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OPI S.A. - EM RECUPERACAO JUDICIAL

~

PLANO DE RECUPERACAO JUDICIAL

22 de abril de 2020




PLANO DE RECUPERACAO JUDICIAL

OPI S.A. - EM RECUPERACAO JUDICIAL, sociedade por agdes, com sede no municipio
de Sao Paulo, estado de Sdo Paulo, na Rua Lemos Monteiro, n° 120, 14° andar, parte A, CEP
05.501-050, inscrita no CNPJ/ME sob o n® 17.337.615/0001-00 (“OPISA” ou “Recuperanda”),

apresenta, nos autos do seu processo de recuperacdo judicial, autuado sob n° 1057756-
77.2019.8.26.0100, em curso perante o D. Juizo da 1* Vara de Faléncias e Recuperagdes

Judiciais do Foro Central Civel da Comarca da Capital de Sdo Paulo (‘“Recuperagdo Judicial”),

o seguinte Plano de Recuperacdo Judicial (“Plano™), em cumprimento ao disposto no artigo 53

daLein®11.101/2005 (“LER”).

CONSIDERANDO QUE:

(@) a Recuperanda ¢ parte do grupo Odebrecht, um dos maiores conglomerados
empresariais do Pais, com atuacdo nos setores de infraestrutura, 6leo e gas, sucroalcooleiro,
incorporagdo imobiliaria, mobilidade e transporte, energia, defesa e servigos navais, reunindo
diversas sociedades sob controle comum (direto ou indireto) da Kieppe Participagdes e
Administracdo Ltda. — Em Recuperacdo Judicial, com atividades desenvolvidas em iniimeras
localidades do territdrio nacional e em 27 paises correspondendo a uma das maiores empresas

brasileiras, nos seus segmentos de atuacio (“Grupo Odebrecht”);

(ii) a Recuperanda ¢ a sociedade que concentra os investimentos societdrios do Grupo
Odebrecht, consolidando a inteligéncia de risco e a participagdo em negociagdes, concessdes ¢
licitagdes em diferentes negdcios do grupo, destacando-se as concessdes e rodovias detidas e

administradas no exterior;

(iii) para o exercicio de suas atividades e para proporcionar o crescimento do Grupo
Odebrecht, a Recuperanda, com as demais sociedades que integram o polo ativo da
Recuperacao Judicial (“Requerentes”), estruturaram-se para viabilizar a captacdo de recursos
junto ao mercado financeiro e de capitais brasileiro e internacional, por meio da contratagdo de
financiamentos bancarios, garantias bancarias, seguros-garantia e emissao de titulos de divida
no mercado local (debéntures) e no mercado internacional (bonds); para tanto, a Recuperanda e
as Requerentes atuaram de forma eficiente e coordenada, como financiadoras, garantidoras e

contra-garantidoras das referidas operagdes financeiras;
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(iv)  diante das dificuldades financeiras enfrentadas pela Recuperanda e pelas Requerentes,
as quais foram agravadas por ataques de determinados credores, € com o intuito de assegurar a
funcdo social da Recuperanda e das Requerentes, bem como preservar os postos de trabalho e
sua capacidade produtiva e de estimulo a economia, em 17.06.2019, foi apresentado pedido de

Recuperacdo Judicial;

) em atengdo aos despachos de fls. 278/285 e 355/363, proferidos respectivamente no
ambito dos Agravos de Instrumento n°® 2262371-21.2019.8.26.0000 e 226277-
73.2019.8.26.000, os Credores Concursais da Recuperanda deliberaram, em sede de
assembleia geral de credores, pela ndo-consolidagdo substancial da Recuperanda com as
demais Requerentes, de modo que o presente Plano ¢ composto exclusivamente pelos ativos e

passivos de sua titularidade; e, por fim

(vi) em cumprimento & decis@o de deferimento do processamento da Recuperacao Judicial
e aos requisitos do art. 53 da LFR, este Plano apresenta os meios de recuperacdo almejados
pela Recuperanda, bem como demonstra a sua viabilidade econdmica, por meio dos Laudos,
conforme abaixo definido, sendo certo que este Plano reflete as negociagdes mantidas com a

coletividade de credores da Recuperanda;

A Recuperanda apresenta este Plano ao Juizo da Recuperagdo, nos termos e condi¢des a seguir.
1. DEFINICOES E REGRAS DE INTERPRETACAO

1.1.  Definicdes: Os termos utilizados neste Plano tém os significados definidos abaixo.
Tais termos definidos serdo utilizados, conforme apropriado e aplicavel, na sua forma singular
ou plural, no género masculino ou feminino, sem que, com isso, percam o significado que lhes

¢ atribuido.

1.1.1. “Acdes Judiciais ou Procedimentos Arbitrais™: sdo os processos judiciais de natureza

trabalhista ou civel, ajuizados contra a Recuperanda, ou os procedimentos arbitrais que
envolvem a Recuperanda, e que versam sobre relagdes juridicas que, em razdo da sua causa

de pedir, irdo originar Créditos Concursais que constardo da Lista de Credores.

1.1.2. “Administrador Judicial”: é a Alvarez & Marsal Administragao Judicial Ltda.,

inscrita no CNPJ/ME sob n° 07.016.138/0001-28, com endereco na Rua Surubim, 577, 9°
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andar, Brooklin Novo, CEP 04571-050, na Cidade e Estado de Sao Paulo, ou quem a

substituir.

1.1.3. “Afiliadas™: significa, com relagdo a qualquer pessoa, qualquer pessoa direta ou

indiretamente mantida, Controladora, Controlada ou sob Controle comum.

1.1.4. “Agente de Monitoramento™: significa o agente de monitoramento contratado nos

termos do plano de recuperagdo judicial das Requerentes que aderirem a consolidagdo

substancial para exercer as fungdes de fiscalizacdo e divulgagdo de informagdes.

1.1.5. “Aniversério”: ¢ a data que corresponde ao 365° (trecentésimo sexagésimo quinto)

dia apds a Data de Homologacgao Judicial do Plano.

1.1.6. “Aprovagdo do Plano”: é a aprovacdo deste Plano pelos Credores Concursais da
Recuperanda reunidos na Assembleia de Credores designada para deliberar sobre ele. Para
os efeitos deste Plano, considera-se que a Aprovagdo do Plano ocorre na data da
Assembleia de Credores em que ocorrer a votacdo do Plano, desde que seja posteriormente

homologado judicialmente nos termos do artigo 58, § 1°, da LFR.

1.1.7. “Assembleia de Credores”: ¢ qualquer assembleia geral de credores da Recuperanda,

realizada no ambito desta Recuperacdo Judicial, nos termos do Capitulo II, Se¢do IV, da

LFR.

1.1.8. “Bonus de Adimpléncia”: é a revisao da taxa de juros e correcdo monetaria aplicavel

as Condi¢des de Pagamento Diferido nos termos do item 3 do Anexo 1.1.13 do Plano, que
passard a ser correspondente a TR a partir do 15° (décimo quinto) ano desde que tenham
sido realizadas amortizagdes, no total agregado, iguais ou superiores a R$ 10.000,00 (dez

mil reais) desde a Data de Homologacao Judicial do Plano.

1.1.9. “Caixa Disponivel”: significa a soma de todos os montantes, recursos financeiros de

liquidez imediata e aplicacdes financeiras desoneradas detidos em caixa pela Recuperanda,
incluindo por forca de alienagdo de ativos ou por quaisquer outras fontes de recursos,
conforme apuragdo a ser realizada nas datas-bases estabelecidas no Anexo 1.1.13, e que

poderao ser utilizado pela Recuperanda para os fins descritos no Anexo 1.1.9.
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1.1.10. “Caixa para Distribuicdo™: significa, em uma determinada data-base apds o

decurso do Prazo de Caréncia previsto no item 5 do Anexo 1.1.13, todo valor de Caixa
Disponivel que exceder montante correspondente a soma de R$ 200.000,00 (duzentos mil
de reais), conforme corrigido a IPCA em cada ano fiscal. O Caixa para Distribuigdo sera
apurado, a partir do término do Prazo de Caréncia, com base no relatorio gerencial de
fechamento contabil, entregue pela Recuperanda ao Agente de Monitoramento, referente

aos meses de Fevereiro, Abril, Junho, Agosto, Outubro e Dezembro.

1.1.11. “Codigo Civil”: ¢ a Lei Federal n.° 10.406, de 10 de janeiro de 2002.

1.1.12. “Codigo de Processo Civil”: é a Lei Federal n.° 13.105, de 16 de margo de 2015.

1.1.13. “Condi¢coes de Pagamento Diferido”: sdo as condi¢des de reestruturagdo dos

Créditos com Garantia Real, Créditos Quirografarios Op¢ao B e do Saldo de Créditos
ME/EPP por meio da distribuicdo pro rata do Caixa para Distribui¢do, cujos termos e

condigdes sdo detalhados no Anexo 1.1.13.

1.1.14. “Controle”: significa, nos termos do art. 116 da Lei das SA, (i) a titularidade de
direitos de sdcios que assegurem ao seu titular, de modo permanente, a maioria dos votos
nas deliberagdes sociais ¢ o poder de eleger a maioria dos administradores da sociedade; e
(i1) o uso efetivo de tal poder para dirigir as atividades sociais e orientar o funcionamento
dos orgaos da sociedade. As expressdes ¢ termos “Controlador”, “Controlado por”, “sob

Controle comum” e “Controlada” tém os significados logicamente decorrentes desta

definicdo de “Controle”.

1.1.15. “Coobrigacdo™: ¢ a obrigacdo assumida em decorréncia da outorga de quaisquer
garantias fidejussorias, tais como obrigagdes solidarias, avais e fiancas: (i) pela
Recuperanda em favor de uma Requerente em relagdo a um Crédito; (ii) pela Recuperanda
em favor de um Terceiro em relagdo a qualquer Crédito, ou (iii) um Terceiro em favor de da

Recuperanda em relagdo a um Crédito.

1.1.16. “Créditos™: sdo os créditos e obrigagdes, materializados ou contingentes, liquidos
ou iliquidos, objeto de agdo judicial/administrativa/arbitragem iniciada ou ndo, que estejam
ou ndo relacionados na Lista de Credores da Recuperanda, sejam ou ndo sujeitos a

Recuperagao Judicial.
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1.1.17. “Créditos com Garantia Real”: sdo os Créditos Concursais existentes em face da

Recuperanda garantidos por direitos reais de garantia (v.g., penhor e hipoteca), nos termos
do artigo 41, inciso II, da LFR, até o limite do valor do bem gravado, existentes na Data do

Pedido, conforme valores atribuidos na Lista de Credores.

1.1.18. “Créditos Concursais”: sdo os Créditos Trabalhistas, Créditos com Garantia Real,

Créditos Quirografarios ¢ Créditos ME/EPP e demais Créditos, sujeitos a Recuperagdo
Judicial e que, em razdo disso, podem ser reestruturados por este Plano, nos termos da LFR,
incluindo eventuais Créditos que sejam reconhecidos como sujeitos a Recuperagdo Judicial

no ambito de habilitacdes ou impugnac¢des de crédito.

1.1.19. “Créditos Concursais Garantidos por Terceiro”: tem o significado atribuido na

Clausula 3.7.6.2.

1.1.20. “Créditos Concursais _por Garantia Outorgada pela Recuperanda”: tem o

significado atribuido na Clausula 3.7.6.1.

1.1.21. “Créditos Elegiveis ao Pagamento Diferido”: significa, conjuntamente, os Créditos

com Garantia Real, Créditos Quirografarios Opcdo B e o Saldo de Créditos ME/EPP, cujas

condi¢des de reestruturagdo e pagamento estdo descritas no Anexo 1.1.13.

1.1.22. “Créditos Extraconcursais”: sdo os Créditos detidos contra a Recuperanda: (i) cujo

fato gerador seja posterior a Data do Pedido; (ii) derivados de contratos celebrados até a
Data do Pedido que ndo se submetem aos efeitos deste Plano de acordo com o artigo 49,
§§ 3° e 4°, da LFR, tais como, alienacdes fiducidrias em garantia, cessdes fiduciarias em
garantia ou contratos de arrendamento mercantil; (iii) outros Créditos ndo sujeitos a
Recuperagdo Judicial, nos termos da LFR; ou (iv) Créditos reconhecidos como
extraconcursais no ambito de impugnacdes de crédito. No que diz respeito a Créditos
garantidos por alienacdo fiduciaria ou cessdo fiduciaria nos termos deste item (ii), o saldo
remanescente do Crédito apos eventual excussdo ou integral monetizagdo da respectiva
garantia, ndo estd incluido, para todos os fins, na defini¢do de Créditos Extraconcursais, e

recebera o tratamento conferido aos Créditos Quirografarios.

1.1.23. “Créditos Iliquidos™: sdao os Créditos Concursais contingentes ou iliquidos, objeto

de Acgdes Judiciais ou Procedimentos Arbitrais, iniciados ou ndo, derivados de quaisquer

fatos geradores até a Data do Pedido, que podem ser considerados Créditos Concursais ¢
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que, em razao disso, podem ser reestruturados por este Plano, nos termos da LFR, como
Créditos com Garantia Real, Créditos Intercompany, Créditos ME/EPP, Créditos

Quirografarios ou Créditos Trabalhistas, conforme aplicavel.

1.1.24. “Créditos Intercompany”: sdo os Créditos Concursais cujo credor seja sociedade
integrante do Grupo Odebrecht e/ou suas Controladoras, diretas ou indiretas, Controladas

ou sociedades sob Controle comum.

1.1.25. “Créditos ME/EPP”: sdo os Créditos Concursais detidos por empresario

individual, EIRELI, sociedade empresaria e/ou sociedade simples, desde que classificados
como microempresas ¢ empresas de pequeno porte, conforme definidas pela Lei
Complementar n° 123, de 14 de dezembro de 2006 ¢ conforme previstos nos artigos 41,

inciso IV e 83, inciso IV, alinea d, da LFR.

1.1.26. “Créditos Quirografarios”: sdo os Créditos Concursais quirografarios, com

privilégio especial, com privilégio geral ou subordinado, conforme previsto nos artigos 41,
inciso III e 83, inciso VI da LFR, além do saldo residual oriundo da excussdo de qualquer

garantia real ou fiduciaria..

1.1.27. “Créditos Quirografarios Opcao A”: tem o significado atribuido na Clausula 3.3.1.

1.1.28. “Créditos Quirografarios Op¢ao B”: tem o significado atribuido na Clausula 3.3.2.

1.1.29. “Créditos Quirografrios Parte Relacionadas™: significa os Créditos Quirografarios

detidos por Partes Relacionadas, os quais serdo reestruturados nos termos da Clausula 3.3.4.

1.1.30. “Créditos Retardatarios”: sdo os Créditos Concursais que forem reconhecidos por

decisdo judicial ou administrativa superveniente, ou que forem incluidos na Lista de
Credores, em decorréncia de quaisquer habilitagdes de crédito, impugnagdes de crédito ou
qualquer outro incidente ou requerimento de qualquer natureza formulado com a mesma
finalidade, desde que apresentados ap6s o decurso dos prazos legais a que se referem os
artigos 7°, §§1° e 2°, e 8°, da LFR, na forma do disposto no artigo 10 da LFR, que podem
ser restruturados por este Plano, nos termos da LFR, como Créditos com Garantia Real,
Créditos Intercompany, Créditos ME/EPP, Créditos Quirografarios ou Créditos

Trabalhistas, conforme aplicavel.
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1.1.31. “Créditos Trabalhistas”: sdao os Créditos Concursais e direitos derivados da

legislacdo do trabalho ou decorrentes de acidente de trabalho, nos termos dos artigos 41,
inciso I, e 83, inciso I, da LFR, que mantenham o seu carater alimentar na Data da

Homologacédo Judicial do Plano.

1.1.32. “Créditos Trabalhistas Partes Relacionadas”: sdo os Créditos Trabalhistas detidos

por Partes Relacionadas, os quais serdo reestruturados nos termos da Clausula 3.1.2.

1.1.33. “Credores™: sao as pessoas fisicas ou juridicas detentoras de Créditos, estejam ou

ndo sujeitos aos efeitos do Plano, estejam ou ndo relacionadas na Lista de Credores.

1.1.34. “Credores com Garantia Real”: sdo os titulares de Créditos com Garantia Real.

1.1.35. “Credores Concursais’: sdo os titulares de Créditos Concursais.

1.1.36. “Credores Extraconcursais”: sao os titulares de Créditos Extraconcursais.

1.1.37. “Credores ME/EPP”: sdo os titulares de Créditos ME/EPP.

1.1.38. “Credores Quirografarios”: sdo os titulares de Créditos Quirografarios.

1.1.39. “Credores Quirografarios Opcdo A”: sdo os titulares de Créditos Quirografarios

Opcao A.

1.1.40. “Credores Quirografarios Opcdo B”: sdo os titulares de Créditos Quirografarios

Opcao B.

1.1.41. “Credores Retardatarios”: sdo os titulares de Créditos Retardatarios.

1.1.42. “Credores Trabalhistas”: sdo os titulares de Créditos Trabalhistas.

1.1.43. “Credores Trabalhistas Partes Relacionadas”: sdo os titulares de Créditos

Trabalhistas Partes Relacionadas.

1.1.44. “Data de Amortizacdo™: ¢ a data em que o Caixa para Distribuicdo serd destinado

a amortizacdo dos Créditos Elegiveis ao Pagamento Diferido, conforme as Condi¢des de
Pagamento Diferido e a Regra de Utilizagdo do Caixa para Distribui¢do. Para fins deste
Plano, a Data de Amortizagdo sempre ocorrerd até o ultimo Dia Util dos meses de Janeiro,

Margo, Maio, Julho, Setembro ¢ Novembro.
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1.1.45. “Data de Homologac¢ao Judicial do Plano: é a data em que ocorrer a publicagao,

no Didrio Oficial da Justica, da decisdo de Homologacdo Judicial do Plano proferida pelo

Juizo da Recuperagio.

1.1.46. “Data do Pedido: ¢ o dia 17 de junho de 2019, data em que o pedido de

recuperac¢ao judicial da Recuperanda foi ajuizado.

1.1.47. “Dia Corrido™: é qualquer dia do més, de modo que os prazos contados em Dias

Corridos ndo sdo suspensos ou interrompidos.

1.1.48. “Dia Util”: qualquer dia que ndo seja sdbado, domingo ou feriado na Cidade de
Sdo Paulo, Estado de Sio Paulo; além disso, ndo serd Dia Util qualquer dia em que, por
qualquer motivo, ndo haja expediente bancério na Cidade de Sdo Paulo, Estado de Sao
Paulo. Exclusivamente para atos que devam ser praticados em outras comarcas, “Dia Util”
também significa qualquer dia que, cumulativamente, ndo seja sabado, domingo ou feriado
na respectiva localidade, na Cidade de S@o Paulo, Estado de Sao Paulo, ou qualquer dia em
que, por qualquer motivo, ndo haja expediente bancario, na Cidade de Sao Paulo, Estado de

Sdo Paulo.

1.1.49. “Endividamento”: significa quaisquer obrigagdes de pagamento de principal,
juros, comissdes, demais encargos € montantes, com respeito a (a) empréstimos ou mutuos;
(b) emissdo de quaisquer valores mobiliarios, & excecdo de acdes ndo resgataveis e
contabilizadas no patriménio liquido; (c) locagdes que devam ser tratadas como
endividamento nos termos das Praticas Contabeis Brasileiras; (d) desconto ou venda de
recebiveis (exceto se sem recurso a entidade transmitente do recebivel); (e) fiangas
bancérias, documentos e/ou cartas de crédito; (f) operacdes de derivativo, de qualquer
natureza; (g) acOes resgataveis; (h) quaisquer outras transacdes que tenham o efeito de

empréstimo ou financiamento, ou (i) quaisquer fiangas, avais ou outras garantias de

pagamento de quaisquer montantes decorrentes de operacdes referidas em (a) a (h) acima.

1.1.50. “Garantias Reais”: sdo os direitos de garantia (v.g., penhor e hipoteca, conforme
Titulo X do Coédigo Civil), nos termos deste Plano e/ou do artigo 41, II da LFR, que

garantem os Créditos com Garantia Real.

1.1.51. “Grupo Odebrecht”: tem o significado atribuido no Considerando (i).
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1.1.52. “Homologagdo Judicial do Plano”: ¢ a decisdo judicial proferida pelo Juizo da

Recuperacao Judicial que homologa o Plano e, consequentemente, concede a Recuperagao

Judicial, nos termos do artigo 58, caput e/ou §1° da LFR.

1.1.53. “IPCA”: é o Indice Nacional de Precos ao Consumidor Amplo calculado
mensalmente pelo Instituto Brasileiro de Geografia e Estatistica (IBGE). Na auséncia de
apuragio e/ou divulgagdo do nimero-indice por prazo superior a 5 (cinco) Dias Uteis apos a
data esperada para sua divulgagdo, ou, ainda, no caso de sua extingdo ou por imposi¢cdo
legal ou determinagdo judicial, o IPCA deverd ser substituido pelo indice que reflita

economicamente sua qualidade ou, na sua auséncia, o ultimo indice divulgado.

1.1.54. “Juizo da Recuperacdo Judicial”: € o Juizo da 1* Vara de Faléncias e Recuperacdes

Judiciais da Comarca de Sdo Paulo, Estado de Sdo Paulo.

1.1.55. “Laudos”: sdo, conjuntamente, o laudo de viabilidade econémica e o laudo
econdmico-financeiro, elaborados nos termos do artigo 53, incisos II e III, respectivamente

da LFR, constantes do Anexo 1.1.55 (a) e (b) deste Plano.

1.1.56. “Lei das SA”: é a Lei Federal n° 6.404, de 15 de dezembro de 1976.

1.1.57. “LFR”: tem o significado atribuido no predmbulo.

1.1.58. “Lista de Credores™: ¢ a relacdo de Credores da Recuperanda elaborada pelo

Administrador Judicial, conforme alterada por decisdes judiciais transitadas em julgado que
reconhecerem novos Créditos Concursais ou alterarem a legitimidade, classificagdo ou o

valor de Créditos Concursais ja reconhecidos.

1.1.59. “ODB”: ¢ a Odebrecht S.A. — Em Recuperacao Judicial, sociedade por agdes, com
sede no municipio de Salvador, estado da Bahia, na Avenida Luis Viana, n° 2841, Ed.

Odebrecht, Paralela, CEP 41.730-900, inscrita no CNPJ/ME sob o n° 05.144.757/0001-72.

1.1.60. “Opgdo A — Créditos Quirografarios™: é a Opcdo de Pagamento oferecida aos

Credores Quirografarios, nos termos da Clausula 3.3.1.

1.1.61. “Opg¢do B — Créditos Quirografarios”™: ¢ a Opcdo de Pagamento oferecida aos

Credores Quirografarios, nos termos da Clausula 3.3.2.

1.1.62. “Opgodes de Pagamento™: tem o significado atribuido na Clausula 2.2.1.
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1.1.63. “Partes Relacionadas™: sdo as pessoas fisicas ou juridicas que sejam, na Data do

Pedido, direta ou indiretamente, individual ou em conjunto, acionistas Controladoras de
quaisquer empresas do Grupo Odebrecht, incluindo a Recuperanda e as Requerentes, bem
como 0s seus conjuges ou parentes, consanguineos ou afins, colaterais até o 3° (terceiro)

grau, ascendente ou descendente.

1.1.64. “Percentual de Pagamentos™: significa percentual referente as amortizagdes ou

pagamentos, a qualquer titulo, de Créditos tomados ou garantidos pela Recuperanda, a ser
apurado pelo Agente de Monitoramento conforme método de célculo detalhado no Anexo
1.1.64.

1.1.65. “Plano”: tem o significado atribuido no preambulo.

1.1.66. “Prazo de Caréncia”: tem o significado atribuido no item 5 do Anexo 1.1.13.

1.1.67. “Prazo para Eleicdo”: tem o significado atribuido na Clausula 4.1.

1.1.68. “Publicacdo do Quadro de Eleicdo de Opcdes de Pagamento”: tem o significado

atribuido na Clausula 4.1.1.

1.1.69. “Recuperagdo Judicial”: tem o significado atribuido no preAmbulo.

1.1.70. “Recuperanda”: tem o significado atribuido no preambulo.

1.1.71. “Regra de Utilizagdo do Caixa para Distribuicdo™: significa a seguinte regra de

alocacdo do Caixa para Distribuigdo:

% do Caixa para Distribuicao alocado para
Condicao

Amortizagao Créditos Elegiveis Uso da

ao Pagamento Diferido Recuperanda
o o At¢ que o Percentual de
80% 20% Pagamentos atinja 35%
Caso o Percentual de Pagamentos
75% 25% seja superior a 35% ou igual a
45%
Caso o Percentual de Pagamentos
70% 30% seja superior a 45% ou igual a
50%
65% 35% Caso o Percentual de Pagamentos
seja superior a 50% ou igual a
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55%

Caso o Percentual de Pagamentos
60% 40% seja superior a 55% ou igual a
60%

Caso o Percentual de Pagamentos
55% 45% seja superior a 60% ou igual a
65%

Caso o Percentual de Pagamentos

° ()
50% 50% seja superior a 65%

Desde que realizadas as amortizagdes dos Créditos Elegiveis ao Pagamento Diferido na
forma prevista acima, as distribui¢des destinadas ao Uso da Recuperanda nos termos da
tabela acima serdo reservadas para utilizacdo pelas Recuperanda, a seu exclusivo critério, e
ndo integrardo o montante de Caixa Disponivel nas proximas apuragdes de Caixa para
Distribuicdo, podendo ser alocadas para distribuigdes de lucro, realiza¢do de investimentos,
mutuos, aportes ou quaisquer outras movimentagdes de recursos entre Recuperanda e sua

Controlada, da forma permitida pela lei.

1.1.72. “Requerentes”: significa, conjuntamente, (1) Kieppe Participacoes e
Administracdo Ltda. — Em Recuperacao Judicial, sociedade de responsabilidade
limitada, com sede no municipio de Salvador, estado da Bahia, na Avenida Tancredo
Neves, n® 1672, Edificio Catabas Empresarial, 5° andar, sala 501, Caminho das Arvores,
CEP 41.820-020, inscrita no CNPJ/ME sob o n° 04.215.837/0001-09; (2) ODBINV S.A. —
Em Recuperacio Judicial, sociedade por agdes, com sede no municipio de Salvador,
estado da Bahia, na Avenida Luis Viana, n° 2841, Ed. Odebrecht, Paralela, CEP 41.730-
900, inscrita no CNPJ/ME sob o n° 15.105.588/0001-15; (3) ODB; (4) Odebrecht Servicos
e Participacoes S.A. — Em Recuperaciao Judicial, sociedade por agdes, com sede no
municipio de Sao Paulo, estado de Sdo Paulo, na Rua Lemos Monteiro, n® 120, 9° andar,
parte E, CEP 05.501-050, inscrita no CNPJ/ME sob o n° 10.904.193/0001-69; (5) OSP
Investimentos S.A. — Em Recuperac¢do Judicial, sociedade por agdes, com sede no
municipio de Sao Paulo, estado de Sdo Paulo, na Rua Lemos Monteiro, n° 120, 9° andar,
parte I, CEP 05.501-050, inscrita no CNPJ/ME sob o n° 22.606.673/0001-22; (6)
Odebrecht Participacdes e Investimentos S.A. — Em Recuperacio Judicial, sociedade
por agdes, com sede no municipio de Sao Paulo, estado de Sdo Paulo, na Rua Lemos
Monteiro, n° 120, 12° andar, parte C, CEP 05.501-050, inscrita no CNPJ/ME sob o n°
07.668.258/0001-00; (7) ODB International Corporation, sociedade existente ¢
constituida de acordo com as leis de Bahamas, com sede em Nassau, na MB&H Corporate

Services Ltd., Mareva House, 4 George Street, registrada sob o n° 138020 B; (8)
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Odebrecht Finance Limited, sociedade existente e constituida de acordo com as leis das
Ilhas Cayman, com sede em George Town, Grand Cayman, Ilhas Cayman na South Church
Street, PO Box 309GT, Ugland House, registrada sob o n° 181323; (9) Odebrecht Energia
Investimentos S.A. — Em Recuperac¢do Judicial, sociedade por agdes, com sede no
municipio de Sdo Paulo, estado de Sdo Paulo, na Rua Lemos Monteiro, n° 120, 14° andar,
parte L, CEP 05.501-050, inscrita no CNPJ/ME sob o n° 20.541.146/0001-51; (10)
Odebrecht Energia S.A. — Em Recuperacio Judicial, sociedade por agdes, com sede no
municipio de Sao Paulo, estado de Sdo Paulo, na Rua Lemos Monteiro, n® 120, 7° andar,
parte B, CEP 05.501-050, inscrita no CNPJ/ME sob o n° 13.079.757/0001-64; (11)
Odebrecht Energia Participacées S.A. — Em Recuperacio Judicial, sociedade por agoes,
com sede no municipio de Sdo Paulo, estado de Sdo Paulo, na Rua Lemos Monteiro, n° 120,
7° andar, parte D, CEP 05.501-050, inscrita no CNPJ/ME sob o n° 19.790.376/0001-75;
(12) Odebrecht Energia do Brasil S.A. — Em Recuperacio Judicial, sociedade por agoes,
com sede no municipio de Sdo Paulo, estado de Sdo Paulo, na Rua Lemos Monteiro, n° 120,
11° andar, parte D, CEP 05.501-050, inscrita no CNPJ/ME sob o n° 13.439.547/0001-30;
(13) Odebrecht Participacées e Engenharia S.A. — Em Recuperacao Judicial, sociedade
por agodes, com sede no municipio de Salvador, estado da Bahia, na Avenida Luis Viana, n°
2841, Ed. Odebrecht, Sala Enseada, Paralela, CEP 41.730-900, inscrita no CNPJ/ME sob o
n°® 17.851.495/0001-65; (14) Edificio Odebrecht RJ S.A. — Em Recuperacao Judicial,
sociedade por acdes, com sede no municipio do Rio de Janeiro, estado do Rio de Janeiro, na
Avenida Cidade de Lima, n° 86, Santo Cristo, CEP 20.220-710, inscrita no CNPJ/ME sob o
n® 19.432.176/0001-40; (15) Odebrecht Properties Investimentos S.A. — Em
Recuperacio Judicial, sociedade por agdes, com sede no municipio de Sdo Paulo, estado
de Sao Paulo, na Rua Lemos Monteiro, 120, 14° andar, parte H, CEP 05.501-050, inscrita
no CNPJ/ME sob o n°® 21.264.618/0001-39; (16) Odebrecht Properties Parcerias S.A. —
Em Recuperaciao Judicial, sociedade por agdes, com sede no municipio de Sdo Paulo,
estado de Sdo Paulo, na Rua Lemos Monteiro, n° 120, 14° andar, parte B, CEP 05.501-050,
inscrita no CNPJ/ME sob o n° 16.584.908/0001-20; (17) OP Centro Administrativo S.A.
— Em Recuperacio Judicial, sociedade por a¢des, com sede em Brasilia, no Distrito
Federal, na Rua 210, Quadra 01, Lote 34 TR 3, sala 1010 C, Areal (Aguas Claras), CEP
71950-770, inscrita no CNPJ/ME sob o n°® 19.128.923/0001-51; ¢ (18) OP Gestao de
Propriedades S.A. — Em Recuperacido Judicial, sociedade por acdes, com sede no
municipio de Sdo Paulo, estado de Sdo Paulo, na Rua Lemos Monteiro, n° 120, 14° andar,
parte E, CEP 05.501-050, inscrita no CNPJ/ME sob o n° 20.620.396/0001-87; ¢ (19)

Mectron — Engenharia, Induistria e Comércio S.A. — Em Recuperacio Judicial,
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sociedade por agdes, com sede municipio de Sao Jos¢ dos Campos, estado de Sdo Paulo, na
Avenida Brigadeiro Faria Lima, n° 1389, Parque Martim Cereré, E 1399, CEP 12227-000,
inscrita no CNPJ/ME sob o n® 65.481.012/0001-20.

1.1.73. “Saldo de Créditos ME/EPP”: tem o significado atribuido na Clausula 3.4.2.

1.1.74. “Salario Minimo”: significa o salario minimo, fixado em lei e anualmente
ajustado, em conformidade com o artigo 7°, inciso IV, da Constituigdo Federal da Republica
Federativa do Brasil de 1988, com o capitulo III do Decreto-Lei n° 5.452, de 1° de maio de
1943, e com a Medida Provisoria n° 919 de 30 de janeiro de 2020.

1.1.75. “Terceiro”: € a pessoa juridica diversa da Recuperanda contra a qual os Credores
Concursais detém créditos e direitos, seja por (a) obrigacdo principal com Coobrigagdo ou
garantia real e/ou fiduciaria assumida ou prestada pela Recuperanda; e/ou (b) Coobrigagao

ou garantia real e/ou fiduciaria assumida ou prestada pelo Terceiro.

1.1.76. “Termo Original do Stay Period”: € o dia 16 de dezembro de 2019, data em que se

findou o prazo previsto no art. 6°, §4°, da LFR.

1.1.77. “TR”: ¢é a taxa de referéncia instituida pela Lei n® 8.177/1991, conforme apurada e
divulgada pelo Banco Central do Brasil, cujo produto, quando expressamente previsto neste
Plano, agregar-se-a ao saldo do valor nominal do Crédito para fins de calculo do valor
pecuniario das obrigagdes dispostas neste Plano, e que serd devido nas datas de pagamento
da parcela de amortizagdo das referidas obrigagdes. No caso de indisponibilidade
temporaria da TR, serd utilizado, em sua substituicdo, o ultimo nimero-indice divulgado,
calculado pro rata temporis por Dias Uteis, porém, nido cabendo, quando da divulgagdo do
numero-indice devido, quaisquer compensagdes financeiras. Na auséncia de apuracdo e/ou
divulgagdo do ntimero-indice por prazo superior a 5 (cinco) Dias Uteis apos a data esperada
para sua divulgacdo, ou, ainda, no caso de sua extingdo ou por imposicdo legal ou
determinag@o judicial, a TR deverd ser substituida pela média simples da taxa TR verificada
nos 12 (doze) meses anteriores a Data de Homologagdo Judicial do Plano, calculado pro

rata temporis por Dias Uteis.

1.1.78. “UPI”: é a Unidade Produtiva Isolada, na forma do artigo 60 da LFR, que podera

ser composta por bens e/ou direitos.
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1.2.  Clausulas e Anexos. Exceto se especificado de forma diversa, todas as Clausulas e
Anexos mencionados neste Plano referem-se a Clausulas e Anexos deste Plano. Referéncias a
Clausulas, subclausulas ou a itens deste Plano referem-se também as suas respectivas
subclausulas ou itens. Os Anexos incluem-se e sdo parte integrante do Plano para todos os fins

de direito.

1.3.  Titules. Os titulos dos Capitulos, das Clausulas, subclausulas e itens deste Plano foram
incluidos exclusivamente para referéncia e ndo devem afetar sua interpretacdo ou o contetido

de suas previsoes.

1.4.  Referéncias. As referéncias a quaisquer documentos ou instrumentos incluem todos os
respectivos aditivos, consolidagdes e complementagdes, exceto se de outra forma
expressamente previsto. Sempre que aplicavel, as referéncias a Recuperanda deverdo ser
interpretadas como sendo as pessoas juridicas que a sucederem em suas obrigacdes em razao
de operagdes societarias previstas ou permitidas no ambito deste Plano, e quaisquer outras que
sejam necessarias ao redimensionamento e incremento da eficiéncia organizacional e reducao

de custos do Grupo Odebrecht.

1.5.  Disposicoes Legais. As referéncias a disposi¢cdes legais e a leis devem ser interpretadas
como referéncias a essas disposi¢des tais como vigentes nesta data ou em data que seja

especificamente determinada pelo contexto.

1.6.  Prazos. Todos os prazos previstos neste Plano serdo contados na forma prevista no
artigo 132 do Coédigo Civil, desprezando-se o dia do comego e incluindo-se o dia do
vencimento. Quaisquer prazos deste Plano (sejam contados em Dias Uteis ou ndo) cujo termo
inicial ou final caia em um dia que ndo seja Dia Util, serdo automaticamente prorrogados para

o Dia Util imediatamente posterior.

1.7.  Créditos Extraconcursais. Nada neste Plano deverd ser interpretado ou considerado
como causa para a (i) novagdo de Créditos Extraconcursais ou (ii) alteracdo, modificacdo ou
renuncia de quaisquer obrigagdes da Recuperanda ou dos direitos de quaisquer Credores
Extraconcursais frente aos Créditos Extraconcursais, incluindo, sem limitar, sobre quaisquer
garantias prestadas no ambito de tais Créditos Extraconcursais ou reconhecimentos prestados

pela Recuperanda.
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1.8. Conflito. Em caso de conflito entre as disposi¢des deste Plano e seus Anexos, os

termos e condi¢des previstos no Plano deverdo prevalecer.

2. PRINCIPAIS MEIOS DE RECUPERACAO

2.1.  Visao Geral. A Recuperanda propde a adogdo das medidas indicadas nas Cléusulas 2.2
e 2.3 abaixo, como forma de superar a sua atual ¢ momentanea crise econdmico-financeira e

dar continuidade a suas atividades.

2.2. Reestruturacido da Divida. A Recuperanda ird reestruturar as dividas contraidas

perante os Credores Concursais, conforme detalhado na Clausula 3 abaixo.

2.2.1. Opcodes de Pagamento a escolha do Credor. O Plano confere a determinados

Credores Concursais o direito de escolher, dentre um numero de opgdes oferecidas, a
alternativa de recebimento de seus Créditos Concursais (indistintamente, “Opcdes de
Pagamento”), nos termos da Clausula 3.3 abaixo. A atribui¢do da possibilidade de escolher
entre as Opgdes de Pagamento ¢ uma medida que promove o tratamento isondmico entre os
Credores Concursais, pois permite a cada Credor Concursal eleger a opgdo que melhor

atenda a seus interesses.

2.3. Alienacio de Bens e Constitui¢io de UPIs. A Recuperanda esta autorizada desde ja a
alienar, vender ou dar em pagamento, observados os pardmetros de mercado, bens, ativos e/ou
direitos que sejam parte de seu ativo circulante, assim como bens, ativos e/ou direitos que
sejam parte do seu ativo ndo-circulante, observados para todos os casos os termos, condigdes e
restricdes descritos na Clausula 4.1, devendo ainda os recursos liquidos obtidos com eventual
alienagdo, inclusive de ativos litigiosos, presentes ou futuros, nacionais ou estrangeiros, ser

utilizados conforme estabelecido neste Plano, sempre se observando a Clausula 1.1.10.

2.4. Reorganizacdo Societaria. A Recuperanda fica autorizada a realizar operacdes de
reorganizagdo societaria, incluindo aquelas necessarias para implementagdo deste Plano,
inclusive fusdes, incorporacdes, incorporagdes de agdes, cisdes e transformagdes, ou promover
transferéncias patrimoniais dentro do Grupo Odebrecht, observados os termos e condigdes da
Clausula 6.1.
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3. PAGAMENTO DOS CREDORES

3.1.  Créditos Trabalhistas.
3.1.1. Regra Geral. Os Credores Trabalhistas terdo seus Créditos Trabalhistas pagos
integralmente em dinheiro, em parcela tnica, no tltimo Dia Util do 12° (décimo segundo)

més contado do Termo Original do Stay Period.

3.1.1.1. Juros e Corre¢do. Juros e correcdo monetaria incidindo sobre respectivo Crédito

Trabalhista, correspondentes ao IPCA desde a Data do Pedido até a implementac¢do do

pagamento previsto na Clausula 3.1.1 acima.

3.1.2. Créditos Trabalhistas Partes Relacionadas. Os Credores Trabalhistas que sejam
Partes Relacionadas terdo seus Créditos Trabalhistas Partes Relacionadas reestruturados e
pagos em recursos monetarios nacionais, até o limite de 150 (cento e cinquenta) Salarios
Minimos, em dinheiro, em parcela unica, devida no ultimo Dia Util do 12° (décimo

segundo) més contado do Termo Original do Stay Period.

3.1.2.1. Juros e Corregdo. Juros e correcdo monetaria incidindo sobre respectivo Crédito

Trabalhista Parte Relacionada, correspondentes ao IPCA desde a Data do Pedido até a

implementa¢do do pagamento previsto na Clausula 3.1.2 acima.

3.1.2.2. Novagdo. Os Créditos Trabalhistas Partes Relacionadas serdo novados,
passando a corresponder ao equivalente a 150 (cento e cinquenta) Saldrios Minimos,
com juros e corre¢do previstos na Clausula 3.1.2 acima, caso o montante do Crédito
Trabalhista Parte Relacionadas do respectivo Credor Concursal seja superior a 150

(cento e cinquenta) Salarios Minimos.

3.1.3. Créditos Trabalhistas Retardatdrios. Os Créditos Trabalhistas Retardatarios
serdo pagos na forma descrita nas Clausulas 3.1.1 e 3.1.2, conforme aplicavel, sendo o
pagamento devido no ultimo Dia Util do 12° (décimo segundo) més contado da data da
certiddo de transito em julgado da decisdo que determinar a inclusdo do referido Crédito

Trabalhista na Lista de Credores.
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3.14. Quitacdo. A implementacdo dos pagamentos previstos nestas Clausulas 3.1.1 e
3.1.2 implica, necessariamente, na mais ampla, geral e irrestrita quitacdo do Crédito

Trabalhista em questao.

3.2.  Créditos com Garantia Real. Os Credores com Garantia Real terdo seus Créditos com
Garantia Real integralmente reestruturados e pagos segundo os termos e condigdes de
vencimento e remuneracdo detalhados no Anexo 1.1.13. Caso necessario, os Créditos
Concursais denominados em moeda estrangeira serdo convertidos para real ou dolar norte-
americano de acordo com as taxas de cambio de venda disponiveis no Sistema de Informagdes
do Banco Central do Brasil (SISBACEN), no Dia Util imediatamente anterior a data do ato a

ser praticado nos termos deste Plano.

3.2.1. Garantias Reais. Os Créditos com Garantia Real serdo garantidos pelos seus
respectivos direitos reais em garantia atualmente constituidos. Para que ndo restem duvidas,
as Garantias Reais atualmente constituidas para cada um dos Credores com Garantia Real

ndo serdo compartilhadas com os demais Credores Concursais.

3.2.2. Dacdo em Pagamento. Os Credores com Garantia Real que desejarem receber o

bem gravado com garantia real em pagamento dos respectivos Créditos com Garantia Real
deverdo enviar notificacdo para a Recuperanda, no prazo de 120 (centro e vinte) Dias
Corridos contados da Data de Homologac¢ao Judicial do Plano e na forma da Clausula 8.3,
comunicando sua op¢do, a qual serd considerada final, definitiva, vinculante, irrevogéavel e
irretratavel. A Recuperanda devera praticar todos os atos necessarios para implementar a
dacdo em pagamento nos termos convencionados com o respectivo Credor com Garantia

Real.

3.2.2.1. Transcorrido o prazo indicado na Clausula 3.2.2 acima, a dacdo dos bens
gravados com garantia real em pagamento dos respectivos Créditos com Garantia Real
somente sera implementada caso convencionada de comum acordo entre a Recuperanda

e o respectivo Credor com Garantia Real.

3.2.2.2. Eventual saldo remanescente de Créditos com Garantia Real, apos a
implementagdo da dagdo em pagamento dos bens gravados com garantia real previstas

nas Clausulas 3.2.2 e 3.2.2.1 acima, sera considerado um Crédito Quirografario Opcao B
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3.2.3. Créditos Com Garantia Real Retardatarios. Os Créditos com Garantia Real que

sejam Créditos Retardatérios serdo reestruturados e pagos na forma descrita na Clausula 3.2
acima, sendo certo que (i) o prazo indicado na Clausula 3.2.2 somente tera inicio apds a
efetiva inclusdo do referido Crédito Retardatario na Lista de Credores; e (ii) os respectivos
Credores com Garantia Real terdo direito a receber todos os pagamentos realizados em
data-base posterior ao transito em julgado da decisdo que determinar a inclusdo do referido

Crédito Retardatario na Lista de Credores.

3.3. Créditos Quirografarios. Os Credores Quirografarios poderdo eleger a forma de
pagamento de seus Créditos Quirografarios de acordo com uma das seguintes Opgdes de
Pagamento, e desde que observado o procedimento para eleicdo de Opcdo de Pagamento

descrito na Clausula 4.1 abaixo.

3.3.1. Opcao A — Créditos Quirografarios. Credores Quirografarios que validamente

elegerem a presente Opgdo A (“Opcdo A — Créditos Quirografarios™) terdo seus Créditos

Quirografarios reestruturados e pagos em recursos monetarios nacionais, até o limite de R$
7.000,00 (sete mil reais), em dinheiro, em parcela tnica, no ultimo Dia Util do 12° (décimo
segundo) més contado da Data de Homologacdo Judicial do Plano (“Créditos

Quirografarios Opg¢do A”).

3.3.1.1. Juros e Corregdo. Juros e corre¢cdo monetaria incidindo sobre o respectivo

montante de Créditos Quirografarios e sobre o limite de R$ 7.000,00 (sete mil reais),
previsto na Clausula 3.3.1 acima, correspondentes a TR desde a Data do Pedido até a

data do efetivo pagamento.

3.3.1.2. Novagdo. Os Créditos Quirografarios serdo novados, passando a corresponder a
R$ 7.000,00 (sete mil reais), com juros e corre¢do previstos na Clausula 3.3.1.1 acima,
caso o montante do Crédito Quirografario do respectivo Credor Concursal seja superior a

R$ 7.000,00 (sete mil reais).
3.3.1.3. Quitacdo. A escolha dessa opcdo e o respectivo pagamento ora previsto

implica, necessariamente, ampla geral e irrestrita quitacdo do Crédito Quirografario em

questado.
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3.3.2. Opcao B — Créditos Quirografarios. Credores Quirografarios que validamente

elegerem a presente Opcdo B (“Opcdo B — Créditos Quirografarios™) terdo seus Créditos

Quirografarios integralmente reestruturados ¢ pagos segundo os termos e condi¢des de

vencimento e remuneracdo detalhados no Anexo 1.1.13 (“Créditos Quirografarios Opg¢ao

B”). Caso necessario, os Créditos Concursais denominados em moeda estrangeira serao
convertidos para real ou ddlar norte-americano de acordo com as taxas de cambio de venda
disponiveis no Sistema de Informag¢des do Banco Central do Brasil (SISBACEN), no Dia

Util imediatamente anterior & data do ato a ser praticado nos termos deste Plano.

3.3.3. Credores Quirografarios Retardatarios € Opcdo Padrio de Pagamento. Os

Credores Quirografarios que nao validamente realizarem a Elei¢cdo de Opgao de Pagamento,
assim como os Credores Quirografarios que sejam Credores Quirografarios Retardatérios,
serdo reestruturados e pagos necessariamente nos termos da Opcdo B — Créditos
Quirograférios, sendo que os respectivos Credores Concursais terdo direito a receber todos
os pagamentos realizados em data-base posterior ao transito em julgado da decisdo que

determinar a inclusdo do referido Crédito Retardatario na Lista de Credores.

3.3.4. Pagamento dos Credores Quirografarios que sejam Partes Relacionadas. O

pagamento dos Créditos Quirografarios detidos por Partes Relacionadas estard subordinado
a quitagdo integral dos Créditos Quirografarios dos demais Credores Quirografarios, sendo
certo que, apos a integral quitacdo destes, as Partes Relacionadas terdo seus Créditos

Quirograférios pagos nos termos das Clausulas 3.3.1 e 3.3.2 acima, conforme aplicavel.

34. Créditos ME/EPP. Os Credores ME/EPP terdo seus Créditos ME/EPP reestruturados

e integralmente pagos da seguinte forma:

34.1. Pagamento em Dinheiro. Pagamento em recursos monetarios nacionais, até o

limite de R$ 35.000,00 (trinta e cinco mil reais) por Credor ME/EPP, em dinheiro, em
parcela tnica, devida no tltimo Dia Util do 12° (décimo segundo) més contado da Data de

Homologacdo Judicial do Plano.

34.2. Pagamento Diferido. Eventual saldo remanescente existente apos o pagamento

previsto na Clausula 3.4.1 acima (sendo tal saldo de Créditos ME/EPP doravante referido

como “Saldo de Créditos ME/EPP”), serd reestruturado e pago segundo os termos e

condigdes de vencimento e remuneragdo detalhados no Anexo 1.1.13.
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34.3. Juros e Correcdo. Juros e correcdo monetaria (i) sobre o valor de Créditos

ME/EPP devidos nos termos da Clausula 3.4.1, a serem incorporados no valor de principal
devido, correspondentes ao IPCA; e (ii) nas hipdteses constantes da Clausula 3.4.2

correspondentes a taxa prevista no item 3 do Anexo 1.1.13.

34.4. Crédito ME/EPP Retardatario. Os Créditos ME/EPP Retardatarios serdo pagos

na forma descrita nas Clausulas 3.4.1 e 3.4.2 acima, contando-se o termo inicial para
pagamento a partir do transito em julgado da decis@o que determinar a inclusdo do referido
Crédito ME/EPP Retardatario na Lista de Credores, sendo certo que os Credores ME/EPP
Retardatarios somente terdo direito a receber todos os pagamentos realizados em data-base
posterior ao transito em julgado da decisdo que determinar a inclusdo do referido Crédito

Retardatario na Lista de Credores.

3.5.  Créditos Iliquidos. Todos os Créditos Iliquidos, incluindo os Créditos ainda sujeitos a
Acgdes Judiciais e/ou Procedimentos Arbitrais, que s@o tratados neste Plano como Créditos
Iliquidos, estdo integralmente sujeitos aos termos e condigdes deste Plano e aos efeitos da
Recuperacdo Judicial, nos termos do artigo 49 da LFR. Os Créditos Iliquidos, uma vez
materializados e reconhecidos por decisdo judicial transitada em julgado e/ou arbitral final e
irrecorrivel, serdo pagos conforme tratamento atribuidos aos Créditos Retardatarios nos termos

deste Plano e na classe correspondente ao Crédito Iliquido em questao.

3.6. Créditos Intercompany. O pagamento dos Créditos Intercompany sera, em quaisquer
hipoteses, subordinado a todos os Créditos Concursais em termos de estrutura, garantias e
tempo de pagamento. Os Créditos Intercompany poderao ser convertidos em capital social ou
poderdo ser objeto de compensacdo, nos termos dos artigos 368 e seguintes do Codigo Civil
(inclusive o artigo 380), desde que, em qualquer das hipoteses, a conversdo em capital,
subordina¢do ou compensa¢do (cumulativamente): (i) ndo gere transferéncia ou impacto de
caixa; (i) ndo implique qualquer tipo de desembolso pela Recuperanda ou Requerentes; (iii)
ndo resulte na ampliacdo do valor da exposi¢dao de crédito ou de débito da Recuperanda ou
Requerente, como credora ou devedora de qualquer uma delas, entre si; (iv) ndo reduza ou
afete negativamente as obrigagdes de pagamento da Recuperanda previstas neste Plano; e (v)
ndo reduza, coloque em risco ou afete negativamente, os direitos, créditos e prerrogativas,
incluindo garantias, dos Credores Concursais e dos Credores Extraconcursais ndo envolvidos

na operagao, e segundo a legislacdo aplicavel, observado o quanto previsto nas Clausulas 6.1 ¢
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7.4. A Recuperanda e as Requerentes poderdo oportunamente convencionar formas alternativas
de extingdo desses Créditos Intercompany observadas as hipoteses, cumulativamente, dos itens
(1) a (v) desta Clausula, os procedimentos e legislacdo aplicaveis e o disposto neste Plano.

3.7. Disposicoes Gerais de Pagamento dos Créditos Concursais

3.7.1. Reclassificagdo de Créditos. Na hipdtese de Créditos Concursais indicados na

Lista de Credores sobre os quais, na Homologa¢ao Judicial do Plano, haja impugnagdo de
crédito que verse sobre a sua reclassificagdo ainda pendente de decisdo judicial transitada
em julgado, o respectivo Credor Concursal estd sujeito aos termos e condigdes de
pagamento aplicaveis a classe na qual seu Crédito encontra-se alocado na Homologagao
Judicial do Plano até a data da certiddo de transito em julgado da decisdo judicial que
determinar sua reclassificacdo, sendo certo que o Credor devera adotar todas as medidas
perante a Recuperanda para que seja promovida a alteragdo dos termos e condigdes de
pagamento de seus Créditos em conformidade com a sua nova classe. Caso seja
posteriormente reconhecida a reclassificagdo do Crédito que implique modificacdo dos
termos e condicdoes de pagamento ja aplicados: (i) na hipdtese de tal modificacdo
representar majoracdo dos valores a serem pagos, o saldo majorado do respectivo Crédito
serd considerado Crédito Retardatario para fins de pagamento, sendo certo os Créditos
reclassificados ndo fardo jus a pagamentos que ja tenham sido realizados as classes para as
quais tenham sido realocados em decorréncia da reclassificagdo, ou (ii) na hipétese de tal
modificagdo representar diminui¢do dos valores a serem pagos ou a entrega de outro meio
de recuperagdo, o Credor Concursal devera restituir a Recuperanda os valores que ja tenham

sido pagos e que superem o valor de seu Crédito, tal como retificado.

3.7.1.1. Majoracdo dos Créditos. Na hipotese de se verificar eventual majoracdo no

valor de qualquer Crédito decorrente de decisdo judicial transitada em julgado ou acordo
entre as partes, o montante correspondente a diferenca entre o Crédito decorrente de
decisdo judicial transitada em julgado ou acordo entre as partes € o montante
reconhecido na Lista de Credores sera pago na forma prevista neste Plano para os
Créditos Retardatarios de cada classe. Neste caso, as regras de pagamento do valor
majorado de tais Créditos, notadamente quanto a incidéncia de juros, passardo a ser
aplicaveis apenas a partir do referido transito em julgado da decisdo judicial ou da data

de celebragdo do acordo entre as partes.
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3.7.1.2. Redugdo dos Créditos. Na hipotese de se verificar eventual redug¢do no valor de

Créditos decorrentes de decisdo judicial transitada em julgado ou acordo entre as partes,
e a consequente retificagdo da Lista de Credores, o Credor Concursal titular do
respectivo Crédito Concursal devera restituir 8 Recuperanda, no prazo de 10 (dez) Dias
Uteis a contar do referido transito em julgado ou acordo entre as partes, conforme o
caso, os valores que ja tenham sido pagos e que superem o valor de seu Crédito

Concursal, tal como retificado.

3.7.1.3. Notificacdo. Para fins desta Clausula, o Credor Concursal devera notificar a
Recuperanda, na forma da Clausula 8.3, para comunicar o transito em julgado da decisao
judicial que houver reconhecido a alteracdo do Crédito Concursal ja reconhecido na

Lista de Credores do Administrador Judicial.

3.7.2. Data do Pagamento. Na hipdtese de qualquer pagamento ou obrigacdo desde

Plano estar previsto para ser realizado ou satisfeita em um dia que ndo seja considerado um
Dia Util, o referido pagamento ou obrigacdo devera ser realizado ou satisfeita, conforme o

caso, no Dia Util seguinte.

3.7.3. Forma de Pagamento. Conforme aplicével, os valores devidos nos termos deste

Plano serdao pagos por meio da transferéncia direta de recursos a conta bancaria do
respectivo credor, incluindo envio de ordens de pagamento ou remessa para o exterior, por
meio de documento de ordem de crédito (DOC), ou de transferéncia eletronica disponivel
(TED), ou qualquer outro documento que comprove a transacao, sendo que a Recuperanda
podera contratar um agente de pagamento para tanto. O comprovante de depdsito do valor

creditado servira de prova de quitacdo do respectivo pagamento.

3.7.4. Contas Bancarias dos Credores. Conforme aplicavel, os Credores Concursais

devem informar a Recuperanda, nos contatos indicados e na forma da Clausula 8.3, suas

respectivas contas bancarias para esse fim.

3.7.4.1. Auséncia de indicagdo de Contas Bancérias. Os pagamentos que ndo forem

realizados em razdo de os Credores Concursais ndo terem informado suas contas
bancarias ou terem prestado essa informagdo de maneira equivocada ou incompleta nao
serdo considerados como descumprimento do Plano. Nao havera a incidéncia de juros ou

encargos moratorios se os pagamentos nao tiverem sido realizados em razdo de os

23

fls. 33108

Este documento é cépia do original, assinado digitalmente por JULIA PERETO TALIBERTI e Tribunal de Justica do Estado de Sao Paulo, protocolado em 24/04/2020 as 07:38 , sob o nimero WJMJ20405173440

Para conferir o original, acesse o site https://esaj.tjsp.jus.br/pastadigital/pg/abrirConferenciaDocumento.do, informe o processo 1057756-77.2019.8.26.0100 e c6digo 8ED9AEF.



Credores Concursais ndo terem informado tempestivamente e corretamente seus dados

bancarios para depdsito.

3.7.5. Alteracdo da Titularidade de Crédito Concursal. Na hipotese de se verificar a

eventual alteracdo da titularidade de determinado Crédito Concursal, seja por cessdo,
sucessdo, sub-rogacdo ou qualquer outra forma admitida, durante a vigéncia e o
cumprimento deste Plano, cabera ao respectivo cessiondrio, sucessor ou credor por sub-
rogagdo adotar as medidas necessarias para reconhecimento de sua titularidade sobre o
Crédito Concursal em questdo e para retificacdo da Lista de Credores, devendo notificar a
Recuperanda e, até que a Recuperagdo Judicial seja encerrada, notificar também o Juizo da
Recuperacao Judicial € o Administrador Judicial, na forma da Clausula 8.3. Em qualquer
caso, a alteracdo na titularidade do Crédito Concursal ndo afetard os pagamentos que
tenham sido eventualmente realizados ao Credor Concursal original, ou a Opcdo de

Pagamento eleita por ele na forma deste Plano.

3.7.5.1.Partes Relacionadas. Caso o cessionario ou o cedente do Crédito Concursal seja

uma Relacionada ou integrante do Grupo Odebrecht, o respectivo Crédito Concursal sera

pago nos termos das Clausulas 3.3.4 e 3.6, respectivamente.

3.7.6. Pagamentos por Terceiros. Os Credores Concursais que sejam titulares de

Créditos Concursais nos quais um Terceiro figure como devedor principal ou garantidor,

deverdo observar os seguintes termos:

3.7.6.1.Créditos Concursais por Forca de Garantias Outorgadas pela Recuperanda. Os

Créditos Concursais que correspondam a obrigacdes de pagamento nas quais a

Recuperanda figure como prestadora de garantias que nao sejam fiduciarias (“Créditos

Concursais por Garantia Outorgada pela Recuperanda™), terdo, exclusivamente no que se
refere a tais garantias, seus Créditos Concursais por Garantia Outorgada pela
Recuperanda reestruturados nos termos das Clausulas 3.2 e 3.3 deste Plano, conforme
aplicavel, e tais Credores Concursais receberdo, por parte da Recuperanda, seus Créditos
Concursais na mesma forma que os demais Credores Concursais da sua classe,
independentemente da exigibilidade da divida contra o devedor principal. As obrigagdes
de Terceiros garantidas pela Recuperanda se manterdo validas, vigentes, exigiveis e
eficazes de acordo com os seus respectivos termos e condi¢des. Nada neste Plano

significara ou devera ser interpretado ou usado para alterar ou modificar tais obrigacdes
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de Terceiros, independentemente da novagdo dos termos do pagamento da respectiva
Coobrigacgdo prestada pela Recuperanda, podendo tais Credores exigir ou cobrar a divida

de tal Terceiro de acordo com os termos dos respectivos instrumentos.

3.7.6.1.1. Créditos  Concursais _por _ Garantias Qutorgadas  pela

Recuperanda que Sejam Efetivamente Pagos por Terceiro. Sem prejuizo do

quanto disposto na Clausula 7.8, caso os Créditos Concursais por Garantia
Outorgada pela Recuperanda sejam, a qualquer tempo, no todo ou em parte,
pagos pelo respectivo Terceiro (na qualidade de devedor principal) ou em
beneficio deste Terceiro, os referidos Créditos Concursais serdo considerados
amortizados, no que se refere as obrigagdes da Recuperanda previstas neste
Plano, sob pena de enriquecimento sem causa do Credor. O saldo de Créditos
existente segundo as condi¢des originalmente contratadas que ndo tenha sido
amortizado por meio do pagamento referido nesta Clausula, também ndo serad
considerado quitado em relagdo ao Crédito Concursal por Garantia Outorgada
pela Recuperanda em questdo, sendo certo que a Recuperanda jamais sera
obrigada a realizar qualquer pagamento que supere o valor do Crédito Concursal
corrigido e remunerado nos termos deste Plano. Caso a Recuperanda tenha
efetuado qualquer pagamento, ou celebrado a dagdo em pagamento prevista na
Clausula 3.2.2.1 que, somados a eventuais valores pagos pelo Terceiro, superem
o valor do Crédito nas condigdes originalmente contratadas, incluindo principal,
juros e demais encargos incidentes até o respectivo pagamento, o referido Credor
Concursal devera devolver a Recuperanda, imediatamente, os montantes pagos a
maior (ou seja, incluindo principal, juros e demais encargos incidentes até o
respectivo pagamento). Caso a Recuperanda ainda ndo tenha efetuado qualquer
pagamento ao referido Credor Concursal e o Credor Concursal tenha recebido de
Terceiro a totalidade dos valores devidos nos termos originais desse Crédito
Concursal, a Recuperanda ficara desobrigada de efetuar os respectivos
pagamentos em sua totalidade ou na propor¢do dos Créditos Concursais pagos

pelo Terceiro.

3.7.6.1.2. Reestruturacdo do Crédito celebrada com Terceiro. Eventual

reestruturagdo de Créditos Concursais por Garantias Outorgadas pela
Recuperanda celebrada com Terceiros apds a Data do Pedido ndo altera as

condigdes, valores e garantias originais desses Créditos Concursais contra a
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Recuperanda, que realizard o pagamento de acordo com os termos e condigoes

estabelecidas neste Plano.

3.7.6.2.Créditos Concursais Garantidos por Terceiro. Os Credores Concursais cujos

Créditos Concursais correspondam a obrigagdes de pagamento nas quais a Recuperanda
figure como devedora principal e um ou mais Terceiros figurem como garantidores

(“Créditos Concursais Garantidos por Terceiro”), terdo seus Créditos Concursais

Garantidos por Terceiro pagos nos termos da Clausula 3 deste Plano, fazendo jus a
quaisquer pagamentos feitos nos termos deste Plano, sem prejuizo do direito dos
Credores Concursais de perseguirem o recebimento dos Créditos, nas condigdes
originalmente contratadas, contra o Terceiro. As garantias de Terceiros se manterdo
validas, vigentes, exigiveis e eficazes de acordo com os seus respectivos termos e
condi¢des originalmente contratados. Nada neste Plano significard ou deverd ser
interpretado ou usado para alterar ou modificar tais obrigagdes de Terceiros,
independentemente da novacdo dos termos do pagamento do Crédito Concursal pela
Recuperanda, podendo os Credores exigir ou cobrar a divida, nas condi¢des
originalmente contratadas, de tal Terceiro de acordo com os termos dos respectivos

instrumentos.

3.7.6.2.1. Créditos Concursais Garantidos por Terceiro que Sejam

Efetivamente Pagos por Terceiro. Caso os Créditos Concursais Garantidos por

Terceiros sejam, a qualquer tempo, no todo ou em parte, pagos pelo respectivo
Terceiro ou em beneficio deste Terceiro, o Terceiro sub-rogar-se-a nos direitos
do respectivo Credor Concursal, observado, em caso de sub-rogacdo parcial do
Terceiro nos direitos do Credor Concursal, o previsto no art. 351 do Cddigo

Civil, aplicando-se o quanto disposto nas Clausulas 3.7.5 ¢ 3.7.5.1.

3.7.6.2.2. Reestruturacdo do Crédito Garantidos por Terceiro celebrada

com Terceiro. Eventual reestruturacdo de Créditos Concursais Garantidos por
Terceiros celebrada com Terceiro ap6és da Data do Pedido ndo altera as
condigdes, valores e garantias originais desses Créditos Concursais contra a
Recuperanda, que realizard o pagamento de acordo com os termos e condigoes
estabelecidas neste Plano independentemente das condigdes reestruturadas com o

Terceiro.
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3.7.7. Compensacdo. A Recuperanda esta autorizada a efetuar compensagdes de
crédito, nos termos do artigo 368 e seguintes do Codigo Civil, nos casos em que a
Recuperanda e seus Credores Concursais possuirem obrigagdes reciprocas de créditos e
débitos, desde que prévia e expressamente autorizadas pelos respectivos Credores
Concursais. Para que ndo restem duvidas, eventual saldo remanescente apds efetuada a
compensagdo prevista nesta Clausula receberad o tratamento conferido a natureza do
respectivo Crédito, nos termos deste Plano. Esta Clausula nao se aplica a compensagdo dos

Créditos Intercompany, os quais devem observar as disposi¢des da Clausula 3.6.

3.7.8. Custos e Tributos. As obrigagdes financeiras decorrentes do presente Plano e

todos os pagamentos a serem realizados pela Recuperanda nos termos deste Plano serdo
cumpridos e pagos liquidos de quaisquer tributos presentes e futuros, impostos, encargos,

taxas ou outras cobrangas de qualquer natureza.

3.8. Créditos Extraconcursais. Fica ressaltado que os Créditos Extraconcursais ndo estdo
sujeitos e ndo serdo novados por for¢a da aprovagao do presente Plano, sendo certo que a sua
reestruturagdo dependera de negociagdes bilaterais com os Credores Extraconcursais, bem
como que nada neste Plano podera desconstituir ou de qualquer forma modificar garantias

fiducidrias outorgadas em favor de Credores Extraconcursais.

4. ATOS DE IMPLEMENTACAO DA REESTRUTURACAO DOS CREDITOS

4.1. Procedimento de Escolha da Opciao de Pagamento. Para formalizar a escolha da
sua Opgdo de Pagamento que deseja receber, os Credores Quirografarios deverdo manifestar a
sua escolha até o 15° (décimo quinto) Dia Corrido contado da Data de Homologagao Judicial

do Plano (“Prazo de Elei¢do™). Para tanto, o Credor Concursal devera enviar e-mail para os

enderegos aj_odb@alvarezandmarsal.com e rjodb@odebrecht.com, (i) o formulario constante
do Anexo 4.1 devidamente preenchido e assinado; (ii) submetendo os seguintes documentos:
(a) documentos comprobatoérios dos poderes do remetente ¢ do subscritor para efetuar tal
escolha em beneficio do respectivo Credor Concursal, incluindo (a.1.) no caso de pessoa fisica,
copia de documento de identificagdo oficial valido em territério nacional, e (a.2.) no caso de
pessoa juridica, copia dos atos societdrios e da procuracdo que lhe outorga poderes de
representacdo do respectivo Credor; e (b) indicar a conta bancaria que devera ser utilizada para

o recebimento de quaisquer valores a que faz jus.
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4.1.1. Controle das Opg¢des de Pagamento. Em até 30 (trinta) Dias Corridos contados do

término do Prazo para Eleicdo, o Administrador Judicial devera apresentar relatdrio, nos
autos da Recuperacao Judicial e no seu sitio eletrénico
(https://www.alvarezandmarsal.com/content/grupo-odebrecht), informando o resultado do
procedimento de escolha da Opg¢do de Pagamento, com a indicagdo da alocagdo dos
Créditos Concursais entre as Opg¢des de Pagamento disponiveis, incluindo os Credores
Concursais que ndo fizeram validamente a elei¢do durante o Prazo de Elei¢do (“Publicagdo

do Quadro de Eleicao de Opgodes de Pagamento™).

4.1.2. Vinculagdo e Efeitos. A eleicdo da Opgdo de Pagamento realizada pelos Credores

7

Concursais realizada na forma prescrita neste Plano, ¢ final, definitiva, vinculante,
irrevogével e irretratavel, sendo que os efeitos da eleicdo da Opcdo de Pagamento

retroagirdo a Data de Homologagao Judicial do Plano.

4.1.3. Créditos Objeto de Impugnacdes. Poderdo exercer o direito de eleger a Opgdo de

Pagamento de sua preferéncia, nos termos e prazos deste Plano, os Credores Quirografarios,
incluindo aqueles cujos Créditos tenham sido objeto de impugnagdes a Lista de Credores,
nos termos do art. 8° da LFR, as quais ndo tenham sido objeto de decisdo transitada em
julgado a época do término do Prazo para Eleicdo da Opgao de Pagamento. Nesses casos, o
Crédito sera utilizado para calculo da alocacdo de Créditos Concursais para a Opgdo de
Pagamento, devendo a Recuperanda, (i) em relag@o a parcela incontroversa do Crédito, se
houver, instrumentalizar a reestruturagdo do respectivo Crédito eleita nos termos deste
Plano; e (ii)) em relacdo a parcela controversa, instrumentalizar a reestruturagdo do
respectivo Crédito na Op¢ao B — Crédito Quirografario quando, em decorréncia de decisdao
transitada em julgado, tais montantes se tornarem incontroversos (na exata medida em que

forem devidos ao Credor pela Recuperanda).

5. ALIENACAO E/OU ONERACAO DE ATIVOS

5.1.  Alienacio de bens do ativo circulante. A Recuperanda podera alienar, vender ou dar
em pagamento, observados pardmetros de mercado, quaisquer bens, ativos e/ou direitos que
sejam parte de seu ativo circulante sem necessidade de autorizagdo ou cientificacdo adicional
do Juizo da Recuperacdo e/ou dos Credores Concursais, sempre observados direitos e
prerrogativas assegurados contratualmente a terceiros, Credores com Garantia Real, Credores
Extraconcursais ou perante autoridades publicas sobre o bem ou ativo, bem como os limites

estabelecidos na lei aplicavel e neste Plano, (i) desde que o bem ou ativo esteja desonerado; ou
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(i1) se onerado, desde que a transagdo seja autorizada pelo respectivo Credor Extraconcursal ou

Credor com Garantia Real, conforme aplicavel.

5.2.  Alienacio de bens do ativo nio circulante. A Recuperanda esta autorizada a alienar,

vender ou dar em pagamento, observados parametros de mercado, em beneficio de qualquer

parte, sempre observados direitos e prerrogativas assegurados contratualmente a terceiros,

Credores com Garantia Real, Credores Extraconcursais, ou perante autoridades publicas sobre

o bem ou ativo, bem como os limites estabelecidos na lei aplicavel e neste Plano:

(1)

(i)

quaisquer dos bens ou ativos que sejam parte do seu ativo ndo-circulante e
que estejam indicados no Anexo 5.2 deste Plano, sob qualquer modalidade,
inclusive por meio de alienagdo de UPI’s, nos termos da Clausula 5.3 abaixo,
(i.a.) desde que o bem ou ativo esteja desonerado; ou (i.b.) se onerado,
transacdo seja autorizada pelo respectivo Credor Extraconcursal ou Credor

com Garantia Real, conforme aplicavel; e

quaisquer dos bens ou ativos que sejam parte do seu ativo ndo-circulante e
ndo estejam indicados no Anexo 5.2 deste Plano, desde que o valor contabil
liquido de depreciagio de tal (tais) bens ou ativos, considerados
individualmente e de forma agregada dentro do mesmo ano fiscal, seja menor
ou igual a R$ 50.000.000,00 (cinquenta milhdes de reais) em cada ano fiscal
e, ainda, (ii.a.) desde que o bem ou ativo esteja desonerado; ou (ii.b.) se
onerado, desde que a transagdo seja autorizada pelo respectivo Credor

Extraconcursal ou Credor com Garantia Real, conforme aplicavel.

5.3. Alienacdo de UPIs. A alienagdo de UPIs, salvo regras previstas neste Plano, sera

realizada observando-se os arts. 60 e 142 da LFR, ou mediante venda direta, nos termos e

condicdes gerais definidos pela Recuperanda.

5.3.1.

Auséncia de Sucessdo. Tendo em vista que a alienacdo das UPIs observara o

quanto disposto nos artigos 60 e 142 da LFR, em nenhuma hipotese, havera sucessdao do

adquirente por quaisquer dividas e obrigagdes da Recuperanda, inclusive as de natureza

tributaria, trabalhista, as relacionadas ao Grupo Odebrecht e as Partes Relacionadas e as

derivadas de obrigacdes assumidas no ambito da Lei n® 12.846, de 1° de agosto de 2013. A

auséncia de sucessdo devera ser reconhecida pelo Juizo da Recuperacao Judicial.
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6. ESTRUTURA SOCIETARIA E REORGANIZACAO

6.1. Reorganizacido. A Recuperanda fica autorizada a realizar operagdes de reorganizacao
societaria, necessarias para implementagdo deste Plano, bem como fusdes, incorporagoes,
incorporagdoes de acdes, cisdes, redugdes de capital e transformacdes, ou promover
transferéncias patrimoniais dentro do Grupo Odebrecht, desde que, cumulativamente (i) ndo
implique em transferéncia de recursos (caixa) ¢/ou ativos para entidades do Grupo Odebrecht
que ndo as Requerentes, exceto se permitida por este Plano na Clausula 7.4, incluindo, mas ndo
se limitando, participacdes societarias diretas ou indiretas detidas pela Recuperanda; (ii) nao
implique ou prejudique eventuais direitos e obrigacdes contraidas pela Recuperanda e/ou por
outras entidades do Grupo Odebrecht em instrumentos celebrados com Credores com garantia
fiduciaria prestada pela Recuperanda ou Terceiros; (iv) seja implementada com o objetivo de
otimizar estrutura ou reduzir custos e (v) ndo resulte em participa¢do reciproca ou cruzamento
de participagdes societarias entre empresas do Grupo Odebrecht, sendo desde logo permitidos
aumentos de capital mediante emissdo de novas agdes ou quotas para serem integralizadas com
participagdes em sociedades do Grupo Odebrecht, Créditos Intercompany ¢ a capitalizagao de
Créditos Intercompany. A Recuperanda ainda podera quaisquer operagdes de reorganizacao
societdria que ndo atendam aos requisitos cumulativos estabelecidos acima, desde que sejam
expressamente autorizadas em deliberagdo realizada nos termos do item 8.3.2.1 do Anexo

1.1.13.

7. EFEITOS DO PLANO

7.1.  Vinculacao do Plano. As disposi¢des do Plano vinculam a Recuperanda e os Credores
Concursais, € 0s seus respectivos cessionarios e sucessores, a qualquer titulo, assim como
credores que venham a se tornar Credores Concursais da Recuperanda por forca de atribui¢do
de responsabilidade incidental, subsidiaria ou solidaria, por for¢a de lei ou decisdo judicial,
administrativa, arbitral, desde que o fato gerador de tal Crédito Concursal seja anterior ao
ajuizamento da presente Recuperacdo Judicial, a partir da Data de Homologagao Judicial do

Plano.
7.2.  Liberaciao de Recursos. Tendo em vista que este Plano ndo afeta, desconstitui ou de

qualquer forma modifica garantias fiduciarias outorgadas em favor de Credores

Extraconcursais, os recursos financeiros, que forem objeto de garantia fiducidria e
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disponibilizados a Recuperanda, serdo considerados, para todos os fins de direitos, Créditos
Extraconcursais, nos termos do art. 67 da LFR. Em caso de superveniéncia de faléncia da
Recuperanda, tais recursos serdo pagos com precedéncia sobre todos os Créditos Concursais e
Créditos Extraconcursais, observado o disposto nos arts. 84, 85, 149 e demais disposigdes

aplicaveis da LFR.

7.3. Novag¢do. A Homologacdo Judicial do Plano implicara a novagdo dos Créditos
Concursais, nos termos do art. 59 da LFR, os quais serdo pagos segundo os termos ¢ condigdes
estabelecidos neste Plano. Salvo disposicdo em sentido contrario neste Plano, ficam mantidas
as garantias reais e fidejussorias dos Créditos Concursais. Para que nédo restem duvidas, nada
neste Plano afeta as obrigagdes extraconcursais de responsabilidade da Recuperanda e
tampouco obrigagdes de Terceiros, incluindo, sem limitar, avais, fiancas, garantias fiduciarias,
reais, fidejussorias, que serdo mantidas em suas condigdes originais, inclusive de exigibilidade,
contra os Terceiros, independentemente da novacao deste Plano, conforme as Clausulas 3.7.6 ¢

seguintes do Plano

7.4. Remessa de Recursos. Observada a necessidade de caixa e as regras societarias
aplicaveis, a Recuperanda esta autorizada a realizar qualquer tipo de movimentagao financeira,
incluindo, mas ndo se limitando ao aporte de recursos e celebragdo de mutuos, em beneficio de
quaisquer sociedades por ela Controladas, com recursos recebidos da ODB a titulo de

remessas, nos termos da Clausula 7.4.1 do plano de recuperagao judicial da ODB.

7.5. Restricio de Endividamento. A Recuperanda, por meio deste Plano e até o
pagamento integral dos Créditos existentes até a Data do Pedido, obriga-se a ndo contrair
quaisquer novos Endividamentos, salvo se decorrentes de contratos de mutuo celebrados entre
a Recuperanda, Afiliadas ou Controladas ou Controladoras, cujo pagamento esteja subordinado

a quitacao dos Créditos existentes até a Data do Pedido.

7.6. Cessao de Créditos. Ap6s a Aprovagdo do Plano, os Credores Concursais poderdao
ceder seus Créditos a outros Credores Concursais ou a Terceiros, € a cessdo devera ser
notificada a Recuperanda e ao Administrador Judicial nos termos da Clausula 8.3. A
notificagdo a0 Administrador Judicial e ao Juizo da Recuperagdo Judicial so6 serd necessaria
enquanto a Recuperagdo Judicial ndo tiver sido encerrada. Os Créditos Concursais cedidos
serdo pagos conforme as condi¢des previstas no Plano, observado o quanto disposto nas

Clausulas 3.7.5.1 e 7.3.
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7.7.  Reconstituicdo de Direitos. Caso a Recuperacdo Judicial seja convolada em faléncia
no prazo de supervisdo no art. 61 da LFR, os Credores Concursais terdo reconstituidos seus
direitos e garantias nas condigdes originalmente contratadas, deduzidos os valores
eventualmente pagos e ressalvados os atos validamente praticados no ambito da Recuperacao

Judicial, observados o disposto nos arts. 61, §2°, e 74 da LFR.

7.8.  Quitacdo. O cumprimento das obrigagdes de pagamentos de acordo com os termos e
condigdes estabelecidos neste Plano acarretard, de forma automatica e independentemente de
qualquer formalidade adicional, ampla, geral e irrestrita quitacdo de todos os Créditos
Concursais contra a Recuperanda e seus diretores, conselheiros, agentes, funciondrios e

representantes, observado o disposto na Clausula 3.7.6.

7.9. Extincdo das Ac¢des. Em virtude da novacao dos Créditos Concursais decorrente da
Homologacdo Judicial do Plano, e enquanto este Plano estiver sendo cumprido pela
Recuperanda, os Credores Concursais ndo poderdo, a partir da Homologagdo do Plano, (i)
ajuizar ou prosseguir toda e qualquer acdo e/ou execucdo judicial ou processo de qualquer
natureza relacionado a qualquer Crédito Concursal contra a Recuperanda; (ii) executar
qualquer sentenca, decisdo judicial ou sentenca arbitral relacionada a qualquer Crédito
Concursal contra a Recuperanda; (iii) penhorar ou onerar quaisquer bens da Recuperanda para
satisfazer seus Créditos Concursais ou praticar contra elas qualquer outro ato constritivo para
satisfacdo de Créditos Concursais; (iv) criar, aperfeigoar ou executar qualquer garantia real
sobre bens ¢ direitos da Recuperanda para assegurar o pagamento de seus Créditos Concursais;
e (v) buscar a satisfacdo de seus Créditos Concursais por quaisquer outros meios contra a
Recuperanda. A partir da Data de Homologacao Judicial do Plano, todo e qualquer processo de
execucdo, de qualquer natureza, relacionado a qualquer Crédito Concursal contra a
Recuperanda, deverdo ser extintos completamente ou, caso mais de uma pessoa figure no polo
passivo da referida agdo, exclusivamente em relacdo a) Recuperanda, sendo certo que as
penhoras e constrigdes existentes sobre bens e direitos da Recuperanda serdo liberadas, bem
como o saldo de bloqueios judiciais eventualmente efetivados nas referidas acdes judiciais.
Para que ndo restem duvidas, nada nesta Clausula impede o tramite de impugnag¢des de crédito

relacionadas a presente Recuperacdo Judicial.

7.10. Formalizacdo de Documentos e Qutras Providéncias. A Recuperanda obriga-se, em

carater irrevogavel e irretratavel, por forca deste Plano, a realizar todos os atos e firmar todos
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os contratos e outros documentos que, na forma e na substancia, sejam necessarios ou

adequados ao cumprimento e implementagao deste Plano e obrigacdes correlatas.

7.11. Aditamentos, Alteracoes ou Modificacoes do Plano. Aditamentos, alteracdes ou
modificagdes ao Plano podem ser propostas a qualquer tempo apdés a Homologagao Judicial do
Plano, desde que tais aditamentos, alteracdes ou modificagcdes sejam aceitas pela Recuperanda
e aprovadas em Assembleia de Credores, nos termos da LFR. Aditamentos ao Plano, desde que
aprovados nos termos da LFR, obrigam todos os Credores Concursais, independentemente da
expressa concordancia destes com aditamentos posteriores. Para fins de computo, os Créditos
Concursais deverdo ser atualizados na forma deste Plano ¢ descontados dos valores ja pagos a

qualquer titulo em favor dos Credores Concursais, conforme o caso.

8. DISPOSICOES GERAIS

8.1.  Anexos. Todos os anexos a este Plano sdo a ele incorporados e constituem parte
integrante deste Plano. Na hipdtese de haver qualquer inconsisténcia entre este Plano e

qualquer anexo, o Plano prevalecera.

8.2. Contratos Existentes e Conflitos. Na hipdtese de conflito entre as disposi¢des deste
Plano e as obrigagdes sujeitas a Recuperagao Judicial previstas nos contratos celebrados com
qualquer Credor Concursal anteriormente & Data do Pedido, este Plano prevalecerd, sem
prejuizo da manutencdo das condigdes originalmente contratadas com Terceiros, conforme

previsto nas Clausulas 3.7.6.1.

8.3. Comunicag¢des. Todas as notifica¢des, requerimentos, pedidos e outras comunicagdes
a Recuperanda, requeridas ou permitidas por este Plano, para serem eficazes, devem ser feitas
por escrito e serdo consideradas realizadas quando enviadas (i) por correspondéncia registrada,
com aviso de recebimento, ou courier; ou (ii) por e-mail quando efetivamente entregues,
valendo o aviso de leitura como prova de entrega e recebimento da mensagem, obrigando-se a
Recuperanda a verificar suas mensagens periodicamente. Todas as comunica¢des devem ser
enviadas aos seguintes enderecos, salvo se houver alteragdo devidamente comunicada aos

Credores Concursais:
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A Recuperanda:
Rua Lemos Monteiro, n° 120, 16° andar
Butanta, Sdo Paulo/SP, CEP 05501-050
A/C: Departamento Juridico
E-mail: rjodb@odebrecht.com

Ao Administrador Judicial
Rua Surubim, n°® 577, 9° andar
Brooklyn Novo, Sao Paulo/SP, CEP 04571-050
A/C: Eduardo Seixas e Luciana Gasques

E-mail: aj odb@alvarezandmarsal.com

8.4. Divisibilidade das Previsoes do Plano. Na hipdtese de qualquer termo ou disposi¢ao
deste Plano ser considerada invalida, nula ou ineficaz, o restante dos termos e disposi¢des do

Plano devem permanecer validos e eficazes.

8.5. Créditos em moeda estrangeira. Os Créditos denominados em moeda estrangeira
serdo mantidos na moeda original para todos os fins de direito, em conformidade com o
disposto no artigo 50, § 2°, da LFR, e serdo liquidados em conformidade com as disposi¢des

deste Plano.

8.6. Encerramento da Recuperacao Judicial. A Recuperacdo Judicial serd encerrada nos

termos dos arts. 61 € 63 da LFR.

8.7.  Lei Aplicavel. Os direitos, deveres e obrigacdes decorrentes deste Plano deverdo ser
regidos, interpretados e executados de acordo com as leis vigentes na Republica Federativa do
Brasil, ainda que haja Créditos originados sob a regéncia de leis de outra jurisdigdo e sem que

quaisquer regras ou principios de direito internacional privado sejam aplicadas.
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8.8.  Foro. Todas as controvérsias ou disputas que surgirem ou estiverem relacionadas a este
Plano serdo resolvidas pelo Juizo da Recuperagdo. Apods o encerramento da Recuperacdo
Judicial as controvérsias ou disputas que surgirem ou estiverem relacionadas a este Plano serdo

resolvidas pelo foro da Comarca de Sao Paulo

Sao Paulo, 22 de abril de 2020
(Seguem paginas de assinaturas do Plano)
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Anexo 1.1.9

Uso do Caixa Disponivel

1. O Caixa Disponivel podera ser utilizado na manuteng¢do ordinaria das atividades do
Grupo Odebrecht, (i) para despesas gerais e administrativas da Recuperanda, tais como (a)
obrigagdes e despesas relacionadas a contingéncias diretas e indiretas, cuja origem tenha
natureza administrativa, civil, comercial, financeira, fiscal, tributaria, ambiental, penal ou
trabalhista; (b) despesas gerais de manutengdo das atividades, tais como, despesas de
manuten¢do predial, condominio, facilities, comunicagdo, TI, servicos de pagamento,
reembolso de despesas, assessores juridicos e financeiros, despesas de auditoria e despesas
com fornecedores e prestadores de servico, incluindo aquelas relacionadas a Recuperagdo
Judicial e ao cumprimento deste Plano; (c) pagamento de obrigacdes ndo sujeitas a
Recuperacao Judicial; (d) custo de manutencgdo da estrutura de governanca e compliance; e (ii)

transagdes permitidas no ambito da Clausula 7.4 ou de qualquer outra forma por este Plano.

2. Para que ndo restem duvidas, a lista de eventos acima ¢ exemplificativa ¢ ndo
exaustiva, sendo certo que a Recuperanda jamais podera utilizar o Caixa Disponivel para (i)
pratica dos atos vedados pelo inciso IV do art. 64 da LFR e (ii) pagamento de dividendos,
sendo certo que esta disposi¢do ndo afeta, impede ou limita o uso ou a distribuicdo dos

recursos destinados ao uso da Recuperanda nos termos da Clausula 1.1.71 do Plano.
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Anexo 1.1.13

Condicoes de Pagamento Diferido

(termos e condi¢oes aplicaveis aos Créditos com Garantia Real, Créditos Quirografarios

Opcgao B e ao Saldo de Créditos ME/EPP (conjuntamente, “Créditos Elegiveis ao Pagamento

Diferido”)
1. Devedora Principal. A Recuperanda ou qualquer sociedade que venha a suceder a
Recuperanda (“Devedora Principal”).
2. Garantidor(es). Nao ha garantidores adicionais.
2.1. Garantia Real. Os Créditos com Garantia Real manterdo as respectivas

Garantias Reais, conforme originalmente pactuado, sendo certo que as Garantias Reais

ndo serdo compartilhadas entre os demais Créditos Elegiveis ao Pagamento Diferido

3. Juros e Correcdo. Os Créditos ora reestruturados contardo com juros e correcao

monetaria, a serem incorporados ao valor de nominal dos Créditos Elegiveis ao Pagamento
Diferido, correspondentes a variagdo positiva do IPCA desde a Data do Pedido até a
implementacdo de todos os pagamentos previstos neste Anexo, observado o Bonus de

Adimpléncia.

4. Vencimento. Vencimento no 40 (quadragésimo) Aniversario, sendo a Devedora

Principal devera amortizar antecipadamente os Créditos Elegiveis ao Pagamento Diferido:

@) no 25° (vigésimo quinto) Aniversario, caso ndo tenha apresentado, em até 6 (seis)
meses contados do 24° (vigésimo quarto) Aniversario, laudo preparado por empresa de
auditoria, especializada ¢ de renome, integrante de uma das quatro maiores empresas de
auditoria do mundo (big four) ou categoria semelhante a época, demonstrando que a
Recuperanda possui capacidade de geragcdo de caixa e/ou ativos passiveis de monetizagdo de ao

menos R$ 100.000,00 (cem mil reais) até o 40° (quadragésimo) Aniversario; ou
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(i1) a partir do 3° (terceiro) Aniversario, caso se verifique que o Caixa para Distribuicao
em uma determinada Data de Amortizacdo ¢ suficiente para amortizar e/ou resgatar 100%

(cem por cento) do saldo devedor dos Créditos Elegiveis ao Pagamento Diferido.

5. Amortizacoes e Caréncia. Os Créditos Elegiveis ao Pagamento Diferido serdo
amortizados a cada Data de Amortizagdo com recursos provenientes do Caixa para
Distribuigdo, conforme apurado nos termos da Clausula 1.1.10, observada a Regra de
Utilizagdo do Caixa para Distribui¢do, de forma pro rata entre os Créditos Elegiveis ao
Pagamento Diferido. O primeiro pagamento serd devido na primeira Data de Amortizagdo que
ocorrer apos 3 (trés) anos contados da Data de Homologagdo Judicial do Plano (“Prazo de
Caréncia”), sendo que para cada R$ 1,00 (um real) de Caixa para Distribuigdo destinado a
amortizacdo dos Créditos Elegiveis ao Pagamento Diferido sera amortizado R$ 1,00 (um real)
do valor de principal dos Créditos Elegiveis ao Pagamento Diferido, podendo a Recuperanda, a

qualquer tempo, realizar amortiza¢des antecipadas.

6. Agente _de Monitoramento. O Agente de Monitoramento acompanhara as

movimentacdes financeiras da Recuperanda, sendo responsavel por:

(i) divulgar o montante de Caixa para Distribui¢do que serd destinado a
amortizacdo dos Créditos Elegiveis ao Pagamento Diferido, observada a Regra

de Utilizag¢@o do Caixa para Distribui¢ao;

(i1)  wverificar e ratificar o Caixa Disponivel, o Caixa para Distribui¢do ¢ a Regra de
Utilizagdo do Caixa para Distribui¢do, com base em relatério gerencial
contemplando o saldo do caixa consolidado da Recuperanda e demais
documentos que sejam considerados necessdrios pelo Agente de
Monitoramento que deverdo ser fornecidos pela Recuperanda como, por

exemplo, extratos bancarios;

(iii) monitorar os pagamentos previstos neste Anexo, bem como o cumprimento das

demais obrigagdes previstas;

(iv) monitorar a materializacdo de Créditos Quirografarios Opg¢do B, de Créditos
com Garantia Real e do Saldo de Créditos ME/EPP posteriores a Data do
Pedido; e
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™)

6.1.

Divulgar relatérios mensais consolidando as informagdes referentes as

atribuigdes previstas nos itens anteriores.

Acesso a Informagdes. A Recuperanda devera facultar ao Agente de

Monitoramento acesso a todas as informagdes e documentos considerados necessarios pelo

Agente de Monitoramento para o bom desempenho de suas fungdes.

6.2.

Procedimento de Escolha. O Agente de Monitoramento cujas atribuigdes estdo

descritas neste Plano deverd ser, a todo tempo, o mesmo agente de monitoramento

contratado para exercer fungdes semelhantes no plano de recupera¢do judicial das

Requerentes que aderiram a consolidagdo substancial.

7. Hipoéteses de Vencimento Antecipado. As obrigagdes previstas neste Anexo serdo

consideradas antecipadamente vencidas, independentemente de aviso, interpelacdo ou

notificacdo, na ocorréncia dos seguintes eventos:

(1)

(i)

(iii)

(iv)

™)

inadimplemento pela Devedora Principal de qualquer obrigagdo pecuniaria que

ndo seja sanado no prazo de (trés) Dias Uteis da sua ocorréncia;

inadimplemento pela Devedora Principal de qualquer obriga¢do ndo pecuniaria
prevista neste Anexo que ndo seja sanado no prazo de 30 (trinta) Dias Uteis

contados da sua ocorréncia, caso ndo seja prazo especifico;

decisdo judicial colegiada ou decisdo judicial sem efeito suspensivo, que
declare as Condi¢des de Pagamento Diferido ilegais, observado que todos
eventuais recursos que deveriam ter sido destinados aos Credores Elegiveis ao
Pagamento Diferido, mas que ndo tenham sido em virtude de tal decisdo,
deverdo permanecer retidos para posterior distribui¢do aos Credores Elegiveis

ao Pagamento Diferido;

liquidacdo, dissolugdo, decretagdo da faléncia ou pedido de autofaléncia da

Devedora Principal;

cessdo, promessa de cessdo ou qualquer outro tipo de transferéncia das
obrigagdes da Devedora Principal a Terceiro, sem anuéncia dos titulares de

Créditos Elegiveis ao Pagamento Diferido;
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(vi)

(vii)

(viii)

(ix)

x)

(xi)

transformagdo da Devedora Principal em sociedade limitada;

alteracdo do objeto social da Devedora Principal, ressalvada a hipdtese em que
ha autorizacdo dos titulares de Créditos Elegiveis ao Pagamento Diferido ou
em que ndo resulte em alteracdo substancial das atividades da Devedora

Principal;

comprovagdo, atestada em decisdo judicial sem efeito suspensivo, de que
qualquer declaragdo feita pela Devedora Principal neste Anexo ¢ falsa, desde
que tal falsidade acarrete qualquer evento ou situacdo que possa causar
qualquer efeito adverso relevante na: (a) situagdo financeira, nos negocios, nos
bens, nos resultados operacionais e/ou nas perspectivas da Devedora Principal;
e/ou (b) na capacidade da Devedora Principal de cumprir qualquer de suas

obrigacdes nos termos deste Anexo;

comprovacgdo, atestada em decisdo judicial sem efeito suspensivo, de que
qualquer declaragao feita pela Devedora Principal neste Anexo relativas a

questdes de pratica de corrupgao € falsa;

incorporagdo, fusdo ou cisdo da Devedora Principal, sem a prévia anuéncia dos
titulares de Créditos Elegiveis ao Pagamento Diferido, salvo se a reorganizagdo

societaria estiver autorizada no Plano ou neste Anexo; e

prolagdo de sentenca condenatéria sem efeito suspensivo, que ateste que a
Devedora Principal praticou atos que importem trabalho infantil, anidlogo ao

escravo e/ou provimento criminoso de prostitui¢ao

Disposicdes Gerais.

Divulgacdo de Informacdes. A Recuperanda devera fornecer mensalmente ao

Agente de Monitoramento as informacdes financeiras e contabeis a respeito da composigao
do Caixa Disponivel e do Caixa para Distribui¢do ou em prazo inferior sempre que
solicitadas, mediante envio de comunicacdo enviada nos termos da Clausula 8.3, que devera
ser respondida pela Recuperanda com as informagdes solicitadas no prazo de 10 (dez) Dias

Uteis contados do recebimento da comunicagao.
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8.2. Comunicacdo. A Devedora Principal e os titulares de Créditos Elegiveis ao
Pagamento Diferido deverdo enviar ao Agente de Monitoramento e manter atualizados, a
todo tempo, (i) sua qualificagdo completa; (ii) telefone; (iii) endereco eletronico (e-mail); e
(iv) o enderego para envio de correspondéncia fisica. Todas as notificagdes, requerimentos,
pedidos e outras comunicagdes relacionadas a este Anexo, para serem eficazes, devem ser
feitas por escrito e serdo consideradas realizadas quando enviadas (i) por correspondéncia
registrada, com aviso de recebimento, ou courier; ou (ii) por e-mail quando efetivamente

entregues, valendo o aviso de leitura como prova de entrega e recebimento da mensagem.

8.3. Deliberacées. A Devedora Principal podera, a qualquer momento, convocar reuniao

com os Credores Elegiveis ao Pagamento Diferido para que estes possam deliberar:

(1) sobre a rentncia prévia (waiver) ao direito de exigir o cumprimento das

obrigagdes previstas neste Anexo;

(i) a renuncia (waiver) ao direito de declarar o vencimento antecipado das

obrigagdes previstas neste Anexo;

(iii) a realizagdo de operagdes de reorganizagdo societdria nos termos da

Clausula 6.1;

(iv) a alienagdo de ativos fora das hipoteses autorizadas nas Clausulas 5 e

seguintes deste Plano; e

W) outras matérias que sejam relevantes.

8.3.1. Convocacdo. A reunido sera convocada por meio de envio de notificacdo aos
titulares de Créditos Elegiveis ao Pagamento Diferido com no minimo 8 (oito) Dias
Uteis de antecedéncia da primeira convocagdo e 5 (cinco) Dias Uteis de antecedéncia

da segunda convocacao, devendo a convocagdo conter, data, hora, local e ordem do dia.

8.3.2. Instalacdo e Realizagdo. A reunido se instalard, em primeira convocagdo, com a

presenca de 2/3 (dois tercos) dos Créditos Elegiveis ao Pagamento Diferido
considerados em conjunto e, em segunda convocacdo, com qualquer quoérum de
presentes. A reunido sera presidida pela Devedora Principal ¢ serd acompanhada pelo

Agente de Monitoramento.
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8.3.2.1. Instalacdo para Deliberacio Sobre Matérias Qualificadas. A reunido

para deliberagdo das matérias indicadas no item (iii) da Clausula 8.3 acima
somente sera instalada com a presenca titulares de Créditos Elegiveis ao
Pagamento Diferido, ao menos, 2/3 (dois ter¢os) dos Créditos Elegiveis ao
Pagamento Diferido em aberto na data da convocagao, seja em primeira ou em

segunda convocagao.

8.3.2.2. Os Credores de Crédito Intercompany e as Partes Relacionadas ndo

serdo considerados para fins de quérum.

8.3.3. Quérum de Deliberacdo. As matérias colocadas em votagdo serdo aprovadas pela

maioria absoluta dos Créditos Elegiveis ao Pagamento Diferido presentes na reunido,
conforme saldos em aberto considerando na data de convocagdo de reunido. As atas de
reunido serdo enviadas ao Agente de Monitoramento e, enquanto perdurar a

Recuperacdo Judicial, ao Administrador Judicial.

8.3.4.0s Credores de Crédito Intercompany e as Partes Relacionadas ndo serdo

considerados para fins de quoruns de instalacdo e deliberacao.
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Anexo 1.1.64

Método de Calculo do Percentual de Pagamento

1. O Percentual de Pagamentos sera apurado, a partir do término do Prazo de Caréncia,
com base no relatorio gerencial de fechamento contdbil, entregue pela Recuperanda ao Agente
de Monitoramento, referente aos meses de Fevereiro, Abril, Junho, Agosto, Outubro e

Dezembro, segundo a seguinte formula:

'pagamentos’

Percentual de Pagamentos = —
9 'base de créditos’

sendo:
(i) pagamentos: a soma de todas as amortizagdes de
(a) Créditos Elegiveis ao Pagamento Diferido; e
(b) Créditos Elegiveis ao Pagamento Diferido que sejam Créditos Concursais por
Garantia Outorgada por Recuperanda, que sejam feitas por Terceiros, inclusive
a parcela que ndo gerar amortizagdes de Créditos Elegiveis ao Pagamento

Diferido conforme previsto na Clausula 3.7.6.1.1;

(ii) base de Créditos: a soma de todos os Créditos Elegiveis ao Pagamento Diferido

2. Em cada apuracdo, os valores descritos acima serdo atualizados / trazidos a valor

presente segundo as seguintes regras:

e base de Créditos: a base de créditos se refere aos valores destas obrigagdes na Data

do Pedido, sem incorrer correcdo monetaria/juros;

e Pagamentos: os valores serdo trazidos a valor presente até a Data do Pedido pelo
fator de corre¢do incidente dos respectivos instrumentos vigentes até a data de

apuracgdo.
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Anexo 4.1

Formulirio de Opcao de Pagamento

[Local, data]

A c/C

OPI S.A. — Em Recuperacao Judicial e Outras Administrador Judicial

Rua Lemos Monteiro, n° 120, 16° Andar Rua Surubim, n°® 577, 9° andar

Butantd, Sdao Paulo/SP, CEP 05501-050 Brooklyn Novo, Sao Paulo/SP, CEP
A/C: Departamento Juridico e Departamento 04571-050

Financeiro A/C: Eduardo Seixas e Luciana Gasques

E-mail:rjodb@odebrecht.com E-mail:aj odb@alvarezandmarsal.com

Ref.: Exercicio da Opcao de Pagamento.
Prezados Senhores,
Nos termos da Clausula 4.1 do Plano de Recuperacao Judicial da OPI S.A. — Em Recuperagao

Judicial e Outras, conforme aprovado pelos credores na assembleia geral de credores realizado
no dia [*], elegemos:

() Opcao A — Créditos Quirografarios
Créditos
Quirografarios () Opcao B — Créditos Quirografarios

Denominagao Legal

Completa:
Banco: CNPJ/CPF:
Agéncia: Conta-Corrente:

Atenciosamente,

[DENOMINACAO LEGAL COMPLETA]

Nome:

CPF:
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Anexo 5.2 — Lista de Ativos!

Acdes de emissio da ODEBRECHT PARTICIPACOES E INVESTIMENTOS S.A - em
recuperagdo judicial, Sociedade anénima fechada, com sede a Rua Lemos Monteiro, n° 120,
12° andar, Parte C, Butantd, Cidade e Es ado de Sdo Paulo, inscrito no CNPJ sob o n°
07.668.258/ 0001-00.

' O Anexo 5.2. e a Clausula 5.2 respeitam os gravames, direitos e prioridades assegurados aos detentores de créditos
garantidos por garantias reais e/ou fiduciarias.
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ESTUDO DE VIABILIDADE:

AP-01368/19-47

SOLICITANTE:

OBJETO:

OBJETIVO:

DEFINICAO:

ODEBRECHT S.A. - EM RECUPERACAO JUDICIAL.

Sociedade anonima fechada, com sede a Avenida Luis Viana Filho, n° 2.841,
Paralela, Cidade de Salvador, Estado da Bahia, inscrita no CNPJ sob o n°
05.144.757/0001-72.

OPI S.A. - EM RECUPERAGAO JUDICIAL, doravante denominada OPI S.A., ou
Companhia, ou RECUPERANDA.

Sociedade an6nima fechada, com sede a Rua Lemos Monteiro, n° 120,
14° andar (Parte A), Butanta, Cidade e Estado de Sao Paulo, inscrita no CNPJ
sob o n° 17.337.615/0001-00.

Elaboracao de estudo de viabilidade do plano de recuperacao judicial de OPI
S.A., objetivando atender ao Inciso Il do Art. 53 da Lei n® 11.101/05.

As sociedades recuperandas e nao recuperandas do conglomerado corporativo
Odebrecht, incluindo holdings e ativos operacionais, serao denominadas GRUPO
ODB.
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SUMARIO EXECUTIVO

A APSIS CONSULTORIA EMPRESARIAL LTDA., doravante denominada APSIS, com sede a Rua do Passeio, n° 62,
6° andar, Centro, Cidade e Estado do Rio de Janeiro, inscrita no CNPJ sob o n°® 27.281.922/0001-70, e filial
na Avenida Angélica, n° 2503, Conjuntos 101 a 104, 10° andar, Edificio Higienopolis Office Tower,
Consolacao, com CNPJ sob o n°® 27.281.922/0003-32, foi nomeada por ODEBRECHT S.A. para atualizar o
estudo de viabilidade técnica do plano de recuperacao judicial de OPI S.A., no contexto da individualizacdo
das empresas recuperandas do GRUPO ODB, objetivando atender ao Inciso Il do Art. 53 da Lei n°® 11.101/05.
A atualizacao deste relatorio foi direcionada as alteragdes financeiras quanto ao formato de pagamento aos
credores. A Apsis nao atualizou as premissas operacionais da RECUPERANDA e a avaliacao dos negocios
elaborada no Relatdrio AP-00635/19.

O Inciso Il do Artigo 53 da Lei n° 11.101/05 estabelece que a RECUPERANDA deve demonstrar sua viabilidade
econdmica no contexto da recuperacao judicial, de forma a posicionar os credores sobre sua capacidade de

liquidacao de suas dividas.

Conforme fato relevante divulgado, a Companhia apresentou no dia 17 de junho de 2019 seu pedido de
Recuperacao Judicial, em conjunto com certas outras sociedades do GRUPO ODB, visando ultrapassar o
momento de crise e retomar a capacidade de pagamento das dividas contraidas junto a credores publicos e

privados.

Este Estudo de Viabilidade foi preparado pela APSIS com base em informacoes fornecidas pela administracao
do GRUPO ODB e por seus assessores financeiros, visando a fornecer um maior entendimento sobre o modelo
de negocios e dos subsidios que atestem a sua viabilidade econdémico-financeira. O documento nado constitui,
no todo ou em parte, material de marketing ou uma solicitacao ou oferta para a compra de quaisquer valores
mobiliarios; e nao deve ser considerado um guia de investimentos, tendo sido elaborado unicamente com a
finalidade de ser um material complementar para auxilio da RECUPERANDA em seu processo de recuperacao
judicial.

As premissas e declaracoes futuras aqui contidas tém por embasamento, em grande parte, as expectativas
atuais e as tendéncias que afetam, ou que potencialmente possam afetar, os negocios operacionais da
RECUPERANDA, segundo informacdes da administracdo. Consideramos que essas premissas e declaracoes
futuras baseiam-se em expectativas razoaveis e se apoiam nas informacoes disponiveis atualmente, muito
embora estejam sujeitas a diversos riscos, incertezas e suposicoes. Tais premissas e declaragoes futuras

podem ser influenciadas por varios fatores, incluindo, por exemplo:

= Intervengbes governamentais, resultando em alteracao na economia, tributos, tarifas ou ambiente
regulatorio no Brasil;

= AlteracOes nas condicOes gerais da economia, incluindo, exemplificativamente, inflacao, taxas de
juros, nivel de emprego, crescimento populacional e confianca do consumidor;

= Fatores ou tendéncias que possam afetar negocios, participacdo no mercado, condicao financeira,
liquidez ou resultados das operacoes da RECUPERANDA e de suas investidas;

= Eventual dificuldade da RECUPERANDA e de suas investidas em implementar seus projetos
tempestivamente e sem incorrer em custos nao previstos, 0 que pode retardar ou impedir a

implementacao de seu plano de negocios;
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= Eventual dificuldade da Companhia em realizar os investimentos previstos, devido a dificuldade de
obtencao de financiamentos e/ou acesso ao mercado de capitais;

= A extingdo das concessoes e/ou licitacdes, reversao permanente dos ativos de controladas da
RECUPERANDA, bem como a intervencao do Poder Concedente para assegurar a adequacao na prestacao
dos servicos que possam afetar adversamente as condicoes financeiras e os resultados operacionais das
empresas;

= Decisdes desfavoraveis em processos judiciais ou administrativos que possam causar efeitos adversos

para a Companhia.

As informagoes contidas neste Estudo relacionadas ao Brasil e a economia brasileira sdo baseadas em dados
publicados pelo Banco Central do Brasil, pelo Instituto Brasileiro de Geografia e Estatistica (IBGE), pelo
Instituto de Pesquisa Econémica Aplicada (IPEA) e por outros orgdos publicos e outras fontes. Apesar de
acreditarmos que essas informacdes provém de fontes confiaveis, os dados macroeconémicos, comerciais e

estatisticos ndo foram objeto de verificacdo de forma independente.

Dessa maneira, quaisquer informacdes financeiras incluidas neste Estudo ndo sdao e nao devem ser
consideradas demonstracées contabeis da RECUPERANDA. Os potenciais impactos financeiros mencionados
neste trabalho tém como base, exclusivamente, informacoes disponibilizadas pela RECUPERANDA e por seus

assessores até sua data de elaboracao.

0 presente Estudo baseia-se em informacdes publicas no que tange ao entendimento e ao conhecimento do
setor por parte dos consultores da APSIS e por informacdes fornecidas pela RECUPERANDA e por seus

assessores.

Este Estudo nao é e nado deve ser utilizado como uma recomendacao ou opinido para os credores da
RECUPERANDA quanto a transacao ser aconselhavel ou a justeza da transacao (fairness opinion) do ponto
de vista financeiro. Nao estamos aconselhando tais credores em relacdo a recuperacao judicial. Todos
devem conduzir suas proprias analises sobre a recuperacao judicial e, ao avaliar o processo, devem se basear

nos seus proprios assessores financeiros, fiscais e legais, e nao no Estudo.

A elaboracdo de analises econdomico-financeiras como as realizadas no presente Estudo é um processo
complexo, que envolve julgamentos subjetivos e ndo é suscetivel a uma analise parcial ou descricao
resumida. Desse modo, a APSIS acredita que o Estudo de Viabilidade deve ser analisado como um todo, e a
analise de partes selecionadas e outros fatores considerados na elaboracdao pode resultar em um
entendimento incompleto e incorreto das conclusoes. Os resultados aqui apresentados se inserem
exclusivamente no contexto do plano de recuperacao judicial e nao se estendem a quaisquer outras questoes

ou transacoes, presentes ou futuras, relativas a RECUPERANDA ou ao setor em que atua.

0 documento é exclusivamente destinado a RECUPERANDA e nao avalia a decisdo comercial inerente a esta
de realizar a transacao, tampouco constitui uma recomendacao para a RECUPERANDA e/ou seus credores
(inclusive, sem limitacoes quanto a maneira pela qual eles devem exercer seu direito a voto ou quaisquer

outros direitos no que tange a recuperacao judicial).

No presente Estudo, foram adotadas algumas premissas-chave, essenciais para o sucesso do Plano de

Recuperacao Judicial, informadas pela administracao da RECUPERANDA. Caso elas nao se realizem, impactos
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relevantes no plano de recuperacao judicial podem vir a ocorrer. Tais premissas sao descritas em detalhes

no Capitulo 5.

Este Estudo nao deve ser interpretado de maneira individualizada, mas sim dentro do contexto geral da
recuperacao judicial do GRUPO ODB, sem prejuizo, exemplificativamente, de direitos, eventuais
preferéncias legais e garantias aplicaveis a cada crédito ou bens bloqueados pelo Tribunal de Contas da
Unido (“TCU”).

Algumas empresas do GRUPO ODB tém claims em negociacdo. A APSIS ndo opinou sobre o valor deles, mas

estao descritos a titulo informativo nos capitulos anexos referentes a cada um dos ativos avaliados.
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1. INTRODUCAO

0 presente Estudo de Viabilidade econdmico-financeiro do plano de recuperacao judicial (“Estudo”) de OPI

S.A. é apresentado para auxiliar a RECUPERANDA em seu processo de recuperacao judicial.

Na elaboracao deste trabalho, foram utilizados dados e informacdes fornecidos por terceiros, na forma de
documentos e entrevistas verbais com a administracdo do GRUPO ODB e seus assessores. As estimativas

usadas estao baseadas em:

= Organograma completo do GRUPO ODB;

= Demonstracdes financeiras de todas as empresas do GRUPO ODB em 31 de dezembro de 2018;

= Estudo de viabilidade elaborado pela Companhia e por seus assessores;

= Lista de Credores Classes I, Il, 1l e IV;

= Plano de Recuperacao Judicial da Companhia;

»= Laudos de avaliacao de empresas do GRUPO ODB datados em janeiro de 2018, elaborados por terceiros;
= Descricao e expectativa de valores a receber dos claims reivindicados pelo GRUPO ODB;

» Pedido de Recuperacao Judicial da Companhia.

Também utilizamos bancos de dados de mercado, interno e de terceiros, para a obtencdo de informacdes

financeiras, incluindo:

= Bloomberg LP;
= Relatorios setoriais;

= Banco de dados interno.
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2. PRINCIPIOS E RESSALVAS

As informacdes a seguir sao importantes e devem ser cuidadosamente lidas.

0 Estudo de Viabilidade obedece criteriosamente aos principios fundamentais descritos a seguir:

Os consultores ndo tém interesse, direto ou indireto, nas companhias envolvidas ou na sua operacao,
bem como nado ha qualquer outra circunstancia relevante que possa caracterizar conflito de interesses.
Os honorarios profissionais da APSIS ndo estdo, de forma alguma, sujeitos as conclusoes deste Estudo.

No melhor conhecimento e crédito dos consultores, as analises, Opinides e conclusdoes expressas no
presente Estudo sdo baseadas em dados, diligéncias, pesquisas e levantamentos verdadeiros e corretos.
Este Estudo nao deve ser interpretado de maneira individualizada, mas sim dentro do contexto geral
da recuperacao judicial do GRUPO ODB, sem prejuizo, exemplificativamente, de direitos, eventuais
preferéncias legais e garantias aplicaveis a cada crédito ou bens bloqueados pelo Tribunal de Contas
da Uniao.

Assumem-se como corretas as informacdes recebidas de terceiros, sendo que as suas fontes estao
contidas e citadas no referido Estudo.

Para efeito de projecdo, partimos do pressuposto da inexisténcia de 6nus ou gravames de qualquer
natureza, judicial ou extrajudicial, atingindo as empresas em questao, que nao os listados no presente
Estudo.

O Estudo apresenta todas as condicoes limitativas impostas pelas metodologias adotadas, quando
houver, que possam afetar as analises, opinides e conclusdes contidas nele.

0 Estudo foi elaborado pela APSIS, que preparou as analises e correspondentes conclusdes. A Companhia
nao direcionou, limitou, dificultou ou praticou qualquer ato que tenha ou possa ter comprometido a
disponibilidade, a utilizacao ou o conhecimento de informacgdes, bens, documentos ou metodologias de

trabalho relevantes para a qualidade das conclusdes contidas neste trabalho.
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LIMITACOES DE RESPONSABILIDADE

Para elaboracao deste Estudo, a APSIS utilizou informacoes e dados historicos auditados por terceiros
ou nao auditados, fornecidos por escrito pela Administracdo da Companhia ou obtidos das fontes
mencionadas. Sendo assim, a APSIS assumiu como verdadeiros e coerentes os dados e informacoes
obtidos para este Estudo e nao tem qualquer responsabilidade com relacao a sua veracidade.

O escopo deste trabalho ndo incluiu auditoria das demonstracoes financeiras ou revisao dos trabalhos
realizados por seus auditores. Sendo assim, a APSIS ndo estad expressando opinido sobre as
demonstracoes financeiras da Companhia.

Nao nos responsabilizamos por perdas ocasionais a Companhia e suas controladas, a seus socios,
diretores, credores ou a outras partes como consequéncia da utilizacdo dos dados e informagdes
fornecidos pela empresa e constantes neste Estudo.

Nosso trabalho foi desenvolvido unicamente para o uso da Companhia e do GRUPO ODB, visando ao
objetivo ja descrito. Portanto, este Estudo nao devera ser publicado, circulado, reproduzido, divulgado
ou utilizado para outra finalidade que nao a ja mencionada, sem aprovacao prévia e por escrito da
APSIS.

As analises e as conclusbes contidas neste Estudo baseiam-se em diversas premissas, realizadas na
presente data, de projecdes operacionais futuras, tais como: precos, volumes, participacoes de
mercado, receitas, impostos, investimentos, margens operacionais etc. Assim, os resultados
operacionais futuros da Companhia podem vir a ser diferentes de qualquer previsao ou estimativa
contida neste Estudo.

Esta avaliacdo nao reflete eventos e respectivos impactos nas demonstracoes ocorridos apds a data-
base de 31 de dezembro de 2018.

A APSIS nao se responsabiliza por perdas diretas ou indiretas nem por lucros cessantes eventualmente
decorrentes do uso indevido deste Estudo.

Este trabalho nao tem por objetivo a auditoria dos dados recebidos ou a averiguacao de situacao
dominial das propriedades. Sendo assim, a APSIS assumiu como verdadeiros os dados e informacoes
recebidos e nao tem qualquer responsabilidade com relacao a sua veracidade, assim como nao esta
expressando opinido sobre tais informacoes.

Foram utilizados como referéncia para as analises e avaliacoes do presente Estudo as demonstracoes
financeiras e os balancos patrimoniais da Companhia de 31 de dezembro de 2018. Para a composicao
do quadro de credores, foi considerada a listagem do administrador judicial.

Os passivos do GRUPO ODB, incluindo dividas, mituos e garantias sao essencialmente interligados. Uma
divida de uma recuperanda pode ser garantida por outra empresa do Grupo, inclusive por uma outra
recuperanda. Nesse caso, 0s passivos estao listados em ambas as empresas. Dada a complexidade de
elaborar a mecanica de pagamento/quitacao de um determinado passivo por uma recuperanda e baixa
ou assuncao deste mesmo passivo por outra recuperanda, as projecoes financeiras elaboras no presente
estudo, podem estar considerando mais de uma vez determinados passivos, caso eles venham a ser
quitados pela empresa originadora do passivo.

Tendo em vista a defasagem entre a data de referéncia dos registros contabeis e a data de emissao do

presente Estudo, ressaltamos que os leitores devem se atentar a eventuais informacdes mais atualizadas
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que venham a se tornar publicamente disponiveis posteriormente a data de emissdao como fonte
adicional e complementar de informacdo para subsidiar suas decisdes e analises. A averiguacdo da
existéncia de tais informacdes deve ser efetuada pelos leitores e usuarios deste Estudo com o objetivo
de obter fonte adicional para subsidiar suas decisdes e analises.

Tendo em vista a pandemia global causada pelo Covid-19, cenario amplamente divulgado pelos meios
de comunicacao nacional e internacional, e ainda sem uma visao clara dos impactos que poderao ser
causados, informamos que, na data de emissao deste Laudo, ndo foi possivel quantificar impactos
financeiros e qualitativos aos quais as RECUPERANDAS estao expostas. Assim, neste Estudo, a Apsis
reforca que a conclusao aqui apresentada nao considera os eventuais impactos advindos desta

pandemia, por serem muito recentes e ainda desconhecidos.
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4. DESCRICAO DA COMPANHIA E PRINCIPAIS BENS E ATIVOS

A OPI S.A. é uma sociedade an6nima de capital fechado, sem negociacao de acdes em bolsa de valores, que
detém como Unico investimento direto, a totalidade do capital social da ODEBRECHT PARTICIPACOES E
INVESTIMNETOS S.A. (“OPI”). Tem como principal objetivo a construcao e gestao de concessoes no Brasil e
na América Latina. Organizacionalmente, a Companhia ¢ dividida em duas areas de gestao, a OLI (Odebrecht

Latinvest) e a OEC INFRA (Odebrecht Engenharia e Construcao de Infraestrutura).

A OLI, criada em 2012, é a primeira organizacao focada em concessoes de transporte e logistica na América
Latina. Os principais ativos gerenciados pela empresa sao GASODUTO SUL PERUANO, 1IRSA NORTE, IIRSA SUR,
RUTA DEL SOL, CENTRAL HIDROELETRICA CHAGLLA, PROJETO H20LMOS, PROJETO TRASVASE e PROJETO
CHAVIMOCHIC.

Os ativos operados pela OEC INFRA sao os ativos localizados no Brasil, na Venezuela e em Angola, sendo
eles: ARENA ITAQUERA, MOVE SP, CONCESSIONARIA RIO BARRA, BLOCO 16 e PETROURDANETA.

Para uma descricao detalhada de todos os ativos e premissas operacionais de OPI S.A., vide Relatorio
AP-00635/19-01.
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5. PLANO DE REESTRUTURAGCAO OPERACIONAL DO GRUPO ODB

Como mencionado na Introducao do presente Estudo, o Plano de Reestruturacao Financeira da Companhia
depende da confirmacao de algumas premissas-chave. Caso elas nao se realizem, a implementacao do plano

tal como proposto pode nao ser verificada.

0 foco das operacdes de OPI S.A. sera a alienacao de ativos de concessdes importantes na América Latina,
que ja estao em andamento. Adicionalmente, o plano de recuperacdo projeta o ressarcimento de

determinados processos judiciais em arbitragem (“claims”) dos quais faz parte.

A seguir, descrevemos as principais premissas da reestruturacao operacional da Companhia e principais
fontes de geracao de caixa que contribuirao para o pagamento dos passivos da empresa, divididas em: (i)

Venda de Ativos; (ii) Claims.
VENDA DE ATIVOS

A OPI S.A. pretende desinvestir ativos estratégicos para levantar caixa e auxiliar o pagamento de seu passivo.
Cabe ressaltar que, apesar da Companhia possuir participacao em diversos ativos, muitos deles encontram-
se paralisados ou processos de arbitragem, nao sendo possivel estimar um valor de venda. Adicionalmente,
diversos ativos operacionais nao fazem parte do pedido de recuperacao judicial e possuem dividas e
obrigacdes proprias diretamente neles ou em suas controladoras, subholding nao operacionais. Dessa forma,
muitos ativos de OPI S.A., apesar de possuirem valor operacional positivo, estao ligados a estruturas de
empresas nao recuperandas que detém altos endividamentos, impedindo que gerem qualquer valor para o
pagamento das dividas listadas de OPI S.A. Por isso, para fins da Reestruturacao Financeira de OPI S.A.,

foram considerados apenas os ativos com capacidade de fluir recursos para a Companhia.
Abaixo, descrevemos os principais ativos a serem desinvestidos por OPI S.A.

= Ativos Internacionais: O GRUPO ODB espera concluir a venda de ativos internacionais, especialmente
os localizados no Peru, até o ano de 2024. As premissas de avaliacao estao detalhadas no Relatério
AP-00635/19-01, anexo ao Plano de Recuperacao do GRUPO ODB. O valor encontrado, calculado com
base nas premissas operacionais e de risco disponiveis ao mercado até a data de emissao deste Estudo,
foi capitalizado pela taxa de desconto do bem até 2024, ano em que o GRUPO ODB estima concluir a

venda dos ativos internacionais.

A entrada do caixa projetado para pagamento aos credores esta condicionada a efetivacao das vendas nos

valores e prazos estimados pela Administracao de OPI S.A. e por seus assessores financeiros.
CLAIMS

A OPI S.A., através de suas controladas, detém claims em curso. Alguns deles tém valor significativo e fazem
parte da Reestruturacao Financeira projetada pelo GRUPO ODB. A seguir, listamos os principais claims

reivindicados por OPI S.A. e considerados em seu Plano de Reestruturacao:
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= GSP: O Gasoduto Sur Peruano consiste em projeto, financiamento, construcdo, operacdo, manutencao
e transferéncia ao Peru de um Sistema de Transporte de Gas Natural com diametro de 32 polegadas. O
duto percorrera 1.080 quilometros de Camisea (na regiao de Cuzco) até llo (na regido de Moquegua),
onde podera ser avaliada a instalacdo de um polo petroquimico. A concessao outorgada previa prazo
de 34 anos (incluindo o periodo de construcao), do tipo DFBOOT (Design, Finance, Build, Own, Operate
and Transfer) no regime de parceria publico-privada. O governo do pais terminou o contrato
unilateralmente, frustrando a realizacao do leilao previsto para 2017. O valor considerado para os ativos
internacionais contempla esse claim de Gasoduto Sur Peruano (“GSP”), detalhado no Relatério
AP-00635/19-01.

= NAVELENA: Parceria pUblico-privada para a construcao do Projeto de Recuperacdo da Navegabilidade
do Rio Magdalena na Colombia, que envolve obras de retificacdo da calha do rio e dragagem para
definicdo e controle do canal navegavel, com a prestacao de servicos de navegacao satelital. Em 2017
o governo colombiano declarou a caducidade do contrato e a OPI S.A. entrou com uma arbitragem para
exigir o ressarcimento do investimento feito. Em 01 de agosto de 2018, uma audiéncia para adjudicacao
final dos bens foi realizada para fins de liquidacao judicial da Navelena, quitando-se os passivos e
realizando os ativos dessa sociedade, com o consequente encerramento da sociedade e do processo.
Nao obstante, os processos arbitrais e contenciosos de que Navelena fazia parte continuam em curso,
sendo que a OPI S.A. possui um ativo contingente, referente a sua participacao, oriundo desse processo

de arbitragem.

= RUTA DEL SOL: A rodovia Ocafa-Puero Capulco liga, do leste ao oeste da Colombia, a cidade de Clcuta,
importante entreposto comercial na fronteira com a Venezuela, as cidades do interior e do litoral do
pais, como Bogota, Medellin, Cali e Barranquilla, conectando-se com o setor 2 da rodovia Ruta Del Sol
no trecho conhecido como Aguaclara. No final de 2018, o governo colombiano rescindiu a concessao
sob geréncia da Ruta del Sol; consequentemente, a companhia instaurou um processo de arbitragem
para ressarcimento do investimento feito em Ruta del Sol. A administracao da empresa pleiteia o
ressarcimento do valor investido, que ainda tera as dividas associadas deduzidas, baseado na
participacao de 62,0% da OPI S.A. A melhor estimativa da administracdo é que essa arbitragem ira se

encerrar em 2024.

O valor esperado, no Plano de Recuperacao Judicial, proveniente dos claims acima citados, foi ajustado
pela valorizacao até o ano de 2024, considerado ja liquido do imposto do ganho de capital calculado pela

Administracao, que soma o montante de R$ 4.595 milhoes.

Os valores descritos acima correspondem aos valores maximos pleiteados pela Companhia nos processos em
questado. Processos dessa natureza tém alto grau de incerteza e podem nao se materializar, ou se
materializar com o valor abaixo do esperado. A APSIS nao fez qualquer analise sobre tais processos e nao
esta emitindo opinido alguma sobre os valores. A entrada do caixa projetado para pagamento aos credores
esta condicionada a materializacdo dos referidos claims nos valores e prazos estimados pela Administracédo

do GRUPO ODB e por seus assessores financeiros.
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APORTES

Para fazer frente a despesas gerais e administrativas da RECUPERANDA, foi considerado aportes de capital

da sua controladora.
CAIXA MINIMO

Dentro do ambito da recuperacao judicial da Companhia, foi considerado como premissa do plano, pela
Administracdo e por seus assessores, um caixa minimo para manutencdo e continuidade da sociedade.
Portanto, o saldo a ser distribuido a credores leva em conta o caixa minimo de RS 200 mil. Dada a
necessidade de represar esses recursos, o fluxo dos credores considera também a receita financeira que

sera auferida pela aplicacdo de tal caixa em investimentos de baixo risco.
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6. REESTRUTURAGAO FINANCEIRA PROPOSTA

A tabela abaixo apresenta as dividas listadas no Pedido de Recuperacao Judicial da RECUPERANDA, excluindo

os passivos intercompany, dividido por classes (valores em RS):

Classe 1 Classe 2 Classe 3 Classe 4 TOTAL
OPI SA - - 5.027.946 33.561 5.061.507

O Plano de Recuperacdo Judicial detalha a sua proposta de reestruturacdo dos créditos concursais. A
exposicao que se segue apresenta o resumo da proposta e os topicos considerados na elaboracao do fluxo
de pagamentos da divida utilizado no modelo apresentado pela Companhia e por seus assessores e analisado

no presente Estudo.

A elaboracdo do fluxo de pagamentos da divida previsto no Plano de Recuperacao Judicial levou em
consideracao (i) os valores dos créditos constantes da Lista de Credores apresentada pela RECUPERANDA e

(ii) a capacidade de geracao de caixa do GRUPO ODB.
Apresentamos a seguir o detalhamento da proposta por tipo de credor.

CREDITOS TRABALHISTAS (CLASSE 1): Os Créditos Trabalhistas, conforme relacionados na Lista de
Credores, em cumprimento ao Artigo 51, Inciso Ill da LFR, serdo pagos em parcela Unica, devida no 12°
(décimo segundo) més contado do Termo Original do Stay Period, com incidéncia de juros e atualizacao

monetaria equivalentes ao IPCA desde a Data do Pedido até a data do efetivo pagamento.

CREDITOS COM GARANTIA REAL (CLASSE 2): Os Credores com Garantia Real terdo seus créditos elegiveis
ao Pagamento Diferido, este definido no Plano de Recuperacao da RECUPERANDA, sendo estes garantidos
pelos seus respectivos direitos reais em garantia atualmente constituidos. Fica desde ja permitido a
RECUPERANDA e aos Credores com Garantia Real convencionar a dacao dos bens gravados com garantia real

em pagamento dos respectivos Créditos com Garantia Real.

Serao amortizados com recursos provenientes do Caixa para Distribuicao, sendo este definido no Plano de
Recuperacao da RECUPERANDA, com primeiro pagamento a ocorrer apds 3 (trés) anos contados da Data de
Homologacao Judicial do Plano. Contarao com juros e/ou correcdo monetaria, a serem incorporados ao valor
de face, correspondentes ao IPCA desde a Data do Pedido até a implementacdo de todos os pagamentos

previstos, observado o Bonus de Adimpléncia.

CREDORES QUIROGRAFARIOS (CLASSE 3): Os Credores Quirografarios poderao escolher as seguintes opcdes
de pagamento:

= Credores Quirografarios
Opcéao A - Os Credores Quirografarios que aderirem a Opcao A terdo seus créditos até o limite de
RS 7.000,00, pagos em parcela Unica no Gltimo dia Gtil do décimo segundo més contado da Data de
Homologacao Judicial do Plano. A escolha dessa opcao e o respectivo pagamento ora previsto
implica, necessariamente, ampla geral e irrestrita quitacdo do Crédito Quirografario em questao.
Opcédo B - Os Credores Quirografarios que aderirem a Opcdo B terdo seus créditos elegiveis ao

Pagamento Diferido, este definido no Plano de Recuperacao da RECUPERANDA. Serao amortizados
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com recursos provenientes do Caixa para Distribuicao, sendo estes definidos no Plano de
Recuperacao da Companhia, com primeiro pagamento a ocorrer apos 3 (trés) anos contados da Data
de Homologacdo Judicial do Plano. Contardo com juros e/ou correcdo monetaria, a serem
incorporados ao valor de face, correspondentes ao IPCA desde a Data do Pedido até a implementacao

de todos os pagamentos previstos, observado o Bonus de Adimpléncia

Para fins da projecao de fluxo de caixa considerado neste Estudo, levou-se em conta que os Credores
Quirografarios com créditos até duas vezes maior que o limite estabelecido optarado por ter uma reducao do
seu valor principal e irdo aderir a Opcao A. Os demais credores, com créditos superiores a duas vezes o

limite estabelecido, optarao pela Opgao B.

CREDORES ME/EPP (CLASSE 4): Os Credores ME/EPP terao seus créditos até o limite de RS 35.000,00, pagos
em parcela Unica no ultimo dia util do décimo segundo més contado da Data de Homologacdo Judicial do
Plano. Eventual saldo credor sera elegivel ao Pagamento Diferido, conforme descrito anteriormente e no

Plano de Recuperacao Judicial.

CREDITOS INTERCOMPANY: O valor liquido dos Créditos Intercompany podera ser convertido em capital
social da respectiva Recuperanda devedora. As partes poderdao oportunamente convencionar formas
alternativas de extincao desses Créditos Intercompany, observados sempre os procedimentos e legislacdao
aplicaveis e o disposto no Plano, desde que sem impacto de caixa e sem qualquer tipo de desembolso pelas
Recuperandas para liquidacdo dos créditos e observando a estrutura mais adequada sob as perspectivas

societaria, tributaria e comercial.

CREDORES EXTRACONCURSAIS: Fica ressaltado que os Créditos Extraconcursais ndo estao sujeitos ao Plano
Recuperacao Judicial, sendo certo que a sua reestruturacao dependera de negociacoes bilaterais com os

Credores Extraconcursais.
O Plano prevé um caixa minimo de RS 200 mil. A partir desse valor, sera considerado Caixa para Distribuicao.

Por fim, ressalva-se que o resumo da proposta de pagamentos dos Créditos descrita ndo contempla todas as
previsdes estabelecidas no Plano de Recuperacao Judicial. Na hipotese de haver qualquer inconsisténcia
entre a proposta aqui explicitada e a forma descrita no Plano, ao qual este Estudo esta anexo, o Plano

prevalecera.
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ANALISE DE VIABILIDADE
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Considerando o exposto nos capitulos anteriores, é apresentado a seguir o fluxo da viabilidade financeira.

Anilise de Viabilidade Financeira
OPI SA

Em milhGes de reais nominais

2019 2020 2021 2022 2023 2024 2025 2026 2027 2028 2029 2030 2031 2032
Fluxo de Caixa
Entradas 32 4 4 4 4 2.156 0 o (] 1 1 3 3 4
Fluxo dos Ativos 32 4 4 4 4 2.156 0 0 ] 1 1 3 3 4
Receita Financeira 0 ] 0 ] ] ] 0 0 ] ] 0 0 0 0
Saidas (32) (4) (4) (4) (3) (4) (0) - (0) (1) (1) (3) (3) (4)
D gerais, ivasei (32) (L] (4 (4 (4) (4) (0) (0) (0 (1) (1) (3) (3) (4
Provis3o para ingéncias provaveis e idades do Sistema (0) (0) 0 (0) (0) (0) 1] 0 [1] (1] (0) (0) [1] (1]
Pagamento Classe 1,2,3e 4 - (0) - - - - - - - - - - -
P acréditos ursai - - - - - - - < o o o o
Caixa para Di: - - - - - 2.152 0 0 0 0 [ 0 0 0
Andlise de Viabilidade Financeira
Em milh&es de reais nominais

2019 2020 2021 2022 2023 2024 2025 2026 2027 2028 2029 2030 2031 2032
Cenario de Utilizacdo do Caixa para Distribuicdo
Caixa para Distribuigdo - - - (2.151,75) (0,34) (0,33) (0,03) (0,03) (0,03) (0,03) (0,03) (0,03)
Uso da Recuperanda - - - (2.145,60) (0,34) (0,33) (0,03) (0,03) (0,03) (0,03) (0,03) (0,03)
Amortizagdo dos Créditos Elegiveis ao Pagamento Diferido - - (6,15) - - - - - - - -
Anélise de Viabilidade Financeira
OPI SA
Em milhGes de reais nominais

2033 2034 2037 2041 2042 2043 2044 2045
Fluxo de Caixa
Entradas 13 7 0 0 0 0 0 0
Fluxo dos Ativos 13 7 0 0 0 0 0 0
Receita Financeira 0 0 0 0 0 0 0 0
Saidas (13) (7) - - - = - -
Dy gerais, ativas e i (13) 7) - - - - - -
Provisdo para contingéncias provaveis e idades do Si (0) (0) - = = o s -
Pagamento Classe 1,2,3e 4 - - s = - - - -
Pagamentos a créditos extraconcursais - - - - - - - -
Caixa para Distribuicdo 0 0 0 0 0 0 0 0
Anélise de Viabilidade Financeira
Em milhGes de reais nominais
2033 2034 2037 2041 2042 2043 2044 2045

Cenario de Utilizagdo do Caixa para Distribui¢do
Caixa para Distribuicdo (0,03) (0,03) (0,03) (0,03) (0,03) (0,03) (0,03) (0,03) (0,03) (0,03) (0,03)

Uso da Recuperanda
Amortizagdo dos Créditos Elegiveis ao Pagamento Diferido

(0,03) (0,03) (0,03) (0,03) (0,03) (0,03) (0,03) (0,03) (0,03) (0,03) (0,03) (0,03) (0,03)
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Andlise de Viabilidade Financeira
OPI SA

Em milhGes de reais nominais
2046 2047 2048 2049 2050 2051 2052 2053 2054 2055 P 2057 2058 2059 2060

Fluxo de Caixa

Entradas 0 0 0 o ] 0 [} 0 0 0 0 [ 0 0 0
Fluxo dos Ativos 0 0 0 0 ] 0 0 0 0 0 0 (] 0 - -
Receita Financeira 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 [ 0 0 0
Saidas - - - - - - - - - - B B = - o

Despesas gerais, administrativas e impostos - - - - = = = = = > = s - - -

Provisdo para i ias provaveis e i do Sistema - B - = - o o o > - - - - - -

Pagamento Classe 1,2,3e 4 - - - - = = B = = o o a o a -

acréditos i - - - - - - - - - = S s o a o

Caixa para Distribui¢do 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 [ 0 [ 0

Andlise de Viabilidade Financeira
Em milhGes de reais nominais
2046 2047 2048 2049 2050 2051 2052 2053 2054 2055 2056 2057 2058 2059 2060

Cendrio de Utilizagdo do Caixa para Distribuicdo

Caixa para Distribuicdo (0,03) (0,03) (0,03) (0,03) (0,03) (0,03) (0,03) (0,03) (0,03) (0,03) (0,03) (0,03) (0,03) (0,01) (0,01)
Uso da Recuperanda (0,03) (0,03) (0,03) (0,03) (0,03) (0,03) (0,03) (0,03) (0,03) (0,03) (0,03) (0,03) (0,03) (0,01) (0,01)
Amortizagdo dos Créditos Elegiveis ao Pagamento Diferido - - - - - - -
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aPsSIS
7. CONCLUSAO

A APSIS realizou o Estudo de Viabilidade do Plano de Recuperacao Judicial de OPI S.A., centrando-se no
ambito econdmico, de modo a evidenciar aos credores as premissas consideradas pela Administracao do
GRUPO ODB e por seus assessores financeiros. Este Estudo nao analisou a viabilidade sob os aspectos

societarios, tributarios e legais.

O presente quadro de credores baseia-se em informacdes fornecidas pela RECUPERANDA e por seus

assessores legais até a data de elaboracao deste Estudo. Sendo assim, estara sujeito a alteracdes.

Nossa analise assume que todas as premissas macroecondomicas e operacionais aqui contidas, bem como
todas as premissas de reestruturacao de créditos, sujeitas ou ndo ao plano de recuperacao, apresentadas
no Plano de Recuperacao Judicial serao verificadas e atingidas. A nao verificacdo ou o nao atingimento de
qualquer uma das premissas adotadas podera afetar os resultados projetados no presente Estudo,

impactando a remuneracao dos credores.

A APSIS entende que o plano de recuperacao das companhias deveria ser revisto em caso de auséncia, atraso
ou reducao de qualquer uma das premissas-chave descritas no Capitulo 5, bem como no caso da nao
verificacao ou atingimento de quaisquer premissas apresentadas neste Relatério e no Plano de Recuperacao

Judicial.

Estando o Estudo de Viabilidade AP-01368/19-47 concluido, composto por 18 (dezoito) folhas digitadas de
um lado, a APSIS, CREA/RJ 1982200620 e CORECON/RJ RF.2.052, empresa especializada em avaliacao,
abaixo representada legalmente pelos seus diretores, coloca-se a disposicao para quaisquer esclarecimentos

que, porventura, se facam necessarios.

Sao Paulo, 30 de marco de 2020.

- e W { nnareo Rt B

L.U:'Z_.!I-'-AULO CESAR SILVEIRA ' “MARCIA APARECIDA DE LUCCA CALMON
Vice-Presidente Diretora
Estudo de Viabilidade AP-01368/19-47 18
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RELATORIO: AP-01368/19-27 DATA-BASE: 31 de dezembro de 2018

SOLICITANTE: ODEBRECHT S.A. - EM RECUPERACAO JUDICIAL, doravante denominada
ODEBRECHT S.A.

Sociedade andnima fechada, com sede na Av. Luis Viana Filho, n° 2.841,
Paralela, Cidade de Salvador, Estado da Bahia, inscrito no CNPJ sob o
n° 05.144.757/0001-72.

OBJETO: OPI S.A. - EM RECUPERAGCAO JUDICIAL, doravante denominada OPI S.A. ou
COMPANHIA.

Sociedade anonima fechada, com sede a Rua Lemos Monteiro, n° 120,
14° Andar (Parte A), Butanta, Cidade e Estado de Sao Paulo, inscrita no CNPJ
sob o n° 17.337.615/0001-00.

OBJETIVO: Elaboracao de relatério economico financeiro e de avaliacdo de bens e ativos de
OPI S.A., para fins de atendimento ao disposto no Inciso Ill do artigo 53 da Lei
n°11.101/05.

DEFINICAO: As sociedades recuperandas e nao recuperandas do conglomerado corporativo

Odebrecht, incluindo holdings e ativos operacionais, serao denominadas GRUPO
ODB.

Relatério AP-001368/19-27
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SUMARIO EXECUTIVO

A APSIS CONSULTORIA EMPRESARIAL LTDA., doravante denominada APSIS, com sede na Rua do Passeio,
n°® 62, 6° Andar, Centro, Cidade e Estado do Rio de Janeiro, inscrita no CNPJ sob o n° 27.281.922/0001-70,
e filial na Av. Angélica, n° 2.503, Conjuntos 101 a 104, 10° Andar, Edificio Higienopolis Office Tower,
Consolacao, Cidade e Estado de Sao Paulo, inscrita no CNPJ sob o n°® 27.281.922/0003-32, foi nomeada por
ODEBRECHT S.A. para a elaboracdo do Relatorio econdmico-financeiro e de avaliacdo dos bens e ativos de

OPI S.A., para fins de atendimento ao disposto no Inciso Il do artigo 53 da Lei n® 11.101/05.

Conforme fato relevante divulgado, a COMPANHIA apresentou no dia 17 de junho de 2019 seu pedido de
Recuperacao Judicial, em conjunto com certas outras sociedades do GRUPO ODB, visando ultrapassar o
momento de crise e retomar a capacidade de pagamento das dividas contraidas com credores publicos e

privados.

O Inciso Ill do artigo 53 da Lei n°® 11.101/2005 estabelece duas abordagens de avaliacao, de forma a
posicionar os credores sobre o valor da recuperanda nos contextos de continuidade operacional (going

concern) e de uma eventual liquidacao (valor de seus bens e ativos isoladamente).

Apos discussdes com a administracio da COMPANHIA e apds analise da sua estrutura organizacional,
entendemos que seus principais bens e ativos sao os investimentos em: Gasoduto Sul Peruano, IIRSA Norte,
IIRSA Sur, Ruta del Sol, Central Hidroelétrica Chaglla, Projeto H20LMOS, Projeto Trasvase, Projeto
Chavimochic, Arena ltaquera, Move SP, Concessionaria Rio-Barra, Bloco 16 e Petrourdaneta. A OPI S.A. é
uma holding detentora de 100% do capital social de ODEBRECHT PARTICIPACOES E INVESTIMENTOS S.A. e,

por conta disso, os ativos relevantes sao os mesmos para as duas sociedades.

Cabe ressaltar que este trabalho buscou avaliar os bens e ativos da COMPANHIA em um eventual cenario de
liqguidacao. Portanto este trabalho nao tem como objetivo detalhar e quantificar: (i) eventuais
contingéncias; (ii) resultados de processos de arbitragem contra a COMPANHIA; e (iii) passivos ambientais,
dentre outros, que possam surgir na hipétese do encerramento das operacoes da COMPANHIA (como

processos civeis e trabalhistas, por exemplo).
VALOR FINAL ENCONTRADO DOS BENS E ATIVOS

0 quadro da pagina a seguir apresenta o resumo do relatério econémico-financeiro e o valor dos bens e
ativos de OPI S.A., na data-base de 31 de dezembro de 2018.

Este documento é copia do original, assinado digitalmente por JULIA PERETO TALIBERTI e Tribunal de Justica do Estado de Sao Paulo, protocolado em 24/04/2020 as 07:38 , sob o nimero WJMJ20405173440

Para conferir o original, acesse o site https://esaj.tjsp.jus.br/pastadigital/pg/abrirConferenciaDocumento.do, informe o processo 1057756-77.2019.8.26.0100 e codigo 8ED9AEF-.
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(RS mil)

ATIVO PARTICIPAGAO OPI VALOR ECONOMICO
EMPRESA DE GERACION HUALLAGA 100% -
BLOCO 16 100% -
PETROURDANETA 40% -
DEBENTURE ARENA ITAQUERA 100% -
ARENA ITAQUERA 11% -
CONCESSIONARIA RIO BARRA 33% -
CHAVIMOCHIC 54% 17.390
TRASVASE OLMOS 63% 40.491
H20LMOS 100% 139.301
[IRSA NORTE 100% 258.637
[IRSA SUR 89% 241.828
TOTAL 697.648
DIVIDA LiQUIDA NAO RECUPERANDAS (RS mil) (119.115)
DIVIDA LIQUIDA ODEBRECHET PARTICIPACOES E INVESTIMENTOS S.A. (843.700)
VALOR ECONOMICO DE OPI S.A. (R$ mil) (265.167)

Tendo em vista que essa avaliacdo tem como objetivo servir como fonte adicional de informacao aos
credores na sua tomada de decisao para a empresa objeto, ndo foram consideradas as dividas e os demais
passivos da COMPANHIA, uma vez que eles estao sendo restruturados conforme o Plano de Recuperacao
Judicial. Entretanto, para as eventuais empresas investidas (nao recuperandas ou recuperandas, mas objeto
de uma recuperacao judicial apartada), as dividas foram consideradas, pois entende-se que, no caso de
liquidacdo desses ativos, seu endividamento teria prioridade a geracdo de caixa liquido para sua
controladora. Ou seja, no contexto de individualizacdo das recuperandas do GRUPO ODB, as dividas das
controladas, recuperandas e nao recuperandas, foram consideradas nos calculos dos bens e ativos das

controladoras.

Os valores de liquidacao consideram o desconto de liquidez normalmente utilizado para avaliar ativos em

cenarios de venda ou liquidacao forcadas ou estresse de ativos.

Relatério AP-001368/19-27 3
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1. INTRODUCAO

A APSIS foi nomeada pela ODEBRECHT S.A. para a elaboracdo do Relatério econdmico-financeiro e de
avaliacdo dos bens e ativos de OPI S.A., para atendimento ao disposto no Inciso Il do artigo 53 da Lei n°
11.101/05.

Na elaboracao deste trabalho, foram utilizados dados e informacdes fornecidos por terceiros, na forma de
documentos e entrevistas verbais com a COMPANHIA. As estimativas utilizadas neste trabalho estao baseadas

em documentos e informacgdes que incluem os seguintes:

= Organograma completo do GRUPO ODB.

= Demonstracdes financeiras de todas as empresas do GRUPO ODB em 31 de dezembro de 2018.

* Modelos de avaliacdo econdmico-financeira em formato excel elaborados pela administracdo da
COMPANHIA.

= Laudos de avaliacao elaborados por terceiros de empresas do GRUPO ODB datados em janeiro de 2018;

= Pedido de Recuperacao Judicial da COMPANHIA.

Também utilizamos bancos de dados de mercado, interno e de terceiros, para a obtencao de informacgoes

financeiras, incluindo:

=  Bloomberg LP.
= Relatorios do setoriais.

=  Banco de dados interno.

Este documento é copia do original, assinado digitalmente por JULIA PERETO TALIBERTI e Tribunal de Justica do Estado de Sao Paulo, protocolado em 24/04/2020 as 07:38 , sob o nimero WJMJ20405173440
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2. PRINCIPIOS E RESSALVAS

As informacoes a seguir sao importantes e devem ser cuidadosamente lidas.

O Relatorio objeto do trabalho obedece criteriosamente aos principios fundamentais descritos a seguir:

fls. 33160

= Os consultores nao tém interesse, direto ou indireto, nas companhias envolvidas ou na sua operacao,

bem como nao ha qualquer outra circunstancia relevante que possa caracterizar conflito de interesses.

=  Os honorarios profissionais da APSIS ndo estao, de forma alguma, sujeitos as conclusdes deste Relatorio.

= No melhor conhecimento e crédito dos consultores, as analises, opinides e conclusdes expressas no

presente Relatorio sdao baseadas em dados, diligéncias, pesquisas e levantamentos verdadeiros e

corretos.

= Este Relatdrio ndo deve ser interpretado de maneira individualizada, mas sim dentro do contexto geral

da recuperacao judicial do GRUPO ODB, sem prejuizo, exemplificativamente, de direitos, eventuais

preferéncias legais e garantias aplicaveis a cada crédito ou bens bloqueados pelo Tribunal de Contas

da Uniao.

= Assumem-se como corretas as informacdes recebidas de terceiros, sendo que as fontes delas estao

contidas e citadas no referido Relatorio.

= Para efeito de projecédo, partimos do pressuposto da inexisténcia de 6nus ou gravames de qualquer

natureza, judicial ou extrajudicial, atingindo as empresas em questao, que nao os listados no presente

Relatério.

= O Relatorio apresenta todas as condicoes limitativas impostas pelas metodologias adotadas, quando

houver, que possam afetar as analises, opinides e conclusoes contidas nele.

= O Relatorio foi elaborado pela APSIS que preparou as analises e correspondentes conclusdes. A

Companhia nao direcionou, limitou, dificultou ou praticou qualquer ato que tenha ou possa ter

comprometido o acesso, a utilizacdo ou o conhecimento de informacoes, bens, documentos ou

metodologias de trabalho relevantes para a qualidade das conclusdes contidas neste trabalho.
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LIMITACOES DE RESPONSABILIDADE

Para elaboracdo deste Relatdrio, a APSIS utilizou informacdes e dados de histdricos auditados por
terceiros ou nao auditados, fornecidos por escrito pela administracao da COMPANHIA ou obtidos das
fontes mencionadas. Sendo assim, a APSIS assumiu como verdadeiros e coerentes os dados e
informacoes obtidos para este trabalho e ndo tem qualquer responsabilidade com relacao a veracidade.
O escopo deste trabalho nao incluiu auditoria das demonstracoes financeiras ou revisao dos trabalhos
realizados por seus auditores. Sendo assim, a APSIS nao esta expressando opinidao sobre as
demonstracoes financeiras da COMPANHIA.

N&o nos responsabilizamos por perdas ocasionais a COMPANHIA e suas controladas, a seus socios,
diretores, credores ou a outras partes como consequéncia da utilizacdo dos dados e informacoes
fornecidos pela empresa e constantes neste Relatorio.

Nosso trabalho foi desenvolvido unicamente para o uso de COMPANHIA e GRUPO ODB, visando o objetivo
ja descrito. Portanto, este Relatorio nao devera ser publicado, circulado, reproduzido, divulgado ou
utilizado para outra finalidade que nao a ja mencionada, sem aprovacao prévia e por escrito da APSIS.
As analises e conclusdes contidas neste Relatorio baseiam-se em diversas premissas, realizadas na
presente data, de projecdes operacionais futuras, tais como: precos, volumes, participacoes de
mercado, receitas, impostos, investimentos, margens operacionais etc. Assim, os resultados
operacionais futuros da COMPANHIA podem vir a ser diferentes de qualquer previsao ou estimativa
contida neste Relatério.

Esta avaliacdo nado reflete eventos e respectivos impactos nas demonstracdes ocorridos apds a
data-base.

A APSIS nao se responsabiliza por perdas diretas ou indiretas nem por lucros cessantes eventualmente
decorrentes do uso indevido deste Relatorio.

Destacamos que a compreensao da conclusao deste Relatorio ocorrera mediante a sua leitura integral,
de seus Anexos e do Relatdrio AP 00635/19-01, emitidos pela APSIS, acerca dos bens e ativos do GRUPO
ODB, nao devendo, portanto, serem extraidas conclusoes de sua leitura parcial, que podem ser
incorretas ou equivocadas.

Este trabalho nao tem por objetivo a auditoria dos dados recebidos ou a averiguacao de situacao
dominial das propriedades. Sendo assim, a APSIS assumiu como verdadeiros os dados e informacdes
recebidos e ndo tem qualquer responsabilidade com relacdo a sua veracidade assim como nao esta
expressando opinido sobre tais informacoes.

Foram utilizados como referéncia para as analises e avaliacoes do presente Relatdrio as Demonstracoes
Financeiras e Balancos Patrimoniais das companhias de 31 de dezembro de 2018.

Tendo em vista a defasagem entre a data de referéncia destes registros contabeis e a data de emissao
do presente Relatorio, ressaltamos que os leitores do presente Relatério devem se atentar
para eventuais informacdées mais atualizadas que venham a se tornar publicamente disponiveis
posteriormente a data de emissao como fonte adicional e complementar de informacao para subsidiar
suas decisdes e analises. A averiguacdo da existéncia de tais informacdes deve ser efetuada pelos
leitores e usuarios deste Relatério com o objetivo de obter fonte adicional para subsidiar suas decisoes

e analises.
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4. DESCRICAO DA COMPANHIA E PRINCIPAIS BENS E ATIVOS

A OPI S.A. é uma sociedade andnima de capital fechado, sem negociacao de agées em bolsa de valores. A
COMPANHIA tem como principal objetivo a construcao e gestao de concessoes no Brasil e na América Latina.
Organizacionalmente, a OPI S.A. é dividida em duas areas de gestdo: a Odebrecht Latininvest (OLl) e a

Odebrecht Engenharia e Construcao Infraestrutura (OEC INFRA).

A OLI, criada em 2012, é a primeira organizacdo focada em concessoes de transporte e logistica na América
Latina. Os principais ativos gerenciados pela OLI sao: Gasoduto Sul Peruano, IIRSA Norte, IIRSA Sur, Ruta del
Sol, Central Hidroelétrica Chaglla, Projeto H20LMOS, Projeto Trasvase e Projeto Chavimochic. Ja os ativos
operados pela OEC INFRA sao os ativos localizados no Brasil, na Venezuela e em Angola, sendo eles: Arena

Itaquera, Move SP, Concessionaria Rio-Barra, Bloco 16 e Petrourdaneta.

Este documento é copia do original, assinado digitalmente por JULIA PERETO TALIBERTI e Tribunal de Justica do Estado de Sao Paulo, protocolado em 24/04/2020 as 07:38 , sob o nimero WJMJ20405173440
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5. ABORDAGENS DE AVALIACAO

Trés tipos de abordagens podem ser utilizados para a determinacao de valor de um ativo, seja ele tangivel

ou intangivel. Sao elas:

= Abordagem de mercado: o valor justo do ativo é estimado através da comparacdo com ativos
semelhantes ou comparaveis, que tenham sido vendidos ou listados para venda no mercado primario ou
secundario. No caso de ativos intangiveis, os precos de venda ou de mercado sao raramente disponiveis,
devido a normalmente serem transferidos apenas como parte de um negocio, e nao em uma transacdo
isolada, o que faz com que essa abordagem seja raramente utilizada na avaliacao de intangiveis.

= Abordagem de custo: mede o investimento necessario para reproduzir um ativo semelhante, que
apresente uma capacidade idéntica de geracao de beneficios. Essa abordagem parte do principio da
substituicao, em que um investidor prudente nao pagaria mais por um ativo do que o custo para
substituir o ativo por um substituto pronto/feito comparavel.

= Abordagem da renda: define o valor do ativo como sendo o valor atual dos beneficios futuros que
resultam do seu direito de propriedade. O valor justo dos fluxos de caixa futuros que o ativo ira gerar
durante a sua vida util é projetado com base em atuais expectativas e suposicoes sobre condicoes
futuras. Vale ressaltar, entretanto, que os efeitos sinérgicos ou estratégicos diferentes daqueles

realizados por participantes do mercado nao devem ser incluidos nos fluxos de caixa projetados.

Para os ativos operacionais, utilizamos a abordagem da renda (método de fluxo de caixa descontado), uma
vez que o valor inerente a esses ativos € melhor mensurado através da sua capacidade de gerar renda futura.
Para a avaliacao de ativos menos representativos ou nao operacionais, foi considerada a abordagem de custo
(valor patrimonial). Para a avaliacao de terrenos, utilizou-se a abordagem da renda ou de mercado, de
acordo com as caracteristicas de cada ativo. Maiores detalhes acerca das premissas adotadas na avaliacao
dos ativos da COMPANHIA podem ser encontrados no Relatorio AP-00635/19-01.
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6. METODOLOGIAS DE AVALIACAO

Na data de elaboracao deste estudo, todos os ativos investidos da OPI S.A. enquadravam-se na classificacao
de ativos em estagio operacional, inclusive ja gerando fluxo de caixa para seus acionistas, assim tornando
sua projecao financeira confiavel e mensuravel. Nos capitulos seguintes, vamos destacar que, apesar de
estarem em operacao e gerando renda, alguns ativos tiveram sua concessao interrompida pelo governo e,

portanto, estao a venda ou em ambito de arbitragem por conta da quebra de contrato.

Dessa forma, as companhias que continuaram operando normalmente foram avaliadas pela abordagem da
renda e pela metodologia do fluxo de caixa descontado. Para as empresas que esta prevista a venda ou a
entrada de caixa por conta da quebra unilateral do contrato de cessao, foi considerado o valor estimado
fornecido pelos administradores. Assim, foi projetada a capacidade de geracdo de caixa das empresas
operadas por OLI e OEC INFRA, sendo esses os ativos relevantes da OPl S.A. Em seguida, foram também

considerados os demais ativos e passivos da holding.

As projecoes dos ativos operacionais foram conduzidas pelo periodo previsto para as concessoes, com base
nas projecoes financeiras preparadas pela administracdo da COMPANHIA, ndo sendo também consideradas

possiveis renovacoes. A seguir, apresentamos a lista de ativos e a metodologia aplicada para avaliacado de

cada ativo:
ATIVO METODOLOGIA
RUTAS DEL SOL ARBITRAGEM
GASODUTO SUR PERUANO ARBITRAGEM
NAVELENA ARBITRAGEM
EMPRESA DE GERACION HUALLAGA PRECO DE VENDA
BLOCO 16 IMPAIRMENT
PETROURDANETA IMPAIRMENT
DEBENTURE ARENA ITAQUERA IMPAIRMENT
ARENA ITAQUERA FLUXO DE CAIXA DESCONTADO
CONCESSIONARIA RIO BARRA FLUXO DE CAIXA DESCONTADO
CHAVIMOCHIC FLUXO DE CAIXA DESCONTADO
TRASVASE OLMOS FLUXO DE CAIXA DESCONTADO
H20LMOS FLUXO DE CAIXA DESCONTADO
IIRSA NORTE FLUXO DE CAIXA DESCONTADO
IIRSA SUR FLUXO DE CAIXA DESCONTADO

6.1. ABORDAGEM DA RENDA: FLUXO DE CAIXA DESCONTADO

Essa metodologia define a rentabilidade da empresa como sendo o seu valor operacional, equivalente ao
valor descontado do fluxo de caixa liquido futuro. Esse fluxo é composto pelo lucro liquido apds impostos,
acrescidos dos itens nao caixa (amortizacoes e depreciacdes) e deduzidos investimentos em ativos

operacionais (capital de giro, plantas, capacidade instalada etc.).

O periodo projetivo do fluxo de caixa liquido é determinado levando-se em consideracao o tempo que a
empresa levara para apresentar uma atividade operacional estavel, ou seja, sem variacdes operacionais
julgadas relevantes. O fluxo é entao trazido a valor presente, utilizando-se uma taxa de desconto, que ira

refletir o risco associado ao mercado, empresa e estrutura de capital.
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0 valor econdmico do GRUPO ODB foi calculado baseado na abordagem de renda.
FLUXO DE CAIXA LiQUIDO

Para o calculo do fluxo de caixa liquido, utilizamos como medida de renda o capital investido, conforme o

quadro a seguir, baseado nas teorias e praticas economicas mais comumente aceitas no mercado,

especialmente das obras:

= DAMODARAN, Aswath. Avaliacdo: Principios e Pratica. Financas Corporativas: teoria e pratica. 22
Edicao. Porto Alegre: Bookman, 2004. p. 611-642.

= PRATT, Shannon P. Income Approach: Discounted Economic Income Methods. Valuing a Business: The
Analysis and Appraisal of Closely Held Companies. 3 Edicao. EUA: Irwin Professional Publishing, 1996.
p. 149-202.

FLUXO DE CAIXA LiQUIDO DO CAPITAL INVESTIDO

Lucro antes de itens nao caixa, juros e impostos (EBITDA)

- ) Itens nao caixa (depreciacao e amortizacao)
) Lucro liquido antes dos impostos (EBIT)
- ) Imposto de Renda e Contribuicao Social (IR/CSSL)

Lucro liquido depois dos impostos

Fluxo de caixa bruto
- ) Investimentos de capital (CAPEX)
+ ) Outras entradas
- ) Outras saidas

) Variacao do capital de giro

(
(
(
(
(
(
(
(
(
(
(

=)
+ ) ltens nao caixa (depreciacao e amortizacao)
=)

) Fluxo de caixa liquido

VALOR RESIDUAL

Apos o término do periodo projetivo, é considerada a perpetuidade, que contempla todos os fluxos a serem
gerados apos o Ultimo ano da projecdo e seus respectivos crescimentos. O valor residual da empresa
(perpetuidade) geralmente é estimado pelo uso do modelo de crescimento constante. Esse modelo assume
que, apos o fim do periodo projetivo, o fluxo de caixa livre da empresa (FCFF) tera um crescimento perpétuo

constante.

Para o calculo do valor da perpetuidade no Ultimo ano do periodo projetivo, utiliza-se o modelo de

progressao geométrica.
TAXA DE DESCONTO

A taxa de desconto a ser utilizada para calcular o valor presente dos rendimentos determinados no fluxo de
caixa projetado representa a rentabilidade minima exigida pelos investidores, considerando-se que a
empresa sera financiada parcialmente por capital proprio. Isso exigira uma rentabilidade superior a obtida

em uma aplicacao de risco padrao.
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Essa taxa é calculada pela metodologia Capital Asset Pricing Model (CAPM), em que o custo de capital é
definido pela taxa livre de risco somada a um prémio de risco ponderado pelo fator de risco especifico,

descrito a seguir.

Normalmente, as taxas livres de risco sdo baseadas nas taxas de bonus do Tesouro Americano. Para o custo
do capital proprio, sdao usados os titulos com prazo de vinte anos, por ser um periodo que reflete mais

proximamente o conceito de continuidade de uma companhia.

Custo do capital

proprio Re = Rf + beta realavancado*(Rm - Rf) + Rp + Rs

Taxa livre de risco: baseia-se na taxa de juros anual do Tesouro
Rf Americano para titulos de vinte anos, considerando a inflagao norte-
americana de longo prazo.

Risco de mercado: mede a valorizacao de uma carteira totalmente

Rm . e - p :
diversificada de acoes para um periodo de vinte anos.

Risco pais: representa o risco de investimento em um ativo no pais em
Rp questdo, em comparacdo a um investimento similar em um pais
considerado seguro.

Prémio de risco pelo tamanho: mede o quanto o tamanho da empresa

Rs . ;
a torna mais arriscada.

beta Ajusta o risco de mercado para o risco de um setor especifico.

beta realavancado | Ajusta o beta do setor para o risco da empresa.

VALOR DA EMPRESA

O fluxo de caixa liquido do capital investido é gerado pela operacao global da empresa, disponivel para
todos os financiadores de capital, acionistas e demais investidores. Sendo assim, para a determinacao do

valor dos acionistas, é preciso deduzir o endividamento geral com terceiros.

Outro ajuste necessario € a inclusao dos ativos ndo operacionais, ou seja, aqueles que ndo estao consolidados
nas atividades de operacao da empresa, sendo acrescidos ao valor operacional encontrado, assim como a

posicao de caixa da empresa.
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6.2. METODO DO CUSTO HISTORICO INCORRIDO

Essa metodologia define o valor do ativo como sendo o valor incorrido na aquisicao do ativo adicionado os
investimentos realizados, liquido da depreciacdo acumulada. Para esses casos, utilizou-se como
documentacao de suporte a abertura das contas contabeis referentes ao objeto da analise, bem como as

informacodes gerenciais fornecidas pela administracao da COMPANHIA.
6.3. ABORDAGEM DE MERCADO - COTACAO EM BOLSA

Essa metodologia tem como objetivo avaliar uma empresa pela soma de todas as suas acdes a preco de
mercado. Como o preco de uma acao ¢ definido pelo valor presente do fluxo de dividendos futuros e de um
preco de venda ao final do periodo (a uma taxa de retorno exigida, em um mercado financeiro ideal), essa

abordagem indicaria o valor correto da empresa para os investidores.
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7. VALOR ECONOMICO DOS PRINCIPAIS BENS E ATIVOS

Neste capitulo, serdo apresentados o resumo de valor dos principais bens e ativos analisados. Maiores
detalhes sobre a apuracao destes numeros estao presentes no Relatorio AP 00635/19-01, em atendimento
ao Inciso lll do GRUPO ODB e elaborado pela APSIS.

Conforme descrito anteriormente, a OPI S.A. é uma holding que detém investimento diretos e indiretos,
através da ODEBRECHT PARTICIPACOES E INVESTIMENTOS S.A., em ativos de construcido e gestdo de

concessoes no Brasil e na América Latina.

Como o objetivo deste Relatorio é focar nos bens e ativos do GRUPO ODB, uma vez que os passivos estao
contidos na lista de credores, a conclusao da APSIS considera o valor dos bens e ativos mais relevantes da

OPI S.A., ja mencionados nos capitulos anteriores.

A APSIS, por meio da elaboracao de um estudo técnico baseada nos métodos listados no Capitulo 6, apurou

o valor de mercado dos ativos. A seguir, apresentamos as informacoes relacionadas as avaliacoes feitas.
7.1. 1IRSA NORTE

Através de concessao com o Peru, a IIRSA Norte constroi, reabilita, melhora, mantém e opera 995
quilémetros, que ligam Yurimaguas ao porto de Paita. A concessionaria ainda tem outorgado 14 anos de

operacao, dentro dos 25 anos contratados.
RECEITAS

A receita operacional advém dos servicos prestados no trecho operado pela concessionaria e as receitas
pagas advém de pagamento anual por obras de manutencao, informe técnico de manutencao, obras e
construcodes e custo anual de manutencao, que remuneram a manutencao e a operacao da via. De acordo
com a administracdo, ha a previsao de expansao da rota prevista para até 2021, o que justifica a receita no
patamar de USS 70 milhdes. De 2022 em diante, ndo sao consideradas expansdes ou adicionais de contrato,
portanto, as receitas recebidas serao de pagamento anual por obras de manutencao e custo anual para

manutencdo. A evolucao da Receita Operacional é apresentada no grafico a seguir:

Receita Operacional Bruta (ROB)

100.000
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80.000
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50.000
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CUSTOS E DESPESAS

Os custos projetados para a concessionaria IIRSA Norte sdo referentes a servicos de obras e honorarios de

manutencao, conforme a histdrica da operacdo. A seguir, a projecdo de custos por servico prestado:

Custo por Servico Prestado

100.000 459
90.000 38k 3% 38k 3% 38 3% 3y 37w 3w 3w 409
80.000 3y

E‘ 70.000 28% 28% 28% 30%

« 60.000

a 25%

2 50.000

20%
40.000

30.000
20.000 10%

10000 5487 5I 508268 1IJ 1I0 1I0 1IO 1I0 1.1 1IO 1I9 1I7 *
0 4&8 0%

2019 2020 2021 2022 2023 2024 2025 2026 2027 2028 2029 2030 2031

mmm Custo por servico prestado == Margem Bruta

15%

IMPOSTO DE RENDA E CONTRIBUIGOES SOCIAIS

Foi considerada a aliquota de imposto de 30% para todo o periodo projetado, considerando o imposto sobre

o lucro do pais.
CAPITAL DE GIRO

Os prazos foram projetados com base nos saldos das contas do balanco de IIRSA Norte, encerrado em 31 de
dezembro de 2018. A variacao do capital de giro foi calculada considerando as estimativas da administracao,

a partir de janeiro de 2019.

DEPRECIACAO

Foi considerada uma taxa de 8,0% a.a. de depreciacao sobre os ativos imobilizados do balanco na data-base.
AMORTIZACAO

Foi considerada uma taxa de 20% a.a. de amortizacao sobre os ativos intangiveis do balanco na data-base.
DETERMINAGCAO DA TAXA DE DESCONTO

A taxa de desconto foi calculada pela metodologia WACC, modelo no qual o custo de capital é determinado

pela média ponderada do valor de mercado dos componentes da estrutura de capital (proprio e de terceiros).

Os valores dos parametros utilizados para o calculo da taxa de desconto seguem nos anexos deste Relatorio.

Porém, destacamos a seguir as principais fontes desses parametros:

= Taxa livre de risco (custo do patrimoénio liquido): corresponde a média da rentabilidade (vield), em
30/12/2018, do US T-Bond 20 anos (Federal Reserve). Fonte: http://www.treas.gov/offices/domestic-

finance/debt-management/interest-rate/yield_historical.shtml.
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= Beta d: equivalente ao Beta médio da area, pesquisado no banco de dados Bloomberg, programa
fornecido pela empresa de mesmo nome, com dados do mercado de agoes e informacdes financeiras.
Os dados fornecidos pelo Bloomberg sao os betas alavancados de empresas diferentes, com suas
estruturas de capital relativas. Desalavancamos os betas relativos a cada uma das empresas,
considerando as respectivas estruturas de capital. Calculamos a média dos betas desalavancados
encontrados, para entao a alavancarmos com a estrutura de capital da empresa sendo analisada. Esse
calculo é necessario para corrigir as possiveis distorcoes no calculo do beta geradas pela diferenca na
estrutura de capital de cada empresa.

= Prémio de risco: corresponde ao spread entre SP500 e US T-bond 20 anos. Fonte: 2018 Valuation
Handbook: Guide do Cost Capital. Chicago, IL: 2018. Print.

= Prémio pelo tamanho: corresponde ao prémio de risco pelo tamanho da empresa, considerando o
mercado de acdes norte-americano. Fonte: 2018 Valuation Handbook: Guide do Cost Capital. Chicago,
IL: 2018. Print.

= Risco Peru: corresponde ao risco pais, em 30/12/2018. Fonte: Damodaran, site
http://pages.stern.nyu.edu/~adamodar/New_Home_Page/datafile/ctryprem.html

= Taxa livre de risco (custo da divida): corresponde a média da rentabilidade (yield), em 30/12/2018, do
US T-Bond 10 anos (Federal Reserve). Fonte: http://www.treas.gov/offices/domestic-finance/debt-
management/interest-rate/yield_historical.shtml.

= Risco especifico (alfa): o modelo para formagao do custo da divida (Rd) é feito “de tras para frente”,
de forma a evitar distorcoes na aplicacao de modelos desenvolvidos para mercados maduros (como o
norte-americano) no jovem mercado brasileiro. O primeiro passo € determinar o custo de captacao para
o setor em analise ou para a empresa, caso ela tenha um porte que possibilite um tratamento
diferenciado pelas instituicoes financeiras.

= Utilizada uma inflacao americana projetada de 2,0% ao ano.

= Utilizada uma inflacao peruana projetada de 2,5% ao ano.
Por fim, com os parametros utilizados no calculo, chegamos a uma taxa de desconto nominal de 12,6% a.a.
CAIXA LiQuIiDO

Foi considerado um caixa liquido de USS 11.183 mil na data-base, conforme quadro a seguir.

CAIXA LIQUIDO (US$ mil)
Caixa (+) 11.183
TOTAL 11.183

ATIVOS/PASSIVOS NAO OPERACIONAIS (US$ mil)

Matuo ( +) 49.596
Outros Ativos ( +) 5.007
Partes Relacionadas ( - ) (46.232)
Dividendos ( - ) (946)
TOTAL 7.426
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VALOR ECONOMICO DE IIRSA NORTE 2
o

Sintetizando os itens anteriormente mencionados, chegamos aos seguintes valores: 2
S

c

o

Taxa de retorno esperado 11,6% 12,6% 13,6% g
%]

VALOR ECONOMICO DE IIRSA NORTE %

R

FLUXO DE CAIXA DESCONTADO 49.814 48.151 46.556 <
O

VALOR OPERACIONAL DE IIRSA NORTE (US$ mil) 49.814 48.151 46.556 §
N

CAIXA LiQUIDO 11.183 11.183 11.183 :2:
N

ATIVOS/PASSIVOS NAO OPERACIONAIS 7.426 7.426 7.426 £
o

VALOR ECONOMICO DE IIRSA NORTE (US$ mil) 68.422 66.759 65.165 Zg
[&]

PTAX USS$ x RS 3,87 g
o

VALOR ECONOMICO DE IIRSA NORTE (R$ mil) 265.080 258.637 252.460 T%
S
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7.2. 1IRSA SUR

Através de concessdo com o Peru, a lIRSA Sur constrdi, reabilita, melhora, mantém e opera 656 quilometros,
que ligam Urcos ao porto de Inapari. A concessionaria ainda tem outorgado 14 anos de operacao, dentro dos

25 anos contratados.
RECEITAS

A Receita Operacional advém dos servicos prestados no trecho operado pela concessionaria, através da
construcdo, manutencao e operacao da via. De acordo com a administracdo, ha a previsao de expansao da
rota prevista para até 2021, o que justifica a receita no patamar de US$ 52 milhdes. De 2022 em diante, é
considerada a receita com manutencoes previstas e operacao da via. A evolucao da receita operacional é

apresentada no grafico a seguir:

Receita Operacional Bruta (ROB)
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CUSTOS E DESPESAS

Os custos projetados para a concessionaria IIRSA Sur sdo referentes a servicos de obras e honorarios de
manutencdo, conforme a histérica da operacdo. A seguir, apresentamos a projecao de custos dos servicos

prestados e despesas:

Custo por Servico Prestado (CSP)
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IMPOSTO DE RENDA E CONTRIBUIGOES SOCIAIS

Foi considerada a aliquota de imposto de 30% para todo o periodo projetado, considerando o imposto sobre

lucro do pais.
CAPITAL DE GIRO

Os prazos foram projetados com base nos saldos das contas do balanco de IIRSA SUR, encerrado em 31 de
dezembro de 2018. A variacao do capital de giro foi calculada considerando as estimativas da Administracao,

a partir de janeiro de 2019.

DEPRECIACAO

Foi considerada uma taxa de 7,0% a.a. de depreciacao sobre os ativos imobilizados do balanco na data-base.
AMORTIZAGCAO

Foi considerada uma taxa de 3,4% a.a. de amortizacao sobre os ativos intangiveis do balanco na data-base.
DETERMINAGCAO DA TAXA DE DESCONTO

A taxa de desconto foi calculada pela metodologia WACC, modelo no qual o custo de capital é determinado

pela média ponderada do valor de mercado dos componentes da estrutura de capital (proprio e de terceiros).

Os valores dos parametros utilizados para o calculo da taxa de desconto seguem nos anexos deste Relatorio.

Porém, destacamos a seguir as principais fontes desses parametros:

= Taxa livre de risco (custo do patriménio liquido): corresponde a média da rentabilidade (yield), em
30/12/2018, do US T-Bond 20 anos (Federal Reserve). Fonte: http://www.treas.gov/offices/domestic-
finance/debt-management/interest-rate/yield_historical.shtml.

= Beta d: equivalente ao Beta médio da area, pesquisado no banco de dados Bloomberg, programa
fornecido pela empresa de mesmo nome, com dados do mercado de acdes e informacoes financeiras.
Os dados fornecidos pelo Bloomberg sao os betas alavancados de empresas diferentes, com suas
estruturas de capital relativas. Desalavancamos os betas relativos a cada uma das empresas,
considerando as respectivas estruturas de capital. Calculamos a média dos betas desalavancados
encontrados, para entao a alavancarmos com a estrutura de capital da empresa sendo analisada. Esse
calculo é necessario para corrigir as possiveis distorcoes no calculo do beta geradas pela diferenca na
estrutura de capital de cada empresa.

= Prémio de risco: corresponde ao spread entre SP500 e US T-bond 20 anos, Fonte: 2018 Valuation
Handbook: Guide do Cost Capital. Chicago, IL: 2018. Print.

= Prémio pelo tamanho: corresponde ao prémio de risco pelo tamanho da empresa, considerando o
mercado de acOes norte-americano. Fonte: 2018 Valuation Handbook: Guide do Cost Capital. Chicago,
IL: 2018. Print.

= Risco Peru: corresponde ao risco pais, em 30/12/2018. Fonte: Damodaran, site

http://pages.stern.nyu.edu/~adamodar/New_Home_Page/datafile/ctryprem.html
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= Taxa livre de risco (custo da divida): corresponde a média da rentabilidade (vield), em 30/12/2018, do
US T-Bond 10 anos (Federal Reserve). Fonte: site http://www.treas.gov/offices/domestic-
finance/debt-management/interest-rate/yield_historical.shtml.

= Risco especifico (alfa): o modelo para formacao do custo da divida (Rd) é feito “de tras para frente”,
de forma a evitar distorcoes na aplicacao de modelos desenvolvidos para mercados maduros (como o
norte-americano) no jovem mercado brasileiro. O primeiro passo é determinar o custo de captacao para
o setor em analise ou para a empresa, caso ela tenha um porte que possibilite um tratamento
diferenciado pelas instituicoes financeiras.

= Utilizada uma inflacao americana projetada de 2,0% ao ano.

= Utilizada uma inflacao peruana projetada de 2,5% ao ano.
Por fim, com os parametros utilizados no calculo, chegamos a uma taxa de desconto nominal de 12,6% a.a.
CAIXA LiQuIiDO

Foi considerado um caixa liquido de US$ 20.620 mil na data-base, conforme quadro a seguir.

CAIXA LIQUIDO (USS$ mil)
Caixa ( +) 20.620
TOTAL 20.620

ATIVOS/PASSIVOS NAO OPERACIONAIS (US$ mil)

Operac¢des com Partes Relacionadas ( +) 6.447
Dividendos ( - ) (56)
TOTAL 6.391
Relatorio AP-001368/19-27 20
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VALOR ECONOMICO DE IIRSA SUR 2
o

Sintetizando os itens anteriormente mencionados, chegamos aos seguintes valores: 2
S

c

Taxa de retorno esperado 11,6% 12,6% 13,6% g
o

VALOR ECONOMICO DE IIRSA SUR ;

0

FLUXO DE CAIXA DESCONTADO 44.878 43.123 41.465 S
0

O

VALOR OPERACIONAL DE IIRSA SUR (USS mil) 44.878 43.123 41.465 §
N

CAIXA LiQUIDO 20.620 20.620 20.620 3
=

ATIVOS/PASSIVOS NAO OPERACIONAIS 6.391 6.391 6.391 %
VALOR ECONOMICO DE IIRSA SUR (US$ mil) 71.890 70.135 68.477 Z%
o

,. [&]

PERCENTUAL DE PARTICIPACAO 3,87 g
a8

VALOR ECONOMICO DE IIRSA SUR (R$ mil) 278.515 271.717 265.293 g
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7.3. TRASVASE OLMOS

A concessionaria Trasvase Olmos € a concessionaria encarregada da construcao, operacao e manutencao da
Represa de Limén e do Tunel Transandino, a fim de desviar o rio Huancabamba até o lado ocidental da

Cordilheira dos Andes. E uma parceria publico-privada com um periodo de 20 anos de duracao.

Em 2004, a Trasvase Olmos celebrou o contrato com o Estado Peruano, através do Governo Regional de
Lambayeque para Construcao, Manutencao e Obras do Projeto. Por conta de quatro adendos feitos até a

data-base, o contrato ira vigorar até setembro de 2025.
RECEITAS

A receita operacional de Trasvase Olmos advém dos servicos prestados na manutencdo e operacao da
concessionaria. Desde 2012, a companhia recebe retribuicdo mensal do poder concedente, de acordo com
0 metro cubico de agua entregue, e esse valor é reajustado conforme regras do contrato entre as partes. A

evolucao da receita operacional é apresentada no grafico a seguir.

Receita Operacional Liquida (ROL)
35.000

30.000
25.000

20.000

15.000
10.000
5.000
0

2019 2020 2021 2022 2023 2024 2025

(USS mil)

B Receita Total
CUSTOS E DESPESAS

Os custos projetados para a concessionaria Trasvase Olmos sao referentes a ordenados e salarios, materiais
de consumo, servicos prestados por terceiros e seguro. O racional dos custos e despesas foi projetado

conforme expectativa da administracao e esta em linha com os custos historicos.

Custo do Servico Prestado (CSP)
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IMPOSTO DE RENDA E CONTRIBUIGOES SOCIAIS

Foi considerada a aliquota de imposto de 30% para todo o periodo projetado, considerando o imposto sobre

lucro do pais.
CAPITAL DE GIRO

Os prazos foram projetados com base nos saldos das contas do balanco de Trasvase Olmos, encerrado em 31
de dezembro de 2018. A variacao do capital de giro foi calculada considerando as estimativas da

administracao, a partir de janeiro de 2019.
DEPRECIACAO

Foi considerada uma taxa de 14,0% a.a. de depreciacao sobre os ativos imobilizados do balanco na

data-base.

AMORTIZACAO

Foi considerada uma taxa de 3,4% a.a. de amortizacao sobre os ativos intangiveis do balanco na data-base.
DETERMINAGCAO DA TAXA DE DESCONTO

A taxa de desconto foi calculada pela metodologia WACC, modelo no qual o custo de capital € determinado

pela média ponderada do valor de mercado dos componentes da estrutura de capital (proprio e de terceiros).

Os valores dos parametros utilizados para o calculo da taxa de desconto seguem nos anexos deste Relatorio.

Porém, destacamos a seguir as principais fontes desses parametros.

= Taxa livre de risco (custo do patrimdnio liquido): corresponde a média da rentabilidade (yield), em
30/12/2018, do US T-Bond 20 anos (Federal Reserve). Fonte: http://www.treas.gov/offices/domestic-
finance/debt-management/interest-rate/yield_historical.shtml.

= Beta d: equivalente ao Beta médio da area, pesquisado no banco de dados Bloomberg, programa
fornecido pela empresa de mesmo nome, com dados do mercado de acées e informacoes financeiras.
Os dados fornecidos pelo Bloomberg sao os betas alavancados de empresas diferentes, com suas
estruturas de capital relativas. Desalavancamos os betas relativos a cada uma das empresas,
considerando as respectivas estruturas de capital. Calculamos a média dos betas desalavancados
encontrados, para entao a alavancarmos com a estrutura de capital da empresa sendo analisada. Esse
calculo € necessario para corrigir as possiveis distorcées no calculo do beta geradas pela diferenca na
estrutura de capital de cada empresa.

= Prémio de risco: corresponde ao spread entre SP500 e US T-bond 20 anos. Fonte: 2018 Valuation
Handbook: Guide do Cost Capital. Chicago, IL: 2018. Print.

= Prémio pelo tamanho: corresponde ao prémio de risco pelo tamanho da empresa, considerando o
mercado de acdes norte-americano. Fonte: 2018 Valuation Handbook: Guide do Cost Capital. Chicago,
IL: 2018. Print.

= Risco Peru: corresponde ao risco pais em 30/12/2018. Fonte: Damodaran, site

http://pages.stern.nyu.edu/~adamodar/New_Home_Page/datafile/ctryprem.html
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= Taxa livre de Risco (custo da divida): corresponde a média da rentabilidade (vield), em 30/12/2018, do
US T-Bond 10 anos (Federal Reserve), site http://www.treas.gov/offices/domestic-finance/debt-
management/interest-rate/yield_historical.shtml.

= Risco Especifico (Alfa): o modelo para formacao do custo da divida (Rd) é feito “de tras para frente”,
de forma a evitar distorcoes na aplicacao de modelos desenvolvidos para mercados maduros (como o
norte-americano) no jovem mercado brasileiro. O primeiro passo é determinar o custo de captacao para
o setor em analise ou para a empresa, caso ela tenha um porte que possibilite um tratamento
diferenciado pelas instituicoes financeiras.

= Utilizada uma inflacao americana projetada de 2,0% ao ano.

= Utilizada uma inflacao peruana projetada de 2,5% ao ano.
Por fim, com os parametros utilizados no calculo, chegamos a uma taxa de desconto nominal de 9,9% a.a.
CAIXA/ENDIVIDAMENTO LiQUIDO

Foi considerado um endividamento liquido de USS 91.665 mil na data-base, conforme quadro a seguir.

CAIXA/ENDIVIDAMENTO LIQUIDO (U$ mil)

Caixa ( +) 12.343
Project Finance ( - ) (104.008)
TOTAL (91.665)
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7.4. H20LMOS

A H20LMOS é responsavel pelo financiamento, construcdo, operacao e manutencao do Projeto De Irrigacdao
Olmos, mediante uma parceria publico-privada autossustentavel, com 25 anos de duracdo, com o objetivo

de irrigar 43.500 hectares de terras para o desenvolvimento agroindustrial.

Em 2014, a concessao terminou a fase de construcao e iniciou a operacao e manutencao, de acordo com o
contrato de concessao assinado com o Estado Peruano, através do Governo Regional de Lambayeque. De
acordo com as informacodes presentes na demonstracao financeiras, o contrato ira vigorar até setembro de
2035.

RECEITAS

A receita operacional de HZ0LMOS advém dos servicos prestados na captacao, conducao e distribuicao de
agua. Os usuarios assinam um contrato com a H2OLMOS em que o contrato é na modalidade “take or pay”.
A remuneracao desse contrato € de acordo com o metro cubico de agua entregue e esse valor é reajustado
conforme regras do contrato entre as partes. A evolucao da receita operacional é apresentada no grafico a
seguir:

Receita Operacional Liquida (ROL)
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CUSTOS E DESPESAS

Os custos projetados para a concessionaria H20OLMOS sao referentes a ordenados e salarios, materiais de
consumo, servicos prestados por terceiros e seguro. O racional dos custos e despesas foi projetado conforme

expectativa da administracdo e esta em linha com os custos historicos.

Custo por Mercadoria Vendida (CMV)
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IMPOSTO DE RENDA E CONTRIBUIGOES SOCIAIS

Foi considerada a aliquota de imposto de 30% para todo o periodo projetado, considerando o imposto sobre

lucro do pais.
CAPITAL DE GIRO

Os prazos foram projetados com base nos saldos das contas do balanco de H20LMOS, encerrado em 31 de
dezembro de 2018. A variacao do capital de giro foi calculada considerando as estimativas da administracao,

a partir de janeiro de 2019.

DEPRECIACAO

Foi considerada uma taxa de 9,0% a.a. de depreciacao sobre os ativos imobilizados do balanco na data-base.
AMORTIZACAO

Foi considerada uma taxa de 5,0% a.a. de amortizacao sobre os ativos intangiveis do balanco na data-base.
DETERMINAGCAO DA TAXA DE DESCONTO

A taxa de desconto foi calculada pela metodologia WACC, modelo no qual o custo de capital é determinado

pela média ponderada do valor de mercado dos componentes da estrutura de capital (proprio e de terceiros).

Os valores dos parametros utilizados para o calculo da taxa de desconto seguem nos anexos deste Relatorio.

Porém, destacamos a seguir as principais fontes desses parametros:

= Taxa livre de risco (custo do patriménio liquido): corresponde a média da rentabilidade (yield), em
30/12/2018, do US T-Bond 20 anos (Federal Reserve). Fonte: http://www.treas.gov/offices/domestic-
finance/debt-management/interest-rate/yield_historical.shtml.

= Beta d: equivalente ao Beta médio da area, pesquisado no banco de dados Bloomberg, programa
fornecido pela empresa de mesmo nome, com dados do mercado de acoes e informacoes financeiras.
Os dados fornecidos pelo Bloomberg sao os betas alavancados de empresas diferentes, com suas
estruturas de capital relativas. Desalavancamos os betas relativos a cada uma das empresas,
considerando as respectivas estruturas de capital. Calculamos a média dos betas desalavancados
encontrados, para entao a alavancarmos com a estrutura de capital da empresa sendo analisada. Esse
calculo é necessario para corrigir as possiveis distor¢oes no calculo do beta geradas pela diferenca na
estrutura de capital de cada empresa.

= Prémio de risco: corresponde ao spread entre SP500 e US T-bond 20 anos. Fonte: 2018 Valuation
Handbook: Guide do Cost Capital. Chicago, IL: 2018. Print.

= Prémio pelo tamanho: corresponde ao prémio de risco pelo tamanho da empresa, considerando o
mercado de acOes norte-americano. Fonte: 2018 Valuation Handbook: Guide do Cost Capital. Chicago,
IL: 2018. Print.

= Risco Peru: corresponde ao risco pais, em 30/12/2018. Fonte: Damodaran, site

http://pages.stern.nyu.edu/~adamodar/New_Home_Page/datafile/ctryprem.html
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= Taxa livre de risco (custo da divida): corresponde a média da rentabilidade (vield), em 30/12/2018, do
US T-Bond 10 anos (Federal Reserve). Fonte: http://www.treas.gov/offices/domestic-finance/debt-
management/interest-rate/yield_historical.shtml.

= Risco especifico (alfa): o modelo para formacao do custo da divida (Rd) é feito “de tras para frente”,
de forma a evitar distorcoes na aplicacao de modelos desenvolvidos para mercados maduros (como o
norte-americano) no jovem mercado brasileiro. O primeiro passo é determinar o custo de captacao para
o setor em analise ou para a empresa, caso ela tenha um porte que possibilite um tratamento
diferenciado pelas instituicoes financeiras.

= Utilizada uma inflacao americana projetada de 2,0% ao ano.

= Utilizada uma inflacao peruana projetada de 2,5% ao ano.

Por fim, com os parametros utilizados no calculo, chegamos a uma taxa de desconto nominal em délar de
9,2% a.a.

ENDIVIDAMENTO LiQUIDO

Foi considerado um endividamento liquido de USS$ 75.618 mil na data-base, conforme quadro a seguir.

CAIXA LiQUIDO (U$ mil)

Caixa (+) 13.537
Project Finance ( - ) (88.448)
Empréstimos e Financiamentos de CP ( - ) (707)
TOTAL (75.618)
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VALOR ECONOMICO DE H20LMOS
Sintetizando os itens anteriormente mencionados, chegamos aos seguintes valores:
Taxa de retorno esperado 8,2% 9,2% 10,2%
VALOR ECONOMICO DE H20LMOS
FLUXO DE CAIXA DESCONTADO 119.693 111.577 104.262
VALOR OPERACIONAL DE H20OLMOS (US$ mil) 119.693 111.577 104.262
ENDIVIDAMENTO LIQUIDO (75.618) (75.618) (75.618)
ATIVOS/PASSIVOS NAO OPERACIONAIS - - -
VALOR ECONOMICO DE H20LMOS (US$ mil) 44.075 35.960 28.645
PTAX (USS para RS) 3,87
VALOR ECONOMICO DE H20LMOS (US$ mil) 170.757 139.315 110.975
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7.5. SPE ARENA

A OPI S.A. é detentora de 11% das quotas da SPE Arena, sociedade que gere e opera a Arena Corinthians,

estadio de futebol localizado no distrito de Itaquera, na Zona Leste de Sao Paulo.
ANALISE DE SPE ARENA

Analisamos as projecoes de receitas, custos e despesas da companhia para opinar sobre a viabilidade da

sociedade pagar suas dividas e distribuir dividendos aos acionistas.

A receita operacional advém dos servicos prestados na Arena Corinthians e, em sua maior parte, é obtida
em dias de partidas de futebol. Essa receita inclui os camarotes, assentos regulares e corporativos, servicos
de catering, estacionamento, aluguel das areas comerciais, renda com tours no estadio e diversos direitos
de propriedade (ou “rights”), que sao negociados pela SPE Arena, como por exemplo, o sector rights,
direitos ao nome de um setor ou de uma arquibancada especifica. O principal driver de crescimento dessa
receita € o nUmero de jogos no estadio e o publico por jogo, assim como os diversos rights. Atualmente,
nao ha empresa que detenha os naming rights do estadio. A evolucdo da receita operacional € apresentada

no grafico a seguir:

Receita Operacional Bruta (ROB)
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CUSTO DOS SERVICOS PRESTADOS E DESPESAS

Os custos de construcao terminaram em 2014, e, assim sendo, os Unicos custos contemplados sao os custos
operacionais, que se referem aos servicos gerais de manutencao (como a manutencao do campo), a
seguranca e os custos com limpeza e conservacao, assim como os outros custos operacionais ordinarios,
como, por exemplo, custos com energia elétrica, agua e esgoto, além do custo com borderd relacionado a

venda de ingressos.

Custo dos Servicos Prestados(CSP)
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® Custo por mercadoria vendida

(R$ mil)

CONCLUSAO DE VALOR

Apesar da projecao dos administradores demonstrar uma melhora em relacdo a performance historica da
Arena Corinthians, ainda assim a SPE Arena precisara de sucessivos aportes € uma nova captacdo de
debéntures para honrar as dividas presentes na sociedade. Em conversa com a administracao, foi informado
que a sociedade ndo esta alcancando o plano tracado para 2019, performando abaixo do projetado por conta
da reducéao das receitas nao relacionadas a jogos de futebol, e, portanto, nao esta efetuando os pagamentos
em dia das parcelas com o BNDES. Por conta das incertezas relativas a realizacao das receitas da Arena
Corinthians, e dado a necessidade de futuras captacoes, assumimos que o valor de 11,0% que a OPI S.A.

detém na SPE Arena nao pode ser auferido.
DEBENTURES OPI S.A.

Em maio de 2014, a OPI S.A. adquiriu a totalidade das debéntures no ambito do “Instrumento Particular da
22 Emissao de Debéntures simples”, ndo conversiveis em agbes, em série Unica, da espécie quirografaria,
para distribuicdo privada, emitidas pela Arena Itaquera S.A., no valor de RS 350 milhdes, com inicio de
pagamento em 2019 e vencimento em dezembro de 2021. Em dezembro de 2018, o valor justo desse

instrumento estava avaliado em RS 610 milhées.

Em linha com a expectativa de performance da SPE Arena, a administracdo acredita nao ser possivel que
esse valor seja recuperado na OPI S.A. Isso esta alinhado com a baixa geracao de caixa esperado na operacdo
da Arena e nas altas dividas presentes na sociedade. Portanto, também nao foi atribuido valor relativo aos

pagamentos das debéntures registradas na SPE Arena para a OPI S.A.
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7.6. CHAVIMOCHIC

Em 2017, a Chavimochic apresentou um pedido de caducidade do contrato de concessao por causa imputavel
ao poder concedente, sem implicar, necessariamente, na rescisao imediata do contrato de concessao, e
iniciou um procedimento de arbitragem internacional para solucionar a disputa por conta do
inadimplemento do contrato por conta do governo. Portanto, a empresa foi avaliada considerando a

projecao para os proximos anos.
RECEITAS

A receita operacional advém da construcao, operacao e manutencdo das obras hidraulicas no Peru. Desde
2013 a concessionaria esta trabalhando na Etapa Ill do projeto, com o objetivo de garantir agua para fins
agricolas e humanos, com a construcao da represa Palo Redondo. A receita projetada até 2022 prevé o
faturamento com a construcdo da Etapa Ill do projeto, que se iniciou em 2014. O término da obra esta
previsto para 2022, portanto, nao ha receitas previstas depois dessa data. A evolucao da receita operacional

€ apresentada no grafico a seguir:

Receita Operacional Bruta (ROB)
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CUSTOS E DESPESAS

Os custos de construcao estdo diretamente ligados a receita e estao projetados em linha com a obra prevista
até 2022. Além disso, foram consideradas as despesas administrativas com pessoal, os servicos de terceiros,

entre outras despesas, conforme o histdrico.
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IMPOSTO DE RENDA E CONTRIBUIGOES SOCIAIS

Foi considerado a aliquota de imposto de 30% para todo o periodo projetado, considerando o imposto sobre

lucro do pais.
CAPITAL DE GIRO

Os prazos foram projetados com base nos saldos das contas do balanco de Chavimochic, encerrado em 31
de dezembro de 2018. A variacdo do capital de giro foi calculada considerando os as estimativas da

administracao, a partir de janeiro de 2019.
DEPRECIACAO

Foi considerada uma taxa de 14,0% a.a. de depreciacao sobre os ativos imobilizados do balanco na data-

base.

AMORTIZACAO

Foi considerada uma taxa de 3,7% a.a. sobre os ativos intangiveis do balanco na data-base.
DETERMINAGCAO DA TAXA DE DESCONTO

A taxa de desconto foi calculada pela metodologia WACC, modelo em que o custo de capital é determinado

pela média ponderada do valor de mercado dos componentes da estrutura de capital (proprio e de terceiros).

Os valores dos parametros utilizados para o calculo da taxa de desconto seguem nos anexos deste Relatorio.

Porém, destacamos a seguir as principais fontes desses parametros:

= Taxa livre de risco (custo do patriménio liquido): corresponde a média da rentabilidade (yield), em
30/12/2018, do US T-Bond 20 anos (Federal Reserve). Fonte: http://www.treas.gov/offices/domestic-
finance/debt-management/interest-rate/yield_historical.shtml.

= Beta d: equivalente ao Beta médio da area, pesquisado no banco de dados Bloomberg, programa
fornecido pela empresa de mesmo nome, com dados do mercado de acoes e informacdes financeiras.
Os dados fornecidos pelo Bloomberg sdao os betas alavancados de empresas diferentes, com suas
estruturas de capital relativas. Desalavancamos os betas relativos a cada uma das empresas,
considerando as respectivas estruturas de capital. Calculamos a média dos betas desalavancados
encontrados, para entao a alavancarmos com a estrutura de capital da empresa sendo analisada. Esse
calculo € necessario para corrigir as possiveis distorcdes no calculo do beta geradas pela diferenca na
estrutura de capital de cada empresa.

= Prémio de risco: corresponde ao spread entre SP500 e US T-bond 20 anos. Fonte: 2018 Valuation
Handbook: Guide do Cost Capital. Chicago, IL: 2018. Print.

= Prémio pelo tamanho: corresponde ao prémio de risco pelo tamanho da empresa, considerando o
mercado de acOes norte-americano. Fonte: 2018 Valuation Handbook: Guide do Cost Capital. Chicago,
IL: 2018. Print.

= Risco Peru: corresponde ao risco pais, em 30/12/2018. Fonte: Damodaran, site

http://pages.stern.nyu.edu/~adamodar/New_Home_Page/datafile/ctryprem.html
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= Taxa livre de risco (custo da divida): corresponde a média da rentabilidade (vield), em 30/12/2018, do
US T-Bond 10 anos (Federal Reserve). Fonte: http://www.treas.gov/offices/domestic-finance/debt-
management/interest-rate/yield_historical.shtml.

= Risco especifico (alfa): o modelo para formacao do custo da divida (Rd) é feito “de tras para frente”,
de forma a evitar distorcdes na aplicacao de modelos desenvolvidos para mercados maduros (como o
norte-americano) no jovem mercado brasileiro. O primeiro passo € determinar o custo de captacao para
o setor em analise ou para a empresa, caso ela tenha um porte que possibilite um tratamento
diferenciado pelas instituicoes financeiras.

= Utilizada uma inflacdo americana projetada de 2,0% ao ano.

= Utilizada uma inflacao peruana projetada de 2,5% ao ano.
Por fim, com os parametros utilizados no calculo, chegamos a uma taxa de desconto nominal de 12,1% a.a.
CAIXA LiQuIDO

Foi considerado um caixa liquido de US$ 1.686 mil na data-base, conforme quadro a seguir.

CAIXA LIQUIDO (U$ mil)
Caixa (+) 1.686
TOTAL 1.686

ATIVOS/PASSIVOS NAO OPERACIONAIS (U$ mil)

Operacoes com Partes Relacionadas ( + ) (1)
Impostos a Compensar ( + ) 1.345
TOTAL 1.343
Relatorio AP-01368/19-28 34
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7.7. RIO BARRA

0 consorcio construtor Rio-Barra é responsavel por entregar a populacao carioca a linha 4 do metré. A nova
linha tem capacidade para transportar mais de 300 mil passageiros por dia, ligando Ipanema, na Zona Sul

do Rio de Janeiro, a Barra da Tijuca, na Zona Oeste.

Os trens entraram em circulacdo antes dos Jogos Olimpicos Rio 2016 e ajudaram o sistema metroviario
carioca a bater seguidos recordes de passageiros transportados: foram 13,9 milhdes de usuarios durante as
Olimpiadas e 8,2 milhdes durante as Paraolimpiadas, 765 mil entradas a mais no sistema em comparacao ao

mesmo periodo de 2015.
OUTRAS RECEITAS E DESPESAS

Apesar de concluida a obra, a Rio-Barra é remunerada mensalmente pela operacao da linha 4 do metr6. A
remuneracao € feita considerando o valor variavel de usuarios do transporte da concessionaria e um valor
estipulado pelo contrato da concessionaria. A empresa é responsavel pela manutencéo e pelas despesas de
operacao da via. O resultado com a operacao esta estimado em RS 2,6 milhdes e é previsto um crescimento

linear de 1,6% a.a. até o final da concessao.
VALOR ENCONTRADO

Atualmente, a Rio-Barra encontra-se em discussao judicial por conta de dois pontos: (i) esta em andamento
o processo de arbitragem contra a Invepar, pelo ndo exercicio da opcdo de compra das participacoes dos
demais acionistas da concessionaria ao término das obras; e (ii) em janeiro de 2019, foram ingressadas
02 (duas) acbes na justica que estdo analisando o faturamento das obras do metro linha 4; por conta das
acoes, o poder concedente ndo esta realizando nenhum pagamento e nao ha previsao, a curto prazo, da

resolucao desse empecilho.

Por conta das incertezas relacionadas aos proximos passos da arbitragem e por conta da falta de

remuneracao pelo poder concedente, ndo foi auferido valor para o investimento no consércio Rio-Barra.
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7.8. MOVE SP

A concessionaria Move SP tem como objetivo a prestacdo de servicos publicos de transporte de passageiros
da linha 6 (linha laranja) do metr6 da cidade de Sao Paulo. A concessao contempla a implantacao de obras
civis, fornecimento do material rodante, operacao, conservacao, manutencao e exploracao. O controle da
companhia é compartilhado com as socias Little Rosck Participagoes S.A., Construtora Queiroz Galvao S.A.

e UTC Participacoes S.A.

Conforme descrito no balanco de dezembro de 2018, a companhia iniciou um processo de descontinuidade
da concessionaria Move SP com o governo do estado de Sao Paulo (poder concedente), que consiste em
(i) desmobilizacao de seus ativos com apuracao dos valores por meio de arbitragem e recebimento pelos

mesmos; e (ii) liquidacao de seus passivos.

Adicionalmente, o poder concedente notificou a companhia em marco de 2018 sobre a instauracao de

processo administrativo para verificacdo de inadimpléncia que podera ensejar na caducidade da concessao.

Segundo a administracdo da companhia, a Move SP espera receber, como valores relativos a investimentos

realizados, o valor de RS 1,0 bilhao.

Vale ressaltar que ha incertezas quanto ao encerramento do contrato de concessao, notadamente quanto a
possibilidade do encerramento se dar através de sua caducidade, o que resultaria numa penalidade maior a
companhia. Dessa forma, os valores a receber e a pagar serao definidos em futuro processos de arbitragem.
Os valores considerados no processo de claim da Move SP representam a expectativa da administracao e nao
considera a possivel perda por caducidade do contrato reclamada pelo poder concedente. Adicionalmente,
nao realizamos nenhuma diligéncia nem tivemos acesso a nenhum documento juridico a respeito desses

processos de arbitragem.

Assim sendo, considerando que o recebimento do valor do claim esta baseado em uma expectativa da
administracao de recebimento de valor sobre o qual ndo podemos definir a probabilidade de éxito, e que a
empresa pleiteia a finalizacao do contrato de concessao, consideramos que a liquidacao de Move SP nao

contribui com valor adicional para o ambito da recuperacao judicial do GRUPO ODB.

Cabe comentar adicionalmente que a Move SP tinha, na data base de dezembro de 2018, um passivo de RS
1,54 bi sendo a OTP garantidora de parte dessa divida. Em 2019, os credores executaram a garantia e a OTP
honrou sua obrigacdo de RS 144 milhdes como garantidora da divida de MOVE SP. Considerando uma
obrigacao adicional anteriormente executada, a Move SP tem uma divida hoje com a OTP de RS 210 milhoes,

que sera paga quando o claim anteriormente mencionado for materializado.
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7.9. RUTA DEL SOL
ARBITRAGEM

A rodovia Ocafna-Puero Capulco liga, do leste ao oeste da Colombia, a cidade de Clcuta, importante
entreposto comercial na fronteira com a Venezuela, as cidades do interior e do litoral do pais, como Bogota,
Medellin, Cali e Barranquilla, conectando-se com o setor 2 da rodovia Ruta Del Sol no trecho conhecido

como Aguaclara.

No final de 2018, o governo colombiano rescindiu a concessdao sob geréncia da Ruta del Sol e,
consequentemente, a companhia instaurou um processo de arbitragem para ressarcimento do investimento
feito em Ruta del Sol. A administracao da companhia pleiteia o ressarcimento do valor investido, que ainda
sera deduzido as dividas associadas, baseado na participacao de 62,0% da OPI S.A. A melhor estimativa da

administracao é que essa arbitragem ira se encerrar em 2024.

Por conta das incertezas relativas a finalizacao da arbitragem, nédo foi considerado valor para esse inciso de

bem e ativos.
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7.10. GASODUTO SUR PERUANO
ARBITRAGEM

O Gasoduto Sur Peruano consiste em projeto, financiamento, construcao, operacao, manutencao e
transferéncia ao estado peruano de um Sistema de Transporte de Gas Natural com diametro de 32 polegadas.
O duto percorrera 1.080 quildmetros de Camisea (na regiao de Cuzco) até llo (na regido de Moquegua), onde
podera ser avaliada a instalacdo de um polo petroquimico. A concessao outorgada previa prazo de 34 anos
(incluindo o periodo de construcéo), do tipo DFBOQT (Design, Finance, Build, Own, Operate and Transfer)

no regime de parceria pUblico-privada.

O Governo Peruano terminou o contrato unilateralmente, frustrando a realizacao do leilao previsto para
2017. A OPI S.A. informou que entrara com processo de arbitragem internacional, questionando rescisdao

contratual, e isso esta em estudo até o momento.

Por conta das incertezas relativas a finalizacao da arbitragem, nao foi considerado valor para esse inciso de

bem e ativos.

Uumero WIMJ20405173440

07:38,sobon

as

do original, assinado digitalmente por JULIA PERETO TALIBERTI e Tribunal de Justica do Estado de Sao Paulo, protocolado em 24/04/2020

é cOpia
Para conferir o original, acesse o site https://esaj.tjsp.jus.br/pastadigital/pg/abrirConferenciaDocumento.do, informe o processo 1057756-77.2019.8.26.0100 e codigo 8ED9AEF-.

Este documento



fls. 33194

7.11. EMPRESA DE GERACION HUALLGA
VALOR DE VENDA

A Central Hidrelétrica Chaglla é a terceira maior hidrelétrica do Peru, com poténcia instalada de 456 MW,
ou 6% do total de energia gerada no pais. A obra conta com a segunda barragem mais alta do mundo, com
211 metros de altura. Além disso, foi a primeira usina hidrelétrica do Peru avaliada com nota de exceléncia

pelo Protocolo de Sustentabilidade da International Hydropower Association (IHA).

O GRUPO ODB concluiu a venda de sua participacdo na central elétrica por USS 606 milhdes. Parte
significativa desses recursos foram usados para liquidar dividas com bancos e fornecedores e pagamento do
imposto do ganho de capital. Foi considerada também uma parcela referente ao pagamento da reparacao

civil, acordado com o Governo Peruano, no entanto este valor sera reembolsado pela OEC.

Cabe comentar que a liquidez remanescente apos as deducdes supramencionadas esta restrita em fundo de
reparacao instituido pelo Governo Peruano (fideicomisso) cuja liberacdo ainda € incerta. Mesmo que tais
recursos sejam liberados, ainda ha passivos em aberto de magnitude superior na OEDP e OLF, fazendo com

que o valor desta unidade para essas recuperandas seja zero.
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7.12. NAVELENA
ARBITRAGEM

Parceria publico-privada para a construcdo do Projeto de Recuperacao da Navegabilidade do Rio Magdalena
na Colombia. A construcdo envolve obras de retificacao da calha do rio e dragagem para definicao e controle
do canal navegavel, com a prestacdo de servicos de navegacao satelital. Em 2017 o governo colombiano
declarou a caducidade do contrato e a OPI S.A. entrou com uma arbitragem para exigir o ressarcimento do

investimento feito.

Em 01 de agosto de 2018, uma audiéncia para adjudicacao final dos bens foi realizada para fins de liquidacdo
judicial da Navelena, quitando-se os passivos e realizando os ativos dessa sociedade, com o consequente
encerramento da sociedade e do processo. Nao obstante, os processos arbitrais e contenciosos de que
Navelena fazia parte continuam em curso, sendo que a OPI S.A. possui um ativo contingente, referente a

sua participacao, oriundo desse processo de arbitragem.

Por conta das incertezas relativas a finalizacao da arbitragem, nao foi considerado valor para esse inciso de

bem e ativos.
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7.13. BLOCO 16
IMPAIRMENT

Empresa que atua na exploracao de Oleo e Gas no Bloco 16, localizado a 315 quildmetros a noroeste de
Luanda, em Angola. Apesar do anUncio sobre a descoberta de petrdleo em 2009 no poco Chissonga-1, o local
explorado ainda nao teve a comercialidade declarada. A OPI S.A. investiu cerca de USS 500 milhGes e detém
15% de participacao. De acordo com o contrato de consorcio, os participantes que nao acompanharem os
aumentos de capital requeridos, perderao o capital investido, e nao ocorrera a diluicdo como € comum. Por
conta da restricdao de caixa que a companhia passa informou que nao participara dos futuros aportes de

capital. A companhia esta a venda desde 2017, mas nao houve oferta para a aquisicédo.

Por conta da dificuldade de venda, e a falta de caixa para acompanhar futuros investimentos, o valor

considerado para o Bloco 16 foi de RS 0,00 (zero reais).

Na data-base da avaliacdo, a companhia detém mutuos a pagar na ordem de US$ 180 milhdes, com empresas
do GRUPO ODB. Além desse mUtuo, ha uma divida relacionada ao ativo, que esta registrado em sua holding,

no valor de USS 105 milhoes.
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7.14. PETROURDANETA
IMPAIRMENT

Campo de perfuracao de petréleo on-shore na Venezuela. O ativo, apesar de operacional, esta proximo do
prazo de exaustao. Nos Ultimos meses, por conta da crise energética que a Venezuela esta passando, teve
a extracdo proxima a zero. O investimento previsto para continuar a perfuracdo e extracdo nao sera
recuperado com a operacao da companhia, por isso a OPI S.A. nao investira mais na planta. Nao foi atribuido
valor para a PETROUDANETA.
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7.15. DIVIDAS OPI S.A.

Na data-base da avaliacéo, a OPI S.A. detinha um montante total de dividas de USS$ 628 milhdes nas empresas
investidas ndo recuperandas. Porém, grande parte desse endividamento esta relacionado a duas empresas:
Gasoduto Sur Peruano, que esta em processo de arbitragem e suas dividas estao relacionadas a finalizacao
do processo de arbitragem; e Empresa de Geracion Huallga, que teve sua alienacao finalizada e honrou

dividas atreladas a esse investimento.

As dividas de OPI S.A., que compdem a lista das recuperadas, por estar listada no plano de recuperacao do
GRUPO ODB, nao foram consideradas na analise de endividamento a seguir. Por conta do investimento de
OPI S.A. em ODEBRECHT PARTICIPACOES E INVESTIMENTOS S.A. esta sendo considerado as dividas dessa

investida para calcular o valor dos ativos de OPI S.A.

Segue a posicdo do endividamento apos as consideracdes detalhadas anteriormente:

CAIXA/ENDIVIDAMENTO LiQUIDO DAS NAO RECUPERANDAS (R$ mil)

Caixa OLI LUX ( +) 59.829
Caixa LATININVEST ( +) 284
Empréstimos e Financiamentos de CP OLI LUX ( - ) (36.669)
Empréstimos e Financiamentos de LP OLI LUX ( - ) (142.559)
TOTAL (119.115)

CAIXA/ENDIVIDAMENTO LiQUIDO (RS mil)
Caixa OPI ( +) 1.968
Debéntures OPI CP* ( +) -
Debéntures OPI LP* ( +)

Partes Relacionadas ( - ) (248.266)
Credores por Debéntures ( - ) (597.402)
TOTAL (843.700)

*As Debentures OPI CP e Debentures OPI LP a receber, sao debentures a receber da Arena Itaquera S.A., que na avaliacao
atestou que nao ha expectativa de recebimento, por conta disso foram baixadas no calculo total de endividamento da
ODEBRECHET PARTICIPACOES E INVESTIMENTOS S.A.

CLAIMS

O valor total de claims pleiteados pelo GRUPO ODB (referente a Rutas del Sol, GSP e Navelena), liquido de

dividas e gastos associados aos processos de arbitragem, equivale a RS 2.151.597 mil.

Para o calculo do valor de liquidacao, foi considerado um desconto de 30% sobre o valor de mercado.
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8. CONCLUSAO

De acordo com os estudos apresentados pela APSIS e levando em conta as limitacdes anteriormente listadas,
com data-base em 31 de dezembro de 2018, concluiram os peritos que o valor econémico financeiro e valor
dos bens e ativos de OPI S.A., para fins de subsidiar a COMPANHIA no tocante ao Inciso Ill do Art. 53 da Lei

n° 11.101/05, se da conforme a tabela seguinte:

(RS mil)

ATIVO PARTICIPACAO OPI VALOR ECONOMICO
EMPRESA DE GERACION HUALLAGA 100% -
BLOCO 16 100% -
PETROURDANETA 40% -
DEBENTURE ARENA ITAQUERA 100% -
ARENA ITAQUERA 11% -
CONCESSIONARIA RIO BARRA 33% -
CHAVIMOCHIC 54% 17.390
TRASVASE OLMOS 63% 40.491
H20LMOS 100% 139.301
IIRSA NORTE 100% 258.637
IIRSA SUR 89% 241.828
TOTAL 697.648
DIVIDA LIQUIDA NAO RECUPERANDAS (R$ mil) (119.115)
DIVIDA LIQUIDA ODEBRECHET PARTICIPACOES E INVESTIMENTOS S.A. (843.700)
VALOR ECONOMICO DE OPI S.A. (R$ mil) (265.167)

Ressaltamos que para um entendimento completo do contexto deste Relatorio e entendimento de todas as
suas premissas e consideracoes, deve ser levado em consideracdo o Relatério AP 00635/19-01, em
atendimento ao Inciso Ill do GRUPO ODB e elaborado pela APSIS.
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Este documento é copia do original, assinado digitalmente por JULIA PERETO TALIBERTI e Tribunal de Justica do Estado de Sao Paulo, protocolado em 24/04/2020 as 07:38 , sob o nimero WJMJ20405173440

Para conferir o original, acesse o site https://esaj.tjsp.jus.br/pastadigital/pg/abrirConferenciaDocumento.do, informe o processo 1057756-77.2019.8.26.0100 e c6digo 8ED9AEF.
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O Relatorio AP-01368/19-27 foi elaborado sob a forma de Laudo Digital (documento eletronico em Portable
Document Format - PDF), com a certificacdo dos responsaveis técnicos, e impresso pela APSIS, sendo
composto por 47 (quarenta e sete) folhas digitadas de um lado. A APSIS, CREA/RJ 1982200620 e
CORECON/RJ RF.02052, empresa especializada em avaliacao de bens, abaixo representada legalmente pelos
seus diretores, coloca-se a disposicao para quaisquer esclarecimentos que, porventura, se facam

necessarios.

Sao Paulo, 03 de janeiro de 2020.

{ A o B Whea 7 Vot ? .
MARCIA APARECIDA DE LUCCA CALMON MIGUEL CORTES CARNEIRO MONTEIRO
Diretora Projetos
Relatério AP-01368/19-28 46

Este documento é copia do original, assinado digitalmente por JULIA PERETO TALIBERTI e Tribunal de Justica do Estado de Sao Paulo, protocolado em 24/04/2020 as 07:38 , sob o nimero WJMJ20405173440

Para conferir o original, acesse o site https://esaj.tjsp.jus.br/pastadigital/pg/abrirConferenciaDocumento.do, informe o processo 1057756-77.2019.8.26.0100 e c6digo 8ED9AEF.
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9. RELACAO DE ANEXOS

e

CALCULOS AVALIATORIOS

1.
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