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RESUMO

O futebol se tornou um objeto de pesquisa cientifica, ndo s6 devido ao seu alto retorno
financeiro, mas também devido a sua grande popularidade. E crescente o nimero de estudo
sobre a Oferta e Demanda no mercado de futebol. A oferta é representada pelos clubes de
futebol e ligas esportivas e a demanda é representada, principalmente, pelos torcedores. Trata-
se de um mercado complexo, pois o0s times precisam utilizar estratégias de coopera¢do com
seus rivais para otimizar a producdo do bem futebol, sendo caracterizados como competidores
complementares. O objetivo deste trabalho € analisar os fatores que afetam o desempenho dos
clubes no campeonato brasileiro, tanto no ambito esportivo, como no ambito financeiro.
Trata-se de uma pesquisa quantitativa de natureza descritiva e explicativa com base de dados
secundarios. Foram estimados trés modelos pooled logit, dois para estimar a probabilidade de
sucesso esportivo e um para estimar a probabilidade de sucesso financeiro. Os resultados
encontrados foram: a participagdo de clubes em competicbes de porte internacional, como a
Copa Libertadores da Ameérica incrementam suas probabilidades de sucesso esportivo e
financeiro; a permanéncia de jogadores entre temporadas aumenta as chances de sucesso
financeiro e o faturamento dos times afeta positivamente as chances do time se classificar
para a Libertadores. Pela analise descritiva das contas financeiras dos times no ano de 2013,
percebe-se que o endividamento dos clubes é crescente, mesmo com o0 aumento das receitas.

Palavras-chave: Futebol. Clubes Esportivos. Desempenho Esportivo. Desempenho

Financeiro.



ABSTRACT

Football has become an object of scientific research, not only because of its high financial
returns, but also because of its great popularity. The number of studies has been increasing on
the Supply and Demand in the football market. Supply is represented by football clubs and
sports leagues demand and is represented mainly by fans. It is a complex market, as teams
must use cooperative strategies with their rivals to optimize the production of good football
being characterized as complementary competitors. The objective of this paper is to analyze
the factors affecting the performance of the clubs in the Brazilian championship, both in
sports, as in the financial field. This is a quantitative study of descriptive and explanatory
nature on the basis of secondary data. Three pooled logit models, two for estimating the
probability of success in sports and were estimated to estimate the probability of financial
success. The results were: participation of clubs in international competitions in size, as the
Copa Libertadores increment your chances of sporting and financial success; the permanence
of players between seasons increases the chances of financial success and billing teams
positively affects the chances of the team to qualify for the Libertadores. For the descriptive
analysis of the financial accounts of the teams in 2013, it is noticed that the indebtedness of
clubs is growing, despite an increase in revenues.

Keywords: Soccer. Sports Clubs. Sports performance. Financial performance.



LISTA DE FIGURAS
Figura 1 - A equacéo do lucro para os clubes de futebol..............

Figura 2 - Estrutura da Cadeia Produtiva na Inddstria de Futebol



LISTA DE GRAFICOS
Grafico 1 — Receitas dos principais clubes brasileiros nos ualtimos cinco anos (2009-

740 ) ) RSP RRPRPR 40
Gréafico 2 — Participacdo das fontes de receitas dos principais clubes brasileiros nos ultimos
CINCO @NOS (2009-2013).....ecueeitieieeiiesieeieseeste ettt e s b e sbe e e aneesbeesteeseesbeebeaneenreeneeenes 41

Grafico 3 — Receita total, Custo do departamento de futebol e % Custo Futebol dos principais

clubes brasileiros nos Ultimos cinco anos (2009-2013).......ccccceiieieeieiieeseere e 43



LISTA DE QUADROS

Quadro 1 — sintese das varidveis explicativas utilizadas nos modelos de Desempenho
ESPOITIVO. ...ttt n bbb 35
Quadro 2 — sintese das varidveis explicativas utilizadas no modelo de Desempenho
T g Lo T (PSR 37



LISTA DE TABELAS
Tabela 1 — Receita Total dos principais clubes brasileiros em R$ mil...........cccoceoiiniiinnns 39

Tabela 2 — Custo dos Departamentos de Futebol dos principais clubes brasileiros em R$

Tabela 3 - % Custo Futebol dos principais clubes brasileiros (razdo entre Custo dos
departamentos de futebol e Receita total)..........coovieiieiiiiii 42

Tabela 4 — Superavits/ (Déficits) dos principais times brasileiros no exercicio de 2012 em R$

Tabela 5 — Endividamento liquido dos principais clubes brasileiros em R$ milhges............... 45
Tabela 6 — Resultados dos Modelos pooled Logit (Modelo 1: Sucesso= Time ser campedo do
Campeonato Brasileiro; Modelo 2: Sucesso = Time ser classificado para Copa
[0 =T Yo (o] =1 OSSPSR 46
Tabela 7 — Interpretacdo das chances dos modelos Logit de Desempenho Esportivo (Modelo
1. Sucesso= Time ser campedo do Campeonato Brasileiro; Modelo 2: Sucesso = Time ser
classificado para Copa LiDertadores).........ccovvevueiieiieeiicie e 47
Tabela 8 — Probabilidade de sucesso do clube Cruzeiro de acordo com os modelos de
Desempenho Esportivo (Modelo 1: Sucesso= Time ser campedo do Campeonato Brasileiro;
Modelo 2: Sucesso = Time ser classificado para Copa Libertadores)...........cccceevieniiennnnnne 48
Tabela 9 — Efeitos marginais dos modelos de desempenho Esportivo (Modelo 1: Sucesso=
Time ser campedo do Campeonato Brasileiro; Modelo 2: Sucesso = Time ser classificado para
(Ofo o B I Lo =T g o (o] £=1-) TSR 48
Tabela 10 — Resultados do modelo pooled Logit (Sucesso= Time estar entre 0s cinco maiores
FALUFAIMENTOS). ...ttt bbbttt b bbbttt 49
Tabela 11 — Interpretacéo das chances do modelo Logit de Desempenho Financeiro (Sucesso=
Time estar entre 0S CINCO Maiores faturamentos).........cccuveiieiieciee i 49
Tabela 12 — Probabilidade do clube S&o Paulo estar entre os cinco maiores faturamentos de
acordo com o modelo logit de desempenho financeiro estimado (Sucesso= Time estar entre 0s
CINCO MAIOTrES TAtUrAMENTOS)......iiiieiiie ittt e e e eere e 50
Tabela 13 — Efeitos marginais do modelo de Desempenho Financeiro (Sucesso= Time estar

entre 0S CINCO MAIOreS TAtUFAMENTOS)......c..uiiiieieie it bbb 50



2.1
2.2
221
2.2.2
2.3

3.1
3.2
3.3
33.1
3.3.2
3.3.3

4.1

4.2

421
4.2.2

SUMARIO

[N 510070 I
REFERENCIAL TEORICO.......ccooiiiiieeieiseetceteseesess s
Gestdo Esportiva: uma pré-condicao para 0 SUCESSO.......ccvevvevveeervesresieseeseennns
Mercado do FULEDOL.........ccooi e
Cadeia Produtiva do FUtebol............c.coco i

Cooperacdo como fator de competitividade..........c.cocovvvviverviiiiiie i

Fatores Determinantes de COOPELIGAD. .........cocvriririrerieieiee s
METODOLOGIA. ...ttt

DesempPEnO ESPOITIVO........couiiiiiiiiieisesi s

Desempenho FINANCEITO0.........cccoiiiicie e

Interpretando 05 reSUITATOS. ........ccveveiiiicice e s
ANALISE DE RESULTADOS........coovoieieeeiieeieeeseseesss s essssssesis s

Analise Comparativa do Desempenho Financeiro dos times brasileiros: 2012

Analise Econométrica da probabilidade de SUCESSO..........cccccveviviviciieieceiiee,

Resultados para Desempenho ESPOItiVO.........ccovciveieiiiiiiie i

Resultados para Desempenho FINANCEITO0..........cccivviiiicie i
CONSIDERAGOES FINAIS......cooviveeerseeseeseesssessssesseesessessssnesseesessssnssnesnenns
REFERENCIAS. ..ot

16
20
20
22
22
25
27
32
32
32
32
33
36
37
39

39
46
46
48
51
53
56



16

1 INTRODUCAO

A industria do futebol chega a movimentar em todo mundo, por ano, de acordo com
Belo e Paolozzi (2013), um valor entre US$ 400 bilhdes e US$ 1 trilhdo, quantia que
representa cerca de 18% e 44%, respectivamente, do PIB brasileiro. Esses nUmeros denotam o
elevado potencial econdmico do mercado do futebol. O futebol se tornou um objeto de
pesquisa cientifica ndo s6 devido ao seu alto retorno financeiro, mas também devido a sua
grande popularidade.

Leocini (2001) fez uma andlise sobre essa industria e configurou sua cadeia produtiva.
Esse autor apresenta as caracteristicas do mercado produtor e o mercado consumidor no
futebol, e explica como esses mercados se relacionam. O mercado produtor € formado pelos
times e ligas esportivas que ofertam, em conjunto, o jogo de futebol; j& o mercado
consumidor é formado por torcedores e fas de futebol. E é a partir deste, segundo Ekelund
(1998), que surgem os demais agentes intermediarios (investidores, confederagdes, emissoras
de televisdo, etc.). Esses agentes consomem bens ou servi¢os, como direitos de imagem e
licenciamento de produtos, do mercado produtor e os ofertam para o mercado consumidor.

O futebol brasileiro tem passado nas Ultimas décadas por mudancgas significativas. No
aspecto institucional encontram-se a mudanca na formula de disputa o campeonato brasileiro,
que adotou modelo Round Robin (pontos corridos), bem como a promulgacéo das leis n°
9.615/1998 e 10.671/2003, conhecidas como Lei Pelé e Estatuto do Torcedor,
respectivamente.

Ja no ambito organizacional, estd a diversificacdo das fontes de receita por parte dos
clubes brasileiros, como se verifica em Drummond, Araujo e Shikida (2010). Segundo estes
autores, as mudancas na composic¢ao das receitas mostram que os times do Brasil tém buscado
ndo sé resultados positivos dentro de campo, como também fora do campo, criando a nogdo
dos clubes-empresas. Diversos autores denominam essas mudangas organizacionais como
“profissionaliza¢do” dos clubes.

Leocini (2001) afirma que as mudangas institucionais no futebol brasileiro, como a ja
mencionada Lei Pelé, representam o inicio do processo de transformacdo das gestbes dos
clubes brasileiros. De acordo com esse autor, a profissionalizagdo dos times brasileiros é uma
etapa natural do mercado do futebol e essas mudancas institucionais sdo um reflexo desse

processo evolutivo.
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Silva e Campos Filho (2006) destacam que a profissionalizagdo tem um papel
fundamental para que o potencial econébmico do futebol seja mais bem explorado. Esses
autores citam o caso dos times europeus que se apresentam com gestdes profissionais e
receitas elevadas em contraste com os times brasileiros, dominados por gestdes mais
amadores e receitas pequenas quando comparadas ao potencial econémico dos times.

De acordo com relatério da BDO Consultoria (2014), atualmente a receita dos times
brasileiros € composta principalmente pelas cotas de tv e transferéncias de atletas, que
correspondem, juntas, a cerca de 55% do faturamento. Enquanto as receitas dos clubes
europeus sdo compostas principalmente por atividades ligadas ao consumo do torcedor
(SANTOS et al., 2014). Essa diferenca na fonte de receitas pode ser vista como uma diferenca
no processo de profissionalizacdo de gestdo esportiva.

Para Alves et.al (2008) a previsdo de resultados no futebol é de suma importancia para
0 planejamento dos times. Com o uso de bons modelos preditivos, ndo s6 os clubes
futebolisticos, mas também os agentes importantes na composicdo da receita desses e que
estdo intrinsecamente ligados dentro da indastria do futebol, como empresas televisivas e
patrocinadores, podem alocar de maneira mais eficiente o0s recursos destinados a
investimentos.

De acordo com Dobson e Goddard (2000) o estudo sobre o resultado dos jogos tem
sido utilizado para a investigacdo de varios modelos, entre eles os de predicGes de placares,
gue auxiliam no mercado de apostas.

Palomino, Rigoti e Rustichini (2000) afirmam, por exemplo, que o fato de um time
jogar em casa aumenta a probabilidade de marcar gols durante a partida. Courneya e Carron
(1992) afirmam que a familiaridade dos times com seus campos Ihe ddo vantagem em relagéo
ao time visitante. Pollard (2006) espera desempenho melhor dos jogadores em casa do que
fora devido sua familiaridade com o estadio e a torcida. Estas analises auxiliam os agentes
envolvidos no futebol a tomarem decisdes de curto prazo.

Ja Araujo, Shikida e Monasterio (2005) utilizaram um modelo para estimar a
probabilidade de um estado ter um time campedo ou vice do campeonato brasileiro e na
libertadores. E assim verificar os fatores socioeconémicos e futebolisticos que impactam nesta
probabilidade.

Segundo estes autores os brasileiros, em geral, ndo enxergam o futebol de forma
cientifica, por entenderem que tudo que acontece dentro de campo seja dado pelo acaso. Mas,
ainda para Araujo, Shikida e Monasteiro (2005), o homo economicus também esta presente

nos agentes envolvidos na industria futebolistica.



18

Tendo em vista o que foi apontado nesta sec¢do, nota-se a importancia da busca de um
modelo preditivo para o sucesso dos clubes brasileiros, para que assim os agentes interligados
na industria do futebol possam tomar as decisfes econdmicas mais eficientes e aproveitar
melhor o potencial econémico dessa atividade esportiva.

Embora o senso comum tenda a crer que o futebol ndo possui uma racionalidade e que
0 sucesso dos times ndo pode ser explicado por fatos estilizados, a realidade é outra. Dito isso,
a questdo de pesquisa deste trabalho é: quais os fatores que influenciam a probabilidade de
sucesso dos times que participaram na série A do Campeonato Brasileiro?

As principais hipdteses sdo: a) clubes com maior faturamento terdo maior
probabilidade de sucesso; b) clubes que participam de competi¢es internacionais em anos
anteriores incrementam a probabilidade de sucesso no campeonato nacional; c¢) times com
permanéncia de jogadores ampliam as chances de sucesso devido ao entrosamento da equipe;
d) um bom desempenho esportivo dos clubes acarreta em maiores chances de sucesso
financeiro.

O objetivo principal deste trabalho é o de analisar os principais fatores que afetam o
sucesso dos clubes no campeonato brasileiro, ndo s6 no ambito esportivo, mas também no
ambito financeiro. Definiu-se sucesso esportivo em dois casos: o time ser campedo do
Campeonato Brasileiro; e, um caso mais abrangente, o time ser classificado para Copa
Libertadores da América, ou seja, terminar a temporada do Campeonato Brasileiro entre os
quatro primeiros colocados. Sucesso financeiro foi definido como o time estar entre o0s cinco
clubes com maior faturamento.

Como objetivos especificos tem-se: a) verificar o efeito do faturamento dos clubes na
probabilidade de sucesso de um clube no campeonato brasileiro de futebol; b) verificar se a
presenca dos times em campeonatos internacionais aumenta suas chances de sucesso no
campeonato local; c) estimar a influéncia da permanéncia de jogadores nos clubes em sua
probabilidade de sucesso; d) averiguar a influéncia do desempenho dos clubes no campeonato
anterior na probabilidade de sucesso dos clubes brasileiros.

Na tentativa de alcangar os objetivos acima mencionados foi utilizada uma adaptacéo
do modelo sugerido por Araudjo, Shikida e Monasteiro (2005), um pooled logit que sera
explicado na secdo de metodologia.

O presente trabalho esté estruturado em cinco (5) se¢es, incluindo esta introducéo. Na
secdo dois, sera apresentado o referencial tedrico contendo as principais linhas de pesquisa na
area da economia do futebol. O modelo, os dados e as variaveis serdo apresentados na se¢do
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trés. A secdo quatro consistira nos resultados do modelo e de sua interpretagdo e, por fim, a
secdo cinco apresentard as consideragdes finais do trabalho.
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2 REFERENCIAL TEORICO

O estudo de futebol sob a Gtica econdmica, denominado Economia do Futebol, esta
enquadrado em uma area mais ampla chamada de Economia do Esporte. No Brasil, 0 estudo
cientifico do futebol ainda é recente, mas vem crescendo nos ultimos anos.

Nesta se¢cdo sdo apresentados os principais enfoques da literatura da Economia do
Futebol divididos nos seguintes tdpicos: gestdo esportiva, mercado do futebol, e fatores
determinantes de coopeticéo.

2.1Gestdo Esportiva: uma pré-condi¢do para 0 sucesso

Primeiramente, observa-se que “gestdo do esporte ¢ a coordenagdo das atividades de
producdo e “marketing” de servigos esportivos “(ROCHA e BASTOS, 2011, p. 95, “grifo dos
autores”).

Existe um debate sobre qual o objetivo dos clubes. Leocini (2001) afirma que os
clubes sdo organizacbes que tém de lidar com a trade-off desempenho esportivo X
desempenho financeiro. Esse autor define desempenho esportivo como a quantidade de
vitorias em jogos e ganho de titulos e desempenho financeiro como equilibrio nas contas do
clube.

As principais fontes de renda dos clubes de futebol se dividem em: Bilheteria de jogos,
Midia, Comercial e Venda de jogadores (SILVA; CAMPOS FILHO, 2006). Segundo esses
autores a fonte de renda Comercial se divide em Patrocinio e Fornecimento de material
esportivo e em Merchandising e Licenciamento e a fonte de renda Midia esta relacionada com
as cotas de televiséo.

Ja do lado dos custos, 0 principal gasto € com os salarios do departamento técnico
(treinadores, jogadores, preparados e outros membros da equipe), tambeém chamado de
departamento de futebol, além de custos relacionados aos fatores de mercado, como
manutenc¢do dos estadios e contato com os consumidores (LEOCINI; SILVA, 2005).

Pela Figura 1 percebe-se que a performance financeira esta muito relacionada com a
performance esportiva. Leocini e Silva (2005) sugerem a existéncia de uma correlacéo
significante e diretamente proporcional entre desempenho esportivo e gasto com salérios e
entre desempenho esportivo e geragédo de receitas no mercado dos consumidores fazendo que

“a maioria dos dirigentes invista recursos significativos na montagem de um bom time, para
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que o resultado esportivo venha acompanhado do aumento de suas receitas” (LEOCINI;
SILVA, 2005, p.19).
Figura 1 - A equacdo do lucro para os clubes de futebol

Fatores Esportivos: Ambito
- Talento dos Cooperativo
jogadores; Polormance (Gestao do :
= Tglel_\to da comissdo —* Esportciva Campeonato)
técnica; l
e Fatores de Mercado:
Satisfacdo do- - Condicdes nos estadios
Mercado Consumidor =~ _ Relacionamento com os
i diferentes consumidores
Sustos Receitas i
Principais Custos ($9)
($9)
o : -
Performance

Financeira

Fonte: Leocini e Silva (2005, p.20)

Para que o potencial econémico do futebol seja melhor explorado se faz necessario
uma “moderniza¢do das organizagdes que o comandam, ja que a sociedade brasileira ¢é
insatisfeita com o0s servigcos prestados e os clubes brasileiros, na sua maioria endividada,
acabam desvalorizando sua marca associada a uma ineficacia administrativa.” (SILVA e
CAMPOS FILHO, 2006, p.196). O processo de modernizagdo das organizagdes esportivas
recebe, por diversos autores, 0 nome de profissionalizacédo da gestéo.

Leocini (2001) afirma que as primeiras etapas para a profissionalizacdo sdo os clubes
adotarem uma viséo de clubes-empresas, nos quais os clubes de futebol passam a atuar como
empresas competitivas tomando decisdes de acordo com objetivos estratégicos e o torcedor
passa a ser visto como cliente.

“O posicionamento estratégico do clube implica, em ultima instancia, a escolha do
mercado em que ele ira competir” (LEOCINI; SILVA, 2005, p.20). Os mercados se dividem
em dois tipos béasicos: mercado de torcedores e mercado de jogadores (LEOCINI; SILVA,
2005). O mercado de jogadores consiste no comércio de jogadores entre os times e o mercado
de torcedores consiste na oferta do produto final, partida de futebol, e de subprodutos, como
ja foi mencionado no topico anterior.

A busca pelo desempenho financeiro deve ser acompanhada por um bom desempenho

esportivo. Mesmo um time que possua contas equilibradas, mas poucos numeros de vitorias e
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titulos, os torcedores podem perder interesse nesse clube. Afetando seu desempenho
financeiro (LEOCINI, 2001). Por esse motivo, € interessante estudar os casos de sucesso dos
clubes europeus que conseguiram conciliar esses dois desempenhos e apresentam retornos

financeiros elevados.

2.2 Mercado do futebol

Este topico pretende analisar o mercado do futebol, explicando a interacdo entre oferta

e demanda, e 0 ambiente de cooperagédo dos times.

2.2.1 Cadeia produtiva do futebol

As leis econdbmicas que regem o produto esportivo sdo muito especiais, desde a
combinacdo da baixa elasticidade preco da demanda com a elevada elasticidade renda, até
uma estrutura de mercado que precisa da competicdo entre os principais agentes (AIDAR,
2000). Este subtdépico procura explicar como se da as relagbes entre os consumidores e
produtores da industria do futebol.

Leocini (2001) e Leocini e Silva (2005) afirmam que o principal produto dessa cadeia
produtiva € o jogo de futebol ou bem futebol. Para chegar nesse produto, os produtores,
clubes de futebol e ligas esportivas, interagem com o0s consumidores, torcedores ou fa de
futebol.

O bem futebol é um produto intangivel, os torcedores ao consumir esse bem procuram
satisfazer suas emocg0es. A identificacdo do atleta e a busca pela vitéria sdo caracteristicas
desse esporte que podem atuar como motivadores e causadores de consumo de produtos
esportivos por parte dos torcedores (CABRAL, 2011). “Os esportes a0 mexerem com a
emocao das pessoas conduz a sentimentos de alegria, satisfacdo nas vitérias dos atletas e dos
times preferidos, ou ainda, na propria pratica dos mesmos, a projecdo das idealizacOes
individuais e coletivas” (CABRAL, 2011, p.81).

Em sua maioria, os produtos esportivos possuem elasticidade-preco muito baixa e alta
elasticidade-renda, sendo a segunda mais acentuada em regides de elevada renda per capita
(CABRAL, 2011). Outro ponto importante sobre o bem futebol é que ele apresenta
elasticidade-substituicdo zero (CABRAL, 2011), ou seja, um torcedor ndo deixaria de ir para
um classico Flamengo x Fluminense por outro espetaculo de preco inferior.

A oferta desse bem normalmente se afasta do modelo de concorréncia perfeita,

fazendo que esse mercado do futebol, e a maioria dos mercados esportivos, funcionem sobre o
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regime de concorréncia imperfeita com dominéncia de agentes monopolista que ofertam
quantidades pequenas por pregos superiores aos custos marginais (FREY, 2003).

Ja a demanda desse bem é um servigo de demanda derivada e conjunta. A procura pelo
bem futebol é funcdo do desempenho da atividade, do sucesso e prestigio dos clubes que
podem transmitir ao consumidor a expectativa de prazer (CABRAL, 2011). Além desses
fatores, o consumidor so ficard satisfeito quando houver a combinacdo dos conjuntos de
elementos que compBdem a cadeia de producdo ampla e diversificada da industria futebolistica.

Desse modo, de acordo com Cabral (2011, p.83) “A producdo do espetaculo depende
de uma complexa interacdo de fatores que envolvem os diversos segmentos da industria do
entretenimento, da industria esportiva, da industria da construcdo e de incontaveis servicos,
dos mais simples aos mais especializados”.

Leocini (2001) divide o mercado do futebol em dois grandes agentes: um conjunto de
agentes ligados a producdo dos espetaculos esportivos que comandam e organizam a matéria-
prima, o bem futebol, e outro conjunto de clientes que consomem os diversos produtos e
servicos relacionados ao futebol.

Do lado da demanda, os torcedores sdo o mercado consumidor principal, atuando
como consumidores finais da cadeia, demandando jogos de boa qualidade dos clubes e das
ligas (LEOCINI, 2001). O torcedor é uma das principais fontes de receita de um time, fato
que vai ser mais bem explicado no proximo tdpico. Dessa forma, é de interesse dos clubes
realizarem espetaculos que agradem seus consumidores (CABRAL, 2011).

O valor de um time e seu potencial econbmico é medido principalmente pela
quantidade de torcedores que o time possui, além do grau de fidelidade dessa torcida e de sua
abrangéncia territorial (LEOCINI, 2001).

As operagdes basicas realizadas pelo mercado consumidor sdo: bilheteria e
merchandising. A primeira esta relacionada com a ida ao estadio, principal operacdo do
mercado do futebol; a segunda esta relacionada ao consumo da marca pelos torcedores
(LEOCINI, 2001)

Do lado da oferta o mercado produtor apresenta dois agentes principiais: os clubes e as
ligas esportivas (LEOCINI, 2001). O primeiro utiliza como insumos 0s jogadores, técnicos e
centros de treinamentos para participarem de campeonatos que sdo organizados pelo segundo
que tem como insumos clubes, arbitros e regras ou instituicdes (LEOCINI E SILVA, 2005).
As ligas esportivas atuam como agentes econdmicos com o monopolio natural da organizago
das competicdes que séo disputadas pelos times (NEALE, 1964 apud CABRAL, 2011).
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Uma funcdo importante das ligas esportivas € a de promover o ambiente de
cooperacdo entre os clubes. Além de organizar as competicdes, essas ligas sdo responsaveis
por garantir a existéncia de um ambiente cooperativo no mercado do futebol. A importancia
desse ambiente é explicada no préximo subtépico.

Existe também um mercado produtor intermediario que oferta subprodutos aos
torcedores e fas de futebol. Esse mercado intermediario se divide em dois grupos: mercado
intermediador de revenda e o mercado intermediador industrial. O primeiro compra dos
clubes direitos de transmissdo e licenciamento de produtos e revende para o torcedor, ja o
segundo esta ligado ao marketing esportivo relacionado a venda de produtos com a marca do
clube para os torcedores e aos patrocinadores de clubes (LEOCINI; SILVA, 2005);
(LEOCINI, 2001).

Um exemplo de subproduto ofertado pelo mercado de revenda é o pacote de pay-per-
view ofertada por empresas televisivas e um exemplo de subproduto ofertado pelo mercado
industrial € o clube apresentar em seu uniforme a logomarca de uma empresa patrocinadora.

Cabral (2011) destaca instrumentos, como obsolescéncia programada e efeito
demonstracdo, para explicar o comportamento da demanda por bens esportivos. Segundo essa
autora, esses instrumentos agem em conjunto quando os clubes mudam periodicamente o
design dos produtos ofertados aos consumidores. Essa mudanga age como um incentivo para
0s consumidores comprarem 0s novos produtos e, dessa forma aumentar a receitas dos times.

Os mercados intermediarios também podem ser considerados como parte do mercado
consumidor a partir do momento em gque compram produtos, como direitos televisivos dos
clubes para entdo revendé-los. Dessa forma, o mercado produtor é formado pelos clubes e
ligas, responsaveis pelo espetadculo de futebol e o mercado consumidor pelo mercado
intermediario industrial, pelo mercado intermediario de revenda e pelos torcedores.

A Figura 2 apresenta a estrutura da cadeia produtiva do futebol montada por
(LEOCINI; SILVA, 2005). Pela Figura 2 é possivel perceber que o mercado produtor de
futebol exige certo grau de cooperacdo entre seus agentes. O bem futebol sé é produzido
quando ocorre uma interacdo entre os clubes e as ligas esportivas.

O mercado de jogadores diz respeito ao comércio de jogadores entre 0s clubes. Como
mencionado no topico anterior, essa operacdo € uma das fontes de receitas dos clubes sendo

explorada de acordo com as estratégias dos times.
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Figura 2 - Estrutura da Cadeia Produtiva na Inddstria de Futebol

Clubes Ligas
insumos insumos
Técnico Funcgao Principal: Func¢ao Principal: Clubes
Centro de — Competir por Organizar Afbitios
Treinamento Titulos Competicoes f—
~ JOGADORES gre
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transmissao, etc.
MERCADO DE JOGADORES para 0s Estrutura Integrada de MERCADOS
Espetaculos Esportivos CONSUMIDORES de

Espetaculos Esportivos

Fonte: Leocini e Silva (2005, p.18)

2.2.2 Cooperagéo como fator de competitividade

Drummond, Aradjo e Shikida (2010) afirmam que para esportes é preciso que haja
certo nivel de competitividade, logo posi¢des de monopdlio ndo sdo interessantes. “Ter
certeza sobre as vitorias de um time, mesmo que seja o0 seu, € quase tdo desestimulante quanto
ter certeza sobre as derrotas.” (DRUMMOND; ARAUJO; SHIKIDA, 2010, p. 75). Dessa
forma a reducdo do balanco competitivo pode influenciar negativamente nas receitas dos
times.

“Em termos econdmicos, ligas esportivas sdo similares aos cartéis, j4 que seus
participantes tém interesses semelhantes e, aparentemente, podem se beneficiar com a reducao
da competicdo” (DRUMMOND; ARAUJO; SHIKIDA, 2010, p.75)

De acordo com Buraimo e Simmons (2008), a hipoGtese usual sobre balanco
competitivo e incerteza de resultados no esporte € a de que os consumidores preferem jogos
nos quais eles ndo tém certeza do resultado a jogos previsiveis.

Szymanski (2003) afirma que a necessidade de determinados niveis de

competitividade para maximizar a renda dos clubes serve de justificativa para a adogdo de
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medidas intervencionistas por parte das ligas esportivas. Essas medidas tem como objetivo
aumentar a competitividade das competi¢des e dessa modo aumentar as receitas dos times.

Drummond, Araujo e Shikida (2010) em seu trabalho citam como uma dessas medidas
intervencionistas a mudanca do formato de pontos do Campeonato Brasileiro de Futebol que
passou de playoffs para pontos corridos. “A medida revela efeito positivo: 0 aumento da
competitividade. Como todas as equipes tém o mesmo numero de jogos, cada vez mais é
necessario que se faca planejamento de longo de prazo.” (DRUMMOND; ARAUJO;
SHIKIDA, 2010, p. 86).

Fica claro que o mercado de futebol diverge de outros mercados competitivos
tradicionais. J& que de acordo com Leocini e Silva (2005) para se produzir o bem futebol,
definido por esses autores como espetaculo esportivo ou jogo, € preciso que os clubes
cooperem e concorram ao mesmo tempo. Essa dualidade da as empresas da industria futebol
as caracteristicas de competidores complementares no processo produtivo (LEOCINI,
SILVA, 2005).

Segundo Balestrin e Verschoore (2008) a cooperacdo ocorre quando os fornecedores,
companhias e compradores se unem para aumentar o valor gerado na cadeia produtiva,
enquanto a competicdo ocorre no momento de dividir os ganhos da cadeia produtiva. O
mercado de futebol necessita de um ambiente cooperativo para funcionar perfeitamente, visto
que a cooperacdo e colaboracdo entre os times e ligas aperfeicoam a cadeia produtiva
apresentada na Figura 2.

As empresas adotam simultaneamente estratégias competitivas e colaborativas
(BALESTRIN; VERSCHOORE, 2008). “Essa dicotomia competi¢do-cooperacdo marca a
configuracdo das relacbes econbémicas capitalistas contemporéneas, sendo, por isso,
denominada por alguns autores capitalismo de aliancas” (BALESTRIN; VERSCHOORE,
2008, p. 34, grifo dos autores).

Esses autores afirmam que a cooperacdo entre as organizagdes ganhou destaque nas
ultimas décadas devido a crescente dificuldade das empresas em atender as exigéncias
competitivas isoladamente. Assim “a cooperagdo interorganizacional decorre do
desenvolvimento deliberado de relacBes entre organizagdes autbnomas para a consecugdo de
objetivos individuais e coletivos” (BALESTRIN; VERSCHOORE, 2008, p.40).

Mitchell e Singh (1996) afirmam que em mercados com comercializacdo de bens
complexos maiores beneficios ocorrem quando as firmas colaboram entre sim. Um dos
principios das estratégias cooperativas é a de que as firmas superam desafios a custos menores

em comparacao as estratégias que visam a competicao.
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Begins, Pedrozo, Estivalete (2008) evidenciam vantagens uma reducdo dos custos de
transagdes em arranjos cooperativos quando se compara com relagdes interfirmas
competitivas. Esses autores também destacam a confianca e o aprendizado como elementos
centrais na formacao de relacdes cooperativas.

No mercado de futebol, a cooperagdo entre as empresas é fundamental para um bom
resultado. Como exposto no subtopico anterior, os clubes disputam competi¢cGes organizadas
pelas ligas esportivas para produzir o bem futebol que é demandado pelos torcedores. Um
time sozinho ndo consegue produzir o bem futebol, € preciso que ocorra uma interacdo com

um time rival para alcancar esse objetivo.

2.3 Fatores determinantes de coopeticao

Esse topico aborda trabalhos que utilizaram de ferramentas econométricas e da teoria
econbmica para tentar explicar como se da a interacdo entre os agentes da cadeia produtiva e
dessa forma ser capaz de realizar previsdes. O termo coopeti¢cdo foi escolhido, pois, como
exposto no tdpico anterior, no mercado de futebol os clubes competem e cooperam
simultaneamente.

Dell'Osso e Szymanski (1991) fazem uma analise do campeonato inglés procurando
identificar vantagens competitivas no mercado do futebol que possam levar os times ao
sucesso. Esses autores destacam o caso do Liverpool que priorizou pela cooperacdo dos
jogadores como um time, ndo favorecendo o individualismo. A conclusédo foi que um time
entrosado com jogadores tratados igualitariamente possui mais chances de conseguir vitorias
que times que priorizam o desempenho de jogadores chaves, os chamados craques.

Outro fator que facilita o sucesso destacado por esses autores foi a atuagdo do tecnico
em elaborar estratégias. O clube Nottingham Forest apresentava um desempenho mediocre no
campeonato inglés, mas ao contratar o técnico Brian Clough, o time teve uma melhora sem
precedentes (DELL'OSSO; SZYMANSKI, 1991).

Palomino, Rigotti e Rustichini (2000) utilizaram teoria dos jogos para prever as
estratégias que os times adotam durante uma partida de futebol. O trabalho desses autores
concluiu que a estratégia adotada pelo time em cada momento depende do valor do placar do
momento. A probabilidade de um time que estd ganhando de marcar um gol é menor que
quando existe um empate (PALNOMINO; RIGOTTI; RUSTICHINI, 2000).

Palomino, Rigotti e Rustichini (2000) também procuraram mensurar variaveis como

habilidade e paixao. Jogadores jovens e com alto desempenho esportivos podem, devido a sua
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performance, barganhar salarios melhores. Evidenciando que a habilidade dos jogadores pode
ser utilizada para conseguir contratos (PALNOMINO; RIGOTTI; RUSTICHINI, 2000). A
varidvel paixdo foi medida através da torcida, indicando que times de casa estdo mais
propensos a marcar gols que os times visitantes, mostrando que o home advantage influencia
positivamente no desempenho dos times (PALNOMINO; RIGOTTI; RUSTICHINI, 2000)

Dewenter e Namini (2013) procuram identificar como melhores prémios por vitérias
influenciam nas estratégias ofensivas dos times da Bundesliga, 0 Campeonato Aleméo de
Futebol. Esses autores utilizaram um modelo com dois jogadores, o time de casa e o time
visitante. A interacdo estratégica dos jogadores utilizada pelos autores foi a de primeiro
estagio de jogos simultaneos.

Dewenter e Namini (2013) verificaram que quando uma vitdria tem como prémio trés
pontos em vez de dois pontos o time visitante assume uma estratégia mais ofensiva enquanto
0 time de casa assume uma postura menos ofensiva. Os autores atribuem essa diferenca de
comportamento a existéncia de home bias que faz o time de casa tenha outros interesses além
de ganhar os pontos da partida, como agradar a torcida no estadio.

Santos et al. (2014) procuraram identificar os determinantes da demanda por jogos de
futebol tanto no Brasil como na Inglaterra. O nimero de pagantes de ingressos para jogos do
campeonato brasileiro foi utilizado como variavel dependente, no caso da Inglaterra, a
variavel dependente consiste em 30% do publico presente no estagio, pois na Inglaterra
apenas 30% do publico sdo torcedores que compraram ingresso para ver apenas 0 jogo em
questdo, as duas varidveis dependentes foram postas em forma logaritmica (SANTOS et al.,
2014). Esses autores dividiram as variaveis explicativas em quatro grupos de fatores:
econémicos, de qualidade esperada da partida, substitutos e estruturais (SANTOS et al.,
2014).

Esses autores estimaram os modelos pelo método de Minimos Quadrados de Dois
Estagios (MQZ2E) devido a endogeneidade da variavel preco. Como resultados Santos et al.
(2014) encontraram que o futebol € um bem inelastico apresentando elasticidade-preco de -
0,72 e 0,97 para o campeonato brasileiro e para 0 campeonato inglés, respectivamente. A
elasticidade-renda mostrou que, no caso brasileiro, o futebol é um bem normal, o aumento na
renda do consumidor leva a um aumento na demanda. Por outro lado, um bem inferior, pois
um aumento na renda do consumidor leva a uma diminui¢do na demanda por futebol no caso
inglés. Uma explicacdo dada pelos autores para o fato do futebol ser um bem normal no Brasil

€ que “novo conceito de pragas esportivas com mais conforto e seguranca podem ter chamado
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mais atencdo dos consumidores com rendas mais elevadas para conhecerem 0s novos
estadios, com estruturas inéditas no Brasil” (SANTOS et al., p.12, 2014).

Buraimo e Simmons (2008) utilizaram um modelo Tobit com efeitos aleatorios para
estimar como os torcedores de futebol se comportam em relacdo a incerteza dos resultados
dos jogos da English Premier League (EPL). A hipdtese usual é que competicdes mais
acirradas e com resultados incertos aumentam o comparecimento aos jogos (BURAIMO;
SIMMONS, 2008). A incerteza dos resultados em esportes € utilizada como rationale para a
adocdo de medidas intervencionistas (BURAIMO; SIMMONS, 2008).

Buraimo e Simmons (2008) pelos seus resultados encontraram que um aumento da
incerteza de resultados leva a uma reducdo do publico na EPL. Esses autores interpretaram
que os torcedores da EPL preferem ver a vitdria folgada dos seus times a ver jogos muito
competitivos que resultem em empates ou derrotas.

Esses autores também calcularam uma relagdo quadratica entre publico e
probabilidade do time de casa ganhar. O resultado dessa estimagdo foi que o publico ou
prefere ver um jogo que o time de casa apresente muito altas probabilidades de ganhar ou
muito baixas probabilidades de ganhar. Buraimo e Simmons (2008) entendem gue jogos com
muito baixas probabilidades causam um efeito “Davi e Golias” nos fas que sd@o motivados a
irem ao estadio para verem Davi derrotar Golias.

Alves et al. (2008) realizaram previsdes acerca do campeonato brasileiro. Esses
autores, por meio de um modelo logit ordinal e simulagbes de resultados, calcularam as
probabilidades de um time participante da Série A do campeonato ser campedo, ser
classificado para a copa Libertadores da América (ocupar uma das quatro primeiras posicdes)
e ser rebaixado (ocupar uma das quatro ultimas posi¢6es). O modelo considera apenas fatores
como o home advantage e a pontuagédo dos times (ALVES et al., 2008).

O modelo utilizado por Alves et al. (2008) apresenta uma boa capacidade preditiva do
resultado do campeonato brasileiro. Uma sugestdo dada pelos autores é a adogdo de variaveis
que captem o desempenho recente dos times do decorrer do campeonato, pois 0 modelo
estimado considera poucos fatores externos.

Hoffman, Ching e Ramasamy (2002) procuraram identificar as variaveis que
influenciam no desempenho de paises em jogos internacionais de futebol. Esses autores
utilizaram como variavel dependente a performance das nagcbes em competicdes
internacionais de futebol masculino, mensurado pelo ranking mundial da FIFA/Coca-Cola. As
variaveis explicativas foram: populacdo do pais, PIB per capita, PIB per capita ao quadrado,

média da temperatura anual nas capitais dos paises, dummy para paises luso-hispanicos e
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dummy para identificar paises que ja sediaram copas do mundo. As duas Ultimas varidveis
tentam captar o efeito de impactos culturais no desempenho dos paises.

O modelo utilizado por Hoffman, Ching e Ramasamy (2002) foi o método dos
Minimos Quadrados Ordinarios (MQQO). Esses autores verificaram que fatores culturais,
como o pais ser de origem latina ou ter sediado uma copa do mundo, influenciam
positivamente o desempenho dos times. O PIB do pais também influencia positivamente na
performance dos times (HOFFMAN; CHING; RAMASAMY, 2002).

Outro ponto a ser destacado, foi a relacdo quadratica negativa encontrada do PIB per
capita e a varidvel dependente, indicando que depois de determinada faixa de ponto, o
aumento de renda leva a uma reducdo do desempenho dos paises no futebol (HOFFMAN;
CHING; RAMASAMY, 2002). Resultado semelhante ao encontrado por Araujo, Shikida e
Monasteiro (2005).

Araujo Janior, Shikida e Monasteiro (2005) estimaram a probabilidade dos estados
brasileiros possuirem clubes com boa colocacdo na série A do campeonato brasileiro por meio
de um pooled logit e um fixed effects logit. A varidvel dependente bindria chamada de
“sucesso” foi a presenga ou auséncia de clubes entre os primeiros colocados. Araujo Junior,
Shikida e Monasteiro (2005) adotaram cinco casos de sucesso: caso uma equipe de
determinado estado tenha sido camped, caso pelo menos uma equipe de determinado estado
tenha terminado como camped ou vice, caso pelo menos uma equipe de determinado estado
tenha terminado entre as trés primeiras posicdes, caso pelo menos uma equipe de determinado
estado tenha terminado entre as quatro primeiras posi¢oes e caso pelo menos uma equipe de
determinado estado tenha terminado entre as cinco primeiras posi¢oes.

Como variaveis explicativas para o sucesso dos estados brasileiros no futebol esses
autores utilizaram: a renda dos estados, mensurada pelo PIB per capita estadual, renda dos
estados ao quadrado, percentual relativo de clubes por estado, presencga de artilheiros e uma
variavel que captasse o trade-off entre eficiéncia e redistribuicdo da atividade esportiva no
estado (ARAUJO JUNIOR; SHIKIDA; MONASTEIRO, 2005)

Como resultados Aradjo Junior, Shikida e Monasteiro (2005) encontraram que a renda
é significante para explicar o sucesso dos estados. Aumentos no PIB dos estados aumentam a
probabilidade desse estado possuir times entre as melhores posicdes do campeonato
(ARAUJO JUNIOR; SHIKIDA; MONASTEIRO, 2005). Outro ponto importante foi relacio
“U invertido” entre a probabilidade de sucesso e a renda dos estados, indicando que um
aumento da renda além de um ponto 6timo deslocaria o interesse da regido para atividades
esportivas mais capital-intensivas (ARAUJO JUNIOR; SHIKIDA; MONASTEIRO, 2005).
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Com tudo que foi exposto nesta se¢do é nitida a complexidade do mercado do futebol.
O bem futebol, usualmente, apresenta baixa elasticidade-preco, alta elasticidade-renda e
elasticidade-substituicdo zero. As empresas, 0s clubes de futebol, precisam adotar estratégias
cooperativas com seus rivais para produzir seu bem principal, o jogo de futebol,
caracterizando um capitalismo de aliangas. As ligas esportivas possuem papel fundamental
em assegurar esse ambiente de cooperacgao, por meio das competicoes e regras.

Além disso, os clubes devem lidar com o trade-off desempenho esportivo x
desempenho financeiro, buscando satisfazer as necessidades de seus torcedores e apresentar

saldos positivos em suas contas financeiras
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3 METODOLOGIA

Esta secdo compreende a metodologia utilizada neste trabalho, estando dividida em
trés subsegdes. A primeira aborda a tipologia deste trabalho, a segunda aos dados utilizados e

a terceira ao modelo econométrico utilizado.

3.1 Tipologia de Pesquisa

Esta pesquisa € de natureza quantitativa, visto que, os dados utilizados receberam
tratamento estatistico que possibilitaram analisar e identificar os fatores que afetam a
probabilidade de um time obter sucesso no campeonato brasileiro de futebol. Silva e Menezes
(2001) afirmam que as utilizagBes de técnicas estatisticas caracterizam um trabalho
quantitativo.

Quanto aos seus objetivos, a pesquisa € de natureza descritiva, pois visa descrever as
caracteristicas de determinada populacdo ou fenbmeno ou estabelecimento de relagcdes entre
as variaveis (SILVA; MENEZES, 2001).

A pesquisa é também de natureza explicativa, de acordo com Gil (2008), pois busca
identificar os fatores determinantes ou contribuintes para a ocorréncia de um determinado
fendmeno.

Em relacdo aos procedimentos esse trabalho € uma pesquisa bibliogréfica, pois é
desenvolvida com base em materiais j& elaborados, em sua maioria livros e artigos cientificos
(GIL, 2008).

3.2 Dados
Este trabalho se baseia em dados secundarios, gerados a partir de relatorios da BDO
Consultoria, do site oficial da Confederacdo Brasileira de Futebol (CBF), do site Zero Zero e

do site Bola na Area. A base de dados compreendeu o periodo de 2007 a 2013.

3.3 Modelo Econométrico
Os modelos utilizados nesta pesquisa sdéo modelos pooled logit estimados pelo método
de Méxima Verossimilhanca (MV), semelhante ao utilizado por Aradjo, Shikida e Monasteiro

(2005). A escolha do logit foi devido ao seu uso frequente na literatura.



33

Por se tratar de estimacdo de probabilidade é necessario criar uma variavel dependente
binaria (Yijt) para captar o sucesso do time. Sendo Yt =1, caso o time obtenha sucesso e Yijt

=0 caso contrario.
As probabilidades de sucesso e insucesso podem ser expressas das seguintes formas:
Pr(Yit =1) = FvXjt)
Pr(Yit = 0) = 1 — F(vX;¢)
Utilizando nocBes de probabilidade obtém-se a equacdo a ser estimada em pool,
Maéaxima Verossimilhanca:
Yit = F(vXijp) + &t

Onde: Yit é a variavel dependente, F(vXjt) € funcdo de distribuicdo cumulativa de

probabilidade e &jt ¢ a perturbacio aleatéria. Como estamos utilizando um modelo logit a

funcdo de distribuicdo cumulativa é dada por:
vXit
F(vXjp) = T4 o%n
Essa funcdo logistica apresenta valores entre zero e um e serd denominada de A.
Nos sub-tépicos a seguir sdo explicadas as variaveis dependentes e as independentes

utilizadas nos modelos estimados.

3.3.1 Desempenho Esportivo

Como mencionado anteriormente, o desempenho esportivo de um clube esta
relacionado com o nimero de vitorias em jogos e numero de titulos (LEOCINI, 2001). Para
mensurar esse desempenho foi utilizada uma variavel dependente binaria, denominada
sucesso esportivo, capturada de duas formas.

Optou-se por utilizar duas mensuracfes da varidvel sucesso esportivo, pois foi
percebido que os times brasileiros possuem outros interesses além de ganhar o campeonato
local, como participar em competicGes de porte internacional.

Primeiro, adotou-se uma definicdo de sucesso mais rigorosa: sucesso esportivo seria
um time ser campedo do campeonato brasileiro no ano t. A variavel dependente foi mensurada
através de uma dummy com valor um (1) caso o clube seja campe&o no ano t e zero (0) caso
contrario foi capturada essa variavel.

Em um segundo momento, ampliou-se a faixa de sucesso para um time ser campeéo

ou ser classificado para a Copa Libertadores, ou seja, sucesso esportivo seria um time ocupar
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uma das quatro primeiras posi¢fes do campeonato brasileiro no ano t. A variavel dependente
foi mensurada através de uma dummy com valor um (1) caso o clube seja campedo ou
classificado para Libertadores no ano t e zero (0) caso contrario.

A primeira variavel explicativa para o sucesso esportivo é o faturamento anual dos
clubes. Aradjo Janior, Shikida e Monasteiro (2005) e Hoffman, Ching e Ramasamy (2002)
mostraram que o desempenho no futebol dos estados brasileiros e o desempenho das nacoes,
respectivamente, sao influenciados positivamente por suas rendas. Desse modo, acredita-se
gue times com maiores faturamentos apresentem maiores probabilidades de sucesso.

A variavel “Faturamento” foi mensurada utilizando o relatério da BDO Consultoria
que mostra o faturamento anual dos principais clubes brasileiros de futebol. Infelizmente s6
foi possivel o acesso aos faturamentos a partir do ano de 2007, gerando uma limitacdo a
pesquisa.

Outra variavel para explicar o sucesso esportivo utilizado nesse trabalho é a presenca
dos clubes na Copa Libertadores no ano t-1. Um time participar de uma copa de alto nivel
como a Libertadores, principal competicdo entre os clubes profissionais da América do Sul,
gera um impacto positivo em sua performance no campeonato nacional.

A variavel “Libertadores” foi mensurada através de uma dummy com valor um (1)
caso 0 time tenha participado na Libertadores no ano t-1 e valor zero (0) caso contrario. E
interessante ressaltar o modo de classificagdo da copa Libertadores no Brasil. S&o
classificados os 4 primeiros clubes com maior pontuacdo no Campeonato Brasileiro e o
campedo da Copa Brasil. Se houver casos em que o campedo da Copa Brasil se encontra entre
0S quatros primeiros, o time com a quinta maior pontuacdo do Campeonato Brasileiro é
classificado para Libertadores.

O numero de jogadores que permaneceram no time do ano t-1 para o ano t sera outra
variavel explicativa. Dell’Osso e Szymanski (1991) em seu estudo sobre 0s times ingleses
perceberam que 0 entrosamento entre os integrantes dos times afeta positivamente seu
desempenho.

A variavel “jogadores” foi mensurada através do site Zero Zero, que apresenta o
elenco de jogadores dos clubes brasileiros em diversos anos. Para obtencdo dos dados
necessarios, iniciou-se a andlise a partir do ano de 2006. Esta foi feita por meio de
comparagdo entre os jogadores que estavam presentes no time no ano anterior, e 0 novo
elenco do ano seguinte. Assim, comparando 0s nomes presentes nas listas de dois anos, foi
possivel contabilizar quantos jogadores deixaram o clube, ou seja, ndo apareciam na lista do

ano seguinte, e quantos permaneceram e tinham seus nomes repetidos na nova lista. O numero
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utilizado para preencher a variavel “jogadores” foi aquele de quantos permaneceram no time,
do ano t-1 para o ano t.

Por fim, utilizou-se a posi¢cdo do time no Campeonato Brasileiro no ano t-1 como
varidvel explicativa, na tentativa de acompanhar a evolucdo dos times durante varias
temporadas e dessa forma avaliar seu desempenho. Espera-se que um desempenho bom
influencie positivamente a probabilidade de sucesso dos times.

A variavel “posicao” foi mensurada utilizando a posi¢do do time no campeonato
brasileiro do ano t-1. Foram utilizados os dados fornecidos pela CBF.

O quadro 1 traz o resumo das variaveis explicativas utilizadas, bem como sua
operacionalizacdo e seu efeito esperado nas variaveis dependentes.

Quadro 1 — sintese das varidveis explicativas utilizadas nos modelos de Desempenho
Esportivo

Variavel Operacionalizacdo Efeito Esperado
Sera utilizado o
Faturamento faturamento do clube +
i no ano t-1

Sera utilziada uma
dummy com valor 1
. caso o clube i tenha
Libertadores participado da +
Libertadores no ano
t-1 e 0 caso contrario

Seré utilizado o
naimero de jogadores
Jogadores que permanecem no +
clube i na temporada

t

Sera utilizada a
Posicéo posicao do clube i no +
campeonato t-1

Fonte: Elaboracdo propria

Os modelos de desempenho esportivos estimados podem ser especificados da seguinte

forma:;

P(Sucesso Esportivo =1|n)= A(Bg + B1Fatur + BoLiber + B3Jog + B4Posicao)

Onde: Sucesso esportivo ¢ a variavel dependente de resposta binaria, () € a constante, Fatur é
o faturamento anual dos clubes, Liber é a dummy para presenca dos times na libertadores, Jog

é a quantidade de jogadores que permaneceram no time e Posicao € a posi¢éo do time no ano

anterior.
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3.3.2 Desempenho Financeiro

O desempenho financeiro de um time estd relacionado com o equilibrio em suas
contas (LEOCINI, 2001). Para mensurar esse desempenho foi utilizada uma variavel
dependente binaria, denominada sucesso financeiro, com valor um (1) caso o time apresente
um dos cinco maiores faturamentos e zero (0) caso o contrério.

A primeira variavel explicativa para o sucesso financeiro foi o desempenho esportivo.
Leocini (2001) acredita que um bom desempenho esportivo € positivo para as receitas dos
times por atrair investidores e torcedores.

O desempenho esportivo foi mensurado através de uma dummy com valor um (1) caso
o0 time seja campedo do campeonato brasileiro no ano t e zero (0) caso contrario.

A variavel Libertadores também foi utilizada para explicar o sucesso financeiro. A
presenca dos clubes em competicdes de porte internacional pode valorizar a marca do time,
além de atrair novos patrocinadores.

Essa varidvel foi mensurada através de uma dummy com valor um (1) caso o time
tenha participado na Libertadores no ano t-1 e valor zero (0) caso contrario.

O numero de jogadores que permaneceram no time do ano t-1 para o ano t sera outra
variavel explicativa, espera-se um impacto positivo dessa variavel no desempenho financeiro,
Dell”Osso e Szymanski (1991) consideram o grau de entrosamento e cooperacdo entre 0s
jogadores do time inglés Liverpool uma das causas do aumento do seu lucro.

A variavel “jogadores” foi mensurada através do site Zero Zero, que apresenta o
elenco de jogadores dos clubes brasileiros em diversos anos. Para obtencdo dos dados
necessarios, iniciou-se a analise a partir do ano de 2006. Esta foi feita por meio de
comparacdo entre os jogadores que estavam presentes no time no ano anterior, € 0 Nnovo
elenco do ano seguinte. Assim, comparando 0s nomes presentes nas listas de dois anos, foi
possivel contabilizar quantos jogadores deixaram o clube, ou seja, ndo apareciam na lista do
ano seguinte, e quantos permaneceram e tinham seus nomes repetidos na nova lista. O numero
utilizado para preencher a variavel “jogadores” foi aquele de quantos permaneceram no time,
do ano t-1 parao anot.

O quadro 2 sintetiza as variaveis explicativas do modelo de Desempenho Financeiro.
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Quadro 2 — sintese das variaveis explicativas utilizadas no modelo de Desempenho Financeiro
Variavel Operacionalizagdo Efeito Esperado
Sera utilizada uma
dummy com valor 1 caso
Campedo o clube i seja campedo +
noanote 0 caso
contrario
Sera utilizada uma
dummy com valor 1 caso

. 0 clube i tenha

Libertadores participado da +

Libertadores no ano t-1 e
0 caso contrério

Sera utilizado o nimero
de jogadores que

permanecem no clube i

na temporada t

Jogadores

Fonte: Elaboracéo propria
O modelo de desempenho financeiro estimado pode ser especificado da seguinte
forma:

P(Sucesso Financeiro =1|n)= A(Bg + B1Camp + BLiber + 33]Jog)

Onde: Sucesso financeiro € a variavel dependente de resposta binaria, B é a constante, Camp

é a dummy para capturar o desempenho esportivo com valor 1 caso o time seja campedo do
Campeonato brasileiro no ano t, Liber é a dummy para presenca dos times na Libertadores
com valor 1 caso o time participe dessa competicdo no ano t-1 e Jog é a quantidade de

jogadores que permaneceram no time.

3.3.3 Interpretando os resultados

Guijarati (2006) apresenta formas de interpretar o modelo logit além da interpretagéo
do coeficiente angular. Séo elas: interpretacdo das chances, calculo da probabilidade e efeito
marginal.

“Se tomarmos o antilogaritmo do j-ésimo coeficiente angular, subtraimos 1 dele e
multiplicarmos o resultado por 100, obtemos a variacdo percentual das chances em favor de
um aumento de uma unidade do j-éssimo regressor” (GUJARARI, 2006, p.485). Para realizar
essa interpretacdo € necessario calcular os antilogaritmos dos coeficientes angulares, o calculo

do antilog € feito elevando o coeficiente estimado na base e.
ﬁ.
e L
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Pelo calculo das probabilidades é possivel verificar a probabilidade de o sucesso
ocorrer dado os valores das variaveis explicativas. O céalculo da probabilidade de desempenho

esportivo é feito por meio da formula:

e (Bg + B1Fatur + ByLiber + f3Jog + B4Posicao)

P(X) = 1+e (Bg + BqFatur + B;Liber + B3Jog + B4 Posicao)

Ja probabilidade de sucesso para 0 modelo de desempenho financeiro é dada pela
formula:
e (Bg + B1Camp + ByLiber + B3Jog)

1+e (Bg + B1Camp + ByLiber + B3Jog)

P(X) =

O impacto da variacdo da variavel explicativas na variavel dependente, conhecido

como efeito marginal, pode ser calculado de acordo com a equacao:

eh'X ) ef'X 8
1+efX 1+efX

Onde: B'X representa o vetor de coeficientes multiplicado por um vetor que contenha valores
para as variaveis independentes e § o coeficiente estimado.

Por essa formula percebe-se que o efeito marginal é “fung@o nao-linear das estimativas
dos parametros e dos niveis de todas as varidveis explanatorias X do modelo” (PINO, 2007,
p.10). Para fins de interpretacdo, os efeitos marginais foram calculados com os valores médios
das variaveis explicativas. No caso da dummy, foi considerado valor 0.
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4 ANALISE DE RESULTADOS

Nesta secdo sdo analisados os resultados obtidos com a estimacdo dos modelos
detalhados na secdo anterior. Como explicado anteriormente, foram utilizadas duas defini¢oes
de sucesso por isso esta secdo se dividira em dois subtopicos para melhor entendimento. Os

outputs dos modelos se encontram nos anexo estatisticos.

4.1 — Analise Comparativa do Desempenho Financeiro dos times brasileiros: 2012
e 2013

Sera feita uma breve descricdo da situacdo financeira dos principais clubes brasileiros
no ano de 2013 a partir da analise anual das marcas dos clubes brasileiros de futebol realizada
pela empresa de consultoria BDO.

A tabela 1 apresenta as receitas totais dos principais clubes no ano de 2013.
Tabela 1 — Receita Total dos principais clubes brasileiros em R$ mil

RK Receita Total  Receita Total Variagdo 2012-

2013 Clubes o 2013 2012 2013
1 Sao Paulo SP 362.832 282.893 28%
2 Corinthians SP 316.023 358.512 -12%
3 Flamengo RJ 272.999 212.019 29%
4 Internacional RS 259.581 252.861 3%
5 AtléticoMG MG 227.863 162.963 40%
6 Grémio RS 197.730 233.505 -15%
7 Santos SP 190.275 197.837 -4%
8 Cruzeiro MG 187.869 120.363 56%
9 Palmeiras SP 176.881 241.154 -27%
10 Vasco da RJ 159.704 146.187 9%

Gama

11 Botafogo RJ 154.363 122.845 26%
12 Fluminense RJ 124.760 151.177 -17%
13 Coritiba PR 96.698 86.757 11%
14 AtléticoPR PR 85.768 187.083 -54%
15 Bahia BA 74.404 66.641 12%
16 Vitoria BA 65.101 52.303 24%

17 Goiés GO 51.075 48.739 5%
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Continuacdo Tabela 01

RK Receita Total  Receita Total Variagéo 2012-
2013 Clubes o 2013 2012 2013

18 Sport PE 48.173 75.896 -37%

19 Nautico PE 58.105 41.089 17%

20 Ponte Preta ~ SP 45.584 30.100 51%

21 Cricitima SC 45.000 20.542 119%

22 Portuguesa SP 38.051 50.283 -24%

23 Figueirense  SC 23.403 41.030 -43%

24 Avai SC 19.192 23.209 -17%

Fonte: BDO (2014, p.15)

Pela tabela 1 observa-se que os vinte e quatro principais clubes brasileiros
apresentaram uma receita total no valor de R$ 3,27 bilhdes no ano de 2013. 58% dos clubes
apresentaram receita superior ao ano de 2012.

O grafico 1 mostra a evolucao das receitas dos clubes nos Gltimos anos. Por ele, pode-
se perceber o elevado potencial econdmico do futebol no Brasil, apresentando um crescimento

de 99% das receitas dos clubes no periodo analisado.

Gréfico 1 — Receitas dos principais clubes brasileiros nos ultimos cinco anos (2009-2013)

Receita sem Transferéncia de Atletas M Receita Total

3.206 3.271
2.748 S
2.307
1814 19
1647 ‘q.530
: I I
2009 2010 2011 2012 2013

Fonte: BDO (2014, p.15)
O gréafico 2 mostra as principais fontes de receitas dos clubes brasileiros. A categoria

“Clube Social” esta relacionada a doagdes de socios e esporte amadores.
Pelo gréafico 2 percebe-se que a grande parte das receitas dos times deve-se a cotas de
televisao e transferéncias. Leocini (2001) acredita que as elevadas dividas dos clubes causam

uma diminuicdo do poder de barganha e uma dependéncia da TV. As transferéncias sdo uma
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boa fonte de renda no curto prazo, mas no longo prazo o time esta abrindo mao de
desempenho esportivo (SILVA; CAMPOS FILHO, 2006).

Outro ponto foi a diminuicao da participacédo das bilheterias nas receitas dos clubes no
valor de 4%, indicando uma insatisfacdo dos torcedores com o produto ofertado. Acredita-se
que a entrega dos estadios padrdo FIFA irdo aumentar a participacdo da bilheteria como fonte
de renda para o ano de 2014.

Gréafico 2 — Participacdo das fontes de receitas dos principais clubes brasileiros nos ultimos
cinco anos (2009-2013)

Participacdo das Fontes de Receitas - 24 clubes
M Outras E E
; 8% 12%
M Clube Social 11%
Bilheteria 14% 14% s 8% 10%
15% 14%

Receitas com Atletas 19% it =
M Patrocinio e Publicidade - -
Cotas de TV 29% 30% i = A
B 2009 2 2010 s 2011 IR 2012 W 2013 -

Fonte: BDO (2014, p.17)
Tabela 2 — Custo dos Departamentos de Futebol dos principais clubes brasileiros em R$ mil

Custo Futebol  Custo Futebol Variagao
RK 2013 Clubes UF 2013 2012 2012-2013
1 Corinthians SP 248.243 233.268 6%
2 Sé&o Paulo SP 248.067 189.645 31%
3 Internacional RS 187.579 159.841 17%
4 Flamengo RJ 180.015 - -
5 Botafogo RJ 167.745 98.349 71%
6 Santos SP 167.729 134.812 24%
7 Grémio RS 161.447 134.365 20%
8 Cruzeiro MG 157.463 99.297 59%
9 Atlético MG MG 146.396 125.895 16%
10 Palmeiras SP 133.754 139.722 -4%
11 Vasco da Gama RJ 104.770 94.472 11%
12 Fluminense RJ 82.013 76.335 7%
13 Atlético PR PR 81.344 59.487 37%
14 Coritiba PR 68.944 62.253 11%
15 Goias GO 54.518 41.964 30%
16 Vitéria BA 47916 40.821 17%
17 Sport PE 45.630 45.848 0%

18 Nautico PE 37.396 29.848 25%
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Custo Futebol  Custo Futebol Variagao
RK 2013 Clubes UF 2013 2012 2012-2013
19 Figueirense SC 31.834 37.453 -15%
20 Ponte Preta SP 29.965 35.170 -15%
21 Cricilima SC 28.077 15.569 80%
22 Portuguesa SP 27.922 29.086 -4%
23 Avai SC 14.653 24.847 -41%
24 Bahia BA - 53.855 -

Fonte: BDO (2014, p.46)

Pela Tabela 2 observa-se que os principais clubes apresentaram

um custo com o

departamento de futebol no valor de R$ 2,45 bilhdes no ano de 2013, valor 25% maior

quando comparado com os custos do ano de 2012,

Outra maneira de analisar os custos é coloca-los em porcentagem das receitas,

indicando quanto das receitas foi utilizado para suprir os custos. Para isso, foi feita uma

divisdo dos custos com departamentos pelas receitas dos times. O resultado é apresentado na

tabela 3.

Tabela 3 - % Custo Futebol dos principais clubes brasileiros (razdo entre Custo dos
departamentos de futebol e Receita total)

;)}1(3 Clubes UF % Custo Futebol 2013 % Custo Futebol 2012
1 Figueirense SC 136% 91%
2 Botafogo RJ 109% 80%
3 Goias GO 107% 86%
4 Atlético PR PR 95% 32%
5 Sport PE 95% 60%
6 Santos SP 88% 68%
7 Cruzeiro MG 84% 82%
8 Grémio RS 82% 58%
9 Corinthians SP 79% 65%
10 Nautico PE 78% 73%
11 Avai SC 76% 107%
12 Palmeiras SP 76% 58%
13 Vitoria BA 74% 78%
14 Portuguesa SP 73% 58%
15 Internacional RS 2% 63%
16 Coritiba PR 71% 2%
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Continuacdo Tabela 3

2F(§1K3 Clubes UF % Custo Futebol 2013 % Custo Futebol 2012
17 Sdo Paulo SP 68% 67%

18 Flamengo RJ 66% -

19 Fluminense RJ 66% 50%

20 Ponte Preta SP 66% 117%

21 Vasco da Gama RJ 66% 65%

22 Atlético MG MG 64% 77%

23 Criciima SC 62% 76%

24 Bahia BA - 81%

Fonte: BDO (2014, p.48)
Além da tabela 3 foi utilizado o Gréafico 3 para entender o0 comportamento das receitas

e dos custos dos principais times brasileiros. Apesar de apresentar uma reducdo dos anos de
2010 até 2012, os gastos com os custos voltaram a crescer do ano de 2012 para 2013,

apresentando uma alta de 1,2% quando comparado com 2009.

Gréfico 3 — Receita total, Custo do departamento de futebol e % Custo Futebol dos principais
clubes brasileiros nos Gltimos cinco anos (2009-2013)

Il Receita Total Custo Futebol -~ % Custo Futebol
3.139 3.197
75,5% 77,7% o 76,7%
- L ST . 5%
2.453
2.270
2.088
1.788

1.625

I ] ' |

2009 2010 20M 2012 2013

Fonte: BDO (2014, p.47)

A Tabela 4 apresenta o calculo (Receitas — Custos) que pode ser interpretado como

superavits caso o saldo seja positivo ou como déficits caso negativo.
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Tabela 4 — Superavits/ (Déficits) dos principais times brasileiros no exercicio de 2012 em R$

mil

RK Superavits/ (Déficits)  Superavits/ (Déficits)

2013 Clubes o 2013 2012
1 Séo Paulo SP 23.524 826
2 Criciima SC 6.288 -2.089
3 Ponte Preta SP 1.353 -16.824
4 Corinthians SP 1.016 7.538
5 Vitéria BA 531 204
6 Nautico PE -721 - 393
7 Internacional RS - 952 11.045
8 Fluminense RJ - 3.3308 -3.716
9 Vasco da Gama RJ -3.511 - 144
10 Sport PE -4.964 23.542
11 Atlético PR PR - 6.497 122.814
12 Coritiba PR - 6.664 -9.046
13 Goias GO - 7.493 1.414
14 Avai SC -11.383 - 8.403
15 Flamengo RJ -19.512 - 60.485
16 Figueirense SC - 19.632 -7.818
17 AtléticoMG MG -22.534 - 33.203
18 Palmeiras SP - 22.621 31.864
19 Cruzeiro MG -22.822 - 30.996
20 Portuguesa SP - 27.496 1.454
21 Santos SP - 40.621 14.590
22 Grémio RS - 51.487 28.182
23 Botafogo RJ - 80.299 -49.280
24 Bahia BA - 113.062 -3.067

Fonte: BDO (2014, p.50)

Pela Tabela 4 pode-se ver que apenas cinco dos times analisados apresentaram saldo

positivo no ano de 2013.

E interessante também apresentar o endividamento dos clubes brasileiros. Nesse caso,

foi utilizado o conceito de divida liquida para calcular o endividamento dos times. O resultado

estd expresso na tabela 5.
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RK Endividamento  Endividamento Variagao
2013 Clubes o 2013 2012 2012-2013

1 Flamengo RJ 759,4 741,7 2%
2 Botafogo RJ 698,1 661,5 6%
3 Vasco da Gama RJ 518,4 430,0 21%
4 Atlético MG MG 4384 4145 6%
5 Fluminense RJ 422,7 4448 - 5%
6 Palmeiras SP 311,8 324,5 - 4%
7 Santos SP 296,7 2479 20%
8 Grémio RS 276,0 187,2 47%
9 Séo Paulo SP 229,3 261,3 - 4%
10 Internacional RS 199,9 215,4 6%
11 Cruzeiro MG 193,7 143,0 40%
12 Corinthians SP 168,4 177,1 9%
13 Coritiba PR 167,8 151,0 11%
14 Bahia BA 161,7 61,2 174%
15 Portuguesa SP 140,6 135,4 19%
16 Ponte Preta SP 118,2 138,0 2%
17 Atlético PR PR 96,3 - -
18 Goias GO 80,6 80,6 19%
19 Nautico PE 56,8 64,1 26%
20 Figueirense SC 56,4 37,3 52%
21 Avai SC 50,4 40,2 25%
22 Vitéria BA 22,2 15,6 42%
23 Sport PE 17,3 12,0 44%
24 Criciima SC 7,0 10,4 -32%

Fonte: BDO (2014, p.52)

Os principais clubes apresentaram um endividamento liquido no valor de R$ 5,68

bilhGes no ano de 2013, uma quantia 14% maior a do ano de 2012.

Os dados financeiros do ano de 2013 mostram que apesar do aumento das receitas dos

times, 0s custos aumentaram em uma proporcao maior elevando o endividamento dos times.
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Esses numeros reforcam a necessidade dos clubes aperfeicoarem suas gestdes
estratégicas,voltando para o dilema ja mencionado da escolha entre desempenho esportivo e
desempenho financeiro.

4.2 — Andlise Econométrica da probabilidade de sucesso

Esse subtdpico apresenta os resultados dos modelos estimados e suas interpretacdes.

4.2.1 — Resultados para Desempenho Esportivo

Os resultados dos modelos pooled logit para desempenho esportivo se encontram na
tabela 6. O modelo 1 utiliza como variavel dependente o time ser campedo do Campeonato
Brasileiro e 0 modelo 2 utiliza o time ser classificado para Libertadores. Foram utilizadas 125
observacBes no primeiro modelo, 126 observacdes no segundo modelo e sete anos, 2007 a

2013, em ambos os modelos.

Tabela 6 — Resultados dos modelos pooled Logit (Modelo 1: Sucesso= Time ser campedo do
Campeonato Brasileiro; Modelo 2: Sucesso = Time ser classificado para Copa Libertadores)

Coeficiente Estatistica z p-valor
Variaveis
M1 M2 M1 M2 M1 M2
C -0,156541  -2.084060  -0,076 -2,047 0,939 0,041*
FATURAMENTO 7,47E-09 6.46E-09 1,406 2,066 0,159 0,039*
LIBERTADORES 2,118261  0.515619 -0,076 2,048 0,045* 0,298
JOGADORES -0,195394  -0.004129 1,406 2,066 0,071** 0,922
POSICAO -0,052343  0.001446  2,0003 1,039 0,521 0,972
McFadden R2 M1 = 0,210572 McFadden R2 M2 = 0,068484
LR statistic (4 df) M1 = 11,36123 LR statistic (4 df) M2 = 9,310178

Fonte: Elaboracéo prépria do autor a partir dos resultados obtidos. *Significante ao nivel de 5 % **Significante
ao nivel de 10%

O modelo 1 apresentou uma varidvel significante ao nivel de 5%, a variavel
“Libertadores” e uma variavel significante ao nivel de 10%, a variavel “Jogadores”.

O sinal positivo da variavel “Libertadores” confirma a hipdtese que a presenca de
clubes em competicbes internacionais influencia positivamente seu desempenho no
campeonato brasileiro.

A variavel “Jogadores” apresentou um sinal contrario ao esperado, indo contra 0s
resultados encontrados na literatura e refutando a hipotese de que times aumentam sua

probabilidade de sucesso com a permanéncia do mesmo elenco de jogadores.
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Uma possivel explicacdo para esse resultado é a de que como os clubes brasileiros
concentram seu desempenho esportivo em jogadores centrais, a transferéncia desses jogadores
causa uma gqueda no desempenho dos times.

Ao abranger a faixa de sucesso esportivo, a variavel “faturamento” fica significante ao
nivel 5%, indicando que a renda dos times influencia positivamente na probabilidade de um
time se classificar na Libertadores.

Embora os regressores em sua maioria ndo sejam significativos, eles em conjunto
possuem impacto significativo no sucesso dos times. O modelo 1 apresenta uma estatistica LR
de 11,36 e 0 modelo 2 apresenta uma estatistica LR de 9,31. Pelo teste F ambos os modelos

apresentam os regressores com impacto significativo em conjunto.

Tabela 7 — Interpretacdo das chances dos modelos Logit de Desempenho Esportivo (Modelo
1. Sucesso= Time ser campedo do Campeonato Brasileiro; Modelo 2: Sucesso = Time ser
classificado para Copa Libertadores)

Coeficientes Chances
Variaveis
M1 M2 M1 M2

C -0.156541 -2.084060 0,855 0,124
FATURAMENTO 7.47E-09 6.46E-09 1,000 1,000
LIBERTADORES 2.118261 0.515619 8,317 1,675
JOGADORES -0.195394 -0.004129 0,822 0,996
POSICAO -0.052343 0.001446 0,949 1,001

Fonte: Elaboracdo prépria do autor

Pela tabela 7 percebe-se que o fato de um time participar da Copa Libertadores no ano
anterior aumenta em 8,32 vezes, ou cerca de 732%, suas chances de ser campedo da série A
do Campeonato Brasileiro, tudo mantido o mais constante; 0 aumento em uma unidade da
variavel “Jogador” provoca uma diminuicdo de 0,8 vezes das chances do time ser classificado
para a Copa Libertadores, tudo o mais constate; e 0 aumento em uma unidade da variavel
“Faturamento” aumenta em 1 vez as chances de um time ser classificado para a Libertadores.

A tabela 8 apresenta as probabilidades de desempenho esportivo do Cruzeiro, campeéo

do Campeonato Brasileiro no ano de 2013.
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Tabela 8 — Probabilidade de sucesso do clube Cruzeiro de acordo com os modelos de
Desempenho Esportivo (Modelo 1: Sucesso= Time ser campedo do Campeonato Brasileiro;
Modelo 2: Sucesso = Time ser classificado para Copa Libertadores)

Observagdes Fatur Liber Jog Posicao P
M1 M2

Cruzeiro 2007 77600000 0 21 9 0,016 0,160
Cruzeiro 2008 94100000 0 28 5 0,005 0,170
Cruzeiro 2009 121300000 1 22 3 0,169 0,295
Cruzeiro 2010 101400000 1 30 4 0,034 0,263
Cruzeiro 2011 128700000 1 22 2 0,185 0,304
Cruzeiro 2012 120400000 1 19 16 0,156 0,300
Cruzeiro 2013 187900000 0 16 9 0,091 0,284

Fonte: Elaboragdo do autor

Pela tabela 8, observa-se que o Cruzeiro apresentava no ano de 2013, segundo as
estimacOes do modelos logit de desempenho esportivo, uma probabilidade de 9,01% de ser
campedo do campeonato brasileiro e uma probabilidade de 28,4% de ser classificado para a

Copa Libertadores.

Tabela 9 — Efeitos marginais dos modelos de desempenho Esportivo (Modelo 1: Sucesso=
Time ser campedo do Campeonato Brasileiro; Modelo 2: Sucesso = Time ser classificado para
Copa Libertadores)

Variaveis Valor Médio Coeficientes B'X Efeito Marginal

M1 M2 M1 M2 M1 M2
Faturamento 99951800  7.47E-09 6.46E-09 0,747 0,646 1,63E-09 1,48E-09
Libertadores 0,000 2118261 0.515619 0,000 0,000 0,529 0,129
Jogadores 22,693 -0.195394 -0.004129 -4,434 0,094 -0,002 -0,001
Posicdo 7,143 -0.052343 0.001446 -0,374 0,010 -0,013 0,0004

Fonte: Elaboragdo do autor

Pela Tabela 9 observa-se que o fato do clube participar da Copa Libertadores no ano
anterior aumenta em 52,9% sua probabilidade de ser campeéo brasileiro no ano t e aumenta
em 12,9% sua probabilidade de ser classificado para a Libertadores no ano t.

O aumento de uma unidade da variavel “Jogadores” diminui em 0,2% a probabilidade
do time ser campedo e diminui em 0,1% a probabilidade de ser classificado para a Copa
Libertadores.

4.2.2 — Resultados para Desempenho Financeiro
Os resultados do modelo pooled logit para desempenho financeiro se encontram na

tabela 10. Foram utilizadas 139 observacdes e um periodo de sete (7) anos, 2007 a 2013.
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Tabela 10 — Resultados do modelo pooled Logit (Sucesso= Time estar entre 0s cinco maiores

faturamentos)
Variaveis Coeficiente Estatistica z p-valor
C -4,244019 -4,197 0,0000
CAMPEAO 0,333245 0,379 0,7048
LIBERTADORES 1,567975 3,432 0,0006*
JOGADORES 0,110790 2,7801 0,0054*

McFadden R?= 0,174716
LR statistic (3 df) = 27,78269
Fonte: Elaboragdo propria do autor a partir dos resultados obtidos. *Significante ao nivel de 5%

O modelo apresentou duas variaveis significantes ao nivel de 5%, Libertadores e
Jogadores.

A variavel “Libertadores” e a variavel “Jogadores” apresentaram sinais esperados.

O modelo apresenta uma estatistica LR de 27,78, pelo teste F as varidveis apresentam
significancia em conjunto.

A tabela 11 mostra a interpretacdo das chances desse modelo logit de desempenho

financeiro por meio dos antilogaritmos

Tabela 11 — Interpretacdo das chances do Modelo Logit de desempenho financeiro (Sucesso=
Time estar entre 0s cinco maiores faturamentos)

Variaveis Coeficientes Chances
c -4,244019 0,014
CAMPEAO 0,333245 1,395
LIBERTADORES 1,567975 4,797
JOGADORES 0,110790 1,117

Fonte: elaboragdo propria do autor

Pela tabela 10 nota-se que o time ter sido campedo do Campeonato Brasileiro aumenta
em 1,39 vezes, ou cerca de 39%, as chances do time estar entre os cinco clubes com maior
faturamento, tudo o mais constante; o time ter participado da Copa Libertadores aumenta em
4,80, ou cerca 380%, suas chances de estar entre os cinco times com maior faturamento e a
permanéncia de mais um jogador aumenta em 1,117 vezes, ou cerca de 11,7%, as chances de
sucesso financeiro.

A tabela 12 apresenta as probabilidades do Sdo Paulo, time de maior faturamento em

2013, estar entre os cinco times de maiores faturamento segundo 0 modelo estimado.
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Tabela 12 — Probabilidade do clube Séo Paulo estar entre 0s cinco maiores faturamentos de
acordo com o modelo logit de desempenho financeiro estimado (Sucesso= Time estar entre 0s
cinco maiores faturamentos)

Observacdes Camp Liber Jog P(X)
Séo Paulo 2007 1 1 21 0,496
Sao Paulo 2008 1 1 23 0,551
S&o Paulo 2009 0 1 2% 0,551
Séo Paulo 2010 0 1 23 0,468
Séo Paulo 2011 0 1 29 0,631
Séo Paulo 2012 0 0 21 0,128
Séo Paulo 2013 0 0 26 0,204

Fonte: Elaboragdo do autor

Pela tabela 12 pode-se observar que a probabilidade do Sdo Paulo apresentar sucesso
econdmico no ano de 2013 era de 20,4% de acordo com o modelo logit de desempenho
financeiro.

A tabela 13 apresenta os efeitos marginais das variaveis explicativas para o modelo de

desempenho financeiro. As dummies apresentam valor medio zero.

Tabela 13 — Efeitos marginais do modelo de Desempenho Financeiro (Sucesso= Time estar
entre 0s cinco maiores faturamentos)

Variaveis Valor Médio Coeficiente B'X Efeito Marginal

Campeéo 0,000 0,333245 0,000 0,083
Libertadores 0,000 1,567975 0,000 0,392

Jogadores 22,693 0,110790 2,514 0,008

Fonte: Elaboragdo do autor

O efeito marginal das variaveis mostra que o fato do time ser campedo do Campeonato
brasileiro aumenta suas chances de obter um bom desempenho financeiro em 8,3%; caso o
time tenha participado da Copa Libertadores no ano anterior, sua probabilidade de obter um
bom desempenho financeiro aumenta em 39,2%; e 0 aumento em uma unidade da variavel

“Jogadores” aumenta a probabilidade de sucesso financeiro dos times em 0,8%.
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5 CONSIDERACOES FINAIS

O futebol ¢é o esporte mais popular no mundo. Nos ultimos anos, é crescente 0 nimero
de trabalhos cientificos com enfoque econémico sobre futebol, a chamada Economia do
Futebol.

Por acreditar que existe uma racionalidade por tras desse esporte, este trabalho buscou
analisar os principais fatores que influenciam o desempenho dos clubes no campeonato
brasileiro.

Um ponto a ser questionado é sobre o produto da cadeia produtiva do futebol. A
maioria dos trabalhos na area da Economia do Futebol aceita que o produto final é o jogo de
futebol. Uma abordagem diferente seria encarar a partida como um processo produtivo, 0s
consumidores comprariam dos agentes produtores a expectativa de resultado, podendo ser
positivo ou negativo.

Por meio de modelos pooled logit estimados por Maximo Verossimilhanca foi
possivel modelar duas equacdo da probabilidade do desempenho esportivo e uma equacgéo de
probabilidade de desempenho financeiro dos times brasileiros.

A hipotese que o faturamento aumenta a probabilidade foi confirmada quando se
adotou uma definicdo de sucesso mais branda, apresentando insignificancia estatistica com o
sucesso mais rigoroso.

A hip6tese de que a presenca dos times em campeonatos internacionais afeta
positivamente as chances dos times foi confirmada, pela interpretacdo das chances foi
encontrado que o fato de um timer participar da Copa Libertadores no ano anterior, suas
chances de ser campedo do Campeonato Brasileiro aumentam em oito vezes, coeteris paribus.

Foi comprovada a hipotese de que um bom desempenho esportivo acarreta maiores
chances de sucesso financeiro. De acordo com os resultados do modelo logit de desempenho
financeiro estimado, caso o time seja campedo do campeonato brasileiro, suas chances de
sucesso financeiro aumentam em 39%, tudo 0 mais constante.

Ja a hipdtese de que permanéncia de jogadores no mesmo time aumenta suas chances
de sucesso foi refutada quando o coeficiente apresentou sinal negativo. Esse resultado foi
contrario a literatura. Indicando que a rotatividade no mercado de jogadores no Brasil possui
um efeito diferente de outros paises, como a Inglaterra.

Acredita-se que esse resultado esteja relacionado com o fato dos times brasileiros

concentrarem seu desempenho esportivo em jogadores centrais. Uma saida seria os clubes
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realizarem uma boa formacdo de base, dessa forma, seu desempenho ndo dependeria de
jogadores chaves e aumentaria o entrosamento da equipe.

Pela analise das contas dos principais clubes do ano de 2013 percebe-se que mesmo
com o crescimento das receitas dos times o endividamento dos clubes é crescente. A situacdo
financeira dos clubes brasileiros pode servir como um acelerador do processo de
profissionalizagéo da gestéo.

Uma das limitacbes encontradas nesse trabalho foi a falta de dados sobre o
faturamento dos times limitando a abrangéncia da pesquisa.

Como sugestéo para futuros trabalhos poderia se estimar a influéncia que os custos dos
times possuem em seu desempenho esportivo, bem como em seu desempenho financeiro.
Seria também interessante o uso de uma variavel que mensurasse 0 impacto que mudancas de
técnicos provocam na probabilidade de desempenhos esportivos dos times e a utilizacdo do

namero de torcedores como varidvel explicativa para o desempenho financeiro dos times.
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Sample: 2007 2013

Included observations: 125

ANEXOS

Anexo 1 — Output do Modelo Logit (Sucesso= Time ser campedo do Campeonato Brasileiro)
Dependent Variable: SUCESSO ESPORTIVO
Method: ML - Binary Logit (Quadratic hillclimbing)

Convergence achieved after 15 iterations

Covariance matrix computed using second derivatives

Variable Coefficient Std. Error z-Statistic Prob.
C -0.156541 2.065818 -0.075777 0.9396
FATUR 747E-09 5.31E-09 1.406231 0.1597
LIBER 2.118261 1.058954 2.000334 0.0455
JOG -0.195394 0.108336 -1.803601 0.0713
POSICAO -0.052343 0.081603 -0.641436 0.5212
Mean dependent var 0.056000 S.D. dependent var 0.230847
S.E. of regression 0.215078 Akaike info criterion 0.420743
Sum squared resid 5551002  Schwarz criterion 0.533876
Log likelihood -21.29644 Hannan-Quinn criter 0.466703
Restr. log likelihood -26.97706  Avg. log likelihood -0.170372
LR statistic (4 df) 11.36123 McFadden R-squared 0.210572
Probability(LR stat) 0.022791
Obs with Dep=0 118 Total obs 125
Obs with Dep=1 7
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Anexo 2 — Output do Modelo Logit (Sucesso= Time ser classificado para Copa Libertadores)
Dependent Variable: SUCESSO ESPORTIVO

Method: ML - Binary Logit (Quadratic hill climbing)

Sample: 2007 2013

Included observations: 126

Convergence achieved after 14 iterations

Covariance matrix computed using second derivatives

Variable Coefficient Std. Error z-Statistic Prob.

C -2.084060 1.017919 -2.047372 0.0406
FATUR 6.46E-09  3.13E-09 2.065953 0.0388
LIBER 0.515619  0.495942 1.039677 0.2985
JOG -0.004129 0.042376 -0.097428 0.9224
POSICAO 0.001446  0.040726 0.035516 0.9717
Mean dependent var 0.230159 S.D. dependent var 0.422615
S.E. of regression 0.416769 Akaike info criterion 1.084411
Sum squared resid 21.01722  Schwarz criterion 1.196962
Log likelihood 63.31789  Hannan-Quinn criter. 1.130137
Restr. log likelihood -67.97298  Avg. log likelihood -0.502523



LR statistic (4 df) 9.310178  McFadden R-squared 0.068484
Probability(LR stat) 0.053797

Obs with Dep=0 97 Total obs 126

Obs with Dep=1 29
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Anexo 3 — Output do Modelo Logit (Sucesso= Time estar entre 0S cinco maiores

faturamentos)

Dependent Variable: SUCESSO FIN
Method: ML - Binary Logit (Quadratic hill climbing)

Sample: 2007 2013

Included observations: 139
Convergence achieved after 5 iterations

Covariance matrix computed using second derivatives

Variable Coefficient Std. Error z-Statistic Prob.

C -4.244019 1.011178 -4.197104 0.0000
CAMP 0.333245  0.879493 0.378906 0.7048
LIBER 1567975 0.456915 3.431656 0.0006
JOG 0.110790  0.039850 2.780148 0.0054
Mean dependent var 0.258993  S.D. dependent var 0.439666
S.E. of regression 0.398532  Akaike info criterion 1.001680
Sum squared resid 21.44172  Schwarz criterion 1.086125
Log likelihood -65.61676  Hannan-Quinn criter. 1.035996
Restr. log likelihood -79.50811  Awvg. log likelihood -0.472063
LR statistic (3 df) 27.78269 McFadden R-squared 0.174716
Probability(LR stat) 4.03E-06

Obs with Dep=0 103 Total obs 139

Obs with Dep=1 36




