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1. Introducéo

Em 2022, a final da Copa Libertadores da América, principal torneio sul-americano de
clubes de futebol, teve, pelo terceiro ano consecutivo, o enfrentamento de duas equipes
brasileiras. O recente dominio do futebol brasileiro frente aos clubes argentinos, principais
rivais dos brasileiros na competicdo, pode ser explicado pelo desempenho econémico dos

dois paises nos ultimos anos e pela continua crise econémica no pais vizinho.

Apesar de acentuada no periodo da pandemia da Covid-19, a crise econdmica argentina
prolonga-se h& vérios anos. Desde 2012, o pais apresentou crescimento do PIB com relagdo
ao ano anterior em apenas quatro oportunidades (2013, 2015, 2017 e 2021). Paralelamente,

os indices inflacionérios e de pregos ao consumidor tiveram um salto nesse periodo.

Essa combinacdo de fatores vem impactando o cambio argentino de forma significativa
em um mundo globalizado, onde as transacfes, principalmente internacionais, tendem a

serem feitas em moedas dominantes na sociedade (como o délar e o euro), e no meio do
futebol ndo é diferente.

Portanto, em uma atividade econdmica que realiza suas negociacOes
predominantemente em dolar e euro, paises que enfrentam tamanha desvalorizagcdo cambial
tendem a ser enfraquecidos nessa atividade frente a outros que ndo passem por situagéo tao
agravante. Este é o caso que enfrenta o futebol argentino hoje em comparacdo ao futebol

brasileiro, com o aumento da disparidade de investimento entre os dois paises.

Através deste trabalho, pretendo mostrar que este € um processo que evoluindo nos
ultimos anos, se intensificando com a pandemia de Covid-19, e, portanto, ndo deveria ser
surpresa dada a disparidade econémica entre os dois paises nos ultimos anos, afetando

diretamente o esporte mais popular dessas nagoes.



2. Motivacao

O futebol ndo apenas se tornou marco cultural do pais e algo presente e indispensavel
na vida de milhdes de brasileiros, mas também possui relevancia nacional o suficiente para
impactar a economia do Brasil e ser impactado pela flutuacdo dos indices econdémicos. Tal
qual o Brasil, a Argentina também possui legides de fas pelo esporte, que, similarmente,
tem uma influéncia ndo apenas social no pais, mas também econdmica, movimentando
bilhdes de ddlares em negociacbes de jogadores, faturamento com o espetaculo,
empregabilidade entre outros aspectos.

Os estudos feitos que unem esportes e economia apontam, muitas vezes qual o impacto
do primeiro no desempenho econdmico do pais, seja a atividade em si ou eventos
especificos como a Copa do Mundo e as Olimpiadas. A motivacdo para a elaboracdo desta
monografia passa por fazer uma pesquisa no sentido contrario e observar como o
desempenho econdmico da Argentina e do Brasil contribui, ou prejudica, a performance

esportiva dos clubes de futebol e como estes sdo afetados financeiramente.

Durante anos, a principal competicdo sul-americana de futebol, a Copa Libertadores,
teve os clubes argentinos como protagonistas enquanto os times brasileiros ficavam em
segundo plano, especialmente na primeira metade do século XXI. Logo, o recente dominio
do futebol brasileiro sobre o futebol argentino nessa competicdo de clubes pode causar
estranheza para aqueles que temiam enfrentar clubes argentinos no passado por conta da
mistica e tradicdo destes neste tipo de torneio, porém, como veremos ao longo deste estudo,

a economia vem tendo um papel importante para que os brasileiros prevalecam sobre 0s
argentinos atualmente.

2.1. Método

A monografia serd feita com base no acompanhamento dos principais indicadores
econémicos do Brasil e da Argentina no século XXI, especialmente o PIB, a taxa de

cambio e a inflacdo, dissertando sobre a evolugdo e variacGes destes ao longo do periodo



determinado e trazendo comparativos gréaficos quanto a indices de crescimento econémico,

inflacdo, cdmbio entre outros.

Depois, sera feito um estudo do mercado de transferéncia de jogadores, com dados
quantitativos obtidos no site Transfermarkt, especializado nas negociacOes de atletas de
futebol, para analisar como as equipes de Brasil e Argentina investem em seus elencos e as
chances dessas diferencas de investimento refletiram no sucesso dos clubes nas

competicBes esportivas.

A partir da exposicdo e estudo dos indicadores econdmicos e do mercado de
transferéncias nesses paises sera possivel compreender qual o grau de correlagdo entre a
economia e o futebol, implicando esses indicadores neste mercado. Além disso, serdo
feitas, também, observagdes quanto ao faturamento dos principais clubes destes paises e
como esses faturamentos sdo afetados pela economia e afetam na aquisicdo de jogadores.

Por fim, farei o levantamento dos campedes das principais competi¢fes sul-americanas
no século XXI, além dos resultados dos embates entre times brasileiros e times argentinos

ao longo do tempo, e assim poderemos ver como a economia dos dois paises interferiu no
resultado esportivo durante o periodo analisado.

2.2. Resultados Pretendidos

A pretensdo deste estudo é criar uma andlise clara de como os indicadores econdmicos,
especialmente a taxa de cdmbio, a taxa de inflacdo e a taxa de desemprego, afetam o futebol
no que tange as despesas dos clubes, receitas de matchday, aquisicdes e vendas de

jogadores, premiacGes esportivas, entre outras vertentes do faturamento de times de futebol.

Apds isso, a comparacdo entre as economias de Brasil e Argentina se fara necessaria
para que essa dissertacdo possa mostrar o porqué da mudanca de cenério no dominio da
competicdo de futebol mais importante do continente, a Copa Libertadores. Deve ser
passivel de fécil entendimento como as variagdes nos indices econdmicos nacionais

afetaram mais 0s clubes argentinos a ponto de, atualmente, os times brasileiros
prevalecerem no torneio.
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3. Revisado de Literatura

Os efeitos da situacdo econdmica de um pais no desenvolvimento de todo o ambito

esportivo e a participacdo deste tipo de atividade na economia ja s@o objetos de estudos e
pesquisas que buscam entender e explicar as relages entre esses segmentos.

No Brasil, a industria do futebol e toda sua cadeia produtiva representam um impacto
de 0,72% do PIB nacional, de acordo com relatério apresentado em 2019 pela consultoria
Ernst & Young juntamente & CBF (Confederacdo Brasileira de Futebol). Esse valor seria
equivalente a R$52,9 bilhdes a precos da época. A pesquisa nos traz ndo apenas o montante
movimentado (R$ 11 bilhdes) diretamente pelos principais agentes do futebol nacional,
clubes, CBF e federacdes estaduais, mas também todas as outras atividades indiretas que
estdo relacionadas ao esporte, por meio de patrocinadores, midia, torcedores, entre outros
segmentos da economia e sociedade. O relat6rio aponta o impacto na economia como um
efeito conjunto das areas que apoiam o futebol (através de patrocinios, campanhas de
marketing, transmissdes nas plataformas de midia) e as atividades e negocios em que 0
esporte contribui para o desenvolvimento, como hotelaria, transportes publicos e da
industria do vestuario.

Como se pode observar através dos numeros e informes apresentados pelo artigo, o
futebol movimenta parte relevante da economia e, por assim ser, é de se esperar que 0S

principais indices econdbmicos também tenham impacto na cadeia produtiva do esporte.

Arthur Sandes (2020), em publicacdo para o UOL Esporte, apontou que a seguida
desvalorizacdo do cdmbio brasileiro a época implicava em um bom momento para receber
moedas estrangeiras, especificamente o ddélar e o euro que sdo as mais utilizadas para
transacbes no meio futebolistico, enquanto, de contrario, compras internacionais se
tornariam mais caras. Outro fator que acaba ganhando maior relevancia com a valorizagéo
das moedas internacionais é a premiacdo pega pela Conmebol, Confederacdo Sul-

Americana de Futebol, em seus torneios, a Copa Libertadores e a Copa Sul-Americana.

Em suma, o artigo demonstra que a desvalorizacdo do cambio prejudica as compras

internacionais, que no meio futebolistico representam majoritariamente a aquisicdo de
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jogadores, incentivam a venda, ou seja, a saida de atletas de suas equipes para outros
mercados, e aumentam a importancia de torneios e outras fontes de receita que pagam aos
clubes em moeda estrangeira. Essas trés consequéncias no futebol decorrentes de flutuacdes
nos indices econdmicos, nesse caso 0 cambio, serdo as principais analisadas nesta

monografia.

Complementando a discussdo, Rodrigo Capelo (2016), jornalista especializado em
negocios do esporte, escreveu para a revista Epoca, sobre o impacto da inflagdo no futebol.
No artigo, ele cita a dificuldade dos principais clubes do Brasil, entre 2012 e 2015, em
aumentar o valor real da receita frente aos indices de inflacdo. Como exemplo, ele cita a
situacdo do Flamengo que em 2014 havia faturado R$ 347 milhdes e em 2015 esse
faturamento havia aumentado para R$R$ 356 milhdes. Entretanto, a inflacdo no ano de
2015 foi de 10,7%, o que faria com que o clube tivesse que arrecadar acima de R$ 384
milhGes para apresentar ganho real, logo, ao final do periodo de 2015, o Flamengo havia

perdido poder de compra comparado ao ano anterior.

A inflacdo afeta ndo apenas o poder de compra da arrecadacao de um clube de futebol,
mas também o potencial de faturamento. Como descreveu Cesar Grafietti (2020), em artigo
ao InfoMoney sobre as consequéncias da Covid-19 para o futebol brasileiro, um aumento
da pressdo inflacionaria faz com que haja um menor consumo de atividades ndo-essenciais,
0 que impacta em grande parte da cadeia produtiva do esporte, seja com venda de
ingressos, assinatura de pacotes de transmissdo ou receitas provenientes de marketing e
patrocinios. O autor sintetiza dizendo que menos renda nas maos dos torcedores implica em
menor arrecadacdo por parte dos clubes, e, em periodos de alta inflagdo, com elevacdo nos

custos e receitas estagnadas, as preocupacoes e estragos podem ser grandes.

O impacto da estrutura econdmica local também é um fator relevante a ser analisado
guanto ao sucesso de equipes de futebol. Fabio Fernandes (2020), em sua disserta¢do “AsS
equipas profissionais de futebol portugués sdo influenciadas pela situacdo econémica do
concelho?”, aponta que a presenca de clubes de primeira divisdo em um concelho, ou
municipio, esta associada a niveis elevados de densidade populacional e empresarial deste.
Por sua vez, esses elevados niveis dependem da competitividade da regido, isto é, sua

capacidade de gerar novas empresas e, consequentemente, novos empregos no médio e
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longo prazo, sendo esses fatores determinantes para a retencdo de nativos qualificados e
atracdo de novos habitantes por meio da imigracao.

Assim, Fernandes infere que o desenvolvimento e crescimento da regido implica em
varios reflexos na estrutura socioeconémica, que estd diretamente relacionada a evolugdo
dos esportes e as instituicdes que o cercam, especialmente quanto maior for o volume de
gastos e as exigéncias para se alcancar o sucesso esportivo. Por essa conexdo, o futebol,
como uma modalidade que requer maiores custos envolvidos para que se tenha objetivos de
maior ambicéo, apresenta resultados melhores em lugares onde o nivel de desenvolvimento
¢ adequado de forma que auxilie em sua evolucdo. Portanto, o estudo nos mostra que
regides que apresentem maior crescimento e progresso socioecondmico, tendem a ter
objetivos e resultados mais ambiciosos em comparagdo a regides que apresentem numeros

piores em tais indices.
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4. A atual crise econdmica da Argentina

Este capitulo ird abordar a situacdo econémica atual da Argentina, marcada ha décadas
por instabilidades em seus indicadores da economia, como a taxa de inflacdo, medida pelo
IPC (indice de Precos ao Consumidor), a taxa de cambio e a taxa de desemprego,
agravados pela crise iniciada em 2018 e que refletem o conturbado momento vivido pelo

pais vizinho.

A crise econdmica da Argentina em 2018 e 2019 foi um tema de interesse mundial e
despertou a atencdo de diversos pesquisadores e analistas econdémicos. Neste trabalho,
serdo apresentados alguns dos principais fatores que contribuiram para a crise, bem como

as medidas tomadas pelo governo para tentar soluciona-la.

A crise argentina foi causada por uma série de fatores internos e externos, combinados,
como podemos ver no artigo “A crise argentina de 2018: antecedentes ¢ interpretagao” para
o Brazilian Journal of Political Economy, citando a instabilidade politica, a alta inflacdo, o
aumento da divida publica e a queda no preco das commodities. Esses fatores levaram a
uma desvalorizacdo do peso argentino, 0 que teve um impacto negativo na economia do

pais.

A incerteza politica também contribuiu para a crise, uma vez que a eleicdo do
presidente Mauricio Macri em 2015 gerou expectativas elevadas de que o pais iria se
recuperar rapidamente. No entanto, a incapacidade do governo em lidar com as questfes
econbmicas e a falta de confianca dos investidores levou a deterioracdo da economia

argentina.

Além disso, a Argentina estava enfrentando um alto déficit fiscal e uma crescente
divida publica, que cresceu de 52% do PIB em 2015 para mais de 90% em 2018. Essa
situacdo levou a um aumento nas taxas de juros, o que tornou o custo do financiamento

ainda mais alto.
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Gréfico 1 - Relagéo divida publica/P1B Argentina

120 %

102

100 %

50.2
80.5
B0 %
5.6 531

B86.4
57 60 %
mem TR 0=

2014 M6 s 2020 2022

TRADINGECOHOMICS.COM | MINISTERID DE HADIENDA, ARGENTINA

Fonte: Grafico retirado no site Trading Economics (https:/pt.tradingeconomics.com/argentina/government-debt-to-

gdp)

Para tentar resolver a crise, 0 governo argentino recorreu ao Fundo Monetério
Internacional (FMI) em 2018, buscando um empréstimo de US $ 57 bilhdes. No entanto, as
condicbes impostas pelo FMI, como as politicas de austeridade, foram altamente
impopulares e levaram a uma onda de protestos no pais. As politicas de austeridade
impostas pelo FMI tiveram um impacto negativo na economia argentina, reduzindo a

atividade econdmica e aumentando a pobreza no pais.

Em conclus&o, a crise econdmica da Argentina em 2018 e 2019 foi causada por uma
combinacdo de fatores internos e externos, incluindo a instabilidade politica, a alta inflacéo,
0 aumento da divida publica e a queda no preco das commodities. O governo argentino

tentou resolver a crise buscando ajuda externa do FMI, mas as politicas de austeridade
impostas pelo Fundo tiveram um impacto negativo na economia do pais.

A pandemia de COVID-19 agravou ainda mais a situacdo, tornando ainda mais dificil
para a Argentina se recuperar da crise. Tendo um impacto negativo na economia global,
com efeitos desastrosos em muitos paises, a Argentina ndo foi excecdo. De acordo com
dados do INDEC (Instituo Nacional de Estadistica y Censos) para as contas nacionais do

pais, em 2020 o PIB argentino teve uma queda de -9,90%, comparado ao ano de 2019. A


https://pt.tradingeconomics.com/argentina/government-debt-to-gdp
https://pt.tradingeconomics.com/argentina/government-debt-to-gdp
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pandemia levou a uma reducédo significativa na atividade econémica, com muitos setores,

como turismo, restaurantes e hotéis, enfrentando uma queda drastica nas receitas.

Grafico 2 - Variacao percentual do PIB da Argentina

Variagao percentual do PIB argentino por ano
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Fonte: Autoria propria, utilizando os dados do INDEC (Instituo Nacional de Estadistica y Censos)

Ademais, a pandemia exacerbou as dificuldades econdmicas que a Argentina ja vinha
enfrentando antes da crise. Nos anos anteriores a pandemia, 0 pais havia enfrentado
inflagdo elevada, um aumento da divida publica e um déficit fiscal crescente. Esses
problemas foram agravados pela pandemia, que aumentou a pressdo sobre as financgas
publicas e limitou a capacidade do governo de tomar medidas fiscais e monetérias para

estimular a economia.

Diante desse cenario, 0 governo argentino tomou uma serie de medidas para tentar
enfrentar a crise. Entre as medidas adotadas estdo o aumento do gasto publico em

programas sociais, a reducao das taxas de juros e a suspensdo temporaria do pagamento de
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dividas externas. Além disso, o governo implementou medidas para limitar a propagacéo do

virus, como o fechamento de fronteiras e a adocao de medidas de distanciamento social.

No entanto, essas medidas ndo foram suficientes para reverter a queda na atividade

econdmica, e a Argentina continuou enfrentando uma recesséo durante a pandemia.

Nos anos de 2021 e 2022, o pais latino-americano sofreu com a dificuldade em
contornar e controlar a crise econémica sistémica, que se agravara com a pandemia de
Covid-19. Apesar do crescimento do PIB nesses anos, de 10,4% e 5,2% respectivamente,
segundos dados do INDEC, o nivel de atividade econémica da Argentina ao final de 2022

ainda estava abaixo do patamar apresentado em 2017, ano anterior ao inicio da mais recente

crise.

Em vista de uma melhor compreensdo da situacdo econdmica do pais nesse periodo, 0s
estudos realizados pelos informes de estabilidade financeira, emitidos semestralmente pelo
BCRA (Banco Central da Republica Argentina), auxiliam esse objetivo, uma vez que esses
informes demonstram a analise e projecdo do mercado argentino na ética de uma das

principais instituices financeiras do pais e como essa fomentou e fomentara suas decisées
de politica monetéria com base no cenério exposto.

Assim, o Informe de Estabilidade Financeira de dezembro de 2021 apontava que “J...]
esta potencial vulnerabilidade do sistema financeiro continuaria a ser a relativamente mais
relevante para 2022 [...]”, indicando que as oscilagdes ¢ a fragilidade do sistema financeiro
argentino em 2022 frente ao cendrio de crise sanitaria, e suas decorréncias, poderia trazer

maior volatilidade e impacto para a economia do pais.
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Gréfico 3 - Variacdo do PIB da Argentina
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Nos proximos subcapitulos, esta presente dissertacdo entrara mais a fundo nos indices
de inflacdo, cambio e desemprego da Argentina nos dltimos anos, a fim de ndo apenas
entender suas variacBes e 0 impacto desses na crise econdmica que sofre o pais, mas
também utilizar de seus estudos para compreender como estes afetam o mercado do futebol

e toda a cadeia produtiva em torno deste esporte.

4.1. Inflagdo

A Argentina tem enfrentado uma crise inflacionaria nos ultimos anos que tem afetado
significativamente a economia do pais. Desde de 2018, ano em que se inicia a crise
econdmica que perdura até os dias atuais, a inflagdo no pais vem crescendo de forma
vertiginosa. De acordo com dados do FMI, a Argentina possui, desde 2017, a segunda
maior taxa de inflagdo na Ameérica do Sul, atrds apenas da Venezuela, estando os dois

paises entre os mais inflacionarios do mundo nos ultimos anos.

A inflagdo argentina, conforme consta nos dados do INDEC para o IPC (indice de
Precos ao Consumidor), teve um acumulado de inflagdo de 183% entre 2016 e 2019 em

niveis ja elevados quando comparados aos outros paises sul-americanos, com excecao a
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Venezuela. Porém, a inflacdo a partir de 2020, ano da pandemia da Covid-19, alcangou
patamares poucas vezes Vvisto no pais, com uma inflacdo acumulada de quase 400% nos

altimos 3 anos, ressaltada pelo ano de 2022 em que a taxa de inflagdo ficou acima de 94%,
recorde da Argentina no seculo XXI.

Grafico 4 - Taxa de Inflagdo por ano
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Fonte: Autoria propria, utilizando dados do INDEC (Instituo Nacional de Estadistica y Censos) para o IPC

Com o nivel de atividade desacelerando (como pode-se observar nos graficos 2 e 3), 0
governo argentinou aumentou as politicas e 0s gastos publicos, com o objetivo de aquecer a
economia e atender a populacdo de menor renda, que acaba sendo mais exposta, em termos
socioecondmicos, em épocas de crises como a da Covid-19. Além disso, 0 BCRA (Banco
Central da Republica Argentina) reduziu as taxas juros, barateando o preco de se tomar
crédito (empréstimos), também com o intuito de aumentar os investimentos internos do pais

e elevar a produtividade.

Assim, uma das principais causas da crise inflacionaria na Argentina tem sido a politica

fiscal insustentavel. O pais tem apresentado déficits fiscais elevados e crescentes, 0 que tem
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levado a um aumento da divida publica. Isso, por sua vez, tem levado a um aumento das

taxas de juros e da inflacdo.

Outro fator que tem contribuido para a crise inflacionaria € a desvalorizacdo do peso
argentino em relagdo ao ddlar americano. A Argentina tem uma economia muito

dependente das exportacdes, e a desvalorizacdo do peso, somada a queda dos precos das
commaodities tem afetado a competitividade do pais no mercado internacional.

A alta desvalorizacdo do peso argentino faz com que os produtos importados pelo pais
se tornem cada vez mais caros e, portanto, amplifique a inflacdo no pais. A influéncia da

taxa de cadmbio e a continua desvalorizacdo do peso argentino serdo abordadas no
subcapitulo 3.2.

A queda dos precos das commodities, mercado que € a principal atividade econémica
do pais, afeta a competitividade internacional e, por consequéncia, a inflagdo da Argentina,

porque minimiza a entrada de ddlares, advindos do comércio externo, no pais.

Grafico 5 - Inflagdo Acumulada
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4.2. Cambio

A analise quanto ao cambio tem sido dificultada pela quantidade de taxas cambiais
existentes para o dolar. Como publicado por Roberto Lameirinhas (2022), em artigo para o
Valor Econdmico, existem atualmente pelo menos quinze taxas de cambios distintas na

Argentina, que se diferenciam em cotacdo, atividades econdmicas em que sdo aplicadas,
volume de transagdo permitido, entre outros fatores.

A compra de délar oficial no pais € regulamentada pelo governo e, desde outubro de
2019, limitada a USD 200,00 por més por pessoa. A tentativa de limitar o acesso a moeda
estrangeira tem como objetivo proteger as reservas de doélares do pais e evitar que as
pessoas retirem dolares do sistema financeiro e depositem em outros paises ou guardem em
espécie. A medida foi implementada em meio a uma crise cambial que levou a uma queda
acentuada nas reservas do Banco Central da Argentina, que foram reduzidas a menos de
US$ 7 bilhdes em setembro de 2019.

Entretanto, esta foi uma das primeiras decisdes que culminaram com a grave crise
cambial atualmente, que ja era alarmada nos anos anteriores. A adocdo dessa medida deu
indicios ao mercado da queda de confiabilidade dos consumidores argentinos em sua

moeda e contribuiu ainda mais para a desvalorizacdo do peso argentino frente ao ddlar.

Gréafico 6 - Cambio USD/ARS

$200,00

$ 180,00

$160,00

$ 140,00

$ 120,00

$ 100,00

$80,00

$60,00

$40,00

$20,00
OO0 - = N AN NN TN W WONMNODWOOOO «H N
L R e s T e T e I s T e s T s T e I s T s I e s s I e I s T I o B o B )
O OO0 0O 0000000000000 000O0 0o
AR R ERARERREEREREREREEBEER
AN AN AT AN AN O AN 0N O W AN S
899909+ 90 9990909999999 9<09 9
0 AN O NOOMNOTFTO TN OO WO W N N
ON AN+ O NN dd0MAN—A—1O0OMmMAN 1 O O

Fonte: Autoria propria, utilizando dados do Investing.com para a taxa de cambio entre 2010 e 2022



21

Tais limitacBes a compra de ddlar e a crescente desvalorizagdo do cambio argentino
fazem com que muitos recorram ao mercado de doélar paralelo, ou dolar blue. Apesar de

ilegal, a prética é extremamente comum no pais inteiro e sua cotizacdo € mais elevada do
que o délar oficial, podendo chegar a valores inflados acima de 100%.

O mercado de dolar blue é alimentado, principalmente, por demandas que nao sao
permitidas pelo dolar oficial, geralmente de menor volume por transa¢do, como remessas
de dinheiro para o exterior, investimentos no exterior e recebimentos e/ou pagamentos por
bens e servigos de ndo-residentes argentinos que, ao pagarem em doélar devem ser

convertidos em peso imediatamente.

O cambio paralelo € um reflexo da crise econémica e das restricdes cambiais impostas
pelo governo argentino. As pessoas que ndo conseguem comprar délares no mercado oficial
recorrem ao cambio paralelo, onde a oferta de dolares é maior, mas a taxa de cAmbio € mais
alta. O dolar blue é, portanto, uma maneira de contornar as restricbes cambiais e obter

acesso a dolares para transacfes que ndo sdo permitidas pelo cambio oficial.

Para atender a certas demandas, que seriam limitadas pelo cambio oficial ou
recorreriam ao mercado paralelo de ddlares, o governo argentino criou cotacdes especificas
a fim de estimular ou desestimular determinadas atividades econémicas, como o dolar
Coldplay para artistas e servigos de entretenimento contratados do exterior, délar Netflix
que incide sobre a contratacdo de servicos de streaming e o dolar Soja/de Exportacéo,

criado para incentivar exportacdes e aumentar o acumulo de reservas da moeda.

Para esse estudo, utilizaremos o cambio oficial nas transagdes econdmicas que cercam 0
futebol por ser uma atividade em constante centro de aten¢do na midia, apresentar balangos
financeiros para associados e para o mercado, fazer negdcios em grandes volumes e por ndo

ter uma taxa de cambio especifica, fazendo com que haja forte regulacdo para transagdes
nesse meio.

Apesar disso, clubes argentinos ainda tentam diferentes mecanismos para driblar as
restricdes cambiais. Em agosto de 2022, como reportado por Andrés Engler (2022), o clube

argentino Banfield vendeu o jogador Giuliano Galoppo ao S&o Paulo por meio de
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criptomoedas como uma tentativa de contornar esse risco cambial, pois os exportadores séo

obrigados a trocar os dolares obtidos por pesos argentinos em até 5 dias.

Entretanto, era incerto se o clube argentino teria éxito em sua empreitada pois
provavelmente seria obrigado a liquidar as criptomoedas e converter os délares em pesos

pela taxa de cambio oficial, como reportou o CoinDesk.

Essa situacdo expds ndo apenas a preocupacdo da populacdo argentina em criar uma
reserva em dolares pela desconfianca na moeda local, mas também a necessidade de clubes
de futebol do pais tentarem meios alternativos para que as transagdes realizadas em moeda

estrangeira ndo fossem convertidas em pesos por conta da sua desvaloriza¢do continua.



23

5. Comparacao econémica entre Brasil e Argentina

Brasil e Argentina sdo os dois dos maiores paises, em termos de desenvolvimento e
tamanho da economia, da América Latina. Como 0s demais paises do bloco, possuem
dificuldades semelhantes em seu processo de crescimento, como a crise fiscal, as crises
politicas e a necessidade de reformas estruturais.

Entretanto, as diferencas na forma de lidar com esses desafios, seja no desenvolvimento
de politicas econbmicas ou nas estratégias para contornar as crises, também sdo
significativas, o que faz com que seus efeitos e resultados tenham magnitudes distintas.

Como o objetivo deste estudo ndo é fazer uma profunda analise dos cenérios
econbmicos dos paises, mas sim observar o impacto da economia argentina nos resultados
esportivos dos clubes de futebol em comparacdo ao Brasil, esse capitulo abordara os
principais indicadores de atividade econdmica brasileiros com o intuito de entender a
discrepancia entre os dois paises nos ultimos anos e contribuir para que 0s proximos
capitulos expliguem como isso tem impactado o futebol.

5.1. Cenario econdmico atual do Brasil

Assim como foi feito para a situacdo econémica da Argentina no capitulo 3, iniciaremos
a analise do cenario econémico atual do Brasil observando os principais acontecimentos
dos ultimos anos e como esses influenciaram para que a economia esteja no estagio atual.

A situacdo politica do pais nos anos recentes, a comecar pelo periodo anterior as
eleicOes presidenciais de 2018, exerce papel importante para compreendermos as oscilagdes
econbmicas que o pais sofreu e vem sofrendo. Em 2015 e 2016, ap06s seguidos anos de
crescimento, o pais experenciou periodos de graves recessdes, como cita Luiz Carlos
Bresser (2020) em seu artigo O Desafio Brasileiro.

Tal situacdo vivida contribuiu para que no meio de 2016 ocorresse 0 impeachment da
presidente Dilma Roussef, sob acusac@es de irresponsabilidade fiscal. Outro fator politico
importante na época foi a prisdo do entdo ex-presidente Luiz Inacio Lula da Silva, em meio
a operacdo lava-jato, o que elevou ainda mais as expectativas e atencdes dadas as elei¢des
presidenciais de 2018, ao mesmo passo que o governo de Michel Temer passava por uma
lenta recuperacdo econdmica do pais.

Em outubro de 2018, em eleicdes marcadas por intensa polarizacdo, Jair Bolsonaro
vence e torna-se o presidente da Republica, tendo que lidar com diversos desafios para
buscar acelerar a recuperacdo econdmica brasileira, estagnada apds o impeachment de
2016.

O principal desses desafios, segundo o boletim macro do Instituto Brasileiro de
Economia da FGV de novembro de 2018, era superar a grave situacgdo fiscal e a capacidade
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de reverter esse cenario, principalmente diante da necessidade de uma “profunda reforma
da previdéncia”. O boletim refor¢a a urgéncia de que o pais passasse por um forte ajuste
fiscal com o objetivo de retomar a solidez nas contas publicas e assim expandir 0s
investimentos em infraestrutura.

Grafico 7 — Relacdo divida pablica / PI1B Brasil
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Fonte: Grafico retirado do site Trading Economics (https://pt.tradingeconomics.com/brazil/government-debt-to-gdp)

As propostas para a reforma da previdéncia ocorreram e seu texto base foi aprovado
pela Camara dos Deputados em julho de 2019, estabelecendo a época um passo importante
para resolver a crise fiscal do pais, estabelecendo novas regras para a aposentadoria e a
pensdo dos trabalhadores, com o objetivo de reduzir o déficit da previdéncia social.

Porém, o que poderia vir a ser o inicio da recuperagdo fiscal e controle da divida
publica do pais, foi fortemente impactado com a pandemia da Covid-19 em 2020. Em um
cenario de total incerteza, drastica diminuicdo das atividades econdmicas, crise sanitaria
entre outros diversos aspectos negativos provenientes da pandemia o nivel de atividade do
pais foi fortemente impactado, levando a uma queda de quase 5% do PIB no primeiro
semestre, comparado ao segundo semestre de 2019.
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Gréfico 8 - Crescimento do PIB por semestre
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Fonte: Autoria prépria, utilizando dados do IBGE (Instituo Brasileiro de Geografia e Estatistica) para o PIB do pais

Com o decaimento da atividade econémica no pais, 0 governo precisou expandir seus
gastos publicos e deteriorar a situagdo fiscal do Brasil para atender as pessoas mais
prejudicadas pela pandemia da Covid-19, criando auxilios emergenciais entre outros
programas de distribuicdo de renda, além de baixar as taxas de juros para tentar reaquecer,
barateando o custo do crédito e incentivando os agentes da economia a tomarem
empréstimos.

Apo6s um ano tomado por incertezas econdmicas, fiscais, da area de satde entre outras
que abalaram o sistema socioeconémico ndo s6 do Brasil, mas também do mundo, foi
possivel ver em 2021 uma retomada da atividade econémica, com niveis proximos aos
anteriores da pandemia, ainda em um cenario de taxa de juros baixa e politica fiscal
expansionista.

A0 mesmo passo que essas medidas impulsionavam a economia brasileira interna no
curto prazo, o pais comecava a ver um aumento significativo de sua taxa de inflacdo e de
sua taxa de cambio, essa Ultima ja em alta desvalorizacdo desde o inicio da pandemia. Tais
acontecimentos podem ser explicados porque a baixa taxa de juros associada ao aumento da
atividade econbmica e das politicas fiscais expansionistas aumentam o dinheiro em
circulacdo no pais, aumentando paralelamente a demanda por servi¢cos e produtos que
acabam elevando seus pregos.

Com uma baixa taxa de juros e grande oferta de real em circulacdo somada ao periodo
de instabilidade econémica global, o ddlar e o euro acabam sendo moedas mais atrativas
para o0s agentes do mercado pois oferecem menor risco frente ao real, que no momento néo
apresentava taxas atrativas para frear essa busca pela moeda estrangeira.
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Para melhor explicar os conceitos, caracteristicas e flutuacGes desses dois indicadores
do mercado importante para o estudo que propomos nessa monografia, esse estudo ird
dividi-los em subcapitulos.

5.2. Inflagdo

Apds a estabilizagdo econdmica promovida pela adogdo do Plano Real em 1994,
encerrando um ciclo hiperinflacionario visto nas décadas anteriores, a inflagdo no Brasil foi
relativamente controlada, seguindo as diretrizes estabelecidas pelo plano de metas para
inflacdo. Entretanto, ainda assim houve momentos de pressdes inflacionarias no seculo XXI
gue acompanharam crises econdémicas no pais.

A meta para inflagdo € um mecanismo importante, definida pelo Conselho Monetério
Nacional, para que o Banco Central possa formular sua politica monetaria, isto e,
determinar a taxa de juros do pais para que a inflagdo alcance a meta estipulada. Quando a
pressdo inflacionaria é alta, o Banco Central tende a aumentar a taxa de juros para
desacelerar o nivel de atividade, e quando essa pressdo é baixa, 0 Banco Central diminui a
taxa de juros incentivando o consumo e investimento. Como a inflacdo ndo depende
somente da atuacdo da politica monetéaria, mas de uma série de fatores macroeconémicos
gue envolvem a economia do pais, e 0 Banco Central ndo tem absoluto controle dos pre¢cos
e comportamento dos juros efetivos, hA uma margem em torno das metas para que sejam
oficialmente consideradas cumpridas.

Portanto, apesar de desde 2005 a inflacdo brasileira ter ficado abaixo da meta apenas 4
vezes, ela foi considerada oficialmente cumprida em 14 dos Gltimos 18 anos, mostrando
certo controle do pais e dos 6rgéos responsaveis por esse indice. As exce¢des sdo 0S anos
de 2015, 2017, 2021 e 2022, marcados por periodos de crises econdmicas, que levaram a
ruptura desse controle inflacionario.

Entre 2014 e 2016 o Brasil entrou em recessdo econdmica e teve uma forte pressao
inflacionaria devido a uma série de choques de oferta e demanda, além de uma politica
fiscal malsucedida que agravou a crise. Com isso, em 2015, a inflacdo do pais foi de
10,67% no ano, muito acima da meta estipulada de 4,50% e da tolerdncia maxima de
6,50%. Os anos de 2014 e 2016 também tiveram infla¢fes proximas a tolerdncia maxima de
6,50%, 6,41% e 6,28% respectivamente, além de o periodo registrar dois anos
consecutivos, 2015 e 2016, com crescimento econdmico negativo.

Além disso, esse resultado teve uma consequéncia econdémica/monetéria com a adogéo
de uma alta taxa de juros no periodo por parte do Banco Central, com o objetivo de
controlar a inflagdo para voltar a meta, e uma consequéncia politica com o impeachment da
entdo presidente Dilma Roussef sob acusacdo de fraude fiscal. A inflagdo um pouco abaixo
da margem minima de tolerancia em 2017 (2,95% com a margem de 3%) é explicada pela
alta taxa de juros no periodo como forma de desacelerar o nivel de atividade e controlar a
pressdo inflacionéria.
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Gréfico 9 - Inflagdo por ano no Brasil
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Fonte: Autoria prépria, utilizando dados do IBGE (Instituo Brasileiro de Geografia e Estatistica) para a inflagdo do

pais e dados do Banco Central para metas de inflagdo

A inflacdo acima de 10% em 2021 é explicada pelas decorréncias da crise sanitaria da
Covid-19. Com a pandemia, a atividade econémica do pais teve crescimento negativo no
ano de 2020, como pode-se observar no grafico 8, devido a incerteza do mercado a época e
das medidas de seguranca adotas para combater a doengca. Com um nivel baixo de produc¢éo
e, consequentemente, de inflacdo, com o pais apresentando deflacdo nos meses de abril e
maio, o Banco Central reduziu fortemente as taxas de juros, chegando ao menor patamar da
historia do Brasil, 2% entre os meses de agosto de 2020 e mar¢o de 2021. Por conta disso, a
atividade comercial cresceu de forma acelerada, voltando aos niveis pré-pandemia, mas
trouxe consigo a alta inflacdo por conta desse crescimento rapido e vertiginoso, aliado ao
avanco pressdo inflacionéaria global que vivenciava um cenério econémico similar.

Em 2022 o nivel de inflacdo, apesar de menor quando comparado a 2021, ainda era alto
por conta das consequéncias da pandemia de Covid-19 e estava acima do maximo de
tolerancia da meta, fazendo com que o Banco Central mantivesse a politica de juros altos,
que variou de 2% em marco de 2021 para 13,75% em agosto de 2022, para combater a crise
inflacionaria no periodo.

Ainda que o Brasil tenha sofrido com alguns momentos de estresse no nivel de juros
durante o século XXI, o pais possui muito mais controle desse indicador econémico quando
comparamos com a Argentina. Enquanto os brasileiros se depararam com uma inflagédo de
5,79% em 2022, os argentinos sofriam com esse nivel de flutuacdo de precos mensalmente
segundo dados do INDEC, com a inflagdo dos meses de julho e agosto superando 7%.
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Usando como ano base 2016, a economia brasileira teve uma inflagdo acumulada até
2020 de 16% enquanto a economia argentina, no mesmo periodo, registrou um aumento
nos precos de 285%. Quando expandimos para o0 periodo pds pandemia, 0s nuUmeros sdo
ainda mais alarmantes. Enquanto o Brasil registrou 35% de inflacdo acumulada entre 2016
e 2022, a Argentina teve, no mesmo periodo, uma inflacdo acumulada de 1033%,
mostrando um descontrole sobre sua moeda e uma politica monetaria ineficaz para reverter
a situacao.

A consequéncia é uma organizacdo e um crescimento econdmico do Brasil superior a
Argentina, com a diferenca entre os paises cada vez maior. Enquanto o Brasil, ainda que
dependente e sensivel ao mercado global, consegue ter efetividade em sua politica
monetéria e atuacdo do Banco Central para controlar os niveis de inflagdo ao redor da meta,
a Argentina uma crise inflacionaria sem precedentes e que impacta diretamente sua
economia e, evidentemente, os agentes com ela envolvidos.

Grafico 10 - Comparacdo inflagdo acumulada Brasil x Argentina
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Fonte: Autoria prépria, utilizando dados do IBGE e do INDEC para as inflagbes dos dois paises

5.3. Cambio

Assim como a inflagcdo, a taxa de cambio do Brasil possui maior volatilidade e
momentos de estresse em cenarios de crise econdmica, como aconteceu entre 2014 e 2016 e
na pandemia da Covid-19. Enquanto, segundo dados do site Investing.com, de janeiro de
2010 a janeiro de 2015, em um periodo de 5 anos, a taxa de cambio em relacdo ddlar
cresceu cerca de 48%, em apenas 1 ano, de janeiro de 2015 a janeiro de 2016, a taxa de
cambio cresceu em 53% em decorréncia da crise econdmica.



29

Similarmente, no periodo da crise sanitaria da Covid-19, o houve um crescimento
acelerado da taxa de cambio com relacdo aos anos anteriores, fazendo com que o preco do
dolar que estava em torno de R$ 4,07 nos primeiros dias do ano de 2020, pré-pandemia,
saltasse para 5,89 reais em maio do mesmo ano, um aumento de quase 45% em apenas 5
meses. Esse aumento ocorreu por conta das incertezas geradas a época, com os investidores
procurando resguardar seus recursos em moedas mais confiaveis e estaveis, como o dolar e
0 euro.

Gréfico 11 - Variacdo do Cambio USD/BRL
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Fonte: Autoria prépria, utilizando dados do Investing.com para a taxa de cambio entre 2010 e 2022

Assim, a taxa de cambio e a valorizagdo do real se mostram sensiveis tanto ao cenario
econémico interno quanto aos efeitos da economia global. Em momentos de estresse do
mercado, 0 cambio se mostra muito mais volatil frente as principais moedas do mundo,
como o dolar e o euro, que sdo as mais utilizadas no meio do futebol, principalmente em
termos de transferéncias de atletas.

Apesar das pressdes econdmicas ao longo da ultima década, especialmente da pandemia
da Covid-19, que desvalorizaram a taxa de cambio do Brasil frente a moeda americana,
quando comparado a flutuacdo do peso argentino, o real demonstra uma estabilidade
significantemente maior na relagdo USD/BRL frente a USD/ARS e quando comparamos a
taxa de cdmbio entre as duas moedas.

Observando a partir da crise econdmica de 2018 na Argentina, 0 peso argentino vem se
desvalorizando de forma exponencial. Enquanto a taxa de cambio do real para o dolar
cresceu pouco mais de 50% entre 2018 e 2022, a taxa de cambio da Argentina com relagdo
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a moeda americana depreciou em mais de 900%, fazendo com que a moeda do pais
perdesse muito valor nesse periodo e com que a populagdo argentina se depare com papel
moeda de alto valor numérico, como a nota de 2000 pesos lancada em maio de 2023.

Quando comparamos a desvalorizacdo do peso frente ao real também é notéavel que a
crise cambial que o pais vizinho vem sofrendo nos ultimos anos é mais severa do que no
Brasil, com a depreciacdo da moeda em cerca de 570% em um intervalo de 4 a 5 anos.

Gréfico 12 - Variagdo USD/BRL, USD/ARS e BRL/ARS entre 2018 e 2022
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Fonte: Gréfico retirado do site clubedospoupadores.com, com dados do TradingView
(https://clubedospoupadores.com/dolar)



31

6. Mercado de Transferéncia no Brasil e Argentina

Segundo estudo publicado pela Fifa em agosto de 2021, o mercado de transferéncias de
jogadores movimentou cerca de 48,5 bilhdes de délares nos 10 anos anteriores a publicagdo
(desde 2011), sendo brasileiros e argentinos as nacionalidades mais transacionadas ao longo
desse periodo.

A aquisicdo de novos jogadores é uma das principais formas de um time de futebol
qualificar seu plantel para alcancar os objetivos dentro das competicdes. Nos campeonatos
europeus, os clubes que frequentemente disputam os titulos e sdo campefes, como Real
Madrid, Barcelona, Manchester City, Liverpool, Paris Saint Germain, entre outros, séo
normalmente, segundo dados do Transfermarkt, aqueles que mais gastam nas contrataces
de novos jogadores.

Esse capitulo se propde a fazer uma analise comparativa entre 0s mercados de
transferéncia brasileiro e argentino e como a economia de ambos os paises afeta esse
mercado.

Tabela 4 — Times europeus que mais gastaram com aquisicdo de jogadores para formar o

elenco

Time (Pais) Valor pago pelo plantel
Chelsea (Inglaterra) € 1.020.000.000,00
Manchester City (Inglaterra) € 974.720.000,00
Manchester United (Inglaterra) € 899.580.000,00
Liverpool (Inglaterra) € 709.050.000,00
Paris Saint Germain (Franca) € 690.900.000,00
Real Madrid (Espanha) € 638.900.000,00
Arsenal (Inglaterra) € 554.360.000,00
Barcelona (Espanha) € 477.500.000,00

Fonte: Autoria prdpria, utilizando dados do Transfermarkt para valor pago pelo plantel de clubes europeus

6.1. Volume de aquisicdo de times brasileiros e argentinos

A capacidade de adquirir jogadores de maior talento para reforcar a equipe influencia
nas chances dessa de disputar os principais titulos pelos quais ela compete. Assim como um
produto com alta demanda ou em escassez, jogadores que séo vistos tendo uma qualidade
acima da média possuem maior valor aquisitivo e, portanto, jogam, normalmente, em times
que despendem maior volume financeiro para fazer contratagdes.

Logo, a analise comparativa entre os gastos com transferéncias dos clubes brasileiros e
dos clubes argentinos pode explicitar uma das causas da recente disparidade das equipes
tupiniquins com relacdo aos times do pais vizinho.
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As negociagdes de jogadores entre clubes sdo normalmente realizadas em euro (€),
muito por conta de as equipes europeias transacionarem grande parte do volume financeiro
desse mercado, portanto os dados obtidos através do Transfermakt, e expostos nesse
capitulo, estardo nessa moeda.

Como as variacbes do ddlar e do euro frente ao real e frente ao peso argentino foram
similares no periodo observado (graficos 13 e 14), esse estudo ira assumir que as
implicacbes da taxa de cambio do ddélar com relacdo as moedas correspondentes a cada
pais, analisadas nos capitulos anteriores, terdo efeitos semelhantes quando comparamos as
moedas de Brasil e Argentina com o euro.

Grafico 13 - Variagdo USD/BRL e EUR/BRL

& @ BRL~
140.00%
v o
130.00%
120.00%
110.00%
80.00%
70.00%
60.00%
50.00%
40.00%
30.00%
20.00%
10.00%
R » 0.00%
T7 TradingView
-10.00%
20186 2017 2018 2019 2020 2021 2022 201 @

Fonte: Gréfico retirado do site clubedospoupadores.com, com dados do TradingView
(https://clubedospoupadores.com/dolar)
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Grafico 14 - Variagdo USD/ARS e EUR/ARS
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Fonte: Gréfico retirado do site clubedospoupadores.com, com dados do TradingView
(https://clubedospoupadores.com/ dolar)

Observando o gréafico 15, é possivel notar que os times brasileiros possuem, desde a
temporada 2014/2015 (quando a temporada é escrita de forma X/Y, entenda-se por segundo
semestre do ano X e primeiro semestre do ano Y) maior despesa com a aquisicdo de
jogadores, com excecao da temporada 2017/2018.

Até a temporada 2018/2019, o volume financeiro gasto pelos clubes brasileiros com a
transferéncia de novos jogadores era cerca de 50% maior em comparacdo aos clubes
argentinos, o que ja mostrava certa vantagem para contratacdes e formacdo de elenco.
Porém, a partir da temporada 2019/2020, com o impacto da pandemia da Covid-19, a
disparidade de recursos utilizados pelas equipes brasileiras na aquisicdo de atletas mais do
que dobra, ultrapassando os 100% de diferenca com relacdo aos times argentinos, expondo
a diferenca econdmica que atravessam.

Enquanto nos clubes brasileiros da primeira divisdo as despesas com contratacdes de
jogadores atingem um novo recorde na temporada 2022/2023, chegando a 177 milhdes de
euros, os clubes da primeira divisdo da Argentina ainda relutam para alcangar o nivel de
volume financeiro de transferéncias de atletas anterior a pandemia da Covid-19. Além
desse dado demonstrar uma maior recuperacdo econdmica dos times brasileiros apos a
pandemia, a linha de tendéncia da diferenca percentual nos gastos com transferéncias,
aliada as comparac@es dos indices econdmicos no capitulo 4, indica que essa disparidade de
aquisicdes de jogadores deve se agravar nas proximas temporadas.
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Gréfico 15 - Despesas com transferéncias
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Fonte: Autoria propria, utilizando dados do Transfermarkt para despesas com transferéncias

Essa diferenca nas despesas com contratagdes de jogadores entre os clubes dos dois
paises reflete na montagem de elenco dos times. Atualmente, dos 15 clubes de Brasil e
Argentina que mais gastaram para formarem seu plantel atual, 12 sdo brasileiros e apenas 3
sdo argentinos, o que faz com que as equipes brasileiras tenham mais chances de serem
bem-sucedidas nas competicdes, ja que concentram as transferéncias de talentos.

Como podemos observar na Tabela 2, essas 3 equipes argentinas citadas sdo River
Plate, Racing e Boca Juniors, que conquistaram os Ultimos 6 titulos da primeira divisdo do
campeonato argentino. Similarmente, os campedes dos Ultimos 5 campeonatos brasileiros
da primeira divisdo sdo Flamengo, Palmeiras e Atlético-MG, que também estdo entre os
clubes que mais gastaram para formarem seus elencos.

No mais importante torneio continental de clubes na América do Sul, a Copa
Libertadores da América, a predominancia dos times que mais investiram em contrataces
para formarem os elencos atuais se mantém. Flamengo, Palmeiras e River Plate, as 3
equipes que mais tiveram despesas com transferéncias, conquistaram as Ultimas cinco
edicdes do torneio. Além disso, Boca Juniors, Athletico-PR e Santos, que constam na tabela
dos clubes que mais gastaram com aquisicdo de jogadores, também foram finalistas nessas
edicoes.
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Tabela 5 — Os 15 times de Brasil e Argentina que mais gastaram com aquisi¢do de
jogadores para formar o elenco

Time Pais Valor pago pelo plantel
Flamengo Brasil € 125.950.000,00
Palmeiras Brasil € 61.500.000,00

River Plate Argentina € 57.120.000,00
Bragantino Brasil € 49.240.000,00
Racing Argentina € 33.440.000,00
Atlético-MG Brasil € 23.750.000,00
Boca Juniors Argentina € 22.450.000,00
\Vasco Brasil € 19.990.000,00
Corinthians Brasil € 19.270.000,00
Sédo Paulo Brasil € 18.640.000,00
Botafogo Brasil € 17.000.000,00
Bahia Brasil € 16.360.000,00
Athletico-PR Brasil € 15.100.000,00
Grémio Brasil € 14.810.000,00
Santos Brasil € 14.250.000,00

Fonte: Autoria propria, utilizando dados do Transfermarkt para valor pago pelo plantel de clubes brasileiros e

argentinos

Dos 20 semifinalistas da Libertadores desde 2018, apenas 3 equipes, Vélez Sarsfield
(Argentina), Barcelona (Equador) e Nacional (Uruguai), ndo constam na tabela 2. De
acordo com os dados apresentados nesse subcapitulo infere-se, portanto, que ha uma forte
correlagé@o entre o sucesso esportivo dos times e o valor despendido para formar os elencos.
Assim como na maioria das atividades econdmicas, aumento de investimentos no setor
tende a levar a melhores resultados e o emprego de trabalhadores (no caso do futebol,
atletas) mais qualificados e de maior talento gera maiores proveitos.

Assim, prosseguindo com o estudo que essa dissertacdo se propde a fazer, é necessario
demonstrar como a economia desses paises impacta no sucesso esportivo dos clubes de
futebol. Para entender o efeito no mercado de transferéncias, temos no grafico 16 uma
analise da correlacdo entre a variacdo anual do PIB da Argentina e a variacdo anual das
despesas dos clubes argentinos com aquisi¢cdes de jogadores, entre os anos de 2011 e 2022.

A linha de tendéncia no gréafico aponta uma correlagdo positiva entre os dois medidores,
ou seja, de acordo com estes dados quando o PIB variou positivamente de um ano para
outro, os gastos com transferéncias no mercado argentino tiveram tendéncia de também
aumentarem. O oposto também pode ser dito, quando houve uma variacdo negativa do PIB
da Argentina, houve uma tendéncia de queda no volume financeiro transacionado para
adquirir jogadores.

Para verificar se essa correlacdo é fraca, moderada ou forte utiliza-se a raiz quadrada do
coeficiente de determinacdo, que por sua vez demonstra o nivel de confiabilidade da
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regressdo. No caso do gréfico 16, o coeficiente de determinacdo, expresso por R?, foi de
0,4925, o que indica 49,25% do erro de previsdo foi eliminado nessa regressdo. Para que se
determine a correlagdo (R) é necessario calcular a raiz quadrada de 0,4925, que equivale a
0,7017. Esse resultado aponta para uma correlacdo positiva e moderada a forte, o que pode
ser interpretado como a variacdo do PIB argentino tendo de fato um impacto nas variagdes
de gastos com transferéncias, mas ndo sendo um fator Unico e preponderante para tal.

Grafico 16 - Correlacdo entre variacdo anual do PIB da Argentina e variacdo anual das
despesas com transferéncias dos clubes argentinos
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Fonte: Autoria prépria, utilizando dados do Transfermarkt para despesas com transferéncias dos clubes argentinos e
dados do INDEC para o PIB da Argentina

6.2. Importacdo de jogadores do outro pais

Outro fator importante na montagem de elenco dos clubes brasileiros e argentinos € a
contratacdo de jogadores do pais rival para qualificar seus times. Ao mesmo tempo que isso
possibilita fortalecer as equipes de um pais, acaba enfraquecendo as equipes do outro que
acabam sofrendo com uma fuga de talentos.

No caso de Brasil e Argentina, vemos um movimento muito maior de jogadores
argentinos vindo atuar em territério brasileiro do que o contrario. Em artigo publicado pelo
UOL, o jornalista Rafael Reis (2019) cita um dos motivos para, a época, haver apenas 1
jogador brasileiro atuando na Argentina enquanto 16 argentinos se espalhavam pelos 20
clubes da primeira divisdo do campeonato brasileiro: “Os brasileiros sumiram da Argentina
depois do crescimento do abismo financeiro existente entre o futebol dos dois paises. [...] 0

dinheiro também ajuda a explicar por que o comércio entre 0s dois paises virou uma via de
mao unica.”
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Como pode-se observar nas tabelas 3 e 4, hA& um ndmero muito maior de jogadores
argentinos, e, portanto, um gasto maior com esses, saindo de seu pais para se transferirem
para os clubes do Brasil, se comparado aos atletas brasileiros fazendo o caminho inverso.
Desde a temporada 2016/2017 mais de 40 jogadores vindos da Argentina chegaram as
equipes brasileiras, movimentando 60 milhdes de euros com suas contratagdes, enquanto
apenas 3 atletas do Brasil foram se aventurar no pais vizinho.

Tabela 6 - Jogadores argentinos, em clubes argentinos, que se transferiram para clubes da
primeira divisdo do Brasil

Temporada Quantidade de jogadores Custo total
2016/2017 5 € 4.550.000,00
2017/2018 5 € -
2018/2019 4 € 3.307.000,00
2019/2020 2 € 2.630.000,00
2020/2021 6 € 10.280.000,00
2021/2022 6 € 5.530.000,00
2022/2023 15 € 35.748.000,00

Fonte: Autoria propria, utilizando dados do Transfermarkt para transferéncias de clubes brasileiros no periodo indicado

Tabela 4 - Jogadores brasileiros, em clubes brasileiros, que se transferiram para clubes da
primeira divisdo da Argentina

Temporada Quantidade de jogadores Custo total
2016/2017 0 € -
2017/2018 1 € 570.000,00
2018/2019 1 € -
2019/2020 1 € 600.000,00
2020/2021 0 € -
2021/2022 0 € -
2022/2023 0 € -

Fonte: Autoria prépria, utilizando dados do Transfermarkt para transferéncias de clubes argentinos no periodo indicado

Entretanto, essa emigracdo de argentinos ndo é exclusividade do futebol nem tampouco
é um fendmeno recente, mas que se agrava com a crescente disparidade econémica entre 0s
dois paises. Segundo o artigo ‘Migracdo de argentinos para o Brasil: o caso de Armacdo de
Buzios (RJ)’, escrito por Jimena Harguindeguy (2007), na década de 1980 mais de 26.000
argentinos estavam presentes no Brasil. No ano da pesquisa estimava-se que 18% dos
imigrantes no Brasil de paises do Mercosul vinham da Argentina.

Em matéria da Folha de Sdo Paulo, escrita por Mayara Paixdo (2023), dados reunidos
pelo Observatério das Migracdes Internacionais apontaram um aumento de 21,7% no
namero de argentinos que vieram ao Brasil e solicitaram residéncia com relagdo a 2019,
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ano pré-pandemia da Covid-19. Com relacdo a 2021 esse aumento é de 82% maior, ou seja,
os efeitos e consequéncias da crise sanitaria impulsionam a vinda desses imigrantes,
reforcado por um argentino entrevistado na matéria que diz “A crise foi o efeito
desencadeador” referindo-se ao agravamento da crise econémica no pais vizinho. Ele ainda
reforga “[...] Ganho trés vezes mais no Brasil.”

Portanto, torna-se cada vez mais frequente a saida de argentinos de seu pais natal em
busca de melhores condigcdes econdmicas e financeiras no Brasil. No meio do futebol, isso
acaba caracterizando-se também como uma fuga de cérebros, nesse caso de jogadores
talentosos, que buscam rendimentos maiores em um mercado caracterizado por pagar altos
salarios. Como destacado em artigo de Gabriel Carneiro (2019), com empresarios de
futebol entrevistados, “[...] no Brasil os times de elite pagam muito bem, e na Argentina sdo
poucos os clubes que podem pagar um salario de R$ 200 mil.” Nessa “Via de mao unica”,
como citado no artigo, os clubes brasileiros conseguem ao mesmo tempo reforgarem seus
elencos e enfraquecerem as equipes argentinas.

6.3. Receitas com transferéncias

Parte significativa do faturamento dos clubes de futebol, especialmente no Brasil e na
Argentina, vem das receitas com transferéncias. Ao mesmo tempo que elas possuem um
impacto positivo no caixa das equipes, geram questionamentos da capacidade de paises
conhecidamente exportadores de jogadores conseguirem reter seus talentos. Vinicius Jr
(Brasil), Rodrygo (Brasil), Lautaro Martinez (Argentina) e Enzo Fernandez (Argentina) séo
exemplos de jovens jogadores que deixaram seus paises natais com poucos anos de carreira
profissional, por altas cifras comparadas as vendas casuais de atletas sul-americanos para o
continente europeu, e atualmente sdo destaques do futebol mundial nos clubes de ponta da
Europa.

Desde a temporada 2014/2015, o Brasil sucessivamente vem gerando maior receita com
a venda de jogadores quando comparado a Argentina, com excecdo da Ultima temporada,
2022/2023, em gue o volume financeiro recebido pelos argentinos superou, pela primeira
vez no periodo analisado, o brasileiro. Diferentemente do que ocorre com as 0s gastos em
contratacdo, a diferenca entre as receitas dos dois paises vem diminuindo a partir da
pandemia da Covid-19, como mostra a tendéncia linear de diferenca percentual no gréfico
17.

Os motivos para as diferencas e variagcbes no volume gerado pelas vendas de jogadores
tém explicacbes tanto esportivas como econdOmicas. Primeiramente, 0s clubes sul-
americanos possuem a alcunha de serem times exportadores de atletas, com Brasil e
Argentina sendo 1° e 3° respectivamente, entre 0s paises que mais possuem jogadores
atuando no exterior, segundo reportagem de Raffaele Poli, Loic Ravenel and Roger Besson
(2023) para o CIES (Centro Internacional de Estudos de Esporte).
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O volume financeiro nas vendas de jogadores pode ser explicado tanto pela
necessidade dos clubes sul-americanos em gerar receita para baterem suas metas
orcamentarias como pela valorizagdo ou desvalorizacdo dos atletas. Assim, equipes que
passam por situacGes econdmicas delicadas sdo incentivadas a vender mais atletas para
cumprir com suas obrigacOes operacionais enquanto clubes que possuem maior poderio
financeiro, estdo na elite esportiva de suas competicGes e constantemente disputando o
titulo, possuem menor necessidade de vender muitos jogadores e os fazem por precos
maiores por eles valorizarem-se quando estdo performando bem, isto é, conquistando os
maiores objetivos que sdo as conquistas dos torneios.

Como os motivos para as flutuacdes das receitas com transferéncias séo diversos e
podem ser contraditérios ao mesmo tempo, um clube em alta ndo necessita vender muitos
jogadores mas consegue vender poucos por um alto preco, observando essa evolugdo no
grafico 17 ndo foi possivel precisar com exatiddo os motivos para ela estar dessa forma,
mas podemos inferir que pela melhora de performance dos clubes brasileiros ate
2019/2020, estes conseguiram aumentar a diferenca percentual em comparacdo as vendas
das equipes argentinas. Nas temporadas subsequentes ha um decaimento por conta da
pandemia da Covid-19 que afetou o mercado de transferéncias no mundo todo, mas
podemos citar a necessidade dos clubes argentinos de venderem mais em decorréncia do
escalonamento da crise econdmica como um dos motivos para que a diferenga no volume
de receita tenha caido.

E importante destacar que dentre os 217 milhdes de euros gerados pelos argentinos com
receitas de transferéncias na temporada 2022/2023, mais de 35 milhdes de euros foram de
aquisicdes por parte de clubes brasileiros, como mostrou a tabela 3. Como a diferenca entre
as receitas nessa temporada atipica, se comparada as outras no periodo, ficou em torno de
45 milhdes de euros e ndo houve contratacdes de brasileiros por parte das equipes
argentinos, pode-se destacar que uma das razfes para que a Argentina tenha lucrado mais
com as vendas de jogadores na temporada em questdo € o fato de justamente estar perdendo
seus atletas para o Brasil, qualificando os times rivais.



Gréfico 17 - Receitas com transferéncias
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Fonte: Autoria propria, utilizando dados do Transfermarkt para receitas com transferéncias
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7. Resultado financeiro e esportivo dos clubes

O equilibrio entre o resultado esportivo e o resultado financeiro dos times de futebol é
um dos principais desafios das diretorias e executivos que administram as equipes. Os
clubes dependem de diversas fontes de receita para arcar com seus custos operacionais e
investimentos. As conquistas e 0 sucesso nas competicbes acompanham, normalmente, 0s
clubes que mais investem em transferéncias de jogadores, como pode-se observar no
capitulo 5. O éxito esportivo, por sua vez, também costuma impulsionar o setor financeiro
das equipes ao aumentar a venda de ingressos, 0 interesse de patrocinadores e,
principalmente, a valorizacdo dos atletas.

Entretanto, para que se aumente 0s gastos com contratacdes de jogadores em vista de
alcancar as conquistas no futebol, é esperado que a receita e o resultado financeiro dos
clubes também aumentem, possibilitando maior verba para esse fim. De acordo com o
estudo de Henrique Matavelli (2017), “A margem liquida apresenta relacdo positiva com o
aproveitamento. [...] mostrando que equipes que maximizam seus lucros apresentam
desempenho superior” ao se referir sobre os resultados observados em seu artigo. Por isso,
esse capitulo ird procurar apresentar os resultados financeiros e esportivos dos principais
clubes do Brasil e da Argentina.

7.1. Receitas dos clubes

Primeiramente, durante a elaboracdo dessa parte do estudo, encontrou-se dificuldade
significativa para encontrar as receitas da Liga Argentina, como exposto em estudo feito
por Amir Somoggi (2021) sobre ligas emergentes do futebol mundial, em que dizia que
“México e Argentina ndo apresentam dados financeiros publicos dos numeros.” Além
disso, houve também dificuldade em obter o histérico de balangos financeiros dos clubes
argentinos uma vez que muitas equipes, como Boca Juniors e River Plate, disponibilizavam
apenas o0 balanco do ano anterior ou restringia 0 acesso somente para socios e filiados.

Assim, os dados aqui apresentados foram retirados de trabalhos anuais realizados pela
consultoria esportiva SportsValue sobre as finangas dos 20 clubes brasileiros com maiores
receitas em cada ano. Além disso, serdo utilizados dados de um estudo feito pela Pluri
Consultoria (2019) sobre as 60 equipes de futebol de maiores receitas nas Américas no ano
de 2018.

Analisando as Ultimas 6 temporadas, vemos um crescimento constante na receita
nominal dos clubes brasileiros, atingindo uma méaxima historica em 2022 de R$ 7,5 bilhdes.
A excecdo nesse crescimento continuo fica por conta do ano de 2020, marcado pela
pandemia da Covid-19, que derrubou as receitas dos clubes em 16% devido as decorréncias
econdmicas ja expostas nesta monografia. Quando mudamos a atencdo para o crescimento
real das receitas, isto é, os valores atualizados pela inflacdo, vemos que o faturamento dos
clubes brasileiros voltou aos niveis pré-pandemia, ainda ndo os superando justamente por
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conta da alta inflagdo nos anos de 2021 e 2022. Ainda assim, a linha de tendéncia do
crescimento real, no grafico 18, mostra que esses clubes vém aumentando sua receita real
ao longo desses anos.

Grafico 18 — Acumulado das 20 maiores receitas dos clubes brasileiros por ano
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Fonte: Autoria propria, utilizando dados da SportsValue para receitas dos clubes brasileiros

No estudo feito pela Pluri Consultoria (2019), 19 dos 60 times de maior receita nas
Américas em 2018 eram brasileiros, enquanto apenas 8 eram argentinos, 0 que ja
representava, a época, uma grande diferenca econémica nos clubes dos dois paises.
Fazendo uma comparacdo entre o faturamento dessas 8 equipes argentinas com as 8
equipes brasileiras de maiores receitas temos que os brasileiros somavam 950 milhdes de
dolares e os argentinos 553 milhdes de dolares, uma diferenga de mais de 70%.

A medida que adicionamos mais times & comparacdo, somados aos acontecimentos
econbmicos dos ultimos anos, vemos uma disparidade ainda maior dos clubes brasileiros
nos dias de hoje. Voltando a apresentacdo produzida pela SportsValue, em 2023, foi feito,
juntamente a analise dos clubes do Brasil, um estudo das receitas das equipes argentinas da
primeira divisdo em 2022, que totalizaram R$ 940 milhGes, uma diferenca de quase 700%
do faturamento de R$ 7,5 bilhdes dos times brasileiros.

Esses resultados, somado as comparacGes feitas no capitulo 5 sobre o mercado de
transferéncias, mostram que a diferenca econdmica entre os clubes dos dois paises vem
crescendo de forma significativa nos Gltimos anos. Apesar de as equipes argentinas de
maior poderio financeiro, River Plate, Boca Juniors e Racing, terem nUmeros que as
colocariam na elite financeira do futebol brasileiro, a distancia econémica delas cresce para
seus principais concorrentes do pais vizinho, Flamengo, Palmeiras, Atlético-MG entre
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outros, além de os demais times da Argentina estarem muito abaixo financeiramente de
quase todas os clubes da primeira diviséo do Brasil.

7.2. Resultados esportivos nos Ultimos anos

A Copa Libertadores da América, competicdo de clubes de futebol mais importante da
América do Sul, foi predominantemente vencida pelas equipes argentinas no século XX e
no inicio do século XXI. Quando o Boca Juniors venceu a edicdo de 2000, a diferenca no
namero de titulos conquistados por argentinos e brasileiros era de 7 troféus, 18 para 0s
times da Argentina e 11 para os times do Brasil. Até o ano de 2009, pico da diferenca no
namero de conquistas juntamente com 2003 e 2004, os clubes argentinos permaneciam com
esta larga vantagem o que gerava, no senso comum, um temor por parte dos torcedores
brasileiros de enfrentarem essas equipes.

A partir de 2010, os brasileiros comegam a equiparar as conquistas. Se nos 9 anos
anteriores, eles haviam conquistado apenas 2 titulos e os argentinos 4, nos 6 anos seguintes
a situagéo se inverte com os clubes do Brasil obtendo o éxito 4 vezes e os da Argentina
apenas 2. Mas é a partir de 2017 que 0 “dominio do Brasil na América do Sull...]”, como
cita Rodrigo Bueno (2022) em matéria para a ESPN, passa a ser notorio. Conquistando 5
das 6 Libertadores disputadas entre 2017 e 2022 (Grémio, Flamengo 2 vezes e Palmeiras 2
vezes), os brasileiros viram a diferenca de titulos cair para apenas 3, com os argentinos
ganhando apenas 1 torneio (2018) nos ultimos 6 anos.

Grafico 19 - Acumulado de titulos da Copa Libertadores
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N&o apenas as conquistas dos clubes brasileiros tiveram um aumento expressivo no
periodo, mas também a participacdo em finais foi significativa, sendo 8 dos Ultimos 12
finalistas (Flamengo 3 vezes, Palmeiras 2 vezes, Grémio 1 vez, Santos 1 vez e Athletico-PR
1 vez). Destaca-se, também, que as finais de 2020, 2021 e 2022 foram disputadas apenas
por equipes do Brasil. Os argentinos, por sua vez, estiveram presentes 4 vezes nas finais
nos ultimos 6 anos, disputando o titulo entre eles (Boca Juniors x River Plate) uma vez, em
2018.

Apesar da queda nos altimos anos em relacdo as campanhas e titulos conquistados no
mais importante torneio sul-americano, o cenario econdmico da Argentina, embora seja
prejudicial ao desenvolvimento das equipes, ndo parece afetar a formagdo de talentos no
pais, mas sim a retencdo deles. Na ultima final de Champions League, torneio de clubes
mais importante da Europa, ambos os times, Inter de Mildo e Manchester City, possuiam
atletas argentinos na equipe. Além disso, a Argentina é a atual vencedora da Copa do
Mundo, algo que comprava que seus jogadores sdo talentosos. Ainda assim, apenas um
atleta integrante do grupo que participou da conquista da taga jogava em um clube
argentino no periodo em que disputaram o torneio, sendo que esse ndo chegou a jogar
nenhum jogo na competig&o.
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8. Conclusao

Em resumo, a crise econdmica vivenciada pela Argentina tem tido impacto significante
no rendimento dos clubes argentinos, em comparacdo aos brasileiros, na principal
competicdo da América do Sul. Em um torneio onde as equipes argentinas costumavam
prevalecer sobre o resto dos times, viram seu protagonismo passar para o lado brasileiro por
distanciarem-se cada vez mais economicamente, tendo menor poder de aquisicdo de
jogadores, de retencdo de talentos e perdendo atletas para os proprios concorrentes.

Desde a pandemia da Covid-19, a Argentina tem sofrido com uma série de agravantes
econbmicos que fazem com que o pais ainda ndo tenha chegado ao nivel de atividade do
ano anterior a crise sanitaria, mesmo com uma inflacdo anual cada vez mais elevada.

A situacdo econémica do pais tem se deteriorado nos ultimos anos, alcancando altos
niveis inflacionarios que levam a uma inflacdo acumulada, desde 2016, que ultrapassa 0s
1000%. Para exemplificar, Artur Scaff (2023), em matéria para o E-investidor, apontou um
levantamento de dados feito pelo The Economist em que o pre¢co de um Big Mac, lanche
produzido pelo McDonald’s, custava, em julho de 2022, 590 pesos, enquanto no Brasil o
preco era de 22,90 reais, mostrando o enfraquecimento da moeda argentina.

Como consequéncia dessa conjuntura, o cambio do pais frente ao dolar e ao real tem se
depreciado de forma exponencial, criando situacdes no pais de restricdo a compra da moeda
americana por pessoas fisicas, um mercado de délar blue muito difundido, apesar de ilegal,
com uma cotacdo muito acima da cotacdo oficial e uma série de cambios para diferentes
setores da economia, como o dolar Coldplay para fomentar o setor de cultura e
entretenimento. Essa desvalorizacdo do cambio acaba sendo prejudicial as equipes
argentinas que tém boa parte da sua receita na moeda local, mas para a aquisicdo de
jogadores precisam negociar majoritariamente em euro e ddlar, as principais moedas do
mercado de transferéncias.

Logo, é observavel o quanto a questdo econdmica da Argentina tem impactado os
clubes a competirem com as equipes brasileiras. Embora em momentos de estresse do
mercado o Brasil também tenha tido oscilagbes em seu nivel de atividade, inflacdo e
cambio, os times brasileiros ndo parecem sofrer como os argentinos esses efeitos, que sdo
mais brandos do que no pais vizinho, quebrando recordes de despesas com transferéncias e
conseguindo manter um alto gasto com seus plantéis.

Apesar disso, é necessario reforcar que a crise econémica argentina ndo parece ter
impactado na producdo de jogadores talentosos no pais, haja visto que esses estdo presentes
nos clubes mais importantes e competitivos do futebol europeu, além de terem sido
responsaveis por conquistar a Copa do Mundo de 2022, o maior torneio entre sele¢cées no
mundo.
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