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ANALISE DO ENDIVIDAMENTO DO SPORT
CLUB CORINTHIANS PAULISTA DE 2016 A
2018

RESUMO

Desenvolvido metodologicamente por via dedutiva e andlise
documental, esta pesquisa qualitativa-quantitativa tem por objetivo
analisar o endividamento de um dos clubes brasileiros de futebol, o
Sport Club Corinthians Paulista, entre os anos de 2016 e 2018, por
meio da Andlise de indices — endividamento geral, composicdo do
endividamento e grau de endividamento. ApGs a aplicacdo dos
métodos, pode-se constatar que o endividamento corintiano piorou
com o passar dos anos e que ha a possibilidade de este ser mais
critico do que o apresentado nas demonstragdes contabeis.

Palavras-chave: Corinthians. Endividamento. Analise contabil.

ABSTRACT

Methodologically developed through deductive analysis and document
analysis, this qualitative-quantitative research aims to analyze the
indebtedness of one of the Brazilian football clubs, Sport Club
Corinthians Paulista, between 2016 and 2018, through the Index
Analysis — full indebtedness, indebtedness composition and degree of
indebtedness. After the application of the methods, the Corinthians’
indebtedness has worsened over the years and there is a possibility
that it may be more critical than presented in the financial.

Keywords: Corinthians. Indebtedness. Accounting analysis.
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1 INTRODUCAO

O futebol é o esporte mais popular do mundo e é responsavel por movimentar bilhdes de reais
ao redor do mundo por meio da venda de jogadores, patrocinios, contratacdes, construcdes de estadios

etc. Desta forma, todas estas movimentacdes refletem diretamente na performance financeira dos clubes.

Todavia, tais movimentagdes, em muitos casos, sdo responsaveis pelo endividamento dos
clubes, principalmente no Brasil, j4 que os clubes enfrentam vérias dificuldades econémico-financeiras —

estas, por sua vez, oriundas da crise que afeta o pais e da méa administracao.

Os clubes brasileiros, em sua maioria, sdo enquadrados como associac@es. E, devido a isso,
nem sempre a gestdo é profissionalizada ou exercida de maneira correta pelo fato de que a

obrigatoriedade fiscal deste tipo de instituicdo € menor.

Uma entidade que apresenta as caracteristicas citadas acima € o Sport Club Corinthians Paulista
(o qual sera chamado “Corinthians” ao decorrer desta pesquisa). Como apontado pelo ltat BBA, os clubes
brasileiros apresentam dificuldades financeiras e o Corinthians esta entre estes. De acordo com o
relatério, as dividas corintianas aumentaram initerruptamente de 2013 a 2017. Também, na
Demonstracéo da Divida de 2016 (documento elaborado pelo proprio clube), foi registrada uma divida de
mais de R$ 425.000.000,00 (ITAU BBA, 2018; SPORT CLUB CORINTHIANS PAULISTA, 2016).

Mediante este cenario, este trabalho objetiva analisar o endividamento de um dos clubes
brasileiros, o Corinthians, entre os anos de 2016 e 2018. O objetivo especifico é calcular os indices de
endividamento do clube no periodo ja citado.

As probleméaticas que norteiam esta pesquisa sdo: como se comportou o endividamento do
Corinthians entre 2016 e 20187 e quais sao os indices de endividamento do Corinthians nos anos de
2016 a 20187

Este trabalho se divide nas seguintes se¢6es: (i) Introducéo, a presente secao; (ii) Revisédo de
literatura, que visa abordar a respeito do objeto de estudo da Contabilidade, sua origem e sua
estabilizagdo como ciéncia, sobre o Balango Patrimonial, documento contéabil de maior importancia e
sobre os indices de desempenho de endividamento; (iii) Metodologia, que expde o método e a técnica de
pesquisa utilizados neste trabalho; (iv) Andlise dos Resultados e Discusséo, que demonstra a Analise do

Endividamento do Sport Club Corinthians Paulista; (v) Considerac¢des Finais.

2 REVISAO DE LITERATURA

2.1 A Contabilidade

S4 (1999, p. 42 apud Silva, 2018, p. 21) define a Contabilidade como “a ciéncia que estuda os
fendbmenos patrimoniais, preocupando-se com realidades, evidéncias e comportamentos dos mesmos,
em relacéo a eficacia funcional das células sociais”. Ja Hoog (2016, p. 115 apud Silva, 2018, p. 21) apre-

senta a Contabilidade com teor mais cientifico do que pratico:

Revista de Gestdo e Estratégia - RGE| Vol.3 | N°. 1 | Ano 2021 | p. 2



Pericles Assungdo-Santos, Aline de Sousa Carneiro, Ricardo Henrique Trovdo Rego

A Ciéncia da Contabilidade que se ocupa dos enunciados da prépria ciéncia, ou seja, a
teoria pura como uma disciplina autbnoma que utiliza a filosofia e a sociologia que levam
a uma reflexdo do seu objeto e constrdi conceitos e ndo a execucao operacional que é
cuidada pela politica contabil.

Mediante estas definicbes, pode-se afirmar que a Contabilidade € uma ciéncia pois possui um
objetivo, uma funcéo ou aperfeicoamento e um objeto, neste caso, o patriménio. E uma ciéncia de cunho
social pois, como apresentado no conceito de Hoog (2016), se relaciona com preceitos filoséficos (princi-
pios contabeis) e socioldgicos. O patriménio sé pode pertencer a uma pessoa fisica ou juridica, caracte-
rizando a Contabilidade como uma ciéncia social (LAKATOS & MARCONI, 2017).

A Contabilidade surgiu mais como préatica do que como ciéncia, de acordo com Sangster, Storner
e McCarthy (2008, p. 111-112). Segundo os autores, Luca Pacioli, um frade, matematico e cientista itali-
ano, publicou em 1494, na cidade de Veneza (Itdlia), a obra Summa de Arithmetica, Geometria, Proporti-

oni et Proportionalita.

O objetivo da obra era, por meio de preceitos aritméticos e do método das partidas dobradas
(utilizado atualmente na Contabilidade), ajudar os comerciantes locais a gerenciar seus estabelecimentos,
bem como auxiliar os mesmos na educacao de seus filhos. Somente em 1891 a Contabilidade se trans-
forma em ciéncia a partir dos estudos de Fabio Besta, publicados na obra La Ragioneria, que atribui
conceitos econdmicos a Contabilidade (IUDICIBUS, 2012).

2.2 Balanco Patrimonial

De acordo com Ribeiro (2010, p. 340), o Balango Patrimonial é “a demonstragao financeira que
evidencia, resumidamente, o Patriménio da empresa, quantitativa e qualitativamente”. Brasil (1976, apud
Ribeiro 2010, p. 340) diz que:

Art. 178. No balango, as contas serdo classificadas segundo os elementos do patriménio
gue registrem, e agrupadas de modo a facilitar o conhecimento e a anélise da situacao
financeira da companhia. § 1° No ativo, as contas serdo dispostas em ordem decrescente
de grau de liquidez dos elementos nelas registrados, nos seguintes grupos: | — ativo circu-
lante; e Il — ativo nao circulante, composto por ativo realizavel a longo prazo, investimentos,
imobilizado e intangivel. § 2° No passivo, as contas seréo classificadas nos seguintes gru-
pos: | — passivo circulante; e Il — passivo nao circulante; e Ill — patrimdnio liquido, dividido
em capital social, reservas de capital, ajustes de avaliacdo patrimonial, reservas de lucros,
acOes em tesouraria e prejuizos acumulados.

O Ativo é composto por bens e direitos da empresa. Estes bens e direitos podem receber
subclassificagfes: ativo circulante - bens e direitos referentes ao exercicio contébil corrente; ativo ndo
circulante: bens e direitos referentes a exercicios contabeis futuros, isto é, de longo prazo. Também
envolve o ativo permanente da empresa, seus investimentos e o ativo intangivel (MARION, 2003;
MARION, 2010; RIBEIRO, 2018).

O Passivo é composto pelas obrigacdes exigiveis da empresa, ou seja, as dividas com terceiros

e o Patrimdnio Liquido. O Passivo Exigivel é dividido em circulante e nao circulante (também conhecido

como exigivel a longo prazo). O primeiro trata-se das dividas dentro do exercicio ou a curto prazo; o
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segundo, refere-se a dividas que ultrapassam o exercicio social da empresa (MARION, 2010; WALTER,
1986; IUDICIBUS, 2010; RIBEIRO, 2018).

Ja o Patrimbnio Liquido pode ser caracterizado basicamente como a diferenca entre o Ativo e 0
Passivo Exigivel. Todavia, sua composicao apresenta diversos elementos, sendo estes responsaveis pela
formac&o do capital proprio da empresa (MARION, 2010; WALTER, 1986; IUDICIBUS, 2010; RIBEIRO,
2018).

2.3 Analise do Endividamento

Uma das técnicas de analise utilizadas na Contabilidade € a andlise por meio de indicadores de
desempenho. Estes aferem quesitos como a liquidez, a rentabilidade, o tempo de retorno do investimento
e o endividamento - este Ultimo que € o enfoque desta pesquisa. A analise do endividamento é feita a
partir do Balanco Patrimonial (MARION, 2017).

Séo trés os indices de endividamento e estes medem a quantidade, a qualidade e o grau do
endividamento de uma empresa (MARION, 2017; IUDICIBUS, 2017).

A guantidade do endividamento ou endividamento geral é uma divisdo entre o Passivo Exigivel

e o0 Passivo Total (Férmula 1):

Passivo Exigivel

Endividamento Geral = ,
Passivo Total

(1)

Este indicador aponta qual a parcela do Passivo Total que estd comprometida com obrigacfes
com terceiros, logo, quanto menor o indice, melhor para a organizagéo (ALMEIDA, 2019).

O indice de qualidade do endividamento ou composi¢do de endividamento é uma razdo entre o

Passivo Circulante e o Exigivel Total (Formula 2):

.~ .. Passivo Circulante
Composicao do Endividamento = ——————

(2)

Exigivel Total

Este indice aponta a composi¢céo do Passivo Exigivel, isto é, a porcentagem da divida total que
deve ser paga a curto prazo. A interpretacdo €: quanto menor, melhor (ALMEIDA, 2019; ASSAF NETO,
1983).

Por fim, o grau de endividamento é expresso pela Férmula 3:

Grau do Endividamento = ——x9ivel Total (3)

Patriménio Liquido
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Este indice mede a propor¢ao entre 0s recursos de terceiros e 0s recursos proprios. Isso significa
gue ele ir4 apontar o percentual do patriménio liquido que estd comprometido com dividas. Sua interpre-
tacdo é: quanto menor, melhor (ASSAF NETO, 1983; IUDICIBUS, 2017).

3 METODOLOGIA

Lakatos e Marconi (2017, p. 31) definem método como:

0 conjunto das atividades sistematicas e racionais que, (...) permite alcancar o objetivo
conhecimentos validos e verdadeiros, tracando o caminho a ser seguido, detectando erros
e auxiliando as decisbes do cientista.

O objetivo do método é tracar um caminho que permita ao pesquisador desenvolver sua pesquisa
de maneira ordenada, guiando-se pela utilizagdo da razdo e de experimentos. A Contabilidade é uma
ciéncia social e, portanto, necessita de um método caracteristico deste tipo de ciéncia. Considerando o
objeto e o0 objetivo de pesquisa deste trabalho, foram escolhidos, os métodos dedutivo e estatistico
(SANTOS & PARRA FILHO, 2011).

Santos e Parra Filho (2011, p. 79) afirmam que o método estatistico “vale-se da quantificacao
matematica dos numerosos fatos que, reduzidos a numeros, permitem o estabelecimento de relacdes e
correlacdes existentes entre eles”. Isto significa que o método estatistico se utiliza de calculos matemati-
cos para sintetizar fendbmenos socioldgicos, politicos e econdmicos, por meio da analise. Tratando-se da
analise do endividamento do Corinthians, este método se faz o mais adequado (LAKATOS & MARCONI,
2017).

Como auxilio da atividade de analise por meio do método estatistico, foi definida a utilizacao do
método dedutivo ou cartesiano. De caracteristica descendente, isto é, do geral para o particular, o método
define a ordem de conducao da pesquisa realizada — das teorias gerais de analise contabil-financeira
estabelecidas pelos autores expostos anteriormente até a andlise do fendmeno particular, o endivida-

mento corintiano.

Criado pelo filosofo e matematico francés René Descartes e exposto na obra O Discurso do
Método, de 1637, o método dedutivo possui quatro premissas basicas, sintetizadas por Lakatos e Marconi
(2017, p. 37) como principio da evidéncia, principio da analise, principio da sintese e principio da enume-
racao:

O primeiro era o de nunca aceitar algo como verdadeiro que eu ndo conhecesse clara-
mente como tal; ou seja, de evitar cuidadosamente a pressa e a prevencéo (...). O se-
gundo, o de repartir cada uma das dificuldades que eu analisasse em tantas parcelas
guantas fossem possiveis e necessarias a fim de melhor soluciona-las. O terceiro, o de
conduzir por ordem meus pensamentos, iniciando pelos objetos mais simples e mais faceis
de conhecer, para elevar-me, pouco a pouco (...) [e quarto,] Gltimo, o de efetuar em toda
parte relac6es metddicas tdo completas e revisdes tdo gerais nas quais eu tivesse a cer-
teza de nada omitir (DESCARTES, 1987, pp. 37, 38.).

A aplicacao do principio da evidéncia se d& pelo questionamento da veracidade dos documentos

utilizados na pesquisa (a andlise qualitativa das informacdes prestadas pelo Corinthians diz respeito a
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andlise em si e ndo ao principio da evidéncia). Todos os documentos utilizados, de acordo com os audi-
tores independentes responsaveis pela avaliagdo dos mesmos, apresentam adequadamente 0s aspectos

relevantes do posicionamento financeiro e patrimonial do Corinthians.

Quanto aos principios da andlise e da sintese, se da pela pesquisa em si, ou seja, envolve estu-
dar o endividamento do Corinthians utilizando-se trés tipos diferentes de indices em trés anos diferentes
(2016, 2017 e 2018). Ao todo, serdo nove indices calculados. Este procedimento do método dedutivo
inclui verificar a causa de cada indice. Para tanto, as notas explicativas, os pareceres de auditoria e a

variacdo das contas patrimoniais do passivo serdo utilizados, auxiliando a pesquisa.

J& o principio da enumeracéao envolve todo o procedimento de revisdo da pesquisa, verificando
possiveis equivocos e corrigindo-os.

A técnica de pesquisa empregada possui abordagem qualitativa e quantitativa, natureza apli-

cada, objetivo geral descritivo e delineamento em analise documental.

4 ANALISE DOS RESULTADOS E DISCUSSAO

Obedecendo ao principio da evidéncia, a primeira etapa desta pesquisa consiste em apresentar
os dados colhidos nos balancos patrimoniais do Corinthians nos anos de 2016, 2017 e 2018. Visto que
este trabalho estuda somente o endividamento da entidade, h& a necessidade de demonstrar apenas o

Passivo do Corinthians nos referidos anos, conforme exposto na Tabela 1:

Tabela 1 - Passivo do Corinthians em 2016, 2017 e 2018

Passivo 2016 2017 2018
$ $ $
Exigivel Total RS 616.572.000,00 R$ 619.371.000,00 R$ 705.669.000.00

Passivo Circulante

RS§ 379.209.000.00

RS 395.813.000.00

RS 469.149.000.00

Empréstinos e Financiamentos RS 41.484.000,00 R$ 10.916.00000 R$ 30.477.000.00
Fornecedores RS 59.319.000,00 R$ 81.698.00000 R$ 88.935.000,00
Exploracdo de Imagem a Pagar RS 37.942.000,00 R$ 30.508.00000 R$ 21.609.000.00
Obrigagdes e Encargos Sociais RS 28.157.000,00 R$ 34.846.00000 R$ 68.562.000.00
Obrigagdes Tributarias R$ 1.752.000.00 RS 1.690.00000 R$ 7.660.000.00
Tributos Parcelados R$ 6.321.000,00 RS 7.299.000,00 R§ 9.364.000.00

Receitas a Realizar RS 204.171.000,00 R$ 203.118.000,00 R$ 232.059.000.00
Outras Contas a Pagar RS 63.000,00 R$ 25.738.000,00 RS 10.483.000,00
Passivo Nao Circulante RS 237.363.000,00 R$ 223.558.00000 RS 236.520.000,00
Empréstimos € Financiamentos RS 11.163.000.00 RS - R$  9.662.000.00
Formecedores R$ - R$ 2.452.00000 R$ 3.327.000.00
Exploracdo de Imagem a Pagar | R$  4.770.000,00 RS$ - RS -
Tributos Parcelados RS 195.925.000,00 R$ 208.038.000,00 RS 211.324.000.00
Receitas a Realizar R$ 5.010.000,00 R$ 3.383.00000 R$ 3.697.000,00
Proviséo para Contingéncias R$ 20.495.000,00 RS 9.685.00000 R$  8510.000,00
Patriménio Liquido RS 320.540.000,00 R$ 283.752.000,00 RS 263.305.000.00
Patrimadnio Social RS 1.000,00 RS 1.00000 R$ 1.000.00
Reserva de Reavaliacio RS 81.989.000,00 R$ 79.881.000,00 R$ 77.773.000,00
Reserva de Capital RS 31.000,00 RS 31.00000 RS 31.000.00

Ajuste Avaliacdo Patrimonial
Déficits Acumulados
Total do Passivo

RS 407.738.000,00

-R$ 169.219.000.00

R$ 937.112.000,00

R$ 406.058.000.00
-R$ 202.219.000.00
RS 903.123.000.00

RS 404.377.000.00

-R$ 218.877.000.00

RS 968.974.000.00

Fonte: Sport Club Corinthians Paulista (2016, 2017 e 2018).
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Ja a Tabela 2 mostra os trés indices de endividamento calculados nos anos mencionados ante-
riormente;

Tabela 2 — Endividamento do Corinthians de 2016 a 2018
2016 2017 2018

Endividamento Geral 65,79% 68,58% 72.83%
Composicao do Endividamento  61.50% 6391% 66.48%
Grau de Endividamento 192.35% 218.28% 268,00%

Fonte: dos autores (2019).

Em 2016, o endividamento geral (quantidade do endividamento) do Corinthians foi de 65,79%,
isto €, a cada R$ 1,00 do Passivo Total, aproximadamente R$ 0,66 sédo de dividas. Analisando por outra
Gtica, pode-se afirmar que o Patriménio Liquido do clube se refere somente a 34,21% do Passivo. Con-

forme evidenciado na Tabela 2, tanto em 2017 quanto em 2018 o indice piorou.

Ja o segundo indice, composicao ou qualidade do endividamento, em 2016 apresentou o valor
de 61,5%. Isso significa que a maior parte das dividas corintianas sao a curto prazo, logo a exigibilidade

€ maior. O indice apresentou piora nos anos consecutivos: 63,91% em 2017 e 66,48% em 2018.

Diferentemente dos outros indices, o grau de endividamento foi o indicador que apresentou maior
variacdo durante os anos. De 192,35% em 2016, o indice passou para 268% em 2018, ou seja, ao passar
do tempo o Patriménio Liquido da entidade ficou cada vez mais comprometido com dividas. Em outras
palavras, para que possa pagar suas dividas se utilizando apenas de recursos préprios, o Corinthians

teria que aumentar seu Patriménio Liquido em quase duas vezes.

4.1 Variagdes do Passivo do Corinthians

O aumento de todos os indices pode ser justificado pela variagdo percentual de algumas contas
do Passivo, em especial aquelas que tiveram variacbes expressivas. E digno de nota informar que a
variagdo percentual considera os indices inflacionarios de 2017 e 2018, que foram, respectivamente,
2,95% e 3,75%.

De 2016 a 2018, o Exigivel Total, ou seja, todas as dividas do Corinthians cresceram 10,31%.
Este aumento € resultado da variagdo de +19,25% do Passivo Circulante e de -3,96% do Passivo Nao
Circulante. O aumento das dividas a curto prazo é resultado das seguintes variacdes: +44,51% de For-
necedores; +134,7% de Obrigacfes e Encargos Sociais; +321,41% de Obrigac¢des Tributarias; +42,79%
de Tributos Parcelados; e de 15.938,25% de Outras Contas a Pagar. J4 o Passivo Nao Circulante, como
mencionado, apresentou leve queda. Contrapartida, uma das contas deste grupo obteve aumento subs-

tancial: Fornecedores, que cresceu 30,78%.

Dentro do mesmo periodo, o Patriménio Liquido também apresentou variacdes, todavia, ne-

nhuma positiva. O Patrimonio Liquido encolheu 20,82% e as contas deste grupo, com excecgao de Déficits
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Acumulados, apresentaram uma variacado média de -5,05%. Por sua vez, a conta Déficits Acumulados
passou de R$ -169.219.000,00 para R$ - 218.877.000,00 — um aumento de 24,67%.

4.2 Outros Aspectos do Endividamento Corintiano

Todos os indices de endividamento e a variacdo percentual do Passivo do Corinthians evidenci-
aram gue a situacao financeira do clube, quanto ao endividamento, é ruim. Mas além destes valores,

outros aspectos devem ser considerados nesta analise.

As notas explicativas 8 e 20 das Demonstra¢des Financeiras de 2018 (que também reapresenta
os dados de 2017) e de 2017 (que reapresenta os dados de 2016) abordam sobre o Ativo Imobilizado do
Corinthians e sobre a Arena Corinthians, estadio financiado por bancos publicos para a Copa do Mundo
de 2014. De acordo com tais notas, o valor correspondente a subconta Terrenos, de aproximadamente
R$ 421.000.000,00 diz respeito ao terreno em que foi construida a Arena Corinthians. O estadio néo foi
quitado completamente, significando que o financiamento deveria estar registrado no Passivo corintiano,

0 que néo ocorre.

Os valores registrados nas contas Empréstimos e Financiamentos (tanto do Passivo Circulante
quanto do Passivo Nao Circulante) sdo consideravelmente baixos para se referirem ao financiamento da
Arena. Logo, pode-se afirmar que o endividamento do Corinthians é maior do que o demonstrado nos
balancos patrimoniais. Além disso, os pareceres dos auditores das demonstra¢des financeiras de 2016,

2017 e 2018 apontam distor¢ao relevante nas demonstra¢gfes contabeis do Corinthians.

5 CONSIDERACOES FINAIS

Apoés a realizacdo da pesquisa, faz-se necessério retomar as problematicas e os objetivos que
norteiam esta pesquisa: como se comportou o endividamento do Corinthians entre 2016 e 20187 e quais
sdo os indices de endividamento do Corinthians nos anos de 2016 a 2018?; os objetivos: analisar o endi-
vidamento de um dos clubes brasileiros, o Corinthians, entre os anos de 2016 e 2018. e calcular os indices

de endividamento do clube no periodo ja citado

Por meio da aplicagdo dos métodos dedutivo e estatistico e do procedimento de pesquisa de
andlise documental, pode-se calcular os indices de endividamento do Corinthians em 2016, 2017 e 2018,
que sao, respectivamente: a) endividamento geral: 65,79%, 68,58% e 72,83%; b) composi¢éo do endivi-
damento: 61,5%, 63,91% e 66,48%; e c) grau de endividamento: 192,35%, 218,28% e 268%.

Com base nos indices calculados, pode-se afirmar que o comportamento da divida do Corinthi-
ans foi negativo, visto que todos os indices de endividamento aumentaram — além disso, de acordo com

a pesquisa, ha a possibilidade de o endividamento do Corinthians ser mais critico do que o demonstrado.
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Destaca-se também as limitagBes que a pesquisa apresenta: foi realizada somente uma anélise
do endividamento do Corinthians levando em consideracdo apenas trés anos de atividade. Para um pa-
norama geral da situagdo econdmico-financeira do clube, sugere-se a realizacdo de futuras pesquisas

envolvendo outros indicadores de desempenho e um periodo maior de analise.

Salienta-se também que esta pesquisa, como exposto na secdo Procedimentos Metodolégicos,
foi desenvolvida por via dedutiva, isto é, do geral para o particular. Logo, tal ndo pode ser utilizada para
generalizar a situacao de todos ou da maioria dos clubes brasileiros de futebol, visto que, se assim fosse,

a pesquisa teria caracteristicas indutivas.
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