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RESUMO

Em virtude do carater amador e recreativo, os clubes de futebol brasileiro inicialmente se
estruturam como associacfes sem fins lucrativos. Entretanto, com o aumento da
competitividade e a necessidade de melhorar as equipes, tem-se a profissionalizagdo do
jogador de futebol, e como consequéncia ha a movimentacdo de grandes quantias, gerando
receitas milionarias. Desta forma, transformando esse esporte em uma verdadeira instituicdo
capitalista. Porém organizado de forma associativa, que progressivamente Sse mostrou
ultrapassada devido a suas caracteristicas voluntarias e sem fins lucrativos. Com isso, iniciou-
se um movimento de transformacéo organizacional dos clubes para sociedades empresarias, e
apoOs varias mudancgas na legislacdo tem-se a Lei 14.193/2021, que institui a Sociedade
Anbénima do Futebol. O presente trabalho tem como objetivo explicar esse novo paradigma do
futebol brasileiro, apresentar exemplos de legislagdes internacionais, discorrer sobre o
movimento historico-legislativo do futebol no Brasil, dissertar acerca das imposi¢des da novel
lei e elucidar casos de clubes brasileiros que se tornaram SAF. Para isso, utiliza-se 0 método
de estudo exploratério, somado a procedimento bibliografico, com levantamento de dados
primarios e secundarios, percorrendo por leituras e compilacdo que abrange obras literarias,
doutrinas, artigos cientificos, dissertacdes, teses e o teor de diversas legislacdes que estiverem
interligadas a temética do estudo.

Palavras-chave: Sociedade Andnima do Futebol; clube-empresa; Direito Societério; Direito
Desportivo.



ABSTRACT

Due to their amateur and recreational character, Brazilian football clubs are initially structured
as non-profit associations. However, with the increase in competitiveness and the need to
improve the teams, there is the professionalization of the football player, and as a
consequence there is the movement of large amounts, generating millionaire revenues. In this
way, transforming this sport into a true capitalist institution. However, organized in an
associative way, which progressively proved to be outdated due to its voluntary and non-
profit characteristics. With this, a movement of organizational transformation from clubs to
business companies began, and after several changes in legislation, Law 14.193/2021 was
created, which establishes the Football Anonymous Society. The present work aims to explain
this new paradigm of Brazilian football, present examples of international legislation, discuss
the historical-legislative movement of football in Brazil, discuss the impositions of the new
law and elucidate cases of Brazilian clubs that became SAF. For this, the exploratory study
method is used, in addition to a bibliographic procedure, with a survey of primary and
secondary data, going through readings and compilation that covers literary works, doctrines,
scientific articles, dissertations, theses and the content of several legislations that are
interconnected to the subject of the study.

Keywords: Football Anonymous Society; club-company; Corporate Law; Sports Law
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1. INTRODUCAO

O Brasil é considerado o pais do futebol, a Selecdo Brasileira é pentacamped da Copa
do Mundo, sendo assim, a maior ganhadora do titulo de maior relevancia mundial. Apesar de
chegar ao Brasil como prética de lazer, esse esporte logo se expandiu, se profissionalizou e
atualmente influencia vérios setores da sociedade, como a politica, a cultura e a economia,
devido a enorme paixao dos torcedores.

Os clubes de futebol se consolidaram como associagdes, modelo que se identifica com
o carater amador em que o futebol foi instaurado no pais. Com o passar dos anos, o desporto
se desenvolveu, tornando-se mais complexo, devido ao envolvimento de agentes financeiros,
compra e venda de jogadores, patrocinadores e estratégias de marketing, desta forma,
convertendo-se em um negodcio extremamente lucrativo, que movimenta montantes
exorbitantes de dinheiro.

Entretanto, ao contrario dos principais clubes europeus, que se transformaram em
modelo societario, buscando profissionalizar a gestdo e aumentar as possibilidades de
investimento, adentrando a esse novo contexto mercadolégico do esporte, os clubes
brasileiros mantiveram-se estruturados de forma associativa, com gestdo voluntéria e
amadora, resultando em crises financeiras a diversos clubes.

Isto posto, no final do século XX, e inicio do século XXI, com a constitucionalizacdo
do esporte, o legislador brasileiro, inspirado pelos europeus, na tentativa de modificar essa
realidade, apresentou alguns projetos de lei que pretendiam transformar as associa¢fes em
clubes-empresas. Porém, apesar de sancionadas algumas destas, nenhuma das tentativas
obteve o resultado que almejava.

Apos alguns anos, neste contexto, surge a Lei 14.193/2021, que instituiu a Sociedade
Anbénima do Futebol, proporcionando de forma facultativa que os clubes se transformem de
associacOes a sociedades empresarias. Esta lei € principal objeto de estudo do presente
trabalho, e para isto, buscou organiza-lo de forma objetiva e clara, apresentando a seguir um
breve resumo de sua divisdo, que além da introducdo e conclusdo, € dividido em trés capitulos
de desenvolvimento.

O primeiro capitulo apresenta como se deu o desenvolvimento das leis semelhantes a
Lei da SAF brasileira em paises da Europa e da América Latina, que inspiraram o legislador
brasileiro. Ademais, trata-se sobre o percurso que a legislacdo brasileira transitou até a

instituicdo da novel lei, abordando sobre o surgimento do conceito de clube empresa no pais,
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a Lei Zico, a Lei Pelé, e o Programa de Modernizacdo da Gestdo e de Responsabilidade Fiscal
do Futebol Brasileiro.

O segundo capitulo, a fim do melhor entendimento das diferentes formas de gestéo,
elucida sobre as associagdes civis, suas particularidades e sua funcionalidade como modo de
gestdo de clubes esportivos. Para mais, trata-se sobre as caracteristicas das sociedades
econdmicas, e sua organizagao.

O terceiro capitulo abrange sobre a Lei 14.193/2021, transitando por todas as
imposicdes presentes em seus artigos, suas Disposicdes Introdutérias, a Constituicdo da
Sociedade Andnima do Futebol, a Governanca, as Obrigacdes, o Modo de Quitacdo das
Obrigacdes, o Regime Centralizado de Execucdes, a Recuperacdo Judicial e Extrajudicial do
Clube ou Pessoa Juridica Original, o Financiamento da SAF, o Programa de Desenvolvimento
Educacional e Social, o Regime de Tributacdo Especifica do Futebol e suas Disposi¢oes
Finais. O terceiro capitulo também discorre sobre os casos dos clubes Botafogo de Futebol e
Regatas e Club de Regatas Vasco da Gama, que se transformaram em Sociedades Andnimas
do Futebol a partir da lei estudada, e sua relacdo com as organizacdes de “multi club
ownership”.

Por fim, tem-se as ConsideracGes Finais, onde estdo organizadas sucintamente todas
as reflexdes feitas neste trabalho, e a partir das abordagens metodoldgicas aplicadas, tem-se a
compreensdo do funcionamento organizacional que a novel lei implica sobre a gestéo

futebolistica.
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2. Sociedades Andnimas Desportivas
2.1 SAF na Europa

Ao tratar sobre a transformacao de gestdo do futebol, ao se modificar de associacéo
para sociedade anénima, nota-se a influéncia de clubes do continente europeu sob o Brasil,
pois a muito tempo, em varios paises da Europa, foram criadas leis que regulamentavam o uso

desse modelo empresarial. Entretanto, segundo Irlan Simdes Santos:

E importante observar que praticamente nenhum pais europeu adotou uma lei que
dava direito de escolha aos clubes. Nos principais paises os foram invariavelmente
obrigados a se converter em empresa, através do estabelecimento de leis ou normas
internas ao futebol local que buscavam, cada qual ao seu tempo e a sua maneira,
dotar a industria do futebol de maior controle e equilibrio financeiro (SANTOS,
2020).

A Inglaterra sempre aparece como grande influenciadora nos ambitos politicos e
econdmicos do século X1X, além disso, no que tange ao futebol, os ingleses sempre aparecem
como pioneiros no assunto. Segundo Luciano Motta (apud SANTOS, 2020, p.4):

das principais ligas de futebol do mundo, apenas a Inglaterra ndo precisou
testemunhar um movimento legal que forcasse os clubes de futebol a adotarem o
modelo empresarial. Segundo explica o autor, que é ligado a area do Direito, nos
paises de tradicdo anglo-saxd € comum que associagdes civis sem fins lucrativos
responsabilizem seus associados por eventuais pendéncias financeiras. Motivo pelo
qual desde o inicio do século XX os clubes ingleses ja se constituiam enquanto
empresa, (que dificilmente rendia lucro) em sua maioria “sociedades limitadas”.
(MOTTA, 2020 apud SANTQS, 2020, p.4)

Ademais, um fator determinante na profissionalizacao do futebol inglés foi o “Taylor
Report”, que ocorreu no final da década de 1980, onde a circunstincia do futebol era de
grande violéncia, havia um grupo de torcedores agressivos denominados como "hooligans”, e
além disso, em 15 de abril de 1989 ocorreu a tragédia de “Hillsborough”, onde 96 torcedores
do Liverpool foram pisoteados e mortos em razdo da superlotacdo do estadio Leppings Lane,
durante o jogo entre Liverpool FC e Nottingham Forest. Deste modo, o governo inglés
interviu e implementou novas regras que objetivavam a seguranca dentro dos estadios, e Peter
Taylor foi o responsavel de examinar os estadios verificando se 0s novos requisitos estavam
sendo cumpridos para que os clubes pudessem participar de competi¢cdes, e de emitir um
relatorio final, o “Taylor Report”. Em vista disso, os clubes tiveram que reformar seus
estadios e a necessidade de capital aumentou, e ainda que os clubes ja fossem constituidos
como empresa, foi a partir disso que a Football Association liberou a entrada dos clubes no
mercado de acles, e apesar de ndo ter uma forma juridica estipulada, a Unica obrigacdo era

que os clubes ndo poderiam ter s4cios Unicos.
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Por conseguinte, os clubes escolheram seus modelos e como cita Jodo Alberto
Madeira Soares Junior (2022):

A Inglaterra possui tipos societarios semelhantes ao Brasil, como por exemplo,
unincorporated association (associacdo), private company limited by guarantee
(Empresa Limitada), private company limited by shares (Sociedade por Ac0es
Limitada) e Public Limited Company (Empresa Publica Limitada). (SOARES
JUNIOR, 2022, p.9)

Além disso, foi criada na Inglaterra, em 1992, a “Premier League™?, a liga de futebol
mais renomada e organizada do mundo, e a maior parte dos clubes lancaram suas a¢des na
bolsa de valores, e 0 caso de sucesso mais relevante, segundo Libanio e Proni (2016), foi o do
Manchester United, que no periodo de 1991 a 1995 alcancou um aumento de mais de
quinhentos por cento nas suas agoes.

Entretanto, o primeiro pais a realmente criar uma lei de sociedade anénima do futebol
foi a Italia, em 1981, que instituiu a Lei n°® 91, de 23 de marco de 1981, que determinou que a
mudanca dos clubes para sociedades por a¢cdes ou de responsabilidade limitada, que somente
seriam submetidas a imposto sobre o registro, no restante, as sociedades esportivas ficariam
submetidas as regulamentacGes das sociedades comerciais. Porém apenas em 1996 que a
Federacdo Italiana de Futebol (FIGC) regulamentou a estrutura juridica com objetivo de se
adequar a conjuntura socioecondmica. Ademais, essa nova regulamentacdo, além de instituir
0 modelo de clube-empresa, obrigou os clubes a se modificarem de associacGes para
empresas, por meio de um regulamento esportivo, como condi¢gdo para participarem dos
campeonatos profissionais. Além disso, outro importante marco para a profissionalizacdo do
futebol italiano foi a Lei n° 586 de 1996, que determinava metas de rendimento para os
clubes. Contudo, apenas em 1997 o futebol italiano adentrou no mercado de capitais.

Acerca da Alemanha, nota-se a dessemelhanca dos modelos ja citados, pois mesmo
com normas de clube-empresa, ainda permanecem regras do modelo associativo. Na
legislacio alema vigora a regra do 50% + 12, instituida para que a maior porcentagem do

clube permaneca sob dominio dos membros-torcedores da associa¢do que o criou, e 0s 49%

L A Premier League surgiu em 20 de fevereiro de 1992 ap6s o rompimento dos clubes da Football League First
Division com a Football League, devido a pretensdo de melhorar os estadios e aumentar a renda procedente de
direitos de televisdo. Atualmente, é a liga mais reconhecida mundialmente e transmitida em mais de duzentos
paises.
ZA Regra do 50 + 1 faz parte de uma clausula da Liga Alema de Futebol, e é obrigat6ria para competir na
Bundesliga, a principal liga profissional do pais.
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restantes podem ser vendidos para investidores externos, com objetivo de aumentar o capital

sem perder a autoridade, como discorre Jonas Philipe Cani e Tarcisio Meneghetti (2014):

Desta forma visionaria o legislador alemédo apresentou a possibilidade, adotada hoje
pela maioria dos seus Clubes de se transformarem em empresas, abrirem seu capital,
expandindo o patrimdnio e a competitividade no mercado Europeu e protegendo
seus Clubes para que figuem em sua maioria nas maos dos préprios torcedores, além
de implantar uma forte austeridade nos clubes, sendo fiscalizados fortemente pelo
Estado, devendo sempre ser aprovado o orcamento anual sob pena de
responsabilidade dos socios e até mesmo perdendo pontos na classificacdo das
competicdes. (CANI; MENEGHETTI, 2014, p. 452).

Todavia, essa regra tem uma excecao, que diz respeito a clubes que ja mantinham suas
gestbes de maneira diversificada antes de sua publicacdo, como exemplo no Bayern de
Munique, onde 75% das a¢des pertencem a associacdo originaria, ou no Wolfsburg onde o
Grupo Volkswagen?® detém todas as acdes.

Na Franca, a obrigatoriedade de estabelecer uma sociedade anbnima para as
associacOes que participavam de competicdes com bilhetes pagos, que provinham uma certa
guantia, e que tinham atletas contratados com bonificacdo acima de um valor estipulado, veio
a partir da Lei Avice, a Lei n° 84-610, de julho de 1984. A partir disso, as legislacdes
pertinentes ao esporte foram agrupadas no Cddigo do Desporto e como explica Hugo Miguel
Nicau Viegas:

bastava ultrapassar um determinado montante de receitas ou salarios para que uma
associacdo fosse obrigada a constituir-se enquanto sociedade desportiva; as
associacOes teriam um ano para optar por um dos modelos e regulariza-lo; as SAOS
e as SAEMSL ndo podem distribuir dividendos, salvo raras excegdes; o capital das
SAOS é composto por a¢des nominativas e o clube fundador deve ser titular de, pelo
menos, 1/3 das a¢es e dos direitos de voto da sociedade; a partir de 2006 passou-se
a permitir o acesso a Bolsa por parte das sociedades desportivas. (VIEGAS, 2015, p.
12)

Sendo assim, as sociedades desportivas passaram a ser submetidas ao regime das
sociedades de capitais, pois ndo foi determinado um modelo especifico para essas sociedades
empresarias desportivas.

Em Portugal, em 1990 houve uma importante reestruturacdo na legislacdo desportiva
com a instauracdo da Lei de Bases do Sistema Desportivo, de n°1/90, que foi a inicial ao tratar
de sociedades com fins desportivos, e fez a separacdo entre esporte profissional e nao

profissional. O primeiro regime juridico que realmente implementou o conceito de sociedade

30 Grupo Volkswagen, originario da Alemanha, é um conglomerado fabricante de veiculos, com venda de seus
veiculos em 153 paises, se tornando lider mundial de vendas.
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desportiva foi o Decreto-Lei n°146/95 de 21 de junho de 1995, e diferente de outros
regulamentos ja analisados, este ndo obrigou os clubes a se transformarem em sociedades
desportivas, porém ndo autorizava a distribuicdo de lucros e ndo existia uma fiscalizacédo
exclusiva para essas sociedades. Com a necessidade de acompanhar os avancos de outros
paises no contexto esportivo, se deu a primeira modificacdo na Lei de Bases do Sistema
Desportivo, por meio da Lei n® 19/96, dando mais foco a questdo das sociedades desportivas,
identificando de nova maneira o clube desportivo e separando ou clubes de competicdes
profissionais e ndo profissionais, e tornando a opcdo de sociedade desportiva como
obrigatoriamente lucrativa. Logo ap0s instaurou-se o Decreto-Lei n® 67/97, de 3 de abril, que
foi o que mais modificou os fundamentos e regras das sociedades desportivas, ficando em
vigéncia por anos, e foi a partir dele que realmente as sociedades desportivas em Portugal
foram se formando. Deste modo, com o passar do tempo, as necessidades de modernizacéo
dos regimes juridicos aumentaram, devido a atracdo econémica que o esporte profissional
gerava, e as influéncias exteriores.

Nessa conjuntura, instaurou-se o Decreto-Lei n°® 10/2013, de 25 de janeiro, que acabou
com o regime especial de gestdo, e tornou-se necessaria a modificacdo para Sociedade
Anoénima Desportiva (SAD) ou Sociedade Desportiva Unipessoal por Quotas (SDUQ) para
poder fazer parte das competicGes profissionais. Além disso, uma outra consideravel mudanca
na legislacdo foi a permissdo da sociedade esportiva em mais do que uma modalidade,
contudo, essa nova horma se mostrou incompativel com a Lei de Bases da Atividade Fisica e
do Desporto (Lei n° 5/2007, de 16 de janeiro), tanto na quantidade de modalidades
desportivas, quanto no modelo de constituicdo. Para mais, com essas novas regras de gestéo,
as inovacgdes também afetaram o nivel de capital social e a sua titularidade. Na SDUQ, que foi
idealizada com a intencdo de que os clubes permanecessem de certa forma auténomos, foi
determinado que a quota serd Unica e o clube fundador terd de ser o unico detentor desta.
Todavia, nas SAD, as ac¢des foram divididas em categorias A e B, posto que as de categoria A
ficaram com o clube fundador e as B para outras instituicdes. Outras mudancas feitas nesse
periodo, tem-se a diminui¢cdo da participacdo de individuos publicos nas sociedades
desportivas, a contencdo do direito de veto do clube fundador nas decisbes das mesmas, e
também foi designado um gestor executivo para focar na profissionalizacdo dos clubes, nas

SAD ¢ obrigatdria a presenca de no minimo dois gestores e nas SDUQ apenas um.

2.2 SAF na América do Sul
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Ao discorrer sobre o surgimento de leis que regularizam a sociedade andnima do futebol
na América Latina, o Chile e a Colémbia se destacam nesse quesito. O Chile aparece como
pioneiro, pois em um momento de crise financeira no futebol, com objetivo de transformar a
organizagdo nas gestdes, criou-se a Lei 20.019 de maio de 2005, que instaurou 0 modelo de
gestdo das Sociedades Andnimas Desportivas Profissionales (SADP), que em seu Artigo 16°
define-se como: “Empresas Esportivas Profissionais sdo aquelas cujo Unico objetivo é
organizar, produzir, comercializar e participar de atividades esportivas profissionais e de
outras pessoas relacionadas ou delas derivadas”. E no Artigo 13° estabelece um capital
minimo de 1.000 unidades de desenvolvimento para a constituicdo da SADP. Além disso, em
seu Artigo 21° indica-se que 0s acionistas que possuirem 5% ou mais das a¢des com direito a
voto ndo poderdo deter empresa regulamentada por esta lei, que concorra na mesma categoria
de atividade. Ademais, a Lei 20.019 de 2005 possibilitou que os clubes pudessem realizar
acordo para liquidar as dividas junto com a Tesouraria Geral, e viabilizou a venda das a¢Ges
dos clubes na Bolsa de Valores. Todavia, apesar das melhorias financeiras e na gestéo, os
clubes chilenos ndo tiveram bons resultados no ambito internacional, e para manter a paixao
dos torcedores, é pensada a possibilidade de implantar um modelo hibrido como acontece na

Alemanha.

Ja na Coldmbia, apds o fim dos anos 1980 e comeco dos anos 1990, periodo de grande
éxito do futebol colombiano, e 0 momento em que os famosos cartéis de droga estavam
aumentando suas fortunas, e consequentemente, com maior poder e influéncia, viram o
esporte popular como uma forma de lavagem de dinheiro e oportunidade de investimento,
segundo Rafael Inacio da Silva Caldas (2019). Como se vé na ligacéo de Pablo Escobar com o
Nacional e dos irmdos Orejuella de Cali com o America. Entretanto, com a evolugdo das
medidas do governo no combate as drogas, o financiamento ilegal diminuiu drasticamente e
0s times adentrassem numa grande crise financeira. Porém, com a finalidade de melhorar essa
fase ruim do futebol, aprovou-se a Lei 1445 de 2011, que aprovou que os clubes, até entdo
associacOes sem fins lucrativos, se modifiquem para sociedades andnimas desportivas. Para
mais, devido ao histérico de lavagem de dinheiro, o legislador colombiano determinou a
justificagdo da fonte do dinheiro investido nas agfes ao clube e ao Instituto Colombiano del
Deporte. E para fiscalizar as SADs foi instaurada a Superintendéncia de Sociedades, e 0s
clubes que ndo seguirem as normas trabalhistas e de seguridade social podem perder seu

reconhecimento esportivo.
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2.3 Contextualizacéo do surgimento da SAF no Brasil

Com o objetivo de profissionalizar o futebol no Brasil, tem-se a publicacdo da Lei
8.672, de 6 de julho de 1993, a Lei Zico*, e o artigo 11 concede a opgao de clubes se tornarem
sociedades empresarias, e pela primeira vez tem-se 0 conceito de “clube-empresa” no pais,
que ¢ “aquele ente de pratica desportiva que adota um modelo de sociedade empresarial como
tipologia juridica" (MOTTA, 2020, p.49). Apos apenas cinco anos foi promulgada a Lei n°
9.615/1998, mais conhecida como a Lei Pelé®, que ab-rogou a Lei Zico, e de maneira
impositiva em seu artigo 27, obrigava a transformacao dos clubes em empresas, no prazo de
dois anos, perante o artigo 94. Entretanto, essa obrigacdo ia contra o artigo 217 da
Constituicao, como explica Alberto Dos Santos Barbosa Puga (2001): “H4, portanto, uma
clara interferéncia estatal no funcionamento das associa¢cdes 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, contradigdes, como expbe Puga (2001):
O mais paradoxal é que a propria Lei N. 9.615/98 apresenta no art. 2° inciso Il, a

autonomia, como um de seus principios fundamentais e, no art. 16, declara que os

clubes sdo pessoas juridicas de direito privado, “com organizagdo e funcionamento
autbnomo”. (PUGA,2001, p.68)

Essas controvérsias, somadas com a pressdo dos dirigentes esportivos, culminou em
alteracbes na lei, a principio no art. 94, aumentando o prazo da mudanca de dois para trés
anos. Todavia, as alteragcdes ndo foram suficientes, entdo a Lei n° 9.981/00 entrou em vigor,
modificando o art. 27 da Lei n° 9.615/98, tornando novamente facultativa a decisdo de
transformar as sociedades esportivas em empresas. Entretanto no paragrafo 13 é apresentada a
maneira que as associagdes conseguiriam se apresentar como sociedade empresarias:

§ 13. Para os fins de fiscalizacdo 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.

4 Arthur Antunes Coimbra, famoso Zico, é considerado um dos melhores jogadores da historia, e durante seu
periodo como Secretario Nacional de Esportes, criou o projeto da Lei Zico.

® Edson Arantes do Nascimento, mais conhecido como Pelé, é brasileiro, tricampedo mundial de futebol,
chamado por muitos de Rei do Futebol, foi eleito em 2000 o Jogador do Século pela Federagdo Internacional de
Historia e Estatisticas do Futebol, vencedor do prémio Melhor Jogador do Século da FIFA, e eleito Atleta do
Século pelo Comité Olimpico Internacional. A Lei Pelé foi idealizada quando ele era Ministro do Esporte.
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Os anos se passaram e em 2015 foi aprovado o PROFUT, Programa de Modernizagéo

da Gestéo e de Responsabilidade Fiscal do Futebol Brasileiro, instaurado na Lei 13.155/2015,

que determinou novas normas de gestdo e tinha como objetivo o refinanciamento das dividas
dos clubes de futebol com o Estado, como explica 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 os débitos previstos na Subsecao

I1, no Ministério do Trabalho e Emprego (art. 6°). A opgao pelo PROFUT implica na

confissdo de todos os débitos objeto do parcelamento (art. 6°, §2°). Desse modo, 0

clube poderia optar por ndo 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 condicfes

especificas para o parcelamento dos débitos relativos ao FGTS e as contribui¢fes
instituidas pela Lei Complementar n°110/2001. (MORALES, 2021, p.35)

Entretanto, para tornar-se adepto ao PROFUT, faz-se necessario certas circunstancias
previstas na lei, como no art. 3° que estabelece os documentos necessarios, € o0 art. 4° que
determina as condicdes fundamentais para adentrar e permanecer no programa. 1sso posto, a
Autoridade Publica de Governanca do Futebol (APFUT) ficou responsavel pela fiscalizacdo
desses deveres. Ainda assim, apesar do projeto ter diminuido um pouco a crise que os clubes
apresentavam, e melhorado a questdo da profissionalizacdo das gestdes, 0 PROFUT né&o
conseguiu gerar uma transformacao pertinente no cenario do futebol brasileiro.

Ademais, em 2016 os deputados Otavio Leite e Domingos Savio apresentam seu
projeto de lei, o PL 5.082/2016, e em 2019, o senador Rodrigo Pacheco apresentou o PL
5.516/19, dois projetos que tem como objetivo a regulamentacdo do clube-empresa e oferecer
beneficios para que os clubes se transformem em sociedades empreséarias, melhorando a
situacdo de crise. Todavia, em 2021, a partir do Parecer do projeto de lei 5.526/2019, em 09
de agosto de 2021, foi sancionada a Lei 14.193/2021, Lei da Sociedade Andnima do Futebol
(SAF) , que constitui uma sociedade andnima especifica para o futebol masculino e feminino

em competicdes profissionais no Brasil.
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3. AssociagOes e Sociedades econdmicas
3.1 Sobre associagdes
A fim de realmente compreender as mudancas que a instauracdo da Lei da SAF traz no
cenario do futebol brasileiro, faz-se necessario o entendimento das diferencas das associa¢des
civis e das sociedades andnimas, modelos de gestdo com objetivos e funcionamento
divergentes. No Cadigo Civil de 2002 a Associacao ou Organizacdo Social € apresentada nos
Artigos 53 a 61, e é apontada como uma unido de pessoas que se organizam para fins ndo

econémicos. O artigo 54 dispde sobre o estatuto das associagoes:

Art. 54. Sob pena de nulidade, o estatuto das associacdes contera:

I - a denominacdo, os fins e a sede da associag&o;

Il - 0s requisitos para a admissdo, demissao e exclusdo dos associados;

I11 - os direitos e deveres dos associados;

IV - as fontes de recursos para sua manutencao;

V — 0 modo de constitui¢do e de funcionamento dos 6rgdos deliberativos; (Redacéo
dada pela Lei n® 11.127, de 2005)

VI - as condicdes para a alteracdo das disposi¢des estatutarias e para a dissolugéo.
VIl — a forma de gestdo administrativa e de aprovacdo das respectivas contas.
(Incluido pela Lei n° 11.127, de 2005) (BRASIL, 2002).

Geralmente as associacdes sao criadas com objetivos culturais, religiosos e esportivos,
ndo realizam suas fungdes focadas no lucro, e ndo dividem seus ganhos entre seus associados,
sendo estes voltados para a propria manutencdo da associagdo, e devido a isso ndo tém as
mesmas obrigacdes tarifarias que outros tipos de sociedades civis, como explica Maria Helena
Diniz (2012):

A associacdo (Verein) € um contrato pelo qual certo ndmero de pessoas, ao se
congregar, coloca, em comum, servicos, atividades, conhecimentos, em prol de um
mesmo ideal, objetivando a consecu¢do de determinado fim ndo econdmico
(Idealvereiri) ou econdmico (wirtschaftliche Verein), com ou sem capital, e sem
intuitos lucrativos (CC, art. 53). Podera ter finalidade: a) altruistica (associacdo

beneficente); b) egoistica (associacdo literaria, esportiva ou recreativa); e c)
econdmica ndo lucrativa (associagéo de socorro mutuo). (DINIZ, 2012, p.276).

As associagdes no parametro desportivo se iniciaram uma vez que era preciso que no
minimo onze pessoas se reunissem em cada equipe e se organizassem para a realizagdo do
futebol de modo que o time formado fosse apto a participar de torneios e competi¢fes. Assim
sendo, de forma amadora, e com o objetivo de recreacdo os clubes de futebol se consolidaram
de forma juridica como associagdes. Os chamados associados sdo os dirigentes destas
associacles e isso ndo significa que sdo proprietarios de uma parcela da organizagdo, como

nos outros tipo societarios, na verdade eles se juntam e colaboram entre si para realizar
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objetivos comuns que trardo retornos para a propria associacao, sendo assim, o lucro é voltado
para 0 aumento do patrimonio para a execugdo e manutencdo da mesma, sendo assim, 0s
associados ndo tém nenhuma renda. Além disso, no periodo inicial e amador dos times em
forma de associacéo, os jogadores ndo recebiam salario e o financiamento principal dos custos
vinham dos prdprios associados, que contribuiam para a ida aos jogos, materiais esportivos e
até mesmo para a obtencdo de espacos fisicos para formar a sede do clube e seu proprio
campo de futebol. Entretanto, apesar de ndo objetivarem o lucro em si, conforme as equipes
foram se solidificando e se popularizando, comegaram a adquirir capital através da venda de
itens personalizados do time e dos ingressos, e ao aderir ao chamado semiprofissionalismo, 0s
atletas comegaram a receber gratificacdo financeira, mesmo nao se dedicando unicamente ao
futebol. O autor Perruci (2006) discorre que:
Importante observar que o viés econdmico da associacdo deve ser entendido de
maneira restrita. Significa dizer que a caracterizacdo da atividade econémica deve
ser compreendida como sinénima do animus lucrandi e sua partilha posterior entre
os integrantes da pessoa juridica. Significa dizer que a simples verificagdo de
resultado positivo — lucro — ndo é suficiente para descaracterizar o ente como
associacao. Nesta hipotese pelo fato de ndo se admitir na associagdo comunhdo de
direitos e obrigacOes reciprocas entre seus integrantes, ndo se poderd falar de
economicidade da pessoa juridica. A economicidade da atividade do ente juridico
informa a necessidade de ser produtora de riquezas e, por isto de bens, ou ainda de
servigos patrimonialmente avalidveis. Essas atividades podem ser exercidas como
meio ou como finalidade. Na primeira hipétese ter-se-a4 a reversdo integral do
resultado obtido em beneficio da propria entidade, como ocorre no seio das
associagOes. E o caso, por exemplo, de entidade de préatica desportiva que vende a
seus membros uniformes e outros produtos do clube, sem dividir o resultado com
seus socios, mas vertendo-o para a prépria entidade, visto que possuem como

principal motivacdo e objetivo o exercicio e promogdo de atividades esportivas.
(PERRUCI, 2009, P.352).

Assim sendo, ndo s6 no Brasil, mas no mundo todo, o futebol teve um imenso
crescimento popular, principalmente devido a Copa do Mundo, e nos anos 40 o Estado Novo
de Getulio Vargas se atentou a escassez de regulamentacdo no ambito esportivo, e em 1941
publicou o Decreto-lei 3199 que reconheceu as equipes de futebol como associacoes, e dispbe
que “As associagdes desportivas, entidades basicas da organizacdo nacional dos desportos,
constituem os centros em que os desportos sdo ensinados e praticados”. Além disso, anulou a
atividade futebolistica com o setor privado, e estabeleceu o Conselho Nacional de Desportos
(CND), que orientava, fiscalizava e incentivava a pratica dos desportos em todo pais
(BRASIL, 1941).

O Artigo 48 do Decreto-lei 3199 determinava que: “A entidade desportiva exerce uma
funcdo de caréter patridtico. Sdo proibidos a organizacdo e o funcionamento da entidade

desportiva de que resulte lucro para os que nela empreguem capitais sobre qualquer forma”, e
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0 Artigo 50 estabelecia que ndo poderia haver remuneracdo para aqueles que estivessem na
direcdo dos clubes, firmando o carater associativo. Além disto, em 1943, o Decreto-lei 5342
regulamentou a venda e compra dos atletas, quando ocorresse transferéncia de um clube para
outro, indicando as normas de indenizacdo ou restituicdo provenientes desses processos de
transferéncia, que mais adiante daria fundamentos para a figura do Passe.

A préxima mudanca relevante no cenério da legislacdo futebolistica profissional
ocorreu em 1975, apesar da grande crescente do futebol nacional e internacional, inclusive o
tricampeonato brasileiro nas Copas do Mundo de 1958, 1962, e 1970, e somente 37 anos
depois, a nova legislacdo se deu a partir da Lei 6.251 de 1975, que foi regulamentada pelo
Decreto 80.228, em 20 de agosto de 1977. Ademais, o Artigo 41 desta lei estabelece 0 CND
como Ultima instancia, e desta maneira determinava as funcGes do Estado nas questfes
desportivas. Neste mesmo periodo, foi instaurada a Lei 6.334 de 1976, que assentou a figura
do Passe, e dispds sobre os vinculos trabalhistas entre os clubes e os atletas, reconhecendo a
associacdo desportiva que utilizasse dos servigcos dos jogadores como empregadoras desses
atletas.

A Constituicdo Federal de 1988, modificou demasiadamente a legislacdo desportiva
no Brasil, principalmente ao diminuir as interferéncias politicas existentes nas
regulamentagfes anteriores, garantindo maior autonomia das organizacdes desportivas, € em
seu Artigo 217, explicita o dever do Estado de incentivar a pratica desportiva, e essa
autonomia trouxe a possibilidade de mudar a organizacdo dos clubes, bem como adotar o
modelo societario e funcionar objetivando o lucro, que antes era expressamente proibido.
Entretanto, para regular essa autonomia desportiva, fez-se a Lei Zico e a Lei Pelé, que como

ja visto anteriormente, ndo obtiveram sucesso.

3.2 Sobre sociedades econdmicas

Assim como se faz necessario entender o conceito de associagdo, compreender 0s
elementos e fundamentos das sociedades econdmicas, ou empresarias, principalmente os das
sociedades andnimas, é totalmente imprescindivel para discorrer acerca do tema principal
deste trabalho, pois apesar da SAF ser um modelo diferente das demais sociedades da Lei
6404/76, foi a partir destas que surgiram as inspirac0es e disposi¢des para a criacdo da SAF.

No que tange as sociedades, no geral, estas estdo dispostas no Cédigo Civil de 2002, e
sdo formadas quando individuos, que sdo incapazes de realizar seus objetivos sozinhos, se

unem para realizar profissionalmente atividade econémica, com finalidade comum, e
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obrigatoriamente com compartilhamento dos lucro, como estabelece o Artigo 981 do CC
“Celebram contratos de sociedade as pessoas que, reciprocamente, se obrigam a contribuir
com bens e servicos para o exercicio de atividade econémica e a partilha, entre si, de

resultados”.

As sociedades sao dispostas em subdivisdes, que podem ser simples ou empresérias, e
que sdo distintas pela forma de seu capital social, pela responsabilidade dos sécios, pela
existéncia ou ndo de personalidade juridica, e por serem de pessoas e capitais. Na sociedade
de pessoas, as qualidades e capacidades do socio sdo determinantes para o funcionamento
destas, enquanto nas sociedades de capitais, o investimento realizado pelo sécio é o elemento
mais importante, e nada tem relevancia suas caracteristicas pessoais, como é o0 caso da

sociedade anbnima.

Acerca das sociedades andnimas, sdo regidas pela Lei 6.404/76, conhecida por Lei da
SA, e funciona de modo em que o capital é dividido em acbes, que sdo os titulos
representativos da participagdo na sociedade, e que sdo comercializadas sem impedimentos,
podendo ser subscritas ou adquiridas, por qualquer pessoa, j& que as caracteristicas pessoais
do acionista ndo influenciam no estatuto e desempenho da sociedade, e cada um deles tem

responsabilidade limitada de acordo com sua parcela adquirida.

Uma regra fundamental deste modelo associativo, é que deve ser composta por dois ou
mais sécios, e pode ser de capital fechado ou de capital aberto, subscri¢Ges estas disciplinadas
nos Artigos 82 a 87 da Lei das Sociedades por A¢bes. As sociedades andnimas de capital
fechado, ndo tém suas acbGes comercializadas no mercado de capitais, tendo sua relacdo
exclusivamente entre seus socios, enquanto as sociedades andnimas de capital aberto
comercializam suas a¢Ges no mercado, para quem quiser adquirir, necessitando de se registrar
na Comissdo de Valores Mobiliarios. Entretanto, ndo € obrigatdrio que a sociedade negocie no
mercado para sempre, e uma sociedade aberta pode se modificar para fechada, necessitando
realizar o cancelamento do registro da sociedade e seus titulos perante a CVM. Ademais,
segundo Guilherme Augusto Ribeiro Aranha Ataide (2020):

Outras caracteristicas importantes das SA € a emissdo de titulos de investimentos e
valores mobiliarios, esses servem para captacdo de recursos para desenvolvimento
da atividade empresarial. Entre os muitos titulos mobiliarios que podem ser emitidos
por uma sociedade andnima, cinco deles sdo considerados mais importantes, estes

sdo agdes, partes beneficiarias, debéntures, bonus de subscri¢do, commercial paper.
(ATAIDE, 2020, p. 6)
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No que tange a organizacdo e administracdo das sociedades anonimas, a Lei 6.404/76
determina que deve haver uma divisdo em 6rgdos, sendo estes a assembleia geral, o conselho
de administracdo e a diretoria, e além destes, a lei autoriza a criacdo de Orgaos
complementares pelo estatuto social, como o conselho fiscal.

A assembleia geral é o 6rgdo supremo dentro da companhia, é regulamentada nos
artigos 121 a 137 da Lei das SA, e reune os acionistas para discutir e deliberar sobre as
questdes principais da sociedade, e tem dentro de suas atribui¢Ges reformar o estatuto social,
autorizar a emissdo de debéntures, paralisar o funcionamento dos direitos do acionista,
discutir sobre a avaliacdo de bens, aprovar a emissdo de partes beneficiarias, eleger ou
desmembrar os administradores e fiscais, analisar “a transformagdo, fusdo, incorporagdo e
cisdo da companhia, sua dissolucdo e liquidacdo, eleger e destituir liquidantes e julgar-lhes as
contas e autorizar os administradores a confessar a faléncia e pedir concordata.” (ATAIDE,
2020, p.7).

O Conselho de Administracdo deve ser formado por no minimo trés membros, eleitos
pela assembleia geral, com mandato de trés anos, e sua funcdo principal é realizar a orientacdo
geral dos negocios da sociedade e fiscalizar a diretoria. Para mais, o conselho, juntamente
com a diretoria devem administrar a companhia, porém é atribuido a diretoria a representacéo
ao manifestar a vontade da pessoa juridica fora da sociedade, e a gestdo do funcionamento,
pois esta é 0 Orgdo executivo da empresa, € € composta por no minimo duas pessoas,
acionistas ou ndo, que sdo eleitas pelo conselho de administracdo, ou pela assembleia geral.

Por fim, um ponto importante a ser mencionado é que as sociedades anénimas poderao
vir a falir, por serem de esséncia mercantil, e como mencionado acima, a responsabilidade dos
socios é limitada, entdo a faléncia atinge somente o patrimdnio da sociedade, entretanto, com

base nas leis, pode haver a possibilidade de recuperacao.
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4. Lei 14.193/2021 aplicada ao futebol brasileiro

4.1 Lei 14.193/2021
Diante de um cenario de crise econdmico-financeira e endividamento dos clubes, por
diversos motivos, principalmente pela incompeténcia dos gestores, que acumulam dividas
exorbitantes ao quebrar contratos e contratar equivocadamente, ou até mesmo pelos
obstaculos enfrentados pelos pequenos times para se estabelecerem nas competicGes, surge a
Lei 14.193/2021, que tem o objetivo de constituir o modelo empresario no ambito do futebol
brasileiro, e
“Institui a Sociedade Andnima do Futebol e dispbe sobre normas de constituicao,
governanga, 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 margo de 1998, e 10.406, de
10 de janeiro de 2002 (Cddigo Civil).” (BRASIL, 2021)

No Capitulo I, que elucida sobre a Sociedade Andnima do Futebol, na Se¢éo | tem-se
as Disposi¢des Introdutdrias, e o artigo 1° da Lei da SAF discorre sobre as caracteristicas

fundamentais desse novo tipo de sociedade, e clarifica que:

“Constitui Sociedade Andnima do Futebol a companhia cuja atividade principal
consiste na préatica do futebol, feminino e masculino, em competigdo profissional,
sujeita as regras especificas desta Lei e, subsidiariamente, as disposi¢des 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)

Ademais, 0 § 1° expde que para os fins desta Lei, considera-se:

I - clube: associacdo civil, regida pelalLei n°® 10.406, de 10 de janeiro de
2002 (Cadigo Civil), dedicada ao fomento e a préatica do futebol;

Il - pessoa juridica original: sociedade empresarial dedicada ao fomento e a pratica
do futebol; e

Il - entidade de administracdo: confederagdo, federacdo ou liga, com previsao
na Lei n° 9.615, de 24 de margo de 1998, que administra, dirige, regulamenta ou
organiza competicao profissional de futebol.

No que diz respeito ao objeto social do novel diploma legal, o principal € a agdo na
pratica do futebol profissional, masculino ou feminino. Com isso, se a atividade principal da
empresa for a préatica do futebol profissional, fica consentido a essa a execucdo de diversas
outras atividades, como o agenciamento dos atletas, o beneficiamento dos direitos de imagem,
e até mesmo o investimento em escolinhas de futebol como dispGe o paragrafo 2° do art. 1° da
Lei da SAF:
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§ 2° O objeto social da Sociedade An6nima do Futebol poderd compreender as
seguintes atividades:

I - o fomento e o desenvolvimento de atividades relacionadas com a pratica do
futebol, obrigatoriamente nas suas modalidades feminino e masculino;

Il - a formacdo de atleta profissional de futebol, nas modalidades feminino e
masculino, e a obtencdo de receitas decorrentes da transacdo dos seus direitos
desportivos;

111 - a exploracdo, sob qualquer forma, dos direitos de propriedade intelectual de sua
titularidade ou dos quais seja cessionaria, incluidos os cedidos pelo clube ou pessoa
juridica original que a constituiu;

IV - a exploracdo de direitos de propriedade intelectual de terceiros, relacionados ao
futebol;

V - a exploracdo econémica de ativos, inclusive imobiliarios, sobre os quais detenha
direitos;

VI - quaisquer outras atividades conexas ao futebol e ao patriménio da Sociedade
Anbénima do Futebol, incluida a organizacdo de espetaculos esportivos, sociais ou
culturais;

VII - a participagdo em outra sociedade, como sécio ou acionista, no territorio
nacional, cujo objeto seja uma ou mais das atividades mencionadas nos incisos deste
paragrafo, com excec¢do do inciso I1. (BRASIL, 2021)

Na Secéo Il do Capitulo I da Lei 14.193/2021, é tratada da Constituicdo da Sociedade
Andnima do Futebol, e no artigo 2° apresentam-se trés maneiras de se constituir em Sociedade
Andénima do Futebol:

Da Constituicdo da Sociedade Andnima do Futebol

Art. 2° A Sociedade Andnima do Futebol pode ser constituida:

| - pela transformacédo do clube ou pessoa juridica original em Sociedade Andnima
do Futebol;

Il - pela cisdo do departamento de futebol do clube ou pessoa juridica original e
transferéncia do seu patriménio relacionado a atividade futebol;

I11 - pela iniciativa de pessoa natural ou juridica ou de fundo de investimento.
(BRASIL, 2021)

Deste modo, o clube gque se constitui de maneira associativa, e tem atuacdo restrita no
futebol profissional tem a faculdade de se modificar para Sociedade An6nima do Futebol.
Todavia, se este clube atua em outras areas esportivas ou sociais, podera precisar de uma
cisdo do setor futebolistico para o estabelecimento de uma SAF.

Estas duas formas de constituicdo da Sociedade Anénima do Futebol, cisdo ou
transformacéo, se referem as operagdes societarias previstas na Lei 6.404/176 e no Cddigo
Civil. Na circunstancia de cisdo (parcial), ha a separacdo de uma pessoa juridica que segue
existente, porém concede parte de seu patriménio a outra pessoa juridica para que essa possa
se constituir. No caso de transformacgdo, mesmo com a mudanca do modelo societario, ndo ha
processo de liquidacdo ou extincdo da pessoa juridica. Em contrapartida, quando ocorre a
constituicdo originalmente como Sociedade Andnima do Futebol, esta pode ser constituida
por fundo de investimento, pessoa juridica ou pessoa natural, contanto que ndo possua vinculo

com outra pessoa juridica antecedente.
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Entretanto, com base no artigo 3° da Lei 14.193, criou-se uma suposi¢do de uma
quarta forma de constituicdo da SAF, por meio da operacdo chamada drop down, que
necessita da aprovacdo dos associados, por meio do art.27, paragrafo 2° da Lei Pelé, conforme
a reforma promovida pelo art.34 da lei 14.193/21.

Art. 3° O clube ou pessoa juridica original podera integralizar a sua parcela ao
capital social na Sociedade Andnima do Futebol por meio da transferéncia a
companhia de seus ativos, tais como, mas ndo exclusivamente, nome, marca,

disticos, simbolos, propriedades, patriménio, ativos imobilizados e mobilizados,
inclusive registros, licencas, direitos desportivos sobre atletas e sua repercussdo

econémica (BRASIL, 2021).

E relevante apontar que o drop down, ao ser comparado com as outras operacdes
societarias, se torna mais econdmico, pois garante o mesmo efeito da cisdo e incorporacao
sucessivamente. Dessa forma:

“a Lei da SAF autoriza que clubes integralizem o capital social da nova sociedade a
partir da transferéncia se uma série de ativos, com base na operacéo de drop down,
notadamente: “nome, marca, disticos, simbolos, propriedades, patrimdnio, ativos
imobilizados e mobilizados, inclusive registros, licencas, direitos desportivos sobre
atletas e sua repercussdo econdmica”. Destaca-se ainda que, conforme previsdo do
art. 27, 82°, da Lei Pelé, essa transferéncia deverd ocorrer na forma do estatuto do
clube ou mediante aprovacdo de mais da metade dos associados em assembleia

geral.” (SOUZA, Gustavo Lopes Pires de; RAMALHO, Carlos Santiago da Silva,
2022 p. 29)

Deste modo, a Lei 14.193/2002 ndo exp0Oe as taxas que os ativos transferidos devem
conter, entdo incumbe a SAF negociar com o clube como se organizardo essas transferéncias,
principalmente em casos onde 0s ativos como o estadio ou o centro de treinamento, que séo
indispensaveis, ndo foram transferidos, logo, devem decidir juridicamente o acordo, como por
exemplo contrato de locacéo.

Acerca da transferéncia da marca, utiliza-se o que a Lei das SA dispde, sendo assim,
com o propésito de constatar o real valor dos bens que serdo integrados ao capital social da
SAF, estes devem ser passiveis de contagem em dinheiro (art.7° da Lei das SA). Além disso,
pela razéo da marca retratar um bem intangivel, estima-se o valor dela baseada na perspectiva
futura de lucratividade, que é avaliado de maneira técnica e imparcial a fim de definir um
valor legitimo.

E importante ressaltar que no art. 3° da Lei da SAF, em seu paréagrafo Unico, incisos |
e 11, sdo expostas duas vedacdes para aqueles clubes, ou pessoas juridicas, que continuarem
obtendo obrigacdes anteriores em suas demonstracGes financeiras. O inciso | veda a

transferéncia ou alienagéo do seu ativo imobilizado que contenha gravame ou tenha sido dado
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em garantia, exceto mediante autorizacdo do respectivo credor; e o inciso Il veda o
desfazimento da sua participacdo acionaria na integralidade. (BRASIL, 2021).

No que concerne ao nome empresarial, perante o art. 3° da Lei 6.404/76, com a regra
especial do art. 1°, paragrafo 3° da Lei 14.193/2021, a Sociedade Anbénima do Futebol tem de
utilizar a denominagdo social: “A denomina¢do da Sociedade Andnima do Futebol deve
conter a expressao “Sociedade Andnima do Futebol” ou a abreviatura “SAF”.”. Para mais, o
CNPJ também pode ser utilizado como nome empresarial, contendo a sigla identificadora do
modelo societario, conforme o art. 35-A da Lei 8.934/1994, inserido pela Lei 14.195/2021.

A Lei 14.193/2021 evidencia seus propdésitos de incentivo a governanga corporativa,
com fins de garantir a transparéncia e conquistar maiores investimentos, e dispde sobre a
Governanca da Sociedade Anbnima do Futebol por meio da Secédo Ill, dos artigos 4° ao 8°,
explicitando as incumbéncias, obrigacdes e responsabilidades para aqueles que adotarem este

modelo societério para seus clubes.

Com o objetivo de anular os conflitos de interesses, o0 artigo 4° da Lei da SAF expressa
precisamente que “o acionista controlador da Sociedade Andnima do Futebol, individual ou
integrante de acordo de controle, ndo podera deter participagdo, direta ou indireta, em outra
Sociedade Anénima do Futebol”. (BRASIL, 2021). O acionista controlador, conforme a Lei
6.404/1976, é o individuo que detenha a maioria dos votos nas deliberacdes da assembleia
geral, o poder de eleger a maior parte dos administradores, e utiliza seu poder para nortear as
atividades sociais e a organizacdo da sociedade. Ademais, o paragrafo unico do art. 4° da Lei
da SAF também busca acabar com o potencial de conflito de interesses, de maneira a limitar o
poder de administracdo daqueles acionistas que participem de outras SAFs, mesmo ndo sendo
acionista controlador:

““O acionista que detiver 10% (dez por cento) ou mais do capital votante ou total da
Sociedade Anénima do Futebol, sem a controlar, se participar do capital social de
outra Sociedade Anonima do Futebol, ndo terd direito a voz nem a voto nas

assembleias gerais, nem poderd participar da administracdo dessas companhias,
diretamente ou por pessoa por ele indicada.”(BRASIL, 2021)

O artigo 5° da Lei 14.193/2021 obriga a existéncia e funcionamento permanente do
conselho de administracdo e do conselho fiscal como o6rgdos da Sociedade Anénima do
Futebol. De acordo com a Lei 6.404/1976, Lei da Sociedade An6nima, o conselho de
administracdo ndo € obrigatdrio, e a diretoria fica responsavel pela administracdo da empresa.
Contudo, a exigéncia de um conselho administrativo para uma sociedade andnima sO é

cabivel quando sdo abertas e de capital autorizado, conforme o art. 138 da referida lei. Em
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contrapartida, o art. 161 da Lei 6.404/1976 obriga a existéncia do conselho fiscal em todas as
sociedades anénimas.

Por mais que a existéncia do conselho fiscal seja obrigatéria, ha um entendimento da
faculdade de seu funcionamento, e para isso a empresa deve obrigatoriamente fazer a previsdo
no estatuto social, mas depende da vontade dos acionistas para que haja verdadeiramente a
constituicdo deste 6rgdo. Ja na Lei da SAF, é explicito que deve haver funcionamento
permanente, ndo tornando facultativa a presenca do conselho. Além disso, a Lei estabelece
que algumas pessoas ndo podem integrar o conselho de administracdo, o conselho fiscal e a
diretoria, sdo elas:

I - membro de qualquer 6rgdo de administracdo, deliberagdo ou fiscalizacdo, bem
como de 6rgdo executivo, de outra Sociedade Andnima do Futebol;

Il - membro de qualquer 6rgdo de administracdo, deliberacdo ou fiscalizagdo, bem
como de 6rgdo executivo, de clube ou pessoa juridica original, salvo daquele que
deu origem ou constituiu a Sociedade Anbénima do Futebol;

Il - membro de drgdo de administracdo, deliberacdo ou fiscalizacdo, bem como de
6rgao executivo, de entidade de administracéo;

IV - atleta profissional de futebol com contrato de trabalho desportivo vigente;

V - treinador de futebol em atividade com contrato celebrado com clube, pessoa

juridica original ou Sociedade Andnima do Futebol; e
VI - arbitro de futebol em atividade.

Outra obrigatoriedade na Sociedade Andnima do Futebol trata-se da comunicacéo de
certas informacdes para 6rgdos determinados, e a imposicdo de expor publicamente alguns
documentos e dados. Como mostra o artigo 6° da Lei da SAF:

Art. 6° A pessoa juridica que detiver participacdo igual ou superior a 5% (cinco por
cento) do capital social da Sociedade Andnima do Futebol deverd informar a esta,
assim como a entidade nacional de administracdo do desporto, o nome, a
qualificacdo, o endereco e os dados de contato da pessoa natural que, direta ou
indiretamente, exerca o seu controle ou que seja a beneficiaria final, sob pena de
suspensdo dos direitos politicos e retencdo dos dividendos, dos juros sobre o capital

préprio ou de outra forma de remuneracdo declarados, até o cumprimento desse
dever.(BRASIL,2021)

E importante ressaltar que além da Sociedade Andnima do Futebol, as informagdes
também devem ser passadas para a entidade nacional de administragdo do futebol, a
Confederagcdo Brasileira de Futebol (CBF). Isso tudo demonstra uma apreciacdo da
transparéncia.

Diferentemente da obrigatoriedade burocratica que as Sociedades Anonimas
implicam, como a necessidade de publicagédo de convocacdo de assembleias em jornal de
grande circulacdo, a Lei 14.193/2021, por meio do artigo 7° oferece maior facilidade para

aquelas SAFs que obtiverem receita bruta anual de até R$ 78.000.000,00 (setenta e oito
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milhdes de reais), possibilitando que as publicacdes sejam feitas de forma eletronica, como
também as convocagdes, demonstracdes financeiras e atas.

Entretanto, foi publicada, em 2022, a Instru¢cdo Normativa DREI/ME n°112 que além
de outras deliberacbes, também cedeu algumas facilidades para as sociedades andnimas de
capital fechado, e aquelas entidades que tiverem receita bruta anual de até 78.000.000,000
(setenta e oito milhdes de reais), conseguirdo publicar na Central de Balangos - CB do

Sistema Publico de Escrituracdo Digital - SPED e no site da propria empresa.

Outra obrigacdo baseada no artigo 8° da lei 14.193/2021, é a de que as Sociedades

Andénimas do Futebol devem expor em seu site documentos e informac6es, tratando-se de:

| - (VETADO);

Il - o estatuto social e as atas das assembleias gerais;

Il - a composigdo e a biografia dos membros do conselho de administragdo, do
conselho fiscal e da diretoria; e

IV - o relatério da administracdo sobre os negécios sociais, incluido o Programa de

Desenvolvimento Educacional e Social, e os principais fatos administrativos.

Uma vez que haja o descumprimento dessas obrigacoes, a lei 14.193/2021 prescreve
gue os administradores da Sociedade Andnima do Futebol se responsabilizem pessoalmente
pelo incumprimento.

As ObrigacOes da Sociedade Andnima do Futebol sdo relatas da Se¢do 1V do Capitulo
I. Para mais, como visto anteriormente, existem trés formas de constituicdo da Sociedade
Anénima do Futebol: transformacdo, cisdo e iniciativa originaria. Nas primeiras duas
hipdteses, ha uma entidade antecedente, e na regra geral trabalhista, as dividas do antecessor
ndo passam para o sucedido, e segundo o art. 9° da Lei 14.193/2021.

Art. 9° A Sociedade Anénima do Futebol ndo responde pelas obrigagdes do clube ou
pessoa juridica original que a constituiu, anteriores ou posteriores a data de sua
constituicdo, exceto quanto as atividades especificas do seu objeto social, e responde
pelas obrigaces que lhe forem transferidas conforme disposto no § 2° do art. 2°
desta Lei, cujo pagamento aos credores se limitara a forma estabelecida no art. 10
desta Lei.

Paragrafo Unico. Com relacdo a divida trabalhista, integram o rol dos credores
mencionados no caput deste artigo os atletas, membros da comissdo técnica e

funcionarios cuja atividade principal seja vinculada diretamente ao departamento de
futebol.(BRASIL, 2021)

A fim de incentivar o novo modelo societario dentro do futebol brasileiro, a Lei da
SAF surgiu com o interesse de assegurar que os clubes que adotassem esse novo panorama
legislativo ndo carregassem as dividas anteriores, e Ivani Contini Bramante (2021) explica a o
funcionamento do pagamento dessas dividas:
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Quanto as obrigacGes do sucedido, o art. 10 da Lei n°® 14.193 estatui que o clube ou
pessoa juridica original é responsavel pelo pagamento das obrigacOes anteriores a
constituicdo da Sociedade Andnima do Futebol, por meio de receitas préprias e das
seguintes receitas que lhe serdo transferidas pela Sociedade Andnima do Futebol,
quando constituida exclusivamente por destinagdo de 20% das receitas correntes
mensais auferidas pela Sociedade Anbénima do Futebol e por destinacdo de 50% dos
dividendos, dos juros sobre o capital proprio ou de outra remuneracdo recebida
desta, na condicéo de acionista. (BRAMANTE, 2021, p.105)

Como foi possivel observar, ndo se trata de uma obrigacdo da SAF em pagar ao clube
original, e sim um repasse de verbas, de maneira que a SAF financiara o responsavel anterior
para haver o pagamento das obrigacdes advindas antes de sua constituicdo como sociedade
empresaria.

A responsabilidade do presidente, dos sécios administradores da pessoa juridica e dos
administradores da SAF é disposta no artigo 11° da Lei 14.193/2021.

Art. 11. Sem prejuizo das disposicBes relativas a responsabilidade dos dirigentes
previstas no art. 18-B da Lei n® 9.615, de 24 de marco de 1998, os administradores
da Sociedade Anénima do Futebol respondem pessoal e solidariamente pelas
obrigagdes relativas aos repasses financeiros definidos no art. 10 desta Lei, assim
como respondem, pessoal e solidariamente, o presidente do clube ou os socios
administradores da pessoa juridica original pelo pagamento aos credores dos valores
que forem transferidos pela Sociedade Anénima do Futebol, conforme estabelecido
nesta Lei.(BRASIL, 2021)

O artigo expOe nitidamente que a responsabilidade dos administradores é pessoal e
solidaria na destinacdo dos recursos ja citados no artigo 10°, sendo assim, a transferéncia dos
20% das receitas da SAF para a pessoa juridica original ou clube, e a destinacdo dos 50% dos
dividendos ou de juros sobre o capital proprio, sdo de total responsabilidade dos
administradores da SAF. Dentre esses administradores, estdo aqueles do conselho de
administracdo e os da diretoria, e estes ttém de se dedicar para que o percentual vindo da SAF,

previsto anteriormente, chegue ao destinatario augurado legalmente.

Ainda tangendo sobre as responsabilidades da SAF, o artigo 12° da Lei 14.193/2021
dispde sobre a ndo constri¢do dos investimentos feitos na SAF como consequéncia de dividas
anteriores:

Art. 12. Enquanto a Sociedade An6nima do Futebol cumprir os pagamentos
previstos nesta Secdo, é vedada qualquer forma de constri¢cdo ao patriménio ou as
receitas, por penhora ou ordem de bloqueio de valores de qualquer natureza ou

espécie sobre as suas receitas, com relagéo as obrigacGes anteriores a constituicao da
Sociedade Anbnima do Futebol.(BRASIL, 2021)

Este artigo traz uma certa seguranca aos investidores, pois por ndo serem responsaveis

pelas obrigacdes advindas do clube ou pessoa juridica anterior, seus bens e receitas ndo irdo
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ser bloqueados ou penhorados. Entretanto, para a SAF, essa seguranga sé ocorrera “enquanto
cumprir os pagamentos previstos nesta Se¢do”, mostrando assim a excec¢do, que acontece
quando o artigo 10° da Lei 14.193/20221 ndo é cumprido. Nota-se que esse artigo exple essa
responsabilidade subsidiaria condicionada, visto que se o clube ou pessoa juridica original ndo
cumprir com a quitagdo de suas dividas, subsidiariamente a SAF passa a responder tais
dividas com seus bens. (SANTOS, 2022, p.65)

A Secdo V encerra o Capitulo | da Lei 14.193/2021, dispondo sobre o Modo de
Quitacdo das Obrigacbes. O artigo 13° da lei expBe que o pagamento pode ser realizado
diretamente para o credor, ou usar o Regime Centralizado de Execuc¢des ou da Recuperacao
Judicial ou Extrajudicial para quitar a divida.

Art. 13. O clube ou pessoa juridica original podera efetuar o pagamento das
obrigacdes diretamente aos seus credores, ou a seu exclusivo critério:

I - pelo concurso de credores, por intermédio do Regime Centralizado de Execuc6es
previsto nesta Lei; ou

Il - por meio de recuperacgéo judicial ou extrajudicial, nos termos da Lei n® 11.101
de 9 de fevereiro de 2005. (BRASIL,2021)

Adiante, na Subsecdo I, é disposto sobre o Regime Centralizado de Execucdes, e 0
artigo 14 discorre sobre aqueles que optarem pela opcdo | do art.13, que se submetem ao
concurso de credores por meio do Regime Centralizado de Execugdes, que concentra no juizo
centralizador as execugdes, as receitas e 0s valores arrecadados perante o art.10 da Leli
14.193/2021, e também o modo que ocorrerd a distribuicdo desses valores aos credores em
concurso e de forma ordenada. O § 1° do art.14 diz que na hipétese de nédo existir o 6rgado
centralizador de execucdes no ambito do Judiciario, aquele que tiver ordenado o pagamento
da divida serd o juizo centralizador; e 0 § 2° do art.14 exprime que o requerimento deve ser
apresentado pelo clube ou pessoa juridica original, e no que concebe as dividas trabalhistas,
sera concedido pelo Presidente do Tribunal Regional do Trabalho e no que tange as dividas de
natureza civil, pelo Presidente do Tribunal de Justi¢a, conforme o art.16 desta Lei expde 0s
requisitos de apresentacao do plano de credores.(BRASIL,2021)

Segundo o artigo 15° da Lei da SAF, o Poder Judiciario é aquele que disciplina o
Regime Centralizado de Execugdes, por meio de ato proprio dos seus tribunais, e concedera o
prazo de seis anos para a quitacdo aos credores. O § 1° do artigo 15° dispde que na auséncia
da regulamentacdo, suprir a omissdo compete ao Tribunal Superior respectivo, e 0 § 2°
discorre sobre possibilidade da comprovacdo de adimpléncia de ao menos 60% do passivo
original do clube ou pessoa juridica original, que permitira, no prazo final de seis anos, a

prorrogacdo do Regime Centralizado de Execuc¢des por mais quatro anos, ademais, nesse
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periodo, o percentual a que se refere o inciso | do caput do art. 10, que permite a destinacdo
de 20% da receita corrente mensal, poderd, se o interessado requerer, ser reduzido pelo juizo
centralizador das execucgdes a 15% das receitas.

No que tange aos documentos obrigatorios na apresentacdo do plano de credores, para
0 requerimento da centralizagdo das execucgdes para o clube ou pessoa juridica original, versa
0 artigo 16° da Lei 14.193/2021, e seu paragrafo unico dispde sobre as informacfes que
devem ser fornecidas ao juizo centralizador e publicadas em seu sitio eletronico.

Art. 16. Ao clube ou pessoa juridica original que requerer a centralizacdo das suas
execucBes serd concedido o prazo de até 60 (sessenta) dias para apresentacdo do seu
plano de credores, que devera conter obrigatoriamente 0s seguintes documentos:

I - 0 balanco patrimonial,

Il - as demonstracdes contabeis relativas aos 3 (trés) Gltimos exercicios sociais;

Il - as obrigacGes consolidadas em execugdo e a estimativa auditada das suas
dividas ainda em fase de conhecimento;

IV - o fluxo de caixa e a sua projecdo de 3 (trés) anos; e

V - o termo de compromisso de controle orcamentario.

Paragrafo Gnico. Os clubes e as pessoas juridicas originais deverdo fornecer ao juizo
centralizador e publicar em sitio eletrénico préprio as seguintes informagcdes:

I - os documentos exigidos nos incisos I11, IV e V do caput deste artigo;

Il - a ordem da fila de credores com seus respectivos valores individualizados e
atualizados; e

111 - os pagamentos efetuados no periodo.

A respeito dos credores preferenciais no Regime Centralizado de Execucdes, o artigo
17° os apresenta, e seu paragrafo Unico explicita que em situacdo de concorréncia entre 0s

créditos, tem preferéncia aqueles mais antigos.

Art. 17. No Regime Centralizado de Execugdes, consideram-se credores
preferenciais, para ordenacdo do pagamento:

I - idosos, nos termos da_Lei n° 10.741, de 1° de outubro de 2003 (Estatuto do
Idoso);

Il - pessoas com doencas graves;

Il - pessoas cujos créditos de natureza salarial sejam inferiores a 60 (sessenta)
salarios-minimos;

IV - gestantes;

V - pessoas vitimas de acidente de trabalho oriundo da relagdo de trabalho com o
clube ou pessoa juridica original;

VI - credores com o0s quais haja acordo que preveja reducdo da divida original em
pelo menos 30% (trinta por cento).

Paragrafo Gnico. Na hipotese de concorréncia entre os créditos, 0s processos mais
antigos terdo preferéncia.

Sobre o pagamento das obrigagdes impostas no art.10 da Lei 14.193/2021, o artigo 18°
da mesma, privilegia os créditos trabalhistas, e cabe ao plano de pagamento dos credores
apresentado pelo clube ou pessoa juridica original determinar sua destinacdo. O paragrafo
unico do art. 18° implica que fundamentado com a centralizacdo das execucfes, a taxa

referencial do Sistema Especial de Liquidacdo e Custodia (Selic), ou taxa de mercado
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semelhante adotada em substituicdo, corrigem as dividas de natureza civel e trabalhista. O
artigo 19° da novel legislacdo expde que é facultado as partes, determinar o plano de
pagamento de forma variada, através de negociacao coletiva.

Perante o artigo 20° da Lei da SAF, toda ou parte da divida do clube ou pessoa juridica
original, pode ser convertida em acdes da Sociedade Andnima do Futebol ou em titulos
emitidos pela mesma, para o credor, titular de crédito, contanto que esteja previsto no seu
estatuto. Além disso, o artigo 21° também expde a faculdade de anuir, a critério exclusivo, ao
desagio sobre o valor do débito, para o credor de divida trabalhista e para o credor de divida
civel. Outra faculdade expressa na Lei 14.193/2021, em seu artigo 22°, é a de que, a exclusivo
critério do credor de divida trabalhista, como titular do crédito, a cessdo do crédito a terceiro,
que ficara sub rogado em todas as obrigacBes do credor e todos os direitos. Assim sendo, a
divida concedida ocupara a mesma posicao do titular do crédito original na fila de credores,
deixando o clube ou pessoa juridica original cientes, tal como o juizo centralizador da divida
para que promova a anotacgdo.(BRASIL,2021)

E vedada qualquer forma de constricdo ao patrimdnio ou as receitas, por penhora ou
ordem de bloqueio de valores de qualquer natureza ou espécie sobre as receitas do clube ou
pessoa juridica original que cumprir os pagamentos conforme o Regime Centralizado de
Execuc0es, perante o artigo 23°. Entretanto, se ultrapassado o prazo estabelecido no artigo 15°
da Lei 14.193/2021, a Sociedade Anonima do Futebol respondera pelo pagamento das
obrigacBes de acordo com o estabelecido no artigo 9° desta Lei, a excecdo de negociacdo
coletiva em sentido diverso, perante o artigo 19° da mesma Lei.(BRASIL,2021).

Na Subsecdo Il da Secdo V do Capitulo | da Lei 14.193/2021, ¢é disposto sobre A
Recuperacado Judicial e Extrajudicial do Clube ou Pessoa Juridica Original, e segundo o artigo
25° da Lei, o clube tem a possibilidade da opg¢do posta pelo inciso Il do caput do artigo 13°,
que consente a continuacdo das atividades econémicas e 0 pagamento das dividas por
concurso de credores, por meio do requerimento da recuperacdo judicial ou extrajudicial,
conforme a Lei n°11.101/2005. O parédgrafo Unico do artigo 25, afirma que os contratos
bilaterais, e 0s contratos de atletas profissionais vinculados ao clube ou pessoa juridica
original ndo sdo resolvidos perante o pedido de recuperacdo judicial e extrajudicial, e sim
poderdo ser transferidos, no momento da constituicdo, a Sociedade Andnima do Futebol.

No Capitulo Il, encontram-se as Disposi¢cbes Especiais, e sua Secdo | trata do

Financiamento da Sociedade Anénima do Futebol, e gera a possibilidade das Sociedades
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Andnimas do Futebol emitirem as “debéntures-fut” no mercado de valores mobiliarios, que
sdo titulos de crédito privado de renda fixa.

Para o melhor entendimento das debéntures-fut, faz-se necessario o esclarecimento do
que sdo as debéntures, que fazem parte do ordenamento juridico a muito tempo. Previstas nos
artigos 52 e seguintes da Lei 6.404/1976, as debéntures sdo titulos emitidos pelas empresas,
para captar investimentos no mercado de capitais, sem interferéncia bancéria, a fim de
financiar suas atividades. Apesar de constituirem um dos principais valores mobiliarios
emitidos pelas empresas, ndo representam fracdo do capital social e seus titulares ndo sao
considerados acionistas, como ocorre na compra e venda de agoes.

Assim sendo, resulta-se em uma espécie de divida da companhia com o titular de
crédito que adquire a debénture, o tornando um credor da empresa. A desintermediacdo é um
grande beneficio, pois sem o intermédio de bancos ou agentes financeiros, a companhia emite
a debénture direto no mercado para ser comprada pelo terceiro investidor, acarretando em
mais lucro para a prépria empresa e para o titular credor.

No que tange ao meio futebolistico, as debéntures-fut, instauradas pela Lei
14.193/2021, sdo aprovadas com o intuito de incentivar a adesdo dos clubes a esse novo
modelo societério, pois a facilidade de emitir titulos no mercado, aumentam os meios de
financiamento do clube, e suas receitas. Além disso, sdo passiveis de compra por pessoas
fisicas, possibilitando que o torcedor colabore com o seu time:

Qual torcedor apaixonado ndo gostaria de ajudar ao seu clube do coragdo e
concomitantemente investir no mercado de valores mobiliarios? Néo 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 instituicbes bancarias.
(SOUZA, Gustavo Lopes Pires de; RAMALHO, Carlos Santiago da Silva, 2022,
p.125)

Tendo em vista essa paixao do torcedor, com o propdésito de preservar o credor, que
mediante seu fanatismo poderia aceitar taxas incoerentes com o restante do mercado, sendo
assim, de certa forma, ludibriado pelo clube, o legislador proferiu limites legais para as

emissdes das debéntures-fut, perante o artigo 26° da Lei da SAF:

Art. 26. A Sociedade An6nima do Futebol poderd emitir debéntures, que serdo
denominadas "debéntures-fut”, com as seguintes caracteristicas:

| - remuneracdo por taxa de juros ndo inferior ao rendimento anualizado da
caderneta de poupancga, permitida a estipulagdo, cumulativa, de remuneracdo
variavel, vinculada ou referenciada as atividades ou ativos da Sociedade Andnima
do Futebol;

Il - prazo igual ou superior a 2 (dois) anos;
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Il - vedacdo a recompra da debénture-fut pela Sociedade Anénima do Futebol ou
por parte a ela relacionada e a liquidagdo antecipada por meio de resgate ou pré-
pagamento, salvo na forma a ser regulamentada pela Comissdo de Valores
Mobiliarios;
IV - pagamento periédico de rendimentos;
V - registro das debénture-fut em sistema de registro devidamente autorizado pelo
Banco Central do Brasil ou pela Comissdo de Valores Mobiliarios, nas suas
respectivas areas de competéncia.
§ 1° Os recursos captados por meio de debéntures-fut deverdo ser alocados no
desenvolvimento de atividades ou no pagamento de gastos, despesas ou dividas
relacionados as atividades tipicas da Sociedade Andnima do Futebol previstas nesta
Lei, bem como em seu estatuto social.
§ 2° (VETADO).

O inciso | do art. 26 prevé o primeiro limite, que assegura o investidor, pois assenta

que a remuneracdo por taxas de juros dos titulos ndo podera ser menor que as taxas de
rendimento de aplica¢fes na poupanca. Posto isso, 0 comprador comprara seu titulo com um
valor condizente com os do mercado, protegido diante da lei, do aproveitamento do clube do
fanatismo do torcedor, como ja citado acima.

A propria natureza juridica da debénture o torna um investimento com retorno de
médio a longo prazo, que objetiva monetizar o emissor em curto prazo e a remunerar o credor
em médio a longo prazo. Com isso, 0 segundo limite, disposto no inciso Il do art. 26, versa
sobre essa caracteristica, e estabelece o prazo de dois anos ou mais para que haja a
remuneracao do investidor.

Igualmente nesse aspecto de limitacdo, o inciso Il do art. 26 ndo permite que as
Sociedades Andnimas do Futebol ou seus dirigentes comprem as debéntures. O motivo disto é
que estes individuos tém certa influéncia politica na valorizacdo e desvalorizacdo do titulo, e
com a permissdo de compra por parte deles, o investidor seria influenciado. Essa vedacgéo
reafirma a proposta da SAF de profissionalizar a pratica desportiva, como elucida Souza e
Ramalho (2022, p.127) “refutando qualquer resquicio de amadorismo que possa ter
remanescido de uma cultura futebolistica nacional que se acostumou a dirigentes que, por
vezes, assumiam um protagonismo nos bastidores até maior do que o de suas equipes em
campo.”

O inciso IV do artigo 26 da Lei da SAF traz outro beneficio ao investidor, pois
determina o pagamento periédico de rendimentos da debénture, portanto, os clubes ndo
podem realizar 0 pagamento somente na data de expiracao.

Por ultimo, o inciso V estabelece que o registo das debéntures-fut deve ser realizado
em um sistema de registro autorizado pelo Banco Central do Brasil ou pela Comisséo de
Valores Mobiliarios. Deste modo, os clubes publicam as informacbes e dados necessarios
para a melhor decisdo do investidor.
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Afirmando mais uma vez o objetivo de profissionalizar e desenvolver o futebol
brasileiro, o § 1° estipula que o capital arrecadado através das debéntures-fut tem de ser
destinado para o desenvolvimento das atividades ou para o pagamento de despesas, gastos ou
dividas referentes as atividades da SAF previstas na Lei 14.193/2021 e em seu estatuto
social.

Ainda sobre as debéntures-fut, o veto presidencial ao artigo 27 da Lei da SAF, traz
implicacdes relevantes na adesdo ou ndo dos clubes a esse novo modelo societario. Visto que,
0 maior motivo que atrairia 0s investidores, é a autorizacdo que este artigo cedia na isencao
fiscal no imposto de renda das pessoas fisicas que investiriam na SAF. Portanto, o investidor,
apo6s manter seu titulo pelo prazo minimo de 2 anos previstos por lei, realizaria o saque e nao
necessitaria pagar taxas sobre o imposto de renda. Ademais, o legislador em seu projeto,
determinou que esse beneficio so se aplicaria as pessoas fisicas, sendo proibido as empresas e
pessoas juridicas. A vista disso, essa autorizacdo funcionaria como grande incentivo para que
os torcedores se tornassem investidores, que podem ser considerados o publico-alvo desse
titulo de divida no ambito do futebol, pois como consequéncia da vasta adesdo, realizasse o
objetivo de aumentar a arrecadacéao.

O argumento utilizado para explicar o veto a essa isencdo fiscal, como aponta Souza e
Ramalho (2022, p.129) “foi de que ndo haveria contrapartida relacionada ao produto, o que
poderia ocasionar uma assimetria para o fisco no futuro, ao dificultar a migracéo do investidor
para outros titulos mais seguros.”. Entretanto, esse incentivo fiscal, como ja dito, incentivaria
a adesdo dos clubes a esse modelo societario devido ao grande financiamento vindo das
compras das debéntures-fut pelos torcedores, e ao aderir a modalidade da SAF, os clubes
pagariam 0s impostos pertinentes a esse tipo societario, que se converteriam em uma receita
muito maior que a do fisco, ao ser comparado com o0s impostos atuais na forma de associacéo
civil, e desta forma a receita destinada ao préprio Governo Federal seria maior.

Em contrapartida, para os clubes, as debéntures-fut sé resultariam em beneficios, pois
além da liquidez imediata, possibilitando a negociacdo das dividas existentes, a divida
mudaria de credor, passando dos bancos e instituicdes financeiras para os torcedores, que
seriam mais maleaveis em relagdo as taxas de juros necessarias para que realizem a
reorganizacao financeira.

N&o obstante, uma outra maneira de financiamento que pode incentivar a adesao dos
clubes a esse modelo societéario € a emissdo de debéntures conversiveis em agdes, contanto

que sigam as imposi¢des da escritura de emissédo, conforme o art. 57 da Lei 6.404/1976:
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“Art. 57. A debénture podera ser conversivel em agdes nas condigdes constantes da
escritura de emissdo, que especificara: | - as bases da conversao, seja em nimero de
acOes em que podera ser convertida cada debénture, seja como relagéo entre o valor
nominal da debénture e o preco de emissao das acles; Il - a espécie e a classe das
acOes em que podera ser convertida; Il - o prazo ou época para o exercicio do
direito a conversdo; IV - as demais condices a que a conversdo acaso fique
sujeita.”(BRASIL, 1976)

Esse artigo possibilita ao investidor a conversdo da debénture em agdes da companhia
emitente, por meio da conservacdo da debénture até o vencimento ou a compra de acbes da
empresa através da troca da debénture por acdes. O credor pode optar por resgatar sua
debénture antes do vencimento e pagar o valor da acdo com o valor resgatado, quando
escolher a conversdo. Posto isso, entende-se que, perante o estatuto social, e a falta de veto
especifico, todas as debéntures-fut podem ser emitidas como conversiveis.

Na Secdo Il, do Capitulo Il, da Lei 14.193/2021 é apresentado o Programa de
Desenvolvimento Educacional e Social (PDE) e os artigos 28° e 29° estabelecem os deveres
da SAF ao instituir esse programa. O artigo 28° determina a instituicdo do PDE, e o dever de
promover medidas em prol do desenvolvimento da educacéo, através do futebol, e do futebol
através da educacdo, em convénio com instituicdes publicas de ensino. O § 1° delimita sobre o

investimento da SAF:

§ 1° A Sociedade Andnima do Futebol podera investir, no &mbito das obrigacdes do
Plano de Desenvolvimento Educacional e Social, mas néo exclusivamente:

I - na reforma ou construgdo de escola publica, bem como na manutencéo de quadra
ou campo destinado a prética do futebol;

Il - na instituicdo de sistema de transporte dos alunos qualificados a participagdo no
convénio, na hipdtese de a quadra ou 0 campo ndo se localizar nas dependéncias da
escola;

Il - na alimentagdo dos alunos durante os periodos de recreacdo futebolistica e de
treinamento;

IV - na capacitagdo de ex-jogadores profissionais de futebol, para ministrar e
conduzir as atividades no &mbito do convénio;

V - na contratacdo de profissionais auxiliares, especialmente de preparadores fisicos,
nutricionistas e psicologos, para acompanhamento das atividades no ambito do
convénio;

VI - na aquisicdo de equipamentos, materiais e acessOrios necessarios a pratica
esportiva.(BRASIL,2021)

Para mais, 0 §2° do art. 28 exprime que, exclusivamente, os alunos com matricula
regularizada nas instituicbes conveniadas, e que sejam constantes e comprometidos com as
aulas regulares, poderao participar do projeto. Além disso, 0 §3° do art.28 indica a obrigacéo
que o PDE tem de ofertar oportunidades de participacdo para as alunas matriculadas em
escolas publicas, com o objetivo de efetivar 0 acesso das meninas ao esporte previsto por lei.

Outro ponto importante discorrido na Lei 14.193/2021 diz respeito as condi¢des dos

alojamentos que os atletas vivem, e o artigo 29° afirma que em adicdo das obrigacOes
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impostas pela Lei 9.615/1998 (Lei Pelé), a Sociedade An6nima do Futebol tem de
proporcionar ao atleta que mora em alojamento proprio do clube:

| - instalagdes fisicas certificadas pelos 6rgdos e autoridades competentes com
relagdo a habitabilidade, a higiene, a salubridade e as medidas de prevencdo e
combate a incéndio e a desastres;

Il - assisténcia de monitor responsavel durante todo o dia;

I11 - convivéncia familiar;

IV - participagdo em atividades culturais e de lazer nos horérios livres; e

V - assisténcia religiosa aqueles que desejarem, de acordo com suas
crencgas.(BRASIL, 2021)

Posto isso, nota-se que o legislador se empenhou em desenvolver o atleta além do
ambito desportivo, mas também sua formacdo como cidaddo e com a promocgdo da pessoa
humana, proporcionando o lazer, a convivéncia familiar e a assisténcia religiosa. Da mesma
forma, se preocupou com a salubridade e seguranca, impondo obrigacOes para que as
condicBes dos alojamentos sejam ideais, e a presenga de um monitor responsavel.

Finalizando a Secdo Il da Lei 14.193/2021, tem-se o artigo 30° que autoriza a
Sociedade Anbdnima do Futebol, e ao clube ou pessoa juridica original obter recursos
incentivados quaisquer esferas do governo, incluindo os procedentes da Lei 11.438/2006.

A Secdo 11l do Capitulo 1l da Lei da SAF, em seus artigos 31 a 32 trata sobre o
Regime de Tributacdo Especifica do Futebol (TEF), perspectiva tributaria extremamente
importante na decisdo dos clubes em aderirem a esse sistema societario, pois ao prever novas
formas de captacdo de recursos, oferece novas maneiras de obter financiamento, distintos
modos para o pagamento das dividas, e a oportunidade de realizar recuperacdo judicial e
faléncia.

O artigo 31 da Lei da SAF implementa o Regime de Tributacdo Especifica do Futebol
para a Sociedade Andnima do Futebol regularmente constituida, e incorpora o recolhimento

mensal:

Art. 31. A Sociedade Andnima do Futebol regularmente constituida nos termos
desta Lei fica sujeita ao Regime de Tributacdo Especifica do Futebol (TEF).
(Promulgacéo partes vetadas)

§ 1° O regime referido no caput deste artigo implica o recolhimento mensal,
mediante documento Unico de arrecadacdo, dos seguintes impostos e contribuicdes,
a serem apurados seguindo o regime de caixa:

I - Imposto sobre a Renda das Pessoas Juridicas (IRPJ);

Il - ContribuicAo para os Programas de Integracdo Social e de Formacdo do
Patriménio do Servidor Publico (Contribuicéo para o PIS/Pasep);

I11 - Contribuigdo Social sobre o Lucro Liquido (CSLL);

IV - Contribuicdo para o Financiamento da Seguridade Social (Cofins); e

V - contribuic®es previstas nos incisos I, Il e Il do caput e no § 6° do art. 22 da Lei
n®8.212, de 24 de julho de 1991.
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§ 2° O recolhimento na forma deste artigo ndo exclui a incidéncia dos seguintes
impostos ou contribuigdes, devidos na qualidade de contribuinte ou responsavel, em
relagdo aos quais sera observada a legislacao aplicavel as demais pessoas juridicas:

I - Imposto sobre Operagoes de Crédito, Cambio e Seguro, ou Relativas a Titulos ou
Valores Mobiliarios (IOF);

Il - Imposto de Renda relativo aos rendimentos ou ganhos liquidos auferidos em
aplicacOes de renda fixa ou variavel;

I11 - Imposto de Renda relativo aos ganhos de capital auferidos na alienacdo de bens
do ativo imobilizado;

IV - contribuicdo para o Fundo de Garantia do Tempo de Servico (FGTS);

V - Imposto de Renda relativo aos pagamentos ou créditos efetuados pela pessoa
juridica a pessoas fisicas; e

VI - demais contribui¢cBes instituidas pela Unido, inclusive as contribui¢Ges
compulsorias dos empregadores sobre a folha de salérios, destinadas as entidades
privadas de servico social e de formag&o profissional vinculadas ao sistema sindical,
de que trata o art. 240 da Constituicdo Federal, e demais entidades de servi¢o social
auténomo.

§ 3° O pagamento mensal unificado devera ser feito até o vigésimo dia do més
subsequente aquele em que houver sido recebida a receita. (BRASIL, 2021)

O artigo 32° também desenvolve sobre o TEF, instaurando que o clube passara a pagar
mensalmente a aliquota de 5% (cinco por cento) de sua receita bruta durante seus 5 primeiros
anos, e apds esse periodo, a aliquota serd de 4% (quatro por cento). Além disso, impde a

responsabilidade da regulamentacdo desta receita tributaria ao Ministério da Economia.

Art. 32. Nos 5 (cinco) primeiros anos-calendario da constituigdo da Sociedade
Anbdnima do Futebol ficara ela sujeita ao pagamento mensal e unificado dos tributos
referidos no 8 1° do art. 31 desta Lei, & aliquota de 5% (cinco por cento) das receitas
mensais recebidas. (Promulgacéo partes vetadas)

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

§ 2° A partir do inicio do sexto ano-calendéario da constituicdo da Sociedade
Anodnima 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 desta Lei,
inclusive as receitas relativas a cessao dos direitos desportivos dos atletas.

§ 3° O Ministério da Economia regulamentara a reparticdo da receita tributaria de
que trata este artigo, observadas as diretrizes de reparticdo de receitas tributarias
estabelecidas pela Constituicdo Federal e pela legislacdo em vigor.(BRASIL, 2021)

Por fim, apresentam-se as Disposi¢des Finais, dispostas no Capitulo Il da Lei
14.193/2021, e o artigo 33° da a oportunidade da proposta da transacao para aqueles clubes ou
pessoa juridica original que ndo estdo incluidos em programas de refinanciamento do governo
federal, conforme as condigdes da Lei 13.988/2020. Seu paragrafo Gnico expressa que nesta
hipoteses, a Unido, conforme o 8 1° do art. 1° da Lei n® 13.988, de 14 de abril de 2020, tera de
considerar a transformacdo do clube ou pessoa juridica original em SAF, analisando as
propostas apresentadas, contudo, sem o0 prejuizo do que prescreve o art. 3° da Lei
13.988/2020:
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| - ndo utilizar a transacdo de forma abusiva, com a finalidade de limitar, de falsear
ou de prejudicar, de qualquer forma, a livre concorréncia ou a livre iniciativa
econbmica;

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

111 - ndo alienar nem onerar bens ou direitos sem a devida comunicacéo ao 6rgao da
Fazenda Publica competente, quando exigido em lei;

IV - desistir das impugnacdes 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 impugnacdes ou recursos; e

V - renunciar a quaisquer alegacdes de direito, atuais ou futuras, sobre as quais se
fundem ac¢0es judiciais, inclusive as coletivas, ou recursos que tenham por objeto os
créditos incluidos na transagdo, por meio de requerimento de extingdo do respectivo
processo com resolucdo de mérito, nos termos da alineacdo inciso 111 do caput do
art. 487 da Lei n® 13.105, de 16 de marco de 2015 (Cbédigo de Processo
Civil).(BRASIL, 2020)

O legislador entendeu que para influenciar os clubes a aderir o modelo societério e
deixar o associativo, ndo seria interessante aumentar a carga fiscal, e para isso se fez
necessario um novo regime de tributacdo especifico.

Logo, entende-se que existem trés formas de transacdo para os devedores, a primeira
delas seria a adesdo no contencioso tributario de pequeno valor; a adesdao no contencioso
judicial ou administrativo tributario; e a proposta individual ou adesdo na cobranca de créditos
inscritos na divida ativa da Unido, de suas fundacGes publicas ou autarquias ou na cobranca
de créditos que competem a Procuradoria Geral da Unido (PGE). Contanto, Souza e Ramalho

(2022, p.179), esclarece que nao € autorizada a realizacdo de transacao para concessado de:

a. Multa penal;

b. Descontos com créditos do FGTS, enquanto autorizado pelo seu conselho
curador,

c. Beneficios a devedores contumazes; e

d. Acumulo de beneficios previstos no edital e na legislacdo relativa ao crédito
transacionado. (SOUZA, Gustavo Lopes Pires de; RAMALHO, Carlos Santiago da
Silva, 2022, p.179)

Para cumprir com as propostas da SAF de reestruturacdo do futebol brasileiro,
algumas alteracGes na legislacdo até entdo vigente foram necessarias, e os artigos 34 e 35 da
Lei da SAF expressam essas mudangas. Com esse objetivo de renovacdo do futebol brasileiro,
surgiu um questionamento sobre a possibilidade de disponibilizar os bens da associagéo civil
como garantia das dividas da associacdo, assim como para integralizar parcialmente o capital
social da SAF. Entretanto, segundo o 82 do art. 27 da Lei Pelé, isto sO era possivel se
houvesse a concordancia da maioria absoluta da assembleia geral:

Art. 27 (...) § 2° A entidade a que se refere este artigo ndo podera utilizar seus bens
patrimoniais, desportivos ou sociais para integralizar sua parcela de capital ou
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oferecé-los como garantia, salvo com a concordancia da maioria absoluta da
assembleia-geral dos associados e na conformidade do respectivo estatuto. (Incluido
pela Lei n® 9.981, de 2000) § 2° A entidade a que se refere este artigo ndo podera
utilizar seus bens patrimoniais, desportivos ou sociais para integralizar sua parcela
de capital ou oferecé-los como garantia, salvo com a concordancia da maioria
absoluta da assembleia geral dos associados ou sécios e na conformidade do
respectivo estatuto ou contrato social. (Redacdo dada pela Lei n® 13.155, de 2015)”

Contudo, ao analisar o numero de Assembleias Gerais realizadas por grandes clubes
nacionais, Souza e Ramalho (2022, p. 186) observaram que

“estes, em sua grande maioria, possuem um numero muito superior de socios aptos a

votar e nimero muito inferior de socios que efetivamente comparecem para exercer

seu poder de voto, 0 que praticamente inviabilizava, na préatica, a colocacdo deste

pleito para ser votado em Assembleia Geral de qualquer entidade de maior

expressdo. (SOUZA, Gustavo Lopes Pires de; RAMALHO, Carlos Santiago da
Silva 2022, p.186)

A mudanca apresentada no artigo 34 da Lei 14.193/2021, é que se tornou necessario
que esta situagdo seja prevista no estatuto, ou, se porventura este for omisso, necessita-se da
aprovacdo de mais da metade dos associados presentes em Assembleia Geral convocada
especificamente para a deliberacdo do tema.

Art. 34. O 8 2° do art. 27 da Lei n°® 9.615, de 24 de marco de 1998, passa a vigorar

com a seguinte redacéo:
"Art.

§ 2° A entidade a que se refere este artigo podera utilizar seus bens patrimoniais,
desportivos ou sociais, inclusive imobiliarios ou de propriedade intelectual, para
integralizar sua parcela no capital de Sociedade Anénima do Futebol, ou oferecé-los
em garantia, na forma de seu estatuto, ou, se omisso este, mediante aprovacdo de
mais da metade dos associados presentes a assembleia geral especialmente
convocada para deliberar o tema. (BRASIL,2021)

A outra mudanca disposta no artigo 35 da Lei da SAF, é o acréscimo do paragrafo
unico do art. 971 do Cadigo Civil, que viabiliza a associa¢do o requerimento de inscrigdo no
Registo Publico de Empresas Mercantis. Além disso, qualifica a atividade futebolistica como
empresarial, e consequentemente, os clubes sdo permitidos de realizar novos pedidos de

recuperacdo judicial ou extrajudicial, e se tornam passiveis de decretagdo de faléncia.

Art. 35. O art. 971 da Lei n° 10.406, de 10 de janeiro de 2002 (Codigo Civil), passa
a vigorar acrescido do seguinte paragrafo Gnico: Art. 971. O empresario, cuja
atividade rural constitua sua principal profissdo, pode, observadas as formalidades
de que tratam o art. 968 e seus paragrafos, requerer inscri¢cdo no Registro Publico de
Empresas Mercantis da respectiva sede, caso em que, depois de inscrito, ficard
equiparado, para todos os efeitos, a0 empresario sujeito a registro. Paragrafo Gnico.
Aplica-se o disposto no caput deste artigo a associacdo que desenvolva atividade
futebolistica em caréater habitual e profissional, caso em que, com a inscricdo, sera
considerada empreséria, para todos os efeitos. (Incluido pela Lei n® 14.193, de 2021)
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Finalmente, o artigo 36° da Lei 14.193/2021, o ultimo, decretou que esta Lei entra em
vigor no dia de sua publicacdo.

4.2 SAF no Brasil — Botafogo e Vasco

Como ja exposto, 0 modelo da SAF j& esta presente em varios lugares do mundo ha
muito tempo, e com o advento da Lei 14.193/2021, que é uma lei nacional, também se tem o
envolvimento internacional nos clubes brasileiros, como nos casos do Botafogo e do Vasco da
Gama, ambos brasileiros, sediados no Rio de Janeiro, mas com soOcios majoritarios
internacionais.

Além disso, nesse aspecto, é necessario elucidar o conceito de “multi club ownership”
(MCO), que nada mais € que uma organizacdo empresarial no futebol mundial na forma de
holding ou de associacdo econdmica, tacita ou formalmente constituida, na qual grupo de
clubes que ttm o mesmo proprietario, acionista controlador ou socio majoritario, ou que
fazem parte da mesma estrutura juridica. (COUTINHO FILHO, 2021)

Clube brasileiro de grande destaque, o Botafogo de Futebol e Regatas foi fundado em
8 de dezembro de 1942, por meio da unido do Clube de Regatas Botafogo e do Botafogo
Football Clube (fundado inicialmente como Electro Club), ambos do bairro da Zona Sul do
Rio de Janeiro. Apos longos anos organizado como associagdo sem fins lucrativos, em janeiro
de 2022 foi aprovada pelo conselho deliberativo a consolidacdo da SAF e logo apos, o
empresario norte-americano John Textor realizou a aquisicdo de 90% do capital social do
clube pelo valor de 400 milhdes de reais, se tornando acionista majoritario. Textor, que
comanda a Eagle Holdings, também ¢é proprietéario do clube francés Olympique Lyonnais, do
clube belga RWD Molenbeek e tem acbGes minoritarias do clube inglés Crystal Palace
(COUTINHO FILHO, 2021). Isso demonstra que o Botafogo se tornou parte desta MCO, de
ambito internacional.

Figura 1 — Postagem oficial do Botafogo sobre a negociacdo
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@ Botafogo FR.

OFICIAL

Acionista John Textor e Presidente Durcesio Mello
assinam contrato visando a transferéncia do controle
da Botafogo SAF. Que seja o inicio de uma ERA
GLORIOSA #\VamosBOTAFOGC

Fonte: Twitter oficial do Botafogo, 2022

Para mais, Leiras (2022) dispGe que o contrato entre o clube e o norte-americano prevé
obrigac@es para garantir a evolucdo da SAF nas financas, mas também na relevancia esportiva
no cenario nacional. Dentre elas estio um pagamento de cento e cinquenta milhdes até a
assinatura do contrato, e um orgcamento minimo para o futebol, que trata do investimento na
folha do time profissional. Ademais, segundo o autor, 0 empresario também tera participacéo
da quitacdo das dividas do clube, e os passivos civel e trabalhista continuardo sendo pagos por
meio do Regime Centralizado de Execucdes.

O Club de Regatas Vasco da Gama, foi fundado em 21 de agosto de 1898, e apesar de
sua historia e grande torcida no estado do Rio de Janeiro, o clube sofreu diversas vezes com
problemas administrativos, que desencadearam acOes judiciais, liminares, altas dividas, e
rebaixamentos no Brasileirdo, principal liga brasileira. A fim de solucionar essas questdes e
melhorar a administragdo do clube, foi aprovada, atraves de votagdo em Assembleia Geral
Extraordinéria, a transformacéo para Sociedade Andnima do Futebol. Sendo assim, em 2 de
setembro de 2022 a empresa 777 Partners adquiriu 70% das a¢fes da nova SAF vascaina.

De acordo com Gustavo Roméo Maia (2022), apesar do clube ceder a maior parte de
seu poder para a empresa americana, e ficar com somente 30%, foi acordado que a 777
Partners ficara responsavel pelas decisbes administrativas, financeiras e as questdes diarias
sobre o futebol, entretanto, ndo determinardo em questées que tangem sobre a identidade da
instituicdo, como hino, escudo e nome, ja que o clube tem o poder de veto. A administragdo
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do clube se constituird contendo um CEO, um diretor juridico, um diretor financeiro e outros
diretores responsaveis por outras areas, e estes diretores responderdo ao Conselho de
Administracdo e ao Conselho Fiscal. O autor ainda dispbe sobre o acordo do aluguel do
estadio entre o clube e a empresa norte-americana, o Estadio Sdo Januario continuara sob
dominio da associagdo, e a 777 Partners pagard R$ 1.000.000,00 (um milhdo) em royalties
pela marca Vasco, R$ 6.000.000,00 (seis milhGes) em mensalidades de sécios e mais um
percentual a definir pelos patrocinios incentivados. Para mais, Maia comenta sobre o plano
de pagamento das dividas que o clube elaborou a partir do recebimento vindo da empresa
norte-americana, de modo que, perante 0 Regime Centralizado de Execuc@es, 0 Vasco devera
dedicar 20% de suas receitas correntes mensais para remunerar as dividas civeis e trabalhistas.

A 777 Partners é uma empresa norte-americana, fundada em 2015 em Miami, e além
do Vasco, também investiu no clube australiano Melbourne Victory Football Club, no italiano
Genoa Cricket and Football Club, no belga Standard de Liege, no francés Red Star Football
Club e tem pequena participacdo no espanhol Sevilla. Irlan Simbes Santos, Jonathan Ferreira
e Jodo Ricardo Pisani discorrem sobre 0s possiveis interesses por tras destes investimentos

realizados pela empresa em clubes de futebol profissional:

Formalmente sediados no estado da Flérida, tanto a Eagle Holding, quanto a
777 Partners, adquiriram clubes no Brasil a0 mesmo tempo que investiram em
campeonatos de outros paises. Ambos parecem apostar na tese que esse tipo de
investimento ira prover margens de retorno atrativas,reforcadas pela ideia da
constante valorizacdo dos direitos de transmissdo do futebol nas principais ligas do
mundo, e pelo potencial de incremento em outras vias de receita dos clubes,
como a transferéncia de jogadores, e até propriedades mais modernas, como as
ligadas ao conceito de criptomoedas e os incrementos com melhorias na tecnologia e
no volume de dados gerados pelo esporte mais popular do planeta. (FERREIRA;
SIMOES SANTOS; PISANI,2022, p. 6)

Desta forma, nota-se que assim como o Botafogo, o Vasco também adentrou em uma
MCO de algada internacional. Apresenta-se a seguir a fotografia tirada no dia em que o

acordo entre a empresa norte americana e o clube se concretizou:
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Figura 2 — Postagem oficial do Vasco sobre a negociagao

Fonte: Jodo Pedro Isidro/CRVG; site oficial do Vasco da Gama, 2022.
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5. CONSIDERACOES FINAIS
Com o objetivo do melhor entendimento sobre as Sociedades Andénimas do Futebol,
novo dispositivo legal brasileiro, proveniente da instauracdo da Lei 14.193/2021, tornou-se
necessario realizar um historico internacional, a fim de captar as inspiracdes legais que o
legislador brasileiro utilizou para a construgéo da novel lei.

Para tal fim, foram analisados os processos de transformacdo dos clubes de
associacOes civis para sociedades empresarias na Europa, percursora quando se trata do
assunto futebol. Assim sendo, o percurso legal no ambito futebolistico da Inglaterra foi
abordado, que apesar de ter proeminéncia significativa, ndo foi o primeiro pais a criar uma lei
de Sociedade Andnima do Futebol, e sim a Italia, que também teve sua trajetoria versada.
Outrossim, observou-se a legislacdo alemd, que apesar de obter normas de clube-empresa,
mantém-se normas do modelo de associacdo, e desdobrou-se sobre a regra do 50% + 1,
vigente no pais. Do mesmo modo, tocou-se o direito futebolistico francés e portugués.

Com a mesma finalidade de compreender as legislacdes anteriores a brasileira, se fez
imprescindivel dissertar sobre os paises da América do Sul, a comecar pelo Chile, que foi o
pioneiro na regido. De igual relevancia, tem-se a legislacdo colombiana, que se constituiu
historicamente de forma mais polémica comparada a outros paises.

Assim sendo, de forma a cumprir o propésito de compreender a lei da SAF, tem-se o
historico brasileiro, que percorre a partir da publicacdo da Lei Zico, e pela primeira vez tem-
se 0 conceito de clube-empresa no Brasil, que em tempo posterior foi ab-rogada pela Lei Pelé,
que obrigava, em determinado periodo, a transformacdo dos clubes de associacbes para
empresas. Subsequentemente, devido a contradigdes com a Constituicdo, promulgou-se a Lei
9.981/2000, que restituiu a facultatividade da modificagao.

Mais tarde, em 2015 tem-se a aprovacgdo do Programa de Modernizacdo da Gestéo e
de Responsabilidade Fiscal do Futebol Brasileiro, que prescreveu novas regras para a gestao
dos clubes. Contudo, o objetivo do programa de transformar o cenario do futebol brasileiro
ndo foi concluido.

Apos todas estas tentativas falhas de modificar organizacdo dos clubes, surgiram
projetos de lei com a finalidade de regulamentar o clube-empresa no pais, e conforme o
Parecer do PL 5.526/2019 foi sancionada a lei aqui estudada, Lei 14.193/2021.

Para assimilar as mudangas vindas com a Lei da SAF, foi essencial adquirir
conhecimento das dissemelhangas entre as associa¢Bes civis e as sociedades empresarias,

principalmente as sociedades andnimas.
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O quarto capitulo é o principal para cumprir o objetivo proposto neste trabalho, pois
aprofundou-se em cada artigo disposto na Lei 14.193/2021, de forma a explicar as
determinacfes de todos eles. Ademais, expde os casos de dois grandes clubes brasileiros,
Botafogo de Futebol e Regatas e Club de Regatas Vasco da Gama, que aderiram a nova forma
de organizacdo, e desta forma, consequentemente adentraram também no ambito
internacional, tornando parte das contextualizadas multi club ownership, visto que suas agdes
majoritarias foram adquiridas por empresarios estrangeiros.

Para finalizar, entendo que a transformacéo dos clubes brasileiros de associacdo para
Sociedades Andnimas do Futebol ndo é garantia de efeitos benéficos, tanto na area
propriamente esportiva, quanto no campo organizacional e financeiro. Essa modificacdo deve
ser feita de forma responsavel e fundamentalmente deve acontecer junto a uma gestdo
competente, que valorize a torcida, os patrimdnios e consciente de suas incumbéncias perante
a sociedade.

Assim sendo, concluo este trabalho satisfeita com o conhecimento obtido, realizando
meu maior objetivo até aqui, gerar entendimento sobre esse assunto que impacta a vida de

milhGes de brasileiros, profissionalmente, mas principalmente emocionalmente.

48



6. REFERENCIAS

ABREU, Jhonata Santos de. Riscos e oportunidades na conversdo das associag0es
desportivas econémicas: Clube empresa. Trabalho de Curso em Direito. Pontificia
Universidade Catdlica de Goiés. 2021. (32 f.) [Disponivel em:
https://repositorio.pucgoias.edu.br/jspui/bitstream/123456789/1452/2/6.%20T CC%20-
%20Jhonata%20Santos%20de%20Abreu.pdf]

ATAIDE, Guilherme Augusto Ribeiro Aranha. Sociedade anonima futebolistica no Brasil:
Estudo concéntrico do PL 5.082/2016. Monografia de Trabalho de Curso em Direito.
Universidade Evangélica de Gois. 2020. (32 f.) [Disponivel em:
http://repositorio.aee.edu.br/bitstream/aee/16902/1/Monografia%20-
%20GUILHERME%20AUGUSTO.pdf]

BARROS. Davi. 2022. Disponivel em:
https://ge.globo.com/futebol/times/botafogo/noticia/2022/03/03/botafogo-oficializavenda-da-
saf-e-recebera-mais-r-100-milhoes-de-john-textor-nos-proximosdias.ghtml. Acesso em 17 fev
2022.

BRAMANTE, Ivani Contini. "Lei do clube-empresa de futebol e impactos no Direito do
Trabalho". Revista do TST, v. 87, n. 04, out./dez. 2021, pp. 97-112. [Disponivel em:
https://juslaboris.tst.jus.br/bitstream/handle/20.500.12178/197635/2021 bramante ivani_lei
clube_empresa.pdf?sequence=1&isAllowed=y]

BRASIL. Constitui¢do Federal da Republica do Brasil. Brasilia. Senado Federal. 1988.

BRASIL. Decreto-Lei n°® 3.199, de 14 de abril de 1941. Disponivel em:
http://www.planalto.gov.br/ccivil 03/Decreto-Lei/1937-1946/Del3199.htm.

BRASIL. Lei n® 6.251/ 1975. Disponivel em:
https://www.planalto.gov.br/ccivil_03/leis/1970-
1979/16251.htm#:~:text=LEI1%20N0%206.251%2C%20DE%208%20DE%200UTUBRO%2
O0DE%201975.&text=Institui%20normas%20gerais%20sobre%20desportos,Art.

BRASIL. Lei n® 6.354/1976. Disponivel em:
http://www.planalto.gov.br/ccivil 03/leis/I6354.htm

BRASIL. Lei n° 6.404/1976. Disponivel
em:http://www.planalto.gov.br/ccivil_03/leis/I6404consol.htm. Acessado dia 16 de agosto de
2022.

BRASIL. Lei n® 8.672/1993. Disponivel em:
http://www.planalto.gov.br/ccivil 03/leis/I8672.htm.

BRASIL. Lei n®8.934/1994. Disponivel em:
https://www.planalto.gov.br/ccivil_03/leis/I8934.htm

BRASIL. Lei n®9.615/1998. Disponivel em:
http://www.planalto.gov.br/ccivil_03/leis/I19615compilada.htm. Acessado em dia 13 de maio
de 2022.

49


https://repositorio.pucgoias.edu.br/jspui/bitstream/123456789/1452/2/6.%20TCC%20-%20Jhonata%20Santos%20de%20Abreu.pdf
https://repositorio.pucgoias.edu.br/jspui/bitstream/123456789/1452/2/6.%20TCC%20-%20Jhonata%20Santos%20de%20Abreu.pdf
http://repositorio.aee.edu.br/bitstream/aee/16902/1/Monografia%20-%20GUILHERME%20AUGUSTO.pdf
http://repositorio.aee.edu.br/bitstream/aee/16902/1/Monografia%20-%20GUILHERME%20AUGUSTO.pdf
https://juslaboris.tst.jus.br/bitstream/handle/20.500.12178/197635/2021_bramante_ivani_lei_clube_empresa.pdf?sequence=1&isAllowed=y
https://juslaboris.tst.jus.br/bitstream/handle/20.500.12178/197635/2021_bramante_ivani_lei_clube_empresa.pdf?sequence=1&isAllowed=y
http://www.planalto.gov.br/ccivil_03/Decreto-Lei/1937-1946/Del3199.htm
http://www.planalto.gov.br/ccivil_03/leis/l6354.htm
http://www.planalto.gov.br/ccivil_03/leis/l8672.htm

BRASIL. Lei n° 10.406, de 10 de janeiro de 2002. Novo Cdadigo Civil Brasileiro. Legislacdo
Federal.

BRASIL. Lei n°® 13.155/2015 de 04 de agosto de 2015.
In: https://www.planalto.gov.br/ccivil_03/_ato2015-2018/2015/lei/L13155.htm.

BRASIL. Lei n°®14.193, de 06 de agosto de 2021.; e altera as Leis n° 9.615, de 24 de margo
de 1998, e 10.406, de 10 de janeiro de 2002 (Caodigo Civil). Acesso em 23/09/2021.

BOTAFOGO F.R. “OFICIAL. Acionista John Textor e Presidente Durcesio Mello assinam
contrato visando a transferéncia do controle da Botafogo SAF. Que seja o inicio de uma ERA
GLORIOSA #VamosBOTAFOGOQO”. Rio de Janeiro,3 mar. 2022. Twitter:

Botafogo. Disponivel em:

https://twitter.com/Botafogo/status/14994561465995182107ref _src=twsrc%5Etfw%7Ctwcam
p%5Etweetembed%7Ctwterm%5E1499456146599518210%7Ctwgr%5Ecca90b37902e18730
622a39826100736153bbef5%7Ctwcon%5Esl_&ref url=https%3A%2F%2Fd-
21428061682437918297.ampproject.net%2F2301181928000%2Fframe.htmlAcesso em: 15
jan. 2023

CALDAS, Rafael Inécio da Silva. Sociedade anénima do futebol: O novo paradigma do
futebol brasileiro. Trabalho de Concluséo em Direito. Escola Superior Dom Helder Camara.
2019. (48 f.) [Disponivel em: https://leiemcampo.com.br/wp-
content/uploads/2019/10/Trabalho-de-Conclus%C3%A30-de-Curso-RAFAEL -
IN%C3%81CI10.pdf]

CANI, Jonas Philipe; MENEGHETT]I, Tarcisio. A transformacéo das associacGes desportivas
em sociedades econémicas — 0s clubes empresas. Revista Eletronica de Iniciacdo Cientifica,
Itajai: Centro de Ciéncias Sociais e Juridicas da UNIVALI, v. 5, n. 1, p. 436-460, jan./mar.
2014,

CAUS, Cristiano. A Transformac&o de Associacdes em empresas no Futebol Mundial. CCLA
Advogados, 2020. Disponivel em: https://ccla.com.br/desportivo/a-transformacao-de-
associacoes-em-empresas-no-futebol-mundial/. Acesso em: 23, ago. 2022.

CAPELO. Rodrigo. 2018. As financas do Vitdria: o time que resumiu em um ano s6 como se
destroi um clube. Disponivel em: https://epoca.oglobo.globo.com/esporte/epoca-
esporteclube/noticia/2018/05/financas-do-vitoria-o-time-que-resumiu-em-um-an0-s0-comose-
destroi-um-clube.html. Acesso em 22, nov. 2022.

CARDOSO, Gustavo Oliveira. "O jogo das 4 linhas: o clube-empresa e a sociedade anénima
do futebol frente ao novo paradigma mercadoldgico do futebol brasileiro." (2021).

CHAVES, Matheus Leal. "As ilusdes da lei n® 14.193/2021: Transformacdes de associacOes
em sociedades anonimas de futebol”. Trabalho de Curso (Artigo Cientifico) em Direito.
Pontificia Universidade Catdlica de Goias. 2022. (24 f.) [Disponivel em:
https://repositorio.pucgoias.edu.br/jspui/bitstream/123456789/4537/1/AS%20I1LUS%C3%95
ES%20DA%20LE1%20N%2014193.21.pdf]

50


https://twitter.com/hashtag/VamosBOTAFOGO?src=hashtag_click
https://leiemcampo.com.br/wp-content/uploads/2019/10/Trabalho-de-Conclus%C3%A3o-de-Curso-RAFAEL-IN%C3%81CIO.pdf
https://leiemcampo.com.br/wp-content/uploads/2019/10/Trabalho-de-Conclus%C3%A3o-de-Curso-RAFAEL-IN%C3%81CIO.pdf
https://leiemcampo.com.br/wp-content/uploads/2019/10/Trabalho-de-Conclus%C3%A3o-de-Curso-RAFAEL-IN%C3%81CIO.pdf
https://repositorio.pucgoias.edu.br/jspui/bitstream/123456789/4537/1/AS%20ILUS%C3%95ES%20DA%20LEI%20N%2014193.21.pdf
https://repositorio.pucgoias.edu.br/jspui/bitstream/123456789/4537/1/AS%20ILUS%C3%95ES%20DA%20LEI%20N%2014193.21.pdf

CHILE. Ley n. 20.019, 7 de maio de 2005. Regula a las Sociedades Andnimas Deportivas
Profesionales. Diario Oficial de la Republica de Chile, Santiago, 7 maio 2005.

COUTINHO FILHO, José Eduardo. Futebol Globalizado: Paixao de bilhdes, mercado de
trilnGes. Belo Horizonte: D’Placido, 2021)

DINIZ, Maria Helena. Curso de direito civil brasileiro, volume 1: teoria geral do direito civil/
Maria Helena Diniz- 29 ed. Sdo Paulo: Saraiva, 2012

ESTEVAM, Athan de Souza. Sociedade andnima futebolistica aplicada aos clubes no Brasil.
Monografia em Direito. Universidade Evangélica de Goias. 2021. (36 f.) [Disponivel em:
http://repositorio.aee.edu.br/bitstream/aee/18278/1/Nathan%20de%20Souza%20Estevam.pdf]

FARAH, Anny Caroliny Franco. Torcida Jovem e Furia Jovem: algumas reflexdes sobre os
simbolismos das torcidas organizadas do Botafogo de Futebol e Regatas. 2017.

FERREIRA, Jonathan & MOTTA, Luciano de Campos Prado. "Clube-empresa no Brasil: Um
fendmeno geografico”. XIV Encontro Nacional de Pés-Graduacdo e Pesquisa em Geografia,

10 a 15 de novembro de 2021, s/p. [Disponivel

em: https://editorarealize.com.br/editora/anais/enanpege/2021/TRABALHO _COMPLETO_E
V154 MD1 SA172 1D150816112021222022.pdf]

GRUPO VOLKSWAGEN. Volkswagen. Marca e Experiéncia. Disponivel em:
https://mwww.vw.com.br/pt/volkswagen.html. Acesso em: 25, ago. 2022.

JESUS, Damasio Evangelista de. Sociedade andnima do futebol (S.A.F.). (Sem informaces)
[Disponivel em: https://damasio.vteximg.com.br/arquivos/Sociedade-anonima-do-
futebol.pdf?v=1]

LEIRAS, Thayuan. Contrato do Botafogo com Textor prevé R$ 150 milhdes até assinatura e
aumento minimo anual na folha do futebol. 2022. Disponivel em
https://www.lealjunior.com.br/Noticias/Esportes/Contrato-do-botafogo-com-textorpreve-r-
150-milhoes-ate-assinatura-e-aumento-minimo-anual-na-folha-do-futebol61993. Acesso em
15 jan. 2023.

MAIA, Gustavo Roméo. Direito desportivo: o advento das SAF (Sociedade Anbnima de
Futebol) e a criacdo de um modelo de gestdo empresarial no futebol brasileiro. 2022.

MORALES, Gabriela Hikiji. Analises gerais sobre a sociedade andnima de futebol.
Monografia Graduacdo Digital em Ciéncias Juridicas. Universidade Federal do Parana. 2021.
(67 f.) [Disponivel em:
https://acervodigital.ufpr.br/bitstream/handle/1884/71187/Gabriela%20Hikiji%20Morales.pdf
?sequence=1&isAllowed=y]

MOTTA, Luciano de Campos Prado. O mito do clube-empresa. Belo Horizonte: Sporto,
2020. 392 p. Legislagédo Federal.

NASCIMENTO, Elan Diego Oliveira; SCHOTTEN, Paulo Cesar; SOUSA, Marcio Severo
de; SOUZA, Gabrieli Muller de; PERES, Isabelly Ibiapino. SAF COMO NOVO MODELO

51


http://repositorio.aee.edu.br/bitstream/aee/18278/1/Nathan%20de%20Souza%20Estevam.pdf
https://editorarealize.com.br/editora/anais/enanpege/2021/TRABALHO_COMPLETO_EV154_MD1_SA172_ID150816112021222022.pdf
https://editorarealize.com.br/editora/anais/enanpege/2021/TRABALHO_COMPLETO_EV154_MD1_SA172_ID150816112021222022.pdf
https://damasio.vteximg.com.br/arquivos/Sociedade-anonima-do-futebol.pdf?v=1
https://damasio.vteximg.com.br/arquivos/Sociedade-anonima-do-futebol.pdf?v=1
https://acervodigital.ufpr.br/bitstream/handle/1884/71187/Gabriela%20Hikiji%20Morales.pdf?sequence=1&isAllowed=y
https://acervodigital.ufpr.br/bitstream/handle/1884/71187/Gabriela%20Hikiji%20Morales.pdf?sequence=1&isAllowed=y

DE GESTAO DO FUTEBOL: Estudo do investimento no Futebol Brasileiro. Universidade
Federal de Mato Grosso do Sul. 2022.

“Parecer” do PL n°. 5.516/2019 disponivel em: https://legis.senado.leg.br/ sdleg-
getter/documento?dm=8977839&ts=1634242862180&disposition=inline. Acesso em 28. fev.
2022. Acesso em: 15 dez. 2022

PERRUCI, Felipe Falcone. Clube-Empresa: O modelo brasileiro para a transformacao dos
clubes de futebol em sociedades empresarias. Faculdade de Direito Nova Lima — MG, 2006

PUGA, Alberto Dos Santos Barbosa. O modelo societario como resposta Organizativa no
Futebol Profissional em Portugal e no Brasil. Universidade do Porto, 2001.

PRONI, M. W; LIBANIO, J. P. M. (2016). O futebol brasileiro na bolsa de valores?
Unicamp. IE, Campinas - SP, n. 274, jun.

REAL, Leonardo Petrilo Corte. A transformacao dos clubes de futebol brasileiro em
sociedades empresarias. Monografia de Conclusdo de Curso em Direito. Universidade
Federal de Juiz de Fora. 2011. (56 f.) [Disponivel em:
https://repositorio.ufjf.br/jspui/bitstream/ufjf/5186/1/leonardopetrilocortereal.pdf]

RIBEIRO ARANHA ATAIDE, GUILHERME AUGUSTO. SOCIEDADE ANONIMA
FUTEBOLISTICA NO BRASIL. ESTUDO CONCENTRICO DO PL 5082/2016. 2020.

SANTOS, Irlan Simdes; FERREIRA, Jonathan; PISANI, Jodo Ricardo. Futebol, negécio e
globalizagdo: clubes brasileiros na nova era do multi-club ownership. Revista do
Departamento de Geografia, v. 42, p. €203847-e203847, 2022.

SANTOS, Irlan Simdes. Clube-empresa: historico, impactos reais e abordagens alternativas.
In. SANTOS SIMOES, Irlan (Org.). Clube Empresa: abordagens criticas globais as
sociedades anénimas no futebol. Rio de Janeiro: Corner, 2020b, pp. 28-69.

SANTOS, Irlan Simdes. Futebol-negdcio e ativismos torcedores: notas para um estudo da
politica em clubes da Europa e América do Sul. Recorde: Revista de Histdria do Esporte, v.
14,n. 1, 2021.

SANTOS, Irlan Sim&es. O novo processo de empresariza¢do dos clubes de futebol no Brasil:
Elementos para uma analise critica. In: Intercom-sociedade brasileira de estudos
interdisciplinares da comunicacgéao 43° congresso brasileiro de ciéncias da comunicacao.
2020.

SILVA, Fabiano Oliver da. Futebol S/A: Avanco ou invencédo juridica? Uma analise
normativa buscando entender a aplicabilidade do projeto de lei 5.082/16. 2019. Monografia
em Direito. Universidade Federal de Ouro Preto. 2019. (46 f.) [Disponivel em:
https://www.monografias.ufop.br/bitstream/35400000/2382/7/MONOGRAFIA_FutebolSAIn
ven%C3%A7%C3%A30.pdf]

SILVA JUNIOR, Israel Correa da. SAF-SOCIEDADE ANONIMA DO FUTEBOL NO
BRASIL. UniEVANGELICA. 2022.

52


https://repositorio.ufjf.br/jspui/bitstream/ufjf/5186/1/leonardopetrilocortereal.pdf
https://www.monografias.ufop.br/bitstream/35400000/2382/7/MONOGRAFIA_FutebolSAInven%C3%A7%C3%A3o.pdf
https://www.monografias.ufop.br/bitstream/35400000/2382/7/MONOGRAFIA_FutebolSAInven%C3%A7%C3%A3o.pdf

SOARES JUNIOR, Jodo Alberto Madeira. Sociedade andnima do futebol-Tipo Societario,
Mecanismos e repercussdes de sua regulamentacédo. 2022.

SOUZA, Gustavo Lopes Pires de & RAMALHO, Carlos Santiago da Silva (orgs.). Sociedade
Andnima do Futebol: Primeiras Linhas. Belo Horizonte: Expert, 2022. (192 p.) [Disponivel
em: https://experteditora.com.br/wp-content/uploads/2022/08/Sociedade-anonima-do-
futebol.pd

VIEGAS, Claudia Mara de Almeida Rabelo. "A transformacéo do clube em sociedade
andnima de futebol e seus efeitos juridicos em relacdo aos credores". Revista do TST, v. 88,
n. 01, jan./mar. 2022, pp. 80-101. [Disponivel em:
https://juslaboris.tst.jus.br/bitstream/handle/20.500.12178/203696/2022_viegas_claudia_trans
formacao clube.pdf?sequence=1&isAllowed=y]

VIEGAS, Hugo Miguel Nicau. As sociedades desportivas no direito portugués. 2015. Tese
de Doutorado.

53


https://experteditora.com.br/wp-content/uploads/2022/08/Sociedade-anonima-do-futebol.pdf
https://experteditora.com.br/wp-content/uploads/2022/08/Sociedade-anonima-do-futebol.pdf
https://juslaboris.tst.jus.br/bitstream/handle/20.500.12178/203696/2022_viegas_claudia_transformacao_clube.pdf?sequence=1&isAllowed=y
https://juslaboris.tst.jus.br/bitstream/handle/20.500.12178/203696/2022_viegas_claudia_transformacao_clube.pdf?sequence=1&isAllowed=y

