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RESUMO

O futebol, o esporte mais popular no Brasil e um dos mais praticados globalmente, consegue
atrair muitos torcedores em diversas culturas ao redor do mundo. Além de ser uma paixao
indiscutivel, o futebol se destaca na atualidade por seu relevante impacto econdmico e social,
através dos grandes clubes e da crescente torcida organizada que bate recorde de bilheteria nos
campeonatos e jogos decisivos. Assim, o futebol brasileiro é também uma indastria que
movimenta bilhdes de reais, gera milhares de empregos e contribui de forma significativa para
a economia do Brasil. A Sociedade Anbénima do Futebol (SAF) permitiu que clubes se
transformem em empresas e esta revolucionando o futebol brasileiro. Dado esse destaque e
crescente transformagéo dos clubes de futebol brasileiros em SAF, realizou-se um estudo do
Cruzeiro Esporte Clube para responder ao seguinte questionamento: Como a gestdo da SAF
esta intervindo para um melhor gerenciamento dos recursos financeiros do Cruzeiro Esporte
Clube? Portanto, a pesquisa tem como objetivo geral analisar como a gestdo da SAF esta
intervindo para um melhor gerenciamento dos recursos financeiros do Cruzeiro Esporte Clube.
Para tanto, foi realizado uma pesquisa bibliografica e estudo de caso, bem como a coleta de
dados secundérios, tendo como base as demonstragdes contabeis do Cruzeiro Esporte Clube,
no periodo de 2018 a 2022, para comparacao dos efeitos da antiga gestdo com o novo modelo
de gestdo, através de indicadores financeiros e outros aspectos relevantes, como também o
comparativo com outros clubes que viraram SAF, como o Botafogo e o Bahia. Concluiu-se que
a gestdo da SAF esta intervindo de maneira eficiente, atraves das medidas de melhorias para
reestruturar as financas do Cruzeiro Esporte Clube, porém como o clube veio de periodos
criticos e com passivos elevados, nao foi possivel ainda mensurar uma melhora exponencial.

Palavras-chave: Cruzeiro Esporte Clube; Sociedade Anénima do Futebol; Demonstracdes
Contabeis; Gestdo Financeira.



ABSTRACT

Football, the most popular sport in Brazil and one of the most practiced globally, manages to
attract many fans in different cultures around the world. In addition to being an indisputable
passion, football stands out today for its relevant economic and social impact, through the big
clubs and the growing organized fans that break box office records in championships and
decisive games. Thus, Brazilian football is also an industry that moves billions of reais,
generates thousands of jobs and contributes significantly to Brazil's economy. Sociedade
Andnima de Futebol (SAF) has allowed clubs to become companies and is revolutionizing
Brazilian football. Given this prominence and growing transformation of Brazilian football
clubs into SAF, a study of Cruzeiro Esporte Clube was carried out to answer the following
question: How is the management of the SAF intervening for a better management of Cruzeiro
Esporte Clube's financial resources? Therefore, the research has the general objective of
analyzing how the management of the SAF is intervening for a better management of the
financial resources of Cruzeiro Esporte Clube. To this end, a bibliographic research and case
study were carried out, as well as the collection of secondary data, based on the financial
statements of Cruzeiro Esporte Clube, in the period from 2018 to 2022, to compare the effects
of the old management with the new management model, through financial indicators and other
relevant aspects, as well as the comparison with other clubs that became SAF, like Botafogo
and Bahia. It was concluded that the management of the SAF is intervening efficiently, through
improvement measures to restructure the finances of Cruzeiro Esporte Clube, but as the club
came from critical periods and with high liabilities, it was not yet possible to measure an
exponential improvement.

Keywords: Cruzeiro Esporte Clube; Football Corporation; Financial Statements; Financial
management.
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1 INTRODUCAO

No Brasil, o futebol constitui-se como um fenédmeno social de alta popularidade. Possui
uma dimensdo econdmica crescente e que representa uma parcela significativa da chamada
industria do esporte, setores da economia que envolvem produtos e servicos relacionados ao
esporte (Marcondes, 2022). A geracdo de empregos da industria do futebol vai muito além dos
atletas e funciondarios dos clubes brasileiros. A cadeia produtiva do esporte que é paixao
nacional gerou em 2018 aproximadamente 156 mil empregos, sendo 33% a partir dos Clubes
(CBF, 2019).

O futebol brasileiro é também uma inddstria que movimenta bilhdes de reais, gera
milhares de empregos e contribui de forma significativa para a economia do Brasil. Em 2018 o
futebol brasileiro movimentou direta e indiretamente o equivalente a R$ 48,8 bilhdes através
da CBF, Federacdes Estaduais, clubes, patrocinadores, midia e torcedores. Este valor equivale
a 0,72% do PIB Brasileiro (CBF, 2019).

O futebol brasileiro teve grande evolugdo com o passar do tempo, 0 que remete a
importancia de se adaptar a normas e leis que vao surgindo para auxiliar no desenvolvimento
dos processos. Assim, foi publicada a Lei n®14.193/21, a Lei da Sociedade Andnima do Futebol
(SAF), onde Delboni (2023) relata em sua pesquisa, que é uma possibilidade de captacdo de
investimentos por parte dos clubes, além da introducédo do profissionalismo. Dessa forma, seria
oferecido um conjunto diversificado de regras de governanga, formas de remuneracdo e
alternativas de expansdo das operac@es (ALVES, 2023).

Diante do exposto, destaca-se o0 seguinte questionamento que norteia o desenvolvimento
desta pesquisa: Como a gestdo da SAF esta intervindo para um melhor gerenciamento dos
recursos financeiros do Cruzeiro Esporte Clube?

Portanto, a pesquisa tem como objetivo geral analisar como a gestdo da SAF esta
intervindo para um melhor gerenciamento dos recursos financeiros do Cruzeiro Esporte Clube.
Para atingir esse objetivo geral, apresenta-se 0s seguintes objetivos especificos:

e Fazer uma comparagdo das demonstracfes contabeis entre o periodo da antiga gestéo e

da atual gestdo, nos anos de 2018 a 2022,;

e Analisar quais impactos o novo modelo de gestdo acarreta para 0s recursos patrimoniais

do Cruzeiro Esporte Clube e o comparativo com os clubes Botafogo e Bahia.

Este trabalho justifica-se, principalmente, por abordar uma tematica contemporanea e

que vem ganhando cada vez mais espago no mundo esportivo e econémico. O futebol brasileiro
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profissional estd numa constante evolucdo, tem grandes arrecadagGes e assim como as
empresas, também é regido por normas técnicas contabeis e leis que estabelecem critérios para
0s registros contabeis.

Justifica-se também, por ser tema relevante discutido na disciplina obrigatdria de topicos
contemporaneos de contabilidade da grade curricular do curso, onde se iniciou o interesse pelo
tema. E a escolha do Cruzeiro Esporte Clube, se deu por ser um dos primeiros clubes a aderir a
sociedade anénima de futebol — SAF no Brasil e pela repercussdo da midia, devido o seu
comprador ser Ronaldo Nazério, mais conhecido como Ronaldo Fenémeno.

A escolha do tema se fundamenta na importancia e atualidade das transformacoes
ocorridas no contexto do futebol brasileiro, especialmente no que diz respeito a gestdo
financeira e administrativa dos clubes. O Cruzeiro Esporte Clube, como um dos clubes mais
tradicionais do pais, passou por uma significativa transicdo ao adotar o modelo de clube
empresa sob a gestdo da Sociedade Andnima do Futebol (SAF). Essa mudanca estrutural suscita
guestionamentos relevantes sobre os impactos financeiros, patrimoniais e operacionais dessa
transicao.

Assim, a justificativa para este estudo esta na necessidade de compreender os efeitos
concretos dessa transformacdo no Cruzeiro Esporte Clube, tanto em termos de sua salde
financeira quanto de sua capacidade de competir de forma sustentavel no cenario esportivo. Os
clubes de futebol no Brasil enfrentam desafios financeiros significativos, como endividamento
elevado e dependéncia de receitas especificas, o que torna crucial a analise dos modelos de
gestdo adotados para garantir a viabilidade econémica e esportiva dessas institui¢des.

Além disso, aprofundar-se nesse tema é relevante ndo apenas para a academia, mas
também para gestores, investidores e demais agentes envolvidos no universo do futebol. Ao
analisar as demonstracdes contabeis do Cruzeiro Esporte Clube ao longo do periodo estudado,
a pesquisa busca fornecer subsidios para a tomada de deciséo e o planejamento estratégico dos
clubes, como também identificar tendéncias, oportunidades e desafios associados a transi¢do
para 0 modelo de clube empresa, promovendo assim a reflex&o e o debate sobre as melhores
praticas de gestdo no contexto esportivo.

A presente pesquisa esta estruturada em cinco capitulos, no primeiro capitulo esta a
introducdo, seguida pelo referencial tedrico no segundo capitulo, no terceiro esta a metodologia
utilizada, no quarto esta a apresentacédo e discussao dos resultados e no quinto as consideragdes

finais.



12

2 REFERENCIAL TEORICO

Este topico ira abordar sobre assuntos relacionados a tematica da pesquisa, tais como:
terceiro setor — clubes desportivos; legislacdo aplicada aos clubes de futebol; sociedade
anénima do futebol — lei n°® 14.193/2021; gestdo amadora de clubes desportivos; impactos da
gestdo profissionalizada no futebol; desafios financeiros no futebol brasileiro; plano de contas

dos clubes de futebol; indicadores financeiros; estudos anteriores e Cruzeiro Esporte Clube.

2.1 Terceiro setor - clubes desportivos

Os clubes desportivos tém sido foco de estudo e debate no contexto do Terceiro Setor,
pois suas atividades vao além dos aspectos esportivos, abrangendo também questdes sociais e
comunitarias.

Segundo (Rodrigues e Ibafiez - 2018, p. 12):

O terceiro setor é representado pelas organizacdes sem fins lucrativos. Os recursos
sdo oriundos da proépria atividade, além de doagGes, subvencdes e financiamentos,
publicos ou privados, sendo a aplicagdo de tais valores integralmente destinada a
manutenc&o do objetivo a qual foi instituida, de acordo com o estatuto. O superavit ao
final de cada exercicio ndo deve ser distribuido aos associados/membros, mas, sim,
reinvestido nas suas atividades-fim.

A atuacdo dos clubes desportivos como parte do Terceiro Setor esta associada a captacéo
de recursos e sustentabilidade financeira. Os clubes enfrentam desafios especificos, como a
dependéncia de patrocinadores, competitividade por verbas publicas e a necessidade de
diversificacdo das fontes de financiamento. Esses aspectos ressaltam a importancia de
investigar as estratégias de captacdo e gestdo financeira adotadas pelos clubes desportivos no
Terceiro Setor.

Segundo Marques e Costa (2016) As receitas dos clubes de futebol no Brasil podem ser
divididas em trés categorias principais: aquelas provenientes das operacGes em estadios, 0s
ganhos relacionados aos direitos de transmissdo audiovisual e as receitas obtidas por meio de
estratégias de marketing. O primeiro grupo de receitas abrange ndo apenas a venda de ingressos,
mas também outros servicos associados a infraestrutura dos estadios, como a presenca de lojas
oficiais. O segundo grupo concentra-se principalmente nos valores oriundos dos contratos de
transmissdo dos jogos disputados pelos clubes. Por fim, o terceiro grupo engloba as receitas
provenientes de patrocinios e licenciamento de produtos (BORBA; OLIVEIRA; MINATTO,
2019).

Conforme trecho a seguir, das principais fontes de receitas, extraido do relatério sobre

o levantamento financeiro dos clubes de futebol, divulgado pela Ernst Young, em 2020:
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Matchday: estdo inclusos principalmente as receitas com bilheteria nos jogos e dos
programas de sdcio torcedor dos clubes. Além disso, consta o faturamento com
camarotes, cadeiras cativas, alimentacdo e bebida e outras receitas em dias de jogo.
Direitos de Transmisséo e Premiac@es: sdo os valores recebidos pelos direitos de
transmissdes dos Campeonatos. Estdo inclusos os valores fixos pela participacéo além
das variaveis, como por exemplo as premia¢des. A forma de recebimento ird variar de
acordo com o modelo de distribui¢do de cada Campeonato.

Comerciais: sdo as receitas provenientes principalmente dos patrocinios, royalties de
produtos licenciados, lojas, midias digitais, vendas de camisas, publicidade, entre
outros (EY, 2020).

Além disso, a inclusdo dos clubes desportivos no Terceiro Setor permite analises sobre
sua governanca e prestacdo de contas. A governancga corporativa nos clubes desportivos é
essencial para garantir transparéncia na gestdo dos recursos, eficiéncia nas decisdes e a
confianga dos stakeholders. Essa dimens&o do Terceiro Setor ajuda a aprofundar a compreenséo
sobre a responsabilidade social e a prestacédo de contas dos clubes desportivos para a sociedade.

Portanto, reconhecer os clubes desportivos como parte do Terceiro Setor € relevante ndo
apenas para compreender suas atividades e impactos, mas também para promover uma gestdo

mais transparente, eficiente e sustentavel dessas entidades no contexto esportivo e social.

2.2 Legislacéo aplicada aos clubes de futebol

O Decreto-Lei n® 3.199 de 14 de abril de 1.941 foi a primeira legislacdo que
regulamentou matérias relacionadas ao desporto no Brasil. Na época, o estado brasileiro vivia
um regime centralizador e autoritario, sendo que Poder Executivo acumulava as atividades e
funcBes de gestor e fiscalizador do desporto e das entidades desportivas (FREIRE, 2021).

Em seguida, a Lei n® 6.251/1975 trazia e instituia normas gerais sobre o desporto, no
entanto, foi posteriormente revogada pela Lei Zico (Lei n® 8.672/1993). O fato mais importante
a ser destacado sobre esta legislacdo, refere-se ao fato de que a mesma surgiu com o objetivo
inicial de fortalecer, financiar e incentivar o desporto no Brasil (FREIRE, 2021).

A Lei Zico, formalmente conhecida como Lei n° 8.672, foi promulgada em 6 de julho
de 1993. Essa legislacéo, idealizada pelo entdo Ministro do Esporte, Zico, buscou modernizar
0 esporte brasileiro, especialmente o futebol, promovendo a profissionalizacdo e a
democratizacdo das entidades esportivas.

De acordo com (Silva, Teixeira e Niyama, 2009):

Visando adaptar a legislacéo brasileira ao cenario esportivo mundial cada vez mais
impulsionado pela participacdo e investimento do setor privado no esporte, foi
publicada, em 1993, a Lei n.° 8.672, conhecida como “Lei Zico”. Os principais pontos
discutidos na lei foram a conceituacdo e as finalidades do desporto, enunciando os
seus principios fundamentais. Tratou, também, da organizagdo do Sistema Federal do
Desporto e disciplinou a competéncia e atuacdo da Justica Desportiva e do Comité
Olimpico Brasileiro. No entanto, a alteracdo de maior repercussdo para o setor foi a
possibilidade de transformacédo das entidades desportivas em sociedades comerciais.
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Entre suas principais disposicdes, destacam-se a necessidade de que o0s clubes
apresentem transparéncia em suas contas e a obrigatoriedade de que as entidades esportivas
passem a ser administradas com base em principios empresariais. Essa lei foi pioneira ao
introduzir a exigéncia de prestagdo de contas e de auditorias independentes, visando maior
transparéncia e responsabilidade na gestdo dos recursos (BRASIL, 1993).

Em 1998, foi elaborada a Lei n.° 9.615, conhecida como “Lei Pelé”. A lei foi editada
com finalidade de aperfeicoar a Lei n.° 8.672/1993. Uma das alteracGes tratadas na lei foi a
extingéo da figura do passe de atletas de futebol profissional. O artigo 28 da referida lei passou
a determinar que a atividade profissional caracteriza-se pela remuneragao firmada em contrato
de trabalho entre o atleta profissional e a entidade de pratica desportiva, devendo este conter,
obrigatoriamente, clausula penal para as hipdteses de descumprimento, rompimento, ou
rescisdo unilateral (SILVA; TEIXEIRA E NIYAMA, 2009).

A Lei n® 9.615/1998, também idealizada durante o mandato de um ex-jogador de
futebol, Pelé, consolidou e ampliou os principios estabelecidos pela Lei Zico, reforcando a
necessidade de transparéncia e de gestdo profissional nas entidades esportivas. A Lei Pelé
introduziu a possibilidade de criagdo das Sociedades Andnimas do Futebol (SAF), permitindo
que os clubes se organizassem como empresas, 0 que facilitaria a captacdo de recursos e
investimentos (BRASIL, 1998).

A Lei n°6.404/1976, conhecida como Lei das Sociedades por Acdes, é uma legislacdo
geral que regula as sociedades andnimas no Brasil. Promulgada em 15 de dezembro de 1976,
essa lei estabelece as normas para a constitui¢do, organizagdo e funcionamento das empresas
que adotam essa forma societaria (BRASIL, 1976).

De acordo com a redacdo do texto da Lei n® 6404/1976, em sua denominacéo:

Art. 3° A sociedade sera designada por denominagdo acompanhada das expressoes
"companhia” ou "sociedade andnima", expressas por extenso ou abreviadamente mas
vedada a utilizagdo da primeira ao final.

8 1° O nome do fundador, acionista, ou pessoa que por qualquer outro modo tenha
concorrido para o éxito da empresa, podera figurar na denominacao.

8 2° Se a denominagdo for idéntica ou semelhante a de companhia ja existente,
assistird a prejudicada o direito de requerer a modificacdo, por via administrativa
(artigo 97) ou em juizo, e demandar as perdas e danos resultantes.

A Lei n° 6.404/1976 é relevante para o esporte brasileiro principalmente no contexto da
Lei Pelé, que permitiu aos clubes de futebol se organizarem como sociedades andnimas. Entre
suas disposicdes, destacam-se as exigéncias de transparéncia, governanga corporativa,

prestacdo de contas e auditoria independente, todas fundamentais para garantir uma gestéo

profissional e responsavel (BRASIL, 1976).
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Portanto, essas trés leis tém sido fundamentais para a modernizacéo e profissionalizacéo
do esporte no Brasil. A Lei Zico e a Lei Pelé, em particular, estabeleceram as bases para a
transparéncia e a gestdo responsavel nas entidades esportivas, enquanto a Lei n° 6.404/1976
oferece um arcabougo juridico sélido para a organizagéo dos clubes como sociedades andnimas.
Juntas, essas legisla¢fes tém contribuido para um ambiente mais profissional e sustentavel no

esporte brasileiro, promovendo maior confianca entre investidores, atletas e torcedores.
2.3 Sociedade Andnima do Futebol — Lei n° 14.193/2021

A Lei de n° 14.193, de 06 de agosto de 2021, institui a Sociedade Andnima do Futebol
e dispde sobre normas de constituicdo, governanca, controle e transparéncia, meios de
financiamento da atividade futebolistica, tratamento dos passivos das entidades de préaticas
desportivas e regime tributario especifico; e altera as Leis n° 9.615, de 24 de marc¢o de 1998, e
10.406, de 10 de janeiro de 2002 (Cdédigo Civil) (BRASIL, 2021).

Além disso, essa Lei n® 14.193, conhecida como Lei da Sociedade Andnima do Futebol
(SAF), é uma normativa inovadora que visa modernizar e profissionalizar a gestdo dos clubes
de futebol no Brasil. E, de acordo com o art. 5° da Lei, na Sociedade Andénima do Futebol, o
conselho de administracdo e o conselho fiscal sd@o Orgdos de existéncia obrigatéria e
funcionamento permanente (BRASIL, 2021).

Assim, a lei permite que os clubes de futebol se transformem em empresas sob a forma
de Sociedades Andnimas do Futebol, proporcionando um novo modelo de negdcio mais
sustentavel e transparente. Outro ponto fundamental € o tratamento dos passivos dos clubes. A
lei prevé que as SAFs assumam as dividas relacionadas as atividades de futebol, mas ndo as
dividas gerais do clube original. Para isso, estabelece-se um plano de pagamento onde 20% das
receitas correntes mensais da SAF devem ser destinadas ao pagamento dessas dividas, além de
50% dos dividendos recebidos pelo clube na condicao de acionista (LOPES, 2024).

Isso oferece um caminho para a regularizagédo financeira dos clubes sem comprometer
sua sustentabilidade futura. Outra grande motivacéao para a criacdo da SAF é a busca por uma
gestdo mais eficiente e uma estrutura financeira mais sélida para os clubes. 1sso pode ser
alcancado através de um modelo de empresa que oferece clareza nas decisfes administrativas,
responsabilidades definidas para os gestores e op¢des mais atrativas para investimentos.

Segundo o artigo publicado na Jus Brasil, pelo advogado Daniel Antunes, sem uma
gestdo eficiente, a regulacdo da Lei da SAF ndo é garantia de recuperacéo financeira dos clubes.

Conforme trecho extraido abaixo:

“Entretanto, ¢ importante que para o torcedor uma questdo fique bem clara: a SAF
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apesar de ser um importante marco regulatério ndo é nenhuma garantia de salvacdo
para clubes em situacéo financeira caotica. Esses clubes precisam de gestdes eficientes
pautadas em boas praticas de governanca e de uma indistria do futebol bem regulada

e capaz de prover a recuperagdo ¢ o desenvolvimento sustentdvel dos clubes.”
(ANTUNES, 2022)

A governanca das SAFs é regulada para garantir transparéncia e responsabilidade
administrativa. Existe a obrigacdo de constituir conselhos de administracdo e fiscal, além de
diversas exigéncias relacionadas a prestagdo de contas e divulgacdo de informacdes,
assegurando que os investidores e torcedores estejam bem informados sobre as operacdes e
financas do clube.

A Sociedade Anénima do Futebol (SAF) permitiu que clubes se transformem em
empresas e esta revolucionando o futebol brasileiro. No Brasil, quase todos os clubes seguem
0 modelo de associacdo civil. A legislacdo ndo era favoravel e, infelizmente, esse tipo de gestdo
ndo funcionou adequadamente. Grande parte dos clubes enfrenta enormes dividas e estd muito
aquém do potencial desportivo. A lei das SAFs cria um regime tributério préprio, com aliquota
unificada. Permite a quitacdo das dividas civel e trabalhista da pessoa juridica original, e traz
seguranga juridica na recuperacgdo judicial (SENADO, 2022).

Portanto, a Lei do Clube Empresa busca incentivar a profissionalizacdo da gestdo
esportiva, estabelecendo critérios e exigéncias para os dirigentes e administradores dos clubes,
como capacitacdo especifica e idoneidade moral. Essa medida visa elevar o nivel de gestéo e
administracgdo dos clubes, contribuindo para sua sustentabilidade e competitividade no mercado

esportivo nacional e internacional.

2.3.1 Gestdo amadora de clubes desportivos

A gestdo amadora de clubes desportivos € um tema de grande relevancia e preocupagao
no cenario esportivo global. Historicamente, muitos clubes de futebol, basquete e outros
esportes foram administrados por individuos com pouca ou nenhuma formagdo em gestdo
esportiva, resultando em problemas financeiros, administrativos e de desempenho esportivo.

No inicio, a maioria dos clubes desportivos era administrada por entusiastas e ex-atletas
que, embora possuissem paixdo pelo esporte, careciam de habilidades e conhecimentos
necessarios para uma gestdo eficiente. Esses gestores, frequentemente voluntarios ou mal
remunerados, tomavam decisfes baseadas mais na intuicao e na experiéncia pessoal do que em
técnicas modernas de administracdo e financas.

Conforme Pedro F. Teixeira, Presidente da Comissdo de Direito Empresarial da
OAB/RJ, relata em seu artigo que:
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“QO estado de crise quase sempre esteve presente na realidade dos clubes de futebol no
Brasil. Nesse contexto, como se sabe, sdo rarissimos os clubes que nao convivem com
um passivo milionario, consequéncia de administracdes amadoras e imprudentes, com
receitas penhoradas ou bloqueadas para satisfazer credores trabalhistas, civeis ou
fiscais, auséncia de responsabilidade dos dirigentes e, com efeito, capacidade de
investimento e reestruturacdo praticamente inexistentes em razdo da pouca ou
nenhuma seguranga juridica para investidores.” (TEIXEIRA, 2020)

Um dos principais problemas da gestdo amadora ¢ a falta de planejamento estratégico.
Sem uma visdo clara de longo prazo, muitos clubes acabam tomando decisGes que visam
resultados imediatos, mas que podem comprometer a sustentabilidade financeira e esportiva no
futuro. Em diversos estudos sobre a realidade financeira de clubes de futebol no Brasil, 0s
especialistas convergiram a conclusao de que se acumulavam dividas trabalhistas, fiscais e com
bancos. De fato, os clubes priorizam a sobrevivéncia e, desse modo, contratam atletas sem um
adequado planejamento com vistas a ganhar titulos, o que gera o acimulo de dividas em médio
e longo prazos, originando passivo de dificil solu¢gio (RECUPERACAO JUDICIAL, 2022).

Além disso, a falta de controle financeiro é outra caracteristica comum na gestdo
amadora. Clubes frequentemente apresentam balangos financeiros desorganizados, sem
auditorias regulares, o que facilita a ocorréncia de desvios e fraudes. A auséncia de uma gestéo
financeira profissional pode levar a um endividamento descontrolado, colocando em risco a
prépria existéncia do clube.

A gestdo amadora também impacta diretamente a relacdo com patrocinadores e
investidores. Sem uma administracao profissional, € dificil atrair e manter parceiros comerciais,
0 que compromete as receitas e a capacidade de investimento em infraestrutura e formacéo de
atletas. A profissionalizacdo da gestdo é essencial para construir uma marca solida e confiavel,
capaz de gerar receitas estaveis e crescer de forma sustentavel.

O relatério sobre o impacto do futebol brasileiro, elaborado pela Confederacdo
Brasileira de Futebol e Ernst Young, confirma sobre a importancia de uma gestéo eficiente:

Melhoria da gest&o e governanca e do produto Futebol — E preciso de forma célere
melhorar a governancga dos clubes para que estes possam ser mais eficientes na
geracdo das receitas recorrentes. Um campeonato mais atrativo, com equipes mais
competitivas e gestdo eficiente elevaria a propensdo dos torcedores a consumir mais
produtos ligados ao futebol. Existe espaco para aumentar o gasto do torcedor com o
Futebol. O desafio é que este caminho, para boa parte dos clubes, ndo € simples

considerando principalmente a dificuldade no fluxo de caixa e a incapacidade de
planejar a médio e longo prazo (CBF; EY, 2019).

Outro aspecto critico é a gestdo de recursos humanos. Na administracdo amadora, a falta
de processos claros e de politicas de desenvolvimento de pessoal resulta em alta rotatividade e

desmotivacao entre os funcionarios e atletas. A implementacédo de praticas de gestdo de recursos
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humanos, como treinamentos e planos de carreira, é fundamental para melhorar o desempenho
e a satisfacdo da equipe.

Portanto, a gestdo amadora de clubes desportivos representa um grande desafio para a
sustentabilidade e o sucesso dessas entidades. Essa mudanga para uma gestao profissional é de
grande valia para garantir a sobrevivénciae o crescimento dos clubes em um ambiente esportivo
cada vez mais competitivo e exigente. A adocdo de praticas administrativas eficientes ndo so
melhora a satde financeira dos clubes, mas também eleva o nivel de desempenho esportivo e a

satisfacdo dos envolvidos no processo.

2.3.2 Impactos da gestdo profissionalizada no futebol

A gestdo profissionalizada no futebol tem se mostrado um fator determinante para o
sucesso e a sustentabilidade dos clubes no cenério esportivo contemporaneo. A transicdo de
uma gestdo amadora para uma administracdo profissional traz indmeros beneficios que
impactam positivamente diversos aspectos dos clubes, desde a salde financeira até o
desempenho esportivo.

Um dos principais impactos da gestéo profissionalizada é a melhoria na satde financeira
dos clubes. Com a implementacédo de praticas modernas de gestao financeira, como auditorias
regulares, controle rigoroso de despesas e receitas, e planejamento orcamentario detalhado, os
clubes conseguem alcancar uma maior estabilidade econémica.

A profissionalizacdo da gestdo também permite uma melhor captacéo e fidelizagdo de
patrocinadores e investidores. Com uma administracdo transparente e bem estruturada, 0s
clubes se tornam mais atraentes para parcerias comerciais. Os clubes com governanca
corporativa solida e praticas de marketing esportivo bem definidas conseguem atrair maiores
investimentos, ndo apenas no ambito local, mas também internacionalmente.

Conforme trecho a seguir, extraido do relatorio da CBF; EY (2019):

A profissionaliza¢do do mercado ira passar, sem sombra de duvidas, pela transi¢ao de
um modelo de gestdo amadora para um modelo profissional de gestdo, independente
da forma de incorporacdo da entidade esportiva (Associativo, LTDA, S.A. Holding
etc.). Clubes tradicionais, que passam por dificuldades financeiras, mas tem potencial
enorme, estdo buscando esse caminho de alteracdo de modelo para que possam
aumentar a capacidade de investimento e, com isso, tornar o produto futebol brasileiro
cada vez mais atrativo. A tendéncia é que a partir da profissionalizagdo, investidores
estrangeiros aportem recursos significativos tornando possivel que o Brasil tenha
jogadores e equipes cada vez mais qualificadas auxiliando que o mercado brasileiro
seja mais competitivo frente ao futebol europeu. (CBF; EY, 2019)

Outro efeito relevante € a melhoria na gestdo de recursos humanos. Clubes com
administracdo profissional investem em programas de desenvolvimento e capacitacdo de seus

funcionarios e atletas, o que resulta em um ambiente de trabalho mais motivador e produtivo.
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A implantacdo de planos de carreira, treinamentos constantes e uma politica de recursos
humanos estruturada contribui para a retencdo de talentos e para o aumento da performance
esportiva.

A gestdo profissionalizada também tem um resultado direto na infraestrutura dos clubes.
Com um planejamento estratégico eficaz, € possivel realizar investimentos em instalacdes
esportivas de alta qualidade, centros de treinamento modernos e tecnologias avangadas para o
desenvolvimento de atletas. Esses investimentos ndo apenas melhoram o desempenho dos
atletas, mas também aumentam o valor da marca do clube e sua capacidade de gerar receitas
adicionais através de eventos e outras atividades comerciais.

Além disso, a governanca corporativa é um dos pilares da gestdo profissionalizada que
contribui para a transparéncia e a responsabilidade nas decis6es administrativas. A adoc¢édo de
praticas de governanca, como conselhos administrativos independentes e mecanismos de
prestacdo de contas, garante que as decisdes sejam tomadas com base em critérios técnicos e
estratégicos, minimizando os riscos de corrupc¢do e ma gestao.

Conforme Assaf Neto (2014) relata em seu livro - Financas corporativas e valor, sobre

a tomada de decisao:

O processo de tomada de decisOes reflete a esséncia do conceito de Administracéo.
Reconhecidamente, administrar é decidir, e a continuidade de qualquer negdcio
depende da qualidade das decisdes tomadas por seus administradores nos varios niveis
organizacionais. E essas decisdes, por sua vez, sdo tomadas com base em dados e
informacdes viabilizados pela Contabilidade, levantados do comportamento do
mercado e do desempenho interno da empresa. (ASSAF NETO, 2014, p. 3)

Portanto, no meio esportivo, a gestdo profissionalizada também se reflete em melhores
resultados nas competicfes. Com uma administragédo focada em metas de desempenho e na
utilizacdo de dados e andlises estatisticas para a tomada de decisbes, os clubes conseguem
montar equipes mais competitivas e obter melhores resultados. Os clubes que investem em
gestdo profissional conseguem manter um desempenho consistente ao longo das temporadas,

aumentando suas chances de conquistar titulos e participar de competicGes internacionais.

2.3.3 Desafios financeiros no futebol brasileiro

Os desafios financeiros no futebol brasileiro sdo multifacetados e representam uma
barreira que se destaca para a sustentabilidade e competitividade dos clubes no cenario nacional
e internacional. A estrutura financeira dos clubes de futebol no Brasil é marcada por uma
combinacédo de gestdo amadora, altos niveis de endividamento, e a dependéncia de receitas de
curto prazo, o que cria um ambiente propenso a crises financeiras e instabilidade.

Segundo Teixeira (2020) a maior parte dos clubes de futebol brasileiros, organizados
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através do regime associativo, possuem muito mais dividas do que receitas para salda-las, ndo
havendo, assim, qualquer perspectiva efetiva de geracdo de caixa futuro. O endividamento
excessivo, a gestdo ineficiente de receitas e despesas, e a dependéncia excessiva de receitas de
transmissédo sdo alguns dos desafios financeiros comuns enfrentados pelos clubes brasileiros.
A gestdo do endividamento é um dos principais desafios. Muitos clubes brasileiros
acumulam dividas substanciais ao longo dos anos, resultando em uma carga financeira que
compromete sua capacidade de investimento e crescimento. A maioria dos clubes da Série A
do Campeonato Brasileiro possui dividas superiores a suas receitas anuais, criando um ciclo de
dependéncia de empréstimos e renegociacOes de débitos. Isso reflete uma falta de planejamento
financeiro a longo prazo e uma tendéncia a buscar solugdes imediatistas para problemas

estruturais. Conforme Assaf Neto (2014):

As decisfes de financiamento, por outro lado, preocupam-se principalmente com a
escolha das melhores ofertas de recursos e a melhor proporcdo a ser mantida entre
capital de terceiros e capital proprio. O objetivo central dessa decisdo envolve a
determinacdo da melhor estrutura de financiamento da empresa, de maneira a
preservar sua capacidade de pagamento e dispor de fundos com custos reduzidos em
relacdo ao retorno que se espera apurar de suas aplicacbes (ASSAF NETO, 2014, p.
12).

A fragilidade na gestdo dos direitos de transmissdo de jogos € outro problema
persistente. Os direitos de transmissdo representam uma das principais fontes de receita para 0s
clubes brasileiros, mas a distribuicdo desigual desses recursos cria disparidades econémicas
significativas entre as equipes. Essa concentragdo de recursos limita a competitividade do
campeonato e perpetua a desigualdade econémica no futebol brasileiro. E destaca-se também,
a audiéncia dos torcedores para com 0s principais jogos e campeonatos, em que engloba varios
fatores econdmicos e contribui para interesses cada vez mais capitalistas.

Conforme, Marcelo W. Proni, j& explanava em sua tese:

Certamente, a enorme audiéncia dos principais eventos esportivos e 0 sucesso de
vendas dos periddicos especializados mostram como o grande publico se identifica
com o esporte espetacularizado, consumindo-o cotidianamente, a0 mesmo tempo que
os valores dos contratos de patrocinio e de transmissdo exclusiva mostram que 0
esporte-espetaculo tornou-se um grande negdcio e estd definitivamente inserido na
economia capitalista (PRONI, 1998).

Além disso, a falta de diversificacdo nas fontes de receita € um desafio que precisa ser
enfrentado. Clubes brasileiros muitas vezes dependem excessivamente de poucas fontes de
renda, como direitos de transmissdo e patrocinios, sem explorar de forma adequada outras
oportunidades de geracdo de receita, como marketing digital, licenciamentos e exploragéo de

suas marcas. Conforme Correia (2020):

As principais fontes de receita arrecadadas pelos clubes de futebol refletem no
investimento realizado pelas equipes, isto é, nos custos para a producéo do principal
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produto desse mercado, que o jogo de futebol. Se os clubes tém mais receitas
disponiveis, eles tendem a dispensar mais investimento na producédo, o que implica
qualificar seus centros de treinamento, contratar pessoal mais especializado, contratar
melhores jogadores, entre outros, a fim de otimizar seu desempenho esportivo e
financeiro (CORREIA, 2020).

Assim, a legislagéo brasileira também exerce um papel crucial na gestdo financeira dos
clubes. A introducdo da Lei da Sociedade Andnima do Futebol (SAF) e outros marcos
regulatdrios visam incentivar a profissionalizacdo e a seguranca financeira no futebol brasileiro.
Essas legislagdes promovem a modernizagdo da estrutura dos clubes, oferecendo incentivos
fiscais e facilitando o acesso a novas fontes de financiamento.

Portanto, a adogdo de praticas de gestdo profissional, a diversificacdo das fontes de
receita, a distribuicdo mais equitativa dos direitos de transmissdo e a implementacdo de uma
legislacdo favoravel sdo passos fundamentais para garantir a sustentabilidade e o crescimento

dos clubes no longo prazo.

2.4 Plano de contas dos clubes de futebol

Para garantir a correta gestao e transparéncia das financas, os clubes de futebol precisam
adotar um plano de contas detalhado, que permita o registro preciso de todas as suas transacdes
financeiras. Ribeiro (2013, p. 71) conceitua o plano de contas como 0 conjunto de contas,
diretrizes e normas que objetiva a uniformizagao dos registros contabeis e disciplina as tarefas
do setor de contabilidade. Assim, é uma estrutura organizada que agrupa todas as contas
contabeis de forma sistematica, facilitando a anélise e a tomada de decisoes.

A seguir, sdo detalhadas as principais contas utilizadas para registrar as transagoes
financeiras dos clubes de futebol, extraidas do Manual de Contabilidade para Entidades
Desportivas (APFUT, 2017 p. 11-16).

Ativo
1. Ativo Circulante

Caixa e Equivalentes de Caixa: Registrar nesse grupo os numerarios em moeda nacional

corrente. Deverdo ser registrados, também, depdsitos de livre movimentacdo mantidos em
estabelecimento bancario por instituicdes financeiras.

Aplicacdes financeiras: Registrar aplicacdes financeiras de titularidade da entidade, seja de

natureza fixa ou variavel, depositadas em institui¢do financeira autorizada a operar no mercado,

na forma da regulamentacéo vigente.
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Contas a Receber de Transferéncias de Atletas: Registrar nesse grupo de ativo, no momento da

assinatura dos respectivos contratos, os valores brutos pendentes de recebimento, vencidos ou
vincendos no proximo exercicio, referentes a transagdes envolvendo cessdo ou empréstimo de
direitos federativos.

Adiantamentos: Registrar todos os valores transferidos em razéo de adiantamentos

concedidos a terceiros, sejam eles empregados ou fornecedores. Esses valores deverdo ser
baixados por ocasido dos servigos prestados ou vigéncia dos contratos.

Estoques e Almoxarifado: Registrar o valor do material adquirido para estoque, de uso ou

consumo, a ser utilizado na realizacdo da atividade fim ou administrativa, nos termos do NBC
TG 16 — Estoques.

Despesas Antecipadas: Registrar pagamentos antecipados realizados pela entidade esportiva,

de que decorrerao beneficios ou prestacao de servigos, no proximo periodo.
Tributos a Recuperar: Registrar os créditos tributarios ou fiscais, de natureza antecipada,

previstos na legislacdo tributéria, devendo ser identificados e discriminados em nota explicativa
especifica.

2. Ativo Néo Circulante

Contas a Receber de Transferéncias de Atletas: Registrar nesse grupo de ativo, no momento da

assinatura dos respectivos_contratos, os valores brutos pendentes de recebimento, vincendos em
periodo subsequente ao proximo, referentes a transacdes envolvendo cessao ou empréstimo de
direitos federativos.

Contas a Receber: Registrar valores a receber pela entidade, cujo vencimento se dard em

periodos subsequentes ao proximo, por contratos assinados e quando ja tenha ocorrido a
prestacdo do servico, assim como importancias devidas a entidade por pessoas fisicas ou
juridicas, domiciliadas ou ndo no pais.

Despesas Antecipadas: Registrar pagamentos antecipados realizados pela entidade esportiva,

de que decorrerdo beneficios ou prestacao de servigos, em periodos subsequentes ao proximo.

Depésitos Judiciais: Registrar depoésitos realizados pela entidade esportiva, assim como as

atualizacdes previstas, referente a acdes judiciais movidas contra a entidade, que devera manter
controle individualizado desses depositos.

Transacdes com Partes Relacionadas: Registrar créditos junto a, e/ou pagamentos efetuados por

conta de sociedades ligadas, ou vinculadas direta ou indiretamente, por participagdo acionaria
ou por controle operacional efetivo, caracterizado pela administracdo ou geréncia comum, ou
pela atuacdo no mercado sob a mesma marca ou nome comercial, conforme NBC TG 05 —

Divulgacdo sobre Partes Relacionadas.
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Investimentos: Registrar as participacdes no capital de sociedades coligadas e controladas,
assim como outros investimentos de carater permanente. Considera-se também como
investimento de carater permanente bens artisticos e valiosos, e colecdes.

Propriedades para Investimento: Registrar valores dos bens imdveis mantidos pela entidade

esportiva, com o objetivo de auferir aluguel ou para valorizacao do capital, ou para ambas, ndo
sendo utilizadas para a atividade fim.

Imobilizado: Registra valores moveis e imoveis de propriedade da entidade esportiva. Este
ativo devera ser classificado nas seguintes rubricas:

Moveis e Equipamentos — Registrar o valor dos moveis e equipamentos de uso mantidos em
estoque e conceituados como bens de consumo duravel, ou utilizados na exploracdo da
atividade fim ou social,

Imobilizagdes em Curso — Registrar os valores pagos ou devidos que se destinem a aquisi¢éo,
para utilizacdo futura, de bens em fase de construgéo, fabricagéo ou instalagéo;

Imoveis — Registrar o valor dos terrenos e edificacdes, de propriedade da entidade esportiva,
utilizada no desempenho da atividade fim ou social;

Instalagcbes — Registrar 0s gastos realizados em imoveis de uso proprio, que visaram a
adaptacao de referidos bens as necessidades de funcionamento;

Sistemas de Comunicagado, de Processamento de Dados e de Seguranga — Registrar
equipamentos de comunicacdo e direitos de uso, equipamentos que compdem o sistema de
processamento de dados e de seguranca, de propriedade da entidade esportiva;

Bens Arrendados — Registrar 0 custo de aquisicdo de bens objetos de contratos de
arrendamento mercantil, observada a NBC TG 06 — Operagdes de Arrendamento Mercantil;
Depreciacdo Acumulada — Registrar as depreciacdes acumuladas, atendendo as legislacGes,
contabil e fiscal, vigentes. Para o cumprimento do disposto neste item, as entidades esportivas
deverdo atentar para a NBC TG 27 — Ativo Imobilizado.

Intangivel: Este grupo devera ser classificado da seguinte forma:

Custo de Aquisicdo de Atletas: Registrar valores gastos com a aquisi¢do/renovacdo de
contratos com atletas profissionais, inclusive luvas, e comissdes, desde que sejam esperados
beneficios econémicos atribuiveis a este ativo e 0s custos correspondentes possam ser
mensurados com confiabilidade, comprovado por intermédio do contrato correspondente;
Custo de Formacao de Atletas: Registrar valores gastos com a formacao de atletas, enquanto
perdurar essa formacéo.

Custo de Atletas Formados: Valores transferidos da rubrica Custo de Formacéo de Atletas,

quando se encerra o periodo de formacao.
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Demais Ativos Intangiveis: Registrar valores pagos na aquisicdo de outros ativos intangiveis
identificaveis, de acordo com a norma contabil,

Amortizacbes Acumuladas: As amortizacfes, tanto dos custos de aquisicdo, como de
formacéo, devem ser efetuadas de acordo com a vigéncia dos respectivos contratos.

Passivo

3. Passivo Circulante e Passivo Ndo Circulante

Deverdo ser registradas no Passivo Circulante, as obrigac¢@es cujo vencimento ocorrera no prazo
de um ano, a contar da data-base das demonstracdes contdbeis, enquanto no Passivo nao
Circulante, as obrigagdes cujo vencimento ocorrera em prazo superior a um ano. As descricoes
dos grupos contabeis abaixo constardo tanto do Passivo Circulante como do N&o Circulante.

Contas A Pagar/Fornecedores/Credores Diversos: Registrar as obrigacdes da entidade esportiva

junto a fornecedores diversos, ainda ndo quitadas, que ndo sejam relativos a: atletas, outros
clubes, federacdes, confederacdo e agentes, uma vez que essas possuem grupos contabeis
especificos.

Empréstimos: Registrar as obrigacdes ndo quitadas decorrentes de empréstimos contraidos
junto a instituicdo financeira ou ndo, além das atualizagdes monetarias decorrentes dessas
captacoes.

Impostos e Contribuicdes Sociais a Recolher: Registrar os impostos e contribuigdes sociais

correntes a recolher, além das possiveis atualizacdes decorrentes de atrasos.

Obrigacdes Trabalhistas e Sociais: Registrar as provisfes de 13° salario e ferias de todos 0s

empregados, além de possiveis verbas trabalhistas e sociais vencidas e ndo quitadas. A abertura
dessa rubrica devera ser feita em notas explicativas.

Contratos de Imagem a Pagar: Registrar os valores vencidos e ainda ndo quitados referente aos

contratos de imagem a pagar, assim como encargos incidentes sobre esses valores.

Exigibilidades Com Outros Clubes: Registrar valores a pagar a outros clubes, referente a

aquisicOes de direitos federativos, empréstimos de atletas, mecanismo de solidariedade, entre
outros. Deverdo ser registradas as atualizagdes monetarias e encargos, quando aplicaveis.

Exigibilidades Com Federacdes/Confederacdo: Registrar valores a pagar a titulo diverso,

atualizados se aplicavel, a federagdes e/ou confederacao.

Exigibilidades Com Agentes: Registrar valores atualizados a pagar a agentes, a titulo de

comissdes por intermediacdo de negdcios ou outros.

Tributos Parcelados: Registrar o saldo atualizado dos refinanciamentos de tributos feitos pela

entidade esportiva, junto aos diversos 6rgdos. A abertura em Nota Explicativa especifica deve

ser por programa de refinanciamento e por tributo.
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Provisdo para Contingéncias: Registrar contabilmente os valores referentes as a¢Ges judiciais

onde a probabilidade de perda seja provavel.

Adiantamentos Diversos: Registrar os valores recebidos antecipadamente, referentes a

contratos ja pactuados pela entidade cuja vigéncia se dard no futuro, a titulo ou ndo de
antecipacdo de recursos, como por exemplo: direitos de transmissdo, patrocinio e material
esportivo, entre outros.

Receita Antecipada: Registrar os valores recebidos a titulo de luvas ou prémio pela assinatura

de contratos, que estejam atrelados a contrato especifico, e cuja vigéncia se dard em periodos
subsequentes ao da data-base das demonstragdes contabeis.

Transacdes Com Partes Relacionadas: Registrar valores a pagar junto a, e/ou recebimentos ja

ocorridos por conta de sociedades ligadas, ou vinculadas direta ou indiretamente, por
participacdo acionaria ou por controle operacional efetivo, caracterizado pela administragdo ou
geréncia comum, ou pela atuacdo no mercado sob a mesma marca ou nome comercial.

Patrimonio liquido

Patrimonio Social: Registrar os valores recebidos decorrentes das vendas de quotas dos clubes

sociais.

Superavits ou Deficits Acumulados: Refere-se ao somatério de todos os resultados

acumulados durante a existéncia da entidade esportiva.

Ajustes de ReavaliacGes Patrimoniais: Registrar as contrapartidas de aumentos de valor

atribuidos ao ativo imobilizado, em virtude de novas avaliagdes, realizadas por perito ou

empresas especializadas, desde que permitido por lei.

Superavits ou Déficits do Exercicio: Refere-se aos resultados apurados no decorrer do ano

vigente e que, ao final do exercicio social, deverdo ser transferidos para a rubrica “Superavits

ou Déficits Acumulados”.

Reservas: Referem-se as reservas adotadas pela entidade para investimentos/gastos futuros.
A estrutura contabil dos clubes de futebol é complexa e exige um plano de contas

detalhado para registrar adequadamente todas as transagfes financeiras. Essa organizacao é

fundamental para garantir a transparéncia, o controle eficiente dos recursos e a conformidade

com as normas contabeis e regulatorias. Conforme Pereira (2018), a adoc¢do de um plano de

contas bem estruturado facilita a analise financeira, a tomada de decisbes estratégicas e a

comunicacéo transparente com stakeholders.

2.5 Indicadores financeiros

Os indicadores financeiros s@o ferramentas essenciais na andlise de desempenho
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econdmico e financeiro de uma empresa, fornecendo informagdes criticas sobre a saude
financeira, eficiéncia operacional e capacidade de gerar lucros. Entre os indicadores mais
relevantes para esta pesquisa estdo: a Liquidez Corrente, Liquidez Imediata, Composi¢do do
Endividamento, Participagdo de Capital de Terceiros, Endividamento Total e Retorno sobre o
Ativo (ROA). Os conceitos e férmulas foram baseados em Ribeiro (2018) e Pereira (2018).

Liquidez Corrente: Este indicador mede a capacidade da empresa de pagar suas
obrigacdes de curto prazo com seus ativos circulantes. Relaciona disponibilidades e obrigacdes
de curto prazo. Quanto existe de cada Ativo Circulante para cada $1 de divida, também
circulante.

Seu calculo é dado por:

Liquidez Corrente = Ativo Circulante
Passivo Circulante

Uma razéo superior a 1 indica que a empresa possui mais ativos circulantes do que
passivos circulantes, sugerindo uma boa capacidade de pagamento de suas dividas de curto
prazo. Este indicador ¢ amplamente utilizado para avaliar a solvéncia de curto prazo da
empresa.

Segundo Ribeiro (2018) por ser o quociente que melhor espelha o grau de liquidez da
empresa, € também denominado medida de solvéncia. E sua interpretacdo, deve ser direcionada
para verificar a existéncia ou ndo do Capital Circulante Liquido.

Liquidez Imediata: Diferente da Liquidez Corrente, a Liquidez Imediata considera
apenas os ativos mais liquidos, como caixa e equivalentes de caixa, em relacdo as obrigacoes
de curto prazo. Representa a porcentagem de dividas a curto prazo em condicdes de serem
liquidadas imediatamente.

Seu calculo é dado por:

Liquidez Imediata = Disponibilidades
Passivo Circulante

A expressdo “liquidez imediata” é empregada para indicar que a aplicacéo financeira
pode ser transformada em dinheiro a qualquer momento. A interpretacéo deste quociente deve
ser direcionada a verificar se existe ou ndo necessidade de recorrer a algum tipo de operacao,
visando obter mais dinheiro para cobrir obrigacdes venciveis a curto prazo (RIBEIRO, 2018).

Composicdo do Endividamento (CE): Expressa a natureza do endividamento da
empresa, comparando o endividamento de curto e de longo prazo. Trata-se do percentual de
dividas a curto prazo sobre o endividamento total.

Seu calculo é dado por:
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Composicao do Endividamento = Passivo Circulante x 100
Capital de Terceiros

Uma maior proporgdo de endividamento de curto prazo pode indicar maior risco
financeiro devido a necessidade de refinanciamento frequente. Empresas com alta proporcao
de dividas de curto prazo podem enfrentar desafios significativos em momentos de restri¢do de
crédito.

Segundo Marion (2019) a empresa podera ter reais dificuldades num momento de
reversdo de mercado se a composicdo do endividamento apresentar significativa concentracdo
no Passivo Circulante (Curto Prazo), (o que ndo aconteceria se as dividas estivessem
concentradas no Longo Prazo).

Participacdo de Capital de Terceiros (PCT): Este indicador mostra a proporcao de
capital de terceiros (dividas) em relacdo ao patrimonio liquido da empresa.

Seu calculo é dado por:

PCT = Capital de Terceiros x100
Patrimoénio Liquido

Um valor alto pode sugerir dependéncia excessiva de financiamento externo, o que pode
aumentar o risco financeiro. Empresas com alta participacdo de capital de terceiros podem
enfrentar maior pressao financeira e custos elevados de financiamento.

Conforme Marion (2015) quanto maior for o Capital de Terceiros (dividas exigiveis)
em relacdo ao Capital Proprio (Patriménio Liquido), maior serd o endividamento da empresa.
E essa comparacgéo Capital de Terceiros com o Capital Proprio revela o grau de endividamento
da empresa.

Endividamento Total: Este indice mede a propor¢do do passivo total em relacdo ao
ativo total do clube, refletindo o grau de endividamento da organizacdo. Valores mais altos
indicam maior dependéncia de capital de terceiros, enquanto valores mais baixos sugerem uma
estrutura financeira mais equilibrada.

Seu calculo é dado por:

Endividamento Total = (Passivo Circulante + Passivo Ndo Circulante) x 100
(Ativo Circulante + Ativo Nao Circulante)

Uma alta porcentagem de endividamento total pode indicar um alto nivel de
alavancagem financeira, o que pode aumentar os custos financeiros e o risco de insolvéncia.
Empresas altamente endividadas podem enfrentar dificuldades significativas em ambientes de

taxas de juros elevadas.
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Retorno sobre o Ativo (ROA): O ROA avalia a eficiéncia da empresa em gerar lucros
a partir de seus ativos. Este indicador reflete a capacidade da empresa de utilizar seus ativos
para gerar retorno para os investidores. Valores positivos indicam uma boa utilizagéo dos ativos
para gerar lucro, enquanto valores negativos refletem prejuizos em relacéo aos ativos. Desse
modo, esse indicador da respostas claras sobre como o capital investido pelos acionistas retorna
em lucro liquido.

Seu calculo é dado por:

ROA = Lucro Liguido x 100
Ativo Total

Um ROA alto indica uma utilizacao eficiente dos ativos, sugerindo que a empresa esta
gerando um bom retorno sobre os investimentos realizados em seus ativos.

Em conjunto, esses indicadores fornecem uma visdo abrangente da situacdo financeira
e operacional de uma empresa. A analise detalhada de cada um permite identificar pontos
relevantes na gestdo financeira, orientando decisfes estratégicas para a melhoria continua e

sustentabilidade do negdcio.

2.6 Estudos anteriores
Na busca de assuntos relacionados a temética da pesquisa, estudados anteriormente,
foram selecionados alguns artigos relevantes. A respeito dessa evolucao do futebol brasileiro,

que saiu do amador para o profissional, Fabiana Barros Correia afirma que:

O desenvolvimento do futebol, enquanto uma atividade organizada, é conduzido a
partir das mudancas ocorridas no contexto histdrico, sob influéncia de elementos
internos e externos, e no caso brasileiro, a transicdo do modo operacional amador para
o profissional, durante os anos trinta, ndo foi diferente. A popularizacdo do esporte e
a crescente participacdo de atletas pobres nas equipes, enquanto aspecto interno, e a
crise econdmica, enquanto aspecto externo, além das mudancas politicas, deram
margem a entrada ao profissionalismo. (CORREIA, 2020)

Jesus (2022) buscou tracar alguns cenarios, com base em indicadores financeiros, que
poderiam vir a acontecer com aqueles clubes que se tornariam Sociedade Andénima de Futebol
(SAF), analisando a capacidade de quitacdo dos passivos presentes. E de acordo com sua
pesquisa foi possivel inferir, a partir da revisdo da lei n°® 14.193/2021 e da analise dos dados
obtidos nos relatorios financeiros, que a Lei ird causar bastante impacto nos clubes que se
tornarem SAF ao impedir a penhora das receitas desses, desde que 0s repasses das receitas para
pagamento dos passivos estejam sendo feito da maneira correta.

Ramos (2023) trouxe em seu estudo sobre as principais diferencas que o modelo de
gestdo profissional trara para as financas e para o andamento diério dos clubes de futebol do

Brasil, em detrimento ao modelo associativo. E constatou a evidenciagdo dos clubes que, por
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ventura, venham a aderir ao modelo das Sociedades Andnimas, terdo como principal vantagem,
um maior poder de atracdo de investimentos, através dos modelos de financiamento que séo
provenientes da adesdo dos clubes.

Alves (2023) abordou em seu artigo, sobre avaliar qual modelo de gerenciamento é o
mais viavel para clubes esportivos, com o objetivo de comparar 0os modelos de gestdo das
associacOes, modelo ao qual os clubes em sua maioria eram constituidos, com os que aderiram
a Lei n® 14.193/2021 da Sociedade Andnima do Futebol (SAF).

Lima (2023) procurou responder em sua pesquisa quais as modificagdes obtidas nas
demonstracGes contabeis do Botafogo pos conversdo a SAF, verificar se existe diferenca entre
os balan¢os do clube associativo e o clube empresa; e analisar em balancos publicados do Clube
do Botafogo os efeitos pds opcao da SAF através de indicadores financeiros.

Assim, observa-se que o tema em questdo, mesmo sendo novo e pouco discutido no
meio académico, j& despertou questionamentos e dlvidas a respeito do efeito do modelo de

gestdo SAF com a regulamentacao que a Lei n® 14.193/2021 traz para os clubes de futebol.

2.7 Cruzeiro Esporte Clube

O Cruzeiro-Associacdo € uma entidade associativa sem fins lucrativos fundada em 2 de
janeiro de 1921, sob o nome de Societa Sportiva Palestra Italia por imigrantes italianos que
viviam na cidade de Belo Horizonte. Em funcédo da Segunda Guerra Mundial, em 7 de outubro
de 1942 o clube teve seu nome alterado para a atual alcunha. Sua sede esta na Cidade de Belo
Horizonte, Capital do Estado de Minas Gerais, onde possui sede e foro, com duragéo por tempo
indeterminado.

O Clube apresentou ao longo dos anos um quadro de desequilibrio econdémico-
financeiro, com aumento do endividamento, a assuncdo de compromissos de dificil
cumprimento, a majoracdo de salarios, que foi exponencialmente agravado recentemente,
culminando com o rebaixamento do time de futebol masculino profissional para a Série “B” do
Campeonato Brasileiro no ano de 2019 e a imposi¢do de diversas puni¢fes desportivas
aplicadas pelas entidades de administracdo do desporto, em especial a Fédération Internationale
de Football Association (FIFA) e a Confederacéo Brasileira de Futebol (CBF).

Em resumo O Cruzeiro-Associagdo, em fins de 2021, viu-se imerso em crise econdémico-
financeira que comprometia até mesmo o cenario de curto prazo, o que exigiu da atual gestao a
adocgdo imediata de medidas graves voltadas a reestruturagdo da Associagdo, que se mostraram
disponiveis principalmente com a edicdo da Lei da SAF, que previu mecanismos para a

restruturacéo financeira dos clubes, por meio de recuperacéo judicial ou extrajudicial ou através
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do regime centralizado de execugOes. E, segundo Silva (2022), o Cruzeiro realizou um
investimento pesado em jogadores de alto nivel que com o tempo se mostraram impagaveis. E
para piorar a situacdo, surgiram diversos casos de corrupgéo da gestéo.

O ano de 2022 iniciou sob o impacto da noticia da apresentacdo de proposta de
investimento do Cruzeiro-SAF pela Tara Sports Brasil Participaces SA, de propriedade do ex-
jogador Ronaldo Luis Nazéario de Lima, de reconhecida historia com o clube e um dos principais
atletas do futebol mundial. Antes mesmo da assinatura dos documentos definitivos da operacéo,
0 investidor se viu na contingéncia de antecipar parte do aporte inicial, um empréstimo através
de debéntures conversiveis, para o Cruzeiro-SAF, a fim possibilitar a efetivacdo da
transferéncia de atletas para a SAF, de viabilizar a temporada de 2022 e evitar prejuizos para o
departamento de futebol.

Com foco na reducéo de folha e na revisdo do padréo de jogo do Cruzeiro, em poucos
meses a transformacéo gerou expressivos resultados esportivos. Sob a gestdo do Cruzeiro-SAF,
o time de futebol masculino profissional retornou as finais do Campeonato Mineiro e sagrou-
se campedo do Campeonato Brasileiro de 2022 da Série “B”, assegurando o acesso a Série “A”
em 2023 com inéditas sete rodadas de antecedéncia. Paralelamente, a Tara Sports realizou due
diligence no Cruzeiro-SAF e Associacdo, o que lhe permitiu obter visdo completa dos desafios

do projeto e das medidas necessarias ao saneamento do passivo do Clube (CRUZEIRO, 2022).

2.7.1 Pandemia de Covid-19

A pandemia do Covid-19 alastrou-se rapidamente, causando grandes impactos
econémicos pelo mundo, especialmente nos exercicios findos em 2020 e 2021. No Cruzeiro-
Associacdo, os principais efeitos ocorreram com suspensdao de pagamentos de contratos de
patrocinio, paralisacdo de jogos, reducdo de captacdo de recursos e renegociacao de royalties,
0 que impactou substancialmente na receita do periodo supracitado.

Em 2022, as medidas restritivas impostas para combater a pandemia foram reduzidas
gradativamente, entretanto, até a presente data, o Cruzeiro-Associacdo aplica medidas
higiénicas provenientes do periodo pandémico, como disponibilizacdo de alcool em gel e luvas
em locais especificos, como restaurantes e secretaria. Adicionalmente, o nimero de associados
e frequentadores dos clubes sociais reduziu substancialmente entre 2020 e 2021, o que refletiu
em perda de receita também em 2022. Para contornar essa situacdo, foram realizadas diversas
campanhas para atracdo dos associados que se tornaram inadimplentes (CRUZEIRO, 2022).

O Cruzeiro-Associacdo comeca 2023 com melhores perspectivas financeiras se

comparado aos ultimos anos, marcados por enormes dificuldades em obter 0s recursos
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necessarios para a sua plena operacdo. Prova disso, é que ndo houve, desde a entrada do
Investidor no Cruzeiro-SAF, registros de atrasos no pagamento de salarios e/ou aumento de
divida proveniente do ndo pagamento de prestadores de servigo terceirizados, mesmo com o
consideravel dispéndio de recursos em custos necessarios para atender as demandas

provenientes do processo de Recuperacdo Judicial. (CRUZEIRO, 2022)

2.7.2 Planos da administracédo - SAF

A administracdo tem adotado iniciativas em resposta aos grandes desafios financeiros
do Cruzeiro SAF, incluindo, porém nédo se limitando, ao planejamento estratégico junto a
consultoria de estratégia internacional e ao Conselho Consultivo ndo deliberativo, conforme
Cruzeiro (2023) 6rgdo nao estatutario que conta com algumas das mentes mais brilhantes do
Brasil auxiliando nos mais diversos temas como:

« Busca continua de aumento de receitas de direitos de transmissdo e criagdo de
contedo, bem como negociacdo com players da industria do entretenimento;

» Estratégia para 0 aumento de receitas recorrentes vinculado aos programas de
fidelidade, socio torcedor, bilheteria e todas as receitas em dias de partida (match
day);

« Desenvolvimento de estratégias para aumento nas receitas de publicidade e
patrocinio;

« Implementacdo de estratégia de longo prazo para evolucdo nas receitas de
transacdo de atletas profissionais e base;

 Investimentos estratégico em captacao, capacitacao e valorizacdo de talentos;

« Implementacdo do plano diretor de infraestrutura da Companhia com otimizacgéo
dos custos e potencializagdo dos resultados desportivos;

» Rigor no cumprimento das obrigacGes e acordos negociados de forma a
reconstruir a credibilidade junto aos players do mercado de futebol com relagéo
a marca gerenciada pela Companhia; e

« Implementacdo de processos e governanga em niveis acima dos observados na
inddstria do futebol brasileiro.

Além disso, o Cruzeiro SAF investe constantemente em pessoal técnico e qualificado
para uma gestdo inteligente e eficiente na protecdo dos fluxos de caixa e patrimonio do Cruzeiro
SAF gerenciando potenciais conflitos entre resultados de curto e longo prazos Cruzeiro (2023).
E, assim como o Cruzeiro, outros clubes também aderiram a SAF, sdo eles: América Mineiro,
Bahia, Botafogo, Coritiba, Cuiaba e Vasco da Gama (LANCE!, 2023).
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3 METODOLOGIA

A presente pesquisa esta baseada no estudo do Cruzeiro Esporte Clube e sua trajetoria
até tornar-se clube empresa, com analise das demonstracGes contabeis no periodo de 2018 a
2022. A exploracdo da tematica Contabilidade aplicada a Clubes de Futebol ainda ¢ algo que
se torna urgente e necessaria, principalmente diante dos fatores externos, politicas econémicas
e sanitarias, que vem ocorrendo a nivel mundial e nacional, que impactam diretamente na vida
financeira e na continuidade dos Clubes de Futebol, enquanto organizacdes.

O trabalho fundamentou-se metodologicamente com respaldo na abordagem qualitativa
e nos seguintes tipos de pesquisas: exploratdria, bibliografica e estudo de caso.

Segundo Gil (2002), as pesquisas exploratérias tém como objetivo principal o
aprimoramento de ideias ou a descoberta de intuicdes. E proporcionam maior familiaridade
com o problema, com vistas a torna-lo mais explicito ou a constituir hipdteses.

J& Sylvia Vergara (2011), relata sobre os tipos de pesquisa bibliografica e estudo de

Caso:

Pesquisa bibliografica é o estudo sistematizado desenvolvido com base em material
publicado em livros, revistas, jornais, redes eletronicas, isto é, material acessivel ao
publico em geral.

Estudo de caso € o circunscrito a uma ou poucas unidades, entendidas como pessoa,
familia, produto, empresa, érgéo publico comunidade ou mesmo pais. Tem carater de
profundidade e detalhamento. Pode ou ndo ser realizado no campo. (VERGARA,
2011, p. 27)

Com isso, foram utilizados os relatérios anuais financeiros do clube, divulgados no web
site oficial, e também, revisdo da Lei n® 14.193/2021 que trata sobre a SAF e as informacdes do
relatério do plano de recuperacéo judicial do Cruzeiro Esporte Clube, disponivel no portal da
transparéncia no web site oficial.. Como também, a pesquisa bibliografica através de artigos,
monografias, livros, revistas cientificas e anais eletrénico.

Assim, o estudo de caso foi abordado, pois segundo Yin (2015, p. 32) “investiga um
fendmeno contemporaneo (o “caso”) em profundidade e em seu contexto de mundo real,
especialmente quando os limites entre o fendbmeno e o contexto puderem néo ser claramente
evidentes”.

No decorrer do estudo foi analisado como se deu a evolucao financeira do Cruzeiro
Esporte Clube, através dos indicadores finaceiros e seu desenvolvimento enquanto clube
profissional até tornar-se uma sociedade anénima de futebol em 2022, anélise da receita liquida,

custos e passivo total no periodo de 2018 a 2022.
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3.1 Coleta de dados

Para o desenvolvimento dos objetivos da pesquisa, foi realizado inicialmente um
levantamento das demonstragcdes contabeis antes da mudanca e apds como clube empresa,
destacando os efeitos da SAF com andlise dos indicadores de Endividamento Total;
Participacdo de Capital de Terceiros; Composicdo do Endividamento; Liquidez Corrente;
Liquidez Imediata e Retorno sobre o Ativo (ROA) do clube enguanto associacdo e Cruzeiro
SAF.

Analisou-se também, a receita liquida versus custos do Cruzeiro Esporte Clube e a
receita liquida versus passivo total para o comparativo com outros clubes SAF, como o
Botafogo e o Bahia. Portanto, para essa analise foram utilizadas as demonstracdes do resultado
do exercicio e balanco patrimonial, respectivamente, dos anos 2018, 2019, 2020, 2021 e 2022.
E, exclusivamente para a comparacdo ilustrativa com o Botafogo e Bahia, utilizou-se também
as demonstragdes financeiras de 2023, pois foi 0 ano em que o Bahia aderiu a SAF.
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4 APRESENTACAO E DISCUSSAO DOS RESULTADOS

Neste topico estdo apresentados: a analise dos indices financeiros, receita liquida
versus custos, impactos do modelo de gestdo SAF no Cruzeiro Esporte Clube e comparagéo

com outros clubes SAF, além de medidas de melhoria realizadas pela SAF.

4.1 Analise dos indices financeiros

O Gréfico 1 apresenta a liquidez corrente do Cruzeiro Esporte Clube no periodo de
2018 a 2022. Verifica-se que, em 2018, o Cruzeiro tinha R$0,23 em ativos circulantes para
cada R$1,00 em passivos circulantes. Este valor esté abaixo do ideal (geralmente acima de 1),

o0 que sugere dificuldades em honrar compromissos de curto prazo.

Gréfico 1: Liquidez corrente do Cruzeiro Esporte Clube de 2018 a 2022

2018 2019 2020 2021 2022

Fonte: Elaborado pela autora com base nas demonstra¢des contabeis do Cruzeiro 2018-2022

Nos anos de 2019 a 2021, observa-se que ocorreu uma reducdo ainda maior no capital
liquido do clube com valores aproximados de liquidez corrente, em que o menor resultado,
que foi no ano de 2021, o Cruzeiro tinha R$ 34.632 milhdes para quitar seu passivo de curto
prazo no valor de R$ 423.641 milhdes. Estes valores refor¢cam a critica situacdo financeira do
clube, com grandes dificuldades, indicando total incapacidade de quitar suas obrigacdes de
curto prazo.

Em 2022, observa-se uma recuperacao significativa na liquidez corrente, que atinge
0,56. Este aumento substancial indica uma melhora na capacidade do clube de pagar suas

dividas de curto prazo, embora o valor ainda esteja abaixo do ideal. Com o maior resultado do
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periodo analisado, o Cruzeiro associacdo que em 2022 se tornou Cruzeiro SAF, tinha em seu
ativo circulante R$ 218.447 milhGes para quitar R$ 387.799 milhGes de suas obrigacdes de
curto prazo.

Assim, verificou-se através dos indices de liquidez corrente que de 2018 a 2021, o
Cruzeiro Esporte Clube enfrentou sérias dificuldades financeiras, com valores de suas dividas
de curto prazo muito elevados em relacdo ao seu capital liquido. Em 2022, observou-se que
houve uma melhora notavel, mas ainda ndo teria disponibilidades suficientes para quitar suas
dividas de curto prazo. Entretanto, saiu de um passivo mais de 12 vezes maior que o ativo, no
ano de 2021, para um passivo com menos de duas vezes o valor do ativo. No entanto, apesar
dessa recuperacdo, o valor de 0,56 ainda sugere a necessidade de continuos esforcos para
alcancar uma posicdo financeira mais sustentavel.

O Grafico 2 apresenta a liquidez imediata do Cruzeiro Esporte Clube nos anos de 2018
a 2022. Verfica-se que no periodo analisado, o indice financeiro era extremamente baixo,
indicando que o caixa do clube néo tinha praticamente disponibilidade para quitacdo imediata

das obrigagdes de curto prazo.

Gréfico 2: Liquidez imediata do Cruzeiro Esporte Clube de 2018 a 2022
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Fonte: Elaborado pela autora com base nas demonstragdes contabeis do Cruzeiro 2018-2022

No ano de 2020, por exemplo, onde o resultado do indice foi 0 mais critico, o Cruzeiro
tinha em caixa R$ 166.000,00 para quitacdo imediata de um passivo circulante no valor de R$
384.626 milhdes. Em 2021, graficamente, o indice teve destaque em relacdo aos outros, porém
ndo € indicativo de poder de quitacdo imediata, pois nesse exercicio o clube tinha em caixa R$
7.125 milhdes para quitar R$ 423.641 milhGes em obriga¢des de curto prazo. Isso reflete uma
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grave dificuldade em honrar obrigacdes financeiras rapidamente.

Com isso, constatou-se que os indices de liquidez imediata do Cruzeiro Esporte Clube,
com valores baixos indicam uma incapacidade de cumprir suas obrigacdes de curto prazo com
ativos liquidos, o que reflete uma situacéo financeira precaria. A ligeira melhora em 2021 ndo
foi suficiente para estabelecer uma tendéncia de recuperacdo, pois em 2022 o indicador voltou
a niveis criticos. Este cenario reforca a necessidade de uma gestédo financeira mais eficaz e
estratégias para aumentar a liquidez imediata do clube.

O Gréfico 3 apresenta a Composicdo do Endividamento (CE) do Cruzeiro Esporte
Clube no periodo de 2018 a 2022. No ano de 2018, a composi¢do do endividamento estava em
50.64%, indicando que pouco mais da metade das dividas do Cruzeiro eram de curto prazo.
Isso sugere uma pressao acentuada sobre o fluxo de caixa, uma vez que essas dividas precisam

ser pagas em um curto periodo.

Gréfico 3: Composicdo do endividamento do Cruzeiro Esporte Clube de 2018 a 2022
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Fonte: Elaborado pela autora com base nas demonstra¢des contabeis do Cruzeiro 2018-2022

Verifica-se um aumento substancial na CE para 76.69% em 2019, pois o Cruzeiro tinha
em seu passivo circulante o valor de R$ 632.034.508,00, em contrapartida seu exigivel a longo
prazo era de R$ 207.269.643,00, ou seja, com uma maior propor¢édo das dividas sendo de curto
prazo, gera uma pressdo ainda maior sobre o fluxo de caixa, exigindo que o clube disponha de
mais recursos financeiros a curto prazo para cumprir suas obrigacoes.

Nos anos seguintes de 2020 a 2022, observa-se uma certa estabilidade nos percentuais
apresentados com reducdo das obrigacbes de curto prazo, demonstrando que houve uma

melhoria na estrutura do endividamento do clube, mantendo a maior parte das obrigac6es no
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exigivel a longo prazo, aliviando a pressao sobre o fluxo de caixa imediato.

O Gréfico 4 apresenta a Participacdo de Capital de Terceiros (PCT) do Cruzeiro
Esporte Clube no periodo de 2018 a 2022. Em 2018, o indice de PCT estava em -681.65%,
indicando uma situacdo extremamente critica, onde as dividas eram muito superiores ao

patriménio liquido.

Gréfico 4. Participacdo de capital de terceiros do Cruzeiro Esporte Clube de 2018 a 2022
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Fonte: Elaborado pela autora com base nas demonstra¢es contabeis do Cruzeiro 2018-2022

Nesse periodo mais preocupante da situagéo financeira do clube, o total das dividas de
curto e longo prazo era de R$ 632.271.310,00 para um patriménio liquido negativo no valor
de R$ (92.756.536). Este valor extremamente negativo desencadeia um alto nivel de
endividamento e uma possivel insolvéncia, ja& que o clube tinha um patriménio liquido
negativo significativo.

Os valores negativos indicam que o Cruzeiro Esporte Clube esta com passivos
significativamente maiores do que o patrimonio liquido. Isso reflete uma alta dependéncia de
capital de terceiros, sugerindo uma situacdo financeira desafiadora que requer estratégias
eficazes de reestruturacdo de divida e gestdo financeira para alcancar uma estabilidade
patrimonial.

O Gréfico 5 apresenta o endividamento total do Cruzeiro Esporte Clube e mostra a
evolucdo desse indicador financeiro no periodo analisado. Em 2018, o clube apresentava um
endividamento de 1,17, o que significa que o passivo total excedia o ativo total em 17%. Este
valor, embora alto, indica uma situacdo ainda gerencidavel, onde o0s passivos eram

relativamente controlados em relagéo aos ativos.
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Gréfico 5: Endividamento total do Cruzeiro Esporte Clube de 2018 a 2022

2022

Fonte: Elaborado pela autora com base nas demonstragdes contdbeis do Cruzeiro 2018-2022

Em 2019, o endividamento total aumentou significativamente para 2,21. Esta elevacao
indica que os passivos do clube mais do que dobraram em relacdo aos ativos, o que demonstra
um agravamento na estrutura de endividamento e uma crescente dependéncia de capital de
terceiros. O endividamento continuou a aumentar em 2020, atingindo 3,10. Este crescimento
constante no passivo total em relacdo aos ativos manifesta um declinio nas finangas do clube,
com uma maior necessidade de financiamento externo para sustentar suas operagoes.

No ano de 2021, o endividamento total atingiu seu pico em 3,86. Este valor indica que
0s passivos do clube eram quase quatro vezes maiores que os ativos, refletindo uma situacao
financeira critica e uma alta vulnerabilidade a insolvéncia. Em 2022, houve uma reducéo no
endividamento total para 2,86. Apesar dessa diminuicéo, o clube ainda mantinha um alto nivel
de endividamento, sugerindo que, embora houvesse esfor¢os para reduzir os passivos, a
situacdo financeira continuava delicada.

Portanto, a analise do grafico de endividamento total revela uma trajetoria preocupante
para o Cruzeiro Esporte Clube entre 2018 e 2022. O periodo comega com um endividamento
expressivo em 2018, seguido por um aumento continuo até atingir um pico em 2021. A ligeira
melhora em 2022, embora positiva, ainda ndo é suficiente para indicar uma recuperacéo
financeira completa. A elevada proporcao de passivos em relacdo aos ativos ao longo desses
anos reflete a necessidade de uma gestdo financeira mais eficiente e de estratégias robustas
para a reducdo da dependéncia de capital de terceiros, visando alcancar uma estabilidade
financeira sustentavel.

O Gréfico 6 apresenta o retorno sobre o ativo (ROA) do Cruzeiro Esporte Clube no
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periodo de 2018 a 2022. No ano de 2018, o Cruzeiro teve um ROA negativo de -13,68%, indicando
que o clube estava gerando uma perda a partir de seus ativos. O ano de 2019 apresentou uma queda
acentuada, com o ROA caindo para -97,93%. Esse valor extremamente negativo sugere uma crise

financeira elevada.

Grafico 6: Retorno sobre o ativo (ROA) do Cruzeiro Esporte Clube de 2018 a 2022
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Fonte: Elaborado pela autora com base nas demonstra¢es contabeis do Cruzeiro 2018-2022

Em 2021, o ROA seguiu a evolugédo de certa melhora, subindo para -39,19%. Este
valor, embora ainda negativo, mostra uma tendéncia positiva em comparagdo com 0s anos
anteriores. A melhoria pode ser atribuida a uma gestdo mais eficiente, cortes de custos mais
eficazes, renegociacdo de dividas ou outras medidas financeiras corretivas. A diminui¢éo
continua nas perdas sugere que o clube estava se movendo na direcao certa.

Em 2022, 0 ROA passou para um valor positivo de 40,64%, um sinal muito positivo
de recuperacdo. Este salto significativo indica que o clube ndo sé parou de perder dinheiro,
mas também comecou a gerar lucros a partir de seus ativos. Esta mudanca pode ser resultado
de uma reestruturacgdo financeira bem sucedida, uma gestdo mais eficiente dos ativos, aumento
das receitas (por exemplo, através de vendas de jogadores, novos patrocinios, aumento na
venda de ingressos) e uma reducdo efetiva nos custos operacionais.

O Cruzeiro Esporte Clube apresentou uma trajetoria de recuperacao notavel de 2018 a
2022, saindo de um estado de grandes perdas para uma situacao de lucratividade. As melhorias
continuas no ROA, sugerem que a gestdo do clube adotou medidas importantes para reverter
a crise financeira, provavelmente através de reestruturacdo de dividas, melhoria na gestdo

operacional e aumento de receitas.



40

4.2 Receita liquida x Custos

O Gréfico 7, ilustra a comparacdo entre a receita liquida e os custos do Cruzeiro
Esporte Clube ao longo dos anos de 2018 a 2022. A analise desses dados é fundamental para
entender a evolucao financeira do clube, especialmente no contexto de transi¢do para a gestdo

como Sociedade Andnima do Futebol (SAF).

Gréfico 7: Receita liguida x Custos do Cruzeiro Esporte Clube de 2018 a 2022
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Fonte: Elaborado pela autora com base nas demonstragdes contabeis do Cruzeiro 2018-2023

Em 2018, a receita liquida e os custos do clube estdo relativamente equilibrados,
situando-se no valor de R$ 329.118.994,00 e R$ 327.261.691,00 respectivamente. Esta
proximidade indica que, embora o clube estivesse gerando uma receita substancial, seus custos
também eram elevados, deixando pouca margem para lucros liquidos consideraveis.

No ano de 2019, observa-se um aumento expressivo nos custos do clube, com o valor
de R$477.230.065,00, enquanto a receita liquida foi de R$ 280.799.767,00. Este descompasso
entre receitas e custos gerou um agravamento na situacdo financeira do clube, com custos
crescendo desproporcionalmente em relacdo as receitas.

No ano de 2020, o clube enfrentou uma queda acentuada na receita liquida, que caiu
para R$ 118,82 milhdes. Simultaneamente, 0s custos também diminuiram para R$ 275,22
milhdes. Embora a reducao nos custos possa ser vista como uma tentativa de ajuste financeiro,
o déficit resultante ainda é significativo. Este ano reflete os desafios enfrentados pelo clube,
exacerbados pela pandemia de COVID-19, que impactou negativamente as receitas de muitos
clubes de futebol.

Em 2022, a receita liquida e os custos se equilibraram ainda mais, com valores de R$
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146,13 milhdes e R$ 108,23 milhdes, respectivamente. A continuidade na redugéo dos custos
e a manutencao das receitas em niveis estaveis sdo indicativos de uma recuperacéo financeira
sustentada.

Assim, a analise do grafico revela um cenério de instabilidade financeira nos primeiros
anos (2018-2019), seguido por um periodo de ajuste (2020-2021) e uma estabilizacdo mais
recente (2022). A tendéncia de equilibrio em 2022 é um indicativo positivo de que as
estratégias de gestdo estdo comecando a dar resultados, embora seja necessario continuar

monitorando e ajustando as politicas financeiras para assegurar um futuro sustentavel.

4.3 Impactos do modelo de gestdo SAF no Cruzeiro Esporte Clube e comparagdo com
outros clubes SAF

A adogdo do modelo SAF permitiu ao Cruzeiro implementar um Conselho de
Administracdo e um Comité de Auditoria, trazendo maior transparéncia e profissionalismo nas
decisOes estratégicas. A divulgacdo de relatorios financeiros trimestrais e anuais, auditados
por empresas independentes, melhorou a confianca dos investidores e patrocinadores.

Em 2020, o Cruzeiro tinha uma divida total de mais de R$ 1 bilhdo, conforme dados
da tabela 1. Com a implementacdo da SAF, o clube entrou em recuperacdo judicial e
renegociou suas dividas, apresentou diminuicdo do passivo de R$ 1,05 bilhdo para R$ 973,05
milhdes, como divulgado em GE (2023). Reduzindo significativamente 0s encargos
financeiros e alongando os prazos de pagamento.

A receita liquida em 2022 aumentou para R$ 146 milhdes e em 2023 subiu para R$
224 milhdes, comparadas a R$ 118 milhdes em 2020, devido a novos acordos de patrocinio e
um melhor desempenho em competigdes. A SAF possibilitou a captagcdo de recursos para
modernizar o centro de treinamento, melhorar o estadio e investir em novas tecnologias para
gestdo do clube.

Os Clubes Botafogo e Bahia também decidiram por aderir a SAF, nos anos de 2022 e
2023, respectivamente. A tabela 1 a seguir, demonstra 0 comparativo do Cruzeiro Esporte
Clube com os clubes, Botafogo e Bahia, através da relacdo entre a receita liquida e o passivo
total no periodo de 2018 a 2023, medidas adotadas pela nova gestao, impactos na performance

esportiva e desafios futuros.



Tabela 1 — Comparativo (Cruzeiro, Botafogo e Bahia)

Critério
Receita Liquida

Cruzeiro

Botafogo

Bahia

2018 R$329.119 milhges RS 169.962 milhdes RS 126.911 milhdes
2019 RS 280.800 milhges RS 202.344 milhdes RS 174.352 milhdes
2020 RS 118.823 milhdes RS 156.524 milhdes RS 119.765 milhdes
2021 RS 120.206 milhdes RS 121.461 milhdes RS 193.849 milhdes
2022 RS 146.128 milhdes RS 141.688 milhdes RS 100.160 milhdes

2023

RS 224.492 milhdes

RS 355.238 milhdes

RS 158.362 milhdes

Passivo Total

2018 RS 632.271 milhges RS 836.092 milhdes RS 234.442 milhges
2019 RS 889.304 milhdes RS 890.022 milhdes RS 266.012 milhdes
2020 RS 1.053.394 bilhdo RS 1.005.728 bilhdo RS 313.656 milhdes
2021 RS 1.114.865 bilhdo RS 936.232 milhdes RS 264.491 milhdes
2022 RS 1.045.011 bilhdo RS 401.705 milhdes RS 349.905 milhdes
2023 RS 973.319 milhdes RS 968.681 milhdes RS 559.345 milhdes

Medidas
Adotadas pela
Nova Gestao

Reestruturagao
de Dividas

Renegociagao com
credores,
parcelamento de
dividas, reducdo de
juros

Refinanciamento de
dividas com bancos e
jogadores

Programa de
refinanciamento
fiscal, acordos
judiciais para reducao
de passivos

Profissionalizagdao

Contratacdo de
executivos
experientes,
implementagdo de
governanga
corporativa

Contratacao de CEO
e CFO, auditorias
externas,
transparéncia
financeira

Formacdo de um
conselho gestor,
contratacdo de
consultorias externas

Investimento em

Modernizac¢do de

Melhorias no

Reforma do estadio,

Infraestrutura centros de estadio, construcao ampliacdo de
treinamento, de novo CT instalacbes do CT
parcerias para
renovacgao de estddio

Marketing e Expansdo de Aumento de Diversificacao de

Comercial patrocinios, patrocinios, fontes de receita,
campanhas de s6cio  campanhas de parcerias com
torcedor, engajamento, empresas locais e
internacionalizagdo parceria com internacionais
da marca empresas

estrangeiras
Impactos na
Performance

Esportiva
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Classificagao no
Campeonato
Brasileiro

Série Bem 2020 e
2021, subida para
Série A em 2022

Série A, com
melhoria no
desempenho desde
2021

Série A,
permanecendo na
primeira divisdo com
bons resultados

Participacdao em
CompetigOes
Internacionais

Volta as competi¢oes
continentais em
2023

Participagao na Copa
Sul-Americana 2022

Participa¢ao na Copa
Libertadores 2023

Desafios Futuros

Sustentabilidade
Financeira

Continuar redugdo
do passivo, aumentar
receitas sustentaveis

Manter o equilibrio
entre receita e
despesa, reduzir
dependéncia de
venda de jogadores

Garantir estabilidade
financeira, aumentar
presenga em
competigdes
internacionais

Manutengao de
Competitividade

Investir em formacao
de base, manter
elenco competitivo

Reforcar elenco,
investir em
categorias de base

Melhorar estrutura
de base, manter
talentos

Fonte: Elaborado pela autora através de relatorios financeiros e sites oficiais dos clubes.
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A tabela 1 acima, ilustrou a trajetdéria de mais dois clubes que, assim como o Cruzeiro

Esporte Clube, também aderiram a SAF. E como forma de demonstrar esse comparativo, a
receita liquida com o passivo total, foram relacionados para verificacdo de melhoria no
aumento da receita e diminuicdo das obrigacGes de curto e longo prazo, apds essa adeséo,
como esta exemplificado no Gréfico 8 a seguir. Observou-se, que os trés clubes tiveram uma
certa melhora na receita, porém o passivo total ainda continuou elevado. Estdo relacionadas
também, algumas medidas adotadas pela nova gestao, tais como: renegociacao de dividas,
investimento em infraestrutura, expansdo de patrocinios e campanhas de socio torcedor.

O Gréfico 8, que esta evidenciado na proxima pagina, mostra a relacdo entre a receita
liquida e o passivo total dos clubes de futebol Cruzeiro, Botafogo e Bahia no periodo de 2018
a 2023, conforme valores demonstrados na tabela 1. Em que se observa a composicdo antes
do periodo pandémico (2018-2019), durante (2020-2021) e ap6s com adesdo a SAF nos anos
de 2022 para Cruzeiro e Botafogo e 2023 para o Bahia. (Observacao: o periodo de 2023 s6 foi

acrescentado nesta analise, para fins de ilustracdo do Bahia, que aderiu a SAF nesse ano).
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Gréfico 8: Receita liquida x Passivo total do Cruzeiro, Botafogo e Bahia de 2018 a 2023
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Fonte: Elaborado pela autora com base nas demonstracdes contabeis dos clubes de 2018-2023

Verifica-se, que o Cruzeiro, objeto de analise desta pesquisa, teve uma gueda em sua
receita liquida que foi de R$ 329 milhdes em 2018 para R$ 120 milhdes em 2021, em
contrapartida, seu passivo total aumentou de R$ 632 milhGes em 2018 para aproximadamente
1.115 bilhdo em 2021. Conforme relato no plano de recuperacao judicial, a crise financeira do
Cruzeiro adquiriu dimensdo mais sensivel em gestdes recentes, que antecederam a atual, com
0 aumento do endividamento, a assun¢do de compromissos de dificil cumprimento, a
majoracdo de salarios e a queda do desempenho desportivo da equipe masculina de futebol
profissional, com o rebaixamento para a Série B do Campeonato Brasileiro, em 2019.

Esse rebaixamento para a Série B do campeonato, foi um dos motivos da reducdo da
receita liquida, que saiu de R$ 280 milhdes em 2019 para quase R$ 119 milhdes em 2020,
menos da metade da receita anterior. S6 nesse primeiro ano, os direitos de transmisséo, por
exemplo, cairam de R$ 102,5 milhGes para R$ 40,4 milhGes. Isso sem contar o relevante
impacto na arrecadacdo de bilheteria decorrente das restricdes em funcdo da pandemia do
Covid-109.

Em fins de 2021, o Cruzeiro-Associagéo, viu-se imerso em crise econdmico-financeira
gue comprometia até mesmo o cenario de curto prazo, exigindo da atual gestdo a adocao
imediata de medidas graves voltadas a reestruturacdo da Associacdo, que se mostraram
disponiveis principalmente com a edicdo da Lei da SAF (RECUPERACAO JUDICIAL,
2022).

Com a constituicdo do Cruzeiro-SAF em 2022, O acordo de investimento previu as

condigdes para o auxilio financeiro do Cruzeiro-SAF a Associacdo, de modo que lhe fossem
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providos recursos necessarios para 0 cumprimento das obriga¢fes assumidas. Antes mesmo
da assinatura dos documentos definitivos da operacéo, o investidor antecipou parte do aporte
inicial para o Cruzeiro-SAF, a fim de viabilizar a temporada de 2022 e evitar prejuizos para o
departamento de futebol.

E como ja visto anteriormente, sob a gestdo da SAF, o time de futebol masculino
profissional retornou as finais do Campeonato Mineiro, alcangou a primeira posicdo na
classificagdo do Campeonato Brasileiro de 2022 da Série “B” e retomou antecipadamente, o
acesso a Série “A”, em 2023. Com isso0, observa-se em 2022 um aumento na receita liquida de
quase R$ 26 milhdes, onde o desempenho em questdo foi um dos motivos. Em 2023, o
Cruzeiro teve um aumento de R$ 78 milhGes em sua receita liquida, em que a contribuigdo
desse aumento se deu pela receita de “direitos de transmissdo fixos e premiagdes por
performance” que subiu de R$ 28 milhdes em 2022 para R$ 101 milhdes em 2023.

Entretanto, mesmo com o aumento da receita liquida, o Cruzeiro continua com
passivos muito elevados, fechou o periodo de 2020 a 2022 com mais de R$ 1 bilhdo de passivo
total, sendo que em 2022 foi sob a gestdo da SAF. Porém, observa-se o grande desafio que a
nova gestao enfrenta para reestruturar a divida do clube.

O Botafogo SAF, fechou o ano de 2022 com receita liquida parecida com a do
Cruzeiro, no valor de aproximadamente R$ 141 milhdes, teve um aumento de R$ 20 milhdes
comparado com o ano anterior. E ja em 2023, sua receita liquida aumentou mais de R$ 200
milhdes, subindo para R$ 355 milhdes, onde contribuiram para esse aumento expressivo, as
receitas com competicdes e premiacgdes, bilheteria, socio camisa 7, patrocinios, transferéncia
de atletas etc.

O Bahia SAF, fechou o ano de 2023 com aumento de quase R$ 58 milhdes na receita
liguida em relac&o ao ano anterior, mas também terminou com o passivo total elevado em mais
de R$ 559 milhdes. Observa-se que em 2021 o clube do Bahia fechou o exercicio com a maior
receita do periodo, no valor de R$ 193 milhdes, isso se deu devido as restri¢des do covid-19
em 2020, onde parte das receitas foram reconhecidas em 2021.

Portanto, as medidas de melhoria realizadas pela SAF nos clubes Cruzeiro, Botafogo
e Bahia foram essenciais para a estabilizacdo financeira das entidades. Através de uma
combinacéo de renegociacdo de dividas, corte de custos, atracdo de investidores e melhorias
na governanca, esses clubes conseguiram alcancar uma melhor gestdo financeira e operativa,

criando uma base mais sélida para o futuro.
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5 CONSIDERACOES FINAIS

A andlise das demonstrac6es contabeis do Cruzeiro Esporte Clube, abrangendo os anos
de 2018 a 2022, revela uma trajetdria financeira desafiadora e complexa, marcada por variaces
sérias em termos de liquidez, endividamento e rentabilidade. Através dos indicadores
financeiros, realizou-se a comparacéo dos periodos anteriores com o periodo da nova gestéo e
analise dos impactos que esse modelo de gestdo trouxe para o Cruzeiro Esporte Clube e
comparativo com o Botafogo e o Bahia, que assim, como o Cruzeiro Esporte Clube, também
fizeram a ades&o a Sociedade Andnima de Futebol.

A pesquisa buscou responder: como a gestdo da SAF esta intervindo para um melhor
gerenciamento dos recursos financeiros do Cruzeiro Esporte Clube? Verificou-se através da
andlise dos resultados dos indicadores financeiros, que o clube estava com o endividamento
muito elevado e com a adesdo da SAF a nova gestdo trouxe medidas que auxiliaram no processo
de reestruturacdo do Cruzeiro, como renegociacao de dividas, corte de custos e aumento da
receita.

Com base nos objetivos especificos propostos, a comparacdo das demonstragdes
contabeis entre o periodo da antiga gestdo (2018-2020) e a atual gestdo, pos implementacdo da
SAF (2021-2022), revela uma mudanca inicial na satde financeira do Cruzeiro Esporte Clube.
Durante a gestdo anterior, os graficos demonstraram um cenério de endividamento crescente,
despesas elevadas e uma receita liquida insuficiente para cobrir 0s custos operacionais,
resultando em um passivo cada vez mais alto. O apice dessa crise ocorreu em 2020, quando a
receita liquida despencou, enquanto o passivo continuava a crescer.

Com a adocdo do modelo SAF em 2021, observou-se uma reestruturacdo nas finangas
do Cruzeiro. Houve uma melhoria gradual na relacdo entre receita liquida e custos,
impulsionada por medidas como a renegociacado de dividas. Em 2022, os graficos mostram uma
certa estabilizacdo das financas, com um leve aumento da receita liquida e reducdo dos custos,
indicando que as mudangas implementadas pela nova gestdo comecaram a surtir efeito.

Ao comparar o impacto da SAF no Cruzeiro com os clubes Botafogo e Bahia, nota-se
que, embora cada clube tenha adotado a SAF em momentos distintos, todos apresentaram
alguma melhoria em seus recursos patrimoniais. O Botafogo, que também aderiu a SAF em
2022, registrou aumento de receitas. O Bahia, por sua vez, mesmo com a recente implementacéo
da SAF em 2023, ja& demonstra sinais de reorganizacdo financeira e atracdo de novos
investimentos.

Com isso, a anélise das demonstrac¢des contébeis confirma que a transi¢cdo para o modelo
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SAF gerou impactos positivos para o Cruzeiro Esporte Clube, sobretudo na melhoria da
governanca, na captacdo de recursos e na reducdo dos custos. Entretanto, ainda necessita de
uma forca tarefa para reducao do passivo total, principalmente para as dividas de curto prazo.

E como visto anteriormente, destaca-se a importancia de uma gestdo eficiente e
profissionalizada, para implementacdo de praticas modernas de gestdo financeira, controle das
despesas e receitas, planejamento estratégico com praticas de governanca, para que se alcance
0 objetivo de uma recuperacdo financeira ou manutencdo da saude financeira e
desenvolvimento sustentavel dos clubes.

A regulamentacdo da Lei da SAF, trouxe esse incentivo de uma gestao profissionalizada,
através dos Conselhos de Administracdo, Conselho Fiscal para que se tenha uma governanca
corporativa solida com idoneidade moral para tomadas de decisdes mais assertivas e controle
financeiro com transparéncia e auditorias regulares.

Assim, constatou-se que a gestdo da SAF esta intervindo de maneira eficiente, através
das medidas de melhorias para reestruturar as financas do Cruzeiro Esporte Clube, porém como
o clube veio de periodos criticos e com passivos elevados, ndo foi possivel ainda mensurar uma
melhora exponencial, pois o periodo analisado com adesdo a SAF é recente e curto para se obter
mais informacoes.

Portanto, observa-se a necessidade de uma analise mais profunda sobre os clubes que
aderiram a Sociedade Anbnima do Futebol. Com isso, fica a sugestdo para futuras pesquisas do
estudo de um periodo mais longo, para fazer a relagéo entre os modelos de gestdo dos clubes
SAF com os clubes que ndo aderiram & SAF e, analisar o diferencial e as desvantagens de cada

modelo, através das demonstracdes contabeis e aspectos relevantes.
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ANEXOS

ANEXO A — DRE Cruzeiro Esporte Clube de 2018 a 2022

Demonstracdo do Resultado do exercicio findo em 31 de dezembro de 2019 e 2018

Notas 2019 2018
Receita Liquida 20 280.799.767 329.118.994
Custos das atividades 21 -477.230.065 -327.262.691
Resultado bruto -196.430.298 1.856.303
Despesas operacionais
Administrativas -47.053.028 -23.190.036
Tributarias -7.206.538 -4.020.073
Pessoal -17.431.267 -15.155.412
-71.690.833 -42.365.521
Resultado antes do resultado 268.121.131|  -40.509.218
Receitas financeiras 22 1.392.483 2.301.326
Despesas financeiras 22 -127.372.326 -35.610.734
Déficit do exercicio -394.100.974 -73.818.626

As notas explicativas sdo parte integrante das demonstracoes financeiras

Fonte: Demonstragdes contabeis do Cruzeiro Esporte Clube 2018-2019

Demonstracdo do Resultado do exercicio findo em 31 de dezembro de 2021 e 2020

Notas 2021 2020
Receita liquida 20 120.206 118.823
Custos das atividades 21 -168.773 -275.223
Resultado Bruto -48.567 -156.400
Despesas Operacionais
Administrativas 22 -17.096 -12.939
Pessoal -3.619 -6.538
Comercial 23 -7.040 -6.052
Provisdo p/ Contingéncias 18 -32.416 -60.490
Tributarias -16.955 -75.161
Outras Receitas 18.586 -
Resultado ope_ramon_al antes -107.107 -317.580
do resultado financeiro —_— —_—
Receitas financeiras 24 45,588 177.405
Despesas financeiras 24 -51.528 -86.329
Resultado Financeiro -5.940 91.076
Déficit do exercicio -113.047 -226.504

As notas explicativas sdo parte integrante das demonstracdes financeiras

Fonte: Demonstracoes contabeis do Cruzeiro Esporte Clube 2020-2021
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Demonstracdo do Resultado do exercicio findo em 31 de dezembro de 2022

Periodo entre

Nota 04/02/2022 e
31/12/2022

(Reapresentado —

Nota 1.4)

Receita operacional liquida 15 146.128
Custo das atividades desportivas 16 -108.227
Lucro Bruto 37.901
Despesas gerais e administrativas 17 -93.758
Outras receitas (despesas) 18 497
I__ucro _ | (Prejuizo) antes do resultado 55 360
financeiro S
Receita financeira 19 1.422
Despesa financeira 19 -1.133
Receitas(despesas) financeiras, liquidas 289
Resultado do exercicio / periodo -55.071

As notas explicativas sdo parte integrante das demonstracdes financeiras

Fonte: Demonstrac@es contdbeis do Cruzeiro Esporte Clube 2023
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ANEXO B - Balango Patrimonial Cruzeiro Esporte Clube de 2018 a 2022 (Em Milhares de
Reais) Dados sintetizados para adaptacdo, com valores preservados conforme publicacdo nas
demonstracBes contdbeis. Exercicios 2018 e 2019, considerar valores em Reais. Modelo de

tabela extraido de (LIMA, 2023).

ATIVO

Ativo Circulante 2022 2021 2020 2019 2018
CC;};z‘aa ¢ equivalentes de 402 7.125 166 648.658|  2.711.574
Contas a receber 214.915 23.223 38.251| 63.144.720| 65.958.933
Estoques 406 423 396.679 468.810
Impostos a recuperar 395 372 375.844 2.631.187
Despesas antecipadas 13 1.925 5.147 331.374 226.754
Adiantamentos 1.557 705 1.793.551 1.928.728
Titulos e valores
mobiliarios 18
cheutantes. 3009

218.447 34.632 45.064| 66.690.826| 73.925.986
N&o circulante
el s
Contas a receber 11.095 18.815 2.925.000 44.274.985
Despesas antecipadas 11.157 11.157 13.754
Depdsitos judiciais 3.019 14.629 12.704| 20.635.130| 12.798.453
Investimentos 22.920 22.920 0
Imobilizado 109.284 191.311 210.535| 213.713.468| 214.169.614
Intangivel 70 2.708 38.656| 98.482.217| 194.345.736

146.450 253.826 294.968| 335.755.815| 465.588.788
TOTAL DO ATIVO 364.897 288.457 340.032| 402.446.641| 539.514.774

Fonte: Demonstracdes contabeis do Cruzeiro Esporte Clube de 2018 a 2022




55

PASSIVO
2022 2021 2020 2019 2018

Passivo Circulante
Fornecedores 13.866 13.875 11.322 51.659.434| 33.997.126
Empréstimos e
financiamentos 23.518 33.386 14.495 65.688.836 | 51.388.177
8)22;%?90‘95 trabalhistas e 103.174|  127.146 90.826| 128.952.360| 71.471.639
Obrigacdes fiscais
correntes 8.456 9.286 16.387 | 246.897.346 5.396.380
Obrigagbes fiscais e 30.207|  39.055 39.369 . i
sociais parceladas
Contas a pagar 157.805 138.990 136.366| 112.304.885| 97.068.137
Receitas a apropriar 40.710 58.945 72.732 72.560.830| 57.839.677
Outras contas a pagar 973 2.958 3.129 3.970.808 3.015.316

387.799 423.641 384.626| 682.034.508| 320.176.452
Na&o circulante
Emprestimos e 94.074|  95.821 113.800| 76.601.786| 45.719.966
financiamentos
Obr_lgagoes trabalhistas e i 29525 22690 i i
sociais
Obrigacdes fiscais - - - 24.468.018 | 170.442.232
Obrigagbes fiscais e 184039| 193.073|  178.296 i .
sociais parceladas
Contas a pagar 115.433 62.538 62.499 47.834.264 | 31.447.923
Receitas a apropriar - 76.642 83.261 12.608.455| 41.145.106
Provisdo para contingéncia 230.137 183.624 158.221 45.757.120| 23.339.631
Partes Relacionadas 33.529 - - - -

657.212 691.224 668.768 | 207.269.643| 312.094.858
Patrimonio liquido
(passivo a descoberto)
Patrimonio Social 2.751 2.751 2.751 2.750.796 2.750.796
Ajuste de Avaliacdo
Patrimonial 187.688 187.688 205.023| 206.326.073| 207.918.213
Déficit Acumulado -870.553 | -1.016.847 -921.135| -695.934.379 | -303.425.545
TOTAL DO
PATRIMONIO -680.114 | -826.409 -713.362 | -486.857.510| -92.756.536
LIQUIDO
TOTAL DO PASSIVO 364.897 288.457 340.032| 402.446.641| 539.514.774

Fonte: Demonstragdes contbeis do Cruzeiro Esporte Clube de 2018 a 2022




