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RESUMO

A pesquisa investigou a transformagao das associagdes desportivas sem fins
lucrativos em sociedades andnimas do futebol (SAF) no Brasil, buscando
compreender os impactos juridicos e socioecondmicos dessa mudanga. Com a
sancado da Lei n° 14.193 em 2021, que introduziu o modelo de SAFs, buscou-se
modernizar a gestao financeira dos clubes e atrair investimentos privados, mas sem
perder de vista as implicagdes sociais e culturais do esporte. A metodologia utilizada
foi a revisdo bibliografica narrativa, que permitiu analisar o contexto juridico,
econdmico e social da transicdo para esse novo modelo de governanga. Os
resultados apontaram que a transformacao dos clubes em SAFs trouxe avangos na
transparéncia e profissionalizagdo da gestdo, com a implementacdo de normas
rigidas de governanca e a introdugdo de mecanismos financeiros como a emisséo
de debéntures. Contudo, também surgiram desafios significativos, como a perda de
controle dos clubes por seus torcedores e a desconexdo com as suas origens
comunitarias. Embora o modelo tenha possibilitado a atragdo de investimentos e a
melhoria da infraestrutura, a dependéncia financeira de investidores externos e a
concentragdo de recursos nos grandes clubes geram desigualdades no futebol
brasileiro, prejudicando a competitividade. A analise também evidenciou a
transformacao cultural dos clubes, que, ao serem vistos como empresas, podem
enfraquecer a funcdo social do futebol, ao priorizar lucros em detrimento de
aspectos sociais e educacionais. A longo prazo, o sucesso da transformagao
dependera da implementacdo de uma regulamentagdo eficaz que garanta a
sustentabilidade financeira dos clubes, sem comprometer seu vinculo com a
sociedade e sua fungdo social. Em suma, o modelo de SAF trouxe avangos em
governanca e gestdo, mas também impbs desafios econdmicos e sociais que
exigem um equilibrio entre lucro e responsabilidade social para garantir um futuro

sustentavel e competitivo para o futebol brasileiro.

Palavras-chave: SAF; Futebol; Governancga.



ABSTRACT

The research investigated the transformation of non-profit sports associations
into football corporations (SAF) in Brazil, seeking to understand the legal and
socioeconomic impacts of this change. With the enactment of Law No. 14,193 in
2021, which introduced the SAF model, the aim was to modernize clubs' financial
management and attract private investments while keeping in mind the sport's social
and cultural implications. The methodology used was a narrative bibliographic review,
which allowed for the analysis of the legal, economic, and social context of the
transition to this new governance model. The results showed that the transformation
of clubs into SAFs brought advances in transparency and management
professionalization, with the implementation of strict governance rules and the
introduction of financial mechanisms such as debenture issuance. However,
significant challenges also emerged, such as clubs losing control to their supporters
and disconnection from their community origins. Although the model enabled
investment attraction and infrastructure improvement, financial dependence on
external investors and resource concentration in large clubs generated inequalities
within Brazilian football, harming competitiveness. The analysis also highlighted the
cultural transformation of clubs, which, when viewed as companies, may weaken
football's social function by prioritizing profits over social and educational aspects. In
the long term, the transformation's success will depend on implementing effective
regulations that ensure clubs' financial sustainability without compromising their
social ties and function. In summary, the SAF model brought advances in governance
and management but also imposed economic and social challenges that require a
balance between profit and social responsibility to ensure a sustainable and

competitive future for Brazilian football.

Keywords: SAF; Football; Governance.
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1 INTRODUGAO

O futebol brasileiro, além de ser paixao nacional, € um dos principais pilares
do mercado esportivo no Brasil, contribuindo substancialmente para a economia do
pais. Em 2025, as receitas do mercado esportivo global sdo projetadas para atingir
US$ 2,291 bilndes, com uma taxa de crescimento anual de 2,90% até 2029.
Comparado globalmente, os Estados Unidos lideram a geragao de receita, com uma
estimativa de US$ 52,77 bilhées para o mesmo periodo (Statista, 2024).

No entanto, o Brasil enfrenta desafios consideraveis para expandir o mercado
esportivo, que tem se mantido relativamente estagnado devido aos fatores como a
instabilidade econbmica, a falta de investimentos adequados e a forte competicdo de
outros esportes populares, como o vélei e o basquete. Apesar disso, a paixao do
povo brasileiro por futebol e sucesso de selecbes nacionais nas competicoes
internacionais continuam a ser elementos fundamentais para a sustentagcdo do
mercado local (Statista, 2024). Nisso — recentemente, consumidores brasileiros tém
demonstrado crescente preferéncia por marcas que praticam a sustentabilidade e a
producao ética. Esse fendmeno reflete a crescente conscientizacdo sobre questdes
ambientais e o desejo de transparéncia nas cadeias produtivas. Além disso, o
mercado brasileiro de esportes tem se beneficiado de inovagbes tecnoldgicas, com a
adogao de solugbes como inteligéncia artificial e analise de dados a melhorar
desempenho de atletas e experiéncia dos espectadores (Football Benchmarket,
2024) - cada vez mais, o esporte — e principal o futebol — tem se tornado
componente com énfase em economia e mercado.

A influéncia do futebol na economia esportiva do Brasil hoje é inegavel, com o
Campeonato Brasileiro, especialmente a Série A, experimentando uma trajetéria de
crescimento. Em 2023, as receitas operacionais agregadas dos clubes da Série A
atingiram um recorde de EUR 1,4 bilhdo, um aumento de 30% em comparagéo com
as ultimas cinco temporadas. Esse crescimento se deu principalmente pelo aumento
da receita com ingressos, impulsionado pela constru¢ao de estadios para a Copa do
Mundo de 2014, e pelo crescimento das receitas comerciais e prémios
internacionais. No entanto, a receita média por clube no Brasil ainda é
significativamente inferior a dos principais campeonatos europeus, como a Premier
League, que registra média de EUR 349 milhdes, quase cinco vezes mais do que a

média dos clubes brasileiros (Football Benchmarket, 2024), fundamentalmente.
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A disparidade nas receitas entre os clubes da Série A é notavel, com
diferenca de até 12 vezes entre os clubes de maior e menor receita. Apesar disso,
clubes como o CR Flamengo se destacam, alcangando EUR 200 milhdées em
receitas operacionais em 2023, devido ao crescimento das receitas comerciais e
conquistas internacionais. Essa trajetoria de crescimento € especialmente relevante
quando comparada a outras ligas europeias, cujos clubes, como o Real Madrid,
apresentam receitas operacionais muito superiores. No entanto, o mercado brasileiro
de futebol demonstra um potencial de crescimento consideravel, com taxa de
crescimento de 30% , superando todas as ligas europeias nos ultimos anos (Sales,
2022).

Embora a economia do futebol brasileiro tenha mostrado sinais de resiliéncia
e crescimento, as receitas continuam a ser afetadas por desequilibrios regionais.
Enquanto os clubes de topo, como Flamengo, Palmeiras e Corinthians, superam a
marca de EUR 100 milhdes em receita, a maior parte dos clubes enfrenta
dificuldades financeiras. Todavia, com o aumento da comercializagao centralizada de
direitos de midia e o surgimento de novas oportunidades de geracao de receita,
como a participagdo no novo Mundial de Clubes da FIFA, a expectativa € que clubes
brasileiros possam alcancar maior estabilidade financeira e crescimento mais
equitativo nas proximas temporadas.

Em termos de impactos socioecondmicos, a transformagao das associacdes
desportivas sem fins lucrativos em sociedades anbnimas tem sido uma questao
central nas discussdes sobre o futuro do futebol no Brasil. A proposta de alteracéo
moderniza a gest&o financeira dos clubes? E uma questdo discutivel, pois permite
que eles atraiam mais investimentos, melhorem sua infraestrutura e ampliem suas
receitas, mas pode alterar ou excluir a fungdo social do esporte, protegida nas
normas brasileiras. A estrutura de sociedade anbnima tem o potencial de
transformar o cenario do futebol, tornando-o mais profissional e competitivo no
contexto global, mas também traz desafios de um carater econdémico, tributario,
juridico e, principalmente, social (Sales, 2022).

E nesse contexto de transformacdes econdmicas e estruturais que se inserem
as discussdes sobre a alteragdo do modelo de gestdo dos clubes de futebol no
Brasil. O movimento em direcdo a profissionalizacao do futebol, com a criagao de
sociedades andnimas, visa aproximar o pais dos padrdes internacionais, mas

levanta questdes importantes sobre adequagado desse modelo ao contexto (Souza;
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Ramalho, 2022). O impacto socioecondmico dessa transigdo também é significativo.
Nisso, questiona-se: “quais sdo os impactos juridicos e socioecondmicos da
transformacao dos clubes de futebol brasileiros em sociedades anbénimas?”. A partir
de uma revisao bibliografica narrativa, portanto, esta pesquisa objetivou investigar a
evolugdo do modelo de gestdo dos clubes de futebol brasileiros, abordando as
implicagdes juridicas e socioecondmicas das mudangas que tiveram ocorréncia em

2021, com novo modelo atribuido a estas institui¢coes.
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2 PRERROGATIVAS DAS ASSOCIAGOES SEM FINS LUCRATIVOS

A Republica Federativa do Brasil € um Estado federal, estruturado pela uniao
indissoluvel dos Estados membros, dos Municipios e do Distrito Federal, conforme
estipulado no artigo 1° da Constituigdo Federal (CF)(Brasil, 1998). Desde o
restabelecimento da ordem democratica, o Brasil se estrutura em regime politico
alicergcado na soberania, na dignidade da pessoa humana, nos direitos fundamentais
do cidadao, no pluralismo democratico e nos valores sociais do trabalho e da livre
iniciativa(Lenza,2021).

A estrutura politico-administrativa brasileira € composta pela Unido, Estados
membros, pelo Distrito Federal e pelos Municipios, gozando de autonomia, conforme
delineado no artigo 18 da Constituicdo Federal. No dominio legislativo, a Unido
exerce competéncias privativas (art. 22), enquanto compartilha competéncias
comuns ou concorrentes com os Estados, o Distrito Federal e os Municipios (art. 23
e art. 24, respectivamente), simultaneamente (Brasil, 1998).

Dentro desta perspectiva, portanto, Estados, o Distrito Federal e os
Municipios, dentro dos limites constitucionais, detém a prerrogativa de criar suas
préprias normas juridicas. Assim, os Estados se estruturam e regem de acordo com
as constituigcdes e leis que adotam (art. 25), enquanto o Distrito Federal e Municipios
o fazem com suas respectivas leis organicas e também normas de interesse local
(arts. 29 a 30 e 32)(Brasil, 1998), respectivamente.

A quantidade de atos normativos gerados por estas distintas esferas de poder
€ expressivamente vasta, o que implica desafios significativos a aplicagao
consistente das normas, em especial no ambito de competéncias compartilhadas e
concorrentes. Esse cenario, portanto, impde reflexdo aprofundada sobre as
complexidades juridicas e interagbes normativas que envolvem associagdes civis
sem fim lucrativo (doravante, OSCs), frequentemente em um estado de constante
confronto normativo (Sarlet; Marinoni; Mitidiero, 2018). Isso ainda se intensifica
quando se discute composi¢cao administrativa, na autogestdo bem como no carater
tributario instrumentalizados em face dessas organizagdes (Fernandes, 2020) —

estes discutidos e contextualizados a seguir.

2.1 DAS NORMAS GERAIS
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Relevante ¢ iniciar pelas disposi¢cdes constitucionais. No Brasil, a Constituicao
assegura, plenamente, a liberdade de associagao para fins licitos, vedando, porém,
a formacao de associagoes voltadas as atividades de natureza paramilitar (art. 5°,
XVIl, CF). Em consonéncia com o0s preceitos constitucionais, a criagdo de
associagdes nao esta sujeita a autorizagao prévia do Poder Publico, e a interferéncia
estatal em seu funcionamento é expressamente proibida (art. 5°, XVIIl, CF) (Brasil,
1998). A dissolucao forgcada ou a suspensdo das atividades dessas entidades so
podera ser decretada por decisdo judicial, sendo que, no caso de dissolugéo, a
Constituicdo exige que essa deciséo seja transitada em julgado (ou seja, finalizada,
conforme o art. 5°, XIX, CF) (Brasil, 1998).

No espirito de preservacdo do regime de liberdades democraticas
estabelecido pela Constituicdo, ela ainda determina que ninguém sera compelido a
associar-se ou a permanecer associado (art. 5°, XX, CF). Ademais, € previsto ainda
que as entidades associativas podem, se expressamente autorizadas, representar
seus membros tanto no ambito judicial quanto extrajudicial (art. 5°, XXI, CF) (Brasil,
1998).

Conforme Walber De Moura Agra (2018), a Constituicdo confere direitos e
garantias fundamentais que se aplicam, no que tange as organizagdes civis sem fins
lucrativos, em dois cenarios: quando o titular do direito violado € um dos associados,
0 que se aplica as associagdes com legitimidade para representar os seus membros,
conforme previsto no inciso XXI do artigo 5°; e quando a entidade, enquanto pessoa
juridica, se vé prejudicada, sendo-lhe conferida a prerrogativa de defesa. Para muito
além disso, a Constituicdo estabelece o instituto do "mandado de seguranca
coletivo", que pode ser impetrado por associagcbes com pelo menos um ano de
existéncia, em defesa dos direitos de seus associados (art. 5°, LXX, b) (Brasil, 1998).

Outros direitos constitucionais, de carater universal, que se aplicam também
as entidades em questao incluem (Angra, 2018): o direito de obter informagdes dos
orgaos publicos, quando de interesse particular e/ou coletivo (art. 5°, XXXIIl); o
direito de peticdo aos Poderes Publicos em defesa de seus direitos ou contra atos
abusivos ou ilegais (art. 5°, XXXIV, a) o direito de obter certidbes dos 6rgaos
publicos para a defesa de seus direitos ou para esclarecimento de situagdes (art. 5°,
XXXIV, b); e o direito de acessar o Judiciario para salvaguardar seus direitos, em
caso de lesdo ou ameaga (art. 5°, XXXV). Cabe registrar que a Constituicao Federal

admite que os direitos e garantias nela previstos ndo excluem outros direitos, que
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decorrem do regime nela consagrado ou dos tratados internacionais dos quais o

Brasil seja parte (Lenza, 2021).

2.2 DA TIPOLOGIA JURIDICA DAS ORGANIZACOES

No ambito do direito civil brasileiro, organizagdes privadas sem fins lucrativos
podem adotar duas formas juridicas: a de associagdes ou a de fundagdes. O Caodigo
Civi (2002), em sua redagédo, denomina ‘sociedades’ tanto as associagbes de
natureza nao lucrativa quanto sociedades stricto sensu, as Uultimas com fins
lucrativos (Mendes, 2018). Portanto, organizacdes privadas sem fins lucrativos sao
reconhecidas como pessoas juridicas de direito privado, e sua diferenciagdo se da
pelo modo como sado constituidas (Fernandes, 2020). No caso das associagdes, a
constituicido € realizada por meio da reunidao de individuos, conferindo-lhes
personalidade juridica (arts. 16-1 e 20 do CC), assim enquanto nas fundacgdes, a
personalidade juridica € atribuida a um patriménio destinado a uma finalidade licita
(arts. 16-1 e 24 do CC) (Brasil, 2002).

Os partidos politicos no Brasil possuem um regime juridico distinto, conforme
o artigo 17 da CF, sendo considerados pessoas juridicas de direito publico, e
regulados pela Lei n° 5.682, de 21 de julho de 1971. De modo similar, associacoes
profissionais ou sindicais recebem um tratamento especifico, regulado pelos artigos
511 e seguintes da Consolidagédo das Leis do Trabalho - CLT (Decreto-Lei n° 5.452,
de 1° de maio de 1943) (Brasil, 1943). Nao por menos, instituigdes vinculadas as
igrejas no Brasil gozam geralmente de autonomia em relacdo a comunidade
eclesiastica que as originou. Juridicamente, instruem-se como sociedades civis sem
fins lucrativos, predominantemente na forma de associagdes, com estatutos e
personalidade juridica independente. Como dito por Flavia Piovesan, normalmente,
sdo reconhecidas como organizagdes beneficentes de assisténcia social (Piovesan,
2018). Em tempo, as sociedades cooperativas, conforme artigo 5° XVIII, da CF,
apresentam um carater dual: de natureza interna, na qual a atividade se destina a
assisténcia mutua, sem fins lucrativos; e de natureza externa, onde, nas relagdes
com terceiros, podem ter fins lucrativos (Piovesan, 2018). Em razdo dessa
peculiaridade, cooperativas nado sdo objeto deste estudo, sendo regidas
principalmente pela Lei n°® 5.764, de 16 de dezembro de 1971(Brasil, 1971).
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Em que pese o enfoque desta pesquisa, os clubes de futebol — em geral —
como apontado por Sales (2021) sdo estruturados em associagao privada civil,
respeitando o CC, como entidades que “agregam pessoas com o intuito de fomentar
o futebol, seja na forma do lazer ou profissional. E sem intuito lucrativo, constituidos
mediante estatuto social, e adquire personalidade juridica apos o registro do ato
constitutivo no Registro Civil de Pessoas Juridicas do domicilio da sede”.

No Brasil, expressées como instituto ou centro n&o correspondem a categoria
juridica especifica. A distingdo clara entre fundagdes e associagbes ja foi
mencionada. No entanto, é necessario diferenciar finalidades dessas entidades:
podem ser notadas entidades com fins estritamente corporativos e aquelas voltadas
ao interesse coletivo, sendo que, dependendo do seu escopo, o Poder Publico pode
conceder beneficios, especialmente no campo tributario (Masson, 2020). Ainda que
nao exista no direito categoria juridica formalmente denominada organizagéo privada
de interesse publico, o ordenamento legal prevé o titulo honorifico de entidade
privada de utilidade publica. Trata-se de uma concessao administrativa que confere
para determinadas entidades beneficios especificos, com base em sua
conformidade a certos requisitos legais, sem que isso implique em uma categoria
juridica distinta (Masson, 2020).

2.3 DA REGULAMENTAGAO, FINS E OBJETIVOS RECONHECIDOS POR LEI

Conforme determinado pela Constituicdo, organizagbes sem fins lucrativos
tém como finalidade desenvolvimento de atividades licitas. Logo, € vedada a
constituicdo de entidades voltadas a fins ilicitos ou contrarios a ordem publica (art.
5° XVII, CF). Ja a legislacdo brasileira oferece um tratamento diferenciado as
entidades sem fins lucrativos, conforme a sua area de atuagédo. Organizagdes que
atuam na assisténcia social, por exemplo, devem ser reconhecidas como de real
utilidade publica, mediante inscricdo no Cadastro Nacional de Entidades de
Assisténcia Social. As organizagdes educacionais podem ser cadastradas no
Ministério da Educacgéao, enquanto as outras areas, como a saude, também possuem
regulamentagdes especificas que definem os requisitos para o funcionamento das
entidades (Silva, 2021).

Fato € que, para os fins, conforme Maria Helena Diniz (2012), “tem-se a

associagao quando ndo ha fim lucrativo ou ainda intengcédo de dividir o resultado,
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embora tenha patriménio, formado por contribuicbes de seus membros a obtencao
de fins culturais, educacionais, esportivos, religiosos, beneficentes, recreativos,
morais etc”, sendo de indiferenca as atividades internas de instituicdes (desde que
respeitados os limites de corporagédo constitucional e infraconstitucional). Nao por

menos, estas instituicdes séo instrumentalizadas por meio de estatuto:

a semelhangca de outras pessoas juridicas de direito privado, sao
constituidas por meio do registro formal de atos constitutivos, através de
estatutos. No contexto juridico brasileiro, ndo se tem qualquer obice ao
estabelecimento de fundacbes ou associagbes por pessoas fisicas ou
juridicas, ndo havendo, igualmente, limites preestabelecidos quanto a
quantidade minima ou maxima de associados ou socios (art. 5°-VIII CF). De
modo analogo, o ordenamento juridico civil ndo veda a possibilidade de
partidos politicos, entidades sindicais ou instituicdes religiosas figurarem
como instituidoras ou fundadoras de tais organizagdes. Cumpre destacar
que, por excegdo, fundagbes instituidas por partidos politicos gozam de
imunidade tributaria facto, independentemente da finalidade que persegue,
em contraste com as demais organizagdes de direito privado(Wambier,
2015).

As restricdes aplicadas a constituicdo de fundacgdes por pessoas fisicas ou
juridicas estrangeiras no Brasil sdo idénticas aquelas impostas a seus equivalentes
nacionais. No que concerne a instalagao de filiais ou ainda subdivisdes de entidades
estrangeiras com fins de interesse coletivo, devem adotar a forma de associagdes
ou fundagdes. O artigo 11, § 1°, da Lei de Introdugdo ao Cdédigo Civil preceitua que
tais organizagbes estardo submetidas a legislagdo do Estado onde forem
constituidas, condicionando, no entanto, a abertura de filiais no Brasil a prévia
aprovagao dos seus atos constitutivos pelo governo brasileiro, obrigando-as a
respeitar, em todo caso, as normativas vigentes no pais (Brasil,2002). No tocante a
possibilidade de sociedades, fundagcdes ou associagdes constituirem novas
fundacdes e/ou participarem de sociedades ou associagbes de carater
representativo, o direito ndo impde restricbes, regulando essa prerrogativa pelo
estatuto da prépria entidade (Wambier, 2015).

Propriamente falando da caracterizacdo dos clubes de futebol, entidades civis
sem fins lucrativos se regem pelos seus respectivos estatutos, os quais constituem
uma verdadeira normatizacao interna dessas entidades. No caso das fundagdes, o
instituidor, ao criar a fundagao, redige seu estatuto ou designa quem o faga (Codigo
de Processo Civil - CPC art. 1199). Tal manifestacdo de vontade ocorre por meio de
escritura publica ou testamento, conforme se trate de ato inter vivos ou mortis causa.

Nas associacgdes, a elaboragao do estatuto ocorre por uma deliberagao coletiva dos
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associados, em assembleia-geral. A legislagéo civil (CC art. 19, | a V) e a normativa
de registros publicos (Lei n°® 6.015/73, art. 121, | a VI) exigem, para o registro civil
das pessoas juridicas de direito, que atos constitutivos contenham: a) denominacéao,
fundo social (se houver), fins e sede da associagdo ou fundagédo, bem como sua
duracgéo; b) modo de administragao/representacdo da entidade, tanto ativa quanto
passivamente, judicial e extrajudicialmente, especificando se o procedimento é
passivel de alteragdo e a forma; c) se membros respondem ou ndo, de maneira
subsidiaria, por obrigagdes sociais; d) condi¢des relativas a extingdo da PJ e destino
de seu patriménio; e) nomes dos fundadores ou instituidores e dos membros da
diretoria, provisoria ou definitiva, com indicagdo de nacionalidade, estado civil e
profissdo de cada um, além do nome e domicilio de quem apresentar os
documentos para o processo de registro.

Por fim, quanto a intervencdo obrigatdria de advogados na elaboragdo dos
atos constitutivos, ela deriva da exigéncia expressa no artigo 1°, § 2° da Lei n°
8.906, de 04.07.94 — Estatuto da Ordem dos Advogados do Brasil. Essa imposigao
aplica-se a todos os registros de associacbes e fundagdes. A Ordem dos
Advogados, como uma entidade de classe, estabelece uma tabela de honorarios
minimos para essas e outras fungdes profissionais, sendo o valor ajustado
periodicamente com base em um indice de correcdo monetaria. Contudo, a atuagao
gratuita de advogados € permitida, sendo essa uma pratica recorrente; muitas séao

as prerrogativas, mas em maior relevancia se pode falar da imunidade tributaria.

2.4 DA IMUNIDADE TRIBUTARIA

Conforme determinado pela Constituicdo, organizagbes sem fins lucrativos
tém como finalidade desenvolvimento social, ou mesmo fungéo social — tém algumas
reais prerrogativas tributarias. Com isso, cabe discutir o regime fiscal atribuido para

estas instituigcdes, conforme subsec¢des a seguir.

2.4.1 Imunidade e Isengoes

A Constituicdo de 1988 trouxe consigo série de transformag¢des de vulto no
ordenamento juridico brasileiro, especialmente no que se refere as organizagdes

civis de fins ndo lucrativos, no campo tributario. O artigo 150, inciso VI, alinea "c",
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veda a Unido, aos Estados, ao Distrito Federal e aos Municipios a imposi¢cao de
tributos sobre o patriménio, a renda ou os servigos dos partidos politicos, inclusive
suas fundacbes, das entidades sindicais dos trabalhadores, bem como das
instituicbes de ensino e de assisténcia social desprovidas de finalidade lucrativa,
desde que atendidos (sem uma exceg¢do) os requisitos previstos em lei (Brasil,
1988). Em consonancia com essa disposig¢ao, a Lei n°® 5.172, de 25 de outubro de
1966, o Cddigo Tributario Nacional, constitui o diploma normativo que regula esta
mateéria, devendo ser interpretado como um recepcionado, dessa forma, pela Carta
Constitucional supracitada (Leonardo, 2014).

Com a promulgacao da referida Constituicado, somente organizagdes civis sem
fins lucrativos, classificadas como as entidades de assisténcia social ou
educacionais, que atendam aos requisitos do art. 14 do CTN gozam da imunidade
de tributos federais, estaduais e municipais. As condicbes que devem ser
observadas, conforme preceitua o dispositivo legal mencionado, sdo as seguintes: a)
nao distribuir qualquer parcela de seu patriménio ou de seus rendimentos, sob a
forma de lucro ou de participagao nos resultados; b) empregar exclusivamente em
territorio nacional os recursos obtidos, com vistas a consecug¢ao de seus objetivos
institucionais; e c¢) manter a contabilidade de seus rendimentos e despesas em livros
que atendam as formalidades capazes de assegurar a fidedignidade de seus
registros (Teixeira, 2019).

O mesmo dispositivo normativo, no paragrafo 1°, estabelece san¢des em caso
de descumprimento das obrigagdes legais que incidem sobre essas entidades em
sua qualidade de responsaveis pela retengao de tributos, e ndo as exime de adotar
certas providéncias que, previstas em lei, asseguram cumprimento das obrigacdes
tributarias por terceiros. O n&do cumprimento dessa obrigagéo resulta na suspenséo
do beneficio (Leonardo, 2014). Em contrapartida, o paragrafo 2° preceitua que os
servigos imunes (previstos no art. 99, inciso 4°, alinea "c", do Cédigo Tributario) séo
exclusivamente aqueles diretamente vinculados aos objetivos institucionais das
entidades beneficiarias, conforme disposto em seus respectivos atos constitutivos
(Brasil, 1966).

Conforme anteriormente destacado, a fundagao constituida por partido politico
usufruir de imunidade tributaria, independentemente da natureza de suas
finalidades, desde que estas se revelem legitimas (CF art. 150, VI) (Brasil, 1988).

Ainda, para a imunidade tributaria ser reconhecida, ndo se faz necessaria a
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realizacédo de outros atos junto ao Estado, como, por exemplo, a declaragcéo de
utiidade publica ou ainda a certificacdo de entidade beneficente, ou filantrépica
(Oliva, 2001). Esse nao é ponto que alicer¢a a aplicacdo desta pesquisa; logo, nao
se prolonga no tema, mas é relevante compreender que a imunidade tributaria,
neste caso, é diferenciada.

Nisso, os demais casos de isengdao do pagamento de tributos em beneficio
das entidades sem fins lucrativos tém fundamento em legisla¢des diversas (portanto,
nao na Constituicdo, como ocorre com a imunidade). Em relagcdo a tais isengdes,
estas configura-se como liberalidade do Poder Publico, que pode concedé-las
conforme sua discricionariedade (Leonardo, 2014).

No Brasil, o tributo mais relevante no Brasil (em que pesem esferas do poder)
€ o Imposto de Renda. De modo geral, as entidades privadas sem fins lucrativos
estdo isentas desse imposto’. Os requisitos para que essa isengéo seja concedida
sdo os seguintes (Young, 2009) ndo remunerar os dirigentes nem distribuir os lucros
sob qualquer titulo; empregar integralmente seus recursos no cumprimento e no
desenvolvimento de seus objetivos sociais; manter contabilidade de seus
rendimentos e despesas em livros que atendam as formalidades capazes de
assegurar a veracidade de registros; prestar aos 6rgaos competentes informagdes
que a lei exige, bem como recolher tributos retidos de terceiros sobre rendimentos

que tenham sido pagos ou creditados (Young, 2007).

' “Secdo II: Das imunidades. [...] Instituicdes de educacio e de assisténcia social: Art. 181. Ndo ficam
sujeitas ao imposto sobre a renda as instituicbes de educagdo e de assisténcia social, sem fins
lucrativos (Constituicdo, art. 150, caput, inciso VI, alinea “c”; e Lei n° 5.172, de 1966 - Cddigo
Tributario Nacional, art. 9°, caput, inciso IV, alinea “c”). § 1° Para fins do disposto neste artigo,
considera-se imune a instituicdo de educagao ou de assisténcia social que preste os servigos para os
quais houver sido instituida e os coloque a disposi¢cdo da populagdo em geral, em carater
complementar as atividades do Estado, sem fins lucrativos (Lei n® 9.532, de 1997, art. 12, caput). § 2°
Considera-se entidade sem fins lucrativos aquela que ndo apresente superavit em suas contas ou,
caso o apresente em determinado exercicio, destine o referido resultado, integralmente, a
manutengéo e ao desenvolvimento dos seus objetivos sociais (Lei n® 9.532, de 1997, art. 12, § 3°). §
3° Para o gozo da imunidade de que trata o caput , as instituicbes a que se refere este artigo ficam
obrigadas a atender aos seguintes requisitos (Lei n® 9.532, de 1997, art. 12, § 2°): | - ndo remunerar,
por qualquer forma, seus dirigentes pelos servigos prestados; Il - aplicar integralmente seus recursos
na manutengédo e no desenvolvimento dos seus objetivos sociais; Ill - manter escrituragdo completa
de suas receitas e suas despesas em livros revestidos das formalidades capazes de assegurar sua
exatidao; IV - conservar em boa ordem, pelo prazo de cinco anos, contado da data de sua emisséo,
os documentos que comprovem a origem de suas receitas e a efetivagdo de suas despesas, além da
realizagdo de outros atos ou operagdes que venham a modificar sua situagdo patrimonial; V -
apresentar, anualmente, declaragdo de rendimentos, em conformidade com o disposto pela
Secretaria da Receita Federal do Brasil do Ministério da Fazenda; VI - assegurar a destinagéo de seu
patrimbénio a outra instituicdo que atenda as condigdes para gozo da imunidade, na hipétese de
incorporacgao, fuséo, cisdo ou de encerramento de suas atividades, ou a érgao publico; e VII - outros
requisitos, estabelecidos em lei especifica, relacionados com o funcionamento das entidades a que se
refere este artigo (...)". (Brasil, 2018).
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Isencdes do Imposto sobre Importagao, Imposto de Produtos Industrializados
e do Adicional ao Fretamento para Renovagdo da Marinha Mercante sao
contempladas na Lei n° 8.010, de 29 de marco de 1990. Essas isen¢des referem-se
as importacbes de maquinas, equipamentos, utensilios e instrumentos, e partes,
pecas de reposicdo, acessoérios, matérias-primas e também os produtos
intermediarios, destinados a pesquisa cientifica e tecnolégica (art. 1°) (Teixeira,
2014). Ainda, ha isengao legal de contribuicdes para a seguridade social em favor
das entidades beneficentes de assisténcia social (Lei n° 8.212, art. 55) (Young,
2007). De fato, somente organizagdes que se encontram devidamente registradas
ou que possuam o certificado de "entidade de fins filantropicos", entre outros
requisitos, podem usufruir desse beneficio (Goulart, 2006).

Quanto a realizacao de atividades empresariais, a Constituicao e a legislagao
nao abordam de maneira clara a questdo. Como resultado, 6érgaos de administragéao
tributaria tém se comportado de maneira oscilante: ora consideram que a execugao
de tais atividades é "per se" incompativel com o beneficio da imunidade; ora tratam
essas atividades de uma forma isolada, impondo-lhes a tributagao integral, enquanto
a entidade mantém, parcialmente, a condigdo de imune (Weidlich, 2005). Na pratica,
a realizacdo de atividades comerciais pelas OSCs (como consumidores ou
vendedores), em quase todos os casos, resulta na perda da qualificagdo para a
imunidade, fazendo com que a entidade seja tratada como empresa, especialmente
para fins de tributagdo estadual (ICMS) e municipal (ISS), equivalentes ao imposto
sobre valor agregado (IVA) adotado por outros paises (Azevedo, 2012).

Contudo, existem diferenciagcbes na doutrina (Weidlich, 2005). Mesmo na
jurisprudéncia, onde o Tribunal de Justica do Distrito Federal e dos Territérios 42
Turma Civel (Distrito Federal, 2001) ja entendeu, em sua decisdo no Agravo de
Instrumento n° 136374, que a OSC possui imunidade tributaria, conforme previsto no
artigo 150, VI, "c¢", da Constituicdo Federal, e no artigo 9° 1V, "c", do Cddigo
Tributario Nacional (CTN), abrangendo o patrimbnio, a renda e os servigos da
entidade, ressaltando que, dado o carater e as finalidades essenciais da instituicéo,
o patriménio da sociedade é destinado exclusivamente ao cumprimento de suas
atividades, conforme preconiza o § 4° do artigo 150 da Constituicdo Federal. Ha,
assim, imunidade, quando mantidos os preceitos constitucionais para atividades
(mesmo que comerciais) destas instituicdes (como € o caso dos clubes de futebol —

gue sao o eixo de analise desta pesquisa).
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2.4.2 Compensacgoes Tributarias por Doagoes e Contribui¢coes

Pessoas fisicas e juridicas podem, em limites legais estritos, deduzir do
pagamento de seu Imposto de Renda as contribuigdes ou doagdes realizadas para
apoiar entidades sem fins lucrativos que, entre outros requisitos, tenham sido
reconhecidas como entidades de utilidade publica (Azevedo; Senne, 2012). Isso
ocorre em demasiados casos, como o caso da doacdo ao Corinthians, ocorrida a
partir de 2022, que culminou em mais de R$ 34,6 milhdes de reais (Martins, 2024).
No caso de pessoas fisicas, estas podem: a) deduzir, da base de calculo, as
contribuicdes e/ou as doacgdes realizadas a instituicdes filantropicas, educacionais,
de pesquisa cientifica ou culturais, inclusive as artisticas (RIR, art. 87); e b) abater,
do imposto apurado, os valores doados a titulo de incentivo a cultura; as
contribuicdes efetivamente realizadas em favor de projetos culturais; os saldos
remanescentes dos incentivos referidos a doacgbes, patrocinios ou também
investimentos realizados até 14 de dezembro de 1990 (RIR, art. 95) (Reis; Senne,
2015). Ja ao caso das pessoas juridicas, estas podem: a) deduzir as contribuicoes
efetivamente realizadas no periodo-base em favor de projetos culturais devidamente
aprovados, conforme a regulamentagao; e b) contabilizar, ainda, como despesa
operacional as contribuicbes e as doagdes efetivamente pagas a organizagdes
esportivas, recreativas e culturais, criadas para os empregados da empresa, ou a
instituicdes filantrépicas, educacionais, de pesquisa cientifica e tecnoldgica, de
desenvolvimento cultural ou artistico; além de, c¢) contabilizar como despesa
operacional, sem um prejuizo do Imposto de Renda, os valores efetivamente

aportados em favor de projetos culturais ou artisticos (Silva, 2010).

2.4.3 Investimentos

Exceto a casos de imunidade expressamente estabelecidos por Constituigao,
a isencao concedida as entidades sem fins lucrativos ndo se estende as rendas ou
lucros oriundos de investimentos financeiros. Essas pessoas juridicas, conforme os
artigos 20 a 37 da Lei n° 8.383/91, estdo sujeitas a reten¢do na fonte do Imposto de
Renda sobre lucros advindos de investimentos financeiros (Xavier, 2012), inclusive

IOF. No caso das entidades imunes, estas estdo desoneradas da retencdo do



22

Imposto de Renda sobre os lucros auferidos por investimentos financeiros. Contudo,
diversas entidades n&do imunes conseguiram evitar retengdo por meio de vias

administrativas (Azevedo, 2012).



23

3 CLUBES DE FUTEBOL BRASILEIROS CONSTITUIDOS SOB FORMA
JURIDICA DE ASSOCIAGAO SEM FINS LUCRATIVOS E SEU ALINHAMENTO

Falar na forma juridica é falar sobre a propriedade dos clubes e, ndo por
menos, a sua concentragado ou atomizacgao. Este tépico € um dos pontos centrais da
contenda no ambito brasileiro, mas igualmente se impde com notavel relevancia em
diversas outras partes do mundo. De maneira geral, as posturas extremistas tém a
propensao de paralisar o debate nesta fase, dificultando a evolugao as discussdes
subsequentes, as quais, por sua natureza, demandam uma analise aprofundada e
desafiadora em nosso campo de estudo.

A propriedade dos clubes de futebol, dependendo da configuragdo juridica
que se adote, assume um significado absolutamente distinto. Com efeito, as
estruturas comerciais proporcionam possibilidade de atribuir valor patrimonial a
prépria entidade enquanto empresa. Da mesma forma que o direito audiovisual
relativo a competigcéo, os direitos comerciais dos clubes e até os direitos federativos
dos jogadores foram gradativamente valorizados pelo mercado, transformando-se
hoje em ativos de colossal importancia e valor econdmico; os proprios clubes,
detentores desses ativos, também se tornaram protagonistas de mercado de grande
magnitude e relevancia (Oliveira, 2004), desde Lei Pelé (Brasil, 1998). Clubes, e de
fato o futebol profissional por eles praticado, passaram a atrair o interesse de
agentes privados nos casos em que o capital social se mostra susceptivel de
aquisicao e concentragao, ou seja, no caso de a entidade possuir a forma societaria
(Oliveira, 2004).

Ao possibilitar (a Constituicdo, bem como a legislagdo infraconstitucional) que
clubes adotem a configuragdo de associagdes civis, impede-se, de maneira logica, a
concentracao da propriedade, mas especialmente sua transmissibilidade (art. 52 do
Caodigo Civil). Essa restricao implica que a qualidade de sécio nao possui, de fato,
um valor patrimonial e que, embora dado sécio usufrua de certos beneficios
econdmicos ponderaveis, como, por exemplo, o direito de uso de determinadas
infraestruturas ou de lugares especificos no estadio, o fato de essa qualidade ser
intransmissivel resulta na perda total de qualquer valor econdmico (Young, 2009). A
associagao civil ndo permite nenhuma concentragédo da propriedade do capital nem

do poder decisorio, excluindo a entidade de qualquer possibilidade de insercéo
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nesse mercado, assim como da possibilidade de obter financiamento por meio de
aporte direto sem exigéncia devolutiva (Vieira, 2010).

Consequentemente, o patrimbnio da entidade se encontrara tdo atomizado
que a condicdo de sécio ndo tera, como se afirmou, um substrato econémico. Além
disso, a administracdo do clube se regera por sistema democratico, igualitario e
também representativo. Como é de conhecimento geral, a associagao civil enfatiza a
pessoa do socio, enquanto as sociedades andnimas enfatizam o capital. No entanto,
a figura do capitalista e proprietario adquire uma relevancia singular nesse contexto
(Young, 2009). E nesse contexto, por exemplo, que torcedores de time de futebol
tém direito a votos em atividades realizadas pelos clubes, como a definicdo de
presidentes (Castro, 2016).

Ao exigir a configuragdo associativa, retira-se o campo de possibilidade para
qualquer interesse particular sobre a propriedade dessas entidades, uma vez que se
presume que os clubes devem ser, exclusivamente, de titularidade coletiva de seus
sécios, sem que haja possibilidade de concentragdo, seja em maos de um e/ou
varios torcedores, seja nas maos de investidor desvinculado emocionalmente da
entidade. Esta concepgéao ideoldgica, que se estrutura em suposto direito originario
de qualquer individuo que se associe ao clube com o vinculo exclusivo emocional,
desinteressado economicamente e altruista, reflete o lago sociocultural do futebol
impregnado por tradigcbes locais, familiares e por elementos territoriais de
pertencimento (Azevedo; Senne, 2012).

Cabe observar que nao se esta tratando dos sdcios fundadores aqui, ou seja,
daqueles que efetivamente criaram e viabilizaram a existéncia do clube, mas de
todos os que se associam ao clube, seja para a pratica de uma modalidade
esportiva especifica, seja porque possuem vinculo socioafetivo com o que a
entidade representa. De fato, € cada vez mais raro que um clube de futebol
profissional conserve em seu cadastro um ou mais sécios fundadores. Essa questao
preliminar assume o carater de um rubicdo que dificulta a analise, pois quem a
atravessar se tornara um inimigo do sentimento coletivista, legitimo e/ou inspirado
em principios elevados, ainda que em alguns casos essa argumentacado seja
utilizada a sustentar posi¢cées convenientes (Macedo, 2007) — o que legitimamente
ocorre em clubes brasileiros.

Assim, em geral, aqueles que exigem exclusivamente forma juridica

associativa o fazem com a intengao de preservar o patriménio cultural, social e de
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pertencimento do clube. Isso é possivel em razao da descentralizacdo das decisdes
de governo e da eleicdo das autoridades, caracteristicas proprias da associagao
civil, além da protecao natural da identidade, pois aqueles que se identificam com o
clube seriam, de forma légica, os responsaveis pela preservagao de seus valores e
elementos identitarios (Teixeira, 2009). Ou seja, enquanto acionistas de sociedade
anbnima esportiva buscam a titularidade do capital visando moldar a vontade social
e, adicionalmente, adquirir o valor patrimonial do clube, os defensores da
propriedade atomizada em uma associagédo civil ndo buscam ser titulares em um
sentido patrimonial, mas sim com exclusivo intuito de participar da tomada de
decisdes e de preservar a fungao social e a identidade do clube, fundamentalmente.

A fragmentacdo do interesse na propriedade adiciona ainda mais
complexidade ao debate, uma vez que o sentido (novamente, um problema de
semiotica) do termo “propriedade” assume uma conotagdo distinta conforme o
interesse de um acionista ou de um sécio vinculado a uma associacao civil esportiva
(Leonardo, 2014). Faz-se aqui referéncia posteriormente tanto a finalidade lucrativa
quanto aos interesses descritos sobre a sua fungdo social, mas ao desvendar o
significado de “propriedade” em cada uma das hipoteses, sera possivel encontrar
um caminho para o entendimento entre ambos os lados, determinar se se excluem
mutuamente e oferecer uma resposta que abrace a natureza de ambas as posi¢des
sobre a propriedade dos clubes. Previamente, fala-se sobre os objetivos dos clubes

de futebol — ao menos em teoria.

3.1 OS OBJETIVOS DAS ASSOCIACOES SEM FINS LUCRATIVOS DE CLUBES
DE FUTEBOL: E A FUNGAO SOCIAL?

O objeto dos clubes de futebol permanece inalterado, independentemente da
estrutura juridica adotada: desenvolvimento e pratica do futebol. Entretanto, a pratica
profissional do futebol assume o Brasil (e mundo, por que nao?) contornos
complexos e multifacetados. De fato, diversas legislagdes que contemplam a figura
da sociedade anbnima esportiva restringem sua adogao as competicdes de carater
profissional, sob premissa de que tais modalidades sao as que, em efetivo, geram
interesse econdmico relevante. No entanto, como se pdde observar
(numericamente), a emergéncia dessas sociedades comerciais esta intrinsecamente

ligada, na maioria, a endividamento substancial enfrentado por clubes profissionais
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ao redor do globo, sendo uma solugdo estruturante para um cenario de grave
instabilidade financeira (Filho, 2000).

Ademais, a consolidagao dos clubes de futebol na América do Sul (e com
maior énfase no Brasil — seu principal representante) apresenta diversidade de
vertentes e caracteristicas profundamente singulares. Existem, aqui, agremiag¢des
estreitamente vinculadas a instituicbes universitarias, outras originadas de colbnias
de imigrantes, clubes com raizes territoriais restritas que, ao se inserirem em um
universo de futebol profissional, acabam adquirindo a projecdo nacional (Veiga,
2013). Ha entidades exclusivamente, ainda, dedicadas ao futebol, bem como
aquelas que englobam uma multiplicidade de disciplinas esportivas e atividades
atléticas, e até mesmo clubes que desempenham papéis sociais e educativos
(Reolon, 2017).

Dessa maneira, convergem sob mesma égide atividades de carater
comunitario e cultural, cujas implicagdes s&o profundamente diversas. Esses clubes
se tornam, em muitos casos, pilares de pertencimento social, mas, a0 mesmo
tempo, formam-se como protagonistas na industria do entretenimento esportivo e de
um amplo mercado de transferéncias que movimenta bilhdes de dodlares (Veiga,
2013). Essa realidade multifacetada dos clubes de futebol, que participam das
competi¢des profissionais, mas que também desempenham fungao social de grande
relevancia, €, em linhas gerais, dividindo opinides. Ha4 quem nao reconheca a
coexisténcia desses atributos, negligenciando a complexidade da configuragao de
cada clube.

Sob a otica juridica, a questao se resume a necessidade de harmonizar, seja
dentro da estrutura do clube ou externamente, os diversos aspectos que se
intercalam de forma substancial e multifaria. Encontram-se, assim, associagdes civis
que podem terceirizar a gestao do futebol profissional a uma sociedade comercial, e
sociedades anbnimas esportivas que, por sua vez, nao podem deter a maior parte
do capital do clube esportivo nem estdo obrigadas a preservar os elementos do
acervo cultural e social desses clubes, além de entidades unipessoais, nas quais o
unico acionista é a propria associacao civil. Conforme se depreende, ha série de
solucdes intermediarias que buscam integrar ambos os cenarios aqui expostos, com
o intuito de promover uma harmonizagado, de modo que qualquer polarizagao nesse
campo se revela postura isolada no ecossistema global. De fato, desconsiderar

alguns dos elementos pode resultar em visdo estreita e simplificadora sobre os
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clubes de futebol profissionais (Zainaghi, 2021). A associagdo dos clubes €& tao
complexa quanto seu préprio mercado.

Todavia, a finalidade de clubes de futebol ndo deve ser definida
exclusivamente em fungédo de aspectos da gestao, sejam eles sociais ou comerciais.
A concepcao de lucro, que por vezes orienta a estrutura das sociedades andnimas
esportivas, precisa ser repensada. Importante frisar que tanto as associacdes civis
quanto as sociedades comerciais devem gerar receitas suficientes para viabilizar
suas operagdes e alcangar as metas de cada instituicdo. A questdo central reside
em saber se essa geragéo de receitas deve ser direcionada ao beneficio financeiro
dos soécios ou acionistas, ou se, ao contrario, devera ser reinvestida no préprio
clube, sem possibilidade de distribuicdo de dividendos. Mesmo criticos mais
ferrenhos a ideia do lucro na sociedade esportiva ndo se opdem a possibilidade de
que empresas externas, ao firmarem contratos com os clubes para fornecer diversos
servicos ou troca de produtos, possam lucrar com o futebol. No entanto, defendem
que o proprio clube, enquanto entidade, ndo deveria se contaminar com os
interesses econdmicos de numero restrito de pessoas. Por outro lado, aqueles que
enxergam nas sociedades lucrativa oportunidade de superagdo argumentam que um
clube financeiramente sustentavel atrairia mais investimentos, o que beneficiaria o
setor de forma abrangente, inclusive a propria associagcado civil ou outras areas
esportivas do clube, se isso fosse acordado, seja por participacdo nos lucros ou pela
obrigacéo de subsidiar as partes ndo rentaveis da instituicao (Silva, 2012).

Entretanto, o reinvestimento dos lucros, neste caso, pode ser assegurado por
outros mecanismos que nao dependem da adogdo de uma ou outra estrutura
juridica. De fato, regimes de licenciamento esportivo impdem padrées minimos
relacionados ao pessoal, a infraestrutura, aos aspectos legais, esportivos e ainda
financeiros, que garantem que os recursos sejam reinvestidos no proprio clube. O
fato incontroverso é que, ao contrario de outros campos empresariais, a conotagao
do sucesso econbmico no contexto de um clube de futebol profissional é
frequentemente negativa. O éxito financeiro relacionado a projetos esportivos nao
federados ou a outras modalidades distintas do futebol é geralmente bem-vindo,
assim como ocorre em praticamente qualquer outro empreendimento. No entanto, o
lucro e distribuicdo de dividendos nas agremiagdes de futebol profissional sdo alvo
de criticas, na maioria, devido a concep¢ao histérica de entidades, que

tradicionalmente ndo se viam como empresas, entendidas como as organizagdes de
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pessoas que realizam contribuicbes a troca de bens e servicos, participando tanto
dos lucros quanto das perdas (Silva, 2012).

A esse respeito, cabe ressaltar que a origem dos clubes de futebol, de
maneira geral, ndo se associa a ideia de lucro, vez que, em seus primordios, nem se
cogitava a possibilidade de obter ganhos ou fins lucrativos em atividades que nao
geram as receitas substanciais que o futebol hoje proporciona, seja no ambito social,
seja no contexto econdmico. As transformacdes no setor, no entanto, colocam em
evidéncia a necessidade de refletir sobre a suficiéncia das estruturas atualmente
criadas para lidar com realidade em constante mutagcdo, ndo devendo ser
descartadas de imediato por sua complexidade ou por se afastarem de modelos
pré-estabelecidos (Napier, 2023). Surge, portanto, a indagagao acerca de como a
realidade multifacetada deve ser abordada: deve ser tratada por unica entidade ou
varias? Requer ajustes legais ou adaptagbes normativas e regulamentares? E, em
ultima insténcia, a ferramenta juridica existente se adapta adequadamente aos
atributos dos clubes, em contexto nacional? Foram nestas questdes que surgiu a Lei

da Sociedade Andénima do Futebol.

3.2 PARTICIPACAO DO SOCIO E A REPRESENTACAO NAS DECISOES: CLUBES
SEM A DEVIDA VONTADE SOCIAL COMO ALICERCE

Decisdes de governanga e administracdo em clubes de futebol sdo moldadas
de forma distinta, dependendo da estrutura juridica adotada. Todavia, a polarizagéao,
mais uma vez, desvia atengdo da questdo central: a participagdo do sécio ou
torcedor nas deliberagdes internas da instituigdo. Embora ndo seja possivel esgotar
aqui todos os mecanismos de tomada de decisdes e da formagao da vontade social,
€ possivel adiantar que tanto entidades associativas quanto as comerciais
apresentam caréncias evidentes em relacdo a esse tema. No contexto do futebol
profissional, observa-se nitida deslocacdo das decisdes, com a Comissao Diretiva
exercendo preponderancia notavel em clubes cujos associados estao dispersos e
atomizados. Em contrapartida, a sociedade comercial comum, que n&o impde limites
as decisbes sobre aspectos sociais ou culturais da instituicdo, também nao se
mostra adequada (Veiga; Souza, 2014).

Outro ponto digno de destaque refere-se a aplicagao da Lei 10.672/2003, que

exige, indiferentemente, que o 6rgao fiduciario responsavel pela gestdo do clube
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seja composto por especialistas em administragdo esportiva, com conhecimento na
area — ao passo que atribui necessidade de “l - transparéncia financeira e
administrativa; Il - da moralidade na gestdo desportiva; Ill - da responsabilidade
social de dirigentes; IV — de um tratamento diferenciado em relagdo ao desporto ndo
profissional; e V - da participagdo na organizagao desportiva do Pais. (Brasil, 2003)”,
entre outros. No entanto, e de fato na pratica, os 6rgaos, ao firmar contratos de
gestdao em favor de terceiros, ou ainda, devido a decisdes jurisprudenciais, muitas
vezes acabam se convertendo em meros co-gestores ou em controladores da
administracao da entidade, distorcendo, assim, a concepcéao inicialmente proposta
pela referida legislagao.

As estruturas societarias comerciais, ao concentrar a propriedade nas maos
de um numero restrito de torcedores ou até mesmo de um unico proprietario, sem
vinculo afetivo com a instituicdo, acabam por excluir a maioria dos torcedores da
participacdo nas decisdes cruciais para o futuro do clube, também, descumprindo o
papel e ainda a natura juridica associativa (Boudens, 1996). De maneira geral,
torcedores ficam privados de canais ordinarios de participacdo, embora em alguns
casos, sejam até previstas comissdes estatutarias e/ou exigéncias de envolvimento
por meio de regimes de licenciamento, como a criagdao de corpo de pessoal
especializado, por exemplo. Contudo, aspectos relacionados ao patrimonio cultural e
social do clube, como modificagdes no nome, cores ou hinos, ficam frequentemente
excluidos da esfera de decisdo dos acionistas, e outros inclusive financeiros
(relativamente importantes) (Veiga, 2014).

Por sua vez, as associacgdes civis, cujo érgao de governanga € composto, em
regra, pelos proprios associados, que aqui sao ainda e também torcedores,
permitem a participacdo desses individuos nas deliberacbes. No entanto, a
influéncia direta dos associados se limita a eleicado das autoridades no final de cada
mandato, a aprovagdo de contas e balangos, e a outras questdes de relevancia
excepcional. Isso se deve ao fato de que a massa associativa, em clubes com
grande numero de socios (como € o Flamengo, Botafogo, Santos, entre muitos
outros), ndo permite a tomada de decisbes efetivas de gestdo ou administragao,
geralmente sob a responsabilidade da Comissao Diretiva. Na pratica, um 6rgao
diretivo se torna, ao longo de um mandato, o "dono" das decisdes da entidade, com
controle difuso e posterior sobre suas agdes, apesar da existéncia de 6rgédos de

fiscalizagdo, muitas vezes ineficazes.
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Essa estrutura rigida, destinada a ordenar a governanga e a administragéo do
clube, entra em choque com a dindmica acelerada e exigente do futebol profissional,
onde decisbes rapidas e precisas sdao fundamentais. Mesmo nas Comissdes
Diretivas das associacdes civis, as deliberagdes sao, na pratica, tomadas por
pequena elite de membros com maior tempo e relevancia politica na instituicao.
Dessa forma, a participagao ativa e direta do torcedor genuino, independentemente
do modelo adotado, é, por fim, indireta, difusa e frequentemente escassa (Boudens,
1996).

Presentemente, a participagdo nas decisdes organizacionais exige uma maior
celeridade e proximidade, algo facilitado pelas novas tecnologias, que permitem ao
usuario interagir de maneira mais direta e eficaz nos processos de deciséao, incluindo
na politica e em outras areas sociais. No entanto, persistem sistemas de
participacao arcaicos que afastam o torcedor da influéncia nas deliberagdes do clube
ao qual esta vinculado, seja de forma juridica, afetiva ou social (Veiga, 2014).

O perfil do torcedor, por sua vez, merece ser mais acuradamente analisado. A
énfase recai, muitas vezes, sobre a estrutura juridica da entidade, sem considerar as
necessidades e os interesses pessoais dos torcedores. Em muitos clubes, a grande
maioria dos associados se interessa principalmente pelo time de futebol profissional,
seus desempenhos e resultados nas competi¢gdes. No entanto, existe também uma
parcela de torcedores que nao se identifica diretamente com o futebol profissional,
mas que participa ativamente da vida social do clube, praticando outras atividades
ou utilizando seus servicos e espacgos sociais. De mesma forma, mesmo nas
associagOes civis, existem torcedores com interesse amplo na gestdo da entidade,
enquanto outros possuem uma visdo mais restrita, focada exclusivamente nos
aspectos esportivos do time profissional. Tais diferengas de interesse devem ser
devidamente reconhecidas e canalizadas adequadamente, o que, por vezes, 0s
atuais sistemas de governanga das associagdes civis e também das sociedades
anbnimas esportivas ndao conseguem  proporcionar (Boudens, 1996),
respectivamente.

A periodicidade nos cargos das associagdes civis também esta
intrinsecamente ligada ao planejamento estratégico do clube. De fato, o mesmo
ocorre nas sociedades andnimas esportivas, nas quais a transmissibilidade das
acdes permite uma mudanga dinamica na propriedade do clube, o que, em alguns

casos, pode gerar instabilidade. Isso, no entanto, € um fator que deve ser
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considerado tanto nas associagdes civis quanto nas sociedades andnimas, ao se
buscar uma forma de governanga que combine estabilidade e flexibilidade (Veiga;
Souza, 2013). Fato é que, entre meados e fins, a decisdo, que deve se concentrar
no torcedor e associado, em grande parte dos clubes, ndo existe no Brasil — ou
existe ao menos em teoria, desconsiderando-se, assim, a funcéo social e ainda a

natureza de instituicdo sem fins lucrativos associativa.

3.3 FINANCIAMENTO DAS INSTITUICOES E LUCROS

O debate sobre a sustentabilidade e responsabilidade por dividas e finangas é
parcialmente pertinente a forma juridica. No plano internacional e na maioria das
ligas profissionais, sdo tdpicos resolvidos pela normativa federativa por meio de
sistemas de licenga ou controle financeiro, de modo que a regulagao legal de cada
estrutura juridica é irrelevante neste ponto (Boudens, 1996).

No Brasil, a sustentabilidade nao foi, lamentavelmente, uma preocupacao e so
se abordou, inauditamente, insolvéncia. Ou, em outras palavras, a sustentabilidade
do clube interessa quando ja ndo pode enfrentar as suas obrigagdes. A insolvéncia
recebeu uma regulagdo muito particular, pois se evita a liquidagao da entidade por
meio de um regime de administragdo fiduciaria (Codigo Civil). A insolvéncia é
tolerada nos clubes de futebol acima de qualquer outro sujeito de direito,
precisamente para proteger “o esporte como direito social’, conforme essa lei.
Agora, a sustentabilidade de clubes de futebol ndo se garante por meio de figura
juridica, mas por exigéncias e mecanismos federativos e legais que restringem a
gestdo, sem, aqui, prejuizo da fase positiva desses sistemas que auxiliam o clube a
melhorar em diferentes aspectos de sua administragdo. Ferramentas como os limites
ao gasto salarial, ponto de equilibrio, critério de inexisténcia de determinadas dividas
por trimestre, limitagdo aqui a injecdo exodgena de recursos, reajuste a precos de
mercado de certos contratos, capitalizacdo de aportes de acionistas, entre outros,
permitem salvaguardar a saude financeira e a sustentabilidade do clube além das
ideologias refletidas na imposicdo direta de formas juridicas determinadas. E
verdade que na regulacdo, hoje, das sociedades andnimas esportivas esses
mecanismos estdo melhor regulados, mas isso n&o € atributo proprio da estrutura,
ao obedecer ao fato de que a figura societaria irrompeu no futebol, como vimos, por

motivos relacionados com o endividamento; importante &, contudo, notar que, no
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passado, enquanto apenas “associagdes sem fins lucrativos” a regulagéo néo existia
significativamente (Baia, 2015).

Em geral, a sustentabilidade deveria abordar todo o problema do
financiamento através de seus proprios recursos, ja que ndo sera sustentavel um
clube que dependa de seu proprietario ou de seu dirigente de turno. No Brasil,
existem clubes cuja saude financeira depende em grande parte do aporte de um ou
varios dirigentes, ou de um contrato publicitario, ou de outra indole com o governo
municipal, ou provincial. Pouco se repara na vulnerabilidade do clube quando a sua
operagdo esta condicionada a decisdo de um dirigente financeiro ou de um
proprietario em particular (Perry, 1973).

O interesse genuino pelos clubes deveria identificar-se por sua
sustentabilidade com recursos proprios. Nao existe nenhum debate aberto sobre a
inconveniéncia e o prejudicial que modelo do mecenas, tanto nas sociedades
anbnimas como ainda nas nossas associagdes civis, causa por tornar a entidade
dependente de recursos de um salvador, de dinheiro facil durante sua gestao e, em
alguns casos, exigivel e impagavel ao término desta. Talvez a verdadeira e genuina
preocupacgao pelos clubes obrigue a indagar esses modelos de gestdo pouco ou
nada sustentaveis no tempo, ja que, de fato, dependem do que o interesse de uma
pessoa persista, chegando, na pratica, a mesma concentragao de poder (decisério e
econdmico) que se quis evitar, tdo logo, com a proibigcdo das sociedades comerciais
(Bastos, 2018).

No Brasil, a questdo se complica, dado que, sendo clubes entidades que
aglutinam diferentes atividades esportivo-culturais por si deficitarias, o futebol
profissional financia sua operagdo. Com um Estado que, historicamente e
independentemente do signo politico, esteve ausente devido a uma interpretagéo
questionavel do principio administrativo de subsidiariedade aplicado ao esporte ou,
simplesmente, a relegar politica no esporte, a iniciativa privada assumiu a gestao do
mesmo e se canalizou por meio dos clubes reunindo um sem-numero de atividades
cujo funcionamento € solventado pelos ingressos diretos ou indiretos do futebol
masculino (muitos socios ou abonados o s&o por conta do futebol) (Oliveira, 2016).

Esse debate se transfere para o ambito interno de cada associagao civil, dado
que é necessario definir claramente a prioridade dentro de cada entidade no que se
refere a sustentar adequadamente atividades deficitarias com os ingressos do

futebol ou afeta-los a potencializar esse esporte e seu plantel profissional
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respondendo ao interesse do torcedor de futebol. A isso deve somar-se o
financiamento que, nos clubes de futebol, realizam, geralmente de maneira informal,
os proprios dirigentes, pois as associagdes civis e o futebol sdo dois extremos pouco
amigaveis para a banca institucional. Ou seja, ndo s6 ndo cobram por seu trabalho,
como também costumam financiar o clube com o0s recursos pessoais, as vezes
pelas decisbes emocionais (ndo deixam de ser torcedores), as vezes por pressao
dos torcedores, ou dos resultados esportivos ou também pela iminéncia de
rebaixamento, ou as vezes por mas decisbes de gestdo (Josué, 2003).
Surpreendentemente, ndo se exige uma qualificagdo ou especializagdo determinada
para ser dirigente de um clube.

Em geral, existem alguns exames de idoneidade previstos por confederacdes
ou associagcbes nacionais, mas se limitam a levantamento de antecedentes
criminais, comerciais ou de solvéncia, com algumas exceg¢des pontuais, como a
Premier League inglesa. Esse financiamento, quando o projeto politico e institucional
(e esportivo) fracassa ou nao € renovado pelo voto da Assembleia de sécios, € ainda
interrompido repentinamente e comega um caminho judicial contra o clube e do
clube contra seus ex-diretores, prejudicial para a entidade e com consequéncias
imprevisiveis (Sales, 2022). E aqui que, na exigéncia de qualificacdes, diversas
baixas sao vistas no Brasil e mesmo os super endividamentos: as dividas dos 20
principais clubes brasileiros batem R$ 11,7 bilhdes (Dividas [...], 2024). Aqui, entéo,
entra-se na responsabilidade dos socios e administradores dos clubes de futebol,
onde a experiéncia nacional na gestao de clubes evidencia muitos casos em que, ao
término dos mandatos das comissdes diretivas, os clubes ficam endividados em
somas impagaveis, comprometendo a viabilidade dessas instituigdes. A experiéncia
internacional, que inclui casos de sociedades andnimas esportivas muito relevantes,
também nao é melhor (Boudens, 2006). Estes fatores s&o condicionantes que
divergem dos clubes de futebol de associa¢des, sem considerar ainda o impacto
para a questao tributaria, aqui ndo discutida a fundo, mas devidamente relevante
como se discute no proximo paragrafo.

E verdade que no contexto nacional ha elementos normativos que contribuem
para desestimular a tomada de decisbes responsaveis nos clubes. Em primeiro
lugar, se os clubes nao falem, ou se a liquidacdo ocorre apenas depois de um
caminho muito mais longo do que qualquer outro sujeito, conforme a lei 25.284, as

dividas contraidas podem aguardar sem serem honradas. Em segundo lugar, a
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tolerancia federativa para sancionar os descumprimentos financeiros dos clubes,
especialmente aqueles n&do pagos vinculados a prestagao do futebol profissional,
favorece ainda mais a falta de diligéncia no pagamento.

Em tempo, a responsabilidade da entidade por dividas é reforcada por
critérios financeiros de licenciamento, independentemente da estrutura juridica do
clube, da mesma forma que se protege solvéncia e a sustentabilidade da entidade,
nao apenas em fungao do papel social que os clubes desempenham no Brasil, mas
também em virtude dos fundamentos concretos do jogo limpo financeiro e do dano
especifico que causa a toda competigcado a desaparecimento de um clube por dividas

durante uma temporada em curso ou mesmo ao término dela (Carlezzo, 2024).
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4 DA CONCRETIZAGAO DAS SOCIEDADES

4.1 HISTORICO E EVOLUGCAO

Em agosto de 2021, o Brasil promulgou a Lei 14.193/2021, também conhecida
como a "Lei das Sociedades Andnimas de Futebol", um desenvolvimento crucial
para a industria atual do futebol no pais. Essa legislag&o facilitou a transformacéo de
varios clubes de futebol, passando de associagbes civis (sem fins lucrativos) as
sociedades anbnimas, e marcou o inicio de uma nova era para o futebol brasileiro.
De acordo com dados publicos disponiveis na base de dados do Registro Publico
Mercantil brasileiro, até agora, mais de 65 clubes em todo o pais adotaram o
modelo. Entre eles, grupos e pessoas influentes como City Football Group, 777
Partners, John Textor, Ronaldo 'Fendmeno', entre outros, se tornaram acionistas de
clubes brasileiros, moldando um novo panorama na industria (Santos, 2021).

Apesar dessa nova legislacao, deve-se enfatizar que a adogao desse formato
especifico ainda ndo é obrigatéria para os clubes de futebol brasileiros. Desde
versdes anteriores das regulamentag¢des esportivas no Brasil (como a Lei Pelé — Lei
9.615/98), os clubes no Brasil mantiveram a autonomia para decidir sua estrutura
organizacional. Portanto, o que tem levado ao aumento na criagcdo e/ou
transformacado de clubes de futebol em sociedades andnimas de futebol no Brasil?
Quais sao as especificidades de tal modelo em comparagdo com os anteriores que
criam tais incentivos? E, ndo a menos, quais os impactos socioecondmicos. Estas
questbes sao discutidas ao longo desta segdo e da proxima, focando-se, aqui,
principalmente em entender quais sdo as mudancgas estabelecidas pela lei.

A Sociedade Anénima de Futebol (conhecida como "SAF" no Brasil) € uma
entidade corporativa dedicada exclusivamente para a pratica profissional do futebol
(e somente futebol), abrangendo obrigatoriamente ambas as categorias, masculina e
feminina (Castro, 2021). Além de seu foco principal, a SAF pode se aventurar em
outras atividades relacionadas ao futebol, incluindo a capitalizagdo de ativos de
propriedade intelectual vinculados ao esporte e a gestdo de propriedades
imobiliarias associadas ao futebol, como estadios e centros de treinamento (Bastos,
2023), desde que estdo, sempre, em associagdo com o esporte — e exclusivamente
com o futebol (a0 menos como categoria principal ou fim dos clubes). A evolugao

das leis desportivas no Brasil, em especial no futebol, € um processo gradual de
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adaptacdo as necessidades e ainda realidades do esporte e da sociedade, bem
como a busca por maior profissionalizagao e transparéncia na gestao das entidades
desportivas. Tal caminho iniciou ainda nas décadas de 1980 e 1990, com, aqui, a
criacdo das primeiras normas a regulamentagao do setor. A Constituicdo Federal de
1988, em seu artigo 5°, garantiu o direito de associa¢do, o que serviu de base para o
desenvolvimento de leis que regulamentaram a pratica esportiva, entre elas as
ligadas ao futebol. Contudo, foi na década de 1990 que se estabeleceu uma
estrutura mais robusta ao futebol brasileiro, com o advento de normas que
buscavam modernizar a gestdo das entidades esportivas (Sales, 2021).

A Lei n® 8.672 de 1993, também conhecida como "Lei Zico", foi um marco
nesse processo, permitindo que as entidades de pratica desportiva contratassem
sociedades com fins lucrativos para gerenciar suas atividades. Embora tentasse
modernizar a gestdo desportiva, a lei falhou devido ao ndo apoio das principais
liderancas do setor. Mas nesse momento preparou o terreno para mudanca mais
significativa que ocorreria com a Lei Pelé, sancionada em 1998. A Lei n° 9.615 de
1998, popularmente conhecida como "Lei Pelé", trouxe mudangas estruturais
importantes. Ela revogou a Lei Zico e estabeleceu autonomia de entidades
esportivas, permitindo a transformacao dos clubes em empresas. Com a Lei Pelé, foi
abolida a antiga Lei do Passe, que restringia a liberdade dos jogadores de futebol, e
a relacao entre os clubes e os atletas profissionais foi redefinida. Além disso, a lei
estabeleceu a obrigatoriedade de que os clubes de futebol passassem a se
organizar como entidades empresariais (com fins mercadoldgicos e financeiros
(lucro)), configurando um avango na profissionalizagdo da gestdo do futebol no
Brasil (Bastos, 2023).

Nos anos seguintes, outras leis complementam esse quadro regulatorio. A Lei
n° 9.981 de 2000, por exemplo, alterou a Lei Pelé, tornando facultativa a
transformacao dos clubes em empresas, o que possibilitou aos clubes de futebol
certa flexibilidade na gestdo de suas atividades. Essa alteracao reflete a constante
tentativa de encontrar um modelo que equilibre os interesses empresariais e a
esséncia desportiva do futebol. Em 2001, a Medida Provisoria (MP) n°® 2.141/2001
(Brasil, 2001) trouxe mais exigéncias de transparéncia financeira e contabil para as
entidades desportivas, ampliando o controle sobre a gestdo do esporte. A partir de
2003, com o advento do Estatuto do Torcedor (Lei n° 10.671) e outras alteragdes a

Lei Pelé, a legislagdo comegou a focar mais na transparéncia da gestdo dos clubes
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e na protecao dos direitos dos torcedores. Em 2003, também foi sancionada a Lei n°
10.672, que alterou dispositivos da Lei Pelé, proporcionando maior clareza sobre as
obrigacdes fiscais e também a necessidade de profissionalizacdo na gestdo dos
clubes (Santos, 2021).

No entanto, a grande transformacgéo legislativa que consolidou um novo
modelo para o futebol brasileiro ocorreu com a Lei n° 14.193 de 2021, que instituiu a
Sociedade Andénima do Futebol (SAF). Esta lei estabeleceu normas claras para a
constituicdo, governanga, controle e transparéncia das entidades desportivas,
trazendo inovagbes importantes (e estruturantes socioeconomicamente), como um
regime tributario e fiscal especifico e a possibilidade de negociagdo de passivos
financeiros. A SAF veio para dar solugao mais pratica e moderna para os clubes em
dificuldades financeiras, como alternativa para os clubes se organizarem enquanto
entidades empresariais, com maior atratividade para investidores (Carlezzo, 2024).

E investigada a seguir.

4.2 ANALISE JURIDICA DA NORMA E IMPACTOS JURIDICOS

A Lei n° 14.193, sancionada em 6 de agosto de 2021 (Brasil, 2021) define o
conceito de "Sociedade Andnima do Futebol" como uma entidade cujo objeto
principal € a pratica do futebol profissional. Esta atividade deve se submeter as
normas estabelecidas por esta Lei, complementadas pelas disposicoes da Lei n°
6.404/76 (Lei das Sociedades por Agdes) e da Lei n° 9.615/1998 (Lei Pelé) (Castro,
2021). A definigao juridica abrange tanto clubes, como pessoas juridicas originais
que incentivam e praticam o futebol, como entidades de administracao
(confederagobes, federagdes e ligas. Detalha atividades que podem compor o objeto
social da SAF, incluindo fomento ao futebol em ambas modalidades, a formacao de
atletas, exploracdo de direitos de propriedade intelectual, a participacdo em
sociedades que tenham atividades relacionadas ao futebol, entre outras. Estas
disposicbes ampliam possibilidades econémicas dos clubes, permitindo-lhes
explorar de forma mais diversificada os ativos relacionados ao futebol, 0 que poderia
contribuir a sustentabilidade financeira e ao desenvolvimento do esporte (Brasil,
2021). Em tempo, a expressao "Sociedade AnOGnima do Futebol" deve
obrigatoriamente constar no nome da empresa, conforme § 3° reforgcando a

identidade juridica da SAF e sua vinculagao ao futebol. Além disso, o § 4° considera
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a SAF como uma entidade de pratica desportiva para efeitos da Lei Pelé, o que
implica que estara sujeita a diversas obrigagbes e regulamentagdes desportivas
(Santos, 2020).

N&o por menos, a lei trata das formas de constituicdo de SAF, estabelecendo
trés possibilidades principais: pela transformagdo do clube ou pessoa juridica
original em SAF, pela cisdo do departamento de futebol do clube ou pessoa juridica
original, ou pela criagdo da SAF por uma pessoa natural, ou juridica, ou por um
fundo de investimento (Castro, 2021). Detalha que a sucessao das relagbes
contratuais e das competi¢cdes desportivas inclui as obrigagdes de transferéncia de
bens e direitos, como contratos com atletas, ao constituir a SAF. A seguranca
juridica é garantida pela transferéncia automatica dos direitos e deveres, sem a
necessidade de autorizacdo dos credores, exceto nos casos previstos em contrato
ou em negocio juridico (Sales, 2022). Além disso, a estrutura de governanga da SAF
pode ser influenciada pela titularidade das acbes ordinarias de classe A, emitidas
para o clube ou pessoa juridica original que a constituiu. O voto deste titular sera
necessario as decisdes importantes, como a venda de bens imoveis e direitos de
propriedade intelectual, ou alteragbes significativas na estrutura da SAF
(Brasil,2021).

Também trata da impossibilidade de acionista controlador de uma SAF possuir
participacdo em outra SAF; visa evitar confltos de interesse e garantir
independéncia das sociedades. O § unico detalha que um acionista que detenha
10% ou mais do capital social ndo podera participar de outra SAF e ndo tera direito a
voto ou voz nas assembleias gerais, caso tenha participagdo em outra sociedade do
tipo. A lei ainda estabelece a obrigatoriedade da existéncia de um conselho de
administracdo e de um conselho fiscal, o6rgdaos que devem funcionar
permanentemente. Ela também impde restricbes rigorosas quanto a qualificagao dos
membros desses conselhos, com a exclusdo de membros que atuem
simultaneamente em outras SAFs ou em clubes. A Lei visa evitar que haja
sobreposicao de interesses e promover a profissionalizagdo na administracdo das
SAFs. Além disso, as regras de remuneragdo para os membros do conselho de
administragdo sao claras, proibindo a remuneragao para aqueles que mantiverem
vinculo com o clube ou pessoa juridica original que originou a SAF (Castro, 2021). O

estatuto social da SAF também podera estabelecer outros requisitos para a eleigao
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dos membros do conselho de administragdo, conforme o artigo 5° § 2° (Brasil,
2021).

Trata das responsabilidades da SAF em relagdo as dividas do clube ou
pessoa juridica original. A SAF nao responde pelas obrigagbées do clube ou pessoa
juridica original, salvo aquelas que |Ihe foram transferidas para a constituicdo da
sociedade, relacionadas diretamente com a atividade do futebol. A excecéo se da
aqui no caso de dividas trabalhistas, envolvendo atletas, comiss&o técnica e ainda
funcionarios que atuam no departamento de futebol, as quais serdo de
responsabilidade da SAF. Nao por menos, a lei estabelece formas de repasse de
receitas da SAF ao clube ou pessoa juridica original para o pagamento de dividas
anteriores a constituicdo da SAF. As receitas destinadas ao pagamento de dividas
incluem uma porcentagem das receitas correntes mensais da SAF e uma parte dos
dividendos que o clube original recebe pela sua participagdo acionaria. Esclarece
que administradores da SAF sdo pessoal e solidariamente responsaveis pelos
pagamentos dos repasses financeiros ao clube original, reforgcando responsabilidade
de gestores da SAF; e estabelece que, enquanto a SAF cumprir obrigagdes, seus
bens e receitas estardo protegidos contra qualquer forma de constricdo, como
penhoras ou bloqueios (Brasil, 2021).

A Lei permite que o clube opte por concurso de credores ou por um processo
de recuperacéo judicial, ou extrajudicial, conforme os termos da Lei n° 11.101/2005,
que regula a recuperagdo de empresas. O Regime Centralizado de Execugdes
(RCE), conforme os artigos 14 e 15, estabelece que as execuc¢des das dividas
devem ser concentradas em uUnico juizo, que centralizara pagamentos aos credores,
garantindo uma distribuicao ordenada dos recursos. Oferece-se prazo de 6 anos ao
pagamento das dividas, com possibilidade de prorrogagcdo em adimplemento de
60% (Castro, 2021).

A lei também trata da necessidade de apresentagdo de um plano de credores,
contendo série de documentos financeiros e contabeis, como balangos patrimoniais
e fluxo de caixa, para garantir transparéncia e organizagdo do processo de
pagamento. Este plano deve ser submetido ao juizo centralizador das execugdes e
publicado em sitio eletrénico proprio do clube ou da pessoa juridica original. Ela
também aborda a prioridade no pagamento das dividas, com um destaque para
credores preferenciais, como idosos, pessoas com doengas graves, e credores

trabalhistas. A Lei assegura que o pagamento de dividas trabalhistas tera prioridade,
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conforme o disposto, e ainda estabelece que as dividas serdo corrigidas com base
na taxa Selic ou outra taxa de mercado. Ha possibilidade de conversao da divida em
acdes da SAF, a negociacado coletiva do plano de pagamento e as regras para a
cesséao de creditos a terceiros (Castro, 2021), entre outros pontos relevantes.

Estabeleceu-se um mecanismo especifico para clubes ou entidades juridicas
que possuam passivos tributarios anteriores a constituicdo da Sociedade Anbénima
do Futebol. Esses passivos ndo contemplados pelos programas de refinanciamento
do governo federal podem ser regularizados por meio de uma proposta de
transagao, conforme os termos estabelecidos pela Lei n°® 13.988 de 2020. O instituto
da transagao tributaria, criado por essa lei, oferece alternativa ao tradicional
contencioso tributario, permitindo que contribuintes e a Unido firmem acordos para
regularizar débitos com condigdes diferenciadas, como descontos e parcelamentos
facilitados (Brasil, 2021). O artigo para esta referéncia também traz um importante
dispositivo sobre a ponderagdao da Unido no momento de avaliar as propostas. O
paragrafo unico refor¢ga que, no contexto da transagao, a Unido deve considerar a
transformacao do clube ou entidade juridica original em SAF. O entendimento de que
toda a constituicado da SAF representa uma mudancga de estrutura que pode alterar a
capacidade de pagamento do clube é um ponto fundamental na analise das
propostas. A Unido deve priorizar essas propostas de acordo com uma analise do
contexto econdmico e financeiro, sem prejuizo de outros critérios previstos na Lei n°
13.988/2020, como a capacidade de cumprimento do acordo e o impacto fiscal
(Castro, 2021).

A lei modifica o § 2° do artigo 27 da Lei n® 9.615 de 1998, conhecida como a
Lei Pelé, que regula as entidades desportivas no Brasil. Com a alteragdo, as
entidades podem utilizar seus bens patrimoniais, sejam eles desportivos, sociais,
imobilidrios ou de propriedade intelectual, para integralizar a sua parcela no capital
da Sociedade Anbénima do Futebol. Essa alteracao € relevante porque viabilizou que
clubes utilizem seu patrimbénio de forma mais estratégica, atraindo investidores e
garantindo maior solidez financeira na constituicdo da SAF (Castro, 2021). Além
disso, flexibilizou-se a possibilidade de utilizacdo desses bens patrimoniais,
permitindo que os clubes fagam isso conforme o estatuto social ou, na auséncia de
previsdo estatutaria, mediante aprovacdo de mais da metade dos associados
presentes a uma assembleia geral especialmente convocada para este fim

(Sacramento, 2023). Esse dispositivo confere maior autonomia as entidades
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desportivas, permitindo maior flexibilidade financeira ou possibilidade de negociagao
de bens que, até entdo, eram utilizados apenas para fins esportivos e sociais.

A lei ainda estabelece que, quando uma associagao desenvolve as atividades
futebolisticas de forma habitual e profissional, ela sera considerada uma
"empresaria" para todos os efeitos legais, com a inscricdo em questdo passando a
tratar a entidade consoante as normas empresariais. Essa mudanga é de grande
impacto, por transformar as associacbes esportivas em sujeitos econdmicos
plenamente regulados pelo direito empresarial (Brasil, 2021) (com fungdes tributarias
especificas). Essa alteragao tem por objetivo formalizar as associagdes que operam
o futebol profissionalmente, alinhando-as a uma estrutura que seja mais compativel
com o mercado financeiro e a legislagdo corporativa. Ao ser considerada uma
empresa, a associagdo passa a ter a obrigatoriedade de seguir regras e ainda
principios da atividade empresarial, incluindo aspectos relativos a governanga
corporativa, responsabilidade fiscal e prestacdo de contas, além de estar sujeita a
regimes tributarios especificos para as empresas (Simdes, 2023).

Também obriga as associagdes que atuam no futebol profissional a se
adaptem a realidade empresarial, sendo agora consideradas empresas para fins
legais. Isso implica em um maior controle sobre as finangas e as praticas de
governanga, além de impor um regime tributario especifico para essas entidades. A
obrigatoriedade de seguir normas empresariais cria um novo patamar de exigéncias,
garantindo maior profissionalismo na gestdo dos clubes. Em termos de governanga,
impbe regras mais rigorosas sobre a transparéncia e a prestagdo de contas, na
busca de garantir que os investidores possam ter maior seguranca juridica ao
investir no futebol brasileiro. A implementacido dessa legislacdo podera resultar em
evolugdo substancial na maneira como o futebol € gerido no Brasil, podendo, no
futuro, servir de modelo para outras ligas esportivas do pais (Kalil, 2023). Por fim,
constréi um movimento de adaptagao do futebol a realidade contemporanea dos
negocios e dos mercados financeiros, sendo um reflexo do esforgo para modernizar
o setor esportivo e evitar problemas estruturais financeiros que historicamente
marcaram os clubes brasileiros. A expectativa é que, ao longo do tempo, os clubes
que optarem por seguir o caminho da SAF consigam alcangar um patamar de gestao
mais eficiente, com uma maior capacidade de geracdo de receitas e um
gerenciamento mais saudavel de seus passivos (Azevedo; Senne, 2012).

Perceba-se, portanto, que os impactos sao sociais, estruturais (legais e
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operacionais), normativos e financeiros — e sdo mais especialmente discutidos a

sequir.

4.3 REESTRUTURACAO NORMATIVAS E IMPACTOS SOCIOECONOMICOS

Conforme disposto na Lei de Sociedades Anbnimas de Futebol — SAF,
existem quatro métodos principais para criar uma SAF no Brasil: (i) transformar um
clube ja existente em uma SAF; (ii) segregar o departamento de futebol de um clube
existente e, posteriormente, transferir seus ativos focados no futebol para a SAF; (iii)
criar uma nova pessoa juridica independentemente de qualquer clube existente; ou
(iv) o clube original subscrever todas as ac¢des do capital social da SAF e paga-las
com ativos relacionados ao futebol. A partir desses diferentes modelos, fica claro
que é possivel criar uma SAF no Brasil (a) do zero ou (b) utilizando um clube
preexistente (Santos, 2021).

Ao tratar das SAFs criadas mediante clubes de futebol preexistentes, a Lei
das Sociedades Andnimas de Futebol criou aspectos de governanga especificos,
além dos estabelecidos pela legislagao aplicavel as sociedades andnimas no Brasil.
Uma caracteristica unica dentro desse marco é o 'voto afirmativo' perpétuo
concedido ao clube original sobre decisdes vitais a serem tomadas dentro da SAF,
como eventuais mudangas no nome do clube, ajustes em identificadores
fundamentais — incluindo simbolos, hinos e cores — e ainda realocagao da sede para
uma cidade diferente (Souza, 2022). A intencdo por tras dessa estrutura é
salvaguardar as tradigbes do clube, concedendo a instituicdo original o poder de
resistir a mudancas importantes que confltem com sua histéria apds o
estabelecimento de uma SAF (Sales, 2022).

Em uma era marcada por intensos debates em torno do amplo paradigma da
multipropriedade de clubes, a Lei das Sociedades Anbénimas de Futebol brasileira
também introduz salvaguardas contra possiveis conflitos de interesse.
Notavelmente, a legislagdo proibe que o acionista controlador de uma SAF possua
ou adquira, direta ou indiretamente, participagdo em outra SAF brasileira. Além
disso, se um acionista, sem possuir o controle societario de uma SAF, possui pelo
menos 10% de seu capital social e também tem acdes em outra SAF, € proibido que
esse acionista participe das assembleias gerais ou na gestdo de ambas as
entidades (Bastos, 2023).
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Do ponto de vista financeiro, em um movimento estratégico para fomentar
vias inovadoras de arrecadagao de fundos para as SAFs no Brasil, a legislagao
também introduziu um instrumento financeiro sob medida denominado "debéntures
do futebol". O objetivo dessa medida legislativa era criar estrutura de financiamento
unica para as SAFs brasileiras, enriquecida com caracteristicas especificas, como
normas relativas a periodicidade e ao valor minimo da remuneragao que deve ser
paga a proprietarios desses titulos. Embora o anteprojeto de lei sugerisse marco
fiscal diferenciado para esse instrumento financeiro, a versao final do projeto de lei
viu vetada essa estrutura fiscal — fundamentalmente.

Em consequéncia, essa agao diminuiu o apelo e a vantagem competitiva das
"debéntures do futebol" em comparagdo com outros modelos financeiros
consagrados na Lei das Sociedades AnOnimas brasileira (Lei 6.404/1976) e na
legislacdo conexa. No entanto, as proprias SAFs se beneficiaram de regime fiscal
simplificado conhecido sob a legislagcao brasileira como o Regime de Tributagao
Especifica para o Futebol, que simplifica a arrecadacdo de varios impostos para
SAFs em um unico documento e estabelece as taxas de impostos especiais para os
clubes que aderem ao modelo, criando um incentivo adicional para a adog¢ao dessa
estrutura (Napier, 2023).

Quanto a sucessao e as responsabilidades, a Lei das Sociedades Anénimas
de Futebol do Brasil estabelece disposicoes especificas para gerenciar fluxo de
obrigagdes entre os clubes originais e as SAFs. De acordo com suas disposigdes: (i)
SAFs podem continuar participando de torneio em vez de clubes originais sem sofrer
desvantagens esportivas; (i) essas SAFs sao consideradas as sucessoras nas
relacbes contratuais com atletas profissionais previamente estabelecidas pelo clube
original; (iii) a SAF ndo sera responsavel pelas dividas e obrigacbes do clube
original, exceto pelas que forem explicitamente atribuidas a elas; e (iv) em todos os
assuntos administrativos, a SAF é reconhecida como sucessora direta do clube
original (Sales, 2022).

O terceiro ponto acima € particularmente inovador no contexto brasileiro, uma
vez que, historicamente, muitos clubes de futebol brasileiros enfrentaram dividas
significativas. Ao instituir a disposicao, a legislagao brasileira fornece um mecanismo
para proteger as SAFs recém-formadas das cargas financeiras passadas, injetando
uma nova vida na industria do futebol e garantindo potencialmente a sobrevivéncia

dos clubes brasileiros tradicionais. No entanto, é preciso destacar que essa estrutura
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legal pode gerar atrasos ou complicagbes em relagdo aos pagamentos aos credores
dos clubes originais, j4 que clubes retém suas dividas enquanto seus ativos
geradores de receita associados ao futebol sdo transferidos integralmente para a
sociedade an6nima do futebol (Serrano, 2023).

Nesse sentido, para lidar com essas cargas financeiras, a Lei das Sociedades
Andnimas de Futebol do Brasil apresenta dois caminhos distintos para o clube
original: (i) reorganizagao supervisionada pelo tribunal, conforme previsto na Lei de
Faléncias do Brasil (Lei 11.101/05), e (ii) Regime Centralizado de Execugdes, um
procedimento que, embora algo semelhante a insolvéncia, foi projetado
especificamente para os clubes que transferem suas operagdes futebolisticas para
uma SAF e funciona como assembleia de credores na qual todas as execugdes de
créditos contra um clube, bem como seus rendimentos, s&o centralizados em uma
unica jurisdigdo supervisionada (Sales, 2022). Esse tipo de mecanismo especifico
para resolver dividas no esporte, seja aplicavel a um ou a varios esportes, é algo
unico no Brasil, ja que a maioria dos outros paises geralmente se adere a seus
marcos padrao de faléncia e insolvéncia. A abordagem sob medida do Brasil parece
ser contrapeso a: (i) vantagens significativas oferecidas as sociedades anénimas de
futebol (dado que estdo isentas de herdar as dividas dos clubes originais) e (ii) os
desafios significativos enfrentados pelos clubes originais, sobrecarregados por
dividas e despojados de ativos-chave geradores de receita (Soares, 2022).

Indubitavelmente, o novo marco introduzido pela Lei das Sociedades
Anbnimas de Futebol no Brasil tem atraido um interesse significativo de investidores
em clubes brasileiros, em alguns casos resgatando-os, literalmente, de dividas
avassaladoras. Isso leva a maior disponibilidade de capital para investimento e
sofisticacdo da estrutura do futebol brasileiro (Souza, 2022). No FIFA Global Transfer
Report 2023, publicado em 2023, tendéncia interessante destacada no ranking de
clubes que mais gastaram na regido da CONMEBOL é que, dos 6 clubes brasileiros
listados no top 10, 4 sdo clubes que foram recentemente transformados em
sociedades an6nimas de futebol ou utilizam estrutura similar. Isso demonstra que o
modelo, efetivamente, leva a maior disponibilidade de investimento para alguns dos
clubes que o adotaram (Sales, 2022); e é esse € apenas alguns dos impactos da
alteracao.

No entanto, persistem desafios e caminhos de melhoria no Brasil. Um aspecto

incerto, por exemplo, € a isengao concedida as sociedades anb6nimas de futebol de



45

herdar dividas e obrigagbes de seus clubes predecessores. Essa disposigao
contrasta claramente ndo apenas com outros sistemas legais, mas até mesmo com
os principios legais brasileiros e ndo deve ser mal utilizada como uma via para
institucionalizar a real evasdo de dividas, especialmente considerando lutas
financeiras historicas dos clubes de futebol brasileiros. Como sera interpretada essa
regra, tanto pelos tribunais domésticos brasileiros quanto por organismos esportivos
internacionais, como a FIFA e o TAS, continua sendo uma questdo de grande

interesse. Hoje, a jurisprudéncia ja entendeu, a este respeito, que:

EMENTA: SOCIEDADE ANONIMA DO FUTEBOL. OBRIGACOES
ANTERIORES A SUA CRIACAO. SUCESSAO TRABALHISTA NAO
CARACTERIZADA. A teor do disposto no art. 10 da Lei 14.193/2021, o
clube ou pessoa juridica original € responsavel pelo pagamento das
obrigacdes anteriores a constituicdo da sociedade anénima do futebol, por
meio de receitas proprias e de receitas que lhe serdo transferidas pela
sociedade anbénima de futebol. em relagdo ao contrato de trabalho do
exequente, que se encerrou antes da criagcdo da SAF, ndo se operou a
responsabilidade desta por sucessao trabalhista, tendo em vista o disposto
no art. 10 da Lei 14.193/2021, ja que o clube executado é responsavel pelo
pagamento das obrigagdes anteriores a constituicdo da sociedade an6nima
do futebol (Minas Gerais, 2022).

O Acérdao do Tribunal Regional do Trabalho da 32 Regiao, proferido pela 52
Turma em 29/04/2022, trata da questdo da sucessao trabalhista em relacdo a
criacdo da Sociedade Andénima do Futebol (SAF). A decisdo estabelece que,
conforme o artigo 10 da Lei n° 14.193/2021, o clube ou pessoa juridica original
permanece responsavel por obrigagdes contraidas antes da constituicao da SAF,
incluindo as decorrentes do contrato de trabalho de um exequente cujo vinculo
laboral foi encerrado antes da transformacdo em SAF. Assim, ndo se caracteriza a
sucessao trabalhista, visto que a responsabilidade por pagamento de obrigacdes
anteriores a criagdo SAF permanece com clube original, que pode utilizar receitas
préprias e as que |lhe sao transferidas pela nova sociedade.

A jurisprudéncia, logo, reafirma autonomia de responsabilidades anteriores a
constituicdo da SAF, excluindo a transferéncia dessas obrigagbes para a nova
estrutura empresarial; e esse € detalhe bastante discutivel ainda na doutrina — muto
embora o entendimento da jurisprudéncia tenha possibilidade de transferéncia das
dividas contraidas previamente. Nesse sentido, é crucial que as salvaguardas e
mecanismos incorporados na Lei das Sociedades Andnimas de Futebol Brasileiras,

como o Regime Centralizado de Execucbes, operem de uma forma eficaz. Seu
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objetivo principal deve ser revitalizar a industria do futebol na totalidade,
promovendo o crescimento, mas sem negligenciar os credores dos clubes, que
foram espectadores inocentes da ma gestao histérica que levou os clubes brasileiros

para o atual precipicio financeiro (Bellini, 2023).

4.4 ENTRE BENEFICIOS E DESAFIOS: CASOS SIGNIFICATIVOS

Com cerca de quatro (4) anos de efetivagdo, mais de 150 clubes ja se
formaram enquanto sociedades anbénimas de futebol no Brasil, conforme dados
estabelecidos pelo Instituto Brasileiro de Estudos e Desenvolvimento da Sociedade
Anénima do Futebol (IBESAF, 2023). Alguns dados a seguir.
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Tabela 1 - Dados de Clubes Competicdes Oficiais — Ultima Temporada (2024) — SAF

Clube Cidade Estado
AMERICA FUTEBOL CLUBE S.A.F. Natal RN
SANTA CRUZ ACRE ESPORTE CLUBE S.A.F. Rio Branco AC
ESPORTE CLUBE BAHIA S.AF. Salvador BA
ITABUNA ESPORTE CLUBE SOCIEDADE ANONIMA DO FUTEBOL Itabuna BA
GREMIO ESPORTIVO BRAZLANDIA GEB SAF Brasilia DF
NOVA VENECIA SAF Nova Venécia ES
ATLETICO GOIANIENSE SOCIEDADE ANONIMA DO FUTEBOL Goiénia GO
CENTRO OESTE FUTEBOL CLUBE SOCIEDADE ANONIMA DO FUTEBOL Senador Canedo GO
GREMIO ESPORTIVO ANAPOLIS SAF Anapolis GO
ITABERAI ESPORTE CLUBE SOCIEDADE ANONIMA DO FUTEBOL Itaberai GO
A.C. ESPORTES S.AF. Sé&o Jodo del Rei MG
AMERICA FUTEBOL CLUBE SOCIEDADE ANONIMA DO FUTEBOL Belo Horizonte MG
ATLETICO MINEIRO S.A.F. Belo Horizonte MG
ARAXA ESPORTE CLUBE SOCIEDADE ANONIMA DO FUTEBOL Araxa MG
BOSTON CITY FUTEBOL CLUBE BRASIL SAF Manhuacu MG
COIMBRA ESPORTE CLUBE SAF Belo Horizonte MG
CRUZEIRO ESPORTE CLUBE - SOCIEDADE ANONIMA DO FUTEBOL Belo Horizonte MG
IPATINGA FUTEBOL CLUBE SOCIEDADE ANONIMA DO FUTEBOL Ipatinga MG
ITABIRITO SOCIEDADE ANONIMA DO FUTEBOL Itabirito MG
CUIABA ESPORTE CLUBE SOCIEDADE ANONIMA DO FUTEBOL Cuiaba MT
NOVO MIXTO ESPORTE CLUBE SOCIEDADE ANONIMA DO FUTEBOL Cuiaba MT
CENTRO SPORTIVO PARAIBANO CSP S.AF. Jodo Pessoa PB
FLAMENGO SPORT CLUB DE ARCOVERDE SOCIEDADE ANONIMA Arcoverde PE
CORITIBA SOCIEDADE ANONIMA Curitiba PR
MARINGA FUTEBOL CLUBE S.A.F. Maringa PR
P S T C CENTRO DE TREINAMENTO DE FUTEBOL DO PARANA SAF Londrina PR
ARUKO SPORTS BRASIL Maringa PR
PARANA CLUBE SAF Curitiba PR
S.A.F BOTAFOGO Rio de Janeiro RJ
VASCO DA GAMA SOCIEDADE ANONIMA DO FUTEBOL Rio de Janeiro RJ
ZINZANE FUTEBOL CLUBE S.A.F. Rio de Janeiro RJ
AMERICA FUTEBOL CLUBE S.AF. Natal RN
CLUBE LAGUNA SOCIEDADE ANONIMA DO FUTEBOL Paranamirim RN
CLUBE FUTEBOL COM VIDA S.A.F. Viamao RS
FIGUEIRENSE FUTEBOL CLUBE S.A.F Florianopolis SC
CAMBORIU FUTEBOL CLUBE S.AF. Balneario Camborit SC
HERCILIO LUZ FUTEBOL CLUBE SAF Tubardo SC
CATANDUVA FUTEBOL CLUBE SOCIEDADE ANONIMA DO FUTEBOL Catanduva SP
FERROVIARIA SAF Araraquara SP
PINDA FUTEBOL CLUBE SOCIEDADE ANONIMA DE FUTEBOL Pindamonhangaba SP
PRIMAVERA SOCIEDADE ANONIMA DO FUTEBOL Campinas SP
SAO BERNARDO FUTEBOL CLUBE SAF Sa0 Bernardo do Campo SP
SAO JOSE ESPORTE CLUBE SOCIEDADE ANONIMA DO FUTEBOL Sao José dos Campos SP
SFERA SOCIEDADE ANONIMA DO FUTEBOL Salto SP
REFERENCIA FUTEBOL CLUBE - SOCIEDADE ANONIMA DO FUTEBOL Embu das Artes SP
XV DE PIRACICABA S.A.F. Piracicaba SP
SETEF C S.AF. Manaus AM
SAKAI ESPORTE CLUBE SOCIEDADE ANONIMA DO FUTEBOL Barreiras BA
CLUBE NACIONAL DO CEARA SOCIEDADE ANONIMA DO FUTEBOL Juazeiro do Norte CE
P8 FUTEBOL SOCIEDADE ANONIMA DO FUTEBOL Curitiba PR
KRAKATUA FUTEBOL SOCIEDADE ANONIMA DO FUTEBOL Curitiba PR
MIGUEL PEREIRA ESPORTE CLUBE SAF Rio de Janeiro RJ
MONTE RORAIMA FUTEBOL CLUBE - SOCIEDADE ANONIMA DO FUTEBOL Boa Vista RR
CLUBE ATLETICO HERMANN AICHINGER S.A.F Ibirama SC
CLUBE VITAL ACADEMIA DE FUTEBOL S.A.F. Ibitina SP

Fonte: Elaborado pelo autor (Baseado em dados da CBF) (2025)

De modo geral, uma analise das estatisticas descritivas dos clubes SAF, SA e

LTDA confirma um panorama interessante sobre a distribuicdo geografica e a

presenca desses clubes no cenario futebolistico brasileiro em 2024, com

crescimento para caso tratado nesta pesquisa. A categoria SAF, que inclui clubes

que disputam competicdes oficiais, apresenta um total de 62 clubes, com uma média
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de 4,2 clubes por estado. A maior concentracdo de clubes SAF esta em Minas
Gerais, com 19 times, e na regido Sudeste, que reune 30 clubes. Minas Gerais € um
dos estados mais beneficiados por esse modelo de gestdo, possivelmente devido a
sua infraestrutura sélida e a tradicdo futebolistica, que facilitam a atracdo de
investimentos para estes clubes. A média de clubes por estado, apesar de uma forte
concentracdo no Sudeste e em Minas Gerais, confirma que o modelo SAF esta se
espalhando gradualmente pelo pais, com clubes de estados menos populosos
adotando também essa estrutura. No entanto, apesar do crescimento, ainda existem
desafios, ja que uma parcela dos clubes SAF, somando 9 no total, ndo disputam
competi¢cdes em 2024. A média de clubes por estado neste grupo é de 1. Nisso, os
clubes ainda enfrentam obstaculos para se integrar ao calendario competitivo, seja
por falta de estrutura ou por questdes financeiras. No que se refere aos clubes SA,
que também disputaram competicdes oficiais, os humeros sdo mais modestos, com

21 clubes no total e média de 2 clubes por estado, vide Tabela 2.

Tabela 2 - Dados de Clubes Competicées Oficiais — Ultima Temporada (2024) — SA/LTDA

Clubes SA
Clube Cidade Estad
o
CAPITAL CLUBE DE FUTEBOL SS LTDA Brasilia DF
SOCIEDADE ESPORTIVA CEILANDENSE SC LTDA Ceilandia DF
VILAVELHENSE FUTEBOL CLUBE LTDA Vila Velha ES
MINAS BOCA FUTEBOL LTDA Sete Lagoas MG
SOCIEDADE ESPORTIVA PATROCINENSE LTDA Patrocinio MG
POCONE FUTEBOL CLUBE LTDA Poconé MT
JUNIOR TEAM FUTEBOL SS LTDA Londrina PR
NACIONAL ATLETICO CLUBE SS LTDA Rolandia PR
ARTSUL FUTEBOL CLUBE LTDA Nova lguagu RJ
ESPORTE CLUBE TIGRES DO BRASIL LTDA Duque de RJ
Caxias
GONCALENSE FUTEBOL CLUBE LTDA Tangua RJ
MARICA FUTEBOL CLUBE LTDA Marica RJ
SILVA JARDIM FUTEBOL CLUBE LTDA Rio das Ostras RJ
MARICA FUTEBOL CLUBE LTDA Marica RJ
PRS FUTEBOL CLUBE Garibaldi RS
ACADEMIA DESPORTIVA MANTIQUEIRA FUTEBOL LTDA Guaratingueta SP
GUARATINGUETA FUTEBOL LTDA Guaratingueta SP
ACADEMIA DESPORTIVA MANTIQUEIRA FUTEBOL LTDA Guaratingueta SP
Clubes LTDA
Clube Cidade Estad
o
CLUBE ATLETICO ALAGOANO Maceid AL
ATLETICO CLUBE METROPOLITANO LTDA Maceid AL
INDEPENDENTE ATALAIA FUTEBOL CLUBE LTDA Atalaia AL
UNEC UNIVERSITARIO ESPORTE CLUBE LTDA Maceid AL
M10 RIO LARGO FUTEBOL CLUBE LTDA Rio Largo AL
GAVIAQ IZIDORENSE FUTEBOL CLUBE LTDA Major Isidoro AL
LAJENSE ESPORTE CLUBE SJdalage AL
MHT ENSINO DE ESPORTES Manaus AM
ATLANTICO ESPORTE CLUBE LTDA Lauro de Freitas | BA
SANTA CRUZ FUTEBOL CLUBE Fortaleza CE
ALIANCA ATLETICA FUTEBOL CLUBE ADM DESPORTIVA E FORM. DE ATLETAS LTDA | Pacatuba CE
CARIRI FOOTBALL CLUB LTDA Juazeiro Norte CE
PLANALTINA ESPORTE CLUBE LTDA Brasilia DF
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REAL BRASILIA FUTEBOL CLUBE LTDA Brasilia DF
BRASILIA FUTEBOL CLUBE BFC LTDA Brasilia DF
SOCIEDADE ESPORTIVA PLANALTINA LTDA Brasilia DF
LEGIAO EMPREENDIMENTOS ESPORTIVOS Brasilia DF
PORTO VITORIA FUTEBOL CLUBE LTDA. Serra ES

Fonte: Elaborado pelo Autor (Baseado em dados da CBF) (2025)

Em tempo, O Distrito Federal, com 5 clubes, se destaca como o estado com a
maior concentracdo dessa categoria, e a regiao Centro-Oeste, com 6 clubes, se
sobressai como a area com a maior presenca de clubes SA. Esse modelo, embora
mais restrito, parece ser solugdo viavel a clubes de estados com menor
infraestrutura esportiva, que buscam maior autonomia e ainda possibilidades de
gestdao com menos dependéncia de grandes investimentos. Por outro lado, os clubes
LTDA, que também participaram de competicbes em 2024, somam 44 clubes, com
uma média de 3 clubes por estado. O Rio de Janeiro se destaca como o estado com
0 maior numero de clubes LTDA, com 14 times, com flexibilidade e a autonomia que
o modelo oferece a clubes de porte menor ou com menos recursos (especialmente
tributarios). A regido Sudeste, com 21 clubes, concentra a maior parte desses times,
evidenciando que o modelo LTDA ainda é amplamente adotado na regiao com a
maior infraestrutura esportiva do pais. Assim, vide os pontos apresentados na
Tabela 2, no geral, o modelo SAF esta em forte expansado, especialmente no
Sudeste e em Minas Gerais, onde a infraestrutura e os investimentos sdo mais
acessiveis. Contudo, a quantidade de clubes SAF que nao participaram de
competicdes em 2024 mostra que a adaptacdo a esse modelo ainda enfrenta
desafios. O modelo SA, por sua vez, esta em fase inicial e apresenta uma adogao
mais restrita, especialmente no Distrito Federal.

Ja o modelo LTDA, embora menos disseminado que o SAF, ainda mantém
uma boa quantidade de clubes, principalmente no Rio de Janeiro e na regido
Sudeste. Em sintese, a analise sugere que, apesar do crescimento dos modelos
SAF e LTDA, os clubes brasileiros, de acordo com sua regiao e porte, estao focando
em se estruturar em SAF — especialmente pela possibilidade de aderir maiores
investimentos a partir de grandes investidores internacionais, e isso incorre em
desafios e perspectivas — 0s quais sao avaliados em frente, considerando a Tabela
3.

Tabela 3 - Dados sobre Clubes que se transformaram em SAF

Botafog V. Cruzeir Bahi Atlético
asco
o o a -MG

Pontos Positivos
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Entrada de Capital Sim Sim Sim Sim Sim
Investimentos para Jogabilidade Sim Sim Sim Sim Sim
Manutencao da Autonomia e Tomada de Decisao Sim Sim Sim Sim Sim
Novos Atuantes em Transparéncia e Gestao Sim Sim Sim Sim Sim
Dividas em Reestruturagao Sim Sim Sim Sim Nao
Atragao de 'dinheiro novo' Sim Sim Sim Sim Sim
Transparéncia e fiscalizagdo, submetendo-a ao

controle da CVM, o que deve impulsionar a Sim Sim Sim Sim Sim

profissionalizagdo do esporte
Mecanismos de captagéo de recursos (Emissao de

Debéntures ja realizadas) N&o Sim Nao Sim Sim
Possibilidade de investimentos internos e externos Sim Sim Sim Sim Sim
Melhoria de Ranking (2025-2024) Sim Sim Nao Sim Sim
Pontos Negativos
Interesse Econémica em cima da Fungao Social Sim Sim Sim Sim Sim
Maior Endividamento (ou mais endividamento) Nao* Nao* Nao* Nao* Nao*
Transferéncia de Poder para o Exterior Sim Sim Nao Sim Sim
Carga Fiscal Sim Sim Sim Sim Sim
i\j/leulct:ilc;otl?searidade do Futebol e Disputa Irregular Sim Sim N&o™ Sim Sm
Mudanga no Modelo de Negécios Sim Sim Sim Sim Sim

* a emissao de debéntures e, especialmente o curto prazo, ainda nao possibilitam concluir que os
times apresentam um endividamento demasiado superior que anteriormente, embora essa seja uma
prerrogativa bastante possivel para o futuro;

**: ainda ndo se pode dizer que ha multiplas associagbes de clubes para o empresario Ronaldo.

Fonte: Elaborado pelo Autor (Baseado em dados da CBF) (2025)

Botafogo: a transagéo envolvendo o Botafogo foi marcada pela venda de 90%
da SAF ao empresario norte-americano John Textor por R$ 400 milhdes. A
negociagado, que incluiu um pagamento inicial de R$ 50 milhdes e o restante alocado
na SAF, visou assegurar a estabilidade financeira do clube, com a expectativa de um
fluxo de caixa que permitisse a continuidade das opera¢des durante a due diligence
(Barros, 2022). A introdugao de clausulas que garantiam a competitividade esportiva
e a obrigatoriedade de ajustes anuais na folha de pagamento do elenco foram
pontos positivos, conforme previsto, assim como o compromisso de garantir
orcamento minimo para o futebol. No entanto, o0 modelo enfrenta desafios, como a
falta de transparéncia nos relatérios financeiros e o atraso no cumprimento de
obrigagdes acordadas, comprometendo a credibilidade do projeto. O risco juridico
também ¢ significativo, dada a entrega total do controle do clube a investidores
externos, 0 que gera consequéncias imprevisiveis no longo prazo — especialmente
para a nacionalizagao do futebol brasileiro (seria mesmo brasileiro e — em tempo, as
atividades educacionais e sociais provenientes do futebol teriam, de fato, a mesma

funcao social nesse estilo? E fator para se pensar).
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Cruzeiro: o Cruzeiro, apds anos de gestao questionavel e uma crescente crise
financeira, viu a sua recuperacéo possibilitada pela venda de 90% da SAF para o
ex-jogador Ronaldo Fenémeno, que aportou R$ 400 milhdes no clube. A negociagao
teve o objetivo de reestruturar as finangas, com uma parte do investimento
direcionada ao pagamento das dividas acumuladas e outra para a ampla
contratacdo de jogadores e fortalecimento do elenco. A introducdo do Regime
Centralizado de Execugbdes (RCE), facilitou a reestruturagdo das dividas em um
prazo mais longo, € um dos principais beneficios do modelo, permitindo ao clube
respirar financeiramente (inclusive com os novos investimentos). Contudo, o
Cruzeiro enfrenta um grande desafio em relacdo a sua divida historica e a
necessidade de gerar receitas consistentes para sustentar sua recuperagao. Aqui
cabe ainda o destaque para as dividas de terceiro, que ainda é um ponto-chave
negativo, quando se fala de inexisténcia de transmissibilidade, tendo impacto direto
para os credores.

Nisso, embora o modelo SAF seja uma solugao ao Cruzeiro, de fato, a falta de
governanga robusta e dependéncia de investidores externos representam riscos
para a manutencgdo da identidade do clube e a confianga da torcida (Duarte, 2024),
que ja experimentou episodios de fracasso esportivo e administrativo (Duarte, 2019).

Vasco da Gama: o Vasco da Gama, apds entrar em negociagées com o grupo
americano 777 Partners, vendeu 70% de sua SAF por R$ 700 milhdes, visando
reestruturar suas finangas e retomar a sua competitividade no futebol. A injecéo de
capital resolvera o endividamento do clube, que, segundo especialistas, gira em
torno de R$ 700 milhdes, e é parte de um projeto mais amplo que inclui o
pagamento das dividas e o fortalecimento do elenco. A parceria com o grupo 777
permitiu que o clube tenha acesso a uma governanga mais profissional, com
nomeacao de estrutura administrativa formada por executivos experientes. Isto, por
si s0, traz maior base e uma maior estabilidade politico-administrativa para o clube.

Contudo, o modelo ainda impde desafios, como diminuigdo do poder decisoério
do clube, que ficara com apenas 30% da SAF, enquanto o controle total sobre as
operagcoes do futebol sera transferido para os investidores. Além disso, a
dependéncia de investidores externos pode afetar a autonomia do clube em
aspectos fundamentais, como as decisdes financeiras e esportivas, gerando tensao
entre a preservacao da identidade vascaina e a necessidade de resultados rapidos e

sustentaveis (Vasco [...], 2022). Este é claro exemplo de restrigdo da fungdo social
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do futebol enquanto resultado para uma pragmatica politica e financeira, onde o
esporte passa a ser visto tdo somente a 6tica mercantilista, respectivamente. Nao se
pode, em nenhum momento afirmar, que essa mudanca da lei em 2021 n&o trouxe
beneficios financeiros; este €, na verdade, ponto principal e chave da mudanga (o
que também impacta em maior reconhecimento para a via tributaria e estatal), mas
ha resquicios para a funcao social.

Atlético-MG: o Atlético-MG, ao adotar o modelo de SAF, vendeu 75% de suas
acdes para o grupo "Galo Holding", formado pelos investidores Rubens Menin,
Rafael Menin, Ricardo Guimardes e Renato Salvador. A transagao envolveu um
aporte inicial de R$ 600 milhdes, além do compromisso de amortizar a divida do
clube, que totaliza R$ 1,8 bilhdo, sendo transferida para a SAF, a qual também ficara
responsavel pelos ativos como o Centro de Treinamento e a Arena MRV (Vasco [...],
2022). O processo de reestruturacao financeira do clube é um dos principais pontos
positivos do acordo, por eliminar, de fato, as dividas anteriores, permitindo que a
gestdao do Atlético-MG se concentre no crescimento e na competitividade do time
(Atlético [...], 2022).

O modelo SAF também proporcionou maior profissionalizagao da gestao, com
maior transparéncia e fiscalizacao, além de permitir o acesso a novos investimentos
tanto internos quanto externos, visando aprimorar a infraestrutura e a jogabilidade do
clube, melhorando a sustentabilidade financeira (0o qual € um dos grandes vildes
para os clubes brasileiros). No entanto, o acordo também implica na transferéncia de
poder para um grupo de investidores privados, o que pode diminuir o controle da
associacado sobre decisdes cruciais do clube, principalmente no que diz respeito a
governancga do futebol, com o risco de priorizar interesses financeiros em detrimento
da identidade e tradicdo da instituicdo. Relevante evidenciar a maior contribuicdo
tributaria, tendo em vista o aumento de investimentos e faturamento recente do
clube (Ribeiro, 2025). Contudo, nota-se reducdo das fungdes educativas nos
balangos observados.

Bahia: o Bahia, ap6s uma votagao decisiva de seus soécios, vendeu 90% de
sua SAF para o Grupo City, uma rede global de clubes de futebol que inclui gigantes
como o Manchester City e o New York City FC. O investimento total no clube
previsto é de R$ 1 bilhdo ao longo de 15 anos, com foco no fortalecimento financeiro
e esportivo do Tricolor de Ago. A entrada do Grupo City traz diversos beneficios,

como a injegao de capital substancial, melhorias na infraestrutura e a capacidade de
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investir de maneira mais agressiva na contratagdo de jogadores e ainda no
aprimoramento da estrutura do clube. Além disso, o modelo SAF confirmou, nos
documentos, uma transparéncia e fiscalizagao aprimoradas, além de viabilizar ampla
captagao de recursos através de mecanismos como a emissao de debéntures. A
expectativa € de que o Bahia se beneficie da experiéncia e dos recursos do City
Football Group para se tornar mais competitivo no futebol brasileiro e internacional.
Contudo, a transferéncia de 90% das agbes para investidores estrangeiros também
levanta questdes sobre a autonomia do clube, que perde grande parte do controle
local e gestdo das decisdes esportivas (Carneiro, 2023), com a ameacga de que
prioridades comerciais possam sobrepor-se as necessidades do clube e da sua
torcida. Nao se pode esquecer de mencionar a multicolinearidade do futebol — com
clubes sob a mesma gestédo disputando os mesmos campeonatos — com aumento
de concentragao de renda.

Exposto isto, uma anélise comparativa com normativa de conversao de clubes
de socios em sociedades anbénimas esportivas, principalmente na Europa, permite
apontar ainda principais desafios a serem possivelmente enfrentados dentro de toda
esfera do futebol brasileiro, sintetizados nos seguintes quatro aspectos, conforme é
exposto por Sales (2021) (Sales, 2022):

(I) Sustentabilidade Financeira: embora a Lei SAF tenha proporcionado maior
seguranga juridica para investidores e clubes de futebol, a sustentabilidade
financeira dos clubes continua sendo uma preocupacao significativa. O modelo de
SAF, adotado em paises na Europa, gerou grandes expectativas, mas preocupagdes
que afetam o mercado esportivo. Um dos aspectos mais conhecidos foi a
transparéncia e melhor gestdo financeira dos clubes. No entanto, o Brasil pode
enfrentar desafios adicionais devido a sua realidade econdémica e estrutura
organizacional, como a falta de uma Liga profissional que represente os interesses
de todos os clubes. Além disto, faltam plataformas para holisticamente investigar as
empresas, e ainda nao foram alinhados normativos da CVM para padronizagado das
contas publicas das SAF, o que deve gerar — no futuro — diversas contabeis e
financeiras, que podem implicar em alteragdes aos resultados e valores atribuidos
aos clubes.

(Il) Participacdo dos aficionados: a relacdo entre clubes de futebol e
aficionados é fundamental para o sucesso do modelo de SAD/SAF. No entanto, a

transformacdo em SAD/SAF pode afetar essa relacédo, especialmente se houver a
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percepcao de que os interesses financeiros estdo sendo priorizados em detrimento
da identidade e histéria do clube. Manter o apoio dos aficionados pode ser um
desafio continuo para os clubes brasileiros que adotarem o modelo SAF. Isso parece
ser fator de relevancia para os clubes citados e para os investimentos em educacao
que antes eram um meio de se manter quanto a associagao e hoje ndo sao mais
“necessarios”.

(I Regulacdo e Governancga: A eficacia da Lei SAF dependera em grande
parte da capacidade do governo brasileiro de implementar uma regulagdo adequada
e da habilidade dos clubes de garantir uma governanga eficaz no setor do futebol.
Deve-se mencionar que a CVM ¢é responsavel pela licitude dos processos,
transferéncias e das abertas de SAF, mas, por ser procedimento novo, ainda é
bastante complexo citar as dificuldades e problemas a serem regulamentados. Mais
tempo € necessario para um entendimento da real situacao brasileira, especialmente
no estabelecimento de normas dentro da CVM para este caso especifico.

(IV) Desenvolvimento do Mercado de Transferéncias: transferéncia é uma
parte essencial do mercado de futebol e pode ser influenciada pela adocédo do
modelo SAF. O Brasil € conhecido por produzir grande talento futebolistico. Hoje, a
capacidade dos clubes brasileiros de competir internacionalmente no mercado de
talentos esportivos € um fator crucial para o sucesso a longo prazo do modelo SAF.
Cada vez mais, vé-se que o Brasil exporta seus talentos, mas pouca importa ou
consegue manté-los pela frente financeira, o que deve mudar com as SAF e maiores
investimentos recebidos — possibilitando, contudo, aumento de precos dos
jogadores, o que pode causar bases financeiras problematicas no futuro.

V) Perda da Fungéo Social: a base mercantilista parece estar em uma maior
associacdo com os clubes alterados para SAF, reduzindo-se os investimentos para a

area de cultura e manutencao do esporte. Isso € problema holistico ao futuro,
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5 UMA PAUSA PARA FALAR SOBRE EMOGAO: IMPACTOS SOCIAIS
CAUSADOS NA MUDANCA DO FUTEBOL E SEU PROCESSO DE
“MERCANTILIZAGAO”

A mercantilizagcdo do futebol, processo que implica na transformacido do
esporte em um produto comercial, com foco na maximizagao de lucros, tem sido
uma das principais mudangas estruturais no cenario esportivo mundial. Esse
fendbmeno ndo se limita ao Brasil, e confirma tendéncia global de tratar clubes,
jogadores, competicdes e até os torcedores como fontes de geragao de valor
financeiro, muitas vezes em detrimento da esséncia esportiva e do prazer genuino
da pratica do jogo, vindo a se chamar, a luz de Franco Junior, de mercantilizagdo do
esporte, principalmente a luz do futebol (Franco, 2007). A Lei das Sociedades
Andénimas de Futebol (Lei n° 14.193/21), nesse caso, trouxe novo marco para o
futebol brasileiro ao estabelecer um modelo mais profissional e empresarial a gestao
dos clubes. Essa mudanga vem acompanhada de um aumento da mercantilizagcéo
do esporte, transformando os clubes em empresas que buscam maximizar os lucros,
em um reflexo da crescente pressao por maior competitividade no mercado global
do futebol.

A Lei das SAFs busca modernizar a gestdo dos clubes e, ao instituir um
modelo empresarial, altera profundamente como os clubes operam. De acordo com
Castro (2021), a mudanga para um modelo de governanga mais corporativo, ao
invés de um modelo associativo, reflete um processo inevitavel para a
profissionalizagcdo do esporte. Essa profissionalizagéo € necessaria para a insergao
do futebol no mercado global, mas, ao mesmo tempo, transforma a relagéo
emocional que os torcedores tinham com seus clubes.

Soriano (2010) ja argumentava que o futebol, antes um jogo de emocgdes, se
tornaria um negocio de lucros, € a Lei das SAFs apenas reforca essa visdo. De
acordo com Wisnik (2008), o futebol ocupa um lugar especial no coragdo dos
torcedores, funcionando como um canal de expressao das emocgodes coletivas. No
entanto, a légica econémica comega a sobrepor-se a logica emocional, colocando,
assim, o torcedor na posi¢ado de consumidor e ndo mais de participante ativo da
cultura do futebol. Se o futebol n&o é popular, por que seria econdmico? Esse € um

ponto de analise
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A transformacao do futebol em grande negdcio tem profundas consequéncias
para a relagdo emocional entre os clubes e seus torcedores. A légica de mercado
imposta pela mercantilizagdo reflete, como destaca Soriano (2010), mudanca
fundamental na maneira como os clubes se relacionam com seus fas. Antes, os
clubes eram vistos como representacbes das comunidades locais, agora, séo
entidades corporativas que visam a maximizacao de receitas, como assume Soriano
(2010).

A visdo de Wisnik (2008) sobre o futebol como uma expressao cultural e
emocional se distancia dessa nova realidade, na qual o torcedor é reduzido
diretamente a simples consumidor. A Lei das SAFs, ao estabelecer uma estrutura
que prioriza a governanga corporativa, cria realidade no qual a paixdo dos
torcedores perde espacgo para a légica financeira, afastando ainda mais o torcedor
da esséncia do futebol.

A transformacéo do futebol também resulta na reconfiguragdo da dinamica
interna dos clubes. De acordo com Castro (2021), os clubes passaram a ser tratados
como empresas, com suas financas e resultados financeiros no centro das atengoes.
A Lei das SAFs, ao permitir a inclusao de investidores privados e a aplicagao de
praticas de governanga corporativa, facilita a busca por lucros, mas impde
distanciamento entre o clube e a comunidade.

A visdao de Wisnik (2008), que considera o futebol como uma manifestagéao
genuina de emocgdes coletivas, entra em confronto com esse novo modelo. A
emogao que antes permeia as relagdes nos clubes agora é vista como um fator
secundario frente a necessidade de maximizar os resultados financeiros, como
aponta Soriano (2010). Em tempo, a légica de mercado acaba ofuscando a fungao
social do futebol, que antes representava um espaco de expressdo cultural e
identidade local.

A mudanca na relacao entre torcedores e clubes também é visivel na maneira
como o mercado de futebol se organiza. O futebol se tornou, como destaca Franco
Junior (2007), uma das maiores industrias do mundo, e essa transformacéo €&
refletida no modelo de negdcios dos clubes. A crescente valorizagédo dos direitos de
transmissao, das transferéncias milionarias de jogadores e dos patrocinadores
colocou o mercado em patamar econdmico que sobrepde 0s aspectos emocionais
do esporte. Soriano (2010) aponta que essa valorizagdo financeira dos clubes,

aliada a crescente mercantilizagcdo do futebol, resulta na diluicdo das emocdes
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genuinas que o jogo sempre despertou. O torcedor, antes parte da alma do clube,
agora se vé cada vez mais distante, como consumidor que paga para assistir ao
espetaculo, mas nao participa da experiéncia emocional que o futebol proporciona.
Essa mudanca afeta a esséncia do futebol como bem cultural e social, como diz
Wisnik (2008), ja que o torcedor perde o sentimento de pertencimento ao clube e é
um mero espectador do evento.

Ao analisar os efeitos da Lei das SAFs, é possivel perceber que, embora a
profissionalizacdo seja necessaria para a sustentabilidade financeira dos clubes, ela
também representa um desafio para manter o vinculo emocional entre os torcedores
e as equipes, como sustentam Castro e Manssur (2016). A mercantilizagdo do
futebol, como observa Castro (2021) ndo € um fenbmeno isolado, mas parte de um
processo maior de transformacdo das relagdes sociais e culturais em um cenario
globalizado. O futebol brasileiro, antes marcado por uma forte ligacdo emocional
com os torcedores, agora enfrenta uma realidade na qual as emogdes estdao sendo
substituidas por praticas empresariais e financeiras. Esse distanciamento € uma das
criticas centrais que Soriano (2010) faz ao novo modelo de governanga, que
transforma o torcedor em um cliente e ndo mais em parte da identidade do clube.

A mercantilizagdo do futebol € também uma questdo global, como aponta
Franco Junior (2007), que destaca a ascensao do futebol como uma das maiores
industrias do mundo. No Brasil, apesar da grande paixao popular, os clubes ainda
enfrentam dificuldades financeiras significativas, o que os coloca em desvantagem
frente aos clubes europeus, como evidenciam os dados de Castro e Manssur (2016).

A discrepancia entre o faturamento de clubes brasileiros e europeus € uma
das principais dificuldades enfrentadas pelo futebol nacional, que, apesar de,
diretamente, a sua popularidade, ndo consegue se adaptar completamente a légica
de mercado imposta pelo modelo globalizado. Nesse contexto, a implementagao das
SAFs pode ser vista como tentativa de alinhar futebol brasileiro as exigéncias de
mercado global, mas também como um movimento que, ao priorizar o lucro, pode
acabar afastando ainda mais os torcedores de seus clubes e enfraquecendo a
relagcdo emocional que sempre foi o grande diferencial do futebol brasileiro.

A andlise das transformacgdes no futebol, especialmente com a Lei das SAFs,
revela que o esporte, embora continue a desempenhar um papel central na cultura e
na identidade de muitos paises, esta cada vez mais se afastando de suas raizes

emocionais. Soriano (2010) e Wisnik (2008) destacam que o futebol, como
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fendmeno cultural, tem a capacidade Unica de conectar as pessoas e criar uma forte
identidade coletiva. No entanto, ao se tornar um grande negécio, o futebol perde
essa capacidade de gerar emocgdes profundas, e os torcedores passam a ser
consumidores de um produto que, apesar de continuar a ser amado, ja n&o reflete o
mesmo significado de pertencimento e paixdo que tinha no passado.

A Lei das SAFs representa tentativa de garantir a sustentabilidade financeira
dos clubes, mas também revela os desafios e as contradi¢des do futebol moderno.
Como observa Wisnik (2008), a emogéao que sempre esteve no centro do futebol
estd sendo gradualmente substituida pela l6gica financeira e pela busca incessante
por lucro. Para o futebol continuar a ser um meio de expresséao cultural e social, sera
necessario repensar como € comercializado e como o vinculo emocional com os
torcedores pode ser preservado, mesmo em um mercado globalizado e cada vez
mais profissionalizado (Castro; Manssur, 2016). A transformacédo do futebol em
grande negécio, como apontam Soriano (2010) e Franco Junior (2007), ndo pode
ocorrer a custa da esséncia do esporte, que sempre foi a de conectar pessoas e
gerar emogdes coletivas.

Em resumo, a mercantilizacdo do futebol e a implementacédo das SAFs no
Brasil séo reflexo de processo mais amplo de transformacéo no esporte global.
Embora a profissionalizacdo seja essencial para garantir a sustentabilidade dos
clubes e ainda a competitividade no mercado global, ela também representa desafio
a preservacao da paixao que sempre caracterizou o futebol. A analise de Soriano
(2010), Wisnik (2008), Franco (2007) e Castro e Manssur (2016) mostra que, ao
transformar o futebol em grande negdcio, o esporte perde parte de sua esséncia
emocional, afastando-se das suas origens culturais e até sociais. E necessario
encontrar um equilibrio entre a légica financeira e a ordem social, que constroem a

figura do futebol no Brasil e no globo.
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6 CONCLUSAO

A transformacao de associagdes desportivas em Sociedades Anénimas do
Futebol representa um marco no cenario juridico e econdmico do futebol brasileiro,
trazendo uma série de impactos que merecem reflexdo detalhada. A Lei n° 14.193,
sancionada em 2021, propde reestruturagao significativa das entidades esportivas,
estabelecendo um novo modelo de governanga e gestao financeira, com implicagoes
tanto para o setor esportivo quanto para a sociedade em geral. No entanto, como
qualquer mudanga de grande magnitude, essa transicdo gerou uma série de
impactos juridicos e socioeconémicos, que devem ser analisados com cautela.

Primeiramente, do ponto de vista juridico, a transformagcao das associacdes
desportivas em SAFs implicou uma reconfiguragdo das responsabilidades e das
relacbes contratuais existentes. A SAF, enquanto entidade regida pelas normas da
Lei das Sociedades por Agdes, assume uma estrutura empresarial, exigindo mais
profissionalismo na sua gestdo. A transformacdo assegura a continuidade das
relagbes trabalhistas, com a possibilidade de sucessdo dos contratos de atletas,
comissao técnica e demais funcionarios ligados ao futebol, mas isenta a SAF das
dividas anteriores ao seu surgimento, exceto em casos especificos como as dividas
trabalhistas. Esse novo arranjo juridico traz seguranca para os investidores, mas
também levanta questdes sobre a responsabilidade das dividas historicas dos
clubes, o que pode gerar controvérsias em tribunais.

Outro impacto juridico relevante diz respeito a governanga da SAF, que deve
observar rigorosas regras de transparéncia e de qualificagdo dos membros do
conselho de administracdo. A obrigatoriedade de um conselho fiscal e a imposigao
de que os administradores ndo tenham vinculos com o clube original visam garantir
a independéncia e a profissionalizagdo da gestdo. No entanto, a exigéncia de um
"voto afirmativo" perpetuamente concedido ao clube original sobre decisdes vitais,
como mudangas no nome ou simbolos, busca preservar a identidade e a tradi¢ao do
clube, um aspecto fundamental para a manutencdo do vinculo emocional entre os
torcedores e a instituicdo. Isso demonstra uma tentativa de equilibrar inovacao e
tradicdo, mas pode gerar entraves na tomada de decisGes estratégicas.

Economicamente, os impactos da conversao dos clubes em SAFs sao
profundos. A principal vantagem econémica dessa transi¢céo reside na possibilidade

de atragcdo de investimentos privados, possibilitando gestdo mais eficiente e
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profissionalizada. As "debéntures do futebol", instrumento financeiro criado pela Lei,
embora tenham perdido parte de sua atratividade fiscal, ainda representam
oportunidade de financiamento diferenciada para os clubes. Além disso, a
flexibilizacdo do regime tributario para as SAFs, com a criagdo de regime de
tributagdao especifico, cria um incentivo para que os clubes se adaptem ao novo
modelo, promovendo uma maior sustentabilidade financeira. No entanto, a
efetividade dessa medida dependera de uma gestao prudente e da capacidade dos
clubes de utilizar esses recursos de forma estratégica.

A mudanga estrutural também trouxe consigo desafios, particularmente no
que tange a superagao das dividas acumuladas pelos clubes. Embora a SAF nao
seja responsavel pelas obrigagdes anteriores, a legislagdo prevé mecanismos como
o Regime Centralizado de Execugbes, que visa administrar de maneira mais
eficiente o pagamento das dividas preexistentes. Contudo, a transi¢ao pode resultar
em um cenario de instabilidade financeira para os clubes originais, que, despojados
de seus ativos mais valiosos, podem enfrentar dificuldades para honrar suas dividas.
A implementagdo eficaz desses mecanismos sera crucial para evitar que a
transformacdo em SAF seja usada como uma forma de evitar responsabilidades, o
que poderia comprometer a confianga dos investidores e dos credores.

A adaptacado dos clubes a realidade empresarial traz também implicagdes
sociais. Com a mudanca, os clubes passam a ser vistos como empresas, sujeitas a
regras de governanga corporativa e de responsabilidade fiscal. Isso reflete uma
transformacao cultural nas entidades, que devem adotar praticas empresariais
modernas e eficientes. Por um lado, essa profissionalizagcdo pode gerar beneficios
em termos de gestdo e competitividade; por outro, pode resultar em uma
desconexdao com as raizes comunitarias dos clubes, especialmente aqueles com
forte vinculo local. A perda da caracteristica de "associagao" pode afastar parte de
sua base de torcedores, que pode se sentir excluida do processo de gestéo.

Além disso, a criagdo das SAFs pode impactar diretamente o mercado de
trabalho no futebol. A introdugdo de estrutura empresarial pode gerar mais
empregos qualificados nas areas de gestdo, finangas e marketing, o que pode
contribuir para o desenvolvimento profissional dos trabalhadores do setor. Contudo,
€ possivel que a busca por resultados financeiros rapidos leve a uma maior

instabilidade no emprego de jogadores e comissdes técnicas, ja que os investidores
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podem priorizar lucros e resultados imediatos, o que pode gerar uma rotatividade
mais alta e um ambiente de trabalho mais instavel, fundamentalmente.

O impacto no consumo também é significativo. Com a possibilidade de
maiores investimentos, espera-se que os clubes possam melhorar sua infraestrutura
e sua competitividade, que pode atrair mais torcedores aos estadios e,
consequentemente, aumentar a geragdo de receitas mediante bilheteiras,
patrocinios e ainda vendas de produtos licenciados. A ampliagdo do capital
financeiro ainda proporciona condi¢des para os clubes investirem em suas
categorias de base, o que pode resultar em uma melhora no nivel técnico do futebol
brasileiro e no fortalecimento das sele¢gdes nacionais. Contudo, a sustentabilidade
desse modelo dependera da capacidade dos clubes de equilibrar suas finangas e
evitar uma dependéncia excessiva de investidores externos — fundamentalmente.

Por fim, é relevante destacar que a transformacdo em SAF n&o é um
processo isento de riscos. Embora ofereca solucdo para clubes endividados, a
transicdo para uma estrutura empresarial pode resultar em um distanciamento do
espirito esportivo em favor de interesses financeiros. A governanga, com foco em
resultados e lucros, pode transformar o futebol em um produto totalmente voltado
para o mercado, em detrimento de sua fungao social e cultural. Em um cenario ideal,
a criagcao de SAFs deve ser acompanhada de regulamentacgao eficaz, que garanta a
sustentabilidade econdmica sem perder de vista os valores sociais e culturais
intrinsecos ao futebol, promovendo um equilibrio entre aspecto empresarial e
aspecto esportivo da atividade — respectivamente.

Nisso, toda a transformagao das associagdes desportivas sem fins lucrativos
em Sociedades Anénimas do Futebol (SAF) tem se revelado um processo de grande
relevancia no cenario esportivo brasileiro, com impactos profundos tanto no ambito
juridico quanto econdémico. O modelo, que ja conta com mais de 150 clubes no
Brasil, trouxe uma série de beneficios, mas também impde desafios significativos
para os clubes e suas respectivas estruturas de governanga. Ao longo dos ultimos
anos, os resultados indicam que a adaptagdo ao novo formato é acompanhada de
complexas transformacgdes, que alteram o modo como o futebol é gerido no pais,
com implicagbes diretas para a competitividade, as finangas e a relagdo dos clubes
com seus torcedores.

Do ponto de vista juridico, a implementagdo das SAFs trouxe um avango no

que tange a seguranga e transparéncia nas gestdes dos clubes. A obrigatoriedade
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de submeter as finangcas dos clubes a fiscalizacdo da Comissdao de Valores
Mobiliarios (CVM) e o uso de instrumentos como a emissdo de debéntures
proporcionaram maior profissionalizacdo e credibilidade aos processos financeiros.
Todavia, a transferéncia do controle para investidores externos gerou discussdes
sobre a perda de autonomia dos clubes, colocando em risco sua capacidade de
decidir sobre aspectos essenciais como a formacao de elenco e o direcionamento
estratégico. Além disso, a crescente participacdo de capital estrangeiro tem
levantado questionamentos acerca da nacionalizagdo do futebol brasileiro e da
preservacdo de sua identidade cultural e esportiva. Em termos econémicos, a
transformacdo em SAFs propiciou uma injegao significativa de recursos nos clubes,
permitindo o pagamento de dividas historicas e a realizagdo de investimentos em
infraestrutura e contratagéo de jogadores. O caso do Cruzeiro, por exemplo, ilustra
como a venda de parte do controle para investidores privados possibilitou uma
recuperacgao financeira, com a reestruturacdo de sua divida através do Regime
Centralizado de Execugbes (RCE). Contudo, o impacto de longo prazo dessa
dependéncia financeira € incerto, uma vez que a manutengao de altos investimentos
requer uma gestdo eficiente e a busca por uma fonte de receita estavel, como os
direitos de transmissao e patrocinios.

Ainda que o aumento de investimentos tenha proporcionado melhorias nas
finangcas e na competitividade de clubes como o Botafogo e o Vasco da Gama, a
relagao entre a identidade do clube e seus torcedores passou a ser um dos maiores
desafios. A perda do controle social dos clubes em favor de grandes investidores
pode resultar na priorizagdo de interesses comerciais em detrimento da fungao
social do futebol. A transformacdo em SAF, ao reduzir a presenga dos socios nas
decisdes do clube, provoca uma desconexao com as bases populares, o que pode
enfraquecer a identidade e a relagao afetiva que os clubes mantém com torcidas,
especialmente em um pais com uma forte cultura esportiva, como o Brasil.

Ademais, a introdugdo de mecanismos financeiros modernos, como a
emissao de debéntures e a atracdo de novos investidores, permite que os clubes se
modernizem financeiramente. No entanto, a instabilidade econémica e a falta de
uma regulacdo robusta, especialmente no que diz respeito a padronizacdo das
contas publicas das SAFs, permanecem como grandes obstaculos. A necessidade
de um sistema de governancga mais eficiente e de maior clareza nas regras fiscais

para as SAFs é evidente, pois a falta de uma liga profissional que represente os
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interesses de todos os clubes no Brasil dificulta a organizagéo e o crescimento do
mercado futebolistico nacional. Sob o prisma socioecondmico, a transformacéo dos
clubes em SAFs gera um impacto positivo na geracdo de emprego e na promogao
da profissionalizagdo da gestdo esportiva. A contratacdo de executivos
especializados, a melhoria na infraestrutura dos clubes e a ampliagao da capacidade
de atracdo de patrocinadores e investimentos externos sdo exemplos claros dessa
transformacao. Entretanto, a concentragcao de recursos em um numero reduzido de
clubes, como o Atlético-MG e o Bahia, pode resultar em um aumento da
desigualdade no futebol brasileiro, com uma disputa mais acirrada entre os clubes
grandes e pequenos, acentuando a disparidade no acesso a recursos e
comprometendo a competitividade do campeonato nacional.

Por outro lado, o aumento da mercantilizacdo do futebol brasileiro,
impulsionado pela criacdo das SAFs, levanta sérias questdes sobre o futuro das
praticas sociais e educacionais associadas ao esporte. A funcdo social do futebol,
antes ligada a aspectos de inclusdo, cultura e desenvolvimento social, arrisca ser
enfraquecida, uma vez que o foco das SAFs se direciona para a obtencao de lucro e
busca por resultados imediatos. A reducdo de investimentos em areas como
formagado de atletas e também educagao nos clubes pode comprometer o legado
social que o esporte sempre representou para diversas comunidades ao redor do
pais.

A concentragcdo de investimentos também tem o potencial de alterar a
dindmica do mercado de transferéncias de jogadores, o que pode resultar em um
aumento nos custos dos atletas e nas dificuldades financeiras de clubes menores. A
negociagcao de atletas, especialmente em um pais exportador de talentos como o
Brasil, podera sofrer pressao crescente, com clubes de grande porte se tornando
ainda mais dominantes e dificultando a competitividade dos clubes médios e
pequenos. Isso pode levar a uma concentragao ainda maior de recursos e ainda
talentos nas equipes mais favorecidas economicamente, resultando em um
desequilibrio estrutural no futebol nacional. Em sintese, a transformacao dos clubes
em SAFs apresenta um cenario de avangos e retrocessos no futebol brasileiro, com
um impacto significativo tanto no campo juridico quanto econémico. A mudancga para
esse modelo pode trazer beneficios em termos de governanga e acesso a recursos,
mas impoe desafios em relacdo a identidade dos clubes e a funcido social do

esporte. A longo prazo, a adaptagdo ao modelo SAF dependera da capacidade do
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governo brasileiro e também das entidades esportivas de implementar regulamentos
eficazes e garantir que os clubes, independentemente de seu porte, possam se
manter sustentaveis, competitivos e comprometidos com a formagao de atletas e o
desenvolvimento do esporte no Brasil. Nisso, o equilibrio entre o lucro e

responsabilidade social € sem duvida, o maior desafio.
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