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RESUMO

COSTA VELOSO, KAROLINA. Anéalise do desempenho do Clube de Regatas do
Flamengo através das demonstracdes contabeis. 40 folhas. Monografia de
Conclusédo de Curso (Graduacdo em Ciéncias Contabeis). Faculdade Doctum, Juiz
de Fora, 2019.

O presente trabalho teve como objetivo principal analisar as demonstracdes
financeiras do Clube de Regatas do Flamengo. Para isso, foram usados indices de
desempenho, onde foram utilizados os indices de Liquidez, Indices de
Endividamento e Indices de Rentabilidade e uma andlise do seu Ativo Total (AT).
Foram utilizados para o estudo os dados do clube nos anos de 2016 a 2018,
consultados no site oficial do clube. O trabalho apresenta as legislacbes
relacionadas ao setor esportivo, mostrando também as definicbes de
Demonstracfes Contabeis, DRE e Balanco Patrimonial. Os resultados do Flamengo
em relacdo a sua liquidez e seu endividamento ndo sdo satisfatorios, porém sua
rentabilidade mostrou ser muito boa no ano de 2016 caindo um pouco em 2017 e
2018, mas mesmo assim continuou sendo satisfatéria. O que mais impactou nos
resultados dos indices do Flamengo, foi a venda do jogador Vinicius Janior para o

Real Madrid, tendo grande influéncia no bom resultado financeiro do clube.

Palavras-chave: Futebol; Demonstracdes Contabeis; Analise.
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1 INTRODUCAO

Para se medir o sucesso de uma empresa, pode se usar Varios indicadores,
tais como: fluxo de caixa, lucros distribuidos, resultado contébil, indices de
endividamento, retorno sobre capital aplicado, capital de giro, entre outros.
(FERREIRA, 2014, p. 5)

Conforme Dantas, Machado e Macedo (2003), os clubes profissionais de
futebol ndo se enquadram nos padrdes de normalidade, pois ndo é somente dentro
de campo que € julgado seu desempenho, mas fora também. Como o clube nao visa
lucro, sua diretoria ndo tem remuneragao, ndo tem como ter como objetivo principal
ser superavitario, seu sucesso depende e esta relacionado especialmente a sua
tradicdo, a torcida, numero de socios e, principalmente & capacidade de ganhar
titulos e de ser vencedor.

Sera estudado o desempenho do time de futebol Clube de Regatas do
Flamengo, que de acordo com o site oficial do clube foi fundado em 17 de novembro
de 1895, mas sua entrada no futebol aconteceu em 1912. O rubro-negro é
atualmente o maior vencedor da histéria do Campeonato Carioca com 35 titulos. Um
dos titulos mais importantes do Flamengo aconteceu em 1981 que foi o ano da
conquista da Taca Libertadores da América e o Mundial Interclubes.

Esse trabalho tem como finalidade identificar e fazer uma relacdo entre
fatores que levam um time a ser mais competitivo em campo com suas informacdes
vindas de suas demonstracfes contdbeis. Sera apresentado também a legislacao
brasileira aplicada aos times de futebol, suas atualizacdes e impactos, bem como a
adequacdo ou ndo dos times as normas. Assim sera analisado a presenca de
alguma relacdo entre os resultados em campo e a situacéo financeira durante os
anos de 2016,2017 e 2018, analisando o desempenho apresentado pelo time

durante as competicbes em que participou com seus indicadores econdmicos.
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1.1 OBJETIVOS

1.1.1 Objetivo geral

Com base nas demonstracdes contabeis do Clube Regatas do Flamengo,
esta pesquisa tem como objetivo geral, analisar o desempenho do clube em relacéo

ao futebol com base nas demonstra¢des financeiras utilizando-se de indices.

1.1.2 Objetivos especificos

Apresentar as legislacdes brasileiras e normas especificas aplicadas as
publicacdes dos clubes de futebol brasileiro;

Analisar o desempenho da gestédo do clube durante o periodo de 3 anos;

Analisar as demonstracOes contabeis e fazer um comparativo durantes os 3

anos em relacéo aos resultados obtidos sob aspecto financeiro.
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2 JUSTIFICATIVA

O Clube de Regatas do Flamengo, € um time de futebol carioca de prestigio
nas competicdes brasileiras e internacionais, porém informacdes apresentadas pelo
meio jornalistico informam que esse se encontrava entre um dos clubes que mais
apresentava divida. Segundo o estudo feito pela Sports Value (2018) empresa
especializada em marketing esportivo, o Flamengo foi um dos clubes que mais
pagou seus compromissos, segundo estudos divida rubro-negra caiu cerca de 27%
em relacdo aos anos anteriores. A partir dai o Flamengo necessitou analisar o que
estava se passando com o time para estar naquela situacdo de tantas dividas.

Diante disso, pode-se salientar que o0 assunto escolhido para este trabalho de
conclusdo de curso decorrerda em funcdo de demonstrar como um time de notéavel
relevancia para o futebol Brasileiro obtém suas receitas, sendo realizada uma
analise nos balancos patrimoniais dos ultimos 3 anos, onde sera verificado se o
desempenho do time em questdo nos campeonatos em que participa agrega valor

ao time, ou seja, se gera receita.
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3 REFERENCIAL TEORICO

A seguir serd abordado o Referencial Tedrico, onde sera apresentado a
legislacdo pertinente ao estudo, definicho de Demonstragbes Contabeis e o
conteudo que pertence a ela, e sera mostrado também os indices de desempenho

utilizados para a realizagao do estudo.

3.1 SETOR ESPORTIVO — LEGISLACAO SENDO APLICADA

Sera apresentado neste topico a legislacdo aplicado ao setor esportivo
brasileiro e sua evolugcdo durante o passar dos anos, como a questdo da
transparéncia exigida hoje. Sera apresentado também a relacdo dos fatores
econdmicos ligados ao futebol, e a especificagdo dos pontos que serdo destaque
neste trabalho como a anélise das demonstra¢cdes contabeis.

Na década de 1920, os jogadores de futebol ainda eram amadores, em geral
eles eram operarios ou até mesmo estudantes. No passado 0s jogos eram
basicamente ligados as elites e era limitado a negros, porém com o0 passar dos
tempos, os grandes jogadores que se destacavam passaram a ser pagos para jogar,
com isso foi preciso regulamentar essa profissdo, o que ocorreu na década de 1930.
(BRUNORO e AFIF, 1997).

Conforme pesquisas feitas em sites esportivos (Esporte Juridico, 2011) foi
visto que no Brasil, a legislacdo esportiva teve origem no ano de 1938, passando por
diversas modificacfes e tendo uma exigéncia maior, no que se refere as praticas
contabeis.

Em 1976, foi decretada a Lei 6.354/76 conhecida como Lei do Passe, que
surgiu para proteger os clubes e atletas. Essa lei foi assinada pelo Presidente
Ernesto Geisel em 2 de setembro de 1976. A Lei trazia para os jogadores
profissionais de futebol os direitos trabalhistas, como assinatura obrigatoria da
carteira de trabalho, férias remuneradas e recessos. A lei também garantia aos
profissionais um percentual das negociagcbes em que eles estivessem vinculados.
(Brasil, 1976).
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“Art. 13 Na cessdo do atleta, poderd o empregador cedente exigir do
empregador cessionario o pagamento do passe estipulado de acordo com
as normas desportivas [...]

§ 2° O atleta tera direito a parcela de, no minimo, 15% (quinze por cento) do
montante do passe, devidos e pagos pelo empregador cedente.

Art. 22 O empregador serd obrigado a proporcionar ao atleta boas
condi¢cbes de higiene e seguranca do trabalho e, no minimo, assisténcia
médica e odontoldgica imediata nos casos de acidentes durante os
treinamentos ou competicbes e nos horarios em que esteja a sua
disposicéo. ”

Em contrapartida, essa lei também prejudicava de certa forma os atletas, pois
como a associacao desportiva possuia o passe do jogador, eles tinham um contrato
de trabalho de 3 meses a 2 anos (conforme art. 3, lll) com o atleta, sendo que ao fim
do contrato, o jogador continuaria ligado ao clube, fortalecendo a relacdo clube-
jogador para o lado da associacdo. Com o0 passe, 0 jogador sO seria liberado se
tivesse 32 anos ou mais, ou caso o clube abrisse mao do jogador, conforme artigos
26 e 17 na devida ordem.

Tardiamente em 1988, com um controle mais enrijecido e com leis mais
especificas aos clubes de futebol, passou a vigorar a Lei n°. 9.615, de 24 de marco
de 1998, mais conhecida como Lei Pelé.

Com a nova lei — que até hoje estd em vigor — ocorreram grandes mudancas
na forma de reconhecer o elo dos atletas com os times extinguindo finalmente o
passe, terminando a relacao clube-jogador que era ligada mais como um contrato de
trabalho. Com o término do passe o jogador poderda, ao final de seu contrato,
escolher onde e qual sera seu futuro profissional. A Lei Pelé trouxe também maior
transparéncia em relacdo as demonstracdes contdbeis dos clubes, fazendo com que
sejam obrigatoriamente apresentadas suas demonstracfes as auditorias externas e
publicadas conforme art. 46-A, inciso |: (BRASIL, 1008).

As entidades de administracdo do desporto e as de pratica desportiva
envolvidas em quaisquer competicdes de atletas profissionais,
independentemente da forma juridica adotada, com ou sem finalidade
lucrativa, sdo obrigadas a elaborar e publicar as demonstra¢ces contabeis e
balancos patrimoniais, de cada exercicio, devidamente auditados por
auditoria independente.
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A Lei Pelé possui um artigo Unico que mostra sua preocupacao com a gestao
correta e com a transparéncia dos clubes, incluido em 2003:

“Paragrafo unico. A exploracdo e a gestdo do desporto profissional
constituem exercicio de atividade econbmica  sujeitando-se,
especificamente, & observancia dos principios:

| - da transparéncia financeira e administrativa,;

Il - da moralidade na gestédo desportiva;

Il - da responsabilidade social de seus dirigentes;

IV - do tratamento diferenciado em relagéo ao desporto ndo profissional; e
V - da participagéo na organizagao desportiva do Pais.”

3.1.1 Adequacao dos Clubes a Regulamentacéo Vigente

As leis citadas anteriormente colaboraram para o processo de evolucdo dos
times de futebol brasileiros, tendo em vista sua modernizacdo e sua adaptacédo as
praticas contabeis. Porém, o fato de existrem leis e normas n&o assegura a
adaptacao dos clubes a elas.

Segundo Carone (2010), o nivel de divulgacdo das informacdes contabeis,
acerca dos times brasileiros, o autor cita 11 times que chegam numa taxa alta de
informacbes inadequadas nas demonstracbes contabeis, proveniente de
contabilizacdes equivocadas e, também a falta de seus registros em alguns casos.

Em relacdo ao nivel de divulgacdo das demonstracdes contabeis dos times,
segundo Holanda (2012), foi analisado que no periodo de 2006 a 2009, os clubes
ainda apresentavam o baixo nivel de confirmacéo das demonstracdes, inclusive com
uma deficiéncia nas suas publicacdes em seus respectivos sites, que hoje em dia é
uma ferramenta acessivel a qualquer pessoa que queira acompanhar seus clubes
ndo s6 em campo, mas também verificar como se apresentou as Demonstracdes

Financeiras.

3.1.2 Clubes de Futebol e suas especificidades Contabeis

A legislacdo brasileira aplicada aos times de futebol foi evoluindo com o
passar dos anos, porém com uma baixa qualidade de informacdes apresentadas
pelos clubes, conforme visto anteriormente. Vista essa evolugédo passa-se a analisar

0s tipos de receita prépria a pratica do futebol.
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Conforme Aidar (2000), a legislacdo no futebol evoluiu e a geracao de receita
também evoluiu. Até a década de 1950 toda receita tinha origem da venda de
ingressos. Depois, por volta de 1960 e 1970 os jogos passaram a ser televisionados
gratuitamente, o que deu origem aos patrocinadores, que na década de 1980
passaram a ser uma grande fonte de receita dos clubes brasileiros, Ishikura (2005)
cita que por meio da liberacdo da FIFA - Fédération Internationale de Football
Association (Federacgao Internacional de Futebol Associagéo) os clubes comecaram
a estampar patrocinios em suas camisas. Finalmente a partir do final dos anos 80, a
TV comecgou a pagar pelo direito de transmitir os jogos de futebol.

Segundo estudo feito pela empresa BDO RCS, as receitas dos clubes
sofreram alterag6es em suas distribuicdes de fontes nos dltimos 5 anos, contudo a
cota de TV continuou como principal fonte por todo esse periodo.

A segunda maior fonte de receita dos clubes sdo as transferéncias de atletas.
No Flamengo em 2016, de acordo com a BDO RCS (2017), sua receita em cima de
transferéncias de jogadores foi cerca de R$ 11.995.000 milhdes e em 2017 R$
183.060 milhdes. O aumento na receita de um ano para o outro foi devido a
transferéncia de Vinicius Junior para o clube Real Madrid pelo montante de R$
150.000 milhdes. O restante das receitas do Clube de Regatas do Flamengo estava
entre: Patrocinios e Publicidade (14%), bilheterias (10%) e clube social (7%).

Vale ressaltar em relacdo a receita com bilheterias e socios, que os clubes
gue possuem estadios proprios, possuem teoricamente uma vantagem ao terem um
grande incremento em seu ativo-investimento, pois esses clubes nao precisam
pagar aluguel para sediar seus jogos, obtendo assim, teoricamente mais receitas de
bilheterias. Por outro lado, eles tendem a ter mais despesas com manutencdes e

pagamento de funcionarios para fazer os servicos de conservacao do estadio.

3.1.3 A Estrutura Organizacional Esportiva

O futebol é composto por diversas organizacdes, entre elas esta a FIFA -
Fédération Internationale de Football Association (Federacdo Internacional de
Futebol Associacdo) o 6rgdo mais importante dentre as camadas que compdem as
associacdes no meio futebolistico, sediada em Zurique, na Suica, conduz o futebol

de campo, o futsal e o beach soccer. A FIFA é a responsavel por organizar em
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intervalo de quatro anos, desde 1930 a Copa do Mundo de Futebol, entre outras
competicoes.

Em uma proporgédo menor estéo as confederagbes continentais, no caso da
América do Sul é a Conmebol - Confederacion Sudamericana de Futbol
(Confederacao Sul-Americana de Futebol). Esta € responsavel pelas competicdes
como a Sul-americana, Copas Libertadores e Copa Ameérica.

Agregada a Conmebol estd a CBF - Confederacéo Brasileira de Futebol,
localizada no Brasil, mais precisamente no Rio de Janeiro, formada em 1914 e é a
principal organizacdo do futebol brasileiro sendo responsavel pela organizacdo dos
campeonatos brasileiros e a Copa do Brasil. (CAPINUSSU, 2004)

A estrutura organizacional pode ser definida como um sistema de redes de
tarefas, que € organizada em torno da separacdo de tarefas e recursos com
finalidade de cumprir objetivos da entidade (SCHERMERHORN JR., 1999). Ainda
segundo o autor, para a normatizacédo dessas tarefas e objetivos, as organizacoes
elaboram um diagrama, chamado de organograma, que retrata as responsabilidades
hierarquicas das posicdes de trabalho dentro do ambiente. No organograma é
representado como é feita a separacdo do trabalho e como a organizacdo ira
funcionar.

Figura 1: Organograma do Clube de Regatas do Flamengo

ty EXECUTIVO @

Presidente

Conselho Diretor

I
[ Relacoes

S

[ CEO
Governamentais J

[ Juridico J— —[ Comunicagéo ]

s

Ouvidoria ]

[ Diretor EEQO ] lDiretor FLa-GéveaJ [ Diretor Futebol J lDiretor Marketing] l CFO J lDiretor CorporativoJ

Fonte: Site Oficial do Flamengo?
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3.2 DEMONSTRACOES CONTABEIS

As Demonstracdes Contdbeis, conhecida também como Demonstracdes
financeiras, sdo dados que as entidades fornecem ao fim de cada exercicio, com o
intuito de apresentar ao governo, acionistas e todos interessados, 0 que ocorreu na
empresa durante todo aquele periodo, composta também pelas Notas Explicativas e
Relatério de Administracgéo.

De acordo com MARTINS et al (2013, p.2):

“ O conjunto de informacdes que deve ser divulgado por uma sociedade por
acbes representando sua “prestagdo de contas” abrange o Relatério de
Administracdo, as DemonstracGes Contabeis e as Notas Explicativas que as
acompanham, o Relatério dos Auditores Independentes (se houver), o
Parecer do Conselho Fiscal e o relatério do Comité de Auditoria (se
existirem) ”

As informacdes que estdo nas demonstracdes contabeis, sdo extraidas de um
relatorio da contabilidade apds os langcamentos de todos os documentos feitos em
um determinado periodo. A partir dai, sdo identificadas a situacdo patrimonial e
financeira da entidade.

As demonstracdes contabeis sao formadas pelos seguintes componentes:

Tabela 1. Componentes das Demonstracées Contabeis

Balanco Patrimonial — BP

Demonstracédo do Resultado do Exercicio — DRE

Demonstracéo dos Lucros ou Prejuizos Acumulados - DLPA

Demonstracéo dos Fluxos de Caixa — DFC

Demonstrac6es de Mutacdes do Patriménio Liquido — DMPL

Demonstracéo das Origens e Aplicacdes de Recursos — DOAR

Demonstracédo do Valor Adicionado — DVA

Fonte: Souza, Sérgio Adriano de - Contabilidade Geral 3D (2012, p.2)

No topico a seguir, vamos falar sobre o Balanco Patrimonial, que vai ser

nossa ferramenta de comparacgéo entre os anos do Clube de Regatas do Flamengo.
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3.2.1 Balango Patrimonial

Conforme IUDICIBUS et al (2010, p.161) “O Balango é a demonstracdo
contabil que tem por finalidade apresentar a situacdo patrimonial da empresa em
dado momento, dentro de determinados critérios de avaliagao”.

Sao componentes do Balango Patrimonial:

. Ativo compreende os bens e direitos da entidade; Caixa, Bancos,
Imoéveis, Veiculos, Equipamentos, sdo alguns dos bens e direitos que entidade
normalmente possui. (RAMOS et al, 2010).

. Passivo compreende basicamente as obrigacdes a pagar, ou seja, as
guantias que a entidade deve a terceiros, como Contas a Pagar, Fornecedores,
Salarios a Pagar, Financiamento entre outras obrigacdes assumidas normalmente
pelas entidades. (RAMOS et al, 2010)

. Patrimonio Liquido é definido como a diferenca entre o Ativo e Passivo
de uma entidade, em determinado momento. Caso o Passivo seja maior que o Ativo
a empresa apresentara o chamado Patrimbénio Liquido Negativo, denominado
Passivo a Descoberto. (RAMOS et al 2010)

Ja que o Balanco Patrimonial serve para mostrar a situacdo da empresa, €
possivel dizer que ele é basicamente um resumo das operacfes e registros

contabeis, feitos pela contabilidade durante o periodo ou exercicio.

3.2.2 Demonstracdo do Resultado do Exercicio

Conforme ludicibus (2004), Demonstracdo do Resultado do Exercicio é o
relatorio que mostra um resumo modelado das receitas e despesas de uma entidade
em um determinado periodo, € exibido de um modo em que as receitas subtraem as

despesas acarretando um lucro ou prejuizo.
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Para Marion (2009), a DRE é uma demonstracdo contabil, onde sdo geradas
informagdes importantes por meio de um confronto entre as receitas e despesas
para tomadas de decisdes, possuindo como umas das principais fungdes confrontar
todas as receitas recebidas, assim como todas as despesas realizadas pela
entidade no periodo/ano em questdo. Sendo assim, possivel classificar todas as
realizacbes uma a uma, dentro dos devidos grupos de contas patrimoniais a que
estéo.

A DRE tem como objetivo principal mostrar como foi formado a situagao
liguida da empresa no final do exercicio, levando em consideracdo os valores
obtidos, assim como os valores gastos e subtraindo as despesas das receitas para
se obter o valor do lucro ou prejuizo. De acordo com Lins; Francisco Filho (2011), a
DRE é o demonstrativo contabil que mostra o desempenho da entidade, de forma
gue evidencie se ela obteve lucro ou prejuizo no periodo entre janeiro e dezembro
de cada ano.

De acordo com Marion (2003, p. 127) “A DRE é extremamente relevante para
avaliar desempenho da empresa e a eficiéncia dos gestores em obter resultado
positivo. O lucro é o objetivo principal das empresas”. A DRE, é basicamente uma
representacdo da estrutura e posicao patrimonial e financeira do desempenho da

entidade.

3.3 ANALISE DE DESEMPENHO

A avaliacdo do desempenho é baseada em informacédo contabilistica vindo
das demonstracfes financeiras, assim como das Demonstracfes de Resultados e
do Balango. Essas demonstracfes financeiras fornecem varias informacdes que
permitem o célculo de varios indicadores, que permite uma visdo do desempenho
financeiro das entidades (SANTOS, MOTA e CUSTODIO, 2008)

Os indicadores de desempenho sdo instrumentos que mensuram as
atividades das organizacdes realizadas pelos gestores em um determinado periodo
de tempo. Sdo aplicados antes e regularmente, sendo assim, possivel identificar se

os resultados estédo saindo conforme esperado.
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3.3.1 indice de Liquidez

Segundo Silva (2010, p.278), “os indices de liquidez visam fornecer um
indicador de capacidade da empresa e pagar suas dividas, a partir da comparacdo
entre os direitos realizaveis e as exigibilidades”. Gitman (2010, p.51) esclarece que
“a liquidez diz respeito a solvéncia da posi¢ao financeira geral da empresa — a
facilidade com que pode pagar suas contas em dia”.

Dentro deste item, serdo abordadas quatro medidas béasicas, a saber: Capital
Circulante Liquido (CCL), indice de liquidez corrente, indice de liquidez seco e indice

de liquidez geral.

3.3.1.1 Capital Circulante Liquido

Apesar de néo se tratar de um indice, é utilizado na determinacao da liquidez
de uma empresa. Corresponde a diferenca entre as disponibilidades e as

exigibilidades de curto prazo, ou seja, Ativo Circulante menos Passivo Circulante.

3.3.1.2 Liquidez Imediata

Esse indice apresenta o quanto a empresa possui disponivel para fazer

pagamentos imediatos a suas dividas em curto prazo. (MARION, 2010).

Disponibilidade (caixa + bancos + aplicacdes de curtissimo prazo)

Passivo Circulante

3.3.1.3 Liquidez Corrente

Indica quanto a empresa possui de bens e direitos realizaveis no curto prazo

para saldar suas dividas do mesmo periodo.
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7

Segundo ludicibus (2009), esse é o indice considerado como o melhor
indicador para uma organizagdo, e por esse motivo ele é o indice mais largamente

conhecido.

Ativo Circulante

Passivo Circulante

3.3.1.4 Liquidez Seca

Segundo ludicibus (2010, p.96)

“Esta é uma variante muito adequada para se avaliar conservadoramente a
situagéo de liquidez da empresa. Eliminando-se os estoques do numerador,
estamos eliminando uma fonte de incerteza. Por outro lado, estamos
eliminando as influéncias e distor¢cbes que a adocdo deste ou daquele
critério de avaliacdo de estoques poderia acarretar, principalmente se os
critérios foram mudados ao longo dos periodos”.

Ao se excluir os estoques, estamos considerando somente os valores mais
“liquidos” do Ativo Circulante, ou seja, aqueles que mais facilmente poderédo ser

convertidos em caixa.

Ativo Circulante — Estoques

Passivo Circulante

3.3.1.5 Liquidez Geral

Segundo Silva (2010, p.278), “indica quanto a empresa possui em dinheiro,
bens e direito realizaveis a curto e longo prazo, para fazer face as suas dividas

totais. ”

Ativo Circulante + Realizavel a Longo Prazo

Passivo Circulante + Exigivel a Longo Prazo
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3.3.2 indices de Endividamento

Dentro do estudo dos demonstrativos contdbeis, o Passivo foi conceituado
como uma fonte de recursos. De fato, € neste grupo que aparecem 0s recursos de
terceiros utilizados para financiar as atividades operacionais.

Sabe-se que os recursos de terceiros ou nao proprios assumem papel
relevante na analise da situagdo financeira de empresas. 1Sso porque nem sempre
existe capital proprio suficiente para financiar todas as atividades operacionais e,
mesmo que houvesse abundancia de recursos proprios, talvez ndo fosse
interessante se financiar somente com eles.

Esta afirmacdo pode ser justificada pelo fato de que o custo do capital de
terceiros € geralmente menor que o custo do capital proprio. Este custo maior
atribuido aos recursos proprios advem do risco corrido pelos proprietarios e pela
presenca do Imposto de Renda.

Tal constatacdo poderia significar que € melhor buscar sempre recursos de
fontes externas (terceiros) do que utilizar recursos proprios. Porém, o acréscimo
exagerado da participacdo de capitais de terceiros tende a aumentar as despesas
financeiras e, consequentemente, prejudicar a rentabilidade. Dessa forma, para cada
empresa deve haver um limite (as vezes dificil de ser percebido) para a utilizacdo de

fontes néo proprias

3.3.2.1 Quociente de participacdo de capitais de terceiros sobre 0s recursos totais

Este indice, também conhecido por endividamento total, denota a
porcentagem de endividamento sobre os recursos totais, a parcela de capital de
terceiros aplicado no negocio em relacao ao total das origens ou, simplesmente, o
grau de dependéncia financeira da empresa em relacdo a terceiros.

E importante ressaltar que, no longo prazo, a proporcdo de capitais de
terceiros sobre os recursos totais ndo deveria ser muito alta, pois traria impactos

sobre despesas financeiras, com o possivel comprometimento da rentabilidade.
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3.3.2.2 Quociente de Capitais de Terceiros sobre os Capitais proprios

Este quociente, também chamado de participacdo de capitais de terceiros,
trata de forma clara a questdo da dependéncia de recursos ndo advindos de fontes
proprias.

Um resultado maior que 1 (um) indica presenca de mais recursos de terceiros
do que préprios. Uma das decisdes mais dificeis em Administracdo Financeira diz

respeito a esse quociente, pois o0 custo do capital proprio e de terceiros é diferente.

3.3.2.3 Quociente de participacao das dividas de curto prazo sobre o endividamento
total

Este quociente € também conhecido como composi¢cdo do endividamento ou
perfil do endividamento. Busca demonstrar qual parcela do Exigivel Total é
composta por obrigacdes de curto prazo. ludicibus (2010) lembra que uma estrutura
otima depende de cada empreendimento, em virtude de taxas de juros, riscos e
custos de captacdo diferenciados. Entretanto, geralmente, pode-se dizer que uma
empresa que esteja buscando expansédo, por exemplo, deve procurar se financiar
com recursos de longo prazo, para que tenha tempo para melhorar sua capacidade
operacional e, consequentemente, auferir mais receitas que lhe permitam saldar
Seus compromissos.

Silva (2010) ressalta que ao interpretar este indicador deve-se observar que
guanto mais dividas a pagar no curto prazo, maior sera a pressao para que a

empresa gere recursos suficientes para honrar seus compromissos.

3.3.3 indices de Rentabilidade

7

Dentre os objetivos, o lucro certamente € o primeiro a ser lembrado e,

portanto, constitui-se no grande estimulo de uma atividade empresarial.
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Comparar o lucro de duas empresas em um mesmo periodo de tempo pode
nao ser interessante, uma vez que ndo se conhece a quantidade de recursos
utilizados para gerar tais resultados. Dessa forma, os indices de rentabilidade e
retorno tornam-se preponderantes para uma analise mais cuidadosa e detalhada do

real desempenho de um empreendimento.

3.3.3.1 A margem de lucro sobre as vendas

Também chamada de Margem Operacional por alguns autores, visa comparar
o lucro com as vendas (liquidas, preferencialmente).

A margem operacional demonstra o desempenho da empresa medido em
funcdo de valores efetivamente utilizados em suas operag¢des normais. Quanto das
receitas de vendas foi destinado a cobrir despesas operacionais e, quanto se
transformou em lucro. Por exemplo, se o indice for igual a 10%, indica que 90% das
receitas de vendas foram empenhadas em cobrir as despesas operacionais,
restando 10% de resultado operacional do periodo.

A margem liquida, por sua vez, mede a eficiéncia global da empresa.
Seguindo o exemplo anterior, se o indice for igual a 10%, indica que 90% das
receitas de vendas foram utilizadas para cobrir custos e despesas incorridos,
permanecendo na empresa 10% das vendas realizadas sob a forma de lucro liquido.
Em outras palavras, de cada $ 1,00 de vendas, a empresa aufere $ 0,10 de lucro

liquido.

3.3.3.2 Giro do Ativo

Segundo Silva (2010), o giro do ativo estabelece relacdo entre as vendas do
periodo e os investimentos totais efetuados na empresa, que estdo representados
pelo ativo total.

Indica o nUmero de vezes que o ativo total da empresa girou (transformou-se

em dinheiro) em determinado periodo em funcédo das vendas realizadas. Quanto
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maior se apresenta esse giro, melhor tera sido o desempenho da empresa, por meio
de um melhor retorno de suas aplicacdes.

3.3.3.3 Retorno sobre o investimento

ludicibus (2010, p.107) afirma que este “é, provavelmente, o mais importante
quociente individual de toda a analise de balancos”. Todas as empresas utilizam
recursos representados por capitais investidos e todas elas buscam gerar lucro para
remunerar esses capitais. Desta forma, para medir a eficiéncia da empresa em
atender a esse objetivo (gerar lucro), apura-se a chamada taxa de retorno sobre o

investimento — ROI.
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4 METODOLOGIA

7z

O trabalho apresentado é considerado quantitativo e qualitativo. Segundo
Malhotra (2001, p.155), “a pesquisa qualitativa proporciona uma melhor viséo e
compreensao do contexto do problema, enquanto a pesquisa quantitativa procura
quantificar os dados e aplica alguma forma da analise estatistica”.

Na coleta dos dados, foi utilizado a pesquisa bibliogréfica, em sites, legislacédo
e documental, baseada nas DemonstracBes Contabeis do Clube de Regatas do
Flamengo disponibilizadas no site oficial do Clube.

O estudo apresentado ir4 analisar os documentos das demonstracdes
contabeis dos Ultimos 3 anos do clube mencionado. Seréo utilizados célculos dos
indices de liquidez corrente e indice de endividamento geral, além de usar o Balanco
Patrimonial, Ativo Circulante, Ativo total e Passivo Circulante e de curto e longo
prazo para que sejam realizadas analises por meio de graficos.

O Flamengo foi o clube escolhido para ser feita a analise pelo fato de ter sido
visivel suas mudancas como melhorias em suas financas, pagamento de dividas,
melhores resultados em competicfes, isso ocorreu principalmente com a chegada
da administracdo do Presidente Eduardo Bandeira de Mello que € formado em
Administracdo de Empresas pela UFRJ (Universidade Federal do Rio de Janeiro) e
que por 35 anos trabalhou no BNDES (Banco Nacional de Desenvolvimento
Econdmico e Social).

De acordo com a reportagem publicada em 2015 pela jornalista Amanda
Romanelli, que era uma das opinides jornalisticas na época, o time estava sendo
visto como piada, como mau pagador e que ndo dispunha de um CT (centro de
treinamento) adequado. Além do mais, de acordo com o proprio Eduardo Bandeira
de Mello em entrevista com a UOL (2014), o clube era um exemplo ruim de gestao,
principalmente na éarea financeira, pois ele ndo estava cumprindo com suas

obrigacdes em relacéo a suas dividas, chegando ao valor de 715 milhdes de reais.
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5 ANALISE DOS RESULTADOS

A andlise serd iniciada com o ativo total do clube, em seguida serdo
analisados os indices de liquidez, os indices de endividamento e os indices de
rentabilidade. Sera feita uma abordagem individual de cada indice, de modo que
possa ser compreendido de uma forma ampla o real desempenho do Clube de
Regatas do Flamengo durante os 3 anos.

Grafico 1: Ativo Total

Ativo Total

700.000

598.353 590.250
600.000

500.000 458.796
400.000

300.000 m Valores em milhGes

200.000

100.000

2016 2017 2018

Fonte: Elaborado pela autora.

Fazendo uma andlise horizontal do ativo total, percebe-se um aumento de
30% do ano 2016 para o 2017, tendo como principal motivo o0 aumento das contas a
receber na transferéncia de jogadores que foi a venda do jogador Vinicius Junior ao
clube Real Madrid pelo montante de R$ 150.000.000,00. (GLOBO ESPORTE, 2017),
0 que impactou positivamente no Ativo Total, sendo que em 2018 o resultado do
Ativo Total ndo diminui significativamente.

A sequir, serdo apresentados e analisados os indices de liquidez dos anos de
2016, 2017 e 2018. Esses indices conforme mencionados anteriormente, medem a
capacidade que a empresa possui de honrar seus compromissos de curto e longo

prazo.
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Tabela 2: indices de Liquidez

2016 2017 2018
Disponivel 12.526 11.935 8.016
Liquidez Imediata 0,0606 |— 00578 0,0397
PC 206.824 206.331 201.859
2016 2017 2018
AC 45.615 62.312 86.668
Liquidez Corrente 0,2205 —— 0,3020 ——— 0,4293
PC 206.824 206.331 201.859
2016 2017 2018
AC-ESTOQUE 44.927 " 61145 i 85.072
Liquidez Seca 0,2172 ——MM— 0,2963 — 0,4214
PC 206.824 206.331 201.859
2016 2017 2018
AC+RLP 96.167 " 176.062 i 93.729
Liquidez Geral 01736 ————— 03295 10,1591
PC+PNC 553.953 534.411 589.022
2016 2017 2018
- AC-PC - 161.209 - 144.019 - 115191

Fonte: Elaborado pela autora.

Como evidenciado pela Tabela 1, verifica-se que o0s desempenhos da
empresa em relacdo a esses indices ndo sdo bons como pode ser verificado no
passivo circulante, onde, a empresa possui, para cada R$1,00 de divida apenas
R$0,20 em 2016 para cumprir seus compromissos de curto prazo, ou seja, o clube
tem apenas 20% do que ele poderia pagar. Observa-se que o indice de liquidez
corrente aumenta de 2016 para 2017 e ocorre mais um aumento de 2017 para 2018,
devido ao aumento do seu ativo, que ha uma diferenca maior notavel, isso em
funcdo do contas a receber, proveniente da transferéncia de jogadores, como o
contrato de venda dos direitos econémicos do atleta Felipe dos Reis Pereira Vizeu
do Carmo (“Felipe Vizeu”) para o Clube Udinese Calcio S.P.A e, a do jogador
Vinicius Junior para o Real Madrid que foi feita em 2017 e, apurada a atualizagédo
em 2018 de acordo com a Nota explicativa n° 6, conforme mostra nas

demonstracdes financeiras do Flamengo. Com isso foi possivel chegar a conclusédo
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gue o clube, embora, ndo tenha capital suficiente para honrar com 0s compromissos
a curto prazo, esse indice aumenta durante o periodo analisado mostrando que esta
evoluindo.

O indice de liquidez seca do clube mostra um pouco mais a real condicdo de
honrar com suas obriga¢fes, pois nesse indice se subtrai 0 estoque, trazendo um
ponto de vista mais real que a entidade possui em quitar suas dividas. Na Liquidez
Seca ocorre a mesma evolucao que a corrente.

A liquidez imediata do clube analisado que mostra a capacidade de fazer os
pagamentos de suas dividas de curto prazo, foi diminuindo com o passar dos 3
anos.

Na liquidez geral os resultados obtidos ndo s&o considerados bons, pois os
valores encontrados estao abaixo de 1, ou seja, o clube ndo possui bens e direitos
de curto e longo prazo suficiente para assumir suas obrigacdes de curto e longo
prazo.

Interpretando os valores de Capital Circulante Liquido encontrados acima,
chega-se a conclusdo de que a situacao de liquidez do clube estd no negativo,
porém, verifica-se uma sensivel melhora do CCL, indicando que em 2016 o valor do
CCL é R$ 161.209.000,00, e em 2018 tem uma melhora do indice passando para R$
115.191.000,00.

Agora sera analisado os indices de endividamento que medem a dependéncia
gue a empresa tem com relacdo ao capital de terceiros com seu capital préprio,

sendo analisado o mesmo periodo que o indice acima.
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INDICES DE ENDIVIDAMENTO
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2016 % 2017 % 2018 %
ET 553.953 534.411 589.022
PCT LY I 89,3 99,8
ET+PL 458.79%6 598.353 590.250
2016 2017 2018
ET 553.953 534.411 589.022
cT/cp - 5825 8,3577 479,6596
PL 95.157 63.942 1.228
2016 2017 2018
PC 206.824 206.331 201.859
COMP. DIVIDA 0373 —— """ 0,3861 0,3427
ET 553.953 534.411 589.022

Fonte: Elaborado pela autora.

Analisando-se os resultados obtidos em relagéo a participacdo de capitais de
terceiros sobre 0s recursos totais, observa-se que a porcentagem foi aumentando
durante o periodo analisado sendo de 85% no primeiro ano, ja no segundo ano essa
porcentagem aumenta para 89,3%, sendo maior seu endividamento e no ano 3 sobe
novamente, agora para 99,8%, podendo considerar que seu ativo conseguiria quitar
suas obrigacoes totais sobrando menos de 1% de recursos.

Nota-se que na participacdo de capitais de terceiros, o clube mostra que
possui uma grande dependéncia aos recursos ndao advindos de fontes proprias,
trazendo percentuais acima de 1%, tendo um grande acréscimo no ano de 2018 com
a porcentagem de 479,65%, isso devido a uma alteracdo da politica contébil de
reconhecimento de receita do clube (IFRS 15/ CPC 47), que gerou uma reduc¢éo do
patrimdnio liquido no saldo da abertura, conforme descrito na nota explicativa n® 2.3
e 19 das demonstracdes contabeis de 2018 do clube analisado.

Os valores encontrados na composicdo da divida do clube estdo em uma
média de 36,74% (37,34% + 38,61% + 34,27% / 3), significando que 36,74% da
divida de terceiros € de curto prazo. Vale ressaltar que € mais vantajoso para uma
empresa ter mais dividas de longo prazo, em funcdo do prazo de vencimento,

oferecendo maior tempo para a entidade efetuar seus pagamentos.
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Foi observado que os resultados encontrados nos indices de rentabilidade

foram satisfatorios em 2016, diminuindo um pouco em 2017 e caindo bastante em

2018, contudo, ainda sao satisfatorios.

Tabela 4: indices de Rentabilidade

MO

LO

2016
191.833

VL

483.493

%

39,68

2017
192.437

623.681

%

30,86

2018
63.551

516.781

%

12,30

ML

LL

2016
153.478

VL

483.493

31,74

2017
159.099

623.681

25,51

2018
45.887

516.781

8,88

GA

VL

2016
483.493

AT

458.796

1,05

2017
623.681

598.353

1,04

2018
516.781

590.250

0,88

ROI

LO

2016
191.833

AT MEDIO

471.108

%

40,72

2017

192.437

528.575

%

36,41

2018
63.551

594.302

%

10,69

Fonte: Elaborado pela autora.

Os indices de rentabilidade sdo favoraveis ao desempenho da empresa, pois
observa-se que na margem operacional, o lucro operacional em relacdo as vendas
liquidas representam 39,68%, ou seja, no ano de 2016, 61% da sua receita foi
restando 39,68% de

operacional do periodo, representando a boa gestdo do clube. Esses indices foram

destinada a cobrir despesas operacionais, resultado
caindo nos anos seguintes para 30,86% no ano de 2017, continuando satisfatoério e,
em 2018 houve uma queda consideravel, caindo para 12,30%, isso ocorre devido a
receita operacional liquida de 2017 ter sido R$ 623.682.000,00 e, em 2018 R$
516.781.000,00, uma diferenca de R$ 106.901.000,00, essa diminuigdo da receita
operacional foi devido principalmente ao repasse de direitos federativos que foram
as vendas dos direitos econémicos conforme nota explicativa 20.1.1 dos jogadores
Frederico Andreas Mancuello ao Cruzeiro Esporte Clube, Felipe dos Reis Pereira
Vizeu do Carmo ao Udinese Calcio S.P.A, Everton Cardoso, para o Sédo Paulo

Futebol Clube e o jogador Jonas Gomes de Souza, para o Al Ittihad Football Club



32

impactando em uma reducdo em 2018 de R$ 119.307.000,00 de sua receita
operacional. A margem liquida também ocorre uma reducéo maior no ano de 2018,
devido ao resultado da receita operacional.

O giro do ativo é considerado bom, pois encontra-se acima de 1 nos anos de
2016 e 2017, novamente tendo uma queda em 2018, isso por causa da reducao de
sua receita operacional explicada acima. Esse indice mostra a quantidade de vezes
gue o ativo total do clube girou, se transformando em dinheiro em determinado
periodo.

Na analise do ROI, do mesmo modo que aconteceu com todos os indices de
rentabilidade a queda da porcentagem ocorre no ano de 2018.

Os valores encontrados nos indices de rentabilidade sdo 6timos em 2016 e
2017, devido a grande transferéncia do jogador Vinicius Junior, que teve muito
impacto positivo para o clube, o caimento desses indices em 2018 ocorre pelo fato
de nado ter uma venda no nivel que teve em 2017, fazendo com que o ativo total e a

receita liqguida da empresa caiam consideravelmente.
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6 CONSIDERACOES FINAIS

Nos dias atuais o futebol virou um negdécio que atinge milhdes de pessoas no
mundo. No Brasil ndo é diferente, sabe-se que o futebol é uma das paixdes dos
brasileiros, sendo um negécio bastante rentavel a nivel mundial. Dentro desse
guadro, o presente estudo buscou analisar as demonstracdes financeira do Clube de
Regatas do Flamengo, que apresentou sua evolucdo em seu desempenho desde
2013. O estudo teve foco na andlise de desempenho dos indices nos anos de 2016,
2017 e 2018, tendo sido analisado as demonstracbes contdbeis. Tais
demonstracdes evidenciaram que os indices de liquidez e de endividamento do
clube ndo sdo bons, com excec¢do dos indices de rentabilidade que apresentam
bons resultados.

Percebe-se que os indices de liquidez, que medem a capacidade para honrar
seus compromissos, tanto de curto prazo, quanto de longo prazo estdo abaixo de 1
indicando uma deficiéncia na capacidade de quitar suas obrigacoes.

Enfatizando que o indice de liquidez corrente no ano de 2016 é 0,2205 e no
ano de 2018 é de 0,4293, héa indicaces de uma melhora no desempenho. O indice
de liquidez geral esta acima do indice de liquidez corrente, pois inclui tanto o curto
prazo quanto o longo prazo, mostrando também um aumento de 2016 que era de
0,1736 e quase dobrando em 2017 para 0,3295, caindo para 0,1591 em 2018 se
aproximando novamente ao valor encontrado em 2016, um dos principais motivos
para essa diferenca no ano de 2017 foi a transferéncia do jogador Vinicius Junior,
gue conforme mostrado nos resultados impactou bastante nos indices.

Nota-se que o capital circulante liquido se encontra negativo nos 3 periodos
analisados, ou seja, a empresa possui mais dividas do que bens e direitos, embora
esse indice esteja negativo durante os trés anos, ele vai diminuindo seu valor
negativo, sendo possivel perceber mais um indice com melhora.

O indice de endividamento chama atencédo em relacdo ao capital de terceiros
e capital proprio, principalmente no ano de 2018 onde foi encontrado um percentual
de 479,65%, proveniente da alteracdo politica contabil do clube de acordo com a
orientacdo do IFRS 15/ CPC 47 — Receita de Contrato com Cliente, conforme nota
explicativa n® 2.3 e 19 disponibilizado pelo site oficial do clube, onde afetou o
patriménio liquido havendo uma reducdo dele, acarretando esse percentual

altissimo.
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A composicédo da divida do Flamengo é satisfatéria em relagdo aos outros
indices, uma vez que menos de 50% das dividas do clube encontra-se a curto prazo,
lembrando que no curto prazo a empresa possui apenas 2 periodos para pagar suas
obrigacbes e no longo prazo ela possui mais tempo para quitar suas dividas
conseguindo mais tempo para ter mais recursos e melhorar seu desempenho.

Os melhores resultados encontrados foram nos indices de rentabilidade, onde
eles apresentam resultados satisfatorios, pois na demonstracdo do resultado do
exercicio onde é possivel analisar se a empresa teve um superavit ou um déficit e é
onde é apurado o desempenho em relacdo a suas receitas e suas operacées, 0
Flamengo encontra-se muito bom, devido aos resultados encontrados nesses
indices.

Diante da analise feita através das demonstra¢cdes contabeis, aplicando-se as
ferramentas contabeis para verificagdo do desempenho do clube, nota-se que
embora o clube ndo esteja com um desempenho liquido considerado razoavel a
nivel de pagamento de dividas, ele continua sendo um clube rentavel, conforme
apurado pelos indices, devido ao cenario que ele se encontra hoje em termos de
futebol, estando em posi¢cdes boas nas tabelas em campeonatos que participa, esta
na midia, fazendo também transferéncias grandes impactando no seu rendimento,
gerando assim melhores resultados para o clube. Com a melhora do clube pode-se
ter uma perspectiva em relacdo ao desempenho dele, pelos campeonatos que ele
vem disputando, podendo trazer bons frutos para o clube, continuando com
resultados satisfatorios.

Com a melhora do clube pode-se ter uma perspectiva em relacdo ao
desempenho dele, pelos campeonatos que ele vem disputando, podendo trazer
bons frutos para o clube, continuando com resultados satisfatorios.

Vale ressaltar que para novas pesquisas em relacdo aos indices do Flamengo
no ano de 2019 tera grande diferenca impactando bastante nos resultados, visto que
o clube em 2019 obteve vitérias importantes em campeonatos e competicbes que
estava participando, trazendo assim melhoras em seus indices, podendo ser feita
também uma pesquisa em periodos maiores, ou até mesmo compara¢cdes com outro

clube de futebol.
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