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Resumo

Este artigo tem por objetivo analisar a situacdo econdmico-financeira de uma associagao
esportiva, por meio da utilizacao de indices financeiros, e desta forma destacar o desempenho
econdmico da entidade. O futebol brasileiro, seguindo a tendéncia do futebol europeu, vem se
transformando em termos de gestao, a industria futebolistica movimenta uma parcela
significativa na economia dos paises. Para a avaliagao do desempenho econdmico utilizou-se
os indices financeiros de liquidez e endividamento. Para a realizagdao dos calculos foram
coletadas as informagoes das demonstra¢des contdbeis divulgadas no site oficial do Sao Paulo
Futebol Clube, nos anos de 2016, 2017 e 2018. Por meio da aplicagdao dos indices, conclui-se
que o clube obteve leve melhora em sua liquidez e endividamento nos anos analisados, no
entanto, o clube ainda apresenta resultados piores do que os padrdes normais de mercado.
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Abstract

This article aims at to analyze the economic and financial situation of a sports association
through the use of economic indexes and thus show the economic performance of the entity.
Brazilian football, following a trend of European football, has been changing in terms of
management, a football sector moves a significant portion in the economy of countries. The
calculations were collected as information from accounting records released on any official
website of Sao Paulo Futebol Clube, in 2016, 2017 and 2018. Through the application of
indexes, concluded if the club is underperforming in its team. liquidity and indebtedness in
the years analyzed, however, the club still presents previous results from normal market
standards.
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1 Introducao

O futebol contemporaneo enfrenta mudangas constantemente, a facilidade atual que
um torcedor tem para conseguir assistir e acompanhar partidas de outros clubes das mais
diversas nacionalidades e até continentes é inquestionavel, e isto aos poucos vem se tornando
uma tendéncia global. Devido a evolugao na transmissao esportiva mundial, o futebol passa
por um processo de modernizacao em todos os aspectos, dentro destes aspectos, pode-se
destacar a publicidade e o marketing gerados por clubes de futebol, que consequentemente
contribuem de forma direta para que os clubes se consolidem também como uma area de
negdcio. Dentro desta perspectiva, Dantas e Boente (2012) asseguram que hoje o futebol nao é
mais considerado somente como um esporte, e sim como um evento de entretenimento
gerador de bilhdes de dodlares em bilheterias, em patrocinios, na compra e venda de jogadores,
e em toda atividade que garante recursos a este esporte.

Com o advento da Lei n.? 10.672, publicada em 15 de maio de 2003, foi estabelecida a
obrigatoriedade de os clubes de futebol elaborarem e publicarem suas demonstragoes
contabeis conforme as diretrizes da Lei n.? 6.404/76 (Lei das Sociedades Anonimas) (SILVA;
CARVALHO, 2009). A Lei n.° 10.672/03 é obrigatéria em todo territério nacional, portanto,
todas as entidades esportivas estao obrigadas a disponibilizarem suas demonstracdes
contdbeis para visualizacdo da sociedade, o que permite maior transparéncia entre as
movimentagdes financeiras ocorridas durante a temporada.

No Brasil, anteriormente a Lei n° 10.672/03, os clubes nao tinham necessidade de
prestar contas a sociedade. A partir da promulgacdo da Lei, os clubes nacionais se depararam
com o desafio de adequar-se a procedimentos de transparéncia que passaram a ser
obrigatdrios a tais entidades. Conforme pontuam Dantas e Boente (2012), a Lei n.* 10.672/03
determinou que entidades sao obrigadas a divulgar para jornais de grande circulagdo a
visualizacdo das demonstragdes. Afirmam ainda que os clubes profissionais de futebol sao
empresas andmalas, uma vez que seu desempenho € avaliado dentro e fora de campo. A
realizacao de objetivos nao financeiros (sucesso esportivo) levanta a questao de qual forma
mensurar a eficiéncia desses clubes.

Silva, Teixeira e Niyama (2009) afirmam que, com o fécil acesso as informagdes
financeiras dos clubes por meio das demonstra¢des contdbeis, tornou-se comum a cobranga
pela utilizagdo mais eficaz dos recursos arrecadados, e também por modelos mais eficazes de
gestao. A aceitacdo nessa area por torcedores acabou tornando-se uma das diretrizes principais
dos clubes na atualidade. Para entender o ciclo vivenciado pelo clube durante as suas
temporadas, é necessario recordar alguns aspectos do mercado esportivo.

Conforme destacam Silva e Carvalho (2009), é dever da visao moderna da
contabilidade servir de instrumento para a realidade econémica dos clubes, pressupondo que
estes estejam aptos para a mensuragao de desempenho pelo mercado do qual fazem parte, e
para isso deverao elaborar demonstra¢cdes de suas operagdes e evidenciar os resultados
alcangados. Dentro deste cendrio vivenciado pelos clubes, existe um ciclo nos gastos
pertinentes a atividade do futebol. Com os recursos adquiridos por meio dos varios tipos de
receitas que um clube possui, tais como patrocinios, bilheteria, direitos televisivos, etc.
(DANTAS; BOENTE, 2012).
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Pereira et al. (2004) demonstram que a arrecadagdo do clube estd diretamente
interligada com a sua performance esportiva, pois se o clube estiver com desempenho bom
dentro de campo, sua arrecadagao estara alta, pois a aceitacdo de torcedores depende em
grande parte da boa fase do time, e isso, por sua vez repercute na obtengao de recursos
financeiros da entidade.

Nesse sentido, Pereira et al. (2004) argumentam que a gestao da entidade é responsavel
por todas as decisoes financeiras a serem tomadas, entao por meio disso, a fase atual de um
clube estd condicionada a um gerenciamento correto dos recursos arrecadados. Apds a
vigéncia das leis que obrigam as entidades a disponibilizarem suas demonstragdes contabeis
para visualizacao de toda a sociedade, surge a necessidade de avaliar a gestao dos clubes
desenvolvidas pelos seus dirigentes e conselhos administrativos.

A partir deste contexto, a presente pesquisa busca responder ao seguinte
questionamento: de que forma indices financeiros de liquidez e endividamento contribuem
para demonstrar a situagao financeira da entidade? Este artigo tem como objetivo analisar os
resultados dos indices financeiros de liquidez e os indices financeiros de estrutura de capital e
endividamento com a finalidade de evidenciar a situacdo econdmico-financeira da instituicao
analisada.

Portanto, a pesquisa justifica-se considerando que a contabilidade tem papel
fundamental, pois todas as demonstracdes contabeis disponibilizadas devem estar vigentes
com a legislagao atual, o que permite ao leitor dessas demonstragdes identificar em qual
momento ocorreu a entrada e a saida de determinado recurso, de que forma foram utilizados
os valores arrecadados, quais sao os principais gastos da entidade e a natureza da composicao
do endividamento da entidade. A partir dessas informagdes e com a utilizagao dos indices de
liquidez e endividamento, torna-se possivel estabelecer posicionamentos na eficiéncia na
gestao da equipe.

Benin (2017) conclui que as varidveis econdmicas podem impactar o desempenho
esportivo, que € a atividade fim de um clube de futebol, portanto a utilizagao eficiente dos
recursos econdmicos pode fornecer suporte para que os objetivos estratégicos sejam atingidos.

Além disso, ressalta-se que a contabilidade esportiva possui a responsabilidade de
fornecer informagoes fidedignas que retratam a situacao atual dos clubes, e que consigam
satisfazer a expectativa de usudrios e sobretudo de investidores na avaliacdo do desempenho
financeiro e operacional existente nesse tipo de organizagao (SILVA; CARVALHO, 2009). Silva
(2012) ressalta que a andlise das demonstragdes contdbeis consiste em realizar toda a coleta e
apuragao dos indices, permitindo por consequéncia avaliar a sua capacidade econdmica,
financeira e patrimonial.

Com a identificacdo da condigao econdmica vivenciada pelo clube, e considerando a
responsabilidade que a contabilidade adquire dentro deste processo, é possivel aplicar indices
financeiros para evidenciar o comportamento periodicamente das demonstra¢des contabeis.
Além disso, a partir dos indices, é possivel auxiliar os diversos segmentos participantes da
gestao do clube nas tomadas de decisoes.

Portanto, analisando todos os fatores demonstrados até o momento, observa-se que
apos as diversas alteragdes que o mercado do futebol brasileiro esta passando, principalmente
por mudangas na legislacao e nas regulamentagdes que envolvem parcerias entre empresas
privadas e entidades desportivas, surge a necessidade de se avaliar o desempenho das gestoes
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dos clubes. Desta forma, por meio de ferramentas de andlise das demonstracdes contabeis
pode-se avaliar e mensurar o desempenho econdmico-financeiro da entidade, e estabelecer
conexdes com o desempenho esportivo da equipe durante a temporada.

2 Fundamentacao Tedrica

Para Brunoro e Afif (1998, apud SOARES, 2007, p. 39), “é preciso analisar o futebol
brasileiro de acordo com sua realidade”. Enquanto dentro de campo sua superioridade é
incontestavel, o mesmo nao acontece no que se refere a gestdo (saude financeira das
organizacgdes, falta de capacidade técnica dos gestores, etc.) e a organizacao das federagdes e
dos clubes.

As anélises dos Indices Financeiros de Endividamento e Liquidez sao instrumentos de
andlises fundamentais, pois conforme indica Iudicibus (2013), as féormulas englobam as
conexoes existentes entre as contas do Balango Patrimonial que refletem uma situagao estatica
de posicao de liquidez ou o relacionamento entre fontes diferenciadas de capital.

Ainda para Tudicibus (2013), a aplicacio destes Indices Financeiros como forma de
avaliar o desempenho e eficiéncia demonstra-se util para esses tipos de entidade, pois consiste
em uma férmula contabil que permite avaliar os resultados financeiros e econdmicos em
determinado periodo. A partir do resultado apresentado pelo célculo de tais Indices, é possivel
mensurar a capacidade de gestao da equipe, pois uma gestao eficiente em um clube de futebol
colabora e reflete diretamente para o sucesso da equipe dentro de campo.

Portanto, sio explicados a seguir os Indices Financeiros de Endividamento,
apresentando a relacao entre fontes e recursos, composicao do endividamento e a imobilizacao
do patrimoénio liquido. Em seguida, aspectos relativos a liquidez seca, geral e corrente.

2.1 Indices de Estrutura, Endividamento e Liquidez

Conforme evidencia Diniz (2015), os indices de estrutura de capital permitem
demonstrar aos usudrios como a empresa esta estruturada financeiramente, estabelecendo a
relagdo entre o capital préprio (Patriménio Liquido) e o capital de terceiros (Passivo Exigivel),
ou seja, seu endividamento.

Portanto, tais indices visam relacionar a proporcdo entre capitais de terceiros e capital
proprio das empresas. Quanto maiores forem os indices apurados da entidade, pior é a
situagao; pois demonstra certa dependéncia financeira que a empresa possui sobre capitais de
terceiros para ser possivel dar continuidade as suas atividades.

Uma anadlise da estrutura de capital, conforme destaca Bruni (2011), evidencia a forma
que a empresa escolheu para se financiar e, portanto, precisa considerar as perdas
compensatorias associadas as dividas. Se por um lado o uso do capital de terceiros mais barato
permite alavancar a performance dos capitais proprios, por outro lado, o desembolso com
juros pode comprometer a capacidade de solvéncia da empresa.

A participacao de capital de terceiros é uma forma de expressar a participagdo dos
recursos obtidos por capitais de terceiros em relagao aos investimentos feitos pelos sdcios
(capital proprio). O indice destaca qual a dependéncia financeira da empresa em relacdo a
capitais externos, e é calculada somando-se o passivo circulante mais o exigivel a longo prazo,
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dividindo-se pelo patrimoénio liquido da empresa. Silva (2005) lembra que é conveniente a
tomada de recursos por meio de capitais de terceiros quando o lucro gerado pelos ativos
superar o custo da divida contraida.

Ja o indice de composicao do endividamento, conforme Matarazzo (2010), consiste em
demonstrar a relagao entre o capital de terceiros de curto prazo (Passivo Circulante) e o capital
de terceiros total (Passivo Circulante/Passivo Circulante + Passivo Nao Circulante). Para uma
maior estabilidade e capacidade de quitar as dividas, é recomendavel que esse indice seja o
menor apurado possivel. Um indice baixo indica que grande parte das obrigagdes da empresa
se encontram a longo prazo. Portanto, na medida que as obrigacdes da empresa estejam
concentradas dentro do longo prazo, maior facilidade a empresa tem para administrar a
utilizagao de seu capital.

O indice que avalia a imobiliza¢ao do patrimonio liquido consiste em demonstrar o
valor de patrimonio liquido que esta investido no ativo de longo prazo da entidade. Entende-
se que, quanto menor o valor apurado, mais favoravel é para a empresa, pois caso o indice seja
muito alto, faz-se necessario a utilizagdo de capitais de terceiros, as chamadas fontes de
recursos externos, para ser possivel que a entidade adquirisse estes imobilizados. De acordo
com Silva (2005), a interpretacdo que deve ser feita sobre o indice de imobilizacdo do
patrimonio liquido, representa quanto maior o indice apurado, pior é para a entidade, se
mantidos os demais fatores, pois indica que a quantidade de patrimoénio liquido investido na
empresa € diretamente no ativo imobilizado ¢ alto.

Para medir a capacidade da empresa de pagar suas dividas, utilizam-se os indices de
liquidez. Dessa forma, analisa-se a habilidade em cumprir de maneira correta todas as
obrigacdes assumidas pela empresa. Conforme pontua Assaf Neto (2015), inimeros sao os
indices que podem ser utilizados para que se possa mensurar o desempenho do ativo
circulante e do capital de giro liquido para medir a liquidez da empresa.

Precisa-se interpretar esses indices corretamente para que possa tirar as melhores
conclusodes, fazendo-o de maneira comparativa, para que assim possa relacionar os resultados
passados ou até mesmo fazer um comparativo com os valores apresentados por outras
empresas do mesmo setor ou que possua a mesma atividade.

Assaf Neto (2015) mostra que a liquidez seca corresponde a demonstracio da
porcentagem das dividas por meio de um quociente, este a curto prazo e que seja possivel de
ser quitada, utilizando itens monetarios de maior liquidez do ativo circulante. Portanto, ira
determinar a capacidade em curto prazo para o pagamento da empresa, utilizando os valores
das contas disponiveis e os valores das contas a receber.

Assaf Neto (2015) aborda a liquidez geral como sendo um indice tanto a curto quanto
médio prazo. Sendo assim, a cada $1 que determinada empresa possui em divida, é possivel
mensurar a quantidade de direitos e haveres existentes no ativo circulante e no realizavel a
longo prazo. Ainda para o autor, é importante abordar a existéncia de um indice de liquidez
denominado capital de giro:

E normalmente obtido pela diferenga entre o patrimdnio liquido e o total do
ativo nado circulante, e interpretado como o volume de capital proprio da
empresa que esta financiando suas atividades circulantes. [...] cada ativo
deveria ser identificado com sua fonte de financiamento. Como é bastante
dificil na pratica, identificar-se diretamente os varios recursos dos ativos com
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suas respectivas origens, prefere-se trabalhar com o conceito de capital
circulante liquido (ASSAF NETO, 2015, p. 188).

A liquidez corrente corresponde ao nimero existente de ativo circulante, este aplicado
a cada $1 de divida a curto prazo. Neste caso, quanto maior a liquidez corrente se apresentar,
serd mais alta a capacidade da empresa para financiar as necessidades que possua em termos
de capital de giro (ASSAF NETO, 2015). Em outras palavras, se a liquidez corrente for maior
que 1,0 o Capital Circulante Liquido sera positivo. Caso a liquidez corrente seja igual a 1,0 o
Capital Circulante Liquido serd nulo. E, se a liquidez corrente for menor que 1,0 o Capital
Circulante Liquido sera negativo.

O Quadro 1 evidencia os indices que serao aplicados neste artigo. Além de apresentar
as férmulas, mostra como deve ser feita a interpretacao apos os resultados obtidos.

Quadro 1 - Indices economico-financeiros

Indice Formula Indica

Indices de Estrutura e Endividamento

s . Capital de Terceiros Quanto a entidade obteve de capital de
Participacao de Capital de . A o ~
. o terceiros Patrimonio Liquido em relagdo ao
Terceiros Patrimonio Liquido . o
capital proprio
. Passivo Circulante Quanto a entidade possui de dividas de
Composigao do ~ .
. ) . curto prazo em relagao ao total de dividas
Endividamento Capital de Terceiros . .
de Capital de Terceiros.
: uanto a entidade aplicou no ativo
Imobilizacao do Ativo permanente Q P

permanente Patrimonio Liquido para cada
Patrimé6nio Liquido $ 100 de Patrimdnio Liquido.

indices de Liquidez

Patrimonio Liquido

Ativo Circulante -
Estoques - Despesas pagas
antecipadamente

No ativo circulante sdo excluidos os

Liquidez Seca estoques e os direitos que nao se

; ; converterao em caixa.
Passivo Circulante

Ativo Circulante + Ativo | Proporgao entre bens e direitos de curtos e

Liquidez Geral Realizavel a Longo Prazo | longos prazos e as obrigagdes totais com
Capital de Terceiros terceiros.
Ativo Circulante Proporcao entre bens e direitos apenas de

Liquidez Corrente

Passivo Circulante curto prazo com terceiros.

Fonte: Borinelli e Pimentel (2017).
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Com a utilizagao de tais indices, configura-se a andlise econdmico-financeira como um
instrumento essencial no processo de gerenciamento financeiro de uma empresa. Constitui-se
de um processo de verificagao e avaliagdo das demonstragdes contabeis, verificando-se assim
a situacao financeira real da empresa em seus aspectos operacionais, econdmicos, patrimoniais
e financeiros (PADOVEZE, 2008).

2.2 Estudos Anteriores

Nesta secao estao apresentados os estudos anteriores que se assemelham ao objetivo
da presente pesquisa, bem como apoio para a fundamentagao teorica.

Quadro 2 - Estudos anteriores

Objetivo da
Autores ) ) Amostra Resultados
Pesquisa
Foi constatado que entre os 5
primeiros colocados em ordem de
. - evidenciacao, 4 sao do Estado de Sao
Evidenciacdo e ~
Paulo; e que esses mesmos clubes sdo
desempenho em . L
) L os que ficaram entre os 5 primeiros na
Silva e organizacgdes BP e DRE referentes aos e .1
. L. classificagao no campo. Além disso, 3
Carvalho desportivas: um exercicios de 2004 e 2003
, . desses clubes aparecem entre os 5
(2009) estudo empirico dos 17 clubes. ) . ,
melhores resultados financeiros. Ja os
sobre clubes de o .
5 ultimos clubes no ranking da
futebol. . .
evidenciacao, 4 deles apresentaram
péssimo resultado no campo e 3 estao
entre os piores resultados financeiros.
Analise econdmico-
. . As entidades Na rentabilidade do PL, onde indica o
financeira das . . . . .
~ poliesportivas retorno dos investidores, além do
demonstracoes . o
L selecionadas foram os Corinthians e do Flamengo, o Santos
contabeis dos . . . ;1 "
Pacheco et L maiores times de futebol | também apresenta um indice positivo.
primeiros noves . ..
al. (2018) g representados no Brasil, no | Mas o tinico clube que apresentou um
clubes brasileiros . . .1 L .
Ranking Nacional dos indice positivo, considerado
de futebol do e . o
. Clubes de 2015, segundo a satisfatorio, foi o Corinthians
ranking da CBF de o
CBF. passando da marca dos 100%.
2015.
Foram coletadas as
demonstracoes contabeis
A utilizacdo da de 14 clubes do futebol
analise envoltoria brasileiro (Corinthians, Apbs a aplicacio do método
Dantas e de dados na Palmeiras, Sdo Paulo, P . plcag . -
.~ concluiu-se que o Internacional é o
Boente medicao de Santos, Flamengo, L .
n . clube mais eficiente nos dois aspectos
(2012) eficiéncia dos Fluminense, Vasco, lisados (fi . tivo)
o . . analisados (financeiro e esportivo).
clubes brasileiros Cruzeiro, Atlético-MG, p
de futebol. Internacional, Grémio,
Atlético-PR, Coritiba e
Figueirense).
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Cadore
(2012)

Analise dos indices
financeiros e
econdmicos de uma
importadora de
maquinas, para
possivel
investimento.

O presente estudo trata da

Empresa ABC Ltda. Sua
sede localiza-se em
Curitiba — PR.

Observou-se que a empresa possui
otima capacidade de honrar seus
compromissos de curto e longo prazo,
apresentando resultados muito
expressivos, com o dobro dos valores
esperados para que se tenha uma boa
situacdo. Isso significa que se a
empresa investir no bem que esta
pretendendo adquirir, nao tera
problemas financeiros para quita-lo.

Zamprogno
e Dutra
(2013)

Analise dos
indicadores
financeiros das
empresas de
distribuicdo de
energia elétrica: um
estudo com a
utilizacdo de
indices-padrao.

Empresas que atuam
exclusivamente no ramo
da distribuigao de energia
elétrica; atenderam a mais
de um milhao de unidades
consumidoras ao longo de
todo o periodo
considerado; e possuem
demonstragoes financeiras
disponiveis na
Economatica®.

A diminuigao dos indices de estrutura
de capital indica, de forma genérica,
que a adogao do IFRS evidenciou para
melhor as decisOes financeiras de
financiamento e de aplicagao de
recursos. O aumento dos indices de
liquidez mostra melhora da
capacidade de realizar pagamento das
exigibilidades.

Crispim
(2019)

Analise econOmico-
financeira dos
clubes de futebol
do Brasil.

Foram analisados 11
clubes considerados
modelos, com o estudo
comparativo de seus
demonstrativos contabeis
analisados durante seis
anos, com 7 indices
contabeis selecionados de
Matarazzo.

O simples fato de alguns clubes
apresentarem Margem Liquida
negativa durante seis anos seguidos,
representa o quao emergencial € a
situagao. Comparando o clube com
uma empresa privada, essa empresa
provavelmente ja teria declarado
faléncia ou ainda supondo o clube
como uma empresa com agoes na
bolsa de valores, com toda certeza
essas agOes, na grande maioria deles,
sofreria desvalorizagao (supondo aqui

apenas a analise financeira).

Guabiroba,
Real e
Garcia
(2015)

Analise de
desempenho de
clubes de futebol,
uma analise
comparativa entre
clubes brasileiros e
clubes europeus.

Desempenho de clubes de
futebol, comparando
clubes brasileiros e clubes
europeu.

Verificou-se ainda que a maioria dos
clubes brasileiros apresentam baixa
eficacia e baixo/médio desempenho

financeiro. Diferentemente, a maioria

dos clubes europeus apresentam alta
eficacia e médio/alto desempenho
financeiro.

Santos e
Greuel
(2010)

Analise da gestao
financeira e
econdmica dos
clubes brasileiros

de futebol, uma
aplicagao da analise
das componentes

A populagao é composta
pelos vinte primeiros
clubes de futebol

clubes da CBF em 2009.

principais.

classificados no ranking de

O resultado da pesquisa apontou a
gestao do Clube Atlético Paranaense
com o melhor desempenho entre os
clubes analisados. O Sao Paulo
Futebol Clube obteve segunda melhor
gestao economico-financeira. Nas
ultimas posicdes, os encontram-se
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Goias Esporte Clube e Fluminense
Football Club.

Fonte: os autores (2019).

Portanto, a partir de tais estudos foi possivel verificar o desenvolvimento do tema na
literatura, além de possibilitar andlises comparativas do presente estudo com os estudos
anteriores.

3 Metodologia

Os procedimentos metodologicos utilizados para analisar o desempenho econémico e
financeiro da Associacao Esportiva sem Fins Lucrativos Sao Paulo Futebol Clube foram por
meio da pesquisa descritiva, e em relagdo a abordagem do problema, a presente pesquisa
caracteriza-se como documental. A andlise documental se constitui como uma técnica
importante na pesquisa qualitativa, seja complementando informagdes obtidas por outras
técnicas, seja desvelando aspectos novos de um tema ou problema (LUDKE; ANDRE, 1986).

Para tanto, foi realizado a analise das demonstrag¢des contabeis (Balango Patrimonial e
Demonstragdao do Resultado do Exercicio - DRE). Os dados do Balango Patrimonial foram
retirados para calcular os indices citados no Quadro 1, adicionalmente utilizou-se também a
DRE para realizar um aprofundamento na andlise financeira do clube. Tais dados retirados
das demonstragdes contdbeis serviram para explorar a perspectiva econdmica da situagao
apresentada.

Para a realizacao do estudo, utilizaram-se informacées dos exercicios de 2016, 2017 e
2018, a partir da comparagao dos resultados obtidos com indices de liquidez e endividamento.
Todas estas demonstragdes foram extraidas por meio do site oficial do clube no primeiro
semestre de 2019, disponibilizadas nos menus em sequéncia: Clube/Transparéncia/Finangas.
O balango completo esta disponibilizado em separado de maneira anual, e em formato PDF.

Ja para o calculo dos indices, metodologia da analise, foram necessdrias as informagoes
retiradas das demonstracdes contabeis, com todos os valores sendo transportados em planilha
do Excel. Para se chegar a todos os resultados obtidos foram utilizados na planilha as formulas
descritas no Quadro 1.

4 Andlise e Discussio dos Resultados
4.1 Liquidez Geral

Neste topico apresentam-se os resultados obtidos pelas analises realizadas para o
indice de liquidez geral.

Grafico 1 - Liquidez Geral
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Fonte: os autores (2019).

De acordo com o Gréfico 1, a associagao esportiva SPFC vem apresentando um indice
de liquidez geral oscilante durante trés anos de analise. No ano de 2016, para cada R$ 1,00 de
divida a curto e longo prazo, ha R$ 0,64 de disponibilidades, mais direitos realizaveis a curto
e longo prazo, ou seja, ha uma diferenca de R$ 0,36 para ser possivel igualar esse patamar de
compromissos a curto e longo prazo. Devido a diminui¢do do passivo com obrigagdes
tributarias parceladas houve uma leve melhora no ano de 2017.0 aumento também pode ser
explicado por meio das contas a receber a curto e longo prazo, onde houve um aumento de
11%.

Portanto, no periodo abrangido por esse estudo, a associagdo ndo conseguiria
liquidar, naquela data, a totalidade de suas dividas. A liquidez geral, em sua defini¢ao, pode
ser interpretada como um indice que identifica o quanto se faz necessario investimento externo
e o quanto a empresa tem capacidade de “se sustentar” com recursos préprios. Hd uma
evolucao dentro deste indicador ao analisar os numeros, no entanto nao o ideal, que seria R$
1,00 de disponibilidade para cada R$ 1,00 de capitais de terceiros.

4.2 Liquidez Seca

De acordo com o Grafico 2, o SPFC demonstra que no ano de 2016, possui R$ 0,71 de
seu ativo circulante, para cada R$ 1,00 de divida a curto prazo, eliminando-se os estoques.
Apesar de serem classificados como itens circulantes, ou seja, de liquidez curta, nao
apresentam normalmente uma liquidez compativel neste tipo de calculo. H4 também uma leve

melhora financeira no ano de 2017, se mantendo quase que inalterada em 2018.

Grafico 2 - Liquidez seca
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Fonte: os autores (2019).

Como a principal fonte de renda do clube nao é venda de mercadorias, e o saldo de
estoque € relativamente baixo, o estoque ndo tem uma contribuicao tao importante para saldar
todos os seus compromissos a curto prazo. Portanto ha uma melhora de 2016 para 2017, quase
que se mantendo inalterado em 2018, contribuindo para a melhor posic¢ao financeira do clube.

4.3 Liquidez Corrente

A liquidez corrente tem como objetivo medir a relagao divida versus ativos da empresa,
com a excegao que esse indice compara os valores somente de uma perspectiva a curto prazo.

Grafico 3 - Liquidez corrente
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Fonte: os autores (2019).

De acordo com o Grafico 3, verifica-se que no ano de 2016 o clube SPFC disponibiliza
R$ 0,72 de disponiveis e conversiveis em curto prazo em dinheiro para cada R$ 1,00 de dividas
de curto prazo, indicando R$ 0,28 de capital de giro liquido negativo. Devido ao aumento das
contas a receber e no caixa do clube, e também uma quitagao parcial ao saldo devedor do clube
a Institui¢des Financeiras em 2017 e 2018, o capital de giro tem uma leve melhora durante esses
anos.
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Com os valores a curto prazo no que se refere a liquidez corrente, pode-se perceber a
necessidade de realizar mais empréstimos, de forma a aumentar seu passivo em relagao ao seu
ativo, aumentando a liquidez geral. Esse processo, costuma ser uma “troca” do passivo
circulante para o nao circulante. Para clubes que realizam tal procedimento, esse fato contribui
para explicar o bom desempenho desses na composicao do endividamento.

4.4 Participacao de Capital de Terceiros

O indice de Participagdo do Capital de Terceiros retrata a dependéncia do capital de
terceiros que a empresa tem em rela¢do ao seu Patrimonio Liquido.

Grafico 4 - Participacao de capital de terceiros
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R$-
2016 2017 2018

Fonte: os autores (2019).

Conforme dados extraidos dos balangos, verifica-se que para cada R$ 1,00 de capital
proprio a empresa utilizou R$ 11,26, em 2016, de capital de terceiros. Nos anos seguintes,
houve uma diminui¢ao na utilizagao do Capital de Terceiros para o desenvolvimento de suas
atividades. O indice representa uma melhora significativa muito em funcao da apropriagao
das receitas, que se encontram no Passivo Circulante e Nao Circulante do clube. O que
contribui também foi uma diminui¢do no déficit acumulado do Clube, com um resultado
favoravel, apresentando-se quase 10% maior em comparagao com o ano anterior.

Como a orientagdo desse indice evidencia que quanto maior pior, deve-se ficar atento
quanto a ele nos proximos periodos, para que o Clube concentre seus esfor¢os em diminuir o
valor deste indice.

4.5 Composi¢ao do Endividamento

Ap0s conhecer o grau de participagao de Capitais de Terceiros é importante saber qual
a composicao atual dessas dividas. Em andlise do Grafico 5, esse indice indica que o clube, no
ano de 2016, detinha R$ 0,35 de cada R$ 1,00 de suas dividas venciveis a curto prazo. Nos anos
seguintes esse indice praticamente permaneceu inalterado, mantendo assim um perfil
semelhante da divida. Um dos fatos que possibilita esse indice relativamente baixo sao as
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renegociacgdes das dividas junto ao Estado, fazendo com que o passivo seja modificado. Outro
fato que pode ser atribuido a esse indice baixo em dividas a curto prazo é que o clube analisado
tem sua marca futebolistica e histérica consolidada dentro do cenario nacional e internacional,
portanto consegue transferir seu capital de terceiros para longo prazo, ja que empréstimos e
parcelamento da divida podem estar relacionados a “confiabilidade” do clube.

Grafico 5 - Composi¢do do endividamento
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Fonte: os autores (2019).

Salienta-se que o endividamento nao deve ser visto como algo negativo para o clube,
considerando que é necessario para seu crescimento e quitacao de despesas relacionadas a
suas atividades. O que se deve existir é endividamento saudavel, de longo prazo, em que
quanto mais dividas a longo prazo, em relagdo as de curto prazo, melhor para o clube, pois
dessa forma passa a ter mais tempo para gerar recursos e liquidar suas dividas.

4.6 Imobilizagao do Patrimoénio Liquido

A evidenciagao dos indices de imobilizacao do patriménio liquido mostra quanto do
Patrimonio Liquido estd investido no ativo permanente, Grafico 6. Dentro deste quesito o
clube apresentou valor alto em 2016, sendo que a cada R$ 1,00 de PL, R$ 5,08 esta investido no
ativo permanente, sendo esse valor complementado com capitais de terceiros. O indice destaca
que quanto maior esse valor, pior é para o clube, pois tem menos autonomia com seu capital.

Grafico 6 - Imobilizacao do patriménio liquido
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Fonte: os autores (2019).

Esse indice teve uma melhora significativa caindo de R$ 5,08 para R$ 3,52 em 2018, essa
redugao pode ser atribuida pela diminuigao do déficit acumulado pelo clube, o que resultou
em um aumento do PL, e também na depreciacdo acumulada, sendo que o clube tem
registrado em suas edifica¢des e obras o seu estadio, por isso o imobilizado liquido é tao alto.
A depreciagdo, com o passar dos anos, reduziu o valor do ativo imobilizado liquido,
contribuindo para o indice apresentar um resultado mais favoravel em 2017 e 2018.

4.7 Discussao dos Resultados

Conforme aponta Crispim (2018) em seu estudo, o atual modelo de gestao de clubes
de futebol traz prejuizos e, apesar disso, os clubes continuam com esse mesmo modelo. O
estudo realizado nao demonstra uma realidade diferente, pois o Clube analisado, mesmo que
tenha apresentado um superavit do exercicio em 2017 e 2018, nao foi o suficiente para cobrir
todo o saldo de déficit acumulado que trazia de periodos anteriores, sendo esta uma situagao
dificil de ser revertida.

Crispim (2018) também identifica que mesmo tendo prejuizo recorrente e aumento
do endividamento, o investimento que traz pouco retorno ¢ uma pratica comum entre os
clubes de seu estudo, e essa realidade também se faz presente no SPFC, pois seus indices de
endividamento estdao mais altos que os padrdes ideais. O endividamento concentra-se
predominantemente a longo prazo, dessa forma o clube apresenta um bom perfil da divida
dentro de sua composi¢ao de endividamento, no entanto, a utilizacao de capital de terceiros é
muito alta e compromete diretamente sua liquidez, sendo este um cenario dificil de ser
revertido.

Na mesma linha, Pacheco (2015) argumenta que apesar de alguns dos clubes analisados
terem apresentado superavits no ultimo exercicio, todos os nove clubes de sua andlise se
encontram em total dependéncia financeira de terceiros. O SPFC apresenta uma estrutura de
capital semelhante, pois mesmo apresentando superavit durante 2017 e 2018 e seu nivel de
dependéncia de capital de terceiros tenha apresentado queda, a dependéncia de capitais de
terceiros continua elevada em comparagao aos padroes de analise de endividamento.

Devido ao contexto financeiro apresentado por este estudo, a profissionalizagdo e
qualificagao da gestao esportiva sao solugdes desejaveis para a reversao do atual quadro, que
em uma perspectiva de curto prazo nao parece apresentar melhoria.

5 Consideragoes Finais

O contexto histérico, em contrapartida com a internacionalizagdo do futebol,
demonstra que o futebol-empresa no pais nao é tao desenvolvido como deveria. Atualmente
a realidade do futebol brasileiro se caracteriza por uma forma de gestao muito ultrapassada
em comparag¢ao com empresas privadas: mudangas e mandato de tempo em tempo, conselho
administrativo representado pelas mesmas ideias sem uma oposi¢do aparente, pessoas no
comando que nao sao profissionais da drea e com relacdo muito proxima do governo, com

15—

RIC- Revista de Informagao Contabil -ISSN 1982-3967 -Vol. 13, no 2, p. 1-17, Abr-Jun 2019
14



Galeazzi Neto, ].M.G.; Altoé, S.M.L.; Suave, R. ANALISE [...] SAO PAULO FUTEBOL CLUBE

consequente ganho de “regalias” por ndo fazer parte de nenhum setor legislado, sdo exemplos
de estruturas que foram expostas que fazem com que o futebol brasileiro ndo consiga evoluir.

Ao analisar os Balangos Patrimoniais e as Demonstragdes de Resultado do Exercicio, as
receitas do clube sao bastante volateis, considerando que uma das principais atividades que
alavancam o resultado do clube sao as vendas de jogadores. Tais receitas tém mercado
imprevisivel devido a incerteza de propostas e interesses em jogadores, e isso faz com que a
administra¢ao idealmente buscasse receita em outros campos, que no Brasil é focado nas cotas
de televisao.

Analisando os Balangos Patrimoniais, nota-se pouca utilizagao de capital proprio, o que
pode ser justificado pelas dificuldades presentes que enfrentam os clubes de futebol no Brasil.
Os clubes precisam se sujeitar a altas transagdes com atletas e custos elevados para o
desenvolvimento de suas atividades, principais alternativas para que possam competir com
alto nivel dentro do mercado nacional.

Devido a esse contexto de gastos elevados com a aquisi¢ao e manutengao de jogadores,
os elevados valores de capitais de terceiros se tornam cada vez mais comuns, pois um jogador
que possui um elevado nivel técnico de futebol tem sua profissao extremamente valorizada e
possui uma remuneracao alta. Portanto, o clube que pretende ter sucesso futebolistico dentro
de campo, necessita adequar-se ao mercado financeiro de transagdes nacionais e
internacionais.

O Clube analisado, apesar de apresentar um resultado distante do ideal, devido ao
contexto financeiro que foi abordado, apresentou uma leve melhora em sua liquidez e
endividamento nos periodos abrangidos por esse estudo. Cabe ao Clube continuar um modelo
de gestao com uso mais racional de recursos arrecadados, para que se tenha uma situagao
financeira mais confortavel em suas proximas temporadas.

Como limitagao da pesquisa, pode-se mencionar o nao aprofundamento econémico da
associagao por meio dos indices de rentabilidade. Para estudos futuros, sugere-se a utilizagao
dos mesmos indicadores nos anos subsequentes na gestao do Clube, para ser possivel verificar
se houve melhora ou piora nos indices apresentados, e também ser possivel identificar se o
clube conseguiu uma melhor solidez financeira. Além disso, sugere-se estudos comparativos
entre os Clubes brasileiros.
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