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Apresentacao

O futebol brasileiro passa por uma momento de transformacao. SAF, Liga, profissionalizacao de fato. Apds uma pandemia que
deixou marcas pouco animadoras, hao havia outra alternativa se nao procurar outro rumo. Relembramos a velha maxima de nao
repetir experiéncias que deram errado esperando resultados diferentes.

Nesse contexto surge o Relatorio Convocados | XP: Financas, Historia e Mercado do Futebol Brasileiro. Uma parceria entre a
consultoria Convocados, que atua na industria do futebol numa visao 360° - da bola aos calculos, das receitas a cultura esportiva -,
e a XP Investimentos, pioneira nesse movimento de reorganizacao do futebol brasileiro, responsavel pelas primeiras SAFs, e pronta
a conduzir esta transformacao.

O momento pede uma visao completa da industria, que comeca pelo uso de dados e informacdes que nos permitam entender
onde estamos, e nos orientar para onde devemos ir. Entender as financas, conhecer as caracteristicas da relacao entre clubes,
torcedores e o mercado consumidor, e trabalhar com os numeros reais da industria sera fundamental para quem quiser fazer parte
desse momento. Aqui vocé encontrara tudo isso, € mais uma série de insights e reflexdes sobre o futebol brasileiro.

Relatoério Convocados | XP: a fonte de informacao do futebol brasileiro.
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Disclaimer

Este material tem carater meramente informativo e nao deve ser entendido como analise de valor mobiliario para fins da Resolucao
CVM 20/2021, material promocional, oferta de compra ou venda, recomendagao de investimento, sugestao de alocacao, ou
adocao de estratégias por parte dos destinatarios. Este material foi preparado com base em informacodes publicas, dados

desenvolvidos internamente e outras fontes externas.
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Critérios Tecnicos

RECEITAS | Analisamos o futebol sob duas oticas: Receitas Totais, consideram tudo que € Operacional, ou seja, tudo que foi gerado no dia-a-dia do Clube, e
Receita Recorrente, onde excluimos as receitas com Negociacao de Atletas, pois trata-se de uma receita muito erratica. Para fins de calculos
desconsideramos todas as receitas que nao foram obtidas através da operacao natural do clube, como perdao de dividas, reavaliacao de ativos e outras.
Outro ajuste que fazemos nas receitas esta relacionado a Negociacao de Atletas. Deduzimos diretamente das receitas os valores que cabem a terceiros que
tem parte do direito econdmico e as comissdes de negociacao, de forma a apresentarmos o valor que acaba no caixa do clube. Na pratica a parte que
pertence ao terceiro nao € de propriedade do clube e so transita pelo demonstrativo de resultados por determinagcao da FIFA. As comissdes também nao sao
recursos do clube. Para fins de Geracao de Caixa esta alteracao ndo tem impacto, mas para quem gosta de rankings isto mudo um tanto as relagoes.

RECEITAS RECORRENTES x RECEITAS VARIAVEIS | Cada vez mais o futebol tem opera com base em receitas variaveis. Nao se trata de ndo-recorrentes, pois
elas existem e se repetem, mas tem fluxo que variam essencialmente com o desempenho em campo. Receitas com Direitos de Transmissao e bénus de
performance sao exemplos delas. Importante ter essa clareza na avaliacao.

GERACAO DE CAIXA (EBITDA) | Utilizamos o EBITDA (Earnings Before Interest, Depreciation and Amortization) para mostrar o valor que sobra para o clube
depois de pagar seus custos e despesas correntes. E o que se chama de Geragao de Caixa, e na pratica do futebol & quanto sobra de dinheiro para o clube
pagar suas dividas e fazer investimentos. Importante: para fins de EBITDA sao utilizadas as RECEITAS LIQUIDAS, que sdo menores que as RECEITAS TOTAIS
BRUTAS apresentadas. SO € possivel fazer o breakdown de receitas a partir das TOTAIS BRUTAS, por isso ha uma diferenca nas informacoes.

CUSTOS COM PESSOAL X PREMIACOES POR DESEMPENHO | Na avaliacado do custo com pessoas deveriamos fazer algumas separagdes, que sao
impossiveis dado a falta de detalhamento nas demonstracdes financeiras. Uma delas € a separacao entre os gastos com futebol e outras atividades, e a outra
€ excluindo premiacoes por conquistas do valor de Pessoal. Nas analises esses valores estarao todos considerados como Custos com Pessoal, e no final do
dia ndo deixam de ser uma saida de caixa para pagar profissionais do clube. Mas € uma limitacao que preferiamos nao ter.
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Critérios Tecnicos

DIVIDAS | Nas analises temos o cuidado de separar os dados de passivo para termos claramente os nimeros que podem gerar problemas aos clubes.
Assim, o calculo € composto pela soma de:

(+) Empreéstimos e Financiamentos

(+) Fornecedores

(+) Valores a Pagar a Clubes e Agentes

(+) Impostos Parcelados

(+) Salarios, Direitos de Imagem, Encargos Sociais, Impostos e Contribuicoes
(-) Disponibilidades

Poderiamos adicionar os Adiantamentos, passivos que nao serao pagos com dinheiro, mas com exibicao, ao mesmo tempo em que representarao menos
dinheiro no futuro. Optamos por deixa-los de fora porque enquanto o clube estiver operando os adiantamentos tendem a ser recorrentes. Em outras
industrias os Salarios e Encargos jamais seriam dividas, mas como no futebol o més costuma durar 9o dias para muitos clubes, € fundamental inclui-los na
conta. Assim como excluimos os Ativos a Receber, visto que nem sempre sao liquidos e certos. Trabalhamos de maneira pragmatica: atrasar esses
pagamentos pode significar um grande problema para os clubes, e a forma de evitar os atrasos depende de ter dinheiro em caixa.

DIVIDA LIQUIDA | Para fins de analise de divida liquida excluimos a posicao de Disponibilidades da soma total das dividas. Assim, nos graficos estao
apresentadas as dividas brutas por tipo, com a divida total liquida.
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Critérios Tecnicos

INVESTIMENTOS | Os valores sao obtidos a partir do cruzamento de informacdes Fluxo de Caixa, da nota explicativa do Intangivel (adicdes) e da conciliagao
que fazemos utilizando informacdes da DRE e do Fluxo de Caixa.

FONTES | Todos os dados econdmico-financeiros foram obtidos através das demonstracoes financeiras dos clubes e tratados sob critérios técnicos
definidos neste material. Sempre que a fonte for diferente sera citada no dado divulgado.
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O Futebol Brasileiro em 2021
Um olhar para o futuro

O ano de 201 mostra uma industria em transformacao, movimentada a partir de fatores externos a sua estrutura.
Os efeitos da pandemia foram sentido de maneira diversa de 2020. Movimentacao que vem com um sinal de alerta: movam-se,
ou perderao relevancia.

Claramente aquela famosa inversao na piramide competitiva deixou de ser uma expetativa e virou uma realidade. Clubes
tradicionais como Grémio e Bahia se juntaram a Cruzeiro e Vasco na Serie B, enquanto America Mineiro, Fortaleza e Red Bull
Bragantino ocuparam vagas na Libertadores. Méritos pela competéncia na gestao. E nao foi apenas isso.

As receitas de 2021 foram praticamente as mesmas de 2019, quando corrigidas pela inflacao, o que mostra que o futebol, mesmo
com injecao extraordinaria de recursos com direitos de transmissao, estagnou. Claro, com Bilheteria teria sido melhor, mas nada
que justificasse celebracoes.

As dividas seguem elevadas, os clubes continuam precisando de alongamentos e mais alongamentos para pagar o passado, € hao
deixam de fazer novas dividas. Estamos perdendo parte importante das nossas receitas com as mudancas no mercado de
negociacoes de atletas. Nao € mais uma questao de quando mudar; € uma questao de sobrevivéncia.

Ao mesmo tempo, 2021 terminou com boas iniciativas. A aprovacao da lei da SAF, as conversas mais avancadas sobre formacao
de liga de clubes, o crescimento do streaming como alternativa adicional de receitas de transmissao, o crescimento de games, a
chegada das apostas. Tudo isso para servir um torcedor que segue apaixonado pelo seu clube, pelo futebol.

Estamos atrasados, mas para se chegar ao destino é preciso dar os primeiros passos. Que o futuro seja logo ali.
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Numeros

Custos com Salarios nos

Receitas totais da Série A em 2021
! ! clubes da Série A em 2021

Percentual de Brasileiros que tem o
FUTEBOL como esporte favorito.

Receitas totais da Serie B em 2021 Mercado potencial de apostas no Brasil
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Numeros

Torcem para algum time de futebol
brasileiro, sendo:

Divida dos clubes da Série A 24% Flamengo 18% Corinthians
Ampliada ao final de 2021 11% Sao Paulo 10% Palmeiras

Investimentos em contratacoes

. Torcem para algum time de futebol
de atletas na Série A em 2021

estrangeiro, sendo:
28% Barcelona
24% Real Madrid
17% PSG

Dos torcedores ja ouviu
falar em NFT, criptomoedas
e fan tokens

Ja comprou algum ativo
digital, ligado ou nao a clubes

Fonte: Pesquisa Anual Sport Track, Demonstracoes financeiras dos clubes (2022)
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Pais do Futebol:
Clubes em atividade
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Clubes em atividade sao os clubes filiados disputando alguma campeonato oficial profissional seja da CBF seja das Federacoes Estaduais
Fonte: Campo de Agao, CBF e Federacoes Estaduais
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Numeros

Perfil do Torcedor Brasileiro

Perfil do Torcedor Brasilerio: Faixa Etaria
Fonte: Pesquisa Sport Track 2021
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Faixa Etaria das Torcidas- 2021
Fonte: Sport Track
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Cruzeiro ¢ Flamengo tém as torcidas mais jovens.

Inter e Fluminense tém as torcidas mais velhas.



Numeros
Pesquisa de Torcida

Pesquisa Sport Track
Flamengo 19,5% . 22,5% 24,0% 16,9%
Corinthians 15,8% 18,7% 18,0% 13.2%
Sao Paulo 10,9% 11,2% 11,5% 7.6%
Palmeiras 9,0% 9,0% 9,8% 6,3%
Vasco 5,9% 5,0% 4,1% 4.8%
Grémio 4,2% 5,1% 4,7% 3,6%
Cruzeiro 4,5% 3,0% 2,8% 3.4%
Santos 3,2% 2,9% 3.3% 2.7%
Internacional 3,1% 3,0% 2,0% 2,6%
Atletico/MG 3,1% 3.2% 3. 7% 2,2%
Botafogo 2,2% 21% 2,2% 1,6%
Fluminense 2,4% 1,7% 1,5% 1.5%
Sport 2,0% 1,8% 1,3% 1.3%
Bahia 2,1% 2,5% 1,8% 1.3%
Vitoria 1,2% 1,0% 1,0% 0,9%

Media 1993 / 2021 representa a media de 34 pesquisas realizadas no pericdo por diversos institutos de

pesquisa, como Datafolha, Ibope, Ipsos, Pluri, Parana Pequisas e Sport Track.

Compilamos as 34 pesquisas de torcidas feitas desde 1993, realizadas por
diversos institutos e patrocinadores. Ao lado trouxemos nossos dados,
obtidos atraves da pesquisa anual da Sport Track, comparados a media das
34 pesquisas.

Os clubes estao elencados em ordem decrescente de acordo com a media.

Mais importante que analisar dados isolados € observar a tendéncia.
Usamos a analogia do “foto versus filme". Um dado isolado nos mostra uma
situacao pontual, enquanto a evolugao historica traz o comportamento em
relacao ao tema.

Alem disso, a grande oportunidade nao esta em acompanhar a posicao do
clube no ranking, mas acompanhar e conhecer a jornada do torcedor.
Quem ele €? O que consome na midia? O que consome de produtos? O que
pensa? O que deseja do clube? Como contribui para a construcao das
marcas dos parceiros? Estas respostas estao disponiveis em inumeros
pontos de contato com o fa. Dados essenciais para que os clubes ampliem
receitas de forma direta e indireta.

Fonte: Pesquisa Anual Sport Track (2022)
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Numeros
Pesquisa de Torcida

Evolucéo da Pesquisa de Torcidas no Brasil
1993 - 2022
Média Movel de 5 pesquias e Média Geral

Evolucéo da Pesquisa de Torcidas no Brasil
1993 - 2022
Média Moével de 5 pesquias e Média Geral
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Fonte: Pesquisa Anual Sport Track, (2022)
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Comparamos em blocos a evolugao da
media movel de 5 pesquisas com a média geral
da amostra.

Note que o Flamengo oscila mais, e tem um
crescimento mais forte a partir de 2016m enquanto
o Corinthians tem evolucao mais proxima a média.

O Palmeiras tem um comportamento interessante:
ha supostamente uma queda de torcedores entre
2004 e 2016, quando volta a crescer a torcida,
retornando aos niveis pre-2004. Uma explicagao e
0 periodo com menos conquistas, no qual o
torcedor ndo deixa de torcer, mas perde o senso
de pertencimento. A retomada das conquistas
reacende o interesse.

Diferente do Vasco, cujo declinio de torcida tem
relacao com a perda de competitividade, e
permanece em queda desde entdo. Sem
conquistas o torcedor historico se ausenta e nao
consegue formar sucessores.

Grémio, Cruzeiro, Santos e Atlético Mineiro tem
comportamentos semelhantes: torcida oscila de
acordo com o desempenho esportivo. A escala foi
definida para percebermos isso, mas na pratica a
oscilagao gira muito dentro da média, reforcando a
ideia de que o desempenho esportivo impacta
mais o sentimento que o numero de torcedores.



Numeros

Pesquisa de Torcida & Consumo

Fonte: Sport Track
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Numeros
As Competicoes Mais Amadas

Evolucao na Preferéncia
Fonte: Pesquisa Anual da Sport Track
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Receita Totais da Série A

Mesmo com receitas acumuladas de
2020 e o retorno parcial do publico aos
estadios, o crescimento real em relagao a

Comportamento das Receitas Totais da Série A do Brasileiro 2019 foi de apenas 1%.
RS milhSes - Corrigidos pelo IPCA

7.000 6.494 6.558 40.0%
35.6%

5£.000 4.740 30.0%
20,0%
10,0%
0.0%

Fonte: Demonstracoes financeiras dos clubes (2022)
2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021

Receita Total -=Var. Anual

Os anos de 2020 e 2021 tem forte impactos da pandemia: i) transferéncia de receitas de direitos de transmissao (incluindo premiacdes) de 2020 para 2021,

i) auséncia de bilheteria em 2020 e boa parte de 2021.




Receitas Recorrentes da Serie A _ N
Excluindo Negociacao de Atletas allotae o resciments om a0 a

2019 foi de 7,9%, reforcando a

: . i incerteza dessa receita.
Comportamento das Receitas Recorrentes da Serie A do Brasileiro

RS milhdes - Corrigidos pelo IPCA

5403 B0.0%
.00 o
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Fonte: Demonstracoes financeiras dos clubes (2022)
2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021

Receita Recorrente -+-Var. Anual
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Comparativo:
Receltas Total e Recorrente

Evolucao Comparativas das Receitas Totais e Recorrentes
R$ milhées, corrigidos pelo IPCA

7.000 6.495 8558
5769
6.000 5455
4.998 4.838 o
000 4740 e e
5. 4.366 4.475
‘— \ 5.00Q9
4.000 4.510 4602
' 4.064 4.253
851
3.000 3704 3832 e 3520
2.000 -
14
1.072 1.168 1316 1.155
: 944
1.000 746
E . = = . .
. H N
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mm Diferenca: Negociacdo de Atletas  =e=Receita Total Receita Recorrente

Fonte: Demonstracoes financeiras dos clubes (2022)
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Seérie A: Breakdown de Receitas

Evolucéao das Receitas da Séria A do Campeonato Brasileiro
RS milhdes - Corrigidos pelo IPCA

6.558

7.000 6.508

J70
6.000 577

675
5.455
658 934 4.838
5.000
802
4.000 1486
1168

3.000
2.000
2715
2478
1000 2261 47
0
2017 2018 2019 2020 2021
m Direitos de Transmissao Publicidade wmMegociacido de Atletas m Bilheteira / 5T Qutros TOTAL
Fonte: Demonstragdes financeiras dos clubes (2022) Este crescimento esta associado as finais da Copa do Brasil e

Libertadores de 2020, pagas em 2021, alem do acumulo de dois Mundiais
e da premiacao do Campeonato Brasileiro.
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Seérie A: Breakdown de Receitas

Breakdown de Receitas da Série A do Campeonato Brasileiro
100%

Acumulo de receitas com Direitos de Transmissao

go% . .
(incluindo performance) gerou aumento de
80% 18% participacao dessa receita na composicao.
70% 2??
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40%
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20%
10%
0 Receitas da Série A do Brasileiro
2047 2048 2019 2020 2021 2020 2021 Dif. Var. %
H Direitos de Transmissdo Publicidade Negociacio de Atletas M Bilheteira ¥ ST W Outros Direitos de TV 1.850 3.478 1.619 87%
Fonte: Demonstracdes financeiras dos clubes (2022) Publicidade 715 1.061 346 A8%
Reducao de Bilheteria em relacio a 2020 tem impacto da queda de Negociacdo de Alletas 1316 s Uow (27
receitas com Socios Torcedores, impactados pela auséncia de publicona ™ > Bilheteira / ST 459 435 24), B2
maior parte da temporada. Qutros : 490 430 I;Gol- (12 %)

Fonte: DFs dos Clubes
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Receitas Totais por Clubes
Serie A Ampliada

Comparativo da Evolucao de Receitas Totais
2020 x 2021 - R$ milhdes corriggidos pelo IPCA
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RO » Forte impacto de receitas com performance,

1056 ""'i """"""" especialmente o Palmeiras, com duas
conquistas de Libertadores e a Copa do

Brasil de 2020. Flamengo apresentou
crescimento importante de Publicidade.
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Disputar a Série A foi fundamental no

Salto importante fortemente lastreado em : ,
crescimento das receitas.

premiacoes pelos titulos Brasileiro e da Copa
do Brasil, além de semifinal de Libertadores.
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2020 2021 m lllllllllllllllllllllllllllllllllllllll
R o o wov oo
Palmeiras 585 011 325 56%
Atletico MG 154 506 352 228%
Corinthians 447 503 56: 12%
Grémio 434 465 31 7%
S&o Paulo 381 465 84 22%
Internacional 3090 382 73 23%
Santos 104 372 179 02%
Fluminense 190 324 134 70%
RB Bragantino 160 201 1320 83%
Athletico 308 265 (43); (24)%
Bahia 144 200 56 309%
Vasco 200 186 (14): (7%
Fortaleza a4 171 77 82%
Cruzeiro 132 154 21  16%
Ceara 103 140 37 36%
Botafogo 148 122 (27). (18)%
Atlético GO 56 113 57 102%
America MG 52 102 50  gb%
Sport 58 a4 36 61%
Coritiba 117 88 (20); (2m)%
Cuiaba 25 70 45 180%
Juventude 35 68 331 96%
Chapecoense 29 62 34 118%
Goias g9 50 (48); (49)%
Avai 42 25 (17): (4%
R$ milhoes

Fonte: Demonstracoes financeiras dos clubes (2022)



Concentracao de Receitas Totais

Serie A Ampliada

Quase 1/3 das receitas concentradas em

Pareto das Receitas Totaisde 2021 Flamengo e Palmeiras. O 3° clube tem

R$ milhdes

1200

wns
ann®
aun®
ans®
ann®
aus®
ann®
------
.....
ann®
aunt
ann®
______
-------------
------
s
......
-----
ann®
ann®
ans®
wns®
aust
P
ann®
ann®

120%

|

100%
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Receita == Acumulado
Fonte: Demonstracoes financeiras dos clubes (2022)
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Bo%

60%

40%

20%

Receita ‘¢ Acumulado

Flamengo 1054 i 15%
Palmeiras ,.....- » eoomn 27%
EHEtico MG 506 34%
Corinthians 503 41%
Grémio 465 48%
Sao Paulo 465 54%
Internacional 382 60%
Santos 372 65%
Fluminense 324 69%
RB Bragantino 201 73%
Athletico 265 77%
Bahia 200 80%
Vasco 186 82%
Fortaleza 171 85%
Cruzeiro 154 87%
Ceara 140 89%
Botafogo 122 91%
Atlético GO 113 92%
America MG 102 94%
Sport 04 95%
Coritiba 88 96%
Cuiaba 70 97%
Juventude 68 098%
Chapecoense 62 99%
Goias 50 100%
Avai 25 100%
R% milhoes




Comparativo de Concentracao
2021 X ZOZO Posico 2020

Pareto das Receitas Totais
Comparativo entre 2020 e 2021
100%
g0%
80%
70%
> O N&o ha variacio relevante em termosde e D 1% gpme
A concentracao de receitas, exceto por 14 84% | 85%
o S~ T dois pontos de descolamento. 15 86% 8%
.............. 16 88%  89%
w0% S 17 90% 91%
............... 18 Q2% Q2%
30% .................................. 10 94% 94%
;i ' 20 g5% Q5%
20% i 21 ab% g96%
‘ - 22 97% Q7%
10% e 23 g8% 98%
24 99% 99%
0% 5 g 5 g 5 25 100% 100%
1 2 3 4 5 7 g 410 11 12 13 14 15 1 17 1 19 20 21 22 23 24 25 2 o6 Py .
Fonte: Demonstracoes financeiras dos clubes (2022) —_—32020 —2021
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Evolucao das Receitas Recorrentes
Serie A Ampliada

Comparativo de Evolucao das Receitas Recorrentes
2020Xx 2021- RS milhdes corrigidos pelo IPCA

900 , . ~
Quando excluimos a negociagao de
o 2. atletas das receitas vemos uma mudanga
na 32 posicao, com o Corinthians
200 ocupando o posto do Atletico Mineiro.
Mostra maior consisténcia na receita do
600 clube paulista em relagao ao mineiro
(atletas + performance).
500
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Fonte: Demonstracoes financeiras dos clubes (2022) 12021

Relatério Convocados | =

B — m ........................................
Smends o o — 635‘/ ............
Palmeiras 421 772 350 83%
Corinthians 308 A74 166! 54%
Atletico MG 124 433 309 250%

e e e e
Grémio 314 322 8 3%
Santos 171 300 128! 75%
Inter 235 204 5Q: 25%
Athletico 141 248 107. 76%
Fluminense 139 224 8 62%
RB Bragantino 160 216 57 136%
Bahia 120 173 53 44%
Fortaleza 81 166 85 106%
Ceara 83 127 44 B3%
Vasco 163 125 (38): (23)%
Cruzeiro 110 123 13 12%
Atletico GO 52 110 57 110%
America MG 47 Q9 52, 112%
Sport 58 94 36 61%
Botafogo 103 86 (A7) (27)%
Coritiba 70 84 14 19%
Cuiaba 25 70 A4 177%
juventude 24 65 411 168%
Chapecoense 26 58 32i 120%
Goias 50 42 (8); (1R)7
Avai 20 23 3 13%
R$ milhdes



Concentracao de Receitas Recorrentes

Serie A Ampliada

Pareto de Receitas Recorrentes 2021
RS milhdes

G900 120%
Boo
- - — 100%
700
Boo B0
500
B0
400
300 40%
200
20%
100
o 0%
a . . "
& & F XL E T L PSS FSE
FE T P FE g T FF I FFES T SO
& & & F LRC < F AP € © s &
S Ry v T of

Fonte: Demonstracoes financeiras dos clubes (2022)

Receita =g Acumulado

Relatério Convocados | [ xp

Receita | Acumulado

Flamengo 803 14%
Palmeiras 772 27%
Corinthians 474 35%
Atlético MG 433 42%
Sao Paulo 355 48%
Grémio 322 54%
Santos 300 59%
Inter 294 64%
Athletico 248 68%
Fluminense 224 72%
RB Bragantino 216 75%
Bahia 173 78%
Fortaleza 166 81%
Ceara 127 83%
Vasco 125 86%
Cruzeiro 123 88%
Atlético GO 110 89%
Ameérica MG 09 91%
Sport 04 93%
Botafogo 86 94%
Coritiba 84 96%
Cuiaba 70 97%
juventude 65 98%
Chapecoense 58 99%
Goias 42 100%
Avai 23 100%
R$ milhdes




Comparativo de Receitas Recorrente
2021 X 2020

24% 27%
33% 35%
41% 42%
47% 48%
53% 54%
58% 59%
62% 64%
66% 68%
B0 70% 72%
74% 75%
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Pareto de Receitas Recorrentes
Comparativo entre 2020 e 2021
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Nao ha alteracao no topo, mas mudanca no 12 77% 78%
60% momento quem que ha um 2° descolamento, 13 80% 81%
que ocorrem na 82 colocagao. 14 83% 83%
503 15 86% 86%
16 88% 88%
40% 17 Q0% 80%
18 g2% g1%

30%
19 94% 93%
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21 ob% 0b%
10% 22 Q7% Q7%
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26 1007% 1007%

Fonte: Demonstracoes financeiras dos clubes (2022)
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Relevancia das Receitas Recorrentes

Comparativo entre Receitas Totais e Recorrentes
RS milhGes
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Fonte: Demonstracoes financeiras dos clubes (2022)
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Considerando que o mercado brasileiro € formador e
negociador, os clubes precisam trabalhar de forma
eficiente o giro do elenco. E possivel dizer que
negociar acima de 25% das receitas e ruim, porque
mostra dependéncia de algo incerto, enquanto
negociar abaixo de 10% pode indicar dificuldade em
formar atletas de interesse externo.
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Recorrente

Total Recorrente g
Recorrente

Flamengo .............................. roes rv—— 7 e
Palmeiras 911 772 85%
Atlético MG 506 433 85%
Corinthians 503 474 Q4%
Grémio 465 322 69%
Sao Paulo 465 355 76%
Internacional 382 204 77%
Santos 372 300 81%
Fluminense 324 224 69%
RB Bragantino 201 216 74%
Athletico 265 248 Q4%
Bahia 200 173 86%
Vasco 186 125 67%
Fortaleza 171 166 Q7%
Cruzeiro 154 123 80%
Ceara 140 127 Q1%
Botafogo 122 86 71%
Atlético GO 113 110 Q7%
Ameérica MG 102 Q9 08%
Sport a4 94 100%
Coritiba 88 84 Q5%
Cuiaba 70 70 Q9%
Juventude 68 65 Q6%
Chapecoense 62 58 93%
Goias 50 42 83%
Avai 25 23 Qo%
R$ milhdes






Direitos de Transmissao
Serie A

Receitas com Direitos de Transmisséo Primeiro, ela representa receitas de todas as
Todas as Competicdes (Fixo + Performance) competicdes: Estaduais, Copa do Brasil, Brasileiro,
R$ milhes corrigidos pelo IPCA Libertadores, Sulamericana, Mundial.

Esta receita pede alguns conceitos e explicagoes.

3.478

3500
Exceto nos Estaduais e no Mundial, cujas receitas

costumam ser fixas, nas demais competicoes ha parcelas
que dependem de performance, o que transforma parte
dessa receita em variavel.

3000

2715
2500 2.478
2261 Por exemplo, no Brasileiro da Série A 30% do que vem
das TVs Aberta e Fechada sao distribuidos pela posicao
2000 . ~ ~
final da classificacao, entre o Campeao e 0 16° colocado,
1,500
1.000
goo
[+]

de maneira decrescente de valor.

1.859

Nas competicdes em formato de copa o valor
corresponde aos direitos de transmissao sao pagos de
acordo com as partidas disputadas. Na 12 fase ha um
valor, que aumenta conforme os clubes avancam.

Portanto, os valores oscilam em fungao do desempenho
dos brasileiros nas competicdes continentais. Em 2021

2017 2018 2019 2020 2021 tivemos duas finais com brasileiros na Libertadores e
uma na Sulamericana, aumentando substancialmente o
Fonte: Demonstracoes financeiras dos clubes (2022) valor recebido pelo futebol nacional.
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Direitos de Transmissao
Receltas por Clube

Comparativo de Receitas com Direitos de Transmissao
Todasas Competicdes- 2020 / 2021 - RS milhdes corrigidos pelo IPCA

Goo

sun Destaques de premiacao, o Palmeiras tem receitas de dois
titulos de Libertadores e uma Copa do Brasil (2020).
O Flamengo tem um titulo brasileiro (2020) e um final de
Libertadores, enquanto o Atlético tem os titulos brasileiro e da
Copa do Brasil de 2021,
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Fonte: Demonstracées financeiras dps clubes (2022) 2020 mzoz1

v v v
O desempenho do Grémio tem movimentos com sinais opostos. Enquanto a final da Copa do Brasil
de 2020 aumento a receita, o rebaixamento em 2021 reduziu o recebimento do Brasileiro.

Vasco e Botafogo perderam receitas por disputarem a Séerie B em 2021.

Relatério Convocados | =

2020 2021 Variacao

Palmeiras 200 501 301
Flamengo 108 422 224
Atlético MG 70 279 209
Corinthians 176 266 Qo
Sao Paulo 139 243 104
Santos 80 226 146
Grémio 178 191 13
Athletico 82 189 107
Fluminense a7 177 80
Internacional 111 173 62
Bahia 59 123 64
Fortaleza 34 108 75
RB Bragantino 48 108 6o
Atlético GO 43 100 57
Ceara 58 91 33
America MG 29 72 44
Sport 44 69 25
Vasco Qz 68 (24)
Coritiba 41 56 15
Juventude 17 56 39
Botafogo 70 49 (21)
Cruzeiro 44 44 o]
Chapecoense 9 44 35
Cuiaba 11 A0 29
Goias 37 30 (7)
Aval 8 13 4
R$ milhoes




Impacto das Receitas com Transmissao

Relevancia da Receita de Transmissao em 2021
Clubes de Impacto Moderado
RS milhdes

450
400
350 Nesse grupo de clubes o aumento pontual das receitas
300 com direitos de transmissao foram importantes, mas nao
250 preponderantes para o resultado final. Outras receitas
200 cresceram ao longo da temporada.
150

4]

- H e - —
(50) Flamengo  AtléticoMG Fluminense RB Bragantino  Cuiaba Sport Grémio Cruzeire m

mTransmissdc m Qutros

Relevancia da Receita de Transmissao em 2021
Clubes de Alta dependénciada TV

R$ milhdes

400

*° Ja os clubes deste grupo dependeram de forma

importante do valor adicional de receitas com direitos de
transmissao para formacao das receitas totais de 2021.

200

100
oI...I------___

(1000

(200)

m Transmissao mOutras

Fonte: Demonstracoes financeiras dos clubes (2022)
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TV Outros
Flamengo 224 175
Atlético MG 209 143
Fluminense 8o 53
RB Bragantino 6o 72
Cuiaba 29 16
Sport 25 11
Grémio 13 18
Cruzeiro o] 21
Vasco (24) 10
RS milhoes

v Outras
Palmeiras 301 25
Santos 146 33
Athletico 107 (150)
Sao Paulo 104 (20)
Corinthians Qo (34)
Fortaleza 75 2
Bahia 64 (7
Internacional 62 11
Atlético GO 57 o]
America MG 44 5]
Juventude 39 (5)
Chapecocense 35 (1)
Ceara 33 4
Coritiba 15 (45)
Avai 4 (22)
Goias (71 (41)
R$ milhdes




Relevancia dos Direitos de Transmissao

Representatividade das Receitas com Direitos de Transmissao
2021 - Média de 57% sobre Receitas Totais
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Fonte: Demonstracoes financeiras dos clubes (2022)
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Transmissao e os Modelos em Vigor

Estaduais

Cada Federagao tem sua
negociacao. Ha casos em que 0s
clubes negociam individualmente
(MG), e outros coletivamente
(SP/RJ). Nos casos coletivos optou-
se pelo fracionamento amplo e
conexao direta Clube/Torcedor.

Copa do Brasil

Negociacao coletiva, da
competicao, organizada pela CBF.
Atualmente nao ha fracionamento
formal, tem um unico proprietario
(Globo), que terceirizou parte para a
Amazon Prime.

Brasileiro

Modelo atual nao se repetira.
Negociacao individual com demanda
coletiva, com um transmissor (Globo).
Valido até 2024 Apos as negociacdes
serao individuais.

Fonte: GE, UEFA (2022)

Continente

Libertadores

Sulamericana

Negociacdes coletivas coordenadas
pela Conmebol. Sao negociados
pacotes por pais. No Brasil foram 3
pacotes por competicao: TV Aberta +
2 Pagos (TV Fechada/Streaming).

Negociagdes por data, horario,
quem define as partidas e gera as
imagens € a Confederagao.

Negociacdes coletivas
coordenadas pela pelas Ligas.

INGLATERRA

3 pacotes: i) alta exposicao.
(Sky), ii) media exposicao (BT) e
i) baixa exposicao (Amazon); +
pacote de highlights.

ESPANHA
3 pacotes, semelhantes a
Inglaterra;

ITALIA
2 pacotes: i) 100% das partidas e
ii) 30% das partidas.

FRANCA

2 pacotes: i) menos jogos, mas
de maior interesse; ii) mais
jogos, mas de menor interesse;

ALEMANHA

2 pacotes, por data: i) 200
partidas de sabado (Sky); i) 106
partidas as Sextas e Domingos
(DAZN);

Relatério Convocados | [ xp

Continente

CHAMPIONS LEAGUE
UEFA dividiu leilao em 3 pacotes:

i) 1% e 32 escolhas por rodada;
i) 22 e 42 escolhas por rodada;
i) Demais partidas;

Para cada pais houve diferentes
ajustes. Por exemplo, na Inglaterra a
BT comprou 100% das partidas. Na
[talia a Amazon comprou 17, a
Mediaset comprou 127 e a Sky 127.

Negociacao coletiva, por data, com
imagens geradas pela UEFA.




Tendencia para Transmissoes

A Lei do Mandante e o aumento do numero de players de streaming esta gerando uma grande movimentagao no mercado de negociacao de direitos esportivos no Futebol.
Em 2021 iniciamos este processo com o modelo do Campeonato Carioca, que foi reforcado com as novas distribuicoes dos Campeonatos Estaduais, e € tema central das
discussoes sobre liga de clubes no pais. Aqui nossa visao sobre o melhor caminho para a industria.

Centralizacao de Negociacoes
Negocia-se a liga, nao os clubes.

Negociacoes individuais geram falta de
padronizacao do produto, discrepancia na
qualidade da entrega, problemas de
enquadramento de horarios e datas. Perde-se
valor agregado.

4 N N
Centralizacao

Clubes de
Negociacoes

. AN J

Relatério Convocados | [ xp

Gestao do Conteudo

A liga define horarios, imagens, e €
dona do produto.

Definicao de preé e pos-partidas,
de formato da transmissao, de estrutura
de entrevistas.

O publico reconhece o produto.

~

-

Pct 1: Aberta

2 jogos por rodada

Pct 2: Pago

2 jogos por rodada

Pct 3: PPV

10 jogos por rodada

\_ /

Distribuicao

Concentrar em poucos players ajuda na divulgacao
e reconhecimento do produto.

Alguma fragmentacao € importante, mas
fragmentacao elevada aumenta a gama de publico
(diferentes perfis), porem dispersa atencao.

|deal: definicao de datas e horarios, distribuicao por
meios (Aberta, Fechada/Streaming, PPV)

Resultado

- Aumento no numero de players interessados;
- Possivel aumento no valor total;

- Homogeneizacao do produto;

- Acessibilidade a todos os consumidores;




O Futebol e a Preferencia dos Torcedores

Meios onde o brasileiro acompanhaou se
informa sobre seu esporte favorito.
Fonte: Pesquisa Sport Track 2021

Quais Canais de TV o brasileiro costuma

acompanhar seu esporte favorito?
Fonte: Pesquisa Sport Track 2021
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Quais os servicos de streaming o

brasileiro usa para acompanhar esportes?
Fonte: Pesquisa Sport Track 2021

25% o Os 5 NoVos servicos mais
o W5 3 4 /O assinados foram:
- R
b R PT T R
10% o o . Globoplay
coon Dos brasileiros assinou HBO Max
5% 1 11
l servico adicional de Amazon Prime
0% I
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Fonte: Pesquisa anual Sport Track 2022)
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O Futebol e o Consumo de Streaming

29%

157%

. (o

Consumo de Contetido Esportivo via De torcedores do Sao Paulo

Streaming assinam servigos de

Fonte: Sport Track Streaming esportivo, a maior De torcedores do Botafogo
penetracao entre os clubes. assinavam servicos de

305

Streaming esportivo, a menor
25%

o penetracao entre os clubes.
45%
%
Crescimento de contratacoes - 5 o o

206%
23%
20%

20% 18%

15%

10%

B%

oo pelos torcedores do Vasco, o

Total Pesquisa Fas do Futebol maior da amostra. Reducao de contratacoes
H2020 m2021

pelos torcedores do
Botafogo, a maior da amostra.

Consumo de Streaming para acessar o conteudo esportivo cresceu 30% entre 2020 e 2021 no Brasil. Uma terreno fértil a ser

explorado, uma vez que, em 2021, apesar do crescimento, apenas 23% dos brasileiros dizem assinar esse tipo de plataforma. A
comunidade do futebol - fas e praticantes - consomem um pouco mais, 26%.

Fonte: Pesquisa anual Sport Track (2022)
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Receitas com Publicidade / Marketing
Serie A

Receitas com Publiidade / Marketing
R$ milhdes corrigidos pelo IPCA

Receitas com Publicidade representam uma soma
entre os patrocinios tradicionais de camisa, o valor

a receber da empresa de material esportivo, royalties
e licenciamentos.

1.200
Crescimento importante 1061 Ha uma d|ﬂculd:ade em fazer as devidas aberturas
no consolidado. P dessa informagao, pois nem todos os clubes
1.000 +48% apresentam os dados de forma detalhada. Portanto,
40/ - . s .
temos aqui uma visao consolidada do tema.
819
800
5 7 715
665 9
] Tendéncia de crescimento no bolo publicitario.
00
Participacao do Futebol no Investimento
Publicitario Brasileiro
RS milhdes - Fonte: eMarketer/Dentsu
400
70.000 2,50%
60.000 1,96%
2,00%
50.000 .
200 1,39% 139% —
40.000 140% 1,15% =
30.000 1,00%
20.000
o 0,50%
2017 2018 2019 2020 2021 10.000
5B8.842 60.244 60.248 51282 54.154 0.00%
Fonte: Demonstracoes financeiras dos clubes (2022) 2017 2018 2019 2020 202

Investimento Publicitario Brasil —e— % de Participacao do Futebol
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Receita com Publicidade / Marketing
Comparativo por Clube

Receitas de Publicidade/Marketing por Clube
2020 / 2021 - R$ milhdes corrigidos pelo IPCA

Flamengo, Palmeiras e Corinthians
representaram 63% do crescimento
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2020 m2021

Fonte: Demonstracoes financeiras dos clubes (2022)
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das receitas com Publicidade.
200 190
Ainda que tenhamos visto um
crescimento generalizado, ele esta
15:}‘,‘.‘ : ancorado nesses trés clubes,
150 ..........
£g
5 5o 49
50 I I 43 38
18 14 1
B
g
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Aumento de Receita com Publicidade /
Marketing
2021/ 2020 - R$ milhdes

Flamengo 112

Corinthians

56

Palmeiras

L44]
[=]

Atlético MG

]
~

Internacional 20

Sao Paulo (3

i -

16
Cuiaba - 13
Athletico - 13
América MG - 12
Grémio . 10

Santos




Comparativo:
Receita x Numero de Torcedores

% de Numero de Rece_itt':t com R$/Torcedor
Torcedores Torcedores Publicidade

Athletico 1,0% 1,7 18 10,7 31 18,5
Ceara 0,8% 1,3 9 6,6 16 12,0
Palmeiras 9,8% 16,4 140 8,5 190 11,6
Internacional 2,9% 4,8 35 7.3 55 11,4
Fortaleza 0,9% 1,5 10 6,7 14 9,6
Atlético MG 3.7% 6,2 23 3.7 50 81
Cruzeiro 2,8% 4.7 37 7.8 38 8,0
Fluminense 1,5% 2,5 11 4,3 20 8,0
Santos 3.3% 5.5 27 4.9 43 7.7
Grémio 4,7% 7.8 49 6,3 59 7.5
Bahia 1,8% 3,0 11 3.7 18 6,1
Flamengo 24,0% 40,1 118 2,9 230 57
Corinthians 18,0% 30,0 78 2,6 135 4,5
Vasco 4,1% 6,8 19 2,7 20 2,9
Sao Paulo 11,5% 19,2 33 1,7 49 2,6
Botafogo 2,2% 3.7 7 1,8 8 2,3

Média 5.1 79

Torcedores em milhdes de pessoas e Publicidade em R$ milhdes
Fonte: Sport Track 2021

Nota: Numero de torcedores obtido a partir dos percentuais apresentados na pesquisa Sport Track, aplicados na
populacdo brasileira de 2020 a partir dos 16 anos (166.9 milhdes) no IBGE.
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Publicidade e o Futebol

72%

Dos torcedores afirmam lembrar
de marcas que patrocinam seus
clubes do coracao.

Fonte: Pesquisa anual Sport Track (2022)

Relatério Convocados | =

Lembranca de marcas quando o tema é

Futebol
Fonte: Pesquisa Sport Track 2021
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Lembranca de marcas que patrocinamo

clubedo coracao

Fonte: Pesquisa Sport Track 2021
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69%

Consomem cerveja

85%

Consomem refrigerante

76%

Possuem cartao de credito

947%

Possuem conta em banco




Receitas x Lembranca de Marca
Fonte: Sport Track

TOP de 2 de Lembrancas de Marcas: Vocé se recorda das marcas que patrocinam a camisa do seu clube?

Corinthians Sao Paulo Palmeiras Santos
Marcae%deLembrang.a Marcae%deLembranga Marcae%deLembrang.a s eLembranc_;a
Neo Quimica 34% Adidas 24%: Crefisa 66% Philco 32%
Nike 19% Sportsbet.io 18% FAM 25%: Umbro 22%

Marcas ¢ue efetivamente patrocinam e foram lembradas no Top 10
8de10 7 de 10 3de 10’ 7 de 10
Flamengo Vasco Fluminense Botafogo
Marcae%deLembrang.a Marcae%deLembranga Marcae%deLembrang.a Marcae%deLembranga
Mercado Livre 28% Banco Bmg 32% Kappa 24% Betano 43%
Adidas 27% Havan 29% Bet 24%: iTim 29%
Marcas que efetivamente patrocinam e foram lembradas no Top 10
8 de 10 5 de 10 5 de 10 7 de 10

Fonte: Pesquisa Sport Track

A pesquisa anual Sport Track 2021 investigou a lembranca de patrocinadores dos clubes de futebol. Trazemos aqui alguns resultados, mostrando que
parte das marcas nao alcanca o top 10. Nas primeiras 10 posicoes ha marcas que patrocinaram no passado ou, até mesmo, marcas que jamais
patrocinaram aquele clube, mas que navegam por algum tempo no territorio do futebol. Em geral, a partir da 52 marca, o percentual de lembrancga cai
acentuadamente. Os dados mostram a dificuldade em construir a marca por meio do patrocinio. Um indicio das razées pode ser visto na situacao do
Palmeiras que tem, por sua vez, 100% de aproveitamento no top 10, ja que possui apenas 03 marcas expostas em sua camisa. Alem disso, a
continuidade das relacdes tambeém constréi marca, ja que vemos patrocinadores que estiveram nos clubes por muito tempo no passado, ainda com

bons indices de lembranca.
P —T )




Receitas x Lembranca de Marca

No grafico ao lado, ha a correlagao entre a quantidade de patrocinadores e as

Relacao entre Numero de Patrocinadores e Lembrancade respectivas performances nos rankings Top 10 e Top 15. O Botafogo expos em 2021, 08
Marcas pelo Torcedor marcas em suas camisa e 63% delas alcangaram as 10 primeiras e 73% as quinze.
Fonte: Sport Track Algumas nao performaram, seja pela quantidade seja porque nao estiveram durante todo
100% 100% 0 ano ou, porgue eram marcas menos conhecidas do torcedor em geral.
100% go% 16 18
g:;:: 5% Bo% B0’ BO% 14 15?3,3 16 O Palmeiras € um caso c}e sucesso em lembranga, com todas os seus p?rceiros no top
20% 63 63% 4 10. Por outro laqlo, tambemhsac') parceiros de longa qlata. Com uma relagcao duradoura '
80% 577% 53% 12 com o clube, Ha uma tendéncia de que, quanto mais patrQC|nadores, menos lembranca &
£0% 44% 0% 10 gerada. A cereja do bolo dessa equacao pode ser a quantidade tempo que essas marcas
40% ] permanecem na parceria e, claro, o quanto investem em ativacdes das parcerias.
30% °
20% 4
123:" ; Relacao entre Receitas Anual (média 2020/21 em RS milhées)
- Palmeiras Botafogo Vasco Flamengo Fluminense Corinthians Sao Paule  Santos ?(Iz_ﬂe'?l‘:-ir?or:??ﬂiiﬁams pElGTGI’CEdGI’
mmm Top10 mmmTopis -——e=—=Mumerode Patrocinadores F
120% 200
174 100% 100% 180
100% 0 160
No grafico a direita tracamos um comparativo entre lembranca e as BO%% Bo=; 80% 75% 140
receitas com Publicidade e Marketing. Nao é possivel uma conclusao que Bo% 63°83% 63° 120
conecte mais lembranca com mais receita, mas, por outro lado, € possivel 80% ik i 100
entender que, em geral, mais receita esta ligada a quantidade 80
patrocinadores, mas isso ndo quer dizer resultado de lembranca para as 40% 80
marcas. Como exemplo, temos o Santos gerando mais receita e menos o
lembranca que o Fluminense, este teve 10 patrocinadores em 2021, contra 20% :0
16 do Santos. Por outro lado, Palmeiras e Flamengo tém altos niveis de .,
faturamento e lembranga, pois conseguiram ter contratos mais longevos e . Aamengo Palmeiras Corinthins SaoPaule  Sanloe  Vasco Huminense Botafogo °

Mmenos marcas expostas, 03 € 10, respectivamente.
mmm Top10¢ mmmTopi5 -—e=—=Receita Anual
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Como evoluir com as Receitas de Marketing
O perguntas necessarias

Os clubes precisam evoluir na estratégia de marketing, e isso passa pela evolucao da relacao com os torcedores e parceiros. Antes de
novas agoes, € preciso se perguntar:

Qual é o inventario do clube? qs Quem esta monitorando os fas
alem do quantitativo? O que ele
quer? O que ele pensa? O que ele

. 2 , gostaria de ver o clube fazendo
O que ele tem de tangivel, além de ganhar titulos?
— de visibilidade?
.ﬂ 3 O que ele pode gerar de conteudo 6 Onde sao e estdo os pontos de
- que nao esta bloqueado pelos ﬁ contato com o fa? Como essa
contratos de direitos? base de dado é acumulada e se
conversa? Que valor se tira dai
RIRZ 4 estrategicamente?

Que historia o clube conta em suas
midias? Qual estratégia?

———T Y







Receitas com Negociacao de Atletas

Serie A

Receitas com Negociacao de Atletas
Clubes da Série A - Reis e Euros milhdes

1.600

1.400

1.200

1.000

Boo

goo

400

200

1.486

1.316

944

Queda nas receitas reflete menor
volume em euros, acendendo um sinal
de alerta. Em reais voltamos ao patamar
de 2018, mas em euro estamos cerca de

20% abaixo do mesmo ano.

2
93 217

‘_

2017 2018 2019 2020 2021

Cambio Médio BRL/EU —a—Negociacio de Atletas (R$) —a—Negociacdo de Atletas (€)

Fonte: Demonstracoes financeiras dos clubes Banco central do Brasil (2022)
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Comparativo:
Negociacao de Atletas

Composicao das Receitas com Negociacao de Atletas por Clube
RS milhées corrigidos pelo IPCA

300 :
Clubes que conseguiram
aumento de receitas, o que
T v ajudou na formagao do
:.: ......................... .".’ resul-tado anualﬂ
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Clubes com maior reducao. Algumas bastante significativas, como Corinthians e Athlético/PR.
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2020 2021

Flamengo 163 250
Grémio 120 143
Palmeiras 164 139
S&o Paulo 146 110
Fluminense 51 100
Internacional 75 as
RB Bragantino o] 75
Atletico MG 71 74
Santos 22 72
Vasco 37 B1
Botafogo 45 36
Cruzeiro 23 31
Corinthians 139 28
Bahia 24 28
Athletico 167 17
Ceara 20 13
Goias 49 8
Fortaleza 13 4
Chapecoense 2 4
Coritiba A7 4
Atlético GO 4 4
Juventude 10 3
Avai 22 3
America MG 5 2
Cuiaba o} 1
RS milhoes

Fonte: Demonstracoes financeiras dos clubes (2022)




Representatividade da Negociacao de Atletas

Serie A Ampliada

Relacao entre Receitas com Negociacao de Atletas e Receitas Totais
RS milhdes corrigidos pelo IPCA
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2020 m2021

Chama a atencao os casos em que a dependéncia da nhegociacao de atletas € elevada, sempre acima de 25% das

receitas, enquanto outros clubes oscilam demais, 0 que mostra o enorme risco que € depender desse tipo de receita.

2020 2021
Vasco 18% 33%
Grémio 28% 31%
Fluminense 27% 31%
Botafogo 30% 29%
RB Bragantino 0% 26%
Flamengo 25% 24%
Sao Paulo 38% 24%
Internacional 24% 23%
Cruzeiro 17% 20%
Santos 11% 19%
Goias 50% 17%
Palmeiras 28% 15%
Atletico MG 20% 15%
Bahia 17% 14%
Aval 53% 10%
Ceara 19% 9%
Chapecoense 8% 7%
Athletico 54% 6%
Corinthians 31% 6%
Coritiba 40% 5%
Juventude 30% 4%
Atletico GO 7% 3%
Fortaleza 14% 3%
Ameérica MG 10% 2%
Cuiaba 0% 1%

Fonte: Demonstracoes financeiras dos clubes (2022)
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Negociacao de Atletas x Dividas

Comparativo entre as Receitas com Negociacaode Atletas e as Dividas
Acumulado de 5 anos de Receitas x Variacao da Divida no periodo

RS milhdes
1.000
B93
goz2
BOO
669
o
600 559 59
425
397
400 358 346 335
255 276
2410 184
200
93 I
21 32
o — ] .
.
(50)
=200
o > k2 O o = o &
&€ o & & & & & -p‘“% o
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Receita Megociagao mVar, Divida

729
448
330

198 478

125 I
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e .
":'%\ . QQZL Qﬂc}
&

Poucos clubes apresentaram valores relevantes de receitas com negociacao de atletas e utilizaram os recursos para reduzir
dividas ou ao menos manté-las estaveis. Os destaques sao Athlético, Flamengo, Fluminense e Grémio. Do lado oposto ha
quem negociou atletas, mas viu as dividas aumentaram substancialmente, caso de Atlético MG, Corinthians, Cruzeiro.

Fonte: Demonstracoes financeiras dos clubes (2022)

Relatério Convocados | =




Mercado Europeu de Transferéencias

Dependéncia média de Negociacaode Atletas

clar s A Receitacom Negociacaode Atletas em 2021
% de relevancia nas Receitas Totais

Europa: Janela de Verao

100 % € milhaes
9o’ m 1.200 1135
80% 1
1000 s
T0% 35%
80°L - 1aTs] &a2 885 Ti0
50% 35% 44% 600 531
40% 229 386 156 372
30% = 400 293 285
- 200 &
20% | 31% 20% 200 157 139 1o o3 120
. =% I N
10% 6% 4]
o [ s - s Bélgica Holanda Brasil Portugal InglatemaAlemanha Franga Espanha  ltalia
Bélgica Holanda Brasil Portugal Inglaterra Alemanha Frangca  Espanha Italia 2019 m2021
mAte 10% 10% a25% mW25% a50% mAcima 50 Fonte: UEFA Benchmark (2021)
Fonte: UEFA Benchmark (2021)
Negociacoes por Valor: UEFA
Se anegociacao de atletas e um risco para quem 2019 2021 Var. % Ao mesmo tempo observa-se a redugao no volume
pensa no dinheiro como forma de fechar as contas, e > € 50 milhdes 14 5 (64%) . : P e ¢
também uma oportunidade interessante como (647) financeiro negociado na ultima janela, com forte
modelo de negocios € 20 a 50 milhdes 59 32 (46%) retracao nas negociacoes mais caras.
€ 10 a 20 milhdes Q9 68 (31%) , .
Alguns paises tem isso claramente, como Portugal, a1 e Claro impacto da pandemla. poqle ser que se torne
. - : o € 5 a 10 milhdes 128 102 (20%) uma mudangca estrutural a medida em que a UEFA
Franca, Italia e Belgica, onde mais de 30% dos clubes - : fed %o locai " troles d
tem na receita com negociagao de atletas € 2 a 5 milhdes 209 169 (197%) Suassteitaebrﬁiiizzz ?iﬁgfcae?g em os controtes de
representatividade acima de 50% do total de receitas. < € 2 milhées 604 578 (4%) '
TOTAL 1113 Q54 (14%)
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Fonte: UEFA Benchmark (2021)




Mercado Europeu de Transferéencias

% de atletas abaixo de 24 anos contratados % de Atletas Contratados
Janela de Verao 2021 fora da Zona UEFA
Fonte: UEFA
| } Bélgica 7%
TOH as 65%
) . 532 - 59% - = Paises Baixos 4%
60% gg; §5% 59 _54% 54% . 56%
50% 48% 497 48% » I Portugal 21%
3926 41?3 41?6 43 =
40% — Inglaterra 5%
0% BN Alemanha 6%
20%
10% I § Franca 8%
0% = Espanha 8%
Bélgica Holanda Portugal Inglaterra Alemanha Franca Espanha ltalia
B} italia 5%
2019 m2021
Fonte: UEFA Benchmark (2021) Fonte: UEFA Benchmark (2021)

+ Efeito Brexit: ao sair da Uniao Europeia o pais criou um sistema de pontuacdes que classifica os atletas a partir de uma mistura entre nacionalidade
e liga onde atua. Espaco para atletas brasileiros de destaque em outras ligas;

» Efeito FIFA: entidade apertou cerco ao empréestimo de atletas acima de 24 anos, limitando inicialmente a 8, mas chegando a 6 em 2025. Tendéncia
& corrida a atletas mais jovens;

+ Efeito UEFA: mudanca no sistema de Sustentabilidade Financeira penaliza clubes que gastam muito em contratagdes, nao apenas os que pagam

altos salarios;
————— T e




Negociacao de Atletas
Tendencias

Movimento de Contratacao de Atletas
€ milhdes

7.0
6,0
38
10 10

6.5
5,2
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2,0

1,0 0.9 . 0,5
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Fonte: UEFA Benchmark (2021)

* Recuperacao gradual dos valores de contratacdes, a medida em que os efeitos da pandemia se dissipem e hovos donos aparecam (americanos e arabes);

+ |dade média tende a se manter abaixo de 24 anos, priorizando atletas de entrada, e teoricamente mais baratos e fora do alcance das restricoes de
emprestimos da FIFA;

* Quantidade de atletas que chegam de forma da Uniao Europeia se mantera baixa. Caminho de entrada tende a ser Portugal, por menores restricoes;
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Mercado:
Liga de formacao ou de desenvolvimento?

Média de receitas com transferéncias de atletas no Brasil
Todos os clubes, 12 e 22 Divisao, ultimas 6 temporadas, em milhdes de Euros
Fonte: Campo de Acao

O Brasil continua a ser o pais que

— MédiaE h , . A . . . .
102 e tepannassy mais faz transferéncias internacionais
20 ' de atletas.
18
Il Media Portugal 17,7 - .
16 141 Mas o valor destas transferéncias
14 . . , RN
12,2 125 B Modia Brasil 12,9 ainda fica aquém das principais ligas
12 do mundo.
10 114
8 83 O Brasil nao € o vendedor final
6 ' atualmente, os atletas tém se
4 transferido a cada ano mais jovens
> 0.8 para terminar seu desenvolvimento
o 03 B " R o2 2 na Europa e a segunda venda acaba
2016/17 2017/18 2018/19 2019/20 2020/21 2021/22 POr sera mals relevante.
12 Divisa0  ==@e== 22 Divisao Média ponderada (6 anos)

Media de receitas obtidas com a transferéncias de atletas por liga por temporada nos ultimos 6 anos.
Baseado em dados do Transfermarket e dos Balancos dos Clubes.

A direita, a média ponderada de receitas do periodo comparadas entre as Ligas de 12 divisdo do Brasil, Portugal e Espanha.
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Receitas com Bilheteria & Socio Torcedor

Evolucao das Receitas com Bilheteria e Sécio Torcedor . .
Forte efeito da pandemia,

RS milhdes corrigidos pelo IPCA com restricio de publico
nos estadios.

oo
: 034

goo

8oz
] s] 720
700
> k)
soo 495
459
500 466 468 —
00 379 413 300 394

4 341 326

300

200 168
100 65

o
2017 2018 2019 2020 2024
mmm Socio Torcedor Bilheteria —e—Bilheteira / 5T: Total

Fonte: Demonstracoes Financeiras dos Clubes (2022)

Seria injusto fazermos analises mais profundas sobre o
desenvolvimento dessas linhas de negocios considerando os
efeitos da pandemia por dois anos consecutivos.
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Bilheteria & Socio Torcedor
Tendénclas

Receita com Bilheteria e Socio Torcedor
RS milhdes corrigidos pelo IPCA
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Fonte: Demonstracoes Financeiras dos Clubes (2022)

Relatério Convocados | =

Agregar o conceito de “Relacionamento”;
Exploracao do engajamento nas redes sociais;

Participacao direta, e nao via enquetes de
baixo impacto;

Torcedor precisa ver valor alem do dia do
jogo, de forma que o clube obtenha receitas
mais consistentes e estaveis, que
independam do desempenho esportivo;







Apostas e eSports

Fonte: Pesquisa Sport Track 2021
ApOStaS Onde fizeram apostas esportivas em 2021 es pO rts Acompanhaalguma competicaode

eSports?
28%

1007%
g0
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(o] o A
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Quanto gastou mensalmente, em média, o . Plataformas de Games
em a osﬁ:as am 2021 Principais competic6esacompanhadas utilizadas pelos Torcedores
P N pelos torcedores
401 a 1mil Prefiro ndao .
reais; 4% responder;4% 38% Tablet I 15%
201 2 400 .
reais; 6% 1.2 20 reais;
31% Videogame/Console - 45%
101 a 200 reais; .
. . Computador 47%
l 5% 8% 4% 4% 4% 1%
H -
. & _\z = E - o W & . celular - 83%
gia :I.fac;reals. 21 250 reaic: ‘\\éo a‘?f(‘ N & :;?c}“ & c.."cp o‘?& @"f@
N 24% I ¢ < < & & 0% 50% 100%
Mercado Potencial: R$ 25 bi anuais de receitas, e parte deveria ser direcionada Cada vez mais os clubes de futebol utilizam as plataformas de eSports
aos clubes como royalties ou negociagao de direitos. para se aproximar de torcedores e novos consumidores.
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Apostas e eSports
Fonte: Pesquisa Sport Track 2021

Percentual de Torcedores que apostaram Percentual de Torcedores que jogam Games
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Comparativo:
Receltas Total e Recorrente

Nao esperamos saltos

Projecdo de Receitas da Série A relevantes de receitas nos
proximaos anos.

[l
[w)
[
[}

7.248 1. Receitas com Direitos de TV tem
— contratos que renovarao em 2025,

/ 6.508 6.558 5'4y e nos ultimos 2 anos as
competicoes sul-americanas
oo foram dominadas por brasileiros;
4.838
2. Publicidade pode ter crescimento,
- mas cenario econdmico freia

6.978

=l
(]
(]
L]

o
=]
=]
[}

n
]
]
]

maiores expansoes;

2019

2020 2021 2022 2023 2024

fe
(]
]
]

3. Negociacao de atletas depende
de demanda, cada vez mais
restrita e cambio;

Lad
(]
=]
=]

P
(]
[
L]

4. Bilheteria / Sécio Torcedor pode
crescer acima das demais, seja
pela volta do publico aos estadios,
seja pela expansao dos modelos
de relacionamento;

L]
(]
L]

mmm Direitos de TV Publicidade  mmm Negociag3ode Atletas  mmmm Bilheteira / 5T Outros  =—e=TOTAL

Fonte: Demonstracoes Financeiras dos Clubes (2022)
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Custos & Despesas
Serie A

A pandemia forcou a

Evolucéao dos Custos e Despesas da Série A
R$ milhées corrigidos pelo IPCA

6.000

reducao de custos em 2020,
mas que nao se sustentaram
a medida em que voltamos a

certa normalidade.

5.087 .

5.000
4.236
3.000
2.000
1.000
o
2017 2048 2019 2020 2021

Fonte: Demonstracoes Financeiras dos Clubes (2022)
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IMPORTANTE: Nesse
custos estao os salarios e
encargos de todos os
funcionarios do clube, os
valores de direitos de
iImagem e as premiagoes
pagas por conquistas.



Custos & Despesas por Clube

Comparativo de Custos e Despesas: 2020 e 2021 : 2020 | 2021 | Var.
R$ milhdes corrigidos pelo IPCA Palmeiras 369 555 196
Flamengo 492 545 53
Goo Atletico MG 315 386 71
Sao Paulo 306 363 57

Alguns poucos clubes i
. . Grémio 319 336 17
500 conseguiram aproveitar o T o s 0)
momento e consolidar custos rp——" son o1 39)
menores. Destaque para i i~ oo a2
400 Corinthians Internacional, g i - ®
Santos e Bahia. : 2
RB Bragantino 101 185 84
300 Cruzeiro 221 175 (46)
Outros justificam o crescimento por Athletico 153 ..170 7
200 terem subido da Série B. vasco 155 137 ..(18)
Bahia 135 132 (3)
A A A A
Fortaleza 85 132 46
Botafogo 133 113 (20)
100
Ceara 83 108 25
: H Coritiba 01 88 (3)
o Ameérica MG 45 87 42
& dﬁj L b&a & \é\a 4 & 4 & &oa &£ € &P 2{:“0 & \'@,L@ KD{:F p & F & F P _\s;g,x Q‘:'"\ .?:s.? & d{af:' Chapecoense 40 74 33
x.*i\z & \.E,QC'D IR b{'\"‘v o/.:-‘:'\ & F djv‘b o .:p\e 2 & o{‘? & (.,DQ‘ _{\‘5‘? & \?&O o < ﬁ@\{k' o . Atletico GO 40 73 33
v @ ot &F o & e & ¥ < @ e P = > i .

¥ ¢ &« Qgﬁ’ & Rl S 3 Cuiaba 22 66 44
Sport 51 59 8
2021 —e—2020 i Aval 40 52 12
Fonte: Demonstracdes Financeiras dos Clubes (2022) i Juventude 33 51 18
v v . Goias 78 44 (35

v R$ milhdes

E ha quem cortou custos por descer a Série B.
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Receitas x Custos & Despesas

Relacao entre Receitas e Custos/Despesas

RS milhdes
1.200
1.000
800 Os clubes que operaram acima da
media de gastos em relagao as
receitas estao apontados em
@ vermelho, e os destaques sao
'$ 600 Atletico Mineiro e Sao Paulo.
2 Corinthians
L
Cantos Internacional - |':*i“
b | i g | L]
400 ® ¢
RB Bragantino @ Fluminense
Athletico —.gy @
200 Bahia
Atlético GO Fortaleza
Sport g @ @ . o
8 0  TTEMO
jiventude (yigha  hapecoense
o 100 200 300

Custos e Despesas

Fonte: Demonstracoes Financeiras dos Clubes (2022)
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Em contrapartida, Flamengo e
Palmeiras operaram abaixo da

media, o que significa que tem @ Flamengo
algum espaco para
incrementar custos. _
@ Palmeirss

@ Atlético MG
-]

550 Paulo

Goo

400 500




Custos & Despesas por Origem

Evolucapo dos Custos e Despesas por Origem
R$ milhdes corrigidos pelo IPCA

8.000

Um dos efeitos positivos da
pandemia foi ajudar no corte de
co00 custos gerais dos clubes, o que so foi
possivel fazer em funcao da restricao

de recursos. E se mantiveram em

. = o
s000 2239 e queda em 2021: reducao de 13% em
......................... relagcao a 2020.
1.8¢8 1348 e
3.000 1.767
2000 Relacéo dos Custos e Despesas com a Receita Total
Por Origem - R$ milhdes corrigidos pelo IPCA
2.848 80%
1,000 2127
50%
39%
o 40%

2017 2018 2019 2020 2021
mPessoal Outros Custos e Despesas 0 22
Fonte: Demonstracoes Financeiras dos Clubes (2022)
Nos custos com Pessoal temos a soma de todos os departamentos, e ndo apenas .
do Futebol. Nao ha abertura em todos os clubes que nos permita fazer a
avaliagdo correta. Ainda assim. nota-se que os clubes gastam bem abaixo do que ™
se consideram o limite maximo ideal, que sao os 70% definidos pela UEFA como 2017 2018 2010 2020 201
teto no novo modelo de Sustentabilidade Financeira. ==Pessoal  ~==Outros Custos e Despesas

Fonte: Demonstracoes Financeiras dos Clubes (2022)
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Custo com Remuneracao por Clube

Comportamento dos Gastos Salariais Totais dos Clubes da Série A do Brasileiro
R$ milhdes - Corrigidos pelo IPCA

35.0%
3.187
3.000 2.848 24,1% 25.0%
1969
) 15.0%
5.0
5.0
: (5,1%)
- (9,8%)
15,0
25,0
4 35.0
2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021

Remuneracao do Clube -=Var. Anual

Fonte: Demonstracoes Financeiras dos Clubes (2022)

———T Y




Comprometimento das Receitas com
Remuneracao

Em relacao as receitas recorrentes os
gastos salariais operam mais proximos do

Relacao entre Remuneracao e Receitas e ,
] limite, mas ainda com folga.

Série A do Campeonato Brasileiro

2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021
Receita Total Receita Recorrente Remuneracao do Clube
Remuneracdo / Receita Total —+—Remuneracao / Receita Recorrente

Fonte: Demonstracoes Financeiras dos Clubes (2022)
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Gastos com Remuneracao por Clube

Comparativo de Gastos com Pessoal - Todas as Areas
R$ milhdes corrigidos pelo IPCA

450 Crescimento do Palmeiras associado ao
e pagamento de premiacoes pelas conquistas
g0 e do ano., ainda que nao justifique todo o

aumento. Premiacdes justificam parte do
crescimento do Atléetico Mineiro.

350
e 4

300
250
200
150
10

5

o

o

& 0

Q

-]
e 3 @ i (\ @ \.: Sy ¢.‘1v © A 0 &
¢ <<~°° & &9 & o R c:°° = c?‘& & & ob?‘ & &5 o eo"do cﬁ*{e & & vé
TP g e : w2 P & @ & & o
TP & Py : QS)Q?‘ N W E
: 2020 m2021
v v

Internacional e Santos conseguiram controlar os custos salariais e merecem o destaque.

Dif.

Palmeiras 235 395 160
Flamengo 351 380 29
S&o Paulo 229 205 66
Atlético MG 215 28g 74
Corinthians 215 245 30
Grémio 188 238 50
Fluminense 113 186 74
Inter 184 181 (3)
Santos 158 154 (B)
RB Bragantino 77 153 76
Athletico 83 123 40
Bahia 83 107 25
Vasco b 04 (2)
Fortaleza 55 87 32
Cruzeiro 124 78 (46)
Botafogo 82 75 7
Ceara 46 68 22
Chapecoense 22 6o 38
Coritiba 53 58 5
América MG 25 55 30
Atlético GO 17 52 35
Cuiaba 16 46 30
Sport 37 41 4
Juventude 19 34 15
Avai 22 33 12
Goias 53 32 (21)
R$ milhdes

Fonte: Demonstracoes Financeiras dos Clubes (2022)
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Comprometimento das Receitas
com Remuneracao
Por Clube

Percentual da Remuneracao sobre as Receitas Totais
1607%

Reducao do Atlético Mineiro associado ao
crescimento das receitas em fungao das
conquistas. Ja o Avai gastou substancialmente
acima das receitas, eventualmente em busca do

140%
acesso a Série A
120%
100%
B0
B0%
40%
20% | ‘
0%
o B o 0‘.} -3 A .-} & =]
1&? \ *é" "5 r \ {\ . H_ o & - . \}5 #'D .;0 '\.. 5 |:,
& & %“o -&P v “P (F & 6"@ {,0& & G}\ 6@{9 '~$‘¢0 o o f.i"a -:F’@ & ¢ & F & ¥
é@‘ L Q"ﬂ "-’.’a& cpc © T \.\5;0 & & ° Q:“& &

2020 w2021

Alguns destaques positivos: Flamengo, que reduziu percentual de comprometimento, Palmeiras, cujo crescimento dos
gastos esta associado ao crescimento das receitas e Santos, com forte reducao.

Relatério Convocados | =

2020 2021
Ameérica MG A8% 54%
Athletico 27% 46%
Atlético GO 31% 46%
Atletico MG 1397% 57%
Aval 51% 133%
Bahia 57% 53%
Botafogo 55% 62%
Ceara 45% 49%
Chapecoense 76% g6%
Corinthians A8% 49%
Coritiba A% 66%
Cruzeiro Q4% 51%
Cuiaba 64% 65%
Flamengo 54% 36%
Fluminense 59% 58%
Fortaleza 58% 51%
Goias 54% 63%
Grémio 43% 51%
Internacional 59% 47%
Juventude 54% A49%
Palmeiras 40% 43%
RB Bragantino A8% 53%
Santos 82% 417
S&o Paulo 60% 63%
Vasco 48% 51%

Fonte: Demonstracoes Financeiras dos Clubes (2022)




Impactos noCaixa
Receltas e Remuneracao

Nesse exercicio comparamos a variacao das receitas com a variagao dos gastos com remuneracao, de forma a
verificar se andaram dentro de certa correspondéncia.

Variacoes nas Receitase
Remuneracdes: Impacto no Caixa
RS milhGes corrigidos pelo IPCA

Destaque para Flamengo, Palmeiras e Atléetico Mineiro, com crescimento de receitas muitas vezes superior ao

, ° Athletico (62)
crescimento de gastos com remuneragao. Coritiba (24) B
Avai (29) I
Mas atencao: Palmeiras e Atlético Mineiro tiveram receitas variaveis relevantes com performance. Importante Goias (27) W
monitorar essa evolucao, pois a conquista nao € uma possibilidade recorrente, Botafoge (zo) B
Grémio (19) W
Comparativo das Variacdes Anuais de Receitas Totais e Remuneracgéao Vasco (22) B
R$ milhdes corrigidos pelo IPCA Chapecoense (4} 1|
450 Ceara B is
400 ) Cuiaba b 15
Sao Paule B 18
350 Juventude B 9
300 América MG N 19
Atlético GO 2z
250 -
Corinthians W 25
200 Bahia M 32
150 Fortaleza B i5
RE Bragantino B ¢
100 Fluminense El o
50 I I I I Cruzeiro I 7
o _n_ N C wlmnmnn’nnl I I I I Internacional B e

o) Palmeiras I 155
o
5 Santos I 153
(100) Atlético MG I, 278
o .5 s] & > o > > @ ; 2 o > O Vs 8] @ o .0 (+] @ {> o =3
o fP\e‘ q;soq' fsi“”o \00@ ‘&,gf' &° & éb oz’f Q’-z“-“\ &0 \-}\'59 @@& N %9"’ G oé\" \é‘\\" ,;e(‘\\ Qb\ (@{f’ Ny & & Flamengo I 370
% o X % : .
o & ° & ¢ 3\5@ Q\»;-@ Ooo&‘ £ & & & ¢4 & & %@03 Q%‘o (200) 0 100 200 300 400
\(“ﬂ. Y’é\ b G(@ < \'a Q9

Receitas mRemuneracio
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Fonte: Demonstracoes Financeiras dos Clubes (2022)







Geracao de Caixa da Séerie A

Reversao do cenario dos dois anos anteriores
em funcao das receitas de 2020 que ficaram

para 2021.
Evolucao da Geracao de Caixa (EBITDA) da Série A

2.000
1794

1.500
1335 1239

1161

1.000

735
639
500 301

122

(500) (325)
(581)

(1.000)
2017 2018 2019 2020 2021

m Geracdo de Caixa (EBITDA) Total Geracao de Caixa (EBITDA) Recorrente

Fonte: Demonstracoes Financeiras dos Clubes (2022)
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Formacao do EBITDA

Formacao do EBITDA Total
RS milhdes corrigidos pelo IPCA

7.000
8.248 8,180
8.000 5.230 5.525
5.000 4.651
, 5.087 e
4.000 i 4.236 e 4.366
3.894 3.916
3.000
2.000 1794
1.000 735
o
2047 2018 2019 2020 2021
EBITDA Total  =——e=~Custos e Despesas Receitas Liquidas

Fonte: Demonstracoes Financeiras dos Clubes (2022)
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Geracao de Caixa (EBITDA)

Por Clube

Comparativo de Geragao de Caixa (EBITDA) Total - Até R$ 50 milhdes
R$ milhdes corrigidos pelo IPCA

500

400

452
355
300
227
200 152
135 128 18 .
o5 104 10 02 &

- I I - I :

: 1 1

(42)
(100)

(200) (161)
Flamengo Palmeiras Corinthians Santos Grémio RB Bragantine  SaoPaulo Atletico MG

Comparativo de Geragao de Caixa (EBITDA) Recorrente - Abaixo de R$ 50
milhoes

R$ milh&es corrigidos pelo IPCA

60

40 39 35 33
22 25 22 21 20 17 17
20 8 13 12 9
4 B B B T T A
o | [ ] - _ _
(1) 3) (3)
(20) @) (4) N
(40)
(60)
(80)
(100)
(120)
o A S > > 2 @ (<3 o ) > -
<3 © 3 14 N ted ] S of &
,p"o E) & c,Qo @ g‘_\@ oF &9- c?‘" ‘&&0 P o # oe‘o
K 9 oﬁ & of &
& 3 W (}49
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2020 m2021

150

55

Athletico Fluminense

2020 m2021

21

2
-
(6) I I

(26) (27)

A maior parte dos clubes conseguiu melhorar desempenho
em comparagao a 2020, 0 que ja era esperado.

Os destagues positivos seguem sendo Palmeiras, Atlético
Mineiro e Flamengo, amparados em boa performance
esportiva e crescimento de receitas.

Do outro lado temos casos como o Athlético, que
apresentou forte reducao na geragao de caixa porque
negociou menos atletas.

Outros destaques sao Avai e Coritiba, com desempenhos
muito frageis.

Fonte: Demonstracoes Financeiras dos Clubes (2022)




EBITDA Total x Recorrente

Comparativo entre EBITDA Total e Recorrente
RS milhées corrigidos pelo IPCA

Dividimos as equipes em 3 grupos: i) quem manteve EBITDA
Recorrente positivo; quem apresente EBITDA Recorrente

500
negativo e; (iii) quem teve desempenho negativo no Total e
no Recorrente,
400 _ o , o
Num ano como 2021, com receitas adicionais extraordinarias,
era fundamental que o operacional viesse positivo, o que
300 coloca os clubes dos blocos (ii) e (iii) em estado de alerta:
cortar custos e fundamental.
200
) | | | |
. III.III- IIIII-_ o
{100)
& & & & «° & &L P & 4 \_@?' & * e d"‘"e £° ¢x¢* «,;.'5‘& & a;a" & &F & 80 ,?:ﬁ‘\
& & & F L o P F P F A L T > F &
\?;_\ Q’?}{o .{\{\ @,3? \_‘?.-Q. %"‘(‘ @\\ " \5._"!21"‘\ \Ef‘\ < ,;',’EP ‘}‘\ b [ & o co o
<€ c‘,a Q‘@Q;" .,?‘\- ?}- (0' 4:\ \q\@q
mTotal = Recorrente

Fonte: Demonstracoes Financeiras dos Clubes (2022)
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Total Recorrente
Flamengo 452 202
Palmeiras 355 216
Corinthians 152 124
Santos 128 55
RB Bragantino 106 31
Atlético MG 83 g
Athletico 77 6o
Atlético GO 35 26
Sport 25 25
Ceara 22 g
Fortaleza 21 16
Juventude 17 14
America MG 12 o]
Grémio 118 (25)
S&o Paulo g2 (19)
Fluminense 55 (45)
Vasco 30 (22)
Inter 33 (56)
Bahia 20 (8)
Botafogo 9 (27
Goias 3 (5
Cuiaba (3 (3
Chapecoense (3 (8)
Coritiba (6) (10)
Cruzeiro (26) (57)
Avai (27) (30)
R$ milhodes







Investimentos na Serie A

Evolucapo dos Investimentos dos Clubes da Série A

R$ milhdes corrigidos pelo IPCA
1.800 Com menos dinheiro, diminuiram

os investimentos, que em 2021
foram 17% menores que 2019 e 13%
menores que 2020.

1.600

1.400

1.271

2017 2018 2019 2020 2021

1.200
1.071

1.000
8oo
600

400

200

Fonte: Demonstracdes Financeiras dos Clubes (2022)
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Destino dos Investimentos na Série A

Evolucao dos Investimentos na série A - Por destino

R$ milhdes corrigidos pelo IPCA

1200

1.000
905

8oo
600

600

400

1
200 95 185

2017

m Elenco profissional

Relatério Convocados | =

224
141

2018

1103

270

153

2019
Categorias de Base

e
0
.
0
‘e
0

‘e
.
.,
‘e
.

Positivamente, vemos uma reducao no investimento
em formacao de elenco profissional e um aumento
nos investimentos em categorias de base.

Com reducao na idade média de atletas contratados
pelos europeus, formar bem € uma fonte importante
de receitas, mas também de controle de custos.

‘e
0
.
0
‘e
0

‘e
.
.,
‘e
.

832

304

147 139

2020

m Infraestritura

2021

Fonte: Demonstracoes Financeiras dos Clubes (2022)




Investimentos em Elenco

Profissional

RB Bragantino segue com politica de

Conparacao dos Investimentos em Elenco Profissional
R$ milhdes corrigidos pelo IPCA

300

investimentos elevados, enquanto a maioria dos 276
clubes cortaram gastos. Excecoes foram Grémio, 250
Athlético Paranaense e Sao Paulo, com
resultados diferentes: uma queda para a série B, 200 178 184
um titulo de Sulamericana e um titulo Estadual.
150
Investimetos no Futebol Brasileiro - Acumulado entre 201g e 2021
R$ milhdes corrigidos pelo IPCA 100 90
600 564 71
50 51
500 462 I I I I I 27I I 18 4 14 = 22 131 1010 , g
424 ) ‘Hom | m e em e
400 255 c?‘(\ @ao‘?' « &0 Geﬁ‘\\ ‘Qéo“ ;oqﬁ ‘&{ga \<~ (@}e . \(@&‘?’ &,@‘m L@f;;? Q),go"’** q@c,oo
@Q;;z- & Q® v“@ w & 000 <© P \9«.(‘ C
300 &
238 g 2020 m2021 Fonte: Demonstracoes Financeiras dos Clubes (2022)
200 167 158
118 113 104
100 2 Mais dinheiro, mais investimentos, concentragao
I . ] ; ; de conqwstas’ qos ultimos 5 anos. Este e p ’
- resumo do grafico, no qual o RB Bragantino € o
6@0"’0 \(@@‘? ,\00"‘0 st*‘o .;53“@& oq'a\o G;e<“‘° & & @@é"‘o %@&c"’ & éo@c’ & 6@,\6’? unico a incomodar o trio que mais investe no
¢ & ¥ &Q,@ & P L © < <« Brasil, e que tem monopolizado conquistas.

Fonte: Demonstracoes Financeiras dos Clubes (2022)
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Investimentos em Categorias de
Base Evolucéo do Investimento em

Categoriasde Base - 2020/2021
RS milhdes corrigidos pelo IPCA

Maiores Investimentos em Categorias de Base RE Bragantino 57
Acumulado de 5 anos - R$ milhdes corrigidos pelo IPCA Flamengo 49
160 152 Palmeiras "——————— 20
Grémio | TEE— 27
140 Sﬁopaulo ] 27
120 120 120 118 tey T———— 23
Atlético MG~ — 18
100 Fluminense m— 16
B 82 8o Corinthigns —— 12
o
63 50 Bahia — 11
50 58 57 54 Vasco Wmmmmm 10
40 Santos WEmmm g
40 Ceary wmmm 8
Cuiaka ™= §
20
Chapecoense ™= §
Goias ™= 4
. & . 4, . o i
@éﬁo Q_?&q é@@u ,\-_3";& \\:VQ\{O é@ @_&3’ .{:\a{\ﬂz 42-.:,{-‘; . (&{p .c_P‘}. {\@.’:;F'O Athletlco‘ m 3
¥ &° & ¢ & o Q}@“} & Avai ™= 3
& Fortaleza ™ 3
Fonte: Demonstracoes Financeiras dos Clubes (2022) Sport m 2
Cofitiba 1 1

20 40 6o 8o

Nao é a toa que os clubes que mais negociam atletas
formadas na base sao os que mais investem.

m2021 2020

Fonte: Demonstracoes Financeiras dos Clubes (2022)
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Investimentos em Elenco
Profissional

Comportamento dos Investimentos em Elenco Profissional da Série A do Brasileiro
RS milhdes - Corrigidos pelo IPCA

2.000 30,8%
29,1%

544
3.5%

(22,2%)

2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021
Investimentos em Elenco Profissional --Var. Anual

Fonte: Demonstracoes Financeiras dos Clubes (2022)
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Divida Licuida
Se rl e A Am p [l ada Dividas cresceram Ligeiramente, mesmo

com o aumento das receitas. O fato € que
as dividas formadas na pandemia viraram

Evolucao da Divida Licuida da Série A (Ampliada) alongamentos e poucos clubes optaram
R$ milhdes por paga-las.
10.000

9.000

8.000

7.000 6.270

5.665

2017 2018 2019 2020 2021

6.000 Recordando!
5.000
4.000
3.000

2.000

1.000

m Divida Liquida Série A + Grandes Dividas da Série B @ Divida Ampliada

Fonte: Demonstracoes Financeiras dos Clubes (2022)
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Composicao da Divida Liquida

Composicao do Endividamento da Série A Ampliada

R$ milhdes
11.000
9000 Aqui temos transferéncia de passivos Operacionais -
3366 especialmente salarios, encargos e impostos atrasados -
7.000 para a posicao Impostos/Acordos. Boa parte dos atrasos
2088 ‘gerados” pela pandemia foi renegociada.
5.000 3.028 : . . ~
2.844 2666 3.384 : Houve oportunidade de renegociar operacdes passadas,
2000 2.903 : como o Profut, enquadrando a divida em outros
' 1811 : programas de refinanciamento, com descontos sobre os
juros e multas, reduzindo assim a divida total.
—_——— | |
H.000) (122) (194) (243) (285) Composicao da Divida Liquida por Prazo
2017 2018 2019 2020 Série A Ampllada
100%
m Onerosas Operacionais m Impostos / Acordos  mCaixa g0
o
Fonte: Demonstracoes Financeiras dos Clubes (2022) 80% 46% 46% -
JO%
............................ L aRLREREEE L E e PR R REPEEE P EEC CEP R TIPS 2

Nesses processo de reestruturacao de passivos € natural que haja alongamento de

prazos, pois parte das dividas estava no curto prazo por serem atrasos correntes. Na o
renegociagao viram posicoes de longo prazo. 40%
30%

Desafio: estancar a sangria. Os clubes
precisam parar de fazer novas dividas.

Fonte: Demonstracoes Financeiras dos Clubes (2022)
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Divida Liquida
Por Clube

Evolucéao da Divida Liquida

Reducoes
Palmeiras e Flamengo liquidaram passivos com a geracao de caixa,
enquanto o Botafogo reduziu a partir de descontos em renegociacoes,

RS milhdes assim como o Bahia.
1,400
Aumentos
Exceto pelo RB Bragantino, cujo aumento € fruto de mutuos do
200
: controlador, demais clubes que cresceram dividas precisam ter
atencao nessa gestao. Alguns comecam a se colocar em situacao de
1.000 risco, da divida ficar incontrolavel.
BoO
1i]+]
400
200 | I I
I I I I I [ | [ ] [ | m - _
& & ¥ G S & A O BV & &
0 @’b , “\,D‘? QQ’.}— & ) e ‘1\0 \9\ c:.‘ _{\ (‘\g G{\ (\\. ch Q? .} s o@\ La C?D (E} L% R o
& & G‘:‘y o & &F *5‘?' & K & & o P e o & & G o
?.5\?5 Gg*‘ & *\0@ of &F s o7 Q)Q}@ ¢ G:@Qa ¢ S o ?&
ek
2020 m2021

Fonte: Demonstracoes Financeiras dos Clubes (2022)
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2020 2021 Var.

Atlético MG 1271 1.315 44
Corinthians 916 963 47
Cruzeiro 662 723 61
Vasco 724 710 (14)
Sdo Paulo 561 632 71
Inter 545 578 32
Fluminense 441 501 61
Botafogo 717 465 (252)
Flamengo 582 450 (132)
Athletico 410 450 40
Palmeiras 642 449 (103)
Santos 437 448 11
RB Bragantino 174 331 157
Grémio 217 236 19
Coritiba 241 225 (15)
Sport 169 105 26
Bahia 215 176 (30)
Ameérica MG 04 101 7
Avai 88 101 13
Chapecoense 103 a3 (11)
Ceara 35 49 14
Goias 51 A4 (8)
Fortaleza 43 43 (1)
Juventude 46 29 (17)
Cuiaba 1 12 11
Atlético GO 28 7 (20)
R$ milhdes




Dividas X Receitas

: 2020 2021
Do bloco que esta com Dividas acima de 2,0x as Cruzeiro 55 4.7
- .. - . . receitas temos os casos de clubes que estavam na Avai 23 4.0
Alavancagem: Relacao entre Divida Liquida e Receitas Totais Série B e precisam lidar com essa volatilidade - : Sotaross - i
10,0 jogar a Série B e parte do negocio, nao se pode Vaseo W0 28

justificar aumento de alavancagem por isso - e 0 - : :
9,0 L L , , - Atlético MG 0.1 2.6

Atlético Mineiro, que so reduziu a relacao porque -
- teve receitas elevadas com performance. Coritiba 3 26
: Sport 3.2 2.1
70 Corinthians 23 1.9
oo Do bloco entre 1,0x e 2,0x o destaque € o i |Athletico 15 17
' Athletico, cuja divida é praticamente toda de Fluminense 2.6 15
50 BNDES. O clube ainda tem ativos que podem ser Inter 1.9 15
negociados para abaté-la e uma boa posicao de Chapecoense 4.0 15
40 caixa. Demais clubes, exceto o RB Bragantino, i Sa0 Paulo 16 1.4
recisam estar atentos. :
30 P : Santos 25 1.2
: RB Bragantino 1.2 11
20 . Ameérica MG 2.0 1.0
| |11 | N
I Goias 0.6 0.9
I R - Grémio 0.5 0.5
. o \ £ o ] ] 2 e Ya s} _
3 o ,gxﬂcg & cP‘h & F ,;.;\\‘3' & Q@“’ & 0-2, & & & .q?‘l\ & & \-e,f* & £ F S & 5@-"5} o Palmeiras 1.2 0.5
f Qa- & & & & & £ .0 AR G \,.L,("‘ @ & S
& o F & 7 & & ¢ F € & Flamengo 1.0 0.4
& & v

Juventude 1.5 0.4
Fonte: Demonstracoes Financeiras dos Clubes (2022) 2020 m2021 Ceara 0.4 0.4
Fortaleza 0.5 0.2
Atencao: numeros de 2020 e 2021 impactados pela pandemia. Ao final de 2022 teremos uma visao C”l'aba 20 oz
Atlético GO 0.5 0.1

mais clara de como os clubes trataram este tema e quais estarao realmente em risco ou equilibrados.
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Exercicio
Tempo para pagamento

Alavancagem: Divida Liquido / Receita Total Média de 4 anos (corrigida pelo IPCA)

45

4.3
Quem paga a divida nao ¢ a totalidade das receitas,
4.0 mas uma parte delas. Afinal, os clubes precisam
seguir operando.

35
Exercicio: tomando 20% da receita média dos
ultimos 4 anos, em quanto tempo os cubes

pagariam suas dividas?

30

2

in

Quantidade de Anos para pagaras
Dividas considerando uso de 20% das
Receitas Médias de 2018 a 2021

Atlético MG I 21
Vasco meeesssssssssssssssssss—— 15 5
Cruzeiro I 1/
Botafogo m———————————— 135
Sport I 12 0
Coritiba E—— T 110
Aval ——— 10,7
Corinthians EE———— 10,5
Fluminense m—— § 8
RE Bragantino maeeeee————— 8 6
América MG m————— 7 7
Inter E————— 77
Athletico me——— 7.5

Chapecoense
Sao Paulo
Santos

Bahia
Juventude
Palmeiras
Flamengo

| ?'5
I 7.2
| ?"1
EEmm—— 50
38
| 3'

- 27

31
24 24
21 231
* 18 17
15 15 14 1
15 4
10
1.0 .
06 o
95 05 05 05 °nd .
05 04 03 Grémio mem 25
I I I I Goias mmmm 24
- Ceara mmmm 273
& @ g & & @ & & 5

: & == > Fortaleza mmm 19
& &0 e‘ o & & F S "0(‘ ~ & o & & & < i
& W & o F & v {@'("‘ 4,\‘@‘5 rd .F.\ N & p,b‘F ,oq(b ‘?o @ ef‘& \é‘z & C"@ o ¢ d-@ o ° Cuiaba wmm 17
& ¢ & o v & & ¥ & ¢ & AtléticoGO m 07
o

Fonte: Demonstracoes Financeiras dos Clubes (2022) ’ 50 100 50 20,0 250

Considerando que as receitas sao cada vez mais variaveis, nossa percepcao € de que os clubes que precisam de mais de 8 anos para pagar suas dividas nessa simulacao estao
em situacao de risco. Especialmente se considerarmos que as taxas de juros no Brasil tendem a se manter altas por algum tempo.

Aquele entre 7 e 8 estao muito pressionados e precisam iniciar processo de reestruturacao urgentemente. Ja quem esta abaixo de 5 anos pode respirar um pouco mais
aliviado, especialmente quem deve 3 anos ou menos.
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Alavancagem

Alavancagem: relacao entre Dividas e Receitas Ha que se ressaltar que havia uma tendéncia de

167% redugcao quando analisamos o consolidado do
R— v futebol. Leve, lenta, mas havia, A pandemia
1 derrubou isso, e o desafio agora € retomar o rumo.

1807

160%

114% 132%

123% 125% 122% 1253@: 122%

108%

Evolucgio de Receitas e Dividas

2012: Base 100
2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021
250

—g=—Divida / Receita Total Divida / Receita Recomrente 227
Fonte: Demonstracoes Financeiras dos Clubes (2022) 200
B e g i 38
O que N30 NOS impede de reforgar que ha uma PR W 133
caracteristica no futebol brasileiro, que € operar de 100 =T H
maneira pouco preocupada com as dividas. Entre
2012 e 2021 elas cresce 2,2x, engquanto as receitas 50

cresceram 1,38X.

. . , .o 2012 2013 2014 2015 2018 2017 2018 2019 2020 2021
E preciso quebrar esse circulo vicioso.
=—¢=Evolugio da Receita Total Evolug3o da receita Recorrente =—e=—Evolugioe da Divida

Relatério Convocados | =

Fonte: Demonstracoes Financeiras dos Clubes (2022)







Eficiencia |
Recomendacoes de como medir

Medir eficiéncia de uma atividade como futebol € mais complexo do que parece. Ha muitas variaveis envolvidas. Isoladamente nao
dizem nada, e muitas vezes precisamos combinar mais de duas para termos uma visao clara sobre o tema.

Por exemplo, € comum vermos quadros dividindo receitas ou custos pelos pontos obtidos pelos clubes na competicao nacional. E
uma maneira de avaliar, mas limitada. Clubes disputam mais de uma competicao, e a medida em que seus objetivos € obter sucesso
em todas, entao € natural que clubes gastem mais para ter elencos maiores e mais qualificados.

Aqui temos entao o primeiro aspecto que precisa ser levado em consideragao nessas analises: qual o objetivo do clube? Existe uma
diferenca obvia entre quem inicia 0 ano apenas sonhando com o Estadual, ir bem na Copa do Brasil e se manter na Libertadores, e
quem vai pretende vencer o Estadual, o Brasileiro, a Libertadores e a Copa do Brasil.

Logo, comparar simplesmente os custos com a pontuagao do Brasileiro € um erro. Pode ate trazer um insight ou outro, apontar um
outsider, mas nada sera definitivo. Inclusive porque as receitas de magnitudes diferentes indicam os objetivos diferentes.

O ideal e sempre ponderar custos com objetivo, desempenho e conquistas. Nao e simples, mas vamos traremos algumas ideias a
respeito desse tema, fundamental na gestao de um clube de futebol, como em qualquer outro negocio. Afinal, nao basta atingir o
objetivo; € fundamental fazé-lo gastando menos.

err——T Y




Eficiencia

Custo porPonto Conquistado em 2021
Milhdes de RS por Ponto

Falmeiras
Flamengo 4,80
S0 Paulo 4,48
Cotinthians . 3O
Inter I OO
Grémio 3,88
RB Bragantino I 3,52
Atlético/ MG 32,36
Fluminense IEEEEEEEGGG .05
Santos I 2 20
Bahia I 1 55
Athletico /PR 1,85
Chapecoense I 1055
Ceara IS 131
Fortaleza 1,28
América/MG I 107
Sport NN 1,00
Cuiaba 0,82
Atlético/GO I 0,71
Juventude NN 0,68
0,00 1,00 2,00 300 4.00 EooQ

Fonte: Demonstracoes Financeiras dos Clubes (2022)
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5.48

6,00

Neste modelo usamos duas fontes de informacdes que se somam. Primeiro dividimos os custos totais
caixa de um clube pelo total de pontos conquistados ao longo da temporada. 1sso nos da uma ideia de
performance a partir dos insumos. Mas ¢é limitada. Em 2021 o Palmeiras gastou R$ 5,48 milhoes por ponto,
acima do Atlético Mineiro, que gastou R$ 3,36 milhdes por ponto. Claramente melhor o clube mineiro. Mas
o quanto isso foi suficiente para obter conquistas dentro de campo? Vamos para a tabela abaixo.

ESTADUAL COPA DO BRASIL BRASILEIRO LIBERTADORES | SULAMERICANA
Atlético/GO
Juventude
Cuiaba Campeéao
Sport
América/MG 8°
Ceara
Fortaleza Campeéao Semifinalista 42
Bahia
Chapecoense
Athlético/PR Finalista
RB Bragantinc 6° Finalista
Atlético/MG Campeao Campedo Campeao Semifinalista
Fluminense 7°
Santos
Inter
Grémio Campeao
Corinthians 5°
S&o Paulo Campeéao
Flamengo Campeao Semifinalista 2° Finalista
Palmeiras 3°

Na tabela ao lado temos as conquistas
de cada clubes nas 5 competicdes da
temporada. Assim, € possivel comparar
0 custo por ponto com o resultado
efetivo em campo.

Seguindo na comparagao entre Atletico
Mineiro e Palmeiras, vemos que o clube
mineiro conquistou 3 titulos e chegou a
semifinal da Libertadores, enquanto o
clube paulista foi campeao da
Libertadores.

Mas da para afirmar que o Atlético Mineiro foi mais eficiente? Possivelmente sim, mas quao mais?
Depende do objetivo. Assim como o Flamengo gastou ligeiramente menos que o Palmeiras,
conquistou um titulo, mas chegou a uma final, terminou o Brasileiro em 2° lugar e foi semifinalista da
Copa do Brasil. No indice foi mais eficiente que o Palmeiras. Sera mesmo?



Eficiencia

Desempenho x Custos: 2021

500

. Flamengo; 4,80
Séo Paulo; 446
‘ Corinthians; 4,30

. Palmeiras; 548

Grémio; 3,88

4,00
§ Internacional; 4,00 Atlético-MG; 3,36
£ @ REB Bragantino; 3,52
g e
~
,§ 3,00 santos; 2,60 2 . Fluminense; 3,05
&= Cruzeiro; 2,84
: |
0
e

2,00 Vasco; 2,19

Bahia; 4,88 - @ Athictico; 185
Chapecoense; 1,65 Coritiba; 1.45
. Q Botafogo; 1,41
Ceara; 1,31 . Fortaleza; 1,26
1,00 Sport; 1,00 Cuiaba; 0,82 J . América MG; 1,07
Atlético GO; 0.71
Juventude; 0,68 ) . . Avai; 0,58
Goias; 0,64
0,00
-20 -10 o 10 20 30 40

Desempenho Ponderado por Competicio

Fonte: Demonstracoes Financeiras dos Clubes (2022)

50

Outra forma de fazer esta avaliacao € dando pesos para 0s
objetivos alcancados. Assim trazemos para dentro do grafico a
tabela que estava na pagina anterior, mas com mais elemento

alem dos titulos.

O eixo X representa o Desempenho Ponderado por
Competicao, cujos objetivos e pontos sao os seguintes:

Campedo Mundial

50

Campeao Libertadores

30

Campeado Brasileiro

25

Campeao Copa do Brasil

15

Vice Libertadores

12

Classificado p/ Libertadores

10

Campedo Sulamericana

Vice Copa do Brasil

Subir para Série A

Campeao Estadual

Vice Sulamericana

Queda para Série B

Dessa forma atribuimos valor para
todas as possibilidades que geram
algum ganho aos clubes, esportivo
ou financeiro.

Dessa forma sao valorizados
objetivos além dos titulos, o que
para muitos clubes poderia até ser
considerado uma conquista.

No eixo Y plotamos os dados referentes a Custos por Pontos. Aqui a definicao de Custos € mais ampla e compreende: i) custos operacionais; ii) Investimentos em elenco
principal e base; iii) Custos Financeiros. Dessa forma contemplamos toda a operacao do clube, inclusive o impacto das dividas. Clubes mais endividados possuem custos
financeiros mais altos. No grafico os clubes estao separados por cores que representam: conquistas (verde), classificacoes (azul), neutralidade (cinza) e rebaixamento (vermelho).

O eixo Y é cortado na média, e a analise se da observando que os clubes mais a direita obtiveram melhor desempenho esportivo. A avaliacao é feita de forma comparativa: o
Atlético Mineiro foi o melhor, pois teve mais conquistas e gastou menos por pontos.
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Receitas Totais da SerieB

Crescimento diretamente relacionado a presenca de
Botafogo, Cruzeiro e Vasco na Série B em 2021. Eles
representaram 51% das receitas da competicao.

Evolucao das Receitas Totais da Série B
R$ milhdes corrigidos pelo IPCA

1.000
900 868
Boo
Joo
600
500
400
300
200

100

2018 2019 2020 2021

Fonte: Demonstracoes Financeiras dos Clubes (2022)

Receitas estimadas, pois alguns clubes nao divulgaram as demonstragdes financeiras em seus sites ou nas federacdes estaduais.
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H
Breakdown de Receitas
Serie B
Breakdown de Receitas da Série B
100%
90% 13% 15% 16% 16%
80%

70%

60%
50% 21% 16%
40%
30%

20%

10%

o
0%
2018 2019 2020 2021

m Direitos de Transmissao Publicidade  mBilheteria /5T = Negociacdo de Atletas Outros
Fonte: Demonstracoes Financeiras dos Clubes (2022)

Nao ha grande diferenca em termos de origem de receitas, exceto que ha uma componente importante de “Outros”, que nao ha
detalhamento nas demonstracdes financeiras. Alguns clubes divulgam venda de material esportivo, social, loterias, mas nenhum detalhe que

possibilite saber mais sobre o tema.
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~
Custos com Remuneracao
Serie B
Remuneracao de 2021 impactada pela presenca de
Botafogo, Cruzeiro e Vasco. Mas a medida em que o
nivel de competitividade da Série A aumenta, com

clubes de menor apelo de torcida, mas mais

.o . - organizados tenham melhor desempenho, sera usual
Custo Anual com Salarios na Série B vermos clubes de grande apelo de publico

RS milhdes corrigidos pelo IPCA disputando a competicéo.

45

40
40

25 - 23

20 17

2.018 2.019 2.020 2021

Fonte: Demonstracoes Financeiras dos Clubes (2022)
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Receitas Totais
Serie Ax Serie B

Recei_taf Totais ::Ias SériesAeB Crescimento de 3.3% em
RS milhdes corrigods pelo IPCA base real

8.000

7.219
726

6.637

7.000
6.000 868
5.000
4.000
3.000
2.000

1.000

2018 2019 2020 2021

ESérie A mSéreB -TOTAL

Fonte: Demonstracoes Financeiras dos Clubes (2022)
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Série Ax SérieB
Comparativos entre Paises

Distribuic@o entre Série A e Série B: Brasil

1007%

g0%
Bo%
T0%
Bo%%

10%

2019

Distribuicé&o entre serie A e Serie B: Italia

m Série A Brasil

2020

As relacoes entre Séries As e Bs
guardam proporcionalidade em varios
paises, como mostra o comparativo
entre Brasil, Italia e Inglaterra.

2021

Série B Brasil

Distribuicdo entre Premier League e Championship:

Inglaterra
100%

9% 12% 100%
90% %
B80% gz;‘j
D?" o
;D: 70%
% 60%
5::’ 50%
400 40%
30% 30%
20% 20%
10% 10%

0%

2010

Fonte: Demonstracdes Financeiras dos Clubes (2022) Altalia
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Serie B Italia

2020

0%
2019 2020

m Premier League Championship










Receitas

America Mineiro

8° colocado na Serie A: Classificacao para a Libertadores

Custos

Desempenho nas Divisoes Nacionais
Dividas

10

50

QM-+

10° A
Alavancagem 15 . 180
5 20°

20°
B @ @
c Bi2° B21° B4° B8° Bg° Bg° B4° Ba° Bs° B2°
D C48° Cog° C20° Ca°

2003 2004 2005 2006 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021
Esportivo

O que deu certo O que nao funcionou
v Classificacao para a Libertadores X Aumento da Divida
v Aumento de Receitas X Aumento dos Custos com Pessoal
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America Mineiro

Evolucéo das Receitas
RS milhdes corrigidos pelo IPCA

Breakdown de Receitas Geracéao de Caixa (EBITDA)

20
. Direitos de Transmissao 12,0 28,6 723 Receita Total Corrigida 354 506: 988
oo - Publicidade / Marketing 6.6 21 141 Custos & Despesas Corrigidos (49.1); (451 (87.3)
37 ¢ Negociacdo de Atletas 4.9 5.2 2.4 Pessoal 355 275 552
40 32 - : e Qutros 138 17,6 318
20 . . Bilheteria/Sécio Torcedor 0.3 0.9 2.8 EBITDA Corrigido (13.9) 5E 115
° Outros 13.0 15.2 9.0 EBITDA Recorrente Corrigido (18,6) 0.3 9,1

Receita Total Corrigida Receita Recorrente Corrigida R$ milhées R$ milhdes

H2019 m2020 m2021

Bom desempenho das receitas, seja pela parcela de 2020 que ficou para 2021, seja pela parcela de performance do Campeonato Brasileiro. Custos aumentaram bastante, o
que coloca um sinal de atencao, a medida em que foram suportados por receitas variaveis. Alta dependéncia de Direitos de Transmissao merece atencao.

Evolucéao das Dividas

RS milhsos Endividamento: Alavancagem Investimentos
= RS milhées corrigidos pelo IPCA
2,5x
120 o0 2.3x 9.0
100 2.0 80
85 * 1,8x 70
go 6.0
60 53 8 50
40 42 1,0x 4,0
40 26 26 32 22 27 23 L.0x 0.7% 07x% 30
= el mim
o.5x 10
; \ 03x 0.0 . - .
Divida Onerosa Dividas Impostos / Divida Total Formacdo de Categorias de Estrutura Total
Liquida Operacionais Acordos Liquida 0,0x Elenco egase
2019 2020 2020

W 201 2020 m2020
o —e— Divida Curto Prazo / Receita Total Divida Total / Receitas Totais ®2019 =2020 m2021

Dividas cresceram, essencialmente aquelas com Impostos e Acordos. A alavancagem melhorou por conta do efeito positivo das receitas. Mas o ano foi positivo, inclusive
considerando que houve mais investimentos.

Fonte: Demonstracoes Financeiras dos Clubes (2022)
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Receitas

Athleéetico Paranaense

Campeao da Copa Sulamericana

14° colocado na Série A: Classificacao para a Libertadores

Desempenho nas Divisoes Nacionais

Dividas

10°
Alavancagem A
150
20°
B
o
@ B3
D
EsportIVO 2003 2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021

O que deu certo O que nao funcionou
@ v' Campeao da Sulamericana X  Desempenho no Brasileiro

v" Manutencao do equilibrio financeiro X Queda de receitas totais
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Athlético Paranaense

Evolugdo das Receitas Breakdown de Receitas Geracio de Caixa (EBITDA)

RS milhées corrigidos pelo IPCA 2019 200 2091 2010 2020 2021

450 408 . T

400 Direitos de Transmissao 183.7 822 18g.2 Receita Total Corrigida - .395'0 .302'7 : 246.2

332 308 » 206 Publicidade / Marketing 236 17.8 0.8 Custos & Despesas Corrigidos (263.9)i (153.0)i (169.7)

3 5 248 e Pessoal Futebol 142.3 913 122.5

250 Negociacdo de Atletas 1123 166.7 16.5

200 : : e Outros 1219 61,6 47.5

150 141 Bilheteria/Soécio Torcedor 57.4 20.9 28.2 EBITDA Corrigido 1311 149.7 76.5

1:: Outros 311 10.8 0.0 EBITDA Recorrente Corrigido 189 (171) 60,0
o R$ milhdes R$ milhdes

Receita Total Corrigida Receita Recorrente Corrigida

W2019 w2020 m2021

Receitas Totais sofreram reducao em funcao do menor volume de negociacoes de atletas. Mesmo o crescimento das receitas oriundas de transmissao, incluindo
premiacao pela conquista da Copa Sulamericana, nao foram suficientes para compensa-las. Ainda assim desempenho operacional foi muito robusto, com EBITDA elevado e
tanto no total quanto recorrente.

Evolucao das Dividas Endividamento: Alavancagem Investimentos
R$ milhées . L7x RS milhoes corrigidos pelo IPCA
Goo I 120,0
490523 1,6x L3 100.3
soo 459 450 450 1.4% 1000 93.4
“o Lax 7841
400 L2 800 '
1,0
300 0.8x 80,0 50,6 45,1405
200 398 36,8 '
. 0,6% 0.3x 40,0 27.8

100 36 37 m 11 14 13 0.4% o_z:(-____________. 0,4% 20,0 13,5 8.5

0 - — e — 0,2% —% . 3.2

Divida Onerosa Dividas Impostos / Divida Total 0.0% 0.0 —
Liquida Operacionais Acordos Liquida ' 2019 3020 2021 Formacdo de Categorias de Estrutura Total
Elenco Base
m2019 =2020 w2024 —s— Divida Curto Prazo / Receita Total Divida Total / Receitas Totais

H2019 m2020 m2021

A divida onerosa diz respeito ao financiamento da arena, e que tem associado um direito de potencial construtivo - titulo da prefeitura de Curitiba - que pode ser utilizado
para reduzi-la em algum momento. Alavancagem total cresce, mas a de curto prazo de mantem estavel, o que mostra total controle das dividas. Investimentos em elenco

profissional cresceram, mas a manutencao do equilibrio financeiro mostra que foram feitos de forma estruturada. )
Fonte: Demonstracdes Financeiras dos Clubes (2022)
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Athlético Paranaense
Informacoes de Mercado

Lembranca de patrocinadores pelos torcedores do
clube: Athlético Paranaense
Fonte: Sport Track - 2021

Percentual de torcedores do Athlético
Paranaense que assinaram Streaming
para acompanhar esportes
70% . Fonte: Sport Track

1%
80%

37%

Lad

Fe
no Ooin
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40%
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Receitas

Atlético Goianiense

9° colocado na Serie A: Classificacao para a Libertadores

Desempenho nas Divisoes Nacionais

10

90
10° 130
A 130 3
Alavancagem 15° 162
19° o
20
20°
- Bg° B16° Es° Bzf B1° B6° B4°
c @O o
D C48° C2s5° C1°
2003 2006 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021

Esportivo

O que deu certo O que nao funcionou

v Classificacao para a Sulamericana X -
v" Boa geracao de Caixa
v Divida controlada
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Atlético Goianiense

Evolucao das Receitas Breakdown de Receitas Geracao de Caixa (EBITDA)

RS milhoes corrigidos pelo IPCA
113 2019 2020 2021 2019 2020 2021
120 110 - S
100 Direitos de Transmissao 15.0 42,9 99.8 Receita Total Corrigida 21.9 56,1 113.2
8o Publicidade / Marketing 3.3 4.1 3.2 Custos & Despesas Corrigidos (17.5) (40.2) (73.1)
&0 56 52 Negociacao de Atletas 0.7 41 3.7 Pessoal Futebol 145 189 52.4
40 Bilheteria / Socio Torcedor 17 0.4 0.0 Outros 2.8 212 20.6
22 21
20 - - Qutros 12 4.6 56 EBITDA Corrigido 5.4 83 35,2
° R$ milhtes EBITDA Recorrente Corrigido 3.7 11,9 36,4
Receita Total Corrigida Receita Recorrente Corrigida —
R$ milhées

H2019 w2020 m2021

Crescimento relevante de receitas, que foi acompanhado de forte crescimento de custos, especialmente com Pessoal. Mesmo assim o clube apresentou boa geragao de
caixa. Importante chamar atencao ao fato do clube ser muito dependente das receitas com Direitos de Transmissao e que os custos precisam ser flexiveis em caso de
queda abrupta de receitas.

Evolucao das Dividas . .
RS milh%es Endividamento: Alavancagem Investimentos

12 RS milhées corrigidos pelo IPCA

30 28 1,0% oo
: 8o 80
25 23 o 80
19 0,8x 7.0
20 " 15 6.0
15 13 0,6x 0.5% 50 44
9 0.4x 0,3% 4.0 33 35
10 c 7 0,2x 30
g - 3 I 0.2x 0.4% 2.2 13 114 0.9 13
i 0,0 0,0 0,0
o . — - 0,0x 0.4x 0,0 . - .
Divida Onerosa Dividas Impostos / Divida Liquida -0.2x 2019 2020 2021 ™ Formaciode  Categoriasde Estrutura Total
Liquida Operacionais Acordos Total ' Elenco Base
—e—Divida Curte Praze / Receita Total Divida Tetal / Receitas Totais =2010 =2020 w2021

E2019 w2020 w2021

Praticamente sem divida em funcao da boa posicao de caixa ao final do periodo. Condicao bastante confortavel, permitindo algum investimento em infraestrutura.

Fonte: Demonstracoes Financeiras dos Clubes (2022)
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Receitas

Atlético Mineiro

Campeao Brasileiro

Cust
Hetos Campeao da Copa do Brasil

Campeao Mineiro

Desempenho nas Divisdes Nacionais ; | ‘ ' ; ‘
Dividas ° i
50
10° A
15°
Alavancagem
20°
B
C
D
2003 2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021
Esportivo
O que deu certo O que nao funcionou
v Desempenho esportivo x  Aumento das dividas, ja elevadas
v" Aumento de receitas com performance X Segue dependendo de performance

v" Melhora no desempenho operacional
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Atlético Mineiro

Evolucéo das Receitas Breakdown de Receitas Geracao de Caixa (EBITDA)
RS milhoes corrigidos pelo IPCA 2019 2020 2021 2019 2020 | 2020 pf
oo 508 Direitos de Transmissao 139.0 70.1 279.3 Receita Total Corrigida 281.8 1541 4686
500 433 Publicidade / Marketing 257 22,7 49.8 Custos & Despesas Corrigidos (265.4): (315.2); (386,0)
40 295 Negociacao de Atletas 66.1 30.6 73.5 Pessoal 1942 2361 2886
300 229 Bilheteria/Sécio Torcedor 313 11.8 55.7 e Qutros 723 ( 592, 274;
200 154 - orrigido 16,4 (1611 2,

00 124 social 133 84 83 EBITDA Recorrente Corrigido (49,7): (101,7) 01
1 Qutros 10.6 10.8 394 R$ milhdes

] [
Receita Total Corrigida Receita Recorrente Corrigida R$ milhoes

2019 =2020 m2021

Excelente evolucao de receitas, lastreadas pelo otimo desempenho esportivo, que trouxeram mais receitas com Direitos de Transmissao, Bilheteria e Socio Torcedor, e
tambem pelo aumento na Negociacao de Atletas. Os custos seguiram em alta, mas ainda assim mantendo o EBITDA positivo nas duas oticas.

Evol.ur%éio das Dividas Endividamento: Alavancagem Investimentos
RS milhées 0.0x RS milhées corrigidos pelo IPCA
' 8,2x
1.400 1271 1315 B,0x 350
1200 7,0% 300 276 291
1.000 802 &,0x 250
8oo 637 5.0x 3.0% 200
goo 538 464 415 40x 2,7% 2,6x 150 112 132
400 312 256 238275 281 30x 100 .
200 2,0% 13x 50 35 18 4
i O 11 E -
4] o —
Divida Onerosa Dividas Impostos / Divida Total 0.0x Formacao de Categorias de Estrutura Total
Liguida Operacionais Acordos Liguida 2019 2020 zozt Elenco Base
#2040 =2020 m2021 —e—Divida Curto Prazo / Receita Total Divida Total / Receitas Totais 2201 m2020 w2024

Divida segue elevadissima, e mesmo que a alavancagem tenha caido substancialmente, ela € fruto do aumento das receitas e ndo de reducao dos passivos. Como a receita
no futebol € volatil, cabe um cuidado nesse tema. Investimentos seguiram elevados, ainda que em montante bem inferior ao de 2020. Infraestrutura nao considera o
estadio.

Fonte: Demonstracoes Financeiras dos Clubes (2022)
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Atletico Mineiro
Informacoes de Mercado

Lembranca de patrocinadores pelos torcedores do

clube: Atlético Mineiro
Fonte: Sport Track - 2021
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40%
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30%
25%
20%
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Mineiro que assinaram Streaming para
acompanhar esportes

Fonte: Sport Track
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Receitas

Avai

Campeao Catarinense

Custos ° ..
4° Colocado da Série B
Desempenho nas Divisoes Nacionais
Dividas
10
5° 6°
10° A
Alavancagem 159
20°
B @ ——0—0—O
c B12° B4 B8° Ba3° Bas°® B3° B7° Bi1o° B4° B2° B3° Bg° Bg®°
D
2003 2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021
Esportivo
O que deu certo O que nao funcionou
v" Desempenho esportivo x  Desequilibrio Receitas/Custos

X Aumento das Dividas

———T Y




Avai

Evolucéo das Receitas

RS milhées corrigidos pelo IPCA Geracédo de Caixa (EBITDA)

Breakdown de Receitas

g0 2019 2020 2021
o 78 75 2019 2020 2021 e P 5 .
70 Direitos de Transmisséo 58.3 85 12,9 ecella Jotal ormgias — __13' __ 425 __ 24
80 Publicidade / Marketing a1 33 16 Custos & Despesas Corrigidos (66.0) (40.2) (51.0)
50 42 N e de Atlet Pessoal Futebol 234 24,0 334
40 .egoma.\gao ? €las 39 225 25 Outros 42,6 16,5 18,6
30 25 20 23 Bilheteria/Sécio Torcedor 0.9 4.8 3.4 EBITDA Corrigido 7.6 23 (27.1)
i . . Outros 23 3.4 17 EBITDA Recorrente Corrigido 46 (201) (20,6)
o R$ milhdes R$ milhoes
Receita Total Corrigida Receita Recorrente Corrigida

H2019 w2020 m2021

Receitas em forte queda, mesmo comparando dois anos na Série B. Recuperacao de Direitos de Transmissao foi compensada pela quase auséncia de Negociacao de
Atletas. Em compensacao os Custos nao apenas se mantiveram elevados, mas cresceram em relacao a 2020.

Evolucéao das Dividas Investimentos

Endividamento: Alavancagem

RS milhdes RS milhdes corrigidos pelo IPCA
45% 42x
120 5 5
101 4.0% c . 4
100 88 35x 4 4
0
80 77 30% 2 1x ; 3
2,5x 24X 3
6o 2,0x 2 2 ) 2
40 25 32 32 " 1.0x . 1
13 16 1,0% 13x 0 I
B -3 l I I I I 05x 0.6x o mmill° °
] 0,0x Formac3ode Categorias de Base Estrutura Total
Divida Onerosa Dividas Impostos / Divida Total 2019 2020 2021 Elenco
Liquida Operacionais Acordos —e— Divida Curto Prazo / Receita Total Divida Total / Receitas Totais

m2019 w2020 m2021
H2019 ®m2020 m2021

Resultado foi aumento nas Dividas, que reflete em maior Alavancagem, e isso deixa o clube numa situacao desconfortavel.

Fonte: Demonstracoes Financeiras dos Clubes (2022)
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Receitas

Bahia

18° colocado na Serie A: rebaixado a Série B

Desempenho nas Divisoes Nacionais

10

o
1OA

Alavancagem 15°

20°

B3°  B18° Bo° Bg°
ce° Ca2°

2003 2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021

Esportivo
O que deu certo O que nao funcionou

v Redugao de dividas via renegociagao x  Desempenho esportivo
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Bahia

Evol.u(%éio da; Beceitas Breakdown de Receitas Geracao de Caixa (EBITDA)
RS milhées corrigidos pelo IPCA 2019 2020 2021 2019 2020 2021
250 N ..
202 200 Direitos de Transmissao 811 501  123.0 Receita Total Corrigida 1850 131.9: 1520
200 - 473 Publicidade / Marketing 17.9 1.2 182 Custos & Despesas Corrigidos (155.0) (135.4)F (132.2)
144
150 120 Negociacdo de Atletas 47.4 23.9 27.6 Pessoal 94.1 908 1071
: : T Qutros 61,0 45,0 345
100 Bilheteria/S T d B . B
netetiaszzocio Toreeder 9 54 2 EBITDA Corrigido 300 (35 198
go Social 22.2 325 20.3 EBITDA Recorrente Corrigido (17.4) (27,4 (7.8)
o Outros 13.8 11.7 85 R$ milhdes

Receita Total Corrigida Receita Recorrente Corrigida R$ milhdes

2010 m2020 m2021

Bom aumento de receitas, mas com algum impacto daquelas que vieram de 2020. Conseguiu manter custos e despesas, fazendo uma substituicao de Outros para Pessoal.
Com isso gerou caixa positivo, mas segue dependendo da negociacao de atletas par fechar as contas.

Evolucdo das Dividas Endivid to: AL Investimentos
R$ milhdes ndividamento. Alavancagem R$ milh&es corrigidos pelo IPCA
260 1,6x 1.5%
215 1.4% 5o 54
200 171 176 1,2 EQ
47 0.8x °
150 127 1,0% \ 9% 40 32
108
100 0,8x 30 2 o
69 69 0,6x
42 =0 13

5o . I I 0.4% 0.5% 0.4 10 10 g 9

5 1 2 0.3% 10 . .

0,.2x i
o - - 0 . . | . [
Divida Onerosa Dividas Impostos / Divida Total 0,0 - .
Liquida Operacionais Acordos 2019 2020 2021 ForrE'rEac_:aode Categorias de Base Estrutura Total
enco
w2010 w2020 m2021 —s—Divida Curto Prazo / Receita Total Divida Total / Receitas Totais

E2010 m2020 m2021

Boa reducao na divida com Impostos e Acordos, fruto de renegociagcdes em diversos ambitos, Positivamente as Operacionais permaneceram estaveis. Associadas ao
aumento das receitas permitiu reducao da Alavancagem. Investimentos seguiram controlados.

Fonte: Demonstracoes Financeiras dos Clubes (2022)
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Bahia
Informacoes de Mercado

Lrnhth;nﬁ? de patrocinadores pelos torcedores do Percentusl de torcedores do Bahia
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Receitas

Custos

Dividas

Alavancagem

Esportivo
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Botafogo

Campeao da Série B

Desempenho nas Divisoes Nacionais ,
. i

50
10° A
15°

20°

B2° Ba° B1°

2003 2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021

O que deu certo O que nao funcionou

v" Reestruturacao e reducao das dividas x  Receitas menores, impactadas pela Série B

v' Desempenho esportivo




Botafogo

Evolucéo das Receitas Breakdown de Receitas Geracao de Caixa (EBITDA)

RS milhoes corrigidos pelo IPCA 2019 2020 2021 2019 2020 2021
250 263 Direitos de Transmissao 105.3 70.4 40.3 Receita Total Corrigida 202.5 137.6 121.9
200 70 Publicidade / Marketing 10,7 6.7 8.4 Custos & Despesas Corrigidos (156.4)7 (1325) (112.8)
150 RaRg Negociaggo de Atletas 431 451 357 Pessoal Futebol  (99.7)  (90.2)  (754)
: : o Qutros (56,4) (41,8) (37.4)

103 =
100 88 Bllhlet.ena/Souo Torcedor 19.2 8.4 6.4 EBITDA Corrigido 46.0 51 01
o Estadio 130 5.8 c.0 EBITDA Recorrente Corrigido 29 (401) (26,6)
Social 191 101 11.3 R$ milhoes
’ Receita Total Corrigida Receita Recorrente Corrigida Outros 23 19 108 Club do divul bal lidad dificult
B . ube nao vutgou aitanco consoliaado, o ue Ificutta a
2019 £2020 w2021 Receita Total Corrigida 9 ¢ q

comparacdo em relacéo a 2019 e 2020.

Jogar a Série B teve forte impacto nas receitas, seja porque nao recebeu a parcela de performance pelo Brasileiro de 2020, seja porque as receitas com direitos de

transmissao sao bem menores. Do lado dos custos conseguiu pequena reducao, suficiente para manter a geragao de caixa ligeiramente positiva, mas dependendo da
negociagao de atletas para fechar a conta.

Evolucdo das Dividas

L Endividamento: Alavancagem Investimentos
RS milhdes 6.0x RS milh&es corrigidos pelo IPCA
800 708 747 . w0

50x 35

< ox . c 42

700 35

goo 503 4.0x 3.3x 38 3 26

500 459 465 25

400 30x 2

300 248 2.0x 15 10
200 130 90 94 119 124 128 I 13){/‘2;{‘\ 15X 10 6 ¢ 5 m ]

100 i 1
| o
. Hmm HEN ; - m
Divida Onerosa Dividas Impostos / Divida Total 0.0x 2019 2020 2021 Fermacode Categorias de Base Estrutura Total
Liquida Operacionais Acordos Elenco
52040 2020 W2021 =g==Divida Curto Prazo / Receita Total Divida Total / Receitas Totais m2019 2020 =2021

Reestruturacao de dividas permitiu forte reducao na linhas de Impostos/Acordos, colocando o clube numa posicao bem menos desconfortavel. Mesmo com queda de
receitas a alavancagem voltou a niveis pre-pandemia (altos, mas melhores que em 2020). Trabalhou com investimentos dentro das possibilidades

Fonte: Demonstracoes Financeiras dos Clubes (2022)
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Botafogo
Informacoes de Mercado

Percentual de torcedores do Botafogo
gque assinaram Streaming para
acompanhar esportes

Fonte: Sport Track

Lembranca de patrocinadores pelos torcedores do
clube: Botafogo
Fonte: Sport Track - 2021
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Receitas

Custos

Dividas

Alavancagem

Esportivo

Ceara

11° colocado da Série A: classificado para a Sulamericana

Desempenho nas Divisoes Nacionais

10

50

10° A
15°
20°
B @ @ @ 4 @
c Bag° B12° Ba1° Bag® Ba6° B12° B3°
D
2003 2004 2005 2006 2007 2008 2009

O que deu certo

v Crescimento de receitas
v" Melhor geracao de caixa

12°

2010

18°

2011

B11°

2012

O que nao funcionou

X

@ @ " @
B7° B8  Big° B1o°  B3°

2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021

Aumento das dividas
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Ceara

Evolucao das Receitas
RS milhdes corrigidos pelo IPCA

160

140

140 127
120 113 103
100 9 83

8o

=1¢]

40

20

4]

Receita Total Corrigida Receita Recorrente Corrigida

2019 m2020 m2021

Breakdown de Receitas

2019 2020 2021
Direitos de Transmissao 525 58.0 Q1.0
Publicidade / Marketing 0.4 8.8 16.0
Negociacdo de Atletas 17.0 19.8 12,7
Bilheteria/Socio Torcedor 26,2 125 16,2
Outros 7.6 4.0 4.2
R$ milhoes

Geracdo de Caixa (EBITDA)

2019 2020 2021
Receita Total Corrigida 112.8 05.8 130.0
Custos & Despesas Corrigidos (98.6) (825) (108.0)
Pessoal (36,6) (50,6) 68,0)
Qutros 62,1 (31.9) (40,0)

EBITDA Corrigido 14,3 13,2 22,0
EBITDA Recorrente Corrigico (2,8) (6,6) 93
R$ milhées

Receitas cresceram em funcao da parcela de Diretos de Transmissao que ficaram pendentes em 2020 e por aumento em Publicidade e Patrocinio. Ao mesmo o tempo os
Custos e Despesas também cresceram, mas abaixo das receitas, de forma que o clube conseguiu gerar caixa sob as duas oticas.

Evolucao das Dividas

RS milhdes
o
49
50
40 35
30 2z 21
20 16 16
o W mam N
Divida Onerosa Dividas Impostos/ Divida Liquida
Liquida Operacienais Acordos Total

w2019 = 2020 w2021

Endividamento: Alavancagem

2,6%
2,00
1.6%
1.0

0,3x 0.4%
0,5x 0,4%

P 0,1x
0,0X 0,0 & 02x%
2019 2020 2021

=g Divida Curto Prazo / Receita Total

Divida Total # Receitas Totais

Investimentos
RS milhdes corrigidos pelo IPCA

30

25

20

15 1311 “
10 B ] 7 &
il el cia
o [ | =l

Estrutura Total

24 24

Formacdode Categorias de Base
Elenco

E2019 m2020 m2021

Entretanto, as Dividas tiveram crescimento, muito associada aos efeitos da pandemia, com aumento de Onerosas e Impostos / Acordos. Isso fez a Alavancagem crescer
levemente, embora mantenha em condicao confortavel. Investimentos se mantiveram estaveis.
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Fonte: Demonstracoes Financeiras dos Clubes (2022)



Receitas

Custos

Dividas

Alavancagem

Esportivo

Chapecoense

20° colocado da Série A rebaixada para a Série A

Desempenho nas Divisoes Nacionais
0
5o
1O°A
15°

20°

(9]

D C85° D3°

2007 2009

O que deu certo

v Crescimento de receitas
v Melhor geracao de caixa

2010

Cg°

2011

C3°

2012

2013 2014 2015

2016 2017 2018 2019 2020 2021

O que nao funcionou

X

Aumento das dividas
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Chapecoense

Evolucdo das Receitas

; Geracao de Caixa (EBITDA)

R$ milhées corrigidos pelo IPCA Breakdown de Receitas a
o 2019 2020 2021 . . 2019 2020 2021
8o 77 75 Direitos de Transmissao 401 a8 435 Receita Total Corrigida 77.1 286 51.0
;g g2 58 Publicidade / Marketing 15.0 9.9 51 Custos & Despesas Corrigidos ';L;J,o 8) ";40 2) ":73 5)
5o Negociacao de Atletas 23 2.2 4.3 Pessoal Fgfﬁ;; Ilggj ||22 ij II:?? ;
40 : - e 19, 16,5 13,
30 - 20 Bilheteria/Socio Torcedor 159 44 47 EBITDA Corrigido (137)  (116)  (216)
20 Qutros 4.6 3.3 4.7 EBITDA Recorrente Corrigido (16,0): (23,8): (25,9)
" R$ milhoes R$ milhdes

Receita Total Corrigida Receita Recorrente Corrigida

E2019 =2020 m2021

Receitas cresceram em funcao da disputa da Série A, mas variacao relevante esta apenas nas receitas com Direitos de Transmissao. Enquanto isso 0s custos e despesas
sairam do controle, que tornaram a geragao de caixa ainda mais negativa em relagao aos anos anteriores.

Evolucao das Dividas Endividamento: Alavancagem Investimentos
RS milhoes RS milhées corrigidos pele IPCA
50X
120 103 4.5 16 »
100 93 40% 3:5x 4
79 35x 12 10

80 i‘;: 10

60 53 53 s 2.0x 2.2 L 5x 8 .
40 34 32 1,5% 1,0% ] g 4

18 417 e 1,0 4 2 2
- . . I e o oo 2 ) * ot B o
o | . 0,0x o | J—
Divida Onerosa Dividas Impostos / Divida Total 2019 2020 2021 Formacdcde Categorias de Base Estrutura Total
Liguida Operacionais Acordos —¢=—Divida Curto Prazo / Receita Total Divida Total / Receitas Totais Elenco

2010 w2020 w2021 m2019 m2020 w2021

Ainda assim o clube encerrou 0 ano com dividas menores, fruto de pequenas reducdes em todos os itens. Mas o impacto na desalavancagem foi em funcao do aumento
nas receitas, o que nao é sustentavel considerando a volatilidade da industria. Positivamente, manteve investimentos comportados.

Fonte: Demonstracoes Financeiras dos Clubes (2022)
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Receitas

Corinthians

5° colocado da Série A classificado para Libertadores

Custos

Desempenho nas Divisoes Nacionais

Dividas

10

o
10 A

Alavancagem 15°

20°

O 0w

2003 2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014

2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021

Esportivo

O que deu certo O que nao funcionou

v" Aumento de receitas X
v" Controle de custos
v' Geragao de caixa
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Corinthians

Evolucao das Receitas
R% milhdes corrigidos pelo IPCA

Goo

500

Receita Total Corrigida

H2019 w2020 w2021

503
a3 7
400 392
308

300
200
100

o

Receita Recorrente Corrigida

474

Breakdown de Receitas

2019 2020 2021

Direitos de Transmissédo 217.4 176.1 265.9
Publicidade / Marketing g1.6 781 134.5
Negociacdo de Atletas 21.2 138.7 28.2
Bilheteria/Socio Torcedor 41,2 12,1 27.3
Social 322 36.3 44.4
Outros 9.7 55 2.2
R$ milhdes

Geracao de Caixa (EBITDA)
2019 2020 2021
Receita Total Liquida 407.2 4281, 4757
Custos & Despesas (425.8)7 (333.5) (323.8)
Pessoal (312.7) (236,6) (245,0)
Outros (112,7) (96.9) (78,8)
EBITDA (18,4) 94,7 1519
EBITDA Recorrente (39,6) (44,0) 1237
R$ milhées

Aumento de receitas importante, consistente com a tendéncia, com destaque para as receitas com Publicidade e Patrocinio. Clube conseguiu manter custos e despesas
comportados, reduzindo fortemente Outros Custos, com leve aumento em Pessoal. Geragao de caixa bastante forte, sem necessidade de negociar atletas. Mas parte da

geracao de caixa nao foi recebida em 2021, o que explicara o comportamento das dividas.

Evolucéo das Dividas
RS milhdes

1.200
1.000

800

800 493 449

402
332 327
400 223
200 97 10§ 117 I .
p N

Divida Onerosa Dividas Impostos /
Liquida Operacionais Acordos
2019 =2020 m2021

916963

mgI

Divida Total

Endividamento: Alavancagem

B0x

4.8%

4,0%

35x

0%

2,5% 2,0x
2.0x 1,6x

1,5% -

19%

1.0x 1,0+ 1,3x
0,5%
0,0%

2019 2020

—g—Divida Curto Prazo / Receita Total

2021

Divida Total / Receitas Totais

Investimentos
RS milhdes corrigidos pelo IPCA
140
120 105
100 9o
o
Go | 43
40 ||
20 | g 10 12
o ' L
Formacde de Categorias de
Elenco Base

m2019 m2020

13
3 2

Estrutura

2021

125

103

Total

Dividas cresceram levemente, especialmente na parcela de Impostos e Acordos, que reflete parte da reducao das Operacionais. A alavancagem veio ligeiramente menor
por conta do aumento de receitas. Investimentos tambéem, refletindo o momento do clube de maior controle.
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Corinthians
Informacoes de Mercado

Lembran:_:_a de_ patrocinadores pelos torcedores do Percentual de torcedores do
clube: Corinthians Corinthians que assinaram Streaming
Fonte: Sport Track - 2021 para acompanhar esportes
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Receitas

Coritiba

3° colocado da Série B: acesso a Série A

Custos

Desempenho nas Divisoes Nacionais

Dividas

100 A
Alavancagem ,
15

20°

w

B6° B1° B1°

(@]

2003 2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014

Esportivo

O que deu certo

O que nao funcionou

B1o° B3° B3°

2016 2017 2018 2019 2020 2021

v" Desempenho esportivo x  Geragao negativa de caixa
v Dividas ligeiramente menores X Aumento da alavancagem
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Coritiba

Evolucao das Receitas Breakdown de Receitas Geracdo de Caixa (EBITDA)
RS milhées corrigidos pelo IPCA 2010 2020 2021
2019 2020 2021

140 ; -

120 w7 Direitos de Transmissdo 17,6 407 56.2 Receita Total Liquida - __ 4z __112'0 __ 820

100 88 84 Publicidade / Marketing 4.6 6.3 6.1 Custos & Despesas Corrigidos ",73 4 "‘91 3 'j88 4
R Pessoal Futebol (39,1) (58,7) (58.0)

g0 70 Negociacao de Atletas 3.5 47.0 41 Outros (34.5) (32.5) (52 6)

e 5t 48 Bilheteria/Socio Torcedor 17.3 16.0 14.4 EBITDA Corrigido (25;; 2,{7 (;'3;

40 Estadio 3.5 4.0 3.6 EBITDA Recorrente Corrigido (29,7). (26,3) (0,9)

20 e

o QOutros 46 3.3 3.5 R$ milhées

Receita Total Corrigida Receita Recorrente Cornigida R$ milhdes

H2019 ®m2020 m2021

Aumento das receitas recorrentes com queda das totais mostra o efeito classico da volatilidade das receitas com negociacdes de atletas. Destaque para as receitas com
direito de transmissao, impactada positivamente pela rescisao com a Turner. Ainda que custos e despesas operassem ligeiramente abaixo de 2020, a geragao de caixa foi
negativa sob as duas oticas.

Evolucéao das Dividas Endividamento: Alavancagem Investimentos
RS milhdes RS milhdes corrigidos pelo IPCA
5.0x
300 4,1% 12 11
v 1
250 210 22g ‘;5:
: s 5
200 157 3.0% 2,6x
150 131 . 133 2 5 24x ® . 5 4
100 2.0x 2,0x 4 3
2 1,
o 203 43 50 §3 § e Lo Y . :+ [, .
mel HTH o5 o MmN m -
o 0,8x 40 d jas d L
Divida Onerosa Dividas Impostos / Divida Total 0,0% Forgac_ao e CategoriasdeBase  Estrutura Tota
Liguida Operacionais Acordos 2019 2020 2021 enco
m2010 =2020 w2021 =g=Divida Curto Prazo / Receita Total Divida Total / Receitas Totais H2019 m2020 m2021

Dividas ligeiramente inferiores, gracas a reducao de Impostos e Acordos, fruto de renegociacao e alongamento, Alavancagem maior por conta da reducao nas receitas
totais. Investimentos praticamente zerados em 2021.

Fonte: Demonstracoes Financeiras dos Clubes (2022)
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Receitas

Custos

Dividas

Alavancagem

Esportivo

Cuiaba

15° colocado da Seérie A: classificado para a Sulamericana

Desempenho nas Divisoes Nacionais

10
50
o
15°

20°
B

C
p C42° C29°

2003 2004

O que deu certo

v" Desempenho esportivo
v" Aumento de receitas

D3° Ci6° Caz° Cag° Ca3®

2011 2012 2013 2014 2015

O que nao funcionou

x  Custos elevados
x  Geragao negativa de caixa
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Cuiaba

- - Breakdown de Receitas Geracdo de Caixa (EBITDA)
Evolucao das Receitas 2019 2020 2021
RS milhdes corrigidos pelo IPCA 2019 2020 2021 - —
N o Receita Total Corrigida 24.2 221 63.7
80 70 70 Direitos de Transmissao 9.8 11.0 39.9 R o — e e
| ) | ] | |
70 publicidade / Marketing 104 as o ustos espesas Corrigidos "21 6) :22 0) "oo 3)
80 SR Pessoal Futebol (16,1) (17,6) (45.8)
50 Negociacao de Atletas 0.0 0.0 0.8 outros (58) (4.4) (20.5)
40 2g 29 Bilheteria/Socio Torcedor 0.0 0.0 6.2 EBITDA Corrigido 25 01 (2,6)
2 2
z: : : Qutros 0.0 5.3 1.4 EBITDA Recorrente Corrigido 25 0,1 (3.4)
10 R$ milhdes R$ milhoes
4]
Receita Total Corrigida Receita Recorrente Corrigida

m2019 w2020 m2021

Aumento expressivo de receitas em funcao de disputar a Série A. Crescimento de receitas com Publicidade e Patrocinio, sem maiores detalhes. Custos para jogar a Série A
cresceram consideravelmente, o que fez com que a geragao de caixa (EBITDA) fosse negativa sob as duas oticas.

Evolucéao das Dividas

Investimentos
RS milhdes Endividamento: Alavancagem R$ milhées corrigidos pelo IPCA
2,
14 12 Bx 7
12 & -] 6
2,0x 5 s
10 9 g
] 1,6 4
o 3
1,00
4 3 . 2 . .
i
z o o 0 . o 0 o 0 0.5% 0.2x : o o ° o o 0
o — — 0,0% 0,0% — 62)( o |
Divida Onerosa Dividas Impostos / Divida Total 0,0X 5,0% — ' Formaciode Categorias de Base Estrutura Total
Liguida Operacionais Acordos 2019 208% 2021 Elenco
m2010 =2020 m2021 =—g==Divida Curto Prazo / Receita Total Divida Total / Receitas Totais N2019 ®2020 W2021

Clube que nao tinha dividas passou a té-las, reflexo da geracao negativa de caixa e do aumento nos investimentos. Ainda assim € pouco significativa, como mostra a
alavancagem.

Fonte: Demonstracoes Financeiras dos Clubes (2022)
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Receitas

Cruzeiro

14° colocado da Série B

Custos

Desempenho nas Divisoes Nacionais

Dividas

Alavancagem 10° A

15°

20°

c Bur> Big°
. D
Esportlvo 2003 2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021
O que deu certo O que nao funcionou
v" Alongamento de passivos x  Desempenho esportivo
v' Crescimento de receitas x  Desempenho Operacional

rr—— Y




Cruzeiro

Evolucdo das Receitas : Geracio de Caixa (EBITDA
RS milh&es corrigidos pelo IPCA Breakdown de Receitas ca ( )
350 333 2019 2020 2020 : - 2019 & 2020 = 2021
200 Direitos de Transmissao 121.7 44,0 44,2 Receita Total Corrigida - : 3230 _127'7 _149'0
250 publicidade / Marketing 20.8 16.6 176 Custos & Despesas Corrigidos (398.4) (221.2)] (175.3)
200 Negociacdo de Atletas 1 228 1.0 Pesscal (2473 (1365) (76.0)
150 132 uo 123 : d .g - 248 : = Outros  (151,8)  (847)  (97.3)
100 Bilheteria/Socio Torcedor 37.4 14.3 9.7 EBITDA Corrigido (75.3) (93.6) (26.3)

50 Social 25.1 8.4 8.4 EBITDA Recorrente Corrigido (199,8): (116,3): (57,3

o , . , - Outros 2.6 6.3 226 R$ milhdes

Receita Total Corrigida Receita Recorrente Corrigida -
R$ milhdes

m2019 w2020 m2020

No 2° ano de Série B vemos ligeira recuperacao de receitas impulsionada pela negociacao de atletas. Ha também um valor relevante de Outras Receitas, sem
detalhamentos. No lado dos custos e despesas o clube seguiu fazendo os ajustes, com cortes significativos em Pessoal, mas com crescimento em Outras Despesas. Ainda
assim, muito acima das receitas, de forma que 0 EBITDA (Geracao de Caixa) segue negativo no periodo.

Evolucdo das Dividas L. i
RS milh%e" Endividamento: Alavancagem Invefstlumentc?s_
= . RS milhoes corrigidos pelo IPCA
ox

8oo 723 '

662 5.ox 120
700 ¢79 5.0x 48 98
800 o 100
500 4 g0 73
‘3‘33 * 285 289 o 2,0 - 23 %

— 23X 37
2,00 /—EI "
200 '-1-42 128 129 I I I 1.7x 5 40 29 22
100 I 1,0 20 12 9 12
3
o oox 0 | | - %0 |
D"ﬂd? °F9f°53 Dividas Impostos / Divida Total 2019 2020 2021 Formacdo de Categorias de Estrutura Total
Liquida Operacionais Acordos Elenco Base
=—g==Divida Curto Prazo / Receita Total Divida Total / Receitas Totais
2010 W2020 m2021 m2019 ®2020 W2021

Dividas cresceram em 2021, especialmente com Impostos e Acordos, fruto dos processos de renegociacdes que estao em andamento. Alavancagem apresentou ligeira
queda, fruto do aumento das receitas, e os investimentos seguiram tendéncia de reducao, enquadrando-se a realidade financeira.

Fonte: Demonstracoes Financeiras dos Clubes (2022)
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Cruzeiro
Informacoes de Mercado

Lembranga de patrocinadores pelos torcedoresdo Percentlzlal de torcedm:e: do Cruzeiro
clube: Cruzeiro gque assinaram Streaming para
Fonte: Sport Track - 2021 gccmpfmhar esportes
Fonte: Sport Track
70% 63%
G605 45z
50% 407
Rz
40% . 28%
Fy=} [
31% TS
DE, Py Ty
- 20% 17%
200 12% - 5 157
10% - ® 0%
0% 5
EH Adidas Banco Bmg Drigi+ Brahma O
Supermercados 3030 S

Relatério Convocados | [ xp




Receitas

Flamengo

Campeao Carioca

2° colocado da Seérie A: classificado para a Libertadores
Finalista da Libertadores

Desempenho nas Divisoes Nacionais

Alavancagem 10° A

Esportivo

2003 2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012

2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021

@ O que deu certo O que nao funcionou
v" Aumento de Receitas

X -

v" Controle de Custos e desempenho operacional
v Equilibrio financeiro
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Flamengo

Evolucao das Receitas

R$ milh&es corrigidos pelo IPCA Breakdown de Receitas Geracdio de Caixa (EBITDA)
1200 oes 2019 2020 2021 2019 2020 2021
1000 968 Direitos de Transmissao 379.0. 1081 4224 Receita Total Liquida _926'0 _ 627.3 9979
500 748 2ol Publicidade / Marketing 10721 117.8 2209 Custos & Despesas 1052.2), (492.0); (545.0)
855 T Pessoal (411,8) (3863 (380.0)
800 Negociacao de Atletas 219.5 162,9 250.4 L P : _
492 : : — Cutros  (240,4)  (1057) (1650)
400 Bilheteria/Socio Torcedor 196.4 101.3 70.1 EBITDA 273.8 135.4 452.0
200 Social 58.3 Q.4 73.4 EBITDA Recorrente 54,3 (27.5) 2016
. Outros 7.5 15.4 7.5 R$ milhdes
Receita Total Corrigida Receita Recorrente Corrigida R$ milhdes

H2010 ®2020 m2021

Crescimento expressivo de receitas, que vai além da parcela de 2020 que ficou para 2021. Salto muito positivo em Publicidade e Patrocinio e no Social. Negociacao de Atletas,
ainda e importante, mesmo que nao tenha sido necessaria para fechar as contas. Custos bastante controlados permitiram EBITDA (Geracao de Caixa) positiva e robusta.

Evolucéo das Dividas o Investimentos
RS milhées Endividamento: Alavancagem RS milh&es corrigidos pelo IPCA
700 582 25 350 310
600 00
475 2.0x : 255
500 o 450 250 217
400 . 3 - . 200 184 187
280

300 231 207 219 0.0% 150 125
200 1,0x 100 0
100 53 %0 74 I . 0.5x 0.4% 50 36 29 9 , 13

0 | - 5 0,8x o [ | . | —

Divida Onerosa Dividas Impostos / Divida Total 0.2x 0.2 Formacao de Categorias de Estrutura Total
Liquida Operacionais Acordos 0,0x Elenco Base
2019 2020 2021
2019 2020 m2021 =g Divida Curto Prazo / Receita Total Divida Total / Receitas Totais m2019 m2020 w2021

Dividas em forte queda, muito em funcao da excelente posicao de caixa ao final do ano, de R$ 152 milhdes. Mesmo em termos brutos as dividas cairam R$ 46 milhoes.
Divida menor e receita maior fizeram com que a Alavancagem diminuisse e atingisse niveis bastante confortaveis. Investimentos tambeém seguiram linha mais cautelosa em
2021.

Fonte: Demonstracoes Financeiras dos Clubes (2022)
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Flamengo
Informacoes de Mercado

Lembranca de patrocinadores pelos torcedores do Percentual de torcedoresdo
clube: Flamengo Flamengo que assinaram Streaming
Fonte: Sport Track - 2021 para acompanhar esportes
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Receitas

Fluminense

7° colocado da Série A: classificado para a Libertadores

Custos
Desempenho nas Divisoes Nacionais
Dividas
10
50
Alavancagem 10° o

15°

20°

c
Esporti .
Sportivo 2003 2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021
O que deu certo O que nao funcionou
v" Aumento de Receitas X Aumento das Dividas
v Geracao de Caixa (EBITDA) positivo x  Aumento de Custos e Despesas
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Fluminense

Evolucdo das Receitas Breakdown de Receitas Geracao de Caixa (EBITDA)

RS milhoes corrigidos pelo IPCA 2019 2020 2021 2019 2020 2021
350 324 - : Receita Total Corrigida 2602 1 2
300 286 Direitos de Transmissao 1242 g6.5 176.8 g 9 779 97.9
250 224 Publicidade / Marketing 107 108 501 Custos & Despesas Corrigidos (182.0) (161.3). (243.0)
190 : (121, (123, (186,
200 184 Negociacdo de Atletas 102.4 512 09.6 Pessoal ',2 7 ,23 g .86 A
150 139 Feter _— r Qutros (61,0) (37.4) (56,7)
oo Bi .eterlaXSouo Torcedor 25.0 15.2 11.3 EBITDA Corrigido 86,3 16,5 54.9
s Social 17.3 13.5 13.4 EBITDA Recorrente Corrigido (262). (347) (447
0 Qutros 6.8 26 2.4 R$ milhoes

Receita Total Corrigida Receita Recorrente Corrigida L
g ¢ R$ milhoes

H2019 m2020 m2021

Bom desempenho das receitas, com crescimento expressivo impulsionado pelos Direitos de TV e Negociacao de Atletas. Destaque também para crescimento nas receitas
com Publicidade e Patrocinio. Custos e Despesas cresceram tambeéem, amparados pela hegociacao de atletas, uma vez que o EBITDA recorrente foi ainda mais negativo que

em 2020.
Evolucéo das Dividas g, : Investimentos
RS milhes Endividamento: Alavancagem R$ milhées corrigidos pelo IPCA
50X
600 35
501 4.5x 3
500 4ot 441 4,0% 30
400 337 35x 25 21
0% 20
300 3 2,3x% 14 16 iE
212 199 15¢ 2,5x 15 12
200 156 pum 152 2,0% 1.4x 6x 10 9 8
15x
100 48 44 33 I I II 1,0 : : I II - o
o L § § ] 0.5x 0.7x 12X 0,8x 0 . [ -
Divida Olr;erosa Dividas |mPOSIdDSf Divida Total 0,0% Formagdode Categorias de Base Estrutura Total
Liquida Operacionais Acordos 2019 2020 2021 Elenco
m2019 m2020 m2021 —e—Divida Curto Prazo / Receita Total Divida Total / Receitas Totais N2019 W2020 W2021

Dividas cresceram bastante, especialmente com Impostos e Acordos, Pelo crescimento das receitas totais, impactadas pela negociacao de atletas, a alavancagem sofreu
reducao. Mas ha um risco de voltar aos patamares anteriores por conta da volatilidade das receitas com negociacdes. Investimentos tambéem cresceram, seja em elenco
profissional como na base.

Fonte: Demonstracoes Financeiras dos Clubes (2022)
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Fluminense

Informacoes de Mercado

Lembranca de patrocinadores pelos torcedores do

clube: Cruzeiro
Fonte: Sport Track - 2021
45% 43%
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Fonte: Sport Track
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Receitas

Fortaleza

Campeao Cearense

4° colocado da Série A classificado para a Libertadores

Desempenho nas Divisoes Nacionais

90
10° A
Alavancagem -
15°
16°
20°
B
O B o
E Bs o—o—90o— oo o :
D C10° Caz® Cg° Co° Cg° Cg° ce° C2°
Esportivo 2003 2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021
O que deu certo O que nao funcionou
v" Aumento de receitas X Aumento das dividas

v Aumento na Geracao de Caixa
v' Desempenho esportivo
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Fortaleza

Evolucéo das Receitas Breakdown de Receitas Geracao de Caixa (EBITDA)
RS milhodes corrigidos pelo IPCA 2019 2020 2021 2019 2020 2021
68 B ; i iqi
1:2 * 166 Direitos de Transmissao 49.5 336/ 1082 Receita Total Corrigida 1242 83.9 1521
140 138 131 Publicidade / Marketing 114 101 14.4 Custos & Despesas Corrigidos (113.9)) (853)i (1316)
120 0 Negociacao de Atletas 6.9 128 51 Pessoal (58.4) (60,2) (86,9)
1:2 - Bilheteria/Socio Torcedor 8 14.6 19.8 Qutros (55,2 (25,1) (44,7)
2 32 4 9: EBITDA Corrigido 104  (14) 205
40 Outros 345 225 23.7 EBITDA Recorrente Corrigido 35 (142) 16,1
20 R$ milhdes R$ milhdes
o]

Receita Total Corrigida Receita Recorrente Corrigida

2019 w2020 m2021

Expressivo crescimento de receitas, essencialmente pelo aumento nos Direitos de TV, fruto da excelente performance no Brasileiro e da rescisao do contrato com a Turner.
Os Custos e Despesas cresceram tambem, mas em proporcao menor, de forma que o EBITDA (Geracao de Caixa) fosse bastante consistente sob as duas oticas.

Evolucédo das Dividas - , Investimentos
R$ milhdes Endividamento: Alavancagem R$ milhdes corrigidos pelo IPCA
2,
50 43 > 25
43 21

45 2,0x 20
40 35 . -

35 3 .

30 25 & 15 12

25 11
20 17 1,0x 10 7

15 10 0,5X

T T TT 5 Il iia e

¢ e Hlm I i e 1 : H lam S

Divida Onerosa Dividas Impostos / Divida Total 2019 2020 2020 pf F°’ET:S::‘*9 CategoriasdeBase  Estrutura Total
Liquida Operacionais Acordos . . N . .
=—s—Divida Curto Prazo / Receita Total Divida Total / Receitas Totais

E2019 m2020 w2021
w2019 w2020 w2021

Dividas se mantiveram estaveis, com crescimento nas Operacionais compensado pela reducao nas demais linhas. Comportamento natural considerando o aumento de
custos com Pessoal. A alavancagem, que ja era comportada, apresentou reducao. Investimentos acima do historico, porém compativeis com o ano.

Fonte: Demonstracoes Financeiras dos Clubes (2022)
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Receitas

Goias

2° colocado da Série B: acesso a Série A

Custos
.: Desempenho nas Divisoes Nacionais
Dividas
D 10
50
1OOA
Alavancagem
15°
20°
B
c B11° B1° Ba13° B14° B4° B2°
D
Esportivo 2003 2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021
O que deu certo O que nao funcionou
v" Reducao de custos x  Forte reducao de receitas

v" Reducao de dividas
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Goias

Evolucéo das Receitas Breakdown de Receitas Geracéo de Caixa (EBITDA)
RS mllhoes:::rrlgldos pelo IPCA 2019 2020 2021 2019 2020 2021
120 13 : -
" 99 Direitos de Transmissdo 76.7 37.4 30.0 Receita Total Corrigida 104.5 94.7 46.9
1 . . . \ . \ . \
Publicidade / Marketing 6.0 4.4 4.9 Custos & Despesas Corrigidos (82.7) (78.1) (43.5)
80 e ; [
. Negociacao de Atletas 1.4 49.0 8.4 Pgssroai (58,2) |58§) .34?
0 50 1] : : o utros (24.2) (19,8) (11.8)
2
w0 4 Bllh.eterla/Souo Torcedor 0.0 21 1.0 EBITDA Corrigido 217 165 34
2 Social 6.6 19 14 EBITDA Recorrente Corrigido 204 (325) (5,0)
Outros 12.7 3.7 4.7 R$ milhdes
[+]

Receita Total Corrigida Receita Recorrente Corrigida R$ milhées

H2019 ®m2020 m2021

Queda de receita em funcao de disputar a Série B, reforcada pela reducao na Negociacao de Atletas. Positivamente, o clube conseguiu forte reducao de Custos e
Despesas, de forma a manter o EBITDA (Geracao de Caixa) equilibrado, com boa recuperacao inclusive em termos recorrentes.

Evolucao das Dividas

RS milhses Endividamento: Alavancagem Investimentos
= 2.5x RS milhdes corrigidos pelo IPCA
go E1 30
] 44 2,0x 25 25
20
]
4 3 1,8% 20 16
30 2 o 1 13
5 22 - Lox ox 5 B
20 " " 0.5 10 o o
8 0,5% 0.3% 4 4
T | ; - i:m Ba
1 '
o [ | . 0.0x 0.0x ._____/ oo o | - . [ | |
Divida Onerosa Dividas Impostos / Divida Total 2019 2020 2021 Forgﬂ:ﬁ:g de Categorias deBase Estrutura Total
Liquida Operacionais hcordos =~ Divida Curto Prazo / Receita Total Divida Total / Receitas Totais

m2019 w2020 m2021
m2019 = 2020 m2021

Reducao de Dividas, especialmente as Operacionais, o que reflete a reducao de custos com Pessoal. Ainda assim a Alavancagem total cresceu por conta da forte reducao
de receitas, apesar de equilibrio na posicao de curto prazo. Investimentos foram menores, de acordo com o momento.

Fonte: Demonstracoes Financeiras dos Clubes (2022)

Relatério Convocados | =



Receitas
Grémio

Campeao Gaucho

Custos . . . . .
17° colocado da Série A: rebaixado a Série B
Desempenho nas Divisoes Nacionais
Dividas , , | < ,
| PR S T T SR S O S O
' 2 4° 2 2 ‘ 4° 4° 4°
0 6° 6°
5 8o 7° |
9
Alavancagem 1A
o 12° 170
@ 20° 24°
20°
B
c B1°
D
Esportivo 2003 2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021
O que deu certo O que nao funcionou
v Equilibrio financeiro x  Desempenho esportivo
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Gremio
Evolucao das Receitas

RS milhdes corrigidos pelo IPCA
800

500 “ a3 4%
400 384
300
200
100
4]

Receita Total Corrigida

2049 w2020 m2021

3

322

Receita Recorrente Corrigida

Breakdown de Receitas

2019 2020 2021
Direitos de Transmissao 207.8 177.9 190.6
Publicidade / Marketing 52,9 49.2 59.0
Negociacao de Atletas 113.3 120.3 143.3
Bilheteria/Sécio Torcedor 85.0 68.8 56.3
Qutros 37.6 18.2 16.0

R$ milhdes

Geracao de Caixa (EBITDA)
2019 2020 2021
Receita Total Liquida 484.3 423.2 454.3
Custos & Despesas (346.7); (319.0); (336.3)
Pessoal (2048 (206.4) (2379
Qutros (141,5) (112,3) (98,4)
EBITDA 137.6 104,2 118,0
EBITDA Recorrente 24,3 (26,1) (25,3)
R$ milhdes

Receitas estaveis em relacao a 2020. Rebaixamento para a Série B compensou as receitas de 2020 que ficaram para 2021. Demais receitas se comportaram bem, apesar da
reducao na parte de Bilheteria/Socios. Enquanto isso os Custos e Despesas cresceram ligeiramente e abaixo das receitas, o que permitiu manter o EBITDA (Geracao de
Caixa) positivo na visao Total, mas seguindo dependente da Negociacao de Atletas para fechar a conta.

Evolucao das Dividas

RS milhdes
250
200
145
150 15
100 82 93 91 49
&o
“ Ram | 1B
o |
Divida Onerosa Dividas Impostos /
Liquida Operacionais Acordos
=201 =2020 m2021

228 247 236

Divida Total

Endividamento: Alavancagem
2,5x

2,0%

1,5x
1,0%
0.5% 0,5% 0.5%
0,5%
- 0,3
0,0% 02 T 0,2x
2019 2020 2021

=g==Divida Curto Prazo / Receita Total

Divida Total / Receitas Totais

Investimentos
RS milh&es corrigidos pelo IPCA

120

101
100 gg 9
Bo 62
8o 55 go
18

12
2 T ’

[ ™

o

o

Formacio de Categotias de Estrutura Total
Elenco Base
m2019 w2020 m2021

Pouca variacao nas Dividas Totais, apesar do crescimento nas Operacionais. Foi possivel gragas a posicao de caixa ao final do ano, de R$ 23 milhdes. Alavancagem seguiu
estavel, assim como Investimentos totais, cuja composicao mostrou aumento na formacao de elenco profissional e categorias de Base.

Fonte: Demonstracoes Financeiras dos Clubes (2022)
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Gréemio
Informacoes de Mercado

Lembrancga de patrocinadores pelos torcedores do Percentual de torcedores do Grémio
clube: Grémio gque assinaram Streaming para
Fonte: Sport Track - 2021 acompanhar esportes
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Receitas

Internacional

12° colocado da Série A: classificado para a Sulamericana

Custos

Desempenho nas Divisoes Nacionais

A i 3
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o
@ s. @
o8
m
7

Alavancagem 150

20°

(9]

B2°

2003 2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021

Esportivo

O que deu certo O que nao funcionou

v' Aumento de Receitas X
v" Corte de Custos

v Investimentos e Alavancagem controlados
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Internacional

Evolucao das Receitas Breakdown de Receitas Geracao de Caixa (EBITDA)
RS milhées corrigidos pelo IPCA 2019 2020 2021 2019 2020 2021
e 476 Direitos de Transmissdo 178.8 110.9 172.6 Receita Total Corrigida 448.1 286.6 283.8
2 382 Publicidade / Marketing 55.2 351 55.1 Custos & Despesas Corrigidos (342.8) (290.6) (251.1)
400 309 = 204 Negociacdo de Atletas 125.4 74.5 883 Pessoal (220,9) (2025 (1811
. 235 Bilheteria/Socio Torcedor 107.9 77.0 63.6 ] Qutros . (1219) 685 (9.0
200 EBITDA Corrigido 105,3 (4,0) 32,7
100 I Outros 92 119 2.6 EBITDA Recorrente Corrigicdo (20,1). (78,5) (55,6)
o R$ milhées R$ milhées

Receita Total Corrigida Receita Recomrente Corrigida

m2019 =2020 m2021

Aumento de Receitas, com bom desempenho em todas as linhas, exceto Bilheteria/Socios, naturalmente explicado pela pandemia. Positivamente, o clube conseguiu
trabalhar com Custos e Despesas menores, o que possibilitou retorno ao EBITDA (Geragao de Caixa) positivo na visao total, ainda que na visao recorrente tenha se mantido
negativo, reforcando a dependéncia da Negociacao de Atletas para fechar as contas.

= . Endividamento: Alavancagem Investimentos
Evolucao das Dividas RS milhées corrigidos pelo IPCA
RS milhdes E0x
200 4,5% 100 93
800 545 578 o gg 74 -

481 35x 70 82
5eo 30x 60 54
400 2,5x - 50
8x
300 227 50, 243 206 24° 0% L bt > S
200 130 128 164 b o 20 9 8
100 92 1,0% - o 10 I , B
m N I 0,5x 0.7x *== 0.9x o 0 - -
] F dod Categorias de Estrutura Total
0.0 ormacio de eg
Divida Onerosa Dividas Impostos / Divida Total X 2019 2020 2021 Elenco Base
Ligquida Operacionais Acordos
—¢=—Divida Curto Prazo / Receita Total Divida Total # Receitas Totais w2019 =2020 m2021

H2019 =2020 m2021

Dividas seguiram a tendéncia de aumento, especialmente em Impostos / Acordos, fruto de novas renegociacdes de passivos fiscais e trabalhistas. O aumento das receitas
possibilitou reducao na Alavancagem, assim como vimos reducao no volume de Investimentos em elenco profissional, com maior direcionamento para as Categorias de
Base.

Fonte: Demonstracoes Financeiras dos Clubes (2022)
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Internacional
Informacoes de Mercado

Lembranca de patrocinadores pelos torcedores do
clube: Internacional
Fonte: Sport Track - 2021

Percentual de torcedoresdo
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Receitas

Juventude

16° colocado da Série A

Custos

Desempenho nas Divisoes Nacionais

5° 7°

o
1OA

15° 16°

Alavancagem

20°

Bog° B1g®
C11° Ci10° Cq° e

B3°

Ca8°

2003 2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021

Esportivo
O que deu certo O que nao funcionou

v" Manutencao na Série A X -
v Equilibrio financeiro geral
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Juventude

Evolucao das Receitas Breakdown de Receitas Geragao de Caixa (EBITDA)

R$ milhées corrigidos pelo IPCA

55 2019 2020 2021 2019 2020 2021

% 68 65 Direitos de Transmissao 87 16,9 55.8 Receita Total Corrigida 206 35.0 68,2

60 Publicidade / Marketing 21 3.6 5.2 Custos & Despesas Corrigidos (22.7) (33.0) (51.4)

50 - Negociacdo de Atletas 2.0 10.5 2.0 Pessoal Futebol (12,7) (20,9) (33.7)

40 (10 1 (12 0 (1

= 55 Bilheteria/Socio Torcedor 12 0.6 05 - Outros 104 020 178

= 2 18 Social EBITDA Corrigido (2,2) 2,0 16,8
is . - oce 43 17 25 EBITDA Recorrente Corrigido (4,9) (8,5) 13,9
i Outros 1.5 1.7 14 RS milhdes

Receita Total Corrigida Receita Recorrente Corrigida R$ milhdes

H2019 2020 E2021

Presenca na Série A possibilitou importante aumento de Receitas, cujo impacto se observa diretamente nos Direitos de TV e Publicidade e Patrocinio. Custos e Despesas
cresceram para acompanhar a chegada a Seérie A, mas ainda assim se mantiveram dentro das possibilidades, visto que o EBITDA (Geragao de Caixa) foi positivo nas duas oticas.

Evolucao das Dividas Investimentos

RS milhoes Endividamento: Alavancagem R$ milhdes corrigidos pelo IPCA
go 48 50x 18
45 4,6% 16

40
35

15
34
11
29 35%
2 214 21 3ox 10
25 18 18 2,5% -]
20 16 2 0x 17x & 4
15 ' 1,3x
100 8 7 g L5 4 . 2 l 1 2
& . 2 = 1,0% o __ 0,5% : — o o o o o -

4,0X 14
12

o — 0.5% —h .. .
Divida Onerosa Dividas Impostos / Divida Total 0,0x o2 Formacdode Categorias de Base Estrutura Total
Liquida Operacionais Acordos 2018 2018 2018 Elenco
=—g=Divida Curto Prazo / Receita Total Divida Total / Receitas Totais E2019 ®W2020 E2021

m2019 w2020 w2021

Divida Bruta se manteve estavel, mas a liquida foi reduzida em funcao da posicao de caixa ao final do ano. Alavancagem bastante controlada. No campo dos Investimentos
vemos crescimento especialmente em Estrutura.

Fonte: Demonstracoes Financeiras dos Clubes (2022)
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Receitas

Palmeiras

Campeao da Libertadores

3° colocado da Série A: classificado para a Libertadores
Desempenho nas Divisoes Nacionais
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Palmeiras

Evolucédo das Receitas

R$ milhées corrigidos pelo IPCA Breakdown de Receitas Geracio de Caixa (EBITDA)

1.000 911 2019 2020 2021 2019 2020 2021
§§§ 713 772 Direitos de Transmissao 250.2 200.3 501.0 Receita Total Corrigida 708.6 585.5 010.,0
;gg 585 589 Publicidade / Marketing 1484  130.8. 1806 Custos & Despesas Corrigidos (524.1) (358.8)] (555.0)
500 421 Negociacado de Atletas 124.2 164.0 139.0 Pessoal (3486) (258,6) (395.0)
400 - : - 196 0) (100 - HE1
300 Bilheteria/Socio Torcedor 104.7 319 31.0 " Outros  (176,0)  (100,2)  (1610)
200 Sociml e 36.0 350 EBITDA Corrigido 184.5 226,7 355,0
mﬁ : : : EBITDA Recorrente Corrigido 60,3 62,7 216,0

Receita Total Corrigida Receita Recorrente Corrigida OUtro_S 281 132 00 R$ milhdes
R$ milhdes

m2019 w2020 m2021

Expressivo crescimento de receitas, impulsionado pela conquista de duas Copas Libertadores no mesmo ano. Tendéncia clara de reducao para 2022. AO mesmo tempo os
Custos e Despesas cresceram fortemente, lembrando que em Pessoal ha impactos relacionados as premiacdes aos atletas. Mas Outros Custos tambéem subiram, o que €
um sinal de alerta. Ainda assim o EBITDA (Geracao de Caixa) foram fortes em 2021.

Evolucao das Dividas Endividamento: Alavancagem Inve:stlumentqs.
RS milhdes RS milhdes corrigidos pelo IPCA
642 5.0X
700 4,5% 250
585 20
600 4.0x 5 3195
500 449 35x 200 180 465 170
o0 3724% 3.0x 150
: 267 2.5 114
300 187 2,0x 100
200 97 05 18x 0.8x L
“ I | 59 52 74 1.0x - 05 50 19 47 % o 07
. = ot 0.5x &= 08X 3 o0« 0 - Z
Divida Onerosa Dividas Impostos / Divida Total ' 2019 2020 2024 Formagao de Categorias de Estrutura Total
Liquida Operacionais Acordos Elenco Base
—#—Divida Curte Prazo / Receita Total Divida Tetal / Receitas Tetais
m2019 w2020 m2021 E201g w2020 m2021

Forte reducao de Dividas, com ajustes da posicao de Operacionais pos-pandemia. Isso possibilitou reenquadramento da posicao de Alavancagem, agora mais confortavel.
Investimentos menores em 2021, o que também contribuiu para reducao das Dividas.

Fonte: Demonstracoes Financeiras dos Clubes (2022)
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Palmeiras
Informacoes de Mercado

Lembranca de patrocinadores pelos torcedores do Percentual de torcedoresdo

cube: Palmeiras Palmeiras que assinaram Streaming
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Fonte: Sport Track - 2021 para acompanhar esportes
L | R e L L LU R —_ —
Fonte: Sport Track
FO% 66%
8o% -'I—S
B0% 35
. 0 27%
40% - 23%
30% 25% Z0
21% ,
20% 15
11% 10
10% 8% -
0% o
Crefisa FAM Puma Parmalat Gatorade 2020 2021

Relatério Convocados | =




Receitas

Alavancagem

Esportivo
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Red Bull Bragantino

6° colocado da Série A: classificado para a Libertadores

Finalista da Copa Sulamericana

Desempenho nas Divisoes Nacionais
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RB Bragantino

Evolucdao das Receitas . = ;

R$ milhes corrigidos pelo IPCA Breakdown de Receitas Geragdo de Caixa (EBITDA)

o0 2019 5020 5021 T 2019 2020 : 2021
o N eceita Total Corrigida 44,9 150, 201,3

291

390 Dlrel.to.s de Transmlss.ao 92 484 1080 Custos & Despesas Corrigidos (38,9) (1011) (185,0)

250 218 Publicidade / Marketing 35.7 107.9 g8.0 Pessoal (29.1) 84.7)  (153.2)

200 160 160 Negociacdo de Atletas 0.0 0.0 75.0 Outros (92) (16,0) (31,8

150 Qutros 0.0 3.3 10.3 EBITDA Corrigido 61 59,0 106,3

100 i e R$ milhdes EBITI:_)A flecorrente Corrigido 6,0 58,4 31,3

50 il il R$ milhdes
4]
Receita Total Corrigida Receita Recorrente Corrigida

H2019 ®m2020 m2021

Nao ha detalhes das Receitas, mas certamente o crescimento esta associado ao bom desempenho esportivo no Brasil e parte pela Negociacao de Atletas noticiada pela
imprensa. Desempenho do EBITDA (Geragao de Caixa) muito bom, com Custos e Despesas que cresceram mas dentro das possibilidades do clube, que tem nas receitas
com Publicidade e Patrocinio (estimadas por nos) um valor importante.

Evolucéao das Dividas Endivi : Investimentos
ndividamento: Alavancagem
RS milhdes g RS milhoes corrigidos pelo IPCA
50X
350 331 S5 250 235
300 270 4,0%

200
250 35x

178
200 174 3.0% 150 o 121
143 2,5x
e 76 2,0% 100 &7 . 71
100 1.5x Lox 1% 1.4x 5
50 43 43 I 43 " ! ' 50
o o 0 1 10x 1,0% ) I 5 %
: £ I o — 0 =

Divida Onerosa Dividas Impostos / Divida Total 0,0x Formacao de Categeotias de Estrutura Total
Liquida Operacionais Acordos 2019 2020 2024 Elenco Base
m201g =2020 m2021 —¢—Divida Curte Prazo / Receita Total Divida Total / Receitas Totais m2019 m2020 m2021

Crescimento das Dividas esta associados a emprestimos do Controlador e a aspectos Operacionais, como pagamento de Salarios e contratagoes. Nivel de Alavancagem
impactado pelas dividas com o Controlador do clube, mas quando analisados sob a 6tica de curto prazo vemos posicao confortavel. Investimentos seguiram elevados para
a formacao da equipe.

Fonte: Demonstracoes Financeiras dos Clubes (2022)
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Receitas

Santos

10° colocado da Serie A: classificado para a Sulamericana
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Santos

Evolugﬁo das Receijtas Breakdown de Receitas Gerat;.é‘\o de Caixa (EBITDA)
R% milhoes corrigidos pelo IPCA 2019 2020 2021
500 448 2019 2020 2021 Receita Total Corrigida 434.8 193.7 3537
172 Direitos de Transmissao 1271 80.1 226.2 Custos & Despesas Corrigidos (293) (234) (226)

e 300 Publicidade / Marketing 18,2 26.9 42,5 Pessoal (191)  (174)  (154)
300 N Ao de Aflet 5 Outros (101) (61) (73)

194 22 CgOTIaga0 S8 NTEAS sl T MO i EBITDA Corrigido 1421 (407) 1277
200 Bilheteria/Socio Torcedor 27.4 335 14 EBITDA Recorrente Corrigido (04,0) (62,8) 553
100 Social 12,5 10.6 12,5 R$ milhdes

o Outros 26.6 20.5 17.2
Receita Total Corrigida Receita Recorrente Corrigida R$ milhdes

H2019 m2020 m2021

Crescimento das Receitas em 2021 esta associado a presenca na final da Libertadores de 2020, assim como a parcela de performance do Brasileiro. Vemos também
crescimento na linha de Publicidade e Patrocinio e Negociacao de Atletas. Do lado dos Custos e Despesas o desempenho foi bom, pois vieram menores que 2020,
essencialmente Pessoal. Isso possibilitou EBITDA (Geragao de Caixa) positiva sob as duas oticas.

Evolucao das Dividas

S milhses Endividamento: Alavancagem Investimentos
- £.0x RS milhdes corrigidos pelo IPCA
500 437 448 45 70 % 63
400 353 4,00 5
358X 52 go
ox o
300 23t 218 32 2,3x 5
184 182 472 X 40
200 139 2,0%
o7 15x . 1,.3x 30
100 36 36 Lox 0.6x 1,6x 20 . 13
= X o7 o 9
° o 0,4% * 3 et .
Divida Onerosa Dividas Impostos / Divida Total 0,0x von 2020 2o2e 0 [ . . == —_—
Liquida Operacionais Acordos 9 Formacio de Elence Categorias de Base Estrutura Total
22010 =2020 m2024 =g=Divida Curto Prazo / Receita Total Divida Total / Receitas Totais

2019 ®m2020 m2021

As Dividas apresentaram ligeiro aumento, especialmente em Impostos / Acordos, mas também nas Onerosas, necessidade para atravessar um ano de reorganizacao
financeira. Alavancagem veio menor, mas tende a ser momentaneo, por conta do aumento extraordinario de receitas; Investimentos extremamente controlados, dado a
necessidade financeira do clube.

Fonte: Demonstracoes Financeiras dos Clubes (2022)
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Santos
Informacoes de Mercado

Lembranca de patrocinadores pelos torcedores do Percentual de torcedores do Santos
clube: _Santcs que assinaram Streaming para
Fonte: Sport Track - 2021 acompanhar esportes
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Receitas

Sao Paulo

Campeao Paulista
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Sao Paulo

Evolucéo das Receitas Breakdown de Receitas Geracao de Caixa (EBITDA)
- o 2019 2020 2021
RS milhoes corrigidos pelo IPCA 2019 2020 2021 . P
500 465 S o Receita Total Corrigida 430,0 3742, 454.4
250 430 Direitos de Transmissao 157.7. 1392 2430 Custos & Despesas Corrigidos (398)] (306)  (363)
400 3o e 355 Publicidade / Marketing 30.3 332 490 Pessoal  (269) (252)  (295)
330 235 Negociacdo de Atletas 111.8 146.4 110.2 Outros (129) (54) (68)
= Bilneteria/Socio Torcedor 55.6 16,1 18.0 EBITDA Corrigido 317 68,2 916
150 Eotadio i1 =8 EBITDA Recorrente Corrigido (80,1);i (78,1); (18,6)
100 244 > 3 RS milhdes
50 Outros 41.2 32.0 312
+] P
Receita Total Corrigida Receita Recomrente Cormigida R$ milhoes

E2019 =2020 m2021

Aumento de Receitas amparado nos Direitos de Transmissao de 2020 e Publicidade e Patrocinio. Na parte dos Custos e Despesas observamos crescimento relevante,
especialmente com Pessoal, cujo impacto foi absorvido pelas receitas, de forma que o EBITDA (Geragao de Caixa) tenha sido melhor sob as duas oticas, ainda que o
negativo na visao recorrente reforce a ideia da necessidade de negociar atletas para fechar as contas.

Evolucao das Dividas Investimentos
RS milhdes Endividamento: Alavancagem R$ milhées corrigidos pelo IPCA
700 632 Eox
61 250
goo 5 45% 200
500 483 43':: 200
: 49
400 279 30% 50
300 242 2,5%
190 184 214 222 g 245 2o 100 79
200 145 131 :L'S: 14x 1,5% 14X 50 g2
' L] 2
100 I . 1,0% .__—__’———h\\_.. 5 7 26 18 27 25 7 3
o 0.5 0,8% 1% 0.7% o [ o
Divida Onerosa Dividas Impostas / Divida Total 0,0x Formacéo de Categotias de Estrutura Total
Liquida Operacionais Acordos 2019 2020 2024 Elorco -
m201g =2020 w2021 —g—Divida Curto Prazo / Receita Total Divida Total / Receitas Totais 2019 =2020 W2021

As Dividas seguiram tendéncia de crescimento, especialmente na porcao de Impostos / Acordos. Isso ajudou na reducao da Alavancagem de curto prazo, mas nem tanto
na de longo prazo, e ambas seguem elevadas. Apesar disso 0s Investimentos aumentaram em relacao a 2020, o que também contribui para manutencao das dividas
elevadas.

Fonte: Demonstracoes Financeiras dos Clubes (2022)
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Sao Paulo
Informacoes de Mercado

Lembranga de patrocinadores pelos torcedores do Percentual de torcedores do Sao

clube: Sao Paulo Paulo que assinaram Streaming para
Fonte: Sport Track - 2021 acompanhar esportes
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Receitas

Custos

Dividas

Alavancagem

Esportivo

Sport
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Sport

Evolucdo das Receitas Breakdown de Receitas Geracdo de Caixa (EBITDA)
RS milhées corrigidos pelo IPCA 2019 2020 5021 i 5 2019 2020 2021
o - Receita Total Corrigida 43.5 56,6 837
100 94 94 =
90 DIreIFO.S de Transm|ss.ao 25.8 44.0 69.0 Custos & Despesas Corrigidos (39) (51) (50)
8o Publicidade / Marketing 5.3 5.5 4.3 Pessoal Futebol (21) (41) (41)
;g &8 58 Negociacao de Atletas 0.0 0.0 0.0 Outros (18) {10) {18)
50 45 45 Bilheteria/Socio Torcedor 0.0 0.0 17.0 EBITDA Corrigido 43 58 25,0
40 : EBITDA Recorrente Corrigido 4.3 5.8 25,0
30 Saocial 7.4 4.4 3.2 e
20 R$ milhdes
10 Outros 6.6 4.4 0.5
o T
Receita Total Corrigida Receita Recorrente Corrigida R$ milhGes

H2019 m2020 m2021

Ha pouco detalhamento das Receitas, mas observamos crescimento, com boa parte proveniente de Direitos de Transmissao. Na parte de Custos e Despesas vimos ligeiro
crescimento, abaixo da variagao de receitas, de forma que o EBITDA (Geracao de Caixa) fosse positivo e superior a 2020.

Evolucao das Dividas . : Investimentos
RS mil.h%es Endividamento: Alavancagem R$ milhées corrigidos pelo IPCA
5.0x 7
7 -]
250 ) 4.5 . .
200 169 95 4:0x 3.3x
160 150 35 2,9% ;
150 3.0 2,0% 4 3 3 3
2,5% 2,1x
8
100 6s 79 78 85 20 2,6x . z , 2 2 )
50 I 32 1.5 . 1
5§ 6 3 L.0x l o
o — —_ . 0,5% ]
Divida Onerosa Dividas Impostos / Divida Tetal 0,0 Formaciode  Categorias de Base Estrutura Total
Liguida Operacionais Acordos 2019 2020 2020 Elenco
m2019 w2020 ®2020 —sa—Divida Curto Prazo / Receita Total Divida Total / Receitas Totais m201g =2020 mW2021

Clube apresentou crescimento importante nas Dividas, e pelo comportamento tende a ser transferéncia de parte de Impostos / Acordos para Operacionais, o que resultou
em retorno de juros e multas de reestruturacdes anteriores. Alavancagem caiu por conta do aumento extraordinario das receitas e os Investimentos seguiram em valores
maodicos.

Fonte: Demonstracoes Financeiras dos Clubes (2022)
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Sport
INformacoes de Mercado

Lembranc¢a de patrocinadores pelos torcedores do
clube: Sport
Fonte: Sport Track - 2021

35%
30%

29%

17%
13% 13%

Umbro Moura Dubeux Brahma Adidas Petrobras
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Percentual de torcedores do Sport
gue assinaram Streaming para
acompanhar esportes

Fonte: Sport Track

45

35

25 20% 20%




Receitas

Vasco

10° colocado da Série B

Custos

Desempenho nas Divisoes Nacionais i

Dividas 1°

100 A
15°
Alavancagem

20 B
c B1° B3° B3° B1o°
D

2003 2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021
Esportivo

O que deu certo O que nao funcionou
v" Controle de Custos x  Alavancagem elevada
v' Geracao de Caixa x  Desempenho esportivo
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Vasco

Evolucdo das Receitas . Geracao de Caixa (EBITDA)

R$ milhdes corrigidos pelo IPCA Breakdown de Receitas 2019 @ 2020 @ 2021

300 . : 2019 | ..2020 =202t Receita Total Corrigida 2201 1771 1750

260 240 232 Direitos de Transmissao 133.2 925 68.4 Custos & Despesas Corrigidos (195)) (155): (137)

. 200 48p . Publicidade / Marketing 214 18,7 10.8 Pessoal  (140)  (106) (94)

163 N

.50 sz Negociacao de Atletas 8.1 36.9 61.3 o Outros (57) (50) (43)
Bilheteria/Socio Torcedor 185 3.0 0.6 EBITDA Corrigido o 24,6 21,9 38.9

100 : EBITDA Recorrente Corrigido 166 (150) (224)

50 social 484 . 439 33 RS milhdes
o QOutros 13.5 5.1 2.0
Receita Total Corrgida Receita Recorrente Corrigida R$ milhdes

m2019 = 2020 m2021

Receitas em queda por conta do rebaixamento a Série B. Impacto maior nos Direitos de Transmissao e na parcela de Socios, mas compensado em paté com aumento na
negociacao de Atletas. Observamos controle dos Custos e Despesas, o0 que possibilitou aumento no EBITDA (Geracao de Caixa) Total, mas seguindo negativo no recorrente,
0 que mostra a dependéncia da negociacao de atletas para fechar as contas.

Evolucéo das Dividas Endividamento: Alavancagem Investimentos

L RS milhées corrigidos pelo IPCA
RS milhoes 50x
8oo 724 24 4.5% . 3.8 35 3z
700 4,0% 3,6x 30
800 502 522 566 3-3):( 25 22
500 3'5)( 2.4% 20 9 18 17
400 352 2.0% s 10
300 1,5% 10 6 7
200 123 59 122 03 123 o7 1,0x 11x 1,6x 1,1x 5 s 3 . I ; .
> Hul = i — .

o . 0,0x Formacdode Categorias de Base Estrutura Total
Divida Onerosa Dividas Impostos / Divida Total 2019 2020 2021 Elenco
Ligquida Operacionais Acordos
=== Divida Curto Prazo / Receita Total Divida Total / Receitas Totais m2019 =2020 ®2021

m2019 = 2020 m2021

Dividas ligeiramente menores, possivelmente fruto da renegociacao de parte das operacionais. Onerosas voltaram ao patamar de 2019. Alavancagem segue alta. Os
Investimentos foram controlados e dentro do que é possivel fazer na situacao desequilibrada do clube.

Fonte: Demonstracoes Financeiras dos Clubes (2022)
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Vasco
Informacoes de Mercado

Percentual de torcedores do Vasco
que assinaram Streaming para
acompanhar esportes

Fonte: Sport Track

Lembranga de patrocinadores pelos torcedores do
clube: Vasco
Fonte: Sport Track - 2021

354 32%
30% 29% AR
25%% 35
20% 187% 30
2R o
= 19%
15% 12% 115 20%
#o ] 13%
107 157
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Movimentps Necessarios
O que precisamos fazer

Quando analisamos o futebol brasileiro comparativamente ao europeu percebemos com certa rapidez que estamos atrasados em
termos de estrutura e organizacao, e isso nao e novidade para ninguem ha algum tempo.

Algumas mudancas sao precisam ocorrer para colocarmos o esporte em direcao ao futuro. Listamos a seguir as que entendemos
COMo principais:

O que Porque

Transformacao dos Possibilidade que auxilie no planejamento, na derrubada das influéncias politicas € no acesso a

clubes em metodologias modernas de gestao.
empresa
Caderno de Expansao para todas as séries, e capacidade de separar Profissionais de Amadores.

licenciamento

Calendario Repensar a estrutura do futebol de forma mais eficiente.
Fair play financeiro Controle financeiro para beneficiar os clubes que operam no equilibrio e de forma responsavel.

Liga de clubes Capacidade de pensar a competicao e nao o clube. Definir o “produto” futebol brasileiro e trabalhar
pelo seu sucesso.
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Transformar clubes em empresa
SAF

Ja demos este passo.

Ainda que a lei da SAF (Sociedade Anénima do Futebol) nao seja perfeita e gere uma certa inseguranca juridica pela forma como
trata a relacao entre devedores e credores, ela traz pontos importantes que permitem a ruptura com o modelo associativo
tradicional. Sao eles:

- Equidade tributaria entre Associacao e SAF: as SAF tem um sistema tributario especifico semelhantes ao Simples, com aliquota
unica sobre as receitas - 5% sobre as receitas ex-negociacao de atletas por 5 anos e 4% sobre o total de receitas a partir do 6° no
- que permite competicoes com clubes fiscalmente equivalentes.

- Preservacao da marca: ha regras de preservacao de marcas € historia dos clubes, que garantem as associacdes a manutencao
de simbolos, cores, marcas e localizagao mesmo apos a venda.

- Regras de Governanca: ha obrigacoes minimas de governanca e transparéncia que permite ao mercado, mas essencialmente ao
torcedor acompanhar e monitorar o desempenho das SAFs fora de campo.

Estes pontos permitem que um processo conduzido corretamente tenha sucesso, com a chegada de novos acionistas, que possam
planejar os clubes de maneira organizada e sem pressoes politicas.

Relatério Convocados | [ xp



Transformar clubes em empresa

Modelos de Negocios e Investimentos

= ®
Cox ® 202,

Dono de Clube

Gestao: Valorizacao
e Venda

Marca
Reconhecida

Pode-se adotar uma
estratégia de private
equity. compra-se na
baixa, aplica-se um
modelo de gestao
eficiente, faz o clube
crescer de forma
organica para vende-
lo na alta com lucro.

Muitos investidores querem apenas ser
donos de clubes, ou utilizarem os clubes por
interesses pessoais. Em geral, compram
marcas reconhecidas ou investem muito sem
esperar retorno, com o objetivo de
transformar clubes pequenos/meédios em
gigantes internacionais.

Formacao de
Atletas

Outra estratégia €
desenvolver atletas
nas categorias de base
para negociar seus
direitos no futuro.

=5 o
a0

Negoécios
Satélites

Ha quem vejo no
futebol uma base para
desenvolver projetos
ambiciosos
envolvendo atividades
satélites, como real
estate, turismo,
producao de
conteudos.

Nao sao excludentes. Ha estratégias que mesclam mais de um modelo de negdcios, como investir em gestao e formacao de
atletas, ou desenvolver negdcios satélites em clubes que estao em processo de desenvolvimento.
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Transformar clubes em empresa
Modelos de Negocios e Investimentos

_— @ >y %
= N
(c 0 o 0060 Q’ A &0

Dono de Clube Marca Gestao: Valorizacao Formacdo de Negocios
Reconhecida e Venda Atletas Satélites
Manchester City Atalanta Venezia
Milan Como
PSG Lille
Arsenal
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Transformar clubes em empresa
Multiclub Ownership (MCO)

O processo de globalizagao do futebol impulsiona a expansao de marcas locais para novos mercados. As estratégias vao desde a divulgacao do clube em
varios mercados, até chegar ao modelo de “multinacional” do futebol, os chamados Multiclub Ownerships, onde um unico acionista controla clubes em
diversos paises.

Os casos mais conhecidos sao os da Red Bull e do City Football Group, cuja expansao esta detalhada abaixo. Para o mesmo modelo ha diversas estrategias, da

criacao de um clube “flagship” com satélites que fornecem atletas, até a construcao de diversas “flagships”, ou mesmo ser apenas um grupo de formacao de
atletas. Trata-se de um modelo que permite escala e capacidade de organizar uma estrutura de elenco robusta.

. [
* :

2

d

= s -
_I_ ﬁ Comypra o Sichuan Compra Se torna parceiro
Fundacao do Fundacao do Compra Clube Juniu, da 42 divisao Lommel SK, da do Bolivar, da
Compra Manchester  New York City, Fundacaodo  Melbourne City, Atlético Torque, 3@ da China, com 22 divisdo da 12 divisdo da
City, naInglaterra  Ectados Unidos City Group. Australia divisdo do Uruguai sécio local Bélgica. Bolivia.
| | | |
Eorgltjgall 2008 2012 2013 2014 20‘17 2019 2020 2021
Compra 20% do Compra 44,3% do Compra 65% do Compra o controle O Torque passa
Yokohama Girona, 22 divisao Mumbai City, 1¢ do ES Troyes, da 22 a se chamar
Marinos, Japao da Espanha divisao da India divisao da Franca Montevideo City.
I i il =
O ®
Fonte: City Football Group (2022)
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Clubes que trocam de donos

Arsenal na Premier League
O desempenho esportivo comparativo

entre Arsenal e Manchester City
g g 2 g ? 2 ? g 2 @ g @ 2 @ @ ! g mostra claramente a diferenca de

1° 3° 3° 3° 3° .
5 modelos de negocios.
5° © 6 &
&
2007: Stan Kroenke compra 70% . p

. do Arsenal, permanecen'zo 30% Enquanto o Manchester City € um clube

10" e com Alisher Usmanov. 2018: Stan Kroenke assume o que recebeu mais de € 1,8 biem
12° H controle do clube, avaliado em : :
15° : € 2 bi, Na operacéio Usmanov investimentos desde a compra em 2008, 0
lucrou cerca de € 350 milhdes. que inclui pagamentos de dividas,
20° aquisicoes de atletas e infraestrutura.
3

Foi a origem e € o flagship do City Football
Group, que em 2015 foi avaliado em €2,8 bi
e em 2019 em € 4,6 bi, atraves de

1994 1005 1006 1007 1008 1999 2000 2001 2002 2003 2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021

Manchester City na Premier League z::rﬁ:pi:ie negociacoes efetivamente realizadas.
or €
_pmilhézeoso (? | ? | ¥ v ? ? ¥ ?1 No modelo do Arsenal o controlador
1° : P > : s 3 4 aportou entre 2010 € 2020 o0 equivalente a

5°

€ 13,5 milhoes.

5° 2019:10% do
2015:13% do City Football
B City Football Group Projetos diferentes, resultados
Group vendido vendido ao . .
para consorcio fundo Silver esportlvos diferentes.
150 chinés CMC Lake por €
por € 360 460 milhoes
- milhoes.
22
3 C3° .

1004 19905 1996 1997 1998 1000 2000 2001 2002 2003 2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021
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Clubes que trocam de donos

Evolucao das Receitas de Arsenal e Manchester City
em Milhdes de euros
Fonte: Deloitte Money League

700

soo

500

400

300

200

100

]

95 104 101
2008/07 .2007/08 1 2008/00 2000/10 2010/41 2041712 2012/13 2013/14 2014/45 2015/16 2016/47 2018718 2018/19 2019720 2020/21
v Arsenal e—s==Manchester City
Troca de
Controlador
do City

O reflexo disso pode ser visto em terras brasileiras. Na pesquisa anual da Sport Track, uma das
avaliagoes e sobre a torcida do brasileiro por clubes estrangeiros. Note que a medida em que o
desempenho dos clubes descola, aumenta o interesse pelo Manchester City e cai o interesse
pelo Arsenal. A explicacao passa pela competitividade, pela presenca de atletas conhecidos,
um modelo de jogo baseado nas ideias de Pep Guardiola, e consisténcia. Aspectos que serao
detalhados na secao “Prorrogagao” desse relatorio.

O efeito nas receitas é claro. Conforme o desempenho
esportivo do Manchester City cresce, suas receitas
seguem o mesmo caminho. Impulsionado por receitas
oriundas do proprio grupo, mas tambem por outras que
vem do desempenho esportivo e a presenca constante
na Champions league, posto que era do Arsenal nos
anos anteriores.

Posigcao no Ranking de Torcida de Brasileiros por Clubes
Estrangeiros

Fonte: Pesquisa Sport Track
2010 2011 2012 20148 2020 2021

1

3

5 go
7 9° E/

g =

11 109
13
15 uD 14D

Arsenal =—s==Manchester City
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Clubes que trocam de donos

2015: Joey Saputo compra o
clube com o compromisso de
aportar capital. Foram € 80

Bologna na Serie A

Alberto Guaraldi assume o

1° controle com 51% pagando € 11 milh&es no 1° ano de gest3o.
milhdes.
5° 7
9° e o o
1 N 1
o ' 11° N a1° o
10° 4a 12° ) 12° 12
13° 14°
. 15° 15
° 18° A
16° 19°
20°
za
2 Bg° By° Bz° Bg°

1908 1909 2000 2001 2002 2003 2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021

2011: clube

comprado por

Antonio v v @
Percassi por € o o o
15 milhGes. 4° 3° 3 3

Atalanta na Serie A

10

H
:
5° :
o E 2022: Stephen
107 &g . Pagliuca compra
H 47,3% por € 200
15° E milhdes, avaliando
o clubeem C 423
] milhoes.
20° E
23 =
3 B6° B2° Bs° B1° B

1908 1999 2000 2001 2002 2003 2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021
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Temos dois exemplos de mudanca de
controle que trouxeram resultados
aparentemente diferentes, mas que
conversam entre si,

O Bologna trocou de comando duas vezes
desde 2010, € apos a entrada do
canadense Joey Saputo o clube encontrou
uma estabilidade esportiva. Ainda que na
regiao central da tabela, o clube deixou de
oscilar e correr riscos de rebaixamento,
como no passado recente.

Ja a Atalanta troca de controle em 2011 e
inicia um processo mais lento de
reestruturacao, baseado em investimentos
em formacao de atletas. Mas a partir da 62
temporada apos a chegada dos Percassi o
clube ja passou a ocupar posicoes na parte
de cima da tabela.

Aqui ha dois temas importantes: (i) nem
todos terao condicoes de serem
campeoes, e talvez a sustentabilidade seja
se manter na 12 divisao; (ii) dependendo do
projeto, a paciéncia € fundamental para se
conseguir resultados sustentaveis.

Fonte: Lega Seria A, Calcio & Finanza (2022)



Clubes que trocam de donos
Gestao e Plangjamento

Evolucao das Receitas de Atalanta e Bologna
em Milhdes de euros
Fonte: Appunti di Marota, DFs dos Clubes

300

240
250 Trocade 240 Chegada de
Controlador
da Atalanta

novo socio na

Atalanta

153
150 15

100 B4
73
B0 62 B2

50

39
o B

200010 201011 2011/12 2012713 201314 2014715 2015716 2016./17 2017 /18 201819 201920 202024

Bologna -——e=—Atalanta

Existe uma grande diferenca entre os modelos de negocios de Atalanta e Bologna. Enquanto a Atalanta optou por um crescimento baseado em
investimentos em infraestrutura - tem um dos melhores centros de treinamento da Europa segundo estudo do CIES - e estrutura de scouting robusta que
lhe permite contratar atletas com potencial por valores modicos, o Bologna seguiu sendo um clube “tradicional’, investindo em atletas de meio de carreira e
veteranos. O salto de receitas da Atalanta esta lastreado nas negociacdes de atletas e no desempenho esportivo, enquanto o Bologna segue em posicoes
intermediarias na Serie A e sem negociacoes relevantes.
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Caderno de Licenciamento
As regras fora de campo

O Caderno de Licenciamento € um conjunto de obrigacdes que os clubes profissionais precisam seguir para poderem praticar a
atividade "Futebol Profissional”. Ha um cronograma de aplicacao até os clubes que disputarem a Série D. Teoricamente, sem a
Licenca um clube nao pode disputar uma competicao nacional.

Sao 5 0s campos de abrangéncia:

Desportivos: o clube deve apresentar estrutura completa e propria de Gestao Esportiva — equipe técnica, médica, certificado de
clube-formador entre outros itens relacionados a pratica profissional do futebol - para as categorias Profissional Masculina,
Profissional Feminina e Base Masculina.

Infraestrutura: estadio adequado e com estrutura minima de conforto, seguranca, gramado e iluminacao; centro de treinamentos
com instalacao que atendam padrdoes minimos de operacao.

Administrativo: organograma com composicao minima de pessoal capacitado a gerir um clube de futebol.
Juridico: documentos de constituicao e formalizacao da associacao ou SAF, licencas de operacao, contratos profissionais validos.

Financeiros: apresentar demonstracdes financeiras anuais, trimestrais e orcamento. Futuramente havera controle de
Sustentabilidade Financeira.

O controle ja existe. Precisamos comecar a aplica-lo de forma a separar Profissionais de Amadores, o que
garante melhores condicoes de trabalho e desenvolvimento da atividade.
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Caderno de Licenciamento
Comparativo com outros paises

O Brasil, junto com a Colémbia, sao os unicos que nao tem clubes amadores em seu sistema de liga As principais Ligas do
mundo e todos os paises europeus tem sistemas que englobam o maximo de clubes possivel, com divisdes profissionais,
semiprofissionais e amadoras.

Total de Clubes Divisoes Clubes Profissionais

—+ Inglaterra 40 mil 16% 20 115 100%
E= Alemanha 31 mil 100% 13 56 100%
K3 Brasil 29 mil 2% 4(8)" 672 19%
B B Franca 20 mil 33% 13 58 100%
B} italia 19 mil 39% 9 100 100%
—. Espanha 18 mil 28% 10 42 100%
= Paises Baixos 5 mil 52% 10 38 100%
=== Argentina 3,5 mil 85% 7 116 100%
B B Bélgica 2 mil 100% 9 26 100%
B Portugal 2 mil 45% 8 36 100%
.8, Coreiado Sul 1,5 mil 100% 7 23 100%
B B México 1 mil 100% 5 308 100%

"No Brasil como temos campeonatos Nacionais e Estaduais que nao estao conectados, aparecem 4 e 8 divisdes, considerando-se os dois cenarios.

Fonte: Campo de Acao
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Caderno de Licenciamento
Distorcoes de um sistema hibrido

O Brasil tem um Sistema de Liga hibrido e singular.
, 3% 3%
Entre os 205 paises filiados a FIFA € o unico que exclui clubes 534’6 SerieB SerieA
e ; i erie
profissionais de seu sistema. 10%
. o o Seérie D
Dos 672 clubes que disputaram competicdes oficiais em 2021,
apenas 68 (19%) participam do sistema. 19%
544 sao excluidos e disputam apenas competicoes estaduais,

e, por consequéncia, nao tem calendario anual.
Clubes de outras
divisdes estaduais

22% 59% fora do sistema nacional

Ao mesmo tempo, competicoes Estaduais sao canais

importantes de formacao de atletas e precisam ser

preservadas. Clubes de 12 Divisao
Estadual fora do

O desafio € organizarmos um calendario que desafogue a sistema nacional
elite, mas fomente a base da piramide.

Criacao de ligas amadoras e semiprofissionais, definindo
idades maximas para atletas disputarem divisoes estaduais de
entrada, com distribuicao de calendario ao longo do ano.
Alternativas para um futebol mais estruturado.
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Calendario
Derivacao do caderno de licenciamento

Ligas

O futebol brasileiro nasceu e se desenvolveu Continentais | : ) .

. . . Copa Sulamericana Libertadores da América - 47 Clubes
regionalmente, o primeiro Campeonato
brasileiro de Futebol, disputado em 1922, era :
uma competicao de Selecoes Estaduais, e foi Ligas

. . . ~ . aclonais
assim a té a criagao da Libertadores da Campeonato Brasileiro - Serie A - 20 Clubes
America e a necessidade de indicar um clube
para representar o pais, no fim dos anos 1950.

Ty=F : Copa do Brasil -
R , , - o to Brasileiro - Serie B -
Essa génese singular, de um pais continente, Sl S HEE RS L
sempre foi 0 nosso principal diferencial, seja
quantitativo, pela capilaridade do sistema,
seja qualitativo, pelas diversas formas Campeonato Brasileiro - Serie C -
diferentes de se jogar num mesmo pais.
Com a diminuicao da importancia dos
campeonatos estaduais, faz-se necessario Campeonato Brasileiro - Serie D -
uma adequagao, que preserve esse N0SSo
SlfefreQC|al,lm?s que adequelulmadnga Ligas :
rofissional e forte com a pratica do esporte Estaduais |
nos quatro cantos do pais em alto nivel e cJaL v Jgen Jce|or Jes. Jaojvajvc Jvis ea es.Jre [ . fpr e, JnJes, sc.fseJse.fro)
com acesso ao sistema nacional. CE. GO] PE ﬁ RS, sP
SP,
RJ,

Relatério Convocados | [ xp



Fair Play Financeiro
Funcao e Operacao

O queé

o Controle financeiro dos clubes;

*  Controle que busca o
equilibrio individual de cada
clube;

* ‘"Gastar o que se arrecada’;

* Responsabilidade ¢ a palavra
(com funcionarios, outros
clubes e com o Pais);

* Sustentabilidade da industria
do futebol;

Pilar de Controle

Comparar Custos e Despesas

com Receitas, de forma a garantir

que nao haja atrasos em

obrigacdes correntes que virarao

dividas impagaveis.

O quenaoé
* Forma de igualar os desiguais:

* Arrecada 100, gasta Qo.
* Arrecada 300, gasta 270.

E nao:

* Arrecada 100, gasta Qo;
* Arrecada 300, gasta 90;

Segredo do Sucesso

Sancionar de forma efetiva,

numa escala evolutiva, mas

que seja duro em relacao a
atrasos e dividas.

Historia do Sistema de Controle Financeiro

1962
—

Alemanha

Tem iniciocoma
criacao da Bundesliga
e nasce dentro do
sistema de
licenciamento de
clubes do pais

No Brasil existe um modelo em desenvolvimento e testes desde

1981
il

Italia
Tem inicio com uma
lei de 1981 que
obriga os clubes a
serem fiscalizados
financeiramente

2003

Paises Baixos

Na busca do melhor
equilibrio das
equipes a Federacao
associa o fair play ao
processo de
licenciamento de
clubes

2009

Europa

A UEFA inicia seu
processo de
licenciamento de
clubes inserindo o
controle financeiro
dos membros via fair
play financeiro

2016

bl

Chile e Peru

Chile e Peru sao os
primeiros paises
seulamericanos a
adotarem o modelo
de controle

Brasil

2019, baseado em indices econdémico-financeiros e que visa levar os
clubes ao equilibrio.

Por questdes que vao da pandemia ao desafio politico de aprovar
controles externos aos clubes de futebol, 0 modelo ainda nao foi
formalmente lancado. Desenvolvido por Cesar Grafietti, socio da

consultoria Convocados, em conjunto com clubes e suporte da CBF,
espera-se que entre em vigor em 2022 para efeitos iniciais em 2023.
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Fair Play
Exemplo Po

Financeiro

rtugues

Criacao da Lei de
regulamentacao
especifica do
Esporte.

Definicao de regime

Jjuridico. SADs (I e ll
Ligas) ou Regime

Especial de Gestao.

Fair play europeu
passa a exigir
gestao equilibrada
e break-even.

Lei Portuguesa

Primeira Liga passa a

Fundacao da Liga Leide obriga clubes se chamar Liga
Portuguesa de LPC vira ordenamento profissionais a se Portugal. FPF
Clubes, que passaa LPF, Liga juridico das Regulamentacao LFP passa a se UEFA tornarem aumenta caderno de
promover as Portuguesa Sociedades definitiva das chamar implementa Fair - empresas: SAD encargos e
competicoes. de Futebol. Desportivas. SADs. Primeira Liga. Play Financeiro. ou SbuUQ. licenciamentos.
I Portugal ‘ ‘ ‘
£ Brasi 1979 1087 1990 1991 1993 1995 1997 1908 1999 2000 2007 2008 2010 2011 2013 2015 2020 2021
rasi ’ ‘ ’ ‘
Criacao do Lei Zico define as Clube dos 13| Investimentos Timemania, loteria Fim do Profut, nova Lei das SAFs.
Clube dos 13. bases para o Clube- passaater20| no Brasil ISL, para acabarcomas  Clube dos 13. tentativa de sanar Discussoes
Empresa. Revogada filiados. Opportunity, dividas dos clubes, as dividas dos sobre criacao
X em 1998. Excell. que deveriam se clubes. de Liga.
Parmalat.. tornar empresas,
CLUBEDOST depois o disposto cai.
Lei Pelée. Fim do Lei Pelé: cai a
Passe. Clubes obrigatoriedade w TIMEMANIA
tem de se tornar Clube dos 13
empresas. organiza
Brasileirao.

Comparamos acima a evolucao de desenvolvimento da estrutura do futebol de clubes no Brasil e em Portugal.
Enquanto a liga de clubes opera em Portugal desde 1979, com trés evolucdes (1991, 2007 e 2020). Além disso, futebol local segue controles externos de financas,
seja via modelo local de fair play financeiro, pelo qual os clubes nao podem encerrar a temporada com atrasos — caos contrario € rebaixado - e pelo fair play
financeiro da UEFA. O futebol portugués também tem um controle rigido sobre a infraestrutura, com demandas minimas de estadios e centros de treinamento que

permitam os clubes de disputaram

a 1@ divisao.
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Liga X Futebol Brasileiro
A diferenca

O futebol brasileiro hoje... ..€ COMo sera com a liga.

Publicidade Publicidade
Apostas

Clube

Clube Clube

Clube ici
Clube Clube Publicidade
Publicidade Apostas
Clube Clube

Publicidade

Clubes

Publicidade

Apostas
Publicidade A Publicidade
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Liga de Clubes
Conceltos Basicos

Uma liga de clubes e a forma de organizar uma industria que opera de forma descontinua, individual. A liga pensa A
COMPETICAQO, enquanto um sistema como o brasileiro pensa O CLUBE.

Conceito Basico Maximizar o produto chamado Competicao;

Criacao de um produto: a Competicao (Premier League, LalLiga, Bundesliga)

Construcao de uma cultura associada ao futebol brasileiro: caracteristica do produto a

_ ser negociado.
Desenvolvimentos

Montagem de um calendario que valorize o produto local e
internacionalmente: visibilidade.

Programa de marketing para promoc¢ao da marca visando negociacao de direitos
de transmissao local e internacional.
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Liga de Clubes
Conceltos Basicos

Criacao de tiers de patrocinio;

Padronizacao da visibilidade estatica (aumento de valor do inventario e pacotes
de patrocinio, item 1);

Padronizacao de acoes para matchday, ligado aos itens 1 e 2;
Marketing

Comunicacao e integracao dos pontos de contato com os fas, gerando uma base
de dados inteligente e ativa, que se traduz em receitas;

Venda em bloco de direitos para Games e Apostas (internacional);

Programa integral e integrado de Licenciamento de marcas e produtos, do chaveiro
ao NFT, com comeco, meio e fim. Uma historia sendo contada e colecionada.

Marketing da Liga potencializa o marketing dos clubes. Cria ambiente e estrutura o negocio para que os clubes
explorem suas fortalezas e minimizem suas fragilidades.
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Marketing na Liga
Exemplo: Premier League

Official Partners
Games Bebidas
A werrcLes  am (Gl
Financeiro
HUBLOT (=  ORACLE

Crondmetro Cloud

Official Licencees
A s, FEEaw Bola

Official UK Broadcast Partners

amazon
=W sports| SPORT prime vigec BEESPORT

Official UK Radio Broadcast Partners

[s[E]C]
RADICH

O
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Marketing na Liga
Numeros

Breakdown de Receitas da Premier League
Milhées de Libras
Fonte: Demonstragdes Financeiras

3.500 3.488 3.297
3.008 » 2.884
3.000
2500 2.047
1.901
2000

=)

2015 2018 2017 20418 2019 2020

mmm TV Domeéstica TV Internacional Marketing =—g=Receita Total

La Liga: Receitas com Marketing
2019: € 74 milhoes 7/ 2020: € 86 milhoes

Fonte: Demonstracoes Financeiras das ligas (2022)

3.157

1.500
1.000
50
95 102 92 95 104 91 140
o

2021

A partir das demonstracoes financeiras da Premier
League detalhamos as suas receitas. Nao € a soma dos
clubes que a disputam, mas as receitas que a liga gera.

A Premier League, assim como outras ligas, tem duas
fontes basicas de receitas: i) direitos de transmissao
e ii) publicidade.

Os direitos de transmissao entram na liga e saem para os
clubes, ou seja, a liga € apenas veiculo de negociacao e
passagem dos recursos. Na Laliga funciona como uma
especie de agente de pagamento de dividas que os
clubes renegociaram no passado.

As receitas de publicidade representam entre 3% e 4%
ao longo do periodo, e servem para cobrir custos fixos da
estrutura.

Nao é diretamente dessa receita que vira o dinheiro que
vai mudar os clubes de patamar financeiro. Mas elas tem
um papel importante: além de cobrir custos fixos, garante
homogeneidade de produto, funcionando como base
para que a marca se desenvolva.
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Liga de Clubes
Conceltos Basicos

Calendario de partidas: dia e hora para atender mercado local e internacional,;

Propriedade do conteudo: transmissao e direitos sao sempre da liga, nao do comprador.
Conceito de uniformidade de entrega;

Direitos de Transmissao

Direitos Domeésticos

Criacao de blocos de direitos, o que demanda avaliar alternativas entre:

« Exclusividade: possibilidade de parceria estratégica na divulgacao do produto;

« Fragmentacao: entre a moderada e a ampla, o que permite maior possibilidade de
acesso, mas perde uniformidade de entrega e divulgacao;

(reforcando informacoées no capitulo Dl reitos Internacionais

sobre ReceitC)JS com Direitos de Criacao de escala de horarios que permita acessar mercados diversos;
Transmissao

Maior Desafio: desenvolver a negociacao de direitos internacionais. Nao € um desafio apenas do futebol brasileiro,
mas tambem de diversas ligas europeias, como mostraremos a segui.
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Direitos de Transmissao Internacionais
Um pouco de historia

Evolucao da Origem das Receitas na Premier League

Em milhdes de Libras corrigidas pela inflacao
Fonte: Imprensa / DFs da liga

1007% 4.000
90% E 3.500
Bo%
. 3.000
70%
80% 2500
50% 2.000
40% 1,500
30%
1.000
20%
il I I l a I v
-u 0Nl |
,3:! ,"E'_'. ﬁ,bﬁ

5
0% o
) A & T o NP 2L .Ja tn o
£ o n o A e NN L ot
"&fga wchj K S "l:-“n 165 7 ’i.rda & ".LPG ° P ’b-“ 2 ’P GRS A
mmm Receitas UK s Receitas Mundo TOTAL

No processo de formacao da liga de clubes no Brasil deposita-se muita expectativa no aumento substancial das receitas com direitos de transmissao,
especialmente as que vem da venda de direitos internacionais, para mercados fora do Brasil. Mas € preciso atencao e cautela.

No grafico acima vemos o desenvolvimento dessa receita na Premier League. Note que ela comeca modesta em 2001, e leva 10 anos ate representar 30% do
total de receitas com direitos de transmissao. Nao € um processo simples, nem rapido.
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Direitos Internacionais na Europa

Valores de Receitas com Direitos de Transmissao

. 2012/13 : 2013/14 2014/15 2015/16 2016/17 2017/18  2018/1Q 2019/20 | 2020/21 2021/22 | 2022/23  2023/24 |

| Premier League Local _ 736 1349 1.349 1349 2414 2414 2414 1.844 1844 1.844
Internacional 543 972 g72 972 1.530 1.530 1.530 1.709 1.709 1.709
BE Lalica Local 685 693 713 628 998 gg98 1118 1152 1152 1152
e g Internacional 160 234 234 234 600 600 690 897 897 897
- Bundesliga Local _ 525 619 619 619 619 1160 1160 1160 1160 1.079 1.079 1.079
Internacional 50 50 50 175 175 175 280 280 280 171 171 171
I I - Local 844 844 844 965 965 965 973 973 973 928 928 928
Serie A :
Internacional 123 123 123 186 186 186 340 340 340 205 205 205
I I Lique 1 Local 606 606 606 606 731 731 731 731 572 580 580 580
9 Internacional 80 80 80 80 80 80

Fonte: UEFA Benchmark (2022)

Aqui temos a evolucao nas 5 maiores ligas europeias. Note que exceto pela Premier League e pela Laliga, os valores nao crescem de forma
exponencial, chegando ao caso de sofrer reducao na Bundesliga e na Serie A, mesmo hum ambiente onde ha maior disputa por conteudo em

funcao da maior competicao do mercado de streaming mundial.
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Direitos Internacionais na Europa

Breakdown de Receitas de Transmissao por Origiem

. 2012/13 | 2013/14

2014715 : 2015/16  2016/17  2017/18 2018/1Q 2019/20 2020/21  2021/22  2022/23  2023/24

| Premier Leaque Local RB% 58% RB% 58% 51% 51% B61% 52% 52% 52%

g Internacional 42% 42% 42% 42% 30% 39% 30% 48% 48% 48%

= LaLiga Local 81% 75% 7574 73% 59% 5Q% 62% 56% 56% 56%

== Internacional 10% 25% 25% 27% 41% 41% 38% A4% 44% A4%
] . Local _ Q1% Q3% Q3% 78% 78% 87% 81% 81% 81% 86% 86% 86%
2 = Internacional 9% 7% 7% 22% 22% 13% 10% 19% 10% 14% 14% 14%
I I Serie A Local 87% 87% 87% 84% 84% 84% 74% 74% 74% 82% 82% 82%
Internacional 13% 13% 13% 16% 16% 16% 26% 26% 26% 18% 18% 18%
I I Lique 1 Local 100% 100% 100% 100% 100% 100% Q0% Q0% 88% 88% 88% 88%
9 Internacional 0% 0% 0% 0% 0% 0% 10% 10% 12% 12% 12% 12%

Fonte: UEFA Benchmark (2022)

Os casos de Premier League e Laliga sao excecoes mesmo dentro da Europa, fruto da qualidade

do produto entregue, e pela presenca de gigantes mundiais, sejam clubes ou atletas.
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Exercicio: Simulacoes para o Brasil

Participacdo do Internacional sobre o Total Potencial para o Brasil Valor Hipotético por Clube (20 Clubes)
Premier LaLiga Bundesliga Serie A Ligue 1 Premier Laliga Bundesliga Serie A Ligue 1 Méedia Premier LaLiga Bundesliga Serie A Ligue 1 Media
League League League
2012/13 42% 19% 9% 137% 0% 034 417 101 280 o] 365 47 21 10 14 0 18
2013/14 42% 25% 7% 13% 0% g21 556 164 280 0 384 46 28 8 14 0 19
2014/15 42% 25% 7% 13% 0% g21 544 164 280 o] 382 46 27 8 14 (o} 19
2015/16 42% 27% 22% 16% 0% g21 508 485 355 o] 472 46 30 24 18 0 24
2016/17 30% 41% 22% 16% 0% 854 8gg 485 355 0 519 43 45 24 18 o] 26
2017/18 39% 417% 13% 16% 0% 854 899 288 355 o] 479 43 45 14 18 o} 24
2018/19 39% 38% 10% 26% 10% 854 840 428 570 217 582 43 42 21 28 11 20
2019/20 48% 44% 109% 267% 10% 1.058 063 428 570 217 647 53 48 21 28 11 32
2020/21 48% 44% 10% 267 12% 1.058 063 428 570 270 658 53 48 21 28 13 33
2021/22 48% 447 14% 187% 12% 1.058 963 301 398 267 597 53 48 15 20 13 30
RS milhdes
Base: RS 2,2 bi referente ao Brasileiro 2021
Simulacao: Comparativo entre Europa e Brasil Fizemos um exercicio considerando os percentuais das receitas com direitos internacionais
_ Valor Hipétese _ das 5 maiores ligas do mundo, e aplicamos aos valores atuais do contrato de transmissao do
Valor da Liga T Brasil / Europa Campeonato Brasileiro.
Premier League 1700 184 11% . . .
Ualiga 897 168 .y Estamos falando que, apllcadosf 0s percentuais atugls .do futebgl europedu, queo apresentam resultqdos
de um desenvolvimento de mais de 10 anos, o Brasileiro poderia ter quase 60% do que recebe a Ligue
Bundesliga 171 52 31% 1, eu tem 'PSG, Messi, Neymar e Mbappé, ou 1/3 do que tem as competicdes alemas e italiana. Ainda
Serie A 205 69 4% assim isso geraria cerca de R$ 20 milhdes adicionais anuais de receitas. E bom, mas nao é
Ligue 1 20 46 58% transformador no curto prazo.
Meda — o 104 Tz Logo, € natural e necessario desenvolver um produto que desperte o interesse do mercado
Em € milhoes internacional, mas é preciso tomar cuidado com a expectativa irreal de crescimento de receitas.
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Outro problema a resolver:
Um funil gue exclui mais do que seleciona

2014 Chapecoense
2015 Joinville

o zo/
Clubes Jogaram Chegaram a Chegaram a Chegarama | 2010 CSA o

o i Série B Serie A Alcancaram o Objetivo
Serie D desde 2009 Serie C 2021 Cuiaba car )EUV!

2021 Juventude

Além disso, como nossa Divisao de entrada nao € em formato de pontos corridos, e
respeita apenas parcialmente as caracteristicas regionais de um pais tao desigual, o
numero de clubes que entre no sistema e chega a Primeira Divisao € muito pequeno, o
que aumenta o risco para o investidor na base da piramide.

Desde a criagao da Seérie D, em 2009, apenas 2% dos clubes que entraram na competicao
chegaram na 12 Divisao.
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Liga de Clubes
Culdados no processo

E preciso pensar em fases do processo:

- Governanca

- Estrutura

- Modelo de Gestao

- Relacionamento com as entidades oficiais
- Relacionamento entre os clubes

Construcao

Trata-se de um processo cuja evolucao é de longo prazo:

- Beneficios surgirao ao longo do tempo;

- Sensacao de ganho de consolidara no longo prazo;
Expectativa - Direitos Internacionais sao mais complexos do que parecem,;

- Cuidar da governanca e dar autonomia a gestao fundamental;

- Sempre avaliando de forma clara o desempenho dos executivos;

Importante: todo projeto cuja experiencia anterior vem do exterior nao pode ser simplesmente importado. Ha
diferencas culturais, estruturais, e ate falhas, que pelo fato de nao sermos pioneiros devem ser avaliadas a ponto de
construirmos um modelo proprietario, que beba da fonte dos que ja funcionam, mas nao 0s copie.
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LiganoBrasil
Impactos Financeiros

Da para quantificar os impactos de uma liga de clubes no Brasil?

Nao. E prematuro. A despeito do potencial a ser destravado, especialmente vendendo direitos internacionais, falar em numeros agora
traz uma chance de erros importante. Mas podemos trazer alguns sinais.

Direitos de Transmissao Domeésticos

- Partimos de uma base de R$ 2,5 bi ao final de 2024;

- Considerando que a Copa Libertadores foi renovada recentemente por US$ 380 milhdes, e supondo que o pacote brasileiro
represente 50%, falamos de US$ 190 milhdes, ou algo como R$ 950 milhdes;

- Considerando que ha um aumento na demanda por direitos esportivos, com entrada de empresas de streaming;

- Portanto, € razoavel prever algum crescimento para a competicao mais amada pelo torcedor brasileiro;

Direitos Internacionais

- Partimos de zero;

- Ligue 1 fatura € 80 milhoes;

- Com um produto organizado € possivel esperar algo como 50% da competicao francesa como inicio de negociagoes, ou seja, R$
200 milhdes a valores de hoje.

Publicidade

- Hoje, de relevante, so temos as placas, que representam cerca de R$ 115 milhdes.

- Se Premier League fatura cerca de R$ 900 milhdes, entdo da para esperar uma fragcdo desse valor. Quanto? 20%? 30%? Se sim,
falamos entre R$ 180 milhdes e R$ 270 milhdes.
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Afinal, qual a importancia da liga?

A liga @ um organizador. Ela define o produto, empacota, vende e gere.

E o produto € a competicao.

Suas acoes permitem que os clubes aproveitem de forma mais eficiente suas marcas,
acessando fas e parceiros. Isto significa mais dinheiro.

E um circulo virtuoso. Melhora o produto, expde os clubes, que criam suas estratégias
e aumentam receitas.
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Desenvolvimento
Fvolucao

Ano em que as competicoes profissionais se instalaram nos paises
Fonte: FIFA Benchmark

— Brasil
I:I I I I I — = Paises . + E
Suica Franca Italia Espanha Alemanha Baixos Suécia Inglaterra EUA
1970 1974 1985 1988 1990 2007 2008 2010 2012

A evolugao do Futebol Feminino e relativamente recente no mundo. Na década de 70 surgiram as primeiras ligas e competicoes
profissionais, mas apenas nos anos 2000 € que houve um aumento expressivo delas, com a chegada do profissionalismo em paises
importantes do ambiente atual, como Paises Baixos, Inglaterra e os ja habituais praticante Suéecia, EUA e Brasil.
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Futebol Feminino no Mundo

Ralo X

Ranking de Selecoes Femininas da FIFA

Rk Pais Pontuacao Clube (2019) (2019) (2020)
1 ELpA 2.104,06 - 7.383 26
2  mmm SUECIA 2.081,54 - Qo0 23
3 B B Franca 2.046,48 619 897 24
4 B8 Alemanha 2.040,08 - 833 22
5  =m Paises Baixos 2.013.93 546 - 21
6 l*l Canada 2.010,07 - - -
7 - Espanha 1.980,28 628 749 25
8 — Inglaterra 1977.78 996 996 24
9 K& Brasil 1.969.34 309 400 24
10 ‘e Coreia do Sul 1.940.00 358" 566" 25
Fonte: FIFA Benchmark Report Women's Football //
¥
55% da media 55% da mgdia Top 10
Top 10 disponivel disponivel ex-EUA

Dados Gerais da 1? Divisao
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Clubes 12 Divisao
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Futebol Feminino no Mundo
Relatorio FIFA 2021 com dados de 2020

Apenas .13% dos clube's. 11 € o numero médio de
profissionais de futek?ol feminino 1.113 cra a média de publico do contratos de patrocinio
no mundo geram mais de US$ 1 futebol feminino no mundo em 2020. exclusivos para o futebol
milhao anuais de receitas. No feminino por clube.

Brasil é de US$ 309 mil.

Receitas com venda de Direitos o
72% dos clubes tem estrutura de

US$ 13.087 ¢ o valor do salario de Trans:mlssao representam categorias de base.
médio anual de uma atleta apenas 6% das receitas dos
profissional de futebol. clubes, e 18% das ligas.
US$ 700 mil ¢ o valor médio de 707% dos clubes apresentam
custo anual de uma equipe 247% das ligas tem canal de prejuizo anual.
profissional feminina no Mundo. streaming proéprio onde

transmitem as competicoes.
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Futebol Feminino no Mundo
Relatorio FIFA 2021 com dados de 2020

Receita Media dos Clubes das 10 maiores Breakdown de Receitas Médio dos Clubes de Futebol
ligas nacionais em 2020 - US$ mil EE"’L"‘_'F;T Mundo - 2020
Fonte: FIFA onte:
1800 1650 15
1600
1400
1200 1104 a7
1000 -
8oo 2 819
600 548 210
l l I
200
o - -
z {zf'!‘ Fatrocinio mAssociacao
%
\o & e qff' c‘” c, v m Matchday m Receitas Gerais do Clube
o
T Transmissao Outros

100% Clubes com estruturas dedicadas ao Futebol Feminino geram
mais de US$ 1 milhdao anuais em receitas. Ou seja, 13% do total de
clube no mundo.

Relatério Convocados | =




Futebol Feminino
Clubes em atividade

Numero de Clubes em Atividade
Disputando competicoes oficiais CBF e Federacoes Estaduais
Fonte: Campo de Acao

1
200 189 97
177
150 165
Efeito da
100 109 Pandemia
50
(o)
2017 2018 2019 2020 2021

Numero de Clubes no Sistema Nacional
Disputando competicoes oficiais CBF
Fonte: Campo de Acao

Criacao da
70 32 Divisao 64
60
50
Criacao da 52 52 52
40 2° Divisao 45
32

30
20 20 20 20
10

o

2013 2014 2015 2017 2018 2019 2020 2021 2022

Serie A1 (12 Divisao) B Série A2 (22 Divisao) Serie A3 (32 Divisao)
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Futebol Feminino

Campeoes da Serie A

Copa do Brasil de Futebol Feminino

2007
2008
2009
2010
2011
2012
2013
2014
2015

2016  Audax/Corinthians

Competicdo foi descontinuada para dar espaco a ampliacdo do

Campea
SAAD
Santos
Santos

Dugue de Caxias
Foz Cataratas

Sao Jose
Sao Jose
Ferroviaria
Kindermann

Vice
Botucatu
Sport Recife
Botucatu
Foz Cataratas
Vitoria Tabocas
Centro Olimpico
Vitoria Tabocas
Sao Jose
Ferroviaria
Sao Jose

Campeonato Brasileiro, com criacdo da Série B

Fonte: CBF (2022)

O futebol feminino profissional no Brasil teve seu
eneésimo recomeco em 2007, com a criacao da
Copa do Brasil. Naguele momento a modalidade
era dominada por equipes sem vinculo com
clubes que disputavam a primeira divisao do
futebol masculino, com excecdes de projetos
historicos, como o Santos.

A partir de 2013 a CBF criou a Série A do futebol
feminino, e incluiu no caderno de licenciamento
a obrigatoriedade dos clubes que disputam as
principais competicoes masculinas de
desenvolverem também o futebol feminino.

Em 2017 ha o fortalecimento da estrutura, com a
criacao da Série B do Brasileirao Feminino, e a
Copa do Brasil foi descontinuada.

Note que ao fazer a transicao aumenta a
quantidade de clubes tradicionalmente
masculinos ocupando as primeiras duas
posicoes na tabela nacional.

Desempenho Série A Brasileiro

2013
2014
2015
2016
2017
2018
2019
2020
2021

Fonte: CBF (2022)
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Campea

Centro Olimpico

Ferroviaria
Rio Preto
Flamengo
Santos
Corinthians
Ferroviaria
Corinthians
Corinthians

Vice
Sao Jose
Kindermann
Sao Jose
Rio Preto
Corinthians
Rio Preto
Corinthians
Kindermann
Palmeiras



Futebol Feminino no Brasil
Ralo X

16 7 947

Clubes que disputam a Série A Meses de disputa da Série A Clubes vinculados a
do Campeonato Brasileiro de Abril a Outubro associagcoes com
futebol masculino

400 24 73%

Média de publico na Série A Idade media das atletas que Clubes que mantém atletas
de 2019 disputaram a Serie A de 2020 sob contratos profissionais
75% 657
5/ 57
Receitas provenientes de outras Parcela do custo direcionada a salarios
fontes dentro da Associagao das atletas e comissao técnica

Fonte: FIFA Benchmark Women's Football (2022)
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Futebol Feminino
Ralo X — Brasil x Mundo

Resultados das Copas do Mundo de Futebol Feminino

Comparativo entre Brasil e Mundo Campeiio Viee 3° Colocado 4 Colocado
MUNDO BRASIL 1991 = EFUA af= Noruega am Suécia B Alemanha
1005 =f= Noruega B Alemanha B fua Bl china
. . . . 1 E= fya B china Ee3 Brasil H= Noruega
Receita Média por Clube US$ 500 mil US$ 309 mil ;zi B Acmanha B suecia = ua I+l Canadg
2007 ™™ Alemanha K4 Brasil = Eua a= Noruega
Salario Médio 12 Divisao US$ 13.087 anuais US$ 6.000 anuais 2011 ® Japio = o i B Franca
205 = EuA ® Japao —+ Inglatera ™=@ Alemanha
Custo por Equipe US$ 700 mil US$ 490 mil 2019 == EUA === Paises Baixos mmm Suécia -+ Inglaterra
Publico Medio 1113 400 Resultados dos Jogos OLlimpicos: Futebol Feminino
Campedo Vice 3° Colocado 4° Colocado
Maior Receita 47% de Patrocinio 75% gerais da Associacao 1006 == ua Bl china 5= Noruega K&l Brasil
2000 == Noruega B fua B Alemanha &Y Brasil
Fonte: FIFA 2004 E= fya Ee3 Brasil B Alemanha BE Suécia
Quando comparamos o futebol feminino de clubes no Brasil com a média mundial 2008 E= EUA B2 Brasil Wl Alemanha 8] Japdo
vemos que a distancia ndo € inalcancavel, mas explicavel. 2012 5= EUA S Ry I+l Canada i} Franca
2026 ™™  Alemanha Bl Suécia I+l canada Eel Brasil
2020 [*] cCanada mm Suécia E= fya tall Australia

Alguns numeros podem ser explicados pela questao cambial, mas essencialmente
o problema esta modelo de negocios e atual estagio da modalidade. Temos
apenas 35% do publico medio mundial nos estadios, e nossos clubes vivem das
receitas gerais da associacao, enquanto nas ligas mais fortes ha fontes especificas
para a modalidade.

A cobranca por resultados no futebol feminino brasileiro passa,
em alguns momentos, mais pela expectativa exagerada que
pelo historico de sucessos. E claro, por sermos a nacao da Marta.
Historicamente nosso desempenho tem um periodo melhor
entre 1999 e 2008, considerando Copas do Mundo e Jogos

O trabalho e seguir desenvolvendo uma modalidade recente, que ainda carece de
Olimpicos. Mas nunca fomos um pais de conquistas.

estrutura robusta. Leva tempo, precisa de planejamento e monitoramento
ostensivo do desenvolvimento.
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Futebol Feminino no Brasil
O que fazer?

O primeiro aspecto que precisa ser compreendido € que estamos falando de uma atividade que € nova nao apenas no Brasil. E € natural
que passe por um periodo de desenvolvimento. SO precisamos garantir que ele aconteca de fato. Para isso, deixamos algumas
recomendacoes:

Transparéncia
- Dados econdmico-financeiros e de desempenho precisam ser segregados e disponibilizados, para que o mercado possa entender a
realidade da profissao e seus desafios;

Independéncia
- Os clubes precisam tratar o futebol feminino como uma atividade independente, com estrutura propria, da formacao de base as areas
de desenvolvimento comercial e de marketing.

Estrutura e Projeto

- Precisamos criar um projeto mais profundo e de longo prazo, com desenvolvimento de estadios proprios, calendario com datas e
horarios que permitam maior presenca de publico, desenvolvimento de acdes especificas, que possibilitem maior visibilidade e
acesso a recursos humanos e financeiros cada vez mais qualificados.

Expectativa Justa

- O mais importante € ter um projeto realista. Mesmo nas ligas que hoje sao mais desenvolvidas a media de publico € baixa quando
comparada ao masculino. Nao podemos nos prender as excecoes, mas criar uma regra nossa.
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Desequilibrio:
Dinhelro atrai talentos e gestao

Mundial de Clubes
Europeu

Copa do Mundo

O equilibrio existente entre os dois continentes mais
vencedores do futebol mundial tem se alterado nos
ultimos anos.

Europeu Europeu Europeu

Europeu
Europeu

Mais antigas —

Europeu Europeu

No caso da Copa do Mundo, além do rodizio ter acabado,

Europeu desde 2010, sao 0s europeus que mandam.

Europeu Europeu

Europeu Europeu

Sobre o Mundial de Clubes, seja na versao anterior seja no
formato FIFA, os sul-americanos foram lideres até 2008, e o
desequilibrio ja mostra 9 titulos europeus na sequéncia.

Europeu
Europeu Europeu
Europeu Europeu

Europeu E o problema ja chegou na formagao tambéem. Antes lideres

absolutos, os sul-americanos ja veem os europeus
dominando a ultima decada.

Europeu

Europeu Europeu

Europeu

Europeu Europeu

Europeu

Europeu Europeu Europeu

Europeu Europeu Europeu

Continente do ganhador de todas as Copas do Mundo (coluna 1), Das
ultimas 21 edicoes do Mundial de Clubes e de todas as edicoes FIFA da

Copa do Mundo Sub-20.

Europeu Europeu Europeu

Europeu Europeu Europeu
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Por cquem os brasileiro torcem no exterior
Fonte: Sport Track

Ranking de Torcida de Brasileiros por Clubes Estrangeiros - Pesquisa Sport Track

1 Barcelona Barcelona Barcelona Barcelona

2 Barcelona Real Madrid 10% Real Madrid 27% Real Madrid 23% Real Madrid 24%
3 Real Madrid 17% Milan 12% PSG 7% PSG 0% PSG 17%
4 Inter de Mildo 10% Chelsea 8% Juventus 3% Liverpool Manch. United 4%
5 Manch. United 5% Manch. United 3% Liverpool 3% Juventus 4% Bayern Munique

6 Chelsea 4% Inter de Mildo 2% Manch. United 3% Milan 3% Manch. City 3%
7 Liverpool 1% Valéncia 2% Bayern Munique 2% Bayern Munique 3% Liverpool 2%
8 Bayern Munique 1% Arsenal 1% Chelsea 2% Chelsea 2% Milan 2%
9 Juventus 1% Bayern Munique 1% Manch. City 2% Manch. City 2% Chelsea 2%
10 Arsenal 1% Manch. City 1% Arsenal 1% Manch. United 2% Juventus 2%
11 Benfica 1% Boca Juniors 1% Milan 1% Boca Juniors 1% Arsenal 1%
12 Roma 1% Juventus 1% Boca Juniors 1% Inter de Milao 1% Inter de Milao 1%
13 Porto 1% Roma 1% Atlético Madrid 1% Borussia Dort. 1% Boca Juniors 1%
14 Manch. City 0% Liverpool 1% River Plate 1% Porto 0% Borussia Dort. 1%
15 Sporting 0% Porto 0% Inter de Milao 1% Atlético Madrid 0% Atlético Madrid 1%

% dos que torcem para algum time

Campedo da Champions League do ano

- Campedo da Champions League do ano anterior
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Conceitos que explicam as escolhas
Pilares

. e Construgao e fixagao de uma marca esportiva esta

Exposicao. O quanto o clube aparece para o fa,

Ligados Milan dos Chelsea Real , ) ) \ o
Campedes anos 9o 2012 Madrid O que esta relacionado diretamente as competicoes
que disputa.
. . .. . idolos: Elenco com atletas qualificados e de interesse
Liga Cristiano Liverpool FCB L .
Inglesa Ronaldo R arcelona geral atraem interesse para o clube.
Titulos: Vencer € fundamental. Num mercado
. Nevmar Historiae competitivo a falta de titulos reduz a chance de se
Liga ymar, Bayern s t hecid
Mbappé, predominancia ornar reconneciao.
Espanhola . 2021
Messi na Espanha

Continuidade: Estar sempre em evidéncia traz uma
recorréncia de imagem que atrai o fa.

Sao pilares que servem a qualquer clube que queira atrair e reter fas, local ou internacionalmente.
O que reforca a ideia de termos uma liga bem estrutura e forte, que permita aos clubes tracarem

estratégias de marketing eficientes.
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Para onde vamos?

Comecamos este relatério dizendo que a ano de 2021 nos mostra que estamos no inicio de um caminho para o futuro.
A questao e sempre saber onde se quer chegar.

A estagnacao das receitas so sera revertida com a construcao de uma liga de clubes que pense o todo. Mas para isso
precisamos ultrapassar barreiras historicas que transformam clubes adversarios em inimigos, quando na verdade
deveriam se ver como parceiros..

Nessa construcao € muito bom mirarmos o que ha de melhor, como a Laliga e a Premier League, sem deixar de ter a
clareza que estamos atras de modelos menos badalados, e precisamos primeiro nos tornarmos melhores que esses,
como as ligas portuguesa e holandesa, por exemplo.

Parte desse caminho precisa ser trilhado por novos modelos de gestao, que muitas vezes passarao por Novos
modelos de controle e, naturalmente, novos controladores. Esse bravo mundo novo do futebol requer a presenca de
novas ideias, sem abrir mao de quem esta no negocio ha anos e conhece 0s atalhos para o gol, ou para o desarme
que salva um gol.

Nunca esta perdido quem nao sabe para onde vai. Entao, precisamos encontrar nosso destino, nos sentirmos
perdidos, mas com os instrumentos que nos coloquem na trilha correta. Talvez demore um pouco, afinal, os caminhos
que o futebol brasileiro pegou nas ultimas décadas nos levaram a pontos sem saida. SO nao podemos ser lentos, ou
corremaos o risco de cair no esquecimento.

err——T Y




Quem Somos




Convocados

Os Convocados sao a soma de experiéncias na industria do futebol, com uma visao macro e 360° do que ¢ o futebol,
no Brasil e no Mundo. Somos a unica consultoria capaz de entregar solucoes in and off the field no mercado.

Mais que uma soma, somos uma combinacao de conhecimentos que permitem auxiliar investidores e clubes a
estruturarem e desenvolverem seus negocios, da reestruturacao da associagao a construcao de uma SAF, passando
pela compra de clubes - buy side / sell side - e chegando a construcao de uma cultura esportiva.

Gestao dentro e fora de campo, financas, receitas, relacionamentos, marketing, custos, scouting. O que € necessario
para qualquer projeto de futebol’, num unico lugar.

Tudo feito a partir de uma vasta base de dados proprietarios, que suportam nossas recomendacoes, sem achismos. O
que nos permite indicar as melhores decisdoes, mesmo que signifique nao fazer o negocio. Para os Convocados vale
sempre o que for melhor para o cliente, por isso nosso lema e "Vocé esta preparado para ouvir a verdade?”.

Esteja preparado.

———T I




Convocados

Roque Junior

Ex-Diretor Esportivo da Ferroviaria/SP, atleta
Campeao Mundial pela Selecao Brasileira em
2002, e multicampeao no Brasil ‘

e Europa por Palmeiras, AC Milan e Bayer '

Cesar Grafietti

Economista, especialista em Banking e Riscos,
com mais de 25 anos de experiéncia no
mercado financeiro (Itall BBA, Voiter, Maua
Capital), analisa as financas do futebol ha 14

Leverkussen. Foi gestor/proprietario do FC anos. Consultor da CBF para Fair Play Financeiro
Primeira Camisa, clube formador de Sao Jose e colunista do Infomoney, onde desenvolve
dos Campos. Também atuou como Tecnico temas relacionados a estrutura do futebol.

professional no XV de Piracicaba e no ltuano FC e
como Diretor Esportivo no Parana Clube.

Rafael Plastina

Ha mais de 22 anos estudando e mapeando o mercado
futebol tendo atuado na gestao de clubes global do esporte. Foi Gerente de Marketing do EC
como Santos, Paulista, S&o José, Corinthians e Vitoria/BA, e atuou como executivo da TNS Sport
Flamengo. Consultor do Projeto Red Bull BR (Kantar), Informidia (IBOPE/Repucom/Kantar), Nielsen,
desde a implementacao até tornar-se Diretor e Dream Factory e Sport Track. Refundou a Sport Track
Presidente até 2017, Atuou também como gy em 2016 e tem atuado como consultor oferecendo
Diretor da Federacao Paulista e desde 2017 servicos para companhias globais e instituicoes
como Consultor em Gestao e investimento no governamentais de esporte como: CAIXA, A-BInBev,
futebol no Brasil e em Portugal FIVB (Federacao Internacional de Voleibol) e outras.

Rodolfo Kussarev

Mais de 20 anos de experiéncia no mercado de

Renée Pinheiro

18 anos de experiéncia na area de Scout no
Chongging Lifan (China), Red Bull (Brasil) e FC
Granada (Espanha). Gerente de marketing no
Atletico/MG e consultor esportivo que conduziu o 1°
patrocinio de uma empresa chinesa acs Jogos
Olimpicos. Atuou tambéem como agente de atletas e

advisor para aquisicao de clubes, como o

Southampton/ING e Tondela/POR.
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