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RESUMO

Os clubes de futebol brasileiros sdo cobrados para terem bons resultados dentro e fora do campo, o que faz
necessario conseguirem vitorias e titulos, como também terem lucros continuos e crescentes, e, consequentemente,
estabilidade econdmico-financeira. O objetivo deste estudo é analisar a relagdo entre os rankings formados pela
Confederacdo Brasileira de Futebol e indicadores econdmico-financeiros dos clubes de futebol brasileiros. A
populacdo e a amostra deste estudo é composta de clubes de futebol brasileiros das séries A, B e C, vinculados &
Confederacédo Brasileira de Futebol (CBF) e que publicaram suas demonstracdes contabeis no ano de 2014. Para
analise dos dados utilizou-se 0 método multicritério para tomada de decisdo VIKOR e correlacdo de Kendall,
aplicada na amostra de 36 clubes. Os resultados desta pesquisa mostram que a maioria dos clubes de futebol
brasileiros tem liquidez insuficiente, ndo tendo condicdes de arcar com seus compromissos, alta dependéncia de
recursos de terceiros e rentabilidade negativa. Foi constatado também que os clubes de futebol, exceto o Botafogo,
ocupam posicOes diferentes nos rankings da CBF e econdmico-financeiros, este Gltimo elaborado por meio da
técnica VIKOR. A correlagdo de Kendall demonstrou que ndo h& correlacdo e significancia entre os rankings,
apoiando a ideia de que ndo héa relagdo entre os rankings formados pela CBF e indicadores econémico-financeiros
dos clubes de futebol brasileiros.

Palavras-Chave: Ranking CBF; Indicadores Econémico-Financeiros; VIKOR.

RELATIONSHIP BETWEEN THE BRAZILIAN SOCCER CONFEDERATION RANKINGS AND
THE ECONOMICAL-FINANCIAL INDICATORS OF SOCCER TEAMS

ABSTRACT

Brazilian soccer teams are required to present good results inside and outside the field. The main demand is about
winning titles, to present continuous and increasing profits, and, consequently, to reach economic-financial stability.
The present study aims at analyzing the relationship between the ranking formed by the Brazilian Soccer
Confederation (CBF) and the economic-financial indicators of the Brazilian soccer teams. The sample consisted of
36 Brazilian soccer teams that belong to the series A, B and C. Such teams are linked to CBF and published their
financial statements of 2014. For data analysis, we used multi-criteria decision making method VIKOR that was
applied along with Kendall rank correlation. Results revealed that the majority of Brazilian soccer teams have
insufficient economical liquidity; they cannot bear their own expenses; they dependent of third-party resources; and
they present negative profitability. Results also showed, through VIKOR technique, that the soccer teams studied
occupy different positions in CBF ranking and in the economical-financial indicators, except for Botafogo club.
Kendall rank correlation revealed no correlation and no significance between the rankings. Findings seem to support
the idea that there is no relationship between CBF rankings and the economical-financial indicators of Brazilian
soccer teams.

Keywords: Brazilian Soccer Confederation Ranking; Economic-financial indicators; VIKOR method.
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Estudo da Relacéo entre os Rankings Formados pela Confederagédo Brasileira de Futebol e a Partir
de Indicadores Econdmico-Financeiros dos Clubes de Futebol Brasileiros

ESTUDIO DE LA RELACION ENTRE LOS RANKINGS DE LA CONFEDERACION BRASILENA
DE FUTBOL Y APARTIR DE LOS INDICADORES ECONOMICO-FINANCIEROS DE LOS
CLUBES DE FUTBOL

RESUMEN

Se exige a los clubes de fatbol brasilefios que tengan buenos resultados dentro y fuera del campo, para lo cual
es necesario no sélo lograr victorias y titulos, sino que también tienen que rendir utilidades continuas y
crecientes y en consecuencia, estabilidad econdémico-financiera. El objetivo de este estudio es analizar la
relacién entre los rankings de la Confederacion Brasilefia de Futbol y los indicadores econémico-financieros
de los clubes de futbol brasilefios. La poblacién y la muestra de este estudio consisten en clubes de fatbol
brasilefios de la serie A, By C, vinculados a la Confederacion Brasilefia de Futbol (CBF), que publicaron sus
Estados Financieros correspondientes al afio 2014. Para el analisis de datos se utiliz6 el método de analisis
decisorio multicriterio Vikor y la correlacion de Kendall, aplicados a una muestra de 36 clubes. Los resultados
muestran que la mayoria de los clubes de fatbol brasilefios tiene liquidez insuficiente, incapacitandolos para
pagar sus compromisos, mostrando alta dependencia de fondos de terceros y rentabilidad negativa. También
se constatd que los clubes de futbol, excepto el Club Botafogo ocupan diferentes posiciones en el ranking de
la CBF y en la clasificacion econdmico-financiera elaborada por la técnica Vikor. La correlacion de Kendall
no mostro correlacion significativa entre los rankings, reforzando la idea de que no existe una relacion entre
la clasificacién de la CBF y los indicadores financieros de los clubes.

Palabras clave: Ranking de la CBF; Indicadores Econdmico-Financieros; VIKOR.
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INTRODUCAO

Os esportes, de forma geral, chamam
muito a atencdo do publico e também
movimentam muito dinheiro, porém, o futebol
tem um grande destaque no Brasil e na Europa;
esse esporte envolve contratagcdes de grandes
valores, ha muitos patrocinios e alta
arrecadacdo nas bilheterias, o que gera e
movimenta milhares de reais. Dantas e Boente
(2011) destacam que a atividade futebolistica
ndo é mais um esporte que contempla apenas o
amor do torcedor pelo seu time, mas sim uma
industria que, apesar de ter o foco no
entretenimento, é responsavel por circular
bilhdes de ddlares durante as temporadas.

Com o objetivo de alcangar titulos
estaduais, nacionais e internacionais, como
também um foco cada vez maior no aumento
da arrecadacdo de receitas, os clubes de futebol
tém aplicado recursos na contratacdo de
jogadores novos e considerados como
promessas, ou em jogadores com carreira ja
consagrada, ja que, a partir do sucesso dos
atletas e consequentemente do time, a entidade
desportiva espera melhorar seu resultado
financeiro com o aumento das bilheterias, com
direitos de imagem televisivos e patrocinios
(Dantas & Boente, 2011). Com a tendéncia de
aumento no investimento do futebol, nem
sempre 0s resultados sdo condizentes com a
aplicacdo dos recursos, em muitas situagdes
observam-se altos investimentos que acabam
gerando desperdicios e que levam os clubes a
dificuldades financeiras, fato esse que pode ser
constatado em func¢éo do desalinhamento entre
0s resultados em campo e os resultados
econémico-financeiros (Dantas, Machado &
Macedo, 2015).

Barros, Assaf e Sa-Earp (2010) tém
apontado a importdncia de relacionar
resultados  esportivos com  resultados
econémico-financeiros como foco do processo
da gestdo do esporte. A literatura tem mostrado
alguns motivos que tém despertado o interesse

dos pesquisadores na area, 0 que contempla a
disponibilidade de dados nas péaginas de
internet dos clubes e das confederagdes, a
emocdo junto a atividade esportiva e a
importancia econdmico-financeira da
atividade (Garcia-Sancheéz, 2007). Dantas
(2013) evidencia que estudos tém relacionado
resultados operacionais, ou seja, Vitorias
conquistadas, com variaveis de tamanho,
endividamento, liquidez, rentabilidade, titulos
conquistados etc.

Silva e Carvalho (2009) argumentam
que existe uma relacdo entre a eficiéncia
esportiva e a eficiéncia econémico-financeira
dos maiores clubes de futebol do continente
europeu, o que lhes permitiu mostrar a
associacdo entre os resultados em campo e
contabil. Soriano (2010) discorre que a gestao
é 0 ponto-chave do sucesso esportivo, como
exemplo cita o F. C. Barcelona, sendo que a
partir de 2003 a entidade mudou sua postura de
gestdo, o que acarretou a melhoria do
desempenho econdmico-financeiro, como
também do resultado esportivo.

Apesar dos estudos realizados e
apontados acima, Barros e Garcia-Del-Barrio
(2011) mostram que as descobertas em torno
das causas e efeitos do resultado esportivo
ainda permanecem inconsistentes, inclusive
quando relacionado com o desempenho
financeiro. Westerbeek e Smith (2003) e
Ansoff (1997) argumentam que o futebol tem
um baixo indice de formalizacdo do processo
estratégico, e que falta consenso de que a
estratégia de resultados em campo resulte em
sucesso das entidades desportivas por meio de
lucros e bons resultados econdémico-
financeiros. Costa Pereira et al. (2015)
discorrem, que apesar de muitos clubes de
futebol brasileiros estarem bem posicionados
no ranking da Confederacdo Brasileira de
Futebol (CBF), apresentam-se como né&o
eficientes na captacdo, aplicagéo e gestdo dos
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recursos, 1isso em ambito nacional e
principalmente quando comparados aos clubes
europeus.

Nesse contexto de inconsisténcia dos
estudos apontados acima e levando em
consideracdo a classificagdo dos clubes de
futebol  brasileiros pelo ranking da
Confederagéo Brasileira de Futebol (CBF) e as
variaveis representadas por seus desempenhos
econdmico-financeiros, surge a seguinte
questdo de pesquisa: qual é o grau de
relacionamento entre os rankings formados
pela Confederacéo Brasileira de Futebol e a
partir  de indicadores  econdmico-
financeiros dos clubes de futebol
brasileiros? Assim o objetivo da pesquisa é
analisar a relacdo entre os rankings formados
pela Confederacdo Brasileira de Futebol e a
partir de indicadores econdmico-financeiros
dos clubes de futebol brasileiros.

A presente pesquisa justifica-se sob 0s
aspectos de possibilitar maior consisténcia no
referencial tedrico em torno de melhor
compreensdo dos possiveis fatores que se
relacionam com os resultados em campo das
entidades desportivas brasileiras. Dessa forma,
0 estudo pode contribuir para a construcao de
uma base consistente para o desenvolvimento
de préaticas que melhorem o processo de gestao
dos clubes e alinhe as decisGes aos interesses
dos diversos stakeholders. Em funcdo dos
poucos estudos identificados na area e da
inconsisténcia dos achados entre 0os mesmos,
os resultados do presente estudo podem ser
considerados como um ponto inicial para
novos estudos, com a finalidade de dar mais
consisténcia nas argumentacdes sobre as
relacbes entre desempenho esportivo e
econémico-financeiro.

Como principais interessados no
desempenho do time de futebol, os torcedores
representam um dos mais interessados no bom
desempenho em campo do clube, o que faz eles
aplicarem direta ou indiretamente muitos
recursos financeiros, visando um retorno
emocional (Leoncini & Silva, 2005). Dessa
forma, os autores apontam que & importante
um bom entendimento da entidade por parte

dos stakeholders, o que inclui a captacéo,
aplicacdo e gestdo de recursos, inclusive
possibilitar uma compreensdo de possivel
relagio  desses  resultados  econdmico-
financeiros com o desempenho esportivo.
Além do bom resultado em campo, por meio
de vitdrias e titulos, o clube de futebol precisa
ter um bom equilibrio nas financas, o que induz
a proposicdo de que os times de futebol que
realizam investimentos adequados podem
encerrar as competicdes bem classificados e
com equilibrio nas contas financeiras (Pereira
et al., 2004).

Além da introducdo, a estrutura do
trabalho contempla também a fundamentacao
tedrica, em seguida, a descricdio dos
procedimentos metodoldgicos, a apresentacao,
andlise e discussdo dos dados da pesquisa, e,
por fim, as conclus@es e recomendacdes.

FUNDAMENTACAO TEORICA

Neste topico sera discorrido sobre as
caracteristicas dos clubes de futebol
brasileiros, em seguida, sobre desempenho
econémico-financeiro.

Caracteristicas dos Clubes de Futebol

De acordo com o artigo 47 da Lei
9.615/98, que criou a obrigatoriedade da
apresentacdo das Demonstracdes Contabeis, 0
Conselho Federal de Contabilidade (CFC), por
meio da resolucdo 1005/04, aprovou uma
norma que veio a estabelecer critérios e
procedimentos especificos com o objetivo de
dar uma diretriz para as organizagdes que
desenvolvem atividade desportiva no pais, a
NBC T 10.13 (Normas Brasileiras de
Contabilidade, 2013). Com essas mudancas, 0s
clubes de futebol passaram a apresentar suas
demonstracdes contdbeis nos termos da lei e
padronizadas de acordo com os critérios do
Conselho Federal de Contabilidade (CFC),
tendo como prazo até o ultimo dia Gtil do més
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de abril do ano subsequente a cada exercicio
social (Lei 9.615, 1998).

Guzman e Morrow (2007) destacam
que as entidades desportivas sdo julgadas
dentro e fora do campo, precisam conquistar
vitdrias e titulos, como também ter lucros e boa
situagdo financeira. Os autores destacam
também que essas organizagbes, ao
apresentarem  objetivos n&o financeiros,
questdes de como medir o desempenho dos
clubes geram discusses. O ativo mais valioso
de um clube de futebol s&o seus jogadores, por
meio deles o time alcanga seus propdsitos
esportivos e financeiros, dessa forma, quanto
melhor for o grupo de atletas, maior serd a
chance de a entidade atrair publico aos
estadios, de conseguir mais patrocinios e a
atencdo da midia, consequentemente, podera
ter bons resultados dentro e fora de campo
(Dantas & Boente, 2011).

Dantas, Machado e Macedo (2015)
argumentam que os clubes de futebol da
atualidade estdo preocupados em conciliar 0s
altos investimentos com um bom desempenho
em campo. No futebol a tendéncia dos clubes é
a de que quanto mais receita se tem, maior € 0
investimento em jogadores renomados ou
promessas com salarios elevados, tendo como
proposito a obtencdo de titulos e a geracao de
lucros na atividade. Porém, no mercado da
atividade futebolistica, os resultados nem
sempre se comportam dessa forma, o que torna
necessario levar em consideragdo o risco do
setor, ja que a peca-chave do negocio é o ser
humano (Dantas & Boente, 2011). Os autores
ressaltam que, na atividade fabril, com a
utilizacdo de maquinas é facil identificar a
capacidade de producdo e a vida util dos
equipamentos, ja na atividade futebolistica ndo
é possivel fazer essas afirmacoes, inclusive de
que a contratagdo de um jogador resultard em
éxito para o clube no final da temporada, ou
das proximas.

Diante do exposto, as organizacOes
desportivas precisam entender os riscos da
atividade e adequar-se as premissas do
mercado, o orcamento deve ser elaborado e
executado de acordo com as reais condigdes do

clube, e, dessa forma, ser eficiente e eficaz
dentro e fora de campo, de acordo com 0s
recursos que estdo disponiveis (Dantas &
Boente, 2011). Os autores apontam também
que o time, mesmo estando em situacdo
desconfortavel nas competicdes e no aspecto
de qualidade de jogadores, precisa encontrar
formas de atrair novos investidores, por meio
de atividades de marketing, exploracdo de
imagem de jogadores, dentre outros meios.

Para Espitia-Escuer e Garcia-Cebrian
(2010), uma equipe de futebol so6 vai se manter
em funcionamento caso tenha e aumente seus
lucros, porém, o aumento do resultado tem
influéncia do aumento das receitas, que
ocorrem por direitos de transmissao de jogos,
estadios cheios, grandes patrocinadores e
inclusive com bons resultados em campo.
Kern, Schwarzmann e Wiedenegger (2012)
mostram que as principais operacdes de um
time de futebol compreendem a criagdo de uma
equipe com jogadores altamente competitivos
e com uma quantia apropriada de dinheiro,
como também a exploracdo do potencial dos
jogadores em prol da equipe por meio do
sucesso esportivo e do acréscimo das receitas.
De acordo com Dantas e Boente (2011),
apenas com uma boa organizacao financeira e
com resultados positivos nas competigdes
esportivas 0 negocio resultara em atividade
rentavel.

Apesar de a movimentacdo financeira
do futebol no Brasil ser alta, em torno de R$
2,89 bilhdes em faturamento anual, em 2012 na
Espanha apenas o Barcelona e Real Madri
somaram um faturamento aproximadamente
em torno de € 1 bilhdo, que, convertido em
reais, correspondeu a aproximadamente R$ 3
bilhdes (Costa Pereira et al., 2015). Apesar de
o futebol brasileiro ter uma boa reputacdo pelas
conquistas em campo, pela revelacdo de
grandes jogadores, o0s resultados acima
mostram que o Brasil ainda esta distante dos
paises da Europa quanto & movimentagdo
financeira do futebol. De acordo com Costa
Pereira et al. (2015), mesmo que o futebol
brasileiro tenha mostrado crescimento no
faturamento e apesar de estar distante dos
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clubes europeus, nota-se que, no Brasil, muitos
clubes estdo bem posicionados no ranking
oficial da Confederacdo Brasileira de Futebol
(CBF), mas ndo tém o mesmo resultado no
aspecto  econdmico-financeiro, ndo séo
eficientes na captacdo de recursos, no
gerenciamento, inclusive os clubes, em sua
maioria, ndo detém dirigentes com o preparo
gerencial adequado para administrar uma
entidade desportiva.

Pereira et al. (2004) discorrem que as
organizagOes esportivas precisam cada vez
mais de um sistema de informacéo contabil que
possibilite aos gestores tomarem suas decisdes,
pois o futebol possui caracteristicas que
diferenciam essa atividade das demais,
destacam que o fator psicolégico-emocional
induz os gestores a conduzirem as decisdes
trocando a razdo pela emocdo, o que pode
acarretar em escolhas err6neas. Portanto,
compreendidas as caracteristicas dos clubes
esportivos, identifica-se a necessidade de
artefatos contébeis, inclusive dos indicadores
economico-financeiros que possam contribuir
para 0 processo de gestdo, ja que os envolvidos
na administracdo da entidade deparam-se com
certa frequéncia com indagacdes sobre a
identificacdo dos clientes dos seus servicos,
dos possiveis fatores criticos de sucesso e da
identificacdo das provaveis caracteristicas do
processo de producéo da atividade em questéo
(Rezende, Dalmacio & Salgado, 2010).

Desempenho Econdmico-Financeiro

Como artefatos de gestdo e originados
dos relatorios contabeis, os indicadores sdo
primordiais no monitoramento e avaliacdo das
empresas, ja  que  possibilitam o
acompanhamento e a mensuragdo das metas
preestabelecidas, como também  para
identificar problemas e possibilidades de
melhorias. Os indicadores adotados como
forma de avaliar os resultados precisam ser
oriundos de fontes confiaveis e precisas, pois
possuem a capacidade de potencializar a
tomada de decisdo e o fechamento sobre um
estudo (Assaf Neto, 2010; Matarazzo, 2010).

Neely et al. (1995) discorrem que as
medidas de desempenho, que podem ser
mensuradas por indicadores econémico-
financeiros, sdo relevantes, pois mostram uma
relacdo entre valores ou indicadores com
origem de informagdes contabeis. Para Ross et
al. (2002), os indicadores econémico-
financeiros podem ser conceituados como
sendo valores criados em funcdo de dois ou
mais indicadores. Matarazzo (2010) evidencia
que os indicadores servem como forma de
mensurar  diversos aspectos econdmico-
financeiros das empresas, 0 que permite gerar
planos de avaliagdo dos clubes de futebol.

Matarazzo (2010) evidencia que, para
uma organizagdo, o importante ndo esta na
quantidade de indices empregados ha
avaliagéo do resultado, mas sim o conjunto de
indicadores econémico-financeiros que possa
contribuir para o conhecimento e entendimento
da  situacdo atuacdo da  empresa,
principalmente no grau de profundidade
esperada da analise. Ao considerar aspectos
econémico-financeiros, para o presente estudo
sdo considerados como variaveis: Liquidez
Corrente, Liquidez Imediata, Liquidez Geral,
Dependéncia  Financeira, Endividamento,
Composicdo do Endividamento, Retorno sobre
0 Ativo, Retorno sobre o Patriménio Liquido,
Retorno sobre o Investimento; e como
variaveis de controle foram considerados o
indice de Desenvolvimento Humano e
Tamanho do Ativo.

Na area do futebol, Barros, Assaf e Sa-
Earp (2010) n&o restrigem a discussdao da
avaliacdo do desempenho dos clubes de
futebol apenas no aspecto econdmico-
financeiro por meio dos indicadores, mas
destacam a importéncia de relacionar essas
informagbes com os resultados esportivos
como parte integrante e essencial do processo
da gestdo do esporte. No estudo de Silva e
Carvalho (2009), foi analisada a evidenciagéo
dos clubes de futebol do Brasil, com o
propdsito de mensurar o nivel de evidenciagéo
e 0 seu grau de relacionamento com o
desempenho financeiro e esportivo dos clubes
analisados. Nos achados, os autores apontaram
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que os clubes com maior grau de evidenciacao
também detém melhores resultados no campo
e em termos econdmico-financeiros. Dantas,
Machado e Macedo (2015), por meio das
técnicas Super-efficiency DEA e Regressdo
Tobit, mostraram que apenas titulos e divisao
possuem significancias estatisticas com o0s
indicadores de eficiéncia, ou seja, clubes que
conquistam titulos em determinada temporada
e clubes da primeira divisdo sdo mais eficientes
que os demais.

Ja Ansoff (1997) e Westerbeek e Smith
(2003) argumentam que ndo ha um consenso
de que a estratégia em campo influencia e
determina o sucesso das entidades por meio do
lucro, mas é perceptivel que uma das
caracteristicas do futebol é o baixo indice de
formalizacdo do processo estratégico, o que
mostra que as acOes operacionais ndo tém
orientacdo definida. Barros e Garcia-Del-
Barrio (2011), que tém realizado estudos sobre
a eficiéncia dos clubes de futebol por meio da
Andlise  Envoltéria de Dados (DEA),
argumentam que, apesar dos estudos ja
conduzidos, os achados empiricos apresentam-
se inconsistentes e ainda discutiveis sobre as
causas e efeitos da eficiéncia esportiva no
futebol.

No estudo de Costa Pereira et al.
(2015), que teve como objetivo analisar a
eficiéncia técnica dos clubes de futebol na
forma de utilizacdo de sua estrutura
futebolistica, por meio de 20 clubes do Brasil
no ano de 2012 e pela técnica estatistica
Anélise Envoltdria de Dados (DEA), que fez
uso de quatro insumos (imobilizado,
intangivel, custos com pessoal e despesas
gerais) e um produto (pontos no ranking da
CBF), revelou que apenas quatro foram
eficientes. Ainda como achados, foi revelado
que as variaveis endividamento geral, ativo
ndo circulante e patrimbnio  liquido
apresentaram-se estatisticamente
significativas, evidenciando uma diferenciagéo
entre os eficientes e os ineficientes. Porém, o
estudo chegou a conclusdo de que os clubes
eficientes ndo possuem condic¢des econdmicas
e financeiras satisfatorias.

Os achados dos estudos acima revelam
resultados que apontam divergéncias para a
existéncia de relagcdo entre o desempenho
operacional dos clubes de futebol e o seu
desempenho econdmico-financeiro, e, dessa
forma, abrem campo para novas investigacoes
e constatac6es. Como destacado acima, foram
identificados alguns estudos contemplando
clubes de futebol brasileiros, porém, poucos
com énfase no desempenho econémico-
financeiro dos mesmos, e nenhum que tenha
adotado a técnica estatistica VIKOR e as
variaveis em conjunto do presente estudo.

METODOLOGIA DA PESQUISA

O presente estudo estd caracterizado
como uma pesquisa descritiva, documental e
de abordagem quantitativa. De acordo com
Cooper e Schindler (2003), a pesquisa
descritiva tem como objetivo principal
evidenciar as caracteristicas de determinadas
populagbes ou fendbmenos. Caracteriza-se
como estudo documental por utilizar-se do
ranking da Confederagdo Brasileira de Futebol
(CBF) e dos relatorios contabeis publicados
pelos clubes de futebol brasileiros relativos ao
ano de 2014 como fonte dos dados para a
pesquisa. A abordagem € quantitativa em
funcdo do uso de instrumentos estatisticos nas
fases de coleta, tratamento e anélise dos dados
(Cooper & Schindler, 2003).

Foram examinados o0s relatorios
contdbeis e calculados o0s indicadores
economico-financeiros dos clubes de futebol
brasileiros das séries A, B e C que sdo
vinculados a CBF e que publicaram suas
demonstracbes contdbeis referentes ao
exercicio social de 2014. A escolha pelos
clubes das séries A, B e C do Campeonato
Brasileiro é justificada pelo fato de fazerem
parte da maior e mais importante competicéo
de nivel nacional, pela possibilidade de
comparagdo, uma vez que ambas as
competi¢cdes mencionadas acima tém o mesmo
formato, sendo compostas por 20 times e 38
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jogos, e, ainda, os clubes ttm a mesma
obrigacdo contabil. A escolha pelo exercicio
social de 2014 como base de dados deve-se ao
fato de ser o periodo mais atual de publicacdes

das demonstracbes contébeis. Além dos
relatorios contabeis e indicadores
mencionados acima, também foram

identificados o Indice de Desenvolvimento
Humano (IDH) dos municipios em que 0s
clubes de futebol tém suas sedes esportivas e 0
Ranking Nacional de Clubes, conhecido como
Ranking da CBF.

A populacdo da pesquisa totaliza 60
entidades desportivas, porém, devido a
publicacdo e identificacdo das demonstracdes
contdbeis, a amostra da presente pesquisa

compreende 36 clubes de futebol brasileiros,
conforme Tabela 1. Para formagdo da amostra
do estudo, foram excluidos os clubes que nédo
publicaram as demonstracfes contabeis
obrigatdrias de acordo com a Lei n® 6.404 de
1976 do periodo de 2014 no sitio das
Federacdes Estaduais de Futebol e do sitio dos
préprios clubes que integraram as séries A, B e
C. Vale destacar que os clubes de futebol
brasileiros devem cumprir a Lei 12.395 de
2011, a qual acrescentou a Lei 9.615 de 1998 a
obrigatoriedade da publicacéo das
demonstracdes contabeis e relatério de
auditoria em sitio eletrénico proprio e da
respectiva entidade de administracdo a que
estiverem associados.

Tabela 1- Populacio e amostra da pesquisa

Clubes por Série Populacao % da Populacéo Amostra % da Amostra
Série A 20 33,33% 19 52,78%
Série B 20 33,33% 12 33,33%
Série C 20 33,34% 5 13,89%

Total 60 100,00% 36 100,00%

Fonte: Dados da pesquisa.

A coleta de dados ocorreu nos meses de
outubro, novembro e dezembro de 2015, cujas

variaveis adotadas sdo apresentadas na Tabela
2.

Tabela 2 - Constructo da Pesquisa

Categorias Subcategorias Variavel Proxy Fonte
. . . Classificagdo da Confederagdo | CBF (2015)
Ranking Ranking CBF Ranking 2014 Brasileira de Futebol (CBF)
Liquidez Imediata A relacéo entre o disponivel e 0 | Assaf Neto (2010);
(LD passivo circulante Damascena; Paulo
Liquidez Corrente A relacdo entre o0 ativo | (2013)
- (LC) circulante e o passivo circulante
Liquidez = —
A relacéo entre o somatério do
Liquidez Geral (LG) ativp ) circulante e  ativo
realizavel a longo prazo com o
exigivel total
J— A A relacdo entre o exigivel total e | Assaf Neto (2010);
Econdmicos D epen_denC|a 0 somatorio do exigivel total | Matarazzo (2010);
Financeiros/ Financeira (DP) com o patriménio liquido Damascena; Paulo
IDH Endividamento Endividamento A relagdo entre o exigivel total e | (2013); Pletsch et al.
(END) 0 patriménio liquido (2014)
Composicéo do A relacdo entre o passivo
Endividamento (CE) | circulante e o exigivel total
Retorno sobre o Ativo | A relacgdo entre o resultado Assaf Neto (2010);
(ROA) operacional e o ativo total Bastos et al. (2009);
Rentabilidade Retorno sobre o A relacio entre o lucro liquido e Corréa; Assaf Neto;
Patrimonio Liquido o patri?nc‘)nio liquido q Lima (2013);
(ROE) Matarazzo (2010);
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Retorno sobre o A relacdo entre o lucro liquido e | Damascena; Paulo
- os investimentos (ativo total | (2013); Pletsch et al.
Investimento (ROI) . x
mMenos passivos N0 0Nerosos) (2014)
Desenvolvimento - IDH da cidade do clube de | Programa das Nacdes
A Indice de .
econdmico da . futebol Unidas para 0
. Desenvolvimento .
cidade-sede do Humano (IDH) Desenvolvimento
clube (2015)
Tamanho Tamanho do Ativo Logaritmo natural do ativo total (DZ%Tgicena; Paulo

Fonte: Elaborado pelos autores.

Os dados coletados referem-se ao
exercicio social de 2014, os quais foram
conferidos, indices calculados e estruturados
em planilha pelo Microsoft Excel®.
Posteriormente, foi elaborado, por meio do
método multicritério para tomada de decisdo
VIKOR com a utilizacdo do Microsoft Excel®,
0 ranking dos indicadores econdmico-
financeiros dos clubes de futebol pertencentes
a amostra desta pesquisa.

O método “Vise Kriterijumska
Optimizacija i  Krompromisno Resenje
(VIKOR)”,  conhecido também como
“Otimiza¢do Multicritério e Solugdo de
Compromisso”, & uma técnica estatistica
voltada a aplicacdo de abordagens da Teoria
“Multiple  Criteria  Decision ~ Making”
(MCDM), o método de tomada de decisdo

multicritérios (Tzeng; Lin; Opricovic, 2005).
A escolha do ranking pelo método do VIKOR
é justificada pelo fato de ter o proposito para
optimizacdo  multicritério de  sistemas
complexos e, ainda, trata-se de uma ferramenta
adequada para avaliar cada alternativa para
cada funcdo critério (Opricovic & Tzeng,
2007; Tzeng, Lin & Opricovic, 2005).

O método VIKOR tem como objetivo a
avaliacdo e a classificagdo originada de um
conjunto de alternativas na presenca de
critérios contraditorios, o que gera uma
classificacdo multicritério com base na medida
especial de proximidade com a solugéo ideal
(Opricovic & Tzeng, 2007). As principais
etapas da metodologia VIKOR sdo expostas
abaixo, de acordo com os autores Tzeng, Lin e
Opricovic (2005) e Opricovic e Tzeng (2007):

Passo 1: Determinar os maiores valores f;"e os menores valores f;"de toda a fungdo, i=1,2, ..., n.

Equacéo 1

Onde:

fi =max fij fi = minf;;
j J

f;: maior valor apresentado pelo indicador i pelo conjunto de organizagdes/clubes de futebol;
fi": menor valor apresentado pelo indicador i pelo conjunto de organizagdes/clubes de futebol,

fij+ 0 valor do indicador i atribuido a organizagao/clube de futebol j.

Passo 2: Calcular os valores S; (€ o grupo de utilidade maxima) e R; (é o peso individual minimo),
j=1,2,...,], nas relagdes, em que w; sao 0s pesos dos critérios, neste estudo os pesos foram obtidos a partir

do célculo “Analytic Hierarchy Process” (AHP).
Equacéo 2

S

_ Yrawi (ff = fiy)

! i =17

Equacéo 3
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(i —fi
j—ma VVOEL 1)]

Onde:

S;j: grupo de utilidade maxima da organizagao/clube de futebol j;

w;: pesos dos critérios obtidos por meio do célculo de pesos AHP;

fi*: maior valor apresentado pelo indicador i atribuido pelo conjunto de organizagdes/clubes
de futebol;

fij+ 0 valor do indicador i atribuido a organizagao/clube de futebol j;

f; - menor valor apresentado pelo indicador i pelo conjunto de organizacgdes/clubes de futebol;

R;: peso individual minimo da organizagdo/clube de futebol j.
A Figura 1 demonstra a area de solugdes ideais perante os conjuntos existentes no célculo.

Figura 1 - Compromissos e soluces ideais

A Conjunto ndo Viavel
fi p—— T S / th
N i Fe |
Coniunto Viavel ! i
f5 5

Fonte: Opricovic e Tzeng (2004).

Passo 3: Calcular os valores Q;, j =1,2,...,], pela relacdo, em que S*=m1n1S], §”=max;S; e

R*=mian R™=max;R;, 0 v & introduzido como peso de estratégia geralmente utilizado como v = 0,5.

Equacéo 4
v(S;—S*) (A-v)(R —RY)
) (R~ —R"

Qj=

Onde:
v=0,5;

Qj: score final da organizagao/clube de futebol j;

S;j: grupo de utilidade maxima da organizagao/clube de futebol j;

S*: menor grupo de utilidade méxima do conjunto organizagdes/clubes de futebol;
S~: maior grupo de utilidade maxima do conjunto organizacGes/clubes de futebol;
R;: peso individual minimo;

R*: menor peso individual minimo; e

R~: maior peso individual minimo.
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Passo 4: Classificar as alternativas de forma decrescente pelos valores de Q, sendo que este € uma

combinacdo convexa do desempenho em grupo (S) e o desempenho individual (R).

Na sequéncia, foi calculado o
coeficiente de correlacdo de Kendall, cuja
técnica consiste em uma medida néo
paramétrica do grau de correlagdo mondtona,
ou seja, linear ou ndo linear entre duas
variaveis, X e Y (Kendall, 1970). O autor
evidencia que o coeficiente de Kendall
depende apenas dos rankings formados pelos
dados, ndo necessitando dos valores
observados de cada variavel. Dessa forma, a
técnica mede também a correlagdo ndo linear
existente entre duas variaveis, além de ser mais
resistente aos efeitos das varidveis outliers

(Kendall, 1970). Para calculo desse coeficiente
utilizou-se o software Statistical Package for
the Social Sciences (SPSS), versao 22.0.

ANALISE DOS DADOS

De inicio, na Tabela 3, sdo
apresentadas as estatisticas descritivas dos
indicadores econdmico-financeiros dos clubes
de futebol brasileiros, vinculados a
Confederacdo Brasileira de Futebol (CBF).

Tabela 3 — Estatistica descritiva das variaveis

Indicadores Minimo | Maximo Meédia | Mediana Desvlo

Padréo
Liquidez Imediata (LI) 0,000 0,401 0,046 0,015 0,087
Liquidez Corrente (LC) 0,002 4,886 0,328 0,123 0,806
Liquidez Geral (LG) 0,000 1,408 0,263 0,136 0,337
Dependéncia Financeira (DP) 0,329 24,764 2,581 0,960 4,619
Endividamento (END) -19,062 25,971 0,506 0,549 7,614
Composigdo do Endividamento (CE) 0,040 1,000 0,462 0,444 0,228
Retorno sobre o Ativo (ROA) -4,860 1,330 -0,146 -0,022 0,884
Retorno sobre o Patriménio Liquido (ROE) -3,676 2,585 -0,092 0,007 0,958
Retorno sobre o Investimento (ROI) -4,860 0,602 -0,263 -0,052 0,870
indice de Desenvolvimento Humano (IDH) 0,744 0,862 0,799 0,802 0,026
Tamanho do Ativo (TAM) 4,505 9,162 7,917 8,107 0,942

Fonte: Dados da pesquisa.

De acordo com o apresentado na
Tabela 3, pode-se observar das variaveis 0s
indicadores que apresentaram maiores desvios
padrdo, ou seja, uma maior discrepancia entre
0 valor minimo e o valor maximo dos dados,
que foram o endividamento e dependéncia
financeira. Essas observagdes mostram que as
entidades apresentam uma grande diferenca,
quanto a dependéncia dos clubes em relacdo a
recursos de terceiros. Em contrapartida, 0s
indicadores  econdmico-financeiros  que
apresentaram menores desvios padrdo para a
amostra estudada foram 0s que mensuram o
indice de desenvolvimento humano e liquidez

imediata, demonstrando que ndo existe uma
grande variabilidade no indice de
desenvolvimento humano das cidades-sede
dos clubes e na capacidade dos clubes de
liquidar suas obrigagbes em curto prazo
quando se considera a relacdo do disponivel
com o passivo circulante.

Ao observar as médias dos indices de
liquidez inferiores a 1 da Tabela 3, percebe-se
que as situagdes dos clubes ndo séo boas. A
Liquidez Imediata média mostra que os clubes
ndo tém disponibilidades suficientes para
quitar as obrigacdes a curto e curtissimo prazo,
a Liquidez Corrente média revela a

SANTOS / DANI/HEIN

51

PODIUM Sport, Leisure and Tourism Review
Vol.5, N. 3 Setembro/Dezembro. 2016



Estudo da Relacéo entre os Rankings Formados pela Confederagédo Brasileira de Futebol e a Partir
de Indicadores Econdmico-Financeiros dos Clubes de Futebol Brasileiros

insuficiéncia do ativo circulante para cobrir o
passivo circulante, como também a Liquidez
Geral que evidencia a impossibilidade de o
somatorio do ativo circulante e realizavel a
longo prazo cobrir as obrigacdes classificadas
no passivo circulante e passivo néo circulante.

Na analise dos indices de
endividamento médio da Tabela 3, que indica
a politica de obtencéo de recursos da empresa,
ou seja, o grau de relacionamento entre a
posicdo do capital proprio em relacdo ao
capital de terceiros, mostra que os clubes de
futebol brasileiros tém financiado seus ativos
com uma maior parcela de recursos de
terceiros do que de recursos proprios. Quanto
maior for o endividamento, mais endividado
esta o clube e, dessa forma, maior seré o risco
de ndo conseguir pagar seus compromissos.

Com base na Tabela 3, como o valor
méaximo da varidvel Dependéncia Financeira é
maior do que 1, observa-se que ha clubes de
futebol que apresentam passivo a descoberto,
ou seja, um patriménio liquido negativo, tendo
um ativo total menor do que as obrigacdes.
Dessa forma, clubes que apresentam indices
superiores a 1 para Dependéncia Financeira
demonstram indices de endividamento maior
que os demais clubes.

Na andlise da variavel Endividamento,
o valor minimo sendo negativo reforca a
existéncia de clubes com patrimdnio liquido
negativo. Assim, clubes que apresentam
indices negativos para Endividamento
demonstram indices de endividamento geral
maior que os demais clubes. Ao analisar a
Composicdo do Endividamento, percebe-se
que em média 46,2% (0,462) das obrigagdes
exigiveis sdo registradas no passivo circulante,
sendo que quanto menor for esse indice, maior
sera a folga da entidade desportiva para honrar
suas obrigacdes de curto prazo devido ao maior
registro das dividas no longo prazo.

Nos indices médios de rentabilidade,
tanto no Retorno sobre o Ativo (ROA) quanto

no Retorno sobre o Patriménio Liquido (ROE)
e Retorno sobre o Investimento (ROI), os
resultados apresentam-se como negativos, 0
que mostra que os clubes de futebol brasileiros
ndo estdo obtendo retorno positivo na
utilizacdo de seus ativos durante o exercicio
social em analise. Pelo ROA os clubes de
futebol ndo tém sido eficientes na utilizagéo do
ativo total nas operacbes da empresa, pelo
ROE na geracdo de lucro com o dinheiro
aplicado pelos investidores e pelo ROI na
utilizacdo do ativo operacional nas operagoes
da empresa.

Na andlise do indice de
Desenvolvimento Humano da Tabela 3, que
mostra o desenvolvimento humano voltado
para as pessoas, suas oportunidades e
capacidades, revela-se um resultado médio de
0,799, com uma diferenca de 0,063 para o
valor méaximo da variavel (0,862). O indice de
Desenvolvimento Humano é composto por
indicadores de  trés  dimensbes do
desenvolvimento humano, que inclui a
longevidade, educacdo e renda, cujo indice
varia de 0 a 1 e quanto mais proximo de 1,
maior serd& o desenvolvimento humano
(PNUD, 2015). Como esse indicador apresenta
0 grau de desenvolvimento econémico e de
qualidade de vida oferecida a populagéo, uma
cidade com um indice alto pode ter mais clubes
de futebol tendo recursos oriundos de mais
torcedores e patrocinadores com mais
condigBes financeiras, como também atletas
interessados em times com sedes em regides
com melhores condi¢fes econdmicas e de
qualidade de vida.

Por meio do meétodo VIKOR, na
sequéncia foi elaborado o ranking das
variaveis econdémico-financeiras dos clubes de
futebol pertencentes a amostra da pesquisa. A
Tabela 4 apresenta o ranking da CBF e dos
indicadores econémico-financeiros (VIKOR)
dos clubes de futebol brasileiros das séries A,
B e C associados a CBF.

Tabela 4 — Ranking da CBF e dos indicadores econdmico-financeiros

Posi . Posi Ranking dos Indicadores econdmico-financeiros
x Ranking CBF x
cao cao (VIKOR)
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Clubes Série | Pontos Clubes Série Sj’ Rj Qi

2 | Grémio A 15.286 2 | Sao Paulo A 0,730 | 0,321 | 0,955
22 | Corinthians A 15.048 | 22 | Avai B 0,606 | 0,347 | 0,880

2 | Flamengo A 14.976 2 | Parand B 0,564 | 0,215 | 0,614

& | Vasco da Gama B 14.426 2 | Oeste B 0,626 | 0,140 | 0,543
52 | Fluminense A 14.344 | 52 | Cruzeiro A 0,488 | 0,199 | 0,512

2 | Internacional A 13.856 2 | Atlético Goianiense B 0,488 | 0,176 | 0,471

2 | Sao Paulo A 13.712 2 | Nautico B 0,461 | 0,172 | 0,439
82 | Cruzeiro A 13.512 | 82 | Atlético Mineiro A 0,446 | 0,169 | 0,419

2 | Santos A 12.980 2 | Vitéria A 0,433 | 0,175 | 0,417
102 | Atlético Paranaense A 12,952 | 102 | Guarani C 0,439 | 0,158 | 0,395
112 | Palmeiras A 12.680 | 112 | Ponte Preta B 0,439 | 0,158 | 0,395
122 | Botafogo A 11.764 | 122 | Botafogo A 0,461 | 0,138 | 0,381
132 | Goias A 11,526 | 132 | América Mineiro B 0,419 | 0,159 | 0,376
142 | Coritiba A 11.492 | 142 | Internacional A 0,424 | 0,154 | 0,373
152 | Atlético Mineiro A 11.228 | 152 | Sport A 0,430 | 0,150 | 0,373
162 | Vitoria A 9.468 | 162 | Vasco da Gama B 0,421 | 0,154 | 0,371
172 | Bahia A 9.326 | 172 | Fortaleza C 0,425 | 0,152 | 0,369
182 | Ponte Preta B 7.952 | 182 | Corinthians A 0,381 | 0,175 | 0,367
192 | Atlético Goianiense B 7.692 | 192 | Atlético Paranaense A 0,402 | 0,162 | 0,365
202 | Nautico B 7.557 | 202 | Bragantino B 0,391 | 0,161 | 0,353
212 | Avai B 7.136 | 212 | Guaratingueta C 0,430 | 0,138 | 0,352
222 | Sport A 6.740 | 222 | Criciima A 0,388 | 0,151 | 0,333
232 | Figueirense A 6.248 | 232 | Mogi Mirim C 0,395 | 0,137 | 0,315
242 | Cricilima A 5.738 | 242 | Figueirense A 0,399 | 0,131 | 0,308
252 | Parana B 5.393 | 252 | Santos A 0,396 | 0,130 | 0,304
262 | América Mineiro B 5.386 | 262 | Goias A 0,382 | 0,136 | 0,301
27% | Guarani C 4.781 | 27% | Flamengo A 0,389 | 0,130 | 0,297
282 | Bragantino B 4.054 | 282 | Sdo Caetano C 0,391 | 0,126 | 0,292
292 | Fortaleza C 4.048 | 292 | Joinville B 0,371 | 0,130 | 0,280
302 | Sdo Caetano C 3.817 | 302 | Bahia A 0,352 | 0,138 | 0,275
312 | Guaratingueta C 3.582 | 312 | VilaNova B 0,356 | 0,132 | 0,268
322 | Joinville B 3.438 | 322 | Fluminense A 0,370 | 0,104 | 0,234
332 | Santa Cruz B 3.091 | 332 | Palmeiras A 0,348 | 0,103 | 0,211
342 | Vila Nova B 2.584 | 342 | Grémio A 0,340 | 0,091 | 0,183
352 | Oeste B 2.292 | 352 | Santa Cruz B 0,252 | 0,082 | 0,081
362 | Mogi Mirim C 890 | 362 | Coritiba A 0,214 | 0,056 | 0,000

Fonte: Dados da pesquisa.

Por meio da Tabela 4, observa-se que
as posicoes de classificacdo do ranking da CBF
divergem dos achados no ranking de
indicadores econémico-financeiros formado
pela técnica VIKOR. Como exemplo, nas
primeiras colocagdes do ranking da CBF tem-
se 0 Grémio, Corinthians e Flamengo,
respectivamente, mas pelo ranking de

indicadores de desempenho, observa-se S&o
Paulo, Avai e Parand, respectivamente.

Para uma melhor visualizacédo, a Tabela
5 mostra o comparativo do ranking da CBF de
pontos com o ranking formado pelos
indicadores econdmico-financeiros por meio
da téecnica VIKOR.

Tabela 5 — Comparativo entre os Rankings da CBF e dos indicadores econdmico-financeiros (VIKOR)

Posicio Ranking CBE Nova Ranking dos Indicadores econdmico-
¢ g Posicéo financeiros (VIKOR)
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Clubes Série Clubes Série

a Grémio A 342 Grémio A
28 Corinthians A 182 Corinthians A
32 Flamengo A 272 Flamengo A

a Vasco da Gama B 162 Vasco da Gama B
ba Fluminense A 3248 Fluminense A
62 Internacional A 142 Internacional A

a Séo Paulo A a Séo Paulo A
8 Cruzeiro A 52 Cruzeiro A
0a Santos A 252 Santos A
102 Atlético Paranaense A 192 Atlético Paranaense A
112 Palmeiras A 338 Palmeiras A
122 Botafogo A 122 Botafogo A
132 Goiéas A 262 Goias A
142 Coritiba A 362 Coritiba A
152 Atlético Mineiro A 82 Atlético Mineiro A
162 Vitéria A 2 Vitéria A
1728 Bahia A 308 Bahia A
182 Ponte Preta B 118 Ponte Preta B
192 Atlético Goianiense B a Atlético Goianiense B
202 Nautico B 78 Nautico B
218 Avai B 28 Avai B
228 Sport A 152 Sport A
23 Figueirense A 248 Figueirense A
242 Criciima A 224 Criciima A
258 Parana B a Parana B
268 Ameérica Mineiro B 132 Ameérica Mineiro B
272 Guarani C 102 Guarani C
282 Bragantino B 208 Bragantino B
292 Fortaleza C 178 Fortaleza C
302 Séo Caetano © 282 Sédo Caetano C
312 Guaratinguetd C 212 Guaratinguetd C
328 Joinville B 208 Joinville B
332 Santa Cruz B 358 Santa Cruz B
342 Vila Nova B 318 Vila Nova B
352 Oeste B 42 Oeste B
362 Mogi Mirim C 232 Mogi Mirim C

Fonte: Dados da pesquisa.

De acordo com o exposto na Tabela 5,
0 Grémio, que ocupa a primeira posi¢cao no
ranking da CBF, no ranking dos indicadores
economico-financeiros fica na 342 colocagéo.
O Corinthians e o Flamengo, que ocupam a 22
e 3 posicdes, respectivamente, pela
classificacdo do desempenho ocupam a 182 e
272 posicoes, respectivamente.

A Tabela 5 evidencia que os clubes
Botafogo (nenhuma oscilagdo), Figueirense
(1), Cricitma (2), Santa Cruz (2) e Sé&o
Caetano (2) apresentaram menos oscilagdes de
posi¢Oes na andlise da classifica¢do do ranking
da CBF para o de desempenho, sendo que o
Botafogo foi o Unico time que se manteve na

mesma posicdo. Ja os clubes Grémio (33),
Oeste (31) e Fluminense (27) apresentaram as
maiores oscilacdes de posi¢des na analise entre
as duas classificagcdes. Vale destacar que o Séo
Paulo encontra-se classificado na 72 posi¢do no
ranking da CBF, ja no dos indicadores
econémico-financeiros, consta em 12 lugar.
Esses achados vdo ao encontro dos
argumentos e/ou estudos de Ansoff (1997),
Westerbeek e Smith (2003), Barros e Garcia-
Del-Barrio (2011) e Costa Pereira et al. (2015).
Conforme os argumentos apresentados pelos
autores acima, ndo ha uma similaridade entre o
resultado operacional dos clubes de futebol em
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termos de vitorias e titulos e os indicadores
econdmico-financeiros dos clubes de futebol.
Um ponto que chama a atencdo na
Tabela 5 é o bom posicionamento de alguns
clubes da série C no ranking de indicadores
econdmico-financeiros, como é o caso do
Guarani na 102 posicao, ja que os clubes que
pertencem a essa divisdo detém menos
estrutura fisica e menos condi¢des de efetuar
maiores investimentos do que os da série A,
por exemplo. E importante destacar que a
situacdo econdmico-financeira ndo deve
depender da série e do maior poder de
investimento, mas sim da boa gestdo, da
aplicagéo de forma eficiente do que realmente
o clube tem condicdes de captar e de quitar, e
da busca do melhor retorno em funcéo do que
foi aplicado. Como exemplo, no indicador de
liquidez corrente, por meio da origem de
recursos de terceiros e aplicagbes em curto
prazo, avalia-se a capacidade de pagamento da
organizacdo frente as suas obrigacdes de curto
prazo, dessa forma, quanto menos a empresa
depende de fontes de terceiros a curto prazo e
mais aplica recursos no ativo circulante, como
também gera mais capital de giro pela
atividade operacional, melhor sera a situacéo

financeira (Assaf Neto, 2010; Matarazzo,
2010).

Apesar de o Guarani pertencer a série C
no periodo de andlise, a ocupacdo da 102
posicao no ranking de indicadores econdémico-
financeiros pode estar relacionada ao IDH e
tamanho da cidade-sede do clube, que €
Campinas-SP. O municipio apresenta um IDH
de 0,805, superior a média das cidades-sede
dos clubes (0,799) pertencentes a amostra da
pesquisa (PNDU, 2015). Campinas €
considerado o terceiro municipio  mais
populoso do Estado de S&o Paulo, perdendo
apenas para Guarulhos e a capital. Campinas é
0 décimo quarto municipio mais populoso do
pais, possui uma economia forte e &
considerado um polo industrial regional, tendo
a inddstria e o comércio como principais fontes
de renda (IBGE, 2016). Dessa forma, um clube
de futebol sediado em municipio com esse IDH
e porte tende a estar mais proximo de possiveis
investidores.

Contudo, para uma maior consisténcia
nos resultados, torna-se necessario verificar se
existe uma relacdo por meio da aplicacdo de
uma técnica estatistica. Dessa forma, a Tabela
6 apresenta a aplicacdo da correlagcdo de
Kendall.

Tabela 6 — Coeficiente de correlacdo de Kendall

. Ranking Indicadores econdmico-financeiros
Correlagdo de Kendall VIKOR
. Coeficiente de correlacdo 0,006
Ranking CBF Significancia 0,957

Fonte: Dados da pesquisa.

Conforme evidenciado na Tabela 6,
ndo é possivel afirmar uma existéncia de
correlacdo e de significancia entre os rankings
da CBF e econémico-financeiros pelo método
VIKOR. Esta pesquisa corrobora com o0s
argumentos e/ou achados de Ansoff (1997),
Westerbeek e Smith (2003), Barros e Garcia-
Del-Barrio (2011) e Costa Pereira et al. (2015),
de que ndo ha uma relagdo entre os rankings
formados pela Confederacdo Brasileira de

Futebol e indicadores econdémico-financeiros
dos clubes de futebol brasileiros. De acordo
com Costa Pereira et al. (2015), além de clubes
de futebol brasileiros apresentarem boas
posicdes no ranking da CBF e ao mesmo
tempo possuirem  situagbes econdmico-
financeiras inversas, a mesma observagdo é
constatada em alguns clubes europeus, porém,
com menor intensidade.
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CONCLUSOES E RECOMENDACOES

Esta pesquisa teve como objetivo
evidenciar a relacdo entre os rankings
formados pela Confederagdo Brasileira de
Futebol (CBF) e indicadores econémico-
financeiros dos clubes de futebol brasileiros.
Os resultados do presente estudo mostram que
boa parte dos clubes de futebol brasileiros
possuem baixos resultados de liquidez, nédo
tendo condicdes de arcar com as obrigacdes ao
considerar os indices de Liquidez Imediata,
Liquidez Corrente e Liquidez Geral. Apesar de
a maioria dos clubes ter suas obrigacdes
registradas no longo prazo, essas entidades séo
dependentes de recursos de terceiros, ou seja,
possuem um maior risco de ndo conseguirem
pagar seus compromissos. E, ainda, o0s
resultados  negativos  encontrados  na
rentabilidade, calculados pelos retornos sobre
0 ativo, patrimdnio liquido e investimento,
demonstram ainda mais a situa¢do econémico-
financeira dos clubes.

Na sequéncia, os resultados indicaram
que as posic¢oes de classificacdo do ranking da
Confederagdo Brasileira de Futebol sdo
divergentes das encontradas no ranking de
indicadores econdmico-financeiros formado
pela técnica VIKOR. Foi constatado que nas
primeiras colocagdes do ranking da CBF tem-
se o0 Grémio, Corinthians e Flamengo,
respectivamente, mas pelo ranking de
indicadores de desempenho, foi observado o
Sao Paulo, Avai e Parand, respectivamente. E
essas divergéncias ocorrem na andlise da
sequéncia das classificacbes, exceto o0
Botafogo, que se manteve na 122 posi¢do nos
dois rankings apresentados.

Na aplicagéo da correlacdo de Kendall
a divergéncia foi mantida e o resultado mostra
que ndo ha uma existéncia de correlagéo e de
significancia entre os rankings da CBF e
indicadores  econdmico-financeiros  pelo
método VIKOR. Dessa forma, o achado
corrobora os argumentos de Ansoff (1997),

Westerbeek e Smith (2003), Barros e Garcia-
Del-Barrio (2011) e Costa Pereira et al. (2015),
de que ndo h& uma relagdo entre o resultado
operacional em campo que € mensurado por
regularidade de vitorias e titulos e o
desempenho  econémico-financeiros  dos
clubes de futebol.

O estudo revelou também o bom
posicionamento no ranking econdmico-
financeiro de alguns clubes da série B entre os
sete primeiros colocados e de clubes da série C
a partir da décima colocacdo. Apesar de esses
clubes deterem menos estrutura fisica e
menores condicbes de efetuar maiores
investimentos, a situacdo  econdémico-
financeira ndo deve depender da série a que o
clube pertence e do maior poder de
investimento, pois, mesmo tendo uma
tendéncia para menor arrecadagdo, para um
bom resultado econémico-financeiro, &
necessaria uma boa gestao, ou seja, a aplicacao
eficiente dos recursos disponiveis e assumindo
obrigacOes diante da capacidade financeira de
quitacdo de dividas pelo clube. Dantas e
Boente (2011) argumentam que 0 or¢amento
do clube de futebol deve ser planejado e
aplicado de acordo sua realidade, ou seja, para
ter um bom resultado econémico-financeiro é
preciso ser eficiente no uso dos recursos que
estdo disponiveis.

Esta pesquisa contribui para a literatura
da area, tendo em vista a ndo identificacdo de
estudos semelhantes com a utilizacdo da
mesma técnica de analise, contribui em funcéo
da n&o identificagéo de relacdo entre o ranking
formado pela Confederacdo Brasileira de
Futebol e os indicadores econdmico-
financeiros dos clubes de futebol brasileiros,
como ja constatado por outros estudos, mas
com técnicas e variaveis diferentes. O estudo
confirma a ndo existéncia de consonancia entre
resultado econdmico-financeiro e resultado em
campo dos clubes de futebol brasileiros, o que
possibilita ~ novas  investigagdes  para
identificacdo de varidveis especificas que
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possam ter resultados
operacionais.

Como o estudo limitou-se aos times
brasileiros e ao exercicio social de 2014, para
a realizacdo de futuras pesquisas, sugere-se a
inclusdo das variaveis tamanho da torcida e
tamanho da populagdo da cidade-sede e a
ampliacdo do periodo de analise. Sugere-se a
inclusdo de outros paises da América do Sul e
Europa, pois possuem estruturas financeiras
bem diferenciadas, como também
campeonatos com formatos diferentes. A

relagio com o0s
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