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RESUMO 

 

Esta monografia tem como objetivo estudar a formação de preços de ingressos 
comercializados por cambistas em jogos de futebol. Coletou-se uma amostra, centrada nos 
jogos do Esporte Clube Bahia, como mandante, pelo Campeonato Brasileiro 2012. Foi 
pesquisada a diferença dos preços no mercado secundário, observando as seguintes variáveis 
explicativas: i) a distância entre o estádio e o local da transação; ii) a proximidade entre o 
horário da venda e o início do jogo; iii) a expectativa de público da partida. Imaginava-se que 
quanto maior a distância do estádio, maior o preço, por conta da assimetria de informações 
entre o vendedor e o comprador. A relação entre o tempo e os preços, por sua vez, poderia ser 
positiva ou negativa, a depender do poder de barganha dos vendedores e compradores no dia 
do jogo. A expectativa de lotação deveria influenciar positivamente o preço praticado. 
Estimou-se também a curva de demanda "tudo ou nada" por ingressos no câmbio negro, com 
o intuito de recuperar a função de demanda ordinária por ingressos em jogos do E. C. Bahia. 
O objetivo desta regressão é estimar a elasticidade-preço da demanda. A pesquisa de campo 
foi realizada nas redondezas do Estádio de Pituaçu, durante os momentos anteriores ao início 
de cada partida, coletando-se os preços oferecidos pelos cambistas, bem como a hora e a 
localização geográfica de cada observação. Os resultados encontrados confirmaram o que era 
esperado, tanto para a formação dos preços quanto para a demanda "tudo ou nada". 
   
Palavras-chave: Cambismo. Mercado secundário. Economia do esporte. Assimetria da 
informação. Esporte Clube Bahia.   
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1     INTRODUÇÃO 

   

Esta monografia tem como objetivo estudar a formação de preços de ingressos para jogos de 

futebol vendidos pelos chamados “cambistas”. Esses profissionais da economia informal 

adquirem os bilhetes, algumas vezes de forma ilegal, com o objetivo de revendê-los a preços 

maiores, auferindo lucro nessa atividade. Os preços cobrados pelos cambistas podem 

depender de inúmeros fatores. No presente trabalho, vamos nos ater a três deles: i) a distância 

entre o local da transação e o estádio; ii) a proximidade do horário do jogo; iii) a expectativa 

de público da partida. Inicialmente, pretende-se entender, com base em um modelo 

econométrico, em que nível de importância cada uma dessas variáveis influencia o ágio 

cobrado pelo cambista. Com os dados coletados em campo durante o Campeonato Brasileiro 

2012, é também possível estimar, através de um segundo modelo, a função (inversa) da 

demanda "tudo ou nada" pelos ingressos, e assim recuperar a função (inversa) de demanda 

marshalliana, com o objetivo de obter sua elasticidade-preço. 

 

Além desta introdução, este trabalho é composto de mais cinco seções. A segunda seção  

busca introduzir o leitor ao assunto. Inicialmente, apresenta-se a definição do cambismo e sua 

tipificação de acordo com a Lei nº 1.521/51 e o Estatuto do Torcedor. Vale lembrar que, no 

Brasil, o cambismo é uma atividade criminosa. Em seguida, traz-se um breve histórico da 

atuação dos cambistas nos jogos do Esporte Clube Bahia a partir dos últimos anos do Estádio 

Governador Octávio Mangabeira (antiga Fonte Nova), demolido para dar lugar à nova Arena 

Fonte Nova. A "mudança" do Bahia para o Estádio Governador Roberto Santos (Pituaçu), 

após interdição da antiga Fonte Nova, determinou uma nova realidade no mercado secundário 

de ingressos. Nesta segunda seção, também se reserva um espaço para falar sobre a 

apaixonada torcida do Bahia, que representa a demanda pelos ingressos, e a situação do time 

no Campeonato Brasileiro 2012, ano em que foi coletada a base de dados deste estudo.  

 

A terceira seção aborda a teoria por trás do mercado secundário de ingressos. Mostra-se que, 

apesar da sua ilegalidade, o cambismo é também um mecanismo de correção das distorções 

do mercado, que traz diversos benefícios, e sua criminalização pode aumentar ainda mais 

essas distorções e trazer custos sociais líquidos para a economia. Com efeito, alguns países e 

estados americanos têm regulamentado o mercado secundário de ingressos, obtendo 

resultados positivos. Em seguida, apresenta-se o conceito alternativo de demanda "tudo ou 
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nada", que pode ser aplicado a esse mercado e está intimamente relacionado à demanda 

ordinária (ou marshalliana).  

 

Ainda nesta seção, passa-se a discutir (especular) os resultados que podem ser esperados do 

primeiro modelo econométrico. O primeiro fator estudado, para explicar o ágio, é a distância 

entre o local da transação e o estádio. Existe considerável assimetria de informações entre o 

vendedor e o comprador. O cambista entende muito mais sobre o mercado do que o torcedor, 

geralmente está nas redondezas do estádio desde cedo e pode se comunicar com outros 

cambistas para acompanhar o movimento dos preços no dia do jogo. O comprador, por sua 

vez, quando chega ao estádio possui pouca ou nenhuma informação. Quanto mais longe do 

estádio ele estiver, presume-se que menos informação ele possui, pois ainda não foi capaz de 

pesquisar preços, e portanto os cambistas devem cobrar dele um preço maior. Assim, a 

distância representa a assimetria da informação e espera-se que seu coeficiente tenha sinal 

positivo. O segundo fator estudado, o tempo que falta para o apito inicial no momento da 

transação, pode ser positivo ou negativo. Mostra-se que, em casos de demanda reduzida, os 

preços devem cair com o passar do tempo, conforme prega o senso comum. Porém, em jogos 

de alta demanda, imagina-se que os preços tendam a se elevar quando vai se aproximando o 

horário do jogo. Esse movimento vai depender de quem possui maior poder de barganha no 

dia, o vendedor ou o comprador. Por último, acredita-se que quanto maior for a importância 

do jogo, captada pela sua expectativa de público, representada neste trabalho pela quantidade 

de ingressos colocados à venda pelo clube, maior deverá ser o ágio cobrado pelo cambista.    

 

Na quarta seção é apresentada a metodologia utilizada neste trabalho. Como a amostra é 

centrada nos jogos do Esporte Clube Bahia pelo Campeonato Brasileiro 2012, as observações 

ocorreram nas redondezas do Estádio de Pituaçu, nos momentos anteriores ao início das 

partidas, e consistiram em perguntar aos cambistas o preço que estavam cobrando pelos 

bilhetes. O valores foram anotados no aplicativo Catch Notes para smartphones, que 

automaticamente registrava o horário e a localização geográfica da observação, capturando 

assim as variáveis tempo e distância. A carga de ingressos, que representa a expectativa de 

lotação, e outras variáveis acessórias foram obtidas através do E. C. Bahia1 ou estavam 

disponíveis na internet.  

                                                           
1 A variável quantidade de ingressos vendidos antecipadamente, utilizada no modelo de estimação da demanda 
"tudo ou nada", foi obtida por este autor junto ao clube. Outras foram gentilmente cedidas pelo colega Marcelo 
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A quinta seção apresenta os resultados do trabalho. Após estimação dos modelos, realizada 

através do método dos mínimos quadrados ordinários (MQO), foram obtidos os resultados 

esperados. Com o primeiro modelo, foi possível medir a importância de cada variável na 

formação do ágio cobrado pelo cambista, bem como verificar que os sinais de seus 

coeficientes estão de acordo com o esperado. Por meio do segundo modelo, estimou-se a 

função inversa de demanda "tudo ou nada", a partir da qual foi gerada a demanda ordinária 

(ou marshalliana) do mercado de ingressos. Isto possibilitou estimar a elasticidade-preço da 

demanda marshalliana. 

 

Por último, a sexta seção contém as considerações finais. Espera-se que o presente trabalho 

possa contribuir para o conhecimento do mercado secundário de ingressos, assunto ainda 

pouco explorado no Brasil, e que sirva também para iniciar o debate sobre a legalização deste 

mercado no país, o que traria diversos benefícios e já é realidade em inúmeras localidades 

mundo afora.   

 

 

  

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

                                                                                                                                                                                     

de Oliveira Lima, que disponibilizou uma valiosa base de dados, fruto de seu trabalho de pesquisa realizado 
dentro do Esporte Clube Bahia. 
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2 O CAMBISTA, O TORCEDOR E O ESPORTE CLUBE BAHIA 

 

Esta seção objetiva situar o leitor sobre a questão do cambista, tanto no que concerne à 

dinâmica da sua atividade, quanto sob o ponto de vista legal. Além disso, aborda-se a torcida 

do Bahia, que constitui a demanda no mercado estudado, bem como a situação do time no ano 

de 2012.   

 

De início, apresenta-se a definição do cambismo, os aspectos legais da atividade, e seu 

histórico recente nos jogos do E. C. Bahia, partindo dos últimos anos da antiga Fonte Nova e 

destacando a grande mudança que representou o Estádio de Pituaçu. Em seguida altera-se o 

foco para a torcida tricolor, elemento de suma importância no mercado de ingressos. Sem ela 

e sua imensa paixão, o cambismo no futebol baiano teria proporções muito menores. Por 

último, é apresentada a campanha do Bahia no Campeonato Brasileiro 2012, tendo em vista 

que a demanda, via de regra, está intimamente ligada ao desempenho do clube. 

 

2.1 O QUE É O CAMBISMO 

 

Os cambistas são profissionais da economia informal que atuam na porta de espetáculos 

musicais, teatrais, competições esportivas e, potencialmente, em qualquer outro evento para o 

qual seja necessário adquirir um ingresso, seja ele pago ou distribuído gratuitamente. Seu 

objetivo é simples: negociar entradas, auferindo lucro ao vendê-las por preço maior do que 

aquele que pagou.  

 

Para conseguir os ingressos, os cambistas utilizam-se de diversos expedientes. O tradicional é 

adquiri-los na bilheteria, como qualquer outro comprador (ocasionalmente "furando fila" e 

repetindo a operação algumas vezes, para adquirir o máximo possível de bilhetes). Entretanto, 

comumente o cambista possui uma obscura rede de contatos para consegui-los de forma mais 

fácil, sem enfrentar filas e driblando a cota máxima - geralmente quatro ingressos - que a 

bilheteria fornece a uma única pessoa, política adotada justamente para dificultar a sua 

atuação. Além destas duas formas, os cambistas costumam comprar também das mãos de 

cambistas "eventuais" (cidadãos comuns que por algum motivo possuem ingressos sobrando), 

às vezes por valor abaixo do oficial. Em alguns casos, ainda é possível que eles consigam 

ingressos cedidos gratuitamente pelo clube às torcidas organizadas. Por conta disso, quando 
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se vê um cambista vendendo entradas por valor menor que o oficial, não se pode afirmar que 

ele esteja no prejuízo. 

 

Para o presente estudo, como explicitado anteriormente, tomar-se-á como base a atuação dos 

cambistas na venda de ingressos de futebol do Esporte Clube Bahia no Campeonato Brasileiro 

2012. Contudo, os resultados encontrados podem ser aplicados, por analogia, a qualquer 

evento onde eles se façam presentes. 

 

É importante ressaltar que, no Brasil, o cambismo é ilegal. A lei nº 1.521/51 trata dos 

chamados "crimes contra a economia popular", visando a permitir que a população em geral 

tenha acesso aos bens produzidos pelos agentes econômicos a preços justos de mercado e sem 

discriminação de qualquer natureza. A atividade do cambista pode ser enquadrada em seu 

artigo 2º, inciso VI:  

 

Art. 2º, VI. Transgredir tabelas oficiais de gêneros e mercadorias, ou de serviços 
essenciais, bem como expor à venda ou oferecer ao público ou vender tais gêneros, 
mercadorias ou serviços, por preço superior ao tabelado, assim como não manter 
afixadas, em lugar visível e de fácil leitura, as tabelas de preços aprovadas pelos 
órgãos competentes (BRASIL, 1951).  

 

De maneira mais genérica, o inciso IX do mesmo artigo também se aplica ao cambismo: 

"Obter ou tentar obter ganhos ilícitos em detrimento do povo ou de número indeterminado de 

pessoas mediante especulações ou processos fraudulentos (...)". Existe jurisprudência com 

base no dispositivo legal supracitado: 

 

CRIME CONTRA A ECONOMIA POPULAR- Cambista que compra ingressos de 
espetáculo e os revende por preço superior ao real – Configuração: – Inteligência: art. 
2º, IX da Lei de Economia Popular 
251 – Configura, em tese, o delito do art. 2º, IX, da Lei nº 1.521/51, a conduta do 
cambista que compra ingressos de espetáculo e os revende por preço superior ao real, 
máxime porque os cambistas, atuando de modo organizado e ardiloso, têm 
constantemente saqueado a economia popular com suas investidas, condicionando a 
diversão da população ao próprio enriquecimento. (Recurso em Sentido Estrito nº 
911.579/1, Julgado em 20/12/1.994, 13ª Câmara, Relator: – Roberto Mortari, 
RJDTACRIM 24/474) 

 

O Novo Estatuto do Torcedor (Lei 12.299/2010), em seu artigo 41-F, classifica explicitamente 

o cambismo como crime: "vender ingressos de evento esportivo, por preço superior ao 

estampado no bilhete". A pena prevista é de 1 (um) a 2 (dois) anos e multa. 
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Em que pese a sua condição ilegal, é prudente que, do ponto de vista econômico, se proceda a 

uma análise mais cuidadosa antes de condenar a atividade do cambista. Este assunto será 

retomado no próximo capítulo. Por ora, será apresentado um breve histórico da relação entre o 

cambismo, o Bahia e sua torcida. 

 

2.2 HISTÓRICO RECENTE DO CAMBISMO NOS JOGOS DO E. C. BAHIA 

 

"É um real a mais". Essa frase era ouvida a todo tempo por quem frequentava a antiga Fonte 

Nova, nome popular do Estádio Governador Octávio Mangabeira, entre o final dos anos 90 e 

sua interdição em 2007. Naquela época os ingressos custavam 10 reais (inteira), e era dessa 

forma que os cambistas anunciavam a venda com o pequeno ágio de um real. Ninguém se 

dava ao trabalho de coibir aqueles cidadãos maltrapilhos que, por tão pouco, vendiam 

comodidade aos torcedores que chegavam para os jogos do Bahia. Pra quê dirigir-se à 

bilheteria e talvez aguardar numa fila, se no meio do caminho para o estádio já era possível 

garantir seu bilhete por diferença tão insignificante? 

 

A antiga Fonte Nova, embora já tivesse registrado um público oficial de 110.438 pessoas na 

semifinal do Campeonato Brasileiro de 1988, que viria a ser conquistado pelo Bahia, teve sua 

capacidade reduzida a 60 mil espectadores nos últimos anos de atividade por razões de 

segurança. Ainda era uma capacidade enorme e, em que pese a conhecida paixão da torcida 

tricolor, não é fácil levar 60 mil torcedores ao estádio. Assim, considerando que a demanda 

por ingressos em jogos normais dificilmente superava a oferta, os cambistas da Fonte Nova, 

que os revendiam por um ou às vezes dois reais a mais para garantir uns trocados, não 

incomodavam. 

 

Claro que situações anormais ocorriam. Na reta final da temporada de 2007, que resultou no 

acesso do time da terceira para a segunda divisão do campeonato brasileiro, houve cinco 

partidas com lotação máxima. Na última delas, que cravou o acesso à supracitada segunda 

divisão, disputada contra o Vila Nova-GO em 25 de novembro, o autor deste trabalho teve 

que desembolsar a "estratosférica" quantia de 25 reais para entrar no estádio, enquanto 

milhares de torcedores ficaram do lado de fora aguardando o famigerado "xaréu2". Na maior 

                                                           
2 Tradição na Fonte Nova, o "xaréu" consistia na entrada de torcedores através dos portões de saída do  estádio, 
sem pagar ingresso, quando estes eram abertos 10 minutos antes do apito final. 
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parte do tempo, entretanto, e até pela situação sofrível que o time vinha passando nos últimos 

anos com sucessivos rebaixamentos, a regra que valia era a do "um real a mais". 

 

Infelizmente, o dia 25 de novembro de 2007 não ficou marcado apenas pelo acesso do Bahia à 

série B após dois anos amargando a terceira divisão. Por volta dos 25 minutos do segundo 

tempo, um trecho da arquibancada cedeu, causando a morte de sete torcedores. Por conta do 

incidente, a antiga Fonte Nova foi interditada e, posteriormente, implodida para a construção 

da nova Arena Fonte Nova, um dos palcos da Copa do Mundo 2014. 

 

Sem a Fonte Nova, no ano de 2008 o Bahia teve que mandar seus jogos no estádio Jóia da 

Princesa, em Feira de Santana, a 108 km de Salvador. Entretanto, a capital não ficou muito 

tempo longe do seu time preferido. 

 

Já em 2009, o governo da Bahia entregou à população, após grande reforma e ampliação da 

capacidade, o Estádio Governador Roberto Santos, mais conhecido como Estádio de Pituaçu, 

que trouxe um novo padrão de conforto ao torcedor. Em lugar da arquibancada de cimento da 

velha Fonte, assentos individuais. Banheiros limpos e organizados, contrastando com a 

imundície dos sanitários da Fonte Nova, que acabavam por tornar o estádio inteiro um 

verdadeiro urinol. Lanchonetes com melhores condições de higiene, menos confusão na 

entrada, mais segurança. Mulheres e crianças, antes uma ínfima minoria na Fonte Nova, 

tornaram-se mais presentes em Pituaçu, um estádio mais atraente aos olhos desse público. 

 

Mas tudo isso, obviamente, teria um preço. Os ingressos, que na antiga Fonte custavam 

acessíveis 10 reais, foram tabelados a 30 reais no Estádio de Pituaçu. Além disso, em lugar 

dos 60 mil da Fonte Nova, o novo estádio comportava "apenas" 32.157 torcedores. Estes dois 

fatores determinaram uma nova realidade no mercado secundário de ingressos, dando aos 

cambistas a possibilidade de cobrar um ágio muito maior. Os 25 reais pagos em 2007, mesmo 

considerando a inflação do período, não foram nada perto dos 120 reais que este autor 

desembolsou pelo ingresso da final do Campeonato Baiano de 2012 em Pituaçu. Foi a partir 

desse tipo de situação que surgiu a ideia do presente trabalho monográfico, que 

provavelmente não teria razão de existir nos tempos da velha Fonte. 

 

Atualmente, com o Bahia mandando seus jogos na Arena Fonte Nova, a situação mudou 

bastante. O novo estádio tem capacidade maior (aproximadamente 50 mil pessoas), diversas 
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categorias de ingressos, e já é possível adquirir as entradas pela internet. Entretanto, este 

trabalho é baseado na realidade de 2012, quando o time jogava no estádio de Pituaçu e a 

venda pela internet não existia. Embora, em Pituaçu, houvesse o setor "Cadeira Especial", 

cujos ingressos custavam mais caro, neste trabalho foram coletados exclusivamente os preços 

de ingressos de arquibancada comum.  

 

Apesar de ter jogado em tantos estádios nos últimos anos, uma coisa é certa: a torcida do 

Bahia nunca deixou o time na mão. 

 

2.3 PERFIL DA TORCIDA DO BAHIA     

 

O Bahia sempre foi conhecido como "clube de massa", daqueles que levam multidões ao 

estádio. A famosa paixão do torcedor tricolor é tema de discussões acaloradas em mesa de 

bar. Como pode um time que passou sete anos vagando entre as séries B e C do Brasileirão 

ainda contar com a fidelidade da torcida? Como pode o Bahia figurar sempre entre as maiores 

médias de público do campeonato nacional, mesmo apresentando campanhas muito abaixo do 

esperado? Como pode um clube da série C do Campeonato Brasileiro alcançar a maior média 

de público entre todas as divisões, como aconteceu em 20073?  

 

O documentário "Bahêa Minha Vida" (2011) tenta compreender o motivo de tanto amor. Para 

isso colheu depoimentos de jornalistas, pesquisadores, artistas, ex-técnicos, ex-jogadores, ex-

árbitros e torcedores em geral. As teorias são as mais diversas, passando pelo hino do clube, 

talvez o único no futebol brasileiro a exaltar mais a torcida que o próprio time, e que convida 

ao coro no enérgico refrão "Bahia, Bahia, Bahia"; pelas cores, as mesmas do estado da Bahia; 

pelo mascote, o super homem, e sua simbologia. A fé e a mística baianas, claro, também 

foram lembradas. Ronaldo Passos, goleiro do título de 1988, afirma que a torcida do Bahia 

não gosta de futebol, e sim do Bahia. Mas talvez a melhor definição venha do pesquisador 

Álvaro Brandão: para ele a torcida do Bahia é narcisista, ela gosta de se ver. Como esperado, 

o filme não consegue chegar a qualquer conclusão. Mas, que a torcida do Bahia é diferente, 

isso ninguém pode negar.  

 

                                                           
3 Justiça seja feita, o Santa Cruz-PE, outro clube de torcida reconhecidamente apaixonada, alcançou o mesmo 
feito em 2011, quando disputava a série D do Brasileirão. 
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Se explicar uma paixão é tão complicado (para não dizer impossível), analisar os números é 

uma tarefa mais simples e concreta. De acordo com pesquisa da PLURI CONSULTORIA 

(2014), o Bahia possui a maior torcida do Nordeste, com aproximadamente 2,541 milhões de 

torcedores, seguido dos rubro-negros Sport-PE (2,3 milhões) e Vitória-BA (2,13 milhões). A 

pesquisa CORREIO (2011) se restringe à cidade do Salvador, e aponta que 41,3% da 

população torce para o Bahia, enquanto apenas 29,5% preferem o rival Vitória-BA. Além 

disso, também apresenta os resultados segmentados por classe social, derrubando o velho 

mito, propagado pelos torcedores rivais com um orgulho esquisito e moralmente discutível, de 

que a torcida tricolor seria formada pelo "povão", enquanto a do rival representaria a "elite". 

As conclusões estão na Tabela 1. 

 

        Tabela 1 - Classe social e clube de preferência (%) 

CLUBE D/E C A/B NS/NR TOTAL 

BAHIA 40,1 39,7 46,7 51,6 41,3 
VITÓRIA   31,4 26,2 30 19,4 29,5 

        Fonte: CORREIO (2011) 

 

Como pode ser notado, a torcida do Bahia é maioria em todas as classes sociais. Por ironia, é 

justamente nas classes A e B que o Vitória-BA se encontra em maior desvantagem. Quando 

considerada a presença no estádio, a torcida do Bahia novamente se destaca, muito embora as 

campanhas do time tenham sido medíocres nos anos recentes. Em 2011, primeira temporada 

do clube na elite do futebol brasileiro após sete anos, o tricolor obteve a segunda melhor 

média de público da série A. Uma visão panorâmica desse resultado é apresentada na Tabela 

2.  

 

        Tabela 2 - Médias de público no Brasileirão 2011 (continua) 

# CLUBE MÉDIA DE PÚBLICO COLOCAÇÃO FINAL 

1 Corinthians 29.424 1 
2 Bahia 22.741 14 
3 São Paulo 21.485 6 
4 Internacional 18.188 5 
5 Coritiba 17.894 8 
6 Flamengo 16.985 4 
7 Grêmio 15.809 12 
8 Atlético-PR 14.179 17 
9 Atlético-MG 14.100 15 

10 Vasco da Gama 13.866 2 
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Tabela 2 - Médias de público no Brasileirão 2011 (conclusão) 

# CLUBE MÉDIA DE PÚBLICO COLOCAÇÃO FINAL 

11 Botafogo 13.080 9 
12 Ceará 12.699 18 
13 Palmeiras 12.586 11 
14 Fluminense 11.569 3 
15 Figueirense 11.467 7 
16 Cruzeiro 10.377 16 
17 Atlético-GO 9.497 13 
18 Santos 8.892 10 
19 Avaí 6.785 20 
20 América-MG 4.756 19 

        Fonte: BRITO (2011) 

 

Em 2012, ano da coleta de dados deste trabalho, o Bahia conseguiu uma ainda notável quarta 

colocação no ranking das médias de público, contrastando com a 15ª colocação final no 

campeonato, conforme exposto na Tabela 3. 

 

        Tabela 3 - Médias de público no Brasileirão 2012 

# CLUBE MÉDIA DE PÚBLICO COLOCAÇÃO FINAL 

1 Corinthians 25.222 6 
2 São Paulo 24.298 4 
3 Grêmio 23.694 3 
4 Bahia 18.981 15 
5 Atlético-MG 18.274 2 
6 Sport 17.811 17 
7 Náutico 12.989 12 
8 Fluminense 12.646 1 
9 Coritiba 12.579 13 

10 Flamengo 12.250 11 
11 Palmeiras 11.983 18 
12 Cruzeiro 11.677 9 
13 Internacional 9.270 10 
14 Botafogo 8.522 7 
15 Santos 8.108 8 
16 Figueirense 7.999 20 
17 Vasco da Gama 7.559 5 
18 Ponte Preta 6.206 14 
19 Atlético-GO 5.587 19 
20 Portuguesa 4.236 16 

        Fonte: BRITO (2012) 
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O ano de 2013 foi conturbado para o Bahia. Em abril, na inauguração da Arena Fonte Nova, 

foi derrotado pelo seu maior rival com o humilhante placar de 5x1, em partida válida pelo 

Campeonato Baiano. Em maio, outra goleada: 7x3. As duas expressivas derrotas, somadas à 

perda do título baiano, fizeram explodir a revolta da torcida, que lançou a campanha "público 

zero". Em julho, é decretada pela justiça a intervenção no clube, com a destituição do 

contestado presidente Marcelo Guimarães Filho e do conselho deliberativo, eleitos de maneira 

irregular. Os interventores convocam a associação em massa da torcida, prontamente 

atendida, e em agosto a maioria absoluta dos sócios aprova um novo estatuto prevendo 

eleições diretas para presidente. Em 7 de setembro, Fernando Schmidt é eleito presidente do 

E. C. Bahia. Mesmo com os péssimos resultados do início do ano, a campanha "público zero", 

a polêmica em torno dos altos valores dos ingressos na Arena Fonte Nova e toda a turbulência 

política que balançou o clube no segundo semestre de 2013, o Bahia ainda conseguiu a sexta 

melhor média de público da série A, vide Tabela 4.  

 

         Tabela 4 - Médias de público no Brasileirão 2013 

# CLUBE MÉDIA DE PÚBLICO COLOCAÇÃO FINAL 

1 Cruzeiro 28.902 1 
2 Corinthians 24.441 10 
3 Flamengo 23.385 16 
4 São Paulo 23.115 9 
5 Grêmio 19.764 2 
6 Bahia 18.449 12 
7 Fluminense 17.637 15 
8 Vasco da Gama 17.618 18 
9 Vitória 14.780 5 

10 Coritiba 14.651 11 
11 Botafogo 12.685 4 
12 Goiás 12.680 6 
13 Criciúma 11.548 14 
14 Atlético-MG 11.436 8 
15 Santos 10.405 7 
16 Náutico 10.262 20 
17 Atlético-PR 8.772 3 
18 Internacional 7.234 13 
19 Ponte Preta 6.414 19 
20 Portuguesa 4.482 17 

         Fonte: BRITO (2013) 

 

Embora a 12ª colocação no campeonato pareça indicar uma campanha não tão desastrosa, o 

Bahia se livrou do rebaixamento apenas na penúltima rodada, e acabou a temporada a 
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perigosos quatro pontos de distância da zona da degola. O Brasileirão 2013 ficou marcado 

pelo equilíbrio: ao final do campeonato, apenas seis pontos - ou duas vitórias - separavam o 

São Paulo, nono colocado, da Portuguesa, rebaixada na 17ª posição. 

 

Analisemos agora a campanha do Bahia em 2012, ano base deste trabalho. 

 

2.4  SITUAÇÃO DO BAHIA NO CAMPEONATO BRASILEIRO 2012 

 

Conforme demonstrado na Tabela 3, o Bahia fez uma campanha medíocre no Campeonato 

Brasileiro 2012, terminando na 15ª colocação. Apesar da conquista do título baiano no início 

do ano, o time não conseguiu empolgar a torcida em momento algum do nacional. O Gráfico 

1 demonstra a posição do tricolor a cada rodada. 

 

Gráfico 1 - Classificação do Bahia rodada a rodada no Brasileirão 2012 

 
Fonte: PORTAL TRICOLOR BAIANO 

 

Como se percebe, o time não conseguiu sequer passar da 10ª colocação durante a temporada. 

Por conta da campanha sofrível, o Estádio de Pituaçu só esteve plenamente ocupado em duas 

ocasiões: 27 de outubro, contra o Grêmio pela 33ª rodada, e 25 de novembro, contra o Náutico 

pela 37ª e penúltima rodada do Brasileirão. No primeiro jogo, a motivação era se afastar da 

zona de rebaixamento, quando o time se encontrava estacionado na desconfortável 16ª 
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posição4. Na penúltima rodada, última partida dentro de casa, a situação já era desesperadora. 

A torcida novamente compareceu em peso para apoiar a equipe e tentar evitar mais um 

rebaixamento, porém o time não correspondeu e apenas empatou em 1x1 com o Náutico. 

Somente na última rodada, em Goiânia, um triunfo por 1x0 contra o Atlético-GO selou a 

permanência do Bahia na série A. 

 

Mesmo com a situação delicada durante todo o campeonato, o menor público que o Bahia 

recebeu em casa no Brasileirão 2012 foi 8.166 pessoas, em partida contra a Portuguesa pela 

15ª rodada. Esse número é de causar inveja a qualquer time do país. A título de comparação, o 

Vasco da Gama, grande clube que em 2012 chegou a disputar vaga na Taça Libertadores da 

América5 e terminou o brasileiro na quinta colocação, obteve a média de 7.559 torcedores por 

jogo. O Fluminense foi campeão com média de 12.646 espectadores por partida, muito abaixo 

dos 18.981 do quase rebaixado Bahia. 

 

Estando o leitor devidamente situado nas relações entre os cambistas, os torcedores e o 

Esporte Clube Bahia, é hora de partir para a teoria econômica. 

 

 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

                                                           
4 Nos moldes atuais, a primeira divisão do Campeonato Brasileiro é disputada por vinte clubes. Os quatro 
últimos colocados - do 17º ao 20º - são rebaixados para a segunda divisão.  

5 Via de regra, os quatro primeiros colocados do Campeonato Brasileiro ganham vaga nesta competição 
continental. O vencedor da Taça Libertadores, por sua vez, garante participação no Mundial de Clubes, 
disputado pelos seis campeões continentais.  
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3 O REFERENCIAL TEÓRICO 

 

Este capítulo apresenta o referencial teórico do presente estudo. De início, são discutidos os 

modelos econômicos que norteiam a ação dos cambistas e suas consequências no mercado de 

ingressos. Uma vez que o assunto ainda é pouco explorado no Brasil, todas as referências 

acadêmicas foram buscadas na literatura estrangeira. Espera-se que essa revisão bibliográfica 

possa servir como ponto de partida para futuras pesquisas sobre o tema. Na sequência, 

aborda-se o mercado secundário com base no conceito alternativo de demanda "tudo ou 

nada". 

 

Em seguida, parte-se para a justificativa dos resultados esperados, através de variáveis 

explicativas para compreender o fenômeno estudado. Especificamente, são apresentadas as 

razões que levam a crer que os preços praticados no mercado secundário são diretamente 

proporcionais à distância do estádio e à expectativa de público da partida, e que a relação 

entre o tempo e os preços pode ser tanto positiva quanto negativa. 

 

3.1 OS MODELOS ECONÔMICOS UTILIZADOS NA ANÁLISE 

 

As subseções seguintes objetivam demonstrar o funcionamento do mercado secundário de 

ingressos. 

 

3.1.1 A demanda e o papel do cambista na alocação dos ingressos 

 

Para analisar o papel dos cambistas no mercado de ingressos, é necessário, em primeiro lugar, 

diferenciar dois cenários possíveis de ocorrência em partidas de futebol: ingressos ainda 

disponíveis no início do jogo e ingressos esgotados previamente. No primeiro caso, o 

cambista resume-se a um mero facilitador. Se o comprador está ciente de que ainda pode 

obter o ingresso na bilheteria do estádio, até o momento da partida, pelo valor de face, o ágio 

cobrado pelo cambista representa apenas a conveniência de não precisar dirigir-se até ela, 

nem perder tempo em uma eventual fila. Em partidas com ingressos ainda disponíveis, o valor 

cobrado pelos cambistas tende a ser pequeno, podendo ficar abaixo do valor original. Muitas 

vezes isso ocorre porque eles obtêm os ingressos pagando um preço ainda menor a torcedores 

que, por qualquer motivo, possuem essas entradas sobrando. Assim, mesmo revendendo 

abaixo do valor de face, os cambistas estarão lucrando. É comum, porém, que o cambista 
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tente ludibriar o cliente afirmando que os ingressos estão esgotados, para dessa forma cobrar 

um preço maior. Como será visto mais adiante, a informação tem papel importante no 

mercado secundário de ingressos. 

 

Quando os ingressos estão esgotados previamente, ou há expectativa de que venham a se 

esgotar (situação na qual uma grande fila estará formada em frente à bilheteria momentos 

antes da partida, e não há garantia que todos os torcedores da fila conseguirão suas entradas), 

o panorama muda de forma drástica. Nesses casos, desconsiderando a improvável hipótese de 

equilíbrio perfeito, pode-se concluir que há um excesso de demanda ao preço de face do 

ingresso. 

 

Na discussão sobre o mercado secundário de ingressos, um fato é quase unanimidade: os 

organizadores de eventos esportivos e artísticos costumam, deliberadamente, cobrar preços 

abaixo do valor de mercado pelos seus ingressos. Em geral, eles não buscam maximizar a 

receita proveniente dos ingressos. Isso pode parecer irracional à primeira vista, porém 

diversas hipóteses são levantadas para explicar tal fenômeno. É consenso que, para os 

produtores artísticos e clubes esportivos, é extremamente desejável ter "casa cheia". Isso 

significa prestígio. É bom para o artista, que se apresentará diante de uma audiência mais 

animada, e é bom para o clube de futebol, que elevará sua média de público e, além de contar 

com o apoio da sua torcida, ainda poderá atrair mais patrocinadores. No caso dos eventos 

artísticos, esgotar os ingressos ainda significa publicidade gratuita, pois serve como um 

"atestado de qualidade", atraindo um público cada vez maior. Além disso, um bom público 

garante uma boa receita complementar, através da venda de alimentos, souvenires, tickets de 

estacionamento etc. Dessa forma, e diante da impossibilidade de calcular com exatidão o 

preço de equilíbrio do mercado, os organizadores preferem adotar um patamar de preços 

seguramente baixo (ATKINSON, 2004). 

 

Paul Krugman (1999) acrescenta à discussão que, para os organizadores, também não é 

interessante ter um público "elitizado". De certa forma, manter os preços dos ingressos 

artificialmente baixos é cumprir um papel social, ou, ao menos, parecer cumprir. Isso se 

encaixa perfeitamente no caso dos clubes de futebol brasileiros, onde a renda do torcedor 

médio não é elevada. Muito embora seja possível, em algumas partidas, cobrar um preço 

maior e lotar o estádio apenas com torcedores de alta renda, os clubes preferem manter os 

ingressos acessíveis ao torcedor comum. Além disso, variar os preços dos ingressos entre um 
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jogo e outro do mesmo campeonato, mesmo que a demanda sofra alterações consideráveis, 

não seria bem recebido pelo público. De acordo com Block (2008, p. 85), o consumidor tem 

seu juízo de qual seria o preço "justo" pelo ingresso (que nada tem a ver com o preço de 

mercado). Aumentar os preços em uma partida de maior demanda soaria antipático, e o 

torcedor acharia que o clube "se aproveitou" da situação. Esse sentimento pode influenciar na 

decisão de comparecer a outras partidas no futuro. O clube precisa se preocupar bastante com 

isso, pois trabalha com receitas a longo prazo6.  

 

Dado que os organizadores de eventos escolhem - ou necessitam - ignorar as forças de 

mercado, é inevitável que elas se imponham de outra forma. Nesse caso a resposta é o 

mercado secundário. Ao contrário dos produtores e clubes esportivos, cujos lucros estão 

atados ao longo prazo, o cambista trabalha a curto prazo, partida por partida (KRUGMAN, 

1999). Além disso, ele não tem qualquer identificação com o produto vendido, nem possui 

uma base fiel de clientes. Sendo assim, não precisa se preocupar com sua imagem:  para ele 

não importa se o consumidor está se sentindo lesado. O cambista pode maximizar seu lucro a 

curto prazo sem prejudicar futuras oportunidades de negócios (SWOFFORD apud. 

ATKINSON, 2004). Mas isso não significa que ele deva ser um profissional indesejável. 

 

Em primeiro lugar, é importante ressaltar que sempre existem imperfeições na distribuição 

dos ingressos. Isso foi válido até mesmo na Copa do Mundo 2014, evento de excelência em 

organização, onde o comprador enfrentou enormes dificuldades para adquirir sua entrada pela 

internet, o que deveria ter sido simples e rápido. Diante da grande demanda, os servidores da 

FIFA não foram capazes de atender a todos ao mesmo tempo, formando filas virtuais que 

demoraram horas. Por mais que, em se tratando de uma Copa do Mundo, o cambismo seja 

inevitável, a dificuldade em obter os ingressos acabou por elevar seus valores no mercado, 

piorando a situação dos consumidores. Fosse o método de distribuição mais eficiente, mais 

torcedores poderiam adquirir os bilhetes pelo preço de face. Não obstante, muitos deles 

estavam dispostos a pagar o que fosse para assistir aos jogos, especialmente os estrangeiros 

que chegaram ao Brasil ainda sem ingressos garantidos. Para esses, os cambistas prestaram 
                                                           
6 Exemplo dessa preocupação aconteceu na Broadway. Diante dos valores astronômicos que os ingressos do 
espetáculo "The Producers", originalmente vendidos na bilheteria por 100 dólares, estavam alcançando no 
mercado secundário, a produção do evento resolveu faturar um pouco mais, lançando 50 ingressos "premium" a 
480 dólares cada. Entretanto, receosa da reação do público, e também para oferecer uma "vantagem" frente aos 
ingressos revendidos a preço similar pelos cambistas, precaveu-se prometendo doar 150 dólares de cada ingresso 
a uma instituição de caridade (WINSHIP, 2001). 
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um serviço inestimável. Se, com a facilidade da venda pela internet, o comprador ainda 

enfrenta problemas, quando ela inexiste os obstáculos são muito maiores. 

 

Geralmente o método de comercialização "primeiro a chegar, primeiro a levar" é considerado 

o mais justo. Em jogos de grande demanda, ele resulta em imensas filas nas bilheterias, que às 

vezes se formam na noite anterior ao início das vendas. Seria essa, de fato, a forma mais justa 

de alocar essas entradas? Block (2008, p. 87) acredita que esse método discrimina aqueles que 

não se dispõem a dormir numa fila ou, simplesmente, não podem deixar o trabalho para ficar 

horas aguardando em pé a sua vez de ser atendido, sem garantia alguma que sairá dali com 

seu ingresso. Ele enxerga que as classes mais pobres da sociedade, que estão desempregadas 

ou subempregadas, têm disponibilidade para ficar na fila e devem aproveitar a oportunidade 

para faturar com a revenda de ingressos. Mesmo que esteja empregado, o indivíduo pobre 

perde menos que o de classe média caso deixe de trabalhar por um dia, ou seja, seu custo de 

oportunidade é menor. A classe média estaria disposta a pagar mais pelo ingresso, evitando 

assim a permanência nas filas. A classe alta, por sua vez, pode pagar por alguém que fique na 

fila e adquira o ingresso em seu lugar. Mesmo assim, ainda pode custar menos comprar da 

mão de um cambista. Dessa forma, Block desenha uma situação em que o cambismo seria 

benéfico a todos. 

 

Courty (2000, p. 174) aponta outro benefício do cambismo: promover liquidez para o torcedor 

que precisa vender seu ingresso. Os cambistas servem como intermediários, fazendo com que 

a oferta e a demanda se encontrem. Com sua experiência e métodos mais agressivos que os do 

torcedor comum, eles conseguem se adiantar e facilitar as transações, comprando de um e 

vendendo ao outro antes que consigam fazê-lo sozinhos (ATKINSON, 2004). 

 

Armstrong (2009) argumenta que os cambistas ajudam também os próprios organizadores, na 

medida em que compram seus ingressos com antecedência, enquanto muitos consumidores 

podem não estar certos ainda se querem ou podem comparecer ao evento. Eles acabam 

absorvendo o risco relativo às condições climáticas e ao desempenho do time na temporada 

(no caso de ingressos vendidos com muita antecedência), podendo sofrer grandes prejuízos 

caso algo dê errado7. Os organizadores, porém, já tiveram seu dinheiro assegurado. 

                                                           
7 No dia 21/09/2010, o E. C. Bahia, então líder da série B do Campeonato Brasileiro, enfrentou o Vila Nova-MG 
no estádio de Pituaçu. Diante da campanha animadora do time, a expectativa era de lotação máxima, com 
grandes filas nos pontos de venda desde o início da comercialização. No dia do jogo, entretanto, uma forte chuva 
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Armstrong atribui a maioria dos pontos negativos do cambismo à sua proibição. Por causa da 

sua condição ilegal, o risco inerente à atividade acaba refletido nos preços cobrados. Além 

disso, a proibição cria barreiras à entrada, restringindo a concorrência e permitindo que os 

cambistas estabelecidos obtenham maiores lucros.  

 

Alguns países e estados dos EUA, nos últimos anos, vêm regulamentando o mercado 

secundário de ingressos e obtendo resultados positivos. O grande trunfo é a utilização da 

internet para essas transações, por meio de sites especializados, o que acaba limitando 

enormemente os lucros dos cambistas. Esse assunto será abordado com mais profundidade 

posteriormente. 

 

Por ora, compreendendo que o cambismo nada mais é que uma reação das forças de mercado, 

no sentido de corrigir os desequilíbrios e a ineficiência causados pelo baixo valor de face dos 

ingressos frente à demanda e pelas imperfeições na sua distribuição, observe-se graficamente 

o equilíbrio no mercado de ingressos com demanda excedente e atuação dos cambistas. 

 

       Gráfico 2 - Equilíbrio no mercado de ingressos 

 
     Fonte: elaboração própria 

                                                                                                                                                                                     

assolou a cidade, afugentando os torcedores. Aqueles que já haviam comprado seus ingressos, portanto tinham 
um incentivo para comparecer, ainda promoveram uma boa ocupação no estádio. Os que não tinham comprado, 
contudo, ficaram desestimulados a ir. O resultado foi que os cambistas, desesperados, estavam vendendo os 
ingressos por R$ 10, ou 1/3 do valor de face, na porta do estádio. 
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No Gráfico 2, o ponto A representa o que seria o equilíbrio do mercado, na interseção da 

oferta (S) com a demanda ordinária ou marshalliana (D), sendo p* o preço de equilíbrio e x* a 

quantidade de equilíbrio. A oferta representa a capacidade do estádio e, portanto, é totalmente 

inelástica. Ao preço de face do ingresso (pf), a demanda supera a oferta, chegando à 

quantidade xdf'. A quantidade de ingressos efetivamente vendida será x*, que é a capacidade 

máxima do estádio. Caso todos os ingressos fossem adquiridos por cambistas, o preço de 

revenda seria p*. Entretanto, posto que esta seria uma situação irreal, apenas parte deles (xc') 

será adquirida por cambistas, que ofertarão novamente os ingressos no mercado. Sua oferta 

está representada por Sc, que é menor do que S, mas também totalmente inelástica, uma vez 

que os cambistas precisam revender os ingressos a qualquer preço, tendo em vista que após o 

final do jogo seu valor tende a zero. Encontra-se o novo equilíbrio na interseção entre a 

demanda (D) e a oferta dos cambistas (Sc), onde será transacionada a quantidade xc' ao preço 

pc. O ágio cobrado pelo cambista é a diferença entre pc e pf. A diferença entre x* e xc' será a 

quantidade de ingressos adquirida pelo torcedor comum ao preço de face. A área cinza do 

gráfico representa a parcela do excedente do consumidor que é subtraída pelos cambistas; o 

bem-estar social, entretanto, permanece inalterado. 

 

Com base no que foi exposto, pode-se concluir que o cambismo funciona como um 

mecanismo de correção das distorções do mercado de ingressos, culminando numa alocação 

mais eficiente. Os indivíduos que dispõem de algumas horas para ficar na fila poderão 

comprá-los pelo preço de face. Os que, por qualquer razão, não podem ou não querem 

deslocar-se nem enfrentar as filas nos pontos de venda, pagarão um preço maior, que 

representa o valor real do ingresso no mercado. Assim, fica claro que os cambistas prestam 

um serviço aos consumidores. No entanto, nem tudo é perfeito. 

 

No início deste capítulo foi mencionado que, muitas vezes, os cambistas se utilizam de uma 

"obscura rede de contatos" para não enfrentar filas e driblar a cota máxima de ingressos 

vendida por pessoa. Embora, ao menos no estado da Bahia, não se tenha notícia de qualquer 

investigação a respeito, é de conhecimento geral que há funcionários dos clubes, dos pontos 

de venda e até policiais envolvidos em esquemas de facilitação. Como se pode imaginar, este 

não é um problema exclusivamente baiano nem brasileiro. No ano de 2000, por exemplo, a 

polícia nova-iorquina prendeu 16 participantes de um esquema de desvio de ingressos para os 

jogos dos New York Yankees e New York Mets, duas grandes equipes de beisebol 
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americanas. Alguns dos detidos trabalhavam nas bilheterias e desviavam os ingressos antes 

mesmo de se iniciarem as vendas para o público (NEW YORK, 2000). 

 

Por ocasião da Copa do Mundo 2014, foi desbaratada uma quadrilha internacional de desvio 

de ingressos, na qual estariam envolvidos membros da FIFA e importantes funcionários da 

Match, empresa responsável pela sua distribuição. Estima-se que o grupo poderia movimentar 

R$ 200 milhões com o esquema (ENTENDA..., 2014). 

 

Se um cambista consegue, por meios escusos, mais entradas do que a cota a ele permitida, 

estará lesando outras pessoas que se dispuseram a enfrentar filas em busca do ingresso pelo 

preço de face. Esses indivíduos, que se deslocam aos pontos de venda mas não conseguem 

comprar seus ingressos, terão que pagar o ágio injustamente ou desistir do jogo. O cambismo 

é um mecanismo de alocação desejável desde que os cambistas não tenham acesso 

privilegiado aos ingressos. O desvio de ingressos é moralmente condenável e deve ser punido, 

uma vez que atenta contra o funcionamento normal do mercado. 

 

No Gráfico 2 desta subseção, foi apresentado o equilíbrio no mercado de ingressos com base 

na demanda ordinária (ou marshalliana). No entanto, pode-se aprofundar a análise a partir de 

um conceito alternativo de demanda, chamado "tudo ou nada" e apresentado por Carrera-

Fernandez (2010). 

 

3.1.2 A demanda "tudo ou nada" 

 

O torcedor que se desloca ao estádio sem ingresso, pretendendo adquiri-lo no mercado 

secundário, está disposto a pagar mais do que o preço oficial cobrado na bilheteria e assim 

evitar os transtornos de permanência em filas, muitas vezes longas e estressantes. Isso é 

verdade para todos os torcedores que vão ao estádio, excetuando-se os torcedores marginais8. 

Vale lembrar que esse diferencial de preço é nada mais que o excedente do consumidor, que 

seria auferido pelo mesmo caso pagasse o preço de face do ingresso. Para esses torcedores, 

pagar mais e poder assistir ao jogo é uma alternativa justa a permanecer em casa (ou seja, não 

ir ao estádio) e não se submeter aos transtornos de esperar na fila, principalmente em dias de 

                                                           
8 Torcedor marginal é aquele cujo valor máximo que estaria disposto a pagar pelo ingresso é igual ao preço 
oficial de bilheteria. 
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jogos com grande expectativa de demanda. Portanto, esse consumidor precisa escolher entre 

abdicar do seu excedente ou parte dele para assistir à partida, ou permanecer na sua casa. 

Neste sentido, estimar o preço cobrado pelo cambista é uma forma aproximada de estimar a 

função de demanda “tudo ou nada”. 

 

É importante ressaltar que o mercado secundário de ingressos é ilegal no Brasil, de modo que 

seus preços não podem ser definidos pelo mecanismo tradicional de mercado. Assim, o 

conceito de demanda "tudo ou nada" é uma forma alternativa de fazer com que os 

consumidores revelem suas preferências em relação a esse bem. Embora possa ser 

interpretada como o esforço de simular a situação de um mercado hipotético ilegal, a função 

de demanda "tudo ou nada", representada no diagrama do Gráfico 3, está intimamente 

relacionada à função de demanda ordinária. 

 

                     
                    Gráfico 3 - Demanda "tudo ou nada" 
       preço 
 
 
           prj 
 
 

         pr
j(xj) 

           pj 
         pj(xj) 
 
 
             xj                                      quantidade 

 
                    Fonte: CARRERA-FERNANDEZ (2010) 

 

Considere-se a curva inferior no Gráfico 3, que representa a demanda ordinária e é definida 

por: 

 

pj= pj(xj), com dpj(xj)/dxj< 0     (1) 

 

Onde xj representa a quantidade demandada do ingresso j e pj é o seu preço. A altura da curva 

de demanda ordinária em qualquer ponto, pj(xj), representa a disposição dos consumidores a 

pagar, ou seja, é o máximo valor que os consumidores estariam dispostos a pagar pela 

quantidade xj de ingressos nas condições oferecidas pela bilheteria (que muitas vezes 

envolvem outros custos além do valor do ingresso, como tempo).  
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Com base nessa mesma curva de demanda, pode-se também avaliar o conceito de preço de 

reserva, pr
j, o qual é definido da seguinte forma: 

 

∫=
jx

jjjjj
r dxxpxp

0

)()/1(      (2) 

 

O preço de reserva, portanto, apresentado na curva superior do Gráfico 3, representa a 

demanda "tudo ou nada" pelos ingressos. Ele traduz o valor máximo que os consumidores 

estariam dispostos a pagar pela quantidade xj de ingressos nas condições oferecidas pelo 

cambista, que são melhores que as da bilheteria. Na prática, podemos dizer que a diferença 

entre as duas curvas representa o valor que o torcedor atribui aos custos que teria (tempo, 

desgaste, horas de trabalho perdidas etc.) caso adquirisse diretamente na bilheteria. Ressalte-

se que, ao preço de reserva, o consumidor está indiferente entre adquirir o ingresso através do 

cambista ou não comparecer ao jogo, permanecendo no conforto do seu lar. A expressão 2 

pode ser reescrita da seguinte forma: 

 

∫=
jx

jjjjj
r dxxpxp

0

)(     (3) 

 
Quando escrita dessa forma, pode-se perceber que o valor total que os consumidores estariam 

dispostos a pagar por xj corresponde à área por baixo da curva de demanda (área hachurada no 

Gráfico 3).  

 

Diferenciando-se a demanda "tudo ou nada" em relação a xj, obtém-se novamente demanda 

ordinária: 

 

d[pr
jxj]/dxj= pj(xj)      (4) 

 

Assim, percebe-se que ao estimar a função de demanda ordinária, pode-se obter a função de 

demanda "tudo ou nada" e vice-versa. Em outras palavras, a função de demanda ordinária, 

pj(xj), é a curva marginal da função de demanda "tudo ou nada", pr
j(xj). 
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Com base nos dados coletados em campo, é possível estimar a função inversa da demanda 

"tudo ou nada", e a partir dela obter a função inversa da demanda marshalliana, com o 

objetivo de encontrar sua elasticidade-preço. 

 

3.2 AS VARIÁVEIS EXPLICATIVAS  

 

Nesta seção, serão abordadas com maior profundidade as variáveis explicativas do presente 

trabalho, a saber: distância, tempo e expectativa de público. Além delas, uma subseção é 

reservada para outras variáveis de controle que serão utilizadas na estimação dos resultados.  

  

3.2.1 Distância e assimetria da informação 

 

Embora o cambismo funcione como um mecanismo de correção das distorções do mercado, 

conforme demonstrado na seção 3.1.1, sua ação não elimina completamente as ineficiências 

existentes. Isso ocorre por conta da considerável assimetria de informações entre os 

vendedores e os compradores. 

 

O cambista, que possui experiência nesse mercado, naturalmente entende muito mais sobre 

ele do que o comprador. Ainda, como costumam circular no local do evento desde cedo, os 

cambistas conseguem ter uma idéia dos preços que estão sendo cobrados em cada região. 

Muitos se conhecem e trocam essas informações constantemente. O comprador, por sua vez, 

ao chegar no local não possui qualquer informação. A menos que já tenha se comunicado com 

alguém, ele não tem idéia do valor de mercado das entradas no dia. Os cambistas se 

aproveitam disso, então os primeiros a abordarem o cliente, sabendo que ele acaba de chegar, 

muito provavelmente cobrarão os maiores preços, e às vezes tentarão ludibriá-lo para garantir 

a venda. Entre as táticas adotadas pelos cambistas, as mais observadas durante a coleta de 

dados para este trabalho foram: a) dizer que os ingressos estão esgotados na bilheteria, quando 

isso não é verdade; b) passar a idéia de que o mercado está muito aquecido, sugerindo que o 

torcedor possa ficar sem ingresso caso não garanta logo o seu; c) afirmar que seu preço é 

menor que o dos concorrentes. Todos esses argumentos se aproveitam da falta de informação 

do torcedor, e o mais afoito pode acabar se convencendo que é realmente melhor comprar 

logo seu ingresso. 
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Decorre daí a primeira hipótese do presente estudo: quanto mais distante do estádio, maior 

deve ser o preço cobrado. A explicação é simples, pois quanto mais longe o comprador estiver 

do estádio, presume-se que menos informado ele esteja. Já o torcedor que está na porta do 

estádio certamente encontrou muitos vendedores no caminho até ali, e foi capaz de fazer uma 

pesquisa de preços, diminuindo assim a assimetria de informações existente. Sem a 

informação a seu favor, o cambista precisa cobrar um preço menor. Além disso, perto do 

estádio a concentração de cambistas tende a ser maior, o que significa maior concorrência e, 

consequentemente, menores preços.  

 

Um experimento muito interessante, relatado por Happel e Jennings (1995), teve lugar em 

Phoenix, EUA. Em lugar da proibição, a cidade tornou o cambismo legal, sem qualquer 

necessidade de licença ou cadastro por parte dos vendedores, mas apenas dentro dos limites 

de determinada área, próxima à arena da equipe de basquete Phoenix Suns. Fora desse 

perímetro a prática continuava ilegal. Com aproximadamente 400 cambistas reunidos em um 

só lugar, os compradores puderam pesquisar preços com extrema facilidade, o que eliminou a 

assimetria de informações. Na prática, a experiência de Phoenix gerou um mercado muito 

próximo da concorrência perfeita: muitos vendedores e compradores, produto homogêneo 

(mesmo havendo diferentes categorias de ingressos, vez que pode-se considerar, então, que 

havia mais de um mercado nas mesmas condições), informação perfeita e inexistência de 

barreiras à entrada e saída. O resultado foi que bilhetes cujo valor original era 100 dólares e 

estavam sendo vendidos no mercado ilegal por 450 nos dias anteriores à partida, duas horas 

antes do apito inicial custavam 300 no mercado legalizado, e caíram para 150 quando o jogo 

estava prestes a começar. Ingressos de categoria superior, que chegaram a custar 1.000 

dólares na véspera do jogo, frente à concorrência perfeita saíram pela metade desse preço, 

duas horas antes do apito. 

 

A experiência de Phoenix já é realidade em muitos lugares, mas de uma forma ainda mais 

eficiente: através da internet. A simples venda primária das entradas pela internet, inexistente 

nos jogos do E. C. Bahia em 2012, tem o poder de atingir em cheio o cambismo, na medida 

em que torna o acesso aos ingressos muito mais fácil. Torcedores sem tempo ou disposição 

para enfrentar filas, antes conformados em pagar o ágio aos cambistas, podem comprar seus 

próprios ingressos com poucos cliques. Mas alguns países e estados americanos já foram 

além: regulamentaram a revenda de ingressos pela internet. Muitos clubes esportivos, como o 

Paris Saint-Germain, possuem em seus websites as seções separadas de venda e revenda. 
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Também existem sites especializados na revenda de ingressos para diversos eventos, como o 

StubHub.com. Nesses ambientes virtuais, onde oferta e demanda se encontram, qualquer 

pessoa pode comprar e vender. A lista de todos os ingressos à venda, acompanhados de seus 

preços, fica disponível para qualquer um. Isso é informação perfeita. 

 

Não à toa, os cambistas não gostam nem um pouco dessa forma de comercialização. Por mais 

que eles também possam ganhar dinheiro negociando as entradas pela internet, a 

disponibilidade de informação e a concorrência reduzem consideravelmente seus lucros. Um 

cambista do estado americano de Nova Iorque, que regulamentou a revenda de ingressos em 

2007, reclama que seu lucro caiu drasticamente desde então. Enquanto nos anos 80 e 90 

conseguia faturar em média 70 mil dólares por ano, hoje em dia mal consegue ganhar 30 mil. 

"O StubHub está nos matando", diz ele. Enquanto isso, a revenda legal de ingressos pela 

internet movimenta aproximadamente US$ 4,5 bilhões por ano (DAVIDSON, 2013). 

 

3.2.2  Tempo e poder de barganha 

 

O senso comum costuma pregar que os preços das entradas no mercado secundário devem 

cair conforme o tempo passa. A explicação, que faz total sentido, é que após o jogo os 

ingressos não valerão nada9, portanto os cambistas precisam se livrar deles pelo valor que 

conseguirem. À medida que o apito inicial se aproxima, os vendedores que ainda possuem 

ingressos tornam-se mais afoitos para vendê-los, reduzindo seus preços para não ficar no 

prejuízo. Pode-se chamar esse fenômeno de fator desespero. Isso se manifestou no 

experimento de Phoenix, quando o valor dos ingressos caiu pela metade momentos antes do 

início da partida de basquete (HAPPEL & JENNINGS, 1995). Pela mesma lógica, 

supermercados costumam reduzir drasticamente os preços de produtos perecíveis quando vai 

se aproximando a data de vencimento. 

 

No entanto, a análise acima restringiu-se ao lado da oferta. Ao se colocar, também, a demanda 

na balança, parece perfeitamente plausível que os preços possam subir conforme o horário da 

partida se aproxima, contrariando o senso comum. Afinal de contas, por que motivo um 

cambista reduziria seu preço se está vendo dezenas, centenas ou milhares de torcedores à sua 

                                                           
9 Desconsiderando partidas tidas como históricas, quando até ingressos não utilizados podem ter algum valor 
para colecionadores. 
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volta querendo entrar no estádio mas ainda sem ingressos? Não faria sentido. E por quê o 

valor pode subir conforme vai se aproximando o início do jogo, em vez de estar sendo 

cobrado num patamar mais elevado desde o início? Podem ser listadas algumas razões. 

 

Já foi dito, na seção 3.2.1, que o cambista sabe mais sobre o mercado do que o comprador. 

Entretanto, ele não possui informação perfeita. Sendo assim, é possível que os cambistas 

ainda não tenham total noção do valor de mercado das entradas muito antes do jogo. À 

medida que a partida se aproxima, a magnitude da demanda vai sendo conhecida e eles 

percebem que podem cobrar mais. A primeira explicação, portanto, se baseia no fato de que o 

cambista não é capaz de identificar o ponto de equilíbrio do mercado, mas pode caminhar na 

sua direção conforme o tempo passa. 

 

Em segundo lugar, é factível que mais torcedores cheguem ao estádio com o passar do tempo, 

seja por conta dos engarrafamentos, do próprio costume ou qualquer outro motivo. Nos jogos 

que acontecem em dias úteis esse efeito pode ser maior, considerando que muitos precisam se 

deslocar ao estádio diretamente do trabalho. Por causa disso, a demanda pode crescer à 

medida que o apito inicial se aproxima. Ao mesmo tempo, muitos ingressos já foram vendidos 

pelos cambistas, o que causou redução na oferta. Se a demanda cresce enquanto a oferta 

diminui, o resultado é que os preços praticados devem subir. 

 

Por último, da mesma forma que, em situações de baixa demanda, o cambista fica mais afoito 

para vender conforme o tempo passa, o torcedor pode ficar afoito para comprar em situações 

de alta demanda, elevando o valor que estaria disposto a pagar. Nesse caso, pode-se dizer que 

o fator desespero opera a favor dos cambistas. Além de se preocupar em conseguir o ingresso, 

o torcedor ainda precisa fazê-lo rápido, pois não quer perder o início do jogo e ainda precisa 

conseguir um bom lugar na arquibancada10. Apenas para estar nas redondezas do estádio, o 

torcedor já teve uma série de custos, cujo retorno esperado é assistir ao jogo do seu time: 

tempo, combustível, estacionamento, passagem do transporte público, estresse por ficar preso 

nos inevitáveis engarrafamentos que ocorrem em dias de jogos etc. Alguns, e isso é muito 

comum quando se trata de futebol, podem ter se desentendido com seus cônjuges para estar 

                                                           
10 No Estádio de Pituaçu, embora em teoria os assentos fossem marcados, conforme exigência do Estatuto do 
Torcedor, na prática isso nunca foi reforçado pelo clube nem pelos próprios torcedores. Era algo apenas "para 
inglês ver", e quem chegava primeiro podia escolher os melhores lugares. A própria cultura do torcedor baiano, 
acostumado aos tempos da antiga Fonte Nova, é resistente à marcação dos assentos. 
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ali, e estão experimentando o custo de oportunidade por não aproveitar o tempo livre com sua 

família. Diante disso, após chegar ao estádio, se desgastar negociando com vários cambistas, e 

não conseguir o ingresso pelo valor que pretendia pagar, o torcedor precisa escolher entre: a) 

voltar para casa frustrado, sabendo que tudo foi jogado fora; b) pagar mais pelo ingresso e 

assim recuperar o que já foi investido. Se ele possui a diferença na carteira, é mais provável 

que escolha a segunda alternativa11.  

 

Portanto, imagina-se que a relação entre o preço cobrado e o tempo para o início do jogo deva 

depender das magnitudes da oferta e demanda no mercado secundário. Em jogos de baixa 

demanda, pode-se esperar menores preços conforme o apito inicial se aproxima. Em situações 

de alta demanda, o contrário deve ocorrer. É preciso ter cuidado para não confundir a 

demanda do mercado secundário, a partir de agora chamada apenas de demanda secundária, 

com a demanda inicial. A primeira é formada apenas pelos torcedores que estão nos arredores 

do estádio no dia da partida, sem ingresso, dispostos a comprar de um cambista. A segunda é 

a demanda que se revelou nos postos de venda nos dias anteriores à partida, e que 

inevitavelmente cria expectativas sobre a demanda secundária. Embora as duas tendam a 

caminhar no mesmo sentido, situações atípicas podem contrariar essa regra. 

 

Às vezes existe grande demanda inicial, mas uma forte chuva no dia do jogo acaba afastando 

a demanda secundária12. Por outro lado, uma chuva que castigou a cidade nos dias anteriores à 

partida e obrigou muitos torcedores a adiarem sua decisão de compra, resultando em baixa 

demanda inicial, pode dar trégua horas antes do jogo, causando enormes filas na bilheteria e 

gerando demanda secundária. Em partidas de grande apelo, quando os ingressos são 

esgotados com muita antecedência, presume-se que a demanda secundária será elevadíssima e 

os cambistas cobrarão valores exorbitantes; mas essa expectativa pode causar o efeito 

contrário, afastando previamente do mercado aqueles torcedores que não estariam dispostos a 

pagar muito caro, e consequentemente reduzindo o valor médio do ingresso a um patamar 

bem abaixo do esperado. 

                                                           
11 Quanto maiores os custos para estar ali, maior o valor que o torcedor estará disposto a pagar. Alguém que 
mora ao lado do estádio e, portanto, teve pouco ou nenhum custo, será mais sensível aos preços do que aquele 
torcedor que saiu de um bairro distante. Da mesma forma, é plausível que nos estádios mais afastados e com 
piores acessos os torcedores sejam menos sensíveis aos preços. Seguindo essa lógica, pode-se imaginar que, nas 
ocasiões em que recebe público razoável, o Estádio Manoel Barradas deva garantir bom rendimento aos 
cambistas.   

12 Ver nota de rodapé nº 7, na página 25. 
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Assim, é muito difícil prever a demanda secundária antecipadamente, e ela é crucial para 

determinar qual direção os preços vão tomar com a proximidade do apito inicial. No final das 

contas, tudo se resume ao poder de barganha. Em jogos com baixa demanda secundária, o 

poder de barganha está com os compradores, o que vai resultar em redução dos preços com o 

passar do tempo. Se a demanda secundária é elevada, quem detém o poder de barganha são os 

cambistas, que diante da grande procura podem adiar ao máximo a venda dos ingressos, 

aproveitando-se do crescente desespero dos torcedores para cobrar preços maiores.  

 

3.2.3 Expectativa de público e demanda 

 

Não é difícil imaginar que a expectativa de público - ou expectativa de demanda - também 

tenha influência sobre os preços no mercado secundário. Cada indivíduo cria suas 

expectativas com base em uma série de fatores: importância da partida, situação do time, 

movimentação nas bilheterias (muitas vezes noticiada pela imprensa esportiva), informações 

parciais de vendas divulgadas pelo clube (demanda inicial), quantidade de pessoas do círculo 

de convivência que pretende comparecer, enfim, todo o "clima" que precede o jogo pode dar 

uma boa idéia sobre os números do público. 

 

Quanto maior a expectativa de público, presume-se que maior será a demanda secundária. E 

quanto maior se imagina a demanda secundária, maiores devem ser os preços cobrados. 

 

Uma boa medida da expectativa de público, que será adotada neste trabalho, é a quantidade de 

ingressos colocada à venda, a chamada carga de ingressos. Ela exprime a expectativa do 

clube sobre o público do jogo. Para analisar a precisão das expectativas de público do Bahia, 

o Gráfico 4 relaciona a carga de ingressos com a quantidade efetivamente vendida em cada 

partida. 
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 Gráfico 4 - Precisão das expectativas de público do Bahia 

 
 Fonte: elaboração própria 

 

As maiores diferenças entre as curvas foram encontradas nas partidas de nº 3, 9 e 14 (tais 

números são apenas ilustrativos e não ordinais). Certamente não por coincidência, os três 

jogos foram disputados em dias chuvosos13. No geral, as expectativas do Bahia se mostraram 

bem próximas da realidade. 

 

3.2.4 Outras variáveis de controle 

 

Além das três variáveis explicativas já citadas (distância, tempo e expectativa de público), nas 

quais se baseia o presente trabalho, faz-se necessário acrescentar mais algumas variáveis que 

exercem influência na formação de preços no mercado secundário, a fim de se obter 

resultados mais próximos da realidade. 

 

A primeira delas é a quantidade de assinantes do programa "Torcedor Oficial do Bahia" 

(TOB) presentes em cada partida. Em troca do pagamento de um valor fixo, os beneficiários 

                                                           
13 Uma rápida regressão nos dá os seguintes resultados: 
 
ln VENDA = 0,064 + 0,987 ln CARGA - 0,227 CHUVA 
       (0,669)      (0,070)                    (0,084) 
  n = 17, R² = 0,948 
 
Onde a variável CHUVA é uma dummy na qual dia chuvoso = 1. 
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de tal programa recebem o direito de assistir a todos os jogos do Bahia, no estádio, durante 

um ano. Quanto mais atrativa for a partida, mais assinantes estarão presentes, o que leva a crer 

que essa variável tenha sinal positivo. 

 

A segunda é uma variável binária (ou dummy), a qual terá valor igual a 1 nas partidas cujo 

confronto imediatamente anterior tenha sido vencido pelo Bahia. A torcida tende a empolgar-

se quando seu time vence, comparecendo em maior número na partida seguinte e assim 

aumentando a demanda por ingressos. Dessa forma, tal variável também deve influenciar 

positivamente os preços cobrados pelos cambistas. 

 

Por último, mais uma variável binária, que terá valor igual a 1 nas partidas em que houver 

rivalidade entre o Bahia e seu adversário. Clubes como Figueirense-SC, Portuguesa-SP e 

Coritiba-PR nunca foram rivais do tricolor, portanto, via de regra, partidas contra esses times 

tendem a não seduzir a torcida14. Por outro lado, confrontos contra clubes de grande expressão 

nacional, como Flamengo e Corinthians, ou rivais regionais históricos, como Sport-PE, são 

sempre atraentes ao público. Assim, dessa variável também se espera um sinal positivo. 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

                                                           
14

 Jogos contra não rivais também podem atrair grande público, a depender da importância que o resultado da 
partida tenha para o clube. Exemplos: fuga do rebaixamento, classificação para disputa da Taça Libertadores da 
América etc. Além disso, se o time estiver em boa fase, a torcida tende a comparecer em massa ao estádio, não 
importa o adversário. 
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4      O REFERENCIAL ECONOMÉTRICO 

 

Com base nos dados coletados, pode-se estimar a função do preço relativo (quociente entre o 

preço do cambista e o preço de face do ingresso) a partir do seguinte modelo: 

 

��� = 	��� +		� 
 

Onde �� contém as variáveis explicativas e as variáveis de controle, β é o vetor dos parâmetros 

a serem estimados e 	� representa os fatores não observados. Analogamente, a função inversa 

da demanda "tudo ou nada" será estimada através do modelo a seguir: 

 


�� = 	���� +		�� 
 

Onde 
�� é o preço de reserva (na prática, o preço do cambista). Para estimação dos dois 

modelos, será utilizado o método dos mínimos quadrados ordinários (MQO). 

 

As observações de campo deste trabalho consistiram em circular pelos arredores do Estádio 

de Pituaçu, nas horas anteriores a cada partida, perguntando aos cambistas qual o preço do 

ingresso e tomando nota no aplicativo Catch Notes para smartphones. Apenas os preços de 

ingressos de arquibancada foram coletados. Ao registrar o preço no aplicativo, ele 

automaticamente coletava o horário e a localização geográfica15 da observação. Para 

uniformizar os resultados, este autor nunca tentou barganhar, restringindo-se a perguntar o 

preço e recusar a oferta em seguida (nenhum ingresso foi adquirido durante a coleta de 

dados). Entretanto, nas ocasiões em que o cambista reduziu seu preço espontaneamente após a 

primeira negativa, o valor mais baixo foi registrado. 

 

É certo que a percepção do cambista sobre a condição financeira e a capacidade de 

negociação do potencial comprador pode interferir no preço cobrado. Para reduzir esse efeito, 

todas as observações foram realizadas pela mesma pessoa, tentando se vestir da forma mais 

simples possível: camisa do Bahia, bermuda e sandália, sem qualquer acessório como relógio, 

colar ou  pulseira. O smartphone, utilizado para registro dos preços, só era retirado do bolso 

                                                           
15 Com base no dispositivo de GPS (Global Positioning System) embutido no smartphone. 
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após a resposta do cambista, evitando assim que se tornasse um indicador de condição 

financeira. Não obstante, a percepção de cada cambista pode ser diferente. Essa variável, 

entretanto, é impossível de ser controlada ou medida, a menos que fosse aplicado um 

questionário a cada vendedor, ação impraticável no agitado processo de negociação dos 

ingressos. 

 

Cumpre salientar que durante o ano de 2012, quando foram coletados os dados do presente 

estudo, o método “primeiro a chegar, primeiro a levar” foi o único adotado para as vendas de 

ingressos dos jogos do Bahia. Não existia comercialização pela internet. As alternativas para 

se obter um ingresso eram: a) deslocar-se a um ponto de venda e enfrentar eventuais filas; b) 

adquirir de um cambista nos arredores do estádio. A exceção ficou por conta do programa 

"Torcedor Oficial do Bahia", que dava acesso a todos os jogos do clube durante um ano, 

mediante o pagamento de um valor fixo pelo período. O programa utilizava como ingresso um 

cartão magnético pessoal, sendo impossível a revenda de entradas individuais pelos 

beneficiários. 

 

A pesquisa de campo foi realizada em 16 partidas do Campeonato Brasileiro 2012 e uma da 

Copa Sulamericana 2012, totalizando 139 observações.  

 

4.1 MODELO DE ESTIMAÇÃO DO PREÇO RELATIVO 

 

A seguir, são apresentadas de forma sintética as variáveis presentes no modelo principal deste 

trabalho, já exploradas em maior profundidade na seção 3.2. 

 

a) Preço relativo (��) 
 

A variável dependente do modelo é o preço relativo, quociente do preço do cambista (
) pelo 

preço de face (�) do ingresso. Em primeiro lugar, a sua utilização se justifica porque o preço 

relativo explicita o ágio - ou deságio - oferecido pelo cambista, que é o foco deste trabalho. 

Em segundo lugar, nas rodadas finais do campeonato houve redução de preços para estimular 

a presença da torcida no estádio. Os ingressos que custavam 30 reais passaram a valer apenas 

20 na bilheteria. Sendo assim, o simples emprego de 
 no modelo não seria adequado.  
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b) Distância (�) 
 

Representa a distância, em metros, que deve ser percorrida pelo comprador entre o local da 

observação e a entrada principal do estádio16. Ressalte-se que não foi considerada a distância 

em linha reta entre os dois pontos, mas sim o percurso que precisa ser efetivamente seguido 

pelo torcedor, mensurado com o auxílio do software Google Earth a partir da localização 

geográfica das observações. A distância em linha reta não seria adequada à pesquisa, uma vez 

que despreza os obstáculos e passagens existentes no caminho, resultando em números 

distorcidos. Conforme explicado na seção 3.2.1, a distância representa a assimetria da 

informação, e de seu coeficiente se espera um sinal positivo. 

 

c) Tempo (�) 
 

Esta variável representa o tempo, em horas decimais, restante para o início da partida no 

momento de cada observação. Com base na seção 3.2.2, seu coeficiente pode ser tanto 

negativo quanto positivo, a depender do poder de barganha de vendedores e compradores.  

 

d) Expectativa de público (X) 

 

A expectativa de publico está representada pela quantidade de ingressos colocados à venda 

para a torcida do Bahia, conforme explicação na seção 3.2.3, e dela se espera sinal positivo. 

 

e) Torcedor Oficial do Bahia (TOB) 

 

Como mencionado na seção 3.2.4, o "Torcedor Oficial do Bahia" é um programa que dá 

acesso a todos os jogos do clube durante um ano, mediante pagamento de valor fixo pelo 

período. A variável TOB é a quantidade de assinantes do programa presentes na partida, o que 

dá uma idéia do apelo do jogo e também deve ser positiva. 

 

 

 

 

                                                           
16 No Estádio de Pituaçu, ao contrário de muitos outros, todas as entradas ficam próximas umas das outras. 
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f) Vitória no jogo anterior (VIT) 

 

Se o Bahia venceu a partida anterior, o valor é 1. Caso contrário, 0. Imagina-se que uma 

vitória na partida anterior encoraje a presença de mais torcedores no estádio, portanto seu 

sinal deve ser positivo. 

 

g) Rivalidade (RIV) 

 

Se o adversário tem histórico de rivalidade com o Bahia, o valor é 1. Caso contrário, 0. A 

rivalidade é um atrativo para o torcedor, portanto também se espera desta variável um sinal 

positivo. 

 

A Tabela 5 a seguir apresenta o resumo das estatísticas: 

 

          Tabela 5 - Resumo das estatísticas: modelo do preço relativo 

VARIÁVEL  MÉDIA DESVIO-PADRÃO MÍNIMO  MÁXIMO  
 
PR 1,144 0,398 0,667 3,000 
D 452,03 327,65 18,14 1.323,93 
T 0,805 0,414 0,058 2,170 
X 15.407  7.648  5.450  27.629  
TOB 3.855 515 2.070 4.522 
VIT 0,115 0,320 0 1 
RIV 0,338 0,475 0 1 

Nº de observações = 139 
              Fonte: elaboração própria 

 

4.2 MODELO DE ESTIMAÇÃO DA DEMANDA "TUDO OU NADA" 

 

Para estimar a função inversa demanda "tudo ou nada", preservam-se algumas variáveis do 

modelo anterior (distância e tempo), porém substituem-se outras. 

 

a) Preço do cambista (
) 
 

Agora a variável dependente será o preço do cambista, em reais, e não mais o preço relativo 

utilizado no modelo anterior. É importante ressaltar que esta variável representa uma proxy 

para o preço de reserva descrito na seção 3.1.2. 
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b) Venda total (x) 

 

Diante da impossibilidade de saber quantos ingressos circularam no mercado secundário a 

cada jogo, será utilizada aqui a venda total, que guarda importante relação com as transações 

no mercado secundário, e representa o total de ingressos vendidos à torcida do Bahia. 

 

c) Venda inicial (z) 

 

Representa o quociente entre a quantidade de ingressos vendidos para a torcida do Bahia até a 

véspera do jogo e a capacidade total do estádio de Pituaçu (32.157 pessoas). Conforme 

exposto nas seções 3.2.2 e 3.2.3, esta venda inicial também possui forte relação com a 

demanda por ingressos no mercado secundário. 

 

d) Final de semana (FDS) 

 

Se a partida é realizada durante o final de semana, o valor é 1. Caso contrário, 0. 

 

O resumo das estatísticas é apresentado na Tabela 6 a seguir (para facilitar a leitura, as 

variáveis comuns aos dois modelos serão repetidas): 

 

            Tabela 6 - Resumo das estatísticas: modelo de demanda "tudo ou nada" 

VARIÁVEL  MÉDIA DESVIO-PADRÃO MÍNIMO  MÁXIMO  

p 30,50 7,04 20 60 
x 14.299 7.891 4.601 27.607 
z 0,195 0,220 0,003 0,858 
D 452,03 327,65 18,14 1.323,93 
T 0,805 0,414 0,058 2,170 
FDS 0,741 0,440 0 1 

Nº de observações = 139 
  Fonte: elaboração própria 

 

 

 

 

 



44 

 

5 RESULTADOS OBTIDOS 

 

Este capítulo está dividido em duas seções, onde são apresentados os resultados de cada 

modelo estimado. 

 

5.1 PREÇO RELATIVO 

 

Utilizando o método proposto dos mínimos quadrados ordinários e as variáveis apresentadas 

na seção 4.1, chegou-se aos resultados para a relação entre o preço do cambista e o oficial, 

apresentados na Tabela 7. 

 

  Tabela 7 - Resultados do MQO para estimação do preço relativo 

Variável dependente: lnPR 
Variável (1) (2) (3) (4) (5) (6) (7) 

lnX 
0,341*** 0,341*** 0,357*** 0,381*** 0,312*** 0,256*** 0,260*** 
(0,031) (0,032) (0,028) (0,028) (0,030) (0,025) (0,025) 

        
lnD --- 

0,001 
--- 

0,053*** 0,039** 0,043*** 0,049*** 
(0,018) (0,017) (0,016) (0,013) (0,013) 

        
lnT --- --- 

-0,161*** -0,200*** -0,174*** -0,145***  -0,168*** 
(0,027) (0,029) (0,027) (0,022) (0,024) 

        
lnTOB --- --- --- --- 

0,465*** 0,353*** 0,386*** 
(0,099) (0,080) (0,080) 

        
VIT --- --- --- --- --- 

0,325*** 0,340*** 
(0,038) (0,038) 

        
RIV --- --- --- --- --- --- 

0,069*** 
(0,026) 

        
constante 

-3,151*** -3,164*** -3,360*** -3,901*** -6,995*** - 5,596*** -5,959*** 
(0,299) (0,342) (0,269) (0,314) (0,719) (0,604) (0,606) 

        
n 139 139 139 139 139 139 139 
R² 0,463 0,463 0,576 0,604 0,660 0,780 0,791 
Erros-padrão entre parênteses 
*significante ao nível de 10%; **significante a 5%; ***significante a 1% 

  Fonte: elaboração própria 

 

Alternativamente, os resultados da regressão (7), a qual envolve todas as variáveis, podem ser 

representados através de uma equação. 
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lnPR = -5,959 + 0,049 lnD - 0,168 lnT + 0,260 lnX + 0,386 lnTOB + 0,340 VIT + 0,069 RIV 

           (0,606)    (0,013)       (0,024)      (0,025)         (0,080)              (0,038)         (0,026) 

             ***         ***             ***          ***               ***                   ***               *** 

n = 139, F = 83,342, R² = 0,791 

 

Como pode ser visto, todos os coeficientes das variáveis apresentaram os sinais esperados e 

foram estatisticamente significantes ao nível de 1%. Uma vez que a regressão foi executada 

com base nos logaritmos naturais das variáveis, os resultados devem ser interpretados da 

seguinte forma: o acréscimo de 1% na variável D (distância) resulta em aumento de 0,049% 

no preço relativo, por exemplo. A exceção fica por conta das variáveis dummy, que devem ser 

interpretadas assim: caso a variável RIV (rivalidade) seja igual a 1, pode se esperar um 

acréscimo de 0,069% x 100 = 6,9% no preço relativo. 

 

As variáveis X (expectativa de lotação), TOB (quantidade de beneficiários do programa 

Torcedor Oficial do Bahia presentes) e VIT (vitória do Bahia no jogo anterior = 1), todas 

positivas, se mostraram as mais importantes para explicar o preço relativo. De acordo com o 

modelo, caso VIT seja verdadeira pode-se esperar aumento de 34% em PR. Tal coeficiente 

parece demasiadamente elevado, mas pode ser explicado pela campanha medíocre do Bahia 

em 2012, que venceu apenas 11 das 38 partidas disputadas. 

 

Para ilustrar a influência da distância, que representa a assimetria da informação, no preço 

relativo, considere-se a seguinte situação hipotética: um ingresso pode ser encontrado, a 100 

metros do estádio, pelo preço de face (30 reais), o que significa PR0 = 1. A 600m do estádio 

(variação de 500%) deve ser esperado um aumento de 0,049% x 500 = 24,5% em PR. Isso 

implica que PR1 = 1,245, de modo que o preço encontrado seria, pelo modelo estimado, igual 

a R$ 37,35. 

 

A variável T (tempo) revelou-se negativa, indicando que, na amostra coletada, o poder de 

barganha dos cambistas prevaleceu sobre o dos torcedores, contrariando o senso comum e 

resultando em elevação dos preços com a proximidade do apito inicial. No entanto, para 

demonstrar que seu coeficiente pode ser positivo em alguns casos, observe-se o Gráfico 5, que 

apresenta apenas as observações realizadas em partidas com público total menor que 10 mil 

pessoas.  
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                      Gráfico 5 - PRP versus tempo: público menor que 10 mil 

 
                      Fonte: elaboração própria 

 

O eixo horizontal apresenta o tempo em horas decimais, enquanto o vertical apresenta o 

quociente entre o PR observado e o PR médio de cada partida, cuja notação é PRP. Tal 

operação possibilita eliminar os efeitos de variáveis que são constantes em todas as 

observações de um mesmo jogo, como X e TOB. Percebe-se que, no caso de partidas com 

público tão reduzido, quando o poder de barganha esteve na mão dos compradores, o efeito de 

T foi positivo, ou seja, os preços caíram com o passar do tempo, conforme ditado pelo senso 

comum. 

 

O Gráfico 6, por sua vez, apresenta a mesma relação do anterior, porém considerando todas as 

observações coletadas, independentemente do público presente. 

 

                      Gráfico 6 - PRP versus tempo: todas as observações 

 
                      Fonte: elaboração própria 
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Com todas as observações, a inclinação da curva de tendência torna-se negativa, em 

conformidade com o sinal estimado pelo modelo econométrico. Por último, analise-se o 

Gráfico 7, que traz apenas as observações coletadas em partidas com público máximo (32.157 

pessoas).  

 

                    Gráfico 7 - PRP versus tempo: público máximo 

 
                      Fonte: elaboração própria 

 

Percebe-se nitidamente que a inclinação negativa da curva de tendência do Gráfico 7 é mais 

acentuada que a do Gráfico 6. Como o poder de barganha dos cambistas é muito elevado nas 

partidas com ingressos esgotados, o efeito do tempo sobre os preços naturalmente será maior. 

Assim, após análise dos dados, pode-se confirmar o que foi levantado na seção 3.2.2. A 

relação entre o preço cobrado e o tempo para o início da partida vai depender da interação 

entre oferta e demanda por ingressos no mercado secundário. Com baixa demanda, quando o 

poder de barganha está em mãos dos compradores, o preço tende a cair conforme se aproxima 

o apito inicial (sinal de T positivo). Em casos de alta demanda, ocasião em que o poder de 

barganha dos cambistas é maior, o preço tende a se elevar com o passar do tempo (sinal de T 

negativo). 

 

Quanto à variável expectativa de público, desde o início não havia qualquer dúvida que seu 

coeficiente apresentaria o sinal esperado. A título ilustrativo, o Gráfico 8 traz a relação entre a 

expectativa de público e o PR médio observado em cada partida, cuja notação é PRM. 
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         Gráfico 8 - PRM versus expectativa de público 

 
         Fonte: elaboração própria 

 

Como se percebe, há uma forte relação entre essas duas variáveis, expressa pela inclinação da 

linha de tendência, além, é claro, do coeficiente estimado através do modelo econométrico. 

Vale ressaltar que a regressão (1), na qual a expectativa de público foi a única variável 

utilizada para explicar PR, apresentou R² = 0,463, vide Tabela 7. Assim, a partir dos 

resultados obtidos, conclui-se que quanto maior a expectativa de público da partida, maiores 

serão os preços praticados no mercado secundário. 

 

5.2 DEMANDA "TUDO OU NADA" 

 

Com as variáveis da seção 4.2, pode-se estimar a função inversa da demanda "tudo ou nada", 

que se segue abaixo: 

 

lnp = - 0,569 - 0,316 lnx - 0,133 lnT + 0,032 lnD + 0,860 lnTOB + 0,135 lnz - 0,068 FDS 

            (0,728)   (0,058)       (0,026)       (0,015)         (0,118)             (0,018)       (0,030) 

                             ***             ***              **                ***                   ***              **    

n = 139, F = 24,832, R² = 0,530 

 

A partir da função inversa da demanda "tudo ou nada", pode-se também obter a função 

inversa da demanda ordinária (ou marshalliana). Primeiro multipliquem-se todos os termos 

por lnx: 

 

lnp.lnx = - 0,569.lnx - 0,316 (lnx)² - 0,133 lnT.lnx + 0,032 lnD.lnx + 0,860 lnTOB.lnx + 

0,135 lnz.lnx - 0,068 FDS.lnx 
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Diferenciando a expressão anterior em relação a lnx, chega-se à função inversa da demanda 

ordinária desejada: 

 

lnp = - 0,569 - 0,632 lnx - 0,133 lnT + 0,032 lnD + 0,860 lnTOB + 0,135 lnz - 0,068 FDS 

 

De onde se determina a elasticidade-preço da demanda ordinária: 

 

���′� = 	 � 1
−0,632� = 1,582 

 

Percebe-se, pela elasticidade obtida, que a demanda ordinária é elástica, revelando que o 

torcedor é sensível a alterações nos preços dos ingressos na bilheteria.  
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6 CONSIDERAÇÕES FINAIS 

 

Esta monografia estudou a formação de preços no mercado secundário de ingressos em 

partidas de futebol do Esporte Clube Bahia em 2012. Após estimação dos modelos 

econométricos, feita com base nos dados coletados em campo, foi possível confirmar as 

hipóteses propostas nestas páginas. A análise desenvolvida no presente trabalho permite que o 

potencial comprador consiga adquirir os bilhetes pelos menores preços no mercado 

secundário. Inicialmente, é importante saber que a assimetria de informações joga a favor dos 

vendedores, portanto o comprador deve procurar reduzi-la. Isso pode ser feito dirigindo-se 

para perto do estádio, pesquisando os preços pelo caminho, e não acreditando no que dizem os 

cambistas: eles são vendedores experientes, conhecem o mercado e podem convencê-lo a 

pagar mais do que a entrada realmente vale, extraindo assim, parcial ou totalmente, o seu 

excedente do consumidor.  

 

O comprador vai saber também que esperar demais, apostando na redução dos preços à 

medida que o início da partida se aproxima, conforme prega o senso comum, pode não ser 

uma boa estratégia. Em jogos de baixa demanda no mercado secundário, essa queda realmente 

é esperada. No entanto, em jogos de alta demanda, é melhor garantir seu ingresso o quanto 

antes, pois o poder de barganha dos cambistas fará os preços se elevarem até o último minuto. 

 

Ele também vai ter a confirmação empírica do que provavelmente já sabia: em jogos com 

maior expectativa de público, os preços geralmente serão maiores. Isso ocorre porque essa 

variável tende a andar junta com a demanda secundária. Entretanto, também é interessante 

saber que, em situações excepcionais, essa expectativa pode não se traduzir em demanda 

secundária, resultando em preços abaixo do esperado, conforme discutido na seção 3.2.2. 

 

Além das conclusões acima, que têm implicações práticas para os compradores, os dados da 

pesquisa ainda permitiram estimar a função inversa de demanda "tudo ou nada", a partir da 

qual se obteve a demanda ordinária (ou marshalliana) do mercado por ingressos, fato esse que 

possibilitou a estimação da sua elasticidade-preço, que se revelou elástica. 

 

Embora esta pesquisa tenha se baseado em partidas de futebol do Esporte Clube Bahia, as 

conclusões aqui apresentadas podem se aplicar, como regra geral, a qualquer tipo de evento. 
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O funcionamento do mercado secundário de ingressos para shows musicais, peças de teatro 

etc. segue a mesma lógica tratada ao longo destas páginas. 

 

Espera-se que este trabalho sirva também para desmistificar a figura, cercada de preconceitos, 

do cambista. Na seção 3.1.1, verificou-se que o cambismo é apenas um mecanismo de 

correção das distorções do mercado, resultando em uma alocação mais eficiente de ingressos. 

Por conta disso, do ponto de vista econômico, não se pode concordar com a proibição dessa 

atividade. 

 

Em lugar de combater o mercado secundário, seria mais vantajoso conhecê-lo melhor e tentar 

aprender com ele. Contudo, a ilegalidade torna o seu estudo muito complicado. Nos Estados 

Unidos, e provavelmente em outros países onde essa insensata proibição tenha sido abolida, já 

existem empresas que oferecem consultoria a clubes esportivos com base nas informações 

obtidas através do mercado secundário. A revenda online de ingressos fornece, de brinde, uma 

enorme e valiosíssima base de dados, que já é usada pelos mais inteligentes para definir 

políticas de precificação de ingressos, de forma a maximizar suas receitas. Com base nos 

valores praticados no mercado secundário, eles podem entender quais categorias de ingressos 

estão sub ou sobreprecificadas na bilheteria, efetuando assim as alterações necessárias para 

aproximá-las do valor de equilíbrio. Mais recursos nos cofres dos clubes, quando bem 

utilizados, podem trazer fortalecimento para o esporte como um todo.  

 

Não só os clubes ganhariam com a legalização. Os consumidores também, tendo em vista que 

a revenda online eliminaria a assimetria da informação, resultando em preços mais baixos 

para os mesmos, além de facilitar - e muito - as transações nesse mercado. O Estado poderia 

levar seu quinhão através dos impostos. O mercado secundário bem estruturado movimentaria 

grandes quantias, gerando mais empregos para a economia. 

 

A despeito de tantos argumentos a seu favor, por qual razão o Brasil nunca sequer iniciou uma 

discussão sobre a legalização do mercado secundário de ingressos? Na verdade, parece que se 

está trilhando o caminho contrário: por ocasião da Copa do Mundo 2014, realizada no país, o 

que se viu nos noticiários foi uma intensa campanha de demonização do cambismo. Claro que 

contribuiu para isso a descoberta de um grande esquema de desvio de ingressos 

(ENTENDA..., 2014), o que atenta contra o funcionamento normal do mercado e deve, sim, 

ser rigorosamente punido. Mas a raiz dessa ojeriza à revenda de ingressos parece mais 
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profunda, e certamente está ligada à generalizada rejeição a qualquer coisa que lembre o livre 

mercado, a "mão invisível", a não interferência do Estado, a livre formação de preços com 

base na oferta e demanda. Todo brasileiro aprende na escola, seja ela pública ou privada, que 

o mercado, quando deixado agir por conta própria, leva a resultados indesejáveis. Livrar-se 

desse ensinamento não é fácil. 

 

Enquanto essas amarras ideológicas não forem rompidas, não se deve esperar qualquer 

movimento efetivo pela legalização do mercado secundário de ingressos no Brasil. Mas as 

evidências a seu favor são fartas, basta analisar as experiências bem sucedidas mundo afora. 

Só não enxerga quem não quer ver. 
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