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RESUMO

O presente artigo discute sobre a evolucdo de clubes de futebol para Sociedade Anonima de Futebol
no contexto da legislagdo brasileira, mormente ao que tange as formas de recuperagdo econdomico-
financeira em modelo generalista (aquele expresso pela Lei n® 11.101/2005 — Lei de Faléncias e
Recuperacao Judicial) e em modelo especifico ao clube-empresa advindo da Lei da Sociedade
Andnima de Futebol (Lei 14.193/2021), bem como trazer a baila novas questdes sobre
responsabilizacdo sob a égide dessa ultima. Para tanto, perpassa a recuperagdo judicial no
ordenamento juridico brasileiro, abordando sua evolugdo histdrica, bases legais e o impacto que teve
na criagdo da Sociedade Anonima do Futebol (SAF). A andlise comega com a constatagdo de que a
insolvéncia empresarial, que antes tinha um tratamento mais punitivo, passou por grandes
transformagdes a partir da segunda metade do século XX. Essas mudangas resultaram na Lei n°
11.101/2005, reformada depois pela Lei n® 14.112/2020, que firmou um modelo juridico focado em
reestruturar e preservar a atividade empresarial. Percebe-se que apesar de ambas formas de
recuperacdo serem aplicdveis quando ha a transformagdo societdria para o modelo SAF, a
especificidade do tltimo modelo se apresenta mais moldado com a realidade contratual, econdmico e
financeira de um clube empresa de futebol. Apesar disso, a jurisprudéncia demonstra que os cuidados
com a transi¢do sdo primordiais para que as garantias legais da SAF se concretizem, sob pena de
responsabilizacdes além daquelas previstas legalmente na Lei 14.193/2021. Para este estudo, a
metodologia compreendeu uma pesquisa bibliografica (na medida em que se buscou bibliografia sobre
processos recuperatorios em comparagao com os autores que comentaram sobre a forma recuperatoria
prevista na Lei da SAF, dando privilégio ao critério cronoldgico (os mais recentes). Além disso, usou-
se também a pesquisa documental, na medida em que processos judiciais de clubes de referéncia (que
jé realizaram a transformac¢do em Sociedade Anonima de Futebol) do futebol brasileiro foram usados
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como base na discussdo, com fins de demonstrar a aplicagdo de institutos e questdes de
responsabilizacao.

Palavras-chave: Sociedade Anonima de Futebol. Sistemas Recuperatorios. Crise Economico-
Financeira. Responsabilizacao.

ABSTRACT

This article discusses the evolution of football clubs into publicly traded football companies within
the context of Brazilian legislation, particularly regarding the forms of economic and financial
recovery in a general model (that expressed by Law No. 11.101/2005 — Bankruptcy and Judicial
Reorganization Law) and in a model specific to the club-company arising from the Football Public
Limited Company Law (Law 14.193/2021), as well as raising new issues regarding liability under the
aegis of the latter. To this end, it examines judicial reorganization in the Brazilian legal system,
addressing its historical evolution, legal bases, and the impact it had on the creation of the Football
Public Limited Company (SAF). The analysis begins with the observation that corporate insolvency,
which previously had a more punitive treatment, underwent major transformations from the second
half of the 20th century onwards. These changes resulted in Law No. 11.101/2005, later amended by
Law No. 14.112/2020, which established a legal model focused on restructuring and preserving
business activity. It is clear that although both forms of recovery are applicable when there is a
corporate transformation to the SAF (Sociedade Andnima do Futebol - Football Corporation) model,
the specificity of the latter model is more tailored to the contractual, economic, and financial reality
of a football club/company. Despite this, jurisprudence demonstrates that careful attention to the
transition is paramount to ensure that the legal guarantees of the SAF are realized, under penalty of
liabilities beyond those legally provided for in Law 14.193/2021. For this study, the methodology
comprised a bibliographic research (insofar as bibliography on recovery processes was sought in
comparison with authors who commented on the recovery form foreseen in the SAF Law, giving
priority to the chronological criterion (the most recent). In addition, documentary research was also
used, insofar as judicial processes of reference clubs (which have already transformed into Public
Limited Football Companies) in Brazilian football were used as a basis for discussion, in order to
demonstrate the application of institutes and issues of accountability.

Keywords: Public Limited Football Company. Recovery Systems. Economic-Financial Crisis.
Accountability.

RESUMEN

Este articulo analiza la evolucion de los clubes de futbol hacia sociedades cotizadas en bolsa en el
marco de la legislacion brasilefia, en particular en lo que respecta a las formas de recuperacion
econdmica y financiera, tanto en un modelo general (el establecido en la Ley N° 11.101/2005 — Ley
de Quiebras y Reorganizacion Judicial) como en un modelo especifico para la sociedad-club derivado
de la Ley de Sociedades Andénimas de Futbol (Ley N° 14.193/2021). Asimismo, plantea nuevas
cuestiones relativas a la responsabilidad bajo la égida de esta ultima. Para ello, examina la
reorganizacion judicial en el ordenamiento juridico brasilefio, abordando su evolucion historica, sus
fundamentos legales y su impacto en la creacion de la Sociedad Andnima de Futbol (SAF). El analisis
parte de la observacion de que la insolvencia empresarial, que anteriormente recibia un tratamiento
mas punitivo, experimentd importantes transformaciones a partir de la segunda mitad del siglo XX.
Estos cambios dieron lugar a la Ley n.° 11.101/2005, posteriormente modificada por la Ley n.°
14.112/2020, que establecié un modelo juridico centrado en la reestructuracion y la preservacion de
la actividad empresarial. Si bien ambas formas de recuperacion son aplicables en caso de
transformacion corporativa al modelo de la SAF (Sociedade Andnima do Futebol - Sociedad Andnima
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de Futbol), la especificidad de este ultimo se ajusta mejor a la realidad contractual, econdmica y
financiera de un club/sociedad de fitbol. No obstante, la jurisprudencia demuestra que es fundamental
prestar especial atencidn a la transicion para garantizar el cumplimiento de las garantias legales de la
SAF, so pena de incurrir en responsabilidades que excedan las previstas en la Ley n.° 14.193/2021.
Para este estudio, la metodologia comprendié una investigacion bibliografica (en la medida en que se
busco bibliografia sobre procesos de recuperacion, comparandola con autores que comentaron la
forma de recuperacion prevista en la Ley SAF, priorizando el criterio cronoldgico [la mas reciente]).
Ademas, se realizd una investigacion documental, tomando como base para el analisis procesos
judiciales de clubes de referencia (ya transformados en Sociedades Anonimas de Futbol) del futbol
brasilefio, con el fin de demostrar la aplicacion de los institutos y las cuestiones de rendicion de
cuentas.

Palabras clave: Sociedad Andnima de Futbol. Sistemas de Recuperacion. Crisis Economico-
Financiera. Rendicion de Cuentas.
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1 INTRODUCAO

O futebol brasileiro, apesar de ser reconhecido mundialmente pelo seu passado historico vivido
nos campos, ndo apresenta a mesma evolucao quando se analisa a estrutura juridico-societaria por tras
de suas organizagdes ao longo de sua histéria. Mudangas legislativas até foram propostas, muitas
vezes superficiais ou possibilitando pouca evolugdo no tratar juridico-negocial (Proni, 2000). Somente
nos ultimos anos € que se verificou-se maiores insercdes legislativas, possibilitando atualizar a forma
com que o futebol tem sido tratado em outros ordenamentos juridicos mais condizentes com a
realidade que o futebol requer.

Em um cenario que se mostrou cada vez mais obsoleto, diversos estudos j& apontavam que o
futebol brasileiro vivia uma deterioracdo administrativa. A falta de planejamento, 0 amadorismo na
gestdo dos clubes e o aumento rapido dos custos levaram a um endividamento progressivo e a
instabilidade financeira. (Leoncini; Silva, 2005).

Diante disso, a Lei n® 14.193/2021 (a Lei da SAF) trouxe um novo regime societario,
inspirado nos principios e mecanismos da recuperacdo judicial. Essa aproximacdo entre o direito
empresarial e 0 esporte permitiu que clubes tradicionais encontrassem maneiras eficazes de
reorganizar suas financas, manter sua funcéo social e seguir competitivos no cenario esportivo. Em
outras palavras, pode-se destacar a possibilidade de os clubes de futebol alterarem sua estrutura
juridica, de modo que podem se transformar em uma Sociedade Anonima do Futebol (SAF), fato que
faz ser capaz de gerar inimeros beneficios, tal como aprimorar a gestdo do clube para uma administra
tacdo mais profissionalizada.

A exemplo disso, em 2022, com um endividamento alto — estimado em cerca de R$ 700
milhGes nas demonstracdes financeiras de 2021 —, o Club de Regatas Vasco da Gama aprovou a
criacdo da Sociedade Anbnima do Futebol (SAF) e vendeu 70% de suas a¢Oes para a empresa norte-
americana 777 Partners. O acordo previa aportes de capital para reorganizacdo administrativa,
pagamento de parte dos passivos e investimentos no departamento de futebol. A negociacéo foi
confirmada pelos socios do clube em assembleia geral em 7 de agosto de 2022, conforme informacgdes
no site institucional®. Essa experiéncia mostra como os fundamentos da recuperagéo judicial (como
renegociacdo de dividas, reorganizacdo da governanca e preservacdo da atividade produtiva) foram
incorporados e adaptados a realidade dos clubes, servindo como base juridica e conceitual para a Lei
da SAF

! Site da noticia institucional disponivel em: < https://vasco.com.br/vasco/vasco-e-777-partners-concluem-operacao-da-
saf/>. Acesso em 10.agosto.2025.
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O aprimoramento por meio da profissionalizacdo da gestdo do futebol é, sem duvidas, uma
perspectiva animadora para o cenario de um futebol que até entdo estava acostumado — e ainda esta,
em sua maioria — com formas obsoletas de lidar com gestdo econdmico-financeira de clubes de
futebol. Apesar disso, ndo ha tem como garantir que o novo modelo evite crises econémico-
financeiras, algo igualmente comum no meio futebolistico, j& que notoriamente movimenta contratos
milionarios. Por tal razdo, mais do que enaltecer os esforcos legislativos no campo administrativo,
relevante se faz discutir até que ponto a estrutura legislativa atual consegue amparar a nova realidade
juridico-societaria que a Lei da Sociedade Andnima de Futebol (SAF) quanto as comuns crises
econdmico-financeiras, tdo comuns nesse tipo de atuagdo empresarial (Witt; Toporoski, 2024)

Por esse motivo, entender a recuperacao judicial presente na Lei 11.101/2005 é, portanto, um
passo na direcdo de compreender a origem e a ldgica estrutural da SAF. Percebe-se que nem a propria
historia legislativa de como as empresas superavam crises — incapazes de dar solucdo viavel a
empresas que da lei precisasse — ja apontariam que a aplicacdo em clubes de futebol possuia a
potencialidade desastrosa de ndo conseguir efetivo realavancamento, quando analisada a antiga
concordata. Quando levada a discussdo ao cenario do futebol brasileiro, visando melhores
desempenhos em campeonatos, os clubes de futebol se amarram em contratos vultosos angariando e
dependendo de resultados nem sempre obtidos e que geram comprometimentos financeiros (Dantas;
Machado; Macedo, 2015).

Na seara juridica, a legislacdo falimentar da primeira metade do século XX se mostrou
ineficiente. Embora tal realidade legislativa tenha sido visualizada no modelo juridico pés anos 1970,
serviu de aprendizado para melhoria da legislagdo seguinte, aquela em que se apresentou 0s modelos
atuais de recuperacgéo judicial e extrajudicial. Essa por sua vez, deu-se o alicerce conceitual que
influenciou diretamente o legislador a criar instrumentos especificos de reorganizacdo financeira para
os clubes de futebol.

A recuperacéo judicial, prevista na Lei n°® 11.101/2005, busca viabilizar a superagdo da crise
econémico-financeira das empresas, garantindo a continuidade de suas atividades e a prote¢do dos
interesses dos credores. Conforme assentado por Negrdo (2020), a meta ndo € punir o devedor, mas
sim criar um ambiente juridico favoréavel a reestruturacao.

No futebol, essa l6gica pode ser visualizada como adaptacao aos clubes, permitindo, por meio
da SAF, preservar o calendario competitivo, a identidade institucional e o patrimdnio cultural
associado ao futebol. O caso do Cruzeiro ilustra como 0 modelo funciona na pratica: a recuperacao
judicial e a posterior transicdo para SAF possibilitaram renegociar dividas trabalhistas e

tributérias, evitando a paralisagdo da atividade esportiva. Outros clubes, como Vasco e Botafogo,
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seguiram caminhos semelhantes, reafirmando a tendéncia de unir os mecanismos de reestruturacéo

empresarial ao setor esportivo.

2 RECUPERA(;AO JUDICIAL: CONCEITO E FINALIDADE EM PARALELO COM A LEI
DA SOCIEDADE ANONIMA DE FUTEBOL

A recuperacdo judicial, regulamentada pela Lei n® 11.101/2005, é um mecanismo juridico
crucial para que empresas superem crises financeiras. O foco nédo esta s6 em proteger o devedor, mas
principalmente em preservar a funcao social da empresa, garantindo a continuidade da economia, a
manutencdo de empregos, a circulacdo de riquezas e a arrecadacdo tributéaria, todos pontos
essenciais para a estabilidade econdmica.

O artigo 47 da referida lei esclarece que a recuperacdo judicial busca viabilizar a superacdo da
crise, garantindo a manutencdo da fonte produtora, dos postos de trabalho e o pagamento de
obrigacdes aos credores, em um esforco coordenado para preservar a empresa e estimular a atividade
econdbmica (Brasil, 2005). Com tal proposta, esse instituto da recuperacdo judicial e
extrajudicial rompe com a tradicdo falimentar patrimonialista, que historicamente priorizava a
satisfacdo dos créditos em detrimento da continuidade empresarial. Nesse sentido, a recuperacédo
judicial reposiciona o direito empresarial, trocando a mera execugdo do patriménio do devedor pela
valorizacédo da atividade produtiva como um bem juridico a ser protegido (Coelho, 2019).

Quando se coloca a Lei n? 14.193/2021, percebe-se tentativa de seguir o mesmo principio de
que a continuidade institucional deve prevalecer sobre a liquidacdo, adaptando as ferramentas tipicas
do direito empresarial ao contexto dos clubes de futebol. Assim como a recuperacao judicial permite
superar crises empresariais sem recorrer a faléncia, a SAF possibilita que clubes endividados se
reestruturem financeiramente, preservando sua funcéo social, cultural e esportiva.

Neste modelo, entende-se que o clube, mesmo com dividas altas, ndo deve ser visto como um
ente falido, mas como uma organizagao que pode Se recuperar, cuja importancia ultrapassa os aspectos
econdmicos e alcanca valores simbolicos e comunitarios relevantes. Além disso, elementos outros séo
apontados como previsao negativa para clubes de futebol serem considerados em reais crises
econémico-financeira, como é o caso da baixa liquidez, alta alavancagem e baixo desempenho
desportivo como fatores relevantes de analise (Minatto; Borba, 2021). Por isso, o regime da SAF é
uma inovacéo legislativa que se alinha a concepcdo moderna do direito empresarial, orientada pela
funcdo social da empresa e pela preservacao de sua utilidade econémica.

Sabe-se que nem sempre a legislacéo falimentar brasileira teve tal preocupacdo. Antes da Lei

n° 11.101/2005, que mudou profundamente o sistema de tratamento de crises empresariais no
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Brasil, vigorava o Decreto-Lei n® 7.661/1945, que trouxe a concordata como ferramenta de protecao
ao devedor em dificuldade. Na pratica, a concordata permitia ao comerciante insolvente propor aos
credores um acordo, envolvendo parcelamento ou reducédo de dividas, para evitar a faléncia.

No entanto, mesmo sendo um avanco em relacdo ao modelo falimentar anterior, focado na
puni¢do, sua eficicia era bastante limitada. Como destaca Martins (2003), a concordata ndo visava a
recuperacao da empresa como unidade produtiva, mas apenas a concessao de uma moratoria, adiando
o cumprimento de obrigacdes sem oferecer, contudo, ferramentas para reestruturar 0 negocio ou a
gestdo empresarial. Essa caracteristica refletia a visdo da época, ainda muito patrimonialista, onde o
crédito era protegido em detrimento da funcéo social da empresa. Claramente, neste cenério, os clubes
de futebol, se quedassem em dividas de alto monte, ndo encontraria possibilidade de reerguimento por
via legislativa, ja que a mesma ndo tinha essa finalidade.

Ao longo do tempo, como formas alternativas, Lazzari (2022) demonstra que programas como
o Timemania foram criados para permitir o refinanciamento de dividas fiscais dos clubes, apesar
de ndo exigiam mudangas administrativas estruturais. Da mesma forma, o PROFUT, apesar de ter
incorporado metas de responsabilidade fiscal, mostrou-se limitado em induzir reformas profundas na
governanca dos clubes.

Autores, a exemplo de Silva e Andrade (2021), observam que os clubes, historicamente
organizados como associacdes civis sem fins lucrativos, operavam fora dos principios modernos de
governanca, 0 que 0s tornava vulneraveis a ma gestao e ao desequilibrio financeiro. O modelo antigo
perpetuava ciclos de endividamento, fomentavaa informalidade e compromissos néo
honrados, prejudicando a competitividade esportiva e a credibilidade institucional.

Embora aplicavel e ampla em estratégias de recuperacgdo, a Lei n® 11.101/2005 tinha um carater
generalista e, muitas vezes, tinha pouca eficacia quando aplicada a um clube de futebol. Assim, a
criacdo da Sociedade An6nima do Futebol (SAF), por meio da Lei n°® 14.193/2021, é uma tentativa de
romper com 0 modelo histérico de gestdo esportiva, oferecendo um novo regime juridico focado na
profissionalizacdo, controle financeiro e atracdo de investimentos, inspirado nos principios do direito
empresarial contemporaneo.

Nesse sentido, 0 amadurecimento legislativo quanto as formas de recuperacdo em crises
econémico-financeiras quanto a superacdo do modelo tradicional de clubes indica um movimento do
legislador em direcdo & valorizagdo da atividade econémica e da funcdo social das
organizagGes, promovendo a reestruturacdo de forma mais profunda e sustentavel.

A promulgacdo da Lei n°® 11.101/2005 marcou a modernizacdo do sistema falimentar

brasileiro, substituindo a concordata por mecanismos de recuperacao judicial e extrajudicial focados
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em preservar a empresa, como destacam Coelho (2021). Tais benesses foram estendidas aos clubes
de futebol, mesmo sendo agremiacdes sem fins lucrativos. Essa possibilidade representa
reconhecimentode que o modelo anterior j& ndo atendia as exigéncias econémicas
contemporaneas, alinhando o pais as tendéncias internacionais (Abréo, 2014).

Pode-se inferir que a mesma ldgica juridica inspirou a criacdo da Sociedade Anénima do
Futebol (SAF). O modelo associativo tradicional, baseado em entidades sem fins lucrativos, mostrou-
se incompativel com as exigéncias do futebol contemporaneo, que se caracteriza pela alta
complexidade financeira, necessidade de investimentos constantes e intensa competitividade
internacional. Como observam Silva e Andrade (2021), a gestdo amadora, a falta de controles e a
auséncia de transparéncia contribuiram para o endividamento estrutural e a perda da sustentabilidade
econdmica dos clubes.

Nesse contexto, a SAF surge como um novo regime juridico, baseado em principios
empresariais, capaz de atrair capital privado, organizar a governanca e permitir a reestruturacdo das
dividas, tudo isso preservando a atividade esportiva e a identidade institucional do clube. Assim como
a Lei de Recuperacdo Judicial prioriza a manutencao da empresa em funcionamento, a SAF promove a
continuidade da prética esportiva profissional, unindo interesses econdmicos, sociais e culturais.

Portanto, tanto a Lei n® 11.101/2005 quanto a Lei n°® 14.193/2021 compartilham uma mesma
meta: substituir modelos ineficientes por mecanismos de reorganizagdo capazes de conciliar 0s
interesses privados com a funcdo social da atividade desempenhada, trazendo racionalidade

econbmica e estabilidade institucional a setores historicamente marcados pela crise.

3 SISTEMAS PARA SITUAC}OES DE CRISE ECONOMICO-FINANCEIRA DE CLUBE DE
FUTEBOL QUE TENHA REALIZADO TRANSFORMACAO EM SOCIEDADES
ANONIMAS DE FUTEBOL

Em razéo de previsédo legal contido no artigo 13 da Lei da SAF, disponivel estdo duas formas
de quitacdo de obrigacGes em situacdes de superendividamento: seja pelo Regime Centralizado de
Execucgdes (RCE) proposto pela Lei da SAF no artigo 14; ou pelo sistema generalista cabivel a
qualquer empresario proposto pela Lei n® 11.101/2005. Para compreensdo sobre qual o melhor
instrumento a ser utilizado devera levar em conta as possibilidades que cada sistema permite.

A recuperacdo judicial, conforme a Lei n°® 11.101/2005, exige que o devedor cumpra requisitos
rigorosos para entrar com o pedido junto ao Poder Judiciario. O artigo 48 da lei estabelece que s6 0
empresario ou a sociedade empresaria que exerca sua atividade regularmente ha mais de dois anos

pode pleitear a medida, desde que ndo tenha falido sem reabilitacdo, ndo tenha sido condenado por
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crimes falimentares e ndo tenha obtido recuperacgdo judicial nos Gltimos cinco anos. Para Sacramone
(2022), essas condicOes visam proteger a seriedade do instituto, restringindo-o a empresas que
demonstram efetiva viabilidade econémica.

A recuperacdo extrajudicial, por sua vez, € um mecanismo mais simples e menos custoso,
que privilegia a negociagédo direta entre devedor e credores. De acordo com Coelho (2019), esse
modelo busca valorizar a autonomia privada, sem abrir mdo da homologacdo judicial, que da
seguranca juridica ao acordo. A negociacdo prévia, seguida da homologacdo, € uma alternativa
eficaz para devedores que querem reestruturar suas obrigacdes sem passar pelo procedimento coletivo
e mais complexo da recuperagéo judicial.

O artigo 50 da Lei n°® 11.101/2005 apresenta uma serie de medidas que o devedor pode propor
no plano de recuperacdo judicial para viabilizar a superacdo da crise, preservar a empresa € promover
o equilibrio entre os interesses dos credores (Toledo; Abrao, 2019). Entre elas, destacam-se: A
concessao de prazos e condicOes especiais para o pagamento de obrigacdes; A cisdo, fusdo,
incorporacgdo ou transformacdo da sociedade; A alteracdo do controle societéario; A substituicdo de
administradores; O aumento de capital social; A venda parcial de bens; A constituicdo de sociedade
de credores; A conversao de divida em participacdo societaria; A administracdo compartilhada; A
reducdo salarial e de jornada mediante negociacdo coletiva; A emissao de valores mobiliarios, entre
outras possibilidades.

Conforme Coelho (2021) observa, o rol do artigo 50 é exemplificativo, o que significa que o
legislador deu ampla liberdade ao devedor e aos credores para criarem solu¢des adequadas a realidade
de cada empresa. Essa flexibilidade reflete uma visdo moderna do direito empresarial, ao permitir que
as partes construam, de forma negocial, mecanismos eficazes de reestruturagdo econémica e
societaria. Para o autor, o dispositivo € um avanco expressivo em relacdo ao antigo regime da
concordata, que restringia as possibilidades de superacdo da crise a simples prorrogacdo de prazos e
reducdes de valores de dividas, sem oferecer instrumentos efetivos de reorganizacdo empresarial.

Assim, em uma situagéo de crise econémico-financeira de um clube-empresa sob a égide da
Lei n°® 11.101/2005, a legislagcdo recuperacional generalista, existem meios especialmente
compativeis com a realidade dos clubes de futebol. Os exemplos mais notérios ficam por conta
de parcelamento e o alongamento dos prazos de pagamento que possibilitam o cumprimento das
obrigacbes de forma escalonada, reorganizando o fluxo de caixa e evitando a paralisacdo das
atividades. No ambito da Lei da SAF, essa légica é reproduzida pelo Regime Centralizado de
Execugdes (RCE), que autoriza o pagamento das dividas em até dez anos, com possibilidade de

caréncia inicial.
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Com efeito, a reducéo ou renegociagdo dos valores devidos viabiliza acordos com credores
mediante descontos ou reestruturages contratuais. No contexto dos clubes de futebol que
transformaram em sociedade andnima de futebol, essa medida permite recompor débitos trabalhistas,
tributérios e contratuais com ex-atletas, fornecedores e prestadores de servicos, promovendo um
ambiente de equilibrio financeiro (Lacerda, 2022).

Outros instrumentos presentes na Lei n° 11.101/2005 se mostram pertinentes como a conversao
de divida em capital social, que permite que credores virem acionistas, transformando seus créditos
em participacdo societaria. Essa pratica € especialmente adequada as SAFs, onde investidores podem
assumir passivos em troca de participacdo acionaria, colaborando diretamente para 0 saneamento
financeiro e a profissionalizacdo da gestdo (Sacramone, 2022).

Também merece destaque a alienacdo de ativos, que permite a venda de bens ou direitos para
levantar recursos destinados a recuperacdo financeira. No caso dos clubes, isso pode ocorrer com a
venda de direitos de transmissdo, cessdo de naming rights de estadios ou alienacdo de patriménios
ociosos, desde que tais operagdes contribuam para a sustentabilidade do projeto esportivo.

Por fim, a constituicdo de sociedade de credores possibilita que credores organizem uma
estrutura para administrar certos ativos ou receitas do devedor, garantindo o pagamento dos créditos
e a continuidade das operac¢des. Adaptado ao cenario esportivo, esse instrumento poderia gerir receitas
especificas, como bilheterias ou patrocinios, até a completa recuperacao do clube.

Por ser turno, na Lei n® 14.193/2021 ha o Regime Centralizado de Execuc¢des (RCE), instituto
com finalidade semelhante aos dos institutos recuperatorios mencionados anteriormente e tem como
principal objetivo concentrar em um Gnico juizo todas as execugdes ajuizadas contra o clube ou contra
a SAF, trazendo racionalidade ao cumprimento das obrigagfes. Para Ramos (2022), a centralizagdo
judicial das execucdes tem nitida semelhanga com os mecanismos concursais previstos na legislacdo
empresarial, funcionando como “uma solu¢do pragmatica, que adapta ao futebol o modelo de
reestruturacao ja consagrado no direito concursal”.

De forma semelhante a recuperacdo judicial, o RCE oferece previsibilidade na ordem de
pagamento e estabilidade na conducdo das execucOes, reduzindo os riscos de fragmentacdo
processual. Segundo Justino Bezerra Filho (2022), a recuperagdo judicial cumpre a funcéo de
equalizar interesses de credores e devedores em um ambiente coletivo, evitando decisdes
contraditérias. Pode-se aplicar esse mesmo raciocinio ao RCE, que também busca afastar a
pulverizagcdo de demandas e harmonizar a satisfacdo dos credores.

Assim, observa-se que 0 Regime Centralizado de Execugdesé previsdo legislativa

que concilia elementos da recuperacdo judicial e extrajudicial, ajustando-os a realidade do futebol
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brasileiro. Tal fato é ilustrado por expresso dispositivo legal que permite usar toda forma de
negociacdo para além da extensdo de prazos e novacdo de dividas, conforme artigo 19 da Lei
14.193/2021. Essa simbiose normativa mostra a preocupacdo do legislador em criar um ambiente
juridico confidvel, que permita aos clubes superendividados se transformarem em SAF sem o risco de
colapso imediato, garantindo a protecdo de credores e a continuidade da atividade desportiva.

E previsto que o RCE é operacionalizado via plano de credores submetido pelo clube-empresa,
no qual ndo ha previsdo expressa quanto a analise dos credores quanto a sua viabilidade. Se
apresentados os documentos previstos no artigo 16 da referida lei, o clube-empresa passa a ter a
possibilidade de prever formas diversas de pagamento em até seis anos, prorrogaveis por mais quatro
anos se no final do primeiro prazo houver adimplido ao menos sessenta por cento do passivo
financeiro.

A permissibilidade de maiores prazos para adimplemento de obrigacdes previsto no sistema
especifico do RCE, sem necessidade de analise de mérito por meio de juizes mas tdo-somente
cumprimento de requisitos objetivos, torna a Lei da SAF mais atrativa para clubes superendividados
para se manterem ativamente com o desempenho do futebol por meio do clube-empresa visando
melhor otimizacao de contratos, diluindo obrigacdes nas varias temporadas que tais prazos abarcam.

Dessa forma, observa-se que os instrumentos de recuperacao judicial do artigo 50 da Lei n°
11.101/2005 podem ser utilizados como um referencial juridico e econémico para a reestruturacdo
dos clubes de futebol, servindo de base conceitual para 0 modelo de recuperagédo especial instituido
pela Lei da SAF. A adocdo de mecanismos semelhantes reforca a ideia de que o clube, assim como a
empresa, tem uma funcdo social, econdmica e cultural relevante, e por isso deve ter meios legais
eficazes para sua reestruturacdo e continuidade.

Vé-se que a replicacdo dos principios da recuperacdo empresarial para o esporte é uma
possibilidade normativa e estrutural, pois oferece aos clubes um caminho juridico para reorganizar
suas finangas e manter suas atividades. A SAF e o Regime Centralizado de Execugdes surgem, assim,
como instrumentos modernos e especificos para a realidade do futebol brasileiro, atendendo as suas
particularidades e permitindo que o esporte continue cumprindo sua funcdo social e cultural, ao

mesmo tempo em que se torna mais transparente, sustentavel e economicamente viavel.

4 AS OBRIGACOES DO CLUBE ORIGINAL E A RESPONSABILIDADE DA SAF POR
DIVIDAS ANTERIORES
A Lei n° 14.193/2021, ao criar a Sociedade Andnima do Futebol (SAF), buscou um regime

juridico que permitisse aos clubes reorganizar suas finangas e atrair investimentos, sem que a nova
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sociedade fosse imediatamente sobrecarregada pelos passivos acumulados pela associacio original. E
claro que a lei é aplicavel a partir do momento em que o clube de futebol decide pela transformacéo em
SAF. A partir dai, conforme mencionado anteriormente, existe a possibilidade de usar tanto 0s
recursos juridicos da Lei n° 11.101/2005 quanto aqueles presentes na Lei da SAF. Assim, a escolha
estratégica por um ou outro instrumento juridico em situacdo de superendividamento também passa
pela analise dos credores envolvidos e do tempo em que as dividas foram criadas.

E importante destacar que a Lei da SAF cria uma separacdo de responsabilidades em relagéo
ao antigo clube de futebol. O artigo 10 da lei estabelece que as obrigacdes do clube ou pessoa juridica
original que constituiu a SAF permanecem sob sua exclusiva responsabilidade, ndo sendo
transferidas a nova sociedade. Por esse dispositivo, a SAF s6 responde pelas dividas feitas ap6s sua
constituicdo, preservando a autonomia patrimonial entre o clube e a sociedade andnima.

Contudo, essa separacdo ndo € total. O § 2° do mesmo artigo prevé que o clube original deve
destinar parte dos recursos obtidos com a SAF ao pagamento de suas obrigacdes anteriores,
especialmente trabalhistas, tributéarias e civeis, mostrando que a lei ndo quis isentar o novo ente de
contribuir para a liquidacdo do passivo preexistente, dando-lhe uma responsabilidade limitada sui
generis.

Na préatica, o tema tem gerado muita discussdo no meio juridico, pois, embora a lei estabeleca
uma separacdo formal entre as personalidades juridicas, a jurisprudéncia tem reconhecido
situaces em que a SAF pode ser responsabilizada por dividas anteriores, principalmente quando ha
confusdo patrimonial, sucessdo de atividades ou transferéncia integral de ativos sem a devida
contraprestacéo.

Algumas decisbes recentes da  Justica do Trabalho tém aceitado a
responsabilidade subsidiaria da SAF quando comprovado que a atividade econémica foi transferida
integralmente e que o clube associativo ficou sem patriménio suficiente para pagar as obrigacdes.
Nesses casos, os tribunais entendem que a criacdo da SAF ndo pode ser usada como blindagem
patrimonial, aplicando-se, por analogia, os artigos 10 e 448 da CLT, que tratam da sucessdo de
empregadores.

Essa posicdo foi adotada, por exemplo, no julgamento do Processo n° 0100107-
62.2022.5.01.0023 (Botafogo SAF), onde o TRT da 1% Regido entendeu que a nova sociedade
responde de forma subsidiaria e restrita, somente pelos valores repassados ao clube dentro do Regime
Centralizado de Execugbes (RCE). Nessa linha, também estdéo Processo n° 0100233-
34.2023.5.01.0070 (Vasco SAF), que reafirmou que a responsabilidade da SAF vem do repasse

financeiro e ndo de uma sucessao automatica de obrigacdes.
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Em esferas civel e trabalhista, também h& julgados que reconhecem a responsabilidade
solidaria da SAF, sobretudo quando ha continuidade das atividades, manutencao de contratos, uso de
marca e aproveitamento de receitas do clube original. Nessas situacGes, a autonomia patrimonial é
relativizada com base nos principios da boa-fé objetiva e da vedacdo ao abuso da personalidade
juridica, para impedir que a separacdo formal seja usada para frustrar credores ou inviabilizar o
cumprimento de obrigac@es legitimas.

Em outras palavras, os julgadores aplicam critérios derivados da continuidade da atividade
econbmica e da unidade funcional entre as duas entidades, entendendo que, embora tenham
personalidades juridicas distintas, a SAF se beneficia diretamente da estrutura e da méo-de-obra que
antes era do clube. Essa corrente se apoia na teoria da sucesséo trabalhista e nos artigos 2°, 882° e 3°,
da CLT, que tratam da unidade econdmica e profissional. Julgados como o Processo n° 0100314-
03.2022.5.01.0010 (Botafogo SAF) e o0 Processo n° 0100476-88.2023.5.01.0001 (\Vasco
SAF) expressam essa Visdo, reconhecendo a responsabilidade solidaria devido a integracdo
estrutural entre clube e SAF, a partir da transferéncia integral do departamento de futebol e da
manutencdo da mesma atividade econdémica.

O critério decisivo nesses casos € a continuidade praticada atividade de futebol profissional
sob a nova forma juridica. Quando a SAF mantém os mesmos atletas, estruturas, contratos e
competicOes do clube anterior, a Justica do Trabalho entende que h& solidariedade entre as entidades,
mesmo que a lei preveja separacdo formal de patrimoénios.

Esses entendimentos mostram que, apesar da previsdo legal de independéncia patrimonial, a
responsabilizacdo da nova sociedade ndo esta completamente afastada, sendo aceita em casos onde se
verifica continuidade operacional, confuséo patrimonial, desvio de finalidade ou abuso de direito.

Hé ainda uma terceira linha, excludente de responsabilizacdo da sociedade anénima de futebol
criada, segundo a qual essa ndo tem responsabilidade alguma quando as obrigac6es as quais ndo tém
relagdo direta com o objeto social do futebol. Essa interpretacdo adota de forma literal o artigo 9° da
Lei n®14.193/2021, que isenta a SAF das obrigagdes do clube originario “anteriores ou posteriores a
sua constitui¢do, exceto quanto as atividades especificas de seu objeto social”.

llustra tal situacdo deciséo constante no processo n® 0100576-32.2022.5.01.0016 (Botafogo
SAF), onde foi afastada a responsabilidade da SAF por débitos trabalhistas de um pintor, ja que suas
atividades ndo se relacionavam ao futebol. No mesmo sentido, o processo n° 0100985-
84.2021.5.01.0002 (Botafogo Olimpico) delimitou que o RCE abrange apenas dividas ligadas ao

futebol, nédo alcancando outros esportes, como o basquetebol.
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Essa multiplicidade de interpretacbes mostra que o Judiciario enfrenta o desafio de
conciliar duas ordens juridicas distintas: de um lado, o Direito Empresarial, que estrutura a SAF com
base na autonomia patrimonial e na responsabilidade limitada; de outro, o Direito Civil e o Direito do
Trabalho, pautado pelo principio do equilibrio contratual (no primeiro ramo) e da protecdo e da
primazia da realidade (no segundo ramo). O embate entre essas duas areas revela uma disputa de
aplicacdo normativa na Lei n® 14.193/2021, que tem apresentado decisdes plurais sobre questfes de
responsabilizacdo e sobre os limites da sucessdo trabalhista em contextos de transicdo do modelo
associativo para o empresarial, dependendo dos limites estabelecidos expressamente na criacdo da
SAF.

E necessario, entdo, ponderar a harmonia com os principios constitucionais da valorizagéo do
trabalho humano e da funcéo social da empresa, previstos nos artigos 1°, 1V, e 170 da Constituicao
Federal. Os julgados que reconhecem a responsabilidade solidaria se apoiam na ideia de que a
SAF ndo é uma entidade autdbnoma nova, mas uma continuacdo empresarial sob novo regime
juridico, especialmente quando absorve integralmente a estrutura operacional e o quadro funcional do
clube.

Nesses casos, a transferéncia de contratos de atletas, comissdes técnicas e direitos
federativos comprova a continuidade econémica e organizacional, o que leva a aplicacéo da teoria da
sucessao de empregadores. Assim, a criacdo da SAF, embora formalmente nova, ndo representa uma
ruptura material suficiente para afastar a solidariedade, pois o trabalho prestado e o beneficio
econdmico permanecem essencialmente 0s mesmos.

Ja a corrente que defende a responsabilidade subsidiaria adota uma perspectiva de equilibrio
econémico, buscando conciliar a protecdo ao trabalhador com a viabilidade financeira do novo
modelo societario. Para essa linha, a SAF deve contribuir para pagar os créditos trabalhistas do clube
original, mas dentro de limites objetivos e proporcionais, conforme o artigo 10 da Lei n® 14.193/2021,
que estabelece repasses obrigatdrios de receitas e lucros ao clube associativo.

Essa leitura reconhece o carater social da norma, sem comprometer o principio da autonomia
patrimonial — indispenséavel para atrair investidores e permitir que a SAF cumpra sua fungdo de
reestruturagdo. Desse modo, a subsidiariedade funciona como um mecanismo de equilibrio entre a
funcg&o recuperacional da lei e a prote¢do dos créditos trabalhistas.

Por outro lado, a tese da exclusdo de responsabilidade reflete uma interpretacdo literal e
restritiva da lei, pautada na protecdo da autonomia patrimonial da SAF. Esse entendimento parte do
pressuposto de que a separacdo entre clube e SAF € uma verdadeira cisdo juridica, com a cria¢do de

uma nova pessoa distinta e independente, cujas obrigacdes ndo se misturam com as do ente original.
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Os julgados que seguem essa linha, como no caso do Botafogo Olimpico, consideram que o
alcance do RCE deve se limitar as obrigacdes estritamente ligadas ao futebol, afastando qualquer
extensdo para atividades que nao fazem parte do objeto social da SAF. Essa postura, embora
juridicamente defensavel, tem sido criticada por fragilizar a efetividade dos direitos
trabalhistas, sobretudo quando o clube original j& esta insolvente.

Sob uma perspectiva de politica judiciaria, percebe-se que a definicdo da responsabilidade da
SAF impacta diretamente a efetividade da execucdo trabalhista e o equilibrio econémico do setor
esportivo. DecisGes que impdem solidariedade ampla podem desestimular investimentos e
inviabilizar o propdsito recuperacional da lei, enquanto aquelas que isentam completamente a
SAF tendem a gerar inseguranga para trabalhadores e fornecedores.

A solucdo intermediaria, adotada por parte da jurisprudéncia, busca preservar o equilibrio
entre as partes, garantindo o pagamento dos créditos sem comprometer a sustentabilidade financeira
da nova sociedade. Esse movimento jurisprudencial demonstra um esforco de adequacdo pratica entre
a inovacdo legislativa e a protegdo ao trabalho.

Por fim,é importante destacar que o temaainda estd em construcdo e precisa de
uniformizacdo jurisprudencial, seja pela atuacdo dos Tribunais Superiores, seja por uma possivel
regulamentacdo legislativa complementar. A coexisténcia de entendimentos diferentes pode gerar
inseguranca juridica, tanto para os clubes quanto para investidores e trabalhadores, prejudicando o
propdsito original da Lei da SAF: criar um ambiente seguro e atrativo para o investimento privado no
futebol brasileiro. Nesse sentido, consolidacdo de critérios uniformes sobre a responsabilidade da
SAF é essencial para garantir previsibilidade as relacdes trabalhistas e estabilidade ao processo de
profissionalizacdo da gestdo esportiva no pais.

5 CONSIDERACOES FINAIS

O presente artigo debateu os sistemas legais existentes para clubes de futebol que tenham
tomado a decisdo interna de se tornarem sociedade anénima de futebol, discutindo as formas de
processuais de responder em casos de superendividamento que provoguem crise econémico-
financeira, comparando a forma generalista e tradicional da Lei n® 11.101/2005 com aquela prevista
na Lei da SAF ao criar o Regime Centralizado de Execuc¢des (RCE). Fez parte ainda do objetivo do
artigo compreender a interpretacdo dos tribunais conforme a natureza da obrigacdo para entender a
relacdo que se propde entre o clube de futebol antigo e a nova personalidade juridica criada como

estrutura societaria anénima.
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Notou-se que a recuperacdo judicial incorporao principio da preservacdo da
empresa, entendido como vetor fundamental do Direito Empresarial contemporaneo tal qual a Lei da
Sociedade An6nima de Futebol (Lei n® 14.193/2021). As normas, ao permitir a adocdo de medidas de
reorganizacdo interna, busca garantir a continuidade da atividade produtiva e a manutencdo dos
empregos, contribuindo para o desenvolvimento econdmico e social. Dessa leitura chega-se a
constatacdo de avancos do ordenamento juridico brasileiro no tratamento da crise empresarial no
contexto de clubes-empresas de futebol.

Na andlise proposta, os resultados mostraram que apesar da Lei n°® 11.101/2005 ser mais
ilustrativa quanto aos meios possiveis de serem adotados para sair da situacdo de crise econémico-
financeira, a Lei 14.193/2025 da igual amplitude na elaboracdo do plano e ainda confere, sem anélise
de mérito do plano, maiores prazos para quitacdo de obrigacao dos clubes de futebol que se tornaram
sociedade anénima de futebol, o que faz com que a especificidade desse Ultimo sistema torne mais
utilizavel no contexto de tais clubes-empresas.

Quanto a responsabilizacdo de dividas entre o clube de futebol antigo e a nova estrutura
societaria da sociedade an6nima de futebol, percebe-se uma postura de equilibrio dos tribunais,
que tentam conciliar o objetivo da lei — viabilizar a reestruturacéo financeira dos clubes — com a
protecdo dos credores e a preservacao da seguranca juridica. O clube original continua responsavel por
seu passivo, e a SAF poderd responder, de forma subsidiaria ou solidaria, conforme o caso,
quando comprovada sucessdo empresarial, confusdo patrimonial ou uso indevido da nova estrutura
para frustrar a execucdo de créditos legitimos.

A anélise jurisprudencial revelou que a efetividade da separacdo patrimonial depende da
observancia de praticas de governanca, transparéncia e “compliance”, sob penade o Judiciério
desconsiderar a autonomia formal entre as entidades e imputar a SAF a responsabilidade pelos débitos
anteriores.

Em razdo de ser uma construcdo legislativa recente, a Lei da SAF ainda deverd ser mais
amplamente discutida nos Tribunais, mormente quanto as questdes de responsabilizacdo de dividas
de forma com que a separacdo obrigacional proposta pela lei ndo represente obstaculo formal ao credor

de receber o que Ihe é devido.
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