior estabilidade financeira. Por outro
lado, o aumento do endividamento pode estar associado a investimentos e iniciativas de
expansdo. A andlise desses indicadores fornece informacdes valiosas para a gestdo financeira
dos clubes, auxiliando na tomada de decisdes relacionadas a captacdo e administracdo de
recursos financeiros.

4.3  Rentabilidade

A analise dos indicadores de rentabilidade nos clubes de futebol brasileiros entre os anos
de 2019 e 2020 oferece insights relevantes sobre a eficiéncia na geracao de lucros e a utilizacao
de ativos financeiros. Os indicadores de rentabilidade, incluindo ROA (Retorno sobre Ativos),
ROE (Retorno sobre Patriménio Liquido), Giro do Ativo, Margem Operacional e Margem
Liquida, fornecem uma visdo abrangente sobre a capacidade dos clubes de maximizar seus
recursos financeiros. Na tabela abaixo, destacam-se as observagdes mais relevantes em relacéo
a esses indicadores, contendo as variagdes dos indicadores entre 0os anos de 2019 e 2020 e as
possiveis implicacdes.

Tabela 3 - Indicadores de Rentabilidade

(continua)
Giro do Margem Margem
Clube ROA ROE Ativo Operacional  Liquida

Clube Atlético Mineiro -9% -201% 241% -100% -100%
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(concluséo)

Giro do Margem Margem
Clube ROA ROE Ativo Operacional Liquida
Botafogo de Futebol e
Regatas 52% 433% -54% 218% 78%
Sport Club Corinthians
Paulista 6% -95% 66% -17% -36%
Cruzeiro Esporte Clube ~ 57% -290% -50% -236% 213%
Clube de Regatas do
Flamengo 77% 1070% -35% -367% 175%
Fluminense Football
Club 57% -199% 241% -100% -100%
Grémio Foot-Ball Porto
Alegrense -118%  -128% -93% 756% -351%
Sport Club Internacional  75% 139% -29% 45% 146%
Sociedade Esportiva
Palmeiras -105%  497% 148% -71% -160%
Santos Futebol Clube -64% -468% -37% 75% -95%
Sdo Paulo Futebol Clube  78% -60% 18% -9% 51%
Club de Regatas Vasco
da Gama -70% 134% -89% 80% 167%

Fonte: Adaptado pelo Proprio autor

O Clube Atlético Mineiro apresentou indicadores de rentabilidade negativos em varios

aspectos, como 0 ROA de -9% e 0 ROE de -201%. Isso sugere que o clube teve dificuldades

em gerar lucros suficientes em relacdo aos seus ativos e ao patrimdnio liquido. O Giro do Ativo

de 241% indica que o clube foi eficiente em utilizar seus ativos para gerar receitas, embora as

margens operacional e liquida de -100% reflitam dificuldades em manter a operacéo lucrativa.

O Botafogo de Futebol e Regatas se destacou com um ROE de 433%, indicando uma

eficiente geracdo de lucro em relagdo ao patriménio liquido. Porém, o Giro do Ativo de -54%

sugere que o clube teve dificuldades em utilizar seus ativos de forma eficiente para gerar

receitas.

O Cruzeiro Esporte Clube apresentou um ROA de 57%, indicando um retorno favoravel
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em relacdo aos ativos. No entanto, 0 ROE de -290% sugere um desempenho financeiro
desafiador, possivelmente relacionado a despesas operacionais elevadas em relacdo ao
patriménio liquido.

O Clube de Regatas do Flamengo apresentou indicadores de rentabilidade robustos, com
um ROE de 1070% indicando uma eficiente gerac&o de lucro em relagdo ao patriménio liquido.
No entanto, 0 ROA de 77% sugere que o retorno em relagdo aos ativos pode ter sido
influenciado por dividas substanciais.

O Grémio Foot-Ball Porto Alegrense enfrentou um desafio significativo em relacéo a
rentabilidade, com ROE e ROA de -128% e -118%, respectivamente. Esses indicadores
negativos podem sugerir dificuldades em gerar lucros em relagdo ao patrimdnio liquido e aos
ativos.

O Sport Club Internacional apresentou indicadores positivos de rentabilidade, incluindo
um ROE de 139% e uma Margem Operacional de 45%, indicando eficiéncia na operacao e na
geracéo de lucros.

A Sociedade Esportiva Palmeiras, por outro lado, registrou indicadores de rentabilidade
negativos, incluindo ROA e Margem Operacional de -105% e -71%, respectivamente. Esses
indicadores podem refletir desafios em manter uma operacéo lucrativa.

A anélise detalhada desses indicadores fornece informacGes fundamentais para a
administracao das agremiac@es esportivas, permitindo a formulacdo de estratégias financeiras
eficazes e aprimorando a alocacdo de recursos para garantir a sustentabilidade financeira em

longo prazo.
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5 CONCLUSAO

Este estudo explorou os indicadores de liquidez, endividamento e rentabilidade em
diversos clubes de futebol brasileiros durante o periodo de 2019 a 2020. A analise detalhada
desses indicadores proporcionou um panorama abrangente da salde financeira das agremiac6es
esportivas e revelou insights relevantes sobre suas capacidades de gestdo e adaptacdo as
oscilagdes econdmicas.

Os indicadores de liquidez refletiram os desafios enfrentados pelos clubes em relacéo
as suas obrigacBes financeiras de curto prazo, especialmente considerando o impacto da
pandemia de COVID-19. Observou-se que diversos clubes enfrentaram variagcdes negativas
significativas nos indicadores de liquidez, o que pode ser atribuido as restricbes nas receitas de
bilheteria, patrocinios e outras fontes devido as medidas de distanciamento social e incertezas
econdmicas. Essa andlise sugere que a pandemia exerceu uma influéncia consideravel na
capacidade dos clubes em manter niveis de liquidez estaveis, requerendo adaptacdes financeiras
e estratégias para mitigar esses impactos.

No tocante ao endividamento, os clubes apresentaram distintas abordagens para
gerenciar suas obrigacdes financeiras. As variacdes nos indicadores de endividamento
demonstraram acdes empreendidas por algumas agremiagdes para conter o crescimento das
dividas e estabilizar suas posi¢cdes financeiras. Enquanto alguns clubes buscaram reduzir o
endividamento total, outros optaram por aumenta-lo em funcdo de investimentos em projetos
de expansao e reforco de infraestrutura. Essas decisOes refletem a complexidade das estratégias
financeiras adotadas pelos clubes diante de diferentes contextos e objetivos.

A andlise dos indicadores de rentabilidade revelou a capacidade dos clubes de gerar
lucros em relacdo aos ativos e patrimdnio liquido. Diferentes clubes apresentaram variacoes
nos indicadores de rentabilidade, com alguns enfrentando desafios em maximizar seus lucros e
eficiéncia operacional. A influéncia da pandemia sobre esses indicadores também se fez
presente, refletindo-se em variacGes negativas em alguns casos devido a interrupcdo das
atividades e a diminuicédo das receitas.

Portanto, a gestdo financeira dos clubes de futebol requer abordagens especificas e
adaptadas ao contexto futebolistico. Com uma gestéo eficiente, sustentavel e transparente, os
clubes podem enfrentar os desafios econémicos e financeiros, garantindo sua sobrevivéncia,
crescimento e sucesso a longo prazo.

Em conclusdo, a pandemia da COVID-19 teve um impacto significativo nos clubes de
futebol brasileiros em termos de desempenho econdmico-financeiro. A suspensdo das

competicOes e a reducdo das receitas causaram dificuldades financeiras para os clubes, levando
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a umaumento do endividamento e exigindo medidas de contengéo de despesas. Esses resultados
corroboram com os trabalhos previamente publicados sobre o tema, que j& apontavam para 0s
desafios enfrentados pelos clubes durante a pandemia.

A presente pesquisa possui algumas limitagcdes que devem ser destacadas. A primeira
delas esté relacionada ao periodo analisado, que se limitou ao periodo de pandemia da COVID-
19. Apesar de ser um periodo desafiador para os clubes de futebol, seria interessante analisar
também periodos anteriores e posteriores para compreender melhor a evolucdo do desempenho
econdmico-financeiro.

Outra limitacdo da pesquisa esta relacionada a amostra utilizada. Embora tenham sido
selecionados alguns dos principais clubes de futebol do Brasil, a amostra ndo representa
necessariamente todos os clubes do pais, 0 que pode limitar a generalizacdo dos resultados.
Seria interessante expandir a amostra para incluir clubes de menor porte e com diferentes
caracteristicas.

Uma terceira limitagdo da pesquisa estd relacionada a falta de dados precisos e
confidveis sobre os clubes de futebol. Muitos clubes ndo divulgam suas informacdes financeiras
de forma transparente e clara, o que pode limitar a analise e a comparacgéo entre eles. Seria
importante que os clubes adotassem préaticas de transparéncia e prestacdo de contas mais
rigorosas.

Apesar dessas limitacbes, a pesquisa abre caminho para estudos futuros sobre o
desempenho econémico-financeiro dos clubes de futebol brasileiros. Uma possivel direcéo
seria a analise da relacdo entre o desempenho esportivo e o desempenho financeiro dos clubes,
considerando variaveis como resultados em campeonatos e competicdes.

Outra possibilidade seria a analise da gestédo de recursos humanos nos clubes de futebol,
considerando variaveis como salarios, contratacdes e treinamentos de jogadores e equipes
técnicas. Essa analise poderia contribuir para a compreensdo da relacdo entre a qualidade do
elenco e o desempenho econémico-financeiro dos clubes.

Uma terceira direcdo possivel seria a analise da relacdo entre as politicas publicas e o
desempenho econémico-financeiro dos clubes de futebol. Seria interessante investigar como as
politicas publicas podem afetar a arrecadacdo e os investimentos nos clubes, e como o0s clubes
podem se adaptar a diferentes cenarios politicos.

Por fim, outra direcdo possivel seria a anélise da relacéo entre o desempenho financeiro
e a satisfagdo dos torcedores. Seria interessante investigar como o desempenho financeiro dos
clubes pode afetar a qualidade do atendimento ao torcedor, a oferta de servigos e produtos e a

fidelizac&o dos torcedores.
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