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RESUMO

Este estudo insere-se no campo da governanca e transparéncia em organizacdes esportivas,
abordando o problema da insuficiente padronizacdo e mensuracdo do disclosure institucional,
contabil e social dos clubes brasileiros de futebol. A auséncia de um modelo nacional de
avaliacdo dificulta a analise comparativa e o fortalecimento da accountability no setor. Assim,
0 objetivo principal foi desenvolver e aplicar um indice de Disclosure adaptado a realidade
normativa e cultural dos clubes da Série A do Campeonato Brasileiro, entre 2020 e 2022. A
metodologia adotada foi de natureza descritiva, com abordagem quantitativa, baseada na
analise documental de dados publicos extraidos dos websites institucionais dos clubes. A
amostra compreendeu 25 clubes, cujas informacgdes foram analisadas por meio de um
instrumento composto por cinco dimensdes e 44 indicadores. Os resultados evidenciaram um
avanco significativo nos niveis de disclosure entre 2020 e 2021, seguido de estabilizacdo em
2022. ldentificou-se que os clubes com maior transparéncia concentram-se nas regioes Sul e
Sudeste, enquanto aqueles com menores indices apresentaram maior instabilidade
institucional. Conclui-se que a aplicacdo do Indice de Disclosure dos Clubes de Futebol
(IDCF) representa uma ferramenta eficaz para mensurar e fomentar praticas mais
transparentes e responsaveis. A principal contribuicdo da pesquisa reside na proposic¢ao de um
instrumento metodoldgico inédito, que pode subsidiar gestores, reguladores e pesquisadores
na promocao da governanca e da accountability no futebol brasileiro.

Palavras-chave: Disclosure.; Governanca; Futebol brasileiro; Transparéncia; Accountability.



ABSTRACT

This study is part of the field of governance and transparency in sports organizations,
addressing the problem of insufficient standardization and measurement of institutional,
accounting, and social disclosure of Brazilian football clubs. The absence of a national
assessment model makes comparative analysis and strengthening accountability in the sector
difficult. Thus, the main objective was to develop and apply a Disclosure Index adapted to the
normative and cultural reality of the clubs in the Série A of the Brazilian Championship,
between 2020 and 2022. The methodology adopted was descriptive in nature, with a
quantitative approach, based on the documentary analysis of public data extracted from the
clubs' institutional websites. The sample comprised 25 clubs, whose information was
analyzed using an instrument composed of five dimensions and 44 indicators. The results
showed a significant advance in disclosure levels between 2020 and 2021, followed by
stabilization in 2022. It was identified that the clubs with greater transparency are
concentrated in the South and Southeast regions, while those with lower indexes presented
greater institutional instability. It is concluded that the application of the Football Club
Disclosure Index (IDCF) represents an effective tool to measure and promote more
transparent and responsible practices. The main contribution of the research lies in the
proposition of an unprecedented methodological instrument, which can support managers,
regulators and researchers in promoting governance and accountability in Brazilian football.

Keywords: Disclosure.; Governance; Brazilian football; Transparency; Accountability.
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1 INTRODUCAO

O futebol brasileiro, além de representar um patriménio cultural e social, consolidou-
se como um setor econémico expressivo, movimentando cifras bilionérias e envolvendo
multiplos agentes institucionais e financeiros. Tal complexidade demanda, cada vez mais,
praticas de governanca responsaveis, sendo o disclosure das informacdes contabeis,
financeiras e sociais um dos elementos centrais para garantir a credibilidade e a
sustentabilidade das organizacGes esportivas (Rezende; Dalmécio; Salgado, 2010; Oliveira;
Lima, 2022). A ampliacdo do acesso a dados estruturados e a adocdo de padrdes adequados de
divulgacdo se tornam, nesse contexto, instrumentos estratégicos para a legitimidade
institucional e o fortalecimento da confianca junto aos stakeholders.

Estudos recentes tém aprofundado a analise do nivel de disclosure em entidades
esportivas, com destaque para o trabalho de Urdaneta et al. (2021), que propuseram e
aplicaram um modelo de mensuracdo da prestacdo de contas e divulgacgéo institucional em
clubes profissionais de futebol da Espanha. O indice desenvolvido pelos autores, denominado
INFUT (InternationalTransparency Index for Football Clubs), incorpora dimensdes
financeiras e sociais, aliando indicadores obrigatorios a critérios de responsabilidade
institucional. Seus achados apontam para avancos significativos no cenario espanhol,
impulsionados por marcos regulatorios como a Lei de Transparéncia 19/2013 e as normas de
fair play financeiro da UEFA, que contribuiram para maior padronizacdo e controle das
informacgdes divulgadas.

No Brasil, apesar de avancos legais como a promulgacdo da Lei n® 14.193/2021 —
que criou o modelo da Sociedade Andnima do Futebol (SAF) e estabeleceu diretrizes para a
governanca e prestacdo de contas dos clubes —, o nivel de disclosure das informacdes
contabeis e institucionais ainda apresenta fragilidades. Segundo Silva e Freire (2019), menos
de 35% dos clubes brasileiros cumprem integralmente as exigéncias minimas de divulgacéao
formal, o que evidencia limitacbes na cultura de accountability do futebol nacional. Além
disso, a auséncia de um modelo de avaliacdo padronizado, como o INFUT, dificulta a analise
comparativa e 0 monitoramento dos avangos nesse campo.

Nesse contexto, observa-se uma lacuna relevante na literatura e na prética
institucional: a inexisténcia de um indice nacional que integre critérios sociais e financeiros de
disclosure, aplicavel especificamente aos clubes brasileiros de futebol. A proposta deste

estudo é preencher essa lacuna por meio da adaptacdo do modelo INFUT a realidade
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normativa, estrutural e cultural do Brasil, criando um instrumento de avaliacdo que possa
mensurar, de forma sistematica, os niveis de divulgacdo das informacdes formais dos clubes
que disputaram a Séries A do Campeonato Brasileiro entre os anos de 2020 e 2022.

A presente pesquisa busca, portanto, responder a seguinte questdo: quais sao 0s niveis
de disclosure institucional, contabil e social praticados pelos clubes brasileiros de futebol
da Série A entre 2020 e 2022, conforme avaliacdo por um indice nacional adaptado do
modelo INFUT? Para isso, sera construido um indice nacional de divulgacéo institucional e
aplicada metodologia descritiva com abordagem quantitativa, fundamentada na anélise
documental das informacdes publicas divulgadas pelos clubes. Nessa perspectiva, 0 objetivo
geral deste estudo consiste em avaliar os niveis de disclosure institucional, contabil e social
dos clubes brasileiros de futebol profissional, com base em um indice de Disclosure adaptado
ao contexto regulatdrio e cultural nacional, no periodo de 2020 a 2022.

A adaptacdo do modelo INFUT ao contexto brasileiro representa uma contribuicao
metodoldgica inédita na literatura nacional sobre disclosure em organizacdes esportivas. Ao
integrar dimensdes institucionais, contabeis e sociais em um instrumento Unico e aplicavel aos
clubes de futebol, o indice de Disclosure dos Clubes de Futebol (IDCF) oferece uma métrica
comparavel, replicavel e alinhada as normas regulatérias brasileiras, como a Lei n°
14.193/2021 e a ITG 2003 do CFC. Tal iniciativa supre uma lacuna empirica relevante, dado
que o Brasil carece de um referencial padronizado que permita avaliar de forma sistematica os
niveis de divulgacéo e prestacdo de contas no setor esportivo.

A relevancia pratica do estudo também se expressa em seu potencial de impactar
positivamente a governanca dos clubes e a atuacdo dos stakeholders do futebol brasileiro. Ao
operacionalizar um modelo avaliativo robusto, o IDCF pode subsidiar decisdes estratégicas de
gestores esportivos, orientar politicas publicas de regulacdo, fomentar a accountability
institucional e fortalecer o controle social exercido pela midia, torcida e sociedade civil.
Espera-se, assim, que os resultados obtidos contribuam para a promoc¢do de um ambiente
esportivo mais integro, ético e eficiente, ampliando a legitimidade das préaticas

organizacionais no futebol nacional.
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2 REFERENCIAL TEORICO

2.1 Governanga e Disclosure no Contexto Esportivo

A governanca em organizacGes esportivas tem ganhado centralidade nos debates
contemporaneos sobre gestdo institucional, especialmente diante dos desafios de
profissionalizacéo e sustentabilidade enfrentados pelos clubes de futebol. Neste estudo, adota-
se uma abordagem que opera a transparéncia por meio do conceito de disclosure, entendido
como a divulgagdo estruturada, tempestiva e verificAvel de informagfes institucionais
relevantes. Tais préaticas sdo fundamentais para assegurar a confianca de stakeholders e para
legitimar a atuacdo dos dirigentes esportivos perante a sociedade (Oliveira; Lima, 2022;
Urdaneta et al., 2021).

O disclosure, nesse contexto, ¢ um dos pilares técnicos da governancga, pois permite o
acompanhamento critico das decisdes, a mitigagdo de riscos e o fortalecimento da
legitimidade organizacional. Conforme Martin-Lozano e Carrasco-Gallego (2024), a auséncia
de disclosure adequado nos relatdrios contabeis pode comprometer ndo apenas a qualidade da
informagdo, mas também gerar distor¢fes na avaliacdo dos ativos, especialmente no que se
refere aos contratos de atletas e aos direitos federativos. Isso reforga a necessidade de
mecanismos que assegurem a clareza, acessibilidade e confiabilidade das informac6es
divulgadas.

Além de favorecer a accountability e reduzir assimetrias informacionais, o disclosure
contribui diretamente para o posicionamento institucional e a reputacdo dos clubes. Raimo et
al. (2021) demonstram que a divulgagdo estruturada de informacg6es sociais e financeiras
funciona como uma estratégia de legitimacao, reforcando a imagem da organizacao perante a
sociedade, patrocinadores e reguladores. Em um ambiente cada vez mais pressionado por
escandalos de gestdo e exigéncias legais, o disclosure emerge como instrumento essencial
para a sustentabilidade ética e financeira dos clubes.

Assim, governanca e disclosure ndo sao conceitos dissociados, mas Ssim
complementares e interdependentes, cuja consolidacdo no ambiente esportivo brasileiro ainda
representa um desafio. A construcdo de métricas que avaliem objetivamente essas préticas,
como indices de divulgacédo, torna-se uma alternativa promissora para monitorar e fomentar

padrdes mais elevados de conduta organizacional (Souza et al., 2016).
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2.2 Fundamentos Teéricos do Disclosure

A presente pesquisa adota como base conceitual central a Teoria do Disclosure, que
busca compreender os motivos pelos quais as organizagdes decidem divulgar (ou omitir)
informacdes ao publico. De acordo com Verrecchia (2001), disclosure refere-se a divulgacéao
deliberada de informac6es financeiras, institucionais ou sociais, com o objetivo de reduzir a
assimetria informacional entre gestores e stakeholders. Essa pratica pode ser de carater
obrigatorio — quando imposta por legislacdes ou reguladores — ou voluntéria, quando adotada
como estratégia de construcdo de imagem, confianca e reputacdo (Healy; Palepu, 2001,
Bushman; Smith, 2003).

No campo da contabilidade e das financas, o disclosure é visto como instrumento de
eficiéncia informacional, mas seu alcance vai além do aspecto técnico. Em contextos
institucionais sensiveis, como o dos clubes de futebol, ele est4 ligado a prestacdo de contas
(accountability), ao posicionamento estratégico e ao cumprimento de expectativas sociais. No
Brasil, estudos como os de Silva e Freire (2019) e Martins e Santos (2022) evidenciam que 0
nivel de disclosure entre os clubes é desigual e responde tanto a fatores regulatérios quanto a
estratégias internas de governanca e imagem institucional.

Além de sua fundamentacdo propria, o conceito de disclosure dialoga com outras trés
teorias organizacionais relevantes para este estudo. A primeira delas é a Teoria da Agéncia
(Jensen; Meckling, 1976), que explica a necessidade de mecanismos de controle e
comunicagdo entre o “principal” (torcedores, patrocinadores, reguladores) e o “agente”
(gestores do clube). Nesse contexto, o disclosure funciona como uma forma de reduzir os
custos de agéncia, sinalizando conformidade, desempenho e alinhamento de interesses.

A segunda é a Teoria da Legitimidade, que sustenta que as organizagdes buscam ser
percebidas como legitimas por seu ambiente externo, adaptando-se as normas sociais e
expectativas institucionais (Suchman, 1995). Deegan (2014) reforga que, em setores de alta
exposicdo publica, como o esportivo, a divulgacdo de informacges é frequentemente usada
como ferramenta de legitimagdo, respondendo a pressdes por ética, governanca e
transparéncia.

Por fim, a Teoria Institucional (DiMaggio; Powell, 1983) contribui para compreender
por que clubes adotam ou resistem a pratica do disclosure em funcdo de pressdes coercitivas
(leis), miméticas (influéncia de outros clubes) ou normativas (pressdao de conselhos,

federagbes e normas contdbeis). Essa teoria é especialmente util para explicar
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comportamentos divergentes entre clubes com contextos politicos, econémicos e
administrativos distintos.

Neste estudo, essas teorias ndo apenas oferecem respaldo conceitual para a construgao
do indice de Disclosure dos Clubes de Futebol (IDCF), mas também orientam a interpretacéo
dos resultados, permitindo compreender o disclosure ndo como um fim em si, mas como uma
pratica com significados institucionais, estratégicos e simbolicos. Assim, o IDCF torna-se
uma ferramenta que, além de mensurar a divulgacao formal de informacdes, permite avaliar a
I6gica organizacional subjacente as préaticas de prestacdo de contas dos clubes brasileiros de

futebol profissional.

2.3 Disclosure e Accountability em Clubes de Futebol

O disclosure em clubes de futebol pode ser compreendido como 0 grau em que essas
entidades divulgam, de forma estruturada e acessivel, informacfes relevantes para seus
diversos publicos de interesse. Essa pratica estd associada a accountability institucional, pois
reforca 0 compromisso com a prestagdo de contas e a responsabilidade na gestdo dos recursos,
especialmente em um ambiente historicamente marcado por assimetrias informacionais e
baixa transparéncia (Urdaneta et al., 2021; Oliveira; Lima, 2022).

No Brasil, o debate sobre o disclosure ganhou forga com a publicacdo da ITG 2003 —
Entidade Desportiva Profissional, emitida pelo Conselho Federal de Contabilidade, que
estabelece diretrizes para a divulgacdo de demonstracBes contdbeis por clubes de futebol.
Paralelamente, a Lei n® 14.193/2021 (Lei da SAF) criou exigéncias normativas mais rigidas
em relacdo a governanca e a publicidade de informacdes financeiras, configurando um novo
marco para o controle institucional dessas entidades (Brasil, 2021). Ainda assim, estudos
revelam que grande parte dos clubes continua apresentando baixo grau de divulgagdo, com
defasagem nos relatorios e pouca padronizacdo na prestacdo de contas (Silva; Freire, 2019;
Santos; Cunha; Feijo, 2021).

A literatura empirica também destaca a influéncia de fatores como desempenho
esportivo, liquidez financeira e ades&o a programas de regularizagéo fiscal (como o PROFUT)
nos niveis de disclosure. De acordo com Martins e Santos (2022), clubes que se destacam no
ranking da CBF e apresentam melhores indicadores financeiros tendem a adotar praticas mais

robustas de divulgacdo. Essa correlacdo sugere que a accountability informacional esta
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vinculada ndo apenas a regulacdo externa, mas também a estratégia institucional e ao perfil de
governanca adotado por cada clube.

Adicionalmente, os niveis de disclosure sdo afetados pela forma juridica e pelo
modelo de gestdo dos clubes. Como mostram Rezende e Custodio (2012), clubes que operam
como associagdes civis, sem fins lucrativos, historicamente resistem a adocao de praticas mais
exigentes de prestacdo de contas, ao passo que modelos empresariais — como sociedades
andnimas desportivas — tendem a apresentar maior compromisso com o acesso a informacéo e
a padronizacdo dos relatérios financeiros.

Dessa forma, o disclosure em clubes de futebol brasileiros deve ser compreendido
como uma pratica que reflete tanto o ambiente institucional regulatério quanto a cultura
organizacional. Ao mensurar essas praticas por meio de um indice, como se propfe neste
estudo, é possivel diagnosticar padrdes e assimetrias, contribuindo para o aprimoramento da
governanga e para a consolidacdo de uma cultura de prestacdo de contas mais efetiva no
esporte.

Com base nas teorias que fundamentam a préatica do disclosure e sua aplicacdo aos
clubes de futebol, apresenta-se, a seguir, um modelo internacional amplamente referenciado,

cuja estrutura servira de base para a proposta metodoldgica deste estudo

2.4 O Modelo INFUT e a Mensuracgao do Disclosure em Clubes de Futebol

O debate sobre préticas de disclosure e accountability nas organizacGes esportivas tem
impulsionado o desenvolvimento de modelos internacionais de avaliagdo institucional. Entre
esses modelos, destaca-se o INFUT — InternationalTransparency Index for Football Clubs,
criado por Urdaneta et al. (2021) com o objetivo de mensurar, de forma padronizada e
comparavel, o nivel de divulgacdo publica de informagdes por clubes profissionais de futebol
na Espanha. O indice foi estruturado com base na Ley 19/2013 de Transparencia, Acceso a
lainformacion Publica y Buen Gobierno, e complementado pelos critérios da UEFA
relacionados ao fair play financeiro.

O INFUT estd organizado em quatro dimens@es: (i) informacbes econémico-
financeiras, (ii) estrutura e governanca, (iii) impacto social e participacdo comunitéria e (iv)
comunicacgdo institucional. Cada dimensdo é composta por indicadores objetivos, que
permitem a avaliacdo da extensdo e da profundidade do disclosure praticado pelas

organizacOes. A aplicacdo do modelo em 28 clubes espanhdis demonstrou que niveis mais
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altos de disclosure estavam associados a melhores desempenhos institucionais e maior
comprometimento com praticas de boa governanca (Urdaneta et al., 2021).

O modelo apresenta caracteristicas que o tornam altamente replicavel e adaptavel a
outros contextos: sua base empirica estd apoiada em fontes documentais publicas, sua
estrutura é flexivel a ajustes normativos e culturais, e seu desenho metodoldgico é compativel
com abordagens quantitativas comparativas. Além disso, o INFUT contribui para o avancgo da
perspectiva de accountability democratica, ao integrar aspectos financeiros e sociais na
avaliacdo da divulgacdo institucional (Garcia-Sanchez et al., 2021). Isso o torna uma
ferramenta estratégica ndo apenas para diagnostico, mas também para a promocao de uma
cultura organizacional orientada a transparéncia e ao controle publico.

No contexto brasileiro, a auséncia de um indice oficial padronizado que avalie o nivel
de disclosure dos clubes de futebol limita a possibilidade de comparacGes, diagndsticos e
avancos concretos na governanca esportiva. Apesar dos marcos regulatérios como a ITG 2003
e a Lei n®14.193/2021, ndo ha consenso sobre 0s critérios e métodos para mensuracdo do grau
de divulgacdo das informacdes contabeis, sociais e econdmicas dos clubes. Tal lacuna
dificulta a atuacdo de 6rgdos de controle, desestimula o engajamento da sociedade civil e
fragiliza a confianga dos stakeholders.

Nesse sentido, a proposta de adaptacdo do INFUT ao futebol brasileiro representa uma
contribuicéo tedrico-metodologica inédita e oportuna, ao oferecer um instrumento diagnostico
que integra dimens@es financeiras, administrativas e sociais do disclosure. Trata-se de um
modelo que pode orientar tanto a avaliagdo das praticas de prestacdo de contas dos clubes
quanto a formulacdo de politicas publicas e privadas voltadas & melhoria da governancga
esportiva. Sua aplicagdo possibilita ndo apenas a mensuracdo, mas também o estimulo a
adocdo de padrbes mais consistentes de divulgacdo de informacgbes, fortalecendo a
legitimidade institucional dos clubes e promovendo um ecossistema esportivo mais ético,

transparente e sustentavel.
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3 METODOLOGIA DA PESQUISA

3.1 Enquadramento Metodoldgico

Esta pesquisa caracteriza-se como um estudo descritivo, de natureza aplicada, com
abordagem quantitativa. O objetivo principal é avaliar o nivel de disclosure institucional,
contabil e social dos clubes brasileiros de futebol profissional que participaram da Série A do
Campeonato Brasileiro no periodo de 2020 a 2022. A escolha por essa tipologia se justifica
pela natureza do problema investigado, que requer analise sistematica e empirica de dados
secundarios, sem a necessidade de intervencao direta sobre o fenémeno (Gil, 2010).

A estratégia metodoldgica adotada baseia-se na analise documental, sendo esta uma
técnica adequada para investigacdes baseadas em evidéncias formais registradas em
documentos institucionais publicos. Dessa forma, os dados utilizados foram obtidos a partir
de documentos oficiais disponiveis nos websites institucionais dos clubes, bem como
relatérios financeiros, demonstracdes contabeis, atas de reunifes, orcamentos e outros

instrumentos formais de prestacdo de contas.

3.2 Amostra

A amostra do estudo é composta pelos clubes que participaram da Série A do
Campeonato Brasileiro no periodo de 2020 a 2022. Apds a verificagdo da disponibilidade de
informagdes pablicas nos sites institucionais, a amostra final foi composta por 25 clubes, que
atenderam aos critérios de incluséo estabelecidos — ou seja, disponibilizaram ao menos uma
demonstragdo contabil, relatorio de atividades ou publicacdo oficial, relatdrio de atividades ou
publicacdo oficial que permitisse a aplicacdo do checklist do IDCF como instrumento de
analise.

A selecdo configurou-se como uma amostragem intencional, de carater ndo
probabilistico, fundamentada na acessibilidade e na adequacdo dos dados documentais

disponiveis. O Quadro 1 apresenta a lista dos clubes que integraram a amostra analisada.
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Quadro 1 — Clubes de Futebol Analisados (2020—2022)

Clube Clube
1 América Mineiro 14 Fluminense
2 Atlético Paranaense 15 Fortaleza
3 Atlético Goianiense 16 Goias
4 Atlético Mineiro 17 Grémio
5 Avai 18 Internacional
6 Bahia 19 Juventude
7 Botafogo 20 Palmeiras
8 Ceard 21 Red Bull Bragantino
9 Chapecoense 22 Santos
10 Corinthians 23 Sao Paulo
11 Coritiba 24 Sport
12 Cuiaba 25 Vasco da Gama
13 Flamengo

Fonte: Dados da Pesquisa(2025)

3.3 Coleta e Tabulagdo dos Dados

A coleta de dados foi realizada entre os meses de novembro de 2023 e janeiro de
2024, com base em uma planilha estruturada contendo os 44 indicadores definidos
previamente no modelo de analise. Cada clube teve sua documentacdo analisada
individualmente, sendo atribuida pontuacdo para cada item conforme escala binaria
modificada:

-0: auséncia total de informacé&o;

-0,5: divulgacéo parcial (informacdes incompletas, irregulares ou de dificil acesso);

-1: divulgacéo total (informacdes claras, tempestivas, acessiveis e padronizadas).

A codificacdo foi realizada manualmente, com dupla checagem, com o objetivo de
assegurar a confiabilidade da coleta. A tabulacdo dos dados e a analise estatistica descritiva
foram realizadas no software Microsoft Excel, possibilitando o célculo de médias, desvios-

padrdo e distribuicdo dos indicadores por clube, por dimensao e por ano.
3.4 Elaborac&o do Indice IDCF — Adaptacdo do Modelo INFUT
3.4.1 Justificativa da Adaptacédo ao Contexto Brasileiro
A construcdo do indice de Disclosure dos Clubes de Futebol (IDCF) foi inspirada no

modelo INFUT (International Transparency Index for Football Clubs), desenvolvido por

Urdaneta et al. (2021) para mensurar o nivel de disclosure institucional em clubes da
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Espanha. No entanto, devido as particularidades normativas e culturais do futebol brasileiro,
tornou-se necessaria a adaptacdo da estrutura original, respeitando a legislacdo nacional e a
forma organizacional predominante dos clubes locais.

A adaptagdo considerou como principais referenciais a Lei n°® 14.193/2021 (Lei da
SAF), que regula a constituicdo e governanca das Sociedades Andnimas do Futebol, e a
Interpretacdo Técnica Geral ITG 2003, emitida pelo Conselho Federal de Contabilidade, que
estabelece diretrizes para a elaboracdo das demonstracfes contébeis de entidades desportivas

profissionais.

3.4.2 Estrutura do Indice (Dimensdes e Indicadores)

O IDCF é composto por cinco dimensfes principais, subdivididas em categorias
temaéticas, totalizando 44 indicadores. O Quadro 2 apresenta a descri¢cdo dessas dimensdes,

suas respectivas subdimensdes e a quantidade de itens analisados em cada agrupamento.

Quadro 2— Dimensdes, Subdimensdes e Quantidade de Itens

Quantidade

Dimensao Subdimensoes
de Itens

ALl. InformacGes sobre 6rgdos dirigentes e equipe

A2. Diversidade no Futebol 13
A3. Estrutura juridica, organizacional e ativos

A. Informacdes sobre o
Clube de Futebol

B. RelagBes com Parceiros, | B1. Informagdes para patrocinadores e apoiadores
Apoiadores e 0 Publico | B2. Informagdes para membros, funcionarios e publico em geral 13
em Geral B3. Relag¢Ges com a sociedade, seguranca e postura

C1. Informagdes contabeis
C2. InformacgGes sobre receitas e despesas 9
C3. Dados sobre endividamento

C. Disclosure Econémico e
Financeiro

D. Transparéncia em D1. Informagdes sobre compras e transferéncias de jogadores
Compras e Contratagdes | D2. Informacdes sobre fornecedores de bens e servicos

E1. Planejamento e organizacdo do Clube
E2. Orgaos dirigentes 6
E3. InformacBes econbmicas e orcamentarias

E. Atendimento a Lei de
Transparéncia

Fonte: Elaboracdo da autora (2025)

Cada indicador foi codificado conforme a presenca e qualidade da informacéo
divulgada nos canais institucionais dos clubes, utilizando a escala binaria modificada
previamente descrita na secdo 3.3. Essa escala permitiu aferir a completude das informacdes

divulgadas, possibilitando a mensuracdo estruturada por dimensao e por clube.
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Considerando a natureza ordinal dos dados e o nimero reduzido de observagdes (n=25
clubes por ano), optou-se inicialmente pela verificacdo da normalidade das distribui¢des do
indice de Disclosure dos Clubes de Futebol (IDCF), utilizando o teste de Shapiro-Wilk,
reconhecido como adequado para amostras pequenas.

Diante da constatacdo de que as distribuicdes ndo apresentavam normalidade (p < 0,05
em todos os anos), foi adotado o teste de Wilcoxon para amostras emparelhadas. Esse teste
permitiu comparar os niveis de disclosure entre os anos de 2020, 2021 e 2022, com 0 objetivo

de identificar variacOes estatisticamente significativas nas préaticas de divulgacao institucional.
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4 RESULTADOS E DISCUSSOES

Esta secdo apresenta os principais achados da pesquisa, organizados em trés
momentos: a anélise do nivel de transparéncia dos clubes com base no ranking anual do
IDCF; a identificacdo dos itens mais e menos divulgados no checklist; e a descricdo da
evolucdo dos indicadores ao longo do periodo, com énfase em padrdes de variacdo e

estabilidade nas praticas de transparéncia institucional.

4.1 Nivel de Transparéncia dos Clubes de Futebol

Inicialmente, foram analisados os niveis de transparéncia dos clubes de futebol com o
objetivo de construir um ranking para cada ano do periodo analisado (2020 a 2022). A Tabela
1 apresenta os resultados obtidos, permitindo comparagdes anuais com base no indice de
Disclosure dos Clubes de Futebol (IDCF).

Os dados evidenciam que os clubes com maiores niveis de transparéncia, ao longo dos
trés anos, concentram-se majoritariamente na Série A do Campeonato Brasileiro. Essa
tendéncia é reforcada pela presenga recorrente de clubes como Grémio, Botafogo,
Fluminense, Palmeiras, Santos, Flamengo e Atlético Mineiro nas primeiras posi¢Ges do
ranking. Excetuando-se o Grémio, todos permaneceram ininterruptamente na elite do futebol
nacional durante o periodo analisado.

Observa-se, ainda, uma predominancia geografica entre os clubes mais bem
posicionados, concentrando-se nas regides Sul e Sudeste, notadamente nos estados do Rio
Grande do Sul (Grémio), Rio de Janeiro (Flamengo, Botafogo, Fluminense), Sdo Paulo
(Palmeiras, Santos), e Minas Gerais (Atlético Mineiro). Em 2020, destaca-se também o Bahia,
como excecao regional.

Em contrapartida, os clubes com menores niveis de transparéncia sdo oriundos de
diversas regides do pais, incluindo Centro-Oeste, Nordeste, Sudeste e Sul. Entre os times com
os piores desempenhos figuram Atlético Goianiense (GO), Cuiaba (MT), Ceara (CE), Sport
(PE), Vasco da Gama (RJ), Red Bull Bragantino (SP), Chapecoense (SC) e Coritiba (PR).

Nota-se que varios desses clubes, embora tenham participado da Série A em algum
dos anos analisados, como Ceard, Vasco da Gama, Sport, Chapecoense, Red Bull Bragantino
e Atlético Goianiense, ndo conseguiram manter-se de forma estavel na primeira divisdo. Em

geral, sdo equipes que oscilam entre rebaixamentos e acessos, 0 que pode refletir uma



estrutura institucional menos consolidada, com

transparéncia.

Tabela 1 — Nivel de Disclosure dos Clubes de Futebol.
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impacto direto sobre suas praticas de

2020 2021 2022
C Clubes IDCF C Clubes IDCF C Clubes IDCF
1°  Grémio 36,5 1° Grémio 36,0 1° Botafogo 35,0
2° Flamengo 32,5 2° Botafogo 35,0 2° Grémio 34,5
3° Palmeiras 32,5 3° Fluminense 35,0 3° Palmeiras 34,5
4° Bahia 32,0 4°  Atlético MG 33,5 4° Atlético MG 33,0
5°  Atlético MG 31,5 5° Santos 33,0 5° Fluminense 33,0
6° Fluminense 31,0 6° Vasco da Gama 33,0 6° Santos 33,0
7°  Santos 31,0 7° Avai 32,5 7° Flamengo 32,5
8° AthléticoPR 30,5 8° Palmeiras 32,5 8° Avai 32,0
9° Botafogo 30,0 9° Bahia 32,0 9° Fortaleza 32,0
10° Avai 29,0 10° Coritiba 31,5 10° Vasco da Gama 32,0
11° Coritiba 29,0 11° Flamengo 31,5 11° Athlético PR 31,0
12° Juventude 29,0 12° Corinthians 31,0 12° Corinthians 31,0
13° S&o Paulo 28,5 13° Internacional 31,0 13° Bahia 30,5
14° Corinthians 28,0 14° Fortaleza 29,5 14° So Paulo 30,5
15° Fortaleza 28,0 15° Séo Paulo 29,5 15° Internacional 30,0
16° Ceard 27,5 16° Juventude 29,0 16° Juventude 30,0
17° Goiés 27,5 17° América Mineiro 28,5 17° Goids 29,0
18° América Mineiro 27,0 18° Athlético Paranaense 28,5 18° Ameérica Mineiro 28,5
19° Chapecoense 27,0 19° Goiés 28,0 19° Chapecoense 28,0
20° Internacional 27,0 20° Atlético Goianiense 27,0 20° Atlético Goianiense 27,0
21° Atlético Goianiense 26,5 21° Ceara 27,0 21° Ceard 27,0
22° Vasco da Gama 25,0 22° Chapecoense 22,5 22° Sport 27,0
23° Sport 21,0 23° Sport 22,5 23° Coritiba 26,5
24° Cuiaba 17,0 24° Cuiaba 20,0 24° Cuiaba 20,5
26° Red Bull Bragantino 12,5 25° Red Bull Bragantino 12,5 25° Red Bull Bragantino 13,0

Legenda: C - Classificacdo
Fonte: Dados da Pesquisa (2025)

A andlise do ranking geral revelou disparidades relevantes entre os clubes, tanto em

termos de permanéncia na elite do futebol brasileiro quanto na adogdo de préaticas de

transparéncia. No entanto, para compreender com maior precisdo as fragilidades e os avancos

no comportamento institucional dos clubes, é necessario investigar quais dimensdes e itens

especificos do checklist de transparéncia foram mais ou menos divulgados ao longo dos anos.

A secdo a seguir detalha essa avaliagéo, destacando os indicadores que concentram as maiores

lacunas e aqueles que tém recebido maior atencao por parte das entidades esportivas.
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4.2 Desempenho dos Itens do Checklist

4.2.1 Anélise dos Itens mais divulgados pelos Clubes de Futebol

Ap6s a avaliacdo geral do indice de Disclosure dos Clubes de Futebol (IDCF), torna-
se relevante aprofundar a analise quanto aos itens especificos que apresentaram 0s menores
niveis de divulgacdo. A Tabela 2 destaca os indicadores que, ao longo dos anos de 2020 a
2022, registraram os piores desempenhos em termos de publicacdo formal pelas instituicbes
esportivas analisadas.

Verifica-se que os itens Q8 (diversidade no futebol), Q23 (postura institucional e
seguranca), Q38 (informacbes sobre fornecedores) e Q39 (planejamento e organizacdo do
clube) foram os menos divulgados no periodo. Tais resultados evidenciam a negligéncia de
aspectos estratégicos relacionados a inclusdo, a responsabilidade social e a transparéncia nos
processos de contratacdo e gestdo de fornecedores.

O caso mais critico refere-se ao item Q38, cuja auséncia total de divulgacdo nos trés
anos indica descomprometimento com a publicidade de processos de suprimentos,
contrariando os principios de integridade e accountabilityque deveriam nortear a gestdo dos

clubes.

Tabela 2— Anélise dos Itens Menos Divulgados Pelos Clubes de Futebol.

Dimensdo | Sub Item 2020 2021 2022
DA A2 Q8 0 0 1
DB B3 Q23 1 0 0
DD D2 Q38 0 0 0
DE El Q39 1 0 0

Fonte: Dados da Pesquisa (2025)

Em contrapartida aos itens menos explorados, a analise também identificou aqueles
com maior frequéncia de divulgacdo, os quais demonstram 0s aspectos da transparéncia
institucional mais priorizados pelos clubes. A secdo seguinte apresenta esses resultados,
permitindo observar os focos recorrentes de disclosure adotados pelas entidades ao longo do

periodo analisado.
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4.2.2 Andlise dos Itens Mais Divulgados pelos Clubes de Futebol

Em contraposicdo aos itens com menor grau de divulgagéo, a Tabela 3 apresenta 0s
indicadores mais frequentemente publicados pelos clubes de futebol. Esta anélise permite
identificar os aspectos da transparéncia institucional que recebem maior atencéo por parte das
entidades esportivas.

Observa-se que os itens Q2 e Q7, relacionados a composicdo dos 6rgaos dirigentes e
ao organograma institucional, assim como os itens Q17 e Q25, voltados a relagdo com
patrocinadores e a atuagdo social, obtiveram pontua¢fes maximas ou proximas do maximo
nos trés anos analisados. Essa constancia indica que os clubes demonstram maior preocupagédo
com a visibilidade institucional diante de investidores, patrocinadores e da sociedade em
geral.

Embora esse comportamento reflita, em parte, o cumprimento de exigéncias formais
minimas, ele também evidencia certa seletividade nas préaticas de divulgagdo, com énfase em
aspectos de alto impacto reputacional. Assim, nota-se uma priorizacdo de contetdos que
reforcam a imagem institucional, em detrimento de temas mais estruturantes e sensiveis a

governanca.

Tabela 3— Andlise dos Itens Mais Divulgados Pelos Clubes de Futebol.

Dimensdo | Sub Item 2020 2021 2022
DA Al Q2 25 25 25
DA Al Q7 25 25 24
DB B1 Q17 25 25 25
DB B3 Q25 25 25 25

Fonte: Dados da Pesquisa (2025)

Com base na identificacdo dos itens mais e menos divulgados, torna-se relevante
explorar, em termos estatisticos, a distribuicdo dos niveis de transparéncia dos clubes ao longo
dos anos. A proxima secdo apresenta uma analise descritiva do IDCF, permitindo observar a
evolucdo dos indicadores e a consisténcia das praticas de disclosure institucional entre 2020 e
2022.

4.3 Analise Descritiva dos Niveis de Transparéncia dos Clubes de Futebol

A Tabela 4 apresenta as estatisticas descritivas do Indice de Disclosure dos Clubes de
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Futebol (IDCF) entre 2020 e 2022. Observa-se uma trajetéria de melhoria entre 2020 e 2021,
seguida de relativa estabilidade em 2022. Em 2020, a média foi de 27,9 e a mediana de 28,5;
em 2021, ambas aumentaram para 29,3 e 31,0, respectivamente; ja em 2022, a média subiu
discretamente para 29,6, enquanto a mediana recuou para 30,5. A dispersdo interquartilica
aumentou de 2020 para 2021, estabilizando-se no ultimo ano. Esses resultados indicam

avancos iniciais na transparéncia institucional, seguidos de consolidacao.

Tabela 4 — Estatistica descritiva do IDCF

IDCF 2020 IDCF 2021 IDCF 2022
N 25 25 25

Média 27,9 29,3 29,6
Mediana 28,5 31,0 30,5
Minimo 12,5 12,5 13,0
Méximo 36,5 36,0 35,0
25° percentil 27,0 28,0 28,0
75° percentil 31,0 32,5 32,5

Fonte: Dados da Pesquisa (2025)

Para complementar a analise numérica da Tabela 4, a Figura 1 apresenta os boxplots
da distribuicdo do IDCF nos anos de 2020, 2021 e 2022. A representacdo grafica permite
visualizar a mediana (linha central da caixa), os quartis (Q1 e Q3), a dispersdo (bigodes) e 0s

valores atipicos (outliers).

Figura 1. Distribuigdo do indice de Disclosure dos Clubes de Futebol (IDCF) nos anos de 2020 a 2022
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Fonte: Dados da Pesquisa (2025)

Observa-se que, entre 2020 e 2021, houve um deslocamento da mediana para cima,
bem como aumento dos quartis, indicando melhoria significativa nos niveis de transparéncia.
Tal comportamento corrobora o resultado do teste de Wilcoxon (p = 0,009), que confirmou

diferenca estatisticamente significativa nesse intervalo. Ja entre 2021 e 2022, a mediana e 0s
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quartis permaneceram praticamente inalterados, evidenciando um periodo de estabilizagéo,
também consistente com a auséncia de significancia estatistica (p = 0,419).

Além disso, nota-se a presenca de valores atipicos nos trés anos analisados,
especialmente dois clubes que apresentaram IDCF sistematicamente abaixo do padrdo geral.
Esses outliers reforcam a persisténcia de assimetrias na adocdo das praticas de disclosure,
sinalizando a necessidade de atencdo especifica por parte de reguladores e gestores publicos.

Para complementar a analise descritiva apresentada na Tabela 4 e Figura 1 e orientar a
escolha dos testes estatisticos apropriados, verificou-se a normalidade das distribui¢cGes do
IDCF ao longo dos trés anos, por meio da aplicagdo do teste de Shapiro-Wilk, cujos

resultados sdo apresentados na Tabela 5.

Tabela 5 -Resultados do Teste de Normalidade

Ano Estatistica W P-valor Interpretacdo

2020 0,857 0,002 Distribui¢do ndo normal
2021 0,867 0,004 Distribuicdo ndo normal
2022 0,806 0,001 Distribuicdo ndo normal

Fonte: Dados da Pesquisa (2025)

Em todos os anos, os p-valores foram inferiores a 0,05, indicando viola¢do do
pressuposto de normalidade. A assimetria nas distribuicdes ou a presenca de outliers justifica
a utilizacdo de testes ndo paramétricos nas comparagdes subsequentes.

Considerando a auséncia de normalidade nas distribui¢cbes do IDCF, procedeu-se a
aplicacdo do teste de Wilcoxon para amostras emparelhadas, a fim de verificar se houve
diferencas estatisticamente significativas entre os anos analisados, conforme apresentado na
Tabela 6.

Tabela 6 - Resultado do Teste de Wilcoxon

Comparacédo Estatistica W P-valor Interpretacéo
IDCF 2%21/5 IDCF 405 0,009 Diferenca significativa
IDCF 2%2/5 IDCF 745 0,419 Sem diferenca significativa

Fonte: Dados da Pesquisa (2025)

A comparacdo entre os anos de 2020 e 2021 revelou diferenca estatisticamente
significativa (W = 40,5; p = 0,009), indicando avango nas préticas de disclosure institucional
no periodo. Por outro lado, a comparacdo entre 2021 e 2022 ndo apresentou significancia
estatistica (W = 74,5; p = 0,419), sugerindo um cenario de estabilizacdo nos niveis de

transparéncia.
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Assim, os resultados apontam para uma melhoria substancial entre 2020 e 2021, com
posterior manutencdo desse patamar em 2022, o que pode indicar uma fase de consolidacdo

das praticas de transparéncia entre os clubes de futebol brasileiros.
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5 CONSIDERACOES FINAIS

O presente estudo teve como proposito fundamental avaliar os niveis de disclosure
institucional, contabil e social dos clubes brasileiros de futebol profissional que integraram a
Série A do Campeonato Brasileiro, no periodo compreendido entre os anos de 2020 a 2022,
mediante a adaptacdo do modelo INFUT a realidade normativa e cultural brasileira,
resultando na elaboracéo do indice de Disclosure dos Clubes de Futebol (IDCF). Considera-se
que tal objetivo foi integralmente alcangado, na medida em que se logrou propor e
operacionalizar um instrumento metodoldgico inédito, apto a mensurar, de forma sistemética
e comparativa, as praticas de divulgacdo formal de informacges institucionais adotadas pelos
referidos clubes.

A andlise dos dados revelou que houve um incremento progressivo nos niveis de
disclosure entre os anos de 2020 e 2021, evidenciado por diferencas estatisticamente
significativas, seguido de um quadro de relativa estabilizagdo em 2022. Ademais, constatou-
se que os clubes que apresentaram maiores niveis de transparéncia concentram-se,
majoritariamente, nas regides Sul e Sudeste do pais, enquanto aqueles com indices inferiores
apresentaram trajetéria mais instavel no ambito da elite do futebol nacional. Observou-se,
igualmente, uma tendéncia a priorizacdo da divulgagdo de informacgdes vinculadas a
visibilidade institucional e a relacdo com patrocinadores e stakeholders, em detrimento de
aspectos estruturantes relacionados a governanca, a diversidade, a seguranca e a transparéncia
nos processos de contratacao.

As contribuigdes deste estudo manifestam-se em distintas dimensGes. No plano
académico, a pesquisa inova ao desenvolver um indice especifico para o contexto brasileiro,
baseado em referenciais tedricos e metodologicos internacionais, e adaptado as
particularidades normativas e organizacionais do pais, ampliando, assim, o escopo dos
estudos sobre governanca e disclosure no campo das organizagdes esportivas. Sob a
perspectiva pratica, o IDCF constitui-se em uma ferramenta relevante para dirigentes de
clubes, 6rgdos reguladores e entidades fiscalizadoras, ao proporcionar diagnosticos precisos e
orientar a formulacdo de politicas institucionais voltadas ao fortalecimento da governanca e
da accountability no futebol brasileiro. Do ponto de vista social, o estudo contribui para a
promocdo de uma cultura organizacional pautada pela transparéncia, pela ética e pela
integridade, reforcando o compromisso das instituicdes esportivas com a prestacdo de contas e

o fortalecimento da confianca junto aos diversos publicos de interesse.
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N&o obstante as referidas contribuicdes, cumpre reconhecer algumas limitagdes
inerentes a presente investigacao. A amostra, circunscrita a 25 clubes da Série A, delimitou-se
as informacGes publicamente disponibilizadas nos canais institucionais, 0 que pode ter
restringido a abrangéncia da andlise. Ademais, a metodologia de mensuracdo, fundada em
uma escala binaria modificada, embora adequada aos propdsitos deste estudo, ndo capturou,
com a devida profundidade, as dimensdes qualitativas e contextuais das praticas de disclosure
adotadas pelas organizagdes.

Em virtude dessas limitagOes, recomenda-se que investigacbes futuras ampliem o
escopo da analise para incluir clubes das demais divisdes do futebol brasileiro, bem como que
adotem abordagens qualitativas que possibilitem uma compreensdo mais aprofundada acerca
dos fatores institucionais, culturais e estratégicos que condicionam as praticas de divulgacao
de informagdes. Ademais, sugere-se o desenvolvimento de estudos comparativos entre
distintos paises da América Latina, com vistas a verificar a aplicabilidade do IDCF em outros
contextos e, assim, fomentar a construgdo de referenciais regionais sobre governanca e
transparéncia no setor esportivo.

Em sintese, espera-se que esta pesquisa contribua substantivamente para o avango do
debate académico e institucional sobre a transparéncia e a governanca no futebol brasileiro,
bem como que inspire a adogdo de praticas cada vez mais éticas, responsaveis e sustentaveis
nas organizacfes esportivas. O percurso investigativo aqui empreendido evidencia a
relevancia e a atualidade do tema, reafirmando que a consolidacdo de uma cultura de
disclosure estruturado e sistematico constitui um imperativo para o fortalecimento da

legitimidade, da eficiéncia e da sustentabilidade do futebol profissional no Brasil.
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