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RESUMO

Este estudo tem como objetivo geral analisar as principais mudancas que as Sociedades
Anbénimas de Futebol (SAF) trouxeram para os clubes brasileiros de futebol. Quanto aos
objetivos especificos deste estudo, tem-se: mapear a literatura nacional sobre SAF, identificar
os temais mais abordados na literatura e averiguar como os clubes da série A do campeonato
brasileiro que passaram pela mudancga de modelo societario estdo frente a esses temas. O estudo
explora os principais conceitos de Sociedade Andnima (S.A.), conceito de SAF, apresentando
também a diferenca entre SAF e clube-empresa e uma breve contextualizacdo da chegada do
futebol no Brasil até os dias atuais. Para buscar tais objetivos, foi realizado uma pesquisa
bibliogréafica de natureza qualitativa, onde resultou nos trés principais temas ligados a SAF
presentes nos artigos pesquisados, sendo eles: o desempenho financeiro, a legislacao e aspectos
regulatérios e gestdo esportiva. As principais diferencas do modelo associativo da maioria dos
clubes para a SAF, sdo entdo, a diferenca de modelo associativo, regime tributario, emissao de
debéntures e a profissionalizagéo dos gestores. As implicagdes expostas no estudo séo de grande
relevancia, uma vez que estabelecem uma base solida para o entendimento do tema, ampliando
0 conhecimento e estimulando a continuidade da pesquisa sobre o tema.
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1 INTRODUCAO

A Gestdo esportiva pode ser descrita como o0 processo de trabalhar com pessoas e
recursos materiais para realizar objetivos de organizacfes esportivas com maior eficécia
(BASTQOS, 2011). Contudo, Bastos e Mazzei (2012) definem que Gestdo do Esporte remete a
Administracdo, sendo essa definida como planejar, organizar, dirigir e controlar recursos de
forma eficiente e eficaz para os objetivos de uma organizacdo, e a gestdo é o lancamento de
funcdes e conhecimentos necessarios para se atingirem objetivos de uma organizagéo de forma
eficiente e eficaz.

Mazzei e Junior (2017) simplificaram a definicdo de gestdo do esporte como utilizagdo

e aplicacdo de diferentes conhecimentos oriundos principalmente das Ciéncias do Esporte e da
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Administragdo, no gerenciamento das diferentes atividades e organizagOes existentes e que
envolvem o fendmeno Esporte.

No més de agosto de 2021 foi sancionada a Lei da Criacdo das SAFs, Lei n°
14.193/2021, que prevé a profissionalizacdo e a modernizacao do futebol brasileiro através de
um modelo societario novo, permitindo que clubes de futebol brasileiro que em sua maioria
tinham o modelo de associagdo sem fins lucrativos possam obter garantias legais para a venda
do clube em cotas (a¢6es) ou a venda integral do clube.

Conforme citado anteriormente, 0 novo modelo societario visa a profissionalizacao e
modernizacdo dos clubes, porém para que isso ocorra a gestdo interna dos clubes deveré passar
por uma mudanga, onde dirigentes que tinham suas carreiras firmadas dentro dos clubes apenas
por sua paixdo pelo mesmo sejam substituidos por gestores que possuam capacidade técnica
para tal funcdo (BRITO, 2021).

Por se tratar de um assunto incipiente, e devido ao alto endividamento dos clubes
brasileiros que somou mais de 10 bilhdes de reais entre os 25 principais clubes brasileiros da
Série A e Série B do campeonato Brasileiro em 2021, conforme pesquisa da Agéncia EY, onde
somente clubes como Cruzeiro e Atlético Mineiro possuem endividamento liquido superior a 1
bilhdo de reais, sendo apresentado esses nimeros se vé& necessario a profissionalizacdo dos
gestores das equipes (FORBES, 2021).

Com a necessidade apresentada anteriormente, o trabalho se faz necessario para
demonstrar e explicar o novo modelo de gestdo existente, identificando clubes nos quais ja
realizaram a mudanca e seus principais beneficios para a area administrativa e financeira do
clube. O presente estudo também conta com a contextualizacdo da histéria do futebol,
analisando a evolucéo desde a chegada do esporte ao Brasil, no final do século XIX, por Charles
Miller, até os dias atuais.

O Campeonato Brasileiro de Futebol, também conhecido como Brasileirdo, é uma das
competi¢des mais importantes do futebol mundial e é considerado o principal torneio de futebol
do Brasil. Segundo dados da Confederagéo Brasileira de Futebol (CBF) (CBF, 2021), a primeira
edicdo do campeonato foi realizada em 1971 e desde entdo tem sido um dos eventos esportivos
mais populares do pais. A competi¢cdo reine os principais times de futebol do pais, divididos
em séries A, B, C e D, que disputam o titulo de campe&o nacional.

A Série A do Campeonato Brasileiro de Futebol é a principal divisdo do torneio,
reunindo os 20 melhores times do pais. Essa série é considerada a elite do futebol brasileiro,

sendo a mais disputada e prestigiada por jogadores, técnicos e torcedores.



No Brasil o futebol ndo tem apenas relevancia no meio futebolistico, mas também
potencial financeiro para o pais, que segundo a CBF (2019) em relatério publicado pela Agéncia
EY, o futebol gerou cerca 156 mil empregos e uma receita de aproximadamente R$52,9 bilhdes,
sendo essa receita correspondente a 0,72% do PIB brasileiro.

A importancia da Série A do Campeonato Brasileiro para o futebol brasileiro é
significativa, sendo uma competicdo que movimenta bilhGes de reais e revela novos talentos
para o esporte. De acordo com a Sports Value (2020), empresa especializada em marketing
esportivo, o valor de mercado dos times da Série A do Campeonato Brasileiro em 2020
ultrapassou a marca de R$ 10 bilhdes. Além disso, a competicao atrai milhGes de torcedores e
gera grande visibilidade para o Brasil no cenério internacional.

Segundo relatério publicado pela Agéncia EY (2018), o Brasil conta com mais de 7.000
clubes, sendo destes 874 clubes profissionais ativos, tendo assim cerca de 360 mil atletas
registrados no pais. Em resumo, a Série A do Campeonato Brasileiro de Futebol € a principal
divisdo do torneio e tem uma enorme importancia para o futebol brasileiro, sendo uma
competicdo que movimenta bilhdes de reais, atrai milhdes de torcedores e revela novos talentos
para o esporte. Além disso, a Série A do Campeonato Brasileiro é conhecida pela sua grande
competitividade e pela emocéo que proporciona aos torcedores em cada partida. Tendo em vista
o tema relacionado as SAFs e Gestao, a presente pesquisa tem como problematica responder a
seguinte questdo: Quais sdo as principais mudancas que a SAF trouxe para os clubes brasileiros
de futebol?

Para responder a problemaética levantada, a presente pesquisa possui com o objetivo
geral de analisar as principais mudancas que as SAFs trouxeram para os clubes brasileiros de
futebol. Enquanto os objetivos especificos concentram-se em: a) mapear a literatura nacional
sobre SAF; b) identificar os temas mais abordados na literatura; e ¢) averiguar como os clubes
da série A do campeonato brasileiro que passaram pela mudanca de modelo societario estdo
frente a esses temas.

Apos 1 ano da criagdo da Lei n® 14.193/2021, onde a criagdo das SAFs foi sancionada,
nota-se a necessidade do presente estudo, sendo este um assunto relativamente novo, o qual tem
suscitado repercuss@o no futebol brasileiro, e a busca de grupos de investidos internacionais
para compra de clubes brasileiros s6 aumentam tal repercussdo. O trabalho possui o foco
diretamente voltado aos modelos societarios que passaram por mudanca na legislacdo, mas
trazendo também a evolucgéo do futebol no Brasil e citando os clubes em que passaram por essa

mudanga de gestédo. O estudo da Gestdo dos clubes de futebol brasileiros e das SAFs se faz



necessario devido a alta repercussao dos devidos temas atualmente, temas esses extremamente
ligados a area da Administracdo. Além do que ja foi citado, o presente estudo possui motivacdo
pessoal para a pesquisa, onde o autor é apaixonado por futebol e vé a necessidade de conhecer

mais a respeito do tema que tende a cada vez mais ser pauta no cenario nacional do esporte.

2 REFERENCIAL TEORICO

Este capitulo buscara apresentar a histéria do Futebol no Brasil, a evolugdo dos modelos
de gestéo, o conceito de S.A., contextualizando as SAFs, e por fim explicando a diferenca entre

SAF e clube-empresa.

2.1 O cenario da Gestao dos Clubes de Futebol no Brasil

A origem do futebol no Brasil é datada do final do século XIX, quando um estudante
paulista chamado Charles Miller voltou de viagem realizada a Inglaterra e trouxe materiais
esportivos juntos com ele, entre esses materiais estava uma bola e o livro de regras do futebol.
Outra teoria da chegada do Futebol no Brasil é datada de 1878, onde tripulantes de um navio
chamado de “Criméia” desembarcaram no Rio de Janeiro onde disputaram uma partida
(ZAINAGHI, 1998). Conforme foi crescendo e aumentando sua popularidade, o futebol foi
tendo a criacdo dos seus primeiros clubes, com o primeiro clube formado com foco no futebol
sendo o Atlética Mackenzie College, em 1898.

Com o aumento da criacdo dos clubes, foram sendo criadas as Ligas de Futebol, sendo
a primeira em Sdo Paulo (1901) e posteriormente Rio de Janeiro (1905), tornando-se assim 0s
primeiros campeonatos do futebol no Brasil. Hoje em dia, o futebol se transformou em um
negocio multimilionério, onde valores exorbitantes sdo movimentados, acarretando custos altos
e quando ndo administrados, resultam em endividamentos (BENRADT, 2019).

Brito (2021) salienta que os clubes brasileiros regularmente realizam transagGes
milionarias e recebem valores consideraveis de investidores devido a patrocinios e marketing,
portanto a criagdo de uma Lei que permitisse 0s clubes se tornassem empresas era algo
necessario, devido a situacdo socioeconémica do Brasil. Ainda, falando dos anos 80, Brito
(2021) ressalta que a gestdo esportiva necessitava de uma profissionalizacdo, sendo assim
criado um movimento na Europa, onde clubes visavam maior controle financeiro de receitas,

alterando, assim, a estrutura da gesté@o dos clubes, movimento conhecido como clube-empresa.



Tal movimento teve chegada no Brasil a partir dos anos 90, onde no pais o futebol era
a maior fonte de entretenimento. Porém, o modelo de gestdo na época era 0 modelo associativo,
onde os lucros ndo eram distribuidos entre os associados. Além do modelo ndo permitir
reparticGes de valores aos associados, 0s clubes brasileiros comegavam a ter endividamentos,
frente a mé& administracdo de receitas desses gestores (BRITO, 2021). De acordo com Dantas
(2013):

[...] no Gltimo ano estudado, a média de crescimento de receita necessaria para
alcancar a eficiéncia foi de 42,44%. Assim, nota-se a grande dificuldade dos clubes
brasileiros em manter um padrdo de eficiéncia financeira, ja que é um valor
consideravel de aumento. Este resultado pode indicar que os clubes brasileiros
preferem maximizar apensas os resultados esportivos, considerando assim que os
gestores ndo se preocupam com a maximizacdo da receita e, consequentemente, 0
bem-estar do clube em termos financeiros.

Atualmente tal necessidade de profissionalizacdo de gestao é mais evidente, por se tratar
de equipes de alto rendimento e ao alto nivel de futebol brasileiro em comparacdo mundial, as
cifras das transacdes, seja de vendas de jogadores, patrocinios, investimentos, sdo na sua
maioria milionarias nos principais clubes do pais, fazendo com que o esporte seja visto como
um empreendimento (BASTOS, 2015).

Tal transformacéo de modelo associativo nos clubes, de associacdo para sociedades,
comecou a ser debatido, levando em consideracao tais movimentacdes financeiras, dividas e
faturamentos, visando uma gestdo mais transparente e profissional, onde a criacdo das SAF é
administrada por membros onde cada um possui uma funcéo dentro do clube e repassadas ao
gestor principal que toma as decisdes (CALDAS, 2019; BENRADT 2019). Embora no Brasil
existam varios clubes-empresas, na Série A do campeonato brasileiro h& apenas cinco sendo

eles: Bahia, Botafogo, Cruzeiro, Cuiaba e Vasco.

2.2 Sociedade Anonima

As S.A. sdo uma natureza juridica onde a participacdo e a responsabilidade dos socios
sdo definidas pela quantidade de acbes que possuem. Dessa forma, a participacdo e a
responsabilidade de cada socio estdo vinculadas e limitadas ao preco de emissao das acdes que
adquirir. Perante a legislacdo, as S.A. estdo regulamentadas pela Lei das Sociedades Andnimas
(Lei 6.404/76):

Art. 1° A companhia ou sociedade andnima tera o capital dividido em ac0es, e a
responsabilidade dos sécios ou acionistas sera limitada ao prego de emisséo das agdes
subscritas ou adquiridas.



Art. 2° Pode ser objeto da companhia qualquer empresa de fim lucrativo, ndo contrario
a lei, a ordem publica e aos bons costumes.

§ 1° Qualquer que seja o objeto, a companhia é mercantil e se rege pelas leis e usos
do comércio.

§ 2° O estatuto social definira o objeto de modo preciso e completo.

8§ 3° A companhia pode ter por objeto participar de outras sociedades; ainda que néo
prevista no estatuto, a participacéo é facultada como meio de realizar o objeto social,
ou para beneficiar-se de incentivos fiscais. (BRASIL, 1976).

As S.A. podem ser de dois tipos: de capital aberto ou de capital fechado. A diferenca
entre os dois estava no artigo 4 da Lei 6.404/76 que as distingue pela admissdo ou ndo dos seus
valores mobiliarios & negociacdo em bolsa de valores ou mercado de balcdo, posteriormente
alterada pela Lei 10.303/2001, e atualmente conta com a seguinte redagéo "para os efeitos desta
Lei, a companhia € aberta ou fechada conforme os valores mobiliarios de sua emissao estejam
ou ndo admitidos a negociagdo no mercado de valores mobiliarios’’.

Segundo Tomazette (2018)_a principal diferenca entre sociedades com capital aberto e
capital fechado, sdo que as abertas possuem uma relagdo com todo mercado investidor, assim
sujeita a normas especificas, enquanto na fechada é restrita aos membros societarios.

Além disso, a Lei das Sociedades Andnimas estabelece que as S.A. de capital aberto
assumam inimeras responsabilidades para protecéo do mercado.
Somente as companhias registradas na Comissdo de Valores Mobiliarios (CVM) podem ter
seus valores negociados no mercado. A exigéncia decorre da evidente captacdo de dinheiro
junto a investidores do mercado, os quais aplicam suas reservas em acgdes e outros titulos
mobiliarios, cujo lastro e garantia de solvabilidade ndo tém como aferir. Nas S.A. que contam
com capital fechado, as relagdes sao restritas apenas aos proprios membros da sociedade; néo

negociam titulos no mercado.

2.3 Sociedade Anonima de Futebol e Clube-empresa

SAF, foi criada pela Lei 14.193/2021, lei essa que permite que os clubes de futebol

sejam transformados em empresas. Em seu Art. 1° da Lei 14.193/2021 traz a definicdo de SAF.
Art. 1° Constitui Sociedade Anénima do Futebol a companhia cuja atividade principal

consiste na pratica do futebol, feminino e masculino, em competicdo profissional,

sujeita as regras especificas desta Lei e, subsidiariamente, as disposi¢Ges da Lei n°

6.404, de 15 de dezembro de 1976, e da Lei n° 9.615, de 24 de margo de 1998
(BRASIL, 2021).

A SAF é um modelo de S.A., que possibilita a emissao de titulos, com a regulacéo dos

clubes pela CVM, assim possibilitando que pessoas fisicas, empresas e fundos de investimentos



poderdo participar da gestdo dos times. Segundo Martins (2022) nédo é especificado que a SAF
seja de capital aberto ou fechado, porém a escolha é realizada através da necessidade em que 0
clube se encontra, sendo assim, clubes que visam uma maior carga de investimentos para
ampliacdo do clube, o ideal seria de capital aberto, acarretando assim obrigacfes perante a
CVM, como a divulgagéo de todos ganhos e perdas da empresa.

Dentre as exigéncias para um clube se tornar SAF, publicadas na Lei 14.193/2021, se
destaca que as S.A. adotem medidas de gestdo, transparéncia e responsabilidade. Além das
exigéncias da Lei para se tornar SAF o clube necessita também de aprovac@es internas através
de conselho ou assembleia. Segundo Campos (2022) a maioria dos clubes brasileiros de futebol
tem como modelo de gestdo as associagOes civis, fazendo com que estejam desamparados em
situacOes de extrema crise financeira, sem a possibilidade de recorrerem a lei de recuperagédo
judicial e faléncia.

Com o Projeto de Lei n° 5516, de 2019 de autoria do Senador Rodrigo Pacheco,
chamada de “PL Sociedade Anonima do Futebol” sdo extraidos alguns itens ligados a regras de
governanga corporativa, “Re-fut”, dedugdo de IRFJ, financiamento da SAF, recuperacdo
judicial da SAF e a sucessdo de obrigacdes. Caldas (2019) salienta que os clubes, para garantia
de transparéncia, que as SAF comuniquem anualmente a CBF a relacdo completa de seus
administradores e suas alteracbes dos membros, informagdes que séo contidas no site da CBF.

Em relagdo a tributacdo das SAF, por se tratar de reconhecimento explicito de atividade
com fins lucrativos, € submetida ao regime tributario com tal caracteristica, porém adaptado ao
futebol (CALDAS, 2019). Neto (2021) reforca que a cria¢do da Lei n® 14.193/2021 surge como
um “divisor de aguas” para o esporte, visando a reeducacgéo financeira por meio de institutos de
governanga, transparéncia e emancipacdo do Estado assistencialista, que segundo Neto
“contribui para a cultura da irresponsabilidade impregnada nos dirigentes das entidades de
pratica desportiva profissional”.

Uma SAF € um clube-empresa, porém um clube-empresa ndo é uma SAF, isso se deve
pelo fator que um clube-empresa pode adotar um modelo empresarial diferente como uma
limitada (LTDA). Ambos tém como objetivo a profissionalizacdo do futebol, afastando-os do
modelo associativo e focando em um modelo empresarial, tendo como objetivo boa gestédo e
boa governanca do clube (MEDEIRQOS, 2020).

Segundo o advogado especialista em direito desportivo em entrevista ao site UOL.:

Clube-empresa é um termo que se utilizava para fazer referéncia a um clube

constituido sob a forma de empresa (normalmente uma sociedade limitada),
diferenciando-o da associagdo civil sem fins lucrativos, forma adotada por grande



parte dos clubes de futebol do Brasil. A Sociedade An6nima do Futebol (SAF), por
outro lado, é um modelo empresarial novo, criado pela Lei 14.193/2021 que consiste
num modelo empresarial similar as sociedades anénimas, podendo constituir SAF e
transformando-se em acionistas integrais dessa nova empresa e, em seguida, vender
acoOes para terceiros (BELFIORE, 2022).

3 METODOLOGIA

Tendo em vista a obtencdo dos objetivos propostos, essa pesquisa adotou um
procedimento metodolégico qualitativo, descritivo, e operacionalizado a partir de uma pesquisa

bibliogréfica.

3.1 Classificacdo metodologica

Quanto & natureza, a pesquisa caracteriza-se como pesquisa qualitativa. “A abordagem
qualitativa de um problema, além de ser uma opcao do investigador, justifica-se, sobretudo, por
ser uma forma adequada para entender a natureza de um fenémeno social” (RICHARDSON,
1999, p. 79). Em relacdo aos objetivos, a pesquisa classifica-se como descritiva. A pesquisa
descritiva tem como objetivo a descricdo dos processos, mecanismos e relacionamentos
existentes na realidade do fenébmeno estudado, utilizando, para tanto, um conjunto de categorias
ou tipos variados de classificacbes (NEUMAN, 1997). Na pesquisa qualitativa ndo hd uma
preocupacdo com medidas, quantificacdes ou técnicas estatisticas de qualquer natureza. Busca-
se compreender, com base nos dados qualificaveis, a realidade de determinados fenbmenos, a
partir da percepcao dos diversos atores sociais (GIL, 1999; CERVO; BERVIAN, 2002).

Quanto aos procedimentos técnicos, o estudo é classificado como pesquisa
bibliografica, de acordo com Soares et al. (2018). Esse tipo de pesquisa envolve a busca por
referéncias relevantes relacionadas ao tema de estudo, realizando uma pré-leitura para eliminar
obras que ndo sejam pertinentes ao objetivo da pesquisa. Em seguida, é feita uma leitura
seletiva, descartando referéncias que ndo contenham informacdes Uteis, e uma leitura criticaem
profundidade, separando o essencial do complementar ou desnecessario. Durante esse processo,
sdo feitos fichamentos e anotacOes para auxiliar na redagdo final da pesquisa. A pesquisa
bibliogréafica é geralmente apresentada como um capitulo denominado "referencial tedrico™ em
estudos empiricos, ou na forma de um artigo empirico com se¢des de introducgdo, revisdo de

literatura, metodologia, resultados e conclusdes em pesquisas bibliograficas em si mesmas.



3.2 Coleta de dados

Para o levantamento de dados foi utilizado a plataforma Google Académico para
pesquisa de artigos e outros documentos cientificos. Embora existam outras bases de dados, o
Google Académico tem condicdes de rastrear publicacBes disponiveis e indexadas na maioria
das bases de dados disponiveis. Tendo em vista os temas procurados, as palavras chaves
utilizadas para a pesquisa foram: “Sociedades Andnimas de Futebol”. O periodo de coleta foi

de janeiro de 2018 a marco de 2023 e foi restrito a paginas em lingua portuguesa.

3.3 Analise dos dados

A analise dos dados seguiu as etapas propostas por Andrade (2010) para pesquisas
bibliogréaficas. Na primeira etapa foi construido um acervo inicial com obras de carater geral
encontradas no Google Académico. Na segunda etapa foi realizada uma leitura prévia ou pre-
leitura, feita para possibilitar uma primeira selecdo das obras que passardo pela fase seguinte,
de leitura seletiva. Na terceira etapa foi realizada uma leitura seletiva para localizacdo dos
documentos que contenham informagdes Uteis para o trabalho em questdo. Para facilitar a
identificacdo dos elementos relevantes foram construidas nuvens de palavras com elementos
dos artigos selecionados nessa fase de leitura seletiva. As nuvens de palavras foram construidas
no ambiente R com auxilio do pacote wordcloud. Por fim, na quarta etapa foi realizada uma

leitura critica ou reflexiva para apresentacédo ideias fundamentais de cada texto.

4 ANALISE DOS RESULTADOS

Na primeira etapa da construcdo do acervo original a pesquisa do Google Académico
realizada no dia 10 abr. 2023, recuperou 22 documentos de naturezas diversas. J& na segunda
etapa de leitura prévia ou pré-leitura, foi identificado que da coleta original dos 22 artigos, 2
ndo possuiam carater cientifico, e foram retirados. Os trabalhos elegiveis para a préxima etapa

de leitura seletiva podem ser observados no quadro a seguir.

Quadro 1 — Documentos encontrados nas bases cientificas.

Autor Titulo d Tipo de Instituicéo
ocumento
Charles (2019) A msolveng:la e 0S clybes de futebol: os pontos TCC Universidade Candido
de partida oferecidos para o alcance do Mendes




10

reequilibrio financeiro das entidades
profissionais de pratica desportiva no Brasil

A reestruturacdo juridica das entidades de

Universidade Federal

Coelho (2019) pratica desportiva do futebol brasileiro TcC de Santa Catarina
Futebol S/A avanco ou invencdo juridica? uma
. analise normativa buscando entender a Universidade Federal
Silva (2019) aplicabilidade do projeto de lei original Tee de Ouro Preto
5082/16 perante o projeto 5082/19.
Cavalcanti Futebol S.A.: O novo modelo societario TCC gg:&:?ﬁ:gz
(2020) trazido pelo Projeto de Lei n®5.082/2016 Mackenzie
Reestruturacdo econdmico-financeira e
Schatz e organizacional do futebol catarinense: o caso Artigo Universidade Federal
Espindola (2021) do figueirense futebol clube Cientifico de Santa Catarina
Alves, Costa e Refle>~<ogs Jl.”!d'cas e economicas da Artigo Universidade Federal
recuperacao judicial dos clubes de futebol no L2 .
Cecy (2022) brasil Cientifico do Parana
As ilusdes da lei no 14.193/2021 e a Pontificia
Chaves (2022) transformagao de associa¢fes em sociedades TCC Universidade Catdlica
andnimas de futebol de Goiés
O cenério de futebol brasileiro com a chegada
. da nova lei das sociedades an6nimas de Universidade S&o
Chimello (2022) futebol: objetivos e os desdobramentos que o0s Tee Judas Tadeu
clubes podem enfrentar com a nova SAF
Goes (2022) Recuperacdo quICIal aplicada a sociedade TCC UniEvangélica
andnima do futebol
O impacto da Lei 14.193 (SAF) na estrutura de A
Jesus (2022) endividamento dos clubes de futebol TCC Umvers@a}de de
L Brasilia
brasileiros
Junior (2022) SAF - sociedade an6nima do futebol no brasil TCC UniEvangélica
?\l%gi?ﬁiﬁltjcznaé SAF como novo modelo de gestao do futebol: TCC Universidade Federal
Estudo do investimento no Futebol Brasileiro de Mato Grosso do Sul
Peres (2022)
Kureski (2022) A Lei 14.193/2021 no dl_relto e na sociedade TCC Centro Un_|\_/er5|tar|o
brasileira Curitiba
O desenvolvimento do futebol como negécio e Universidade Federal
Nacamura (2022) 0 advento das SAF’s Tce de S&o Paulo
A sociedade anénima de futebol (SAF) e 0 Universidade Sio
Spada (2022) impacto para uma maior mercantiliza¢do no TCC
o Judas Tadeu
futebol brasileiro
Rhoden (2022) Sociedade anénima dp futeb(_)I: ,dI.SCIp|II’Ia legal TCC Unlv_er5|dade federal
do novo tipo societéario do rio grande do sul
. . ) Universidade Estadual
Fernandes (2023) |  Scciedade anonima do futebol: um estudo TCC Paulista “Jdlio de
introdutorio da lei 14.193/2021 RS
Mesquita Filho
Aspectos controvertidos da nova lei 14.193/21 | Trabalho de -
Kalil (2023) e a implementacdo da sociedade anbnima do Pés- Facu!dade de Direito
x Milton Campos
futebol graduacdo
. . ol . . Universidade Do
Lei Sociedade Anbnima de Futebol — lei n° Artigo
Machado (2023) 14 193/2021 Cientifico Estado Do Amazonas
O diretor de comunicacg&o no futebol: perfis e . . S
Quintela (2020) tendéncias nos “trés grandes” clubes Artlg_() Instituto Umversnarlo
Cientifico de Lisboa

portugueses.

Fonte: elaborado pelo autor (2023).
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Dentre os tipos de documentos presentes no quadro, podemos destacar a predominacéao
de Trabalhos de Concluséo de Curso (TCC) (15), seguido de Artigos cientificos (4) e por fim,
trabalho de Pos-graduacédo (1). Além disso podemos ressaltar a variedade de Universidades
presentes no quadro, contando com artigos da Regido Sul, Sudeste, Centro-Oeste, Nordeste e
Norte, com destaque para Universidade Federal de Santa Catarina e Universidade Evangélica
de Goiés, ambas aparecem 2 vezes no quadro.

Na terceira etapa de leitura seletiva, foi realizada nuvens de palavras de palavras para
identificar as grandes linhas de discussdes sobre SAF no Brasil, para isso foi utilizada as
palavras-chave e conclusdes de cada um dos documentos. Na elaboracao das nuvens de palavras
foram retiradas as palavras conectivas como: suas, para, ou, outro, onde, porque etc. Dessa

maneira, constando apenas palavras que agreguem valor ao método metodologico utilizado.

Figura 1 — Nuvem de palavras-chave.

Fonte: elaborado pelo autor (2023).

Figura 2 — Nuvem de palavras concluséo.
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pratica analise
profissional

SAF

gestdo
dividas

modelo

brasileiro
associagoes

sociedade

Fonte: elaborado pelo autor (2023).

Com a elaboracdo das nuvens de palavras, uma analise detalhada revela a predominacgao
de trés pontos cruciais para o artigo em questao. Esses pontos, que merecem destaque especial,
sdo: o desempenho financeiro, abordando aspectos relacionados a sustentabilidade econémica
e aos resultados financeiros alcancados; a legislacéo e os aspectos regulatorios, englobando as
leis e regulamentos que impactam o contexto abordado; e, por fim, a gestdo esportiva, que
abarca as estratégias e praticas de gestdo aplicadas no campo esportivo. Esses trés elementos
desempenham papéis fundamentais na compreensdo e analise do tema em questdo,
proporcionando uma visao abrangente e completa.

A quarta fase da pesquisa consiste na etapa de leitura critica ou reflexiva, na qual serdo
abordados os principais temas emergentes identificados a partir das nuvens de palavras. Esses
trés temas citados anteriormente, de suma importancia para a compreensao do estudo, serdo

discutidos a seguir.

4.1 Desempenho financeiro

Segundo dados de 2018 publicados pela Agéncia EY, o Brasil possui mais de 7.000
clubes de futebol, sendo que apenas 12% desses clubes (874) estdo em situacédo ativa. Ainda
segundo esses dados, o futebol brasileiro movimentou mais de R$52 bilhdes, sendo essas

receitas através de direitos de transmissdes, bilheterias de jogos, programa sécio torcedor e
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venda de atletas (NAKAMURA; CERQUEIRA, 2021). E possivel observar no Quadro 2 os

principais apontamentos da literatura sobre desempenho financeiro.

Quadro 2 - Principais apontamentos dos autores.

Apontamentos Autores
Embora a SAF apresente solucdes para problemas de gestdo e governanca dos clubes, ha
incertezas sobre a eficacia da transformacdo de associacdes em sociedades empresarias.
Além disso, € necessario garantir a segurancga e o retorno dos investimentos, considerando
a natureza especulativa e instavel do negécio do futebol.
O esporte, incluindo o futebol, é considerado um produto economicamente lucrativo em
um sistema capitalista. O governo deve desenvolver mecanismos para promover o
desenvolvimento econdmico do esporte, garantindo seguranca juridica e atraindo
investimentos.
A SAF ndo assume as dividas do clube original, salvo aquelas relacionadas diretamente as
atividades especificas descritas em seu objeto social. O pagamento dessas obriga¢des pode
ser efetuado tanto por meio do regime centralizado de execugfes quanto por meio de Goes (2022)
processos de recuperacdo judicial ou extrajudicial, conforme previsto na legislacéo
vigente.
A constituicdo da SAF é cada vez mais relevante no cenario brasileiro devido as altas
dividas acumuladas pelos clubes de futebol, trazendo inovagdes como o controle societario
baseado na governanga corporativa, um sistema tributério especifico e meios de atrair
financiamentos para a atividade futebolistica.
A transformacdo em empresas torna os clubes mais profissionais e atrativos para | Machado (2023)
investimentos. Emissao de a¢fes capta recursos e traz conhecimentos em gestdo. Desafios
incluem obrigacgdes legais, transparéncia e conflitos de interesse. Preparagdo adequada é
essencial para aproveitar as oportunidades.

Fonte: elaborado pelo autor (2023).

Cavalcanti (2020)

Junior (2022)

Rhoden (2022)

Conforme os apontamentos dos autores, percebe-se que a transformacéo dos clubes em
SAF, ndo sdo uma unanimidade, isso se deve ao fato que, a transformacdo do modelo
associativo ndo seja uma garantia de vitoria aos clubes, apesar da lei visar a reestruturacdo e
profissionalizacdo da diretoria dos clubes, s6 a busca por profissionais capacitados e
competentes podera trazer resultados.

Segundo gerente sénior para Mercado Esportivo da Agéncia EY:

Hoje em dia, 95% dos clubes brasileiros estdo endividados. A transformacéo em um
modelo profissional pode ser uma oportunidade para captacéo de recursos financeiros,
estabilidade na gestdo, menor interferéncia politica e visao de longo prazo (HAZAN,
2021).

Embora seja recomendado ou factivel que os clubes emitam a¢des ou titulos mobiliarios

(MACHADO, 2023), ndo ha casos no brasil para essa situacao.

Figura 3 — Endividamento liquido dos clubes
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Endividamento liquido dos clubes em dezembro de 2021

Calculo: Passivo total [longo e curto prazo] - (ativo circulante + realizavel a
longo prazo).

Atletico-MG
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Botafogo
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S3o Paulo
Internacional
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Coritiba

RB Bragantino
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Sport

Bahia
Athletico
Ponte Preta
Aval
Ameérica-MG

Goids

20|
g

@

Juventude

Fortaleza

=EE
g w

w
N

Ceara
Cuiaba
Atlético-GO

—
O
W

Valores em milhdes de RS
Fonte: Uol Esportes

Observa-se na figura 3, que o Cruzeiro € o segundo no ranking de endividamento liquido
dos clubes de futebol brasileiro, com uma divida que ultrapassa a casa de bilhdes de reais. Em
seguida temos Botafogo e Vasco, ou seja, dos quatro principais clubes no pais que estdo em
processo de se tornar SAF ou ja se tornaram, trés estdo no top 5 dos clubes mais endividados
do Brasil.

O Botafogo, clube que apresenta 4° maior endividamento liquido, foi um dos primeiros
clubes brasileiros a adotar 0 modelo de SAF, com o objetivo de atrair investidores e
profissionalizar a gestdo do clube, que enfrentava uma grave crise financeira e esportiva.
Segundo Barros, Medeiros e Leiras (2022) o empresario John Textor, proprietario de varios
clubes na Europa, foi o comprador de 90% das a¢des da SAF, onde se comprometeu a investir
pelo menos R$400 milhdes de reais no prazo de 15 anos, o clube ainda ficou com 10% das
acOes visando direitos sobre a marca, uniforme e o simbolo. Tal processo se concretizou em

2022 e comegou suas atividades em margo do mesmo ano.
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No caso do Bahia, que estd em 17° lugar no ranking de endividamento liquido, o clube
e 0 Grupo City, dono de varios clubes de futebol pelo mundo chegaram a um acordo para a
venda de 90% da SAF do clube baiano por R$650 milhdes. O negocio ainda precisa ser
aprovado pelo conselho deliberativo e pelos socios do Bahia. O Grupo City se comprometeu a
investir R$1 bilhdo de reais na SAF no periodo de 15 anos, sendo R$500 milhdes para
contratacdo de jogadores, R$300 milhGes para pagamento de dividas e R$200 milhdes para
infraestrutura e categoria de base (SIQUEIRA, 2023). O Bahia manterd o nome, uniforme e a
marca do clube, aléem de programas sociais. Tendo como objetivo da transformacdo em SAF

elevar o patamar do clube a nivel nacional e internacional.

4.2 Legislacao e aspectos regulatérios

A perspectiva de legislacéo e aspectos regulatorio foi impulsionada com a Lei n® 14.193
sancionada pelo ex-presidente Jair Messias Bolsonaro, que possibilitou aos clubes brasileiros a
transformacdo em SAF, assim apresentando uma chance de recuperacdo para as altas dividas
dos clubes devido a mas gestdes. Dentre os clubes brasileiros que optaram pela transformacao
em SAF, se destacam Cruzeiro, Botafogo, Vasco da Gama e Bahia. No quadro 3 estdo os

principais apontamentos.

Quadro 3 - Principais apontamentos dos autores.

Apontamentos Autores
E fundamental analisar o futebol considerando a 6tica juridica, pois o texto ressalta a importancia
de aborda-lo de maneira objetiva, sem pré-julgamentos ou interesses pessoais. Reconhece-se que | Charles
ao tratar de um assunto tdo apaixonante, € necessario ter precaugdes especiais ao analisa-lo sob a (2019)
perspectiva do direito
O projeto de lei 5082/16 possui o potencial de promover mudancgas significativas no futebol
brasileiro, apesar de apresentar problemas identificados, como a possibilidade de escolha de um

. PR A / . . Silva
tipo societario inadequado e a mercantilizacdo dos clubes. Ao analisar comparativamente o projeto (2019)
original e o substitutivo, é possivel identificar um conflito normativo entre as visoes legislativas
de 2016 e as mais contemporaneas, evidenciando os principais pontos de cada verséo.

A Lei do Clube-Empresa pode ser uma solugéo para os problemas de gestéo dos clubes de futebol, Kureski
clubes estdo buscando informacBes e especialistas juridicos para se prepararem para a (2022)

transformacéo.
A transicdo do futebol para um ambiente empresarial e mercantil ndo ocorreu de forma abrupta,
mas sim como resultado de agdes ao longo da historia. Isso incluiu a implementagdo de leis e Spada
regulamentacgdes pelo Estado, que afetaram o mercado, os clubes e os diversos participantes do (2022)
futebol. A Lei da SAF desempenhou um papel importante na consolidacdo dessa transformacao.
A legislacdo reconhece que a reconstrucdo do Sistema do Futebol Brasileiro transcende a mera
criacdo de um novo tipo juridico e demanda a implementacdo de medidas complementares para
abordar de forma efetiva os problemas crdnicos do futebol.

Fonte: elaborado pelo autor (2023).

Kalil
(2023)




16

Seguindo a tendéncia de outros clubes brasileiros, que buscam alternativas para
enfrentar crise financeiras e esportivas, o Figueirense junta-se aos clubes que estdo em processo
de transformacdo em SAF, o clube possui uma divida que gira em torno de R$160 milhdes e
com a SAF, o clube podera efetuar pagamentos de suas dividas no prazo maximo de seis anos,
conforme amparo da recente legislacdo e no ambito do plano de recuperacdo extrajudicial
(MARCHIORI, 2021).

O Figueirense F.C. passou por diversas etapas em sua reorganizacdo administrativa para
se tornar um clube-empresa, incluindo parcerias, subsidiarias e, por fim, a constituicdo como
uma SAF. Cada fase trouxe desafios, com parcerias encerradas por discordancias e experiéncias
pouco bem-sucedidas em termos econdmicos e competitivos. A criacdo da SAF do Figueirense
F.C. foi possivel gracas a mudancas na legislacdo e um contexto favoravel a transformacao dos
clubes em empresas. Contudo, os resultados dessa transformacdo sé serdo avaliados a médio
prazo, com efeitos graduais no esporte nacional (SCHATZ; ESPINDOLA, 2021).

4.3 Gestéao esportiva

A ma gestdo de um time de futebol é frequentemente responsavel pela sua estagnacéo e
superendividamento. A ampliacdo das fontes de recursos ndo é suficiente se ndo houver uma
gestéo adequada desses recursos. Nesse sentido, a Lei 14.193/21 prevé dispositivos que visam
incentivar a profissionalizacdo da gestdo e uma boa governanga corporativa, como a dedicacdo
exclusiva dos diretores, a criagdo obrigatoria de Conselho de Administracdo e Conselho Fiscal,
a prestacao de contas e a realizacdo de auditoria externa, entre outros aspectos. Essas medidas
tém o objetivo de garantir transparéncia, responsabilidade e eficiéncia na gestdo dos clubes de

futebol, visando a sua sustentabilidade financeira e desenvolvimento.

Quadro 4 - Principais apontamentos dos autores.

Apontamentos Autores
A SAF é fundamental para melhorar as relagdes entre as partes envolvidas no futebol, gerar
empregos e afetar positivamente as relagdes entre clubes, fornecedores e transmissores. No | Chimello (2022)

entanto, é necessario um planejamento e gerenciamento adequados para 0 sucesso desse e Fernandes
modelo. Sem esquecer de valorizar a torcida, o patriménio e as responsabilidades perante (2023)
a sociedade.

A reestruturacdo completa dos clubes requer gestdes competentes e transparentes. Existe
um longo caminho a percorrer para diminuir 0s passivos sem comprometer a
competitividade. E fundamental que os clubes adotem praticas de gestdo modernas, | Chaves (2022) e
busquem capacitagdo e aprendam com experiéncias de sucesso. E igualmente importante Jesus (2022)
garantir uma fiscalizacdo eficiente por parte das autoridades para evitar a corrup¢do nos
clubes.
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O futebol possui importancia cultural e econdmica significativa, muitos clubes néo
acompanharam a evolucgdo econémica do esporte. A opcdo de se tornarem empresas pode
beneficiar clubes endividados, mas a gestdo profissional e governanca s&o cruciais para o
sucesso, independentemente do modelo adotado
A profissionalizagdo da gestdo dos clubes tornou-se essencial para lidar com a realidade
atual do futebol como negécio. A adogao de estruturas juridicas empresariais, como a SAF,
permite o desenvolvimento econdmico, captagdo de recursos e gestdo transparente, sem
perder de vista as raizes associativas e 0 patriménio historico do esporte.
A transformagdo em SAF pode trazer beneficios como profissionalizagdo das gestdes,
evitando dividas e construindo ligas competitivas. No entanto, € importante considerar
preocupacBes como perda de identidade e mas administragdes. A introdugdo das SAF no
Brasil é inevitavel, mas requer fiscalizacdo e leis adequadas.

Fonte: elaborado pelo autor (2023).

Sousa, Souza,
Nascimento e
Peres (2022)

Coelho (2019)

Nacamura (2022)

O Cruzeiro optou pela transformacdo em SAF em dezembro de 2021, com o objetivo
de sanar a grave crise financeira (Figura 3) e esportiva em que o clube enfrenta ha anos, seja
com rebaixamento em 2019 para serie B do campeonato Brasileiro e a ndo volta para a primeira
divisdo até 2023. O Cruzeiro negociou 90% das a¢des ao ex-jogador e ex-atleta do clube onde
foi revelado, Ronaldo Fenémeno, onde teve o comprometimento de investimento de R$400
milhGes de reais no prazo de 10 anos. Assim como 0s outros clubes citados, o Cruzeiro ficou
com 10% das acdes, para assegurar os direitos em relacdo a marca, uniforme e simbolo. Porém
0 caso do Cruzeiro devido sua alta divida, superando a casa de bilhdes de reais, a SAF também
se comprometeu a pagamento de 60% da divida em até seis anos (DUARTE; RABELO, 2021).

Sendo um dos clubes mais tradicionais do futebol brasileiro, apos sua aquisicao vieram
a tona escandalos de corrupcdo e lavagem de dinheiro envolvendo membros da diretoria,
resultando em uma crise interna de grandes proporgdes. Essa combinacdo de escandalos e
resultados negativos em campo agravou ainda mais a situagdo do clube, criando um contexto
desafiador tanto dentro quanto fora das quatro linhas (KURESKI, 2022).

E por fim, o caso do Vasco, clube que sofreu diversas vezes com problemas
administrativos, a concretizacdo da transformagao em SAF ocorreu no ano de 2022, a venda foi
realizada para o grupo de investimentos estrangeiro 777 Partners, onde prevé um aporte de
R$700 milhdes no futebol, sendo R$70 milhdes adiantados na assinatura do contrato por 70%
das acdes. O grupo tem como objetivo a reestruturacdo do clube na area financeira e esportiva,
através de mudancas de gestdo, priorizando transparéncia e profissionalizacdo (RIBEIRO;
BALTAR, 2022).

5 CONCLUSAO
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O objetivo principal do presente estudo foi analisar as principais mudancas que as SAF
trouxeram para os clubes brasileiros de futebol. Para atingir esse objetivo, foi adotado uma
abordagem qualitativa, onde foi realizada uma pesquisa bibliografica, utilizando o
procedimento proposto por Andrade (2010), onde é composto por quatro etapas para realizacéo
do mesmo.

No Brasil, os clubes em sua maioria, sdo estruturados como uma associagao civil, sem
fins lucrativos, com a adesdo da SAF, os clubes estdo abertos a possibilidade de venda parcial
ou total para fundos de investimentos ou empresarios. Através da compra, o fundo de
investimentos ou 0 empresario, pode ter como retorno financeiro a revenda de porcentagens das
acoes do clube, recebimento de dividendos ou marketing.

As principais diferencas do modelo associativo da maioria dos clubes para a SAF, séo
entdo, a diferenca de modelo associativo, regime tributario, emissdo de debéntures e a
profissionaliza¢do dos gestores.

Os principais resultados obtidos com o auxilio da metodologia utilizada revelam os trés
principais temas citados nos artigos da pesquisa bibliografica, sendo eles: o Desempenho
financeiro, a Legislacdo e aspectos regulatérios e a Gestdo esportiva. Esses achados contribuem
para a compreenséo e avango do conhecimento de uma nova perspectiva sobre gestéo de futebol
no Brasil.

Essas descobertas contribuem para a compreensao atual da Gestéo de Futebol nos clubes
do Brasil, oferecendo perspectivas relevantes que podem ser aplicadas na area administrativa
dos clubes. Esses resultados ampliam o conhecimento existente e estimulam a continua
investigagdo nessa area de estudo, visando aprimorar o entendimento em relacéo ao tema.

As implicagdes deste estudo sdo significativas, pois fornecem uma base para maior
conhecimento a respeito do tema e entendimento entre os modelos de gestdo. No entanto, o
estudo contou com certas limitacBes, como a predominacdo de estudos focados na area
legislativa, e por se tratar de algo muito novo no Brasil, os artigos utilizados possuem uma base
de 2018 a 2023, assim podendo ter influenciado os resultados. Sugere-se estudos futuros que
abordem os indices de endividamento dos clubes que adotaram o novo modelo societario, a fim
de obter como resultado se a troca de modelo e gestdo possibilitaram uma salde financeira aos
clubes, e se conseguiram a conquista de titulos visando a parte esportiva.

Com base nesses resultados, fica evidente que a transformacao dos clubes brasileiros
em SAF ndo sejam garantia de sucesso, porém se torna uma ajuda na tomada de decisfes mais

estratégicas e precisas.
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