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- VALUATION TOP 30 CLUBES BRASIL
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Estudo inédito realizado pela Sports Value, para atender uma
necessidade urgente do mercado brasileiro.

Muito se fala sobre a transformac¢ao dos clubes em empresas,
atracao de investimento estrangeiro e legislagdes modernas e
antenadas com o mundo empresarial, no futebol brasileiro.

Mas afinal quanto vale um grande clube do futebol brasileiro?
Quanto um investidor teria que pagar, caso fosse possivel, para
comprar o Flamengo, Corinthians ou Palmeiras?

Este estudo traz todos esses numeros, atualizados pelo IPCA até
-, outubro de 2020.
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VALUATION TOP 30 CLUBES BRASIL

Nossos clubes sao instituicdes centenarias, tem ativos, significativos,
além de todo investimento em jogadores, o ativo intangivel.

Somado a isso ha o valor das marcas dos clubes, que valem bilhdes de
reais. O cdlculo do valor da marca também faz parte da avaliagao
econdmica de cada clube.

Este estudo apresenta uma metodologia solida, testada para clientes da
Sports Value, como Soccerex, Botafogo S.A. de Ribeirao Preto e
Figueirense de Floriandpolis. Um modelo robusto de avaliagao.

Assim, como a Forbes avalia os times das Ligas dos EUA e a KPMG os
times europeus, a Sports Value apresenta os valores dos times
brasileiros. Com dados de balangos, pesquisas e potencial de consumo.
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METODOLOGIA

A avaliagdo da Sports Value considera iniumeros fatores para se
alcangar o valor final de cada clube.

Sao considerados todos os ativos dos clubes, sendo Circulante como
dinheiro no caixa e bancos, aplica¢des financeiras e valores a receber.
E também os ativos imobilizados, como estadio, centro de
treinamento e edificagdoes em geral.

Ha ainda a avaliaciao da marca, que considera mais de 20 variaveis
para a formagao de valor, divididas em trés grandes grupos.

Potencial de mercado, potencial esportivo e aproveitamento de
receitas oriundas da marca.

A metodologia ndo permite que uma variavel isoladamente afete o
resultado da avaliagdao. As varidaveis sao complementares para a

formacgao do valor final.
O sportsvalue
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METODOLOGIA

Ha ainda o valor do plantel do time profissional, de acordo com o Transfermarket
da Alemanha e os investimentos nas categorias de base dos clubes.

E finalmente os ativos esportivos vinculados aos registros dos clubes em suas
FederagOes Estaduais e CBF. Este registro tem um alto valor, ja que sao inerentes
as atividades dos clubes. Todo clube tem direito as receitas de transmissao.

$ @ Ativos circulante e imobilizado
+

Calculo da

avaliagdo w E Valor da marca
O\O70 =

econémica +
de cada ‘ Jogadores -Ativos intangiveis
1

clube +
@ Direitos -Registros- Federacao e CBF
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METODOLOGIA

Ativo circulante e imobilizado
Circulante — Caixa e bancos, aplicagoes financeiras.
Imobilizado- Estadio, CT, edificagdes. (Nao inclui ativo intangivel)

Jogadores -Ativos intangiveis
Valor do plantel do time profissional atual e o registro contabil dos gastos de
formacgao de jogadores das categorias de base.

Direitos Esportivos- Registros- Federacao e CBF
Receitas garantidas, inerentes as competicoes que os clubes participam.

© 2020 - Sports Value - Todos os Direitos Reservados © Sportsvalue




DADOS CONSOLIDADOS TOP 30 CLUBES

A avaliagdo econdmica dos clubes mostrou numeros muito
interessantes sobre o mercado brasileiro.

Os 30 clubes avaliados representaram um valor total de
RS 25,1 bilhdes, em outubro de 2020.

Caso todos os clubes brasileiros fossem negociados em sua
totalidade, este seria o valor a ser produzido.

Alguns clubes tem mais ativos como estadio e centros de
treinamento. Outros tem maior investimento em jogadores. Sem
falar nos gigantes brasileiros, com marcas valiosissimas.

A avaliacao considera a realidade individual de cada clube.

O sportsvalue
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DADQOS CONSOLIDADOS TOP 30 CLUBES

A soma do Ativo dos 30 times analisados, sem o valor do intangivel
(jogadores) é de RS 7,9 bilhGes.

As marcas dos clubes representam RS 7,1 bilhées. Os jogadores
profissionais e das categorias de base RS 7,5 bilhGes.

Os direitos esportivos referentes as competicoes que os clubes
participam outros RS 2,6 bilhdes.

Valuation — Top 30 clubes - Valor total = RS 25,1 bilhdes

Em RS bilhées

7,5
Ativo sem 71
jogadores

32%

Jogadores
30%

Valor da Marca

28% Ativo sem Jogadores Valor da Marca Registro CBF e

jogadores Federagoes




VALUATION DOS

CLUBES BRASILEIROS




CIubes mais valuosos do BraS|I 2020
Avaliagéio econémica dos clubes — Valuation- RS milhées

Flamengo 2.873
Corinthians 2.279
Palmeiras 2.194

Sdo Paulo
Internacional
Atlético-MG
Atlhetico-PR

Grémio

Fluminense

asco da Gama

Santos A

Cruzeiro
Botafogo
Bahia

Coritiba
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Clubes mais valiosos do Brasil

Avaliagéio econémica dos clubes — Valuation- RS milhées

Flamengo
Corinthians
Palmeiras
Sao Paulo
Internacional
Atlético-MG
Atlhetico-PR
Grémio
Fluminense
Vasco da Gama
Santos
Cruzeiro
Botafogo
Bahia
Coritiba

Sport

Red Bull Bragantino

Goias
América-MG
Santa Cruz
Ponte Preta
Nautico
Ceara
Fortaleza
Avai

Vitoria
Guarani
Chapecoense
Figueirense
Atlético-GO

Fonte: Sports Value

O sportsvalu

Valuation dos
clubes brasileiros

R$ 25,1 bi
ou
US$ 5 bi




Valuation 12 Flamengo — RS 2,87 bilhdes @SPOFtSVEﬂUE
Flamengo é o clube mais valioso do Brasil, com valuation de RS 2,9 bilhdes.

Clube tem ativos e marca extremamente valiosa, pesado investimento no time principal e
categoria de base com alto valor. Gastos anuais com futebol ja passam de RS 600 milhdes.
Clube mostra solidez financeira, ha seios anos encerra o ano com superavits.

Valuation—-Em %

Direitos

Pela falta do estadio e
receitas abaixo do
potencial, pode valer

bem mais. Tem enorme
potencial para crescer
forado RJ.

Jogadores
30%

Valor da Marca
40%

Fonte: Sports Value




Valuation 22 Corinthians — R$ 2,28 bilhes O sportsvalue
Corinthinas é segundo clube mais valioso do Brasil, com valuation de R$ 2,3 bilhdes.

Clube caiu muito em receitas, tem custos muito elevado, vem acumulado déficits e subindo as
dividas. Futebol consome RS 435 milhdes anuais.

Valuation—-Em %

Clube tem enorme
potencial de receitas

inexploradas e
necessidade de
choque de gestao.

Jogadores

26%

Valor da Marca
30%

Fonte: Sports Value



Valuation 32 Palmeiras- R$ 2,19 bilh3es O sportsvalue
Palmeiras é terceiro maior valuation com RS 2,2 bilhdes.

Clube cresceu muito em receitas nos ultimos anos, seu estadio é um gigantesco gerador de receitas,
bem como seus patrocinios. Tem um custo com futebol que supera os RS 550 milhdes anuais

Valuation—-Em %

Direitos
Esportivos
11%

Quando seu estadio
for registrado no

ativo, se transformara
no maior valor do
Brasil.

Jogadores
31%

Valor da Marca
41%

Fonte: Sports Value



Valuation 42 S3o Paulo- RS 1,78 bilhdo O sportsvalue
S30 Paulo é quarto maior valuation com RS 1,8 bilh3o.

Clube perdeu competitividade nas receitas, especialmente pelos baixos patrocinios e receitas com
estadio estagnadas. Custos com futebol de RS 424 milhdes, déficits e dividas sdo a realidade atual.

Valuation—-Em %

Clube que jaliderou a
gestdo no Brasil, tem

Jogadores
23%

potencialidades
Unicas para voltar ao
topo.

Valor da Marca
27%

Fonte: Sports Value



Valuation 52 Internacional- RS 1,75 bilhdo ©5P0rtSV8|U€
Internacional é quinto maior valor do futebol brasileiro com R$ 1,7 bilhdo.

Clube tem alto valor, pela parceria para a reforma do Beira Rio, refletindo em altos valores em seu
ativo. Departamento de futebol consome RS 304 milhdes anuais e dividas em alta sdo sua realidade.

Valuation—-Em %

Clube mostraa
importancia de gerir
bem os ativos para se

Jogadores
25% valorizar. E tem muito
potencial de marketing

ainda.

Valor da Marca
29%

Fonte: Sports Value



Valuation 62 Atlético-MG — R$ 1,70 bilhdo (© sportsvalue
Atlético-MG é sexto maior valor do futebol brasileiro com RS 1,7 bilh3o.

Clube valor influenciado por seus ativos imobilidarios em BH. Clube vive nesse momento a construgao

de sua arena, que vai impactar os nimeros. Seus custos com futebol sdo de RS 277 milhdes e altas
dividas sdo sua realidade.

Valuation—-Em %

Clube tem torcida muito
engajada, mas baixas

Jogadores receitas de marketing e

29% estadio. Clube gasta
muito e sempre fecha

com déficits.

Valor da Marca
21%

Fonte: Sports Value



Valuation 72 Athletico-PR- R$ 1,67 bilhdo O sportsvalu

Athletico-PR é sétimo maior valor do futebol brasileiro com RS 1,7 bilhdo.

Clube esta extremamente bem posicionado por ser o melhor clube do Brasil em gestao de ativos,
tem CT, Arena e uma divida somente associado ao seu estadio. Fecha sempre com superavits e tem
um modelo sélido de gestdo. Seus custos com futebol superam os RS 260 milhdes anuais.

Valuation—-Em %

Clube precisa ampliar

Jogadores receitas com novos

21%

torcedores na arena e
na comercializagcao da
sua marca.

Valor da Marca
19%

Fonte: Sports Value



Valuation 82 Grémio- RS 1,55 bilhdo ©sportsvalue

Grémio é oitavo maior valor do futebol brasileiro com RS 1,5 bilh3o.

Um dos fatores dessa posicao é o modelo empregada pelo clube na construcdao da sua arena. Clube
tem auséncia de receitas de bilheteria e custos com futebol de RS 310 milhdes e sélido controle
orcamentario. Fecha no azul ha quatro exercicios financeiros.

Valuation—-Em %

Direitos
Esportivos
12%

Clube tem umatorcida
muito engajada, € o que
gera mais receitas de

licenciamento no Brasil.
Precisaresolver sua
arena para crescer.

Jogadores Valor da Marca
39% 32%

Fonte: Sports Value



Valuation 92 Fluminense- R$ 1,04 bilhdo O sportsvalu

Fluminense é nono maior valor do futebol brasileiro com RS 1 bilhao.

Sua forca esta em seus ativos, ja que o clube esta em uma regiao nobre do Rio de Janeiro. Seus
custos com futebol sdo de RS 147 milhdes anuais e tem altas dividas.

Valuation—-Em %

Direitos

Clube tem uma torcida
de alto poder aquisitivo,
além de alta distribuicéo

Jogadores

geografica. Precisa
equalizar dividas para
crescer de forma
saudavel.

26%

Valor da Marca
22%

Fonte: Sports Value



Valuation 102 Vasco da Gama- RS 953 milhdes

(O sportsvalu

Vasco da Gama é o décimo maior valor do futebol brasileiro com RS 953 milhdes.

Clube, mesmo com estadio proprio tem valor baixo de ativos. A reforma de S3o Januario pode
contribuir com a valorizagdo do clube. Custos com futebol sdo de RS 129 milhdes anuais. Altas

dividas pressionam a gestao do clube.

Valuation—Em %

Direitos
Esportivos

Jogadores
30%

13%

Valor da Marca
32%

Clube tem uma torcida
gigante em todas as partes
do Brasil, mas ainda fatura

pouco de marketing.
Investimento na base
ajudou o crescimento dos
ativos.

Fonte: Sports Value



Valuation 119 Santos- R$ 905 milhdes O sportsvalu

Santos é o décimo primeiro mais valioso do Brasil, com valuation de RS 905 milhdes.

Clube tem custos anuais com futebol de RS 276 milhdes, altas dividas e descontrole orcamentario.
Por outro lado, tem enorme potencial para crescer fora de Santos e no exterior.

Valuation—-Em %

Direitos
Esportivos

12%

Clube tem baixo valor de
ativos, ficou com seu

estadio obsoleto. Tem altas
dividas e baixas receitas
de marketing e estadio.

Valor da Marca

Jogadores 30%
41%

Fonte: Sports Value



Valuation 122 Cruzeiro- R$ 837 milhdes O sportsvalu

Cruzeiro é o décimo segundo mais valioso do Brasil, com valuation de RS 837 milhdes.

Clube sofre financeiramente e seus niumeros pioraram muito. Seus custos com futebol sdao de mais
de RS 300 milhdes anuais. Em 2019 apresentou déficits de RS -394 milhdes.

Valuation—-Em %

Direitos
Esportivos
13%
Clube perdeu valor com o

rebaixamento para 2020 em

Jogadores

seu plantel. Tem enormes
problemas financeiros e
potencial para crescer.

18%

Valor da Marca
32%

Fonte: Sports Value



Valuation 132 Botafogo- R$ 605 milhdes O sportsvalu

Botafogo é o décimo terceiro mais valioso do Brasil, com valuation de RS 605 milhdes.
Clube é mais um com numeros financeiros desequilibradas, altas dividas e dificuldade para crescer.
Custos anuais com futebol superam os RS 114 milhdes.

Valuation—Em %

Direitos

Esportivos
16%

Clube tem enorme torcida
fora do RJ, precisa explorar
essa potencialidade. O

estadio Nilton Santos
também tem potencial de
maximizacéao.

Jogadores
29%

Valor da Marca
30%

Fonte: Sports Value



Valuation 142 Bahia- R$ 550 milhdes O sportsvalu

Bahia é o décimo quarto mais valioso do Brasil, com valuation de R$ 550 milhdes.

Clube evoluiu muito na gestao e nas receitas nos ultimos anos. Vem se modernizando e mostrando
forca nos campeonatos. Seus custos com futebol s3o de mais de RS 134 milhdes anuais.

Valuation—-Em %

Direitos
Esportivos _
15% Clube tem enorme torcida na
Bahia e em Sdo Paulo. Tem

forca com avalorizacao do

seu time principal. Por nao ter
estadio proprio, tem baixo
valor de seus ativos.

Valor da Marca
Jogadores 33%

36%

Fonte: Sports Value



Valuation 152 Coritiba- R$ 458 milhdes (O sportsvalu

Coritiba é o décimo quinto mais valioso do Brasil, com valuation de RS 458 milhdes.

Clube sofre financeiramente e sucessivos rebaixamentos dificultam sua valorizacdo. A volta a Série A
em 2020 contribuiu com a valorizacdo dos seu elenco principal. Seus custos com futebol sdo de RS 46
milh&es anuais e em 2019 fechou com déficits de RS -50 milhdes.

Valuation—-Em %

Clube tem sua forga em
seus ativos, gragas ao seu

estadio Couto Pereira. Tem
potencial para crescer mas
receitas sao baixas.

Jogadores

33%

Valor da Marca
22%

Fonte: Sports Value



Valuation 162 Sport- R$ 412 milhdes O sportsvalu

Sport é o décimo sexto mais valioso do Brasil, com valuation de RS 412 milhdes.

Clube tem numeros financeiros negativos e os rebaixamentos dificultam também sua valorizagao. A
volta a Série A ajudou na valorizacao do elenco. Tem ativos valiosos na cidade do Recife.

Valuation—-Em %
Direitos

Esportivos
12%

Clube tem sua forca em seus
ativos, gracas a sua llhado

Retiro. Tem muita torcida e
baixas receitas.

Jogadores
33%

Valor da Marca
20%

Fonte: Sports Value



Valuation 172 Red Bull Bragantino- RS 372 milhoes ©5P0rtSV8|U€

Red Bull Bragantino é o décimo sétimo mais valioso do Brasil, com valuation de R$ 372 milhdes.

E 0 Unico clube-empresa entre os times avaliados e vale muto por seu plantel de jogadores. Agora na
Série A vai ocupando espacos deixados por clubes tradicionais e pior geridos.

Valuation—-Em %

Direitos
Esportivos

Valor da Marca
4%

7%

Empresa precisa seguir o
caminho do RB New York e do
RB Leipzig e construir marca,

torcida e engajamento. Além de
uma comunicacao diferenciada

Jogadores dos demais clubes brasileiros.

83%

Fonte: Sports Value



Valuation 182 Goias- R$ 345 milhdes ©sportsva|ue
Goias é o décimo oitavo mais valioso do Brasil, com valuation de RS 345 milhdes.
Clube vem se mostrando um excelente modelo de administracao, especialmente em seu controle
orcamentario. Custos anuais com futebol sdo de RS 62 milhdes.

Valuation—-Em %

Direitos
Esportivos
18%

Clube se valorizou com seu plantel
atual e pela manutencao do time na

Série A. Ha cinco exercicios
financeiros fecha no azul.

Valor da Marca
26%

Jogadores
43%

Fonte: Sports Value



Valuation 192 América-MG- R$ 320 milhdes O sportsvalue

Ameérica é o décimo nono mais valioso do Brasil, com valor de RS 320 milhdes.

A forca do clube esta em seus ativos, especialmente o Estadio Independéncia. Seus custos anuais
com futebol sdo de RS 31 milhdes. Dividas do clube estdo em alta.

Valuation—-Em %

Clube é aterceiraforca
mineira, um enorme

Jogadores
14%

potencial. Tem baixa
rejeicao e espacgo para
desenvolver receitas.

Valor da Marca
14%

Fonte: Sports Value



Valuation 202 Santa Cruz- R$ 292 milhdes O sportsvalu

Santa Cruz é o vigésimo mais valioso do Brasil, com valor de RS 292 milhdes.

A forca do clube estda em seu estadio do Arruda e sua marca, com milhdes de apaixonados
torcedores. Situacao financeira do clube é complicada, com altas dividas e receitas muito baixas.

Valuation—-Em %

Direitos
Esportivos

Jogadores
2% 3%

Clube é uma das maiores
torcidas do Nordeste,
extremamente popular e

fanatica. O Santa Cruz
precisa se valorizar,
buscando apoio em seus
milhdes de torcedores.

Fonte: Sports Value



Valuation 212 Ponte Preta- RS 277 milhdes @SPOFtSVEﬂUE

Ponte Preta é o vigésimo primeiro mais valioso do Brasil, com valor de RS 277 milhdes.

A forca do clube esta em seu estadio, em uma regiao valorizada em Campinas, polo econémico
importante no Brasil. Por outro lado, clube tem dividas altas e baixas receitas provenientes da marca.

Valuation—-Em %

Clube precisa crescer em
marketing, aproveitando a

Jogadores
ricaregiao em que esta
localizado.

Fonte: Sports Value



Valuation 222 Nautico- R$ 263 milhdes O sportsvalu

Nautico é o vigésimo segundo mais valioso do Brasil, com valor de RS 263 milhdes.

A forca do clube assim como do seus rivais pernambucanos é seu estadio, muito bem localizado no
Recife. Por outro lado clube tem altas dividas e baixo crescimento de receitas.

Valuation—-Em %

Direitos
Esportivos
2%

Jogadores
19%

Clube tem torcida menor
que Sport e Santa Cruz,
mas seu torcedor tem alto

Valor da Marca
5%

poder aquisitivo. Ha
enorme potencial para
novas receitas.

Fonte: Sports Value



Valuation 232 Ceara- RS 259 milhdes

O sportsvalu

Ceara é o vigésimo terceiro mais valioso do Brasil, com valor de R$ 259 milhdes.

O clube evoluiu em sua gestdao nos ultimos anos e cresceu em receitas, especialmente com sdcios.
Seus custos anuais com futebol sdo de RS 91 milhdes e suas dividas sdo controladas.

Valuation—-Em %

Direitos
Esportivos
19%

Jogadores
44%

Valor da Marca
31%

Clube nédo tem muitos ativos,
sua forca esta na suatorcida,

gue reflete na sua marca.
Houve ainda a valorizacédo de
seu plantel de jogadores.

Fonte: Sports Value



Valuation 242 Fortaleza- RS 254 milhdes @Sportsvalue

Fortaleza é o vigésimo quarto mais valioso do Brasil, com valor de R$ 254 milhdes.

O clube também evoluiu em sua gestao nos ultimos anos, com controle na dividas e aumento de
receitas. Os custos com futebol do clube sdo de RS 86 milhdes anuais.

Valuation—-Em %

Direitos
Esportivos

20% Clube também nao tem muitos

ativos, com sua forgca na

marca e valorizagao de seus
jogadores.

Valor da Marca
32%

Jogadores
39%

Fonte: Sports Value



Valuation 252 Avai- RS 233 milhdes @sportsvalue

Avai é o vigésimo quinto mais valioso do Brasil, com valor de R$ 233 milhdes.

O clube tem seu estadio préprio na cidade de Floriandpolis e se valorizou voltando para Serie A em
2019. A volta para a Série B em 2020 reduzira seu valor na préxima edicao do estudo.

Valuation—-Em %

Direitos
Esportivos
13%

Clube tem baixas receitas

oriundas da marca e potencial
para crescer.

Jogadores
43%

Fonte: Sports Value



Valuation 262 Vitéria- R$ 204 milhdes O sportsvalue

Vitdria é o vigésimo sexto mais valioso do Brasil, com valor de RS 204 milhdes.

O clube sofre com debilidades financeiras e perdeu competitividade nacional. Esta na Série B desde
2019. Suas dividas sao altas e suas receitas muito baixas.

Valuation—-Em %

Direitos
Esportivos
15%

Clube precisavoltar a
crescer em receitas, e

buscar ser novamente
competitivo. Ficou para tras
de seu rival regional.

Valor da Marca
Jogadores 42%

33%

Fonte: Sports Value



Valuation 272 Guarani — R$ 203 milhdes O sportsvalue

Guarani é o vigésimo sétimo mais valioso do Brasil, com valor de R$ 203 milhées.

O clube assim como seu rival de Campinas tem um estadio em uma cidade muito rica, um
importante polo econdmico. Mas sua marca tem baixo valor e suas dividas sao muito altas.

Valuation—-Em %

Clube esta atolado em
dividas, seu Patrimonio

Jogadores
22%

Social ja esta negativo em
R$ 308 milhdes.

Valor da Marca
3%

Fonte: Sports Value



Valuation 282 Chapecoense- RS 196 milhdes ©5P0rtSV8|U€

Chapecoense é o vigésimo oitavo mais valioso do Brasil, com valor de R$ 196 milhdes.

O clube vivia uma gestao equilibrada e um futuro brilhante, até o tragico acidente em dezembro de
2017. Atualmente suas dividas estdo em RS 90 milh&es e encerrou 2019 com déficits de RS -51 milhdes.

Valuation—-Em %

Direitos
Esportivos .
18% Clube tem muita forca em sua

marca e seu plantel de

jogadores. Pode crescer muito
internacionalmente e aumentar
o valor da sua marca.

Valor da Marca
32%

Jogadores
39%

Fonte: Sports Value



Valuation 29° Figueirense- RS 167 milhdes ©5P0rtSV8|U€

Figueirense é o vigésimo nono mais valioso do Brasil, com valor de R$ 167 milhdes.

O clube viveu uma gestao turbulenta, com a saida de um antigo investidor. Dividas estao elevadas e
receitas muito baixas. Forca do clube esta em seu estado, em uma localizacdo valorizada de

Floriandpolis.
Valuation—Em %

Direitos
Esportivos
12% Clube tem muita forca em seu

estadio. Valor da marca esta

abaixo do seu potencial. Ha
muito espacgo para crescer em
receitas.

Jogadores
27%

Valor da
Marca
12%

Fonte: Sports Value



Valuation 302 Atlético-GO- RS 161 milhdes

O sportsvalu

Atlético-GO é o trigésimo mais valioso do Brasil, com valor de RS 161 milhdes.

O clube é uma forca emergente do futebol brasileiro, tendo chegado a Série A em 2020. Sua valorizacao

veio com o crescimento do valor do plantel de jogadores.

Valuation—-Em %

Jogadores
69%

of da Marca

6%

Clube tem baixo valor de
marca, sua valorizacao esta

associada ao recente
desempenho esportivo e
valorizacao de seus ativos.

Fonte: Sports Value



Quem vem logo atras... ©Sportsvalue

Alguns clubes ficaram proximos dos TOP 30.

Podem surgir como novidades nas préximas edi¢cdes do estudo.

Valuation — Em RS milhdes

Parana Clube

Vila Nova

Criciima

Fonte: Sports Value



VALUATION

AJUSTADO AS DIVIDAS
OPERACIONAIS




Valuation ajustado as dividas operacionais ©sportsva|ue

Os clubes brasileiros tém dividas gigantescas. Segundo analise da Sports Value as dividas de todos
os clubes brasileiros atingiram RS 10 bilh&es, até outubro de 2020. Ja o faturamento consolidado
do mercado n3o passa dos RS 7,3 bilhdes.

Uma parte das dividas dos clubes é de carater fiscal, com o Governo Federal. Essas dividas ja
somam mais de RS 3 bilhdes e estdo negociadas (ou deveriam estar) no PROFUT, plano de
saneamento dos passivos fiscais dos clubes, criado em 2015.

Evolugdo das dividas - Clubes brasileiros- RS milhées
Valores atualizados pela inflacéo

10,1
8,8
7,2

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

Fonte: Sports Value



Valuation ajustado as dividas operacionais Qsportsvalu

Assim, foi feito um ajuste de acordo com as dividas operacionais de cada clube, descontadas as
dividas fiscais do PROFUT. O valor considerado sao as dividas da operagao das entidades.

O valuation dos clubes, descontado o valor de suas dividas operacionais é fundamental para
compreender a real situacao de cada clube.

Valor Liquido- Valor ajustado as dividas — Em RS milhdes

Valuation Dividas operac. Valor Liquido

Flamengo 2.873 229 2.644
Corinthians 2.279 553 1.726
Palmeiras 2.194 451 1.742

Sao Paulo 1.778 448 1.330
Internacional 1.749 318 1.430
Atlhetico-PR 1.675 273 1.401
Atlético-MG 1.702 405 1.297
Grémio 1.546 324 1.223
Fluminense 1.043 402 641
Vasco da Gama 953 364 589
Santos 905 282 623
Cruzeiro 837 538 298
Botafogo 605 514 92

Bahia 550 117 433
Coritiba 458 199 259 Fonte: Sports Value

1
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Valuation ajustado as dividas operacionais ©sportsva|u

Valor Liquido- Valor ajustado as dividas — Em R$ milhdes

Valuation Dividas operac. Valor Liquido

412 160 252

(WA Red Bull Bragantino 372 127 245

345 27 318

América-MG 320 46 273

Santa Cruz yryl 145

Ponte Preta 277 90

Nautico 263 123

Ceara 259 252

Fortaleza 254 237

Avai 233 172
Vitoria 204
Guarani 203
Chapecoense 196

Figueirense 167
Atlético-GO 161

Fonte: Sports Value

Dividas podem ser maiores, em fung¢ao da falta de registro contabil nos balangos dos clubes.



O sportsvalue

Top 15 mais valiosos clubes — Valuation X Valor ajustado as dividas operacionais
Em RS milhdes

Valuation Total X Valor Liquido

Valuation Total

Flamengo Flamengo
Corinthians Palmeiras
Palmeiras Corinthians
S3o Paulo Internacional
Internacional Atlhetico-PR
Atlético-MG Séo Paulo
Atlhetico-PR Atlético-MG

Valor Liquido- Ajustado as dividas

Grémio s Grémio
Fluminense m Fluminense
Vasco da Gama “ Santos
Santos “ Vasco da Gama
Cruzeiro Bahia
Botafogo m Goias

Bahia m Cruzeiro

Coritiba m América-MG

Fonte: Sports Value



VALOR DA MARCA

DOS CLUBES
BRASILEIROS




METODOLOGIA

No mundo empresarial ha diferentes modelos de avaliagao de marcas, o brand
valuation. Entre as diferentes modelagens financeiras existentes, o método do
fluxo de caixa descontado é um dos mais utilizados para avaliar as marcas das
companhias.(FCD).

O FCD é capaz de trazer a valor presente a capacidade da empresa de gerar
riguezas no futuro. Este modelo muito empregado no mundo corporativo é de

dificil aplicagao nos clubes de futebol, especialmente no Brasil.

Os principais motivos sdo: as caracteristicas pouco previsiveis de suas receitas,
baixa capacidade de geracao de novos recursos, descontrole dos custos e baixo
potencial de investimento em ativos dos clubes. Sem falar no acimulo de dividas
gue dificultam o real entendimento do valor do clube.

No brand valuation nunca é considerado o valor de transferéncias de jogadores.

O sportsvalue

© 2020 - Sports Value - Todos os Direitos Reservados




METODOLOGIA

No mundo do futebol, o modelo mais utilizado por grandes consultorias europeias
sao os multiplos de receitas, que avaliam a marca, sem que a situacao financeira a
inviabilize.

Isso significa, que mesmo um clube endividado, que opere com descontrole
orcamentdrio, ainda assim tem valor de marca. Casos como os atuais Cruzeiro ou
Botafogo mostram isso. Mesmo com dividas altas, tem torcida, engajamento,
consumo e audiéncias.

O que este relatorio comprova é que a ma gestao, desequilibrio or¢gamentario,
acumulo de dividas e falta de transparéncia minimizam o valor das marcas dos
clubes brasileiros. E que cada clube tem uma realidade.

As marcas do futebol brasileiro poderiam dobrar de tamanho, se cridssemos uma
liga profissional e os clubes adotassem modelos sélidos de gestao corporativa.

O sportsvalue

© 2020 - Sports Value - Todos os Direitos Reservados




iogoZog

METODOLOGIA

Brand Valuation - Sports Value

Potencial do mercado consumidor

E analisada cada variavel de potencial de consumo da marca. indices de
potencial de consumo, tamanho de torcida, distribuicao geografica,
publico nos jogos e engajamento no digital.

Potencial esportivo

Quanto mais o clube investir no futebol, maior a chance da marca se
valorizar. Andlise de quanto investe em jogadores e departamento de
futebol. Time principal, categorias de base, contratagdes, salarios
jogadores e comissao técnica.

Receitas marcas
E o aproveitamento real das receitas oriundas da marca. Quanto cada
clube conseguiu criar de receitas concretas, gracas a for¢ca da marca.

Patrocinios, licenciamento, estadio, sdcios e TV.
O sportsvalue

© 2020 - Sports Value - Todos os Direitos Reservados



Brand Valuation- RS milhdes

Flamengo

Palmeiras
Corinthians
Internacional
Grémio

Sao Paulo
Atlético-MG
Atlhetico-PR

Vasco da Gama

. = Santos
L Cruzeiro
Fluminense
Bahia
Botafogo
Coritiba m Fonte: Sports Value
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1
2
3
4
5
6
7
8
9

Marcas mais valiosas do futebol brasileiro

Flamengo
Palmeiras
Corinthians
Internacional
Grémio

Sao Paulo
Atlético-MG
Atlhetico-PR
Vasco da Gama
Santos
Cruzeiro
Fluminense
Bahia
Botafogo
Coritiba

Valor da Marca
1.162
898
680
513
498
478
359
312
303
272
263
228
184
181
100

Goias

Vitoria
Fortaleza
Sport

Ceara
Chapecoense
América-MG
Avai

Santa Cruz
Ponte Preta
Figueirense
Red Bull Bragantino
Nautico
Atlético-GO
Guarani

Avaliagéio das marcas dos clubes — Brand Valuation- RS milhdes

Valor da Marca
92
86
81
80
79
64
44
29
27
23
20
14
(K]
([0]
5

O sportsvalu

Marcas dos
clubes

R$ 7,1 bi
ou
US$ 1,4 bi




Valor da Marca

Fonte: Sports Value

12 Flamengo — RS 1,16 bilhdo

Potencial de
consumo
20%

Receitas marca

46%

Potencial
esportivo
34%

22 Palmeiras — RS 898 milhdes

Potencial de
consumo
24%

Receitas marca

43%

Potencial
esportivo
33%

(O sportsvalue
(@

Total de Seguidores
34M

Interagcbes médias més
59M

OB

Total de Seguidores
12M

Interagcées médias més
10M



Valor da Marca

Fonte: Sports Value

32 Corinthians — RS 680 milhdes

Potencial de

consumo
Receitas marca 26%
43%

Potencial
esportivo
31%

42 Internacional — RS 513 milhdes

Potencial de
consumo
20%

Receitas marca
47%

Potencial
esportivo
33%

(O sportsvalue
(@

Total de Seguidores
24M

Interagcbes médias més
14M

OB

Total de Seguidores
5,8M

Interagcoes médias més
5M



Valor da Marca

Fonte: Sports Value

52 Grémio — RS 498 milhoes

Potencial de
consumo
20%

Receitas marca
46%

Potencial
esportivo
34%

62 S30 Paulo — RS 478 milhdes

Potencial de

consumo
Receitas marca 25%

44%

Potencial
esportivo
31%

(O sportsvalue
(@

Total de Seguidores
8,6M

Interagcbes médias més
5M

OB

Total de Seguidores
16M

Interagcées médias més
9M



Valor da Marca 72 Atlético-MG — RS 359 milhdes

Potencial de
consumo
22%

Receitas marca
46%

Potencial
esportivo
32%

82 Athletico-PR — RS 312 milhdes

Potencial de
consumo

24%
Receitas marca

46%

Potencial
esportivo
30%

Fonte: Sports Value

(O sportsvalue
(@

Total de Seguidores
7,4M

Interagcbes médias més
9IM

OB

Total de Seguidores
2,7M

Interagcoes médias més
2M



Valor da Marca

Fonte: Sports Value

92 Vasco da Gama— RS 303 milhdes

Potencial de
consumo
24%

Receitas marca
45%

Potencial
esportivo
31%

102 Santos — RS 272 milhdes

Potencial de
consumo

Receitas marca 24%
45%

Potencial
esportivo
31%

(O sportsvalue
(@

Total de Seguidores
7,7M

Interagcbes médias més
10M

OB

Total de Seguidores
8,7M

Interagcoes médias més
10M



Valor da Marca 112 Cruzeiro — R$ 263 milhdes (O sportsvalue
Potencial de

OO

' 23% Total de Seguidores
Receitas marca
42% 7,1M

Potencial Intera;:b'es médias més
esportivo
35% am

122 Fluminense — RS 228 milhdes

(@
Potencial de

consumo Total de Seguidores
Receitas marca 25%
46% am

Interagcoes médias més

Potencial
esportivo 5M
29%

Fonte: Sports Value



Valor da Marca

Fonte: Sports Value

132 Bahia — RS 184 milhoes

Potencial de
consumo
Receitas marca 24%
44%

Potencial
esportivo
32%

142 Botafogo — RS 181 milhdes

Potencial de

consumo
Receitas marca 28%

44%

Potencial
esportivo
28%

(O sportsvalue
(@

Total de Seguidores
3,4M

Interagcbes médias més
2M

OB

Total de Seguidores
3,6M

Interagcoes médias més
aMm



Valor da Marca

Fonte: Sports Value

152 Coritiba — RS 100 milhdes

Potencial de
consumo
Receitas marca 27%
46%

Potencial
esportivo
27%

162 Goias — RS 92 milhdes

Potencial de

. consumo
Receitas marca 30%

41%

Potencial
esportivo
29%

(O sportsvalue
(@

Total de Seguidores
1,7M

Interagcbes médias més
iM

OB

Total de Seguidores
1,3M

Interagcées médias més
350K



Valor da Marca 172 Vitdria — RS 86 milhdes @SpOI"tSV8|UE
Potencial de

OO

eceitas marcs o Total de Seguidores
46% 2M

Potencial Interagcdes médias més
esportivo 788 K

29%

OB

Potencial de Total de Seguidores

consumo

Receitas marca
36% 31% Zr 1M

Interagcées médias més
aMm

Potencial
esportivo
33%

Fonte: Sports Value



Valor da Marca

Fonte: Sports Value

192 Sport — RS 80 milhdes

Potencial de
consumo

Receitas marca 24%
49%

Potencial
esportivo
27%

202 Ceara — RS 79 milhoes

Potencial de
consumo

Receitas marca
30%

38%

Potencial
esportivo
32%

(O sportsvalue
(@

Total de Seguidores
3,4M

Interagcbes médias més
2M

OB

Total de Seguidores
2,1M

Interagcées médias més
3M



Key Performance
indicators — KPI' s

Clubes com maiores receitas
em 2019

Dados balangos- Dez/2019 ©Sp0rtsvalue




& ©sportsvalu

Flamengo X Palmeiras

Internacional X Grémio

ST T

Key Performance Indicators em 2019- KPI’s Key Performance Indicators em 2019- KPI's
~ Em R$ milhdes ~ Em RS milhdes
ol Fontes de recatas T
Transferéncias de jogadores 300 108 Tramsferéncias de jogadores 126 108
Direitos de TV 209 217 Direitos de TV B4 181
Premiacées 121 21 Socios 74 83
Bilheteria 114 62 Premiagies 71 -
Patrocinios 79 119 Patrocinios 48 37
Sécio-Torcedor 62 46 ; Bilheteria 20 o
Clube Social 51 39 7~ Royalties 3 19
Outras 15 30 Outras 5 13
Receita total 950 642 | Receitatotal 441 440
Gastos Salariais 300 267 SO0 Gastos Salariais 191 160
Custos com futebol total 618 552 P Custaos com futebol total 304 311
Superavits 2019 62 1,7 Superdvits/ Déficits 2019 -3 22
Superavits acumulados 6 anos 615 162 : Superavits acumulados 6 anas -7 33
Ativo- Caixa e Bancos 88 16 Ativo- Caixa e Bancos 3 7
Ativo intangivel-jogadores 326 369 .f':_J-"_f' Ativo intangivel- jogadores 36 74
Ativo total 879 738 o~ Ativo total 1.293 358
Dividas com empréstimos 53 172 r~ -:'_#:' Dividas com empréstimas 92 27

Divida Total o Divida Total

Patriménio Liquido Patrimdnio Liquido




G sportsvall

Corinthians X Santos

Key Performance Indicators em 2019- KPI's

Em RS milhdes

-~
T Fontes de receitas SCCP SFC
Direitos de TV 189 110
Fatrocinios 73 23
Bilheteria 62 24
Transferéncias de jogadores 45 218
Socios 44 11
. Outras 12 16
Gastos Salariais 255 175
7
Superavits/ Deficits 2019 -177 24
~ Superavits acumulados 6 anos -394 -134
’-[.!" AMtivo- Caixa e Bancos 4 (1]
Ativo intangivel-jogadores 200 75
3
\“ Dividas com emprestimos 97 70
[_--_'71,-' Divida Total 765 442

Patrimdnio Liguido 12

[sPrc
\r

ki
L

s

(A

2

=\
(O sportsvalu
Sao Paulo X Athletico-PR

Key Performance Indicators em 2019—- KPI's

F

Em RS milhoes

Fontes de receitas SPFC CAP
Direitos de TV 110 75
Transferéncias de jomgdores 105 133
SOCiDE 44 26
Bilheteria 39 24
Fremiaghes 27 85
Patrocinics 21 20
Estadio 21 23
Outras 34 4
Gastos Salariais 186 138

Superdvitss Deficits 2049 -156 63
Ativo- Caixa e Bancos 43 35
At intangivel-jogdores 200 3%
Diidas comemprestimos 190 275

Divida Total

Pat rimdnio Liquido



= VZE;
t‘ﬂezrl (O sportsvalu 0
ll' Atlético-MG X Cruzeiro Y

Key Performance Indicators em 2019—- KPI's

~ Em RS milhdes
A Fontes de receitas CAM CRU
Direitos de TV 121 106
Transferéncias de jopadores 106 108
Sodaos 22 36
Bilheteria 17 18
L - Patrocinios 21 18
; Outras 68 3
Receita total 354 289
Gastos Salariais 149 197
“ANoIGH Custos com futebol total 277 442
T Déficits 2019 -6 -394
Bl Superavits acumulados 6anos 116 579
r'lr Ativo- Caixa e Banoos 4 1
Ativo intangivel-jogadores 80 98
Py Ativo total 790 402
I.\.:_H\ Dividas com emprestimos 31z 142

Divida Total 636 799
-487

.
T |
o

Patriménio Liquido 127

| ()sportsvalu

W Fluminense X Vasco da Gama \g
Key Performance Indicators em 2019—- KPI's

Em RS mithdes

F Y
| I Fontes de receitas
Direitos de TV
Transferéncias de jogadores
Socios
Bil heteria 16 16
Premiacies 27 22
_ Patrocinios 9 16
Dutras 6 11
Receita total 265 215
- (Gastos Salariais 92 BS
J Custos com futebol total 147 129
My Déficits 2M9 -9 -5
- Superavits acumulados & anos -69 159
1' ! Athvo- Cafxa e Bancas 2 0,3

Ativo intangreel-jogadores 30 15
(X
. Dividas com emprestimos 48 123
Divida Total 642 639
-266 -459

Patrimdmio Liguido



C sportsvalu ?p-“""

Goias X Ceara

C sportsvalu
Botafogo X Bahia

Key Performance Indicators em 2019— KPI's Key Performance Indicators em 2019- KPI's
-~ Em RS milhoes ~ Em RS milhdes
T — Fontes de receitas BOT BAH I Fontes de receitas GOIAS CEARA
Direftos de v 81 B Direitos de TV 69 49
Transferéncias de jogedores 39 3 Transferéncias de jogadores 1 15
sicios 23 19 .
. . Socios ¥ 10
Bilheteria 22 17
0o Bilheteria 9 13
P'rElTI-a.I;‘D-E i2 = L
Patrocinics o 16 | -| Patrocinios & B
Estidio 11 - n pon Outras 8 3
Outras 17 12 [ g Receita total 99 98
Receita total 214 189 : _ Gastos Salariais 41 36
) Gastos Salariais 74 93 Lo f Custos com futebol total 62 91
' Custos com futebol total 114 136 B Superavits / Deficits 2019 3 &
ST L 2 : ~ Supe ravits acumulados 6 anos 70 13
antsacunuadm 6 anos -60 37 I'] |- Ativo- Caixa e Bancos 10 2
At!u:l-lfmxaF Ea:nl:i:E- : : Ativo intangiveljogadores 11 9
Atwo intangivel-jogdores i2 43 " Ao total T 23
4 e vo tota
Abivototal 164 128  —
., e L : Dividas com empréstimos 1 5
Dividas comemprestimos 125 &1 -~
Divida Total '\-\._:' /,: Divida Total

Pat riménio Liquido 729 138 o Patriménio Liguido



Numeros financeiros

pos pandemia

Dados balancgos e atualizagdo até - Dez/2019 ©SPOr'tSV&|U€



FINANCAS CLUBES 2019

Sports Value no inicio de maio de 2020 publicou uma anadlise sobre as
financas dos clubes brasileiros O ano de 2019 foi o melhor da histdria
do futebol brasileiro.

Altas receitas de direitos de TV e transferéncias de jogadores, somados aos
socios e bilheteria impulsionaram muitos clubes. As receitas dos TOP 20
times do Brasil atingiram pela primeira vez RS 6,1 bilhées. Em 2018 foram
de RS 5,1 bilhdes, ou RS 5,8 bi atualizado pela inflagdo.

Por outro lado os custos com futebol atingiram valor altissimo de RS 4,9
bilhdes, frente aos RS 3,8 bilhdes de 2018. Evolugdo de 29%.

Assim, com essa gestao alavancada, os TOP 20 fecharam 2019 com dividas
de RS 8,6 bilhdes em dezembro de 2019, esperando um 2020 tranquilo...

O sportsvalue



https://www.sportsvalue.com.br/wp-content/uploads/2020/05/SportsValue-Finan%c3%a7as-clubes-2019-maio-2020.pdf

Principais fontes de receitas da elite do futebol brasileiro em 2019

7
Direitos de TV Patrocinios

RS 1,9 bilhdo RS 540 milhdes

| Transferéncias
RS 1,6 bilhdo
g s Bilheteria
Socio torcedo RS 480 milhdes
RS 475 milhées e

Clube social PremiagOes
RS 257 milhdes RS 420 milhdes

@ srtsvalue



FINANCAS CLUBES 2019

Evolugdo das receitas- Top 20 times — Em RS milhdes
Valores atualizados pela inflagéo

M Receita total M Receitas sem transferéncias

58
5,0 48 .s 5,0 5,0
4,3 ’ a1
3,8 3[7 318
3,2 3,2
2,7 2,8 2,9 27

2,4 2,4 ’
17 250 2'1 210
’ 1,7 1,7
E H . i

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

Entre 2003 e 2007 os clubes A partir de 2010 o mercado interno

somente cresciam com as
transferéncias de jogadores.

comecgou a se desenvolver, mesmo
gque com muita dependénciada TV.




FINANCAS CLUBES 2019
Participa¢ao das fontes de receitas TOP 20 clubes do Brasil -=Em %

@‘SpOftSVE\lUG B TV e premiagdes B Transferéncias de Atletas M Social e Amador B Patrocinio e Publicidade M Bilheteria B Outras

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

Patrocinios em 2019 apresentaram a pior participacdo de toda a série historica.

Bilheteria tem indices parecidos com 2006, mesmo depois de R$ 9 bi investidos em novas arenas.




Flamengo
Palmeiras
Corinthians
Grémio
Internacional
Sao Paulo
Atlético-MG
Atlhetico-PR
Vasco da Gama
Santos
Cruzeiro
Fluminense
Botafogo
Bahia

Goias

Ceara
Fortaleza
Coritiba
Chapecoense
Vitoria

FINANCAS CLUBES 2019

Receitas dos clubes em 2019- RS milhées

Ranking-Direitos de TV

e 155
e 137
I 121
e 120
I 119
e 110
I 109
I 108
I 93
s 81
s 60

s 49

s 48

e 40

s 35

e 30

194
181

238

Flamengo
Santos
Internacional
Athletico-PR
Palmeiras
Cruzeiro
Grémio
Atlético-MG
Fluminense
Sao Paulo
Corinthians
Bahia
Botafogo
Vitdria

Ceara

fasco da Gama
Fortaleza
Coritiba
Goias

O sportsvalue

Ranking-Transferéncias de jogadores

300

I ——— 216

I 136
e 133
I 108
I 108
I 108
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I 105
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s 21

= 15

11
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Fonte: Sports Value



Palmeiras
Flamengo
Corinthians
Internacional
Grémio
Santos
Atlético-MG
Sdo Paulo
Athletico-PR
Cruzeiro
Vasco da Gama
Bahia
Fluminense
Botafogo
Ceara
Fortaleza
Goias
Coritiba
Vitéria

Ranking-Patrocinios

e 79
I 73
I 48
e 37
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I 18
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. 8
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FINANCAS CLUBES 2019

Receitas dos clubes em 2019- RS milhdes

Flamengo
Palmeiras
Internacional
Grémio
Corinthians
Sao Paulo
Vasco da Gama
Athletico-PR
Bahia

Santos
Cruzeiro
Fortaleza
Botafogo
Atlético-MG
Ceara
Fluminense
Coritiba
Goias

Vitéria

O sportsvalue

Ranking-Estadios- Bilheteria + Socio Torcedor

176

e 108
e 94
e 83
e 70
I 70
I 52
I 50

e 36

e 35

EEe—— 32

s 31

Eee—— 28

e 27

23

—— 22

17

= 9

m3

Fonte: Sports Value



FINANCAS CLUBES 2019
Receitas TOP 20 clubes do Brasil — Em RS milhdes

O sportsvalu

Variacao 2018-2019

Em %

Flamengo

Palmeiras 653,9 -2%

Internacional 293,3 50%

Grémio 4221 4%

Corinthians 469,9 -9%

Santos 217.8 84% Receitas de 2019 foram
$30 Paulo 404,8 2% as maiores da historia. A
Athletico-PR 194,6 100% queda por conta da
Atlético-MG 258,0 37% pandemia vai ser alta.
Cruzeiro 342,4 -15%

Fluminense 297,4 -11%

Vasco da Gama 260,9 -17%

Botafogo 183,0 17%

Bahia 136, 1 39%

Goias 80,8 23%

Ceara 64,8 51%

Fortaleza 40,2 137%

Chapecoense 80,1 -6%

Vitoria 88,2 -39%

Coritiba

102,9 -57% Fonte: Sports Value



FINANCAS CLUBES 2019

O sportsvalt
Custos com futebol TOP 20 clubes do Brasil — Em RS milhdes

Variacdo 2018-2019

Em %

Flamengo

Palmeiras 535,7 3%

Cruzeiro 305,9 44%

Corinthians 377,7 15%

580 Paulo 304,9 39% Boa parte dos clubes
Greémio 259,9 20? trabalham de forma
Internacional 222,6 36% alavancada, utilizando
Atlético-MG 205,1 35% L, ..

Santos 196,8 39% . emprestlmos para~
Athletico-PR 157.7 71% financiar sua operacao
Fluminense 167,6 -12% no futebol.

Bahia 94,6 44%

Vasco da Gama 136,2 -6%

Botafogo 104,2 10%

Chapecoense 94,2 19%

Ceara 60,7 49%

Fortaleza 39,8 117%

Goias 43,7 41%

Coritiba 55,0 -17%

Vitoria 67,8 -57%

Fonte: Sports Value



FINANCAS CLUBES 2019

Indicador - Custos com futebol / Receita total
TOP 20 clubes do Brasil —Em %

Custos do futebol / Receita total- Em %
2018 2017 2016 2015 2015 2014

O sportsvalu

2013 2012

1  Botafogo 57% 42% 63% 63% 63% 74% 92% 80% 101%
2 Vitoria 77% 118% 45% 82% 82% 76% 74% 78% 68%
3 Fluminense 56% 84% 62% 68% 68% 67% 66% 50% 80%
4 Vasco da Gama 52% 93% 57% 54% 54% 60% 72% 65% 57%
5 Goias 54% 76% 55% 45% 45% 47% 76% 67% 145%
6 Flamengo 65% 54% 39% 1% 1% 49% 66% 78% 59%
7  Santos 90% 73% 59% 102% 102% 96% 88% 68% 75%
8 Internacional 76% 87% 60% 72% 72% 94% 81% 76% 78%
9  Athletico-PR 81% 72% 65% 68% 68% 59% 88% 34% 85%
10 Grémio 62% 68% 59% 92% 92% 75% 79% 58% 67%
11 Bahia 70% 85% 53% 56% 56% 83% 94% 81% 106%

Indicador maximo ideal Sports Value 73%

12 Atlético-MG 80% 71% 74% 68% 68% 106% 64% 77% 91%
13 Palmeiras 82% 73% 61% 70% 70% 83% 74% 57% 78%
14 Fortaleza 99% 99% 104% 30% 25% 48% ND ND ND
15 Ceara 94% 67% 70% 63% 63% ND ND ND ND
16 Corinthians 80% 75% 62% 84% 84% 92% 79% 65% 68%
17  Coritiba 53% 59% 56% 64% 64% 82% 68% 71% 76%
18 Sao Paulo 75% 74% 69% 83% 83% 95% 68% 67% 65%
19 Chapecoense 118% 82% 75% 86% 86% 87% ND ND ND
20 Cruzeiro 84% 71% 81% 84% 84% 87% 84% 82% 69%

Fonte: Sports Value



FINANCAS CLUBES 2019

O sportsvalt
Superavits/ Déficits TOP 20 clubes do Brasil — Em RS milhdes

RK Clubes Acumulado
2019 2018 Ultimos 6 anos
1 Athletico-PR 16,5 232,0
2 Flamengo ‘ 45,9 615,2
3 Santos | -77,4 -133,9
4 Grémio | 53,5 53,0
5 Ceara | 30 13,2 Em valores
6 Bahia | 4,5 37,2 atualizados pela
7 Fortaleza | 1,5 -2,8 inflagdo, os clubes
¢ Ceilks | Dot 4072 somam R$ 1 bi de
9  Palmeiras | 30,7 161,9 perdas em 6 anos.
10  Vitoria | -4,0 -47,3
11 Internacional ‘ -9,6 -97,6
12 Vasco da Gama | 64,9 159,1
13 AtléticoMG -21,9 -115,7
14 Fluminense ‘ -1,5 -68,7
15 Botafogo | -17,2 -60,0
16  Coritiba | -2,6 -132,2
17 Chapecoense ‘ -38,7 -74,5
18 Sao Paulo | 7,2 -305,6
19 Corinthians -18,8 -393,9
20  Cruzeiro -73,8 -578,5 Fonte: Sports Value




FINANCAS CLUBES 2019
Dividas TOP 20 clubes do Brasil — Em RS milhdes

RK

Botafogo
Cruzeiro
Internacional
Corinthians
Atlético-MG
Fluminense
Vasco da Gama
Flamengo

Sao Paulo

N

—

SOV ®NOoUAWN=S
©

Palmeiras

Santos
Grémio
Coritiba
Athletico-PR
Bahia
Vitoria

Chapecoense
Goias
Fortaleza

Ceara

501,3
726,3
549,2
595,0
629,0
622,5
411,8
377,7
463,0
4459
411,9
241,8
296,3
205,4
136,0
42,6

45,1

24,0

12,6

Variacdo 2018-2019
Em %

O sportsvalt

Com a pandemia e seus
efeitos financeiros, as

dividas dos clubes
brasileiros ja
alcancaram R$ 10 bi.

Fonte: Sports Value



FINANCAS CLUBES 2019

Relagdo Dividas / Receitas

O sportsvalt

Clubes brasileiros
0,60 1,32 ) 2,19 incluem no EBITDA*
0,56 0,65 0,64 0,80 transferéncias de
0,76 0,52 0,90 1,63 jogadores, diferente

1,52 1,79 1,61 1,57 da Europa
0,71 0,78 0,83 1,17

Ceara
Fortaleza

Goias

Flamengo
Athletico-PR
Palmeiras

O 00 N O Ul A W N =

Grémio 0,98 0,97 1,22 2,22

Santos 2,05 1,19 1,21 2,41

Bahia 1,51 1,63 1,38 1,93 .. .

S0 Paulo 0,93 0,61 0,86 1,09 w
Chapecoense 0,53 0,02 0,00 0,05 ~Eum otimo
Coritiba 2,35 2,07 2,21 2,66 diagnoéstico para
Corinthians 1,01 0,94 0,88 1,52 analisar arealidade
Internacional 2,48 2,85 2,26 2,19 financeira dos
Atlético-MG 2,31 1,73 1,64 2,03 clubes. Quanto
Fluminense 2,12 2,48 1,71 2,56 menor o indicador,
Cruzeiro 1,46 1,08 1,52 0,80 maIS eqUI|Ibrad0
Vasco da Gama 2,39 2,94 2,14 2,46 financeiramente
Vitéria 2,56 0,62 0,36 1,05 '
Botafogo 4,28 2,54 4,69 6,04

. . . .. P . . Fonte: Sports Value
*EBITDA- Lucro antes de impostos, despesas financeiras, depreciagdo e amortizag¢do. E o fluxo de caixa operacional. &



FINANCAS CLUBES 2019 ©sportsva|u
Perfil das Dividas- RS milhGes
Dividas
Clubes Divida Liquida Fiscais Empréstimos Contingéncias
(B Botafogo 823 319 125 91
YA Cruzeiro 799 271 142 46
KB Internacional 794 85 92 27
Z3 Corinthians 765 223 97 4
I Atlético-MG 656 259 312 5
‘Bl Fluminense 642 248 48 171
YA Vasco da Gama 639 282 123 79
3 Flamengo 511 287 53 86
U Sao Paulo 503 64 190 56
Palmeiras 501 59 172 11
Santos 442 165 49 104
Grémio 410 93 27 30
Coritiba 289 94 25 35
Athletico-PR 279 11 339 15
Bahia yyz: 110 5 35
Vitoria 136 47 2 10
Chapecoense 90 4 11 23
Goias 50 24 1 15
Fortaleza 25 8 7 0,5
Ceara 14 7 5 0,4

Fonte: Sports Value



IMPACTOS COVID-19

Sports Value publicou em junho de 2020 um estudo sobre os impactos da
pandemia para as receitas dos clubes. (20 ui)

Nossa projegdo é que os clubes brasileiros possam perder entre 29% e 37% de
sua receitas em 2020.

Isso significa retornar ao patamar de anterior a 2014, na melhor das
hipoteses. Ja no pior cenario uma redugao, que nos aproxime das receitas
geradas em 2011.

Somente em bilheteria e sdcio torcedor, os clubes atingiram mais de RS 1
bilhdo gerados em 2019. Houve perdas em outras receitas também, como os
direitos de TV.

Alguns clubes vem equilibrando as finangas com as transferéncias.

O sportsvalue

© 2020 - Sports Value - Todos os Direitos Reservados



https://www.sportsvalue.com.br/wp-content/uploads/2020/06/Impactos-COVID-19-nas-receitas-dos-clubes-brasileiros-Sports-Value-jun-2020-1.pdf

IMPACTOS COVID-19

TOP 20 clubes -Receitas com transferéncias de jogadores — RS milhdes

Valores atualizados pela inflagdo

9 meses de 2020 mmm Receitas transferéncias de atletas-R$ milhdes — Participagdo sobre o total

Receitas com transferéncias 1,800

Flamengo 1.600
R$ 221 mi 1400

1.200
Grémio 1.000
R$ 101 mi e

600

Corinthians (6 meses) 40
R$ 142 mi 20 I

2003 2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015|2016 2017 2018 2019
B Receitas transferéncias de atletas-R$ milhdes 442 | 587 | 753 | 516 1.065 769 549 533 568 698 1.081 614 899 856 1.104 1.402 1.647
== Participac¢do sobre o total 26% 30% 31% 23% 37% 27% | 19% 16% 15% 14% 23% | 14% 17% 14% 19% 24% | 27%

Fonte: Sports Value

@sportsvalue

© 2020 - Sports Value - Todos os Direitos Reservados
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IMPACTOS COVID-19 O sportsvalu

Perdas receitas dos clubes brasileiros- Atualizado
Receita em 2019 e o “ Novo Normal” em 2020- RS milhées

Perdas
M Receita 2019 M Receita "Novo Normal" em 2020 projetadas
Flamengo | — 50 _300
Alguns ClqbeS ja apresentaram Palmeiras | — G -349%
balancetes trimestrais com dados de st
0 2 . . i ] _27%
2020, ja refletindo os impactos da el onal 320 27%
pandemia para seus negocios. cremio [ 40 24%
N . Corinthians |}’ 4%
E muitos niumeros negativos com
. ]
perdas de receitas e aumento de santos [ 21? 00 =%
déficits. sio pauio T ¢ -35%
.. Athletico-PR N 390 -43%
Grande trabalho de Flamengo e Grémio. CHEOTE N 171 0
Atlético-MG 260 34 -27%
Os dois clubes, destaques da gestao Cruzeiro [ — 289 -46%
do Brasil, criaram agdes efetivas i 265 -
- . . uminense = o
neutralizando os impactos da crise. I 162
215
Vasco da Gama 143 -33%
214 _
Botafogo —153 28%

sonia [T 50 -36%



IMPACTOS COVID-19 O sportsval

Superavits / Déficits em 9 meses de 2020 - R$ milhdes

26 Clubes estavam com custos
B elevados e receitas

despencaram.

Houve perdas com TV,
patrocinios, socios, bilheteria,
transferéncias.

Flamengo conseguiu ampliar as
receitas com patrocinios e sécio
torcedor, em meio a pandemia.

-130

Grémio Flamengo Bahia Santos Internacional  Palmeiras

Valuation dos clubes em 2021 sera diretamente afetado pelos impactos da pandemia.



CONCLUSOES

Pela andlise da Sports Value o valuation dos Top 30 clubes de RS 25,1 bilhdes é
baixo, pelo potencial do futebol brasileiro.

Os ativos tém baixo valor, os times vendem jogadores cada vez mais cedo e nao
constroem uma industria de consumo de futebol, em torno de suas marcas.

A NFL, liga mais valiosa do mundo vale, segundo a Forbes US$ 63 bilhées, e seu

time mais valioso Dallas Cowboys, USS 5,7 bilhées. Mais que todo o futebol
brasileiro somado. A MLB vale outros USS 36 bilhdes e a NBA USS 33 bilhdes.

O Real Madrid, segundo a KPMG vale USS$ 3,8 bilhGes, enquanto que o Flamengo,
de acordo com a Sports Value apenas USS$ 580 milhdes.

Nossos clubes somados valem apenas USS 5 bi. Sem duvida reflexo de
administragdes muito ineficientes. A taxa de cambio também reduziu a

competitividade de nosso mercado.
O sportsvalue

© 2020 - Sports Value - Todos os Direitos Reservados




DISCLAIMER

O estudo de avalicéo econémica dos clubes brasileiros foi produzido com dados publicos dos
clubes, economia, marketing, pesquisas com torcedor e extensa base da dados da Sports Value.

O documento tem como unico objetivo fornecer informagcbes e néo constitui ou deve ser
interpretado como uma oferta ou solicitacGo de compra ou venda de qualquer produto ou
servigo.

Os numeros apresentados na avaliagGo representam o momento em que foi feito, e jamais e em
tempo algum pode ser usado para simular resultados futuros com base em informagbes
passadas, sem qualquer garantia de que os resultados simulados seréo obtidos ao longo do
tempo.

O material estad coberto por direitos autorais e intelectuais e é de propriedade da empresa Sports
Value.

O sportsvalue
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SERVICOS SPORTS VALUE

8
000

Marketing Esportive

0 esporte oforcos uma plataforma dnica de
WHONZIgSD de marcas, engajaments e fidelidade do

conswmidor ¢ amphagsa cfetiva deverdas.

Consultorla para Stortups

0 coosssticma de startups no mundo
represcrta USS 1tnlhac atualmente. No
psports |8 ulbrapassa os USS § bihécs ¢
deve triglicar nos présmes circa anas.

Valuagtion de propriedades
esporthvos

A Eports Valee ¢ a grimora cmpresa do

MErCano DS e que veaia ativos.

csportivos, com wma metodoioga prapaa o

premissas extremamente consistontes,

e

%

Fatracinios & Atlvagdes

0 patrocinio csportivo ¢ suas agdes
complomentanes de athwagao sao
comarevacamonte a melhor ferramenta de

miarkebing para as dias atus.

Branding no Csporte

Mo murdo atual, cm constante
transfarmagdo & com cada wez mais
exigéncia o consumedor, o branding. ow
gestic ca marca foma-sc anda mais
cosenoial

Relagdes Internaclonals

0 mardo em rapida cvallglo Cxige ouc o5
projetos de marketing csportss tenham um
caryber glabal atualmomnte.

e

Relatdrios de Tendénclas

@ mundo om constante transformag3a exige do
cmpresas, agénoixs, clubes ¢ foderagoes que suas
giecizdes scjam pautsdas cm anteopagio de
tondéncixs & numas do murde atual

)

Avallagéo de Marcas

& avaliagao de mancas ¢ uma foramenta
funciamental no munca dos regacios. 5
marcas s3a ativas om constants cvolucao o
ciowem estar o centro de toda gestao.
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