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A base do Investimento: 

O Valuation







- A ação de atribuir valor às coisas existe desde os primórdios da 

humanidade.

- Pode-se mensurar o valor de qualquer ativo, o que muda é o grau de 

subjetividade da avaliação.

- Atenção, não se calcula o intangível, se mensura.

- Não se avalia a pessoa, e sim o valor da sua mão de obra e a sua 

capacidade de gerar resultados.

É possível mensurar o valor de um Jogador de Futebol?



- Qualifica o mercado e reduz o grau de subjetividade da avaliação;

- Torna o mercado mais transparente;

- Funciona como instrumento de combate à lavagem de dinheiro;

- No limite permite maior liquidez e a criação de mercados secundários 

e outros instrumentos financeiros.

O crescimento da importância da avaliação do jogador 



- A aproximação de grandes empresas e investidores no mercado gera 

a necessidade de maior racionalização das avaliações;

- Começam a surgir os databases e amplia-se o uso da estatística e da  

econometria;

- Futuro aponta para criação de empresas de Research de atletas;

O crescimento da importância da avaliação do jogador 



O risco do investimento em atletas

Ativos financeiros em geral tem base de valor 

• Renda fixa (principal + juros) – FV = 100

• Renda variável - Ativos financeiros (ações, ouro, moedas) – Risco volatilidade, 

quebra de empresa, etc

• Investimento em Jogadores – Altíssimo Risco – Semelhante á Startup

Fator crucial: Ativo inevitavelmente tende a zero – FV = 0
• Riscos de lesões, queda de performance, fatores humanos, juridicos, etc

• A busca do Unicórnio



Desafios da avaliação

• Subjetividade de critérios;

• Critérios de parametrização;

• Database em formação;

• Especificidades do mercado e dos clientes;

• Dinâmica do mercado;

• Perfeito entendimento da diferença entre Performance do atleta e valor de mercado.
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Critérios de avaliação do valor de mercado de um atleta – Case Neymar

PARTE 1: AVALIAÇÃO DO ATLETA
Força e Condicionamento Físico A- A+ Titularidade A AAA 
Velocidade AAA AAA Disciplina e Espírito de equipe A- A+
Explosão A A Liderança dentro de campo A AAA
Agressividade A A Comportamento em campo B A
Agilidade AAA AAA Relação com a torcida AAA AAA
Força no chute C A Relação com jogadores AAA AAA
Concentração A A Temperamento A A
Vigor / Disposição A A Respeito às decisões do árbitro B A
Espírito de Luta B A Capacidade de suportar pressão C A

Regularidade B A 
Eventos fora de 

campo 
A A

Força física B A Condição clínica A+ A+

Resistência B A Pouca facilidade em se contundir A A
Combate e desarme B A Facilidade em manter o peso AAA AAA
Força no chute B A Histórico de lesões A A
Impulsão C B Avaliação dentro de campo 



DEFINIÇÃO DO VALOR DE MERCADO - CRITÉRIOS DE AVALIAÇÃO E NOTAS

PARTE 1: AVALIAÇÃO DO ATLETA

Critério Conceito atual Potencial Critério Conceito atual Potencial
Fundamentos A- A+ Capacidade de definição de jogo B+ A-
Cabeceio C A Frieza A AAA
Passe AAA AAA Oportunismo A A
Lançamento A A Finalização e artilharia A A
Chute B A Cabeceio C B
Perna direita A AAA Chutes de Longa distância C A

Perna esquerda B A Cobrança de falta C A

Tático C- B Qualidade técnica/encantamento A+ AAA-
Jogo de equipe C A Técnica AAA AAA 
Visão de jogo A A Controle de bola AAA AAA 
Marcação C A Condução AAA AAA 
Posicionamento B A Drible AAA AAA 
Versatilidade B A Bola parada B A 
Antecipação A A Passe sob pressão A A 
Deslocamento sem a bola A A Cruzamentos B A 

Encantamento AAA AAA 
Criatividade AAA AAA 

Critérios de avaliação do valor de mercado de um atleta – Case Neymar



Critério Conceito atual Potencial Critério Conceito atual Potencial
Idade A B Retorno de marketing A- AAA-
Experiência Internacional F A Perfil Sócio Educacional C B

Nível dos campeonatos que disputou F A Capacidade de comunicação A AAA
Tempo de experiência F A Percepção da imagem pelo público A AAA
Efeito Vitrine AAA- AAA Agregar torcedores A AAA

Nível do clube AAA AAA Conversão em consumo A AAA
Nível dos 
campeonatos AAA AAA Atração de público a estádios AAA AAA

Nível do País em que atua A AAA Angariar patrocinadores AAA AAA
Conquistas E AAA Demanda atual de mercado A AAA 

Títulos por Clubes B AAA Mercado Interno AAA AAA

Títulos por Seleção C AAA Mercado Externo A AAA

Prêmios individuais B AAA Capacidade de Adaptação C A 
Convocações para Seleção AAA- AAA Mercado Interno C A

Qualidade da seleção AAA AAA Mercado Externo C A
Quantidade de convocações A AAA
Presença recente (6 meses) AAA AAA Avaliação dentro de campo 9.11 10.64
Posição em que joga AAA AAA Avaliação fora de campo 8.67 10.15
Potencial de valorização B B AVALIAÇÃO FINAL * 8.99 10.50

Legenda: AAA = Excepcional; A = Ótimo; B = Bom; C = Regular; D = Ruim; E = Péssimo; F= Inexistente / Não se aplica.  *Nota Máxima = 12

Critérios de avaliação do valor de mercado de um atleta – Case Neymar



O Mercado e suas tendências



Mudança pós 2000: A chegada dos Outsiders

• Quem são eles: Grupos Árabes, oligarcas Russos e Companhias e Investidores 

Asiáticos, que trazem dinheiro novo, de fora do Futebol;

• Focam em adquirir clubes tradicionais que estejam em período de decadência;

• Buscam “Comprar” prestígio, trazendo jogadores e estrelas de clubes tradicionais 

consolidados, em busca do passaporte para a Elite dos TOP Europeus; 

• Em seguida esses recursos voltam ao mercado inflacionando-o.

• Em 2017, 30% do valor das 50 maiores transferências eram para clubes emergentes.

Em 2012 eram 23%.

Em 2007 eram 12%.



O efeito inflacionário dos Outsiders

Grandes 
Clubes

Asiáticos

Mercado

RussosÁrabes



Os Outsiders entram em campo

Clube Ano Origem
Chelsea 2003 Russia

Machester City 2008 Abu Dhabi
Monaco 2011 Russia

PSG 2011 Catar
Jiangsu 2013 China (varejo)

Shanghai 2013 China (portos)
Internazionale 2013 Indonesia (Midia, Entret.)
Internazionale 2016 China (varejo)

Milan 2016 China (holding)



Os novos Players inflacionando o Mercado

Os Novos Ricos e a "Compra de prestígio"

Ranking à época
Ano de 

Transferência Atleta Origem Destino Valor - ¢ Milhões

1o. 2017 Neymar Barcelona PSG 222

10o. 2017 Oscar Chelsea Shanghai 70

4o. 2013 Cavani Napoli PSG 65

10o. 2015 Di Maria Man United PSG 64

6o. 2013 Falcão Garcia Atl Madrid Monaco 60

5o. 2010 Fernando Torres Liverpool Chelsea 59

2o. 2000 Crespo Parma Lazio 59

10o. 2006 Schevchenko Milan Chelsea 44



Evolução e Rupturas – Principais transações da História do Futebol

Ano de 
Transferência Atleta Origem Destino Valor - $

Variacão 
recorde 
anterior

Duracão Valor $ Mil 
atual

1893 Willie Groves West Bromwich Aston Villa 100 - 10 anos 10

1905 Alf Common Sunderland Middlesbrough 1,000 40% 8 anos 96

1914 Percy Dawson Heart of Midlothian Blackburn 2,500 25% 6 anos 216

1928 David Jack Plymouth Bolton 10,890 40% 4 anos 590

1932 Barnabe Ferreyra Tigres River Plate 23,000 111% 17 anos 1,440

1957 Enrique Omar Sivori River Plate Juventus 103,000 44% 4 anos 2,022

1963 Angelo Sormani Mantova Roma 250,000 65% 4 anos 4,721

1968 Pietro Anastasi Varese Juventus 500,000 66% 5 anos 7,820



Ano de 
Transferência Atleta Origem Destino Valor - $

Variacão 
recorde 
anterior

Duracão Valor $ Mil 
atual

1973 Johan Cruyff Ajax Barcelona 1,002,000 84% 2 anos 10,055

1976 Paolo Rossi Juventus Vicenza 1,750,000 47% 6 anos 11,359

1982 Diego Maradona Boca Juniors Barcelona 3,000,000 70% 5 anos 9,548

1987 Ruud Gullitt PSV Milan 6,000,000 20% 3 anos 15,220

1992 Gianluca Vialli Sampdoria Juventus 13,000,000 20% 4 anos 24,261

1998 Denilson Sao Paulo Betis 27,000,000 18% 1 ano 34,119

2001 Zidane Juventus Real Madrid 77,500,000 23% 8 anos 106,200

2009 Cristiano Ronaldo
Manchester 

United Real madrid 94,000,000 44% 4 anos 112,100

2017 Neymar Barcelona PSG 222,000,000 111% - 222,000



- Compare 2013 x 2017, o que explica os 222 MILHOES DE EUROS?

- Neymar como jogador avançou tanto nestes 4 anos para justificar a tal 

valorização?

- Ou ele representa a mudança de patamar tão sonhada pelo PSG?

- Isso se paga de forma tangível ou intangível?

- FATO: Mercado não será mais o mesmo.

O Case Neymar



As tendências do mercado

O que os investidores buscam?

• Jogadores que se alinhem a estratégia de gerar prestígio e ocupar mercado 

sem perder a performance em campo. 

• Jovens, que tenham capacidade de adaptação (Tick Tock), bom nível sócio 

cultural, capacidade de comunicação, disciplinados e com entendimento das 

necessidades de mercado.

• Verdadeiros Embaixadores



A busca por jogadores mais novos - Elevação ou redução de risco?

Ranking 
Transferência

Ano de 
Transferência Atleta Idade Valor - ¢ Milhões

1o. 2017 Neymar 25 222

1o. 2016 Pogba 23 105

Ranking 
Transferência

Ano de 
Transferência Atleta Idade Valor - ¢ Milhões

1o. 2001 Zidane 29 75

1o. 2000 Figo 29 62



De onde vem os craques?

Origem dos 51 jogadores mais valiosos da Historia

Pais Qtt Valor total $ Milhões Valor medio $ Milhões

Brasil 10 713 71

Franca 6 390 65

Argentina 6 378 63

Portugal 4 249 62

Inglaterra 4 222 56

Espanha 4 219 55

Belgica 3 205 68

Colombia 3 185 62

Outros (8) 11 651 59
* Em 2014 Belgica = 0



O valor da faixa do campo

Posicão dos 51 jogadores mais valiosos da Historia

Posicão Qtt Valor total $ Milhões
Valor medio $ 

Milhões

Atacante 25 1,694 68

Meio Campo 20 1,192 60

Defensor 5 274 55

Goleiro 1 52 52



Riscos e Oportunidades



- A ECONOMIA EXPLICA O FLUXO DO DINHEIRO DO FUTEBOL

- Brasil – Históricamente um exportador de commodities sem valor agregado; 

- Tudo vai bem enquanto os preços e a demanda vão bem;

- Volatilidade levou a sucessivas quebras – ciclos de café, cana, etc;

- Dias atuais: Problema ou vantagem competitiva? Não esqueçam que a economia mundial hoje é

- mais segmentada.

- Vantagem: Celeiro do Mundo;

- Desvantagem: Não há valor agregado;

- Risco: Produtos ou tecnologia substitutos. Ex: Chineses comprando terras e empresas mundo afora

para garantir água, energia e alimentos.

Follow the Money - Paralelo entre Futebol e Economia



- O FUTEBOL REPETINDO O MODELO DA ECONOMIA

- Brasil: Detém a Matéria prima – Jogador

- Estrangeiros: Detém o $ e o mercado;

- Se você não detém o mercado, restam 2 alternativas: 

1) Ser um fornecedor mais valioso (Exportador de Matéria prima a 

um valor maior);

2) Criar um novo mercado.

Follow the Money - Paralelo entre Futebol e Economia



Clubes Europeus 

- O que tem? Marca, capacidade de investimento e presençãa global;

- O que demandam? Ídolos, Craques;

- Quais seus objetivos? Ser competitivos, ganhar títulos e fortalecer marcas;

- O que lhes faltam? Formação de jogadores (risco de negócio);

- Como resolvem? Alguns investem na base, a maioria atua como os antigos 

colonizadores, buscando na fonte (América Latina, Asia, etc).

Follow the Money - Paralelo entre Futebol e Economia



Buscam Idolos 
e Craques

Formam Grandes 
Times

Se mantem
Competitivos

(capacidade de 
ganhar titulos)

Consolidam 
marcas

Elevam Receitas

O ciclo virtuoso do futebol Europeu



Clubes Brasileiros

- Vantagem Competitiva: Formação de jogadores

- Desvantagem Competitiva: Falta de Marcas e presença global

- TEMOS O MAIOR GAP DO MUNDO ENTRE O VALOR DA SELEÇÃO E O 

VALOR DOS CLUBES.

- Como romper o Ciclo vicioso de vender barato e reter jogadores?

- Necessário capacidade financeira e gestão

Follow the Money - Paralelo entre Futebol e Economia



O ciclo vicioso do futebol no Brasil

Formam
craques e 

Idolos

Vendem para o 
Exterior 

precocemente

Não formam
times 

competitivos

Não Consolidam
marcas

Permanecem em
dificuldade financeira
e sem capacidade de 

investimento



- Outra grande mudança no mercado Clubes Europeus Buscando direto da fonte, eliminando 

intermediários (Porto, Benfica, e outros clubes Europeus);

- O que esses clubes oferecem?  

Adaptação do jogador à Europa – Redução do risco de investimento para os clubes maiores;

- O que eles buscam? 

O prêmio de risco pela possibilidade de o jogador não vingar; 

- Modelo do clube adaptador perde força pois os clubes maiores percebem que esse prêmio 

pode ser economizado se forem direto na fonte. Lembram do Chinês indo atrás de água, 

energia e comida?

Eliminando o intermediário



- Somos uma marca consolidada em Revelar jogadores;

- Temos uma equação econômica favorável:

Mercado cativo;

Receitas em Euro;

Custos em Reais;

Câmbio sem sobrevalorização.

- Problema: Somos bons em revelar, mas não em formar, perdemos esse gap de valorização. 

Jogadores saem muito crus, com potencial não otimizado, e são revendidos depois por valores 

muito superiores por outros clubes estrangeiros.

- Somente 3 brasileiros na lista dos 50 + valiosos foram comprados diretamente no Brasil (Neymar 

(24o) Vinicius Junior e Lucas Moura (42o). Outros 7 foram comprados depois de passar por times 

europeus.

A Vantagem Competitiva do Brasil



- Conclusão: O melhor investimento financeiro que pode ser feito 

nos clubes brasileiros é o da base, formação de jogadores.

- Tendência de médio e longo prazos: Estrangeiros virem ao Brasil não 

apenas para contratar, mas também para controlar a oferta de 

jogadores (ter a fabrica, não só o fornecimento), reduzindo o custo de 

captação e o risco das suas operações.

Tendências e Conclusão
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