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I - Introducao

Nos dias atuais, nota-se que o futebol se transformou. Onde era visto apenas um
esporte, hoje ja pode ser considerado como uma industria. O Brasil sempre foi
reconhecido como “Pais do Futebol”, devido aos grandes feitos pela selecdo brasileira e
seus talentosos jogadores ao longo de sua historia. Dessa forma, o futebol passou a ser
reconhecido como uma atragdo cultura do povo brasileiro, sempre relacionando o esporte

como uma caracteristica do pais.

Entretanto, nas ltimas décadas o futebol vem ano apds ano demostrando uma
expansdo exponencial, em termos financeiros, como mostram os estudos da Deloitte,
“Dados divulgados nesta quinta-feira pela consultoria Deloitte apontam que, pela
primeira vez, o mercado do futebol na Europa atinge a marca de 25 bilhdes de euros (cerca
de R$ 112 bilhdes)”. Isso pode ser justificado pelo fato de a midia estar constantemente
presente no dia a dia dos jogadores e suas respectivas equipes, além do fato de que a partir
dos anos 2000, comegaram a ocorrer transagdes astrondmicas na compra dos atletas, algo
que se tornou muito comum nos dias de hoje. Atualmente, estamos falando de um esporte
que tem sua receita maior do que o PIB de 95 paises, como apresenta a matéria do jornal
Estaddo, “Segundo o Banco Mundial, apenas 95 paises no mundo teriam hoje um PIB
acima de US$ 29 bilhdes. O produto interno de 99 paises, porém, estaria abaixo desse

valor, incluindo de locais como Camardes, Estonia, Camboja, Mogambique ou Paraguai”.

O crescimento do volume de recursos investidos no futebol profissional traz a tona
perguntas sobre o retorno de diferentes investimentos como contratagdo de jogadores e
técnicos ou construcao de estadios e centros de treinamento no desempenho dos times de
futebol etc. Neste estudo, eu investigo os efeitos sobre o desempenho dos clubes de

futebol brasileiros de um desses investimentos, as transferéncias de jogadores.

Explorando informagdes de painel com informacdes de desempenho de 12 clubes
da primeira divisdo do campeonato brasileiro no periodo 2009-2018, eu investigo os
efeitos de transferéncias em geral, de transferéncias em diferentes momentos do ano

(janela de transferéncias do inicio de do meio do ano) e de entradas e saidas de jogadores.

Utilizando modelos econométricos de efeitos fixos, eu encontro que quanto mais
jogadores forem trocados na janela de transferéncia do inicio do ano, melhor o

desempenho, em média, dos clubes até a proxima janela. Por outro lado, quanto mais



atletas forem transferidos na janela de meio do ano, ha uma piora no aproveitamento, em

média, das equipes.

Dito posto, acredito que esse estudo pode gerar beneficios para os times
brasileiros. A partir desse projeto, dirigentes podem pensar em novas estratégia no que

diz respeito aos seus investimentos.

I.1 - Motivacao

O futebol ¢ muito mais do que apenas um esporte. Dado a sua grandeza no Brasil,
em termos econdmicos, observa-se que as cifras geradas pela janela de transferéncia
chegam a quase R$1 bilhdo, de acordo com o jornal Destak. “Nesta segunda-feira (27), a
CBF (Confederagao Brasileira de Futebol) divulgou o balango da janela de transferéncias
do meio do ano no Brasil. Ao todo, os clubes brasileiros movimentaram pouco mais de

R$ 975 milhdes”.

Essa importancia deve-se pela qualidade do futebol brasileiro, mas também, ao
longo dos anos, foi possivel observarmos a evolu¢ao dos clubes brasileiros em termos

econdmicos, seja pela uma boa gestao administrativa e/ou por grandes patrocinadores.

Dito isso, optei por analisar os efeitos dos investimentos no rendimento das
equipes no curto prazo. Ou seja, analisar se o desempenho dos clubes nos torneios
disputados foi, de fato, alterado pelas negociacdes feitas na janela. Entretanto, a respeito
de investimento estamos falando sobre a janela de transferéncia, que € o periodo onde os
clubes podem negociar trocas de jogadores, seja por compra, venda ou empréstimo. No
caso brasileiro existem dois periodos onde podem ocorrer as transferéncias: pré-

temporada (janeiro — fevereiro) e durante a temporada (julho - agosto).

Entao, para ser possivel identificarmos esse fator, o clube ndo necessariamente
precisa ter investido apenas na compra de jogadores de alta qualidade visando melhorar
o seu elenco, existem outros aspectos que podem melhor o desempenho como a propria
venda de um atleta, com o intuito de melhorar e equilibrar as finangas do clube, em caso
de endividamento (o que ¢ muito comum no futebol brasileiro), fazendo com que dessa
forma seja possivel pagar as contas do time em dia, logo os jogadores tendem a

desempenharem melhor.



Dessa forma, viso buscar através desse projeto dados que me ajudem a analisar se
essas estratégias de trocas utilizadas nas janelas de transferéncia do meio do ano tiveram

efeitos positivos nos clubes brasileiros.



II - Revisao de Literatura

Dobson e Goddard (2001), no livro “The Economics of Football”, sdo um dos
primeiros autores a fazerem andlises de futebol no que diz respeito a nivel de clubes. Os
autores usam como base de suas pesquisas o futebol inglés. Sdo utilizados fatores
econdmicos, estatisticos € econométricos para avaliar os efeitos sobre as equipes inglesas
a respeito de diversos fatores, como crescimento do esporte, o motivo dos “super
saldrios”, discriminagdo racial, entre outros. O livro cita diversos artigos com intuito de

ajudar na discussdo e para que seja possivel conseguir resultados.

O livro inicia discutindo diferentes perspectivas sobre as fung¢des objetivo dos
times de futebol a partir dos trabalhos de Rottenberg (1956), Neale (1964) e Sloane
(1971). Rottenberg (1956) e Neale (1964) acreditavam que o esporte e as decisdes dos
times deveriam ser vistos como objetivando a maximizagdo de lucro. Sloane critica a
ideia de Neale ao argumentar que, no caso da Inglaterra, os clubes tinham liberdade para
gerir ¢ administrar seus interesses sem interven¢do da entidade superior (campeonato

inglés).
Sloane argumenta que os clubes de futebol tém a seguinte fungao de utilidade:
U=u(P,AX,ng—my—T)
sa.mp—mg— T,

Onde P = sucesso nos jogos; A = presenca nos estadios; X = satde da liga; nR =

lucro recorde; 0 = minimo aceitdvel; T = impostos.

O autor tinha como objetivo do clube maximizar essa fungao, pois ele acreditava
que o fator determinante era o sucesso nos jogos, enquanto Rottenberg e Neale

acreditavam que o esporte deveria ser visto como maximizag¢ao de lucro.

Dobson e Goddard (2001) também abordam o tema do mercado de trabalho do
futebol e o mercado de transferéncias. O livro apresenta um pouco do contexto historico
da importancia e do crescimento do mercado futebolistico. O que diz a respeito do tema
fora as reformas institucionais que foram implementadas visando consolidar o trabalho
no futebol inglés. Para isso, os autores, inicialmente, usam estatisticas como, idade e local

de nascimento para analisarem o que ocorreu, entre 1979-1999, no que diz respeito a
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duracdo da carreira dos jogadores. E possivel observar que, apds esses 20 anos, houve um
aumento na idade média dos jogadores, ou seja, esses atletas estdo conseguindo ser mais

competitivos por mais tempo.

Os autores também observam que em 1979, 22,3% de todos os jogadores estavam
com o atual clube ha mais de cinco anos. Entretanto, em 1999, apenas 12,8%. No caso
inglés, também ocorre uma reducdo de 39,2% para 30,2%. Ainda sobre o futebol
britanico, percebe-se que o tempo médio dos atletas que tanto em times de qualidade
quanto em clubes piores, também diminui, porém podemos notar que a mobilidade nos

times inferiores ¢ maior.

O livro também aborda outro tema muito relevante que sdo os salarios
astrondmicos dos atletas. Esse fato pode trazer implica¢des tanto econdomicas quanto
morais, pois hd uma enorme despropor¢do quando comparado com outras profissoes.
Uma pergunta relevante ¢ se esses salarios refletem a produtividade marginal. Scully
(1974) faz uma comparagdo entre as produtividades marginais nos jogadores de beisebol
(rebatedores e arremessadores). Utilizando um método econométrico para calcular as
equacdes de salario o estudo mostra que jogadores de pior qualidade recebiam mais do
que a sua produtividade marginal, enquanto os de médio e alta qualidade menos. Também
¢ citado o caso de discriminag¢do racial na NBA (liga de basquete americana). Bodvarsson
e Brastow (1999) utilizam regressdes salarias para avaliarem se existia discriminagao. O

resultado foi uma eliminagdo da discriminagdo salarial ap6s mudancas estruturais.

Outro aspecto importante do mercado de trabalho dos jogadores de futebol ¢ o
mercado de transferéncias. Dobson e Goddard (2001) discutem o crescimento
exponencial, tanto no que diz respeito a quantidade de jogadores e quantia nas transagdes.
Carmichael e Thomas (1993) dizem que a taxa de transferéncia de determinado jogador
deveria depender da qualidade do atleta, mas também o poder de barganha dos clubes em
relacdo a negociacdo de compra e venda. Entretanto, hd também outro artigo citado do
Carmichael, Forrest ¢ Simmons (1999), onde fora utilizado um modelo de dois estagios
para tentar analisar os determinantes dessas taxas de transferéncias. Os autores
conseguiram observar as caracteristicas especificas de cada jogador e, com isso, entender
como ele se diferencia dos demais atletas. Dobson e Gerrard (1999) comentam a respeito
da enorme inflagdo sobre as taxas de transferéncias. Eles argumentavam que essa inflagao

pode ser afetada por qualquer alteragdo que ocorra no mix de jogadores e, por isso, ¢ um
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dos fatores que levaram as taxas de transferéncias aumentarem cerca de 25% entre 1991
e 1996. Os autores explicam que maior sera a taxa de transferéncia quanto maior
qualidade do atleta. Ou seja, fatores como idade, divisdo que o jogador estd disputando

sdo essenciais para determinador os seus respectivos.

No meu trabalho, buscarei procurar dados estatisticos, como a quantidade de
transferéncias, pontos ganhos na temporada, nimero de competi¢cdes disputadas, entre
outros. Dessa forma, pretendo verificar, com a ajuda de modelos econométricos, o
impacto da janela de transferéncias que ocorre no meio da temporada nos 12 principais
clubes do futebol brasileiro. Entretanto, diferentemente dos diversos artigos citados no
livro “The Economics of Football”, irei fazer um estudo em especial nas trocas de atletas
e analisar o efeito causal sobre o desempenho dos clubes no restante da temporada.
Procurarei obter resultados onde a gestdo esportiva dos times brasileiros possa analisar e
refletir se essas constantes compras e vendas de atletas ¢ saudavel para a sua equipe. Sabe-
se que existem diversos motivos para uma transferéncia de um jogador ocorrer, seja
visando a melhora do elenco ou, por exemplo, para equilibrar as dividas. Logo, analisarei
se a compra de jogadores tem efeitos benéficos para suas equipes e, além disso, se a venda

de atletas ird prejudicar o rendimento dos clubes.
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I1I - Base de Dados

Esse trabalho utiliza dados de desempenho e de nimero de transferéncias dos doze
principais times brasileiros ao longo dos tltimos dez anos. Os dados de desempenho sdo
obtidos do site “Futpédia” onde estdo disponibilizados todos os resultados da histéria do
campeonato brasileiro. Ja os dados de transferéncias foram obtidos a partir de trés fontes:
a pagina “Vai e Vem do Mercado” foi a principal fonte de informagdes e quando
informagdes ndo estivessem disponiveis nessa pagina foram utilizadas informagdes
suplementares de como “Gazeta Esportes” e “iG Esporte”. As sub-seg¢des abaixo
explicam em detalhe as principais varidveis construidas e apresenta suas estatisticas

descritivas.

III. 1 — Variaveis de Transferéncia

Como citado acima, a primeira parte do meu banco de dados refere-se a verificar
todas as transagoes de atletas feitas entre 2009 e 2018 pelos 12 grandes clubes brasileiros.
Entretanto, deve-se mencionar um fator muito relevante para o estudo que ¢ o fato de
existirem duas janelas de transferéncias por ano, ou seja, dois periodos em que os clubes
podem negociar seus jogadores. Uma no inicio do ano, que visa uma reconstrugdo da
equipe para a disputa das competi¢des que virdo a seguir € outro no meio do ano que, em
média, ha menos trocas, pois os times ja estdo disputando seus campeonatos ¢ procuram

fazer trocas mais pontuais.

Dessa forma, pude montar uma tabela Time x Ano, onde as variaveis de interesse

expostas foram as quantidades de entradas e saidas de jogadores.

Além disso, também tentei contabilizar dados como o valor gasto e recebido pelos
clubes para ser mais uma varidvel de interesse no trabalho, entretanto, muitos cifras nao
correspondiam nos sites ou, por exemplo, existem transferéncias onde ha casos de
corrupg¢ao e, por conta disso, achei melhor ndo adicionar esse possivel controle ao estudo

por ndo ter uma exatidao.

Na tabela 1, podemos observar o exemplo do clube Atlético-MG. Notamos
quantas idas e vindas ocorreram ao longo de 2009-2018 e em qual janela de transferéncia

se refere.
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Tabela 1 — Transferéncias

Clube Ano |Entradas_Jan [Entradas_Jul [Saidas_Jan|Saidas_Jul | Transferencias_Totais_Ano
Atlético-MG | 2009 5 10 17 10 42
Atlético-MG | 2010 6 11 11 8 36
Atlético-MG | 2011 12 4 12 4 32
Atlético-MG | 2012 3 3 12 8 26
Atlético-MG | 2013 8 3 7 2 20
Atlético-MG | 2014 2 2 7 4 15
Atlético-MG | 2015 1 6 6 4 17
Atlético-MG | 2016 8 2 9 3 22
Atlético-MG | 2017 4 4 9 4 21
Atlético-MG | 2018 1 3 4 4 12

II1. 2 — Desempenho

Ja arespeito do desempenho dos times, optei por montar uma planilha com
as informacdes obtidas através do site Futpédia, onde pude construir uma tabela contendo
os dados dos mesmos 12 clubes no periodo entre 2009 e 2018, com as seguintes variaveis:
Time; Ano; Rodada; Gols Pro; Gols Contra; Adversario. Como podemos verificar, a
tabela 2 abaixo, observamos o desempenho da equipe do Atlético-MG, rodada a rodada,

do ano de 2009.

A escolha por essas variaveis, deve-se ao fato de que, agora consigo observar o
desempenho de qualquer uma das equipes, em qualquer rodada ¢ em qualquer ano do
Campeonato Brasileiro. Assim, foi possivel obter o aproveitamento de cada uma das

equipes no periodo antes e depois da janela de transferéncia.

Entretanto, ¢ valido mencionar que optei por trabalhar apenas com os dados da
Séria A do Campeonato Brasileiro. Logo, trata-se de um painel desbalanceado, pois ha

times que foram rebaixados ao longo do periodo da amostra.

Dessa forma, analisando as duas planilhas serd possivel avaliar, no proximo
capitulo, o rendimento das equipes, em determinado periodo do tempo, e verificar como

as mudangas feitas no elenco impactaram os clubes.



Tabela 2 - Desempenho
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Clube Ano|Rodada| Gols_Pro|Gols_Contra| Adersario |Pontuacao_Rodada
Atlético-MG | 2009 1 2 2 Avai 1
Atlético-MG | 2009 2 2 1 Grémio 3
Atlético-MG | 2009 3 3 2 Sport 3
Atlético-MG | 2009 4 0 0 Santo André 1
Atlético-MG | 2009 5 4 0 Athletico-PR 3
Atlético-MG | 2009 6 3 0 Nautico 3
Atlético-MG | 2009 7 3 2 Santos 3
Atlético-MG | 2009 8 2 4 Barueri 0
Atlético-MG | 2009 9 1 1 Botafogo 1
Atlético-MG | 2009| 10 3 0 Cruzeiro 3
Atlético-MG | 2009 11 2 0 S3o Paulo 3
Atlético-MG | 2009 12 0 0 Vitoria 1
Atlético-MG | 2009| 13 2 1 Fluminense 3
Atlético-MG | 2009| 14 0 1 Goids 0
Atlético-MG | 2009| 15 1 3 Flamengo 0
Atlético-MG | 2009 16 3 2 Coritiba 3
Atlético-MG | 2009| 17 0 3 Internacional 0
Atlético-MG | 2009| 18 1 1 Palmeiras 1
Atlético-MG | 2009 19 0 2 Corinthians 0
Atlético-MG | 2009 20 2 2 Avai 1
Atlético-MG | 2009| 21 1 4 Grémio 0
Atlético-MG | 2009| 22 1 1 Sport 1
Atlético-MG | 2009 23 2 1 Santo André 3
Atlético-MG | 2009| 24 2 1 Athletico-PR 3
Atlético-MG | 2009| 25 0 0 Ndutico 1
Atlético-MG | 2009| 26 3 1 Santos 3
Atlético-MG | 2009| 27 2 1 Barueri 3
Atlético-MG | 2009| 28 1 3 Botafogo 0
Atlético-MG | 2009 29 0 1 Cruzeiro 0
Atlético-MG | 2009| 30 1 0 Sao Paulo 3
Atlético-MG | 2009| 31 1 0 Vitoria 3
Atlético-MG | 2009| 32 1 2 Fluminense 0
Atlético-MG | 2009| 33 3 2 Goiads 3
Atlético-MG | 2009| 34 1 3 Flamengo 0
Atlético-MG | 2009| 35 1 2 Coritiba 0
Atlético-MG | 2009| 36 0 1 Internacional 0
Atlético-MG | 2009| 37 1 3 Palmeiras 0
Atlético-MG | 2009| 38 0 3 Corinthians 0
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IV - Estratégia Empirica

Utilizarei modelos de regressdo em painel com efeitos fixos para analisar o
impacto das transferéncias sobre o desempenho dos clubes brasileiros. Inicialmente,

considero o seguinte modelo econométrico:
Y.; = B(# de transferéncias) . + 6. + v + ug (1)

Como transferéncias nas duas janelas podem ter impactos diferentes sera também

considerado o seguinte modelo:

Y. = B, (#de transferéncias — janeiro). + B, (#de transferéncias —

julho)ce + 6. + v + uce (2)

Onde:
Y.+ representa o aproveitamento do clube ¢ no ano t;

(# de transferéncias).: representa quantidade de transferéncias feitas pelo
clube ¢ no ano t;(#detransferéncias — janeiro): representa quantidade de

transferéncias feitas na janela de inicio de ano pelo clube ¢ no ano t;

(#de transferéncias — julho);: representa quantidade de transferéncias feitas

na janela do meio do ano pelo clube ¢ no ano t;
6.: representa o efeito fixo de clube
¥¢: representa o efeito fixo de ano

U representa o erro do modelo.

A respeito do coeficiente de interesse f na primeira equagao, podemos observa-
lo como o parametro que mede o impacto das transferéncias feitas pelo clube ¢ no ano t
no desempenho da respectiva equipe. J& os coeficientes f; e f, na segunda equacdo,
medem, respectivamente, o impacto da janela de transferéncia de inicio de ano e de meio

de ano no aproveitamento do clube ¢ no ano t.
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E vélido ressaltar que estamos trabalhando com um modelo que sera estimado
com efeitos fixos de time e de ano, como ja foi citado e, além disso, ressaltar a hipotese
de identificacdo ¢ exogeneidade estrita. Ou seja, ndo hé causalidade reversa. Logo, apenas
analisaremos como o nimero de transferéncias afetam a variagdo de aproveitamento das

equipes ao longo dos anos.

A hipétese de exogeneidade implica que o caso contrario ocorra, como a variagao
de aproveitamento controlar o numero de transferéncias feitas pelos clubes. Caso
verificassemos também esse modelo e houvesse efeitos significativos, concluiriamos que

o coeficiente ¢ viesado.
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V - Resultados

V.1 — Resultados Pretendidos

O principal objetivo do trabalho ¢ observar se o nimero de trocas realizadas pelas
equipes brasileiras, na janela do meio do ano, melhorou o desempenho daquele clube.
Assim, poderiamos observar se as equipes brasileiras estdo gastando muito e rendendo
pouco. Pretendo chegar a resultados em que os clubes poderdo ter um melhor
conhecimento sobre o efeito de seus investimentos. Ou seja, se essas mudancas feitas no
elenco das equipes estdo trazendo algum tipo de retorno, seja via premiagdes de
campeonato, aumento do numero de sécios-torcedores, devido ao bom desempenho do
clube. Por outro lado, podemos observar se os clubes estdo apenas desperdicando tempo
e dinheiro na tentativa de reformular seus times, enquanto poderiam investir nas

categorias de base, onde estdo as maiores promessas do futebol mundial a custo zero.

V.1 — Resultados Obtidos

A partir da base de dados construida e, definida a metodologia a ser utilizado no
trabalho, foi possivel rodar as regressdes dos modelos desejados e obter resultados e

interpretacdes muito interessantes para o projeto.

Como o meu objetivo inicial do projeto era analisar os impactos da janela de
transferéncia sobre os clubes e em especial os 12 maiores do pais, decidi rodar o modelo
com duas versdes de painel: balanceado e desbalanceado. Ou seja, balanceado refere-se
apenas aos clubes que ndo foram rebaixados durante o periodo da amostra. J& o

desbalanceado contempla todas as doze equipes.

Além disso, como ja havia sido mencionado no capitulo da metodologia, também
optei por rodar o modelo verificando o impacto de trés dimensdes: Ano; Ano/Janela;
Ano/Janela separando por Entradas e Saidas. Logo, apresentarei 3 tabelas para cada

painel.

Um fato relevante que devo mencionar € que foi utilizado como linha de base em

todas as tabelas o Atlético-MG em 2009.
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Tabela 3: estimac¢ao da equacao (1) com painel desbalanceado

Desempenho Médio Variag@o de Aproveitamento
ey 2 3) )

Intercepto 59.360™" 61.771*" 0.207"* 0.219™
(3.714) (7.875) (0.027) (0.057)

Transferéncias Ano -0.071 -0.134 0.001 0.001
(0.144) (0.195) (0.001) (0.001)

Efeito Fixo - 2010 0.087 0.014
(4.494) (0.033)

Efeito Fixo - 2011 -1.517 -0.033
(4.891) (0.035)

Efeito Fixo - 2012 0.456 -0.016
(4.764) (0.034)

Efeito Fixo - 2013 -3.121 -0.009
(4.963) (0.036)

Efeito Fixo - 2014 0.667 0.009
(4.977) (0.036)

Efeito Fixo - 2015 0.207 0.015
(4.938) (0.036)

Efeito Fixo - 2016 0.346 0.006
(5.007) (0.036)

Efeito Fixo - 2017 -0.507 -0.019
(5.115) (0.037)

Efeito Fixo - 2018 0.199 -0.003
(4.912) (0.036)

Efeito Fixo - Botafogo -5.278 -0.003
(4.886) (0.035)

Efeito Fixo - Corinthians 4.008 -0.012
(4.765) (0.034)

Efeito Fixo - Cruzeiro 2.390 0.023
(4.881) (0.035)

Efeito Fixo - Flamengo -1.287 0.004

(4.752) (0.034)
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0.011
0.002

0.074 (df = 112)
1207 (df = 1; 112)

-0.021
(0.034)

0.016
(0.034)

-0.013
(0.035)

-0.009
(0.035)

0.024
(0.034)

0.020
(0.034)

-0.040
(0.039)

114
0.115
-0.087

0.077 (df = 92)
0.568 (df = 21; 92)
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Efeito Fixo - Fluminense -2.600
(4.744)
Efeito Fixo - Grémio 3.187
(4.752)
Efeito Fixo - Internacional 0.080
(4.886)
Efeito Fixo - Palmeiras -1.485
(4.888)
Efeito Fixo - Santos -2.168
(4.760)
Efeito Fixo - Sdo Paulo 0.933
(4.745)
Efeito Fixo - Vasco -6.481
(5.325)
N 114 114
R? 0.002 0.100
Adjusted R? -0.007 -0.105
Residual Std. Error 10.125 (df=112) 10.607 (df =92)
F Statistic 0.246 (df=1; 112) 0.489 (df =21, 92)
Notes:

***Significant at the 1 percent level.

**Significant at the 5 percent level.

*Significant at the 10 percent level.

Coluna (1) — modelo sem efeitos fixos de time / ano e com desempenho médio

como variavel dependente

Coluna (2) — modelo com efeitos fixos de time / ano e com desempenho médio

como variavel dependente

Coluna (3) — modelo sem efeitos fixos de time / ano e com delta do desempenho

pré / pds janela como variavel dependente

Coluna (4) — modelo com efeitos fixos de time / ano e com delta do desempenho

pré / pds janela como variavel dependente



Interpretagio da Tabela 3:

No que diz respeito a regressdo para o Ano os resultados ndo foram
estatisticamente significantes, no que diz respeito a variavel de Transferéncias Ano, como
podemos verificar nas Tabela 3, tanto para a regressdao com e sem efeitos fixos. Isso
significa dizer que a quantidade de transferéncias feitas no ano ndo tem impacto no

desempenho dos clubes no campeonato.

No modelo foi utilizado, em média, o somatdrio das transferéncias feitas pelas

equipes e seus desempenhos ao fim do campeonato brasileiro. Logo, podemos observar

que nao foi possivel captar efeito relevante para o modelo.

Tabela 4: estimac¢io da equacio (2) com painel desbalanceado

Desempenho Médio

Variag@o de Aproveitamento

(1 2 3) 4)

Intercepto 58.853™ 61.589™" 0.201"* 0.217"*
(3.757) (7.865) (0.027) (0.056)

Transferéncias Janeiro 0.072 0.072 0.003" 0.003"
(0.212) (0.267) (0.002) (0.002)

Transferéncias Julho -0.228 -0.377 -0.001 -0.002
(0.222) (0.290) (0.002) (0.002)

Efeito Fixo - 2010 0.257 0.016
(4.489) (0.032)

Efeito Fixo - 2011 -1.440 -0.032
(4.884) (0.035)

Efeito Fixo - 2012 0.489 -0.016
(4.757) (0.034)

Efeito Fixo - 2013 -4.142 -0.021
(5.037) (0.036)

Efeito Fixo - 2014 0.652 0.009
(4.969) (0.036)

Efeito Fixo - 2015 -0.416 0.008
(4.961) (0.036)



Efeito Fixo - 2016

Efeito Fixo - 2017

Efeito Fixo - 2018

Efeito Fixo - Botafogo

Efeito Fixo - Corinthians

Efeito Fixo - Cruzeiro

Efeito Fixo - Flamengo

Efeito Fixo - Fluminense

Efeito Fixo - Grémio

Efeito Fixo - Internacional

Efeito Fixo - Palmeiras

Efeito Fixo - Santos

Efeito Fixo - Sdo Paulo

Efeito Fixo - Vasco

N

R2

Adjusted R?
Residual Std. Error
F Statistic

-0.821 -0.008
(5.104) (0.037)
-1.090 -0.026
(5.133) (0.037)
-0.422 -0.010
(4.935) (0.035)
-5.621 -0.007
(4.888) (0.035)
4343 -0.008
(4.767) (0.034)
2.073 0.020
(4.882) (0.035)
-0.459 0.013
(4.801) (0.034)
-2.105 -0.015
(4.757) (0.034)
2.629 0.010
(4.770) (0.034)
-0.269 -0.017
(4.888) (0.035)
-2.331 -0.019
(4.937) (0.035)
-1.576 0.030
(4.781) (0.034)
1.441 0.026
(4.759) (0.034)
-6.862 -0.044
(5.327) (0.038)
114 114 114 114
0.010 0.113 0.031 0.146
-0.008 -0.101 0.014 -0.061

10.132 (df=111)  10.591 (df=91) 0.073 (df=111)  0.076 (df=91)
0.548 (df=2; 111) 0.527 (df =22; 91) 1.805 (df = 2; 111) 0.706 (df = 22; 91)

Notes:

***Significant at the 1 percent level.
**Significant at the 5 percent level.
*Significant at the 10 percent level.
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Coluna (1) — modelo sem efeitos fixos de time / ano e com desempenho médio

como variavel dependente

Coluna (2) — modelo com efeitos fixos de time / ano ¢ com desempenho médio

como variavel dependente

Coluna (3) — modelo sem efeitos fixos de time / ano ¢ com delta do desempenho

pré / pds janela como variavel dependente

Coluna (4) — modelo com efeitos fixos de time / ano e com delta do desempenho

pré / pds janela como variavel dependente

Interpretacio da Tabela 4:

A respeito das regressoes correspondentes a Ano/Janela podemos observar

resultados relevantes para a pesquisa, como mostra a tabela 4.

Podemos observar que de acordo com a varidvel que representa as transferéncias
da janela de janeiro, nota-se que quanto mais transferéncias feitas, melhor o
aproveitamento, em média, das equipes no decorrer do campeonato, com e sem a inclusdo
dos efeitos fixos de time e ano. J4 as transferéncias da janela de julho ndo apresentam um

efeito estatisticamente significativo no modelo.

Na regressao Ano/Janela eu utilizei uma variavel "Delta Aproveitamento", onde
nelas eu contemplei a diferenca da média ponderada do aproveitamento das equipes antes
e depois da janela de julho. Utilizei uma média ponderada pelo fato de que a janela de
julho n3o ocorre ao final do primeiro turno, mas ocorre em média na 10 rodada do
campeonato. Logo, a quantidade de pontos disputada antes e depois da janela ¢ diferente

e essa primeira parte entra com valores negativos, para acharmos a diferenca do delta.
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Tabela 5: estimacio da equacio (2) quebrando entradas e saidas com

painel desbalanceado

Desempenho Médio Variag@o de Aproveitamento
1) 2 3) “

Intercepto 58.311™ 63.240™" 0.199"* 0.229"*
(3.702) (7.857) (0.027) (0.057)

Entradas Janeiro -0.091 -0.116 0.003 0.004
(0.378) (0.444) (0.003) (0.003)

Entradas Julho -0.943™ -1.093™ -0.004 -0.006°
(0.382) (0.475) (0.003) (0.003)

Saidas Janeiro 0.237 0.163 0.003 0.003
(0.287) (0.339) (0.002) (0.002)

Saidas Julho 0.313 0.116 0.002 0.001
(0.323) (0.386) (0.002) (0.003)

Efeito Fixo - 2010 0.504 0.016
(4.455) (0.032)

Efeito Fixo - 2011 -3.042 -0.042
(4.907) (0.035)

Efeito Fixo - 2012 0.119 -0.018
(4.712) (0.034)

Efeito Fixo - 2013 -4.580 -0.026
(5.017) (0.036)

Efeito Fixo - 2014 0.381 0.008
(4.918) (0.036)

Efeito Fixo - 2015 -0.552 0.006
(4.915) (0.035)

Efeito Fixo - 2016 -1.651 -0.014
(5.095) (0.037)

Efeito Fixo - 2017 -2.288 -0.034
(5.134) (0.037)

Efeito Fixo - 2018 -2.251 -0.021
(4.986) (0.036)

Efeito Fixo - Botafogo -5.484 -0.008
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(4.862) (0.035)
Efeito Fixo - Corinthians 3.642 -0.015
(4.835) (0.035)
Efeito Fixo - Cruzeiro 1.607 0.017
(4.834) (0.035)
Efeito Fixo - Flamengo -1.709 0.005
(4.807) (0.035)
Efeito Fixo - Fluminense -2.326 -0.016
(4.705) (0.034)
Efeito Fixo - Grémio 2.112 0.006
(4.738) (0.034)
Efeito Fixo - Internacional -1.178 -0.023
(4.859) (0.035)
Efeito Fixo - Palmeiras -2.097 -0.019
(4.898) (0.035)
Efeito Fixo - Santos -2.170 0.027
(4.739) (0.034)
Efeito Fixo - Sdo Paulo -0.002 0.015
(4.817) (0.035)
Efeito Fixo - Vasco -6.124 -0.042
(5.307) (0.038)
N 114 114 114 114
R? 0.060 0.152 0.050 0.168
Adjusted R? 0.025 -0.077 0.015 -0.056
Residual Std. Error 9.964 (df=109) 10.474 (df=89) 0.073 (df=109) 0.076 (df = 89)
F Statistic 1.729 (df = 4; 109) 0.662 (df = 24; 89) 1.430 (df = 4; 109) 0.750 (df = 24; 89)
Notes: ***Significant at the 1 percent level.

**Significant at the 5 percent level.
*Significant at the 10 percent level.

Coluna (1) — modelo sem efeitos fixos de time / ano e com desempenho médio

como variavel dependente
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Coluna (2) — modelo com efeitos fixos de time / ano ¢ com desempenho médio

como variavel dependente

Coluna (3) — modelo sem efeitos fixos de time / ano e com delta do desempenho

pré / pos janela como variavel dependente

Coluna (4) — modelo com efeitos fixos de time / ano e com delta do desempenho pré / pos

janela como varidvel dependente

Interpretacio da Tabela 5:

Além disso, procurei testar o modelo de um outro modo. Ao invés de usar a
variavel de numero de transferéncias como o somatorio de entradas e saidas, optei por

separa-las e analisar os efeitos ao rodar a regressao.

Como podemos verificar na tabela 5, nota-se que o impacto relevante para o
desempenho das equipes, em média, refere-se as entradas ocorridas no meio do ano.
Conseguimos observar que quanto mais jogadores chegam a novas equipes had uma piora
em seus desempenhos médios ao final da temporada, tanto com e sem efeitos fixos de

time e ano.

Além disso, também podemos observar algo curioso. A respeito da variacao de
aproveitamento, verificamos que as entradas ocorridas na janela de julho possuem
impactos estatisticamente significativos, piorando o rendimento, em média, das equipes

apenas para o teste com efeitos fixos.

Como ja citada acima, isso pode estar diretamente relacionado com o fato de que
esses novos atletas sdo trocados durante a competi¢do, entdo ha um menor tempo de

entrosamento, podendo ser um fator crucial para os clubes conseguirem bons resultados.

Como ja mencionado, rodei o mesmo modelo de regressdo para o painel

balanceado, para podemos verificar os efeitos.

Tabela 3: estimac¢ao da equacao (1) com painel balanceado



Desempenho Médio

Variag@o de Aproveitamento

1 2) 3) )

Intercepto 61.971"" 66.442°" 0.216™ 0.235™
(4.048) (8.639) (0.030) (0.063)

Transferéncias Ano -0.132 -0.316 0.001 0.0004
(0.156) (0.224) (0.001) (0.002)

Efeito Fixo - 2010 1.466 0.005
(4.932) (0.036)

Efeito Fixo - 2011 -3.852 -0.057
(5.257) (0.039)

Efeito Fixo - 2012 3.537 -0.001
(5.135) (0.038)

Efeito Fixo - 2013 -3.767 0.003
(5.487) (0.040)

Efeito Fixo - 2014 3.009 0.019
(5.648) (0.041)

Efeito Fixo - 2015 1.819 0.007
(5.278) (0.039)

Efeito Fixo - 2016 -1.648 -0.002
(5.450) (0.040)

Efeito Fixo - 2017 -3.024 -0.039
(5.705) (0.042)

Efeito Fixo - 2018 -3.142 -0.038
(5.487) (0.040)

Efeito Fixo - Corinthians 4.427 -0.011
(4.404) (0.032)

Efeito Fixo - Cruzeiro 3.465 0.025
(4.568) (0.033)

Efeito Fixo - Flamengo -1.543 0.003
(4.385) (0.032)

Efeito Fixo - Fluminense -2.600 -0.021
(4.373) (0.032)

Efeito Fixo - Grémio 3.443 0.017
(4.385) (0.032)

Efeito Fixo - Santos -2.532 0.023
(4.396) (0.032)

Efeito Fixo - Sdo Paulo 0.842 0.020
(4.375) (0.032)
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N

RZ

Adjusted R?
Residual Std. Error
F Statistic

80 80 80 80
0.009 0.156 0.010 0.174
-0.004 -0.075 -0.002 -0.053

9.448 (df=78)  9.779 (df=62)  0.070 (df=78)  0.072 (df = 62)
0.717 (df = 1; 78) 0.675 (df = 17; 62) 0.823 (df = 1; 78) 0.767 (df = 17; 62)

Notes:

**Significant at the 1 percent level.
**Significant at the 5 percent level.

“Significant at the 10 percent level.
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No caso da tabela 3 para o painel balanceado, podemos verificar que os resultados

sdo os mesmos, em média. As transferéncias feitas no ano ndo possuem impacto

estatisticamente significativo, em média, no aproveitamento das equipes.

Tabela 4: estimacio da equacio (2) com painel balanceado

Desempenho Médio Variag@o de Aproveitamento

(1) (2) 3) “4)

Intercepto 61.625™" 66.383™ 0.213™ 0.234™
(3.931) (8.288) (0.029) (0.060)

Transferéncias Janeiro 0.253 0.143 0.004™ 0.004"
(0.220) (0.282) (0.002) (0.002)

Transferéncias Julho -0.611™ -0.903"" -0.003 -0.004"
(0.249) 0317) (0.002) (0.002)

Efeito Fixo — 2010 1.480 0.005
(4.732) (0.034)

Efeito Fixo — 2011 -3.811 -0.056
(5.044) (0.037)

Efeito Fixo — 2012 4.138 0.003
(4.932) (0.036)

Efeito Fixo — 2013

-6.109 -0.015



Efeito Fixo — 2014

Efeito Fixo — 2015

Efeito Fixo — 2016

Efeito Fixo — 2017

Efeito Fixo — 2018

Efeito Fixo — Corinthians

Efeito Fixo — Cruzeiro

Efeito Fixo — Flamengo

Efeito Fixo — Fluminense

Efeito Fixo — Grémio

Efeito Fixo — Santos

Efeito Fixo — Sdo Paulo

N

RZ

Adjusted R?
Residual Std. Error
F Statistic

(5.346)

3.056
(5.419)

0.275
(5.101)

-3.901
(5.305)

3.924
(5.485)

-4.307
(5.285)

5.253
(4.238)

2.846
(4.390)

0.356
(4.274)

-1.449
(4.221)

2172
(4.237)

-1.195
(4.251)

2.013
(4.223)

80 80
0.079 0.236
0.055 0.010

9.168 (df=77)  9.382 (df = 61)
3.298™ (df = 2; 77) 1.045 (df = 18; 61) 4.089™ (df = 2; 77) 1.194 (df = 18; 61)

(0.039)

0.019
(0.039)

-0.005
(0.037)

-0.019
(0.039)

-0.046
(0.040)

-0.047
(0.039)

-0.004
(0.031)

0.021
(0.032)

0.018
(0.031)

-0.012
(0.031)

0.007
(0.031)

0.033
(0.031)

0.029
(0.031)

80 80
0.096 0.260
0.073 0.042

0.067 (df=77)  0.068 (df = 61)

Notes:

**Significant at the 1 percent level.
*"Significant at the 5 percent level.

"Significant at the 10 percent level.
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A respeito da tabela 4 com painel balanceado, podemos reparar em algumas

mudancas relevantes.

Com esse painel, nota-se que, mais uma vez, a variavel correspondente as

transferéncias de janeiro afetam positivamente a variacao de aproveitamento das equipes,
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tanto com ou sem efeitos fixos de time e ano. Entretanto, a grande diferenca se diz respeito
as transferéncias de julho, que passam a ter efeitos estatisticamente significantes. Ou seja,
s transferéncias de meio de ano afetam negativamente o desempenho médio das equipes
para regressdes com e sem efeitos fixos. J& no caso da variacdo de aproveitamento
relacionado a janela de julho, observamos que apenas na regressao com efeitos fixos de
time e ano que ha impactos estatisticamente significativos, resultando em uma piora de
rendimento. Provavelmente, pelos mesmos motivos ja citados anteriormente, como falta

de tempo para entrosamento, visto que o campeonato ja estd em andamento.

Tabela 5: estimacdo da equacao (2) quebrando entradas e saidas com

painel balanceado

Desempenho Médio Variagdo de Aproveitamento
(1) 2 3) “

Intercepto 61.343™ 67.651" 0.213™ 0.241"
(3.918) (8.275) (0.029) (0.061)

Entradas Janeiro 0.069 -0.030 0.003 0.004
(0.404) (0.474) (0.003) (0.003)

Entradas Julho -1.189"* -1.558"" -0.004 -0.007"
(0.436) (0.507) (0.003) (0.004)

Saidas Janeiro 0.456 0.293 0.005*" 0.004
(0.316) (0.380) (0.002) (0.003)

Saidas Julho -0.281 -0.522 -0.002 -0.002
(0.334) (0.399) (0.002) (0.003)

Efeito Fixo - 2010 1.148 0.004
(4.717) (0.035)

Efeito Fixo - 2011 -5.457 -0.065"
(5.113) (0.038)

Efeito Fixo - 2012 3.636 0.0004
(4.916) (0.036)

Efeito Fixo - 2013 -5.806 -0.015
(5.334) (0.039)

Efeito Fixo - 2014 2.198 0.016
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(5.427) (0.040)
Efeito Fixo - 2015 -0.041 -0.005
(5.100) (0.038)
Efeito Fixo - 2016 -4.222 -0.021
(5.281) (0.039)
Efeito Fixo - 2017 -4.700 -0.051
(5.478) (0.040)
Efeito Fixo - 2018 -5.915 -0.055
(5.336) (0.039)
Efeito Fixo - Corinthians 4.833 -0.008
(4.364) (0.032)
Efeito Fixo - Cruzeiro 2.368 0.018
(4.368) (0.032)
Efeito Fixo - Flamengo -0.529 0.013
(4.304) (0.032)
Efeito Fixo - Fluminense -1.555 -0.013
(4.191) (0.031)
Efeito Fixo - Grémio 1.660 0.004
(4.232) (0.031)
Efeito Fixo - Santos -1.590 0.031
(4.229) (0.031)
Efeito Fixo - Sdo Paulo 0.940 0.022
(4.316) (0.032)
N 80 80 80 80
R? 0.112 0.271 0.103 0.276
Adjusted R? 0.065 0.024 0.055 0.030
Residual Std. Error 9.119 (df=75) 9316 (df=59) 0.068 (df=75)  0.069 (df = 59)
F Statistic 2.371" (df = 4; 75) 1.098 (df = 20; 59) 2.156" (df = 4; 75) 1.124 (df = 20; 59)
Notes: ***Significant at the 1 percent level.

**Significant at the 5 percent level.
*Significant at the 10 percent level.

Por fim, no que diz respeito a tabela 5 com painel balanceado, podemos observar,
em média, os mesmos resultados do painel desbalanceado, entretanto ha mudangas

especificas.
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Nesse painel, observamos que as saidas de janeiro possuem impactos benéficos,

em média, no aproveitamento das equipes, apenas quando nao incluimos os efeitos fixos.

VI - Conclusao

Inicialmente, meu objetivo com esse projeto era tentar avaliar o impacto da janela
de transferéncias focando no fator investimento. Busquei encontrar fontes confidveis que
pudessem mostrar os valores gastos pelas equipes no inicio da temporada nos tltimos 10
anos. Dessa forma, seria possivel verificar se, de fato, o montante investido traria

resultados significativos ao fim do campeonato brasileiro.

Entretanto, ao longo da minha pesquisa, pude notar que na grande maioria dos
sites havia divergéncia de informagdo no que diz respeito ao valor das transagdes. Isso
pode estar relacionado com constante rumor de corrup¢ao nas transferéncias. A midia,
recorrentemente, divulga matérias a respeito disso, como foi o caso da venda do Neymar

do Santos para o Barcelona em 2013.

Nesse caso, foi publicado a venda do Neymar por 57 milhdes de euros. Porém o
valor foi considerado muito baixo para conseguir comprar o jogador, visto que havia
muitos outros clubes na concorréncia. Poucos meses apods a chegada do atleta na equipe,
foi divulgado que, na realidade, o valor total da transferéncia chegou a 95 milhdes de
euros. Tudo indica que o Barcelona havia desviado 38 milhdes de euros e o presidente

santista teria acordado em nao declarar, culminando em sua rentncia do cargo.

Dito isso, decidi que trabalhar com essas variaveis ndo iria obter resultados
confidveis. Logo, optei por contabilizar o numero total de transferéncias feitas pelas
equipes nas duas janelas que existem no ano, janeiro e julho. A partir disso, iria verificar

se ha impactos no desempenho dos clubes ao fim do torneio.

A partir dos resultados obtidos através das regressoes feitas no R com a base de
dados encontrada, podemos ter um parecer a respeito das estratégias, via transferéncia de

atletas, utilizadas pelos clubes brasileiros.
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Pode-se notar que quando analisamos as transferéncias apenas como somatorio de
ambas as janelas, verificamos que nao ha efeitos relevantes para o estudo. Em média, o
nimero de transferéncias feitas ao longo dos anos ndo possui um efeito determinante para

o desempenho das equipes.

J& quando trabalhamos com as regressoes referentes as janelas de transferéncias

separadas, ¢ possivel observarmos resultados significantes.

Nota-se que, em média, as transferéncias efetuadas na janela de inicio de ano,
afetam positivamente o desempenho da equipe até o proximo periodo de mudangas. J& no
que diz respeito a janela de meio do ano, podemos observar que ha uma piora no

desempenho dos clubes até o fim do campeonato.

Isso pode ter algumas explica¢des, mas uma das principais refere-se ao fato de
que no periodo de transferéncia de janeiro, trata-se no inicio da temporada, logo as
equipes tém mais tempo para treinos, fazendo com que os novos atletas consigam se
entrosar. Quando as transferéncias sdo feitas em julho, os clubes estdo no meio do torneio,
logo, aqueles novos atletas terdo que se adaptar ao estilo de jogo e aos novos
companheiros de equipe em um curto espacgo de tempo. Justificando por que, em média,
a janela de transferéncia do meio do ano ndo traz beneficios para os times ao final daquele

meSmo ano.

Entretanto, existem outros diversos fatores além de tempo de treinamento que
justificam o impacto positivo ou negativo das transferéncias. A contratagao de um jogador
de nome, por exemplo, pode trazer ao mesmo tempo uma maior motivacao para a equipe
e para os torcedores, como também pode ser vista, em determinadas circunstancias, como
um desafronto ao elenco, pois o clube pode se encontrar em situagao de salrios atrasados,

0 que ¢ muito comum no futebol brasileiro.

Além disso, acredito que outras variaveis poderiam ser incluidas no modelo para
obter informagdes mais especificas sobre o trabalho. Mensurar o desempenho em outras
competicdes que o clube disputou ao longo da temporada, incluir mais equipes a base de
dados, ndo apenas as 12 maiores do Brasil e ter fontes confiaveis para contabilizar os
gastos na janela de transferéncia iriam contribuir para uma analise mais assertiva da

pesquisa.
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Logo, a partir das variaveis utilizadas nesse projeto, podemos observar que, em
média, hd beneficios para as equipes, ao fim da temporada, que fizeram mudangas em
seus respectivos elencos apenas na janela de transferéncia do inicio do ano. Poderiamos
nos perguntar entdo por que os diretores esportivos e treinadores permanecem fazendo

trocas de jogadores na janela do meio do ano?

Isso pode ter algumas justificativas, como por exemplo, o fato de que um clube
europeu, com um poder econdomico elevado comparado aos parametros brasileiro, possa
fazer uma oferta milionaria. As equipes brasileiras que muitas vezes se encontram
endividadas, sdo “obrigadas” a aceitar a proposta para equilibrarem suas contas. Como
esse exemplo ocorre com bastante frequéncia no futebol brasileiro, os times precisam se
remontar a cada ano. Logo, os dirigentes vao ao mercado para reestruturar seus elencos,

fazendo com que dessa forma, ocorram mudangas de jogadores.

Dito isso, posso dizer que o projeto nos apresenta curiosidades sobre como o
mercado de transferéncia impacta os clubes brasileiros. Entretanto, acredito que se
conseguissemos incrementar o modelo tratado com novas varidveis, chegariamos a
conclusdes mais precisas. A partir disso, seriamos capazes de identificar um padrio
estatistico que pudesse ser apresentado aos clubes e, até mesmo, ser testado na pratica

pelos diretores e dirigentes para analise dos efeitos em seus respectivos times.
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