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Resumo

Objetivo do estudo: O presente estudo teve como objetivo verificar quais sdo os indicadores financeiros mais evidenciados
nos estudos que analisam os clubes de futebol. Portanto, adotou-se a revisdo sistematica com a metodologia PRISMA, efetivada
nas bases Scopus e Web of Science.

Metodologia/abordagem: De caréater descritivo, a pesquisa se efetivou, através de revisdo sistematica onde foi definida uma
string de busca (palavras-chaves): ("soccer" OR "football clubs™) AND (“financial performance" OR "economic performance”
OR "financial” OR "financial indicator*"), e foram encontrados 151 trabalhos que, apos selecionados, resultaram em 16 artigos
a serem investigados. A partir disso, foi descrito o perfil das publicagdes, identificando objetivos, procedimentos metodoldgicos
e principais resultados.

Originalidade/Relevancia: A reviséo sistematica aplicada nas pesquisas que analisam os clubes de futebol podera servir de
base para futuros estudos, constituindo-se como um respaldo para novos progressos, além de propor um arcabougo com
métricas de desempenho econdmico e financeiro.

Principais resultados: O ano de 2019 foi o periodo com maior nimero de trabalhos, sendo 6 artigos publicados. Tratando-se
das revistas onde estes trabalhos foram publicados, destaca-se a PODIUM Sport, Leisure and Tourism Review com 4 trabalhos
e a Revista Evidenciagdo Contabil & Financas com 2 trabalhos. Dentre os achados, foi elaborado um rol com 48 indicadores,
sendo 0 ROA como métricas mais recorrentes nos estudos, seguindo pela Liquidez Corrente presente em oito trabalhos. Em
terceiro lugar, Liquidez Imediata e 0 ROE apareceram em cinco estudos cada.

Contribuicdes tedricas/metodolégicas: Esta pesquisa agrega a literatura ao evidenciar os indices mais utilizados nos estudos
cientificos, podendo servir de base para novos estudos.

Palavras-chave: Clubes de futebol. indice financeiro. Desempenho financeiro. indice econdmico. Desempenho econdmico.
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FOOTBALL: A SYSTEMATIC REVIEW OF NATIONAL AND INTERNATIONAL SCIENTIFIC
PRODUCTION FROM AN ECONOMIC AND FINANCIAL PERSPECTIVE

Abstract

Objective of the study: The present study aimed to verify which are the most evident financial indicators in
the studies that analyze football clubs. Therefore, a systematic review with the PRISMA methodology was
adopted, carried out on the Scopus and Web of Science databases.

Methodology/approach: Descriptive, the research was carried out through a systematic review where a
search string (keywords) was defined: ("soccer" OR "football clubs™) AND (“financial performance" OR
"economic performance” OR "“financial™ OR "financial indicator*"), and 151 studies were found which, after
being selected, resulted in 16 articles to be investigated. From this, the profile of the publications was
described, identifying objectives, methodological procedures and main results.

Originality/Relevance: The systematic review applied in the surveys that analyze football clubs may serve
as a basis for future studies, constituting a support for further progress, in addition to proposing a framework
with metrics of economic and financial performance.

Main results: 2019 was the period with the largest number of papers, with 6 articles. In the case of magazines
where these works were published, PODIUM Sport, Leisure and Tourism Review stands out with 4 works
and Revista Evidenciacdo Contabil & Finangas with 2 works. Among the findings, a list with 48 indicators
was drawn up, with ROA as the most recurrent metrics in the studies, followed by the Current Liquidity
present in eight studies. Third, Immediate Liquidity and ROE appeared in five studies each.
Theoretical/methodological contributions: This research aggregates the literature by highlighting the most
used indexes in scientific studies, and can serve as a basis for new studies.

Keywords: Football clubs. Financial index. Financial performance. Economic index. Economic
performance.

FUTBOL: REVISION SISTEMATICA DE LA PRODUCCION’CIENTI'FICA NACIONAL E
INTERNACIONAL DESDE UNA PERSPECTIVA ECONOMICA Y FINANCIERA

Resumen

Objetivo del estudio: El presente estudio tuvo como objetivo verificar cuales son los indicadores financieros
mas evidentes en los estudios que analizan los clubes de futbol. Por ello, se adoptd una revision sistematica
con la metodologia PRISMA, realizada en las bases de datos Scopus y Web of Science.
Metodologia/abordaje: Descriptivo, la investigacion se realizé a través de una revision sistemética donde
se definié una cadena de busqueda (palabras clave): ("soccer" OR "football clubs") AND (“financial
performance” OR "economic performance™ OR "financial" OR "financial indicator*"), y se encontraron 151
estudios que, luego de ser seleccionados, resultaron en 16 articulos para ser investigados. A partir de ello, se
describid el perfil de las publicaciones, identificando objetivos, procedimientos metodoldgicos y principales
resultados.

Originalidad/Relevancia: La revision sistematica aplicada en las encuestas que analizan a los clubes de
fatbol puede servir de base para futuros estudios, proporcionando un soporte para seguir avanzando, ademas
de proponer un marco con métricas de desempefio econémico y financiero.

Principales resultados: 2019 fue el periodo con mayor nimero de trabajos, con 6 articulos. En el caso de
las revistas donde se publicaron estos trabajos, destaca PODIUM Sport, Leisure and Tourism Review con 4
trabajos y Revista Evidenciacdo Contabil & Financas con 2 trabajos. Entre los hallazgos se elabor6 una lista
con 48 indicadores, siendo el ROA la métrica mas recurrente en los estudios, seguida de la Liquidez Actual
presente en ocho estudios. En tercer lugar, la Liquidez Inmediata y el ROE aparecieron en cinco estudios
cada uno.

Aportes tedricos/metodologicos: Esta investigacion agrega la literatura destacando los indices mas
utilizados en estudios cientificos, y puede servir como base para nuevos estudios.

Palabras clave: Clubes de fdtbol. indice financeiro. Rendimiento financeiro. indice econémico. Desempefio
econdmico.

PODIUM Sport, Leisure and Tourism Review | Sdo Paulo | v. 11 | n. 3 | p. 479-504] set./dez. 2022
480


https://periodicos.uninove.br/index.php?journal=podium&page=index
https://creativecommons.org/licenses/by-nc-sa/4.0/

h 4

<

Neves, L. L., Maciel, S. A., Marins, M. B. & Aranha, J. A. M, (2022, set./dez.). Futebol: uma revisao sistematica da
producao cientifica nacional e internacional sobre a 6tica econdmico-financeira

Introducéo

O futebol é um esporte praticado por pessoas do mundo todo, crescendo cada vez mais
e por isso, é responsavel por grandes movimentagoes financeiras. Nesse sentido, € importante
a gestdo de profissionais que envolvem transferéncias de atletas entre organizagdes, concessao
de patrocinios, arrecadacdo com bilheteria e cotas de televisdo (Bonfim e Cole, 2019). Sabendo
que possuem grande representatividade na economia, conforme Kasznar (2013) os esportes no
Brasil cresceram cerca de 5,37%, entre 2001 a 2010. Gongcalves (2016) ainda afirma que o setor
esportivo representou cerca de 1,9% do PIB nacional no ano de 2016.

Os clubes divulgam as demonstracfes contabeis para gerar transparéncia nas
informagdes (Frey & Cunha, 2014). Complementando, Muniz e Silva (2020) informa que por
mais que os clubes de futebol tenham capacidade de gerar receitas, apresentam ineficiéncia na
gestdo. Portanto, a analise das demonstracdes contabeis, através de indices financeiros, é muito
importante por ser considerada instrumento de gestdo que proporcionam a maximizacdo dos
lucros (Aranha e Dias, 2013; Tian e Ketsaraporn, 2013).

Assim, os dados nas demonstracdes contabeis devem ser confidveis, para que, quando
forem analisados, apresentem resultados proximos da realidade possivel pois, segundo Ribeiro
e Bruzoni Junior (2013), os principais dados para realizar uma analise do desempenho
econémico-financeiro de uma empresa estdo nas demonstrac@es contabeis.

Os indices devem apresentar as melhores conclusdes, seja relacionando-os com 0s
apurados em periodos passados ou com os valores apresentados por outras empresas do mesmo
setor (Assaf Neto, 2010). Porém, a capacidade financeira e econémica dos clubes de futebol é
muito fragil, ja que possuem muitas dificuldades e, sendo assim, utilizar os indices para analise
do desempenho no setor é muito importante.

Nesse contexto, conforme Silva et al. (2015), os indices séo ferramentas de apoio ao
processo de decisdo, que permite uma analise dos dados econdmico-financeiros. Para Luz e
Santos (2013), esses indicadores séo utilizados com o objetivo de contribuir com o crescimento
das organizagdes.

Sendo assim, sabendo da importancia dos indices de desempenho financeiro econémico
para os clubes de futebol, o trabalho apresenta como questdo que norteia a presente revisao
sistematica: Quais sdo os indicadores de desempenho econdmico-financeiro utilizados nos

trabalhos cientificos que buscam analisar os clubes de futebol?
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Para tanto objetiva-se, por meio de revisdo sistemética, examinar de que forma a
literatura nacional e internacional vém abordando a teméatica do desempenho financeiro dos
clubes de futebol, nas bases de dados Scopus e Web of Science, a partir de uma revisédo
sistematica da literatura. Assim, no intuito de operacionalizar o processo para atingir o objetivo
geral deste estudo, foram definidas trés etapas a serem seguidas: (i) descrever o perfil das
publicacbes da amostra; (ii) identificar os procedimentos metodoldgicos e 0s principais
resultados dos estudos; e (iii) evidenciar quais indicadores de cunho econémico-financeiro sao
mais utilizados nos estudos.

A literatura nacional apresenta estudos que se propuseram evidenciar indicadores
através da revisdo sistematica. O estudo de Costa et al. (2018) prop6s um instrumento de
mensuracdo do desempenho para as organizacgdes do terceiro setor, as medidas foram divididas
em sete dimensdes e, na dimensdo econdmica/financeira foram apresentados seis indicadores.
Bastos, Bonato e Gomes (2019) estudaram as organizac6es hospitalares e, dessa forma, o estudo
evidenciou 46 indicadores segregados em quatro areas, semelhante ao estudo anterior, este
também apresentou seis indicadores na area financeira.

O trabalho de Tjgnndal (2016) teve como objetivo o fornecimento de informagdes sobre
0 corpo de pesquisa acerca da inovacao e gestdo estratégica do esporte, atraves de uma revisao
sistematica da literatura e, com os resultados, verificou-se que é na gestao e nos negdcios que
a inovagao esportiva tem recebido mais atencéo.

Assim, justificam-se os esforcos na elaboracdo desta pesquisa para a contribuicdo
académica em estimulos para futuros estudos. A revisao sistematica aplicada nas pesquisas que
analisam os clubes de futebol podera servir de base para futuros estudos, constituindo-se como
um respaldo para novos progressos, além de propor um arcabouco com métricas de desempenho
econdmico e financeiro.

O presente artigo estd organizado em mais cinco se¢des além desta introducgdo, sendo
que a secdo dois apresenta o referencial teorico; na terceira secdo, 0s procedimentos
metodologicos utilizados; na se¢éo quatro sdo apresentados os dados e o resultado das analises

e, na se¢do cinco consta a conclusédo do presente estudo.

2 Referencial tedrico

A revisao da literatura é a primeira etapa para a construcao do conhecimento cientifico,

a partir disso pode-se evidenciar lacunas e oportunidades em temas especificos (Botelho, Cunha

PODIUM Sport, Leisure and Tourism Review | Sdo Paulo | v. 11 | n. 3 | p. 479-504] set./dez. 2022
482


https://periodicos.uninove.br/index.php?journal=podium&page=index
https://creativecommons.org/licenses/by-nc-sa/4.0/

b ;

<

Neves, L. L., Maciel, S. A., Marins, M. B. & Aranha, J. A. M, (2022, set./dez.). Futebol: uma revisao sistematica da
producao cientifica nacional e internacional sobre a 6tica econdmico-financeira

& Macedo, 2011). Assim, nesta secdo, discute-se a respeito do Futebol e Desempenho

econdmico-financeiro.

2.1 Futebol

O futebol é um esporte que, conforme Avelar, Santos e Ribeiro (2014), pode ser
analisado de diferentes formas. Alves et al. (2015) destacam que o futebol € um esporte popular
ndo apenas no Brasil, mas em todo o mundo. O objetivo principal do clube de futebol é o
sucesso desportivo, através das vitdrias e conquistas de titulos e, por essemotivo, a maioria das
entidades desportivas brasileiras sdo associacGes sem fins lucrativos (Ferreira et al., 2018).

Conforme Bastos, Pereira e Tostes (2007), para a adocdo das entidades desportivas a
Lei das Sociedades Anonimas (6.404/1976), foi aprovada a Lei 8.672/93, chamada de Lei Zico.
Ja em 1998, a Lei 9.615, chamada de Lei Pelé, entra em vigor com algumas determinacdes,
como a obrigatoriedade da elaboracdo das demonstracdes financeiras dos clubes de futebol.

A Lei Zico foi impulsionada pela grande participacdo de investimentos privados no
esporte (Silva, Teixeira & Niyama, 2009), que estabelecia normas gerais de desporto, é
considerada 0 marco na regulamentacdo das atividades e possibilidade de transformacao das
entidades desportivas em sociedades comerciais. Ja a Lei Pelé, que revogou a Lei Zico, trouxe
alteracBes como a extin¢do do passe de atletas de futebol profissional nas negociac6es, como
uma das mais importantes no contexto do futebol brasileiro.

Nesse sentido, o futebol passou a ser considerado como um produto ou ativo, e foi
explorado economicamente (Santos, 2010). Segundo Santos e Greuel (2010) os resultados
financeiros geralmente sdo muito esperados pelos clubes, em detrimento de valores e tradi¢des,
impulsionados pela sociedade consumista gerada pela paixao ao futebol e, principalmente, pela
busca de vantagens econdmicas.

Bastos, Pereira e Tostes (2007) afirmam que o futebol é uma modalidade esportiva com
finalidades econdmicas, o qual exige organizacdo, suporte juridico, contdbil e administrativo.
Sendo assim, o futebol esta relacionado ao fluxo de recursos de segmentos econdémicos e
sociais, como: patrocinadores, torcedores, jogadores, negociantes de produtos, canais de
comunicacdo. Além disso, possui participacdo no setor publico, impostos, contribuicdes e
arrecadacdes, e uso de instalacdes publicas.

Espitia-Escuer e Garcia-Cebrian (2010) também afirmam que os aspectos econdémico-

financeiros sdo necessarios para que os clubes mantenham seu potencial competitivo, bem
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como sua solvéncia financeira para que a finalidade seja alcangada. Portanto, os aspectos
financeiro e desportivo devem ser conciliados, sendo que um clube s6 conseguira apresentar
bons resultados econdémicos se também alcancar o sucesso esportivo.

Dessa forma, Rezende et al. (2010) destacam que o futebol pode ser entendido como
um negocio que tem relacdo com a cooperacao e a competicdo entre times e, sendo assim, é

necessario a utilizacdo de indices para analise de desempenho das mesmas.

2.2 Desempenho econdmico-financeiro

A avaliacdo de desempenho é de interesse dos acionistas, credores e administradores da
organizagdo (Gitman, 2010). E tem relevancia como um instrumento para a gestdo das
organizacOes, diante do ambiente de competitividade que estdo inseridas (Bortoluzzi et al.,
2011). De acordo com Simons (2000) a avaliacdo de desempenho serve para controlar as
estratégias do negocio, comparando os resultados alcangados com os objetivos esperados.

Para realizar a avaliagdo de desempenho empresarial € necessario analisar os dados e
informacdes disponiveis nas demonstracdes financeiras, pois permite a avaliacdo em diversos
periodos, além de permitir uma melhor avaliacdo da situacao das empresas (Assaf Neto & Lima,
2014). Conforme Corréa e Hourneaux Jr. (2008) a avaliacdo de desempenho permite o processo
de comunicac¢do aos usuarios da informacéo, identificacdo e correcdo de falhas no processo de
execucdo das atividades, melhorando seu desempenho.

De acordo com Costa (2010), uma forma de analisar o desempenho das empresas é
transformando as informacdes das demonstrac6es contabeis em indicadores. Gitman (2001) e
Oyadomari (2008) destacam a importancia de comparar indicadores com 0s da concorréncia,
porque além de observar se houve melhor desempenho que o ano anterior, analisa também se
este estd melhor que o da concorréncia, bem como o compara com organizagdes “modelo” do
setor. Os indices sdo desenvolvidos para observar informacdes relevantes que podem ndo ser
percebidas apenas com as demonstracgdes financeiras.

Para Assaf Neto (2012), os indices econdmico-financeiros séo classificados em quatro
grupos: os indices de atividade, indices de liquidez, indices de estrutura de capital ou
endividamento e indices de rentabilidade.

Segundo Gitman (2010), a liquidez é medida através da sua capacidade de liquidar as
obrigacdes de curto prazo quando séo devidas e, sendo assim, € referente a solvéncia, ou seja,

a facilidade de pagar suas contas em dia. Nessa perspectiva, Groppelli e Nikbakht (2002)
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afirmam que o nivel de liquidez esta relacionado a velocidade que o ativo leva para se
transformar em caixa. Os indices de liquidez das empresas séo a liquidez corrente, liquidez
seca, liquidez imediata e a liquidez geral.

O indice de endividamento é o indicador financeiro pelo qual, conforme Assaf Neto
(2010), ¢ possivel verificar a forma com que 0s recursos de terceiros sdo usados pela empresa,
bem como sua participacdo em relagdo ao capital proprio. Gitman (2010) afirma que apresentam
0 volume de dinheiro de terceiros, que € usado para gerar lucros e, desta forma precisa se
preocupar com as dividas de longo prazo, ja que estas poderdo comprometer a empresa.

Para Assaf Neto (2010), os indicadores de rentabilidade buscam avaliar os resultados
das empresas, sendo que as principais bases de comparacdo adotadas sdo o ativo total, o
patrimonio liquido e as receitas de vendas. Portanto, os indices de rentabilidade avaliam o
retorno em relacdo a um nivel de ativos ou investimento.

Segundo Gitman (2010), os indices de atividade tém objetivo de mensurar as etapas do
ciclo das empresas. As medidas de indicadores de gestdo de estoque, prazos de pagamentos e

recebimentos medem o desempenho de diversas etapas do ciclo operacional das empresas.

3 Metodologia

A revisao sistematica da literatura serve de grande auxilio ao pesquisador, uma vez que,
embasa-se em modo de detectar, examinar, interpretar e sintetizar os estudos pertinentes sobre
determinado conteudo, além de apresentar as lacunas na literatura e oferecer uma base para
novas investigacoes (Kitchenham apud Neves, 2021). Por conseguinte, uma das vantagens da
revisao sistematica é elaborada com métodos claros explicitos, conduzida consoante a uma
metodologia clara e reprodutivel (Greenhalgh apud Neves, Maciel & Figueiredo, 2020).

De acordo Castro (2001), a revisao sistematica € planejada para responder uma pergunta
especifica e utiliza métodos explicitos para evidenciar e avaliar criticamente as pesquisas. Outro
ponto é que com base em sua rigorosa sintese, a revisdo, busca evitar e superar provaveis vieses
que o pesquisador venha ter no momento em que realiza a analise da literatura (Galvao, Sawada
& Trevisan, 2004).

Foi feita uma revisdo com objetivo de verificar, por intermédio da analise da publicacéo
cientifica, quais os indicadores econdmicos e financeiros mais evidenciados nos estudos que
analisam os clubes de futebol. As bases de dados escolhida para realizacao desta revisao foram:

Scopus e Web of Science. Segundo Ribeiro e Espejo (2020), essas bases apresentam textos
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completos na area de Ciéncias Sociais Aplicadas, com periddicos considerados de alto impacto,
listados na Coordenacdo de Aperfeicoamento de Pessoal de Nivel Superior (CAPES).

Essa revisdo foi conduzida conforme a metodologia Preferred Reporting Items for
Systematic Reviews and Meta-Analyses (PRISMA), a qual consiste em uma lista de itens a
serem seguidos como protocolo (Moher et al., 2009). Dessa forma, foi realizado um protocolo,
de formar para operacionalizar o processo, dividido em quatro etapas: (i) identificacdo; (ii)
selecdo; (iii) elegibilidade; e (iv) inclusdo. A busca ocorreu entre 0s meses agosto e setembro
de 2020, foram incluidos trabalhos publicados até o ano de 2019, pois umas das caracteristicas
da revisao sistematica € a reaplicacdo do método.

As palavras-chave foram definidas a partir de uma busca exploratéria prévia no Google
Scholar. Em ambas as bases de dados foi adotada uma string de busca: (""soccer™ OR "football
clubs™) AND ("financial performance” OR "economic performance” OR "financial* OR
"financial indicator*"). Assim, obteve um retorno de 597 estudos (Scopus - 344 e Web of
Science - 253), o campo de busca abrangeu o titulo, resumo e palavras-chave, a sele¢do no
campo “Open Access” nas bases de dados.

Com isso, os 151 (Scopus - 54 e Web of Science - 97) trabalhos encontrados foram
importados para o software Start, no formato BibTex. O motivo da escolha deu-se apartir da
necessidade de operacionalizar a selecdo de literatura relevante. Foi elaborado um protocolo
para direcionamento contendo objetivos, a questdo problema, palavras-chave e os critérios

utilizados para inclusdo ou exclusdo de cada artigo.
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Figura 1.

Fluxograma do processo Metodoldgico da Revisdo Sistemética

4 Y N
Bases: Scopus e Web of Science
Identificagdo Keyword: ("soccer"” OR "football clubs") AND ("financial performance" OR "economic
performance” OR "financial® OR "financial indicator™).
N\ 4 J
— 1 \
[ Artigos incluidos na pesquisa = 151
J
Leitura de titulo, palavras-chave e
resumo
Selegao
Aplicagéo dos Critérios de
Inclusdo e Exclusao
[ Artigos excluidos = 125 ]
[ \ [ Artigos incluidos na pesquisa = 26 }
[ Leitura Completa ]
Elegibilidade
Aplicagao dos Critérios de Inclusdo
e Exclusao
L Artigos excluidos = 10 J
[ Inclusio [ Artigos incluidos na revisao sistematica =16 }

Fonte: Elaborado pelos autores (2020).

Considerando os artigos recuperados das bases, foi efetuada leitura e analise de titulo,
palavras-chave e resumo, observando a aderéncia ao objetivo desta revisdo. Apos a primeira
leitura, 125 artigos foram reprovados (27 estavam duplicados) e 26 artigos foram aceitos. Os
critérios de exclusdo aplicados foram: estudos que ndo estavam em inglés, espanhol ou
portugués, que ndo abordam explicitamente a temética e artigo em duplicidade e trabalhos
publicados como capitulos ou resenhas de livros.

Ja os critérios de inclusdo foram: artigos cientificos publicados e disponiveis

integralmente em bases de dados cientificas e estudos que tratem especificamente da relacdo de
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indicadores no futebol. A segunda etapa consistiu na leitura integral dos 26 artigos e destes, 16
artigos foram aceitos e 10 rejeitados, de acordo com os critérios de excluséo.

Em suma, apds a insercdo da string de busca nas bases, obteve-se um retorno de 597
artigos, no qual esse namero foi reduzido para 151 apds selecionar campo “Open Access” nas
bases de dados, onde foram para a etapa de selecdo. Visto isso, foi realizada a leitura e analise
de titulo, palavras-chave e resumo dos 151 artigos, e foram aplicados os critérios de incluséo e
exclusao que resultaram em total de 26 estudos. Na penultima etapa da reviséo foi feita a leitura
integral dos 26 artigos pelos autores, onde foram selecionados 16 artigos, dos quais 10 foram
rejeitados por ndo abordarem explicitamente a tematica elencada.

Assim, a amostra final da revisdo sistematica resume-se em 16 artigos. Assim, foram
elencadas as caracteristicas dos estudos analisados de maneira quantitativa, por meio de
estatistica descritiva, com relacdo a quantidade de pesquisas por ano de publicacdo, por local

de publicacéo e por autoria.

4 Resultados

Os achados foram relatados nesta sec¢do, observando as caracteristicas dos trabalhos, da
guantidade de estudos por ano de publicacdo e por local de publicacdo. Além disso, foram
apontados os principais resultados e evidenciaram-se as contribuicdes e, consequentemente,

lacunas para pesquisas futuras.

Quadro 1.

Titulo, Local de Publicagéo, Autores e Ano de Publicacéo

N° Titulo Local De Publicacéo Autores Ano De
Publicacéo

1 | Intellectual capital efficiency: the case of football | Procedia-Social and | Yasar, Isik 2015
clubs Behavioral Sciences & Calisir.

2 | Préticas de Governanca Corporativa e Indicadores | Revista Contabilidade, | Rezende & 2015
de Performance dos Clubes de Futebol: uma | Gestdo e Governanca | Dalmécio.
Anélise das Rela¢des Estruturais

3 | Analise de Indices Financeiros: Estudo de Caso | PODIUM Sport, | Lucente & 2015
do Sport Club Corinthians Paulista No Periodo De | Leisure and Tourism | Bressan.
2008 A 2013 Review

4 | Proposta de Indice Padrio e Analise de | PODIUM Sport, | Jahara, 2016
Performance Financeira dos Clubes Brasileiros de | Leisure and Tourism | Mello &
Futebol da Série A no Ano 2014 Review Afonso.

PODIUM Sport, Leisure and Tourism Review | Sdo Paulo | v. 11 | n. 3 | p. 479-504] set./dez. 2022

488



https://periodicos.uninove.br/index.php?journal=podium&page=index
https://creativecommons.org/licenses/by-nc-sa/4.0/

h 4

@,.,.\:L

producao cientifica nacional e internacional sobre a 6tica econdmico-financeira

Neves, L. L., Maciel, S. A., Marins, M. B. & Aranha, J. A. M, (2022, set./dez.). Futebol: uma revisao sistematica da

N° Titulo Local De Publicacéo Autores Ano De
Publicacéo
5 | Estudo da Relagdo entre os Rankings Formados | PODIUM Sport, | Santos, 2016
pela Confederacdo Brasileira de Futebol e | Leisure and Tourism | Dani &
Indicadores Econdmico-Financeiros dos Clubes | Review Hein.
de Futebol Brasileiros
6 | Fatores contabeis explicativos da politica de | PODIUM Sport, | Cunha, 2017
estrutura de capital dos clubes de futebol | Leisure and Tourism | Santos &
brasileiros Review Haveroth
7 | A holistic performance assessment of English | Journal of Applied | Plumley, 2017
Premier League football clubs 1992-2013 Sport Management Wilson &
Shibli.
8 | Evaluation of the relationship between financial | Journal of Physical | Sakinc, 2017
performance and sport success in European | Education and Sport Acikalin &
football Soyguden
9 | Earnings Persistence of European Football Clubs | International Journal | Dimitropoul 2018
under UEFA’s FFP of Financial Studies 0S &
Koronios
10 | O desempenho esportivo e a eficiéncia na gestdo | Cuadernos de | Augusto 2018
determinam o desempenho financeiro dos clubes | Administracion Eca,
de futebol brasileiro? Uma andlise com dados em Magalhaes-
painel Timotio &
Leite Filho
11 | A Influéncia dos Fatores Financeiros e Esportivos | Revista Evidencia¢do | Nascimento 2019
Sobre o Valor dos Clubes de Futebol Brasileiros | Contabil & Finangas , Dantas &
Azevedo
12 | Assessment of the economic and social impact | Sustainability Lombardo 2019
using SROI: An application to sport companies etal.
13 | Disclosure em Clubes de Futebol: Estudo sobre os | Revista Evidenciagdo | Umbelino et 2019
Reflexos da Lei do PROFUT Contabil & Financas al.
14 | Assessing the effectiveness of financial regulation | Accounting, Auditing | Evans, 2019
in the English Football League & Accountability | Walters &
Journal Tacon
15 | Why do football clubs fail financially? A financial | PLoS ONE Alaminos & 2019
distress prediction model for European Fernandez
professional football industry
16 | Mandatory Disclosure Level, Sports and | Journal of Accounting, | Silva & 2019
Financial Performance of Brazilian Soccer Clubs | Management and | Freire
Governance

Fonte: Elaborado pelos autores (2020).

Desse modo, a primeira analise refere-se ao ano de publicacdo. Como € possivel

verificar no Quadro 1, que demonstra o titulo, os autores, o ano e local de publicacdo dos
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trabalhos. O ano de 2019 foi o periodo com maior nimero de trabalhos sendo 6 artigos. No ano
de 2015 e 2017 obtiveram trés publicacGes e nos anos de 2016 e 2018 apenas duas publicacdes.

Em se tratando das revistas onde estes trabalhos foram publicados, destaca-se a
PODIUM Sport, Leisure and Tourism Review 4 trabalhos (25%) e a Revista Evidenciacdo
Contabil & Finangas com 2 trabalhos (12,5%), ressalta-se que ambas revistas sao brasileiras.
As revistas Procedia-Social and Behavioral Sciences, Revista Contabilidade, Gestdo e
Governanca, Journal of Applied Sport Management, Journal of Physical Education and Sport,
International Journal of Financial Studies, Cuadernos de Administracion, Sustainability,
Accounting, Auditing & Accountability Journal, PLoS ONE e Journal of Accounting,
Management and Governance apresentaram apenas um estudo publicado cada acerca da
tematica. O autor Santos destacou-se com mais publicacdes, sendo duas no total. Os demais
autores publicaram apenas um estudo relacionado a tematica neste periodo.

No estudo de Yasar, Isik e Calisir (2015) houve o objetivo explorar o desempenho do
capital intelectual calculado pelo método do Coeficiente de Valor Agregado Intelectual para os
clubes listados na Bolsa de Valores de Istambul. Assim, o estudo propds criar um mapa que
evidencie os efeitos da qualificacdo dos clubes desportivos na eficiéncia do capital intelectual,
com o objetivo de gerar sugestdes que garantam o desenvolvimento do desempenho dos clubes.
Pelos resultados apurados os clubes podem direcionar as opg¢des de investimento em seu capital
intelectual de forma que cause 0 maior impacto positivo no desempenho dos clubes.

Observa que Rezende e Dalmacio (2015) propuseram analisar as relacdes estruturais
entre o0 grau de aderéncia dos atributos de governanca corporativa dos clubes de futebol
brasileiros e 0s seus respectivos niveis de desempenho esportivo e econdmico-financeiro.
Foram pesquisados 27 clubes que compuseram as series A, B e C do campeonato brasileiro. Os
resultados indicaram que, mesmo diante dos baixos niveis de governanca praticados pelos
clubes brasileiros, houve relagdes significativas e positivas entre o constructo de governanga
mensurado com as varidveis performance esportiva e performance econémico-financeiro e a
estrutura de governanca dos clubes. Adicionalmente, inseriu-se no modelo a variavel tamanho
(mensurada pelo nimero de torcedores) e constatou-se uma relagéo positiva e significativa com
0 grau de aderéncia do indicador de governanga.

Ja no estudo de Lucente e Bressan (2015) que teve como objetivo principal analisar os
indicadores financeiros do Sport Club Corinthians Paulista no periodo de 2008 a 2013 visando
a caracterizacdo de sua situacdo financeira. Os resultados do estudo mostraram que, apesar de
possuir alto grau de endividamento e baixo grau de solvéncia no periodo, o Sport Club
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Corinthians Paulista apresentou melhorias nos indices de Composi¢do do Endividamento e
Liquidez Geral, consequéncias da adocao de financiamentos de longo prazo.

O estudo de Jahara, Mello e Afonso (2016) se prop6s a desenvolver um indice padrao
para analise da performance financeira dos clubes de futebol do Brasil que participaram da série
A no ano de 2014. Para elaboragdo do indice foram utilizados os indicadores econémico-
financeiros de liquidez, lucratividade e endividamento, além da andlise de solvéncia dos clubes,
através do uso do Modelo de Kanitz. Percebeu-se que os clubes, em geral, apresentam baixo
desempenho financeiro quando analisados individualmente tanto na analise dos indicadores de
liquidez, endividamento, lucratividade e solvéncia. No entanto, esse resultado ndo pode explicar
0 desempenho competitivo das equipes no citado campeonato.

Na pesquisa Santos, Dani e Hein (2016) cujo objetivo foi analisar a relagcdo entre os
rankings formados pela Confederacdo Brasileira de Futebol (CBF) e indicadores econdémico-
financeiros dos clubes de futebol brasileiros. A populagdo e a amostra deste estudo sé&o
compostas de clubes de futebol brasileiros das séries A, B e C, vinculados a CBF e que
publicaram suas demonstracdes contabeis no ano de 2014. Para analise dos dados utilizou-se o
método multicritério para tomada de decisdo VIKOR e correlacdo de Kendall, aplicada na
amostra de 36 clubes. Os resultados da pesquisa mostram que a maioria dos clubes de futebol
brasileiros tém liquidez insuficiente, ndo tendo condic¢des de arcar com seus compromissos, alta
dependéncia de recursos de terceiros e rentabilidade negativa. A correlacdo de Kendall
demonstrou que ndo ha correlacdo e significancia entre os rankings, apoiando a ideia de que
ndo ha relacdo entre os rankings formados pela CBF e indicadores econdmico-financeiros dos
clubes de futebol brasileiros.

No trabalho de Cunha, Santos e Haveroth (2017), o objetivo foi evidenciar os fatores
contabeis explicativos da politica de estrutura de capital dos clubes de futebol brasileiros. Foram
analisados 40 clubes de futebol, sendo 20 da série A, 15 da série B e 5 da série C com as
demonstracdes contabeis de 2015 publicadas. A analise dos dados foi realizada por meio de
analise descritiva, correlacdo de Pearson e andlise de regressdo multipla. Os resultados
encontrados apontam que o tamanho e rentabilidade influenciam, de forma negativa, 0
endividamento dos clubes de futebol enquanto a tangibilidade o influéncia de forma positiva.
Ao contréario, a liquidez e o intangivel ndo foram consideradas estatisticamente significantes,
ou seja, ndo influenciam de forma significativa e negativa o endividamento dos clubes de

futebol pesquisados.
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Para o estudo de Plumley, Wilson e Shibli (2017) o artigo concebe e testa um modelo
estatistico (PAM) para medir o desempenho financeiro e esportivo de clubes profissionais de
futebol. O PAM foi aplicado a um conjunto de dados longitudinais de clubes de futebol ingleses
(21 clubes entre 1992-2013) para identificar tendéncias de desempenho. Os resultados mostram
que um pequeno namero de clubes criou um desequilibrio no futebol inglés e que ha evidéncias
de uma “crise financeira” em clubes individuais. Para a maioria dos clubes, o desempenho geral
parece variar ao longo do tempo em ciclos. Além de medir o desempenho holistico de clubes
de futebol profissional na Inglaterra, o trabalho desenvolveu um modelo estatisticamente
robusto.

No trabalho de Sakinc, Acikalin e Soyguden (2017), com objetivo de analisar o
desempenho financeiro de 22 clubes de futebol listados em varias bolsas europeias com o
método Técnica para Ordem Preferéncia por Semelhanca para Solucdo ideal (TOPSIS), e
comparar os resultados com a classificacdo de clubes da UEFA com o método de correlacédo de
classificacdo de Spearman. Dez indices financeiros foram usados para obter a classificacéo
desses clubes de futebol com o0 método TOPSIS. Os valores médios de 5 anos das classificacdes
das equipes determinaram a classificacdo final de sucesso nos esportes, porém néo é suficiente
para concluir que existe uma correlacéo positiva e estatisticamente significativa entre os dois.
De acordo com coeficiente de correlagdo de Spearman e o resultado do teste ndo indica uma
relacdo estatisticamente significativa entre o sucesso esportivo e o desempenho financeiro.

O objetivo da pesquisa de Dimitropoulos e Koronios (2018) foi examinar a
previsibilidade e persisténcia dos ganhos dos clubes de futebol europeus e se 0 novo
regulamento de licenciamento de Fair Play Financeiro (FFP) da Unido das Associagoes
Europeias de Futebol (UEFA) forcou os clubes a produzirem um fluxo de ganhos mais
previsivel. A amostra foi composta por 109 clubes europeus de primeira linha no periodo de
2008 a 2016, totalizando 844 observacgdes por ano. Os resultados do estudo podem fornecer
implicagdes uteis para os reguladores, uma vez que indicam que, em média, os clubes de futebol
relatam fluxos de ganhos mais previsiveis ap0s o inicio da nova regulamentacéo.

No trabalho Augusto Eca, Magalh&es-Timotio e Leite Filho (2018) o objetivo foi
analisar a relacdo entre o desempenho esportivo e a eficiéncia da gestdo dos clubes de futebol
brasileiro com o seu desempenho financeiro no periodo de 2009 até 2013. A amostra foi
composta por 23 clubes de futebol das séries A, B e C. Para operacionalizacdo, recorreu-se ao
modelo econométrico de dados em painel. De maneira complementar, a analise descritiva dos

dados evidenciou que no periodo de 2009 até 2013, um cenario de queda no desempenho
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esportivo (clubes que eram mais vitoriosos perderam espago para outros), houve um aumento
das receitas (melhor desempenho financeiro), e um aumento do valor da marca dos clubes.
Porém, ao mesmo tempo, a eficiéncia de modo geral decaiu.

O estudo de Nascimento, Dantas e Azevedo (2019) tem como objetivo investigar quais
sdo as varidveis financeiras e esportivas que influenciam no valor dos clubes de futebol
brasileiros. Foram coletados dados dos clubes de futebol brasileiros mais valiosos de acordo
com a pesquisa da BDO RCS (2017), bem como as demonstracBes contabeis dos clubes de
futebol no periodo de 2011 a 2016. A amostra da pesquisa € composta por 24 times. Percebe-
se que os clubes que possuem maior pontuacdo de acordo com a convencao do ranking nacional
de clubes, junto aos que apresentam maiores indices de endividamento e eficiéncia nos gastos
séo mais valorizados no mercado.

O artigo de Lombardo et al. (2019) avalia o impacto social de um clube de futebol e sua
organizacdo filantropica na comunidade local e seus stakeholders, a saber, torcedores,
patrocinadores, jogadores e lojistas. O clube esportivo em questdo na presente anélise é
denominado Virtus Entella, um clube de futebol italiano que joga na segunda divisdo. O
resultado sugere gque, para cada euro investido pelo clube de futebol, sdo criados cerca de 3
euros de valor social. A metodologia SROI, que foi utilizada, inclui todos os beneficiarios que
estdo além do escopo da contabilidade da empresa e suas demonstragdes fiscais e financeiras.

Na pesquisa de Umbelino et al. (2019) foi investigado o nivel de disclosure decorrente
da adesdo ao PROFUT, pelos clubes de futebol brasileiros, e sua relagdo com o desempenho
econémico-financeiro e esportivo no decorrer dos anos de 2015 e 2016. Foram investigadas
mudancgas no nivel de disclosure entre os anos levantados através de teste de diferenca entre
médias e, adicionalmente, a existéncia de associacdo entre os indicadores de desempenho
econdmico-financeiro e esportivo através de testes de Correlacdo de Pearson e Analise de
Correspondéncia Multipla. Os achados do estudo permitem identificar que existe relagcdo entre
0 desempenho econdmico-financeiro e os niveis de disclosure, pois se constatou que clubes
com maior tamanho apresentam melhores niveis de disclosure. Em relacdo ao desempenho
esportivo e niveis de disclosure, ndo se constatou relevancia estatistica que permita comprovar
a existéncia de relacdo entre as variaveis.

Evans, Walters e Tacon (2019) tiveram como objetivo fornecer uma avaliacdo da
eficacia do Salary Cost Management Protocol, uma forma de regulamentacdo financeira
introduzida pela Liga Inglesa de Futebol em 2004 para melhorar a sustentabilidade financeira
dos clubes de futebol profissional. Um banco de dados exclusivo foi criado a partir das
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demonstragdes financeiras publicadas e notas as contas dos clubes da liga Tier 4 (conhecida
desde 2004 como Liga Dois) de 1994 a 2014 para encapsular o periodo de 10 anos antes e
depois da introducao do regulamento. Os resultados mostram que a regulamentacéo financeira
ndo conseguiu melhorar significativamente a lucratividade ou a solvéncia dos clubes de futebol.
Embora a liquidez dos clubes tenha melhorado em resposta a introducdo do regulamento
financeiro, os resultados mostram que iSSO ocorreu apenas no ano em que o regulamento
financeiro foi introduzido.

Ja na pesquisa de Alaminos e Fernandez (2019) o objetivo foi de desenvolver um novo
modelo de previsao de dificuldades financeiras para clubes de futebol que atende as mais atuais
preocupacdes da situagdo financeira do setor. A amostra contou com 234 clubes europeus de
futebol profissional. O modelo desenvolvido no estudo mostrou que baixa liquidez, alta
alavancagem, baixo desempenho esportivo e pequeno tamanho do mercado de clubes sdo os
melhores preditores da angustia dos clubes de futebol. Além disso, com a metodologia MLP, é
possivel obter altas taxas de acerto na previsdo de dificuldades financeiras (superiores a 90%
em t-1).

O de trabalho Silva e Freire (2019) foi avaliar o nivel de divulgacdo obrigatéria dos
clubes de futebol brasileiros, a fim de verificar a existéncia de relacdo entre evidenciagao
contébil, desempenho financeiro e desempenho esportivo dos clubes. Utilizou-se método de
pesquisa qualitativa e quantitativa, desenvolvendo empiricamente um indice de divulgacdo. Os
dados foram coletados em sites de clubes de futebol, e a amostra foi composta por 76 clubes.
Uma regressao linear multipla permitiu investigar a relacdo entre as principais variaveis do
estudo. Assim, ha uma baixa adesdo das entidades esportivas aos requisitos de divulgacéo
obrigatoria. Observou-se que dos 36 itens de divulgacdo obrigatoria nenhum clube atendeu
100% das regras de publicacdo, reconhecimento, mensuracgéo e divulgacdo contabil. Enquanto
a média de todos os clubes foi de 33,8%.

A fim de atender a terceira e ultima etapa metodologica proposta que € evidenciar quais
indicadores de cunho econdmico-financeiro sdo mais utilizados nos estudos, o Quadro 2
contempla o rol de indicadores provenientes da presente revisdo, ao todo foram identificados

48 métricas de desempenho.
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Quadro 2.

Rol de Indicadores Identificados na Revisdo Sisteméatica

N° Indicador Referéncia N° Indicador Referéncia
1 ROA 1,5689,1113,15 25 Ebitda 3
e 16.
2 Liquidez Corrente 3,45,6,78,11e15. | 26 Ebit/Total De Ativos 15
8 Liquidez Imediata 4,5,6,7,8. 27 Eficiéncia 1
4 ROE 4,5,6,8,13. 28 | Endividamento De Curto Prazo 6
5 Receita 2.7.10.16. 29 Endividamento Sobre Ativo 15
Total

Endividamento Endividamento Sobre
6 5813,15. 30 Patrim6nio Liquido 15
7 Tamanho 1,5,6,13. 31 | Endividamento Sobre Receita 15
8 Liquidez Geral 3,4,5. 32 Endividamento Total 6
9 Lucratividade lel4. 33 Grau De Endividamento 11
10 Composicéo Do 4eb. 34 indice Corrente 14

Endividamento
11 End|V|dan;)err;tZ%De Longo 6e8. 35 |indice De Cobertura Da Divida 15
12 Liquidez Seca 3ed. 36 Intangivel 6
i3 Margem EBITDA 8 e 15. 8y Lucro por agédo 15

Ativos Intangiveis Em
e Relacdo Ao Ativo Total 16 & Lucro 2
15 Capitais De Terceiros 3 39 Valor de mercado 1
16 | Capital De Giro Ativo Total 15 40 Participagdo _Capltal De 4
Terceiros
Ciclo De Conversao .

& Dinheiro Médio 8 L Q Tobin 1

Composigdo De
18 Endividamento 3 & ROI 5
19 Crescimento De Ativos 15 43 Rotatividade Recebiveis 8
g0 | Crescimento De Vendas 15 44 Solvéncia 14

Ligquidas

21 Crescimento Do Passivo 15 45 Sroi 12
22 Custo/Receita 11 46 Tangibilidade 6
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N° Indicador Referéncia N° Indicador Referéncia

28 Dependéncia Financeira 5 47 Taxa De Cobertura Juros 8

Despesas Com Jogadores/

. : 15 48 Vendas/ Ativos Totais 15
Receita Operacional

24

Legenda: 1 - Yasar, Isik e Calisir (2015); 2 - Rezende e Dalmécio (2015); 3 - Lucente e Bressan (2015); 4 - Jahara,
Mello e Afonso (2016); 5- Santos, Dani e Hein (2016); 6 - Cunha, Santos e Haveroth (2017); 7 - Plumley, Wilson
e Shibli (2017); 8 - Sakinc, Acikalin e Soyguden (2017); 9 - Dimitropoulos e Koronios (2018); 10 - Augusto Eca,
Magalh&es-Timotio e Leite Filho (2018); 11 - Nascimento, Dantas e Azevedo (2019); 12 - Lombardo et al. (2019);
13 - Umbelino et al. (2019); 14 - Evans, Walters e Tacon (2019); 15 - Alaminos e Fernandez (2019); 16 - Silva e
Freire (2019).

Fonte: Elaborado pelos autores (2020).

Diante do exposto, nota-se que o indicador mais evidenciado nos estudos foi 0 ROA
(Retorno sobre os Ativos), presente nos estudos de: Yasar, Isik e Calisir (2015); Santos, Dani e
Hein (2016); Cunha, Santos e Haveroth (2017); Sakinc, Acikalin e Soyguden (2017);
Dimitropoulos e Koronios (2018); Nascimento, Dantas e Azevedo (2019); Umbelino et al.
(2019); Alaminos e Fernandez (2019); Silva e Freire (2019).

Esse indicador tem por objetivo demonstrar a capacidade da empresa em gerar lucros
considerando os ativos totais. Através de uma busca exploratdria nota-se que essa medida de
desempenho, 0 ROA, vem sendo usado como variavel dependente nos modelos econométrico
de pesquisa, isso pode ser observado nos trabalhos de Benin, Diehl e Figueira-Marquezan
(2019) e Carvalho, Oliveira e Giarola (2020).

Em segundo lugar o indicador mais evidenciado foi a Liquidez Corrente presente em
oito trabalhos, sendo estes: Lucente e Bressan (2015); Jahara, Mello e Afonso (2016); Santos,
Dani e Hein (2016); Cunha, Santos e Haveroth (2017); Plumley, Wilson e Shibli (2017); Sakinc,
Acikalin e Soyguden (2017); Nascimento, Dantas e Azevedo (2019); Alaminos e Fernandez
(2019).

O indice de liquidez corrente evidencia a razao entre os ativos circulantes e 0s passivos
circulantes. Dessa forma, representa a capacidade da organizacdo em honrar suas obrigacoes
financeiras de curto prazo. Nota-se que similar ao ROA, héa estudos que utilizaram essa medida
que é o caso de Silva et al. (2021).

Ja em terceiro lugar, Liquidez Imediata e 0 ROE (Retorno sobre o Patriménio Liquido)
apareceram em cinco estudos cada, verifica-se que as medidas de Receita, Endividamento e
Tamanho (representado pelo ativo total) estavam presentes em quatro estudos. Ja a Liquidez
Geral estava presente em trés artigos. Os indicadores que apareceram em apenas dois estudos
foram: Lucratividade, Composi¢do do Endividamento, Endividamento de Longo Prazo,
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Liquidez Seca e Margem Ebitda. Por fim, os outros 34 indicadores foram evidenciados em
apenas um trabalho.

5 Conclusao

O objetivo do presente estudo foi verificar quais sdo os indicadores financeiros mais
evidenciados nos estudos que analisam os clubes de futebol, através de uma reviséo sistematica.
Para tanto, foi adotada uma metodologia quantitativa e qualitativa, pretendendo atingir o
objetivo proposto. Assim, com 0 proposito de contribuir com as pesquisas sobre o tema, o
presente estudo guiou-se na seguinte indagacdo: quais sdo os indicadores de desempenho
econdmico-financeiro utilizados nos trabalhos cientificos que buscam analisar os clubes de
futebol?

Em vista disso, realizou-se uma busca na base dados Scopus e Web of Science entre o0s
meses agosto e setembro de 2020, adotando-se pela string de busca: ("soccer” OR "football
clubs™) AND ("financial performance” OR "economic performance” OR "financial* OR
"financial indicator*") ndo houve recorte temporal, apenas uma limitagdo com trabalhos
publicados até o ano de 2019, assim, ocasionando em um total de 16 artigos, apds aplicar 0s
critérios de exclusdo. Os achados foram analisados de forma quantitativa (autores, local de
publicacdo e ano de publicacdo) e qualitativa (objetivo, abordagem metodoldgica e principais
resultados).

Assim, na primeira analise foi apontado que no ano de 2019 foi o periodo com maior
numero de trabalhos, sendo 6 artigos. Nos anos de 2015 e 2017 houveram trés publicacdes cada,
ja nos anos de 2016 e 2018 apenas duas. O autor Santos destacou-se com mais publicaces,
sendo duas no total. Os demais autores publicaram apenas um estudo relacionado a tematica
neste periodo.

Em se tratando das revistas onde estes trabalhos foram publicados, destaca-se a
PODIUM Sport, Leisure and Tourism Review 4 trabalhos e a Revista Evidenciagdo Contabil &
Finangas com 2 trabalhos. As revistas Procedia-Social and Behavioral Sciences, Revista
Contabilidade, Gestdo e Governancga, Journal of Applied Sport Management, Journal of
Physical Education and Sport, International Journal of Financial Studies, Cuadernos de
Administracion, Sustainability, Accounting, Auditing & Accountability Journal, PLoS ONE e
Journal of Accounting, Management and Governance apresentaram apenas um estudo

publicado cada acerca do tema.
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Sendo assim, a presente pesquisa identificou, de forma individual, os procedimentos
metodoldgicos e os principais resultados dos estudos. Respondendo a questéo norteadora, nota-
se que o indicador mais evidenciado nos estudos foi 0 ROA presente em nove estudos. Em
segundo lugar, o indicador mais evidenciado foi a Liquidez Corrente presente em oito trabalhos.

Observou-se que os indices de Liquidez Imediata e 0 ROE apareceram em cinco estudos
cada, verifica-se que também as medidas de Receita, Endividamento e Tamanho (representado
pelo ativo total) estavam presentes em quatro estudos. Ja a Liquidez Geral estava presente em
trés artigos. Os indicadores que apareceram em apenas dois estudos foram: Lucratividade,
Composigdo do Endividamento, Endividamento de Longo Prazo, Liquidez Seca e Margem
Ebitda. Por fim, os outros 34 indicadores foram evidenciados em apenas um trabalho. No total,
foram identificados 48 indicadores de natureza econdmico-financeira. Portanto, o trabalho
atingiu seu objetivo proposto.

Por tratar de uma pesquisa cientifica, o presente estudo demonstra algumas limitacoes
que, apesar disso, podem servir de possibilidades para novos estudos. Dessa forma, uma das
limitacGes pode estar associada a interpretacdo dos dados, visto que é determinada a partir da
visdo dos autores. Outra limitacdo refere-se a escolha de palavras-chaves e na escolha temporal.
Por fim, ressalta-se que ao focar em uso de indicadores por pesquisas, este estudo ndo se
aprofundou na aplicabilidade préatica dos indicadores.

Recomenda-se que, em futuras revisdes, haja uma diversificacdo das palavras-chave,
que o recorte temporal seja maior e que possam ser inseridas outras bases de dados,
possibilitando uma andlise maior de trabalhos. Ainda, sugere-se que seja feita uma analise com
intuito de verificar a usabilidade dos indices evidenciados nessa revisdo pelos gestores e
responsaveis pelas tomadas de decis6es dentro dos clubes de futebol.
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