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RESUMO

Objetivo: Investigar o nivel de disclosure decorrente da adesao ao PROFUT, pelos clubes de futebol

brasileiros, e sua relacdo com o desempenho econdmico-financeiro e esportivo no decorrer dos anos

de 2015 e 2016.

Fundamento: No Brasil, as administra¢oes de alguns clubes de futebol vém refletindo uma situagao

de dificuldade financeira. O governo propiciou, através da Lei do PROFUT, a possibilidade de refi-

nanciamento de dividas fiscais para essas entidades, exigindo como contrapartida a adog¢ao de pra-

ticas de responsabilidade fiscal, financeira e de gestao, refletindo diretamente na divulgagao conta-

bil.
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Método: Foram investigadas mudancas no nivel de disclosure entre os anos levantados através de

teste de diferenca entre médias e, adicionalmente, a existéncia de associacao entre os indicadores de
desempenho econdmico-financeiro e esportivo através de testes de Correlagao de Pearson e Anadlise
de Correspondéncia Multipla.

Resultados: A adesao ao PROFUT nao provocou melhoras de divulgacao nos anos estudados. Foi
identificada proximidade entre o tamanho dos clubes e o nivel de disclosure e inexisténcia de relacao
entre os desempenhos economico-financeiro e esportivo. Percebeu-se que os clubes de futebol nao
retornaram com contrapartidas equivalentes aos beneficios proporcionados pelo PROFUT, uma vez
que nao foram apresentados indicios de melhorias no desempenho econémico-financeiro, tampouco
no desempenho esportivo.

Contribuig¢des: Discute-se o nivel de aderéncia ao disclosure requerido pelo PROFUT e a sua relacao
com a divulgacao dos times de futebol e os desempenhos economico-financeiro e esportivo. Suscita
questionamentos quanto a postura das entidades avaliadas, no que se refere as contrapartidas infor-
macionais oferecidas a sociedade, além de demonstrar que, nessas entidades, o disclosure esta relaci-
onado com niveis maiores de desempenho econdmico-financeiro.

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

ABSTRACT

Objective: To investigate the level of disclosure due to the adhesion to PROFUT, by Brazilian foot-
ball clubs, and their relation with the economic-financial and sports performance during the years
of 2015 and 2016.

Background: In Brazil, the administrations of some football clubs have been reflecting a situation of
financial difficulty. Through the PROFUT Law, the government provided the possibility of refinanc-
ing tax debts for these entities, requiring, as a counterpart, the adoption of fiscal, financial and man-
agement responsibility practices, directly reflected in the accounting disclosure.

Method: The adhesion to the PROFUT did not cause improvements in the years studied. It was
identified proximity between the size of the clubs and the level of disclosure and inexistence of re-
lationship between economic-financial and sports performance. It was noticed that football clubs
did not return with counterparts equivalent to the benefits provided by PROFUT, since there were
no indications of improvements in economic-financial performance nor in sports performance.
Results: The adhesion to the PROFUT did not cause improvements in the years studied. It was iden-
tified proximity between the size of the clubs and the level of disclosure and inexistence of relation-
ship between economic-financial and sports performance. It was noticed that football clubs did not
return with counterparts equivalent to the benefits provided by PROFUT, since there were no indi-
cations of improvements in economic-financial performance nor in sports performance.
Contributions: It discusses the level of adherence to the disclosure required by PROFUT and its
relationship with the disclosure of football teams and the economic-financial and sports perfor-
mance. It raises questions about the position of the entities evaluated, regarding the informational
counterparts offered to the company, and also demonstrates that, in these entities, disclosure is re-
lated to higher levels of economic and financial performance.

Keywords: Disclosure. Sports performance. Economic-financial performance. Football clubs.
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1. INTRODUCAO

Apesar do periodo de instabilidade econdmica pelo qual a economia tem passado, os clubes
brasileiros de marcas mais valiosas geraram uma receita total de R$ 4,96 bilhdes no ano de 2016,
segundo pesquisa da BDO RCS Auditores Independentes (2017), um aumento de 29% se comparado
com o faturamento de 2015. Dessa forma, nota-se que o futebol nao deve ser objeto de interesse
apenas de torcedores e imprensa especializada, pelo contrario, deve ser observado como parte im-
portante da atividade econdmica do pais.

Sendo o futebol relevante para a economia nacional, o governo necessita estabelecer parame-
tros para o funcionamento dos clubes enquanto entidades, incentivando o seu desenvolvimento e
proporcionando condigdes para que a sociedade possa acompanhar o seu desempenho, ou seja, exi-
gindo a divulgacao de informagdes contabil-financeiras.

Com o objetivo de incentivar o desenvolvimento de um setor ou mesmo contribuir para a im-
plantacao de empresas em espacos especificos, o governo pode conceder beneficios, os quais podem
ser conceituados como subvengdes ou como assisténcias governamentais.

Segundo o CPC 07 a assisténcia governamental é uma acao do governo com a finalidade de
fornecer beneficios econdmicos especificos a uma entidade ou a um grupo de entidades que atendam
critérios predeterminados. Rodrigues, Silva e Faustino (2011) e Taveira (2009) esclarecem que esses
tipos de beneficios podem se materializar de diversas formas, como isengoes e/ou redugdes tributa-
rias, empréstimos subsidiados, parcelamentos, incentivos sociais, doag¢des, dentre outros.

Diante da oferta desses beneficios aos clubes de futebol é natural que a sociedade procure mais
informacdes acerca da gestao dessas entidades, sejam elas de quaisquer natureza, mas principal-
mente sobre a gestao dos recursos financeiros (Silva, Teixeira, & Niyama, 2009).

Assim, em mais uma tentativa de profissionalizar e dar mais transparéncia a gestao dos clubes
de futebol foi sancionada a Lei n® 13.155 (2015), que estabelece o Programa de Modernizagao da
Gestao e de Responsabilidade Fiscal do Futebol Brasileiro, conhecida também como Lei do PROFUT,
que dentre outros aspectos estabelece principios e praticas de responsabilidade fiscal, financeira, de
gestao e institui parcelamento de débitos fiscais dos clubes de futebol com a Unido.

O PROFUT pode ser visto, entao, como uma possibilidade de melhorar a gestao desses clubes,
implicando diretamente nos seus desempenhos econdmico-financeiro e esportivo. No entanto, o re-
ferido programa exigiu dessas entidades algumas contrapartidas, inclusive nas demonstragdes con-
tabeis, o que caracteriza o disclosure obrigatorio.

Convém destacar que a Resolugao CFC n® 1429 (2013) do Conselho Federal de Contabilidade
(CFC) aprovou a Interpretacao Técnica Geral (ITG) n® 2003, que dispde sobre os procedimentos con-
tabeis e regras de divulgacdo das entidades desportivas profissionais, além de expressar também
que tais entidades devem seguir os Principios e Normas de Contabilidade, assim como as Interpre-
tagdoes e Comunicados Técnicos editados pelo CFC. Portanto, os clubes de futebol devem divulgar
informagoes financeiras em consonancia com as praticas contabeis adotadas no Brasil.

Adicionalmente, o CPC, em seu Pronunciamento Técnico CPC 07 estabeleceu critérios de con-
tabilizagao e divulgacao de subvengdes e assisténcias governamentais pelas entidades que se bene-
ficiam deste tipo de agao do governo. Logo, a adesdao ao PROFUT pelos clubes caracteriza-se como
assisténcia governamental ao possibilitar o parcelamento de débitos fiscais com redugao de multas,
juros e encargos legais.

Recentemente, € notério o aumento do interesse de pesquisadores na divulgagao das informa-
¢Oes contdbeis em clubes de futebol, especialmente em relagao ao ativo intangivel (Holanda, Mene-
ses, Mapurunga, De Luca, & Coelho, 2012; Maia, Cardoso, & Ponte, 2013; Leite & Pinheiro, 2014;
Mota, Brandao, & Ponte, 2016; Maia & Vasconcelos, 2016; Figueiredo, Santos, & Cunha, 2017). No
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entanto, estudos direcionados ao atendimento a Lei do PROFUT e a divulgagao de informagoes so-
bre a assisténcia governamental nos clubes de futebol sao ainda pouco conhecidos na literatura.

Considerando o disposto, a presente pesquisa busca responder ao seguinte questionamento:
quais as mudangas percebidas no disclosure ap6s a adesao, pelos clubes de futebol brasileiros, ao
PROFUT e sua relagao com o desempenho econdmico-financeiro e esportivo? Assim, o estudo obje-
tiva de forma geral investigar o nivel de disclosure decorrente da adesdao ao PROFUT pelos clubes de
futebol brasileiros e sua relacdo com o desempenho econdmico-financeiro e esportivo no decorrer
dos anos de 2015 e 2016.

Especificamente, pretende-se (i) investigar o disclosure dos itens requeridos no CPC 07 (sub-
vengoes e assisténcia governamental) e na Lei 13.155/2015 (PROFUT), comparando os anos de 2015
e 2016; (ii) investigar se as varidveis de desempenho econdmico-financeiro e esportivo estao corre-

lacionadas ao nivel de disclosure; e (iii) analisar a relagao entre o desempenho econdomico-financeiro
e o desempenho esportivo.

Vale ressaltar que, tanto a assisténcia governamental, quanto as condi¢des oferecidas pelo
PROFUT, sao incentivos para o desenvolvimento dos clubes. Nesse ponto, a pesquisa se justifica
pela necessidade de prestacao de contas, por parte dessas entidades, quanto ao retorno obtido com
esses beneficios. Percebe-se ainda que pesquisas sobre essa tematica sao ainda pouco conhecidas na
literatura, pois, em relagao ao PROFUT, o fato de sua criagao ser recente, reflete no reduzido ntimero
de estudos.

2. FUNDAMENTACAO TEORICA

Neste capitulo discorre-se sobre o histdrico da legislacao aplicavel aos clubes de futebol no Bra-
sil envolvendo a problematica que motivou a presente pesquisa. Tal analise é complementada pela
apresentacao de um levantamento tedrico o disclosure e os principais trabalhos envolvendo o tema
aplicado as entidades esportivas.

2.1 Legislacao aplicada aos Clubes de Futebol

Na década de 1990, os investimentos privados no esporte aumentavam no cenario internaci-
onal, desta forma foi necessario adequar a legislacao brasileira a essa nova perspectiva (Silva et al.,
2009). A Lei n® 8.672 (1993), conhecida como Lei Zico, instituiu normas gerais sobre desportos ali-
nhadas ao contexto econdmico, vedando a intervencao estatal, por exemplo. No entanto, o ponto
crucial danova lei foi a faculdade das entidades desportivas transformarem-se em entidades comer-
ciais com fins lucrativos (Lei n® 8.672, 1993). Segundo Silva e Carvalho (2009) essa lei ndo foi bem
aceita pelos dirigentes visto que o enquadramento neste novo conceito eliminaria uma série de van-
tagens fiscais que os clubes possuiam.

Devido a resisténcia dos dirigentes dos clubes em aderir a Lei Zico, foi sancionada a Lei n°
9.615 (1998), mais conhecida como Lei Pelé. Esta lei foi um marco importante para alteragao da es-
trutura dos clubes. Foi extinta a figura do passe dos atletas causando um impacto financeiro signifi-
cativo nos clubes, uma vez que ocasionou perda de receitas. Outro aspecto tratado foi a possibilidade
dos clubes transformarem-se em empresas com um prazo para adaptacao de dois anos, o que exigiu
uma maior profissionalizacao da gestao.

Rezende e Dalmacio (2015) apontam que esse periodo de adaptagao dos clubes gerou muita

insatisfacdo aos dirigentes. Como forma de minimizar os conflitos foi editada e promulgada a Lei n®
9.940 (1999), que alargou o prazo para trés anos. Posteriormente, e por pressao dos dirigentes, foi
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sancionada a Lei n® 9.981 (2000) que alterou a Lei Pelé e apenas facultou a transformag¢dao em empre-

sas.

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

Em 2003, foi sancionada a Lei n® 10.672 (2003), conhecida como Lei de Moraliza¢ao do Fute-
bol, que alterava alguns dispositivos da Lei Pelé. Dentre os quais, a inser¢ao do principio da trans-
paréncia financeira e administrativa. Observando este principio, os clubes passaram a ser obrigados
a elaborar e divulgar suas demonstragdes financeiras com base nos preceitos da Lei n® 6.404 (1976)
apos auditoria independente (Silva et al., 2009). Os clubes, entao, passaram a divulgar suas demons-
tragoes contdbeis auditadas como forma de garantir a fidedignidade das informagoes (Holanda et
al., 2012).

Num primeiro momento, as demonstragdes contdbeis dos clubes nao permitiam a compara-
bilidade devido a auséncia de uniformizacao das informagoes nelas contidas (Silva et al., 2009). En-
tao, o CFC publicou a Resolugao n® 1.005 (2004) que aprovava a NBC T 10.13 sobre critérios especi-
ficos de registro e evidenciagao contabil das entidades desportivas, pretendendo assim solucionar a
dificuldade de comparagao entre as demonstragdes contdbeis das diversas entidades atuantes nesse
ramo (Bastos, Pereira, & Tostes, 2007; Silva et al., 2009).

Vale destacar que, no cendrio internacional, o Financial Fair Play foi aprovado pelo comité
executivo da UEFA no ano de 2009 com o objetivo de gerar um balan¢o financeiro positivo para os
clubes, impedindo que essas entidades gastem mais do que arrecadam, reduzindo, assim, o nivel de
endividamento. Silva e Silva (2016) esclarecem que esse mecanismo prevé a aplicacdo de sang¢des
para as entidades que nao horarem seus compromissos financeiros, pratica que melhora a sustenta-
bilidade do futebol.

Posteriormente, no ano de 2015, foi sancionada a mais recente lei que trata das entidades
profissionais de futebol. Trata-se da Lei de Responsabilidade Fiscal do Esporte (Lei n° 13.155, 2015)
que, dentre outros aspectos, estabelece principios e praticas de responsabilidade fiscal, financeira,
de gestao e institui parcelamento de débitos fiscais com a Unido a partir da criagao do Programa de
Modernizagao da Gestao e de Responsabilidade Fiscal do Futebol Brasileiro (PROFUT), com o obje-
tivo de promover a gestao transparente e democratica e o equilibrio financeiro das entidades des-
portivas profissionais de futebol.

O PROEFUT possibilita que os clubes que aderirem ao programa parcelem débitos na Secre-
taria da Receita Federal, Procuradoria Geral da Fazenda Nacional, Banco Central e Ministério do
Trabalho. Em contrapartida, os clubes devem cumprir uma série de exigéncias para que possam se
manter no programa, destacam-se as principais (a) regularidade das obrigagdes trabalhistas e tribu-
tarias federais correntes; (b) fixagao do periodo do mandato de seu presidente ou dirigente maximo
e demais cargos eletivos em até quatro anos, permitida uma tnica reelei¢ao; (c) comprovagao da
existéncia e autonomia do conselho fiscal; (d) proibicao de antecipagao ou comprometimento de
receitas futuras, salvo excegoes; e (e) publicacdo das demonstragdes contabeis padronizadas, sepa-
radamente, por atividade econdmica e por modalidade esportiva, de modo distinto das atividades
recreativas e sociais, apds terem sido submetidas a auditoria independente (Lei n® 13.155, 2015). A
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Lei 13.155 (2015) ainda prevé penalidades esportivas em casos de nao comprovagao da regularidade

tiscal perante a Unido, ao Fundo de Garantia por Tempo de Servigo (FGTS) e dos pagamentos de
salarios e contratos de imagem dos atletas.

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

2.2 Desempenho Economico-Financeiro e Esportivo em clubes de futebol

Apesar da criagdo de normas que estabelecem procedimentos para a estruturagao das de-
monstragdes contdbeis, Souza, Sousa, Nascimento e Bernardes (2016) constatou que nao hé padro-
nizacao por parte dos clubes de futebol no processo de elaboragao dos seus demonstrativos finan-
ceiros, logo essas entidades acabam nao evidenciando pontos primordiais para a tomada de decisao.

Diante da necessidade de existéncia de informagoes que possibilitem uma tomada de decisao
mais assertiva por parte dos investidores vale ressaltar a importancia dos indicadores de avaliagao
de desempenho organizacional que sao instrumentos gerenciais amplamente abordados na Conta-
bilidade.

Nesse sentido, para Coy e Dixon (2004) um indice compreende, num simples nimero, um
conjunto de informagdes que se pretende mensurar, que determina uma pontuagao para o desem-
penho organizacional. No caso do futebol, ele pode sinalizar a conduta exercida pelos dirigentes na
gestao dos clubes e pode ser usado, pelos stakeholders, como ferramenta para o monitoramento da
gestao.

Os indicadores de desempenho sao ferramentas que demonstram nao somente a situacao
econdmico-financeira, mas também retratam como as entidades estdo trabalhando sua produtivi-
dade, qualidade e estratégia, sendo, dessa forma, indispensaveis para a avaliagdo da situagao patri-
monial (Oliveira, Viana Junior, Ponte, & Domingos, 2017). De modo amplo, os indicadores de de-
sempenho relacionados as entidades desportivas, como € o caso dos clubes de futebol, podem ser
resumidos em econdmico-financeiros e esportivos.

Os indicadores econdmico-financeiros revelam a situagao econdmica da empresa, estao rela-
cionados com os resultados econdmicos e expressam o desempenho voltado a geragao de caixa (Oli-
veira et al., 2017). Dentre os principais indicadores da performance econdmico-financeira destacam-
se a rentabilidade, representada, por exemplo, pelo o ROA (Holanda, 2015), ROE (Magambanni,
Souza, Souza, & Murcia, 2012; Mdurcia & Santos, 2010; Salotti & Yamamoto, 2008), o tamanho, que
pode ser representado pelo total do ativo (Holanda, 2015; Magambanni et al., 2012; Benin, Diehl, &
Marquezan, 2016; Galvao & Miranda, 2016) e o endividamento, sistematizado através do quociente
entre o passivo e o ativo total (Holanda, 2015; Benin et al., 2016).

Os indicadores de desempenho esportivo estao ligados aos resultados obtidos pelos clubes
de futebol na execucao dos torneios, dentre os quais pode-se destacar a série e a variagao da série
nos campeonatos (Rezende & Dalmacio, 2015), a classificagao ou pontuagao obtida nos campeonatos
(Mota et al., 2015; Silva et al., 2009; Leite & Pinheiro, 2013), a média de pagantes por torneio, dentre
outros.
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O estudo realizado por Rezende e Dalmacio (2015), por exemplo, avaliou a relagao entre go-

vernanga corporativa e os desempenhos econdmico-financeiro e esportivo. Como proxies para o de-
sempenho econdmico-financeiro utilizou o lucro e receita dos anos de 2006 e 2007. Ja para o desem-
penho esportivo foram utilizadas a pontuagao obtida no campeonato, a presenca nas séries A, Be C
e a estimativa do nimero de torcedores de cada um dos 27 clubes de futebol analisados. Como re-
sultado, os autores identificaram a existéncia de relagao significante e positiva entre a governanca
corporativa e os indicadores de performance econdmico-financeira e esportiva.

Tendo em vista o escopo delineado, percebe-se que o desempenho dos clubes de futebol
acaba sendo condicionado a percepcao dos torcedores. Estes, por sua vez, investem (como sécios
torcedores ou mesmo compradores de ingressos para partidas) e atraem outras modalidades de re-
ceitas como aquelas destinadas a patrocinio e/ou divulgacao.

Fica evidente, entdo, a importancia do disclosure para a melhora da qualidade das informa-
¢oes contabeis divulgadas pelos clubes de futebol. As informagdes contabeis de qualidade podem,
por sua vez, impactar na melhora dos indicadores de desempenho dessas entidades na medida em
geram maior confiabilidade por parte dos investidores e da sociedade em geral.

2.3 Disclosure em Clubes de Futebol

As demonstragdes contabeis sao as principais ferramentas para que a Contabilidade cumpra
seu papel de prover informacdes relevantes e fidedignas para a tomada de deciso. E objetivo das
demonstragdes contdbeis fornecer informagoes sobre a posi¢ao patrimonial e financeira da entidade,
além de apresentar os resultados da atuacao da administragao e sua capacidade de prestar contas
quanto aos recursos que lhe foram confiados (Fundagao Instituto de Pesquisas Contédbeis, Atuariais
e Financeiras (FIPECAFI, 2010).

Pesquisas anteriores como as realizadas por Santos e Calixto (2010) e Mapurunga, Morais,
Ponte, Rebougas e Carneiro (2015) j& objetivaram calcular um indice para o nivel de disclosure corpo-
rativo utilizando para tanto dois calculos diferentes, um deles tolerante e o outro rigoroso. O indice
tolerante leva em consideracao que os itens nao reportados pelas entidades nao lhes sao aplicaveis,
diferentemente do indice rigoroso.

No contexto esportivo, Silva e Carvalho (2009, p. 100) “é fungao da Contabilidade fornecer
informagdes que evidenciem a situagdo dos clubes de futebol e que satisfacam a expectativa de usu-
arios e investidores na avaliagdo do desempenho financeiro e operacional desse tipo de organiza-
¢ao”. Nesse sentido, convém ressaltar que os clubes de futebol foram obrigados pela Lei n° 10.672
(2003) a divulgar suas demonstragdes contdbeis baseadas na Lei n® 6.404 (1976), Lei das Sociedades
por Acdes, porém, fez-se necessario a publica¢ao pelo CFC da Resolugdo n® 1005 (2004) para padro-
nizar as informacgdes constantes nas demonstragdes dos clubes.

Segundo Bastos, Pereira e Tostes (2007) pode-se destacar acerca da Resolugao n® 1005 (2004)
do CFC a exigéncia do registro dos gastos com formagao de atletas em conta especifica do imobili-
zado, gastos com contratagao e renovacao de contratos de atletas profissionais pelo valor pago ou
incorrido, amortiza¢do dos gastos e direitos contratuais de acordo com o prazo do contrato firmado,
verificagdo da possibilidade de recuperagao econémico-financeira do valor liquido contabil do custo
de formacao registrado no imobilizado (impairment test), dentre outros aspectos. Essa resolucao foi
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marco importante na padronizagao das demonstracdes contabeis dos clubes que até entao tinham o

subjetivismo como caracteristica.

Em 2013, o CFC publicou a Resolugao n® 1429 (2013) que dispde sobre procedimentos e regras
de divulgacao das entidades desportivas profissionais, j4 como uma moderniza¢ao da Resolugao n®
1005 (2004). O ponto mais relevante de alteracao refere-se ao registro de atletas como ativo intangivel
e nao mais como imobilizado como tratava a Resolugao n® 1005 (2004), numa clara adequagao das
entidades desportivas a Lei n® 11.638 (2007), que por sua vez inseria o Brasil no rol dos paises que
seguem as normas internacionais de Contabilidade.

Segundo Lucas Silva e Leonardo Silva (2016), a Lei de Responsabilidade Fiscal do Esporte
surge da necessidade de se estabelecer praticas de responsabilidade fiscal, financeira e de gestao
transparente das entidades desportivas de futebol brasileiro, uma vez que a Uniao, como maior cre-
dora, notou que algo devia ser feito para atenuar os graves problemas financeiros pelos clubes de
futebol brasileiros.

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

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

O PROFUT, entao, enquadra-se como assisténcia governamental na modalidade de emprés-
timo subsidiado, por possibilitar o parcelamento dos débitos fiscais dos clubes de futebol com redu-
cao de juros, multas e encargos legais. Dessa forma, além dos itens exigidos na Lei n°® 13.155 (2015)
os clubes devem divulgar informagdes conforme exigéncia do CPC 07.

Em 2010, foi aprovado o CPC 07 (R1) que modificou alguns pontos do CPC 07. Dentre os
quais as informagdes que as entidades devem divulgar que sdo: (a) a politica contabil adotada para
as subvengdes governamentais e assisténcias governamentais, incluindo os métodos de apresenta-
cao adotados nas demonstragdes contabeis; (b) a natureza e a extensao das subvengdes ou assistén-
cias governamentais reconhecidas nas demonstra¢des contabeis e uma indicagao de outras formas
de assisténcia governamental de que a entidade tenha se beneficiado; e (c) condigdes a serem regu-
larmente satisfeitas e outras contingéncias ligadas a assisténcia governamental que tenha sido reco-
nhecida.
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Estudos anteriores concluiram que as empresas brasileiras apresentavam um baixo nivel de

evidenciagao das subvengoes e assisténcias governamentais em suas demonstragdes contdbeis. Fon-
teles (2013) estudou a relagao entre assisténcias governamentais e disclosure socioambiental e identi-
ficou que empresas beneficiadas com incentivos fiscais nao divulgavam em maior nivel informacoes
sobre Responsabilidade Social Corporativa. Loureiro, Gallon e De Luca (2011) investigaram a evi-
denciagao das subvengoes e assisténcias governamentais e a rentabilidade das maiores empresas
brasileiras, verificando que o nivel de atendimento dos requisitos de divulgagao do CPC 07 era re-
lativamente baixo em 2008 e 2009 e que nenhuma das empresas pesquisadas divulgou todos os itens
recomendados pelo CPC 07.

No entanto, pesquisas sobre disclosure e assisténcia governamental em clubes de futebol sao
ainda pouco conhecidas na literatura, embora refinanciamento de débitos fiscais para os clubes de
futebol nao seja novidade. Em relagao ao PROFUT, o fato de ser relativamente recente sua criagao,
justifica-se o reduzido namero de estudos envolvendo o tema.

Com relacao aos trabalhos anteriores que discorrem especificamente sobre o disclosure de in-
formagdes em clubes de futebol pode-se destacar a pesquisa de Silva et al. (2009) que identificaram
a relagdo positiva entre receitas recebidas pelos clubes e o nivel de evidenciagao das informagoes
contdbeis. Rezende, Dalmécio e Salgado (2010) chegaram a conclusao semelhante, constatando que
o nivel de evidencia¢dao tem relagdo com o tamanho econdmico do clube e com os mecanismos de
enforcement. Nesse sentido, a partir dos resultados dos estudos apresentados, tém-se evidéncias de
que a performance econdmico-financeira dessas entidades pode estar relacionada com o nivel de
divulgacao.

Ja o estudo de Leite e Pinheiro (2014) verificou que quanto melhor o desempenho no Cam-
peonato Brasileiro e quanto maior as receitas totais, maior também era o nivel de evidenciacao do
intangivel nas demonstragoes contabeis dos clubes analisados. Galvao e Miranda (2016) analisaram
especificamente a evidencia¢ao de informagoes acerca do valor dos atletas nos relatdrios contabeis,
concluindo que a maioria dos clubes evidenciam informagdes segundo a ITG 2003 e que ha indicios
de relacao entre o disclosure e o valor dos atletas. As pesquisas relatadas possibilitam, entao, inferir
a existéncia de possivel relagdo entre a performance esportivas dos clubes de futebol e o nivel de
divulgacao.

Diante do escopo desenhado através dos estudos anteriores previamente apresentados, deli-
neou-se como hipotese para a pesquisa que (H1) ha relacao entre o disclosure e os desempenhos eco-
nomico-financeiro e esportivo no periodo analisado.

Adicionalmente, e considerando que a Lei n® 13.155 (2015) acaba impulsionando uma me-
lhora na gestao dos clubes de futebol, com consequente aumento da transparéncia nas informacgoes
econdmico-financeiras, além da influéncia de uma possivel curva de aprendizagem desses clubes a
partir do PROFUT, pode-se também estabelecer como hipotese que (H2) houve aumento do nivel
de disclosure entre os anos de 2015 e 2016.

3. PROCEDIMENTOS METODOLOGICOS

Trata-se de um estudo descritivo, uma vez que tem por objetivo a identifica¢do, registro e
analise dos aspectos de um objeto, cena, fato, acontecimento, fendmeno ou processo, para, a partir
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de entdo, identificar deficiéncias (Polit, Beck, & Hungler, 2011), nesse caso, o nivel de disclosure dos
clubes de futebol e os indicadores de desempenho econdmico-financeiros e esportivos.

Com relagao a abordagem, o presente estudo pode ser classificado como quantitativo, a qual
esta associada ao tratamento estatistico e inferencial aplicado sobre os dados coletados. Roesch
(2005) destaca que a pesquisa quantitativa € aquela que busca medir relagdes entre varidveis ou ava-
liar o resultado de algum sistema ou projeto. Vale ressaltar que a distingao entre as técnicas qualita-
tivas e quantitativas nem sempre € clara e, portanto, o delineamento da pesquisa se faz imprescin-
divel para garantir uma boa interpretacao dos resultados.

A amostra da pesquisa foi constituida por todos os clubes de futebol participantes do Campe-
onato Brasileiro que aderiram ao PROFUT em 2015 e que permaneceram aderentes em 2016. A amos-
tra inicial foi composta por 76 observacoes para os dois anos mencionados e os relatorios contabeis
utilizados na pesquisa foram coletados através dos enderecos eletronicos dos clubes de futebol sele-
cionados. O Quadro 1 apresenta a relagao de clubes analisados, suas respectivas séries no lapso tem-
poral estudado.

Quadro 1 - Clubes participantes da pesquisa e séries nos anos de 2015 e 2016

Série Série Série

Clube 2015 | 2016 Clube 2015 | 2016 Clube 2015 | 2016
ABC-RN * B C Confianga-SE * C C Londrina-PR * C B
América-MG B A Corinthians-SP A A Luverdense-MT * B B
ASA-AL C C Curitiba-PR A A Nautico-PE B B
Atlético-GO B B Cruzeiro-MG A A Parana-PR B B
Atlético-MG A A Figueirense-SC A A Paysandu-PA B B
Atlético-PR A A Flamengo-R] A A Ponte Preta-SP A A
Avai-SC A B Fluminense-R] A A Santa Cruz-PE B A
Bahia-BA B B Fortaleza-CE C C Santos-SP A A
Botafogo-PB * C C Goias-GO A B Sao Paulo-SP A A
Botafogo-R] B A Grémio-RS A A Tupi-MG * C B
Brasil de Pelotas-RS C B Internacional-RS A A Vasco da Gama-R] A B
Caxias-RS * C D Joinville-SC A B Vitéria-BA B A
Ceara-CE B B Juventude-RS C C

Nota. (*) representa os clubes que nao divulgaram, em pelo menos um dos anos estudados, suas demonstragdes financeiras.
Fonte: Confederagao Brasileira de Futebol (2017).

E importante estabelecer que, os clubes nos quais os relatérios contébeis nao foram divulgados
nos periodos de 2015 e 2016, foram eliminados para efeito de andlise dos dados e resultados. Nesse
sentido, a amostra final do estudo foi composta por 64 observagoes (32 diferentes clubes), conforme
Tabela 1.

Tabela 1 — Constitui¢do da amostra da pesquisa

Descricao Quantidade
Amostra Inicial (anos 2015 e 2016) 76
(-) Clubes que nao divulgaram informagdes (anos 2015 e 2016) (12)
Amostra Final do estudo (32clubes) 64

Fonte: Dados da pesquisa (2016).

A técnica de andlise adotada no estudo foi a de andlise descritiva, conhecida por se utilizar de
técnicas da estatistica descritiva que compreende o manejo dos dados para resumi-los ou descrevé-
los, sem ir além, isto €, sem procurar inferir qualquer coisa que ultrapasse os proprios dados (Freund
& Simon, 2000). A operacionaliza¢ao das varidveis selecionadas para representar os desempenhos
econdmico-financeiro e esportivo, além do disclosure, encontram-se dispostas no Quadro 2.

Quadro 2 — Quadro sintese das variaveis adotadas no estudo
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Variavel Sigla Proxy Estudos Anteriores
ROA [ (Lucro Liquido/Total do Ativo) Holanda (2015)
o | Rentabilidade Maga'mbanni, .Sourza,' Souza e
3 ROE | (Lucro Liquido/Patriménio Liquido) Murcia (2012); Murcia e Santos
2 1 (2010); Salotti e Yamamoto
g .g (2008)
E“ r.g Holanda (2015); Magambanni et
o 9 . .
» = . al. (2012); Benin, Diehl e Mar-
g (g Tamanho TAM | Ln (Total do Ativo) quezan (2016); Galvio e Mi-
51 randa (2016)
51
Hol 2015); Beni L
Endividamento | END | (Passivo/Ativo Total) olanda (2015); Benin et a
(2016)
Série SER | De acordo com a classificagao final Rezende e Dalmacio (2015)
o Variagao da Sé- VSE Dummy, onde recebe 0 se ndo houve variacao da i
‘g S |rie série entre 2015 e 2016 e 1 caso contrario.
E-t "‘g Classifica¢dao no CLA Quantidade de pontos obtidos, coletado no website | Mota et al. (2015); Silva et al.
@ 2| Campeonato da Confederagao Brasileira de Futebol (CBF) (2009); Leite e Pinheiro (2013)
o |
R Média de Pa- MPG Total de ingressos vendidos/ Total de jogos realiza- i
gantes dos
Divisdao do nuiimero de itens atendidos, pelo nua-
8 | Indice 1 (rigo- mero de itens requeridos, sendo o quociente sub- | Holanda (2015);
O N1 , , . ~ ST
¢ & |1080) traido do nimero de itens ndo aplicdveis a em- | Mapurunga et al. (2015)
S
2o presa.
S E
§ E Divisao do nuiimero de itens atendidos, pelo nu-
Q O |Indice 2 (tole- N2 mero de itens requeridos, sendo o quociente sub- | Holanda (2012);
E rante) traido do niimero de itens nado aplicaveis e também | Mapurunga et al. (2015)

do ntimero de itens nao informados.

Fonte: Elaborado pelo autor (2017).

Conforme exemplificado através do Quadro 2, as varidveis de desempenho foram segmenta-
das em duas categorias, envolvendo varidveis de desempenho econdmico-financeiro e de desempe-
nho esportivo. Com relagao ao disclosure, esta pesquisa optou por considerar dois indices, de acordo
com Santos e Calixto (2010) e Mapurunga, Morais, Ponte, Rebougas e Carneiro (2015), sendo um
deles rigoroso (indice 1) e outro tolerante (indice 2). Esses indices foram calculados através de uma
métrica para atendimento aos itens de divulgacao constantes na Lei do PROFUT (Lein® 13.155, 2015)
e também no CPC 07 (Subvengoes e Assisténcia Governamental). O Quadro 3 estabelece os itens de
divulgagao considerados na métrica desenvolvida para o clculo do disclosure.

Quadro 3 - Itens de divulgacao utilizados para calculo do disclosure

Itens de Divulgacao - CPC 07

Divulgar a politica contabil adotada para as subvengdes governamentais.

Divulgar os métodos de apresentagao adotados nas Demonstracdes Contabeis.

Divulgar a natureza das subvengdes ou assisténcias governamentais reconhecidas nas Demonstra¢oes Contabeis.

Divulgar a extensao das subvengoes ou assisténcias governamentais reconhecidas nas Demonstra¢des Contabeis.
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Divulgar uma indicagao de outras formas de assisténcia governamental de que a entidade tenha diretamente se bene-
ficiado (ndo reconhecidas).

Divulgar condicdes a serem regularmente satisfeitas e outras contingéncias ligadas a assisténcia governamental que
tenha sido reconhecida.

Itens de Divulgacao - Lei 13.155/15

Divulgar as receitas de transmissao e de imagem.

Divulgar as receitas de patrocinios, publicidade, luva e marketing.

Divulgar as receitas com transferéncia de atletas.

Divulgar as receitas de bilheteria.

Divulgar as receitas e despesas com atividades sociais da entidade.

Divulgar as despesas totais com modalidade desportiva profissional.

Divulgar as despesas com pagamento de direitos econémicos de atletas.

Divulgar as despesas com pagamento de direito de imagem de atletas.

Divulgar as despesas com modalidades desportivas ndo profissionais.

Divulgar as receitas decorrentes de repasses de recursos ptblicos de qualquer natureza, origem e finalidade.
Fonte: Pronunciamento Técnico CPC 07 (2010) e Lei 13.155 (2015).

Diante do escopo apresentado, vale ressaltar que o estudo buscou inovar com a adogao de
varidveis ainda ndo exploradas no que refere ao desempenho esportivo, como € o caso da média de
pagantes e a variagao da série (rebaixamento ou acesso dos clubes). Além disso, como diferencial, a
pesquisa relaciona, além do desempenho econdmico-financeiro, o desempenho esportivo dos clubes
em conjunto com o nivel de disclosure.

Os dados utilizados relativos ao desempenho econdmico-financeiro foram coletados por meio
das demonstragoes financeiras dos clubes e as variaveis de desempenho esportivo foram coletadas
no website da Confederacao Brasileira de Futebol [CBF], no campo “Campeonato Brasileiro” para a
varidvel relativa a variagao da série. J4 para a variavel relacionada com a média de pagantes, obser-
vou-se o site do GloboEsporte.Com cujo acesso foi realizado em 08/09/2017.

O presente estudo tem por finalidade analisar as varidveis relacionadas ao desempenho eco-
nomico-financeiro, de acordo com a literatura levantada, e também as variaveis de desempenho es-
portivo, com o intuito de investigar a correlacdo com o nivel de disclosure. Para tanto, a pesquisa
utilizou como técnica estatistica o teste de diferenca entre médias, para comparar o disclosure dos
periodos levantados. Para verificar a relagdo entre as variaveis do estudo foi utilizada a Analise de
Correspondéncia Multipla ou Analise de Homogeneidade (HOMALS) que possibilitou a associagao
das variaveis “Desempenho Econdmico-Financeiro”, “Desempenho Esportivo” e “Disclosure” em
fungao dos seus niveis que foram segregados em baixo, médio-baixo, médio-alto e alto de acordo
com a segmentac¢ao em quartis. Para Favero, Belfiore, Silva e Chan (2009), esse procedimento possi-
bilita analisar as correspondéncias de mais de duas varidveis com diferentes nimeros de niveis.

E importante ressaltar que os dados coletados neste estudo, com relagio as variaveis de de-
sempenho econdmico-financeiro e esportivo, quanto no que tange ao nivel de disclosure, foram pro-
cessados com a utilizagdo de planilhas eletronicas via Microsoft Excel e do software estatistico Statis-
tical Package for the Social Science (SPSS).

4. RESULTADOS

Inicialmente, a presente pesquisa investigou as varidveis levantadas para os desempenhos eco-
nomico-financeiro e esportivo, além dos niveis de disclosure calculados, comparando os anos de 2015
e 2016. Os dados obtidos foram extraidos das demonstragoes contabeis dos clubes de futebol que
aderiram ao PROFUT em 2015, a partir dos quais se procedeu a analise descritiva e inferencial, con-
forme apresenta a Tabela 2.
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Tabela 2 — Estatistica descritiva e inferencial

Ano Variavel Média Mediana Desvio Padrio Minimo Maximo

2015 Meédia de Pagantes 13015,613 13189,000 8404,856 1796,000]  34149,000
Rentabilidade (ROA) -,057 -,033 ,530 -2,248 ,964
Rentabilidade (ROE) -, 124 -,045 ,481 -1,204 ,936
Endividamento 2,300 1,117, 3,848 ,269 21,593
Ln Tamanho 18,328 18,609 2,068 12,382 21,025
Nivel de Disclosure N1 ,591 ,625 ,219 0,000 ,875
Nivel de Disclosure N2 ,546| ,588 ,224 0,000 ,875

2016 Meédia de Pagantes 11206,242 8902,000 7543,948 1831,000] 28764,000
Rentabilidade (ROA) -,020 ,003 ,271 -1,301 ,317
Rentabilidade (ROE) -2,376 -,022 9,343 -47,384 ,631
Endividamento 2,033 1,196 3,094 ,267 17,303
Ln Tamanho 18,247 18,613 2,175 12,699 21,495
Nivel de Disclosure N1 ,544] ,625 ,286 0,000 ,875
Nivel de Disclosure N2 ,503 ,588 ,276 0,000 ,824

Nota. N =64

Fonte: Dados da pesquisa (2017).

De acordo com a Tabela 2, verifica-se uma redugao na média de pagantes quando comparados
os anos de 2015 e 2016. O mesmo se percebe para as varidveis Rentabilidade (ROE), Endividamento,
Nivel de Disclosure N1 (indice rigoroso) e Nivel de Disclosure N2 (indice tolerante). Percebe-se ainda
maior variabilidade nas médias de Rentabilidade, (ROA), Tamanho e Média de Pagantes. No que se
refere ao nivel de disclosure, que foi calculado conforme métricas definidas no Quadro 1, constata-se
baixa variabilidade em ambos os indices calculados, o que pode indicar a redugao no nivel de divul-
gacao quando comparados os dois periodos, indicando que os clubes que aderiram ao PROFUT em
2015 e permaneceram em 2016 ndo aumentaram o nivel de disclosure.

Considerando que este estudo busca investigar a aderéncia aos requisitos de divulgacao cons-
tantes no CPC 07 e na Lein°® 13.155 (2015) para os clubes de futebol que aderiram ao PROFUT, optou-
se pela realizagao de teste de diferenca entre médias para ambos os indices (N1 e N2), comparando
os anos de 2015 e 2016. Nesse sentido, procedeu-se a realizacao do teste de normalidade para as
varidveis N1 e N2, andlise necessaria para verificar o comportamento dos dados levantados. Como
resultado preliminar da andlise do disclosure calculado para cada clube, apresenta-se a Tabela 3.

Tabela 3 — Disclosure calculado para os clubes de futebol em 2015 e 2016

2015 2016 2015 2016
Clube N1 N2 N1 N2 Clube N1 | N2 | N1 | N2
ABC-RN N/A | N/A | 0,000 | 1,000  Fluminense-R] 0,813 | 0,813 | 0,813 | 0,813
América-MG 0313 | 4313 | 0,625 | 1,625  Fortaleza-CE 0,000 | 0,000 | 0,437 | 0,563
ASA-AL 0250 | 2250 | 0313 | 2313  Goids-GO 0,750 | 1,750 | 0,750 | 1,750
Atlético-GO 0375 | 2375 | 0,000 | 2000  Grémio-RS 0,625 | 2,625 | 0,625 | 2,625
Atlético-MG 0,813 | 1813 | 0813 | 1,813  Internacional-RS | 0,750 | 1,750 | 0,750 | 1,750
Atlético-PR 0,750 | 1,750 | 0,750 | 1,750 Joinville-SC 0,625 | 2,625 | 0,688 | 2,688
Avai-5C 0,750 | 2,750 | 0,688 | 2,688  Juventude-RS 0,438 | 4438 | 0,438 | 4,438
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Bahia-BA 0,875 0,875 0,813 1,813 Ndutico-PE 0,000 | 3,000 | 0,000 | 3,000
Botafogo-PB N/A N/A 0,188 2,188 Parana-PR N/A N/A | 0,500 | 4,500
Botafogo-R] 0,750 1,750 0,750 1,750 Paysandu-PA 0,125 | 5,125 | 0,438 | 4,438
Brasil de Pelotas-RS 0,188 5,188 0,188 5,188 Ponte Preta-SP 0,625 | 2,625 | 0,563 | 3,563
Ceara-CE 0,563 2,563 0,625 2,625 Santa Cruz-PE 0,250 | 2,250 | 0,250 | 2,250
Corinthians-SP 0,750 0,750 0,750 0,750 Santos-SP 0,750 | 1,750 | 0,750 | 1,750
Coritiba-PR 0,875 1,875 0,875 1,875 Sao Paulo-SP 0,750 | 1,750 | 0,750 | 1,750
Cruzeiro-MG 0,625 1,625 0,813 1,813 Vasco da Gama-R] | 0,625 | 1,625 | 0,625 | 1,625
Figueirense-SC 0,563 2,563 0,500 3,500 Vitéria-BA 0,625 | 1,625 | 0,563 | 1,563
Flamengo-R] 0,813 0,813 0,813 0,813

Nota. N1 = Disclosure Nivel 1 (rigoroso), N2 = Disclosure Nivel 2 (tolerante)
Fonte: Dados da pesquisa (2017).

Considerando os niveis de disclosure apresentados na Tabela 3 e a partir dos resultados dos
testes de normalidade de Kolmogorov-Smirnov e Shapiro-Wilk foi possivel identificar que os dados
coletados para as varidveis N1 e N2 ndo apresentam distribui¢ao normal (Sig. <0,05). Assim, o teste
nao paramétrico de Mann-Whitney apresentou-se como mais adequado para o perfil de dados obti-
dos (Favero et al., 2009), conforme apresentado na Tabela 4.

Tabela 4 — Testes de média

Estatistica Nivel de Disclosure N1 Nivel de Disclosure N2
U de Mann-Whitney 494,000 492,000
Wilcoxon W 1055,000 1053,000
Z -,237 -,263
Significancia Sig. (2 extremidades) ,812 ,792

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

Com base na Tabela 4, ndo se percebem diferengas estatisticamente significantes quanto aos
niveis de disclosure quando comparados os anos de 2015 e 2016 (Sig. > 0,05). Mota et al. (2016) estu-
daram materialidade e disclosure dos ativos intangiveis dos clubes da Série A de 2010 a 2012 e obser-
varam niveis crescentes de disclosure. Ja Figueiredo, Santos e Cunha (2017) estudaram, em termos
gerais, o nivel de disclosure em 25 clubes de futebol brasileiros de 2011 a 2015 e constataram melhoria
timida no indice de evidencia¢ao dos clubes. Nesse sentido, pode-se afirmar que os clubes de futebol
brasileiros nao evoluiram em relagdo a divulgacao contdbil e ao atendimento das diretrizes estabe-
lecidas pela Lei 13.155 (2015) e pelo CPC 07 entre 2015 e 2016. Desse modo, percebe-se que nem
mesmo os mecanismos de enforcement foram incentivos suficientes para melhoria da divulgagao pe-
los clubes analisados.

No que se refere ao relacionamento entre os indicadores econdmico-financeiros, de desempe-
nho esportivo e a evidenciacao contabil dos clubes selecionados para esta pesquisa, levando ainda
em considera¢do a normalidade dos dados analisados, procedeu-se o teste de correlagao de Pearson,
cujos dados sao apresentados na Tabela 5.

Tabela 5 — Correla¢io entre as variaveis

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

Nota. MPG = Média de Pagantes, ROA = Rentabilidade (ROA), ROE = Rentabilidade (ROE), END = Endividamento, TAM
=Ln Tamanho, DN1 = Nivel de Disclosure N1, DN2 = Nivel de Disclosure N2. N = 64. * A correlagao € significativa no nivel
0,05 (2 extremidades). ** A correlagao é significativa no nivel 0,01 (2 extremidades).

Fonte: Dados da pesquisa (2017).

Analisando a Tabela 5 e considerando um nivel de significancia de 1%, pode-se inferir que ha
uma correlagao positiva entre as variaveis Média de Pagantes e Tamanho de 56,7%, assim como
entre Média de Pagantes e os Niveis de Disclosure N1 e N2 de 51,4% e 55,1%, respectivamente. Esses
resultados possibilitam concluir que no periodo analisado, clubes com maior presenga de publico
nos estadios apresentaram também maiores niveis de divulgagao contdbil. Também pode-se verifi-
car que foram significantes ao nivel de 1% as correlagdes entre as varidveis Tamanho e os Niveis de
Disclosure N1 e N2, corroborando os achados de Holanda et al. (2012) e Benin et al. (2016).

De forma geral, verifica-se existéncia de proximidade entre as varidveis, conforme identificado
na Tabela 5. Nesse sentido, com o objetivo de complementar a avaliagao do comportamento entre os
indicadores e o nivel de disclosure procedeu-se a realizagao da Andlise de Correspondéncia Multipla,
técnica na qual foram considerados em conjunto os resultados de ambos os anos pesquisados, tendo
em vista ndo ter sido identificada diferenca significante entre os disclosures de 2015 e 2016. Para ope-
racionalizacao do teste as varidveis de desempenho econdmico-financeiro, desempenho esportivo e
niveis de disclosure, que foram segmentados em quartis cujos intervalos variam entre “Baixo”, “Mé-
dio Baixo”, “Médio Alto” e “Alto”, viabilizando a execugdo da Analise de Correspondéncia Multi-
pla. Os intervalos adotados para as varidveis na realiza¢ao da referida andlise estao apresentados
na Tabela 6.

Tabela 6 — Intervalos adotados para as variaveis (niveis)

Variavel Baixo Médio Baixo Médio Alto Alto
Desempenho (ROA) <0,076 0,076 — 0,0025 0,0025 - 0,0555 >0,0555
Desempenho (ROE) <0,3765 0,075 - 0,0295 0,0295 - 0,0965 >0,0965
Endividamento <0,818 0,818 -1,1395 1,1395 - 2,077 >2,077
Tamanho <17,558 17,558 — 18,609 18,609- 19,077 >19,077
Nivel de Disclosure N1 <0,438 0,438 - 0,75 0,625 -0,75 >0,75
Nivel de Disclosure N2 <0,35 0,35 - 0,706 0,588 — 0,706 >0,706
Média de Pagantes <5653 5653 — 17200 9337 — 17200 >17200
Classificagado no Campeonato <4,25 425-12,75 8,5-12,75 >12,75

Fonte: Dado da pesquisa (2017).

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

Figura 1 — Mapas perceptuais do desempenho e disclosure

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

Observando as associagOes realizadas e apresentadas através da Figura 1, no que se refere ao
desempenho econdmico-financeiro e disclosure, pode-se constatar a existéncia de proximidade entre
maior Tamanho e maiores niveis de disclosure, sinalizando a relacao entre os maiores clubes de fute-
bol e a maior divulgagao de informagdes. Do mesmo modo, observa-se proximidade entre baixa
Rentabilidade (ROA) e menor nivel de disclosure, possibilitando inferir que uma menor divulgagao
de informagoes pode estar ligada ao baixo desempenho dos clubes estudados. Dessa forma, em sen-
tido geral, percebe-se a associagao estatistica entre 0 Desempenho Econdmico-Financeiro e os niveis
de disclosure corroborando os estudos anteriores (Silva & Carvalho, 2009; Rezende et al. 2010; Ho-
landa et al., 2012).

Ainda observando a Figura 1, no mapa perceptual referente a associacao do desempenho es-
portivo com o disclosure, ndo se constata a existéncia de proximidade entre os niveis de disclosure e o
desempenho esportivo dos clubes da amostra. Esse resultado contrapde os achados de Silva e Car-
valho (2009) e de Leite e Pinheiro (2014) que encontraram relagao entre o nivel de evidenciagao con-
tabil e o desempenho esportivo dos clubes estudados.
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Figura 2 — Mapa perceptual do desempenho econémico-financeiro x desempenho esportivo

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

No tocante a visualizacdo do mapa percentual da Figura 2 é possivel verificar proximidade
entre maior Tamanho e maior Média de Pagantes o que pode ser explicado pelo fato dos clubes de
maior Ativo também possuirem maior nimero de torcedores. No entanto, de acordo com a analise
do mapa, ndo é possivel constatar relagao de proximidade entre maior desempenho esportivo (Série
e Classificagdo) e maior desempenho econdmico-financeiro (ROA, ROE, Endividamento e Tama-
nho). Tal resultado contrapde os achados de Benin et al. (2016) que encontraram associagao positiva
entre o desempenho esportivo e o tamanho dos clubes por ativo e receita.

Constata-se ainda a relagao de proximidade entre alto endividamento dos clubes e baixo ta-
manho, demonstrando que a adesdao ao PROFUT pode ser um incentivo para uma redugao do endi-
vidamento e, consequentemente, aumento do seu ativo, que neste estudo foi utilizado como proxy
para o tamanho. Diante dessa andlise, nota-se que os menores clubes brasileiros sao aqueles que
estao mais endividados, sendo o PROFUT um incentivo ao desenvolvimento dessas entidades.

5. CONCLUSAO

Esta pesquisa teve por objetivo geral investigar o nivel de disclosure decorrente da adesao ao
PROFUT pelos clubes de futebol brasileiros e sua relagao com o desempenho econémico-financeiro
e esportivo no decorrer dos anos de 2015 e 2016. Para isso, foram selecionadas 76 demonstragdes
contdbeis de clubes de futebol do Campeonato Brasileiro de 2015 das quais 64 compuseram a amos-
tra final. O estudo utilizou como técnicas estatisticas teste de diferenca entre médias, correlacao de
Pearson e Andlise de Correspondéncia Multipla para variaveis representativas do nivel de disclosure
e dos desempenhos econdmico-financeiro e esportivo.

Os resultados obtidos possibilitaram constatar que a adesao ao PROFUT nao melhorou o nivel
de disclosure nos anos de 2015 e 2016, contrapondo assim a expectativa inicial com a entrada em vigor
da Lein®13.155 (2015), o que possibilita rejeitar a H2 de que ocorreu aumento no nivel de divulgacao
nos periodos avaliados.

Os achados do estudo permitem identificar que existe relagao entre o desempenho econdmico-
financeiro e os niveis de disclosure, pois se constatou que clubes com maior tamanho apresentam
melhores niveis de disclosure. Em relagdo ao desempenho esportivo e niveis de disclosure, nao se
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constatou relevancia estatistica que permita comprovar a existéncia de relagao entre as variaveis. No
tocante a investigacao da relacao entre desempenho econémico-financeiro e desempenho esportivo

nao foi possivel constatar associacao positiva entre as variaveis. Esses fatos possibilitam a aceitacao
parcial da H1 de que ha relagao entre o disclosure e os desempenhos economico-financeiro e espor-
tivo, haja vista que se constatou a existéncia de relagdo apenas entre o desempenho econémico-fi-
nanceiro e o disclosure.

Percebe-se que os clubes de futebol nao retornam com contrapartidas equivalentes ao refinan-
ciamento das dividas proporcionadas pelo PROFUT, uma vez que ha indicios de que a gestao nao
consegue retornar nem como melhorias no desempenho econémico-financeiro, nem como desem-
penho esportivo. Além disso, o minimo de divulgagao de como a assisténcia governamental ¢ utili-
zada por esses clubes é devolvido para a sociedade como um todo.

No geral, percebe-se, com os resultados deste trabalho, que os clubes de futebol brasileiros
ainda necessitam desenvolver melhores praticas de divulgacao contabil a fim de atender os requisi-
tos de divulgacao estabelecidos pelas entidades normatizadoras, melhorando a qualidade das infor-
magoes evidenciadas através de suas demonstragdes contabeis.

Por fim, sugere-se para pesquisas futuras um periodo maior de analise levando em considera-
¢ao o fato da Lei do PROFUT ser relativamente recente, além da adogao de outras proxies como total
de receitas no aspecto econdomico-financeiro e andlise de desempenho esportivo via ranking da Con-
federacao Brasileira de Futebol.
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