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O presente laudo de viabilidade econémico-financeira (“Laudo de Viabilidade” ou “Laudo”) foi preparado pela Rosenberg Partners Consultores Empresariais Ltda.
(“Rosenberg Partners” ou “Rosenberg”) para fins de emissdo de um laudo técnico sobre a viabilidade econémico-financeira do Plano de Recuperagdo Judicial (“Plano
de Recuperacdo”) da Ecovix Construgdes Ocednicas S.A.— em recuperacdo judicial (“Ecovix”), sociedade por agbes inscrita no CNPJ n2 11.754.525/0001-39, RG
Estaleiros S.A. — em recuperacdo judicial (“RG Estaleiros”), sociedade por ac¢des inscrita no CNPJ n2 12.487.364/0001-27, RG Estaleiro ERG1 S.A. — em recuperagio
judicial (“ERG1”), sociedade por ag¢des inscrita no CNPJ n2 06.054.101/0001-21, RG Estaleiro ERG2 S.A. — em recuperacdo judicial (“ERG2”), sociedade por acdes
inscrita no CNPJ n2 08.607.005/0001-99, RG Estaleiro ERG3 Industrial S.A. — em recuperacio judicial (“ERG3”), sociedade por agdes inscrita no CNPJ/MF sob o n2
15.286.061/0001-34 - (ERG1, ERG2, ERG3, em conjunto, denominados simplesmente “ERG’s”), todas com principal estabelecimento na Avenida Almirante Maximiano
Fonseca, 4.361, conjunto 1.005, Km 6/ BR 392, Zona Portudria, no municipio de Rio Grande, estado do Rio Grande do Sul, CEP 96204-040, em conjunto, doravante
denominadas simplesmente “Grupo Ecovix” ou “Companhia”. O processamento e deferimento da Recuperagao Judicial foi dado em 19 de Dezembro de 2016, por
decisdo da Juiza Fabiana Gaier Baldino, da 22 Vara Civel do Foro da Comarca de Rio Grande, Estado do Rio Grande do Sul, Processo n? 0021114-08.2016.8.21.0023,
gue nomeou como Administrador Judicial, a pessoa juridica Medeiros & Medeiros Administragdo Judicial Ltda. Inscrita no CNPJ n® 24.593.890/0001-50.

A Rosenberg ressalta que seus servigos nao incluem aconselhamentos de qualquer natureza, como legal ou contabil, ndo tendo sido prestados quaisquer servigos
legais, regulatodrios, tributdrios ou fiscais em relagao a este Laudo de Viabilidade, de forma que a preparagao deste Laudo de Viabilidade nao inclui qualquer servigo ou
opinido relacionada a tais servigos.

O Laudo de Viabilidade foi elaborado tomando como base informagdes publicas e informagbes fornecidas pela Companhia, com o objetivo de proporcionar o
conhecimento necessario a respeito de seu modelo de negdcios e dar suporte a Rosenberg na emissdo de um parecer sobre sua viabilidade econémico-financeira no
contexto do Plano de Recuperagdo, no ambito da Lein2 11.101/05, art.53 (“Lei de Faléncia e Recuperacdo de Empresas”).

A Rosenberg assume que as projecGes informadas pela Companhia refletem as melhores estimativas atualmente disponiveis com relagdo a performance futura
financeira da Companhia. Este Laudo de Viabilidade ndo leva em consideragdo eventuais ganhos ou perdas operacionais e financeiras que possam haver
posteriormente. As andlises e avaliagGes contidas neste Laudo de Viabilidade foram baseadas em previsdes de resultados financeiros futuros. Este Laudo de
Viabilidade ndo é necessariamente indicativo de resultados futuros reais, que poderdo ser significativamente mais ou menos favordveis do que os sugeridos nessas
projecdes, tendo em vista, ainda, que estas anadlises sdo intrinsecamente sujeitas a incertezas e diversos eventos ou fatores que estdo fora do controle da Rosenberg
Partners. Desta forma a Rosenberg Partners ndo assume qualquer responsabilidade caso os resultados futuros difiram substancialmente das projecdes apresentadas
no Laudo de Viabilidade e ndo presta qualquer representacdo ou garantia em relacdo a tais estimativas.
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As premissas utilizadas na elaboragdo deste Laudo de Viabilidade foram, em grande parte, fornecidas pela Companhia e refletem sua expectativa em relagdo ao futuro,
tendo impacto nos negdcios atuais e futuros da Companhia e, portanto, em suas projecGes financeiras. Para fins da analise e conclusdes neste Laudo de Viabilidade,
foram realizados os seguintes procedimentos, dentre outros: (i) revisdo das demonstracdes financeiras da Companhia nos ultimos anos e na data-base de 31 de
dezembro de 2016; (ii) analise e projec¢des financeiras da Companhia, elaboradas por sua prépria administragdo; (iii) analise de outras informagdes publicas e ndo
publicas, tais como estudos financeiros, analises, pesquisas e critérios financeiros, econdmicos e de mercado que foram considerados relevantes e de fontes
consideradas confidveis; (iv) revisdo e discussdo com a administracdo do Grupo Ecovix acerca das proje¢des, premissas e estimativas financeiras, operacionais e
gerenciais; (v) saldos de caixa e bancos, empréstimos e outras obrigacdes de divida; e (vi) outras informagdes disponiveis ao publico em geral.

Também para a elaboracdo do presente Laudo de Viabilidade, a Rosenberg adotou como pressuposto a confianca na exatiddo, precisdo, contetudo, veracidade,
completude, suficiéncia e integralidade da totalidade das informag¢des que foram fornecidas, obtidas ou discutidas junto a Companhia ou de outras informagdes
publicas e ndo publicas, em todos seus aspectos relevantes. A Rosenberg nao foi solicitada a realizar, e nao realizou, (i) qualquer verificacdo de modo independente
em relacdo a qualquer Informacdo ou documentagcdo que as embasa que estivesse disponivel publicamente ou a ele disponibilizada pela Companhia, seus
representantes ou quaisquer terceiros na preparagao do presente Laudo de Viabilidade, de forma que ndao assume qualquer responsabilidade sobre quaisquer de tais
informacGes, (ii) auditoria técnica das operagGes da Companhia, assim como auditoria de natureza contabil, financeira, legal, fiscal ou de qualquer espécie na
Companhia ou em quaisquer terceiros, (iii) verificacdo independente ou avaliagdo de quaisquer ativos ou passivos (incluindo qualquer contingéncia, responsabilidade
ou financiamento ndo contabilizado, propriedade ou ativos) da Companhia; (iv) avaliagdo da solvéncia da Companhia, de acordo com qualquer legislagdo de faléncia,
insolvéncia ou questdes similares; ou (v) qualquer inspegdo fisica das propriedades, instalagGes ou ativos da Companhia. Além disso, ndo acreditamos que os
administradores e executivos da Companhia estavam cientes de qualquer fato ou circunstancia que fizesse com que tais informagdes se tornassem inexatas ou
transmitissem um entendimento equivocado.

A Rosenberg ndo expressa parecer ou qualquer declaragdo, expressa ou implicita, ou garantia relacionada sobre a fidedignidade da apresentacdo das InformacGes
mencionadas e tampouco assume qualquer responsabilidade pela exatiddo, precisdo, conteludo, veracidade, completude, suficiéncia e integralidade da totalidade dos
dados e InformacgGes nas quais este Laudo de Viabilidade se embasou (incluindo proje¢des financeiras e operacionais fornecidas pela administracdo da Companhia ou
presuncdes e estimativas nas quais tais projecdes se basearam). A Rosenberg ressalta que quaisquer erros, altera¢des ou modificagcdes nessas informacdes poderiam
afetar significativamente as analises da Rosenberg.
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Este Laudo de Viabilidade contém premissas e estimativas futuras (“Premissas e Estimativas”). Premissas e Estimativas podem ser identificadas por expressdes como
“antecipa”, “pretende”, “planeja”, “busca”, “acredita”, “estima”, “espera”, e referéncias similares a periodos futuros, e pela inclusdo de previsdes ou projegdes.
Premissas e Estimativas sdo baseadas em expectativas atuais, e assumidas considerando o ramo de atua¢do da Companhia, sua condi¢ao financeira, a economia e
outras condig¢des futuras. Por serem relacionadas com o tempo futuro, Premissas e Estimativas estao sujeitas a incertezas, riscos e mudangas em circunstancias dificeis
de serem previstas. Os resultados atuais da Companhia podem diferenciar materialmente daqueles contemplados pelas Premissas e Estimativas. Resultados passados
ndo sdo indicativa de performance futura, portanto nao é possivel adotar qualquer das Premissas e Estimativas como fato histdrico ou garantia de performance futura.
Fatores importantes que podem causar diferengas materiais sensiveis as Premissas e Estimativas incluem condi¢des regionais, nacionais, ou globais de politica,
economia, negdécios, concorréncia, mercado e regulagdo, incluindo riscos regulatérios ou ambientais, risco de responsabilizacdo de proprietdrios anteriores de imdveis
da Companhia e riscos operacionais incluindo acidentes industriais e desastres industriais, manejo de operagdes estrangeiras, mudancas tecnoldgicas e capacidade
para adquirir ou renovar permissdes e aprovac¢des. O Laudo de Viabilidade é necessariamente baseado em condi¢Ges econémicas, monetdrias, de mercado e outras
em vigor, bem como em informagées disponibilizadas pelo Grupo Ecovix, e a Rosenberg Partners ndo assume qualquer responsabilidade de atualizar, revisar ou
reafirmar o Laudo de Viabilidade com base em circunstancias, desenvolvimentos ou eventos que ocorram apds esta data.

A Rosenberg Partners ndo é responsavel pela conclusdao das operagdes descritas neste Laudo de Viabilidade e seu conteldo ndo deve ser interpretado como
aconselhamento financeiro, tributdrio, fiscal, juridico ou de qualquer outra natureza. Este Laudo de Viabilidade foi preparado a pedido do Grupo Ecovix e nao deve ser
interpretado por qualquer credor como recomendagdo de investimento ou opinido em relagdo ao processo de recuperagao judicial n2 0021114-08.2016.8.21.0023,
em curso perante a da 22 Vara Civel do Foro da Comarca de Rio Grande, Estado do Rio Grande do Sul (“Recuperacao Judicial”), nem deve ser utilizado por qualquer
credor como instrumento para tomada de decisdao de voto ou para exercer quaisquer outros direitos no ambito da Recuperag¢do Judicial. A Rosenberg Partners nao
serd responsavel por perdas diretas ou lucros cessantes que sejam decorrentes do uso do Laudo de Viabilidade. Ademais, este Laudo devera ser considerado somente
em sua totalidade para fins de avaliagao independente e, portanto, qualquer andlise ou conclusdo baseada em partes isoladas ou segmentos tomados fora do contexto
geral do Laudo de Viabilidade sera considerada incompleta e, possivelmente, incorreta.

Finalmente, o presente Laudo de Viabilidade deve ser utilizado unicamente para o encaminhamento ao Juizo da Recuperacgdo Judicial, conforme estabelecido na Lei n2?
11.101/05, art. 53.



rosenberg

® » ® partners

Secao 2

Visao Geral da Companhia




Estritamente Privado e Confidencial

rosenberg

Visao Geral da Companhia
® » o partners

\

Visao Geral — Estaleiro Rio Grande Estrutura Societaria Atual

= Criado em 2010 para execu¢do de contratos com a Petrobras para
construcdo de cascos de plataformas de exploragdo de petréleo (FPSO) na Jackson Empreendimentos

camada do pré-sal;

. e . 0,
= (O estaleiro esta localizado nas margens de acesso para a Lagoa dos Patos, 100%

no Rio Grande do Sul. E o maior dique seco da América Latina, com 133

metros de largura, 350 metros de comprimento e 13,8 metros de
profundidade; 25% 75%

= Com area total de 1.057.000 m?, os potenciais servigos prestados pelo
estaleiro sdo producdo de cascos, mdédulos, navios-sonda, embarcacgdes de
apoio e outras embarcacdes. FIP RG Estaleiros

Principais Destaques

= Capacidade de 120.000 toneladas/ano de
processamento de metal para novos FPSOs

RG Estaleiros

ou para cascos de navios de sonda;

= 40.600 m? de area disponivel para mddulos
de construcao;
= 19.100 m? de areas cobertas para oficinas;

= 2 porticos, com 600 toneladas e 2.000
toneladas;

= 350 metros de cais prontos para atracar um
casco de FPSO para integracao.

Fonte: Companhia
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= O estaleiro Rio Grande possui uma das melhores infraestruturas do

mundo. Esta localizado no Complexo Naval da cidade de Rio Grande no
estado do Rio Grande do Sul e sua construcao foi finalizada em 2014.

O estaleiro possui um area total de aproximadamente 1.057.00 m2. Os
principais pontos sdo: o maior dique seco das Américas e um dos
maiores porticos do mundo.

O estaleiro naval foi construido com o propdsito de suprir a
necessidade de instalacbes para a construcdo e processos de
montagem, integracdo, reparos e hibernagdao de embarcagdes de
exploracdo e producdo de petrdleo, embarcacdes de suporte,
rebocadores entre outras unidades.

Atualmente, apds 6 anos de funcionamento, a companhia possui o
know-how tanto da parte de engenharia quanto da parte de
construgdao, atendendo a demanda da industria e do mercado
internacional.

Fonte: Companhia
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O porto de Rio Grande é o quarto maior porto de exporta¢do do Brasil, com mais de USS 13 bilhdes em 2015

1. Tecon Rio Grande

2. Termasa

3. Tergrasa

4. Bianchi S.A. e Bunge foods
5. Estaleiro Naval Rio Grande
6. Yara Brasil Fertilizantes S.A.
7. Transpetro e Braskem

8. Cais e gerenciamento de portos

Fonte: Companhia
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ique Seco

Fonte: Companhia

-

ERG-2

E ERG-1 Sul E ERG-1 Norte H (Cais em

expansao)
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A Ecovix foi criada em 2010 como
subsididria da Engevix para executar
para a Petrobras a construcgdo de oito
cascos de plataformas do tipo FPSO.

Para isso, foi adquirido o estaleiro
ERG-1 em Rio Grande. Aquisi¢do feita
em parceira com a Funcef, que ficou
com 25% de participagao no imédvel.

€COVIX

FUNCEF

Fonte: Companhia

Uma série de acontecimentos

contribuiram para o inicio de uma crise
na empresa: corte de incentivos, crise

da Petrobras e da Sete Brasil, ajuste
fiscal, queda do precgo do petréleo e a

Operagao Lava Jato.
Entrega do primeiro casco de FPSO
contratada pela Petrobras (P-66).

Em 2011, iniciou-se a construgdo do
segundo estaleiro, o ERG-2.
Entre 2011 e 2013, foi contratado da
Konecranes um novo pértico para
operagao no Dique Seco do ERG-1.
A Ecovix assina em 2012 um contrato
para a construgao de 3 Navios Sondas
para a empresa Sete Brasil.

rosenberg
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2016-Atual

Entrega de outros 2 cascos contratados
em 2010, 2015 e 2016 (P-67 e P-68), com
producdo de 150 mil/barris/dia cada
FPSO.

Justica aceita pedido de Recuperacao
Judicial da Ecovix.

Petrobras rescinde o contrato para a
producdo dos demais cascos de
plataformas.

12
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Principais Clientes Principais Servigos

m PETROBRAS

Contratos para a construcdo de 8
cascos tipo FPSO, para a primeira
fase de exploragdo do pré-sal na
Bacia de Santos. Rescindido em

2016. Construgao de FPSOs, sondas, entre Manutengdo de embarcagdes no

., Reparo em embarcacgdes atracadas
outros dique seco

< Setebrasil

Contratos para a construcdo de 3
navios sondas dos 28 que foram
licitados pela Sete Brasil em 2011.
Sete Brasil estd em Recuperacao

Judicial e inadimplente com a
Ecovix. Integragdo de médulos de Construgdo de navios costeiros ou
plataformas e navios de curta distancia

Construgoes de navios de carga

Fonte: Companhia
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Area Total (mil m?) Jateamento/Cortes Linha de Painel Oficina de Montagem

“‘.
s—
M
=
o
-

Jateamento: 120 placas/dia Jateamento: 120 placas/dia ERG1: Capacidade: 1.000 ton/més
Placa de Cortes: 8.000 ton/més Placa de Cortes: 8.000 ton/més ERG2: Capacidade: 7.000 ton/més
Perfil de Corte: 2.000 ton/més Perfil de Corte: 2.000 ton/més

Dique Seco Pipe-shop Cabine de Pintura

-

Fim S

Area Total: 1.057.000 m?

O maior poértico do mundo

H ERG1 M ERG2 ERG3 Dique seco : 133,0 m (largura) x 350,0 m 2 oficinas: 5.200 m? de area total Pintura: 2 cabines de pintura de 22,0 m
(comprimento) x 13,8 m (profundidade) (Tubos de liga e tudo de ago de x18,0m x 19,0 m;
Preecgdo: 40.600 m? sob um guindaste de carbono) Pintura hidro jato: 8 cabines de pintura
2.000 ton; Capacidade: 200 ton/més

Guindastes: 1 — 600 ton e 1 —2.000 ton

Fonte: Companhia 14
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Estaleiros Navais Nacionais

Categoria
Estaleiro

Novo FPSO Casco

FPSO Conversdo/
Integragao

Em construgao

Construgao do
modelo

Fonte: Companhia
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Grande demanda por FPSOs nos proximos anos, principalmente para a producao na bacia de Santos
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Bacia Proieto 2015-2025 Investimento por projeto Ne de
) (USS bilhdes) campos

Lula

Buzios

lara

Libra

Carcara

Lapa

Santos Sepia
Jupiter
Bracuchy
Dolomita Sul
Sul de Sapinhoa
Itapu

Outros

Marlim
Varredura
Tartaruga Verde
Siri

Outros

Campos

Murit

Moita Bonita
Cumbe
Farfan

Barra

SE-AL

Parque dos Doces

ES Plangas
Parque dos Deuses

Fonte: Companhia.
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Assumindo areas com produg¢do maxima excedendo 110 kboe/d a serem exploradas, sdo esperadas pelo menos mais

oito novas construc¢oes e nove conversoes de FPSOs

Novos FPSOs no Brasil — Numero de unidades

Cascos
Projecao
Moddulos de
3 Integragédo
3
1 1
2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021 2022 2023 2024 2025
Novos B Conversdo
Conversoes

Fonte: Companhia

Sdo esperadas 6 novas unidades
para os proximos 5 anos, apenas de
FPSO ja esperadas.

Principais concorrentes:
* Ecovix;

e Atlantico Sul;

e Enseada;

e EJA (Jurong).

Sao esperados 18 novos FPSOs que
serao necessarios os modulos de
integracao.

Ha diversos estaleiros competindo
no segmento de mdédulos de
integracao.

Sao esperadas 8 conversdes para os
proximos 5 anos.

Principais concorrentes:
* Ecovix;

e Atlantico Sul;

* Enseada.

18
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Conversoes e novas construcdes necessitam de atualizagdes por serem usualmente projetadas para um ciclo

de vida de 10-25 anos

Atualizacdoes em FPSOs

= Demanda esperada de 3 atualizagdes de FPSOs por ano entre
2015-2019.

= Demanda esperada de 5 atualizagdes de FPSOs por ano entre
2020-2030.

Nota: Nenhum dos FPSOs de 2011-2015 fizeram atualizagGes.

FPSOs por Localizagdao - Niumero de unidades

2010 2015 2020 2025 2030

B Brasil Oeste da Africa

Fonte: Companhia

Modificacoes em FPSOs

= Areas com produg¢do em declinio liberam FPSOs para modificacdo e
realocacgao.

= Redistribuicdo de unidades antigas podem canibalizar a
participa¢do de mercado de novas construgdes/conversées:

— OSX-1 a ser integrado na Noruega em 2015;
— Acidente na Cidade de S3o Mateus em 2015;
— Petrojarl 1 a ser modificado em 2019.

Desligamento de FPSOs — Numero de Unidades

5
4 4 4
3 3
2 3 22 322
2
11 1 1 1
) 1
1 1
2010 2015 2020 2025 2030
M Brasil Oeste da Africa

19
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O Mercado de Sondas

400
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200 / T
150 | m
100

50

== Dernand
— Total supply
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15 O Semisubmersible

30 mDrillships .

pye ORetired Semisubmersible
e o Retired Drillship
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EZ=

O mercado de sondas estd com excesso de oferta

= O ano de 2015 foi o primeiro ano desde 2000 que houve reducdo

da demanda. Como efeito da queda da demanda e forte atividade
de novas construgdes, os niveis de utilizagdo chegaram a 66%.
Esses niveis estao bem abaixo dos observados entre 2005-2014: a
taxa de utilizagdo média era de 83%.

No entanto, como visto no final de 2014 e no 12 semestre de 2015,
espera-se um aumento da atividade de sucateamento, e, como
resultado da queda no indice de utilizacdo, aumento no adiamento
e cancelamento de pedidos.

Fonte: Companhia

Historicamente, adicdes de novas unidades a frota eram
basicamente de semissubmersiveis. A nova geracdo de navios
sonda e do modelo de perfuracdo de aguas ultra profundas tém
mudado o foco mais para navios sonda durante a ultima década.

Entre 2015-2017 eram esperadas 64 novas unidades. Destas, 40
eram navios sonda. Em 2014, 19 semissubmersiveis sairam de
operagao, o maior numero em 40 anos. A tendéncia continuou em
2015, com 18 unidades saindo de operac¢do (4 navios sonda, 14
semissubmersiveis).
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Portos Maritimos do Brasil
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Principais Portos Maritimos do Brasil

Fonte: Companhia
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Exportagdes — 2015 (USS) Peso Liquido Exportado (Kg)
50.685.005.580 69.185.497.745
16.035.310.097 155.765.365.872
14.688.276.621 28.391.521.079
12.991.896.705 22.320.334.567
10.606.069.655 120.296.238.917
10.159.376.498 139.309.826.643
7.125.356.610 10.182.966.718
6.364.032.351 4.068.146.430
6.021.306.552 5.067.564.804
4.289.855.963 10.549.246.171
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Secao 4

Razoes da Crise
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Contexto da Crise

= Formacdo do Grupo = Criada a Sete Brasil
Ecovix; em dez/2010;
= Forte demanda da = Contratacdo das

Petrobras por FPSOs;

= Contratacaode 8
FPSOs pela Petrobras =
com a Ecovix;

= Fortes regras de
conteudo local;

= |nicio da producdo do
pré-sal;

= Preco do petréleo em
forte ascensao;

= Cendrio global
positivo para
investimentos.

primeiras 7 sondas
pela Sete Brasil;
Preco do petrdleo
estdvel em torno de
USS 100 o barril.

" Ecovix com forte pipeline
de projetos, com
destaque nas licitacoes
realizadas pela Petrobras
e Sete Brasil

Formacdo do Grupo  _g4
Ecovix com altag#™

Fonte: Companhia

= Prec¢o do petréleo =

= Contratacdo de mais

= Apesar dos atrasos na

Inicio do ciclo de
gueda na economia
brasileira, com PIB
subindo apenas 0,1%,
o pior desde 2009;
Inicio do ciclo de
queda do preco do
petrdleo, acumulando
5 60% de queda no ano;
010, a Ecovix Cenario de crédito
exibia uma boa N Mdigrando, diminuindo
performance a lighidez;

financeira e conseguiu =~ =
3 dos 28 contratos de
construcdo das

sondas licitadas pela

Sete Brasil.

ainda em patamares
elevados;

21 sondas pela Sete
Brasil; =

producdo dos cascos

Ecovix intensificados pela
queda da atividade
econOmica

Cenario positivo, grandes
projetos contratados
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Inicio dos problema‘
operacionais e financeiros da

Intensificacdo da
deterioracdo da
economia brasileira;
Forte reducao de
oferta de crédito;
Reducdo do preco do
petrdleo, chegando a
USS26/barril (2016);
Crise na Petrobras,
com alta
alavancagem e com
forte reducdo nos
investimentos;
Intensificacdo da
Operagao Lava-Jato;
Recuperacdo Judicial
da Sete Brasil.

w Potencializacdo dos
‘Odlemas financeiros que

resulto®mag pedido de
Recuperac3o JucTerate:
Ecovix
| ——
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Cenario Macroeconomico Brasileiro

N
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Os indicadores mostram um panorama do cenario macroeconomico, com forte queda no PIB nos anos de 2015 e
2016, tendéncia que ja tinha iniciado na industria em 2014. Além disso, a forte alta da inflagao prejudicou ainda mais
o desempenho econdmico e pressionou fortemente para o aumento da taxa de juros

PIB (%)

7,5%

4,0%
3,0%
1,9%

2010 2011 2012 2013

Inflagao (IPCA)

0,
59% 2% 589 59%

2010 2011 2012 2013

3,5%

0,
250 > A%
0,5% 0,9%
l .

-3,8% -3,5%

2014 2015 2016E 2017E 2018E 2019E 2020E

10 7%

6,4% 6,3%
I I 45% 45% 45% 4,5%

2014 2015 2016 2017E 2018E 2019E 2020E

Fonte: Rosenberg Associados em 09/02/2017.

Producdo Industrial (%)

10,2%

4,9% 4,4%

2,1% 2,0% 3,1%

L
-2,3% -3,0%

-6,6%
-8,3%
2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016E 2017E 2018E 2019E 2020E

0,4%

Taxa de Selic (Fim do Periodo; %)
14,3% 13 8%

10,8% 11,0%

11, 8%
10,0% [
0 9,8% 9,0% ‘s ox
I 7,3% I = 7.0%

2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017E 2018E 2019E 2020E
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Panorama Recente do Setor de Oleo e Gas

\
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2014-2015: Aumento de produgdo de petrdleo, em especial nas dreas de xisto dos EUA

=  Com o boom do xisto nos ultimos anos, a producao norte-americana de petréleo disparou e alcancou niveis
recordes nos ultimos 30 anos, com mais de 9 milhdes de barris por dia.

=  Além disso, os paises membros da OPEP também apresentaram altos niveis de producao.

2015-2016: Recusa dos paises da OPEP em reduzir seu teto de produg¢do

= Qs principais paises produtores continuaram com altissimo nivel de producdo e nao conseguiram entrar em
consenso para reduzir a oferta, ou pelo menos, manter os niveis de producao.

2015-2016: Demanda menor que a esperada na Europa e na Asia

= No final de 2014 e inicio de 2015 a Europa e a Asia apresentaram demanda menor do que o esperado,
gerando um acumulo de estoque da commodity no mercado global.

= Saida do mercado de diversos produtores independentes de petrdleo nos EUA contribuirda para a
normalizacdo da oferta e consequente retomada dos precos no médio prazo.

2016-2017: Equilibrio de mercado

= No final de 2016 os paises pertencentes a OPEP acordaram em reduzir a producao de petréleo a partir de
janeiro de 2017, o que ja refletiu em um aumento dos precos desde dezembro de 2016, ficando perto de
um preco estavel de pouco mais de USS 50/barril.

Fonte: Reportagens e pesquisas de mercado.
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Deterioragio do Cendrio Brasileiro de Oleo e Gas

\

Lava a Jato e Crise de Confianga

“Ainda ndo se sabe ao certo o total desviado da estatal. Um laudo da Policia
Federal aponta que os pagamentos indevidos feitos pela petroleira entre 2004 e
2014 para 27 empresas podem atingir RS 42 bilhées.
Ao divulgar seu balango do terceiro e do quarto trimestre de 2014, a Petrobras
calculou em RS 6,194 bilhées as perdas com pagamentos indevidos descobertos
pelas investigagées da Lava Jato.
A estatal também reduziu o valor de seus bens em RS 44,3 bilhbes, apds ter
reavaliado uma série de projetos que podem ter sido superfaturados,
principalmente a refinaria Abreu e Lima e o Complexo Petroquimico do Rio de
Janeiro (Comperj).”

UOL Economia, 03/12/2015

Reducdo no Plano de Investimentos da Petrobras (USS bilhdes)

206,8

Queda de 52% nos
investimentos

130,3

98,4

PNG 2014-2016 PNG 2015-2019 PNG 2015-2019 Ajustado

Fonte: Petrobras, Cdmara dos Deputados e reportagens.
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Os desdobramentos da Operacdo Lava Jato contribuiram para
intensificacdo da crise no setor de Oleo e Gas, causando:
— Perdas bilionarias, resultado da ma aplicacdo dos recursos
disponiveis para investimento;
— Disputas judiciais tanto no Brasil quanto no exterior;
— Instabilidade dos cargos diretivos e gerenciais da
Petrobras;
— Desdobramentos de processos criminais com decretacdo
de prisdo de funcionarios da Petrobras;
A combinagao dos fatores mencionados diminuiu sobremaneira os
indicativos de confianga e transparéncia da Petrobras, bem como
resultou em restri¢cdo ao crédito e diminuicdo da liquidez da
companhia, que viu-se obrigada a rescindir contratos e reduzir
investimentos gerando uma crise em todo setor petrolifero.

Queda no preco do petrdleo, alta alavancagem, inflacionamento
na contratacao, na prestacao de servicos e pouca eficiéncia
operacional resultaram em cenarios insustentdveis nos campos
financeiro, econ6mico e de gestao, acarretaram a necessidade de
elaboracdo e implementacdo de um plano de acdo para
reestruturacdo da Petrobras;

O plano de agdo para reestruturagdo baseou-se em uma forte
diminui¢do de investimentos, rescisdo de contratos vigentes e
reducdo de custos operacionais e de gestao;

Mudanga na lei de partilha', diminuindo a necessidade de altos
investimentos no curto prazo.

Nota: 1. Lei 12.351/10, que instituiu o regime de partilha na camada pré-sal, exigia a Petrobras como participante obrigatéria e operadora com 30% de qualquer bloco contratado sobre o regime de partilha. O operador era o responsével pela
condugdo de todas as atividades operacionais relacionadas a exploragdo e a produgdo de petrdleo e gas. O projeto aprovado muda essa configuragdo. O Conselho Nacional de Politica Energética (CNPE) oferecera a Petrobras, considerando o interesse
nacional, a preferéncia para ser a operadora dos blocos a serem contratados pelo regime de partilha. Se a estatal aceitar, terd participagdo minima obrigatéria de 30% no consoércio vencedor da licitagdo. Se dispensar, o bloco tera outro operador.
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Reducao na Demanda por FPSOs e Sondas

Petrobras ja cancelou a renovagao de quatro contratos de sondas

“Envolvida com a divulgagdo de seu balango auditado e ainda sem um
plano de negdcios revisado, a Petrobras ndo estd renovando contratos
de afretamento de sondas cujas renovagées vinham sendo negociadas
desde o ano passado pela petroleira. Ao menos quatro embarcagées,
das empresas Seadrill, Pacific Drilling e Diamond Offshore, ja foram
dispensadas pela estatal brasileira este més.”

Valor Econbémico 26/02/2015

Estaleiros nacionais renegociam R$ 8 bi com bancos e fornecedores

“A empresa chegou a tentar reduzir de 28 para 19 o total de sondas
contratadas pela Petrobras para manter parcialmente a encomenda,
mas ndo teve sucesso. Sem dinheiro, a estatal parou de pagar os
estaleiros, que paralisaram as construgdes. O ultimo balanco da Sete
mostra que o calote com os cinco estaleiros com os quais tinha
contratos (EAS, Enseada, ERG Jurong e Brasfels) foi de RS 6 bilhées.”

Agéncia Estado 10/08/2016

Nota: 1. Segundo a consultoria Rystad em nov/16.

rosenberg
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Petrobras reduziu investimentos
principalmente devido ao pregco do
petréleo desfavoravel e a alta
alavancagem.

O enfraquecimento do mercado de
d0leo e gas reduziu o prego das
sondas e o elevado custo de
producdo nacional, somado a
apreciacao do ddlar, encareceu as
embarcagées locais, tornando-as
invidveis financeiramente.

O mercado acredita que em
meados de 2018 o mercado
brasileiro de dleo e gas voltara a
crescer, viabilizando a retomada
dos investimentos e a demanda
por FPSOs e navios sondas.'
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Secao 5

Situacao Atual
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Panorama Geral da Situa¢ao Atual

O Grupo

O Grupo Ecovix possui uma posicdo relevante nos

mercados doméstico e internacional de
construgdo e reparagao naval, por meio da
operacionalizagdo de suas atividades no estaleiro

localizado em Rio Grande—RS.

Além disso, o Grupo Ecovix possui know-how e
infraestrutura pronta para realizar servigos de
forma impar no setor naval e logistico.

Em 2010 foram firmados contratos de construgdo
de 6 cascos de FPSO com a Tupi BV (empresa
pertencente a Petrobras) e 2 contratos de
construgdao de cascos de FPSO com a PNBV
(empresa pertencente a Petrobras).

Fonte: Companhia

\

A Crise

O cendrio macroeconémico desfavoravel, o
desprestigio e caréncia de confianga no mercado
em virtude de uma das empresas do Grupo Ecovix
estar sob investigacdo na operagdo Lava Jato,
acompanhados da dificuldade de reestruturagdo
do passivo e a crise econbmica global
especificamente no setor de dleo e gas, levaram a
Petrobras, conforme destacado anteriormente, a
uma situagdo econdmico-financeira e de gestdo

muito criticas.

Com isso, o Grupo Ecovix foi forcado a (i) reduzir
sua forga de trabalhadores em 95% (noventa e
dessa forma, restando

cinco) por cento,

aproximadamente somente 200 (duzentos)
colaboradores ativos, e (ii) suspender a maioria de
atividades, a fim de

implementagao do plano de agao a reestruturagao

suas otimizar a

financeira por meio do pedido de recuperagdo
judicial.
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Efeitos da Crise

Foram cancelados os contratos de construcdo de

3 FPSOs com a TUPI e 2 contratos de construgao
de 2 FPSOs com a PNBV, por meio de um
Contrato de Rescisdo e Liquidagdo (TSA), assinado
em dezembro de 2016.

Considerando todos os fatos mencionados acima
acerca da instabilidade financeira, econdmica e
de gestdo da Petrobras, ao Grupo Ecovix ndo
restou alternativa que ndo ajuizar pedido de
recuperacdo judicial na data de 16 de dezembro
de 2016, perante a 22 Vara Civel da Comarca de
Rio Grande, Estado do Rio Grande do Sul, tendo
sido deferido o processamento da recuperagdo
judicial em 19 de dezembro do mesmo ano.

Processo autuado sob o numero CNJ0021114-
08.2016.8.21.0023 e
023/1.16.0012010-0 .

numero Themis:
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Situacao Atual — Rescisao e Liquidag¢ao dos Contratos com a Petrobras
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Negociag¢do e Acordo com a TUPI e a PNBV

= Em 9 de dezembro de 2016, a Ecovix firmou a Rescisdo e Liquidacdo dos Contratos com a TUPI B.V. (“TUPI”) e a PETROBRAS NETHERLANDS B.V.
(“PNBV”), a fim de liquidar e resolver todos os problemas pendentes relacionados aos contratos de EPC firmados por e entre as partes.

= Sobre a Rescisdo e Liquidacdo dos Contratos, a Ecovix reconheceu dividas com a TUPI e a PNVB. Por sua vez, a TUPI e a PNBV concordaram em

pagar uma parte das despesas operacionais da Ecovix por um periodo de até 12 meses e assumir dividas adicionais. Essas quantias serdo

ressarcidas pela Ecovix com debéntures conversiveis, sob o Plano de Recuperacao Judicial proposto.

TUPI

P-66, P-67, P-68,
P-69, P-70, P-71

PNBV

P-72, P-73

Fonte: Companhia

Pagamentos das obrigacdes em decorréncia da Instrucdo Normativa 513: até RS 320,9
milhdes;

Pagamentos de Rescisdo e Liquidagdo: até RS 25,0 milh&es por més mas ndo mais de RS
140,8 milhoes;

Custos de Rescisdes Trabalhistas: até RS 151,0 milhdes.

Sobre condi¢gdes combinadas, a PNBV ira pagar para a Ecovix uma remuneracdo de até RS 5,9
milhdes referente ao armazenamento e administracao dos ativos da PNBV adquiridos para
construcao das plataformas P-72 e P-73.
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rosenberg

Situacao Atual — Rescisao e Liquida¢ao dos Contratos com a Petrobras e e

\

Contrato de Subarrendamento

= Em 9 de dezembro de 2016, a Ecovix e a Petrobras também assinaram um Contrato de Subarrendamento de quatro propriedades localizadas na
cidade de Rio Grande — RS, até 2021, com os seguintes termos:

— O Contrato de Subarrendamento é acessdrio aos Contratos de Arrendamento firmados com o Fll RB Logistica em 2 de abril de 2007 e 25 de
agosto de 2008 (os “Contratos de Arrendamento”), e devem ser rescindidos em caso de rescisdo dos Contratos de Arrendamento;

— Os Contratos de Subarrendamento sdo condicionados a verificacdo de condi¢des suspensivas, incluindo a execucdao de emendas aos Contratos
de Arrendamento e a elaboracgdo das Escrituras Publicas.

Aluguel mensal — Parcela Fixa Parcela Variavel

Primeiros 12 meses RS O
Més 13 a0 24 RS 500.000 20% de gualquer Evgnto de Liquidez
) o e, a partir do 13° més, 10% do LAIR
Periodo de caréncia da Ecovix com limite global de RS 421
Més 25 ao 36 RS 1.500.000 milhGes (reajustado pela TR).
A partir do més 37 R$1.000.000
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Situacao Atual — Rescisao e Liquidag¢ao dos Contratos com a Petrobras

Visdo Geral dos Reembolsos de Despesas Operacionais do Termo de Rescisdo (RS milhdes)

Fonte: Ecovix

Funcio
narios;
24,3%

\

Centro de
Custo

Cco1

Ccco2

CCo3

Ccco4.1

CC04.2

Cco4.3

CC05

CcCoe6

Ccco7

Cccos

CCo9

Cc10

CC11

Conta

Manutencado Preventiva, Reparos, Preservagao
Administracao Geral e Despesas

Administracdo Judicial

Processo de Reestruturagdo (Assessor financeiro)
Processo de Reestruturagdo — Suporte Legal
Despesas Juridicas e Suporte de Escritério
Impostos, Licengas, Requerimentos Legais Gerais
Despesas de Desenvolvimento de Negdcios
Salarios, Beneficios e Impostos

Movimento de Carga Interna

Contrato de Rebocador

Obrigacdes Trabalhistas

Obrigagdes Tributarias

Total

Mensal

20,80
12,30
16,00
6,40
4,80
7,80
7,50
4,70
41,30
11,50

2,00

135,10

Forga de
Trabalho

151,00

151,00

Em IN 513

320,90

320,90
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Total

20,80
12,30
16,00
6,40
4,80
7,80
7,50
4,70
41,30
11,50
2,00
151,00

320,90

607,00

Valor Utilizado de
Dez/16 a Jan/17

0,00
0,10
0,00
0,00
0,10
0,10
0,00
0,00
3,00
0,00
0,00
88,60

0,40

92,30
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Visao Geral dos Credores

Credores por Classe (RS milhdes)

71

Classe | - Trabalhista

Fonte: Companhia

\
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7.232 12

70

Classe Il - Garantia Real Classe lll - Quirografario Classe IV - ME/ EPP

7.385

Total
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Visao Geral de Credores Especificos — Classe I: Trabalhista rosenberg
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Acdes Trabalhistas — Por Estado (RS milhdes) Acdes Trabalhistas — Por Credor (R$ milhdes)
N2 Estado Valor Namero % N2  Credores Valor %
10 RS 50,41 1.105 72,4% 12 Solismar Eslabao Coelho 3,39 4,80%
20 RJ 11[57 269 17,6% 29 Sind Trab Ind Met, Mec E De Mat Elet. RS 2,80 4'00%
30 SC 1,38 36 2,4% 32 Sind Trab Emp Ref Ind Rs 1,38 1,90%
0 .
40 MG 0,73 75 1,6% 4 Norberto Matias Soares 0,65 0,90%
5¢ Fabiano Alves De Siqueira 0,59
50 BA 1,20 18 1,2% g 0,80%
62 Robson Freitas De Carvalho 0,55
62 PA 1,00 18 1,2% 0,80%
7° Flavia Pacheco Teixeira 0,50 0.70%
70 Sp 2,25 18 1,1% 1=
8¢ Marcio Vinicius Rosa Becker 0,50 0,70%
82 PE 1,16 14 0,9% _ o
9¢e Antonio Jose Gerosimo Filho 0,40 0,60%
9e MA 0,34 7 0,5% o
10¢ Denis Rogégio Silva 0,40 0,60%
o o,
10 PR 0,22 6 0,4% 112  Sind Trab Ind Met, Mec E De Mat Elet. RJ 0,35 0.50%
119 SE 0,36 6 0,3% .
12¢ Jorge Soares Dos Santos Filho 0,33 0,50%
129 ES 0,02 2 0,1% ~
° 132  Aldomar Machado Falcdo 0,30 0,40%
o [ ..
13 AC 0,09 1 0,1% 149 Alfredo Weirich 0,30 0,40%
0, . .
149 MT 0,02 1 0,1% 152  Ben Hur Do Nascimento Jalil 0,30 0,40%
152 PB 0,04 1 0,1% - AcOes restantes (1.512) 58,06 82 00%
Total 70,80 1.527 100% Total 70,80 100%

Fonte: Ecovix
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Visao Geral de Credores Especificos — Classe Il: Garantia Real

~‘

rosenberg

® » ® partners

Divida com Garantia Real — Natureza dos Créditos (RS milhdes)

N2 Credor Valor %
12 HSBC BANK BRASIL S/A 70,00 100%
Total 70,00 100%

Fonte: Ecovix
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Situacao Atual — Rescisao e Liquidag¢ao dos Contratos com a Petrobras

Visdo Geral dos Reembolsos de Despesas Operacionais do Termo de Rescisdo (RS milhdes)

Fonte: Ecovix

Funcio
narios;
24,3%

\

Centro de
Custo

Cco1

Ccco2

CCo3

Ccco4.1

CC04.2

Cco4.3

CC05

CcCoe6

Ccco7

Cccos

CCo9

Cc10

CC11

Conta

Manutencado Preventiva, Reparos, Preservagao
Administracao Geral e Despesas

Administracdo Judicial

Processo de Reestruturagdo (Assessor financeiro)
Processo de Reestruturagdo — Suporte Legal
Despesas Juridicas e Suporte de Escritério
Impostos, Licengas, Requerimentos Legais Gerais
Despesas de Desenvolvimento de Negdcios
Salarios, Beneficios e Impostos

Movimento de Carga Interna

Contrato de Rebocador

Obrigacdes Trabalhistas

Obrigagdes Tributarias

Total

Mensal

20,80
12,30
16,00
6,40
4,80
7,80
7,50
4,70
41,30
11,50

2,00

135,10

Forga de
Trabalho

151,00

151,00

Em IN 513

320,90

320,90
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Total

20,80
12,30
16,00
6,40
4,80
7,80
7,50
4,70
41,30
11,50
2,00
151,00

320,90

607,00

Valor Utilizado de
Dez/16 a Jan/17

0,00
0,10
0,00
0,00
0,10
0,10
0,00
0,00
3,00
0,00
0,00
88,60

0,40

92,30
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Visao Geral de Credores Especificos — Classe IV: ME/EPP I‘OS?[?E&I:?

ME / EPP Credores — Natureza do Crédito (RS milhdes) ME / EPP Credores — Principais Valores (RS milhdes)
Ne Credores Valor % N2  Credores Valor %
10 Servicos Prestados 9,04 75% 1o JMIFABRICACAO E MONTAGEM INDUSTRIAL LTDA ME 0,99 8%
- Compra de equipamento/materiais 2,07 55% 50 ISTRIT MANUTENCAO INDUSTRIALLTDA EPP 0,81 7%
3o SANFREIRE COMERCIAL LTDA EPP 0,69 6%
Total 12,01 100%
4e  FRANCISCO GONCALVES DE OLIVEIRA - ME 0,61 5%
co  ECOSAN TRATAMENTO EM SANEAMENTO LTDA - EPP 0,59 so
e SOLUTORK ENGENHARIA E MANUTENCOES ESPECIAIS LTDA ME 0,48 4%
7o TINOCO ANTICORROSAO LTDA 0,44 4%
ge  OLIVEIRA COMERCIO E REPRESENTACOES LTDA EPP 0,35 3%
go  GLUF COMERCIALLTDA ME 0,35 3%
100 METASA SA INDUSTRIA METALURGICA 0,3 3%
170 MARCOS PAULO BALTAZAR VIEIRA - ME 0,29 2%
17¢  IMXSERVICOS TECNICOS LTDA ME 0,26 2%
130 ADELFO PINTO NETO - ME 0,25 2%
14e COMPOMEC COMERCIO INDUSTRIA E SERVICOS LTDA ME. 0,25 2%
150 ACP ENGENHARIA CONSULTIVA LTDA 0,24 2%
) Fornecedores Restantes (134) 5,11 242%
TOTAL 12,01 100%

Fonte: Ecovix
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Estratégia de Retomada
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Situacao Atual — Plano de Recuperacao Judicial

\
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Plano de Recuperag¢ao Judicial possibilitara resolver (i) Estrutura de Capital muito alavancada e (ii) Criagcao de
uma UPI

Passo 1: Mudanca na Estrutura Societaria Atual

Jackson Empreendimentos

1
/:/l% 100%

v

25% i 75%

FIP RG Estaleiros

RG Estaleiros

l 100%
ERG 3

l 100%
ERG 2

lloo%
ERG 1

Saida dos atuais acionistas, que deterioram a situag¢do atual da
companhia:

Valor patrimonial negativo (ex. recente saida do consdrcio japonés por zero);
Inabilidade dos
Empreendimentos);
Nivel de divida insustentdvel (>R$ 7,0 bilh&es);

Durante a Lava-Jato, o processo de venda da Companhia apresenta diversos

atuais acionistas para injetar capital novo (Jackson

riscos para o novo comprador.

Fonte: Companhia

Passo 2: Criagdao da UPI (Unidade Produtiva Isolada)

Debenturistas

Novos investidores

(RS 7,2 bilhdes)

21% do valor
econbmico

79% do valor
econbmico

Debéntures
perpétuas
conversiveis

Nova Cia (“UPI”)

Imobiliario
Cota do FIP

Instituicdo v
Agio v

ANAN

Principais pontos do Plano de Recuperagdo proposto:

Venda de 20% do valor econdémico da UPI através de Leildo Judicial com a
supervisdo dos credores;

Conversdo de RS 7,2 bilhdes em debéntures perpétuas conversiveis (sem
pagamento de juros) com 79% do valor econémico da UPI;

Passivos tributarios e trabalhistas permanecem na antiga Companhia.
Incorporagao dos ERGs e passivos tributdrios do RG Estaleiros compensados por
créditos fiscais da Ecovix. Rendimentos da venda da UPI para compensar dividas

trabalhistas (RS 71 milhdes).

40
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Passo 1: Criacao da UPI
Credores =l ---
:
1
1
1
1
1
Acdes Debéntures : Ativos
:
1
1
1
1
UPI - -
Nesse estagio, o Grupo Ecovix, conforme previsto no plano de recuperacgao judicial, constituird, na forma prescrita no art. 60 da lei
11.101/2005, uma Unidade Produtiva Isolada(“UPI”), para a qual certos ativos serdo contribuidos para integralizar: (i) as acdes de
emissdo da UPI; e (ii) as debéntures a serem emitidas pela UPI (“Debéntures UPI”).
Portanto, nesse estdgio, a Ecovix sera detentora da totalidade do capital social da UPI bem como e das debéntures a serem emitidas
pela UPI.
41
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Reestruturagao Corporativa

Passo 2: Venda da UPI

Debéntures

UPI

rosenberg

» partners

Os recursos obtidos com a venda

Novo Comprador

da UPI devem ser usados para
pagar dividas trabalhistas

100% das Agoes

A

Nesse segundo passo, a Ecovix venderia o capital da UPI para uma terceira parte (novo comprador). A Ecovix seria paga em
dinheiro. Essa venda seria implementada dentro do processo de recuperagao judicial a fim de evitar a contaminagdao da UPI com as

dividas tributarias e trabalhistas da Ecovix.

Nesse estagio, 100% das debéntures ainda estdo mantidas pela Ecovix.

* Dividas trabalhistas de aproximadamente RS 71 milhdes (créditos — Classe I).

Fonte: Companhia
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Passo 3: Pagamento das Dividas da Ecovix

Credores a serem pagos com

debéntures PR — Novo Comprador

100% Debéntures

v

100% das AgGes

A

UPI
Credores nio Crédito Renegociado

sujeitos a
Recuperagao
Judicial

\4

Na fase amortizacdo do passivo, o Grupo Ecovix pagard aos credores ndao segurados mediante a dagdo em pagamento das
Debéntures UPI.

Dessa forma, o adquirente da UPI permanecera como Unico acionista da UPI e os antigos credores do Grupo Ecovix se tornardo os
Unicos debenturistas da UPI.

Fonte: Companhia
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Classe I: Trabalhista Classe Il: Garantia Real Classe Ill: Quirografario Classe IV: ME/EPP

= Valor: RS 7.232 milhdes.

= Valor: RS 71 milhdes. Os credores Classe Il serdao

« Os credores Classe | ficaro = Valor: RS 70 milhdes. transferidos para UPI e
~ = Os credores Classe Il ficardo terao direto a 79% do valor = Valor: RS 12 milhdes.
na Recuperanda e serdo ~ a ~ ~
. na Recuperanda e serdo econdmico da UPI. Terao = Os credores Classe IV serao
quitados com recursos da . . .
. quitados com o estoque um instrumento de pagos em até 3 parcelas
venda da UPI através de ) . n . .
. : que foi dado como garantia debénture perpétua anuais.
uma negociagdo coletiva . ,
o para esta divida. conversivel remunerada
com o sindicato. .. a .
pelos direitos econd6micos
da UPI.

Fonte: Companhia 44
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Proposta de Estrutura do Plano de Recuperacao Judicial

Recuperanda

Navio sonda que estava
sendo produzido para a Sete
International (SPC Cassino).

Créditos tributarios.

Adiantamento a fornecedores
a serem devolvidos.

Fonte: Companhia

\

trabalhista
possiveis

Passivo
remanescente e
contingéncias.

Passivo fiscal remanescente e
outras contingéncias fiscais.

Dividas extra concursais cujas
garantias serdo dadas como
pagamento (Alienagao
fiducidria de maquinas e
equipamentos).

UPI

Estrutura do estaleiro e ativos
fixos.

Maquinas e equipamentos.

Monetizacbes de recursos
liguidos do processo da
Recuperacdo Judicial.

rosenberg

® » o partners

——
Passivo referente a Classe Ill
gue deterdo participacao
econdmica através de
debéntures perpétuas
conversiveis.
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Plano de Negocios
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= Construcdes de cascos ou médulos para FPSOs.

Novas

Embarcacdes — = A operacao principal realizada no estaleiro de Rio Grande.

e = Estrutura ja existente, sendo que 3 FPSOs ja foram entregues para Petrobras nos ultimos anos.

= Manuteng¢ao de FPSOs, embarcagdes e plataformas que necessitam de servigos de reparo que

Manutencao de podem ser realizados com a embarcagdo atracada.

Embarcagdes _ . _ _
= Estes servigos sdo realizados com a estrutura existente.

Fabricacdo de = Fabricagdo de estruturas metalicas para industria em diversos segmentos, com destaque para
Estruturas industria naval.

Metalicas = Estes servigos sdo realizados com a estrutura existente.

Exportacio — = Exportagdo de carga granel, florestal e de fertilizantes.

Atividade = Estrutura de porto a ser desenvolvida pela equipe de gestdo da UPI, por meio de novos ==

Portuaria investimentos.

Fonte: Companhia
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UPI - Principais Premissas

Construgao de Novas

Embarcagoes

Manutengdo de
Embarcagoes

Producdo de Estruturas

Metalicas

Fonte: Companhia; Rosenberg Associados

\
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Preco de venda: preco base 2017 de USS 427,2 milhdes, conforme estudos de mercado fornecidos pela Ecovix; precos ajustados
anualmente a inflagdo americana.

Tempo de construgdo: prazo médio de construgdo de 18 meses, com 65,0% da receita realizada nos primeiros 12 meses e 35,0% nos 6
meses seguintes.

Custo de construgdo: custo base 2017 de USS 384,5 milhdes (margem de contribuicdo de 10,0%), de acordo com orcamento fornecido
pela Ecovix; custos ajustados anualmente a inflagdo americana, com ganhos de margem ao longo dos anos por ganhos de escala e
eficiéncia, atingindo 12,4% em 2033.

Contratos: um novo contrato de construcdo de embarcacdo a cada 2 anos, sendo o primeiro em 2019; a partir de 2023, um novo contrato
de construgdo de embarcagdo por ano.

Impostos: nenhuma incidéncia de imposto sobre venda, de acordo com o regime de IN-513.

Preco da manutencdo: preco médio de manutenc¢io base 2017 de RS 3,0 milhdes, conforme estudos de mercado fornecidos pela Ecovix;
pregos ajustados anualmente a inflagdo brasileira.

Custo da manutengdo: custo médio de manutengdo base 2017 de RS 2,1 milhdes (margem de contribuicdo de 27,7%), de acordo com
orcamento fornecido pela Ecovix; custos ajustados anualmente a inflagdo brasileira, com ganhos de margem ao longo dos anos por ganho
de eficiéncia, atingindo 33,0% em 2033.

Contratos: 3 contratos de manutengdo por ano, sendo o primeiro em 2019.
Impostos: incidéncia de PIS/Cofins (9,25%) e ISS (5%) sobre o prego do servico.

Preco de venda: preco médio base 2017 de RS 11,7 mil por tonelada, conforme estudos de mercado fornecidos pela Ecovix; precos
ajustados anualmente a inflagao brasileira.

Custo de produgdo: custo médio de producdo base 2017 de RS 8,8 mil por tonelada, de acordo com or¢camento fornecido pela Ecovix;
custos ajustados anualmente a inflagdo brasileira, sem ganhos de margem.

Volume de venda: volume anual de produgdo e venda de 200 toneladas por ano.
Impostos: incidéncia de PIS/Cofins (9,25%) e IPI (5%) sobre a receita.

48



Estritamente Privado e Confidencial

UPI - Principais Premissas

Exportagao

Receitas e Despesas Nao
Recorrentes

Despesas Gerais e
Administrativas

Investimentos e

Depreciacao

Fonte: Companhia; Rosenberg Associados

\
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Preco do servigo: preco médio base 2017 de USS 10,00 por tonelada carregada, conforme estudos de mercado fornecidos pela Ecovix;
precos ajustados anualmente a inflagdo americana.

Custos: margem de contribuigao inicial de 20,5%, de acordo com orgamento fornecido pela Ecovix; ajustes anuais com ganhos de margem
ao longo dos anos por ganhos de escala, atingindo 25,0% em 2029.

Volume de carga: volume de carga inicial de 1,0 milhdo de toneladas por ano, a partir de 2019; aumento do volume ano a ano, até atingir
volume maximo de 8,0 milhdes de toneladas em 2028.

Impostos: incidéncia de ISS (5%) sobre a receita.
Condig0es: esta atividade depende da alteragdo do objeto social da Ecovix.

Venda de sucata: venda de sucata totalizando RS 7,4 milhdes por ano em 2017 e 2018.
Venda de ativos: venda de ativos totalizando RS 20,0 milhdes por ano em 2017 e 2018.
Pagamentos da rescisdo (TSA): pagamentos por conta do acordo de rescisdo (TSA) de RS 426,1 milhdes em 2017 e RS 1,9 milhdo em 2018.

Recebimentos da rescisdo (TSA): recebimento total de RS 532,0 milhdes pela Petrobras em 2017, conforme acordo de rescisdo (TSA)
assinado em dezembro de 2016.

Despesas gerais e administrativas: despesas totais de RS 85,1 milhdes em 2017 e RS 58,6 milhdes em 2018 de acordo com orcamento
fornecido pela Ecovix; redugdo gradual de diversas linhas das despesas (aluguel, salarios, despesas judiciais, outras) ao longo dos primeiros
anos de operac¢do da UPI, até atingir despesas totais de RS 28,3 milhdes em 2023; ajustes anuais a inflacido brasileira para os anos
seguintes.

Construgdo do porto: investimento total base 2017 de aproximadamente RS 70,0 milh&es para construcdo do cais, para o negécio de
exportagdo; o investimento sera realizado em 3 anos, de 2018 a 2020, com valores ajustados a inflagdo brasileira.

Manutengio: investimentos em manutencdo de RS 20,8 milhdes em 2017 e RS 6,9 milhdes em 2018, de acordo com orcamento fornecido
pela Ecovix; ajustes anuais a inflagao brasileira sobre o valor estimado para 2018 nos anos seguintes.

Depreciagdo: depreciagdo linear sobre toda a base de ativo fixo, com prazo médio de depreciagdo de 15 anos.
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= Contas a receber: 60 dias sobre a receita bruta.

= Impostos a recuperar: 30 dias sobre a receita bruta.

= Fornecedores a pagar: 30 dias sobre o custo total.

. : : = Obrigagoes sociais e trabalhistas: 15 dias sobre o custo total.

Variagao do Capital de Giro . .

= Impostos a recolher: 30 dias sobre todos os impostos a serem pagos.

= Receita diferida: 45 dias sobre a receita bruta da constru¢ao de novas embarcagdes.
= Outros passivos: 10 dias sobre o custo total.

= Adiantamento de clientes: 45 dias sobre o custo total.

= Passivo financeiro atual: as debentures conversiveis perpétuas propostas no plano de recuperagao judicial ndo terdo direito a pagamento

Dividas, Financiamentos e de juros.
Outras Monetizagoes = Futuros financiamentos: n3o foi considerado nenhum financiamento future para a UPI.

«  Outras monetizagdes: monetizacio liquida de RS 32,0 milhdes em 2017, referentes a depdsitos judiciais.

Fonte: Companhia; Rosenberg Associados
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UPI — Novas Embarcacoes

PREMISSAS:
Preco base 2017 de USS 427,2 milhdes,
conforme estudos de mercado fornecidos
pela Ecovix; pregos ajustados anualmente
a inflagdo americana;

Prazo médio de construgdo de 18 meses,
com 65,0% da
primeiros 12 meses e 35,0% nos 6 meses

receita realizada nos

seguintes;

Custo base 2017 de USS 384,5 milhdes
(margem de contribuicdo de 10,0%), de
acordo com orgamento fornecido pela
Ecovix; custos ajustados anualmente a
inflagdo americana, com pequenos
ganhos de margem ao longo dos anos por
ganhos de escala, atingindo 12,4% em

2033;

Um novo contrato de construgdo de
embarcacdo a cada 2 anos, sendo o
primeiro em 2019; a partir de 2023, um
contrato de

novo construgdo de

embarcagdo por ano;

Nenhuma incidéncia de imposto sobre
venda, de acordo com o regime de IN-
513.

Fonte: Companhia; Rosenberg Associados
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Receita Liquida (RS milhdes)

1.987,5 2.067,
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3 2.149,5 2.234,

1 2.316,0 2.400,3 24814

1.241,5
591,9 643,9
2017 2018 2019 2020 2021 2022 2023 2024 2025 2026 2027 2028 2029 2030
Margem de Contribui¢do (RS milhdes e % da Receita Liquida)
11,8%
o 11,1% 11,3% 11,6% )
10,0% 10,1% 10,1% 10,2% 102% 104% 10.7% 10,9% °
2627 2775 292,4
207,7 )

105,6 116,4 126,9

2017 2018 2019 2020 2021 2022 2023 2024 2025 2026 2027 2028 2029 2030

mmm Margem de Contribuigdo

e % Receita Liquida
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Receita Liquida (RS milhdes)
14,6 151
14,0
13,5
12,9
11,5 ’
PREMISSAS: 106 111 '
10,2 ’
= Prego médio de manutengdo base 2017 5,7
de RS 3,0 milhdes, conforme estudos de
mercado fornecidos pela Ecovix; pregos
ajustados  anualmente a inflagdo
brasileira;
= Custo médio de manutengdo base 2017 - -
de RS 2,1 milhdes (margem de
L 2017 2018 2019 2020 2021 2022 2023 2024 2025 2026 2027 2028 2029 2030
contribuicdo de 27,7%), de acordo com
orcamento fornecido pela Ecovix; custos I A . L.
_g P o N Margem de Contribui¢do (RS milhdes e % da Receita Liquida)
ajustados  anualmente a inflagdo
brasileira, com pequenos ganhos de o 306% 309% 31,3% 31,6% 31,9%
% 292% 29,5% 29,9% 302% 30,06% L5025
margem ao longo dos anos por ganhos de 281% 28,4% 28,8% ° ’
eficiéncia, atingindo 33,0% em 2033; a4 4,6 4,8
4,2 ,
36 3,8 4,0 ’
Considera 3 contratos de manutengdo 31 3,2 3,4 ’
- 2,7 2,9 ’
por ano, sendo o primeiro em 2019. ’ I I I I I I I
2017 2018 2019 2020 2021 2022 2023 2024 2025 2026 2027 2028 2029 2030
mmm Vargem de Contribuicdo ~ ess==% Receita Liquida
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Receita Liquida (RS milhdes)

33 3,4
3,1
3,0
28 29
26 2,7 ’

PREMISSAS: 55 23 2,4 2,5 !
«  Preco médio base 2017 de RS 11,7 mil !

por tonelada, conforme estudos de

mercado fornecidos pela Ecovix; pregos

ajustados  anualmente a inflagdo

brasileira;

Custo médio de producdo base 2017 de
RS 8,8 mil por tonelada, de acordo com 2017 2018 2019 2020 2021 2022 2023 2024 2025 2026 2027 2028 2029 2030

orcamento fornecido pela Ecovix; custos

ajustados  anualmente & inflagio  Margem de Contribuicdo (RS milhGes e % da Receita Liquida)

brasileira, sem ganhos de margem; 12,4% 12,4% 12,4% 12,4% 12,4% 12,4% 12,4% 12,4% 12,4% 12,4% 12,4% 12,4%

Volume anual de produgdo e venda de
200 toneladas por ano;

0,4
03 03 0,4 0,4 0,4 0,4
03 0,3 0,3 ) )
Incidéncia de PIS/Cofins (9,25%) e IPI (5%) 0,3 03 '
o I I I I I

2017 2018 2019 2020 2021 2022 2023 2024 2025 2026 2027 2028 2029 2030

mmm Vargem de Contribuicdo ~ ess==% Receita Liquida

Fonte: Companhia; Rosenberg Associados
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UPI - Exportagao
\

Receita Liquida (RS milhdes)
PREMISSAS: 435,5 450,3
Preco médio base 2017 de USS 10,00 por 420,2
tonelada carregada, conforme estudos de 354,7
Mercado fornecidos pela Ecovix; pregos 292,5
ajustados  anualmente a inflagdo 234,4
americana; 180,3
130,0
Margem de contribuigdo inicial de 20,5%, 83,4
de acordo com orgamento fornecido pela 38,4 60,1
Ecovix; ajustes anuais com pequenos - - - [ l I I
ganhos de margem ao longo dos anos,
L 2017 2018 2019 2020 2021 2022 2023 2024 2025 2026 2027 2028 2029 2030
por ganhos de escala, atingindo 25,0%
em 2029; L e e R . PR
Margem de Contribui¢do (RS milhdes e % da Receita Liquida)
Volume de carga inicial de 1,0 milhdo de
toneladas por ano, a partir de 2019’;  row 225% 23.0% 235% 24,0% 24,5% 25,0% 25,0%
aumento do volume ano a ano, até 20,5% 21,0% 21,5% 4%
atingir volume maximo de 8,0 milhdes de 103,0 1089 112,6
toneladas em 2028; ,
68,7
Incidéncia de ISS (5%) sobre a receita; 40,6 >39
Esta atividade depende da alteragdo do 7,9 12,6 17,9 26/ . l I
objeto social da Ecovix. i i i e m B
2017 2018 2019 2020 2021 2022 2023 2024 2025 2026 2027 2028 2029 2030
mEm Vargem de Contribuicdo ~— ess==%Receita Liquida
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UPI - Investimentos e Despesas

PREMISSAS:
Investimento total base 2017 de
aproximadamente RS 70,0 milhdes para
construgdo do cais, para o negocio de

exportacdo; o investimento sera realizado em 3
anos, de 2018 a 2020, com valores ajustados a
inflagdo brasileira.

Investimentos em manutengdo de 2017 e 2018
de acordo com orgamento fornecido pela Ecovix;
ajustes anuais a inflagdo brasileira sobre o valor
estimado para 2018 nos anos seguintes;

Despesas gerais e administrativas de 2017 e
2018 de acordo com orgamento fornecido pela
Ecovix; redugdo gradual de diversas linhas das
despesas ao longo dos primeiros anos de
operagdo da UPI, até atingir despesas totais de
RS 28,3 milhdes em 2023; ajustes anuais a
inflagdo brasileira para os anos seguintes;

N3o recorrentes:

~ venda de sucata totalizando RS 7,4 milhdes
por ano em 2017 e 2018;

~ venda de ativos totalizando RS 20 milhdes
por ano em 2017 e 2018;

- pagamentos por conta do acordo de rescisdao
(TSA) de RS 426,1 milhdes em 2017 e RS 1,9
milhdo em 2018;

~ recebimento total de RS 532,0 milhdes em
2017, conforme acordo de rescisdo (TSA)
assinado em dezembro de 2016.

Fonte: Companhia; Rosenberg Associados

N

—
Investimentos (RS milhdes)
323 338 37
20,8
25,41 26,6
8,5 10,0 10,4 10,8 11,2
ALETLELELET 111
2017 2018 2019 2020 2021 2022 2023 2024 2025 2026 2027 2028 2029 2030
B Manutencdo M Construcdo do Porto
Despesas Gerais e Administrativas (RS milhdes) N3o Recorrentes (RS milhdes)
6,1%
20,0 7,4
3.9% 532,0
,0%
1,3% 1,3% 1,3% 1,3% 1,2% 1,3% 1,3%
35,8 37,2
297 33 29,4 306 318 331 344 133,3
(426,1) l 200 74 (19 255
-_— |
i,\:"bo ;&05 065@ (,\‘;’bo ’&,;\ @\oe 06,,@ é@o '»Q\'Cb
<& &?‘ b"’% <& o@\ &,}“ be‘v & o@}
2017 2018 2019 2020 2021 2022 2023 2024 2025 2026 2027 2028 2029 2030 @zo@ S & eg@" A S 659% A
AN A 3 N <
BN Despesas G&A % Receita Liquida %zge? N Q,bo[,b& 2 Qﬁog’&
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UPI - Fluxo de Caixa I‘OS?[?E%I‘FQ

Fluxo de Caixa (RS milhdes)

2017 2018 2019 2020 2021 2022 2023 2024 2025 2026 2027 2028 2029 2030

EBIT -92,7 -175,3 -77,7 -115,2 -50,8 -92,2 -19,1 72,1 96,8 123,6 152,5 182,8 201,8 218,4
(-) Impostos 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 -24,5 -32,9 -42,0 -51,8 -62,2 -68,6 -74,3
(+) Depreciagdo 140,9 142,3 144,4 146,7 149,0 149,6 150,1 150,7 151,3 151,9 152,5 153,2 153,9 154,6
(-) A Cap. Giro 32,0 0,0 130,5 -59,0 68,3 -64,0 72,2 92,1 7,1 6,9 6,8 6,2 8,4 8,5

(-) Capex -20,8 -32,3 -33,8 -35,3 -7,9 -8,2 -8,5 -8,9 -9,2 -9,6 -10,0 -10,4 -10,8 -11,2

(=) Fluxo de Caixa Livre

. 59,4 -65,4 163,4 -62,8 158,7 -14,9 194,7 281,4 213,0 230,8 250,0 269,6 284,7 296,1
para o Acionista

Anilise de Sensibilidade — Valor para o Acionista (RS milhdes)

Crescimento na Perpetuidade

0,0% 1,0% 2,0% 3,0% 4,0%
_ 14,5% 996,4 1.001,6 1.007,6 1.014,6 1.023,0
©
g 15,0% 939,6 943,9 948,8 954,6 961,4
o
% 15,5% 887,5 891,0 895,1 899,8 905,3
p4
16,0% 839,6 842,6 845,9 849,8 854,3
16,5% 795,5 798,0 800,7 803,9 807,6



Estritamente Privado e Confidencial

UPI — Receita Liquida rosenberg

® » ® partners

___________________________________________________ —
I rd . ~ . ~ ‘ . rd . . ~
' Receita Liquida — Novas Embarcagées (RS milhdes) | Receita Liquida (RS milhdes)
1 1
1 \
316,3.400,2-4814 adi i
: 1.987,2.067,2.149,9-234, 2. | Taxa média de crescimento
I | anual 2019-30: 8,1% 2.950,2
| 1.051,6 1.148,2 12415 . 2.853,6
i 591,9 643,9 ! 2.753,4 e
1 435,5
: l . I . ‘\ 2.605,3 420,2
\
: 2017 2018 2019 2020 2021 2022 2023 2024 2025 2026 2027 2028 2029 2030 1 2.4579 3547 . A
\ i
. Receita Liquida — Manutengdo de Embarcag¢des (R$ milhdes) \‘ 23170 jgp5 14,0
1 13,5
: 124 120 135 140 146 151 | 21825 j344 129
11,5 12,0 ’ ’ ! 12,4
: 9,7 102 106 11,1 \‘ 1806
|
| ‘\
! 1
|
| “
! 1
|
| 2017 2018 2019 2020 2021 2022 2023 2024 2025 2026 2027 2028 2029 2030 |
. , . . ~ sye opL ~ 1 1.385,6

' Receita Liquida — Fabricacdo de Estruturas Metalicas (R$ milhdes) i
1 ,' 1.221,3
1 34 10,6
: o6 27 28 29 30 3 33 > H 19636
| 22 23 24 25 0 U |
! 1
! 1
|
1 ! 740,8
| n - | 11,1
I 1
| 2017 2018 2019 2020 2021 2022 2023 2024 2025 2026 2027 2028 2029 2030 |
| . s . ~ . ~
1 Receita Liquida — Exportagdo (RS milhdes) |
| ]
l 42072 4355 4503 ]
1 354,7 1
[ 292,5 ]
: 203 234,4 1

, 1
: 601 834 130,0 ,’ 2017 2018 2019 2020 2021 2022 2023 2024 2025 2026 2027 2028 2029 2030
. 38,4 60, ’ |
| . . 1 B Novas Embarcag¢des B Manutengdo de embarcagdes
| )
: 2017 2018 2019 2020 2021 2022 2023 2024 2025 2026 2027 2028 2029 2030 " M Fabricagdo de Estruturas Metalicas Exportagdo
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Fonte: Companhia; Rosenberg Associados
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Receita Liquida (RS milhdes)
Taxa média de crescimento

anual 2019-30: 8,1%

2. 75342 853, 62 202

2.605,3
317,3457.9
2.182,5
1.385,6
1.221,3
1.063,6
642,7 7408

2017 2018 2019 2020 2021 2022 2023 2024 2025 2026 2027 2028 2029 2030

Despesas Gerais e Administrativas (RS milhdes)

6,1%

3,9% :
58,6 \ 2,0%
: 13% 13% 1,3% 1,3% 12% 1,3% 1,3%
41,9
9 393
’ 34,4 358 372
I I I I T I I I
2017 2018 2019 2020 2021 2022 2023 2024 2025 2026 2027 2028 2029 2030

EE Despesas GRA = % Receita Liquida

Fonte: Companhia; Rosenberg Associados
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Custos (RS milhdes)

89,8% B9,0% B9,2% gg 39, 88,5% 88,4% g 03 o

87,0% g6,5% 86,3% 86,1%

2267 .383,2:462,22:>40.0

1.930,32:038, 2150
1.226,3
954,9 1.089,0
571,9 653,8

2017 2018 2019 2020 2021 2022 2023 2024 2025 2026 2027 2028 2029 2030

N Custos — === % Receita Liquida

EBITDA (RS milhdes) e Margem EBITDA (%)

2% 11,7% 12,2% 12,5% 12,6%

10,2 107% 1

9,5%
7 373,0

8,0% 7.7% 336,0 355,

6,3%
B

5755 3050
) 2227 2481
131,0
oo 98,3
7 a1s . 57,3
H - [ |
851 586

2017 2018 2019 2020 2021 2022 2023 2024 2025 2026 2027 2028 2029 2030

EE EBITDA  es==== Margem EBITDA
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Oportunidades Potenciais — UPI

Servicos de Estaleiro

Outros Servigos
Realizados com a
Infraestrutura Atual

Outros Servicos que
Necessitam de
Novos
Investimentos

Fonte: Companhia

\

Reparos para industria naval

Docagem para diferentes embarcac¢des (Semi Subs/Navio Petroleiro/ FPSOs)

Fabricacdo de diques flutuantes
Integragdo de FPSOs / Plataformas

Manutencao de embarcac¢des no Dique

Construcao de embarcac¢des para industria naval
Fabricacdo de pecas para industria edlica

Preservacdo e hibernagdo dos navios

Fabricacdo de mddulos e estruturas offshore / onshore
Equipamentos e tanques para refinarias

Venda de matérias-primas / sucata / material pré-processado

Servicos de engenharia
Desembarque de cargas pesadas
Locacdo de areas

Terminal portuario (containers)
Design e montagem de andaimes

Servicos de engenharia, construcdo e manutencao fora do estaleiro

rosenberg

® » o partners
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Recuperanda — Principais Premissas
® »® partners

\

- Preco do afretamento da sonda: preco base 2017 de USS$ 290,0 mil por dia, conforme estudos de mercado fornecidos pela Ecovix; precos
ajustados anualmente a 70% da estimativa da alta do preco do barril de petréleo até 2020; a partir de 2021, o prego é ajustado a inflagdo
americana.

Operagido = Afretamento da sonda: afretamento de 100% dos dias do ano, a partir de 2020.

- Custos operacionais: custos operacionais base 2017 de USS 193,1 mil por dia, conforme estudos de mercado fornecidos pela Ecovix, a
partir de 2020; custos ajustados anualmente a inflagdo americana.

= Impostos: incidéncia de PIS/Cofins (11,83%) sobre a receita do afretamento.

Investimentos e - Finalizagdo da construgido da sonda: investimento total de USS 214,0 milhdes, a ser realizado em 2018 e 2019.
Depreciagcdo - Depreciagdo: depreciagdo linear sobre toda a base de ativo fixo, com prazo médio de depreciagdo de 15 anos.

: . - Recuperacgio de adiantamentos a fornecedores: recuperac¢io de adiamentos a fornecedores de RS 43,8 milhdes anuais em 2018 e 2019.
Receitas Nao Recorrentes L. L. . L . .
= Venda de créditos fiscais: venda de créditos fiscais de RS 45,0 milhdes anuais em 2018 e 2019.

= Contas a receber: 45 dias sobre a receita bruta.

= Impostos a recuperar: 2 dias sobre a receita bruta.

. . . = Impostos diferidos: 2 dias sobre a receita bruta.

Variagao do Capital de Giro . o .

- Fornecedores a pagar: 30 dias sobre custos operacionais totais.

= Obrigagdes sociais e trabalhistas: 30 dias sobre custos operacionais totais.

= Impostos a recolher: 30 dias sobre custos operacionais e impostos totais.

- Financiamento da construgdo da sonda: financiamento de 80% do investimento necessario para finalizagdo da construgdo da sonda, com
Dividas, Financiamentos e taxa de juros de 6,0% ao ano e amortizagdao em 10 anos.

Outras Monetizagdes - Financiamento da divida tributdria: financiamento da divida tributdria de RS 256,8 milhdes, com taxa de juros de 100% do CDI e
amortizagdo em 10 anos.

Fonte: Companhia; Petrobras; Rosenberg Associados
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\

PREMISSAS: Receita Liquida (R$ milhdes)
441,7
Preco base 2017 de USS 290,0 mil por 3515 3623 3696 3769 384,5 392,2 4000 408,0 4162 4245 433,0 ,
dia, conforme estudos de mercado 200,0 3056 ' s4g 5956 6173 638,2
fornecidos pela Ecovix; precos saao 4543 4731 4912 5112 5317 9928 '
ajustados anualmente a 70% da '
estimativa da alta do preco do barril
de petréleo até 2020; a partir de
2021, o preco é ajustado a inflacdo ) ] )
americana; 2017 2018 2019 2020 2021 2022 2023 2024 2025 2026 2027 2028 2029 2030

B Receita Liquida === Didria (USS mil)
Afretamento de 100% dos dias do

ano, a partir de 2020; EBITDA e Margem EBITDA (RS milhdes e % da Receita Liquida)
. Custos operacionais base 2017 de 36%  36%  36%  36%  36% 36% 36%  36%  36% 36%  36%
USS 193,1 mil por dia, conforme

. 228,9
estudos de mercado fornecidos pela 1907 1983 2061 213,6 2214

176,2 183,3

Ecovix, a partir de 2020; custos 156,0 162,9 1697
ajustados anualmente a inflagdo
americana;

« Incidéncia de PIS/Cofins (11,83%)
. 2017 2018 2019 2020 2021 2022 2023 2024 2025 2026 2027 2028 2029 2030
sobre a receita do afretamento.

EEN EBITDA  e====argem EBITDA

Fonte: Companhia; Petrobras; Rosenberg Associados
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Investimentos (RS milhdes)
569,8
PREMISSAS:
Investimento total de USS 214,0 194,7
milhdes, a ser realizado em 2018 e
2019;
Financiamento de 80% do 2017 2018 2019 2020 2021 2022 2023 2024 2025 2026 2027 2028 2029 2030
investimento necessario para
finalizacso da construcio da sonda,  Receitas Ndo Recorrentes (R$ milhdes)
com taxa de juros de 6,0% ao ano e
N 88,8 88,8
amortizagdo em 10 anos;
»  Venda de créditos fiscais de RS 45,0
milhdes anuais em 2018 e 2019.
2017 2018 2019 2020 2021 2022 2023 2024 2025 2026 2027 2028 2029 2030
B Recuperagdo de Adiantamentos a Fornecedores B Venda de Créditos Fiscais
62

Fonte: Companhia; Rosenberg Associados
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Recuperanda — Fluxo de Caixa

\

Fluxo de Caixa (RS milhdes)

2017 2018 2019 2020 2021 2022 2023 2024 2025 2026 2027 2028 2029 2030
EBIT 0,0 88,8 50,8 105,0 112,0 118,7 125,2 132,4 139,7 147,3 155,1 162,7 170,4 177,9
(-) Impostos 0,0 30,2 173 35,7 38,1 -40,4 42,6 45,0 47,5 50,1 52,7 55,3 57,9 -60,5
(+) Depreciagio 0,0 0,0 38,0 51,0 51,0 51,0 51,0 51,0 51,0 51,0 51,0 51,0 51,0 51,0
(-) A Cap. Giro -6,7 0,7 -0,7 6,4 0,3 0,2 0,3 0,3 0,3 0,3 0,3 0,3 0,3 0,3
(-) Capex 0,0 569,8 194,7 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0
{32"‘0";:: :.ar ':fa -6,7 -510,4 -124,0 126,7 124,6 129,1 133,3 138,0 142,8 147,8 153,0 158,0 163,2 168,1
(-) Desp. Financeiras -25,0 62,4 -56,3 -65,4 58,9 50,0 44,3 38,0 31,3 23,9 -16,0 7,5 0,0 0,0
(+) Beneficio Fiscal 8,5 21,2 19,1 22,2 20,0 17,0 15,1 12,9 10,6 8,1 5,4 2,5 0,0 0,0
(+) Var. Divida Bruta -25,7 521,3 -86,5 -86,5 -86,5 -86,5 -86,5 -86,5 -86,5 -86,5 60,8 0,0 0,0 0,0
(=) Fluxo de Caixa

Livre para o -48,9 -30,3 -247,6 2,9 -0,8 9,6 17,6 26,4 35,8 45,6 81,7 153,1 163,2 168,1
Acionista

Anilise de Sensibilidade — Valor para o Acionista (RS milhdes)

Crescimento na Perpetuidade

0,0% 1,0% 2,0% 3,0% 4,0%

_ 14,5% 83,9 98,6 115,5 135,4 159,1
'g 15,0% 63,9 76,8 91,7 109,0 129,5
% 15,5% 45,9 57,2 85,4 103,2
B 16,0% 29,5 39,6 51,1 64,4 79,9
16,5% 14,7 23,7 33,9 45,5 59,1
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Custo de Capital Préprio
N‘

Taxa Livre de Risco!
3,0%

Prémio de Mercado?

6,0%
Custo do Custo do Capital Préprio (USS) Diferencial de Inflagdo®
Capital Préprio 12,8% 2,5%
Risco Brasil®
2,7%

Beta Realavancado?*
1,17

Notas:

Data Base: 15/02/17

(1) Média dos ultimos 30 dias YTM do titulo do tesouro americano (T-bond) de 30 anos — Fonte: US Treasury

(2) Média histérica do excedente do retorno das empresas do S&P500 — Fonte: Damodaran

(3) Média dos ultimos 30 dias do CDS Brasil de 5 anos — Fonte: Factset

(4) Média dos betas de empresas comparaveis selecionadas, realavancado pela estrutura de capital média do setor — Fonte: Damodaran
(5) Taxa de inflagdo americana e brasileira de longo prazo — Fonte: Rosenberg Associados
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Secao 7

Conclusao do Laudo de Viabilidade EconOmica

65



Estritamente Privado e Confidencial

Conclusao do Laudo de Viabilidade Econdmica rosenberg

® » ® partners

1. O presente Laudo de Viabilidade Econdmica foi elaborado pela Rosenberg Partners como subsidio ao Plano de Recuperacio Judicial da Ecovix e esta sujeito as
premissas e assungdes nele expressadas.

2. Este Laudo tem como objetivo avaliar a viabilidade econdmico-financeira das Recuperandas analisando o Plano de Recuperagdo Judicial proposto, verificando a
continuidade de suas operagdes e buscando a maximizacdo de retorno para credores, colaboradores, clientes, fornecedores, acionistas e a comunidade da qual
fazem parte. Isso ocorrerd com a estabilizacdo decorrente da estratégia de retomada. Ressalta-se que os estudos realizados ndo contemplam a anélise de
viabilidade das Recuperandas sob a ética de aspectos societarios, tributarios e legais.

3. O plano de retomada considera a execucdo de diversas acdes, entre elas:

a) Implementacdo de medidas para buscar maior geragdo de caixa, incluindo mas ndo se limitando a andlise de fontes de receitas diversas, reducdo de
custos e despesas, melhoria de performance operacional e venda de ativos ndo operacionais;

b} Adesdo a melhores praticas de governanga corporativa e busca por transparéncia com todas as partes com as quais a Ecovix se relaciona;

c) Redefinicdo do plano estratégico de atuagdo para segmentos em que a Companhia possui vantagens compatitivas buscando maximizar o valor adicionado
para credores, colaboradores, clientes, fornecedores, acionistas e a comunidade da qual fazem parte;

d) Através do plano proposto, a Ecovix preteade equalizar seu passivo, voltando a apresentar uma situagdo de solvéncia financeira que permita a
continuidade de suas operagdes

4. Nao foi considerado no presente Laudo de Viabilidade Econémica eventuais mudangas nos mercados em que a Ecovix esta inserida bem como em seu ambiente
regulatdrio, que podem gerar impactos adversos para as empresas do setor e/ou para a Ecovix.

5. Considerando a estratégia de implementacao e a efetivacdo das premissas assumidas neste Laudo de Viabilidade Econdémica, concluimos que o Plano de
Recuperacdo Judicial proposto, possibilitara a superagdo da atual crise financeira, viabilizando a continuidade de suas operacdes.

Rosenberg Partners Consultores Empresariais Ltda.

/

ol A e bl

Renato Kocubej Soriano &8 Luiz Rob/e:to'Aita Rafael Matos
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Rosenberg Partners Consultores Empresariais Ltda.
Av. Brigadeiro Faria Lima, 1.663, 122 andar
Jd. Paulistano - S3o Paulo - SP - Brasil - 01452-001
Tel. + 55 11 3665 4757 | rpartners.com.br



