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Por Que os Clubes Brasileiros Ainda Nao Dominam o

Futebol Internacional?

O Brasil tem um lugar distinto no futebol mundial,
tendo conquistado cinco Copas do Mundo e
produzido dezenas de jogadores importantes,
incluindo o incomparavel Pelé. No entanto, apesar
da histéria do pais no esporte, as equipes de
futebol brasileiras ainda estdo subdesenvolvidas
em comparacao com as equipes de outros paises,
especialmente as da Europa, onde o futebol se
tornou um grande negdcio.

faturamento dos clubes de elite do Brasil poderia ser superior a
R$ 12 bilhoes (utilizando como referéncia a Espanha).

Grande parte desse potencial de receita estad na ocupacao dos
estadios. No campeonato brasileiro, a taxa de ocupagdo média
em 2017 foi de 41%, vs. uma ocupacao de 96% na Premier
League (Reino Unido) e 92% na Bundesliga (Alemanha). A média
brasileira de publico na temporada de 2017 foi 16 mil, muito
inferior a destes outros pafses, com 36,5 mil e 43,2 mil pagantes
por jogo, respectivamente.
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Figura 2
EBITDA recorrente vs. despesas financeiras dos clubes brasileiros em 2014-16
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Outra fonte de receita adicional em potencial séo os programas
de sécio torcedor. Com estes programas, os 10 clubes com as
maiores torcidas do Brasil poderiam adicionar de R$ 400 a 700
milhdes na receita, caso a penetracdo deste programa atingisse
cerca de 3% do total da torcida. (Nota: O Benfica de Portugal é
referéncia mundial em programas deste tipo, com cerca de 3,2%
de torcedores associados.)

Como os clubes de futebol brasileiros podem se tornar
mais competitivos?

Para capturar o imenso potencial do futebol brasileiro é
necessario que os clubes de elite do Pais constituam uma liga de
futebol forte e com visdo de longo prazo, com o objetivo comum
de desenvolver o esporte e 0s negdcios a ele associados. Nos
paises onde o futebol é referéncia, essas ligas foram constituidas
pelos préprios clubes de elite de cada pais, com envolvimento
em maior ou menor grau de outros importantes atores, como

o proéprio poder publico e associacoes desportivas. Sem essa
“mentalidade de liga” por parte dos clubes, ndo é possivel elevar
o futebol de patamar.

No entanto, os clubes brasileiros enfrentam dois grandes desafios
que os impedem de compartilhar e implementar este objetivo:

financeiras liquidas
(média 2014-16)

(EBITDA — desp. fin. liquida)

14 clubes com despesas
financeiras > EBITDA
recorrente (incapacidade
de servir a divida com
caixa operacional)

1. O atual modelo associativo dificulta o desenvolvimento
sustentavel a longo prazo. A maioria dos clubes de futebol
no Brasil sao associacdes de propriedade de seus membros.
Esse modelo associativo estabelece regras incipientes de
responsabilizacao dos dirigentes, prejudicando a gestao.

Além disso, o sistema de mandato presidencial (em que os
dirigentes sao normalmente eleitos para mandatos de dois a trés
anos) dificulta o planejamento e a execucdo de acoes de longo
prazo, porque muitas vezes prioriza os desejos dos torcedores

e do colégio eleitoral, mesmo em situagcdes que prejudiquem o
clube em termos financeiros a longo prazo. A mistura de agendas
entre o negdécio futebol com a parte social dos clubes é mais um
fator que compromete a gestao e o desenvolvimento do futebol.

De fato, mesmo em anos onde ha grande participacdo de itens
nao recorrentes na composicao de receita dos clubes, notam-se
poucas acdes que visam a sustentabilidade do clube a médio e
longo prazo. Em 2016, por exemplo, quando ~R$ 700 milhoes
em direitos televisivos futuros (luvas) foram injetados, mais

da metade deste valor foi utilizada na aquisicao de atletas,
postergando a quitacdo de dividas bancarias com credores
privados mesmo nos clubes mais alavancados.
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2. Os clubes de elite possuem fraco desempenho
financeiro. Isto é especialmente verdadeiro quando
comparado com o desempenho dos clubes de elite dos
paises de referéncia. Nos Ultimos 3 anos, apenas 6 dos
20 maiores clubes alcancaram EBITDA recorrente médio
maior do que as suas despesas financeiras médias (ver
figura 2). Ou seja, 70% dos maiores clubes brasileiros
ndo conseguem gerar resultado operacional recorrente
suficiente para cobrir os juros de suas dividas, cenario
que pode ser agravado com o aumento de obrigacdes
financeiras.

E importante ressaltar que cerca de 55% das dividas
dos clubes sdo justamente com o governo brasileiro,
por conta de atraso no pagamento de impostos e
tributos. Néo fosse a ocorréncia de significativos
perddes de dividas (totalizando ~R$ 580 milhdes em
2016) e a ampliacdo de prazos alongamento através

do Profut (Programa de Modernizacdo da Gestao e de
Responsabilidade Fiscal do Futebol Brasileiro), a situacdo
financeira de muitos clubes seria ainda mais delicada.

Como resultado do elevado endividamento e fraco
resultado operacional, a capacidade de pagar salarios
competitivos e reter talentos é prejudicada. A maior
folha salarial atualmente no pafs (Palmeiras) é ~R$
130 milhdes anuais, enquanto que o menor time

Figura 3
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em faturamento no campeonato inglés na temporada 2015-16
pagou salarios de ~R$ 240 milhdes (veja Figura 3). Para atingir
remuneracoes internacionalmente competitivas, estima-se uma
necessidade de injecdo total entre R$ 2 a 4 bilhdes anuais nas

folhas das 20 principais equipes do Brasil.

Figura 4

E preciso um novo modelo para os clubes de
futebol no Brasil

Para vencer esses desafios, é necessario um novo modelo de
governanca, propriedade e gestdo para os clubes brasileiros, que
resolva os problemas decorrentes do modelo associativo. Esse

Distribuicdo dos clubes por tipo de modelo de governanca (2015-16)
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novo modelo também deve fomentar a atracao de
capital para os clubes, permitindo seu fortalecimento
financeiro e diminuindo a distancia em relacdo os
clubes dos paises de referéncia. Essa mudanca de
modelo ¢ fundamental para que um ciclo virtuoso
de melhoria do futebol brasileiro se inicie.

Nesse novo modelo, toda a atividade referente

ao futebol deve ser separada da érea social da
associacdo e convertido em sociedade empresarial
("Futebol S.A."). A associacao torna-se relevante
acionista e abre-se espaco para o aporte de capital,
por parte de investidores privados, para também se
tornarem acionistas da empresa.

A Futebol S.A. se caracteriza, portanto, como

uma sociedade anénima de capital misto, com
participacao da associacdo e de investidores privados,
na qual as decisdes seguem os mecanismos de
deliberacdo e aprovacao tipicos de conselhos
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administrativos de sociedades empresariais. Porém, independente
da fatia que a associacdo detenha do capital social, ela deve

ter poder de veto sobre decisdes ligadas a tradicao dos clubes,
como alteracdo da identidade visual do clube, mudanca do hino,
mudanca de cidade, simbolos, etc.

A gestao da Futebol S.A. seria conduzida como a de qualquer
sociedade empresarial, feita por executivos com dedicacao exclusiva
ao cargo e com a devida remuneracao para tal, evitando que

eles tenham seus trabalhos no clube como atividade secundaria,

e permitindo maior cobranca de resultados e responsabilizacdo
quando necessario. Neste modelo proposto, o chefe administrativo
seria um CEO, escolhido pelo conselho administrativo, e os

critérios aplicados para o aceite de investidores e executivos seriam
pautados em boas praticas de governanca corporativa.

Nos paises cujos clubes e ligas sdo referéncia em termos de
organizacao, resultados financeiros e qualidade técnica, a
presenca de investidores privados no modelo societério se da em
90% dos clubes participantes da 12 divisao (veja figura 4).

E interessante notar o caso alemao, onde h& o predominio de
clubes com capital misto e existem regras que impedem que
investidores privados detenham uma posicdo controladora
nos clubes de futebol. Recentemente, iniciou-se um debate

na Alemanha para se revisar essa restricdo a participacao

de capital privado nos clubes do pais. O motivo é claro: ndo
perder competitividade frente a outras ligas europeias, nas
quais investidores privados (por vezes internacionais) tém
injetado capital substancial nas equipes, a exemplo de Chelsea
e Manchester City, na Premier League. Mesmo com a eventual
alteracao da regra, no entanto, sao discutidas medidas para
manutencao da tradicdo dos clubes, como direito a veto a itens
relacionados a cultura do clube, incluindo mudancas na cor das
camisas ou na localizacao do estadio.

A referéncia trazida por ligas internacionais somada ao
entendimento dos desafios vividos pelos clubes brasileiros,
apontam um caminho de mudanca para que o futebol brasileiro
prospere como esporte, entretenimento e atividade econémica:
seus clubes devem abandonar o modelo existente em favor de
um caminho que os transforme em empresas de capital misto,
agregando a participacao das associacdes a de investidores
privados. Essa mudanca no modelo seria um passo fundamental
para iniciar um ciclo de transformacao virtuosa, que permitiria ao
futebol brasileiro melhorar tanto em termos de receita quanto em
competitividade internacional em poucos anos. Sem essa mudanca,
o potencial brasileiro nunca sera alcancado, e os melhores
jogadores do pais continuarao a florescer nas ligas europeias.
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