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ANA TAVARES — CLASSIFICACAO E MENSURACAO DOS DIREITOS DESPORTIVOS DOS JOGADORES EM
CLUBES DE FUTEBOL

RESUMO

Os direitos desportivos dos jogadores de futebol representam um dos ativos
intangiveis com maior relevo para os clubes de futebol, dado o seu impacto ndo sé a nivel

estratégico como também financeiro.

Este projeto tem assim como objetivo analisar de que forma os clubes reconhecem
estes direitos, os classificam e os mensuram e verificar se estes métodos vao de encontro
ao previsto na IAS 38. O estudo baseia-se numa revisdo tedrica, complementada
posteriormente com uma andlise critica de casos praticos, com vista a concluir se existem
divergéncias e consequentemente diferencas contabilisticas na comparacdo da

informacgao financeira apresentadas pelos clubes.

Os resultados revelam a existéncia de discrepancias no que diz respeito 8 mensuragao
destes ativos que consequentemente afetam ndo s6 o célculo do valor da amortizagdo

como também os resultados contabilisticos.

Por fim sdo apresentadas solu¢des de melhoria que visam o aumento da transparéncia

e da compreensdo dos métodos utilizados nas demonstracdes financeiras.

Palavras-chave: Ativos intangiveis; direitos desportivos de jogadores; IAS 38;

mensuragao.
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ABSTRACT

The economic rights of football players represent one of the most significant
intangible assets for football clubs, due to their impact not only at a strategic level but

also financially.

This project aims to analyse how clubs recognise, classify, and measure these rights,
and to assess whether these practices align with the guidelines established by the
international standard IAS 38. The study is based on a theoretical review, complemented
by a critical analysis of practical cases, in order to determine whether divergences exist,
and whether they lead to accounting differences that affect the comparability of the

financial information disclosed by clubs.

The results reveal the existence of discrepancies in the measurement of these assets,

which in turn affect both accounting outcomes and the calculation of amortisation values.

Finally, improvement proposals are presented with the aim of enhancing

transparency and the understanding of the methods used in financial reporting.

Keywords: Intangible assets; players economic rights; IAS 38; measurement.
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1.INTRODUCAO

O futebol ¢ um desporto que tem vindo a cativar cada vez mais adeptos ao longo dos
anos, movimentando igualmente elevadas quantias financeiras. Os clubes de futebol,
enquanto entidades desportivas, sdo compostos essencialmente por ativos intangiveis,

sendo que na sua maioria correspondem a direitos desportivos de jogadores.

Os direitos desportivos dos jogadores sdo caraterizados como ativos intangiveis, mas
que possuem um grande valor a nivel econémico e estratégico para as organizacdes
desportivas. No entanto, o reconhecimento, a classificagdo e a mensuragdo destes ativos
levanta algumas dividas de aplicag@o entre os clubes, especialmente a luz do previsto na

IAS 38.

Esta norma, embora fornega instru¢des especificas no que respeita aos ativos
intangiveis, nem sempre tem em conta a especificidade do contexto desportivo, o que
permite aos clubes diversas interpretagdes. Alguns exemplos baseiam-se na transferéncia
de jogadores, mensuracao de jogadores formados internamente e métodos de amortizagdo

utilizados.

Assim, o objetivo deste projeto consiste essencialmente em perceber o que a norma
internacional prevé em relacdo as praticas contabilisticas que os clubes devem praticar e
posteriormente analisar as metodologias que os clubes tém adotado e quais as dificuldades
inerentes a essa aplicacdo. Por tlltimo serdo propostas formas de melhoria no atual sistema

normativo, com vista a uma maior transparéncia e consisténcia entre os clubes.

Este trabalho encontra-se assim estruturado em trés partes. Num primeiro momento
irei abordar os conceitos fundamentais relacionados com os direitos desportivos dos
jogadores e numa segunda parte apresentar a revisao de literatura relacionada com o tema
e sobre a IAS 38. Por fim, para melhor fundamentar as minhas explica¢des, analisarei

casos praticos, permitindo identificar alguns problemas e sugerir melhorias e solugdes.
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2. FUNDAMENTACAO TEORICA
2.1 DEFINICAO E CONCEITOS DE ATIVOS INTANGIVEIS
2.1.1 DEFINICAO GERAL E CONCEITOS CHAVE

O objetivo deste projeto, conforme ja mencionado, ¢ analisar a importancia dos
direitos desportivos dos jogadores nos clubes de futebol, com especial foco na sua
classificagdo e reconhecimento e nas metodologias de mensuracao. Para atingir o objetivo
proposto, torna-se essencial, primeiramente, definir e compreender o conceito de ativos
intangiveis. No entanto, ¢ importante ressalvar que essa defini¢cdo pode variar, uma vez

que diferentes autores abordam o conceito de ativos intangiveis sob diversas perspetivas.

Os ativos intangiveis, também designados de ativos incorporeos, sdo definidos
segundo a [AS 38 — Intangible Assets, como recursos ndo monetarios identificaveis e sem
substancia fisica, que geram beneficios econdmicos para uma entidade, seja no presente
ou no futuro (IAS 38, §8). Exemplos de ativos intangiveis enumerados pela norma sdo:
software de computador, patentes, direitos autorais, filmes, listas de clientes, direitos de
servigo de hipoteca, licencas de pesca, cotas de importacdo, franquias, relacionamentos
com clientes ou fornecedores, fidelidade do cliente, participagdo de mercado e direitos de

marketing.

No entanto, a definicdo mais ampla de Hendriksen e Breda (1992) descreve que os
ativos intangiveis pertencem a empresa e t€ém valor para a mesma, gerando fluxos de caixa
futuros. Esta defini¢do refere a capacidade desses ativos gerarem lucros no futuro, e

sublinha a sua importancia estratégica e o papel na vantagem competitiva da organizagao.

De acordo, com Amir (1996), os ativos intangiveis podem ser descritos e definidos
como ativos sem forma fisica, que podem ser adquiridos ou gerados internamente pela
organiza¢do. No entanto, o autor destaca que a sua principal fun¢do vai além de gerar
beneficios financeiros, referindo que esses ativos desempenham um papel crucial na
criagdo de uma vantagem competitiva, essencial para a diferenciacdo da empresa no

mercado.

Por fim, Cunha (2003) define os ativos intangiveis como recursos nao materiais que

possuem valor para a organizagdo, mas que ndo tém forma fisica e analisa a contribui¢ao
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dos mesmos para a gestdo estratégica das empresas, afirmando que a inovagao e o capital

intelectual s3o fundamentais para a competitividade das organizagdes.
2.1.2 CARACTERISTICAS DOS ATIVOS INTANGIVEIS

Apos a definicdo e compreensdo do conceito de ativos intangiveis, ¢ fundamental
analisar as suas carateristicas, que permitem a diferenciac¢do face a outro tipo de ativos.
A andlise dessas caracteristicas permite uma compreensao mais profunda da importancia

dos ativos intangiveis para as organizagoes.

Deste modo, uma das principais caracteristicas dos ativos intangiveis ¢ a auséncia de
substancia fisica, o que os diferencia dos ativos tangiveis, como imdveis e equipamentos.
Embora ndo possuam uma forma fisica, isso ndo diminui a sua relevancia, uma vez que
os ativos intangiveis podem gerar beneficios econémicos futuros, conforme destacado

por Hendriksen e Breda (1992).

Além disso, os ativos intangiveis sdo identificaveis, o que significa que € possivel
distingui-los e regista-los separadamente de outros recursos da organizagdo, permitindo
a sua contabilizagio e avaliagdo. E importante destacar que, tendo em conta Amir (1996)
e indo de encontro aos critérios previsto na IAS 38, um ativo intangivel s6 pode ser
reconhecido como tal, se for identificavel, gerador de beneficios econdémicos e estiver sob
controlo da entidade. O controlo implica que a entidade detenha o poder de obter os
beneficios econdomicos decorrentes do ativo e possa restringir o acesso de terceiros a esses
beneficios. Além disso, estes ativos podem ter uma vida util finita ou indefinida,
dependendo da sua natureza e da forma como sdo utilizados pela organizacgao. Patentes e
marcas, por exemplo, possuem uma vida util finita, enquanto, a fidelidade da marca pode

gerar beneficios por periodos indefinidos, conforme enfatizado por Cunha (2003).

Importa referir que outra caracteristica relevante dos ativos intangiveis € a dificuldade
de mensuragdo precisa, devido a sua natureza subjetiva e a auséncia de um mercado
claramente definido para comparagdo. A avaliacdo desses ativos envolve métodos como
o custo histdrico, o justo valor ou o valor atual, os quais sdo utlizados para estimar o seu

valor econdémico, conforme apontado por Lev (2001).
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2.2 RECONHECIMENTO DE ATIVOS INTANGIVEIS

O reconhecimento de ativos intangiveis ao nivel da contabilidade ¢ bastante relevante,
dado o crescente papel que esses ativos assumem nas demonstragdes financeiras das
organizagdes. O reconhecimento de ativos intangiveis ¢ regido por um conjunto de
normas contabilisticas que procuram garantir a transparéncia e a veracidade das

informagdes financeiras.

No contexto internacional, ¢ regulado principalmente pela IAS 38. De acordo com
esta norma, um ativo intangivel para ser reconhecido, além de satisfazer a defini¢do de
ativo, deve satisfazer dois critérios essenciais:

a) for provavel que os beneficios economicos futuros esperados atribuiveis ao ativo

sejam gerados a favor da entidade;

b) e que o custo do ativo possa ser mensurado com fiabilidade.

2.3 A CLASSIFICACAO DE ATIVOS INTANGIVEIS

A classificagdo de ativos intangiveis ndo ¢ apenas uma questdo de categorizacao, mas
também tem implicacdes praticas para a contabilidade e para a gestdo financeira das
empresas. A definicdo deste tipo de ativos e das suas caracteristicas especificas sdo

fundamentais para a correta avaliagdo, mensuracao e reporte financeiro.
2.3.1 ATIVOS INTANGIVEIS CONVENCIONAIS

Os ativos intangiveis convencionais correspondem a diversos recursos nao fisicos que
sd0 essenciais para o valor de uma organizacdao. Alguns dos exemplos mais comuns e

usuais nas organizacdes sao:

1. Marcas (Marcas registadas): Representam um nome ou simbolo utilizado para

identificar e diferenciar os produtos ou servigos de uma empresa no mercado.

2. Patentes (Patentes de invencdo, patentes de design): E uma concessdo publica,
conferida pelo Estado, que protege invengdes ou processos inovadores, concedendo

exclusividade para a sua utilizacdo por um periodo determinado.

3. Direitos de Autor: E um conjunto de prerrogativas que protegem obras literarias,
artisticas ou cientificas, assegurando ao autor o direito exclusivo de reprodugdo,

distribuicdo e execucao da obra.
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4. Franquias (Franquias comerciais - direitos de operar sob uma marca): Representam
um modelo de negodcios no qual uma empresa concede a outra o direito de operar sob a

marca e vender os seus produtos.

5. Software: Refere-se a programas e aplicagdes desenvolvidas ou adquiridas por uma

empresa para facilitar as suas operagdes, sendo um ativo valioso para a gestdo e inovagao.
2.4 ATIVOS INTANGIVEIS NO CLUBES DE FUTEBOL

Nos ultimos anos, os ativos intangiveis t€ém assumido uma relevancia crescente no
setor desportivo, especialmente no que se refere a avaliagdo e gestdo de organizacdes
desportivas, clubes e atletas. Estes ativos, de natureza ndo fisica, possuem grande valor
econdmico e estratégico, influenciando diretamente a competitividade e a
sustentabilidade financeira das entidades desportivas, sendo os principais influentes ao

nivel do sucesso e crescimento das organiza¢des no mercado desportivo global.

No futebol, existem diversos tipos de ativos intangiveis. No entanto, este trabalho ira
focar-se exclusivamente nos direitos desportivos dos jogadores dado o importante papel

que representam financeiramente nos clubes.
2.4.1. DIREITOS DESPORTIVOS DOS JOGADORES

No contexto do futebol, os direitos desportivos dos jogadores representam direitos
econdémicos exclusivos que um clube possui sobre um jogador durante um determinado
periodo contratual. Apesar de ndo terem substancia fisica, tém um valor monetario
significativo, permitindo que o clube possa transferir, negociar ou vender o jogador para
outros clubes, gerando, fluxos de caixa futuros. Deste modo, segundo a IAS 38,
geralmente, os direitos desportivos dos jogadores podem ser considerados ativos
intangiveis, visto que, cumprem os requisitos previstos na norma, dado que: ndo tém
substancia fisica, sdo identificaveis, controlados pelo clube, potenciais geradores de

beneficios futuros e o seu custo pode ser mensurado fiavelmente.

Também Amir e Livne (2005) destacam, que os contratos de jogadores devem ser

reconhecidos como ativos intangiveis, visto que, cumprem o previsto na IAS 38.

Como destacado por Dobson e Goddard (2001) e Andreff (2011), esses direitos,
apesar de nao possuirem forma fisica, sio fundamentais para a sustentabilidade financeira

dos clubes. Além disso, Szymanski (2017) destaca que os direitos desportivos dos
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jogadores também podem gerar receitas adicionais por meio da exploragcdo da imagem

dos atletas, patrocinios e direitos televisivos.

O impacto financeiro desses ativos ¢ significativo, especialmente para clubes sem
grandes receitas de patrocinio, onde a venda de jogadores ¢ essencial para a sua

viabilidade (Késenne, 2000).

Além da vertente financeira, os direitos desportivos dos jogadores influenciam a
estratégia dos clubes, tanto no fortalecimento da marca como na captagdo de receitas.
Jogadores de renome global aumentam a atratividade do clube para patrocinadores e
adeptos, enquanto a valorizagdo de jovens talentos, como faz o Benfica, representa uma

estratégia de crescimento sustentavel.

Dessa forma, os direitos desportivos de jogadores desempenham um papel importante
na gestdo financeira e estratégica dos clubes, garantindo ndo apenas receitas, mas também

visibilidade e competitividade no mercado desportivo.
3. MENSURACAO DE ATIVOS INTANGIVEIS
3.1 METODOS DE AVALIACAO DE ATIVOS INTANGIVEIS

A mensuragdo de ativos intangiveis ¢ um campo fundamental ao nivel da
contabilidade e da avalia¢do financeira. A sua mensuracdo ¢ essencial para uma analise
financeira precisa, pois muitos desses ativos contribuem diretamente para a criagdo de
valor e para a geracdo de receitas, mas a sua natureza imaterial torna dificil de avaliar o
seu valor de maneira objetiva. Existem trés métodos principais para a mensuragao de

ativos intangiveis:
3.1.1 CUSTO HISTORICO

O custo historico ¢ um dos métodos tradicionais mais utilizados na mensuragao de
ativos na contabilidade, nomeadamente nos ativos intangiveis. De acordo, com Koller
(2014) ¢ um método que se baseia no valor original pago pela aquisicdo ou
desenvolvimento de um ativo, considerando os custos diretamente atribuiveis a sua
obtencdo ou criagdo. Esse valor, uma vez registado, permanece constante,
independentemente de variacdes no mercado ou na valorizagdo do ativo ao longo do

tempo.
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No caso de ativos intangiveis, pode incluir os custos de pesquisa e desenvolvimento
(se forem capitalizados), taxas legais, registos de patentes e outras despesas diretamente
relacionadas. Isto significa que o valor registado na contabilidade permanece constante,
exceto por amortizagdo ou perdas por imparidade, tal como referido na IAS 18 e

defendida a sua utilizagdo pela IFRS 15 e TAS 38 (2023).

Por sua vez, Amir & Livne (2005) criticam o uso do modelo histérico, dado que, o
modelo em questdo apenas se baseia no custo de aquisicdo e ndo tem em conta um

potencial de valorizagdo, o que pode levar a subavaliagdes no balanco dos clubes.
3.1.2 JUSTO VALOR

O justo valor ¢ frequentemente usado como uma alternativa a utilizacdo do custo
histérico, especialmente quando se deseja refletir de maneira mais precisa o valor de
mercado atual de um ativo. Tem como objetivo representar o preco que seria obtido na
venda de um ativo ou pago para transferir um passivo numa transagdo realizada num

mercado ativo e competitivo.

Para determinar o justo valor, tem de se considerar o comportamento do mercado, a
procura e a oferta, as condi¢des econdémicas e outros fatores externos. O justo valor
corresponde ao valor pelo qual um ativo poderia ser vendido, ou um passivo transferido,
numa transacdo realizada em condigdes normais de mercado entre participantes
independentes e informados, na data da mensuragdo. Este conceito, definido pela IFRS
13, baseia-se em pressupostos de mercado e ndo em intengdes especificas da entidade,

refletindo um valor objetivo e imparcial (IASB, 2018).

Este método, reflete as flutuagdes de mercado, o que pode levar a uma maior
volatilidade nos registos contabilisticos. A sua mensuracdo pode ser feita por diferentes
abordagens, dependendo da disponibilidade de dados e do ativo em questdo. Os principais
métodos incluem o preco de mercado, quando existem transagdes de mercado ativas e
recentes para ativos ou passivos semelhantes, técnicas de avaliagdo, quando ndo ha
mercado ativo, e por fim, pode ainda ser estimado com base em modelos matematicos e
financeiros, como fluxos de caixa descontados, considerando as expectativas de mercado,

e transagdes comparaveis, usando transagdes de ativos ou passivos semelhantes.

Contudo, no ambito da IAS 38, a mensuragdo de ativos intangiveis pelo justo valor s6

¢ permitida quando existe um mercado ativo. No caso de ativos nicos, para os quais nao
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existem transagdes frequentes e comparaveis, como sucede com jogadores de futebol
profissionais, ndo se verifica a existéncia de um mercado ativo, o que impede a aplica¢do

do modelo do justo valor nestas situagdes.
3.1.3 VALOR PRESENTE LiQUIDO

O VPL ¢ uma técnica de andlise financeira amplamente utilizada para avaliar a
viabilidade de investimentos ou projetos, levando em consideracdo o valor do dinheiro
no tempo (Brealey et al., 2011). O VPL calcula o valor atual de uma série de fluxos de
caixa futuros esperados, descontados por uma taxa de desconto. A férmula basica do

calculo deste método é:

Ft
(1+41r)t

VPL =X

Onde:

e Fi ¢ o fluxo de caixa esperado no periodo t,

e ¢ ataxa de desconto,

e t ¢ o numero do periodo no qual o fluxo ocorre,
e In ¢ o investimento inicial.

O VPL tem em considera¢ao que o valor do dinheiro varia ao longo do tempo devido
a inflacdo, ao risco e a oportunidade de obter retorno noutros investimentos. Em termos
de avaliagdo de projetos, se o VPL for positivo, significa que o projeto ou investimento
gera valor superior ao custo do capital, tornando-o lucrativo. Se o VPL for negativo, o
projeto ndo cobre o custo do capital e, portanto, ndo ¢ rentavel. J4 um VPL de zero indica
que o projeto gera exatamente o retorno exigido, mas ndo oferece lucro adicional. E

importante referir que esta forma de mensuracdo nao esta prevista na IAS 38.
3.2 MENSURACAO DE DIREITOS DESPORTIVOS DE JOGADORES

Os direitos desportivos de um jogador sdo classificados e mensurados no contexto
contabilistico e financeiro, como ativos intangiveis. A sua mensuracao depende de uma
série de fatores, que envolve tanto a aquisi¢cdo quanto a valorizagdo do jogador ao longo
do tempo, considerando as regras contabilisticas e as praticas do mercado desportivo

(IASB, 2018).
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Assumindo que os direitos desportivos dos jogadores profissionais de futebol se

incluem na classe dos ativos intangiveis, a sua mensuragdo seguira o disposto na IAS 38.

3.2.1 MENSURACAO INICIAL DO PASSE DE UM JOGADOR

Segundo o referido na IAS 38, a mensuragao inicial do passe de um jogador, ¢ feita
pelo seu custo no momento da aquisi¢do, ou seja, o valor pago para adquirir os direitos

econdmicos do jogador (Akhlaque & Flouti, 2017).
3.2.1.1 AQUISICAO SEPARADA

A mensuragdo do custo de um ativo intangivel adquirido separadamente pode ser
realizada com precisdo, especialmente quando a compra ¢ feita em dinheiro ou por outros
ativos monetarios. Conforme a IAS 38, o custo do ativo intangivel deve compreender o
preco de compra do ativo, que inclui direitos de importacdo e impostos sobre a compra
que ndo possam ser reembolsados, apos a dedugdo de descontos comerciais e abatimentos
e quaisquer outros custos diretamente atribuiveis para colocar o ativo em condi¢des de

operar no seu uso pretendido, como por exemplo honorarios.

Em termos desportivos, a aquisi¢ao separada de um jogador ocorre quando um clube
compra os direitos desportivos de um jogador por um valor definido, sem a inclusdo de
outros ativos ou servicos. O custo do ativo intangivel inclui o pre¢o de compra do jogador,
comissdes a agentes € impostos ndo reembolsaveis. Esses custos sdo registados no
balanco do clube como um ativo e amortizados ao longo da duracdo do contrato do
jogador, uma vez que sdo necessarios para que o jogador possa ser efetivamente registado
e possa comegar a jogar pelo clube. Esse processo garante que os custos da transferéncia
sdo reconhecidos corretamente nas demonstragdes financeiras, conforme as normas

contabilisticas.

E importante ainda de frisar que segundo Maroun et al. (2022), apenas os jogadores
quando adquiridos a terceiros devem ser reconhecidos como ativos intangiveis.
3.2.1.2 TROCA DE ATIVOS

Segundo a IAS 38, um ativo intangivel pode ser adquirido por meio de uma troca de

um ativo monetario por outro ativo ndo monetario, ou ainda por uma combinagdo de
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ambos. No caso dos passes dos jogadores pode verificar-se a troca dos direitos

desportivos de um jogador pelos direitos de outro jogador.

Neste caso, o custo do ativo adquirido nessas situacdes deve ser determinado com
base no justo valor do ativo recebido, que na maioria dos casos corresponde ao justo valor
do ativo cedido, sendo passivel de ajustamento pela quantia de qualquer dinheiro ou

equivalente monetario transferido na transacao, conforme estabelecido na IAS 38.

No entanto, para que o justo valor dos ativos envolvidos na troca seja utilizado, €
necessario que haja substidncia comercial na transacdo, ou seja, a troca deve gerar
beneficios economicos tangiveis para a entidade. Além disso, tanto o justo valor do ativo
recebido e do ativo cedido devem mensuraveis de forma correta. Caso contrario, se o
justo valor ndo for determinado de maneira confidvel, o custo do ativo adquirido sera
mensurado pelo valor contabilistico do ativo cedido, ou seja, pelo valor registado do ativo
cedido (valor bruto menos depreciagdes e amortizagdes acumuladas). Nesse cenario, ndo
ha reconhecimento de ganhos ou perdas, ja que o custo do ativo adquirido corresponde

ao valor do ativo cedido.

No entanto, a PwC enfatiza que os clubes devem levar em consideragdo as variagdes
no mercado de transferéncias ao calcular os justos valores dos direitos desportivos. Por
sua vez, Breda e Hendriksen (1992), também apontam que a mensuragdo do justo valor é
um ponto critico, principalmente em mercados altamente volateis, como o futebol. Para
garantir que o valor contabilistico esteja alinhado com a realidade do mercado, a PwC

sugere que os clubes, sempre que possivel, recorram a avaliagcdes independentes.

Também Palea e Maino (2013) criticam a utilizacdo do método de avalia¢ao do justo
valor na forma de mensuragdo dos ativos intangiveis. A inexisténcia de um mercado ativo
e transparente que ndo existe, torna dificil de utilizar o justo valor de forma viavel.
Também os fatores subjetivos como o potencial futuro do jogador, as lesdes e a imagem
publica sdo alguns pontos que podem influenciar a determinagdo do justo valor, ndo sendo

a forma mais correta.

Esta limitacao foi reforcada pela decisao EECS/0123-04 da ESMA, que analisou uma
situacdo concreta da troca de jogadores entre clubes. Nesta decisdo, ficou claro que ndo
se verificava a existéncia de um mercado ativo nem uma base objetiva para a mensuragao

fiavel dos ativos envolvidos, pelo que ndo foi permitida a contabilizacdo de mais-valias

10



ANA TAVARES — CLASSIFICACAO E MENSURACAO DOS DIREITOS DESPORTIVOS DOS JOGADORES EM
CLUBES DE FUTEBOL

resultantes da troca. Esta decisdo sublinha a necessidade de prudéncia no reconhecimento
contabilistico em transagdes deste tipo, confirmando a dificuldade em aplicar o justo valor

a ativos intangiveis unicos como jogadores de futebol.
3.2.1.3 EMPRESTIMO DE ATIVOS

Segundo a IAS 38, um ativo intangivel, como os direitos desportivos de um jogador,
pode ser temporariamente cedido por meio de um empréstimo, sem que ocorra uma
transferéncia definitiva da propriedade do ativo. No futebol, acontece quando o clube de
origem mantém a posse do jogador, enquanto o clube destinatério recebe apenas o direito

de uso do jogador por um periodo determinado.

A mensuracdo inicial do empréstimo deve considerar o valor da compensacao
financeira acordada entre os clubes. Este tipo de empréstimo de ativos ¢ reconhecido
como um rédito sendo o tratamento idéntico ao das locacdes, dado que, o clube de origem
continua a ser o detentor do passe do jogador e o clube recetor possui apenas o direito de
uso temporario do jogador. Se houver um pagamento pela cedéncia tempordria do
jogador, esse montante deve ser reconhecido como receita diferida, sendo posteriormente
amortizado de forma sistematica ao longo do periodo de empréstimo, de acordo com o
principio da especializa¢do dos exercicios. Além disso, se o clube de origem continuar a
pagar parte do salario do jogador, esses valores devem ser reconhecidos como custos

operacionais.

Caso o contrato de empréstimo inclua uma clausula de op¢ao ou obrigagdo de compra
do jogador, essa componente pode ser reconhecida como um ativo financeiro no clube de
origem, caso o valor seja fixado e altamente provavel de ser realizado. Se houver incerteza
sobre a concretizacdo da venda, essa quantia pode ser considerada um ativo contingente,

sendo reconhecido apenas quando a venda for efetuada.

Do mesmo modo, o clube que recebe o jogador pode, em alguns casos, reconhecer
um passivo financeiro se existir uma obrigacao futura de compra do jogador no final do
empréstimo. No entanto, se no acordo estiver previsto apenas um direito de compra sem
obrigatoriedade, ndo hd impacto direto no balango do clube recetor até que a opcao seja
exercida. Isto acontece porque segundo a IAS 38 o reconhecimento de uma obrigagdo de

compra so acontece se existir uma obrigagdo presente ou um valor de compra que seja

11
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altamente provavel de se realizar. Em caso de existir apenas uma possibilidade sem que

haja certezas o clube recetor ndo reconhece nenhum passivo no balango.

A contabilizacdo do empréstimo deve garantir que todos os fluxos financeiros
envolvidos sejam corretamente refletidos nas demonstragdes financeiras, assegurando

transparéncia e conformidade com as normas internacionais de contabilidade.

3.2.1.4 ATIVOS GERADOS INTERNAMENTE

A mensuragdo inicial de um ativo intangivel gerado internamente, como o passe de
um jogador, segue as diretrizes da IAS 38, que define que o custo do ativo é composto
pelos dispéndios incorridos desde o momento em que ele satisfaz os critérios de
reconhecimento. Estes custos incluem todos os custos diretamente atribuiveis necessarios

para criar, produzir e preparar o ativo para ser utilizado conforme a inten¢do da empresa.

Contudo, uma vez que o jogador esteja em atividade (ou seja, disponivel e a atuar pela
equipa principal), a capitalizacdo de custos deve cessar. A partir desse momento,
quaisquer custos subsequentes, incluindo saldrios, prémios de desempenho ou outros
encargos relacionados com a atividade do jogador, devem ser reconhecidos como gastos
do periodo, de acordo com a IAS 38. Esta limitagdo visa assegurar que apenas 0s custos
efetivamente relacionados com a geragcdo do ativo sejam capitalizados, evitando uma

sobrevalorizagdo injustificada.

Entretanto, como destacado por Cruz (2011), a atribui¢do de um custo fidvel aos
ativos gerados internamente, como os jogadores, ¢ uma tarefa dificil. Um modelo
sugerido por Cruz (2010) propde que os custos de formagao na primeira fase (antes da
assinatura de contrato profissional) sejam reconhecidos como despesas do exercicio.
Somente apos a assinatura do contrato profissional, na segunda fase da formagao, ¢ que
permite que os custos possam ser capitalizados como ativos intangiveis. Este processo de
valorizagao requer uma contabilidade analitica para determinar de maneira precisa o custo
de formacdo, que deve ser repartido e imputado de forma proporcional ao nimero de

jogadores com vinculo de contrato profissional.

Essa logica encontra semelhangas com o tratamento das despesas de investigagdo e
desenvolvimento previsto na IAS 38. A norma distingue a fase de investigagdo, cujos

custos devem ser reconhecidos como gastos, da fase de desenvolvimento, na qual a
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capitalizacdo ¢ permitida desde que sejam cumpridos determinados critérios. De forma
semelhante, os custos iniciais de formagdo de um jogador correspondem a fase de
investigacdo, uma vez que, nesse momento, ainda ndo ¢ possivel garantir que o atleta tera
valor econdmico para o clube. Apenas quando o jogador assina um contrato profissional,
equivalendo a fase de desenvolvimento, ¢ que os custos podem ser capitalizados como
ativo intangivel, pois passa a existir uma expetativa real de beneficios econdmicos
futuros. No entanto, ao contrario do que ocorre com projetos de desenvolvimento
tradicionais, no futebol o ativo ndo ¢ o jogador em si, mas sim o direito desportivo de

inscri¢do e utilizagdo do jogador junto de entidades como a FPF ou a UEFA.

Assim, o reconhecimento do ativo intangivel apenas se justifica quando o clube
adquire o direito de inscricdo federativa do atleta, sendo este o elemento controlavel e
gerador de beneficios economicos. A partir do momento em que o jogador ja estd a
competir — independentemente de ser profissional ou ndo — considera-se que o ativo
estd em funcionamento. Nessa fase, cessa qualquer capitalizacdo, e os custos
subsequentes, como saldrios ou encargos desportivos, devem ser reconhecidos como

gastos do periodo, em conformidade com a IAS 38.

No entanto, esta pratica cria alguns desequilibrios ao nivel financeiro nos clubes de
futebol. Geralmente clubes que se focam maioritariamente na formacao de jogadores
apresentam sempre demonstragdes financeiras menores que os restantes clubes (Maroun
et al, 2022). Stolowy e Wu (2025) referem no seu estudo que geralmente os jogadores
formados internamente nunca sdo reconhecidos como ativos intangiveis nos balagos dos
clubes formadores porque se torna dificil de mensurar os custos de desenvolvimentos

como exigido pela IAS 38.

Por sua vez, o Regulamento sobre o Estatuto e Transferéncia de Jogadores da FIFA,
estabelece regras acerca da transferéncia e do estatuto dos jogadores. Assim, conforme
previsto no Anexo 4 desta normativa, a formagao de um jogador decorre entre os 12 anos
e os 21 anos, salvo se o seu processo de formagao tenha terminado anteriormente. Deste
modo, ¢ importante frisar para efeitos contabilisticos dos clubes, um jogador ¢
considerado como sendo de formagao até ao final do ano civil em que o jogador celebre

21 anos.
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3.2.2 MENSURACAO SUBSEQUENTE
3.2.2.1. MODELO DO CUSTO E DE REVALORIZACAO

Apds o reconhecimento inicial de ativos intangiveis, a mensuragdo subsequente pode
ser feita recorrendo ao modelo do custo ou ao modelo de revalorizagdo, de acordo com a

IAS 38.

1. Modelo do Custo — Refere que apds a realizacdo do reconhecimento inicial, o ativo
intangivel em questdo deve ser registado pelo seu custo menos qualquer amortizagdo
acumulada e perdas por imparidade acumuladas. Em termos desportivos, este ¢ o método
mais utilizado, dado que os valores pagos por transferéncias, sdo imunes a variagdes de
mercado imediatas. A principal limitagdo do modelo de custo ¢ que ndo considera as
mudangas no valor de mercado do ativo ao longo do tempo, o que pode ser relevante no

caso de direitos desportivos que podem variar conforme a performance do jogador.

2. Modelo da Revalorizagdo — O ativo ¢ escriturado pelo seu justo valor a data da
revaloriza¢do, deduzido de amortizagdes e perdas por imparidade subsequentes. No
entanto, a aplicacdo deste modelo depende da existéncia de um mercado ativo, com
homogeneidade, liquidez e transparéncia. No caso dos direitos desportivos dos jogadores,
esses critérios dificilmente sdo cumpridos. Isto, deve-se em primeiro lugar ao facto de
cada jogador ser unico e possuir carateristicas proprias que ndo permitem uma
comparagdo direta e impede a homogeneizagao exigida por um mercado ativo. Também
a forma de avaliacdo do jogador através do justo valor pode ser definida como subjetiva,
dado que, se podem obter diferentes valores entre avaliadores distintos. Por ultimo o facto
de este mercado ser um mercado com grande volatilidade e requerer diversas
revalorizagdes leva a que os clubes optem maioritariamente pelo modelo do custo. Assim,
na pratica, o modelo de revalorizacdo ndo ¢ possivel de utilizagdo no setor desportivo,

especialmente no que se refere aos passes dos jogadores,

Segundo Maroun et al. (2022) este modelo de revalorizacdo ndo faz sentido ser
aplicado no contexto futebolistico, uma vez que, s6 pode acontecer se existir um mercado

ativo, o que ndo acontece neste caso.
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3.3 AMORTIZACAO E PERDAS POR IMPARIDADE

A amortiza¢do de um ativo intangivel como os direitos desportivos de jogadores de
futebol ¢ o processo pelo qual o custo do ativo ¢ alocado de forma sisteméatica durante a
sua vida util. Segundo a IAS 38, a amortizacdo de ativos intangiveis deve ser realizada
quando o ativo tem uma vida util definida, ou seja, quando se pode determinar o periodo
durante o qual o ativo gerard beneficios econdmicos futuros. A vida util dos direitos
desportivos de jogadores geralmente corresponde ao tempo restante do contrato do
jogador com o clube ou a duragdo da utilizagdo do jogador no clube. De acordo com a
IAS 38, a vida 1til de um ativo intangivel deve ser revista periodicamente para refletir
possiveis mudancas. Assim a amortizagdo dos direitos desportivos ¢ feita
proporcionalmente ao tempo restante do contrato, considerando que o jogador gerara

beneficios econdmicos enquanto o seu contrato estiver em vigor.

No entanto, ¢ importante ressalvar que de acordo com o “UEFA Club Licensing and
Financial Sustainability Regulations” (UEFA, 2023, Annex G, G.3.4), a amortizacao do
passe de um jogador deve ser distribuida ao longo do periodo de contrato do jogador até
um maximo de cinco anos. Caso o periodo do contrato seja maior ou exista uma opgao
de extensdo do contrato, o valor residual do direito de registo do jogador, bem como
quaisquer custos adicionais diretamente relacionados a extensao do contrato (como bénus
ou comissdes), podem ser amortizados de forma semelhante, seja ao longo do restante

contrato original ou ao longo do periodo estendido, até ao limite de cinco anos.

A PwC no relatorio “Accounting for typical transactions in the football industry”
publicado em 2024, refere que os clubes devem seguir a IAS 38 e as regulamentagdes da
UEFA e amortizar apenas os custos de aquisi¢do dos direitos desportivos dos jogadores

ao longo da vida 1til do contrato do jogador, at¢ um méaximo de cinco anos.

No entanto, Maroun et al. (2022) defendem, esta forma de depreciagdo pode levar a
que exista manipulacdo contabilistica. Isto pode acontecer, dado que, como a amortizagdo
¢ sistematica, sendo igual para todos os anos, os clubes podem obter mais valias
erradamente por estarem a vender um jogador que possui um valor contabilistico baixo,

mas que por sua vez tem um valor de mercado elevado.

Outra das criticas apontadas por autores como Franceschi et al. (2023) e

exemplificado por Amir e Livne (2005) é que a amortizacao do valor dos jogadores como
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sugere a IAS 38, ndo ¢ a forma mais correta. O estudo realizado pelos autores Amir e
Livne (2005) refere que a permanéncia média dos jogadores de futebol nos clubes ¢ de
cerca de dois anos, sendo que, os clubes tendem a depreciar pelos anos de contrato, que
geralmente sdo mais longos. Desta forma, existe um desfasamento entre o periodo de
amortizacao que estd a ser utilizado e a duragdo geral do vinculo do jogador. Além disso
a amortizac¢do utilizada ndo considera lesdes graves ou quedas de desempenho, mantendo
a taxa de amortiza¢do constante, dado que o valor econdmico do jogador também nao se

altera, tal como referido por Franceschi et al. (2023).

Esta problematica da imparidade de ativos intangiveis no futebol profissional tem
vindo a ser discutida também na literatura nacional. Um exemplo disso ¢ o artigo
publicado na revista da Ordem dos Revisores Oficiais de Contas (OROC), intitulado
“Mensuragdo e imparidade de ativos intangiveis no futebol profissional” (OROC, 2023).
Nesse artigo, ¢ discutido o desafio de estimar o valor recuperavel de um jogador, dadas
as variagdes imprevisiveis de forma fisica, valor de mercado e condi¢des de mercado. Os
autores alertam ainda para a falta de uniformizac¢do nas praticas de reconhecimento e
mensuracdo de imparidade entre clubes, o que pode afetar a comparabilidade e a

fiabilidade da informacao financeira reportada.

Relativamente, as perdas por imparidade, a IAS 36 - Impairment of Assets, refere que,
para se verificar se um ativo intangivel se encontra em imparidade, a entidade siga os
procedimentos estabelecidos nessa norma. Assim, para ativos intangiveis com vida util
limitada, como os direitos desportivos sobre jogadores de futebol, deve-se realizar um
teste de imparidade caso existam possibilidade de ocorréncia. A entidade deve estimar o
valor recuperavel do ativo, que serd a maior quantia entre o pre¢co de venda liquido e o

valor de uso do ativo.

Segundo Cunha (2009), no caso dos direitos desportivos sobre jogadores, varias
situacdes podem causar uma perda de valor, como: um desempenho abaixo das
expectativas, que afete a participacdo nas competi¢des, um rendimento inferior ao
esperado de um jogador, ou uma lesdo grave que impeca o jogador de competir durante
um longo periodo. Estes sdo exemplos de circunstancias que indicam que o valor do ativo

pode ter sofrido uma diminuigao.
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Uma questdo particularmente controversa prende-se com a imparidade de jogadores
que se encontram cobertos por seguros. Em teoria, a existéncia de uma apoélice que cubra
o valor econémico do jogador deveria mitigar ou até eliminar a necessidade de registar
uma perda por imparidade. Contudo, como alerta o artigo da OROC (2023), na pratica,
muitos clubes continuam a registar imparidades mesmo nestes casos, devido a incerteza
quanto ao montante e ao tempo de recuperac¢do da indemnizacdo, bem como a anélise do
impacto desportivo e econdémico da auséncia do jogador no curto e médio prazo. Esta
realidade levanta duvidas quanto a consisténcia da aplicacdo da IAS 36, sobretudo no que

diz respeito a definicdo do valor recuperavel.

De acordo com o normativo internacional, deve ser registada uma perda por
imparidade quando a quantia escriturada do ativo exceder o seu valor recuperavel. Se o
teste de imparidade indicar que o valor contabilistico ndo ¢ recuperavel, a entidade deve
reconhecer uma perda por imparidade, ajustando o valor do ativo para o seu valor

recuperavel.

A PwC (2024) ressalta também a necessidade de realizar testes de imparidade
regularmente, a fim de garantir que o valor contabilistico dos direitos dos jogadores ndo
excede o seu valor recuperavel. Este processo de avaliagdo torna-se especialmente
relevante em mercados de transferéncias altamente volateis, como o futebol. Essas
sugestdes sdo alinhadas com os autores Cruz et al. (2011), que discutem a complexidade
da mensuragao do valor dos ativos no futebol, especialmente pela natureza imprevisivel
do mercado de transferéncias. Outro ponto critico ¢ a exigéncia de testes de
imparidade apenas quando ha indicios de que o valor do ativo diminuiu, enquanto a PwC
sugere que esses testes devem ser feitos de forma mais regular e proativa, dada a

instabilidade do mercado.

A TAS 36 permite a reversdo de perdas por imparidade, o que significa que, se existir

uma melhoria nas condi¢des do ativo, a perda pode ser revertida.

Relativamente ao impacto de transferéncias e rescisdes, se um jogador for vendido
antes do término do contrato, o clube podera reconhecer, uma receita pela venda, caso o
valor da transferéncia seja superior ao valor contabilistico liquido do passe ou um ganho
ou perda na demonstragdo de resultados, dependendo da diferenca entre o valor da venda

e o valor liquido do ativo.
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Caso ocorra uma rescisdo contratual antecipada, sem compensacdo suficiente para

cobrir o valor do ativo, o clube pode ser obrigado a reconhecer uma perda imediata.
3.4 MENSURACAO SUBSEQUENTE DOS PASSES DOS JOGADORES
1. Aquisicao Separada

Para direitos desportivos de jogadores adquiridos por compra direta, a mensuracao
subsequente segue, em regra, 0 modelo do custo, com amortizagdo ao longo da duracgdo
do contrato. Qualquer evento relevante, como lesdes graves ou queda de desempenho,
pode levar a necessidade de um teste de imparidade para avaliar se o ativo deve ser

ajustado na Demonstracdo da Posi¢do Financeira, como sera abordado posteriormente.
2. Troca de Ativos

Se o passe de um jogador for adquirido através de troca, o seu valor inicial
corresponde ao justo valor do ativo recebido ou do ativo cedido, caso seja fiavelmente
mensuravel. Posteriormente, segue-se o mesmo tratamento realizado aos jogadores
adquiridos separadamente: amortizagdo proporcional ao contrato e eventuais testes de

imparidade caso surjam indicadores de perda de valor.

Se o justo valor ndo for fiavelmente mensuravel na aquisi¢do, o ativo foi registado
pelo valor contabilistico do ativo cedido. Nestes casos, a mensuragdo subsequente exige
particular atengdo, pois qualquer alteracdo no valor de mercado do jogador pode revelar

a necessidade de um teste de imparidade.
3. Empréstimo de Jogadores

Para o clube cedente (que empresta o jogador), o passe do jogador permanece como
ativo intangivel na Demonstra¢do da Posi¢ao Financeira, sendo amortizado normalmente
ao longo do contrato. Isto acontece porque segundo a IAS 38, o empréstimo de jogadores
ndo representa uma transferéncia dos riscos e beneficios significativos associados a posse
do ativo. Além disso, ndo se aplica o tratamento contabilistico previsto na IFRS 16 —
Leases, uma vez que esta norma, ndo regula ativos intangiveis como os direitos

desportivos dos jogadores.

Deste modo, se houver compensacdo financeira pelo empréstimo, essa quantia pode
ser reconhecida como rendimento diferido e reconhecida gradualmente ao longo do

periodo do empréstimo.
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Para o clube que recebe o jogador emprestado, o passe ndo ¢ reconhecido como ativo
intangivel, pois os direitos desportivos continuam a pertencer ao clube de origem.
Contudo, se existir obrigacdo de compra ao final do empréstimo, essa quantia pode ser
reconhecida como um passivo financeiro, refletindo um compromisso futuro de

aquisicao.

Apesar de ndo estar previsto na IAS 38, esta situagdo ¢ regida pela IFRS 9 que regula
o reconhecimento de ativos e passivos financeiros. No entanto, quando a op¢ao de compra
¢ destinada ao uso proprio da entidade, como acontece no caso de um clube que detém o
direito de adquirir o passe de um jogador para integré-lo na sua equipa, essa op¢ao nao &,

em principio, considerada um instrumento financeiro nos termos da IFRS 9.

Nestes casos, a op¢do de compra s6 podera ser reconhecida como ativo ou passivo se
houver uma probabilidade elevada de exercicio da op¢do de compra e se o valor puder
ser mensurado de forma fidvel. Caso contrario, a simples existéncia de uma opgao sem
obrigacdo de compra ndo justifica o reconhecimento contabilistico imediato. O
tratamento adequado dependerd da substincia econdmica da transagdo e da expectativa

de beneficios econdmicos futuros associados ao exercicio da opgao.
4. Ativos Gerados Internamente

No caso dos jogadores formados internamente, a mensuragcdo subsequente segue 0s
mesmos principios dos jogadores adquiridos a terceiros. Se os custos de formagao forem
capitalizados apods a assinatura do contrato profissional, sdo amortizados ao longo da

duracdo do contrato e estdo sujeitos a testes de imparidade.
4. REVISAO LITERATURA

Este capitulo tem como propdsito apresentar e analisar de forma concisa diversas
investigagdes e perspetivas na literatura sobre a forma de reconhecimento e mensuragao
dos direitos desportivos dos jogadores de futebol. Através da revisdo da literatura
existente, pretende-se compreender a evolugao das praticas contabilisticas adotadas pelos
clubes, bem como os desafios e debates em torno da correta valorizagdo desses mesmos

ativos.
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4.1 EVOLUCAO HISTORICA DA CONTABILIZACAO DOS DIREITOS DESPORTIVOS

Inicialmente, os direitos desportivos dos jogadores ndo eram formalmente
reconhecidos nos balancos dos clubes, sendo tratados como despesas correntes no
momento da sua aquisi¢do ou transferéncia, dado que se considerava que ndo geravam
beneficios econdmicos futuros. Contudo, com a profissionalizagdo do futebol e a
introducdo de regulamentacdo financeira mais rigorosa, tornou-se evidente a necessidade
de estabelecer um enquadramento contabilistico especifico pelo que surgiram normas

especificas para o seu reconhecimento € mensuragao.

Até 1977, a transferéncia dos direitos desportivos dos jogadores de futebol era
fortemente restrita pelos clubes, que detinham total controlo sobre o futuro dos atletas,
mesmo apos o término do contrato. Nesse periodo, os jogadores ndo podiam transferir-se
livremente para outro clube sem a autorizagdo do clube detentor do seu “passe”. Os clubes
exigiam uma indemnizacao para libertar o jogador, criando uma barreira a mobilidade

dos atletas no mercado (Brommer, 2011).

A primeira mudanca significativa ocorreu a partir de 1977, quando foi introduzida a
possibilidade de os jogadores serem libertados ap6s terminarem o contrato, sem obrigacao
de indemnizar o clube anterior. No entanto, a autonomia dos jogadores ainda era limitada,
pois os clubes mantinham o direito de prolongar unilateralmente o contrato, o que, na
pratica, restringia novamente a liberdade dos atletas e impedia que assinassem com outros

clubes sem obstaculos financeiros.

O verdadeiro marco na transformagao das transferéncias no futebol ocorreu em 1995,
com a implementacdo da Lei Bosman. Esta decisdo judicial revolucionou o mercado
desportivo ao estabelecer que, uma vez cessado o vinculo contratual, o jogador ficava
totalmente livre e poderia assinar com qualquer outro clube sem encargos
indemnizatorios. Essa mudanga aumentou a mobilidade dos jogadores, promoveu maior
concorréncia entre os clubes e valorizou os contratos a curto e médio prazo como forma
de retencao de talentos (Brommer, 2011). Além de impulsionar a liberdade dos jogadores,
também teve um impacto profundo no modelo de negécios do futebol, alterando a forma
como os clubes gerem os seus ativos. Desde entdo, a politica de transferéncias passou a
basear-se na negociacdo de contratos solidos e na criacdo de incentivos financeiros para

evitar a saida de jogadores no final dos vinculos contratuais.
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Até aos anos 80, os clubes ndo registavam os direitos desportivos dos jogadores
como ativos intangiveis. Segundo Morrow (2006), o Tottenham Hotspur, em 1989, foi o
primeiro clube a reconhecer formalmente os custos das transferéncias dos jogadores como
um ativo intangivel no seu balango. A partir de meados dos anos 90, essa pratica tornou-
se comum em diversos clubes europeus, refletindo a necessidade de um maior controlo

sobre os ativos financeiros das entidades desportivas.

Dessa forma, a introducdo da IAS 38, em 1998, representou assim, uma verdadeira
revolucdo na forma como os clubes de futebol deveriam tratar os direitos desportivos dos
jogadores. Antes dessa mudanga, ndo havia uma norma contabilistica clara que obrigasse
os clubes a reconhecer esses direitos como ativos, apesar da sua crescente importancia
financeira. A IAS 38 estabeleceu, pela primeira vez, uma base normativa para
o reconhecimento de ativos intangiveis, incluindo os direitos sobre jogadores, de forma a

refletir melhor os beneficios econdomicos que eles poderiam gerar para o clube no futuro.

Em 2004, a IAS 38 passou por alteragdes significativas que refor¢aram a transparéncia
e o rigor na contabiliza¢do desses ativos. Uma das principais mudangas foi que apenas os
jogadores adquiridos poderiam ser classificados como ativos do clube, proibindo assim a
capitalizag¢do de custos internos, incluindo gastos com formag¢ao de jogadores, marcas e
goodwill e impedindo que clubes de futebol registassem atletas formados internamente
como ativos nos seus balangos. Barker et al. (2021) expde que deste modo, o modelo
contabilistico leva a uma subavaliacdo dos ativos totais da empresa, principalmente no

setor do desporto.

No entanto, em 2019, o IFRIC (IFRS Interpretations Committee) recebeu uma
consulta de um clube europeu sobre o reconhecimento dos valores recebidos nas
transferéncias de jogadores. A IFRS 15 — Rédito de Contratos com Clientes determina
que os valores provenientes da venda devem ser reconhecidos como réditos, enquanto a
IAS 38 — Ativos Intangiveis orienta que se devem reconhecer ganhos ou perdas pelo
desreconhecimento do ativo. Na reunido realizada a 26 de novembro de 2019, o IFRIC
considerou a inclusdo desta questdo na sua agenda para analise, sugerindo inicialmente
que os jogadores de futebol sdo classificados como ativos intangiveis, € que a sua venda
deveria resultar no reconhecimento de ganho ou perda pelo desreconhecimento do ativo.

Em certos modelos de negdcio, com forte foco na formagao e venda de jogadores, o IFRIC
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chegou a considerar que os direitos desportivos poderiam ser tratados como inventarios,
em conformidade com a IAS 2, com os valores recebidos sendo reconhecidos como rédito
segundo a IFRS 15. Contudo, esta decisdo foi apenas preliminar. Na reunido final do
IFRIC realizada a 16 de junho de 2020, esta visdo foi retirada, e o IFRIC ndo adotou essas
conclusoes iniciais (IFRIC Update, junho 2020). Este processo evidencia a complexidade
e as incertezas ainda existentes quanto ao tratamento contabilistico dos direitos
desportivos dos jogadores, reforcando a necessidade de maior clareza normativa para

garantir que os clubes possam aplicar praticas contabilisticas coerentes e adequadas.

Com a crescente globalizagdo e comercializacdo do futebol, Ball (2001) procurou
estudar o impacto a nivel financeiro nos clubes e como a mensurag@o contabilistica dos
direitos desportivos poderia ser melhorada. Analisou a evolucdo das praticas
contabilisticas no futebol e como a mensuracao dos jogadores se tornava cada vez mais
complexa a medida que o mercado de transferéncias se expandia. A sua pesquisa sugere
que os clubes precisavam de adaptar as suas praticas contabilisticas a dindmica
internacionale a evolu¢do do mercado, tornando as normas contabilisticas

mais flexiveis e dindmicas para fazer face a volatilidade do valor dos jogadores.

Deste modo, Frick (2007) e Franceschi et al. (2023) analisaram os desafios da
contabilizacdo dos direitos desportivos no futebol, defendendo uma abordagem mais
dindmica que considere ndo apenas a valorizagdo imediata dos jogadores, mas também a
sustentabilidade financeira dos clubes, procurando destacar o impacto de eventos

imprevistos, como lesdes e flutuagdes do mercado.

Por sua vez, Maroun et al. (2022) defendem que a realidade econdémica e a pratica
contabilistica sdo diferentes, o que pode levar a falta de transparéncia. Outra das criticas
apontadas por estes autores baseia-se no facto de que os direitos desportivos dos jogadores
de futebol ao serem tratados como ativos intangiveis podem ter o seu valor inflacionado
por especulacdo de mercado. Froker (2005) refere também que a TAS 38 ndo estd
preparada para ser aplicada em direitos desportivos de jogadores de futebol, dado que, os

mesmos envolvem alta volatilidade e incertezas.

Pinna e Gatti (2020) realizaram um estudo detalhado sobre a avaliagdo de ativos
intangiveis no setor desportivo, com especial foco nos direitos desportivos dos jogadores.

O estudo discutiu como a crescente complexidade do mercado de transferéncias exige
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que o clube adote modelos de mensuracdo mais sofisticados para avaliar o valor dos
jogadores, considerando ndo apenas os fluxos de caixa futuros, mas também os riscos
associados ao desempenho e a integridade fisica dos atletas. Defendiam a utilizagdo de
abordagens mais dindmicas e baseadas no desempenho para melhor refletir as flutuagdes
de valor desses ativos, tal como Franceschi et al. (2023). Ja Follert e Gleiliner (2024)
referem que o valor de um jogador ndo ¢ estdtico de atributos apenas técnicos e ter
também refletido fatores como por exemplo risco de lesdes e mudangas taticas. Desse
modo, criaram um modelo que contém técnicas de avaliagdo avangadas e que permitem
incluir probabilidades e cenarios face a um jogador, o que torna a decisdo o mais

informada possivel.

Ribeiro et al. (2021) investigaram a aplicacdo das normas internacionais no futebol,
com foco especifico na mensuracdo de ativos intangiveis, incluindo os direitos
desportivos. Estes autores constataram que, apesar da adocao da IAS 38, muitos clubes
ainda enfrentam desafios em relacdo a avaliacdo de ativos intangiveis, especialmente no
que diz respeito aos jogadores formados internamente. O estudo indicou que a auséncia
de um modelo de mensuracdo adequado para jogadores formados internamente e
as distor¢des causadas pela subavaliagdo de ativos nas demonstragdes financeiras podem

afetar a comparabilidade entre clubes.

A literatura recente tem vindo também a contribuir ao nivel da compreensdo dos
ativos intangiveis no contexto futebolistico. Para autores como Aprile et al. (2022), o
valor de um jogador vai muito além das suas qualidades fisicas e técnicas. Dessa forma,
criaram um modelo, Dimensdes classicas do capital intelectual, que contém todas as
carateristicas que deveriam ser tidas em conta aquando do apuramento do valor dos
atletas. Gladden e Funk (2001) e Na et al. (2020) sdo autores que analisaram as estratégias

que devem ser utilizadas para a gestdo da influéncia que o jogador cria fora de campo.

Também para Sue et al. (2020) a influéncia dos jogadores vai para além do contexto
desportivo, tornando-se influenciadores sociais em termos de moda, politica e
comportamentos sociais. Puspitasari et al. (2019) explica que atualmente os jogadores sdo
os principais ativos intangiveis dos clubes, visto que, influenciam bastante o mercado e o

publico que os seguem. No mesmo seguimento, Arai et al. (2014) refere que “se o atleta

23



ANA TAVARES — CLASSIFICACAO E MENSURACAO DOS DIREITOS DESPORTIVOS DOS JOGADORES EM
CLUBES DE FUTEBOL

tiver um estilo de jogo claro e unico com o qual os fas possam se identificar facilmente,

uma forte identifica¢do provavelmente se desenvolvera e levara a lealdade” (p.101).

Stolowy & Wu (2025) defendem também que o capital humano dos jogadores deveria
constar nas demonstragdes financeiras dos clubes, dado que no contexto do futebol, os
jogadores além da sua performance desportiva, geram valor ao nivel do marketing e da
imagem. Ja Marr et al. (2022) referem que diversos fatores deveriam ser tidos em conta
na valorizagdo dos passes dos jogadores como o desempenho do jogador, potencial de
mercado e a duragdo de mercado. Este ultimo destaca-se pelos autores defenderem que
jogadores com uma duragdo de contrato curta devem ter o seu valor de depreciagdao
adequado verem assim nesta altura o seu valor todo depreciado. J& os jogadores que
possuem contratos de longa duragdo podem garantir uma maior explora¢do do seu

potencial e maiores retornos financeiros.

Por ultimo, Franceschi et al. (2023) vao mais longe e abordam a desconsideragdo de
valores morais como a lideranga e o comportamento fora do campo que sdo aspetos que
influenciam o passe do jogador e que ndo sdo tidos em consideracdo por serem

dificilmente quantificaveis.
5. ANALISE DE DADOS

Apds arevisdo da literatura onde foram explorados os principais fundamentos tedricos
e normativos associados ao tratamento dos ativos intangiveis mais especificamente aos
direitos desportivos dos jogadores, torna-se essencial proceder a analise de dados
empiricos. Este capitulo visa avaliar a forma como os clubes de futebol classificam,
reconhecem e mensuram os direitos desportivos dos jogadores, a luz das normas

contabilisticas internacionais.

A analise empirica serd realizada através de dados reais, obtidos a partir de
demonstragdes financeiras e relatorios e contas disponibilizados pelos clubes. Assim ira
avaliar-se a forma como os clubes classificam, reconhecem € mensuram os direitos
desportivos dos jogadores. Pretende-se também verificar se o método adotado estd de
acordo com o previsto na IAS 38, bem como divergéncias e implicagdes contabilisticas

ao nivel do contexto desportivo.

Este estudo contribui para a literatura contabilistica ao analisar a aplicagcdo das normas

internacionais de contabilidade no tratamento dos direitos desportivos dos jogadores, um
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tema ainda pouco explorado na literatura académica. A pesquisa oferece uma visdo
comparativa entre clubes de elite europeus e clubes portugueses, permitindo identificar
boas praticas, lacunas na aplicagdo das normas e implica¢des financeiras decorrentes de
possiveis divergéncias contabilisticas. A analise pratica destas questdes enriquecera a
compreensdo sobre a complexidade do reconhecimento e mensuragdo de ativos

intangiveis no futebol, alargando o conhecimento sobre a contabilidade desportiva.

Deste modo, irdo ser alvo de analise seis clubes, os trés clubes mais bem classificados
no ranking da UEFA na época 2023/2024 (Real Madrid, Manchester City FC e FC Bayern
Miinchen) e os trés principais clubes portugueses (FC Porto, SL Benfica e Sporting CP).
A partir desta analise, espera-se que os trés melhores e maiores clubes da Europa tenham
um valor de ativos intangiveis superiores e mais relevantes. Ja ao nivel dos trés maiores
clubes portugueses, o estudo baseia-se na andlise das diferengas ao nivel do tratamento

contabilistico.

De seguida, sera assim analisado o valor total dos ativos de cada clube, bem como o
valor e a percentagem dos ativos intangiveis totais no valor do ativo e correspondentes ao
plantel de futebol. Por tltimo sera calculada a percentagem desses ativos que representam

o plantel de futebol.

%
%
Total Ativos Ativos
Plantel (€ Plantel
Clube do Ativo  Intangiveis (€ Intangiveis
MM) nos Ativos
(€EMM) MM) no total do
Intangiveis
Ativo
Real
2684 495 18,4% 449 90,7%
Madrid
Manchester
1012 593 58,6% 593 100%
City FC
FC Bayern
1033 289 28% 289 100%
Miinchen
FC Porto 260 104 40% 103 99%
SL Benfica 565 195 34,5% 149 76%
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Sporting
CP

374 131 35% 108 83%

Tabela 1 - Totais do Ativo (Fonte: Elaboragdo Propria)

Como se observa na tabela acima (Tabela 1) a rubrica de ativos intangiveis representa
um valor consideravel no total do ativo. O plantel de jogadores tem um grande peso,
representando, em alguns casos, a totalidade dos ativos intangiveis, sendo por vezes o
unico ativo intangivel presente, como ¢ o caso do Manchester City FC e do FC Bayern
Miinchen. Esta percentagem pode variar de clube para clube dado a diferente estratégia
que cada um adota, refletindo deste modo diferentes formas de reconhecimento e

mensuragao.

5.1. CONTABILIZACAO DOS DIREITOS DESPORTIVOS DE UM JOGADOR ADQUIRIDO A

TERCEIROS

Tal como abordado nos pontos anteriores, a contabilizagdo de jogadores adquiridos a

terceiros ¢ relevante nas demonstragdes financeiras.

Com base nos clubes acima mencionados iré ser elaborada uma analise aos relatorios
e contas, de forma a perceber os diferentes tratamentos contabilisticos, tal como o
reconhecimento e a mensuragdo aplicados. A tabela abaixo representa uma sintese onde
consta a rubrica utilizada por cada clube para reconhecer os direitos desportivos dos

jogadores e a forma de mensuracao.

Mensuracdo inicial e

Clubes Reconhecimento
subsequente
Custo de aquisi¢ao deduzido de
Real Madrid Sports intangible assets amortizacdes e perdas por
imparidade
Intangible assets - Custo de aquisi¢do + agentes +
Manchester ‘
Players outros custos diretamente
City FC . . : :
registrations atribuiveis, amortizado linearmente
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Immaterielle Custo de aquisi¢ao dos direitos
FC Bayern ) ) )
Vermogenswerte — desportivos amortizado linearmente
Miinchen '
Spielerwerte ao longo do contrato
o ) Custo de aquisi¢do + encargos
Ativos intangiveis - ) ) )
FC Porto com intermediagdo + prémios
Valor do plantel
assinatura — atualizacgdo financeira
o ) Custo de aquisi¢do + encargos
Ativos intangiveis — ) ) o
SL Benfica com intermediagdo + solidariedade
Plantel de futebol
+ atualizacdo financeira
o ‘ Custo de aquisi¢do deduzido de
Ativos intangiveis — )
Sporting CP amortizacdes e perdas por
Valor do plantel _
imparidade

Tabela 2 — Reconhecimento e mensuragdo dos passes dos jogadores (Fonte: Elaboracdo Propria)

Como ¢ possivel observar na Tabela 2, todos os clubes reconhecem os direitos
desportivos dos jogadores como ativos intangiveis nas suas demonstragdes financeiras.
Relativamente a mensuracao, ¢ possivel identificar, com base na informacdo divulgada
que as praticas contabilisticas seguem a IAS 38. No entanto, para uma analise mais
profunda, serdo apresentados exemplos concretos, permitindo uma observacdo

pormenorizada.

No caso do Real Madrid, segundo o relatorio e contas referente a época de 2023/2024,
os direitos desportivos de jogadores sdo incluidos na rubrica de ativos intangiveis nas
suas demonstracdes financeiras. Um exemplo relevante ¢ a transferéncia de Jude
Bellingham no verdo de 2023. O clube, no relatorio e contas, ndo especifica o valor
contabilistico do jogador concretamente, mas sabe-se que a transferéncia rondou os 103
milhdes de euros. Este valor contribuiu para o aumento da rubrica nesse valor (Real

Madrid, 2024, p.72).

Relativamente ao Manchester City FC, a compra do passe do jogador Jérémy Doku
em Agosto de 2023 ¢ um exemplo ilustrativo. O clube reconhece os jogadores na rubrica
“Intangible assets — Player registrations” (Manchester City FC, 2024, p.41), pelo que o

valor pago pelo jogador referido anteriormente, valor esse que ronda os 66 milhdes de
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euros, foi capitalizado como parte dos ativos intangiveis, embora ndo esteja detalhado no

relatorio e contas.

Também o FC Bayern Miinchen adota uma abordagem semelhante. No inicio da
época 2023/2024 contratou o jogador Harry Kane. O valor do negdcio de cerca de 98
milhdes faz parte da rubrica “Immaterielle Vermogenswerte — Spielerwerte” (FC Bayern

Miinchen, 2024, p.4).

Tal como sintetizado também na tabela acima, o Sporting CP reconhece os direitos
dos jogadores como ativos intangiveis. Um exemplo pratico desta politica contabilistica
¢ a aquisicao do direito desportivo do jogador Viktor Gydkeres. Esta operagdo, esta
refletida na ribrica “Activos intangiveis- Valor do Plantel” e abrange o valor da aquisi¢ao
dos direitos desportivos do jogador em questdo, no valor de 22 milhdes de euros, aos
quais acrescem o valor de outros encargos, totalizando um investimento de 25,358

milhdes de euros (Sporting SAD, 2024, p.130).

De forma semelhante o SL Benfica também considera os direitos desportivos dos
jogadores como ativos intangiveis. registando-os na rubrica “Ativos intangiveis — Plantel
de futebol”. Um exemplo que ilustra este tratamento contabilistico ¢ a aquisi¢ao do passe
do jogador Arthur Cabral. O negdcio, levou o clube a um investimento total de 20,407
milhdes de euros, valor esse que inclui o direito de aquisi¢do do jogador, os encargos com
os servigcos de intermediacdo, os encargos com o mecanismo de solidariedade e o efeito

da atualizacdo financeira.

Por sua vez, o Porto SAD, no relatorio publicado referente a época 2023/2024, regista
os direitos desportivos de jogadores de futebol como sendo ativos intangiveis, dado que,
constituem a rubrica “Ativos intangiveis- Valor do plantel”. Deste modo, a aquisi¢do do
direito desportivo do jogador Nico Gonzalez. Esta operacdo totalizou um investimento
aproximado de 8,616 milhdes de euros em que 8,437 milhdes de euros correspondiam ao
valor da aquisi¢do do passe e 1,1 milhdes de euros de encargos adicionais, com uma

subtracdo de 921 mil euros do efeito de atualizagdo financeira.

Uma diferenga relevante entre o tratamento contabilistico do SL Benfica e do FC
Porto prende-se com a forma como cada clube trata o efeito da atualizag¢do financeira nos
seus investimentos em jogadores. O SL Benfica inclui este efeito no custo do ativo, ou

seja, considera o valor presente dos pagamentos futuros como parte integrante do custo
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de aquisi¢do do jogador, refletindo uma abordagem que reconhece o valor temporal do
dinheiro como custo diretamente atribuivel, em linha com a IAS 38. Por outro lado, o FC
Porto opta por deduzir o efeito da atualizacdo financeira, reconhecendo apenas o valor
nominal liquido como custo do ativo e tratando o encargo financeiro como uma despesa
a reconhecer posteriormente. Esta divergéncia ilustra como, mesmo dentro do mesmo
referencial contabilistico, as politicas contabilisticas podem variar, impactando
diretamente o valor registado dos ativos intangiveis e a sua posterior amortizagdo. Tal
distingao podera ter implicacdes na comparabilidade entre demonstra¢des financeiras de
clubes diferentes e reforca a necessidade de maior uniformizagdo e transparéncia na

divulgacdo da informacao contabilistica no setor do futebol profissional.

Apesar de todos os clubes analisados reconhecerem os direitos desportivos dos
jogadores quando adquiridos a terceiros e seguindo o previsto na IAS 38, torna-se dificil
perceber algumas das operacdes realizadas, isto porque, a informagdo que ¢ apresentada
nos relatérios tende a ser pouco clara. Em alguns casos, ndo ¢ especificado o valor
contabilistico do atleta, dado que, a rubrica de ativos intangiveis relacionada com o plantel
tende a ser divulgada com um valor global e nos restantes clubes em que ¢ divulgado o
valor contabilistico dos jogadores que geralmente contém comissdes € mecanismos de
solidariedade, ndo tendem a ser divulgados, exceto se for uma transferéncia que acarrete
elevados valores. E importante referir também que além disso, os direitos desportivos dos
jogadores estdo sujeitos a amortizagdo. No entanto, nem todos os clubes optam por
clarificar esse ponto nos seus relatdrios e contas e torna-se de dificil interpretacdo, visto

que a rubrica se encontra agregada.

Deste modo, considerando a materialidade dos ativos em questdo, seria importante
desagregar a informacdo divulgada nesta rubrica tal como recomendado pela IAS 1 -
Presentation of Financial Statements, por exemplo, especificando o valor contabilistico
dos jogadores e aquando da sua compra ou venda detalhar todos os valores da negociagao.
Os calculos das amortizagdes, bem como as taxas utilizadas deveriam constar nos
relatorios ¢ contas dos clubes de forma a tornar a informac¢do o mais acessivel e

transparente para os seus utilizadores.
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5.2. CONTABILIZACAO DOS DIREITOS DESPORTIVOS DE UM JOGADOR POR TROCA DE OUTRO

JOGADOR

A contabilizacdo de direitos desportivos de jogadores quando adquiridos por troca de
outro ativo, pode envolver troca de jogadores, de direitos econdémicos e até de
compensagdes econdmicas. De um modo pratico, a troca ¢ como de uma venda e uma

compra se tratassem, mas de uma forma conjunta.

Assim, a andlise ao relatdrio e contas de diversos clubes, demonstra que em situagdes
deste género, os clubes tendem a reconhecer o novo ativo como ativo intangivel, sendo o
seu justo valor determinado fiavelmente. Por sua vez, o ativo cedido ¢ desreconhecido
pelo clube de origem e passa a ser reconhecido como ativo intangivel no clube recetor.
Embora este tipo de transacdo, ndo seja uma pratica usual no mercado de transferéncia

em termos futebolisticos, irdo ser apresentados casos relevantes.

Clube Reconhecimento Contabilistico Mensuracdo inicial
FC ) )
Intangible sporting assets Justo Valor
Barcelona
Juventus FC Players’ registration rights, net Justo Valor

Ativos Intangiveis — Valor do

FC Porto Justo Valor
plantel
Ativos intangiveis — Valor do
Vitoria SC Justo Valor
plantel

Tabela 3 - Método de Mensuragao Utilizado (Fonte: Elaboracdo Propria)

Um exemplo recente desta pratica ocorreu no verao de 2020, quando o FC Barcelona
contratou um jogador, Miralem Pjani¢ por 60 milhdes de euros, em troca do jogador
Arthur Melo que foi cedido a Juventus por 72 milhdes de euros. A nivel contabilistico, os
clubes reconheceram nos relatorios e contas de cada clube (FC Barcelona, 2020, p.305)

(Juventus, 2020, p.69) os direitos desportivos dos jogadores recebidos como ativos
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intangiveis segundo o previsto na IAS 38, procedendo simultaneamente ao
desreconhecimento respetivamente dos jogadores cedidos. Embora, os relatérios ndo
facam referéncia explicita ao termo “justo valor”, pode-se concluir que o método em
questao foi utilizado, visto que o valor divulgado nos relatérios e contas dos clubes ¢ igual

ao valor acordado entre as partes.

Um caso particularmente relevante envolvendo a contabilizacdo de trocas de ativos
intangiveis ocorreu entre o FC Porto e o Vitoria SC, reportado nas demonstragdes
financeiras relativas ao exercicio de 2020/2021. A operagdo consistiu na troca de direitos
desportivos dos jogadores Jodo Mendes (cedido pelo FC Porto ao Vitoria SC) e Ricardo
Pereira (cedido pelo Vitoria SC ao FC Porto). Ambos os jogadores foram registados pelas
respetivas SAD’s com um valor de 4 milhdes de euros cada, apesar de ndo ter havido
qualquer contrapartida financeira adicional. As duas entidades contabilizaram a transa¢ao
como uma troca de ativos intangiveis ao abrigo da IAS 38, registando os jogadores
recebidos pelo valor acordado e, simultaneamente, reconhecendo mais-valias
significativas na aliena¢do dos jogadores cedidos — cujos valores contabilisticos eram
nulos ou residuais, dado tratarem-se de atletas oriundos da formagao. Este procedimento
teve um impacto direto nos resultados do exercicio, contribuindo para a melhoria aparente
da performance financeira das sociedades desportivas. Contudo, a CMVM, no exercicio
das suas fungdes de supervisdo, determinou que estas transacdes ndo cumpriam os
critérios de mensuragdo pelo justo valor estabelecidos na IAS 38, uma vez que ndo existia
um mercado ativo para os jogadores em questdo e ndo foi demonstrada qualquer
substancia comercial real que justificasse os valores atribuidos. Assim, exigiu a corre¢cao
das demonstragdes financeiras, instruindo ambas as SAD’s a removerem o efeito das
mais-valias reconhecidas e a mensurarem os ativos recebidos com base no valor
contabilistico dos ativos cedidos. Esta atuagdo da CMVM foi posteriormente reportada a
ESMA e incluida na base de dados de enforcement europeia, no caso EECS/0123-04,
publicado no 27.° Extract from the EECS’s Database of Enforcement (ESMA, 2023). A
ESMA validou a posi¢ao da CMVM, reforcando que, na auséncia de um mercado ativo e
de uma substancia comercial comprovada, ndo ¢ apropriado reconhecer mais-valias nem
utilizar o justo valor como base de mensurag¢ao em transacdes deste tipo. Sublinhou ainda

os riscos de manipulacdo de resultados financeiros através da sobreavaliacdo de ativos
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intangiveis, particularmente no contexto do futebol profissional, onde os ativos

(jogadores) sdo altamente especificos e ndo fungiveis.

Apesar de a contabilizacdo de trocas de jogadores estar prevista na IAS 38, este
processo levanta algumas davidas. Um dos pontos que leva a discordancia e a fiabilidade
estd relacionado com o facto de ndo existir forma de saber se o justo valor calculado ¢é
realmente o correto, pois ndo sdo apresentadas justificacdes por parte do clube sobre o
calculo desse valor. A falta de justificacdo contraria os requisitos da IFRS 13 - Fair Value
Measurement que exige a divulga¢do do método do calculo do justo valor. Outro dos
pontos de discordancia tem a ver com a possibilidade da troca de jogadores de formacgao
entre clubes com o objetivo de registar mais valias no momento e sem que ocorra uma

entrada de fluxo monetario no clube.

Deste modo, esta operagdo deveria ser mais bem regulada de forma a refletir a
transparéncia e a veracidade das praticas que se realizam. Os clubes, primeiramente,
deveriam ser obrigados a justificar como ¢ determinado o justo valor do atleta que esta a
ser envolvido na troca e deveria existir um valor que pudesse servir de comparacao face
ao valor calculado pelo clube. Posteriormente os clubes deveriam divulgar todos os
pormenores que fazem parte da troca (identificacdo dos jogadores envolvidos, valor
atribuido a cada jogador, critérios de mensuracdo e valores monetdrios que podem
complementar a troca), porque tal como dito anteriormente, os direitos desportivos dos
jogadores podem-se considerar materiais. Outros dos problemas seria limitar o
reconhecimento de mais valias de trocas relacionadas com jogadores formados

internamente, visto que as mesmas geram lucros sem entrada de dinheiro no clube.
5.3. CONTABILIZACAO DOS DIREITOS DESPORTIVOS DE UM JOGADOR POR EMPRESTIMO

Os direitos desportivos de jogadores, tal como abordado em pontos anteriores, pode
ser adquirido por um clube através de uma cedéncia temporaria de outro clube, sem que

exista uma transacgao definida.

Com base na andlise efetuada aos relatérios e contas de clubes nacionais e
internacionais, foi possivel observar que em termos gerais, os direitos desportivos de
jogadores obtidos através de cedéncia temporaria seguem o previsto na IAS 38. No

entanto, para efeitos contabilistico e quando existem compensacdes financeiras ¢ também
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utilizada a IFRS 9 — Instrumentos Financeiros. Para efeitos comparativos serdo exemplos

os seguintes clubes:

Clube Operacgdo
Real Madrid Empréstimo recebido
Manchester City FC Empréstimo cedido
FC Porto Empréstimo recebido
SL Benfica Empréstimo recebido
Sporting CP Empréstimo cedido

Tabela 4 - Operacdo Efetuada (Fonte: Elaboragao Propria)

Um exemplo ilustrativo foi a chegada do guarda-redes Kepa Arrizabalaga ao Real
Madrid, em Agosto de 2023, por empréstimo do Chelsea. O relatério e contas ndo
expressa detalhadamente as transagdes que foram efetuadas neste sentido, no entanto,
diversas fontes referem que houve uma compensa¢ao monetaria de 1 milhdo de euros
caraterizada como taxa de empréstimo. Esta taxa nos relatorios e contas do Real Madrid
¢ refletida como gasto operacional. O Real Madrid foi também responsavel pelo
pagamento da remuneracdo do atleta, refletindo-se no aumento do valor dos gastos com
o pessoal. Paralelamente, como se trata de uma cedéncia temporaria sem opc¢ao de compra
e sem expetativa de aquisicao definitiva, o jogador ndo € assim reconhecido como ativo

intangivel, ndo integrando o balango do clube.

Em caso inverso, temos o Manchester City FC que na época 2023/2024 emprestou
sem opc¢do de compra, Jodo Cancelo ao FC Barcelona. Embora também ndo esteja
expressa especificamente no relatorio e contas do clube, sabe-se que o jogador em questdo
continuou a ser reconhecido como ativo intangivel no Manchester City FC, seguindo as
politicas detalhadas nas notas financeiras e amortizado de forma linear. Em caso de o FC
Barcelona suportar a totalidade ou parte do pagamento do salario do jogador, 0 mesmo ¢é
reconhecido como rendimento operacional nas demonstragdes financeiras do Manchester

City.
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O FC Porto na respetiva época recebeu também Jorge Sanchéz por cedéncia
temporaria do Ajax com uma op¢ao de compra obrigatéria de 4 milhdes de euros, caso o
jogador disputasse 20 partidas com pelo menos 45 minutos em cada. Desse modo, o FC
Porto ndo reconheceu o jogador como ativo intangivel, pois s6 o faria se a condi¢do
tivesse sido cumprida. Varios meios de comunicagdo afirmaram que o clube recetor ficou
encarregue de suportar os salarios do jogador, o que levou a uma subida dos valores de
gastos com o pessoal nesse clube. Caso a condi¢ao fosse cumprida e a clausula de compra
se tornasse obrigatoria, o FC Porto teria de reconhecer o jogador nos seus ativos
intangiveis referentes ao plantel de futebol, por um valor de 4 milhdes de euros e proceder

a amortizacao linear a partir dessa data.

Relativamente ao SL Benfica, como exemplo ilustrativo, na época 2023/2024 recebeu
por empréstimo Juan Bernat proveniente do Paris Saint-Germain (PSG). Este acordo entre
os clubes era apenas de cedéncia temporaria sem opc¢do de compra, estando apenas o
clube recetor responsavel pelo pagamento de metade do saldrio do jogador, aumentando
assim as despesas relacionadas com transagdes de direitos de jogadores (SL Benfica,
2024, p.155). Assim, o jogador em questdo ndo ¢ reconhecido na DPF do SL Benfica

como ativo intangivel, pois os direitos desportivos continuam a pertencer ao PSG.

Ja na época 2023/2024, existiu por parte do Sporting CP, cedéncia temporaria de
direitos desportivos de jogadores como ¢ o caso de Tiago Ilori ao FC Pagos de Ferreira.
No comunicado enviado pelo Sporting SAD a Comissdo de Mercado de Valores
Mobiliarios (CMVM) ¢ especificado que o clube detentor do passe ndo recebeu qualquer
taxa de empréstimo, tendo apenas o clube recetor ficado com a obriga¢do de suportar
parte do salario do jogador (Sporting SAD, 2022, p.2). No caso em questdo, como ndo
existiu qualquer recebimento pela cedéncia temporaria do jogador, o clube de origem ndo
regista nenhuma alteracdo (Sporting SAD, 2023, p.129), tendo apenas de continuar a

reconhecer o salario do jogador como custo operacional.

De um modo geral percebe-se que os clubes seguem os principios previsto na IAS 38,
ndo reconhecendo o jogador emprestado nos seus ativos intangiveis, exceto se existir uma
clausula de compra e for provavel que a mesma seja exercida. No entanto, tal como
referido anteriormente, existem informagdes que ndo sdo divulgadas, tais como os valores

de empréstimo, as condigdes e os responsaveis pela remuneragao do jogador. Em muitos
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dos casos, ¢ necessario recorrer a fontes externas como os jornais ou comunicados
enviados pelos clubes a CMVM (embora estes ultimos tenham também pouca

informagao) para perceber alguns detalhes do negbcio.

Outra das questdes pouca claras, trata-se de ndo saber a nivel contabilistico como os
clubes classificam os gastos e rendimentos intrinsecos a esta pratica. Neste sentido,
conclui-se que a divulgacgdo nos relatorios e contas deveria ser mais clara e transparente
de forma que se compreenda mais facilmente os negocios e seja possivel compara-los
entre si. No empréstimo de jogadores como os clubes geralmente ndo reconhecem o ativo
intangivel associado ao jogador que receberam emprestado, por ser de carater temporario.
Deste modo, a IAS 38 deveria prever este tipo de operacdes de forma a nio existir

auséncia normativa.
5.4 CONTABILIZACAO DE DIREITOS DESPORTIVOS GERADOS INTERNAMENTE

Relativamente a contabiliza¢do de direitos desportivos de jogadores formados pelo

proprio clube ¢ um tema que tem levantado muitas questdes ao nivel literario e desportivo.

Assim, observando os relatorios e contas dois seis clubes alvo de analise, conclui-se
que nenhum dos clubes em questao reconhece contabilisticamente os jogadores formados
internamente. Esta pratica decorre do previsto na IAS 38, que refere que s6 podem ser
reconhecidos como ativos intangiveis, os ativos que tenham custos diretamente
atribuiveis quando gerados internamente e quando possam ser mensurados, o que ndo
acontece, visto que ¢ dificil mensurar o valor de um jogador quando ¢ formado nesse

mesmo clube.

Este mesmo facto foi confirmado pelo Benfica SAD aquando da venda de Jodo Félix
ao Atlético de Madrid em julho de 2019. Segundo Pedro Mil-Homens, diretor-geral do
Benfica Campus, durante a conferéncia Soccerex Connected a 12 de fevereiro de 2021:
“Como todos sabemos, as academias de futebol ndo sdo entidades independentes, nao
sdo academias privadas, de acordo com as regras da FIFA. Isto significa que uma
academia pertence a um clube e todos os jogadores da academia sdo aceites com valor
zero nos resultados das contas do clube até que sejam transferidos para outro.” Esta

entrevista encontra-se disponivel para leitura no site do SL Benfica.

Devido aos critérios rigorosos previstos na IAS 38 para o reconhecimento de ativos

intangiveis gerados internamente, os jogadores formados internamente ndo aparecem na
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DPF do clube, ndo sendo reconhecidos como ativos intangiveis até que os requisitos
previstos na norma sejam cumpridos. Deste modo, os custos associados a formacao dos
jogadores desenvolvidos internamente sdo considerados como custos do periodo. Isto
acarreta algumas consequéncias para os clubes formadores, uma vez que, ndo existe uma
valorizacao real do plantel de futebol afeto a equipa principal. Outro problema reside no
facto de os custos de formacdo ndo poderem ser capitalizados e, deste modo, na venda
ndo existir uma mais-valia real, mas sim uma mais-valia distorcida pelo facto de o valor
contabilistico de um jogador de formacdo ser nulo ou quase nulo. Assim, deveriam ser
implementados principios e modelos que permitissem a avalia¢do de jogadores formados

internamente, de forma a que a mensuragao se tornasse precisa e fiavel.
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6. CONCLUSAO

O presente estudo permitiu compreender a importancia que os direitos desportivos
dos jogadores possuem nos clubes de futebol, bem como os desafios inerentes a sua

contabilizacdo, a luz da norma IAS 38.

Assim, conclui-se que embora a norma ofereca instrugdes de como os clubes devem
reconhecer, classificar e mensurar os ativos intangiveis, fazem-no de uma forma geral, o

que por vezes se torna limitador no contexto futebolistico.

A andlise tedrica da norma internacional IAS 38 e o estudo pratico em que se
observaram relatorio e contas de clubes nacionais e internacionais, permitiram perceber
que situacdes semelhantes possuem interpretacdes diferentes, o que por vezes pode gerar
algumas disparidades financeiras tais como a comparagao entre eles e a uma interpretagao
correta por parte dos “stakeholders” face as demonstracdes financeiras. Alguns exemplos,
encontram-se frequentemente nas trocas de jogadores, visto que os clubes ndo
especificam o calculo do justo valor, o que reduz a fiabilidade das demonstracdes
financeiras. Também nos empréstimos a divida que existe ao nivel da contabilizagdo faz
com que as mesmas sejam inconsistentes. Por ultimo, os jogadores formados
internamente ao ndo serem capitalizados durante o periodo de formacao, leva a que as
demonstragdes financeiras possuam incongruéncias, dado que o valor da rubrica referente

ao plantel ndo € o real.

Deste modo, conclui-se que a norma deveria conter especificidades para uma
aplicagdo a nivel futebolistico ou deveria ser criada uma norma especifica neste ponto
que tivesse em contas todos os problemas apontados anteriormente, contribuindo para

uma maior transparéncia e fiabilidade das praticas contabilisticas adotadas pelos clubes.

As principais limitacdes deste estudo foram a limitacdo de dados detalhados em que
fosse possivel observar as operacdes realizadas, visto que na maioria das vezes os
relatorios e contas ndo sdo especificos. Para investigagdes futuras, seria interessante
analisar o impacto que as faltas de diretrizes contabilisticas no caso dos direitos
desportivos dos jogadores tém a nivel financeiros nos clubes. Outro tema, seria o de
perceber de que forma os auditores e revisores interpretam as normas em questdo e de

que forma tratam as operagdes em causa.
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