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EXMA. SRA. DRA. JUIZA DE DIREITO DA 42 VARA EMPRESARIAL DA COMARCA DA CAPITAL
DO ESTADO DO RIO DE JANEIRO

Processo n? 0943414-78.2024.8.19.0001

WALD ADMINISTRAGAO DE FALENCIAS E EMPRESAS EM RECUPERACAO
JUDICIAL LTDA. e K2 CONSULTORIA ECONOMICA, nomeadas, conjuntamente, para a
funcdo de Administradora Judicial no processo de recuperacdo judicial do CLUB DE
REGATAS VASCO DA GAMA — EM RECUPERAGAQ JUDICIAL (“CRVG”) e VASCO DA GAMA
SOCIEDADE ANONIMA DO FUTEBOL — EM RECUPERACAO JUDICIAL (“VASCO SAF”), vém,
respeitosamente, perante Vossa Exceléncia, em atendimento ao art. 22, inciso Il, “c” da
Lei 11.101/2005, apresentar o 102 RELATORIO MENSAL DAS ATIVIDADES DOS DEVEDORES

(“RMA”), no qual serdo abordadas as informacd&es financeiras das companhias.

1. E importante ressaltar que a Administracdo Judicial Conjunta n3o é
responsavel pela elaboracdo das informacBes financeiras das empresas nem realiza
auditoria independente. Assim, todas as informacdes apresentadas neste relatério foram

fornecidas pelas administracGes das Recuperandas.

2. No entanto, a Administracdo Judicial Conjunta tem realizado reunides com as
Recuperandas e seus assessores para esclarecer todas as duvidas, além de solicitar
documentos, informacdes e esclarecimentos relevantes, com o objetivo de verificar a

precisdo dos numeros apresentados.

3. No presente relatério, a Administracdo Judicial Conjunta apresenta a analise
das informacdes relativas ao 102 Relatério Mensal de Atividades, que, segundo a
cronologia dos Ultimos relatodrios, seria de competéncia novembro de 2025. Registra-se,
contudo, que as Recuperandas informaram o inicio dos trabalhos de auditoria
independente, atualmente em curso, abrangendo o processo de fechamento e revisdo

dos demonstrativos contabeis, com especial impacto sobre os Ultimos meses de 2025.
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Segundo relatado, no curso das andlises de auditoria, podem ser necessarios ajustes
contabeis relevantes, com potencial reflexo material sobre os numeros ainda ndo

auditados.

4, Nesse contexto, as Recuperandas apresentaram a Administracdo Judicial
proposta de suspender, de forma excepcional e tempordria, a apresentacdo dos
demonstrativos contdbeis mensais durante o periodo de auditoria, a fim de evitar a
divulgacdo de informacBes ainda sujeitas a revisGes técnicas, o que poderia ensejar
posteriores retificacBes e gerar equivocos informacionais, inclusive em razdo da elevada
exposicdo publica dos resultados das entidades. A medida abrange o Ultimo bimestre de
2025, ainda em fase final de fechamento, bem como o primeiro trimestre de 2026,
comprometendo-se as Recuperandas, ao término dos trabalhos de auditoria, a
disponibilizar os demonstrativos contabeis auditados de todo o exercicio de 2025 e o
fechamento contdbil do primeiro trimestre de 2026. Note-se solicitacdo das

Recuperandas:

[VASCO] RMA - Entrega das demonstragdes financeiras
@ Gabriel de Souza <gabriel.desouza@vasct |© ‘ €7 Responder | %) ResponderaTedes | —» Encaminhar | | o | |---

Para Henrique K2 consultoria; © Cardose, Gabriela qua 28/01/2026 1%:32

Cc [HAVasco; " Silvio Almeida; ' Bianca Reis; ' Juliana - Bumachar EXT;
Maria - Bumachar - EXT: ' Souza, Gabriel: ' Santos, Paula; ' Paim, Joao Pedro; +1 outro

Prezados,

Com o novo ano e o inicio dos trabalhos de auditoria independente, & em atenclo ao e-mail encaminhado em 16/01, gostariamos de alinhar a forma mais adequada de condugdo das entregas
das informagdes contabeis no periodo de fechamento e da potencial revisdo dos ndmercs apurados ne ano.

0s trabalhos de auditoria j se encontram em andamento e, conforme o avanco das analises, & esperado gue sajam necessarios ajustes contabeis potencialmente relevantes, principalmente
nos dois Ultimos meses de 2025 - dade a homelogagio do PRI, que podem impactar de forma material os demonstrativos.

MNesse contexto, tendo em vista 0 momento de fechamento e reporte de resultados de todos os Clubes, a divulgaciio formal, por meio do RMA, dos nimeros ainda ndo auditados e sujeitos a
revisbes pode demandar a todes nds (Recuperandas, Administrador Judicial e outros) esclarecimentaos e retificacbes posteriores.

Diante disso, propomos, de forma excepcional & temporaria, que durante o periodo da auditoria em curso, compreendido entre janeiro,/2026 e abril 2026, seja suspensa a entrega dos demonstra-
tivos contdbeis mensais, abrangendo (i} o ditimo bimestre de 2025, atualments em fase final de fachamento; e (i) o 12 trimestre de 2026.

Visando & manutencdc integral da transparénda e do adequado acompanhamente das atividades das Recuperandas, sugerimos gue, durante esse periodo, a documentagde do RMA seja
suportada peles registros financeiros, com o envio regular de:

» fluxo de caixa mensal, se necessario, com um detalhamento maior do gue o que vem sendo apresentado;

=  respostas a0 guestiondric do RMA; e

» toda e qualguer documentagdo de suporte gue se faga necessaria, tais como contratos, notas fiscais, comprovantes de pagamento e recebimento, entre outros.
A0 térming da auditoria, no RMA de maio/2026, as Recuperandas retomariam o fluxo normal de entregas, disponibilizando:

s 05 demonstrativos contabeis auditados de todos os meses de 2025;

* ofechamento do 12 trimestre de 2026.

Entendemos gue essa abordagem preserva a gualidade e a confiabilidade das informaces apresentadas, 20 mesmo tempe em gue assegura a plena fiscalizagdo e acompanhamento das
obrigactes do Vasco SAF e do CRVG.

Ficamos & disposicio para quaisquer esclarecimentos adicionais e aguardamos a avaliagio em relacio a este pedido
Desde ja, agradecemos pela atencio e pela colaboragdo de sempre.

Atenciosamente,
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5. Excepcionalmente neste relatdrio, diante da auséncia de fechamento do
Balanco Patrimonial e da Demonstracdo de Resultado, a analise econdmico-financeira do
periodo fundamenta-se no Fluxo de Caixa Realizado, cuja abrangéncia foi estendida até
dezembro de 2025, e em informacdes operacionais, fiscais e gerenciais fornecidas pelas
Recuperandas, incluindo as respostas ao Questionario Mensal e demais documentos de
suporte apresentados, tais como contratos, notas fiscais e comprovantes de pagamento
e recebimento. Tal abordagem permite a continuidade do acompanhamento da liquidez,
da movimentacdo operacional e do cumprimento das obrigacdes das Recuperandas,
preservando-se, simultaneamente, a confiabilidade das informacdes contdbeis que se

encontram sob revisdo de auditoria independente.
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HISTORICO

6. De acordo com as Recuperandas, o CLUB DE REGATAS VASCO DA GAMA,
fundado em 21 de agosto de 1898, é uma das instituicGes mais emblematicas do esporte

brasileiro, com uma trajetdria de sucesso no futebol e em diversas outras modalidades.

7. Ao longo de sua histdria, o clube conquistou titulos de grande prestigio,
incluindo o Campeonato Brasileiro, a Taca Libertadores da América e a Copa do Mundo
de Clubes, se consolidando como um dos pilares do futebol nacional. Sua relevéncia vai
além do campo esportivo, sendo também um simbolo de inclusdo e representatividade

em um contexto social e esportivo desafiador.

8. Contudo, apesar de seu legado vitorioso, nas uUltimas décadas, o CRVG tem
enfrentado sérias dificuldades financeiras, que impactaram diretamente sua capacidade

de competir no mais alto nivel.

9. A administracdo de suas financas, em diversos momentos, mostrou-se
incapaz de atender as demandas de um clube de sua grandeza, resultando em um ciclo

de dividas acumuladas e uma crescente dificuldade em gerar novas receitas.

10. Nos ultimos anos, o CRVG passou por momentos de grande sucesso, mas
também atravessou uma série de desafios internos que afetaram sua capacidade de
manter o nivel de competitividade, incluindo a gestdo de suas financas e a dificuldade em

modernizar sua estrutura administrativa.

11. A relacdo com seus torcedores e a importancia de sua historia sempre foram
elementos fundamentais, mas os desafios econémicos se acentuaram a medida que o
clube ndo conseguiu manter a sustentabilidade financeira necessaria para acompanhar

as demandas do futebol moderno, com a divida crescente e a dificuldade em gerar novas

receitas.
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1. CAUSAS DA CRISE ECONOMICA-FINANCEIRA

12. De acordo com as Recuperandas, o pedido de recuperacao judicial do CRVG
e da VASCO DA GAMA SOCIEDADE ANONIMA DO FUTEBOL (“VASCO SAF”) se origina de
uma série de dificuldades financeiras acumuladas ao longo do tempo, com causas centrais

no mau desempenho da gestdo da 777 Carioca LLC.

13. O clube, com uma divida histérica significativa, buscou a constituicdo da
VASCO SAF em 2022, para tentar reestruturar suas financas e buscar novos investimentos.
O grupo 777 Partners, novo acionista, foi apresentado como um investidor soélido,

comprometido com a quitacdo das dividas e a construcao de um time competitivo.

14. Entretanto, as Recuperandas alegam que a gestdo da 777 Carioca LLC ndo
alcancou os resultados esperados, tanto no campo esportivo quanto na sustentabilidade
financeira, ndo tendo conseguido aumentar as receitas e quitar as dividas e, em vez disso,
a divida aumentou em 350 milhGes de reais desde a criacdo da VASCO SAF, apesar dos

aportes financeiros realizados.

15. Aduzem que a estratégia de pagamento das obrigacdes do CRVG, baseada no
Regime Centralizado de ExecucBes Trabalhistas e Civeis, revelou-se impagavel devido a

elevada taxa de juros e a falta de crescimento esperado nas receitas.

16. Além disso, as Recuperandas sustentam que o ndo cumprimento de aportes
financeiros por parte do grupo 777 Partners, devido a crise financeira enfrentada pela
holding no exterior, levou a um cendrio de alto risco para a continuidade operacional da

VASCO SAF.

17. Em resumo, alegam gravissimo risco a continuidade operacional da VASCO
SAF e do CRVG. A situacdo financeira se agravou a ponto de se tornar a primeira Sociedade

Anbénima do Futebol a requerer recuperacao judicial.
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. ORGANOGRAMA DAS RECUPERANDAS

18. O CRVG, inscrito no CNPJ sob o n° 33.617.465/0001-45, é uma associacdo
desportiva, recreativa, assistencial, educacional e filantrépica que exerce atividade
econdmica. Fundado em 1898, tem sua sede na Comarca da Capital do Estado do Rio de

Janeiro, situada na Avenida Roberto Dinamite, n® 10, bairro Vasco da Gama.

19. Em 30 de abril de 2022, os sécios estatutarios do CRVG aprovaram, em
assembleia geral extraordinaria, a criacdo da VASCO SAF, devidamente registrada na Junta
Comercial do Estado do Rio de Janeiro e inscrita no CNPJ sob o n° 47.589.413/0001-17,

conforme os termos da Lei n° 14.193/2021.

20. Em 07 de agosto de 2022, os socios estatutarios do CRVG aprovaram, em
assembleia geral extraordinaria, a venda de 70% das acbes emitidas pela VASCO SAF, até

entdo integralmente detidas pelo CRVG.

21. Posteriormente, em 26 de agosto de 2022, a VASCO SAF foi registrada na
Confederacdo Brasileira de Futebol, nos termos do art. 22, §12, inciso Il, da Lei n°
14.193/2021, e houve a consequente transferéncia dos registros desportivos para a

VASCO SAF.

22. A VASCO SAF tem sua sede e foro na Comarca da Capital do Estado do Rio de
Janeiro, localizada na Avenida Almirante de Sa Bierranbach, 200, Bloco 2, Sala 502, Barra

da Tijuca, CEP 22775-028.

23. Entre os objetos sociais da VASCO SAF estdo: a pratica do futebol; o fomento
e desenvolvimento de atividades relacionadas ao futebol; a exploracdo econdmica de
ativos sobre os quais detenha direitos; o comércio de materiais esportivos vinculados ao
futebol; e a participacdo em outras sociedades, como sdcio ou acionista, cujo objeto

social esteja alinhado com essas atividades, conforme estabelecido em seu estatuto.
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24. A empresa 777 CARIOCA LLC (“777”), inscrita no CNPJ sob o n°
46.645.999/0001-27, detém 31% da VASCO SAF. Fundada em 02 de junho de 2022, esta
sediada no Condado de New Castle, Estado de Delaware, EUA, e tem como atividade
principal, segundo dados da Receita Federal, a atuacdo como holding de instituices ndo

financeiras.

25. Os direitos politicos e patrimoniais da acionista 777 estdo suspensos por forca
de decisdo liminar proferida pelo Juizo da 42 Vara Empresarial da Comarca da Capital do
Estado do Rio de Janeiro, em 15 de maio de 2024, nos autos da acdo cautelar pré-arbitral

n°® 0858899-13.2024.8.19.0001.

26. Tal decisdo foi monocraticamente confirmada em 22 de maio de 2024 pelo
Relator Desembargador Cesar Felipe Cury, integrante da 202 Camara de Direito Privado,
nos autos do Agravo de Instrumento n° 0038235-94.2024.8.19.0000, determinando que:
(i) o controle da Vasco SAF seja exercido exclusivamente pelo acionista CRVG e; (ii) os
conselheiros indicados pela acionista 777 sejam substituidos imediatamente por

conselheiros indicados pelo CRVG.

27. Posteriormente, em 28 de maio de 2025, a 202 Camara de Direito Privado

desproveu o referido Agravo de Instrumento.

28. Abaixo, segue o organograma societario das recuperandas:

(I

Pedro Paulo de Oliveira
CPF:052.717.017-86

®

ssinado par:

ECMAS twmburte Imadeo Mis

zzzzzzzzzzz

Carlos Humberto Amodeo Neto
CPF:659.818.200-04
Bianca Moraes Reis
CPF:086.647.317-30

Vasco da Gama Sociedade Andnima do Futebol
CNPJ: 47.589.413/0001-17

ssinado por:

A
Ez}mm Mevacs Fuis
fe——
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IV. FUNCIONARIOS, COLABORADORES, ATLETAS E OUTROS ENVOLVIDOS NAS
OPERAGOES DAS RECUPERANDAS

29. A seguir, apresentam-se os dados referentes a quantidade de funcionarios,
colaboradores, atletas e demais envolvidos nas operacdes do CRVG e da VASCO SAF de

todo o exercicio de 2025, até o més de dezembro.

VASCO SAF

) DEMAIS QUADRO | QUADRO
COMPETENCIA| ATLETAS | | ABORADORES | GERAL | GERAL
403 122

JANEIRO 477 880
FEVEREIRO 478 418 896 122
MARCO 472 425 897 117
ABRIL 509 419 928 117
MAIO 511 425 936 124
JUNHO 511 436 947 102
JULHO 500 435 935 107
AGOSTO 497 436 933 108
SETEMBRO 505 431 936 109
OUTUBRO 503 428 931 120
NOVEMBRO 506 423 929 120
DEZEMBRO 470 422 892 119
V. EVOLUCAO PROCESSUAL
30. Em 24/10/2024, o Vasco da Gama ajuizou pedido de tutela de urgéncia em

carater antecedente ao pedido de Recuperacdo Judicial para que fossem suspensos por
60 dias: (i) os processos judiciais em fase de execucdo e/ou de cumprimentos de sentenca,
(ii) a exigibilidade das obrigacBes contidas nas notificacdes extrajudiciais, (iii) as
declaracGes de vencimento antecipado (automatico ou ndo) das obriga¢des assumidas e,

(iv) os atos de constricdo por iniciativa dos credores listados.
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31. No dia 29/10/2024, foi proferida a decisdo de ID 153035945 que deferiu a
tutela cautelar antecedente e suspendeu pelo prazo de 30 dias, prorrogavel pelo mesmo
periodo, de acordo com o tramite da mediacdo: (i) os processos judiciais em fase de
execucao e/ou de cumprimentos de sentenga, (ii) a exigibilidade das obrigacGes contidas
nas notificacGes extrajudiciais recebidas pelos requerentes, (iii) as declaracbes de
vencimento antecipado (automatico ou ndo) das obrigacdes assumidas e, (iv) os atos de
constricdo contra a Recuperanda por iniciativa dos credores listados, tendo como termo
inicial da tutela dia e hora do protocolo da peticdo inicial da acdo cautelar. A tutela foi
inicialmente prorrogada por 30 dias (para completar 60 dias), prorrogada novamente por
mais 30 dias e, depois, mais 30 dias (decisdes de ID’s 167422048, 162987023 e
155949279).

32. No dia 24/02/2025, o Vasco da Gama apresentou o pedido de Recuperac¢do
Judicial, cujo processamento foi deferido no dia 26/02/2025, em decisdo de ID

175522301.

33. Na mesma decisao: (i) foi deferida a protecdo legal prevista no artigo 69, § 49,
da Lei 11.101/05 (stay period), cuja contagem do prazo teve “inicio no dia 24/10/2024 em
razéo da concessdo da tutela cautelar para realizagdo da conciliagdo e mediacdo
antecedentes ao pedido de recuperacdo judicial”’; e (ii) foram nomeados como
Administradores Judiciais, que atuardo conjuntamente, WALD ADMINISTRACAO DE
FALENCIAS E EMPRESAS EM RECUPERACAO JUDICIAL LTDA. e K2 CONSULTORIA
ECONOMICA.

34. Posteriormente, em 05/05/2025, as Recuperandas protocolaram nos autos o
Plano de Recuperacdo Judicial, instruido com os documentos exigidos nos termos do art.
53 da Lei 11.101/2005, dentre eles o laudo econdmico-financeiro e o laudo de avaliacdo
de bens e ativos, elaborados com base nas demonstra¢des contabeis encerradas em
31/12/2024, as quais, conforme informado pela propria Recuperanda, ainda se

encontram em processo de auditoria independente.
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35. No dia 08/05/2025, foi proferida decisdo que deferiu o pedido das
Recuperandas para substituicdo da penhora dos recebiveis provenientes do contrato de
locacdo do Complexo de Sdo Janudrio e dos royalties relacionados ao uso das marcas e
simbolos do CRVG, por bem imdével localizado na Rua General Almério de Moura, n2 131.
A decisdo reconheceu a essencialidade das receitas penhoradas para a continuidade das
atividades, bem como a suficiéncia do bem oferecido em substituicdo, nos termos do art.

62, § 79-B, da Lei 11.101/2005.

36. Na mesma data, foi proferida decisdo que deferiu a prorrogacdo do stay
period por mais 90 (noventa) dias, nos termos do § 42 do art. 62 da Lei n2 11.101/2005, a
contar do dia 22/04/2025.

37. Em manifestacdo datada de 10/05/2025, o Ministério Publico consignou
ciéncia quanto a juntada do Plano de Recuperacdo Judicial, dos documentos anexos e das
decisGes recentes, ndo tendo formulado objecGes ao prosseguimento regular da fase

processual €em Curso.

38. As Recuperandas, em 15/05/2025, informaram que promoveram a abertura
doincidente sigiloso para apresentacdo da relacdo dos bens pessoais dos administradores

das Recuperandas, o qual fora autuado sob 0 n2 0857908-03.2025.8.19.0001.

39. Posteriormente, no dia 15/05/2025, apresentaram uma nova lista de credores
atualizada.
40. No dia 27/05/2025, foi publicado o Edital previsto no § 12 do art. 52 da Lei n2

11.101/2005, iniciando-se o prazo de 15 (quinze) dias para que os credores
apresentassem suas habilitacdes ou manifestacBes de divergéncia, o qual se encerrou em

11/06/2025.

41. Em 24/06/2025, a Administracdo Judicial Conjunta apresentou o 22 Relatério
das Atividades Mensais (RMA).
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42. As Recuperandas, em 10/07/2025, requereram “a prorroga¢éo, por mais 90
(noventa) dias corridos, a contar de 22.07.2025, do stay period”. Apds manifestacGes da
AJC e do Ministério Publico, em 22.07.2025, foi proferida decisdo que prorrogou “o stay
period pelo prazo de 90 (noventa) dias, na forma do § 42 do art. 62da Lein?11.101/2005,
a contar-se da presente deciséo sendo certo que a administracdo judicial e a recuperanda
deverdo atuar em conjunto para realizacdo da Assembleia Geral de Credores dentro do

referido prazo”.

43. Em 28/07/2025, a Administracdo Judicial Conjunta apresentou: (i) o 32
Relatodrio das Atividades Mensais; (i) o Relatorio da fase administrativa de verificacdo dos
créditos; e (iii) a Relacdo de Credores, na qual identificou e relacionou 600 credores

concursais.

44. Em 04/08/2025, foi proferida decisdo que: (i) diante da natureza concursal do
crédito decorrente da Acdo Civil Publica de n2 010027147.2021.5.01.0060, determinou a
expedicdo de oficio a 602 Vara do Trabalho do Rio de Janeiro, para que proceda a
transferéncia dos valores depositados na referida acdo, no montante de RS 4.998.387,06,
em favor do Juizo recuperacional; (ii) designou audiéncia de cooperagdo com o Juiz Gestor
de Centralizacdo junto a Coordenadoria de Apoio a Execucdo — CAEX, a fim de
operacionalizar os proximos passos do pagamento dos credores sujeitos ao RCE
Trabalhista. A audiéncia serd realizada em 24/09/2025; (iii) autorizou a Vasco SAF a
realizar operacdo de antecipacdo de recebiveis relacionadas aos contratos de cessdo de
direitos econdmicos de atletas firmados com o Rio Ave Futebol Clube (atleta Clayton Silva)
e com a Major League Soccer (atleta Luca Orellano), inclusive cldusulas de revenda futura;
e (iv) recebeu o PRJ e determinou a publicacdo conjunta do Edital previsto nos arts. 79,

§29, e 53, paragrafo Unico, da Lei n® 11.101/2005.

45. A Administracdo Judicial Conjunta, em 11/08/2025, informou a necessidade
de minimos ajustes materiais na Relacdo de Credores. Na relacdo retificada, foram listados

603 credores concursais e um passivo total de RS 581.818.192,91.
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46. Posteriormente, no dia 14/08/2025, as Recuperandas apresentaram uma
nova versao do Plano de Recuperacdo Judicial. Em seguida, o Ministério Publico

apresentou parecer preliminar de controle de legalidade da nova versdo do PRJ.

47. Em 26/08/2025, foi determinada a publicacdo do Edital do art. 72, §29 e art.
53, ambos da Lei 11.101/05.

48. Em 02/09/2025, a Administracdo Judicial Conjunta apresentou o 42 Relatério
das Atividades Mensais (ID n2 222407638).

49, Em 22/09/2025, foi proferida decisdo que: (i) negou provimento aos
Embargos de Declaracdo opostos pelo Banco Bradesco S.A. em face da decisdo que
prorrogou o stay period,; (ii) em substituicdo as propostas anteriormente recebidas,
autorizou a Vasco SAF a realizar a operacdo de antecipacdo de recebiveis relacionadas aos
contratos de cessdo de direitos econdmicos de atletas firmados com o Rio Ave Futebol
Clube (atleta Clayton Silva) e com a Major League Soccer (atleta Luca Orellano), inclusive
cldusulas de revenda futura; (iii) esclareceu que eventuais modificacdes nas clausulas do
PRJ deverdo ser deliberadas em Assembleia Geral de Credores, sendo que eventual
inconformismo quanto a sua aprovacdo deverd ser consignado em ata da referida
Assembleia; e (iv) designou a realizagdo da AGC para os dias 09/10/2025 (em primeira
convocacgdo) e 20/10/2025 (em segunda convocagdo), ambas com credenciamento das

12h as 13h59, e inicio da Assembleia Geral de Credores as 14h.

50. Em 24/09/2025, foi acostado aos autos ata de audiéncia de cooperagdo com
o Juiz Gestor de Centralizacdo junto a Coordenadoria de Apoio a Execucdo — CAEX, tendo
sido decidido no ato: (i) o deferimento do prazo de 5 dias para a AJC apresentar como
sera realizada a habilitacdo administrativa dos credores trabalhistas retardatarios; e (ii) a
postergacdo da analise dos créditos que serdo pagos na forma do PRJ, para apds a

realizacdo da AGC.

51. Em 25/09/2025, foi publicado o Edital de Convocagdo da AGC do Vasco.
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52. Em 26/09/2025, a Administracdo Judicial Conjunta apresentou o 52 Relatdrio
das Atividades Mensais (ID n2 229424828).

53. Em 26/09/2025, foi proferida decisdo (ID n2229392716) que deferiu o pedido
de apresentacdo, em envelope lacrado, da integra impressa do contrato de
Financiamento DIP. No mesmo ato, foi determinada a intimacdo da AJ Conjunta e do MP
para terem acesso a documentacao e para que apresentem parecer definitivo acerca do

pedido de autorizacdo judicial para contratacdo do financiamento.

54. A AJC, no ID n2 230109489, em 29/09/2025, apresentou sua manifestacdo
acerca do referido pedido, requerendo, ao final, a intimacdo das Recuperandas para

prestar esclarecimentos.

55. As Recuperandas, nos dias 30/09/2025 e 06/10/2025, prestaram os devidos
esclarecimentos sobre a contratacdo do DIP Financing, bem como informaram que
renegociaram as garantias ofertadas, tendo sido acordado a alienacdo fiducidria de

10.000 acGes ordinarias classe A, representando 10% do capital social do Vasco SAF.
56. Em 09/10/2025, as Recuperandas apresentaram o 22 Aditivo ao PRJ.

57. A Assembleia Geral de Credores foi realizada em 12 Convocagdo no dia
09/10/2025, com obtencdo do quérum necessario para sua instalacdo?, tendo sido o PRJ
aprovado, nos termos do artigo 45 da Lei 11.101/2005, por: (i) 96.53% dos credores
presentes na Classe | (Trabalhista); (ii) 95.14% do valor total dos créditos presentes a
assembleia e, cumulativamente, por 89.74% dos credores presentes, na Classe |l

(Quirografario); e (iii) 95.65% dos credores presentes na Classe IV (Microempresa e EPP).

58. Em 14/10/2025, o AJ apresentou sua manifestacdo sobre a decisdo de ID n®

175027364, opinando favoravelmente a autorizagdo judicial para a celebracdo do

! Classe | — Trabalhista [73.52%], Classe Ill — Quirografario [75.83%)] e Classe IV — Microempresa e EPP
(51.4%]
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contrato de financiamento emergencial na modalidade DIP Financing. Na mesma data, o
MP também apresentou seu parecer ndo se opondo ao pedido de autorizacdo do

financiamento.

59. O MM. Juizo Recuperacional, em 16/10/2025, proferiu decisdo: (i) deferindo
“o pedido de autorizacéo para celebragdo do contrato de financiamento emergencial na
modalidade DIP Financing, nos termos apresentados pelas Recuperandas, com
desembolso total de RS 80.000.000,00 (oitenta milhdes de reais), garantido por alienacéo
fiducidria de 10.000 (dez mil) acbes ordindrias de classe A da Vasco SAF e garantia
fidejussoria pelo CRVG”; (ii) determinando a manifestacdo do AJC e do MP acerca do PRJ,

bem como das Fazendas (Nacional, Estadual e Municipal) para ciéncia da fase processual.

60. Em 22/10/2025, as Recuperandas apresentaram o 32 Aditivo ao Plano de
Recuperacdo Judicial, aprovado em AGC (ID n2 236943200).

61. Em 27/10/2025, as Recuperandas juntaram as Certiddes Negativas de Débito
Tributario Federal e Estaduais da Vasco SAF, bem como informaram que, em relagdo ao
CRVG, apresentaram proposta de renegociacdo dos débitos perante a Procuradoria Geral

da Fazenda Nacional. Ao final, requereram a homologacdo do PRJ.

62. Em 30/10/2025, a Administracdo Judicial apresentou manifestacdo acerca da
legalidade do Plano de Recuperacdo Judicial aprovado na AGC, opinando pela sua
homologacdo. Na mesma data, protocolou o 62 Relatério Mensal de Atividades dos

Devedores (“RMA”).

63. Na sequéncia, em 24/11/2025, o Ministério Publico apresentou parecer sobre
a legalidade do PRJ, concluindo, em sintese, pela inexisténcia de ilegalidades nas diversas

modalidades de pagamento previstas no Plano.

64. No dia 03/12/2025, as Recuperandas informaram que dardo inicio ao
pagamento da 22 Parcela dos créditos mediados, nos termos da Clausula 22, item “b”, dos

“Termos de Adesdo ao Plano de Reestruturacdo do Club de Regatas Vasco da Gama e
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Vasco da Gama Sociedade Andnima do Futebol” celebrados com os credores aderentes

em sede de mediacdo prévia realizada perante a Camara FGV de Mediacdo e Arbitragem.

65. Em 05/12/2025, a Administracdo Judicial protocolou o 72 Relatério Mensal de
Atividades dos Devedores (“RMA”).

66. Na sequéncia, em 09/12/2025, as Recuperandas apresentaram manifestacdo
na qual, em sintese, se pronunciaram acerca dos pareceres emitidos pela Administragdo

Judicial e pelo Ministério Publico quanto a legalidade do Plano de Recuperacdo Judicial.

67. Em 10/12/2025, o Estado do Rio de Janeiro informou a existéncia de crédito
tributdrio inscrito em nome da Recuperanda, no valor histdrico de RS 189.617,21 (cento

e oitenta e nove mil, seiscentos e dezessete reais e vinte e um centavos).

68. Ato continuo, em 12/12/2025, a Unido requereu a intimacdo das
Recuperandas para que apresentem as certiddes de regularidade fiscal como requisito

para a homologacdo do PRJ, na forma do art. 57 da Lei 11.101/05.

69. Em 14/12/2025, o Ministério Publico opinou pelo acolhimento do pedido

formulado pela Unido.

70. No dia 18/12/2025, as Recuperandas esclarecem sua situagdo fiscal nas
esferas federal, estadual e municipal. Por fim, requereram a homologacdo do Plano de
Recuperacdo Judicial aprovado pela ampla maioria dos credores presentes na Assembleia

realizada no dia 09/10/2025.

71. Em 21/12/2025, foi proferida decisdo que homologou, com ressalvas, o Plano
de Recuperacdo Judicial (PRJ) apresentado pelas Recuperandas e aprovado pelos credores
na Assembleia Geral de Credores realizada em 09/10/2025, tendo a referida decisdo sido

publicada em 22/01/2026.
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72. No dia 29/12/2025, a Administracdo Judicial protocolou o 82 e 0 92 Relatdrios
Mensal de Atividades dos Devedores (“RMA”).

73. O Estado do Rio de Janeiro, em 27/01/2026, informou que as Recuperandas
aderiram regularmente ao parcelamento fiscal estadual, por meio do qual promoveram o

equacionamento integral do passivo fiscal entdo existente.

74. No dia 28/01/2026, o credor Andrade Figueira Sociedade de Advogados op0s

Embargos de Declaracdo em face da decisdo que homologou o PRJ.

VI. CREDORES

75. Em conformidade com o disposto no art. 72, §2°, da Lei 11.101/05,
apresentamos a seguir a tabela que resume a relagdo consolidada de credores,
detalhando o numero total de credores, a distribuicdo por categoria, sua respectiva

representatividade, bem como o valor total dos créditos.

CLASSE N° DE CREDORES MOEDA VALORES

CLASSE | 263.187.943,59
CLASSE | 1 EUR 80.000,00
CLASSE Il 141 BRL 218.691.114,43
CLASSE Il 8 EUR 15.955.000,00
CLASSE Il 7 uSD 5.533.500,00
CLASSE Il 1 GBP 18.000,00
CLASSE IV 99 BRL 78.352.634,90
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VIl INFORMAGOES FINANCEIRAS — CRVG

76. Este topico aborda a situacao financeira do Clube de Regatas Vasco da Gama,
com base nas informacdes disponiveis para o periodo. Em razdo da realizagdo da auditoria
independente atualmente em curso, conforme ja exposto nos tdpicos introdutdrios deste
relatorio, as Demonstracdes Contabeis referentes ao més de novembro de 2025 ndo
foram disponibilizadas pelas Recuperandas, motivo pelo qual a andlise econémico-

financeira nesta edicdo abrange somente a avaliacdo do Fluxo de Caixa realizado.

77. Apesar da auséncia tempordria das demonstracdes patrimoniais e de
resultado, a analise do Fluxo de Caixa referente ao periodo de setembro a dezembro de
2025 permite aferir, de maneira concreta, o comportamento da liquidez e a dindmica das
operacOes financeiras do CRVG. A manutencdo dessa informacdo contribui, ainda que
parcial, para o acompanhamento das obrigacBes das Recuperandas no ambito do
processo de recuperacdo judicial e reforca o compromisso com a transparéncia durante

o periodo de revisdo contabil.

78. O Fluxo de Caixa é um relatério que acompanha o registro detalhado de todas
as entradas e saidas financeiras de uma entidade em determinado periodo, permitindo o

acompanhamento da liquidez e da capacidade de honrar compromissos de curto prazo.
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FLUXO DE CAIXA - CRVG

SET/25 ouT/25 NOV/25 W
R$ 1.167 R$ 2.609 R$ 2.991 R$ 2.750

SALDO DE CAIXA INICIAL DO PERIODO

ENTRADAS DE CAIXA R$ 2.758 R$ 2.162 R$ 2.048 R$ 2.457
PATROCINIOS / PUBLICIDADE / ROYALTIES R$ 269 R$ 784 R$ 941 R$ 204
BILHETERIA / SOCIO / PREMIAGCOES R$ 2.009 R$ 363 R$ 580 R$ 719
PRATICA ESPORTIVA / ESCOLA DE ESPORTE R$ 89 R$ 95 R$ 136 R$ 144
EXPLORAGAO COMERGCIAL DAS SEDES E PATRIMONIO HISTORICO R$ 50 R$ 292 R$ 40 R$ 68
RECEITA COM DOAGOES R$ 0 R$ 0 R$ 10 R$ 0
REPASSO TRANSAGOES SAF R$ 341 R$ 629 R$ 341 R$ 1.322

SAIDAS DE CAIXA R$ (1.264)  R$(1.690)  R$(2.283) RS (2.354)

ADMINISTRATIVO R$ (847) R$ (829)  R$(1.113)  R$(1.231)
DESPESAS COM JOGOS E COMPETICOES R$ (24) R$ (355) R$ (176) R$ (244)
OUTRAS DESPESAS R$ (144) R$ (254) R$ (197) R$ (628)
IMPOSTOS E TAXAS R$ (248) R$ (252) R$ (798) R$ (251)

FLUXO DE CAIXA OPERACIONAL R$ 1.494 R$ 473 R$ (236) R$ 103

rewisAGoes v conns N S R —

CAPEX R$ (52) R$ (91) R$ (5) R$ (17)
CAPEX RS (52) RS (91) R$ (5) R$ (17)

FLUXO DE CAIXA FINAL R$ 1.442 R$ 382 m R$ 85

SALDO DE CAIXA FINAL R$ 2.609 R$ 2.991 R$ 2.750 R$ 2.835

Observagdo 1: Os valores entre parénteses representam resultado negativo.
Observagdo 2: Valores em milhares de reais.
79. Nos meses de novembro e dezembro de 2025, o Clube de Regatas Vasco da
Gama apresentou variacdes relevantes no comportamento do fluxo de caixa, com
retracdo do desempenho em novembro, porém demonstrou evolugdo positiva no més de
dezembro. O saldo inicial de caixa de RS 2,99 milhdes, em novembro, sofreu redugdo de
8,06%, registrando RS 2,75 milhdes. Todavia, no més de dezembro, apontou-se

crescimento de 3,10%, encerrando o periodo com saldo de RS 2,84 milhdes.

80. Em novembro, o volume das entradas foi ligeiramente inferior ao més
anterior, somando RS 2,05 milhdes. As principais fontes de receita més foram oriundas
de Patrocinios, Publicidade e Royalties (RS 941 mil), com crescimento de 20,03% em
relagdo a outubro de 2025. Também foram fontes de receita a Bilheteria (RS 580 mil),
Repasse Transacdes SAF (RS 341 mil), Pratica Esportiva e Escola de Esporte (RS 136 mil),

além da Exploragdo Comercial das Sedes e Patrimonio Histérico (RS 40 mil) e Receita com
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Doagdes (RS 10 mil). As saidas operacionais totalizaram RS 2,28 milhdes, distribuidas
entre Despesas Administrativas (RS 1,11 milhdes), Impostos e Taxas (RS 798 mil), que
particularmente apresentou um crescimento de 216,45% no comparativo com o més
anterior, Outras Despesas (RS 197 mil) e, por fim, Despesas com Jogos e Competicdes (RS

176 mil).

81. Dessa forma, o Fluxo Operacional foi deficitario em RS 236 mil. Ainda contou
com o acréscimo de RS 5 mil em investimentos em CAPEX, que basicamente representa
os investimentos que uma empresa realiza na compra, melhoria ou manutencao de bens
fisicos e ativos imobilizados de longo prazo. O més foi encerrado com redugdo no saldo

de caixa, de RS 2,99 milhdes para RS 2,75 milhdes.

82. J& em dezembro de 2025, o volume das entradas foi 19,97% maior que as
contabilizadas no més anterior, totalizando RS 2,46 milhdes. Nesse més, a principal fonte
de caixa foi Repasse Transacdes SAF, com RS 1,32 milhdes, representando um crescimento
de 287,99% em relagdao a novembro de 2025. Completam as entradas de Caixa 0s
recebimentos de Bilheteria, Sdcio e Premiacdes (RS 719 mil), Patrocinios, Publicidade e
Royalties (RS 204 mil), Pratica Esportiva e Escola de Esporte (RS 144 mil) e Exploracdo
Comercial das Sedes e Patrimdnio Historico (RS 68 mil). As saidas de caixa também
demonstraram crescimento, somando RS 2,35 milhdes, sendo compostas pelas Despesas
Administrativas (RS 1,23 milhdes), que apresentaram crescimento continuo desde o més
de outubro, Outras Despesas (RS 628 mil), Impostos e Taxas (RS 251 mil) e Despesas com

Jogos e Competi¢des (244 mil).

83. Portanto, foi registrado superavit no Fluxo Operacional da companhia, de RS
103 mil. Considerando o desembolso de RS 17 mil, por conta de investimento em CAPEX,
o Fluxo de Caixa Final encontrou o valor positivo de RS 85 mil, encerrando dessa forma o

exercicio de 2025 com saldo final de caixa de RS 2,84 milhdes.
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Vil INFORMAGOES FINANCEIRAS — VASCO SAF

84. Este topico aborda a situacdo financeira da Vasco da Gama Sociedade
Anonima do Futebol (SAF), com base nas informac8es disponiveis para o periodo. Em
razdo da realizacdo da auditoria independente atualmente em curso, conforme ja exposto
nos topicos introdutorios deste relatdrio, as Demonstracdes Contabeis referentes ao més
de novembro de 2025 ndo foram disponibilizadas pelas Recuperandas, motivo pelo qual
a analise econdmico-financeira nesta edicdo abrange somente a avaliagdo do Fluxo de

Caixa realizado.

85. Apesar da auséncia tempordria das demonstracdes patrimoniais e de
resultado, a analise do Fluxo de Caixa referente ao periodo de setembro a dezembro de
2025 permite aferir, de maneira concreta, o comportamento da liquidez e a dindmica das
operaces financeiras da Vasco SAF. A manutencdo dessa informacdo contribui, ainda que
parcial, para o acompanhamento das obrigacdes das Recuperandas no dmbito do
processo de recuperacdo judicial e reforca o compromisso com a transparéncia durante

o periodo de revisdo contabil.

86. O Fluxo de Caixa é um relatério que acompanha o registro detalhado de todas
as entradas e saidas financeiras de uma entidade em determinado periodo, permitindo o

acompanhamento da liquidez e da capacidade de honrar compromissos de curto prazo.
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FLUXO DE CAIXA - VASCO SAF

SET/25 OuT/25 NOV/25 m
R$ 17.154 R$ 15.870 R$ 54.754 R$ 27.282

SALDO DE CAIXA INICIAL DO PERIODO

ENTRADAS DE CAIXA SAF R$48.604 R$39.637 R$9.136 RS 78.039
RECEITAS COM DIREITOS ECONOMICOS R$23.859  R$4.642 R$2.264  RS$ 10.994
DIREITOS DE TV R$ 9.858 R$ - RS - R$ 41.939
PATROCINIO / PUBLICIDADE / ROYALTIES R$8.176  R$21.734  R$ 4.211 R$ 8.454
RECEITA COM JOGOS / SOCIO TORCEDOR R$6.377  R$12.809  R$2.185  R$14.633
OUTRAS RECEITAS R$ 335 R$ 452 R$ 477 R$2.018
SAIDAS DE CAIXA SAF R$ (33.012) R$ (40.909) RS (40.228) R$ (46.316)
DESPESAS COM FUTEBOL R$ (20.033) R$ (14.143) R$ (26.439) R$ (21.076)
DESPESAS COM COMPETICOES R$ (1.746)  R$ (4.066) RS$ (1.580) RS (4.304)
CUSTOS SOCIO-TORCEDOR R$ (66) R$ (152) R$ (74) R$ (55)
ADMINISTRATIVO R$ (11.167) R$ (22.547) R$ (12.135) R$ (20.881)

[ wecmemeeoms [ ® | w | w [ wm

FLUXO DE CAIXA FINAL R$ 2.389 R$ 46.474 | RS (24. R$ 36.841
FLUXO DE CAIXA REESTRUTURAGAO R$ (3.6 R$ (7.591) | R$ (3.431 R$ (3.989)
FLUXO DE CAIXA FINAL DO PERIODO R$ (1.279) | R$38.883 | R$ (27.492) | R$ 32.852

SALDO DE CAIXA LIVRE R$ 13.472 R$ 52.558 R$ 25.166 R$ 57.944

SALDO DOS PROJETOS INCENTIVADOS R$ 2.398 R$ 2.196 R$ 2.116 R$ 2.190

SALDO DE CAIXA FINAL DO PERIODO R$ 15.870 R$ 54.754 R$ 27.282 R$ 60.134

Observacéo 1: Os valores entre parénteses representam resultado negativo.
Observacéo 2: Valores em milhares de reais.

87. A analise do Fluxo de Caixa da Vasco da Gama Sociedade Anénima do Futebol
SAF (Vasco SAF), referente aos meses de novembro e dezembro de 2025, demonstra
movimentacdes relevantes nas entradas e saidas operacionais, com impactos diretos na
liguidez da companhia. O saldo de caixa apresentou queda significativa ao final de
novembro, passando de RS 54,75 milhdes para RS 27,28 milhdes. Entretanto, em
dezembro ocorreu a situacdo inversa, em que se registrou elevacdo consideravel,
passando de RS 27,28 milhdes para RS 60,13 milhdes, encerrando o exercicio em patamar

superior ao verificado nos meses anteriores.
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88. No més de novembro de 2025, o desempenho operacional apresentou
retracdo, com expressiva reducdo das receitas e manutencdo de despesas em niveis
elevados, similar ao encontrado em outubro de 2025. As entradas de caixa totalizaram RS
9,14 milhdes, sendo notadas quedas significativas nas rubricas de Patrocinio, Publicidade
e Royalties (-80,62%), com RS 4,21 milhdes, e Receita com Jogos e Sécio Torcedor (-
82,94%), com RS 2,18 milhdes. Completaram as entradas as Receitas com Direitos
Econémicos, com RS 2,26 milhdes, e Outras Receitas, com RS 477 mil. As saidas
operacionais no periodo atingiram RS 40,23 milhdes, com destaque para o aumento nas
Despesas de Futebol, em 86,93%, com saldo de RS 26,44 milh&es, e na queda das
Despesas Administrativas, em -46,18%, com saldo de RS 12,14 milh&es. As rubricas
Despesas com Competicdes, com RS 26,44 milhdes, e Custos com Sdcio Torcedor, com RS

74 mil, comp&em o restante das saidas.

89. Como resultado, o fluxo operacional foi deficitdrio em RS 31,09 milhdes. A
esse déficit somaram-se o fluxo negativo de investimentos, no valor de RS 1,89 milhdo, e
os desembolsos com Reestruturacdo, de RS 3,43 milhdes. O Fluxo de Caixa Financeiro
contribuiu positivamente com RS 8,92 milhdes, enquanto o saldo dos Projetos
Incentivados encerrou o més em RS 2,11 milh&es. Diante disso, o saldo final de caixa da

companhia ao final de novembro de 2025 foi de RS 27,28 milhdes.

90. No més de dezembro, as entradas de caixa tiveram um crescimento muito
relevante, alcancando o valor de RS 78,04 milhdes. Esse crescimento foi influenciado,
principalmente, pelos valores recebidos por Direitos de TV (RS 41,94 milhdes), rubrica
gue ndo apresentava movimentacdao desde o més de setembro de 2025. Além disso, as
rubricas Receita com Direitos Econémicos (RS 10,99 milhdes), Patrocinios, Publicidade e
Royalties (RS8,45 milhdes), Receitas com Jogos e Socio Torcedor (RS 14,63 milhdes) e
Outras Receitas (RS 2,02 milhdes) completam as entradas. Em contrapartida, as saidas
operacionais somaram RS 46,32 milh&es, concentradas principalmente nas Despesas com
Futebol (RS 21,08 milh&es) e Despesas Administrativas (RS 20,88 milhdes), esta Ultima

com crescimento de 72,06%, no comparativo com o més anterior. As Despesas com
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Competicdes (RS 4,30 milhdes) e Custos Sécio Torcedor (RS 55 mil) completam a lista de

saidas.

91. Diante disso, o fluxo operacional foi superavitarioem RS 31,72 milhdes. A esse
resultado somaram-se os investimentos em capital (CAPEX), no montante de RS 10,42
milhdes, e os desembolsos relacionados a Reestruturacdo, que totalizaram RS 3,99
milhdes. O saldo de Caixa Livre ao final de dezembro de 2025 foi de RS 57,94 milhdes,
enquanto os recursos vinculados a Projetos Incentivados permaneceram em RS 2,19
milhdes. Nesse sentido, a Vasco SAF apresentou como saldo final de caixa, ao final do

exercicio de 2025, o valor de RS 60,13 milhdes.

IX. COMENTARIOS — CRVG E VASCO SAF

92. No periodo de referéncia, as Recuperandas reportaram a continuidade
regular das atividades operacionais e administrativas tanto por parte da Vasco SAF quanto
do Clube de Regatas Vasco da Gama (CRVG), preservando-se o modelo de terceirizacdo
das unidades de varejo fisico e a execucao dos fluxos intercompany nos moldes previstos
contratualmente. As fontes de receita permaneceram concentradas em direitos
econdmicos de atletas, patrocinios, transmissdes, bilheteria e programas de sécio

torcedor, sem alteracGes estruturais relevantes em sua composicao.

93. As operacdes entre CRVG e SAF seguiram sendo executadas nos termos do
Acordo de Acionistas, abrangendo repasses relacionados a royalties, locacdo, reembolsos
administrativos e participacdo no Tour da Colina, sem distribui¢do de lucros ou dividendos
no periodo. Informaram, ainda, que ndo houve alienacBes, oneracdes de ativos,
tampouco concessdo de garantias, mantendo-se o foco na preservacdo do caixa e na

racionalizacdo das obrigacdes de curto prazo.

94, As medidas de gestdo financeira permaneceram voltadas a sustentabilidade
operacional, com destaque para acdes pontuais de investimento em infraestrutura,

notadamente nas estruturas de treinamento, e esforcos continuos de reavaliacdo
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contratual, contencdo de despesas e redirecionamento de recursos para areas
estratégicas. No campo fiscal, houve avanco nas tratativas com a Procuradoria-Geral da
Fazenda Nacional (PGFN) para adesdo a modalidade de Transacdo Individual, em
continuidade ao plano de regularizacdo dos débitos tributarios existentes nas trés esferas
federativas. Continuam em curso, tanto na SAF quanto no CRVG, a revisdo de contratos e
controle da base de inadimpléncia, revisdao de quadro de pessoal e profissionalizacdo de
areas estratégicas a operacdo. Em dezembro de 2025, o Vasco SAF realizou melhorias de

infraestrutura no Centro de Treinamento, conforme previsto em orcamento.

95. Ainda que as demonstragdes contdbeis indiquem a existéncia de obrigacdes
tributarias em andamento e de parcelamentos ativos junto a Unido, foi apresentada
manifestacdo pela Procuradoria-Geral da Fazenda Nacional (PGFN) nos autos do processo
principal, na qual apontou a existéncia de débitos federais da ordem de RS
509.172.141,96 atribuidos as Recuperandas, distribuidos entre contribuicGes
previdencidrias, débitos inscritos em divida ativa e obrigacdes vinculadas ao FGTS.
Conforme destacado pela PGFN, tais débitos ndo estdo sujeitos aos efeitos do Plano de
Recuperacdo Judicial, nos termos do art. 187 do CTN e dos arts. 52 e 29 da Lei n2 6.830/80,
razdo pela qual as execucgdes fiscais ndo se encontram suspensas em decorréncia do

processamento da recuperacao.

96. As negociacdes com a PGFN continuam em curso, englobando débitos
parcelados e ndo parcelados, por meio de reunies virtuais com os Procuradores nas
guais foram debatidos os termos dos requerimentos, a PGFN apresentou seus pontos de
discordancia e o Vasco (CRVG e SAF) teve a oportunidade de justificar seus pleitos e expor
suas limitacBes e razdes. Remanesce em discussdo a extensdo das garantias oferecidas
pelo Vasco, bem como o prazo do parcelamento que serd acordado. Segundo a
Recuperanda, os débitos posteriores ao pedido de Recuperacao Judicial, sejam eles de
natureza tributdria ou ndo, estdo sendo devidamente quitados, assim como os créditos
extraconcursais. Em dezembro de 2025, a PGFN apresentou contraproposta ao pedido

feito pelo Vasco. Nesse sentido, segundo as Recuperandas, estas estdo estudando a

Av. Ataulfo de Paiva, n°® 1165, 3° andar Rua Primeiro de Margo, n°® 23, 14° andar
CEP 22440-034 | Rio de Janeiro, RJ CEP 20010-904 | Rio de Janeiro, RJ

25



WALDA] K2

ADMINISTRACAO JUDICIAL

viabilidade dos novos termos e elaborando uma devolutiva a Procuradoria, que serd
discutida em reunido, ainda em agendamento, mas com previsao para a primeira semana

de fevereiro de 2026.

97. Em complemento, foi relatada a manutencdo da adimpléncia das obrigacbes
extraconcursais, inclusive de natureza trabalhista e tributaria, em conformidade com o
disposto no Plano de Recuperacdo Judicial. As movimentacdes em espécie seguiram
restritas e justificadas, especialmente em operagdes relacionadas a bilheteria de jogos e
atividades esportivas e de lazer nas sedes sociais, sendo os respectivos valores
depositados em conta bancaria ao final de cada competéncia. Em relacdo ao empréstimo
DIP autorizado, as Recuperandas apresentaram o comprovante dos valores ja recebidos,
referente a 32 parcela prevista no cronograma de desembolsos apresentados perante o
MM. Juizo Recuperacional. Em 17 de outubro de 2025, foram recebidos RS 30 milhdes e,
em 27 de outubro de 2025, RS 40 milhdes. Referente a 32 parcela prevista no cronograma
de desembolsos apresentados, em 26 de novembro de 2025, foram recebidos
R$10.000.000,00. Diante disso, foram liquidados os montantes a receber do DIP firmado.
Quanto a destinagdo dos recursos recebidos, esclarecem as Recuperandas que o recurso
do financiamento vem sendo utilizado para cumprimento de obrigacdes correntes, sendo
destinado, majoritariamente, ao pagamento dos direitos de imagem dos atletas do

elenco, transacdes envolvendo atletas e folha de pagamento dos colaboradores do Clube.

98. As pendéncias com clubes e entidades esportivas, tanto nacionais quanto
internacionais, continuam sendo monitoradas, com parte ja contemplada no Quadro
Geral de Credores e outra em fase de amortizacdo, conforme pactuacdes contratuais
vigentes. O litigio societdario e as contingéncias internacionais seguem em

acompanhamento, sem registro de novos desdobramentos materiais no periodo.

99. Em outubro, foi formalizada e comunicada aos colaboradores a alteracdo do
banco responsavel pelo processamento da folha de pagamentos, que agora passara a ser

feito através do BTG. A folha de dezembro ja foi realizada pelo BTG.
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100. As informacdes disponibilizadas evidenciam a continuidade dos esforgos de
reestruturacdo institucional e financeira pelas Recuperandas, com atencao a regularidade
dos compromissos assumidos, a rastreabilidade das operacdes e a preservacdo da
liquidez de curto prazo, alinhadas aos principios da Recuperacdo Judicial e ao objetivo de

restabelecimento do equilibrio econdmico-financeiro das atividades.

X. ASSEMBLEIA GERAL DE CREDORES

101. A Assembleia Geral de Credores (AGC) constitui etapa essencial no processo
de recuperacdo judicial, conforme previsto na Lei n® 11.101/2005. Trata-se do foro
deliberativo por meio do qual os credores, organizados em diferentes classes, sdo
chamados a analisar, discutir e deliberar acerca do Plano de Recuperacgdo Judicial (PRJ)
apresentado pela Recuperanda, podendo aprova-lo, rejeitda-lo ou, nos termos legais,

apresentar modificacGes consensuais.

102. O PRJ é o instrumento juridico que contém as propostas de reestruturacao
financeira e operacional da empresa em crise, visando viabilizar sua continuidade e o
cumprimento de suas obrigacdes. Sua aprovacao depende do qudérum legal minimo de
votos em cada classe de credores, observando-se o critério de maioria simples do valor

dos créditos e, cumulativamente, da maioria dos credores presentes a AGC.

103. A Lei de Recuperacdo Judicial divide os credores em quatro classes, conforme

a natureza do crédito:

% Classe | — Credores trabalhistas ou por acidentes de trabalho;

% Classe Il — Credores com garantia real;

< Classe Il — Credores quirografarios, incluindo fornecedores e instituicdes
financeiras sem garantia;

% Classe IV — Microempresas e empresas de pequeno porte.

104. Durante a AGC, os credores podem debater os termos do plano, sugerir

ajustes e, ao final, exercem seu direito de voto. A aprovacao do PRJ legitima as condi¢Bes
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propostas e vincula os credores a nova sistematica de pagamento e reestruturacdo

pactuada.

105. Dessa forma, foi realizada a Assembleia Geral de Credores das Recuperandas
CRVG e Vasco SAF em primeira convocagao, no dia 09 de outubro de 2025, conforme

relatado a seguir.

106. A assembleia foi instalada as 14h15, sob conducdo da Administracdo Judicial
conjunta, composta pela Dra. Adriana Campos Conrado Zamponi (Wald Administragdo de
Faléncias e Empresas em Recuperacao Judicial Ltda. — Wald AJ) e pelo Dr. Jodo Ricardo
Ucho6a Viana (K2 Consultoria Econbmica — K2), auxiliados por Igor Garbois Fernandes e
Henrique Viana. Atuou como secretdrio o Dr. Vinicius Eduardo Lucilio, representante do
credor trabalhista Marcos Gabriel do Nascimento. Estiveram presentes representantes
das Recuperandas, incluindo a Dra. Juliana Bumachar, Dr. Luiz Roberto Ayoub, Dr. Sérgio
Coelho, Bianca Reis (VASCO SAF), Felipe Carregal Sztajnbok (Vice-Presidente Juridico do
CRVG), Silvio Almeida (Vice-Presidente Financeiro) e Paulo César Salomdo Filho (Vice-
Presidente Geral), além da assessoria financeira da Alvarez & Marsal (Patrick Lopes e

Gabriel Souza).

107. Alinstalacdo da AGC em primeira convocacdo deu-se com quérum qualificado:

% Classe | —73,52% do valor total de créditos (153 credores);

% Classe lll — 75,83 (49 credores);

% Classe IV —-51,40% (24 credores).

< A administracdo Judicial Conjunta registrou auséncia de credores na Classe Il.

108. Em sequéncia, foi realizada a leitura da ordem do dia e, posteriormente, a
apresentacdo do Plano de Recuperacdo Judicial, conduzida pelo Sr. Patrick Lopes,
representante da assessoria financeira, que informou que a versao final do plano, com

base nas tratativas mantidas até entao, foi protocolada as 00h18 do mesmo dia.

109. Na fase de manifestacdes, diversos credores relataram insatisfacdo quanto ao

tempo exiguo para analise da nova versao do plano, bem como quanto a auséncia de
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determinados ajustes reivindicados nas rodadas de negociacdo. Em razdo disso, a
Administracdo Judicial suspendeu os trabalhos por 1 (uma) hora, com posterior
prorrogacdo por igual periodo, a fim de viabilizar negociac®es diretas entre as partes. As
17h15, as atividades foram retomadas com a apresentacdo, pelas Recuperandas, de um
Quadro Comparativo e da versdo final do plano com marcas de revisao, refletindo os

ajustes promovidos durante a suspensao.

110. Concluida a etapa de esclarecimentos, procedeu-se a votacdo do plano,
realizada de forma hibrida (presencial e eletronica), sendo a proposta aprovada por

maioria qualificada em todas as classes habilitadas:

% Classe | —aprovagdo por 96,53% dos credores presentes;

< Classe Ill — aprovacdo por 95,14% do valor total dos créditos presentes e,
cumulativamente, por 89,74% dos credores votantes;

< Classe IV —aprovacdo por 95,65% dos credores presentes.

111. A AGC foi encerrada as 21h01, com aprovacado global de 95,15%, resultado do
engajamento das partes envolvidas e das tratativas intensivas promovidas ao longo do
rito, que culminaram na consolidacdo de um plano de recuperacao judicial com respaldo

por parte dos credores.
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Xl SEDES

112. A seguir, sdo apresentadas as imagens das sedes do CRVG e da VASCO SAF,

seus centros de treinamento e o Estadio de Sdo Januéario.

113. Essas fotografias ilustram as principais instalacdes das recuperandas, que
desempenham um papel fundamental no suporte as suas atividades administrativas e

esportivas.

CT Moacyr Barbosa
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CT Moacyr Barbosa

CT Almirante Heleno (Caxias)
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Estadio de Sdo Janudrio

Estadio de Sdo Janudrio
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Estadio de Sdo Janudrio

YHOWDUACOITIAT,

Sede do Calabouco

Av. Ataulfo de Paiva, n°® 1165, 3° andar Rua Primeiro de Margo, n°® 23, 14° andar
CEP 22440-034 | Rio de Janeiro, RJ CEP 20010-904 | Rio de Janeiro, RJ

33



consultoria
economica

WALDA) K2

ADMINISTRACAO JUDICIAL

i J ' F -.'- "l

Sede Ndutica
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Xl ATIVIDADES DO ADMINISTRADOR JUDICIAL

114. A partir de sua nomeagdo, ocorrida em 24/02/2025, a Administracdo Judicial
Conjunta, para fins de transparéncia e publicidade do processo, disponibilizou o site

https://ajwald.com.br/vasco-da-gama/vasco-da-gama-ii/, que contém:

(i)  as principais informacdes acerca da recuperacdo judicial;
(i)  as pecas processuais mais relevantes e relatérios elaborados pelo AJ;
(iii)  perguntas e respostas (Q&A) para sanar as principais duvidas dos credores;

(iv) formuldrio para os credores apresentarem habilitacdes e divergéncias, o qual
findou em 11/06/2025; e

(v)  osenderecos e telefones para contato direto com o AJ.
115. Com a juntada do Plano de Recuperacdo Judicial, a Administracdo Judicial

Conjunta apresentou o relatdrio previsto no artigo 22, Il, “h”, da Lei 11.101/2005, que

estd disponivel para consulta em https://ajwald.com.br/wp-content/uploads/2025/05/rj-

vasco-juntada-relatorio-prj.pdf.

116. No dia 27/05/2025, foi publicado o Edital previsto no § 12 do art. 52 da Lei n2
11.101/2005, iniciando-se o prazo de 15 (quinze) dias para que os credores
apresentassem suas habilitacdes ou divergéncias de créditos, o qual se encerrou em

11/06/2025.

117. Ao final da fase administrativa, a Administracdo Judicial Conjunta apresentou
a Relacdo de Credores do art. 72, §22 da Lei 11.101/2005, na qual listou 603 credores

concursais e apontou passivo total de RS 581.818.192,91:

Av. Ataulfo de Paiva, n°® 1165, 3° andar Rua Primeiro de Margo, n°® 23, 14° andar
CEP 22440-034 | Rio de Janeiro, RJ CEP 20010-904 | Rio de Janeiro, RJ
35


https://ajwald.com.br/wp-content/uploads/2025/05/rj-vasco-juntada-relatorio-prj.pdf
https://ajwald.com.br/wp-content/uploads/2025/05/rj-vasco-juntada-relatorio-prj.pdf

WALDA] K2

ADMINISTRACAO JUDICIAL

Classe Valor envolvido Quantidade de Credores
Classe | 263.267.943,59 347
BRL 263.187.943,59 346
EUR 20.000,00 1
Classe 1l 240.197.614,40 157
BRL 218.691.114,40 141
EUR 15.955.000,00 8
GBP 18.000,00 1
usD 5.533.500,00 7
Classe IV 78.352.634,93 99
BRL 78.352.634,93 99
Total Geral 581.818.192,91 603
118. Nos termos da Recomendacdo n? 72/2020 do Conselho Nacional de Justica,

a AJ também divulgou o Relatdrio da Fase Administrativa, contendo o resumo do exame

feito para a confeccdo da relagdo de credores.

119. Tanto a Relacdo de Credores quanto o Relatdrio da Fase Administrativa

constam disponiveis para consulta no site do AJ.

120. Em 03/09/2025, foi publicado o Edital contendo a relagdo de credores da AJ,
nos termos do art. 7, §22 da Lei 11.101/05. Assim, o prazo de 10 dias para apresentacdo
de habilitacGes e impugnacbes pelos credores, nos termos do art. 8 da referida lei, se
encerrou no dia 15/09/2025, conforme informado no site desta Administracdo

(https://ajwald.com.br/vasco-da-gama/vasco-da-gama-ii/).

121. Na fase judicial, a Administracdo Judicial acompanha os 46 incidentes
processuais distribuidos até o momento, dos quais 02 ja foram sentenciados apos
manifestacdo da AJ, que ja procedeu com a anotacdo do valor final dos créditos.
Regularmente, a AJ atualiza o QGC para, no momento da apresentacdo do Relatdrio
Circunstanciado, previsto no art. 63, Ill da Lei 11.101/05, expor a lista de credores final

atualizada.

122. Em relacdo ao RMA, a Administragdo Judicial Conjunta prossegue analisando
e questionando as informacdes fornecidas pelas Recuperandas, bem como solicitando

novos dados, principalmente de natureza financeira e contabil.

Av. Ataulfo de Paiva, n°® 1165, 3° andar Rua Primeiro de Margo, n°® 23, 14° andar
CEP 22440-034 | Rio de Janeiro, RJ CEP 20010-904 | Rio de Janeiro, RJ

36


https://ajwald.com.br/vasco-da-gama/vasco-da-gama-ii/

consultoria
econdmica

WALDAJ K

ADMINISTRACAO JUDICIAL

X, ATENDIMENTO AOS CREDORES

123. As principais informacdes do processo de recuperacdo judicial estdo

disponiveis para consulta no site da Administracdo Judicial

124. Ndo obstante, a Administracdo Judicial também disponibilizou canais de

comunicacdo via e-mail, no endereco eletronico credorvasco@ajwald.com.br, além de

contato telefénico por meio dos seguintes numeros: +55 (21) 2272-9335, +55 (21) 2272-
9313 e +55 (21) 2272-9300.

XIV. INCIDENTES RECURSAIS VINCULADOS AO PROCESSO DE RECUPERACAO
JUDICIAL
AGRAVANTE ID DA DECISAQ JULGAMENTO
MINISTERIO PUBLICO DO
0020234 Agrave de 175522301 _ y
27 .2025.8.19.0000 Instrumento EELILI L {Nomeagio dos Al's) SISO B T
JANEIRD
LADEIRA MARTINS
40 Znugis?;_ 0000 I:;;E:;:tc; e Eisdzi?lnres} LG L ET DT
eSS ALUMINIO LTDA +
0000216 Agrave de 253411104 .
48 2026.6 19,0000 Instrumenta B BB ERRUSL | e e Pendentz de Decisdo
BARREIRA DE OLIVEIRA
o8 23'2321219; 200 I"“gtmw dte CONSULTORIA JURDICAE | 2|53‘”J15': bR Indeferido o Efeits Suspensivo
. .8.19. nstrumento EMPRESARIAL {Homologacide do i
XV. DA FISCALIZACAO AO CUMPRIMENTO DO PLANO DE RECUPERACAO
JUDICIAL
125. O Plano de Recuperacdo Judicial apresentado pelas Recuperandas foi

aprovado pelos Credores presentes na Assembleia Geral de Credores realizada no dia
09.10.2025, tendo sido homologado, com ressalvas, por este MM. Juizo em 21.12.2025,
conforme r. decisdo de id 253411104, publicada em 22.01.2026.

126. Nos termos da Lei n2 11.101/2005, o Administrador Judicial vem fiscalizando
o cumprimento das obrigacdes previstas no PRJ homologado, tendo, para tanto, realizado

reunides periodicas com a Companhia e analisado toda a documentacdo pertinente.
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127. No cumprimento do seu encargo, o Al verificou que, no més de dezembro, a
Unica obrigacdo vencida é a referente ao pagamento do valor de RS 15.000,00 aos
credores trabalhistas, previsto na clausula 4.2.1.1 do PRJ, cujo vencimento ocorreu em

05.12.2025:

“4.2.1. Op¢do 1 — Credores Trabalhistas Colaboradores — Aderentes as
Condi¢cbes de Pagamento Pactuadas em Sede de MediacGo. Os Credores
Trabalhistas que participaram e aderiram as condigbes propostas por ocasido
das mediagées conduzidas pela Fundagdo Getulio Vargas (“FGV”) no curso da
Tutela Cautelar Antecedente, serdo considerados Credores Trabalhistas
Colaboradores e, como tais, diante da novacéo operada pela Homologagéo
Judicial do Plano, receberdo integralmente os seus créditos, sem desdgio, no
prazo de até 10 (dez) anos, acrescido de correcéio monetdria pela variagdo
acumulada do Indice de Precos ao Consumidor (IPCA-E) e juros de 2% (dois
por cento) ao ano, pro rata die, incidentes a partir de 01/01/2025. Os
pagamentos serdo iniciados em até 30 (trinta) dias corridos a partir da Data
de Homologacgdo Judicial do Plano ou a partir de 05.12.2025, o que ocorrer
primeiro.

4.2.1.1. Em até 30 (trinta) dias contados da Data de Homologag¢do Judicial
do Plano ou a partir de 05.12.2025, o que ocorrer primeiro, serd paga a
quantia de RS 15.000,00 para cada credor, em parcela tnica. Terd o direito
a esse pagamento:

a) os credores que néo receberam o pagamento de 10% (dez por cento)
de seus créditos, limitado a RS 15.000,00 (quinze mil reais), conforme
previsto na Cldusula 2.1, alinea “a”, do Termo de Adesdo assinado
durante a fase de mediacdo;

b) os credores que, embora tenham recebido o pagamento de 10% (dez
por cento) do crédito em conformidade com a Cldusula 2.1, alinea “a’,
do Termo de Adesdo, tal percentual ndo atingiu RS 15.000,00 (quinze
mil reais), hipdtese em que fara o jus ao pagamento do saldo

remanescente, até o limite de RS 15.000,00 (quinze mil reais).”

128. Nesse contexto, em 03.12.2025, as Recuperandas informaram, por meio da

peticdo de id 248450996 nos autos da Recuperacdo Judicial, que dariam inicio ao referido

pagamento.
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129. Com base na documentacdo disponibilizada pelas Recuperandas, a
Administracdo Judicial verificou que 142 (cento e quarenta e dois) credores trabalhistas
participaram e aderiram aos termos das media¢des realizadas no ambito da Fundacdo

Getulio Vargas (“FGV”).

130. Em cumprimento ao PRJ, dos 142 (cento e quarenta e dois) credores
trabalhistas que participaram da referida mediacdo, 67 (sessenta e sete) receberam saldo
remanescente do crédito, até o limite de RS 15.000,00 (quinze mil reais), na forma da
cldusula 4.2.1.1, alinea “b”, no valor total de RS 559.050,26 (quinhentos e cinquenta e

nove mil cinquenta reais e vinte e seis centavos).

131. Sendo o que cabia, a Administracdo Judicial Conjunta submete o presente
relatério a analise desse d. Juizo, do Ministério Publico e de todos os

credores/interessados.

Rio de Janeiro, 05 marco de 2026.

Nestes termos, pedem juntada.

s A1 N g A
/,’{W/I/ ff/,f? = = T e
WALD DMINISTRACAO DE FALENCIAS E WNSU LTORIA ECONOMICA
EMPRESAS EM RECUPERACAO JUDICIAL
LTDA.
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