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RESUMO

A presente monografia investiga a posicdo juridica do torcedor no modelo das Sociedades
Anbénimas do Futebol (SAF), instituido pela Lei n° 14.193/2021, sob a ética da Teoria dos
Stakeholders e dos direitos fundamentais. O problema de pesquisa questiona se o direito
fundamental ao esporte permite qualificar o torcedor como parte interessada (stakeholder) e a
partir disso implicar sua participacdo na governanca corporativa da SAF. Adotando os métodos
dedutivo, tedrico-dogmatico e juridico-sistematico, a hipdtese confirmada é de que o torcedor,
amparado pela eficacia horizontal dos direitos fundamentais e pela fungéo social da empresa,
detém os atributos de poder, legitimidade e urgéncia que o elevam a categoria de stakeholder
definitivo. Os resultados indicam que o isolamento da gestdo desportiva em um modelo
estritamente patrimonialista viola o microssistema juridico-desportivo brasileiro, sendo a
governanca participativa e democratica essencial para a sustentabilidade financeira e a

preservacdo do patriménio imaterial das instituicGes.

Palavras-chave: Direitos fundamentais. Governanca corporativa. Sociedade Andnima do
Futebol (SAF). Stakeholder. Torcedor



ABSTRACT

This monograph investigates the legal position of the fan in the Football Corporations (SAF)
model, established by Law No. 14,193/2021, from the perspective of Stakeholder Theory and
fundamental rights. The research problem questions whether the fundamental right to sports
allows the fan to be qualified as a stakeholder in SAF governance. Adopting deductive,
theoretical-dogmatic, and legal-systematic methods, the confirmed hypothesis is that the fan,
supported by the horizontal effectiveness of fundamental rights and the social function of the
company, possesses the attributes of power, legitimacy, and urgency that elevate them to the
category of definitive stakeholder. The results indicate that the isolation of sports management
in a strictly patrimonialist model violates the Brazilian legal-sports microsystem, with
participatory and democratic governance being essential for financial sustainability and the

preservation of the institutions' intangible heritage.

Keywords: Fundamental rights. Corporate governance. Football Joint-Stock Company (SAF).
Stakeholder. Supporter.
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1 INTRODUCAO

O cenario contemporaneo do futebol brasileiro atravessa uma transformacéo estrutural
sem precedentes, marcada pela transicdo do modelo tradicional das associac¢des civis sem fins
lucrativos para a configuracdo empresarial das Sociedades Andnimas do Futebol (SAF).
Instituida pela Lei n® 14.193/2021, a SAF surgiu como uma resposta legislativa a crise sistémica
de insolvéncia e ao amadorismo administrativo que historicamente caracterizaram o0s clubes
nacionais. No entanto, essa mudanca de roupagem juridica, embora focada na eficiéncia
financeira e na atracdo de investimentos, levanta questfes fundamentais sobre a preservacéo da

identidade desportiva e o papel dos diversos atores que compdem esse ecossistema.

O tema deste trabalho circunscreve-se a analise da posicéo juridica do torcedor dentro
dessa nova estrutura, buscando compreender se a natureza privada da SAF permite o isolamento
da gestdo ou se o ordenamento impde a inclusdo de partes interessadas. Diante desse contexto,
0 problema de pesquisa que norteia esta investigacdo é: o direito ao esporte, conforme delineado
na Constituicdo da Republica e na Lei n® 14.597/23 (Lei Geral do Esporte), permite qualificar
o0 torcedor como stakeholder na SAF, de modo a assegurar-lhe prerrogativas de tutela de
interesses no ambito da governanca?

A hipoétese sustentada é que, a luz da Constituicdo, da Lei Geral do Esporte e da
legislacdo que disciplina as SAFs, é juridicamente sustentavel afirmar que o torcedor detém
prerrogativas que o qualificam como stakeholder, ainda que de forma implicita. O torcedor,
como sujeito de direitos decorrentes do direito fundamental ao esporte, ndo pode ser reduzido
a figura passiva de espectador, devendo ser reconhecido como parte interessada nas préaticas de
governanca, integridade e gestdo democratica que norteiam o modelo juridico-desportivo
nacional.

Para enfrentar tal problematica, definiu-se como objetivo geral investigar se o direito ao
esporte permite qualificar o torcedor como stakeholder no @mbito das Sociedades Andnimas do
Futebol (SAF), assegurando-lhe prerrogativas voltadas a tutela de seus interesses na governanca
da companhia. Como objetivos especificos, a pesquisa propde-se a: (1) analisar os fundamentos
constitucionais e legais do direito ao esporte; (2) identificar, na Lei Geral do Esporte, 0s
principios e deveres relacionados a participacédo, a integridade e a governanca democratica; (3)
examinar a estrutura juridica da SAF e sua inser¢cdo no Sistema Nacional do Esporte,
delimitando os impactos da ldgica societaria sobre a atividade desportiva; (4) conceituar

stakeholder e sistematizar as prerrogativas associadas a tutela de interesses de partes



interessadas; (5) verificar a compatibilidade entre o regime juridico das SAFs e a participacdo
do torcedor, distinguindo mecanismos de tutela mediada e instrumentos de participacgéo direta;
e (6) aferir, a luz do ordenamento juridico brasileiro, a possibilidade de reconhecimento do
torcedor como parte interessada nas decisdes estratégicas da SAF.

Metodologicamente, a pesquisa adota uma abordagem qualitativa, pautada no método
dedutivo, partindo das premissas constitucionais e do sistema de direitos fundamentais para a
andlise das especificidades do microssistema das SAFs. A investigacdo é tedrico-dogmatica,
uma vez que Se ancora no exame exegético das normas e na doutrina especializada para definir
0s contornos do "dever ser" juridico. Além disso, utiliza-se do método juridico-sistematico,
tratando o ordenamento ndo como um conjunto de normas isoladas, mas como um sistema
harménico onde a Lei n° 14.193/2021 deve ser interpretada em didlogo obrigatério com a
Constituicdo Federal e a Lei Geral do Esporte. A operacionalizacdo foca na analise de normas
da CRFB/88, Lei das S/A (Lei n° 6.404/76) e Lei Pelé (Lei n® 9.615/98).

O marco tedrico desta investigacdo ancora-se na Teoria das Partes Interessadas
(Stakeholders), pautada na obra seminal de R. Edward Freeman, que propde a superacao do
modelo de gestdo focado exclusivamente na maximizacao do valor ao acionista em favor de
uma visdo que contemple todos os grupos afetados pela atividade organizacional. Para a
identificacdo da posicdo juridica do torcedor, utiliza-se 0 modelo de saliéncia de Mitchell, Agle
e Wood, que qualifica os interessados a partir dos atributos de poder, legitimidade e urgéncia,
permitindo elevar o torcedor a categoria de stakeholder definitivo. Essa lente empresarial é
filtrada pela teoria da eficacia horizontal dos direitos fundamentais, conforme a doutrina de
Daniel Sarmento e Virgilio Afonso da Silva, que sustenta a incidéncia direta das normas
constitucionais sobre as relagdes privadas. Assim, o estudo promove um dialogo entre o Direito
Societario e o Direito Constitucional, fundamentando que a natureza existencial do vinculo
entre torcedor e clube impde limites a autonomia patrimonial da SAF, exigindo uma governanca

pautada na funcéo social e na protecdo do patrimonio imaterial do desporto brasileiro.



2 O ESTATUTO CONSTITUCIONAL DO ESPORTE E A DEMOCRATIZACAO
SISTEMICA

A analise da posicdo juridica do torcedor na estrutura das Sociedades An6nimas do
Futebol (SAF) n&o pode prescindir de uma investigacdo verticalizada sobre o alicerce
constitucional que sustenta a pratica desportiva no Brasil. Antes de adentrarmos nas
especificidades da Lei n°® 14.193/2021 (Lei da SAF), impera compreender o fendmeno da
constitucionalizacdo do esporte e como o ordenamento juridico patrio transmutou o desporto de
mera atividade de lazer ou instrumento de propaganda estatal para um direito fundamental de
eficacia plena, irradiando deveres de governanca para todos os entes do sistema, inclusive o0s
privados.

Nesse sentido, José Tadeu Rodrigues Penteado destaca a tardia, porém crucial,
constitucionalizacdo do tema no Brasil, apontando que o esporte viveu por décadas a margem
da protecdo da Constituicdo Federal, sendo tratado apenas como matéria administrativa
infralegal:

Apesar de toda relevancia e importancia do desporto, cujo desenvolvimento se
acentuou a partir da ultima metade do século XX, convertendo-o em um fenédmeno
universal sem precedentes na vida social, cultural, politica e principalmente
econdmica das sociedades contemporéneas, indistinta e independentemente do grau
de desenvolvimento, foi sé a partir de Constitui¢do Patria de 1988 que o siléncio das
Constituicbes Federais anteriores em relacdo a esse novo ramo do direito foi
suplantado. (PENTEADO, 2016, p. 10).

A anélise de Penteado (2016) revela que a auséncia de um tratamento constitucional
especifico para o desporto, até a promulgacdo da Constituicdo de 1988, ndo era um mero
siléncio administrativo, mas o reflexo de um ordenamento que ainda ndo compreendia a pratica
esportiva como um vetor de desenvolvimento social e humano. Ao suplantar essa lacuna, o
constituinte brasileiro ndo apenas reconheceu a relevancia econdmica do setor, mas estabeleceu
uma nova ontologia juridica para o esporte, elevando-o a categoria de dever estatal e direito
subjetivo. Portanto, a transicdo do siléncio para a positivacdo explicita atua como 0 marco
inicial de uma democratizacdo que deve agora alcancar os modelos de gestdo empresarial
contemporaneos, assegurando que a dimensdo social do esporte prevalega sobre interpretacoes

meramente patrimonialistas.



2.1 A evolucéo historica e a ruptura de 1988: do estado novo a cidadania desportiva

Para dimensionar a importancia do Artigo 217 da Constituicdo Federal de 1988
(CRFB/88), o qual define o esporte como um direito de cada um e um dever de fomento do
Estado, faz-se necessario um breve excurso histdrico que revele a mudanca de paradigma na
relacdo Estado-Esporte. O emprego do termo paradigma nesta analise ndo € meramente
ilustrativo, mas assume a densidade semantica proposta por Thomas Kuhn (2017), para quem
um paradigma constitui um conjunto de crencas, valores e técnicas partilhados por uma
comunidade que orienta a resolucéo de problemas. No contexto desportivo brasileiro, a "ruptura
paradigmatica™ de 1988 representa o abandono de um modelo de controle para a adoc¢do de uma
nova matriz de pensamento juridico fundada na dignidade humana e na autonomia.

O tratamento juridico do esporte no Brasil nem sempre possuiu 0 viés garantista atual.
Nas constituicdes pretéritas, o esporte, quando mencionado, figurava sob a 6tica do dirigismo
estatal, servindo a propdsitos que pouco se relacionavam com a cidadania ou o bem-estar
individual. Durante a vigéncia da Constituicdo de 1937, de natureza outorgada e autoritaria, o
esporte foi instrumentalizado como ferramenta de propaganda politica, disciplina civica e
eugenia, sob a égide do Decreto-Lei n® 3.199, de 14 de abril de 1941. Este diploma legal, que
vigorou por décadas, centralizava todo o poder decisorio no Conselho Nacional de Desportos
(CND), 6rgéo federal que detinha a competéncia para intervir diretamente nas confederacoes e
federagdes (MELO FILHO, 2015).

O dirigismo estatal caracterizava-se pela submissdo das entidades privadas a vontade do
governante, transformando o desporto em um prolongamento do aparato estatal de controle
social, conforme leciona Lenio Luiz Streck (2011) ao analisar a heranca do Estado Novo na
legislacdo brasileira e a resisténcia das estruturas autoritarias a democratizacdo. Sob essa Otica,
0 esporte ndo era um direito, mas um dever civico de aprimoramento da raca e manutencgédo da
ordem. O Estado ndo fomentava a pratica desportiva para a realizacdo pessoal do individuo,
mas a controlava rigidamente para forjar uma imagem de nacéo forte e disciplinada. A estrutura
associativa era tutelada, ndo havendo espaco para a autonomia das entidades e muito menos
para a participacdo democratica de torcedores ou atletas na gestdo. Essa fase corresponde ao
que a teoria geral dos direitos fundamentais classifica como um periodo de auséncia de direitos
de primeira dimenséo (liberdades negativas) no desporto, uma vez que a autonomia privada era
sufocada pelo intervencionismo estatal, conforme aponta Ingo Wolfgang Sarlet (2015) ao tratar

da evolucéo dos direitos fundamentais e a necessidade de protecdo da esfera de autonomia
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individual contra o arbitrio estatal.

Essa ldgica autoritaria perdurou, com nuances, até o processo de redemocratizagao. Foi
somente com a Assembleia Nacional Constituinte de 1987/1988 que o paradigma foi rompido
atraves da redacdo do Artigo 217 da Constituicdo Federal. Este dispositivo estabelece que é
dever do Estado fomentar préaticas desportivas formais e ndo formais como direito de cada um.
Em sintese, o artigo opera a transi¢do do esporte de um plano meramente administrativo para
um plano de direito fundamental, garantindo autonomia as entidades dirigentes (inciso 1),
prioridade na destinacdo de recursos publicos ao esporte educacional (inciso Il) e tratamento
diferenciado para o desporto profissional e ndo profissional (inciso I11). Trata-se de uma norma
que ordena ao Estado uma postura de fomento sem tutela, protegendo a liberdade de auto-
organizacdo do setor. Segundo Alexandre de Moraes (2018), tal dispositivo é a base da
constitucionalizacdo do desporto, que retira o tema do arbitrio do governante e o fixa como
clausula de protecéo do cidadao.

A ruptura de 1988 opera-se, portanto, em duas dimensdes distintas e complementares: a
formal e a axioldgica. A ruptura formal refere-se a inovacéo técnica de positivar a matéria
desportiva explicitamente no corpo da Constituicdo (Titulo VIII, Capitulo IlI, Secdo IlI),
conferindo ao desporto hierarquia normativa maxima. Ja a ruptura axioldgica diz respeito a
mudanga radical de valores: o esporte deixa de ser um instrumento de controle — caracteristico
do periodo autoritario — para se tornar um direito voltado a promoc¢éo da dignidade humana
através do fomento estatal e da autonomia privada, conforme preceitua o ja& mencionado Artigo
217 da CRFB/88.

Neste ponto, o esporte ingressa definitivamente no rol dos direitos de segunda dimenséo
(direitos sociais e prestacionais), exigindo do Estado ndo apenas a abstencdo de intervir
indevidamente, mas a garantia de acesso. Tal entendimento é alicercado no magistério de
Alvaro Melo Filho (1995), que define essa transi¢io como o nascimento do Constitucionalismo
Desportivo, fundamentado no Artigo 217, que institui o dever de fomento estatal e a autonomia
das organizacOes desportivas:

A insercao do desporto na Constitui¢do brasileira de 1988 nédo foi um ato simbélico,
mas uma deciséo politica de democratizar 0 acesso e a gestdo das préaticas desportivas,
transformando o que antes era privilégio ou instrumento de controle em um direito de

cidadania, o qual o Estado tem o dever irrenuncidvel de fomentar e proteger. (MELO
FILHO, 1995, p. 24).

Percebe-se que o "Constitucionalismo Desportivo™ brasileiro, cujo nucleo reside no
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dever prestacional do Estado e na autonomia das entidades (Art. 217), é o fundamento de uma
nova governanga. Ao deslocar o esporte do campo da utilidade estatal para o campo do direito
fundamental, a Constituicdo criou um imperativo de democratizagdo que atinge nao apenas 0s
orgdos publicos, mas todas as organizacfes que gerem o fendmeno esportivo no pais. Segundo
Wilson Steinmetz (2004), os direitos fundamentais, em sua dimensdo objetiva, atuam como
principios diretrizes que vinculam a atuacdo de toda a ordem juridica, obrigando os entes
privados que exercem fungOes de relevo social a pautarem-se pela transparéncia e pela
dignidade dos envolvidos.

Nesse contexto, Melo Filho (2015) leciona que a autonomia do Direito Desportivo

decorre da multiplicidade de atores envolvidos:

Os diversificados interesses dos atletas, clubes, ligas, federagdes, empresas vinculadas
ao desporto, patrocinadores, meios de comunicacdo, intermediarios de jogadores,
arbitros e torcedores, investidores, entre outros, ao projetar-se no campo juridico
lancaram os alicerces de um campo novo de ensino e investigagdo — o Direito
Desportivo, dotado de inafastaveis peculiaridades e tracos distintivos que refogem aos
classicos ramos do Direito. (MELO FILHO, 2015, p. 1).

A multiplicidade de sujeitos citada por Melo Filho (2015) ndo constitui apenas uma
descri¢do socioldgica do fendmeno esportivo, mas uma imposicdo de releitura dogmatica acerca
da eficacia dos direitos fundamentais nas relagcdes privadas. Sob essa 6tica, a articulacdo entre
os diversos interesses mencionados exige a superacdo de uma visao estritamente contratualista
da gestdo esportiva. Conforme leciona Daniel Sarmento (2010), a eficacia horizontal dos
direitos fundamentais impede que o exercicio da autonomia privada serve como blindagem para
a violacdo de garantias basicas, especialmente em contextos de acentuada assimetria de poder.

No cenario das SAFs, essa assimetria manifesta-se na relacdo entre o investidor e o
torcedor. Enquanto o primeiro detém o controle acionario, o segundo € o legitimo destinatario
do direito ao esporte constitucionalmente garantido. Assim, a democratizagdo inaugurada em
1988 projeta-se sobre a governanca das entidades desportivas privadas, pois, como adverte
Virgilio Afonso da Silva (2008), a protecdo dos direitos fundamentais ndo deve ser limitada ao
embate entre cidaddo e Estado, mas deve permear as relagdes sociais onde houver risco de
aniquilagéo da autonomia do individuo ou da coletividade, por entes dotados de poder social ou
econémico. Portanto, o reconhecimento do torcedor como parte integrante dessa multiplicidade
de atores fundamenta sua caracterizacdo como stakeholder legitimo, transformando a gestéo
democratica em um imperativo juridico de validade sistémica, e ndo mera op¢ao administrativa

da Sociedade Anbnima do Futebol.



12

2.2 O marco teodrico-conceitual: a teoria dos stakeholders e a nova governanca

corporativa

Para que a analise juridica deste trabalho ultrapasse a mera interpretacao literal da lei, é
imperativo estabelecer o marco teérico que fundamenta a participacéo do torcedor na gestdo da
SAF. A teoria aqui exposta € a justificativa filos6fica e econdmica que sustenta a funcéo social

da Sociedade Andnima do Futebol.

2.2.1 Da Primazia do Acionista a Teoria dos Stakeholders: O Paradigma de R.

Edward Freeman

Historicamente, o direito empresarial foi pautado pela doutrina da Shareholder Primacy
(Primazia do Acionista), que defendia que a Unica responsabilidade social de uma empresa era
aumentar seus lucros para os socios. No entanto, a Teoria dos Stakeholders, consolidada por R.
Edward Freeman em 1984, prop&e uma ruptura ética.

Freeman argumenta que uma organizagdo é um "nexo de relaces” com diversos grupos
que podem afetar ou ser afetados por ela. No contexto desportivo, a SAF ndo é um bem de
consumo comum. Se o seu valor advém de sua historia e torcida, a gestdo que ignora esses
atores atua contra o proprio ativo que tenta rentabilizar. A adocdo deste referencial valida a
premissa de que o torcedor é um stakeholder "estratégico” e "legitimo™, cuja participacdo € vital

para a unidade econémica e cultural do clube.

2.2.2 Atributos de Legitimacdo: Por que o Torcedor é um Stakeholder

Definitivo?

Socorremo-nos da tipologia de Mitchell, Agle e Wood (1997), que classifica 0s
stakeholders com base em trés atributos:

1. Legitimidade: O torcedor possui o vinculo emocional e histérico que precede a
criacdo da SAF. Ele é o detentor do patriménio imaterial.

2. Urgéncia: As decisdes da SAF (como mudancas de identidade ou insolvéncia) afetam
o torcedor de forma imediata e irreversivel.

3. Poder: Embora o poder politico direto seja hoje fragilizado na Lei 14.193/21, o
sistema juridico (LGE e CDC) busca devolver esse atributo a coletividade através de
mecanismos de controle social.

Quando um ator possui esses atributos, ele € um Stakeholder Definitivo. Demonstrar-

se-a que o ordenamento brasileiro reconhece o poder, legitimidade e a urgéncia do torcedor,
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restando a governanca da SAF conferir-lhe o poder de voz e fiscalizacéo.
2.2.3 O Conflito de Agéncia no Futebol: A Tensdo entre Investidor e Torcida

Na Teoria da Agéncia, o conflito ocorre quando o gestor (Agente) toma decisdes que
ndo atendem aos interesses do proprietario ou interessado (Principal). Na SAF, o risco € a
expropriagdo simbolica: o investidor pode buscar lucro financeiro de curto prazo destruindo o
valor identitario. A governanca surge para mitigar esse conflito, garantindo que o investidor
ndo atue em detrimento do torcedor, principal interessado no patriménio cultural.O conflito de
agéncia, pilar da teoria das financas e da governanca corporativa, ocorre quando 0s interesses
entre quem detém o capital ou o interesse legitimo e quem exerce o poder de gestao divergem.
Na formulacgéo classica de Jensen e Meckling (1976), a relagdo de agéncia é definida como um
contrato sob o qual uma ou mais pessoas engajam outra pessoa para desempenhar algum servico
em seu beneficio, delegando-lhe autoridade de decisdo. No contexto da Sociedade An6nima do
Futebol, essa relacdo assume uma complexidade singular: enquanto no modelo empresarial
comum o acionista é o Principal, no microssistema desportivo, a coletividade de torcedores,
detentora do patriménio imaterial e da legitimidade histérica, posiciona-se como o Principal
existencial, enquanto o investidor/controlador atua como o Agente gestor desse ativo cultural.

A tensdo fundamental reside na divergéncia de incentivos e na assimetria informacional.
De acordo com Rossetti e Andrade (2014), os custos de agéncia surgem quando o gestor prioriza
beneficios proprios ou metas de curto prazo em detrimento da sustentabilidade de longo prazo
da organizacdo. No futebol, esse risco manifesta-se no que se pode denominar de “expropria¢ao
simbolica”, isto ¢, uma forma de apropriagdo que ndo se limita a resultados financeiros, mas
incide sobre o sentido social e identitario do clube. O investidor, movido por uma logica de
maximizacdo de retorno financeiro imediato (shareholder primacy), pode tomar decisfes
orientadas por eficiéncia mercadoldgica, como, por exemplo, a alteragdo de simbolos, cores ou
0 distanciamento das raizes comunitariaspara facilitar processos de comercializagdo global.
Para o torcedor, contudo, ndo se trata de um simples ajuste de marca: tal conduta representa
uma quebra de contrato implicito, pois o valor do produto futebol reside justamente na sua
continuidade historica, na estabilidade de seus signos e na paixao clubistica que sustenta a
relacdo de pertencimento. Assim, o conflito de agéncia, nesse ambiente, ultrapassa o plano
patrimonial e alcanga o plano da legitimidade, uma vez que a erosdo do valor identitario
compromete o proprio ativo cultural que fundamenta a demanda e a reputacéo do clube.

Além disso, a assimetria de informacGes agrava o déficit de controle. Lameira (2007)

destaca que a governanca corporativa eficiente deve servir como mecanismo de reducéo de
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riscos por meio da transparéncia, da prestacdo de contas (accountability) e do monitoramento.
Na SAF, porém, quando a conducdo estratégica se concentra em conselhos de administracdo
fechados e em fluxos decisorios pouco permeaveis ao escrutinio externo, o torcedor, enquanto
principal interessado no patrimdnio imaterial, fica praticamente impedido de verificar se o
Agente esta orientando a gestdo em conformidade com a finalidade institucional e com a funcao
social da companhia desportiva. Sem canais consistentes de informacéo e de responsabilizacao,
amplia-se o espaco para risco moral: o investidor/controlador pode assumir escolhas de maior
risco ou de beneficio privado, pois 0s custos simbolicos, emocionais e sociais decorrentes de
eventual fracasso tendem a recair predominantemente sobre a torcida e a comunidade, ao passo
que seu risco financeiro permanece, em grande medida, circunscrito ao capital integralizado e
as protecdes tipicas da limitacdo de responsabilidade.

Portanto, a governanca na SAF nao deve ser encarada apenas como uma técnica de
gestdo financeira, mas como um instrumento ético-juridico para harmonizar essa tensdo. A
mitigacdo do conflito de agéncia no futebol exige que o sistema de freios e contrapesos da
companhia reconheca a supremacia do interesse existencial da coletividade. Como sustenta a
Teoria dos Stakeholders, a integracdo do torcedor as praticas de monitoramento ndo é uma
concessao politica, mas uma necessidade técnica para garantir que o Agente ndo atue em
detrimento do patrimonio cultural, preservando a integridade da instituicdo que justifica a

prépria existéncia do investimento econémico.
2.3 A natureza juridica do direito ao esporte: entre o individual e o social

O caput do artigo 217 da CRFB/88 — que imp0e ao Estado o dever de fomentar préaticas
desportivas — encerra uma densidade normativa que merece decomposi¢ao analitica. A redacdo
constitucional estabelece que: "E dever do Estado fomentar praticas desportivas formais e ndo-
formais, como direito de cada um [...]". A expressao "direito de cada um" sugere, prima facie,
um direito individual, assemelhado a uma liberdade publica de praticar ou assistir ao esporte.
Contudo, a compreensdo contemporanea do dispositivo exige uma interpretacdo que ultrapasse
a dimensdo meramente atomistica do individuo.

Essa terminologia, amplamente difundida por Melo Filho (1995), fundamenta-se na
premissa de que o desporto ndo se esgota em uma unica categoria dogmatica. Para o autor, 0
esporte possui uma "natureza multifacetada™ pois transita simultaneamente entre o direito
individual (ligado a integridade fisica, ao lazer e a livre associac¢do) e o direito social (ligado a
salde, educacdo e integracao, exigindo prestagdes positivas do Estado). Ao reconhecer essa

polivaléncia, o texto constitucional impede que o esporte seja tratado apenas como mercadoria
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ou entretenimento privado, vinculando-o indissociavelmente ao desenvolvimento da
personalidade humana e a coesdo do tecido social.

Dessa forma, a anélise constitucional revela que o direito ao esporte opera em camadas
sobrepostas, que podem ser classificadas da seguinte maneira segundo a doutrina jus-desportiva
de Melo Filho (2015):

1. Dimens&o Individual (Direito de Liberdade): Refere-se a autonomia do individuo de
praticar, organizar ou assistir a eventos esportivos sem interferéncia arbitraria do Estado.

2. Dimensdo Social (Direito de Prestacdo): Envolve o dever estatal de fomentar o
esporte formal e ndo formal, garantindo o acesso como meio de educacdo e saude, conforme
preceitua a Constituig&o.

3. Dimenséo Difusa (Direito de Solidariedade): Trata-se do interesse transindividual de
que as competicBGes sejam integras, transparentes e que os elementos identitarios dos clubes
sejam preservados, camada esta onde se aloca preponderantemente o interesse do torcedor
enquanto coletividade.

Em sintese, a natureza polifénica do artigo 217 demonstra que o esporte ndo € um bem
juridico estatico, mas um direito que exige protecdo tanto contra o arbitrio estatal quanto
contra a exclusdo social, consolidando-se como um pilar da cidadania moderna que vincula o

gestor publico e o administrador privado.
2.3.1 O Esporte como Direito Social e Prestacional

Enquanto direito social, o esporte exige do Estado uma atuacdo positiva (prestacoes
materiais e juridicas). Ndo basta o Estado "ndo proibir" o esporte; ele deve criar condi¢des para
0 seu desenvolvimento. No contexto do futebol profissional, essa dimenséo social se manifesta
na protecdo do acervo simbdlico que os clubes representam. O torcedor ndo exerce apenas um
direito individual de consumo ao ir ao estadio; ele exerce um direito social de fruicdo e lazer.
Esta categorizagéo é vital para o desenvolvimento da investigagdo: se o esporte € um direito
social, a sua gestdo ndo pode ser orientada exclusivamente pela l6gica do lucro maximo, tipica
do direito comercial classico.

Para conferir efetividade a essa dimensdo social, o ordenamento juridico brasileiro
necessitou, apés a promulgacdo da Constituicdo de 1988, de um diploma legal que organizasse
0 sistema. Esse papel foi desempenhado historicamente pela Lei n° 9.615/1998 (Lei Pele),
instrumento normativo que antecedeu a atual Lei Geral do Esporte e que foi responsavel por

consolidar a estrutura tripartite do desporto nacional. Ao regulamentar o artigo 217 da
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Constituicdo, a Lei Pelé reconheceu que o fomento estatal ndo poderia ser univoco, devendo
respeitar as diferentes manifestagdes esportivas:
A evolucdo do desporto e do direito que nasceu com ele, aponta o supedaneo da
afirmacdo do direito desportivo na Constituicdo de 1988 em sua dimenséo de esporte
e lazer, como direitos sociais dos cidaddos que estado deve fomentar, nas préaticas
formais e ndo formais (art. 217, caput), e na esteira infraconstitucional, através da Lei
no 9.615 de 24.3.1998, popular Lei Pelé, a razdo de ter sido estruturado o desporto em

trés dimensdes: de rendimento, de participagdo e o educacional. (PENTEADO, 20186,
p. 13)

Essa estrutura demonstra que, desde a vigéncia da Lei Pelé até a atual Lei Geral do
Esporte, o sistema juridico brasileiro rejeita a visdo unidimensional do esporte. O
reconhecimento das dimens@es educacional e de participacdo, ao lado do rendimento, reforca o
carater de direito social, impedindo que a logica mercantilista das SAFs suprima as demais

funces sociais do clube e do esporte.
2.3.2 A Dimensdo Difusa e a Transtitularidade do Interesse Juridico

A compreensdo completa da posicao do torcedor no sistema da SAF exige a anélise de
sua dimensdo metaindividual. O ordenamento juridico brasileiro, por meio do microssistema de
tutela coletiva (integrado pela Lei da Acdo Civil Pablica e pelo Cddigo de Defesa do
Consumidor - CDC), reconhece que certos interesses nao pertencem a um individuo isolado,
mas a uma coletividade.

Para fundamentar juridicamente a posicdo do torcedor como titular de direitos que
transcendem o contrato de compra de ingresso, € imperativo diferenciar as categorias de direitos
coletivos lato sensu, conforme tipificado no artigo 81, paragrafo Unico, do Cédigo de Defesa
do Consumidor (Lei n° 8.078/1990), aplicavel subsidiariamente ao desporto por forca do

Estatuto do Torcedor e da Lei Geral do Esporte:

4. Direitos Difusos (Inciso I): S&o os interesses de natureza indivisivel, cujos titulares
sdo pessoas indeterminadas e ligadas por circunstancias de fato. No contexto da SAF, este € 0
direito da "torcida" em sentido amplo (a coletividade anénima). N&o existe uma relacéo juridica
base unindo todos os torcedores do pais, mas existe uma circunstancia de fato: a paixdo e o
vinculo com o clube. O interesse na preservacéo da historia, dos simbolos e da integridade da
competicdo é difuso, pois a les@o a esses bens atinge a todos indistintamente e de forma
indivisivel.

5. Direitos Coletivos Stricto Sensu (Inciso I1): S&o interesses de natureza indivisivel de



17

que seja titular grupo, categoria ou classe de pessoas ligadas entre si ou com a parte contraria
por uma relacdo juridica base. Aqui se enquadram os socios-torcedores adimplentes ou os
membros de torcidas organizadas estatutariamente constituidas. Diferente dos difusos, aqui o
grupo é determinavel e existe um vinculo juridico prévio com a SAF.

A indivisibilidade do objeto é o elemento central que justifica a intervencéo coletiva na
governancga. O interesse juridico da coletividade na gestdo da SAF é indivisivel porque néo é
possivel fracionar a "saude institucional™ da agremiacdo. Se uma gestdo temeréria leva a SAF
a faléncia, ou se um investidor decide alterar unilateralmente as cores tradicionais do clube, a
lesdo ndo pode ser quantificada individualmente. O dano ao patriménio imaterial atinge o
coletivo de torcedores como um todo Unico. N&o se pode preservar a historia do clube para um
torcedor e destrui-la para outro; a lesdo € una e incindivel.

Dessa constatacdo emerge o conceito de Transtitularidade (ou Transindividualidade) da
SAF. A transtitularidade é o reconhecimento juridico de que a propriedade do fendmeno
desportivo ndo se confunde com a propriedade acionaria da empresa. Enquanto a SAF (pessoa
juridica) detém a titularidade formal e patrimonial das a¢des, do centro de treinamento e dos
contratos de trabalho dos atletas, a coletividade de torcedores detém a transtitularidade do
acervo simbdlico e cultural que da valor econdmico aquele negaécio.

A fundamentagdo da transitularidade reside na natureza de alto interesse social do
esporte, conforme o art. 1° da Lei n°® 14.597/23, e no dever de que a atividade empresarial,
quando voltada a gestdo de um clube de massa, se realize em conformidade com finalidades
que ultrapassam o interesse puramente patrimonial. Ao gerir um clube de massa, a SAF
administra um bem que, em sua dimensdo imaterial, possui interesse difuso e se vincula a
coletividade, na medida em que a identidade, a memoria e o pertencimento associados ao clube
ndo se reduzem a légica proprietéria tradicional. Portanto, as decisdes de governanca que afetam
a substancia desse ativo ndo podem ser tomadas com base exclusivamente na vontade do
acionista majoritario (titularidade individual), devendo necessariamente considerar 0s
interesses da coletividade (transitularidade), sob pena de abuso de direito e viola¢do da fungéo
social da propriedade.

A compreensdo completa da posi¢do do torcedor no sistema da SAF exige a anélise de
sua dimensdo metaindividual. O ordenamento juridico brasileiro, por meio do microssistema de
tutela coletiva (integrado pela Lei da Acdo Civil Publica e pelo Codigo de Defesa do
Consumidor - CDC), reconhece que certos interesses nao pertencem a um individuo isolado,
mas a uma coletividade.

Para fundamentar juridicamente a posi¢do do torcedor como titular de direitos que
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transcendem o contrato de compra de ingresso, é imperativo diferenciar as categorias de direitos
coletivos lato sensu, conforme tipificado no artigo 81, pardgrafo Unico, do Cédigo de Defesa
do Consumidor (Lei n° 8.078/1990), aplicavel subsidiariamente ao desporto por forca da Lei

Geral do Esporte e da doutrina de Ada Pellegrini Grinover (2011):

1. Direitos Difusos: Sao os interesses de natureza indivisivel, cujos titulares sdo pessoas
indeterminadas e ligadas por circunstancias de fato. No contexto da SAF, este é o direito da
"torcida" em sentido amplo. O interesse na preservacdo da histéria, dos simbolos e da
integridade da competicdo €é difuso, pois a lesdo a esses bens atinge a todos indistintamente e
de forma indivisivel.

2. Direitos Coletivos Stricto Sensu: S&o interesses de natureza indivisivel de que seja
titular grupo, categoria ou classe de pessoas ligadas entre si ou com a parte contraria por uma
relacdo juridica base, como por exemplo, os sécios-torcedores adimplentes. Aqui o grupo é
determinavel e existe um vinculo juridico prévio com a SAF.

3. Direitos Individuais Homogéneos: Interesses decorrentes de origem comum, que
embora individuais e divisiveis, admitem a tutela coletiva por economia processual como é o

caso do direito a restituicdo de valores em caso de ma prestacdo de servico em massa.

A indivisibilidade do objeto é o elemento central que justifica a intervencédo coletiva na
governanca. O interesse juridico da coletividade na gestdo da SAF ¢ indivisivel porque nédo €
possivel fracionar a "saude institucional™ da agremiacdo. Se uma gestdo temeraria leva a SAF
a insolvéncia, a lesdo ndo pode ser quantificada individualmente; atinge o coletivo de torcedores
como um todo Unico. Dessa constatacdo emerge o conceito de Transtitularidade (ou
Transindividualidade) da SAF. A transtitularidade é o reconhecimento juridico de que a
propriedade do fendmeno desportivo ndo se confunde com a propriedade acionaria da empresa.
Enquanto a SAF detém a titularidade formal e patrimonial, a coletividade de torcedores detém
a transtitularidade do acervo simbélico que da valor econémico ao negocio.

A fundamentacgéo da transtitularidade reside na fungéo social da empresa e na natureza
de alto interesse social do esporte, conforme define o artigo 1° da Lei n® 14.597/23 (Lei Geral
do Esporte). Tal dispositivo ndo é meramente declaratdrio; ao estabelecer o esporte como
atividade de alto interesse social, o legislador reconhece que o desporto possui uma utilidade
publica intrinseca que justifica a imposi¢do de limites & autonomia privada dos gestores.
Conforme leciona Calixto Salomao Filho (2012), a funcéo social obriga a estrutura societaria a
considerar as externalidades de sua atividade, o que significa que o lucro ndo pode ser

perseguido em prejuizo dos valores sociais protegidos pela norma.
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No ambito das sociedades anbnimas, essa responsabilidade recai primordialmente sobre
0 poder de controle. O sistema de deliberacdo das S.A., regido pela Lei n° 6.404/76, impde
deveres especificos ao acionista controlador. O artigo 116 da referida lei tutela o exercicio do
poder, definindo o controlador como aquele que detém a titularidade de direitos de sécio que
Ihe assegurem a maioria dos votos e o poder de orientar as atividades sociais. Contudo, essa
prerrogativa ndo é absoluta, pois o paragrafo Unico deste artigo exige que o poder seja exercido
com o fim de fazer a companhia realizar o seu objeto e cumprir sua funcdo social.
Complementarmente, o artigo 117 da Lei das S.A. regula o abuso de poder, estabelecendo a
responsabilidade civil do acionista controlador que orientar a companhia para fim estranho ao
objeto social ou lesivo ao interesse nacional, ou ainda que promova a liquidagéo de sociedade
préspera em beneficio préprio ou de terceiros.

Portanto, ao gerir um clube de massa, as decisdes de governanca nao podem ser tomadas
com base exclusivamente na vontade individual do controlador, devendo o exercicio do voto e
da administracdo ser pautado pela lealdade a instituicdo e pelo respeito aos deveres impostos
pela Lei n° 6.404/76. A sintese desses dispositivos revela que o direito de controle €
funcionalizado: ele existe para servir a finalidade da empresa e a sua funcéo social, sob pena de
caracterizar abuso de direito e sujeitar o controlador a reparacéo integral dos danos causados a

coletividade de torcedores e & agremiagéo.
2.4 A eficacia horizontal dos direitos fundamentais nas relac6es desportivas

A anédlise da eficacia dos direitos fundamentais no ambito desportivo exige a
compreensdo da complexa interacdo entre a autonomia das entidades privadas e a forca
normativa constitucional. Conforme delineado anteriormente, a visdo classica do esporte como
um reduto de autonomia absoluta tem cedido espaco ao fenémeno que a doutrina
constitucionalista brasileira, representada por Virgilio Afonso da Silva (2003) na obra A
constitucionalizagéo do direito, denomina como constitucionalizagdo do direito. Nesse sentido,
0 ordenamento juridico desportivo ndo deve ser interpretado como um sistema isolado, mas
como uma esfera sobre a qual incide a forca irradiante da Constituicdo Federal, vinculando
estruturas privadas a valores publicos.

No que tange a classificagdo dos direitos, a doutrina constitucionalista classica, seguindo
a tese de Karel Vasak (1979) em Les dimensions internationales des direitos de I'nomme,
tradicionalmente utilizava o termo geragdes de direitos fundamentais para marcar a evolucao
cronolodgica das garantias individuais sob o lema da Revolucéo Francesa. Contudo, em atencédo

a critica da doutrina constitucionalista brasileira contemporanea, defendida por Paulo
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Bonavides (2017) em seu Curso de Direito Constitucional e por Virgilio Afonso da Silva
(2003), adota-se aqui o conceito de dimensbes de direitos fundamentais. Essa mudanca
terminoldgica revela-se fundamental: enquanto o termo geragdes de Karel Vasak pode evocar
a ideia equivocada de substituicdo cronoldgica, o conceito de dimensdes de Paulo Bonavides e
Virgilio Afonso da Silva reforca o carater cumulativo e complementar dos direitos. Assim, a
liberdade de associacdo ndo exclui a protecdo da dignidade e a participagdo do torcedor, mas
sim se harmoniza com elas em um bloco de protecdo axioldgica.

Ao analisar o fendbmeno contemporaneo da Sociedade Anénima do Futebol, instituida
pela Lei n° 14.193/2021, torna-se imperativo discutir a eficacia horizontal dos direitos
fundamentais como desdobramento I6gico dessa transicdo paradigmaética. Embora a referida
legislacdo seja recente, sua interpretacdo deve ser mediada pelas licbes consolidadas da doutrina
constitucionalista brasileira sobre a vinculacéo de entes privados a Constituicao.

Nesse sentido, Wilson Steinmetz (2004), na obra A vinculagdo dos particulares aos
direitos fundamentais, sustenta que o exercicio do poder privado ndo é absoluto, devendo
encontrar limites nos direitos fundamentais sempre que a entidade privada detiver uma posicao
de supremacia fatica. Aplicado ao microssistema da SAF, o pensamento de Steinmetz permite
concluir que a autonomia gerencial da companhia encontra limites nos direitos metaindividuais
da coletividade de torcedores. Complementarmente, Daniel Sarmento (2005), em Direitos
fundamentais e relagdes privadas, argumenta que a incidéncia dos direitos fundamentais nas
relacdes entre particulares visa proteger a parte vulneravel de arbitrios que comprometam sua
dignidade. No contexto desportivo, a assimetria entre a SAF que é detentora dos meios de
producdo, marca e capital e o torcedor justifica a incidéncia dessas normas como mecanismo
de equilibrio ético-juridico da relacao.

No debate travado pela teoria geral do direito constitucional, destacam-se duas correntes
principais sobre a aplicacdo dos direitos fundamentais e a relagéo entre particulares, conforme
sistematizado por Virgilio Afonso da Silva (2005) na obra Direitos fundamentais e relacdo entre

particulares:

1. Teoria da Eficacia Indireta e Mediata: Propde que os direitos fundamentais atingem
0s entes privados apenas por intermedio de clausulas gerais do Direito Civil. No entanto, diante
da necessidade de protecdo imediata do patrimdnio imaterial do futebol, tal via pode se revelar

insuficiente para conter abusos de poder econdmico por parte do controlador.

2. Teoria da Eficacia Direta e Imediata: Alinhada ao entendimento da doutrina

constitucionalista contemporanea, com destaque para a tese de Daniel Sarmento (2005), esta
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corrente defende que a Constituicdo possui forca normativa para incidir diretamente nas
relacbes privadas, independentemente de mediacao legislativa ordinéria. No contexto da SAF,
essa teoria implica que principios como publicidade, transparéncia e devido processo ndo sao
exclusivos do Estado, vinculando a gestdo empresarial sempre que esta afetar o ncleo do direito
fundamental ao esporte.

A escolha pela teoria da eficicia direta revela-se mais adequada a natureza do desporto
enquanto atividade de alto interesse social. A mera mediagdo civilista poderia esvaziar a
protecdo do torcedor diante da celeridade das transformaces societarias e da voracidade do
capital investidor. Essa vinculacdo imediata dos entes privados aos preceitos constitucionais
exige uma revisdo dos métodos de interpretacdo aplicados ao fendbmeno desportivo, conforme

se demonstra na proposta epistemoldgica a seguir.

241 A Nova Epistemologia Constitucional do Direito Desportivo:

Existencialidade vs. Patrimonialidade

A aplicacdo dos direitos fundamentais nas relagdes entre SAF e torcedor inaugura uma
nova epistemologia constitucional do direito desportivo. Esta perspectiva rompe com o dogma
liberal de que a autonomia privada constitui um espaco imune a incidéncia direta de valores
constitucionais, especialmente quando a atividade privada transborda para o interesse publico.

Ao analisar o debate da doutrina constitucionalista brasileira, a distingéo proposta por
Daniel Sarmento (2005) entre relacdes de cunho patrimonial e existencial mostra-se crucial para
compreender a natureza juridica da SAF. Embora o autor tenha formulado tal distincdo antes

do advento da Lei n® 14.193/2021, a subsunc¢do da SAF a este modelo tedrico é nitida:

6. Relacfes Patrimoniais: Situam-se onde prevalece a l6gica econémica e a autonomia
privada é exercida de forma plena em busca do lucro, a exemplo de contratos comerciais entre
a SAF e seus fornecedores de materiais.

7. RelagOes Existenciais: Situam-se onde o que esta em jogo é a dignidade, a identidade
e o desenvolvimento da personalidade humana. O vinculo entre o clube de futebol e sua torcida
é, por exceléncia, uma relacdo existencial, pois envolve o patrimonio imaterial e a memoria

afetiva de uma coletividade.

Identifica-se, portanto, uma tensdo dialética fundamental: para o investidor da SAF, a
relacdo é frequentemente interpretada sob o viés patrimonial de retorno financeiro; contudo,
para o torcedor, a relacdo € eminentemente existencial. Virgilio Afonso da Silva (2005), no

ambito da teoria dos direitos fundamentais, reforca que a autonomia privada nao pode servir de
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escudo para violages em relacfes marcadas pela assimetria. Quando uma SAF afeta o nlcleo
existencial do clube, como a alteracdo de simbolos identitarios ou gestbes que ameacem a
continuidade historica da instituicdo, ocorre uma interferéncia direta na esfera de direitos da
coletividade.

Esta tese encontra amparo sélido na jurisprudéncia do Supremo Tribunal Federal,
notadamente no Recurso Extraordinario 201.819/RJ, o Caso UBC. Neste caso, a Corte decidiu
que entidades privadas que exercem atividades de carater publico e detém posicao de dominio
ndo podem suprimir garantias fundamentais em nome da autonomia privada. Por analogia,
conclui-se que a SAF, ao gerir um patriménio cultural de massa, atrai o dever de observar a
transparéncia e a participacdo. Essa releitura impde um didlogo necessario com as obrigacoes
do acionista controlador previstas na Lei das Sociedades por AcOes, especificamente no que
tange ao exercicio do poder para o cumprimento da funcdo social da companhia desportiva,

tema que sera verticalizado a seguir.

2.5 O sistema nacional do esporte, 0 SNE, e a integracdo de dados

A implementacdo das diretrizes constitucionais e o fomento as préaticas desportivas
exigem uma infraestrutura institucional que supere a fragmentagdo das politicas publicas. No
Brasil, essa integracdo é buscada através do Sistema Nacional do Esporte, um modelo de
governanca em rede que visa articular os entes federados e as entidades privadas em torno de

objetivos comuns de desenvolvimento esportivo.
2.5.1 Estrutura, Funcéo e Funcionamento do Sistema

O conceito de sistema no Direito Administrativo e Constitucional remete a ideia de uma
estrutura organizada de elementos que, embora mantenham certa autonomia, interagem de
forma coordenada para atingir uma finalidade publica. No caso do esporte, o funcionamento do
sistema baseia-se na descentralizacdo e na cooperagcdo mutua. A funcao precipua de um sistema
dessa magnitude é garantir a unidade na diversidade ao estabelecer normas gerais e diretrizes
nacionais que devem ser seguidas por Estados, Municipios e entidades privadas, como as SAFs,
respeitando as particularidades regionais e a autonomia das associagdes.

A estrutura do sistema desportivo opera através de trés pilares fundamentais:

8. Pilar Normativo: Composto pelas leis gerais e regulamentos que definem as

competéncias de cada actor e os padrBes de governanca.
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9. Pilar Executivo: Representado pelos 6rgdos de gestdo publica, como o Ministério do
Esporte e secretarias locais, e entidades de administragdo do desporto, a exemplo de
Confederagdes e Federacoes.

10. Pilar de Controle e Informacdo: Onde se localizam os mecanismos de
transparéncia e monitoramento, essenciais para gque o sistema ndo seja apenas uma estrutura

burocratica, mas uma rede eficiente de entrega de direitos.

O funcionamento harmdnico dessa rede depende da circulagdo de dados confiaveis. Sem
uma visdo sistémica da infraestrutura, dos atletas e dos investimentos privados, como os fluxos
de capital nas SAFs, o Estado torna-se incapaz de cumprir seu dever de fomento.Portanto, o
sistema funciona como um organismo vivo onde a informagdo € o insumo vital para a

democratizacgdo do acesso e a fiscalizagéo da gestao desportiva.
2.5.2 O SINESP e a ilegalidade sistémica da gestdo autocratica

A Lei Geral do Esporte, a LGE, estrutura o Sistema Nacional de InformagGes e
Indicadores Esportivos, o SINESP, como o cérebro informacional do SNE, fundamentado em
uma logica descentralizada e participativa. Para assegurar que o sistema ndo seja capturado por
interesses puramente privados, o legislador estabeleceu a gestdo democratica como um pilar

obrigatorio em trés dispositivos fundamentais, que funcionam como uma triplice ancoragem:

11.  Artigo 2° inciso Il: Elenca a democratizacdo como um dos principios
fundamentais que regem todo o esporte nacional.

12.  Artigo 12, inciso I1I: Determina expressamente que o SINESP sera organizado
com observancia da governanga com base no principio da gestdo democrética e participacao
social.

13. Artigo 18, inciso X, alinea 'a": Cria uma obrigacéo positiva para as entidades que
desejam receber recursos publicos, exigindo que seus estatutos disponham sobre principios

definidores de gestdo democratica.

Para compreender a densidade deontologica desses preceitos, € necessario decompor o
contetdo juridico da democratizagdo e da participacao social no contexto dos sistemas publicos.
Conforme leciona José dos Santos Carvalho Filho, os principios no Direito Publico ndo sao
meras recomendacdes éticas, mas mandamentos de otimizacdo que possuem forca normativa
cogente. A democratizagdo mencionada no Artigo 2° implica a abertura dos processos

decisorios aos stakeholders afetados pela atividade. No desporto, isso significa que a



24

governancga nao se esgota no direito de propriedade do acionista, mas deve integrar o torcedor
como fiscal e participante.

A governancga com base na gestdo democratica e participagdo social, prevista no Artigo
12, introduz o que a doutrina administrativa moderna denomina de Administracdo Publica
Dialogica. Segundo Odete Medauar, a participacdo social transita da esfera consultiva para a
deliberativa e fiscalizatoria, garantindo que o interesse publico, ou de alto interesse social, no
caso do esporte, seja preservado. J& os principios definidores de gestdo democratica, do Artigo
18, constituem o contetldo minimo que deve constar nos estatutos, abrangendo transparéncia
ativa, alternancia de poder, prestacdo de contas e canais efetivos de participacdo do
torcedor.Fontes como o guia de boas praticas do Comité Olimpico Internacional, o COl, e as
diretrizes de governanca da FIFA reforcam que a legitimidade das entidades desportivas
contemporaneas depende desta porosidade democratica.

A violacgdo desses preceitos pela SAF ndo constitui mera infragdo administrativa, mas
caracteriza o que a literatura juridica contemporanea denomina de llegalidade Sistémica. Este
conceito, alicercado na Teoria dos Sistemas de Niklas Luhmann e desenvolvida no campo
juridico por Gunther Teubner, refere-se a situacdo em que uma organizacdo opera em
contradi¢cdo com as normas estruturais que permitem a sua propria existéncia dentro de um
sistema maior. A ilegalidade sistémica ocorre quando um ente, no caso a SAF, busca integrar-
se ao sistema, o0 binémio SINESP/SNE, para usufruir de seus beneficios, como disputar
campeonatos oficiais, participar do mercado de transferéncias e acessar a Lei de Incentivo ao
Esporte, mas rejeita deliberadamente a lgica normativa que estrutura esse mesmo sistema.

Para J.J. Gomes Canotilho, o principio da coeréncia do bloco de legalidade impede que
um ator juridico selecione apenas os fragmentos normativos que Ihe sdo favoraveis, ignorando
as obrigacOes que lhes servem de contrapartida. Trata-se de uma contradicdo ontoldgica e
deontoldgica, pois a SAF pretende os bénus da integracdo sistémica, mas recusa 0 6nus da
gestdo democréatica imposto pelo artigo 12 da LGE. Juridicamente, essa conduta fere
frontalmente o Principio da Vedacdo ao Comportamento Contraditorio, o venire contra factum
proprium, aplicavel tanto as relagcdes de direito publico quanto privado por forca da boa-fé
objetiva, prevista no Artigo 422 do Cédigo Civil e em jurisprudéncia consolidada do STJ. Ao
se filiar a uma Federacdo ou Confederacéo, o que se constitui como ato voluntario, a SAF adere
ao SINESP e, consequentemente, ao seu bloco de legalidade. A tentativa de operar como uma
ilha autocrética dentro de um sistema definido por lei como participativo gera uma antinomia
insustentavel que, segundo a doutrina de Teubner sobre a integridade sistémica, compromete a

prépria validade juridica da atuagdo do ente no mercado.
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Portanto, a exclusdo do torcedor dos processos decisorios e de fiscaliza¢do nao ¢é apenas
uma falha de governanca corporativa sob a 6tica do ESG, mas um ato ilicito que compromete a
validade da inser¢do da SAF no sistema desportivo nacional. Se a norma de ordem publica, a
Lei 14.597/23, define que a governanca do sistema é democratica, qualquer estatuto social ou
acordo de acionistas que suprima totalmente a voz dos stakeholders padece de vicio de
legalidade, sendo passivel de controle judicial.

Essa conclusédo impde uma releitura do direito individual fundamental do torcedor ao
esporte. O direito de cada um mencionado no Artigo 217 da Constituicdo, em um ambiente de
SAFs integradas ao SNE, transmuda-se de um direito de assisténcia passiva para um direito
fundamental a participagdo e transparéncia. O torcedor, enquanto titular transtitular do
fendmeno esportivo, possui o direito individual de exigir que a SAF cumpra 0s requisitos
democraticos do sistema onde esta inserida, garantindo que a sua paixao e o seu patriménio
identitario ndo sejam aniquilados por uma gestdo isolada da realidade social que Ihe confere

valor.
2.6 Concluséo parcial: o torcedor no centro do ordenamento

O presente capitulo dedicou-se a reconstruir o estatuto juridico do torcedor a partir da
dogmatica constitucional e da nova legislacdo desportiva. A analise da ruptura paradigmatica
promovida pela Constituicdo de 1988 revelou que o esporte, ao ser algado a categoria de direito
social, deixou de ser mera atividade privada para se tornar um bem de alto interesse pablico.
Demonstrou-se que a natureza juridica desse direito é multifacetada, operando nas dimensdes
individual, referente & liberdade, social, referente ao fomento, e, fundamentalmente, difusa,
referente a transtitularidade. O conceito de transtitularidade permitiu superar a visao
reducionista de que apenas a SAF possui legitimidade para gerir os destinos do clube, uma vez
que o acervo imaterial pertence, indivisivelmente, a coletividade.

Ademais, a anélise da fundamentacdo normativa da gestdo democratica na Lei Geral do
Esporte, através dos artigos 2°, 12 e 18, confirmou que a participacdo social € um principio
cogente do Sistema Nacional do Esporte. A exclusdo deliberada do torcedor ndo constitui
exercicio regular da autonomia privada, mas uma ilegalidade sistémica que desafia a coeréncia
do ordenamento juridico.

Estabelecida, portanto, a premissa de que o torcedor possui um direito fundamental a
participagdo na governanga, resta indagar como a legislagdo das empresas de futebol
recepcionou esse mandamento. O proximo capitulo dedicar-se-a ao exame da Lei da SAF, Lei

n° 14.193/2021, confrontando sua estrutura societaria com os principios democraticos aqui
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elucidados, a fim de identificar as lacunas e contradi¢cdes que hoje fragilizam a posi¢do do
torcedor. Responder a essa questdo € necessario para que se investigue, sob a abordagem
juridico-tedrica lastreada na Constituicdo de 1988 e na legislacdo especifica, se é possivel
qualificar o torcedor como stakeholder na SAF de modo a assegurar-lhe as prerrogativas

voltadas a tutela de seus interesses.



27

3 A SOCIEDADE ANONIMA DO FUTEBOL (SAF) NO SISTEMA NACIONAL DO
ESPORTE: ARQUITETURA JURIDICA E DEFICIT DEMOCRATICO

Se o0 capitulo anterior demonstrou que o ordenamento juridico brasileiro, a partir da
Constituicdo de 1988, impde ao esporte um dever de fungdo social e gestdo democrética, o
presente capitulo dedica-se a analisar como o legislador infraconstitucional respondeu a esse
mandamento na regulacdo especifica do futebol profissional. A promulgacdo da Lei n® 14.193,
de 6 de agosto de 2021, ndo apenas instituiu um novo tipo societario, mas inaugurou um
verdadeiro microssistema juridico préprio para o futebol brasileiro.

E imperativo observar que a funcdo social ndo reside em uma esfera de
discricionariedade do gestor, mas constitui um dever juridico de observancia obrigatéria. O
fundamento desse dever encontra-se no Artigo 170, inciso 11, da Constituicdo Federal, que
subordina a ordem econémica e a livre iniciativa a funcdo social da propriedade. No &mbito das
sociedades anénimas, esse preceito é densificado pelo paragrafo Gnico do Artigo 116 da Lei n°
6.404/76, o qual impde ao acionista controlador o dever de usar o poder com o fim de fazer a
companhia realizar o seu objeto e cumprir sua funcdo social. Portanto, a criagdo da SAF nédo
desonera o controlador de pautar sua gestdo pelo interesse coletivo, uma vez que a atividade
esportiva € qualificada pela Lei Geral do Esporte como de alto interesse social.

A concepc¢do de microssistema juridico é fundamental para que haja compreensao da
extensdo da mudanca operada pela nova lei. Segundo a doutrina especializada, liderada por
Rodrigo Monteiro de Castro, a Lei da SAF ndo deve ser lida como um apéndice ou mera
extensdo da Lei das Sociedades Andnimas, mas como um estatuto autbnomo que reine normas
de direito societario, tributario, trabalhista e desportivo em um tnico corpo légico. De acordo
com Monteiro de Castro, esse isolamento normativo foi a técnica legislativa escolhida para
conferir a seguranca juridica necessaria a atragdo de capitais e investimentos estrangeiros,
criando um ambiente de blindagem juridica e patrimonial contra as incertezas e 0 amadorismo
que historicamente regem as associag0es civis tradicionais (CASTRO, 2021).

Contudo, a transicdo do modelo associativo para o empresarial, amparada por esse
microssistema, ndo ocorre em um vacuo axiologico ou juridico. A SAF insere-se no Sistema
Nacional do Esporte e, portanto, ndo pode se furtar aos principios que regem esse sistema
complexo. Este capitulo examina a estrutura societaria da SAF, seus mecanismos de governanca
e de tratamento de dividas, buscando identificar se 0 novo marco legal criou canais efetivos

para a participacdo dos diversos interessados na atividade, os stakeholders, ou se, ao revés,
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ergueu barreiras que isolam a gestdo do escrutinio publico e da identidade do torcedor.
3.1 Da associacao civil ao clube-empresa: a crise do modelo cartolar

Historicamente, o futebol brasileiro organizou-se sob a roupagem juridica das
associagdes civis sem fins lucrativos, regidas pelos artigos 53 a 61 do Codigo Civil de 2002.
Esse modelo, heranca do amadorismo aristocratico do inicio do século XX, baseava-se na
premissa de que o clube era uma reunido de pessoas voltada para fins néo econdémicos, em que
o lucro nédo era o objetivo, mas o superavit a ser reinvestido na atividade.

No entanto, com a hiper comercializacdo do futebol a partir da década de 1990,
impulsionada pelos direitos de transmissdo televisiva, marketing global e transferéncias
vultosas de atletas, a estrutura associativa revelou-se anacronica. Segundo Anderson Gurgel
(2012), esse periodo marcou a transicdo definitiva do futebol como espetaculo local para um
produto da industria do entretenimento globalizado, exigindo competéncias de gestdo que
transcendiam o voluntariado. A natureza politica das associa¢Bes, em que dirigentes nao
remunerados eram eleitos por conselhos restritos, gerou um ambiente propicio para a
irresponsabilidade administrativa.

O modelo cartolar, portanto, caracteriza-se pela predominancia de uma elite burocratica
popularmente conhecida como “os cartolas”, termo que remonta ao vestuario formal da antiga
aristocracia desportiva e que passou a designar o dirigente associativo tradicional e pela
insuficiéncia dos mecanismos de responsabilizacdo efetiva dos gestores. Nos clubes
associativos, as diretorias sdo eleitas para mandatos curtos, 0 que pode gerar incentivos para
que o administrador realize investimentos irresponsaveis em busca de éxito desportivo
imediato, visando legitimagdo politica interna em detrimento da saude financeira institucional.

Esse comportamento gera um ciclo vicioso de endividamento. O gestor compromete o
orcamento com contratacdes sem lastro real e, ao término do exercicio, transfere o passivo
acumulado para a gestdo sucessora. Como a responsabilizacdo pessoal do dirigente € de dificil
concretizacdo fatica, embora prevista em lei para casos de dolo, a divida torna-se um problema
institucionalizado que inviabiliza o planejamento estratégico.

Esta l0gica de gestdo, que prioriza o capital politico momentaneo sobre a solvéncia, foi
alvo de criticas por parte de liderangas do setor. Leila Pereira, em entrevista coletiva concedida
em outubro de 2023, ao comentar sobre a transicdo para modelos empresariais, destacou que a
estrutura associativa permite que gestores realizem gastos sem a devida provisao por saberem
que o encargo financeiro recaird sobre o sucessor, sem que haja o risco patrimonial direto

enfrentado pelo proprietario de uma empresa (PEREIRA, 2023). A critica da dirigente aponta
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para o que define como uma irresponsabilidade sistémica inerente ao modelo em que o gestor
ndo responde diretamente com seus ativos pela mé gestéo.

Segundo o Relatério Convel/CBF, o endividamento agregado dos clubes brasileiros de
elite ultrapassava a marca de R$10 bilhdes antes da vigéncia da nova lei, com passivos
trabalhistas e fiscais que ameacavam a continuidade das atividades. A crise do modelo
associativo, portanto, € uma crise de governabilidade e accountability. A criacdo da SAF visava
substituir essa racionalidade politica de curto prazo pela légica empresarial de eficiéncia e
sustentabilidade.

A motivacao central para a ruptura legislativa promovida pela Lei n® 14.193/2021 reside
no diagnostico de insustentabilidade estrutural desse modelo. Na Exposi¢cdo de Motivos do
Projeto de Lei n°® 5.516/2019, o legislador reconheceu expressamente que o futebol brasileiro
apresentava um desempenho econémico infimo devido a inseguranca juridica que afastava
investidores globais. A premissa adotada foi a de que a profissionalizacdo ndo ocorreria de
forma espontanea, exigindo uma intervencéo estatal indutora para transformar o clube em um

ativo atraente para o mercado financeiro.
3.2 A arquitetura juridica da lei n°® 14.193/2021

A Lei n®14.193/2021 ndo se limitou a autorizar os clubes a virarem empresas, 0 que ja
era permitido, embora raro; ela criou um tipo societario especifico: a Sociedade Anénima do
Futebol (SAF). Trata-se de uma companhia sujeita a Lei n°® 6.404/1976 (Lei das S.A.), mas com
derrogacdes e especificidades que a tornam uma sociedade anénima especial ou hibrida.

O artigo 1° da lei define a SAF como a via para a constituicdo de empresa dedicada a
pratica do futebol, podendo ser constituida: (i) pela transformacédo do clube original em SAF;

(ii) pela cisdo do departamento de futebol do clube original; ou (iii) pela iniciativa de
pessoa natural ou juridica ou fundo de investimento.

A grande inovag&o arquitetdnica da lei reside na separagdo patrimonial. Ao constituir a
SAF, o clube transfere para a nova empresa todos os ativos relacionados ao futebol (contratos
de atletas, direitos de uso de imagem, vaga em competicOes, licencas), mas retém consigo o
passivo (as dividas acumuladas). A SAF nasce, em tese, "limpa" para operar e receber
investimentos.

Para que essa operacdo ndo fosse considerada fraude contra credores ou sucessao
empresarial comum (que atrairia a responsabilidade solidaria pelas dividas, conforme art. 448-
A da CLT), o legislador criou um regime de blindagem e pagamento ordenado, denominado

Regime Centralizado de Execucdes.
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3.2.1 O Regime Centralizado de Execuc¢des (RCE) como incentivo

O RCE, previsto nos artigos 13 a 24 da Lei da SAF, é o0 "coracéo financeiro" e o principal
atrativo do novo sistema para os clubes endividados. Ele institui um concurso de credores
simplificado, substituindo a desorganizacao das multiplas penhoras judiciais por uma fila Unica
e organizada de pagamento.

A aplicacao pratica do regime segue um rito estrito definido na legislacéo:

14, Transferéncia Obrigatoria de Receitas (Art. 10): A Lei impde que a SAF transfira
ao clube original 20% de suas receitas correntes mensais e 50% dos dividendos distribuidos.
Esses valores sdo destinados exclusivamente ao pagamento das dividas anteriores a constituicdo
da empresa.

15. Suspensdo das Execucdes (Art. 14): Uma vez deferido o RCE, todas as
execucdes trabalhistas e civeis em curso contra o clube sdo suspensas. O legislador cria aqui
uma "blindagem patrimonial”, impedindo o blogueio de contas ou penhora de receitas da SAF,
garantindo-lhe fluxo de caixa para operar.

16. Prazo de Pagamento (Art. 15): O clube tem o prazo de 6 (seis) anos para quitar
seu passivo. Caso consiga pagar 60% da divida original nesse periodo, 0 prazo pode ser
prorrogado por mais 4 (quatro) anos, totalizando uma década de saneamento.

17. Ordem Preferencial de Pagamento (Art. 22): O RCE ndo paga a todos
igualmente. A lei estabelece uma fila de prioridades que deve ser observada: (I) idosos; (1)
pessoas com doencas graves; (I11) créditos de natureza salarial até 60 salarios-minimos; (1V)
gestantes; (V) vitimas de acidentes de trabalho; e, por fim, (VI) créditos quirografarios
(comuns) e civeis.

Juridicamente, o RCE funciona como uma moratéria legal. Para o investidor, é a garantia
de seguranga juridica e previsibilidade: ele sabe exatamente quanto custara o passivo do passado
(20% da receita) e que néo terd surpresas com penhoras que inviabilizam a operacao do futebol.

Entretanto, sob a dtica critica deste trabalho, a mindcia com que a lei tratou a protecao
do capital e o saneamento financeiro contrasta com a auséncia de dispositivos sobre a protecéo
do "capital social" do clube. O RCE revela a prioridade do legislador: salvar o negdcio. O
torcedor, cujos sentimentos e fidelidade foram instrumentalizados para valorar a marca na
venda da SAF, ndo participa da fiscalizacdo desse regime, restando-lhe assistir passivamente a
administracao do passivo, sem garantias de que a "economia” gerada pelo RCE sera reinvestida

na qualidade do time ou na estrutura do estadio.
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3.3 Governanca corporativa e estrutura administrativa na sociedade anénima do futebol

A governanca corporativa na nova entidade representa a imposicdo de um regime
juridico de transparéncia e profissionalismo sobre uma atividade historicamente opaca.
Conforme leciona Fabio Ulhoa Coelho, em sua obra de 2022, a dogmatica societaria exige que
a administracdo seja exercida com foco no interesse social da companhia, o que implica um
equilibrio entre a rentabilidade financeira e a preservacdo da finalidade desportiva. A estrutura
administrativa é composta por 6rgaos com competéncias especificas, delimitadas pela interacao
entre a Lei n® 14.193/2021 e a Lei n° 6.404/1976.

3.3.1 Conselho de Administracao e a Orientacdo Estratégica

O Conselho de Administracdo é o 6rgao de deliberacdo colegiada responsavel por fixar
a orientacdo geral dos negdcios da companhia, conforme disposto nos Artigos 140 a 144 da Lei
n° 6.404/1976. Na arquitetura societaria do futebol, este 6rgdo assume uma funcéo vital de
isolamento institucional contra ingeréncias politicas do clube associativo original.

Segundo Erasmo Valladdo Azevedo e Novaes Franga, a principal caracteristica do
Conselho deve ser a capacidade de monitoramento da gestao executiva. Na Sociedade Anénima
do Futebol, a especialidade reside no dever de assegurar que o investidor majoritario ndo utilize
a companhia para fins alheios ao objeto desportivo. A governanca exige que o Conselho atue
para mitigar conflitos de interesse, especialmente em transacdes com partes relacionadas, como
na pratica da multipropriedade desportiva, onde o proprietario detém o controle de multiplos
clubes. Valladédo ressalta que o controle sobre o abuso do poder de controle (Artigo 117 da

LSA) deve ser exercido com rigor redobrado na SAF, dada a natureza do ativo gerido.
3.3.2 Diretoria Executiva e 0 Regime de Responsabilidade Civil

Diferente do modelo associativo, a Diretoria deve ser composta por profissionais
remunerados e tecnicamente qualificados, regida pelos Artigos 145 a 160 da Lei n°® 6.404/1976.
Este é 0 6rgdo de representacdo legal e execucdo das diretrizes fixadas pelo Conselho de
Administragéo.

Nelson Eizirik enfatiza que a profissionaliza¢ao da gestao traz consigo o regime rigoroso
de responsabilidade civil. O administrador responde pessoalmente pelos prejuizos causados
quando agir com culpa ou dolo, ou quando violar preceitos legais e estatutarios, conforme o
Artigo 158 da Lei das Sociedades Andnimas. Eizirik observa que a responsabilidade ndo

é objetiva, mas exige a demonstracdo de violacdo aos deveres de conduta. Este rigor rompe com
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a irresponsabilidade sistémica precedente, pois vincula o patriménio pessoal do gestor a retidao
de seus atos. A conformidade com normas regulamentares, ou compliance, deixa de ser uma

escolha ética para tornar-se um imperativo juridico de sobrevivéncia institucional.
3.3.3 Conselho Fiscal Permanente e o Controle da Legalidade

Uma das inovacOes da Lei n®14.193/2021 consiste na obrigatoriedade de funcionamento
permanente do Conselho Fiscal, conforme estabelecido no Artigo 5° parégrafo primeiro.
Enquanto na sociedade an6nima comum o Conselho Fiscal pode ser instalado apenas a pedido
dos acionistas, na nova modalidade ele € um 6rgdo de existéncia ininterrupta.

Modesto Carvalhosa justifica essa caracteristica como uma medida necessaria para
garantir a transparéncia absoluta em uma companhia que lida com o saneamento de passivos
historicos. O Conselho Fiscal atua como o vigilante da legalidade, auditando as contas,
fiscalizando os atos dos administradores e assegurando que os repasses obrigatorios ao clube
original sejam realizados de forma correta. Carvalhosa aponta que o dever de fiscalizacdo
previsto no Artigo 163 da LSA é potencializado na SAF, funcionando como um mecanismo de
garantia para os credores e para o préprio Sistema Nacional do Esporte.

3.3.4 Deveres fiduciarios e a Protecdo a Decisdo de Negécios

A atuacdo de todos os administradores é pautada pelos deveres fiduciarios de diligéncia,
lealdade e informacdo. O administrador deve empregar, no exercicio de suas fun¢des, o cuidado
que qualquer pessoa integra costuma empregar na administracdo de seus préprios bens.

A aplicacdo da Business Judgment Rule, termo que designa a regra da decisdo de
negocios, oferece protecdo aos gestores que tomam decisGes arriscadas, desde que
fundamentadas e sem conflito de interesses. Todavia, Calixto Salomao Filho alerta que essa
regra ndo constitui uma autorizacdo para a ma gestdo. No contexto desportivo, Saloméo Filho
sustenta que a funcdo social da empresa (Artigo 154 da LSA) deve atuar como parametro de
interpretacdo da diligéncia. Assim, uma decisdo que comprometa a identidade visual, as cores
ou a sede do clube sem a autorizacdo do detentor da acdo de classe especial, referida como
golden share, constitui violacdo direta do estatuto e da funcéo social da companhia, ensejando
responsabilizacdo.

A governanca especial exige, portanto, um dever de revelagéo de informagdes, conceito
conhecido como disclosure, que transcende o &mbito dos acionistas e atinge a coletividade de
torcedores. A accountability institucional € o que diferencia esta entidade de uma empresa

comercial comum, elevando o padréo de transparéncia para um nivel condizente com o impacto
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social da atividade.
3.4 A teoria dos stakeholders e a posi¢ao juridica do torcedor

A analise do impacto da Sociedade Andénima do Futebol exige uma fundamentacéo
densa na Teoria das Partes Interessadas, comumente referida na literatura especializada como
Teoria dos Stakeholders. Esta vertente do pensamento organizacional desafia a hegemonia da
visdo puramente financeira da empresa, que restringe o dever de diligéncia dos administradores
aos interesses exclusivos dos acionistas. Conforme leciona Parmar et al. (2010), a teoria
consolidou-se como uma resposta a necessidade de criacdo de valor em ambientes complexos,
propondo que a sobrevivéncia de uma firma depende da gestdo estratégica das relagdes com

todos os grupos afetados por sua atividade.
3.4.1 Marco Teorico e a Identificacao de Saliéncia

A definicdo classica estabelecida por Freeman (1984) identifica como parte interessada
qualquer grupo ou individuo que possa afetar ou ser afetado pelos objetivos da organizacdo. No
entanto, a literatura evoluiu para classificar a natureza e a profundidade dessa relacao.
Donaldson e Preston (1995) estabelecem que a teoria possui uma faceta normativa essencial,
sustentando que as partes interessadas possuem direitos legitimos intrinsecos. No contexto do
futebol brasileiro, esta premissa implica que o torcedor ndo constitui um mero elemento passivo
do cenario econémico, mas detém um direito de participacdo decorrente de sua contribuicdo
histdrica, cultural e financeira para a existéncia e manutencédo da agremiacéo.

Para além da legitimidade ética, Mitchell, Agle e Wood (1997) propuseram o modelo
de saliéncia para definir as prioridades na gestdo dessas relagcdes. Os autores classificam as
partes interessadas com base na interacdo de trés atributos fundamentais: o poder de influéncia,
a legitimidade da relacéo e a urgéncia das demandas. Sob esta 6tica, o torcedor da Sociedade
Anbénima do Futebol apresenta-se como um interessado definitivo, uma vez que detém o poder
de engajamento ou boicote financeiro, a legitimidade de quem preserva a tradicdo desportiva e
a urgéncia manifestada na cobranca por resultados e pela integridade da identidade institucional.
Myers (2010) reforca que esta anélise deve ser dindmica, pois a relevancia de cada grupo altera-
se conforme o contexto organizacional. Na transi¢do para o modelo empresarial, nota-se que a
lei brasileira negligencia essa dindmica ao tratar o torcedor sob uma otica estatica de cliente,

ignorando seu papel politico residual na sustentacdo da agremiacéo.
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3.4.2 Impactos na Estrutura de Capital e Desempenho Social

A negligéncia com as partes interessadas ndo acarreta apenas um déficit democratico,
mas gera riscos econdmicos diretos & companhia. Cornell e Shapiro (1987) argumentam que a
salde financeira de uma empresa estd intrinsecamente ligada ao cumprimento de seus
compromissos implicitos com os interessados externos. No caso da SAF, a percepcao de que 0
compromisso com a identidade e a historia do clube foi rompido deteriora o valor do ativo
imaterial e a credibilidade da instituicdo.

A comprovacao cientifica dessa correlacao é detalhada no estudo de Barton et al. (1989),
que realizaram um teste empirico utilizando uma amostra de empresas da Fortune 500 para
verificar se a orientacdo para stakeholders influenciava a estrutura de capital. Os pesquisadores
utilizaram modelos de regressdo para analisar a relacdo entre o endividamento e varidveis
representativas das pressoes de diferentes grupos interessados. Os resultados demonstraram que
empresas com lacos mais fortes e compromissos implicitos com seus stakeholders tendem a
manter niveis de endividamento significativamente menores e mais estaveis. 1sso ocorre porque
o risco de faléncia ou instabilidade financeira ameaca a continuidade desses compromissos,
gerando custos de friccdo que o mercado penaliza. No contexto da SAF, uma entidade em
conflito com sua base social enfrenta maior dificuldade em captar recursos, dado que a
instabilidade social € interpretada pelos financiadores como um risco sistémico de governanca
que pode comprometer o fluxo de receitas futuras.

A estrutura de andlise proposta por Clarkson (1995) segmenta 0s interessados em grupos
primarios, sem o0s quais a empresa ndo sobrevive, e secundarios. Embora a Lei n® 14.193/2021
priorize os interessados primarios de natureza financeira, como investidores e credores, 0
torcedor deve ser juridicamente elevado a este patamar de essencialidade, pois sua retirada do
ecossistema inviabiliza o produto desportivo em sua totalidade. A normativa brasileira, todavia,
é laconica ao tratar dessa relagcdo, preferindo mecanismos de isolamento patrimonial em

detrimento de uma integracéo real a governanca do clube-empresa.
3.4.3 O Mecanismo de Ac¢do de Classe Especial e a Participacdo Mediada

A Lei da SAF instituiu, em seu Artigo 2°, § 3°, a figura das A¢des Ordinarias da Classe
A, que representam uma adaptacéo do instituto juridico da Golden Share. Este mecanismo tem
sua génese nas privatizagGes britanicas e foi concebido para garantir que o ente instituidor
mantenha poderes de veto estratégicos sobre decisbes que afetem o nucleo essencial da

organizacdo (PELA, 2008). No modelo brasileiro, o poder de veto em matérias sensiveis,
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incluindo a modificacédo de cores, escudo, hino ou sede, é delegado exclusivamente a associacdo
civil original.

Ocorre, neste ponto, o que Myers (2010) descreve como uma falha estrutural na
identificacdo dos interessados. O legislador empodera a burocracia do clube associativo sob a
premissa de que esta representara fielmente os anseios da torcida. Contudo, na auséncia de
canais de controle interno que garantam que a associacdo agira em conformidade com o
interesse da coletividade, ergue-se uma barreira institucional. O detentor do capital passional
permanece afastado da mesa de decisdes, enquanto a protecdo identitaria fica adstrita a um
processo politico interno da associacdo que, historicamente, ja& demonstrou fragilidades em

termos de representatividade.
3.5 Governanca corporativa na saf: pilares, diretrizes e o déficit de controle

A governanca corporativa é definida pelo Instituto Brasileiro de Governanga
Corporativa (IBGC) como o sistema pelo qual as sociedades séo dirigidas e monitoradas,
fundamentando-se na confianca muatua entre os agentes. Na Sociedade An6nima do Futebol,
onde existe uma separacdo nitida entre a propriedade do capital e o objeto de afei¢do popular,
a governanca assume um papel basal para mitigar os problemas de agéncia e assegurar a funcéao

social da empresa.
3.5.1 O Cadigo do IBGC como Referencial de Exceléncia

A fundamentacdo das praticas de gestdo na SAF encontra seu principal referencial
técnico no Instituto Brasileiro de Governanga Corporativa (IBGC). Fundado em 1995, o IBGC
constitui a principal organizacdo brasileira dedicada a promocdo de padrdes elevados de
governancga, atuando como um centro de conhecimento que desenvolve diretrizes para
sociedades de todos os portes e naturezas. O Cddigo das Melhores Préticas de Governanca
Corporativa serve como um guia para a reducao de riscos, a transparéncia e a prestacdo de
contas, sendo utilizado pelo mercado e por reguladores como o parametro de integridade
corporativa no Brasil.

O propésito do IBGC é disseminar a governanga como um mecanismo de criacdo de
valor sustentavel, assegurando que a longevidade das organizagdes seja pautada pela ética e
pelo respeito aos direitos dos socios e demais interessados. No cenario desportivo, onde a Lei
n® 14.193/2021 estabelece um arcabougo societario rigoroso, as diretrizes do instituto operam
como um suplemento normativo essencial. Para que a governanca na SAF seja eficaz, ela deve

sustentar-se sobre quatro pilares fundamentais definidos pelo IBGC (2023):
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18. Transparéncia (Transparency): O compromisso de disponibilizar para as
partes interessadas as informagdes que sejam de seu interesse, transcendendo as obrigagdes
estritamente legais. Para uma SAF, isso implica o disclosure de decisdes estratégicas que afetem
0 patriménio imaterial, reduzindo a assimetria informacional (LAMEIRA, 2007).

19. Equidade (Fairness): Refere-se ao tratamento justo e isonémico de todos os
sOcios e partes interessadas, protegendo minoritarios contra abusos do controlador que possam
desvirtuar a finalidade da companhia.

20. Prestacdo de Contas (Accountability): Os administradores devem prestar
contas de sua gestdo de maneira clara e assumir integralmente as consequéncias de seus atos e
omissdes perante a comunidade afetada (PARMAR et al., 2010).

21. Responsabilidade Corporativa: Os gestores devem zelar pela viabilidade
econémico-financeira, mas também pelo papel social da empresa, preservando-a como ativo
cultural e social (ROSSETTI; ANDRADE, 2014).

A implementacdo harmonica desses quatro principios constitui a base para a
legitimidade da gestdo na Sociedade Andnima do Futebol. A inobservancia de qualquer um
desses pilares resulta em um desequilibrio que compromete ndo apenas a imagem da instituicao
perante 0 mercado, mas também a confianca da base social que lhe da sustentacdo, exigindo

mecanismos que transcendam o cumprimento formal da lei.
3.5.2 Governanca para além do Cumprimento Formal

A anélise critica do modelo atual revela uma tensdo entre a governancga de mercado € a
governancga de impacto social. Conforme sustentam Parmar e Freeman (2009), a governanca
ndo deve ser vista como um obstaculo ao lucro, mas como um integrador das demandas dos
interessados no processo decisdrio. A Sociedade Andnima do Futebol, ao adotar uma estrutura
técnica, promove avangos inegaveis na gestdo financeira, mas corre o risco de isolar a
administracao da participacao popular se ndo adotar medidas compensatorias.

Uma governancga robusta, na perspectiva defendida por Clarkson (1995), sugere o
monitoramento constante do desempenho social corporativo. Embora a legislagao especial néo
imponha tais instrumentos, a pratica de mercado demonstra que a adocdo voluntéaria de
conselhos consultivos ou ouvidorias com reporte qualificado pode mitigar conflitos e aumentar
a transparéncia. Dessa forma, a mera conformidade com a transparéncia legal prevista na lei
pode revelar-se insuficiente para legitimar o processo decisério perante a comunidade, exigindo
que a SAF busgue proativamente conectar-se com o0 mandamento constitucional de gestdo

democratica do esporte.
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3.5.3 Eficiéncia e Sustentabilidade sob a Otica da Inclusio

A articulacdo das teorias de Cornell e Shapiro (1987) e Mitchell et al. (1997) demonstra
que a incluséo do torcedor na estrutura de governanga € uma condigdo sine qua non para a
eficiéncia do negocio. Uma gestdo que ignora sua base social ndo apenas perde em legitimidade
politica, mas enfrenta a deterioracdo de seus ativos intangiveis, o que impacta diretamente a
sustentabilidade financeira da Sociedade Andnima do Futebol.

A teoria de Cornell e Shapiro (1987) introduz o conceito de "contratos implicitos" entre
a empresa e seus stakeholders. Diferente dos contratos explicitos, os contratos implicitos
baseiam-se na promessa de qualidade e continuidade de uma relacdo. No futebol, a fidelidade
do torcedor é um contrato implicito de longo prazo: ele consome e apoia sob a premissa de que
a agremiacao respeitara sua identidade e buscara o sucesso desportivo. Os autores argumentam
que, quando uma empresa viola esses contratos implicitos (por exemplo, ao alterar cores ou
ignorar a cultura local), 0 mercado reage aumentando o prémio de risco exigido para financiar
essa empresa. Ou seja, a alienacdo da base de torcedores encarece o crédito e reduz o valor de
avaliacdo da companhia.

Barton et al. (1989) fornecem a validacdo empirica para essa premissa. Em seus estudos
sobre estrutura de capital, os pesquisadores constataram que empresas com estratégias de gestao
focadas em stakeholders conseguem manter niveis de endividamento mais saudaveis e menor
volatilidade de fluxo de caixa. O experimento demonstrou que a rede de protecdo formada por
stakeholders engajados atua como um suporte em momentos de crise. Transpondo para a
realidade da SAF, uma governanca inclusiva cria um buffer de lealdade: em tempos de baixo
desempenho desportivo, o torcedor gque se sente parte do processo decisério tende a manter seu
programa de socio-torcedor e consumo, enguanto o torcedor tratado como mero cliente tende a
abandonar o produto, gerando instabilidade de receita.

Portanto, a exclusdo do torcedor da governanga ndo € uma medida de eficiéncia, mas
um erro estratégico que ignora a natureza do ativo gerido. A sustentabilidade da instituicdo
depende da construcdo de um modelo que reconheca o torcedor como 0 interessado mais
saliente, superando o siléncio normativo para promover a criagdo de valor mdtuo e a
preservacdo do patriménio cultural desportivo. Ao integrar a voz do torcedor, a SAF ndo apenas
cumpre sua funcdo social, mas blinda seu capital financeiro contra a volatilidade do humor

desportivo, assegurando a perenidade do patriménio cultural que lhe da sentido.
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4 A DEMOCRATIZAGCAO DA SOCIEDADE ANONIMA DO FUTEBOL:
EQUIPARACAO DO TORCEDOR E INTEGRACAO A GOVERNANCA
CORPORATIVA NACIONAL

ApoOs a andlise da arquitetura juridica da Sociedade Anbnima do Futebol (SAF) e da
identificacdo de sua insercdo no Sistema Nacional do Esporte, este capitulo final dedica-se a
verificar a hipdtese de democratizacdo do modelo a luz do ordenamento juridico brasileiro
vigente, examinando em que medida as normas aplicaveis permitem, favorecem ou limitam a
integracdo do torcedor & governanga corporativa da companhia, inclusive com referéncia a
institutos ja previstos no sistema nacional e a parametros observados em experiéncias
internacionais. Nesse percurso, testa-se a superacdo da visao do torcedor como mero espectador,
avaliando-se os fundamentos normativos para sua possivel equiparagcdo como parte interessada
(stakeholder) central e os mecanismos juridicos aptos — ou ndo — a viabilizar a incorporagdo
de seus interesses no desenho de governanga da SAF.

A consolidacdo da posicdo do torcedor no microssistema da SAF exige dialogo com a
Teoria da Saliéncia. Conforme Mitchell, Agle e Wood (1997), a relevancia de uma parte
interessada para a gestdo de uma organizacao é determinada pela interseccdo de trés variaveis
independentes: poder de influéncia, legitimidade da relacdo e urgéncia das demandas. No
contexto desportivo, o torcedor tende a ultrapassar a condicdo de interessado “latente” ou
“expectante” e a se aproximar, em muitos arranjos concretos, da categoria de parte interessada
definitiva (definitive stakeholder), justamente porque relne, com intensidade, esses trés
atributos em torno do ndcleo identitario do clube e da estabilidade econdmico-reputacional do
ativo.

O uso do termo "definitivo" ndo é meramente retérico, mas uma classificacdo técnica
dentro da tipologia de Mitchell, Agle e Wood (1997). Para os autores, grupos que possuem 0s
trés atributos (poder, legitimidade e urgéncia) sdo aqueles cujas demandas 0s gestores devem
dar prioridade imediata, sob pena de comprometerem a sobrevivéncia da organizacéo. No caso
da SAF, o torcedor exerce o poder utilitario por meio do consumo direto e, principalmente, o
poder coercitivo simbolico atraves de boicotes que inviabilizam parcerias comerciais. Como o
valor de mercado de um clube esté ligado ao seu engajamento, a retirada desse apoio representa
uma ameaca a solvéncia do ativo, conferindo ao torcedor uma aptiddo para barganha que
transcende a relacdo de consumo ordinaria.

No que tange a legitimidade, Donaldson e Preston (1995) argumentam que 0s interesses

de certos grupos possuem valor intrinseco. No Direito brasileiro, essa legitimidade é reforcada
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pelo Artigo 217 da Constituicdo Federal, que eleva o esporte a categoria de direito social. O
torcedor, como titular desse direito e mantenedor da identidade historica do clube, possui uma
relacdo de legitimidade normativa que obriga o administrador da SAF a considerar o0 impacto
de suas decisdes sobre o patriménio imaterial da agremiacéo, sob pena de desvio de finalidade
na gestdo do ativo.

Por fim, a urgéncia é caracterizada pela sensibilidade temporal e pela criticidade do
interesse (MITCHELL et al., 1997). No futebol, as demandas dos torcedores por transparéncia
e resultados ndo admitem dilacdo. Quando esses trés atributos convergem, a teoria académica
prescreve gue o gestor deve priorizar as demandas desse grupo. Assim, a equiparacdo juridica
do torcedor a uma parte interessada definitiva é uma necessidade técnica para a manutencéao da
governanca equilibrada e para a protecdo do valor econémico da propria SAF, uma vez que a

exclusao de um ator com tal grau de saliéncia gera instabilidade sistémica imediata.

4.1 Estrutura de capital e vinculos com stakeholders: evidéncias empiricas e efeitos

esperados na SAF

A incluséo do torcedor na governanca pode ser fundamentada ndo apenas por categorias
juridico-constitucionais, mas também por evidéncias provenientes da literatura de governanca
e financas corporativas, desde que se reconhega o recorte: trata-se de estudos desenvolvidos,
em regra, para companhias ndo desportivas, exigindo adaptacdo analitica ao ecossistema do
futebol. Ainda assim, esses referenciais sdo Uteis porque explicitam como relagdes estaveis com
partes interessadas impactam risco, custo de capital e previsibilidade de receitas, dimensdes
centrais para a sustentabilidade econémico-juridica da SAF.

Barton, Hill e Sundaram (1989), em An Empirical Test of Stakeholder Theory
Predictions of Capital Structure, analisaram amostra de empresas para verificar se a
consideracdo de interesses de grupos ndo acionistas influenciava niveis de endividamento. A
partir de modelos de regressdo multipla, observaram associagdo entre compromissos implicitos
com partes interessadas e escolhas de estrutura de capital, indicando que a densidade desses
compromissos pode funcionar como varidvel relevante para a percepcdo de risco e para a
estabilidade financeira.

Transposta com cautela ao contexto da SAF, essa evidéncia sugere que a alienacdo do
torcedor enfraquece compromissos implicitos de fidelidade e cooperacdo, produzindo efeitos
praticos observaveis: retracdo de consumo, reducdo de engajamento, maior volatilidade de
bilheteria e receitas recorrentes, além de instabilidade em patrocinios vinculados a reputacédo e

audiéncia. Em termos de governanca, o ponto ndo € afirmar uma relacdo deterministica, mas
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reconhecer que a exclusdo sistematica do torcedor do processo decisério cria incentivos para
reacoes coletivas que, no futebol, possuem capacidade concreta de afetar fluxo de caixa e
percepcdo de risco por financiadores, especialmente quando o modelo de negdcios depende
intensamente de ativos intangiveis (marca, fidelidade, pertencimento).

Complementarmente, Cornell e Shapiro (1987), introduzem a distin¢do entre contratos
explicitos e implicitos e argumentam que ativos intangiveis (como marca e lealdade) sdo
sustentados pela confianca no cumprimento desses contratos implicitos, de natureza ética e
social. Se a SAF ignora o torcedor em decisfes sensiveis, sinaliza ao mercado toleréncia a
rupturas identitarias e a praticas opacas, o que pode deteriorar valor de marca e elevar o custo
de financiamento, na medida em que o conflito social passa a compor o risco operacional
percebido.

Dessa forma, a eficiéncia da governanca na SAF nédo se esgota em indicadores contabeis
de curto prazo. A sustentabilidade econdmico-juridica depende também da preservacao do que
Rossetti ¢ Andrade (2014) denominam “valor compartilhado”, isto ¢, a coordenacdo de
interesses para reduzir conflitos e elevar legitimidade institucional. Sob essa Otica, a
democratizacdo da gestdo ndo deve ser apresentada como custo, mas como mecanismo de
mitigacdo de riscos reputacionais, de agéncia e de volatilidade, com potencial de estabilizar a
base social e reduzir assimetrias informacionais que amplificam crises de confianca em

ambientes de alta exposicéao publica.
4.3 As experiéncias inglesa e alem& como parametros técnicos

A estruturacdo de uma governanca participativa na SAF brasileira pode ser informada
por modelos internacionais que, embora distintos em sua génese, apresentam solugdes técnicas
para a mitigacdo de conflitos entre capital e identidade.Na Inglaterra, a Revisao Liderada por
Torcedores (Fan-Led Review of Football Governance) consistiu em um processo consultivo
profundo, motivado pela crise de legitimidade gerada pela tentativa de criacdo da Superliga
Europeia em 2021.

Tecnicamente, este modelo propOe a criagdo de um regulador independente e a
introducdo de uma Acéo de Ouro (Golden Share) detida por torcedores, que garante poder de
veto em decisdes que alterem elementos estruturais do clube (estadio, cores e escudo). O modelo
britdnico fundamenta-se na premissa de que o futebol é um ativo cultural comunitario que nédo
pode ser gerido sob ldgica exclusivamente mercantilista, exigindo mecanismos que protejam a
heranga historica do clube contra a volatilidade de gestGes proprietarias.

O direito brasileiro apresenta ponto de contato funcional com essa agenda ao prever, na
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Lei n®14.193/2021, a existéncia de ac¢Oes ordinarias de classe A associadas a direitos politicos
especificos e a preservagdo de elementos identitarios em determinadas deliberagdes societarias.
N&o se trata, contudo, de transpor a solucdo estrangeira, mas de reorientar a legitimidade do
veto e a protecdo identitaria para arranjos que ampliem a participacdo institucional da torcida,
por exemplo, mediante conselhos consultivos estruturados, canais formais de prestacdo de
contas e clausulas estatutérias de protecdo do patriménio imaterial, de modo compativel com o
regime juridico nacional.

Nessa perspectiva, o afastamento do torcedor-stakeholder da tomada de decisdo pode
comprometer a legitimidade do modelo e gerar efeitos econdmicos indiretos sobre engajamento,
reputacdo e estabilidade de receitas. Assim, o referencial britanico contribui, no maximo, como
parametro informacional para reforcar a necessidade de instrumentos que preservem o vinculo
entre clube e comunidade, sem ignorar as diferencas sistémicas entre os ordenamentos.

A regra do 50+1 (50+1 Regel), aplicada no futebol profissional da Alemanha, funciona
como uma “trava” de governanca para evitar que o clube se torne, na pratica, apenas mais um
ativo controlado integralmente por investidores. Em termos objetivos, ela estabelece que, para
participar das competicdes organizadas no ambito da Bundesliga, a estrutura deciséria deve
preservar a maioria dos direitos de voto (50% + 1) sob controle da associacdo original do clube,
0 que impede que um investidor comercial concentre, sozinho, o comando estratégico da
agremiacdo (DFL, 2018).Sem perder de vista as diferencas relevantes entre os sistemas juridicos
e regulatérios,que impedem qualquer leitura de transplante automatico de solucdes, a utilidade
deste modelo, para a presente pesquisa, € funcionar como referéncia que ilumina o problema
examinado neste capitulo: a tensdo entre eficiéncia econdémico-financeira e integridade
democréatica na gestdo de um ativo de alto interesse social. Ao evidenciar um desenho
institucional que preserva, por arquitetura decisoria, a centralidade do corpo associativo, a regra
do 50+1 contribui para qualificar o didlogo proposto com o ordenamento brasileiro, permitindo
aferir, com maior nitidez, o grau de suficiéncia (ou insuficiéncia) dos mecanismos internos da
SAF para conter a captura decisoria e para justificar, no plano societario, medidas de
governanca capazes de operacionalizar a incorporacdo do torcedor como parte interessada.

O sentido por tras disso é simples: capital pode entrar, mas a identidade ndo pode ser
sequestrada. Ao manter a maioria votante com 0 corpo associativo, 0 modelo procura garantir
gue os membros/torcedores associados continuem tendo a palavra final sobre rumos sensiveis,
aqueles que mexem com a alma do clube, sua tradicéo e sua relagdo com a comunidade (DFL,
2018). Essa opc¢éo regulatdria e frequentemente apresentada como um mecanismo que favorece

estabilidade social e engajamento comunitario, e costuma ser associada a um ambiente de
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arquibancadas muito forte ¢ a uma logica de sustentabilidade mais “de longo prazo” no futebol
alemé&o (Reuters, 2024).

Diferente do Brasil, onde a SAF permite a venda majoritaria do capital votante, a
semelhanca reside na premissa técnica de que a estabilidade do negdcio depende da manutencao
de uma conexdo organica com a base associativa. O direito brasileiro assemelha-se a essa
filosofia de controle social ao permitir, via autonomia estatutaria, que comités de governanca
garantam assento permanente a representantes da coletividade. Ao absorver a racionalidade
alemd, a SAF brasileira pode implementar mecanismos que assegurem que, embora o capital
seja majoritariamente privado, as decisGes estratégicas ndo ignorem o interesse social que

justifica a existéncia da agremiagdo, mantendo o controle social sobre o ativo cultural.
4.4 Medidas de governanca propostas: fundamentacéo e impacto

A luz do que foi demonstrado no Capitulo 2 (O Estatuto Constitucional do Esporte e a
Democratizacdo Sistémica), especialmente quanto a natureza de alto interesse social do esporte,
a gestdo democratica como principio cogente do sistema e a critica da gestdo autocratica como
ilegalidade sistémica, e do que foi examinado no Capitulo 3 (A Sociedade Anénima do Futebol
no Sistema Nacional do Esporte: Arquitetura Juridica e Déficit Democratico), no que toca a
arquitetura societaria da SAF, ao déficit de controle, aos deveres fiduciarios e a posicao juridica
do torcedor como stakeholder — esta secéo apresenta trés medidas de governanca destinadas a
operacionalizar, no plano societario, a incorporacdo do torcedor como parte interessada.

Do ponto de vista normativo, as propostas apoiam-se em dispositivos escolhidos por
pertinéncia funcional ao problema, e ndo com pretenséo de esgotar o ordenamento: (i) o art. 116
da Lei n° 6.404/1976, por concentrar o regime do poder de controle e a exigéncia de funcao
social; (ii) o art. 118, por disciplinar o acordo de acionistas como mecanismo tipico de
organizacgéo do voto e estabilizagdo de compromissos parassociais; (iii) o art. 153, por fixar o
dever de diligéncia do administrador e servir como base para desenho de estruturas de
integridade e responsabilizacéo; e (iv) o art. 160, por admitir a criacdo estatutaria de 0rgaos
consultivos, permitindo institucionalizar canais permanentes de participacdo e escrutinio. A
escolha desses artigos, portanto, é técnica e instrumental, pois sdo os que melhor conectam 0s

fundamentos discutidos nos capitulos anteriores & modelagem concreta de governanga na SAF.
4.4.1 Conselho Consultivo Estatutario de Torcedores

Fundamentado no artigo 160 da Lei das S/A, o Conselho Consultivo de Torcedores €

um oOrgao destinado a assessorar a administracio em matérias identitarias e sociais.
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Conceitualmente, Nelson Eizirik (2021) define tais 6rgdos como instrumentos de auxilio a
gestdo que ndo retiram a responsabilidade dos administradores, mas qualificam o processo
decisério. A criagdo deste 6rgdo encontra amparo na autonomia estatutéria, permitindo que a
companhia desenhe estruturas de monitoramento que respondam a complexidade do mercado
desportivo, onde o valor da marca esté intrinsecamente ligado a aceitacdo social da gestéo.

A medida de impacto deste conselho reside na reducdo drastica da assimetria
informacional entre o investidor e a base social. Conforme leciona Lameira (2007) em Melhores
Praticas de Governanca Corporativa e Valor das Empresas, a existéncia de canais formais de
escrutinio eleva a qualidade das decisdes e mitiga o risco de agéncia. Na SAF, este conselho
atuaria como um "sensor de mercado” em tempo real, alertando o Conselho de Administracao
sobre decisGes que possam ferir a identidade do clube, evitando boicotes e crises de imagem
que deteriorariam o valor do ativo intangivel.

Sob a 6tica da Lei Geral do Esporte (Lei 14.597/23), a criacdo deste conselho materializa
o0 dever de gestdo democratica previsto no artigo 1°. A lei qualifica o esporte como atividade de
alto interesse social, o que imp&e a SAF um énus de transparéncia superior ao de companhias
mercantis comuns. Assim, o Conselho de Torcedores funciona como um 6rgao de fiscalizacdo
social, garantindo que o fomento ao esporte de rendimento ndo ocorra as custas da destruicao
do patriménio cultural comunitario, harmonizando a busca pelo lucro com o dever de
preservacao histérica.

Por fim, o impacto financeiro desta medida é a estabilizacdo do fluxo de caixa através
da fidelizacdo qualificada. Ao se sentir parte do processo decisério, o torcedor-stakeholder
tende a manter seu suporte econdmico mesmo em periodos de insucesso desportivo temporario,
uma vez que a legitimidade da gestdo permanece intacta. Portanto, o Conselho Consultivo néo
é um entrave burocratico, mas uma ferramenta de governanca estratégica que converte o capital
social em resiliéncia financeira, protegendo a SAF contra a volatilidade extrema tipica do

futebol brasileiro.
4.4.2 Acordo de Acionistas e a Democratiza¢ao do Veto Identitario

Conforme analisado no Capitulo 3, a Lei n® 14.193/2021 atribui a associacao originaria,
via acles especiais, um veto sobre elementos identitarios, mas ndo garante, por si, a
representatividade material da coletividade. A luz do Capitulo 2, que sustentou a necessidade
de participacdo social como exigéncia sistémica, a segunda proposta utiliza o art. 118 da Lei n°
6.404/1976 como eixo normativo por ser o instrumento societario tipico para disciplinar o

exercicio do voto e estabilizar compromissos parassociais. A medida consiste em condicionar
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0 exercicio do voto das Ac¢des de Classe A a procedimento deliberativo/consultivo com a base
social, convertendo o veto identitario em garantia reforcada de legitimidade democrética.

O impacto direto desta medida ¢ a blindagem da SAF contra o fendmeno da “captura da
associacdao” por grupos politicos isolados. Ao vincular o veto da Classe A a vontade dos
torcedores, cria-se uma camada adicional de protecdo contra a ma gestdo da associacao civil
original, que, em determinadas conjunturas, pode negociar o patrimonio imaterial em troca de
favores politicos. Essa arquitetura juridica contribui para que elementos como as cores, 0 escudo
e a sede do clube permanecam inalterados, a menos que haja um consenso social genuino,
conforme preconizado pela teoria do valor compartilhado de Porter e Kramer (2011).

Juridicamente, esta proposta encontra suporte no dever fiduciario do acionista
controlador de zelar pela fungdo social (art. 116, paragrafo Gnico, da Lei n® 6.404/1976).
Quando a associagdo (acionista Classe A) acorda em ouvir a torcida antes de votar, ela esta
cumprindo seu dever de lealdade para com a comunidade que lhe deu origem. Essa integracao
parassocial tende a fortalecer a transparéncia nas relagdes de poder dentro da SAF, sinalizando
ao mercado financeiro que a companhia possui mecanismos mais consistentes de tratamento de
conflitos éticos, o que pode reduzir o custo de conformidade e ampliar a atratividade para
investidores institucionais orientados ao longo prazo.

Em termos de impacto sistémico, a democratiza¢do do veto via Acordo de Acionistas
enfrenta o déficit de representatividade do modelo atual. Ao invés de o torcedor ser um terceiro
prejudicado que busca o Judiciario para anular mudancas no clube, ele passa a ser um agente
preventivo integrado a estrutura societaria. Essa mudanca paradigmatica tende a reduzir a
judicializacao do futebol e a favorecer uma gestéo de consenso que pode ser mais eficiente, para
a preservacdo do valor da marca, do que o modelo de imposicdo autocratica de decisdes
identitarias.

4.4.3 Ouvidoria Independente e Prestacédo de Contas Social

A terceira medida proposta é a criacdo de uma Ouvidoria Independente, com reporte
direto ao Conselho de Administracdo e autonomia técnica para investigar denlncias de
violagdes éticas. Conceitualmente, este 6rgdo baseia-se no principio da prestagdo de contas
defendido pelo IBGC (2023), que exige que 0s agentes de governanga assumam, com
transparéncia, as consequéncias de seus atos. Diferente de um servi¢o de atendimento comum,
esta ouvidoria deve monitorar o cumprimento dos compromissos de lealdade e transparéncia
assumidos perante o torcedor-stakeholder, funcionando como um canal de integridade e de

escrutinio institucional.
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A fundamentacéo legal desta medida reside no dever de diligéncia do administrador,
previsto no art. 153 da Lei n°® 6.404/1976, que exige atuacdo com o cuidado que qualquer
homem probo emprega na gestdo dos seus negocios. Uma ouvidoria que reporte 0s anseios e
denuncias da torcida fornece ao administrador informacdes relevantes para o cumprimento
desse dever, mitigando riscos de fraudes ou desvios de finalidade. A luz da teoria da agéncia,
canais de denuncia independentes sdo recorrentemente apontados como instrumentos eficazes
para reduzir custos de monitoramento e reforgar incentivos para que 0s gestores ajam no
interesse da organizacao, e ndo em beneficio préprio.

O impacto na SAF ¢ a elevacdo do padrdo de transparéncia. Ao processar demandas
sobre investimentos na base, transparéncia de transferéncias e impacto social, a ouvidoria
contribui para tornar verificaveis 0s compromissos identitarios e de responsabilidade publica
do clube-empresa — em especial quando se trata de decisbes com repercussdo sobre a base
social. Nesse sentido, Parmar e Freeman (2009) sustentam que a transparéncia ativa reduz o
receio de abusos por parte do capital e favorece a confianca sistémica. Para a SAF, isso tende a
se traduzir em reputacdo mais sélida no mercado de capitais, em que critérios de governanca
socioambiental tém ganhado relevancia para a credibilidade institucional, inclusive em
contextos de captacao.

Por fim, a medida de impacto social desta ouvidoria é a criacdo de um ciclo de
governancga participativa que pode qualificar o relacionamento do torcedor com a realidade
econdmica do clube. Ao receber respostas técnicas e fundamentadas sobre a gestdo, o torcedor
tende a deixar de reagir apenas por emocao e passa a atuar com maior consciéncia sobre 0s
efeitos econdmicos e institucionais das decisdes. Esse amadurecimento da relagdo pode reduzir
a pressao por respostas imediatistas, favorecendo que a SAF execute planejamentos estratégicos
de longo prazo com maior previsibilidade, didlogo e compreensdo do seu stakeholder definitivo.

Em suma, a integracdo do torcedor a governanca da SAF ndo exige rupturas legislativas,
mas 0 uso técnico e democratico do Direito Societario brasileiro, em dialogo ilustrativo com
referéncias mundiais. Ao reconhecer o torcedor como parte interessada definitiva e
instrumentalizar sua participagdo via estatuto, acordos de acionistas e ouvidorias independentes,
a SAF fortalece o cumprimento de sua fungéo social e protege sua sustentabilidade econdmica
contra o risco da alienagdo social, consolidando um modelo de gestdo que busca conciliar
eficiéncia empresarial e legitimidade desportiva.

A anédlise empreendida neste capitulo permite concluir que a democratizacdo da
Sociedade Andnima do Futebol constitui um mecanismo juridico apto a harmonizar a eficécia

horizontal dos direitos fundamentais com a eficiéncia societéria. A integracdo do torcedor a
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governanca enfrenta a tensdo entre as dimensdes existencial e patrimonial da atividade,
indicando que a perenidade da SAF depende da preservacdo do nucleo identitario. Ao
instrumentalizar a participagdo via conselhos, acordos parassociais e ouvidorias, 0 modelo
brasileiro mitiga o déficit democratico e se aproxima de padrbes contemporaneos de gestdo de
partes interessadas.

A interligagdo dos pontos discutidos revela que a sustentabilidade da SAF no
ecossistema desportivo nacional estd condicionada ao reconhecimento do torcedor como
detentor de um interesse legitimo sobre o patriménio imaterial. Se a arquitetura da Lei n°
14.193/2021 estruturou mecanismos voltados a estabilidade patrimonial, € a governanca
participativa que tende a assegurar a legitimacao social e a perenidade institucional. O Direito
Societario deve ser aplicado sob a égide constitucional, garantindo que o clube-empresa cumpra
sua funcao social enquanto gera valor econdémico.

Portanto, o dilema entre o aporte de capital e a preservacdo da identidade é melhor
enfrentado pela consolidacdo de uma governancga corporativa inclusiva. O torcedor, enquanto
stakeholder definitivo, representa uma garantia relevante de que a SAF ndo se limitara a uma
unidade de entretenimento mercantil, mas funcionara como instituicdo gestora de um
patrimdnio cultural. A democratizacdo proposta, ao reforcar integridade e previsibilidade
decisoria, contribui para assegurar retorno financeiro ao investidor enquanto preserva a
integridade histérica da agremiagéo, delineando um padrdo mais consistente de eficiéncia e

legitimidade para o futebol brasileiro contemporaneo.
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5. CONSIDERACOES FINAIS

A presente monografia dedicou-se a investigar a viabilidade juridica da qualificagdo do
torcedor como stakeholder no modelo das Sociedades Andnimas do Futebol (SAF), partindo da
premissa de que a atividade desportiva profissionalizada néo se esgota na légica do lucro, mas
carrega uma profunda funcdo social. Por meio de uma abordagem qualitativa, tedrico-
dogmatica e juridico-sistematica, a pesquisa evidenciou que a transmutacdo do clube em
estrutura empresarial ndo afasta a incidéncia das normas constitucionais, as quais conformam a
autonomia privada do investidor ao direito fundamental ao esporte. Registre-se, desde logo, que
0 recorte analitico concentrou-se na dimensdo da governanca e na incidéncia dos direitos
fundamentais, sem incursionar em minucias de ordem tributaria ou financeira.

O cumprimento dos objetivos especificos permitiu concluir que o esporte, enquanto
direito fundamental e social previsto no art. 217 da Constituicdo da Republica Federativa do
Brasil de 1988 (CRFB/88), irradia efeitos que limitam a discricionariedade do acionista
controlador. Concluiu-se, a partir da exegese normativa, que a Lei Geral do Esporte (Lei n°
14.597/2023) estabelece deveres de gestdo democratica e integridade que vinculam o Sistema
Nacional do Esporte, no qual a SAF se insere. A andlise sistemética do ordenamento revelou,
ainda, que a Lei n®14.193/2021 deve ser lida em harmonia com o art. 116 da Lei n® 6.404/1976
(Lei das Sociedades por Acoes), densificando a fungdo social da empresa desportiva perante a
coletividade e orientando a preservacdo do patrimoénio imaterial.

Dessa forma, o problema central da pesquisa foi respondido afirmativamente: o direito
ao esporte permite qualificar o torcedor como stakeholder na SAF. Consequentemente, a
hipotese inicial foi confirmada nos limites do referencial adotado. A luz da Teoria das Partes
Interessadas, de R. Edward Freeman, e do modelo de saliéncia de Mitchell, Agle e Wood,
sustentou-se que o torcedor retne atributos de poder, legitimidade e urgéncia, o que o eleva, em
termos conceituais, a condi¢do de interessado definitivo. Essa compreensdo encontra eco na
literatura de Cornell e Shapiro e em achados empiricos frequentemente mobilizados na
discussdo sobre “contratos implicitos” com stakeholders, no sentido de que a violagéo
sistematica dessas expectativas tende a deteriorar a confianga, a estrutura de capital e a
sustentabilidade da companhia no longo prazo.

Restou demonstrado, portanto, que a posi¢do juridica do torcedor ultrapassa a
passividade do espectador, ancorando-se na eficacia horizontal dos direitos fundamentais e na
natureza existencial do vinculo desportivo. Nesse quadro, recomenda-se que o debate avance

para a construcdo de mecanismos de participacdo direta e institucionalizada, capazes de superar
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formas meramente mediadas, e, muitas vezes, insuficientes, de tutela por instrumentos indiretos
de governancga.Conclui-se que o reconhecimento do torcedor como stakeholder constitui
mecanismo juridico indispensavel para garantir que a modernizacdo do futebol brasileiro ndo
resulte no divodrcio entre o clube-empresa e a comunidade que Ihe confere sentido, preservando

a esséncia do desporto como bem cultural da nagéo.
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