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Dois tercos dos clubes
ja tém investidores
estrangeiros

Ha 22 equipas nas ligas profissionais de futebol que ja tém capital
vindo de fora © Americanos lideram compras e vao até as divisoes

distritais © Clubes nacionais sao baratos face a concorréncia europeia

IM. | Copyright licensed by Visapress | P. 1 of 3



Expresso | Economia
07.08.2026

P.06

QUEM MANDA NO FUTEBOL DA I LIGA?

Académico de Viseu
Futebol Clube
Alemaes HOBRA GMBH
tém 90% do clube

Club Sport Maritimo
Tentativa de venda
aestrangeiro fracassou.
Clube tem 91% na mao

Kraude Group, dos EUA,

Moreirense Futebol Clube
Norte-americanos da
Black Knight compraram

Casa Pia
Atlético Clube

é0novo dono

66% do clube

Grupo Desportivo
Estoril Praia
Fundo norte-americano
Globalon Football tem 93%

W

Clube Desportivo Nacional
Clube detém 100%
(40% através do clube + 60%
através de uma SGPS)

'Y I

CF Estrela Amadora
Detido por Paulo Lopo,
a concluir venda maioritaria
aconsércio alemao

Rio Ave Futebol Clube
RAH Sports (Grécia),
dono do Olympiacos e do
Nottingham, tem 80%

Futebol Clube de Alverca
Universo Big 7, com dinheiro
deEspanha e do Brasil
(Vinicius Junior), tem 64%

Clube Desportivo
Santa Clara

Brasileiros da Ikarus Sports

controlam 55%

Futebol Clube de Arouca
Detido a100% pelo clube

Sporting Clube de Braga
Fundo do Catar QSI,
dono do PSG, em Franga,
tem 30% do clube

Dinheiro Donos das equipas profissionais ja quase no falam
portugués. Tendéncia cresce da Primeira Liga até aos distritais

SO um terco
dos clubes nao
tem investidor
estrangeiro

Textos GONGALO ALMEIDA

ra o altimo jogo do
campeonato. E a dl-
tima vez que o Beira-
-Mar, clube histérico
de Aveiro, participava
na I Liga de futebol.
Estivamos na tem-
b porada de 2012/13 e 2
derrota em casa por 14 frente ao
Sporting selava a despromogio. O
desfecho da época contrastava com
a esperanca injetada na temporada
anterior pelo empresério iraniano
Majid Pishyar, que tinha adquirido
85% da Sociedade Anénima Despor-
tiva (SAD).

Pishyar nio era um estreante em
promessas. No Admira Wacker, clu-
be austriaco a que presidiu anos an-
tes, prometia transformé-lo no “novo
Manchester United”, mas acabou
por levi-lo a duas despromogbes e
a deixd-lo a beira da faléncia. Aos

jogadores do Beira-Mar, segundo a
imprensa, prometeu um Porsche,
que nunca chegou. Mas o clube aca-
bou por cair a grande velocidade:
despromovido em 2013, afundar-se-
-ia depois em dividas até desaparecer
dos escaldes profissionais.

A histéria do futebol portugués
estd recheada de exemplos mal-su-
cedidos de investidores estrangei-
ros que acenaram com dinheiro e
sonhos e deixaram os clubes perto
da rufna. Foi assim na Unido de Lei-
ria, cuja SAD passou em 2015 para
as mios do russo Alexander Tols-
tikov. E foi assim no Boavista. Sob o
controlo do luxemburgués Gérard
Lopez, o campedo nacional de 2001
acumulou dividas, sofreu sucessivas
proibi¢tes de inscrever jogadores,
foi alvo de buscas da Policia Judicid-
ria e acabou despromovido e i beira
da extingiio na época passada.

Mas a histéria ficaria incomple-
ta se fosse resumida aos negécios
desastrosos. Hoje é mais excecio
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do que regra. Das 33 equipas que
disputam as duas ligas profissionais
(Ie T Liga) em 2026/27 — excluindo
asequipas B, que pertencem as SAD
dos grandes —, cerca de duas em
cada trés tém capital estrangeiro na
sua estrutura. Dito de outro modo,
s6 um tergo dos clubes escapa a esta
tendéncia.

Na I Liga, sete clubes sio hoje
controlados de forma maioritaria
por investidores estrangeiros. Do

VALORES DE AQUISICAO
VARIAM ENTRE

€30 E €40 MILHOES,
NA PRIMEIRA LIGA,

ATE ENTRE €4 A €5
MILHOES, NA LIGA 3

Famalicio, do israelita Idan Ofer,
20 Moreirense, do norte-americano
BillFoley. A estes somam-se posi¢oes
estrangeiras relevantes, ainda que
minoritdrias. Na Liga 2, o padrio re-
pete-se e hd investidores desde o Mé-
xico (Chaves) a Nigéria (Feirense).

Porque é que Portugal atrai?

“Portugal é um pafs onde se conse-
gue comprar clubes mais baratos,
com algum investimento ainda por
fazer em infraestruturas. Mas con-
segue-se adquirir a maioria de um
clube em Portugal por um valor que
nio dava para comprar um clube da
4% ou 52 divisio em Inglaterra”, resu-
me Fernando Veiga Gomes, s6cio da
Abreu Advogados e responsivel pela
drea de direito do desporto, que as-
sessorou dezenas destas operagoes.

Excluindo os trés grandes (Ben-
fica, Porto e Sporting), o Braga e
o Vitéria, um clube da I Liga com
infraestrutura minimamente orga-
nizada vale, segundo Veiga Gomes,
entre €30 e €40 milhes. Um clube
da Liga 2 ronda os €10 a €15 mi-
lhoes. E um da Liga 3 apenas €4 a €5
milhdes. “H4 um salto muito grande
na subida de divisio, o que torna
muito atraente comprar clubes de
divisbes inferiores”, explica. Alégica
do investidor é simples: comprar em
baixo, investir um ou dois milhdes
em duas ou trés épocas, subir de
divisio e vender com mais-valia ou
manter um ativo valorizado.

E por isso que o investimento es-
trangeiro deixou de ser exclusivo da
elite e comegou a descer a pirimide.
A Abreu tem assessorado negécios
em escaldes muito abaixo do profis-
sional, como o Cascais, na 52 divisio,
comprado por capital norte-ameri-
cano, o Real Massamé4 e a Ovarense,
também com investimento dos EUA,
ou o Sintrense, adquirido por um
alemio.

Este apetite nio é uma singula-
ridade portuguesa, mas o reflexo
de uma mudanga de paradigma no
futebol europeu. “O modelo clssi-
co da associagio desportiva é uma
realidade que tem cada vez menor
expressio na Europa”, nota o pro-
fessor do ISEG e especialista em
gestdo de clubes de futebol Ant6-
nio Samagaio. Portugal, “uma liga
que, em termos desportivos, estd
logo a seguir as Big Five [Inglaterra,
Espanha, Alemanha, Itilia e Fran-
¢a]”, com qualidade de instalacdes,

competéncias técnicas e jogadores,
tornou-se um destino natural desse
capital. Muitas vezes, acrescenta,
juntam-se duas vontades: a de quem
tem capital e procura retorno e a de
clubes em dificuldades financeiras
que veem no investidor a unica for-
ma de sobreviver.

Nalguns casos o que atrai estes
investidores nio é apenas cada clu-
be por si, mas a possibilidade de os
agrupar. A chamada multiproprie-
dade, com virios clubes sob 0 mes-
mo dono, em pafses diferentes, é
hoje uma das tendéncias mais fortes
do futebol mundial, e os nimeros
do crescimento sio vertiginosos.
Segundo o relatério de investimento
da UEFA, no final de 2025 havia
mais de 345 clubes em todo 0 mun-
do integrados numa estrutura de
multipropriedade, contra menos de
60 hd dez anos. Um ter¢o dos donos
530 norte-americanos. Dentro das
cinco grandes ligas, cerca de 42%
dos clubes estavam sob multipro-
priedade até ao final da época de
2024/25.

Veiga Gomes descreve dois
grandes modelos. Um mais
centralizado, “do género
do City”, com um clube
de topo (0 Manchester
City) no vértice de uma
pirimide de outros
clubes. E outro mais
horizontal, virado
para a produgio de
talento, “do género
da Red Bull”, com o
Salzburgo (Austria)

e o Bragantino (Bra-
sil) a alimentarem o
mesmo circuito.

Portugal niio € ex-
ceg¢do. O Vitéria de
Guimaries, partici-
pado pela V Sports,
do universo do Aston
Villa, j4 foi obrigado,
para poder disputar
a Liga Conferéncia de
2023/24 20 mesmo tempo
queo clube inglés, a demons-
trar independéncia de gestao
perante a UEFA. O Académico
de Viseu, que subiu a I Liga esta
época, é controlado pela HOBRA,
uma sociedade da esfera de Dietmar
Hopp — dono do Hoffenheim, na
Alemanha —, que integrou o clube
viseense num circuito de circulagio
de jovens jogadores com o Hoffe-
nheim e o brasileiro Barra FC.
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Futebol Clube de Famalicio
Israelitas da Quantum
Pacific Management
controlam 85%

Sport Lisboa e Benfica
Fundo Lenore, dos EUA,
tem 5%. Venda de 16%
ao fundo EPP (EUA)
vetada peladirecao

Futebol Clube do Porto
Sem capital
estrangeiro. Clube
detém 75%

Sporting Clube de Portugal
Holdimo, de capital
angolano, tem participagio
de 9,9% ha varios anos

Gil Vicente Futebol Clube
Detido a 100% pelo clube

Vitdria Sport Clube
VSports, dono
do Aston Villa, comprou
29% do clube

Este dinheiro traz oportunidades,
mas também riscos, e nfio sio ape-
nas os do passado. Para Maria de F4-
tima Ribeiro, professora de Direito
na Universidade Catélica do Porto e
especialista em sociedades desporti-
vas, o problema “nio é tanto o inves-
timento estrangeiro em si mesmo,
mas os termos em que é negociadaa
entrada desse investimento” nas so-
ciedades desportivas. H4 a questio
da identidade dos projetos, mas h4
também zonas mais sensiveis. Anté-
nioSamagaio lembra que a natureza
do desporto torna a supervisao in-
dispensdvel, realcando que um dono
de varios clubes pode ter a tenta¢io
de manipular transferéncias entre

aviciagdo dos jogos”.
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eles, e hd “um fenémeno que nio
pode ser ignorado, que se prende
com o branqueamento de capitais e

Nada disto é exclusivo de Portugal,
ea maioriadas novas operagdes nada
tem aver com os descalabros de Avei-
ro, Leiria ou do Bessa. Mas o0s casos
que correram mal mostraram que,
quando o dinheiro entra sem que se
saiba bem de onde vem nem o que
procura, € o clube e os seus adeptos
que ficam para pagar a conta. A vaga
de capital estrangeiro €, dizem os es-
pecialistas ouvidos, irreversivel. A
divida é se a fiscalizagio conseguird
acompanhar o ritmo a que ele entra.

galmeida@expresso.impresa.pt

Capital
estrangeiro
tem inundado
futebol
portugués.
Norte-
-americanos
procuram
pechinchas
nas divisdes
inferiores

QUATRO
PERGUNTAS A...

Paulo Lopo

Presidente do Estrelada Amadora

@ O Estrela estd em pro-
cesso de venda a um gru-
po alemao. Em que ponto
esta?

[@ Nés somos muitas vezes
abordados sobre a possibi-
lidade de venda. Natural-
mente, 99% das vezes nio
significa nada. As aborda-
gens sdo tantas que hoje
também fazemos as nossas
diligéncias para saber se os
interessados tém, ou nio,
capacidade de compra.
Este grupo alemao surgiu
através de um empresério
com o qual o Estrela tem
relagdes e existe uma forte
possibilidade de avancar.
Estamos em fases finais e
tudo indica que hi condi-
¢Oes para concretizar, mas
sdo processos demorados
— este j4 leva oito meses.
Esperamos que fique fecha-
do em breve, até final de se-
tembro ou outubro.

H Vai manter-se na presi-
déncia?

@ Nao me vou manter
como presidente. Assim
que a venda estiver conclui-
da, saio. O meu ciclo finda
com a cedéncia. Estudei no
colégio da Amadora, acom-
panho o clube desde crian-
¢a. Quis recuperd-lo e esta
etapa da recuperagio estd
no fim: levei-o até onde con-
segui. Agora, o Estrela terd
de ter outro tipo de apoio
financeiro, porque o futebol
portugués pertence cada
Vez MeNos aos portugueses.

H E comoavalia essefacto?
@ E irreversivel. Até os
grandes tém de se inter-
nacionalizar, senio serio
engolidos ou perderdo ex-
pressdo na Europa. Mas é
preciso preservar os clubes
com adeptos. Estamos a
deixar perder clubes que
tém gente e a substitui-los
por clubes que ndo tém nin-
guém. E fundamental que
clubes como o Vitéria de
Settibal, o Boavista ou o Bei-
ra-Mar voltem. Precisamos
deles para termos dimensio
e adeptos, porque isto é um
espetdculo. Nao d4 para ter
$6 20 pessoas nos estidios.

B E dificil para o Estrela
competir sem esse misculo
financeiro?

@ Aquilo que temos feito no
Estrela é um milagre, por-
que lutamos contra multi-
clubes e grandes fundos de
investimento. Nés temos de
ser melhores no scouting:
comprar a prego de saldo
e vender por muito. Ven-
demos o Otédvio por cerca
de €5 milhdes e temos dois
ativos significativos que de-
verdo sair ainda nesta ja-
nela de mercado. No ano
passado fomos o clube que
mais vendeu a seguir aos
trés grandes, o que permi-
tiu gerar uma riqueza que
nio era expectdvel. E mais
facil acertar quando um
jogador custa dois ou trés
milhdes do que quando vem
de borla.

Regulador abriu 30
processos por falhas
de transparéncia

Passaram trés anos
desde que o IPDJ foi
nomeado para vigiar
quem manda no futebol.
Mas admite dificuldades

Desde que passou a fiscalizar
quem manda nos clubes, o
Instituto Portugués do Des-
porto e Juventude (IPDJ)
abriu 30 processos de con-
traordenagio por incumpri-
mento das regras de transpa-
réncia. Mas em trés anos os
casos nio passaram da fase
de instrugio. Ao Expresso o
regulador admite dificulda-
des de vigiar estruturas com
ligagdes a vérias jurisdi¢oes.

“A monitoriza¢do, em par-
ticular, desse tipo de aquisi-
¢bes ndo é infalivel nem estd
isenta de riscos, e consubs-
tancia um desafio enorme”,
esclarece. As declaragbes que
recebe “beneficiam de uma
presuncio de boa-fé”. Muitos
investidores “possuem estru-
turas muito complexas e com
ligagbes a vdrios ordenamen-
tos juridicos (alguns deles de
baixa tributagio)”. Sempre
que a avaliagdo de risco o
justifica, remete o0s proces-
sos ao Departamento Central
de Investigacdo e Acao Penal
(DCIAP) e a Policia Judicid-
ria. Questionado, recusa-se
a dizer quem sdo os visados
e quantos casos ji seguiram
esse caminho.

Os processos abertos
pelo IPD] nos tltimos
trés anos continuam
em fase de instrugao

Antes da lei de agosto de
2023 ninguém no Estado fis-
calizava as sociedades despor-
tivas do futebol portugués. O
novo regime, em vigor desde
setembro desse ano, instituiu
pela primeira vez uma enti-
dade fiscalizadora (o IPDJ) e
um regime para punir quem
nio cumpra os deveres de
transparéncia e idoneidade.
As sociedades passaram a ter
de submeter declaracoes de
compromisso de honra sobre
a idoneidade dos titulares de
participagdes qualificadas,
a demonstrar “capacidade
econdémica para o investi-
mento e a procedéncia dos
meios financeiros a utilizar”
e a comunicar toda a cadeia
de entidades a quem o capi-
tal deva ser imputado, até ao
beneficidrio efetivo. E neste
dltimo ponto que reside uma
das falhas mais visiveis: no
documento de transparéncia
que a Liga Portugal publica o
acionista de vdrios clubes sur-
ge identificado apenas como
“pessoa singular”, sem nome,
uma prética que o préprio
IPDJ considera inadmissivel.

H4, porém, uma fragilida-
de estrutural na prépria lei.
O regime de idoneidade para
quem detém uma participa-
cao qualificada (5% ou mais
dos votos) €, nas palavras de
Fétima Ribeiro, professora de
Direito na Universidade Ca-
télica do Porto, “simultanea-
mente muito exigente e extre-

mamente frigil”. Ao mesmo
tempo que acumula requisitos
vastos, “todos eles se conside-
ram preenchidos com a mera
submissio de uma declaracio
de compromisso de honra”,
diz a também autora do livro
“Comentdrio Critico a Lei das
Sociedades Desportivas”.

E aqui que entra o alerta
mais sensivel. Anténio Sa-
magaio, professor no ISEG
que estuda hi mais de uma
década as contas do futebol
portugués, lembra que a na-
tureza do desporto torna a
supervisao indispensével. Ao
contrario de outros sectores,
em que se procura eliminar
a concorréncia, no futebol,
“para que exista competicao,
é preciso que haja concor-
réncia”, e um dono de varios
clubes pode ter a tentagio de
manipular transferéncias en-
tre eles. A isso soma-se, diz,
“um fenémeno que ndo pode
ser ignorado, que se prende
com o branqueamento de ca-
pitais e a viciacio dos jogos.
O futebol pode ser uma ativi-
dade suscetivel a este tipo de
préticas”.

Nenhuma das fontes aponta
a lei como o problema. “As
exigéncias legalmente esta-
belecidas sdo vastas”, resume
Fitima Ribeiro, “a eficiéncia
das regras depende essencial-
mente da atuagio e dos meios
utilizados pelas entidades fis-
calizadoras”. A lei obriga os
clubes a identificar os donos
efetivos; a questao é se essa
identificacio est4d mesmo a
ser feita.

Europaainda longe

Segundo um levantamento
da sociedade de advogados
Schellenberg Wittmer, este
ano as regras de 27 primeiras
divisbes europeias incluem
testes de elegibilidade dos
proprietarios. O que distin-
gue o modelo portugués é
atribuir a fiscalizagdo a uma
entidade publica do Estado,
quando, na maioria dos pai-
ses, esse controlo estd entre-
gue as ligas ou federagoes.
No resto da Europa, quem
tem escrutinado € sobretudo
a UEFA, e por uma via dife-
rente da coima: a exclusao
das competicbes. O exemplo
mais recente é o do Crystal
Palace, despromovido em ju-
lho de 2025 da Liga Europa
para a Conference League
por violar as regras de mul-
tipropriedade, uma vez que o
norte-americano John Textor
(que tentou comprar agdes do
Benfica em 2022) detinhaem
simultineo posi¢des no clube
inglés e no Lyon.

Mas o combate & opacidade
da propriedade e 4 origem dos
capitais continua a ser uma
lacuna. Bruxelas tenta agora
correr atrds do prejuizo com
um novo pacote antibranque-
amento, que passard a tratar
os clubes profissionais como
entidades obrigadas em maté-
ria de prevengiodo branquea-
mento, com aplicagéio faseada
até ao final da década. Sé ai,
e pela primeira vez, o sector
terd deveres de diligéncia
equipardveis aos de um banco.



