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¢ Abstract

7 Every year the football industry moves, worldwide, a value between 400billionand 1 trillion.

s This denotes the high economic potential of the football market. This is a complex market

9 because teams need to use cooperation strategies with their rivals, to optimize the production
10 of football. The objective of this study is to analyze the factors affecting the performance of
11 clubs in the Brazilian championship, both in sports, as in the financial domain. It is a

12 quantitative study of descriptive and explanatory nature with secondary database. One

13 pooled logit was used to estimate the probability of sports and financial success. The results
12 showed that the participation of clubs in international competitions increases the odds of

15 sporting and financial success; the permanence of players between seasons also increases the
16 chances of success.

17

18 Index terms— football. sports clubs. sports performance. financial performance.

w 1 1.

20 Introdugdo industria do futebol movimenta em todo mundo,por ano, de acordo com Belo e Paolozzi (2013), um
21 valor entre US$ 400 bilhdes e US$ 1 trilhdo, quantia que representa cerca de 18% e 44%, respectivamente, do
22 PIB brasileiro. Esses nimeros denotam o elevado potencial econémico do mercado do futebol. Em func¢éo do seu
23 alto retorno financeiro, bem como de sua popularidade, o futebol se tornou um objeto de pesquisa cientifica.

24 Leocini (2001) fez uma anélise sobre essa industria e configurou sua cadeia produtiva, evidenciando as
25 caracteristicasde seumercado produtor e consumidor, bem como as relagGes entre estes mercados.O mercado
26 produtor é formado pelos times e ligas esportivas que ofertam, em conjunto, o jogo de futebol; j4 o mercado
27 consumidor é formado por torcedores e fas de futebol. Segundo Ekelund (1998), a partir dai, surgem os demais
28 agentes intermedidrios (investidores, confederagdes, emissoras de televisdo, etc.). Esses agentes consomem bens
29 ou servigos, como direitos de imagem e licenciamento de produtos, do mercado produtor e os ofertam para o
30  mercado consumidor. Com este arcabouco, o futebol tem se modificado significativamente.

31 No Brasil, o futebol tem passado nas ultimas décadas por grandes mudancas. No aspecto institucional,
32 encontram-se a mudang¢a na féormula de disputa o campeonato brasileiro, que adotouo modelo Round Robin
33 (pontos corridos), bem como a promulgacdo das leis n°® 9.615/1998 e 10.671/2003, conhecidas como Lei Pelé e
34 Estatuto do Torcedor, respectivamente.

35 Ja no Ambito organizacional, esta a diversificagao das fontes de receita por parte dos clubes brasileiros, como se
36 verifica em Drummond, Aratjo e Shikida (2010). Segundo estes autores, as mudangas na composicdo das receitas
37 mostram que os times do Brasil tém buscado néo s6 resultados positivos dentro de campo, como também fora do
38 campo, criando a no¢do dos clubes-empresas. Estas mudangas organizacionais representam a "profissionalizacido”
39 dos clubes.

40 Leocini (2001) afirma que as mudangas institucionais no futebol brasileiro, como a j4 mencionada Lei Pelé,
41 representam o inicio do processo de transformacgdo das gestoes dos clubes. Sendo assim, a profissionalizagido dos
42 times brasileiros é uma Year 2015 ( ) A Resumo-Anualmente, a indastria do futebol movimenta, em todo mundo,
43 um valor entre US$ 400 bilhdes e US$ 1 trilhdo. Istodenota o elevado potencial econémico do mercado do futebol.
44 Trata-se de um mercado complexo, pois os times precisam utilizar estratégias de cooperagdo com seus rivais, para
45 otimizar a producdo do futebol. O objetivo deste trabalho é analisar os fatores que afetam o desempenho dos
46 clubes no campeonato brasileiro, tanto no a&mbito esportivo, como no &mbito financeiro. Trata-se de uma pesquisa
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quantitativa de natureza descritiva e explicativa com base de dados secundarios. Foi utilizado um pooledlogitpara
estimar a probabilidade de sucesso esportivo e financeiro. Os resultados evidenciaram que a participacao de clubes
em competigdes internacionais incrementaas probabilidades de sucesso esportivo e financeiro; a permanéncia de
jogadores entre temporadas também aumenta as chances de sucesso.

2 Palavras-chave: futebol. clubes esportivos. desempenho

esportivo. desempenho financeiro.

Abstract-Every year the football industry moves, worldwide, a value between $ 400 billion and $ 1 trillion. This
denotes the high economic potential of the football market. This is a complex market because teams need to
use cooperation strategies with their rivals, to optimize the production of football. The objective of this study
is to analyze the factors affecting the performance of clubs in the Brazilian championship, both in sports, as in
the financial domain. It is a quantitative study of descriptive and explanatory nature with secondary database.
One pooled logit was used to estimate the probability of sports and financial success. The results showed that
the participation of clubs in international competitions increases the odds of sporting and financial success; the
permanence of players between seasons also increases the chances of success.

3 Keywords: football. sports clubs. sports performance.
financial performance.

Abstracto-Cada afiolaindustriadelfitbol se mueve, todo el mundo, un valor entre $ 400 millones y US $§ 1
billén. Esto denota el alto potencial econémico del mercado delfatbol. Este es un mercado complejo porque
losequipostienen que utilizar estrategias de cooperaciéncon sus rivales, para optimizarlaproduccién de futbol. El
objetivo de este estudio es analizarlosfactores que afectaneldesempefio de los clubes enel campeonato brasileno,
tanto enel deporte, como enelambitofinanciero. Se trata de unestudiocuantitativo de caracter descriptivo y
explicativo con base de datos secundaria. Uno logit agrupado se utilizé para estimar laprobabilidad de que el
deporte y eléxitofinanciero. Los resultados mostraron que laparticipacién de los clubes en las competiciones
internacionales aumenta las probabilidades de éxitodeportivo y financiero; lapermanencia de jugadores entre
temporadas también aumenta lasposibilidades de éxito. Palabras chaves: fitbol. clubes deportivos. el
rendimiento deportivo. rendimiento financiero.

etapa natural do mercado do futebol e essas mudancas institucionais sdo um reflexo desse processo evolutivo.

Silva e Campos Filho (2006) destacam que a profissionalizagdo tem um papel fundamental para que o potencial
econdémico do futebol seja melhor explorado. Esses autores citam o caso dos times europeus que se apresentam
com gestoes profissionais e receitas elevadas em contraste com os times brasileiros, dominadospor gestSes mais
amadores e receitas pequenas quando comparadas ao potencial economico dos times.

De acordo com relatério da BDO Consultoria (2014), atualmente a receita dos times brasileiros é composta,
principalmente, pelas cotas de tv e transferéncias de atletas, que correspondem, juntas, a cerca de 55% do
faturamento. Enquanto as receitas dos clubes europeus sdo compostas, principalmente, por atividades ligadas ao
consumo do torcedor ??Santoset al., 2014). Essa diferenca na fonte de receitas pode ser vista como uma diferenga
no processo de profissionalizacdo de gestdo esportiva. Esta questdo é complexa e envolve diversos fatores, inclusive
a capacidade de se predizer resultados, como abordado nesta pesquisa.

Para Alves et al.(2008), a previsio de resultados no futebol é de suma importancia para o planejamento
dos times. Com o uso de modelos preditivos robustos, ndo sé os clubes futebolisticos, mas também os agentes
importantes na composi¢do da receita desses e que estdo intrinsecamente ligados dentro da industria do futebol,
como empresas televisivas e patrocinadores, podem alocar de maneira mais eficiente os recursos destinados a
investimentos.

O estudo sobre o resultado dos jogos tem sido utilizado para a investigacdo de varios modelos, entre eles os
de predigdes de placares, que auxiliam no mercado de apostas ??Dobson e Goddard, 2000). Tendo em vista o
que foi apontado nesta sec¢do, nota-se a importancia da busca de um modelo preditivo para o sucesso dos clubes
brasileiros, para que assim os agentes interligados na industria do futebol possam tomar decisbes econémicas
mais eficientes e aproveitar melhor o potencial econdémico dessa atividade esportiva.

Embora o senso comum tenda a crer que o futebol ndo possui uma racionalidade e que o sucesso dos times nao
pode ser explicado por fatos estilizados, a realidade é outra. Dito isso, a questdo de pesquisa deste trabalho é:
quais os fatores que influenciam a probabilidade de sucessodos times que participaram na série A do Campeonato
Brasileiro?

As principais hipéteses sdo: a) clubes com maior faturamento terdo maior probabilidade de sucesso; b)
clubes que participam de competicbes internacionais em anos anteriores incrementam a probabilidade de
sucesso no campeonato nacional; ¢) times com permanénciade jogadores ampliamaschances de sucesso devido
ao entrosamento da equipe; d) um bom desempenho esportivo dos clubes acarreta em maiores chances de sucesso
financeiro.

O objetivo principal deste trabalho é o de analisar os principais fatores que afetam o sucesso dos clubes
no campeonato brasileiro, ndo sé6 no dmbito esportivo, mas também no ambitofinanceiro. Definiu-se sucesso
esportivo em dois casos: o time ser campedo do Campeonato Brasileiro; e, um caso mais abrangente, o time ser
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classificado para Copa Libertadores da América, ou seja, terminar a temporada do Campeonato Brasileiro entre
0s quatro primeiros colocados. Sucesso financeiro foi definido como o time estar entre os cinco clubes com maior
faturamento.

Como objetivos especificos tém-se:1) verificar o efeito do faturamento dos clubes na probabilidade de sucesso de
um clube no campeonato brasileiro de futebol; 2) verificar se apresencados times em campeonatos internacionais
aumenta suas chances de sucesso no campeonato local; 3) estimar a influéncia da permanéncia de jogadores nos
clubes em sua probabilidade de sucesso; 4) averiguar a influéncia do desempenho dos clubes no campeonato
anterior na probabilidade de sucesso dos clubes brasileiros.

Na conducdo da pesquisa, tendo em vista os objetivos propostos, foi utilizada uma adaptagdo do modelo
sugerido por Araijoet al.(2005), um pooledlogit que serd explicado na se¢ao de metodologia.

O presente trabalho estd estruturado em cinco (5) se¢des, incluindo esta introdugdo. Na secdo dois, apresenta-
se o referencial tedrico, com foco nas principais linhas de pesquisa na area da economia do futebol. O modelo, os
dados e as varidveis sdo apresentados na secao trés. A secdo quatro consiste nos resultados do modelo e em sua
interpretacaoe, por
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6 Referencial Tedrico

O estudo de futebol sob a ética econdmica, denominado Economia do Futebol, estd enquadrado em uma &drea
mais ampla chamada de Economia do Esporte. No Brasil, o estudo cientifico do futebol ainda é recente, mas vem
crescendo nos iltimos anos. Nesta se¢do sdo apresentados os principais enfoques da literatura da Economia do
Futebol. a) Gestdo Esportiva: uma pré-condi¢io para o sucesso Primeiramente, observa-se que ”gestéo do esporte
é a coordenacao das atividades de produgéo e "marketing” de servigos esportivos ”(Rochae Bastos, 2011:95, "grifo
dos autores”).

Existe um debate sobre qual o objetivo dos clubes. Leocini (2001) afirma que os clubes sdo organizagoes que
tém de lidar com a trade-off desempenho esportivo x desempenho financeiro. Esse autor define desempenho
esportivo como a quantidade de vitérias em jogos e ganho de titulos e desempenho financeiro como equilibrio nas
contas do clube.

As principais fontes de renda dos clubes de futebol se dividem em: Bilheteria de jogos, Midia, Comercial e
Venda de jogadores ?7?Silva eCampos Filho, 2006). Segundo esses autores a fonte de renda Comercial se divide
em Patrocinio e Fornecimento de material esportivo e em Merchandising e Licenciamento e a fonte de renda
Midia esta relacionada com as cotas de televisdo.

J& do lado dos custos, o principal gasto é com os saldrios do departamento técnico (treinadores, jogadores,
preparados e outros membros da equipe), também chamado de departamento de futebol, além de custos
relacionados aos fatores de mercado, como manutengdo dos estddios e contato com os consumidores (Leocinie
??ilva, 2005).

Leocinie ??ilva (2005) sugerem a existéncia de uma correlacdo significante e diretamente proporcional entre
desempenho esportivo e gasto com salarios e entre desempenho esportivo e geragdo de receitas no mercado dos
consumidores fazendo com que ”a maioria dos dirigentes invista recursos significativos na montagem de um bom
time, para que o resultado esportivo venha acompanhado do aumento de suas receitas” (Leocinie ??ilva, 2005:19).
Conforme os referidos autores, a performance financeira estd muito relacionada com a performance esportiva.

Para que o potencial econémico do futebol seja melhor explorado, se faz necessdrio uma “modernizacéo
das organizagdes que o comandam, ji que a sociedade brasileira é insatisfeita com os servigos prestados e os
clubes brasileiros, na sua maioria endividada, acabam desvalorizando sua marca associada a uma ineficacia
administrativa.” ?7?Silva e Campos Filho, 2006:196). O processo de modernizacdo das organizagdes esportivas
recebe, por diversos autores, o nome de profissionalizacdo da gestéo.

Leocini (2001) afirma que as primeiras etapas para a profissionalizagdo sdo os clubes adotarem uma visao de
clubes-empresas, nos quais os clubes de futebol passam a atuar como empresas competitivas tomando decisbes
de acordo com objetivos estratégicos e o torcedor passa a ser visto como cliente.

”O posicionamento estratégico do clube implica, em tultima instancia, a escolha do mercado em que ele ird
competir” (Leocinie ?7ilva, 2005:20). Os mercados se dividem em dois tipos bésicos: mercado de torcedores e
mercado de jogadores (Leocinie ?7ilva, 2005). O mercado de jogadores consiste no comércio de jogadores entre
os times e o mercado de torcedores consiste na oferta do produto final, partida de futebol, e de subproduto.

A busca pelo desempenho financeiro deve ser acompanhada por um bom desempenho esportivo. Verifica-se que
um time que possua contas equilibradas, mas poucos nimerosde vitérias e titulos, tende a ser menos valorizado
por seus torcedores. Afetando seu desempenho financeiro (Leocini, 2001). Por esse motivo, torna-se relevante
estudar os casos de sucesso dos clubes europeus que conseguiram conciliar esses dois desempenhos e apresentam
retornos financeiros elevados.
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7 b) Mercado do futebol

Este topico visa analisar o mercado do futebol, explicando a interagdo entre oferta e demanda, e o ambiente de
cooperacio dos times. Toma-se como ponto de partida uma visdo sistémica macro do futebol.

i. Cadeia produtiva do futebol As leis econdémicas que regem o produto esportivo sdo muito especiais, desde
a combinacdo da baixa elasticidade preco da demanda com a elevada elasticidade renda, até uma estrutura de
mercado que precisa da competicido entre os principais agentes (Aidar, 2000). Este subtépico procura explicar
como se da as relagbes entre os consumidores e produtores da industria do futebol. ?Zeocini (2001) e Leocini
e Silva (2005) afirmam que o principal produto dessa cadeia produtiva é o jogo de futebol ou bem futebol.
Para chegar nesse produto, os produtores, clubes de futebol e ligas esportivas, interagem com os consumidores,
torcedores ou fa de futebol.

O bem futebol é um produto intangivel, os torcedores ao consumir esse bem procuram satisfazer suas emocgoes.
A identificacdo do atleta e a busca pela vitoria sdo caracteristicas desse esporte que podem atuar como motivadores
e causadores de consumo de produtos esportivos por parte dos torcedores (Cabral, 2011). ”Os esportes ao mexerem
com a emocao das
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A pessoas conduz a sentimentos de alegria, satisfagdo nas vitérias dos atletas e dos times preferidos, ou ainda,
na prépria pratica dos mesmos, a projecao das idealizac¢oes individuais e coletivas” ??Cabral, 2011:81).

Em sua maioria, os produtos esportivos possuem elasticidade-preco muito baixa e alta elasticidade-renda,
sendo a segunda mais acentuada em regides de elevada renda per capita. Também relevante é o fato que o bem
futebol apresenta elasticidade-substituigdo zero (Cabral, 2011), ou seja, um torcedor ndao deixaria de ir para um
classico Flamengo x Fluminense por outro espetdculo de preco inferior.

A oferta desse bem normalmente se afasta do modelo de concorréncia perfeita, fazendo que esse mercado do
futebol, e a maioria dos mercados esportivos, funcionem sobre o regime de concorréncia imperfeita com dominéncia
de agentes monopolista que ofertam quantidades pequenas por pregos superiores aos custos marginais (Frey, 2003).

J& a demanda desse bem é um servico de demanda derivada e conjunta. A procura pelo bem futebol é fungao
do desempenho da atividade, do sucesso e prestigio dos clubes que podem transmitir ao consumidor a expectativa
de prazer (Cabral, 2011). Além desses fatores, o consumidor s6 ficaré satisfeito quando houver & combinacao dos
conjuntos de elementos que compoem a cadeia de produgdo ampla e diversificada da industria futebolistica.

Desse modo, de acordo com Cabral (2011:83) ”A producdo do espetdculo depende de uma complexa interacdo
de fatores que envolvem os diversos segmentos da industria do entretenimento, da industria esportiva, da industria
da construgdo e de incontdveis servigos, dos mais simples aos mais especializados”.

Leocini (2001) divide o mercado do futebol em dois grandes agentes: um conjunto de agentes ligados &
producéo dos espetaculos esportivos que comandam e organizam a matéria-prima, o bem futebol, e outro conjunto
de clientes que consomem os diversos produtos e servigos relacionados ao futebol. Do lado da demanda, os
torcedores sdo o mercado consumidor principal, atuando como consumidores finais da cadeia, demandando jogos
de boa qualidade dos clubes e das ligas ??Leocini, 2001). O torcedor é uma das principais fontes de receita de um
time, fato que vai ser mais bem explicado no préximo tépico. Dessa forma, é de interesse dos clubes realizarem
espetdculos que agradem seus consumidores (Cabral, 2011).

O valor de um time e seu potencial econémico é medido principalmente pela quantidade de torcedores que o
time possui, além do grau de fidelidade dessa torcida e de sua abrangéncia territorial ??Leocini, 2001).

As operacbes basicas realizadas pelo mercado consumidor sdo: bilheteria e merchandising. A primeira esté
relacionada com a ida ao estddio, principal operacdo do mercado do futebol; a segunda estd relacionada ao
consumo da marca pelos torcedores ??Leocini, 2001). Do lado da oferta o mercado produtor apresenta dois
agentes principiais: os clubes e as ligas esportivas ??Leocini, 2001). O primeiro utiliza como insumos os jogadores,
técnicos e centros de treinamentos para participarem de campeonatos que sdo organizados pelo segundo que tem
como insumos clubes, arbitros e regras ou institui¢des (Leocinie Silva 2005).

Uma fungdo importante das ligas esportivas é a de promover o ambiente de cooperagao entre os clubes. Além
de organizar as competicbes, essas ligas sdo responsaveis por garantir a existéncia de um ambiente cooperativo
no mercado do futebol. A importancia desse ambiente é explicada no préximo subtépico.

Existe também um mercado produtor intermediario que oferta subprodutos aos torcedores e fas de futebol. Esse
mercado intermediario se divide em dois grupos: mercado intermediador de revenda e o mercado intermediador
industrial. O primeiro compra dos clubes direitos de transmissdo e licenciamento de produtos e revende para o
torcedor, ja o segundo estd ligado ao marketing esportivo relacionado a venda de produtos com a marca do clube
para os torcedores e aos patrocinadores de clubes (Leocinie ??ilva, 2005).

Um exemplo de subproduto ofertado pelo mercado de revenda é o pacote de pay-per-viewofertada por empresas
televisivas e um exemplo de subproduto ofertado pelo mercado industrial é o clube apresentar em seu uniforme
a logomarca de uma empresa patrocinadora.
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Cabral (2011) destaca instrumentos, como obsolescéncia programada e efeito demonstragio, para explicar o
comportamento da demanda por bens esportivos. Segundo essa autora, esses instrumentos agem em conjunto
quando os clubes mudam periodicamente o design dos produtos ofertados aos consumidores. Essa mudanca age
como um incentivo para os consumidores comprarem os novos produtos e, dessa forma aumentar a receitas dos
times.

Os mercados intermedidrios também podem ser considerados como parte do mercado consumidor a partir do
momento em que compram produtos, como direitos televisivos dos clubes para entao revendé-los. Dessa forma, o
mercado produtor é formado pelos clubes e ligas, responsaveis pelo espetdculo de futebol e o mercado consumidor
pelo mercado intermedidrio industrial, pelo mercado intermediario de revenda e pelos torcedores.

O mercado de jogadores diz respeito ao comércio de jogadores entre os clubes. Como mencionado no tépico
anterior, essa operagao é uma das fontes de receitas dos clubes sendo explorada de acordo com as estratégias dos
times. (Leocinie ??ilva, 2005). O mercado produtor de futebol exige certo grau de cooperacao entre seus agentes.
O bem futebol sé é produzido quando ocorre uma interagdo entre os clubes e as ligas esportivas.

ii. Cooperagdo como fator de competitividade Drummond, Aratijo Junior eShikida (2010) afirmam que para
esportes é preciso que haja certo nivel de competitividade, logo posi¢des de monopédlio ndo sdo interessantes. ”Ter
certeza sobre as vitérias de um time, mesmo que seja o seu, é quase tao desestimulante quanto ter certeza sobre
as derrotas.” (Drummond, Aratjo Junior eShikida, 2010:75). Dessa forma, a reduc¢do do balango competitivo
pode influenciar negativamente nas receitas dos times.

"Em termos econdmicos, ligas esportivas sdo similares aos cartéis, ja que seus participantes tém interesses
semelhantes e, aparentemente, podem se beneficiar com a reducdo da competi¢do” (Drummond, Aradjo Janior
eShikida, 2010:75). De acordo com Buraimoe Simmons (2008), a hipétese usual sobre balango competitivo
e incerteza de resultados no esporte é a de que os consumidores preferem jogos nos quais eles ndo tém
certeza do resultado a jogos previsiveis. Szymanski (2003) afirma que a necessidade de determinados niveis
de competitividade para maximizar a renda dos clubes serve de justificativa para a adocdo de medidas
intervencionistas por parte das ligas esportivas. Essas medidas tém como objetivo aumentar a competitividade
das competicdes e, desse modo, aumentar as receitas dos times. Drummond, Aratijo Junior eShikida(2010) citam
como uma dessas medidas a mudancga do formato de pontos do Campeonato Brasileiro de Futebol que passou de
playoffs para pontos corridos. ”A medida revela efeito positivo: o aumento da competitividade. Como todas as
equipes tém o mesmo numero de jogos, cada vez mais é necessario que se faca planejamento de longo de prazo.”
(Drummond, Aratjo Junior eShikida., 2010: 86).

Fica claro que o mercado de futebol diverge de outros mercados competitivos tradicionais. Como afirmam
Leocinie ??ilva (2005), para se produzir o bem futebol, definido por esses autores como espetaculo esportivo ou
jogo, é preciso que os clubes cooperem e concorram ao mesmo tempo. Essa dualidade dé as empresas da indtustria
futebol as caracteristicas de competidores complementares no processo produtivo (Leocinie ??ilva, 2005).

Segundo Balestrine Verschoore (2008), a cooperagéo ocorre quando os fornecedores, companhias e compradores
se unem para aumentar o valor gerado na cadeia produtiva, enquanto a competi¢do ocorre no momento de dividir
os ganhos da cadeia produtiva. O mercado de futebol necessita de um ambiente cooperativo para funcionar
perfeitamente, visto que a cooperagdo e colaboracdo entre os times e ligas aperfeicoam a cadeia produtiva
apresentada na Figura 2.

As empresas adotam simultaneamente estratégias competitivas e colaborativas. "Essa dicotomia competigdo-
cooperacdo marca a configuragdo das relagbes econdmicas capitalistas contemporaneas, sendo, por isso, denomi-
nada por alguns autores capitalismo de aliangas” (BalestrineVerschoore, 2008:34, grifo dos autores).

Esses autores afirmam que a cooperagdo entre as organizagoes ganhou destaque nas tltimas décadas devido
a crescente dificuldade das empresas em atender as exigéncias competitivas isoladamente. Assim ”a cooperacao
interorganizacional decorre do desenvolvimento deliberado de relagbes entre organizagdes autdénomas para a
consecucao de objetivos individuais e coletivos” (Balestrine Verschoore, 2008:40).

Mitchell e Singh (1996) afirmam que em mercados com comercializa¢io de bens complexos maiores beneficios
ocorrem quando as firmas colaboram entre sim. Umdos principios das estratégias cooperativas é a de que as
firmas superam desafios a custos menores em comparacio as estratégias que visam a competicao.

Begnis, PedrozoeEstivalete(2008) evidenciam vantagens uma reducdo dos custos de transagdes em arranjos
cooperativos quando se compara com relagdes interfirmas competitivas. KEsses autores também destacam a
confianca e o aprendizado como elementos centrais na formacao de relagdes cooperativas.

No mercado de futebol, a cooperacdo entre as empresas é fundamental para um bom resultado. Como exposto
no subtépico anterior, os clubes disputam competigdes organizadas pelas ligas esportivas para produzir o bem
futebol que é demandado pelos torcedores. Um time sozinho ndo consegue produzir o bem futebol, é preciso que
ocorra uma interagdo com um time rival para alcancar esse objetivo.

Como exposto nesta se¢do, é nitida a complexidade do mercado do futebol. O bem futebol, usualmente,
apresenta baixa elasticidade-prego, alta elasticidade-renda e elasticidade-substituicdo zero. As empresas, os
clubes de futebol, precisam adotar estratégias cooperativas com seus rivais para produzir seu bem principal, o
jogo de futebol, caracterizando um capitalismo de aliancas. As ligas esportivas possuem papel fundamental em
assegurar esse ambiente de cooperacdo, por meio das competigoes e regras. Além disso, os clubes devem lidar com
o trade-off desempenho esportivo x desempenho financeiro, buscando satisfazer as necessidades de seus torcedores
e apresentarsaldos positivos em suas contas financeiras.
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11 Metodologia

Esta pesquisa é de natureza quantitativa, uma vez que assume as caracteristicas préprias de um estudo
quantitativo, como afirmam, Silva e Menezes (2001). Ou seja, os dados utilizados receberam tratamento estatistico
que, no caso em foco, possibilitaram analisar e identificar os fatores que afetam a probabilidade de um time obter
sucesso no campeonato brasileiro de futebol.

Quanto aos seus objetivos, a pesquisa é de natureza descritiva, pois, em alinhamento ao que ressaltam Silva e
Menezes (2001) acerca de trabalhos desta natureza, visa descrever as caracteristicas de determinada populacao
ou fenémeno ou estabelecimento de relagdes entre as varidveis. A pesquisa é também de natureza explicativa,
pois, em consondncia com o que afirma Gil (2008) sobre pesquisas explicativas, busca identificar os fatores
determinantes ou contribuintes que expliquem a ocorréncia de um determinado fenémeno.

Este trabalho se baseia em dados secundéarios, gerados a partir de relatérios da BDOConsultoria, do sitio
oficial da Confederacéo Brasileira de Futebol (CBF), do sitio Zero Zero e do sitio Bola na Area. A base de dados
compreendeu o periodo de 2007 a 2013.

12 a) Modelo Econométrico

Os modelos utilizados nesta pesquisa sdo modelospooledlogit estimados pelo método de Méaxima Verossimilhanca
(MV), semelhante ao utilizado por Aradjo, Shikida e Monasteiro (2005). A escolha do logit foi devido ao seu uso
freqiiente na literatura.

Por se tratar de estimacdo de probabilidade, é necessério criar uma varidvel dependente bindria (Y it ) para
captar o sucesso do time. Sendo Y it =1, caso o time obtenha sucesso e Y it =0 caso contrario.

7707 ) (L)Pr(?7 2777 =0) =17 77(7777 7777 ) (2)

Utilizando nog6es de probabilidade, obtém-se a equacdo a ser estimada em pool, Méxima Verossimilhanca:Y
it =FwXit) + ?it(3)

Onde: Y it é a varidvel dependente, F(vX it ) é fungdo de distribuigdo cumulativa de probabilidade e ?it é a
perturbagio aleatéria. Como é utilizado um modelo logit, a fungdo de distribuigdo cumulativa é dada por:F(vX
it ) =evXit 1+e vX it (4)

Essa funcao logistica apresenta valores entre zero e um e seré denominada de 7.

Nos sub-tépicos a seguir, sdo explicadas as varidveis dependentes e as independentes utilizadas nos modelos
estimados.

i. Desempenho Esportivo Como mencionado anteriormente, o desempenho esportivo de um clube estd
relacionado com o numero de vitérias em jogos e ntimero de titulos ??Leocini, 2001). Para mensurar esse
desempenho, foi utilizada uma varidvel dependente bindria, denominada sucesso esportivo capturada de duas
formas.Optou-se por utilizar duas mensurac¢des da varidvel sucesso esportivo, pois foi percebido que os times
brasileiros possuem outros interesses além de ganhar o campeonato local, como participar em competicoes de
porte internacional.

Primeiro, adotou-se uma defini¢do de sucesso mais rigorosa: sucesso esportivo seria um time ser campeao do
campeonato brasileiro no ano t. A varidvel dependente foi mensurada através de uma dummy com valor um (1),
caso o clube seja campedo no ano t, e zero (0), caso contrario foi capturada essa varidvel.

Em um segundo momento, ampliou-se a faixa de sucesso para um time ser campedo ou ser classificado para
a Copa Libertadores, ou seja, sucesso esportivo seria um time ocupar uma das quatro primeiras posi¢ées do
campeonato brasileiro no ano t. A varidvel dependente foi mensurada atravésde uma dummy com valor um (1),
caso o clube seja campedo ou classificado para Libertadores no ano t, e zero (0), caso contrario.

A primeira variavel explicativa para o sucesso esportivo é o faturamento anual dos clubes. Araiijo Junior,
Shikidae Monasteiro (2005) e Hoffman, Chinge Ramasamy (2002) mostraram que o desempenho no futebol dos
estados brasileiros e o desempenho das nagdes, respectivamente, sdo influenciados positivamente por suas rendas.
Desse modo, acreditase que times com maiores faturamentos apresentem maiores probabilidades de sucesso.

A varidvel "Faturamento” foi mensurada utilizando o relatério da BDO Consultoria que mostra o faturamento
anual dos principais clubes brasileiros de futebol. Infelizmente sé foi possivelo acesso aos faturamentos a partir
do ano de 2007, gerando uma limitacdo a pesquisa.

Outra varidvel para explicar o sucesso esportivo utilizado nesse trabalho é a presenca dos clubes na Copa
Libertadores no ano t-1. Um time participar de uma copa de alto nivel como a Libertadores, principal competicao
entre os clubes profissionais da América do Sul, gera um impacto positivo em sua performance no campeonato
nacional.

A varidvel "Libertadores” foi mensurada através de uma dummy com valor um (1) Por fim, utilizou-se a posi¢do
do time no Campeonato Brasileiro no ano t-1 como varidvel explicativa, na tentativa de acompanhar a evolugao
dos times durante varias temporadas e dessa forma avaliar seu desempenho. Espera-se que um desempenho bom
influencie positivamente a probabilidade de sucesso dos times.A varidvel ”"posicdo” foi mensurada utilizando a
posicdo do time no campeonato brasileiro do ano t-1. Foram utilizados os dados fornecidos pela CBF.
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Os modelos de desempenho esportivos estimados podem ser especificados da seguinte forma:P(Sucesso
Esportivo =1|7)= ?7(? 0 + ? 1 Fatur + 7 2 Liber + ? 3 Jog + ? 4 Posicao)(5)

Onde: Sucesso esportivo é a varidvel dependente de resposta binaria, 70 é a constante, Fatur é o faturamento
anual dos clubes, Liber é a dummy para presenca dos times na libertadores, Jog é a quantidade de jogadores que
permaneceram no time e Posicao é a posicdo do time no ano anterior.

ii. Desempenho Financeiro O desempenho financeiro de um time estd relacionado com o equilibrio em
suas contas ??Leocini, 2001). Para mensurar esse desempenho, foi utilizada uma varidvel dependente bindria,
denominada sucesso financeiro, com valor um (1) caso o time apresente um dos cinco maiores faturamentos e
zero (0) caso o contrario.

A primeira varidvel explicativa para o sucesso financeiro foi o desempenho esportivo. Leocini (2001) acredita
que um bom desempenho esportivo é positivo para as receitas dos times por atrair investidores e torcedores.

O desempenho esportivo foi mensurado através de uma dummy com valor um (1) caso o time seja campedo
do campeonato brasileiro no ano t e zero (0) caso contrario.

A varidvel Libertadores também foi utilizada para explicar o sucesso financeiro. A presenga dos clubes em
competicoes de porte internacional pode valorizar a marca do time, além de atrair novos patrocinadores. Essa
varidvel foi mensurada através de uma dummy com valor um (1) caso o time tenha participado na Libertadores
no ano t-1 e valor zero (0) caso contrario.

O namero de jogadores que permaneceram no time do ano t-1 para o ano tserd outra varidvel explicativa,
espera-se um impacto positivo dessa varidvel no desempenho financeiro, Dell” OssoeSzymanski (1991) consideram
o grau de entrosamento e cooperacao entre os jogadores do time inglés Liverpool uma das causas do aumento do
seu lucro.

A varidvel "jogadores” foi mensurada através do site Zero Zero, que apresenta o elenco de jogadores dos clubes
brasileiros em diversos anos. Para obtencdo dos dados necessérios, iniciou-se a andlise a partir do ano de 2006.
Esta foi feita por meio de comparacdo entre os jogadores que estavam presentes no time no ano anterior, e 0 novo
elenco do ano seguinte. Assim, comparando os nomes presentes nas listas de dois anos, foi possivel contabilizar
quantos jogadores deixaram o clube, ou seja, ndo apareciam na lista do ano seguinte, e quantos permaneceram e
tinham seus nomes repetidos na nova lista. O nimero utilizado para preencher a variavel ”jogadores” foi aquele
de quantos permaneceram no time, do ano t-1 para o ano t.

O modelo de desempenho financeiro estimado pode ser especificado da seguinte forma:P(Sucesso Financeiro
=1|?)=7(? 0+ 7 1 Camp + ? 2 Liber + ? 3 Jog)(6)

Onde: Sucesso financeiro é a varidvel dependente de resposta bindria, 7 0 é a constante, Camp é a dummy
para capturar o desempenho esportivo com valor 1 caso o time seja campedo do Campeonato brasileiro no ano
t, Liber é a dummy para presenga dos times na Libertadores com valor 1 caso o time participe dessa competicao
no ano t-1 e Jog é a quantidade de jogadores que permaneceram no time.
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iii. Interpretando os resultados ??ujarati (2006) apresenta formas de interpretar o modelo logit além da
interpretacdo do coeficiente angular. S&o elas: interpretagdo das chances, calculo da probabilidade e efeito
marginal.

”Se tomarmos o antilogaritmo do j-ésimo coeficiente angular, subtraimos 1 dele e multiplicarmos o resultado
por 100, obtemos a variacdo percentual das chances em favor de um aumento de uma unidade do jéssimoregressor”
?7?Gujarati, 2006:485). Para realizar essa interpretagdo é necessirio calcular os antilogaritmos dos coeficientes
angulares, o calculo do antilog é feito elevando o coeficiente estimado na base e(?? 7?7 77 ).

Pelo célculo das probabilidades, é possivel verificar a probabilidade de o sucesso ocorrer dado os valores das
varidveis explicativas. O cdlculo da probabilidade dedesempenho esportivo é feito por meio da férmula:??(?7) =
77 (? 0+ ? 1 Fatur + ? 2 Liber + ? 3 Jog + ? 4 Posicao) 14?7 (? 0 + ? 1 Fatur + ? 2 Liber + 7 3 Jog + ? 4
Posicao)(7)

J4& probabilidade de sucesso para o modelo de desempenho financeiro é dada pela férmula:?7(??) = 77 (? 0 +
? 1 Camp + ? 2 Liber + ? 3 Jog) 14+7?? (? 0 + ? 1 Camp + ? 2 Liber + ? 3 Jog)(8)

O impacto da variacdo da varidvel explicativas na varidvel dependente, conhecido como efeito marginal, pode
ser calculado de acordo com a equacdo:?? 77 7 7?7 1477 77 7?7 217 77 77 7 77 1477 77 7 77 7 72(9)

Onde: 7’X representa o vetor de coeficientes multiplicado por um vetor que contenha valores para as variaveis
independentes e 7 o coeficiente estimado.

Por essa formula percebe-se que o efeito marginal é ”funcéo nédo-linear das estimativas dos pardmetros e dos
niveis de todas as varidveis explanatérias X do modelo” ??Pino, 2007:10). Para fins de interpretacao, os efeitos
marginais foram calculados com os valores médios das varidveis explicativas. No caso da dummy, foi considerado
valor 0.

V.
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15 A) RESULTADOS PARA DESEMPENHO ESPORTIVO

14 Andlise de Resultados

Nesta secdo,sdo analisados os resultados obtidos com a estimagdo dos modelos detalhados na secdo anterior.
Como explicado anteriormente, foram utilizadas duas defini¢bes de sucesso por isso esta secdo se dividird em dois
subtépicos para melhor entendimento. Os outputs dos modelos se encontram nos anexo estatisticos.

15 a) Resultados para Desempenho Esportivo

Os resultados dos modelos pooledlogit para desempenho esportivo se encontram na tabela O modelo 1 apresentou
uma varidvel significante ao nivel de 5%, a varidvel "Libertadores” e uma varidvel significante ao nivel de 10%, a
varidvel ”Jogadores”.O sinal positivo da varidvel "Libertadores” confirma a hipétese que a presenga de clubes em
competicbes internacionais influencia positivamente seu desempenho no campeonato brasileiro.

A varidvel ”Jogadores” apresentou um sinal contrario ao esperado, indo contra os resultados encontrados na
literatura e refutando a hipétese de que times aumentam sua probabilidade de sucesso com a permanéncia do
mesmo elenco de jogadores.

Uma possivel explicacdo para esse resultado é a de que como os clubes brasileiros concentram seu desempenho
esportivo em jogadores centrais, a transferéncia desses jogadores causauma queda no desempenho dos times.

Ao abranger a faixa de sucesso esportivo, a varidvel "faturamento” fica significante ao nivel 5%, indicando que
a renda dos times influencia positivamente na probabilidade de um time se classificar na Libertadores.

Embora os regressores em sua maioria ndo sejam significativos, eles em conjunto possuem impacto significativo
no sucesso dos times. O modelo 1 apresenta uma estatistica LR ??7e 11,36 O modelo apresentou duas varidveis
significantes ao nivel de 5%, Libertadores e Jogadores.A varidvel "Libertadores” e a varidvel ”Jogadores”
apresentaram sinais esperados.

O modelo apresenta uma estatistica LR de 27, 78, pelo teste F as varidveis apresentam significincia em
conjunto.

A tabela 6 mostra a interpretacdo das chances desse modelo logit de desempenho financeiro por meio dos
antilogaritmos.Nota-se que o time ter sido campedo do Campeonato Brasileiro aumenta em 1,39 vezes, ou cerca
de 39%, as chances do time estar entre os cinco clubes com maior faturamento, tudo o mais constante; o time
ter participado da Copa Libertadores aumenta em 4,80, ou cerca 380%, suas chances de estar entre os cinco
times com maior faturamento e a permanéncia de mais um jogador aumenta em 1,117 vezes, ou cerca de 11,7%,
as chances de sucesso financeiro. Pela tabela 7 pode-se observar que a probabilidade do Sao Paulo apresentar
sucesso econdmico no ano de 2013 era de 20,4% de acordo com o modelo logit de desempenho financeiro, ou
seja,os efeitos marginais das varidveis explicativas para o modelo de desempenho financeiro.

As dummies apresentam valor médio zero. O efeito marginal das varidveis mostra que o fato do time ser
campedo do Campeonato brasileiro aumenta suas chances de obter um bom desempenho financeiro em 8,3%; caso
o time tenha participado da Copa Libertadores no ano anterior, sua probabilidade de obter um bom desempenho
financeiro aumenta em 39,2%; e o aumento em uma unidade da varidvel ”Jogadores” aumenta a probabilidade
de sucesso financeiro dos times em 0,8%. Um ponto a ser questionado é sobre o produto da cadeia produtiva do
futebol. A maioria dos trabalhos na drea da Economia do Futebol aceita que o produto final é o jogo de futebol.
Uma abordagem diferente seria encarar a partida como um processo produtivo, os consumidores comprariam dos
agentes produtores a expectativa de resultado, podendo ser positivo ou negativo.

Por meio de modelos pooledlogit estimados por Maximo Verossimilhanca, foi possivel modelarduas equagéo
da probabilidade do desempenho esportivo e uma equacao de probabilidade de desempenho financeirodos times
brasileiros.

A hipdtese que o faturamento aumenta a probabilidade foi confirmada quando se adotou uma definigdo de
sucesso mais branda, apresentando insignificincia estatistica com o sucesso mais rigoroso.

A hipétese de que a presenca dos times em campeonatos internacionais afeta positivamente as chances dos
times foi confirmada, pela interpretagdo das chances foi encontrado que o fato de um timer participar da Copa
Libertadores no ano anterior, suas chances de ser campeao do Campeonato Brasileiro aumentam em oito vezes,
coeterisparibus.

Foi comprovada a hipdtese de que um bom desempenho esportivo acarreta maiores chances de sucesso
financeiro. De acordo com os resultados do modelo logit de desempenho financeiro estimado, caso o time seja
campedo do campeonato brasileiro, suas chances de sucesso financeiro aumentam em 39%, tudo o mais constante.

Ja a hipétese de que permanéncia de jogadores no mesmo time aumenta suas chances de sucesso foi refutada
quando o coeficiente apresentou sinal negativo. Esse resultado foi contrario a literatura.Indicando que a
rotatividade no mercado de jogadores no Brasil possui um efeito diferente de outros paises, como a Inglaterra.

Acredita-se que esse resultado esteja relacionado com o fato dos times brasileiros concentraremseu desempenho
esportivo em jogadores centrais. Uma saida seria os clubes realizarem uma boa formacao de base, dessa forma,
seu desempenho nao dependeria de jogadores chaves e aumentaria o entrosamento da equipe.

Uma das limita¢des encontradas nesse trabalho foi a falta de dados sobre o faturamento dos times,limitando
a abrangéncia da pesquisa.Como sugestdo para futuros trabalhos, poderia se estimar a influéncia que os custos
dos times possuem em seu desempenho esportivo, bem como em seu desempenho financeiro. Seria também
interessante o uso de uma variavel que mensurasse o impacto que mudangas de técnicos provocam na probabilidade



Palomino, Rigottie Rustichini. (2000) afirmam,

por exemplo, que o fato de um time jogar em casa
aumenta a probabilidade de marcar gols durante a
partida. Courneya e Carron (1992) afirmam que a
familiaridade dos times com seus campos lhe dao
vantagem em relagdo ao time visitante. Pollard (2006)
espera desempenho melhor dos jogadores em casa do
que fora devido sua familiaridade com o estadio e a
torcida. Estas analises auxiliam os agentes envolvidos
no futebol a tomarem decises de curto prazo.

Ja Aratjoet al. (2005) utilizaram um modelo

para estimar a probabilidade de um estado ter um time
campeao ou vice do campeonato brasileiro e na

libertadores.
socioecondmicos e futebolisticos que impactam nesta
probabilidade.
Figure 1:
classificados os quatro primeiros clubes com maior
pontuacao no Campeonato Brasileiro e o campedo da
Copa Brasil. Se houver casos em que o campeao da
Copa Brasil se encontra entre os quatros primeiros, o
time com a quinta maior pontuacdo do Campeonato
Brasileiro é classificado para Libertadores.
O ntmero de jogadores que permaneceram no
time do ano t-1 para o ano t serd outra variavel
explicativa. Dell’OssoeSzymanski (1991), em seu estudo
sobre os times ingleses, perceberam que o
entrosamento entre os integrantes dos times afeta
positivamente seu desempenho.
A variavel ”jogadores” foi mensurada através
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Variaveis ValGpeficientes 77777 E
Mé- \
dio

M1 M2 M1 M2 \

Faturamento 999 UBMIGE-09 0,747 0,646 1,6

09
Libertadores 0,0Q01 08263619 0,000 0,000 0

Tabela 2 : Interpretagio das chances dos modelosLogit de Desempenho Esportivo (Modelo 1: Sucesso= Tim
Variaveis FATURAMENTO C LIBERTADORES JOGADORES POSICAO Fonte: Elaboracio prépria dos

diminui¢aode 0,8 vezes das chances do time ser JOGADORES 0,110790 Campeonato Brasileiro
Tabela 3 : Probabilidade de sucesso do clube Cruzeiro de acordo com os modelosde Desempenho Esportivo

apresentava no ano de 2013, segundo as estimacgoes
do modeloslogitde desempenho esportivo, uma
probabilidade de 9,01% de ser campeao do
campeonato brasileiro e uma probabilidade de 28,4%
de ser classificado para a Copa Libertadores.

[Note: ATabela 4Fonte: Elaborag¢io prépria dos autores a partir dos resultados obtidos. *Significante ao nivel de

5%]

Figure 3: :

10



Varidveis Coeficientes
C -4,244019
CAMPEAO 0,333245
LIBERTADORES 1,567975
JOGADORES 0,110790

[Note: Fonte: Elaboragdgo prépria dos autores a partir dos resultados]

Figure 4: Tabela 6 :

7
Variaveis Valor Mé- Coeficiente
dio

Campedo 0,000 0,333245
Libertadores 0,000 1,567975
Jogadores 22,693 0,110790
Fonte: Elaboracao prépria dos autores a partir dos resultados
V.

[Note: Conclusdo]

Figure 5: Tabela 7 :

Chances
0,014
1,395
4,797
1,117

77777 Efeito

Marginal
0,000 0,083
0,000 0,392
2,514 0,008

464 de desempenhos esportivos dos times e a utilizagio do ntimero de torcedores como varidvel explicativa para o

465 desempenho financeiro dos times. ! 2
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