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DISCLOSURE EM CLUBES DE FUTEBOL: UM ESTUDO SOBRE OS REFLEXOS DA
LEI DO PROFUT

Wagner Lemos Umbelino

RESUMO

O futebol atrai inimeros investidores e patrocinadores, motivados pelo grande volume financeiro
movimentado, em especial nos Gltimos anos. No Brasil, as administraces dos clubes de futebol
sdo alvos de criticas, especialmente pela mé& gestdo dos recursos, gerando uma situacdo de
dificuldade financeira. A Unido, em diversas ocasides, propiciou aos clubes a possibilidade de
refinanciamento de dividas fiscais, entre elas a mais recente iniciativa foi a promulgacdo da Lei
n° 13.155/2015, conhecida como PROFUT. Nesse contexto, esta pesquisa objetivou investigar o
nivel de disclosure decorrente da adesdo ao PROFUT pelos clubes de futebol brasileiros e sua
relacdo com o desempenho econdmico-financeiro e esportivo no decorrer dos anos de 2015 e
2016. Para tanto, foram investigadas mudancas no nivel de disclosure entre os anos levantados
através de teste de diferenca entre médias e, adicionalmente, a existéncia de associacao entre 0s
indicadores de desempenho econdmico-financeiro e esportivo através dos testes de correlacdo de
Pearson e ANACOR Multipla. Apesar de ndo se verificarem melhoras no disclosure entre 2015 e
2016, este estudo identificou relacdo entre o tamanho dos clubes e o nivel disclosure.

Palavras-chave: Disclosure. Desempenho esportivo. Desempenho econdmico-financeiro. Clubes
de futebol.

1 INTRODUCAO

O futebol nédo ¢é apenas o esporte mais popular do Brasil, mas sim um grande negdcio que
cada vez mais movimenta elevados volumes financeiros e caminha, ou deveria caminhar, para
uma maior profissionalizacéo de suas atividades e dos agentes envolvidos.

Mesmo com a economia brasileira passando por periodos de baixo crescimento, os 24
clubes brasileiros de marcas mais valiosas geraram uma receita total de R$ 3,81 bilh6es no ano de
2015, segundo pesquisa da BDO RCS Auditores Independentes (2016). Dessa forma, nota-se que
o futebol ndo deve ser objeto de interesse apenas de torcedores e imprensa especializada, pelo
contrario, deve ser observado como parte importante da atividade econdmica.

Logo, é natural que se procure mais informagdes sobre a gestdo dos clubes, sejam elas de
quaisquer naturezas, mas principalmente sobre a gestdo dos recursos financeiros (SILVA;
TEIXEIRA; NIYAMA, 2009). Entretanto, o futebol brasileiro tem um historico de mas
administragdes, conflitos politicos internos e alto endividamento que se contrapdem aos conceitos
de gestdo transparente e moderna. Além disso, muitos clubes possuem dividas fiscais muito
elevadas e que, na maioria dos casos, apenas aumentam com o tempo.

Em mais uma tentativa de profissionalizar e dar mais transparéncia a gestéo dos clubes de
futebol, foi sancionada a Lei n°® 13.155/2015, conhecida como Lei do PROFUT, que dentre outros
aspectos estabelece principios e praticas de responsabilidade fiscal, financeira, de gestéo e institui
parcelamento de débitos fiscais com a Unido. O PROFUT pode ser visto, entdo, como uma



possibilidade de melhorar a gestdo dos clubes de futebol, implicando diretamente nos seus
desempenhos econdmico-financeiro e esportivo. No entanto, o PROFUT exigiu dos clubes
contrapartidas, inclusive nas demonstracfes contabeis, caracterizando assim o disclosure
obrigatdrio.

Conveém destacar que a resolucdo CFC n° 1429/13 do Conselho Federal de Contabilidade
(CFC) que aprovou a ITG 2003 e revogou a Resolugdo CFC n.° 1.005/04 dispbGe sobre os
procedimentos contabeis e regras de divulgacdo das entidades desportivas profissionais e
expressa também que tais entidades devem seguir os Principios e Normas de Contabilidade,
assim como as Interpretacdes e Comunicados Técnicos editados pelo CFC. Portanto, os clubes
sdo obrigados a divulgar informacdes financeiras em consonancia com as praticas contabeis
adotadas no Brasil.

Adicionalmente, o0 Comité de Pronunciamentos Contabeis (CPC), em seu Pronunciamento
Técnico CPC 07 estabeleceu critérios de contabilizagdo e divulgacdo de subvencdes
governamentais pelas entidades que se beneficiam deste tipo de acdo do governo. Logo, a adesdo
a0 PROFUT pelos clubes caracteriza-se como subvengdo governamental ao possibilitar o
parcelamento de débitos fiscais com reducao de multas, juros e encargos legais.

Recentemente, é notdrio o aumento do interesse de pesquisadores na divulgacdo das
informacBes contabeis em clubes de futebol, especialmente em relacdo ao ativo intangivel
(HOLANDA et al. 2012; MAIA; CARDOSO; PONTE, 2013; LEITE; PINHEIRO, 2013; MOTA,
BRANDAO; PONTE, 2016; MAIA; VASCONCELOS, 2016). No entanto, estudos direcionados
ao atendimento a Lei do PROFUT e a divulgacdo de informacbes sobre as subvencGes
governamentais nos clubes de futebol sdo ainda pouco conhecidos na literatura.

Considerando a contextualizacdo disposta anteriormente, a presente pesquisa busca
responder ao seguinte questionamento: Quais as mudancgas percebidas no disclosure apos a
adesdo, pelos clubes de futebol brasileiros, ao PROFUT e sua relagio com o desempenho
econdmico-financeiro e esportivo? Assim, o estudo objetiva de forma geral investigar o nivel de
disclosure decorrente da adesdo ao PROFUT pelos clubes de futebol brasileiros e sua relacéo
com o desempenho econdémico-financeiro e esportivo no decorrer dos anos de 2015 e 2016.

Especificamente, pretende-se (i) investigar o disclosure dos itens requeridos no CPC 07 e
na Lei 13.155/2015, comparando os anos de 2015 e 2016; (ii) investigar se as variaveis de
desempenho econdmico-financeiro e esportivo estdo correlacionadas ao nivel de disclosure;(iii)
analisar a relacéo entre o desempenho econdmico-financeiro e o desempenho esportivo.

Vale ressaltar que, tanto as subvencgdes governamentais, quanto as condic¢des oferecidas
pelo PROFUT, sdo incentivos para o desenvolvimento dos clubes. Nesse ponto, a pesquisa se
justifica pela necessidade de prestacdo de contas, por parte desses clubes de futebol, quanto ao
retorno obtido com as subvencdes. Percebe-se ainda que pesquisas sobre essa tematica séo ainda
pouco conhecidas na literatura, pois, em relagdo ao PROFUT, o fato de sua criacdo ser recente,
reflete no reduzido nimero de estudos.

2 REFERENCIAL TEORICO



2.1 Legislacao aplicada aos Clubes de Futebol

Na década de 1990, os investimentos privados no esporte aumentavam no cenario
internacional, desta forma foi necessario adequar a legislacdo brasileira a nova perspectiva
(SILVA; TEIXEIRA; NIYAMA, 2009). A Lei 8.672/93, conhecida como Lei Zico, instituiu
normas gerais sobre desportos alinhadas ao contexto econémico, vedando a intervencédo estatal,
por exemplo. No entanto, o ponto crucial da nova lei foi a faculdade das entidades desportivas
transformarem-se em entidades comerciais com fins lucrativos (BRASIL, 1993). Segundo Silva
e Carvalho (2009), essa lei ndo foi bem aceita pelos dirigentes visto que 0 enquadramento neste
novo conceito eliminaria uma série de vantagens fiscais que os clubes possuiam.

Devido a resisténcia dos dirigentes dos clubes em aderir a Lei Zico, foi sancionada a Lei
n° 9.615/98, mais conhecida como Lei Pelé. Esta lei foi um marco importante para alteracéo da
estrutura dos clubes. Foi extinta a figura do passe dos atletas causando um impacto financeiro
significativo nos clubes, uma vez que ocasionou perda de receitas. Outro aspecto tratado foi a
possibilidade dos clubes transformarem-se em empresas com um prazo para adaptacdo de dois
anos. Desta forma, seria necessaria uma maior profissionalizacdo da gestéo.

Rezende e Dalmécio (2015) apontam que esse periodo de adaptacdo dos clubes gerou
muita insatisfagdo aos dirigentes. Como forma de minimizar os conflitos foi editada e
promulgada a Lei n° 9.940/99, que alargou o prazo para trés anos. Posteriormente, e por pressao
dos dirigentes, foi sancionada a Lei n°® 9.981/00 que alterou a Lei Pelé e apenas facultou a
transformacdo em empresas.

Mais uma vez, os dirigentes resistiam a mudanca da forma juridica dessas entidades, pois
se utilizavam delas para o atendimento de seus interesses pessoais como, por exemplo, fins
eleitorais, conforme apontam Silva e Carvalho (2009). Dessa forma, era conveniente manté-las
como entidades sem fins lucrativos.

Em 2003, foi sancionada a Lei n° 10.672/03, conhecida como Lei de Moralizagdo do
Futebol, que alterava alguns dispositivos da Lei Pelé. Dentre os quais, a inser¢do do principio da
transparéncia financeira e administrativa. Observando este principio, os clubes passaram a ser
obrigados a elaborar e divulgar suas demonstracGes financeiras com base nos preceitos da Lei n°
6.404/76 apos auditoria independente (SILVA; TEIXEIRA; NIYAMA, 2009). Os clubes, entdo,
passaram a divulgar suas demonstracfes contabeis auditadas como forma de garantir a
fidedignidade das informac6es (HOLANDA et al., 2012).

Num primeiro momento, as demonstracbes contabeis dos clubes ndo permitiam a
comparabilidade das informagdes devido a auséncia de uniformizacdo das informacbes nelas
contidas (SILVA; TEIXEIRA; NIYAMA, 2009). Entéo, o Conselho Federal de Contabilidade
(CFC) publicou a Resolugdo n° 1005/04 que aprovava a NBC T 10.13 sobre critérios especificos
de registro e evidenciacdo contabil das entidades desportivas, pretendendo assim solucionar a
dificuldade de comparacéo entre as demonstraces contdbeis das diversas entidades (BASTOS;
PEREIRA; TOSTES, 2006; SILVA; TEIXEIRA; NIYAMA, 2009).

A situacdo financeira dos clubes evidenciada nas demonstracdes contabeis era de alto



endividamento, pouca diversificacdo de receita, comprometimento de receitas futuras e dividas
fiscais vultosas. Com o decorrer do tempo, apesar do incremento do volume de receitas, pouco se
alterou no cenario financeiro dos clubes em relacdo ao endividamento e descontrole financeiro.

Considerando este contexto, no ano de 2015 foi sancionada a mais recente lei que trata
das entidades profissionais de futebol. A Lei n° 13.155/2015 € a lei de Responsabilidade Fiscal
do Esporte, que dentre outros aspectos estabelece principios e praticas de responsabilidade fiscal,
financeira, de gestdo e institui parcelamento de débitos fiscais com a Unido a partir da criacdo do
Programa de Modernizacdo da Gestdo e de Responsabilidade Fiscal do Futebol Brasileiro -
PROFUT, com o objetivo de promover a gestdo transparente e democratica e o equilibrio
financeiro das entidades desportivas profissionais de futebol.

O PROFUT possibilita que os clubes que aderirem ao programa parcelem débitos na
Secretaria da Receita Federal, Procuradoria Geral da Fazenda Nacional, Banco Central e
Ministério do Trabalho, em contrapartida, os clubes devem cumprir uma série de exigéncias para
que possam se manter no programa, destacam-se as principais (a) regularidade das obrigacdes
trabalhistas e tributéarias federais correntes; (b) fixacdo do periodo do mandato de seu presidente
ou dirigente maximo e demais cargos eletivos em até quatro anos, permitida uma unica reeleicéo;
(c) comprovacdo da existéncia e autonomia do conselho fiscal; (d) proibicdo de antecipacgdo ou
comprometimento de receitas futuras, salvo excecbes; e (e) publicacdo das demonstracdes
contébeis padronizadas, separadamente, por atividade econdmica e por modalidade esportiva, de
modo distinto das atividades recreativas e sociais, ap0s terem sido submetidas a auditoria
independente (BRASIL, 2015). A Lei 13.155/2015 ainda prevé penalidades esportivas em casos
de ndo comprovacao da regularidade fiscal perante a Unido, ao Fundo de Garantia por Tempo de
Servigo (FGTS) e dos pagamentos de salarios e contratos de imagem dos atletas.

O prazo para adesdo pelos clubes optantes ao PROFUT era, inicialmente, até 30 de
novembro de 2015, mas a Lei n° 13.262/2016 prorrogou o prazo até 31 de julho de 2016. Grande
parte dos clubes do Campeonato Brasileiro de 2015 e 2016, amostra desta pesquisa, aderiu ao
programa ainda no prazo inicial, tendo que, obrigatoriamente, elaborar demonstracdes contabeis
segundo os preceitos da Lei n° 13.155/2015 ja no exercicio de 2015.

2.2 Disclosure em Clubes de Futebol

As demonstragdes contabeis sdo as principais ferramentas para que a Contabilidade
cumpra seu papel de prover informag@es relevantes e fidedignas para a tomada de decisdo. E
objetivo das demonstragfes contébeis fornecer informagdes sobre a posi¢do patrimonial e
financeira da entidade, além de apresentar os resultados da atuacdo da administracdo e sua
capacidade de prestar contas quanto aos recursos que Ihe foram confiados (FIPECAFI, 2010).

Segundo Silva e Carvalho (2009, p.100) “¢ funcdo da Contabilidade fornecer informagdes
que evidenciem a situacdo dos clubes de futebol e que satisfagam a expectativa de usuarios e
investidores na avaliagdo do desempenho financeiro e operacional desse tipo de organizagao”.
Nesse sentido, convém ressaltar que os clubes de futebol foram obrigados pela Lei n° 10.672/03 a
divulgar suas demonstragdes contabeis baseadas na Lei n° 6.404/76, Lei das Sociedades por
Acdes, porem, fez-se necessario a publicacdo pelo CFC da Resolucéo n® 1005/04 para padronizar



as informagdes constantes nas demonstragdes dos clubes.

Segundo Bastos, Pereira e Tostes (2006) pode-se destacar da resolucdo n° 1005/04 do
CFC a exigéncia do registro dos gastos com formacdo de atletas em conta especifica do
imobilizado, gastos com contratacdo e renovacdo de contratos de atletas profissionais pelo valor
pago ou incorrido, amortizacdo dos gastos e direitos contratuais de acordo com o prazo do
contrato firmado, verificacdo da possibilidade de recuperacdo econdémico-financeira do valor
liquido contébil do custo de formacéo registrado no imobilizado (impairment test), dentre outros
aspectos. Essa resolucdo foi marco importante na padronizacao das demonstracdes contabeis dos
clubes que até entdo tinham o subjetivismo como caracteristica.

Em 2013, o CFC publicou a resolucdo n°® 1429/13 que dispde sobre procedimentos e
regras de divulgacdo das entidades desportivas profissionais, j& como uma modernizacdo da
resolucdo n°® 1005/04. O ponto mais relevante de alteracdo refere-se ao registro de atletas como
ativo intangivel e ndo mais como imobilizado como tratava a Resolugdo n® 1005/04, numa clara
adequacao das entidades desportivas a Lei n°® 11.638/07, que por sua vez inseria o Brasil no rol
dos paises que seguem as normas internacionais de contabilidade.

Segundo Silva e Silva (2016), a Lei de Responsabilidade Fiscal do Esporte surge da
necessidade de se estabelecer praticas de responsabilidade fiscal, financeira e de gestdo
transparente das entidades desportivas de futebol brasileiro, uma vez que a Unido, maior credora
dos clubes de futebol, notou que algo devia ser feito para atenuar os graves problemas financeiros
dos clubes de futebol brasileiros.

A Lei n°® 13.155/2015 passou a exigir dos clubes que aderiram ao PROFUT maior
transparéncia de suas atividades financeiras como contrapartida aos beneficios fiscais recebidos
com a reducédo de multas, juros e encargos legais. Neste aspecto, a lei exige que as demonstragdes
contabeis dos clubes explicitem, além de outros valores exigidos pelas normas contabeis e pela
legislacdo, (a) receitas de transmissdo e de imagem; (b) receitas de patrocinios, publicidade, luva
e marketing; (c) receitas com transferéncia de atletas; (d) receitas de bilheteria; (e) receitas e
despesas com atividades sociais da entidade; (f) despesas totais com modalidade desportiva
profissional; (g) despesas com pagamento de direitos econdmicos de atletas; (h) despesas com
pagamento de direito de imagem de atletas; (i) despesas com modalidades desportivas nao
profissionais; (j) receitas decorrentes de repasses de recursos publicos de qualquer natureza,
origem e finalidade.

Nesse sentido, um dos pontos mais relevantes da Lei n° 13.155/2015 é o parcelamento de
débitos dos clubes na Secretaria da Receita Federal, Procuradoria Geral da Fazenda Nacional,
Banco Central e Ministério do Trabalho e Emprego em até 240 parcelas com reducdo de 70%
(setenta por cento) das multas, 40% (quarenta por cento) dos juros e 100% (cem por cento) dos
encargos legais. Esse processo acabou impactando as demonstracGes contabeis dos clubes de
futebol no ano de 2015, fato que demanda maior cuidado no processo de divulgacao.

O CPC (2008, p.02) define assisténcia governamental como “a agdo do governo destinada
a fornecer beneficio econémico especifico a uma entidade ou a um grupo de entidades que
atendam a critérios estabelecidos”. Taveira (2009) cita como exemplos as fundagdes, institutos e



organizagGes ndo-governamentais (ONGSs) que prestam servicos de educacdo, saude e assisténcia
social que obtém isencéo fiscal sobre a parcela destinada a assisténcia.

A subvencdo governamental se configura como uma assisténcia governamental,
geralmente na forma de contribuicdo de natureza pecuniaria, embora ndo restrita a ela, concedida
a uma entidade em troca do cumprimento de certas condi¢des passadas ou futuras relacionadas as
atividades da entidade (CPC, 2008). Segundo Loureiro, Gallon e De Luca (2011), o CPC 07 nédo
distingue formalmente as modalidades de subvencéo, pois o tratamento dispensado deve ser igual,
ou seja, reconhecimento no Resultado do Exercicio.

O PROFUT se enquadra como subvencdo governamental na modalidade de empréstimo
subsidiado, por possibilitar o parcelamento dos débitos fiscais dos clubes de futebol com reducéo
de juros, multas e encargos legais. Dessa forma, além dos itens exigidos na Lei n° 13.155/2015 os
clubes devem divulgar informacdes conforme exigéncia do CPC 07.

Em 2010, foi aprovado o CPC 07 (R1) que modificou alguns pontos do CPC 07. Dentre
os quais as informacg6es que as entidades devem divulgar que séo (a) a politica contabil adotada
para as subvencdes governamentais, incluindo os métodos de apresentacdo adotados nas
demonstracdes contabeis; (b) a natureza e a extensdo das subvencdes governamentais ou
assisténcias governamentais reconhecidas nas demonstracdes contabeis e uma indicacdo de outras
formas de assisténcia governamental de que a entidade tenha se beneficiado; (c) condicGes a
serem regularmente satisfeitas e outras contingéncias ligadas a assisténcia governamental que
tenha sido reconhecida.

Estudos anteriores concluiram que as empresas brasileiras apresentavam um baixo nivel
de evidenciacdo das subvencdes e assisténcias governamentais em suas demonstracdes contabeis.
Fonteles (2013) estudou a relagdo entre assisténcias governamentais e disclosure socioambiental
e identificou que empresas beneficiadas com incentivos fiscais ndo divulgavam em maior nivel
informacdes sobre Responsabilidade Social Corporativa. Loureiro, Gallon e De Luca (2011)
investigaram a evidenciagdo das subvencgdes e assisténcias governamentais e a rentabilidade das
maiores empresas brasileiras e verificaram que o nivel de atendimento dos requisitos de
divulgacdo do CPC 07 era relativamente baixo em 2008 e 2009 e que nenhuma das empresas
pesquisadas divulgou todos os itens recomendados pelo CPC 07.

No entanto, pesquisas sobre disclosure de subvengdes governamentais em clubes de
futebol sdo ainda pouco conhecidas na literatura, embora refinanciamento de débitos fiscais para
os clubes de futebol ndo seja novidade. Em relagdo ao PROFUT, o fato de ser relativamente
recente sua criacdo, justifica-se o pequeno numero de estudos sobre o0 tema.

Trabalhos anteriores sobre o disclosure de informagGes em clubes de futebol investigaram
ativos intangiveis e identificaram que quanto maior o total de receitas recebidas pelos clubes,
maior era o nivel de evidenciacdo de suas informagfes contdbeis (SILVA, TEIXEIRA E
NIYAMA, 2009). Rezende, Dalmécio e Salgado (2010) chegaram a conclusdo semelhante ao
constatar que o nivel de evidenciagdo estd relacionado ao tamanho econdmico do clube e a
mecanismos de enforcement. O estudo de Leite e Pinheiro (2014, p.101) verificou que “quanto
melhor o desempenho no Campeonato Brasileiro e quanto maior as receitas totais, maior tambem



era o nivel de evidenciacdo do intangivel nas demonstracdes contabeis dos clubes analisados.
Esses estudos possibilitam delinear como hipotese para a pesquisa que (Hi) ha relacéo entre o
disclosure e os desempenhos econémico-financeiro e esportivo no periodo analisado.

Considerando que a Lei do PROFUT acaba impulsionando uma melhora na gestdo dos
clubes de futebol, com consequente aumento da transparéncia nas informacdes econdmico-
financeiras, além da influéncia de uma possivel curva de aprendizagem desses clubes a partir do
PROFUT, pode-se estabelecer como hipotese (Hz2) que houve aumento do nivel de disclosure
entre os anos de 2015 e 2016.

3 METODOLOGIA

Trata-se de um estudo descritivo, uma vez que tem por objetivo a identificacdo, registro e
andlise dos aspectos de um objeto, cena, fato, acontecimento, fenbmeno ou processo, para, a
partir de entdo, identificar deficiéncias (POLIT, BECK, HUNGLER, 2011), nesse caso, 0 nivel
de disclosure dos clubes de futebol e os indicadores de desempenho econdmico-financeiros e
esportivos.

Com relacdo a abordagem, o presente estudo pode ser classificado como quantitativo, a
qual esta associada ao tratamento estatistico e inferencial aplicado sobre os dados coletados.
Roesch (2005) destaca que a pesquisa quantitativa € aquela que busca medir relacbes entre
varidveis ou avaliar o resultado de algum sistema ou projeto. Vale ressaltar que a distingéo entre
as técnicas qualitativas e quantitativas nem sempre é clara e, portanto, o delineamento da
pesquisa se faz imprescindivel para garantir uma boa interpretacdo dos resultados.

A amostra da pesquisa foi constituida por todos os clubes de futebol participantes do
Campeonato Brasileiro que aderiram ao PROFUT em 2015 e que permaneceram aderentes em
2016. A amostra inicial foi composta por 76 observacdes referentes aos anos de 2015 e 2016. Os
relatorios contabeis utilizados na pesquisa foram coletados através dos enderecos eletrénicos dos
clubes selecionados. Vale ressaltar que os clubes cujos relatorios contabeis ndo foram divulgados
nos periodos considerados foram eliminados para efeito de analise dos dados e resultados. Nesse
sentido, a amostra final do estudo foi composta por 64 clubes, conforme Tabela 1.

Tabela 1 — Constituicdo da amostra da pesquisa

Descricao Quantidade
Amostra Inicial (anos 2015 e 2016) 76
(-) Clubes que ndo divulgaram informacdes 12)
Amostra Final do estudo 64

Fonte: Dados da pesquisa (2016).

A técnica de analise adotada no estudo foi a de analise descritiva, conhecida por se utilizar
de técnicas da estatistica descritiva que compreende o manejo dos dados para resumi-los ou
descrevé-los, sem ir além, isto €, sem procurar inferir qualquer coisa que ultrapasse 0s proprios
dados (FREUND; SIMON, 2000).

As variaveis de desempenho foram segmentadas em duas categorias, envolvendo
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variaveis de desempenho econdmico-financeiro e de desempenho esportivo. Com relacdo ao
disclosure, esta pesquisa optou por considerar dois indices, de acordo com Santos (2010) e
Mapurunga et al. (2015), sendo um deles rigoroso (indice 1) e outro tolerante (indice 2). Esses
indices foram calculados através de uma métrica para atendimento aos itens de divulgacao

constantes na Lei

n°® 13.155/2015 (PROFUT) e também no CPC 07 (SubvencGes
Governamentais). A operacionalizacdo dessas varidveis e também das variaveis de desempenho
encontram-se dispostas no Quadro 1.

Quadro 1 — Quadro sintese das variaveis adotadas no estudo

Desempenho Econdmico-Financeiro

Variavel Sigla Proxy Estudos empiricos anteriores
Ren(t;k())lgc;ade ROA (Lucro Liquido/Total do Ativo) Holanda (2015)
. Magambanni et al. (2012),
Ren(tgkz)lléc)iade ROE (Lucro Liquido/Patriménio Liquido) Mdrcia e Santos (2010), Salotti
e Yamamoto (2008)
Holanda (2015), Magambanni
. et al. (2012), Benin, Diehl e
Tamanho TAM Ln(Total do Ativo) Marquezan (2016), Galvéo e
Miranda (2016)
L . . Holanda (2015), Benin, Diehl e
Endividamento | END (Passivo/Ativo Total) Marquezan (2016)
Desempenho Esportivo
Variavel Sigla Proxy Estudos empiricos anteriores
Série SER De acordo com a classificacdo final Rezende e Dalmacio (2015)
Variagao da VSE Dummy, onde recebe 0 se ndo houve variacdo da série i
Série entre 2015 e 2016 e 1 caso contrario.
Classificacdo no Quantidade de pontos obtidos, coletado no website da l\/_lota, Brgnd_ao € Pgnte (2016),
Campeonato CLA Confederagdo Brasileira de Futebol (CBF) Silva, Teixeira e Niyama
P ¢ (2009), Leite e Pinheiro (2013)
Média de MPG | Total de ingressos vendidos/ Total de jogos realizados -
Pagantes
Disclosure
Variavel Sigla Proxy Estudos empiricos anteriores
indice 1 Diviséo do ndmero de itens ate;ndldos, pelp nimero de Holanda (2015),
. N1 |itens requeridos, sendo o quociente subtraido do nimero
(rigoroso) dei x SN Mapurunga et al. (2015)
e itens ndo aplicaveis a empresa.
i Divisdo do namero de itens atendidos, pelo nimero de
Indice 2 N2 itens requeridos, sendo o quociente subtraido do nimero | Holanda (2012),
(tolerante) de itens ndo aplicaveis e também do nimero de itens Mapurungaet al. (2015)
ndo informados.

Fonte: Elaborado pelo autor (2017).

Vale ressaltar que o presente estudo buscou trazer, adicionalmente, outras variaveis para
explicar o desempenho esportivo, sdo elas: a média de pagantes e a variagdo da série
(rebaixamento ou acesso dos clubes). Além disso, como diferencial, este estudo relaciona, além
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do desempenho econdomico-financeiro, o desempenho esportivo dos clubes em conjunto com o
nivel de disclosure levantado, considerando a Lei 13.155/2015 (PROFUT) e o CPC 07, que trata
especificamente sobre contabilizagéo e divulgagédo de subvencdes governamentais pelas entidades
que se beneficiam deste tipo de acdo governamental.

Os dados utilizados relativos ao desempenho econémico-financeiro foram coletados por
meio das demonstracBes financeiras dos clubes e as variaveis de desempenho esportivo foram
coletadas no website da CBF, no campo “Campeonato Brasileiro” para a variavel relativa a
variacdo da série. Ja para a varidvel relacionada com a média de pagantes, observou o site do
Globo Esporte, cujo acesso foi realizado em 08/09/2017.

O presente estudo tem por finalidade analisar as variaveis relacionadas ao desempenho
econdmico-financeiro, de acordo com a literatura levantada, e também as variaveis de
desempenho esportivo, com o intuito de investigar a correlacdo com o nivel de disclosure. Para
tal, a pesquisa utilizou como técnica estatistica para comparar o disclosure entre os periodos
levantados o teste de diferenca entre médias e para verificar a relacdo entre as variaveis do estudo
foi utilizada a Analise de Correspondéncia Multipla (ANACOR Mudltipla) que possibilitou a
associacao das varidveis “Desempenho Econdmico-Financeiro”, “Desempenho Esportivo” e
“Disclosure” em fungdo dos seus niveis e graus de complexidade. Para Favero et al. (2009), esse
procedimento possibilita analisar as correspondéncias de mais de duas variaveis com diferentes
nameros de niveis.

E importante ressaltar que os dados coletados neste estudo, com relaco as variaveis de
desempenho econémico-financeiro e esportivo, quanto no que tange ao nivel de disclosure, foram
processados com a utilizacdo de planilhas eletronicas via Microsoft Excel e do software
estatistico Statistical Package for the Social Science (SPSS).

4 RESULTADOS

Inicialmente, a presente pesquisa investigou as variaveis levantadas para os desempenhos
econdmico-financeiro e esportivo, além dos niveis de disclosure calculados, comparando 0s anos
de 2015 e 2016. Os dados obtidos foram extraidos das demonstracbes contabeis dos clubes de
futebol que aderiram ao PROFUT em 2015, a partir dos quais se procedeu a analise descritiva e
inferencial, conforme apresenta a Tabela 2.

Tabela 2 — Estatistica descritiva e inferencial

Ano Variavel Média Mediana Desvio Padrdo Minimo Méaximo
2015  [Média de Pagantes 13015,613|  13189,000 8404,8561 1796,0,  34149,0
Rentabilidade (ROA) -,05728 -,03378 530524 -2,248 ,964
Rentabilidade (ROE) -,12472 -,04558 /481546 -1,204 936
Endividamento 2,30036 1,11781 3,848668 269 21,593
Ln Tamanho 18,32855 18,60929 2,068897 12,382 21,025
Nivel de Disclosure N1 59130 62500 219513 0,000 875
Nivel de Disclosure N2 54659 58824 224265 0,000 875
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2016  |Média de Pagantes 11206,242 8902,000 7543,9481 1831,00  28764,0
Rentabilidade (ROA) -,02068 ,00339 271209 -1,301 317
Rentabilidade (ROE) -2,37666 -,02212 9,343405|  -47,384 631
Endividamento 2,03390 1,19684 3,094088 267 17,303
Ln Tamanho 18,24756 18,61367 2,175155 12,699 21,495
Nivel de Disclosure N1 54410 62500 286367 0,000 875
Nivel de Disclosure N2 50363 58824 276449 0,000 824

N =64
Fonte: Dados da pesquisa (2017).

De acordo com a Tabela 2, verifica-se uma reducdo na média de pagantes quando
comparados 0s anos de 2015 e 2016. O mesmo se percebe para as variaveis Rentabilidade (ROE),
Endividamento, Nivel de Disclosure N1 (indice rigoroso) e Nivel de Disclosure N2 (indice
tolerante). Percebe-se ainda maior variabilidade nas médias de Rentabilidade, (ROA), Tamanho e
Média de Pagantes. No que se refere ao nivel de disclosure, que é foco da presente pesquisa,
constata-se baixa variabilidade em ambos os indices calculados, 0 que pode indicar a redugdo no
nivel de divulgacdo quando comparados os dois periodos, indicando que os clubes que aderiram
ao PROFUT em 2015 e permaneceram em 2016 ndo aumentaram o nivel de disclosure.

Considerando que este estudo busca investigar a aderéncia aos requisitos de divulgacao
constantes no CPC 07 e na Lei n° 13.155/2015 para os clubes de futebol que aderiram ao
PROFUT, optou-se pela realizacdo de teste de diferenca entre médias para ambos os indices (N1
e N2), comparando os anos de 2015 e 2016. Nesse sentido, procedeu-se a realizagdo do teste de
normalidade para as variaveis N1 e N2, analise necessaria para verificar o comportamento dos
dados levantados.

A partir dos resultados dos testes de normalidade de Kolmogorov-Smirnov e Shapiro-
Wilk foi possivel identificar que os dados coletados para as variaveis N1 e N2 ndo apresentam
distribuicdo normal (Sig.<0,05). Assim, o teste ndo paramétrico de Mann-Whitney apresenta-se
como mais adequado para o perfil de dados obtidos (FAVERO et al., 2009),conforme
apresentado na Tabela 3.

Tabela 3 — Testes de média

Estatistica Nivel de Disclosure N1 Nivel de Disclosure N2
U de Mann-Whitney 494,000 492,000
Wilcoxon W 1055,000 1053,000
Z -,237 -,263
Significancia Sig. (2 extremidades) ,812 ,7192

Variavel de Agrupamento: Ano
Fonte: Dados da pesquisa (2017).

Com base na Tabela 3, ndo se percebem diferencas estatisticamente significantes quanto
aos niveis de disclosure quando comparados os anos de 2015 e 2016 (Sig. > 0,05). Mota,
Branddo e Ponte (2016) estudaram materialidade e disclosure dos ativos intangiveis dos clubes da
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Série A de 2010 a 2012 e observaram niveis crescentes de disclosure. Ja Figueiredo, Santos e
Cunha (2016) estudaram, em termos gerais, 0 nivel de disclosure em 25 clubes de futebol
brasileiros de 2011 a 2015 e constataram melhoria timida no indice de evidenciacdo dos clubes.
Nesse sentido, pode-se afirmar que os clubes de futebol brasileiros ndo evoluiram em relacdo a
divulgacdo contébil e ao atendimento das diretrizes estabelecidas pela Lei 13.155/2015 e pelo
CPC 07 entre 2015 e 2016. Desse modo, percebe-se que nem mesmo 0S mecanismos de
enforcement foram incentivos suficientes para melhoria da divulgacéo pelos clubes analisados.

No que se refere ao relacionamento entre os indicadores econémico-financeiros, de
desempenho esportivo e a evidenciagdo contébil dos clubes selecionados para esta pesquisa
procedeu-se o teste de correlacdo de Pearson, cujos dados sdo apresentados na Tabela 4.

Tabela 4 — Correlacdo entre as variaveis

MPG ROA ROE END TAM DN1 DN2
MPG Correlagéo de Pearson 1 ,248" ,049 -,260" 567" ,514™ ,551™
Sig. (2 extremidades) ,048 ,702 ,038 ,000 ,000 ,000
ROA Correlagéo de Pearson ,248" 1 ,022| -685™ ,500™ 347 ,359™
Sig. (2 extremidades) ,048 ,864 ,000 ,000 ,005 ,004
ROE Correlaco de Pearson ,049 ,022 1 ,067 -,035 -,026 -,005
Sig. (2 extremidades) ,702 ,864 ,601 ,786 ,841 971
END Correlagéo de Pearson -,260"| -685™ ,067 1| -619™ -,225 -,227
Sig. (2 extremidades) ,038 ,000 ,601 ,000 ,074 ,072
TAM Correlagéo de Pearson 567" ,500™ -,035| -,619™ 1 ,488™ ,509™
Sig. (2 extremidades) ,000 ,000 ,786 ,000 ,000 ,000
DNL Correlagéo de Pearson ,514™ 347 -,026 -,225 ,488™ 1 ,994™
Sig. (2 extremidades) ,000 ,005 ,841 ,074 ,000 ,000
DN2 Correlacéo de Pearson 551" ,359™ -,005 -,227 ,509™ ,994™ 1
Sig. (2 extremidades) ,000 ,004 971 ,072 ,000 ,000

Legenda: MPG = Média de Pagantes, ROA = Rentabilidade (ROA), ROE = Rentabilidade (ROE), END =
Endividamento, TAM = Ln Tamanho, DN1 = Nivel de Disclosure N1, DN2 = Nivel de Disclosure N2

N =64

* A correlacdo é significativa no nivel 0,05 (2 extremidades).

** A correlacdo € significativa no nivel 0,01 (2 extremidades).

Fonte: Dados da pesquisa (2017).

Analisando a Tabela 4, e considerando um nivel de significancia de 1%, pode-se inferir
que h& uma correlacdo positiva entre as variaveis Média de Pagantes e Tamanho de 56,7%, assim
como entre Média de Pagantes e 0s Niveis de Disclosure N1 e N2 de 51,4% e 55,1%,
respectivamente. Esses resultados possibilitam concluir que no periodo analisado, clubes com
maior presenca de publico nos estidios apresentaram também maiores niveis de divulgacdo
contabil. Também pode-se verificar que foram significantes ao nivel de 1% as correlagdes entre
as varidveis Tamanho e os Niveis de Disclosure N1 e N2, corroborando os achados de Holanda et
al. (2012) e Benin, Diehl e Marquezan (2016).

De forma geral, verifica-se existéncia de proximidade entre as variaveis, conforme
identificado na Tabela 4. Nesse sentido, com o objetivo de complementar a avaliacdo do
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comportamento entre os indicadores e o nivel de disclosure procedeu-se a realizacdo da Analise
de Correspondéncia Multipla (ANACOR Mudiltipla). Nessa analise, a variavel Ano néo foi levada
em consideragdo uma vez que ndo foram encontradas diferencas significantes entre os Niveis de
Disclosure para os anos de 2015 e 2016. As varidveis de desempenho econémico-financeiro,
desempenho esportivo e niveis de disclosure, que foram segmentados em quartis cujos intervalos
variam entre “Baixo”, “Médio Baixo”, “Médio Alto” e “Alto” a fim de viabilizar a execucao da
ANACOR Multipla.

Vale ressaltar que por questdes didaticas, a ANACOR Multipla foi dividida em duas
andlises sendo que a primeira delas envolve a relacdo do desempenho econémico-financeiro em
conjunto com o disclosure e também do desempenho operacional associado ao disclosure, ja a
segunda, investiga a existéncia de relacdo especifica entre os desempenhos econdmico-financeiro
e esportivo. Os resultados estdo representados nos mapas perceptuais das Figuras 1 e 2.

Figura 1 — Mapas perceptuais do desempenho e disclosure

Desempenho econémico-financeiro x disclosure Desempenho esportivo x disclosure
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Fonte: Dados da pesquisa (2017).

Observando as associacgdes realizadas e apresentadas através da Figura 1, no que se refere
a relacéo entre desempenho econdmico-financeiro e disclosure, pode-se constatar a existéncia de
proximidade entre maior Tamanho e maiores niveis de disclosure. Do mesmo modo, observa-se
proximidade entre baixa Rentabilidade (ROA) e menor nivel de disclosure. Dessa forma,
percebe-se associacdo estatistica entre o Desempenho Econdmico-Financeiro e os niveis de
disclosure corroborando os estudos anteriores (SILVA; CARVALHO, 2009; REZENDE;
DALMACIO; SALGADO, 2010; HOLANDA et al., 2012).

Ainda observando a Figura 1, no mapa perceptual referente a associagdo do desempenho
esportivo com o disclosure, ndo se constata a existéncia de proximidade entre os niveis de
disclosure e o desempenho esportivo dos clubes da amostra. Esse resultado contrapde os achados
de Silva e Carvalho (2009) e de Leite e Pinheiro (2014) que encontraram relacdo entre o nivel de
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evidenciacao contabil e o desempenho esportivo dos clubes estudados.

Figura 2 — Mapa perceptual do desempenho econémico-financeiro x desempenho esportivo
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Fonte: Dados da pesquisa (2017).

No tocante a visualizacdo do mapa percentual da Figura 2 € possivel verificar
proximidade entre maior Tamanho e maior Média de Pagantes o que pode ser explicado pelo fato
dos clubes de maior Ativo também possuirem maior nimero de torcedores. No entanto, de acordo
com a andlise do mapa, ndo € possivel constatar relacdo de proximidade entre maior desempenho
esportivo (Série e Classificacdo) e maior desempenho econdmico-financeiro (ROA, ROE,
Endividamento e Tamanho). Tal resultado contrapde os achados de Benin, Diehl e Marquezan
(2016) que encontraram associacdo positiva entre o desempenho esportivo e o tamanho dos
clubes por ativo e receita. Ao mesmo tempo, se constata a relacdo de proximidade entre alto
endividamento dos clubes e baixo tamanho, demonstrando que a adesdo ao PROFUT pode ser um
incentivo para uma reducdo do endividamento e, consequentemente, aumento do seu ativo, que
neste estudo foi utilizado como proxy para o tamanho.

Importante ressaltar que, embora os clubes brasileiros tenham aumentado em grande
volume suas receitas, o quadro de descontrole financeiro e alto endividamento ainda sé&o
presentes nessas institui¢des, inclusive nos clubes de maior tamanho. O que pode explicar que
mesmo 0s clubes com maiores desempenhos econdmico-financeiros ndo consigam reproduzir
esportivamente 0os mesmos resultados.

5 CONCLUSAO

Esta pesquisa teve por objetivo geral investigar o nivel de disclosure decorrente da adeséo
ao PROFUT pelos clubes de futebol brasileiros e sua relagdo com o desempenho econémico-
financeiro e esportivo no decorrer dos anos de 2015 e 2016. Para isso, foram selecionadas 76
demonstragfes contabeis de clubes de futebol do Campeonato Brasileiro de 2015 das quais 64
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compuseram a amostra final. O estudo utilizou como técnicas estatisticas teste de diferenca entre
médias, correlacdo de Pearson e ANACOR Multipla para varidveis representativas do nivel de
disclosure e dos desempenhos econémico-financeiro e esportivo.

Os resultados obtidos possibilitaram constatar que a adesdo ao PROFUT néo melhorou o
nivel de disclosure nos anos de 2015 e 2016, contrapondo assim a expectativa inicial com a
entrada em vigor da Lei n° 13.155/2015, o que possibilita rejeitar a H2 de que ocorreu aumento
no nivel de divulgacdo nos periodos avaliados.

Os achados do estudo permitem identificar que existe relacdo entre o desempenho
econdmico-financeiro e os niveis de disclosure, pois se constatou que clubes com maior tamanho
apresentam melhores niveis de disclosure. Em relacdo ao desempenho esportivo e niveis de
disclosure, ndo se constatou relevancia estatistica que permita comprovar a existéncia de relacao
entre as variaveis. No tocante a investigacdo da relacdo entre desempenho econémico-financeiro
e desempenho esportivo ndo foi possivel constatar associacdo positiva entre as variaveis. Esses
fatos possibilitam a rejeicdo da Hi de que ha relacdo entre o disclosure e os desempenhos
econdmico-financeiro e esportivo, haja vista que se constatou a existéncia de relagcdo apenas entre
0 desempenho econdmico-financeiro e o disclosure.

Percebe-se que os clubes de futebol ndo retornam com contrapartidas equivalentes ao
refinanciamento das dividas proporcionadas pelo PROFUT, uma vez que héa indicios de que a
gestdo ndo consegue retornar nem como melhorias no desempenho econdmico-financeiro, nem
como desempenho esportivo. Além disso, 0 minimo de divulgacdo de como as subvencdes séo
utilizadas por esses clubes é devolvido para a sociedade como um todo.

No geral, percebe-se, com os resultados deste trabalho, que os clubes de futebol
brasileiros ainda necessitam desenvolver melhores préticas de divulgacdo contabil a fim de
atender os requisitos de divulgacdo estabelecidos pelas entidades normatizadoras, melhorando a
qualidade das informac@es evidenciadas através de suas demonstragcdes contabeis.

Por fim, sugere-se para pesquisas futuras um periodo maior de andlise levando em
consideracdo o fato da Lei do PROFUT ser relativamente recente, além da adocdo de outras
proxies como total de receitas no aspecto econdmico-financeiro e analise de desempenho
esportivo via ranking da Confederacédo Brasileira de Futebol.
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