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RESUMO

O futebol é um dos esportes mais populares do mundo, dessa forma as pessoas
estdo cada vez mais interessadas ndo somente nos fatos que acontecem em uma
partida, mas também em buscar informa¢des sobre a gestdo e a situagao financeira
dos clubes. Para isso, € necessario que oS mesmos se adaptem as normas
internacionais de contabilidade e adotem praticas de transparéncia em sua gestéo,
de modo que a informacédo se torne acessivel aos usuarios. Além disso, essas
praticas possibilitam a analise de diversos indicadores que auxiliam nos controles
internos da entidade e proporcionam uma melhor avaliagcdo dos resultados passados
e permitem elaborar com mais precisdo o planejamento futuro. Diante disso, este
estudo tem como objetivo analisar os principais indices econémicos e financeiros
dos clubes gauchos participantes das séries A e B do campeonato brasileiro de
2018. Para isso, foi realizada uma pesquisa bibliografica e documental onde se
buscou o embasamento tedrico acerca do tema. Apds, foi realizada a coleta dos
dados necessarios através das demonstracdes contabeis de 2015 a 2017, a fim de
possibilitar o calculo dos indices de liquidez, endividamento e rentabilidade dos
clubes da amostra. Os resultados encontrados foram apresentados através de
tabelas que possibilitaram uma analise individual dos clubes, onde verificou-se,
dentre outras informacdes, baixos indices de liquidez e elevados percentuais de
endividamento. Nestes resultados ocorreram diversas variagbes ao longo dos
exercicios compreendidos na analise, ora positivas, ora negativas. Por fim, foi
realizado um comparativo entre os clubes analisados considerando apenas o0s
indices apurados ao final de 2017. Concluiu-se que os indices estudados nao foram
satisfatorios para os clubes da amostra, que apresentaram baixa liquidez e elevado
percentual de endividamento. Porém, os mesmos estdo adotando uma série de
medidas buscando reverter esta situacdo desfavoravel a médio e longo prazo,
inclusive, em alguns casos ja é possivel visualizar os efeitos positivos resultantes da
adocao de boas préticas de governanca.

Palavras-chave: Contabilidade. Demonstragcdes contabeis. Clubes de futebol.
Campeonato brasileiro. Indices. Liquidez. Endividamento. Rentabilidade.
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1 INTRODUCAO

1.1 CONTEXTUALIZACAO DO ESTUDO

O futebol é o esporte preferido de muitas pessoas no mundo todo, e no
Nosso pais essa relacdo se torna ainda mais forte. Segundo Guterman (2009, p. 9),
“o futebol € o maior fenbmeno social do Brasil. Representa a identidade nacional e
também consegue dar significado aos desejos de poténcia da maioria absoluta dos
brasileiros”.

Hoje em dia é dificil encontrar alguém que nao torca pra algum time ou que
nao tenha admiracdo por algum jogador especifico. Isso faz com que as pessoas
busquem todo o tipo de informacéo acerca do assunto. O interesse em conhecer o
dia a dia dos clubes e o0 seu funcionamento em todas as &reas faz com que esta
pratica esportiva ndo se limite somente aos fatos que acontecem dentro das quatro
linhas, tornando os fatores extracampo cada vez mais presentes.

Esse esporte movimenta milhares de torcedores e milhdes de reais nos
cofres. Porém, o que prevalece no cenario econbmico dos clubes é um
endividamento crescente que compromete o planejamento das equipes. Segundo
Fernando Trevisan, especialista em gestdo esportiva, existe um problema de gestéo
no Brasil, onde os clubes sdo entidades sociais que ndo possuem profissionais na
administracdo, afinal, os presidentes e diretores realizam trabalho voluntario. Além
disso, o passivo fiscal, as contingéncias trabalhistas e dividas bancérias
representam os maiores gastos, fazendo com que os clubes se tornem dependentes
das receitas de televisdo (TURRER, 2015).

Para isso, é necessario que haja uma gestdo econémico-financeira eficiente,
embora em muitos casos isso se torne uma tarefa dificil devido a falta de
conhecimento de alguns dirigentes que acabam prejudicando a saude financeira dos
clubes na busca por resultados imediatos.

Conforme Zulmir Breda, vice-presidente técnico do Conselho Federal de
Contabilidade (CFC), embora os clubes de futebol sejam considerados entidades
sem fins lucrativos, eles precisam ser tratados como empresas e ter a mesma
transparéncia de entidades publicas (WIGHTMAN, 2017).

Por isso é necessario que a contabilidade das entidades desportivas seja

elaborada em conformidade com os padrdes internacionais e normas contabeis, mas
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também que esteja de acordo com as estruturas de controle interno, de modo a
auxiliar nos processos gerenciais da entidade. Afinal, o futebol est4 diretamente
ligado & economia e geracao de empregos, sejam eles diretos ou indiretos.

A elaboracdo adequada das demonstracdes contabeis faz com que os
gestores possam avaliar com mais precisdo o0s resultados obtidos em cada
exercicio, possibilitando a realizacdo de analises ao longo do tempo com o0 objetivo
de visualizar o desempenho da entidade em periodos passados e realizar seu
planejamento para os exercicios futuros.

Foi a partir do surgimento da Lei 9.615/98, também conhecida como “Lei
Pelé”, que ocorreu uma mudanca na gestao dos clubes. A partir deste momento
passou a ser exigido que os mesmos apresentem suas demonstracdes contabeis e
financeiras, e, apos serem submetidas a auditoria independente, providenciem a sua
publicacao até o ultimo dia util do més de abril do ano subsequente.

Essa obrigatoriedade fez com que a gestdo dessas entidades se tornasse
mais transparente, afinal o que antes era um assunto restrito aos diretores
executivos e conselho de administracdo, agora pode ser acessado por todas as

pessoas que tenham interesse em conhecer as finangas do clube.

1.2 TEMA E QUESTAO DE PESQUISA

A contabilidade é importante em qualquer entidade, pois € através dela que
0s usuarios podem obter informacdes sobre o resultado econémico da gestao, além
de auxiliar na tomada de decisGes. Esses dados sdo obtidos mediante registros,
demonstracdes e a interpretacdo dos resultados alcancados.

Nesse contexto, as demonstragbes contabeis adquirem um papel
fundamental para que haja o bom entendimento das informacdes, desde que sejam
apresentadas de maneira adequada e que atendam as normas do Conselho Federal
de Contabilidade.

Assim como em qualquer empresa, os clubes de futebol precisam estar
adaptados as normas e apresentar as suas demonstracdes de acordo com as
determinacdes do CFC. Essa obrigatoriedade exige uma escrituragdo contabil
eficiente e gestdo transparente, pois milhdes de usuarios poderdo ter acesso aos
resultados apurados em cada exercicio. Além disso, com os dados apresentados é

possivel calcular os principais indicadores econdmicos e financeiros, com o objetivo
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de analisar a situacao da entidade como um todo e possibilitar que a gestéao realize
0 seu planejamento para 0s préximos anos.

Essas praticas sdo importantes para que 0S riscos sejam minimizados e se
obtenham resultados positivos ao final de cada periodo, porém, 0 que acaba se
tornando pratica corriqueira € exatamente o oposto. Muitos dirigentes assumem 0s
clubes sem ter os conhecimentos necessarios para geri-los, dessa forma acabam
prejudicando a saude financeira dos mesmos. Tais atitudes podem até trazer algum
resultado imediato dentro de campo, mas poderdo ocorrer dificuldades financeiras
em longo prazo.

A medida que o clube perde o controle sobre sua gestdo, os resultados
tendem a ser insatisfatorios tanto dentro, quanto fora de campo. Atrasos de salarios,
antecipacao de receitas provenientes das cotas de televisdo, comprometimento das
receitas com quadro social, patrocinios e publicidade, atletas acionando o clube
judicialmente, penhora da receita com bilheteria, culminando com contratagbes de
empréstimos para honrar com seus compromissos. Dessa forma o clube deixa de
ser sustentavel sendo necessario antecipar e comprometer receitas para buscar
resultados imediatos dentro de campo e evitar resultados piores.

Antigamente esse desequilibrio que atravessava varias décadas e inUmeras
gestbes passava despercebido pelos torcedores, principalmente se o clube
apresentasse resultados satisfatérios dentro de campo, porém, o0 cenario esta
mudando nos ultimos anos. Cada vez mais os torcedores entendem que 0 Sucesso
no futebol n&o se restringe somente ao que acontece dentro de campo, mas passa
inevitavelmente por uma boa gestéao.

Dessa forma, esta pesquisa sera realizada visando analisar as variacées dos
principais indicadores econémicos e financeiros dos clubes galchos que
participaram do campeonato brasileiro das séries A e B de 2018. Serao utilizadas
como base para estudo as demonstracdes contabeis referentes aos exercicios de
2015 a 2017, a fim de realizar uma analise dos resultados encontrados e avaliar a
gestao dos mesmos.

Assim, de acordo com a delimitacdo do tema proposto a questdo de
pesquisa é: Qual o comportamento dos indices econémicos e financeiros dos clubes
de futebol do Rio Grande do Sul que participaram do campeonato brasileiro das
séries A e B de 2018, de acordo com as demonstracdes contabeis dos ultimos trés

anos?



20

1.3 HIPOTESES OU PROPOSICOES

Hi: Com a obrigatoriedade da publicacdo das demonstracfes contabeis os
clubes de futebol apresentam uma gestao transparente, porém pouco eficiente.

H,: A maioria dos clubes do futebol brasileiro ndo apresentam indicadores
econdmicos e financeiros favoraveis.

Hs: Os clubes estédo apresentando suas demonstracées contabeis de acordo

com as normas do Conselho Federal de Contabilidade.

1.4 OBJETIVOS

1.4.1 Objetivo geral

Analisar o comportamento dos indices econémicos e financeiros dos clubes
de futebol do Rio Grande do Sul que participaram do campeonato brasileiro das
séries A e B de 2018, de acordo com as demonstracdes contabeis dos ultimos trés

anos.

1.4.2 Objetivos especificos

e Realizar o levantamento tedrico relacionado a legislacdo esportiva e
normas contébeis.

e Buscar as demonstracdes contabeis de 2015 a 2017 dos clubes de
futebol que compdem a amostra.

e Calcular os principais indices econdmicos e financeiros destes clubes.

e Analisar os resultados encontrados.

e Estabelecer um comparativo entre os clubes da amostra.

1.5 ESTRUTURA DO ESTUDO

No primeiro capitulo consta uma contextualizagdo do tema, bem como os
objetivos gerais e especificos, questdo de pesquisa e justificativa.
No segundo capitulo estdo apresentados diversos aspectos tedricos sobre

contabilidade, analise e apresentacado das demonstracdes contibeis, bem como sua
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utilizacdo nos clubes de futebol. Este capitulo tem o objetivo de evidenciar os
principais indicadores econdémicos e financeiros que séo utilizados para realizar a
analise das demonstracdes contabeis. Além disso, estdo evidenciados os principais
aspectos contabeis aplicaveis aos clubes de futebol.

No capitulo trés é abordada a metodologia que foi utilizada para o
desenvolvimento do estudo, onde estdo apresentados os diferentes aspectos
metodoldgicos aplicados.

No quarto capitulo encontra-se o desenvolvimento do estudo de caso, onde
estdo evidenciados os principais indicadores que compdem esse estudo, obtidos
através da andlise das demonstraces contabeis dos ultimos trés anos dos clubes
de futebol do Rio Grande do Sul que participaram do campeonato brasileiro das
séries A e B de 2018. Neste capitulo também é realizada uma analise horizontal com
os resultados obtidos, além de um comparativo entre os clubes da amostra.

Ao final, no quinto capitulo, estdo apresentadas as conclusdes geradas a

partir do estudo realizado.
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2 REFERENCIAL TEORICO

2.1 CONTABILIDADE

“A contabilidade é um sistema de informacgéo e avaliacdo destinado a prover
seus usuarios com relatorios, demonstracbes e analises da empresa em
determinado momento, bem como sua evolugdo em determinado periodo”
(IMPERATORE, 2017, p. 12). Além disso, “pode ser entendida como um modelo, e
como tal busca representar simplificadamente a realidade econdmica e financeira
das entidades” (MARTINS; MIRANDA; DINIZ, 2018, p. 9).

Também pode ser entendida como um instrumento que, através da coleta de
dados econdmicos, mensurando-0s monetariamente, registrando e agrupando-os na
forma de relatérios, contribui para que a administracdo possa tomar decisdes
(IUDICIBUS; MARION, 2011).

O processo decisério decorrente destas informacdes ndo se restringe
somente aos limites da empresa, mas também a outros segmentos, como
investidores, fornecedores de bens e servigcos, bancos, governo, sindicatos,
funcionarios, 6rgdos de classe, concorrentes, dentre outros (IUDICIBUS; MARION,
2011).

Ainda, segundo Padoveze (2016, p. 18), “a contabilidade € a ciéncia social
que tem como objetivo o controle econdmico de uma entidade”. Este controle é feito
através da identificacdo, classificacdo, registro e mensuracdo dos fatos que
provocam a existéncia e alteracdes nos bens, direitos e obrigacdes, dessa forma,
podemos afirmar que a contabilidade é a ciéncia que controla o patriménio da
entidade (PADOVEZE, 2016).

Uma entidade passa a existir quando h&a a¢des ou decisdes que fagam com
gue um patrimdnio exista. Por isso, o controle econémico de uma entidade
pressupfe que as informacdes geradas pela contabilidade tenham utilidade
para 0s processos decisorios subsequentes, uma vez que a maior parte das
entidades (empresas) tem como referéncia sua existéncia permanente, sua
perenidade, sua continuidade. Assim, o controle econémico pressupfe que
as informacgBes contdbeis sejam Uteis e necessarias para o processo de
tomada de decisdo de todos os interessados na informacdo contabil.
(PADOVEZE, 2016, p. 18 e 19).
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No que se refere aos objetivos da contabilidade, Imperatore (2017) ressalta
0S seguintes:
e Apresentar corretamente o patrimonio.
e Compreender e analisar as causas de suas mutacoes.
e Fornecer aos diferentes usuéarios informacdes sobre aspectos
econdmicos, fisicos e financeiros do patriménio.

Para que esses objetivos sejam atingidos, € necessaria a utilizacdo de um
conjunto de procedimentos. Séo eles: escrituracédo, elaboracdo das demonstracdes
contabeis, verificacdo da exatiddo dos dados através de auditoria e pericia e,
finalmente, andlise e interpretacdo das demonstracées contabeis (IMPERATORE,
2017).

Segundo Silva (2017, p. 3)

O trabalho do profissional de contabilidade se inicia com a interpretagéo e o
registro dos fatos econdmicos (escrituracdo), seguidos da apresentacdo da
posicdo econbmica, financeira e patrimonial da empresa, através da
elaboracdo das demonstracBes contabeis. Essas demonstracdes sao
submetidas entdo a andlise de auditores independentes, que confirmarédo e
validardo os valores nelas expressos através de emissao de relatorio de
auditoria, para finalmente serem submetidos ao processo de analise
econdmico-financeira. (SILVA, 2017, p. 3).

Ainda, conforme Silva (2017), assim como toda ciéncia a contabilidade
evoluiu ao longo dos anos, sempre com 0 objetivo de apresentar aos seus usuarios
demonstrativos capazes de expressar a real posicdo patrimonial, econbmica e

financeira das entidades.

2.2 DEMONSTRACOES CONTABEIS

Segundo Martins, Miranda e Diniz (2018), as demonstracdes contdbeis séo
elaboradas com base na contabilizacdo pelo regime de competéncia e apresentadas
para usuarios externos em geral, sendo utilizadas para finalidades distintas e
atendem a necessidades diversas. Além disso, Melo e Barbosa (2018, p. 23)
afirmam que “as demonstragdes contabeis representam de forma clara e concisa a
posicdo patrimonial e financeira da entidade, assim como o seu desempenho

econdmico-financeiro”.
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Complementando a opinido dos autores citados, a NBC TG 26 explica que o
objetivo das demonstracdes é proporcionar informacao sobre a posi¢cao patrimonial e
financeira, do desempenho e dos fluxos de caixa da entidade que seja util a um
grande numero de usuarios em suas avaliacdes e tomada de decisdes econémicas.
Também objetivam apresentar os resultados provenientes do modo em que a
administracao atua, levando em consideracéo seus deveres e responsabilidades na
gestao cautelosa dos recursos que lhe foram confiados.

Para atender a esses objetivos, as demonstracdes proporcionam
informacdes da entidade sobre os ativos, passivos, patrimdnio liquido, receitas e
despesas incluindo ganhos e perdas, altera¢cdes no capital préprio e fluxos de caixa.
Essas informacBes em conjunto com demais dados constantes nas notas
explicativas, ajudam os usuarios a prever os futuros fluxos de caixa da entidade
(CREPALDI, 2013).

No que diz respeito ao conjunto de demonstracdes contabeis que devem ser
apresentadas pelas entidades, a NBC TG 26 determina a elaboracéo das seguintes:

e Balanco Patrimonial

e Demonstracdo do Resultado do Exercicio (DRE)

e Demonstragdo do Resultado Abrangente (DRA)

e Demonstragéo das Mutag¢des do Patrimonio Liquido (DMPL)
e Demonstracdo dos Fluxos de Caixa (DFC)

e Demonstragao do Valor Adicionado (DVA)

e Notas Explicativas

Ja para as entidades desportivas profissionais, a NBC ITG 2003 (R1)
estabelece como obrigatoria a elaboracdo do balanco patrimonial, DRE, DRA,
DMPL, DFC e notas explicativas. Além disso, a mesma norma explica que o balanco
patrimonial e a demonstragdo do resultado do exercicio devem conter contas
separando a atividade desportiva profissional das demais.

E importante ressaltar que elas devem ser elaboradas no pressuposto da
continuidade, exceto se a administracdo tenha a intencdo de cessar seus negocios
ou liquidar a entidade (MELO; BARBOSA, 2018).

Ainda, Melo e Barbosa (2018, p. 24) explicam que “para melhorar o padrao
de qualidade e dar maior transparéncia para o0s relatdérios contabeis, a sua

divulgacao deve estar em consonancia com os padrdes internacionais”.
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2.2.1 Anélise das demonstracdes contabeis

Conforme Marion (2012, p. 6) ‘¢ comum afirmar que a analise das
demonstracdes contabeis é tdo antiga quanto a propria contabilidade”. Porém
somente no final do século XIX essa pratica se tornou mais sélida, pois 0s
banqueiros americanos passaram a solicitar as demonstracbes para as empresas
gue desejavam contrair empréstimos (MARION, 2012).

Segundo o mesmo autor,

A analise das demonstracdes contédbeis, também conhecida como analise
das demonstragBes financeiras, desenvolve-se ainda mais com o
surgimento dos bancos governamentais bastante interessados na situacao
econdmico-financeira das empresas tomadoras de financiamentos.
(MARION, 2012, p. 7).

Saporito (2015, p. 25) afirma que “a analise das demonstra¢des contabeis é
um dos campos de conhecimento que mais difundem a importancia da contabilidade
para profissionais ndo diretamente vinculados a profissao”. Além disso, conclui que
no processo analitico o objeto ndo € avaliado de uma sé vez, mas sim em funcédo de
todas as partes relevantes que o compdem (SAPORITO, 2015).

Conforme Padoveze e Benedicto (2011, p. 89) “a analise econbémico-
financeira tem por objetivo extrair informacfes das demonstracdes contabeis para
ser utilizada no processo de tomada de decisdes da empresa”.

Ainda, de acordo com Silva (2017), através deste instrumento é possivel
analisar o desempenho da gestdao econdmica, financeira e patrimonial de uma
entidade ao longo dos periodos. Além disso, podemos fazer comparacbes com
tendéncias regionais ou de segmentos que a empresa atua, determinando

perspectivas futuras e auxiliando os gestores na tomada de decisdes.

Dependendo do tipo de andlise feita, as comparagfes entre empresas
analisadas devem ser restritas ao mesmo setor de atuagdo, pois alguns
indicadores de analise podem ser considerados ruins para um determinado
setor de atividade, mas adequados para outros. Ou seja, ndao ha uma
interpretacdo Unica para indicadores de andlise. E preciso levar em conta
ndo somente o setor da atividade da empresa estudada, mas também
fatores complementares que podem mudar a opinido do analista.
(SAPORITO, 2015, p. 40).
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Por atender a usuarios internos e externos com diferentes interesses e focos
de andlise, Saporito (2015) explica que a analise das demonstracdes contabeis € um
instrumento flexivel, pois permite ao analista valorizar o que for mais importante para
sua necessidade. Além disso, afirma que ndo ha uma unica forma de analisa-las,

mas sim conceitos de andlise que podem variar de um usuario para outro.

Por sua relevancia, os resultados obtidos na andlise das demonstracdes
contabeis se destinam a um grupo muito abrangente de usuarios
(stakeholders), os quais podem ser internos e externos, que a utilizardo
principalmente como instrumento de decisdes de financiamento e
investimento. (SILVA, 2017, p. 7).

Marques, Carneiro Junior e Kihl (2015) citam como exemplos de usuarios
da andlise contabil os administradores, gerentes operacionais, empregados,
associac0Oes sindicais, fornecedores, clientes, entidades governamentais de fomento,
autoridades tributarias, 6rgaos publicos de arrecadacéo e fundos de investimento.

Para realizar a andlise das demonstracdes, devemos aplicar algumas
técnicas adequadas. Marion (2012) explica que as mais utilizadas séo: aandlise de
indicadores financeiros e econémicos; analise horizontal e vertical; andlise da taxa
de retorno sobre investimentos e analise dos fluxos de caixa e da demonstracéo de
valor adicionado.

Entretanto, o mais importante para o analista ndo € apenas saber calcular,
mas também deve interpretar esses indices e elaborar relatérios apresentando os
pontos fortes e fracos do processo operacional e financeiro da empresa, com o
objetivo de propor alternativas para a administracao realizar seu planejamento futuro
(PADOVEZE; BENEDICTO, 2011).

2.3 INDICADORES

De acordo com Marion (2012), apds selecionar as demonstracdes a serem
analisadas, deve-se averiguar a qualidade dessas demonstracbes e efetuar a
reclassificacdo das contas caso haja necessidade. Em seguida seleciona-se um
conjunto de indices que melhor se ajuste ao tipo de analise, e, apos o calculo dos
indices, o correto € compara-los aos de outras empresas do mesmo ramo de

atividade.
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Para Padoveze e Benedicto (2011), o conjunto de indicadores econémicos e
financeiros basicamente consiste em numeros e percentuais resultantes de varias
inter-relacdes possiveis entre elementos do balanco patrimonial e demonstracdo de
resultados. Seu objetivo € buscar dados que fornecam maior clareza para a analise

ou indiqguem comprovagdes do desempenho econdmico-financeiro da entidade.

Os indices séo relacdes que se estabelecem entre duas grandezas;
facilitam sensivelmente o trabalho do analista, uma vez que a apreciagao de
certas relagbes ou percentuais € mais significativa (relevante) que a
observagao de montantes, por si s6. (MARION, 2012, p 24).

Segundo 0 mesmo autor, 0 processo para avaliar os indices se divide em
trés etapas. A primeira é o célculo do indice em questdo com base em uma formula,
em seguida deve-se interpretar e explicar o resultado obtido, por fim, a terceira etapa
e mais importante é a conceituacao do indice, ou seja, saber se € bom, razoavel ou
ruim. Entretanto, o analista devera tomar uma série de precaucdes ao interpretar um
indice, pois muitas vezes pode dar uma imagem distorcida da situacdo (MARION,
2012).

“Os indices financeiros podem ser divididos em trés diferentes categorias,
conforme o quesito que pretendemos avaliar por meio de sua utilizacdo. H& indices
para avaliar liquidez, estrutura e rentabilidade” (SAPORITO, 2015, p.150).

2.3.1 indices de Liquidez

“Sao utilizados para avaliar a capacidade de pagamento da empresa, isto &,
constituem uma apreciacdo sobre se a empresa tem capacidade para saldar seus
compromissos” (MARION, 2012, p 75).

Corroborando com o autor citado anteriormente, Assaf Neto (2015) afirma
que os indices de liquidez evidenciam a situagdo financeira de uma empresa perante
seus diversos compromissos financeiros.

A partir destes conceitos, o analista deve ficar atento para a capacidade de
pagamento da empresa. Ela deve ser avaliada considerando a qualidade e a
capacidade dos direitos serem convertidos em moeda corrente, além de observar se
as dividas existentes possam ter prazos diferenciados de vencimento ou serem

passiveis de atualizacéo (SILVA, 2017).
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Porém, Matarazzo (2010, p. 99 apud SILVA, 2017, p. 144) entende que n&o
se deve confundir liquidez com capacidade de pagamento,

Muitas pessoas confundem indices de liquidez com os indices de
capacidade de pagamento. Os indices de liquidez ndo sdo indices extraidos
do fluxo de caixa que comparam as entradas com as saidas de dinheiro.
Sao indices que, a partir do confronto dos ativos circulantes com as dividas,
procuram medir quao sélida é a base financeira da empresa. Uma empresa
com bons indices de liquidez tem condi¢6es de ter boa capacidade de pagar
suas dividas, mas ndo estara, obrigatoriamente, pagando suas dividas em
dia em funcao de outras variaveis como prazo, renovacao de dividas etc.
(MATARAZZO, 2010, p. 99 apud SILVA, 2017, p. 14).

Sendo assim, é importante que a andlise da liquidez seja feita de modo a
compara-la com varios exercicios, ndo apenas da mesma empresa, mas também
com seus principais concorrentes, pois dessa forma serd possivel identificar o
comprometimento do capital de giro e avaliar a capacidade de contrair novas
obrigagfes. Para isso, utilizamos as analises horizontal e vertical, que, em conjunto
com a analise dos indicadores, permitirdo a identificacdo dos principais motivos que
levaram a ocorrer variacdes nos indicadores de liquidez da empresa. Além disso,
nao deve ser descartada a leitura da DFC, pois através dela € possivel apontar as
possiveis causas de falta ou excesso de disponibilidades (SILVA, 2017).

Além disso, o analista financeiro deve estar ciente de que esses indicadores
se referem apenas a uma data e ndo devem ser avaliados como indicadores
definitivos da capacidade de pagamento. Cabe ao analista verificar as possibilidades
futuras da empresa gerar novos lucros, aumentar ou diminuir seus ativos realizaveis
e passivos exigiveis (PADOVEZE; BENEDICTO, 2011).

Por fim, os indices de liquidez podem ser classificados em liquidez geral,
corrente, seca e imediata, porém, ndo devem ser analisados isoladamente
(MARQUES; CARNEIRO JUNIOR; KUHL, 2015).

2.3.1.1 Iindice de Liquidez Geral
“O quociente de liquidez geral € obtido pela relagdo entre os ativos circulante

e nao circulante realizavel a longo prazo, e os passivos exigiveis de curto e longo
prazo” (MARQUES; CARNEIRO JUNIOR; KUHL, 2015, p. 117).
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Em outras palavras, Marion (2012) explica que este indice mostra a
capacidade de pagamento a longo prazo, considerando tudo o que a empresa
convertera em dinheiro, relacionando-se com tudo o que ja assumiu como divida.

Conforme Silva (2017), o indice de liquidez geral é interpretado no sentido

de que quanto maior, melhor, e pode ser obtido aplicando a seguinte equagéao:

Ativo Circulante + Realizavel a Longo Prazo
Passivo Circulante + Exigivel a Longo Prazo

Liquidez Geral =

Como podemos observar através da formula e conclusdes dos autores, a
liquidez geral é calculada considerando o total dos valores a receber e dividas a
pagar, sem distingéo de prazos.

Dessa forma, € importante o analista estar atento ao fato que,

Essa relacdo ndo segrega as dividas em funcdo de seus prazos de
vencimento, e nem os direitos em razao de seus prazos de realizacao. Além
disso, ndo considera as caracteristicas dos ativos e passivos incluidos no
calculo. Pode acontecer das obrigacbes estarem concentradas em
empréstimos de curto prazo (item do passivo circulante), ao passo que o
ativo concentra aplicacdes em recebiveis de longo prazo. (MARQUES;
CARNEIRO JUNIOR; KUHL, 2015, p. 117).

Portanto, se existir divergéncias entre as datas de recebimentos e
pagamentos, a analise de longo prazo pode gerar distor¢des relevantes. Neste caso
€ importante identificar a composicdo e finalidade dos créditos a receber e

financiamentos de longo prazo (SILVA, 2017).

2.3.1.2 indice de Liquidez Corrente

Este indice mostra a capacidade de pagamento em curto prazo, através da
divisdo do ativo circulante pelo passivo circulante. Pode ser considerado o indicador
mais importante da situacdo financeira de uma empresa, pois € através dele que
podemos analisar se a mesma conseguira honrar seus compromissos de curto prazo
(MARION, 2012).

Silva (2017) explica que gquanto maior o indice encontrado, melhor, e que

podemos realizar o calculo através da seguinte formula:
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Ativo Circulante
Passivo Circulante

Liquidez Corrente =

Saporito (2015) entende que se o0 ativo circulante representa os valores a
receber em um intervalo de até 360 dias da data do balanco e o passivo circulante
faz 0 mesmo com os pagamentos futuros no mesmo prazo, assim o indice de
liquidez representa a quantidade de reais a receber em até 360 dias para cada real a
pagar durante o mesmo periodo.

Entretanto, Marion (2012) relaciona alguns aspectos a serem observados ao
analisar o indice de liquidez corrente:

e Este indicador ndo apresenta a qualidade dos itens do ativo
circulante. Os estogues podem ser obsoletos e os titulos a receber
nao ser totalmente recebiveis.

e Este indice ndo demonstra a combinacdo entre recebimentos e
pagamentos, ou seja, através dele ndo é possivel identificar se os
recebimentos ocorrerdo em tempo habil para pagar as dividas em seu
prazo de vencimento.

e O indice pode apresentar distorcdes em razdo dos critérios utilizados
para a avaliagao dos estoques.

De maneira geral e isoladamente, quando o resultado deste indice for
superior a 1,0 é considerado positivo. Porém, € preciso analisar outros parametros
importantes, como a rapidez que os ativos circulantes podem ser convertidos em
dinheiro e a as peculiaridades do negécio da empresa e seu ramo de atividade
(MARION, 2012).

Portanto, para melhor avaliar os indices de liquidez é aplicado o conceito de
indices-padrao, que representam indices médios de diversas empresas do mesmo

ramo de atividade, e que servirdo de parametro para comparac¢do (MARION, 2012).

2.3.1.3 indice de Liquidez Seca

Existe forte relagéo entre este indicador com o de liquidez corrente. Ele se
torna muito Gtil quando precisamos ver a capacidade de pagamento da empresa em
situacdes em que a rotacdo de estoque € muito baixa, o que pode refletir ma gestéo

sobre o volume de compras de mercadorias ou matéria prima (SILVA, 2017).
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Conforme explica Marion (2012), o indice de liquidez seca avalia a
capacidade de a empresa pagar suas dividas de curto prazo caso seu estoque se
torne obsoleto ou ocorra uma paralizacao total das suas vendas.

E calculado através da relacdo entre o ativo circulante e passivo circulante,
porém, deduzindo o valor dos estoques. Assim, esse procedimento avalia a
capacidade de pagamento somente com caixa e equivalentes, contas a receber e
outros ativos circulantes (MARQUES; CARNEIRO JUNIOR; KUHL, 2015).

O quociente demonstra a porcentagem das dividas a curto prazo em
condicdes de serem saldadas mediante a utilizagdo de itens monetarios de
maior liquidez do ativo circulante. Essencialmente, a liquidez seca determina
a capacidade de curto prazo de pagamento da empresa mediante a
utilizacdo das contas do disponivel e valores a receber. (ASSAF NETO,
2015, p. 188).

De acordo com Silva (2017), este indice é calculado da seguinte forma, e

interpretado no sentido de que quanto maior, melhor:

Ativo Circulante — Estoques
Passivo Circulante

Liquidez Seca =

A razéo para desconsiderar os estoques ao efetuar esse calculo se deve ao
maior risco em comparacdo com outras contas relevantes, como clientes. Afinal, os
estoques estdo sujeitos a perdas por avaria, roubos, obsolescéncia, além de
diversas dificuldades para realizar a sua venda (SAPORITO, 2015). Embora
conservador, 0os banqueiros gostam muito desse indice justamente por ndo levar em
consideracdo os valores em estoque, que € o item mais manipulavel do balanco
(MARION, 2012).

Marion (2012) explica que esse indice, assim como os demais, deve ser
analisado no conjunto com outros, além disso, nem sempre um indice de liquidez
baixo € indicio de mé situacéo financeira. Algumas empresas, como supermercados,
apresentam valores elevados de estoque e ndo ha duplicatas a receber, pois as

vendas normalmente sao a vista. Nesse caso, o indice tende a ser baixo.
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2.3.1.4 Indice de Liquidez Imediata

“Por sua vez, o indice de liquidez imediata avalia aquela garantia somente a
partir dos recursos financeiros imediatamente disponiveis, ou seja, caixa, bancos e
aplicagbes prontamente conversiveis em dinheiro” (MARQUES; CARNEIRO
JUNIOR; KUHL, 2015, p. 118).

“‘Esse quociente € normalmente baixo pelo pouco interesse das empresas
em manter recursos monetarios em caixa, ativo operacionalmente de reduzida
rentabilidade” (ASSAF NETO, 2015, p. 187).

De acordo com Silva (2017), este indicador é calculado através da seguinte

férmula e sua interpretacdo se da no sentido de que quanto maior, melhor:

Caixa e Equivalentes de Caixa
Passivo Circulante

Liquidez Imediata =

Para efeitos de analise, este € um indice sem muito destaque, pois é obtido
relacionando dinheiro disponivel com dividas que vencerdo em datas variadas,
embora a curto prazo, ou seja, assim como ha contas que vencerdo em cinco ou dez
dias, ha as que vencerado daqui 360 dias e ndo se relacionam com a disponibilidade
imediata (MARION, 2012).

Nem sempre reducbes sucessivas nesse indice significam situacdes
constrangedoras, podendo significar apenas uma politica mais forte no que diz
respeito as disponibilidades. Porém se houver sucessivas redugBes na liquidez
imediata associadas a constantes e crescentes atrasos no pagamento a
fornecedores, pode-se ter um indicador relevante de dificuldades financeiras
(MARION, 2012).

“Portanto, esse indice tem maior significado quando o analisamos de forma
conjunta com o fluxo mensal de caixa da empresa, ou utilizamos a média dos saldos
mensais das contas” (SILVA, 2017, p. 145).

2.3.2 indices de Endividamento

E por meio desses indicadores que podemos observar o nivel de

endividamento da empresa, além disso, eles nos informam se a mesma utiliza mais
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recursos de terceiros ou de seus proprietarios para desenvolver suas atividades
(MARION, 2012).

Segundo Marion (2012), é mais interessante trabalhar com capital de
terceiros do que com capital proprio, principalmente em época inflacionaria. Essa
tendéncia é acentuada uma vez que esses exigiveis ndo geram encargos financeiros
explicitamente para a empresa. Porém, uma participacdo elevada de capital de
terceiros torna a empresa vulneravel.

A analise da composicao do endividamento também €& bastante significativa.

Ainda, conforme Marion (2012),

Se a composicdo do endividamento apresentar significativa concentracao
no passivo circulante (curto prazo), a empresa podera ter reais dificuldades
num momento de reversdo de mercado (0 que ndo aconteceria se as
dividas estivessem concentradas no longo prazo). Na crise, ela terd poucas
alternativas: vender seus estoques na base de uma ‘“liquidagéo forgada” (a
gualquer preco), assumir novas dividas a curto prazo que, certamente, terdo
juros altos, o que aumentara as despesas financeiras. Se a concentracéo
fosse a longo prazo, a empresa, num momento de reves, teria mais tempo
para replanejar sua situacdo, sem necessidade de desfazer-se dos
estoques a qualquer preco. (MARION, 2012, p. 96).

Ainda, segundo Marion (2012), na analise do endividamento ha necessidade
de detectar as caracteristicas do indicador:

e Empresas que recorrem a dividas como um complemento dos capitais
préprios para realizar ampliacdo, expansédo, modernizacdo e demais
aplicacdes produtivas em seu ativo: esse endividamento € sadio, pois
as aplicacles irdo gerar recursos para honrar a divida assumida.

e Empresas que recorrem a dividas para pagar outras que estdo
vencendo: esse endividamento ndo ira gerar recursos para saldar a
divida, fazendo com que seja necessario recorrer a emprestimos
sucessivos. Dessa forma a empresa sera séria candidata a faléncia.

Para uso interno, esses indicadores sinalizam o risco gerado pelos
financiamentos, portanto, a administragdo deve estar atenta aos niveis de
endividamento uma vez que muitos usuarios externos utilizam destes indicadores
para avaliar a solidez da empresa (SILVA, 2017). Entretanto, “assim como no estudo
dos demais indicadores, ndo existem padrbes universais para os indices de

endividamento” (SILVA, 2017, p. 149). A melhor forma de interpreta-los é compara-
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los com a média setorial e avaliar quais impactos a incorporacdo de possiveis
despesas financeiras podem causar no resultado da empresa (SILVA, 2017).

2.3.2.1 Participacao do capital de terceiros (Grau de Endividamento)

Conforme Bazzi (2016) esse indicador visa demonstrar o percentual do
capital de terceiros existente em relacdo ao patrimonio liquido. Em outras palavras,
Silva (2017, p. 149) explica que “os capitais de terceiros compreendem o0 somatorio
do passivo circulante e exigivel a longo prazo, representando, portanto, o
endividamento da empresa”.

“A interpretacdo do indice de participacdo de capital de terceiros, quando
feita de maneira isolada, tem o objetivo de avaliar o risco da empresa. Dessa forma,
esse indice é avaliado no sentido de que quanto menor, melhor” (BAZZI, 2016, p.
57).

Silva (2017) indica que a férmula utilizada para o célculo deste indice é a

seguinte:

Capitais de Terceiros

Grau de Endividamento = Patrimdnio Liquido

Sendo,

Capitais de terceiros = Passivo circulante + passivo nao circulante

Ainda, conforme destaca Silva (2017), uma das caracteristicas das
empresas falidas € o alto grau de endividamento, porém, a causa da faléncia nao se
restringe a isso, mas também a uma série de outros fatores como ma gestao, falta
de organizacdo, ma aplicacdo dos recursos disponiveis, projetos malsucedidos,

entre outros.

2.3.2.2 Composic¢ao do endividamento

A composicdo do endividamento indica quanto do endividamento total da
empresa devera ser pago em curto prazo de tempo (BAZZI, 2016).
Ainda, segundo o mesmo autor, quanto mais curto for o vencimento das

parcelas do endividamento, maior sera o risco financeiro, por outro lado, as
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empresas que oferecem obrigagbes concentradas no longo prazo, apresentam uma
situacao mais tranquila no curto (BAZZI, 2016).
Para Silva (2017), este indice deve ser interpretado no sentido de que

guanto menor, melhor, e deve ser calculado utilizando a seguinte equacao:

Passivo Circulante

Composigao do Endividamento = Capitais de Terceiros

Sendo,

Capitais de terceiros = Passivo circulante + passivo n&o circulante

Esse indicador permite visualizar o perfii da divida da empresa. O
alongamento do perfil pode ser explicado pela renegociacdo de dividas antigas com
vencimento no curto prazo ou contratacdo de novos empréstimos com vencimentos
mais dilatados (SILVA, 2017).

Ainda, Silva (2017) explica que em relacdo ao perfil da divida, devemos

observar alguns aspectos durante a extracao dos indices, séo eles:

a) Perfil de dividas de curto prazo: Refere-se as dividas que precisam ser
pagas com recursos ja disponiveis ou que venham a ser gerados em curto
prazo. b) Perfil de dividas de longo prazo: Nesse caso, a empresa dispde de
maior prazo para gerar recursos para quita-la. Geralmente, aqui sao
classificadas as dividas onerosas e captadas para investimentos de carater
permanente, a exemplo de Ativo Imobilizado. (SILVA, 2017, p. 151).

Outro aspecto interessante da divida é a origem dos recursos. Saporito
(2015, p. 158) explica que “a divida onerosa é um fator especialmente preocupante,
em que a empresa arca com encargos financeiros, pois 0s recursos nao séo obtidos
de forma espontanea, mas principalmente por intermédio de instituicoes financeiras”.

Por sua vez, os passivos de funcionamento sdo aqueles que nao revelam,
pelo menos de forma explicita, quaisquer encargos financeiros. Dentro deste grupo
podemos destacar salarios e fornecedores a pagar, contribui¢cdes, taxas e impostos
a recolher, dentre outros (ASSAF NETO, 2015).
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2.3.2.3 Endividamento Geral

Conforme explica Luz (2014, p. 44) “este indicador demonstra a relagao
entre 0s capitais de terceiros (passivo circulante e passivo ndo circulante) com o
valor do passivo total”. Quanto menor a proporgéo entre os recursos de terceiros e o
ativo, maior é a parte dos ativos que € financiada por recursos préprios. Porém, de
nada adianta ndo ter dividas com terceiros, se ndo puder contar com uma estrutura
de ativos necessaria para competir no mercado (LUZ, 2014).

Segundo o mesmo autor, este indice é calculado utilizando a seguinte

equacao:

Capitais de Terceiros
Passivo Total

Endividamento Geral =

Sendo,

Capitais de terceiros = Passivo circulante + passivo n&o circulante

Passivo total = Passivo circulante + passivo ndo circulante + patriménio
liquido

Ressalta-se atencéo ao fato de que indicadores elevados de endividamento
geral por muito tempo podem conduzir a empresa a uma probabilidade maior de
passar por problemas financeiros. Qualquer oscilagdo brusca no ambiente
econdbmico ou no setor de atuacdo da empresa que reduza seu nivel de atividade
pode fazer com que a mesma nao tenha condi¢des de cobrir os custos financeiros
do endividamento em curto prazo. Dessa forma, o parametro basico de interpretacéo
desse indice é quanto menor, melhor (PADOVEZE; BENEDICTO, 2011).

2.3.3 indices de Rentabilidade

Expressar a rentabilidade em termos absolutos tem utilidade informativa
bastante reduzida. Se afirmarmos que a General Motors teve lucro de R$ 5 bilhdes
em 2017 e que a empresa Descamisados Ltda. teve lucro de R$ 200 mil no mesmo
periodo, todo mundo vai perceber que a General Motors € uma empresa muito
grande e a outra muito pequena, poréem nao refletira qual delas obteve o maior
retorno (MARION, 2012).
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“O objetivo, entdo, é calcular a taxa de lucro, isto €, comparar o lucro em
valores absolutos com valores que guardam alguma relaggo com o mesmo”
(MARION, 2012, p. 131).

Em outras palavras, Marques, Carneiro Junior e Kihl, (2015, p. 130) afirmam
que “os quocientes de rentabilidade relacionam usualmente uma medida especifica
de lucro relatada na, ou derivada da demonstracdo do resultado, a determinado(s)
grupo(s) patrimonial(ais) do balango”.

Quanto ao objetivo da analise da rentabilidade de uma empresa, Bazzi
(2016) entende que,

A andlise da rentabilidade das demonstracdes contdbeis nos mostra qual é
a rentabilidade que a empresa tem do capital investido ao longo dos
periodos analisados, isto é, qual foi o rendimento dos investimentos
realizados e o grau de eficdcia econdmica da empresa. (BAZZI, 2016, p.
64).

Assim como os indices de liquidez e endividamento, recomenda-se avaliar o
desempenho da entidade dentro do mesmo setor econdmico. Afinal a rentabilidade
média de empresas atacadistas, por exemplo, sera muito diferente da rentabilidade
de empresas prestadoras de servicos ou bancos (MARTINS; MIRANDA; DINIZ,
2018).

No entanto, ao calcular os indices de rentabilidade deve-se considerar dois
aspectos quando compararmos lucro com ativo ou lucro com patriménio liquido.
Muitos conceitos de lucro poderdo ser utilizados, portanto é imprescindivel que o
numerador seja coerente com o denominador, ou seja, se for utilizado lucro liquido
no numerador o denominador devera ser o ativo total. Caso a opgao seja por utilizar
o lucro operacional, o denominador sera o0 ativo operacional e assim
sucessivamente. O segundo aspecto a ser observado é que tanto o ativo quanto o
patrimonio liquido utilizados para o calculo da taxa de retorno poderiam ser o medio,
pois 0 que gerou o resultado € a média do ativo utilizado no ano, 0 mesmo vale para
o patriménio liquido. Porém, para fins de analise horizontal, o calculo com o ativo ou
patrimdnio liquido final é valido (MARION, 2012).

Além disso, Silva (2017) explica que determinadas questbes devem ser

consideradas ao efetuar a analise de rentabilidade de uma empresa, pois algumas
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acOes podem repercutir de forma significativa no lucro liquido do exercicio, como por
exemplo:

e Diminuir o valor das despesas de depreciacdo alongando a vida (util
do bem e reduzindo a taxa a ser contabilizada.

e Superestimar o valor dos estoques, deixando de contabilizar a baixa
de itens obsoletos ou danificados, além de ndo reconhecer o valor de
mercado quando este estiver abaixo do pre¢o de custo de aquisicéo
ou producéo.

e Ignorar novas obrigacdes que deveriam estar contabilizadas na forma
de provisdes para cobrir demandas judiciais e passivos contingentes.

e Superestimar vendas que sao realizadas de maneira demasiada para
clientes cuja capacidade de pagamento nao foi avaliada.

Praticamente todas as empresas almejam lucro ao final de determinado
periodo, e ela somente atingirA essa meta se apresentar uma rentabilidade
aceitavel. Para medir isso sdo calculados alguns indicadores, dentre eles: rretorno
sobre investimentos, retorno sobre o patrimonio liquido e giro dos ativos (BAZZI,
2016).

2.3.3.1 Taxa de Retorno sobre Investimentos

O objetivo desse indicador é medir a eficiéncia da empresa na geracao de
lucro com seus investimentos totais. Se ndo houver variacdes significativas nos
saldos do ativo, 0 analista podera medir a relacdo direta entre o lucro liquido do
exercicio e o saldo do ativo. Caso contrario, utiliza-se o ativo médio, que é obtido
pela média entre o ativo total do ano anterior com o ativo total do ano em curso
(SILVA, 2017).

Conforme Silva (2017), este indicador é interpretado no sentido de que

guanto maior, melhor, e é calculado através da seguinte formula:

Lucro Liquido
Ativo Total ou Ativo Médio

TRI =

Segundo Martins, Miranda e Diniz (2018), esse € um dos indicadores mais

utilizados na pratica, pois evidencia qual foi o resultado da empresa em relacdo aos
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investimentos realizados. Afinal de contas, para que a empresa possa exercer suas
atividades, ela necessita de investimentos variados, ou seja, a rentabilidade do

negocio € dependente do capital investido na atividade.

O retorno sobre investimento é o indice que busca representar a conexao
existente entre o resultado da empresa em relacdo ao volume dos recursos
gue nela foram investidos pelos socios ou por terceiros. O resultado desse
indicador é representado também em relacdo ao ativo total da empresa, e é
considerado por muitos como o0 mais importante indicador de analise das
demonstracdes contabeis. (BAZZI, 2016, p. 66).

Ainda, Marion (2012) complementa afirmando que a rentabilidade é medida
em funcao dos investimentos. Como as fontes de financiamento do ativo sédo capitais
proprios e de terceiros, a sua administracdo adequada proporciona maior retorno

para a empresa.

2.3.3.2 Taxa de Retorno sobre o Patrimonio Liquido

Esse indicador demonstra o retorno que 0s acionistas ou quotistas estao
obtendo em relagdo aos seus investimentos na empresa, ele pode aumentar quando
a mesma elevar seu nivel de endividamento, reduzindo a participacdo de capitais
proprios. Essa situacdo pode ser entendida como favoravel, porém os riscos com ma
gestdo dos capitais de terceiros podem leva-la a enfrentar problemas de liquidez
(SILVA, 2017).

Segundo Martins, Miranda e Diniz (2018), este € o mais importante de todos
os indicadores, pois verifica o retorno obtido pelos acionistas levando em
consideracao a estrutura de capital que a entidade utilizou em determinado periodo
e demonstra a capacidade da empresa remunerar o capital que foi investido por
eles.

A sua interpretacdo se da no sentido de que quanto maior, melhor, e é
calculado utilizando a seguinte equacao (SILVA, 2017):

Lucro Liquido

TRPL = B atrimanio Liquido M&dio ou Total
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Conforme observa-se na equacao e, segundo Silva (2017), se ndo ocorrer
mudancas significativas na estrutura do patriménio liquido (PL) bem como aportes
de capital ao longo do exercicio, o analista pode optar por realizar o calculo atraves
de relacéo direta entre o lucro liquido do exercicio e o saldo do PL. Caso contrario,
pode utilizar o patriménio liquido médio, que € obtido pela soma dos saldos do PL do
ano anterior com o saldo do ano em curso, dividido por dois.

Porém, Assaf Neto (2015) entende que a relacdo deve ser feita entre o lucro
liquido do exercicio e o patrimoénio liquido, excluindo o lucro liquido do préprio
exercicio. Evitando assim relacionar lucro liquido com lucro liquido.

No entanto, para Martins, Miranda e Diniz (2018) o método de Assaf Neto
(2015) seria valido somente se os lucros ainda estivessem no patrimonio liquido ou
se ndo ocorreram demais modificacbes no PL por razbes distintas do lucro. Os
autores sugerem ainda o uso do PL inicial, porém, salientam que é preciso avaliar

cada caso e que sejam feitos 0s ajustes necessarios.

2.3.3.3 Margem Liquida

Este indicador também é conhecido como retorno sobre as vendas, e
compara o lucro liquido em relacdo as vendas liquidas no periodo, apresentando o
percentual de lucratividade gerado. Assim como os demais indices, ndo existe um
namero ideal, o analista deverd compara-lo com média do segmento ou regido onde
a empresa esta inserida, porém, deve interpreta-lo no sentido de que quanto maior,
melhor (SILVA, 2017).

Ainda, Silva (2017) indica que para apurar este indice devemos utilizar a

seguinte férmula:

Lucro Liquido

Margem Liquida = Receita Liquida

De acordo com Assaf Neto (2015), a margem liquida mede a eficiéncia
global da empresa. Se o indice for igual a 10%, demonstra que 90% das receitas de
vendas foram utilizadas para cobrir os custos e despesas e 10% das vendas
realizadas se apresentardo na forma de lucro liquido. Em outras palavras, de cada

R$ 1,00 de vendas, a empresa obtém R$ 0,10 de lucro liquido.
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A principal limitacdo desse indice é a incapacidade de apontar as causas de
possiveis alteracdes bruscas de um periodo para outro, sendo necessario analisar
outras margens ou indicadores para detectar os motivos que levaram a isso
(MARQUES; CARNEIRO JUNIOR; KUHL, 2015).

Silva (2017, p. 155) destaca que “muitos fatores podem influenciar a
rentabilidade sobre as vendas, entre os quais destacamos o ramo de atividade, a
rotagcao dos estoques, mercados, custos de produgao, produtividades, entre outros”.
Além disso, se a empresa atuar em um segmento onde a margem de lucro seja
reduzida, ela ndo conseguira aumentar os lucros promovendo um aumento do preco
de venda. Nesse caso, o0 aumento do faturamento devera ocorrer em virtude da
conquista de novos mercados, a fim de aumentar o volume das vendas para ganhar
no giro, através da alavancagem operacional e giro do ativo (SILVA, 2017).

Ainda, segundo Silva (2017), ao calcular este indice, o analista devera
atentar para 0s seguintes aspectos:

e Volume de despesas ou receitas ndo operacionais que podem alterar
o0 resultado.

e Critérios de avaliacdo de estoques e apropriacdo de custos que
podem afetar o valor do custo da mercadoria ou produto vendido e,

portanto, no lucro.

2.3.3.4 Giro do Ativo

Esse indice estabelece uma relacdo entre as vendas liquidas da empresa e
0 seu ativo, de modo a indicar quanto a empresa vendeu para cada real investido.
Ou seja, quanto mais conseguir girar o seu ativo, melhores serdo os resultados
(MARTINS; MIRANDA; DINIZ; 2018).

Conforme Silva (2017), este indicador deve ser interpretado no sentido de

gue quanto maior, melhor, e é calculado através da féormula:

Receita Liquida
Ativo Total ou Ativo Médio

Giro do Ativo =

Segundo Assaf Neto (2015), este indice aponta o numero de vezes que o

ativo total da empresa transformou-se em dinheiro em funcédo das vendas realizadas
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em um determinado periodo. Isso ocorre pelo uso mais eficiente dos investimentos e

melhor desempenho das receitas operacionais de vendas.

Considerando-se um periodo de 1 ano, se o giro do ativo for igual a 2,
significara que a empresa precisa, em média, de 6 meses para transformar
todo o seu ativo em dinheiro. Em outras palavras, o volume das receitas
operacionais corresponde a 2 vezes o total do ativo, incrementando sua
taxa de retorno. (ASSAF NETO, 2015, p. 241).

Ainda, Assaf Neto (2015, p. 242), complementa explicando que ele “permite
gue se conheca principalmente o desempenho das aplicacdes realizadas, ou seja, a
capacidade dos investimentos em produzir receitas operacionais”.
No entanto, Silva (2017) explica que para apurar o giro do ativo é preciso
estar atento aos seguintes aspectos:
e Critérios de avaliacao dos ativos, observando os efeitos da inflacao e
reavaliagcdo dos mesmos.
e Itens com alta representatividade que ndo estejam relacionados com
a producgéo e vendas, pois 0s mesmos podem superavaliar o ativo e
adulterar o indicador.
e O indicador podera apresentar distorcdes durante periodos em que a
empresa estiver em fase de ampliacdo ou expanséo.
e Caso ocorra mudanca consideravel no valor do saldo do ativo total de

um exercicio para outro, deve ser utilizado o saldo médio.

2.4  ANALISE DAS DEMONSTRACOES EM ENTIDADES DO TERCEIRO SETOR

Conforme Oliveira e Roméo (2014), na gestado das instituicbes do terceiro
setor e organizacdes religiosas deve predominar a transparéncia e o principio da
economicidade. Dessa forma, 0s gestores precisam ter alguma noc¢éo de analise de
balanco patrimonial, a fim de saber qual é a situagdo economico-financeira da
instituicdo no momento de buscar recursos para a mesma. Assim como nas demais
empresas, essas informagdes podem ser obtidas através da utilizacdo de diversos
indicadores econémicos e financeiros.

Para Marion (2002, p. 81 apud. Oliveira e Romao, 2014, p. 168), o calculo

inadequado de capital de giro e estoque, falhas no planejamento orcamentario,
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inexperiéncia no ramo escolhido, problemas no contrato de locagéo,
incompatibilidade entre socios, fatores macroeconémicos e escolha do ponto, podem
ser considerados os sete pecados das pequenas empresas e que contribuem para o
fracasso dos negocios.

Em muitos casos, os fatores citados se refletem nas instituicées do terceiro
setor, onde o0 que mais se observa sdo gestores que desconhecem questdes
primordiais da administragcdo, como falta de conhecimento técnico na area
financeira. Por isso, ndo conseguem identificar em tempo habil possiveis situacdes
gue possam comprometer a sequencia das atividades da instituicdo. (OLIVEIRA,;
ROMAO, 2014).

2.5 ASPECTOS CONTABEIS APLICAVEIS AOS CLUBES DE FUTEBOL

Segundo Nunes (2015), a primeira forma de regulamentacdo do esporte no
Brasil, no que diz respeito a sua pratica profissional, foi por meio do decreto-lei 3.199
de 14 de Abril de 1941, editado por Getulio Vargas. Este decreto, conforme explica
seu artigo 1°, estabeleceu as bases de organizacdo dos desportos em todo o pais
através da criacdo do Conselho Nacional de Desportos, destinado a orientar,
fiscalizar e incentivar a pratica desportiva (BRASIL, 1941). Além disso, concebia o
desporto como identidade nacional e integracdo social, vedando qualquer
manifestacéo esportiva profissional que almejasse lucro (NUNES, 2015).

Em 1975, sob o contexto politico da ditadura militar, foi editada a lei
6.251/75, que pouco alterou o decreto-lei 3.199/41. A intervencdo do estado ainda
era marcante, porém comecava a surgir uma parcela de autonomia ao esporte
(NUNES, 2015).

Ainda, conforme Nunes (2015), em 1993 foi editada a lei 8.672/93 conhecida
também como lei Zico, que instituiu um modelo de organizacdo do desporto pautado
na sua privatizagdo. Segundo o mesmo autor, os atletas passaram a ser livres para
organizar a atividade profissional e as relagcbes com o time passaram a ser feitas
pela forma contratual. Além disso, as entidades de pratica desportiva foram
concebidas como pessoas juridicas de direito privado, com ou sem fins lucrativos.

Com o surgimento da lei 9.615/98, também conhecida como lei Pelé, ocorreu
uma mudanca na gestdo das entidades desportivas. Para esta lei, que foi alterada

pela lei 10.672/2003, a exploracéo e gestdo do desporto profissional caracterizam-se
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como uma pratica de atividade econémica, e dessa forma esta sujeita & observancia

dos principios citados em seu art. 2°, paragrafo Unico.

Art. 2°, paragrafo Unico: A exploragéo e a gestdo do desporto profissional
constituem exercicio de atividade econdmica sujeitando-se, especificamente
a observancia dos principios: | - Da transparéncia financeira e
administrativa. 1l - Da moralidade na gestdo desportiva. Ill - Da
responsabilidade social de seus dirigentes. IV - Do tratamento diferenciado
em relacdo ao desporto ndo profissional. V - Da participacdo na organizacao
desportiva do pais. (BRASIL, 2003).

Além disso, ela determina que as entidades de pratica desportiva
apresentem suas demonstracdes contbeis e financeiras, e, apds serem submetidas
a auditoria independente, providenciem a sua publicacdo até o ultimo dia atil do més
de abril do ano subsequente (BRASIL, 2003).

Posteriormente a isso, 0 Conselho Federal de Contabilidade, por meio da
resolucado 1.005/04, instituiu a NBC T 10.13. Esta norma trata sobre os critérios e
procedimentos de avaliacdo, registros e estruturacdo das demonstracées contabeis
das entidades de futebol profissional e demais entidades que direta ou indiretamente
estejam ligadas a exploracéo da atividade desportiva profissional. Além disso, a NBC
T 10.13 através do seu item 1.2, determina que para as entidades desportivas
profissionais “aplicam-se os principios fundamentais de contabilidade, bem como as
normas brasileiras de contabilidade, suas interpretacbes técnicas e comunicados
técnicos, editados pelo Conselho Federal de Contabilidade”.

Em 25 de Janeiro de 2013 através da resolucdo CFC 1.429, o Conselho
Federal de Contabilidade aprovou a interpretacdo técnica geral 2003, que alterou
algumas resolucdes da NBC T 10.13. No entanto, em adequacdo das NBCs ao
padrao internacional de contabilidade (IFRS), o CFC realizou a primeira revisao
nesta norma, que foi aprovada pelo seu plenario em 24 de Novembro de 2017 e
passou a ser chamada de ITG 2003 (R1). As alteragcbes incorporadas na norma
entraram em vigor a partir de 1° de Janeiro de 2018 (GIROTTO, 2017).
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2.5.1 Registros Contabeis

Segundo a NBC ITG 2003 (R1), item 3, “os registros contabeis devem
evidenciar as contas de receitas, custos e despesas, segregando o desporto
profissional das demais atividades esportivas, recreativas ou sociais da entidade”.

Além disso, a mesma norma em seus itens 4 e 5 consideram que o valor
gasto com formacdo, aquisicdo e renovacao de contrato com atletas, inclusive luvas
e comissfes sejam contabilizados no ativo intangivel da entidade, desde que sejam
esperados beneficios econdmicos atribuiveis a este ativo. Os valores que nao
estejam diretamente relacionados com a formacéo do atleta devem ser registrados
como despesa.

Segundo a lei 6354/76 em seu artigo 12°, entende-se por luvas o valor pago
ao atleta pela assinatura do contrato. Este valor pode ser pago de uma Unica vez ou
em parcelas mensais.

Conforme a resolucédo 1.005/04 em seu item 10.13.3.1, o registro dos gastos

com a formacao do atleta deve ser mantido no minimo pelos seguintes controles:

a) Composicdo dos gastos diretamente relacionados com a formacdo do
atleta com base mensal e regime de competéncia, por tipo (alojamento,
alimentacdo, transporte, educacdo, vestuario, comissao técnica, etc.); b)
Composigéo dos gastos diretamente relacionados com a formagéo do atleta
com base mensal e regime de competéncia, por categoria (infantil, juvenil,
juniores); ¢) Composicao do elenco por categoria e registros auxiliares que
demonstrem controle de cada categoria e que permitam a apuragdo de
gastos por atleta; d) Relatério mensal de apropriacdo de gastos para o
resultado e para o imobilizado. (CFC, 2004, 10.13.3.1).

Ainda, segundo a NBC ITG 2003 (R1), a partir do momento em gue ocorre a
assinatura do contrato profissional, os registros classificados no ativo intangivel
relativos aos custos com atletas em formacdo devem ser reclassificados para a
conta atletas formados, no mesmo grupo do intangivel. Além disso, os direitos
contratuais desses atletas devem ser amortizados de acordo com o prazo do
contrato. Por sua vez, a norma ainda afirma que “os valores referentes a clausula
indenizatéria e/ou compensatoéria recebida ou a receber pela liberacdo do atleta
deve ser registrada em conta especifica de receita do periodo” (CFC, 2017).

Por fim, no encerramento do exercicio, deve ser avaliada a possibilidade de

recuperagcdo econdmico-financeira do valor liquido contabil do custo de formagéo de
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cada atleta, caso ndo seja possivel sua recuperacao, deve ser reconhecida a perda
no resultado pelo valor ndo recuperavel, suportada por documentacao propria (CFC,
2017).

No que diz respeito as receitas, a NBC ITG 2003 (R1) em seu item 10
explica que “as receitas de bilheteria, direito de transmissdo e de imagem,
patrocinio, publicidade, luva e outras assemelhadas devem ser registradas em
contas especificas de acordo com o principio da competéncia”. Ainda, a mesma
norma afirma que caso ocorram recebimentos antecipados, as mesmas devem ser
registradas no passivo circulante ou nado circulante, dependendo do prazo de

realizagdo da receita.

No caso de contrato de cessdo onerosa de direitos de transmissdo e
exibicdo de jogos com previsdo de recebimento de parte do valor do
contrato a titulo de luva, prémio ou outra denominag¢@o congénere, mesmo
gue seja sem qualquer obrigacéo de performance explicita, o contrato deve
ser analisado como um todo e a receita deve ser reconhecida de acordo
com o regime de competéncia, nos termos dos itens B 48 a B 51 da NBC
TG 47 — Receita de Contrato com Cliente (Conselho Federal de
Contabilidade, NBC ITG 2003 (R1), item 10A).

Esta norma ainda determina que o0s valores pagos antecipadamente ao
atleta, devem ser registrados no ativo, em contas especificas, sendo apropriados ao
resultado pelo regime de competéncia.

Caso ocorra a utilizacdo de atleta mediante cesséo temporaria de direitos
profissionais, a entidade responsavel pelo desembolso dos gastos relacionados a
ele deve registra-los no resultado, jA a entidade cedente, deve registrar como
receita, em funcdo do fluxo do prazo do contrato. Havendo cessao definitiva de
direitos profissionais, as receitas obtidas devem ser registradas em conta especifica
COmo receita, e 0s custos ainda ndo amortizados, em conta especifica no resultado
do periodo (CFC, 2017).

2.5.2 Demonstra¢cGes Contabeis para Entidades Desportivas

A NBC ITG 2003 (R1) indica que as demonstracdes contabeis que devem
ser elaboradas pelas entidades desportivas sao o balangco patrimonial,
demonstracdes do resultado do exercicio, do resultado abrangente, das mutacfes

do patriménio liquido, dos fluxos de caixa e as notas explicativas.
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Ainda, segundo a mesma norma em seu item 17, além das informagbes
exigidas nas normas brasileiras de contabilidade, as notas explicativas devem conter

as seguintes informacoes:

a)Gastos com a formacéo de atletas, registrados no ativo intangivel e o
valor amortizado constante no resultado do periodo. b) Composicdo dos
direitos sobre os atletas, registrados no ativo intangivel, segregados o valor
do gasto do da amortizacdo. c) Receitas auferidas por atividade. d) Total de
atletas vinculados a entidade na data base das demonstracdes,
contemplando o percentual de direito econdmico individual ou por categoria
ou a inexisténcia de direito econdmico. e) Valores de direitos e obrigagfes
com entidades estrangeiras. f) Direitos e obrigacdes contratuais nao
passiveis de registro contabil em relagdo a atividade desportiva. Q)
Contingéncias ativas e passivas de natureza tributaria, previdenciéaria,
trabalhista, civeis e semelhantes. h) Seguros contratados para os atletas
profissionais e para os demais ativos da entidade. (CFC, 2017).

E importante salientar, conforme explica a resolu¢cdo CFC 1005/04 através
de seu item 10.13.4.1, que as demonstracdes contabeis devem ser elaboradas de
acordo com a NBC T 3 e atender as disposi¢des especificas das normas brasileiras
de contabilidade quanto a terminologia de contas e grupos de contas, de acordo com
a forma de constituicdo da entidade desportiva profissional.

Além disso, segundo os itens 10.13.4.2 e 10.13.4.3 da mesma resolucao, o
balanco patrimonial deve conter contas que discriminem a atividade profissional das
demais e a demonstracdo do resultado deve apresentar de forma segregada as
receitas, custos e despesas diretamente vinculadas com a atividade desportiva

profissional das demais.
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3 METODOLOGIA

3.1 DELINEAMENTO DA PESQUISA

Quanto aos procedimentos técnicos, foi realizada uma pesquisa bibliografica
e documental, onde, através de levantamento dos assuntos relacionados ao tema a
ser pesquisado, foram evidenciados 0s principais aspectos contabeis que sé&o
aplicados aos clubes de futebol. Complementarmente foram calculados os principais
indices de liquidez, endividamento e rentabilidade dos ultimos trés anos dos clubes
de futebol do Rio Grande do Sul participantes do campeonato brasileiro das séries A
e B de 2018, utilizando as suas respectivas demonstracdes contabeis, visando
realizar uma analise dos resultados encontrados avaliando as variacbes que
ocorreram.

Em relacdo a pesquisa bibliografica, Barros e Lehfeld (2007) definem como a
pesquisa que se efetua tentando resolver um problema ou adquirir conhecimentos
através de informacfes provenientes de material grafico, sonoro e informatizado.
Para realiza-la é necessario que se faca um levantamento dos temas e abordagens
ja trabalhados por outros estudiosos, de forma a assimilar os conceitos e explorar 0s
aspectos ja publicados (BARROS; LEHFELD, 2007).

“O material consultado na pesquisa bibliografica abrange todo referencial ja
tornado publico em relacéo ao tema de estudo” (BEUREN, 2013, p. 87). Ainda, para
Beuren (2013) é com base nesse método de pesquisa que € possivel elaborar o
trabalho de monografia, seja em perspectiva histoérica ou com a intencédo de reunir
publicacdes isoladas e conceder-lhes uma nova leitura.

No que diz respeito a pesquisa documental, Beuren (2013) afirma que ela
pode chegar a ser confundida com a pesquisa bibliografica. Enquanto esta utiliza
principalmente a contribuicdo de varios autores sobre um determinado assunto, a
pesquisa documental baseia-se em materiais que ainda néo tiveram um tratamento
analitico ou que podem ser reelaborados de acordo com os objetivos da pesquisa.

Conforme Gil (2017), para realizar a pesquisa documental pode-se utilizar
inimeros tipos de documentos elaborados com finalidades diversas, tais como
autorizagbes, comunicagbes, entre outros. Porém, muitas fontes podem ser
consideradas ora bibliograficas, ora documentais. Por exemplo, relatos de

pesquisas, relatérios e atos juridicos. Dessa forma, recomenda-se que seja
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considerada fonte documental quando o material a ser consultado € interno a
organizagdo, e fonte bibliografica quando for obtido em bibliotecas ou bases de
dados.

Quanto a forma de abordagem do problema, trata-se de uma pesquisa
qualitativa. Segundo Martins Junior (2015), a andlise qualitativa € a descricdo dos
dados obtidos através da coleta de dados, como entrevistas, observacdes e relatos.
Nesse método, os dados sdo coletados através de descri¢des feitas sobre a questao
proposta pelo pesquisador, apds a coleta, os dados ndo sdo representados em
tabelas ou graficos, mas detalhados na forma de descricdo e analise.

“‘Na pesquisa qualitativa concebem-se analises mais profundas em relacao
ao fenbmeno que esta sendo estudado. A abordagem qualitativa visa destacar
caracteristicas ndo observadas por meio de um estudo quantitativo” (BEUREN,
2013, p. 92).

Ainda, Martins Junior (2015, p. 140) explica que a analise dos dados obtidos
através da pesquisa qualitativa é realizada em trés diferentes momentos:

e Transcricdo da resposta da maneira como o sujeito a proferiu.

e Andlise da descricdo feita pelo sujeito.

e Comparacgéo dos resultados com os de outras pesquisas semelhantes
ou com a literatura especializada no tema escolhido.

Para Walliman (2015, p. 72), “este método depende da cuidadosa definicao
do significado das palavras, do desenvolvimento de conceitos e variaveis, bem como
da representacdo grafica de suas inter-relagdes”. O autor ainda destaca que a
verificacdo de confiabilidade de dados qualitativos pode ser feita através da consulta
de uma variedade de fontes de dados relacionadas ao mesmo evento.

Ja em relacdo aos objetivos propostos, esta pesquisa classifica-se como
descritiva. As pesquisas descritivas tem o objetivo de descrever as caracteristicas,
levantar opinides, atitudes e crencgas de determinada populacdo, além de identificar
possiveis relagBes entre as variaveis analisadas (GIL, 2017).

Por fim, Barros e Lehfeld (2007) explicam que nesse tipo de pesquisa nao
existe a interferéncia do pesquisador, ou seja, ele descreve o objeto da pesquisa.
Este método procura descobrir a frequéncia com que um fendmeno ocorre, além de

sua natureza, caracteristicas, causas, relacdes e conexdes com outros fendmenos.
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3.2 PROCEDIMENTOS DE COLETA E ANALISE DOS DADOS

Inicialmente realizou-se uma pesquisa documental, de modo a obter as
demonstracdes contabeis dos ultimos trés anos dos clubes de futebol do Rio Grande
do Sul que participaram das séries A e B do Campeonato Brasileiro de 2018. A partir
disso, observou-se as informacgfes contdbeis dos clubes da amostra utilizando as
suas respectivas demonstracoes.

Em seguida iniciou-se o calculo dos indices de liquidez, endividamento e
rentabilidade. Apds o calculo, os resultados encontrados foram organizados em
tabelas e foi feita a analise dos mesmos utilizando embasamento teorico, alinhado
ao objetivo e questado de pesquisa.

Além de realizar a andlise horizontal de cada clube compreendendo os
periodos analisados, foi realizada uma andlise comparativa entre todos os clubes
que compdem a amostra considerando apenas os resultados encontrados no ultimo

exercicio.
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4 ESTUDO

4.1 APRESENTACAO

Conforme explica Guterman (2009), o futebol € o maior fenbmeno social do
Brasil, representa a identidade nacional e pode ser ligado aos desdobramentos da
vida politica e econémica do pais. Inicialmente, este esporte surgiu no Brasil apenas
como atividade da elite, pois foi importado e jogado por estrangeiros aristocraticos e
ligados a investidores europeus. “Negros e operarios sO teriam vez ou nos campos
de varzea ou quando passaram a ser decisivos para que os times de brancos ricos
ganhassem titulos” (GUTERMAN, 2009, p. 10).

As barreiras erguidas em torno do futebol foram derrubadas pela massa de
trabalhadores que encontraram no esporte a democracia que era negada em todas
as outras areas. Em consequéncia disso, ocorreu a profissionalizacdo do futebol,
onde as competicdes passaram a atrair grande publico e os clubes ficaram cada vez
mais interessados em competir para vencer, passando a disputar e remunerar 0S
melhores jogadores (GUTERMAN, 2009).

No Rio Grande do Sul, o futebol comecou a ser praticado nos ultimos anos
do século XIX, onde as primeiras bolas entraram pelo porto de Rio Grande e pela
fronteira com o Uruguai. No entanto, ha noticias da préatica do esporte nas cidades
de Uruguaiana e Livramento antes de 1900 (SILVA; LUCAS, 2015).

Ainda, segundo Silva e Lucas (2015), o futebol comecou a despertar o
interesse dos brasileiros na regido da fronteira, por influéncia uruguaia e argentina.
Dessa forma, surgiu em 1902 o 14 de Julho de Livramento, segundo clube mais
antigo do Rio Grande do Sul e o terceiro mais antigo em atividade do Brasil, além
disso, é o primeiro clube rubro-negro do futebol brasileiro e foi um dos fundadores da
12 liga de futebol do Uruguai, em Rivera. Os autores ainda destacam que a equipe
mais antiga do futebol brasileiro em atividade é o Sport Club Rio Grande, que foi
fundado em 19 de julho de 1900.

A partir disso, a malha ferroviaria ajudou a disseminar o futebol pelo pais.
Entre as décadas de 1900 e 1970, com as linhas férreas conectando as capitais com
o interior, o esporte foi se espalhando e 94 times foram fundados por ferroviarios em
20 diferentes estados. As empresas ferroviarias usavam o futebol como elemento de

unido entre seus funcionarios, resultando assim, na criacdo de varios clubes
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vinculados a essas instituicdes (GERMANO, JOKURA,; 2018).

Com o objetivo de liderar e promover a pratica do futebol no Brasil, em 20 de
agosto de 1916 a Confederacdo Brasileira de Desportos (CBD) iniciou suas
atividades, sendo admitida em 1923, ao quadro de confederacdes filiadas a
Fédération Internationale de Football Association (FIFA), 6rgdo maximo e de
expressdo mundial na gestdo do futebol. Sob a administragdo da CBD o futebol
brasileiro evoluiu e se consolidou como uma das maiores poténcias do esporte
(CONFEDERACAO BRASILEIRA DE FUTEBOL, 2018).

Entretanto, para entrar em conformidade com as exigéncias da FIFA, que
determinava que as entidades nacionais ligadas ao esporte deveriam ter dedicacao
exclusiva ao desenvolvimento do futebol, em 24 de setembro de 1979 a CBD foi
extinta e surgiu a Confederacéo Brasileira de Futebol (CBF), criada com a vantagem
de garantir o fomento e gestdo unicamente do futebol brasileiro. Sob o comando da
CBF, o futebol nacional prosperou em nivel nacional e internacional, além disso, a
entidade ampliou as competicbes que sdo organizadas por ela, contemplando 17
torneios masculino e feminino, seja em categorias profissionais ou de base, incluindo
o Campeonato Brasileiro de Futebol (CONFEDERACAO BRASILEIRA DE
FUTEBOL, 2018).

4.2 COLETA DE DADOS E APRESENTACAO DOS RESULTADOS

Segundo Pimentel (2017), o campeonato brasileiro foi organizado pela
primeira vez em 1971, ainda sob o comando da CBD. Este campeonato surgiu para
substituir a Taca Brasil, disputada ente 1959 e 1968 e os extintos torneios Roberto
Gomes Pedrosa e Taca de Prata, disputados ente 1967 e 1970. Porém,
recentemente a CBF decidiu unificar os campeonatos, considerando como
campedes brasileiros também as equipes que venceram estas competicoes.

Desde a sua primeira edicdo a competicdo € a mesma, embora os formatos
de disputa, niumero de times participantes e o proprio nome do torneio terem sofrido
varias alteracdes ao longo dos anos. Rondinelli (2018) explica que no atual modelo
de disputa os times se distribuem entre as séries A, B, C e D. Nas trés primeiras
divisGes, o campeonato é realizado com vinte equipes participantes, ja na quarta
divisdo, sdo quarenta times participando da competicdo. As séries A e B, primeira e

segunda divisdo respectivamente, sdo disputadas pelo sistema de pontos corridos,
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onde todos jogam entre si em partidas de ida e volta e o campedo é aquele que
somar maior numero de pontos ao final da competic&o.

Além disso, 0s quatro primeiros colocados da série A garantem vaga
diretamente para a fase de grupos da Copa Libertadores da América do ano
subsequente, enquanto os quatro ultimos colocados disputardo a proxima série B.
Na segunda divisdo, os quatro primeiros garantem acesso a série A do ano seguinte
e 0S quatro ultimos séo rebaixados para a série C, a terceira divisdo nacional.

Este modelo de disputa por pontos corridos teve sua primeira edicdo na
série A em 2003 e na série B em 2006. A partir disso, a primeira divisdo teve sete
campedes diferentes ao longo dos anos, sendo o Corinthians o maior vencedor
desde entdo, com quatro titulos conquistados (RESENDE, 2017).

Em 2018 tanto a primeira quanto a segunda divisdo do campeonato
brasileiro tiveram inicio nos dias 13 e 14 de abril. Assim como as edi¢cfes anteriores,
séo vinte equipes se enfrentando na disputa pelo titulo (CONFEDERACAO
BRASILEIRA DE FUTEBOL, 2018). O quadro 1 apresenta as equipes participantes
deste ano, em seguida, 0 numero de representantes de cada estado esta

demonstrado na figura 1.

Quadro 1 — Equipes participantes do campeonato brasileiro das séries A e B de

2018
Campeonato Brasileiro 2018
Série A Série B
Clube Estado Clube Estado
Ameérica MG Atlético - GO GO
Atlético - MG MG Avai SC
Atlético - PR PR Boa MG
Bahia BA Brasil RS
Botafogo RJ Coritiba PR
Ceara CE CRB AL
Chapecoense SC Criciuma SC
Corinthians SP CSA AL
Cruzeiro MG Figueirense SC
Flamengo RJ Fortaleza CE
Fluminense RJ Goias GO
Grémio RS Guarani SP
Internacional RS Juventude RS
Palmeiras SP Londrina PR
Parana PR Oeste SP

(continua)
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(concluséo)

Campeonato Brasileiro 2018

Série A Série B
Clube Estado Clube Estado
Santos SP Paysandu PA
Sao Paulo SP Ponte Preta SP
Sport PE Sampaio Correa MA
Vasco da Gama RJ S&ao Bento SP
Vitéria BA Vila Nova GO

Fonte: Elaborado pelo autor através de dados obtidos no site da Confederacédo Brasileira de Futebol.

Figura 1 — Representacdo grafica da quantidade de equipes por estado

AL
BA
CE
GO

B Série A
mSérie B

0 1 2 3 4 5

Fonte: Elaborado pelo autor

Conforme pode ser observado na figura 1, o estado de Sdo Paulo é o que
mais possui representantes tanto na série A quanto na série B, com quatro equipes
em cada divisdo. Seguido pelo estado do Rio de Janeiro, também com quatro
representantes na série A, porém nenhum na série B.

A partir dos dados coletados foi definida a amostra para a pesquisa. Assim,
para a realizacdo da mesma foram utilizados como amostra os clubes de futebol do

Rio Grande do Sul que disputam o campeonato brasileiro das séries A e B de 2018.
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Dessa forma, os clubes selecionados foram: Grémio Football Porto Alegrense, Sport
Club Internacional, Esporte Clube Juventude e Grémio Esportivo Brasil.

Apoés a definicdo destes clubes como amostra, foi realizada uma pesquisa
em seus sites oficiais com o objetivo de localizar e coletar suas demonstracées
contabeis dos anos de 2015 a 2017. Como todos os clubes envolvidos realizam a
publicacdo de suas demonstracfes no respectivo site, ndo foi necessério realizar
contato por telefone ou e-mail.

Além disso, foram feitas pesquisas em livros, periodicos, sites oficiais dos
clubes e artigos da internet com o objetivo de realizar um breve histérico de cada um
dos clubes da amostra, destacando os principais fatos que ocorreram ao longo de

sua historia, curiosidades, informacdes contabeis relevantes e principais conquistas.

4.2.1 Grémio Football Porto Alegrense

A trajetéria do Grémio Football Porto Alegrense comecou com o paulista
Candido Dias da Silva e sua bola de futebol. Trabalhando ha algum tempo em Porto
Alegre, no dia 07 de setembro de 1903 Candido estava assistindo na capital gaucha
a uma exibicdo do Sport Clube Rio Grande, em dado momento a bola do jogo
esvaziou-se, para desapontamento geral. Imediatamente Candido emprestou a sua,
garantindo o final da partida. Em troca, recebeu dos jogadores as primeiras licbes
sobre futebol e ficou sabendo como agir para fundar um clube (GREMIO FOOTBALL
PORTO ALEGRENSE, 2018).

Foi entdo em 15 de setembro de 1903, que trinta e dois rapazes reuniram-se
e deram inicio a historia do Grémio Football Porto Alegrense, na ocasido, Carlos Luiz
Bohrer foi eleito o primeiro presidente (GREMIO FOOTBALL PORTO ALEGRENSE,
2018). Conforme artigo publicado na revista 1903 (2014), na sesséo da assembleia
geral de 30 de setembro do mesmo ano ocorreu a escolha do fardamento, porém o
mesmo haveria de sofrer alteracbes posteriores. Afinal, o primeiro uniforme
compreendia boné preto, camisa listrada em azul e havana com colarinho deitado,
gravata branca regata, faixa branca na cintura, calcéo preto, meias compridas pretas
e botinas claras. Posteriormente, decidiu-se substituir a cor havana pela cor preta,
em virtude de discordancia inicial ente os fundadores e dificuldade em encontrar o

tecido ideal no mercado.
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Ainda, segundo a revista 1903 (2014), o primeiro desafio aconteceu em 06
de margo de 1904 contra o Fuss-Ball Club Porto Alegre, até entdo unico clube da
cidade. Na ocasido o Grémio venceu pelo placar de 1x0 conquistando o troféu
Wanderpreis, o primeiro da histéria tricolor. Em 1909 ocorreu o primeiro classico
Grenal, sendo também a primeira partida do Sport Club Internacional, onde o Grémio
aplicou a maior goleada da histéria dos confrontos vencendo o jogo pelo placar de
10x0. Apos o jogo, integrantes de ambas as equipes confraternizaram com um baile.

De acordo com artigo publicado na mesma revista citada anteriormente, em
1904 surgiu a Baixada do Moinhos de Vento, estadio em que a equipe sediou suas
partidas e foi sua sede até 19 de setembro de 1954 quando se mudou para o
Estadio Olimpico, localizado no bairro da Azenha. Atualmente, sua casa € a Arena
do Grémio, inaugurada em 08 de dezembro de 2012 e localizada no bairro Humaita.

Até o momento, o clube acumula 167 titulos nacionais e 32 internacionais,
dentre os quais se destacam dois Campeonatos Brasileiros, cinco Copas do Brasil,
trés Copas Libertadores da América, duas Recopa Sul-americana e o Campeonato
Mundial Interclubes conquistado em 1983 (GREMIO FOOTBALL PORTO
ALEGRENSE, 2018).

4.2.1.1 Apresentacdo das demonstracdes contébeis

Atendendo as determinacdes da Lei 9.615/98 no que diz respeito a
transparéncia das informacGes contdbeis, o clube realiza a publicacdo das suas
demonstracdes em seu site oficial e em jornais de grande circulacdo. A Tabela 1
apresenta as informa¢des mais relevantes que compdem as suas demonstracdes

contabeis dos ultimos trés exercicios.

Tabela 1 — Principais informacfes contabeis do Grémio Football Porto Alegrense

Valores expressos em milhares de reais

2017 2016 2015
Ativo total 325.660 324.483 327.541
Ativo circulante 60.971 33.938 29.079
Caixa e equivalentes de caixa 4.379 616 451
Estoques 4.460 2.734 2.528
Outros créditos a receber 48.184 28.740 24.478
Despesas antecipadas 3.948 1.848 1.622

(continua)
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(concluséo)

Valores expressos em milhares de reais

2017 2016 2015
Ativo n&o circulante 264.689 290.545 298.462
Realizavel em longo prazo 17.302 40.939 9.372
Investimentos 2.269 1.601 1.249
Imobilizado 172.249 166.700 221.689
Intangivel 72.869 81.305 67.401
Passivo total + PL 325.660 324.483 327.541
Passivo circulante 173.431 210.516 176.711
Passivo nao circulante 297.241 261.736 284.271
Patrimonio liquido (145.012) (147.769) (133.441)
Receita liquida 341.252 228.721 190.318
Superavit / Déficit 2.757 35.327 (37.555)

Fonte: Adaptado de Grémio Football Porto Alegrense (2018).

Conforme os dados apresentados verifica-se que o clube apresenta
regularidade em seu ativo e passivo, além disso, destaca-se o patrimonio liquido a
descoberto em virtude de déficits apurados ao longo dos anos. Entretanto, é
importante salientar que as receitas apresentaram crescimento relevante nos ultimos

trés anos, o que contribuiu para que o clube apurasse superavit em 2016 e 2017.
4.2.1.2 Andlise das demonstracdes contabeis através de indices
4.2.1.2.1 indices de liquidez

Apos coleta das informacgdes contdbeis referente aos periodos analisados,

foi possivel apurar os principais indices de liquidez do Grémio Football Porto

Alegrense conforme € possivel observar na tabela 2.

Tabela 2 — indices de liquidez do Grémio Football Porto Alegrense

2017 2016 2015
Liquidez geral 0,1663 0,1586 0,0834
Liquidez corrente 0,3516 0,1612 0,1646
Liquidez seca 0,3258 0,1482 0,1503
Liguidez imediata 0,0252 0,0029 0,0026

Fonte: Elaborado pelo autor.
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Através dos resultados apresentados € possivel visualizar que ocorreu uma
melhora em todos os indices de liquidez, pois 0s mesmos aumentaram ao longo dos
exercicios, porém ainda estédo abaixo do ideal.

Analisando individualmente, pode-se observar que o indice de liquidez geral
sofreu aumentos sucessivos. Em 2015, para cada R$ 1,00 de obriga¢cBes de curto e
longo prazo o clube possuia apenas R$ 0,08 de recursos de curto e longo prazo
para honra-las. Em 2016 e 2017 ocorreu uma melhora significativa, pois 0 mesmo
passou a contar respectivamente com R$ 0,15 e R$ 0,16 de recursos para honrar
suas dividas. Porém, esses valores ainda sao insuficientes e demonstram que o
clube terd dificuldades para saldar suas obrigacdes contando apenas com seus
recursos de curto e longo prazo.

No que diz respeito a liquidez corrente, também ocorreram aumentos ao
longo dos anos. Em 2015 o clube dispunha de R$ 0,16 de recursos de curto prazo
para cada R$ 1,00 de obrigacdes com vencimento no mesmo periodo. Em 2016
esse indice fiou praticamente igual, porém em 2017 sofreu um aumento significativo,
onde o clube apresentou um valor de R$ 0,35 de recursos para cada real de
obriga¢Oes de curto prazo.

Analisando a liquidez seca, os resultados encontrados sdo proximos aos da
liquidez corrente. Porém, este indice desconsidera o valor dos estoques, que neste
caso, sao os itens utilizados para uso e consumo, como materiais de escritorio,
materiais esportivos e demais utilizados no dia a dia. Dessa forma, em 2015 o clube
apresentou R$ 0,15 de recursos em curto prazo desconsiderando os estoques para
cada R$ 1,00 de obrigacdes de curto prazo. Em 2016 esse indice sofreu uma leve
reducéo, passando para R$ 0,14, porém, em 2017 o0 mesmo apresentou o resultado
de R$ 0,32, significando uma melhora em relagéo aos exercicios anteriores.

Como a liquidez imediata considera apenas o0s recursos financeiros
imediatamente disponiveis, esse € um indice altamente pessimista, como pode ser
observado nos resultados encontrados. Em 2015 o clube ndo possuia sequer R$
0,01 de recursos prontamente conversiveis em dinheiro para cada R$ 1,00 de
obrigacdes de curto prazo. Nos anos seguintes ocorreram melhoras insignificantes e,
ao final de 2017, para cada R$ 1,00 de obrigacfes de curto prazo o clube dispunha

de apenas R$ 0,02 de recursos disponiveis para honra-las.
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Considerando os indices de liquidez apurados, pode-se observar que o
clube terd dificuldades para honrar suas obrigacbes contando apenas com seus

recursos proprios.
4.2.1.2.2 indices de endividamento
Através desses indices, € possivel avaliar o nivel de endividamento do

clube. A tabela 3 apresenta os resultados encontrados considerando os periodos
analisados.

Tabela 3 — indices de endividamento do Grémio Football Porto Alegrense

2017 2016 2015
Participacdo do capital de terceiros -324,57% -319,59% -345,46%
Composicéo do endividamento 36,85% 44,58% 38,33%
Endividamento geral 144,53% 145,54% 140,74%

Fonte: Elaborado pelo autor.

Considerando os periodos analisados, pode-se observar que o clube possui
altos indices de endividamento, além disso, os mesmos sofreram um crescimento
em 2016. Entretanto, ndo ocorreram alteragdes consideraveis ao longo dos anos.

A participacdo do capital de terceiros apresentou um resultado alto em
funcdo do déficit acumulado ao longo dos anos, o que causa um saldo negativo no
patrimonio liquido do clube. Dessa forma, em 2015, a participagdo do capital de
terceiros foi 345,46% superior ao capital préprio. Esse percentual teve uma leve
melhora em 2016, e voltou a subir em 2017, encerrando 0 ano com uma participacao
324,57% superior.

Analisando apenas as origens vinculadas a terceiros, percebe-se que entre
2015 e 2016 ocorreu uma piora nos indices, e em seguida, uma leve melhora em
2017. Em 2015, o clube possuia 38,33% de obrigacbes de curto prazo em relagéo
ao total de obrigacbes com terceiros. Em 2016 esse quadro piorou, atingindo o
percentual de 44,58%, porém, em 2017 ocorreu uma melhora, pois as obrigacdes de
curto prazo representaram 36,85% do total de obrigacdes com terceiros, 0 menor
indice dos ultimos trés anos.

O endividamento geral aumentou entre 2015 e 2016 e teve uma leve queda

em 2017. No primeiro ano da analise, o clube apresentou um percentual de 140,74%
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de recursos de terceiros em relagdo ao total de recursos aplicados na atividade.
Esse dado ainda piorou em 2016, quando atingiu a marca de 145,54% para, em
2017, ocorrer uma leve reducéo para 144,53%. Isso demonstra um alto risco para o
clube, uma vez que o mesmo esta utilizando um valor elevado de recursos

provenientes de terceiros para poder realizar suas atividades.
4.2.1.2.3 indices de rentabilidade
ApGs apurar e analisar os principais indicadores de liquidez e endividamento,

foram utilizadas as demais informacdes contdbeis obtidas para apurar os principais

indices de rentabilidade do clube, que sdo demonstrados através da tabela 4.

Tabela 4 — indices de rentabilidade do Grémio Football Porto Alegrense

2017 2016 2015
TRI 0,85% 10,89% -11,47%
TRPL -1,90% -23,91% 28,14%
Margem liquida 0,81% 15,45% -19,73%
Giro do ativo 104,79% 70,49% 58,11%

Fonte: Elaborado pelo autor.

A taxa de retorno sobre investimentos estabelece uma relacdo entre o lucro
liqguido e o ativo total. Dessa forma, em 2015 o clube apresentou um resultado
negativo em virtude do déficit de R$ 37.555 milhdes que foi apurado ao final do
exercicio. Em 2016 ocorreu um superdvit de R$ 35.327 milhdes, o que ocasionou um
retorno de 10,89% para cada R$ 1,00 de capital investido. Em 2017 esse indice teve
uma piora consideravel, encerrando o periodo com 0,85% de retorno para cada R$
1,00 que foi investido pelo clube.

Analisando a taxa de retorno sobre o patriménio liquido, pode-se identificar
que em 2015 foi de 28,14% de retorno para cada R$ 1,00 investido. Porém, em 2016
e 2017 este indice foi negativo em -23,91% e -1,90% respectivamente, uma vez que
o patrimdénio liquido do clube estava a descoberto em virtude dos déficits
acumulados dos exercicios anteriores.

Verificando a margem liquida do clube observa-se que em 2015 o indicador
se apresentou negativo em -19,73%, isso significa que os custos e despesas do

clube foram 19,73% superiores ao total da receita liquida no ano. Em 2016 houve
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uma melhora significativa, pois obteve um lucro liquido de 15,45% em relacdo as
suas receitas, no entanto, em 2017 o lucro passa para apenas 0,81%. Essa reducéo
significa uma piora no retorno, pois o ideal € que a margem liquida néo reduza de
um periodo para outro.

Por fim, através do giro do ativo pode-se visualizar que em 2015 o clube
obteve como receita liquida o equivalente a 58,11% do total que foi investido. Em
2016 esse indice atinge a marca de 70,49% e 104,79% em 2017. Esses aumentos
sucessivos sdo benéficos para a entidade, uma vez que demonstra o bom
desempenho das aplicacbes realizadas e a capacidade dos investimentos em

produzirem receitas operacionais.

4.2.2 Sport Club Internacional

O Sport Club Internacional teve sua fundacdo em 04 de abril de 1909 e sua
origem esta associada a trés irmaos da familia Poppe: Henrique Poppe Ledo, José
Eduardo Poppe e Luiz Madeira Poppe, que chegaram a Porto Alegre na primeira
década de 1900. Os irmdos José e Luiz tinham o desejo de jogar futebol, ja
Henrique, o irmao mais velho e influente articulou a criacdo de um novo clube, que
teve como seu primeiro presidente Jodo Leopoldo Seferin com apenas 18 anos de
idade. Dessa forma, para dar credibilidade, foi escolhido como presidente de honra o
capitdo Graciliano Ortiz, que obteve junto a Intendéncia o primeiro campo para o
novo clube: a Ilhota, atual Praga Sport Club Internacional (SPORT CLUB
INTERNACIONAL, 2018).

Assim como o carnaval daguele ano, a escolha das cores para a camisa foi
subdividida em dois grupos. Um grupo defendia o vermelho, outro verde, exatamente
as cores dos grupos de carnaval Venezianos e Esmeraldinos. A decisao veio do
carnaval de rua, o resultado da votacdo teve como vencedores o0s Venezianos,
trando da reunido da fundacdo os que defendiam o verde, assim as cores
escolhidas foram vermelho e branco (SPORT CLUB INTERNACIONAL, 2018).

Segundo Silva (2016), em 1912 o Internacional ganhou seu primeiro campo
de jogo, a Chacara dos Eucaliptos, estadio onde permaneceu até a década de 30.
Em 1956 o vereador Ephraim Pinheiro Cabral, apresentou na Camara de Porto
Alegre o projeto de doacdo de uma area que seria aterrada no Guaiba, local onde

em 1959 iniciou a construcdo do Estadio Beira Rio, que seria inaugurado em 1969
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sendo a casa do clube até os dias atuais (SPORT CLUB INTERNACIONAL, 2018).
Dentre os titulos conquistados ao longo de sua histéria, destacam-se trés

Campeonatos Brasileiros, uma Copa do Brasil, duas Copas Libertadores da

Ameérica, duas Recopa Sul-americana e o Mundial de Clubes conquistado em 2006

(SILVA, 2016).

4.2.2.1 Apresentacdo das demonstracdes contébeis

O Internacional também atende a Lei 9.615/98, adotando praticas de

transparéncia na gestdo e publicando as demonstracBes contadbeis em seu site

oficial e jornais de circulacdo estadual. A Tabela 5 demonstra as informacdes

contdbeis mais relevantes que compdem suas demonstraces de 2015 a 2017.

Tabela 5 — Principais informacgdes contabeis do Sport Club Internacional

Valores expressos em milhares de reais

2017 2016 2015
Ativo total 1.252.871 1.331.079 847.326
Ativo circulante 143.416 135.330 109.156
Caixa e equivalentes de caixa 1.586 1.413 1.418
Estoques 3.876 3.552 1.992
Outros créditos a receber 136.692 129.695 100.018
Adiantamentos 1.262 670 5.444
Depésitos judiciais - - 284
Ativo nao circulante 1.109.455 1.195.749 738.170
Realizdvel em longo prazo 62.083 125.818 57.348
Investimentos 106 100 147
Imobilizado 960.261 970.260 598.368
Intangivel 87.005 99.571 82.307
Passivo total + PL 1.252.871 1.331.079 847.326
Passivo circulante 362.491 310.053 240.525
Passivo nao circulante 543.547 611.624 207.563
Patriménio liquido 346.833 409.402 399.238
Receita liquida 228.012 266.860 224.123
Superavit / Déficit (62.568) (973) 27.587

Fonte: Adaptado de Sport Club Internacional (2018).
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Conforme pode ser observado acima, o clube aumentou o seu ativo nos
altimos anos, com destague para os valores que compdem o Imobilizado. Porém,
suas receitas sofreram uma queda consideravel entre 2016 e 2017, fato que

contribuiu para que fosse apurado um déficit elevado ao final do ultimo exercicio.

4.2.2.2 Andlise das demonstracdes contdbeis através de indices

4.2.2.2.1 indices de liquidez

Analisando as demonstracdes contdbeis do Sport Club Internacional foi

possivel calcular os seus indices de liquidez, conforme podem ser visualizados na

tabela 6.
Tabela 6 — indices de liquidez do Sport Club Internacional
2017 2016 2015
Liquidez geral 0,2268 0,2833 0,3716
Liquidez corrente 0,3956 0,4365 0,4538
Liguidez seca 0,3849 0,4250 0,4455
Liquidez imediata 0,0044 0,0046 0,0059

Fonte: Elaborado pelo autor.

Através dos resultados é possivel identificar que houve uma piora dos
indices de liquidez ao longo dos periodos analisados, pois todos sofreram reducéo
de um exercicio para outro.

Analisando individualmente, pode-se observar que o indice de liquidez geral
sofreu reducdes sucessivas, 0 que é ruim para o clube. Em 2015, para cada R$ 1,00
de obrigacfes de curto e longo prazo o clube possuia R$ 0,37 de recursos de curto
e longo prazo para honra-las. Em 2016 esse indice caiu para R$ 0,28 e, em 2017
voltou a apresentar uma piora, encerrando o periodo com R$ 0,22 de recursos de
curto e longo prazo para cada R$ 1,00 de obrigacdes. Esses indices baixos
representam um cenario pessimista para o clube, pois indica que o0 mesmo passara
por dificuldades para honrar suas obrigacdes de curto e longo prazo.

Assim como a liquidez geral, as quedas sucessivas ocorreram também na
liquidez corrente. Em 2015 o clube dispunha de R$ 0,45 de recursos de curto prazo

para cada R$ 1,00 de obriga¢c8es também de curto prazo. Em 2016 esse indice caiu
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para R$ 0,43 e, em 2017 encerrou o periodo com R$ 0,39 de recursos de curto
prazo para cada real de obrigacdes com vencimento no mesmo periodo.

Analisando a liquidez seca, pode-se observar que os resultados encontrados
sao préximos aos da liquidez corrente, uma vez que este indice desconsidera o valor
dos estoques. Dessa forma, em 2015 o clube apresentou R$ 0,44 de recursos de
curto prazo desconsiderando os estoques para cada R$ 1,00 de obrigacfes de curto
prazo. Em 2016 esse indice reduziu para R$ 0,42 e em 2017 sofreu uma nova
queda, finalizando o periodo em R$ 0,38. Essas quedas sucessivas nos indices
representam uma situacédo desfavoravel para o clube.

A liquidez imediata considera apenas 0s recursos financeiros imediatamente
disponiveis, dessa forma, trata-se de um indice pessimista. Assim como os demais,
esse indice sofreu uma piora ao longo dos anos. Em 2015 o clube possuia menos
de R$ 0,01 de recursos prontamente conversiveis em dinheiro para cada R$ 1,00 de
obrigacdes de curto prazo. Nos anos seguintes esse cenario pessimista se manteve,
inclusive apresentando uma leve queda de um exercicio para outro e se mantendo
abaixo de R$ 0,01.

4.2.2.2.2 indices de endividamento

A analise desses indices visa avaliar o percentual de endividamento do

clube, dessa forma, a tabela 7 ilustra os resultados encontrados.

Tabela 7 — indices de endividamento do Sport Club Internacional

2017 2016 2015
Participacéo do capital de terceiros 261,23%  225,13%  112,24%
Composicéo do endividamento 40,01% 33,64% 53,68%
Endividamento geral 72,32% 69,24% 52,88%

Fonte: Elaborado pelo autor.

Considerando os periodos analisados, pode-se observar que o clube possui
altos indices de endividamento, além disso, 0s mesmos sofreram um crescimento ao
longo dos anos, com excec¢ado da composicédo do endividamento que em 2016 sofreu
uma leve melhora, porém em 2017 voltou a apresentar crescimento.

A participacdo do capital de terceiros visa demonstrar o percentual de

utilizacao de capital de terceiros em relacdo ao patriménio liquido. Em 2015, o clube
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possuia capital de terceiros 112,24% superior ao seu capital proprio. Nos anos
seguintes, esse percentual apresentou crescimento, 0 que representa uma piora
para o clube. Em 2016 esse indice foi de 225,13% e em 2017 foi de 261,23%.

Analisando as origens vinculadas a terceiros, percebe-se que esse indice
oscilou ao longo dos anos. Entre 2015 e 2016 ocorreu uma melhora nesse resultado,
entretanto em 2017 o mesmo voltou a apresentar crescimento. Em 2015 o clube
possuia 53,68% de obrigacfes de curto prazo em relacdo ao total de obrigacdes
com terceiros. Em 2016 ocorreu uma melhora no quadro, pois o percentual caiu para
33,64%. Porém, em 2017 o cenario piorou, pois o percentual de endividamento em
curto prazo voltou a subir, atingindo 40% em relacdo ao total de obrigagcdes com
terceiros.

O endividamento geral sofreu aumentos sucessivos nos ultimos trés anos, o
que representa um risco alto para o clube, pois 0 mesmo esta utilizando um valor
elevado de recursos de terceiros para poder realizar suas atividades. No primeiro
ano da analise esse indice era de 52,88% de recursos de terceiros em relacdo ao
total de recursos aplicados na atividade. Esse dado piorou em 2016, quando atingiu
a marca de 69,24%, e sofreu mais um aumento em 2017, atingindo o percentual de

72,32%, 0 maior dos ultimos anos.
4.2.2.2.3 indices de rentabilidade
ApGs realizar o célculo e andlise dos indices de liquidez e endividamento,

foram apurados os principais indices de rentabilidade do Sport Club Internacional,

conforme se pode observar na tabela 8.

Tabela 8 — indices de rentabilidade do Sport Club Internacional

2017 2016 2015
TRI -4,99% -0,07% 3,26%
TRPL -18,04% -0,24% 6,91%
Margem liquida -27,44% -0,36% 12,31%
Giro do ativo 18,20% 20,05% 26,45%

Fonte: Elaborado pelo autor.

A taxa de retorno sobre investimentos estabelece uma relacdo entre o lucro

liquido e o ativo total da entidade. Dessa forma, em 2015 o clube obteve um retorno
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de 3,26% para cada R$ 1,00 de capital investido. Nos anos seguintes esse indice
sofreu uma queda consideravel, encerrando 0s exercicios com percentuais
negativos de -0,07% em 2016 e -4,99% em 2017. Essa reducdo se deve
principalmente ao fato de o clube ter apurado déficit de R$ 973 mil e R$ 62.568
milhdes ao final de 2016 e 2017 respectivamente.

Analisando a taxa de retorno sobre o patrimdnio liquido, pode-se observar
gue em 2015 o mesmo representou para a entidade um retorno de 6,91% para cada
R$ 1,00 que foi investido. Assim como o retorno sobre investimentos, esse indice
sofre quedas sucessivas em 2016 e 2017, encerrando 0s exercicios com percentuais
negativos de -0,24% e -18,04% respectivamente.

Verificando a margem liquida, observa-se que em 2015 o clube obteve um
lucro liquido de 12,31% em relacdo ao total de sua receita liqguida. Em 2016 esse
indice apresentou um cenario negativo, pois os custos e despesas foram 0,36%
superiores ao total da receita liquida apurada ao final do exercicio, e, em 2017, os
custos e despesas foram 27,44% superiores. Esse aumento representa uma piora
no cenario, pois o ideal € que a margem liquida se mantenha com indices positivos.

Por fim, através do giro do ativo podemos observar que em 2015 o clube
obteve como receita liquida o equivalente a 26,45% em relacdo ao total que foi
investido. Assim como os demais indices analisados, o giro do ativo também sofreu
guedas sucessivas ao longo dos anos. Em 2016 reduziu para 20,05% e em 2017
para 18,20%. Essas quedas séo prejudiciais para a entidade, pois demonstram que

as aplicacOes realizadas nao estéo apresentando um bom desempenho.

4.2.3 Esporte Clube Juventude

O Esporte Clube Juventude foi fundado em 29 de junho de 1913, por um
grupo de trinta e cinco jovens caxienses. As cores escolhidas para representar o
clube foram o verde e o branco, que permanecem até os dias de hoje. O seu campo
de jogo era denominado Quinta dos Pinheiros, que foi adquirido em 1919 pelo
presidente Dante Marcucci e reformado em 1954. Em 23 de marco de 1975 foi
inaugurado o estadio Alfredo Jaconi com capacidade para 23.726 torcedores. Seu
nome é uma homenagem a um dos maiores idolos do clube, Alfredo Jaconi foi
jogador, treinador e dirigente nas décadas de 30 e 40 (ESPORTE CLUBE
JUVENTUDE, 2018).
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Em 1954, foi convidado pela Federacdo Riograndense de Desportos, atual
FGF, a integrar a divisdo de honra, atual Campeonato Gaucho. Em 1977 disputou o
Campeonato Brasileiro pela primeira vez, sendo campeao da série B nacional em
1994 (ESPORTE CLUBE JUVENTUDE, 2018).

Além do titulo da segunda divisdo nacional, dentre as suas principais
conquistas destacam-se os titulos do Campeonato Gaucho em 1998, da Copa do
Brasil em 1999 e a primeira participacdo na Copa Libertadores da América no ano
2000. Atualmente, o Esporte Clube Juventude disputa a série B do campeonato
brasileiro, chegando a esta divisdo apoés oito anos oscilando entre as séries C e D
(ESPORTE CLUBE JUVENTUDE, 2018).

4.2.3.1 Apresentacdo das demonstracdes contabeis
Ao final de cada exercicio, o Esporte Clube Juventude divulga suas
demonstracdes contabeis em seu site oficial. Dessa forma, atende as orientacdes da

Lei 9,615/98, a Lei Pelé. A Tabela 9 busca evidenciar quais sdo as informacdes de

maior relevancia que comp8em suas demonstracdes dos ultimos trés exercicios.

Tabela 9 — Principais informacdes contabeis do Esporte Clube Juventude

Valores expressos em milhares de reais

2017 2016 2015
Ativo total 46.410 51.421 51.272
Ativo circulante 4,283 2.023 621
Caixa e equivalentes de caixa 12 27 16
Estoques 82 234 109
Outros créditos a receber 4,189 1.762 496
Ativo nao circulante 42.127 49.397 50.651
Realizavel em longo prazo 134 1.159 2.504
Investimentos 24 30 13
Imobilizado 35.969 42.208 42.134
Intangivel 6.000 6.000 6.000
Passivo total + PL 46.410 51.421 51.272
Passivo circulante 17.838 22.319 15.225
Passivo nao circulante 28.997 29.083 26.758
Patrimonio liquido (425) 19 9.289

(continua)
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(concluséo)

Valores expressos em milhares de reais

2017 2016 2015
Receita liquida 28.885 16.894 8.340
Superavit / Déficit 113 (8.788) (5.973)

Fonte: Adaptado de Esporte Clube Juventude (2018).

Analisando os dados apresentados acima, pode-se observar que a receita
liquida do clube vem sofrendo aumentos consideraveis ao longo dos anos, o que

contribuiu para que o clube apurasse superavit ao final de 2017.
4.2.3.2 Analise das demonstracdes contabeis através de indices
4.2.3.2.1 indices de liquidez
Os indices de liquidez buscam demonstrar a capacidade de pagamento da

entidade. Dessa forma, a tabela 10 permite visualizar os indices de liquidez do

Esporte Clube Juventude nos periodos de 2015 a 2017.

Tabela 10 — indices de liquidez do Esporte Clube Juventude

2017 2016 2015
Liquidez geral 0,0943 0,0619 0,0744
Liguidez corrente 0,2401 0,0906 0,0408
Liquidez seca 0,2355 0,0802 0,0336
Liguidez imediata 0,0007 0,0012 0,0011

Fonte: Elaborado pelo autor.

O indice de liquidez geral sofreu uma piora entre 2015 e 2016, porém teve
um leve aumento em 2017, entretanto, esses valores ainda estdo abaixo do ideal.
Em 2015, para cada R$ 1,00 de obrigagfes de curto e longo prazo, o clube possuia
R$ 0,07 de recursos de curto e longo prazo para honra-las. Em 2016 ocorreu uma
piora, pois este indice caiu para R$ 0,06, no entanto, em 2017 encerrou o exercicio
com R$ 0,09 de recursos de curto e longo prazo para cada R$ 1,00 de obrigacdes
com 0 mesmo prazo de vencimento. Esse aumento entre 2016 e 2017 representa
uma melhora, porém a situagéo ainda é desfavoravel para o clube.

No que diz respeito a liquidez corrente, ocorreram aumentos sucessivos ao

longo dos periodos analisados, o que representa uma melhora. Em 2015 o clube
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possuia apenas R$ 0,04 de recursos de curto prazo para cada R$ 1,00 de
obrigagbes também de curto prazo. Em 2016 ocorreu uma pequena melhora, pois
este indice passou para R$ 0,09. Porém, em 2017 ocorreu uma melhora significativa
no cenario, pois o clube passou a contar com R$ 0,24 de recursos de curto prazo
para cada R$ 1,00 de obrigacdes com 0 mesmo prazo de vencimento.

Ao analisar a liquidez seca, pode-se observar que a mesma também sofreu
uma melhora ao longo dos anos. Em 2015, para cada R$ 1,00 de obrigacdes de
curto prazo o clube dispunha de apenas R$ 0,03 de recursos de curto prazo para
honra-las, desconsiderando-se 0s estoques. Em 2016 e 2017 esse indice
apresentou melhora, encerrando os exercicios com R$ 0,08 e R$ 0,23,
respectivamente.

Apesar do aumento nos indices analisados anteriormente, a liquidez
imediata sofreu reducdes ao longo dos anos, o que é ruim para a entidade. Em
todos os anos esse indice ficou abaixo de R$ 0,01 de recursos disponiveis para
cada R$ 1,00 de obrigacdes de curto prazo. Isso demonstra que o clube tera
dificuldades para honrar com estas obrigacdes utilizando apenas 0S recursos

prontamente conversiveis em dinheiro.
4.2.3.2.2 indices de endividamento
Os indices de endividamento do Esporte Clube Juventude oscilaram ao

longo dos periodos analisados, porém o seu endividamento geral piorou durante

este mesmo periodo, como pode ser observado na tabela 11.

Tabela 11 — indices de endividamento do Esporte Clube Juventude

2017 2016 2015
Participacéo do capital de terceiros -11020% 270536,84% 451,96%
Composic¢éo do endividamento 38,09% 43,42%  36,26%
Endividamento geral 100,92% 99,96%  81,88%

Fonte: Elaborado pelo autor.

O primeiro indice a ser analisado € a participacdo do capital de terceiros,
que visa demonstrar o percentual de capital de terceiros existente em relacdo ao
patrimdénio liquido. A partir disso, pode-se constatar que em 2015 o capital de

terceiros era 451,96% superior ao patriménio liquido do clube. Esse percentual
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sofreu um aumento considerdvel em 2016, representando um valor 270.536,84%
superior. Ja em 2017, a representatividade do capital de terceiros em relacdo ao
patrimonio liquido foi 11.020% superior.

Analisando apenas as origens vinculadas a terceiros, percebe-se que o
percentual de obrigages de curto prazo foi menor em 2015 e 2017, porém teve seu
maior percentual em 2016. Em 2015, este percentual foi de 36,26%, sofrendo uma
piora em 2016 e, em 2017, voltou a apresentar queda, quando encerrou 0 exercicio
com um percentual de 38,09% de obrigacGes de curto prazo em relacdo ao total de
obrigacGes com terceiros.

Por fim, o endividamento geral do clube sofreu aumentos sucessivos ao
longo dos anos, o que é ruim para 0 mesmo, pois considera o total de recursos com
terceiros aplicados na entidade, apresentando assim, um risco maior. Em 2015 este
indice era de 81,88%, em seguida o cenério sofreu uma piora em 2016 e 2017,
encerrando estes exercicios com endividamento geral de 99,96% e 100,92%

respectivamente.
4.2.3.2.3 indices de rentabilidade
Os indices de rentabilidade que serdo analisados sdo a taxa de retorno

sobre investimentos, taxa de retorno sobre o patrimonio liquido, margem liquida e

giro do ativo. Conforme pode ser observado na tabela 12.

Tabela 12 — indices de rentabilidade do Esporte Clube Juventude

2017 2016 2015
TRI 0,24% -17,09% -11,65%
TRPL -26,59%  -46252,63% -64,30%
Margem liquida 0,39% -52,02% -71,62%
Giro do ativo 62,24% 32,85%  16,27%

Fonte: Elaborado pelo autor.

A taxa de retorno sobre investimentos visa medir a eficiéncia da empresa ou
entidade na geracédo de lucro com seus investimentos totais. Dessa forma, em 2015
e 2016 o clube apresentou resultado negativo devido ao déficit apurado ao final
desses exercicios. Em 2017 o cenario melhorou, pois o clube obteve um retorno de

0,24% para cada R$ 1,00 de capital investido no clube.
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Analisando a taxa de retorno sobre o patrimdnio liquido pode-se observar
que em todos 0s exercicios analisados a mesma apresentou-se na forma de
percentuais negativos, isso ocorreu devido aos déficits do exercicio e acumulados de
exercicios anteriores, assim, deixando o patriménio liquido do clube a descoberto.

No que diz respeito a margem liquida, observa-se que ela foi aumentando ao
longo dos anos. Em 2015, os custos e despesas do clube foram 71,62% superiores
ao total da receita liquida ao final do exercicio. Em 2016, o cenario apresentou uma
pequena melhora, pois esse percentual reduziu para 52,02%, ja em 2017, a situacao
ficou positiva, pois o clube obteve um lucro liquido de 0,39% em relagdo ao total da
receita liquida apurada.

Analisando o giro do ativo, observa-se que em 2015 o clube obteve como
receita liquida o equivalente a 16,27% do total que foi investido. Esse indice sofreu
melhoras ao longo dos anos, atingindo o percentual de 32,85% em 2016 e 62,24%
em 2017. Essa melhora significa que as aplicacdes realizadas estdo apresentando
um bom desempenho e os investimentos tem boa capacidade de produzir receitas

operacionais.

4.2.4 Grémio Esportivo Brasil

O Grémio Esportivo Brasil foi fundado em 07 de setembro de 1911 a partir
de uma discusséo entre atletas do Sport Club Cruzeiro do Sul e colaboradores da
extinta cervejaria Haertel em Pelotas. Na ocasido, colaboradores da cervejaria
estavam colocando uma cerca ao redor do campo e quando os atletas apareceram
para treinar, imediatamente foram convocados a cooperar com a obra e adiar o
treinamento. Esse pedido ndo agradou aos jogadores, que foram embora. Dois
rapazes inconformados com o ocorrido sairam caminhando juntos e discutindo a
ideia da criacdo de um novo clube, apds esse dialogo foi marcada uma reunido e,
passadas algumas assembleias foi formada a primeira diretoria, tendo Dario Feijo
como presidente (GREMIO ESPORTIVO BRASIL, 2018).

O primeiro jogo do Grémio Esportivo Brasil foi uma partida amistosa contra o
Sete de Setembro de Pelotas, que terminou empatado em 2 a 2. A primeira vitéria foi
conquistada em 1912, também em uma partida amistosa contra a equipe Tiradentes

pelo placar de 2x0. Somente em 1913 a equipe passou a disputar partidas oficiais,
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ingressando pela primeira vez no campeonato citadino (GREMIO ESPORTIVO
BRASIL, 2018).

Em 1919 surgiu um novo desafio: o primeiro Campeonato Gaucho da
Historia. Embalado pelo tricampeonato citadino, o Brasil encarou 16 horas de viagem
em um navio a vapor de Pelotas a Porto Alegre e aplicou uma goleada de 5 a 1
sobre o Grémio Football Porto Alegrense na decisdo do campeonato, sendo o
primeiro campe&o gatcho de todos os tempos (GREMIO ESPORTIVO BRASIL,
2018).

ApOGs varias décadas vitoriosas, em 15 de janeiro de 2009 foi escrito o
capitulo mais triste da historia do clube. Apés a disputa de um amistoso em Santa
Cruz, o 6nibus que transportava a delegacdo no retorno para Pelotas perdeu o
controle e tombou em uma curva proximo ao municipio de Cangucu. O veiculo
despencou de um barranco de quase quarenta metros, causando a morte de trés
atletas e deixando vérios feridos (GREMIO ESPORTIVO BRASIL, 2018).

Dentre as suas maiores conquistas destacam-se o titulo do primeiro
Campeonato Gaucho da histéria em 1919 e o terceiro lugar na classificacao geral do
Campeonato Brasileiro em 1985, que é considerada a melhor campanha de um
clube galucho em campeonatos brasileiros, inclusive tendo eliminado o Flamengo de
Zico e Zagallo (GREMIO ESPORTIVO BRASIL, 2018).

4.2.4.1 Apresentacdo das demonstracdes contabeis

Assim como varias equipes do futebol brasileiro, 0 Grémio Esportivo Brasil
também esta atento ao que determina a Lei Pelé. Dessa forma, adota praticas de
transparéncia em suas informacdes contabeis, realizando a publicacdo das mesmas
em seu site oficial. A Tabela 13 evidencia quais sdo as informagbes mais

significativas dos ultimos trés exercicios.

Tabela 13 — Principais informacdes contabeis do Grémio Esportivo Brasil

Valores expressos em milhares de reais

2017 2016 2015
Ativo total 1.230 327 238
Ativo circulante 540 106 39
Caixa e equivalentes de caixa 510 46 39

(continua)
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(concluséo)

Valores expressos em milhares de reais

2017 2016 2015
Estoques - - -
Contribuicdes a recuperar 25 - -
Empréstimos a funcionarios 5 60 -
Ativo ndo circulante 690 221 199
Realizavel em longo prazo - - -
Imobilizado 228 221 199
Intangivel 462 - -
Passivo total + PL 1.230 327 238
Passivo circulante 3.896 1.557 823
Passivo néo circulante 3.869 4.105 4.324
Patriménio liquido (6.535) (5.335) (4.909)
Receita liquida 12.847 12.121 7.750
Superavit / Déficit (1.199) (425) (535)

Fonte: Adaptado de Grémio Esportivo Brasil (2018).

Através dos dados apresentados na tabela acima é possivel identificar que o

clube possui baixo ativo imobilizado e ndo apurou receita liquida consideravel, além

disso, o seu patriménio liquido estd a descoberto, fato que se repetiu nos ultimos

anos. Isso se deve principalmente ao déficit apurado nos ultimos exercicios.

4.2.4.2 Andlise das demonstracdes contdbeis através de indices

4.2.4.2.1 indices de liquidez

Apbés coletar as demonstracdes contdbeis do Grémio Esportivo Brasil, foi

possivel calcular os principais indices de liquidez, conforme podem ser visualizados

na Tabela 14.

Tabela 14 — indices de liquidez do Grémio Esportivo Brasil

2017 2016 2015
Liquidez geral 0,0695 0,0187 0,0076
Liquidez corrente 0,1386 0,0681 0,0474
Liquidez seca 0,1386 0,0681 0,0474
Liguidez imediata 0,1309 0,0295 0,0474

Fonte: Elaborado pelo autor.
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Através dos resultados encontrados € possivel identificar uma melhora em
todos os indices de liquidez, pois os mesmos tiveram aumento ao longo dos
exercicios.

Analisando individualmente, pode-se observar que a liquidez geral sofreu um
pequeno aumento entre 2015 e 2017. Em 2015 o clube n&o possuia sequer R$ 0,01
de recursos de curto e longo prazo para cada R$ 1,00 de obrigacdes com mesmo
prazo de vencimento. Em 2016 este indice praticamente se manteve igual e em
2017 o clube passou a dispor de R$ 0,06 de recursos de curto e longo prazo para
cada R$ 1,00 de obrigages também de curto e longo prazo.

A liquidez corrente também sofreu aumentos ao longo dos anos. Em 2015 o
clube possuia R$ 0,04 de recursos de curto prazo para cada R$ 1,00 de obrigacdes
também de curto prazo. Em 2016 este valor aumentou para R$ 0,06 e em 2017 o
clube obteve o melhor indice dos ultimos trés anos, quando passou a dispor de R$
0,13 de recursos de curto prazo para honrar suas dividas com o mesmo prazo de
vencimento.

Como o clube ndo possui estoques e a liquidez seca visa calcular a
capacidade de pagamento da empresa desconsiderando os mesmos, 0s resultados
encontrados foram exatamente iguais aos da liquidez corrente. Dessa forma,
conclui-se que este indice também obteve melhoras ao longo dos exercicios,
encerrando 2017 com R$ 0,13 de recursos de curto prazo para honrar suas dividas
também de curto prazo.

A liquidez imediata considera apenas os recursos financeiros disponiveis,
dessa forma pode ser considerado um indice pessimista. Em 2015 o clube possuia
R$ 0,04 de recursos disponiveis para cada R$ 1,00 de obrigacdes de curto prazo.
Em 2016 ocorreu uma pequena queda, porém, em 2017 o clube passou a contar
com R$ 0,13 de recursos prontamente conversiveis em dinheiro para cada R$ 1,00
de obrigacOes de curto prazo. Apesar da melhora, ainda € um indice baixo e indica
que o clube tera dificuldades para honrar com suas obriga¢cfes utilizando apenas

recursos préprios.
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4.2.4.2.2 indices de endividamento
Através desses indices é possivel avaliar o grau de endividamento dos

clubes, dessa forma, os resultados encontrados podem ser visualizados na tabela
15.

Tabela 15 — indices de endividamento do Grémio Esportivo Brasil

2017 2016 2015
Participacdo do capital de terceiros -118,82%  -106,13% -104,85%
Composicgéo do endividamento 50,17% 27,50% 15,99%
Endividamento geral 631,30% 1731,50% 2162,61%

Fonte: Elaborado pelo autor.

Considerando os periodos analisados, pode-se observar que o clube possui
altos indices de endividamento. Além disso, apenas o endividamento geral sofreu
reducdes sucessivas.

Analisando a participacdo do capital de terceiros, observa-se que a mesma
apresentou um percentual alto devido ao déficit apurado em todos os exercicios. Em
2015 essa participacéo foi 104,85% superior ao capital préprio do clube. Nos anos
seguintes ocorreu uma piora neste indice, atingindo 118,82% em 2017.

No que diz respeito a composicdo do endividamento, também ocorreu um
aumento no percentual das obrigacdes de curto prazo em relacdo ao total de seu
endividamento junto a terceiros. Em 2015 o clube possuia 15,99% de obrigacdes de
curto prazo em relagcéo ao total de obrigacdes junto a terceiros. Em 2016 ocorreu um
aumento, onde o percentual foi de 27,50% e, em 2017 o clube atingiu a marca de
50,17% de obrigacdes de curto prazo.

Apesar do aumento nos demais indices, o endividamento geral diminuiu ao
longo dos anos, 0 que representa uma situacdo positiva. Em 2015, o clube
apresentou um percentual de 2.162,61% de recursos de terceiros em relagdo ao
total de recursos aplicados na atividade. A partir de entdo ocorreu uma reducéo
sucessiva, caindo para 1.731,50% em 2016 e 631,30% em 2017. Esse percentual
ainda é elevado, porém destaca-se a reducdo que ocorreu durante o periodo

analisado.
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4.2.4.2.3 indices de rentabilidade

Por fim, foram analisados os indices de rentabilidade do clube, os quais

podem ser visualizados na tabela 16.

Tabela 16 — indices de rentabilidade do Grémio Esportivo Brasil

2017 2016 2015
TRI -97,48%  -129,97%  -224,79%
TRPL 18,35% 7,97% 10,90%
Margem liquida -9,33% -3,51% -6,90%
Giro do ativo 1044,47%  3706,73%  3256,30%

Fonte: Elaborado pelo autor.

A taxa de retorno sobre investimentos estabelece uma relacdo entre o lucro
liquido e o ativo total. Como o clube apurou déficit em todos os periodos analisados,
os resultados encontrados foram negativos. Em 2015 o clube apresentou resultado
negativo de -224,79%, porém ocorreu uma gqueda nesses percentuais ao longo dos
anos, encerrando 2016 com -129,97% e 2017 com percentual negativo de -97,48%.
Apesar de essa reducdo representar um fator positivo, os valores encontrados
demonstram que os investimentos ndo estao gerando retorno para o clube.

Analisando a taxa de retorno sobre o patriménio liquido, observa-se que em
2015 o mesmo representou para a entidade um retorno de 10,90% para cada R$
1,00 que foi investido. Em 2016 ocorreu uma queda, quando o resultado encontrado
foi de 7,97%, porém, em 2017 o clube obteve o maior retorno dos ultimos trés anos,
atingindo o percentual de 18,35% para cada R$ 1,00 investido.

Verificando a margem liquida do clube observa-se que em nenhum momento
da analise o mesmo obteve lucro em relacao as suas receitas. Em 2015, os custos e
despesas foram 6,9% superiores ao total da receita liquida apurada. Esse percentual
reduziu para 3,51% em 2016 e voltou a apresentar crescimento em 2017, quando ao
final do exercicio constatou-se que 0s custos e despesas do ano foram 9,33%
superiores a receita liquida do mesmo periodo.

Por fim, através do giro do ativo observa-se que em 2015 o clube obteve
como receita liquida 3.256,30% do total que foi investido. Em 2016 ocorreu um
pequeno aumento neste indice, porém, em 2017 verificou-se uma queda

consideravel no mesmo, embora ainda represente um cenario positivo, uma vez que
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sua receita liquida representou 1.044,47% do total investido no clube. Esses
percentuais representam uma situacdo positiva para a entidade, pois demonstram
gue o0s investimentos realizados possuem boa capacidade de gerar receitas

operacionais.

4.3 CONSIDERACOES FINAIS

Apés realizar a coleta dos dados, célculo dos indices e interpretagcdo dos
resultados obtidos, conclui-se que os clubes analisados ndo apresentaram indices
satisfatorios, isso se deve a varios fatores que influenciam diretamente na geracao
de receitas, causando reducdo no retorno esperado e consequentemente
necessidade de obtencdo de recursos de terceiros para tornar possivel a realizacéao
de suas atividades.

Essa necessidade de utilizacdo de capital de terceiros faz com que os
indices de liquidez se tornem baixos, demonstrando a dificuldade que os clubes tém
para honrar com suas obrigacdes utilizando apenas recursos proprios de curto e
longo prazo.

Um dos fatores que influenciam diretamente na andlise das receitas dos
clubes de futebol é o quadro de incerteza na realizacdo da mesma. Considerando
este cenario e analisando a receita dos clubes estudados € possivel visualizar que
juntos eles geraram uma receita liquida de R$ 610.996 milhdes em 2017, conforme
se pode observar na tabela 17.

Tabela 17 — Variacao da receita liquida nos ultimos trés anos

Valores expressos em milhares de reais

Clube 2017 Variagéo 2016 Variacao 2015
Grémio 341.252 49,20% 228.721 20,18% 190.318
Internacional 228.012 -14,56% 266.860 19,07% 224123
Juventude 28.885 70,98% 16.894 102,57% 8.340
Brasil 12.847 5,99% 12.121 56,40% 7.750
Total 610.996 16,47% 524.596 21,85% 430.531

Fonte: Elaborado pelo autor.

Considerando os periodos analisados verifica-se que todos geraram um
aumento nas receitas, com excecdo do Sport Club Internacional entre os anos de

2016 e 2017, onde ocorreu uma reducéo de 14,56% no total de sua receita liquida.



78

Dentre os clubes que apresentaram aumento, destaca-se o Esporte Clube
Juventude, pois obteve um aumento de 102,57% de sua receita entre 0os anos de
2015 e 2016.

De acordo com dados do Instituto Brasileiro de Geografia e Estatistica
(IBGE), o IPCA de 2016 e 2017 foi de 6,29% e 2,95% respectivamente. Dessa
forma, dentre os clubes que apresentaram aumento de sua receita liquida também
houve um crescimento real em todos os anos analisados, pois as variacdes positivas
foram superiores ao IPCA do ano.

No que diz respeito a participacdo de capital de terceiros, chama a atencao
0s percentuais negativos do Grémio Football Porto Alegrense em 2015, 2016 e
2017, do Esporte Clube Juventude em 2017 e do Grémio Esportivo Brasil também
em 2015, 2016 e 2017. Isso ocorreu em virtude de seu patriménio liquido estar a
descoberto devido aos déficits acumulados de exercicios anteriores, conforme pode-
se observar nas tabelas 1, 9 e 13 respectivamente. Porém, os clubes ja estdo
adotando uma série de medidas visando reverter essa situacdo a médio e longo
prazo.

Ainda considerando a participacdo de capital de terceiros o Esporte Clube
Juventude apresentou em 2016 uma participacdo 270.536,84% superior ao seu
capital préprio, afinal, conforme a tabela 9, neste mesmo ano o clube apurou déficit
de R$ 8.788 milhdes, que contribuiram para que seu patriménio liquido fosse de
apenas R$ 19 mil. Dessa forma, sendo necessaria a utilizacdo de R$ 51.402 milhdes
em capitais de terceiros.

Ao analisar o endividamento geral, pode-se observar que o Sport Club
Internacional foi o clube que apresentou 0s menores percentuais em comparacao
aos demais clubes da amostra. Porém, ocorreram aumentos sucessivos a partir de
2015, pois ao mesmo tempo em que ocorreram reducdes no seu patrimoénio liquido,
foi necessaria a utilizagdo de um valor maior de capital de terceiros. Dentre o0s
fatores que contribuiram para essa reducdo no patrimonio liquido destacam-se os
déficits de R$ 973 mil e R$ 62.568 milhdes em 2016 e 2017 respectivamente.

Alguns fatores foram determinantes para que ocorresse essa variacao alta
no resultado do Sport Club Internacional entre os anos de 2016 e 2017. Dentre eles
pode-se citar a reducdo da receita liquida de um modo geral e 0 aumento das

despesas operacionais e comerciais, principalmente despesas com marketing e
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gastos com folha de pagamento, conforme as notas 22, 23 e 24 que compdem as
notas explicativas do clube e que podem ser localizadas no anexo A.

Ainda considerando os indices de endividamento geral, o Grémio Esportivo
Brasil € o oposto do Sport Club Internacional, pois foi o clube da amostra que
apresentou 0s maiores percentuais, embora estejam ocorrendo reducdes sucessivas
ao longo dos anos.

A tabela 18 permite que seja realizada uma comparacao entre os clubes da
amostra, levando em consideracdo somente os indicadores apurados ao final do

ultimo exercicio.

Tabela 18 — indices obtidos ao final de 2017 de todos os clubes da amostra

2017
Grémio Inter  Juventude Brasil
Liquidez geral 0,1663 0,2268 0,0943 0,0695
Liguidez corrente 0,3516 0,3956 0,2401 0,1386
Liquidez seca 0,3258 0,3849 0,2355 0,1386
Liquidez imediata 0,0252 0,0044 0,0007 0,1309
Participacéo do capital de terceiros -324,57% 261,23%  -11020% -118,82%
Composicao do endividamento 36,85%  40,01% 38,09% 50,17%
Endividamento geral 144,53% 72,32% 100,92% 631,30%
TRI 0,85%  -4,99% 0,24% -97,48%
TRPL -1,90% -18,04% -26,59%  18,35%
Margem liquida 0,81% -27,44% 0,39% -9,33%
Giro do ativo 104,79%  18,20% 62,24% 1044,47%

Fonte: Elaborado pelo autor.

A partir do momento que séo realizadas comparacdes entre os clubes da
amostra considerando somente os indicadores do ultimo exercicio, pode-se observar
gue alguns numeros sao semelhantes, principalmente se comparar os clubes da
série A e da série B separadamente. Essa semelhanca pode ser visualizada
principalmente ao se comparar os indices de liquidez. Os indices do Grémio e do
Internacional sdo parecidos e 0 mesmo acontece ao se comparar Juventude com
Brasil.

Considerando os indices de endividamento, observa-se que todos possuem

percentuais altos, principalmente no tocante a participacao de capital de terceiros e
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endividamento geral. Quanto a composi¢do do endividamento, o Grémio é o clube
gue menos possui obriga¢cées com vencimento em curto prazo.

Apesar de os clubes de futebol serem considerados entidades sem fins
lucrativos, muitos almejam encerrar 0 ano com superavit ou equilibrio entre receitas
e despesas. Dessa forma analisa-se a margem liquida obtida ao final de 2017, onde
se percebe uma discrepancia entre os clubes. Dentre os clubes da série A, o Grémio
obteve um retorno suficiente para honrar todos os seus custos e despesas e ainda
apurou lucro liquido de 0,81% sobre o total da receita liquida do ano. Entretanto, ao
analisar o déficit de R$ 62.568 milhdes do Internacional, pode-se concluir que o0s
custos e despesas do ano foram 27,44% superiores a sua receita liquida.

Ao comparar os clubes da série B observa-se que a diferenca entre eles é
menor. Enquanto o Juventude obteve lucro liquido de 0,39% sobre suas receitas,
praticamente mantendo o equilibrio, o Brasil ndo conseguiu pagar seus custos e
despesas do ano somente com sua receita liquida, pois os mesmos foram 9,33%
superiores ao valor auferido no final do exercicio.

Além disso, chama a atencdo o percentual de endividamento geral do
Grémio Esportivo Brasil, pois 0 mesmo atingiu o percentual de 631,30%, sendo o
maior endividamento geral dos clubes da amostra e também o maior endividamento
em curto prazo, com 50,17%.

A partir dos resultados encontrados, fica mais evidente a necessidade de
profissionalizacdo da gestdo dos clubes de futebol, de modo a trata-los como
empresas e geri-los com responsabilidade, sempre primando pela transparéncia e
confiabilidade das demonstracfes. Por isso se torna necessario que 0s mesmos
elaborem suas demonstracbes adequadamente e realizem a publicacdo das
mesmas em seus sites oficiais e jornais de grande circulagéo.

Alem disso, fica evidente que os gestores devem ter atencdo com relacao
aos custos com remuneracao de atletas e demais encargos relacionados a folha de
pagamento, bem como seus custos operacionais, uma vez que nao € possivel
prever com exatiddo a realizacdo das receitas em virtude da incerteza quanto a
premiacgdes, quadro social, cotas de televisédo e bilheteria. Além disso, é preciso ter
atencdo no que diz respeito aos contratos com atletas, evitando negociacdes que
possam se tornar onerosas ao clube.

Por fim, tendo em vista o cenario de incertezas no tocante a realizacdo das

receitas, cabe aos gestores planejarem corretamente 0s custos e despesas
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necessarios para a realizacdo de suas atividades de modo a ndo comprometer o
planejamento financeiro da entidade, evitando assim um cenéario desfavoravel em
seus indicadores. Além disso, é necessario que os mesmos utilizem a analise das
demonstracdes contabeis a seu favor, tornando possivel visualizar com mais clareza
a atual situacéo do clube e a partir disso planejar os proximos exercicios de maneira

responsavel.
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5 CONCLUSAO

O futebol predomina como esporte preferido de muitas pessoas néo
somente no Brasil, mas em muitos paises essa cultura ja faz parte da vida de seus
habitantes. Dessa forma, os torcedores estdo cada vez mais interessados em buscar
informacdes acerca dos diversos assuntos que envolvem a préatica do esporte e a
gestédo de um clube de futebol.

Em virtude desse interesse cada vez maior da populacdo e por movimentar
uma quantidade elevada de recursos financeiros, se torna cada vez mais necessario
que os clubes se adaptem as normas internacionais de contabilidade e adotem
praticas de transparéncia em sua gestdo. Assim, além da informacdo se tornar
acessivel para os diversos tipos de usuarios, ela possibilita que os diretores realizem
avaliacOes sobre os periodos passados e possam elaborar com mais precisao o seu
planejamento futuro.

Entretanto, aliada as praticas de governanca e transparéncia de gestao, é
necessario que as demonstracdes contabeis sejam elaboradas de forma a atender
0s padrdes internacionais e que estejam em consonancia com o0s controles internos
da entidade, de modo a contribuir para que a gestdo econdmico-financeira seja
eficiente e os indicadores econdmicos e financeiros sejam satisfatorios.

Diante disso, este estudo teve como objetivo analisar a situacdo econémica
e financeira dos clubes gaulchos participantes do campeonato brasileiro das séries A
e B de 2018, através dos seus principais indicadores.

Dessa forma, visando atingir o objetivo proposto, foram analisadas as
demonstracdes contabeis dos ultimos trés anos do Grémio Football Porto Alegrense,
Sport Club Internacional, Esporte Clube Juventude e Grémio Esportivo Brasil.

Para isso, foi realizada uma pesquisa documental de modo a obter as
demonstracdes contdbeis dos clubes da amostra, em seguida as principais
informacdes contabeis foram organizadas em tabelas, assim sendo possivel realizar
o calculo dos indicadores de liquidez, endividamento e rentabilidade dos anos de
2015, 2016 e 2017.

Em seguida, optou-se por apresentar os resultados encontrados atraves de
tabelas e analises. Para cada clube foram realizadas andlises individuais e, por fim,

foi elaborado um capitulo exclusivamente voltado a enfatizar os principais fatos e a
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realizar uma comparacao entre os quatro clubes que compdem a amostra, utilizando
apenas os indicadores do ano de 2017.

A partir das andlises pode-se concluir que a maioria dos indices estudados
nao foram satisfatorios para os clubes da amostra. O que predomina é uma
utilizacdo elevada de capital de terceiros que faz com que os indices de liquidez
sejam baixos e os de endividamento demasiadamente elevados. Porém, analisando
as notas explicativas, observa-se que os mesmos estdo adotando uma série de
medidas que visam reverter esta situacédo desfavoravel a médio e longo prazo.

Essas medidas ja estdo surtindo efeito em alguns clubes, como por exemplo,
o Grémio, que nos ultimos trés anos saiu de um déficit de R$ 37.555 milhdes em
2015 para um superavit de R$ 2.757 milhdes em 2017. Além disso, a sua receita
liquida sofreu aumentos sucessivos de um periodo para outro e o endividamento
vem reduzindo ao longo dos anos.

Considerando apenas os indices de liquidez, conclui-se que em todos os
anos analisados os clubes apresentaram indices abaixo de 0,5. Entretanto, dentre
os resultados encontrados, o Internacional foi o clube que apresentou os melhores
indices de liquidez, embora, abaixo do ideal. Isso ocorre em virtude do elevado
endividamento associado aos baixos valores que compfdem seus ativos a curto e
longo prazo.

No gue diz respeito aos indices de endividamento, observa-se percentuais
elevados. Muitos clubes da amostra utilizam um valor consideravel de capital de
terceiros em comparacao ao seu capital proprio, isso se deve principalmente ao fato
de que os mesmos apuram déficits ano apds ano, 0 que ocasiona um acumulo
desse resultado negativo em seu patriménio liquido. Além disso, ocorreram diversas
variacdes nesses indicadores ao longo dos anos estudados, ora com melhora entre
um periodo e outro, ora com piora significativa. Isso demonstra a dificuldade que os
clubes tém para reduzir seu endividamento, além da dificuldade para realizar suas
atividades contando apenas com seus recursos proprios, sendo necessario cada vez
mais buscar recursos junto a instituicbes financeiras a fim de manter uma equipe
competitiva e honrar seus compromissos com atletas e funcionarios.

Analisando os resultados encontrados nos indices de rentabilidade, pode-se
observar que, em virtude dos déficits apurados ao longo dos anos, muitos clubes
apresentaram uma taxa de retorno sobre investimentos baixa e, até mesmo,

percentuais negativos em alguns casos. A excecao foi o Grémio em 2016, quando,
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em razdo do superavit de R$ 35.327 milhdes, apresentou uma taxa de retorno de
10,89% sobre o total do capital investido. Esse percentual foi o maior dentre os
clubes da amostra considerando os trés anos da pesquisa.

Ao observar a margem liquida, chama a atencéo o fato de que a maioria dos
clubes da amostra ndo gerou receita suficiente para honrar com seus custos e
despesas, que chegaram a ser 71,62% superiores a receita liquida, como € o caso
do Juventude em 2015.

Dessa forma, pode-se concluir que os resultados encontrados oscilaram de
forma significativa ao longo dos anos, porém, cientes de que é necessaria uma
reorganizagdo financeira, os clubes estdo adotando uma série de praticas de
governanca e gestdo a fim de reverter essa situacdo. Em alguns casos essa
mudanca ja é visivel, embora em outros ainda seja timida, porém, vale salientar a
mudanca de comportamento dos dirigentes e a consciéncia de que é necessario
tratar o clube como empresa e geri-lo com responsabilidade, para que nao haja
dificuldades financeiras e a competitividade néo seja comprometida.

Além disso, através deste trabalho € possivel comprovar que as hipoteses
levantadas no inicio do estudo sédo verdadeiras, pois os clubes estdo realizando a
publicacdo das suas demonstracfes contabeis de acordo com as normas do CFC.
Essa prética faz com que sua gestdo seja transparente, embora ainda sejam pouco
eficientes em virtude de néo apresentarem bons indices econémicos e financeiros.

Apos a conclusédo do trabalho, observa-se que diversos aspectos podem ser
abordados em pesquisas futuras. Dentre eles, pode ser realizada uma analise da
gestdo como um todo, levando em consideracdo os relatérios de auditoria e as
demonstracdes contabeis dos clubes.

Além disso, a amostra e os periodos analisados podem ser ampliados, a fim
de realizar o estudo considerando os grandes clubes do futebol brasileiro de acordo
com o ranking da CBF e verificar se as medidas que estdo sendo tomadas para
profissionalizar a gestdo estdo apresentando resultados satisfatorios dentro e fora de

campo.
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ANEXO A — NOTAS EXPLICATIVAS DE 2016 E 2017 DO SPORT CLUB

INTERNACIONAL

Nota 22 — Receita liquida da atividade (valores expressos em reais)

2017 2016
Arrecadacao de jogos 12.450.740 11.643.929
Cotas de TV 107.839.235 154.464.747
Negociacoes de atletas 25.877.833 19.558.612
Patrocinios 31.305.133 28.823.007
Sociais 55.782.613 61.713.438
Estacionamento 1.812.487 1.970.142
Locacgoes 919.829 1.286.689
Publicidade 3.381.190 5.403.162
Licenca de logomarca 2.833.973 4.876.696
Premiagdes - 100.000
Promocgoes / Eventos 774,737 1.029.658
Loteria esportiva 2.875.535 1.776.706
Indenizacdes 8.520 3.957
Ensino / Educacgao 53.350 -
Receita bruta das atividades 245.915.175 292.650.813
Deducdes arrecadacado de jogos (5.410.796) (6.467.636)

Deducgéo de direitos de televisionamento /
marketing
Deducdes direitos econbmicos

Deducdes

Receita liguida das atividades

(12.461.798)

(30.326)

(17.472.870)

228.012.255

(14.065.381)

(5.252.251)

(25.785.268)

266.865.545
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Nota 23 — Custos operacionais das atividades (Valores expressos em reais)

2017 2016
Pessoal e beneficios 108.086.366 88.812.361
Direito de imagens 30.571.754 30.299.382
Empréstimos de atletas 362.360 1.266.570
Baixa de direitos federativos de atletas 4.965.684 8.627.668
Amortizacao de atletas 34.332.811 12.244.623
Comissoes sobre transacoes de atletas 1.780.376 96.000
Logistica 4.706.931 6.153.527
Servicos de terceiros 4.636.980 5.236.363
Servicos de apoio 3.318.862 3.577.008
Material de consumo 3.659.092 2.997.988
GratificagOes de atletas 2.378.702 4.910.908
Manutencéao - 3.929
Obrigacoes legais 18.619.385 8.537.062
Aluguéis 4.616.108 4.308.983
Recuperacdo de custos e formacédo de (10.478.915) (8.521.466)
atletas
Comunicacéao 81.122 -
Divulgacéo oficial 110.172 112.355
Energia e utilidades 289.587 249.580
Tarefas 356.808 297.532
Depreciacao 379.000 648.139
Mecanismo de solidariedade 24.493 279.588
Intermediagéo 576.668 -
Custos operacionais da atividade 213.374.346 170.138.100
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Nota 24 — Despesas comerciais (Valores expressos em reais)

2017 2016
Marketing 17.395.162 5.217.329
Midia 2.167.389 2.825.843
Despesas comerciais 19.562.551 8.043.172

Fonte: Elaborado pelo autor com base nas notas explicativas do Sport Club Internacional (p. 51 e 52).




