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RESUMO 

O presente trabalho tem como objetivo buscar a relação entre as principais receitas dos 

clubes de futebol europeu e brasileiro (matchday, broadcasting e commercial) com o nível de 

desempenho das respectivas agremiações. Para isso, foi averiguado, primeiramente, do período 

entre 2013 e 2017, o balanço financeiro dos clubes de futebol na busca pelas receitas financeiras 

do desporto. A seguir, para o mesmo período, foi elaborado um ranking de desempenho por 

pontos das equipes conforme os principais resultados obtidos em cada competição que disputam 

(exceto o Brasil, onde foram levados em conta somente os campeonatos nacionais). O passo 

seguinte foi a utilização do teste de Coeficiente de Correlação de Pearson, a fim de descobrir o 

grau de força de correlação entre as receitas esportivas e a performance dos clubes. Também 

foi feita uma análise referente à distância da pontuação do ranking de desempenho que cada 

clube tinha, com base em sua receita, a fim de buscar os principais insiders e outsiders da 

amostra. Os resultados demonstraram um forte grau de correlação entre as receitas e a 

performance esportiva, tanto para a Europa, como para o Brasil, sendo que o maior clube em 

receitas do futebol europeu também foi o melhor clube em performance do continente, tendo 

um resultado plenamente compatível com a pontuação que ele deveria ter, dado o seu grau de 

receita. 
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1 INTRODUÇÃO 

As receitas dos clubes de futebol têm crescido significativamente nos últimos anos. Nos 

principais clubes das principais ligas europeias, elas passaram de 5.473,99 milhões de euros, 

em 2013, para 8.379,1 milhões de euros, em 2017. No Brasil, também houve um crescimento 

expressivo, passando de 565,2 milhões de euros para 786,56 milhões de euros, no mesmo 

período, em 17 dos principais clubes do país. Mas notou-se, também, uma tendência de 

concentração das receitas em determinados clubes, tanto na Europa como no Brasil. No período 

entre 2003 e 2012, houve um ganho médio de 6% ao ano nas receitas dos 30 clubes mais ricos 

da Europa. Já o top 15 desses clubes teve ganhos de receitas ao redor de 7,9% ao ano no mesmo 

período, enquanto o top 10 obteve ganhos de 9,5% ao ano e o top 5 teve suas receitas acrescidas 

em 11,7% ao ano. Nesse sentido, é importante examinar se o aumento e a concentração das 

receitas entre os principais clubes das principais ligas europeias, além do Brasil, impactou no 

desempenho esportivo do futebol. Uma demasiada concentração de receitas poderia afetar o 

equilíbrio competitivo nos campeonatos de futebol ao redor do mundo.  

Na literatura, entre os principais trabalhos sobre o tema, destaca-se o de Recena (2015), 

que buscou analisar como se comportam as receitas e os resultados financeiros dos clubes 

sociais e clubes empresas. Em outra linha, há o trabalho de Rohde e Breuer (2016), que procurou 

investigar as receitas dos 30 clubes mais ricos da Europa por um período de 10 anos, 

examinando a sua evolução, bem como o seu nível de concentração perante aos mais ricos do 

continente europeu. No que se refere ao equilíbrio e aos resultados de performance dos clubes 

europeus, há o trabalho de Ramchandani et al. (2018), que analisou nas cinco principais ligas 

europeias o nível de concentração e dominância dos clubes que as compunham. Por fim, se 

destaca também o trabalho de Galariotis et al. (2017), que procurou relacionar as receitas e o 

desempenho dos clubes, bem como os seus resultados financeiros, a fim de identificar níveis de 

correlação entre as três variáveis. 

A presente monografia busca explorar o efeito das receitas de clubes de futebol 

(matchday, broadcasting e commercial) no cenário brasileiro e europeu no desempenho 

esportivo nas competições que esses clubes disputaram no período 2013-2017, por meio de uma 

análise de correlação. A monografia também buscou explicar o funcionamento do futebol 

europeu através de suas principais ligas e rankings que definem os classificados para as 

principais competições do continente (Liga dos Campeões e Liga Europa).  

O trabalho se divide em quatro capítulos, além da introdução. No segundo capítulo, foi 

realizado um apanhado de literatura, a fim de averiguar o que já havia sido feito nesse tema. No 
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terceiro capítulo são descritos os aspectos metodológicos da pesquisa, ou seja, como o trabalho 

foi desenvolvido, explicando a coleta de receitas dos clubes de futebol, os critérios para a 

escolha desses clubes, a definição das ligas dos países pesquisados, bem como o 

desenvolvimento de um método de análise de performance. No quarto capítulo, os resultados 

são apresentados, sendo feito um teste de correlação entre as variáveis, bem como a explicação 

dos principais clubes classificados como insiders e outsiders. Por fim, no quinto capítulo, são 

apresentadas as conclusões do estudo, bem como sugestões para continuações futuras.  
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2 REVISÃO BIBLIOGRÁFICA 

Esse capítulo faz uma sucinta revisão de literatura focando especialmente a relação entre 

receitas de clubes de futebol e desempenho esportivo, além de examinar outros temas 

correlatos. 

Há uma série de trabalhos que tem procurado examinar a relação entre receita e 

desempenho de clubes de futebol no passado recente. O trabalho de Galariotis et al. (2017) se 

destaca nesse sentido, pois examina a relação entre desempenho, receitas e desempenho 

financeiro dos times de futebol da França. O artigo inicia-se buscando informações financeiras 

de doze clubes de futebol franceses. O critério adotado foi dos clubes que tinham dados 

financeiros completos e que permaneceram na Ligue 1 (Campeonato Francês da 1ª Divisão) 

entre as temporadas 2010/11 até 2012/13. Os dados de receitas e desempenho financeiro foram 

obtidos também através da divulgação da Liga Profissional Francesa de Clubes e Associações 

(entidade que gere a Ligue 1 e Ligue 2). 

O desempenho financeiro dos clubes foi analisado através da capacidade de alta 

rentabilidade, liquidez combinada e um endividamento “saudável”. No fim dessa análise, o 

desempenho financeiro seguiu o critério de: patrimônio líquido dividido pela soma do próprio 

patrimônio líquido, combinado com as dívidas de longo prazo mais as provisões de longo prazo. 

Para as receitas dos clubes, foi levado em consideração o público dos estádios (matchday), 

merchandising (broadcasting) e os patrocínios (commercial), bem como as suas respectivas 

taxas de crescimento anuais. Por fim, o desempenho dos clubes foi analisado pela posição final 

em que cada clube ficou no Campeonato Francês em cada uma das três temporadas analisadas. 

O artigo usa uma análise de dois estágios. O primeiro é para a classificação das receitas 

e do desempenho financeiro através do software Promethee II, já o segundo analisa a inter-

relação das duas classificações obtidas no primeiro estágio e também a inter-relação das duas 

variáveis com as posições na tabela da liga francesa. Para isso, o artigo utilizou o método 

Modelagem de Equações Estruturais com Mínimos Quadrados Parciais. 

Nos resultados encontrados no artigo não houve relação aparente entre receitas e 

desempenho financeiro. Muitos dos melhores times analisados no ranking de desempenho 

financeiro estavam mal posicionados no ranking de receitas, porém não o suficiente para se 

obter uma relação inversa entre as duas forças. Como justificativa, o autor disse que os clubes 

que mais arrecadam são também os que mais gastam, visando às melhores posições nos 

campeonatos. Dessa forma, os clubes que visam mais a lucratividade e obtêm melhores 

desempenhos financeiros, acabam não tendo boa performance esportiva. Porém, nas relações 
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entre as outras variáveis, foram encontrados resultados diferentes. Há evidências no artigo de 

uma relação positiva entre as receitas e o desempenho esportivo dos clubes de futebol franceses. 

O resultado foi de um relacionamento bidirecional entre as duas variáveis. Isso acaba criando 

um ciclo virtuoso no esporte, as equipes que mais geram receitas conseguem melhor 

desempenho e, com isso, conseguem mais receitas. Na outra análise, foi encontrada evidência 

de relação inversa entre o desempenho financeiro e a performance esportiva dos clubes 

franceses. Como justificativa, sabe-se que os times de futebol são mais propensos que outros 

tipos de empresas para uma miopia gerencial, já que a maior preocupação é com os resultados 

esportivos e, para isso, são necessários mais gastos, gerando resultados financeiros piores. Outra 

justificativa é que os clubes de futebol têm uma visão pré-disposta para curto prazo, uma vez 

que os campeonatos disputados têm duração no máximo anual. 

Outra referência para o respectivo trabalho foi Recena (2015). Esse trabalho aborda o 

conceito de ciclos econômicos no futebol, tanto políticos como financeiros. O autor pesquisou 

tanto clubes sociais (brasileiros), como clubes empresas (europeus) e os ciclos eleitorais dos 

times da amostra, especialmente no caso dos brasileiros que não detêm donos próprios. Os 

elementos comparativos no trabalho foram divididos em receitas, despesas e resultado líquido, 

sendo que as receitas foram subdivididas em receita líquida, receita de bilheteria (matchday), 

receitas com TV (broadcasting), publicidade e patrocínio (commercial) e receitas com 

transações de atletas (player trading). Essa última receita não foi utilizada nesse trabalho pelas 

diferenças de como ela era apresentada nos diferentes balanços financeiros dos clubes. Contudo, 

o autor usou uma amostra menor de clubes europeus, de apenas oito times, pois é possível que 

só tenha encontrado neles as informações desejadas. 

O período amostral desse trabalho é variável, se propondo a examinar os dados entre 

2007 e 2013, porém alguns clubes só detêm informações a partir de 2008; outros, somente a 

partir de 2009, sendo esses anos o início do período. Como resultado, primeiramente foi 

encontrado que os clubes sociais que possuem eleições sofrem mais por ciclos políticos 

econômicos do que os clubes empresas. Outro resultado importante aponta que os clubes sociais 

constantemente sofrem resultados financeiros negativos, dependendo de receitas 

extraordinárias de venda de atletas ou de títulos conquistados para uma maior cota de TV para 

melhorar o seu resultado financeiro. 

Recena (2015) também utilizou o método econométrico de Modelo de Dados em Painel 

para estabelecer uma relação entre as variáveis, definindo as mais importantes para encontrar o 

melhor método de se dirigir uma entidade esportiva ligada ao futebol. Como resultado, foi 

encontrado que as despesas de clubes que têm seus ciclos eleitorais de três em três anos, têm 
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maiores níveis de despesa do que os clubes que detêm ciclos de dois em dois anos. Outro ponto 

encontrado foi que é preferível um clube não ter um ciclo eleitoral (clubes empresas) do que ter 

um ciclo de três em três anos (maiores despesas). Isso se deve ao fator de que clubes empresas 

tendem a ter uma melhor visão de longo prazo do que os clubes sociais, especialmente 

comparados aos que têm o seu ciclo eleitoral mais longo. Por fim, também foi observado que 

as receitas dos clubes com ciclos políticos de três por três são maiores do que as dos clubes dois 

por dois. 

Outra fonte para a realização desse trabalho foi Rohde et al. (2016). Esse artigo analisa 

o comportamento das 30 maiores receitas de clubes de futebol da Europa em um período de 10 

anos, entre 2003 e 2012 (pegando como base o ano de 2014). A análise do trabalho foi 

importante, primeiramente por permitir uma comparação entre as amostras do artigo e dessa 

monografia. Dos 30 clubes do referido artigo, comparando-se com os 33 times desse trabalho, 

é observada a repetição de 23 equipes. Uma conclusão do artigo é que o resultado financeiro 

desses 30 clubes vem aumentando gradualmente, pois no período de 10 anos houve um ganho 

médio de 6% ao ano de receitas em toda a amostra. Já o top 15 de receitas teve ganho de 7,9% 

ao ano no mesmo período, enquanto o top 10 cresceu 9,5% ao ano e o top 5 cresceu suas receitas 

em 11,7% ao ano. O inverso também foi verdadeiro, pois a receita dos 15 clubes de menor 

arrecadação cresceu 4,3% ao ano, dos 10, 4% ao ano e o dos 5 só teve incrementos de receitas 

de 3,8% ao ano. 

Dessa amostra de 30 clubes, 29 fazem parte das seis principais ligas analisadas nesse 

trabalho, sendo a única exceção o Ajax, da Holanda. Também foi feita uma análise de qual o 

percentual de títulos ganhos por esses 29 clubes em suas respectivas ligas nacionais. Como 

Portugal só possuía um único clube (Benfica), a análise foi feita somente com as outras cinco 

ligas. O resultado desses 28 times é que eles conquistaram o título do campeonato nacional de 

suas respectivas ligas em mais de 90% das ocasiões nos 10 anos analisados. Nos raros casos de 

exceções, ainda havia alguns, como a do título do Werder Bremen, na Alemanha (em 2004), 

em que o clube se fazia presente nas 30 maiores receitas do futebol naquela época. 

Essas mesmas 30 equipes analisadas ocuparam uma ou duas vagas na final da Liga dos 

Campeões em 88% das vezes no período analisado, sendo o último campeão fora da amostra, 

o Porto de Portugal, em 2004. Também foi observado que desde a participação do Villarreal da 

Espanha, na semifinal da competição, em 2006, todos os semifinalistas a partir da edição 2007 

da Liga dos Campeões pertenceram ao top 30.1 

                                                           
1 O artigo também trouxe informações da participação dos jogadores dessas 30 principais equipes na Copa do 

Mundo de 2014. Sendo que 50% dos jogadores da fase de grupos pertenciam a esses clubes. A medida que o 
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Para explicar o acúmulo de receitas dos clubes, o artigo considerou a existência de duas 

estratégias. A primeira delas é referente à força de marca global que esses 30 times possuem. 

Sendo que, da amostra, 16 clubes possuem marca global acima de 100 milhões de euros, com 

15 deles sendo originados das ligas da Alemanha (4), Espanha (2), Inglaterra (6) e Itália (3). A 

exceção novamente fica por conta do Ajax da Holanda. Já a segunda estratégia é referente à 

propriedade dos clubes. No geral, os principais países do futebol europeu atraem investimentos 

privados para os seus clubes, muitas vezes através de um dono majoritário. Isso ocorre na 

Espanha, França, Inglaterra e Itália. Contudo, na Alemanha há uma regra de 50% mais um, que 

impede que investidores majoritários assumam o controle dos clubes. Segundo o artigo, esse 

efeito acaba sendo benéfico, uma vez que esses donos dos clubes costumam injetar bastantes 

recursos financeiros nas equipes, algo que costuma ser escasso no âmbito esportivo. Só na 

Premier League (Campeonato Inglês) foram 2,3 bilhões de libras esterlinas injetadas por donos 

majoritários, em 2011. Além do que, no caso dos clubes não obterem receitas em um dado 

momento, esses proprietários podem sustentá-los por longos períodos. Por outro lado, o artigo 

também traz ressalvas; nem sempre esse modelo de gestão obterá benefícios, pois já houve 

casos em que proprietários de clubes foram pegos com fraudes financeiras, ou simplesmente 

tiveram uma má gestão de recursos, ou ainda participaram de manipulação de resultados. 

Após isso, o artigo realizou uma análise econométrica, usando o estimador de Mínimos 

Quadrados Ordinários com dados em painel e efeitos fixos. Dentre alguns resultados, os 30 

principais clubes europeus, em receitas, marcaram 1,78 pontos por jogo durante os 10 anos de 

análise, o que corresponde a 60% de todos os pontos possíveis. Em 75% das observações, as 

30 equipes estiveram presentes em competições da UEFA, fator que realça a força de domínio 

desses clubes. Outra relação importante que o modelo do artigo permitiu perceber é que o 

sucesso na liga nacional e o sucesso internacional, além do valor de marca, têm uma influência 

altamente significativa e positiva nas receitas. Já a copa nacional dos países tem um impacto 

fraco, embora positivo nas receitas. Na mesma linha, outro ponto importante do trabalho é a 

verificação que os investimentos em transferência nos times (aquisição de atletas), influencia 

positivamente a pontuação média por jogo na liga nacional e também influencia no coeficiente 

(ranking) da UEFA. Por fim, outra evidência encontrada é que a performance esportiva na liga 

                                                           
torneio foi avançando, esse percentual aumentava gradativamente, sendo 66% nas quartas-de-final, 73% nas 

semifinais e acima de 80% na final. A campeã Alemanha tinha 93% dos seus jogadores originados nesses 30 

clubes. 
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nacional tem um impacto positivo e significativo sobre as receitas de cada clube. Já a 

performance esportiva na liga nacional é impulsionada pelo grau de investimento na equipe.2  

Outra referência importante para o esse trabalho foi o artigo de Ramchandani et al. 

(2018), que aborda o nível de equilíbrio das cinco principais ligas europeias (Alemanha, 

Espanha, França, Inglaterra e Itália) durante um período de 22 temporadas, entre 1995/96 e 

2016/17. O artigo avalia o nível de equilíbrio das ligas por dois métodos, o nível de 

concentração e o nível de dominância. O primeiro se relaciona com a proximidade entre as 

equipes da liga dentro de uma temporada referente ao número de pontos. O segundo avalia 

como um clube pode ter períodos de dominância da liga, ganhando várias temporadas, por 

exemplo. 

Para análise do equilíbrio competitivo, o artigo usou três cálculos. O primeiro envolvia 

todas as equipes das ligas nacionais e procurava medir o nível de equilíbrio do desempenho das 

equipes. O segundo cálculo envolvia somente os clubes em disputa pelo título, que foi elencado 

como o top 4, assim como nesse trabalho. Nesse cálculo era obtida a diferença entre pontos por 

jogo conquistados pelo campeão da liga pela média de pontos por jogo, conquistados pelos 

times que terminaram entre segundo e quarto lugar. O cálculo final foi referente às equipes que 

brigam contra o rebaixamento das ligas. Foi usado o procedimento da comparação da média de 

pontos das três equipes rebaixadas de cada liga com a média de pontos das três equipes que 

vinham logo acima na tabela. Também foi utilizado o coeficiente de correlação de Pearson para 

examinar o padrão de equilíbrio competitivo, tanto para o título, como para a briga contra o 

rebaixamento. Também foi conduzido um teste ANOVA para determinar se as diferenças entre 

as ligas foram estatisticamente significativas. 

Já para a análise dos níveis de dominância de cada liga, o artigo observou o número de 

equipes diferentes que ganharam o título, o número máximo de títulos ganhos por cada equipe, 

o número de equipes diferentes a atingir o top 4 da liga no período e o número máximo dos 

quatro melhores resultados alcançado por uma única equipe. 

Como resultado obtido, sabe-se que a liga da Espanha é a mais desequilibrada durante 

o período analisado, enquanto a da França foi a mais equilibrada. A que mais aumentou o seu 

desequilíbrio competitivo ao longo dos 22 anos também foi a da Espanha, enquanto a da Itália 

foi a que menos apresentou aumento de desequilíbrio, sendo esta última a única liga a não 

apresentar uma evidência significativa do aumento de desequilíbrio. As demais quatro ligas 

apresentaram aumento de desequilíbrio. No que se refere à disputa do título, a liga da Inglaterra 

                                                           
2 Além disso, os 30 principais clubes em receita do continente europeu, no que diz respeito ao sucesso em 

competições internacionais, precisam dar atenção à gestão de marca, a fim de expandir as receitas. 
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é a mais equilibrada, enquanto a da Alemanha apresentou o maior desequilíbrio na média de 

pontos por jogo entre o campeão e o grupo entre o segundo e o quarto lugar. Referente à disputa 

contra o rebaixamento, o campeonato mais competitivo foi a liga da Alemanha, enquanto a liga 

da Itália foi a de maior desequilíbrio. Ainda na briga pelo título, todos as ligas, com exceção da 

Inglaterra, aumentaram o nível de desequilíbrio ao longo do tempo. Já para a briga contra o 

rebaixamento, França e Inglaterra aumentaram o seu desequilíbrio no período da amostra, 

enquanto Alemanha, Espanha e Itália aumentaram o seu equilíbrio de disputa na parte inferior 

da tabela. 

No que se refere à dominância das ligas nacionais, os resultados do artigo para o título 

mostraram que o Campeonato Francês é o mais competitivo, pois foi o que apresentou maior 

número de campeões diferentes na amostra de 22 anos. Também foi o Campeonato Francês que 

apresentou o menor número de títulos para a equipe mais vencedora no período. Na análise do 

top 4, novamente a liga francesa se mostrou a mais competitiva, pois foi a liga que mais teve 

quantidade de times diferentes no top 4, empatada com a Espanha. Contudo, a liga francesa 

apresentou um número menor do máximo de vezes que uma equipe ficou no top 4, dessa forma 

ficando melhor que a liga espanhola. 

Como justificativa para os resultados, primeiramente o artigo abordou o maior 

desequilíbrio competitivo na Espanha, onde os clubes têm os contratos televisivos formados 

individualmente. Dessa forma, dois clubes, Barcelona e Real Madrid, monopolizam os acordos 

e conquistam quase todos os títulos atuais da liga. Porém, houve uma mudança nesse cenário 

recentemente, contudo, ainda não há como se avaliar os resultados pelo fato da amostra dos 

novos contratos ser muito pequena, só tendo duas temporadas para avaliação. Na mesma linha, 

o artigo diz que o fato da liga inglesa ter a distribuição de receitas de broadcasting mais 

equilibrada entre as cinco ligas pode ser um fator determinante para o maior nível de 

competitividade na disputa pelo título, entretanto há a ressalva do campeonato ter um top 4 bem 

concentrado, mostrando que o equilíbrio só aparece no topo da tabela. 

Como possíveis soluções para esses aumentos de desequilíbrios nas principais ligas 

europeias, o artigo sugere algumas alternativas. A primeira seria a de separar os grandes clubes 

de cada liga em uma superliga europeia, algo que já vem sendo discutido nos últimos anos, pois 

essa superliga tenderia a um maior equilíbrio, assim como as ligas nacionais sem os principais 

times. Outra solução abordada foi a limitação de salários a jogadores e aos valores das taxas de 

transferências entre os clubes, podendo, com isso, também se atingir um maior equilíbrio. Ainda 

tivemos a sugestão da limitação fixa do preço dos ingressos entre os clubes da mesma liga, 

como forma de diminuir a diferença de arrecadação entre os times, porém a diferença de 
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tamanho de estádios ainda seria um impasse para essa solução. Por fim, é feita uma importante 

observação: apesar do aumento do desequilíbrio nas ligas, é fato que os clubes participantes, 

mesmo os pequenos, têm cada vez mais aumentado suas receitas, de forma que não será fácil 

mudar o status quo dessas competições. 

Com os trabalhos acima, pode-se observar a importância do tema, visto que os mesmos 

encontraram desequilíbrios no crescimento das receitas dos clubes de futebol, bem como uma 

correlação positiva entre receitas e desempenho esportivo. 
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3 ASPECTOS METODOLÓGICOS 

Este capítulo tem como foco principal a explicação das ideias por trás desse trabalho de 

conclusão, bem como os modelos propostos para a aquisição de informações de receitas, 

mensuração do desempenho e comparação entre essas duas grandezas. 

O respectivo trabalho tem como objetivo comparar o desempenho dos principais clubes 

do futebol europeu e brasileiro com o volume de receitas oriundas da prática esportiva, a fim 

de descobrir se há correlação entre um maior volume de receitas, resultando em um melhor 

desempenho esportivo. As receitas pesquisadas são matchday (bilheteria), broadcasting (TV) 

e commercial (patrocínio). A escolha dessas receitas ocorreu porque são as mesmas que tratam 

de valores previsíveis do recebimento financeiro da prática esportiva, não tendo sido 

considerado player trading (transferência de atletas), pois esta é uma receita de grande oscilação 

e imprevisível. Já o desempenho analisado são os resultados nas competições nacionais e 

continentais no caso dos clubes europeus e das competições nacionais, no caso dos clubes 

brasileiros (RECENA; INÁCIO, 2015; ROHDE et al., 2016; RAMCHANDANI et al., 2018). 

No futebol europeu, foram escolhidos times das seis maiores ligas do ranking da UEFA. 

O número seis é devido às competições da UEFA, que são as ligas detentoras do maior número 

de vagas na Liga dos Campeões e na Liga Europa. No período de escolha eram sete vagas para 

as três melhores ligas e seis vagas para as ligas situadas entre o 4º e o 6º lugar. Atualmente, as 

sete vagas foram estendidas para as quatro melhores ligas do ranking, ficando com seis vagas 

as federações situadas entre o 5º e o 6º lugar. 

O ranking da UEFA é o que rege o futebol de clubes da Europa, analisando os resultados 

e pontuando os clubes de todas as suas federações afilhadas nas últimas cinco temporadas, tanto 

na Liga dos Campeões, como na Liga Europa. Com a pontuação do ranking, é definido quanto 

cada federação terá de vagas nas duas competições nas temporadas seguintes. O sistema atribui 

dois pontos por vitória e um ponto por empate, sendo que esses valores são reduzidos pela 

metade nas fases qualificatórias ou de play-offs. Para cada clube que chegar nas oitavas-de-

final, quartas-de-final, semifinal e final da Liga dos Campeões, é atribuído um ponto extra por 

cada fase avançada. Da mesma forma, é feito com os clubes que alcançam as quartas-de-final, 

semifinal e final da Liga Europa. Além disso, são atribuídos quatro pontos para os clubes que 

alcançam a fase de grupos da Liga dos Campeões e outros quatro pontos para os clubes que 

alcançam as oitavas-de-final da mesma competição. 
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Tabela 1 − Sistema de pontos do Ranking de Federações da UEFA 

Sistema de Pontuação 
Pontos Atribuídos 

Liga dos 

Campeões 

Liga 

Europa 

Fase de Grupos 4 - 

Oitavas-de-Final 4+1 - 

Quartas-de-Final 1 1 

Semifinais 1 1 

Final 1 1 

Pontos por Vitória a 

partir da Fase de Grupos 
2 2 

Pontos por Empate a 

partir da Fase de Grupos 
1 1 

Pontos por Vitória antes 

da Fase de Grupos 
1 1 

Pontos por Empate antes 

da Fase de Grupos 
0,5 0,5 

Fonte: Union of European Football Associations (2018). 

 

Tabela 2 – Ranking de Federações da UEFA de 2015/16 

Ranking 2011/12 2012/13 2013/14 2014/15 2015/16 Total 

Espanha 20,857 17,714 23,000 20,214 23,928 105,713 

Alemanha 15,250 17,928 14,714 15,857 16,428 80,177 

Inglaterra 15,250 16,428 16,785 13,571 14,250 76,284 

Itália 11,357 14,416 14,166 19,000 11,500 70,439 

Portugal 11,833 11,750 9,916 9,083 10,500 53,082 

França 10,500 11,750 8,500 10,916 11,083 52,749 

Fonte: Union of European Football Associations (2018). 

O cálculo do coeficiente do ranking da UEFA para as suas federações é feito pela soma 

total de pontos que os clubes alcançaram em uma temporada, dividido pelo total de clubes que 

participaram das competições da UEFA dessa mesma temporada. Esse procedimento é feito nas 

últimas cinco temporadas e ao final disso é somado o valor para a confecção do ranking que 

será utilizado em duas temporadas futuras. 

O ranking utilizado para o trabalho foi o de 2016, quando a Espanha ocupava o primeiro 

lugar, seguido na ordem por Alemanha, Inglaterra, Itália, Portugal e França. A escolha do ano 

de 2016 ocorreu porque era o último ano disponível, quando o trabalho foi iniciado. Este 

ranking foi utilizado na temporada 2017-18 na definição das vagas da UEFA. Posteriormente, 
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a França ultrapassou Portugal, ocupando o quinto lugar e da mesma forma, a Rússia também 

ultrapassou Portugal, sendo a nova sexta colocada, porém, não foi possível encontrar os 

balanços financeiros dos clubes russos, sendo, portanto, mantido Portugal como a sexta liga 

selecionada. Outros trabalhos realizados nessa área, normalmente consideram apenas as cinco 

principais ligas, pela maior estrutura (Alemanha, Espanha, França, Inglaterra e Itália) (ROHDE 

et al., 2016; RAMCHANDANI et al., 2018). 

A partir da escolha das ligas do trabalho, foi definido como seriam escolhidos os clubes. 

O critério utilizado nessa escolha foi observar os balanços financeiros dos clubes que 

participaram em pelo menos duas temporadas das competições continentais da UEFA no 

período entre 2013 e 2017. O número de duas temporadas deve-se ao fato de que com três 

temporadas a amostra de clubes ficaria muito reduzida e com uma temporada a amostra ficaria 

maior do que o necessário, além de que pegaria clubes surpresa que não mantêm uma constância 

mínima nas suas federações. Com isso, foi obtido o seguinte resultado: oito clubes da Espanha, 

oito clubes da Alemanha, oito clubes da Inglaterra, oito clubes da Itália, oito clubes da França 

e seis clubes de Portugal. Contudo, não foi possível encontrar o balanço financeiro de todos 

esses 46 clubes. Assim, a amostra final contou com cinco clubes da Espanha, três clubes da 

Alemanha, oito clubes da Inglaterra, seis clubes da Itália, oito clubes da França e três clubes de 

Portugal, resultando em 33 equipes. Os times selecionados constam no quadro 1. 

Quadro 1 – Amostra dos clubes de futebol da Europa 

Alemanha Espanha França Inglaterra Itália Portugal 

Bayern de 

Munique 

Atlético de 

Madrid 
Bordeaux Arsenal Fiorentina Benfica 

Borussia 

Dortmund 
Barcelona Lille Chelsea Internazionale Sporting CP 

Schalke 04 Real Madrid Lyon Liverpool Juventus 
Sporting de 

Braga 

 Sevilla Monaco 
Manchester 

City 
Lazio  

 Valencia Nice 
Manchester 

United 
Napoli  

  Olympique 

de Marselha 
Southampton Roma  

  Paris Saint-

Germain 

Tottenham 

Hotspur 
  

  Saint-Étienne 
West Ham 

United 
  

Fonte: Union of European Football Associations (2018). 
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Para a escolha dos clubes do futebol brasileiro, foi utilizado um critério similar, 

substituindo as competições da UEFA pelas competições da CONMEBOL, ou seja, a Copa 

Libertadores e a Copa Sul-Americana. Desse modo, foram selecionadas as equipes que 

disputaram pelo menos duas vezes as competições entre 2013 e 2017. Havia 17 clubes que 

atendiam os requisitos, entretanto, só foi possível achar o balanço de 16 deles. Esses clubes 

foram: Atlético/MG, Atlético/PR, Bahia, Botafogo, Corinthians, Coritiba, Criciúma, Cruzeiro, 

Flamengo, Fluminense, Goiás, Grêmio, Internacional, Palmeiras, São Paulo e Vitória. Portanto, 

a amostra total foi de 50 equipes, 33 estrangeiras e 17 brasileiras, devido à inclusão do Santos.3 

3.1 DADOS FINANCEIROS 

Concluída a escolha dos times de futebol a serem analisados no trabalho, foi preciso, a 

partir disso, buscar os dados financeiros dessas 50 equipes. O primeiro passo foi pesquisar nos 

sites oficiais de cada clube selecionado, entretanto não foi possível achar todos os dados 

financeiros dessa forma, especialmente para alguns clubes europeus. A solução encontrada foi 

a de utilizar dados do blog italiano Appunti di Luca Marotta, pois nesse blog havia dados 

financeiros de alguns clubes que não tinham sido encontrados em seus respectivos sites. Para 

garantir a veracidade de dados do blog, foram analisados os dados financeiros da Juventus, um 

clube de cujo balanço financeiro havia sido encontrado tanto no seu site oficial como no blog 

italiano. Os resultados financeiros do clube se mostraram idênticos das duas formas, o que 

auxilia na apuração de veracidade do blog. 

  

                                                           
3 A situação brasileira apresenta uma particularidade no período analisado, o que levou à adição do Santos como 

quinquagésima equipe. Ocorre que, no Brasil, durante esse período entre 2013-2017, o Santos se classificou para 

a Copa Libertadores somente uma vez, entretanto ele obteve bons resultados no Campeonato Brasileiro nesses 

anos, o que deveria ter acarretado ao clube pelo menos algumas participações na Copa Sul-Americana, a outra 

competição da CONMEBOL. Só que no período entre 2013-2016, o Brasil estipulou que os times classificados 

para a Copa Sul-Americana seriam somente os com a melhor colocação do Campeonato Brasileiro que fossem 

eliminados até a 3ª Fase da Copa do Brasil. Como isso nunca ocorrera com o Santos, concluímos que não seria 

justo tirá-lo da amostra por não ter obtido insucesso numa competição nacional a fim de participar da competição 

internacional. A amostra, então, resultou em 50 equipes. 
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Tabela 3 – Receitas do futebol do Clube Juventus 

Temporada 2015/16 

Valor em milhões de euros 

Receitas Site Oficial Blog 

Matchday 43,7 43,668 

Broadcasting 194,9 194,897 

Commercial 70,0 + 13,5 83,518 

Outras Receitas 19,4 19,414 

Fonte: Blog Appunti di Luca Marotta, Site Juventus (2017). 

No caso dos clubes franceses, apenas um deles, o Lyon, tinha informações financeiras 

em seu site oficial e o blog Appunti di Luca Marotta não tinha disponibilidade dos demais 

clubes franceses da amostra (exceto Olympique de Marselha e Paris Saint-Germain). A solução 

foi buscar esses dados através do balanço financeiro da Ligue 1 (liga francesa), pois nesse país 

é a liga que publica as receitas da maior parte dos clubes, não tendo as informações nos sites 

das equipes. Já no caso brasileiro, apesar de todos os clubes terem o balanço financeiro em seus 

sites oficiais, não há um padrão de disponibilidade das receitas. Dessa forma, por exemplo, 

alguns clubes publicavam o seu matchday (bilheteria) como receita líquida e outros como 

receita bruta, sendo essa última a que o trabalho buscava. Para contornar esse problema, foram 

pegas informações do site Sr. Goool, que contabiliza as receitas de bilheteria através dos 

borderôs que os clubes enviam para a CBF, após as suas partidas como mandantes. 

Os clubes em que as informações foram retiradas inteiramente de seus sites foram os 

seguintes: Arsenal, Atlético/MG, Atlético/PR, Bahia, Benfica, Botafogo, Chelsea, Corinthians, 

Coritiba, Criciúma, Cruzeiro, Flamengo, Fluminense, Goiás, Juventus, Lyon, Manchester City, 

Manchester United, Palmeiras, Santos, São Paulo, Sevilla, Southampton, Sporting de Braga, 

Tottenham Hotspur, Vitória e West Ham United. 

Os clubes em que as informações foram retiradas do blog Appunti di Luca Marotta 

foram: Atlético de Madrid, Barcelona, Bayern de Munique, Borussia Dortmund, Fiorentina, 

Internazionale, Liverpool, Napoli, Real Madrid, Roma, Schalke 04, Sporting CP, Udinese e 

Valencia. Os clubes em que as informações foram retiradas da Ligue 1 foram: Bordeaux, Lille, 

Monaco, Nice, Olympique de Marselha, Paris Saint-Germain e Saint-Étienne. Os clubes em 

que as informações foram retiradas em parte dos seus sites, complementadas pelo site do Sr. 

Goool foram: Grêmio e Internacional. 
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Quadro 2 – Origem dos dados financeiros dos clubes de futebol 

Blog Appunti di 

Luca Marotta 
Ligue 1 Sites Oficiais 

Sites Oficiais e Site 

Sr. Goool 

Atlético de Madrid Bordeaux Arsenal Grêmio 

Barcelona Lille Atlético/MG Internacional 

Bayern de Munique Monaco Atlético/PR  

Borussia Dortmund Nice Bahia  

Fiorentina 
Olympique de 

Marselha 
Benfica  

Internazionale Paris Saint-Germain Botafogo  

Liverpool Saint-Étienne Chelsea  

Napoli  Corinthians  

Real Madrid  Coritiba  

Roma  Criciúma  

Schalke 04  Cruzeiro  

Sporting CP  Flamengo  

Udinese  Fluminense  

Valencia  Goiás  

  Juventus  

  Lyon  

  Manchester City  

  Manchester United  

  Palmeiras  

  Santos  

  São Paulo  

  Sevilla  

  Southampton  

  Sporting de Braga  

  Tottenham Hotspur  

  Vitória  

  West Ham United  

Fonte: Blog Appunti di Luca Marotta, Ligue 1, Sites Oficiais, Site Sr. Goool (2018). 

Após a obtenção do balanço financeiro dos 50 clubes da amostra, foi necessário aplicar 

uma conversão de moedas, pois havia balanços em libras esterlinas (clubes ingleses), em euros 

(demais clubes europeus) e em reais (clubes brasileiros). Na decisão de qual moeda escolher 

para a unificação da amostra foi pensado sobre onde se encontra o centro financeiro do futebol. 

A Europa é esse centro financeiro, visto que as transações mais caras do esporte ocorrem lá, e 

também é onde se encontram os principais clubes com expansão mundial e os principais atletas. 

Nesse continente, a moeda mais utilizada nas transações financeiras é o euro, até porque esta é 

a moeda de cinco das seis principais ligas da UEFA do período utilizado do ranking e de quatro 
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das seis principais ligas do período atual. Para a conversão da libra esterlina e do real para o 

euro foram utilizados dados do Banco Central do Brasil, considerando-se a média anual de 

cotação da taxa de câmbio dessas moedas em relação ao euro. No Banco Central havia as 

informações da conversão do real para a libra esterlina e do real para o euro. Com as duas 

informações também foi possível calcular a conversão média da libra esterlina para o euro. 

3.2 ANÁLISE DO DESEMPENHO 

O passo seguinte do trabalho foi elaborar um ranking de desempenho das 50 equipes da 

amostra para o período analisado entre 2013 e 2017. Para os clubes europeus, foram avaliados 

seus desempenhos nas competições nacionais e internacionais e para os clubes brasileiros, 

apenas nas competições nacionais. No Brasil, só foram pegas as competições nacionais, porque 

o trabalho não analisou nenhum dos demais países da América do Sul. Dessa forma, não haveria 

com quem fazer alguma comparação de desempenho em competições internacionais. Na 

Alemanha, Espanha, Itália e Portugal, as competições de análise são o campeonato nacional, a 

copa nacional, a supercopa nacional e as três competições da UEFA, Liga dos Campeões, Liga 

Europa e Supercopa (essa última não conta para a formação do ranking da UEFA). Já para 

França e Inglaterra, também foi levada em conta a copa da liga nacional, competição presente 

somente nesses dois países. Por fim, no Brasil, somente foi levado em conta o Campeonato 

Brasileiro e a Copa do Brasil. 

Esse ranking de desempenho foi feito a partir do ranking da UEFA. Sendo atribuído o 

valor do título do campeonato nacional, o mesmo valor correspondente do país no ranking da 

UEFA do ano vigente. Dessa forma, o valor do Campeonato Espanhol de 2013, por exemplo, 

foi o valor do ranking da UEFA para a Espanha do ano de 2013. 

Tabela 4 – Ranking da UEFA de Federações de 2013-2017 

Ranking da UEFA 

Federações 2013 2014 2015 2016 2017 

Espanha 88,025 97,713 99,999 105,713 104,998 

Alemanha 79,614 81,641 79,415 80,177 79,498 

Inglaterra 82,963 84,748 80,391 76,284 75,962 

Itália 64,147 66,938 70,510 70,439 73,332 

França 59,000 56,500 52,416 52,749 56,665 

Portugal 59,168 62,299 61,382 53,082 49,332 

Fonte: Union of European Football Associations (2018). 



23 

Assim sendo, o valor do título do Campeonato Espanhol de 2013 seria o de 88,025 

pontos, sendo que o mesmo campeonato premiaria com 97,713 pontos em 2014 e assim por 

diante. O mesmo procedimento foi adotado com os demais anos e com os demais países. Para 

as copas nacionais, eu atribuí um valor de 80% do título do campeonato nacional. Esse valor 

reduzido se deve pelo fato de que, em geral, os campeonatos nacionais são vistos como uma 

maior prioridade perante as copas nacionais. Para os países que possuem copa da liga, eu atribuí 

um valor de 60% do título do campeonato nacional, visto que essa competição tem valor 

terciário nos países que a detém. Por fim, as supercopas nacionais são competições apenas de 

abertura de temporada entre o campeão nacional e o campeão da copa da temporada anterior, 

sendo normalmente definido o título em jogo único. Para o valor dessa competição, eu 

considerei somente 40% do título do campeonato nacional. Para a Liga dos Campeões e Liga 

Europa, o valor que eu atribuí para a conquista dos seus respectivos títulos foi o valor máximo 

que um país poderia obter, vencendo todos os jogos possíveis da competição. Por fim, o valor 

da supercopa europeia seguiu os mesmos princípios das supercopas nacionais, sendo 

computado, portanto, 40% do valor do principal título a ser conseguido na modalidade, no caso 

a Liga dos Campeões. 

Para o Brasil, foi feito um ranking especial nos mesmos moldes da UEFA, porém 

somente levando em conta a Copa Libertadores, visto que a Copa Sul-Americana tem uma 

estrutura muito diferente da Liga Europa. A partir do resultado obtido, foram estipulados o valor 

do Campeonato Brasileiro de cada um dos cinco anos e o valor de cada Copa do Brasil, sendo 

80% do valor do campeonato nacional. 

Tabela 5 – Ranking do Brasil de 2013-2017 

Ranking do Brasil “UEFA” 

Federação 2013 2014 2015 2016 2017 

Brasil 110,316 100,681 96,281 97,181 94,806 

Fonte: Elaborada pelo autor. 

Em todos os casos, também foi analisado o top 4 das competições, sendo que a 

pontuação que eu atribuí ao vice-campeão é a de 50% do valor do campeão, seguindo 25% para 

o terceiro lugar e 12,5% para o quarto lugar. Nas competições em formato de copas, os dois 

semifinalistas ganham 25% dos pontos do campeão. Foi escolhido um top 4 das competições, 

porque esse é o número de classificados dos principais campeonatos europeus para a Liga dos 

Campeões (principal competição do continente). Para exemplificar, pegamos novamente o 
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Campeonato Espanhol de 2013. Como mencionado acima, o campeão, no caso, o Barcelona, 

marcou 88,025 pontos; já o vice-campeão, Real Madrid, marcou 44,0125 pontos e o terceiro 

colocado, Atlético de Madrid, marcou 22,00625 pontos. O quarto colocado do campeonato 

naquele ano não é um clube que se encontra na amostra. Na Copa da Espanha daquele ano, o 

campeão foi o Atlético de Madrid, dessa forma, arrebatando 80% do valor do título do 

Campeonato Espanhol vigente (88,025), marcando 70,42 pontos. O vice-campeão foi o Real 

Madrid que fez 35,21 pontos e os dois semifinalistas, Barcelona e Sevilla pontuaram 17,605 

pontos. Por fim, ainda tivemos a Supercopa da Espanha, cujo campeão marcou 40% do valor 

do Campeonato Espanhol. Sendo assim, o Barcelona fez outros 35,21 pontos e o Atlético de 

Madrid fez 17,605 pontos. Para os clubes espanhóis nessa temporada de 2013, ainda é 

importante mencionar os pontos atribuídos nas competições europeias. O valor atribuído ao 

título da Liga dos Campeões foi o de 138 pontos e o da Liga Europa foi de 87 pontos, sendo 

esses os máximos valores que os países poderiam obter nessa competição. No caso, Barcelona 

e Real Madrid foram semifinalistas da Liga dos Campeões, pontuando 25% do valor do título 

da competição, ou seja, 34,5 pontos. Na Liga Europa, nenhum time espanhol esteve entre os 

quatro melhores colocados e como nenhuma competição europeia foi vencida por espanhóis, 

também não houve pontuações para a Supercopa da UEFA. 

A tabela 6 mostra a composição de pontos do ranking de Desempenho do clube espanhol 

Real Madrid. A pontuação é baseada em conjunto com a tabela 4. Na temporada 2012/13, o 

Real Madrid foi semifinalista da Liga dos Campeões, vice-campeão do Campeonato Espanhol 

e vice-campeão da Copa da Espanha. Dessa forma, o clube fez 25% dos pontos da Liga dos 

Campeões, cujo valor é de 138; 50% dos pontos do Campeonato Espanhol de 2013, cujo valor 

é de 88,025 e 50% dos pontos da Copa da Espanha, que equivale a 80% dos pontos do 

Campeonato Espanhol de 2013, cujo valor é 70,42. Na temporada 2013/14, o time espanhol foi 

campeão da Liga dos Campeões, campeão da Supercopa da Europa, terceiro colocado do 

Campeonato Espanhol, campeão da Copa da Espanha e vice-campeão da Supercopa da 

Espanha. Dessa vez, o valor base para os campeonatos nacionais é de 97,713 como mostra a 

tabela 4, sendo assim, o clube fez as pontuações máximas paras as duas competições europeias, 

25% dos pontos no Campeonato Espanhol, 100% de 80% dos pontos da Copa da Espanha e 

50% de 40% na Supercopa da Espanha. Em 2015, o Real Madrid foi novamente semifinalista 

da Liga dos Campeões e também foi vice-campeão do Campeonato Espanhol, sendo o valor 

base das competições nacionais desse ano como 99,999. Dessa forma, o clube pontuou 

novamente 25% do valor da Liga dos Campeões e 50% do valor do Campeonato Espanhol. Para 

2016, o clube foi campeão da Liga dos Campeões, campeão da Supercopa da Europa e vice-
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campeão do Campeonato Espanhol. Com isso, o time fez 100% do valor da Liga dos Campeões 

e 100% de 40% do valor da Supercopa da Europa e, por fim, fez 50% do valor do Campeonato 

Espanhol que tinha como base 105,713 nessa temporada. Finalmente, em 2017, o Real Madrid 

ganhou novamente a Liga dos Campeões e também ganhou a Supercopa da Europa, o 

Campeonato Espanhol e a Supercopa da Espanha. Sendo assim, o time fez 100% dos pontos da 

Liga dos Campeões, 100% de 40% dos pontos da Supercopa da Europa, 100% dos pontos do 

Campeonato Espanhol que valia 104,998 nessa temporada e 100% de 40% na Supercopa da 

Espanha. 

Tabela 6 – Composição de pontos do desempenho do Real Madrid 

Real Madrid 2012/13 2013/14 2014/15 2015/16 2016/17 Total 

Liga dos Campeões 34,5 138,0 34,5 138,0 138,0 483,0 

Supercopa Europeia - 55,2 - 55,2 55,2 165,6 

Campeonato Espanhol 44,0 24,4 50,0 52,9 105,0 276,3 

Copa da Espanha 35,2 78,2 - - - 113,4 

Supercopa da Espanha - 19,5 - - 42,0 61,5 

Total 113,7 315,3 84,5 246,1 340,2 1099,8 

Fonte: Elaborada pelo autor. 

Para a análise de relação entre as receitas e o desempenho, através do ranking de 

desempenho é feito o teste do Coeficiente de Correlação de Pearson, que será melhor explicado 

no capítulo seguinte. O motivo para esse teste é para ver o grau de força de correlação entre as 

duas variáveis. Além disso, será feito, tanto para a Europa, quanto para o Brasil, uma análise 

do cálculo da média da receita dos clubes da amostra, bem como do cálculo da média de pontos 

obtidos pelos times no ranking de desempenho. O motivo desses cálculos é para observar 

quanto cada equipe da amostra se aproximará percentualmente dos pontos de desempenho, a 

pontuação que o clube deveria ter, perante a sua receita recebida no período analisado. Isso 

possibilitará classificar os clubes como insiders e outsiders da amostra. No primeiro caso, estão 

os times que obtiverem os seus pontos no ranking de desempenho mais próximos do valor 

esperado (que deveriam ter) dado o seu total de receitas. Já no segundo, estão as equipes que 

obtiverem os seus pontos no ranking de desempenho mais distantes do valor esperado (que 

deveriam ter) dado o seu total de receitas. Um critério ad hoc foi utilizado para definir esses 

limites. Os clubes considerados insiders serão os que obtiverem percentual entre -28% até 40% 
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de pontos no ranking de desempenho perante a sua receita. Para os times considerados 

outsiders, os valores percentuais deverão estar abaixo de -70% ou acima de 100%.4 

Tabela 7 – Limites Insiders e Outsiders 

Clubes Mínimo (%) Máximo (%) 

Insiders -28 40 

Outsiders 100 -70 

Fonte: Elaborada pelo autor. 

A partir dos procedimentos listados nesse capítulo de metodologia, o trabalho irá apurar 

os dados e fazer as mensurações e comparações pertinentes para apresentar a análise de 

resultados. 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

                                                           
4 Como nenhum outro trabalho na área desenvolveu um ranking de pontos para observar o desempenho dos clubes, 

foi necessário utilizar um limite, tanto inferior, como superior para melhor visualização dos clubes que ficaram 

mais próximos da média do método utilizado e os clubes que ficaram mais distantes. 
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4 APRESENTAÇÃO E ANÁLISE DOS DADOS 

Nesse capítulo, a presente monografia apresenta os principais resultados obtidos a partir 

da aplicação dos procedimentos metodológicos descritos no capítulo anterior, visando 

identificar a relação entre receitas e desempenho esportivo de clubes europeus e brasileiros 

selecionados. 

Para a os dados das receitas dos clubes de futebol e seus respectivos desempenhos, foi 

utilizado o método de análise do Coeficiente de Correlação de Pearson. Nesse método, 

encontra-se um coeficiente (ρ), que demonstra o grau de correlação entre variáveis. Quanto 

mais próximo do valor de 1, maior é o grau de correlação, sendo que 1 positivo significa uma 

correlação positiva e -1 significa uma correlação negativa. Quanto mais próximo o valor é de 

0, menor é o grau de correlação (SWEENEY et al., 2014). 

A fórmula do coeficiente de correlação é a seguinte: ρ = 
Σ (xi – x) ∗ (yi – y)

√(𝛴 (𝑥𝑖−𝑥)²)∗(𝛴 (𝑦𝑖−𝑦)²)
, onde xi 

e yi são os valores das variáveis e x e y são as médias dos valores xi e yi. Foram realizadas duas 

análises de correlação, uma para os clubes europeus e outra para os brasileiros. 

Tabela 8 – Desempenho e Receitas dos Clubes de Futebol da Europa5 
(continua) 

Receitas Clubes Europeus Receitas Desempenho Desempenho 

1º Real Madrid 2939,6 1099,8 1º 

2º Manchester United 2806,1 388,6 12º 

3º Barcelona 2524,6 1046,5 2º 

4º Manchester City 2255,4 391,4 11º 

5º Bayern de Munique 2247,5 1041,9 3º 

6º Arsenal 2007,7 368,5 13º 

7º Chelsea 1948 486,3 8º 

8º Liverpool 1756,7 156,8 19º 

9º Juventus 1512,3 785,4 4º 

10º Borussia Dortmund 1374,9 466,1 9º 

11º Paris Saint-Germain 1284,6 620,4 5º 

12º Tottenham Hotspur 1275,5 96,4 22º 

13º Schalke 04 1018,3 30,4 30º 

14º Atlético de Madrid 907,5 537,5 6º 

15º Internazionale 773,2 35,7 29º 

16º Roma 764,5 176,7 17º 

 

                                                           
5 Há casos de clubes que apareceriam na parte da frente do ranking de desempenho dos clubes europeus, como o 

Porto de Portugal que seria 16º colocado com 200,7 pontos, que não foram incluídos na amostra. O motivo pela 

não inclusão desses clubes é devido à falta de informações financeiras de um ou mais anos no período da amostra. 

No caso do Porto, o balanço referente à temporada 2016-17 estava corrompido no site do clube 
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(conclusão) 

Receitas Clubes Europeus Receitas Desempenho Desempenho 

17º West Ham United 750,8 12,7 33º 

18º Napoli 720,7 233,2 14º 

19º Southampton 706,1 22,8 32º 

20º Lyon 660,4 133,6 20º 

21º Benfica 544,9 533,8 7º 

22º Valencia 493,5 55,4 26º 

23º 
Olympique de 

Marselha 
487,8 57,2 25º 

24º Monaco 484,7 204,5 15º 

25º Lazio 458,9 182,7 16º 

26º Sevilla 439,2 436 10º 

27º Fiorentina 418,8 87,8 23º 

28º Lille 331,7 46,7 28º 

29º Bordeaux 276,7 75,4 24º 

30º Saint-Étienne 275,8 52,9 27º 

31º Sporting CP 195,2 159 18º 

32º Nice 193,9 28,1 31º 

33º Sporting de Braga 34,9 111,8 21º 

 Média 1056,7 307,9  

Fonte: Elaborada pelo autor. 

Tabela 9 – Desempenho e Receitas dos Clubes de Futebol do Brasil 
(continua) 

Receitas Clubes Brasileiros Receitas Desempenho Desempenho 

1º Flamengo 421,1 170,6 6º 

2º Corinthians 381 203,7 4º 

3º Palmeiras 318,9 221,6 2º 

4º Cruzeiro 270,3 346,6 1º 

5º Atlético/MG 236,1 179,7 5º 

6º São Paulo 229,3 81,6 8º 

7º Grêmio 220,6 209,8 3º 

8º Internacional 194,6 44,6 10º 

9º Santos 185,2 130,9 7º 

10º Fluminense 177,5 19,3 13º 

11º Botafogo 159 32,8 11º 

12º Bahia 106,2 0 14º 

13º Coritiba 89,3 0 14º 

14º Vitória 80,9 0 14º 

15º Atlético/PR 80,5 71,7 9º 
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(conclusão) 

Receitas Clubes Brasileiros Receitas Desempenho Desempenho 

16º Goiás 68,7 22,1 12º 

17º Criciúma 32,1 0 14º 

 Média 191,3 102,1  

Fonte: Elaborada pelo autor. 

Na análise de correlação para o futebol europeu, a variável ρ = 
5975109,9

√3199246,2 ∗ 21538777,1
, 

resultou em 0,7198. Já na análise do futebol brasileiro, ρ = 
138255,1

√171937,4 ∗ 199394,4
, teve-se o valor 

de 0,7467. 

Ambas as análises no Coeficiente de Correlação de Pearson são interpretadas como 

muito forte, isto é, com valores situados entre 0,7 e 0,89. Sendo esses valores positivos, significa 

dizer que há uma correlação muito forte com o aumento de receitas resultando em melhor 

desempenho nos campeonatos. 

4.1 INSIDERS 

Na amostra dos clubes de futebol europeu, conforme a tabela 8, para uma média de 

1056,7 milhões de euros em receitas, era esperada uma média de 307,9 pontos no período 

analisado. Para se chegar a esse resultado, foi realizada a média das receitas totais do período 

analisado da amostra de times e uma média dos pontos conquistados no ranking de desempenho 

por eles. Dentre os times que ficaram mais próximos dessa relação, o principal é o Real Madrid. 

O clube espanhol foi tanto líder nas receitas como líder no desempenho, nessa última 

principalmente devido às três Ligas dos Campeões conquistadas no período da amostra. O time 

ainda conseguiu um desempenho 28% superior ao esperado, ou seja, os pontos obtidos na sua 

análise de desempenho ficaram 28% acima da média de pontos que o clube deveria ter em 

relação à sua receita de 2939,6 milhões de euros. 6 

Outro time com elevadas receitas e bom desempenho foi o Chelsea, sendo que o clube 

inglês ficou com o 8º lugar em desempenho e o 7º em receitas, tendo um desempenho somente 

14% abaixo da média. Por fim, na parte de cima da tabela, outro time que apareceu como o 10º 

em receitas e o 9º em desempenho foi o Borussia Dortmund. A equipe alemã teve um 

desempenho somente 16% acima da média. No setor intermediário da tabela, os principais times 

da correlação média foram ambos italianos e de mesma cidade, Lazio e Roma. O primeiro foi 

                                                           
6 Também foi feito um gráfico de dispersão, relacionando receitas e desempenho esportivo para os clubes europeus 

e brasileiros, que se encontram nos anexos C e D, respectivamente. 
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o 25º em receitas e o 16º em desempenho, porém, apesar da grande diferença de posições, o 

desempenho da Lazio foi próximo da média, sendo 37% melhor. A maior diferença de posição 

nesse caso se deve porque as receitas dos três clubes acima da equipe italiana serem muito 

próximas, sendo que o 22º, o Valencia, possui um orçamento somente 7,5% maior que a Lazio. 

Já no caso da Roma, o clube é o 16º em receitas e o 17º em desempenho, tendo sua performance 

sido 21% abaixo da média. 

Na parte inferior da amostra europeia, os principais clubes dentro da margem esperada 

foram Fiorentina e Bordeaux. A equipe italiana foi a 27º em orçamento e 23º em desempenho, 

tendo tido performance 28% abaixo em relação à média. Já o time francês foi o 29º nas receitas 

e obteve 24º lugar no desempenho, sendo esse de 6% inferior do que a média. 

Para a correlação é importante destacar os clubes do Barcelona, Bayern de Munique, 

Lyon, Olympique de Marselha, Lille e Nice, sendo que todas essas equipes da amostra tiveram 

uma diferença máxima de duas posições entre a colocação de desempenho perante a colocação 

de receitas. 

Para os clubes brasileiros, para uma média de 191,3 milhões de euros em receitas, era 

esperada uma média de 102,1 pontos no período analisado. Os principais clubes dessa relação 

média foram Palmeiras, Corinthians e Flamengo. No primeiro caso, a equipe alviverde paulista 

ocupou o 3º lugar em receitas e o 2º lugar em desempenho, sendo que sua performance foi 30% 

acima da média. Já no caso do alvinegro paulista, que foi 2º em receitas e 4º em desempenho, 

teve uma performance exatamente na média, sendo a diferença somente de 0,2%. Por fim, o 

rubro-negro carioca foi o 1º em receitas e o 6º em desempenho, sendo que sua performance foi 

de 24% abaixo da média. 

Nos resultados de correlação, vale destacar também Atlético/MG, Santos, São Paulo, 

Internacional e Botafogo, sendo que todos esses clubes tiveram no máximo uma diferença de 

duas posições entre a classificação de desempenho perante a classificação de receitas. 

4.2 OUTSIDERS 

Seguindo a mesma linha anterior, para o futebol europeu, com uma média de 1056,7 

milhões de euros em receitas, espera-se uma média de 307,9 pontos no período analisado. Os 

principais outsiders positivos, conforme a tabela 7, que superaram uma pontuação acima do 

dobro do que a média são Atlético de Madrid, Benfica, Sevilla, Sporting CP e Sporting de 

Braga. Já nos outsiders negativos, conforme a tabela 7, clubes que tiveram 70% menos pontos 
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do que a média estimada, figuram Internazionale, Schalke 04, Southampton, Tottenham 

Hotspur e West Ham United. 

No caso dos outsiders positivos, no que se refere aos três clubes portugueses, uma 

possível justificativa é que esse é o campeonato de menores receitas para os times. Os três 

clubes portugueses têm a pior média de receitas em todas as três gerações de valor. Além disso, 

como abordado por Recena (2015), os times desse país têm como forte geração de receitas as 

transferências de atletas, variável que não foi abordada no presente trabalho. Outra possível 

explicação é a de que os clubes portugueses podem ser administrados de modo mais eficaz do 

que os demais clubes, uma vez que tendo uma receita mais limitada, precisam de uma menor 

margem de erro para competir com os demais países. 

Para o Atlético de Madrid e Sevilla, a justificativa com certeza muda. Esses dois clubes, 

em especial o Sevilla, atravessam um grande período de sua história desportiva. O Atlético de 

Madrid foi duas vezes finalista da Liga dos Campeões no período analisado pelo trabalho, sendo 

esses os seus melhores resultados desde 1974, quando também o time disputou a final do 

torneio. Além disso, o Atlético quebrou a hegemonia de Barcelona e Real Madrid no 

Campeonato Espanhol em 2014, sendo que nenhum outro clube além da dupla ganhava a 

competição desde 2003. Já para o Sevilla, o clube foi tricampeão europeu da Liga Europa de 

forma consecutiva entre 2014 e 2016, o que resulta num desempenho excepcional para o clube, 

que não tem receitas tão grandes. Ainda nessa linha, outra explicação para o grande desempenho 

desses dois clubes são as diferenças de receitas no Campeonato Espanhol, que são as mais 

expansivas na média dos campeonatos analisados entre o top 3 e o top 5 dos principais clubes, 

atingindo um valor de 46,1% de maiores ganhos para o top 3, se comparado ao top 5. 

Para os outsiders negativos, temos também dois casos distintos. O primeiro engloba a 

Internazionale e o Schalke 04. Esses dois clubes estão em ligas que foram altamente 

concentradas por um único campeão no período analisado, tendo Juventus e Bayern de Munique 

ganhado todos os campeonatos nacionais e também sido dominantes com pelo menos três 

títulos nas copas nacionais. Em adição a isso, nenhum dos dois outsiders obteve algum bom 

resultado em competições europeias e ambos estão no top 3 de receitas dos seus países. 

Contudo, outra resposta deve ser procurada no caso dos três clubes ingleses, Southampton, 

Tottenham Hotspur e West Ham United. No caso dos clubes europeus, a Inglaterra foi o país 

com maior variação de campeões no Campeonato Inglês e suas respectivas copas nacionais. 

Além disso, esse é o país com a menor variação de receitas entre o top 3 e o top 5 dos principais 

times, sendo que na média esse valor foi de 15,1%, indicando dessa forma, um maior equilíbrio 

financeiro entre os times e uma maior variação de campeões e top 4 nos campeonatos nacionais. 
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Para os clubes brasileiros, seguindo o mesmo padrão da análise europeia, tirando os 

quatro clubes que apresentaram zero pontos de desempenho (situação que ocorreu por uma 

maior amostra de times e por menor número de competições analisadas), houve apenas dois 

outsiders, um positivo e um negativo. O outsider positivo foi o Cruzeiro, um clube que não teve 

uma das maiores receitas (excetuando o matchday). A equipe mineira, no período analisado, 

ganhou dois Campeonatos Brasileiros (2013 e 2014), além da Copa do Brasil de 2017. O time 

ainda ficou no top 4 da competição de mata-mata em 2014 e 2016. Como no Brasil, a 

distribuição de Broadcasting se dava, no período, unicamente por índices de audiência, o 

Cruzeiro não conseguiu ultrapassar os clubes que estavam na sua frente no recebimento dessa 

verba, tendo um desempenho bem acima da maioria deles. 

O caso de outsider negativo é o Fluminense, que no período 2013-2017 só obteve um 

top 4 na Copa do Brasil como semifinalista em 2015. Dessa forma, o clube continuou a receber 

um valor de Broadcasting alto pela sua audiência, não condizendo com seus resultados. 

Com os resultados, pode-se observar novamente a importância do tema, visto que 

diversos clubes com receitas maiores apresentaram um melhor desempenho esportivo. Para os 

outsiders, as principais justificativas ficam, em sua maioria, para o sistema de distribuição de 

receitas dos respectivos países dos clubes filiados ou de grande domínio de um único clube no 

país, que afeta o desempenho dos demais clubes com maiores receitas no respectivo país. 
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5 CONCLUSÃO 

O trabalho buscou analisar quais as consequências que maiores receitas levam na 

performance esportiva dos clubes de futebol. A importância do tema se dá pelo fato de que o 

desporto deve buscar um equilíbrio entre as entidades que o disputam, a fim de resultar em 

maior imprevisibilidade para que se possa evitar perda de bem-estar e menor utilidade aos 

consumidores do esporte (STELLA, 2010). Assim, o desporto também deve evitar que a disputa 

pelos títulos dos campeonatos fique concentrada na mão de somente um número pequeno de 

entidades, enquanto o restante tem somente a finalidade de competir. 

Como resultado, o trabalho encontrou evidências de correlação entre maiores receitas e 

melhores desempenhos esportivos, tanto para o cenário europeu, quanto para o cenário 

brasileiro. Ambas as análises tiveram um nível de correlação considerado muito forte (0,7198 

para o futebol europeu e 0,7467 para o futebol brasileiro) e mostraram que os principais clubes 

em dominância de receitas e títulos tendem a continuar nessa margem futuramente. O maior 

exemplo encontrado na análise foi o Real Madrid, da Espanha, pois o clube é o maior, tanto em 

receitas, como em desempenho. O seu arquirrival, o Barcelona, também merece ressalva 

especial, já que o clube catalão era o terceiro em receitas e o segundo em desempenho. Na 

mesma linha, o Brasil mostrou o Palmeiras e o Corinthians. Os dois rivais paulistas estão entre 

as três maiores receitas e os quatro melhores desempenhos, sendo o alviverde terceiro e segundo 

e o alvinegro, segundo e quarto, respectivamente. 

Outro resultado importante é que dentro da amostra de 46 clubes (excluindo-se os com 

desempenho zero), o trabalho encontrou 21 clubes que estão ou enquadrados como insiders de 

desempenho perante suas receitas ou que estão fortemente correlacionados entre suas posições 

de receitas e posições de desempenho. 

O trabalho foi ao encontro de outros resultados nessa linha, pois há alguns textos que já 

abordaram o tema em ligas nacionais específicas e que abordavam as consequências do 

desequilíbrio de receitas nas performances dos clubes nas ligas nacionais, especialmente a partir 

da década de 1990. No período anterior, havia uma maior dificuldade de obter dados financeiros 

das entidades esportivas. Porém, há um consenso, segundo Galariotis et al. (2017). Antes da 

década de 1990, o problema, se existia, encontrava-se numa escala inferior à de hoje, uma vez 

que os campeonatos nacionais apresentavam maior variabilidade de campeões, e menores 

períodos de dominância dos times. A grande diferença desse trabalho é que ele buscou a análise 
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além das fronteiras nacionais de um país, no caso da Europa, e concluiu que o problema também 

ocorre nas competições continentais. 

Como sugestão de trabalhos futuros, sugere-se um maior período de análise, incluindo 

dados do início do século XXI, a fim de descobrir quando esse desequilíbrio se intensificou. 

Outra sugestão é aumentar o nível amostral, incluindo mais clubes para cada país analisado, 

pontuando um desempenho para cada posição da liga nacional com a perspectiva de tornar os 

resultados nacionais mais significativos. Por fim, também é possível fazer uma análise em cada 

uma das três receitas esportivas em separado (matchday, broadcasting e commercial), a fim de 

descobrir se todas elas causam o mesmo nível de desequilíbrio em performance ou não, o que 

permitiria a adoção de regras que limitassem a demasiada concentração de receitas em 

determinados clubes. 
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ANEXO A – BILHETERIA DO GRE-NAL 417 – SITE DA CBF 
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ANEXO B – BILHETERIA DO GRE-NAL 417 – SITE SR. GOOOL 
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ANEXO C – DISPERSÃO DOS CLUBES EUROPEUS 
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ANEXO D – DISPERSÃO DOS CLUBES BRASILEIROS 

 


