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Resumo

Desde o inicio do século XX até aos dias de hoje, o futebol passou a ser 0 desporto mais
visto em todo 0 mundo, movendo milhares de pessoas aos estadios e causando impactos
ndo sé nas economias dos clubes, mas também dos paises. Uma anélise especifica aos
clubes de futebol da Europa, baseada na aplicacdo de modelos ndo paramétricos que
envolvem programacdo matematica, como o DEA, e modelos econométricos, permitiu-
nos criar um modelo que consegue analisar a eficiéncia destes clubes numa determinada
época e entre épocas. Esta analise teve por base trinta e trés clubes europeus, de seis paises
diferentes, todos classificados no ranking da UEFA, num espaco temporal de trés épocas.
O modelo permite-nos comparar a eficiéncia dos clubes selecionados, com base nos seus
resultados financeiros e desportivos, oferecendo diretamente uma retrospetiva sobre a

época em analise. Desenvolvimentos adicionais sdo sugeridos na discussao.

Palavras-Chave: Futebol, DEA, SFA, Eficiéncia, Resultados Financeiros e Desportivos, Clubes
Europeus, Produtividade, MPI.

Jel-Codes: C14, C60, C61, Z21, Z23, Z28.



Title | Influence of expenditure on financial and sporting success — Estimation of efficiency and

productivity

Abstract

From the beginning of the 20th century to the present day, football has become the most
watched sport in the world, moving thousands of people to stadiums and impacting not
only the economies of clubs, but also of countries. A specific analysis of European
football clubs, based on the application of non-parametric models that involve
mathematical programming, such as the DEA, and econometric models, allowed us to
create a model that can analyze the efficiency of these clubs at a given time and between
seasons. This analysis was based on thirty-three European clubs from six different
countries, all classified in the UEFA ranking, over a period of three seasons. The model
allows us to compare the efficiency of the selected clubs, based on their financial and
sporting results, directly offering a retrospective on the season under analysis. Additional
developments are suggested in the discussion.

Keywords: Football, DEA, Econometric Models, Efficiency, Financial and Sports Outputs,
European Clubs, Productivity, MPI.

Jel-Codes: C14, C60, C61, Z21, Z23, Z28.
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1. Introducao

1.1. Contextualizacdo

O mundo vive tempos muito dificeis atualmente, apds a crise econémica de 2008 com a
faléncia do banco americano Lehman Brothers, da qual os paises ja tinham recuperado
com muita dificuldade, principalmente os paises europeus, em 2019 uma pandemia
denominada Coronavirus (Covid19) que teve inicio no final de 2019 na China, propagou-
se por todo 0 mundo atingindo mais de cento e cinquenta milhdes de pessoas em redor do

mundo e mais de oitocentas mil em Portugal, ultrapassando os trés milhdes de mortos.

Nos paises europeus, é facil observar que os dias s@o de inquietacdo e incerteza, onde a
populacdo teme que o pior possa acontecer ao pais e as suas familias. Desde a chegada
do virus a Europa, 0s governos j& decretaram inimeras vezes Estado de Emergéncia e
alguns deles ja estiveram sob confinamento geral trés vezes com o objetivo de reduzir a
propagacao do virus. Em Portugal, o Presidente da Republica Marcelo Rebelo de Sousa,
no dia 18 de marco de 2020 durante a renovagéo de um estado de emergéncia, disse “Um

’

desafio enorme para a nossa maneira de viver e para a nossa economia.”.

Esta pandemia veio afetar a economia europeia em niveis extremos, o confinamento geral
obrigou ao encerramento de todo o tipo de negdcios exceto farméacias e supermercados.
Os restaurantes trabalharam apenas por takeaway. A taxa de desemprego comegou a
aumentar consideravelmente a partir de Marco de 2020, segundo o Eurostat?, alcangando
valores de 8,4% em Fevereiro de 2021, quando em Junho de 2019 a mesma situava-se
nos 7,6%. Apesar destes pontos negativos, a Unido Europeia tenta apoiar 0s paises ao
maximo criando programas de apoio como a “Bazuca Europeia”, que visa apoiar 0s paises

da unido europeia com um pacote total de 1.824 mil milhGes de euros.

Assim como € possivel observar a dificil situacdo que se vive no pais, também a situacao
dos clubes desportivos e das SAD’s esta bastante delicada, uma vez que estdo muito
dependentes das receitas externas e da valorizacdo dos ativos. A pandemia obrigou ao
cancelamento de competicfes por tempo indeterminado e levou a proibigcdo de publico

nas bancadas, passando a ndao haver qualquer receita de bilheteira, que é extremamente

L A fonte pode ser consultada em: https://ec.europa.eu/eurostat/statistics-
explained/index.php/Unemployment_statistics#Longer-term_unemployment_trends
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importante para todos os clubes. Muitas equipas tiveram de recorrer ao layoff para os
funcionarios do clube, cortes salariais aos jogadores, despedimentos forcados e algumas
acabaram por ter de recorrer a empréstimos bancérios para poderem sobreviver. Para
tentar evitar situacdes mais dramaticas, os clubes tiveram ainda assim de tentar manter o
sucesso desportivo para 0s ativos ndo desvalorizarem e ainda ganhar alguns prémios das

competicdes em que estavam inseridos.

No seguimento dos acontecimentos descritos, 0 tema proposto para esta dissertacéo
consiste na investigacdo da influéncia da despesa no sucesso financeiro e desportivo,

aplicando um estudo caso sobre alguns clubes da Europa.

E um tema que me desperta um interesse pessoal devido ao facto de ligar um tema como
0 desporto com a economia dos clubes, acreditando que também é um assunto bastante

interessante para as organizagdes desportivas.

1.2. Definicdo da questdo de investigacao e objetivos do estudo

De forma a avancar na dissertacdo, ap6s a escolha do tema, indagamos desde cedo,
apresentar o problema de investigacdo através de uma questdo de partida, onde se revela
estritamente o que se procura saber, explicar e abranger melhor. A questdo delineada é
pertinente, uma vez que ha probabilidade de a despesa influenciar o sucesso desportivo e

financeiros nos clubes.

% E ou ndo possivel que a despesa tenha influéncia no sucesso desportivo e

financeiro?

E necessario definir desde o inicio os marcos, gerais e especificos, que se tém como
objetivo para este tema, de forma a tomar um rumo constante e orientado, ao longo da

investigacdo e consequente desenvolvimento da dissertacéo.
Objetivo Geral:

¢+ O principal objetivo desta dissertacdo & perceber de que maneira funcionam os
investimentos desportivos, quais as razfes que levam as grandes marcas e
investidores privados a investir no desporto e de que forma é que estes podem

influenciar a eficiéncia de um clube, tanto a nivel financeiro como desportivo;
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% Entender como funcionam as Sociedades Andnimas Desportivas (SAD) e quais
as regras por que se regem;

¢ Interpretar e analisar de forma robusta os relatorios de contas das SAD;

¢ Analisar a despesa feita pelos clubes e comparar com os seus resultados
financeiros e desportivos;

¢+ Averiguar se 0 aumento da despesa € bom a todos os niveis ou se pode ter algumas
repercussoes futuras;

¢+ Compreender se é possivel um clube ser eficiente, obtendo apenas sucesso a nivel
desportivo ou a nivel financeiro;

+« Comprovar que a premissa que muitos autores defendem, de que um clube com

maior despesa obtém maior sucesso desportivo que clubes com menor despesa, €

verdadeira;

1.3.  Motivagéo e inovagao do estudo

O desporto é uma paixao que sempre esteve presente no nosso dia a dia, sendo algo que
ajuda a espairecer e a manter uma vida saudavel. Para além de praticantes, sempre houve
interesse em perceber como funcionavam as organizacdes desportivas e toda a sua

estruturacéo.

A realidade desportiva € que por tras de um grande clube que obtém bons resultados
desportivos, de acordo com os objetivos tracados e dimensdo do mesmo, esta uma equipa

técnica e administrativa que trabalha todos os dias para ajudar a alcancar esses resultados.

A gléria de muitas equipas provém de uma gestdo de alto gabarito e minuciosa,
principalmente a nivel financeiro, que acaba por ajudar os restantes resultados do clube.
Essa razdo levou-nos a preferir focar a formacdo em areas mais técnicas, para um dia
poder-se apoiar os clubes através do denominado “back-office” e o0s resultados
aparecerem a partir do “front-office”.

Evora é uma cidade com bastante histéria a nivel desportivo, e ouvindo todas estas que
contam de futebol na cidade, sempre houve um carinho muito grande pelo clube da regido
Lusitano Ginasio Clube, que disputou a primeira divisdo de futebol por catorze épocas
consecutivas onde alcancou um quinto lugar e chegou a semifinal da Taca de Portugal.
Em julho de 2016, foi criada uma SAD, Lusitano Ginasio Clube SAD, que adquiriu 90%

dos direitos profissionais de futebol, ficando o clube apenas com 10%. Ao fim de trés

10



Titulo| Influéncia da despesa no sucesso financeiro e desportivo — Estimacao da eficiéncia e da
produtividade

épocas desportivas, ocorreu um litigioso conflito entre a SAD e o clube que levou a
separagdo das mesmas. Vendo esta situacdo e sabendo que 0 mesmo ja tinha acontecido
com o Clube de Futebol “Os Belenenses”, comegou a despertar o interesse em perceber
como as Sociedades Anonimas Desportivas funcionam em Portugal e o porqué de

acontecerem situacdes destas.

A medida que se foi investigando, lendo artigos e livros, fomo-nos apercebendo que o0s
autores usavam um método de anélise denominado método ndo paramétrico de medicao
de eficiéncia dos clubes ou como é o seu nome técnico Data Envelopment Analysis
(DEA). Percebi desde logo que ja havia estudos feitos para a Bundesliga (Liga Alema)
por Haas, Kocher & Sutter (2004), para a Premier League (Liga Inglesa) por Haas (2003),
para o top 50 do ranking europeu de clubes por Pyatunin, Vishnyakova, Sherstneva,
Mironova, Dneprov & Grabozdin (2016) e para a Liga Croata por Mijatovi¢, Pavlovi¢ &
Milac¢i¢ (2015), mas ndo encontramos nenhum estudo realizado que incluisse a Liga
Portuguesa, ou, mais que um ou dois clubes da mesma, acreditando assim que sera um
estudo inovador para 0 nosso pais, podendo ajudar as SAD e os clubes desportivos em
relacdo a eficiéncia do seu investimento e oferecendo ideias futuras a outros

investigadores.

1.4. Estrutura e organizacdo do estudo

Neste capitulo da introducdo procurou-se apresentar uma contextualizacdo da situacao
atual do nosso pais, focando posteriormente na influéncia que isso tem para o desporto
em geral nos dias de hoje, apresentando também o tema proposto para esta dissertacao,

assim como os objetivos e motivacoes que fizeram delinear o mesmo.

Apbs a introducao, sera apresentada uma segunda parte com a revisdo da literatura a qual
esté dividida em cinco topicos, que abordam os temas mais importantes da investigacao,
sendo eles, um tdpico sobre as Sociedades Andnimas Desportivas (SAD), outro sobre
sucesso desportivo, seguido de um sobre sucesso financeiro, finalizando com uma reviséo

sobre investimento desportivo e uma analise do futebol em geral.

Numa terceira parte encontra-se a metodologia, onde véo ser apresentados os metodos
utilizados para andlise dos dados a recolher, abordando quais as variaveis escolhidas,

criacdo do modelo e a explicacdo da utilizacdo destes métodos.

11
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A quarta parte descreve o processo de recolha e coleta da base dados, apresentando a
analise global dos relatorios de contas das SAD, através de graficos, as variaveis
escolhidas para analise e as suas estatisticas descritivas.

Os dados recolhidos anteriormente, neste quinto capitulo serdo aplicados no modelo e
método escolhidos para analise, permitindo obter resultados sobre a eficiéncia dos clubes,

0s quais vao ser meticulosamente analisados e apresentados.

Numa ultima parte, a dissertacdo focar-se-4& na conclusdo, onde se ir4 abordar as
conclustes obtidas e onde sdo discutidos quais os possiveis desenvolvimentos futuros

para o tema.

1.5. Metodologia

A metodologia estara dividida em trés partes, sendo que a primeira parte visa adquirir
conhecimentos e informacdes, a partir do capitulo da revisdo da literatura, focando na
teoria que esté relacionada com o investimento desportivo, futebol, Sociedades Andnimas

Desportivas (SAD) e sucesso desportivo e financeiro.

O segundo passo é reunir a base de dados, analisando desde logo os relatérios de contas
das entidades desportivas, retirando os indicadores que se irdo analisar e agrupando-os
em diferentes grupos de analise.

O ultimo passo € aplicar e obter resultados crediveis sobre o estudo, usando um software
de anélise do modelo DEA e do modelo SFA, através do uso de dados reais, e por fim

efetuar uma discussao dos resultados.

12
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2. Revisao da Literatura

2.1. Sociedades Anonimas Desportivas (SAD’s)

O conceito em anélise € bastante relevante para o estudo do desporto na atualidade, uma
vez que sao estas sociedade as responsaveis por manter o desporto ativo em grande parte
dos paises europeus, que de acordo com o Decreto-Lei n.° 10/2013 publicado em Diario

da Republica Portuguesa?,

entende-se por sociedade desportiva a pessoa coletiva de direito privado,
constituida sob a forma de sociedade andnima ou de sociedade unipessoal por
quotas cujo objeto consista na participacdo numa ou mais modalidades, em
competicOes desportivas, na promocao e organizacdo de espetaculos desportivos
e no fomento ou desenvolvimento de atividades relacionadas com a pratica

desportiva da modalidade ou modalidades que estas sociedades tém por objeto.

Os principais clubes desportivos em Portugal, mas também na Europa, passaram a ser
regidos pelo modelo de negdcio de Sociedade Andnima Desportiva (SAD), com intuito
de se tornarem mais transparentes em termos financeiros, mantendo os devidos
procedimentos aos clubes desportivos e populacdo em geral. Segundo Silva e Filipe
(2013) até a fundacao das associacdes em questao, todos negocios desportivos evitavam
as contribuigdes sociais, sendo que a maior parte dos salarios dos jogadores ndo eram
declarados, e, consequentemente, ndo existindo descontos para a Seguranga Social.

Na primeira liga portuguesa de futebol, a Liga NOS, quinze de dezoito clubes sdo SAD e
0s restantes trés clubes séo regidos pelo modelo de negécio SDUQ (Sociedade Desportiva
Unipessoal por Quotas)®. O que difere entre estes dois tipos de sociedade é que nas
SDUQ, a titularidade do capital social pertence em exclusivo ao clube fundador, o que
permite os clubes manter a sua identidade institucional. Por sua vez, nas SAD, o clube
fundador apenas necessita de ter um minimo de 10% do capital social, podendo a restante
porcdo estar dispersa em inumeros acionistas, facilitando a entrada de investidores.

Havendo esta diferenciacdo, o valor minimo de capital social das sociedades que

2 O Decreto-Lei 10/2013, 2013-01-25 pode ser encontrado em https://dre.pt/home/-
/dre/256983/details/maximized

3 A lista com a informagéo de quais clubes sdo regidos pelo modelo SAD ou SDUQ pode ser consultado
no site da Liga Portugal.
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participem nas competicdes profissionais de futebol, na Liga NOS, respetivamente, ndo
pode ser inferior a 1 milhdo de euros para as SAD, e ndo pode ser inferior a 250 mil euros
para as SDUQ, como é constatado no Decreto-Lei n.° 10/2013 publicado em Diério da

Republica,

As sociedades desportivas continuam a ser subsidiariamente regidas pelas regras
gerais aplicaveis as sociedades comerciais, anénimas e também por quotas, e
conservam naturais especificidades decorrentes das especiais exigéncias da
atividade desportiva que constitui o seu objeto. De entre tais especificidades sdo
de realcar as referentes ao capital social minimo e a sua forma de realizagao, ao
sistema especial de fidelizacdo da sociedade ao clube desportivo fundador,
através, designadamente, do reconhecimento de direitos especiais as acles
tituladas pelo clube fundador, ao estabelecimento de regras especiais para a

transmissdo do patrimonio do clube fundador para a sociedade desportiva.

2.2. Sucesso Desportivo

O significado de sucesso desportivo esta diretamente ligado aos objetivos propostos e
delineados pela organizagéo desportiva, variando em funcéo da dimens&o da mesma. Este
sucesso € medido, geralmente, pelos resultados desportivos obtidos, sendo que ter sucesso
é conseguir cumprir 0s objetivos, nas competicdes em que o clube participa. Littkemann
e Salomo (1997) referem que o sucesso depende exclusivamente do cumprimento dos
objetivos propostos a nivel desportivo, em especial, na competicéo de nivel nacional®, na
qual o clube esta englobado. O sucesso financeiro € visto como um efeito do sucesso
desportivo, logo, quanto maior for 0 seu sucesso desportivo, maior serd 0 Seu Sucesso

financeiro.

O sucesso desportivo esta relacionado com o trabalho desenvolvido pelos responsaveis
dos clubes, e pela estrutura regente, que zelam para a obtencdo dos melhores resultados
possiveis. Ter uma lideranga exigente & um dos fatores chave para este sucesso. Segundo

Silva e Filipe (2013), os dirigentes que obtém bons resultados séo respeitados pelo clube,

4 Como competicBes de nivel nacional sdo consideradas por exemplo a Liga NOS, Tagca de Portugal e
Taca da Liga Portuguesa.
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concebendo confianca e transmitindo energia positiva e animo, que podera ajudar o clube

a alcancar os seus objetivos.

Este pode variar de acordo com o tipo de desporto, idade dos praticantes, mentalidade dos
treinadores e até com o tipo de organizacdo desportiva. De acordo Devan Mcconnell
(2018) o sucesso, de uma forma geral, provém da premissa basica de derrotas ou vitorias,
assim como acontece em todos os clubes. No final do dia, o staff e a estratégia usada irdo
ser julgados e avaliados pela forma como se terminou o0 campeonato, e se alcangaram ou
n&o a oportunidade de participar em torneios de nivel superior®. Sendo mais especifico a
posicdo de um treinador, para além do sucesso da sua equipa, é julgada pela qualidade
apresentada como a quantidade de jogos perdidos, taxa de lesdes, entre outras estatisticas,
para além destas ainda é avaliado, pela perspetiva de desenvolvimento atlético, como por

exemplo a transferéncia de jogadores para outras equipas.

Como referem Littkemann e Salomo (1997) o sucesso em questdo aumenta o valor de
mercado dos jogadores e a imagem do clube. Esta é uma das raz6es pela qual a estrutura
organizacional dos clubes desportivos estd sempre orientada para a area desportiva,

havendo, um trabalho em conjunto por parte dos gestores, treinador e jogadores.

O sucesso desportivo varia de clube para clube, sendo que em Portugal, o objetivo de um
clube como os “Trés Grandes™®, Sporting CP, FC Porto e SL Benfica ndo pode ser o
mesmo que um clube como FC Pacos de Ferreira ou Rio Ave FC. O grupo dos Trés
Grandes tem sempre como objetivo lutar pelo titulo de campedo nacional e pelas tacas
nacionais, enquanto em termos de competicdes europeias € sempre relativo, dependendo
se estdo a competir na Liga dos Campedes ou na Liga Europa. Para um clube de meio da
tabela do campeonato nacional, como o Rio Ave FC, o objetivo passa por se qualificar
para a Liga Europa e chegar o mais longe possivel nas tagas nacionais, relativamente a
competicdes europeias tém sempre o objetivo de chegar a fase de grupos da Liga Europa,
caso estejam presentes na mesma nessa época. Clubes como o CD Tondela lutam
arduamente pela manutencdo no campeonato nacional e tentam chegar o mais longe
possivel nas tacas nacionais, mas muitas vezes abdicam das mesmas em prol do

campeonato nacional.

5 Como torneios de nivel superior, sdo consideradas as competicGes europeias (Liga Europa e Liga dos
Campedes).

6 Sporting CP, FC Porto e SL Benfica sdo considerados os “Trés Grandes™, por serem 0s (inicos a
participar em todas as ediges da Primeira Liga Portuguesa e terem conquistado 97% dos titulos.
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Analise de prestacédo desportiva de clubes europeus

Clube | “o0onal | Nacional | Liga | Campeges | LigR Europa
FC Porto 29 17 Finalista 2 2
SL Benfica 37 26 7 2 Finalista
Sporting CP 18 17 2 1/8 Final Finalista
SC Braga 2° Lugar 2 2 Fase Grupos Finalista
Vitoria SC 3° Lugar 1 1/2 Final 1/4 Final Fase Grupos
Rio Ave FC 5° Lugar Finalista | Finalista 0 Fase Grupos
Maritimo 5° Lugar Finalista | Finalista 0 Fase Grupos
B-SAD’ 9° Lugar 4° Ronda | 2° Ronda 0 0
Real Madrid 34 19 ND? 13 2
Barcelona 26 31 ND 5 0
Valéncia 6 8 ND Finalista 1
Villareal 3° Lugar 1/4 Final ND 1/4 Final 1/2 Final
Man.United 20 12 5 3 1
Man. City 7 6 7 1/2 Final 1/4 Final
Liverpool 19 7 8 6 3
Arsenal 13 14 2 Finalista Finalista
West Ham 3° Lugar 3 Finalista 0 Qualificacdo
Juventus 36 13 ND 2 3
AC Milan 18 5 ND 7 1/8 Final
Napoli 2 6 ND 1/8 Final 1
Lyon 7 5 1 1/2 Final 1/2 Final
AS Monaco 8 5 1 Finalista 1/2 Final
Celtic 51 40 19 1 Finalista

Tabela 1 - Andlise de prestacao desportiva de clubes europeus (N° titulos ou melhor resultado)

Fonte: https://www.zerozero.pt/home.php

70 B-SAD foi criado em 1999, como SAD do F.C “Os Belenenses”, mas em 2012 devido a conflitos
ocorreu a sua separacdo perdendo a SAD o direito a representar o simbolo, estadio e histéria do clube.

8 Ndo disponivel, uma vez que nao existe taca da liga em Espanha.
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2.3. Sucesso Financeiro

Para se conseguir perceber como funciona o sucesso financeiro, € necessario compreender
como funciona a analise financeira, conforme Nogueira (2019) consiste na recolha e
estudo de informac&o financeira, para se fazer uma apreciacdo da mesma, analisando-se
a rentabilidade dos investimentos efetuados, seja a empresa como um todo, seja projetos
de investimento, defendendo que o objetivo de todas as empresas é a maximizacgao do seu
valor. Permite assim avaliar o equilibrio financeiro no curto, médio e longo prazo e se a

empresa é eficiente ou néo.

Atualmente, a estrutura organizacional dos clubes profissionais assemelha-se a de outras
empresas do setor privado, tendo a area financeira uma importancia cada vez mais

relevante na gestao desportiva.

Sdo varios os autores que consideram o desporto como um monopolio, uma vez que
pensando como mercado monopolista, as empresas ttm o objetivo de minimizar a
competicdo e aumentar os lucros. Mas, quando falamos no desporto em geral, este tipo
de mentalidade pode ser prejudicial, visto que, se um clube fosse completamente
dominante isso faria baixar os seus ganhos, uma vez que 0s espectadores perdiam o
interesse em pagar para assistir aos eventos. Por isso, para evitar estes acontecimentos €
essencial ndo se encarar o desporto como um monopdlio. E crucial manter o publico
interessado nos eventos, visto que, se houver interesse ha investimento no desporto,

fendmeno que se intitula como o Paradoxo Louis-Schmeling (Morrow, 1999)°.

Contudo, Silva e Filipe (2013) defendem que os clubes sdo empresas distintas do comum,
sendo controladas por um modelo de negdcio dissemelhante, como as SAD e as SDUQ,
salientando a importancia das vitérias e titulos como incentivo essencial para gerar

receitas.
Conforme definido por Esperanca e Matias (2009: 59-60):

0 balango ¢ entendido como o documento contabilistico que expressa a situacao

patrimonial de uma empresa numa determinada data. O ativo é constituido pelo

° Este paradoxo foi apresentado a primeira vez por Walter Neale (1964), apds o segundo combate de boxe
entre Joe Louis and Max Schmeling, onde foi referido que os pugilistas refletiam a “economia peculiar” do
desporto e que seria um desastre se 0 mesmo fosse um monopolio.
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conjunto de bens e direitos que possuimos, enquanto 0 passivo se caracteriza

pelas dividas contraidas para financiar o ativo.

Nas SAD’s contamos com bens tangiveis e intangiveis, estando incluidos no primeiro
grupo, os terrenos ou construcdes pertencentes a sociedade como os estadios e 0s campos

de treinos, e no segundo os passes dos jogadores® e todos os investimentos realizados.

O capital proprio é o valor liquido do patrimoénio de uma empresa, ou seja, é igual ao seu
ativo deduzido do passivo. Estes valores sdo visiveis nas demonstragdes financeiras
(balanco e demonstracdo de resultados). Estes documentos apresentam a situacédo atual
da empresa, devendo a andlise ser sempre efetuada em perspetiva de passado e futuro.
Antunes (2008)

Como foi dito por Espitia e Garcia (2010) ndo existe uma perspetiva unificada em relagdo
a classificacdo de sucesso no desporto. Alguns investigadores consideram que 0 sSucesso
desportivo € o mais importante, sendo a capacidade e orientacéo financeira do clube dois
fatores relevantes para a obtencdo do mesmo. Outros, em contrapartida, defendem que os
dois fatores anteriores tém a mesma importancia, acrescentando duas novas perspetivas:
a primeira que defende que o mais importante é a maximizacdo do valor do clube e a

segunda que alude que o objetivo dos clubes é a sobrevivéncia.

Acaba assim por existir uma relagdo de mutualidade entre o sucesso desportivo e 0
sucesso financeiro. O sucesso desportivo, obtido através de vitdrias e realizacdo de
objetivos, faz com que os ativos do clube valorizem, principalmente os passes dos
jogadores, gerando também receitas extras como os direitos televisivos, prémios de
vitdria em competicdo e contratos de patrocinio mais elevados que vao ajudar a alcancar
0 sucesso financeiro. Por outro lado, o sucesso financeiro faz com que o clube ofereca
melhores condic¢des contratuais a equipa técnica, jogadores e funcionarios, motivando-os
para continuarem a obter bons resultados desportivos, de modo que se mantenha o sucesso

desportivo.

10«passe do jogador” é um conceito juridico que descreve o vinculo negociavel que liga o atleta profissional
a SAD que o contrata.
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Sequéncia para se obter sucesso desportivo e financeiro

Estratégia Estrutura Sucesso
Organizacional Organizacional Organizacional
+ Poder Ofensivo + Equipa de gestdo + Sucesso Desportivo
+ Poder Defensivo * Treinadores * Sucesso Financeiro

A\ J
A\ J

+ Vantagem jogos em casa + Jogadores
+ Vantagem jogos fora

+ Fair Play

I t

Tabela 2 - Sequéncia definida para se obter sucesso desportivo e financeiro.

Fonte: Littkemann e Salomo (1997).

2.4. Investimento Desportivo
O investimento no desporto é um fendmeno que sempre ocorreu, contudo comegou a
ganhar maior enfase e a apresentar valores mais elevados a partir do momento em que
ocorreu a aquisicdo de diversos clubes ingleses por investidores estrangeiros. Torna-se
pertinente destacar o Fulham, que, em 1997, foi o primeiro clube inglés a possuir um
investidor maioritario estrangeiro, seguindo-se o Chelsea em 2003. Atualmente 90% da
Premier League e EFL Championship detém investidores privados maioritarios, sendo

que 60% destes pertencem aos Estados Unidos da América e Asia.

Por vezes, o investimento no desporto atinge valores excecionais, causando o efeito de
investimento excessivo, caracterizado por lucros baixos e salarios elevados,
ultrapassando assim as receitas e, consequentemente, aumentando os niveis de divida.
Segundo o relatério Annual Review of Football Finance 2020 da Deloitte!!, as cinco
grandes ligas de futebol séo caracterizadas por terem um fraco rendimento financeiro.
Apenas a liga alemd, liga inglesa e a liga espanhola tem lucros operacionais positivos,
sendo que a liga francesa e a liga italiana tém tido perdas significativas ao longo dos

ultimos cinco anos.

De acordo com King (2016), a comercializagdo massiva do futebol europeu trouxe varias

mudangas, como novos formatos nas competicdes para tirar vantagem dos contratos

11 Este relatério da Delloite é considerado a fonte mais abrangente de dados financeiros do futebol, pode
ser visto em https://www?2.deloitte.com/uk/en/pages/sports-business-group/articles/annual-review-of-
football-finance.html
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lucrativos com os media e patrocinadores. Atualmente a supertaca de Italia é realizada na
Arébia Saudita e a Supertaca Francesa é realizada na China, de forma a obterem um maior
lucro com os direitos transmissivos, aproveitando para despertar a atencdo dos

investidores daquelas regides.

Garcia ¢ Amara (2013) defendem que o “futebol tradicional” entrou em decadéncia
quando os clubes europeus aceitaram o capital estrangeiro como apoio e, posteriormente
com a posse total do estrangeiro sobre o clube. A vinda destes investidores estrangeiros,
a maioria de nacionalidade &rabe, origina muitas questdes a nivel social, cultural e
politico. Geram uma globalizacdo e evolucdo do futebol europeu, e um planeamento
estratégico que provoca Varios impactos muito para além do desporto. Estes
investimentos podem ser bem-sucedidos, como é o exemplo do Paris-Saint Germain??,

ou malsucedidos, como ocorreu com o Malaga CF*.

Em Inglaterra, Rohde e Breuer (2016) verificaram que, no decorrer dos anos, 0
investimento estrangeiro aumentou consideravelmente, chegando o Manchester City** a

apresentar valores superiores aos do Liverpool e Tottenham em conjunto.

Em média na Inglaterra, os clubes com investidores nacionais pagam em salarios um total
de 66M€ anuais, enquanto os clubes com investidores estrangeiros pagam em média
137ME€ anuais. A partir do momento em que o0s clubes passaram a ser geridos por
investidores privados, as receitas tiveram tendéncia a aumentar, contudo, falharam no que
diz respeito a gerar lucros acumulando niveis elevados de débito. Por outras palavras,
oferecem ao clube sucesso desportivo e bem-estar social, mas reduzem o balan¢o

competitivo.

Mijatovi¢ et al. (2015) analisaram os clubes sérvios durante um longo periodo, mostrando
que a relacdo entre investimento e resultados desportivos, aplicasse, somente, as equipas
gue anteriormente ja ocupavam os primeiros lugares na tabela classificativa, sendo esta
ligacdo para os clubes mais pequenos muito rara ou inexistente. Assim, como nas cinco

grandes ligas, ndo existe qualquer dependéncia entre investimento desportivo e lucro.

12 Em 2011 o Paris SG foi comprado pela QSI (Qatar Sports Investment).

13 Em 2010 o Malaga CF foi comprado pelo sheik Abdullah ben Nasser Al Thani (Qatar).

14 Em 2010 o Manchester City é vendido ao multimilionario dos Emirados Arabes Unidos sheik Mansour
bin Zayed Al Nahyan.
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Em Portugal, ndo é usual haver investidores maioritarios estrangeiros, uma vez que, 0S
clubes acabam por ter a maioria do capital social das SAD. Ainda assim, hé situacdes
nomeadamente no FC Famalicdo, onde, 85% do capital social da SAD pertencem a
Quantum Pacific Group'® e os restantes 15% continuam a pertencer ao Futebol Clube de
Famalicdo. O Futebol Clube do Porto, por exemplo, detém 75% do capital social da SAD,
pertencendo os restantes 25% a outros acionistas privados, sendo que deste Gltimo valor

mais de metade pertencem a investidores privados portugueses.

O investimento no mundo do desporto pode ser feito por um investidor privado através
da aquisicdo de capital social de um clube, como falado anteriormente, ou através de
empresas que oferecem patrocinios com o intuito de globalizar e promover determinadas
marcas. O retorno obtido através de um investimento em patrocinio, tende a ser melhor
do que outros tipos de publicidade, oferecendo a marca uma excelente relacdo de custo
beneficio de acordo com Gray e Despain (2006). Esta forma de investimento comecou
em Inglaterra, espalhando-se pelo resto da Europa, com a venda do nome do estadio do
Arsenal FC a Emirates Airlines por 357 milhdes de libras, passando o estadio a chamar-

se Emirates Stadium.

Analise de empresas que investem desportivo através de patrocinios

Empresa Entidade Patrocinada Acordo Comercial

Acordo de 7 anos com uma

FIFA estimativa de 25 M£ por ano.

Venda do nome do estadio por 357

Arsenal FC ME até 2021.
Marca principal do estadio San Siro
Fly Emirates — AC Milan e patrocinio de equipamento (60
Emirados Arabes ME por 4 anos).
Unidos (EAU) . . .
Patrocinio de equipamentos até
SL Benfica 2021 (8,75 ME por ano, mediante

objetivos).

Companhia aérea responsavel pelo
Ténis torneio ATP 500 Dubai
Championships.

15 Empresa israelita que em 2018 adquiriu o FC Famalicdo, mas que ja detinha 32% do Club Atlético de
Madrid.

21



Titulo| Influéncia da despesa no sucesso financeiro e desportivo — Estimacao da eficiéncia e da

produtividade

Patrocinador do Commercial Bank

Golfe Qatar Masters.
Companhia aérea parceira desde a
Ciclismo primeira “Volta ao Dubai” em
Qatar Airways 2011.
(Qatar) Ténis Companhia aérea responsavel pelo

torneio ATP 250 Qatar Open.

Andlise de investimentos desportivos através de patrocinios (cont.)

Qatar Airways

(Qatar)

Futebol

Companhia aérea responsavel pelo
Mundial de Futebol de 2022.

CONMEBOL

Patrocinador principal da Copa
Libertadores.

Paris Saint-Germain

Parceria premium até 2021/2022
com um valor anual entre 5 M€ a
10 M€ mediante objetivos.

Etihad Airways
(Qatar)

Patrocinador com nomenclatura no

Formula 1 F1 Etihad Airways Abu Dhabi
Grand Prix.
Golfe Patrocinio premium do Abu Dhabi

Golf Championship.

Manchester City

Patrocinador oficial dos
equipamentos e adquiriu os direitos
do estadio por 31 M£ ano.

Rakuten (Japéo)

Golden State Warriors

Patrocinio de equipamentos (60 M€
por trés anos).

Ténis

Patrocinador principal do ATP 500
Tokyo atualmente denominado
Rakuten Japan Open.

FC Barcelona

Patrocinador principal de
equipamentos com um acordo de
55 M€ ano mais objetivos (1,5 M€
por vencer a La Liga'® e 5 M€ por
vencer a Liga dos Campedes).

Tabela 3 - Andlise de investimentos desportivo através de patrocinios.

Fontes: Garcia e Amara (2013)

16 “Lal.iga Santander” é como é conhecida a primeira liga espanhola de futebol.
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2.5. O desporto — Futebol

Georges Hébert (1935) define que desporto é todo o género de exercicios ou de atividades
fisicas tendo por fim a realizacdo de uma performance e cuja execucdo repousa
essencialmente sobre um elemento definido: uma distancia, um tempo, um obstéculo,
uma dificuldade material, um perigo, um animal, um adversario e, por extenséo o proprio

desportista.

Em Portugal, € notorio a evolucdo das modalidades a nivel de sucesso desportivo e de
numero de participantes. Em 2018, Portugal detinha 667.715 desportistas federados?’,
tendo uma taxa de evolucédo de 60,2% desde 1996. O futebol é o desporto com a taxa de
participantes federados mais elevada com 28,4%, seguindo-se a natagéo e o andebol com
13.4% e 7.4% respetivamente. Esta taxa de evolucdo justifica-se pelo sucesso constante
do desporto em Portugal, desde finais do século XX, e pelos incentivos dos progenitores
aos descendentes, assim como pelo ensino, sendo educacdo fisica uma disciplina

obrigatoria até ao final do ensino secundario.

Os numeros de desportistas federados aumentam de ano para ano, essencialmente devido
aos excelentes resultados que se tém obtido nos mais diversos desportos, destacando-se
as medalhas olimpicas, onde Portugal conta com um palmarés de 24 medalhas (4 de ouro,
8 de prata e 12 de bronze). Portugal tem conseguido ainda resultados de destaque, em
varias competicdes, sendo de destacar o titulo de campedo da europa de futsal em 2018,
0 de campedo do mundo de hoguei em patins em 2019 e no Judo Telma Monteiro
consagrou-se seis vezes camped de europa. Passando para o ciclismo e modalidades
motorizadas, Rui Costa foi campedo do mundo em 2013 e ganhou trés etapas do Tour de
Franca, em 2020 Antdnio Félix da Costa foi campedo do mundo de Férmula E, e Miguel

Oliveira venceu duas corridas no Moto GP.

Apesar de Portugal apresentar bons resultados em termos desportivos, sao notaveis alguns
problemas que influenciam diretamente o desenvolvimento continuo do desporto.
Destaca-se a auséncia de instalacfes desportivas e respetiva qualidade em determinadas
localidades do pais, desincentivando o0s escaldes mais jovens a praticarem as
modalidades. Esta situacdo € visivel, por exemplo, na modalidade de atletismo, onde

existe apenas duas pistas cobertas de atletismo, restringindo o nimero de provas e de

17 Dados obtidos através do site da Pordata (https://www.pordata.pt/).
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participantes. Em Evora, a edificacio de uma pista de atletismo e o respetivo campo de
rugby apenas se concretizou em 2016 e o Estddio Municipal de Aveiro, manteve-se

inutilizado varios anos, devido a mé gestdo das instalacoes.

Lucas e Sardinha (2011) defendem que a gestdo de instalacdes desportivas, em particular
de estadios de futebol, apresenta uma elevada complexidade e diversidade, sendo um caso
de estudo para a anlise da sustentabilidade social, uma vez que sdo eventos que atraem
bastante espectadores, de acordo com o tamanho do mesmo.

Em 2017 o governo portugués lancou o PRID (Programa de Reabilitacdo de
Infraestruturas Desportivas)'®, tendo angariado, até 2020, uma quantia superior a 20 M€
para adaptacdo e melhoramento em termos de acessibilidade para individuos com
mobilidade reduzida, balneérios e espacos sanitarios, eficiéncia energética, remocdo de
amianto, pisos desportivos e ampliacdo das valéncias existentes. S6 em 2020 mais de 100
estruturas foram renovadas, 25 na regido Norte, 26 no centro, em Lisboa e Vale do Tejo

foram 30, 8 no Alentejo e por fim 9 no Algarve.

O futebol é, de facto, o desporto com maior relevancia ndo sé em Portugal como também
no resto do mundo, sendo que um em cada quatro desportistas federados pratica a
modalidade. O seu crescimento ¢ visivel nos dados da Pordata'®, onde, em 1996 havia
95.746 futebolistas federados e em 2018, 189.417, o que demonstra uma taxa de
crescimento de 49,5%. O futebol em Portugal tem vérios acontecimentos que levaram a
este aumento de atletas federados no século XXI, comecando pela vitéria do Futebol
Clube do Porto na Liga dos Campedes em 2003/2004 e na Liga Europa em 2002/2003 e
2010/2011, assim como a organizacdo do Campeonato de Europa de 2004 em Portugal.
Os acontecimentos mais recentes sédo considerados 0s mais importantes, principalmente
as cinco bolas de ouro ganhas por Cristiano Ronaldo e a vitéria no Campeonato de Europa
de 2016.

18 Pode-se saber mais sobre o PRID no link:
https://www.portugal.gov.pt/pt/gc22/comunicacao/comunicado?i=mais-de-cem-infraestruturas-
desportivas-vao-ser-renovadas-ao-abrigo-do-programa-de-reabilitacao-de-infraestruturas-desportivas-de-
2020

19 Os dados podem ser consultados em
https://www.pordata.pt/Portugal/Praticantes+desportivos+federados+total+e+por+algumas+federa%C3%
A7%C3%B5es+desportivas-2226
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Em Portugal o futebol é um desporto bastante evoluido, estando a Liga NOS no top 6 do
ranking europeu de campeonatos nacionais?®, o que permite colocar duas equipas de
forma direta na Liga dos Campedes e uma terceira nas eliminatérias de apuramento. A
Liga NOS tem 18 clubes dos quais 3 sdo do Centro do pais, 10 do Norte, 2 da Ilha da
Madeira, 1 da llha dos Acores e 2 do Sul. A segunda divisdo portuguesa, a Liga Ledman
Pro, conta com 18 equipas, das quais duas ascendem a primeira divisdo, existindo assim
36 clubes profissionais. Para além destas duas competi¢des profissionais, ainda existe a
Taca da Liga Portuguesa e a Taca de Portugal, onde, segundo o Regulamento da Taca de
Portugal da Federagdo Portuguesa de Futebol (FPF)?%, entram todos os clubes das divisdes
profissionais, mais as equipas do Campeonato de Portugal (terceira divisdo portuguesa) e
algumas equipas dos campeonatos distritais desde que cumpram determinados requisitos.

O vencedor da Taca de Portugal tem acesso direto a Liga Europa na época seguinte.

Em termos mais gerais, 0s clubes europeus, sdo conhecidos por serem os mais fortes e
mais evoluidos, sendo que das dezassete edi¢des do Mundial de Clubes da Fifa, treze
foram vencidas por clubes da UEFA e apenas quatro por clubes da CONMEBOL?2 Para
além disso estes também tém maior poder econémico, sendo os principais alvos dos
investidores estrangeiros. Muitos jogadores de outros continentes tem o “sonho de jogar

na Europa”?3, como oportunidade para ter melhores condigdes de vida e de treino.

20 Ranking consultado no site da UEFA
(https://pt.uefa.com/memberassociations/uefarankings/country/#/yr/2021).

21 O regulamento pode ser consultado no site da FPF
(https://www.fpf.pt/Portals/0/Documentos/RegimentosRegulamentos/REGULAMENTO0%20Ta%C3%A7
a%20de%20Portugal%20.pdf).

22 Associacdo responsavel pelos clubes da América do Sul.

23 Expressdo bastante utilizada por jogadores americanos que querem jogar na Europa.
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Resumo na literatura econdémica dos locais e desportos com analise Data

Envelopment Analysis (DEA)

Area de

1 Inputs Outputs Autores
analise
- Jogos dlspgtados ”a.L'Qa? - Média de espectadores na liga; Haas, Kocher
Alemanha | - Golos Sofridos na Liga; - J000S aanhos & Sutter (2004)
- Média de golos marcados na Liga. gos g '
) Cqstos tOta'?’; . - NUmero de espectadores; Barros & Leach
Inglaterra | - NUumero de jogadores; .
g - Receitas. (2007)
- NUmero de pontos.
- Salario dos jogadores; - NUmero de pontos;
Inglaterra | _ Salério dos treinadores. - Receitas. Haas (2003)
Franca |- Total de salérios; ) - NUmero de pontos; Mathieu (2009)
- Tamanho da populacao. - Turnover.
- Turnover; - Custos de Staff; Guzman-RaJa
Espanha | _ Pontos ganhos - Outras despesas & Guzman-
gannos. pesas. Raja (2021)
- Récio de vitorias;
- Pontos ganhos; . )
Portugal | - Golos Marcados; Posi¢cédo no campeonato; Ba(ros &
o - Turnover. Douvis (2009)
- Golos sofridos;
- Diferenca de golos.
-Total de salarios; . .
o . ] . Ribeiro & Lima
Portugal | - Top 5 salarios mais elevados; - Lugar no campeonato nacional.
. o (2012)
- Top 5 salarios mais baixos.
- Custos com staff; o
. - Receltas;
- Valor do plantel; . .
. . .. - Pontos por jogo; Pyatunin et al
Europa | - Coeficiente de forca do pais; . _—
T - - Rendimentos nas competicoes (2016)
- Participac@es nas competicdes .
; europeias.
europeias.
L ) - Total de receitas; Mijatovi¢ et al
Croacia | - Total de despesas; - Overload Position. (2015)
- Total de ativos; . .- _ Damaneh,
u . ) - NUmero médio de espectadores; -
Irdo - Custos com staff e jogadores; - Receitas Hamidi &
- Pontos ganhos. ' Sajadi (2011)
- Valor dos ativos; Rubem &
Europa | - Pontos no ranking da FIFA,; - Ranking. <
. . Brandé&o (2015)
- Lugar final no torneio.
- Habilidades dos jogadores; .
. > Espitia &
Europa | - Movimentos ofensivos e - Pontos ganhos. :
. Gracia (2010)
defensivos.
- Custos operacionais; - Receitas de espectadores: Barros, Assaf
Brasil - Total de ativos; - Outras recei taf ' & Sa-Earp
- Salarios da equipa. ' (2010)

Tabela 4 - Resumo dos locais e desportos com andlise realizada através da metodologia DEA.
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3. Metodologia

3.1. Produtividade e Eficiéncia
De acordo com Coelli (2005) a produtividade de uma empresa pode ser definida como a
relacdo entre output que ela produz e o input que ela consome. Quando falamos de
produtividade, estamos a falar do fator total de produtividade que € uma medida de

produtividade que envolve todos os fatores de uma producéo.

L Outptuts
Produtividade = ——
Inputs

E frequente utilizar-se os termos produtividade e eficiéncia, eles sdo utilizados quase
sempre de forma semelhante, mas na realidade ndo sdo precisamente a mesma coisa. Para
se analisar e compreender esta diferenca, € importante observar-se a figura 1 que
apresenta um processo simples de produ¢do com um Unico input (x) usado para produzir
um Unico output (y). A linha F’ representa a curva de produgao, que € utilizada de forma
a definir uma relacdo entre o input e o output. Esta curva também representa 0 maximo
output que é possivel atingir para cada valor de input. As empresas que operam nessa
curva, sdo tecnicamente eficientes, mas caso operem abaixo dessa curva ndo sédo
consideradas tecnicamente eficientes. A empresa que opera no ponto A € ineficiente, ao
contréario das empresas que operam no ponto B e C, isto acontece porque tecnicamente a

empresa A poderia aumentar o seu valor de output sem necessitar de mais valor de input.

y B F3

0

X

Figura 1 - Fronteira de producdo e eficiéncia técnica.
Fonte: Coelli et al (1998)
Para apresentar a diferenca entre a eficiéncia técnica e a produtividade, pode-se observar

a figura 2, na qual esti tracada uma reta a partir da origem, que permite medir a
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produtividade num determinado ponto. No caso de a empresa operar no ponto A, e alterar
a sua producao para o Ponto B de eficiéncia técnica, a inclinacdo da reta tracada a partir
da origem sera maior, pelo que, implicard uma maior producdo no ponto B. Contudo, se
a empresa operar no Ponto C, a reta tracada desde a origem é tangente a curva de
producdo, definindo o ponto de maxima produtividade. Este movimento é conhecido
como um exemplo de economia de escala. A operagdo da empresa no ponto C € assim o
ponto de escala 6timo, operando em qualquer outro ponto da curva de producdo o
resultado serd sempre uma produtividade mais baixa. A figura 2 permite concluir, que
uma empresa pode ser tecnicamente eficiente, mas que pode melhorar a sua produtividade

explorando economias de escala.

Ponto de
y escala otimo B

\

C

0 X
Figura 2 - Produtividade, eficiéncia técnica e economia de escala
Fonte: Coelli et al (1998)
Em ambos os casos, ndo € considerada uma alteracdo temporal, e, quando é considerada
uma avaliacdo da producdo ao longo do tempo, a produtividade altera-se, denominando-
se progressao técnologica, isto pode acontecer devido a inovagdes tecnoldgicas ou
alteracOes nas tomadas de decisdo. Na figura 3 é possivel observar o movimento da curva
de producdo de F’ para F1°, o que quer dizer que as empresas tecnicamente produzem
mais outputs para cada quantidade de input, relativamente ao que era possivel no periodo
inicial. Esta melhoria ndo necessita necessariamente de ser devida a melhoria de
eficiéncia, pode estar ligada a alteragdes técnicas ou exploracdo das economias de escala,

ou resultar até de uma combinacao destas situagoes.
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y FI’
F’

0

X
Figura 3 - Progresséo técnologica entre dois periodos

Fonte: Coelli et al (1998)

3.2. Inputs e Outputs

As variaveis a utilizar no modelo DEA devem ter uma analise criteriosa e com rigor, com
o intuito de refletirem, a estratégia e os valores da empresa. A escolha destas, é
extremamente importante para que o DEA resulte e apresente resultados com nexo e
rigorosos. Os inputs devem espelhar os varios recursos utilizados pelas empresas, como
por exemplo, investimento anual, custos operacionais, numero de trabalhadores, ativos
da empresa, entre outros. Por sua vez, os outputs devem refletir os resultados do
funcionamento da empresa, como por exemplo, quantidade de pontos anuais, nimero de

golos marcados, receitas operacionais e quantidade de vitérias.

Os inputs e 0s outputs que sejam utilizados podem apresentar diferentes unidades de
medida, uma vez que a metodologia do DEA ¢ bastante flexivel. Este permite distinguir
as varidveis discricionarias, que estdo relacionadas com a gestdo de controlo, das
variaveis ndo discricionarias, que nao sdo medidas a unidade. Os inputs que ndo se
consigam controlar no modelo DEA ndo sdo minimizaveis, assim como nao Ssdo

maximizaveis os outputs ndo controlados.

O namero de inputs e outputs que se deve incluir num modelo DEA, depende sempre da
quantidade total de DMUs (Decision Making Units) que se pretendem analisar, ndo
existindo uma regra fixa quanto a quantidade ideal de variaveis que se devem incluir num
modelo. Cooper, Seiford, Tone, Thrall e Zhu (2001) referem que é importante ter um total
de DMUs superior a multiplicacdo do numero de inputs pelo numero de outputs, ou entéo,

uma quantidade de DMUs pelo menos trés vezes maior que a adicdo do numero de inputs
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e outputs. Segundo Cooper et al. (2001) estas regras ajudam a controlar os graus de
liberdade na resolucéo do problema de eficiéncia, sendo que estes graus aumentam com

0 numero de DMUs e diminuem com a quantidade de variaveis.

(o G

Figura 4 - Fluxo de transformacdo de uma empresa

Fonte: Cooper et al. (2001)

3.3. Data Envelopment Analysis (DEA)

No decorrer dos anos, como ja foi abordado na sec¢do anterior, € visivel uma aplicacdo
diversificada do modelo DEA (Data Envelopment Analysis), por parte de distintos
investigadores, cujo objetivo passa por avaliar o desempenho das mais variadas entidades
como clubes desportivos, atletas ou paises. A aplicacdo do método é bastante comum no
mundo do desporto, sendo que os primeiros estudos com esta metodologia apareceram
principalmente na Europa e nos Estados Unidos da América, mas ao longo dos anos tém-
se espalhado em redor do mundo. Tadeo, Gonzales (2010) analisaram a influéncia dos
jogos internacionais na eficiéncia dos clubes espanhéis quando jogam a nivel nacional e
internacional. Fora de Europa ja existem alguns estudos onde ¢ aplicado o método DEA
ao desporto, como é o caso de Lee (2009) que analisou a eficiéncia da gestdo dos clubes
da Coreia do Sul, ou de Damaneh, Hamidi, Sajadi (2011) que analisaram os resultados

desportivos e financeiros dos clubes iranianos

Charnes, Cooper, Rodes (1978) constatam que o DEA é um método ndo paramétrico que
envolve programagdo matemaética e métodos econométricos, que é usado principalmente
na area da economia e investigacdo operacional com o objetivo de estimar as fronteiras
de producdo. E um método recorrente na medicdo empirica & eficiéncia produtiva das
DMU. Existe uma forte ligagdo deste método com a teoria da produgdo na economia, uma
vez que é usado para benchmarking em gestdo de operacdes, para avaliar o desempenho
das mesmas. Cvijanovi¢, Besi¢, Sajfert, Gruj¢i¢, Lazi¢ (2010) argumentam que o modelo
é amplamente usado para medir a eficiéncia de organizacfes com e sem fins lucrativos.
Jé foi utilizado em inGmeros artigos e projetos de investigacdo para medir a eficiéncia da
gestdo dos clubes de futebol, a eficiéncia técnica e tatica dos jogadores e equipas, assim

como a eficiéncia desportiva e financeira dos clubes e ligas.
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Segundo Cooper, Seifor, Tone (2007) uma razdo para 0 uso cada vez mais comum do
DEA é que este abriu possibilidades de uso em casos que tém sido resistentes a outras
abordagens por causa da natureza complexa, que muitas vezes é desconhecida, das
relacdes entre os multiplos inputs e outputs. O DEA permite que multiplos inputs-outputs
sejam considerados a0 mesmo tempo, sem que haja qualquer suposicdo sobre a
distribuicdo de dados. Em cada caso, a eficiéncia € medida em termos de uma mudanca
proporcional nos inputs ou outputs. Este modelo pode ser subdividido num modelo
orientado de inputs (Figura 5), que minimiza os inputs, enquanto satisfaz, pelo menos, 0s
niveis de output e um modelo orientado de outputs (Figura 6), que maximiza 0s outputs
sem ser necessario mais nenhum valor de input. Ji, Lee (2010). Mijatovi¢ et al. (2015)
defendem que dependendo do objetivo da pesquisa, disponibilidade de informacdes e
preferéncias dos autores, podem ser usados diversos parametros de input e output. Os
inputs que normalmente sao utilizados no método DEA para a avaliacdo da eficiéncia dos
clubes de futebol, sdo as despesas operacionais, salarios dos jogadores ou da equipa no
global com equipa técnica incluida, valor dos ativos da equipa ou do capital social do
clube. Como outputs o mais usual é ser utilizado a receita liquida, receita operacional,
nimero de pontos atribuidos, percentagem de vitorias, histérico de classificacdes ou

média de espectadores por jogo.

X7

Figura 5 - Exemplo de modelo DEA - Input Oriented

Fonte: Ji & Lee (2010)
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Y1

Figura 6 - Exemplo de modelo DEA - Output Oriented

Fonte: Ji & Lee (2010)

3.4. Modelo DEA de retornos constantes a escala (CRS)

O DEA envolve o uso de métodos de programacdo matematica, para construir uma
superficie/fronteira ndo paramétrica sobre os dados. As medidas de eficiéncia sdo
calculadas em relacdo a esta fronteira. A forma linear da fronteira ndo paramétrica no
DEA pode causar algumas dificuldades na medicdo da eficiéncia. O problema acontece
devido as seccOes da fronteira linear que sdo paralelas aos eixos, Figura 7, que ndo

ocorrem na maioria das funcdes paramétricas.

O problema é ilustrado na figura 7, onde estdo definidas 4 empresas, onde as empresas C
e D sdo eficientes e definem a fronteira, e as empresas A e B sdo ineficientes. 0A’/0A e
0B’/0B ¢ a forma definida por Farrel (1957) para medir a eficiéncia técnica das empresas
A e B. Contudo é questionavel se o ponto A’ ¢ eficiente desde que exista uma redugio na
quantidade do input X2 usado e continuando a produzir o mesmo output. Isto é conhecido
como o fenomeno de “Input Slack”. Se o modelo considerar mais inputs e multiplos

outputs também pode ocorrer o fendmeno de “Output Slack”.
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x2/q

x1/q

Figura 7 - Medida de eficiéncia e Input Slacks
Fonte: Farrel (1957)
Na tabela 5 € possivel ver o resultado de um modelo DEA definido para CRS Input-
Oriented, no qual é apresentado a eficiéncia técnica de cada DMU (Score), o valor de
cada input e output, o seu respetivo par (Benchmarking) e os slacks de cada input e output.
Para a empresa 1 a eficiéncia técnica é de 75% e tem como par a empresa 3. E notavel
que a empresa € radialmente ineficiente no uso do input por uma percentagem de 40%
uma vez que existe o input slack de 0,4 unidades de x> por unidade de g. A empresa 1
deve reduzir assim o uso de ambos o0s outputs em 60% e reduzir também em 0,4 o uso de

X2.

Resultados DEA CRS Input-Oriented

DMU Score | {l;V} | {O1;V} | {O2; V} Par {S; 1} | {S; 01} | {S; 02}

1 75% 1 - 0,4 3 1 - 0,4
2 88% 1 0,2 - 3 1 - -
3 100% 1 - - 3 1 - -

Tabela 5 - Resultados DEA CRS Input-Oriented

Fonte: Farrel (1957)

3.5. Modelo DEA de retornos variaveis a escala (VRS)

A premissa do modelo CRS é apropriada quando as empresas estdo a funcionar numa
escala Otima. Contudo pelas mais diversas razbes como competicdo imperfeita,
regulamentos governamentais ou razdes financeiras, as empresas podem néo funcionar
em escala 6tima. Por estas razbes Fare, Grosskopf e Logan (1983), sugeriram ajustar o
modelo DEA CRS, para situagdes em que 0s retornos séo variaveis a escala (VRS). Usar

0 modelo CRS quando as empresas ndo estdo a funcionar em escala 6tima, resulta numa
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confusdo, a eficiéncia técnica passa a eficiéncia de escala. O modelo VRS permite

calcular a eficiéncia técnica, desviando-se dos efeitos de eficiéncia de escala.

A eficiéncia de escala por ser calculada para cada empresa atraves do CRS e VRS DEA.
Decompondo a eficiéncia técnica obtida a partir do CRS DEA em dois componentes, um
referente a ineficiéncia de escala e outro relativo a pura ineficiéncia técnica. Se para uma
empresa especifica houver diferenca entre o valor do CRS e VRS, quer dizer que a

empresa apresenta ineficiéncia de escala.

Na figura 8 é possivel ver-se um exemplo de VRS e CRS input-oriented DEA, e logo de
seguida na tabela 6 os valores da eficiéncia técnica de CRS e VRS, assim como, os valores

para a eficiéncia de escala. A eficiéncia técnica é calculada pela distancia da
. . N . Lon . P
funcionalidade de uma empresa até a fronteira 6tima seja ela CRS ou VRS, TEcrs = Fx :

P N . , . P
TEvrs = ?y e a eficiéncia de escala é obtida calculando é

Fronteira CRS

6 STIT T T TTT T TAaATATrTTAT TS AT T
1 1 1 1 1 1 1
1 1 1 1 1 1 1
S R TP o
1 1 1 1 1 1

4 —4--—-=--F--4-- —'—\{-M\Fronteira

| oA 1 1 1 VRS
SR By SO
1 1 1 1 1 1 1
Px P
P 577 AT N
i 7 A T T T
1-q--45-
1 1 1 1 1 1
1 1 1 1 1 1
0 1 2 3 4 5 6 7
X

Figura 8 - DEA VRS Input-Oriented

Fonte: Fare, Grosskopf e Logan (1983)

Resultados DEA VRS Input-Oriented

DMU CRSTE VRS TE Eficiéncia Escala
1 0,50 1 0,50
2 0,50 0,63 0,8
3 1 1 1
4 0,80 0,90 0,89
5 0,83 1 0,83

Tabela 6 - Resultados DEA VRS Input-Oriented

Fonte: Fare, Grosskopf e Logan (1983)
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3.6. Super Eficiéncia

O termo “Super Eficiéncia” proposto por Anderson e Peterson (1993) esta relacionado
com um modelo DEA modificado, no qual cada empresa pode obter valores de eficiéncia

superiores a 100%, uma vez que cada empresa ndo pode usar ela propria como par.

Um exemplo deste método pode observar-se na Figura 9, onde cinco empresas, usam dois
inputs para produzir um dnico output. Quando aplicado o modelo DEA normal, as
empresas B, C e D formam a fronteira, e consequentemente cada uma dessas empresas
tem uma eficiéncia de 100%. Quando aplicado o método DEA de super eficiéncia, €
possivel que algumas dessas empresas consigam obter valores superiores a 100%, e 0s
valores de eficiéncia deixam de fazer parte da fronteira, neste exemplo passando a nova

fronteira a incorporar apenas duas empresas (B e D), e posteriormente um ponto de
C e cn . , c
projecdo C’. O valor de super eficiéncia para a empresa C passard a ser Zz_c, que poder-se-

& assumir que terd um valor de 1,3 (130%), querendo isto dizer que a empresa pode
aumentar o seu input em 30% e ainda estar dentro da tecnologia definida por outras
empresas. Uma nota importante, € que as empresas que no modelo DEA normal néo
fazem parte da fronteira, ndo sofrem qualquer alteracdo quando aplicada a técnica de

super eficiéncia.

E S?

X1

Figura 9 - Técnica de Super Eficiéncia de modelo DEA

Fonte: Anderson e Peterson (1993)

3.7. Stochastic frontier analysis (SFA)

O SFA é um método de modelacao econdémica, que tem como ponto de partida os modelos

de producdo de fronteira estocéstica, que foram introduzidos por Aigner, Lovell &
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Schmidt (1977) e Meeusen & Van den Broeck (1977). Estes mesmos autores propuseram

a funcdo para a fronteira estocéstica de producdo, que € representada da seguinte forma:

Ing,=x\g+vi —u (1

Devido & omissdo sem adverténcia de variaveis relevantes a partir do vetor x;, assim como
de erros de medicao e aproximacéo, associados a escolha da forma funcional, é necessaria
a implementacédo da variavel vi, que mede a dimenséo do erro variavel, denominada de
“statistical noise”. O erro variavel, vi, pode ser positivo ou negativo e por essa razao, 0s

outputs da fronteira estocéstica variam de acordo com a parte deterministica do modelo,
exp (x';B).
Estas caracteristicas do modelo fronteira estocastica podem ser ilustradas graficamente,

para isso € necessario, ter bastante atencdo as empresas que produzem output gi, usando

apenas um input, x;. Neste caso o modelo fica da seguinte forma:

i = exp(Bo + By Inx;) * exp(v;) * exp (—p;) (2)*

Tal fronteira é apresentada na figura 10, onde esté representado o cenario TE inputs e
outputs de duas empresas, A e B, onde o componente deterministico do modelo de
fronteira, foi desenhado para refletir a existéncia de rendimentos decrescentes a escala.
Os valores dos inputs sdo medidos ao longo do eixo horizontal, enquanto os outputs sdo
medidos ao longo do eixo vertical. A empresa A, usa Xa como nivel de input, para
produzir o output ga. O mesmo se aplica a empresa B, s6 que usa input xg e obtém output
ge. Estes valores séo apresentados na figura 10 com um X. Assumindo que ndo existe

ineficiéncia, ou seja, ua e ug = 0, sendo assim os outputs de fronteira passam a ser:
qxa= exp(fo+ Prlnx, +v,) (3)

q *p= exp(Bo + B1Inxg +vp) (4)

Estes valores de fronteira sdo indicados por pontos marcados com e. E claro que a
empresa A, encontra-se acima da parte deterministica da fronteira de producéo porque o
erro variavel é positivo, enquanto que para a empresa B acontece exatamente 0 oposto.

Também para a empresa A € possivel ver que o output observado, encontra-se abaixo da

% exp(By + By In x;) - Representa o componente deterministico da funcgdo; exp(v;) - Representa o erro
variavel, “statistical noise” da fungdo; exp (—u;) - Representa a ineficiéncia das empresas na fungéo.
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parte deterministica da fronteira, porque a soma do erro variavel e dos efeitos da

ineficiéncia é negativo (va — Ua <0).

Vi Fronteira
deterministica g;

*
- _—
47a Efeito de B | Efeito de
q*B erro variavel _J erro variavel
‘ Efeito de L }:feitq fle .
q ’)_ ineficiéncia ineficiéncia
B / J |
da / ¥

XA X X

Figura 10 - Fronteira Estocéstica de Producéo
Fonte: Aigner, Lovell & Schmidt (1977)
Muito da analise da fronteira estocastica, esta direcionada para a previsdo dos efeitos de
ineficiéncia. A medida mais comum de eficiéncia técnica, output-oriented, é a razao entre
0 output observado e o output da fronteira estocastica correspondente.

ai _ exp(x'if +v; — u;)
exp(x'if + v;) exp(x';f + v;)

TE; = = exp (—uy) (5)

Esta medida de eficiéncia técnica assume sempre um valor entre zero e um. TE; = 1 mostra
que a empresa X obtém o maximo de output viavel, enquanto que TE; < 1, fornece uma
medida de défice de output observado em relacdo ao output viavel. Quanto mais proximo

for o valor de zero, pior € a eficiéncia técnica da empresa em causa.

Assim a eficiéncia técnica, mede o output da empresa X, em relacdo ao output que pode
ser produzido quando a empresa funciona de maneira totalmente eficiente usando a
mesma quantidade de input. Antes de se calcular a eficiéncia técnica, o primeiro passo é

sempre estimar a fronteira estocastica de producéo.

3.8. Indice de Malmquist

Malmquist (1953) desenvolveu um indice de quantidade para a analise de consumos,
como razdo de funcgdes de distancia, sendo que apenas mais tarde Caves, Christensen e
Diewert (1982) introduzem o conceito de produtividade na aplicacdo do modelo DEA.
Fare, Grosskopf, Lindgren e Roos (1989), apresentam pela primeira vez, que atraves de

um método de programacdo linear ndo paramétrico, é possivel calcular o indice de
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Produtividade de Malmquist (MPI). Para Wilhelm (2003) o indice de Malmquist
apresenta muitas caracteristicas sensacionais, das quais, destacam-se a ndo necessidade
de definicdo do comportamento da fungdo, como minimizag&o de custos ou maximizagéo

de receitas.

De acordo com Tone (2004) o Fator Total de Produtividade (TFP) de uma DMU é
representado pelo indice MPI, que reflete 0 avango ou recuo da eficiéncia ao longo do
tempo, em relacdo a fronteira tecnoldgica, indicando também quanto é possivel produzir
de output a partir dos diversos inputs utilizados. Sendo assim o MPI pode ser usado para
calcular a alteracdo da TFP numa determinada empresa em dois periodos diferentes, s e
t, por exemplo. O indice de Malmquist TFP pode assim ser definido como proporcao de
medidas de fungéo de distancia.

O indice TFP relativo ao periodo t é obtido, avaliando a tecnologia presente no mesmo,
analisando a distancia da DMU em relacdo a fronteira de producdo no periodo t
considerando os niveis de input e output do mesmo, e observando os niveis dos mesmos
inputs e outputs no periodo s. Fare, Grosskopf e Roos (1998) consideram que se o TFP
for igual a um, entdo houve uma igualdade na eficiéncia produtiva da empresa do periodo
t e s. Em contrapartida, no caso do TFP ser superior a um, é sinal de que houve um
progresso relativamente ao TFP, por sua vez, se for inferior a um, quer dizer que houve
um retrocesso no TFP. Na Figura 11 é possivel observar-se um exemplo de aplicacdo de

DEA Malmquist, com rendimentos constantes a escala e rendimentos variaveis a escala.

DEACRS DEACRS

Anos Anot
DEA VRS
O ) I I LGl
1 1 1 Ve 1 1
R RN g o o
! ! 3‘4”. i 4 : :
1 1 sl 1 1 1
_ ___:____:_':";'I 742 L T DEA VRS
TN s
P 6% / A R S I
|4 [ 1 1 1 1 1
[ 1 1 1 1 1 1
R i S It st
7 | | | | |
1 1 1 1 1 1
0 1 2 3 4 5 6 7

Figura 11 - Modelo DEA Malmquist

Fonte: Tone (2004) e Wilhelm (2003)
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3.9. Modelo Inicial

Quando se aborda o desporto, o primeiro indicador que chama a atengdo € se um clube
ou um atleta é vitorioso, contudo, apesar deste critério ser dos mais importantes na analise

dos mesmos, existem varios fatores que podem estar ligados a este indicador.

Os modelos DEA utilizados no desporto, mais especificamente no futebol, podem ser
variados, sendo que alguns tém o objetivo de estudar a eficiéncia dos jogadores e outros
a eficiéncia dos clubes. Bosca, Liern, Martinez e Sala (2009) estudaram a eficiéncia
atacante e defensiva dos clubes espanhais e italianos, por outro lado Lee (2009) estudou
a eficiéncia dos clubes de futebol, basebol e basquetebol da Coreia do Sul, para além
destes, Chitnis e Vaidya (2014) estudaram a eficiéncia dos jogadores de ténis.

Como ja foi abordado em seccBes anteriores, 0 modelo DEA, tem como base o uso de
inputs e outputs pré-selecionados, no qual os inputs representam os recursos utilizados e
0s outputs representam os resultados do negacio. Estes inputs e outputs dependem sempre
dos objetivos do estudo, das preferéncias de cada autor e de determinados parametros.
Cada autor utiliza a quantidade de inputs e outputs que acha mais correta, sendo que o

mais usual € utilizar um a dois inputs e trés a quatro outputs.

Para calcular a eficiéncia dos clubes de futebol os inputs mais usuais sdo as despesas
operacionais e os salarios dos jogadores e equipa técnica. Em relagdo aos outputs 0s mais
comuns de se usarem sao a receita liquida, receitas operacionais, os valores dos ativos,
nimero de pontos conquistados, percentagem de vitdria, golos marcados e média de
espectadores por jogo. Mijatovic et al (2015) usaram um modelo DEA de um input e dois
outputs, para analisar os clubes da Croécia, no qual o input era o total de despesas e 0s
outputs o total de receitas e posicdo na tabela classificativa. Para analise de eficiéncia dos
clubes alemdes Haas et al (2004) usaram um modelo DEA de dois inputs e dois outputs,
tendo como inputs o total de salarios e o tamanho da populagdo da cidade dos clubes,
enquanto os outputs eram o numero de pontos no final da época e o total de receitas.
Dantas e Boente (2011) analisaram a eficiéncia financeira e desportiva através de um
modelo DEA, para as melhores equipas de europa, assumindo apenas um input e trés
outputs, o input assim como nas outras bibliografias é as despesas operacionais e 0s

outputs as receitas totais, valor do clube receitas de transmisséo e comerciais.

O modelo inicial de estudo, conforme o que foi retirado da revisdo da literatura, é um

modelo DEA com um input e dois outputs, sendo que o objetivo é um dos outputs avaliar
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0 sucesso financeiro engquanto o outro avalia o sucesso desportivo do clube. As variaveis

podem assim ser as seguintes:
Inputs:

e Xi- Despesas operacionais
Outputs:

e Y1- Receitas operacionais
e Y- Valor de ativos
e Y3- Total de pontos conquistados anualmente

e Y4- Total de golos marcados anualmente

O modelo DEA a estimar tem a orientacdo de input-oriented, uma vez que segundo
Pyatunin et al (2016) um clube de futebol ndo consegue controlar os outputs que ele quer
alcancar, mesmo que sejam realizados muitos planos para o futuro, para além disso,
muitos outputs tém um crescimento constante como o nimero de pontos que ndo pode
ser maior que trés por jogo. Em contraste, os inputs sdo totalmente controlaveis pelos
clubes, uma vez que podem reduzir as despesas com o staff e jogadores quando assim
entenderem. Por estas razfes faz todo o sentido usar a orientacdo de input-oriented, uma
vez que se pode encontrar maneiras de aumentar a eficiéncia reduzindo a quantidade de

inputs, tendo como objetivo 0s mesmos outputs.

A eficiéncia sera avalia com base em retornos constantes a escala (CRS) e em retornos
variaveis a escala (VRS), que funcionam da mesma maneira num clube de futebol que
numa empresa dita normal, uma vez que um clube de futebol é uma empresa. Sera usada
também a técnica de super eficiéncia, uma vez que para alguns clubes a eficiéncia podera
ser maior do que 100%. Realizar-se-4 também uma analise de Malmquist, para se
perceber como tem evoluido a eficiéncia ao longo dos anos nos diferentes clubes. Por
fim, de modo a tornar a analise mais robusta iremos aplicar a analise SFA, para obtermos

resultados a partir de variadas metodologias.
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4. Descricao da base de dados

Nesta seccdo, € descrito o processo de recolha da base de dados, seguido da selecdo e

descricdo das variaveis.

4.1. Recolha da base de dados

A base de dados foi toda recolhida na internet. As principais fontes foram os sites das
ligas em analise como, Liga Portugal®, Premier League®® e La Liga®’ uma vez que
oferecem uma grande quantidade de informacGes. Estes sites permitem procurar
resultados de campeonatos antigos, assim como de outras competicdes nacionais,
estatisticas dos clubes como a média de espectadores nos estadios, estatisticas dos
jogadores, como por exemplo idade, minutos jogados, golos sofridos, etc. Contudo, as
informacdes ndo estdo todas disponiveis aqui. Em alguns casos, principalmente quando é
preciso avaliar informacgdes mais antigas dos clubes, é necessario recorrer-se a outros
motores de busca. Quando esta situacdo acontece, as fontes complementares sdo as

seguintes:

e Google;
e Sites oficiais dos clubes;
e Liga NOS?%;
e FederacGes Nacionais;
e Wikipédia.
Por outro lado, as estatisticas desportivas, como o total de pontos e nimero de golos

marcados por época, por cada equipa, foram retirados do site zerozero.pt?®. A estatistica
do valor do plantel em cada ano de analise, foram retirados do site transfermarket.pt=C.

Para obter os resultados financeiros de cada clube, como as despesas operacionais e 0s
lucros operacionais, foram analisados os “Relatorios & Contas” anuais de cada clube,

obtidos através dos sites dos mesmos.

%5 Pode ser consultado em https://www.ligaportugal.pt/ - Consultado dia 05/04/2021

%6 pode ser consultado em https://www.premierleague.com/- Consultado dia 05/04/2021
27 Pode ser consultado em https://www.laliga.com/- Consultado dia 05/04/2021

28 Pode ser consultado em https:/liganos.pt/- Consultado dia 05/04/2021

29 Pode ser consultado em https://www.zerozero.pt/- Consultado dia 05/04/2021

30 Pode ser consultado em https://www.transfermarkt.pt/- Consultado dia 05/04/2021
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Apesar de tudo, existe alguma informacéo que esta indisponivel, principalmente para os
clubes mais pequenos ou com menos historia. Contudo, esses clubes tiveram de ser
excluidos da amostra, uma vez que faltavam bastantes informac6es em relagdo ao resto
da base de dados. Por esta razao apenas vao ser utilizados alguns clubes, e a sua escolha

vai ser explicada na seccdo a seguir.

4.2. Selecgdo e descricdo das variaveis

Primeiramente, com a revisdo de diferentes aproximacdes na sec¢do 2, o objetivo inicial
é ter varias estatisticas de diversos clubes europeus a atuarem na Liga NOS, Premier
League, La Liga, entre outras, sendo as estatisticas desportivas relativas ao desempenho
dos clubes nas mesmas e as estatisticas financeiras referentes a estratégia de cada clube.
Como segundo passo, uma vez que as informacgdes estejam coletadas, é verificar a
qualidade e veracidade das mesmas. Se para um determinado clube, algumas informagdes
n&o puderem ser coletadas, todas as observagdes onde o clube estiver tém de ser omitidas.
Como resultado, de uma eliminacdo gradual das variaveis que eram dificeis de encontrar,

conseguiu-se obter uma elevada proporc¢édo de observacdes que podem ser utilizadas.

4.3. Observacoes recolhidas

No total, 783 jornadas de diferentes ligas europeias foram observadas durante 3 anos
(2016/2017 — 2018/2019) juntamente com a andlise de 99 relatérios & contas dos
principais clubes de cada liga, sendo que muitos clubes ndo disponibilizam estes. Uma

observacao corresponde a informacdo relativa a um clube para um determinado ano.

As observacdes serdo todas agrupadas num Unico grupo, sendo que os clubes para 0s
quais se obteve todas as informacBes necessarias para analise, sdo aqueles que
permaneceram sempre nas diferentes ligas no periodo de analise e conseguiram
participacGes nas competicdes europeias. O grupo conta assim com 33 dos principais
clubes da Europa, de 7 paises diferentes como é possivel observar na Figura 12, com o

objetivo de avaliar a eficiéncia destes utilizando diferentes variaveis.

A principal razdo para se ter feito esta selecdo de 33 clubes, esta relacionada com o fato

dos clubes que n&o conseguem alcancgar as competi¢cdes europeias ou que sao promovidos
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e despromovidos constantemente, ndo apresentarem relatorios & contas nos seus

websites, ndo permitindo assim a recolha das variaveis financeiras.

Esta base de dados é bastante inovadora, contando com clubes que nunca foram
analisados, como os clubes portugueses para além dos “trés grandes”. Para além disso,
conta com clubes de seis paises com diferencas bastante grandes entre eles, algo que
nunca tinha sido feito por outros autores. As variaveis utilizadas também s&o bastante

inovadoras, uma vez que ndo € usual usar-se um input e quatro outputs.

i

mPortugal ®Espanha ®Inglaterra = Franca

u Jtalia ® Alemanha ®Escocia

Figura 12 - Quantidade de clubes analisados por pais

Fonte: https://www.zerozero.pt/

4.4. Descricdo das variaveis

As variaveis estdo divididas em dois grupos, 0s inputs e 0s outputs, sendo que este Gltimo
tem uma abertura para outputs de analise financeira e outputs de analise desportiva. Como
input é apresentada uma variavel que permita analisar a despesa do clube no respetivo
ano. Para avaliar os resultados financeiros e desportivos de cada clube, foram escolhidas

duas variaveis de caracter financeiro e duas variaveis de caracter desportivo.

Uma caracterizacdo similar das variaveis foi usada por Mijatovi¢ et al (2015) para analisar
a Liga sérvia, no qual séo utilizados 13 clubes, divididos por 3 grupos, o grupo dos
campedes, clubes do meio da tabela e clubes da despromocdo. Utilizaram também um
input ligado a despesa e dois outputs, um ligado a parte financeira e outro a parte
desportiva. O nosso projeto difere deste na quantidade de variaveis apresentadas que

podem gerar varios modelos, ainda que todos sempre dentro da mesma légica.
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A variavel de input é sempre apresentada por Xi, enquanto os diferentes outputs sdo

apresentados por Y.

Descricdo das variaveis do estudo

Nome

Descricéo

Input

X1

Despesas operacionais
(M€)

Sdo definidas como despesas operacionais todas
aquelas ligadas a operacdo do clube, como por
exemplo fornecimentos e servigcos externos, custos
com pessoal, amortizacGes, provisdes e perdas por
imparidade e outros custos, sem incluir os passes
dos jogadores.

Output de analise financeira

Rendimentos operacionais
(M€)

Sdo definidos como rendimentos operacionais
todos os ganhos financeiros do clube, como por
exemplo receitas de bilheteira, competicOes
europeias, outras receitas desportivas, direitos de
transmisséo televisiva, publicidade e
sponsorizacdo, outras prestacdes de servicos e
outros proveitos, sem incluir os passes dos
jogadores.

Y2

Valor dos ativos
(M€)

O valor do plantel ou ativos, € definido através da
soma da valorizagdo de todos os jogadores
profissionais, sendo um valor que € atualizado
anualmente com base nas prestacbes de cada
jogador.

Output de analise desportiva

Y3

Média de pontos por jogo
(x de pontos [unidade])

Este valor é obtido anualmente com base na
prestacdo de cada clube na respetiva liga, durante
as jornadas que se realizam, conseguindo o clube 3
pontos em caso de vitoria, 1 ponto em caso de
empate e 0 pontos em caso de derrota.

Numero de golos marcados
(N° de golos [unidade])

Valor € obtido anualmente com base na quantidade
de golos que cada equipa consegue marcar, durante
as jornadas da respetiva liga, sendo que por norma
as equipas com mais golos, sdo as que obtém
melhores resultados desportivos.

Tabela 7 - Descricdo das variaveis do estudo

Fonte: Realizada pelo autor.
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4.5. Estatistica descritiva das variaveis

Nesta seccdo iremos apresentar as estatisticas descritivas dos diferentes outputs e input,
a nivel global, sendo que anualmente pode ser consultado em anexo. Como estatisticas
descritivas temos a média, mediana, desvio padrdo, maximo, minimo, coeficiente de

dispersdo, interquartil (primeiro e terceiro quartil) e diferenca interquartil.

Estatistica descritiva global dos trés anos dos 33 clubes

Despesas Receitas Valor dos | Média de Golos
Operacionais | Operacionais Ativos Pontos | Marcados
(M€) (M€) (M€) (Unidade) | (Unidade)
Média 225.68 244.80 396.26 1.82 64.72
Mediana 182.47 187.66 303.50 1.84 64.00
Desvio Padréo 195.77 208.21 310.68 0.47 19.94
Maximo 973.00 876.00 1200.00 2.79 116.00
Minimo 7.06 7.31 15.95 0.95 26.00
Coeficiente de 87% 85% 78% 26% 31%
dispersao (%)
1° Quartil 95.32 91.74 176.00 1.39 49.00
3° Quartil 320.19 356.39 574.20 2.18 77.00
Diferenca 224.88 264.65 398.20 0.79 28.00
Interquartil

Tabela 8 — Estatistica descritiva global dos trés anos
Fonte: Realizada pelo autor
Todas as variaveis monetarias encontram-se em milhdes de euros (M€) a pregos correntes,
uma vez que o problema com a inflacdo neste caso, dado o periodo ser curto e de inflacdo
muito baixo 2017 a 2019, é negligenciavel, seria sempre possivel fazer esta correcdo, mas
o diferencial de valores seria muito pequeno. No caso dos relatorios dos clubes ingleses
e escoceses foi necessario aplicar-se a taxa de cambio de libras para euros, taxa esta

publicada pelo banco central europeu®!.

Como é possivel observar através da estatistica descritiva dos dados, existe uma grande
discrepancia de valores principalmente nas despesas operacionais e receitas operacionais,

com valores de 87% e 85% respetivamente. Esta diferenca, deve-se aos apoios oferecidos

31 Website com as taxas de cAmbio definidas pelo BCE - https:/pt.iban.com/exchange-rates
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as diferentes ligas, principalmente nos direitos televisivos e na sponsorizacdo ou
patrocinios.

Na Figura 13 é possivel observar-se as diferengas entre os quatro grupos de analise,
quando comparados entre si, em relacdo ao nivel de despesas operacionais. Como
abordado na seccgédo 2, os clubes ingleses e os clubes espanhdis sdo claramente os que
apresentam maior despesa, podendo ser essa uma das razdes para 0 seu sucesso desportivo
a nivel europeu. Por sua vez os clubes portugueses, apresentam uma despesa cinco vezes
menor que as principais ligas, sendo que do total de despesa, 85% pertence aos “Trés
Grandes”. Esta diferenga de despesa de pais para pais, esté diretamente relacionada aos
interesses dos investidores, que preferem investir em clubes com histéria, localizados em
cidades mais importantes, onde 0os campeonatos sdo mais competitivos e onde haja a

possibilidade de conquistar titulos europeus.
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Figura 13 - Despesas operacionais nos diferentes paises
Fonte: Realizado pelo autor com base nos valores obtidos nos “Relatdrios & Contas”

A nivel de receitas operacionais é de esperar que se observe a mesma situagdo, uma vez
que os clubes que mais investem, por norma, também obtém maiores retornos. Para além
disso, as equipas que chegam mais longe nas competicGes europeias, tém mais receitas
provenientes dessas competicfes. O fator mais importante nas receitas operacionais, esta
ligado as receitas de transmissdo televisiva, as quais em Inglaterra e Espanha séo bastante
mais elevadas do que no resto das ligas europeias.
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Na figura 14 é possivel observar-se as diferentes receitas de pais para pais. Como é
expetavel Inglaterra é o pais com mais receitas operacionais, uma vez que 0s prémios de
competicéo e receitas televisivas sdo bastante elevados. Em Espanha, a maior parte das
receitas provem das competicdes europeias, onde os clubes espanhois tém dominado nos
ultimos anos. Por sua vez Portugal, apresenta valores bastante baixos de receitas, devido
as suas prestaces nas competicdes europeias e as dificuldades em fechar contratos
televisivos altamente rentaveis. O grupo Resto da Europa, apresenta valores bem

interessantes e elevados, uma vez que engloba dois clubes franceses, trés clubes italianos,
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Figura 14 - Receitas operacionais nos diferentes paises

Fonte: Realizado pelo autor com base nos valores obtidos nos “Relatorios & Contas”
A Figura 15 permite-nos analisar os diferentes paises em relacdo a média global, e
desde logo, é possivel observar-se que Portugal encontra-se claramente abaixo dessa
média. Outro ponto bastante negativo, é que a média de despesas em Portugal é superior
a média de receitas, causando défice e dificuldades financeiras em muitos clubes. Por
sua vez Espanha e Inglaterra, conseguem ter receitas superiores as despesas, 0 que
permite que estes invistam de ano para ano, conseguindo o desenvolvimento dos clubes,
e que em épocas menos boas, em que o clube pode ser relegado para a segunda divisao,
ndo entre numa crise financeira e haja possibilidade de se reerguer, como € o exemplo
do Newcastle e Villareal.
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Figura 15 - Média de despesas e receitas pais VS Média de despesas e receitas global

Fonte: Realizado pelo autor com base nos valores obtidos nos “Relatérios & Contas”
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5. Resultados

O objetivo desta seccdo é mostrar e descrever os resultados obtidos atraves da utilizacdo
do modelo DEA. Como explicado na seccgdo anterior, vao se realizar trés estudos caso,

um para cada ano de analise que contara com 33 equipas na amostra.

Existem a partida varias formas de podermos considerar que um clube € eficiente ou néo,

sendo que estas podem influenciar o score obtido por cada clube, na aplicagdo do DEA.

1) O clube é eficiente a nivel financeiro, quando apresenta lucros operacionais no
ano de andlise, ou seja, receitas operacionais > despesas operacionais;

2) O clube é eficiente a nivel desportivo, quando em funcdo do valor de despesas
operacionais obtém um determinado nimero médio de pontos e golos marcados;

3) O clube é eficiente tanto a nivel financeiro como a nivel desportivo, quando
consegue obter lucros operacionais e um determinado nimero médio de pontos e

golos marcados, com base no valor das suas despesas operacionais.

Os valores das despesas operacionais, receitas operacionais e do valor do plantel variam
bastante de pais para pais, uma vez que 0s apoios sdo diferentes nos mesmos. A liga
inglesa conta com valores de receitas operacionais bastante elevados, uma vez que 0s
valores de direitos televisivos sdo 0s maiores da europa. Existem ainda dois pontos muito
importantes relacionados com as receitas operacionais, sendo eles a participacdo em
competigOes europeias, que permitem angariar fundos muito importantes para os clubes
e 0 merchandising de cada clube, que acaba por estar relacionado com o impacto e
quantidade de apoiantes que o clube apresenta. E certo que & medida que os clubes véo
tendo maiores receitas operacionais, nos anos seguintes também tém maior capacidade

financeira, aumentando as despesas operacionais.

A nivel de indicadores desportivos, 0s mesmos variam muito em funcdo do campeonato
domeéstico de cada clube, sendo o campeonato inglés ou espanhol sdo muito mais
competitivos que o campeonato portugués ou escocés. Um clube inglés com a mesma
despesa que os clubes portugueses, tem bastante dificuldade em obter sucesso desportivo

e até conseguir participar em competi¢des europeias.

Em seguida, sera apresentada a analise geral de todos os clubes em conjunto.
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5.1. Caso estudo — Clubes Europeus
5.1.1. Ano 2017

O ano de 2017 ficou marcado por um feito inedito nas competi¢cbes europeias, onde o
Real Madrid foi o primeiro clube a conseguir vencer duas vezes seguidas a Liga dos
Campedes, numa final bastante disputada contra a Juventus. Referente a segunda
competicdo europeia mais importante, a Liga Europa, acabou por ter o Manchester United

como vencedor.

E de remarcar, que existe uma grande diferenca entre os prémios monetarios que podem
ser obtidos na Liga dos Campedes em comparagdo aos que podem ser obtidos na Liga
Europa. O Real Madrid nesta época conseguiu amealhar um total de 54.2M€ com a vitoria
na Liga dos Campedes, enquanto o Manchester United apenas ganhou 14.7M€ com a
vitdria da Liga Europa. Uma equipa que a partida consiga participar na fase de grupos da

Liga dos Campedes, ja consegue obter mais ganhos que o vencedor da Liga Europa.

No que diz respeito a competi¢Bes nacionais, 0s prémios monetérios variam de pais para
pais, sendo que em Inglaterra é o pais onde os prémios sdo mais elevados devido a uma
divisdo dos direitos televisivos e de um bonus de participacéo igual para todos, sendo que
o campedo Chelsea recebeu 173.3M€ e o segundo qualificado Manchester City recebeu
169.1M€. Em Portugal assim como em Espanha, a Liga Nos e La Liga, ndo oferecem aos
clubes qualquer prémio monetério, uma vez que o0s clubes negoceiam os direitos
televisivos individualmente, sendo que apenas a Taca de Portugal e Taca da Liga

oferecem prémios onde o vencedor pode ganhar no maximo 0.7M€.
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Resultados DEA - Caso Europeu — 2017

Ranking CRS VRS Delta
Clube europeu Super- | Lugar | Super- | Lugar ll&qugr
(Lugar) | eficiéncia | CRS | eficiéncia | VRS VRS|
Maritimo SC 129° 132,88% 1° 165,25% 6° -5
B-Sad 134° 117,46% 2° 118,32% 10° -8
Rio Ave FC 133° 115,91% 3° 124,71% 7° -4
West Ham 108° 94,46% 40 104,76% 15° -11
Tottenham 20° 92,98% 5° 115,96% 11° -6
Napoli 17° 91,38% 6° 112,67% 12° -6
Atlético Madrid 40 88,30% 7° 121,86% 8° -1
Arsenal 11° 88,02% 8° 104,50% 16° -8
Juventus 5° 86,39% 9e 120,58% ge 0
SC Braga 55° 85,89% 10° 108,23% 14° -4
AS Monaco 29° 85,23% 11° 223,78% 4° 7
Vitoria SC 128° 84,54% 12° 212,77% 5e 7
Everton 71° 81,24% 13° 87,51% 20° -7
SL Benfica ge 79,33% 14° 97,97% 17° -3
Lyon 23° 78,59% 15° 85,67% 21° -6
Man. City 12° 76,36% 16° 94,89% 19° -3
Villareal 27° 75,64% 17° 82,53% 24° -7
Sporting CP 57° 73,62% 18° 97,45% 18° 0
Southampton 91° 70,72% 19° 76,29% 25° -6
Rangers - 70,36% 20° 108,40% 13° 7
Man. United 14° 69,29% 21° 84,18% 23° -2
Real Madrid 1° 68,64% 22° big 1° 21
Real Sociedad 79° 68,18% 23° 14,77% 26° -3
Valencia CF 21° 67,79% 24° 72,44% 27° -3
Barcelona 3° 64,34% 25° big 2° 23
Real Bétis 64° 64,20% 26° 67,88% 30° -4
Liverpool 34° 63,57% 27° 71,08% 28° -1
Athletic Bilbau 30° 63,46% 28° 68,58% 29° -1
FC Porto 13° 60,33% 29° 85,46% 22° 7
Schalke 04 15° 57,19% 30° 61,87% 31° -1
Celtic 48° 54,86% 31° big 3° 28
Dortmund 7° 53,64% 32° 59,92% 32° 0
AC Milan 41° 47,64% 33° 51,76% 33° 0

Estatistica Descritiva CRS: Média = 77,95%; Mediana = 75,64%; Desvio Padrdo = 0,18;
Maéaximo = 132,85%; Minimo = 47,64%; Coeficiente de Dispersao = 24%; Interquartil — 1°
Quartil = 64,27%; 3° Quartil = 87,21%.

Estatistica Descritiva VRS: Média =102,07%; Mediana = 96,17%; Desvio Padrdo = 0,39;
Maéaximo = 223,78%; Minimo = 51,76%; Coeficiente de Dispersao = 38%; Interquartil — 1°
Quartil = 74,19%; 3° Quartil = 116,55%.

Tabela 9 - Resultados DEA - Caso Europeu — 2017

Fonte: Tabela realizada pelo autor
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Com base nos resultados da Tabela 9, é possivel observar que existem algumas alteracGes
nos lugares de eficiéncia quando analisamos pelo método CRS ou VRS, mas as equipas
mais e menos eficientes mantém-se as mesmas havendo apenas trés casos onde a mudanca

€ acentuada, sendo os casos do Real Madrid, Barcelona e Celtic.

Estes trés casos sdo bastante peculiares, uma vez que na época em questdo Real Madrid
e Barcelona foram as equipas com maiores receitas e despesas operacionais, mas ambas
obtiveram lucro operacional, e para além disso em termos desportivos ambas tiveram
épocas extraordinarias, com o Real Madrid a vencer a Liga dos Campees e a Liga
espanhola, e o Barcelona a ganhar a Taca do Rei e a Supertaca Espanhola. O Celtic por
sua vez, apesar de ndo obter lucro operacional por 11M€, dominou por completo as
competi¢cdes nacionais vencendo o campeonato escocés, Taca da Escdcia e Taca da Liga
escocesa e ainda conseguindo alcancar a fase de grupos da Liga dos Campedes, € um

claro exemplo de sucesso desportivo, mas ndo financeiro.

E bastante interessante ver que trés clubes portugueses sdo os mais eficientes, quando
aplicado o método CRS e que estdo no top 10 quando aplicado o método VRS. Isto
acontece porque ambos os trés clubes apresentam lucros operacionais, 0 Maritimo SC
inclusive foi 6° classificado na Liga Nos, realizando uma das suas melhores época de
sempre, e garantindo assim uma vaga nas qualificacdes da Liga Europa para a época
seguinte. O Rio Ave nesta época participou na qualificacdo da Liga Europa e conseguiu
obter um 7° lugar na Liga Nos. O B-Sad por sua vez obteve o 14° lugar, o que para a sua
capacidade financeira € um bom resultado desportivo. Convém referir que estas trés
equipas tém a capacidade financeira mais baixa da amostra de 33 clubes por larga

margem.

As trés equipas menos eficientes tanto por CRS como VRS, acabam por ndo ser uma
surpresa, 0 AC Milan atravessou uma crise financeira até aos finais de 2017 e o Borussia
Dortmund e o Schalke 04 tiveram um nivel de despesa bastante elevado para conseguirem
lutar nas competicdes europeias, tendo ambos, prejuizos operacionais acima de SOME.
Em termos desportivos a época do Milan e do Schalke foram um fracasso, o Milan ndo
participou nas competi¢Oes europeias e foi 6° no campeonato italiano e o Schalke foi 10°
no campeonato alemao, acabando por ser eliminado nos quartos-final da Liga Europa. O
Borussia Dortmund dos trés clubes foi o que obteve melhores resultados desportivos

mesmo que um pouco aquem do esperado, sendo 3° no campeonato alemao e alcangando
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os quartos-final da Liga dos Campedes, contudo ainda conseguiu conquistar a Taca da

Alemanha.

Na Figura 16 e Figura 17 € possivel observar-se alguma estatistica referente a

metodologia CRS, onde sdo apresentados o Histograma e o Boxplot/Caixa de bigodes.

Através do histograma é possivel concluir-se, que a maior parte das eficiéncias calculadas
encontram-se entre 0s 60% e 0s 90%, havendo a tendéncia de se situarem proximas da
media.

Em relacéo ao boxplot, facilmente se percebe que a maioria dos dados esta mais proximo
do valor minimo, existindo uma diferenca suscetivel entre o terceiro quartil e 0 maximo.
Podemos ainda retirar do mesmo a existéncia de um outlier, que € o Maritimo SC, mas o

qual faz todo o sentido mantermos na amostra pelas razfes ja explicadas anteriormente.
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Figura 16 - Histograma CRS 2017 Figura 17 - Boxplot CRS 2017
Fonte: Figura realizada pelo autor através do Fonte: Figura realizada pelo autor através do
software Stata software Stata

Para finalizar a andlise do ano de 2017 apresentamos as estatisticas referentes a
metodologia VRS, para a qual também foi realizado um histograma e um boxplot, como
é visivel na Figura 18 e Figura 19, mas para as quais foram retirados os clubes onde se

obteve o resultado “big”.

E facilmente observavel que os valores de eficiéncia estimados por VRS, s&o superiores
ao estimados por CRS. A média a partida € mais elevada localizando-se nos 102%, e 0s
resultados localizam-se maioritariamente entre os 60% e os 120%, percebendo-se assim

que existe uma maior dispersdo nos resultados obtidos atraves da metodologia VRS.
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Através do boxplot é possivel concluir que os resultados situam-se principalmente entre
0 1° quartil e o 3° quartil, comprovando a proximidade dos valores do limite inferior. Por
sua vez existem dois outliers, uma vez que apresentam valores superiores a trés desvios
padrdo em relacdo a mediana. Os outliers em questdo sdo o0 AS Mdnaco e o Vitoria SC,
fazendo todo o sentido manter os mesmos na analise, uma vez que 2017 foi um dos anos

mais eficiente da histdria destes dois clubes.
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Figura 18 - Histograma VRS 2017 Figura 19 - Boxplot VRS 2017
Fonte: Figura realizada pelo autor através do Fonte: Figura realizada pelo autor através do
software Stata software Stata

5.1.2. Ano 2018

Assim como no ano de 2017, o Real Madrid voltou a fazer historia, conseguindo ganhar
a terceira Liga dos Campedes consecutiva, desta vez com uma vitoria na final sobre o
Liverpool. J4 a Liga Europa teve uma mudanca de vencedor, saindo vitorioso o Atlético
Madrid.

Nesta época de 2017/2018 houve uma reformulacdo dos prémios monetarios das
competicdes europeias, passando as equipas a ganhar mais dinheiro, podendo o vencedor
da competi¢dao ganhar mais de 80ME, ou seja, mais 25M€ que em 2016/2017. O vencedor
e com maior prémio foi o Real Madrid que alcangou os 88.6M€, seguido do Liverpool
que amealhou 81.2ME€. Esta época foi uma das melhores em termos de prémios para 0s
clubes portugueses, na qual o FC Porto conseguiu 29.3M€, o Sporting CP ganhou 19.7M€
e o Benfica 17.4ME€. No que diz respeito a Liga Europa, o Atlético Madrid vencedor da

competicdo conseguiu alcancar prémios no valor de 17ME€.
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Resultados DEA - Caso Europeu — 2018

Ranking CRS VRS Delta
Lugar
Clube Europeu | Super- | Lugar | Super- | Lugar ICRS-
(Lugar) | eficiéncia | CRS | eficiéncia | VRS VRS|
AS Mobnaco 27 147,50% 10 183,28% 6° -5
Maritimo SC 128 125,64% 20 127,46% 90 -7
Tottenham 19 119,28% 3° 125,36% 10° -7
Rio Ave FC 130 107,67% 40 128,46% 8° -4
Rangers 265 97,06% 50 147,28% 7° -2
Atlético Madrid 2 87,14% 6° 88,34% 16° -10
B-Sad 131 83,87% 7° 92,52% 14° -7
Vitoria SC 127 82,86% 8° 88,77% 15° -7
Lyon 25 81,50% Qo 96,44% 13° -4
Juventus 5 79,11% 10° 101,44% 12° -2
Man. City 8 76,95% 11° big 1° 10
SC Braga 48 76,70% 12° 214,05% 50 7
West Ham 87 73,98% 13° 74,18% 22° -9
Celtic 47 73,66% 14° 87,59% 17° -3
Real Madrid 1 71,85% 15° big 2° 13
Schalke 04 24 71,18% 16° 71,23% 23° -7
SL Benfica 15 70,51% 17° 106,01% 11° 6
Arsenal 9 68,14% 18° 70,88% 24° -6
Dortmund 10 67,78% 19° 83,39% 18° 1
Real Sociedad 70 66,79% 20° 69,98% 25° -5
Real Bétis 72 65,10% 21° 65,49% 27° -6
Man. United 12 63,04% 22° 81,71% 19° 3
Athletic Bilbau 34 61,95% 23° 62,38% 28° -5
Napoli 17 61,31% 24° 78,77% 20° 4
Liverpool 22 61,21% 25° 68,12% 26° -1
Villareal 32 59,73% 26° 61,53% 29° -3
Valencia CF 41 58,33% 27° 59,55% 30° -3
Sporting CP 36 56,85% 28° 76,62% 21° 7
FC Porto 11 55,66% 29° 312,08% 40 25
Everton 80 53,79% 30° 54,07% 31° -1
Southampton 86 48,11% 31° 48,53% 32° -1
Barcelona 4 47,89% 320 big 3° 29
AC Milan 53 43,50% 33° 43,55% 33° 0
Estatistica Descritiva CRS: Média = 74,72%; Mediana = 70,51%; Desvio Padrdo =
0,23; Maximo = 147,50%; Minimo = 43,50%; Coeficiente de Dispersdo = 0,30;
Interquartil — 1° Quartil = 60,47%; 3° Quartil = 82,18%.
Estatistica Descritiva VRS: Média = 98,97%; Mediana = 82,55%; Desvio Padrédo =
0,55; Maximo = 312,08%; Minimo = 43,55%; Coeficiente de Dispersdo = 0,55;
Interquartil — 1° Quartil = 67,46%; 3° Quartil = 110,85%.

Tabela 10 - Resultados DEA - Caso Europeu — 2018

Fonte: Tabela realizada pelo autor
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Assim como em 2017, ndo existe muita diferenca nos rankings quando se usa a
metodologia CRS ou VRS, apenas existem alguns casos onde as mudangas sdo maiores,
e que sdo situacBes bem interessantes, como é o caso do Real Madrid, Barcelona,
Manchester City e FC Porto.

Destes quatro clubes apenas o Barcelona e o FC Porto ndo apresentam lucros
operacionais, que em contrapartida apresentam um défice de 179ME€ e 34,74M€. Apesar
desta situacdo os quatro apresentam sucesso a nivel desportivo com o Real Madrid a ser
vencedor da Liga dos Campedes, Mundial de Clubes, Supertaca Europeia e Supertaca
Espanhol, enquanto o Barcelona venceu a Liga espanhola e a Taca de Espanha. Por sua
vez 0 Manchester City, considerado o clube mais rico de Inglaterra, ganhou a Liga inglesa
alcancando um record de pontos na competicdo, venceu a Taca da Liga e alcangou 0s
quartos-final da Liga dos Campedes. O FC Porto apesar da situacdo financeira menos boa
que atravessava, conseguiu ganhar o campeonato portugués, alcancar os oitavos-final da
Liga dos Campedes e ser semifinalista em ambas as tacas nacionais. O Barcelona e o FC
Porto sdo dois exemplos claros onde um aumento da despesa ajuda bastante em termos

desportivos, mas causa problemas financeiros.

Os trés clubes que apresentam maior eficiéncia quando aplicado o método CRS e que sdo
top 10 quando aplicado o modelo VRS, nesta época de 2017/2018, foram altamente
eficientes. Em primeiro lugar o Monaco, clube que sofreu muito com problemas
financeiros entre 2005-2011, chegando a ser rebaixado para a Segunda Liga Francesa, e
que apenas em 2013/2014 voltaria a Primeira Liga Francesa, teve um investimento muito
grande por parte de um investidor russo, conseguindo voltar ao seu melhor nivel. Nesta
época conseguiu lucros operacionais 24M€ e conseguiu ser segundo classificado na
Primeira Liga Francesa, com uma participacao na fase de grupos da Liga dos Campedes.

Novamente o Maritimo SC, aparece como um clube altamente eficiente, com lucros
operacionais de 2.5M€, muito gragas a sua participacdo na Liga Europa e conseguiu o 7°
lugar no campeonato portugués, apenas a quatro pontos de se qualificar para as

competicdes europeias.

Em terceiro lugar do ranking CRS aparece um clube bastante curioso, o Tottenham, com
uma despesa continua acima de 200M€ ano, mas com receitas também bastante elevadas,
sendo o clube da amostra com maior lucro operacional em 2018, alcangando 152M€. Em

termos desportivos € um clube que desde 2007/2008, ndo alcanca qualquer titulo, mas
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consegue ter sempre prestacdes solidas ao longo dos anos, sendo que nesta época foi 3°

classificado do campeonato inglés e chegou aos oitavos-final da Liga dos Campedes.

Como clube menos eficiente volta a estar o AC Milan, em 2017 foi adquirido por um
investidor chinés, que nesta época realizou uma despesa de 350M€ o qual gerou um
prejuizo no final da época de 99ME€. Em termos desportivos a €poca foi novamente um
fracasso, voltando a ser 6° no campeonato italiano, e acabando por ser eliminado
precocemente na Liga Europa.

Os outros dois clubes menos eficientes foram o Everton e o Southampton, ambos de
Inglaterra, e com uma situacdo bem semelhante de prejuizo operacional de 22.9ME€ e
44.7ME respetivamente. A nivel desportivo o Everton conseguiu uma época melhor que
0 Southampton conseguindo um 8° lugar no campeonato, mas vitima de uma eliminacéao
chocante na fase de grupos da Liga Europa. Por sua vez o Southampton salvou-se da

despromocdo por um lugar e apenas a uma jornada do final do campeonato.

A partir da Figura 20 e Figura 21, é possivel observar-se a estatistica dos resultados
obtidos através da metodologia CRS, sendo que através do histograma podemos concluir
que a maior parte das eficiéncias dos clubes encontram-se em torno da média, estando a
maioria dos resultados entre os 50% e os 90% de eficiéncia, resultando num menor

coeficiente de dispersdo e desvio padréo.

O grafico boxplot, ajuda-nos a concluir em relacdo a centralizacdo dos resultados proximo
da média e da mediana, sendo que estdo praticamente a mesma distancia do limite
superior e limite inferior. Contudo, temos a existéncia de trés outliers devido ao seu
elevado resultado de eficiéncia, sendo eles AS Monaco, Maritimo SC e Tottenham, que
com base na anélise realizada anteriormente sobre a época desportiva destes trés clubes,
concluimos desde logo que é indispensavel manter os mesmos na analise, uma vez que

obtiveram resultados excelentes.
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Figura 20 - Histograma CRS 2018 Figura 21 - Boxplot CRS 2018
Fonte: Figura realizada pelo autor atraves do Fonte: Figura realizada pelo autor através do
software Stata software Stata

Para as estatisticas da metodologia VRS, foram retirados os valores definidos como “Big”
assim como o valor do FC Porto por ser bastante elevado, estando ao mesmo nivel dos

valores “Big”.

A Figura 22 e a Figura 23, sdo as estatisticas referentes a metodologia VRS, onde
facilmente se repara, que a disperséo de resultados é bem maior que na metodologia CRS.
Porém, a média também é mais elevada rondando os 98%, estando mais de metade dos
clubes abaixo da eficiéncia média, localizando-se assim as observagdes proximas do

limite inferior.

Analisando o gréafico boxplot, percebemos que a mediana € bastante inferior a média, isto
acontece porque como observado no histograma, a maior parte dos resultados encontram-
se abaixo da média, fazendo assim com que a mediana seja menor. Por sua vez, contamos
novamente com a existéncia de dois outliers, estando ligados ao AS Ménaco e SC Braga.
Faz todo o sentido manter 0 AS Monaco na observagdo devido as razfes ja enunciadas,
contudo quando analisado o SC Braga percebemos que 0 mesmo ndo teve uma prestacdo
excecional para se observar aquele valor de eficiéncia, podendo ter de ser analisado mais

a0 pormenor.
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Figura 22 - Histograma VRS 2018 Figura 23 - Boxplot VRS 2018
Fonte: Figura realizada pelo autor atraveés do Fonte: Figura realizada pelo autor através do
software Stata software Stata

5.1.3. Ano 2019

O ano 2019 ficou marcado pelo regresso do dominio inglés, uma vez que ambas as finais
das competi¢des europeias foram entre clubes ingleses. A Liga dos Campe0es teve como
vencedor o Liverpool, numa final contra o inesperado Tottenham, que realizou uma época
fantéstica. Ja a Liga Europa foi vencida pelo Chelsea, num jogo contra o rival Arsenal.
Foi a primeira vez na historia que os clubes ingleses ganharam ambas as competicdes
europeias, sendo que a ultima vitéria europeia de um clube inglés foi em 2012/2013, com
a vitdria Liga Europa, por parte do Chelsea.

Assim como em 2018, voltou a haver uma reformulacdo dos prémios monetarios das
competicdes europeias, aumentando os prémios tanto da Liga dos Campedes como da
Liga Europa. Os clubes passaram a poder ganhar mais de 100M€ em caso de vitdria, o
maior valor alguma vez estipulado. O Liverpool vencedor da competi¢do ganhou 110M€
mais 29M€ do que tinha ganho em 2017/2018, enquanto o Tottenham finalista vencido
ganhou 100ME. A Liga Europa, subiu os prémios de 17ME€ para 21M€ em caso de vitdria
da competicdo, o que continua a ser um valor bastante baixo em relacdo aos prémios da

Liga dos Campedes.
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Resultados DEA - Caso Europeu — 2019

. CRS VRS Delta
Ranking
Clube Europeu Lugar
(Lugar) S_u'pA)er-' Lugar Su_E)er-_ Lugar | |CRS-
eficiéncia | CRS | eficiéncia | VRS | VRS|
B-Sad 127 143,34% 1° 143,48% 7° -6
Atlético Madrid 4 124,13% 20 144,88% 6° -4
SC Braga 50 111,81% 3° 186,95% 4° -1
Tottenham 17 111,44% 40 111,84% | 10° -6
Rio Ave FC 123 97,58% 50 114,76% Q° -4
Maritimo SC 125 96,00% 6° 98,68% 14° -8
Rangers 206 94,20% 7° 169,93% 5° 2
Juventus 5 92,04% 8° 119,89% 8° 0
Lyon 27 91,25% g0 91,68% 15° -6
FC Porto 10 90,15% 10° | 111,67% | 11° -1
Vitoria SC 124 89,46% 11° 89,84% 16° -5
SL Benfica 21 88,39% 12° big 1° 11
Real Sociedad 75 87,60% 13° 87,71% 17° -4
Man. City 6 87,29% 14° big 2° 12
AS Monaco 26 86,67% 15° 87,31% 18° -3
Athletic Bilbau 34 84,56% 16° 84,78% 21° -5
Napoli 15 83,93% 17° 86,03% 20° -3
Arsenal 9 79,12% 18° 80,29% 22° -4
Real Bétis 74 78,74% 19° 79,03% 24° -5
Valencia CF 39 76,94% 20° 76,95% 25° -5
West Ham 85 76,37% 21° 76,37% 26° -5
Real Madrid 1 74,07% 22° | 10554% | 12° 10
Man. United 18 73,00% 23° 80,28% 23° 0
Villareal 22 72,52% 24° 72,61% 27° -3
Liverpool 11 72,40% 25° 86,08% 19° 6
Celtic 47 70,99% 26° 98,93% 13° 13
Everton 84 66,26% 27° 66,38% 30° -3
Southampton 86 65,69% 28° 65,96% 31° -3
Dortmund 13 65,57% 29° 72,12% 28° 1
Schalke 04 24 61,73% 30° 62,16% 320 -2
Barcelona 2 61,13% 31° big 3° 28
Sporting CP 31 59,00% 320 68,69% 29° 3
AC Milan 78 46,91% 33° 47,26% 33° 0
Estatistica Descritiva CRS: Média = 83,64%; Mediana = 83,93%; Desvio Padrao
=0,19; Méaximo = 143,34%; Minimo = 46,91%; Coeficiente de Dispersdo = 0,23;
Interquartil — 1° Quartil = 71,70%; 3° Quartil = 91,65%.
Estatistica Descritiva VRS: Média = 95,60%; Mediana = 86,70%; Desvio Padrdo
= 0,31; Maximo = 186,95%; Minimo = 47,26%; Coeficiente de Dispersédo = 0,33;
Interquartil — 1° Quartil = 75,43%; 3° Quartil = 111,71%.

Tabela 11 - Resultados DEA - Caso Europeu — 2019

Fonte: Tabela realizada pelo autor
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Esta época de 2018/2019 é onde as diferencas de eficiéncia entre os clubes sdo menores,
quando aplicado o modelo CRS ou VRS. Existem trés clubes que quando aplicado o VRS
obtém valores bastante elevados, como é o caso do Benfica, Manchester City e Barcelona.

O Benfica conseguiu reafirmar-se novamente como melhor clube portugués tanto a nivel
financeiro como desportivo, conseguindo lucros operacionais na casa dos 25M€, muito
gragas aos seus media sociais, como a Benfica TV. Em termos desportivos o clube
conseguiu ganhar o campeonato portugués e alcancar os quartos-final da Liga Europa,
destacando-se a estatistica de ser o clube com mais golos marcados nos campeonatos

nacionais.

Assim como analisado em 2017/2018, o Barcelona e o Manchester City voltam a ser
equipas bastante eficientes, ambos conquistaram 0s campeonatos nacionais, conseguindo
0 Manchester City ganhar todas as competi¢cGes nacionais desse ano. O Barcelona teve
mais um ano que em termos financeiros sofreu bastantes problemas, com prejuizos
operacionais de 97M€, muito devido ao seu novo record de despesas operacionais de
973ME, oferecendo a ideia de que a despesa elevada, apenas resultou em sucesso

desportivo, e ndo em sucesso financeiro.

E interessante reparar que nestas trés épocas de analise, aparecem sempre clubes
portugueses no top trés de clubes mais eficientes. Isto acontece, porque os clubes
portugueses tém uma despesa operacional bastante menor que os clubes das principais
ligas europeias, e conseguem obter resultados excelentes seja has competi¢cdes nacionais,
seja nas competicOes europeias. Um claro exemplo disto é o SC Braga e o0 Vitdria SC que
conseguem estar constantemente na fase de grupos da Liga Europa, principalmente o SC
Braga que normalmente consegue garantir a passagem aos oitavos-final, com uma
despesa a rondar os 30M€ ano. E gragas a estas boas prestagdes que a Liga Nos, é

considerada a sexta melhor de europa.

Como clube menos eficiente, e sem ser grande novidade o AC Milan volta a liderar pela
negativa, envolto numa crise financeira e desportiva, tendo novamente prejuizos
operacionais a rondar os 130M€, devido a elevada despesa realizada e ao pouco retorno
obtido, alcangando um 5° lugar no campeonato italiano e ficando pela fase de grupos da

Liga Europa, com uma eliminagdo chocante.

E importante fazer referéncia ao Sporting CP, como segundo clube menos eficiente nesta

época, devido a uma crise administrativa que comegou com o “Ataque a Academia” a 15
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de maio de 2018, no qual seis jogadores rescindiram contrato com o clube. Os prejuizos
operacionais foram superiores a 30M€, com uma queda acentuada no valor dos ativos do
clube, acabando por salvar a época em termos desportivos a conquista da Taca da Liga e
Taca de Portugal.

Como apresentado nos outros anos de andlise, a estatistica dos resultados é essencial para
se perceber a distribuicdo dos mesmos, sendo a Figura 24 e Figura 25 como habitual o
histograma e boxplot da metodologia CRS para 0 ano em anélise.

Para este ano através do histograma, € possivel perceber-se que os resultados se centram
muito em torno da média, resultando num coeficiente de dispersdo baixo em torno de
23%, havendo apenas uma maior dispersdo tanto no limite inferior como no limite

superior.

Por sua vez, através do boxplot repara-se que existe uma proximidade do limite superior,
estando a maior parte dos resultados acima da média, originando que a mediana seja
superior @ média. Existem também dois outliers, o B-Sad e o Atlético Madrid, que faz
todos o sentido manter-se na amostra uma vez que sdo clubes bastante relevantes para a

mesma, pelos resultados obtidos ao longo dos anos.
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Figura 24 - Histograma CRS 2019 Figura 25 - Boxplot CRS 2019
Fonte: Figura realizada pelo autor atraves do Fonte: Figura realizada pelo autor através do
software Stata software Stata

Por fim apresentamos a estatistica da metodologia VRS, assim como nos outros anos,
para esta analise foram retirados os clubes no qual o valor era “Big”. Comegando pela
Figura 26, o histograma, onde podemos observar que ao contrario da metodologia CRS,

ja existe uma maior dispersao de resultados, com a média a centrar-se nos 95% e havendo

62



Titulo| Influéncia da despesa no sucesso financeiro e desportivo — Estimacao da eficiéncia e da
produtividade

uma diferenca maior entre a media e o valor maximo, do que entre a média e o valor

minimo. A maior parte dos resultados estdo centrados entre 0s 65% e 0s 90%.

A Figura 27, o boxplot, permite-nos ver que existe uma aproximacéo entre o 1° quartil e
amediana, devido principalmente a quantidade de resultados abaixo da média. Importante
referir novamente a existéncia de dois outliers, o Rangers e o SC Braga, fazendo todo o
sentido mantermos 0s mesmos no estudo, pelos excelentes que resultados conseguiram

obter, principalmente o Rangers que se reergue de uma crise financeira.
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Figura 26 - Histograma VRS 2019 Figura 27 - Boxplot VRS 2019
Fonte: Figura realizada pelo autor atraves do Fonte: Figura realizada pelo autor através do
software Stata software Stata

Como abordado no inicio desta seccdo, apds analisados os trés anos em questao, podemos
observar que o investimento desportivo nem sempre funciona como esperado. Temos 0s
exemplos de sucesso como é o caso do Manchester City e Tottenham onde a elevada
despesa, trouxe sucesso financeiro e desportivo ao clube, por sua vez temos o exemplo
do Barcelona, onde a elevada despesa acabou por degradar a parte financeira do clube e
trazendo apenas sucesso desportivo ao clube ainda que seja apenas a nivel nacional. Em
situacdo oposta aparece o Arsenal e o Lyon que apesar da elevada despesa, tém as
financas do clube regularizadas e com lucros operacionais, mas que nao conseguem
alcancar o sucesso desportivo. Por fim temos a situacdo de negatividade, onde o clube
apesar da despesa realizada ndo consegue obter sucesso desportivo nem financeiro, como

é 0 caso do AC Milan e do Sporting CP
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5.2. Ranking Europeu VS Ranking DEA

O nosso objetivo para esta subseccdo dos resultados, passa por comparar o ranking
europeu definido anualmente pela UEFA®, com os resultados obtidos através da
aplicacdo da metodologia DEA, de modo a concluir se existem grandes discrepancias e

quais as suas razoes.

Para esta analise foi usado o ano de 2019, uma vez que era 0 ano em que os clubes em
analise ja tinham o ranking europeu mais estabilizado. Dos 33 clubes, o melhor
posicionado é o Real Madrid na primeira posi¢cdo e o pior € 0 Rangers na ducentésima
sexta posicao. Este ranking europeu, contabiliza a prestacéo europeia dos clubes ao longo
das altimas cinco épocas, sendo a atribuicdo anual de pontos feita de acordo com as fases

que cada clube alcanca, tanto na Liga Europa como na Liga dos Campedes.

De maneira a tornar esta analise mais robusta e completa, decidiu-se criar um indice de
eficiéncia europeia, que permitisse avaliar os clubes com base no seu ranking europeu, de
maneira que o primeiro do ranking obtivesse uma eficiéncia de 100% e o Ultimo uma
eficiéncia de 0%. Sendo assim, através dos indices de desenvolvimento social e
econdmico, chegou-se a conclusdo de que a formula que representaria o Indice de

eficiéncia da UEFA, criado por nds, era a seguinte:

Ranking Atual3?® — Ranking Min
IE UEFA =

Ranking Max — Ranking Min

E importante ter-se em atencdo que o indice acima enunciado cumpre as propriedades

béasicas de um indice, a completude, a reflexividade e a transitividade.

Como é possivel observar na Tabela 13, com base nos resultados obtidos no IE UEFA,
atribuimos um ranking, que depois nos ira permitir comparar a subida ou descida dos
clubes em relagéo aos rankings obtidos pela metodologia DEA, tanto para CRS como
para VRS.

32 Os rankings podem ser consultados em:
https://pt.uefa.com/memberassociations/uefarankings/club/#/yr/2019

33 O ranking europeu dos clubes em andlise para o ano de 2019 pode ser consultado também na Tabela
11.
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Comparacdo Ranking Europeu VS Ranking DEA

IE Lugar Lugar | Deltalugar | | ygar II_DeIta
Clubes UEFA | |E UEFA | CRS IE-CRS| | VRS o
[IE - CRS| IE — VRS
Real Madrid 1,000 1° 22° -21 12° -11
Barcelona 0,995 20 31° -29 3° -1
Atlético Madrid | 0,985 3° 20 1 6° -3
Juventus 0,980 40 8° -4 8° -4
Man. City 0,976 50 140 -9 20 3
Arsenal 0,961 6° 18° -12 22° -16
FC Porto 0,956 7° 10° -3 11° -4
Liverpool 0,951 8° 25° -17 19° -11
Dortmund 0,941 90 29° -20 28° -19
Napoli 0,932 10° 17° -7 20° -10
Tottenham 0,922 11° 40 7 10° 1
Man. United 0,917 12° 23° -11 23° -11
SL Benfica 0,902 13° 12° 1 1° 12
Villareal 0,898 14° 24° -10 27° -13
Schalke 04 0,888 15° 30° -15 32° -17
AS Monaco 0,878 16° 15° 1 18° -2
Lyon 0,873 17° 90 8 15° 2
Sporting CP 0,854 18° 320 -14 29° -11
Athletic Bilbau | 0,839 19° 16° 3 21° -2
Valencia CF 0,815 20° 20° 0 25° -5
Celtic 0,776 21° 26° -5 13° 8
SC Braga 0,761 22° 3° 19 40 18
Real Bétis 0,644 23° 19° 4 24° -1
Real Sociedad 0,639 240 13° 11 17° 7
AC Milan 0,624 25° 33° -8 33° -8
Everton 0,595 26° 27° -1 30° -4
West Ham 0,590 27° 21° 6 26° 1
Southampton 0,585 28° 28° 0 31° -3
Rio Ave FC 0,405 29° 50 24 90 20
Vitoria SC 0,400 300 11° 19 16° 14
Maritimo SC 0,395 31° 6° 25 14° 17
B-Sad 0,385 320 1° 31 7° 25
Rangers 0,000 33° 7° 26 50 28

Estatistica Descritiva |E UEFA: Média = 0,77; Mediana = 0,87; Desvio Padrao =
0,24; Maximo = 1,00; Minimo = 0,00; Coeficiente de Disperséo = 0,31; Interquartil —
1° Quiartil = 0,61; 3° Quartil = 0.95.

Tabela 12 - Comparagdo Ranking Europeu VS Ranking DEA - Caso Europeu 2019

Fonte: Tabela realizada pelo autor
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Através da Tabela 13, é possivel observar-se algumas diferencas entre o lugar obtido pelo
indice de eficiéncia UEFA e pelos resultados do DEA. As maiores diferencas séo
claramente observaveis nos clubes com IE UEFA mais baixo, que como seria espectével
apesar de ndo realizarem boas campanhas europeias, conseguem realizar boas campanhas

nas competicdes nacionais e manter estaveis as suas financas.

Pelas razbes antes enunciadas é natural haver alguma discrepancia de resultados,
principalmente nos clubes que tém participagdes curtas nas competicdes europeias, uma
vez que se irdo situar num ranking europeu mais baixo, e consequentemente, apresentar
um indice de eficiéncia UEFA menor. Contudo, a nivel nacional estes clubes podem ser
bastante eficientes e até ser campedes e ter muitos golos marcados, fazendo com que seja
eficiente a nivel desportivo, e estando bem classificado nos lugares DEA, tanto por
metodologia CRS ou VRS.

Um exemplo desta situacdo é o SC Braga e 0 Rangers que apesar de a nivel europeu nao
conseguirem boas campanhas ha alguns anos, a nivel nacional s&o dois clubes constantes
que conseguem sempre estar presentes nos lugares cimeiros do campeonato, apresentando
assim um baixo nivel de eficiéncia UEFA, mas em contrapartida, apresentam elevada

eficiéncia quando aplicado o DEA.

Estas diferencas de lugares entre os varios tipos de metodologia, esta também relacionado
pela forma como foi contruido o nosso modelo de DEA. Como analisado na secgao trés,
0 modelo DEA criado esta mais direcionado para resultados obtidos em competicOes
internas, sendo que, as variaveis desportivas definidas sdo ambas com base nos resultados
obtidos nos respetivos campeonatos nacionais. Apenas as variaveis financeiras, mais
especificamente as receitas operacionais, incluem os ganhos com a prestacdo nas

competicdes europeias.

Por fim uma outra razdo que justifica as diferencas obtidas entre o IE UEFA e o DEA, é
o facto de o IE UEFA apenas considerar os resultados desportivos de cada clube, néo

tendo em atencdo qualquer variavel de caracter financeiro, apenas tendo os clubes de
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cumprir o Fair-Play Financeiro da UEFA®*, que tem o objetivo de melhorar a satde

financeira global do futebol europeu de clubes.

Por estas razdes, faz todo o sentido existirem diferencas entre a andlise do ranking
europeu e do ranking DEA, uma vez que o ranking DEA ¢é mais completo, por abordar

variaveis de carater financeiro e desportivo.

34 Para se saber mais pormenores sobre 0 mesmo consultar: https://pt.uefa.com/news/0222-
0e89a7a3c455-71f07795ach3-1000--fair-play-financeiro-tudo-o-gue-precisa-
saber/?referrer=%2Fcommunity%2Fnews%2Fnewsid%3D2065454
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5.3. Stochastic Frontier Analysis — Caso Estudo — Clubes Europeus
De forma a deixar a analise do nosso caso de estudo mais completa, decidimos apresentar
por fim a estimac&o da andlise da fronteira estocastica.

Como ja foi abordado na terceira seccdo, primeiro teremos de estimar a fronteira
estocastica de producdo e so depois € que sera possivel calcular-se a eficiéncia técnica de

cada clube.

Para esta andlise, foi utilizada a base de dados completa, que engloba os trés anos e 0s
trinta e trés clubes em estudo. De forma diferente da realizada para o modelo DEA, onde
os trés anos foram analisados separadamente, na metodologia SFA os trés anos vao ser
analisados em conjunto, havendo assim noventa e nove observacfes para analise.
Decidimos fazer esta alteracdo, uma vez que o modelo SFA necessita de um maior

numero de observacdes para oferecer resultados mais robustos.

Uma vez que a natureza dos valores em analise é muito grande, estando as despesas,
receitas e ativos em milhdes de euros e os golos e pontos em unidades, aplicamos o
logaritmo aos trés primeiros passando assim a haver LogDespesas, LogReceitas e

LogAtivos.

Para estimarmos a fronteira estocastica de producdo, fizemos a juncédo de dois modelos,
um primeiro onde utilizamos todas as variaveis, tendo como input o logaritmo das
despesas e como outputs as variaveis do logaritmo das receitas e ativos, 0s golos e 0s
pontos. O modelo dois apenas serve para chegarmos ao efeito de erro variavel e efeito de

ineficiéncia onde apenas utilizamos as variaveis de caracter desportivo, os pontos e golos.
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|St0c. Frontier normal/half-normal model Observagdes 99
Wald Chi2 2124,2
| Log likelihood 24,42 Prob>Chi2 0,00
Coeficiente  Desvio Padréo z P>|z| [95% Intervalo confianga]
LogDespesas
LogReceitas 0,79 0,04 19,98 0,00 0,72 0,87
LogAtivos 0,16 0,04 3,63 0,00 0,07 0,24
Pontos 0,12 0,12 1,07 0,29 -0,10 0,35
Golos 0,00 0,00 -1,28 0,20 -0,01 0,00
Constante 0,16 0,15 1,07 0,29 -0,14 0,46
Insig2v
Constante -3,39 0,15 -22,04 0,00 -3,69 -3,09
Insig2u
Pontos 11,26 6,67 1,69 0,09 -1,82 24,34
Golos -0,41 0,19 -2,12 0,03 -0,78 -0,03
Constante -3,71 4,74 -0,78 0,43 -12,99 5,58
Sigma_v 0,18 0,01 0,16 0,21

Tabela 13 - Fronteira estocastica de producéo, obtida através do software Stata.

Fonte: Tabela realizada pelo autor

E possivel observar na Figura 28, que o logaritmo das receitas e dos ativos é

estatisticamente significante para o modelo, assim como 0s pontos e 0s golos sdo

estatisticamente significantes para o efeito de erro variavel e efeito de ineficiéncia.

Uma vez que ja conseguimos estimar a fronteira estocastica de producéo ja € possivel

estimar a eficiéncia técnica que neste caso ira variar entre zero e um, sendo que quando

mais préximo for de um, mais eficiente é a empresa. Quanto mais eficiente for a empresa,

quer dizer que a sua quantidade de output produzido, € proxima da quantidade 6tima de

output que da para produzir com a empresa a trabalhar na eficiéncia maxima, para a

mesma quantidade de input. Na Tabela 14, é possivel observar-se a eficiéncia técnica dos

clubes ao longo dos trés anos de analise, com base na metodologia SFA.
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Resultados de Eficiéncia Técnica através da metodologia SFA

Clube 2017 2018 2019 x global
Barcelona 1,00 1,00 1,00 1,00
Real Madrid 1,00 1,00 0,99 1,00
AS Monaco 1,00 1,00 0,99 1,00
Napoli 1,00 0,99 0,99 0,99
Lyon 1,00 1,00 1,00 1,00
Celtic 1,00 0,99 0,99 0,99
Tottenham 1,00 1,00 0,99 1,00
Man City 1,00 1,00 1,00 1,00
Liverpool 1,00 1,00 1,00 1,00
Valencia CF 1,00 0,99 0,96 0,98
Arsenal 1,00 1,00 1,00 1,00
Dortmund 1,00 1,00 1,00 1,00
West Ham 0,99 1,00 0,99 0,99
Everton 0,99 0,98 0,99 0,99
Atlético Madrid 0,99 0,84 0,83 0,89
Real Bétis 0,99 1,00 0,97 0,99
Real Sociedad 0,99 1,00 0,98 0,99
AC Milan 0,99 0,98 0,97 0,98
Sporting CP 0,99 0,91 0,99 0,96
Juventus 0,98 1,00 0,94 0,97
Schalke 04 0,98 0,92 0,99 0,96
FC Porto 0,98 0,99 0,94 0,97
Southampton 0,97 0,99 1,00 0,98
SC Braga 0,97 0,99 0,94 0,97
Rangers 0,97 1,00 1,00 0,99
Athletic Bilbau 0,97 0,98 0,92 0,96
Villareal 0,97 0,99 1,00 0,99
SL Benfica 0,95 0,99 1,00 0,98
Man United 0,95 0,98 1,00 0,97
Vitoria SC 0,91 0,98 0,95 0,95
Rio Ave FC 0,83 0,87 0,99 0,90
B-Sad 0,79 0,92 0,97 0,89
Maritimo SC 0,65 0,73 0,81 0,73
Estatistica Descritiva SFA (3 anos): Média = 0,97; Mediana = 0,99; Desvio Padrdo
=0,06; Maximo = 1,00; Minimo = 0,65; Coeficiente de Dispersdo = 0,06; Interquartil
— 1° Quartil = 0,97; 3° Quartil = 1.

Tabela 14 - Resultados de Eficiéncia Técnica através da metodologia SFA

Fonte: Tabela realizada pelo autor
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Como seria expectavel, os resultados sdo um pouco diferentes dos observados pela
metodologia DEA, uma vez que os métodos de estimacdo sdo bastante diferentes, sendo
até o modelo SFA, mais suave devido a sua curva de producéo estocéstica.

Segundo os resultados € notdrio, assim como ja tinha sido abordado nos outros estudos
realizados anteriormente, que 0 modelo DEA é mais fiavel e oferece melhores resultados
para estudos relacionados com o desporto. Olhando aos resultados obtidos, o0 modelo
DEA aproximasse mais da realidade e permite-nos obter concluses e analises mais
profunda dos clubes, contudo, sendo bastante interessante realizar a analise SFA para se
obter mais resultados, percebendo também a curva de producdo estocastica e quais 0s

outputs e inputs que sdo relevantes para o modelo.

5.4. Indice de Malmquist
Este indice como ja foi explicado anteriormente na seccdo trés, referente a metodologia,
permite avaliar a eficiéncia produtiva em relacdo a dois periodos. No caso de o valor
obtido ser igual a um, entdo houve uma igualdade de eficiéncia produtiva, se for superior
a um, houve entdo um progresso na eficiéncia, por fim, se o valor for inferior a um, quer

dizer que houve um retrocesso na eficiéncia do clube.

Para esta analise do indice de Malmquist foi utilizada a metodologia de retornos
constantes a escala (CRS), uma vez que era a que permitia obter melhores resultados.
Quando aplicada a metodologia de retornos variaveis a escala (VRS), muitos clubes
obtinham o valor de eficiéncia como “Big” ndo permitindo a finalizagdo dos célculos do

indice, tornando a analise pouco robusta, por esta razdo optou-se pela metodologia CRS.

E de esperar que haja resultados positivos e negativos nos diferentes clubes, sendo que a
eficiéncia anual de um clube depende sempre da sua prestacdo no ano de analise, tanto a
nivel financeiro como a nivel desportivo, e como ja foi analisado no DEA, esta é bastante

variavel de ano para ano.

Na nossa analise de indice de Malmquist, apresentada na Tabela 12, vamos abordar 0s
valores obtidos em dois periodos temporais, entre 2017 - 2018 e 2018 - 2019,
apresentando por fim a média dos dois periodos. Os clubes utilizados foram os mesmos

33, que fizeram parte da analise DEA.
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Resultados Indice de Malmquist - Caso Europeu

Clubes 2017 - 2018 2018 - 2019 Delta TFP Média TFP
FC Porto 0,87 0,77 -0,10 0,82
Benfica 0,99 0,93 -0,07 0,96
Sporting CP 1,06 1,14 0,08 1,10
Vitoria SC 1,03 1,20 0,17 1,12
SC Braga 1,05 0,92 -0,12 0,99
B-Sad 1,39 0,75 -0,64 1,07
Maritimo SC 1,16 1,53 0,37 1,35
Rio Ave FC 1,11 1,38 0,28 1,25
Real Madrid 0,93 1,10 0,17 1,01
Barcelona 1,27 0,89 -0,38 1,08
Valencia CF 0,99 0,89 -0,10 0,94
Villareal 1,08 0,97 -0,11 1,02
Atlético Madrid 0,82 0,90 0,08 0,86
Athletic Bilbau 1,00 0,83 -0,17 0,92
Real Bétis 0,99 0,96 -0,03 0,97
Real Sociedad 0,91 0,89 -0,01 0,90
Man. United 1,05 0,98 -0,08 1,01
Man. City 0,89 1,02 0,13 0,96
Liverpool 0,93 0,98 0,05 0,95
Arsenal 1,19 0,98 -0,21 1,08
Tottenham 0,72 1,19 0,47 0,95
Everton 1,30 0,94 -0,36 1,12
West Ham 1,22 1,10 -0,12 1,16
Southampton 1,37 0,83 -0,54 1,10
Lyon 0,95 1,02 0,06 0,98
Napoli 1,34 0,86 -0,48 1,10
Mdnaco 0,55 1,75 1,20 1,15
Juventus 1,06 0,97 -0,09 1,02
AC Milan 1,04 1,07 0,03 1,05
Schalke 04 0,78 1,31 0,52 1,05
Dortmund 0,77 1,17 0,40 0,97
Celtic 0,78 1,19 0,41 0,99
Rangers 0,80 1,19 0,39 1,00

Estatistica Descritiva 2017 - 2018: Média = 1,01; Mediana = 1,00; Desvio Padréo =
0,20; Maximo = 1,39; Minimo = 0,55; Coeficiente de Disperséo = 0,19; Interquartil —

1° Quartil = 0,88; 3° Quartil = 1,13.

Estatistica Descritiva 2018 - 2019: Media = 1,05; Mediana = 0,98; Desvio Padrdo =
0,21; Maximo = 1,75; Minimo = 0,75; Coeficiente de Dispersdo = 0,20; Interquartil —

1° Quartil = 0,90; 3° Quartil =1,18.

Tabela 15 - Resultados indice de Malmquist - Caso Europeu

Fonte: Tabela realizada pelo autor
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Analisando os resultados obtidos com o indice de Malmquist, apresentados na Tabela 12,
chegamos a conclusdo de que os mesmos séo bastante interessantes, situando-se a média
dos dois periodos de analise acima de um, ou seja, houve melhoria na eficiéncia em
grande parte dos clubes.

X + X 1,01 + 1,05 2,06
17/18 ; 18/19 _ % Total = : _ -

= 1,03

Olhando a estatistica interquartil, repara-se que 75% das observacoes estdo acima de 0,88
e 0,90, o que mostra que os clubes apresentam retrocessos pequenos, na casa dos 10%,

ou melhorias de ano para ano.

Em relacdo aos periodos de analise, 2017 — 2018 e 2018 — 2019, existem clubes onde se
nota uma melhoria da eficiéncia em ambos os periodos, como por exemplo eles 0 Rio
Ave FC, West Ham e AC Milan. Esta melhoria é justificada por razdes financeiras e
desportivas, sendo que os clubes acima mencionados, nesse periodo conseguiram
aumentar a sua capacidade de despesa e como consequéncia aumentar o valor de ativos
do plantel. Para além disso, conseguiram melhorar os resultados desportivos, ainda que
por uma margem baixa, mas fazendo com que a sua eficiéncia venha a melhorar de ano

para ano.

Como exemplo de retrocesso de eficiéncia, temos o exemplo claro do AS Mdénaco que
piorou em 45%, uma vez que o ano de 2017, foi um dos melhores anos do clube, com
elevada despesa, mas retornos ainda maiores e conseguindo conquistar o campeonato
francés sendo a segunda equipa mais goleadora da Europa. Por sua vez, isto ndo se
verificou em 2018, havendo uma diminuicdo em todos os indicadores, quer de nivel
financeiro quer de nivel desportivo, sendo assim facilmente justificavel, este retrocesso

de eficiéncia.

Olhando a coluna, Delta TFP, que é a diferenca entre o primeiro periodo de analise e o
segundo, repara-se que existe uma melhoria na eficiéncia dos clubes nesses mesmo
periodos. Estas melhorias podem ser justificadas através do aumento dos prémios das
competicdes europeias, maior quantidade de merchandising, aumento de receitas

televisivas e envolvimento de mais investidores privados nos clubes.

Analisando a ultima coluna, que € referente a média dos indices de Malmquist, obtidos

nos dois periodos de andlise, concluimos que os resultados sdo bastante satisfatorios,
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sendo o valor mais baixo de 0,86. E um sinal claro de que os clubes tém vindo a melhorar
a sua eficiéncia, ao longo dos anos, justificado pelo grande aumento de despesas que tém
sido realizadas no futebol, melhorando em muito as condigdes econdmicas dos clubes.
Um claro exemplo desta situacdo é o Manchester City, que teve o investimento dos
Emirados Arabes Unidos, em 2008, e desde ai conquistou quatro campeonatos ingleses,
antes de 2008 apenas tinha conquistado dois em cento e vinte e oito anos. Para além disso
passou de um clube com as finangas estaveis, para ser o clube mais rico do mundo. A
eficiéncia do Manchester City aumentou em grande nivel a partir de 2008, estabilizando
em 2013-2014, com sucessivas campanhas desportivas de excelente nivel e com a

definig&o financeira do clube como o mais rico do mundo, até aos dias de hoje.

5.5. Discussao

Como ¢é descrito na sec¢do anterior, a eficiéncia dos clubes € bastante volatil em certas
situacdes, mas, duradoura e percetivel noutras. O nosso modelo considera varias variaveis
dos clubes, financeiras e desportivas, contudo, estas podem ser alteradas para futuros
estudos de modo a perceber se a alteracdo destas geram resultados diferentes. O nosso
modelo apenas considera variaveis desportivas de caracter nacional, enquanto se estas
considerassem competicGes europeias talvez pudesse haver alteragfes nos rankings de
eficiéncia.

Sem duavida, o nosso modelo permitiu perceber e analisar diferencas entre os principais
clubes europeus e os clubes com menos histdria europeia, assim como entre os clubes
mais ricos e os clubes com mais dificuldades. Este modelo é aplicavel a todos os clubes
do mundo, desde que se tenha as informacGes necessarias, permitindo aos responsaveis

dos clubes se o clube esta a agir de maneira eficiente ou néo.

A aplicacédo do DEA e SFA, também nos permitiu perceber que sdo metodologias bastante
diferentes, sendo que comparando os resultados de um e outro € notdrio que a
metodologia DEA é mais aplicada ao mundo desportivo, fornecendo resultados mais
profundos e com alta margem de analise. A metodologia SFA permite-nos chegar a curva
de producdo estocastica, mas em contrapartida os resultados s@&o mais dificeis de
interpretar, e como no caso do nosso estudo foi necessario transformar algumas variaveis

em logaritmos o que dificulta a analise posterior dos resultados.
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6. Conclusdes

6.1. Conclusoes Gerais

Uma anélise sobre desporto, em especifico sobre futebol, e a criagdo de modelos para
estimacao da eficiéncia dos clubes, permitiu-nos chegar a um modelo bastante eficaz com
capacidade de prever esta mesma eficiéncia anualmente. O software Efficiency
Measurement System (EMS), foi usado para calcular os resultados da estimagdo da
metodologia de Data Envelopment Analysis (DEA) e o software Stata foi utilizado para

obter os resultados da estimacdo da metodologia Stochastic Frontier Analysis (SFA).

Primeiramente, a sec¢do da revisdo da literatura permitiu-nos ganhar bastante
conhecimento sobre o futebol, principalmente as diferencas entre SAD e clubes, os
significados do sucesso, os tipos de investimento no desporto e algumas metodologias
utilizadas por outros autores. As organizacdes desportivas ou SAD, como sao
denominadas em Portugal e Espanha, vieram regular e tornar o futebol mais transparente
em termos financeiros. Tal como outros investigadores ja defenderam, Littkemann e
Salomo (1997) e Garcia e Amara (2013), os clubes comegaram a ter um peso imenso nas
economias dos paises, a partir do momento em que o investimento estrangeiro e nacional

aumentaram exponencialmente.

O sucesso de cada clube, é um assunto altamente varidvel, sendo que este varia muito de
clube para clube, a curto prazo todos querem ganhar jogos e pontuar, mas a médio/longo
prazo cada um define os seus objetivos tanto desportivos como financeiros, podendo ser
estes ganhar a Liga dos Campedes ou apenas lutar pela manutengdo no campeonato
nacional. Para além disso, o investimento no desporto é muitas vezes responsavel pelo
sucesso financeiro e desportivo dos clubes, tornando-0s empresas mais eficientes, sendo

esse 0 objetivo principal da nossa pesquisa.

Na terceira secgéo, temos a metodologia, onde nos foi permitido perceber as raz6es para
varios autores usarem a metodologia DEA, quando se trata de analisar atletas ou clubes
desportivos. O DEA permite-nos assim fazer uma analise com base em inputs e outputs,
sendo que o input é o investimento dos clubes e os outputs as estatisticas financeiras e
desportivas, obtendo-se assim a eficiéncia dos clubes. Este tipo de metodologia €

claramente muito desenvolvida, quando abordamos temas como o desporto, sendo que a
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mesma ja foi utilizada em mais trinta artigos, que tenhamos tido acesso. Aqui também
abordamos a metodologia SFA, que apesar de ser menos eficaz quando aplicada ao
desporto, permite-nos perceber e construir a fronteira de produgéo estocéstica.

No total foram utlizados trinta e trés clubes de seis paises diferentes, todos pertencentes
a regido da Europa. Contamos com um espaco temporal de trés épocas desportivas de
2016/2017 até 2018/2019, fazendo um total de noventa e nove observacGes, onde todas
incluem um input e quatro outputs. A recolha dos dados foi bastante exigente, uma vez
gue muitos clubes nédo tém os Relatdrios & Contas disponiveis nos respetivos websites,
gerando uma base de dados altamente original. Nesta seccdo dos dados, conseguimos
logo concluir que Portugal apresenta um poder financeiro bastante inferior as principais
ligas da europa, verificando-se valores seis vezes menores do que em paises como
Espanha e Inglaterra. A média de despesas e receitas por clubes em Portugal ronda os
cinguenta milhdes de euros, enquanto em Inglaterra e Espanha ronda os trezentos milhdes

de euros.

O nosso estudo caso, apresentado na quarta secgdo, permitiu-nos obter resultados bem
interessantes, comegando por uma analise ano a ano com aplicacdo da metodologia DEA,
e posteriormente do indice de Malmquist que permite perceber a evolucdo de eficiéncia
dos clubes ano a ano. Concluimos entdo que o nosso modelo era bastante eficiente e que
os resultados obtidos, fazem todo o sentido, sendo que 0s mesmos podem ser explicados
facilmente com base na época que o clube realizou. Clubes como o AC Milan ou Schalke
04, apresentam regularmente eficiéncias baixas justificadas devido aos problemas
financeiros e desportivos que atravessaram nessas épocas, devido a uma grave crise de
gestdo. E extremamente importante ter em atencdo que o futebol é um desporto bastante
volatil, podendo correr tudo bem numa determinada época e o clube apresenta uma
eficiéncia bastante elevada, posteriormente acontecendo o oposto na época seguinte,
havendo depois valores muito baixos ou elevados quando analisado o indice de
Malmquist. O DEA é claramente uma metodologia bastante eficiente e os resultados
falam por si, sendo bastante mais profundo que a metodologia utilizada posteriormente,
0 SFA. Esta segunda metodologia € bastante interessante, mas quando aplicada ao
desporto, conseguimos perceber que os resultados ndo séo téo realistas quanto os obtidos
pelo DEA.
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E de salientar a inovacéo aplicada no trabalho com a criagdo do IE UEFA, Indice de
Eficiéncia da UEFA, que tem por base os indices de desenvolvimento social e econdmico,
do Programa das NagOes Unidas para o Desenvolvimento (PNUD), criado originalmente
pelo economista indiano, o Nobel Amartya Sen, e Muhamad Ul-Hag. Através deste indice
¢ possivel comparar os rankings da UEFA com os resultados DEA, conseguindo-se
perceber o qudo diferente podem ser as classificagbes europeias e os resultados
financeiros e desportivos dos clubes. Com a analise deste indice e a consequente
comparagdo com os resultados DEA, podemos chegar a conclusao de que os clubes com

melhor classificacdo europeia, nem sempre sao os clubes mais eficientes.

Conseguimos assim responder aos nossos objetivos propostos para esta dissertagéo,
principalmente & pergunta de investigagdo que foi delineada. Com o estudo caso
percebemos que os clubes com grande poder financeiro, maioritariamente geridos por
investidores estrangeiros, conseguem obter mais sucesso desportivo, mas muitas vezes o
sucesso financeiro ndo ocorre como esperado. Contudo, mais de 65% dos clubes
analisados apresentam eficiéncia acima dos 70%, sendo que clubes com baixos
orcamentos também podem ser eficientes. Porém, é notdrio que clubes com despesas
bastante elevadas como Real Madrid, Manchester City, Tottenham e Barcelona estdo
muitas vezes no topo dos clubes mais eficientes, podendo-se assim dizer que o
investimento influéncia o sucesso dos clubes, tanto a nivel desportivo como a nivel

financeiro.

Através do nosso caso de estudo para os clubes da europa, podemos definir algumas
politicas econdmicas e financeiras para os clubes, comecando por politicas de controlo de
despesas operacionais, que ajudem e limitem os clubes nos investimentos que realizam.
Grande parte dos clubes que apresentam baixa eficiéncia, apresentaram despesas bastante
elevadas, aumentando os salarios, valores de transferéncias e despesas fixas a niveis
extremos, ndo conseguindo compensar posteriormente com as receitas operacionais e
bons resultados desportivos, levando assim o clube para um abismo financeiro e
desportivo. O ideal seria as ligas nacionais ou a UEFA definirem tetos maximos para as
despesas, com base nos resultados obtidos na época transata. Muitos clubes que entram
em rotura financeira e desportiva, véarias vezes acabam por fechar portas ou serem
despromovidos as ligas amadoras, como foi o caso recente do Vitoria FC e o Clube
Desportivo das Aves.
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Uma politica que poderia ser bastante interessante de aplicar em determinadas ligas, a
qual ja estd a decorrer em Inglaterra, era os clubes terem todos as mesmas regalias
referentes as transmissdes televisivas, depois variando os prémios de final de época de
acordo com a classificacdo alcancada por cada clube. Assim tornar-se-ia mais justo as
regalias desportivas, aproximando o valor das receitas operacionais obtidas por cada
clube a nivel interno, podendo depois haver mais discrepancias nos valores obtidos com
base na performance desportiva de cada clube tanto a nivel de competic6es internas, como

de competicdes europeias.

E percetivel que os clubes de futebol vivem muito dos resultados que obtém, uma vez que
sdo os bons resultados que fazem ndo s6 obter mais receitas desportivas, mas também
valorizam altamente os ativos dos clubes que posteriormente podem ser vendidos e gerar
lucros bastante elevados. Estes bons resultados por sua vez também fazem com que haja
mais jogadores com interesse em representar os clubes que os obtém, acabando por ser
uma ajuda nas contratages futuras. Acima de tudo, estes bons resultados atraem
patrocinadores e investidores externos que apoiam o clube financeiramente, fazendo
aumentar as receitas operacionais, 0 que permite um investimento futuro nas despesas

operacionais.

A eficiéncia desportiva € um misto de situacGes, que esta diretamente ligada a estrutura
financeira e desportiva dos clubes. Clubes de elevada eficiéncia desportivas, sdo 0s que
mais conquistam titulos ndo s6 nacionais, mas também europeus e apresentam elevados
resultados financeiros. Estes clubes tém impactos extremos na sociedade e nos paises,
movendo milhares de pessoas aos estadios para assistir aos jogos, isto faz com que o
futebol em si tenha influéncia direta no turismo e na economia dos paises. Os paises
devem arranjar cada vez mais técnicas para impulsionar e apoiar o desporto ao maximo,
seja com a criagdo de campos de treino, centros de alto rendimento ou bolsas de mérito
desportivo, mas s6 investimento no desporto poder-se-a manter este ao mais alto nivel e

rentavel de forma a causar impacto na economia.

Fazendo-se uma breve conclusao para os resultados dos clubes portugueses, percebemos
que apesar dos baixos orcamentos que tém, sdo clubes bastante eficientes, que com pouco
dinheiro conseguem obter bons resultados nas competicGes internas e apresentar lucros

operacionais regularmente. Os baixos orgamentos em Portugal, provém principalmente
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da falta de apoios que os clubes tém, seja em patrocinios ou investidores estrangeiros,
mas também por parte da Federacdo Portuguesa de Futebol, uma vez que 0s prémios das
competigdes nacionais sdo bastante baixos e os direitos televisivos séo regulados por cada

clube individualmente.

6.2. Limites da analise

Como limitacdo desta analise, temos o facto das despesas e receitas operacionais ndo
incluirem as transferéncias de ativos nas épocas, contudo foi analisado o valor do plantel.
Futuramente seria bastante interessante modelar esta metodologia com o impacto das

transferéncias dentro do clube.

A recolha de dados foi meticulosa e demorada, mas apesar de tudo proficua e produtiva.
Seria interessante recolher mais dados, nomeadamente de mais organizagfes desportivas
Muitos dos relatorios analisados foram os que se encontravam disponiveis nos sitios dos

clubes.

Seria interessante mobilizar mais tempo e recursos, eventualmente até com
financiamento, de recolha de mais dados privados, que nao estejam publicos, de modo a

alargar a base de dados.

6.3. Perspetivas futuras

Como perspetivas futuras, acreditamos que seré possivel realizar-se um modelo de anélise
de eficiéncia DEA para todos 0s paises, com mais variaveis do que as que utilizdmos,
contudo existe a barreira de muitos clubes ndo publicarem os seus “Relatorios & Contas”
ou estatisticas desportivas, que é de extrema importancia da responsabilidade corporativa
e a “full disclosure”, a “compliance” e um codigo ético europeu, a sugerir padrdes comuns
na UEFA e também mundial na FIFA para todos os clubes, uma vez que sem estas

informagdes torna tudo bastante mais dificil.

Procuraremos fazer as seguintes extenses, por um lado, adicionar mais paises e

organizacgOes desportivas de modo a aumentar a base de dados e dar ainda maior robustez
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a andlise; por outro, utilizar uma metodologia comparativa mais forte entre DEA e SFA,

que valide os dois métodos.

E nossa intencdo ainda a de comparar de uma maneira mais robusta o indice de eficiéncia
da UEFA, criado na dissertacdo com base na formula do PNUD, com os indices de

eficiéncia, nomeadamente os seus rankings obtidos.

Hé& extensdes mais ousadas, como a de por cada DMU como um agente de deciséo, e
modelar o comportamento de cada organizacdo desportiva com comportamento

estratégico, i.e. recorrendo a teoria dos jogos ndo cooperativa.
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Estatistica Descritiva de 2017

Despesas Receitas Vdalor Média de Golos
T 0 0s
Operacionais | Operacionais ALiVOs Pontos Marcados
(M€) (M€) (M€) (Unidade) | (Unidade)
Média 203,28 227,24 295,13 1,84 66,36
Mediana 157,87 183,34 254,33 1,82 62,00
Desvio Padrédo 167,82 191,61 212,14 0,45 21,96
Maximo 677,00 708,00 820,65 2,79 116,00
Minimo 7,06 7,31 15,95 1,03 27,00
Coeficiente de 83% 84% 72% | 24% 33%
dispersao
Primeiro Quartil 96,00 85,30 123,08 1,53 50,50
Terceiro Quartil 284,37 318,28 461,42 2,21 79,00
Diferenca 188,37 232,98 338,34 | 0,68 28,50
Interquartil
Estatistica Descritiva de 2018
Despesas Receitas Valor dos | Média de Golos
Operacionais | Operacionais Ativos Pontos Marcados
(M€) (M€) (M€) (Unidade) | (Unidade)
Média 225,55 241,69 411,54 1,84 66,21
Mediana 197,92 178,49 297,00 1,92 66,00
Desvio Padrdo 197,73 205,61 311,88 0,47 18,88
Maximo 882,00 751,00 1100,00 2,63 106,00
Minimo 9,13 7,94 19,88 0,95 33,00
Coeficiente de 88% 85% 76% 25% 29%
dispersao
Primeiro Quartil 94,67 94,3755 175,7 1,44 50,5
Terceiro Quartil 354,18 395,89 683,82 2,15 79,25
Diferenca 250,51 301,52 50812 | 071 28,75
Interquartil
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Estatistica Descritiva de 2019

Despesas Receitas \ijalor Média de Golos
T Y 0s
Operacionais | Operacionais Ativos Pontos Marcados
(M€) (M€) (M€) (Unidade) | (Unidade)
Média 248,21 265,48 482,12 1,77 61,58
Mediana 182,47 190,70 383,00 1,79 56,00
Desvio Padrdo 216,10 224,33 359,79 0,49 18,41
Maximo 973,00 876,00 1200,00 2,58 103,00
Minimo 10,27 10,47 17,68 0,95 26,00
Coeficiente de 87% 84% 5% | 28% 30%
disperséo
Primeiro Quartil 98,92 93,40 216,24 1,32 45,50
Terceiro Quartil 355,32 425,84 728,33 2,21 74,00
Diferenca 256,41 332,44 512,09 | 0,89 28,50
Interquartil

87



Titulo | Influéncia do investimento no sucesso financeiro e desportivo -” Estima¢io de um modelo econométrico para as organizac¢des desportivas portuguesas”

800€

700€

600€

500€

400€

300€

Despesas Operacionais (M€)

2
o
o
m

100€

0€

Despesas Operacionais - 2017

Média

88



Titulo | Influéncia do investimento no sucesso financeiro e desportivo -” Estima¢io de um modelo econométrico para as organizac¢des desportivas portuguesas”

1.000€

900€

800€

700€

600€

500€

400€

300€

Despesas Operacionais (M€)

200€

100€

0€

Despesas Operacionais - 2018

Meédia




Titulo | Influéncia do investimento no sucesso financeiro e desportivo -” Estima¢io de um modelo econométrico para as organizac¢des desportivas portuguesas”

Despesas Operacionais (M€)

1.000€

900€

800€

700€

600€

500€

400€

300€

200€

100€

0€

Despesas Operacionais - 2019

Média




Titulo | Influéncia do investimento no sucesso financeiro e desportivo -” Estima¢io de um modelo econométrico para as organizac¢des desportivas portuguesas”

Resultados Completos CRS 2017

Resultados Slacks
DMU Eficiéncia Benchmarks
Despesas | Receitas | Ativos | Pontos | Golos Despesas Receitas Ativos | Pontos | Golos
Maritimo SC 132,88% 1 0 0 1,33 0 15
B-Sad 117,46% 1 0 115 | 002 | 0 4
Rio Ave FC 115.91% 1 1,05 0 0 | o011 26
West Ham 94.46% 1 068 | 027 | o 0 ; gg% 0 0 0 941 | 251,96
Tottenham 92,98% 1 06 | 033 | o 0 7 (12,47) 0 0 0 | 2712 |65031
8 (7.62)
Napoli 91.38% 1 0,01 0 0 0 8 (11,99) 0 0 4728 | 15 | 39748
Atlético Madrid | 88,30% 1 05 | 038 | o 0 78((211’2561)) 0 0 0 | 3139 |71318
Arsenal 88,0296 1 063 | 025 | o0 0 7 (1,70) 0 0 0 | 2303 |62138
1 1 ’ 8 (15,62) 1 1
Juventus 86.39% 1 0,86 0 0 0 8 (21,89) 0 0 2052 | 2914 | 820,68
SC Braga 85,89% 1 0 08 | 0 0 6 (2,89) 0 5,54 0 147 | 27,03
M6naco 85.23% 1 05 | 036 | o 0 7(11,89) 0 0 0 | 1696 |35375
8 (1,37)
Vitoria SC 84.54% 1 0 08 | 0 0 6 (1,98) 0 2,32 0 028 | 3.49
Everton 81.24% 1 052 | 029 | o0 0 7(1.73) 0 0 0 | 1525 |36152
8 (3.92)
. 7(7.10)
0,
Benfica 79.33% 1 049 | 03 0 0 s (a7 0 0 0 | 1157 |27035
Lyon 78.59% 1 0,79 0 0 0 8 (9,73) 0 0 10064 | 1224 | 31874
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Resultados Completos CRS 2017 (cont.)
) 7 (1.26)
0,
Man. City 76.36% 1 055 | 022 | o 0 8 (5o 0 0 0 | 2568 |69958
. 7 (5.55)
0 )
Villareal 75.64% 1 047 | 020 | o0 0 . o0 0 0 0 922 | 2131
. 6 (5,91)
Sporting CP 73.62% 1 035 | 038 | o0 0 0 0 0 0 | 1013 |22854
Southampton 70.72% 1 0,71 0 0 0 8 (8.29) 0 0 225 | 1073 | 298,97
7(0.19)
0, y
Rangers 70.36% 1 0,53 0 0 | 017 | g0 0 0 274 | 026 | 0
Man. United 69.29% 1 0,69 0 0 0 8 (22.62) 0 0 104.07 | 30,75 | 873.26
Real Madrid 68.64% 1 0,69 0 0 0 8 (26,26) 0 0 2189 | 3537 | 970,81
Real Sociedad | 68,18% 1 046 | 022 | o0 0 ; gﬁ; 0 0 0 637 | 1512
Valencia CF 67.79% 1 044 | 023 | o0 0 ; giggg 0 0 0 | 12,85 |30101
Barcelona 64.34% 1 0,64 0 0 0 8 (27.55) 0 0 11148 | 373 10153'4
Real Bétis 64.20% 1 0,64 0 0 0 8 (4,31) 0 0 5035 | 518 | 135,82
: 7 (1.40)
0, y
Liverpool 63.57% 1 045 | 018 | o© 0 8 (5.2) 0 0 0 | 17.66 | 47066
Athletic Bilbau | 63,46% 1 0.63 0 0 0 8 (7,64) 0 0 6903 | 934 | 26017
6 (3.59)
0,
FC Porto 60.33% 1 03 | 031 | o 0 s 0 0 0 706 | 17385
Schalke 04 57.19% 1 0,57 0 0 0 8 (9,34) 0 0 8241 | 1219 | 337,98
Celtic 54.86% 1 0,55 0 0 0 8 (3.53) 0 0 4511 | 229 | 3853
Dortmund 53.64% 1 0,54 0 0 0 8 (13,87) 0 0 542 | 18,09 | 496,54
AC Milan 47.64% 1 0,48 0 0 0 8 (8.25) 0 0 1041 | 1022 | 28136
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Resultados Completos CRS 2018

Resultados Slacks
DMU Eficiéncia Benchmarks
Despesas | Receitas | Ativos | Pontos | Golos Despesas Receitas Ativos | Pontos | Golos
Mobnaco 147,50% 1 0 1,46 0 0,01 9
Maritimo SC 125,64% 1 0,75 0,01 0,49 0 20
Tottenham 119,28% 1 1,17 0,02 0 0 25
Rio Ave FC 107,67% 1 0 0,58 0 0,5 4
Rangers 97,06% 1 0,83 0 o | o1a | (199 0 0 7086 | 1,03 | 0
i) i) i) 21 (0’06) 1 )
7 (0,08)
Atlético Madrid | 87,14% 1 0,56 0,3 0,01 0 21 (0,67) 0 0 0 0 18,95
27 (0,29)
7 (0,73)
- 0, ’
B-Sad 83,87% 1 0,1 0 0 0,73 8 (0.17) 0 0 6,48 0,17 0
. 8 (1,06)
0,
Vitoria SC 82,86% 1 0 0,55 0 0,28 27.(0,03) 0 0,27 0 0,4 0
7 (0,91)
0, y
Lyon 81,50% 1 0,79 0 0 0,02 21 (0,73) 0 0 269,33 | 0,69 0
Juventus 79,11% 1 0,79 0 0 0 21 (1,33) 0 0 446,47 0,19 12,1
. 7 (0,26)
0 H
Man. City 76,95% 1 0,75 0 0 0,02 21 (1,31) 0 0 81,24 0,38 0
SC Braga 76,70% 1 0 0,53 0 0,24 8 (1,69) 0 4,24 0 0,49 0
’ ' ’ 27 (0,08) ' '
West Ham 73,98% 1 0,72 0 o | 002 | [O4L 0 0 12257 | 037 | 0
' ' ' 21 (0,45) ' '
. 7 (1,58)
0,
Celtic 73,66% 1 0,69 0 0 0,05 21 (0,22) 0 0 148 0,46 0
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Resultados Completos CRS 2018 (cont.)
Real Madrid 71.85% 1 0,72 0 0 0 21 (1,97) 0 0 6812 | 2 | 5108
Schalke 04 71.18% 1 0,71 0 0 0 21 (0,92) 0 0 48921 | 002 | 1511
] 7(1,67)
Benfica 70.51% 1 0,66 0 o | 004 | 55 0 0 40 | 047 0
Arsenal 68.14% 1 0,68 0 0 0 21 (1,05) 0 0 17975 | 048 | 3.94
Dortmund 67.78% 1 0,68 0 0 0 21 (1,41) 0 0 50392 | 124 | 402
7(1.29)
Real Sociedad | 66,79% 1 042 | 021 | 0 | 004 | 21(0,20) 0 0 0 1,02 0
27 (0.05)
Real Bétis 65.10% 1 0,62 0 o | oos4 | (119 0 0 9474 | 053 0
1 1 1 21 (0’23) 1 1
Man. United 63,04% 1 0,63 0 0 0 21 (1,55) 0 0 43568 | 101 | 46,64
. 7(0.04)
0,
Athletic Bilbau | 61,95% 1 0,61 0 o | oot | (o 0 0 10512 | 001 0
7(0.82)
Napoli 61.31% 1 04 | o019 | o | 002 | 21(050 0 0 0 0,02 0
27 (0.12)
. 7(0.10)
0,
Liverpool 61,21% 1 0,6 0 0 0,01 21 (1,08) 0 0 41,9 0,38 0
7 (1.10)
Villareal 59.73% 1 039 | 018 | 0 | 003 | 21(0.21) 0 0 0 038 | 0
27 (0,02)
7(0.49)
Valencia CF 58.33% 1 034 | 022 | 002 | o 21 (0,22) 0 0 0 0 111
27 (0.38)
7(113)
Sporting CP 56,85% 1 033 | 021 | 003 | o 21 (0,14) 0 0 0 0 6,06
27 (0.22)
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Resultados Completos CRS 2018 (cont.)
7(0.09)

FC Porto 55,66% 1 009 | 039 | 0 | 008 | 8(1,00) 0 003 | 0
27 (0,45)
7(021)

Everton 53,79% 1 0,53 0 0 0,01 21 (0,49) 31,51 0 0

Southampton 48.11% 1 0,47 0 o | oo1 | 07 9213 | 0,09 0

: : : 21 (0,47) ! :
Barcelona 47.89% 1 0,48 0 0 0 21 (1,85) 43195 | 13 | 37.65
) 7(0,24)
0,
AC Milan 43,50% 1 0,43 0o | 001 | o 21000 15127 | 0 181
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Resultados Completos CRS 2019

Resultados Slacks
DMU Eficiéncia Benchmarks
Despesas | Receitas | Ativos | Pontos | Golos Despesas Receitas Ativos | Pontos | Golos
B-Sad 143,34% 1 0 0 0,52 0,91 24
Atlético Madrid | 124,13% 1 0,13 1,11 0 0 13
SC Braga 111,81% 1 0 0,82 0,3 0 1
Tottenham 111,44% 1 1,01 0,09 0 0,01 28
. 6 (1,17)
0 H
Rio Ave FC 97,58% 1 0,74 0 0 0,23 21 (0,01) 0 0 1,68 0,18 0
Maritimo SC 96,00% 1 0,68 0 0,28 0 6 (0.91) 0 0 3,39 0 12,35
l ) ) 21 (0,00) i l
6 (1,79)
0 H
Rangers 94,20% 1 0,82 0 0 0,12 21(0,10) 0 0 75,89 0,4 0
Juventus 92,04% 1 0,92 0 0 0 21 (1,35) 0 0 341,12 | 0,15 20,38
6 (0,62)
0,
Lyon 91,25% 1 0,89 0 0 0,02 21 (0,66) 0 0 134,73 | 0,12 0
6 (1,47)
FC Porto 90,15% 1 0,59 0,26 0,06 0 13 (0,21) 0 0 0 0 7,48
21 (0,12)
o 5(0,40)
0 H
Vitoria SC 89,46% 1 0 0,49 0,4 0 6 (0.58) 0 0,26 0 0 1,1
6 (1,91)
SL Benfica 88,39% 1 0,58 0,24 0 0,06 13 (0,15) 0 0 0 0,55 0
21 (0,22)
6 (0,68)
Real Sociedad 87,60% 1 0,55 0,29 0 0,04 13 (0,25) 0 0 0 0,11 0
21 (0,05)
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Man City 87,29% 1

0,61

0,25

0,02

6 (0,32)
13 (0,39)
21 (0,90)

0,28

AS. Monaco 86,67% 1

0,55

0,29

0,03

6 (0,38)
13 (0,32)
21 (0,07)

0,29

Athletic Bilbau 84,56% 1

0,83

0,02

6 (0,40)
21 (0,47)

191,15

7,53

Napoli 83,93% 1

0,59

0,23

0,02

6 (0,71)
13 (0,15)
21 (0,53)

0,11

Arsenal 79,12% 1

0,77

0,02

6 (0,42)
21 (0,84)

103,5

0,26

Real Bétis 78,74% 1

0,55

0,21

0,03

6 (0,57)
13 (0,08)
21 (0,24)

0,24

Valencia CF 76,94% 1

0,54

0,21

0,02

6 (0,46)
13 (0,17)
21 (0,38)

2,48

West Ham 76,37% 1

0,74

0,02

6 (0,60)
21 (0,40)

12,87

0,13

Real Madrid 74,07% 1

0,74

21 (1,64)

446,55

1,28

47,09

Man. United 73,00% 1

0,73

21 (1,36)

425,62

0,81

26,2

Villareal 72,52% 1

0,5

0,19

0,03

6 (0,78)
13 (0,06)
21 (0,20)

0,3

Liverpool 72,40% 1

0,49

0,22

0,01

6 (0,31)
13 (0,55)
21 (0,68)

0,22
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Resultados Completos CRS 2019 (cont.)

. 6 (1,60)
0,
Celtic 70,99% 1 0,64 0 0,07 0 21 (0,14) 39,32 0 0,01
6 (0,55)
Everton 66,26% 1 0,43 0,22 0 0,02 13 (0,40) 0 0,32 0
21 (0,13)
Southampton 65,69% 1 0,64 0 0 0,02 6 (0,49) 34,47 0,27 0
l 1 1 21 (0,37) 1 1
6 (0,24)
Dortmund 65,57% 1 0,64 0 0 0,01 21 (1,06) 311,55 | 0,04 0
Schalke 04 61,73% 1 0,62 0 0 0 21 (0,60) 315,01 | 0,15 2,99
Barcelona 61,13% 1 0,61 0 0 0 21 (1,90) 508,67 | 1,27 37,4
6 (1,47)
Sporting CP 59,00% 1 0,36 0,18 0 0,05 13 (0,16) 0 0,03 0
21 (0,03)
6 (0,50)
AC Milan 46,91% 1 0,32 0,13 0,01 0 13 (0,27) 0 0 3,11
21 (0,34)
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Resultados Completos VRS 2017

Resultados Slacks
DMU Eficiéncia Benchmarks
Despesas | Receitas | Ativos | Pontos | Golos Despesas Receitas Ativos | Pontos | Golos
Real Madrid big 1 0,09 big big 0,05 2
Barcelona big 1 big 0,01 0 big 0
Celtic big 1 0,75 0,02 big 0,16 2
AS. Ménaco 223,78% 1 0 1,72 0 8,71 4
Vitoria SC 212,77% 1 0 0,5 7,3 0 5
Maritimo SC 165,25% 1 0 0 2,49 0 2
Rio Ave FC 124,71% 1 0,98 0 0 0,9 6
Atlético Madrid | 121,86% 1 0 3,75 0 0 3
Juventus 120,58% 1 1,46 0 0,53 0 2
B-Sad 118,32% 1 0 1,15 0 0 0
Tottenham 115,96% 1 0,62 1,15 0 0,76 8
Napoli 112,67% 1 1,08 0 0 0,48 9
Rangers 108,40% 1 0,55 0 0 1,57 0
SC Braga 108,23% 1 0 1,2 0 0,47 0
West Ham 104,76% 1 0,88 0,19 0 0 7
Arsenal 104,50% 1 1,06 0,68 0 0 3
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SL Benfica

97,97%

0,61

0,08

0,9

4(0,16)
26 (0,08)
27 (0,62)
32 (0,14)

24,55

Sporting CP

97,45%

0,96

0,39

4(0,47)
13 (0,26)
27 (0,26)

23,58

2,31

Man City

94,89%

0,77

0,84

9 (0,23)
20 (0,74)
21 (0,03)

0,04

4,02

Everton

87,51%

0,4

0,46

0,04

4 (0,00)
7 (0,45)
13 (0,04)
21 (0,51)

0,1

Lyon

85,67%

0,84

0,05

8 (0,15)
23(0,13)
26 (0,72)

67,1

0,24

FC Porto

85,46%

0,42

4(0,41)
27 (0,54)
32 (0,06)

21,28

12,75

Man. United

84,18%

2,05

9 (0,17)
28 (0,83)

19,15

0,58

27,79

Villareal

82,53%

0,36

0,45

0,06

4 (0,40)
7 (0,30)
13 (0,02)
21 (0,29)

0,06

Southampton

76,29%

0,71

0,14

21 (0,03)
23 (0,76)
26 (0,21)

0,23

16,97
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Resultados Completos VRS 2017 (cont.)

Real Sociedad

74,77%

0,52

0,18

0,19

8 (0,67)
21 (0,12)
26 (0,10)
27 (0,11)

0,05

Valencia CF

72,44%

0,45

0,28

8 (0,50)
21 (0,43)
23 (0,07)

0,53

4,79

Liverpool

71,08%

0,63

0,13

20 (0,17)
21 (0,26)
26 (0,57)

0,19

11,04

Athletic Bilbau

68,58%

0,69

0,03

8 (0,23)
23 (0,38)
26 (0,39)

52,21

10,97

Real Bétis

67,88%

0,69

8 (0,46)
23 (0,54)

52,62

0,27

3,24

Schalke 04

61,87%

0,65

23 (0,55)
26 (0,45)

63,2

0,41

23,37

Dortmund

59,92%

0,64

0,03

20 (0,17)
26 (0,71)
28 (0,12)

0,35

17,13

AC Milan

51,76%

0,42

0,09

0,05

8 (0,14)
21 (0,04)
23 (0,44)
26 (0,38)

8,23
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Resultados completos VRS 2018

Resultados Slacks
DMU Eficiéncia Benchmarks
Despesas | Receitas | Ativos | Pontos | Golos Despesas Receitas Ativos | Pontos | Golos
Real Madrid big 1 big 0 0 0 3
Barcelona big 1 big big big 0,01 0
Man City big 1 0,04 0,16 big big 4
FC Porto 312,08% 1 0 0 29 0 3
SC Braga 214,05% 1 0 0 6,64 0 4
AS. Ménaco 183,28% 1 0 1,51 0 2,98 7
Rangers 147,28% 1 0,77 0 0 2,34 6
Rio Ave FC 128,46% 1 0 0 4,17 0 2
Maritimo SC 127,46% 1 0,76 0 0,34 0 10
Tottenham 125,36% 1 1,37 0,12 0 0 19
SL Benfica 106,01% 1 0,66 0 1,94 0,91 2
Juventus 101,44% 1 1,43 0 0,36 0 1
18 (0,25)
Lyon 96,44% 1 0,83 0 0 1,11 21 (0,29) 0 0 369,4 0,16 0
27 (0,47)
B-Sad 92,52% 1 0 0 0 0 7 (1,00) 0 1,89 8,67 0,29 3
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Resultados completos VRS 2018 (cont.)

Vitoria SC 88,77% 1

0,19

0,28

1,11

5 (0,11)
8 (0,86)
27 (0,02)
33(0,01)

0,33

Atlético Madrid 88,34% 1

0,63

0,23

0,98

1 (0,05)
5 (0,02)
21 (0,67)
27 (0,26)

19,22

Celtic 87,59% 1

0,66

0,96

5 (0,77)
21 (0,23)
33 (0,00)

186,2

1,01

Dortmund 83,39% 1

1,22

9 (0,42)
21 (0,58)

308,15

0,4

18,39

Man. United 81,71% 1

1,13

0,03

0,19

9 (0,48)
18 (0,01)
21 (0,27)
28 (0,24)

18,68

Napoli 78,77% 1

0,61

0,04

1,56

1(0,39)
2 (0,22)
18 (0,13)
21 (0,26)

5,49

Sporting CP 76,62% 1

0,43

0,09

2,18

1(0,26)
2 (0,10)
5 (0,49)
21 (0,14)

13,73

West Ham 74,18% 1

0,73

7 (0,56)
21 (0,44)

122,94

0,56

4,84

Schalke 04 71,23% 1

0,71

7(0,08)
21 (0,92)

489,43

0,13

17,88

Arsenal 70,88% 1

1,22

9 (0,05)
21 (0,95)

142,48

0,37

1,09
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Resultados completos VRS 2018 (cont.)

Real Sociedad

69,98%

0,46

0,15

0,15

7 (0,28)
21 (0,15)
27 (0,17)
33 (0,40)

0,5

Liverpool

68,12%

0,63

0,57

18 (0,31)
21 (0,68)
27 (0,02)

21,77

0,25

Real Bétis

65,49%

0,61

0,05

7 (0,39)
21 (0,21)
33 (0,40)

62,68

0,12

Athletic Bilbau

62,38%

0,61

7 (0,48)
21 (0,52)

196,25

0,59

14,79

Villareal

61,53%

0,42

0,13

0,12

7 (0,49)
21 (0,18)
27 (0,09)
33 (0,24)

0,07

Valencia CF

59,55%

0,38

0,14

0,23

8 (0,21)
21 (0,20)
27 (0,42)
33(0,17)

6,86

Everton

54,07%

0,53

7(0,52)
21 (0,48)

32,3

0,4

10,26

Southampton

48,53%

0,48

7 (0,55)
21 (0,45)

93,37

0,72

16,16

AC Milan

43,55%

0,43

7(0,34)
21 (0,66)

151,52

0,13

5,13
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Resultados Completos VRS 2019

Resultados Slacks
DMU Eficiéncia Benchmarks
Despesas | Receitas | Ativos | Pontos | Golos Despesas Receitas Ativos | Pontos | Golos
SL Benfica big 1 0 0,01 0,19 big 5
Barcelona big 1 big 0 0,08 big 0
Man. City big 1 121,53 big big big 2 0
SC Braga 186,95% 1 0 0,39 4,47 0 4 1,61
Rangers 169,93% 1 0 0 0 3,67 5
Atletico Madrid | 144,88% 1 0 1,64 0 0 10
B-Sad 143,48% 1 0 0 0 1,04 14 16,02
Juventus 119,89% 1 2,32 0 0,78 0 2
Rio Ave FC 114,76% 1 0 0,1 0 3,09 2
Tottenham 111,84% 1 0,99 0,17 0 0,12 16
FC Porto 111,67% 1 0 0,05 3,93 0 3 2,56
Real Madrid 105,54% 1 2,2 0 0 0 1 0
1(0,54)
Celtic 98,93% 1 0 0 3,87 0,44 5 (0,03) 0 18,17 88,74 0
33 (0,44)

Maritimo SC 98,68% 1 0,68 0 0 0 6 (1.,00) 0 0 3,38 0,11 12,7

’ ’ 21 (0,00) H H H
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Resultados Completos VRS 2019 (cont.)

Lyon

91,68%

0,88

0,07

6 (0,06)
21 (0,62)
33(0,32)

110,81

4,93

Vitoria SC

89,84%

0,61

5 (0,40)
6 (0,60)

0,38

0,01

1,34

Real Sociedad

87,71%

0,56

0,29

6 (0,71)
13 (0,25)
21 (0,05)

0,15

4,71

AS. Moénaco

87,31%

0,56

0,29

6 (0,62)
13(0,32)
21 (0,06)

0,58

Liverpool

86,08%

0,86

1,08

2 (0,02)
13 (0,05)
18 (0,92)

29,51

4,16

Napoli

86,03%

0,58

0,22

0,09

0,06

1(0,11)
2 (0,16)
13 (0,14)
21 (0,45)
33 (0,15)

Athletic Bilbau

84,78%

0,83

6 (0,53)
21 (0,47)

191,13

0,16

Arsenal

80,29%

0,8

0,19

2 (0,18)
21 (0,78)
33 (0,05)

110,6

0,16

Man. United

80,28%

1,87

9 (0,04)
28 (0,96)

80,09

0,61

0,01

Real Bétis

79,03%

0,55

0,21

6 (0,69)
13 (0,08)
21 (0,24)

0,14

6,1
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Valencia CF 76,95% 1

0,54

0,21

6 (0,46)
13 (0,17)
21 (0,38)

0,22

West Ham 76,37% 1

0,74

6 (0,60)
21 (0,40)

12,87

0,13

Villareal 72,61% 1

0,49

0,19

0,06

6 (0,57)
8 (0,17)
13 (0,06)
21 (0,20)

0,27

9,69

Dortmund 72,12% 1

0,8

0,06

0,28

2 (0,04)
18 (0,44)
21 (0,46)
28 (0,06)

362,34

Sporting CP 68,69% 1

0,32

0,19

0,22

0,17

1(0,09)
2 (0,27)
5 (0,55)
13 (0,02)
33 (0,07)

1,7

Everton 66,38% 1

0,42

0,22

0,04

6 (0,01)
8 (0,47)
13 (0,40)
21(0,12)

0,24

19,69

Southampton 65,96% 1

0,64

6 (0,64)
21 (0,36)

34,45

0,45

Schalke 04 62,16% 1

0,61

6 (0,41)
21 (0,59)

314,96

0,65

AC Milan 47,26% 1

0,33

0,12

0,06

5 (0,20)
6 (0,21)
13 (0,23)
21 (0,36)
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