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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 n20943414-78.2024.8.19.0001

WALD ADMINISTRACAO DE FALENCIAS E EMPRESAS EM RECUPERACAO
JUDICIAL LTDA. e K2 CONSULTORIA ECONOMICA, nomeadas, conjuntamente, para a
funcdo de Administradora Judicial no processo de recuperacao judicial do CLUB DE
REGATAS VASCO DA GAMA — EM RECUPERAGAO JUDICIAL (“CRVG”) e VASCO DA GAMA
SOCIEDADE ANONIMA DO FUTEBOL — EM RECUPERACAQ JUDICIAL (“VASCO SAF”), vém,
respeitosamente, perante Vossa Exceléncia, em atendimento ao art. 22, inciso Il, “c” da
Lei 11.101/2005, apresentar o 132 RELATORIO M ENSAL DAS ATIVIDADES DOS DEVEDORES

(“RMA”), no qual serdo abordadas as informacdes financeiras das companhias.

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

fornecidas pelas administracdes das Recuperandas.

2. No entanto, a Administragdo Judicial Conjuntatem realizado reunides com as
Recuperandas e seus assessores para esclarecer todas as duvidas, além de solicitar
documentos, informacg8es e esclarecimentos relevantes, com o objetivo de verificar a

precisdo dos nimeros apresentados.

3. No presente relatdrio, a Administracdao Judicial Conjunta apresenta a andlise
das informacdes relativas ao 139 Relatério Mensal de Atividades. Nas ultimas edicdes, o
acompanhamento mensal da situacdo econdmico-financeira das Recuperandas vem se
apoiando essencialmente no Fluxo de Caixa e nas demais informaces encaminhadas pelo

CRVG e pela Vasco SAF, uma vez que a entrega dos demonstrativos contabeis mensais
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permaneceu suspensa, em carater excepcional, durante o periodo de realizacdo dos

trabalhos de auditoria independente sobre o fechamento do exercicio de 2025.

4. Quanto as Demonstracdes Contabeis auditadas do exercicio de 2025, a
apreciacao das informacgbes da Vasco da Gama Sociedade Andnima do Futebol foi
realizada na edicdo anterior, em topico especifico. Concluidos, agora, os trabalhos
relativos ao Clube de Regatas Vasco da Gama e disponibilizadas as respectivas
demonstracbes, acompanhadas do Relatério da Administracdo e do Relatdrio do Auditor
Independente, optou-se por apresentar a correspondente analise nesta edicdo, no topico
"Informacdes Financeiras — CRVG". Com isso, encerra-se a apreciacdo das demonstracdes

auditadas do exercicio de 2025 de ambas as Recuperandas.

5. Dessa forma, esta edicdo reldne, de um lado, a avaliacdo do Fluxo de Caixa
realizado até maio de 2026 por ambas as Recuperandas, que assegura a continuidade do
acompanhamento da liquidez, da movimentacao financeira e da capacidade de
cumprimento das obrigacGes correntes, e, de outro, a analise das Demonstracdes
Contabeis auditadas do exercicio de 2025 do Clube de Regatas Vasco da Gama.
Permanece pendente, todavia, a apresentacdo completa das informagSes contdbeis das
Recuperandas no ambito do acompanhamento mensal, que se manteve restrito, nas
ultimas edicGes, ao Fluxo de Caixa realizado e, pontualmente, as demonstracdes

auditadas do exercicio de 2025.
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HISTORICO

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

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

7. Ao longo de sua histéria, 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 relevancia 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 Ultimas 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 relagcdo com seus torcedores e a importancia de sua historia sempre foram
elementos fundamentais, mas os desafios econdmicos 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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Il. CAUSAS DA CRISE ECONOMICA-FINANCEIRA

12. De acordo com as Recuperandas, o pedido de recuperacdo 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, paratentarreestruturar suas financas e buscar novos investimentos.
O grupo 777 Partners, novo acionista, foi apresentado como um investidor sdélido,

comprometido com a quitacdo das dividas e a construgdo 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 quitaras dividas e, em vez disso,
a divida aumentou em 350 milhdes de reais desde a criagdo da VASCO SAF, apesar dos

aportes financeiros realizados.

15. Aduzem que a estratégia de pagamento das obrigacdes do CRVG, baseada no
Regime Centralizado de Execuc¢des 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 cenario 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. Asituacdo financeira se agravou a ponto dese tornar a primeira Sociedade

Andnima do Futebol a requerer recuperacdo judicial.
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1. 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 filantropica que exerce atividade
econdmica. Fundadoem 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 sécios estatutarios do CRVG aprovaram, em
assembleia geral extraordinaria, a venda de 70% das acGes 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. 29, §19, 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 exploracdao econbmica de
ativos sobre os quais detenha direitos; o comércio de materiais esportivos vinculados ao
futebol; e a participacdo em outras sociedades, como sécio 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 instituicdes 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 deJaneiro, 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 Instrumenton®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 societdrio das recuperandas:

(I

Pedro Paulo de Oliveira
CPF:052.717.017-86

@

ssinado par:

ECMAS tumbrds medes Mo

uuuuuuuuuuu

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
E’m Mevacs Ruis
e
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V. 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, no

periodo de abril de 2025 a maio de 2026.

VASCO SAF CRVG

DEMAIS QUADRO | QUADRO
COMPETENCIA | ATLETAS | ., ARORADORES

ABRIL DE 2025

MAIO DE 2025 511 425 936 124

JUNHO DE 2025 511 436 947 102

JULHO DE 2025 500 435 935 107

AGOSTO DE 2025 497 436 933 108

SETEMBRO DE 2025 505 431 936 109

OUTUBRO DE 2025 503 428 931 120

NOVEMBRO DE 2025 506 423 929 120

DEZEMBRO DE 2025 470 422 892 119

JANEIRO DE 2026 465 423 888 100

FEVEREIRO DE 2026 464 418 882 118

MARCO DE 2026 473 424 897 118

ABRIL DE 2026 484 437 921 113

MAIO DE 2026 492 436 928 118

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 execugdo e/ou de cumprimentos de sentenca,
(i) a exigibilidade das obrigacdes contidas nas notificacdes extrajudiciais, (iii) as
declaracdes de vencimento antecipado (automatico ou ndo) das obrigacGes assumidase,

(iv) os atos de constrigdo 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 30dias, prorrogavel pelo mesmo
periodo, de acordo com o tramite da mediacdo: (i) os processos judiciais em fase de
execucdo e/ou de cumprimentos de sentenga, (ii) a exigibilidade das obrigagcdes contidas
nas notificacGes extrajudiciais recebidas pelos requerentes, (i) as declaracGes de
vencimento antecipado (automatico ou ndo) das obrigacGes 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 agdo cautelar. A tutela foi
inicialmente prorrogada por 30 dias (para completar 60 dias), prorrogada novamente por
mais 30 dias e, depois, mais 30 dias (decisGes de ID’s 167422048, 162987023 e
155949279).

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

175522301.

33. Na mesma decisdo: (i) foi deferida a protecdo legal prevista no artigo 62, § 49,
daLei 11.101/05 (stay period), cuja contagem do prazo teve “inicio no dia 24/10/2024 em
razdo da concessdo da tutela cautelar para realizacGo da conciliacGo e mediagdo
antecedentes ao pedido de recuperagcdo judicial”; e (i) 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 nostermos do art.
53 dalei 11.101/2005, dentreeles o laudo econémico-financeiro e o laudo de avaliagdo

de bens e ativos, elaborados com base nas demonstragBes contdbeis encerradas em

31/12/2024.
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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 S&do Janudrio e dos royalties relacionados ao uso das marcas e
simbolos do CRVG, por bem imdvel 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.

69, § 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 Lein211.101/2005,a

contar do dia 22/04/2025.

37. Em manifestacdo datada de 10/05/2025, o Ministério Publico consignou
ciéncia quantoajuntadado Plano de Recuperacdo Judicial, dos documentos anexos e das
decisdes recentes, ndao 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 paraapresentacdo darelacdo dos bens pessoais dosadministradores

das Recuperandas, o qual fora autuado sob o0 n20857908-03.2025.8.19.0001.

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 § 12do art. 52 da Lei n?®

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

11/06/2025.

41. Em 24/06/2025, a Administragdo Judicial Conjunta apresentou o 22 Relatério
das Atividades Mensais (RMA).
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42. As Recuperandas, em 10/07/2025, requereram “a prorrogac¢do, 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 § 42do art. 62 da Lein®11.101/2005,
a contar-se da presente decisdo sendo certo que a administragdo judicial conjunta e a
recuperanda deveréo atuarem conjunto para realiza¢do da Assembleia Geral de Credores

dentro do referido prazo”.

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

concursais.

44, Em 04/08/2025, foiproferida decisdo que: (i) diante da natureza concursal do
crédito decorrente da Acdo Civil Publica den2010027147.2021.5.01.0060, 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 montantede RS 4.998.387,06,
em favor doJuizo recuperacional; (i) designou audiéncia de cooperacdo com o Juiz Gestor
de Centralizacdo junto a Coordenadoria de Apoio a Execucdo — CAEX, a fim de
operacionalizar os préoximos passos do pagamento dos credores sujeitos ao RCE
Trabalhista. A audiéncia foi realizada em 24/09/2025; (i) autorizou a Vasco SAF a realizar
operacdo de antecipacdo de recebiveis relacionadas aos contratos de cessdo de direitos
econodmicos 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 Lein211.101/2005.

45. A Administracdo Judicial Conjunta, em 11/08/2025, informou a necessidade
de minimos ajustes materiais na Relacdo de Credores. Narelacdo 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. 79, §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 operacao 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 devera ser consignado em ata da referida
Assembleia; e (iv) designou a realizagdo da AGC para os dias 09/10/2025 (em primeira
convocacgao) e 20/10/2025 (em segunda convocacgdo), ambas com credenciamento das

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

50. Em 24/09/2025, foiacostado, aos autos, ata de audiéncia de cooperacdo com
o Juiz Gestor de Centralizagdo junto a Coordenadoria de Apoio a Execucdao — 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 andlise 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 Convocacdo 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 n2 229392716) 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 fiduciaria de

10.000 agdes 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 Convocacdo no dia
09/10/2025, com obtencdo do qudérum 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); (i) 95.14% do valor total dos créditos presentes a
assembleia e, cumulativamente, por 89.74% dos credores presentes, na Classe |lI

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

58. Em 14/10/2025, aAlCapresentou sua manifestacdo sobre a decisdo de ID n?

175027364, opinando favoravelmente a autorizacdo judicial para a celebracdo do

I Classe | — Trabalhista [73.52%)], Classe Il — 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 nao se opondo ao pedido de autorizacdo do

financiamento.

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

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 relacdo ao
CRVG, apresentaram proposta de renegociacdo dosdébitos perante a Procuradoria Geral

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

62. Em 30/10/2025, a Administracdo Judicial Conjunta 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. Nasequéncia, em 24/11/2025, o Ministério Piblico 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, nostermos 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 An6nima 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 Conjunta protocolouo 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 Administracdo
Judicial Conjunta e pelo Ministério Publico quanto a legalidade do Plano de Recuperacao

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 intimagdo das
Recuperandas para que apresentem as certidGes 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 situacdo 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, foiproferida 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 Conjunta 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. Em 02/03/2026, as Recuperandas informaram que ndo serdo considerados,
para fins de pagamento, os dados bancarios e/ou a opg¢do de pagamento informados

diretamente nos autos da Recuperacdo Judicial, nos termos da Cldusula 5.2.1 do PRJ.

75. Em seguida, a Administragdo Judicial Conjunta protocolou o 102 e 11°

Relatdrios Mensais de Atividades.

76. No dia 07/05/2026, a Administracdo Judicial Conjunta informou que ndo se
opbe a concessdo de prazo adicional para que as Recuperandas apresentem a Certiddo

Positiva com Efeitos de Negativa relativa aos débitos federais.

77. A PGFN, em 25/05/2026, requereu a concessdo de prazo de 30 (trinta) dias
para informar ao Juizo o pagamento da primeira parcela do acordo de Transacgdo

Individual a ser celebrado com as Recuperandas.

78. No dia 26/06/2026, em incidente processual com pedido de tutela cautelar
requerida por 777 CARIOCA LLC (n23111644-78.2026.8.19.0001), foi proferida decisdo
que: (i) afastou “cautelarmente os atuais membros do Conselho de Administracéo (Pedro
Paulo de Oliveira, Christiano Borges Stockler Campos e Felipe Passos Elias), suspendendo-
se, desde a data de distribuicdo deste incidente processual (18/6/2026), a prerrogativa do
CRVG, que atualmente e provisoriamente exerce o controle da SAF, de promover novas
indicagbes para recompor os cargos objeto do afastamento ou praticar qualquer ato ou
tomardecisdo que impacte a Companhia, tudo até ulterior deciséo judicial”; e (ii) nomeou

“como Gestora/Interventora Judicial a Dra. Samantha Mendes Longo”, tendo
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determinado, entre outras providéncias, que “a interventora judicial adote, no prazo
inicial de 60 (sessenta) dias, prorrogdvel caso haja elementos para tanto, os pontos
elencados pela AdministracGo Judicial Conjunta, as providéncias necessdrias ao
restabelecimento da regularidade dos processos de governanga, da transparéncia, da
prestacdo de contas e da circulacéo de informagdes entre os 6rgdos sociais da Companhia,

devendo apresentar relatorios a cada 15 (quinze) dias para supervisGo deste Juizo”.

79. No mesmo dia, a Administragao Judicial apresentou o 122 Relatério Mensal
de Atividades.
80. Em 02/07/2026, a magistrada em exercicio perante a 42 Vara Empresarial,

Exma. Dra. Caroline Rossy Branddo Fonseca, declarou sua suspeicdo, tendo em vista a
impossibilidade superveniente de continuar conduzindo o processo. Na mesma decisdo:
(i) acolheu e homologou a renuncia da Dra. Samantha Mendes Longo; e (ii) em carater
provisério, nomeou a Dra. Adriana Campos Conrado Zamponi, administradora judicial
nomeada nos autos, em conjunto, com o Conselheiro, Sr. Alexandre Cordeiro Macedo,
para exercerem as atribuicdes inerentes a intervencao judicial, até ulterior deliberacdo do

d. Juizo que assumir a conducao do feito.

81. Posteriormente, nos autos do Agravo de Instrumento n? 3016111-
95.2026.8.19.0000, o e. Relator, Desembargador César Felipe Cury, deferiu parcialmente
o pedido de atribuicdo de efeito suspensivo ao recurso, parasustar os efeitos da “decisdo
agravada no ponto em que determinou o afastamento cautelar dos membros do Conselho
de Administracdo da Vasco SAF e a suspensdo da prerrogativa do CRVG de promover a
recomposicdo dos cargos”. Namencionada decisdo, foi determinado ao d. Juizo de origem
a adocdo imediata de medidas corretivas de governanca e controle de atos de relevancia

econOmica, incluindo operacdes com atletas, bem como a nomeacdo de Watchdog.

82. Em 13/07/2026, o d. Juizo de origem determinou a implementagdo das
referidas medidas e nomeou como Watchdog o Dr. Athos de Andrade Figueira Neves,

integrante do escritdrio Neves, Figueiredo, Cerqueira e Souza.
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83. Nodia 18/07/2026, as Recuperandas pediram autoriza¢do para a contratacgao
de novo financiamento DIP, no valor de RS 40.000.000,00, a ser celebrado com a empresa
Almirante Participacdes e Empreendimentos S.A. Como garantia, esta previsto na
proposta a constituicdo de cessdo fiducidria, em carater irrevogavel e irretratavel, sobre
parcela dos direitos creditérios (recebiveis), presentes e futuros, de titularidade da Vasco
SAF, limitada ao montante das obrigacBes garantidas, incidente exclusivamente sobre a
parcela dos valores devidos pela Liga Forte Unido — LFU correspondente ao critério de
apelo comercial, conforme previsto na convencdo de condominio da LFU e em suas
eventuais alterac®es, decorrentes dos contratos de direitos de transmissdo, direitos de
arena e demais direitos correlatos, nos termos das condi¢des a serem estabelecidas nos

instrumentos definitivos da operagdo.

84. Apds manifestacdes favordveis do Watchdog, do Ministério Publico e do
Administrador Judicial, em 20/07/2026, foi deferida a contratacdo do referido
financiamento. Na citada decisdo, foi determinado a intimacdo das Recuperandas para
que: (i) prestem contas do ingresso e da utilizacdo dos recursos nos autos do incidente
processual n. 0984748-58.2025.8.19.0001; e (ii) quinzenalmente, enviem a AJ (a) o valor
disponivel em caixa, isto é, os ativos com liquidez imediata; e (b) o fluxo de caixa projetado
para os dois meses seguintes, com a devida identificacdo das potenciais saidas de caixa e

fontes de receita.

85. Em 27.07.2026, as Recuperandas informaram que promoveram a juntada,
sob sigilo, dos instrumentos definitivos da operacdo de DIP nos autos do incidente de n?

0984748-58.2025.8.19.0001, bem como prestaram contas dos recursos recebidos.
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VI. CREDORES

86. Em conformidade com o disposto no art. 79, §29, 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 m VALORES

CLASSE | 227.154.679
CLASSE I 12 BRL 32.705.072
CLASSE I 144 BRL 156.260.401
CLASSE I 10 EUR 17.089.969
CLASSE I 10 USD 6.976.000
CLASSE I 1 GBP 18.000
CLASSE IV 111 BRL 69.831.878
CLASSE IV 1 EUR 200.000
VII. INFORMAGCOES FINANCEIRAS — CRVG
87. Este tdpico aborda a situacdo financeira do Clube de Regatas Vasco da Gama,

com base nas informacdes disponiveis para o periodo. A avaliagdo econdmico-financeira
do CRVG nesta edicdo estrutura-se em dois planos complementares: o acompanhamento
mensal do Fluxo de Caixa realizado e o exame das Demonstra¢des Contadbeis auditadas
do exercicio de 2025, divulgadas pelo Clube acompanhadas do Relatério da Administracdo

e do Relatoério do Auditor Independente.

88. Nesse contexto, a analise do Fluxo de Caixa referente ao periodo de fevereiro
a maio de 2026 permite acompanhar o comportamento da liquidez e a dinamica das
movimentacdes financeiras do CRVG, complementando-se com a apreciacdo do Balanco
Patrimonial e da Demonstracdo do Resultado auditados de 2025, desenvolvida na

segunda parte deste tdpico. O Balanco Patrimonial e a Demonstracdo do Resultado
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relativos aos meses de janeiro a maio de 2026 serdo apresentados no proximo Relatdrio

Mensal de Atividades.

89. O Fluxode Caixa é umrelatério queacompanha 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.

Ao DE cnA-crvo rewe | e | o | wua

SALDO DE CAIXA INICIAL DO PERIODO R$ 3.397 R$ 3.435 R$ 3.396 R$ 3.194

ENTRADAS DE CAIXA R$ 1.538 R$ 2.207 R$ 1.579 R$ 2.281
RECEITAS COMERCIAIS R$ 545 R$ 914 RS 624 RS 437
MATCHDAY + SOCIO R$ 598 R$ 584 RS 442 R$ 554
PRATICA ESPORTIVA / ESCOLA DE ESPORTE R$ 150 R$ 144 R$ 145 RS 150
EXPLORAGAO COMERCIAL DAS SEDES E PATRIMONIO HISTORICO R$ 27 R$ 29 R$ 56 R$ 39
RECEITA COM DOAGOES R$ 0 R$ 223 - R$ 0
REPASSES TRANSACOES SAF R$ 217 R$ 314 R$ 311 R$ 1.102

SAIDAS DE CAIXA R$(1.394) R$(2.200) R$(1.780) R$ (2.555)

ADMINISTRATIVO R$ (838) R$ (974)  R$(1.094) R$ (1.741)
MATCHDAY R$ (119) R$ (176) R$ (111) R$ (137)
OUTRAS DESPESAS R$ (267) R$ (594) R$ (259) R$ (352)
IMPOSTOS E TAXAS R$ (170) R$ (455) R$ (316) R$ (324)

FLUXO DE CAIXA OPERACIONAL R$ 144 R$ (201) | R$ (274)
TraNsagoes evTeE conrss T ——

CAPEX R$ (107) R$ (46) R$ (1) R$ (81)
CAPEX R$ (107) RS (46) RS (1) RS (81)

P00 oE v DE myESTIENTO T

FLUXO DE CAIXA FINAL R$ 37
SALDO DE CAIXA FINAL R$ 3.435 R$ 3.396 R$ 3.194 R$ 2.840

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

90. Nos meses de abril e maio de 2026, o Clube de Regatas Vasco da Gama
registrou déficit no fluxo de caixa operacional em ambos os periodos, o que conduziu a
reducdo gradual do saldo disponivel. O caixa iniciou abril em RS 3,4 milhdes e encerrou
maio em RS 2,8 milhdes, acumulando retracdo de RS 556 milno intervalo. Abril combinou
gueda nas entradas e nas saidas, ao passo que maio registrou crescimento nas duas

pontas, com avang¢o mais acentuado nos desembolsos.
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91. Em abril, as entradas totalizaram RS 1,6 milhdo, com retracdo de 28,5% frente
a marco. As Receitas Comerciais permaneceram como principal fonte de recursos, ainda
que reduzidas a RS 624 mil. Os Repasses de Transacdes da SAF somaram RS 311 mil,
praticamente estaveis, e as receitas de Matchday e Sécio alcancaram RS 442 mil.
Completam o periodo a Pratica Esportiva e Escola de Esporte, com RS 145 mil, e a
Exploracdo Comercial das Sedes e do Patrimdnio Historico, com RS 56 mil. A auséncia de
Receitas com Doagdes, rubrica que havia contribuido com RS 223 mil em marco, responde

por parcela relevante da queda observada.

92. No que se refere as saidas operacionais, estas totalizaram RS 1,8 milhdo, com
reducdo de 19,1% na comparacdo mensal. As despesas Administrativas cresceram 12,3%
e alcancaram RS 1,1 milhdo, consolidando-secomo a rubrica de maior peso. Em sentido
inverso, as Outras Despesas recuaram a RS 259 mil e os Impostos e Taxas, a RS 316 mil.

As despesas com Matchday somaram RS 111 mil.

93. Dessa forma, o més de abril encerrou com déficit no fluxo de caixa
operacional do CRVG de RS 201 mil, revertendo os superavits verificados nos meses
anteriores. O desembolso de CAPEX, relacionado a aquisicdo, melhoria ou manutencdo
de ativos de longo prazo, foi pouco expressivo no periodo, limitando-se a RS 1 mil. O fluxo
de caixa final registrou, assim, resultado negativo de RS 202 mil, com o saldo recuando

para RS 3,2 milhdes.

94. Em maio de 2026, as entradas somaram RS 2,3 milhdes, com incremento de
44,6% frente a abril. O crescimento concentrou-se integralmente nos Repasses de
Transacdes da SAF, que passaram de RS 311 mil para RS 1,1 milhdo. As demais rubricas
ndo acompanharam esse movimento: as Receitas Comerciais recuaram 29,9%, para RS
437 mil, e a Exploragdo Comercial das Sedes e do Patrimdnio Histdrico ficou em RS 39 mil.
Apresentaram alguma recomposicdo as receitas de Matchday e Sécio, com RS 554 mil, e

a Prética Esportiva e Escola de Esporte, com RS 150 mil.
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95. As saidas de caixa, por sua vez, cresceram 43,6%, totalizando RS 2,6 milhdes.
A variacdo decorreu, de forma preponderante, das despesas Administrativas, que
saltaram de RS 1,1 milhdo para RS 1,7 milhdo, elevacdo de 59,2% e maior movimento
entre as rubricas de saida. As Outras Despesas atingiram RS 352 mil, os Impostos e Taxas
permaneceram estaveis em RS 324 mil e as despesas com Matchday somaram RS 137

mil.

96. Dessa forma, o fluxo de caixa operacional do CRVG encerrou maio com déficit
de RS 274 mil, ampliando o resultado negativo de abril. Considerando o desembolso de
RS 81 mil em CAPEX, o fluxo de caixa final do periodo foi negativo em RS 354 mil. A
entidade encerrou maio com saldo de caixa de RS 2,8 milhdes, patamar praticamente

idéntico ao verificado no encerramento do exercicio de 2025.

97. Encerrada a analise do Fluxo de Caixa, passa-se ao exame das Demonstragdes
Contabeis do Clube de Regatas Vasco da Gama referentes ao exercicio social encerrado
em 31 de dezembro de 2025, acompanhadas do Relatério da Administracdao e do
Relatério do Auditor Independente emitido pela BDO RCS Auditores Independentes SS
Ltda.

98. A elaboragdo desta analise mostra-se especialmente relevante em razdo do
momento vivenciado pelo Clube, uma vez que as demonstracdes de 2025 contemplam
os primeiros efeitos decorrentes da aprovacao e da posterior homologacdo do Plano de
Recuperacdo Judicial, evento de significativa relevancia no processo de reorganizacao em

Curso.

99. Importanteressaltar que a presente analise ndo tem por objetivo substituir o
trabalho técnico desenvolvido pelos auditores independentes, tampouco revisar as
conclusGes apresentadas pelos 6rgdos internos de governanca do Clube. A atuacdo da
Administracdo Judicial consiste em apresentar avaliacdo sob a odtica do processo

recuperacional, observando os reflexos das informac¢des divulgadas na preservacdo da
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atividade empresarial, na capacidade de cumprimento do Plano homologado e na

transparéncia perante credores e demais interessados.

|. DA OPINIAO DO AUDITOR INDEPENDENTE

100. Cabe iniciar pelo pronunciamento do auditor independente, em que a BDO
emitiu opinido com ressalva sobre as demonstracdes contabeis de 2025 do Clube. A base
para a ressalva refere-se especificamente ao ajuste a valor presente do passivo concursal,
tendo o auditor consignado que, até a data de emissdo do relatdrio, ndo foi possivel
validar, na plenitude, as premissas e a metodologia do cdlculo e da aplicacdo do referido

ajuste em 31 de dezembro de 2025.

101. A Administracdo Judicial Conjunta destaca a relevancia desse apontamento.
Conforme se demonstrara adiante, o ajuste a valor presente constitui justamente o
elemento que responde pela maior parcela do resultado financeiro do exercicio e por
parte substancial da reducdo dos passivos reconhecida no balanco patrimonial. Registre-
se, por outro lado, que as demonstracdes do exercicio de 2024 haviam recebido
abstencdo de opinido, decorrente de incerteza relacionada ao plano de recuperacao
judicial e de limitagBes na documentacdo suporte, de modo que a emissdao de opinido
com ressalva em 2025 representa evolucdo no grau de asseguracdo das informacdes

contabeis do Clube.

102. Registra-se, ainda, que o relatério contém paragrafo de énfase relativo a
recuperacao judicial, noqual o auditor consigna que, até a conclusdao das demonstracdes,

as condicdes previstas no Plano foram atendidas, sem queisso implique modificacdo de

sua opiniao.
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II. DO RESULTADO DO EXERCICIO

DEMONSTRAGAO DO RESULTADO DO EXERCICIO @m

RECEITA BRUTA R$ 19.472 R$ 17.470
QUADRO SOCIAL R$6.988  R$5.488
PATROCINIOS R$5.840  R$5.660
ROYALTIES S/ LICENCIAMENTO DA MARCA R$1.333 R$1.318
ALUGUEL R$1.650  R$ 1.595
ESPORTES AMADORES R$ 973 R$ 813
BILHETERIA DE JOGOS R$ 63 R$ 276
PATRIMONIAIS R$ 1.023 R$ 664
REEMBOLSO COLEGIO R$ 1.602  R$ 1.656
(=) RECEITA OPERACIONAL LiQUIDA R$ 19.472 R$ 17.470
(+/-) CUSTOS / DESPESAS OPERACIONAIS R$ 33.033 R$ (66.926)
PESSOAL R$ (9.472) R$ (8.685)
JOGOS E COMPETICOES R$ (2.500) R$ (2.811)
DESPESAS GERAIS R$ (8.425) R$ (27.035)
CREDITOS DE LIQUIDACAO DUVIDOSA R$ (85) R$ (220)
SERVICOS DE TERCEIROS R$ (4.661) R$ (2.426)
IMPOSTOS E CONTRIBUICOES R$(39) R$(4.172)
CONTINGENCIAS R$ (50.380) R$ (18.882)
DESPESAS COMERCIAIS - R$ (937)
DEPRECIACAO/AMORTIZACAO R$ (1.736) R$ (1.758)
OUTRAS RECEITAS (DESPESAS) OPERACIONAIS R$ 110.331 B
(=) RESULTADO OPERACIONAL R$ 52.505 RS$ (49.456)
DESPESAS FINANCEIRAS R$ (865) R$ (697)
RECEITAS FINANCEIRAS R$ 74.799 R$ 153
(=) RESULTADO FINANCEIRO LiQUIDO R$ 73.934  RS$ (544)
SUPERAVIT / (DEFICIT) DO EXERCICIO R$ 126.439 R$ (50.000)

Observagdo 1: Os valores entre parénteses representam resultado negativo.

Observagdo 2: Valores em milhares de reais.

103. No exercicio de 2025, o Clube apurou superdvit de RS 126,4 milhdes,
revertendo o déficit de RS 50,0 milhdes registrado no exercicio anterior, conforme

reapresentado.

104. A receita operacional liquida alcangou RS 19,5 milh&es, ante RS 17,5 milhdes
em 2024, crescimento de 11,5%, com avanco em praticamente todas as rubricas. O

principal destaque coube ao quadro social, que subiu 27,3% e atingiu RS 7,0 milhdes
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(Nota 22.1, do Relatério de Auditoria), resultado do programa de recadastramento e
anistia iniciado em outubro de 2024. As receitas patrimoniais cresceram 54,1% e
alcancaram RS 1,0 milhdo (Nota 22.7, do Relatério de Auditoria), impulsionadas por
eventos sociais. Em sentido inverso, a bilheteria de jogos recuou paraRS 63 mil, refletindo

o desempenho esportivo do basquete masculino na temporada.

105. A leitura do superavit apurado, contudo, depende da compreensdo de sua
composi¢ao. As proprias notas explicativas apresentam quadro de reconciliagdo dos
efeitos da Recuperacdo Judicial sobre o resultado do exercicio, que ali totalizam RS 205,7
milhdes, assim discriminados: RS 110,3 milhdes de desagio explicito, reconhecidos em
outras receitas operacionais (Nota 23.7, do Relatdrio de Auditoria); RS 74,8 milhdes
registrados em receitas financeiras, a titulo de ajuste a valor presente dos passivos
concursais (Nota 23.9, do Relatério de Auditoria); e RS 20,5 milhdes relativos a reversdo
da provisdo paracontingéncias mantida com parte relacionada, em razdo da consolidacao

substancial com a Vasco SAF (Nota 17.1, do Relatério de Auditoria).

106. Trata-se, conforme evidenciado pelas proprias demonstracdes, de efeitos
vinculados a homologacdo do Plano de Recuperacdo Judicial, e ndo ao desempenho
corrente da atividade. Essa observacdo ndo representa qualguer questionamento quanto
ao reconhecimento contabil dos referidos efeitos, os quais decorrem da aplicacdo das
normas contabeis as condi¢Bes aprovadas pelos credores e homologadas judicialmente.
O ponto relevante para fins de acompanhamento da Recuperacdo Judicial consiste em
gue tais impactos ndo constituirdo fonte recorrente de resultado nos exercicios futuros,
de modo que a avaliacdo da sustentabilidade econdmico-financeira do Clube depender3,

nos periodos seguintes, do comportamento da operagdo recorrente.

107. Registram-se, ainda, os valores relativos ao resultado e a movimentacdo
financeira do exercicio. O superdvit alcancou RS 126,4 milhdes, enquanto a geracdo
liguida de caixa, apurada na Demonstracdo dos Fluxos de Caixa, foi de RS 2,2 milhdes,
com as disponibilidades passando de RS 698 mil para RS 2,9 milhdes entre o inicio e o

encerramento do exercicio.
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l1l. DA POSIGAO PATRIMONIAL

ATIVO

CIRCULANTE
CAIXA E EQUIVALENTES DE CAIXA

CONTAS A RECEBER

ADIANTAMENTO A TERCEIROS

IMPOSTOS A COMPENSAR
DESPESAS ANTECIPADAS

NAO CIRCULANTE
VALORES A RECEBER - SAF
DEPOSITOS / BLOQUEIOS JUDICIAIS

INVESTIMENTOS
IMOBILIZADO

PASSIVO

CIRCULANTE

FORNECEDORES

PLANO DE RECUPERAGAO JUDICIAL
OBRIGACOES TRABALHISTAS

TRIBUTOS E CONTRIBUICOES A RECOLHER
CONTRATOS PATROCINIOS A APROPRIAR
PARCELAMENTO TRIBUTARIO

CREDITOS DE TERCEIROS

NAO CIRCULANTE

CONTINGENCIAS

REGIME CENTRALIZADO EXECUGOES
PARCELAMENTOS TRIBUTARIOS

MULTAS PROCESSUAIS

PLANO DE RECUPERAGAO JUDICIAL
CONTAS A PAGAR PARTES RELACIONADAS

PATRIMONIO LIiQUIDO

PATRIMONIO SOCIAL
AVALIAGAO PATRIMONIAL

SUPERAVIT / DEFICIT ACUMULADO

consultoria
econdmica

| DEZ25 | DEZ24 |

R$ 5.354 R$ 3.526
R$ 2.860 R$ 698
R$ 2.347 R$ 2.584

R$ 146 R$ 164
R$ 1 R$ 1
RS - R$ 79
R$ 433.879 RS$ 434.605
R$ 426 RS -

R$ 1.879 R$ 1.731
R$ 291.579 R$ 291.578
R$ 139.995 R$ 141.296
R$ 52.661 RS 36.414

RS - RS 41

R$ 8.417 RS -

R$ 39.097 R$ 31.950
R$ 1.746 R$ 2.218
R$ 2.288 R$ 2.071

R$ 949 R$ 109
R$ 164 R$ 25
R$ 71.770 R$ 213.354
R$ 40.515 R$ 174.279

RS - R$ 23.998

R$ 4.258 R$ 5.955

R$ 3.982 R$ 2.121
R$ 21.231 RS -

R$ 1.784 R$ 7.001
R$ 314.802 R$ 188.363
R$63.139 R$ 111.542
R$ 124.360 R$ 125.224
R$ 127.303 R$ (48.403)

Observagdo 1: Os valores entre parénteses representam resultado negativo.
Observagdo 2: Valores em milhares de reais.
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108. No que se refere a posicdo patrimonial, a soma dos passivos circulante e ndo
circulante recuou de RS 249,8 milhdes para RS 124,4 milh&es, retracdo de 50,2%,

enquanto o patriménio liquido passou de RS 188,4 milhdes para RS 314,8 milhdes.

1009. Convém observar, todavia, que a reducgdo se concentra integralmente no
longo prazo, por efeito da reestruturacdo das contingéncias, que passaram de RS 174,3
milhdes para RS 40,5 milhdes (Nota 17, do Relatdrio de Auditoria). O passivo circulante
seguiu trajetdria inversa e cresceu 44,6%, de RS 36,4 milhdes para RS 52,7 milhdes,
puxado pelas obrigacdes trabalhistas, que alcancaram RS 39,1 milhdes em razdo da
inscricdo de novos débitos em Divida Ativa (Nota 12, do Relatdrio de Auditoria), e pela
parcela de curto prazo do proprio Plano de Recuperacdo Judicial, de RS 8,4 milhdes (Nota

11, do Relatério de Auditoria).

110. Como o ativo circulante encerrou o exercicio em RS 5,4 milhdes, ante passivo
circulante de RS 52,7 milh&es, o capital circulante liquido permaneceu negativo em RS
47,3 milhdes, indicador que merece acompanhamento nos proximos exercicios, ainda
gue atenuado pelo alongamento dos prazos de pagamento obtido no ambito do Plano

homologado.

111. Por fim, cumpre registrar que a rubrica Investimentos, de RS 291,6 milhdes,
corresponde a maior parcela do ativo do Clube e refere-se a participacdo societdria detida
na Vasco da Gama Sociedade An6nima do Futebol, registrada a valor justo em 31 de
dezembro de 2022, com base em laudo elaborado por especialistas independentes, e
mantida inalterada desde entdo (Nota 9, do Relatdrio de Auditoria). O imobilizado, de RS
140,0 milhdes, concentra-se substancialmente nos terrenos e edificacdes do complexo de

Sdo Januario.

IV. SINTESE DA ANALISE

112. Em sintese, o exercicio de 2025 representou periodo de avancos relevantes

no processo de reestruturacdo do Clube, com crescimento consistente das receitas
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operacionais e retomada da geracdo de caixa, ainda que em escala modesta. Os niUmeros
do resultado, contudo, encontram-se determinados por efeitos extraordinarios
decorrentes da homologacdo do Plano, cuja mensuracdo, no ponto especifico do ajuste a
valor presente, foi objeto de ressalva pelo auditor independente. A Administracdo Judicial
Conjunta seguira acompanhando a evolucdo dessas informacdes, com especial atencdo a
capacidade de a operacdo recorrente sustentar as obriga¢des assumidas no Plano de

Recuperacdo Judicial.

VIII. INFORMAGOES FINANCEIRAS — VASCO SAF

113. Este tépico aborda a situacdo financeira da Vasco da Gama Sociedade
Anb6nima do Futebol (SAF), com base nas informac®es disponiveis para o periodo. A
avaliacdo aqui apresentada concentra-se no Fluxo de Caixa realizado, voltado ao
acompanhamento mensal da liquidez e das movimentacgdes financeiras da companhia. A
analise das Demonstracdes Financeiras auditadas do exercicio de 2025 da Vasco SAF, por

sua vez, foi desenvolvida em tdpico especifico do Relatdrio Mensal de Atividades anterior.

114. Nesse contexto, a andlise do Fluxo de Caixa referente ao periodo de fevereiro
a maio de 2026 permite acompanhar o comportamento da liquidez e a dindmica das
movimentacdes financeiras da SAF. O Balanco Patrimonial e a Demonstracdo do Resultado
do Exercicio relativos aos meses de janeiro a maio de 2026 serdo apresentados no
proximo Relatorio Mensal de Atividades, preservando-se a transparéncia dasinformacdes

no ambito do processo de recuperacdo judicial.

115. O Fluxode Caixa éumrelatdrio queacompanhaoregistro 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

FEV/26 m ABR/26 MAI/26
R$ 28.230 R$ 7.460 m R$ 7.938

SALDO DE CAIXA INICIAL DO PERIODO

ENTRADAS DE CAIXA SAF R$ 26.287 R$151.364 R$57.169  R$ 58.492
RECEITAS COM DIREITOS ECONOMICOS R$13  R$121.156 R$39.117  R$24.301
DIREITOS DE TV R$1.330 R$21.899 R$8.894  R$20.483
RECEITAS COMERCIAIS / PATROCINIO R$4.845  R$4.627  R$6.209  R$6.027
MATCHDAY / SOCIO R$19.872 R$2458  R$2349  R$7.200
OUTRAS RECEITAS RS 227 RS 1.224 R$ 600 RS 481
SAIDAS DE CAIXA SAF R$ (38.192) R$ (47.694) RS (42.502) RS (35.588)
DESPESAS COM FUTEBOL R$ (25.388) R$(25.852) R$(20.976) R$ (25.097)
MATCHDAY R$ (2.483) R$(2.743) R$(3.567) RS (4.458)
CUSTOS SOCIO-TORCEDOR RS (48) RS (129) RS (63) RS (93)
DESPESAS OPERACIONAIS R$ (8.892) R$(17.224) RS$ (15.742) R$ (5.209)

R$ (1.381) R$(1.746) R$(2.154)  R$ (732)

R$ (11.905) | R$ 103.670
A T

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

FLUXO DE CAIXA OPERACIONAL SAF
TRANSAGOES ENTRE CONTAS
FLUXO DE CAIXA DE INVESTIMENTO
FLUXO DE CAIXA FINANCEIRO
FLUXO DE CAIXA FINAL
FLUXO DE CAIXA REESTRUTURACAO

R$ (2

FLUXO DE CAIXA FINAL DO PERIODO

%
=
?

SALDO DE CAIXA FINAL DO PERIODO

116. A andlise do fluxo de caixa da Vasco da Gama Sociedade Anonima do Futebol
(VASCO SAF), referente aos meses de abril e maio de 2026, revela trajetdrias opostas entre
os dois periodos. Em abril, o saldo de caixa recuou deRS 22,5 milhdes para RS 7,9 milhdes,
reducdo de 64,7%, decorrente da normalizacdo das entradas apds o ingresso
extraordinario registrado em marco e da manutencdo de desembolsos relevantes com
investimentos e reestruturacdo. Em maio, verificou-se recomposicao desse quadro, com

o saldo encerrando o periodo em RS 20,2 milhdes.

=

17. Em abril de 2026, as entradas de caixa totalizaram RS 57,2 milhdes. A
comparagdo com margo, quando os ingressos alcancaram RS 151,4 milhdes, deve

considerar que aquele més foi determinado pelo recebimento isolado de RS 121,2
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milhdes em Direitos Econdmicos. Ainda assim, foi essa mesma rubrica que respondeu
pela maior parcela do periodo, com RS 39,1 milhdes. Os Direitos de TV somaram RS 8,9
milhdes, enquanto as Receitas Comerciais e de Patrocinio alcangaram RS 6,2 milhdes, com
crescimento de 34,2% frente ao més anterior. Matchday e Socio-Torcedor registraram RS

2,3 milhdes e as Outras Receitas, RS 600 mil.

118. As saidas operacionais somaram RS 42,5 milhdes, reducdo de 10,9% em
relacdo a margo. As Despesas com Futebol recuaram para RS 21,0 milhdes e
permaneceram como rubrica de maior peso. As Despesas Operacionais totalizaram RS
15,7 milhdes. Em sentido contrdrio, as despesas com Matchday cresceram 30,1% e
atingiram RS 3,6 milhdes, e os Tributos aumentaram 23,4%, alcancando RS 2,2 milhdes.

Os Custos com Soécio-Torcedor mantiveram-se em patamar reduzido, com RS 63 mil.

1109. O fluxo de caixa operacional de abril de 2026 foi superavitario em RS 14,7
milhdes. Esse resultado, contudo, foi integralmente absorvido pelos desembolsos com
investimentos (RS 18,8 milhdes), pelo fluxo financeiro negativo (RS 728 mil) e pelos
encargos de reestruturacdo (RS 9,7 milhdes), conduzindo o fluxo de caixa final do periodo
a resultado negativo de RS 14,6 milhdes. O saldo de caixa encerrou abril em RS 7,9

milhGes.

120. Em maio de 2026, as entradas de caixa atingiram RS 58,5 milhdes, volume
proximo ao do més anterior, porém com composicdo sensivelmente distinta. Os Direitos
de TV mais que dobraram, alcancando RS 20,5 milhdes. As Receitas com Direitos
Econdmicos registraram nova retracdo, para RS 24,3 milhdes, mantendo-se, ainda assim,
como a principal fonte de recursos do periodo. Matchday e Sécio-Torcedor triplicaram e
chegaram a RS 7,2 milhdes. As Receitas Comerciais e de Patrocinio permaneceram

estaveis, em RS 6,0 milhdes, e as Outras Receitas somaram RS 481 mil.

121 As saidas operacionais totalizaram RS 35,6 milhdes, com reducdo de 16,3%
frente a abril. O movimento decorreu, essencialmente, de duas rubricas: as Despesas

Operacionais, que passaram de RS 15,7 milhdes para RS 5,2 milh&es, e os Tributos, que
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recuaram a RS 732 mil. As Despesas com Futebol, por sua vez, voltaram a crescer e
alcangaram RS 25,1 milhdes. Completam o quadro as despesas com Matchday (RS 4,5

milhdes) e os Custos com Sécio-Torcedor (RS 93 mil).

122. Como resultado, o fluxo de caixa operacional de maio foi superavitario em RS
22,9 milhdes. Deduzidos os fluxos negativos de investimentos (RS 4,3 milh&es), financeiro
(RS 2,3 milhdes) e de reestruturacdo (RS 4,0 milhdes), o més encerrou com fluxo de caixa
final positivo de RS 12,2 milhdes e saldo de caixa de RS 20,2 milhdes. Cabe registrar que,
no bimestre analisado, as Receitas com Direitos Econdmicos responderam por RS 63,4
milhdes dototal de RS 115,7 milhdes de entradas, aproximadamente 54,8% dos ingres sos
do periodo. Trata-se de rubrica vinculada a transferéncias de atletas e a liquidacdo de
direitos contratuais, sem cardter recorrente, o que deve ser considerado na leitura do

desempenho do bimestre.

IX. COMENTARIOS — CRVG E VASCO SAF

123. No periodo em referéncia, as Recuperandas reportaram a continuidade
regular das atividades operacionais e administrativas tanto por parte da VASCO SAF
guanto do Clube de Regatas Vasco da Gama (CRVG), preservando-se o modelo de
terceirizacdo das unidades de varejo fisico e a execucdo dos fluxos intercompany nos
moldes previstos contratualmente. As fontes de receita permaneceram concentradas em
direitos econ6micos de atletas, patrocinios, transmissdes, bilheteria e programas de
socio-torcedor, sem alteragGes estruturais relevantes em sua composicdo. Merece
registro que os recebimentos vinculados a opera¢des envolvendo atletas seguiram
representando a principal fonte de ingressos da SAF nos meses de abril e maio de 2026,
ainda que em patamares progressivamente inferiores ao volume excepcional verificado

€m marco.

124, As operagOes entre CRVG e SAF seguiram sendo executadas nos termos do
Acordo de Acionistas, abrangendo repasses de royalties fixos e varidveis, locacdo do

Estadio de Sdo Januario, participacdo no Tour da Colina, reembolso dos custos do Colégio
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Vasco da Gama e reembolso relativo a parcelamento tributdrio. Ndo houve distribuicdo
de lucros ou dividendos no periodo. Foi reportada, ainda, a realizacdo de retiradas a titulo
de pré-labore, exclusivamente no &mbito da SAF, bem como a manutencdo de reembolsos
operacionais quando devidamente autorizados. Informaram, adicionalmente, que ndo

houve alienacdes, oneragdes de ativos ou concessdo de garantias no periodo.

125. As medidas de gestdo financeira permaneceram voltadas a sustentabilidade
operacional, com continuidade das ag¢des de revisdo contratual, controle da base de
inadimpléncia, revisdo do quadro de pessoal e profissionalizacdo de areas estratégicas a
operacdo, tanto na SAF quanto no CRVG. No tocante as tratativas com a Procuradoria-
Geral da Fazenda Nacional (PGFN), foram registrados avancos na definicdo dos termos da
proposta de transacdo individual, tendo a PGFN apresentado contraproposta, cujos
termos estdo sendo analisados pelas Recuperandas em conjunto com sua assessoria

financeira, com reunido entre as partes ja agendada.

126. No tocante a situacdo fiscal, as Recuperandas informaram que a divida
tributdria consolidada perfaz o montante aproximado de RS 271 milh&es, que, quando
considerados os acréscimos de correcio monetdria, multa e juros, alcanca o valor de RS
334 milhGes, ndo atualizado em razdo das negociagdes em curso junto a Procuradoria-
Geral da Fazenda Nacional (PGFN). Referido passivo abrange débitos parcelados e ndo
parcelados, nas esferas municipal, estadual e federal, tendo sido esclarecido que os saldos
permanecem nos mesmos patamares reportados no relatdrio anterior e em linha com o

gue consta dos registros contabeis.

127. No ambito das tratativas com a PGFN, foi reiterado que as Recuperandas
apresentaram requerimento de transacdo individual, envolvendo a maior parte do
passivo fiscal federal do CRVG, a excecdo dos débitos relativos ao FGTS, que serdo objeto
de requerimento préprio. Em continuidade, foram realizadas reuniGes com os
Procuradores responsaveis, nas quais foram debatidos os termos da proposta
apresentada, tendo a PGFN exposto seus pontos de divergéncia e as Recuperandas

apresentado suas justificativas, limitagdes financeiras e fundamentos para os pleitos
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formulados. Permanecem em discussdo aspectos relevantes, especialmente quanto a

extensdo das garantias a serem prestadas e ao prazo de parcelamento a ser pactuado.

128. Adicionalmente, foi informado que, enquanto perdurarem as negociagdes,
houve alinhamento entre as Recuperandas e a PGFN para a redugdo temporaria do valor
das prestacdes mensais devidas no &mbito dos parcelamentos e transacdes ja celebrados,
fixando-se o montante consolidado de RS 580.000,00 mensais, o qual permanecerd
vigente até a eventual formalizacdo de nova transacdo. Tal medida evidencia esforco das
Recuperandas na manutencdo da regularidade fiscal, ao mesmo tempo em que viabiliza

a continuidade das tratativas em curso.

129. Em complemento, ressalta-se que, nos termos dos artigos 62, §72-B, da Lei n2
11.101/2005, 187 do Cddigo Tributario Nacional e 29 da Lei n2 6.830/1980, os créditos
tributdrios ndo se submetem aos efeitos do Plano de Recuperacdo Judicial, razdo pela
qual as execugBes fiscais seguem seu curso regular. Ndo obstante, observa-se a adogdo
de medidas concretas voltadas a equalizacdo do passivo fiscal, em linha com os objetivos

do processo recuperacional.

130. Por fim, foi relatada a manutencdo da adimpléncia das obriga¢des
extraconcursais, inclusive de natureza trabalhista e tributaria, bem como dos débitos
decorrentes de fatos geradores posteriores ao pedido de Recuperacdo Judicial, em
conformidade com o disposto na Lei n2 11.101/2005 e com as obriga¢des assumidas no
Plano de Recuperacdo Judicial. Registra-se, adicionalmente, que, concluidos os trabalhos
de auditoria independente relativos ao exercicio de 2025, as Demonstracées Contabeis
auditadas do Clube de Regatas Vasco da Gama passaram a ser apreciadas nesta edicdo,
em topico proprio, apds a apreciacdo das demonstracdes da Vasco da Gama Sociedade
Anbdnima do Futebol no relatério anterior. As Recuperandas informaram, ainda, que a
entrega dos demonstrativos contabeis mensais, suspensa em carater excepcional durante
o periodo derealizacdo da auditoria, sera retomada, de modo que o Balango Patrimonial
e a Demonstracdo do Resultado do Exercicio relativos aos meses de janeiro a maio de

2026 integrardo o proximo Relatdrio Mensal de Atividades.
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131. No dmbito operacional, ndo houve atualizacGes relevantes quanto ao litigio
societario no periodo analisado. As pendéncias com entidades esportivas nacionais e
internacionais permanecem em acompanhamento, estando parte contemplada no
Quadro Geral de Credores e parte sendo amortizada conforme pactuaces contratuais
vigentes. As Recuperandas informaram, ainda, que ndo foram realizadas melhorias de
infraestrutura no Centro de Treinamento no periodo. Quanto as movimentacGes em
espécie, registraram a inexisténcia de saques no ambito da SAF, remanescendo apenas a
circulagdo de numerario proveniente da venda de ingressos, com controle de acesso por
reconhecimento facial, em atendimento ao Termo de Ajustamento de Conduta. No CRVG,
a movimentacdo em espécie permanece restrita as atividades esportivas e recreativas
desenvolvidas nas Sedes do Calabougo e Nautica, com posterior depdsito em conta

bancaria ao final de cada més.

132. Adicionalmente, registra-se que as Recuperandas informaram o regular
cumprimento das obrigacGes previstas no Plano de Recuperacdo Judicial, bem como a
manutencdo dos canais de comunicacdo com os credores, 0s quais seguem operando de
forma continua para recebimento de manifestacdes e esclarecimento de duvidas no

ambito do processo recuperacional.

X. ASSEMBLEIA GERAL DE CREDORES

133. 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 Recuperagdo Judicial (PRJ)
apresentado pela Recuperanda, podendo aprova-lo, rejeitd-lo ou, nos termos legais,

apresentar modificagdes consensuais.

134. 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 aprovacdo depende do quérum legal minimo de
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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.

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

a natureza do crédito:

.0

Classe | —Credores trabalhistas ou por acidentes de trabalho;

*,

X3

%

Classe Il —Credores com garantia real;

5

%

Classe Il — Credores quirografarios, incluindo fornecedores e instituicGes
financeiras sem garantia;
% Classe |V —Microempresas e empresas de pequeno porte.

136. Durante a AGC, os credores podem debater os termos do plano, sugerir
ajustes e, ao final, exercem seu direito de voto. A aprovacdo do PRJ legitima as condicdes
propostas e vincula os credores a nova sistematica de pagamento e reestruturacdo

pactuada.

137. 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.

138. A assembleia foi instalada as 14h15, sob conducdo da Administracdo Judicial
conjunta, composta pela Dra. Adriana Campos Conrado Zamponi (Wald Administracdo de
Faléncias e Empresas em Recuperacdo Judicial Ltda. — Wald AJ) e pelo Dr. Jodo Ricardo
Uchoa Viana (K2 Consultoria Econémica — K2), auxiliados por Igor Garbois Fernandes e
Henrique Viana. Atuou como secretario 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).
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1309. Ainstalacdo da AGC em primeira convocagdo deu-secom quérum qualificado:

X3

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

Classe 111 —=75,83% (49 credores);

Classe IV —51,40% (24 credores).

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

7
0.0

7
0.0

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

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

141. Na fase de manifestacGes, diversos credores relataram insatisfacdo quanto ao
tempo exiguo para analise da nova versdao do plano, bem como quanto a auséncia de
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 negociacdes diretas entre as partes. As
17h15, as atividades foram retomadas com a apresentacdo, pelas Recuperandas, de um
Quadro Comparativo e da versao final do plano com marcas de revisdo, refletindo os

ajustes promovidos durante a suspensao.

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

maioria qualificada em todas as classes habilitadas:

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

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

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

143. A AGC foiencerrada as 21h01, com aprovacao global de 95,15%, resultado do

engajamento das partes envolvidas e das tratativas intensivas promovidas ao longo do
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rito, que culminaram na consolidagdo de um plano de recuperacgdo judicial com respaldo

por parte dos credores.

XI. SEDES

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

seus centros de treinamento e o Estadio de S3o Januario.

145. 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

Estddio de Sdéo Janudrio
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Estddio de Sdo Janudrio

VAOOGUICONTIAN,

Sede do Calabougo
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L
-

Sede Ndutica
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XII. ATIVIDADES DO ADMINISTRADOR JUDICIAL

146. A partir de sua nomeacéo, 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 recuperacao judicial;
(i)  as pecas processuais mais relevantes e relatorios 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
findouem 11/06/2025; e

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

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

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

vasco-juntada-relatorio-prj.pdf.

148. 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.

149. Ao final da fase administrativa, a Administracdo Judicial Conjunta apresentou
a Relacdo de Credores do art. 79, §29 da Lei 11.101/2005, na qual listou 603 credores

concursais e apontou passivo total de RS 581.818.192,91:
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Classe Valor envolvido Quantidade de Credores
Classe | 263.267.943,59 347
BRL 263.187.543,59 346
EUR 80.000,00 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
uUsD 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
150. Nos termos da Recomendagdo n? 72/2020 do Conselho Nacional de Justica,

a AJCtambém divulgou o Relatério da Fase Administrativa, contendo o resumo do exame

feito para a confeccdo da relacdo de credores.

151. Tanto a Relacdo de Credores quanto o Relatério da Fase Administrativa

constam disponiveis para consulta no site do Al.

152. Em 03/09/2025, foipublicado o Edital contendo a relacdo de credores da AJC,
nos termos do art. 7, §22 da Lei 11.101/05. Assim, o prazo de 10 dias para apresentacgdo
de habilitacdes e impugnacdes 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/).

153. Na fase judicial, a Administracdo Judicial Conjunta acompanha os 60
incidentes processuais distribuidos até o momento, dos quais 06 ja foram sentenciados
ap6s manifestacdao da AJ, que ja procedeu com a anotacdo do valor final dos créditos.
Regularmente, a AJC atualiza o QGC para, no momento da apresentacdo do Relatdrio
Circunstanciado, previsto no art. 63, Il da Lei 11.101/05, expor a lista de credores final

atualizada.

154. 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.
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X1, ATENDIMENTO AOS CREDORES

155. As principais informacdes do processo de recuperacdo judicial estdo

disponiveis para consulta no site da Administracdo Judicial.

156. Ndo obstante, a Administracdo Judicial Conjunta também disponibilizou

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

além de contato telefénico por meio dos seguintes nimeros: +55 (21) 2272-9335, +55

(21) 2272-9313 e +55 (21) 2272-9300.

XIV. INCIDENTES RECURSAIS VINCULADOS AO PROCESSO DE RECUPERACAO
JUDICIAL
PROCESSO CLASSE AGRAVANTE ID DA DECISAO
MINISTERIO PUBLICO DO
0020234- Agravo de 175522301 . -
27.2026.8.19.0000 Instrumento EIELebelloE (Nomeaciio dos AJ's) Sxiuianentolpennii g
JANEIRO
LADEIRA MARTINS
0 23;':";319:5000 IAgt“‘“’ df INSTALADORA DE VIDROE | 17?"53,2301' Arquivamento Definitivo
b .8.19. nstrumento ALUMINIO LTDA (Bloqueio de valores)
0000216- Agravo de 253411104 Acordéo negando provimento ao
48.2026.8.19.0000 Instrumento BANCO BRADESCO S.A. (Homologagéo do PRJ) recurso
0009299- Agravo de Cgﬁzﬁﬁr:R?ﬁJ?Jﬂ\lgzlgE 253411104 Acoérdao negando provimento ao
88.2026.8.19.0000 Instrumento (Homologagéo do PRJ) recurso
EMPRESARIAL
XV. DA FISCALIZACAO AO CUMPRIMENTO DO PLANO DE RECUPERACAO
JUDICIAL
157. 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, publicadaem 22.01.2026.

158. Nos termos da Lei n2 11.101/2005, o Administrador Judicial vem fiscalizando
o cumprimento das obrigacdes previstas no PRI homologado, tendo, paratanto, realizado

reunides periddicas com a Companhia e analisado toda a documentacdo pertinente.
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159. Neste RMA, a Administracdo Judicial fiscalizou o cumprimento das obrigacGes

vencidas até junho de 2026, tendo indicado no quadro ilustrativo abaixo a cldusula do

Plano, a obrigacdo e o prazo de vencimento:

Vencimento da
obrigagdo

Cldusulado PRJ Obrigacao

“4.2.1.1. Em até 30 (trinta) dias contados da Data de
42.1.1. Homologacgdo Judicial do Plano ou a partir de 05.12.2025, 0
que ocorrer primeiro, serd paga a quantia de RS 15.000,00
(quinze mil reais) para cada credor, em parcela tinica.”

05/12/2025

“4.4.1. Op¢éo 1 — Condicdo Geral para os Credores que
informarem os Dados de Pagamento Tempestivamente —
Os Credores Quirografdrios, nos termos do art. 41, inciso lll,
da lein? 11.101/2005, que nédo seenquadrem em qualquer
das subclasses e tampouco sejam considerados como
credores colaboradores, receberiio seus créditos no
montante de 10% (dez por cento) sobre o respectivo valor
nominal relacionado na Lista de Credores, assegurado o
Pagamento Linear, conforme condicbes expressas nos itens
4.4.1.1e4.4.1.2.

4411, 4.4.1.1. Pagamento Linear Condi¢do Geral: Este PR/ 22/02/2026
contempla um pagamento linear de até R510.000,00 (dez
mil reais) para cada Credor Quirografdrio até o limite do
valor de seu respectivo Crédito e o pagamento do valor
remanescente, se houver, nas condigdes da clausula 4.4.1.2.
(“Saldos Condigdo Geral”).

a) Para o Pagamento Linear dos Credores enquadrados na
Condicdo Geral de até R$10.000,00 (dez mil reais) do
Crédito, ndo haverd desconto, nem caréncia, dando-se a
liquidagdo em até 30 (trinta) dias contados da Data de
Homologagdo, sem que a esse montante sejam acrescidos
corre¢do monetdria e juros”.

“4.4.4. Subclasse — Pagamento dos Credores Quirografdrios
Aderentes as Condigcdes Pactuadas em Sede de Mediagdo —
A presente cldusula abrange os Credores Quirografdrios que
participaram e aderiram as condi¢des propostas porocasiéo
444 das mediagbes conduzidas pela Fundagio Getulio Vargas 22/02/2026
(“FGV”) no curso da Tutela Cautelar Antecedente. Estes
serdo considerados Credores Colaboradores e, como tais,
diante da novag¢do operada pela Homologagdo Judicial do
Plano, receberGo seus créditos nos mesmos moldes
pactuados em media¢do, quais sejam:

Av. Ataulfo de Paiva, n°® 1165, 3° andar Praca XV de Novembro, 20, sala 802
CEP 22440-034 | Rio de Janeiro, RJ CEP 20010-904 | Rio de Janeiro, RJ
45



WALDA] K2

ADMINISTR J«l,?i.(} JUDICIAL

‘ Clausulado PRJ

Obrigacao

Opg¢éo I:

(i) Pagamento de 10% (dez por cento) do valor origina rio do
crédito listado na Relagdo Nominal de Credores, limitado a
RS 10.000,00 (dez mil reais), até 30 (trinta) dias apds a
homologagdo do Plano de Reestrutura¢do do Vasco.

[....]

Opg¢éo Il:

(i) Pagamento de 10% (dez por cento) do valor origina rio do
crédito listado na Relagdo Nominal de Credores, limitado a
RS 10.000,00 (dez mil reais), até 30 (dias) dias apds a
homologag¢do do Plano de Reestrutura¢do do Vasco.”

Vencimento da
obrigacdo

45.1.

“4.5.1. Opgdo 1 — Cldusula Geral para os Credores que
informarem os Dados de Pagamento Tempestivamente. Os
Credores Micro e Pequenas Empresas que na o se enquadrem
em qualquerdas subclasses e tampouco sejam considerados
como credores colaboradores, receberdo seus créditos no
montante de 10% (dez por cento) sobre o respectivo valor
nominal relacionado na Lista de Credores, assequrado o
Pagamento Linear, conforme condicbes expressas nos itens
4.5.1.1e4.5.1.2.

4.5.1.1. Pagamento Linear Condicdo Geral: Este PRJ
contempla um pagamento linear de até RS12.250,00 (doze
mil duzentos e cinquenta reais) para cada Credor Micro e
Pequena Empresa até o limite do valor de seu respectivo
Crédito e o pagamento do valor remanescente, se houver,
nas condi¢ées da cldusula 4.5.1.2. (“Saldos Condigéo Geral”)
b) Para o Pagamento Linear dos Credores enquadrados na
Condicdo Geral de até RS12.250,00 (doze mil duzentos e
cinquenta reais) do Crédito, ndo haverd desconto, nem
caréncia, dando-se a liquidagdo em até 30 (trinta) dias
contados da Data de Homologa¢do, sem que a esse
montante sejam acrescidos correcdo monetdria e juros.”

22/02/2026

453.

“4.5.3. Subclasse — Pagamento dos Credores ME/EPP
aderentes as Condi¢ées Pactuadas em Sede de Media¢do. A
presente cldusula abrange os Credores ME/EPP que
participaram e aderiram as condi¢ées propostas porocasido
das mediag¢bes conduzidas pela Fundagdo Getulio Vargas
(“FGV”) no curso da Tutela Cautelar Antecedente. Estes
ser@o considerados Credores Colaboradores e, como tais,
diante da novag¢do operada pela Homologagdo Judicial do
Plano, receberGo seus créditos nos mesmos moldes
pactuados nos termos de media¢do, quais sejam:

22/02/2026
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‘ Clausulado PRJ

Obrigacao

Opcgdo I:

(i) Pagamento de 10% (dez por cento) do valor do crédito
listado na Relacdo Nominal de Credores, limitado a RS
4.000,00(quatro mil reais), em até 30 (trinta) dias apds a
homologag¢do do Plano de Reestruturag¢do do Vasco.

[..]

Opg¢do II: (i) Pagamento de 10% (dez por cento) do valor do
crédito listado na Relagdo Nominal de Credores, limitado a
RS 4.000,00 (quatro mil reais), em até 30 (trinta) dias apds a
homologag¢do do Plano de Reestrutura¢do do Vasco.”

Vencimento da

obrigacdo

42.1.

“4.2.1 OpgGo 1 — Credores Trabalhistas Colaboradores —
Aderentes as Condicbes de Pagamento Pactuadas em Sede
de Mediagdo. Os Credores Trabalhistas que participaram e
aderiram as condigbes propostas porocasido das media¢bes
conduzidas pela Fundag¢do Getulio Vargas (“FGV”) no curso
da Tutela Cautelar Antecedente, serdo considerados
Credores Trabalhistas Colaboradores e, como tais, diante da
novag@o operada pela Homologacdo Judicial do Plano,
receberdo integralmente os seus créditos, sem desdgio, no
prazo deaté 10 (dez) anos, acrescido de corregéio 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
Homologag¢do Judicial do Plano ou a partir de 05.12.2025, 0
que ocorrer primeiro. [....]

4.2.1.2. Apos descontado o pagamento dos valores
conforme disposto na Cldusula 4.2.1.1. acima, o saldo
remanescente devido ao credor serd pago a partir do 12 ano
da Data de Homologacdo Judicial do Plano ou de
05.12.2025, o que ocorrer primeiro, em parcelas trimestrais,
conforme fluxo disponibilizado abaixo, até que o crédito seja
quitado:”

Fluxo de Pagamento Anual Credores Trabalhistas Colaboradores
(em reais)

Periodo Desembolso por Trimestre Desembolso por ano

Ano 1 R$ 17.650,00 R$ 70.600,00
Ano 2 R$ 17.650,00 R$ 70.600,00
Ano 3 R$ 17.650,00 R$ 70.600,00
Ano 4 R$ 55.000,00 R$ 220.000,00
Ano 5 R$ 142.050,00 R$ 568.200,00
Ano 6 R$ 75.000,00 R$ 300.000,00
Ano 7 R$ 137.500,00 R$ 550.000,00
Ano 8 R$ 175.000,00 R$ 700.000,00
Ano 9 R$ 250.000,00 R$ 1.000.000,00

Ano 10 R$ 362.500,00 R$ 1.450.000,00
Total R$ 5.000.000,00

05/03/2026
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423.

Obrigacao

“4.2.3. Opg¢do 3 — Nova Condiglo de Pagamento aos
Credores Trabalhistas. Alternativamente as Op¢bes 1 e 2, os
Credores Trabalhistas, Colaboradores ou Ndo Colaboradores,
poderdo aderira presente condicdo de pagamento, mediante
manifestagdo enviada ao e-mail
recuperacaojudicialvasco@vasco.com.br, no prazo de até 15
(quinze) dias contados da Homologagdo Judicial do Plano.

()

4.2.3.2. Os credores que optarem por esta modalidade terdo
seus créditos pagos até o limite de 150 (cento e cinquenta)
saldrios-minimos. O valor do principal devido serd pago com
atualizacdo monetdria pela variagéio acumulada do IPCA e
juros de 2% (dois por cento) ao ano, conforme tabela
abaixo:”

Fluxo de Pagamento - Opgdo 3

Periodo Desembolso por Trimestre Desembolso por Ano
Ano 1 R$17.650,00 R$ 70.600,00
Ano 2 R$ 17.650,00 R$ 70.600,00
R$ 17.650,00 (exceto tltimo tri, que sera R$ 86.500,00

R$33.550,00 ou o valor necessario para
Ano 3
alcangar 150 salarios minimos cf. salario

minimo vigente)

Vencimento da
obrigacdo

22/04/2026

4.2.4.

“4.2.4. Opg¢do 4 — CondicGo Alternativa a Opg¢lo 3 de
Pagamento aos Credores Trabalhistas. Alternativamente a
Opgdo 3, os Credores Trabalhistas, Colaboradores ou Néo
Colaboradores, poderéo aderir a presente condicdo de
pagamento, mediante manifestacdo enviada ao e-mail
recuperacaojudicialvasco@vasco.com.br, no prazo de até 15
(quinze) dias contados da Homologagdo Judicial do Plano.

()

4.2.4.2. Os credores que optarem por esta modalidade terdo
seus créditos pagos até o limite de 150 (cento e cinquenta)
saldrios-minimos. O valor do principal devido serd pago com
atualizagdo monetdria pela Taxa Referencial (TR), conforme
tabela abaixo:”

22/04/2026
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Vencimento da

‘ Cldusulado PRIJ Obrigacao ‘ . ~
obrigacdo
Fluxo de Pagamento - Opg¢io 4
Periodo Desembolso por Trimestre Desembolso por Ano
Ano 1 RS 17.650,00 R$ 70.600,00
Ano 2 R$ 17.650,00 R$ 70.600,00
R$ 17.650,00 (exceto ltimo tri, que sera R$ 86.500,00
Ano 3 R$33.550,00 ou o valor necessario para
alcangar 150 salarios minimos cf. salario
minimo vigente)
“4.2.1.2. Apds descontado o pagamento dos valores
conforme disposto na Cldusula 4.2.1.1. acima, o saldo
remanescente devido ao credor serd pago a partir do 12 ano
da Data de HomologagéoJudicial do Plano oude 05.12.2025,
0 que ocorrer primeiro, em parcelas trimestrais, conforme
fluxo disponibilizado abaixo, até que o crédito seja quitado:”
Fluxo de Pagamento Anual Credores Trabalhistas Colaboradores
(em reais)
Periodo Desembolso por Trimestre Desembolso por ano
42.1.2. Ano 1 RS 17.650,00 R$ 70.600,00 05/06/2026
Ano 2 R$ 17.650,00 R$ 70.600,00
Ano 3 R$ 17.650,00 R$ 70.600,00
Ano 4 R$ 55.000,00 R$ 220.000,00
Ano 5 R$ 142.050,00 R$ 568.200,00
Ano 6 R$ 75.000,00 R$ 300.000,00
Ano 7 R$ 137.500,00 R$ 550.000,00
Ano 8 R$ 175.000,00 R$ 700.000,00
Ano 9 R$ 250.000,00 R$ 1.000.000,00
Ano 10 R$ 362.500,00 R$ 1.450.000,00
Total R$ 5.000.000,00
160. A partir da andlise da documentacdo disponibilizada, esta Administracdo

Judicial Conjunta procedeu a verificacdo das obrigacBes vencidas no referido periodo,

constatando a regularidade dos pagamentos realizados, em conformidade com os

critérios e condicdes estabelecidos no Plano de Recuperacdo Judicial, ndo sendo

identificadas inconsisténcias que comprometam a sua validade.

161. Além disso, na Clausula 5.2.1 do PRJ, o PRJ estabeleceu prazo de 45 dias

contados da data de homologacdo, encerrado em 09.03.2026, para os credores

concursais informarem suas opcBes de pagamento, bem como os respectivos dados
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bancdrios ou chaves Pix, mediante e-mail enderecado as Recuperandas, com cépia a
Administracdo Judicial Conjunta. Os credores que ndo observaram o referido prazo foram
“automaticamente inseridos na Cldusula Geral de Pagamento para Credores que
informaram os Dados de Pagamento intempestivamente da sua respectiva Classe”, nos

termos da Cldusula 5.2.2 do PRJ.

162. Assim, conclui-se que, até o presente momento, as Recuperandas vém
cumprindo as obrigacdes vencidas previstas no Plano de Recuperacdo Judicial,
permanecendo a Administracdo Judicial Conjunta no acompanhamento continuo das

obrigacbes vincendas, sob a supervisdo deste d. Juizo.

XVI. CONCLUSAO

163. A partir das informac@es analisadas ao longo do presente Relatério Mensalde

Atividades, a Administracdo Judicial Conjunta informa a Vossa Exceléncia que:

|. DO CUMPRIMENTO DO PLANO DE RECUPERAGAO JUDICIAL

164. No presente relatério, a Administracdo Judicial Conjunta fiscalizou as
obrigacdes vencidas até junho de 2026. A partir da documentacdo disponibilizada, foi
possivel constataro cumprimento do Plano de Recuperacdo Judicial e a regularidade dos
pagamentos realizados pelas Recuperandas, em conformidade com os critérios e as
condicdes estabelecidos no Plano, ndo tendo sido identificadas inconsisténcias que

comprometam a sua validade.

II. DA SITUAGAO ECONOMICO-FINANCEIRA DAS RECUPERANDAS

165. Sem prejuizo das andlises desenvolvidas no presente Relatério Mensal de
Atividades, cuja base documental compreende as informagdes econdémico-financeiras
disponiveis até o més de maio de 2026, a Administracdo Judicial Conjunta entende

pertinente registrar que, apds o encerramento do periodo de referéncia deste relatério,
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teve acesso a informacdes financeiras mais recentes no contexto da analise do pedido de

contratacdo de financiamento na modalidade DIP formulado pelas Recuperandas.

166. Da documentacdo apresentada, verifica-se que as disponibilidades
financeiras das Recuperandas sofreram deterioragdo significativa ao longo do més de
junho de 2026, tendo o caixa reduzido de aproximadamente RS 20 milh&es no inicio do
més para cerca de RS 9 milhdes ao seu encerramento. Conforme informado pelas
Recuperandas, os recursos remanescentes foram integralmente consumidos ao longo da
primeira quinzena de julho, circunstancia que motivou a necessidade de liberacdo do
ultimo financiamento DIP, no montante de RS 40 milhdes, destinada a quitacdo de

obrigacdes de curto prazo e a preservacdo da continuidade operacional.

167. A Administracdo Judicial ressalta que a analise detalhada dessas informacdes,
bem como de seus reflexos sobre a situacdo econdmico-financeira das Recuperandas,
serd aprofundada nos préximos Relatérios Mensais de Atividades, a medida que a

documentacdo correspondente seja regularmente disponibilizada.

168. Ndo obstante, reputa importante consignar, desde ja, que os elementos
apresentados evidenciam um cendrio de relevante restricdo de liquidez, com forte
pressdo sobre o fluxo de caixa operacional. Observa-se, ainda, que parcela expressiva dos
recursos obtidos por meio do financiamento DIP ja foi destinada ao custeio das despesas
correntes, circunstancia que demonstraa elevada dependéncia de capital externo para a

manutencdo das operacoes.

169. Por essa ndo, na manifestacdo de Id. 295586057, requereu a intimacdo das
Recuperandas para, quinzenalmente, enviarem a AJ o valor disponivel em caixa, isto &, os
ativos com liquidez imediata, bem como o fluxo de caixa projetado para os dois meses
seguintes, com a devida identificacdo das potenciais saidas de caixa e fontes de receita, o

gue foi deferido por este d. Juizo nar. decisdo de Id. 295761765.
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170. Nesse contexto, a Administracdo Judicial Conjunta permanecera
acompanhando de forma permanente a evolucdo do fluxo de caixa das Recuperandas,
especialmente quanto a capacidade de geracdo de recursos proprios para fazer frente as
obrigacdes vincendas, bem como a efetiva concretizacdo das receitas projetadas. O
acompanhamento torna-se ainda mais relevante diante da inexisténcia, até o presente
momento, de previsdo concreta de ingressos financeiros capazes de recompor a liquidez
no curto prazo, especialmente considerando as necessidades operacionais e 0s

investimentos esportivos que vém sendo reiteradamente indicados pelas Recuperandas.

171. Sendo o que cabia a Administracdo Judicial Conjunta, submete-se o presente
relatério a andlise deste MM. Juizo, do Ministério Publico e de todos os credores e demais

interessados.

Rio de Janeiro, 31 dejulho de 2026.

Nestes termos, pedem juntada.
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