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RESUMO: O presente artigo tem como tema a avaliagdo do desempenho financeiro
dos cinco clubes de futebol destaque no Campeonato Brasileiro de 2022. Para isso
tem-se como objetivo geral que é avaliar os indicadores de liquidez e de
endividamento dos clubes destaque no Campeonato Brasileiro de 2022 de 2012 a
2022. Quanto aos procedimentos metodologicos trata-se de uma abordagem
guantitativa, com objetivo descritivo, por meio de pesquisa documental, em um estudo
multicascos, os dados foram coletados nos sites oficiais dos clubes e de suas
respectivas federacdes estaduais, onde se utilizou dos demonstrativos contabeis dos
mesmos, a coleta abrangeu o periodo de 2012 a 2022 e foram escolhidos os cinco
primeiros colocados do Campeonato Brasileiro de 2022. Para analise foram utilizados
os indicadores de liquidez e endividamento apresentados graficamente. Os resultados
apontam que tanto os indices de liquidez quanto os indices de endividamento ndo
ficaram dentro do que se considera ideal em todos os clubes do estudo durante todos
0s anos abordados, assim mostrando as dificuldades financeiras que mesmo 0s
melhores clubes do pais passam.

PALAVRAS - CHAVE: entidade desportiva profissional, gestao nos clubes de futebol,
contabilidade desportiva.

AREA TEMATICA: Tema 06 — Contabilidade Financeira
1 INTRODUCAO

O futebol é o esporte mais praticado, assistido e admirado no Brasil, sua
chegada ocorreu ainda em 1984 por meio do estudante Charles Miller que apds um
longo periodo de estadia na Inglaterra resolveu trazer o esporte para 0 NOSso pais.
Por |4 o esporte ja era muito difundido e até praticado de forma competitiva, mas aqui
houve uma demora para se chegar a profissionaliza¢do, iSso ocorreu muito por conta
da elite brasileira da época que “tomou” a pratica como uma forma de lazer, porém,
até o fim da década de 20 ja existiam diversos clubes que pagavam bonificacdes para
os melhores atletas. Até 1919 praticamente todos os estados da federacdo ja
possuiam ligas independentes, nesse mesmo periodo acabou surgindo a
Confederacéo Brasileira de Desportos (CBD) que regulamentou e passou a
administrar varios esportes no pais, incluindo o futebol (OLIVEIRA, 2017).

Durante um periodo da historia o esporte teve que ser paralisado por conta
das guerras e conflitos que ocorreram no mundo. Contudo no fim da década de 40 o
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futebol voltava a estar em alta tanto no Brasil quanto nos paises europeus. Em 1950*
o Brasil seria palco da copa do mundo, com o pais em um cenario econdémico estavel
e com a grande popularizacdo que o esporte havia passado nas décadas anteriores
se esperava um grande espetaculo. Apesar da derrota no campo a competicao ficou
marcado pela comocao e pelas demonstracdes de paixao dos brasileiros pelo esporte,
sendo considerado esse o marco inicial da cultura do futebol em nossa patria
(WITTER, 2003).

A analise financeira é o processo pelo qual as demonstracdes contabeis
costumam ser submetidas, buscando avaliar a situacdo financeira, econdémica,
operacional e patrimonial das empresas. Essa pratica busca avaliar as decisbes
tomadas pela organizacdo, assim conseguindo detectar os pontos fortes e fracos de
forma efetiva (KUHN; LAMPERT, 2012).

A gestdo dos clubes de futebol profissional do Brasil sempre apresentou
tracos de amadorismo e falta de responsabilidade, essa ma conduta na administracédo
€ um dos motivos pelos quais a maioria dos clubes no nosso pais passam por sérias
dificuldades financeiras (BRANDAOQ, 2012)

Durante a historia surgiram muitos dirigentes providos de um forte
conhecimento no ramo da gestao que promoveram enormes inovagdes e um enorme
crescimento patrimonial dos clubes, contribuindo significativamente para o
desenvolvimento do futebol em territério nacional. Por outro lado, a grande maioria
dos administradores dos clubes brasileiros chegam aos seus cargos gragas a favores,
influéncia ou poder. Com pouco conhecimento sobre os departamentos de um clube,
esses dirigentes tomam muitas decisfes ruins, prejudicando enormemente as
financas das instituicdes (CARRAVETTA, 2006).

Nakamura (2015) confirma essas afirmacdes acrescentando ainda a presenca
de nepotismo, lealdade politica e considera que esses problemas ocorrem pela falta
de um modelo de governanga mais condizente com os modelos corporativos
modernos. Baseado no que foi exposto, surge a seguinte questao: qual o desempenho
financeiro dos clubes de futebol? Para tanto, elencou-se o seguinte objetivo geral,
evidenciar o desempenho financeiro dos clubes de futebol. Como objetivos
especificos, ttm-se; 1) Coletar e tabular os dados contébeis e financeiros relativos aos
clubes estudados; 2) representar por meio de indicadores o desempenho financeiro
dos clubes estudados; e por fim, 3) analisar a situag&o financeira dos clubes de futebol
estudados.

Diante do contexto apresentado, o estudo se torna relevante na busca de
entender como duas gestdes com pensamentos diferentes ao longo do tempo
ocasionaram problemas e criaram solugcdes aos clubes. Este estudo podera servir de
base para futuros gestores entenderem como as suas agdes podem encaminhar o
futuro dessas instituicdes. Estamos passando por um tempo de modernizacdo da
gestao no futebol brasileiro com o surgimento do modelo clube-empresa, onde todos
os dias vivenciamos discussdes sobre a necessidade de os clubes aderirem esse novo
modelo ou se devem ficar na forma tradicional de administracdo. A relevancia social
do estudo esta relacionada diretamente com a sociedade, uma vez que, o futebol € o
principal esporte do pais, sendo considerado parte fundamental de nossa cultura, e
muitas pessoas encontram nele uma forma de refugio da dura realidade.

Este artigo esta estruturado da seguinte forma: introdugéo, fundamentacéo
tedrica, metodologia aplicada ao estudo, analise dos resultados, e por fim a concluséo.
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Na presente secdo sera apresentado a fundamentacéo teorica referente a
gestdo financeira no futebol e a sua importancia. Tera como inicio uma breve
apresentacdo sobre algumas leis e normas contabeis do futebol em nosso pais, a
gestdo e o0s recursos oriundos que o futebol proporciona, juntamente com o
desempenho dos clubes no ambito esportivo e financeiro.

2.1 LEGISLACAO DESPORTIVA PROFISSIONAL

Quando se fala em legislacdo aplicada ao futebol, existem duas leis
extremamente importantes que redigiram e redigem a estrutura do esporte no cenario
nacional. A primeira € a lei n® 8.672, de 6 de julho de 1993 (Lei Zico), é através dessa
lei que fica regulamentado as condi¢cdes para o funcionamento dos clubes, mais
especificamente no artigo 11, da secéo I, do capitulo 1V, que fala “E facultado as
entidades de pratica e as entidades federais de administracdo de modalidade
profissional, manter a gestéo de suas atividades sob a responsabilidade de sociedade
com fins lucrativa” (BRASIL, 1993).

Anos apoés a redacao a lei Zico acabou sendo revogada, e substituida pelo
texto da Lei n°® 9.615, de 24 de marco de 1998 (Lei Pelé). Entretanto quanto aos
conceitos primérios as duas leis mantiveram boa parte dos conceitos, principios e
definicdes. E na Lei Pelé que s&o oferecidas garantias profissionais aos atletas quanto
ao descumprimento de obrigacfes trabalhistas, tratando também da liberdade do
atleta profissional ao terminar o contrato, de ele assumir qualquer clube, acabando
assim com o passe (SILVA, 2008).

A partir da necessidade de se demonstrar de maneira correta, o CFC a partir
da resolucdo o CFC n° 1.005/2004, estabeleceu uma padronizacéo para o registro e
evidenciacdo das informac¢Bes contdbeis, entretanto alguns anos depois surgiu a lei
11.638, de 28 de dezembro de 2007 que promoveu a convergéncia da legislacéo do
pais aos padrdes adotados internacionalmente (GOMES, 2020). Assim, para garantir
a correta escrituracao contabil das entidades esportivas, entrou em vigor a partir de
2013 aITG 2003, que trouxe uma série de orientacdes com relacao as demonstracées
contabeis, o texto ainda passou por algumas mudancas em 2017 (ABREU, 2017).

2.2 GESTAO DOS CLUBES DE FUTEBOL.

Na gestao dos clubes o principal dos desafios esta na forma de gerenciar e
qualificar o plantel de jogadores, estes que serdo 0s responsaveis pelas conquistas
de titulos. Ainda ha a possibilidade de servirem como excelentes geradores de
receitas por todas as misticas que envolvem um atleta com alta visibilidade, sendo
assim os jogadores podem ser considerados o principal dos ativos a serem geridos
nessas entidades (DANTAS; BOENTE, 2011).

Considerando que o principal ativo séo os atletas, os clubes devem tentar ao
maximo reduzir os riscos. Ao contrario de uma maquina com sua capacidade de
producado pré-definida e os seus gastos previamente mensurados, 0s investimentos
em jogadores nunca poderdo ser avaliados previamente. Nao ha como afirmar com
exatidao se a contratacdo de um novo atleta lograra éxitos, inclusive durante a historia
do futebol existem diversos casos de grandes investimentos que néo surtiram o efeito
gue era esperado (DANTAS; BOENTE, 2011).
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Para minimizar os riscos deve se avaliar alguns critérios antes de efetuar uma !
grande contratacdo, o primeiro é se o investimento cabe no orcamento do clube, o
segundo é se realmente existe a necessidade de tal refor¢o para o elenco, ja o terceiro
€ a analisar a capacidade de atrair novos recursos por meio do atleta utilizando do
marketing ou d& exploracao de sua imagem (DANTAS; BOENTE, 2011).

Segundo Silva e Carvalho (2009) para que as gestdes dos clubes sejam feitas
de maneira adequada, a contabilidade vira uma peca essencial. a principal funcdo da
contabilidade é evidenciar a situacdo dos clubes, atendendo a necessidade de
informacdes para os possiveis investidores da real posi¢do financeira e operacional
que aquela organizagéo se apresenta.

Visando ajustar e melhorar a gestdao dos clubes, foi sancionada a Lei n°
13.155, de 4 de agosto de 2015, em uma tentativa de estabelecer principios e préticas
de responsabilidade fiscal, financeira, e da gestdo de modo geral. A partir dessa lei
criou se o Programa de Modernizacdo da Gestdo e de Responsabilidade Fiscal do
Futebol Brasileiro, o intitulado (PROFUT) veio para promover a responsabilidade e
transparéncia, visando o equilibrio de todos os clubes profissionais. Como beneficios
aos clubes que conseguissem seguir todas as regras estabelecidas, o programa
instituiu a possibilidade de parcelamento de varios débitos da esfera federal, aliviando
as obrigacdes a curto prazo das entidades (UMBELINO et al., 2019).

A Lein®13.155, de 4 de agosto de 2015, nos seus artigos 3° e 4° trouxe alguns
dos requisitos para que os clubes pudessem aderir e se manter no programa, sendo
eles:
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Art. 3° A adesdo ao Profut dar-se-a com o requerimento das entidades
desportivas profissionais de futebol do parcelamento de que trata a Sec¢éo Il
deste Capitulo. Paragrafo Unico. Para aderir ao Profut, as entidades
desportivas profissionais de futebol deverdo apresentar os seguintes
documentos: | - estatuto social ou contrato social e atos de designagéo e
responsabilidade de seus gestores; Il - demonstracBes financeiras e
contabeis, nos termos da legislacao aplicavel; e lll - relacdo das operacdes
de antecipacdo de receitas realizadas, assinada pelos dirigentes e pelo
conselho fiscal. Art. 4° Para que as entidades desportivas profissionais de
futebol mantenham-se no Profut, serdo exigidas as seguintes condigfes: | -
regularidade das obrigacBes trabalhistas e tributarias federais correntes,
vencidas a partir da data de publicacdo desta Lei, inclusive as retengbes
legais, na condicao de responsavel tributério, na forma da lei; Il - fixagdo do
periodo do mandato de seu presidente ou dirigente maximo e demais cargos
eletivos em até quatro anos, permitida uma Unica reconducao; Il -
comprovacao da existéncia e autonomia do seu conselho fiscal; IV - proibicdo
de antecipagdo ou comprometimento de receitas referentes a periodos
posteriores ao término da gestédo ou do mandato (BRASIL, 2015, p. 1).

Outra medida para ajustar as financas dos clubes foi a aprovagéo das
Sociedades andnimas do futebol (S.A.F), mediante a ja mencionada Lei n® 14.193, de
6 de agosto de 2021. A liberacdo deste modelo de governanca dé o direito aos clubes
antes denominados e administrados como entidades sem fins lucrativos a se
transformarem em um modelo muito parecido com as empresas convencionais.
Entretanto, perdendo os beneficios da isencdo de impostos, mas ganhando a
possibilidade de receber injecbes de capital através dos potenciais investidores que 0
clube conseguir captar ainda podendo se abrir para o mercado de acdes entrando de
vez na bolsa de valores (LIMA; ANDRADE; CARNEIRO, 2022).
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Muitos clubes por meio de decisdes de seus concelhos deliberativos '
aprovaram a transformacéo para o projeto de clube empresa ap0s a aprovacéo desta
lei, os principais até o momento do estudo foram, América Mineiro, Botafogo, Cruzeiro,
Coritiba, Cuiaba, Gama, Parana, Red Bull Bragantino e Vasco. No estado de Santa
Catarina até o momento apenas dois clubes se transformaram, sendo eles o
Figueirense e o Hercilio Luz. O Bahia também foi adquirido por uma sociedade
andnima, o Grupo City, este possui varios clubes ao redor do mundo, sendo o principal
e com maior poder financeiro o Manchester City da Inglaterra (MATTOS, 2022).

O principal ponto para se analisar a qualidade da administracdo de um clube
esta na forma como ele administra as suas receitas, quanto maior a receita maior o
potencial o clube tem para investir, além disso maior a popularidade ele tera visto que
um clube com um grande or¢camento podera chegar a uma maior visibilidade. Os
torcedores sao o ponto principal de qualquer instituicao, e seguindo a mesma légica
guanto mais torcedores maior sera a capacidade de se gerar receitas para utilizar e
aumentar seu poder (LEONCINI; SILVA, 2005).

A gestao deve ser centrada em trés aspectos, controle salarial juntamente
com uma boa gestdo de plantel concentrada nas negociacdes de jogadores, a
exploracdo do estadio como uma forma de agregar valor, e pér fim a maximizacdo das
receitas em todas as frentes possiveis (GASPARETTO, 2013).

Os clubes de futebol possuem diversas maneiras de gerar receitas, sendo as
mais comuns, bilheteria, planos de soOcio torcedor, patrocinios, direitos de
transmissado, venda de atletas e as premiacfes por desempenho nas competi¢cdes
(CARDOSQO; SIVEIRA, 2014)

A bilheteria € o meio mais antigo do mundo para captar recursos no futebol,
porém com o avanco do tempo acabou se criando outra modalidade para atuar em
conjunto, os planos de sécio torcedor. Para gerar receitas e encher estadios, esses
dois modelos estéo presentes em praticamente todos os clubes do mundo. Entretanto,
esses formatos se dividem quanto a dependéncia do desempenho em campo para
poderem funcionar com sucesso. Por exemplo, em jogos com maior importancia e
relevancia para o clube os torcedores tendem a relevar varias condi¢cdes negativas
como clima, violéncia e conforto (CARDOSO; SILVEIRA, 2014)

Outra forma de receita muito importante sdo os direitos de transmissao das
partidas. Alvito (2006), destaca que desde 1987 a negociagao dos valores pagos pelos
direitos era muito favoravel aos clubes, isso, pois, o Clube dos Treze negociava 0s
valores como um bloco defendendo o interesse da maioria e tendo um poder de
barganha maior que no modelo atual onde todas as negociagfes possuem intermedio
da CBF junto as emissoras. Este periodo ficou marcado por uma padronizacdo de
algumas ideias que os clubes se submeteram ao longo do tempo para “agradar” as
emissoras, em especial a Rede Globo, dona da maioria dos direitos de transmisséo
do futebol brasileiro (ALVITO, 2006).

As premiacgdes recebidas pelo desempenho nas competi¢cdes € o unico dos
estilos de receitas mencionados diretamente ligados ao desempenho esportivo obtido
dentro de campo, os clubes que participam de campeonatos organizados pela FIFA,
CONMEBOL, CBF e algumas federacdes estaduais recebem montantes conforme
avancam de fases nas competi¢cdes e ainda um valor mais expressivo pela conquista
do titulo (MAGALHAES, 2017).
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2.3 DESEMPENHO FINANCEIRO DOS CLUBES DE FUTEBOL
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Tradicionalmente a avaliacdo do desempenho financeiro de uma entidade fica
restrito as informacdes que as demonstracdes contdbeis anuais nos fornecem, nédo
contando com relatorios de maior elaboracdo e aprofundamento em varias das
situagcBes excepcionais que elas enfrentam durante os periodos abordados (SANTOS,
2008).

Romero (2019) afirma que em relacdo ao desempenho nas competicdes,
muitas vezes os clubes que triunfam néo estdo em uma situacao financeira favoravel,
ISSO acontece, pois normalmente para estarem na ponta esses clubes acabam
aumentando suas dividas principalmente na parte salarial, mesmo os clubes com os
maiores faturamentos possuem altos indices de endividamento.

Nascimento (2019) completa que os principais pontos que influenciam o
desempenho esportivo sdo a folha salarial e a capacidade de gerar receitas, um
exemplo claro sobre esta afirmacao é a tabela final do campeonato brasileiro de 2018
onde trés dos cinco mais bem colocados possuiam essas duas virtudes. Ja na questéao
de rebaixamento foi notéria que a diferenca salarial tem extrema influéncia no
resultado, haja visto que os clubes com os menores investimentos acabaram somando
o0 menor numero de pontos. Assim, o valor da receita gera maior potencial de
investimentos salariais, logo os clubes com esses investimentos tendem a se
destacar.

Um dos cuidados que os clubes devem se atentar esta na hora de priorizar
competicBes dentro do calendario esportivo. Ao longo da temporada um clube que
consegue ir longe em todas as competi¢fes acaba realizando um nimero excessivo
de jogos, assim € comum vermos clubes que priorizem o seu foco somente em alguma
delas a fim de se desgastarem menos com partidas que julgarem menos importantes
(NASCIMENTO, 2019).

Entretanto, a partir do momento que o foco estd em somente uma competicao
0 risco € muito maior tanto dentro de campo quanto fora, isso pois caso ocorra a
desqualificacdo prematura da equipe havera uma diminuicdo significante dos fluxos
planejados. A gestéo estratégica dos clubes sempre esta ligada a obtencéo de titulos
de expressao por motivos diversos, desde alegrar seus adeptos, a enriquecer e
engrandecer a histéria dos clubes, e principalmente pela injecéo financeira que uma
grande conquista traz aos cofres do time (NASCIMENTO, 2019).

O fato de o futebol ser imprevisivel, € o motivo pelo qual os torcedores se
apegam aos seus clubes e suas tradi¢des, a fé que um clube em péssimas condi¢bes
financeiras em algum momento atinja um resultado favoravel, a decep¢ao de um clube
bem estruturado e em excelentes condi¢cées nao obtenha um resultado favoravel, sdo
ingredientes da paixéo ao esporte (PEREIRA, 2015).

Os torcedores séo os principais interessados nos resultados, esse interesse
€ uma das causas das decisdes ruins tomadas nas gestdes dos clubes. O clube
necessita ser eficiente e utilizar da melhor maneira 0s recursos para maximizar seus
resultados econdmicos e esportivos. Mesmo que esse cenario ndo ocorra de imediato,
ajeitar as financas trara resultados a longo prazo ao mesmo tempo que se a situagao
nao seja consertada os clubes estara fadado ao fracasso (PEREIRA, 2015).

Ligar o desempenho financeiro a somente a contratagéo dos melhores atletas
também esta equivocado, a estabilidade financeira permite que além de atletas varias
outras areas podem ser aprimoradas para melhorar os resultados, o futebol esta muito

6
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ligado aos trabalhadores que atuam fora dos campos, médicos, fisioterapeutas, !
fisiologistas, funcionarios responsaveis, também estdo diretamente ligados ao
resultado (GASPARETTO, 2013).

Por isso os clubes que entendem que investir em profissionais qualificados,
melhorar suas estruturas, focar do desenvolvimento dos jovens das categorias de
base, construir e manter seu estadio, e aprimorar as suas fontes de receitas
juntamente com o equilibrio dos gastos possuem perspectivas extremamente
favoraveis. Estatisticamente esses fatores ndo garantem os titulos, mas podem
garantir a dignidade e a certeza da existéncia dos clubes por muitos anos para
poderem continuar construindo suas histérias e tracar uma trajetoria sem tantos
sustos (GASPARETTO, 2013).

2.4 ESTUDOS CORRELATOS

Alguns estudos relacionados aos assuntos abordados no presente artigo
foram encontrados para nortear, compreender e buscar aumentar as possibilidades
de estudo, tais como: o estudo de Abreu (2017) que buscou analisar se os grandes
clubes de futebol do Brasil tém praticado ou ndo tratamentos contdbeis adequados a
normativa contdbil vigente, concluindo que muitos clubes ainda apresentam
dificuldades para apresentar os registros contabeis de maneira correta.

SimBes e Macedo (2017), evidenciam as especialidades contabeis no
desporto, afirmando ser necessario um estudo para padronizar as técnicas contabeis
dessa area semelhante a facilitar o entendimento e avaliagdo das informacdes.

Santos et al. (2020) estudam o endividamento nas entidades desportivas da
série A da CBF, concluindo que quanto melhor o retorno de caixa sobre o patrimoénio
liquido, menor € o desempenho do clube no campeonato brasileiro de futebol.

Muniz e Silva (2020), fazem uma andlise das demonstracdes contabeis dos
clubes brasileiros, comparando a situacdo econémica com a situacao financeira, além
do aproveitamento de partidas no periodo abordado do estudo, afirmando que mesmo
com grande capacidade de gerar receitas, 0os clubes sofrem muito para conseguir
controlar os seus gastos durante uma temporada.

3 PROCEDIMENTOS METODOLOGICOS

A seguir, serd apresentada a metodologia utilizada na elaboracéo do presente
trabalho. Para a realizacdo da pesquisa, € necessario utilizar algumas técnicas para
chegar ao objetivo desejado, garantindo assim que o estudo seja elaborado de uma
forma clara, precisa e correta.

3.1 ENQUADRAMENTO METODOLOGICO,

Quanto a abordagem do problema, a pesquisa se enquadra como quantitativa,
ja que segundo Fonseca (2002), este método permite que os resultados obtidos
através da pesquisa sejam guantificados, constituidos de uma analise de dados brutos
em larga escala, utilizando técnicas neutras para obtencdo dos resultados e suas
variaveis.

Quanto aos objetivos a pesquisa se enquadra como descritiva ja que para
Vegara (2006), este formato expBe as caracteristicas de determinada populacéo ou
certos fendmenos estudados, podendo estabelecer correlacdo entre esses
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fenbmenos e suas variaveis. A pesquisa descritiva ndo tem a necessidade de explicar
e conceituar aquilo que descreve, entretanto, ela serve para explicacao.

Quanto aos procedimentos, a pesquisa se enquadra como um estudo
multicasos, com pesquisa bibliogréfica.

Quanto aos procedimentos para a coleta de dados, a pesquisa se encaixa
como documental.

Segundo Macedo (2018), o objetivo da pesquisa multicasos é abrir o foco
principal para uma experiéncia sociocultural dinamica, utilizando os contrastes
encontrados para aproximar 0os casos através da construcdo da pesquisa.

A pesquisa bibliografica se da mediante ao estudo de pesquisas com a
proximidade de tema que ja foram publicadas em livros, revistas, artigos cientificos
etc. Normalmente todos os trabalhos iniciam com esta abordagem a fim de ajudar o
pesquisador a compreender mais aspectos relevantes sobre o tema (FONSECA,
2002).

| ]

A pesquisa documental tem algumas caracteristicas parecidas com a
bibliografica, porém, essa busca fontes com maior diversificagdo como jornais,
revistas, documentos oficiais, relatérios de empresas, e tabelas estatisticas
(FONSECA, 2002).

3.2 PROCEDIMENTO DE COLETA E ANALISE DE DADOS

Para se alcancar os objetivos estabelecidos, realizou-se uma coleta de dados
por meio de documentos oficiais, demonstragfes contabeis, relatérios anuais de
gestao disponibilizados em sitio eletrdnico pelos clubes com o propésito de analisar
como os clubes se comportaram e agiram nos Ultimos anos.

Os dados utilizados foram extraidos das demonstracfes contabeis dos clubes
em questdo, utilizando um periodo de 10 anos (2012 até 2022) para uma maior
amostragem onde ficaram evidenciadas as ac¢des que levaram ambos até as suas
atuais situacdes financeiras. Por meio dos dados obtidos foram desenvolvidas tabelas
com o historico das movimenta¢des nas principais contas a fim de conseguir realizar
andlises dos principais indicadores financeiros além das andlises verticais e
horizontais dos valores apresentados.

Na figura 1, abaixo, estd representando os indices de liquidez e
endividamento utilizados na pesquisa, bem como sua descricédo e férmula:

Figural -Formulas dos indicadores de liquidez e endividamento
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indice | Formula Indica | Decisio | Interpretacio
Indicadores de Liquidez
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Disponivel Para cada R$ 1,00 de dividas de curto prazo,
Liquidez Imediata Lisponiel Imobilizacdo de Recursos Mdo Correntes Quanto maior, mehor. |tem-se R$__ . de ativos de curtissimo prazo
disponiveis.
AC Quanto a empresa possui de ativos de curto Para cada R$ 1,00 de dividas de curto prazo,
Liquidez Corrente - prazo para cada R$ 1,00 de divida de curto  |Quanto maior, mehor. |tem-se RS __ . de ativos de curto prazo
PC prazo. disponiveis.
Quanto a empresa possui de ativos de curto Para cada R$ 1,00 de dividas de curto prazo,
L AC - Estoques - Desp_Antec |prazo, desconsiderando os estoques e ) tem-se RS __,_ de ativos de curto prazo
Liquidez Seca h Quanto maior, melhor. | = L
despesas antecipadas, para cada RS 1,00 de disponiveis, sem os estoques e as despesas
PC divida de curto prazo. antecipadas.
AC +RLP Quanto a empresa possui de ativos de curto Para cada R$ 1.00 de dividas de curto e longo
Liquidez Geral —— e longo prazo para cada R$ 1.00 de divida Quanto maior, mehor. |prazo,tem-se R _ . de ativos de curto e
PC +PNC com terceiros de curto e longo prazos. longo prazo disponiveis.
Indicadores de Endividamento
Composicdo do FC Quanto a empresa possui de dividas de curto Para cada R$ 1,00 de capital de terceiros, tem-
L - Quanto menor, melhor.
Endividamento PC +PNC prazo para cada R$ 1.00 de divida total. seR§__,_ que vence no curto prazo.
- PC +PNC ) . .
Endividamento Quanto a empresa possui de capital de Para cada R 1,00 de atvo, tem-se R§ __,_ de
. . Quanto menor, melhor. o .
Total AT terceiros para cada R 1,00 de ativo total. capitais de terceiros.
PC +PNC Quanto a empresa possui de capital de . - )
Endmdame_-nto terceiros para cada R$ 1,00 de capital Quanto menor, melhor. Para cada R$. 1'.00 de capr_tal prdprio, tem-se RS
com Terceiros PL préprio __._ de capitais de terceiros.

Fonte: adaptado de Bombazar e Ritta (2015, p. 29)

Para se chegar aos resultados a pesquisa teve as seguintes etapas: 1)
caracterizar os clubes envolvidos no estudo; Il) coleta de dados secundarios
necessarios para o estudo disponibilizados em sitio eletrénico oficial; 11l) analise dos
dados a semelhante a entender os nimeros.

4 APRESENTACAO DOS CLUBES E ANALISE DOS RESULTADOS
4.1 APRESENTACAO E ANALISE DOS RESULTADOS

Os resultados foram apresentados por meio de gréaficos que mostraram as
mudancas nos indicadores de liquidez ou endividamento dos clubes de futebol
estudados. Os gréficos ilustraram tanto melhorias quanto piorias nos indicadores ao
longo do tempo. Para tanto, utilizou-se as siglas Liquidez Imediata (LI), Liquidez
Corrente (LC), Liquidez Geral (LG) e Composicdo do Endividamento (CE),
Endividamento Total (ETT), Endividamento com Terceiros (ET) como legenda de
identificacéo dos indices nos graficos e variagdo percentual (A%).

As andlises estdo organizadas em “blocos”, onde cada bloco sera
apresentado os resultados por meio dos indicadores de liquidez e endividamento de
cada clube.

4.1 Bloco 1 - Indicadores de liquidez e endividamento do Palmeiras.
Segue grafico 1 com os resultados dos indicadores de liquidez do Palmeiras.

Gréfico 1 - Indicadores de liquidez da Sociedade Esportiva Palmeiras
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Fonte: Elaboracao propria a partir dos dados da pesquisa (2023).

Conforme demonstra o grafico 1, em relagcéo ao indice de liquidez imediata,
ele se manteve praticamente inalterado entre o periodo de 2012 a 2015, sendo
possivel afirmar que nesse periodo néo havia liquidez de curtissimo prazo. Em 2016
houve uma A% consideravel (0,01 para 0,11) devido a uma A% 1.010% na conta caixa
e equivalentes de caixa (disponibilidades) em relacdo ao periodo anterior. Nos anos
seguintes o indice oscilou entrando em queda a partir de 2019 e tendo pequenas
variacfes desde entdo.

Ja no indice de liquidez corrente houve oscilagdes consideraveis entre 2012
e 2017, o grafico demonstra a espécie de “gangorra” que ocorreu nesse periodo. A
A% de 48,39% (0,31 a 0,46) entre 2013 e 2014 que ocorreu principalmente pela
reducdo do passivo circulante em 31,47%. J& o novo pico ocorrido em 2016 esta
relacionado ao aumento do ativo circulante do clube em 128% em relacao ao periodo
anterior, essa A% do circulante estd diretamente relacionada ao aumento das
disponibilidades citadas acima. Apds 2017 o indice apresentou uma leve queda até o
ano de 2020, desde entdo ha uma tendéncia de subida do indice.

Em relacédo ao indice de liquidez geral, o comportamento das oscilacées foi
muito semelhante ao indice anterior, tendo variacfes ainda maiores nos anos citados.
Com certeza o ponto que mais chama atencéo € a queda brusca de 79% (0,53 a 0,11)
no ano de 2015, a explicacdo para tal comportamento foi a reducédo de 97% do ativo
realizavel a longo prazo em relagdo ano anterior. Nos anos seguintes o indice teve
uma leve tendéncia de elevagédo até 2021 onde apresentou uma queda de 38% (0,26
a 0,16) e no periodo seguinte novamente voltou a crescer, ambas as variacdes
também estdo relacionadas a redugfes e aumentos do realizavel a longo prazo
nesses anos.

De modo geral os trés indices se comportam de maneira muito parecida
durante o periodo. O clube que apesar de bem estruturado, muito competitivo e com
sucesso esportivo nos ultimos anos, apresenta uma situacdo quanto a liquidez nada
confortavel, ja que os indices em momento nenhum chegaram perto de ficar na casa
de R$ 1,00 real, isso significa que a capacidade do clube de cumprir suas obrigacdes
esta comprometida. O caso mais grave com certeza é sobre a liquidez imediata, que
representa a capacidade de pagamento através dos ativos de curtissimo prazo da
instituicéo, ja que em todo periodo abordado ela foi muito baixa ou até inexistente.
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Gréfico 2 — Indicador do grau de endividamento com terceiros da Sociedade Esportiva '
Palmeiras
16,74
9,83 10,94 10,16 10,45
6,95 -4,64 5,66 -3,93 -
-17,97
2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021 2022

Endividamento com terceiros

Fonte: Elaboracéo propria a partir dos dados da pesquisa (2023).

Analisando o grafico 2 que busca demonstrar a situacdo quanto ao
endividamento junto a terceiros da entidade, percebemos que de 2012 até 2016 e
ainda em 2020 os indices estdo negativados, isso ocorre, pois o0 clube apresenta em
seu balanco patrimonial a situacao liquida negativa popularmente conhecida como
passivo a descoberto. Isso ocorre quando o total de passivos € maior que o total dos
ativos, produzindo assim um patriménio liquido negativo. Além de disso, nos anos
que o clube ndo apresenta o passivo a descoberto a situacdo continua muito
desagradavel, ja que o indice de 2017 apresentou um total de R$ 16,74 de capital
de terceiros para cada um R$ 1,00 de capital proprio. Tal situag&o ocorre pelo grande
volume de contratacbes de jogadores que o clube exerceu nos anos anteriores,
apresentando altos valores na conta “titulos de transferéncia a pagar”.

Outro ponto a se destacar € o montante a titulos de empréstimo que a
entidade adquiriu em parceria a sua principal patrocinadora master nos ultimos anos
(Crefisa S/A), com intuito de auxiliar na contratacao de pecas para o elenco do clube.

Gréfico 3 — Indicadores do grau de endividamento total e composi¢cdo do
endividamento da Sociedade Esportiva Palmeiras
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043 084 085 L 4 sy | 037

0,27 \_/\/
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e Endividamento total e Composi¢do do endividamento

Fonte: Elaboracao propria a partir dos dados da pesquisa (2023).

Em relacdo ao endividamento total pode se analisar que ao longo dos ultimos
anos o grafico apresentou oscilagdes, mas com uma tendéncia a queda (com excecéo
do ano de 2020). Entre 2012 e 2016 o clube apresentou nimeros acima de R$ 1,00,
apresentando assim uma situacdo muito desconfortavel ja que possuia um valor de
capital de terceiros maior que o seu proprio ativo. A partir de 2017 o clube apresentou
nameros abaixo de R$ 1,00 e ainda com uma leve queda. Em 2020 o clube acabou
contraindo alguns empréstimos para conseguir a suprir a baixa nas receitas do futebol
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devido a pandemia de Covid-19, esses empréstimos fizeram com que o indice” !
voltasse a ter um pico de crescimento. Em 2021 e 2022 o clube se manteve estavel
quanto ao seu endividamento total, mais ainda em uma margem pouco agradéavel.

Ja na analise da composicdo do endividamento, percebe-se a que ndo houve
grandes variagdes, com excecdo da leve subida em 2013, atingindo R$ 0,62 de
dividas de curto prazo para cada R$ 1,00 real de divida total. Tal subida aconteceu no
ano em que o clube disputou a segunda divisdo do campeonato nacional,
comprometendo assim boa parte da sua receita e consequentemente fazendo com
que o clube acabasse postergando algumas das parcelas da sua divida para o ano
seguinte. De modo geral o clube conseguiu manter a sua divida de curto prazo
controlada e sem nenhum aumento exponencial.

4.2 Bloco 2 - Indicadores de liguidez e endividamento do Internacional

Segue gréfico 4 com os resultados dos indicadores de liquidez Sport Club
Internacional.

Grafico 4 - Indicadores de liquidez do Sport Club Internacional
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Fonte: Elaboracao propria a partir dos dados da pesquisa (2023).

Como demonstra o grafico 4 sobre a situacdo da liquidez do Sport Club
Internacional, a liquidez imediata do clube durante todo o periodo foi praticamente
inexistente, com excecao do ano de 2012 onde o clube apresentou R$ 0,10 centavos
de ativos de curtissimo prazo para cada R$ 1,00 de dividas de curto prazo.

Quanto a liquidez corrente, o grafico demonstra algumas variacdes
acentuadas, mas sempre com uma tendéncia de queda. A principal A% do periodo é
a do ano de 2014 quando variou negativamente em 44% (0,52 a 0,29), o motivo dessa
A% foi a diminuigao dos valores a receber da conta do ativo circulante “Devedores por
cessao de direitos econdmicos” que esta ligada diretamente com o direito econdmico
gue o clube possuia sobre determinados atletas, o novo aumento em 2015 também
aconteceu devido as movimentacgfes desta conta. A A% negativa de 34% (0,41 a 0,27)
em 2018 aconteceu devido a movimentacdo das contas a receber do clube, mais
especificamente a conta dos direitos de transmissao que sofreu uma reducgao de 79%
do periodo anterior. Desde entéo a liquidez corrente diminuindo ano apés ano.

Ja o indice de liquidez geral acompanhou o indice de liquidez corrente, as
movimentacdes no ano de 2014 também influenciaram esse indice. A retomada em
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2015 e 2016 aqui foram influenciadas também pelo expressivo aumento de 621% do
ativo realizavel a longo prazo do clube em comparagdo com 0s anos anteriores. Esses
aumentos estdo ligados as cotas de transmissdo que o clube reconheceu no seu
balanco nesse periodo. Desde 2017 o indice sofreu oscilagdes, fechando o ano de
2022 com apenas R$ 0,17 de ativos de curto e longo prazo para cada R$ 1,00 real de
divida de curto e longo prazo.

De modo geral, os indices de liquidez corrente e geral se comportam de forma
parecida, porém com muitas oscilacbes durante o periodo abordado. Em momento
nenhum os indices chegaram perto de ficar na casa de R$ 1,00 real, isso significa que
a capacidade do clube de cumprir suas obrigacdes esta comprometida. O indice de
liquidez imediata é praticamente inexistente, sendo com certeza 0 mais preocupante
dos trés.

B

Grafico 5 — Indicador do grau de endividamento com terceiros do Sport Club
Internacional

5,05 5,35 5,13
3,42

0,68 0,79 1,13 112 147 199 Lp4

2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021 2022

Endividamento com terceiros

Fonte: Elaboracéo propria a partir dos dados da pesquisa (2023).

Em relacdo ao grafico 5 que trata do endividamento com terceiros, o clube
nao apresentou em nenhum exercicio dos estudos a situacédo liquida negativa. Como
fica claro no grafico a situacdo € bem constante, porém, apresenta uma A% de 174%
no periodo de 2018 a 2020, nesse periodo o0 passivo aumento cerca de 29%. O clube
encerrou 2022 com um total de R$ 5,13 de capital de terceiros para cada um R$ 1,00
de capital proprio.

Grafico 6 — Indicadores do grau de endividamento total e composicdo do
endividamento do Sport Club Internacional
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Fonte: Elaboracao prépria a partir dos dados da pesquisa (2023).

Em relacdo ao endividamento total do clube, ele vem crescendo em uma

constante praticamente todos os anos da série historica. Apesar da crescente o clube
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em nenhum dos anos abordados apresentou indices acima de R$ 1,00, o quer’
representa que possui um ativo total maior que a soma de seus passivos.

Quanto a composicao do endividamento o processo € inverso, a série também
se manteve em uma queda constante até 2019 quando voltou a sofrer um aumento.
Desde entéo o grafico demonstra que o indice esta em uma tendéncia de subida.

Quando comparados, os indices deixam claro que apesar do clube estar
aumentando o seu endividamento total nos ultimos anos, boa parte dessas dividas
nao estdo sendo contraidas para o curto prazo, o que é fundamental, uma vez que 0s
indices de liquidez do clube n&o séo favoraveis.

4.3 Bloco 3 - Indicadores de liguidez e endividamento do Fluminense.

Segue grafico 7 com os resultados dos indicadores de liquidez Fluminense
Football Club.

Grafico 7 - Indicadores de liquidez do Fluminense Football Club
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Fonte: Elaboracéo propria a partir dos dados da pesquisa (2023)

Conforme o grafico 7, que demonstra a situacdo da liquidez do clube, ao
analisarmos a liquidez imediata € perceptivel que houve uma A% acentuada de 466%
(0,03 a 0,17) no periodo de 2012 a 2013, ocorrido principalmente pelo aumento das
disponibilidades, porém, ja no ano seguinte esses valores foram utilizados e liquidez
imediata praticamente nao existiu até o ano de 2021 quando a conta de
disponibilidades cresceu 3.898% em comparacdo ao ano anterior e o indice chegou a
R$ 0,07 de ativos de curtissimo prazo para cada R$ 1,00 em dividas de curto prazo,
mas no ano seguinte a liquidez voltou a ser inexistente.

A liquidez corrente se comportou de forma instavel, com uma queda brusca
de 82,61% (0,46 a 0,08) entre os anos de 2012 até 2015. A partir de 2016 o indice
variou positivamente cerca de 187% (0,08 a 0,23), nesse ano a conta do ativo
circulante “contas a receber” variou cerca de 319% em relacdo ao ano anterior, esse
aumento aconteceu gracas a movimentagdo da conta “Repasse de direitos
federativos/econdmicos” relacionada a venda de atletas no periodo. Em 2019 houve
uma nova queda de 59% (0,27 a 0,11) e um aumento de 109% (0,11 a 0,23) em 2020,
e desde entdo oscilou terminado 2022 em R$ 0,22 de ativos de curto prazo para
dividas de curto prazo.
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J& a liquidez geral se comportou de forma extremamente parecida durante o !
periodo, acompanhando fielmente a liquidez corrente em quase todos os periodos,
apenas sendo um pouco mais “suave” em suas oscilagdes. Em 2022, o indice do clube
ficou apenas em R$ 0,15 de ativos de curto e longo prazo para cada R$ 1,00 real de
divida de curto e longo prazo.

Novamente, ao se analisar os graficos, percebe-se que a liquidez imediata &
praticamente inexistente em todo o periodo. Considerando que o ideal € que 0s
indices estejam acima de R$ 1,00, a situacdo da entidade é extremamente
preocupante, uma vez que em nenhum momento do periodo o clube passou perto
desse valor ideal, sendo assim a liquidez esta comprometida, fazendo com que o clube
figue em uma situacgéo delicada.

Gréfico 8 — Indicador do grau de endividamento com terceiros do Fluminense Football
Club
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Fonte: Elaboracao propria a partir dos dados da pesquisa (2023)

Em relacdo ao gréfico 8 que busca demonstrar a situacdo quanto ao
endividamento junto a terceiros da entidade, em todos os anos do periodo abordado
o clube apresentou situacéo liquida negativa (passivo a descoberto), ou seja, todos
os anos fecharam com o total dos passivos sendo maior que o total dos ativos da
entidade. Essa situacdo € muito delicada, uma vez que a tecnicamente a entidade
esté insolvente, ou seja, suas obrigacdes assumidas nao estdo lastreadas de nenhum
ativo naquele momento.

Grafico 9 — Indicadores do grau de endividamento total e composicdo do
endividamento do Fluminense Football Club
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Fonte: Elaboracao propria a partir dos dados da pesquisa (2023)
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Em relagdo ao grafico 9, sobre o indicador de endividamento total, os indices

permaneceram constantes entre 2012 até 2015. Entre 2016 até 2018 houve uma A%
de 40% (1,08 a 1,52), esse aumento ocorreu pela aquisicdo de empréstimos junto a
instituices financeiras. Desde 2018 o indice se manteve sem grandes alteracdes, se
mantendo estavel, porém, em um valor elevado, ja que fechou o ano de 2022 em R$
1,50 de capital de terceiros para cada R$ 1,00 de ativo.

Quanto a andlise da composicdo do endividamento, o indice se manteve
estavel durante todo os anos estudados, a maior A% entre um ano e outro foi entre
2012 e 2013 onde variou 41% (0,24 a 0,34), nos outros anos nédo houve nenhuma
outra variacdo que chamasse atencéo. Apesar do elevado indice de endividamento
total, a composicdo do endividamento estd localizada no longo prazo, o que
novamente é fundamental, pois assim como 0s outros clubes os indices de liquidez
ndo séo favoraveis.

4.4 Bloco 3 - Indicadores de liquidez e endividamento do Corinthians.

Segue grafico 10 com os resultados dos indicadores de liquidez Sport Club
Corinthians Paulista

Grafico 10 - Indicadores de liquidez do Sport Club Corinthians Paulista
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Fonte: Elaboracao propria a partir dos dados da pesquisa (2023)

Conforme o gréfico 10, que demonstra a situacéo da liquidez, assim como os
outros, a situacdo do clube é extremamente delicada quanto a liquidez imediata,
apenas em 2012 ha um valor pequeno, nos demais anos as disponibilidades a curto
prazo séo praticamente inexistentes.

Em relagéo a liquidez corrente, houve uma A% de 25% (0,62 a 0,78) em 2013,
e logo no ano seguinte uma queda de 35% (0,78 a 0,51), essa queda € explicada pela
reducdo do ativo circulante do clube em 36%. Essa variagdo aconteceu gragas a
reducado da conta “contas a receber” nesse mesmo percentual. Nos proximos periodos
o indice variou com uma tendéncia a queda até 2018. Em 2019 a A% negativa foi de
39% (0,46 a 0,28) devido ao aumento de 38% do passivo circulante em relagéo ao
ano anterior, esse aumento foi causado pelo aumento em 115% da conta “Obrigagdes
e encargos sociais”, infelizmente a nota explicativa do clube nao é clara sobre o real
motivo da variacao desta conta. Apos 2020, o clube voltou a apresentar uma melhora
no indice, fechando 2022 com 0,48 de ativos de curto prazo para dividas de curto
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Quanto ao indice de liquidez geral, desde 2012 o gréafico apresenta uma
tendéncia de queda, a primeira grande A% negativa foi de 19% em 2014, se mantendo
em 2015 e tendo uma nova A% negativa de 55% em 2016, essa que teve como motivo
a reducao da conta “contas a receber” no ativo realizavel a longo prazo, infelizmente
nao ha explicacbes plausiveis nas notas explicativas (oficiais) do clube para téo
reducdo. A partir de 2016 a liquidez geral se comportou praticamente igual a liquidez
corrente, tendo mais uma tendéncia de queda e uma retomada no fim do periodo. Em
2022, o indice do clube ficou apenas em R$ 0,48 de ativos de curto e longo prazo para
cada R$ 1,00 real de divida de curto e longo prazo.

Assim como nos clubes anteriores o ponto mais delicado é a liquidez imediata,
praticamente inexistente, além disso, os indices ndo ultrapassaram em momento
nenhum a casa de R$ 1,00, deixando a liquidez do clube comprometida.

Gréfico 11 — Indicador do grau de endividamento com terceiros do Sport Club
Corinthians Paulista
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Fonte: Elaboracao propria a partir dos dados da pesquisa (2023)

O gréafico 11 que trata do endividamento com terceiros demonstra um alto
valor de dividas nos anos de 2012 e 2013, ja que para cada R$ 1,00 de capital proprio
apresentava em 2013, por exemplo, R$ 15,88 de capital de terceiros. Durante os anos
de 2014 e 2015 o clube apresentou passivo a descoberto. Entre 2016 até 2018, os
indicadores ficaram com numeros consideraveis, entretanto eles possuem ligacao
direta com a redugao da conta “contas a receber” no ativo realizavel a longo prazo
citada anteriormente. De 2019 em diante o clube voltou a apresentar situacéo liquida
negativa.

Grafico 12 — Indicadores do grau de endividamento com total e composicdo do
endividamento do Sport Club Corinthians Paulista.
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Fonte: Elaboracéo propria a partir dos dados da pesquisa (2023)

Em relagdo ao grafico 12, o endividamento total da entidade apresentou uma
17
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pequena oscilacdo de 15% entre 2012 até 2015. Em 2016, assim como acontece com
os indices de liquidez, hd uma queda acentuada de 39% (1,09 a 0,66) devido a
reducéo da conta “contas a receber” no ativo realizavel a longo prazo. De 2016 em
diante os indices entram um processo de elevacéo crescendo 68% (0,66 a 1,11) entre
2016 até 2020. A partir de 2020 o indice permanece estavel sem variacdes, fechando
2022 em R$ 1,09 de capital de terceiros para cada R$ 1,00 de ativo.

Quanto ao grafico de composi¢cdo do endividamento, ele se comportou de
maneira inversa ao endividamento total, se mantendo estavel no periodo de 2012 a
2015, e tendo uma A% de 130% (0,27 a 0,62) em 2016 com relacdo ao ano anterior.
Novamente a movimentacao do ativo realizavel a longo prazo é a responséavel por tal
variacdo. De 2016 até 2022 os indices permaneceram sem nenhuma grande
mudanca.

A situacao da divida total do clube, apesar de uma queda durante um periodo
néo foi confortavel, fechando véarios anos acima de R$ 1,00, além disso, os indices de
divida a curto prazo fecharam, 2022 em R$ 0,60 de dividas de curto prazo para cada
R$ 1,00 de divida total, situacdo essa muito comprometedora quando analisamos a
divida em conjunto com os indices de liquidez.

=

4.5 Bloco 3 - Indicadores de liguidez e endividamento do Flamengo

Segue grafico 13 com os resultados dos indicadores de liquidez Clube de
Regatas do Flamengo

Grafico 13 - Indicadores de liquidez do Clube de Regatas do Flamengo
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Fonte: Elaboracao propria a partir dos dados da pesquisa (2023)

Conforme o grafico 13, que demonstra a situacdo da liquidez, o clube
demonstra valores baixos quanto a liquidez imediata e com pequenas variagdes até
2018. Em 2019 o indice cresceu 450% (0,04 a 0,22), isso se deve ao aumento de
784% no valor das disponibilidades em relagao ao ano anterior, essas disponibilidades
foram fruto de premiacdes recebidas por conquistas esportivas no ano de 2019.

Em 2020 devido aos gastos com a pandemia, o indice sofreu um revés de
55% (0,22 a 0,10). Em 2021 uma nova crescente dessa vez variando 250% (0,10 a
0,35) gracas ao novo aumento das disponibilidades de 149%. Em 2022 mais uma A%
positiva de 71% no indice de liquidez, novamente as premiacdes foram as
responsaveis por esse alto montante das disponibilidades, assim o clube fechou o ano
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de 2022 com R$ 0,60 de ativos de curtissimo prazo para cada R$ 1,00 em dividas de” '
curto prazo.

Em relagcédo ao indice de liquidez corrente o grafico apresentou oscilacdes
entre 2012 até 2018. Em 2019 o indice aumentou em 64% (0,39 a 0,64) devido ao
aumento das disponibilidades e 75% da conta do ativo circulante “contas a receber”.
Em 2020 houve uma A% negativa do indice em 38% (0,64 a 0,40) devido aos gastos
com a pandemia de Covid-19. Em 2021 o indice voltou a crescer exponencialmente e
finalizou o ano de 2022 em R$ 0,88 de ativos de curto prazo para dividas de curto
prazo.

| ]

Sobre o indice de liquidez geral, ele se comportou de um modo parecido com
a liquidez corrente, com destaque para a A% de 200% (0,10 a 0,30) no periodo de
2015 a 2017 impulsionados pelo aumento na conta de “quotas de transmissao”. Outro
destaque foi a variagdo no ano de 2021 quando houve aumento de 96% (0,26 a 0,51).
Em 2022 o indice fechou em R$ 0,60 de ativos de curto e longo prazo para cada R$
1,00 real de divida de curto e longo prazo.

Quando comparamos o Flamengo com o restante dos clubes deste estudo,
percebemos que ele apresentou uma liquidez imediata em valores mais “confortaveis”
gue o restante, jA que conseguiu encerrar o periodo com um valor consideravel em
suas disponibilidades. Quanto aos indices de liquidez corrente e geral, também nao
conseguiu atingir a casa do R$ 1,00 para poder ficar confortavel, entretanto, os indices
vém apresentando uma crescente firme nos Gltimos anos. Essa questdo com a notavel
estrutura e com o sucesso esportivo dos ultimos anos podem fazer com que em breve
o clube chegue nesse valor ideal de indice.

Gréfico 14 — Indicador do grau de endividamento com terceiros do Clube de Regatas
do Flamengo
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Fonte: Elaboracao propria a partir dos dados da pesquisa (2023)

Em relag&o ao gréafico 14 que trata do endividamento com terceiros, durante
o periodo de 2012 até 2016 o clube apresentou o passivo a descoberto, aonde o total
dos passivos foi maior que o ativo total. A partir de 2017 o clube apresentou altos
montantes até chegar ao ano de 2020 onde o indice disparou, esse aumento foi
resultado de uma série de medidas que o clube adotou durante a pandemia de Covid-
19, com o provisionamento com contingéncias além um alto montante em
contratacdes que o clube realizou no comeco do referido ano. Além disso, houve um
valor alto de prejuizo do exercicio que implicaram na diminuicdo do patrimonio liquido.
ApoOs esse aumento o indice se normalizou em 2021 e 2022.
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Gréfico 15 — Indicadores do grau de endividamento com total e composi¢do do !
endividamento do Clube de Regatas do Flamengo
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Fonte: Elaboracéo propria a partir dos dados da pesquisa (2023)

Em relacdo ao gréfico 15, o endividamento total do clube era com certeza o
pior dos clubes envolvidos no estudo. Em 2013 chegou a apresentar R$ 2,16 de capital
de terceiros para cada R$ 1,00 de ativo. Nos anos seguintes houve uma queda
consideravel no indicador, variando negativamente 59% (2,16 a 0,89) no periodo de
2013 até 2017. O foco do clube para conseguir o reverter esse cenario nada favoravel
foi a geracdo de receitas, o faturamento durante esse mesmo periodo aumento em
meédia de 28% ao ano. Outra atitude tomada foi o reparcelamento de diversas dividas
que o clube possuia. De 2017 até 2022 o indice se manteve estavel em nenhuma
variacdo chamativa, apenas um aumento de 15% (0,85 a 0,98) em 2020, mas que
voltou a reduzir nos anos seguintes. O indice em 2022 fechou em R$ 0,70 de capital
de terceiros para cada R$ 1,00 de ativo.

Ja sobre a composicdo do endividamento, o indice se manteve estavel
durante todo o periodo, sem nenhuma variagao expressiva, fechando em 2022 em R$
0,49 de divida de curto prazo para cada 1,00 de divida total.

Os indices de endividamento demonstram que o clube conseguiu se recuperar
de uma situacdo extremamente delicada, conseguindo atingir um indice de
endividamento muito confortavel, junto as expectativas de indices de liquidez cada
vez melhores. Entre todos os clubes do estudo, é correto afirmar que o Flamengo
consegue se destacar em relagcao aos outros.

5 CONSIDERACOES FINAIS

O presente artigo buscou estudar a situagao financeira dos cinco clubes que
se destacaram no Campeonato brasileiro de 2022 (cinco primeiros colocados)
baseando-se na andlise das demonstracdes contabeis dos ultimos onze anos das
entidades objeto de estudo.

Com relagéo ao primeiro objetivo foi apresentado durante a fundamentacéo
tedrica varios elementos e caracteristicas da administracao dos clubes brasileiros.

O segundo objetivo era falar sobre a relacdo entre a situacao financeira e o
desempenho esportivo, atingido também durante a fundamentacao teorica.

Quanto ao terceiro e quarto objetivo, que tratavam de apresentar os indices
de liquidez e endividamento, além de analisar as mudancas evidenciadas no periodo,
foram atingidos durante toda a exposi¢éo dos resultados encontrados por gréficos e
tabelamento de informagoes.
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Como resultados encontrados, pode-se afirmar que com relagéo aos indices |
de liquidez imediata, corrente e geral o cenario de todos os clubes é extremamente
desfavoravel, uma vez que nenhum dos clubes durante os anos abordados conseguiu
atingir o valor considerado ideal de R$ 1,00. Um fator ainda mais grave é em relagéo
ao indice de liquidez, ja que com excecédo do Flamengo, os outros clubes praticamente
nao possuem essa liquidez, deixando sua capacidade de pagamento de curto prazo
extremamente comprometido.

Sobre os indices de endividamento, um dos principais pontos que chamam a
atencdo é o fato de varios anos os clubes apresentarem passivo a descoberto
(situacao liquida negativa), ou seja, possuiam mais passivos do que ativos. Um dos
exemplos é o caso do Fluminense que apresentou essa situagdo em todos 0s anos
do periodo estudado.

Além de tal fato, fica evidente a necessidade que os clubes possuem do
capital de terceiros para conseguir se manterem atuando. Trés clubes conseguiram
encerrar o Ultimo ano do estudo com o indice de endividamento total abaixo de R$
1,00, Palmeiras, Internacional e Flamengo. Esse ultimo se destaca uma vez que
chegou a apresentar R$ 2,16 de dividas totais e terminou sendo o clube com a melhor
situacdo em relacdo aos indices de endividamento.

Existem varios marcos que explicam certas dificuldades, e algumas das
melhoras que os clubes passaram nos ultimos anos. O governo federal criou
ferramentas para tentar auxiliar os clubes durante o periodo estudado, sendo o
principal deles a criacdo do Profut, programa que permitiu que varios clubes
conseguissem reparcelar seus débitos com a receita com descontos, em troca de
manterem a responsabilidade fiscal. Com relacdo as dificuldades enfrentadas, a
principal delas foi a pandemia de Covid-19 enfrentada desde 2020, onde todos tiveram
grandes reducdes de suas receitas e precisaram reestruturar suas dividas e liquidez
para conseguirem se manter.

Ao analisar todos os indicadores dos clubes, a situacdo em 2022 mostra que
nenhum deles apresenta nimeros ideais, mas alguns conseguem se manter possuem
boas expectativas para os proximos anos. Se fossemos classificar os clubes em
relacdo a situacdo financeira no fim de 2022, ficariamos com a seguinte ordem,
flamengo, Palmeiras, Internacional, Corinthians, e por ultimo o Fluminense.

Os resultados ruins que foram apresentados podem ser um dos fatores que
ird influenciar os clubes a migrarem suas naturezas de atuac&o para o novo formato
de gestdo que surgiu no pais nos ultimos anos. A criacdo de uma legislacao para
instaurar em nosso futebol as sociedades anénimas (SAF) através da lei 14.193 de 6
de agosto de 2021, permitindo que os clubes recebam aportes de investidores e até
que listem suas a¢gBes em bolsa pode ser o ponto de salvacdo para os clubes no
futuro.
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Como limitagBes da pesquisa fica a questao de terem sido abordados apenas
cinco clubes, e também somente os indicadores de liquidez e grau de endividamento,
como sugestao para estudo futuros pode ser feito o0 mesmo procedimento com mais
clubes da série A ou até mesmo migrar o estudo para clubes das divisdes inferiores
do nosso futebol para verificar como fica a questao em clubes de menor expressao.

Finalizando assim, o autor ressalta que, em sua opinido, o futebol &€ sem
sombra de duvidas um dos principais marcos da cultura brasileira, levando milhdes de
pessoas aos estadios ano apds ano. A paixao do povo brasileiro pelo esporte surgiu
la na década de 50 e permanece intacta até hoje, praticamente todas as pessoas no
pais possuem um clube de coracdo ou pelo menos simpatiza com algum deles.
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comprovado por sermos a selecdo com o maior numero de conquistas da Copa do
Mundo de futebol masculino, entretanto quando o assunto € sobre os clubes nacionais

0 contexto € bem diferente. Mundialmente os nossos clubes ndo possuiram grande
relevancia nos ultimos anos, se destacando apenas pela “exportacédo” das jovens
promessas. Essa dificuldade em manter os craques atuando por mais tempo em
territério nacional € facilmente explicada quando analisamos as suas financas, hoje
grande parte dos clubes profissionais passam por sérias dificuldades econémicas e
financeiras.

Esse trabalho pode auxiliar os gestores a se sensibilizarem com a situacao
delicada em que os clubes de futebol do nosso pais se apresentam, assim agindo
como uma forma de conscientiza¢ao aos torcedores sobre o real estado financeiro em
gue seus clubes se apresentam.
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Apéndice A (Anélise horizontal Flamengo)
Ativo total AH % AH % AH % AH % AH % AH % AH% AH% AH% AH% AH% AH % média
2012/2013 | 2013/2014 | 2014/2015 | 2015/2016 | 2016/2017 | 2017/2018 | 2018/2019 | 2019/2020 | 2020/2021 | 2021/2022 | 2012/2022 2012 a 2022
Ativo -13,61% 12,53% -1,80% 8,67% 30,42% -0,94% 48,28% 7,48% 12,93% 6,12% 155,93% 11,01%
Ativo Circulante 6,30% 60,96% -18,92% -46,01% 36,60% 11,38% 191,71% -2,09% 53,74% 12,73% 464,10% 30,64%
Disponivel 2015,35% 49,82% 51,18% -54,04% -4,72% -32,84% 784,47% -28,08% 149,44% 86,26% 41.538,82% 301,68%
Contas a receber -21,55% 56,52% 18,10% -69,29% 61,99% 0,59% 75,24% 217,34% 4,31% -38,12% 160,49% 30,51%
Ativo Nao Circulante -16,79% 2,64% 3,68% 22,36% 29,74% -2,38% 29,25% 10,34% 2,09% 3,47% 106,72% 8,44%
Propr. para investimento -1,36% -5,72% -1,47% -2,98% -1,53% -19,56% -0,02% -0,02% -0,02% -0,02% -29,63% -3,27%
Imobilizado -4,08% 5,98% 3,20% 7,89% 9,99% 8,96% 6,40% -0,47% 3,66% 3,50% 54,11% 4,50%
Ativo intangivel -64,15% 15,79% 24,98% 5,44% 88,88% 90,32% 83,23% 20,05% -21,11% 20,54% 311,29% 26,40%
Realizavel a Longo Prazo 118,08% 111,06% 1,17% 942,91% 88,42% -66,35% -16,15% 13,95% 205,32% -33,20% 5.900,36% 136,52%
Passivo total AH % AH % AH % AH % AH % AH % AH% AH% AH% AH% AH% AH % média
2012/2013 | 2013/2014 | 2014/2015 | 2015/2016 | 2016/2017 | 2017/2018 | 2018/2019 | 2019/2020 | 2020/2021 | 2021/2022 | 2012/2022 2012 a 2022
Passivo -13,61% 12,53% 4,99% 1,65% 30,42% -0,94% 48,28% 7,48% 12,93% 6,12% 155,93% 10,98%
Passivo Circulante -26,18% 23,76% -4,00% -21,57% -0,24% -13,39% 77,46% 56,11% -26,06% 7,13% 30,43% 7,30%
Passivo Nao Circulante 6,72% -11,46% -18,34% -20,44% -5,49% 6,31% 24,31% -1,23% 17,15% -19,24% -28,35% -2,17%
et [LiEics AH % AH % AH % AH % AH % AH % AH% AH% AH% AH% AH% AH % média
q 2012/2013 | 2013/2014 | 2014/2015 | 2015/2016 | 2016/2017 | 2017/2018 | 2018/2019 | 2019/2020 | 2020/2021 | 2021/2022 | 2012/2022 2012 a 2022
Patrimonio Liquido 4,60% -14,50% -34,41% -61,73% -167,20% 1,98% 96,49% -83,45% 837,60% 68,24% -178,92% 64,76%
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Apéndice B (Anélise horizontal Palmeiras)
Ativo total AH % AH % AH % AH % AH % AH % AH% AH% AH% AH% AH% AH % média
2012/2013 2013/2014 | 2014/2015 | 2015/2016 2016/2017 2017/2018 | 2018/2019 | 2019/2020 2020/2021 2021/2022 | 2012/2022 2012 a 2022
Ativo -21,20% 63,22% -42,32% 38,15% 4,88% 31,15% 12,69% -8,34% 69,04% 20,82% 197,44% 16,81%
Ativo Circulante -0,06% 1,18% -52,41% 127,63% -36,13% 23,59% 8,88% 23,10% 9,48% 105,15% 160,29% 21,04%
Disponivel 260,97% 36,06% -62,64% 1099,75% -45,50% 111,70% -42,79% -62,07% 150,23% -25,14% 932,49% 142,06%
Contas a receber -5,55% -2,57% -55,31% 99,35% -16,34% -40,25% 69,07% 52,70% -1,89% 110,78% 118,77% 21,00%
Ativo Nao Circulante -26,22% 83,17% -40,52% 25,44% 15,46% 32,23% 13,20% -12,37% 79,77% 11,57% 206,25% 18,17%
Imobilizado -2,30% 0,42% 10,04% 18,65% -0,64% 0,04% -1,20% 1,06% 271,99% -2,82% 359,57% 29,52%
Ativo intangivel -34,34% -12,09% 135,54% 34,66% 32,50% 45,45% 12,93% -24,15% -9,80% 14,36% 211,76% 19,51%
Realizavel a Longo Prazo -51,11% 378,28% -96,79% 22,07% 40,23% 236,95% 66,16% 6,67% -49,30% 209,34% 20,25% 76,25%
Passivo total AH % AH % AH % AH % AH % AH % AH% AH% AH% AH% AH% AH % média
2012/2013 2013/2014 | 2014/2015 | 2015/2016 2016/2017 2017/2018 | 2018/2019 | 2019/2020 2020/2021 2021/2022 | 2012/2022 2012 a 2022
Passivo -21,19% 63,22% -42,32% 38,15% 7,97% 25,70% 14,29% -8,40% 69,03% 20,83% 197,50% 16,73%
Passivo Circulante 7,77% -31,47% 0,85% 11,44% -1,97% -4,28% 21,30% 42,40% -8,72% 42,60% 75,13% 7,99%
Passivo Nao Circulante -35,12% 195,94% -50,18% 7,25% -5,21% 41,39% 12,10% -4,14% 75,33% 11,24% 188,16% 24,86%
PetrimeE LG AH % AH % AH % AH % AH % AH % AH% AH% AH% AH% AH% AH % média
a 2012/2013 2013/2014 | 2014/2015 | 2015/2016 2016/2017 2017/2018 | 2018/2019 | 2019/2020 2020/2021 2021/2022 | 2012/2022 2012 a 2022
'Patrimdnio Liquido 28,89% 27,55% -8,24% -76,16% -203,28% 105,92% 3,64% -244,96% -214,29% 17,78% -254,72% -56,31%
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Apéndice C (Anélise horizontal Fluminense) !
Ativo total AH % AH % AH % AH % AH % AH % AH% AH% AH% AH% AH% AH % média
2012/2013 | 2013/2014 | 2014/2015 | 2015/2016 | 2016/2017 | 2017/2018 | 2018/2019 2019/2020 2020/2021 2021/2022 | 2012/2022 2012 a 2022
Ativo -40,24% -8,61% 15,72% 21,30% -11,50% 4,34% -7,83% 10,39% -6,03% 12,69% -23,73% -0,98%
Ativo Circulante -27,84% -74,76% -1,72% 296,65% -13,57% 53,94% -73,55% 205,61% -20,65% 28,98% -21,87% 37,31%
Disponivel 519,52% -95,68% 3,47% 193,21% -28,86% -83,38% 324,10% -73,23% 3898,02% -99,75% -98,90% 455,74%
Contas a receber -61,02% -56,13% -0,74% 319,91% -13,27% 59,54% -80,93% 278,82% -58,69% 142,13% -28,76% 52,96%
Ativo Nao Circulante -41,91% 2,48% 16,44% 11,70% -11,24% -1,64% 4,57% 1,07% -3,92% 10,75% -23,98% -1,17%
Imobilizado -0,48% -0,53% 1,39% 6,86% 0,28% -0,48% -0,64% -1,30% -0,79% -0,99% 3,11% 0,33%
Ativo intangivel -38,16% 50,93% 146,12% 30,89% -65,85% -35,67% 26,36% 27,05% 40,77% 43,56% 114,36% 22,60%
Realizavel a Longo Prazo -96,44% -10,66% 71,62% 1,46% 137,98% 24,73% 36,00% 1,65% -53,23% 93,44% -79,45% 20,66%
Passivo total AH % AH % AH % AH % AH % AH % AH% AH% AH% AH% AH% AH % média
2012/2013 | 2013/2014 | 2014/2015 | 2015/2016 | 2016/2017 | 2017/2018 | 2018/2019 2019/2020 2020/2021 | 2021/2022 | 2012/2022 2012 a 2022
Passivo -39,81% -9,27% 15,72% 21,30% -11,50% 4,34% -7,83% 10,39% -6,03% 41,74% -4,07% 1,91%
Passivo Circulante -7,66% -20,15% 37,76% 37,85% -6,43% 19,96% -29,26% 36,76% 5,38% 1,10% 61,98% 7,53%
Passivo Nao Circulante -44,72% 1,57% -6,87% 5,06% 28,85% 11,74% 11,66% -4,63% -8,69% 10,95% -14,67% 0,49%
0
Perime® LGidE AH % AH % AH % AH % AH % AH % AH% AH% AH% AH% AH% dii/gi
a 2012/2013 | 2013/2014 | 2014/2015 | 2015/2016 | 2016/2017 | 2017/2018 | 2018/2019 2019/2020 2020/2021 | 2021/2022 | 20124/2022 2012 4 2022
Patrimonio Liquido 0,42% 13,79% -38,10% -16,14% 317,92% 41,73% 3,62% 1,10% 0,77% -52,96% 74,47% 27,22%
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Apéndice D (Anélise horizontal Corinthians) !
Ativo total AH % AH % AH % AH % AH % AH % AH% AH% AH% AH% AH% AH % média
2012/2013 | 2013/2014 | 2014/2015 | 2015/2016 | 2016/2017 | 2017/2018 | 2018/2019 | 2019/2020 | 2020/2021 | 2021/2022 2012/2022 2012 a 2022
Ativo -8,03% -12,13% 20,09% -30,67% -1,18% 4,63% 0,89% 4,71% 15,80% 0,00% -14,89% -0,59%
Ativo Circulante -2,16% -35,69% 43,35% -17,18% 3,18% 16,12% -14,75% 5,73% 68,40% 0,00% 35,86% 6,70%
Disponivel -80,41% -94,99% 188,12% 118,62% -22,02% -17,71% 241,23% 151,28% -51,75% 0,00% -83,59% 43,24%
Contas a receber 5,05% -37,56% 48,02% -18,41% 4,20% 15,03% -20,07% 90,96% 47,39% 0,00% 113,64% 13,46%
Ativo Nao Circulante -9,28% -6,69% 16,39% -33,32% -2,24% 1,68% 5,49% 4,47% 3,16% 0,00% -25,76% -2,03%
Imobilizado 5,47% -18,57% 7,10% 211,77% -0,59% -0,48% 0,43% -0,76% -0,97% 0,00% 179,99% 20,34%
Ativo intangivel 13,27% 216,13% -16,12% 11,69% -6,55% 6,74% 21,15% 22,48% -11,28% 0,00% 340,52% 25,75%
Realizavel a Longo Prazo -13,87% -19,54% 28,25% -99,10% -36,87% 103,95% 40,67% -40,46% 770,19% 0,00% -92,51% 73,32%
Passivo total AH % AH % AH % AH % AH % AH % AH% AH% AH% AH% AH% AH % média
2012/2013 | 2013/2014 | 2014/2015 | 2015/2016 | 2016/2017 | 2017/2018 | 2018/2019 | 2019/2020 | 2020/2021 | 2021/2022 2012/2022 2012 a 2022
Passivo -8,03% -12,13% 20,09% -30,67% -1,18% 4,63% 0,89% 18,58% 15,36% 0,00% -3,98% 0,76%
Passivo Circulante -23,15% -0,63% 29,07% -3,56% 8,24% 17,25% 38,43% 27,17% 13,58% 0,00% 141,23% 10,64%
Passivo Nao Circulante -2,23% -6,29% 27,87% -77,95% -2,31% 28,11% 7,03% 39,50% 13,31% 0,00% -45,32% 2,70%
Patriménio Liguido AH % AH % AH % AH % AH % AH % AH% AH% AH% AH% AH% AH % média
q 2012/2013 | 2013/2014 | 2014/2015 | 2015/2016 | 2016/2017 | 2017/2018 | 2018/2019 | 2019/2020 | 2020/2021 | 2021/2022 | 20124/2022 2012 a 2022
Patriménio Liquido 1,36% -127,84% 459,53% -371,16% -11,48% -32,80% -103,40% 1927,71% -3,05% 0,00% -270,25% 173,89%
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Apéndice E (Analise horizontal Internacional)
Ativo total AH % AH % AH % AH % AH % AH % AH% AH% AH% AH% AH% AH % média
2012/2013 2013/2014 2014/2015 2015/2016 2016/2017 2017/2018 2018/2019 2019/2020 2020/2021 2021/2022 2012/2022 2012 a 2022
Ativo 6,81% 0,07% 6,80% -1,31% 37,86% -6,67% 15,18% -3,60% -1,06% -0,60% 58,26% 5,35%
Ativo Circulante 74,24% -35,48% 50,44% 24,95% 5,15% -51,15% 117,31% -27,07% 4,71% -8,32% 65,14% 15,48%
Disponivel -62,68% -17,91% -70,16% -0,33% 12,18% 128,65% -28,60% -34,73% 450,91% -80,16% -88,10% 29,72%
Contas a receber 36,94% -7,37% 57,53% 120,80% 7,93% -78,20% 159,45% -23,88% 2,02% 15,09% 140,74% 29,03%
Ativo Nao Circulante 0,39% 5,94% 2,41% -5,19% 44,23% -0,36% 8,07% -0,31% -1,65% 0,24% 57,61% 5,38%
Imobilizado -0,15% 1,11% 0,79% 0,13% 60,27% -1,42% 4,64% -1,69% -1,54% -1,58% 60,49% 6,06%
Ativo intangivel 26,63% 87,26% -30,87% 20,98% -50,79% 20,52% 62,93% 13,84% -2,69% 16,57% 147,44% 16,44%
Realizavel a Longo Prazo -25,11% -73,17% 621,30% 115,80% -49,84% -18,62% 6,63% -63,83% 400,08% -31,66% 68,27% 88,16%
Passivo total AH % AH % AH % AH % AH % AH % AH% AH% AH% AH% AH% AH % média
2012/2013 2013/2014 | 2014/2015 2015/2016 2016/2017 2017/2018 | 2018/2019 2019/2020 | 2020/2021 2021/2022 2012/2022 2012 a 2022
Passivo 6,42% -5,82% 6,80% 13,30% 35,81% -6,50% 6,07% -6,11% 5,38% -2,97% 56,82% 5,24%
Passivo Circulante 41,13% 16,14% -3,71% 29,81% 10,93% -25,20% 55,82% -15,94% 10,79% 26,24% 211,41% 14,60%
Passivo Nao Circulante -6,41% 9,52% 21,16% 25,11% 100,90% 1,60% 12,60% 12,94% 4,14% -19,60% 237,69% 16,20%
Patriménio Liquido AH % AH % AH % AH % AH % AH % AH% AH% AH% AH% AH% AH % média
q 2012/2013 2013/2014 | 2014/2015 2015/2016 2016/2017 2017/2018 | 2018/2019 2019/2020 | 2020/2021 2021/2022 2012/2022 2012 a 2022
Patrimonio Liquido -0,24% -20,95% 7,24% -2,79% 12,29% -1,34% -31,94% -31,41% 0,39% 0,51% -57,10% -6,82%
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Apéndice F (Analise vertical Flamengo)
Ativo total AV % 2012 AV % 2013 AV % 2014 AV % 2015 AV % 2016 AV % 2017 AV % 2018 AV % 2019 AV % 2020 AV % 2021 AV % 2022
Ativo 100% 100% 100% 100% 100% 100% 100% 100% 100% 100% 100%
Ativo Circulante 14% 17% 24% 20% 10% 10% 12% 23% 21% 29% 30%
Disponivel 0% 3% 4% 6% 3% 2% 1% 8% 5% 12% 21%
Contas a receber 6% 6% 8% 9% 3% 3% 3% 4% 12% 11% 6%
Ativo N&o Circulante 86% 83% 76% 80% 90% 90% 88% 7% 79% 71% 70%
Prop. para investimento 34% 38% 32% 32% 29% 22% 18% 12% 11% 10% 9%
Imobilizado 32% 35% 33% 35% 35% 29% 32% 23% 21% 20% 19%
Ativo intangivel 20% 8% 9% 11% 11% 16% 30% 37% 41% 29% 33%
Realizavel a Longo Prazo 0% 1% 2% 2% 16% 23% 8% 4% 5% 13% 8%
Passivo total AV % 2012 AV % 2013 AV % 2014 AV % 2015 AV % 2016 AV % 2017 AV % 2018 AV % 2019 AV % 2020 AV % 2021 AV % 2022
Passivo 100% 100% 100% 100% 100% 100% 100% 100% 100% 100% 100%
Passivo Circulante 68% 58% 64% 58% 45% 34% 30% 69% 52% 34% 35%
Passivo N&o Circulante 128% 158% 124% 97% 76% 55% 59% 49% 45% 47% 36%
Patriménio Liquido AV % 2012 AV % 2013 AV % 2014 AV % 2015 AV % 2016 AV % 2017 AV % 2018 AV % 2019 AV % 2020 AV % 2021 AV % 2022
Patrimonio Liquido -96% -116% -88% -55% -21% 11% 11% 15% 2% 19% 30%
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Apéndice G (Analise vertical Palmeiras)
Ativo total AV % 2012 AV % 2013 AV % 2014 AV % 2015 AV % 2016 AV % 2017 AV % 2018 AV % 2019 AV % 2020 AV % 2021 AV % 2022
Ativo 100% 100% 100% 100% 100% 100% 100% 100% 100% 100% 100%
Ativo Circulante 19% 24% 15% 12% 20% 12% 12% 11% 15% 10% 17%
Disponivel 0,23% 1,06% 0,88% 1% 5% 3% 4% 2% 1% 1% 1%
Contas a receber 18% 22% 13% 10% 15% 12% 5% 8% 13% 8% 14%
Ativo Nao Circulante 81% 76% 85% 88% 80% 88% 88% 89% 85% 90% 83%
Imobilizado 33% 41% 25% 48% 41% 39% 30% 26% 29% 64% 51%
Ativo intangivel 20% 17% 9% 37% 36% 45% 50% 50% 41% 22% 21%
Realizavel a Longo Prazo 27% 17% 50% 3% 2% 3% 8% 12% 14% 4% 11%
Passivo total AV % 2012 AV % 2013 AV % 2014 AV % 2015 AV % 2016 AV % 2017 AV % 2018 AV % 2019 AV % 2020 AV % 2021 AV % 2022
Passivo 100% 100% 100% 100% 100% 100% 100% 100% 100% 100% 100%
Passivo Circulante 58% 79% 33% 58% 47% 42% 32% 53% 53% 29% 34%
Passivo Né&o Circulante 59% 49% 88% 76% 59% 52% 59% 57% 60% 62% 57%
Patriménio Liquido AV % 2012 AV % 2013 AV % 2014 AV % 2015 AV % 2016 AV % 2017 AV % 2018 AV % 2019 AV % 2020 AV % 2021 AV % 2022
Patrimonio Liquido -17% -27% -21% -34% -6% 6% 9% 8% -13% 9% 9%
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Apéndice H (Anélise vertical Fluminense)
Ativo total AV % 2012 AV % 2013 AV % 2014 AV % 2015 AV % 2016 AV % 2017 AV % 2018 AV % 2019 AV % 2020 AV % 2021 AV % 2022
Ativo 100% 100% 100% 100% 100% 100% 100% 100% 100% 100% 100%
Ativo Circulante 12% 14% 4% 3% 11% 11% 16% 5% 13% 11% 12%
Disponivel 1% 7% 0% 0% 1% 1% 0% 0% 0% 4% 0%
Contas a receber 11% 7% 3% 3% 10% 10% 15% 3% 11% 5% 10%
Ativo Nao Circulante 88% 86% 96% 97% 89% 89% 84% 95% 87% 89% 88%
Imobilizado 47% 78% 85% 74% 66% 74% 71% 76% 68% 2% 63%
Ativo intangivel 5% 5% 9% 19% 21% 8% 5% 7% 8% 12% 15%
Realizavel a Longo Prazo 36% 2% 2% 3% 3% 7% 8% 12% 11% 6% 10%
Passivo total AV % 2012 AV % 2013 AV % 2014 AV % 2015 AV % 2016 AV % 2017 AV % 2018 AV % 2019 AV % 2020 AV % 2021 AV % 2022
Passivo 100% 100% 100% 100% 100% 100% 100% 100% 100% 100% 100%
Passivo Circulante 26% 40% 35% 42% 48% 50% 58% 38% 55% 62% 44%
Passivo N&o Circulante 84% 78% 87% 70% 61% 88% 94% 114% 99% 96% 75%
Patriménio Liquido AV % 2012 AV % 2013 AV % 2014 AV % 2015 AV % 2016 AV % 2017 AV % 2018 AV % 2019 AV % 2020 AV % 2021 AV % 2022
Patrimonio Liquido -11% -18% -22% -12% -8% -38% -52% -59% -54% -58% -19%
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Apéndice | (Analise vertical Corinthians)
Ativo total AV % 2012 AV % 2013 AV % 2014 AV % 2015 AV % 2016 AV % 2017 AV % 2018 AV % 2019 AV % 2020 AV % 2021 AV % 2022
Ativo 100% 100% 100% 100% 100% 100% 100% 100% 100% 100% 100%
Ativo Circulante 18% 19% 14% 16% 20% 20% 23% 19% 19% 28% 28%
Disponivel 2% 0% 0% 0% 0% 0% 0% 0% 1% 0% 0%
Contas a receber 15% 18% 13% 15% 18% 19% 21% 17% 30% 39% 39%
Ativo Nao Circulante 82% 81% 86% 84% 80% 80% 7% 81% 81% 72% 72%
Imobilizado 15% 17% 15% 14% 62% 62% 59% 59% 56% 48% 48%
Ativo intangivel 4% 4% 16% 11% 18% 17% 17% 20% 24% 18% 18%
Realizavel a Longo Prazo 64% 60% 55% 59% 1% 0% 1% 1% 1% 6% 6%
Passivo total AV % 2012 AV % 2013 AV % 2014 AV % 2015 AV % 2016 AV % 2017 AV % 2018 AV % 2019 AV % 2020 AV % 2021 AV % 2022
Passivo 100% 100% 100% 100% 100% 100% 100% 100% 100% 100% 100%
Passivo Circulante 29% 24% 27% 29% 40% 44% 50% 71% 73% 2% 2%
Passivo N&o Circulante 66% 70% 75% 80% 25% 25% 31% 33% 38% 38% 38%
Patriménio Liquido AV % 2012 AV % 2013 AV % 2014 AV % 2015 AV % 2016 AV % 2017 AV % 2018 AV % 2019 AV % 2020 AV % 2021 AV % 2022
Patrimonio Liquido 5% 6% -2% -9% 34% 31% 20% -1% -11% -10% -10%
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Apéndice J (Analise vertical Internacional) !
Ativo total AV % 2012 AV % 2013 AV % 2014 AV % 2015 AV % 2016 AV % 2017 AV % 2018 AV % 2019 AV % 2020 AV % 2021 AV % 2022
Ativo 100% 100% 100% 100% 100% 100% 100% 100% 100% 100% 100%
Ativo Circulante 9% 14% 9% 13% 16% 12% 7% 12% 9% 10% 9%
Disponivel 2% 1% 1% 0% 0% 0% 0% 0% 0% 1% 0%
Contas a receber 4% 5% 4% 6% 14% 11% 3% 6% 5% 5% 5%
Ativo N&o Circulante 91% 86% 91% 87% 84% 88% 93% 88% 91% 90% 91%
Imobilizado 79% 74% 75% 71% 2% 83% 88% 80% 82% 81% 80%
Ativo intangivel 7% 8% 15% 10% 12% 4% 5% 8% 9% 9% 11%
Realizavel a Longo Prazo 5% 4% 1% % 15% 5% 5% 4% 2% 8% 6%
Passivo total AV % 2012 AV % 2013 AV % 2014 AV % 2015 AV % 2016 AV % 2017 AV % 2018 AV % 2019 AV % 2020 AV % 2021 AV % 2022
Passivo 100% 100% 100% 100% 100% 100% 100% 100% 100% 100% 100%
Passivo Circulante 19% 26% 31% 28% 33% 27% 21% 42% 28% 29% 38%
Passivo Néo Circulante 21% 19% 22% 24% 27% 40% 43% 46% 56% 55% 45%
Patrimonio Liquido AV % 2012 AV % 2013 AV % 2014 AV % 2015 AV % 2016 AV % 2017 AV % 2018 AV % 2019 AV % 2020 AV % 2021 AV % 2022
Patrimonio Liquido 60% 56% 47% 47% 40% 33% 35% 23% 17% 16% 16%
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