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Carta do CEO
ascaínos, parceiros e demais amantes do futebol,
O ano de 2023 foi o primeiro ano completo como Vasco da Gama S.A. do Futebol, 
mais um capítulo escrito na nossa história. Novamente pioneiro, o Vasco da Gama 
se lançou ao desafio da SAF com a missão mais que especial: dar continuidade à 
história mais bonita do futebol, de forma responsável e sustentável.
Fora de campo, passamos por uma reestruturação profunda, de processos, de 
infraestrutura e de cultura, colocando em prática os próximos anos do Vasco 
desde já.
Essas mudanças aconteceram em todos os setores. Desde manutenções e 
melhorias básicas em nossa casa, o Estádio de São Januário, até melhorias nas 
condições de trabalho de todos os colaboradores do Vasco. Melhorias contínuas 
que estão apenas começando.
Sempre soubemos que o desafio é grande e que levará tempo para que possamos 
olhar para trás e ver que tudo valeu a pena. Estamos no início de uma jornada de 
reconstrução de um Gigante que, certamente, voltará ao seu devido lugar.
Dentro de campo, neste primeiro ano integral como SAF, o Vasco da Gama preci-
sou reformular, basicamente, todo o seu elenco do Futebol Profissional Masculi-
no. A primeira janela foi a mais movimentada da história do Vasco.
Apesar das mudanças, diversas variáveis contribuíram para que a performance 
em campo não fosse condizente com os esforços individuais de cada atleta e 
membro do departamento de futebol.
O início do Campeonato Brasileiro de 2023 trouxe à tona novas necessidades de 
mudanças. Com isso, o Vasco da Gama entendeu a necessidade de correção de 
rota e, após diversas mudanças fora e dentro de campo, fizemos uma segunda 
janela forte com o objetivo de tornar o time mais competitivo.
A torcida enxergou os esforços e apoiou incondicionalmente o time, como 
sempre.
As mudanças dentro e fora de campo começaram a surtir efeito e dar os resulta-
dos esperados e, mesmo com todas as dificuldades conseguimos, juntos, virar 
uma das situações mais desafiadoras de nossa história e permanecer na elite do 
Futebol Brasileiro, que é nosso lugar.
Caros vascaínos, nós podemos olhar para futuro com esperança e confiança. 
Sempre soubemos que os primeiros anos seriam os mais desafiadores,           
mas também sempre soubemos que vamos voltar a ter o protagonismo que 
o Vasco sempre mereceu.
Saudações vascaínas,
Ao Vasco, tudo!

Lucio Barbosa
CEO – Vasco da Gama SAF



Relatório da
Administração



primeiro ano completo do 
Vasco SAF (Companhia) se 
desenhou com desafios e 

aprendizados dentro de campo, 
mas também com importantes 
conquistas fora dele.

O Vasco atingiu seu maior nível de 
receita histórica, o que representa 
a valorização da marca e ativos da 
Companhia.

Outro desenvolvimento a ser pon-
tuado é o aumento da capacidade 
de investimento do Vasco, que 
depositou mais de R$ 164 milhões 
em ativos intangíveis, superando 
os últimos 7 anos combinados. 
Como consequência, também 
houve um aumento de gasto ope-
racional, garantindo direitos, 
pagamento de salários e estrutura 
básica de trabalho para todos os 
colaboradores da empresa.

No que tange o pagamento de 
dívida, em 2023 ressalta-se a 
amortização de mais de R$ 120 
milhões da dívida líquida assumida, 
de cerca de R$ 700 milhões, no 
início da operação da Companhia. 
Além disso, a Companhia vem tro-
cando seu perfil de dívida, buscan-
do um passivo menos oneroso e 
mais sustentável a longo prazo.

Introdução
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R$ 164 milhões
Depositados em ativos 

intagíveis, superando os 
últimos 7 anos combinados.  

R$ 120 milhões
Amortizados da dívida 

líquida assumida, de cerca 
de R$ 700 milhões do início 
da operação da Companhia.  



O Vasco atingiu o melhor índice de despesa liquida versus 
receita liquida da série histórica, e o melhor índice de liquidez 
corrente providenciando assim uma perspectiva de evolução 
perene e sustentável.

A estruturação do Vasco da Gama S.A. do Futebol
Após quase 124 anos da história 
mais bonita do futebol, mais uma 
vez o Vasco da Gama se colocou na 
vanguarda dos movimentos históri-
cos e no dia 07 de agosto de 2022, o 
Club de Regatas Vasco da Gama 
(“Club” ou “CRVG”) convocou 
assembleia geral para deliberação 
acerca da criação do Vasco da 
Gama S. A. do Futebol.

Os sócios estatutários do Club par-
ticiparam massivamente da referi-
da assembleia. Dos 4.907 votantes, 
79,44% dos sócios foram a favor da 
criação do Vasco da Gama S. A. do 
Futebol, que separou a gestão do 
futebol dos demais esportes prati-
cados pelo Club.
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O Vasco da Gama Sociedade Anônima do Futebol (“Companhia” ou 
“Vasco SAF”) foi criado no dia 08 de agosto de 2022, nos termos da Lei 
Federal nº 14.193, de 06 de agosto de 2021 e, subsidiariamente, pelas 
disposições da Lei Federal nº 6.404, de 15 de dezembro de 1976 (“Lei das 
S.A.”), com sede e foro localizada na cidade e Estado do Rio de Janeiro.

Os passos foram os seguintes:

• Com a intenção de criar uma sociedade anônima do futebol (“SAF”), o 
Club iniciou conversas com potenciais investidores, com foco nos maio-
res grupos de investidores do mundo. Em fevereiro de 2022, o grupo 
americano 777 Partners - imbuído no desejo de adquirir ações da futura 
SAF do Vasco – propôs a celebração de um “empréstimo ponte” para ter 
preferência nas negociações. Tal proposta foi aceita pela administra-
ção do CRVG e, caso a negociação fosse exitosa, o valor do empréstimo 
(R$ 70 milhões) seria revertido em participação acionária no futuro 
como, de fato, ocorreu.

• Dia 08 de agosto de 2022: Nesta data, o CRVG, iniciou os trâmites 
administrativos para realizar o que o mercado chama de carve-out, que 
nada mais é que a retirada da unidade de negócio Futebol do CRVG, me-
diante a separação de seus ativos e passivos, e a consequente transfe-
rência desta unidade de negócio para uma nova empresa, neste caso, 
para o Vasco SAF.

Ainda proprietário de 100% do Vasco SAF, o CRVG iniciou o processo de 
transferência de funcionários do Club para o Vasco SAF, de acordo com 
a legislação vigente.

Ainda proprietário de 100% do Vasco SAF, o CRVG iniciou o processo de 
transferência de funcionários do Club para o Vasco SAF, de acordo com 
a legislação vigente.
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• Dia 02 de setembro de 2022: o CRVG vende 70% da participação acioná-
ria no Vasco SAF para o grupo americano 777 Partners, representado 
nesta operação pela empresa 777 Carioca LLC (“777 Carioca”), sediada nos 
Estados Unidos.

O Club de Regatas  Vasco da Gama
O Club, fundado em 21 de Agosto de 1898, dono de história mais bonita do 
futebol, é acionista minoritário do Vasco SAF, mantém participação de 30% 
nas ações e conta com diversos esportes, olímpicos ou não.

O CRVG mantém a propriedade da sede náutica da Lagoa, da sede social do 
Calabouço e do Complexo de São Januário, que inclui o Estádio Vasco da 
Gama, este último locado parcialmente para o Vasco SAF. Além disso, o Club 
segue como detentor das propriedades intelectuais, que incluem as suas 
marcas, e estas estão cedidas ao Vasco SAF.

A partir do dia 02 de setembro de 2022, o Vasco SAF passou a fazer parte 
de um conglomerado multinacional, comandado pela 777 Partners.
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VASCO DA GAMA SAF

70%
30%

Red Star Melbourne Victory Hertha BerlinVasco da Gama Genoa Sevilla Standard de Liège

A 777 Partners
Fundada em 2015 e sediada nos Esta-
dos Unidos, a 777 Partners teve um 
crescimento rápido e consistente, 
estando presente em 24 países. O 
conglomerado do Grupo conta com 7 
verticais: esportes, mídia e entrete-

nimento, aviação, seguros, fintech, 
financiamento de litígios, créditos 
privados e sustentabilidade.

Sob a vertical Esportes, mídia e 
entretenimento, está o 777 Football 
Group que, atualmente, conta com 7 
clubes de futebol.
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A estrutura organizacional do Vasco SAF
A Companhia possuí dois Diretores Estatutários nos cargos de CEO (Chief 
Executive Officer) e CFO (Chief Financial Officer) e conta com outras 5 ver-
ticais: Comercial, Futebol, Jurídico, MarCom (Marketing & Comunicação) e 
Operações. A mudança na estrutura da Companhia entre 2022 e 2023 
ocorreu através da unificação do Marketing e da Comunicação em uma 
única pasta. Essa mudança acontece com o objetivo de acelerar a circula-
ção de informação das áreas que possuem grande correlação e otimizar as 
atividades do clube.

JURÍDICO

OPERAÇÕES

COMERCIAL

MARCOM

FUTEBOL

CRVG 777 Partners

CONSELHO DE
ADMINISTRAÇÃO

CONSELHO
FISCAL

Conselhos Fiscal e de Administracao

Acionistas

Estrutura do Vasco da Gama SAF

Diretoria Estatutaria do Vasco da Gama SAF

CFO

CEO



Acontecimentos
relevantes



No futebol
O ano de 2023 iniciou com um elenco em formação chegando às semifi-
nais do Campeonato Carioca. Porém, este cenário começou a mudar 
rapidamente, durante o início das competições nacionais. Após a não 
classificação para a 3ª fase da Copa do Brasil, o time iniciou a pior sequ-
ência da sua história no Campeonato Brasileiro.

Em meio a estas situações, a administração do Vasco da Gama SAF foi 
reformulada e, de forma criteriosa, os acionistas decidiram por reforçar 
o elenco e mudar a comissão técnica, aumentando o investimento da 
janela do meio do ano, reafirmando o seu compromisso com o futebol. 
Com a chegada de novos jogadores e nova comissão técnica, iniciamos, 
ali, a maior virada da história do Vasco. Foram 17 rodadas seguidas na 
zona de rebaixamento, quando atingimos 84% de probabilidade de des-
censo.

O caminho foi árduo. Todos os atletas, colaboradores, acionistas, sócios 
e torcedores do Vasco da Gama se empenharam dia a dia para que aquele 
cenário fosse alterado. A união de todos os vascaínos em prol de um só 
objetivo começava a render frutos, mas a luta foi até a última rodada.

Toda essa situação não é motivo de orgulho e motivou uma série de medi-
das por parte da administração do Vasco SAF tomadas imediatamente 
após o término do Campeonato Brasileiro
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A interdição e reabertura de São Januário
O decorrer do ano de 2023 trouxe 
diversos desafios para o Vasco, 
entretanto nenhum foi maior do que 
a injusta interdição do Estádio Vasco 
da Gama, popularmente conhecido 
como São Januário. Uma confusão 
nas arquibancadas, após um jogo do 
Campeonato Brasileiro, serviu de 
pretexto para essa medida judicial. 
Argumentos preconceituosos e 
elitistas, como o fato de São Januá-
rio estar ao lado de uma comunidade 
e a alegação de terem ruas estreitas 
ao redor do estádio foram utilizados 
para gerar a interdição da casa de 
todos os vascaínos.

Errou aquele que achou que tal puni-
ção prejudicaria a relação do Vasco 
com a sua torcida. Pelo contrário, 
assim como 100 anos antes, o Vasco 
lutou contra o preconceito e a desi-
gualdade, mais uma vez mostrando a 
razão de ser o legítimo clube do povo.

Após quase 3 meses, a interdição foi 
encerrada com a celebração de um 
Termo de Ajuste de Conduta (TAC) 
junto ao Ministério Público do Rio de 
Janeiro, com o primeiro cronograma 
completo de implantação de entrada 
em estádios por reconhecimento 
facial no Estado do Rio de Janeiro, 
além de promover diversas mudan-
ças e melhorias no estádio e em seu 
entorno. O torcedor do Vasco pode 
retornar à sua casa, sendo funda-
mental para a retomada da equipe 
dentro do Campeonato Brasileiro.



Homenagem à torcida
Mais uma vez a torcida do Vasco mostrou a sua força e grandeza. Quando o 
Vasco está unido em torno do mesmo objetivo, a voz dos torcedores ecoa por 
todos os cantos e a força da instituição se multiplica. Não são somente
11 atletas em campo, mas milhões de vascaínos jogando junto, não 
importando a situação.

Em 2023 as arquibancadas entraram em campo, lotando sempre as partidas 
dentro e fora de casa, fazendo jus à sua alcunha: a torcida MAIS LEAL. Fica 
aqui o agradecimento a todos que compareceram e estiveram ao lado do 
Vasco em todos os momentos.

Homenagem ao Maior de Todos
O maior ídolo da história do Vasco nos deixou no dia 08 de janeiro aos 68 anos, 
após uma intensa luta contra um câncer que se iniciou em 2021.
O falecimento de Roberto Dinamite não enluta apenas os torcedores 
cruzmaltinos, mas também todos os amantes do futebol, que se despediram 
neste dia de uma lenda do futebol brasileiro.

Roberto é o maior artilheiro e maior ídolo da história do Club de Regatas 
Vasco da Gama, com 708 gols marcados em 1110 jogos com a camisa 
cruzmaltina. Em mais de 20 anos, quase ininterruptos, Roberto foi 
protagonista dos títulos brasileiro em 1974 e carioca em quatro 
oportunidades. Roberto é também o maior artilheiro do Campeonato Carioca 
e do Campeonato Brasileiro em todos os tempos. Além disso, é o maior 
artilheiro de São Januário, com 180 gols, e o maior artilheiro de todos os 
clássicos cariocas. São recordes que dificilmente serão batidos.

Com tantos feitos, a história de Roberto Dinamite se mistura na história do 
clube. Dinamite é o MAIOR DE TODOS e está eternizado na história do Vasco.
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Equipe Principal Feminina
Em seu ano de centenário, a equipe feminina do Vasco 
iniciou em 2023 um abrangente processo de reformulação 
na categoria, com o objetivo final de propiciar a sustentação 
de uma equipe competitiva, estruturada e capacitada de 
forma perene.

Desta forma, no início de 2023 ocorreram substituições na 
comissão técnica e na liderança do projeto. Com esta men-
talidade, diversas mudanças e melhorias foram executadas 
ao decorrer da temporada, com destaque para investimen-
tos em infraestrutura de acomodações do futebol feminino, 
uniformização da equipe em linha com práticas e processos 
praticados pela equipe principal masculina e a elaboração 
de um Projeto Incentivado especialmente para a categoria.

Ao fim da temporada, as meninas da Colina chegaram à 
semifinal do Campeonato Carioca, se classificando para 
jogar o Campeonato Brasileiro Série A3 em 2024 – um passo 
crucial no processo de reconstrução da categoria.
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Base Forte
“Enquanto houver um coração infantil, o 
Vasco será imortal.”

Uma base forte sempre foi um dos 
principais alicerces do Vasco. Assim, 
foram promovidos diversos investi-
mentos com o objetivo de melhorar a 
experiência e infraestrutura para os 
Crias da Colina, buscando formar equi-
pes cada vez mais competitivas.

Dentre os investimentos executados, 
destacam-se reformas e melhorias em 
ambos os centros de treinamentos 
alocados para a base (CT de Caxias e 
do Artsul), contratação de consultoria 
especializada para gramados, reforma 
do prédio administrativo da base em 
São Januário, remodelação da Pousa-
da do Almirante (onde atletas em       

formação estão alojados), manu-
tenção do Colégio Vasco da Gama 
e troca da frota de ônibus que 
atendem as categorias em trasla-
dos para treinos e jogos.

Em se tratando ainda do cuidado 
com as categorias de base, o 
Vasco avançou na contratação de 
profissionais qualificados não 
apenas para a área técnica, mas 
também na área de performance 
e saúde, com ênfase em um pen-
samento sistêmico do ser 
humano, contribuindo para uma 
formação completa além das 

quatro linhas.



Reestruturação
financeira



Nota: para fins de análise histórica, a apresentação dos resultados financei-
ros em alguns casos trará a informação divulgada em exercícios anteriores 
enquanto Clube Associativo, até agosto de 2022. Apesar de serem entidades 
distintas, com divulgações independentes, o objetivo é ilustrar a evolução ao 
longo dos últimos anos.

Injeção de capital
A 777 Partners iniciou seus investimentos antes mesmo da Companhia ser 
constituída. Tais aportes estão sendo feitos através de injeções de capital, 
que totalizarão R$ 700 milhões até o ano de 2025, conforme cronograma 
seguinte:

Autossustentabilidade
A autossustentabilidade do Vasco da Gama SAF passa, basicamente, pelos 
pilares:
• Aumento sustentável de receitas: recorrentes e não recorrentes
• Racionalização dos gastos: operacionais e não operacionais
• Redução do endividamento e/ou troca da dívida

Receitas
Já no primeiro ano integral do Vasco como SAF, a receita bruta atingiu seu 
maior nível da série histórica, revertendo a tendência de queda dos últimos 5 
anos. Vale ressaltar que a receita bruta quase triplicou em comparação com 
2022 e superou a de 2018, ano em que o Vasco disputou a Copa Libertadores 
pela última vez.
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Item Ano Valor (R$ milhões)
Empréstimo ponte

Injeção de capital

2022

2022

70

120

Injeção de capital 2023 120

Injeção de capital 2024 270

Injeção de capital 2025 120

TOTAL 700



A receita de 2016 foi encorpada em cerca de R$ 85 milhões – 
em valores corrigidos pela inflação do período – pelas luvas 
sobre a renovação do contrato de televisão. Essa receita 
pontual ajuda a justificar o porquê de um valor bem acima 
do esperado em mais um ano de disputa da Série B, maior 
até mesmo do que 2017, quando o time disputou a Série A e 
se classificou para a Copa Libertadores.

Parte considerável da receita de 2023 foi resultante da 
negociação de atletas, como é de se esperar em um clube 
formador como o Vasco. Nos últimos anos, também houve 
janelas de transferências financeiramente bem-sucedidas, 
como em 2017 (Douglas Luiz), 2018 (Paulinho e Mateus Vital), 
e 2021 (Talles Magno).

O Vasco recebeu diversas propostas, desde 2022, por joga-
dores que foram negociados no início do ano de 2024. Este 
comportamento demonstra que uma sólida posição finan-
ceira deu ao Vasco a oportunidade de aguardar melhores 
momentos para que as negociações fossem as mais ade-
quadas para todos os envolvidos.
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303

2016

279

2017

347

2018

277

2019

235

Receita Bruta
(valores em R$ milhões, atualizados pelo IPCA)

2020

208

2021

CRVG SAF

364

2023

135

2022
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Nesse sentido, o destaque é o crescimento das receitas recorrentes do 
Vasco, em especial as provenientes de contratos comerciais, de bilheteria e 
do programa Sócio Torcedor. Algumas métricas de 2023 ajudam a ilustrar 
esses dados:
• Aumento de 150% do valor do patrocinador máster;
• Aumento de 30% das camisas vendidas pela Kappa;
• Aumento de 20% das lojas licenciadas, incluindo as primeiras no Nordeste 
do país;
• Vasco TV líder de audiência no Brasil, considerando todas as TVs de clubes 
de futebol;
• Ingressos esgotados pela torcida do Vasco em 13 das 15 oportunidades no 
Campeonato Brasileiro, sendo 1 no Engenhão e 2 no Maracanã. Esse número 
só não foi maior por causa da interdição sofrida pelo Estádio de São Januário, 
que afastou o público do Vasco em outras 4 partidas.

Todas essas conquistas merecem ser ressaltadas e celebradas, apesar de 
ainda não serem as ideais. O caminho é longo, mas é possível. Qualquer vasca-
íno sabe que existem muitas oportunidades envolvendo a marca, o uniforme, 
o programa de Sócio Torcedor, o estádio – que está pequeno para sua torcida 
– e sua presença em todo o Brasil.

Apesar da evolução, a administração ainda não está satisfeita e continuará 
trabalhando para melhorar todos estes índices.
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Liga
O Vasco formou o Condomínio União, em conjunto com outras SAF’s, a fim de 
buscar regras que refletissem o melhor para o futebol. Este Condomínio se 
uniu à LFF (Liga Forte Futebol), que foi avaliada por todos os membros do 
Condomínio como tendo as melhores regras de divisão de receitas.

Após esta união, a Liga, a fim de ter todos os seus clubes-membros compro-
metidos, fez um contrato de antecipação de 20% dos direitos de campos 
dos próximos 50 anos com todos estes membros. Este comprometimento 
foi aceito por todos os clubes e o contrato, envolvendo investidores estran-
geiros, foi realizado, sendo antecipado aos clubes o valor presente destes 
20% dos direitos de campo dos próximos 50 anos. Os pagamentos destes 
20% foram divididos em 3 parcelas, sendo 60% no fechamento da operação 
ocorrida entre outubro e novembro de 2023, 15% serão repassados até 15 de 
setembro de 2024 e o saldo remanescente de 25% até março de 2025.



O valor negociado em contrato para o Vasco correspondeu ao valor bruto de 
R$ 212 milhões. A 1ª parcela recebida no início de novembro de 2023 equiva-
le ao montante de R$ 127 milhões e foi registrada como uma receita diferida 
representando os recursos efetivamente recebidos pela Companhia.             
As parcelas futuras impactarão os registros financeiros da Companhia no 
momento de seu recebimento.

Investimentos gerais
Em 2023 foi feito um investimento no futebol sem precedentes na História 
recente do Vasco, onde diversas movimentações foram executadas nas 
janelas de transferências. No balanço patrimonial, isso é representado pela 
aquisição de ativo intangível, que mostra justamente o valor agregado à 
Companhia pelos novos contratos de atletas.

Os investimentos não ficaram restritos ao ativo intangível. Intervenções 
importantes foram feitas no patrimônio do Vasco – representado por seu 
ativo imobilizado – com destaque para a compra de novos equipamentos 
para as academias e departamento de saúde e performance do clube, a 
conclusão da pavimentação do CT Moacyr Barbosa, e ações pontuais no 
Estádio de São Januário, totalizando cerca de R$ 7 milhões.

Buscando uma evolução constante e sustentável, o ano de 2024 será uma 
importante etapa no processo de recuperação da estrutura do Vasco, 
quando as obras de readequações estruturais do CT de Caxias serão finali-
zadas e outros investimentos da ordem de R$ 20 milhões serão executados 
em infraestrutura.
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2016

32

2017

17

2018

21

2019

14

Aquisição de Ativo Intangível
(valores em R$ milhões, atualizados pelo IPCA)

2020

18

2021

CRVG SAF

164

2023

8

2022

21
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Gastos Operacionais
Investimentos em futebol não são representados 
apenas por aquisições de ativos, sejam estes intangíveis 
ou imobilizados. Os gastos operacionais (custos e des-
pesas) também representam a evolução da capacidade 
financeira da Companhia.

Os gastos operacionais retratam substancialmente a 
reformulação do elenco, com jogadores e comissão 
técnica. Ou seja, pagamentos de salários, direitos de 
imagem, encargos sociais e benefícios, como vale refei-
ção e plano de saúde. Além das despesas de pessoal, 
fazem parte desta variação os gastos envolvidos com 
manutenções recorrentes dos centros de treinamento 
e do Complexo de São Januário, impostos e melhorias 
em serviços de apoio.

Todas essas ações representaram a garantia de direi-
tos, salários e condições básicas para aqueles que 
fazem o Vasco todos os dias: atletas, funcionários e 
torcedores do clube.

270

2016

265

2017

224

2018

248

2019

264

Gastos Operacionais
(valores em R$ milhões, atualizados pelo IPCA)

2020

147

2021

CRVG SAF

415

2023

203

2022



Endividamento Líquido
A gestão do passivo da Companhia tem um papel 
tão importante nos próximos anos quanto o cres-
cimento da arrecadação. A consolidação do 
Vasco como uma organização não deficitária será 
atingida quando essas vertentes – receitas, 
gastos e dívidas – evoluírem de forma sustentável.

Mesmo com o aumento substancial de investi-
mentos no futebol, a dívida líquida foi reduzida em 
R$ 64 milhões, reafirmando o compromisso de 
sustentabilidade da Companhia.

É importante esclarecer que a dívida líquida de 
qualquer empresa é calculada a partir do total do 
passivo que pode gerar desembolso, deduzindo 
os valores em caixa e equivalentes de caixa apre-
sentados no balanço. No caso específico de 
clubes de futebol, tanto no Brasil como na 
Europa, são deduzidos também os valores a rece-
ber das transferências de atletas¹.

¹ O objetivo, com isso, é apresentar a dívida do clube de acordo com a realidade intrínseca do mercado em 
que estão inseridos: clubes compram e vendem atletas a prazo e em parcelas, portanto não faz sentido 
mostrar qualquer métrica de endividamento que não considere os 2 pesos dessa balança.

788

2016

934

2017

768

2018

959

2019

1,024

Dívida Líquida
(valores em R$ milhões, atualizados pelo IPCA)

2020

797

2021

CRVG SAF

740

2023

804

2022

23
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O Vasco aumentou a sua capacidade de gerir o passivo, como 
consequência do aumento de receitas, principalmente das que 
geram recursos no curto prazo. Adicionalmente, o maior investi-
mento requerido na segunda janela do ano, desacelerou o paga-
mento de dívidas, mas, ainda assim, o Vasco atingiu uma marca 
histórica da relação “Dívida Líquida vs. Receita Líquida”.

A situação ainda está longe de ser confortável. Por mais que os 
indicadores tenham melhorado, o Vasco iniciará seu ano de 2024 
com um passivo de curto prazo 3 vezes maior que seus ativos de 
curto prazo. Essa diferença deverá ser coberta pela injeção de 
capital e pela geração de novas receitas.

² Para o cálculo do indicador, o valor de caixa e equivalentes foi excluído propositalmente, porque o saldo 
de caixa ao final de 2023 é muito maior do que o restante da série histórica, o que desvirtuaria a análise.

2.7x

2016

3.5x

2017

2.3x

2018

3.6x

2019

4.9x

Dívida Líquida vs. Receita Líquida
(valores em R$ milhões, atualizados pelo IPCA)

2020

4.1x

2021

CRVG SAF

2.1x

2023

6.4x

2022

21.9x

2016

21.4x

2017

10.5x

2018

8.8x

2019

10.0x

Passivo Circulante² vs. Ativo Circulante
(valores em R$ milhões, atualizados pelo IPCA)

2020

4.3x

2021

CRVG SAF

3.9x

2023

4.6x

2022



O segundo ponto é a mudança de perfil da dívida. O pas-
sivo mudou de forma à medida que o Vasco trocou seu 
passivo oneroso – como impostos, parcelamentos, 
acordos trabalhistas e empréstimos bancários, que 
geram juros, atualizações e correções elevadas – por 
passivo mais barato, que surge a partir de um maior 
investimento no futebol.

O objetivo, com isso, é reduzir o volume de despesas 
financeiras, que podem também ser chamadas de custo 
da dívida, e representaram expressivos R$ 170 milhões – 
em valores corrigidos pela inflação do período – no 
resultado do exercício dos últimos 2 anos.

O panorama financeiro do Vasco continua desafiador. 
Compreende-se que ainda estão sendo construídos os 
alicerces de um projeto sustentável a longo prazo.               
O cenário vem se refinando e continuará evoluindo.         
Os primeiros passos em busca de controle de dívida e 
valorização de ativo foram efetuados, e com a devida 
continuidade da estratégia que mescla crescimento de 
receitas, racionalização de gastos e redução de dívida, o 
Vasco voltará a ser um clube sustentável, competitivo e 
com estrutura de primeira linha.

25

7

2016

41

2017

40

2018

50

2019

48

Dívida Líquida vs. Receita Líquida
(valores em R$ milhões, atualizados pelo IPCA)

2020

25

2021

CRVG SAF

69

2023

101

2022



Objetivos gerais
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Mudança de Cultura
Historicamente, o Vasco saiu na 
frente da maioria dos clubes do 
Brasil num dos aspectos mais 
importantes de qualquer cultura 
corporativa: respeito, igualdade e 
inclusão. Invariavelmente, a Com-
panhia busca refletir estes valores 
em absolutamente todos os cantos 
do Vasco.

Recursos Humanos
A valorização dos recursos huma-
nos não poderia ser diferente da 
centenária história do Vasco. Um 
dos focos do departamento foi o de 
melhorar as condições de trabalho 
dos colaboradores, incluindo me-
lhoria em planos de saúde, ofereci-
do para todos os colaboradores, 
mas, também, melhorias nas refei-
ções e nos benefícios de refeição e 
de fim de ano para todos.

Hoje, excetuando-se os atletas, o 
Vasco da Gama SAF conta com 335 
colaboradores. Ao lado a distribui-
ção por gênero e por idade destes 
colaboradores:

Número de
funcionários/ gênero:

Distribuição por idade:

251
(74,93%)

84
(25,07%)

FEMININO MASCULINO

FEMININO MASCULINO

9465+

55 - 65

45 - 55

35 - 45

25 - 35

18 - 25

349

4315

6915

7122

2519
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Na divisão por local de trabalho e por gênero:

Na divisão por local de trabalho, temos:

Total de funcionários por local de trabalho

0
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Januário

Sede
Administrativa

47
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202
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Moacyr
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366
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Fiscal

Gênero x quantidade por local de trabalho

0%

50%

100%

São
Januário

Sede
Administrativa

93,62%

6,38%

56,34%

43,66%

75,25%

24,75%

CT
Moacyr

Barbosa

CT
Artsul

4.9x

CT
Caxias

100%100%100%

Conselho
Fiscal

FEMININO MASCULINO



As mudanças são perceptíveis em absolutamente todos os níveis da Compa-
nhia e é necessário que esta cultura esteja enraizada nos colaboradores do 
Vasco SAF. Para isso, a Administração da Companhia iniciou essa mudança 
pela sua própria estrutura organizacional, visando simplificar, agilizar e 
comunicar, de forma a garantir melhores resultados.

A cultura que o Vasco SAF quer é de inovação, comprometimento, fair play
corporativo, trabalho em equipe e de atenção aos detalhes visando as me-
lhores práticas de mercado.

Governança Corporativa
Por se tratar de uma S.A., o Vasco observa as legislações aplicáveis ao 
modelo de empresa, e com isto, tem o objetivo de evoluir de forma constante 
acerca de controles internos. Alicerceando-se de processos, sistemas, 
segurança de informação e conformidade, a Companhia hoje contempla um 
departamento de Compliance & Conformidade, visando desenvolver o con-
ceito de governança corporativa no cerne do Vasco SAF.



    Parecer do Conselho Fiscal
    Relatório do Auditor Independente
    Demonstrações Contábeis

Demonstrações
Contábeis
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