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SUMARIO EXECUTIVO

A MS CARDIM & ASSOCIADOS LTDA foi contratada pelo CRUZEIRO ESPORTE CLUBE
— EM RECUPERACAO JUDICIAL (“CRUZEIRO ESPORTE CLUBE” ou “Associaco™), para
elaborar o presente Laudo econdmico-financeiro sobre a viabilidade do Plano de recuperagéo judicial
do CRUZEIRO ESPORTE CLUBE; “Plano de Recupera¢do”, “Plano” ou “PRJ”, a ser
encaminhado ao Exmo. Sr. Dr. Juiz, de Direito da 1* VVara Empresarial da Comarca da Cidade de Belo

Horizonte, Estado de Minas Gerais.

Para elaborar este laudo, consideramos o0s seguintes aspectos destacados do Plano de Recuperacao,
cuja minuta nos foi encaminhada pela Associagéo:

A) O CRUZEIRO ESPORTE CLUBE ¢ uma associacdo civil inscrita no CNPJME n.°
17.241.878/0001 — 11, com sede a Rua dos Guajajaras, n.° 1.722 — Barro Preto, Municipio de Belo
Horizonte, estado de Minas Gerais, que atua majoritariamente como sendo uma associacao civil

de objetivo polidesportivo.

B) Em 02 de janeiro de 1921, foi constituida a SOCIETA SPORTIVA PALESTRA ITALIA, mas
que em razdo de Decreto Federal, foi proibida a utilizacdo dos termos e simbolos que remetessem

a paises do Eixo, dentre eles, a Itélia;

C) Sendo assim, em 07 de outubro de 1942, teve o nome alterado para o nome atual, CRUZEIRO
ESPORTE CLUBE/ ASSOCIACAO, doravante denominado CRUZEIRO ASSOCIACAO;

D) Em 06 de agosto de 2021, deu-se a promulgacdo da Lei n.0 14.193/21 da SAF (Sociedade Anénima
de Futebol), com a criacdo de mecanismos efetivos para a reorganizacdo dos clubes de futebol
brasileiros, em especial a possibilidade de constitui¢do de sociedade andnima do futebol(“SAF”)
e junto dela, a concepcdo de modelo que permite a segregacéo das atividades do futebol em veiculo

sujeito a regramento proprio, dissociado da gestdo direta do clube.

E) Além da referida segregacdo, a Lei previu mecanismos para a restruturacdo financeira dos clubes,
por meio de recuperacdo judicial ou extrajudicial ou através do Regime Centralizado de

Execucoes.

F) Deu-se, assim, a constituicdo pela Associagdo, em 6.12.2021, da sociedade empresaria Cruzeiro
Esporte Clube — Sociedade Andnima do Futebol (“Cruzeiro-SAF”), com fundamento nos artigos
2° 11 e 3° da Lei da SAF;
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G) No ato da sua constituicio, 0o CRUZEIRO ASSOCIACAO, na qualidade de acionista fundador,
integralizou 100% (cem por cento) das a¢bes de emissdo do Cruzeiro-SAF, todas A¢des Ordinarias

Nominativas da Classe “A”.

H) Em 17 de dezembro de 2021, foi aprovada em Assembleia Geral Extraordinaria, a possibilidade

de alienacdo de 90,0 % (noventa por cento) das acOes detidas pela Associacdo no Cruzeiro-SAF.

Passou — se a buscar investidores interessados em investir no Cruzeiro-SAF e, indiretamente
participar do projeto de reestruturagdo da Associacdo, até que a Associacdo recebeu proposta da
Tara Sports Ltda, aceita em 18/12/2021,

1) Nodia 11 de julho de 2022, 0 CRUZEIRO ASSOCIACAO apresentou o pedido de Recuperacéo
Judicial perante o Juizo de Direito da 12 Vara Empresarial da Comarca de Belo Horizonte, Capital
do Estado de Minas Gerais (“Juizo da Recuperagao Judicial”), nos termos da Lei de Faléncias e
Recuperacdo de Empresas (Lei n°. 11.101/05) (“LFRE”);

L ) Em 13 de julho de 2022, o Juizo da Recuperacéo Judicial deferiu o processamento da Recuperagédo
Judicial, nomeando os escritorios Acerbi Campagnaro Colnago Cabral Sociedade de
Advogados, representado por sua sdcia Dra. Taciani Acerbi Campagnaro Colnago Cabral, inscrita
na OAB/MG sob o n.° 170.449, e Credibilita Administracdo Judicial e Servigos Ltda,
representado por seu socio Alexandre Correa Nasser de Melo, inscrito na OAB/PR sob 0 n.°38.515

para, em conjunto, exercer a Administracdo Judicial.

M) O Plano de Recuperacao referido tem por objetivo a reestruturacéo das operagdes do CRUZEIRO
ASSOCIACAO, buscando superar a sua crise econdmico-financeira e reestruturar os seus

negocios, de forma a permitir:

(i) O reperfilamento, a renegociacdo e o pagamento de seus credores, nos termos e condi¢fes
apresentados no Plano de Recuperacdo a ser apresentado ao D. Juizo de Recuperacao Judicial;

(i) A geracdo de capital de giro e fluxos de caixa operacionais necessarios ao pagamento das suas

dividas;
(iii) A sua preservacdo como fonte de geracéo de riquezas, tributos e empregos, diretos e indiretos;

(iv) A preservacéo e efetiva melhora e recuperagdo do seu valor econdémico, bem como de seus

ativos tangiveis e intangiveis;
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N) O Plano de Recuperacao que serd apresentado cumpre com 0s requisitos contidos no Artigo 53,

Il da LFRE, uma vez que:

- E demonstrada a viabilidade econdmica do CRUZEIRO ASSOCIACAO, bem como do Plano de

Recuperacéo a ser apresentado ao Juizo da Recuperagao;

- S&o demonstrados de maneira pormenorizada 0s meios de recuperacao a serem empregados pela

Associacao;

- E acompanhado deste Laudo demonstrando a viabilidade econémico—financeira do Plano de

Recuperacéo e da Associacdo em recuperacao judicial;

- Contém proposta clara e especifica para renegociacdo e pagamento aos credores sujeitos ao Plano

de Recuperagéo.

Dessa forma, a elaboragdo do presente Laudo Econdmico Financeiro e emissdo de Parecer Técnico
pela MS CARDIM tém por objetivos:

a) Analisar o Plano de Recuperacdo que serd apresentado em cumprimento ao Artigo 53 de
LFRE, perante a 12 Vara Empresarial da Comarca da Capital Belo Horizonte, Estado de Minas
Gerais, pelo CRUZEIRO ASSOCIACAO - EM RECUPERACAO JUDICIAL, inscrita
no CNPJ/ME sob o n° 17.241.878/0001-11, com sede na Rua das Guajajaras, n° 1.722, Barro
Preto, no Municipio de Belo Horizonte, MG, CEP: 30.180-101;

b) Analisar a geracdo de recursos, de acordo com as metas e medidas previstas no Plano,

conforme demonstrado no seu teor e nos anexos deste Laudo;

¢) Demonstrar as medidas que serdo adotadas pela dire¢cio do CRUZEIRO ASSOCIACAO, as

quais permitirdo a superacao das suas dificuldades financeiras;

d) A emissdo de um Laudo e Parecer Técnico sobre a Associacdo e o Plano de Recuperacéo,
identificando a sua viabilidade econémico-financeira, tudo de acordo com o que estabelece a

LFRE, em seu artigo 53, incisos Il e 11I.

No item |, apresentaremos aspectos introdutorios desse Laudo, bem como os objetivos deste trabalho,

incluindo um breve histérico e a situacéo atual da Associacao e das suas operagoes.

Parecer Técnico sobre o PRJ do CRUZEIRO ESPORTE CLUBE 5



VALUATION PARTNERS MS CARDIM & ASSOCIADOS

Serdo descritas também as razbes da crise econdémica pela qual atravessa momentaneamente o
CRUZEIRO ASSOCIACAO.

No item IlI, descreveremos todos o0s aspectos principais do Plano de Recuperacdo elaborado pelo
CRUZEIRO ASSOCIACAO e seus consultores juridicos e financeiros, a fim de demonstrar a
capacidade da Associacdo em honrar com 0S Seus compromissos e recuperar a sua saude financeira,

em linha com a proposta de pagamento aos seus credores.
No item 11, identificaremos os dados e as fontes de todas as informacdes recebidas e utilizadas.

No item IV, ap6s a analise das informacdes apresentadas, da constatacdo e da coeréncia dos
demonstrativos financeiros projetados (Anexo V), apresentaremos a andlise da viabilidade
econdmico — financeira da Associacdo e do Plano de Recuperagdo a ser apresentado ao Juizo da

Recuperacdo Judicial, bem como emitiremos o Parecer Técnico.

No item V, apresentaremos as nossas conclusdes e justificativas de viabilidade econdmico—financeira

da Associacgdo e do Plano.

Em resumo dos pontos indicados acima e a serem detalhados no presente Laudo, somos do parecer
que o Plano de Recuperacdo do CRUZEIRO ASSOCIACAO analisado e que sera apresentado ao
Juizo da Recuperacdo Judicial para fins de apresentacdo aos credores e eventual votacdo em

Assembleia Geral é vidvel econdmica e financeiramente, considerando as razfes e 0s pressupostos

de sua viabilidade, conforme expostos detalhnadamente neste Laudo e que atende aos interesses de
todos os envolvidos no processo de recuperagao judicial do CRUZEIRO ASSOCIACAO.

Sao Paulo, 09 de setembro de 2022.

MARIO SERGIO CARDIM NETO MS CARDIM & ASSOCIADOS S/C LTDA
ECONOMISTA CORECON n°. RE/ 2327 - 2%. Regido - SP
CORECON n°. 3941 - 22 Regido — SP
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I - INTRODUCAO E OBJETIVOS DO TRABALHO

A MS CARDIM & ASSOCIADOS S/C LTDA. (“MS CARDIM”) é uma empresa que atua em
consultoria e assessoria financeira, foi contratada pela direcdo do CRUZEIRO ASSOCIACAO, para
elaborar um Laudo de viabilidade econdmico-financeirado CRUZEIRO ASSOCIACAO e do Plano

de Recuperacdo, com emissdo de Parecer Técnico.

Este Laudo contém uma analise critica e comentérios a respeito do Plano de Recuperacdo e em relacéo
as medidas que serdo adotadas pelo CRUZEIRO ASSOCIACAO, bem como a demonstracio da

viabilidade econdmico-financeira da Associacao e do referido Plano de Recuperacao.

As condicdes e propostas que compdem o Plano de Recuperacgdo foram elaboradas pela direcéo do
CRUZEIRO ASSOCIACAO e seus assessores juridicos e consultores financeiros e estfo de acordo

com as disposic¢des contidas na LFRE.

A nossa andlise e elaboracdo deste Parecer Técnico visa demonstrar a viabilidade econémico-
financeira da Associacdo e do Plano de Recuperacdo a ser apresentado ao Juizo da Recuperagédo
Judicial, a capacidade de pagamento a todos os credores do CRUZEIRO ASSOCIACAO e a

recuperacdo da sua saude financeira.

Este Laudo e 0 nosso parecer técnico incluem andlise e comentarios sobre os pontos fundamentais do
Plano de Recuperacdo, destacando-se as suas principais caracteristicas e analisando 0s
demonstrativos financeiros apresentados e principalmente o fluxo de pagamento aos credores, até a

extincdo desses passivos.
O referido Parecer e a conclusdo encontram-se nos itens IV e V deste Laudo.

O Plano de Recuperacdo, bem como todos os dados e as informagdes fornecidas para a elaboracéo
deste Laudo, sdo, por premissa, considerados bons e validos, ndo tendo sido efetuadas analises

juridicas, auditorias ou levantamentos para a validacdo destas informacdes.

Conforme nosso melhor entendimento, todos os dados contidos no Plano de Recuperagdo, nos
demonstrativos financeiros historicos e projetados e nas informagdes recebidas sdo considerados

como verdadeiros e precisos.
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Embora obtidos por meio de fontes confiaveis, ndo podemos dar nenhuma garantia nem assumir
qualquer responsabilidade legal pela precisdo de quaisquer dados, opinides ou estimativas fornecidas
pela administragdo do CRUZEIRO ASSOCIACAO e seus assessores juridicos e consultores

financeiros.

A MS CARDIM néo tem interesse atual ou futuro na Associacéo, cujo Plano de Recuperacao é objeto

de andlise neste Laudo e ndo tem interesse pessoal ou parcialidade com relacéo as partes envolvidas.

A remuneracdo da MS CARDIM néo esta condicionada a nenhuma agao, nem resulta do mérito das

analises, opinides e conclusbes contidas neste relatorio ou de seu uso.

Nenhuma parte deste Laudo, principalmente qualquer conclusdo, a identidade dos consultores, a
associacdo em contato com os analistas ou qualquer referéncia a entidades ou as designactes
concedidas por essa organizacao, podera ser divulgada pela MS CARDIM ou pelo CRUZEIRO
ASSOCIACAO para 0 publico através de prospectos, andncios, relacdes publicas, jornais ou
qualquer outro meio de comunicac¢do sem o0 consentimento prévio por escrito da MS CARDIM ou
do CRUZEIRO ASSOCIACAO, conforme aplicavel.

Este Laudo e Parecer Técnico sdo considerados pela MS CARDIM como documentos sigilosos,
absolutamente confidenciais, ressaltando-se que ndo devem ser utilizados para outra finalidade que
ndo seja o encaminhamento ao Juizo da Recuperacdo Judicial ou outras instancias judiciais,

juntamente com o Plano de Recuperagéo.
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UM BREVE HISTORICO DO CRUZEIRO ASSOCIACAQ!

A Recuperanda é associa¢do civil, de objetivo polidesportivo, que foi constituida na cidade de Belo
Horizonte, em 2.1.1921.

Em todos esses anos, dentre as atividades desportivas de seu objeto, destacou-se desde sempre o
futebol masculino, com a formagéo de equipe profissional dedicada a disputar torneios nacionais e
internacionais, sagrando-se vencedora de diversos deles, entre os quais duas Copas Libertadores da
América, duas Supercopa da Libertadores, quatro Campeonatos Brasileiros, seis Copas do Brasil e

dezenas de Campeonatos Mineiros.

Ao lado do futebol (que é composto pelas equipes profissionais masculina e feminina, categorias de
base e escola de futebol), o Cruzeiro-Associacdo também formou equipes de vélei (de desempenho
esportivo incomparavel, tendo conquistado 7 Superligas, nos Gltimos 10 anos), atletismo, futebol

americano e basquete.

Além das equipes esportivas, o Cruzeiro-Associacdo conta com dois clubes sociais com ampla
estrutura recreativa e esportiva que ja chegaram a 6 mil associados pagantes. O mais antigo deles, o
Clube do Barro Preto, foi fundado na década de 1950 e possui area superior a 11 mil metros
quadrados. O Clube Campestre da Pampulha foi fundado no final da década de 60 e conta com area

superior a 55 mil metros quadrados.

Atualidade:

O Cruzeiro-Associacao atrai, ha décadas, um conjunto de torcedores e apoiadores que se destaca nos
cenarios nacional e mundial, que ganhou o apelido de “Nagdo Azul”, tamanho o engajamento ¢
dedicacdo as causas e desafios do Clube, em especial no segmento do futebol. Sdo simbolos desse
fendmeno a sustentagdo do recorde de publico do Estadio Mineirdo, que comportou mais de 130.000
(cento e trinta mil) torcedores, na final do Campeonato Mineiro de 1997 e o fato de o Clube ter

aproximadamente 9 milhdes de torcedores espalhados pelo mundo2.

! Informacdes extraidas da peticdo inicial da Recuperacéo Judicial e da minuta do Plano de Recuperacdo Judicial, que
nos foi encaminhada pela Associacao.

2 Disponivel em https://www.lance.com.br/galerias/ranking-que-aponta-as-maiores-torcidas-do-brasil-viraliza-na-internet-
veja-o-top-20/#foto=1. Acesso em 3.6.2022
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O engajamento da torcida celeste é tdo expressivo que a equipe de futebol profissional, mesmo
disputando a Seérie “B” do Campeonato Brasileiro ha 3 anos, atualmente conta com mais de 60.000
(sessenta mil) socios-torcedores3 e com um contingente de inscritos em suas redes sociais de mais de

8 milhdes de pessoas (somando Facebook, Twitter, Instagram, Youtube e TikTok)4.

Fato € que, nos Ultimos 101 (cento e um) anos, o Cruzeiro-Associagdo construiu histdria repleta de
conquistas desportivas e viu uma de suas principais atividades (futebol masculino profissional)
ocupar posicéo de destaque nos cenarios nacional e mundial, tornando-se um verdadeiro patriménio

do esporte e da cultura, ladeado por um conjunto de milhdes de apoiadores.

Quanto aos clubes sociais, destaca-se que, em que pese tenha ocorrido uma drastica reducdo do
numero de associados em decorréncia das restricdes da epidemia de COVID-19, chegando a cerca de
1,5 mil associados ativos, comeca-se a se observar uma recuperacdo da adesdo, contando a
Associagao atualmente com 2,6 mil associados, que contribuem mensalmente para o desenvolvimento

das atividades do Cruzeiro-Associacao.

Principais Unidades e Governanca:
A Associacdo é proprietaria da Sede Administrativa, do Clube do Barro Preto e do Clube Campestre

da Pampulha, destinadas a gestdo da entidade e ao lazer de seus associados.

A governanca da Associacdo é exercida por meio dos 6rgdos previstos e regidos em seu Estatuto
Social, com destaque para (i) a Assembleia Geral, da qual participam todos os Associados e a quem
compete eleger o Conselho Deliberativo e alterar o Estatuto; (ii) o Conselho Deliberativo, formado
por ex-Presidentes e Vice-Presidentes, Conselheiros Natos e Conselheiros escolhidos entre os
Associados, cabendo-lhe eleger o Presidente e o Vice-Presidente, a Mesa Diretora e o Conselho
Fiscal, analisar as contas da Diretoria e autorizar a alienacdo de bens imoveis, entre outras fungoes;

(iii) o Presidente e o0 Vice-Presidente do Clube, eleitos para mandato de 3 (trés) anos, com funcoes

3 Disponivel em https://ge.globo.com/pr/futebol/noticia/2022/05/10/atletico-mg-e-corinthians-em-alta-flamengo-em-baixa-
veja-ranking-de-socios-por-clube.ghtml. Acesso em 3.6.2022.

4 Disponivel em https://www.iboperepucom.com/br/rankings/ranking-digital-dos-clubes-brasileiros-mai-2022/. Acesso em
3.6.2022.

Parecer Técnico sobre o PRJ do CRUZEIRO ESPORTE CLUBE 10


https://ge.globo.com/pr/futebol/noticia/2022/05/10/atletico-mg-e-corinthians-em-alta-flamengo-em-baixa-veja-ranking-de-socios-por-clube.ghtml
https://ge.globo.com/pr/futebol/noticia/2022/05/10/atletico-mg-e-corinthians-em-alta-flamengo-em-baixa-veja-ranking-de-socios-por-clube.ghtml
https://www.iboperepucom.com/br/rankings/ranking-digital-dos-clubes-brasileiros-mai-2022/

VALUATION PARTNERS MS CARDIM & ASSOCIADOS

executivas e de representacdo; (iv) o Conselho Diretor, para apoio a Presidéncia; e (v) o Conselho

Fiscal, de atuagcdo permanente.
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AS RAZOES DA CRISE ECONOMICO-FINANCEIRA DO CRUZEIRO ASSOCIACAOS

Desde que surgiu no Brasil no final do século XIX, a pratica esportiva do futebol se
disseminou e tornou-se, sem qualquer davida, um fenémeno social de grande repercussao,

mobilizando pessoas e recursos em torno de sua pratica.

Na esteira do desenvolvimento profissional do esporte, os clubes brasileiros, embora organizados
majoritariamente sob a forma de associacdes civis, viram-se na contingéncia de gerir negocio de
elevada monta, lidando com contratos e cifras expressivas. Os desafios naturais da gestao de
empreendimentos desse porte se somaram a pressao para investimentos em equipes que
viabilizassem a conquista de titulos, forjando-se ambiente ideal para que as estratégias de gestao,

em alguns casos, focassem no imediatismo e em resultados de curto prazo.

Em diversos estudos sobre a realidade financeira de clubes de futebol no Brasil®, os especialistas
convergiram a concluséo de que se acumulavam dividas trabalhistas, fiscais e com bancos. De fato,
0os clubes priorizam a sobrevivéncia e, desse modo, contratam atletas sem um adequado
planejamento com vistas a ganhar titulos, o que gera o acimulo de dividas em médio e longo
prazos, originando passivo de dificil solugéo. O Cruzeiro-Associa¢ao ndo viveu realidade diferente,

tendo experimentado 0 mesmo processo no curso dos anos anteriores.

Contudo, a crise financeira do Cruzeiro-Associacdo adquiriu dimensdo mais sensivel em gestées
recentes, que antecederam a atual, com o aumento do endividamento, a assungdo de
compromissos de dificil cumprimento, a majoracéo de salarios e a queda do desempenho desportivo
da equipe masculina de futebol profissional, com o rebaixamento para a Série B do Campeonato
Brasileiro, em 2019. Vale ressaltar que a divida da Associagéo saltou de R$120 milh6es em 2012

para o montante total estimado de R$1,1 bilhdo’, em 2021 (doc. 2).

5 Informacbes extraidas da peticéo inicial da Recuperacdo Judicial e da minuta do Plano de Recuperacéo Judicial, que
nos foi encaminhada pela Associacao.

6 Entre varias fontes, confiram-se os dados compilados pela consultoria Sports Value (disponivel em
https://www.sportsvalue.com.br/tag/dividas-clubes-brasileiros. Acesso em 9.7.2022).

7 Esse montante, além da divida constante da lista de credores da Recuperanda, inclui estimativas relacionadas a créditos
iliquidos e obrigacGes extraconcursais.
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O inadimplemento de obriga¢6es financeiras, que posteriormente foram demandadas na CNRD e
na FIFA, motivou a imposicdo de diversas punicdes desportivas aplicadas pelas entidades de
administracdo do desporto, que impactaram o desempenho do time de futebol nos torneios

disputados e agravaram o contexto financeiro da Associacéo.

De fato, o Cruzeiro-Associacéo viu-se, nos Ultimos anos, na contingéncia de superar o desafio de
obter recursos para 0 pagamento de obrigacdes de curtissimo prazo, com or¢camento muito limitado
pela perda de receitas e sem condicdes de realizar investimentos. Para se ter ideia, no ano posterior
ao descenso para a série B, a receita operacional bruta da Associa¢ao caiu mais da metade, tendo
passado de R$ 289 milhdes (em 2019) para R$ 123 milhdes (em 2020). Sé nesse primeiro ano, 0s
direitos de transmissao, por exemplo, cairam de R$ 102,5 milhfes para R$ 40,4 milhdes. Isso sem
contar o relevante impacto na arrecadacao de bilheteria decorrente das restricbes em funcdo da
pandemia do Covid-198. Veja-se abaixo o grafico que representa o decréscimo de receitas e 0

crescimento do passivo:

Receita Liquida x Passivo

1.115
1.053
889
632
281
. 119 120
2018 2019 2020 2021
= Receita Liquida Passivo

Em fins de 2021, o Cruzeiro-Associagdo, viu-se imerso em crise econGmico-financeira que

comprometia até mesmo o cenario de curto prazo, exigindo da atual gestao a adocdo de medidas

8Disponivel em https://ge.globo.com/futebol/times/cruzeiro/noticia/pandemia-causa-declinio-de-r-17-milhoes-ao-cruzeiro-
em-bilheteria-receitas-tem-queda-brusca.ghtml. Acesso em 3.6.2022
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voltadas a reestruturacdo da Associacdo, que se mostraram disponiveis principalmente com a
edicdo da Lei da SAF.

MEDIDAS DE REESTRUTURACAO

O CRUZEIRO ASSOCIACAO busca superar a sua crise econdémico-financeira e reestruturar seus

negocios, com o objetivo de:

Q) Preservar a sua atividade empresarial como fonte de geracdo de empregos, tributos e

riquezas;

(i) Estabelecer a forma de pagamento de seus credores, sempre com vistas a atender ao

melhor interesse de todos; e

(iii)  Possibilitar o soerguimento do CRUZEIRO ASSOCIACAO, por meio da restruturacio
de seu passivo e de suas garantias, bem como da obtenc¢do de novos financiamentos, de
modo a manter e expandir os clubes sociais e aatividade poliesportiva que desenvolve no

Brasil;

A andlise historica da Associagdo e as novas medidas a serem adotadas evidenciam que a Associacao
é econdmica e financeiramente viavel e tem condicGes de se reerguer, considerando o seu volume de
ativos, o tamanho das suas atividades, a importancia da Associacdo no mercado poliesportivo e a

retomada gradual do crescimento do pais, a médio e longo prazo.
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VIABILIDADE ECONOMICA DO CRUZEIRO ASSOCIACAO

Apesar de estar atravessando passageiro momento de dificuldades financeiras, 0 CRUZEIRO
ASSOCIACAO é uma associacdo civil, com objetivo de atividade poliesportiva e com alto valor

agregado.

O CRUZEIRO ASSOCIACAO estd entre os mais tradicionais clubes sociais que atuam

majoritariamente no ramo de associagéo de clubes poliesportivos.

E razoavel estimar um aumento no valor agregado da mencionada associagdo com a retomada
moderada da economia brasileira a médio e longo prazo, mesmo que seja lento, mas gradual e

crescente.

Os reflexos econémicos internos da crise, com a retracdo de alguns setores da economia brasileira a
partir da decretacdo da crise sanitaria provocada pelo Conoravirus em margo/2020, vém se
prolongando em vérias medidas até os dias atuais (setembro/2022) e provocaram reflexos diretos e
intensos, inclusive no ramo de associagao de clubes sociais e poliesportivos, com 0 aumento de custos

e agora mais recentemente, pela inflagéo crescente.

A viabilidade econdmico-financeira do Cruzeiro Associacéo

A crise financeira atualmente experimentada pela Associacdo é fruto de uma conjuncéo de fatores
externos e internos que afetaram adversamente os seus fluxos de caixa, impossibilitando a

continuidade do pagamento pontual de suas obrigacdes junto a seus credores.

O proprio historico de manutencdo das estruturas técnicas, comerciais e operacionais em nivel de
exceléncia pela Associacdo, por si s6, ja demonstra a plena capacidade para o desenvolvimento de

suas atividades, dentro dessa nova fase.

Nesse contexto, existe a perspectiva de recuperacdo gradual e moderada da economia e do proprio
segmento onde atua 0 CRUZEIRO ASSOCIACAO.

Essa projecdo leva em consideracédo o inicio de uma retomada moderada da economia a partir de 2022
e a expectativa de uma politica econémica voltada para o reequilibrio das contas publicas, focada nas

reformas estruturais e combate a inflag&o.
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Apesar da inafastavel necessidade da recuperacdo judicial, os cenarios macroeconémico e setorial
que se abrem, favorecem o soerguimento do CRUZEIRO ASSOCIACAO, com o consequente
atendimento dos interesses de seus credores, fornecedores, colaboradores e clientes.

Mesmo diante de uma crise econémica de longo prazo e os grandes desafios que virdo pela frente, a
economia brasileira podera crescer moderadamente a partir de 2022/2023, levando consigo 0s setores

chave para o crescimento do ramo de associagdo de clubes sociais e atividades poliesportivas.

Outros fatores também tendem a permitir o crescimento da economia, como o aumento da renda das
familias, liberacédo e crescimento do crédito, aumento dos investimentos publicos e privados e queda

gradual do desemprego.

A aprovacdo do Plano de Recuperacio do CRUZEIRO ASSOCIACAO podera reverter
positivamente o fluxo da caixa da Associagcdo com reflexos positivos no capital de giro.

Enfim, a combinacdo de medidas de reestruturacdo econdmica e austeridade financeira, aliadas a um
cendrio de recuperacdo da economia brasileira a partir de 2022/2023, em especial no ramo de clubes
sociais e atividades poliesportivas, podem permitir a0 CRUZEIRO ASSOCIACAO, retomar e
normalizar as suas atividades no segmento de clubes sociais e atividades poliesportivas onde atua.

Nesta linha de principios, a direcdo do CRUZEIRO ASSOCIACAO confia que a Recuperagio
Judicial é uma medida bem acertada para permitir que a Associacao possa se reestruturar e se reerguer

ainda mais forte, continuando a gerar riquezas e empregos.

A nova fase do CRUZEIRO ASSOCIACAO ha de permitir o equacionamento de suas obrigacoes
com as expectativas de geracdo positiva de fluxos de caixa futuros e que se encontra descrito de forma
clara e objetiva neste laudo de viabilidade econémico-financeira, a ser apresentado ao D Juizo e aos

credores.

O CRUZEIRO ASSOCIACAO, apesar das inimeras dificuldades, vem conseguindo manter as suas
atividades poliesportivas, o que evidencia, de forma incontroversa, portanto, a viabilidade operacional
do CRUZEIRO ESPORTE CLUBE.

Tem uma enorme capacidade de, feitos o0s ajustes necessarios, retomar a trilha do crescimento e da
eficiéncia econdmico-financeira, apoiada na sua excelente reputacdo nas atividades poliesportivas e

nos valiosos e bem cuidados clubes sociais.
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E importante mencionar que 0 CRUZEIRO ASSOCIACAO est4 passando por uma momentanea
crise, plenamente passivel de ser resolvida pela adogdo e implementagdo das medidas preconizadas e
expostas no Plano de Recuperacdo, objeto de analise deste Parecer Técnico.
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I1 - O PLANO DE RECUPERACAO JUDICIAL

Objetivo do PRJ. O Plano de Recuperacdo do CRUZEIRO ASSOCIACAO, elaborado pela

administracdo e seus assessores juridicos e consultores financeiros, a ser apresentado ao Juizo de

Recuperacéo e aos seus credores tem por objetivo a realizacdo de medidas que visam a reestruturacéo

de suas operac6es de forma a permitir:

a) O reperfilamento do endividamento da Associacdo, alterando condi¢des de pagamentos,

prazos e valores a serem pagos;

b) A geracdo de capital de giro necessario a manutencdo das operacdes da Associacdo e

pagamento das suas dividas;

c) A preservacao e a manutencdo de seus clubes sociais, das suas equipes poliesportivas e das

suas atividades;
d) A preservacdo dos interesses de seus credores;

e) A preservacdo da Associacdo, sua funcéo social, o estimulo e o crescimento das suas

atividades poliesportivas e gque se estende a nivel nacional;

f) A superacéo da crise econdmico-financeirado CRUZEIRO ASSOCIACAO, que podera ser
viabilizada pela geracdo dos fluxos de caixa operacionais necessarios ao pagamento da sua
divida reestruturada e a geracdo de recursos necessarios para a continuidade das atividades da
Associacdo, devidamente dimensionadas para a nova realidade do CRUZEIRO
ASSOCIACAO:;

g) A preservacgdo da Associacdo como fonte de geragédo de servigos, empregos, impostos diretos

e indiretos;
h) A manutencdo do exercicio de suas atividades no ramo poliesportivo, a nivel nacional;

i) A preservacdo da sua funcéo social e a efetiva melhora e recuperacéo do seu valor econdmico,

bem como dos seus ativos tangiveis e intangiveis;

j) Os objetivos do Plano poderao ser atingidos também por meio das medidas previstas no Artigo
50 da LFRE:
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- Fixacéo de prazos e condi¢des especiais de pagamentos aos seus credores;
- Alienagéo de ativos;
- A obtengdo de novos financiamentos;
k) A possibilidade de voltar a ter uma estrutura de capital equilibrada;
I) A concentracdo e a volta ao exercicio de suas atividades, no ramo de atividades poliesportivas.

Viabilidade Econdémica do Plano de Recuperacao e da Associacdo bem como Avaliacdo dos seus

Ativos. Em cumprimento ao disposto nos incisos Il e 111 do art. 53 da LRFE, o PRJ é acompanhado
deste Laudo de Viabilidade Econdmica do Plano e da Associacao e do Laudo de avaliacdo de bens e

ativos da Associacdo, ambos subscritos por empresas especializadas.

PAGAMENTO A CREDORES

Pagamentos aos Credores da Classe | (Credores Trabalhistas). Conforme clausula 3.4, o PRJ
contempla um pagamento linear de até 150 (cento e cinquenta) salarios-minimos para cada Credor
Trabalhista até o limite do valor de seu respectivo crédito e o pagamento dos valores remanescentes

(“Saldos dos Credores Trabalhistas™), se houver, nas mesmas condigdes dos Credores Quirografarios.

Para o pagamento linear de até 150 (cento e cinquenta) salarios-minimos, nao havera desconto, nem

caréncia, dando-se a liquidacdo em dois eventos:

a) o valor de até R$20.000,00 (vinte mil reais), até o limite do valor do respectivo crédito,
em um Unico pagamento, no prazo de 6 (seis) meses contados da Data de Homologacéo, sem

gue a esse montante sejam acrescidos correcdo monetaria ou juros; e

b) o saldo restante, até 150 (cento e cinquenta) salarios-minimos, se houver, em 30 (trinta)

parcelas mensais e consecutivas, vencendo-se a primeira em 30 (trinta) dias contados do
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pagamento do valor mencionado no item “a” anterior, acrescido de correcao monetaria pela

TR e de juros de 6% (seis por cento) ao ano.

b.1) Em atendimento ao art. 54, 8§2°, inciso |, da LRF, a Recuperanda da em garantia

aos Credores Trabalhistas o imével da Sede Administrativa.

Os Saldos dos Credores Trabalhistas, se existirem, receberdo o mesmo tratamento proposto para a
Classe 111, observados o desconto, prazos, encargos e outras condi¢des estipuladas para os Credores

Quirografarios, na clausula 3.6.2. do Plano de Recuperacédo Judicial.

Pagamento aos Credores da Classe 11 (Credores com Garantia Real). Os Créditos com Garantia
Real assim se qualificam pela previsdo, nos instrumentos que originam o direito, de garantia de
natureza real, sustentada por bem mdvel, imével ou direito efetivamente existente, na data de
apresentacdo do PRJ. Caso o bem ou direito ndo tenha preservado o valor que Ihe foi atribuido no
instrumento que originou a garantia ou ndo se tenha expectativa razoavel do exercicio do direito sobre
o qual recai a garantia, o Crédito com Garantia Real estard limitado ao valor real do bem ou a
expectativa de performance do direito dado em garantia na data de apresentacdo do PRJ, nos termos

do art. 41, inciso Il e § 2°, da LRF. Os valores que sobejarem (“Saldos dos Credores com Garantia

Real”) serdo transferidos para a Classe 111 (Créditos Quirografarios) e receberdo o mesmo tratamento
proposto para a Classe 111, observados o desconto, prazos, encargos e outras condi¢des estipuladas

para os Credores Quirografarios, na clausula 3.6.2. do PRJ.

Para a liquidagdo do Crédito com Garantia Real, ndo haveréa desconto e sera aplicada caréncia de 1
(um) ano, a partir da Data da Homologacdo, dando-se o pagamento integral em 7 (sete) anos apds a
caréncia, na forma a seguir descrita, com corregdo das parcelas anuais pela TR e acréscimo de juros

de 6% (seis por cento) ao ano.

As parcelas anuais vencerdo a partir do segundo ano contado da Data de Homologag&o, no mesmo

dia e serdo calculadas conforme a tabela abaixo:
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Epoca do Pagamento Percentual do Crédito
1° ano da Data de Homologacao 0%
2° ano da Data de Homologagéo 3%
3° ano da Data de Homologacéo 3%
4° ano da Data de Homologacéo 10%
5° ano da Data de Homologacéo 10%
6° ano da Data de Homologacéo 20%
7° ano da Data de Homologagéo 26%
8° ano da Data de Homologacéo 28%

Pagamento aos Credores da Classe 111 (Credores Quirografarios). A Classe 111 se compde dos
Créditos Quirografarios, incluindo os créditos comuns (ndo caracterizados nas defini¢cbes dos demais

créditos) (“Crédito Comum”); o saldo dos Créditos Trabalhistas que excederem o limite de 150 (cento

e cinquenta) salarios-minimos (“Saldos dos Credores Trabalhistas”); e a eventual parte dos Créditos
com Garantia Real cujo valor atual do bem tiver se reduzido ou o direito ndo gerar a expectativa de
performance esperada (“Saldo dos Credores com Garantia Real”), tudo conforme os arts. 41, inciso
Il e 83, inciso VI, da LRF.

Pagamento Linear. O PRJ contempla um pagamento linear de até R$150.000,00 (cento e cinquenta
mil reais) para cada Credor Quirografario detentor de Crédito Comum até o limite do valor de seu

respectivo Crédito Comum e o pagamento do valor remanescente do Crédito Comum, se houver, nas

condigdes da clausula 3.6.2. do PRJ (“Saldos dos Credores Comuns”).

a) Para o pagamento linear de até R$150.000,00 (cento e cinquenta mil reais) do Crédito
Comum, ndo havera desconto, nem caréncia, dando-se a liquida¢cdo em um Unico pagamento,
no prazo de 24 (vinte e quatro) meses contados da Data de Homologacdo, sem que a esse

montante sejam acrescidos corre¢do monetaria e juros.
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b) O Saldo dos Credores Trabalhistas e o Saldo dos Credores com Garantia Real néo
comportardo o pagamento linear previsto na clausula 3.6.1 do PRJ, sendo liquidados nos

termos da clausula 3.6.2. do PRJ

Pagamento dos Saldos. Os Saldos dos Credores Comuns, o Saldo dos Credores Trabalhistas e o
Saldo dos Credores com Garantia Real, se existirem, sofrerdo desconto de 75% (setenta e cinco por
cento) e serdo pagos apds caréncia de 24 (vinte e quatro) meses contados da Data de Homologacé&o,
a partir de quando comecara a liquidacdo do crédito em 10 (dez) parcelas anuais, corrigidas
anualmente pela TR e acrescidas de juros de 2% (dois por cento) ao ano, com vencimento a partir do
primeiro ano contado da Data de Homologagdo, no mesmo dia, dando-se o seu calculo conforme a

tabela abaixo:

Epoca do Pagamento Percentual do Crédito
1° ano da Data de Homologacao 0%
2° ano da Data de Homologagéo 0%
3° ano da Data de Homologacéo 2,5%
4° ano da Data de Homologacéo 2,5%
5° ano da Data de Homologacéo 5%
6° ano da Data de Homologagéo 5%
7° ano da Data de Homologagéo 10%
8° ano da Data de Homologacéo 10%
9° ano da Data de Homologagéo 15%
10° ano da Data de Homologacéo 15%
11° ano da Data de Homologacéo 15%
12° ano da Data de Homologacéo 20%

Pagamento aos Credores da Classe IV (Credores ME ou EPP). Os Créditos ME ou EPP sédo

aqueles de titularidade de pessoas juridicas que se organizem sob a forma de microempresas ou
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empresas de pequeno porte (“Credor ME ou EPP”), conforme definidas pela Lei Complementar n°
123, de 14.12.2006, independentemente da natureza de seus créditos, nos termos do art. 41, inciso
IV, da LRF.

O PRJ contempla um pagamento linear de ate R$ 40.000,00 (quarenta mil reais) para cada Credor
ME ou EPP até o limite do valor de seu respectivo crédito e o pagamento dos valores remanescentes
nas condi¢des da clausula 3.7.2. do PRJ (“Saldos dos Credores ME ou EPP”).

Para o pagamento linear de até R$40.000,00 (quarenta mil reais) do Crédito ME ou EPP, ndo havera
desconto, nem caréncia, dando-se a liquidacdo em um Unico pagamento, no prazo de 12 (doze) meses
contados da Data de Homologacdo, sem que a esse montante sejam acrescidos corre¢cdo monetéria e

juros.

Os Saldos dos Credores ME ou EPP, se houver, sofrerdo desconto de 75% (setenta e cinco por cento)
e serdo pagos apos caréncia de 24 (vinte e quatro) meses contados da Data de Homologacdo, a partir
de quando comecara a liquidacdo do crédito em 9 (nove) parcelas anuais, corrigidas anualmente pela
TR e acrescidas de juros de 2% (dois por cento) ao ano, com vencimento a partir do primeiro ano

contado da Data de Homologacao, no mesmo dia, dando-se o seu calculo conforme a tabela abaixo:

Epoca do Pagamento Percentual do Crédito
1° ano da Data de Homologacao 0%
2° ano da Data de Homologacéo 0%
3% ano da Data de Homologagéo 2,5%
4° ano da Data de Homologacéo 2,5%
5% ano da Data de Homologagéo 5%
6° ano da Data de Homologagéo 5%
7° ano da Data de Homologagéo 10%
8° ano da Data de Homologagéo 10%
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9° ano da Data de Homologagéo 20%
10° ano da Data de Homologacéo 20%
11° ano da Data de Homologacéo 25%
Sub-Classe dos Credores CNRD nas Classes I, I11 e V. Nas Classes |, 11l e 1V, sera criada a sub-

classe dos Credores CNRD, titulares dos Créditos CNRD, que se justifica em razdo das
especificidades do sistema desportivo e da sujei¢do de suas entidades a san¢des de natureza esportiva,

que podem impactar negativamente o programa de reestruturacdo da Associacao.

O Credor CNRD tera direito ao recebimento do pagamento linear, nos termos previstos na respectiva

classe em que se enquadre.

Para a liquidacéo do saldo dos Créditos CNRD que porventura excedam o valor correspondente ao

pagamento linear da respectiva classe, se houver (“Saldos dos Credores CNRD”), ndo havera

desconto, nem caréncia, dando-se o pagamento integral em 10 (dez) anos, na forma a seguir descrita,

com correcdo das parcelas anuais pela TR e de juros de 2% (dois por cento) ao ano.

As parcelas anuais vencerdo a partir do primeiro ano contado da Data de Homologacao, no mesmo
dia e serdo calculadas conforme a tabela abaixo:

Epoca do Pagamento Percentual do Crédito
1° ano da Data de Homologacao 2,5%
2° ano da Data de Homologagéo 2,5%
3% ano da Data de Homologagéo 2,5%
4° ano da Data de Homologacéo 2,5%
5% ano da Data de Homologagéo 5%
6° ano da Data de Homologagéo 10%
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7° ano da Data de Homologagéo 15%
8° ano da Data de Homologacéo 15%
9% ano da Data de Homologagéo 20%
10° ano da Data de Homologacéo 25%

Credores Financeiros Parceiros. Sdo credores que se caracterizam como institui¢ces financeiras
titulares de créditos decorrentes de contratos financeiros, vigentes na Data do Pedido de RJ, que se
disponham, ap6s a Data do Pedido de RJ, mediante acordo com a Associacdo, a tomar parte em
operacOes de crédito com a Recuperanda ou com ou pessoa juridica da qual a Associacdo seja
acionista e a votar favoravelmente ao PRJ e/ou manifestar sua adesdo a ele, por qualquer outro modo

admitido em lei.

O PRJ contempla um pagamento linear de até R$150.000,00 (cento e cinquenta mil reais) para cada
Credor Financeiro Parceiro até o limite do valor de seu respectivo crédito e o pagamento do valor

remanescente, se houver, nas condic¢des da clausula 3.9.3 do PRJ (“Saldos dos Credores Financeiros

Parceiros”™).

Para o pagamento linear de até R$150.000,00 (cento e cinquenta mil reais) do Credor Financeiro
Parceiro ndo havera desconto, nem caréncia, dando-se a liquidacdo em um Unico pagamento, no prazo
de 6 (seis) meses contados da Data de Homologacdo, sem que a esse montante sejam acrescidos

corregdo monetaria e juros.

Os Saldos dos Credores Financeiros Parceiros ndo sofrerdo desconto e nem incidiré caréncia, dando-
se 0 pagamento em 5 (cinco) parcelas anuais, corrigidas anualmente pela TR e acrescidas de juros de
2% (dois por cento) ao ano, com vencimento a partir do primeiro ano contado da Data de

Homologacédo, no mesmo dia, dando-se o seu calculo conforme a tabela abaixo:

Epoca do Pagamento Percentual do Crédito
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1° ano da Data de Homologacao 5%
2° ano da Data de Homologacéo 5%
3% ano da Data de Homologagéo 10%
4° ano da Data de Homologacéo 10%
5° ano da Data de Homologagéo 70%

Credores Fornecedores Parceiros. Sao credores titulares de créditos decorrentes de fornecimento
de recursos financeiros (excetuadas as instituicBes financeiras), insumos, bens ou servigos a
Associacdo (excetuados contratos de trabalho, imagem e equiparados ou correlatos), que se
disponham, apds a Data do Pedido de RJ, mediante acordo com a Associacdo, a tomar parte em
operacgdes de fornecimento com a Associag¢do ou a pessoa juridica da qual a Associacao seja acionista
e a votar favoravelmente ao PRJ e/ou manifestar sua adesdo a ele, por qualquer outro modo admitido

em lei.

O PRJ contempla um pagamento linear de até R$150.000,00 (cento e cinquenta mil reais) para cada
Credor Fornecedor Parceiro até o limite do valor de seu respectivo crédito e o pagamento do valor

remanescente, se houver, nas condi¢bes da clausula 3.10.3. do Plano (“Saldos dos Credores

Fornecedores Parceiros™).

Para o pagamento linear de até R$ 150.000,00 (cento e cinquenta mil reais) do Credor Fornecedor
Parceiro ndo havera desconto, nem caréncia, dando-se a liquida¢cdo em um Unico pagamento, no prazo
de 6 (seis) meses contados da Data de Homologacao, sem que a esse montante seja acrescida correcao

monetéria ou juros.

Os Saldos dos Credores Fornecedores Parceiros ndo sofrerdo desconto e nem incidira caréncia,
dando-se o pagamento em 5 (cinco) parcelas anuais, corrigidas anualmente pela TR e acrescidas de
juros de 2% (dois por cento) ao ano, com vencimento a partir do primeiro ano contado da Data de

Homologacédo, no mesmo dia, dando-se o seu célculo conforme a tabela abaixo:

Parecer Técnico sobre 0 PRJ do CRUZEIRO ESPORTE CLUBE 26



VALUATION PARTNERS MS CARDIM & ASSOCIADOS

Epoca do Pagamento Percentual do Crédito
1° ano da Data de Homologacao 5%
2° ano da Data de Homologagéo 5%
3° ano da Data de Homologacéo 10%
4° ano da Data de Homologacéo 10%
5° ano da Data de Homologacéo 70%

Créditos lliquidos. Todos os creditos que sejam decorrentes de obrigacdes oriundas de relacdes
juridicas firmadas anteriormente a Data do Pedido de RJ ou cujo fato gerador seja anterior ao Pedido
de RJ, que sejam ou n&o objeto de disputa judicial ou procedimento arbitral ou procedimento perante
orgaos jurisdicionais desportivos em andamento e que constem ou ndo da Lista de Credores, também
sdo novados por este PRJ, estando integralmente sujeitos aos efeitos deste PRJ e da Recuperacao
Judicial, nos termos do artigo 49 da LRF, de forma que o saldo credor a ser liquidado estara sujeito

aos valores, prazos, termos e condigdes previstos no presente PRJ.

Constituicdo de Novos Creditos ou Alteracdo de Créditos ja Existentes. Nas hipoteses de serem
reconhecidos novos Créditos Concursais ou serem alterados Créditos Concursais ja reconhecidos na
Lista de Credores, por decisdo judicial, arbitral, decisdo de érgdos jurisdicionais desportivos ou
acordo entre as partes, tais créditos reconhecidos ou alterados serdo pagos na forma prevista no PRJ,
a partir do transito em julgado da deciséo judicial que determinar a inclusdo de tais créditos no quadro

geral de credores, estando sujeitos aos valores, prazos, termos e condi¢des previstos no PRJ.

I11 - OS DADOS E AS FONTES DAS INFORMACOES RECEBIDAS E UTILIZADAS

Para o efeito da:

a) Elaboracgdo do Laudo sobre a viabilidade econdmico-financeira do Plano de Recuperagéo do
CRUZEIRO ASSOCIACAO;

b) Para a emissdo do Parecer Técnico sobre o Plano de Recuperagéo,

Parecer Técnico sobre o PRJ do CRUZEIRO ESPORTE CLUBE 27



VALUATION PARTNERS MS CARDIM & ASSOCIADOS

foram utilizados os dados e as seguintes fontes de informacé&o:

e Plano de recuperacdo judicial preparado pelo CRUZEIRO ASSOCIACAO e seus
assessores juridicos e consultores financeiros a ser protocolado em Juizo contendo a

detalhada indicacdo das medidas a serem implementadas pela associacao;

e Peticdo inicial protocolada e distribuida ao D. Juizo da 1% VVara Empresarial da Comarca

do Municipio de Belo Horizonte, Estado de Minas Gerais, em 11 de julho de 2022;

e Decisdo do Exmo. D. Juizo da 1% Vara Empresarial da Comarca do Municipio de Belo
Horizonte, Estado de Minas Gerais, com o0 deferimento do pedido de processamento em
13 de julho de 2022;

e Breve Historico e situacdo atual da Associacdo contendo informacdes relevantes que
identificam as origens da crise financeira pela qual passou o CRUZEIRO
ASSOCIACAO, contendo a descricio de todas as medidas a serem adotadas dentro do
Plano de Recuperacéo;

e Demonstrativos financeiros historicos;
e Modelagem financeira e operacional, contendo resumo geral do Plano de Recuperacéo;

e As planilhas e demonstrativos financeiros projetados e consolidados, preparados pela
direcdo do CRUZEIRO ASSOCIACAO e seus assessores financeiros, que so:

a) Premissas macroeconémicas;

b) Mapa de premissas operacionais e financeiras para elaboracdo dos demonstrativos

financeiros projetados;

c) Demonstrativo de Resultados e Fluxos de Caixa projetados da Associacao de 2022
a 2033, apresentando a geracdo das receitas, custos, despesas operacionais € a
geracdo de caixa operacional, bem como o cronograma dos fluxos de pagamento

aos credores de todas as classes.
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IV - ELABORACAO DA ANALISE DE VIABILIDADE
ECONOMICO - FINANCEIRA DA ASSOCIACAO E DO PLANO -
EMISSAO DE PARECER TECNICO

Para efeito de elaboracdo e emissdo deste Parecer Técnico, analisamos cuidadosamente todas as
informacdes, os dados fornecidos e as medidas a serem implementadas no Plano de Recuperacéo,

destacando-se que:

a) Durante todo o periodo em que estiver sob Recuperacdo Judicial a dire¢do do CRUZEIRO
ASSOCIACAO compromete-se a realizar todos os esforcos para manter uma estrutura
minima necessaria de modo que a associacdo dé continuidade as suas opera¢des, nos NOVos
niveis, de forma a poder cumprir com todos os compromissos citados no Plano de
Recuperacéo, de acordo com o cronograma de pagamentos apresentado nos Demonstrativos

Financeiros projetados;

b) A geracdo das receitas do CRUZEIRO ASSOCIACAO para pagamento aos credores esta

baseada nas seguintes medidas e recursos:

- Reperfilamento e a renegociacdo do seu endividamento com modificacdes nos prazos, nos

encargos e na forma de pagamento aos credores;
- Obtencdo de novos recursos atraves de financiamentos;

- Acordo de compra e venda entre SAF e Associacdo para auxilio financeiro no pagamento

das dividas tributarias e concursais.

c) As premissas adotadas para a elaboracao das projecGes dos demonstrativos financeiros estao
apresentadas no Anexo | para o periodo de 2022 a 2033 e que cobrem as operagdes da

Associacao;

- Os valores das operagdes expressos em reais (R$), na realizagdo das suas atividades

poliesportivas;
- A identificacdo dos valores do EBITDA nesses demonstrativos, a cada exercicio.

0Os demonstrativos financeiros
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Os demonstrativos financeiros apresentados no anexo IV contemplam os recursos oriundos das
atividades poliesportivas da associa¢do, bem como o auxilio financeiro prestado pelo Cruzeiro-SAF
que permitem o cumprimento dos compromissos da CRUZEIRO ASSOCIACAO com seus credores

concursais e extraconcursais.

Analisamos os demonstrativos financeiros projetados para o periodo de 2022 a 2033 elaborados
pelo CRUZEIRO ASSOCIACAO e seus consultores financeiros e juridicos.

a) As premissas e pressupostos adotados, destacados no Mapa de Premissas (Anexo 1), ficaram
dentro de uma posicdo conservadora e com consisténcia com relacdo a performance histérica

da Associacdo e da sua nova situacao.

Foram fixadas as premissas para:

- Receitas Operacionais do CRUZEIRO ASSOCIACAO;
- Custos e despesas operacionais.

b) Os demonstrativos financeiros projetados (DRE e Fluxos de Caixa) a partir das premissas e
pressupostos adotados, bem como as informacdes fornecidas pela direcdo da associagéo,
apresentam coeréncia e consisténcia técnica na modelagem financeira, tendo sido elaborados
dentro de padrdes usuais de projecoes e simulacdes de comportamento futuros das operacdes

da Associacdo, através dos demonstrativos de resultados (DRE) e dos fluxos de caixa.

c) As premissas adotadas (taxas de crescimento das receitas brutas, custos e despesas
operacionais), demonstraram uma coeréncia numérica e econdmico-financeira entre as
premissas adotadas e os valores resultantes, identificando consisténcia técnica, dentro dos

modelos contabil e econdmico-financeiro;

d) As projecdes identificam a continuidade das atividades da Associagdo com a adogéo das
medidas ja citadas, que no nosso entender sdo viaveis, na medida em que foram realizadas
com base nas suas atividades ja ajustadas aos novos niveis, adotando-se para essas projecdes

no nosso entender, um critério conservador:;

e) Os demonstrativos financeiros que caracterizam e identificam o Plano de Recuperagéo a ser
apresentado ao Juizo da Recuperacdo Judicial, demonstram que todas as suas variaveis estao

integradas e com premissas adotadas que julgamos razoaveis e com consisténcia;
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f) Os valores em R$ (reais) das receitas Operacionais, passam de R$ 8,5 milhdes em 2022 para
R$ 19,4 milhGes em 2033, o que significa uma taxa de crescimento anual composta de 7,85%

ao ano.

Receitas Operacionais (Mil Reais)

19.431

2022 2023 2024 2025 2026 2027 2028 2029 2030 2031 2032 2033

g) O valor das Despesas Gerais € da ordem de R$ 11,9 milhdes em 2022, passando para R$ 16,6

milhdes em 2033, representando 140,5% e 85,5% das receitas operacionais respectivamente.

18.000 - - . r 180%
Despesas Totais (Mil Reais) = = = = % sfReceitas Operacionais 16.615 | '

15.662 16.133

16.000 - L 160%
14.76a _15.205 |

140,5%
14.000 -

~ SO 12735 13117
11893 12338

14.333

12.510 13.916

b 140%

12.000 - b 120%

10.000 - 100%
8.000 - 80%
6.000 - 60%
4.000 - 40%

2.000 - L 20%

L oo%

2022 2023 2024 2025 2026 2027 2028 2029 2030 2031 2032 2033

h) Para a realizacdo das projecGes das receitas operacionais (2022 a 2033), foram consideradas

as atividades da Associacdo, sendo que o EBITDA ajustado sobre as receitas operacionais
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nesse periodo devera girar em torno de -40,5% em 2022 a 14,5% em 2033, sendo sempre

positivo, a partir de 2025.

i) Ao longo das projecdes, o volume do EBITDA é da ordem de R$ -3,4 milhdes em 2022
passando para R$ 2,8 milhGes em 2033.

2.816

2.620 [ 40%
EBITDA (Mil Reais, - - - - % s/Receita Liquida
2.400 - ( ) 2.126 2.279 | 0%

L4435

1400 - po20%

b 10%
400 | |
0%

600 | 2025 2026 2027 2028 2031 2032 2033

b -10%
Lo20%
-1.600 -

L 30%

2,600 - |
-40%

3600 1 5457 L -50%

j) Os volumes dos fluxos de caixa acumulado das atividades, acrescidos e apds o auxilio
financeiro do Cruzeiro-SAF sao suficientes para o pagamento dos credores concursais e
extraconcursais e para a manutencao das suas atividades operacionais, sendo sempre positivos

a partir de 2022, indicando uma situacao de liquidez satisfatoria.

Caixa Final acumulado apds pagamentos de dividas concursais e ndo concursais (Mil Reais) 18.476

2022 2023 2024 2025 2026 2027 2028 2029 2030 2031 2032 2033

Parecer Técnico sobre 0 PRJ do CRUZEIRO ESPORTE CLUBE 32



VALUATION PARTNERS MS CARDIM & ASSOCIADOS

k) Os volumes dos desembolsos do Cruzeiro-SAF para fazer frente ao acordo do PERSE
(Programa Emergencial de Retomada do Setor de Eventos) serdo de R$ 8,9 milhdes em 2022,
atingindo R$ 26,2 milhGes em 2033.

Auxilio SAF - PERSE (Mil Reais)

26.179
25.168

24.224
22492  23.170 21727 22517 23.341
21.106 .
15.901
12.482
i I

2022 2023 2024 2025 2026 2027 2028 2029 2030 2031 2032 2033

I) Os volumes do auxilio financeiro do Cruzeiro-SAF para fazer frente aos pagamentos aos
credores e as despesas decorrentes do Plano de Recuperacéo Judicial serdo de R$ 90,5 milhdes
em 2023, atingindo R$ 13,1 milhdes em 2033.

90,504 Auxilio SAF - Recuperagdo Judicial (Mil Reais)

76.147

58.471

48.005 47.976

36.374
23.874 26.678
. . =

2022 2023 2024 2025 2026 2027 2028 2029 2030 2031 2032 2033

34.330

29.144

0

Da viabilidade econdmico-financeira do Plano

O Plano de Recuperacdo proposto € viavel econdmica e financeiramente, considerando o cenério

apresentado nos demonstrativos financeiros projetados (Anexo 1V), na medida que:
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a) O cenario macroecondmico é de crescimento moderado no medio e longo prazo, com
crescimento do PIB esperado para 2023 é de 0,47% (Boletim Focus — Banco Central
02/09/22), sendo favordvel para a recuperacdo das atividades do CRUZEIRO
ASSOCIACAO;

b) Visa maximizar os recursos disponiveis para fazer frente aos compromissos do CRUZEIRO
ASSOCIACAO, procurando proporcionar aos credores a plena recuperacio de seus créditos
dentro das condicdes e dos prazos previstos;

c) As medidas adotadas consideram:

A renegociacdo e o reescalonamento do seu endividamento com os credores concursais e

extraconcursais, reajustando valores, encargos e novas condicGes de prazos de pagamentos;
A continuidade das suas atividades com a geracéo de caixa para 0 pagamento dos credores;
Obtencédo de Novos Financiamentos.

d) As previsdes de continuidade das atividades do CRUZEIRO ASSOCIACAO, a partir de

2022, no nosso entender, sdo viaveis na medida que:

- Foram estimadas com base nas suas atividades dos clubes sociais e nas atividades
operacionais poliesportivas anteriores, exceto futebol, adotando-se um critério conservador

do crescimento dessas atividades— em média de 7,8% ao ano;

- As medidas adotadas na Associacdo e que visam ajustar as suas atividades operacgdes séo

factiveis e reais.

e) Os demonstrativos financeiros projetados que apresentam o comportamento futuro da
Associacdo, cujo Plano de Recuperacdo deverd ser apresentado ao Juizo da Recuperagdo
Judicial, demonstram que todas as suas variaveis estdo integradas e com premissas adotadas

gue julgamos razoaveis e com consisténcia;

f) Analisamos um conjunto de indicadores financeiros e as relacfes entre todas as variaveis e 0s
numeros apresentados nos demonstrativos financeiros projetados e que demonstraram uma
coeréncia numérica e econdmico-financeira, identificando uma consisténcia técnica no

conjunto de premissas e pressupostos adotados;

Parecer Técnico sobre o PRJ do CRUZEIRO ESPORTE CLUBE 34



VALUATION PARTNERS MS CARDIM & ASSOCIADOS

g) A analise dos indicadores financeiros projetados revela a coeréncia das medidas adotadas no
Plano de Recuperacdo, fazendo com que a Associacdo, retomando as suas atividades apos a
reestruturacdo, passe a ser associacdo liquida e viavel, podendo atender aos seus

compromissos com credores.

h) A avaliacdo do potencial e da capacidade de pagamento das obrigacbes e passivos do
CRUZEIRO ASSOCIACAO, com a adocdo das medidas preconizadas no Plano de
Recuperacdo e com a eliminagdo gradual do endividamento da Associacdo, pode ser inferida
pela geracdo de fluxos de caixa das atividades que sdo positivos ja a partir de 2023, sendo

superior ao fluxo de pagamentos aos credores;

i) Considerando também as projecdes das receitas brutas, o Plano de Recuperacdo, que esta
sendo apresentado ao Juizo da Recuperacdo Judicial, no nosso entendimento, é viavel aos
niveis operacional e econémico — financeiro, dando seguranca aos seus credores, de que a
associacdo terd condi¢des de cumprir com 0s compromissos assumidos no referido Plano de

Recuperacéo.
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Da viabilidade econdmico-financeira do CRUZEIRO ESPORTE CLUBE

Entre os principios que regem a LFRE, o mais relevante para fins de deferimento da recuperacéo
judicial é o principio da viabilidade econdémica das empresas, estabelecendo que somente as empresas
e neste caso a Associacdo, que tenham reais possibilidades de soerguimento sera facultado o regime

da recuperacéo judicial.

Para o Prof. Dr. Fabio Ulhda Coelho®, existem alguns critérios objetivos que permitem identificar
uma empresa economicamente viavel e, portanto, digna de receber o beneficio legal da recuperacao

judicial.
S&o as seguintes:

a) Importéncia social da Associacdo no meio empresarial:

O CRUZEIRO ASSOCIACAO possui potencial econdmico, com receitas brutas
estimadas e projetadas para o periodo 2022, no total de R$ 8,5 milhdes, passando para R$
19,4 milhGes em 2033.

Além disso, junto com o Plano de Recuperacdo que se mostra adequado e compativel com
a sua atual situacdo e demonstra que a recuperagdo econdmica da Associacdo € viavel e
possivel, desde que cumpridas as medidas preconizadas e apresentadas no Plano de

Recuperacéo.

b) Mao de obra e Tecnologia empregadas:

O CRUZEIRO ASSOCIACAO chegou a ter um elevado efetivo de colaboradores, antes
da crise financeira, reduzindo-o na nova fase da associacdo. Atualmente, conta com um
efetivo de pessoal da ordem de 116 (cento e dezesseis) funcionarios diretos e
aproximadamente 350 (trezentos e cinquenta) indiretos, cujas familias dependem da
manutencéo das atividades da associacao.

¢) Tempo de atividades da Associacao:

9 Comentarios a Lei de Faléncias e recuperagdo de empresas (LFRE) - Ed. dos Saraiva - 2013.
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O CRUZEIRO ASSOCIACAO atua nesse mercado, desde 1921, com crescimento
baseado na expansdo do segmento de associacdo de clubes sociais e no desenvolvimento
de suas atividades no ramo de atividades poliesportivas.

d) Porte econdmico:

A Associacdo detém um conjunto de ativos e instalagdes que a coloca em posicdo de

destaque no ramo de associagdo de clubes sociais e clubes poliesportivos.

Considerando o significativo porte econdmico do CRUZEIRO ASSOCIACAO, torna-se
importante a sua recuperacao, dada a relevancia de sua presenca, sobretudo no cenario

mineiro.

Verifica-se, portanto, por todas essas razdes, que 0 CRUZEIRO ASSOCIACAO ajusta-
se perfeitamente ao conceito de associacdo viavel, econémica e financeiramente, fazendo

jus ao beneficio da Recuperacéo Judicial.

A recuperacdo econdmico-financeira do CRUZEIRO ASSOCIACAO ira beneficiar
todos os segmentos esportivos onde atua, evitando-se assim consequéncias e maleficios

indesejéveis para seus associados, credores e torcedores.
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V - CONCLUSAO

Apds essas consideracdes, é nosso Parecer que:

O Plano de Recuperagio do CRUZEIRO ASSOCIACAO a ser apresentado demonstra a viabilidade
economico-financeira da Associagéo, pois:

a) As premissas e pressupostos operacionais e financeiros adotados na elaboragdo dos
demonstrativos financeiros que identificam as medidas que serdo adotadas, levando—se em
consideracdo os cenarios macroeconémicos e setorial de médio e longo prazo, sao reais e

viaveis;

b) O volume da geracdo futura das receitas operacionais e a renegociagdo com credores dos
valores a pagar sdo considerados como factiveis, dentro do cenario tracado de crescimento

gradual;

c) A somatdria desses recursos e as medidas adotadas irdo permitir o pagamento aos credores
aderentes ao Plano de Recuperacao ao longo do periodo de pagamentos (2022 a 2033);

d) Demonstram a possibilidade de normalizacdo e continuacdo das atividades esportivas do
CRUZEIRO ASSOCIACAO, tornando possivel a geracdo de recursos e restabelecendo a

sua capacidade de geracgéo de receitas e, por consequéncia, dos fluxos de caixa;

e) A continuidade das operacgdes e a geragdo de fluxos de caixa positivos provam-se mais que
suficientes para o pagamento dos credores, conforme pode ser observado na evolucdo dos

demonstrativos dos fluxos de caixa nas projecoes financeiras apresentadas no Anexo 1V;

f) O cenéario apresentado no Plano de Recuperagcdo é melhor para os credores do que uma
possivel situacdo de liquidacao.

E economicamente mais vantajoso que a Associacdo se mantenha em plena atividade

operacional e, dessa forma, possa pagar as suas dividas;

As informacOes fornecidas e as medidas a serem adotadas no Plano de Recuperacao

demonstram que 0 CRUZEIRO ASSOCIACAO é viavel econdmica e financeiramente;

g) O Plano de Recuperacdo, no nosso entender, esta bem estruturado, identificando a adogéo de

uma série de medidas operacionais e financeiras, considerando-se a expectativa de um
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crescimento gradual da economia brasileira, da ordem de 0,47% em 2023 e 1,8% em 2024, na

média do que vem sendo projetado e divulgado no Boletim FOCUS do Banco Central (data

base: 02/09/2022).

Dessa forma, apds a analise das informacOes apresentadas, da constatacdo da coeréncia dos

demonstrativos e projecdes financeiras, da absoluta possibilidade e capacidade de pagamento aos
credores e da viabilidade econdmica do CRUZEIRO ASSOCIACAO, somos do parecer de que 0

Plano de Recuperacéo é vidvel econdmica e financeiramente, levando em consideracdo o provavel

cenario apresentado pelo CRUZEIRO ASSOCIACAO e seus consultores financeiros.

Sao Paulo, 09 de setembro de 2022.

>

MARIO SERGIO CARDIM NETO M S CARDIM & ASSOCIADOS S/C LTDA
ECONOMISTA CORECON n°. RE/2327 — 2" Regido - SP.

CORECON n°. 3941- 2" Reaido - SP.
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VI - TERMO DE ENCERRAMENTO

Nada mais havendo a ser esclarecido, damos por encerrado o presente Parecer, que se compde de 42
(quarenta e dois) folhas computadorizadas de um s6 lado sendo a ultima folha datada, antes dos

anexos.

Sao Paulo, 09 de setembro de 2022.
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ANEXOS
| — Premissas e pressupostos utilizados nas projecdes para 0s anos de 2022 a 2033,
Il — Premissas macroecondmicas;
I11 — Premissas operacionais;
IV — Demonstrativos Financeiros Projetados:
- Demonstrativo de Resultados;

- Fluxos de Caixa.
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ANEXO | — PREMISSAS E PRESSUPOSTOS UTILIZADOS NAS
PROJECOES PARA OS ANOS DE 2022 a 2033
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| — Premissas e pressupostos utilizados nas projecbes para os anos de 2022 até
2033

Descrevemos a seguir, detalhadamente, todas as condicOes, hipdteses, premissas e pressupostos que
foram preparados pelos consultores financeiros e juridicos e adotados na elaboracdo das projecoes e
simulacbes dos demonstrativos financeiros, abrangendo de 2022 até o ano de 2033.

Este Parecer Técnico foi preparado pela equipe da M S CARDIM & ASSOCIADOS LTDA. (“M S
Cardim”) a partir dos demonstrativos financeiros projetados elaborados pela diregdo do
CRUZEIRO ASSOCIACAO e seus assessores financeiros, visando nos fornecer um maior e melhor
entendimento entre as atividades poliesportivas do CRUZEIRO ASSOCIACAO.

Ao mesmo tempo, dar subsidios que nos permitam atestar a viabilidade econémico-financeira da

Associacao e auxilia-la no seu processo de recuperacdo judicial.

Os demonstrativos financeiros historicos, os dados e informacfes necessérias, as premissas €
pressupostos adotados para a elaboracao das projecdes dos demonstrativos financeiros (DRE e Fluxo
de Caixa), e demais demonstrativos financeiros auxiliares, foram fornecidos pela diretoria do
CRUZEIRO ASSOCIACAO e foram objeto de analise critica pelos analistas da M S CARDIM,
que emitiu um Parecer Técnico sobre 0os mesmos, apresentado no item IV deste Laudo.

Os demonstrativos financeiros historicos sdo apresentados e envolvem as opera¢des do CRUZEIRO
ASSOCIACAO.

As projecGes dos demonstrativos financeiros foram preparadas de acordo com as condi¢des do
mercado e da Associacdo, disponiveis na data de sua elaboracéo e poderao sofrer variagdes em virtude

de varios fatores internos e externos.

No decorrer do trabalho foram recebidas sugestdes e/ou complementacdo das informacbes que se
tornaram necessarias ao aprofundamento e detalhamento da analise, chegando-se as projeces finais
consideradas como factiveis pela diretoria do CRUZEIRO ASSOCIACAO.

Foi desenvolvida uma modelagem econdmico-financeira construida especificamente para a
Associacdo, refletindo o mais proximo possivel da realidade das suas atividades, de tal forma que as
projecdes dos demonstrativos financeiros, incluindo os demonstrativos dos fluxos de caixa,
demonstrem o possivel e provavel comportamento futuro da associa¢do, no seu processo de

recuperacdo e principalmente nas condi¢cdes de pagamento aos credores.
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1. MOEDA UTILIZADA E PERIODOS DE ANALISE

As projecoes financeiras anuais foram realizadas em moeda corrente para o periodo de 2022 até o
ano de 2033.

2. MEMORIAS DE CALCULOS HISTORICOS E DAS PROJECOES

As premissas bésicas, os dados e informacdes histdricas necessarias para a elaboracao das projecdes,
bem como as premissas e pressupostos do comportamento futuro da Associagdo, foram fornecidas
pela Diretoria do CRUZEIRO ASSOCIACAO e seus consultores financeiros, tendo como
fundamento o Plano de Recuperacdo Judicial (de 2022 a 2033).

Na modelagem financeira construida, as simulacdes das estratégias financeiras, operacionais e
atividades da Associagdo, bem como o cronograma de pagamentos aos credores concursais e

extraconcursais, foram realizadas com base nos seguintes parametros basicos (“value drivers”):
a) Volume das atividades da Associacao e as suas receitas operacionais;

b) Estrutura e comportamento dos custos e despesas operacionais em relacdo as receitas

operacionais;

Os valores, as condicGes e o escalonamento de pagamento aos credores estdo inseridos nesta

modelagem financeira.

Neste anexo, sdo apresentados os demonstrativos financeiros projetados do CRUZEIRO
ASSOCIACAO.

O objetivo deste item €, com base nas projecdes operacionais, apresentar o fluxo de caixa disponivel

para regularizacdo do passivo da Associacgao.

As premissas das projecdes das receitas operacionais tém papel central na determinacdo da projecédo

dos custos e dos demonstrativos dos fluxos de caixa da Associagao.

Estabelecida a estrutura de receitas e custos do CRUZEIRO ASSOCIACAO, projeta-se uma
retomada do EBITDA ajustado de R$ -3,4 milhGes em 2022 para R$ 2,8 milhdes em 2033, com a
margem EBITDA variando de -40,5% em 2022 para 14,5% em 2033.
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ANEXO Il - PREMISSAS MACROECONOMICAS
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PREMISSAS MACROECONOMICAS - ITAU BBA

2019 2020 2021 2022P 2023P

2024P

2025P

2026P

Atividade econdémica

Mundo — Crescimento real do PIB 35% 33% 38% 36% 28% -3,1% 6,1% 3,00 3,1% 3,0% 3,0% 3,0%
EUA — Crescimento real do PIB 2, 7% 1,7% 2,3% 2,9% 23% -3,4% 57% 3,2% 2,0% 1,7% 1,7% 1,7%
Zona do Euro — Crescimento real do PIB 1,9% 1,8% 2,8% 1,8% 1,6% -6,5% 52% 3,0% 2,1% 1,5% 1,2% 1,2%
China — Crescimento real do PIB 71% 68% 7,0 67% 6,00 23% 8,1% 50% 4,9% 4,8% 4,8% 4,8%
Japéo — Crescimento real do PIB 16% 08% 1,7% 06% 03% -48% 22% 20% 0,9% 0,9% 0,9% 0,9%
Inflagao
EUA - CPI 06% 21% 21% 1,9% 23% 13% 7,1% 6,3% 2,9% 2,5% 2,5% 2,5%
Zona do Euro — CPI 02% 1,1% 14% 16% 13% -0,3% 50% 6,5% 2,6% 2,0% 2,0% 2,0%
Brasil
Atividade econémica
PIB nominal — Bilhdes de reais 5996 6.269 6.585 7.004 7.389 7.468 8.679 9.623 10.402 10.979 11.526 12.057
PIB nominal — Bilhdes de ddlares 1.800 1.798 2.063 1.916 1.872 1.447 1.609 1.924 1932 2.035 2.174 2.275
Crescimento real do PIB 35% -3,3% 1,3% 18% 1,2% -3,9% 4,6% 1,0 02% 2,3% 2,1% 2,0%
Taxa de desemprego - média do ano 8,6% 11,6% 12,8% 12,4% 12,0% 13,7% 13,3% 12,1% 12,6% 12,1% 11,2% 10,4%
Taxa de desemprego - fim de periodo 9,7% 12,8% 125% 12,4% 11,7% 150% 11,9% 122% 12,8% 11,7% 10,9% 10,1%
Inflagao
IPCA 10,7% 6,3% 2,9% 3,7% 43% 45% 10,1% 75% 3,7% 3,2% 3,0% 3,0%
INPC 11,3% 6,6% 2,1% 34% 45% 54% 102% 7,7% 35% 3,2% 3,0% 3,0%
IGP-M 105% 7,2% -05% 75% 7,3% 23,1% 17,8% 123% 4,1% 3,2% 3,0% 3,0%
IPA-M (precos por atacado) 11,2% 76% -25% 94% 91% 31,6% 20,6% 145% 42% 3,2% 3,0% 3,0%
Taxa de juros
Selic — final do ano 14,25% 13,75% 7,00% 6,50% 4,50% 2,00% 9,25% 13,75% 8,75% 8,25% 7,25%  7,00%
Selic — média do ano 13,58% 14,17% 9,92% 6,56% 5,96% 2,81% 4,81% 12,63% 12,04% 8,31% 7,50% 7,02%
Taxa real de juros (Selic/IPCA) — fim de periodo 3,23% 7,02% 3,94% 2,65% 0,19% -2,41% -0,74% 5,80% 4,83% 4,88% 4,13% 3,88%
CDI - final do ano (anualizado) 14,14% 13,63% 6,99% 6,40% 4,59% 1,90% 8,76% 13,63% 8,89% 8,14% 7,14% 6,89%
CDI - acumulado no ano 13,33% 14,06% 10,05% 6,48% 5,94% 2,78% 4,40% 12,41% 12,10% 8,21% 7,41% 6,91%
TJLP (Taxa nominal) — fim de periodo 7,00% 7,50% 7,00% 6,98% 557% 4,55% 5,32% 7,67% 6,67% 5,89% 5,44% 5,34%
TLP (Taxa real) — fim de periodo - - - 2,98%  1,68% @ 1,83% | 4,10% 6,30% 5,47% 5,15% 4,80% 4,76%
Financas publicas
Resultado primario — % do PIB -1,9% -2,5% -1,7% -1,5% -0,8% -9,4% 0,7% 0,2% -0,7% 0,8% 1,3% 1,4%
Resultado nominal — % do PIB -10,2% -9,0% -7,8% -7,0% -58% -13,6% -44% -84% -9,0% -68% -52% -4,7%
Divida publica liquida - % do PIB 36,0% 46,2% 51,4% 52,8% 54,6% 62,7% 57,2% 60,9% 64,7% 68,0% 69,3% 70,1%
Divida publica bruta - % do PIB 65,5% 69,9% 73,7% 753% 743% 88,8% 80,3% 80,1% 83,1% 84,8% 859% 86,8%
Taxa de cambio
BRL / USD - dez 3,96 3,26 3,31 3,88 4,03 5,19 5,57 5,25 5,50 5,30 5,30 5,30
BRL / USD — média do ano 3,33 3,49 3,19 3,66 3,95 5,16 5,40 5,00 5,39 5,39 5,30 5,30
Setor externo
Balanca comercial - USD bi 14 40 56 47 35 50 61 74 72 90 102 113
Exportagdes — USD bi 187 180 215 232 221 209 280 326 334 359 377 393
Importagdes — USD bi 173 139 159 185 186 159 219 252 262 270 275 280
Conta corrente - % PIB -3,0% -1,4% -1,1% -2,7% -35% -1,7% -18% @ -0,6%0 -08% -0,7% -0,3% -0,2%
Investimento direto no pais - % PIB 36% 41% 33% 41% 37% 31% 2,9% 29% 3,1% 4,1% 4,0% 3,9%
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ANEXO Il - PREMISSAS OPERACIONAIS

2030

Base Receitas Operacionais 2022 2023 2024 2025 2026 2027 2028 2029
Associados Clube 20,00% 18% 15% 5% 3% 1% 1%
Inflacdo (IPCA-IBGE) 17,78% 12,28% 4,05% 3,22% 3,00% 3,00% 3,00%

1%

3,00%

2031 2032 2033
1% 1% 1%
3,00% 3,00% 3,00%

Eventos Clube

Churrascéao 1.500,00

Feijoada 500,00
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ANEXO I1l - PREMISSAS OPERACIONAIS — AUXILIO FINANCEIRO SAF (PERSE / RECUPERACAO JUDICIAL)

2023 2024 2025 2026 2027 2028 2029 2030 2031 2032 2033
(-) Auxilio Financeiro SAF 1 833) (218)  (548) (308)  (747)  (364) (480)  (480) (239) (267)  (131)
() Classe |- Comum 115  (G4)  (296)
(-) Classe |- Parceiro (0.1)
(-) Classe |- CNRD 02 (1) (0.5)
(-) Classe ll— Comum ©04) (67 85 (149  (143)  (@31) (275)  (27.9)
() Classe il Comum (11,8) 38 (37 5.7) G6)  (96) ©5 (134) (131 (129
(-) Classe ll - Parceiro 65  (42) 71)  (7.0) (429
(-) Classe lll— FIFA 42,7)
(-) Classe lll— CNRD 7)) @7 @2 @1 @) ©9 (9.8 ©6)  (94) (122
(-) Classe V — Comum (3.3) ©01)  ©01) 01 ©1) (02 ©2 02 (02 0.2)
(-) Classe V — Parceiro 04)  (04) ©7) 07 (0
(-) Classe V — CNRD 05 (02 ©04) (04  (06) ©06)  (09) ©09 (08 @1
(+) Auxio Financeiro SAF 125 159 225 232 21,1 21,7 225 233 242 252 26,2
(-) Pagamento PERSE 125 159 225 232 211 21,7 225 233 242 252 26,2
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ANEXO IV — DEMONSTRATIVOS FINANCEIROS PROJETADOS
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DEMONSTRATIVO DE RESULTADO E FLUXO DE CAIXA - PROJETADOS (DRE) / 2022 a 2033

Fluxo Associacdo (R$ mil) 2023 2025 2026 2027 2028 2029 2030 2031 2032

Saldo inicial - Associacéo 6.841 3.414 1.198 404 1.102 2.431 4.204 6.193 8.319 10.598 13.040 15.660
(+) Escola de esportes 35 42 50 60 73 87 105 106 107 108 109 110
(+) Bares / restaurantes 24 28 34 41 49 59 71 85 102 122 147 176
(+) Eventos 2.000 2.075 2.142 2.206 2.272 2.340 2.410 2.410 2.410 2.410 2.410 2.410

(+) Associados 6.407 7.977 9.715 11.508 12.445 13.203 13.736 14.289 14.865 15.464 16.087 16.735
(=) Receita Operacional 8.466 10.122 11.941 13.815 14.839 15.689 16.322 16.890 17.484 18.104 18.753 19.431
(-) Despesas gerais -3.860 -4.004 -4.133 -4.257 -4.385 -4.517 -4.652 -4.792 -4.935 -5.084 -5.236 -5.393
(-) Fornecedores / prestadores -1.987 -2.062 -2.128 -2.192 -2.257 -2.325 -2.395 -2.467 -2.541 -2.617 -2.696 -2.776
(-) Folha - Associacao -5.002 -5.189 -5.356 -5.517 -5.682 -5.853 -6.028 -6.209 -6.395 -6.587 -6.785 -6.988
(-) Beneficios -1.044 -1.083 -1.118 -1.151 -1.186 -1.221 -1.258 -1.296 -1.334 -1.374 -1.416  -1.458
(=) EBITDA -3.427 -2.216 -794 698 1.329 1.773 1.989 2.126 2.279 2.442 2.620 2.816

Divida Tributéaria - - - - - - - R - _ R _

(+) Auxilio Financeiro SAF 8.983 12.482 15.901 22.492 23.170 21.106 21.747 22517 23.341 24.224 25.168 26.179
(-) Pagamento PERSE -8.983 -12.482 -15.901 -22.492 -23.170 -21.106 -21.747 -22.517 -23.341 -24.224 -25.168 -26.179
Fluxo de Caixa RJ 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
(+) Auxilio Financeiro SAF 0 90.504 29.144 58.471 34.330 76.147 36.374 48.005 47.976 23.874 26.678 13.078
(-) Pagamento PRJ 0 -90.504 -29.144 -58.471 -34.330 -76.147 -36.374 -48.005 -47.976 -23.874 -26.678 -13.078
Fluxo de Caixa do Periodo -3.427 -2.216 -794 698 1.329 1.773 1.989 2.126 2.279 2.442 2.620 2.816
Saldo final - Associagao 3.414 1.198 404 1.102 2.431 4.204 6.193 8.319 10.598 13.040 15.660 18.476
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