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RESUMO

O futebol brasileiro, conhecido por sua popularidade e paixao, enfrenta sérios desafios na gestao
financeira e na governanca dos clubes. Problemas como escandalos de corrupcéo, altos niveis
de endividamento e administracfes amadoras tém afetado negativamente tanto o desempenho
quanto a sustentabilidade dessas institui¢ces. Diante desse cenario, a implementacédo de praticas
modernas de governanca corporativa, especialmente com a introducdo do modelo Sociedade
Anénima do Futebol (SAF), tem o potencial de transformar a gestdo dos clubes e atrair
investimentos. Este trabalho analisa a governanga corporativa nos clubes de futebol brasileiros,
com foco na comparacéo entre aqueles que adotaram o modelo Sociedade Andnima do Futebol
(SAF) e os que operam no modelo associativo tradicional, visando identificar diferencas
significativas nos niveis de governanga e sua influéncia na gestdo dos clubes. O estudo
concentrou-se nos vinte principais clubes do Brasil, conforme o ranking da Confederagédo
Brasileira de Futebol (CBF), divididos entre aqueles que adotaram o modelo SAF e os que
mantém o modelo associativo. Foi desenvolvido um modelo para mensurar o indice de
governanga, utilizando seis indicadores principais: transparéncia financeira, estrutura
organizacional, gestdo de riscos e compliance, €tica e conduta, sustentabilidade financeira e
responsabilidade social corporativa. Através da anélise e processamento dos dados, infere-se
gue ndo h& tamanha discrepancia entre os clubes, observando-se um cenario bastante
heterogéneo, com uma alta concentracdo de clubes com préticas regulares de governanga,
enquanto outros exibem resultados mais avangados. Os principais achados indicam que a
adocdo de boas préaticas de governanca pode melhorar a profissionalizacao, a transparéncia e a
gestdo financeira dos clubes, além de potencialmente levar a melhores resultados esportivos.
Embora os clubes SAF tenham mostrado um maior potencial para implementar préaticas
robustas de governanca, clubes tradicionais também podem melhorar significativamente se
investirem na profissionalizagdo e em mecanismos de controle. Este trabalho abre caminho para
futuras pesquisas sobre a governancga corporativa no futebol brasileiro, aumentando o debate
gerencial desse importante nicho para o setor brasileiro, incluindo analises comparativas em
diferentes divisdes e 0 impacto da governancga no desempenho esportivo.

Palavras-chave: Governanca Corporativa, Sociedade Andnima de Futebol (SAF), Clubes de
futebol.



ABSTRACT

Brazilian football, known for its popularity and passion, faces serious challenges in financial
management and club governance. Issues such as corruption scandals, high levels of debt, and
amateur administration have negatively impacted both the performance and sustainability of
these institutions. In light of this scenario, the implementation of modern corporate governance
practices, especially with the introduction of the Football Corporation (SAF) model, has the
potential to transform club management and attract investment. This paper analyzes corporate
governance in Brazilian football clubs, focusing on the comparison between those that have
adopted the Football Corporation (SAF) model and those operating under the traditional
associative model, aiming to identify significant differences in governance levels and their
influence on club management. The study focused on the top twenty clubs in Brazil, according
to the ranking of the Brazilian Football Confederation (CBF), divided between those that
adopted the SAF model and those that maintain the associative model. A model was developed
to measure the governance index, using six main indicators: financial transparency,
organizational structure, risk management and compliance, ethics and conduct, financial
sustainability, and corporate social responsibility. Through data analysis and processing, it is
inferred that there is not a significant discrepancy between the clubs, with a very heterogeneous
scenario observed, with a high concentration of clubs with regular governance practices, while
others exhibit more advanced results. The main findings indicate that the adoption of good
governance practices can improve the professionalization, transparency, and financial
management of clubs, as well as potentially lead to better sports results. Although SAF clubs
have shown greater potential for implementing robust governance practices, traditional clubs
can also improve significantly if they invest in professionalization and control mechanisms.
This work paves the way for future research on corporate governance in Brazilian football,
increasing the managerial debate in this important niche for the Brazilian sector, including
comparative analyses in different divisions and the impact of governance on sports
performance.

Keywords: Corporate Governance, Football Corporation (SAF), Football Clubs.
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1. INTRODUCAO

Os clubes brasileiros de futebol se encontram em um cenario desafiador e complexo,
caracterizado por frequentes escandalos de corrupgdo, gestdo financeira inadequada e altos
niveis de endividamento, resultado de administragbes amadoras (Marques, 2005). Essas
dificuldades econémicas dos clubes aumentam a necessidade de adotar boas praticas de
governancga corporativa para promover maior estabilidade e sustentabilidade a longo prazo
(Marques; Costa, 2016).

A governanca corporativa tem ganhado destaque em diversos setores econdmicos, sendo
considerada essencial para a transparéncia, responsabilidade e sustentabilidade das
organizagbes (Carmo, 2013, Marinho; Marinho, 2019, Martins; Junior, 2019). Embora,
tradicionalmente, as préaticas de governanca corporativa sejam difundidas pelas empresas de
capital aberto, no contexto dos clubes de futebol, essa questdo tem assumido particular
relevancia, visto que muitos clubes buscam reestruturacao financeira e administrativa, além de

aumento de sua credibilidade (Marques, Costa, 2009; Rezende; Dalmacio, 2010,).

Historicamente, os clubes de futebol, especialmente no Brasil, operavam
predominantemente no modelo associativo sem fins lucrativos (Nakamura; Cerqueira, 2021).
No entanto, muitos desses clubes tem buscado adotar praticas de modelo empresa, a fim de
promover mudancas estruturais e operacionais significativas. No Brasil, a introducdo do modelo
da Sociedade Andnima do Futebol (SAF), a partir da promulgagio da Lei n° 14.193/2021,
viabilizou uma transformacdo significativa na estrutura juridica e de governanca dos clubes. A
SAF permite que clubes se transformem em empresas, com maior facilidade para atrair

investimentos e implementar praticas modernas de gestao corporativa (Hermosilla, 2023).

No Brasil, alguns clubes ja tomaram a iniciativa na transi¢cdo para o modelo SAF,
motivados principalmente pelas enormes dificuldades e crises financeiras cronicas em que se
encontravam, como por exemplo, o Cruzeiro Esporte Clube, o Clube de Regatas VVasco da Gama

e Botafogo de Futebol e Regatas.
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A adocéo da Sociedade Andnima do Futebol (SAF) pelo Cruzeiro Esporte Clube foi um
marco significativo na histéria do clube. Enfrentando uma grave crise financeira e
administrativa, o Cruzeiro optou por esse modelo em 2021 como uma solugéo para reestruturar
suas financas e garantir um futuro mais estavel. A transformacéo do clube em SAF envolveu a
criagdo de uma nova estrutura de governanca, permitindo a entrada de investidores que

poderiam injetar capital e contribuir para uma gestdo mais profissional.

Em 26 de maio de 2019, o Cruzeiro Esporte Clube se tornou o centro das atencbes na
midia brasileira devido a uma reportagem investigativa do programa Fantastico, da Rede Globo.
A reportagem revelou uma série de irregularidades graves cometidas pela diretoria do clube,
incluindo acusacdes de falsidade ideoldgica e lavagem de dinheiro. As investigacdes apontaram
para uma gestdo financeira desastrosa, que resultou em um montante de dividas que chegava a
R$500 milhdes. Essa situagdo refletiu as administracBes anteriores, que priorizaram interesses

préprios em vez dos objetivos do clube (Capelo, 2023).

Esse escandalo financeiro teve um impacto direto e profundo no desempenho esportivo
do Cruzeiro. O clube, que até entdo era um dos mais tradicionais e vitoriosos do futebol
brasileiro, comegou a enfrentar uma brusca queda de rendimento dentro de campo. A crise
culminou em um dos momentos mais tristes da historia do Cruzeiro: seu primeiro rebaixamento

para a segunda divisdo do Campeonato Brasileiro.

A situacdo gerou uma onda de indignacdo entre torcedores, sécios e a comunidade
esportiva em geral, levando a uma pressédo por mudancas na administracdo do clube. Este
periodo conturbado marcou um divisor de dguas na trajetoria do Cruzeiro, evidenciando a
necessidade de reformas profundas na gestdo e na estrutura organizacional para garantir um
futuro mais estavel e competitivo. A crise de 2019 ndo sé expds os problemas financeiros do
clube, mas também serviu como um catalisador para transformacdes significativas, como a
eventual adocdo do modelo de Sociedade Andnima do Futebol (SAF) na busca por uma

recuperacgdo sustentavel.

Diante desse contexto, o processo de transformacao foi impulsionado pela aquisicao de
90% das acdes da SAF por Ronaldo Nazério, ex-jogador e idolo do futebol, atraves de sua
empresa Tara Sports, pela quantia total de R$ 400.000.000,00 (quatrocentos milhdes de reais)

e mediante um aporte inicial de R$ 50.000.000,00 (cinquenta milhdes de reais), conforme
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matéria publicada pela midia (Globo Esporte, 2022). Com essa mudanca, 0 Cruzeiro passou a
ser gerido como uma empresa, com maior transparéncia, responsabilidade fiscal e foco em
resultados de longo prazo. A expectativa € que, com a adocdo da SAF, o clube consiga sanar
suas dividas, atrair novos investimentos, melhorar a infraestrutura e, consequentemente,
alcancar melhores desempenhos dentro de campo. A transformacéo tem sido vista como um
exemplo para outros clubes brasileiros que enfrentam desafios financeiros semelhantes ou até

piores.

Outro exemplo é o Clube de Regatas Vasco da Gama. O clube enfrentou grande
instabilidade, especialmente na area politica. Na ultima eleicdo para a presidéncia do clube,
houve um partido politico que acionou o Superior Tribunal Federal (STF) apds uma deciséo do
Tribunal de Justica do Rio de Janeiro, questionando a validade da eleicdo virtual para a
presidéncia do clube e pedindo que Leven Siano, candidato da oposi¢do, assumisse o cargo. Na
eleicdo anterior, ja havia ocorrido uma manobra politica do ex-presidente Eurico Miranda, que,
ativo na diretoria do Vasco desde os anos 1960, articulou nos bastidores para garantir sua
influéncia, mantendo o modelo de elei¢do indireta, engessado desde o Século XX. Conforme
relatado pelo jornal El Pais, esse processo resultou em mais uma manobra de poder,

evidenciando a continua instabilidade politica no clube.

Ao analisar o relatério “O Ciclo Vicioso de um Clube em Crise”, da Pluri Consultoria,
trés fatores sao identificados como recorrentes em clubes que atravessam longos periodos de
crise: a gestdo amadora (mais comum em clubes associativos), a irresponsabilidade financeira

e 0 ambiente politico turbulento.

Por certo que os modelos associativos anteriores resultaram, muitas vezes, em
problemas de transparéncia, com uma gestéo ineficaz e corrupta (Coutinho Filho et al, 2022;
Mufoz, 2020). Sendo assim, essa nova tentativa de transformagdo do modelo SAF se
caracteriza como uma tentativa drastica de reversao da situagdo de insolvéncia presenciada por
alguns clubes. Esse novo modelo também serve como alternativa para a atracdo de
investimentos financeiros externos, além de almejar maior competitividade no futebol brasileiro

a longo prazo.

De acordo com o relatorio “Analise Econdmico-Financeira dos Clubes Brasileiros de

Futebol” de 2019, produzido pelo Itau BBA, as dividas dos “25 principais clubes” totalizaram
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R$ 8 bilhdes. O ano de 2019 ¢ significativo, pois foi o Gltimo ano completo antes da pandemia
e da entrada de clubes-empresa na primeira divisao, oferecendo assim um retrato fiel da situacédo
dos clubes associativos. Analisando 0s anos seguintes, observa-se que 0s numeros nao
apresentaram a melhora esperada. Em 2021, conforme mencionado no relatorio da Ernest
Young sobre o endividamento dos clubes, a divida acumulada de 27 dos principais clubes do

futebol brasileiro atingiu aproximadamente R$ 10 bilhdes.

Sendo assim, tem-se o seguinte problema de pesquisa: qual é a disposi¢do dos niveis de
governanga corporativa entre os clubes de futebol do Brasil e existe uma diferenca significativa
nos patamares de governanca entre os clubes que adotaram o0 modelo de Sociedade Anbnima
do Futebol (SAF) e os que operam sob 0 modelo associativo tradicional, especialmente entre

0s 20 primeiros colocados no ranking da CBF?

O presente trabalho tem como objetivo verificar o nivel de governancga corporativa entre
os clubes de futebol do Brasil e se existe diferenca significativa entre os clubes que adotaram o
modelo SAF e aos clubes que operam no modelo associativo tradicional. Os clubes selecionados
para a pesquisa foram os 20 melhores do Brasil, conforme ranking nacional de clubes (RNC)
disponibilizado no site da Confederacdo Brasileira de Futebol (CBF).

A governanca corporativa, em sua esséncia, busca assegurar que os interesses dos
diversos stakeholders sejam devidamente atendidos, proporcionando um ambiente de gestdo
eficiente, transparente e ético. A busca pela mensuracdo e identificacdo dos niveis de
governanga corporativa em que se encontram os clubes de futebol atualmente auxiliam os
gestores na administracdo dos clubes, garantindo que estes possam ser mais eficientes em seus
trabalhos. O desempenho esportivo, em muitos casos, pode ser condicionado e impulsionado
por uma boa gestéo interna, amplamente relacionada a indicadores de governanga corporativa
que serdo discutidos, tais como transparéncia financeira, estrutura organizacional, gestdo de

riscos e compliance, ética e conduta, sustentabilidade financeira e responsabilidade social.

Para alcangar o objetivo proposto, seré realizada uma pesquisa quantitativa exploratoria.
Os dados serdo coletados através de fontes secundarias, como balancos financeiros, documentos
publicos e informacBes disponiveis em plataformas de sites eletronicos, no portal de
transparéncia. O estudo utilizara um modelo de anélise de indice de governanga corporativa,

adaptado ao contexto dos clubes de futebol, que avaliara por diferentes aspectos a situacdo em



14

que se encontram os clubes brasileiros, incluindo clubes SAF ou ndo. A analise comparativa
sera feita entre clubes que adotaram o modelo SAF e aqueles que mantém o modelo associativo,
permitindo uma avaliagdo detalhada das diferencas e semelhancas em seus niveis de

governanca.

Além da introducdo (1), este trabalho também € composto pelas seguintes secées: (2)
Referencial Teorico, onde serdo apresentados os principais conceitos e bibliografias ao
entendimento da pesquisa, divididas em trés partes: governanca corporativa, aspectos
historicos, econdmicos e juridicos dos clubes brasileiros de futebol e o advento da SAF no
Brasil; (3) Metodologia utilizada para a realizacéo da pesquisa; (4) Apresentacéo dos resultados

obtidos na pesquisa; (5) Exibicdo das consideracdes finais.

2. REFERENCIAL TEORICO

2.1 GOVERNANCA CORPORATIVA

Os clubes brasileiros de futebol estdo inseridos em um contexto complexo e desafiador,
diante da recorréncia de dificeis cenarios, tais como: escandalos de corrupcdo, mas gestdes
financeiras, endividamento elevado, culminando em gestdes amadoras nos mais diversos clubes
futebolisticos (Coutinho Filho et al, 2022; Mufioz, 2020). Tais entraves e dificuldades que
permeiam a realidade econémica dos clubes faz surgir com maior frequéncia a necessidade de
se estabelecerem boas praticas de gestdo corporativa, buscando-se promover uma maior

estabilidade e sustentabilidade para os clubes em longo prazo.

De acordo com a CVM (2002, p. 1), “Governanga corporativa ¢ o conjunto de praticas
que tem por finalidade otimizar o desempenho de uma companhia ao proteger as partes
interessadas, tais como investidores, empregador e credores, facilitando o acesso ao capital”.
Esta definicdo é ratificada com a designacdo feita pelo IBGC — Instituto Brasileiro de
Governanca Corporativa, em seu Codigo das Melhores Praticas de Governanga corporativa, 62
edicdo, que a conceitua, dentre outras palavras, como sendo um conjunto de principios, regras
e processos que orientam a direcdo e monitoramento das organizacdes, visando a criacdo de

valor ndo apenas para a organizacdo, como também para 0s acionistas e sociedade em geral.



15

Este sistema promove o equilibrio de interesses entre as mais diversas partes envolvidas,

denominadas de stakeholders.

Conforme o Instituto Brasileiro de Governanga Corporativa (2023), a conducdo das
praticas de governanca corporativa esta baseada em 5 principios, sendo estes ancorados,
primordialmente, na ética. Sao definidos em: Integridade, transparéncia, equidade,
responsabilizacdo (“Accountability”) e sustentabilidade. Estes servem como diretrizes e
norteadores das condutas dos agentes de governanga, sendo aplicado a toda e qualquer
organizacdo. A implementacdo destes principios podem estar mais ou menos consolidadas, a

depender das caracteristicas e culturas organizacionais, bem como do seu nivel de maturidade.

Em primeiro lugar, consoante o Instituto Brasileiro de Governanga Corporativa (2023),
a integridade € caracterizada pelo estabelecimento e fortalecimento de uma cultura ética
constante na empresa, demonstrando consisténcia entre aquilo que € dito e as acdes de fato,
garantindo lealdade a organizacdo. Por sua vez, a transparéncia é extremamente importante, na
medida em que se configura como a aptiddo de divulgacéao e disponibilizacdo de informacgdes
completas, tempestivas e veridicas aos usuarios da informacdo, promovendo um ambiente de
confianca e credibilidade pelas partes interessadas, gerando, assim, condicBGes favoraveis a

futuros investimentos.

A equidade diz respeito ao tratamento igualitarios entre todas as partes, de maneira justa,
considerando-se os direitos, deveres, necessidades e expectativas de cada individuo ou de forma
coletiva. Além disso, a responsabilizacdo, também chamada de accountability, representa a
capacidade de prestacdo de contas de modo claro, objetivo e eficiente, destacando que 0s
agentes de governanca respondem integralmente por todos os atos praticados no exercicio de
seus mandatos, incluindo eventuais omissdes ou erros, visto que impactam toda a organizacéo,

de modo geral.

Por fim, a sustentabilidade fundamenta-se no zelo pela viabilidade econdmico-
financeiro da organizacdo, levando em conta os diversos capitais (financeiro, intelectual, social,
etc) no curto, médio e longo prazo. A boa governanca corporativa contribui para o
desenvolvimento econémico sustentavel, melhorando o desempenho das empresas e

proporcionando maior acesso a fontes externas de capital (IFC, 2007).

Os estudos verificados por Martins e Junior (2020) destacam a importancia que uma

eficiente estrutura de governanca corporativa possui na mitigacao da possibilidade da existéncia
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de relatorios financeiros fraudulentos, observados em uma amostra de 314 empresas de capital
aberto. Seus achados identificaram a influéncia que a governanca corporativa possui, de
maneira direta ou indireta, tanto na reducdo da possibilidade da faléncia de empresas quanto na
diminuicdo da manipulagéo de resultados.

Ja Marinho e Marinho (2019) analisaram 0 processo de governanca corporativa em
empresas do varejo de moda, adotado pelos principais executivos dessas organizacfes. Os
resultados do estudo demonstraram que, nas trés empresas analisadas, inexistiu uma estrutura
completa de governanca corporativa com conselho de administracdo e Orgaos de controle,
havendo sim um planejamento estratégico aprovado pelos respectivos executivos de cada

organizacao.

Os resultados da pesquisa conduzida por Carmo (2013) sobre as praticas de governanca
corporativa nas empresas do setor bancério revelaram insights significativos sobre a estrutura e
eficacia dessas praticas. A investigacdo identificou que o setor bancério possui bancos que
colocam em prética as recomendagdes de boas praticas de governanca corporativa, em especial
0s bancos mais novos, porém ainda existem alguns bancos que sao carentes de praticas voltadas
a governanca corporativa e necessitam de aprimoramento. Conforme a pesquisa realizada, é
fundamental que essas instituicbes bancarias adotem essas praticas em razdo dos bancos
desempenharem papel crucial na economia, tornando necessario a transparéncia administrativa

perante os diversos stakeholders.

2.2 ASPECTOS HISTORICOS, ECONOMICOS E JURIDICOS DOS CLUBES
BRASILEIROS DE FUTEBOL

O futebol é um dos esportes mais praticados em todo o mundo, gerando paixdo e
envolvimento de todos os torcedores envolvidos. No Brasil, o futebol é ainda mais presente no
cotidiano das pessoas, sendo considerado internacionalmente como o “Pais do futebol”,

tamanha presenca e forca dentro do territério nacional (Nascimento, 2015).

A prética futebolistica perpassa o campo do lazer ou entretenimento, avangando em
contextos cada vez mais competitivos, com times de alta performance, englobando diversos
individuos, tais como: jogadores, patrocinadores, torcedores, comissdo técnica, presidentes,
empresarios etc. O torcedor e considerado consumidor final de todos os produtos relacionados

as praticas do futebol, diretamente comprando ingressos para assistir aos jogos entre clubes nos
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estadios e os produtos que sdo vendidos e indiretamente assistindo aos jogos pela televiséo,
apostando nas loterias esportivas e comprando artigos esportivos fabricados pelos fornecedores

do material esportivo dos clubes (Leoncini &Silva, 1999, p. 4).

Para Nascimento (2015), além dos recursos

advindos da arrecadacdo, o futebol apresenta ainda externalidades financeiras em
diversos setores da economia, como por exemplo, Servicos (alimentacdo, transporte,
hotelaria, contratos de agéncias de marketing, entre outros exemplos de servigos
demandados pelos torcedores e agremiacgdes), IndUstria (artigos esportivos diversos,
faixas comemorativas, revistas especializadas, camisas dos clubes, empresas que
patrocinam os clubes, entre outros) e Entretenimento (transmissdo dos jogos,
programas de debates esportivos, jogos tematicos computacionais, entre outros),
exercendo, nesse ponto, um papel social extremamente relevante ao gerar
entretenimento, renda e emprego. (NASCIMENTO, 2015. p.138- 139).

A regulacéo e normatizacdo da pratica esportiva no Brasil foi condicionada através da
Constituicdo Federal de 1988, em seu artigo 5°, incisos XVII a XXI, em que diz respeito ao
direito fundamental das pessoas de se unirem e formarem uma associacao, independentemente
de autorizacdo, além do fato de que ninguém poderéa ser obrigado a associar-se ou a permanecer

associado. Este fenbmeno de associacgéo é explicado, de acordo com Rachel Sztajn (2011):

“O fendmeno associativo reflete necessidades humanas que ndo podem ser satisfeitas
sem colaboracdo; quando o esforco individual ndo basta para o escopo visado, as
pessoas se relnem para atingi-lo formando-se grupos familiares, clas, tribos,
organizagOes para defesa mutua, grupos de socorro, enfim, motivos ndo faltam para
que se pense em reunir pessoas para buscar fim de interesse comum.”

Além disso, os clubes de futebol, originalmente, se organizam sob a forma de
associacdes sem fins lucrativos, conforme disposto nos termos do art. 53 do Cédigo Civil, Lei
10.406/02, na qual todo lucro gerado através do decurso normal de suas atividades devera ser
investido na prépria instituicdo. De acordo com Tullio Ascarelli (1945), a associagdo diferencia-
se das demais por sempre visar o interesse dos proprios associados, com os fundos direcionados
a realizagdo de seus interesses, em que o lucro obtido ficaria restrito a ser utilizado na propria

associagéo.

A primeira lei que regulou a forma societaria das entidades esportivas brasileiras foi
instituida, inicialmente, apos 5 anos da Carta Magna, através da Lei n° 8.672/93, conhecida
também como Lei Zico. Esta lei foi muito marcante, em virtude de contemplar conceitos e
principios para o Esporte brasileiro, reconhecendo as manifestacBes esportivas em trés

vertentes: esporte-educacdo, exercido na escola e fora dela; esporte-participagdo, também



18

chamado de esporte-lazer e, por fim, esporte-performance ou esporte de rendimento, que aos

poucos, caminhou para se tornar de total responsabilidade e atuacdo da iniciativa privada.

Conforme essa norma, o Estado deixaria de influenciar diretamente no esporte
brasileiro, mantendo-se ainda como um grande financiador e investidor do desporto nacional.
Segundo a legislacdo, “Art 31. E vedado as entidades federais de administracdo do desporto

intervir na organizacao e funcionamento de suas filiadas” (BRASIL, 1993).

Os principios basilares do desporto sdo contemplados no art. 2°, incisos de | ao XII.
Dentre eles estdo: soberania, autonomia, democratizacdo, liberdade, direito social,
diferenciacdo, identidade nacional, educacdo, qualidade, descentralizacdo, seguranca e
eficiéncia. A Lei ainda trouxe importantes normativos dispondo a respeito de assuntos
relevantes, tratando da possibilidade dos clubes de futebol, originalmente constituidos sob a
forma de associagdes sem fins lucrativos, de se tornarem clube-empresa, permitindo uma gestéo

profissionalizante e transparente, presente no artigo 11, secéo 111 do capitulo 1V.

Ademais, foi criado uma ética quanto a utilizacdo dos recursos publicos para o Esporte
através do Conselho Superior de Desportos, com competéncia consultiva e normativa. Sua
composicao era feita por um colegiado de representantes da sociedade, em que estes detinham
a capacidade de estabelecer as reais necessidades e prioridades acerca da utilizacdo dos recursos

publicos financeiros para o campo social do esporte.

Uma grande deficiéncia existente na presente legislacdo era a instituicdo do Passe fixo
que, dentre outras palavras, exigia 0 pagamento do valor do passe como condicdo para a
transferéncia de jogadores entre clubes, inclusive naqueles atletas apds cujos contratos ja se
davam por encerrados. Este fato gerava grande dependéncia dos jogadores aos seus clubes,
figurados como reféns. De fato, a Lei Zico esboga uma preocupacdo social na relacdo do homem
e 0 mundo esportivo (TUBINO, 2002).

A Lein®9.615/98, amplamente conhecida como Lei Pelé, veio para substituir a até entéo
lei vigente, Lei Zico, constituindo-se como uma legislacdo com forte impacto no cenario
esportivo brasileiro, especialmente no futebol. A Lei Pelé é o motor das transformagdes do
futebol brasileiro, pois exige uma reestruturacdo nos moldes do futebol europeu, comegando

com a flexibilizacéo das relacGes de trabalho, ou seja, com o fim do passe (PRONI, 2000).
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O periodo de transicdo entre estas leis foi marcado por uma intensa discussao sobre a
relagdo entre atletas e clubes, especialmente no que diz respeito ao denominado “passe”, haja
vista que este assunto permaneceu em aberto na Lei até entdo em vigor, a Lei Zico. O objetivo
principal advindo da Lei Pelé era justamente anular a indenizagao pela saida de um jogador de

um clube para outro, através da extin¢do da Lei de Passe.

A Lei do Passe livre, em um primeiro momento, trouxe maior autonomia e liberdade
aos atletas, contudo ocorreu uma mudanca de dependéncia destes, antes dos clubes aos quais
pertenciam, passando agora para 0s empresarios e todo setor privado do futebol, diante de um
contexto futebolistico atualmente movido a vultuosos montantes financeiros, englobando
contratos milionéarios, grandes premiagdes que crescem a cada ano, além de patrocinios
exorbitantes. Da lei anterior, a Lei Pelé mantém a l6gica de um Estado financiador da politica
esportiva centrada nas entidades com personalidades juridicas de direito privado
(CASTELLANI, 2008).

Além da grande conquista advinda da extincdo do passe no futebol, em relacdo aos
direitos trabalhistas dos jogadores, outra grande inovacdo da Lei Pelé foi a obrigatoriedade de
transformacéo dos clubes brasileiros em empresas, ou seja, com fins lucrativos. Trés sdo as
possibilidades de constituicdo neste caso: Criar uma sociedade civil com fins econdmicos ou
lucrativos; criar uma sociedade comercial com fins econémicos e, por fim, constituir uma
sociedade comercial para a administracdo da atividade profissional, conforme disposto no Art.
27, incisos | a 111, do capitulo VV — Da Pratica Desportiva Profissional.

O processo evolutivo das leis desportivas brasileiras condiciona e impulsiona alteracfes
condizentes a organizacdo e ao funcionamento das organizacfes esportivas, especialmente na
gestdo administrativas destas instituicdes. A Lei Pelé representa apenas um simbolo neste dificil
e longo processo de transformacao da gestéo do futebol brasileiro, sendo nitido e extremamente
importante a necessidade da profissionalizacdo das gestdes, para garantir a continuidade

econdmica dos clubes, profundamente afundados em dividas e obrigaces a arcar.

Segundo Silva e Casas (2018), a escassez de recursos e a falta dos mesmos néo resumo
os problemas dos clubes brasileiros de futebol, mas sim a falta de responsabilidade e gestdo

profissional condizente com as demandas do mercado, uma vez que este movimenta vultuosos
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montantes a cada ano, em busca da contratacdo de jogadores de qualidade para a conquista de

titulos.

Ambas as leis apresentadas representam marcos importantes na legislacdo esportiva
brasileira, demonstrando avancos significativos no contexto do futebol nacional, deixando um
legado duradouro. A fim de sintetizar e compilar as principais informagfes, o Quadro 1

apresenta um resumo entre a lei Zico e lei Pelé.

Quadro 1 - Comparativo entre a Lei Zico e a Lei Pelé: aspectos juridicos e impactos no esporte
Nacional.

ASPECTO LEI N°8.672/93 LEI N°9.615/98

Data de

x 6 de julho de 1993
Promulgacéo

24 de margo de 1998

Nome Popular | Lei Zico Lei Pelé

Profissionalizar e dar maior transparéncia ao
esporte nacional, regulamentando aspectos
trabalhista e comerciais

Principal
Obijetivo

Regulamentar o desporto no Brasil,
incentivando a democratizagdo do esporte

Regulacéo e fiscalizago exercidas pelo Estado
sobre as atividades esportivas e 0s agentes
envolvidos

Reduziu a interferéncia estatal no esporte,

Figura Bstatal | o corme artigo 31 da referida lei

Presenca da Lei do Passe, exigindo o

Passe fixo pagamento do valor do passe para a Extincdo da Lei do Passe
transferéncia de jogadores
Natureza Associacdes sem fins lucrativos com a . . x
juridica dos possibilidade de transformacéo em clube- Obrlgatorledqde de t_raqsfj) rmagao dos clubes €m
clubes empresa, Art.11 empresas, cuja constituicdo esta no art. 27 da lei

Fonte: Elaborada pelo Autor.
2.3 0 ADVENTO DA SAF NO BRASIL

A denominadas Sociedade Andnima de futebol foi normatizada através da Lei
14.193/2021 e, conforme art. 1°, regida subsidiariamente pelas disposi¢cdes da Lei n° 6.404/76
(Lei das Sociedades por Acdes). A presente Lei desperta o interesse ndo apenas de investidores,
mas principalmente de dirigentes visando o saneamento das contas dos clubes, contexto
presente na maior parte dos clubes a época, como ja mencionado. Os clubes brasileiros de

futebol, originalmente constituidos sob a forma de associa¢fes sem fins lucrativos, encontram
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na figura da SAF uma possibilidade de profissionalizacdo da gestdo futebolistica, com
mecanismos de governanga, transparéncia, controle e meios de financiamento da atividade
futebolistica. Alguns clubes j& sdo adeptos a este modelo, tais como: Botafogo de Futebol e
Regatas, Cruzeiro Esporte Clube, Clube de Regatas VVasco da Gama, Esporte Clube Bahia, Red
Bull Bragantino etc, modelo que vem ganhando cada vez mais forca e destaque no cenario

brasileiro de futebol.

O objetivo principal desta lei é transformar as instituices financeiramente viaveis e
sustentaveis, por meio da atracdo de elevados investimentos privados e da aprimoracdo dos
mecanismos administrativos dos clubes. Este novo modelo traz consigo algumas mudancas e
inovagdes para os clubes envolvendo um regime diferenciado de tributagdo, conhecido como
Regime de Tributacdo Especifica do Futebol (TEF). Tal regime traz consigo uma forma
unificada de arrecadacdo dos tributos federais, através do recolhimento mensal, expostos no

artigo 31° da lei:

“Art. 31. A Sociedade Anénima do Futebol regularmente constituida nos termos desta
Lei fica sujeita ao Regime de Tributacdo Especifica do Futebol (TEF).

8 1° O regime referido no caput deste artigo implica o recolhimento mensal, mediante
documento Unico de arrecadacdo, dos seguintes impostos e contribuicfes, a serem
apurados seguindo o regime de caixa:

I - Imposto sobre a Renda das Pessoas Juridicas (IRPJ);

Il - Contribuicho para os Programas de Integragdo Social e de Formacgdo do
Patrimdnio do Servidor Publico (Contribui¢do para o PIS/Pasep);

I11 - Contribuicéo Social sobre o Lucro Liquido (CSLL);

IV - Contribuicdo para o Financiamento da Seguridade Social (Cofins); e V -
contribuigdes previstas nos incisos I, Il e 111 do caput e no § 6° do art. 22 da Lei n°
8.212, de 24 de julho de 1991. (...)

§ 3° O pagamento mensal unificado devera ser feito até o vigésimo dia do més
subsequente aquele em que houver sido recebida a receita.” (BRASIL, 2021)

As aliquotas aplicadas ao recolhimento destes tributos se ddo por duas maneiras.
Segundo o Art. 32 e seus incisos, a aliquota para os clubes constituidos sob a forma de SAF,
em seus primeiros 5 anos, é de 5% da receita mensal recebida pela SAF, somando-se, ainda,
aquelas decorrentes de prémios e programas de socio-torcedor, mas com a isencao dos valores
recebidos da venda de atletas, excluidas da base de calculo. Nos cinco anos seguintes ao ato de
sua constituicdo, ou seja, a partir do 6° ano, aliquota sofre uma redugdo para 4%, mas

considerando-se a totalidade das receitas, inclusivas aquelas decorrentes da venda de jogadores.

Esta mudanga tributaria caracteriza-se como um incentivo aos clubes aderirem ao
modelo SAF, visto que antes, sob a forma de associa¢des em fins lucrativos, os clubes possuiam

isencdo de IR, CSLL e CONFINS, havendo apenas o pagamento do PIS, calculado sobre a folha
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de salarios a aliquota de 1%, de acordo com o art. 13° da Medida Provisoria n® 2.158-35/2001
e artigo 15 da Lei n 9.532/97.

Art.15. Consideram-se isentas as instituicdes de carater filantropico, recreativo,
cultural e cientifico e as associacBes civis que prestem 0s Servicos para 0s quais
houveram sido instituidas e os coloquem a disposicdo do grupo de pessoas a que se
destinam, sem fins lucrativos. (Lei n® 9.532/97).

Art.13. A contribuicdo para o PIS/PASEP sera determinada com base na folha de
salarios, a aliquota de um por cento, pelas seguintes entidades: [...]

IV — Instituicdes de carater filantropico, recreativo, cultural, cientifico e as
associagOes. (Medida Provisoria n° 2.158-35/2001).

As aliquotas do regime das SAF podem ser consideradas aliquotas relativamente baixas,
principalmente aos clubes que estdo comecando como SAF, em virtude do beneficio da isencédo
de valores relativos a venda de jogadores. Esta receita € uma das principais fontes de
arrecadacdo dos clubes, contando com elevados percentuais de participagcdo na composic¢ao da

arrecadacao total.

Além disso, € instituido mecanismos de refinanciamento de dividas por meio do instituto
da recuperacéo judicial e extrajudicial, conforme artigo 13° da propria lei. Este processo de
recuperacdo concede a empresa a capacidade de renegociacédo de dividas e suspensdo de prazos
de pagamento, em empresas com situacdes de altissima dificuldade financeira, dando
oportunidade para que a instituicdo possa se reerguer e sair da crise financeira. Além do RCE
(Regime Centralizado de Execucdes), beneficio que sera usufruido pelas instituicbes que
apresentarem seus balancos contabeis equilibrados, renegociando suas dividas de maneira
unificada, contemplando dividas de natureza civil, trabalhista e previdenciaria. Durante a
vigéncia do RCE, o patriménio de cada clube ndo sofrera qualquer constricdo judicial enquanto
as dividas fossem honradas pelos devidos pagamentos, ou seja, bens patrimoniais ndo poderiam

ser alienados e onerados livremente em virtude de débitos judiciais passados.

Segundo Maia (2022, pag 18), a escolha do Regime de Cumprimento de Exigéncias
(RCE) em vez da via da recuperacéo judicial apresenta uma distinta vantagem estratégica ao
garantir um prolongado periodo de protecdo aos ativos da empresa, conhecido como “stay
period" no contexto empresarial. Durante esse periodo, as propriedades e bens da empresa

ficam protegidos de penhoras, desde que as obrigacdes financeiras sejam mantidas em dia.

Comparativamente, enquanto a recuperacao judicial oferece um "stay period" inicial de
180 dias, prorrogaveis por mais 180 dias, 0 RCE proporciona ao clube um amplo "stay period”
de 6 anos, renovaveis por mais 4 anos. Para conseguir tal extensdo, basta que ao término do

primeiro ciclo, o clube tenha quitado pelo menos 60% de seu passivo original. Dessa forma, é
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concedido aos clubes que optam por essa modalidade de reestruturacdo um periodo de até 10
anos, conferindo-lhes uma significativa vantagem competitiva em relacdo aos devedores
tradicionais, possuindo um fOlego para a reestruturacdo econdmica e financeira destas

instituicOes aos patamares desejaveis e sustentaveis.

Ademais, consoante disposto no Art. 9° e 10° da referida lei, a SAF ndo ficara
encarregada das dividas do clube que a constituiu, independente do momento que de fato
ocorreu, seja antes ou apos sua constituicdo. A SAF sim € responsavel pela liquidacdo das
obrigacGes que lhes foram transferidas pelo clube, devendo repassar 20% de suas receitas, a
cada més, visando o auxilio financeiro a pessoa juridica original, como também de 50% de
dividendos, juros sobre capital proprio ou outra remuneragdo, na condicdo de acionista. E
importante destacar que, caso o clube se encontre nos 4 anos finais de adimpléncia do RCE,
sera concedida a diminuicdo do percentual de repasse da SAF para a pessoa juridica original,

antes de 20%, passando para 15%.

Assim, a desvinculacdo de dividas passadas viabiliza a captacdo de recursos pela SAF,
ora por meio de emissdo de acdes na bolsa de valores, ora pela emissdo de titulos de dividas,
chamadas debéntures-fut, ora ainda com fundos de investimento. Entende-se debénture como
um titulo da divida, o qual garante direito de crédito contra a sociedade ao receber parcela de
participacdo nos lucros que serdo distribuidos aos acionistas conforme o ano (TOMAZETTE,
Marlon 2017). As caracteristicas das debéntures-fut sdo discriminadas no art. 26, referente ao
financiamento da Sociedade Anbnima de Futebol, quais sejam: Prazo igual ou maior a 2 anos;
Remuneracgéo anual acima do rendimento da caderneta de poupanca, utilizada como referéncia,
além do pagamento de rendimento periddico aos detentores de tais titulos, durante a vigéncia

citada.

A transicao entre as formas juridicas acaba sendo um processo de dificil execucéo, haja
vista a necessidade de um bom planejamento e alinhamento de interesses, caracterizada como
uma mudanga de longo prazo, necessitando de um certo tempo de “maturacdo” a fim de que os
impactos e beneficios fossem sendo realizados de fato. A gestdo amadora e irresponsavel dos
dirigentes tem impacto significativo no futuro dos clubes e dificulta esta transic¢éo, pelo fato de
que os interesses destes individuos acabam sobressaindo aos do préprio clube ao qual

pertencem, administrando de forma indevida os escassos recursos do clube.
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3. METODOLOGIA

O presente trabalho utilizou, em relacdo aos objetivos, a metodologia de pesquisa
exploratdria, que segundo Collis e Hussey (2005), € utilizada para uma condicdo de pesquisa
em que existem poucos ou nenhum estudo anterior nos quais o pesquisador possa se valer como
fundamento. Para Raupp e Beuren (2006), através do estudo exploratdrio € buscado conhecer
com maior profundidade e clareza acerca do assunto, como também construir questdes

relevantes ao andamento da pesquisa.

A abordagem da pesquisa se configura como quantitativa, em virtude de os resultados
poderem ser medidos e replicados. A pesquisa quantitativa € um método de pesquisa social que
tem sua méaxima na quantificacdo dos dados, com intuito de solucionar um determinado
problema por meio de anélise estatistica e relacdes entre as variaveis (LAKATOS; MARCONI,
2003). Além disso, Serapioni (2000, p. 188) assevera: “A investigagdao quantitativa atua em
niveis de realidade e tem como objetivo trazer a luz dados, indicadores e tendéncias

observaveis”.

A pesquisa foi desenvolvida a partir da adaptacéo e desenvolvimento de um modelo
preexistente, cujo objetivo é analisar o nivel de governanca corporativa nos 20 melhores clubes
brasileiros de futebol ranqueados dentro de um contexto envolvendo 239 clubes brasileiros.
Este ranking, conhecido como Ranking Nacional de Clubes (RNC) conforme a Confederacao
Brasileira de Futebol (CBF), é para o ano vigente de 2024, mas foi revisado e atualizado pela
ultima vez em 08/12/2023. Cabe ressaltar que a base e referéncia para a construcdo deste
modelo foi 0 modelo de governanca para clubes, publicado por Rezende et al. (2010), com

algumas alteracdes e acréscimos a fim de potencializar o resultado pretendido.

O modelo original, por Rezende et al. (2010), é um modelo de governanca para clubes
composto por 5 dimensfes da governanga corporativa, sendo elas: divulgacéo e prestacéo de
contas; conselhos: estrutura e funcionamento; ética e conflito de interesses; direitos e
propriedades e por fim, retorno social. Cada dimenséo foi atrelada a caracteristicas e defini¢des

gue contemplassem todas as vertentes de cada dimensao.

Assim, foi possivel subsidiar a elaboragdo de um novo modelo voltado ao contexto de
clubes de futebol, adaptando as dimensdes existentes para os indicadores utilizados no modelo

de governanca nos clubes de futebol, sempre fundamentados nos principios da governanca
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corporativa. Os indicadores contém informacdes objetivas e de facil identificacdo, atenuando-

se 0 processo de subjetividade na analise de dados e posterior ponderacdo de notas a cada indice.

A amostra limitou-se aos vinte clubes mais bem ranqueados pela CBF, englobando tanto
clubes que estdo atualmente na primeira divisdo nacional, conhecida como Série A, como
também clubes da Série B, segunda divisdo nacional. A escolha dos 20 clubes mais bem
ranqueados entre um total de 239 equipes analisadas é relevante por refletir o desempenho de
instituicdes com maior expressdo e influéncia no futebol brasileiro. Esses clubes tendem a ter
maior visibilidade em competi¢Ges nacionais e internacionais, além de um maior potencial de
investimento, o que proporciona um ambiente mais propicio para a implementacao de préaticas
de governanca corporativa. A disposicao dos clubes ao longo do modelo foi segundo a ordem
decrescente, indo do melhor ranqueado ao pior.

De acordo com uma mateéria publicada pelo Globo Esporte (2023), o ranking nacional
da CBF envolve uma classificagdo técnica dos times, mais precisamente abarcando 239 clubes
brasileiros, no qual é levado em consideracdo o desempenho nas competi¢cdes disputadas em
ambito nacional e internacional nos ultimos cinco anos, atribuindo pesos maiores aos resultados

mais recentes em comparacao aos mais antigos.

Os dados foram coletados entre 1° e 15 de junho, abrangendo uma variedade de
documentos disponibilizados nos portais de transparéncia dos respectivos clubes. A analise
focou na identificacdo de informac6es e de seu nivel de detalhamento das informacdes buscadas

em cada documento.

O nivel de governanca de cada clube foi calculado através da ponderacdo de notas de
desempenho em 6 diferentes indicadores de governanca, dentre eles: transparéncia financeira;
estrutura organizacional; gestdo de riscos e compliance; ética e conduta; sustentabilidade
financeira e por fim, responsabilidade social. A escolha de cada indicativo é embasada nos cinco

principios fundamentais da governancga corporativa.

Cada um dos 6 indicadores foi subdivido em conjuntos menores, com exce¢do do
indicador “Etica e Conduta”, contendo apenas dois. Todos 0s conjuntos s&o importantes para a
construcdo do respectivo macro indicador ao qual faz parte, caracterizados por conterem apenas

aspectos objetivos, atenuando a subjetividade no processo de coleta e processamento dos dados.

A escala de pontuagdo de cada indice vai de 0 a 2, sendo a nota 0 considerada como

insuficiente ou que ndo atende aos requisitos, nota 1 como regular ou atende parcialmente e por
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fim nota 2, representando um estado 6timo ou que atende totalmente aos devidos requisitos.
Sendo assim, a pontuacdo maxima que podera ser obtida, partindo-se da soma de cada um dos

seis indicadores, é de 34 pontos.

Em seguida, foi elaborada uma tabela que pudesse segregar os clubes em 4 quartis, ou
seja, em 4 grupos de partes iguais, em que cada um representa ¥ da amostra total, ou seja, 25%.
Cada clube foi enquadrado no quartil de acordo com o score final obtido por cada um deles,
garantindo uma representacdo mais precisa do nivel geral de governanca corporativa em que se

encontram os clubes em questao.

A divisao dos clubes é importante na verificacdo dos times que hoje estdo num modelo
de sociedade an6nima de futebol, a fim de atestar se estes estdo ou ndo em um patamar de
governanca melhor do que os demais clubes associativos, haja vista que uma das premissas do

modelo SAF € investir em areas de transparéncia e governanga.

Os documentos analisados foram: demonstracdes financeiras, codigo de ética, estatuto
social, organograma, politica de corrupcdo, relatorio de auditoria, notas explicativas,

planejamento estratégico, dentre outros.

Os critérios utilizados para a valoracdo de cada indicador variam de acordo com o
conjunto atrelado a cada indice, exigindo uma avaliacao especial a cada um. Inicialmente, para
o primeiro indicador, chamado de Transparéncia Financeira, tem-se trés conjuntos: publicagédo
de demonstracBes contabeis completas, divulgacdo de notas explicativas e relatério de auditoria

externa independente.

A publicacdo das demonstracdes é completa quando contempla o balango patrimonial
(BP), demonstracédo do resultado do exercicio (DRE), demonstracdo da mutacao do patriménio
liguido (DMPL), demonstracdo do resultado abrangente (DRA) e por fim a demonstracdo do
fluxo de caixa (DFC). A respeito da divulgacdo das notas explicativas, considerou-se a
abrangéncia de assuntos presentes e o nivel de clareza e detalhamento das informacdes. Por
fim, para o relatério de auditoria foi explorado o nivel de analise e profundidade dada aos temas
relevantes de cada clube e que necessitavam de um olhar mais critico pelos auditores ou se estes

simplesmente produziam um relatorio de auditoria que cumprisse 0s papéis basicos.

Em segundo lugar, tem-se o indicador de Estrutura organizacional, contendo os
respectivos grupos: i) presenca de conselho de administracéo, ii) quantidade de departamentos

e diretorias, iii) além da presenca de um organograma publicado. A avaliacdo do primeiro grupo
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se deu através da busca de dados presentes no estatuto social de cada clube, na parte dos poderes
existentes, a fim de se averiguar a presenca ou ndo deste conselho. A busca pela quantidade de
departamentos seguiu pela mesma linha, com a adi¢cdo da consulta em organogramas ou
estruturas semelhantes. Finalmente, como o proprio nome sugere, a consulta de um
organograma publicado se deu em acessos diretos a tal organograma ou pela busca em sessoes

referente a gestdo de recursos humanos, também chamado de setor de RH.

Para o indicador de Gestdo de riscos e Compliance, os componentes foram separados
em trés partes, sendo elas: a) canal de dendncias e ouvidoria, b) identificacdo de riscos e c)
controle de riscos. O acesso ao primeiro componente foi através de secBes dos sites, referente
aos canais de ouvidoria, com 0s nimeros de contato e e-mail devidos, assim como para o canal
de denuncias, quando existiam. No quesito dos riscos, o processo de coleta de informacGes
percorreu pela andlise das demonstracdes financeiras, mais especificamente nas notas
explicativas, no topico de gestdo de riscos. Dentro dele, a identificacdo de tais perigos
associados ao clube foi com a listagem dos riscos associados a atividade operacional e
financeira do time em questdo, compostos pelo risco de mercado, risco de crédito, risco de
liquidez, risco cambial, dentre outros. Porém, o controle destes riscos foi um aspecto de tratativa
rasa ou de pouca profundidade, dificultando a avaliacdo e julgamento deste gerenciamento de

riscos, algo tdo importante e vital para estas institui¢oes futebolisticas.

O indicador de Etica e conduta apresenta dois conjuntos, sendo o primeiro chamado de
abrangéncia do cadigo de ética, enquanto o segundo de treinamento e politica anticorrupcéo. O
codigo de ética é encontrado em alguns sites dos clubes, analisando-se a abrangéncia dos
mesmos, averiguando a qualidade das informacdes e as disposi¢es no codigo acerca das
normas de conduta, das penalidades cabiveis, condi¢cdes de trabalho envolvendo horério,
atrasos, férias, remuneracdo, além de sigilo de informagdes e demais informacdes pertinentes.
Por outro lado, a politica contra a corrupcao era encontrada apos uma analise minuciosa dos
sites eletronicos dos clubes, buscando dados sobre a existéncia de treinamentos continuos e

demais condutas e normas que orientavam a postura dos individuos de forma ética e correta.

A sustentabilidade financeira é um indicador de grande importancia dentro dos clubes
de futebol, pois ela revela a capacidade dos clubes em honrar com dividas e obrigacdes,
expressando a continuidade dos clubes em um cenario tdo complexo e desafiador. Neste
indicador, apresentam-se trés conjuntos, iniciando pelo planejamento de longo prazo,

investimento em imobilizado, assim como a diversificacao de receitas.
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Em primeiro lugar, o conjunto de planejamento de longo prazo ¢é avaliado conforme a
presenca de algum plano estratégico identificado nos portais dos clubes ou um plano da
administragdo, normalmente encontrado nas demonstragdes financeiras dos clubes, nas areas
iniciais do documento, atrelado aos planos de gestdo. Sobre os investimentos realizados, 0s
dados foram encontrados na composic¢éo do imobilizado, presente em lugar especifico das notas
explicativas, buscando verificar se houve acréscimos ou incrementos no montante final dos
imobilizados, apdés deduzidas as depreciacfes acumuladas e observar o tamanho deste
acréscimo, quando analisado 0 ano de 2023, ano de analise, em comparagdo ao ano de 2022.
Por fim, a diversificacdo de receitas é encontrada na composicédo da receita liquida dos clubes,
também em campo especifico das notas explicativas. A diversificacdo é importante aos clubes
pois revela oportunidades diferentes de geracdo de receita aos clubes e elimina a dependéncia
exclusiva de poucas fontes de renda.

Finalmente, tem-se o Ultimo indicador de Responsabilidade Social, revelando um tema
de grande relevancia nos dias atuais. E composto por 3 topicos, sendo o primeiro referente ao
investimento em projetos socias, 0 segundo sobre sustentabilidade ambiental e o terceiro

correspondendo a transparéncia em projetos sociais.

Os projetos sdo das mais diversas naturezas e tem papel fundamental em transformar a
realidade de vida de muitas pessoas, impactando diversas familias, seja na arrecadacao de cestas
béasicas, projetos de integracdo social e ndo menos importante, projetos de combate ao racismo,

preconceito de género, discriminacdo por orientacdo sexual e afins.

Os projetos sociais sdo avaliados quanto sua divulgacdo e propagacao nos sites oficiais
de cada clube, com seus respectivos nomes e missdes especificas de cada um. A transparéncia
aparece na medida em que sdo divulgados os resultados concretos de cada projeto, seja em
numeros, percentuais ou outra forma de mensuracdo. Em relacéo ao tépico de sustentabilidade
ambiental, verifica-se sobre documentos ou disposic¢des que tratem acerca da responsabilidade

socioambiental e de suas vertentes.

A tabela 1 representa a sintese das variaveis utilizadas para o indicador de Governanca
Corporativa do Futebol (IGCF).



Tabela 1 — Matriz de variaveis da Governanca Corporativa do Futebol.
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Variavel

Conteldo

Pontuagéo

Transparéncia
Financeira (TF)

Representa o somatorio dos indicadores de: i) publicagdo de
demonstragdes contabeis completas, ii) divulgacéo de notas
explicativas e iii) relatério de auditoria externa
independente.

Variagdo de 0 a 2 pontos
por indicador.

Estrutura
Organizacional

(Eorg)

Representa o somatorio dos indicadores de: i) presenca do
conselho de administracéo, ii) quantidade de departamentos
funcionais/diretorias e iii) presenca de um organograma
publicado.

Variagdo de 0 a 2 pontos
por indicador.

Gestdo de Riscos e
Compliance (GRC)

Representa o0 somatério dos indicadores de: i) canal de
denincias/ouvidoria, ii) identificacdo de riscos e iii) controle
de riscos.

Variacdo de 0 a 2 pontos
por indicador.

Etica e Conduta
(ETC)

Representa o0 somatdrio dos indicadores de: i) abrangéncia
do codigo de ética e ii) treinamento/politica anticorrupcao.

Variacéo de 0 a 2 pontos
por indicador.

Sustentabilidade
Financeira (SF)

Representa o somatério dos indicadores de: i) planejamento
de longo prazo, ii) investimentos em imobilizado e iii)
diversificacdo de receitas.

Variacéo de 0 a 2 pontos
por indicador.

Responsabilidade
Social e
Corporativa (RSC)

Representa o somatorio dos indicadores de: i) investimento
em projetos sociais, ii) sustentabilidade ambiental e iii)
transparéncia em projetos sociais.

Variagdo de 0 a 2 pontos
por indicador.

Fonte: Elaboracdo propria a partir do modelo (Rezende et al, 2010).

A equagcdo 1 apresenta a férmula para o indicador da pesquisa

IGCF = <zi6=1TF ) + (leEorg ) + (Zj=1GRC> + (ijlETC ) + <Zi6=15F>
+ (Zj=1R5C>

Em que:

IGF representa o indicador de Governanca Corporativa do Futebol, contemplando um

total de 34 pontos em decorréncia a aderéncia aos indicadores de governanca corporativa para

os clubes brasileiros de futebol.

TF representa a variavel de Transparéncia Financeira.

Eorg representa a variavel de Estrutura Organizacional.

GRC representa a variavel de Gestdo de Riscos e Compliance.

ETC representa a variavel de Etica e Conduta.

SF representa a variavel de Sustentabilidade Financeira.

RSC representa a variavel de Responsabilidade Social Corporativa.
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O numero 6 representa a pontuacdo maxima possivel para a respectiva variavel.
O numero 4 representa a pontuagio maxima possivel para a variavel de Etica e conduta.

Ap0s apresentacdo da equacdo matematica utilizada, os resultados obtidos por cada um
dos 20 clubes da amostra foram organizados por um ranking decrescente de pontuag&o.
Concomitantemente, os indices finais foram separados por quartis, conforme classificacdo
demonstrada Quadro 2. Luz, Borges Junior e Campos (2017) apresentaram um estudo similar

para a classificacdo em quartis.

Quadro 2 - Nivel de aderéncia a governanca corporativa por quartis.

Nivel (Quartil) Indicacdo Classificacdo

Nivel (Quartil) IV Para os clubes com resultados entre 75% até 100% Excelente
dos pontos.

Nivel (Quartil) 111 Para os clubes com resultados entre 50% até 74% Bom
dos pontos.

Nivel (Quartil) 1l Para os clubes com resultados entre 25% até 49% Regular
dos pontos.

Nivel (Quartil) 1 Para os clubes com resultados entre 0% até 24% Ruim
dos pontos

Fonte: Elaboracdo propria.

Como analise complementar, entende-se que a divisao dos clubes em blocos possibilita
uma compreensdao mais clara e detalhada do panorama geral que estdo os clubes brasileiros de
futebol. A partir disso, criam-se oportunidades para entender o que estd acontecendo com a
gestdo dos clubes, proporcionando cendrios para futuras mudancas e melhorias. Essas a¢fes sdo
baseadas em planejamentos bem estruturados entre a presidéncia e demais gestores dos clubes.

A analise a nivel organizacional para cada clube é diretamente impactada através da
segregagdo em quartis, na medida em que permite uma avaliacdo comparativa entre clubes que
estdo em diferentes niveis, tanto em implementacdo quanto em desenvolvimento de préaticas de
governanga corporativa. Aliado a isso, os quartis possibilitam a identificacdo de padrdes e
tendéncias para cada nivel presente nos quartis, ajuda ainda os clubes que estdo em quartis
menores aprenderem com aqueles em patamares superiores, através de uma melhoria constante
e continua. Por fim, € importante destacar que clubes com alto nivel de governanca corporativa
possuem maior atrativo para investidores, patrocinadores e também parceiros comerciais,

justamente por oferecerem menor risco e maior potencial de retorno econémico.
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4. APRESENTACAO DOS RESULTADOS

A presente secao tem como objetivo apresentar os resultados obtidos a partir da analise
do nivel de governanca corporativa nos 20 melhores clubes brasileiros de futebol, conforme o
Ranking Nacional de Clubes (RNC) de 2024 da Confederacéo Brasileira de Futebol (CBF).

Os resultados sdo apresentados de forma sistematica, seguindo a estrutura dos seis
indicadores principais de governanca corporativa analisados: transparéncia financeira, estrutura
organizacional, gestdo de riscos e compliance, ética e conduta, sustentabilidade financeira e
responsabilidade social. Cada indicador foi avaliado através de critérios objetivos, permitindo

uma analise quantitativa precisa.

A seguir, sdo detalhados os resultados de cada um dos seis indicadores, seguidos da
segregacdo dos clubes em quartis de acordo com o desempenho geral obtido. Essa analise
comparativa visa fornecer um panorama claro e detalhado sobre o nivel de governanca
corporativa nos clubes de futebol brasileiros, destacando pontos fortes e areas que necessitam

de melhorias.

4.1 Transparéncia financeira (TF)

O primeiro indicador analisado é a transparéncia financeira, fundamental para garantir
a confianca dos stakeholders e a sustentabilidade dos clubes. A avaliacdo desse indicador
incluiu a analise da publicacdo de demonstracdes contabeis completas, a divulgacéo de notas

explicativas e a existéncia de relatorios de auditoria externa independente.

Os resultados obtidos para este indicador sdo apresentados nos apéndices 1 e 2,
revelando que 85% dos clubes possuem desempenho excelente neste indicador, totalizando em

uma pontuacdo maxima de 6 pontos para transparéncia financeira.

Os clubes que ndo conseguiram pontuacdo maxima foram: Fortaleza Esporte Clube,
Ceara Sporting Club e Red Bull Bragantino. Os 2 primeiros foram “penalizados” no topico de
relatorio de auditoria independente, pois em seus respectivos documentos ndo constavam areas
de destaque ou énfase, representando assuntos pertinentes que podem impactar
significativamente no desempenho dos clubes e em sua propria sustentabilidade. A falta destas
areas prejudica a transparéncia das financas dos clubes e a prépria confiabilidade dos dados

apresentados nas demonstracdes financeiras anuais.
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Um dos assuntos comuns presentes nos relatorios de auditoria foi a adesao ao Programa
de Modernizagdo da Gestdo e de Responsabilidade Fiscal do Futebol Brasileiro (PROFUT).
Instituido pela Lei n® 13.155/2015, seu principal objetivo é promover a responsabilidade fiscal
e a modernizagdo da gestdo dos clubes de futebol, atraves do refinanciamento de suas dividas
fiscais com a Unido, permitindo melhores condi¢des de pagamento e aliviando a carga tributaria

sobre os clubes.

O clube Red Bull Bragantino, por sua vez, esteve bem distante de alcangar pontuacéo
maxima para o indicador de transparéncia financeira em virtude da auséncia de um documento
completo contendo demonstracfes contabeis, relatério de auditoria e notas explicativas. Em seu
site oficial, contém apenas as demonstracdes contabeis de maneira simplificada, prejudicando
a andlise completa da situacdo do clube. A disponibilizacdo restrita apenas para as
demonstracdes contabeis foi uma escolha do préprio clube, que trouxe as disposi¢bes sobre o

tema em uma nota oficial.

4.2 Estrutura organizacional (Eorg)

O segundo indicador, estrutura organizacional, foi avaliado com base na presenga de um
conselho de administracdo, a quantidade de departamentos e diretorias, além da presenca de um
organograma publicado. Conforme os apéndices 1 e 2, é evidenciado que o conselho de
administracdo, por mais importante que seja, ndo é um conselho unanime para todos os times,
estando presente apenas na metade dos clubes analisados. Foi observado que a estrutura padréo
era composta pela assembleia geral, conselho deliberativo, conselho fiscal, além dos diretores

executivos.

O segundo e terceiro conjunto, quantidade de departamentos e diretorias, assim como a
presenca de um organograma respectivamente, estdo relacionados na medida em que, ao se
analisar a presenca de um organograma, € mapeado assim a estrutura organizacional de cada
clube, com suas devidas hierarquias e subdivisdes. Em grande parte dos clubes, existem
diretorias especificas para cada area, como a de futebol, comercial, juridico, social, financeiro,
marketing, dentre outros. A pontuacao para o organograma foi da seguinte forma: nota 0 quando
ndo existia nem organograma nem outra estrutura semelhante que listasse a composicéo
administrativa do clube, nota 1 quando ndo se tinha o organograma proprio, mas alguma
estrutura de composicao e por fim, nota 2 pela presenca de um organograma, com todas suas

vertentes e divisoes.
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A pontuacéo final deste indicador ficou na média de 4 pontos para os clubes em geral,
explicado principalmente pela falta do conselho de administracdo nas estruturas de metade dos
clubes, sendo o destaque para o Flamengo e Grémio com pontuagdo méxima, além de S&o Paulo
e Botafogo — SAF com 5 pontos.

4.3 Gestao de riscos e compliance (GRC)

A gestdo de riscos e compliance desempenha um papel crucial na governanca
corporativa dos clubes de futebol, proporcionando mecanismos para identificar, avaliar e
mitigar riscos, além de garantir a conformidade com as regulamentacfes legais e normativas.
A presente andlise baseia-se na avaliacdo de trés componentes fundamentais: canais de
dendncias e ouvidoria, identificacdo de riscos e controle de riscos. Esses componentes foram
selecionados devido a sua relevancia na promocdo de um ambiente de transparéncia e

integridade dentro das organizacGes esportivas.

Os dados foram coletados através da analise de documentos e informacGes disponiveis
nos sites oficiais dos clubes, incluindo demonstracGes financeiras, notas explicativas e

relatorios de auditoria.

A andlise revelou que a maioria dos clubes possui canais de denuncias e ouvidoria
estabelecidos, embora a acessibilidade e a visibilidade dessas informacGes variem
significativamente entre as diferentes organizacdes. Apenas 35% dos clubes ndo apresentaram
qualquer meio de comunicacdo de terceiros para com o clube, seja ouvidoria ou canal de
dendncias, sendo eles: Grémio Foot-Ball Porto Alegrense, Fortaleza Esporte Clube, América
Futebol Clube, Red Bull Bragantino, Atlético Clube Goianiense, Ceara Sporting Clube e Cuiaba
Esporte Clube.

Alguns clubes demonstram um compromisso mais robusto com a transparéncia ao
fornecer instrucgdes claras e meios de contato diretos para dendncias, enquanto outros carecem
de informagdes detalhadas ou de facil acesso. Embora o percentual de clubes sem qualquer tipo
de canal ndo seja téo elevado, a preocupacao é real, tendo em vista que qualquer problema ou
denuncia de qualquer natureza, reclamacdes, sugestdes e até mesmo avaliagdes ndo conseguem
ser realizadas e ndo chegam ao conhecimento das autoridades competentes, impedindo que haja

uma melhora nas areas carentes.
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Por outro lado, apenas 3 clubes, Atlético Mineiro-SAF Athlético Paranaense e Cruzeiro-
SAF conseguiram pontuacdo maxima neste indice, por possuirem o canal de dendncia proprio.
Para aqueles clubes que possuem um canal de ouvidoria, de forma mais simples e convencional,

obtiveram nota 1.

A presenca de um canal de dendncias tem um peso maior para o indice de governanca
corporativa pois € um instrumento que oferece a possibilidade de realizagdo de dendncias
anonimas, o que pode incentivar mais pessoas a reportar irregularidades sem medo de
retaliacdo. Em um ambiente onde a hierarquia e a cultura do siléncio podem ser fortes, essa
anonimidade é crucial para que os funcionarios se sintam seguros ao denunciar condutas
inadequadas. Além disso, o canal de denuncia é marcado pela especializagdo e foco no
tratamento de questdes de corrupcdo, fraude, assédio e demais violagGes éticas e legais,

tornando-os ferramentas mais eficazes do que as ouvidorias tradicionais.

Partindo para os demais tpicos, a identificacdo de riscos € um aspecto crucial na gestdo
de qualquer organizacdo. Os clubes analisados apresentaram variagcdes quanto a abrangéncia e
profundidade na identificacdo dos riscos operacionais e financeiros. Em geral, clubes que
seguem praticas de governanga mais rigorosas detalham extensivamente 0s riscos em suas notas
explicativas, abordando aspectos como risco de mercado, risco de crédito e risco de liquidez.
Estes clubes em questdo conseguiram pontuacao maxima, representando 65% da amostra total.
O restante ou ndo apresentou qualquer indicativo de reconhecimento dos riscos ou explorou de
maneira superficial quais eram os riscos associados a cada clube, com uma explicacdo breve do
que era cada tipo de risco, sem associa-los ao contexto vivido por cada clube, com detalhes e

informacdes proprias.

No que tange ao controle dos riscos, a avaliagdo demonstrou que hd uma escassez
significativa para um processo tdo vital aos clubes. Observou-se que o controle era 0 minimo
possivel, apenas com a divulgacdo e representacao nas notas explicativas em que se diziam que
havia um controle continuo dos mesmos, porém sem qualquer transparéncia ou divulgacdao real
de como se davam estes controles. Os Unicos clubes que possuiram nota maxima neste critério
foram Atlético mineiro e o Cruzeiro, ambos clubes adeptos ao novo modelo de sociedade
anonima de futebol, por apresentarem mais informacoes a respeito do processo de controle,
com a contextualiza¢do do impacto de cada risco na situacdo financeira e econémica dos clubes,

além de, no caso do Atlético Mineiro, possuir um departamento especifico para o topico de
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controle de riscos e compliance, revelando maior capacidade de controle e mitigacdo destes

riscos.

4.4 Etica e conduta (ETC)

A analise de resultados referente ao topico de Etica e Conduta nos clubes de futebol
brasileiros avaliados baseou-se em dois principais conjuntos de indicadores: a abrangéncia do
codigo de ética e a politica anticorrupgéo e treinamento continuo. Esta analise visa identificar
0 comprometimento dos clubes com principios éticos fundamentais e praticas anticorrupcéo,

essenciais para a integridade organizacional dos clubes de futebol.

A presenca e a qualidade do cddigo de ética sdo indicadores cruciais da governanca
corporativa nos clubes. Para cada clube, verificamos a existéncia do documento e analisamos
sua abrangéncia em termos de normas de conduta, penalidades, condicdes de trabalho, sigilo de
informacdes, entre outros aspectos relevantes. Os resultados mostraram que metade dos times
ndo possuiam um cédigo de ética publicado, se tornando um dado extremamente grave,
enquanto que da metade dos clubes restantes, 45% possuiam um cédigo de ética completo e
abrangente e 5% detinham falhas no codigo, pela falta de disposicdes de assuntos relevantes e

de conhecimento geral ao publico.

A auséncia de um cadigo de ética acarreta na falta de diretrizes claras aos membros do
clube, desde jogadores até a alta administracdo. Com isso, é criado um ambiente propicio para
conflitos internos e inconsisténcias nas decisdes, pela falta de valores consolidados e difundidos
por toda organizacdo. Além disso, ocorre uma perda clara de confianca pelos usuarios da
informacdo, indo desde torcedores, patrocinadores, stakeholders e demais agentes, inclusive
afetando a reputacéo do clube a longo prazo.

Outro aspecto avaliado foi a presenca de politicas anticorrupcdo e a oferta de
treinamentos continuos para os membros do clube. A existéncia dessas praticas € fundamental
para prevenir praticas corruptas e promover uma cultura de integridade. Os resultados
indicaram que apenas 20% dos clubes analisados possuem um documento refererente a politica
de anticorrupcdo, sendo estes: Athlético Paranaense, Atlético Mineiro-SAF, Corinthians e
Cruzeiro-SAF.

A quantidade pequena de clubes que detem esta politica e comportamento desperta o

olhar critico para tal situacdo, em que deve ser implementado e constuido no consciente das
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pessoas envolvidas de alguma forma no contexto futebolistico, tanto pelos administradores
quanto torcedores, agentes diretos e indiretos respectivamente, a necessidade de transformacéo
de processos internos, para que haja investimento em questfes tdo importantes quanto as que

envolvem as quatro linhas do campo.

Um exemplo claro dessa situacéo de corrupcdao foi a caso vivido pelo Cruzeiro em 2019.
Conforme relatado em matéria do Fantastico em 2019, O clube chegou a R$ 500 milhdes em
dividas e varias investigacfes por operagdes irregulares, em um enorme escandalo financeiro
de corrupcéo e lavagem de dinheiro, levando ao clube a um rebaixamento a segunda divisdo
nacional e varios anos sem conseguir retornar a divisdo de elite do futebol brasileiro. A crise
foi tdo forte que se tornou um motivo bastante plausivel para que o clube mudasse sua
constituicdo juridica para se tornar Sociedade Anénima de Futebol (SAF), para que aos poucos

pudesse arcar com as dividas e se reerguer financeiramente e futebolisticamente.

4.5 Sustentabilidade financeira (SF)

A sustentabilidade financeira é um aspecto crucial para a longevidade e sucesso dos
clubes de futebol. Este indicador avalia a capacidade dos clubes de gerenciar suas financas de
forma responsavel, garantindo a continuidade das operacdes e a competitividade no cenario
esportivo. A andlise de sustentabilidade financeira foi realizada com base em trés conjuntos
principais: planejamento de longo prazo, investimento em imobilizado e diversificacdo de

receitas.

O planejamento de longo prazo foi avaliado a partir da presenca de planos estratégicos
e administrativos encontrados nos portais oficiais dos clubes ou em suas demonstracGes
financeiras. A analise dos investimentos em imobilizado focou na identificacdo de acréscimos
ou incrementos no montante final dos ativos imobilizados, apds deduzidas as depreciacdes
acumuladas, comparando os anos de 2023 e 2022. Por fim, a diversificagdo de receitas foi
examinada através da composicdo da receita liquida dos clubes, destacando a importéncia de

multiplas fontes de renda para reduzir a dependéncia de poucos canais financeiros.

A seguir, serdo apresentados os resultados detalhados de cada um desses conjuntos,
discutindo as préaticas adotadas pelos clubes e suas implicagbes para a sustentabilidade

financeira a longo prazo.



37

Inicialmente, verificou-se que o planejamento a longo prazo ¢é algo que pouquissimos
clubes adotam em seus documentos divulgados. Apenas 25% dos clubes apresentam um
planejamento a longo prazo, por mais simples que sejam ou até mais elaborado. Estes planos
foram encontrados em partes especificas dos sites sobre planejamento estratégico ou também
nos planos de gestdo de cada clube, presentes dentro do documento das demonstracfes

financeiras anuais.

O baixo percentual de clubes que possuem um planejamento definido é extremamente
preocupante, visto que a presenca de um planejamento tracado conduz os rumos da gestdo de
um clube, com objetivos e metas a serem alcancadas. Por sua vez, a falta do mesmo prejudica
a capacidade de elaboracdo de estratégias a longo prazo, podendo acarretar sérios problemas de
fluxo de caixa e endividamento excessivo aos clubes, devido a ma gestdo de recursos. Cabe
ressaltar que o julgamento foi definido apenas pelos documentos que estao disponiveis nos sites

de cada clube, no portal da transparéncia.

Os investimentos em imobilizado realizado pelos clubes tiveram um 6timo
aproveitamento pelos clubes em geral, resultando em 70% dos clubes que aumentaram o capital
investido em imobilizado, nas suas mais diversas formas, maquinas, equipamentos, centro de
treinamento, instalacdes, dentre outros. Estes investimentos, de maneira estratégica e continua,
sdo fundamentais para a melhoria da performance esportiva e para a sustentabilidade a longo
prazo, pois modernizagoes e expansdes bem planejadas podem valorizar o patriménio do clube,
tornando-o mais atrativo a investidores e patrocinadores. Por fim, a diversificacdo de receitas
esta presente em quase todos os clubes de maneira plena, com excec¢do do Red Bull Bragantino,
pela limitacdo de analise de suas demonstracdes financeiras, em que nao foi possivel verificar

a composicdo da receita do clube.

As receitas dos clubes estdo bem segregadas e dividas nas receitas de bilheteria, direitos
de televisao, transferéncia de jogadores, programas de sdcio-futebol, patrocinio e publicidade,
premiacOes de campeonatos, dentre outros. Com isso, essas fontes de receita proporcionam aos
clubes a capacidade de honrar suas dividas e compromissos, sendo fundamental aos times
sempre buscarem fontes inovadoras de receita e consolidar aquelas que ja dao frutos aos cofres

do clube.
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4.6 Responsabilidade social corporativa (RSC)

A responsabilidade social corporativa tornou-se um componente essencial na gestéo de
clubes de futebol, refletindo a crescente expectativa de que essas instituicbes ndo apenas se
dediquem ao desempenho esportivo, mas também contribuam positivamente para a sociedade.
Clubes de futebol tém a capacidade de influenciar significativamente suas comunidades,
promovendo projetos sociais que abrangem desde a incluséo social e a promogéo da saude até
a educacdo e a sustentabilidade ambiental.

A andlise dos resultados deste estudo revela como os clubes investigados tém
implementado e comunicado suas iniciativas de responsabilidade social. Foram avaliados trés
principais indicadores: investimento em projetos sociais, sustentabilidade ambiental e

transparéncia nos resultados dos projetos sociais.

O investimento em projetos sociais € um indicador-chave de como os clubes utilizam
sua posicao e recursos para beneficiar a comunidade. Esses projetos podem incluir programas
de inclusdo social, combate a pobreza, promocao da saude e educacdo. A implementacdo de
tais projetos permite o desenvolvimento da cidadania e promove impactos positivos

substanciais nas comunidades envolvidas.

A analise mostrou que somente 6 clubes do total de 20 analisados que realizam este tipo
de investimento social, através da publicacdo e divulgacéo dos projetos que sdo realizados, cada
qual com seu objetivo especifico. Os clubes foram: Flamengo, Atlético Mineiro-SAF,

Corinthians, Fluminense, Grémio e Internacional.

Este dado revela que o compromisso com a melhoria da qualidade de vida nas areas de
atuacéo dos clubes de futebol n&o é uniforme, evidenciando um retrocesso social significativo
para o esporte brasileiro, principalmente no futebol. A necessidade de investimento em projetos
de cunho social é extremamente importante, uma vez que os clubes devem reconhecer que o
futebol estd muito alem das quatro linhas do campo. A responsabilidade social dos times néo é
apenas uma obrigacdo moral, mas uma oportunidade de transformar vidas, trazendo

oportunidade para criancgas e jovens em situacdo de vulnerabilidade.

A sustentabilidade ambiental é outro aspecto critico da responsabilidade social dos

clubes. As iniciativas ambientais podem variar desde a implementacgéo de praticas sustentaveis
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em seus estadios e centros de treinamento até o apoio a projetos de conservacao ambiental. Os
resultados indicam que, assim como para o topico de projetos sociais, apenas 6 clubes

apresentam iniciativas de sustentabilidade ambiental.

Como pode ser visto pelos apéndices 1 e 2, a responsabilidade socioambiental anda
atrelada aos investimentos em projetos sociais, pois, ha maioria dos casos, aqueles clubes que
possuem recursos destinados a projetos sociais apresentam também projetos de causas

ambientais e até mesmo documentos relativos a conscientizacdo ambiente.

A transparéncia € fundamental para garantir a credibilidade dos clubes em suas
iniciativas de responsabilidade social. A divulgacdo clara e detalhada dos resultados dos
projetos sociais demonstra a eficacia dessas iniciativas e reforca a confianca do publico e dos
patrocinadores. A analise revela que, embora poucos clubes tenham relatorios detalhados sobre
suas atividades sociais, ainda h& espaco para melhorias, especialmente na apresentacdo de
resultados quantitativos e qualitativos dos impactos gerados.

E observado que os clubes que se preocupam com a parte social e seus projetos dispde
sobre quais projetos existem, seus objetivos, publico-alvo e demais informacdes
complementares. A transparéncia s6 é completa a partir do momento em que, além da
disponibilizacdo dos projetos existentes, é acompanhada de relatérios ou informativos dos
impactos sociais e resultados que cada projeto teve, com nimeros, recursos e demais outras

formas de apresentacdo dos resultados gerados.

A partir da explanacdo sobre os resultados obtidos com a analise de cada um dos 6
indicadores, com seus respectivos conjuntos, parte-se para uma analise final sobre o nivel de
governanga corporativa alcangada por cada clube, com a posterior divisdo dos clubes em
quartis, em gque, como ja informado, cada clube esta enquadrado em um quartil de acordo com
o score final obtido, incluindo tanto clubes associativos quanto SAF, buscando-se verificar se
ha relacdo entre melhores desempenhos de governanca corporativa para os clubes SAF do que

aqueles que néo sao.

O resultado final do nivel de governanca corporativa de cada clube se encontra na Tabela
2, na qual apresenta a disposicdo dos clubes em ordem decrescente do indice final de
governanca. A Tabela 2 tem como objetivo facilitar a andlise comparativa e a construgdo de um

modelo de quartis. A disposicao dos clubes dessa maneira permite uma visualizacdo clara das
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diferencas de governanca entre eles, destacando os lideres em boas praticas e aqueles que

necessitam de melhorias.

Tabela 2 - Ranking de Governanca Corporativa dos Clubes de Futebol Brasileiros.

POSICAO CLUBES SCORE FINAL - GOVERNANCA CORPORATIVA
1° ATLETICO - MG SAF 28
2° FLAMENGO 28
3° CORINTHIANS 23
4° CRUZEIRO - SAF 23
5° FLUMINENSE 23
6° BAHIA - SAF 21
7° INTERNACIONAL 21
8° SANTOS 20
9° ATHLETICO - PR 19
10° SAO PAULO 19
11° GREMIO 18
12° BOTAFOGO - SAF 17
13° GOIAS 17
14° CEARA 16
15° CUIABA - SAF 16
16° PALMEIRAS 16
17° FORTALEZA 15
18° AMERICA MG 14
190 ATLETICO - GO 11
20° RED BULL BRAGANTINO - SAF 4

O quadro 3 apresenta resultado para a configuracdo segundo 0s quartis, que categoriza
os clubes de acordo com seus niveis de governanca corporativa, proporcionando uma

ferramenta valiosa para uma andlise organizacional detalhada e fundamentada.

Quadro 3 - Classificacdo dos Clubes de Futebol por Quartis de Governanca Corporativa.

0 _ (o] -
1°QUARTIL - Ruim 2°QUARTIL 3° QUARTIL - Bom 4°QUARTIL
Regular Excelente
BOTAFOGO - SAF CORINTHIANS
GOIAS FLUMINENSE
PALMEIRAS CRUZEIRO - SAF FLAMENGO
RED BULL CEARA INTERNACIONAL
BRAGANTINO - CUIABA - SAF BAHIA - SAF
SAF FORTALEZA SANTOS
AMERICA MG SAO PAULO ,
ATLETICO - MG SAF
, ATHLETICO - PR
ATLETICO - GO _
GREMIO

Fonte: Elaboracéo propria.
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Um dado interessante é de que, dentre os seis melhores clubes em desempenho de
governanca, metade deles sdo de times SAF, compostos pelo clube Atlético Mineiro, dividindo
inclusive o posto da primeira colocagdo, empatado com 28 pontos com o Flamengo. Em quarto

lugar, aparece o Cruzeiro e finaliza em sexto com o Bahia.

E importante destacar que o processo de conversdo dos clubes ao modelo SAF leva
tempo e precisa de um periodo de maturagdo até que o novo modelo esteja implementado ao
clube, com sua nova cultura de gestdo e principios enraizados. Dito isto, a presenca destes 3
clubes em posic¢des altas no cenario nacional, no quesito de governanca corporativa, demonstra

a forca deste novo modelo SAF, em que cada um destes times merece uma atencao especial.

O clube Atlético Mineiro conseguiu, a partir de elevados investimentos no clube, a
construcdo do seu novo estadio de futebol, realizar contratacdes de 6timos jogadores e elevar
seu patamar de posi¢édo dentro do contexto brasileiro. Atualmente, se consolidou como um dos
fortes postulantes a conquista de titulos, como o campeonato brasileiro, copa conmebol
libertadores, copa do brasil e até mesmo o campeonato regional, chamado de campeonato
mineiro. Isso € exemplificado na posicdo de alto ranking, disputando com o Flamengo, o time
nacional que possui 0 maior faturamento anual e que tem um dos maiores investimentos em

folha salarial do pais.

O Cruzeiro, por sua vez, ocupante da quarta colocacdo do ranking de governanca,
demonstra a reconstrucdo econémica, financeira e corporativa que o clube vem passando pelos
ultimos anos, desde que virou SAF em 22 de novembro de 2021. O clube, apds passar por uma
gravissima crise de gestdo, foi rebaixado a série B do campeonato brasileiro em 2019 e por la
permaneceu por 3 anos, com enormes dificuldades de retorno a divisao de elite, s6 tendo seu
retorno em 2022. Com o advento da gestdo SAF, o clube vem se reerguendo e, de acordo com
a tabela, demonstra seu comprometimento na adocdo de politicas e praticas de governanga

corporativa.

O Bahia é um clube de grande expressdo na regido nordeste e que costumeiramente
disputa a primeira divisdo nacional, mas que também acumula varios rebaixamentos na sua
historia. Diferentemente de outros clubes de grande porte do Brasil, 0 Bahia ndo detinha o poder
financeiro que a maioria desses clubes tém, como Palmeiras, Flamengo e Atlético Mineiro,
acabando por dificultar e muito a disputa e competicdo entre os clubes, principalmente na

realidade atual em que o dinheiro € fator, em muitas vezes, determinante para a conquista de
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titulos e sucesso esportivo. Porém, com o advento do clube para a SAF, o clube conseguiu a
contratacdo de Otimos jogadores e estdo se tornando um clube altamente competitivo,

disputando com os grandes clubes tradicionalmente ja estabelecidos no pais.

Finalmente, a divisdo dos quartis se deu pela divisdo dos clubes em 4 grupos,
representando cada um 25% do total de pontos possiveis. Como 0 maximo de pontos que
poderia ser atingido através do estabelecimento dos indicadores foi de 34 pontos, a divisao ficou
de 8,5 pontos para cada quadrante, sendo o primeiro quartil indo de 0 pontos até 8,5, 0 segundo
de 8,6 até 17, o terceiro de 17,1 a 25,5 e por fim, o ultimo quartil, indo de 25,6 pontos até o teto

da pontuacéo, 34 pontos.

O primeiro quartil representa os clubes com desempenho insuficiente ou ruim em
governanca corporativa, no total de seus indicadores. O segundo quartil, por sua vez, demonstra
os clubes com desempenho regular. O terceiro caracteriza-se pela presenca de clubes com
desempenho bom ou satisfatério, com bons nimeros e indices apresentados. Por fim, o topo é
0 quarto quartil, constando apenas os clubes com desempenho excelente em governanca,

apresentando bons resultados nos indicadores e suas ramificacdes.

No primeiro quartil, encontra-se o clube Red Bull Bragantino, com apenas 4 pontos. A
baixa pontuacdo do clube pode ser explicada pela auséncia de documentos disponibilizados em
seu site oficial, o que impediu uma andlise completa. Conforme a tabela 1, é possivel constatar
que o clube possui diversos indicadores sem pontuacdo justamente pela falta de documentos
pertinentes. A auséncia de transparéncia e acessibilidade dos dados torna dificil avaliar o
desempenho real do clube em &reas criticas, como gestdo financeira, responsabilidade social e
praticas de compliance. Isso pode ter um impacto negativo na percepcao publica do clube e na

sua capacidade de atrair investidores e patrocinadores.

O segundo quartil € marcado pela presenga de oito clubes com desempenho regular:
Botafogo, Goias, Palmeiras, Ceara, Cuiaba, Fortaleza, América Mineiro e Atlético Goianiense.
Esses clubes conseguem manter uma estrutura basica de governanga, mas ainda apresentam
lacunas significativas que precisam ser preenchidas para alcancar um desempenho superior. A
presenca de grandes clubes do cenario nacional, como Palmeiras e Botafogo, chama a atencéo
por estarem em niveis menores de governanga, desproporcionais ao tamanho de suas

instituicoes.
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Por exemplo, o Palmeiras € um clube que frequentemente conquista titulos nacionais e
internacionais, chegando as fases finais de campeonatos com elevados investimentos anuais de
seu patrocinador méster, a Crefisa. Entretanto, a discrepancia entre seu desempenho esportivo
e sua governanga corporativa indica a necessidade de melhorias nas praticas administrativas
para garantir uma gestdo mais transparente e eficiente. Essa situacdo ressalta a importancia de

uma governanca solida para sustentar o sucesso esportivo e financeiro a longo prazo.

O terceiro quartil possui a maior concentracdo de clubes, totalizando nove times:
Corinthians, Fluminense, Cruzeiro, Internacional, Bahia, Santos, S&o Paulo, Athlético
Paranaense e Grémio. Esses clubes tiveram bons desempenhos em governanga corporativa,
implementando préticas eficientes de gestdo, transparéncia e responsabilidade social. A
presenca de clubes como Cruzeiro e Bahia, ambos como clubes SAF (Sociedade Anonima do
Futebol), destaca o impacto positivo que um modelo de gestdo profissionalizado pode ter na

governanca.

Esses clubes tém demonstrado um compromisso com a implementacdo de politicas de
transparéncia, governanca financeira rigorosa e envolvimento ativo com seus stakeholders.
Além disso, a adoc¢do de praticas de governanca moderna tem permitido a esses clubes atrair
investimentos significativos e estabelecer parcerias estratégicas, fortalecendo sua posicdo

competitiva no cenario nacional.

Por fim, o Gltimo quartil representa a elite dos clubes em termos de performance de
governanca, sendo eles: Atlético Mineiro-SAF e Flamengo. Ambos os clubes apresentaram
resultados excelentes na soma dos indicadores estudados, demonstrando a forca dessas
instituicOes, refletida também nos resultados em campo. A boa gestdo interna, com valores

disseminados e transparéncia como base, permite que os clubes evoluam consistentemente.

O Atlético Mineiro-SAF e o Flamengo exemplificam como uma governanca sélida pode
impactar positivamente todas as areas de um clube, desde a administragdo financeira até o
desempenho esportivo. Esses clubes implementaram sistemas avancados de governanca que
incluem auditorias independentes, comités de governanca e estratégias de comunicacao
transparentes com os torcedores e investidores. A profissionalizagdo da gestdo e a adogédo de
praticas de exceléncia em governanga tém sido cruciais para 0 sucesso sustentavel desses

clubes, servindo de modelo para outras instituicdes esportivas.
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5. CONSIDERACOES FINAIS

Este estudo teve como objetivo identificar o nivel de governanca corporativa nos 20
melhores clubes de futebol, de acordo com o Ranking Nacional de Clubes (RNC) de 2024 da
Confederacgdo Brasileira de Futebol (CBF), verificando se os clubes que adotaram o modelo
SAF (Sociedade Andnima de Futebol) apresentam um desempenho superior em governanga em
relacdo aos clubes tradicionais, em forma de associa¢des. Para tal, foi desenvolvido um modelo
gue mensura e avalia o indice de governanca para cada um dos 20 clubes da amostra, a partir
de 6 diferentes indicadores de governanca: transparéncia financeira, estrutura organizacional,
gestdo de riscos e compliance, ética e conduta, sustentabilidade financeira e por fim,

responsabilidade social.

Além disso, a analise demonstrou que o cendrio dos clubes brasileiros se encontra bem
segregado, com uma alta concentracdo de clubes que possuem iniciativas e praticas em prol da
governanca corporativa, com desempenho regular, enquanto outros times ja estdo em realidades
mais avancadas, com melhores resultados em governanca. Cabe ressaltar que cada clube
demonstra pontos positivos e negativos, com aspectos que sao bem tratados e outros ainda que
estdo em processo de tomada de conhecimento.

Entre os indicadores analisados, a transparéncia financeira se destacou como o0 mais
positivo, com muitos clubes com maturidade nesse quesito. JA& em relacdo a estrutura
organizacional, os clubes SAF demonstraram resultados semelhantes aos clubes tradicionais,
com conselhos de administracdo bem estruturados e processos decisérios mais transparentes.
No que tange a gestdo de riscos e compliance, percebe-se uma simplicidade e falta de
profundidade dada a um tema tdo importante, verificando que os clubes SAF apresentaram um
desempenho ligeiramente superior, principalmente o Atlético Mineiro e Cruzeiro, ambos com

pontuacdo maxima neste indicador.

O aspecto de ética e conduta demonstrou que os resultados foram desfavoraveis entre
ambos modelos, com a maioria dos clubes apresentando deficiéncias. A sustentabilidade
financeira se mostrou como um ponto forte aos clubes SAF, em rela¢do aos demais clubes. Por
fim, a responsabilidade social se mostrou um desafio para a maioria dos clubes, com apenas
Flamengo, Fluminense e Atlético Mineiro com pontuacdo maxima neste indicador, enquanto a
grande maioria teve rendimento nulo neste critério. O baixo rendimento geral dos clubes revela

a falta de compromisso dos clubes com a comunidade, sem apresentarem acgdes sociais,
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contribuindo para o reforco de desigualdades sociais, como também a falta de praticas

sustentaveis é altamente danosa ao meio ambiente.

A adogdo de boas préticas de governanca pode contribuir para a profissionalizacao dos
clubes, 0 aumento da transparéncia, a melhoria da gestéo financeira e a conquista de melhores
resultados esportivos. Os clubes SAF, por suas caracteristicas estruturais e modelo de gestao,
apresentam um potencial maior para implementar praticas de governanca mais robustas. No
entanto, os clubes tradicionais também podem alcancar um bom nivel de governanca, desde que
estejam dispostos a investir na profissionalizacdo de sua gestdo e na implementacdo de

mecanismos de controle e transparéncia.

Diante disso, é fundamental que dirigentes, gestores e stakeholders do futebol brasileiro
reconhecam a importancia da governanca corporativa e se empenhem na implementacédo de
boas préticas, buscando o aprimoramento da gestao dos clubes e a construcao de um futuro mais

promissor para o futebol nacional.

Este estudo abre caminho para diversas pesquisas futuras que podem aprofundar a
compreensdo da governanca corporativa no futebol brasileiro. Entre alguns temas que podem
ser estudados incluem uma andlise comparativa da governanca corporativa em clubes de
diferentes divisdes do futebol brasileiro; analise do impacto da governanca corporativa no
desempenho esportivo dos clubes, além de alguma pesquisa sobre a investigacdo das
percepcOes dos stakeholders sobre a governanca corporativa no futebol brasileiro. Ao explorar
essas e outras areas de pesquisa, é possivel contribuir para o desenvolvimento de um modelo
de governanca corporativa mais eficaz para os clubes brasileiros, promovendo a

profissionalizacdo da gestdo, a transparéncia e a sustentabilidade do futebol nacional.

Uma das limitacdes durante o processo de obtencdo e exploragdo dos dados foi a falta
de documentos nos sites de cada clube, mais especificamente na parte da transparéncia. Além
da falta de documentos, existe uma dificuldade relevante na procura e acesso a tais dados,
justificando o porqué da escolha de indicadores que fossem 0 mais objetivo possivel. Por fim,
os documentos foram acessados e coletados entre a primeira quinzena de junho, sem considerar
eventuais alteracfes nas estruturas dos sites dos clubes. Isso inclui possiveis adi¢des, exclusdes

ou modificagdes nos documentos.
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Apéndice 1 — Modelo de indicador de Governanca Corporativa do Futebol (IGF) para os 10 primeiros clubes do ranking.
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INDICADORES - ANO BASE 2023

GRUPO DOS 10 PRIMEIROS CLUBES RANQUEADOS PELA CBF, ORDENADOS DA ESQUERDA PARA A DIREITA.

1. TRANSPARENClA FINANCEIRA FLAMENGO | PALMEIRAS PZﬁEO ATH_LE;’ICO ATLETICO - MG | CORINTHIANS | FLUMINENSE | GREMIO | FORTALEZA | AMERICA MG
1.1. PUBLICACAO DE DEMONSTRAGCOES CONTABEIS COMPLETAS 2,00 200 2.00 2.00 2.00 2.00 200 2.00 200 2.00
1.2. DIVULGACAOQ DE NOTAS EXPLICATIVAS 2,00 200 2.00 2.00 2.00 2.00 200 2.00 200 2.00
1.3 RELATORIO DE AUDITORIA EXTERNA INDEPENDENTE 2,00 200 2.00 2.00 2.00 2.00 200 2.00 1,00 2.00
PONTUACAO FINAL 6,00 6,00 6,00 6,00 6,00 6,00 6,00 6,00 5,00 6,00
2. ESTRUTURA ORGANIZACIONAL

2.1. PRESENCA DE CONSELHO DE ADMINISTRACAQO 2,00 0,00 2,00 2,00 0,00 0,00 0,00 2,00 0,00 2,00
2.2. QUANTIDADE DE DEPARTAMENTOS 200

FUNCIONAIS/DIRETORIAS ' 2,00 2,00 0,00 2,00 2,00 2,00 2,00 1,00 0,00
2.3 PRESENCA DE UM ORGANOGRAMA PUBLICADO 2,00 1,00 1,00 1,00 2,00 2,00 2,00 2,00 1,00 1,00
PONTUAGAO FINAL 6,00 3,00 5,00 3,00 4,00 4,00 4,00 6,00 2,00 3,00
3. GESTAO DE RISCOS E COMPLIANCE

3.1 CANAL DE DENUNCIAS/OUVIDORIA 1,00 1,00 1,00 2,00 2,00 1,00 1,00 0,00 0,00 0,00
3.2 IDENTIFICACAO DE RISCOS 2,00 2,00 2,00 0,00 2,00 2,00 2,00 0,00 2,00 2,00
3.3 CONTROLE DE RISCOS 1,00 1,00 1,00 0,00 2,00 1,00 1,00 0,00 1,00 1,00
PONTUACAO FINAL 4,00 4,00 4,00 2,00 6,00 4,00 4,00 0,00 3,00 3,00
4. ETICA E CONDUTA

4.1 ABRANGENCIA DO CODIGO DE ETICA 2,00 0,00 0,00 2,00 2,00 0,00 0,00 2,00 2,00 0,00
4.2 TREINAMENTO/POLITICA ANTICORRUPCAO 0,00 0,00 0,00 2.00 2.00 2.00 0,00 0,00 0,00 0,00
PONTUACAO FINAL 2,00 0,00 0,00 4,00 4,00 2,00 0,00 2,00 2,00 0,00
5. SUSTENTABILIDADE FINANCEIRA

5.1. PLANEJAMENTO DE LONGO PRAZO 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 1,00 0,00 0,00 0,00
5.2 INVESTIMENTOS EM IIMOBILIZADO 2,00 1,00 2.00 2.00 0.00 0.00 0,00 0,00 1,00 0.00
5.3 DIVERSIFICACAO DE RECEITAS 2,00 2,00 2,00 2,00 2,00 2,00 2,00 2,00 2,00 2,00
PONTUAGCAO FINAL 4,00 3,00 4,00 4,00 2,00 2,00 3,00 2,00 3,00 2,00
6. RESPONSABILIDADE SOCIAL CORPORATIVA

6.1 INVESTIMENTO EM PROJETOS SOCIAIS 2,00 0,00 0,00 0,00 2.00 2.00 200 1,00 0,00 0,00




6.2 SUSTENTABILIDADE AMBIENTAL
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- 2,00 0,00 0,00 0,00 2,00 2,00 2,00 0,00 0,00 0,00
6.3 TRANSPARENCIA EM PROJETOS SOCIAIS 2,00 0,00 0,00 0,00 2.00 1,00 200 1,00 0,00 0,00
PONTUACAO FINAL 6,00 0,00 0,00 0,00 6,00 5,00 6,00 2,00 0,00 0,00
SCORE FINAL TOTAL 28,00 16,00 19,00 19,00 28,00 23,00 23,00 18,00 15,00 14,00

Apéndice 2 — Modelo de indicador de Governanca Corporativa do Futebol (IGF) para os altimos 10 clubes do ranking.

INDICADORES - ANO BASE 2023

GRUPO DOS ULTIMOS 10 CLUBES RANQUEADOS PELA CBF, ORDENADOS DA ESQUERDA PARA A DIREITA.

1. TRANSPARENCIA FINANCEIRA
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4. ETICA E CONDUTA

4.1 ABRANGENCIA DO CODIGO DE ETICA

4.2 TREINAMENTO/POLITICA ANTICORRUPGAO

PONTUACAO FINAL

5. SUSTENTABILIDADE FINANCEIRA

5.1. PLANEJAMENTO DE LONGO PRAZO
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5.2 INVESTIMENTOS EM IMOBILIZADO 0 1 ) ) ) 1 ) ) ) 1
5.3 DIVERSIFICACAO DE RECEITAS
PONTUACAO FINAL
6. RESPONSABILIDADE SOCIAL CORPORATIVA
6.1 INVESTIMENTO EM PROJETOS SOCIAIS 1 0 0 0 0 0 0 0 0 0
6.2 SUSTENTAE;ILIDADE AMBIENTAL 1 0 0 0 0 0 0 ) 0 0
6.3 TRANSPARENCIA EM PROJETOS SOCIAIS 1 0 0 0 0 0 0 0 0 0
PONTUAGAO FINAL 3 0 0 0 0 0 0 2 0 0
SCORE FINAL TOTAL 21 20 21 17 4 11 23 16 16 17
Apéndice 3 — Quadro de documentos e links acessados dos 10 primeiros clubes do ranking.
DOCUMENTOS E ~ ATHLETICO - . o ,
FLAMENGO PALMEIRAS SAO PAULO ATLETICO - MG CORINTHIANS FLUMINENSE GREMIO FORTALEZA AMERICA MG
LINKS ACESSADOS PR
~ DEMONSTRACOE | DEMONSTRACOES DEMONSTRACOES | DEMONSTRACO | DEMONSTRACOES DEMONSTRACOES DEMONSTRACOES | DEMONSTRACOES | DEMONSTRACOES | DEMONSTRACOES
DEMONSTRACAO | s FINANCEIRAS - | FINANCEIRAS - FINANCEIRAS - SAO | ES FINANCEIRAS FINANCEIRAS - FINANCEIRAS - FINANCEIRAS - FINANCEIRAS - FINANCEIRAS - FINANCEIRAS -
FINANCEIRA FLAMENGO PALMEIRAS PAULO - ATHLETICO PR ATLETICO MG CORINTHIANS FLUMINENSE GREMIO FORTALEZA AMERICA MG
ESTATUTO- | ESTATUTO-SOCIAL ESTATUTO SAO ESTATUTO ESTATUTO ALTETICO ESTATUTO ESTATUTO estatuto-social- ESTATUTO ESTATUTO
ESTATUTO SOCIAL FLAMENGO PALMEIRAS PAULO ATHLETICO PR MG CORINTHIANS FLUMINENSE gremio-2020.pdf FORTALEZA AMERICA MG
OUVIDORIA - ORGANOGRAMA | ORGANOGRAMA SAO | ORGANOGRAM | ORGANOGRAMA ORGANOGRAMA ORGANOGRAMA | Organograma 202 | ORGANOGRAMA ORGANOGRAMA
ORGANOGRAMA FLAMENGO PALMEIRAS PAULO A ATHLETICO PR ATLETICO MG CORINTHIANS FLUMINENSE 3 GREMIO FORTALEZA AMERICA MG
OUVlDORl/}/CANAL OUVIDORIA OUVIDORIA OUVIDORIA SAO OUVIDORIA OUVIDORIA OUVIDORIA OUVIDORIA NAO ENCONTRADO | NAO ENCONTRADO | NAO ENCONTRADO
DE DENUNCIA FLAMENGO PALMEIRAS PAULO ATHLETICO PR ATLETICO MG CORINTHIANS FLUMINENSE
CODIGO DE CODIGO DE
) ) ETICA - NAO ENCONTRADO | NAO ENCONTRADO ETICA CODIGO-DE-ETICA NAO ENCONTRADO | NAO ENCONTRADO | CODIGO DEETICA | CODIGO DE ETICA | NAO ENCONTRADO
CODIGO DE ETICA FLAMENGO ATHLETICO PR ATLETICO MG GREMIO FORTALEZA

PROJETOS E RESPONSABILIDA NAO
RESPONSABILIDADE DE SOCIAL - NAO ENCONTRADO NAO ENCONTRADO ENCONTRADO | RESPONSABILIDADE Responsabilidade- REPONSABILIDADE | RESPONSABILIDAD | NAO ENCONTRADO | NAO ENCONTRADO
SOCIAL FLAMENGO SOCIAL ATLETICO MG | social CORINTHIANS | SOCIAL FLUMINENSE | E SOCIAL GREMIO
CONSELHO DE CONSELHOS - | &0 ENCONTRADO |  CONSELHOS SAO CONSELHOS | NAQ ENCONTRADO | NAO ENCONTRADO | NAO ENCONTRADO CONSELHOS NAO ENCONTRADO CONSELHOS.
ADMINISTRACAO FLAMENGO PAULO ATHLETICO PR GREMIO AMERICA MG
POLITICA
. NAO . . ANTICORRUPCA MANUAL- MANUAL ~ -
POLITICA _ ENCONTRADO | NVAOENCONTRADO | NAO ENCONTRADO | =~ ==i o =5 ANTICORRUPCAO ANTICORRUPCAQ NAO ENCONTRADO NAO ENCONTRADO
ANTICORRUPCAO PR ALTETICO MG CORINTHIANS NAO ENCONTRADO NAO ENCONTRADO



https://www.flamengo.com.br/transparencia/demonstracoes-financeiras
https://www.flamengo.com.br/transparencia/demonstracoes-financeiras
https://www.flamengo.com.br/transparencia/demonstracoes-financeiras
https://sep-bucket-prod.s3.amazonaws.com/wp-content/uploads/2024/03/REPRINT_PALMEIRAS_2257_24_web.pdf
https://sep-bucket-prod.s3.amazonaws.com/wp-content/uploads/2024/03/REPRINT_PALMEIRAS_2257_24_web.pdf
https://sep-bucket-prod.s3.amazonaws.com/wp-content/uploads/2024/03/REPRINT_PALMEIRAS_2257_24_web.pdf
https://cdn.saopaulofc.net/2024/04/balanco-financeiro-2023.pdf
https://cdn.saopaulofc.net/2024/04/balanco-financeiro-2023.pdf
https://cdn.saopaulofc.net/2024/04/balanco-financeiro-2023.pdf
https://static.athletico.com.br/wp-content/uploads/2024/04/30142114/Demonstracoes2023.pdf
https://static.athletico.com.br/wp-content/uploads/2024/04/30142114/Demonstracoes2023.pdf
https://static.athletico.com.br/wp-content/uploads/2024/04/30142114/Demonstracoes2023.pdf
https://atletico.com.br/wp-content/uploads/2024/04/2161-24-NEs_Clube-Atletico-Mineiro_-31-12-23-CAM-2504-VF-at.pdf
https://atletico.com.br/wp-content/uploads/2024/04/2161-24-NEs_Clube-Atletico-Mineiro_-31-12-23-CAM-2504-VF-at.pdf
https://atletico.com.br/wp-content/uploads/2024/04/2161-24-NEs_Clube-Atletico-Mineiro_-31-12-23-CAM-2504-VF-at.pdf
https://static.corinthians.com.br/content/171450905195c3f1a8b262ec7a929a8739e21142d7.pdf?rand=IlknfVDPGmOrSLHy
https://static.corinthians.com.br/content/171450905195c3f1a8b262ec7a929a8739e21142d7.pdf?rand=IlknfVDPGmOrSLHy
https://static.corinthians.com.br/content/171450905195c3f1a8b262ec7a929a8739e21142d7.pdf?rand=IlknfVDPGmOrSLHy
https://transparenciafluminense.com.br/public/detalhe/3352d0d8278c176fa61d82326d7e51dabd2a032e/d-financeira-2023
https://transparenciafluminense.com.br/public/detalhe/3352d0d8278c176fa61d82326d7e51dabd2a032e/d-financeira-2023
https://transparenciafluminense.com.br/public/detalhe/3352d0d8278c176fa61d82326d7e51dabd2a032e/d-financeira-2023
https://gremio.net/documentos/GREMIO_-_DFS_RAI_2023.pdf
https://gremio.net/documentos/GREMIO_-_DFS_RAI_2023.pdf
https://gremio.net/documentos/GREMIO_-_DFS_RAI_2023.pdf
https://www.leaotransparente.com.br/_files/ugd/dc0ae5_9ec1f156b148404eaa0e4e38d71d1ab6.pdf
https://www.leaotransparente.com.br/_files/ugd/dc0ae5_9ec1f156b148404eaa0e4e38d71d1ab6.pdf
https://www.leaotransparente.com.br/_files/ugd/dc0ae5_9ec1f156b148404eaa0e4e38d71d1ab6.pdf
https://irp.cdn-website.com/05448cb5/files/uploaded/relatorio_demonstra%C3%A7%C3%B5es_2023_afc.pdf
https://irp.cdn-website.com/05448cb5/files/uploaded/relatorio_demonstra%C3%A7%C3%B5es_2023_afc.pdf
https://irp.cdn-website.com/05448cb5/files/uploaded/relatorio_demonstra%C3%A7%C3%B5es_2023_afc.pdf
https://images.flamengo.com.br/public/arquivos/transparencia/38/1717613888042.pdf
https://images.flamengo.com.br/public/arquivos/transparencia/38/1717613888042.pdf
https://sep-bucket-prod.s3.amazonaws.com/wp-content/uploads/2022/11/ESTATUTO-SOCIAL-2022-ALTERADO-revisao-DJ-SEP-07.11.2022.pdf
https://sep-bucket-prod.s3.amazonaws.com/wp-content/uploads/2022/11/ESTATUTO-SOCIAL-2022-ALTERADO-revisao-DJ-SEP-07.11.2022.pdf
https://cdn.saopaulofc.net/2024/02/estatuto_social_24_09_2022_registrado.pdf
https://cdn.saopaulofc.net/2024/02/estatuto_social_24_09_2022_registrado.pdf
https://static.athletico.com.br/wp-content/uploads/2017/12/08131816/2024.04.05-Estatuto-Social-26.02.2024_compressed.pdf
https://static.athletico.com.br/wp-content/uploads/2017/12/08131816/2024.04.05-Estatuto-Social-26.02.2024_compressed.pdf
https://atletico.com.br/wp-content/uploads/2022/05/24-08-2015-ESTATUTO.pdf
https://atletico.com.br/wp-content/uploads/2022/05/24-08-2015-ESTATUTO.pdf
https://static.corinthians.com.br/content/1699990698a4bd4d2b1cc64abf1fffb8103da2b890.pdf?rand=b5fev9sk8CyZXzl1
https://static.corinthians.com.br/content/1699990698a4bd4d2b1cc64abf1fffb8103da2b890.pdf?rand=b5fev9sk8CyZXzl1
https://s3.amazonaws.com/assets-fluminense/institutionals/11/Estatuto_FFC_atualizado_original.pdf?1558450020
https://s3.amazonaws.com/assets-fluminense/institutionals/11/Estatuto_FFC_atualizado_original.pdf?1558450020
https://gremio.net/documentos/estatuto-social-gremio-2020.pdf
https://gremio.net/documentos/estatuto-social-gremio-2020.pdf
https://www.leaotransparente.com.br/_files/ugd/dc0ae5_79d75656120d4b1a85bb28363e963550.pdf
https://www.leaotransparente.com.br/_files/ugd/dc0ae5_79d75656120d4b1a85bb28363e963550.pdf
https://irp.cdn-website.com/05448cb5/files/uploaded/Estatuto_Social_AFC.pdf
https://irp.cdn-website.com/05448cb5/files/uploaded/Estatuto_Social_AFC.pdf
https://www.flamengo.com.br/transparencia/organograma
https://www.flamengo.com.br/transparencia/organograma
https://www.palmeiras.com.br/diretoria/
https://www.palmeiras.com.br/diretoria/
https://www.saopaulofc.net/institucional/diretoria/
https://www.saopaulofc.net/institucional/diretoria/
https://www.athletico.com.br/gestao/#grupo1
https://www.athletico.com.br/gestao/#grupo1
https://atletico.com.br/wp-content/uploads/2022/10/ORGANOGRAMA-2022.pdf
https://atletico.com.br/wp-content/uploads/2022/10/ORGANOGRAMA-2022.pdf
https://www.corinthians.com.br/clube/transparencia/presidencia-e-diretoria
https://www.corinthians.com.br/clube/transparencia/presidencia-e-diretoria
https://transparenciafluminense.com.br/public/detalhe/6fb84aed32facd1299ee1e77c8fd2b1a6352669e/estrutura-organizacional-funcional/96
https://transparenciafluminense.com.br/public/detalhe/6fb84aed32facd1299ee1e77c8fd2b1a6352669e/estrutura-organizacional-funcional/96
https://gremio.net/documentos/Organograma_2023_AGO_nominal_II.pdf
https://gremio.net/documentos/Organograma_2023_AGO_nominal_II.pdf
https://www.leaotransparente.com.br/orgaos
https://www.leaotransparente.com.br/orgaos
https://americafc.com.br/am%C3%A9rica-saf
https://americafc.com.br/am%C3%A9rica-saf
https://www.flamengo.com.br/ouvidoria
https://www.flamengo.com.br/ouvidoria
https://www.palmeiras.com.br/atendimento/
https://www.palmeiras.com.br/atendimento/
https://www.saopaulofc.net/institucional/ouvidoria/
https://www.saopaulofc.net/institucional/ouvidoria/
https://canal.ouvidordigital.com.br/ouvidoriaathletico
https://canal.ouvidordigital.com.br/ouvidoriaathletico
https://contatoseguro.com.br/galo
https://contatoseguro.com.br/galo
https://ouvidoria.corinthians.com.br/hc/pt-br
https://ouvidoria.corinthians.com.br/hc/pt-br
https://www.fluminense.com.br/ouvidoria
https://www.fluminense.com.br/ouvidoria
https://www.flamengo.com.br/transparencia/rh
https://www.flamengo.com.br/transparencia/rh
https://www.flamengo.com.br/transparencia/rh
https://firebasestorage.googleapis.com/v0/b/ouvidor-digital-br.appspot.com/o/8546e17c-27ec-4806-a362-b6d755c752bf%2Fdocuments%2FC%C3%B3digo%20de%20%C3%89tica%20e%20Conduta%20Club%20Atlhetico%20Paranaense.%20Atualizado%20-%202023-01-13T16%3A27%3A49.829Z?alt=media&token=f8b0b68d-e9b5-48d6-98f7-0748dff28988
https://firebasestorage.googleapis.com/v0/b/ouvidor-digital-br.appspot.com/o/8546e17c-27ec-4806-a362-b6d755c752bf%2Fdocuments%2FC%C3%B3digo%20de%20%C3%89tica%20e%20Conduta%20Club%20Atlhetico%20Paranaense.%20Atualizado%20-%202023-01-13T16%3A27%3A49.829Z?alt=media&token=f8b0b68d-e9b5-48d6-98f7-0748dff28988
https://firebasestorage.googleapis.com/v0/b/ouvidor-digital-br.appspot.com/o/8546e17c-27ec-4806-a362-b6d755c752bf%2Fdocuments%2FC%C3%B3digo%20de%20%C3%89tica%20e%20Conduta%20Club%20Atlhetico%20Paranaense.%20Atualizado%20-%202023-01-13T16%3A27%3A49.829Z?alt=media&token=f8b0b68d-e9b5-48d6-98f7-0748dff28988
https://atletico.com.br/wp-content/uploads/2022/07/CODIGO-DE-ETICA-V12.pdf
https://atletico.com.br/wp-content/uploads/2022/07/CODIGO-DE-ETICA-V12.pdf
https://gremio.net/documentos/cod_conduta.pdf
https://gremio.net/documentos/cod_conduta.pdf
https://www.leaotransparente.com.br/_files/ugd/dc0ae5_051db0194937402d8f7f2857fd4765c7.pdf
https://www.leaotransparente.com.br/_files/ugd/dc0ae5_051db0194937402d8f7f2857fd4765c7.pdf
https://www.flamengo.com.br/responsabilidadesocial
https://www.flamengo.com.br/responsabilidadesocial
https://www.flamengo.com.br/responsabilidadesocial
https://atletico.com.br/institucional/instituto-galo/
https://atletico.com.br/institucional/instituto-galo/
https://www.corinthians.com.br/clube/responsabilidade-social
https://www.corinthians.com.br/clube/responsabilidade-social
https://transparenciafluminense.com.br/public/detalhe/91dfde1d6e005e422f64a59776234f1f4c80b5e4/responsabilidade-social/132
https://transparenciafluminense.com.br/public/detalhe/91dfde1d6e005e422f64a59776234f1f4c80b5e4/responsabilidade-social/132
https://gremio.net/igt
https://gremio.net/igt
https://www.flamengo.com.br/conselhos
https://www.flamengo.com.br/conselhos
https://www.saopaulofc.net/institucional/conselho/
https://www.saopaulofc.net/institucional/conselho/
https://www.athletico.com.br/gestao/#grupo1
https://www.athletico.com.br/gestao/#grupo1
https://gremio.net/conteudo/index/3
https://gremio.net/conteudo/index/3
https://americafc.com.br/am%C3%A9rica-saf
https://americafc.com.br/am%C3%A9rica-saf
https://firebasestorage.googleapis.com/v0/b/ouvidor-digital-br.appspot.com/o/8546e17c-27ec-4806-a362-b6d755c752bf%2Fdocuments%2FPol%C3%ADtica%20Anticorrup%C3%A7%C3%A3o%20Club%20Athletico%20Paranaense%20-%202022-11-16T14%3A33%3A33.864Z?alt=media&token=97f91d20-9a09-4371-b166-85b8df525472
https://firebasestorage.googleapis.com/v0/b/ouvidor-digital-br.appspot.com/o/8546e17c-27ec-4806-a362-b6d755c752bf%2Fdocuments%2FPol%C3%ADtica%20Anticorrup%C3%A7%C3%A3o%20Club%20Athletico%20Paranaense%20-%202022-11-16T14%3A33%3A33.864Z?alt=media&token=97f91d20-9a09-4371-b166-85b8df525472
https://firebasestorage.googleapis.com/v0/b/ouvidor-digital-br.appspot.com/o/8546e17c-27ec-4806-a362-b6d755c752bf%2Fdocuments%2FPol%C3%ADtica%20Anticorrup%C3%A7%C3%A3o%20Club%20Athletico%20Paranaense%20-%202022-11-16T14%3A33%3A33.864Z?alt=media&token=97f91d20-9a09-4371-b166-85b8df525472
https://firebasestorage.googleapis.com/v0/b/ouvidor-digital-br.appspot.com/o/8546e17c-27ec-4806-a362-b6d755c752bf%2Fdocuments%2FPol%C3%ADtica%20Anticorrup%C3%A7%C3%A3o%20Club%20Athletico%20Paranaense%20-%202022-11-16T14%3A33%3A33.864Z?alt=media&token=97f91d20-9a09-4371-b166-85b8df525472
https://atletico.com.br/wp-content/uploads/2022/05/MANUAL-ANTICORRUPCAO.pdf
https://atletico.com.br/wp-content/uploads/2022/05/MANUAL-ANTICORRUPCAO.pdf
https://atletico.com.br/wp-content/uploads/2022/05/MANUAL-ANTICORRUPCAO.pdf
https://static.corinthians.com.br/content/1701089778f8c0c968632845cd133308b1a494967f.pdf?rand=q54suV1jFPl7Qtw3
https://static.corinthians.com.br/content/1701089778f8c0c968632845cd133308b1a494967f.pdf?rand=q54suV1jFPl7Qtw3
https://static.corinthians.com.br/content/1701089778f8c0c968632845cd133308b1a494967f.pdf?rand=q54suV1jFPl7Qtw3
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PLANEJAMENTO NAO N < NAO N ~ ~ o -
ESTRATEGICO ENCONTRADO | NVAO ENCONTRADO | NAO ENCONTRADO |\ oo NAG ENCONTRADO NAO ENCONTRADO | NAO ENCONTRADO | NAO ENCONTRADO | NAO ENCONTRADO | NAO ENCONTRADO
Apéndice 4 — Quadro de documentos e links acessados dos ultimos 10 clubes do ranking.
DOCUMENTOS E INTERNACIO RED BULL . . . .
LINKS ACESSADOS NAL SANTOS BAHIA BOTAFOGO BRAGANTING ATLETICO GO CRUZEIRO CEARA CUIABA GOIAS
DEMONSTRAC
A0 Demonstrcoes_cont DEMONST
FINANCEIRA - | DEMONSTRACA | Demonstracoes- DEMONSTRACAO DEMONSTRACAO abeis_financeiras_a | DEMONSTRACAO | Demonstracoes- | DEMONSTRACA | RACAO
DEMONSTRACAO | INTERNACION | O FINANCEIRA Financeiras FINANCEIRA FINANCEIRA RED no_2023_2022.pdf FINANCEIRA Contabeis-2023.pdf | O FINANCEIRA | FINANCEI
FINANCEIRA AL SANTOS BAHIA BOTAFOGO BULL BRAGANTINO ATLETICO GO CRUZEIRO CEARA CUIABA RA GOIAS
Estatuto_Social
SCINTERNACI EstatutoPDF_V ESTATUTO
ONAL_2020- |ESTATUTO ers03-12- ESTATUTO SOCIAL NAO ESTATUTO ESTATUTO ESTATUTO SOCIAL
ESTATUTO SOCIAL 02.pdf SOCIAL SANTOS | 2022.pdf BAHIA BOTAFOGO NAO IDENTIFICADO | IDENTIFICADO | SOCIAL CRUZEIRO CEARA CUIABPA GOIAS
DIRETORIA ORGANOG
INTERNACION | ORGANOGRAM | Oganograma ORGANOGRAMA NAO ORGANOGRAM | ORGANOGRAM RAMA
ORGANOGRAMA AL A SANTOS BAHIA BOTAFOGO NAO IDENTIFICADO | IDENTIFICADO NAO POSSUI A CEARA A CUIABA GOIAS
Quvidoria
OUVIDORIA/CANAL | INTERNACION OUVIDORIA OUVIDORIA OUVIDORIA NAO OUVIDORIA NAO NAO OUVIDORI
DE DENUNCIA AL SANTOS BAHIA BOTAFOGO NAO IDENTIFICADO | IDENTIFICADO CRUZEIRO IDENTIFICADO | IDENTIFICADO | A GOIAS
CODIGO DE CODIGO-DE-
ETICA - Codigo-de-Etica-e- ETICA-E- NAO
INTERNACION Conduta.pdf CONDUTA.pdf NAO CcODIGO DE ETICA CcODIGO DE NAO IDENTIFIC
CODIGO DE ETICA AL SANTOS BAHIA NAO IDENTIFICADO NAO IDENTIFICADO | IDENTIFICADO CRUZEIRO ETICA CEARA | IDENTIFICADO ADO
RESPONSABILI
PROJETOS E DADE SOCIAL RESPONSABILID NAO
RESPONSABILIDADE | INTERNACION NAO NAO NAO ADE SOCIAL NAO IDENTIFIC
SOCIAL AL IDENTIFICADO | IDENTIFICADO | NAO IDENTIFICADO NAO IDENTIFICADO | IDENTIFICADO NAO POSSUI CEARA IDENTIFICADO ADO
CONSELHO DE NAO NAO NAO Conselho-administracao NAO CONSELHOS NAO CONSELHOS CONSELH
ADMINISTRACAO | IDENTIFICADO | IDENTIFICADO | IDENTIFICADO BOTAFOGO NAO IDENTIFICADO | IDENTIFICADO CRUZEIRO IDENTIFICADO CUIABA 0S GOIAS
POLITICA NAO
POLITICA NAO NAO NAO NAO ANTICORRUPCAO NAO NAO IDENTIFIC
ANTICORRUPCAQO | IDENTIFICADO | IDENTIFICADO | IDENTIFICADO | NAO IDENTIFICADO NAO IDENTIFICADO | IDENTIFICADO CRUZEIRO IDENTIFICADO | IDENTIFICADO ADO
Planejamento Plano_de_Gestao PLANEJAMENTO PLANEJAMENTO NAO
PLANEJAMENTO NAO ESTRATEGICO 2021-2023- ESTRATEGICO NAO ESTRATEGICO NAO NAO IDENTIFIC
ESTRATEGICO IDENTIFICADO SANTOS 1.pdf BAHIA BOTAFOGO NAO IDENTIFICADO | IDENTIFICADO CRUZEIRO IDENTIFICADO | IDENTIFICADO ADO



https://transparencia.internacional.com.br/docs/ra-2023.pdf
https://transparencia.internacional.com.br/docs/ra-2023.pdf
https://transparencia.internacional.com.br/docs/ra-2023.pdf
https://transparencia.internacional.com.br/docs/ra-2023.pdf
https://transparencia.internacional.com.br/docs/ra-2023.pdf
https://transparencia.santosfc.com.br/wp-content/uploads/documentos/Presta%C3%A7%C3%A3o%20de%20Contas/Balan%C3%A7os/2023%20-%20Balan%C3%A7o%20Auditado.pdf
https://transparencia.santosfc.com.br/wp-content/uploads/documentos/Presta%C3%A7%C3%A3o%20de%20Contas/Balan%C3%A7os/2023%20-%20Balan%C3%A7o%20Auditado.pdf
https://transparencia.santosfc.com.br/wp-content/uploads/documentos/Presta%C3%A7%C3%A3o%20de%20Contas/Balan%C3%A7os/2023%20-%20Balan%C3%A7o%20Auditado.pdf
https://www.esporteclubebahia.com.br/wp-content/uploads/2024/05/Esporte-Clube-Bahia-SAF-Demonstracoes-Financeiras-e-Relatorio-dos-Auditores-Independentes-2023.pdf
https://www.esporteclubebahia.com.br/wp-content/uploads/2024/05/Esporte-Clube-Bahia-SAF-Demonstracoes-Financeiras-e-Relatorio-dos-Auditores-Independentes-2023.pdf
https://www.esporteclubebahia.com.br/wp-content/uploads/2024/05/Esporte-Clube-Bahia-SAF-Demonstracoes-Financeiras-e-Relatorio-dos-Auditores-Independentes-2023.pdf
https://static.botafogo.com.br/upload/downloads/9ba1a0dcb9fc4cf08471724a4f1e95f0.pdf
https://static.botafogo.com.br/upload/downloads/9ba1a0dcb9fc4cf08471724a4f1e95f0.pdf
https://static.botafogo.com.br/upload/downloads/9ba1a0dcb9fc4cf08471724a4f1e95f0.pdf
https://www.redbullbragantino.com.br/balanco/Red_Bull_Bragantino_futebol_LTDA_BDO_RCS_Auditores_Independentes_SS-Sao_Paulo_31_de_Janeiro_de_2024.pdf
https://www.redbullbragantino.com.br/balanco/Red_Bull_Bragantino_futebol_LTDA_BDO_RCS_Auditores_Independentes_SS-Sao_Paulo_31_de_Janeiro_de_2024.pdf
https://www.redbullbragantino.com.br/balanco/Red_Bull_Bragantino_futebol_LTDA_BDO_RCS_Auditores_Independentes_SS-Sao_Paulo_31_de_Janeiro_de_2024.pdf
https://atleticogoianiense.com.br/up/BALANCO_PATRIMONIAL/demonstrcoes_contabeis_financeiras_ano_2023_2022.pdf
https://atleticogoianiense.com.br/up/BALANCO_PATRIMONIAL/demonstrcoes_contabeis_financeiras_ano_2023_2022.pdf
https://atleticogoianiense.com.br/up/BALANCO_PATRIMONIAL/demonstrcoes_contabeis_financeiras_ano_2023_2022.pdf
https://atleticogoianiense.com.br/up/BALANCO_PATRIMONIAL/demonstrcoes_contabeis_financeiras_ano_2023_2022.pdf
https://cruzeiro.com.br/media/pdfs/DF2023_CECSAF_Final.pdf
https://cruzeiro.com.br/media/pdfs/DF2023_CECSAF_Final.pdf
https://cruzeiro.com.br/media/pdfs/DF2023_CECSAF_Final.pdf
https://transparencia.cearasc.com/wp-content/uploads/2024/05/Demonstracoes-Contabeis-2023.pdf
https://transparencia.cearasc.com/wp-content/uploads/2024/05/Demonstracoes-Contabeis-2023.pdf
https://transparencia.cearasc.com/wp-content/uploads/2024/05/Demonstracoes-Contabeis-2023.pdf
http://cuiabaesporteclube.com.br/wp-content/uploads/2021/05/VERSAO-PUBLICACAO-RELATORIO-DE-AUDITORIA-Cuiaba-DFs-31.12.2023-Revisado-Socio-Final-v2.pdf
http://cuiabaesporteclube.com.br/wp-content/uploads/2021/05/VERSAO-PUBLICACAO-RELATORIO-DE-AUDITORIA-Cuiaba-DFs-31.12.2023-Revisado-Socio-Final-v2.pdf
http://cuiabaesporteclube.com.br/wp-content/uploads/2021/05/VERSAO-PUBLICACAO-RELATORIO-DE-AUDITORIA-Cuiaba-DFs-31.12.2023-Revisado-Socio-Final-v2.pdf
https://www.goiasec.com.br/wp-content/uploads/2023/08/Demonstracoes-Contabeis-2023-2022.pdf
https://www.goiasec.com.br/wp-content/uploads/2023/08/Demonstracoes-Contabeis-2023-2022.pdf
https://www.goiasec.com.br/wp-content/uploads/2023/08/Demonstracoes-Contabeis-2023-2022.pdf
https://www.goiasec.com.br/wp-content/uploads/2023/08/Demonstracoes-Contabeis-2023-2022.pdf
https://media.internacional.groundsportech.com/wp-content/uploads/2020/02/11154243/Estatuto_Social_SCINTERNACIONAL_2020-02.pdf
https://media.internacional.groundsportech.com/wp-content/uploads/2020/02/11154243/Estatuto_Social_SCINTERNACIONAL_2020-02.pdf
https://media.internacional.groundsportech.com/wp-content/uploads/2020/02/11154243/Estatuto_Social_SCINTERNACIONAL_2020-02.pdf
https://media.internacional.groundsportech.com/wp-content/uploads/2020/02/11154243/Estatuto_Social_SCINTERNACIONAL_2020-02.pdf
https://transparencia.santosfc.com.br/wp-content/uploads/documentos/Estatuto%20Social/ESTATUTO%20SOCIAL%202022.pdf
https://transparencia.santosfc.com.br/wp-content/uploads/documentos/Estatuto%20Social/ESTATUTO%20SOCIAL%202022.pdf
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