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A REALIDADE DOS CLUBES S.A.F NO BRASIL: EMPRESAS DO FUTEBOL

THE REALITY OF S.A.F CLUBS IN BRAZIL: FOOTBALL COMPANIES

RESUMO

A Lei n°® 14.193/2021 outorga, no Brasil, a criagdo de Sociedades Andnimas do Futebol
(SAF). Tal modalidade possibilita aos clubes brasileiros maior captacdo de recursos
financeiros por meio da entrada de investidores, mediante negociacdes de acdes na bolsa
de valores. Acredita-se que esta estratégia de negdcio ira impactar, de forma positiva, a
gestdo dos clubes; uma vez que o objetivo é garantir um modelo de negdcio lucrativo aos
diretamente envolvidos. Diante desta nova realidade, torna-se de interesse analisar o
impacto desta monetizacdo sobre a cultura/identidade do futebol no pais. Assim sendo,
este artigo tem por finalidade ponderar as possiveis consequéncias da implementacédo da
Lein°®14.193/2021 frente aos aspectos culturais do futebol. O texto promove uma analise
critica do equilibrio necessario entre a monetizagdo do futebol e a preservacdo do
patrimonio cultural, como “paixdo nacional”.

Palavras-chave: Futebol, SAF, Lei, Paixao.

ABSTRACT

Law n° 14.193/2021 grants, in Brazil, the creation of Societies Anénimas do Futebol
(SAF). This modality allows Brazilian clubs to raise more financial resources through the
entry of investors, through stock trading on the stock exchange. It is believed that this
business strategy will positively impact the management of the clubs; since the objective
is to guarantee a profitable business model for those directly involved. Faced with this
new reality, it is of interest to analyze the impact of this monetization on the
culture/identity of football in the country. Therefore, this article aims to consider the
possible consequences of the implementation of Law n°® 14.193/2021 regarding the
cultural aspects of football. The text promotes a critical analysis of the necessary balance
between the monetization of football and the preservation of cultural heritage, as a
“national passion”.
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1. INTRODUCAO

O futebol moderno como conhecemos surgiu na Inglaterra, no século XVII, e
desde entdo se tornou o esporte mais praticado no planeta, ele retine paixdes pelo mundo,
transcende barreiras e une pessoas.

Aqui no Brasil ndo seria diferente, somos conhecidos como “O Pais do Futebol”,
haja visto o estilo irreverente e inovador carregado pelos jogadores brasileiros, além é
claro dos titulos mundiais.

Mas nem sempre foi assim, segundo Franco (2019) o Futebol chegou ao Brasil em
1894 através de Charles Miller, brasileiro filho de pais ingleses. Ele havia trazido consigo
da Inglaterra, duas bolas e um manual com as regras e a partir dai se espalhou o esporte.

Inicialmente o Futebol tinha caréter elitista, e racial, onde somente brancos eram
aceitos, todavia ndo demorou muito para essa paixdo chegar a todos. A popularizacdo
nacional do esporte, ocorrera por volta dos anos 20, como o apoio de Vargas entdo
presidente da republica, permitindo que os jogadores pretos fossem aceitos

Como elucida Ramos (2015) o primeiro grande marco do futebol no Brasil
aconteceu quando o pais sediou 0 maior evento do esporte, a Copa do Mundo de 1950,
torneio do qual acabou sendo vice-campe&o por ser derrotado pela selegédo do Uruguai
pelo placar de 2x1 diante de quase 200 mil pessoas, episédio conhecido como
“Maracanago”, 0 que poderia abater os brasileiros, acabou por motivar e aumentar ainda
mais 0 numero de adeptos ao futebol no pais.

Ap0s 52 anos de uma das piores derrotas da selecéo brasileira de futebol, em 2002
0 Brasil se tornou 0 maior campedo da Copa do Mundo o que se mantém até os dias atuais
com 5 titulos mundiais, além de ter como trunfo o maior jogador de todos os tempos,
Edson Arantes do Nascimento “Pelé¢”, sendo feita em sua homenagem a Lei n® 9.615,
mais conhecida como Lei Pelé, estabelecendo normas para diversos assuntos referentes a
conducéo do esporte no Brasil.

As evidéncias apontam que indubitavelmente o futebol se tornou patrimdnio
cultural brasileiro, mas também o espetaculo constitui-se em uma das fontes de lazer da
populacdo, atraindo investidores interessados na industria de bens culturais de massa
(NASCIMENTO, 2013, p. 35).



Nos dias atuais muito além da modalidade esportiva, o futebol se tornou um
negdcio movimentando centenas de bilhdes de ddlares anuais. Apenas a FIFA, entre 2007
e 2010, gerou uma receita de 4,189 bilhdes de ddlares (NASCIMENTO, 2013, p.51).

Conforme Zolandeck; Betti, 2021, p. 1 no Brasil a maioria dos clubes sdo
estruturados como associacdes civis sem fins lucrativos, contudo no dia 06/08/21 atraves
da LEI'N. 14.193/2021 surgiu-se uma nova modalidade, a Sociedade Andnima de Futebol
(SAF), passando a serem considerados clubes empresas agueles que adotarem tal

modalidade.

2. ASSOCIACOES SEM FINS LUCRATIVOS

Segundo o Cdédigo Civil Brasileiro em seu artigo 53, "a associacdo é a unido de
pessoas que se organizam para fins ndo econdmicos”, seguindo essa linha para, Fiuza,
2017, p. 281 Associacdo é uma forma de organizacdo de pessoas que se unem com um
objetivo comum, sem finalidade lucrativa, por meio da atuagdo voluntaria e conjunta, se
propdem a realizar atividades que visem a consecucao de seus fins estatutarios.

Ou seja, trata-se de uma organizacdo formada por um grupo de individuos que se
unem com o objetivo de realizar atividades de interesse comum, sem que haja objetivo de
lucro para seus membros. Essa definicdo é aplicavel a diferentes tipos de associagoes,
como clubes, organizac6es ndo governamentais, entidades beneficentes, entre outras.

No Cddigo Civil brasileiro dos artigos 53 ao 59 é destinado o tratamento das
associagdes, onde versa sobre 0s requisitos a serem preenchidos por uma associa¢ao. Uma
associacdo legitima e de interesse publico ou comunitario deve cumprir certos critérios
para operar legalmente. Em primeiro lugar, ela deve ter uma finalidade especifica e
legitima, que seja de interesse publico ou da comunidade que representa. Além disso, a
associacdo deve ser registrada oficialmente no pais em que opera, seguindo 0s
procedimentos legais, como a apresentacdo de uma constituicdo ou estatutos, e a
nomeacao de diretores ou membros.

Um aspecto fundamental é que a associacdo ndo pode ter fins lucrativos, ou seja,
seu objetivo ndo pode ser gerar lucros ou distribui-los aos seus membros. Qualquer
recurso financeiro recebido deve ser utilizado para cumprir os objetivos da associacao e
beneficiar a comunidade que ela atende. No que diz respeito a governanga, a associagcao

deve ter uma estrutura que inclua a elei¢do de diretores ou outros lideres, garantindo assim



a participacdo e representatividade dos membros. A prestacdo de contas e a transparéncia
financeira também sdo requisitos importantes, assegurando que a associacdo seja
responsavel por suas acdes e pela administracdo dos recursos recebidos.

A apresentacdo de relatérios financeiros regulares e a manutencdo de registros
precisos das transagdes financeiras sdo praticas essenciais para manter a transparéncia e
a conformidade com as leis e regulamentos aplicaveis.

Ademais, é fundamental que as atividades da associacéo estejam alinhadas com
seus objetivos e propositos estabelecidos. Qualquer atividade que esteja em desacordo
com esses objetivos pode acarretar implicacdes legais ou na perda do status sem fins

lucrativos da associacao.

2.1 CLUBES ASSOCIACOES

Os clubes associagdes sem fins lucrativos que tém como objetivo promover
atividades de lazer, esportivas, culturais, sociais, recreativas ou similares, reunindo
pessoas com interesses comuns. Eles podem ser constituidos como associacdes Civis,
fundacdes ou sociedades, dependendo da forma juridica escolhida pelos seus fundadores.
Assim como outras associa¢des sem fins lucrativos, os clubes tém algumas caracteristicas
que os diferenciam das empresas ou organizac¢des com fins lucrativos.

Em geral, eles séo regidos por um estatuto social que estabelece as regras de sua
constituicdo, administracdo e funcionamento, além de definir os direitos e deveres de seus
membros.

Os clubes podem ser classificados em diferentes categorias, como clubes
esportivos, clubes sociais, clubes culturais, clubes recreativos, entre outros, dependendo
das atividades que promovem. Podem ser formados por pessoas fisicas ou juridicas e
podendo ter diferentes formas de arrecadagdo de recursos, como contribuicdes dos
associados, patrocinios, doages, entre outros.

Em resumo, os clubes s&o uma forma de associagcdo sem fins lucrativos que tém
como objetivo promover atividades de interesse comum, reunindo pessoas que
compartilnam os mesmos interesses. Eles sdo regidos por um estatuto social e ttm como
principal fonte de recursos as contribui¢des dos seus associados.

Historicamente, os clubes de futebol sdo estruturados como associagdes civis,

regidas por normas que ndo favorecem modelos de governanga, transparéncia e



responsabilizacdo de seus mandatarios, o que viabiliza sua captura por pessoas e grupos
mais interessados em promocao e enriquecimento pessoal do que no desenvolvimento das

atividades desportivas, os famigerados “cartolas”.(Zolandeck; Betti, 2021, p.1)

2.2 SURGIMENTO DOS CLUBES COMO EMPRESAS NO BRASIL

Em de 6 de julho de 1993, foi instituida a LEI 8.672/93 mais conhecida com Lei
Zico, com o objetivo de profissionalizar o futebol no Brasil. Uma das principais
disposicOes da lei € o artigo 11, que da aos clubes a opc¢do de se tornarem sociedades
empresarias, introduzindo pela primeira vez o conceito de "clube-empresa” no pais,
“aquele ente de pratica desportiva que adota um modelo de sociedade empresarial como
tipologia juridica" (MOTTA, 2020, p.49)

Apenas cinco anos apoés a Lei Zico, foi promulgada a Lei n°® 9.615/1998, também
conhecida como Lei Pelé. Esta lei revogou a Lei Zico e, de forma impositiva, o artigo 27,
exigiu que os clubes se transformassem em empresas no prazo de dois anos, de acordo
com o artigo 94. No entanto, essa obrigacéo era contraria ao artigo 217 da Constituicao,
que assegura a autonomia das entidades desportivas para se organizarem e administrarem
seus interesses, sem interferéncia do Estado.

Puga (2001, p. 68): “Ha, portanto, uma clara interferéncia estatal no
funcionamento das associac¢des desportivas (clubes), quando a lei as obriga a assumir essa
ou aquela forma, seja civil, ou seja, comercial”. Além disso, obtinha-se, dentro da propria

lei, contradi¢bes, como expde:

O mais paradoxal é que a propria Lei N. 9.615/98 apresenta no art. 2° inciso |1,
a autonomia, como um de seus principios fundamentais e, no art. 16, declara
que os clubes sdo pessoas juridicas de direito privado, “com organizacdo e
funcionamento autbnomo". (PUGA,2001, p.68)

As controvérsias geradas em torno da obrigatoriedade de transformacdo dos
clubes em empresas, juntamente com a pressao dos dirigentes esportivos, levaram a
alteracdes na lei. Inicialmente, o artigo 94 foi modificado para aumentar o prazo de
mudanca de dois para trés anos. No entanto, essas alteracGes ndo foram suficientes e a
Lei n° 9.981/00 foi criada, modificando o artigo 27 da Lei Pelé e tornando novamente

facultativa a decisdo de transformar as associacdes esportivas em empresas. No entanto,



no paragrafo 13, é estabelecida a forma como as associacfes poderiam se tornar

sociedades empresarias:

8§ 13. Para os fins de fiscalizag&o e controle do disposto nesta Lei, as atividades
profissionais das entidades de pratica desportiva, das entidades de
administracdo de desporto e das ligas desportivas, independentemente da
forma juridica como estas estejam constituidas, equiparam-se as das
sociedades empresarias, notadamente para efeitos tributarios, fiscais,
previdenciarios, financeiros, contabeis e administrativos.

Em 2015, a Lei 13.155/2015 instituiu o Programa de Modernizacdo da Gestao e
de Responsabilidade Fiscal do Futebol Brasileiro (PROFUT), que estabeleceu novas
normas de gestdo e tinha como finalidade refinanciar as dividas dos clubes de futebol com

o0 Estado, como elucida Gabriela Hikiji Morales:

A adesdo ao PROFUT permite aos clubes o parcelamento dos débitos na
Secretaria da Receita Federal do Brasil do Ministério da Fazenda, na
Procuradoria Geral da Fazenda Nacional e no Banco Central do Brasil, e 0s
débitos previstos na Subse¢do Il, no Ministério do Trabalho e Emprego (art.
6°). A opcao pelo PROFUT implica na confissdo de todos os débitos objeto do
parcelamento (art. 6°, §2°). Desse modo, o clube poderia optar por néo incluir
aqueles que estavam sendo discutidos administrativa ou judicialmente. Ao
adotar o PROFUT, a divida pode ser paga em até 240 parcelas (ndo inferiores
a R$3.000,00), com reducdo de 70% das multas, 40% dos juros e 100% dos
encargos legais. A lei também estabelece condi¢Bes especificas para o
parcelamento dos débitos relativos ao FGTS e as contribuigdes instituidas pela
Lei Complementar n°110/2001. (MORALES, 2021, p.35)

Para participar do PROFUT, € necessario atender a certas condi¢des previstas na
lei, como apresentar os documentos necessarios conforme estabelecido no artigo 3°, e
cumprir as condi¢des fundamentais para admissdo e permanéncia no programa, de acordo
com o artigo 4°. A Autoridade Publica de Governanca do Futebol (APFUT) é responséavel
pela fiscalizacdo dessas obriga¢6es. Embora o programa tenha ajudado a diminuir a crise
financeira enfrentada pelos clubes e melhorado a profissionalizacdo das gestoes, ndo foi
capaz de gerar uma transformacéo significativa no cenario do futebol brasileiro.

No ano de 2016, os deputados Otavio Leite e Domingos Savio apresentaram o
projeto de lei PL 5.082/2016, que visava regulamentar o clube-empresa e oferecer
beneficios para que os clubes se transformassem em sociedades empreséarias, com o
intuito de melhorar a crise financeira que muitos enfrentavam. Posteriormente, em 2019,

0 senador Rodrigo Pacheco apresentou o PL 5.516/19, que também buscava a



regulamentacdo do clube-empresa. No entanto, em 2021, apds o Parecer do projeto de lei
5.526/2019, foi sancionada em 09 de agosto de 2021 a Lei 14.193/2021, também
conhecida como Lei da Sociedade Andnima do Futebol (SAF). Esta lei estabelece uma
sociedade andnima especifica para o futebol masculino e feminino em competicdes

profissionais no Brasil.

3. SOCIEDADES ANONIMAS DO FUTEBOL LEI 14.193/21

Em meio a um cenério de crise financeira e endividamento dos clubes de futebol
brasileiros, ocasionados por diversos fatores, incluindo a ma gestdo dos recursos,
contratacOes malsucedidas e dificuldades enfrentadas pelos times menores para competir,

surge conforme abaixo:

Institui a Sociedade Anbdnima do Futebol e dispde sobre normas de
constituicdo, governanca, controle e transparéncia, meios de financiamento da
atividade futebolistica, tratamento dos passivos das entidades de praticas
desportivas e regime tributario especifico; e altera as Leis n° 9.615, de 24 de
marco de 1998, e 10.406, de 10 de janeiro de 2002 (Cadigo Civil). (BRASIL,
2021)

Surgindo como um instrumento que possibilita os clubes de futebol a se tornem
empresas S/A, ndo como uma salvadora automatica das entidades desportivas, mas como
uma Otima opc¢ao de caminho para este fim. Para Castro (2021, p. 61): “A SAF néo deve
ser vista, porém, como um fim, mas como meio para que 0s propdésitos que lhe deram

origem sejam atingidos”.

A adocéo da forma de Sociedade Anbnima do Futebol (S.A.F.) é facultativa,
todavia a natureza empreséria da organizacdo, em se mantendo a forma de
associacdo, podera ser alcancada pela inscricdo dos seus atos constitutivos
perante a Junta Comercial de competéncia. Deste modo, ter-se-4 uma
associacdo equiparada a sociedade empresaria, para todos os efeitos. Tal
conclusdo decorre da adi¢do, pela Lei em comentério, do pardgrafo Gnico ao
artigo 971 do Cddigo Civil, com a seguinte redacdo: “Aplica-se o disposto
no caput deste artigo a associagdo que desenvolva atividade futebolistica em
carater habitual e profissional, caso em que, com a inscrigdo, sera
considerada empresdria, para todos os efeitos”. (Zolandeck; Betti, 2021, p.
2)

A transformacdo das associagdes civis sem fins lucrativos em sociedades
empresariais tem causado duvida e inseguranca em alguns torcedores e adeptos, pela

possibilidade de perda da identidade do clube, como suas cores, escudo e nome. Esses
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atributos sdo fruto de uma longa historia, muitas vezes com mais de um seculo, e
representam uma marca de identificacdo entre o torcedor e o "time de coragdo™.

Com o objetivo de preservar a identidade das entidades desportivas profissionais,
aLein®14.193/2021, por meio de seus artigos 2° a 5°, estabelece regras para impedir que
a perda da identidade ocorra ao se constituir uma Sociedade Anénima do Futebol, através
da criacdo de "agOes de classe A", que serdo de propriedade exclusiva do clube ou da
pessoa juridica original que o constituiu.

Dentro da SAF, é estabelecido que as acgBes ordinérias da classe A devem
representar pelo menos 10% (dez por cento) do capital social votante ou do capital social
total. Nesse caso, o voto favoravel do detentor dessas a¢fes na assembleia geral serd uma
condicao necessaria.

A Lei garante aos detentores das acOes de classe A da Sociedade Andnima do
Futebol o poder de veto em assembleia ou qualquer 6rgao societario, caso a deliberacéo
envolva a alteracdo da denominagéo, signos identificativos da equipe de futebol (como
simbolo, braséo, marca, alcunha, hino e cores) ou mudanga da sede para outro municipio.
Essa medida visa proteger a identidade e a conexdo emocional dos torcedores com o
clube, que sdo fundamentais para o sucesso do futebol como produto.

O dispositivo legal também estabeleceu medidas para evitar a perda das acdes do
clube ou empresa original, determinando que qualquer mudanca em sua estrutura,
incluindo a dissolucgéo, depende da aprovacéo do titular das agdes. Isso criou um sistema
de equilibrio entre as partes, dando aos detentores das ac¢oes de classe A o poder de decidir
sobre questdes que possam prejudicar a relacdo entre o torcedor e o time de futebol, que
é crucial para o sucesso do esporte como produto.

Além das acdes da classe A, é importante destacar que existem diversas outras
classes de acOes que podem variar de acordo com a estrutura adotada pelo clube ou
organizacdo esportiva. As classes mais comuns séo as a¢des ordinarias, preferenciais e de
torcedores.

As acOes ordinarias sdo as mais relevantes e conferem aos acionistas o direito a
voto nas assembleias gerais. Por meio dessas acgoes, 0s acionistas tém a oportunidade de
participar das decisdes estratégicas do clube, exercendo influéncia na gestdo e no rumo
da organizacdo. Geralmente, as a¢Oes ordinarias representam a propriedade e o controle
majoritario do clube.

As acOes preferenciais, por sua vez, conferem certos privilégios aos acionistas.

Isso pode incluir prioridade no recebimento de dividendos ou no reembolso de capital em
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caso de liquidacédo da sociedade. No entanto, as acdes preferenciais podem ter restricoes
de voto ou limitacdes na participacdo nas decisdes estratégicas do clube. Elas sdo
frequentemente utilizadas para atrair investidores ou garantir beneficios especificos aos
acionistas detentores dessas acoes.

Outra classe de a¢des que pode ser encontrada em algumas Sociedades Anénimas
no futebol sdo as a¢des de torcedores. Essas a¢Oes séo criadas com o objetivo de promover
a participacdo direta dos fds na gestdo do clube e fortalecer o envolvimento da
comunidade. As acles de torcedores podem conferir direitos especificos, como a eleicdo
de representantes ou a participacdo em fdéruns de discussdo, proporcionando aos
torcedores uma voz ativa nas decisdes relacionadas ao clube.

No mercado brasileiro, a oferta de acdes é regulamentada pela Comissédo de
Valores Mobiliarios (CVM), que é a entidade responsavel pela supervisao e regulagédo do
mercado de capitais no pais.

O préprio presidente da CVM Jodo Pedro Nascimento, durante o 17° Seminario
de Gestdo Esportiva, realizado na sede da Fundacdo Getulio Vargas (FGV) no Rio de
Janeiro, na data de 11/03/2023, trouxe algumas consideracOes acerca do tema S.A.F.

Sobre a implementacdo da Sociedade Andnima do Futebol (SAF), destaca o
presidente que a estrutura legal permitiu que o futebol brasileiro se abrisse ao mercado de
capitais, uma relacdo que ele considerou tardia em comparacdo com outros paises. Em
muitas nacbes, os clubes esportivos tém tradicionalmente acessado recursos de
investidores por meio de varias formas de operagdes. A introducdo da SAF representa um
avanco significativo nesse sentido, facilitando a captacéo de recursos e proporcionando
novas oportunidades de investimento no setor do futebol.

De acordo com Nascimento, presidente da CVM, "Durante muito tempo, o
investidor olhou para diferentes setores, como varejo, industria e educagdo. O futebol no
Brasil ainda ndo acessa 0 mercado de capitais. O que faltava era a SAF. Ela trouxe para
o futebol o arcabouco que ja existia para sociedades anénimas.". (informagéo verbal)

O mesmo elucida sobre a importancia de que os clubes percebam que podem
acessar recursos por meio de diferentes mecanismos do mercado, néo se limitando apenas
a abertura de capital por meio de ofertas publicas iniciais (IPOs). Ele destaca a
possibilidade de utilizar titulos imobiliarios e explorar mecanismos mais inovadores,
como os titulos de divida conhecidos como "debéntures-fut”. Essas opgdes oferecem
alternativas interessantes para que os clubes obtenham financiamento e impulsionem o

desenvolvimento de suas atividades esportivas.
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O Capitulo 11 da Lei n°® 14.193/2021 contém as Disposicdes Especiais, e a Secao
| trata do Financiamento da Sociedade Anonima do Futebol. Uma das possibilidades
previstas é a emissdo pelas Sociedades Andnimas do Futebol das chamadas "debéntures-
fut" no mercado de valores mobiliarios, que séo titulos de crédito privado de renda fixa.

Previstas nos artigos 52 e seguintes da Lei 6.404/1976, as debéntures sao titulos
emitidos pelas empresas, para captar investimentos no mercado de capitais, sem
interferéncia bancaria, a fim de financiar suas atividades. Apesar de constituirem um dos
principais valores mobiliarios emitidos pelas empresas, ndo representam fragédo do capital
social e seus titulares ndo séo considerados acionistas.

E um titulo de crédito que as empresas podem emitir no mercado financeiro, e
guem compra se torna um credor da empresa. 1sso é bom porque a empresa pode emitir
esses titulos diretamente no mercado, sem precisar de bancos ou agentes financeiros
intermediarios, o que traz mais lucro para ela e para o credor.

A respeito das debéntures-fut a mesma foi criada, visando incentivar os clubes a
adotarem esse novo modelo societario, facilitando a emisséo de titulos no mercado e
aumentando as possibilidades de financiamento e receitas dos clubes. Esses titulos
também podem ser adquiridos por pessoas fisicas, permitindo que os torcedores

colaborem financeiramente com seus times.

Qual torcedor apaixonado ndo gostaria de ajudar ao seu clube do coracdo e
concomitantemente investir no mercado de valores mobiliarios? Néao seria
absurdo até mesmo afirmar que os mais apaixonados estariam dispostos a
comprar o titulo sob uma taxa de juros menos vantajosa para si, desde que
pudessem ajudar a financiar o seu clube do coragdo, o qual, por sua vez, se
beneficiaria de uma mudanca no perfil de endividamento para taxas menos
onerosas, especialmente quando comparadas aos empréstimos contraidos em
instituicdes bancarias. (SOUZA, Gustavo Lopes Pires de; RAMALHO, Carlos
Santiago da Silva, 2022, p.125)

O Legislador, ciente da paixdo do torcedor pelo seu time de futebol, buscou
protegé-lo de possiveis abusos por parte dos clubes ao emitirem as debéntures-fut. Para
isso, estabeleceu limites legais no artigo 26° da Lei da SAF, a fim de evitar que o torcedor
seja ludibriado por taxas incoerentes com o restante do mercado.

O artigo 26, inciso | da Lei da SAF estabelece um limite para a remuneragédo por
taxas de juros dos titulos emitidos pelas debéntures-fut, garantindo que o investidor ndo
receba menos que as taxas de rendimento da poupanca. Isso protege o comprador de ser
enganado pelo clube que se aproveita do seu fanatismo, assegurando que o valor pago

esteja em conformidade com o mercado.
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A debénture é um tipo de investimento com retorno de médio ou longo prazo, que
visa beneficiar o emissor em curto prazo e remunerar o credor em médio ou longo prazo.
O segundo limite legal, previsto no artigo 26, inciso I, estabelece que a remuneragdo do
investidor deve ocorrer em um prazo de dois anos ou mais.

O inciso 111 do artigo 26 proibe que as Sociedades Andnimas do Futebol ou seus
dirigentes comprem as debéntures-fut. Isso ocorre porque esses individuos tém influéncia
na valorizacdo e desvalorizacdo do titulo e, se permitido a eles comprar as debéntures,
poderiam influenciar o investidor.

O inciso 1V do artigo 26 da Lei da SAF estabelece que os investidores devem
receber pagamentos periddicos de rendimentos da debénture, ou seja, os clubes ndo
podem efetuar o pagamento apenas na data de vencimento. 1sso garante um retorno mais
constante ao investidor.

O inciso V do artigo 26 da Lei da SAF determina que o registro das debéntures-
fut seja feito em um sistema autorizado pelo Banco Central do Brasil ou pela Comisséo
de Valores Mobiliarios. Com isso, os clubes sdo obrigados a divulgar informacoes
importantes para que o investidor possa tomar uma decisdo mais informada.

Pode-se constatar uma deterioracdo continua da situacdo financeira dos clubes
brasileiros, como evidenciado em um estudo publicado em 2019 pela empresa de

marketing esportivo Sportvalue:

As dividas dos Top 20 times do Brasil atingiram R$ 6,9 bilhdes em 2018, alta
de 5% em relacdo a 2017. O IPCA de 2018 foi de 3,75%. Nos Ultimos 8 anos
as dividas dos 20 clubes subiram 86% enquanto o IPCA acumulado do periodo
foi de 57%.
Diante a situacdo de sucateamento financeiros dos clubes, em grande parte devido
a ma gestdo dos dirigentes que buscam resultados esportivos a todo custo, sem se
preocupar com a saude financeira dos clubes.
A LEI 14.193/2021, trouxe mecanismos para os clubes endividados, que desejam
ou ndo se tornar uma Sociedade Andnima do Futebol, encontrarem um respaldo legal que
possa, se ndo solucionar completamente seus problemas, ao menos reduzir o passivo

existente. Diante disso, o art. 13 da referida Lei prevé que

O clube ou pessoa juridica original podera efetuar o pagamento das obrigacdes
diretamente aos seus credores, ou a seu exclusivo critério: | - pelo concurso de
credores, por intermédio do Regime Centralizado de Execuc@es previsto nesta
Lei; ou Il - por meio de recuperacdo judicial ou extrajudicial, nos termos da
Lein®11.101, de 9 de fevereiro de 2005.109
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O Regime Centralizado de Execucdes, estabelecido pelo art. 14 da Lei da SAF, é
uma ferramenta disponivel para o clube, pessoa juridica original ou SAF negociar com 0s
credores a forma de cumprimento da obriga¢do, reunindo-os em um Unico juizo
centralizador para definir a ordem e a forma de pagamento das obrigaces através do

concurso de credores.

Art. 14. O clube ou pessoa juridica original que optar pela alternativa do inciso
I do caput do art. 13 desta Lei submeter-se-a ao concurso de credores por meio
do Regime Centralizado de Execugdes, que consistira em concentrar no juizo
centralizador as execugdes, as suas receitas e os valores arrecadados na forma
do art. 10 desta Lei, bem como a distribuicdo desses valores aos credores em
concurso e de forma ordenada.111

Na Justica do Trabalho, existe um mecanismo chamado Plano Especial de
Pagamento Trabalhista, que busca 0 mesmo objetivo. O Botafogo Futebol Clube de
Ribeirdo Preto, por exemplo, reduziu drasticamente o nimero de processos em execucao
nos quais era réu, de 170 para 22 até 2021, gracas ao Regime Centralizado de Execucao
organizado pelo Tribunal Regional do Trabalho da 152 Regido.

Para iniciar o processo de pagamento de dividas civis e trabalhistas, a entidade
esportiva deve fazer um pedido aos Tribunais de Justica e Regional do Trabalho,
enderecado aos seus respectivos Presidentes. Eles vao definir o juizo centralizador das
execucdes e estabelecer um prazo de seis anos para quitacdo dos débitos. Em caso de
negociacédo coletiva, as partes podem acordar um plano de pagamento alternativo para
garantir o cumprimento dos acordos legais.

Apbs fazer o pedido, a entidade de pratica desportiva precisa apresentar o plano
de credores em até 60 dias, juntamente com a documentagdo exigida pelo artigo 16 da
Lei n° 14.193/2021.

[...]1 - o balango patrimonial; Il - as demonstragdes contabeis relativas aos 3
(trés) tltimos exercicios sociais; 111 - as obrigacdes consolidadas em execugdo
e a estimativa auditada das suas dividas ainda em fase de conhecimento; IV -
o fluxo de caixa e a sua projecao de 3 (trés) anos; e V - o termo de compromisso
de controle or¢camentario. Paragrafo Gnico. Os clubes e as pessoas juridicas
originais deverdo fornecer ao juizo centralizador e publicar em sitio eletrénico
préprio as seguintes informagdes: | - os documentos exigidos nos incisos Ill,
IV e V do caput deste artigo; Il - a ordem da fila de credores com seus
respectivos valores individualizados e atualizados; e Ill - os pagamentos
efetuados no periodo.

O art. 17 estabelece a ordem de pagamento dos credores, priorizando 0s idosos e

os credores que se mostraram mais flexiveis durante as negociagdes, tendo reduzido em
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pelo menos 30% o valor da divida original. Isso incentiva a busca de um acordo entre as

partes como forma de agilizar e tornar mais eficiente o processo.

O Legislador também criou incentivos para estimular o devedor a efetuar os
pagamentos, como a possibilidade de prorrogar o prazo por mais quatro anos, totalizando
dez anos para cumprir as obrigacGes, caso ja tenha cumprido pelo menos 60% do total

acordado nas negociages com 0s credores.

Além disso, a Lei n® 14.193/2021 estabelece no art. 20 a opcdo para que a divida
do clube ou pessoa juridica original seja convertida em a¢des ou titulos emitidos pela
Sociedade An6nima do Futebol, a critério do credor e mediante previsao no Estatuto. I1sso
possibilita novas formas de pagamento e contribui para a solvéncia do devedor.

A Lei da SAF dedica a Secéo Il do Capitulo 11, composta pelos artigos 31 e 32, para
tratar do Regime de Tributacdo Especifica do Futebol (TEF), que se configura como um
importante aspecto tributario na decisdo dos clubes em aderirem ao novo modelo
societario. O TEF preveé formas alternativas de captacao de recursos, possibilitando novas
maneiras de obtencdo de financiamento, diferentes op¢des para pagamento de dividas e a
possibilidade de realizacdo de processos de recuperacéo judicial e faléncia.

O artigo 31 da Lei da SAF implementa o Regime de Tributagdo Especifica do Futebol
para a Sociedade An6nima do Futebol regularmente constituida, e incorpora o
recolhimento mensal:

Estabelecendo que os clubes deverdo pagar mensalmente uma aliquota de 5% (cinco
por cento) sobre sua receita bruta durante os primeiros cinco anos, e a partir do sexto ano,
a aliquota sera reduzida para 4% (quatro por cento). A regulamentacédo e fiscalizacao
desses tributos ficam sob responsabilidade do Ministério da Economia. Essa perspectiva
tributaria é extremamente importante para os clubes, pois proporciona novas formas de
captacdo de recursos, diferentes op¢des de pagamento de dividas, bem como a

possibilidade de recuperacéo judicial e faléncia.

Art. 32. Nos 5 (cinco) primeiros anos-calendario da constituigdo da Sociedade
Anb6nima do Futebol ficara ela sujeita ao pagamento mensal e unificado dos
tributos referidos no § 1° do art. 31 desta Lei, a aliquota de 5% (cinco por cento)
das receitas mensais recebidas. (Promulgagéo partes vetadas)

8 1° Para fins do disposto no caput deste artigo, considera-se receita mensal a
totalidade das receitas recebidas pela Sociedade Anénima do Futebol,
inclusive aqueles referentes a prémios e programas de sécio-torcedor,
excetuadas as relativas a cessdo dos direitos desportivos dos atletas.

§ 2° A partir do inicio do sexto ano-calendério da constituicdo da Sociedade
Anbénima do Futebol, o TEF incidira a aliquota de 4% (quatro por cento) da
receita mensal recebida, compreendidos os tributos referidos no § 1° do art. 31
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desta Lei, inclusive as receitas relativas a cessao dos direitos desportivos dos
atletas.

8§ 3° O Ministério da Economia regulamentara a reparti¢do da receita tributéria
de que trata este artigo, observadas as diretrizes de reparticdo de receitas
tributarias estabelecidas pela Constituigdo Federal e pela legislagdo em vigor.
(BRASIL, 2021)

A partir do sexto ano-calendario, a aliquota do Regime de Tributacdo Especifica do
Futebol é reduzida para 4%. No entanto, a partir desse momento, essa aliquota passa a
incidir sobre as receitas obtidas pelas SAF em transferéncias de atletas, que muitas vezes
sdo a principal fonte de arrecadacdo das entidades esportivas, especialmente aquelas que
investem em jovens atletas desde a infancia na categoria de base, com o objetivo de

negocia-los posteriormente, principalmente no mercado europeu.

O Capitulo 111 da Lei 14.193/2021 contém as Disposi¢des Finais, e o artigo 33° trata
da possibilidade de transagéo para clubes ou pessoas juridicas que ndo estdo incluidos em
programas de refinanciamento do governo federal, seguindo as condicfes previstas na Lei
13.988/2020. O paragrafo Unico do artigo estabelece que, nesses casos, a Unido devera
considerar a possibilidade de transformacéo do clube ou pessoa juridica original em SAF,
analisando as propostas apresentadas. No entanto, essa analise ndo prejudicara o que esta
prescrito no artigo 3° da Lei 13.988/2020.

I - ndo utilizar a transacéo de forma abusiva, com a finalidade de limitar, de
falsear ou de prejudicar, de qualquer forma, a livre concorréncia ou a livre
iniciativa econémica;

Il - ndo utilizar pessoa natural ou juridica interposta para ocultar ou dissimular
a origem ou a destinacdo de bens, de direitos e de valores, 0s seus reais
interesses ou a identidade dos beneficidrios de seus atos, em prejuizo da
Fazenda Publica federal;

Il - ndo alienar nem onerar bens ou direitos sem a devida comunicagéo ao
6rgdo da Fazenda Publica competente, quando exigido em lei;

IV - desistir das impugnac8es ou dos recursos administrativos que tenham por
objeto os créditos incluidos na transacdo e renunciar a quaisquer alegacdes de
direito sobre as quais se fundem as referidas impugnagfes ou recursos; e

V - renunciar a quaisquer alegagdes de direito, atuais ou futuras, sobre as quais
se fundem agdes judiciais, inclusive as coletivas, ou recursos que tenham por
objeto os créditos incluidos na transacdo, por meio de requerimento de
extingdo do respectivo processo com resolugéo de mérito, nos termos da alinea
¢ do inciso 11 do caput do art. 487 da Lei n°® 13.105, de 16 de marco de 2015
(Codigo de Processo Civil). (BRASIL, 2020)

O objetivo do legislador ao criar um regime de tributacéo especifico para os clubes
foi incentivar a adesdo ao modelo societario e abandonar o modelo associativo, sem

aumentar a carga tributaria.
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Dessa forma, foram estabelecidas trés formas de transacdo para os devedores:
adesdo ao contencioso tributario de pequeno valor; adesdo ao contencioso judicial ou
administrativo tributario; e proposta individual ou adesdo na cobranca de créditos
inscritos na divida ativa da Unido, de suas fundagfes publicas ou autarquias, ou na
cobranca de créditos que competem a Procuradoria Geral da Unido (PGE).

Em linhas gerais o TEF visa, devido a sua organizacao, evitar as renuncias fiscais,
gue eram comuns no cendrio anterior. Apesar de ndo proibir a transferéncia de jogadores
brasileiros para a Europa, a LEI n° 14.193/2021 busca reorganizar o mercado esportivo
no Brasil e fortalecer o produto interno.

A ideia por trés disso é fazer com que o futebol brasileiro ndo precise mais
depender da venda de jogadores para a Europa para pagar suas dividas bilionarias. 1sso
pode acabar com a mentalidade dos dirigentes de que é necessario negociar urgentemente

e aumentar ainda mais a receita dessa transferéncia para fora do pais.

3.2 CONSIDERACOES FINAIS

O futebol para o brasileiro vai muito além do esporte, trata-se de uma paixado
nacional. Praticado por milhdes de pessoas em todo o pais, € também uma fonte de
entretenimento e lazer para muitos. O futebol é um elemento importante da cultura
brasileira, influenciando a masica, a moda e 0 comportamento das pessoas.

Para muitos brasileiros, torcer pelo seu time de futebol é uma parte essencial de
suas vidas, e as vitorias e derrotas do time afetam o humor e o comportamento de muitas
pessoas em todo o pais.

Alem disso, o futebol é também uma importante industria no Brasil, gerando
empregos e movimentando a economia. Os clubes de futebol sdo responsaveis por
grandes neg6cios, como a venda de ingressos, patrocinios, transmissfes televisivas e
venda de produtos licenciados.

Com o surgindo da LEI n°® 14.193/2021, e a cada vez maior monetizacdo dessa
paixdo nacional que € o futebol. Se faz de importante relevancia a analise desse novo tipo
societario denominado Sociedade Andnima do Futebol “SAF”, que promete ser um
importante instrumento na conducao do futebol brasileiro.

A SAF é um marco importante para o futebol brasileiro, pois busca

profissionalizar a gestdo esportiva, a educagédo financeira dos clubes e seus dirigentes,
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transparéncia na gestdo com a finalidade de acabar com o sucateamento de muitos clubes,

que sofrem pela irresponsabilidade de seus gestores.
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