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RESUMO

Este trabalho possui o objetivo de verificar a relagdo entre o nivel de investimento em
categorias de base dos clubes presentes na série A do campeonato brasileiro entre
os anos de 2014 e 2019 e o volume de receitas obtidas no mesmo periodo, na cessao
dos direitos econdmicos de atletas que eles formam. A questdo da pesquisa tem como
perspectiva responder a seguinte pergunta: Qual o impacto do investimento em
formacgao de atletas de clubes brasileiros de futebol no nivel de receita obtido com a
venda de jogadores exclusivamente formados no clube? A pesquisa realizada possui
carater descritivo-quantitativo, e utiliza a técnica estatica do coeficiente de correlagéo
dos postos de Spearman para correlacionar as variaveis escolhidas e o teste t de
Student como teste de hipdtese. Foram analisados todos os clubes que
permaneceram na primeira divisdo do campeonato brasileiro do periodo analisado,
compondo uma amostra de sete clubes da série A entre os anos de 2014 e 2019. Na
analise dos dados foram utilizadas técnicas descritivas (Média, Mediana, Desvio
padrdo) e analise de correlagdo. Os resultados apontaram que em cinco clubes nao
foi possivel rejeitar a hipétese nula, onde ndo ha uma correlagao entre o investimento
em categorias de base dos clubes analisados e as receitas auferidas com vendas de
atletas que eles formam, em contrapartida, dois clubes denotaram uma correlagéo
direta significativa, permitindo rejeitar a hipétese. Portanto, conclui-se que, para os
clubes que estiveram dentro dos parametros estabelecidos, houve apresentacao de
realidades distintas na relagdo das variaveis estudadas, evidenciando disparidades

em potenciais receitas na venda de atletas formados.

Palavras-chave: Futebol. Clubes de Futebol. Investimento em categoria de base.

Receita com venda de atletas formados.



1 INTRODUGAO

A evolucéao do futebol no Brasil € marcada por diversas transformacdes desde
sua chegada ainda em um contexto ludico (RODRIGUES; SILVA, 2006). Carvalho e
Gongalves (2006) explicam que em meados de 1970 teve inicio um processo de
mercantilizacdo do futebol brasileiro por meio de acbes pautadas pela
profissionalizagdo e modernizagdo. Por conseguinte, o esporte passou a movimentar

grandes cifras, atraindo novos investidores.

Para langar luz sobre a relevancia que a modalidade esportiva assume na
conjuntura econémica do pais, € oportuno mencionar alguns numeros expressivos.
De acordo com o relatério “O impacto do Futebol Brasileiro” (CONFEDERAGCAO
BRASILEIRA DE FUTEBOL; ERNST & YOUNG, 2019), em 2018, o esporte
movimentou cerca de R$ 52,9 bilhdes entre efeitos diretos e indiretos ligados ao

futebol. Uma cifra que representa 0,72% do PIB (Produto Interno Bruto).

E as entidades esportivas, a partir desta l6gica de mercado inserida, assumiram
caracteristicas comuns ao universo empresarial. Essa transformagdo tornou
necessario aos clubes a ampliacdo de suas fontes de receitas (CARVALHO;
GONCALVES, 2006).

Para Rodrigues e Silva (2006), nesse novo contexto, o atleta se transforma em
um ativo valioso, pois sua comercializacdo representa uma importante fonte de
recursos para o clube. Indo ao encontro dessa constatacdo, o relatério de Analise
Econémico-Financeira dos Clubes Brasileiros de Futebol (ITAU BBA, 2020, p. 16)
aponta que de 2017 a 2019 o faturamento do futebol teve crescimento constante (de
5,3 bi para 5,9 bi) e a venda de atletas foi o principal impulsionador desse aumento
nas trés temporadas, sendo que em 2019 aproximadamente 7 (um quarto) das

receitas das equipes foram relativas a transacao de jogadores.

Essa perspectiva é corroborada por Silva e Campos Filho (2006) ao dizerem
que a venda do passe de jogadores € parcela significativa das fontes de receitas de
grande parte dos clubes, além de representarem uma solugdo para dividas de curto
prazo. Contudo, os autores ponderam que para o equilibrio dessa pratica de vendas
de atletas, € necessario que os clubes invistam nas categorias de base, a fim de

formar jogadores em um volume que supra tanto a necessidade de gerar receitas de



vendas, como a de formar equipes mais competitivas no longo prazo. Moura (2018)
compartilha da mesma opinido e em seus achados conclui que um investimento
relevante na formacao € um alicerce para a sustentabilidade financeira das entidades

desportivas, entretanto, ressalta que se trata de um processo de longo prazo.

Destarte, temos que explorar as fontes de receitas € um fator determinante no
desempenho dos clubes; vender jogadores € uma das principais fontes de receitas e
o investimento em categorias de base um pilar importante tanto para performance
esportiva, quanto financeira. Assim, visando entender como o investimento dos clubes
de futebol nas categorias de base impactam essa conjuntura, surge a pergunta: Qual
o impacto do investimento em formagao de atletas de clubes brasileiros de
futebol no nivel de receita obtido com a venda de jogadores exclusivamente

formados no clube?

A partir do exposto a presente pesquisa tem como objetivo geral verificar a
relagao entre o nivel de investimento em categorias de base dos clubes presentes na
série A do campeonato brasileiro entre os anos de 2014 e 2019 e o volume de receitas
obtidas no mesmo periodo, na cessao dos direitos econémicos de atletas que eles
formam. Para alcancar o objetivo geral, este trabalho tem como objetivos especificos:
a) Analisar os gastos com atletas em formacao evidenciados nas demonstragbes
financeiras dos clubes presentes na série A do campeonato brasileiro entre os anos
de 2014 e 2019; b) Analisar os valores transacionados na venda dos direitos
econdmicos dos atletas formados nos clubes presentes na série A do campeonato
brasileiro entre os anos de 2014 e 2019; e c) verificar a correlagao entre as duas

variaveis.

A importancia do investimento em formagéo de jogadores para a performance
financeira e esportiva dos clubes de futebol brasileiro, motivou Margal (2019) a
verificar a relagao entre o investimento em categorias de base, a receita obtida com a
venda dos direitos econdémicas de atletas exclusivamente formados internamente e o
grau de endividamento, a partir de um estudo de caso no Fluminense Football Club.
Os achados do autor trazem que o investimento realizado em formacgao de atletas se

relaciona inversamente com o nivel de endividamento do clube.

Todavia, as constatagcbes feitas em um estudo de caso podem né&o ser

recorrentes se aplicadas em situacodes distintas, como pondera o autor:



“A realidade percebida para o Fluminense Football Club pode ndo ser a mesma
para outros clubes de futebol do Brasil, em especial aqueles que ndo possuem alicerce

estrutural e know-how na formagé&o de novos atletas” (MARCAL, 2019, p. 265).

Sendo assim, a escolha por abordar o presente tema tem como justificativa a
limitagdo apontada por Margal (2019), que denota uma lacuna no que diz respeito ao
procedimento metodolégico aplicado. Outros estudos que se valeram da metodologia
Estudo de Caso se depararam com a mesma limitag&o, Silva (2010) ao analisar os
instrumentos de Contabilidade Gerencial utilizados no Avai Futebol Clube, alertou que
as informacdes levantadas em sua pesquisa nao se aplicam a outros clubes em razéo
das singularidades da gestao de cada entidade. Do mesmo modo, no estudo de caso
sobre os indicadores financeiros do Sport Club Corinthians Paulista (LUCENTE;
BRESSAN, 2015), os autores destacaram a dificuldade na generalizacdo dos

resultados e conclusdes obtidos.

Ademais, ndo obstante a relevancia do futebol no pais, Paton et al. (2013)
verificaram que ha um numero irrisério de publicacbes acerca das entidades
desportivas de futebol em periddicos cientificos de Contabilidade. Pereira e Cajaiba
(2018) reforcam essa afirmativa em uma analise bibliométrica de publicagdes em
periodicos de Ciéncias Contabeis sobre agremiagdes esportivas. De acordo com o0s
autores, o volume de producgédo cientifica no periodo observado € considerado

pequeno, mesmo sendo constatado discreto aumento.

Espera-se que este trabalho contribua com achados de pesquisas anteriores a
respeito dos impactos do investimento em formacao de atletas, bem como, para
aprofundar as constatagdes obtidas por Margal (2019) em seu estudo de caso, de
modo a propor uma abordagem mais robusta. Concomitantemente, é esperado que o
trabalho colabore com os gestores das entidades desportivas brasileiras no que
concerne a identificacao e gestdo de fontes de receitas que representam os atletas

formados em categorias de base.



2 REFERENCIAL TEORICO

2.1 FUTEBOL, CLUBES E LEGISLACAO NO BRASIL

O futebol foi implantado no Brasil no ano de 1894, trazido por Charles Miller,
apo6s passar um periodo em Londres estudando. As elites tomaram gosto pelo esporte,
e em pouco tempo clubes esportivos que tinham como finalidade praticar criquete,

comegaram a abrir espago para a nova modalidade (CALDAS, 1994).

O primeiro “grande” jogo foi realizado em Sao Paulo, em 1899, na presenca
de 60 torcedores. Um acontecimento singular. Os adversarios eram um time
de funcionarios da Empresa Nobiling, contra os ingleses da Companhia de
Gas, da Sao Paulo Raiway e do Banco de Londres. O resultado final era
previsivel: 1x0 para os ingleses. (CALDAS ,1994, p.42).

Conforme os anos se passavam, o esporte foi se popularizando, e em pouco
tempo varios clubes de futebol foram sendo criados, como a Ponte Preta (1900),
Fluminense (1902), Corinthians (1910), e alguns clubes que se dedicavam a
modalidade de regatas também criaram equipes de futebol, a exemplo temos o
Flamengo (1895) e Botafogo (1904) (CALDAS, 1990).

Entre os principais aspectos normativos, podemos destacar o Decreto-Lei n°
3.199 de 1941, que fazia com que o estado regulasse as praticas esportivas dos
clubes e proibia-os de ter lucro (CUNHA; FIGUEIREDO; SANTOS, 2017). Ja em 1993,
a Lei n® 8.672/93 (também chamada de Lei Zico), possibilitou o investimento privado
nos clubes e facilitou suas transformacdes em sociedades comerciais (DALMACIO;
REZENDE, 2015).

A Lei Pelé (Lei n°® 9.615/98) regula as acdées e da mais transparéncia as
atividades esportivas, maior segurancga juridica para os atletas, e separa direito
federativo do que ¢é direito econdmico, dando maior liberdade de decidir aonde jogar
aos atletas que até o momento estavam presos aos clubes pelo passe (extinto com a
lei). Além disso, “Essa lei estabelecia que as entidades desportivas (clubes e ligas
desportivas) deveriam tornar-se pessoas juridicas e possuir um estatuto, o qual
deveria conter definicdes, atribuicdes e funcionamento.” (DALMACIO; REZENDE,
2015, p. 108).



De acordo com a pesquisa Datafolha realizada entre 29 e 30 de agosto de 2019,
aproximadamente cento e sessenta milhdes de brasileiros torcem para algum time de
futebol, mostrando o potencial de consumo que as entidades esportivas possuem
(DATAFOLHA, 2019).

E dentro desse contexto de cifras milionarias, os clubes brasileiros estdo entre
0s mais valiosos da américa latina, tendo o Flamengo como o mais valioso em 2019,
com valor de mercado avaliado em 151,20 milhdes de euros, segundo o site alemao
especializado em transferéncias e valores de mercado, Transfermarkt. Além disso, o
pais também contempla os atletas mais valiosos da regiao, com destaque para o atleta
Everton Sousa Soares, do Grémio, com valor de mercado de 35,0 milhdes de euros,
segundo o site (TRANSFERMARKT, 2020).

2.2 FORMACAO DE ATLETAS DE FUTEBOL NO BRASIL

Entre os clubes de futebol € comum dar oportunidades para adolescentes com
13 e 14 anos na qual os aprovados passam a ser parte da chamada “categoria de
base” dos clubes, onde podem desenvolver suas habilidades técnicas. Os jovens
atletas que conseguem chegar ao final do processo sao considerados aptos a se
tornarem atletas profissionais e normalmente ganham oportunidades no time principal
(MORAES; BASTOS; CARVALHO, 2016).

Ainda assim, o atual sistema para formagao de atletas nos clubes € alvo de
diversos questionamentos por estar envolvido em denuncias de abuso aos jovens,
pelo fato dos mesmos abandonarem os estudos de forma precoce (a grande maioria
dos clubes n&o possui um auxilio educacional) (MORAES; BASTOS; CARVALHO,
2016).

Portanto, segundo Guerra e Souza (2008) fica evidenciado o cuidado que os
pais devem ter com essas criangas, que ficam encantadas com esse sonho que se
vende na midia e ndo raramente acabam, abandonando os estudos, seus familiares
e suas cidades. Porém, apds vivenciar diversas ocasides onde nao basta apenas o
talento técnico, mas diversos outros fatores, acabam por desistirem dos seus sonhos

e terem que refazer sua carreira.



Além disso, segundo Leoncini e Silva (2005), o interesse do empresario do
atleta em querer realizar diversas transferéncias a fim de lucrar no curto prazo, muitas

vezes, se sobressaia ao desejo do clube, torcedores e do préprio jogador.

Segundo o artigo 29-A da lei N° 2.395, a FIFA com a finalidade de diminuir as
diferengas dos clubes de futebol criou um sistema de solidariedade na qual uma
porcentagem de 5% do valor das transferéncias de atletas é repassada ao clube
formador, uma forma de compensar e incentivar os investimentos nas categorias de
base, além de ser fundamental para a continuidade de clubes menores (BRASIL,
2011).

Segundo Paoli (2007) os grandes clubes de futebol e os clubes empresas
possuem uma estrutura enorme capaz de prestar um auxilio que visa tanto o
crescimento técnico, fisico, tatico e comportamental quanto uma equipe com
professores e assistentes sociais com a ideia de que caso o atleta ndo consiga ter um

futuro como atleta de futebol ele possa ser um grande profissional numa outra area.

Por exemplo, segundo o Sao Paulo Futebol Clube o seu centro de formagéao de
atletas possui um terreno de 220 mil metros quadrados, onde ¢é referéncia
internacional no trabalho de formagao de atletas de alto rendimento. Onde possui um
estadio para 1.200 pessoas com estacionamento, alojamento com capacidade para
148 hospedes, um nucleo de reabilitagdo esportiva para atletas machucados, 2 salas
de aula para reforgo e aulas de inglés, além de piscinas e 7 campos de futebol (SAO
PAULO FUTEBOL CLUBE, [2020]).

2.3 NORMAS CONTABEIS APLICADAS AOS CLUBES DE FUTEBOL NO BRASIL

2.3.1 A EVOLUCAO DA NORMA CONTABIL

Com o advento, em primeiro momento, da Lei 8.672 de 6 de julho de 1993,
popularmente denominada Lei Zico, enrijecida e revogada pela Lei Pelé (Lei n® 9.615
de 24 margo de 1998), os clubes de futebol brasileiros assumiram natureza juridica
de clube-empresa (CARVALHO; GONCALVES, 2006). Ainda de acordo com Carvalho



e Gongalves (2006), a adogao a esse modelo empresarial estabelecida pela Lei Pelé

imputou a essas entidades responsabilidade atinente a transparéncia.

A partir desses fatos precursores, em especial a Lei vigente a época (9.615/98),
normas correlatas surgiram, abordando aspectos contabeis das entidades
desportivas. A Lei n° 10.672 de 15 de maio de 2003, em seu artigo 27, tornou
imperativo aos clubes de futebol, a elaboracdo e publicacdo, apds auditoria dos
auditores independentes, das demonstragdes financeiras de acordo com a Lei das
Sociedades Andénimas (6.404/76). Mais tarde o dispositivo foi revogado pela Lei n°
12.395 de 2011, que atribuiu ao Conselho Federal de Contabilidade a responsabilidade
de estabelecer os critérios para elaboracdo dos demonstrativos financeiros (GALVAO e
MIRANDA, 2016).

Brito, Aragaki e Ishikura (2005) verificaram que a nova obrigagcdo dos clubes
evidenciou a falta de padronizacdo nas demonstragdes contabeis, que por conseguinte,
afetam uma de suas principais fungbes informacionais, a comparabilidade entre os
demonstrativos. Diante desse contexto, o Conselho Federal de Contabilidade aprova por
meio da resolugéo n° 1005/2004, a Norma Brasileira de Contabilidade (NBC) T 10.13, que
especifica os critérios e procedimentos para avaliagéo, registro contabil e estrutura dos

demonstrativos dos clubes de futebol profissional.

Ademais, prevé que sao aplicaveis as essas entidades, os Principios
Fundamentais da Contabilidade (CFC, 2004). Contudo, desde a publicagédo da resolugéo
n°® 1005/2004, entre outros aspectos, foi discutido o tratamento de atletas em formagao e
adquiridos, sendo que em 2013 a Resolugdo n°® 1.429/13 revogou a NBC T 10.13 e
aprovou a ITG 2003, que trouxe como principal alteracdo, o reconhecimento do atleta,
outrora registrado no ativo imobilizado, no ativo intangivel (CUNHA; FIGUEIREDO;
SANTOS, 2017) e foi revisada (R1) em 2017.

2.3.2ITG 2003 (R1)

Segundo Correia e Lucena (2019, p 5), a revisao (R1) da ITG 2003 aprovada
pelo CFC em 2017, trouxe alteracdes “que afetaram principalmente a interpretagao e
reconhecimento de componentes do ativo intangivel, do reconhecimento das receitas

e de informacdes a serem divulgadas nas NE”.
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2.3.2.1 O intangivel da entidade desportiva

De acordo com a ITG 2003 (R1), compde o ativo intangivel do clube de futebol:

Os valores gastos diretamente relacionados com a formagéo, aquisicéo e
renovagdo de contratos com atletas, inclusive luvas, valor da clausula
compensatoria e comissdes, desde que sejam esperados beneficios
econdmicos atribuiveis a este ativo e os custos correspondentes possam ser
mensurados com confiabilidade; (CFC, 2017, item a).

Nesse sentido, para atender aos critérios de um ativo intangivel, o ativo deve
ser identificavel, ou seja, € possivel separa-lo do agio derivado da expectativa de
beneficio econémico futuro, deve ser separavel da entidade e resultar de direitos
contratuais ou outros direitos legais. Ainda, € necessario que a entidade tenha controle
sobre o ativo (CFC, 2010).

Em um estudo feito em clubes de futebol de Portugal, Barroso (2010) ressalta
a dificuldade de reconhecer ativos intangiveis devido a auséncia de bases confiaveis
de mensuracéao e incertezas sobre a expectativa de beneficio econémico futuro. Ja
(GALVAO; MIRANDA, 2016) ponderam que no Brasil, ndo obstante a permanente
discussdo, ndo ha justificativa para registros contabeis divergentes entre os clubes
com relagdo a atletas, pois diferente de Portugal e demais paises, ha norma vigente
especifica que regula esse aspecto contabil.

Ainda para o grupo contabil Intangivel, a aludida norma exige que os clubes,
ao menos anualmente, avaliem a possibilidade de recuperabilidade dos ativos
relativos ao valor liquido dos direitos contratuais sobre os atletas e caso seja
constatado que ndo havera recuperagado, seja total ou parcial, a entidade devera
reconhecer a perda em seu resultado pela parcela nao recuperavel com

documentagao que suporte o registro (CFC, 2017).

Sobre essa avaliagdo, Bragato (2019) constatou que em uma amostra de 20
clubes brasileiros da série A, a grande maioria evidenciou em suas notas explicativas,
a avaliacado da recuperabilidade econémico-financeira do valor contabil dos atletas.
Verificou também, que os procedimentos adotados para a avaliacdo estdo em
consonancia com o disposto pela ITG 2003 (R1). Contudo, nenhuma perda foi

contabilizada pelos clubes, na amostra analisada pela autora.
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2.3.2.2 Demonstragdes obrigatorias

A ITG 2003 (R1) estabelece um conjunto de demonstracées obrigatorias
composto por: Balango Patrimonial, Demonstracdo do Resultado, Demonstragao do
Resultado Abrangente, Demonstracdo das Mutagbes do Patriménio Liquido,
Demonstracdao dos Fluxos de Caixa e Notas Explicativas. A respeito das Notas

Explicativas, a norma especifica as informacdes que devem ser evidenciadas:

(a) gastos com a formacgao de atletas, registrados no ativo intangivel e o valor
amortizado constante do resultado do periodo;

(b) composicao dos direitos sobre os atletas, registrados no ativo intangivel,
segregados o valor do gasto do da amortizagao;

(c) receitas obtidas, por atleta, e os seus correspondentes gastos com a
negociacdo e a liberagdo, devendo ser divulgados os percentuais de
participacédo da entidade na

negociagao;

(c) receitas auferidas por atividade; (Alterada pela ITG 2003 (R1))

(d) o total de atletas vinculados a entidade na data base das demonstracdes
contabeis, contemplando o percentual de direito econémico individual de
cada atleta ou a inexisténcia de direito econdmico;

(d) o total de atletas vinculados a entidade na data base das demonstracdes
contabeis, contemplando o percentual de direito econémico individual ou por
categoria ou a inexisténcia de direito econémico; (Alterada pela ITG 2003
(R1))

(e) valores de direitos e obrigagdes com entidades estrangeiras;

(f) direitos e obrigagdes contratuais nao passiveis de registro contabil em
relacédo a atividade desportiva;

(g) contingéncias ativas e passivas de natureza tributaria, previdenciaria,
trabalhista, civel e assemelhadas, de acordo com a NBC TG 25 — Provisdes,
Passivos Contingentes e Ativos Contingentes; e

(h) seguros contratados para os atletas profissionais e para os demais ativos

da entidade. (CFC, 2017, p. 3).

Sobre as demonstragdes obrigatérios, Raschka, Costa e Wallner (2009)
verificaram que entre os 4 clubes paulistas com maior numero de torcedores entre os
anos de 2005 e 2008, todos apresentaram nivel de aderéncia de 100% as exigéncias
da ITG.

2.4 ESTUDOS CORRELATOS

Ha diversos estudos que dissertam sobre o tema de custos na formacao de
atletas, principalmente no que se refere a clubes de futebol. Existem analises também

focadas em discutir sobre o tratamento contabil nessas entidades, em especial, na
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evidenciagdo e mensuragao de ativos intangiveis, onde encontra-se informagdes

sobre atletas de base e profissionais.

Em seu trabalho sobre o impacto na formacéao de atletas nas marcas dos clubes
de futebol do Brasil, Margal (2018) demonstra a importancia do investimento nas
categorias de base, pois de acordo com sua pesquisa, existe uma relagdo positiva

entre o valor da marca e investimentos na formacao de atletas.

Ja Birck et al. (2012), faz uma analise do custo de formacéo de atletas com as
normas contabeis, e identifica que existe uma grande relevancia dos atletas de base
em relagdo ao patriménio do clube. Linha parecida com o demonstrado por Silva e
Moraes (2010), que dissertam sobre a relevancia das categorias de base para retornos
econdmicos futuros e ressaltam a importancia da apuragao dos custos, para identificar

exatamente o gasto de formacéo individualizada por atleta.

Ainda tratando de custos, Almeida et al. (2013) fazem uma analise qualitativa
dos custos de formacéao de atletas do Coritiba Foot Ball Club, e apuram se os métodos

e praticas utilizadas estdo de acordo com as normas contabeis vigentes.

De forma mais ampla, Dalmacio et al. (2008) realizam uma abordagem sobre o
tratamento contabil dos ativos intangiveis e concluem que os clubes estao alinhados
com as normas e que houve uma melhora na qualidade das demonstragdes, porém
existem grandes discrepancias no nivel de detalhamento das pegas, no tocante a
transacdes de atletas. Opinido nao corroborada por Alves, Behr e Raimundini (2012),
pois de acordo com os resultados de seus estudos, faltam informacdes e seletividade
na demonstragdo dos relatorios financeiros, tornando as pecgas, na opinido dos
autores, incompletas devido a critérios subjetivos, motivo este das diferengas

apresentadas entre os clubes.

Cunha, Figueiredo e Santos (2017) também ressaltam as falhas nas
demonstragdes publicadas, devido a maioria possuir ressalvas da auditoria e falta de
algumas pecas, tendo apenas o custo de formacado de atletas apresentado

corretamente.

Por fim, Galvao e Miranda (2016) analisam a forma de evidenciagéo de atletas
realizada pelos clubes de futebol, e concluem que a maioria evidencia

adequadamente com as normas vigentes.
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3 METODOLOGIA

A metodologia visa entender os métodos utilizados na elaborag¢ao de pesquisas
académicas, demonstrando a forma que foram produzidas e legitimando os
procedimentos utilizados, obtendo respostas e alcancando uma determinada
conclusao (FREITAS; PRODANOV, 2013). Para Lakatos e Marconi (2003), o método
trata-se de um caminho a ser percorrido para o atingimento de um objetivo, caminho
representado por um conjunto de agdes sistematicas e racionais que permitem

identificar erros e subsidiar as decisdoes do cientista.

Para alcancar o objetivo proposto de verificar a relagdo entre o nivel de
investimento em categorias de base dos clubes de futebol brasileiro e o volume de
receitas obtidas na cessao dos direitos econémicos de atletas que eles formam, a
presente pesquisa apresenta carater descritivo, haja visto o intuito de proporcionar a
exposicao de uma relagdo entre as variaveis abordadas, com base em aspectos
descritivos dos dados utilizados (GIL, 2002).

Esta pesquisa se enquadra como procedimento documental, pelos dados
selecionados terem sido extraidos das demonstragdes financeiras disponiveis nas
paginas eletrbnicos das entidades desportivas. Segundo Gil (2002), por serem
considerados documentos e materiais que tem a utilidade de descobrir determinada
hipétese, podem abordar fontes variadas e dispersas, além de propiciar a analise de

materiais que poderao ser adequados com o tipo de pesquisa realizada.

Para base da analise, foram considerados os clubes da série A do campeonato
brasileiro, por se tratar da elite do campeonato nacional de maior importancia e
visibilidade no pais (PACHECO; SOUZA, 2019). Figuram nessa divisao, os clubes de
maior expressao e que mais atraem olhares dos potenciais compradores dos atletas
revelados. A priori a amostra do estudo seria composta pelos 20 clubes que
compuseram a série A do campeonato brasileiro no recorte cronologico de 2015 a
2019, perfazendo o total de 100 observagdes. Contudo, a alternancia de clubes em
razdo do descenso anual dos 4 clubes com as menores pontuagbes na liga, fez
necessaria a exclusao de determinadas observagdes, de modo que restassem apenas
as equipes presentes na primeira divisdo em todos os anos do periodo analisado, a

fim de tornar as unidades observadas balanceadas. Procedidas as exclusoes, os 11
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clubes integrantes da analise foram: Associacdo Chapecoense de Futebol, Club
Athletico Paranaense, Clube Atlético Mineiro, Clube de Regatas do Flamengo,
Cruzeiro Esporte Clube, Fluminense Football Club, Grémio Foot-Ball Porto Alegrense,
Santos Futebol Clube, Sdo Paulo Futebol Clube, Sociedade Esportiva Palmeiras e
Sport Club Corinthians Paulista. Adicionalmente, essa redug¢ao para 55 observagdes

foi compensada pela inclusdo do ano de 2014, perfazendo um total de 66.

Os dados inerentes ao estudo compreendem os relatérios financeiros
publicados pelos clubes entre os anos de 2014 e 2019 e os valores transacionados,
no mesmo periodo, na cessao de direitos econdmicos de atletas formados nas
categorias de base dos clubes supracitados. Esses foram obtidos junto aos enderegos

eletrénicos das equipes, e aqueles extraidos do site www.transfermarkt.com.br.

Dos relatorios contabeis coletados, notadamente nas notas explicativas do
ativo intangivel foram apuradas as informagdes correspondentes ao investimento das
entidades nas categorias de formagao com base nas adigdes evidenciadas no mapa

do intangivel.

Apos o levantamento das referidas informagdes, foi necessario verificar a
normalidade da distribuicdo dos dados amostrais. Nesse sentido, a aplicagao do teste
de distribuigcao foi realizada pelo método de Shapiro-Wilk. Para verificar se os dados
diferem de uma distribuicdo normal, foi considerado um valor P > 0,05 em casos de
normalidade, e inferior a P < 0,05 para ndo normalidade. Apds a aplicagao do teste

encontramos os resultados apresentados na tabela 5.

TABELA 1 — VALORES (P) ENCONTRADOS NO TESTE DE NORMALIDADE DE
SHAPIRO-WILK

Clube Investimento  Receita

Cruzeiro 0,582 0,202
Flamengo 0,620 0,014
Fluminense 0,374 0,938
Grémio 0,916 0,143
Palmeiras 0,574 0,006
Santos 0,766 0,110
Sao Paulo 0,041 0,101

Fonte: Dados da pesquisa (2020).
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Nao foi encontrada normalidade conjunta na distribuicdo de todos os dados,
corroborando a ideia de utilizar o coeficiente de correlagdo de postos de Spearman,
ao invés do coeficiente de Person, ja que utiliza as posi¢des (postos) dos numeros e
nao os valores em si (BAUER, 2007). Esse coeficiente é calculado a partir dos valores
de postos que as variaveis emparelhadas da amostra assumem e possui amplitude
de -1 a 1. O sinal indica se a correlagao € direta ou inversamente proporcional. Quanto
mais se aproxima de um dos polos, o rs assume correlagao forte, podendo ser positiva
ou negativa (FARBER; LARSON, 2010).

A correlagédo de Spearman foi aplicada para os clubes da amostra, utilizando a
férmula da figura 1, ndo havendo empate de numeros, e pela férmula da figura 2,

quando apresentavam empates.

FIGURA 1 — CORRELACAO SEM EMPATES FIGURA 2 — CORRELACAO COM EMPATES
_ExneEY)
. 6Y(X -Y)? . LX¥ %
i . g = 2 oy 2 2
=4 J(ZXZ -2 gy - BT
Fonte: Salles (2018). Fonte: Salles (2018).

O teste consiste em substituir os valores das variaveis X e Y por postos de
ordem crescente, ou seja, atribuir o valor 1 para o menor valor, 2 para o segundo
menor e assim sucessivamente, até todo o conjunto X e Y terem novos valores
atribuidos por meio dos postos. Em seguida, encontrar a diferenca (X-Y) entre os

postos X e Y, e elevar ao quadrado para ser inserida na férmula, conforme figura 1.

Em caso de valores X e X+1 repetidos (empate), soma-se o valor dos postos
empatados e divide pela quantidade de individuos (X + X1) / 2, aplicando o valor da
meédia encontrada para a posi¢ao de cada um, e utilizando o calculo para empate

descrito na figura 2.

Com o intuito de atestar os resultados obtidos, adicionalmente foi aplicado teste
de hipétese para verificar se ha correlagéo significante. Para tanto as hipdteses

adotadas foram:
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(Ho): Nao ha correlagao entre o investimento em categorias de base dos
clubes analisados e as receitas auferidas com vendas de atletas que eles

formam.

(H41): Ha correlagao entre o investimento em categorias de base dos clubes

analisados e as receitas auferidas com vendas de atletas que eles formam.

O teste aplicado é bilateral, com um nivel de confianca de 95% e valores criticos
de -2,571 e 2,571. Portanto, os resultados obtidos entre o intervalo de -2,571 e 2,571
evidenciarao a nao rejeigao de Ho, sugerindo que n&o ha correlagdo entre as variaveis

estudadas.

O tratamento de dados é quantitativo, pois os dados foram apreciados por meio
de técnicas e recursos estatisticos, e correlaciona variaveis na intencao de especificar
e analisar as informacdes, classificando-as da forma mais adequada para serem
alcangadas conclusdes mais exatas (FREITAS; PRODANOV, 2013).

4 APRESENTAGAO E ANALISE DOS RESULTADOS

Em consulta as demonstragdes contabeis dos exercicios financeiros de 2014 a
2019 das equipes selecionadas, foram coletados os valores evidenciados na nota
explicativa do ativo intangivel relativos ao investimento realizado para a formacgao de
atletas. Conforme mencionado na se¢ao 2 da presente pesquisa, uma das exigéncias
da ITG 2003 (R1) é a apresentacao de nota explicativa, especificando a importancia
dispensada com formacao de jogadores. Apesar do disposto na norma, verificou-se
que 4 dos 11 clubes analisados ndo apresentaram essa informagao em seus relatorios
publicados, quais sejam: Chapecoense, Corinthians, Athletico Paranaense e Atlético
Mineiro. Esse levantamento ratifica a dissonancia informacional das pecas contabeis
em relagdo a norma vigente constatada por Alves, Behr e Raimundini (2012) e Cunha,
Figueiredo e Santos (2017).

Tendo em vista que a variavel investimento em categorias de base € um dos
elementos indispensaveis para o atingimento do objetivo ora proposto, foi necessaria
a exclusao dessas 4 entidades da amostra. Feitas as eliminagdes, os valores obtidos

sao apresentados como se segue na tabela abaixo:
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TABELA 2 INVESTIMENTO EM FORMAGAO DE ATLETAS POR CLUBE E POR ANO

Clube Investimento em milhares de reais (ano)
2014 2015 2016 2017 2018 2019
Cruzeiro 10.536 13.442 20.321 18.134 22.343 19.154
Flamengo 5.433 7100 11.361 16.322 23.071 31.618
Fluminense  5.911 8.421 12364 12.364 12460 20.605

Grémio 19.745 17.271 21516 19.322 22233 23.384
Palmeiras 9.734 14.091 15973 15.780 18.163  25.993
Santos 8.427 8.184 10.418 9.976 9.619 9.098

Sao Paulo 26.636 24.398 22972 22596 22.573 23.090

Fonte: Dados da pesquisa (2020).

Os valores encontrados foram submetidos a uma analise descritiva, visando
sua melhor interpretacdo. Faber e Larson (2010) afirmam que a aplicacédo da
estatistica descritiva facilita a identificagdo de tendéncias ou padrdes de um conjunto

de dados.

Como se nota na tabela 2, Santos, Grémio e Sdo Paulo apresentaram uma
meédia contigua a mediana, e desvio padrao mais discreto quando comparado aos
demais, evidenciando a nao incidéncia de valores discrepantes. Em outras palavras,
esses clubes nao tiveram variagdes discrepantes em seu investimento na base. Ja
Flamengo, Fluminense, Cruzeiro e Palmeiras atingiram desvio-padrdo superiores e
valores de maximo mais afastados do valor minimo, ou seja, houve variagao relevante

no investimento em formagao de atletas no decurso do periodo observado.

TABELA 3 — ESTATISTICA DESCRITIVA DOS GASTOS COM INVESTIMENTO NAS
CATEGORIAS DE BASE DOS CLUBES

Santos Flamengo Fluminense Cruzeiro  Palmeiras Grémio  Sdo Paulo
Média (em milhares de reais) 9.459 15.818 12.021 17.321 16.622 20.579 23711
Mediana (em milhares de reais) 9619 13.842 12.364 18 644 15877 20631 23.031
Desvio padrao (em milhares de reais) 861 10.062 4938 4 457 5.388 2.223 1.581
Minimo (em milhares de reais) 8.184 5433 5911 10536 9734 17.271 22 573
Maximo (em milhares de reais) 10.418 31.618 20.605 22343 25993 23.384 26636

Fonte: Dados da pesquisa (2020).

Os valores negociados na transferéncia de atletas formados nas categorias de

base foram extraidos do sitio eletrobnico www.transfermarkt.com.br, sendo elencadas
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todas as transferéncias efetuadas entre as temporadas 13/14 a 19/20. Transacdes de
empréstimo ou informadas por custo zero foram desconsideradas na amostra, uma

vez que nao representaram receitas para os clubes.

Considerando que o portal eletrénico utilizado divulga os valores em euros, a
conversao dos montantes foi realizada com base na cotagcédo do dia 31 de dezembro
do ano em que ocorreu cada negociagao. Essas taxas foram consultadas na pagina

do Banco Central.

Para o recorte cronologico desse estudo foram registradas 63 negocia¢des que
perfizeram o montante total de R$ 2.057.597.419,00. A relevancia e grandiosidade
desse valor ilustram o potencial dos clubes em revelar grandes jogadores,

mencionado por Silva e Campos Filho (2006).

TABELA 4 — RECEITAS COM CESSAO DE DIREITOS ECONOMICOS DE
ATLETAS FORMADOS NAS CATEGORIAS DE BASE

Valor de venda

Clube Atleta Ano  Clube de destino (em milhares de reais)
Cruzeiro Wallace 2014  SCbraga 30.657
Cruzeiro Vinicius Araujo 2014  Valencia FC 11.295
Cruzeiro Léo Bonatini 2015 Estoril 1.700
Cruzeiro Anselmo Ramon 2015  ZJ E. Greentown 11.051
Cruzeiro Lucas Silva 2015 Real Madrid 55.255
Cruzeiro Bruno Viana 2016  Olympiacos 6.877
Cruzeiro Allano Lima 2017 Estoril 1.052
Cruzeiro Elber 2018 Bahia 577
Cruzeiro Edimar 2018  Séo Paulo 444
Cruzeiro Vitinho 2018  Cercle Briigge 10.432
Cruzeiro Thonny Anderson 2019  Grémio 521
Cruzeiro Mayke 2019  Palmeiras 15.857
Flamengo  Samir 2016  Udinese Calcio 13.754
Flamengo Jorge 2017  Modnaco 33.739
Flamengo  Vinicius Junior 2018  Real Madrid 199.755
Flamengo Felipe Vizeu 2018 Udinese Calcio 22.195
Flamengo Jean Lucas 2019  Olympique Lyon 36.244
Flamengo Lucas Paqueta 2019  AC Milan 173.971
Fluminense Kenedy 2015  Chelsea 34.003
Fluminense Gerson 2016  AS Roma 63.954
Fluminense Ailton 2017 Estoril 1.230
Fluminense Marlon 2017 FC Barcelona 19.847
Fluminense Douglas Augusto 2018  Corinthians 4.528
Fluminense Wendel 2018  Sporting CP 33.293
Fluminense Pedro 2019  Fiorentina 49.836
Fluminense Léo 2019 Sao Paulo 3.126
Fluminense Ayrton Lucas 2019  Spartak Moskovo 31.714

Grémio Leandro 2014 Palmeiras 8.068



Grémio
Grémio
Grémio
Grémio
Grémio
Grémio
Grémio
Palmeiras
Palmeiras
Palmeiras
Palmeiras
Palmeiras
Santos
Santos
Santos
Santos
Santos
Santos
Santos
Santos
Santos
Santos
Sao Paulo
Sao Paulo
Sao Paulo
Sao Paulo
Séo Paulo
Sao Paulo
Sao Paulo
Sao Paulo
Sao Paulo
Sao Paulo
Sao Paulo
Sao Paulo
Séao Paulo

Walace

Marcelo Hermes

Arthur

Jailson

Léo Jardim

Teté

Marcelo Grohe

Luis Felipe Dias do Nascimento
Gabriel Jesus

Fernando dos Santos Pedro
Jodo Pedro Maturano dos Santos
Daniel Cerantula Fuzato

Victor Andrade

Gabriel Barbosa

Geuvanio

Thiago Maia

Paulo Ricardo

Emerson

Kaique Rocha

Caju

Rodrygo

Robson Bambu

Lucas Evangelista Santana de Oliveira
Gabriel Boschilia

Denilson Pereira Neves
Ewandro Felipe de Lima Costa
David Neres Campos
Ademilson Braga Bispo Junior
Luiz Araujo

Lyanco Evangelista Silveira Neves Vojnovic
José Artur de Lima Juanior

Eder Militao

Marcos Robson Cipriano
Rodrigo Caio

Lucas Fernandes da Silva

2017
2017
2018
2018
2019
2019
2019
2014
2017
2018
2018
2018
2014
2016
2016
2017
2017
2017
2019
2019
2019
2019
2014
2015
2015
2016
2017
2017
2017
2017
2018
2018
2018
2019
2019

Hamburgo

SL Benfica

FC Barcelona
Fenerbahce

Rio Ave FC
Shakhtar D.
Ittihad

Benfica - PORT
Manchester City
Shakhtar D.
Porto - Port
Roma

Benfica B

Inter

TJ Tianhai
LOSC Lille

FC Sion

AS Roma
Sampdoria U19
SC braga

Real Madrid
Athletico-PR
Udinese Calcio -ITA
Moénaco
Al-Wahda
Udinese Calcio
Ajax

Gamba Osaka
Lille - Fran
Torino - ITA
Columbus Crew - USA
Porto - PORT
Shakhtar
Flamengo
Portimonense - PORT
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36.518
11.551
137.609
21.751
4.531
67.958
12.006
6.454
127.018
24.415
17.756
2.220
1.936
101.433
37.822
55.570
1.985
7.939
5.663
1.586
203.873
3.896
12.908
38.509
13.176
10.315
47.632
11.868
41.678
27.785
5.638
35.512
4.439
31.714
9.967

Fonte: Dados da pesquisa (2020).

Tal qual realizado com os valores de investimento, as receitas de vendas foram

interpretadas por meio de estatistica descritiva. Em geral observou-se um patamar

elevado para os valores de desvio-padrdo e valores de média significativamente

maiores que a mediana. Esses resultados mostram que em todos os clubes

apreciados houve a realizagao de receitas extraordinarias, que destoam da média de

vendas verificada no periodo.
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TABELA 5 — ESTATISTICA DESCRITIVA DAS RECEITAS OBTIDAS COM VENDAS DE
ATLETAS FORMADOS NAS CATEGORIAS DE BASE DOS CLUBES

Santos Flamengo Fluminense Cruzeiro Palmeiras Grémio  Sao Paulo
Média (em milhares de reais) 83.953 79.943 40.255 24.286 29.644 49.998 48.523
Mediana (em milhares de reais) 65.493 23.746 35.912 13.915 3.227 28.068 43635
Desvio padrdo (em milhares de reais) 93.104 106.240 30.226 25 666 50.741 63.106 43.045
Minimo (em milhares de reais) - - - 1.052 - 10.315
Maximo (em milhares de reais) 215.018 221.950 84.675 £8.006 127.018 159.360 128.963

Fonte: Dados da pesquisa (2020).

4.1 DISCUSSAO DOS RESULTADOS

Com base nos procedimentos explanados na se¢do da metodologia foram
obtidos os valores de rs das entidades desportivas analisadas, bem como o valor t da

correlacédo apurada.

TABELA 6 — RESULTADOS DA CORRELAGCAO DE SPEARMAN E DO TESTE DE
HIPOTESES

Clube Cormrelagdo de Spearman (r.) Valor t

Cruzeiro -0,542857 -1,292786
Flamengo 0927634 4 967363
Fluminense 0811679 27179233
Grémio 0,637748 1,655962
Palmeiras -0,151794 -0,307148
Santos 0463817 1.047072
Sao Paulo -0,314286 -0.662122

Fonte: Dados da pesquisa (2020).

Diante dos resultados constatou-se que Santos, Cruzeiro, Palmeiras, Grémio e
Sao Paulo ndo apresentaramt > 2,571 out < -2,571, portanto ndo existem evidéncias
para rejeitar a hipétese nula (Ho) e por conseguinte ndo ha uma correlagao entre o
investimento em categorias de base dos referidos clubes e as receitas auferidas com
vendas de atletas que eles formam. Em contrapartida, os resultados de Flamengo e
Fluminense denotaram correlagao direta significativa como se verifica nos valores t

obtidos, respectivamente, 4,967 e 2,779, que sao suficientes para rejeitar Ho e sugerir
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com confianga que ha correlagdo entre o investimento em categorias de base dos

referidos clubes e as receitas auferidas com vendas de atletas que eles formam.

O Flamengo foi a entidade que apresentou a maior correlagdo, com um rs de
0,93 e alcangou a maior receita acumulada entre as equipes observadas (R$
479.657.850,00). Com fulcro no grafico 1 nota-se que o aumento da receita
acompanha a ampliagdo do investimento realizado. No ano em que o Clube de
Regatas Flamengo auferiu sua maior receita o seu investimento na formacg&o de
atletas era 4 vezes maior do que no ano inicial do estudo.

Ressalta-se que nos primeiros 5 anos 0 aumento nos investimentos foi em
média de 44% e as receitas mais relevantes ocorreram somente ao final do mesmo
periodo, essa constatagao reforga a conclusdo de Moura (2018) de que no longo prazo
um investimento relevante na formacao subsidia a sustentabilidade financeira das

entidades desportivas.

Adicionalmente constatou-se que o Flamengo foi o clube em que houve o maior
aumento de investimento em termos percentuais no acumulado do periodo observado.
Marcal (2018) traz que o investimento em formacgé&o de atletas reflete positivamente
no valor das marcas dos clubes. Atentando para o fato de que em 2019 o Clube de
Regatas Flamengo era a equipe mais valiosa do futebol nacional, os dados obtidos

estido em linha com os achados do autor.

GRAFICO 1 — INVESTIMENTO EM CATEGORIAS DE BASE E RECEITAS OBTIDAS COM
VENDAS DE ATLETAS FORMADOS NAS CATEGORIAS DE BASE DO FLAMENGO
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Fonte: Dados da pesquisa (2020).

O Fluminense por sua vez obteve um rs de 0,81 e receita total de R$

241.529.748,00 no periodo. Entre os anos de 2016 e 2018 o time nao realizou
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aumentos significativos no investimento em formagdo de jogadores. No mesmo
periodo o volume de receitas derivadas de vendas de atletas formados recuou. Ao
passo que, no ano em que a entidade realizou sua maior receita o valor gasto com a
base também superou a média anterior em 100%. O verificado nos dados do
Fluminense demonstram a relevancia das categorias de base para retornos

econdmicos futuros, tese defendida por Silva e Moraes (2010).

GRAFICO 2 — INVESTIMENTO EM CATEGORIAS DE BASE E RECEITAS OBTIDAS COM
VENDAS DE ATLETAS FORMADOS NAS CATEGORIAS DE BASE DO FLUMINENSE
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Fonte: Dados da pesquisa (2020).

A pluralidade de resultados obtidos coaduna com a suposi¢céo de Margal (2019)
no que diz respeita a heterogeneidade da realidade dos clubes, sobretudo, em relagao

ao know-how e caracteristicas estruturais.

5 CONCLUSAO

Historicamente o futebol é o esporte mais popular no Brasil e em decorréncia
do processo de mercantilizacdo da modalidade, também assumiu relevancia
econdmica no pais. Com a conotagdo de um mercado com grande potencial, criou-se
uma interdependéncia entre performance desportiva e performance financeira no
futebol. Nessa conjuntura, os clubes brasileiros, visando a ampliagdo das suas fontes
de receitas, encontram no atleta, sobretudo aqueles formados nas categorias de base,
o ativo que contempla ambas as necessidades, tornar seus elencos mais competitivos

e auferir receitas com futuras transferéncias.
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Tendo isso em vista, a pesquisa foi realizada com base na seguinte pergunta:
Qual o impacto do investimento em formacédo de atletas de clubes brasileiros de
futebol no nivel de receita obtido com a venda de jogadores exclusivamente formados
no clube?

Assim, este trabalho teve como objetivo verificar a relacédo entre o nivel de
investimento em categorias de base dos clubes presentes na série A do campeonato
brasileiro entre os anos de 2014 e 2019 e o volume de receitas obtidas no mesmo
periodo, na cesséo dos direitos econdmicos de atletas que eles formam.

O estudo atingiu seu objetivo de correlacionar as duas variaveis, investimento
nas categorias de base dos clubes brasileiros e a receita na venda destes jogadores,
com a exclusdo de trés clubes por falta de divulgacdo de dados. Quanto aos
resultados obtidos, pdde-se verificar que cinco clubes nao possuem correlagcédo entre
o investimento em categorias de base e as receitas auferidas, néo rejeitando a
hipétese nula em que ndo ha uma correlagéo entre o investimento em categorias de
base dos clubes e as receitas auferidas com vendas de atletas, em contrapartida, dois
clubes (Flamengo e Fluminense) denotaram uma correlagdo direta significativa,
sugerindo que a ampliagao do investimento na base aumenta as receitas oriundas das
transferéncias de atletas formados internamente, permitindo rejeitar a hipétese.

A dualidade das constatagbes corrobora o previsto por Margal (2019), que
sugere que aspectos viscerais dos clubes produzem realidades distintas no que diz
respeito ao aproveitamento da base e suas potenciais receitas.

Nesse sentido, os resultados obtidos vao ao encontro do mencionado por
Marcal (2019), a formacao de novos atletas também esta associada ao fator know-
how dos clubes, haja vista que o Santos foi o clube com a segunda maior receita
acumulada, mesmo sendo a entidade que menos investiu nas categorias de base no
periodo observado. Ja o Cruzeiro € exemplo da situagdo oposta, obteve a menor
receita acumulada, ainda que tenha sido a segunda equipe com maiores gastos em
formacao.

No campo pratico os achados desta pesquisa podem contribuir com as gestdes
das equipes de futebol brasileiras na compreensao dos efetivos impactos e potenciais
das categorias de base, sustentando novas estratégias que visem otimizar o
aproveitamento de tais categorias.

Na questao tedrica a pesquisa identifica uma area importante para o que se

refere a gestdo em clubes de futebol ao identificar um enorme retorno advindo das
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categorias de base e fomenta a literatura sobre entidades desportivas ainda minguada
no campo da contabilidade, bem como traz novos dados relevantes para os
estudiosos dos aspectos econdmico-financeiros dos clubes de futebol brasileiros.

Foram duas as limitagdes identificadas nas condugdes do trabalho. A primeira
refere-se aos dados publicados nas demonstragées contabeis dos clubes. Alguns
clubes deixaram de apresentar os dispéndios com as categorias de base em nota
explicativa, informagdo obrigatdria estabelecida pela ITG 2003 (R1). A segunda
limitagdo diz respeito aos valores divulgados pelo sitio eletrénico utilizado. Algumas
transagdes consultadas ndo continham o valor da negociacéo, o que n&do permitiu
considera-las nos dados colacionados.

Diante dos resultados alcancados e das limitagdes identificadas, sugere-se
para trabalhos futuros: analisar a correlagado entre investimento e receita com base
em um periodo maior, sobretudo nos clubes que apresentaram forte correlagao direta,
como Flamengo e Fluminense, a fim de estabelecer um modelo de regressao; explorar
0os aspectos enddégenos de clubes como o Santos que apresentou indicios de
pioneirismo na revelagao de atletas; além de uma comparagao com clubes europeus,

onde estao os melhores jogadores e maiores clubes em termos financeiros.
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