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EXCELENTISSMA SENHORA DOUTORA JUIZA DE DIREITO DA 2°
VARA DE FALENCIAS E RECUPERACOES JUDICIAIS DA COMARCA
DE CURITIBA/PR

Autos n°: 012912-74.2019-8.16.0185

INSTITUTO (HOSPITAL) DE MEDICINA E
CIRURGIA DO PARANA LTDA. ¢ HOSPITAL XV LTDA. ambos ji
qualificados nos autos em epigrafe de recuperacio judicial, vém, por seus
procuradores devidamente constituidos, respeitosamente perante Vossa Exceléncia,
expor e requerer o seguinte.

A sociedade empresaria Gralha Azul Administracio e
Participagdes Ltda., arrematante do imoével onde funciona o Instituto de Medicina e
Cirurgia do Parana, leiloado na Justica do Trabalho, inconformada com a decisao
deste d. Juizo recuperacional que determinou a anulaciao do leildo e arrematagao do
bem pertencente ao Grupo Economico, ingressou com Agravo de Instrumento junto
ao TJPR, autos de nimero 0048661-28.2019.8.16.0000, 17.° Camara Civel, com
pedido de efeito suspensivo.

O exame da matéria foi feito de forma sumaria pela ilustre
Desembargadora Relatora, Dra. Rosana Amara Girardi Fachin, da 17° Camara Civel
(copia anexa), sendo concedido o efeito suspensivo nos seguintes termos:

“Diante disso, em juizo de ponderacdo sumario e
acautelatorio, e com fundamento no art. 194, § 3° do
Regimento Interno deste Tribunal, defiro o efeito
suspensivo postulado a fim de impedir que as
agravadas realizem atos de alienacao ou oneracao
dos imoveis sub judice no ambito do plano de
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recuperacao judicial e que promovam atos de gestio
que redundem na transferéncia de propriedade ou
posse dos imoveis até ulterior deliberacdo do i.
Relator ou julgamento do mérito do presente
recurso, ressalvando-se que a decisdo agravada ja
determinou a averbacao da indisponibilidade nas
matriculas dos bens. Advirta-se que a presente
decisao nao atribui efeito suspensivo a integralidade
da decisdao agravada, tampouco sobresta o
processamento dos demais atos da recuperacao
Jjudicial, mas apenas impede que as recuperandas
incluam os imoveis no plano de recuperacdo e
promovam atos de alienacao ou oneracao de tais
bens.”

Ora, ¢ cedico que ja existe em curso O prazo para
apresentagao do Plano de Recupera¢iao Judicial, sendo indubitavel que o prédio
arrematado, onde funciona o IMCP (Instituto de Medicina e Cirurgia do Parand),
deveria figurar no PRJ para oferecer aos seus mais de 600 (seiscentos) credores uma
oportunidade vantajosa na quitagio dos seus créditos e consequentemente a
aprovac¢ao do Plano de Recuperac¢ao Judicial em AGC.

Lado outro, existe uma situagao fatica que o imovel teria
sido arrematado na Justica do Trabalho por preco vil, ou seja, na monta de R$
9.560.000,00, para pagar apenas 09 (nove) credores, sendo certo que sua avaliagdo
poderia alcancgar R§ 57.980.000,00, se considerarmos toda sua complexidade, fundo
de comércio, equipamentos instalados e principalmente a possibilidade de realizar
atendimentos e cirurgias em aproximadamente 20 (vinte) dias.

Essa situagdo nao passou desapercebida pelo ilustre Juiz
Gustavo Tinoco de Almeida, nestes autos, ao determinar a anulacio do leildo,
oportunidade na qual ressaltou:

"Registre-se ndo se ter deliberado sobre o leildo em
momento anterior em razdo de ndo se ter, naquele
momento, conhecimento acerca do valor da avaliacao
do bem perante a Justica Laboral e, ainda, dos lances
a serem realizados no leildo.

Ponderou-se que o Eventual deposito de valor condizente
com o valor da UPI poderia ensejar a abreviagdo dos ritos,
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permitindo o pagamento dos credores trabalhistas e o
soerguimento da empresa por ato mais breve.

Contudo, ndo ocorreu tal fato e ha grave divergéncia de
valores, além da avaliacdo efetivada pela Justica Laboral
ndo ter considerado o0s outros elementos do
estabelecimento.

&,

Observe-se que o principio basilar da Recuperacdo Judicial
é a preservacdo da empresa, ndo em proveito do socio
administrador, mas, sim, da sua funcdo social, com a
garantia de empregos e aos credores €, apenas por ultimo,
0 administrador, haja vista ser possivel, inclusive com a
alteracdo do controle aciondrio (art. 50, inciso III, da Lei
11.101/05) e venda de unidades de produgéo (art. 50, inciso
XI, da mencionada Lei)."

Nesta senda, visando balizar as proximas decisoes judiciais
envolvendo o imovel pertencente ao Grupo Econdémico, bem como trazer mais
seguranca juridica aos credores jurisdicionados, as Recuperandas requerem que esse
d. Juizo nomeie um Perito Oficial para que faca uma avaliagaio do imovel onde esta
localizado o Instituto de Medicina e Cirurgia do Parana (IMCP), e apresente um
Laudo em no maximo 20 (vinte dias), bem como seja intimado a apresentar proposta
de honorarios em (48 horas).

Que seja considerada em sua avaliagio, além da localizacao
do imovel e terreno, outros fatores complexos e importantes como: Potencial de
atendimento da Unidade Hospitalar; Know How do IMCP e do Grupo Econémico
ao qual pertence quanto a especialidade no atendimento e referéncia na area de
cirurgia ortopédica; Avaliagao conjunta de todos os equipamentos médicos instalados
no imovel, bem como a possibilidade de realizagao de atendimentos e cirurgias em
curto espago de tempo; projecao de faturamento e lucro caso tenha 50%, 75% e 100%
de ocupagao nos leitos disponiveis. Etc.

O Grupo Recuperando pugna pela apresentagio de
quesitos a serem formulados e apresentados diretamente ao Perito ou nos autos deste
processo, tudo no prazo de 5 (cinco) dias contados da nomeagao.

Visando dar maior competitividade aos trabalhos a serem
realizados, bem como proporcionar honorarios acessiveis ao Grupo Recuperando,
indica-se a empresa Apsis Consultoria Empresarial Ltda., para os trabalhos periciais,
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requerendo seja intimada para que apresente proposta de honorarios no mesmo prazo
de 48 horas, conforme dados abaixo:

APSIS CONSULTORIA EMPRESARIAL LTDA,,
sociedade simples, inscrita no CNPJ sob o n°
27.281.922/0001-70, inscrita no CREA/R]J sob o n°
1982200620 e inscrita no CORECON/RJ sob 0 n® RF/02052,
com sede na Rua do Passeio, n® 62, 6° andar, Centro,
Cidade e Estado do Rio de Janeiro, CEP 20021-280,
representada pela sua presidente Renata Pozzato Carneiro
Monteiro e seu Diretor Amilcar de Castro.
apsis.rj@apsis.com.br - 21 2212-6850 - 11 4550-2701 - 47
3431-5730.

A empresa supracitada possui expertise na avaliagao de
hospitais, tendo sido nomeada pelo d. Juizo da 5.* Vara Empresarial da Comarca do
Rio de Janeiro/R], autos de numero 0029741-24.2016.8.19.0001, para apresentagio
de um Laudo Pericial afim de avaliar o hospital pertencente ao Grupo Recuperando
ABENGOA. Segue cépia de decisao e Laudo anexos.

Por todo o exposto, requer o Grupo Recuperando a
nomeagao de perito para avaliagio do imovel pertencente ao IMCP, de forma
conjunta, NOs termos ja expostos neste petitorio.

Pedem deferimento.

Curitiba, 07 de outubro de 2019

Robson Ochiai Padilha Sérgio Henrique Tedeschi
OAB/PR 34.642 OAB/PR 24.728

Leandro Figueiredo Pinheiro
OAB/R] 223.835
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PODER JUDIQIARIO DO ESTADO DO PARANA
i 172 CAMARA CIVEL - PROJUDI
RUA MAUA, 920 - ALTO DA GLORIA - Curitiba/PR - CEP: 80.030-901

Autos n°. 0048661-28.2019.8.16.0000

Recurso: 0048661-28.2019.8.16.0000
Classe Processual: Agravo de Instrumento
Assunto Principal: Recuperacdo judicial e Faléncia
Agravante(s): ® GRALHA AZUL ADMINISTRACAO E PARTICIPACAO LTDA (CPF/CNPJ:
23.952.248/0001-58)
Rua Visconde de Nacar, 1155 - Centro - CURITIBA/PR - CEP: 80.410-201

Agravado(s): ® HOSPITAL XV LTDA (CPF/CNPJ: 76.530.518/0001-07)
Rua XV de Novembro, 2223 - Alto da XV - CURITIBA/PR - CEP:
82.590-300

¢ INSTITUTO DE MEDICINA E CIRURGIA DO PARANA LTDA (CPF/CNPJ:
76.493.345/0001-96)
RUA UBALDINO DO AMARAL, 550 - ALTO DA XV - CURITIBA/PR - CEP:
80.060-190

Vistos.

I. Trata-se de agravo de instrumento interposto por Gralha Azul Administracao e
Participagdo Ltda. em face da decisdo interlocutéria proferida pelo Magistrado Gustavo Tinoco
de Almeida na Agcao de Recuperacao Judicial (autos n° 0012912-74.2019.8.16.0185)
ajuizada pelo Instituto de Medicina e Cirurgia do Parana Ltda. e pelo Hospital XV Ltda., em
litisconsoércio ativo, decisdo mediante a qual os embargos declaratorios foram, parcialmente,
acolhidos para declarar a nulidade do leildo levado a efeito no dia 29/08/2019 perante a Justica
do Trabalho (autos n° 0001453-10.2015.5.09.0008) em relagdo aos bens imoveis pertencentes
a primeira recuperanda, ponderando prevalecer, no caso, a preservacao da empresa em
detrimento da imediata satisfacdo dos créditos trabalhistas.

Confira-se os termos da decisao agravada:

(...) No que respeita a suspensdo do leildo ocorrido na Justica do Trabalho e a retroacdo dos
efeitos da recuperagdo judicial ao momento do pedido, alguma consideragdes precisam ser
feitas.

A recuperacdo judicial tem por objetivo permitir a superagdo da crise econémico-financeira
do devedor, com a manutengdo da fonte produtora, dos trabalhadores e dos credores, sem
a retirada dos negdcios da administracdo do grupo econémico, mas com a avaliacdo da
situagdo por meio do administrador judicial.

Portanto, a administragao dos bens permanece sobre a titularidade da recuperanda.

A suspensdo das execugOes e agdes estabelecidas no art. 69, da Lei 11.101/05, por sua vez,
tem por fundamento conferir aquele que teve a recuperacdo judicial deferida, prazo para a
reestruturacdo de suas obrigagdes em razdao da fungao social da empresa e ndo como favor
ao socio. Portanto, somente deve ser deferido aquele que obtiver o processamento da
recuperagao judicial.

Assim, a determinagdo da suspensdo das agdes e execugdes somente podem ocorrer, em
regra, com o deferimento da recuperagao judicial, eis que antes deste ato existe mera
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expectativa de direito em relagdo ao processamento da recuperagdo judicial e seria
incorreto abarcar atos ocorridos em momento anterior a recuperacdo judicial deferida em
momento posterior, pois ao tempo em que praticados os atos, estes eram validos.

Deste modo, ndo cabe a aplicagdo dos efeitos retroativos da determinacao da recuperagao
judicial, via de regra, visto que ndo se pretende salvaguardar aquele que utiliza o
expediente de forma contraria aos motivos da preservagdo da empresa.

A disposicdo do art. 49 da Lei 11.101/05 ndo tem a amplitude que se pretende de conferir a
ele pelas recuperandas. Aquela disposigdo legal visa tdo-somente consignar a submissao de
todos os créditos existentes a recuperacdo judicial, independentemente de estarem vencidos
ou ndo.

Na situagdo em tela, ndo existem duvidas de que o leildo e a arrematagdo ocorreram antes
do deferimento da recuperacao judicial e, portanto, em principio, ndo estariam sujeitos aos
efeitos dela, como bem indicado pelo Juizo do Trabalho em sua manifestagdo ao mov. 44.

Contudo, evidencia-se a peculiaridade de ter ocorrido o deferimento da recuperagao judicial
e a realizagdo do leildo no mesmo dia e que a alienagao realizada pela Justica do Trabalho
ocorreu apenas do prédio e ndo de todos os ativos que usualmente integram um hospital.

Observe-se que o principio basiliar da Recuperacdo Judicial é a preservacdo da empresa,
ndo em proveito do sdécio administrador, mas, sim, da sua funcdo social, com a garantia de
empregos e aos credores e, apenas por ultimo, o administrador, haja vista ser possivel,
inclusive com a alteragdo do controle acionario (art. 50, inciso III, da Lei 11.101/05 ) e
venda de unidades de produgdo (art. 50, inciso XI, da mencionada Lei).

Assim, deve ser avaliado qual interesse deve prevalecer, se dos credores trabalhistas, ou se
a preservagdo da empresa.

N3do obstante a relevancia dos créditos trabalhistas, a validacdo da arrematacdo efetivada
pela Justica do Trabalho ensejard grave prejuizo a outros trabalhadores, com a sua
demissdo, bem como a outros credores, além de inviabilizar o atendimento a populagéo.
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Deste modo, sopesando os interesses em conflito, considerando, ainda, que os créditos
trabalhistas sdo considerados como classe de credores na recuperagao judicial, ou seja, a
sua submissdo ao referido regime ndo causara prejuizos efetivos, ndo ha outra medida a ser
adotada que ndo o reconhecimento da prevaléncia da funcdo social da empresa e a
competéncia deste Juizo para o exame das questdes envolvendo os bens das Recuperandas,
com a declaragdao da nulidade do leildo realizado pela Justica do Trabalho e o
reconhecimento da aplicacdo do Juizo Universal da Recuperacgédo Judicial ao presente caso.

Registre-se ndo se ter deliberado sobre o leildo em momento anterior em razao de nao se
ter, naquele momento, conhecimento acerca do valor da avaliagdo do bem perante a Justica
Laboral e, ainda, dos lances a serem realizados no leildo.

Ponderou-se que o Eventual depdsito de valor condizente com o valor da UPI poderia
ensejar a abreviacdo dos ritos, permitindo o pagamento dos credores trabalhistas e o
soerguimento da empresa por ato mais breve.

Contudo, ndo ocorreu tal fato e ha grave divergéncia de valores, além da avaliagdo
efetivada pela Justiga Laboral ndo ter considerado os outros elementos do estabelecimento.

Por cautela, devera ser determinada a indisponibilidade dos bens imdveis das recuperandas, =
a fim de salvaguardar os interesses dos credores, salientando-se que eventual levantamento —_—
da restricdo demandara o exame do plano de recuperagdo judicial ou a necessidade de E
venda antecipada por este Juizo. —
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Ante o exposto, rejeito o pedido formulado junto ao mov. 54, e dou parcial provimento aos
embargos declaratérios para determinar a nulidade do leildo realizado pela Justica do
Trabalho em relacdo aos bens indicados no mov. 44 e pertencentes a recuperanda Instituto
de Medicina e Cirurgia do Parana Ltda, bem como os atos que lhe sdo posteriores e,
determino, no mesmo ato, a indisponibilidade dos bens imdveis de ambas as recuperadas.

Comunique-se esta decisdo ao Juizo do Trabalho indicado ao mov. 44 a fim de que seja
dado cumprimento a decisdo e informe-se ao Juizo do Trabalho da 42 Vara De Curitiba
(mov. 69).

Ainda, reconsidero a publicacdo dos débitos tributarios no edital mencionado no mov. 52,
§1°, da Lei 11.101/05.

Anote-se os substabelecimentos de movs. 37 e 63.

Dé-se ciéncia as Recuperandas e a Administradora Judicial sobre a manifestacdo de mov.
39.

Diligéncias necessarias.” (mov. 73.1)

Inicialmente, a agravante relata que: a) arrematou trés imdveis de propriedade das
recuperandas (matriculas n° 36.840, 58.963, 44.109 e 7.018), no &mbito da agdo trabalhista n°
0001453- 10.2015.5.09.0008, pelo preco de R$ 9.560.000,00 (nove milhdes, quinhentos e
sessenta mil reais), por meio de leildo realizado no dia 29 de agosto de 2019; b) o auto de
arrematacdo foi lavrado, assinado e disponibilizado no processo no mesmo dia, as 11h17min,
sendo homologada pelo Juizo Trabalhista as 12h07min, mas na tarde do dia 29 de agosto, as
15h31min foi deferido o processamento da Recuperagao Judicial e determinada a suspensao das
hastas publicas designadas para a venda dos bens das recuperandas; c) o pedido de anulacdo
da arrematacao foi, primeiramente, formulado pelas agravadas perante o Juiz do Trabalho mas
resultou indeferido. Apos relatar esses fatos, sustenta a necessidade de reforma da decisdo
agravada, pelos seguintes fundamentos: d) penhora e arrematagdo exclusivamente, dos bens
imoveis e acessGes nele construidas, ndo dos equipamentos e bens existentes no local; e)
tentativa equivocada das recuperandas de atribuirem o valor de R$ 57.980.000,00 pelos
equipamentos e fundo de comércio, sem qualquer documentacdo; f) paralisacdo das atividades
do Instituto de Medicina mais de 6 (seis) meses antes da arrematagao; g) indicios de que o
pedido de recuperacdo judicial foi suscitado as vésperas do leildo para impedir a alienacdo
judicial dos imdveis; h) elaboragdo do auto de penhora e avaliagdo no dia 03 de julho de 2019
de forma criteriosa e oposicdo de embargos a execucdao, que apesar de genéricos, foram
conhecidos e parcialmente providos para modificar, apenas, o valor do imével objeto da
matricula n° 7018, da 32 Circunscricdo de Curitiba; i) preclusdo da oportunidade de discutir o
valor da avaliacdo dos imdveis, por auséncia de auséncia de impugnacdo recursal oportuna; j)
a época da avaliagdo, o hospital se encontrava fechado, sem nenhum tipo de operagdo em
andamento, conforme certificado na agdo trabalhista apds diligéncia oficial realizada no dia 12
de junho de 2019, fato que afasta a alegacao de preservacao da funcao social da empresa; k)
inexisténcia de arrematacdo por preco vil e avaliacdo dos imdveis realizados por dois peritos, o
primeiro avaliando os bens por R$ 16.8000.000,00 e o segundo por 13.950.000,00, de modo
que, o valor da arrematacao, R$ 9.560.000,00, ndo configura vileza, na forma do art. 891/CPC;
) violacdo do entendimento jurisprudencial do Superior Tribunal de Justica e do Tribunal de
Justica de Sdo Paulo, segundo os quais, prossegue no Juizo trabalhista a execucdo do
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patrimdnio da recuperanda quando o ato expropriatorio foi realizado antes do processamento da
recuperagdo judicial ou decretacdo da faléncia, ndo podendo ser declarada a nulidade do
registro da carta de arrematagao realizado antes do deferimento do pedido de processamento
da recuperacao judicial.

Com base em tais argumentos, requer a atribuicdo de efeito suspensivo para o fim de
impedir que as recuperandas “(i) incluam qualquer forma de disposicdo dos imoveis
arrematados (arrendamento, alienagdo judicial, dentre outras modalidades) no ambito do plano
de recuperagdo judicial; (ii) pratiqguem qualquer medida que acarrete na transferéncia da
propriedade e/ou da posse dos imoveis arrematados (cita-se novamente o arrendamento e a
alienacdo judicial) até o julgamento de mérito do presente recurso.” E, no mérito, postula pela
reforma da decisdo agravada para manter a arrematagdo do imovel realizada pela Justica do
Trabalho nos autos n® 0001453-10.2015.5.09.0008. (mov. 1.1)

O recurso foi distribuido inicialmente ao Des. Fernando Paulino da Silva Wolff Filho, por
prevencdao gerada pelo Agravo de Instrumento n° 0048037-73.2019.8.16.0000, mas
considerando o carater emergencial, os autos vieram-me conclusos, com fundamento no art.
194, § 3° do Regimento Interno deste Tribunal.

II. O recurso merece ser processado, com fundamento nos artigos 995 e 1.015 e
seguintes do Cédigo de Processo Civil.

Pretende a Agravante, na condicdo de arrematante dos imodveis, a concessdo de efeito
suspensivo ao recurso, a fim de (i) impedir que as recuperandas disponham dos imdveis no
ambito do plano de recuperagdo judicial; (ii) impedir que as recuperandas promovam atos de
transferéncia de propriedade ou posse dos imoveis até julgamento do mérito do presente
recurso.

Em sintese, defende a probabilidade de provimento do presente recurso e a presenca de
grave inseguranca juridica gerada pela decisdao agravada que declarou nula a arrematacgao,
anteriormente declarada valida pela Justica do Trabalho.

Antes de adentrar na analise desse pedido, principio por uma breve contextualizacdo dos
fatos.

Tramita perante a Justica do Trabalho a Reclamatéria Trabalhista n°
0001453-10.2015.5.09.0008 ajuizada em face do Instituto de Medicina e Cirurgia do Parana
Ltda. (primeiro agravado), em fase de execugao definitiva e processada pelo Regime Especial
de Execugdo Forgada — REEF.

Nessa demanda foram penhorados os bens imoveis (e os bens mdveis encontrados em
sua sede) matriculados sob n® 7108, 36840, 44109 e 58963, todos do 3° Registro de Imodveis
de Curitiba/PR, de propriedade do executado, conforme auto de penhora e avaliacdo lavrado no
dia 19/06/2019 e auto de depdsito, assinado no dia 02/07/2019. (mov. 1.4)

Em face da penhora e avaliagdo dos bens, o executado op6s embargos a execugdo, que
foram parcialmente providos apenas para o fim de "“fixar em R$ 1.700.000,00 a avaliacdo do
imdvel registrado sob a matricula 7.018 do 3° CRI de Curitiba, mantendo a avaliacdo dos
demais imodveis penhorados.” (mov. 1.5), resultando na fixacdo do valor da avaliagdo em R$
18.496.893,64.
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Certificado o decurso do prazo para interposicao de agravo de peticao, sobreveio decisao
judicial a fim de homologar a avaliacdo dos bens, determinar a realizagdo de hasta publica dos
bens penhorados e nomear o leiloeiro. (mov. 1.5)

Ato continuo, o leiloeiro agendou as datas para a realizagdo dos leilées para os dias
29/08/2019 (12 praca) e 05/09/2019 (22 praca), sendo tais datas homologadas pelo Juizo
Trabalhista.

Intimado acerca da realizagdo dos leildes, o executado suscitou ao Juizo do Trabalho
pedido de tutela de urgéncia para que fossem suspensos os leildes designados, informando a
distribuicao do pedido de recuperagdo judicial sob n°® 0012912-74.2019.8.16.0185, no dia
27/08/2019, perante a 22 Vara de Faléncias e Recuperagdo Judicial de Curitiba. O pedido de
suspensao dos leildes restou indeferido, redundando na manutengdo da hasta publica designada
para o dia 29/08/2019. (mov. 1.9)

Ja em 12 pracga, os imoveis (antes avaliados por R$ 18.496.893,64), foram arrematados
pela ora Agravante, por R$ 9.560.000,00, sendo 40% de entrada e o saldo em 10 parcelas
mensais, mais a variacdo da lei. E o que se dessume da ata e relatério de leildo, da certiddo de
leildo e do auto de arrematacao expedidos no dia 29/08/2019 e inseridos no processo executivo
as 11h17min pelo leiloeiro judicial. (mov. 1.9 e 1.10)

Na sequéncia, por decisdo lancada no mesmo dia, as 12h07min do mesmo dia
29/08/2019, o luizo do Trabalho homologou a arrematacdo, determinou o levantamento da
penhora e determinou a averbacgdo da indisponibilidade dos bens até integral adimplemento da
obrigagdo. (mov. 1.10)

Concomitantemente, por decisdo judicial prolatada neste dia 29/08/2019, as 15h31min,
foi deferido o processamento da recuperagao judicial, em consolidacdo substancial das
requerentes, dada a formagdo de grupo econdémico e confusao patrimonial existente entre as
mesmas. (mov. 9.1)

Diante de tal deliberacdo, instaurou-se a discussao judicial acerca da competéncia para
os atos de expropriacdo dos bens das recuperandas e da validade acerca do leildao e
arrematacao perfectibilizada horas antes da decisao de deferimento da recuperacdo judicial.

Perante a Justica Trabalhista, o pedido para declarar a nulidade do leildo foi rejeitado,
dando ensejo a oposigdo de embargos a arrematagdo. (mov. 1.10)

Perante o Juizo da Recuperagdo Judicial, a questdo foi entdo suscitada e acolhida em
sede de embargos declaratoérios, declarando-se a nulidade do leildo levado a efeito no dia
29/08/2019 perante a Justica do Trabalho. Em sintese, sopesou o Magistrado a peculiaridade da
situacao diante dos atos realizados no mesmo dia, ponderou os interesses envolvidos (fungao
social da empresa versus interesse dos credores trabalhistas) e apontou a grave divergéncia de
valores na avaliagdo dos bens. E esta a decisdo agravada.

Comunicado desta decisdo, o Juizo Trabalhista suscitou o conflito positivo de
competéncia perante o Superior Tribunal de Justica, distribuido sob n® 168556/PR ¢
conclusos ao Ministro Marco Buzzi no dia 27/09/2019, sem analise concluida até o presente
momento.
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Pois bem, relatados os atos processuais mais relevantes e inexistindo, até o momento,
decisao reconhecendo o conflito positivo de competéncia e determinando o sobrestamento dos
processos, passo ao exame o pedido liminar da agravante, sem adentrar, nesse momento, na
anadlise da (in)validade da arrematacdo realizada pela Justica Trabalhista por compreender ser
questdo devolvida a analise do STJ.

Nos termos do artigo 1.019, I do Cddigo de Processo Civil, o relator podera atribuir efeito
suspensivo ao recurso ou deferir, em antecipagao de tutela, total ou parcialmente, a pretensao
recursal, comunicando ao juiz sua decisao.

Segundo paragrafo Unico do art. 995 do mesmo diploma exige-se, para tanto, a presenca
dos seguintes pressupostos: (i) risco de dano grave, dificil ou impossivel reparacdao e (ii)
probabilidade de provimento da pretensao recursal.

Da anédlise dos autos e sem prejuizo do exame de mérito a ser oportunamente realizado
pelo i. Relator, em um juizo de cognicdo sumaria, verifica-se presentes os requisitos para o
deferimento do efeito suspensivo almejado, para (i) impedir que as recuperandas
disponham dos imdveis no ambito do plano de recuperagdo judicial; (ii) impedir que as
recuperandas promovam atos de transferéncia de propriedade ou posse dos imdveis até
julgamento do mérito do presente recurso.

Vislumbra-se viabilidade juridica quanto a necessidade de se assegurar a utilidade da
pretensao recursal almejada nesse recurso, caso seja acolhida a pretensao de reforma da
decisdo agravada e mantida a validade da arrematacao levada a efeito pela Justica Trabalhista.

Pondere-se, outrossim, a seguranca juridica decorrente do ato de arrematacdo e
homologagé&o judicial, realizados no &mbito da agdo trabalhista n® 0001453-10.2015.5.09.0008,
gue se deve preservar até julgamento colegiado a respeito do acerto da decisdo agravada que
declarou a nulidade desses atos.

A controvérsia inaugurada a respeito da competéncia do Juizo para os atos de
expropriacao de bens das recuperandas e da validade dos atos promovidos antes da prolagao
da decisdo de processamento da recuperagdo judicial, por si sé, recomendam a preservagao dos
interesses envolvidos: de um lado, o interesse da agravante que arrematou os bens em hasta
publica e de outro o interesse das recuperandas, de seus credores e de eventuais terceiros que
venham com elas venham a contratar.

Na conformacgdo desses interesses, nesse juizo de cognigdo sumario, revela-se prudente
deferir o efeito suspensivo para que as agravadas ndo disponham dos imoéveis sub judice no
plano de recuperacao, em vias de ser apresentado, conforme determinacdo judicial (item 8 da
decisdo de mov. 9.1).

Tal medida se justifica porque de acordo com o art. 50, VII e XIII, o arrendamento do
estabelecimento e o usufruto da empresa sdo meios de recuperacao judicial, de modo que a
inclusdo dos imdveis no plano de recuperagdo, enquanto ndo se define o titular do direito de
propriedade desses imdveis, pode redundar em maiores prejuizos futuros.

E inquestionavel que a alienacdo de ativos pode ser importante instrumento para a
superacdo da crise econdmico-financeira da empresa. Na medida em que gera capital, viabiliza
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a reducdo de passivo e a racionalizagao dos custos.

Mas para ser uma estratégia valida, ha que se verificar, além do Juizo competente para
os atos de expropriacdo, se a alienagdo preserva o interesse das recuperandas e, em
contrapartida, se reverta em favor do pagamento credores.

Em relagdo ao pedido de concessao de efeito suspensivo, com o objetivo de impedir que
as recuperandas promovam atos de transferéncia de propriedade ou posse dos imodveis até
julgamento do mérito do presente recurso, frise-se, primeiramente, que decisdo agravada, além
de declarar a nulidade do leildo dos imdveis, determinou a medida cautelar de averbacdo da
indisponibilidade dos bens, o que assegura, por ora, o interesse da agravante em impedir atos
de transmissao de propriedade e se coaduna com o teor do art. 66, da Lei 11.101/05:

Art. 66. Apds a distribuicdo do pedido de recuperacgdo judicial, o devedor ndo podera
alienar ou onerar bens ou direitos de seu ativo permanente, salvo evidente utilidade

reconhecida pelo juiz, depois de ouvido o Comité, com excegdo daqueles previamente
relacionados no plano de recuperacdo judicial.

Nada obstante, apesar de impedir atos de alienacdo ou oneracao dos bens ou direitos a
ele relativos (venda, doagao, dagao em pagamento, hipoteca, penhor, anticrese, usufruto, etc),
de fato ndao impede que os administradores constituam outros direitos obrigacionais, tampouco
impede que promovam o arrendamento, usufruto ou locacdo dos imdveis no curso do processo.
Com destaque para o imovel de matricula n® 58963 e 44.109, que “se refere ao imovel onde ha
toda a estrutura de um HOSPITAL e um estacionamento em funcionamento”, conforme relatou
o ora agravado na sua impugnacdo a avaliagao (mov. 1.5, nos autos execucdo trabalhista).

Neste ponto, vislumbra-se possivel o deferimento do efeito suspensivo para impedir que
as agravadas realizem atos de alienagdo, oneracdo ou transmissao de direitos relativos aos
imoveis sub judice até ulterior deliberagcdo do i. Relator ou decisdo do mérito do presente
recurso, sem prejuizo dos contratos porventura formalizados antes do pedido de recuperacdo e
gue permanecem em vigéncia.

O fundamento dessa medida se encontra no art. 64, da Lei 11.101/05, segundo o qual,
durante o processamento da recuperacao judicial, o devedor ou seus administradores sao
mantidos na conducdo da atividade empresarial, ainda que sob a fiscalizacdo do Comité de
credores e do administrador judicial.

Por fim, assento antever plausibilidade das alegacées da agravante em relagdo a
preclusdo do direito de as recuperandas impugnarem a avaliagdo judicial dos imdveis realizada
no curso da acao trabalhista, que deixaram transcorrer o prazo recursal em face da sentenca
dos embargos a execucdo. No entanto, compreende-se que o Magistrado a quo examinou a
questdo por outro viés, qual seja, as vantagens da venda da unidade produtiva isolada (UPI)
sobre a alienacdo isolada dos imodveis (especificamente do prédio onde esta estruturado o
Hospital).

Diante disso, em juizo de ponderacdo sumario e acautelatorio, e com fundamento no art.
194, § 3° do Regimento Interno deste Tribunal, defiro o efeito suspensivo postulado a fim
de impedir que as agravadas realizem atos de alienacao ou oneragdao dos imoveis sub
judice no ambito do plano de recuperacdo judicial e que promovam atos de gestdo
que redundem na transferéncia de propriedade ou posse dos imoveis até ulterior
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deliberagcdo do i. Relator ou julgamento do mérito do presente recurso,
ressalvando-se que a decisdo agravada ja determinou a averbacdo da
indisponibilidade nas matriculas dos bens.

Advirta-se que a presente decisdao nao atribui efeito suspensivo a integralidade
da decisao agravada, tampouco sobresta o processamento dos demais atos da
recuperacao judicial, mas apenas impede que as recuperandas incluam os iméveis no
plano de recuperacidao e promovam atos de alienacao ou oneracgao de tais bens.

III. Intimem-se as agravadas, por seus procuradores constituidos nos autos, e também
o administrador judicial nomeado, para que apresentem resposta ao presente recurso, no prazo
de 15 (quinze) dias, nos termos do art. 1.019, inciso II do Cddigo de Processo Civil.

IV. Apds, abra-se vistas a Procuradoria-Geral de Justica.
Ao final, voltem conclusos ao i. Relator prevento.
Intimem-se.

Curitiba, data da assinatura digital.

ROSANA AMARA GIRARDI FACHIN
Desembargadora
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52 Vara Empresarial da Comarca do Rio de Janeiro
Laudo Pericial no Processo n° 0029741-24.2016.8.19.0001

1. OBJETIVO DA PERICIA

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, foi nomeada pelo juizo
da 52 Vara Empresarial da Comarca da Capital do Estado do Rio de Janeiro para
realizar pericia econdmico-financeira, com vistas a indicar o valor econdémico
da participacdo da Abengoa Concessdes Brasil Holding S.A. na Zona Norte
Engenharia, Manutengéo e Gestdo de Servigos S.A. SPE (UPlI HOSPITAL ZONA

NORTE), sociedade anénima de proposito especifico.
2. ESCOPO DA PERICIA

O escopo da pericia é o célculo do valor econémico da participacéo de 60% que
a Abengoa Concessoes Brasil Holding S.A. detém na UPI HOSPITAL ZONA NORTE,
no intuito de indicar o valor minimo para oferta do leildo dessa participacao,

conforme previsto no Plano de Recuperacgdo Judicial.

Nao foram avaliadas potenciais contingéncias trabalhistas, fiscais ou civeis,

assim como a probabilidade de sua concretizacdo no ambito dessa avaliacao.

Resumo da estrutura avaliada:

- - - b Recuperandas

» Abengoa Concessdes detém 60% de participacdo
em UPI Hospital Zona Norte

UPI Hospital Zona Norte detém contrato de concessao com o
Estado do Amazonas para prestar servicos de construgdo,
fornecimento de equipamentos, manutencdo e gestio dos
servigos ndo assistenciais no Hospital Delphina Rinaldi.
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3. DOCUMENTOS UTILIZADOS NA AVALIACAO PERICIAL

Para o desenvolvimento dos célculos periciais, foram utilizados dados
disponiveis nos autos, assim como documentos apresentados pela administracéo
da UPI HOSPITAL ZONA NORTE, a saber:

= Balanco da UPI HOSPITAL ZONA NORTE na data-base;

= Demonstracdes financeiras da UPlI HOSPITAL ZONA NORTE em 31 de
dezembro de 2017;

= Contrato de concessdo e aditivos correspondentes;

= Apresentacéo institucional da UPI HOSPITAL ZONA NORTE;

= Projecdes plurianuais da UPI HOSPITAL ZONA NORTE; e

= Visitas ao UPI HOSPITAL ZONA NORTE.

4. CARACTERIZACAO DA UPI HOSPITAL ZONA NORTE

A UPI HOSPITAL ZONA NORTE é detentora de uma Parceria Publico-Privada (PPP)
com o governo do estado do Amazonas que consiste na concessao administrativa
para a prestacdo de servigco de construcdo, fornecimento de equipamentos,
manutencado e gestdo dos servi¢os ndo assistenciais do Hospital Zona Norte de
Manaus, nos termos do contrato de concessdo n° 061/2013 firmado em 30 de

abril de 2013, pelo prazo de 20 anos a contar de sua eficacia.

Em agosto de 2013, a Companhia comecou com o projeto de terraplanagem,
iniciando as obras no més de janeiro de 2014. O hospital possui uma area
construida de 34.000m2 e 50.000m2 de infraestrutura, com capacidade para
372 leitos.

Em 27 de junho de 2014 foi inaugurada a primeira fase do complexo hospitalar,
chamado Hospital e Pronto-Socorro Delphina Rinaldi Abdel Aziz (HOSPITAL
DELPHINA RINALDI). Nessa primeira fase, foi entregue uma area de 3.020 m2
que oferece atendimento de urgéncia e emergéncia em especializacdes
médicas, clinica geral, pediatria e cirurgias gerais, bem como exames
complementares de raio-x, ultrassonografia e analises clinicas. Desde entdo,

houve cerca de 14 mil atendimentos mensais em seu pronto-socorro.
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Em 1° de outubro de 2015, a comisséo de recebimento instituida pela Secretaria
de Estado de Saude (SUSAM) realizou a vistoria das obras e instalagBes, bem
como o fornecimento de equipamentos, aparelhamento e manutencdo dos
servicos ndo assistenciais do HOSPITAL DELPHINA RINALDI durante 60 dias. O
objetivo da vistoria foi confirmar que os trabalhos executados e o0s
equipamentos instalados estavam de acordo com as exigéncias contratuais, com
as normas técnicas de construcdes civis e com as exigéncias de garantias dos
equipamentos vigentes no pais, de modo que a SUSAM recebeu de maneira
definitiva o empreendimento do HOSPITAL DELPHINA RINALDI.

Assim, mediante esse acontecimento, foi entregue todo o complexo hospitalar
com 34 mil metros quadrados de area construida. Desde entdo, o HOSPITAL
DELPHINA RINALDI encontra-se parcialmente em funcionamento, ja que o érgao

regulador ainda ndo disponibilizou mao de obra para atuar em sua totalidade.

Em fevereiro de 2017, iniciaram-se as atividades de assisténcias do diagnéstico
por imagem, sendo realizados mais de 16 mil exames por més, tais como:
ressonancia magnética, tomografia computadorizada, ultrassom, endoscopias e
colonoscopias, mamografias, raio-x, telecomandado, exames gréaficos, entre

outros.

Em agosto de 2017, com a liberacéo da SUSAM e assinatura do 5° termo aditivo,
foi dado inicio as operacdes assistenciais da segunda fase do hospital, em que
estdo sendo realizadas 30 cirurgias por dia, 3.000 consultas ambulatoriais
mensais, bem como internagfes em 112 leitos clinicos e cirdrgicos, além de 20
leitos de tratamento intensivo (UTI), que somam-se aos 40 leitos do
pronto-socorro ja em funcionamento desde junho de 2014. Nesse sentido, o
hospital estd com 70% da sua area em funcionamento e 35% de ocupacdo de

leitos.

E importante ressaltar que a remuneracdo da UPlI HOSPITAL ZONA NORTE no
HOSPITAL DELPHINA RINALDI provém dos servicos ndo assistenciais, conforme
definido na clausula 11 do Termo de Contrato de Prestacdo de Servigo

n° 061/13, em que as parcelas séo distribuidas como demonstrado a seguir.
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1. Parcela de disponibilidade:
a. Remuneragao assegurada; e
b. Remuneragfes variadas.

2. Parcela de desempenho:
a. Desempenho quantificado; e

b. Desempenho quantificavel.

O Termo de Contrato de Prestacéo de Servigo n® 061/13 determinou que a UPI
HOSPITAL ZONA NORTE receberd, pela contraprestagéo dos servicos publicos, o
pagamento estimado anual de R$ 117.951.604,82 (cento e dezessete milhdes,
novecentos e cinquenta e um mil, seiscentos e quatro reais e oitenta e dois
centavos). O valor da contraprestacdo sera reajustado anualmente, no més de
abril, nos termos do contrato de concessdo administrativa, até o final do

contrato de concessdo em maio de 2033.

O HOSPITAL DELPHINA RINALDI foi gerenciado pela Organizacao Social de Saude
(Instituto de Medicina, Estudos e Desenvolvimento - IMED) desde a sua
inauguracdo em 2014 até abril de 2018. Com o término do contrato de gestdo

em 28 de abril de 2018, a SUSAM assumiu o gerenciamento da unidade.
5. METODOLOGIA DE AVALIAC;AO

No presente Laudo, utilizamos a abordagem da renda, através da metodologia
de rentabilidade futura, que tem como base a analise retrospectiva, a projecao

de cenarios e os fluxos de caixa descontados.

A modelagem econdmico-financeira inicia-se com as definicdes das premissas
projetivas. Nesse caso especifico, as premissas foram baseadas no Termo de
Contrato de Prestagao de Servigos n® 061/2013, datado de 30 de abril de 2013,
e os termos aditivos subsequentes, celebrado entre estado do Amazonas, por
intermédio da Secretaria de Estado de Salude do Amazonas (“SUSAM”), e a UPI
HOSPITAL ZONA NORTE. As previsdes de volume e preco de venda de servicos,
custos e investimentos foram realizadas de acordo com o desempenho histérico
da UPI HOSPITAL ZONA NORTE.
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ABORDAGEM DA RENDA: FLUXO DE CAIXA

Essa metodologia define a rentabilidade da empresa como sendo o valor
operacional, equivalente ao valor descontado do fluxo de caixa liquido futuro
da companhia. Esse fluxo € composto pelo lucro liquido apds impostos, com
acréscimo dos itens ndo caixa (amortizacGes e depreciacfes) e dedugdo dos
investimentos em ativos operacionais (capital de giro, plantas, capacidade

instalada etc.).

O periodo projetivo do fluxo de caixa liquido é determinado, neste estudo, pelo
tempo determinado no contrato de PPA que define o periodo da concessdo. O
fluxo é, entdo, trazido a valor presente, utilizando-se uma taxa de desconto

gue ira refletir o risco associado ao mercado, a empresa e a estrutura de

capital.

FLUXO DE CAIXA LIQUIDO

Para o célculo do fluxo de caixa liquido, utilizamos como medida de renda o
capital investido, conforme o item a seguir, baseado nas teorias e praticas
econdmicas mais comumente aceitas no mercado e presentes nas seguintes

obras:

= DAMODARAN, Aswath. Avaliacdo: Principios e Préatica. In: Finangas
Corporativas: teoria e pratica. 2. ed. Porto Alegre: Bookman, 2004. p. 611-
642.

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

FLUXO DE CAIXA LIQUIDO DO CAPITAL INVESTIDO

Lucro antes de itens ndo caixa, juros e impostos (EBITDA)
(-) Itens ndo caixa (depreciacdo e amortizacao)

(=) Lucro liguido antes dos impostos (EBIT)

(-) Imposto de Renda e Contribuicéo Social (IR/CSSL)
(=) Lucro liquido depois dos impostos

( +) Itens ndo caixa (depreciacdo e amortizacdo)

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

(-) Outras saidas

( - ) Variacdo do capital de giro

(=) Fluxo de caixa liquido

VALOR RESIDUAL

Apés o término do periodo projetivo, usualmente é considerada a perpetuidade,
que contempla todos os fluxos a serem gerados ap6s o ultimo ano da projecéo
e 0s respectivos crescimentos. Geralmente, o valor residual da empresa
(perpetuidade) é estimado pelo uso do modelo de crescimento constante. Esse
modelo assume que, apds o fim do periodo projetivo, o lucro liquido crescera
perpetuamente de maneira continua. No Ultimo ano do periodo projetivo,
calcula-se a perpetuidade pelo modelo de progressdo geométrica,

transportando-se o valor, em seguida, para o primeiro ano de projecao.

Para a UPI HOSPITAL ZONA NORTE, nao foi considerado valor na perpetuidade,
uma vez que as receitas do hospital estdo condicionadas ao contrato de

concessao com término determinado e previsto para maio de 2033.
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 que a empresa
sera financiada parte por capital préprio, o que exigird uma rentabilidade maior

gue a obtida em uma aplicagéo de risco padréo, e parte por capital de terceiros.

s

Essa taxa € calculada pela metodologia Weighted Average Cost of Capital
(WACC), em que o custo de capital é definido pela média ponderada do valor
econdmico dos componentes da estrutura de capital (proprio e de terceiros),

descrito nos quadros a seguir.

Normalmente, as taxas livres de risco sdo baseadas nas taxas de bdnus do
Tesouro Americano. Para o custo do capital préprio, utilizam-se os titulos com

prazo de cinco anos, por ser um periodo que reflete mais proximamente o

Documento assinado digitalmente, conforme MP n° 2.200-2/2001, Lei n® 11.419/2006, resolugdo do Projudi, do TIPR/OE

Validagao deste em https://projudi.tjpr.jus.br/projudi/ - Identificador: PJ6NL DPBBD JBZYF DRRAY






PROJUDI - Processo: 0012912-74.2019.8.16.0185 - Ref. mov. 286.3 - Assinado digitalmente por Robson Ochiai Padilha
08/10/2019: JUNTADA DE PETICAO DE MANIFESTACAO DA PARTE. Arg: DOC Laudo de avaliacao do hospital de manaus.pdf

52 Vara Empresarial da Comarca do Rio de Janeiro
Laudo Pericial no Processo n° 0029741-24.2016.8.19.0001

conceito de continuidade de uma empresa. Para o custo do capital de terceiros,
consideram-se os titulos com prazo de dez anos, por corresponderem mais

adequadamente ao tempo em que uma companhia pode captar recursos no

mercado internacional.

Custo do capital
proprio

Re = Rf + beta*(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 inflagdo
americana de longo prazo.

RM Risco de mercado: mede a valoriza¢@o de uma carteira totalmente
diversificada de agdes para um periodo de vinte anos.
Risco pais: representa o risco de investimento em um ativo no pais

Rp em questdo, em comparacao a um investimento similar em um pais
considerado seguro.

Rs Prémio de risco pelo tamanho: mede o quanto o tamanho da
empresa a torna mais arriscada.

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

beta alavancado

Ajusta o beta do setor para o risco da empresa.

Custo do capital
de terceiros

Rd = Rf (*) + alfa + Rp

Taxa livre de risco: baseia-se na taxa de juros anual do Tesouro

Rf (*) Americano para titulos de dez anos, considerando a inflacdo
americana.

Alfa Risco especifico: representa o risco de investimento na empresa em
analise.

e WACC = (Re x We) + Rd (L -t) x Wd

desconto

Re = Custo do capital proprio.

Rd = Custo do capital de terceiros.

We = Percentual do capital proprio na estrutura de capital.

Wd = Percentual do capital de terceiros na estrutura de capital.

T= Taxa efetiva de imposto de renda e contribuicéo social da cia.

VALOR DA EMPRESA
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sendo acrescidos ao valor operacional encontrado.
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6. MODELAGEM ECONOMICO-FINANCEIRA

No presente Laudo, empregamos a metodologia de rentabilidade futura para a
determinacdo do valor econdmico da participagdo que Abengoa Concessdes
Brasil Holding S.A. detém na UPI HOSPITAL ZONA NORTE.

A modelagem econémico-financeira foi conduzida de forma a demonstrar a
capacidade de geragdo de caixa das duas principais linhas de receita da UPI
HOSPITAL ZONA NORTE, categorizadas como parcela de disponibilidade e
parcela de desempenho, no periodo de tempo considerado. Basicamente, foram

utilizadas as informacdes ja citadas anteriormente.

As projecBes foram realizadas para o periodo da concessdo, sob plenas

condigBes operacionais e administrativas, com as seguintes premissas:

= A metodologia esta baseada na geracao de fluxo de caixa livre descontado.

= Um periodo de quinze anos e cinco meses foi considerado para a
determinacao do valor da empresa.

= O fluxo de caixa livre foi projetado analiticamente para um periodo de
quinze anos e cinco meses, a partir de janeiro de 2019 até maio de 2033.

= O ano fiscal de 01 de janeiro até 31 de dezembro foi considerado para o
periodo anual.

= A convencdo de meio ano (mid-year convention) foi considerada para o
calculo do valor presente.

= O fluxo foi projetado em moeda corrente, e o valor presente foi calculado
com taxa de desconto nominal (considera a inflacéo).

= Qs valores foram expressos em milhares de reais, a ndo ser quando indicada
medida de valor diferente.

= Os balancgos patrimoniais da UPI HOSPITAL ZONA NORTE em 31 de dezembro
de 2018 foram utilizados como balangos de partida para a realizagdo da

previsdo dos resultados nos exercicios futuros das empresas.

Nos anexos deste Laudo, apresentamos detalhadamente a modelagem

econdmico-financeira, cujas projecdes operacionais foram baseadas no

10
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desempenho historico e nas estimativas gerenciais da administragdo da UPI
HOSPITAL ZONA NORTE.

PREMISSAS PARA PROJECAO DE RESULTADOS

A projecdo da UPI HOSPITAL ZONA NORTE foi feita com base no contrato de
concessdo PPP com o governo do estado do Amazonas. A seguir, listamos as

principais premissas operacionais consideradas.
RECEITA OPERACIONAL BRUTA (ROB)

A ROB da UPI HOSPITAL ZONA NORTE é composta por duas linhas principais de
receita. De acordo com a clausula 11 do contrato, “a SUSAM pagara a
Concessionaria, durante o periodo de vigéncia da Concessdo Administrativa,
uma Contraprestacdo Mensal pela execuc¢éo dos Servicos, correspondente a um
doze avos da Contraprestacdo Anual Maxima, conforme as disposicGes desta
clausula e do Anexo XIV - Indicadores de Desempenho e Calculo da
Contraprestacdo Mensal Efetiva.” A contraprestacdo é a soma das seguintes

parcelas: parcela de disponibilidade e parcela de desempenho.
Cada uma das linhas de receita esta detalhada a seguir:

1. Parcela de disponibilidade:
a. Remuneracdo assegurada; e
b. Remuneracéo variada.

2. Parcela de desempenho:
a. Desempenho quantificado; e

b. Desempenho quantificavel.

= A parcela de disponibilidade é composta por:

0 Remunerac¢do assegurada, que € fixa e ndo variara conforme a fruicdo da
infraestrutura da Unidade de Saude. Foi projetada considerando o valor
inicial contratado em 2014 e reajustada anualmente pela taxa
apresentada no contrato, em sua clausula 13,4, composta por 45% do
IPCA, 10% do IGPM e 45% do IAC.

0 Remuneragao variavel, que varia conforme o nimero de leitos ocupados

e é composta pela remuneracao que dependera da ocupacéo dos leitos e

11
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da realizagdo dos exames disponiveis. O contrato estipula um valor
méaximo a ser pago, conforme a ocupacdo do hospital. Apesar da
capacidade para atender 352 leitos, atualmente a SUSAM utiliza apenas
172 leitos, conforme definido nos ultimos termos aditivos. Apesar dessa
subutilizac@o, o valor maximo previsto no contrato de concessao ja foi
atingido e, portanto, essa linha de receita foi projetada considerando
apenas 0 reajuste anual pela taxa apresentada no contrato, composta
por 45% do IPCA, 10% do IGPM e 45% do IAC.

= A parcela de desempenho é composta por:

o Desempenho quantificado, que corresponde aos servicos e utilidades néo
assistenciais que ndo sofrem variacdo de volume. Foi projetada
considerando o valor inicial contratado em 2014 e reajustada
anualmente pela taxa apresentada no contrato, composta por 45% do
IPCA, 10% do IGPM e 45% do IAC.

o Desempenho quantificavel, que corresponde aos servicos e utilidades
nao assistenciais que sofrem variacdo de volume e deve ser medido por
indicadores de desempenho e célculo da contraprestacdo mensal efetiva.
O contrato estipula um valor maximo a ser pago, conforme a ocupacao
do hospital. Atualmente, a SUSAM utiliza apenas 172 leitos, por isso foi
considerado que o valor maximo descrito no contrato de concesséo deve
ser ajustado pela taxa de ocupacao do hospital. Até dezembro de 2018,
a taxa de ocupacdo do hospital era de 53%. Foi considerado um
crescimento dessa taxa até que seja atingida uma capacidade plena de
95% em 2023.
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A projecédo das receitas provenientes das linhas descritas anteriormente pode

ser observada no grafico a seguir:

Receita Operacional Bruta (ROB)
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Os impostos que incidem sobre a operacdo do Hospital sdo PIS, COFINS e ISS.
Foram consideradas as aliquotas referentes ao regime de lucro real de 1,65%
para PIS e 7,60% para COFINS, além de uma aliquota de 5,00% de ISS.

CUSTO DOS SERVICOS PRESTADOS

Os custos dos servicos prestados da UPI HOSPITAL ZONA NORTE correspondem
aos gastos com operacdes administrativas como lavanderia, refeicdo, vigilancia,

telefonia, limpeza, entre outros.

Assim como as receitas, os custos foram classificados em custos fixos ou
variaveis. Foram considerados como custos fixos aqueles que independem da
guantidade de leitos ocupados, sendo eles: vigilancia e seguranca, servicos de
engenharia clinica, manutencéo de equipamento clinico, manutencao de TI,
manutencdo de infraestrutura e instalacdes, recepcdo e portaria, e limpeza
hospitalar. Todos custos classificados como custos fixos foram projetados
considerando valores historicos realizados e reajustados anualmente pelo IPCA

do periodo.

Os custos variaveis, ou seja, aqueles que variam conforme a quantidade de

pacientes do hospital, foram projetados considerando um percentual fixo sobre
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a ROL, sendo eles: esterilizacdo de materiais, lavanderia, refeicdo para

pacientes e refeicdo para colaboradores.

As movimentacdes dos custos descritas anteriormente podem ser observadas no

grafico a seguir:

Custo por Mercadoria Vendida (CMV)

100.000 100%
90.000 90%
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DESPESAS OPERACIONAIS

As despesas operacionais da UPlI HOSPITAL ZONA NORTE correspondem
principalmente ao pagamento de funcionarios. As despesas incluem tambéem

gastos com aluguéis, viagens, cursos e outros.

Todas as despesas foram projetadas considerando valores historicos realizados

e reajustados anualmente pela inflacdo do periodo.
A evolucéo das despesas operacionais da UPI HOSPITAL ZONA NORTE pode ser
observada no grafico abaixo:

Despesas Operacionais

15.000 14.085 14-613 70%

13.576
) 13 085
13.000 " o e e 61 1P 12066 15012 65%
~—— 10-885 11,203
107492 60%
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= S3larios e Ordenados Outras Despesas ~ ==¢=Margem EBITDA
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IMPOSTO DE RENDA E CONTRIBUICAO SOCIAL

O imposto de renda e contribuicdo social pagos pela Companhia foram
calculados com base no regime de tributacdo de lucro real. As aliquotas
consideradas foram 9% sobre o EBIT da Companhia e 15% de IR sobre o EBIT até

R$ 240 mil e o adicional de 10% sobre o EBIT remanescente.
CAPITAL DE GIRO

Os prazos foram projetados com base nos saldos das contas do balanco da UPI
HOSPITAL ZONA NORTE encerrado em 31 de dezembro de 2018 e 31 de
dezembro de 2017. A variac&o do capital de giro foi calculada considerando-se

0s parametros abaixo, a partir de janeiro de 2019:

USOS DIAS FONTE
Contas a receber Variavel ROL
Impostos a recuperar 6 ROL
FONTES DIAS FONTE
Fornecedores 127 CMV
Tributos e contribuicBes a recolher 7 ROL

Na data-base desta avaliacdo, a UPI HOSPITAL ZONA NORTE conta com
contraprestacdes mensais a receber no valor de R$ 75.461 mil, que representam
parcelas atrasadas dos pagamentos de 2018. Para fins de projecdo, foi
considerado um nimero de dias variavel para as contas a receber da operacao
considerando que as parcelas atrasadas serdo pagas ao longo dos primeiros

cinco anos projetados.
AMORTIZACAO

Foi considerada uma taxa média de 5,35% a.a. de amortizagéo sobre os ativos
intangiveis (PPP - contrato de concessdo) do balango na data-base. Os ativos
intangiveis do (PPP - contrato de concessdo) foram projetados considerando

uma amortizagao linear de forma que o ativo encerre em maio de 2033.

15
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DETERMINACAO DA TAXA DE DESCONTO

A taxa de desconto foi calculada pela metodologia WACC, 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 seguem no Anexo 1 deste Laudo; todavia,

destacamos a seguir as principais referéncias:

Taxa livre de risco (custo do patriménio liquido): corresponde a
rentabilidade (yield) média de 12 meses calculada entre 1° de janeiro de
2018 e a data-base de 31 de dezembro de 2018, do US T-Bond 5 anos
(Federal Reserve) (Fonte: site http://www.treas.gov/offices/domestic-
finance/debt-management/interest-rate/yield_historical.shtml).

Beta d: equivale ao beta médio da area, pesquisado no banco de dados
Thomsom Reuters, programa fornecido pela empresa de mesmo nome, com
dados do mercado de acdes e informacgBes financeiras. Os dados
disponibilizados pelo Thomsom Reuters sdo os betas alavancados de
empresas diferentes, com estruturas de capital relativas a elas.
Desalavancamos o0s betas referentes a cada uma das companhias,
considerando as respectivas estruturas de capital. Assim, estimamos 0s
betas brutos. Calculamos a média dos betas brutos encontrados, para dai a
alavancarmos com a estrutura de capital da empresa analisada. Isso é
necessario para a correcdo das possiveis distor¢cdes no célculo do beta
geradas pela diferenca nas estruturas de capital.

As empresas comparaveis utilizadas para célculo do beta contida no WACC

foram as seguintes:

EMPRESA PAIS BETA D
HCA Healthcare Inc. United States of America 0,51
Premier Inc. United States of America 0,49
IHH Healthcare Bhd Malaysia 0,51
Ramsay Health Care Ltd. Australia 0,67
KPJ Healthcare Bhd Malaysia 0,58
MEDIA: 0,55

»= Prémio de risco: corresponde ao spread entre SP500 e US T-Bond 20 anos
(fonte: https://costofcapital.duffandphelps.com/).
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= Prémio pelo tamanho: corresponde ao prémio de risco pelo tamanho da
empresa, considerando o mercado de acbes norte-americano (fonte:
https://costofcapital.duffandphelps.com/). O prémio de tamanho
representa o risco observado no mercado que investidores enxergam em
empresas de portes menores em relagdo a empresas maiores. Ha diversas
explicacbes para a existéncia do prémio de tamanho como a
incapacidade de empresas menores de lidarem com variacbes
macroecondémicas ou a capacidade de empresas maiores de operarem em
mercados globais, mas a sua existéncia e aplicacdo na elaboracédo de
taxas de desconto € uma pratica conceituada de mercado.

= Risco Brasil: corresponde ao risco médio de 12 meses calculado entre 1°
de janeiro de 2018 e a data-base de 31 de dezembro de 2018
disponibilizado por Ipeadata (fonte: site
http://www.ipeadata.gov.br/ExibeSerie.aspx?module=M&serid=40940).

= Taxa livre de risco (custo da divida): corresponde a rentabilidade (yield)
em 31/08/2018, do US T-Bond 10 anos (Federal Reserve) (fonte: site
http://www.treas.gov/offices/domestic-finance/debt-
management/interest-rate/yield_historical.shtml).

= Custo de captacdo: No caso da UPI HOSPITAL DA ZONA NORTE, utilizamos
um custo de captacdo nominal de 9,2% a.a. referente a taxa média
ponderada da captacdo de empréstimos realizada pela companhia.

= Utilizou-se uma inflacdo americana projetada de 2,0% ao ano.

= Utilizou-se uma inflacéo brasileira projetada de 3,75% ao ano.

Por fim, com os pardmetros usados no calculo, chegamos a uma taxa de
desconto nominal de 14,4% a.a.

CALCULO DO VALOR OPERACIONAL

A partir do fluxo de caixa operacional projetado para os proximos quinze anos
e cinco meses desde entdo descontamos os resultados a valor presente, por

meio da taxa de desconto nominal descrita no item anterior.
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ENDIVIDAMENTO LIQUIDO

Foi considerado um endividamento liquido de R$ 319.847 mil na data-base,

conforme o quadro abaixo

ENDIVIDAMENTO LIQUIDO (R$ mil)

Caixa (+) 5.944
Partes relacionadas ( +) 100.800
Outros créditos ( +) 517
Depésitos vinculados ( +) 9.261
Impostos diferidos ( +) 2.884
Empréstimos e financiamentos de CP ( - ) (19.254)
Parcelamento de impostos ( -) (2.184)
Dividendos ( -) (34.421)
Fornecedores empresas grupo (51.326)
Empréstimos e financiamentos de LP ( -) (169.859)
Proviséo para fornecedores ( - ) (161.631)
Outras contas a pagar ( -) (578)
TOTAL (319.847)

O ativo financeiro esta sendo projetado na avaliagdo como remuneracao
assegurada. Os impostos diferidos passivos séo referentes ao ativo financeiro e
estdo sendo considerados na projecdo. Consequentemente, o ativo e 0 passivo

nao foram considerados no endividamento liquido.
VALOR ECONOMICO

Sintetizando os itens anteriormente mencionados, detalhados no Anexo 1,

chegamos aos seguintes valores:

Taxa de retorno esperado 13,9% 14,4% 14,9%

VALOR ECONOMICO DE PPP HOSPITAL

FLUXO DE CAIXA DESCONTADO 416.448 406.813 397.558
VALOR OPERACIONAL DE PPP HOSPITAL (R$ mil) 416.448 406.813 397.558
ENDIVIDAMENTO LiQUIDO (319.847) (319.847) (319.847)
SALDO CAPITAL DE GIRO A VALOR PRESENTE 3.374 3.374 3.374
VALOR ECONOMICO DE PPP HOSPITAL (R$ mil) 99.976 90.341 81.085
PERCENTUAL DE PARTICIPACAO 60,00%

EQUIVALENCIA PATRIMONIAL (R$ mil) 59.986 54.204 48.651
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7. CONCLUSAO

A luz dos exames realizados na documentacio anteriormente mencionada e
tomando por base estudos da APSIS, concluiram os peritos que o valor para a
oferta para leildo das a¢des da UPI HOSPITAL ZONA NORTE, detidas por Abengoa
Concessdes Brasil Holding S.A., é de no minimo R$ 48.651.000,00 (quarenta e

oito milhdes, seiscentos e cinquenta e um mil reais).

Ficamos a disposicdo para qualquer informacdo adicional que se faca

necessaria.

Nesses termos, pede deferimento ao Laudo Pericial.

Rio de Janeiro, 25 de janeiro de 2019.

RENATA POZZATO CARNEIRO MONTEIRO
Presidente
P6s-Graduada em Direito (OAB/RJ 109.393)

AMILCAR DE CASTRO
Diretor
Bacharel em Direito

RODRIGO NIGRI ADELSON
Economista (CORECON/RJ 26873)
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8. ANEXOS

1. CALCULOS AVALIATORIOS
2. REGISTROS FOTOGRAFICOS DA VISTORIA
3. DOCUMENTAGAO DE SUPORTE
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DADOS PPP HOSPITAL
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2019 2020 2021 2022 2023 2024 2025 2026 2027 2028 2029 2030 2031 2032 MAIO 2033
(R$ mil)

RECEITA OPERACIONAL BRUTA (ROB)  125.405 131.642 138.177 145.025 152.200 158.322  164.691 171.315 178.207  185.375 192.832 200.588 208.657 217.050 94.075

(% crescimento ROB) 121,1% 5,0% 5,0% 5,0% 4,9% 4,0% 4,0% 4,0% 4,0% 4,0% 4,0% 4,0% 4,0% 4,0% -56,7%

Remuneracéo assegurada 65.257 67.882 70.613 73.453 76.408 79.481 82.679 86.004 89.464 93.062 96.806 100.700 104.751 108.964 47.228

Crescimento (%) n/a 4,0% 4,0% 4,0% 4,0% 4,0% 4,0% 4,0% 4,0% 4,0% 4,0% 4,0% 4,0% 4,0% -56,7%

Receita de operagdes 60.148 63.760 67.564 71.572 75.792 78.841 82.012 85.311 88.743 92.313 96.026 99.888 103.906  108.086 46.847

Remuneracéo variada 32.711 34.026 35.395 36.819 38.300 39.840 41.443 43.110 44.844 46.648 48.524 50.476 52.507 54.619 23.673

Valor maximo 32.711 34.026 35.395 36.819 38.300 39.840 41.443 43.110 44.844 46.648 48.524 50.476 52.507 54.619 56.816

Crescimento (%) 4,0% 4,0% 4,0% 4,0% 4,0% 4,0% 4,0% 4,0% 4,0% 4,0% 4,0% 4,0% 4,0% 4,0% 4,0%

Desempenho guantificado 18.916 19.677 20.468 21.292 22.148 23.039 23.966 24.930 25.932 26.976 28.061 29.189 30.364 31.585 13.690

Valor maximo 18.916 19.677 20.468 21.292 22.148 23.039 23.966 24.930 25.932 26.976 28.061 29.189 30.364 31.585 32.855

Crescimento (%) 4,0% 4,0% 4,0% 4,0% 4,0% 4,0% 4,0% 4,0% 4,0% 4,0% 4,0% 4,0% 4,0% 4,0% 4,0%

Desempenho quantificavel 8.522 10.056 11.701 13.461 15.344 15.961 16.604 17.271 17.966 18.689 19.441 20.223 21.036 21.882 9.484

(% de Ocupagéo) 62% 70% 78% 87% 95% 95% 95% 95% 95% 95% 95% 95% 95% 95% 95%

Valor maximo 13.795 14.350 14.927 15.527 16.152 16.802 17.477 18.180 18.912 19.672 20.464 21.287 22.143 23.034 23.960

Crescimento (%) 4,0% 4,0% 4,0% 4,0% 4,0% 4,0% 4,0% 4,0% 4,0% 4,0% 4,0% 4,0% 4,0% 4,0% 4,0%

IMPOSTOS E DEDUCOES ~ (17.870) (18.759) (19.690) (20.666) (21.689) (22.561) (23.468) (24.412) (25.394) (26.416) (27.479) (28.584)  (29.734)  (30.930) (13.406)

(% ROB) -14,3% -14,3% -14,3% -14,3% -14,3% -14,3% -14,3% -14,3% -14,3% -14,3% -14,3% -14,3% -14,3% -14,3% -14,3%

ISS -5,0% -5,0% -5,0% -5,0% -5,0% -5,0% -5,0% -5,0% -5,0% -5,0% -5,0% -5,0% -5,0% -5,0% -5,0%

PIS -1,7% -1,7% -1,7% -1,7% -1,7% -1,7% -1,7% -1,7% -1,7% -1,7% -1,7% -1,7% -1,7% -1,7% -1,7%

COFINS -7,6% -7,6% -7,6% -7,6% -7,6% -7,6% -7,6% -7,6% -7,6% -7,6% -7,6% -7,6% -7,6% -7,6% -7,6%

RECEITA OPERACIONAL LiQUIDA (ROL) 107.535 112.883 118.487 124.359 130.512 135.761 141.222 146.903 152.812 158.959 165.353 172.004 178.923 186.121 80.670
APSIS CONSULTORIA EMPRESARIAL LTDA. /7
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DADOS PPP HOSPITAL

2019 2020 2021 2022 2023 2024 2025 2026 2027 2028 2029 2030 2031 2032
(R$ mil)

CUSTO DOS SERVICOS PRESTADOS (CSP)  (31.421)  (35.503) (37.180) (38.934) (40.769) (42.357) (44.006) (45.720) (47.500) (49.350) (51.272) (53.269) (55.344) (57.500) (24.891)

(% ROL) -29,2% 31,5%  -31,4% -31,3% -31,2% -31,2% -31,2% -31,1% -31,1% -31,0% -31,0% -31,0% -30,9% -30,9% -30,9%

Custos fixos ~ (16.628)  (17.251) (17.898) (18.569) (19.265) (19.988) (20.737) (21.515) (22.322) (23.159) (24.027) (24.929) (25.863) (26.833)  (11.600)

Vigilancia e seguranca (1.232) (1.278)  (1.326) (1.375) (1.427) (1.481) (1.536) (1.594) (1.653) (1.715) (1.780) (1.847) (1.916) (1.988) (859)

Servigos eng® clinica (2.566) (2.662)  (2.762) (2.866) (2.973) (3.085) (3.200)  (3.320) (3.445)  (3.574) (3.708) (3.847)  (3.991)  (4.141) (1.790)

Contrato manutencdo de eq”ipazr;?zz (718) (745) (773) (802) (832) (864) (896) (930) (965)  (1.001)  (1.038)  (L.077)  (L.118)  (1.159) (501)

Manuntecdo de infraestruturae o o5 3601y (3.786)  (3.897)  (4.043)  (4.195  (4.352)  (4.516)  (4.685)  (4.861)  (5.043)  (5.232)  (5.428)  (5.632)  (2.435)

instalacdes
Manutencdo de Tl (sinais de dados) (1.026) (1.065)  (1.105) (1.146) (1.189) (1.234) (1.280) (1.328) (1.378) (1.430) (1.483) (1.539) (1.597) (1.656) (716)
Recepgéo e portaria (1.129) (1.171)  (1.215) (1.261) (1.308) (1.357) (1.408) (1.461) (1.516) (1.573) (1.631) (1.693) (1.756) (1.822) (788)
Telefonia (308) (319) (331) (344) (357) (370) (384) (398) (413) (429) (445) (462) (479) (497) (215)

Limpeza hospitalar ~ (6.158) (6.389)  (6.629) (6.877) (7.135) (7.403)  (7.681)  (7.969)  (8.267)  (8.577) (8.899) (9.233)  (9.579)  (9.939) (4.296)

Custos variaveis  (14.793)  (18.252) (19.282) (20.365) (21.504) (22.369) (23.269) (24.205) (25.178) (26.191) (27.245) (28.341) (29.481) (30.666)  (13.292)

Lavanderia  (2.098) (2.224)  (2.357) (2.497) (2.644) (2.750)  (2.861)  (2.976)  (3.096)  (3.220) (3.350) (3.484)  (3.625)  (3.770) (1.634)

Refeigéo (8.917) (9.452) (10.017)  (10.611)  (11.236)  (11.688)  (12.158)  (12.648)  (13.156)  (13.686)  (14.236)  (14.809)  (15.404)  (16.024) (6.945)

Refeigdo para colaboradores O&M (631) (669) (709) (751) (795) (827) (860) (895) (931) (968) (1.007) (1.048)  (1.090)  (1.133) (491)

Esterelizagdo (3.147) (5.907)  (6.200) (6.507) (6.829) (7.104) (7.389) (7.687) (7.996) (8.317) (8.652) (9.000) (9.362) (9.739) (4.221)

DESPESAS OPERACIONAIS _ (9.055)  (9.395)  (9.747)  (10.112) (10.492) (10.885) (11.293) (11.717) (12.156) (12.612) (13.085) (13.576) (14.085) (14.613)  (6.317)

(% ROL) -8,4% -8,3% -8,2% -8,1% -8,0% -8,0% -8,0% -8,0% -8,0% -7,9% -7,9% -7,9% 7,9% 7,9% -7,8%
Aluguéis e condominios (48) (49) (51) (53) (55) (57) (59) (62) (64) (66) (69) (72) (74) @7 (33)

Aluguel de veiculos e maquinaria (131) (136) (141) (146) (152) (158) (164) (170) (176) (183) (190) (197) (204) (212) (92)
Viagens e representagdes (238) (247) (257) (266) (276) (287) (297) (309) (320) (332) (345) (358) (371) (385) (166)
Correios e malotes ®) ®) (O] ®) 6 O 6 6 6 ()] @ ()] ™ ® (©)]

Salarios e ordenados (8.347) (8.660)  (8.985) (9.321) (9.671)  (10.034)  (10.410)  (10.800)  (11.205)  (11.626)  (12.062)  (12.514)  (12.983)  (13.470) (5.823)

Cursos e congressos (24) (25) (26) 27) (28) (29) (30) (31) (32) (33) (34) (36) 37) (38) a7)
Despesas de pessoal (custo sede) (238) (247) (257) (266) (276) (287) (297) (309) (320) (332) (345) (358) (371) (385) (166)
Outros (24) (25) (26) (27) (28) (29) (30) (31) (32) (33) (34) (36) (37) (38) (17)
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LAUDO PERICIAL NO PROCESSO N° 0029741-4.2016.8.19.0001

INTANGIVEL PPP HOSPITAL DATA-BASE 2019 2020

2021 2022 2023 2024 2025 2026 2027 2028 2029 2030 2031 2032 MAIO 2033

(R$ mil) 31/12/2018
INVESTIMENTO TOTAL (MANUTENCAO + EXPANSAO) -

AMORTIZAGAO INVESTIMENTO - - -

INTANGIVEL CUSTO (ORIGINAL) 265.296 265.296 265.296
VALOR RESIDUAL 211.801 197.600 183.398
AMORTIZACAO INTANGIVEL ORIGINAL - 14.201 14.201

265.296  265.296  265.296 265.296 265.296 265.296 265.296 265.296  265.296 265.296 265.296  265.296 265.296
169.197  154.996 140.795 126.593  112.392 98.191 83.989 69.788 55.587 41.385 27.184 12.983 -
14.201 14.201 14.201 14.201 14.201 14.201 14.201 14.201 14.201 14.201 14.201 14.201 12.983

AMORTIZACAO TOTAL 14.201 14.201 14.201

14.201 14.201 14.201 14.201 14.201 14.201 14.201 14.201 14.201 14.201 14.201 14.201 12.983

AMORTIZAGAO DOS NOVOS INTANGIVEIS 31/12/2018 2019 2020

2021 2022 2023 2024 2025 2026 2027 2028 2029 2030 2031 2032 MAIO 2033

2019 - -
2020 - -
2021 - -
2022 - -
2023 - -
2024 - -
2025 - -
2026 - -
2027 - -
2028 - -
2029 - -
2030 - -
2031 - -
2032 - -
MAIO 2033 - -
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LAUDO PERICIAL NO PROCESSO N° 0029741-4.2016.8.19.0001 ANEXO 1 -
CAPITAL DE GIRO PPP HOSPITAL
DEZ 2018 2019 2020 2021 2022 2023 2024 2025 2026 2027 2028 2029 2030 2031 2032 MAIO 2033
(R$ mil)
Usos 77.206 67.520 60.170 51.917 42.692 32.424 33.728 35.085 36.496 37.964 39.491 41.080 42.732 44.451 46.239 48.099
Contas a receber 75.461 65.764 58.326 49.981 40.661 30.292 31.510 32.778 34.096 35.468 36.894 38.379 39.922 41.528 43.199 44.936
(Dias) 254 220 186 152 118 84 84 84 84 84 84 84 84 84 84 84
Impostos a recuperar 1.745 1.757 1.844 1.936 2.031 2.132 2.218 2.307 2.400 2.496 2.597 2.701 2.810 2.923 3.040 3.163
FONTES 13.399 13.928 15.512 16.252 17.026 17.837 18.535 19.262 20.017 20.801 21.616 22.463 23.344 24.259 25.210 26.198
Fornecedores 10.603 11.114 12.558 13.151 13.771 14.421 14.982 15.565 16.172 16.801 17.456 18.135 18.842 19.576 20.338 21.130
Tributos e contribui¢ées a recolher 2.796 2.815 2.955 3.101 3.255 3.416 3.553 3.696 3.845 4.000 4.161 4.328 4.502 4.683 4.872 5.068
CAPITAL DE GIRO 63.807 53.592 44.657 35.664 25.666 14.587 15.193 15.823 16.479 17.163 17.875 18.616 19.388 20.192 21.029 21.901
VARIAGAO CAPITAL DE GIRO (10.215) (8.935) (8.993) (9.998) (11.079) 605 630 656 684 712 741 772 804 837 872
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LAUDO PERICIAL NO PROCESSO N° 0029741-4.2016.8.19.0001

FLUXO PPP HOSPITAL
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2016 2017 DEZ2018 2019 2020 2021 2022 2023 2024 2025 2026 2027 2028 2029 2030 2031 2032  MAIO 2033
(R$ mil)
(% crescimento) 5,0% 5,0% 5,0% 4,9% 4,0% 4,0% 4,0% 4,0% 4,0% 4,0% 4,0% 4,0% 4,0%
RECEITA OPERACIONAL BRUTA (ROB) 100.702 110.641 122.284 125.405 131.642 138.177 145.025 152.200 158.322  164.691 171.315 178.207 185.375 192.832 200.588 208.657 217.050 94.075
DEDUGOES/IMPOSTOS (-)  (12.417) (12.973) (15.463)  (17.870)  (18.759)  (19.690)  (20.666)  (21.689)  (22.561) (23.468)  (24.412)  (25.394)  (26.416)  (27.479)  (28.584)  (29.734)  (30.930)  (13.406)
RECEITA OPERACIONAL LIQUIDA (ROL) 88.285 97.668 106.822 107.535 112.883 118.487 124.359 130.512 135.761 141.222 146.903 152.812 158.959 165.353 172.004 178.923 186.121  80.670
CUSTOS DOS SERVICOS (-) (11.002) (14.467)  (29.977)  (31.421)  (35.503)  (37.180)  (38.934)  (40.769)  (42.357)  (44.006)  (45.720)  (47.500)  (49.350)  (51.272)  (53.269)  (55.344)  (57.500)  (24.891)
LUCRO BRUTO (=) 77.283  83.201  76.845 76.114 77.380 81.307 85.425 89.742 93.404 97.216  101.183 105.312 109.609 114.081 118.735 123.579 128.621 55.778
margem bruta (LB/ROL) 87,5% 85,2% 71,9% 70,8% 68,5% 68,6% 68,7% 68,8% 68,8% 68,8% 68,9% 68,9% 69,0% 69,0% 69,0% 69,1% 69,1% 69,1%
DESPESAS GERAIS E ADMINISTRATIVAS (-)  (6.643)  (5.604)  (8.728) (9.055) (9.395) (9.747)  (10.112)  (10.492)  (10.885) (11.293)  (11.717)  (12.156)  (12.612)  (13.085)  (13.576)  (14.085)  (14.613) (6.317)
LAJIDA/EBITDA (=) 70.640 77.597 68.117 67.059 67.985 71.560 75.312 79.250 82.519 85.923 89.466 93.156 96.997 100.996 105.160  109.495 114.008 49.461
margem Ebitda (Ebitda/ROL) 80,0% 79,4% 63,8% 62,4% 60,2% 60,4% 60,6% 60,7% 60,8% 60,8% 60,9% 61,0% 61,0% 61,1% 61,1% 61,2% 61,3% 61,3%
DEPRECIACAO/AMORTIZAGAO (-)  (17.594) (14.798) (14.201)  (14.201)  (14.201)  (14.201)  (14.201)  (14.201)  (14.201) (14.201)  (14.201)  (14.201)  (14.201)  (14.201)  (14.201)  (14.201)  (14.201)  (12.983)
LAIR/EBIT (=) 53.046 62.799  53.916 52.858 53.784 57.359 61.111 65.049 68.318 71.722 75.265 78.954 82.796 86.795 90.958 95.293 99.807  36.478
IMPOSTO DE RENDA/CONTRIB. SOCIAL ( - ) (17.948)  (18.263)  (19.478)  (20.754)  (22.093)  (23.204)  (24.361)  (25.566)  (26.820)  (28.126)  (29.486)  (30.902)  (32.376)  (33.910)  (12.379)
Taxa de IRCS Efetiva (IRCS/EBIT) -34,0% -34,0% -34,0% -34,0% -34,0% -34,0% -34,0% -34,0% -34,0% -34,0% -34,0% -34,0% -34,0% -34,0% -33,9%
LUCRO LIQUIDO ( =) 34.910 35.521 37.881 40.357 42.956 45.114 47.360 49.699 52.134 54.669 57.308 60.057 62.918 65.896 24.100
margem liquida (LL/ROL) 32,5% 31,5% 32,0% 32,5% 32,9% 33,2% 33,5% 33,8% 34,1% 34,4% 34,7% 34,9% 35,2% 35,4% 29,9%
FLUXO DE CAIXA LIVRE
(R$ mil)
ENTRADAS 49.112 49.723 52.082 54.559 57.158 59.315 61.561 63.900 66.335 68.870 71.510 74.258 77.119 80.098  37.083
LUCRO LIQUIDO DO EXERCICIO ( +) 34.910 35.521 37.881 40.357 42.956 45.114 47.360 49.699 52.134 54.669 57.308 60.057 62.918 65.896 24.100
DEPRECIAGAO/AMORTIZAGAO ( +) 14.201 14.201 14.201 14.201 14.201 14.201 14.201 14.201 14.201 14.201 14.201 14.201 14.201 14.201 12.983
SAIDAS - - - - - - - - - - - - - - -
INVESTIMENTOS IMOBILIZADO E INTANGIVEIS ( -) - - - - - - - - - - - - - - -
SALDO SIMPLES 49.112 49.723 52.082 54.559 57.158 59.315 61.561 63.900 66.335 68.870 71.510 74.258 77.119 80.098 37.083
VARIACAO CAPITAL DE GIRO ( -) 10.215 8.935 8.993 9.998 11.079 (605) (630) (656) (684) (712) (741) (772) (804) (837) (872)
SALDO DO PERIODO 59.327 58.657 61.075 64.557 68.237 58.710 60.931 63.244 65.652 68.158 70.768 73.486 76.315 79.261 36.211
Periodo parcial 1,00 1,00 1,00 1,00 1,00 1,00 1,00 1,00 1,00 1,00 1,00 1,00 1,00 1,00 0,42
Mid-year convention 0,50 1,50 2,50 3,50 4,50 5,50 6,50 7,50 8,50 9,50 10,50 11,50 12,50 13,50 13,92
Fator de desconto @ 14,4% 0,94 0,82 0,71 0,62 0,55 0,48 0,42 0,36 0,32 0,28 0,24 0,21 0,19 0,16 0,15
Fluxo de caixa descontado 55.471 47.948 43.646 40.332 37.270 28.034 25.435 23.081 20.946 19.011 17.257 15.666 14.223 12.914 5.579
VALOR OPER{\CIONAL AT
(R$ mil)
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LAUDO PERICIAL NO PROCESSO N° 0029741-4.2016.8.19.0001 ANEXO 1 - TAXK

ESTRUTURA DE CAPITAL

EQUITY / PROPRIO 78%

DEBT / TERCEIROS 22%
EQUITY + DEBT 100%
INFLACAO AMERICANA PROJETADA 2,0%
INFLAGAO BRASILEIRA PROJETADA 3,8%

CUSTO DO CAPITAL PROPRIO

TAXA LIVRE DE RISCO (Rf) 2,7%
BETA d 0,55

BETAr 0,66

PREMIO DE RISCO (Rm - Rf) 6,0%
PREMIO DE TAMANHO (Rs) 5,4%
RISCO BRASIL 2,7%
Re Nominal em US$ (=) 14,8%
Re Nominal em R$ (=) 16,8%

CUSTO DA DIVIDA

TAXA LIVRE DE RISCO (Rf*) 2,7%
RISCO ESPECIFICO (ALFA) 3,7%
RISCO BRASIL 2,7%
Rd Nominal em R$ (=) 9,2%
Rd Nominal com Beneficio Fiscal ( =) 6,0%
WACC
CUSTO DO CAPITAL PROPRIO 16,8%
CUSTO DA DIVIDA 6,0%
TAXA DE DESCONTO NOMINAL EM R$ (=) 14,4%
APSIS CONSULTORIA EMPRESARIAL LTDA. 6/7
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LAUDO PERICIAL NO PROCESSO N° 0029741-4.2016.8.19.0001

APSIS CONSULTORIA EMPRESARIAL LTDA.

Taxa de retorno esperado 13,9% 14,4% 14,9%
VALOR ECONOMICO DE PPP HOSPITAL

FLUXO DE CAIXA DESCONTADO 416.448 406.813 397.558

VALOR OPERACIONAL DE PPP HOSPITAL (R$ mil) 416.448 406.813 397.558

ENDIVIDAMENTO LiQUIDO (319.847) (319.847) (319.847)
SALDO CAPITAL DE GIRO A VALOR PRESENTE 3.374 3.374 3.374

VALOR ECONOMICO DE PPP HOSPITAL (R$ mil) 99.976 90.341 81.085

PERCENTUAL DE PARTICIPACAO 60,00%

EQUIVALENCIA PATRIMONIAL (R$ mil) 59.986 54.204 48.651
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08/10/2019: JUNTADA DE PETICAO DE MANIFESTAGCAO DA PARTE. Arg: DOC Laudo de avaliacao do hospital de manaus.pdf
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Refeitorio (utilizando 30% da capacidade)

Recepcédo do ambulatério (inoperante)

Laudo Pericial no Processo n°® 0029741-24.2016.8.19.0001- Anexo 2 1
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Centro de reabilita¢do (inoperante)

Pronto-socorro adulto (pleno funcionamento)

Laudo Pericial no Processo n°® 0029741-24.2016.8.19.0001- Anexo 2 2
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Pronto-socorro infantil (pleno funcionamento)
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Centro de imagem (em funcionamento) Lanchonete do ambulatoério (inoperante)
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Centro cirdrgico (inoperante)

Pagina
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UTI (10 leitos em operacdo, dos 50 existentes)
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ABENGOA

Balancos Patrimoniais
(Em milhares de reais)

_dez18
Circulante
Caixa e equivalentes de caixa 5.944
Clientes 75.461
Tributos a recuperar 1.745
Ativo financeiro da concessao 62.744
Partes relacionadas 100.800
Outros ativos 517
247.212
Nao Circulante
Realizavel a longo prazo
Depdsitos vinculados 9.261
Tributos diferidos 2.884
Ativo financeiro da concessao 287.876
300.021
Intangivel 211.801
511.822
Total do Ativo 759.033
Passivo
Circulante
Fornecedores 61.929
Empréstimos e financiamentos 19.254
Tributos a recolher 2.796
Provisdes Fornecedores 161.631
PIS e COFINS diferidos 634
Outros passivos 578
246.820
Nao circulante
Empréstimos e financiamentos 169.859
Partes relacionadas -
Tributos a recolher - parcelamento 2.184
Dividendos a pagar 34.421
Imposto de renda e contribuicao social diferidos 52.430
PIS e COFINS diferidos 31.799
290.692
Patrimonio liquido
Capital social 155.539
Reserva de lucros 38.044
Lucros (prejuizos) acumulados 27.938
221.521
Total do passivo e patriménio liquido 759.033

0
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ABENGOA

Demonstrac¢oes do resultado do exercicio
(Em milhares de Reais)

Operacoes continuadas

Receita liquida
Custos de servicos prestados
Lucro bruto

Despesas operacionais
Gerais e administrativas

Lucro operacional antes do resultado financeiro

Resultado financeiro
Receitas financeiras
Despesas financeiras

Lucro antes do imposto de renda e contribuicao social

Imposto de renda e contribuicdo social
Correntes
Diferidos

Lucro liquido do exercicio

dez-18

106.822
(29.977)
76.845

(23.526)

53.319

1.037
(15.888)
(14.851)

38.468

(6.272)

(4.259

(10.531)

27.938
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Processo Eletronico

Classe/Assunto: Recuperag¢éo Judicial - Recuperagéo Judicial

Autor: ABENGOA CONSTRU(;AO BRASIL LTDA.

Autor: ABENGOA CONCESSOES BRASIL HOLDING S.A.
Autor: ABENGOA GREENFIELD BRASIL HOLDING S.A.
Administrador Judicial: K2 CONSULTORIA ECONOMICA

Nesta data, faco os autos conclusos ao MM. Dr. Juiz
Katerine Jatahy Kitsos Nygaard

Em 03/12/2018

Decisao

| - Fls. 52.289/52.291 e 52.388/52.389 - Ao credor BTG e demais interessados.

Il - Fls. 52.257/52.260 - As recuperandas requereram a alienacdo da UPI Hospital Zona Norte,

apresentando proposta vinculante das empresas SH e MAGI CLEAN.

Ja ha nos autos manifestagéo do AJ, as fls. 52.449/52.450, e os credores foram instados a
se manifestar, conforme despacho de fls. 52.436. Resta, agora, o parecer do MP. E o que

determino.

Il - Fls. 52.445/52.447 - A credora Torcisdo Comércio Industrial de Ago Ltda., ao manifestar-se
sobre a proposta vinculante das empresas SH e MAGI CLEAN no sentido de adquirirem 60% das
acdes da ABENGOA na UPI Hospital Zona Norte, por 50 milhdes de reais, e ap6s reportar-se ao
Laudo de Viabilidade Econdmico/Financeira de fls. 9.280/9.330, documento que instrui o PRJ, com
remissao as fls. 9.419, entende "que a oferta apresentada aparentemente é muito aquém do seu
valor real" e pede seja antes "definido o real valor das a¢des ordinarias" a serem alienadas, assim

tornando competitivo 0 processo entre potenciais interessados.

Basta isso para convencer o Juizo de que a cautela aconselha proceder-se a avaliagdo,

como sugere a requerente (fls. 52.447).

Em que pesem os esclarecimentos das recuperandas as fls. 52.455/52.461, e seja qual for a
modalidade de aliena¢@o que o Juizo ird adotar, ndo h& a menor ddvida da necessidade de tal
avaliacdo, considerando a expectativa, lancada por elas proprias, de que outros interessados
acorram ao futuro certame, o0 que assegura o cumprimento do principio da maximizacdo dos

ativos.

Em sendo assim, e sem prejuizo do imediato cumprimento do item anterior, nomeio para realizar a
avaliacdo, no breve prazo de 15 dias, a empresa APSIS, 2212.6850, a ser contatada na pessoa da
sua Presidente, Dra. Renata, entidade reconhecidamente especializada e gabaritada para

proceder a avaliagado.
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O custo da pericia, a ser indicado em 48h, deve ser provido pelas recuperandas e deduzido
ulteriormente do produto da alienagéo.

IV - Considerando o oficio de fls. 52.379/52.382, bem como a peticdo esclarecedora de fls.
52.391/52.393, intime-se a recuperanda para dar cumprimento a decisdo de arresto proferida pelo
Juizo da Comarca de Cuiaba-MT, devendo depositar em Juizo, a disposicdo desta 5% Vara
Empresarial, o montante do crédito a que tem direito a executada, até o limite de R$ 293.831,55,
observados o modo e prazo de pagamento estabelecidos no PRJ homologado, apés o que, o valor
deveré ser transferido ao Juizo da execucgao.

V - Fls. 52.505/52.519 - Digam AJ, credores e MP, sobre o pedido formulado pelas recuperandas,
de alienacdo do Bloco de Bens das ATEs XVI, XVII E XVIIl para a ELEKTRO Transmissao,
controlada pelo grupo NEOENERGIA.

VI - As recuperandas requereram, as fls. 52.194/52.198, a aliena¢éo, através de venda direta, de
transformadores de titularidade da ATE XVI para a Manaus Transmissora de Energia S/A, que no
mesmo sentido peticionou as fls. 52.452/52.453.

Justificam a venda direta por conta do alto grau de especificagdo dos bens, eis que
fabricados e projetados para utilizagdo em grandes subestacdes de energia elétrica, sendo
inexistentes outros interessados em adquirir os equipamentos, cuja avaliagdo, ademais, seria
compativel com o mercado.

Tais peculiaridades, de fato, se mostram presentes na espécie, mormente em considerando que a
proponente, Manaus, teve suas a¢fes alienadas no contexto da venda dos ativos relacionados a
UPI OPERACIONAL para o grupo TPG, o que significa que os transformadores em questéo estéo
inseridos no mesmo contexto de utilizagdo em que estavam antes da venda da UPI
OPERACIONAL.

Relativamente ao valor ofertado, 0 mesmo se coaduna com a estimativa constante do Laudo de
Vistoria anexado ao pedido (fls. 52.200/52.204).

Finalmente, ha urgéncia na questdo, tendo em vista que, ndo havendo pronta substituicdo dos
equipamentos, a transmissdo de energia nas linhas operadas pela subestacdo da Manaus pode
restar seriamente comprometida.

Sao circunstancias peculiares que autorizam pronta analise pelo Juizo, sem necessidade de oitiva
de credores e MP, além do que, ndo se pode olvidar que hd no PRJ aprovado em assembleia
expressa autorizagdo dos credores para alienacdo de ativos. Outrossim, diante do valor modesto
dos bens, considerada a magnitude dos demais ativos, e a pequena quantidade de interesse do
proponente, ndo esta a exigir-se a designagao de leildo.

Por cautela, entretanto, em vindo a demonstrar-se que o valor da venda é substancialmente
inferior ao de mercado, desde logo fica a ressalva de que as recuperandas deverao recompor a
diferenca de prego eventualmente apurada.

Autorizo, portanto, a venda dos transformadores para a Manaus Transmissora de Energia, pelo
valor ofertado, o qual devera ser depositado em conta judicial a disposi¢éo deste Juizo.

Rio de Janeiro, 03/12/2018.
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