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RESUMO

Desde o ano passado temos visto no futebol brasileiro uma verdadeira revolucao na
administracao de grandes clubes. O exemplo mais notorio foi a compra do Cruzeiro por Ronaldo
Nazario, aquisi¢cao que foi muito repercutida pela midia brasileira. Depois disso, outros grandes
clubes no Brasil que vinham sofrendo de mas gestdes por décadas, também anunciaram terem
fechado acordos com investidores externos, caso de Botafogo ¢ Vasco. Nestes trés casos citados,
as vendas de participacao dos clubes foram celebradas de forma entusiasmada pelas respectivas
torcidas, que por muito tempo viram seus clubes de coragao perderem a importancia aos poucos
no cendrio nacional, resultado de seguidos mandatos desastrosos que penalizaram os clubes
financeiramente. Este trabalho tem como objetivo analisar como a Lei 14.193/2021 foi uma das
principais responsaveis por possibilitar essas aquisi¢cdes recentes e dar alguma esperanca para os
torcedores dos clubes citados. Ainda, sera analisado como essa Lei fornece uma oportunidade
para a maioria dos outros clubes brasileiros que t€m situacdes semelhantes oferecendo a
possibilidade de equacionarem sua situagdo financeira, quer seja entabulando uma venda parcial
como nos casos citados, ou mesmo aderindo a este novo modelo empresarial. Para tanto, este
trabalho ird se utilizar do modelo de sucesso dos clubes ingleses, que nas ultimas décadas se

aproveitaram do modelo de clube-empresa para crescerem no cenario internacional.

PALAVRAS-CHAVE: Futebol, Aquisicao, Gestao Financeira, Oportunidade.
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ABSTRACT

Since last year we have seen in Brazilian football a real revolution in the management of
big clubs. The most notorious example was the purchase of Cruzeiro by Ronaldo Nazario, an
acquisition that was widely covered by the Brazilian media. After that, other big clubs in Brazil
that had been suffering from bad management for decades, also announced that they had closed
deals with external investors, as is the case with Botafogo and Vasco. In these three cases, the
clubs' participation sales were enthusiastically celebrated by the respective fans, who for a long
time saw their heart clubs gradually lose importance on the national scene, the result of
consecutive disastrous mandates that penalized the clubs financially. This work aims to analyze
how Law 14.193/2021 was one of the main responsible for making these recent acquisitions
possible and giving some hope to the fans of the clubs. Therefore, it will be analyzed how this
Law provides an opportunity for most other Brazilian clubs that have similar situations, offering
the possibility of equating their financial situation, either by starting a partial sale as in the cases
mentioned, or even adhering to this new business model. Therefore, this work will use the
successful model of English clubs, which in recent decades have taken advantage of the club-

company model to grow on the international scene.

KEYWORDS: Football, Reestructure Finance, Opportunity
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1. INTRODUCAO

No final de 2021, a noticia da compra do Cruzeiro pelo ex-jogador e empresario Ronaldo
Nazario foi repercutida repetidamente pela midia e surpreendeu o mundo do futebol no Brasil. O
principal motivo desta noticia ter sido surpreendente para o mercado de futebol brasileiro, assim
como no mundo dos negdcios nacional, foi de que até o 08 de agosto de 2021, essa transagao nao
teria sido possivel. Algo comum no mercado do futebol europeu ha décadas, essa aquisi¢cao s se
tornou possivel por causa da aprovacao da Lei 14.193/2021, principal foco deste trabalho, que ira
analisar como esta pode representar uma revolucao no mercado brasileiro € pode ajudar os clubes

brasileiros superendividados a se reestruturem financeiramente.

Conhecida como a Lei do Clube-empresa, a sua aprovacao colocou em destaque um novo
modelo de gestao para o mercado do futebol brasileiro. Devido a diversas leis que
impossibilitaram os clubes a venderam participagdes para investidores externos, o que se
observou nas Ultimas décadas foi o crescimento acelerado de clubes cada vez mais endividados e
com sequéncias de ma-gestdes administrativas no mercado brasileiro. O principal exemplo a ser
citado foi de torcedores de clubes historicamente vitoriosos como Vasco, Cruzeiro e Botafogo,
que observaram melancolicamente o seu clube de coracao perder a relevancia aos poucos no
cenario nacional, com seguidos rebaixamentos no principal campeonato nacional, a0 mesmo
tempo que viram o nivel de endividamento dos clubes crescer exponencialmente. Em um
intervalo de apenas 4 meses, no entanto, os trés clubes fecharam a venda de suas participagdes
para investidores externos, o que foi comemorada por seus torcedores, principalmente devido as
oportunidades que as medidas impostas pela Lei 14.193/2021 permitem aos clubes que tém
interesse em adotar a estrutura de Sociedade Anonima e se tornarem um Clube-Empresa. Este
trabalho tem como objetivo entender essas oportunidades que a aprovagao da Lei fornece aos
clubes brasileiros, utilizando os modelos de sucesso da Europa e focando no exemplo dos clubes
inglés apods a criagdo da Premier League como case de sucesso do que pode ser feito no mercado

nacional.

Apesar da venda destes clubes brasileiros ter sido considerado como algo

revolucionario no Brasil, a negociacdo de participacdes de clubes de futebol esta longe de
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ser algo inédito na gestdo de grandes clubes de sucesso no futebol Europeu.Recentemente
o mundo do futebol observou de perto o sucesso e ascendéncia da Premier League, a
principal liga do futebol inglés. Antes vista como a de pior qualidade dentro do futebol
Europeu, a Premier League hoje ¢ considerada como a elite mundial, empurrada pela
compra de Clubes Tradicionais por grandes investidores internacionais, que viram a
aquisi¢oes destes clubes como importante fontes recorrentes de receita. Assim como no
caso brasileiro, a revolu¢do comegou com a compra de influentes clubes cldssicos e de
grande torcida, como o Manchester United, Tottenham Hotspur, Chelsea e Manchester
City, os quais viram a suas receitas crescerem na mesma proporg¢ao que seu sucesso nas

maiores competi¢des do futebol europeu e internacional.

Este trabalho ir4 analisar como a predominancia do modelo de Clubes Empresas
na Inglaterra contribui para a constru¢ao da Liga mais importante do mundo na
atualidade, e como a sua ascensdo deve servir de inspiracao para o pode ser construido no
Futebol Brasileiro ap6s a aprovagao da Lei 14.193/2021. Para isso, o trabalho sera
construido como um estudo de caso, que primeiro ira analisar o modelo de sucesso inglés
e analisar as questoes culturais e institucionais que atrapalharam com que este modelo
fosse aplicado no Brasil até a Lei em questao ser aprovada. Sendo assim, este estudo tera
a contribuicao de analisar as questdes institucionais, politicas e econdomicas nos mercados
do futebol brasileiro e inglés, e como o sucesso da Premier League pode ser utilizado

como exemplo do que pode acontecer no mercado brasileiro.

REVISAO DA LITERATURA

A literatura deste trabalho serd separada entre duas andlises: o estudo do sucesso
do modelo de Clubes-Empresas no mercado Europeu, focando no caso dos clubes
ingleses, e a abordagem do mercado nacional brasileiro, estudando como o ambiente
institucional nos dois paises influenciou com que este modelo de gestdo corporativa fosse
aplicado amplamente na Inglaterra, enquanto que o mesmo esta chegando no Brasil

apenas agora. Atualmente, todos os 20 clubes da Premier League sao clubes-empresas,
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enquanto que no Brasil, dos times que irdo disputar a principal liga do pais em 2022,
apenas trés clubes terdo este formato: Botafogo, Cuiaba e RB Bragantino. A literatura
referéncia neste trabalho sera utilizada com dois objetivos. O primeiro, para entender o
sucesso do caso da Premier League na Europa e como o modelo de clube-empresa
influenciou para que esta Liga fosse criada. O segundo, para entender como estes dois
cenarios tao distintos foram criados entre os dois paises. Desse modo, serdo feitas duas
analises, uma para entender o sucesso do futebol Inglés nos anos posteriores a criacao da
Premier League, e outra para compreender como as institui¢cdes brasileiras
impossibilitaram com que os clubes brasileiros pudessem se organizar da mesma forma
que os clubes ingleses. Posteriormente a essas duas analises, a ultima literatura estudada
terd o intuito de compreender as propostas da Lei 14.193/2021 e como esta pode
representar uma mudanca estrutural para os clubes brasileiros, analisando as mudangas

culturais, institucionais e financeiras que a sua aprovagao proporciona.

Para a primeira analise, sera utilizado o livro “The Club “, que abordou as causas
do sucesso da Premier League na Inglaterra e o que a sua criagdo representou para os
clubes ingleses no cenario internacional nas ultimas décadas. Este livro foi um estudo de
caso sobre como a principal liga inglesa assumiu o protagonismo no mercado do futebol
europeu. De modo a entender a relevancia deste estudo, ¢ importante destacar que,
anteriormente a compra dos chamados Big Six (grupo formado pelos principais clubes
ingleses: Chelasea, Manchester United, Liverpool, Manchester City, Arsenal e
Tottenham), a liga inglesa era considerada como uma das piores na Europa, € o modelo
de clubes-empresas no pais foi um dos maiores responsaveis para o crescimento do poder
dos clubes ingleses, ja que o0 mesmo possibilitou a negociagdo das participagdes
societarias para investidores externos, gerando novas fontes de receita para os clubes.
Anteriormente a aquisicao destes clubes, as receitas deles eram basicamente limitadas as
performances do clube dentro do campo, através da venda de jogadores e de ingressos e
conquista de titulos, muito similar com a geracao de receita atual dos clubes brasileiros.
Com a criagao da Liga, no entanto, os clubes ingleses subiram de patamar e hoje sdo os
clubes mais bem estruturados do mundo, além de produzirem as maiores receitas, através
de contratos mais favoraveis sobre a geracao de receitas recorrentes como publicidade e

direitos de transmissao sobre os jogos. Este livro, portanto, ira ser utilizado como
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referéncia para entender como o modelo de clubes-empresas vigente na Inglaterra

naquele momento possibilitou com que tal feito fosse atingido.

Por outro lado, para a segunda analise serd utilizado como referéncia dois
trabalhos: O livro “O Futebol Explica o Brasil — Uma historia da maior expressdo
popular no pais (2009) “, de Marcos Guterman, que analisou como o esporte nacional foi
uma expressao das questdes institucionais e politicas no Brasil desde sua chegada ao pais,
assim como a monografia “Os Ciclos de Endividamento da Economia Brasileira no
Periodo 1968-1999, de Thaiza “ Regina Bahry, que analisou as politicas econdOmicas no
Brasil neste periodo e as suas consequéncias para o endividamento publico brasileiro,
fenomeno replicado no modelo de gestaodos clubes brasileiros. O livro de Marcos
Guterman seré utilizado como referéncia pois descreve a chegada do esporte no Brasil, e
como ela foi rapidamente influenciada pela cultura predominante nas instituigoes
brasileiras, enfatizando na segregagao dos negros e dos pobres no futebol brasileiro.
Enquanto isso, a monografia de Thaiza Bahry sera utilizada como referéncia para
entender como a gestao corporativa dos clubes de futebol acompanhou de forma muito
semelhante as politicas implementadas na Economia Brasileira no periodo do final da
Ditadura militar, com medidas irresponsaveis para a saude financeira do pais e dos
clubes, com o objetivo de manterem o controle politico sobre as institui¢cdes. Estes dois
trabalhos serdo assim utilizados em conjunto. Enquanto a monografia Economia
Brasileira no periodo de 1968-1999 ficou marcada por politicas econdmicas que
aumentaram o endividamento e tinham como objetivo restaurar a popularidade do
governo para reelei¢do, a gestao dos clubes brasileiros seguiu da mesma forma,

influenciada pelo ambiente institucional no qual esté inserido.

Por fim, a ltima literatura a ser utilizada como referéncia sera o artigo “4
Sociedade Anonima de Futebol e suas Nuances. Reflexoes Iniciais acerca da Entrada em
Vigor da Lei 14.193/2021 “, de Joao Marcos Guimaraes Siqueira. O artigo em questao
serd utilizado para entender as mudancas impostas pela aprovacao da Lei e as
oportunidades que a mesma fornece para os clubes brasileiras que optarem por seguirem
o modelo de Clube- Empresa. A partir disso, tendo analisado o sucesso do caso da

Premier League e as influéncias que as institui¢des brasileiras impdem sobre o modelo de
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gestdo dos clubes brasileiros, serd possivel entender como, a partir da aprovacao desta
nova lei, os clubes brasileiros passam a ter a oportunidade de se organizarem uma

revolugdo estrutural no mercado de futebol brasileiro, assim como fizeram os ingleses.

METOLOGIA

Este trabalho sera em formato de estudo de caso, no qual sera analisado o sucesso
do modelo de clubes-empresas na Premier League e como 0 mesmo sucesso pode ser
replicado no Brasil depois da aprovagao da Lei do Clube-Empresa. Sua contribuicao sera
em analisar o impacto que este modelo de gestao corporativa teve sobre o sucesso dos
clubes ingleses e um caso brasileiro, para assim analisar, considerando as questdes
politicas e sociais, como o mesmo pode ajudar os clubes brasileiros a se reerguerem, o
que se tornou possivel através da aprovacao da Lei do Clube Empresa, que representou

uma mudanga institucional para o cenario brasileiro.

Primeiramente, sera analisado o ambiente institucional da Inglaterra até a criagao
da Premier League, momento em que o futebol inglés mudou de patamar e iniciou sua
jornada até se tornar a Liga mais importante no planeta. Este estudo permitira entender
como, apesar das diferengas institucionais entre Inglaterra e Brasil, os clubes de futebol
enfrentaram obstaculos muito similares que impossibilitaram o crescimento dos clubes
como empresas. A partir disso, este trabalho vai analisar o crescimento da receita para os
clubes ingleses durante a Premier League e como isso impulsionou os resultados dos
clubes dentro e fora do campo, agradando tanto os investidores quando os torcedores dos

clubes.

Posteriormente, irei analisar como o ambiente institucional politico e cultural
brasileiro contribui com que o Brasil tivesse uma decadéncia estrutural na gestao dos
clubes de futebol. Através disso, serd possivel entender como este ambiente impediu com
que os clubes brasileiros se organizassem dentro do futebol nacional, criando isolamento
entre os clubes e influenciando no declinio da qualidade no futebol brasileiro, afastando
investidores e torcedores, que nas ultimas décadas buscaram no futebol Europeu,

principalmente na Inglaterra, uma alternativa para entretenimento e investimento.
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Por ultimo, serd analisado os impactos da aprovagao da Lei 14.193/2021 para os
clubes brasileiros. Pela analise das mudancas juridicas, vai ser possivel entender como
esta aprovagao representa uma mudancga estrutural no cenario institucional para os clubes
brasileiros. Com a possibilidade de se tornarem Sociedade Anonimas, os clubes
brasileiros terdo a possibilidade de se organizarem assim como os clubes ingleses fizeram
durante a criagao da Premier League, que conforme citado anteriormente, foi o que
possibilitou o crescimento da receita dos clubes e elevou o patamar do futebol inglés.
Tendo observado semelhancas significativas entre o cenario que os clubes ingleses
enfrentaram na €poca da criacao da Premier League com o momento em que os clubes
brasileiros estdo enfrentando agora, sera possivel concluir se a Lei do Clube Empresa
pode representar uma verdadeira revolugdo no futebol nacional, e assim elevar a

qualidade do futebol no Brasil assim como aconteceu na Inglaterra.

A CRIACAO E EVOLUCAO DA PREMIER LEAGUE

A Premier League, principal liga de futebol do mundo atualmente, foi criada em
1992, ano em que os clubes ingleses passavam por uma grande crise financeira e de
identidade. Além da péssima qualidade do futebol apresentado, os gramados ingleses
eram de péssima qualidade e os dias de jogos eram sindnimos de brigas nos estadios entre
torcidas. Este ambiente afastava os torcedores dos estadios, o que representava um grande
problema para a saude financeira dos clubes, que dependiam principalmente da receita da

venda de ingressos.

Entre os piores momentos da histéria do futebol inglés, destacam-se os episodios
da “Tragédia de Bradford” e o “Desastre de Hillsborough” que juntas resultaram em 152
mortes e 1022 feridos. Depois disso, os clubes ingleses foram proibidos de participarem
nas principais ligas europeias, o que diminuiu ainda mais as suas receitas, que além de
dependerem da venda de ingressos, eram muito dependentes da receita por transmissao

das competigdes pelos canais de televisao.

Percebendo que o declinio da frequéncia dos torcedores nos estadios e os

contratos sobre as transmissdes das competicdes estavam significando o declinio do
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futebol ingl€s e a queda de receita, os principais clubes da principal liga na época
decidiram criar a sua propria Liga de Futebol, com novas regras que tornariam os jogos
um verdadeiro entretenimento para os torcedores € com novos contratos sobre a
transmissao dos jogos. A partir disso, foi estabelecido que os estadios deveriam somente
ter cadeiras para os ocupantes, sem espago entre eles, evitando assim aglomeracgdes que
resultaram nos desastres anteriores, e foi assinado um contrato de transmissao sobre os
jogos da Premier League com a Sky Sports, com termos melhores para os clubes sobre a

receita.

A partir desse momento, tanto os torcedores quanto os investidores nos clubes
ingleses ficaram satisfeitos com os resultados da criagdo da mais nova Liga Nacional da
Europa. Antes coadjuvantes no cenario do futebol europeu, os clubes ingleses elevaram
de patamar e conquistaram importantes titulos internacionais. Desde a criacao da Premier
League, a Inglaterra foi o pais que mais teve times diferentes conquistando a principal
competi¢ao do mundo, com diferentes clubes: Manchester United, Chelsea e Liverpool,

tendo mais outros dois clubes em finais (Totthenham em 2018 e Arsenal em 2006).

O sucesso da criacdo da Premier League nao foi somente para os torcedores, os
empresarios donos dos clubes ingleses viram a participacao nos clubes crescer
significativamente neste periodo, assim como a receita gerada pelos clubes-empresas. A
partir da tabela abaixo, € possivel observar o crescimento da receita das 5 principais ligas
no Continente Europeu: Premier League (Inglaterra), Bundesliga (Alemanha), Seria

A(Espanha) e Ligue 1 (Franga) entre as temporadas de 1996/1997 e 2018/2019.

RECEITA POR TEMPORADA (Milhdes de Euros)
PAIS LIGA 1996/1997 2018/2019
INGLATERRA | PREMIER LEAGUE € 685.00 | € 5,800.00
ESPANHA LALIGA € 524.00 | € 3,400.00
ALEMANHA | BUNDESLIGA € 444.00 | € 3,300.00
ITALIA SERIEA € 551.00 | € 2,500.00
FRANCA LIGUE 1 € 293.00 | € 1,900.00

Fonte: Elaboragao propria com dados da Annual Review of Football Finance 2020
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Diante do crescimento expressivo da receita dos clubes e da Premier League na
Inglaterra frente ao resto das principais ligas europeias, € preciso entender que desde a
criacdo da principal liga inglesa, a principal fonte de renda dos clubes ingleses deixou de ser
sobre 0s ingressos e conquistas, mas sim sobre os direitos de transmissao de seus jogos. Ao
criar uma liga, os principais clubes da Inglaterra estabeleceram contratos mais favoraveis dos
que eram assinados antes do nascimento da Premier League, o que possibilitou uma nova

geracao de receita que nao tinham antes.

Ao contrario do resto das Ligas Europeias, os clubes ingleses em sua maioria ja
estavam estabelecidos no modelo de clubes-empresas, o que possibilitou com que os seus
donos se organizassem na criacdo da Premier League. Ao perceber que estavam participando
de uma Liga sobre a qual tinham participacao desfavoravel na geragdo de receita e nenhum
controle sobre as regras, os donos dos maiores clubes ingleses na época decidiram rescindir o
contrato com a Liga antiga e montar uma liga prdpria, sobre a qual decidiriam juntos as
regras do jogo e os contratos de transmissdo. O que possibilitou essa mudanca radical no
cenario do futebol inglés, portanto, foi o modelo de clube-empresa que ja era predominante
para os clubes na Inglaterra. A partir disso, houve uma organizacao dos donos dos clubes que
decidiram pela melhor opg¢ao financeira, de montar uma nova Liga que geraria maior receita

para os clubes e com isso maior valor de mercado.

O resultado da criacao da Liga teve impactos expressivos, que sao refletidos nos
resultados financeiros dos clubes assim como os resultados dentro de campo. Além de ser a
Liga mais rica do mundo atualmente, conforme o grafico de Receita mostrado anteriormente,
a Premier League possui o maior nimero de finalistas do principal campeonato de clubes do
mundo, a Champions League nos ultimos 20 anos. Neste periodo, todos os Bix Six da Liga
inglesa conseguiram chegar a pelo menos uma final e algum desses clubes venceu a final em
5 oportunidades. Apesar de ndo ter sido o pais que mais ganhou a Champions league apds a
criacdo da Premier League, o crescimento da relevancia dos clubes nesta Liga ficou evidente,
sendo a Inglaterra o pais com a maior participagao de clubes nas finais europeias. Este
cenario de diferentes clubes elevando de patamar atraiu espectadores admiradores de futebol

de todo o mundo, que viram na Premier League uma opg¢ao de entretenimento que nao
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tinham em suas Ligas Nacionais, assim como aconteceu no Brasil nos ultimos anos. Tendo a
op¢ao de assistir a Liga mais competitiva do mundo, os fas de futebol brasileiros optam cada
vez mais por pagarem canais de TV que deem acesso aos jogos ingleses, o que enriquece

ainda mais os clubes e donos da Premier League.

A partir disso, se torna evidente o impacto que a criacdo da Premier League teve para
os clubes ingleses, que passaram a fazer parte da Liga mais rica do mundo e com os maiores
finalistas nas principais Ligas Europeias. Precisa-se destacar, neste momento, que a criagao
desta Liga foi facilitada pelo fato de que dos clubes ingleses na época de sua criagao tinham
o formato de Clubes Empresa. A organizagao de uma nova liga competitiva foi motivada
principalmente pelo descontentamento dos donos dos principais clubes, que viram uma
oportunidade na criagdo da Premier League para buscarem contratos de transmissao dos
jogos mais competitivos, assim gerando maiores receitas e elevando o valor de suas
participagdes nos clubes. O fato de uma instituicao ser dona dos clubes facilitou muito para
acelerar o processo de criagdo de uma nova Liga, ja que a decisdo ndo dependia de diversos
conselheiros do clube para ser finalizada, como vemos no caso dos clubes brasileiros

atualmente.

5. HISTORIA DO FUTEBOL NO BRASIL E RELACAO COM A
HISTORA ECONOMICA

5.1.A ORIGEM ELITIZADA DO FUTEBOL NO BRASIL

Determinar o exato inicio do futebol no Brasil ndo ¢é das tarefas mais faceis,
ficando a critério de cada um escolher o marco que considere mais conveniente. O que
temos como certo ¢ que Charles Miller, brasileiro, filho de pai inglés que estudou na
Inglaterra, ao voltar para seu Pais natal em 1894 para trabalhar na estrada de ferro Santos
— Jundiai trouxe em sua bagagem um par de chuteiras, duas bolas usadas, um livro de
regras e uniformes. Ja no comeg¢o do ano seguinte, em 14/04/1895 ocorreu na Varzea do
Carmo, com o material trazido no ano anterior, o primeiro jogo organizado deste esporte

entre a Cia de Gas contra a Cia Ferroviaria, ambas empresas de controle inglés.
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O esporte caiu rapidamente no gosto popular, passando a ser praticado por varios
tipos de associagdes esportivas em varias cidades de todo o Pais entre o final do sec. XIX
e inicio do sec. XX, sendo considerado o mais antigo clube de futebol ainda em atividade

hoje o Sport Club Rio Grande, fundado em 19/07/1900.

Em 14/12/1901 foi fundada em Sao Paulo a Liga Paulista de Futebol, mas como
nao poderia deixar de ser, foi na Capital da Reptblica que se formou em 1906 a primeira
liga importante do esporte, sendo os clubes formados, assim como em Sao Paulo, por
jovens das classes mais abonadas dentro das atividades sociais e esportivas dos clubes
existentes. Neste primeiro ano de atividade, o torneio ja contava com 6 clubes
regularmente inscritos, entre estes os quais estdo ainda hoje em atividade o Fluminense,
que se sagrou campeao, Botafogo e Bangu. Era uma época em que assistir a uma partida
de futebol era um programa de domingo a tarde para toda a familia ir, tdo bem vestida, ou
com a mesma roupa que tinham ido a missa pela manha, em especial as jovens mogas que
nervosas com o andar da disputa torciam seus finos lencinhos rendados que traziam a

mao, o que deu origem ao termo “torcida”.

O esporte rapidamente crescia e caia no gosto popular, mas era uma atividade
restrita a brancos e ricos e as barreiras eram muitas para qualquer um fora deste meio.
Embora ja nesta época fosse possivel encontrar nas varzeas dos rios, principalmente aos
finais de semana, a classe operaria jogando descal¢ca e com uma bola improvisada, os
campeonatos tinham regras rigidas, organizadas pelos clubes de elite que puniam
severamente aqueles que ousassem integrar em suas equipes membros das camadas

menos privilegiadas da populagdo, em especial os negros.
5.2.A INSERCAO DO NEGRO NO FUTEBOL

A chegada do futebol em nossas terras ocorreu muito proxima a abolicdo da
escravatura, porém os primeiros dirigentes nem consideravam a hipotese de utilizar o
esporte como um meio de integragdo da populagdo negra que se via agora liberta, mas
totalmente segregada e desamparada. Muito pelo contrario. As ligas, em especial a
carioca, eram controladas por brancos e ricos, que s6 admitiam seus pares nos escretes

associados e faziam o que fosse necessario para manter as coisas desta forma.
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O primeiro clube que teve a ousadia de escalar um jogador negro na liga carioca
foi o Bangu, um clube de operarios de uma tecelagem inglesa que em 1905 integrou em
suas linhas o negro Francisco Carregal, e com ele disputou o campeonato carioca de
1906, o que nao passou desapercebido pelos “donos” do esporte a época. Para o certame
de 1907 as regras e prerrogativas para a disputa do campeonato mudaram e, sem meias
palavras, proibiram o registro de “pessoas de cor”. O Bangu, sem hesitar , com essa

atitude corajosa, retirou-se da liga e entrou para a estoria da luta contra o racismo no Pais.

Os dirigentes brancos tiveram que utilizar todos os golpes sujos possiveis para
tentar barrar o inevitavel, afinal o que interessa dentro do campo nao tem nada a ver com
a pele do atleta e assim em 1923, vindo da segunda divisao e disputando a primeira
divisdo do campeonato carioca pela primeira vez com 12 jogadores negros em seu
plantel, o Vasco da Gama torna-se campeao carioca, enfurecendo seus rivais Flamengo,
Botafogo, Fluminense que resolvem fundar uma outra liga para a disputa do campeonato
do ano seguinte. O Vasco foi convidado, podendo integrar a liga desde dispensasse seus
12 atletas negros, o que naturalmente nao foi aceito, fazendo que neste ano de 1924
fossem disputados 2 campeonatos, com consequentemente 2 campedes, o Vasco pela liga

antiga e o Fluminense pela nova.

Mas ja ndo adiantava lutar contra o inevitavel, a integracao do negro ao futebol ja
era irreversivel, embora lenta e repleta de dificuldades e obstaculos. Craques como
Arthur Friendenreich , grande génio da sua geragdo, descendente de negros e alemaes que
usava de varias manobras para alisar seu cabelo e Carlos Alberto, que trocou 0 América
pelo Fluminense em 1919, que usava p6 de arroz para branquear sua pele, usavam destes
artificios para serem menos perseguidos em campo por adversarios e arbitros racistas,
abrindo caminho para toda uma geracao de craques que encheram as geragoes futuras de

brasileiros de titulos e orgulho.

5.3.FATOR DE IDENTIDADE NACIONAL

A popularizacao do futebol no Pais avancava a passos largos, porém o futebol

brasileiro no inicio da década de 30 perdia seus melhores jogadores para a Europa e
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alguns Paises da América Latina onde a atividade ja era profissionalizada. Desta forma,
em 23/01/1933 ocorre a profissionalizagdo do futebol brasileiro, tendo como
consequéncia direta e mais importante a total diversificacao de racas e classes entre os
seus praticantes, pois até entdo a atividade que ndo podia ser remunerada, a0 menos

formalmente, s6 se mostrava viavel para os bem-nascidos.

A partir de entdo o esporte que havia nascido com a mancha da segregacao
passaria a cada dia mais representar o sucesso € de tudo de bom que uma sociedade
diversa e miscigenada pode obter. Grandes craques como Leonidas, Zizinho, Garrincha,
Pel¢, Rivelino, Ademir da Guia, Zico, Romario, Ronaldo ¢ Ronaldinho passaram a ser
admirados da mesma forma, sem qualquer tipo de distingdo. Certamente ainda existe
racismo e descriminalizagao no futebol, que ¢ um microcosmo da sociedade em que esta
inserido, mas acredito que este esporte ¢ uma das melhores ferramentas para trabalharmos

estas questoes.

Poucos eventos na historia deste Pais fizeram tanto pela auto estima do brasileiro
como vencer a Copa de 1958 — afastando de uma vez por todas o sentimento que havia
sido descrito pelo jornalista Nelson Rodrigues como “ Complexo de Vira Lata”. A
populagdo via na sua selegdo a representagdao dele mesmo e refletia em suas acdes o que
vai dentro do campo. Agora o ambiente futebolistico passava a ser sinonimo de sucesso
popular e, consequentemente de dinheiro e disputas politicas, € o sucesso do time em
campo influenciava na satisfacdo da populagcdo com o ambiente em que estava inserida,
influenciando em seus votos politicos, algo amplamente compreendido pelos dirigentes
de futebol e pelos politicos que tomam as principais decisoes do pais. Sendo uma amostra
da sociedade, também mimetizava muitos de seus defeitos e neste sentido os dirigentes
destas associagdes “sem fins lucrativos”, com controle concentrado nas maos de poucos
dirigentes, que tinham pouca possibilidade de serem responsabilizados por seus atos
irresponsaveis sobre as contas dos clubes, afinal o custo das contratagdes milionarias que
tinham como objetivo agradar os torcedores, ou seja, sua base eleitoral, eram repassados
para o mandato seguinte. Tal situacao, ao fim de décadas de descaso e ma administragao,
fez com que a quase totalidade dos clubes da série A do campeonato brasileiro chegasse a

beira da insolvéncia nestes ultimos anos.
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6. RESULTADOS

6.1.GESTAO FISCAL NO BRASIL NO SECULO XXI

A partir disso, € possivel entender como o futebol, que se tornou o esporte mais
popular no pais, consegue influenciar e ser influenciado pelas Instituigdes culturais e
juridicas na qual esté inserido. Talvez o exemplo mais importante desta influéncia, que
serd analisado separadamente neste trabalho, foi da similaridade entre a
irresponsabilidade fiscal dos gerentes dos clubes brasileiros com da Economia Brasileira.
Assim como a Histéria Econdmica do Brasil foi marcada por consecutivos mandatos de
governos populistas e irresponsaveis fiscalmente, a gestao dos clubes brasileiros seguiu o
mesmo formato. Sem a obrigacdo da divulgacao de resultados para investidores externos,
os presidentes dos principais clubes do Brasil se preocuparam em realizar gastos
irresponsaveis para conquistar titulos e atrair a torcida a cada temporada. Desse modo,
além de garantirem a reeleigdo para o proximo mandato, era garantido também o apoio
dos principais Conselheiros do clube, ja que, conforme citado anteriormente, a principal
receita dos clubes era baseada em atrair torcedores aos estadios e prémios por conquistas

na temporada.

O que se criou a partir disso, foi um ambiente politico e cultural dentro das
gestoes dos clubes brasileiros que em muito se assemelhava ao que era visto na Economia
e Politica do Brasil durante o final século XX. Assim como os gestores dos clubes
brasileiros geravam dividas insuportaveis para os clubes, com o objetivo de serem
reeleitos a partir das conquistas de titulos no curto prazo, os lideres que tomavam as
decisdes econdmicas no Brasil, também se apropriavam da falta de justificativa para
tomarem decisdes populacionistas que proporcionariam a reelei¢cdo, as custas da saude
fiscal das contas publicas brasileiras. De modo a entender como isso era feito na
Economia Brasileira, sera analisada as politicas economicas adotadas entre 1968 ¢ 1999,
periodo em que a politica econdmica foi amplamente utilizada para influenciar as
decisodes politicas no Brasil. O Regime da Ditadura Militar, vigente desde 1964, passava

por um momento critico de baixa popularidade, e o governo se utilizou de medidas
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econdmicas para tentar recuperar o apoio da populacao, em detrimento da

responsabilidade fiscal do pais

Entre os anos de 1968 ¢ 1973, aconteceu um crescimento expressivo da divida
brasileira, junto do aumento dos niveis de importagdo e de bens de capitais e
intermediarios na economia brasileira. O momento seguinte, entre os anos de 1974-1976,
foi de grande significancia para analisar as contas publicas do Brasil. A economia
brasileira passou por um momento turbulento devido ao primeiro choque do petrdleo, a
elevacao dos pregos e a desaceleragdo das principais economias desenvolvidas, como
Estados unidos e Reino Unido. Em meio a esta crise mundial, o governo brasileiro langou
o II Plano Nacional de Desenvolvimento (PND), o que resultou em um impulso na divida
publica brasileira. Em 1977, com a melhoria nos termos de troca, houve um momento de
breve equilibrio nas contas publicas, devido ao aumento das reservas internacionais € ao
custo de divida brasileiro. Os anos seguinte, até 1980, no entanto, o contexto mundial foi
marcado pelo segundo choque nos pregos do petroleo. A valorizagao do dolar que este
momento trouxe prejudicou os termos de troca na economia brasileira, com um aumento
expressivo da divida brasileira. Depois disso, o inicio da década de 1980 foi marcada por
um aumento ainda mais expressivo da divida publica brasileira, devido em sua grande
parte a politica econdmica do entdo ministro da economia Delfim Neto. A explicagao
para esta politica econdmica seria com intuito de produzir uma politica de ajuste na
balanca comercial brasileira, promovendo assim uma desvalorizagao de 30% no cambio
brasileiro, de modo a diminuir estes desequilibrios e enfrentar a pressao externa. O intuito
seria de valorizar as exportacdes e diminuir as importagcdes na economia brasileira. A
partir disso, o que se criou foi um aumento ainda mais expressivo do endividamento
brasileiro, dando inicio ao que ficou conhecido como a Década Perdida na Economia
brasileira. Na tabela abaixo, ¢ possivel observar o crescimento do 6nus da divida publica
sobre a economia brasileira, que ficou ainda mais pressionada pelas responsabilidades de
pagamentos de juros e amortizagcdes. Em 1968, a divida externa brasileira representava
7.66% sobre o volume das exportagdes. Até comeco da década de 1980, esta participacao

para 56.27% sobre as exportacdes.
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TABELA 1 - INDICADORES DE ENDIVIDAMENTO EXTERNO - 1968-1982

DEFICIT | DEFICIT TRANSAGOES DIVIDA JUROS NECESSIDADE GLOBAL
TRANSAGOES CORRENTES/ DIVIDA EXTERNA/ LiQuibos/ FINANCIAMENTO NGFEPIB NGFE/ | JUROS BRUTOS +
ANO EXTERNA/PIB RESERVAS| AMORTIZAGOES
CORRENTESPIB|  EXPORTAGOES %) EXPORTAGOES | EXPORTAGOES |  EXTERNO (NGFE) (%) %) USSMILHOES
(%) (%) (%) (%) (US$ milhes)

1968 149 27,01 11,07 200,96 7,66 992 291 386,44 638
1969 075 12,16 11,78 190,55 788 774 207 118,08 697
1970 132 20,52 12,44 19333 854 1234 290 103,96 956
1971 266 4508 16,85 28525 10,40 2159 439 125,30 1194
1972 253 37,23 1951 28724 9,00 2688 458 64,26 1691
1973 201 2723 17,67 239,66 829 3360 4,00 52,38 2513
1974 645 89,58 18,15 25195 813 9043 819 171,62 3284
1975 516 7728 19,34 289,69 17,28 8872 6,83 21961 4035
1976 393 59,41 20,88 317,38 17,87 9004 585 137,59 5078
1977 228 3331 2141 313,12 17,26 8098 457 111,60 6522
1978 347 5522 2594 41227 2130 12314 6,12 103,52 8668
1979 481 70,46 24,97 366,06 27,46 17126 766 176,76 11733
1980 539 6361 27,02 319,11 3135 17817 749 257,74 12467
1981 454 50,38 2861 317,53 39,33 17976 695 239,46 16547
1982 6,01 80,84 3145 42282 56,27 23262 858 582,43 19503

Fonte: Os ciclos de endividamento da Economia Brasileira no periodo 1968-1999 (Thaiza Bahry).
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6.2.GESTAO FINANCEIRA DOS CLUBES BRASILEIROS NO SECULO XXI.

Assim como a Economia brasileira a partir de 1970, os clubes brasileiros passam

hoje pelo pior momento desde a chegada do esporte no territério nacional. Desde a

conquista do Pentacampeonato mundial em 2002, a sele¢do brasileira passou por 4 Copas
seguidas sem conquistas, entre elas a humilhante derrota no proprio territorio em 2014,
marcada pela goleada para a Alemanha por 7x1. Assim como a sele¢do nacional, os
clubes brasileiros perderam a sua relevancia no cendrio internacional, perdendo fas e
investidores todos os anos para o mercado europeu. Tal como durante o fim governo da
Ditadura Militar, os dirigentes dos principais clubes brasileiros optaram por endividar as
instituigdes que controlavam para obter resultados de curto prazo, com o objetivo de
manter o seu poder sobre as decisdes dos clubes e sua influéncia. Tendo como principal
foco de receita os ingressos vendidos durante os jogos e a venda de jogadores para o
exterior, o modelo de gestao dos clubes brasileiros se tornou insuportavel
financeiramente, fazendo com que ficassem cada vez mais dependentes da conquista de
titulos para convencerem os seus torcedores. O que se observou a partir disso foi o
superendividamento da maioria dos clubes brasileiros, que sob o modelo de institui¢des
sem fins lucrativos, ndo tém a obrigacdo de mostrarem os seus resultados contabeis para

investidores e ndo dispdem de instrumentos para se recuperarem financeiramente. O
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grafico abaixo mostra o crescimento da divida dos 20 clubes da série A nos ultimos 10

anos em R$ milhdes de reais.

DiVIDA TOTAL (Milhdes de RS)
BRL 8,000.00

BRL 7,000.00

BRL 6,000.00

BRL 5,000.00

BRL 4,000.00

BRL 3,000.00

BRL 2,000.00

BRL 1,000.00 I
BRL -

2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018

Fonte: Analise Econémico-financeira dos Clubes Brasileiros de futebol (Itat BBA)

A partir disso, a situacao financeira dos clubes de futebol no Brasil passou a se tornar
extremamente preocupante. O foco dos clubes passou a ser em vender jovens talentos para
clubes europeus para darem maior equilibrio para as contas publicas, porém essas receitas nao
sdo recorrentes e servem como instrumento financeiro de recuperagao apenas para o curto prazo.
Enquanto isso, as receitas recorrentes, de direitos sobre as receitas de TV e Publicidade, apesar
de terem grande importancia para a saude financeira dessas institui¢des, ndo aumentaram na
mesma medida que as dividas dos clubes ao longo do tempo. Abaixo, sdo demonstrados trés
graficos que mostram a evolugdo de trés tipos de receita dos principais clubes da Serie A entre os
anos de 2010 e 2019, a partir do estudo realizado pelo Itat BBA sobre a receita dos clubes
brasileiros, sendo duas delas recorrentes (Direitos de TV e Publicidade) e uma delas esporadica

(Venda de Atletas).
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Receita com Direitos de TV

BRL 3,000.00

BRL 2,500.00

BRL 2,000.00
BRL 1,500.00
BRL 1,000.00
BRL 500.00 I
BRL -

2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019

Fonte: Analise Econémico-financeira dos Clubes Brasileiros de futebol (Itat BBA - 2019)

Receita com Publicidade
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Fonte: Analise Econémico-Financiera dos Clubes Brasileiros de futebol (Itai BBA-2019)
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Receita com Venda de Atletas
BRL 1,600.00
BRL 1,400.00
BRL 1,200.00
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BRL 400.00

BRL 200.00 I I
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Fonte: Analise Econémico-Financiera dos Clubes Brasileiros de futebol (Itai BBA-2019)

Os graficos demonstrados mostram que os clubes brasileiros, do ano de 2010 até
2019, tiveram uma evolugao muito maior em uma fonte de receita esporadica, como € o
caso da venda de atletas, do que em fonte de receitas recorrentes, que ajudam anualmente
na folha de pagamento dos clubes. Enquanto, neste periodo analisado, as receitas com
direitos de TV e publicidade cresceram 179% e 32%, respectivamente, a receita com
venda de atletas aumentou em 225% no mesmo periodo. Enquanto isso, a divida
acumulada dos clubes analisados cresceu em 269%, Isso mostra que os clubes brasileiros,
apesar de se endividarem cada vez mais todo ano, focaram em equilibrar a sua satde
financeira através de negdcios de curto prazo, sem criar uma estrutura estavel para o

crescimento do clube.

6.3. COMPARACAO COM A PREMIER LEAGUE

A situagdo financeira dos clubes brasileiros atualmente se assemelha muito com
os clubes ingleses antes da criacao da Premier League. Ambos dependem muito da
receita sobre direitos de TV e publicidade, porém tem seu foco principal em receitas de
curto prazo e nao recorrentes, como a venda de atletas e ingressos vendidos. Assim como

os clubes ingleses na década de 1980, no entanto, o cenario atual para o futebol brasileiro
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¢ muito pouco atrativo para os torcedores, com estadios precarios e futebol de ma

qualidade.

A grande diferenca observada entre os dois cenarios, no entanto, era de que, antes
da criagao da Premier League pelos principais clubes da Inglaterra da época, a maioria
deles ja eram clubes-empresas, e tinham responsabilidades com acionistas de entregarem
retornos financeiros sustentaveis de longo prazo. Isso possibilitou com que, pressionados
pelos donos das maiores participagdes dos clubes, os dirigentes percebessem que
deveriam focar em receitas anuais com contratos de transmissao e publicitarios mais
favoraveis a eles. Com isso, os principais donos dos clubes se organizaram para criar uma
Liga separada, na qual eles tivessem maior poder sobre as regras da Competicao e sobre

os contratos negociados.

Neste cenario, o cenario atual dos clubes brasileiros se difere pois, sendo em sua
maioria instituigdes sem fins lucrativos, os clubes nao sao obrigados com investidores
externos a entregarem resultados sustentaveis, e suas obrigacdes passam a ser
concentradas com os torcedores, que se preocupam mais com conquistas rapidas e

resultados de longo prazo do que com a saude financeira dos clubes.

Este cendrio, no entanto, pode mudar na medida em que os torcedores perceberem
os resultados que estas medidas irresponsaveis t€ém sobre os resultados dentro do campo.
Assim como a populacao brasileira se mostrou insatisfeita com os resultados das medidas
econdmicas durante o final do governo da Ditadura brasileira no final da década de 1970,
iniciando movimentos como as Diretas J4 em 1983, os torcedores dos principais clubes
brasileiros estao observando as consequéncias de seguidas mas gestdes. Instituigdes
classicas do futebol como Cruzeiro, Botafogo e Vasco, tiveram seguidos rebaixamentos
do principal Campeonato no Brasil nos tltimos anos e estao entre os clubes mais

endividados atualmente.

Assim como ocorreu como o caso dos clubes Ingleses na criacao da Premier
League, a estruturagdo dos clubes no formato de Sociedade Andnima nao soé irad fazer
com que os clubes tenham que esclarecer aos investidores as suas politicas de

investimento, mas possibilitara com que os mesmos se organizem para conseguirem
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melhores contratos sobre receitas de transmissao de TV e Publicidade, pressionando os

atuais pagadores.

7.APROVACAO DA LEI 14.193/2021 E IMPACTOS ESTRUTURAIS

Internal Use Only

A Lei 14.193/2021 institui a Sociedade Anonima do Futebol e dispde sobre
normas de constitui¢cao, 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 nos 9.615 de margo de 1998, ¢ 10.406, de
janeiro de 2022 (Codigo Civil). Conhecida como a Lei do Clube-Empresa, a mesma
estabeleceu a modalidade de empresa denominada Sociedade Andnima do Futebol e

regulamentou o pedido de recuperacao judicial e extrajudicial dos clubes de futebol.

Mais conhecida como a Lei do Clube-Empresa, esta criou o Sistema do Futebol
Brasileiro e autorizou clubes esportivos brasileiros a serem constituidos na forma de
associacao sem fins lucrativos e a adotarem o regime juridico de Sociedade Andnima de
Futebol — SAF. Logo ap6s a aprovagao da Lei foi anunciada pela midia brasileira a
compra do Cruzeiro por Ronaldo Nazario, ex-jogador de futebol revelado pelo proprio
clube mineiro. Com isso, torcedores cruzeirenses comemoravam a venda do clube, vendo
a aquisicao como uma oportunidade de revolucao dentro do clube, o qual, assim como
diversos outros no futebol brasileiro, observaram o seu time de coragdo perder a

relevancia apds seguidas mas gestdes.

Primeiramente visto como um evento pontual no futebol brasileiro, o comeco de
2022 foi comemorado por outras grandes torcidas nacionais e de grande relevancia, como
a do Botafogo, que foi comprado pelo empresario inglés John Textor, e do Vasco da
Gama, que anunciou a venda de 70% do clube para a companhia norte-americana 777
Partners. Com isso, ficou claro que o caso do Cruzeiro nao foi algo pontual, mas sim o

inicio de uma onda de aquisi¢des de clubes de futebol no Brasil. Este trabalho ira analisar
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como a aprovac¢ao da nova Lei possibilitou a compra desses clubes citados € como deve
iniciar uma verdadeira revolugao na gestao dos clubes, que por décadas ficaram

impossibilitados de venderem participagdes do clube.

De modo a entender as oportunidades fornecidas pelo modelo de clubes-empresas,
¢ importante destacar que até a sua aprovagao, os clubes brasileiros eram instituigdes sem
fins lucrativos e ndo eram autorizados a venderem participagdes societarias. Sem a
obrigacao de divulgarem seus resultados para investidores, o que se observou para a
maioria dos clubes classicos brasileiros foram seguidas gestdes que acumulavam cada vez
mais dividas na esperanca de trazer titulos de curto-prazo para os clubes, sem se
atentarem para a situacao financeira do clube. O resultado deste modelo de gestao foi o
superendividamento dos principais clubes do Brasil, os quais viram os passivos crescerem

desproporcionalmente ao aumento da receita ao longo dos anos.

Em meio a este cendrio, a aprovagdo da Lei 14.193/2021 fez com que o modelo de
clubes-empresas ficasse cada vez mais interessante para os clubes no futebol brasileiro,
que percebem uma oportunidade de reestruturacao, com isso se tornando institui¢cdes

lucrativas para novos investidores ¢ diminuindo seu endividamento.

No caso dos clubes brasileiros, em sua maioria superendividados, a sua
transformagao em Sociedade Andnima permite ao clube a emissao de acdes e debéntures,
possibilitando com que outros investidores compram esses titulos e aliviem a sua situacao
econOmica. Entre os casos citados, de aquisi¢des ja realizadas, o Cruzeiro possuia um
total de 799.1 milhoes de divida total, sendo 271.4 milhdes de dividas fiscais e 527.7
milhdes entre outras dividas no ano de 2020. O caso do Botafogo era ainda mais
alarmante, tendo um total de 826.4 milhoes, sendo 319 milhdes de divida fiscal no
mesmo ano. Para ambos estes clubes, a possibilidade da emissao de titulos ndo garante
que irdo ser salvos da irresponsabilidade fiscal de gestdes que acumularam essas dividas
para o longo prazo, porém representam uma oportunidade de receita para diminuirem a
pressao que os juros dessas dividas exercem sobre o balanco anual e atrapalham a gestao

do clube.

Em adi¢do a possibilidade dos clubes se transformarem em sociedade Andnima, a

Lei do Clube-Empresa permite com que estes tenham duas formas de reorganizar o
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passivo de superagdo da sua situagao econdmico-financeira, a do Regime Centralizado de

Execugdes e a Recuperacao Judicial e Extrajudicial.

O primeiro ¢ baseado na transi¢ao de um processo perante a um so juiz, sendo o
pagamento ordenado por um concurso entre os credores do clube. A partir disso, a
institui¢do deve formular um prazo de até 60 dias para realizar o pagamento. Muito
similar a um processo de recuperacgao judicial, o clube no formato de Sociedade Anénima
deve apresentar a sua peticao ao TRT (Tribunal Regional do Trabalho) e ao TIE
(Tribunal da Justica Estadual) o compilado dos processos trabalhistas ocorrendo na
Justica Comum fornece uma grande oportunidade para os clubes endividados de

renegociarem suas dividas trabalhistas dentro da Justiga.

O segundo permite aos clubes solicitar a recuperacao judicial nos Tribunais
Brasileiros. Essa mudanga legislativa fard com que os clubes de futebol divulguem as
suas atividades de um modo mais transparente e organizado, divulgando a sua

contabilidade e responsabilidades fiscais, assim como todo o passivo e ativo da empresa.

A partir disso, ¢ possivel entender que a aprovacao da Lei 14.193/2021 representa
uma mudanga estrutural para os clubes brasileiros, que tem a oportunidade, a partir do
momento que se tornam Sociedades Andnimas, de terem acessos a novos instrumentos
financeiros e juridicos para se organizarem financeiramente, além de ser basicamente ser
impossivel de. Além disso, a criacdo de novos clubes-empresas representa uma
oportunidade para os clubes se organizarem para negociarem novos contratos d direitos
sobre a transmissao dos seus jogos, ¢ até a criacdo de uma nova Liga, como foi o caso dos

clubes ingleses durante a criagao da Premier League.

7. 2 CASO RED BULL BRAGANTINO

Conforme a anélise feita ao longo deste estudo até o momento, e possivel observar que a

Lei do Clube Empresa pode proporcionar grandes oportunidades para os clubes brasileiros.

Apesar disso, ndo sera a primeira vez que teremos clubes aderindo a este modelo na Historia

do Futebol Brasileiro. Ainda melhor do que especular sobre os beneficios que o modelo de

Clube empresa pode levar aos clubes, podemos analisar o caso concreto do Red Bull
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Bragantino, que passou a adotéd-lo desde a aquisicdo do clube pela marca de energéticos Red
Bull, no inicio de 2019. esta que possui uma vasta experiéncia na aquisicao de clubes na
Europa e Estados Unidos, tal como o New York Red Bulls (EUA), RB Leipzig (ALE) e Red

Bull Salzburg (AUS), além de possuir negdcios em outros esportes.

Assim como nos outros negocios da Red Bull, o investimento feito pela empresa no clube
de Braganca tende a seguir uma logica de efetuar uma grande quantia de investimentos logo
apods a aquisi¢ao, para entdo o clube se reestruturar e conseguir se tornar lucrativo, tendo em
vista que o dono ndo vai se manter no negdcio caso o seu investimento nao tenha retornos
significativos. No ano da venda do clube, em 2019, a empresa realizou um investimento de
BRL 12 milhdes em contratacdes de atletas e base, elevando o mesmo investimento para
BRL 98.5 milhdes no ano seguinte. Em relagdo a Investimentos em Infraestrutura, o Red
Bull desembolsou BRL 16 milhdes de investimentos em 2020 e BRL 4 milhdes no ano

anterior.

A principal preocupacao da empresa, que deve ser a mesma para os futuros donos de
outros clubes brasileiros vendidos, passa a ser a criagao de uma expansao organica para os
seus negdcios. Os investimentos insustentaveis, como a compra de novos jogadores e grandes
salarios, passam a ser alocados para a base e infraestrutura do clube, mirando em construir
uma empresa que nao precise mais de compensagao por titulos e venda de jogadores da base
para sobreviver. O alto investimento da empresa no clube de Bragancga Paulista se refletiu no
Balango da Empresa, que apresentou um grande aumento no endividamento por causa dos
investimentos no futebol. No ultimo ano, conforme o grafico abaixo da relacao entre
faturamento e endividamento do clube, as dividas da empresa cresceram em 33%. Para o
mesmo periodo, em contrapartida, o crescimento da Receita foi de 271%, reflexo
principalmente dos melhores acordos sobre a verba de transmissao do clube, esta que mais
que dobrou de 2019 para 2020, além da promogao dos clubes para a Serie e participagdes na
fase de mata-mata do Campeonato da Sul-americana, que renderam ao clube compensagdes

financeiras.
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Em relacao a performance do clube nas competi¢des nacionais e internacionais, o
impacto ficou ainda mais evidente. Logo no primeiro ano que passou de Bragantino para Red
Bull Bragantino, o clube consagrou-se campeao da Serie B do Campeonato Brasileiro de
2019 e conquistou o acesso para a Serie principal, o que ndo acontecia desde 1998, quando
foi rebaixado de divisdo. Dois anos depois da aquisi¢ao, o clube de Braganca foi o primeiro
time da franquia Red Bull a chegar em uma final continental, ap6s disputar a grande final da
Copa Sul-Americana em 2021. Mesmo depois de perder a final da Sul-Americana, ficou
evidente os beneficios que a administragdo focada em longo prazo e em estabilidade
financeira trouxe para o clube, que nao teria as mesmas condi¢des de chegar a uma final
internacional sem o apoio da marca de energéticos. Por mais que nao tivesse vencido o
principal jogo da temporada, o clube deixou a marca do que um projeto de longo prazo pode
trazer de beneficios no curto prazo para os clubes no Brasil, ainda mais em um cenario de
deterioragao do nivel do futebol sul-americano. Este feito indica grandes oportunidades para
outros clubes brasileiros que decidirem se reestruturarem a partir de uma venda para

investidores estrangeiros ou nacionais.
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8. CONSIDERACOES FINAIS

Internal Use Only

A Lei do Clube-Empresa oferece grandes oportunidades para que os clubes
brasileiros endividados se recuperem financeiramente e consigam realizar planejamentos
de longo prazo que elevem o patamar de clubes historicamente importantes do futebol
nacional. Durante a divulgagao da venda do Cruzeiro para Ronaldo Nazario, o empresario
informou que sentia uma obrigacao ao seu clube revelador de recuperar os tempos de
glorias do time. No entanto, ao analisar as oportunidades no mercado do futebol no
Brasil, fica evidente que a aprovacao da Lei 14.193 ndo ¢ somente uma possivel salvacao
para os clubes, mas também uma grande oportunidade de investimento para os
empresarios que resolverem se utilizar da mesma para adquirir participagdes nestas

empresas com milhdes de consumidores anualmente.

Segundo a literatura analisada, o cenario econdmico brasileiro no momento pode
corroborar para que os clubes brasileiros e sua base de torcedores sigam as mesmas
rédeas da politica econdmica atual, de austeridade fiscal. Assim como o teto de gastos
fornece uma garantia para os investidores internacionais no mercado de juros brasileiro,
os clubes brasileiros devem seguir uma politica fiscal responsavel para receberem aportes

estrangeiros € conseguirem reestruturar suas dividas.

Conforme demonstrado, a aprovacao da Lei do Clube-Empresa pode levar a uma
mudanga estrutural no cenario do futebol Nacional, permitindo com que os novos donos
se organizem e negociem melhores contratos de direitos sobre a receita de transmissao
dos jogos, assim como aconteceu com o modelo de sucesso da Premier League. Com os
clubes adotando um modelo de administra¢ao de clubes empresas, o processo para
organizarem uma nova Liga com contratos mais favoraveis deve ser facilitado. E
importante destacar, no entanto, que ainda ha questdes culturais predominantes nas
institui¢des brasileiras, o que tornam a aplicagcdo do case de sucesso inglés para o Brasil
distante, como a influéncia de grandes corporacdes midiaticas sobre as decisoes dos
clubes a estrutura societaria dos clubes, que se tornam um desafio para a transformacao

dos mesmos em Sociedades Andnimas, mesmo com a aprovacao da Lei 14.193/2021.
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Assim como no caso do Red Bull Bragantino, o que se observou foi um grande
sucesso dentro de campo no curto prazo para o time e os torcedores, que logo apoiaram o
processo de aquisi¢ao do clube, porém devemos entender que este sucesso pode demorar
a refletir em campo para outros clubes no Brasil que forem vendidos, e os torcedores
destes times podem nao ser tao pacientes em esperar os resultados. Assim como em
politicas econdmicas no Brasil, os gastos publicos tenderam foram historicamente feitos
com mais frequéncia devido ao rapido reflexo que podem ter na economia, atraindo votos
da populagdo. Politicas restritivas, no entanto, tendem a demorar muito mais para

mostrarem seus impactos positivos na Economia

Dessa forma, ¢ possivel concluir que ha grandes oportunidades para a recuperagao
e evolucdo do futebol brasileiro, tanto para os torcedores como investidores, seguindo os
modelos de sucesso estudados do Red Bull Bragatino assim como dos clubes ingleses da
Premier League. Essas oportunidades, no entanto, irdo depender de diversos fatores,
como a organizacao e politicas de incentivo para atrair o investimento estrangeiro nesses
clubes, que devido a décadas de consecutivas mas gestdes se tornaram superendividados
e dependentes da ida de torcedores aos estadios e venda de jogadores para geracao de
receita. E possivel concluir, no entanto, que o que possibilitou o crescimento exponencial
da geracao de receita dos clubes ingleses foi terem conseguido melhores contratos através
da organizagao da Premier League, e isto foi possivel porque o modelo instituido para os
clubes naquele momento era de clubes-empresas, o que devera ser cada vez mais comum

no mercado de futebol brasileiro.
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