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Consideracdes Gerais

O presente Laudo EconOmico-Financeiro (“Laudo”) tem como objetivo avaliar a viabilidade
econdmico-financeira no ambito do Plano de Recuperacdo Judicial Consolidado (“PRJ") das
empresas: Ol S.A. - Em Recuperacao Judicial (“Oi"” ou “Companhia"), sociedade an6nima de capital
aberto, inscrita no CNPJ/MF sob o n° 76.535.764/0001-43, com sede e principal estabelecimento
na Rua do Lavradio n°® 71, Centro, Rio de Janeiro - RJ, CEP 20230-070; PORTUGAL TELECOM
INTERNATIONAL FINANCE B.V. - Em Recuperacdo Judicial (“PTIF"), pessoa juridica de direito
privado constituida de acordo com as Leis da Holanda, com sede em Amsterdam, Delflandlaan 1
(Queens Tower), Office 806, 1062 EA, e principal estabelecimento nesta cidade do Rio de Janeiro; Ol
BRASIL HOLDINGS COOPERATIEF U.A. - Em Recuperacdo Judicial (“Oi Coop"), pessoa juridica de
direito privado constituida de acordo com as Leis da Holanda, com sede em Amsterdam, Delflandlaan
1 (Queens Tower), Office 806, 1062 EA, e principal estabelecimento nesta cidade do Rio de Janeiro
(sendo Oi, PTIF e Oi Coop em conjunto doravante denominadas como “Grupo Oi" ou “Recuperandas’).

Este Laudo foi elaborado pela Ernst & Young Assessoria Empresarial Ltda (“EY"), Unica e
exclusivamente como subsidio a elaboragdao do PRJ das Recuperandas e ndo se confunde com,
superp®e ou modifica os termos e condi¢cdes do PRJ e ndo deve ser desagregado, fragmentado ou
utilizado em partes pelas Recuperandas e seus representantes, por credores ou quaisquer terceiros
interessados. Este Laudo ndo podera ser utilizado com nenhuma finalidade que ndo esteja aqui
expressamente mencionada.

Para alcancar o objetivo deste trabalho, foram utilizados fatos histéricos, informacdes
macroecondmicas e de mercado, bem como informac&es e dados disponibilizados pelo Grupo Qi e por
seus funciondrios, administradores, consultores e demais prestadores de servico (“Dados e
Informacdes™).

A EY ndo assume qualquer responsabilidade caso os resultados futuros difiram das projecdes
apresentadas no Laudo e ndo oferece qualquer garantia em relacdo a tais estimativas. Nesta
perspectiva, as conclusdes aqui apresentadas sdo resultantes da andlise dos Dados e Informacdes,
além de projecdes macroecondmicas e de mercado, assim como sobre performance e resultados
decorrentes de eventos futuros, e estdo sujeitas as sequintes consideragoes:

O Laudo ora apresentado envolve questBes de julgamentos objetivos e subjetivos face a
complexidade das andlises dos Dados e Informacg8es e as fontes de informacdes consultadas ao
longo das analises;

Nenhum dos sdécios ou profissionais da EY envolvidos neste trabalho tem qualqguer interesse
financeiro no Grupo Oi;

Os honordrios estimados para a execucdo deste trabalho ndo foram baseados e ndo tém qualquer
relacdo com os valores aqui reportados, assim como ndo sdo varidveis em funcdo destes;

Este Laudo foi feito com base em informacdes publicas de conhecimento do mercado e em
informacdes e premissas disponibilizadas pelo Grupo Oi, as quais foram consideradas verdadeiras,
uma vez que nao faz parte do escopo de trabalho da EY qualquer tipo de investigacdo
independente e/ou procedimento de auditoria. Desta forma, a EY ndo assume qualquer
responsabilidade pela imprecisdo dos Dados, Premissas e Informacdes utilizados neste Laudo;

Este Laudo foi preparado com a finalidade de avaliar a viabilidade das Recuperandas no ambito do
PRJ, a EY ndo é responsdvel perante terceiros por qualquer ato ou fato decorrente da sua
utilizacdo para qualquer outro fim que nao o aqui declarado;

2 Laudo Econdmico-Financeiro



DocuSign Envelope ID: 42403E63-E4BC-43A2-A1DD-F043879A0696

Anexo 2.6
19 de maio de 2023

Este Laudo foi desenvolvido a pedido da Oi e ndo deve ser interpretado por qualquer terceiro como
instrumento de decisdo para investimento ou opinido em relacdo ao PRJ;

A EY ndo serd responsdvel por atualizar este relatério em relacdo a eventos e circunstancias que
possam ocorrer posteriormente a sua data de referéncia;

Algumas das consideracdes descritas neste Laudo sdo baseadas em eventos futuros e incertos que
representam a expectativa da Oi e de seus administradores, consultores e demais prestadores de
servico, a época em que tais consideracdes foram elaboradas. Assim, os resultados apresentados
neste Laudo representam meras projecdes, razao pela qual podem diferir dos resultados que
vierem a ser concretizados; e

As projecdes levam em consideracdao o cenario macroecondmico atual juntamente com as
perspectivas do setor de atuacdo das Recuperandas. No entanto, o cenario apresentado pode ndo
se confirmar, tendo em vista fatores externos a organizacdo, além de alteracdes no cenario
macroecondmico, politicas monetarias e fiscais, riscos de inadimpléncia e fatores do mercado.

Dentre os dados e informacdes utilizadas para elaboracdo deste Laudo, ha informacdes publicas e
informacGes fornecidas pelo Grupo Oi, que tém como objetivo proporcionar o detalhamento
necessario de suas operacdes, investimentos, estrutura de capital e capacidade de geracdo de caixa.
Este Laudo, sujeito as premissas e assuncdes nele declaradas, pretende oferecer uma visao da
capacidade financeira das Recuperandas no ambito do PRJ, de modo a permitir a avaliacdo da
sustentabilidade e exequibilidade da continuidade das operac¢des das Recuperandas.
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Limitacoes

De acordo com a Lei n® 11.101, de 9 de fevereiro de 2005, que requla a recuperacao judicial, a
extrajudicial e a faléncia do empresario e da sociedade empresdria, este Laudo avalia a viabilidade
econdmico-financeira das Recuperandas, no ambito do PRJ, com certas cldusulas de limita¢des.

Portanto, este Laudo e suas conclusdes ndo devem ser interpretados, ou utilizados, sem levar em
consideracdo tais cldusulas.

Este Laudo, bem como as opinides e conclusdes nele contidas, foram realizados para a Oi no contexto
do seu PRJ. Este Laudo é constituido de 44 pdginas e ndo devera ser manuseado ou distribuido, a
guem quer que seja, em partes, hipétese em que nenhuma responsabilidade podera ser atribuida a
EY.

Qualquer usudrio e/ou receptor deste Laudo deve estar ciente das condi¢des, premissas e assuncdes
gue nortearam sua elaboracdo, das situacdes de mercado e econdmicas do Brasil, assim como ao
segmento econémico no qual o Grupo Oi esta inserido.

As diferencas entre o contelddo deste Laudo e o de documentos que tenham o mesmo objeto deste
trabalho se devem exclusivamente a utilizacdo de distintas fontes de informacdo e a aplicacdo de
diferentes metodologias de tratamento de dados. A EY ndo tem qualquer responsabilidade por tais
eventuais diferencas.

Os servicos da EY para elaboracdo deste Laudo ndo representam uma auditoria, revisdao, exame ou
outro tipo de atestacdo, da forma como essas expressdes encontram-se identificadas pelo Conselho
Federal de Contabilidade (“CFC"). Assim sendo, ndo expressamos qualquer forma de garantia sobre
assuntos contabeis, demonstracdes financeiras, informacdes financeiras, ou sobre controles internos
do Grupo Oi.

Ndo emitimos opinido profissional sobre a aplicacdo dos principios contdbeis de acordo com as
Normas Internacionais de Servicos Relacionados (International Standard on Related Services - ISRS
4410), e suas alteracdes ou interpreta¢des subsequentes. Este Laudo ndo constitui parecer legal ou
juridico.

Os servicos da EY ndo contemplaram nenhum tipo de revisao fiscal. As estimativas dos impactos

tributdrios para o Grupo Oi, em decorréncia do PRJ, foram fornecidas pela Oi e incorporadas as
projecdes financeiras.

Ndo faz parte do escopo dos trabalhos a revisdao ou investigacao independente para identificar fraudes
ou atos ilegais.

A EY ndo tem qualquer responsabilidade, e ndo poderd ser responsabilizada, sobre o estudo, analise
e apresentacdo de custos e investimentos projetados no cendrio de recuperacdo judicial das
Recuperandas.

Ndo fez parte dos servicos da EY a avaliacdao ou revisdao independente dos termos e condicdes de
emissdo de agdes para a reestruturacdo dos Créditos Quirografarios dos Credores Quirografarios
Classe lll, conforme proposto no PRJ. A EY considerou as premissas fornecidas pela Companhia
referentes aos valores atribuidos as acdes para fins de cdlculos tributdrios.

Até o momento de conclusdo deste Laudo, determinadas premissas fornecidas pela Oi relativas a
criacdo, avaliacdo e alienacdo de determinados ativos (através de UPIs ou ndo), notadamente a
participacdo da Oi na V.tal e a criacdo da UPI ClientCo, se encontravam em fase preliminar de andlise
e ndo haviam sido negociadas com credores e potenciais investidores. Quando da elaboracdo do
Laudo, bem como da divulgacdo do PRJ pela Oi, as informac&es disponiveis acerca desses eventos de
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monetizacdo eram limitadas e poderdo sofrer impactos significativos quando da sua possivel
efetivacdo. Além disso, as negociacdes referentes ao fim do periodo de concessdo e a arbitragem
iniciada pela Oi junto aos reguladores também se encontram em curso e o seu desenlace podera
apresentar resultados significativamente diversos daqueles projetados pela Oi e indicados pela
Companhia como premissas para elaboracdo deste Laudo.

Os estudos realizados ndo contemplam a andlise de viabilidade das Recuperandas sob a ética de
aspectos societdrios, tributarios e legais. Adicionalmente, ndo fez parte do escopo deste Laudo a
analise da viabilidade juridica da estratégia de constituicdo e venda das UPIs prevista no PRJ.

Este trabalho ndo abrange a avaliacdo de custos operacionais, bem como potenciais melhorias de
processos do Grupo Oi que possam gerar potenciais reducdes de custos, e otimizacdes operacionais
e administrativas.

As projecOes sdo largamente dependentes da capacidade da Oi em implementar as acdes descritas
neste Laudo, bem como minimizar efeitos de eventuais perdas de sinergia decorrentes da
implementacdo de sua estratégia.

As premissas operacionais, financeiras, e demais condic@es do Plano Estratégico foram fornecidas
pelo Grupo Oi e seus administradores, assessores e demais prestadores de servicos contratados para
este fim. Tais premissas e condicdes ndo foram objeto de investiga¢do independente por parte da EY.
Os estudos implementados pela EY levam em considera¢do as premissas operacionais, financeiras e
demais condicdes do Plano Estratégico fornecidas pelo Grupo Oi, de modo que a EY ndo garante que
todas essas premissas e condi¢cBes venham a efetivamente se concretizar, visto que depende do éxito
do préprio Grupo Oi no atingimento das metas por ele estabelecidas e das condicdes do mercado
vigentes ao tempo da implementacao.

Ndo faz parte do escopo de trabalho da EY a revisdo ou investigacdo das premissas utilizadas para
determinacgdo dos prec¢os de venda da UPI ClientCo e participacdo na V.tal. Desta forma, a EY ndo
assume qualquer responsabilidade por eventuais diferencas de valor utilizados neste laudo para os
gue venham a ser concretizados nas eventuais futuras negociacdes. Além disso, a EY ndo realizou
nenhum tipo de diligéncia a respeito das premissas adotadas pela Companhia na resolucao dos
processos de arbitragem junto ao regulador sem impacto financeiro para a Oi, ndo sendo responsavel
por qualquer resolucdo que possa vir a apresentar um impacto financeiro diferente do apresentado

neste Laudo.

As considerac8es apresentadas neste Laudo sdo praticas comuns em estudos desta natureza, as quais
acreditamos ter, e somos reconhecidos publicamente como tendo, significativo conhecimento e
experiéncia. Os servicos prestados sdo limitados a tais conhecimentos e experiéncias e nado
representam auditoria, assessoria ou servicos relacionados a impostos, que podem ser fornecidos
pela EY. Ndo obstante essas limitacdes, a conclusdo contida neste Laudo ndo foi destinada ou escrita
pela EY para ser usada, e ndo devera ser usada, pelo destinatdrio ou qualquer terceiro com o propdsito
de evitar sancdes que possam ser impostas pela legislacdo fiscal brasileira.
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Contextualizacdo

A Oi é uma concessiondria do Servico Telefonico Fixo Comutado (STFC) nas Regides | e Il do Plano
Geral de Outorgas (PGO), conforme decreto n® 6.654, o que corresponde a 26 das 27 unidades
federativas do pais. O Grupo Oi também detém autorizacGes para prestacdo de servicos de
transmissdo de dados (Servicos de Comunicacdo Multimidia - SCM) e TV por assinatura (Servicos de
Acesso Condicionado - SeAC), em todo o pafs.

As atividades do Grupo Oi se iniciaram por meio da prestacdo de servicos de telefonia fixa e, ao longo

do tempo, os servicos de telefonia mévell, internet, TV por assinatura, dentre outros, foram
incorporados ao portfélio do grupo.

O grafico abaixo demonstra como as receitas de cada servico estdo distribuidas no grupo, tendo como
referéncia os nove primeiros meses do ano de 2022.

Distribuicdo das Receitas do Grupo Oi - 9M2022

4%

24%
23%

12%

38%

= Cobre Fibra DTH Oi SolugBes = Qutros servicos e negdécios
Grdfico 1. Fonte: Oi. (Informac8es Trimestrais 372022)

Histérico do Grupo Oi?

A Companhia surgiu a partir da privatizacdo das empresas do sistema Telebrds, inicialmente
prestando servicos de telefonia fixa de longa distancia intrarregional na Regido Il. Sua atuacdo foi
ampliada com o passar dos anos, passando a incluir servicos de internet banda larga e o Servigo Mével
Pessoal (“SMP"). As operac8es da Oi Mével tiveram inicio em setembro de 2004. Ainda no inicio dos
anos 2000, e em linha com a ampliacdo da gama de servicos prestados, a Companhia adquiriu um
sistema de cabos de fibra ética submarinos, uma empresa de servicos de Protocolo de Internet (IP) e
outros servicos ao mercado corporativo no Brasil, além de um provedor de servicos de internet gratis,
operando nos mercados de conexdo por linha discada e banda larga. No final dos anos 2000, a
Companhia comecou a operar no segmento de call center. Ao longo dos anos subsequentes, a Oi
realizou diversas operacdes de aquisicBes, incorporaces e reestruturages societdrias, com o
objetivo de simplificar sua cadeia aciondria.

Em junho de 2016, a Oi ajuizou, em conjunto com algumas de suas subsididrias, pedido de
recuperacao judicial perante a Comarca da Capital do Estado do Rio de Janeiro para a reestruturacao
de seus créditos com cerca de 55 mil credores. O total destes créditos, segundo a lista de credores,

1
Servico descontinuado com a venda da UPI Ativos Mdveis, concluida em abril de 2022.

2
Informacdes obtidas através do Formuldrio de Referéncia de 2022 e Fatos Relevantes divulgados pela Oi.
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somava aproximadamente RS 64 bilhdes. Segundo a Companhia, este pedido de recuperacdo judicial
foi consequéncia de um periodo de crescimento de suas dividas ao mesmo tempo em que sofria uma
contracdo de seu desempenho operacional, refletido em seu faturamento e em suas margens
operacionais. De acordo com a administracdo, o aumento da divida do Grupo Oi seria explicado,
principalmente, por trés eventos: (i) financiamento do plano de antecipacdo de metas (em relacdo a
universalizacdo dos servicos de telecomunicacdes); (ii) aquisicdo da Brasil Telecom e posterior
identificacdo de determinados passivos relevantes; e (iii) fusdo e incorporacdo da divida da Portugal
Telecom.

O PRJ datado de 12 de dezembro de 2017 foi apresentado em Assembleia Geral de Credores (AGC),
realizadaem 19 e 20 de dezembro de 2017, e aprovado com algumas modificacdes. Por fim, em 8 de
janeiro de 2018, o PRJ foi homologado pelo Juizo da Recuperacdo Judicial, concedendo a
recuperacdo judicial as Recuperandas e, em 31 de julho de 2018, o Grupo Oi comunicou ao mercado
a conclusdo do processo de novacdo de suas dividas.

Em fevereiro de 2020, o Grupo Oi apresentou proposta de Termo Aditivo ao Plano de Recuperacao
Judicial, objetivando, dentre outras coisas, alterar as condi¢cbes de pagamento dos credores e
viabilizar a execugdo de seu Plano Estratégico, indicando como motivos para uma nova reestruturacao
a frustracdao de determinadas expectativas e premissas, nos ambitos legal, regulatdrio e de mercado.
Em marco do mesmo ano a Oi comunicou ao mercado que o Juizo da 72 Vara Empresarial do Rio de
Janeiro proferiu decisdo deferindo a realizacao de nova AGC para deliberar acerca do Aditamento ao
PRJ. Este aditamento previa a formacdo e alienacao de cinco UPIs, sendo elas: UPI Ativos Mdveis, UPI
Data Center, UPI Torres, UPI InfraCo e UPI TVCo.

Em marco de 2021, foram concluidas as alienacdes da UPI Data Center e da UPI Torres. A UPI Data
Center foi alienada por RS 325 milhdes, com o pagamento a vista de RS 250 milhdes, e saldo restante
pago de maneira parcelada. A UPI Torres foi alienada por RS 1,1 bilhdo, sendo RS 860 milhdes pagos
a vista e o restante em junho de 2021, apds apuracdes e ajustes previstos em contrato.

Em abril de 2022, o processo de alienagdo da UPI Ativos Méveis foi concluido, resultando em um valor
total da transacdo de RS 15,9 bilh$es. Deste valor, RS 14,5 bilhdes foram recebidos pela Companhia,
enguanto o montante de RS 1,4 bilhdo ficou retido para eventuais compensac¢des em funcdo de
ajustes pés-fechamento e outras obrigacGes de indenizacdo. Além disso, segundo o acordo firmado
com as compradoras, a Oi poderia receber um valor adicional de até RS 294 milhSes em caso de
atingimento de determinadas metas de migracdo. Deste valor, RS 169 milh&es ja foram recebidos em
2022. Por fim, a Companhia firmou contrato para a prestacdo de servicos de transicdo da operacdo
pelo prazo de até 12 meses, adicionando mais RS 586 milhdes ao valor total do negdcio. Com a
conclusdo da operacdo, ocorreu a quitacdo integral do crédito do Banco Nacional de Desenvolvimento
Econbémico e Social (“BNDES") junto a Companhia, no valor de RS 4,6 bilhdes, e das debéntures da 22
emissdo da Oi Mével, no valor de RS 2,4 bilhdes, além da recompra das senior notes com vencimento
em 2026, no valor de RS 4,6 bilhGes.

Em junho de 2022, a Oi concluiu alienacao da UPI InfraCo (“V.tal") para a Globenet Cabos Submarinos
S.A. A operacdo totalizou RS 12,9 bilhdes, sendo que a Companhia recebeu em dinheiro o valor de
RS 4,3 bilhdes, referente a primeira parcela do componente secundario. Além disso, no fechamento
da negociacdo foi acordado que a segunda e a terceira parcelas do componente secunddrio, no valor
de RS 3,7 bilhdes, seriam utilizadas para o pagamento do contrato de locacdo de longo prazo (Long
Term Lease Agreement) para uso da capacidade de transmissdo de sinais de telecomunicacdes dos
cabos submarinos firmado com a Globenet. O componente primario da transacdo totalizou RS 3,4
bilhdes, enquanto a contribuicdo com a incorporacdo da Globenet somou RS 1,5 bilhdo. Em
contrapartida, a Oi recebeu o valor de RS 2,7 bilhes referente a dividendos da Telemar. Com a
conclusdo da operacdo, a Companhia informou que efetuou a quitacao integral das debéntures de 12
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emissdo da V.tal, no valor de RS 3,5 bilhdes. Em outubro de 2022, a Oi informou que o valor do ajuste
locked-box foi apurado e definido em RS 1,4 bilhdo. Atualmente, a Companhia detém uma
participacdo direta de 34,1% na V.tal - ja considerando o investimento de RS 2,5 bilhdes feito pelo
Canada Pension Plan Investment Board (“CPPIB"), conforme Fato Relevante divulgado pela
Companhia em 25 de novembro de 2022 - ainda sujeita a ajustes de precos previstos em contrato.

Conforme Fato Relevante publicado em 15 de dezembro de 2022, a Companhia informou que, em 14
de dezembro de 2022, o Juizo da 72 Vara Empresarial da Comarca da Capital do Estado do Rio de
Janeiro declarou o encerramento do processo de Recuperacdo Judicial, sendo declaradas como
cumpridas as obrigacdes assumidas no plano e aditivo homologado.
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Recuperacdo Judicial

Em fevereiro de 2023, a Oi teve aprovado seu pedido de tutela de urgéncia cautelar para suspensao
da exigibilidade de certas obrigac®es assumidas pela Companhia, visando a protecdo do seu caixa e,
consequentemente, a continuidade das negociagdes com os seus credores. Segundo a Companhia,
buscava-se a antecipacdo parcial dos efeitos da decisdo de processamento de uma nova recuperacao
judicial, uma vez que ndo havia sido possivel alcangar um acordo com seus principais credores
financeiros para readequacdo de sua estrutura de capital antes do prazo previsto para pagamento de
dividas que venceriam no inicio de fevereiro de 2023.

Em 1°de marco de 2023, a Oi ajuizou, em conjunto com suas subsididrias PTIF e Oi Coop, detalhadas
abaixo, pedido de recuperacao judicial perante a 7a Vara Empresarial da Comarca da Capital do Estado
do Rio de Janeiro (Juizo da RJ) para a reestruturacdao de seus créditos com cerca de 159 mil
credores®. O total destes créditos, segundo a lista de credores, soma RS 44 bilhdes,
aproximadamente. O pedido foi aprovado pelo Juizo da RJ no dia 15 de margo.

Oi S.A. - Em Recuperacao

Judicial
Qi Brasil Holdings Portugal Telecom
Cooperatief U.A.-Em International Finance B.V.-
Recuperacdo Judicial Em Recuperacgdo Judicial

Organograma 1. Fonte: Oi.

Descricao das Recuperandas

A tabela a sequir apresenta uma breve descricdo das Recuperandas:

Classificacado Principais Atividades

Controladora operacional que
oferece servigos de
telecomunicac¢do em diversas
esferas e atividades correlatas.

Oi S.A. - Em Recuperacdo

Judicial Controladora Operacional

Portugal Telecom
International Finance B.V. - Veiculo Financeiro
Em Recuperacdo Judicial

Captacdo de recursos no
mercado internacional.

Oi Brasil Holdings
Codperatief U.A. - Em Veiculo Financeiro
Recuperacdo Judicial

Captacdo de recursos no
mercado internacional.

Tabela 1. Fonte: Oi - Formulario de Referéncia 2022 - V3.

Adiante estdo apresentadas as descricdes detalhadas das empresas classificadas acima.

3
Lista de Credores das Recuperandas.
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0i S.A. - Em Recuperacao Judicial

Companhia de capital aberto, € uma das principais provedoras de servicos integrados em
telecomunicagdes no Brasil, com atuacdo em todo territério nacional. A Oi S.A. oferece uma variedade
de servigos, que incluem telefonia fixa, uso de redes (interconexao), transmissdo de dados (inclusive
banda larga) e televisdao paga, servicos de internet e outros servicos de telecomunicacdes. Atua desde
1998 nas Regides | e Il, conforme definido no Plano Geral de Outorgas (PGO) e relne
aproximadamente 13 milhGes de Unidades Geradoras de Receita (“UGR"), entre clientes residenciais,
empresas e 6érgaos governamentais.

De acordo com a apresentacao de resultados da empresa do terceiro trimestre de 2022, a Oi possui
18 milhdes de HPs* e cerca de 4 milhdes de HCs® além contar com mais de 40 mil clientes
corporativos em seu portfélio. Sequndo a Anatel, a Companhia possui cerca de 30% do mercado de
telefonia fixa.

Portugal Telecom International Finance B.V. - Em Recuperag¢do Judicial (“PTIF'")

Subsididria integral da Companhia, a PTIF é sediada na Holanda e tem como objeto social participar
no capital social de outras sociedades; constituir, gerenciar e supervisionar outras sociedades e
negdcios; prestar garantia em favor de sociedades controladoras, coligadas e/ou controladas; prestar
servicos e financiar negdécios e sociedades; conceder empréstimos; adquirir, alienar, gerenciar e
explorar iméveis e propriedades em geral; explorar e comercializar patentes, marcas registradas,
licencas, know-how e direitos de propriedade intelectual; exercer qualquer tipo de atividade industrial,
financeira e comercial, bem como a realizacdo de quaisquer atividades a estas relacionadas.

Oi Brasil Holdings Codperatief U.A. - Em Recuperacdo Judicial (“Oi Coop')

A Oi Coop é uma cooperativa constituida sob as leis da Holanda e sediada naquele pais, tendo como
Unico membro a Companhia. Tem como objeto social participar no capital social de outras sociedades;
constituir, gerenciar e supervisionar outras sociedades e negdcios; prestar garantia em favor de
sociedades controladoras, coligadas e/ou controladas; financiar negdcios e sociedades; obter e
conceder empréstimos, levantar fundos e emitir titulos de divida; negociar moeda, valores mobilidrios
e ativos em geral; exercer qualquer tipo de atividade industrial, financeira e comercial, bem como a
realizacdo de quaisquer atividades a estas relacionadas.

4
Do inglés “homes passed"”, significa o nimero de casas atendidas pela cobertura dos servicos de fibra 6tica
do Grupo Oi.

CHRN L . . . .
Do inglés “homes connected”, significa o nUmero de casas efetivamente conectadas aos servicos de fibra
6tica do Grupo Oi.
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Razdes da Crise Econdmico-Financeira

De acordo com o Plano de Recuperacdo Judicial apresentado pelo Grupo Oi em 19 de maio de 2023,
diversos fatores contribuiram para a nova crise do Grupo Oi.

Entre as razdes apresentadas pelo Grupo Oi para o novo pedido de RJ, destacam-se:
1. O atraso no fechamento das operacdes de vendas das UPIs;

2. 0O ndo recebimento de parte da operacdo de alienacdo da UPI Ativos Mdveis, no valor
aproximado de RS 1,4 bilhdo;

3. A pandemia da Covid-19;

4. A instabilidade de indicadores econémicos (ex: aumentos significativos das taxas de juros
domésticas e piora no ambiente de crédito);

5. A oscilacdo da cotacao da moeda norte-americana que corrige as obrigacdes assumidas;

6. A aceleracdo do declinio das receitas dos servicos da concessdo de telefonia fixa da
Companhia, em face da rapida mudanca do ambiente tecnoldgico;

7. A continuidade dos custos dos contratos com previsdo de obrigacdo minima (" Take or Pay')
gue ndo trazem beneficio econdmico para a Companhia em razdo do baixo consumo dos
Servicos; e

8. A manutencdo da carga de obrigacBes no ambiente regulatorio, atinentes a concessao de
telefonia fixa.

De acordo com a Oi, o atraso para a concretizacdo da venda da UPI Ativos Méveis e da UPI InfraCo
ocorreu principalmente em funcdo dos entraves regulatérios e concorrenciais brasileiros, bem como
da elevada complexidade para segregar parte desses ativos e operacdes alienados. Este atraso levou
a Oi a direcionar o seu caixa para investimentos necessarios a manutencdo dos ativos que seriam
vendidos.

Ainda de acordo com a Companhia, outros fatores imprevisiveis tornaram necessdria a
implementacdo de uma nova etapa de sua reestruturacao, tais como a elevada adesdo a oferta publica
de aquisicdo obrigatéria prevista nas notes com vencimento em 2026 e o ndo recebimento de parte
da operacdo de alienagdo da UPI Ativos Mdveis, no valor aproximado de RS 1,4 bilhdo. Além disso,
conforme Fato Relevante de 19 de setembro de 2022, a Companhia teve contestado o valor de RS
1,7 bilhdo referente a procedimento de disputa aberto pelas compradoras da UPI, devido a ajustes
pés-fechamento. Esta disputa atualmente encontra-se em procedimento arbitral.
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Analise do Mercado

Mercado Brasileiro

O mercado de telecomunicaces brasileiro passou por transformagdes nos Ultimos anos,
acompanhando os avancos tecnoldgicos e 0os novos padrdes de consumo da populacdo. Conforme
demonstrado no gréafico a sequir, destaca-se a perda de espac¢o do segmento de telefonia fixa, sendo
substituido, em sua maior parte, pelo crescimento em banda larga fixa e mével.

Distribuicdo das receitas dos servigos de telecomunicacoes

@ 16,3% IndUstria

13,6% 7\ Telefonia Fixa
,270
2017 14,0% = Banda Larga Fixa
2022
40,0% Celular
41,9%

m TV por Assinatura

= Trunking

Grdfico 2. Conexis Brasil Digital - O Desempenho do Setor de Telecomunicagdes no Brasil - 4T22.

Embora o investimento em infraestrutura de telecomunicac¢des seja um processo constante, fatores
atipicos contribuiram para uma alta do nivel de investimentos entre 2013 e 2015, com destaque para
os eventos esportivos sediados no pais entre 2014 e 2016. O investimento ressurgiu mais forte em
2018 com preparativos para 5G, com investimentos em infraestrutura 4G e fibra e se manteve nos
anos seguintes, mesmo durante as dificuldades causadas pela pandemia em 2020, chegando ao seu
pico em 2022.°

O grafico abaixo demonstra a evolucdo dos investimentos no setor.

Investimentos do Setor de Telecomunicacdes (em bilhes de RS)

38,0

40 33,0 35,0

29’0 29’0 31,0 31,0

30
20

10

2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021 2022

Grdfico 3. Fonte: Conexis Brasil Digital - O Desempenho do Setor de Telecomunica¢des no Brasil - 4T22.

Internet Banda Larga

A banda larga fixa figura como o seqgundo maior subsetor de telecomunicac¢des no pals, respondendo
por 30,5% da receita do setor em 2022, ante 17,9% em 2017. Seu crescimento deve-se a expansdo
da base de assinantes e a migracdo constante para planos de velocidades mais altas.

6
Buddecomm - Brazil - Telecoms, Mobile and Broadband - Statistics and Analysis 2021.

12 Laudo Econ6mico-Financeiro



DocuSign Envelope ID: 42403E63-E4BC-43A2-A1DD-F043879A0696

Anexo 2.6
19 de maio de 2023

O crescente uso da internet é reflexo de uma mudanca acelerada do hdbito de consumo das familias.
Atividades como consumo de streaming, jogos online e trabalho e estudo remotos continuam se
tornando mais populares. Essa tendéncia favorece a ado¢do da banda larga fixa de alta capacidade.

Market Share Banda Larga

21,9%
Claro
Vivo
Oi
52,1% 14,6%
= Qutros
11,4%

Gréfico 4. Fonte: Anatel - Painéis de Dados - dez/22.

Destaca-se a presenca de prestadores de pequeno porte, mais representativos neste segmento
guando comparado aos demais subsetores do mercado de telecomunicac¢do brasileiro, garantindo-se
em mercados onde ndo ha presenca das grandes provedoras, aumentando suas redes de fibra e
contribuindo para o crescimento da inclusdo digital.

Nota-se uma crescente demanda por servicos de internet de maior velocidade e qualidade, em
paralelo a uma intensificacdo da concorréncia no mercado. O nimero de acessos com planos de banda
larga de velocidade ultrarrapida (ou seja, agueles com conexdes de Internet de mais de 34 Mbps)
aumentaram em média 60% por ano desde 2015, atingindo uma parcela de 86% da base de
assinantes.”

Acessos Banda Larga por Tecnologia (em milhdes de acessos)
50
42 44
36 —
40 33
31
>7 29 .
30 25 i

20

10

2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021 2022

Cabo Coaxial Cabo Metdlico Fibra LTE Rédio m Satélite

Grdfico 5. Fonte: Anatel - Painéis de Dados - dez/22.

O numero de assinantes de banda larga fixa usando tecnologia de fibra éptica cresceu a uma média
anual de 54% entre 2015 e 2022 e, conforme demonstrado no gréfico acima, a tecnologia perfez
cerca de 70% do mercado de banda larga em 2022, indicando uma tendéncia de migracdo de outras
tecnologias para fibra.

.
Conexis Brasil Digital - O Desempenho do Setor de Telecomunicacdes no Brasil - 4T22.
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4.1.1.1 Fibra Optica

Assim como observado nos dados gerais de Banda Larga, o panorama competitivo da fibra é marcado
pela presenca de prestadores de pequeno porte, ou “Competitivas”, os quais sdo responsaveis por
guase metade do mercado, conforme gréafico abaixo.

Backhaul de fibra por operadora (nimero de municipios)

4.190

2.392
1.606 1.560
836

Oi Vivo Claro TIM Competitivas
Oi =Vivo mClaro = TIM = Competitivas

Gréfico 6. Fonte: Teleco - Market Share de Banda Larga Fixa no Brasil - acesso em 03 de maio de 2023.

O crescimento na banda larga baseada em fibra vem para suprir as demandas de maior velocidade,
capacidade e estabilidade de conexdo. O grafico abaixo demonstra a evolu¢do da penetracao da fibra
em municipios brasileiros. A fibra possui um papel no desenvolvimento do 5G, fornecendo os recursos
de backhaul e infraestrutura necessarios para a sua implementacdo. O grafico abaixo demonstra a
evolucdo da penetracdo da fibra em municipios brasileiros

Municipios atendidos com backhaul de fibra

79,0% 82,8%

67,6%
48’2%/

4.012 4.403 =

3.458 3.600

2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021

Municipios Atendidos =% Municipios Atendidos no Brasil

Grdfico 7. Fonte: Teleco - Market Share de Banda Larga Fixa no Brasil - acesso em 03 de maio de 2023.

Segundo a EMIS Insights, a tecnologia de fibra 6tica seque sendo uma oportunidade no setor, visto
gue é a ferramenta preferida para as empresas de telecomunicacdes oferecerem servicos de banda
larga fixa a precos competitivos, além de também permitir que os provedores fornecam pacotes
acessiveis de telefonia fixa digital, bem como servicos de IPTV.®

8
EMIS Insights - Brazil ICT Sector Report 2022-2023.
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4.1.2 Tecnologia da Informacdo e Comunicacao

A pandemia do COVID-19 intensificou o consumo de servicos de telecomunicacdes, no entanto, nem
todos os segmentos tiveram um aumento em sua demanda, como é o caso da telefonia fixa, visto que
0s consumidores brasileiros estao substituindo essas tecnologias por servicos como os de internet e
tecnologia da informacdo e comunicacdo, que possuem maior valor agregado para as empresas de
telecomunicacdes.® Impulsionada por tal fator, a Industria de Tl cresce a uma taxa média de 17% ao
ano desde 2019.

Dados da Indulstria de Ti

28%
12% 12%
2%
198 223
135 138 154
2018 2019 2020 2021 2022P

Faturamento (em bilhdes de reais) = Crescimento

Grdfico 8. Fonte: Lafis: Panorama Setorial - Tecnologia da Informagao.

Estima-se que o mercado de Tl no Brasil supere o crescimento do PIB no médio prazo devido a forca
das tendéncias de digitalizacdo e transformacdo digital apds a pandemia'®. Segundo o EMIS Insights,
havera uma crescente demanda por solucOes de tecnologia de alto valor agregadoll. O principal
desafio para as empresas de telecomunicagdes serd ir além da conectividade e fornecer soluces e
pacotes de servicos para seus atuais clientes, em substituicdo aos esforcos de captar novos
consumidores.

9
EMIS Insights - Brazil ICT Sector Report 2022-2023.
10
Fitch Solutions - Brazil Information Technology Report | Q1 2022.
11
EMIS Insights - Brazil ICT Sector Report 2022-2023.
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Reestruturacdao do Grupo Oi

Reestruturacao Financeira

Segundo a Oi, o Plano de Recuperacdao Judicial apresentado em 19 de maio de 2023 tem como
objetivo reestruturar a divida financeira da Companhia, reduzindo o seu valor e alongando seus prazos
de vencimento, propiciar injecao de dinheiro novo na Companhia, visando continuar cumprindo as
suas obrigacdes, realizar os investimentos necessarios e buscar mais liquidez até que se consiga uma
solucdo definitiva para os ajustes necessdrios a concessdo dos servicos de telefonia fixa e as suas
obrigacdes.

Em linha com o plano de recuperacdo, a Oi assinou em 21 de abril de 2023 uma captacdo na
modalidade “Debtor-in-Possession” (Financiamento DIP), no valor de USD 275 milhdes, para atender
as necessidades da Companhia de financiamento de curto prazo. A primeira parcela deste
financiamento, no valor de USD 200 milhdes, tem expectativa de desembolso no primeiro semestre
de 2023. A segunda parcela, no valor de USD 75 milhGes pode ser desembolsada em até 3 meses
contados da emissdo da primeira parcela.

De acordo com a Oi, o valor do principal sera amortizado com o Novo Empréstimo DIP a ser
captado;

Serd incidente a taxa de juros de 23% ao ano, composto por 8% ao ano em dinheiro, 6% ao
ano capitalizados, Taxa Inicial de 3%, Taxa de Saida de até 3,5%, Taxa de Comprometimento
de 8% (Pago pro rata sobre o valor da segunda parcela) e juros adicionais de 1% apds 6, 9 e
12 meses da data do fechamento; e

A Oi ird oferecer Alienacdo Fiduciaria de acdes de emissdo da V.tal em garantia.
Plano para Credores

Este item apresenta, de maneira sintetizada, as principais condi¢cdes do Plano para Pagamento aos
Credores do Grupo Oi, incluindo determinadas informacdes sobre as condi¢des financeiras presentes
no Plano de Recuperacdo Judicial apresentado pela Companhia em 19 de maio de 2023.

Para um maior detalhamento das condi¢cdes de pagamento determinadas, deve-se referir ao PRJ de
19 de maio de 2023. Em caso de eventuais divergéncias entre o resumo abaixo e o PRJ, devera
prevalecer sempre o PRJ. Este Laudo foi elaborado contemplando as premissas financeiras e
operacionais decorrentes da execucdo assertiva do PRJ. As projecdes contidas neste Laudo
pressupdem a implementacdo do PRJ proposto pelas Recuperandas.

Mediacdo/Conciliacdo/Acordo

O Grupo Oi poderd oferecer a opgdo de participar de procedimentos de Media¢do/Conciliacdo/Acordo
a todos os Credores Concursais antes da instalacdo da Assembleia Geral de Credores ou apds a
Homologacdo Judicial do Plano, conforme o caso. Neste contexto, a Companhia podera negociar e
acordar (i) formas alternativas de pagamento dos respectivos Créditos Concursais e/ou (ii) o
pagamento do respectivo Crédito Concursal de acordo com as condi¢des aplicaveis a respectiva classe
de credores e com a opcdo escolhida pelo Credor Concursal, se aplicavel.

Classe |

Os Créditos Trabalhistas (Classe 1), conforme valores indicados na Relacdo de Credores do
Administrador Judicial, incluindo os Créditos Trabalhistas de titularidade dos Credores Trabalhistas
Depdsito Judicial e o Crédito Trabalhista Fundacdo Atlantico, ndo serdo afetados e reestruturados nos
termos do Plano.
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Classe lll

A proposta de pagamento para a Classe 3 é apresentada abaixo, conforme os limites estabelecidos no
PRJ:

Cada Credor Quirografario poderd optar, exceto quando disposto de forma contrdria no PRJ, por
ter a totalidade de seus Créditos Quirografdrios pagos ou reestruturados nas sequintes opgdes: (i)
Pagamento Linear de Créditos Quirografdrios, (ii) Opcdo de Reestruturacdo | ou (iii) Opc¢do de
Reestruturacdo Il, sem possibilidade de divisdo voluntdria do valor do crédito entre as referidas
opcdes.

Pagamento Linear de Créditos Quirografarios:

Credores desta classe que sejam titulares de créditos no valor de até RS 5 mil poderdo optar pelo
recebimento integral do valor do respectivo Crédito Classe lll, no prazo de 30 dias corridos contados
da data da Homologacdo Judicial do Plano, mediante o levantamento do valor do Depésito Judicial
ou em uma parcela Unica por meio de depdsito a ser realizado pelas Recuperandas.

Credores desta classe com créditos em valor superior a RS 5 mil, poderdo optar pelo recebimento
em parcela Unica, desde que concordem em receber apenas o valor de RS 5 mil como pagamento
integral do seu respectivo crédito e custos correlatos e renunciem automaticamente ao direito de
receber o pagamento do valor de seu Crédito Classe Ill que exceder RS 5 mil.

Opc¢do de Reestruturagao I:

Os Credores Quirografarios que estejam adimplentes com seu Compromisso de Ndo Litigar e
concordarem em participar do Novo Empréstimo DIP poderdo optar pela Opcdo de Reestruturacao
I, pela qual receberdo o pagamento de seus respetivos créditos remanescentes nos termos e
condic¢des a sequir:

A Oi realizard a emissdo de um instrumento de divida no valor total de RS 10,75 bilhes ("Divida
Roll-Up") para pagamento de forma pro rata do saldo remanescente dos Créditos Classe Ill de
titularidade de Credores Quirografarios que escolherem a presente opgdo de reestruturagdo.

O Valor Total Divida Roll-Up sera alocado da seguinte forma: (i) o montante de até RS 6,25 bilhdes
de Divida Roll-Up (“Valor Total Divida Roll-Up Backstop') sera destinado para pagamento, de forma
pro rata, aos credores que aderirem aos Termos de Adesdo Backstop e (ii) o montante de até RS
4,5 bilhdes de Divida Roll-Up (“Valor Total Divida Roll-Up Ndo Backstop") serd destinado para
pagamento, de forma pro rata, @) do saldo remanescente de Créditos Classe Ill de titularidade de
Credores Opcdo de Reestruturacdo | que ndo for pago com o Valor Total Divida Roll-Up Backstop e
(b) do saldo remanescente de Créditos Classe Il de titularidade dos Credores Opcdo de
Reestruturacdo | que tempestivamente enviarem para a Oi os respectivos Termos de Adesdo Novo
Empréstimo DIP.

O valor do principal serd amortizado em uma parcela (bullet) com pagamento em 4,5 anos,
contados da data de emissao;

Para os créditos em Ddlares, as Recuperandas poderdo optar entre juros de 5% ao ano a
serem pagos semestralmente, ou 8,5% ao ano, sendo 0,5% pagos semestralmente em
dinheiro e 8% capitalizados semestralmente ao valor do principal;

Para os créditos em Reais, serdo incidente juros correspondentes a uma taxa anual em
Reais que seja equivalente a taxa de juros em Ddlares no momento da emissdo, conforme
definido no PRJ; e
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A Oi ird oferecer determinados bens e ativos em garantia conforme anexo do PRJ.

Uma vez atingido o valor total Divida Roll-Up, o saldo remanescente dos Créditos Classe Il serd
capitalizado como um aumento de capital na Companhia.

Opcao de Reestruturacao Il:

Os Credores Quirografarios poderdo optar pela Opcdo de Reestruturacdo I, pela qual receberdo o
pagamento de seus respetivos créditos remanescentes nos termos e condicbes a sequir:

A Oi realizard a emissdo de um instrumento de divida (“Divida A&E Reinstated) equivalente a 30%
do valor total dos Créditos Classe Ill de titularidade dos Credores Quirografarios que escolherem a
Opcao de Reestruturacdo Il.

O valor do principal sera amortizado em uma parcela (bullet), em 10 anos, contados da
data de emissdo;

Para os créditos em Reais, serdo incidente a taxa de juros de 80% do CDI, os juros serao
capitalizados anualmente ao valor do principal, sujeito ao limite total de 8% ao ano;

Para os créditos em Ddlares, serdo incidente juros correspondentes a uma taxa anual em
Reais que seja equivalente a taxa de juros em Reais no momento da emissdo, conforme
definido no PRJ; e

A Oi ird oferecer determinados bens e ativos em garantia conforme anexo do PRJ.

O saldo remanescente dos Créditos Classe lll serd capitalizado como um aumento de capital na
Companhia.

Resgate/Recompra Facultativo das OpcGes de Reestruturagdo | e I

A Oi poderd resgatar/recomprar, a qualquer tempo e a seu exclusivo critério, nos termos a serem
previstos no respectivo instrumento de divida e por meio do pagamento do valor de face e dos juros
capitalizados até a data de exercicio da opcdo, a totalidade ou, de forma pro rata, parte dos titulos
emitidos.

Créditos Concursais Agéncias Reguladoras

Os Créditos Concursais Agéncias Reguladoras Liguidos ndo serdo afetados e reestruturados nos
termos deste Plano. As respectivas condicdes de pagamento permanecerdo idénticas aquelas
atualmente existentes, conforme previsto no Aditamento do Plano da 12 Recuperacado Judicial.

Na hipdtese de superveniéncia de norma legal ou decisdo judicial ou arbitral que estabeleca forma
alternativa para a quitacdo dos Créditos Agéncias Reguladoras Liquidos ou lliquidos, as
Recuperandas poderdo aderir ao novo regime, observados os termos e condicBes previstos no
estatuto social da Oi.

Créditos de Credores Fornecedores

Fornecedores, incluindo Credores Fornecedores Parceiros, que tiveram seus respectivos Créditos
Quirografarios novados nos termos do Plano da 12 Recuperacdo Judicial ndo serdo afetados e seus
respectivos Créditos Quirografarios ndo serdo reestruturados nos termos deste Plano.

Créditos de Credores Fornecedores Parceiros

Fornecedores de bens, conteldos, direitos e/ou servicos que mantiveram termos e condi¢Bes
praticados anteriormente a data do ajuizamento do pedido de Recuperacao Judicial serdo pagos
na forma descrita abaixo:
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(a). Fornecedores Parceiros que tenham crédito de até RS 100 mil (ou o equivalente em
Délares ou Euros convertido pela Taxa de Cambio Conversdo, conforme definido no PRJ),
receberdo seus créditos em parcela Unica, em até 45 dias corridos apds o término do prazo
da escolha da opc¢do de pagamentos.

(b). Fornecedores Parceiros que possuam crédito superior a RS 100 mil e até o limite de RS 1
milhdo (ou o equivalente em Délares ou Euros convertido pela Taxa de Cambio Conversdo,
conforme definido no PRJ), terdo seu pagamento realizado em 12 parcelas mensais, iguais
e sucessivas, vencendo-se a primeira parcela no 25° dia do més subsequente do
desembolso do Novo Empréstimo DIP.

(c). Fornecedores Parceiros que possuam crédito superior a RS 1 milhdo e até o limite de RS
10 milhGes (ou o equivalente em Ddélares ou Euros convertido pela Taxa de Cambio
Conversao, conforme definido no PRJ), terdo seu pagamento realizado em 4 parcelas
trimestrais, iguais e sucessivas, vencendo-se a primeira parcela no 15° dia do terceiro més
subsequente do desembolso do Novo Empréstimo DIP.

(d). Fornecedores Parceiros que possuam crédito superior a RS 10 milhdes (ou o equivalente
em Dolares ou Euros convertido pela Taxa de Cambio Conversdo, conforme definido no
PRJ), terdo seu pagamento realizado em 4 parcelas semestrais, iguais e sucessivas,
vencendo-se a primeira parcela no 28° dia do sexto més subsequente do desembolso do
Novo Empréstimo DIP.

Os Credores Fornecedores Parceiros que forem titulares de Créditos Classe Ill em valor superior a
RS 100 mil (ou o equivalente em Ddlares ou Euros convertido pela Taxa de Cambio Conversdo,
conforme definido no PRJ) poderdo optar por receber a totalidade do saldo remanescente de seus
respectivos Créditos com desconto de 25% sobre o valor do respectivo saldo remanescente, em até
60 dias corridos apds o desembolso do Novo Empréstimo DIP.

Sem prejuizo do disposto acima, caso determinado Credor Fornecedor Parceiro deseje receber o
pagamento do saldo remanescente de seus Créditos Classe Ill especificamente em uma das formas
previstas nos itens @) a (d) descritas acima, mas o montante do saldo remanescente de seus
créditos seja superior ao limite previsto na forma de pagamento desejada, tal Credor Fornecedor
Parceiro devera optar expressamente, de acordo com os termos e prazo previstos no PRJ, pelo
recebimento do valor total do limite previsto na forma de pagamento desejada, sendo certo que,
ao realizar a opcdo, o respectivo Credor Fornecedor Parceiro renunciara automaticamente ao
direito de receber o pagamento do valor de seu crédito que exceder o limite previsto na forma de
pagamento desejada.

Créditos de Fornecedores Transacionados com as Recuperandas

Os Créditos de Fornecedores Transacionados de titularidade dos Credores Fornecedores
Transacionados serdo pagos nos termos, condicdes e prazos atualmente existentes e originalmente
negociados e acordados com o Grupo Oi nos respectivos instrumentos de transacdo, sem a
aplicacdo de qualquer multa ou penalidade ao Grupo Oi.

Eventuais parcelas de pagamentos devidos pelo Grupo Qi aos Credores Fornecedores que ndo sejam
Créditos Transacionados e que tenham se tornado devidas e ndo tenham sido pagas pelo Grupo Oi
entre a Data do Pedido e a data da Homologacado Judicial do Plano serdao pagas nos termos da
cldusula que regula os Créditos de Fornecedores Parceiros e suas subcldusulas, conforme opcdo a
ser realizada pelo respectivo Credor Fornecedor nos termos do PRJ.

Créditos de Fornecedores Take or Pay com Garantia

Os Créditos Take or Pay com Garantia de titularidade dos Credores Fornecedores serdo pagos com
um desdgio de 50%, em uma Unica parcela, no ultimo dia Gtil de fevereiro de 2025.
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Créditos de Fornecedores Take or Pay sem Garantia

Os Créditos Take or Pay com Garantia de titularidade dos Credores Fornecedores serdo pagos com
um desdgio de 50%, nos mesmos prazos de pagamento previstos no contrato original do
fornecimento.

Modalidade de Pagamento Geral

Esta oferta serd aplicada a credores que ndo se enquadrarem nas condicOes das ofertas anteriores
ou se as ofertas atingirem seus limites e o credor ainda tiver saldo a receber. Além dos credores
gue ndo se manifestarem quanto as demais opgoes.

O principal sera pago a partir de 2038, em 5 parcelas anuais, iguais e sucessivas;

Juros/atualizacdo monetdria: TR ao ano, caso o titular opte por receber o pagamento de
seus créditos em Reais, incidentes a partir da Homologacdo Judicial do Plano, sendo que o
valor total dos juros e atualizacdo monetdria acumulados no periodo serd pago somente, e
em conjunto, com a ultima parcela do principal. Sem incidéncia de juros caso o titular opte
por receber seus créditos em Délares Norte-Americanos ou Euros; e

A Oi tera a opcdo de, a seu exclusivo critério, gquitar antecipadamente os valores da
Modalidade de Pagamento Geral por meio do pagamento de 15% do valor do principal e
juros capitalizados até a data de exercicio da opcdo.

Classe IV

Os Créditos ME/EPP (Classe 1V), conforme valores indicados na Relagdo de Credores do Administrador
Judicial, ndo serdo afetados e reestruturados nos termos deste Plano.

Créditos Intercompany

Créditos referentes a mutuos realizados entre as empresas do Grupo Oi, mutuos estes realizados com
recursos decorrentes de operacdes realizadas no mercado internacional pelas Recuperandas, serdo
pagos conforme descri¢do abaixo:

O principal serd pago a partir do 20° ano apds a quitacdo dos créditos da Modalidade de
Pagamento Geral. O pagamento do principal sera feito de forma linear, em 5 parcelas anuais.

Juros/atualizacdo monetdria: TR ao ano para dividas em Reais, incidentes a partir da
Homologacdo Judicial do Plano, sendo que o valor total dos juros e atualizacdo monetdria
acumulados no periodo serd pago somente, e em conjunto, com a Ultima parcela de principal.
Ndo hd incidéncia de juros para dividas em Ddlares Norte-Americanos ou Euros.

Geracdo de Caixa Excedente (Cash Sweep)

O Grupo Oi destinard o equivalente a 100% do montante da receita liquida da venda da UPI ClientCo,
e o equivalente a 100% do montante da receita liquida da venda da V.tal para amortizar
antecipadamente o saldo remanescente do Novo Empréstimo DIP.

Apds a amortizacdo total do saldo remanescente atualizado do Novo Empréstimo DIP, a Oi destinard
o montante equivalente a 60% do valor remanescente da Receita Liquida da Venda da UPI ClientCo e
100% do valor remanescente da Receita Liquida da Venda da V.tal para o resgate/recompra da
totalidade ou de parte dos titulos em circulacdo emitidos no contexto da Divida Roll-Up. Em sua
projecdo, a Companhia indica que a primeira parcela da venda da V.tal, em 2025, ocorrerd antes da
venda da UPI ClientCo. Caso ocorra uma inversao na ordem das alienac8es indicadas acima, a projecao
do Fluxo de Caixa da Companhia poderd ser impactada.
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Adicionalmente, em caso de venda de outros ativos que constituam garantia das dividas nos termos
e anexos do PRJ, que ndo a participacdo na V.tal e a UPI ClientCo, se a soma dessas receitas (“Receita
Liquida da Venda de Ativos") recebida pela Oi for igual ou menor a RS 200 milhdes, a Oi destinara
100% de tais recursos, a seu exclusivo critério, para investimentos em suas atividades.

Se a soma da Receita Liquida da Venda de Ativos recebida pela Oi for maior que RS 200 milhdes e
menor ou igual a RS 400 milhdes a Oi destinard a Receita Liquida Disponivel até RS 200 milhdes
conforme o pardgrafo acima, e o valor excedente até RS 400 milhdes terd 50% do seu valor destinado
a amortizar antecipadamente o saldo remanescente do Novo Empréstimo DIP e, uma vez que o Novo
Empréstimo DIP seja totalmente amortizado, para o resgate/recompra da totalidade ou, de forma pro
rata, de parte dos titulos em circulacdo emitidos no contexto da Divida Roll-Up, e os outros 50% para
investimentos em suas atividades, a seu exclusivo critério.

A Receita Liquida Disponivel que exceder RS 400 milhdes serd destinada para amortizar o saldo
remanescente do Novo Empréstimo DIP e, uma vez que o Novo Empréstimo DIP seja totalmente
amortizado, para o resgate/recompra da totalidade ou, de forma pro rata, de parte dos titulos em
circulagdao emitidos no contexto da Divida Roll-Up.

Caso, apods 31 de dezembro de 2026, a Oi detenha um saldo de caixa minimo superior a USD 350
milhdes, a Oi deverd destinar 50% do montante que exceder o referido saldo de caixa minimo
disponivel para amortizar antecipadamente o saldo remanescente atualizado do Novo Empréstimo
DIP.

Novo Empréstimo DIP

Para viabilizar o pagamento de parte das dividas das Recuperandas imediatamente apds a
Homologacdo Judicial do Plano e/ou para manutencdo das atividades durante o periodo de
implementacdo do PRJ, qualquer Credor Quirografario Classe Ill podera optar por participar do Novo
Empréstimo DIP a ser contratado pela Oi no valor total de RS 4 bilhdes ou USD 750 milhGes, o que
for maior. O Credor Quirografario Classe Ill que participar do Novo Empréstimo DIP fard jus ao
recebimento integral do valor concedido no ambito do Novo Empréstimo DIP como Crédito
Extraconcursal com prioridade sobre todos os demais Créditos Concursais e Extraconcursais das
Recuperandas.

O valor do principal serd amortizado em uma parcela (bullet) no dia 30 de junho de 2027;
Para os créditos em Reais, sera incidente taxa de juros equivalente aos juros em Délares;

Para os créditos em Doélares, as Recuperandas poderdo optar entre juros de 10% ao ano a
serem pagos semestralmente, ou 13,5% ao ano, sendo 7,5% pagos semestralmente em
dinheiro e 6% capitalizados semestralmente ao valor do principal;

A Oi ird oferecer determinados bens e ativos em garantia conforme anexo do PRJ;

Os Credores Backstop assumirdo compromissos e obrigacdes no ambito do Novo Empréstimo
DIP, incluindo o compromisso firme de desembolsar ou de obter compromissos firmes de
garantia de desembolso no Valor Total Novo Empréstimo DIP;

Credores Backstop que efetivamente participarem do Novo Empréstimo DIP fardo jus ao
recebimento de uma remuneracdo de participacdao (fee), de forma proporcional entre os
Credores Backstop participantes do Novo Empréstimo DIP, limitada ao montante total de RS
750 milhdes; e

Os Credores que aderirem ao contrato de Backstop terdao 20 dias corridos contados da
Homologacdo do Plano para enviar o contrato do Termo de Adesao Backstop para a Oi.
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Alienagao de Ativos

De acordo com o PRJ, a Companhia poderd alienar bens que integram seu ativo permanente, além de
outros bens, méveis ou imdveis, sob a forma de UPIs ou ndo, observados os termos e condicdes deste
Plano e eventuais exigéncias, autorizacdes ou limitacdes regulatérias ou previstas no Estatuto Social
da Oi ou das demais Recuperandas, conforme aplicavel.

Dessa forma, o PRJ prevé a formacdo da UPI ClientCo, a ser constituida com os ativos relativos as
operacOes de varejo de Fibra, cujo perimetro ainda ndo estd definido pela Oi, e a possibilidade
eventual de sua alienacdo parcial ou total, além da eventual alienacdo de parte da posicdo aciondria
gue a Oi possui na V.tal.

Para efeitos deste Laudo, a Oi projetou a venda da participacdo na V.tal em duas etapas: venda de
7,3% em 2025 por RS 6,7 bilhdes e outros 7,3% em 2026, por RS 7,7 bilhdes. Adicionalmente, a
Companhia projetou uma venda, em 2025, de 40% de participacdo na UPI ClientCo estimada em RS
4,8 bilhdes, no entanto, o PRJ ndo estabelece o percentual a ser alienado.

Para cumprir com os objetivos do presente Laudo, determinadas premissas foram adotadas pela Oi
em relagdo aos prazos de concretizagdo das transacdes, valores transacionados e estruturas de
transacdo adotadas e tais premissas se basearam nas melhores expectativas do Grupo Oi na data de
conclusdo deste estudo. Contudo, e observadas eventuais limitacBes descritas no PRJ, estas
premissas carregam algumas subjetividades relacionadas as transagdes, nao sendo possivel garantir
a exatiddo de determinados prazos, valores e estruturas aqui considerados.

Ndo fez parte do escopo deste Laudo a precificacdo ou qualquer juizo de valor com relacdo ao
valuation utilizado no PRJ como base para a estimativa de venda das UPIs e da participacdo na V.tal.
A correcdo dos valores e valuations indicados no PRJ foi considerada como premissa para a
elaborac¢do dos estudos realizados neste Laudo, adotando-se esses valores como sendo os valores de
eventual efetiva venda das UPIs e da participacdo na V.tal. A EY ndo revisou estas avaliacdes e
estimativa de preco minimo, bem como ndo realizou a conciliacdo deste valor com a capitalizacdo de
mercado atual da Companhia, de modo que essas condicdes ndo integram o objeto da presente analise
realizada pela EY.
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Projecao Econémico-Financeira

Neste capitulo sdo apresentadas as proje¢des econdmico-financeiras mais recentes do Grupo Oi, as
guais consideram as premissas operacionais e financeiras estimadas pela Companhia no ambito de
reestruturacdo financeira e operacional. As premissas foram fornecidas pela Oi a EY por meio de
relatérios e estudos de elaboracdo prépria da Oi e de seus assessores externos, entrevistas com a
administracdo e seus assessores, memorandos e opinides legais. Nesse sentido, as projecBes aqui
apresentadas refletem as premissas adotadas pela Companhia.

Os fluxos de caixa esperados para o negdcio apds a aprovacao do PRJ ainda estardo sujeitos a
eventuais alteraces. Além das incertezas naturais inerentes a essas projecdes, ha outros fatores que
podem comprometer o fluxo de caixa futuro do negdcio, tais como: estruturacdo das operacses,
praticas contdbeis a serem adotadas e consequentes impactos tributarios decorrentes do tratamento
fiscal dado as transacdes subjacentes, entendimentos requlatdrios, interpretacfes legais, a nao
efetivacdo das transacdes nos termos e condicdes previstos, além do apetite do mercado para que as
transac¢des ocorram nos prazos planejados.

Todas as premissas assumidas neste Laudo foram baseadas em cendrios esperados e projetados
exclusivamente pela Companhia e seus administradores, assessores e demais prestadores de servico
contratados para elaboracdo do PRJ e ndo foram objeto de investigacdo independente pela EY, a qual
ndo coube, como parte do escopo de trabalho contratado, propor ou julgar gquaisquer aspectos
relacionados a tais eventos. A Companhia optou pela ndo adocdo da norma IFRS 16 / CPC 06 (R2) em
suas projecOes e, para fins de comparabilidade, as informacdes financeiras histéricas também sdo
apresentadas sem o efeito da adocdo do IFRS 16 / CPC 06 (R2). As conclusdes da EY contidas neste
Laudo assumem, dessa forma, a premissa bdsica de que, ao projetar estes cendrios, a Companhia
observou todos os aspectos legais, requlatérios e fiscais aplicdveis, inclusive os relativos aos
tratamentos dados as alienacdes das UPIs e outras participacdes aciondrias previstas no PRJ. E
importante salientar que tais entendimentos da Companhia ao projetar tais cendrios podem ser
diversos daqueles de seus credores, autoridades fiscais, autoridades legais e agéncias reguladoras.

Dado que as empresas do Grupo Oi tém relevante interligacdo econémica e operacional, as projecdes
foram apresentadas de maneira consolidada, incluindo as premissas e valores das empresas em
Recuperacdo Judicial, assim como as demais subsididrias da Oi.

Ademais, conforme descrito no PRJ, o setor de Telecomunicagdes estd passando atualmente por
mudancas regulatérias relevantes, notadamente a atual regulamentacdo da Lei n°® 13.879/2019,
assim como o Regulamento de Continuidade da Telefonia Fixa. Tais instrumentos trazem oportunidade
de flexibilizacdo de operacdes e obrigacdes, de forma a garantir o adequado retorno na prestagao de
servicos relacionados a concessdo. Nesse sentido, o Grupo Oi adotou como premissa a
descontinuidade massiva, no ano de 2025, dos servicos atrelados ao cobre nas empresas Oi. Dessa
forma, a Oi terd como cendrio a prestacdo do servico mediante autorizacdo caso adapte sua concessao
ou terd o encerramento da concessdo até 2025.

A partir do Plano Estratégico, do PRJ e demais documentos fornecidos pela Companhia, descritos na
secdo “Consideracdes Gerais", todos eles contendo, de maneira agregada, as premissas operacionais
da Companhia. A EY analisou as premissas operacionais e os resultados futuros projetados pelo Grupo
Oi.

Para tanto, foram realizadas as sequintes atividades:

1. Discussdes com a Companhia para entendimento das projecdes;
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2. ldentificacdo, a partir das planilhas disponibilizadas pela Oi, das premissas mais relevantes e
necessdrias para as projecdes; e
3. Comparacdo entre resultados histéricos e projetados.

A sequir sdo detalhadas as projecdes da modelagem financeira da Oi em termos nominais (inflagdo ja
considerada nas projecdes).
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Dados Macroecondmicos

As tabelas a sequir apresentam as premissas macroecondmicas que serviram de suporte para as
projec@es financeiras.

IPCA % a.a. BCB mar/23 5,96% 4,20%  3,92%  3,87%  3,91%

CPI % a.a. Do mar/23 4,70% 2,90%  2,10%  2,03%  2,00%
Economics

‘e Oxford

EURO (média de Ano) BRL . mar/23 5,66 591 6,03 6,16 6,33
Economics

USD (média de Ano) BRL BCB mar/23 5,25 5,30 5,30 5,35 5,45

EURO (final de Ano) BRL Oxford mar/23 5,83 5,97 6,09 6.24 6,43
Economics

USD (final de Ano) BRL BCB mar/23 5,22 5,27 5,29 5,33 5,34

TR2 % a.a. mar/23 0,00% 0,00%  0,00%  0,00%  0,00%

Selic % a.a. BCB mar/23  12,75%  10,00%  9,00%  8,75%  8,75%

TJLP % a.a. BCB mar/23  7,37% 7.37%  7.37%  7.37%  7,37%

2028 2029 2030 2031 2032

IPCA % a.a. BCB mar/23  3,91% 3,91%  3,91%  3,91%  3,91%

CPI % a.a. Ohreld mar/23 1,99% 2,00%  2,00% 2,00% 2,00%
Economics

o Oxford

EURO (média de Ano) BRL : mar/23 6,80 7,02 7,11 7,19 7,27
Economics

USD (média de Ano) BRL BCB mar/23 5,66 5,76 5,87 5,98 6,09

EURO (final de Ano) BRL Oxford mar/23 6,93 7,07 7,15 7,23 7,31
Economics

USD (final de Ano) BRL BCB mar/23 5,55 5,65 5,76 5,87 5,98

TR % a.a. mar/23  0,00% 0,00%  0,00%  0,00%  0,00%

Selic % a.a. BCB mar/23  8,75% 8,75%  875%  875%  8,75%

TJLP % a.a. BCB mar/23  7,37% 7.37%  7.37%  7.37%  7,37%

Tabela 2.

12
Estimativa fornecida pelo Grupo Oi.
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Ambiente Requlatdrio

Sob a ética requlatéria, o fim da concessdo a termo do Servigo Telefénico Fixo Comutado (STFC) estd
previsto para acontecer em 2025.

Alternativamente ao final a Termo do Contrato de Concessao, existe a previsao legal de adaptacdo do
instrumento de Concessado para autorizacdo, no qual o servico declinante seria prestado de forma
reduzida somente em dreas onde ndo hd competicdo, reduzindo as obrigacdes e as despesas
regulatérias destas operadoras. Ademais, de acordo com a Oi, o modelo de autorizacdo é mais
condizente com a situacdo atual do setor no pais, dado o declinio de atratividade do Servigo Telefénico
Fixo Comutado concedido. A adaptacdo da Concessdo para autorizacdo é uma opcdo da
Concessionaria, ndo sendo impositivo.

Conforme atualizado pela Anatel em 23 de novembro de 2022, a Agéncia Reguladora estima que a
adaptacdo de modelo custard para as operadoras aproximadamente RS 22,6 bilhdes. Deste montante,
a Oi seria responsavel por aproximadamente RS 12,2 bilhdes, célculos referentes a abril de 2022.
Além deste montante, a Companhia ainda possui uma repactuacdo junto ao Regulador acerca de
débitos ndo tributarios, incluindo multas, encargos e juros de mora, cujo saldo devedor € no montante
de RS 7,3 bilhGes, com o pagamento final ocorrendo em abril de 2033.

Por outro lado, foi relatada pela Companhia a existéncia de um procedimento arbitral instaurado na
Camara de Comércio Internacional, no qual a Oi utiliza como valor de referéncia RS 16 bilhdes, que,
segundo a Companhia, trata-se de um valor provisério e ndo atualizado, que sera ainda objeto de
liguidacdo. De acordo com a Oi, este valor, ainda que de maneira estimada, pode chegar a cerca de
RS 50 bilhdes. O objeto da Arbitragem trata do desequilibrio econémico e financeiro do contrato e
sua insustentabilidade.

Neste contexto, em seu Plano de Recuperacdo Judicial, a Companhia indica que existe a expectativa
de que a resolucdo do procedimento arbitral ocorra em 2024. Ademais, a Oi menciona que os Créditos
Concursais Agéncias Reguladoras Liquidos ndo serdo afetados e reestruturados nos termos deste
Plano e terdo os seus créditos pagos nas formas e condicdes originais negociados, nos termos da
legislacdo pertinente, conforme previsto no Plano da 12 Recuperacdo Judicial. Contudo, o PRJ prevé
gue na hipétese de superveniéncia de norma legal ou decisdo judicial ou arbitral que estabeleca forma
alternativa para a quitacdo dos Créditos Agéncias Reguladoras Liquidos ou lliquidos, as Recuperandas
poderdo aderir ao novo regime. Desta forma, as projecdes econémico-financeiras fornecidas pelo
Grupo Oi consideram um desfecho equilibrado no ambito da negociacdo do encerramento da
concessao e no processo de arbitragem e, portanto, as premissas operacionais e financeiras adotadas
pela Oi refletem este cendrio. No entanto, ainda ndo se conhece a conclusdo dos procedimentos
envolvendo a Oi e os 6rgdos reguladores concernentes ao fim da concessdao e do procedimento
arbitral. Os valores finais e o0 prazo de conclusdo desses procedimentos poderao diferir das premissas
adotadas pela Oi e poderdo ter impacto na andlise de desempenho econdmico-financeiro da
Companhia. Uma vez que as premissas foram fornecidas pela Oi a EY por meio de relatérios e estudos
de elaboracdo préprios da Oi e de seus assessores externos, essas premissas foram consideradas
verdadeiras, dado que ndo faz parte do escopo de trabalho da EY qualquer tipo de investigacao
independente ou revisdao de tais premissas.
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Projecdes Operacionais

Os valores e graficos apresentados a sequir contemplam apenas informacdes projetadas, incluindo
2023. A EY teve acesso aos dados histéricos publicos, porém ndo as demonstracdes financeiras
auditadas de dezembro de 2022, uma vez que o presente Laudo foi concluido em data anterior a data
de divulgacdo da Companhia.

0O ano de 2023 serd o primeiro ano da Oi sem 0s negdcios de telefonia mdvel e infraestrutura. Em
decorréncia disso, a Companhia prevé uma alteracdo em seus patamares de rentabilidade, bem como
menores necessidades de investimento em um modelo asset light. Os efeitos esperados deste novo
modelo de negdcio estdo demonstrados ao longo desta secdo.

Receita Liquida

A receita consolidada do Grupo Oi foi segregada entre Legado, Qi Fibra, Oi Solucdes e Outras receitas.
Os impostos aplicados sobre a Receita Bruta previstos na Legislacao Brasileira sao PIS, COFINS, ICMS
e ISS.

Conforme descrito no PRJ, a Companhia passa por um processo de transformacdo operacional e
estratégico, refletido em algumas variagGes ao longo do periodo projetivo, com destague para o fim
da receita do Legado, em linha com o término da concessdo, além da extincdo de receitas
provenientes da operacdo de televisdo por assinatura como consequéncia da possivel descontinuidade
deste servico conforme premissas da Companhia.

A sequir estdo apresentadas as projec¢des das linhas de receita do Grupo Oi.

Receita liquida (em milhdes de RS)

20.000

14317 14815 15106 15405 15711 16.027 16351

15.000 13.097 .
10.594 10.989 11.798 . . . . . . .
10.000 . . .

5.000

2023 2024 2025 2026 2027 2028 2029 2030 2031 2032 2033

Legado Oi Fibra m Qi Solucdes m Subsididrias e DTH

Grdfico 9. Fonte: Oi.

As projecBes demonstradas acima foram disponibilizadas pela Companhia e refletem o planejamento
estratégico e a expectativa em relacdo a evolucdo da dindmica de mercado e padrdes de consumo dos
usudrios para servicos de cobre (Legado), fibra (Oi Fibra) e B2B (Oi Solucdes). Maiores detalhes das
expectativas do Grupo Oi em relacdo ao comportamento destas linhas de receita estdao descritos
abaixo. Adicionalmente, a projecdo contempla a visdao consolidada do Grupo Oi, incluindo os
resultados da UPI ClientCo.

Legado

A receita do Legado inclui servicos locais e de longa distancia de telefonia fixa, conforme autorizaces
e concessOes expedidas pela Anatel, para clientes de varejo, atacado e empresarial (pequenas e
médias empresas).
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O gréfico a sequir demonstra a evolucdo projetada da receita do Legado:

Legado (em milhdes de RS)

2.000 1.419
886
1.000 . o 522
W o
2023 2024 2025 2026 2027 2028 2029 2030 2031 2032 2033
Banda larga cobre - varejo H Telefonia fixa - varejo
Banda larga cobre - empresarial Telefonia fixa - empresarial
m Interconexdo m Atacado
m Outros

Gréfico 10. Fonte: Oi.

Segundo a Oi, a queda nas receitas do Legado entre 2023 e 2025 advém de dois principais fatores,
sendo (i) de uma tendéncia do mercado de gqueda na demanda por servigos de voz, e (i) do
planejamento da Companhia em reduzir seu foco em cobre, através do desligamento de atividades
comerciais em localidades de baixo retorno esperado e reduc¢do de despesas de forma a compensar a
gueda de receita.

Ndo obstante a possibilidade de adaptacdo do modelo de concessdo para o modelo de autorizacdo, a
Companhia ndo projeta eventuais resultados oriundos dos servigos Legados apds 2025, quando
ocorre o fim da concessao.

Qi Fibra

A receita da Oi Fibra considera a prestacao de servicos de banda larga, telefonia fixa, IPTV e OTT para
clientes de varejo e empresarial utilizando a tecnologia Fiber to the Home (FTTH), incluindo a linha de
outras receitas, composta, principalmente, pela prestacdo de servicos digitais.

O grafico abaixo demonstra a evolucdo da receita liquida da Oi Fibra, projetada pela Oi:

Oi Fibra (em milhdes de RS)

15.000 l0oes 11397 11.623 11849 12079 12.314 12.554
9.815 '
10.000 8.237 - = = = = =
6.699 =
5.331 |
5.000 —
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2023 2024 2025 2026 2027 2028 2029 2030 2031 2032 2033
Banda larga - varejo Telefonia fixa - varejo IPTV - varejo
mOTT - varejo m Banda larga - empresarial ® Telefonia fixa - empresarial
mIPTV - empresarial m Qutras receitas

Grdfico 11. Fonte: Oi.

O crescimento mais acelerado dos primeiros anos das receitas de banda larga, telefonia fixa, IPTV e
OTT de Oi Fibra pode ser justificado pela premissa de expansao de mais de 12 milhdes de HPs pela
V.tal, que, seqgundo a Oi, resultardo em um aumento de 69% de casas conectadas pela Oi Fibra entre
2023 e 2026. Adicionalmente, a Companhia espera melhorar sua taxa de penetracdo e chegar em
um percentual de 25% até 2027.

28 Laudo Econ6mico-Financeiro



DocuSign Envelope ID: 42403E63-E4BC-43A2-A1DD-F043879A0696

Anexo 2.6
19 de maio de 2023

A Companhia informou que terd como estratégia a consolidacdo da base atual de clientes e
investimentos em regides onde possui menor presenca.

As projecdes foram realizadas em bases consolidadas, e consideraram a venda parcial de 40% da UPI
ClientCo.

Oi Solucbes

A receita da Oi Solugdes considera a prestacdo de servicos de telefonia fixa, dados e banda larga e
informatica para clientes corporativos que utilizam a estrutura de fibra. Até 2025 também sdo
considerados servicos de telefonia fixa, dados e banda larga que utilizam a estrutura de cobre. Com o
fim da concessao, espera-se que todos os clientes que utilizam os servicos de cobre migrem para fibra.

O grafico abaixo demonstra a evolucao da receita liquida da Oi Solucdes, projetada pela Oi:

0i Solucdes (em milhdes de RS)

4.000 3007 3.085 3.166

2.865 2.935
2.579 2705 2.803
2272 2.288 2.393
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mFibra - Telefonia fixa Fibra - Dados + Banda larga
mFibra-TI Fibra - Outros
Cobre - Telefonia fixa m Cobre - Dados + Banda larga

Grdfico 12. Fonte: Oi.

Conforme mostrado no grafico acima, os principais focos do segmento B2B serdo os servicos
relacionados a dados e banda larga e informatica, o que reflete uma tendéncia de mercado, na visdo
da Companhia.

Subsididrias e DTH

Esta linha considera as receitas adicionais das subsididrias da Oi Tahto, Serede e da operacdo da DTH:

Tahto: a receita é proveniente da prestacdo de servicos centrais de atendimento a clientes, e
telemarketing;

Serede: areceita é proveniente da prestacdo de servicos de instalacdo, manutencdo, operacdo
e construcdo de redes; e

DTH (Direct to home): operacdo de televisdo por assinatura. A partir de 2025 é considerada
a descontinuacdo de DTH. No entanto, alternativamente, a Oi considera a possibilidade de
alienacdo destes servicos.

O grafico abaixo demonstra a evolucdo da receita liquida das outras receitas, projetada pela Oi:
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Subsididrias e DTH (em milhdes de RS)
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Gréfico 13. Fonte: Oi.

Custos e Despesas

Os custos e despesas foram projetados pela Oi com a sequinte abertura: despesas relacionadas a
receita, despesas relacionadas a planta, despesas comerciais, despesas gerais e administrativas e
outras despesas.

Despesas Relacionadas a Receita

As despesas relacionadas a receita incluem: despesas com interconexdo, despesas com PDD, taxas
Anatel e aquisicdo de conteldo, conforme grafico apresentado abaixo.

Despesas relacionadas a receita (em milhdes de RS)
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Interconexao Provisdo para devedores duvidosos
m Taxas Anatel Aquisicdo de conteudo (TV)
mSVA

Grdfico 14. Fonte: Oi.

Em linha com a descontinuacdo da DTH, as despesas com aquisicdo de conteddo apresentam uma
reducdo nos dois primeiros periodos projetivos. O encerramento da concessdo em 2025 também
contribui para a reducdo das despesas relacionadas a receita, principalmente as despesas de
interconexdo. Apds tais mudancas, a Oi espera uma estabilizacdo das suas despesas relacionadas a
receita.

Despesas Relacionadas a Planta

As despesas relacionadas a planta envolvem manutencdo da planta, infraestrutura de transmissdo,
infraestrutura de telecomunicacdes, receita com aluguel de infraestrutura, relacionamento com o
cliente, faturamento, apoio a adimpléncia e energia elétrica, conforme demonstrado abaixo:
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Despesas relacionadas a planta (em milhdes de RS)
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Grdfico 15. Fonte: Oi.

Com o encerramento da concessdo, as despesas com manutencao da planta, infraestrutura de
telecomunicacdes e energia elétrica sofrem uma reducdo de 73%, entre 2023 e 2026.

A despesa com infraestrutura de transmissdo, que é a mais representativa das despesas relacionadas
a planta, considera as despesas de conexdo da Oi Fibra com a V.tal e os contratos de satélite, EILD e
conectividade de Oi Solucdes. No decorrer dos primeiros anos, essa linha de despesa apresenta
crescimentos maiores devido ao aumento de casas atendidas pela Oi Fibra, em linha com a adaptacado
do modelo de negécios, com o aluguel da rede de fibra junto a V.tal.

A estimativa da Companhia acerca da reducdo das despesas em 2024 e 2025 reflete possiveis
economias no Legado devido a antecipacdo da adaptagdo para o modelo de autorizacdo. Nao estdo
incluidas nessas economias obrigacdes como o contrato de Take or Pay de torres e o contrato de
satélites, além de despesas juridicas, contingéncias e com energia elétrica, que precisariam ser
mantidas mesmo no novo modelo.

Despesas Comerciais

As despesas comerciais, projetadas pela Oi, contemplam publicidade e propaganda, vendas,
administracdo de estogue e custo de mercadoria vendida:

Despesas comerciais (em milhdes de RS)
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Publicidade e propaganda © Vendas " Administracdo de estoque m Custo de mercadoria vendida
Grdfico 16. Fonte: Oi.

Os valores positivos de administracdo de estogue equivalem a um montante significativo e sdo
referentes a venda da sucata de cobre, que pode vir a fazer parte de negociacdes em andamento
com a V.tal, conforme Fato Relevante divulgado pela companhia em 2 de marco de 2023.

As despesas com vendas sdo compostas por despesas com aquisicao de clientes e despesas com
retencdo de clientes, cerca de 98% destas despesas sao referentes a Oi Fibra e sdo projetadas com
base no volume e adi¢des brutas de casas conectadas. A projecdao prevé uma reducdao no custo
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unitdrio com aquisicdo de clientes ao longo dos primeiros anos. De acordo com a Companhia, no longo
prazo, o modelo de negécio prioriza a consolida¢do da base, por meio de gastos com experiéncia do
cliente, frente a aquisicdo de novos clientes.

Despesas Gerais € Administrativas

As despesas gerais e administrativas, projetadas pela Oi, sdo segregadas entre pessoal, informatica,
despesas gerais e servicos especializados.

Despesas gerais e administrativas (em milhdes de RS)
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Despesas gerais m Servicos especializados

Gréfico 17. Fonte: Oi.

Com o encerramento da concessdao e a descontinuacdo da DTH, ha uma reducdo no quadro de
funciondrios da Companhia e, consequentemente, uma reducdo de despesa com pessoal. Para as
demais despesas gerais e administrativas, a projecdo considera ajustes alinhados a inflagdo refletindo
melhorias de eficiéncia operacional.

Outras Despesas

Outras despesas referem-se a contingéncias, juridico e obrigagGes tributarias, conforme grafico

abaixo:
Outras despesas (em milhdes de RS)
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611
600 . . . 437
400 . 383 355 340 334 333 334 337
200 . . . . . . .
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Contingéncias Juridico m Obrigac0es tributarias

Grdfico 18. Fonte: Oi.

A reducdo gradual das Outras despesas é causada, principalmente, pela expectativa de melhoria nos
servicos de atendimento ao cliente e execucdo de acordos, aliado a diminuicdo do tamanho da
operacdo da empresa, acarretando em uma reducdo dos custos vinculados a contingéncias no médio
e longo prazo. As obrigacGes tributdrias sdo representadas, principalmente, pelos impostos gerados
nas operacdes com outras empresas do Grupo Oi.
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LAJIDA e Margem LAJIDA

Considerando as contas acima expostas, o grafico abaixo demonstra a evolug¢do do LAJIDA para a
presente projecdo.

LAJIDA e Margem LAJIDA (em milhdes de RS e % da receita liquida)
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Gréfico 19. Fonte: Oi.

A Companhia projeta margens LAJIDA superiores aos patamares atuais e de seu histérico recente
para suas trés unidades de negécio, Oi Fibra, Oi Solucbes e Legado. Segundo a Companhia, perfazem
seu planejamento:

O crescimento de sua receita com fibra, impulsionado pela expansao do nimero de HCs e exploracdo
de outras receitas, que resulta em um crescimento de receita de RS 5,6 bi até 2027, ou 19,8% ao
ano.

A reducdo de seus gastos operacionais, oriundos da renegociacdo de termos atualmente praticados
com seus principais fornecedores (despesas com planta) e de menores gastos atrelados a sua
expansdo (despesas comerciais), as quais, somadas a ganhos de escala com o crescimento da
operacdo, culminam em um ganho de margem LAJIDA de 26,1 p.p. no periodo, apresentando uma
margem de cerca de 24,8% para a operacdo de fibra a partir de 2027.

A otimizacdo da operacdo de Qi Solugdes, com a migracao de clientes do cobre para a tecnologia de
fibra e em linha com a tendéncia de mercado de maior demanda por servicos de tecnologia e
informacdo, resultando em um ganho de margem de 12,3 p.p. ao longo do periodo projetivo,
estabilizando-se em cerca de 21,8% a partir de 2027.

Por fim, com a descontinuacdo em 2025 do Legado, cuja operacdo impacta negativamente o LAJIDA
em cerca de RS 1 bilhdo ao ano, a margem LAJIDA consolidada projetada pela Oi alcanca 24,8% em
2027, que representa um ganho de 28,1 p.p. durante a projecao.

Para o restante da projecdo, a Oi prevé um crescimento estdvel, com um LAJIDA médio de cerca de
RS 4,0 bilhdes, e uma margem média de aproximadamente 25,1% entre 2028 e 2033.

Depreciacdo, Amortizacdo e Despesas de Capital

Abaixo sdo apresentadas as despesas com depreciacdo e amortizacdo projetadas pela Oi. A taxa
média de depreciacdo considerada pela Oi para novos investimentos foi de 14,9%. Para os demais
ativos, utilizou-se a depreciacdo projetada pela contabilidade da Companhia.
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Depreciacdo e amortizacao
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Gréfico 20. Fonte: Oi.

Segundo premissas da Companhia, a redugao em depreciagdo e amortizacdo no periodo projetivo se
deve ao fim da concessdo, alteracdo do mix de ativos e reducdo dos investimentos necessarios a
manutenc¢do de suas atividades, focadas em um modelo asset light de servicos de tecnologia, como
pode ser observado no grafico abaixo.

Despesas de capital (em milhdes de RS)
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Grdfico 21. Fonte: Oi.
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6.4 Demonstracdo do Resultado do Exercicio Consolidado

A tabela abaixo apresenta a DRE projetada do Grupo Oi.
DRE Consolidado (Em milhdes de RS)

2023 2024 2025 2026 2027 2028 2029 2030 2031 2032 2033

Receita Liquida 10.594 10.989 11.798 13.097 14.311 14.815 15.106 15.405 15.711 16.027 16.351

Custos e

Despesas (11.889) (11.357) (12.091) (10.864) (10.754) (11.165) (11.357) (11.541) (11.758) (11.963) (12.162)

Despesas
Relacionadas a  (1.267) (856) (484) (511) (567) (587) (598) (609) (621) (633) (646)
Receita

Despesas
Relacionadasa  (6.641) (6.654) (7.672) (6.418) (6.452) (6.575) (6.691) (6.812) (6.935) (7.053) (7.166)
Planta

Despesas

Comerciais (376) (540) @67 (975) (825) (1.060) (1.076) (1.091) (1.104) (1.117) (1.131)

Despesas

Administrativas (2.849) (2.602) (2.556) (2.523) (2.527) (2.589) (2.652) (2.695) (2.765) (2.824) (2.883)

Outras Despesas  (756) (705) 611 437) (383) (355) (340) (334) (333) (334) @337
LAJIDA (1.295) (368) (292) 2.234 3.557 3.650 3.750 3.864 3.953 4.065 4.189
Margem LAJIDA  -12,2% -3,3% -2,5% 17,1% 24,9% 24,6% 24,8% 25,1% 25,2% 25,4% 25,6%

Depreciagdo e

Amortizacao (3.211) (3.008) (2.785) (2.004) (1.304) (1.135) (1.012) (892) (804) (755) (644)

Outras Receitas

13 1.572 873 6.713 4.573 530 556 615 630 630 630 605
(e Despesas)
LAJIR (2.934) (2.503) 3.636 4.802 2.783 3.071 3.354 3.602 3.780 3.940 4.150
Receitas (e
Despesas) (119) 9.900 (1.669) (998) (625) (676) (645) (453) (294) (143) 378)
Financeiras®*
LAIR (3.053) 7.397 1.967 3.804 2.158 2.395 2.708 3.150 3.486 3.797 3.772
Imposto de
Renda e @ ) (103)  (433)  (897)  (1.014) (1.036) (1.063) (1.085) (1.115) (1.149)
Contribui¢do : : : : : :
Social

Lucro Liquido (3.058) 7.392 1.865 3.371 1.261 1.381 1.673 2.086 2.401 2.682 2.622
Tabela 3.
Cabe ressaltar que os resultados de 2024, 2025 e 2026 sdo positivamente impactados pelos ganhos

de capital decorrentes das aliena¢des da UPI ClientCo (venda de 40%), da participacdo na V.tal (venda
de 14,6%) e ganhos de capital pela capitalizacdo da divida.

13
Este saldo considera os ganhos de capital com a alienacdo de ativos, receita diferida de torres e provisdes
de obrigaces tributdrias.

14
Esta linha inclui, dentre outros, o ganho de capital resultante da conversao de parte da divida em 80% do
capital da Companhia.
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Fluxo de Caixa do Grupo Oi

O fluxo de caixa consolidado da Companhia foi calculado a partir do LAJIDA incluindo a variacdo de
capital de giro, impostos, investimentos, dividas, plano de pagamento aos credores e outros
dispéndios que tenham efeito caixa na projecdo, melhor detalhados abaixo.

Fluxo de Caixa Operacional

O fluxo operacional é apresentado abaixo:

Fluxo de Caixa Operacional (Em milhdes de RS)

2023 2024 2025 2026 2027 2028 2029 2030 2031 2032 2033
= LAJIDA (1.295) (368) (292) 2.234 3.557 3.650 3.750 3.864 3.953 4.065 4.189
(-) Imposto de
Renda e 4 ©) (103) (433) 897) (1.014) (1.036) (1.063) (1.085) (1.115) (1.149)
Contribuigdo Social
(+/-) Variagédo do
Capital de Giro 339 141 (520) (202) (86) 281 354 361 371 427 267
(-) Refinanciamento
de Impostos ©% a9
()FluxodeCaixa () o55)  (312)  (914) 1.598 2.574 2917  3.068 3.162 3.239  3.376  3.307
Operacional
Tabela 4.

Imposto de Renda e Contribuicdo Social

Nesta linha estdo incluidos Imposto de Renda (IRPJ) e Contribuicdo Social sobre o Lucro Liguido
(CSLL), além do Imposto de Renda retido em favor de terceiros referente a operacdes financeiras.

A aliquota do Imposto de Renda equivale a 15,0% do lucro antes do imposto de renda (LAIR) pelo
Lucro Real, além de um adicional de 10,0% sobre o montante que ultrapassar RS 240 mil anuais. A
aliquota da contribuicdo social foi projetada em 9,0% sobre a base tributavel.

Para o cdlculo do IRPJ e CSLL foi considerado o montante de base negativa e prejuizo fiscal vigente
em dezembro de 2022, conforme informado pela Companhia. Adicionalmente, quando verificados
prejuizos acumulados ao longo da projecdo, esses saldos sdo abatidos da base de calculo do Imposto
de Renda e Contribuicdo Social sobre o Lucro Liquido em até 30,0%, limitado ao saldo remanescente
de prejuizos acumulados.

De acordo com a Oi, os ganhos tributaveis gerados (i) pela renegociacdo com seus credores, (ii) pela
alienacdo das UPIs e (iii) venda de outros ativos, serdo integralmente absorvidos, conforme o artigo
6°-B da Lei 11.101/2005, que prevé a compensac¢do de 100% dos ganhos por prejuizos fiscais
correntes e acumulados das Recuperandas.

Cabe notar que, em funcdo da criacdo da UPI ClientCo, a partir de 2025 os cdlculos de impostos desta
unidade de negdcios sdo realizados de forma individual.

Necessidade de Capital de Giro

A necessidade de capital de giro foi projetada pela Oi, a Companhia calcula perfis de giros para cada
uma das empresas, sendo elas Oi S.A. (composto pelas operac¢des do Qi Fibra, Oi Solucdes e Legado),
Serede, Tahto e DTH, e projeta prazos médios de recebimento e pagamento menores que 0s prazos
correntes.

Adicionalmente, contemplados na projecdo de necessidade de capital de giro da Companhia,
encontram-se as compensacdes tributdrias, os impactos de depdsitos judiciais, o ajuste de preco do
contrato de Take or Pay em 2025 e as obrigacGes assumidas com a V.tal, associada a contratos da
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operacdo movel. Além destes temas, os custos relacionados aos projetos de segregacdo de
informatica e engenharia previstos em contrato no ambito do carve-out da V.tal, o pagamento
antecipado da distribuicdo de superavit da Superintendéncia Nacional de Previdéncia Complementar
administrado pela Sistel e acordo com fornecedores também estdo inclusos.

Destacamos que os valores referentes aos Fornecedores incluidos no Quadro Geral de Credores foram,
no limite dos seus créditos concursais, desconsiderados na projecdo do fluxo de caixa operacional,
uma vez que o cronograma de pagamentos estd refletido no fluxo de pagamento aos credores, abaixo.

Refinanciamento de Impostos

Segundo a Oi, os parcelamentos dos débitos tributarios da Companhia contemplam os parcelamentos
da Leino 11.941/2009, Leino 12.865/2013 e Leino 13.946/2017, ja negociados.

Fluxo de Caixa das Atividades de Investimento

A projecdo abaixo contempla as atividades de investimento do Grupo Oi.

Fluxo de Caixa das Atividades de Investimento (Em milhdes de RS)

2026 2027 2028 2029 2030 2031

(-) Despesas de capital 897) 791) a7 (798) (659) (620) (624) (626) (619) (622) (627)

(+) Dividendos e juros

] . 75 77 70 68 69 70 71
sobre o capital proprio

(+/-) Alienagdo e outras
operagdes ndao 3.870 167 25 40
recorrentes

(+/-) Venda UPI ClientCo - - 4.800

(+/-) Venda V.tal - - 6.727 7.707

(=) Fluxo de Caixa das
Atividades de 2.973 (624) 10.781 6.949 (584) (542) (554) (559) (551) (552) (556)
Investimento

Tabela 5.

Atualmente, a Oi direciona seus investimentos, principalmente, a manutencdo das operacdes de fibra,
com a conexdo de casas aos servicos de fibra ética do Grupo Oi.

A linha “Alienacdo e outras operacdes ndo recorrentes” se refere ao recebimento da terceira parcela
do componente secunddrio da alienacdo da UPI InfraCo, além de recebimentos relacionados as
alienacGes das UPIs Ativos Mdveis e Torres e operacdes de Real Estate. Cabe ressaltar que o valor
recebido pela alienacdo da UPI InfraCo é compensado no fluxo de caixa pelo adiantamento das
parcelas do acordo de fornecimento da capacidade de transmissao de sinais e telecomunicacdes dos
cabos submarinos da GlobeNet (Long Term Lease Agreement - LTLA). A linha “Venda V.tal" apresenta
os valores estimados pela Companhia a serem recebidos pela venda de sua participacao na V.tal. Essa
projecdo ja considera a diluicdo de sua participacdo de 3,7% em julho de 2023, resultando em uma
participacdo de 30,4% da Oi na V.tal, além de uma possivel diluicdo significativa prevista para 2024,
conforme o SPA assinado entre as partes. Para efeito deste Laudo, considera-se a venda em duas
parcelas de 7,3% cada, em 2025 e 2026.

O Grupo Oi projeta que, como acionista da V.tal, fard jus ao recebimento de dividendos. Ndo foram
considerados recebimentos de dividendos da UPI ClientCo uma vez que a participacdao remanescente
foi consolidada no fluxo de caixa da Companhia.
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Os valores referentes as avaliacdes da venda da participacdo na V.tal e da participacdo de 40% na UPI
ClientCo foram estabelecidos pela Oi e por seus assessores financeiros e, até o presente momento,
nao foram objeto de negociacdo com potenciais investidores, podendo, portanto, sofrer variacdes que
impactarao o fluxo de caixa projetado nesse Laudo. A EY ndo fez uma revisdo dos valores projetados.
Qualquer variacdo nestes valores ao longo do processo de alienacdo poderd afetar as projecdes
analisadas neste Laudo e, inclusive, ensejar uma eventual necessidade adicional de recursos para a
continuidade das operacdes e cumprimento do plano de pagamento a credores.

Fluxo de Caixa das Atividades de Financiamento

A projecdo abaixo contempla as atividades de financiamento do Grupo Oi.

Fluxo de Caixa das Atividades de Financiamento (Em milh&es de RS)

2023 2024 2025 2026 2027 2028 2029 2030 2031 2032 2033

(+/-) Fluxos de Caixa

DIP 1.383 (1.648) - - - - - - - - -

(+/-) Fluxos de Caixa
Novo Empréstimo - 3.685 (5.058) - - - - - - - -
DIP

(+/-) Outras Dividas

Extraconcursais (2.788)  (313) 678) 797) (681) (763) - - - - -

(-) Fluxo de
Pagamentos Atual (358) (787) (793) (844) (894) (945) (1.461) (1.535) (1.609) (1.683) (CYa))
Anatel

(+) Compensagdo da
Arbitragem com a - 787 793 844 894 945 1.461 1.535 1.609 1.683 577
Anatel

(-) Dividendos pagos
a acionistas
minoritarios da
ClientCo.

134) (615) T67) (798) 819) (838) (860) (883)

(+/-) Outras receitas
e (despesas) 49 28 (71) (126) (106) (86) 4) 138 300 484 286
financeiras

(+/-) Outros

financiamentos 216 ar4 (42) - - - - -

(-) Despesas
financeiras - Outros - - - (13) (15) (3] - - - - -
financiamentos

(=) Fluxo de Caixa

das Atividades de 1.714) 1.751 (5.808) (854) (1.590) (1.661) (802) (680) (538) (376) (597)
Financiamento

Tabela 6.

De forma a suprir as necessidades de caixa projetadas, o Grupo Oi considerou financiamentos
adicionais, por meio da linha “Outros Financiamentos”, cujas condicBes estdo descritas abaixo.
Ressalta-se que a empresa poderd buscar outras operacdes em condi¢c8es e taxas que melhor atendam
suas necessidades de capital, de forma a maximizar sua capacidade de alavancagem e otimizar sua
estrutura de capital.

Fluxos de Caixa DIP

O desembolso da primeira parcela do financiamento DIP, conforme descrito no PRJ, esta previsto para
ocorrer ainda no primeiro semestre de 2023, apdés o cumprimento de determinadas condicdes
precedentes, conforme estabelecido no Note Purchase Agreement assinado entre a Qi e os credores.
A segunda tranche esta prevista para ocorrer 3 meses apds o desembolso da primeira.
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Fluxos de Caixa Novo Empréstimo DIP

A adesdo ao Novo Empréstimo DIP poderd se dar na forma de adesdo ao Backstop ou diretamente ao
Novo Empréstimo DIP e deverd ser confirmado apds a realizacdo da AGC. O seu valor integral de RS
4 bilhdes (Ou USD 750 milhdes, o que for maior) estd previsto para ser desembolsado em fevereiro
de 2024.

Outras Dividas Extraconcursais

Esta linha abrange as obrigacdes futuras que a Oi possui com a Globenet, j& considerando o desconto
de 50% oferecido pela V.tal no contexto da proposta para aquisicao da sucata de cobre.

Além das obrigacdes mencionados acima, ha também saldos extraconcursais devidos ao Banco de
Brasilia (BRB) e saldos remanescentes das senior notes emitidas em julho de 2021, os quais terdo
vencimento em 2026.

Fluxo de Pagamentos Atual Anatel

Esta linha contempla o pagamento parcelado feito para a Anatel, em linha com o acordo celebrado
junto a agéncia reguladora com base nas Leis n® 13.988/2020 e n°® 14.112/2020.

Compensacdo da Arbitragem com a Anatel

A Oi estima que a resolucdo da arbitragem junto a Anatel terd um desfecho equilibrado. Em linha com
isso, a Oi projeta que, a partir de 2024, os pagamentos recebidos por conta da arbitragem ou acordo
serdo suficientes para fazer frente a potenciais custos com o fim da concessao e aos pagamentos
projetados e mencionados no tépico anterior (Fluxo de Pagamentos Atual Anatel), conforme descrito
no PRJ, neutralizando o efeito no caixa da Companhia.

Conforme ressaltado anteriormente, os procedimentos com 6rgdos reqguladores estdo em andamento
e ndo sdao necessariamente conectados e subordinados, fazendo com que o resultado final possa ser
diverso do projetado pela Companhia para este Laudo, com possiveis efeitos no caixa futuro da Oi.
Portanto, ndo ha definicdo ou evidéncia que suporte essa premissa até a data de conclusdo deste
Laudo.

Outros Financiamentos

Para manutencdo do caixa minimo de RS 1,5 bilhdo, a Oi projeta outros financiamentos com taxa de
juros equivalente a CDI + 3% ao ano.

Outras Receitas e Despesas Financeiras

Esta linha contempla as entradas de caixa provenientes de aplicacdes de recursos disponiveis da
Companhia, despesas com seguro, despesas bancdrias, comissdes fianca e juros sob atraso de
clientes.
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Projecdo do Plano de Credores

A sequir é apresentado o fluxo de pagamento aos credores, de acordo com o Plano de Recuperacdo
Judicial.

2023 2024 2025 2026 2027 2028 2029 2030 2031
Classe | 241) 01) (193) (188) (186)
Classe Il
Classe Il (482) (5.490)  (7.869) (212 (203) (199) (194) (202)
Classe IV - (6)
E'a”;:r::nto (729) (5.692)  (8.062) (400) (389) (199) (194) (202)
2032 2033 2034 2035 2036 2037 2038 2039 2040
Classe |
Classe Il
Classe Il 10)  (8.939) (83) (86) (89) 93) (1.570)  (100) (104)
Classe IV 13)
;L”;‘:r::nt . 210 (8.939) (83) (86) (89 93) (1.583)  (100) (104)
Tabela 7.

Os credores Classe | ndo terdo suas dividas reestruturadas e seus pagamentos mantém o prazo
previsto.

Para a Classe lll - Op¢do de Reestruturacdo I, os pagamentos em 2025 e 2026 decorrem do Cash
Sweep incidente sobre a venda parcial da UPI ClientCo e a venda de participacdo na V.tal. Projeta-se
a utilizacdo destes recursos para amortizacdo do saldo do Novo Empréstimo DIP e o remanescente
para o saldo do Roll-Up, que sdo integralmente liquidados em 2025 e 2026, respectivamente. As
premissas de valores de venda da UPI ClientCo e da sua participacdo na V.tal foram estabelecidas pela
Oi e a efetiva ocorréncia deste cendrio estd atrelada a consecucdo destes valores. O vencimento da
parcela Unica do A&E - Opcdo de Reestruturacdo Il ocorre em 2033.

Classe Il inclui também os pagamentos de Fornecedores, Fornecedores Parceiros, Fornecedores
Transacionados, Take or Pay com Garantia e Take or Pay sem Garantia, Agéncias Reguladoras e
Modalidade Geral.

Como a definicdo da Modalidade de Pagamento Geral se da apds a definicdo das demais classes, ndo
é possivel definir o seu valor antecipadamente.

Os credores Classe IV ndo terdo suas dividas reestruturadas e seus pagamentos mantém o prazo
previsto.
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6.5.5 Fluxo de Caixa Consolidado

O fluxo de caixa consolidado é apresentado abaixo.

Fluxo de Caixa Consolidado (Em milhdes de RS)

2023 2024 2025 2026 2027 2028 2029 2030 2031 2032 2033

(=) LAJIDA (1.295) (368) (292) 2.234 3.557 3.650 3.750 3.864 3.953 4.065 4.189

(-) Imposto de
Renda e
Contribui¢do
Social

(€] ©) (103) (433) (897) (1.014) (1.036) (1.063) (1.085) (1.115) (1.149)

(+/-) Variacdo do

Capital de Giro 339 141 (520) (202) (86) 281 354 361 371 427 267

)
Refinanciamento 95) 79 - - - - - - - - -
de Impostos

(=) Fluxo de
Caixa (1.055) (312) 914) 1.598 2.574 2.917 3.068 3.162 3.239 3.376 3.307
Operacional

(C'a)pDite;pesas de (897 (791 (771 (798)  (659) (6200  (624)  (626)  (619)  (622)  (627)
(+) Dividendos e
juros sobre o - - - - 75 77 70 68 69 70 71
capital préprio

(+/-) Alienagdo e

outras operagdes 3.870 167 25 40 - - - - - - -
ndo recorrentes

(+/-) Venda UPI

ClientCo 4.800 i ) ) ) ) ) ) )
(+/-) Venda V.tal - - 6.727 7.707 - - - - - - -
(=) Fluxo de

Caixa das

Atividades de 2.973 (624) 10.781 6.949 (584) (542) (554) (559) (551) (552) (556)

Investimento

(+/-) Fluxos de

Caixa DIP 1.383 (1.648) - - - - - - - - -

(+/-) Fluxos de
Caixa Novo - 3.685 (5.058) - - - - - - - -
Empréstimo DIP

(+/-) Outras
Dividas (2.788) (313) (678) 797) (681) (763) - - - - -
Extraconcursais

(-) Fluxo de

Pagamentos (358) (787) (793) (844) (894) (945) (1.461) (1.535) (1.609) (1.683) (CYa))
Atual Anatel

+)
Compensacdo da
Arbitragem com
a Anatel

(-) Dividendos
pagos a
acionistas - - - (134) (615) (767) (798) 819) (838) (860) (883)
minoritdrios da
ClientCo.

(+/-) Outras
receitas e
(despesas)
financeiras

787 793 844 894 945 1.461 1.535 1.609 1.683 577

49 28 1) (126) (106) (86) (€] 138 300 484 286

(+/-) Outros

financiamentos 216 174 (42) - - - - -

(-) Despesas
financeiras -
Outros
financiamentos

13) 15) @) - - - - -
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(=) Fluxo de
Caixa das
Atividades de
Financiamento
(=) Fluxo de
Caixa pré Plano 4.058 7.693

(1.714) 1.751 (5.808) (854) (1.590) (1.661) (802) (680) (538) (376) (597

de Credores

Classe | - (241) (201) (193) (188) (186) - - - - -
Classe Il - - - - - - - - - - -
Classe Il - (482) (5.490) (7.869) (212) (203) (199) (194) (202) (210) (8.939)
Classe IV - 6) - - - - - - R R R

(=) Fluxo de
Caixa p6s Plano (1.634) (€[] (6.785)
de Credores

Saldo de Caixa 3.502 1.869 1.500

Tabela 8.

Para o saldo de caixa inicial da projecao, foi utilizado o saldo divulgado pela Oi no Fato Relevante do
dia 21 de abril de 2023, no valor de RS 3,2 bilhdes em 31 de dezembro de 2022.

Em 2026, a Companhia necessita de captacdes para manter seu caixa minimo operacional.

A Companhia projeta seus fluxos operacionais até 2033. Apds este periodo, a Oi assume uma geracgao
de caixa operacional estavel, reduzindo seu saldo de financiamentos ao longo dos anos sequintes.
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Conclusao do Laudo

O presente Laudo foi elaborado pela EY, exclusivamente como subsidio ao PRJ das Recuperandas e
estd sujeito as premissas e assuncbes nele expressadas. Destacamos que todas as premissas
utilizadas para a elaboracdo do Laudo, incluindo praticas contdbeis a serem adotadas, estruturacdo
das operacbes e consequentes impactos tributdrios decorrentes do tratamento fiscal dado as
transacdes subjacentes ao PRJ, entendimentos requlatérios e interpretacdes legais, foram fornecidas
pelo Grupo Oi, de forma que qualguer omissdo representativa de um fator chave por parte da
Companhia pode vir a afetar os resultados do presente trabalho.

Este Laudo tem como objetivo avaliar a viabilidade econémico-financeira das Recuperandas no
contexto do seu PRJ, observados os principios da Lei de Recuperacdao de Empresas.

Ressalta-se que os estudos realizados ndo contemplam a analise de viabilidade das Recuperandas sob
a 6tica de aspectos societarios, tributarios e legais. Este Laudo também ndo contempla uma avaliacdo
independente da EY sobre os valuations das entidades a serem vendidas, notadamente a venda de
parte substancial da participacdo da Oi na V.tal, e da venda de participacdo acionaria na UPI ClientCo,
entidade com perimetro ainda a ser definido.

Faz-se importante destacar, também, que o estudo para a elaboracdo do presente Laudo se
fundamentou na andlise dos resultados projetados para o Grupo Oi, contendo estimativas. Contudo,
tais estimativas envolvem riscos e incertezas quanto a sua realizacdao, no que diz respeito aos fatores
externos, fora do controle do Grupo Oi.

As medidas propostas no PRJ representam uma mudanca estrutural no planejamento estratégico do
Grupo Oi e consideram:

1. Aalienacdo de 40% da UPI ClientCo pelo valor de RS 4,8 bilhdes em 2025, operacgdo bastante
relevante na composicao das receitas do Grupo Oi;

2. A alienacdo de 14,6% da participacdo remanescente detida pela Oi na V.tal, pelo valor total
de RS 14,4 bilhdes em 2026 e 2027;

3. Margens LAJIDA superiores aos patamares atuais e de seu histérico recente para suas trés
unidades de negdcio, Qi Fibra, Oi Solucdes e Legado;

4. Resolucdo dos processos de arbitragem relacionados a alienacdo da UPI Mével de maneira a
ndo gerar desembolsos adicionais para a Oi; e

5. Resolucdo das disputas com a agéncia reguladora sem a imposicdo de 6nus a Companhia.

Dessa forma, a viabilidade do PRJ, sob a ética econdmico-financeira, estd baseada na materializacdo
das premissas, assuncdes e ressalvas nelas expressadas, e desde que haja a concretizacdo da
alienacdo minima de 40% da UPI ClientCo, para suprir uma necessidade de caixa em 2025, e a
alienacdo da participacdo da Oi na V.tal nos moldes descritos no PRJ. Além disso, o sucesso do plano
de negdcios desenhado pelo Grupo Oi, e descrito neste Laudo depende também da concretizacdo do
DIP no valor de USD 275 milhdes, do Novo Empréstimo DIP no valor de RS 4,0 bilhdes e demais
captacdes de recursos de terceiros descritas neste Laudo e no PRJ. Adicionalmente aos desafios de
implementacdo de seu Plano Estratégico e das dificuldades de sua execucdo de maneira satisfatdria,
0 éxito na implementacdo do PRJ depende largamente do desfecho equilibrado de seus pleitos e
negociacdes com érgdos reguladores no ambito do fim da concessdo e dos procedimentos arbitrais.
E importante ressaltar que vdrios desses eventos ndo dependem somente da Oi para a sua
materializacdo e os valores projetados pela Companhia poderdo sofrer alteracdo a medida que as
negociacao para a sua efetivacdo avancarem.
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O Laudo levou em consideracao as condi¢Bes econdmico-financeiras e as projecdes contidas no PRJ
das Recuperandas. Assim, a efetiva ocorréncia e concretizacdo dessas condicBes e projecGes é
condicdo indispensdvel para que se atinja um cendrio vidvel para a continuidade das operacdes,
conforme comentdrios realizados no decorrer do presente Laudo. A ndo materializacdo de quaisquer
das premissas aqui adotadas, bem como mudancas no cendrio econdmico aqui apresentado, tornardo
a andlise sujeita a revisdo e, possivelmente, a alteracdo quanto a situacdo de viabilidade.

Ernst & Young Assessoria Empresarial Ltda.

(wtio Teoetiva (tandrs Budut

Lucio Teixeira Leandro Berbert

44 Laudo Econ6mico-Financeiro
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Sobrea EY

A EY é lider global em servicos de Auditoria, Impostos, Transacdes Corporativas
e Consultoria. Nossos insights e os servi¢os de qualidade que prestamos ajudam
a criar confianca nos mercados de capitais e nas economias ao redor do mundo.
Desenvolvemos lideres excepcionais que trabalham em equipe para cumprir
nossos compromissos perante todas as partes interessadas. Com isso,
desempenhamos papel fundamental na construgdo de um mundo de negdcios
melhor para nossas pessoas, nossos clientes e nossas comunidades.

EY refere-se a organizacdo global e pode referir-se também a uma ou mais
firmas-membro da Ernst & Young Global Limited (EYG), cada uma das quais é
uma entidade legal independente. A Ernst & Young Global Limited, companhia
privada constituida no Reino Unido e limitada por garantia, ndo presta servigos
a clientes.
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