O Clube-Empresa de Futebol: A opiniao dos Convocados sobre a Lei

Ha alguns dias o Congresso Nacional aprovou a lei que concede beneficios para que as associa¢des
sem fins lucrativos que atuam no futebol se transformarem em empresas. Foi criada a estrutura
chamada SAF (Sociedade An6nima do Futebol). Neste artigo trazemos nossa visdo sobre o tema.

Primeiro, uma lembranca importante: tecnicamente nao havia necessidade de uma lei especifica
para que um clube de futebol fosse uma empresa. O que existia antes da lei era uma diferenga de
tratamento tributario entre uma associacdo e uma empresa. Os encargos trabalhistas e o PIS sdo
consideravelmente menores nas associacdes, e isso impede a proliferacdo de clubes-empresas.
Impedia. E neste ponto temos o grande avanco que a criacdo da SAF nos traz: a equidade tributaria.

A partir de agora a diferenca tributdria entre associacdes e SAF é aceitavel e compativel com uma
atividade na qual todo Real desembolsado para algo que ndo seja a atividade-fim significa menor
capacidade competitiva. Isso inclusive explica o porqué de tantos clubes ndo recolherem encargos
trabalhistas e imposto de renda dos atletas, o que virou Profut, e agora se transforma em transagao
tributaria.

A lei que regulamente a SAF deveria ir pouco além disso. Se o objetivo era criar incentivos a
transformacdo em empresa, bastava manter a competitividade entre os modelos societarios. Mas
a lei foi benevolente com devedores, criou algumas zonas de duvida, incorporou situagdes que
podem criar aversdo ao investimento e ainda ndo definiu um marco regulatério completo sobre o
tema.

O primeiro aspecto que nos chama negativamente a atencdo esta associado a solucdo que a lei
resolveu dar para as dividas das associacOes. Inicialmente cabe a associacdo definir quais sdo os
ativos e passivos que serdo transferidos da associacdo para a SAF, sem consultar credores. Na
pratica, é possivel transferir todos os ativos da prdatica do futebol — direito de participar de
competicOes, atletas profissionais e de base, estadio, centro de treinamento, contratos — e deixar
na associac¢ao as dividas. Assim, nascerd uma empresa saudavel e permanecera uma associacdo com
dividas e poucas receitas.

Ndo bastasse isso, a lei organiza uma forma de pagamento dessas dividas, ao definir no artigo 10
que as SAFs tém obrigacao de pagar as dividas anteriores a sua formagao até o limite de 20% das
suas receitas. E essas dividas deverdo ser tratadas pela figura do “concurso de credores” através de
centralizacdo de execucgdes a partir de um “plano de pagamentos” apresentado aos credores.

Pois bem, o problema é que a lei ja define que o valor maximo que a SAF destinard aos pagamentos
é de 20% de suas receitas, e também o prazo de pagamento, que deve ser de 6 anos, sendo
prorrogdveis por mais 4 anos se houver pagamento em dia das obriga¢cdes. Mas para esses 4 anos
adicionais o limite de recursos destinados pela SAF sera de 15% das receitas.

Ora, a lei definiu o teto de pagamentos sem que houvesse negociacdo entre credores e devedores.
Por exemplo, para um clube que devem RS 800 milhdes e cuja SAF fature RS 200 milhdes, a conta é
simples: o fluxo de pagamentos fica limitado a RS 40 milhdes anuais. Em 6 anos seria possivel pagar
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RS 240 milhdes de principal de divida. Com mais 4 anos sdo RS 120 milhdes adicionais. Ou seja, sdo
RS 360 milhdes para pagar RS 800 milhdes, apenas de principal.

Podem dizer que a receita da SAF aumentara, mas sabemos pelos estudos de mercado que a
velocidade de crescimento da receita é lenta, diminuindo a realidade de liquida¢do acelerada.

Outro tema importante é o das dividas junto a outros clubes. A FIFA tem sido dura no tratamento e
puni¢do aos inadimplentes, com aplicacdo de transfer ban e até perda de pontos em competicdes.
E definiu uma jurisprudéncia que indica a sucessao de divida para os novos clubes que venham a
ocupar a atividade de um clube que faliu, por exemplo. E o caso das SAFs. Ou seja, qualquer
movimentag¢ao de passivos precisa necessariamente regularizar as dividas em atraso com outros
clubes, pois eventuais puni¢des seguirao a SAF. E se a SAF fizer isso sem regularizar demais dividas
pode desencadear processo de fraude a credores. E uma quest3o de sucessdo que ndo estd clara na
lei.

Este é um tema importante. Nos da a sensacdo de que temos risco de inseguranca juridica a medida
em que credores possam questionar os resultados da lei. Inseguranga juridica afasta investidores
internacionais, reduzindo impactos positivos da lei.

N3o bastasse isso, a lei ainda trouxe uma condi¢cdo na qual a associacdo deve permanecer no
controle da SAF com ao menos 10% de participagdo em agdes ordindrias de classe A, mas ndo indica
se é maximo, minimo nem até quando ela deve permanecer com a associagao. Ou seja, € uma regra
gue ficou incompleta em nossa visdo. Incompleta e ainda traz um tema adicional: no artigo 3¢ faz
mencdo a impossibilidade de desfazimento da participacdo acionaria enquanto a associacdo
mantiver dividas anteriores a constituicdo da SAF. Ou seja, ha um risco da necessidade de se manter
um vinculo de longo prazo entre associacao e SAF, com riscos de interferéncia de gestdao. Falamos
de futebol.

Seria mais simples falarmos em golden share, ou seja, uma a¢do com poderes especiais, de forma a
manter o vinculo em termos de dividas, mas especialmente o vinculo para preservagao da histéria
da instituicdo, deixando claro que o papel € meramente este. Na lei hd uma definicdo de “signos
identificativos da equipe de futebol profissional”, que pode dar margem a inUmeras interpretacdes.

Assim como ficou incompleta a solugdo para o caso de alguma SAF vir a pedir recuperacdo judicial
ou mesmo faléncia. No caso da recuperacdo judicial a SAF seguiria competindo, mas beneficiada
pelas limitacdes de pagamentos permitida pela lei da RJ, trazendo um aspecto de desequilibrio
competitivo. No caso de uma faléncia, ndo estd claro qual serd o destino dos direitos como licenca
para participar de competicdes, simbolos, marca. Ora, ndo se pode correr o risco de uma SAF falir e
os direitos voltarem a associacdo como se nada houvesse ocorrido. Este, alids, é outro risco que a
lei apresenta: transferir todas as dividas possiveis para a SAF, limpando a associagao, e depois torna-
la sucessora apenas dos ativos. A lei é omissa nesse sentido.

Como é omissa em definir que ha necessidade de se criar algum tipo de “know your owner” que
possibilite uma avaliagdo preliminar dos novos acionistas. Algum 6rgao ou entidade deveria ser
responsavel por validar a troca de acionistas, como é feito nos paises com clubes-empresa. Até
porque é fundamental entender até que ponto a SAF é uma possibilidade de desvincular associacdo
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de gestdao amadora de um clube de futebol profissional, ou apenas uma forma de possibilitar um
arranjo para equalizar dividas.

Estes sdo alguns pontos que nos intrigam sobre a eficacia da lei e da criagdo da SAF. Entretanto,
entendemos que ha uma evolucdo, com ferramentas interessantes para aqueles clubes que
quiserem trilhar de forma organizada o caminho do modelo empresario de controle acionario. E se
aliarmos um caderno de licenciamento rigoroso e um sistema de fair play financeiro eficiente,
podemos de fato ter um marco regulatdrio no nosso futebol e assim atrair capital nacional e
internacional para o esporte.

E sempre possivel fazer errado usando as regras certas, mas acreditamos que ha muito espaco para
se fazer o certo mesmo com instrumentos que possibilitem movimentos equivocados.

Ha uma clara chance de transformacao do futebol brasileiro a partir da possibilidade de mudarmos
a maneira como os clubes sdo geridos. Sem politica, sem troca de comando, sem acordos que
sustentam mandatos, com capacidade de planejamento e continuidade, presenga de profissionais
e medidas de gestdo modernas, com analises de desempenho e remunera¢dao meritocratica, de
forma a atrair profissionais cada vez melhores e obter resultados esportivos e financeiros cada vez
mais sustentaveis e robustos.

O futebol brasileiro tem uma oportunidade de evolu¢do. Estamos aqui para fazer o certo, do jeito
certo.
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