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Aos Vascainos,

0 exercicio social de 2025 representa, para o Vasco da Gama SAF, um marco relevante
na consolidagdo de um processo de transformacao iniciado em um contexto de elevada
complexidade financeira, institucional e operacional.

Ao longo do ano, a Diretoria Executiva se manteve fiel ao compromisso assumido desde o inicio
de sua gestao: conduzir o processo de reestruturacdo do Clube com responsabilidade, disciplina
e absoluto respeito aos principios de integridade, transparéncia e sustentabilidade.

Esse compromisso se materializou na adogao de decisdes estruturantes, muitas vezes
exigentes no curto prazo, mas necessarias para a construcao de bases sélidas para o futuro.

Aimplementagao e aprovagao do plano de recuperacéo judicial constituem, nesse sentido, um
dos principais avangos do periodo. Trata-se de um instrumento fundamental para o reequilibrio
financeiro da Companhia, que permitiu o reperfilamento de passivos, a redugao de pressoes de
curto prazo e a criagao de um ambiente de maior previsibilidade para a gestao.

Esse processo foi conduzido em um ecossistema desafiador, marcado por uma estruturaem

. transicao e por dinamicas complexas, que demandaram elevada capacidade de adaptagao,

resiliéncia e firmeza na tomada de decisdes. Ainda assim, a administracao se manteve, de forma
consistente, o foco na execugao da estratégia e na preservagao dos interesses do Clube.

Do ponto de vista econdmico-financeiro, o exercicio de 2025 apresenta evolugao relevante em
relagao ao periodo anterior, refletindo nao apenas o impacto das medidas de reorganizagao
implementadas, mas também a adogao de uma gestao orientada por rigor orgamentario,
controle de custos, disciplina na alocagao de recursos e expansao de receitas.

No ambito desportivo, o ano foi igualmente representativo. A performance da equipe
profissional, aliada ao aprimoramento dos processos de gestao do futebol, evidencia um esforgo
consistente de alinhamento entre competitividade esportiva e fortalecimento financeiro.
Destaca-se, nesse contexto, a valorizacdo de ativos, o fortalecimento das estruturas de scouting
e aintegracao progressiva entre as categorias de base e o elenco principal.

Os avangos observados ao longo de 2025 indicam, com clareza, uma trajetoria de reconstrugao
responsavel e estruturada. Além de resultados pontuais, 0 que se consolida é a criagao de
fundamentos sdélidos que permitem ao Vasco projetar um futuro mais estavel e competitivo, de
maneira consistente alongo prazo.

Por fim, a Diretoria Executiva registra seu reconhecimento aos colaboradores, atletas,
comissao técnica e a todos aqueles que contribuiram, direta e indiretamente, para a condugao
desse processo.

Aos vascainos, que sdo a principal razao de existir do Clube, fica o compromisso permanente
com a construgao de um futuro sustentavel e competitivo que esteja a altura da sua historia.

Saudacgoes Vascainas
Diretoria Executiva
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O exercicio social de 2025 foi marcado por avangos fundamentais relevantes no processo de reestrutu-
racao do Vasco da Gama SAF, com impactos positivos na disciplina operacional, na organizacao finan-

ceira e na performance esportiva.

Entre os principais destaques do periodo, ressaltam-se:

Evolugao consistente do desempenho
economico-financeiro, com crescimento
da receita operacional total e melhoria dos
resultados, refletindo a combinacao entre
aumento de receitas e maior controle de
custos e despesas;

Desempenho desportivo

Aprimoramento dos processos
de gestao do futebol, com destaque
para a profissionalizacao do scouting,
aprimoramento nos processos
decisorios de contratacao e
valorizacao de ativos esportivos;

Implementacgao de

competitivo ao longo da
temporada, evidenciando

evolucao na consisténcia da
equipe e maior alinhamento

entre planejamento
esportivo e capacidade
financeira;

Fortalecimento da
integracao entre base e
profissional, por meio de
iniciativas estruturantes de
formacao e valorizacao de
atletas;

uma gestao financeira
disciplinada, pautada
por rigor orcamentario,
previsibilidade de
caixa e priorizacao

de investimentos
estratégicos;
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Reducao das pressoes
de curto prazo sobre o
fluxo de caixa, decorrente
da reestruturacao do
passivo e dareorganizacao
das obrigacoes
financeiras;

Aprovacao e
homologacao do Plano
de Recuperacao Judicial,
com elevada adesao de
credores, estabelecendo
bases solidas para o
reequilibrio financeiro
e o reperfilamento das
obrigacoes da Companhia;

Manutencao do
foco estratégicoem
sustentabilidade, com
decisbes orientadas nao
apenas pelo resultado
imediato, mas pela
construcao de valor no
meédio e longo prazo.

O conjunto desses fatores reforca a percepcao de que 2025 representou um ano de consolidacao de
diretrizes estrategicas relevantes, com a criagao de condi¢c0es mais favoraveis para a continuidade do
processo de desenvolvimento do Vasco da Gama SAF.
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No ano de 2025 o Vasco da Gama intensificou seu processo de reestruturacao operacional-financeira
desenvolvido em um ambiente caracterizado por desafios internos relevantes, com destaque
para o0 saneamento financeiro de sua estrutura de capital e para a evolucao das boas praticas de
governanca. O Vasco SAF operou em um contexto institucional em transformacao, no qual a definicao
e 0 amadurecimento dos fluxos decisérios demandaram elevado grau de coordenacao e disciplina.
Esse cenario exigiu da Diretoria Executiva nao apenas capacidade técnica, mas também consisténcia
na execucao de decisoes estruturantes.

Ao mesmo tempo, o periodo foi marcado pela continuidade de esforgos voltados ao fortalecimento
dos mecanismos de controle, a melhoria dos processos internos e a construcao de uma cultura
organizacional orientada a responsabilidade e a eficiéncia.

Este ano consagra o avanco do Vasco SAF para uma trajetoria de responsabilidade financeira, nao so
pelo tratamento direcionado as dividas, como tambem pelo trabalho desempenhado por toda a equipe
SAF gue se dedicou a gestao de caixa, performance esportiva e evolugao das linhas de receita.
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REESTRUTURASﬁO FINANCEIRA
E RECUPERACAO JUDICIAL

1. Diagnéstico Inicial

Desde o inicio da retomada da gestao da SAF pelo Club de Regatas Vasco da Gama em maio de 2024,
a Companhia apresentava uma estrutura de capital pressionada, com elevado nivel de endividamento
e significativa concentragao de obrigagdes no curto prazo, impactando diretamente a previsibilidade
financeira e a capacidade de planejamento

CLASSE VALOR ENVOLVIDO (R$M) QUANTIDADE DE CREDORES
CLASSE | RS 263,3 347
BRL RS 263,2 346
EUR 0,08|RS 0,48 1
CLASSE Il RS 240,2 157
BRL RS 218,7 141
EUR 16,01 RS 103,5 8
GBP 0,02|RS$ 0,15 |
USD 55[RS$ 30,2 7
CLASSE IV R$ 78,4 99
BRL RS 78,4 99
TOTAL GERAL 581,8 603
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2. Estruturacdo da Recuperacéo Judicial

Diante desse cenario, os esforgcos de reestruturacao de capital iniciados com a mediacao em
outubro de 2024 culminaram na adogao da recuperacgao judicial como instrumento estratégico de
reorganizacao. A medida teve como objetivo promover o reperfilamento das obrigacdes, a redugao
do custo financeiro e alinhamento do fluxo de pagamentos a capacidade de geragcao de caixa e de
investimentos do Vasco, visando assegurar aamortizagao da divida e a manutencao da competitividade

da equipe de Futebol.

Os credores do Vasco aprovaram
por ampla maioria a proposta de
recuperacao judicial

97,7%

Em 09/10/2025, foi realizada a Assembleia Geral
de Credores (AGC) na qual em primeira instancia
o Plano de Recuperacao Judicial (PRJ) apresenta-
do pelas recuperandas obteve elevada adesao por
parte dos credores, refletindo a consisténcia téc-
nica da proposta apresentada e a credibilidade do
processo conduzido.

Ainda em dezembro de 2025, o PRJ foi homologado
judicialmente, concluindo maisumaetapano processo
de reorganizacao financeira do Vasco SAF.

A partir de sua implementacao, tornou-se possivel
0 reperfilamento das obrigacoes financeiras, com
alongamento de prazos e adequacao das condicoes
de pagamento, reduzindo as pressoes de curto prazo
sobre o caixa. Adicionalmente, a medida viabilizou a
adequacao do custo financeiro do endividamento a
capacidade do Club, contribuindo para a melhoria
da previsibilidade financeira e para a retomada da
capacidade de planejamento estratégico.
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1. Receita Operacional

A receita total do Club apresentou crescimento consistente ao longo dos ultimos trés exercicios,
passando de RS 429 milhdes em 2023 para RS 683 milhdes em 2025, representando uma expansao de
aproximadamente 59% no periodo. Esse desempenho reflete uma estrutura financeira em processo de
fortalecimento, sustentada poruma base de receitas cadavez mais sélida e diversificada, comareceita
operacional respondendo por aproximadamente 82% da receita total em 2025 e crescendo de RS 302
milhdes para RS 561 milhdes no periodo, evidenciando que a geracgao de valor do Club estd ancorada
em fontesrecorrentes e sustentaveis, com menor dependéncia de receitas de natureza extraordinaria,
como a transacao de atletas, que, embora relevante e estratégica, representa fonte complementar de
geracgao de caixa.

+18,7%
628
+36%
529
389
505
357
261
2023 (Reapresentado) 2024 2025
B Receitacom transacgéo de atletas Receita operacional Total
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A analise das receitas evidencia uma evolucao positiva e continua ao longo do periodo observado,
refletindo uma estrutura financeira em processo de fortalecimento. A principal fonte de arrecadacao
mantém papel central na sustentabilidade do negocio, indicando maior previsibilidade e seguranca
no fluxo de caixa. As receitas de marketing e licenciamento ganham relevancia, sinalizando avanco
na exploragao comercial da marca e maior eficiéncia nas estrategias de monetizagdo. Ja as receitas
provenientesdarelacaocomotorcedordemonstramcrescimento consistente, sugerindo engajamento
estavel e potencial de expansao. As fontes complementares, embora representem parcela menos
expressiva, contribuem para a diversificacao do portfélio de receitas, reduzindo a dependénciade uma
unicalinha e fortalecendo o equilibrio financeiro no medio e longo prazo.

Direitos de transmissao Marketing e Bilheteria e Receitas diversas e
e Premiacao Licenciamento Sacio Torcedor Tour da Colina
+45%
+95% +10%
+22%
I
19 147 213 58 B0 117 59 88 97 5 9 N
2023 (reapresentado) 2024 [ 2025
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1.1 Receita de transacdo de atletas

Cesséao de Direitos Cessao temporaria de Mecanismo de Solidariedade e

Econémicos de Atleta Direito de Atletas Indenizagao por Formagao

-37%

2023 (reapresentado) 2024 I 2025

A analise das receitas provenientes de negociacoes de atletas indica uma forte dependéncia da cessao
definitivade direitosecondmicos como principal fonte extraordinaria de geracao de caixa, evidenciando
a relevancia da politica de formacao e valorizacao de ativos esportivos. Ao mesmo tempo, observa-se
volatilidade nesse tipo de receita, caracteristica comum a operagoes nao recorrentes e fortemente
influenciadas pelo mercado. As cessdes temporarias apresentam participacao mais limitada, mas
contribuem de forma complementar para o fluxo financeiro, permitindo melhor gestao do elenco
e mitigacao de riscos. Ja os valores associados a mecanismos de solidariedade e indenizacoes por
formacao reforcam a importancia do investimento continuo nas categorias de base, que, embora nao
gere retorno imediato, cria potencial de receitas futuras e fortalece a sustentabilidade financeira e
estratégica do clube no longo prazo.
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2. Custos e Despesas

A busca pela qualificacao desportiva do plantel profissional de futebol gera um aumento dos custos,
suportado pela receita operacional. Nas outras alineas observou-se maior racionalidade na alocacao
de recursos, com medidas voltadas a eficiéncia operacional e controle de despesas.

2.1 Custos Operacionais

Salérios, encargos e Amortizagao de direitos
beneficios a funcionarios sobre atletas

Gastos comjogos e

e QOutros custos
competicoes

Direito de imagem

+33%

+36%
a4 +43%
f’I +55% +68%
124 156 208 59 92 125 3 58 83 30 38 59 33 38 67
2023 (reapresentado) 2024 [ 2025

A estrutura de custos demonstra uma trajetoria de crescimento ao longo do periodo analisado, com
forte concentragcao nas despesas relacionadas a pessoal, 0 que evidencia uma estratéegia voltada a ma-
nutencao e valorizacao dos recursos humanos, mas que também pressiona o resultado operacional. Os
gastos ligados aos direitos econdmicos dos atletas e ao direito de imagem acompanham essa tendén-
cia, refletindo investimentos continuos no elenco e maior competitividade esportiva. As despesas com
jogos e competicOes apresentam elevacao gradual, compativel com maior participagcao em torneios e
ampliacao da atividade esportiva. Ja os outros custos, embora menos previsiveis, tambem crescem de
forma consistente, reforcando a necessidade de controle e eficiéncia operacional para que a expansao
das despesas sejaacompanhada por crescimento equivalente das receitas, garantindo sustentabilida-
de financeira no medio prazo.
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2.2 Despesas Gerais e Administrativas

Salarios, encargos e
beneficios a funcionarios

Despesas operacionais Despesas com
e de reestruturacao Reestruturacao

Servicos profissionais

+4% +6% +20%
I | |

22 23 24 13 16 17 34 20 24 7 10 69

2023 (reapresentado) 2024 B 2025

A composicao das despesas administrativas e institucionais revela uma estrutura em processo de for-
talecimento e maior formalizacao ao longo do periodo analisado. Os gastos com salarios, encargos e
beneficios apresentam crescimento gradual, compativel com a profissionalizacao do quadro funcional
e a expansao das atividades do clube. As despesas com servicos profissionais acompanham essa ten-
déncia, refletindo maior demanda por especializacao, suporte técnico e assessoramento estratégico.
Ja as despesas operacionais e de reestruturacao indicam um esforco continuo de organizacao interna
e aprimoramento dos processos, fundamentais para sustentar o crescimento operacional. Por fim, o
aumento na provisao para contingéncias demonstra uma postura mais conservadora e responsavel na
gestao financeira, evidenciando preocupagao com riscos futuros e maior comprometimento com a
governanca, a previsibilidade orcamentaria e a sustentabilidade de longo prazo.
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3. Resultado Operacional e Liquido
O resultado operacional apresentou melhora relevante, refletindo a combinagao entre crescimento de
receitas, disciplina de custos e despesas.

O resultado liquido incorpora os efeitos da reestruturacao financeira, em especial no que se refere a
reavaliacao das obrigacoes no contexto da recuperacao judicial.

Ebitda Resultado do Exercicio
2023

2024
128

]|

(128} (%)

B z025

A evolugao do EBITDA evidencia uma melhora consistente da performance operacional ao longo do
periodoanalisado, indicando maior eficiéncianageracao deresultadosa partir das atividades principais
e avanco no controle de custos recorrentes. Esse movimento reflete os efeitos positivos das medidas
de reestruturacao e da disciplina financeira adotada, com fortalecimento da capacidade operacional
antes do impacto de despesas financeiras e itens nao recorrentes.

Em paralelo, o resultado liquido do exercicio demonstra um processo claro de recuperacao, saindo de
um cenario historicamente deficitario para a reversao do prejuizo e a obtencao de lucro no periodo
mais recente. Essa combinacao de crescimento operacional e melhoria do resultado final sinaliza
maior equilibrio econémico-financeiro, avanco na sustentabilidade do modelo de gestao e criacao de
bases mais soélidas para o crescimento futuro.
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2. Gestdo de Elenco e Scouting

A gestao do futebol foi conduzida sob uma abor-
dagem integrada, buscando alinhar competiti-
vidade esportiva e sustentabilidade financeira.
A equipe profissional apresentou desempenho
competitivo ao longo das competicoes dispu-
tadas, com evolucao consistente em termos de
organizacao e performance.

Como resultado direto do comprometimento
com o futebol profissional masculino e do cum-
primento das meétricas estabelecidas durante
aprovacao do orcamento e o inicio do calendario
esportivo: a equipe superou a meta inicialmen-
te projetada para a Copa do Brasil Enquanto o
planejamento previa a classificacao até as quar-
tas de final, o desempenho esportivo permitiu
alcancarmos a final da competicao, marco que
nao era atingido pelo Club havia um pouco mais
de uma década.

Apesar de ter batido na trave, a chegada a fi-
nal representa um indicativo relevante de que
0 Club estéa trilhando o caminho correto: pro-
movendo a reorganizando a casa sem renunciar
ao compromisso com a exceléncia esportiva.
De formasemelhante ao observadoemoutrasen-
tidades esportivas que passaram por processos
reestruturantes nos ultimos anos, é importante
reconhecer que a construcao de ciclos vitorio-
S0S perpassa a superacao de desafios e periodos
de adaptacao.
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CAMPEONATO 2024 2026
CAMPEONATO BRASILEIRO 10 142
COPA DO BRASIL SEGUNDA FASE SEMI FINAL VICE CAMPEAD
SULAMERICANA PLAYOFFS

Afinal, € por meio da
competicao e da vivéncia
do ambiente esportivo

gue se consolidam as
bases necessarias paraa
conquista de titulos.
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2. Gestdo de Elenco e Scouting

Ainda no primeiro semestre de 2025, a chegada de um novo profissional para a conducao da pasta
do futebol profissional masculino trouxe maior leveza e o nivel de comprometimento esperado para o
exercicio dafuncao. A partir de entao, atomada de decisao passou a ser sustentada por procedimentos
mais estruturados de analise, com foco na eficiéncia operacional e navalorizacao dos ativos esportivos.

No que se refere a contratacao de atletas, foi adotada uma abordagem mais criteriosa e alinhada a
estratégia definida, permitindo a incorporacao de jogadores que, em sua maioria, chegaram ao Club
por meio de contratos de empreéstimo e que se mostraram relevantes para os resultados esportivos
alcancados no periodo reforcando o equilibrio entre custo e retorno esperado.

VASCO 18



RELATORIO DE_ / 20
ADMINISTRACAO 5

FUTEBOL E DESEMPENHO
DESPORTIVO

3. Formacdo e Base

0 ano de 2025 foi de grande desempenho para os Crias da Colina. O destaque maior da temporada foi
a conquista inédita da Copa do Brasil Sub-17, o titulo de base mais importante do pais na categoria.
0 Vasco encerrou a competicao de forma invicta, com campanha solida ao longo de todas as fases, e
sagrou-se campeao na final contra o Bahia.

Os Crias da Colina
levaram para casa

+ DE 10

TITULOS
IM 2025

As categorias de base do futebol feminino consolidaram-se no cenario estadual e nacional, com
presenca constante em competicoes Sub-20 e Sub-17, além da conquista do Campeonato Carioca
Sub-17. QOutro ponto positivo foi o fortalecimento da integracao entre base e equi-
pe profissional, permitindo que atletas transitassem entre as categorias e tives-
sem oportunidades de participar de treinamentos e, em alguns casos, de jogos do elenco
principal. Em 2024, o clube formalizou a parceria com o projeto social Centro de Formagao e Fo-
mento ao Futebol Feminino (CF4), que passou a atuar como pilar estratégico no desenvolvimento
das atletas da base. No calendario competitivo, o Sub-20 disputou o Campeonato Carioca e a Copa
Rio, enquanto o Sub-17 teve destague com campanhas vitoriosas em ambito estadual, reforcando a
solidez e a continuidade do projeto esportivo.
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4. Futebol Profissional Feminino

Ao longo do ano, a equipe profissional disputou
competicoes relevantes do calendario nacional e
estadual, como Copa Rio, Campeonato Brasilei-
ro, Copa do Brasil e Campeonato Carioca.

Um diferencial importante da gestao ¢é a politica
contratual: todasasatletasdoelenco profissional
possuem contrato profissional regido pela CLT,
enquanto as atletas das categorias de base
contam com contratos de formacao, pratica
adotada pelo clube desde 2024 e que passara
a ser exigida pela CBF aos clubes da Série Al a
partir de 2027.

Odepartamento de futebolfeminino profissional
passou por uma reformulagao estrutural ao
longo de 2025, resultando em uma comissao
técnica mais coesa e em um elenco preparado
para disputar competicoes de alto nivel.
Os frutos dessa reestruturacao poderao ser
acompanhados ao longo dos anos. Espera-se
que a proxima temporada traga uma evolucao
visivel no desempenho.
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5. Gestdo de Ativos e Mercado de Atletas

0 Vasco SAF avancou na profissionalizacao da gestao de ativos esportivos, adotando uma abordagem
integrada entre analise técnica e financeira. Ao longo do exercicio foram realizadas negociagoes estra-
tégicas de atletas, focando principalmente na valorizacao dos Crias da Colina. Essas movimentacgoes
contribuiram para a sustentabilidade do caixa ao mesmo tempo que preservaram a competitividade
da equipe por meio do planejamento de novas contratacoes.

CT Moacyr Barbosa Area molhada

Fruto de grande desejo datorcidavascaina, as melhorias no Centro de Treinamento(CT)Moacyr Barbosa
realizadas durante o exercicio de 2025 constituem parte do plano continuo de aprimoramento da
infraestrutura liderado pela Diretoria do VASCO SAF. O orcamento destinado para essas benfeitorias, foi
aprovado em Conselho Fiscal e possui respaldo dos vascainos espalhados por todo territorio nacional
que assistiram o escanteamento da pauta ao longo dos ultimos anos.

A Diretoria atual, diante disso, atuou ao longo de todo o exercicio para cumprir com suas metricas

e entregar a revitalizagao da fachada e area molhada ainda no ano de 2025 e iniciou o processo de
melhoramento do vestiario, que sera finalizado no ano subsequente.
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MARCA, OPERACAO E
RELACIONAMENTO COM
A TORCIDA

O exercicio foi marcado por iniciativas voltadas ao fortalecimento da marca e ao aprofundamento do
relacionamento com a torcida, elemento central na construcao de valor institucional. Desde a abertura
da temporada, as acoes buscaram refletir a pluralidade e a paixao do torcedor, com destaque para
0 lancamento das camisas home e away sob o mote “Sou Vascaino’, reforcando o sentimento de
pertencimento e identidade. Essa diretriz foi aplicada de forma consistente em todas as frentes de
comunicacao, por meio de uma identidade visual unica, de inspiracao urbana, fortalecendo o vinculo
com atorcida e o posicionamento da marca.

A contratacao de um executivo com foco em negocios contribuiu para conectar esse fortalecimento
institucional a uma estratégia comercial mais estruturada e orientada a geracao de receitas, ampliando
oportunidades de monetizacao e aprimorando o relacionamento com a torcida enquanto consumidora
e parceira estratégica do Club.

Desde a aberturada
temporada, as agoes
buscaram refletir a pluralidade
e a paixao do torcedor
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RISCOS E
DESAFIOS

A Administracdao permanece atenta aos principais riscos inerentes a operacao, adotando medidas de
monitoramento continuo e mitigacao, dentre os quais se destacam:

Execucao do plano de recuperagao judicial - A efetiva implementacgao
do plano aprovado exige rigor no cumprimento dos prazos, das condigoes
pactuadas com credores e da disciplina financeira estabelecida. Eventuais
desvios podem impactar a credibilidade do processo, o fluxo de caixa e a
sustentabilidade econdmico-financeira.

Volatilidade do mercado de atletas - O mercado de transferéncias é
marcado por alta competitividade, flutuacoes de valores e fatores externos.
Tais elementos podem impactar tanto os custos de aquisicao e manutencao
de atletas quanto o potencial de geragao de receitas comnegociacoes futuras.

Evolucao do ambiente institucional e da cultura organizacional - O processo
dereestruturacaodemandaconstantealinhamentoentregovernanca, praticas
de gestao e cultura organizacional. A consolidagcao de novos processos,
valores e controles internos é fundamental para garantir a sustentabilidade
das operacoes, a transparéncia e o fortalecimento do ambiente institucional
aolongo do tempo.
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PERSPECTIVAS
PARA 2026

O exercicio de 2026 representa a continuida-
de natural do processo de consolidacao das bases
estruturais implementadas nos periodos anteriores.
Entendemos que a estabilizacao do ambiente ope-
racional, aliada ao aprimoramento constante das
praticas de governanca e ao fortalecimento da com-
petitividade desportiva, constitui o alicerce para a
execucao da estratégia e para a geracao de valor
sustentavel no curto, médio e longo prazos.

No ambito esportivo, os resultados alcancados
recentemente, especialmente nas competicoes
eliminatorias, evidenciam avancos relevantes. A
experiéncia demonstra que a maturidade competitiva
¢ construida progressivamente dentro de campo,
muitas vezes a partir de campanhas marcadas
por aprendizados. Exemplo disso é observado em
clubes que, apos sucessivas participacoes em fases
decisivas, alcancaram conquistas apenas apos ciclos
de amadurecimento esportivo.

Nesse contexto, o percurso recente do Vasco re-
forca a leitura de evolucao: o retorno a fases decisi-
vas de competicOes nacionais, apos longos periodos
de auséncia, sinaliza progresso. Para 2026, o foco
estara em transformar esses aprendizados em
vantagem competitiva, por meio da manutencao de
uma base estruturada, do fortalecimento do elenco
e da adocao de processos decisorios cada vez
mais alinhados entre desempenho esportivo e
responsabilidade financeira.

VASCO 24



RELATORIO DE_
ADMINISTRACAO

CONSIDERACOES
FINAIS

O exercicio de 2025 consolida um periodo de transformacao relevante na trajetdria do Vasco da Gama
SAF. Osavancos observadosaolongo doanorefletem nao apenasresultados esportivos e operacionais,
mas, sobretudo, a construcao de fundamentos estruturais que reposicionam o Club para um novo ciclo
de desenvolvimento sustentavel.

A homologacao e o inicio da execucao do plano de recuperacao judicial representaram marcos centrais
desse processo, permitindo o reordenamento das obrigacoes financeiras, a reducao das pressoes
de curto prazo sobre o caixa e a criagao de condicoes mais adequadas para o equilibrio econémico-
financeiro. Paralelamente, a conducao responsavel da gestao esportiva assegurou competitividade
dentro de paréametros compativeis com a capacidade financeira da instituicao.

Adicionalmente, os investimentos direcionados a melhoria da infraestrutura, com destaque para a
evolugao do Centro de Treinamento, reforgaram o compromisso com o desenvolvimento esportivo de
medio e longo prazo, criando um ambiente mais adequado para atletas e funcionarios. Tais iniciativas
contribuem diretamente para a valorizacao dos ativos esportivos e para o fortalecimento do modelo de
formacao e desempenho.

Nesse contexto, a Diretoria Executivareafirma seu compromisso com aresponsabilidade, aintegridade
e 0 aprimoramento continuo das praticas de governanca, entendendo que a sustentabilidade
institucional e a retomada do protagonismo esportivo sao objetivos indissociaveis. Os aprendizados
acumulados em 2025 constituem uma base solida para os desafios futuros, com a confianca de
que o0 caminho adotado permitira ao Vasco da Gama SAF construir um futuro compativel com a
grandeza de sua historia e com as expectativas de sua torcida.

Ao Vasco, tudo.
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VASCO DA GAMA SOCIEDADE ANONIMA DO
FUTEBOL - EM RECUPERACAO JUDICIAL

Relatério do auditor independente

Demonstracdes contabeis
Em 31 de dezembro de 2025



VASCO DA GAMA SOCIEDADE ANONIMA DO FUTEBOL - EM RECUPERAGAO
JUDICIAL

Demonstracées contabeis
Em 31 de dezembro de 2025

Conteudo

Relatério do auditor independente sobre as demonstracées contabeis
Balancos patrimoniais

Demonstracées do resultado

Demonstracées do resultado abrangente

Demonstracées das mutacdes do patrimoénio liquido (passivo a descoberto)
Demonstragées dos fluxos de caixa

Demonstracées de valor adicionado

Notas explicativas da Administracdao as demonstracées contabeis
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RELAT,(')RIO DO AUDITOR INDEPENDENTE SOBRE AS DEMONSTRACOES
CONTABEIS

Aos Conselheiros e Administradores do
Vasco da Gama Sociedade Andnima do Futebol - em Recuperacao Judicial
Rio de Janeiro - RJ

Opinido com ressalva

Examinamos as demonstracdes contabeis do Vasco da Gama Sociedade Anonima do Futebol - em
Recuperacao Judicial (“Companhia”) que compreendem o balanco patrimonial em 31 de dezembro de
2025, e as respectivas demonstracdes do resultado, do resultado abrangente, das mutacdes do
patrimonio liquido e dos fluxos de caixa para o exercicio findo nessa data, bem como as
correspondentes notas explicativas, incluindo as politicas contabeis materiais e outras informacdes
elucidativas.

Em nossa opiniao, exceto pelos efeitos do assunto descrito na secao a seguir intitulada “Base para
opinido com ressalva”, as demonstracoes contabeis acima referidas apresentam adequadamente, em
todos os aspectos relevantes, a posicao patrimonial e financeira do Vasco da Gama Sociedade An6nima
do Futebol - em Recuperacao Judicial em 31 de dezembro de 2025, o desempenho de suas operacoes
e os seus fluxos de caixa para o exercicio findo nessa data, de acordo com as praticas contabeis
adotadas no Brasil para entidades desportivas profissionais ITG 2003 (R2).

Base para opinido com ressalva sobre as demonstracdes contabeis

Documentagdes suporte

Conforme demonstrado abaixo, embora tenhamos recebido os documentos para fins de avaliacao, nao
foi possivel, até a data de emissao deste relatorio, concluir os procedimentos de auditoria necessarios
para a adequada mensuracao, reconhecimento e apresentacao de determinadas rubricas das
demonstracdes contabeis relativas ao exercicio findo em 31 de dezembro de 2025, em razao da
insuficiéncia de tempo habil para a conclusao integral dos procedimentos de auditoria aplicaveis:

Estoques no valor de RS 3.837 mil, Adiantamento de terceiros no valor de RS 5.665 mil, Despesas
antecipadas RS 5.948 mil, depositos judiciais RS 25.631 mil, créditos tributarios RS 30.251 mil,
fornecedores RS 130.396 mil, obrigacées trabalhistas e sociais RS 30.429 mil, Imagens e transacoes
de atletas a pagar RS 117.861 mil, acordos civeis e trabalhistas RS 13.483 mil, Salarios, encargos e
beneficios a funcionarios RS 208.222 mil e Direito de imagem RS 82.988 mil (custo) Salarios, encargos
e beneficios a funcionarios RS 24.267 mil (despesas administrativas).

Ajuste a valor presente - passivo concursal
Até a data de emissao desse relatorio, nao foi possivel validar, na plenitude, as premissas e a

metodologia do calculo e da aplicacdao do ajuste a valor presente do passivo concursal em 31 de
dezembro de 2025.
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Passivo contratual com a Futebol Forte Unidao FFU

Conforme descrito na Nota Explicativa n° 19, a Companhia celebrou, em 2023, contrato de
investimento prevendo a transferéncia de 20% de suas receitas de transmissao. Posteriormente, por
meio de memorando de entendimentos, foi exercida, em janeiro de 2025, opcao de recompra parcial
dos direitos de participacdo econémica previamente alienados ao investidor. A referida recompra nao
configura aquisicao de novos direitos nem transacao auténoma, mas sim uma modificacao dos termos
contratuais da operacao original, implicando a reducao dos fluxos de caixa contratuais associados a
ativo financeiro previamente reconhecido. Nessa circunstancia, os efeitos da modificacao deveriam
ser reconhecidos diretamente no resultado do exercicio. Todavia, a Administracdo optou por nao
reconhecer tal ajuste, mantendo registrado o passivo contratual pelo valor pago, a ser amortizado ao
longo do prazo contratual. Como resultado, em 31 de dezembro de 2025, o passivo encontra-se
superavaliado e, consequentemente, o patrimonio liquido esta subavaliado em RS 103.940 mil.

Incerteza relevante relacionada a continuidade operacional
Situacdo econdmico-financeira da Companhia

Conforme mencionado na Nota Explicativa n° 1, a Companhia apresenta capital de giro negativo no
montante de RS 204.465 mil (RS 278.515 mil em 2024), patrimonio liquido negativo de RS 647.489 mil
(RS 734.269 mil em 2024), evidenciando a necessidade de aporte de recursos financeiros. A
Administracdo esta envidando esforcos com o objetivo de minimizar os impactos em seu fluxo de
caixa. As acdes estdo sendo desenvolvidas para o reestabelecimento do equilibrio econémico-
financeiro e da posicao patrimonial do clube por meio do processo de recuperacao judicial, bem como
da necessidade de geracao de caixa para funcionamento das respectivas atividades. Nossa opiniao nao
contém ressalva em relacao a esse assunto.

Enfase
Recuperacao judicial

Conforme Nota Explicativa n° 1 as demonstracdes contabeis, em 9 de outubro de 2025, o plano de
recuperacao judicial foi aprovado na assembleia de credores, sendo que sua homologacao pelo juizo
da 4* Vara Empresarial da Comarca da Capital - TJ/RJ ocorreu em 21 de dezembro de 2025. Até a
conclusdo dessas demonstracdes contabeis, as condicdes previstas no plano foram atendidas, dentro
das medidas tomadas pela administracdo de continuidade operacional. Nossa opinido nao contém
modificacao relacionada a esse assunto.

Outros assuntos

Auditoria dos valores correspondentes

As demonstracdes contabeis do Vasco da Gama Sociedade Anonima do Futebol para o exercicio findo
em 31 de dezembro de 2024 foram examinadas por nds que emitimos relatorio, em 30 de junho de
2025, com abstencao de opiniao decorrente de incerteza relacionada ao plano de recuperacao judicial
e limitacOes relacionadas a documentacgao suporte.

Outras informa¢des que acompanham as demonstracdes contabeis e o relatério do auditor

A administracdo da Companhia é responsavel por essas outras informacdes que compreendem o

Relatorio da Administracdao. Nossa opiniao sobre as demonstracdes contabeis ndo abrange o Relatoério
da Administracao e nao expressamos qualquer forma de conclusao de auditoria sobre esse relatorio.
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Em conexdao com a auditoria das demonstracdes contabeis, nossa responsabilidade ¢ a de ler o
Relatorio da Administracdo e, ao fazé-lo, considerar se esse relatorio esta, de forma relevante,
inconsistente com as demonstracdes contabeis ou com nosso conhecimento obtido na auditoria ou,
de outra forma, aparenta estar distorcido de forma relevante. Se, com base no trabalho realizado,
concluirmos que ha distorcéo relevante no Relatorio da Administracao, somos requeridos a comunicar
esse fato. Nao temos nada a relatar a este respeito.

Responsabilidades da Administracdo pelas demonstracées contabeis

A Administracdo € responsavel pela elaboracdo e adequada apresentacdao das demonstracoes
contabeis de acordo com as praticas contabeis adotadas no Brasil e pelos controles internos que ela
determinou como necessarios para permitir a elaboracdo de demonstracdes contabeis livres de
distorcao relevante, independentemente se causada por fraude ou erro.

Na elaboracao das demonstracoes contabeis, a Administracdo € responsavel pela avaliacdao da
capacidade da Companhia em continuar operando, divulgando, quando aplicavel, os assuntos
relacionados com a sua continuidade operacional e o uso dessa base contabil na elaboracado das
demonstracdes contabeis, a nao ser que a Diretoria e Conselheiros pretendam liquidar a Companhia
ou cessar suas operacoes, ou ndo tenha nenhuma alternativa realista para evitar o encerramento das
operacoes.

Responsabilidades do auditor pela auditoria das demonstracoes contabeis

Nossos objetivos sdo obter seguranca razoavel de que as demonstracdes contabeis, tomadas em
conjunto, estao livres de distorcao relevante, independentemente se causada por fraude ou erro, e
emitir relatorio de auditoria contendo nossa opinido. Seguranca razoavel € um alto nivel de seguranca,
mas nao uma garantia de que a auditoria realizada de acordo com as Normas Brasileiras e
Internacionais de Auditoria sempre detectam as eventuais distorcoes relevantes existentes. As
distorcées podem ser decorrentes de fraude ou erro e sao consideradas relevantes quando,
individualmente ou em conjunto, possam influenciar, dentro de uma perspectiva razoavel, as decisdes
econdmicas dos usuarios tomadas com base nas referidas demonstracées contabeis.

Como parte da auditoria realizada de acordo com as Normas Brasileiras e Internacionais de Auditoria,
exercemos julgamento profissional e mantemos ceticismo profissional ao longo da auditoria. Além
disso:

* |dentificamos e avaliamos os riscos de distorcao relevante nas demonstragées contabeis,
independentemente se causada por fraude ou erro, planejamos e executamos procedimentos de
auditoria em resposta a tais riscos, bem como obtemos evidéncia de auditoria apropriada e
suficiente para fundamentar nossa opinido. O risco de nao deteccdo de distorcao relevante
resultante de fraude é maior do que o proveniente de erro, ja que a fraude pode envolver o ato
de burlar os controles internos, conluio, falsificacdo, omissao ou representacoes falsas
intencionais;

= Obtemos entendimento dos controles internos relevantes para a auditoria para planejarmos
procedimentos de auditoria apropriados as circunstancias, mas nao com o0 objetivo de
expressarmos opiniao sobre a eficacia dos controles internos da Companhia;

= Avaliamos a adequacdo das politicas contabeis utilizadas e a razoabilidade das estimativas
contabeis e respectivas divulgacdes feitas pela Administracao;

= Concluimos sobre a adequacdo do uso, pela Administracao, da base contabil de continuidade
operacional e, com base nas evidéncias de auditoria obtidas, se existe incerteza relevante em
relacdo a eventos ou condicdes que possam levantar ddvida significativa em relacdo a capacidade
de continuidade operacional da Companhia. Se concluirmos que existe incerteza relevante,
devemos chamar atencdo em nosso relatorio de auditoria para as respectivas divulgacées nas
demonstracoes contabeis ou incluir modificacdo em nossa opinido, se as divulgacdes forem
inadequadas. Nossas conclusdes estdo fundamentadas nas evidéncias de auditoria obtidas até a
data de nosso relatorio. Todavia, eventos ou condicoes futuras podem levar a Companhia a nao
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mais se manter em continuidade operacional;

= Avaliamos a apresentacao geral, a estrutura e o conteido das demonstracdes contabeis, inclusive
as divulgacdes e se as demonstracdes contabeis representam as correspondentes transacoes e os
eventos de maneira compativel com o objetivo de apresentacao adequada.

Comunicamo-nos com os responsaveis pela governanca a respeito, entre outros aspectos, do alcance

planejado, da época da auditoria e das constatacdes significativas de auditoria, inclusive as eventuais
deficiéncias significativas nos controles internos que identificamos durante nossos trabalhos.

Rio de Janeiro, 30 de abril de 2026.

IBDO

BDO RCS Auditores Independentes SS Ltda.
CRC 2SP 013846/F

Carlos Aragaki
Contador CRC 1 SP 132091/0-1-S-RJ
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BALANCOS PATRIMONIAIS

Exercicio findo em 31 de dezembro de 2025 e periodo findo em 31 de dezembro de 2024 (Em milhares de

Reais)

Ativo

Circulante

Caixa e equivalentes de caixa

Contas a receber

Créditos com partes relacionadas
Estoques

Adiantamentos a terceiros

Despesas antecipadas

Impostos e contribuicdes a recuperar
Outros ativos

Nao circulante
Contas a receber
Despesas antecipadas
Depésitos judiciais
Creéditos tributarios
Imobilizado

Intangivel

Total do ativo

As notas explicativas da Administracao sao parte integrante das demonstracoes contabeis.

Nota 31/12/2025

4 60.344 28.504
5 83.339 127.836
6 24914 29.954
3.837 1.075
5.665 3.238
7 817 681
591 121
534 344
180.041 191.754
5 15.170 469
7 5.949 6.196
8 25.63 28.769
9 30.251 32.073
10 30.261 27.686
n 161.505 189.231
268.767 284.424
448.808 476.177
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BALANCOS PATRIMONIAIS

Exercicio findo em 31 de dezembro de 2025 e periodo findo em 31 de dezembro de 2024 (Em milhares de

Reais)
Passivo Nota 31/12/2025 31/12/2024
Circulante
Fornecedores 12 53.334 58.801
Obrigagoes trabalhistas e sociais 13 30.429 27.684
Impostos e contribuigdes a recolher 14 18.927 26.176
Imagem e transagdes de atletas a pagar 15 112.992 198.541
Obrigag6es com entidades esportivas 16 2.004 7.993
Parcelamentos 17 73.031 49.868
Acordos civis e trabalhistas 18 4.976 13.601
Passivo contratual 19 28.555 44 B34
Arrendamentos a pagar 20 16.585 2217
Empréstimos e financiamentos 21 32.517 4.330
Provisao para riscos judiciais 22 - 8.413
Regime centralizado de execugoes 23 - 30.001
Passivo Concursal — Recuperagao Judicial 24 1.155 -
384.505 470.269
Nao circulante
Fornecedores 12 77.280 89.046
Imagem e transagoes de atletas a pagar 15 4.869 42.666
Parcelamentos 17 178.874 190.920
Acordos civis e trabalhistas 18 8.507 99.351
Passivo contratual 19 104.660 106.641
Arrendamentos a pagar 20 9.882 9.275
Empréstimos e financiamentos 21 66.862 -
Provisédo para riscos judiciais 22 71.860 38.740
Regime centralizado de execugoes 23 _ 163.539
Passivo Concursal — Recuperagao Judicial 24 446.705 -
(-) AVP Recuperagéo Judicial 24 (257.706) -
711.793 740.178
Passivo descoberto 25
Patrimonio liquido
Capital social 639.992 639.992
Capital a integralizar (383.419) (383.419)
Assuncao de divida (592.624) (592.624)
Reservas de capital 3.203 1.839
Custo de transagao (23.802) (28.000)
Ajustes de avaliacao patrimonial (38.045) (38.045)
Prejuizos acumulados (252.795) (334.014)
(647.490) (734.270)
Total do passivo e patriménio liquido 448.808 476.177

As notas explicativas da Administracao sao parte integrante das demonstracoes contabeis.

o
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DEMONSTRACOES DO RESULTADO

Exercicio findo em 31 de dezembro de 2025 e periodo findo em 31 de dezembro de 2024 (Em milhares de

Reais)

Receita operacional liquida

Custos operacionais

Resultado Bruto

Despesas gerais e administrativas
Outras receitas (despesas) operacionais

(=) Resultado operacional antes do resultado financeiro
Despesas financeiras

Receitas financeiras

(+/-) Resultado financeiro liquido

(=) Lucro/ (Prejuizo) do exercicio

As notas explicativas da Administragao sao parte integrante das demonstragoes contabeis.

Notas 31/12/2025 31/12/2024
26 413.878 282.340
27 (541.302) (382.141)
(127.424) (99.801)
28 (155.942) (52.914)
29
156.894 96.125
(126.472) (56.589)
(105.308) (75.795)
312.998 17.702
30 207.690 (58.092)
32 81.218 (114.682)
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DEMONSTRACOES DO RESULTADO
ABRANGENTE

Exercicio findo em 31 de dezembro de 2025 e periodo findo em 31 de dezembro de 2024 (Em milhares de

Reais)
31/12/2025 31/12/2024
Lucro / (Prejuizo) do exercicio 81.218 (114.682)
Total do resultado abrangente do exercicio/periodo 81.218 (114.682)

As notas explicativas da Administracao sao parte integrante das demonstragoes contabeis.
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DEMONSTRACOES DAS MUTACOES DO PATRIMONIO LIQUIDO

(PASSIVO A DESCOBERTO)

Exercicio findo em 31 de dezembro de 2025 e periodo findo em 31 de dezembro de 2024

(Em milhares de Reais)

Capital Social
A Assuncao Custo de Reservas Ajustes de Prejuizos
Subscrito . . Total ne = . avaliagao ) Total
integralizar de divida transacao de capital L acumulados
patrimonial

Saldos em 31 de dezembro de 2023
(reapresentado) 639.992 (383.419) 256.573 (592.624) (28.000) 1.839 (38.045) (212.653)  (612.910)
Ajustes da adogao da ITG 2003 (R2) - - - - - - - (6.678) (6.678)
Prejuizo do exercicio - - - - - - - (114.682)  (114.682)
Saldos em 31de dezembro de 2024 639.992 (383.419)  256.573 (592.624) (28.000) 1.839 (38.045) (334.013) (734.270)
Custo de transagao - - - - 4,198 - - - 4,198
Ajustes de acervo liquido cindido - - - - - 1.364 - - 1.364
Lucro do exercicio - - - - - - - 81.218 81.218
Saldos em 31de dezembro de 2025 639.992 (383.419)  256.573 (592.624) (23.802) 3.203 (38.045) (252.795)  (647.490)

As notas explicativas da Administracao sao parte integrante das demonstracoes contabeis.
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DEMONSTRACOES DO FLUXO DE CAIXA

Exercicio findo em 31 de dezembro de 2025 e periodo findo em 31 de dezembro de 2024 (Em milhares de

Reais)

31/12/2025 31/12/2024
Fluxo de caixa das atividades operacionais
Lucro / (Prejuizo) do exercicio 81.218 (114.682)
Ajustes para reconciliar o prejuizo liquido e o fluxo de caixa liquido:

Amortizagao dos direitos sobre atletas 125.811 92.344

Baixa de atletas 58.492 18.567

Encargos financeiros, despesas e receitas de juros - -

Juros e multas sobre fornecedores 2.613 5.704

Provisdes para contingéncias 69.092 9.634

Depreciacao de imobilizado e amortizacao de intangivel 3.443 2.987

Despesa de juros 8.442 4.938

Perdas estimadas em créditos de liquidagdo duvidosa 31.092 (17.123)

Ajuste a valor presente da recuperagao judicial (257.707) -

Variagao cambial e atualizagao monetéria 73.251 30.733

195.747 33.101
Variacdes de ativos e passivos:

Contas a receber de clientes (1.297) (32.435)

Estoques (2.762) (58)

Adiantamentos a terceiros (2.427) (1.614)

Despesas antecipadas m 1.302

Impostos a recuperar (470) (5)

Créditos tributarios 1.822 (0)

Outros ativos (190) (2)

Depositos judiciais 3.137 (466)

Fornecedores (19.845) 99.431

Obrigagdes sociais e trabalhistas 2.745 7.169

Impostos e contribuigdes a recolher (1.877) 4.996

Imagem e comissoes a pagar (123.347) 130.896

Obrigagdes com entidades esportivas (5.989) (5.353)

Partes relacionadas 5.041 (19.104)

Atualizacdo processos e acordo (150.232) 42.492

Regime Centralizado de Execugdes - RCE (193.537) (29.200)

Provisdo para riscos judiciais (44.385) (29.336)

Passivo concursal - Recuperacgao Judicial 457.859 -

Passivo contratual (18.060) 4.088
Caixa liquido gerado nas atividades operacionais 92.044 205.901
Fluxo de caixa das atividades de investimento:

Aquisicées de imobilizado e intangivel (162.595) (189.422)
Caixa liquido aplicado nas atividades de investimento (162.595) (189.422)
Fluxo de caixa das atividades de financiamento:

Caixa despendido pela assungao da divida 4,198 -

Parcelamentos (11.370) (23.736)

Constituicao de reserva de capital 1.364 0

Captacao de empreéstimos 112.015 -

Pagamento de empréstimos e financiamentos (principal) e arrendamento (3.815) (44.165)
Caixa liquido gerado pelas / (aplicado nas) atividades de financiamento 102.392 (67.901)
Aumento / (Reducao) liquido de caixa e equivalentes de caixa 31.841 (51.422)
Caixa e equivalentes de caixa no inicio do exercicio 28.504 79.926
Caixa e equivalentes de caixa no fim do exercicio 60.345 28.504
Aumento / (Redugao) liquido de caixa e equivalentes de caixa 31.841 (51.422)

As notas explicativas da Administracao sao parte integrante das demonstragoes contabeis.

;o

VASCO -38



VASCO DA GAMA SOCIEDADE ANONIMA DO FUTEBOL / 0 &
- EM RECUPERACAO JUDICIAL 25 &

Notas explicativas da Administracdo as demonstracdes contdbeis
Exercicios findos em 31 de dezembro de 2025 e 2024
(Em milhares de Reais, exceto quando indicado de outra forma)

1. CONTEXTO OPERACIONAL

1. Estrutura societdria e governanca

A Vasco da Gama Sociedade Andnima do Futebol - Em Recuperacao Judicial ("Vasco SAF”) foi constituida no
exercicio de 2022, em conformidade com a Lei n? 14.193/2021 (Lei da SAF), com o objetivo de profissionalizar,
estruturar e dar maior transparéncia a gestao administrativa, financeira e esportiva das atividades relacionadas ao
futebol do Club de Regatas Vasco da Gama("CRVG"). Desde a sua constituigao, a Vasco SAF opera com personalidade
juridica e patriménio proprios, distintos daqueles do CRVG.

Até o inicio de 2024, o controle societario da Vasco SAF era detido majoritariamente pela 777 Carioca LLC ("777"),
titular de 70% do capital social da Companhia, tendo em vista a previsao de aportes de capital e assuncao de parte
das dividas registradas, conforme estabelecido no contrato de investimento firmado entre as partes.

Ao longo do exercicio de 2024, em virtude de alegados descumprimentos contratuais por parte da 777 e noticias de
possivel faléncia, o CRVG, na qualidade de acionista minaoritario e detentor de direitos previstos no contrato de
investimento e no estatuto social da SAF, ajuizou medida judicial visando a protegao dos interesses institucionais
e a continuidade das atividades da Companhia. Em maio deste mesmo ano, por decisao liminar proferida pelo Juizo
da 42 Vara Empresarial da Comarca da Capital do Estado do Rio de Janeiro, a 777 teve seus direitos paliticos e
econdmicos suspensos e foi afastada da administracao da Vasco SAF, sendo entao constituida nova composicao
do Conselho de Administracdo e nomeada nova Diretoria Executiva, ambas sob a indicacdo do CRVG, que assumiu

0 controle da Companhia.

Desde entao, a governanca da SAF passou a operar com foco na reestruturacao. Com a gestao conduzida por
representantes indicados pelo CRVG, a nova administracao voltou seus esforcos a equilibrar o desempenho
desportivo ao saneamento de contas e redesenho do planejamento de curto, médio e longo prazos, estruturando
um corpo de liderancgas qualificado, com profissionais de mercado com experiéncia setorial, capazes de conduzir
uma empresa de futebol em um cenario de estresse financeiro. A Companhia apresentava uma estrutura de capital
pressionada, com elevado nivel de endividamento e significativa concentracao de obrigagoes no curto prazo,
impactando diretamente a previsibilidade financeira e a capacidade de planejamento.

1.1 Reestruturacdo financeira — Recuperacao judicial

Em outubro de 2024, a Vasco SAF, em conjunto com o CRVG, protocolou o pedido de tutela cautelar antecedente
com mediacao perante o0 Juizo da 42 Vara Empresarial da Comarca da Capital do Estado do Rio de Janeiro. A medida

o
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teve por finalidade instaurar um ambiente juridicamente estruturado para a abertura de negociagoes com 0s
credores do Vasco da Gama, objetivando a construgao de solucoes consensuais para 0 equacionamento do passivo
acumulado.

0 procedimento de mediacao, conduzido pela Camara de Arbitragem e Mediagao da Fundacao Getulio Vargas,
representou o primeiro instrumento formal adotado pela Companhia no ambito de sua estratégia de reestruturacao
financeira. Iniciado em 2024 e concluido em 2025 o processo possibilitou o estabelecimento de canais
transparentes de comunicacao entre as partes. Os entendimentos alcancados ao longo da mediagao constituiram
a base técnica e negocial sobre a qual foram estruturadas as condicoes do Plano de Recuperacao Judicial
posteriormente submetido a aprovacgao.

Em 10 de dezembro de 2024, o Conselho de Administragao deliberou pelo ingresso no processo de Recuperacao
Judicial, nos termos da Lei n® 11.101/2005. O pedido foi formalmente protocolado em 24 de fevereiro de 2025 e
deferido pelo Juizo competente em 26 do mesmo més, conferindo 0 ambiente necessario para a restruturagao do
endividamento e negociacao do Plano de pagamento das dividas concursais do Vasco.

0 Plano de Recuperagao Judicial foi submetido a deliberacdo dos credores em Assembleia Geral de Credores
realizada em 9 de outubro de 2025, ocasiao em que obteve aprovacao dos credores, nos termos do art. 45 da Lei n?
11.101/2005. A votagao do plano evidenciou concordancia expressiva dos credores, com adesao de 96,53 % na Classe
| (trabalhista), 89,74% na Classe Il (quirografarios) e 95,65% na Classe IV (microempresas e EPP), além de 95,14%
de aprovacao ponderada pelo valor na Classe Ill. O Plano foi posteriormente homologado por decisdo judicial
proferida em 21 de dezembro de 2025, com publicacao no Diario Oficial em 23 de janeiro de 2026, data a partir da
qual se iniciou a contagem dos prazos para cumprimento das obrigagoes nele previstas.

Nos termos da clausula 4.1.2.1 do Plano de Recuperacgao Judicial, 0 CRVG e o Vasco SAF preveem a possibilidade de
constituicao de Unidade Produtiva Isolada (UPI) envolvendo o negdcio do futebol, podendo, a seu critério, estruturar
e alienar participacao societaria no Vasco SAF ou em nova sociedade anénima do futebol que concentre os ativos
esportivos, mediante processo competitivo e observancia da legislacao aplicavel, com vistas a captacao de
recursos e otimizagao da estrutura de capital.

Em 16 de outubro de 2025, o Juizo da 42 Vara Empresarial autorizou o Vasco SAF a contratar financiamento na
modalidade DIP (Debtor-in-Possession)junto ao Banco Crefisa S/A, no valor de RS 80 milhdes. Nos termos do acordo
celebrado, 0 CRVG constituiu garantia fiduciaria correspondente a 10% das agoes de sua titularidade no Vasco SAF.
A operacao representa marco relevante no processo de reestruturacao, sendo o Vasco SAF a primeira entidade do
setor de futebol em recuperacao judicial no Brasil a obter financiamento estruturado na modalidade DIP,
instrumento voltado a recomposicao de liquidez e a preservacao das atividades operacionais.

No ambito fiscal, apos aproximadamente 10 meses de negociacoes, 0 CRVG, o Vasco SAF e a Procuradoria-Regional
da Fazenda Nacional da 22 Regido (Rio de Janeiro) alcangaram consenso quanto aos termos e conceitos da
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transacao tributaria a ser celebrada, tendo sido formalizado o respectivo aceite pelas partes em 8 de abril de 2026.
0 instrumento encontra-se em fase de formalizagao perante a PRFN-2, no énbito dos trénites administrativos
aplicaveis.

Atualmente, o CRVG e o Vasco SAF encontram-se na fase de cumprimento do Plano de Recuperacao Judicial, nos
termos do art. 61 da Lei n® 11.101/2005. Apos a homologacao do Plano, as entidades permanecem sob supervisao
judicial pelo prazo legal de até dois anaos, periodo durante o qual devem adimplir as obrigacoes que se tornem
exigiveis. Trata-se da fase de monitoramento do cumprimento do Plano, na qual o adimplemento regular das
obrigagoes assumidas constitui condigao para a consolidagao da recuperacao judicial e para o subsequente
encerramento do processo.

No exercicio de 2025, a homologacao do Plano de Recuperacgao Judicial produziu efeitos relevantes na mensuracao,
apresentacao e classificacao dos passivos concursais do CRVG. Tais efeitos compreenderam a reclassificacao de
obrigagoes entre rubricas, a aplicagao dos desagios previstos no Plano, o reconhecimento do ajuste a valor
presente dos fluxos futuros de pagamento e a baixa de saldos decorrentes da consolidagao substancial com o Vasco
SAF.

Os quadros a sequir apresentam a conciliacao entre os saldos brutos sujeitos a Recuperacgao Judicial, os efeitos
econdmicos reconhecidos no resultado, os valores liquidos apresentados no balango patrimonial e os respectivos
reflexos na demonstracao dos fluxos de caixa.

1.1.1 Reestruturagdo financeira — Recuperacéo judicial

Valor Brut¢2) 0e2m5 E?(:T::tiz Ajust:r:s\l:;:; Outros Ajustes Valor Liquido no BP

Créditos liquidos 558.865 (101.006) 457.859 (257.707) 200.152
Créditos iliquidos 54.506 (12.098) 42.408 (23.024) 19.384
613.37 (113.104) 500.267 (280.731) 219.536
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1.1.2 Composicdo de curto e longo prazo por classe

2025 2024
Passivo Circulante 11.155 -
Passivo Nao Circulante 446.705 -
457.859 -

1.2 Reestruturacdo Operacional

As demonstracoes contabeis foram elaboradas em conformidade com as praticas contabeis adotadas no Brasil,
incluindo os pronunciamentos, interpretacoes e orientacoes emitidos pelo Comité de Pronunciamentos Contabeis
(CPC), bem como as normas especificas para entidades esportivas estabelecidas na ITG 2003 (R2), emitida pelo
Conselho Federal de Contabilidade (CFC). As demonstragoes evidenciam todas as informacoes relevantes a elas
pertinentes, e somente elas, em consonania com as politicas utilizadas pela Administracao na conducao de sua
gestao.

As principais politicas contabeis aplicadas na preparagao das presentes demonstragoes contabeis estao descritas
na Nota Explicativa n® 2.

As demonstracoes contabeis foram preparadas com base no custo historico como critério de mensuracgao e estao
apresentadas em reais (RS), moeda funcional e de apresentagao do Vasco SAF

A preparacao das demonstracoes contabeis requer o uso de estimativas contabeis e o exercicio de julgamento pela
Administracao no processo de aplicacao das politicas contabeis adotadas. As areas que envolvem maior grau de
complexidade e julgamento, bem como aquelas em que premissas e estimativas sao significativas para as
demonstracdes contabeis, estdo divulgadas na Nota Explicativa n? 3. (a) Demonstracao do valor adicionado

A Demonstracao do Valor Adicionado (DVA) é exigida pelas préaticas contabeis adotadas no Brasil para companhias
abertas, nos termos do CPC 09 - Demonstracao do Valor Adicionado. A Administracao da Vasco SAF, ndo obstante
sua condicao de sociedade de capital fechado, optou pela elaboragao e divulgagao voluntaria da BVA, em linha com
Seu compromisso com a transparéncia e 0 aprimoramento da qualidade das informacoes contabeis
disponibilizadas aos usuéarios das demonstragoes financeiras. A referida demonstracao foi preparada em
conformidade com os critérios e metodologia definidos no CPC 09.
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2. POLITICAS CONTABEIS MATERIAIS E
OUTRAS INFORMACOES ELUCIDATIVAS
ADOTADAS

As politicas contabeis materiais aplicadas na preparacao dessas demonstragoes contabeis estao definidas abaixo.
Essas politicas foram aplicadas de modo consistente nos exercicios apresentados, salvo disposi¢ao contraria.

Conversdo de moeda estrangeira

(a) Moeda funcional e moeda de apresentacéo:

As demonstragdes contabeis estao apresentadas em reais (RS), que é€ a moeda funcional da Companhia e, também,
amoeda de apresentacao do Vasco SAF.

(b) Transacdes e saldos

Os ativos e passivos monetarios denominados em moeda estrangeira foram convertidos para reais pela taxa de
cinbio da data de fechamento do balango, a taxa de conversao de Dolares para Reais foi de RS 5,5024 / Dolar, a
taxa do Euro foi de RS 6,4692 / Euro. Os ganhos e perdas de variacdo cambial, ainda que ndo apresentem efeito
caixa, resultantes da liquidacao dessas transacoes e de conversao de ativos e passivos monetarios denominados
em moeda estrangeira sao reconhecidos no resultado do exercicio, conforme regime de competéncia. Estes saldos
basicamente sao originados em transacoes realizadas por aquisicao e/ou vendas de direitos de atletas para o
exterior e receitas de patrocinio.

2.1 Caixa e equivalentes de caixa

Caixa e equivalentes de caixa compreendem os saldos em espécie, 0s depositos bancarios a vista e as aplicacoes
financeiras de liquidez imediata com prazo de vencimento igual ou inferior a trés meses a contar da data de
contratagao, prontamente conversiveis em montante conhecido de caixa e sujeitos a risco insignificante de
variagao de valor, em conformidade com o CPC 03 (R2) - Demonstracao dos Fluxos de Caixa. Esses ativos sao
mantidos com a finalidade precipua de atender aos compromissos de caixa de curto prazo do Vasco SAF.

o
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2.2 Estoques

Os estoques sao compostos por materiais esportivos e de consumo do departamento de futebol, bem como por
materiais destinados a operacao e manutencao do estadio, dos centros de treinamento e demais instalagoes da
Companhia. Os estoques sao mensurados pelo menor valor entre o custo medio de aquisi¢ao e o valor realizavel
liquido, em conformidade com o CPC 16 (R1) - Estoques. O valor realizavel liquido corresponde ao preco de venda
estimado no curso normal dos negoécios, deduzido dos custos estimados para conclusao e realizagao da venda,
quando aplicavel.

Perdas por reducao ao valor recuperavel sao reconhecidas para estoques de baixa rotatividade, obsoletos ou que
apresentem evidéncias de que seu valor de custo nao sera recuperado, sendo constituidas com base em avaliacao
efetuada pela Administracao ao final de cada periodo de reporte, com base em critérios técnicos consistentemente
aplicados.

2.3 Imobilizado

Obras em andamento, benfeitorias em imaveis de terceiros, instalagoes e equipamentos sdo mensurados pelo
custo historico de aquisicao ou construcao, deduzidos de depreciacao acumulada e perdas acumuladas por
redugao ao valor recuperavel (impairment), se houver.

Esse custoinclui o custo de reposicao do ativo imobilizado e custos de financiamentos para projetos de construgao
de longo prazo se os criterios de reconhecimento forem atendidos. Quando partes significativas do ativo
imaobilizado precisarem ser substituidas em intervalos, a Companhia as depreciara separadamente com base em
sua vida utiespecifica. Da mesma forma, quando for realizada uma inspecao de grande porte, seu custo é
reconhecido no valor contabil do ativo imaobilizado como substituicao, se os critérios de reconhecimento forem
atendidos. Todos os demais custos de reparo e manutencao sao reconhecidos no resultado, quando incorridos. O
valor presente do custo esperado para descontinuagao de um ativo apos seu uso € incluido no custo do respectivo
ativo, se forem atendidos os critérios de reconhecimento para uma provisao.

A depreciacao é calculada sobre o custo liquido de um ativo, e € reconhecida no resultado baseando-se no metodo
linear com relagao as vidas Uis estimadas de cada grupo de bens, ja que esse método e o0 que mais perto reflete

0 padrao de consumo de beneficios econémicos futuros incorporados no ativo.
As vidas Uteis econdmicas estimadas do ativo imobilizado sao as seguintes:

e |moveis e benfeitorias: 25 anos;
e \Veiculos: banos;
e Maquinas e equipamentos: de ba 15 anos; e
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e (utros imobilizados: b anos.

Os valores residuais e a vida utidos ativos sao revisados ao final de cada exercicio e ajustados, se apropriado, de
forma prospectiva.

Quaisquer ganhos e perdas na alienacao de um item do imobilizado sao reconhecidos no resultado.

Um item de imobilizado é baixado quando vendido (por exemplo, na data em que o recebedor obtém o controle) ou
guando nenhum beneficio econdémico futuro for esperado do seu uso ou venda. Eventual ganho ou perda resultante
da baixa do ativo (calculado como sendo a diferenga entre o valor liquido da venda e o valor contabil do ativo) sdo
incluidos na demonstracao do resultado no periodo em que o ativo for baixado.

O valor residual e a vida Utidos ativos e 0s métodos de depreciagao sao revistos no encerramento de cada exercicio
e ajustados de forma prospectiva quando for o caso.

2.4 Intangivel

Os ativos intangiveis adquiridos separadamente sao mensurados ao custo no momento do reconhecimento inicial.
Apos o reconhecimento inicial, sao apresentados pelo custo de aquisicao, deduzido da amortizacao acumulada e
das perdas acumuladas por redugao ao valor recuperavel, em conformidade com o CPC 04 (R1) - Ativo Intangivel.
Ativos intangiveis gerados internamente nao sao capitalizados, sendo 0s gastos correspondentes reconhecidos
diretamente no resultado do exercicio em que sao incorridos, salvo quando o ativo intangivel gerado internamente
atender aos critérios de reconhecimento estabelecidos pelo CPC 04 (R1).

A vida itil de ativo intangivel é avaliada como definida ou indefinida

Os ativos intangiveis com vida utidefinida sao amortizados ao longo de sua vida Utieconémica e submetidos a
teste de reducgao ao valor recuperavel sempre que houver indicagao de que o valor contabil pode nao ser
recuperavel. O periodo e 0 método de amortizacao sao revisados, no minimo, ao término de cada exercicio social.
Alteragoes na vida Utiestimada ou no padrao de consumo dos beneficios econdmicos futuros incorporados ao ativo
sao tratadas como mudancas de estimativas contabeis, nos termos do CPC 23 - Politicas Contabeis, Mudanca de
Estimativa e Retificacao de Erro, e refletidas prospectivamente no periodo em que a alteracao e identificada. A
amortizacao é reconhecida no resultado do exercicio na categoria de despesa consistente com a natureza e
utilizacao do ativo.
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Nesta rubrica sao registrados os gastos diretamente atribuiveis a contratacao e renovacao de contratos de atletas
profissionais, 0s quais sao capitalizados como ativos intangiveis de vida til definida, em conformidade com o CPC
04 (R1) e com a ITG 2003 (R2).

A amortizagao dos direitos federativos € calculada pelo método linear, com base no prazo de vigéncia de cada
contrato individual. No momento da profissionalizagao de atleta oriundo das categorias de formagao, os gastos
acumulados até entao, registrados na subconta “Intangivel em Formacgao®, sao transferidos para a conta “Intangivel"
e passam a ser amortizados com base no prazo do contrato profissional celebrado. Os gastos incorridos nas
categorias de formacgao sao capitalizados na medida em que sejam diretamente atribuiveis ao desenvolvimento do
atleta e seja provavel que gerarao beneficios econdmicos futuros para a Companbhia.

2.5 Instrumentos financeiros

Os instrumentos financeiros sao registrados de acordo com o CPC 48, que determina a classificacao dos ativos
financeiros em trés categorias: (i) mensurados ao valor justo por meio do resultado; (ii) mensurados ao valor justo
por meio de outros resultados abrangentes; e (iii) mensurados ao custo amortizado.

As compras e vendas requlares de ativos financeiros sao reconhecidas na data de negociagao, data na qual o Vasco
SAF se compromete a comprar ou a vender o ativo. Os ativos financeiros sao baixados quando os direitos de receber
fluxos de caixa dos investimentos tenham vencido ou tenham sido transferidos; neste Gimo caso, desde que o
Vasco SAF tenha transferido, significativamente, todos os riscos e 0s beneficios da propriedade.

Ativos financeiros ao custo amortizado

Sao ativos financeiros mantidos pelo Vasco SAF (i) com o objetivo de recebimento de seu fluxo de caixa contratual,
e ndo para venda com realizagdo de ganhos ou perdas, e (ii) cujos termos contratuais dao origem, em datas
especificadas, a fluxos de caixa que constituam, exclusivamente, pagamentos de principal e juros sobre o valor do
principal em aberto. Compreende o saldo de caixas e equivalentes de caixa(nota 4) e do contas a receber (nota 5).

Ativos financeiros - valor justo por meio do resultado

Sao reconhecidos pelo valor justo por meio do resultado os ativos que (i) ndo se enquadram na classificagao ao
custo amortizado ou ao valor justo por meio de outros resultados abrangentes, (ii) instrumentos patrimoniais
designados ao valor justo por meio do resultado; e (iii) sdo gerenciados com o objetivo de obter fluxo de caixa pela
venda de ativos.

Ativos financeiros - mensuracdo inicial

o
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No reconhecimento inicial, 0 Vasco SAF mensura seus ativos e passivos financeiros ao valor justo, considerando os
custos de transacao atribuiveis a aquisicao ou emissao do ativo ou passivo financeiro assumido.

Ativos financeiros - mensuracdo subsequente

e Custoamortizado: esses ativos sao contabilizados utilizando o0 método da taxa de juros efetiva, subtraindo-
se o valor referente a perda de crédito esperada e estao sujeitos a reducao ao valor recuperavel. Além disso,
e considerado para apuragao do custo amortizado o montante de principal pago.

e Valorjusto por meio do resultado: os ativos classificados dentro desse grupo sao contabilizados por meio
de reconhecimento do ganho e perda no resultado do exercicio.

Passivos financeiros ao custo amortizado

Passivos financeiros ao custo amortizado sao instrumentos financeiros nao derivativos reconhecidos inicialmente
pelo valor justo, deduzidos de quaisquer custos de transagao atribuiveis. Apos o reconhecimento inicial, esses
passivos financeiros sao mensurados pelo custo amortizado utilizando o metodo dos juros efetivos. Os passivos
financeiros da Companhia compreendem o saldo a pagar a fornecedores (nota 11), a imagem e transagdes com
atletas a pagar(nota 15), as obrigagdes com entidades esportivas(nota 22) e os empréstimaos e financiamentos (nota
17).

Desreconhecimento de ativos financeiros e passivos financeiros

Um ativo financeiro (ou, quando aplicavel, uma parte de um ativo financeiro ou parte de um grupo de ativos
financeiros semelhantes) é desreconhecido quando:

e (Osdireitos de receber fluxos de caixa do ativo expirarem; e

e (0 Vasco SAF transfere seus direitos de receber fluxos de caixa do ativo ou assume uma obrigacao de pagar
integralmente os fluxos de caixa recebidos sem atraso significativo a um terceiro, nos termos de um
contrato de repasse transferindo substancialmente todos os riscos e beneficios do ativo, ou nem
transferindo nem retendo substancialmente todos os riscos e beneficios do ativo, mas transferindo o
controle do ativo.

Um passivo financeiro é baixado quando a obrigacao sobre o passivo € extinta, ou seja, quando a obrigagao
especificada no contrato for liquidada, cancelada ou expirar. Quando um passivo financeiro existente é substituido
por outro do mesmo montante em termos substancialmente diferentes, ou 0s termos de um passivo existente sao
substancialmente modificados, tal troca ou modificacao é tratada como o desreconhecimento do passivo original

o
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e 0 reconhecimento de um novo passivo. A diferenca nos respectivos valores contabeis é reconhecida na
demonstracao do resultado.

Compensacdo de instrumentos financeiros

Ativos e passivos financeiros sao compensados, e o valor liquido é reportado no balanco patrimonial, quando ha um
direito legalmente aplicavel de compensar os valores reconhecidos e ha uma intencao de quita-los numa base
liquida, ou realizar o ativo e liquidar o passivo, simultaneamente.

Instrumentos financeiros derivativos

Nao foram realizadas operagtes com instrumentos financeiros derivativos no periodo entre a constituicao da SAF
e 31de dezembro de 2025.

2.6 Depésitos judiciais

Os depdsitos judiciais representam os valores relativos a causas civeis e trabalhistas assumidas pela Companhia,
nos termos do acordo de acionistas celebrado entre as partes. Esses depositos decorrem de situacoes em que a
Companhia, na qualidade de ré ou reclamada, questiona a legitimidade de determinados passivos ou de acoes
movidas em seu desfavor.

Em virtude de tais questionamentos, por determinacao judicial ou por decisao estratégica da Administragao, os
valores objeto de litigio pode ser depositados em juizo como condi¢ao para 0 prosseguimento ou a suspensao das
acoes, sem que tal deposito caracterize a liquidacdo do passivo correspondente. Os depasitos judiciais sao
classificados no ativo nao circulante e mensurados pelos valores efetivamente depositados, acrescidos de
atualizacao monetaria quando aplicavel, sendo mantidos atée a resolugao definitiva das respectivas demandas
judiciais.

0 passivo correspondente permanece registrado até que haja decisao judicial transitada em julgado ou acordo
homologado que determine sua extingao, em conformidade com o CPC 25 - Provisoes, Passivos Contingentes e
Ativos Contingentes.

2.7 Empréstimos e financiamentos
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Os emprestimos e financiamentos sao reconhecidos inicialmente pelo valor justo dos recursos recebidos, liquido
dos custos de transacao diretamente atribuiveis a operagao. Apos o reconhecimento inicial, sdéo mensurados pelo
custo amortizado, calculado com base no método da taxa de juros efetiva, em conformidade com o CPC 48 -
Instrumentos Financeiros. O custo amortizado corresponde ao valor do principal acrescido dos encargos e juros
apropriados proporcionalmente ao periodo incorrido, deduzido de eventuais amortizagoes e ajustes de valor
recuperavel, quando aplicavel.

Os saldos de empréstimos e financiamentos registrados nas presentes demonstracoes contabeis refletem:

e 0s contratos assumidos pela Companhia por ocasiao da assuncao de dividas prevista no acordo de
acionistas celebrado entre as partes; e

e asnovas operagoes contratadas no exercicio de 2023, cujos detalhes estao descritos na Nota Explicativa
n217.

2.8 Outros ativos e passivos circulantes e ndo circulantes

Sao demonstrados pelos valores de realizagao (ativos) e de exigibilidade (passivos), e pelos valores conhecidos ou
calculaveis, acrescidos, quando aplicavel, dos correspondentes encargos e variagoes monetarias incorridos.

2.9 Tributos

Regime de Tributacdo Especifica do Futebol (TEF)

Nos termos da Lei n?14.193/2021("Lei da SAF"), a Companhia est4 sujeita ao Regime de Tributacao Especifica do
Futebol ("TEF"), modalidade simplificada de tributacao instituida exclusivamente para as Sociedades Anénimas do
Futebol. O TEF substitui os tributos federais ordinariamente incidentes sobre as atividades das pessoas juridicas
em geral, mediante a aplicacao de aliquota Uita sobre a receita bruta mensal, reconhecida pelo regime de caixa.

A aliquota aplicavel € de 5% sobre a totalidade das receitas recebidas mensalmente, a excecao das receitas
decorrentes da cessao de direitos desportivos de atletas, as quais nao integram a base de calculo do TEF durante
0S primeiros cinco anos de enquadramento no regime. A partir do sexto ano, as receitas de cessao de direitos
desportivos passam a compor a base de calculo, com reducao da aliquota de 5% para 4%, nos termos da legislacao
vigente.

0 tributo apurado no énbito do TEF € reconhecido como dedugao da receita bruta ou como encargo do periodo,
conforme a natureza da receita sobre a qual incide, e mensurado com base nos valores efetivamente recebidos no
periodo, em consonania com o regime de caixa previsto na legislacao especifica.

o
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2.10 Provisoes

Gerdl

Sao reconhecidas quando o Vasco SAF possui uma obrigagao presente (legal ou nao formalizada) em consequéncia
de um evento passado. E provavel que beneficios econdémicos sejam requeridos para liquidar a obrigacao, e uma
estimativa confiavel do valor da obrigacao possa ser feita.

Provisdes para riscos tributdrios, civeis e trabalhistas

As provisoes sao constituidas para todas as contingéncias referentes a processos judiciais, para 0s quais e provavel
gue uma saida de recursos seja feita para liquidar a contingéncia/obrigacao e uma estimativa razoavel possa ser
feita. A avaliacao da probabilidade de perda inclui a avaliacao das evidéncias disponiveis, a hierarquia das leis, as
jurisprudéncias disponiveis, as decisoes mais recentes nos tribunais e sua relevacia no ordenamento juridico, bem
como a avaliacao dos advogados externos. As provisoes sao revisadas e ajustadas para levar em conta alteragoes
nas circunstanias, tais como prazo de prescricao aplicavel, conclusoes de inspecoes fiscais ou exposicoes
adicionais identificadas com base em novos assuntos ou decisGes de tribunais.

2.11Arrendamento mercantil

Os prazos dos arrendamentos sao negociadaos individualmente e contém condicoes diferenciadas. Os contratos de
arrendamento nao contém clausulas restritivas, porém os ativos arrendados nao podem ser utilizados como
garantia de emprestimos.

Os ativos e passivos provenientes de um arrendamento incluem o valor presente liquido dos pagamentos de
arrendamentos a sequir:

e pagamentos fixos (incluindo pagamentos fixos na esséncia, menos quaisquer incentivos de arrendamentos
areceber);

e pagamentos variaveis de arrendamentos variaveis que dependem de indice ou de taxa; valores que se
espera que sejam pagos pelo arrendatario, de acordo com as garantias de valor residual; pagamentos de
multas por rescisao do arrendamento se o prazo do arrendamento refletir o arrendatario exercendo a opgao
de rescindir o arrendamento.

A Companhia nao reconhece o arrendamento do direito de uso de ativos intangiveis que sejam opcionais na adogao
do pronunciamento contabil CPCO4 - Ativo Intangivel.

o
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Ativos de direito de uso

0 Vasco SAF reconhece os ativos de direito de uso na data de inicio do arrendamento (ou seja, na data em que o
ativo subjacente esta disponivel para uso). Os ativos de direito de uso sdo mensurados ao custo, deduzidos de
qualquer depreciacao acumulada e perdas por reducao ao valor recuperavel, e ajustados por qualquer nova
mensuracao dos passivos de arrendamento. Os ativos de direito de uso sao depreciados linearmente, pelo menor
periodo entre o prazo do arrendamento e a vida Util estimada dos ativos.

Passivos de arrendamento

Na data de inicio do arrendamento, a Companhia reconhece 0s passivos de arrendamento mensurados pelo valor
presente dos pagamentos do arrendamento a serem realizados durante o prazo do arrendamento.

Os pagamentos de arrendamentos sao descontados utilizando a taxa incremental de emprestimo que o arrendatario
teria que pagar em um empréstimo para obter fundos necessarios para adquirir um ativo de valor semelhante, em
um ambiente econémico similar, com termos e condicoes equivalentes.

Os pagamentos de arrendamentos sao alocados entre o principal e as despesas financeiras. As despesas
financeiras sao reconhecidas no resultado durante o periodo do arrendamento.

2.12 Reconhecimento de receita

i. Geral

A receita de contrato € reconhecida quando o controle dos bens ou servicos é transferido para o cliente por um
valor que reflita a contraprestacao a qual o Vasco SAF espera ter direito em troca destes bens ou servicos.

ii. Receita de sécio torcedor

A Vasco SAF mantém o programa de socio-torcedor denominado "Socio Gigante", estruturado como instrumento de
relacionamento institucional com a sua torcida e, simultaneamente, como fonte de receita recorrente para o Club.
0 programa consiste na oferta de planos de associacao mediante pagamento de mensalidade, em contrapartida
aos quais os associados fazem jus a beneficios que incluem, entre outros, prioridade e descontos na aquisicao de
ingressos para partidas disputadas pelo Vasco, acesso preferencial a produtos licenciados e vantagens em
iniciativas comerciais desenvolvidas pela Companhia e por seus parceiros. O programa possui planos de 6 a 12
meses.

o
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Do ponto de vista contabil, as receitas decorrentes do programa Sécio Gigante sao classificadas como receitas de
servicos de natureza recorrente e reconhecidas mensalmente, em conformidade com os critérios de
reconhecimento de receita estabelecidos pelo CPC 47 - Receita de Contrato com Cliente. O reconhecimento ocorre
a medida que as obrigacoes de desempenho assumidas perante 0s associados sao satisfeitas ao longo do periodo
de vigéncia de cada plano, refletindo a transferéncia continua dos beneficios contratados.

iii. Programa de pontos de fidelidade Sécio Gigante

0 Vasco SAF mantém programa de pontos de fidelidade vinculado ao programa de sdcio-torcedor Sécio Gigante,
por meio do qual os associados ativos acumulam pontos passiveis de resgate por experiéncias em dias de jogo
(matchday), itens oficiais do Club, vantagens e descontos junto a parceiros comerciais, entre outros beneficios.

Do ponto de vista contabil, os pontos de fidelidade concedidos aos associados constituem obrigacao de
desempenho distinta, nos termos do CPC 47, uma vez que conferem ao cliente um direito material e incremental em
relacao a contratacao isolada dos demais beneficios do programa. Em decorréncia, uma parcela do preco da
transacao € alocada aos pontos outorgados com base em seu preco de venda individual relativo, estimado pela
Companhia, e reconhecida como passivo de contrato no balanco patrimonial. O reconhecimento da receita
correspondente ocorre somente por ocasiao do resgate dos pontos pelo associado, momento em que a obrigacao
de desempenho é considerada satisfeita.

Para fins de estimativa do preco de venda individual dos pontos de fidelidade, a Companhia considera a
probabilidade de resgate pelos associados, com base em histérico de comportamento e premissas atualizadas
trimestralmente. Os ajustes decorrentes de revisoes nas estimativas de resgate sao registrados contra a receita do
periodo em que ocorrem, de forma prospectiva, em conformidade com o CPC 23 - Paliticas Contabeis, Mudanca de
Estimativa e Retificacao de Erro.

As estimativas e premissas contabeis relevantes relacionadas a determinacao do precgo de venda individual dos
pontos de fidelidade, bem como as respectivas sensibilidades, estao detalhadas na Nota Explicativa n? 3.

iv. Receita de mecanismo de solidariedade

A receita de mecanismo de solidariedade decorre do direito ao recebimento de percentual sobre os valores pagos
nas transferéncias internacionais de atletas ao clube que participou de sua formacgao, em conformidade com o
artigo 21 do Regulamento de Transferéncias da FIFA. O referido mecanismo tem por finalidade reconhecer e
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compensar financeiramente os clubes formadores pela contribuicao prestada no desenvolvimento dos atletas ao
longo de sua trajetoria nas categorias de base.

0 reconhecimento da receita é dado quando os direitos federativos do atleta formado pelo Club sao efetivamente
transferidos a outro clube, momento em que a obrigacao de desempenho é considerada satisfeita e o direito ao
recebimento torna-se exigivel. Até essa data, ndo ha reconhecimento de qualquer ativo ou receita, tendo em vista
a inexisténcia de direito presente e incondicional ao recebimento dos valores.

v. Receita com direito de transmissdo de jogos

As receitas de direitos de transmissao, nacionais e internacionais, decorrem de contratos celebrados com
empresas de midia detentoras dos respectivos direitos de exibicao das partidas disputadas pela Companhia. O
reconhecimento dessas receitas € realizado em conformidade com o CPC 47 - Receita de Contrato com Cliente, a
medida que as obrigagoes de desempenho previstas nos referidos contratos sao satisfeitas, observada a
competéncia das competicoes e eventos esportivos aos quais cada contrato se encontra vinculado.

vi. Receitas com marketing (patrocinios e publicidades)

As receitas de marketing compreendem os valores decorrentes da cessao de espacgos publicitarios, incluindo, entre
outros, as areas do uniforme oficial de jogo. Para fins de reconhecimento, as receitas sao segregadas por area de
exposicao e precificadas com base no espaco efetivamente utilizado e no valor de venda individual relativo de cada
posicao, em conformidade com os critérios de alocacao do prego da transacao estabelecidos pelo CPC 47.

As receitas de patrocinio e publicidade sao reconhecidas com base nos contratos celebrados com os respectivos
patrocinadores, observando-se o periodo de vigéncia contratual estipulado para a veiculagao da marca junto a
Companhia. Nos contratos que contemplam muiplas obrigagoes de desempenho a serem satisfeitas ao longo do
tempo, 0 precgo da transacao é alocado a cada obrigacao identificada com base em seu prego de venda individual
relativo. Os valores correspondentes as obrigacoes ainda nao satisfeitas sao registrados como passivo de contrato
no balango patrimonial e apropriados ao resultado do periodo a medida que as respectivas obrigagoes de
desempenho sao cumpridas, em conformidade com o CPC 47.

vii. Receitas de royalties (licenciamento de produtos)

As receitas de royalties compreendem os valores decorrentes do licenciamento da marca e do uso de simbolos
oficiais da Companhia para a producao e comercializacao de material esportivo e produtos licenciados.

o
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0 reconhecimento € realizado pelo regime de competéncia, com base nas metodologias e taxas percentuais
definidas nos contratos celebrados com os respectivos licenciados, a medida que os direitos de uso sao
disponibilizados e as obrigacoes de desempenho sao satisfeitas, em conformidade com o CPC 47.

viii. Receitas com repasses de direitos federativos no exercicio de 2025

As receitas decorrentes de repasse de direitos federativos sao reconhecidas quando os contratos de transferéncia
sao formalizados e os direitos federativos do atleta sao efetivamente transferidos a outra entidade, momento em
que a obrigacao de desempenho é considerada satisfeita e o direito ao recebimento torna-se incondicional, nos
termos do CPC 47.

ix. Receitas com bilheteria

As receitas de bilheteria sdo apuradas com base nos levantamentos realizados junto as respectivas federagoes
organizadoras das competicoes, a partir dos quais é calculada a renda bruta obtida com a venda de ingressos em
cada partida disputada pela Companhia. O reconhecimento ocorre na data de realizacao de cada evento esportivo,
em conformidade com o regime de competéncia e com os critérios do CPC 47, momento em que a obrigagao de
desempenho, realizacao da partida, € integralmente satisfeita.

x. Receitas com premiacdes

As receitas de premiacoes compreendem os valores devidos ao Club em decorréncia de sua participagao nas
competicoes esportivas das quais faz parte. O reconhecimento é realizado quando a Companhia possui direito
presente e incondicional ao recebimento dos valores, conforme os regulamentos das competicoes e as
deliberacoes dos organismos esportivos competentes.

xi. Receitas com Tour da Colina e Espaco Experiéncia

0 Tour da Colina consiste na visitacao guiada oficial ao Complexo Esportivo de Sao Januario, oferecida ao pubico
em geral. O programa inclui o Espaco Experiéncia, ambiente dedicado a preservacao e divulgacao da historia e
memaria do Club de Regatas Vasco da Gama e de sua contribuicao ao esporte e a sociedade brasileira. As receitas
decorrentes dessas atividades sao reconhecidas pelo regime de competéncia, individualmente por visitacao
realizada, quando o servico e prestado e a obrigacao de desempenho é satisfeita.
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xii. Componente de financiamento

Ao determinar o precgo da transagao, a Companhia ajusta o valor prometido da contraprestagao para refletir os
efeitos do valor do dinheiro no tempo, se a época dos pagamentos pactuada pelas partes do contrato(seja expressa
ou implicitamente) a Companhia fornece ao cliente um beneficio significativo de financiamento da transferéncia
de bens ou servicos. Seu calculo leva em consideragao o prazo de realizagao do ativo, utilizando uma taxa de
desconto de mercado.

2.13 Receitas e despesas financeiras

As receitas financeiras compreendem os rendimentos de juros sobre aplicagoes financeiras, juros e multas
vinculados as operagoes da Companhia e ganhos com instrumentas financeiros derivativos. O reconhecimento das
receitas de juros é realizado pelo regime de competéncia, proporcionalmente ao prazo decorrido, com base no
método da taxa de juros efetiva, em conformidade com o CPC 48 - Instrumentos Financeiros.

As despesas financeiras compreendem, substancialmente, os juros e a atualizagao monetaria sobre empréstimos
e financiamentos, os encargos sobre passivos de arrendamento reconhecidos nos termos do CPC 06 (R2) -
Arrendamentos, a atualizacao monetaria sobre provisoes para contingéncias e acordos, os descontos concedidos
e as perdas com instrumentos financeiros derivativos. As despesas financeiras sao reconhecidas pelo regime de
competéncia, proporcionalmente ao prazo decorrido, com base no método da taxa de juros efetiva quando
aplicavel.

2.14 Demonstracdes dos fluxos de caixa

A Demonstracao dos Fluxos de Caixa foi elaborada pelo método indireto, em conformidade com o CPC 03 (R2) -
Demonstracao dos Fluxos de Caixa, e refle e as movimentagoes ocorridas nos saldos de caixa e equivalentes de
caixa durante os exercicios apresentados, segregadas nas atividades operacionais, de investimento e de
financiamento

2.15 Pronunciamentos novos ou revisados e aplicados pela primeira vez em 2025

Em 2023 ocorreu a revisdo da norma ITG 2003 (R2), que regula as entidades desportivas, tem como
objetivo promover uma maior convergéncia com as normas gerais de contabilidade, alinhando-as as melhores
praticas internacionais. A atualizagao foi implementada para garantir que as entidades desportivas sigam
um modelo

o
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contabil mais transparente e alinhado ao mercado empresarial. Os efeitos dessa atualizagao comecgaram a ser
aplicaveis a partir de 12 de janeiro de 2024, e as regras de transicao serao implementadas ao longo do exercicio
social compreendido entre 12 de janeiro de 2024 e 31 de dezembro de 2024.

A partir de 12 de janeiro de 2025, a ITG 2003 (R2) perde a validade, e as entidades desportivas deverao adotar
exclusivamente os Principios de Contabilidade aplicaveis as demais entidades empresariais, de acordo com as
Normas Brasileiras de Contabilidade (NBC), suas Interpretagdes Técnicas e os Comunicados Técnicos emitidos
pelo Conselho Federal de Contabilidade (CFC).
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3. ESTIMATIVAS E JULGAMENTOS CONTABEIS
CRITICOS

As estimativas e os julgamentos contabeis sao continuamente avaliados e baseiam-se na experiéncia histdica e
em outros fatores, incluindo expectativas de eventos futuros, consideradas razoaveis para as circunstancias.

Estimativas e premissas contdbeis criticas

Com base em premissas, 0 Vasco SAF faz estimativas em relacao ao futuro. Por defini ao, as estimativas contabeis
resultantes raramente serao iguais aos respectivos resultados reais. As estimativas e premissas que apresentam
risco significa ivo, com probabilidade de causar um ajuste relevante nos valores contabeis de ativos e passivos
para o proximo exercicio social, estao contempladas a seqguir:

Vida dtil dos ativos imobilizados e intangiveis

Os ativos imobilizados e intangiveis sao depreciados e amortizados pelo método linear e refle em o periodo em
que se espera que os beneficios econticos futuros do ativo sejam consumidos pelo Vasco SAF, podendo ser o
prazo final os contratos, ou a vida til do ativo, o que ocorrer primeiro.

Os ativos imobilizados e intangiveis tém a sua depreciagao e amortizacgao iniciada quando estao disponiveis para
uso, em seu local e na condicdo necessaria para que sejam capazes de operar da forma pretendida pelo Vasco
SAF.

Reconhecimento de receitas - Estimativa do preco de venda individual

a) Programa de fidelidade Sacio Gigante

0 Vasco SAF estima o prego de venda individual dos pontos de fidelidade atribuidos no &mtto do programa Séio
Gigante. O preco de venda individual dos pontos de fidelidade emitidos é calculado multiplicando-se a taxa de
resgate estimada ao valor monetario atribuido aos pontos de fidelidade. Ao estimar a taxa de resgate, 0 Vasco
SAF considera a taxa de perda que representa a parcela dos pontos emitidos que nunca serao resgatados.

o

VASCO -57



VASCO DA GAMA SOCIEDADE ANONIMA DO FUTEBOL / 20 &

- EM RECUPERACAO JUDICIAL 75 '8

Notas explicativas da Administracdo as demonstracdes contdbeis
Exercicios findos em 31 de dezembro de 2025 e 2024
(Em milhares de Reais, exceto quando indicado de outra forma)

A Companhia aplica métodos de projecao estatistica em sua estimativa usando os padrdes historicos de resgate
dos clientes como o input principal. A taxa de resgate é atualizada trimestralmente e o passivo relacionado aos
pontos nao resgatados €, consequentemente, ajustado. Ao estimar o valor dos pontos emitidos, o Vasco SAF
considera o mix de produtos e experiéncias que estarao disponiveis no futuro em troca dos pontos de fidelidade e
as preferéncias dos clientes observadas historicamente ou por outros meios. 0 Vasco SAF determina que o valor
atribuido aos pontos de fidelidade seja compativel com o preco de venda individual dos produtos elegiveis para
resgate (ou seja, o valor de cada ponto é equivalente ao preco de venda individual de qualquer produto elegivel
para resgate dividido pelo nimero de pontos requeridos).

b) Tratamentos fiscais incertos e contingéncias relacionadas

A Companhia mantém discussoes administrativas e judiciais com as autoridades fiscais brasileiras relativas a
determinadas posicoes tributarias adotadas. Com base em avaliagao efetuada pela Administragao, assessorada
por consultores juridicos internos e externos, o prognostico atual € de que tais posigoes serao provavelmente
mantidas em decisoes definitivas proferidas pelos tribunais superiores competentes

Nao obstante, a resolugao final dessas discussoes é inerentemente incerta e sujeita a fatores nao controlaveis
pela Companhia, incluindo eventuais alteragdes de jurisprudéncia e modificagées na legislagao e nos
regulamentos tributarios aplicaveis. Em conformidade com o CPC 25 - Provisoes, Passivos Contingentes e Ativos
Contingentes, as obrigag6es decorrentes de tratamentos fiscais incertos sao reconhecidas ou divulgadas de
acordo com a avaliacao de probabilidade de desembolso, classificadas como provaveis, possiveis ou remotas,
conforme o caso.

Um resumo das discuss6es em curso, suas bases de questionamento e os efeitos financeiros potenciais estao
apresentados na Nota Explicativa n? 21.

c¢) Provisao para reducao do valor recuperavel (impairment) de um ativo

A Companhia revisa, ao menos anualmente e sempre que houver indicagao de desvalorizagao, os ativos nao
financeiros reconhecidos em seu balango patrimonial, com o objetivo de identificar eventuais evidéncias de qu

o valor contabil possa nao ser recuperavel, em conformidade com o CPC 01(R1) - Redugao ao Valor Recuperéavel de
Ativos. Quando tais indicacoes sao identifica as, a Companhia realiza o teste de recuperabilidade do ativo ou do
grupo de ativos correspondente. Para fins de realizagao dos testes, os ativos sao agrupados na menor unidade
geradora de caixa ("UGC") que gera entradas de caixa independentes das entradas geradas por outros ativos ou
grupos de ativos, quando nao for possivel estimar o valor recuperavel de um ativo individualmente.

o
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Uma perda por reducao ao valor recuperavel é reconhecida quando o valor contabil de um ativo ou UGC
excede seu valor recuperavel, definido como o maior entre: (i) o valor justo liquido das despesas de venda,
correspondente ao preco que seria obtido na venda do ativo em transagao ordenada entre participantes do
mercado, deduzido dos custos incrementais diretamente atribuiveis a alienagao; e (ii) o valor em uso,
calculado com base no modelo de fluxo de caixa descontado.

Para o calculo do valor em uso, os fluxos de caixa sao projetados com base no orgamento aprovado pela
Administracao para um horizonte de até cinco anos, nao incluindo fluxos decorrentes de atividades de
reorganizagao com as quais a Companhia ainda nao tenha se comprometido formalmente, nem os efeitos de
investimentos futuros significativos que impliquem melhoria da base de ativos da UGC objeto de teste. Os fluxos
projetados além do periodo orgado sao extrapolados com base em taxa de crescimento de longo prazo que nao
excede a taxa de crescimento média esperada para o setor ou mercado em que a UGC opera.

0 valor recuperavel apurado € sensivel as premissas utilizadas no modelo de fluxo de caixa descontado,
notadamente a taxa de desconto aplicada, as projecoes de recebimentos de caixa futuros e a taxa de
crescimento utilizada para extrapolacao dos fluxos além do periodo orcado. As premissas e sensibilidades
relevantes estao divulgadas na Nota Explicativa n? 3.

d) Provisao para perdas estimadas em créditos de liquidacao duvidosa do contas a receber

A Companhia reconhece perdas esperadas com créditos sobre os saldos de contas a receber em conformidade
com o modelo de perdas de crédito esperadas (expected credit loss — ECL) estabelecido pelo CPC 48 -
Instrumentos Financeiros. Para os recebiveis de curto prazo originados de contratos com clientes, a Companhia
adota a abordagem simplificada permitida pelo CPC 48, reconhecendo as perdas esperadas ao longo de toda a
vida do instrumento desde o reconhecimento inicial, sem necessidade de monitoramento de deterioracao
significativa do risco de crédito.

A estimativa das perdas esperadas é efetuada com base em dois niveis de analise complementares: (i) avaliagao
coletiva, fundamentada no histoico de recebimento por devedor e em matrizes de provisao construidas a partir
do comportamento observado de inadimpléncia por faixa de vencimento; e (ii) avaliacao individual, aplicada aos
recebiveis para os quais ha evidéncias objetivas de deterioragao especifica da contraparte, tais como
dificuldades financeiras do devedor, atrasos significativos ou renegociacoes em condigoes desfavoraveis.

As perdas esperadas com créditos sao apresentadas como conta redutora do saldo de contas a receber no
balanco patrimonial e atualizadas ao final de cada periodo de reporte. Reversoes de perdas anteriormente
reconhecidas sao registradas no resultado do periodo quando héa evidéncia objetiva de melhora na qualidade de
credito do devedor.

o
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4. CAIXA E EQUIVALENTES DE CAIXA

0 caixa e equivalentes de caixa estao compostos da sequinte forma:

31/12/2025 31/12/2024

Caixa e equivalentes de caixa 2.651 2.916
Aplicagoes financeiras 57.693 25.588
60.344 28.504

Incluem saldos em espécie e depositos bancarios a curto prazo com alta liquidez, com vencimento de trés meses
ou menos, a contar da data de contratacao e sujeitos a risco insignificante de mudanca de valor. Esses saldos sao
mantidos com a finalidade de atender aos compromissos de caixa de curto prazo.

A Companhia possui aplicagdes financeiras no montante de RS 57.693 atreladas ao Certificado de Deposito
Bancario (CDB), com remuneracao mensal bruta equivalente a 100% do Certificado de Depoésito Interbancério

(CDI).
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5. CONTAS A RECEBER

As contas a receber estao compostas da sequinte forma:

C.E.F.

Direito de transmissao

Patrocinio (i)
Licenciamento

Direitos econémicos (ii)
Sdcio torcedor (iii)
Mecanismo de solidariedade

Outras contas a receber

(-) Perdas estimadas para créditos de liquidagao duvidosa

Circulante

N&o Circulante

31/12/2025 31/12/2024
4.693 4.693
- 8.055
9.129 4774
7.030 4.905
41.418 34.152
33.762 15.400
7.168 3.287
21.847 55.565
125.047 130.831
(26.537) (2.526)
98.510 128.305
83.339 127.836
15.170 469
98.509 128.305

/

20
25

) &

ii)

Receitas de patrocinio corrente (dezembro) e receitas devido ao atingimento de metas esportivas do Vasco da
Gama( nal da Copa do Brasil e classi cagdo a Copa Sulamericana de 2026).

Valores a receber decorrente da transagao de atletas (cessdo de nitiva ou temporaria dos atletas):

L clbe | Atleta______| ___Moeda___|__Valor Original Valor em RS
EUR

Rio Ave Clayton 2.000 12.938
Bahia Luiz Gustavo EUR 2.000 12.938
CSKA Joao Victor EUR 1.000 6.469
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Boavista Nathan Santos BRL 5.613 5.613
Oleksandriya Juan Bezerra EUR 540 3.493
Antalyaspor Loide EUR 332 2.145
Talleres Matias Galarza usph 292 1.609
Alverca Lucas Figueiredo EUR 150 970
Athletico Leo Pinheiro usDh 161 885
Ludogorets Erick Marcus UsD 150 825
TOTAL R$ 47.887
iii) Saldo de adesoes e manutencgao do programa de Sécio Torcedor
31/12/2025 31/12/2024
A vencer 56.622 85.946
Vencidas
Até 30 dias 4,950 1.2
De 31a 60 dias 2.996 105
De 61a 90 dias 3.004 5.616
De 912180 dias 11.076 11.232
De 181a 360 dias 14.227 5.244
Mais de 360 dias 32.172 20.976
125.047 130.831

A movimentacao da provisao para perdas estimadas em créditos de liquidagao duvidosa é demonstrada abaixo:

31/12/2025 31/12/2024
Saldo no inicio do exercicio/periodo (2.526) (3.841)
Baixa - -
Adicoes (13.706) -
Reversao - 1.315
Saldo ao final do exercicio/periodo (16.232) (2.526)
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6. CREDITOS COM PARTES RELACIONADAS

Resumo das transacdes com partes relacionadas:

31/12/2025 31/12/2024

Ativo circulante
Créditos com partes relacionadas

777 (i)

22.240 22.037

F3EA Holding LLC (i) 975 916
Clube Regatas Vasco da Gama 1.699 27530

(-) Perdas estimadas com partes relacionadas - (20.529)
Total do ativo circulante 24 914 29.954

Crédito com partes relacionadas - 777 Partners:

Os ativos e passivos em 31 de dezembro de 2025, bem como as transagoes que influe ciaram o resultado do
exercicio, decorrem principalmente de operacoes entre a Companhia e as suas partes relacionadas, as quais
foram realizadas em condicoes usuais de mercado.

(i) Refere-se ao custo de transagao do acionista controlador a ser reembolsado pela 777 Partners. Em
2024, adiciona-se ao saldo registrado o montante referente a divida com a Matix Capital. Em 2023
foram baixados como perda pela da Vasco SAF R$15.300 mil referentes ao contrato com a Matix Capital,
fi mado pela 777 Partners para assessorar o processo de Equity. Tendo em vista o litigio em curso,
inicado em 2024 como mencionado anteriormente, e sabendo que essa despesa nao compoe a relagao
daquelas fi madas pelo Acordo de Acionistas, a administragao entende que o montante nao figur -se
como uma obrigacao da SAF, mas sim como um recebivel contra a 777. Dessa forma, foi revertido
contra a conta de Partes Relacionadas, conforme indicado na NE n218.

(ii) Valores referentes ao saldo de juros de USD 177, do contrato de matuo com F3EA Holding LLC (“F3EA
Holding"), empresa do grupo econdémico da 777 Partners.
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Nas competéncias de 2025 e 2024, nao houve quitacao por parte da F3EA Holding dos juros remanescentes.
Aplicados os registros provenientes de variagdo cambial, o saldo nesta competéncia totaliza RS 975.

Crédito com partes relacionadas - Club de Regatas Vasco da Gama:

Vasco SAF e CRVG ingressaram em processo de Recuperacao Judicial, tendo sido deferida a consolidagdo
substancial entre as devedoras, nos termos dos arts. 63-J a 69-L da Lei n2 11.101/2005. Nesse sentido, conforme
disp0e o art. 69-K, §1°, da referida lei, a consolidagao substancial implica a extingcao imediata dos créditos detidos
por uma devedora em face de outra. Assim sendo, os créditos intercompany existentes entre as empresas,
constituidos anteriormente ao pedido de Recuperagao Judicial, foram extintos por for¢a de lei quando se tornou
defini iva a decisao que autorizou a consolidacao substancial.

Dessa forma, considerando que a massa consolidada nao pode figur r simultaneamente como credora e devedora
de si mesma, contabilmente procedeu-se a compensacao dos créditos registrados com as respectivas provisoes
para perdas refle indo adequadamente a expectativa de realizagao desses ativos.

Importa destacar que o montante de RS 1.481, atualmente registrado na conta de partes relacionadas, refere-se
exclusivamente a obrigagoes originalmente atribuidas ao CRVG, mas que foram liquidadas pelo Vasco SAF junto a
terceiros apé a data do pedido de recuperacao judicial, representando, portanto, dispéndios efetuados pela SAF
em nome e por conta do Club, ndo se confundindo com saldos anteriores. A totalidade dos valores a receber
constituidos até a data do pedido foi integralmente baixada.
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7. DESPESAS ANTECIPADAS

/

20 &
25 &

31/12/2025 31/12/2024

Cessao temporaria de atletas 12 15
Assessoria contrato LFF (i) 6.072 6.196
Licengas ou uso de programas 146 130
Outras despesas antecipadas 536 536

6.766 6.877
Circulante 817 681
Nao Circulante 5.949 6.196

6.766 6.877

(i) Referem-se aos gastos incrementais com honorarios de assessores fina ceiros e legais, envolvidos

na construcao e formalizacao da operagao com a Liga Forte Futebol. Os valores registrados em 2024
foram apropriados ao resultado a partir da disputa do campeonato brasileiro de futebol em 2025
acompanhando o fato gerador da respectiva receita (vide nota 19).
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8. DEPOSITOS JUDICIAIS

Os depositos judiciais registrados pela companhia estdo atrelados aos processos civeis, trabalhistas, fi cais e ao
Regime Centralizado de Execucgoes (“RCE”), durante o curso da Mediagdo e da Recuperacao Judicial o Vasco
requereu a liberagdo dos recursos depositados judicialmente, mas nao obteve éxito no pleito e os valores
continuam depositados em juizo. A composicao em 31 de dezembro de 2025 contém os sequintes saldos:

31/12/2025 31/12/2024

Depositos trabalhistas (i) 5.053 4,553
Depdsitos civeis (i) 9.113 8.128
Depositos fiscais (ii) - 5.341
Depdsitos MPT (iii) 1.989 1.989
Depoésitos RCE (iv) 9.476 8.758

25.631 28.769

(i)

(if)

(iii)

(iv)

Depositos judiciais recursais, a disposi¢ao do juizo para permitir a interposi¢ao de recurso nos termos
da Lei e liquidacao dos devidos processos.

Os depositos judiciais anteriormente vinculados aos processos fi cais da Companhia foram
integralmente levantados e utilizados como forma de compensacao no ambito da renegociacao e um
novo parcelamento celebrado com a Procuradoria Geral da Fazenda Nacional (PGFN)

Depositos judiciais atrelados aos processos junto ao Ministério Publico do Trabalho (“MPT") que
preveem acordo para o pagamento de saldo do FGTS nao depositado pelo CRVG em anos anteriores. A
Companhia assumiu os parcelamentos através do acordo de acionistas.

Depositos judiciais atrelados ao Regime Centralizado de Execugdes (“RCE”), ao qual prevé a destinagao
de 20% da receita liquida recebida mensalmente, pelo regime de caixa, para o pagamento das dividas.
0 Vasco nao realiza depdsitos desde o inicio da medida cautelar e aguarda a liberacao dos recursos
para amortizagao parcial das dividas sujeitas a Recuperacao Judicial.
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9. CREDITOS TRIBUTARIOS

/

20 &
25 &

A SAF assumiu, através do acordo de acionistas, o saldo de créditos previdenciarios, cujos valores constam em
acao na Justica Federal, tendo como autor o CRVG, e referem-se ao reconhecimento de valores pagos a titulo de
Fundo de Garantia do Tempo de Servico (FGTS) a ex-empregados, em agdes judiciais e em parcelamentos

administrativos.

Na competéncia de 2025, esses créditos foram utilizados parcialmente para abatimento de dividas de FGTS pela
Companhia, sendo dessa forma mantidos em registro contabil, com a reducao do saldo, mas sem apuragao de
correcao monetaria. Apresenta-se a seguir a composicao em 31de dezembro de 2025 e de 2024.

Saldos em Assuncao de Juros Compensacio Saldos em
Origem 31/12/2024 divida pensag 31/12/2025
FGTS 32.073 - - (1.822) 30.251
Saldos em
Assuncao de - Saldos em
) 31/12/2023 divida Juros Compensacgao 31/12/2024
Origem (Reapresentado)
FGTS 32.073 - - - 32.073
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10. IMOBILIZADO

31/12/2025

Taxa de Depreciacao
depreciacao Custo P ¢ Valor liquido

acumulada

anual
Obras em andamento 79 _ 799
Imaveis e benfeitorias 1.67% a 2% 13.782 (2.747) 1.035
Veiculos 20% 739 (739) -
Outros imobilizados 10% a 20% 14657 (6.277) 8.380
Direitos de uso 13.014 (2.898) 10.116
42.921 (12.661) 30.261
31/12/2024

Taxa de Depreciacao
depreciacao Custo P ¢ Valor liquido

acumulada

anual

Obras em andamento 21 - 21
Imoveis e benfeitorias 167% a2% 13.315 (1.759) 11.556
Veiculos 20% 739 (739) -
Outros imobilizados 10% a20% 12.394 (4.821) 7.573
Direitos de uso 10.434 (1.898) 8.536
36.904 (9.217) 27.686

A movimentacao do imobilizado é evidenciada abaixo:

o
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Custo

Em 31de Dezembro de 2023
(Reapresentado)

Adicao

Baixa
Transferéncia

Em 31 de Dezembro de 2024
Adicao

Baixa

Transferéncia

Em 31 de Dezembro de 2025

Depreciagao Acumulada
Em 31de Dezembro de 2023
(Reapresentado)

Depreciagao no exercicio

Em 31 de Dezembro de 2024

Depreciagao no exercicio

Em 31de Dezembro de 2025

Saldo em

Em 31 de Dezembro de 2023
(Reapresentado)

Em 31 de Dezembro de 2024
Em 31de Dezembro de 2025

Taxas anuais de depreciagao

/B%

Outros IFRS16
Obras em Imoveis e Imobilizad Direitos de
Andamento Benfeitorias Veiculos os uso Total
283 12.202 739 10.720 10.434 34.378
374 477 - 1.674 - 2.525
(636) 636 - - - _
21 13.315 739 12.394 10.434 36.903
1.102 T4 - 2.263 2.580 6.018
(393) 393 - - - -
729 13.782 739 14.657 13.014 42.921
- (855) (739) (3.635) (1.038) (6.231)
- (903) - (1.222) (861) (2.986)
- (1.758) (739) (4.821) (1.899) (9.217)
- (988) - (1.456) (1.000) (3.443)
- (2.746) (739) (6.277) (2.898) (12.660)
21 11.298 - 7.085 9.396 27.801
21 11.556 - 7.573 8.535 27.686
729 11.036 - 8.380 10.115 30.261
167% a2% 20% 10% - 20%
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Reducdo ao valor recuperdvel (impairment) dos ativos imobilizados

A Companhia avaliou os indicadores dos ativos imobilizados, os indicadores do mercado e os indicadores e
condigOes de uso dos seus ativos imobilizados e nao identificoua ecessidade da provisao para reducao do valor
recuperavel (impairment) destes ativos no exercicio fin 0 em 31de dezembro de 2025.
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11. INTANGIVEL

Em 31de dezembro de 2025, as adigdes, que compdem o montante de R$161.505, sdo referentes aos contratos de
novos atletas fi mados pelo Vasco SAF. Estes custos sdo compostos pelo valor de transferéncia (direitos
federativos e econfnicos), comissoes e baus.

31/12/2025 31/12/2024
Direito de uso de software 474 929
Atletas profissionais contratados 136.349 184.399
Atletas profissionais formados 9.994 3.903
Cessao Temporaria de Atletas - IFRS16 14.689 -
161.505 189.231

Reducdo ao valor recuperdvel

A Administragao nao considera possivel determinar o valor em uso de um jogador individualmente, a menos que,
por meio de uma venda ou recuperacao de seguro, o atleta nao possa gerar flu os de caixa por conta prpria. Os
atletas sao avaliados individualmente apenas quando existe algum risco para a carreira ou quando é removido
permanentemente do time por outro motivo.

A Companhia avalia, todos os anos, os indicadores de necessidade para os testes de recuperabilidade de seus
ativos. Para o exercicio fi do em 31de dezembro de 2025, a Companhia nao identificou mudangas nos indicadores
analisados que indicassem a necessidade da realizagao de provisao para perda de recuperabilidade dos valores
destes ativos analisados. Portanto, nenhuma provisao para reducao do valor recuperavel do ativo foi constituida
no periodo analisado.

A movimentacao do intangivel é evidenciada abaixo:
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Custo
Em 31de Dezembro de
2023 (Reapresentado)

Adicao
Baixas
Transferéncia

Em 31de Dezembro de
2024

Adigao
Baixas
Transferéncia

Em 31de Dezembro de
2025

Amortizagao
Acumulada

Em 31de Dezembro de
2023 (Reapresentado)

Amortizagao no
exercicio

Baixa Amort.
Acumulada
Transferéncia

Em 31de Dezembro de
2024

Amortizagao no
exercicio

Baixa Amort.
Acumulada
Transferéncia

Em 31de Dezembro de
2025

Valor residual contabil

Em 31de Dezembro de
2023 (Reapresentado)

Em 31de Dezembro de
2024

Em 31de Dezembro de
2025

/B%

Atletas Cessdo
Direito de Atletas . . Atletas em Temporari
s . . Profission =
Uso de Profissionais ais Formagcao - ade Total
Software Contratados Formados Categoria Atletas -
IFRS16
1.026 153.497 22.396 6.678 - 183.597
824 185.136 937 - - 186.897
- (29.372) (12.530) (6.678) - (48.580)
1.850 309.261 10.803 - - 321.914
13 114.463 11.459 - 30.542 156.577
- (144.928) (4.978) - - (149.906)
1.963 278.796 17.284 - 30.542 328.585
(509) (53.970) (9.196) - - (63.675)
(412) (87.176) (4.755) - - (92.343)
- 16.284 7.051 - - 23.335
(921) (124.862) (6.900) - - (132.683)
(568) (105.149) (4.241) - (15.853) (125.811)
- 87.563 3.851 - - 91.414
(1.489) (142.448) (7.290) - (15.853) (167.080)
517 99.527 13.200 6.678 - 119.922
929 184.399 3.903 - - 189.231
474 136.348 9.994 - 14.689 161.505
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12. FORNECEDORES
Os fornecedores estao assim representados:
30/12/2025 31/12/2024
Formecedores 130.614 147.847
130.614 147.847
Circulante 53.334 58.801
Nao Circulante 77.280 89.046
130.614 147.847

VASCO 73



VASCO DA GAMA SOCIEDADE ANONIMA DO FUTEBOL / 0 &
- EM RECUPERACAO JUDICIAL 25 &
Notas explicativas da Administracdo as demonstracdes contdbeis
Exercicios findos em 31 de dezembro de 2025 e 2024
(Em milhares de Reais, exceto quando indicado de outra forma)
13. OBRIGACOES TRABALHISTAS E SOCIAIS
Os saldos de obrigagoes trabalhistas sao compostos da seguinte forma:
31/12/2025 31/12/2024
Salarios e remuneracoes 10.948 7.302
Encargos sociais 11.881 15.211
Provisoes de férias 6.946 4.617
Outras obrigacoes com pessoal 654 5b3
30.429 27.684
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14. INPOSTOS E CONTRIBUICOES A RECOLHER

Os saldos de impostos e contribuicdes sao compostos da sequinte forma:

31/12/2025 31/12/2024
Regime de Tributacao Especifica do Futebol (i)
(“TEF”) 6.042 7.844
Obrigacoes fiscais acordo de acionistas 1.741 15.814
Outros b.144 2.518
18.927 26.176
(i) Contabilizacdo dos valores devidos a titulo de TEF (Tributacdo Especi ca do Futebol) decorrentes das

receitas realizadas em dezembro de 2025, premiacao Copa do Brasil e as receitas de exposicao e
desempenho esportivo do Campeonato Brasileiro.
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15. INAGENS E TRANSACOES DE ATLETAS A
PAGAR

Os saldos de imagens e transacoes de atletas sao compostos da seguinte forma:

31/12/2025 31/12/2024
Uso de imagem a pagar (i) 27.351 21.223
Comissao a pagar (ii) 38.021 45.655
Transagoes de atletas a pagar (iii) 52.489 174.329
117.861 241.207
Circulante 112.992 198.541
Nao Circulante 4.869 42.666
117.861 241.207
(i) Montante relacionado aos custos de imagem decorrentes das contratagoes de elenco efetuadas nos
exercicios de 2024 e 2025.
(ii) Montante relacionado as comissdes de agentes relacionadas as contratacoes de elenco efetuadas nos
exercicios de 2024 e 2025.
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(iii) Saldo remanescente de custos de transferéncia dos atletas contratados nos exercicios de 2024 e
2025.

EUR

Casa Pia 1.919 12.416
Mecanismo solidariedade EUR 1.361 8.808
Alanyaspor EUR 1.350 8.733
Benfica EUR 380 2.458
Palmeiras EUR 200 1.294
Luiz Gustavo EUR 180 1.164
Outros EUR 45 293
Krylya Sovetov usD 1.500 8.254
Mecanismo solidariedade usD 882 4.850
Olimpia usD 252 1.384
Atlético Mineiro usD 104 570
Mecanismo solidariedade BRL 1.066 1.066
Outros BRL 618 618
Santos BRL 580 580
TOTAL 52.489
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16.

Os saldos das obrigagoes com entidades esportivas sdo compostos da seguinte forma:

FFERJ
CBF

Circulante
Nao Circulante

/

20 &
25 &

OBRIGACOES COM ENTIDADES ESPORTIVAS

(i)

31/12/2025 31/12/2024
2.004 7.148
- 845
2.004 7.993
2.004 7.993
2.004 7.993
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17. PARCELAMENTOS

Os saldos das obrigagoes com entidades esportivas sdo compostos da seguinte forma:

/

31/12/2025 31/12/2024
Parcelamento concessionaria (i) 6.203 5.894
Parcelamentos fiscais e previdenciarios (ii) 245.702 234.894
251.905 240.788
Circulante 73.031 49.868
N&o Circulante 178.874 190.920
251.905 240.788
(i) Parcelamento junto & Companhia Estadual de Agua e Esgoto do Rio de Janeiro (CEDAE) referente aos

20 &
25 &

débitos de 2015 a 2021, esses valores estao em processo de apuragao e reconhecimento de valores

para pagamento na Recuperacao Judicial.

(ii) Parcelamento junto aos 6rgaos da Procuradoria Geral da Fazenda Nacional (PGFN), do FGTS e da
Receita Federal do Brasil (RFB) com o objetivo de equacionar o passivo fi cal do CRVG, assumido pelo

Vasco SAF quando do acordo de investimentos.

Ano 31/12/25
2027 41.291
2028 42.832
2029 44.334
2030 29.031
203122035 21.386
178.874
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Parcelamento
concessionaria
Parcelamento
previdenciario
Parcelamento nao
previdenciario
Parcelamento FGTS
Parcelamento BACEN
Parcelamento contribui¢ao
social

Parcelamento
concessionaria
Parcelamento
previdenciario
Parcelamento nao
previdenciario
Parcelamento FGTS
Parcelamento BACEN

Parcelamento contribuigao
social

Saldo em Adigoes Amortizacao Baixas Juros / Saldo em

31/12/2024 ¢ ¢ (Reversiao) 31/12/2025

5.894 - - - 310 6.203

42.955 - (12.059) - 3.825 34.722

134.232 24574 (8.397) - 16.030 166.439

51.153 - (1.002) - 2.412 42.562

5.595 - (4.433) - 87 1.249

960 - (229) - - 731

240.788 24.574 (36.120) - 22.664 251.905
Saldo em

. s L . Juros / Saldo em

31/12/2023 Adicoes Amortizacao Baixas (Reversio) 31/12/2024
(reapresentado)

5.628 - - - 265 5.894

47.350 2.773 (10.982) - 3.814 42,955

126.203 4.649 (7.045) - 10.426 134.232

59.288 - (8.231) (2.262) 2.358 51.153

9.152 - (3.954) - 396 5.595

1131 - (171) - - 960

248.752 7.422 (30.383) (2.262) 17.259 240.788
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/

18. ACORDOS CIVEIS, TRABALHISTAS E OUTROS

CREDORES

Acordos extrajudiciais civeis
Acordos extrajudiciais trabalhistas
Reestruturagao Financeira

Plano de pagamento CNRD

Créditos com garantias reais

Circulante

Nao Circulante

31/12/2025 31/12/2024

(i) 4.383 26.714
(i) 3.663 1.683
(if) 921 3.321
4.516 48.332

13.483 79.950

(iii) - 33.003
13.483 112.953

4.976 13.601

8.507 99.351

13.483 112.953

20 &
25 &

Os saldos das obrigagoes com entidades esportivas sao compostos da sequinte forma:

(i)

(if)

(iii)

Os Acordos Extrajudiciais Civeis e Trabalhistas sao acordos referentes as dividas contraidas e
negociadas ap6s o pedido de Recuperacao Judicial

0 Vasco da Gama tem dois Planos Coletivos na CNRD com dividas civeis e trabalhistas, ainda que esses
creditos também sejam sujeitos a Recuperacao Judicial o parcelamento havia sido homologado pre
recuperacao judicial e a Companhia optou por nao repactuar o plano mitigando riscos de penalidades
desportivas. Os créditos voltaram a ser amortizados em conjunto com o inicio dos pagamentos da
Recuperacao Judicial.

Durante o curso da Recuperacao Judicial, o Clube comprovou, perante o Juizo competente, que as
garantias reais que lastreavam os créditos classifica os na Classe Il encontravam-se integralmente
exauridas. Em razao disso, os créditos originalmente enquadrados nessa classe foram reclassifica os
e redistribuidos para as demais classes do plano, conforme previsto na legislagao de regéncia. Como
consequéncia direta desse remanejamento, o saldo desta conta apresenta-se zerado em 31 de
dezembro de 2025.
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19. PASSIVO CONTRATUAL

31/12/2025 31/12/2024
Direito de transmissao (i) 16.380 5.727
Licenciamento de marcas e patrocinio (ii) 12.032 29.153
Direitos Liga Forte Futebol (iii) 103.940 106.060
Outros 863 10.334
133.215 151.275
Circulante 28.555 44 634
Nao Circulante 104.660 106.641
133.215 151.275

(i)

(if)

(iif)

(iv)

Refere-se a valores recebidos no &mbito da comercializagao conjunta dos Direitos de Transmissao via
Liga Forte Futebol, vinculados a competéncias ainda nao incorridas, registrados como passivo
contratual, ndo sendo reconhecidos como receita até a ocorréncia da respectiva competéncia.
Refere-se ao adiantamento de valores de patrocinio, referentes especifica ente ao patrocinador
master, Betfair e ao Banco BMG.

A Companhia, em conjunto com a Liga Forte Uniao, celebrou contrato de alienagao correspondente a
10% das receitas futuras provenientes de direitos de transmissao, pelo prazo de 50 anos. A operagao
foi reconhecida contabilmente como passivo contratual, representando a obrigagao de transferéncia
futura dos flu os de caixa pactuados ao longo da vigéncia do instrumento.

A mensuracgao subsequente do passivo contratual é realizada mediante baixa de 1/50 avos do saldo
total a cada exercicio social, metodologia adotada por sua simplicidade e aderéncia ao prazo
contratual estabelecido.
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20. ARRENDAMENTOS

A Companhia possui contratos de locacao de imoeis utilizados em suas operagoes, cujos prazos de locacao
variam entre 3 e 50 anos, prazo este considerado para calculo de depreciacao.

Os ativos dos contratos de arrendamento de imdeis sao relacionados ao Estadio Sao Januario, ao Centro de
Treinamento Artsul e ao escritéio administrativo da Companhia. Também sao registrados os empréstimos de
atletas.

Abaixo sdo apresentados os valores contabeis das obrigag6es sobre direitos de uso e as movimentagoes durante

0 periodo:

20.1 Saldos reconhecidos no balanco patrimonial

Ativos de direito de uso 31/12/2025 31/12/2024

Edificacdes 1.283 9.502

Atletas 15.184 -

26.467 9.502

Passivo de arrendamento 31/12/2025 31/12/2024

Circulante 16.585 227
Nao circulante 9.882 9.275
26.467 9.502
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21. EMPRESTIMOS E FINANCIAMENTOS

Em 31de dezembro de 2025, a Companhia possuia os sequintes saldos de empréstimos e nanciamentos:

31/12/2025 31/12/2024
Banco BMG S.A. - 27
Banco Crefisa (i) 85.966 -
Receitas recebidas atecipadamente (ii) 13.414 4,059
99.380 4.330
Circulante 32.517 4.330
Nao Circulante 66.862 -
99.380 4.330
(i) Em 16 de outubro de 2025, o Juizo da 42 Vara Empresarial autorizou a Companhia a contratar

fina ciamento na modalidade Debtor-in-Possession (DIP) junto ao Banco Crefi a S.A., no montante de
RS 80 milhdes, no ambito do processo de Recuperacdo Judicial. Como garantia da operagéo, o CR
Vasco da Gama constituiu alienacao fiduc aria correspondente a 10% das agoes de sua titularidade no
Vasco SAF. O referido instrumento prevé clausula de conversibilidade, cujos termos e condigoes
encontram-se estabelecidos contratualmente e homologados pelo Juizo da Recuperagao Judicial.

(ii) 0 Vasco SAF possui, em 31 de dezembro de 2025 um saldo de R$S13,4 milhdes em receitas recebidas
antecipadamente de Bilheteria e do programa de Sécio Torcedor. Ressalta-se que as operagoes de
antecipacao nao foram realizadas por intermédio de qualquer instituicao fina ceira e sim diretamente
com os prestadores desses servigos.
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~
22. PROVISAO PARA RISCOS JUDICIAIS
0 balango patrimonial contém os seguintes saldos relacionados a provisao para riscos judiciais:
31/12/2025 31/12/2024
(i)
Contingéncias CNRD da CBF 58.612 37.655
Contingéncias trabalhistas 9.455 7.765
Contingéncias civeis 3.793 1.733
71.860 47.153
Circulante - 8.413
Nao Circulante 71.860 38.740
71.860 47.153
(i) As provisoes para contingéncias sao referentes a processos trabalhistas e civeis avaliados pelo

Departamento Juridico e seus Assessores com prognostico provavel de perda e contingéncias
desfavoravel a SAF, tratam-se de 75 processos que totalizam um risco de perda de RS 71.860 mil.
Parte relevante dessas provisoes refere-se aos processos que tramitam na CNRD, o Vasco da Gama
SAF ja apresentou um Plano de Pagamento Coletivo (PPC) previsto no Plano de Recuperagao

Judicial, e aguarda a aprovacgao e homologagao desse PPC junto a CNRD.

Existem ainda 35 processos trabalhistas, totalizando RS 20.399, e 38 processos civeis, também
totalizando RS 53.368, que, em conjunto, somam 73 processos no montante de RS 53.368,
classificados como perdas possiveis, para os quais nao houve constituicao de provisao.
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23.REGIME CENTRALIZADO DE EXECUCOES

A posicao atualizada, em 31 de dezembro de 2025, esta composta da sequinte forma:

31/12/2025 31/12/2024
RCE - Civeis - 98.771
RCE - Trabalhistas - 94.769
- 193.539
Circulante - 30.001
Nao Circulante - 163.539
- 193.539

Em razao do deferimento do processamento da Recuperacgao Judicial da companhia, os créditos anteriormente
sujeitos ao Regime Centralizado de Execucdes (RCE) foram atraidos para o Juizo Universal da Recuperacao
Judicial, nos termos do art. 62 da Lei n211.101/2005. Em consequéncia, o saldo da referida rubrica foi integralmente
revertido, nao subsistindo obrigagdes classifica eis sob essa modalidade ao nal do exercicio.

VASCO -86



VASCO DA GAMA SOCIEDADE ANONIMA DO FUTEBOL / 0 &
- EM RECUPERACAO JUDICIAL 25 &

Notas explicativas da Administracdo as demonstracdes contdbeis
Exercicios findos em 31 de dezembro de 2025 e 2024
(Em milhares de Reais, exceto quando indicado de outra forma)

24. RECUPERACAO JUDICIAL

Em decorréncia da situacao de crise fina ceira enfrentada pelo Clube de Regatas Vasco da Gama ("CRVG") e pela
Vasco SAF, as Recuperandas apresentaram, em 24 de outubro de 2024, pedido de tutela de urgéncia em carater
antecedente ao pedido de Recuperacao Judicial, com vistas a suspensao temporaria de execugoes, cobrangas e
atos de constricao por parte dos credores listados. A tutela cautelar antecedente foi deferida em 29 de outubro
de 2024, suspendendo, pelo prazo inicial de 30 dias, prorrogavel sucessivamente, 0s processos judiciais em fase
de execucao e/ou cumprimento de sentenca, a exigibilidade das obrigagoes contidas em notifica 0es
extrajudiciais, as declaragoes de vencimento antecipado das obrigagdes assumidas e os atos de constricao por
iniciativa dos credores. A tutela foi subsequentemente prorrogada por trés periodos adicionais de 30 dias.

Em 24 de fevereiro de 2025, as Recuperandas apresentaram pedido de Recuperagao Judicial ("Recuperagao
Judicial"), cujo processamento foi deferido pelo Juizo da Recuperacédo Judicial em 26 de fevereiro de 2025. Na
mesma decisao, foram nomeados como Administradores Judiciais, atuando conjuntamente, a Wald Administragao
de Faléncias e Empresas em Recuperacao Judicial Ltda. e a K2 Consultoria Econdrita.

Em 27 de maio de 2025, foi publicada a relagao de credores das Recuperandas, nos termos do art. 52, §1¢ da Lei
n211.101/2005, tendo sido aberto prazo de 15 dias corridos para habilitagdes e divergéncias por parte dos credores
concursais. Em 3 de setembro de 2025, foi publicado o Edital do art. 72, §22 da Lei n211.101/2005, contendo a relagao
de credores elaborada pela Administracao Judicial, bem como o Edital de Recebimento do Plano de Recuperagao
Judicial, com abertura de prazo de 30 dias para eventuais obje¢oes.

Em 9 de outubro de 2025, realizou-se a Assembleia Geral de Credores ("AGC") em primeira convocacgao, na qual o
Plano de Recuperacao Judicial ("PRJ") foi aprovado pela maioria dos credores, nos termos do artigo 45 da Lei n2
11.101/2005. O PRJ aprovado foi submetido ao Juizo para homologacao, tendo sido homologado em 21 de dezembro
de 2025, com publicagao da respectiva decisao em 22 de janeiro de 2026.

0 Plano de Recuperacao Judicial aprovado, as medidas ja executadas e os efeitos decorrentes da reestruturacao
estao disponiveis por meio dos canais 0 ciais das Recuperandas e do Administrador Judicial.

Os credores que ainda nao tiveram os seus créditos quitados nos termos do PRJ dispdem de prazo de 180 dias
corridos, contados da publicagao da decisao de homologacao, para manifestar sua escolha de opgao de
pagamento, conforme a respectiva classe do crédito. Os credores que ainda nao tiveram os seus créditos quitados
estao sendo pagos conforme os prazos e condigoes estabelecidos no Plano de Recuperagao Judicial.

Os credores trabalhistas colaboradores que participaram da mediacao (Classe |) receberdo seus créditos
integralmente, sem desagio, em ate 10 anos, corrigidos pelo IPCA mais 2% ao ano, sequindo flu o de pagamentos

o
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trimestrais. Os credores trabalhistas nao colaboradores terao seus créditos reduzidos em 92%, com pagamento
em até 12 meses, limitado a 150 salarios-minimos.

Os credores quirografarios gerais (Classe Ill) suportarao desagio de 90%, com caréncia de 36 meses e prazo de 19
anos, corrigidos pela TR mais 1% ao ano. As microempresas e empresas de pequeno porte (Classe V) seguem
condigoes equivalentes as dos quirografarios.

Os credores classifica os como Agentes e Mutuarios Parceiros (Classes Ill e IV) contam com opgdes que variam
entre 60% e 0% de desagio, com caréncia de 24 meses e prazos de 11 a 18 anos, corrigidos pela TR mais 3% ao
ano. Os Clubes Parceiros podem optar entre desagio de 60%, 30% ou 0%, com caréncia de 12 meses e prazos de
10 a 15 anos, com correcao pelo IPCA. As Federagoes receberao seus créditos integralmente em 3 anos corrigidos
pelo IPCA, ja os Fornecedores Parceiros observarao quitagao em 5 anos, sem corre¢ao. Por fi , os credores de
Direito de Imagem receberao suas dividas com desagio de 30% em 9 anos pelo IPCA.

Os credores que ainda nao tiveram seus créditos quitados deverao manifestar sua opgao de pagamento e conta
para recebimento pelos meios oficia s de comunicagao das recuperandas e do Administrador Judicial.

Para fins de compreensao das condi¢oes estabelecidas no Plano de Recuperacao Judicial, cabe esclarecer a
distingao entre duas modalidades de reducao do valor dos créditos. O desagio explicito corresponde ao desconto
nominal e direto aplicado sobre o valor original do crédito habilitado, reduzindo formalmente o montante a ser
recebido pelo credor, como ocorre, por exemplo, na condigao geral dos credores quirografarios, cujos créditos
sao reduzidos em 90% do valor original.

Ja o desagio implicito decorre nao de um desconto nominal declarado, mas do efeito combinado dos prazos de
caréncia e de pagamento aliados a taxas de corregao inferiores ao custo de capital do devedor (WACC): ainda que
o credor receba formalmente 100% do valor nominal do seu crédito, o valor presente desse recebimento,
descontado a uma taxa de mercado, € inferior ao crédito original. A analise conjunta de ambas as modalidades é,
portanto, essencial para a correta avaliacao do impacto fina ceiro do Plano sobre cada classe de credores, sendo
os efeitos do desagio implicito refle idos contabilmente por meio do ajuste a valor presente dos passivos sujeitos
a recuperacao judicial, em conformidade com o CPC 12 (R1): Ajuste a Valor Presente
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25. PASSIVO DESCOBERTO

Em 31 de dezembro de 2025, o Vasco SAF possuia passivo a descoberto de RS 647.489 (RS 734.269 em 2024),
resultado esse que refle e os impactos da constituicdo da SAF com a assungao de divida limitada ao teto de RS
700 milhoes e configur a classificagcao de “passivo a descoberto” bem como todos os resultados negativos desde
a constituicao e o resultado positivo do ano de 2025 decorrente da Homologagao do Plano de Recuperagao
Judicial.

Capital social e a integralizar

Em 02 de setembro de 2022, considerando o acordo de acionistas celebrado nesta mesma data, a 777 Carioca LLC
passa a ser acionista controladora da Companhia e ocorre a aprovagao da emissao de 63.000 (sessenta e trés mil)
novas agoes ordinarias da classe B, todas nominativas e sem valor nominal, pelo preco de emisséo global de RS
630.000.000 (seiscentos e trinta milhdes de reais), correspondendo a RS 10.000 (dez mil reais) por acé&o,
totalmente subscritas nesta data pelo investidor 777 Carioca, devendo ser integralizadas nos termos e condigoes
do boletim de subscricao.

Em 31de dezembro de 2022, o montante de capital social subscrito da Companhia é de RS 639.991.880 (seiscentos
e trinta e nove milhdes, novecentos e noventa e um mil, oitocentos e oitenta reais) e o valor de capital a integralizar
é de RS 510 milhdes (quinhentos e dez milhdes de reais), representado por 100.000 (cem mil) agdes ordinarias,
sendo 30.000 (trinta mil) acdes ordinérias da classe A e 70.000 (setenta mil) agdes ordinarias da classe B, todas
nominativas e sem valor nominal, ao preco de emissao global de RS 1.000,00 (um mil reais) cada.

Ao longo de 2023, o acionista controlador 777 Carioca LCC efetuou a integralizagdo de capital no montante de RS
126.581.070,98 (cento e vinte e seis milhdes, quinhentos e oitenta e um mil, setenta reais e noventa e oito centavos),
correspondentes a segunda parcela de RS 120 milhdes nos termos e condigdes do boletim de subscrigao,
devidamente atualizada pelo IPCA e com as penalidades previstas no acordo de acionistas pelo atraso na
realizacao da remessa (referente as parcelas pagas em outubro de 2023). A composicao da integralizacao de
capital esta apresentada a sequir:

« Emmaio de 2023, a Companhia efetuou a integralizagao de capital no montante de RS 12.753.685,98 (doze
milhdes, setecentos e cinquenta e trés mil, seiscentos e oitenta e cinco reais e noventa e oito centavos).

« Emjulho de 2023, a Companhia efetuou a integralizagdo de capital no montante de RS 3.630.585,00 (trés
milhodes, seiscentos e trinta mil, quinhentos e oitenta e cinco reais).
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« Em outubro de 2023, a Companhia efetuou a integralizagdo de capital no montante de RS 110.196.800,00
(cento e dez milhdes, cento e noventa e seis mil e oitocentos reais), finaliz ndo a composi¢ao do aporte
da seqgunda parcela prevista para o exercicio.

Em 31de dezembro de 2023, o montante de capital social subscrito da Companhia é de RS 639.991.880 (seiscentos
e trinta e nove milhdes, novecentos e noventa e um mil, oitocentos e oitenta reais) e o valor de capital a integralizar
é de RS 383.418.929,02 (trezentos e oitenta e trés milhdes, quatrocentos e dezoito mil, novecentos e vinte e nove
reais e dois centavos)(R$ 310.000.000 (trezentos e dez milhdes de reais) em 2022), representado por 100.000 (cem
mil)agoes ordinarias, sendo 30.000 (trinta mil) agoes ordinarias da classe A e 70.000 (setenta mil) agdes ordinarias
da classe B, todas nominativas e sem valor nominal, ao prego de emisséo global de RS 1.000 (um mil reais) cada.

Em 2024, nao foi realizado pela 777 Partners o aporte previsto para o exercicio, e portanto, ndo houve
integralizacao de capital. Cabe ressaltar que, em virtude de alegados descumprimentos contratuais por parte da
Empresa, o CRVG ajuizou medidas judiciais visando a protecao dos interesses institucionais e a continuidade das
atividades da Companhia. Em maio deste mesmo ano, por decisao liminar proferida pelo Juizo da 42 Vara
Empresarial da Comarca da Capital do Estado do Rio de Janeiro, a 777 Partners foi afastada da administracao da
Vasco SAF.

Custos de transacdo

Durante o processo de cisdo, o CRVG incorreu com o montante de RS 28.000 referente a consultorias, auditorias e
outros custos da transagao de combinacgao de negoios. Os custos de transacao do CRVG fazem parte do acordo
de acionistas e foram assumidos pelo Vasco SAF. Por este motivo, tal montante foi reconhecido no patrimdio
liquido da Companhia.

Assuncdo da divida

0 Vasco SAF reconheceu em seu patrimaio liquido o montante de RS 592.624 referente a assungao da divida
registrada no acordo de acionistas.

Reserva legal

0 Estatuto Social da Companhia prevé que, do lucro liquido anual, serao deduzidos 5% para a constituicao de
reserva legal, a qual nao poderéa exceder 20% do capital social subscrito, sendo facultado ao Vasco SAF deixar de

o
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constituir a reserva legal no exercicio em que o seu saldo, acrescido do montante de reservas de capital previstas
no art. 82, §1°% da Lei das S.A., exceder a 30% do capital social.

Em 31de dezembro de 2025 e de 2024, a Companhia nao constituiu reservalegal em virtude dos prejuizos apurados
nos exercicios.

Distribuicdo de dividendos

De acordo com o estabelecido no Estatuto Social da Companhia, o dividendo minimo obrigatdéio é de 25% sobre
o lucro liquido ajustado, em conformidade com o artigo 202 da Lei das S.A.

Em 31 de dezembro de 2025 e de 2024, a Companhia nao declarou dividendos em virtude dos prejuizos apurados
nos exercicios.

Reserva de capital

Representada pela variacao patrimonial entre a data-base do laudo de avaliacao de transferéncia de acervo liquido
dos ativos que foram transferidos pelo CRVG ao capital social do Vasco SAF e a data-base da efetiva incorporagao,
no montante de RS 11.980. Esse montante foi contabilizado diretamente ao patrimaio liquido da Companhia, na
rubrica de Reserva de Capital intitulada de Transagao entre Acionistas.

Adicionalmente, foram registrados em 2022 e mantidos em 2023 RS 38.045 referentes aos ajustes de adequagao
de contas a receber e receita, preparados de acordo com os critérios defini 0s no Pronunciamento Técnico CPC
47 - Receita de Contrato com Cliente.
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26. RECEITA OPERACIONAL LIQUIDA

Receita operacional bruta
Direitos de transmissao
Bilheteria

Marketing

Programa sdcio torcedor
Tour da Colina

Receitas com premiac¢ao
Licenciamento e royalties
Venda de jogos

Receitas diversas

(-) Deducoes das receitas
Impostos e contribuicoes

Outras deducoes

Receita operacional liquida

/B%

31/12/2025 31/12/2024
147.061 95.133
49.947 34.227
108.207 52.999
46.574 53.568
1.415 1.723
65.860 51.682
9.036 6.908
8.695 -
10.970 9.371
446.349 303.888
(22.001) (13.818)
(10.470) (7.729)
(32.471) (21.548)
413.878 282.340
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27. CUSTOS OPERACIONAIS

Salarios, encargos e beneficios a funcionarios
Direito de imagem

Gastos com jogos e competicoes

Manutencao

Servigos profissionais

Custo material esportivo

Despesas operacionais e de estruturacao
Gastos com negociacao de atletas
Amortizacdes de direitos sobre atletas
Outros

/

20 &
25 &

31/12/2025 31/12/2024
(208.222) (155.811)
(82.988) (57.566)
(58.573) (38.336)
(14.049) (8.199)
(7.797) (10.837)
(2.067) (2.432)
(3.158) -
(23.31) (15.291)
(124.676) (91.932)
(16.463) (1.736)
(541.302) (382.141)
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28. DESPESAS GERAIS E ADMINISTRATIVAS

Salarios, encargos e beneficios a funcionarios
Despesas operacionais e de estruturacao
Servicos profissionais

Manutencao
Provisao para contingéncias

Depreciacao

QOutros

/ N &
2

31/12/2025 31/12/2024
(24.267) (23.162)
(17.044) (12.955)
(23.940) (15.903)
(3.268) (4.507)
(i) (69.078) (9.634)
(3.443) (2.987)
(ii) (14.902) 16.233
(155.942) (52.914)
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29. OUTRAS RECEITAS E DESPESAS
OPERACIONAIS

/

31/12/2025 31/12/2024
Receita com transacao de atletas (i) 123.866 170.258
Custo com transacao de atletas (81.257) (74.826)
Outras receitas e despesas (ii) 114.285 694
156.894 96.125

20
25

Venda CSKA Jodo Victor 4£.500.000 28.709.550
Venda Athletico - PR Léo 1.243.000 7.7117.290

Venda (70%) Bahia Luiz Gustavo 4.500.000 28.451.700
Venda Rio Ave Clayton 3.000.000 20.555.921
Venda Alverca Figueiredo 300.000 1.895.880

Venda (80%) Ludogorets Erick Marcus 1.450.000 9.424.736
Total $14.993.000 RS 96.755.077

(i) Os valores apresentados na tabela foram convertidos para reais utilizando-se a cotacao do dolar

) &

vigente na data de cada transacao, de modo a refle ir com maior precisao o contexto econémico de
cada negociagao. Ressalta-se na tabela informativa foram considerados exclusivamente os jogadores
efetivamente vendidos no exercicio de 2025, ou seja, transferéncias cuja formalizagao ocorreu nesse
periodo. Assim, receitas provenientes de vendas realizadas em anos anteriores, ainda que com
recebimentos ocorridos em 2025, ndo foram incluidas nesta tabela e totalizam RS 27.113 mil.
Adicionalmente, para fins de apuracao da receita, foram consideradas apenas as porcentagens dos
direitos econémicos detidas pelo clube em cada atleta. Dessa forma, nos casos em que o clube nao
possuia 100% dos direitos, foi reconhecido somente o valor proporcional correspondente a sua

participacao, nao sendo contabilizado o montante integral da transferéncia.
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(ii) Nessa conta foram alocados os desagios referentes as condigoes previstas no Plano de Recuperagao
Judicial.
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30. RESULTADO FINANCEIRO LIQUIDO

31/12/2025 31/12/2024

Despesas Financeiras
Despesas bancérias e |OF (5.285) (1.460)
Juros sobre empréstimos (3.814) (3.065)
Juros e multas sobre fornecedores (2.613) (5.704)
Juros e multa sobre impostos (4.628) (1.873)
Desconto concedido (3.098) (5.731)
Atualizagao sobre processos e acordos (50.762) (14.875)
Variagao cambial passiva (10.353) (24.361)
Atualizagao sobre parcelamentos (22.488) (17.478)
Ajuste a valor presente sobre contratos passivos (2.267) (1.247)
(105.308) (75.795)

Receitas Financeiras

Juros recebidos 32 216
Descontos obtidos 293.173 206
Rendimentos de aplicagdes financeiras 3.158 1.792
Atualizago sobre contratos - 30
Variacao cambial ativa 14.164 10.814
Atualizacao de Créditos e Ajuste a Valor Presente 2473 4 6Lk
312.998 17.702
Resultado financeiro liquido 207.690 (58.092)
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31. GESTAO DE RISCO FINANCEIRO

A Companhia mantém operagdes com instrumentos fina ceiros, cujos riscos sao administrados através de
estratégias de mercado discutidas e compartilhadas com a Administracao e conforme as politicas para
gerenciamento de risco, e 0 gerenciamento de capital da Companhia. Todas as operagoes estao integralmente
reconhecidas na contabilidade e restritas a aplicacoes fina ceiras, contas a receber de clientes, fornecedores no
mercado domeéstico, empréstimos e fina ciamentos, partes relacionadas, outros ativos circulantes, outros ativos
nao circulantes, outros passivos circulantes e outros passivos nao circulantes.

A Companhia pode estar exposta aos sequintes riscos de acordo com a sua atividade:

« Risco de crédito;
« Risco de liquidez; e
« Risco de mercado.

i) Risco de crédito: o risco de crédito da Companhia se caracteriza pelo nao cumprimento, por um cliente ou uma
contraparte em um instrumento fina ceiro, de suas obrigagdes contratuais.

As receitas da Companhia sao compostas, na sua grande maioria, por direitos de transmissao, receitas de
marketing, venda de atletas e programa de sdcio torcedor. As receitas com transmissao e venda de jogadores
possuem ticket médio alto e baixa pulverizagdo, enquanto as receitas de marketing e de sécio torcedor,
apresentam ticket médio inferior e possuem a carteira pulverizada sem risco concentrado em nenhum cliente.

A Companhia monitora a sua carteira de recebiveis periodicamente e os departamentos fina ceiro e juridico
atuam em conjunto nas negociagoes junto aos devedores. Além disso, a Companhia tem como obrigacao avaliar
os riscos das contrapartes e busca diversi car a exposicao periodicamente.

A Administragdo considera que a exposicao maxima ao risco de crédito dos seus ativos fina ceiros esta
concentrada pelos saldos de contas a receber registrados no balanco patrimonial da Companhia. Adicionalmente,
as aplicacoes fina ceiras da Companhia sao somente realizadas em instituicoes de primeira linha e com baixo
risco de crédito, conforme avaliacao de agéncias de rating e pardmetros de mitigagao risco da Companhia

« A Companhia deve manter 100% do total do seu caixa em aplicagdes que garantam uma liquidez de curto
prazo (até 90 dias), de forma a garantir o cumprimento satisfatério de suas obrigagdes em situacoes
correntes e de stress.
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ii) Risco de liquidez: As decisdes de investimentos sdo tomadas a luz dos impactos deles nos flu os de caixa de
curto prazo (até 12 meses). As diretrizes internas da Companhia preveem limites de caréncia e determina a
utilizacao de linhas compromissadas e de disponibilidade efetiva de linhas de crédito, para gerenciar niveis
adequados de liquidez de curto, médio e longo prazos.

Ill) Risco cambial: é o risco do efeito de flu uagdes das taxas de cdmbio no valor dos ativos e passivos fi anceiros
da Companhia ou de flu os de caixa e receitas futuros. Em outras palavras, decorre da possibilidade do Club
incorrer perdas pelas flu uacoes nas taxas. Ressalta-se que o Vasco SAF nao possui instrumentos fi anceiros
derivativos contratados para protecao contra a oscilacao da taxa de cambio. A administracao entende que o risco
de exposicao liquida a moedas estrangeiras nao é relevante frente a posi¢ao patrimonial e nanceira.
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32. LUCRO (PREJUIZO0) BASICO/DILUIDO
POR ACAO

0 quadro abaixo demonstra o calculo do lucro / (prejuizo) por agao, que foi calculado dividindo o prejuizo do periodo
pela média ponderada de acoes:

31/12/2025 31/12/2024
Lucro (Prejuizo) do exercicio 81.218 (114.682)
Média ponderada das acoes 605.784.314 605.784.314
Lucro / (Prejuizo) por acao 0,13 (0,19)

A Companhia nao possui agcoes em tesouraria nem outro tipo de ajuste para calculo do prejuizo diluido por acao,
portanto o resultado do calculo € 0 mesmo encontrado para o prejuizo basico por agao.
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33. EVENTOS SUBSEQUENTES

Em 22 de janeiro de 2026, foi publicada a decisdo de homologacao do plano de Recuperacéo Judicial do Club de
Regatas Vasco da Gama, marco que encerra uma etapa relevante do processo e confere seguranga juridica ao
Clube e aos seus credores. A homologacao representa o reconhecimento formal da viabilidade do plano aprovado
pelos credores e abre caminho para a execucao estruturada das obrigagoes nele previstas.

No mercado de transferéncias, o Clube concretizou a venda do atleta Rayan Vitor Simplicio Rocha ao AFC
Bournemouth, da Premier League inglesa. A operacgao reforca a capacidade do Vasco de revelar e valorizar
talentos, gerando receitas relevantes para o equilibrio fina ceiro do Clube.

Com a homologacao do plano, o Clube deu inicio aos pagamentos previstos na Recuperagao Judicial. Foram
realizados repasses aos credores da mediacao, ao linear das Classes Ill e |V, além dos pagamentos aos credores
trabalhistas enquadrados nas opgoes 3 e 4 e aos credores CNRD. O inicio dos pagamentos representa um passo
concreto no cumprimento das obrigagcoes assumidas no plano e demonstra o compromisso do Clube com a
execucao do processo de reestruturacao fina ceira.

Os eventos ocorridos entre 12 de janeiro e 30 de abril de 2026 evidenciam um momento de transicao relevante para

0 Vasco da Gama, marcado pela consolidacao do processo de Recuperacao Judicial e pelo fortalecimento das suas
fontes de receita, criando condigdes mais favoraveis para a sustentabilidade fina ceira do Clube nos proximos
exercicios.
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PARECER DO CONSELHO FISCAL

O Conselho Fiscal analisou as informagdes presentes nestas Demonstragdes Financeiras (DFs) do ano de 2025, de acordo
com suas atribui¢cdes constantes do Estatuto Social do Vasco da Gama — Sociedade Andnima do Futebol, em seu capitulo
IV, secdes IV e V, assim como do Regimento Interno do Conselho Fiscal do Vasco da Gama Sociedade Andnima do Futebol.

Este Conselho Fiscal encaminha as demonstragées financeiras de 2025 para deliberagédo do Conselho de Administracdo do
Vasco SAF na forma do seu estatuto social, destacando os pontos de atengado a seguir:

RECLASSIFICAGAO DA VENDA DE DIREITOS DE TRANSMISSAO

No que se refere a forma de contabilizagdo da venda de participagdo em direitos econdmicos de exploragdo comercial,
registra-se que ainda existem duvidas relevantes quanto ao tratamento contabil mais adequado. Essa indefinicdo foi
corroborada pela recente divulgagao da Nota Técnica n° 010/2026 do Conselho Federal de Contabilidade (CFC), a qual ndo
estabeleceu posicionamento definitivo sobre o tema. Diante desse cenario, e considerando a relevancia desse tema, a
administragéo deliberou pela manutengéo do entendimento anteriormente adotado, até que haja manifestagéo conclusiva
das autoridades competentes ou atualizagdo normativa especifica.

Em caso de convergéncia, de acordo com o entendimento atual da BDO, o Patriménio Liquido do Vasco SAF sera afetado
positivamente em R$ 103.940 mil.

IMPORTANCIA DO PLANO DE RECUPERAGAO JUDICIAL(PRJ) E DA RENEGOCIAGAO DE DiVIDAS COM A
PROCURADORIA GERAL DA FAZENDA NACIONAL (PGFN)

O Plano de Recuperagao Judicial (PRJ), aprovado em 09 de outubro de 2025 na primeira da Assembleia Geral de Credores
(AGC), por quérum qualificado entre 89,74% e 96,53% nas distintas classes de credores e homologado em 21 de dezembro
de 2025, constitui elemento relevante no processo de reestruturagdo do passivo do Club de Regatas Vasco da Gama e do
Vasco da Gama SAF.

A aprovagédo do PRJ resultou em redugéo relevante do endividamento sujeito ao plano, agora estimado em R$ 613 milhGes
brutos para a SAF, sem considerar os desagios, em decorréncia das condigdes pactuadas com os credores.
Adicionalmente, a negociagao de débitos ndao abrangidos pelo PRJ, junto a Procuradoria-Geral da Fazenda Nacional,
encontra-se em fase final de formalizagdo da transacgao realizada. Essa transagdo envolve uma divida total de R$ 246
milhdes, com impacto relevante sobre os passivos da SAF.

Este Conselho Fiscal observa que, embora tais medidas representem avango importante no equacionamento do passivo, as
etapas subsequentes — em especial a execugdo do PRJ e a implementacao dos acordos junto a PGFN — demandam
elevado grau de disciplina operacional e financeira, constituindo fatores criticos para o sucesso do processo de
reestruturacgao.

No que se refere aos efeitos contabeis, verifica-se que o PRJ exerceu impacto material sobre o resultado do exercicio de
2025. Na auséncia desses efeitos, o resultado do periodo apresentaria prejuizo da ordem de R$ 232 milhées, em contraste
com o lucro de R$ 81 milhées reportado. De forma andloga, o patriménio liquido da Companhia atingiria aproximadamente
R$ 949 milhdes negativos, frente a posicdo de R$ 647 milhdes negativos divulgada.

Cumpre destacar que, mesmo apés os efeitos decorrentes da aprovagdo do PRJ, a SAF permanece com patrimonio
liquido negativo, evidenciando desequilibrio patrimonial e insuficiéncia de ativos para a cobertura integral de suas
obrigagdes.

Diante desse contexto, este Conselho Fiscal entende que a situagdo econdmico-financeira da SAF permanece
desafiadora, sendo a adequada execugdo do PRJ e o novo acordo com a PGFN, aliados a gestao rigorosa do fluxo de caixa
e a eventual adogao de medidas adicionais de reestruturagao, fatores determinantes para a sustentabilidade das operagdes.
Adicionalmente, observa-se que as premissas atualmente adotadas no PRJ ndao se mostram, isoladamente, suficientes
para assegurar a viabilidade do fluxo de caixa no longo prazo, razao pela qual se recomenda 0 monitoramento continuo
de sua execug¢ao, bem como a revisao periodica das proje¢gées econdmico-financeiras.
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INCERTEZA SOBRE A CONTINUIDADE OPERACIONAL E A NECESSIDADE DE MEDIDAS ADICIONAIS

Este Conselho Fiscal registra que permanecem incertezas relevantes quanto a continuidade operacional do Vasco da
Gama SAF, situagéo ja apontada de forma recorrente em todos os pareceres anteriores, desde abril de 2023.

Observa-se que a SAF apresenta historico de resultados negativos desde a sua constituigdo, sem registro de exercicio
com geracgao de lucro exceto em 2025, devido a recuperacgao judicial. Os resultados apurados entre 2022 e 2024 foram,
respectivamente, prejuizos de R$ 88 milhdes, R$ 123 milhdes e R$ 114 milhées, sendo que, no exercicio de 2025, o
resultado teria igualmente apresentado prejuizo da ordem de R$ 232 milhées, ndo fossem os efeitos decorrentes do Plano
de Recuperagéo Judicial.

Diante desse histérico, este Conselho Fiscal entende que a continuidade operacional da SAF esta condicionada a
implementagao de medidas adicionais de natureza financeira e operacional, incluindo, mas nao se limitando a: (i) execugao
adequada do Plano de Recuperagao Judicial; (ii) conclusdo das negociagdes em curso junto a Procuradoria-Geral
da Fazenda Nacional (PGFN); (iii) eventual captagao de novos recursos; e (iv) adogdao de medidas complementares
de reestruturacgao.

Adicionalmente, observa-se que, embora a SAF tenha registrado crescimento relevante das receitas operacionais liquidas
no periodo recente — atingindo quase R$ 414 milhées em 2025 (aumento de aproximadamente 47% em relagdo a 2024)
— e aumento das demais receitas operacionais, que totalizaram cerca de R$ 157 milhées (elevagdo de aproximadamente
63% em relagdo a 2024), verificou-se, em paralelo, incremento dos custos operacionais e das despesas gerais e
administrativas, que alcangaram R$ 697 milhées (crescimento de aproximadamente 60% em relagdo a 2024.

Estendendo a andlise ao inicio do exercicio de 2026, este Conselho Fiscal registra que, no contexto de uma Companhia em
processo de Recuperacéo Judicial e sujeita a restricdes financeiras relevantes, foram realizados investimentos significativos
na aquisi¢do de atletas, em montante aproximado de R$ 100 milhées.

Este Conselho Fiscal entende que decisdes dessa natureza, dada sua materialidade, e mesmo sabendo das repercussdes
futebolisticas envolvidas, deveriam estar estritamente alinhadas a capacidade financeira da SAF, ao plano de
recuperagdo em curso e a existéncia de fontes de financiamento claramente identificadas. Na auséncia desses elementos,
tais investimentos mostram-se, em principio, desalinhados com a necessidade de preservagao de liquidez e de
reequilibrio econémico-financeiro.

A adequada condugdo do processo de recuperagédo pressupde acompanhamento cauteloso da situagéo financeira e
alinhamento entre investimentos realizados e a sustentabilidade econémico-financeira da SAF no médio e longo prazo.

CONTROLES INTERNOS E PROCESSOS FINANCEIROS

No ambito dos controles internos, este Conselho Fiscal identifica oportunidades e necessidades de melhoria, especialmente
no que se refere a conciliagdo de contas e a qualidade da informagao contabil-financeira, assim como atrasos
recorrentes na disponibilizagao de informagdes para analise, associados, em parte, a limitagbes nos sistemas de
informacgao contabil-financeira e a fragilidades nos processos internos.

Diante desse cenario, este Conselho Fiscal reforga a necessidade de fortalecimento da estrutura de controles internos,
incluindo a melhoria dos sistemas de informagao, o aperfeicoamento dos processos de fechamento contabil e a
regularizagcao tempestiva das demonstragoes financeiras, em linha com as melhores praticas de governanga corporativa.

APRIMORAMENTO DAS PRATICAS DE GOVERNANGA CORPORATIVA

Este Conselho Fiscal registra, com preocupagéo, a caréncia de evidéncias quanto a regular observancia dos ritos formais
de governanga corporativa ao longo do exercicio de 2025.

Até a presente data, nao ha conhecimento sobre a aprovacdo das demonstragdes financeiras relativas ao exercicio
de 2024 em Assembleia Geral Ordinaria ou Extraordinaria, tampouco sobre a deliberagdo de matérias correlatas tipicas
dessas instancias, tais como a fixagdo da remuneragéo global dos administradores para o exercicio de 2025, a recondugao
ou substituicdo de membros do Conselho Fiscal, entre outras. Ademais, este Conselho ndo teve acesso as atas de
Assembleias Gerais ou as atas de reunibes do Conselho de Administragdo realizadas ao longo de 2025, situagdo que,
conforme relatado, se estende ao exercicio de 2026.

Ressalte-se que os pleitos relacionados a observancia de praticas adequadas de governangca corporativa sao

recorrentes e vém sendo formalmente registrados por este Conselho Fiscal, tanto no parecer relativo ao exercicio de 2024
quanto em cinco das seis atas de reunides do Conselho Fiscal realizadas ao longo de 2025.
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No campo organizacional, o Vasco da Gama SAF encontra-se, desde margo de 2025, sem Diretor Financeiro (CFO)
formalmente contratado. Como solucao transitéria, foram contratados os servigos da consultoria Alvarez & Marsal, com a
designagéo de profissional qualificado para o exercicio da fungcdo. Nao obstante a adequada prestagdo dos servicos, ja
decorreu prazo superior a um ano desde a adogdo dessa medida, razdo pela qual este Conselho Fiscal entende ser
necessaria a estruturagao definitiva da area financeira, mediante a contratagao de Diretor Financeiro préprio da SAF
e adequada composicgao de sua equipe.

Este Conselho Fiscal também registra preocupagdo quanto aos processos relacionados a aquisicado e negociagao de
atletas, os quais, segundo as melhores informagdes disponiveis, encontram-se concentrados em um grupo restrito de
pessoas, com limitado nivel de transparéncia e reporte as instancias de governanga. Considerando que tais operagdes
envolvem ativos de valor significativo e impacto relevante sobre a situagao econémico-financeira da SAF, entendemos
que sua condugdo deveria observar, de forma sistematica, praticas adequadas de governanga, incluindo, entre outros
aspectos:

e Definicdo de limites de algada para aprovagéo de investimentos, com submissdo ao Conselho de Administragdo
para operacdes de maior valor;

Formalizagdo de decis6es em carater colegiado, devidamente registradas em atas;

e Apresentagdo de justificativas econdmicas e financeiras que suportem as decisbes de investimento - por
exemplo, quais foram os valores das Ultimas vendas de um determinado jogador? A luz dessa informagao, faz
sentido compra-lo nos valores sugeridos?;

e Adocao de critérios objetivos de selegao e avaliagao;

e Padronizagao contratual com clausulas que resguardem os interesses da SAF;

Adequada segregacao de fungdes entre as areas responsaveis pela solicitagdo, aprovagdo e execugdo das
operagoes;

e Avaliagdo prévia dos impactos contabeis e financeiros das transagoes.

Este Conselho Fiscal registra que nao tem sido sistematicamente consultado ou informado acerca dessas operagodes,
salvo mediante solicitagdo especifica ou em casos pontuais de maior relevancia, como nas transagdes dos atletas Joao
Victor em 2025 e de Rayan Vitor Simplicio Rocha, realizada ja em 2026.

Conforme registrado em ata da 182 reuniao deste Conselho Fiscal, realizada em 25 de abril de 2025, foram solicitadas
informagdes detalhadas acerca das contratagbes do futebol profissional no exercicio de 2025, incluindo valores de aquisigao,
comissdes, remuneragéo, luvas e prazos contratuais. Até o momento, ndo houve disponibilizagcdo completa dessas
informagoes.

Adicionalmente, este Conselho destaca a relevancia do tema a luz da entrada em vigor, a partir de 2026, do Sistema de
Sustentabilidade Financeira da Confederagao Brasileira de Futebol (CBF), a versao brasileira do Fair Play financeiro,
que demandara maior nivel de transparéncia, documentagdo e regularidade nos pagamentos relacionados a operagdes
dessa natureza.

QUESTOES A SEREM ESCLARECIDAS SOBRE A RECUPERAGAO JUDICIAL

No ambito do processo de Recuperagao Judicial, foram levantadas, inclusive por fontes publicas, questbes relacionadas a
eventual participagdo de membros do CRVG em negociagdes com credores, sem que este Conselho Fiscal tenha tido
acesso a informagdes sobre eventuais apuragdes ou seus resultados.

Em particular, conforme registrado na ata da 162 reunido deste Conselho Fiscal, realizada em 18 de fevereiro de 2025,
foi apontada a participagdo do presidente da AGE do CRVG como negociador do Vasco na classe 1 de credores, situagdo
que contrasta com seu histérico como advogado trabalhista em agbes anteriores contra o CRVG, cujos autores séo credores
exatamente da Classe 1. O Conselho Fiscal apontou um possivel conflito de interesses que deveria ter sido apurado da
forma adequada pelos 6rgaos de governanga do CRVG.

Adicionalmente questionamos e documentamos, também em ata da 16? reunido do Conselho Fiscal, qual instancia de
governanga do CRVG / Vasco SAF teria sido responsavel pela aprovagao dessa negociagao, bem como a aderéncia dessas
decisdes aos ritos formais previstos nas estruturas de governanga do CRVG e da SAF.

Mais recentemente, em decorréncia de informagdes veiculadas publicamente acerca de impugnagdes de créditos no
ambito do Quadro Geral de Credores (QGC), este Conselho Fiscal solicitou esclarecimentos a Diretoria da Companhia.
Em abril de 2026, foi formalmente informado acerca da identificagdo de divergéncias (a maior) de créditos trabalhistas,
apuradas pelos assessores juridicos externos e pela consultoria Alvarez & Marsal, as quais podem ser agrupadas, de forma
geral, em duas categorias principais:

(i) Créditos baseados em planilhas de calculo sem liquidez definida na Justiga do Trabalho, ainda sujeitos a

recursos pendentes no Tribunal Superior do Trabalho (TST), elaboradas unilateralmente, usualmente conforme
padrées da contadoria trabalhista, totalizando 5 casos e aproximadamente R$ 9 milhges;
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(i) Créditos incluidos indevidamente, em 2 casos, perfazendo cerca de R$ 1,8 milhao.

O CRVG e a SAF informaram que estao promovendo a impugnacgao integral de tais créditos, tendo a juiza responsavel pelo
processo de Recuperacao Judicial determinado as manifestagdes da Administracédo Judicial e do Ministério Publico, as quais
permaneciam pendentes até a data de concluséo do presente parecer.

Finalmente, este Conselho Fiscal tomou conhecimento de denlncias veiculadas publicamente, envolvendo alegagdes de
irregularidades em processos de intermediacédo e pagamento de comissdes relacionadas a atletas, incluindo relatos de
cobrancga indevida e eventuais praticas coercitivas, ainda que, em principio, externas ao ambiente da SAF. Segundo tais
publicagbes, haveria, por exemplo, exigéncias de repasse de parte das luvas a intermediarios, bem como relatos de possiveis
pressdes quanto a utilizacdo dos atletas nas equipes.

Diante da natureza e da gravidade das alegagoes, este Conselho Fiscal solicitou a realizagdo de apuragdes internas. Em
paralelo, a Diretoria da Companhia manifestou-se no sentido de negar a ocorréncia de tais praticas no ambito interno,
informando, ainda, a instauragdo de processo formal de apuragéo. Até a presente data, este Conselho Fiscal ndo teve acesso
aos resultados dessas investigagdes, as quais permanecem em curso.

Diante dos fatos observados ao longo do exercicio de 2025, e considerando o histérico desde a constituigdo do Vasco da
Gama SAF, este Conselho Fiscal conclui que:

e A SAF apresentou deterioragao relevante de sua situagdo econdémico-financeira ao longo do periodo, ainda que
parcialmente mitigada pelos efeitos da Recuperagao Judicial;

e Permanecem incertezas relevantes quanto a capacidade de execugéo do Plano de Recuperagéo Judicial;

e Asituagao de liquidez demanda a adogdo de medidas adicionais de capitalizagdo e/ou reestruturagao;

e Persistem deficiéncias significativas nos controles internos, na qualidade da informagéo financeira e nas praticas
de governanga corporativa;

e Segue risco relevante quanto a continuidade operacional, caso ndo sejam implementadas, com a necessaria
tempestividade, medidas estruturais adequadas.

Rio de Janeiro, 30 de abril de 2026
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