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ANEXO 1 
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LAUDO ECONÔMICO-FINANCEIRO 

 

 

Parecer Técnico sobre o 

Plano de Recuperação Judicial 

Lei 11.101/05, art. 53, Incisos II e III 

 

 

SETE BRASIL PARTICIPAÇÕES S.A. – EM RECUPERAÇÃO JUDICIAL 

SETE INVESTIMENTOS I S.A. – EM RECUPERAÇÃO JUDICIAL 

SETE INVESTIMENTOS 2 S.A. – EM RECUPERAÇÃO JUDICIAL 

SETE HOLDING GMBH – EM RECUPERAÇÃO JUDICIAL 

SETE INTERNATIONAL ONE GMBH – EM RECUPERAÇÃO JUDICIAL 

SETE INTERNATIONAL TWO GMBH – EM RECUPERAÇÃO JUDICIAL  

 

Denominadas em Conjunto como SETE BRASIL ou RECUPERANDAS 

 

 

 

 

 

Rio de Janeiro, 20 de junho 2018  
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1. CONTEXTO DO PEDIDO

A SETE BRASIL foi criada em dezembro de 2010 pela Petrobras para atender sua demanda de 

afretamento de sondas para a exploração de petróleo no pré-sal brasileiro. Teve sua origem no 

chamado “Projeto Sondas”, que nasceu e se desenvolveu em consequência da descoberta de 

grande quantidade de óleo, armazenado na camada de pré-sal. 

Após sua criação, a empresa adquiriu 100% de participação da Sete International One, empresa 

detentora de 7 contratos adquiridos para fornecimento de 7 sondas para a Petrobras. 

Em junho de 2011 a SETE BRASIL saiu vencedora de uma licitação aberta pela Petrobras para o 

afretamento e operação de mais 21 sondas, passando a ser uma empresa umbilicalmente ligada 

à Petrobras, não só pelo vínculo societário que as relaciona, o qual lhe garante ingerências 

relevantes na governança da Companhia, mas também do ponto de vista comercial. 

Com a descoberta pela Operação Lava Jato de sofisticado esquema de corrupção, em 2016, o 

projeto de construção das 29 sondas contratadas foi interrompido levando a SETE BRASIL a 

adentrar em uma crise financeira. A situação foi agravada pelo fato de que a Operação Lava Jato 

também revelou o envolvimento dos Estaleiros no alegado esquema de corrupção. 

Sem acesso a novas linhas de crédito ― consequência direta dos fatos divulgados na operação 

policial ―, as RECUPERANDAS viram-se impossibilitadas de compor parte das obrigações 

assumidas com terceiros, notadamente instituições financeiras, levando ao grupo a necessidade 

de dar entrada no seu pedido de recuperação judicial. 
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A VALORE CONSULTORIA EMPRESARIAL LTDA., doravante denominada MEDEN 

CONSULTORIA, com sede à Rua Primeiro de Março, 23º andar, sala 1204 Centro, Cidade e 

Estado do Rio de Janeiro, inscrita no CNPJ sob o nº 27.936.447/0001-23, foi nomeada pelas 

RECUPERANDAS listadas abaixo para elaborar o Estudo Técnico do Plano de Recuperação 

Judicial (adiante “PRJ” ou “Plano”), com base em informações disponibilizadas pelas 

RECUPERANDAS e seus assessores jurídicos e financeiros, em conformidade com os Incisos II 

e III do art. 53 da Lei nº 11.101, de 9 de fevereiro de 2005 (“Lei de Recuperação de Empresas”). 

RECUPERANDAS: 

SETE BRASIL PARTICIPAÇÕES S.A. – Em Recuperação Judicial (“Sete Brasil”), sociedade por 

ações inscrita no CNPJ/MF sob o nº 13.127.015/0001-67, com sede na Rua da Assembleia, nº 10, 

sala 2313, na cidade do Rio de Janeiro, Estado do Rio de Janeiro; 

SETE INVESTIMENTOS I S.A. – Em Recuperação Judicial (“Sete Investimentos 1”), sociedade 

por ações inscrita no CNPJ/MF sob o nº 19.080.443/0001-68, com sede na Rua da Assembleia, 

nº 10, sala 2313, na cidade do Rio de Janeiro, Estado do Rio de Janeiro; 

SETE INVESTIMENTOS 2 S.A. – Em Recuperação Judicial (“Sete Investimentos 2”), sociedade 

por ações inscrita no CNPJ/MF sob o nº 19.080.492/0001-09, com sede na Rua da Assembleia, 

nº 10, sala 2313, na cidade do Rio de Janeiro, Estado do Rio de Janeiro; 

SETE HOLDING GMBH – Em Recuperação Judicial (“Sete Holding”), sociedade constituída sob 

as leis da Áustria, com registro na Corte Comercial de Viena sob o nº FN 401499 s, inscrita no 

CNPJ/MF sob o nº 18.916.517/0001-90, com sede formal em Parking 2, 1010 Viena, e principal 

estabelecimento na Rua da Assembleia, nº 10, sala 2313, na cidade do Rio de Janeiro, Estado do 

Rio de Janeiro; 

SETE INTERNATIONAL ONE GMBH – Em Recuperação Judicial (“Sete International One”), 

sociedade constituída sob as leis da Áustria, com registro na Corte Comercial de Viena sob o nº 

FN 348664 t, inscrita no CNPJ/MF sob o nº 14.291.318/0001-83, com sede formal em Parking 2, 

1010 Viena, e principal estabelecimento na Rua da Assembleia, nº 10, sala 2313, na cidade do 

Rio de Janeiro, Estado do Rio de Janeiro; e  

SETE INTERNATIONAL TWO GMBH – Em Recuperação Judicial (“Sete International Two”), 

sociedade constituída sob as leis da Áustria, com registro na Corte Comercial de Viena sob o nº 

FN 416453 g, inscrita no CNPJ/MF sob o nº 20.517.195/0001-59, com sede formal em Parking 2, 

1010 Viena, e principal estabelecimento na Rua da Assembleia, nº 10, sala 2313, na cidade do 

Rio de Janeiro, Estado do Rio de Janeiro; 
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1.1. Objeto e Objetivo do Trabalho  

O presente laudo de avaliação econômico financeiro (“Laudo de Avaliação”) foi elaborado pela 

Valore Consultoria Empresarial Ltda. (“Meden Consultoria”) tendo como objeto o PRJ da SETE 

BRASIL, elaborado pela Administração da SETE BRASIL e seus assessores jurídicos e 

financeiros, em conformidade com os Incisos II e III do art. 53 da Lei nº 11.101/05 e tem por objetivo 

realizar o Estudo Técnico de viabilidade financeira do referido Plano, bem como a avaliação dos 

bens e ativos das RECUPERANDAS com base nas informações disponibilizadas pela SETE 

BRASIL e seus assessores. 

Tendo em vista o Fato Relevante de 01 de março de 2018, no qual a PETROBRÁS declara que 

aprovou os principais termos para um possível acordo no âmbito da medição extrajudicial em curso 

com a SETE BRASIL, cujos principais termos são a manutenção de contratos de afretamento e 

de operação de 4 (quatro) sondas, com prazo de 10 anos e taxa diária de US$ 299 mil (valor que 

engloba afretamento e operação das sondas), com a resilição (encerramento) dos contratos 

celebrados em relação às demais 24 sondas e, considerando a proposta apresentada pela 

companhia em seu Plano, o presente relatório teve seu escopo delimitado à avaliação dos 4 

contratos de afretamento detidos pela SETE BRASIL.  
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1.2. Considerações Iniciais  

O Laudo de Avaliação é apresentado juntamente com o PRJ das RECUPERANDAS, conforme 

legislação vigente. 

O Laudo de Avaliação é composto por projeções, baseado em estimativas, obtidas junto a terceiros 

ou em fontes públicas que não foram verificadas de forma independente pela Meden Consultoria 

não sendo garantia de resultados futuros reais, que podem divergir significativamente para mais 

ou para menos do que os sugeridos nas projeções aqui indicadas, dado que estão sujeitas a 

diversos riscos, incertezas e suposições, como por exemplo: 

▪ Alteração no setor de atuação da SETE BRASIL; 

▪ Alterações governamentais, como mudanças de tarifas, impostos, tributos dentre outras; 

▪ Alterações nas condições macroeconômicas, como taxa básica de juros, taxa de inflação, 

taxa de câmbio, risco país, dentre outras; 

▪ Atraso ou dificuldades na implementação do PRJ; 

▪ Alteração nos fatores operacionais da SETE BRASIL; 

▪ Manutenção dos contratos de afretamento das sondas da SETE BRASIL. 

A Meden Consultoria não será responsável por perdas diretas ou lucros cessantes que sejam 

decorrentes do uso do Laudo de Avaliação. 

As premissas do modelo de negócios utilizadas no Laudo de Avaliação foram, em grande parte, 

fornecidas pela administração da SETE BRASIL e seus assessores por meio de documentos ou 

reuniões presenciais e refletem sua expectativa em relação ao futuro, tendo impacto nos negócios 

atuais e futuros e, portanto, em suas projeções financeiras. O Laudo de Avaliação não foi verificado 

sob o ponto de vista legal, fiscal, contábil, tendo sido elaborado apenas sob o aspecto econômico 

financeiro. 

O escopo do Laudo de Avaliação não incluiu a auditoria ou revisão das demonstrações financeiras 

das empresas da SETE BRASIL ou a verificação da veracidade de todas as informações 

transmitidas pela administração da SETE BRASIL e seus assessores. Declaramos não ter 

conhecimento de qualquer ação da SETE BRASIL e seus assessores com a intenção de 

direcionar, limitar ou dificultar nossos trabalhos, inclusive no que tange a prática de atos que 

possam ter comprometido nosso acesso às informações relevantes para nossa conclusão. 

Entretanto, não assumimos qualquer responsabilidade ou obrigação relacionada à exatidão, 

veracidade, integridade ou suficiência de tais informações, as quais são de única e exclusiva 

responsabilidade da SETE BRASIL. Além disso, não fez parte do escopo do trabalho a vistoria 

das propriedades operacionais da SETE BRASIL. 
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Este relatório não representa, sob nenhuma hipótese, aconselhamento ou recomendação por 

parte da Meden Consultoria, sendo a decisão a respeito da utilização das informações aqui 

contidas de responsabilidade única e exclusiva daquele que o acessar. Dessa forma, tanto a 

Meden Consultoria, quanto seus sócios e profissionais são isentos de responsabilidade sobre 

qualquer prejuízo decorrente da efetivação da transação na qual este relatório se insere. 

A Meden Consultoria não assume qualquer responsabilidade de atualizar ou revisar o Laudo de 

Avaliação com base em eventos que ocorram após sua data de emissão e reservamo-nos o direito 

de revisar os cálculos incluídos neste relatório e de revisar nossa opinião caso tenhamos 

conhecimento posterior de informações não disponíveis por ocasião da emissão deste relatório. 

O Laudo de Avaliação deve ser analisado somente em sua totalidade para fins de avaliação 

independente, uma vez que qualquer análise baseada em partes isoladas ou segmentos fora do 

contexto geral é incompleta e pode resultar em um entendimento incompleto e incorreto das 

conclusões. O Laudo de Avaliação não deve ser utilizado para nenhuma outra finalidade além do 

encaminhamento ao Juízo da Recuperação Judicial, como parte integrante do Plano, conforme 

estabelecido na Lei Nº11.101/05, art. 53. 
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1.3. Equipe de Trabalho 

A seguir, apresenta-se o currículo dos principais profissionais envolvidos na elaboração e revisão 

do laudo de avaliação: 

Antonio Luiz Feijó Nicolau – CEO da Meden Consultoria. Advogado, com experiência de mais 

de 40 anos. Foi durante dez anos auditor externo de Big 4, Diretor de Obrigações Corporativas de 

Instituição Financeira de grande porte durante dez anos e há 20 anos atua no mercado de 

consultoria sendo que nos últimos dez anos atuou diretamente na área de consultoria em 

avaliações em empresa especializada. 

Fellipe Franco Rosman – Sócio-Diretor da Meden Consultoria. Economista pela Pontifícia 

Universidade Católica do Rio de Janeiro (PUC-RIO), com cursos de especialização em 

matemática na Universidade Federal Fluminense (UFF) e psicologia na Universidade Federal do 

Rio de Janeiro (UFRJ), há 10 anos atua no mercado de avaliação de negócios em empresa 

especializada, tendo vasta experiência em treinamentos técnicos nas áreas de finanças, avaliação 

de ativos e normas de avaliação. 

Maurício Emerick Leal - Sócio-Diretor da Meden Consultoria. Economista pela Universidade 

Federal do Rio de Janeiro (UFRJ), Mestrando em Gestão Empresarial (FGV-RJ), com cursos na 

ESADE Business School (Barcelona) e INDEG-ISCTE Executive Education (Lisboa), atua no 

mercado de avaliação há mais de 7 anos como Gerente Executivo em empresa especializada, 

líder de equipe nas áreas de Business Valuation, Gestão Imobiliária, Gestão de Ativo Fixo. Cursou 

o BV 301 - Avaliação de Ativos Intangíveis pelo Institute of International Business Valuers (IIBV), 

joint venture da ASA com o CICBV (Canadian Institute of Chartered Business Valuators). 

Paulo Victor Cunha Porto - Sócio-Diretor da Meden Consultoria. Contador pela Universidade 

Estadual do Rio de Janeiro (UERJ) e Mestrando em Finanças (PUC-RJ). Qualificado tecnicamente 

pelo Conselho Federal de Contabilidade (CFC) como perito contábil. Atuante no mercado de 

consultoria em avaliações, sendo nos últimos anos responsável por vários projetos de grande 

porte envolvendo elaboração de laudos de avaliação para reorganizações societárias em empresa 

especializada. 
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2. INTRODUÇÃO 

As seções que seguem apresentam uma visão geral do mercado no qual se insere a SETE 

BRASIL e alguns dos principais motivos que levaram à crise pela qual o grupo passa, motivada, 

principalmente, pelo escândalo de corrupção pelo qual passou o grupo. 

2.1. Apresentação da Companhia 

A Sete Brasil Participações S.A. – em recuperação judicial é uma sociedade anônima de capital 

fechado constituída em 22 de dezembro de 2010 com sede na cidade do Rio de Janeiro. A 

Companhia e suas controladas foram criadas com o propósito de viabilizar a construção de ativos 

de exploração de petróleo e gás na camada do Pré-Sal. 

O Pré-Sal se tornou um importante componente da indústria petrolífera mundial, com a exploração 

de petróleo em águas ultra profundas e a extração de óleo em regiões recém descobertas.  

O objetivo da Companhia é o de gestão de portfólio de ativos de exploração do setor de óleo e 

gás.  

O modelo de negócio da Companhia está baseado em parcerias com empresas especializadas e 

experientes na operação de ativos em cada setor de atuação. 

 

2.2. Razões da Crise 

Conforme amplamente exposto no âmbito da Recuperação Judicial, a crise pela qual passa a 

SETE BRASIL começou quando o BNDES travou o financiamento necessário para a construção 

das sondas, devido ao envolvimento do projeto na Operação Lava-Jato. A partir dali, faltaram 

recursos para dar prosseguimento às obras. 

O Grupo já havia iniciado a construção das Sondas (quatro delas em estágio avançado de 

construção), quando começou a enfrentar dificuldades na captação de financiamentos que 

constituíam a base do projeto e, consequentemente, passou a enfrentar dificuldades de 

adimplemento de suas obrigações financeiras. Em razão de tais dificuldades, a Companhia, assim 

como outras empresas do Grupo (Sete Investimentos I, Sete Investimentos II, Sete Holding, Sete 

International One e Sete International Two) ajuizaram processo de recuperação judicial, que foi 

deferido em 15 de junho de 2016. 
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3. METODOLOGIA UTILIZADA 

A abordagem utilizada para este trabalho foi a abordagem da renda e a metodologia a do fluxo de 

caixa, que consiste na projeção de resultado da companhia, baseado nas premissas de 

desempenho, tomando como base as medidas e condições integrantes no Plano e as premissas 

operacionais, mercadológicas e financeiras definidas pela SETE BRASIL e seus assessores. 

A utilização desta metodologia teve a finalidade de chegar ao valor de venda de 4 (quatro) SPEs 

com os respectivos contratos de afretamento para a Petrobras tendo em vista que a proposta aos 

credores, realizada pela SETE BRASIL e seus assessores, foi a de utilizar os recursos advindos 

dessas vendas para quitação de suas dívidas. 

 

A lista de documentação utilizada para elaboração do laudo pode ser verificada de forma detalhada 

no Capítulo 4 deste Laudo de Avaliação. 

Os principais passos realizados para entendimento e aplicação correta da metodologia são: 

▪ Leitura e análise do PRJ; 

▪ Análise pormenorizada das documentações apresentadas pela SETE BRASIL e seus 

assessores; 

▪ Análise do setor em que se encontra a SETE BRASIL; 

▪ Validação da modelagem apresentada pelo SETE BRASIL e seus assessores; e 

▪ Análise da proposta de reestruturação da dívida. 
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4. FONTES DE INFORMAÇÃO 

No presente relatório, além das entrevistas verbais realizadas com a administração da SETE 

BRASIL e com seus assessores financeiros e jurídicos, foram utilizados os seguintes documentos 

e informações divulgados publicamente e fornecidos pelo cliente: 

▪ Pedido de Recuperação Judicial da SETE BRASIL; 

▪ PRJ da SETE BRASIL; 

▪ Demonstrações Financeiras das SPE’s detentoras das sondas objetos da análise; 

▪ Modelo da Recuperação Judicial, contemplando o fluxo de caixa elaborado para dar 

suporte à nova proposta, elaborado pela administração da empresa e seus assessores 

financeiros; 

▪ Minuta do contrato de afretamento de uma das sondas objeto deste relatório (modelo de 

contrato) 

Além disso, foram utilizadas diversas informações macroeconômicas, índices financeiros e outras 

informações divulgadas publicamente para o mercado, dentre elas: 

▪ Estimativas divulgadas pelo IBGE; 

▪ Estimativas divulgadas pelo Banco Central; 

▪ Estimativas divulgadas pela FGV; 

▪ Informações públicas de empresas comparáveis; e 

▪ Outras informações públicas necessárias. 
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5. CONSIDERAÇÕES INICIAIS (INCISO II e III)

De acordo com o exposto na Lei 11.101/05, art. 53, Inciso II, o Plano apresentado pelo devedor 

em juízo deverá vir acompanhado de estudo que demonstre a viabilidade econômica da proposta 

apresentada aos credores. 

Ainda, no mesmo artigo, Inciso III, a lei determina que seja elaborado laudo econômico-financeiro 

e de avaliação dos bens e ativos do devedor, subscrito por profissional legalmente habilitado ou 

empresa especializada. 

Consideradas as características e a proposta de reestruturação da dívida apresentada pela SETE 

BRASIL e seus assessores, optou-se por apresentar um único relatório contemplando ambos os 

incisos citados acima, conforme detalhado nos capítulos que seguem. 

5.1. Inciso II

Tendo em vista que a proposta apresentada pela SETE BRASIL para quitação de sua dívida se 

dará principalmente através do montante adquirido com a Alienação Judicial das UPIs SPEs 

Continuadas (que são as SPEs detentoras dos contratos celebrados com a  Petrobras, a serem 

oportunamente aditados, referentes ao afretamento de 4 (quatro) sondas), a viabilidade econômica 

do PRJ apresentado está intimamente relacionada ao resultado obtido com a alienação desses 

ativos. 

Segundo definido no PRJ, as RECUPERANDAS deverão alienar a terceiros a totalidade das ações 

de cada SPE Continuada, organizadas em UPIs individuais. Essa alienação ocorrerá sem que o 

adquirente suceda as RECUPERANDAS em qualquer obrigação, inclusive no que se refere aos 

Créditos sujeitos ao Plano dos quais a respectiva SPE Continuada seja também codevedora, nos 

termos dos artigos 60 e 142 da Lei de Recuperação de Empresas. Deverão também ser 

exoneradas, por ocasião da transferência da UPI ao adquirente, as garantias incidentes sobre a 

respectiva SPE Continuada ou a ela relacionadas, inclusive as fianças prestadas por garantidores 

solidários com relação aos Créditos sujeitos ao Plano. 

Ainda, conforme previsto no plano de recuperação, o valor mínimo para alienação de cada SPE 

Continuada será o valor de avaliação constante do laudo de avaliação da respectiva SPE Sete, ou 

seja, de acordo com os valores encontrados no presente estudo. 

Considerando o exposto acima e o definido pela SETE BRASIL, no que tange à análise de 

viabilidade econômica do Plano apresentado, o presente relatório restringiu-se a realizar a 

avaliação dos 4 contratos de afretamento em negociação, sendo o resultado dessa avaliação o 

equivalente ao montante esperado que será utilizado na quitação das dívidas reestruturadas.  
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5.2. Inciso III  

De acordo com o PRJ, a SETE BRASIL detém ativos relevantes que consistem em contratos de 

afretamento celebrados com a Petrobras para a utilização de 4 (quatro) sondas da companhia. 

Além dos ativos supracitados, o plano de recuperação cita a possibilidade de monetizar as 

indenizações porventura auferidas em decorrência dos processos judiciais e das arbitragens já 

iniciados ou que venham a se iniciar contra terceiros que tenham causado prejuízos às 

RECUPERANDAS e/ou às SPE's Sete. No entanto, em razão das naturais incertezas inerentes 

aos resultados de disputas dessa natureza, ainda não é possível quantificar tais ativos (“Ativos 

Litigiosos”) de forma segura. 

Considerando o exposto acima, para fins de atendimento ao Inciso III do artigo 53 da Lei, a SETE 

BRASIL e seus assessores definiram como bens e ativos passíveis de avaliação os 4 (quatro) 

contratos supracitados.   
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6. AVALIAÇÃO DOS CONTRATOS DE AFRETAMENTO 

Considerando todo o exposto, nas seções que seguem apresentamos o detalhamento da 

avaliação realizada dos contratos das 4 (quatro) sondas a serem afretadas pela Petrobras 

conforme fato relevante divulgado pela própria Petrobras no dia 01 de março de 2018. 

6.1. Premissas Operacionais das Projeções  

As projeções de fluxo de caixa apresentadas no presente relatório foram elaboradas partindo, 

dentre outras, das seguintes premissas: 

• A data-base considerada na avaliação foi a de 31 de março de 2018; 

• Os dados da avaliação são apresentados em termos reais, ou seja, não considerando 

efeitos inflacionários; 

• As projeções foram realizadas considerando um horizonte de 10 anos, conforme previsto 

no fato relevante divulgado, ou seja, não considerando valor na perpetuidade; 

• As projeções foram realizadas em dólares americanos (US$); 

• O valor final encontrado na avaliação foi convertido para reais considerando a taxa de 

câmbio de 3,3238 R$/US$; 

• O fluxo de caixa projetado foi o fluxo de caixa da firma; e 

• A taxa de desconto calculada foi o WACC (weighted average cost of capital) em termos 

reais. 

Projeção de Receita 

Conforme apresentado no fato relevante divulgado pela Petrobrás no dia 01 de março de 2018, 

no qual a empresa prevê a manutenção dos contratos de afretamento e de operação referentes a 

4 sondas, com a resilição (encerramento) dos contratos celebrados em relação às demais 24 

sondas, a taxa diária prevista a ser paga por contrato de afretamento é de US$ 299 mil (duzentos 

e noventa e nove mil dólares) iniciados a partir da data de operação das sondas. 

Ainda, de acordo com a companhia e seus assessores, o contrato de afretamento prevê a 

aplicação de um bônus a ser aplicado sobre a taxa diária de afretamento, condicionada à eficiência 

operacional das sondas que pode chegar a até 15% de acréscimo no valor, caso a sonda 

permaneça em operação durante mais de 96% dos dias do período. A premissa adotada no 

modelo é a de que a eficiência operacional média das sondas será de 95% dos dias do ano, 

acarretando em um bônus médio sobre a taxa de afretamento diária original de, aproximadamente, 

11%. 
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A SETE BRASIL e seus assessores estimam1 o seguinte cronograma de início de operação para 

cada uma das 4 sondas contratadas: 

 

Além da receita oriunda da taxa de afretamento diária, foram consideradas, nas projeções 

realizadas, as seguintes entradas de recursos por contrato: 

Taxa de Mobilização, Pré Operação e Comissionamento – O contrato de afretamento das 

sondas prevê o pagamento de US$ 30 milhões destinados a cobertura de mobilização, gastos pré-

operacionais e comissionamento. O valor foi considerado no fluxo no ano estimado pela 

companhia para o início das operações de cada sonda. 

Valor Residual (final de contrato) – O fluxo elaborado prevê, ainda, uma entrada de recurso no 

último ano projetivo, referente ao valor estimado de venda da sonda ao final do contrato (valor 

residual). O referido valor foi estimado pela SETE BRASIL e seus assessores, considerando que 

a depreciação do valor de custo médio por sonda, com a aplicação de um deságio de 80% sobre 

esse resultado. 

 

                                                             

1 A companhia não se responsabiliza por eventuais atrasos nessa data sendo a mesma uma mera estimativa feita de 
boa-fé, mas sem qualquer garantia de efetivo prazo, sendo certo que tanto os credores quanto eventuais interessados 
na aquisição das SPE’s devem fazer suas próprias avaliações e estimativas com relação as mesmas. 

Afretamento e Operação Diário (US$/dia) 299.000,00              

Tempo em Operação por Ano 95,0%

Dias de Receita 347

Bonus Eficiência 11,3%

Taxa Diária de Afretamento Ajustada 332.637,50              

PREMISSAS RECEITA (TAXA DIÁRIA)

SONDA 1 SONDA 2 SONDA 3 SONDA 4

Início das Operações 01/ago/19 01/fev/20 01/nov/20 01/abr/21

Duração do Contrato (anos) 10 10 10 10

Término do Contrato 01/ago/29 01/fev/30 01/nov/30 01/abr/31

Custo Estimado por Sonda (USD milhões) 261

Anos de Contrato (anos) 10

Vida Útil Estimada (anos) 25

Valor Não depreciável (US$ milhões) 10

Desconto (Deságio) 80%

Valor Estimado por Sonda - Final do Contrato

(USD milhões)

32

PREMISSAS VALOR RESIDUAL
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O Gráfico a seguir demonstra a projeção das receitas por Sonda: 

 

Custos Pré-Operacionais 

Nas projeções realizadas, foram considerados custos pré-operacionais referentes a gastos com 

treinamento e logística de pessoal, assistência técnica, gastos com hospedagem/hotelaria e outros 

estimados pela SETE BRASIL no valor de US$ 15,5 milhões por sonda. Além disso, foram 

considerados gastos referentes a compra de peças de manutenção, OFE e outros custos pré-

operacionais das sondas no valor de U$$ 32,6 milhões por sonda, estimados com base em 

cotações históricas realizadas pelo grupo. Tais saídas foram consideradas no ano anterior à 

expectativa de início das operações das sondas. 

Despesas Operacionais 

De acordo com as expectativas da companhia, a estimativa de gastos operacionais médio diário 

para operacionalização das sondas foi de US$ 168 mil por dia. A taxa foi aplicada para fins de 

projeções e os resultados são apresentados no gráfico abaixo: 
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As projeções realizadas apuram uma margem EBITDA média por projeto de 47%, em linha com 

as margens de empresas comparáveis 

Impostos2 

Considerando informações fornecidas pela SETE BRASIL e seus assessores, a estrutura 

societária e tributária de operação das sondas detidas pelas 4 SPE’s está alinhada com a atual 

legislação fiscal. Dessa forma, não foram consideradas despesas tributárias nas projeções 

realizadas. A ausência de cargas tributárias se deve aos seguintes fatos: 

Receita com afretamento: De acordo com a administração da companhia, 65% do valor da taxa 

diária de afretamento e operação refere-se à receita de afretamento. Tal receita está atrelada ao 

contrato de afretamento firmado entre a SPE detentora dos equipamentos, empresa sediada na 

Holanda e sujeita às leis societárias e fiscais locais, e a Petrobras. Até este limite de 65%, os 

pagamentos de afretamento para o exterior não se sujeitam à incidência do Imposto de Renda 

Retido na Fonte, da CIDE-Royalties e do PIS/COFINS-Importação. Ainda de acordo com a 

administração da companhia, o benefício fiscal previsto no tratado para evitar a dupla tributação 

celebrado entre Brasil e Holanda (incentivo fiscal de até 20% da receita apurada “Tax Sparing”) 

não indicaram saldo positivo de imposto a pagar, considerando o resultado projetado da operação. 

Além disso, até 2019 os lucros auferidos pela empresa holandesa, decorrentes da atividade de 

afretamento, não serão adicionados na apuração do Imposto de Renda e da Contribuição Social 

sobre o Lucro Líquido da controladora brasileira. 

Receita de serviços de operação: De acordo com a administração da companhia, 35% do valor 

da taxa diária de afretamento e operação refere-se à receita de serviços com operação das 

sondas. Tal receita está atrelada ao contrato de prestação de serviços firmado entre empresa com 

expertise para operação de sondas, sediada no próprio país de sua instalação, e a Petrobras. 

Conforme disposto na cláusula 8.6 do contrato, há previsão de ressarcimento, pela Petrobras, das 

cargas tributárias oriundas e PIS, COFINS e ISS. Dessa forma, tais tributos não estão sendo 

considerados no cálculo do fluxo de caixa realizado. Ainda, também está sendo considerado, 

apenas como premissa para elaboração deste laudo, que a base tributária dessa receita, para fins 

de apuração do IR/CSLL, apresenta resultado negativo ou irrisório, não afetando o fluxo de caixa 

projetado.  

                                                             

2 A Meden nem a Sete Brasil se responsabilizam pelas disposições descritas neste item, sendo meras estimativas e 
análises adotadas para a elaboração deste material. Cabe aos eventuais interessados na aquisição das UPIs SPEs a 
contratação de especialista para análise sobre os eventuais impactos tributários no afretamento e operação das sondas.  
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Esse modelo de tributação de operações similares, segundo a Administração da companhia, 

reflete a prática usualmente utilizada pelo mercado, o que não deve eximir os eventuais 

interessados na aquisição das UPIs SPEs Continuadas de realizarem suas próprias análises e 

estudos sobre os impactos tributários na estrutura de afretamento e operação das sondas. 

Capex3 

Nas projeções realizadas, foram consideradas saídas referentes aos investimentos 

remanescentes para término da construção das sondas avaliadas. As projeções estão baseadas 

na estimativa das faturas remanescestes dos respectivos contratos de EPC (Engineering, 

Procurement and Construction Agreement) de cada sonda. 

Outras premissas importantes 

Nas projeções realizadas não foi considerada nenhuma obrigação preexistente das SPE’s 

detentoras dos contratos de afretamento objeto deste relatório, tais como dívidas, obrigações com 

fornecedores e outros passivos, tendo em vista que, de acordo com o proposto no Plano, tais 

obrigações serão quitadas através de acordos ou serão transferidas para a(s) holding(s) do grupo 

e tornar-se-ão parte dos créditos reestruturados através da recuperação judicial. 

6.2. Taxa de Desconto  

Na metodologia de Fluxo de Caixa Descontado, o valor de uma unidade geradora de caixa 

qualquer é função de sua geração de caixa esperada e da taxa de desconto aplicável.  

Para cálculo dessa taxa, o presente relatório mensurou o custo ponderado das diversas fontes de 

financiamento do ativo objeto da avaliação (“WACC”). Isto significa considerar o custo dos seus 

títulos de dívida, quando existentes, e o custo de seu capital próprio na proporção adequada de 

ambos na estrutura de capital do ativo avaliado. 

O custo do capital de terceiros é, geralmente, um dado observável e de fácil acesso, porém, não 

acontece o mesmo na estimação do custo do capital próprio. Para estimar essa variável, os 

avaliadores utilizaram o CAPM (“Capital Asset Pricing Model”), modelo amplamente desenvolvido 

academicamente e aceito pelo mercado. 

                                                             

3 Os valores calculados são meras estimativas feitas com base nos EPC’s originais de forma que a companhia não se 
responsabiliza por eventuais alterações nos valores em decorrência das negociações com os estaleiros, sendo certo 
que tanto credores quanto eventuais interessados na aquisição das SPE’s devem fazer suas próprias avaliações e 
estimativas. 
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No presente relatório, o custo de capital de terceiros foi calculado com base nas taxas de 

captações de empresas do mesmo segmento que a SETE BRASIL, conforme apresentado na 

tabela abaixo. 

 

Para mais referências sobre o modelo, verificar, dentre outros, a obra: Duff & Phelps. 2016 

Valuation Handbook – Guide to Cost of Capital. 

  

i. Estrutura de capital definida pela SETE BRASIL e seus assessores. 

ii. Meta de inflação do Federal Reserve. 

iii. Representa o retorno requerido por um investidor ao aplicar seus recursos em um título livre de risco de crédito, 

aqui considerado como a taxa dos títulos do governo americano (T-Bonds de 20 anos). 

iv. É uma medida do risco do setor da companhia avaliada em relação à média do Mercado, para fins de cálculo 

foi utilizado a base de dados do pesquisador e professor da New York University, Aswath Damodaran. 

v. Excesso de retorno, em relação a taxa livre de risco, que um investidor exigiria para estar exposto ao mercado 

de ações. Foram utilizados dados da série histórica presente no livro: Duff & Phelps. 2016 Valuation Handbook 

– Guide to Cost of Capital. 

vi. Retorno adicional verificado para investimentos em empresas menores em relação aos seus pares maiores, 

assim, assume-se que um investidor exigiria esse tipo de compensação pelo risco incorrido. Para mensuração 

foi utilizada o tamanho compatível com o valor das sondas e a fonte foi: Duff & Phelps. 2016 Valuation 

Handbook – Guide to Cost of Capital. 

vii. Retorno adicional que um investidor exigiria para aplicar seus recursos em títulos de governo não são 

considerados livres de risco. Nossa análise utilizou o índice Emerging Markets Bond Index Plus (EMBI+).  

TAXA CAPTAÇÃO MÉDIA COMPARÁVEIS % a.a. (em US$)

DIAMOND OFFSHORE DRILLING 5,48%

NABORS INDUSTRY 5,43%

OCEAN RIG 6,30%

ROWAN COMPANIES 5,88%

TRANSOCEAN 6,63%

ARCHER 7,50%

PETROBRAS 5,80%

ENSCO 6,09%

SEADRILL 7,50%

QUARTO QUARTIL 7,50%

CAPITAL PRÓPRIO 20%

CAPITAL DE TERCEIROS 80%

INFLAÇÃO AMERICANA PROJETADA 2,0%

INFLAÇÃO BRASILEIRA PROJETADA 4,0%

TAXA LIVRE DE RISCO (Rf) 2,9% (iii)

BETA d 0,95             

BETA r 3,82             

PRÊMIO DE MERCADO (Rm - Rf) 6,0% (v)

PRÊMIO DE TAMANHO (Rs) 5,6% (vi)

RISCO PAÍS 2,5% (vii)

Re Nominal em USD (=) 33,9%

Re Real (=) 31,3%

CUSTO DO CAP ITAL PRÓPRIO

ESTRUTURA DE CAP ITAL

(i)

(ii)

(iv)

CAPITAL PRÓPRIO 20%

CAPITAL DE TERCEIROS 80%

INFLAÇÃO AMERICANA PROJETADA 2,0%

INFLAÇÃO BRASILEIRA PROJETADA 4,0%

TAXA CAPTAÇÃO MÉDIA COMPARÁVEIS 7,5%

RISCO PAÍS 2,5%

Rd Nominal em USD (=) 10,0%

Rd Real (=) 7,8%

WACC REAL ( = ) 12,51%

CUSTO DO CAP ITAL DE TERCEIROS

ESTRUTURA DE CAP ITAL
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6.3. Fluxos de Caixa  

A partir das premissas descritas nos capítulos anteriores e, considerando as expectativas de 

cronograma de início de operações e o prazo dos contratos de 10 anos, foram projetados os fluxos 

de caixa das sondas objeto deste estudo e os resultados foram trazidos a valor presente pela taxa 

de desconto WACC. As tabelas que seguem apresentam o resultado das projeções realizadas. 

SONDA 1 

 

 

 

 

  

USD

FLUXO DE CAIXA DESCONTADO - SONDA 1 MAR-DEZ 2018 2019 2020 2021 2022 2023 2024 2025

RECEITA OPERACIONAL LÍQUIDA (ROL) -                      48.032.855          115.658.059        115.342.053   115.342.053   115.342.053   115.658.059   115.342.053   

CUSTO E DESPESAS -                           (25.536.000)             (61.488.000)             (61.320.000)       (61.320.000)       (61.320.000)       (61.488.000)       (61.320.000)       

OUTRAS DESPESAS E RECEITAS (49.000.000)             30.000.000              -                           -                     -                     -                     -                     -                     

EBITDA (49.000.000)         52.496.855          54.170.059          54.022.053     54.022.053     54.022.053     54.170.059     54.022.053     

Margem EBITDA (EBITDA/ROL) 0,0% 109,3% 46,8% 46,8% 46,8% 46,8% 46,8% 46,8%

CAPEX (81.061.984)             -                           -                           -                     -                     -                     -                     -                     

VALOR RESIDUAL -                           -                           -                           -                     -                     -                     -                     -                     

FLUXO DE CAIXA DA FIRMA (FCFF) (130.061.984)       52.496.855          54.170.059          54.022.053     54.022.053     54.022.053     54.170.059     54.022.053     

Número de Períodos 0,375 1,250 2,250 3,250 4,250 5,250 6,250 7,250

Fator de Desconto 1,045 1,159 1,304 1,467 1,650 1,856 2,088 2,350

FLUXO DE CAIXA DESCONTADO (124.440.210)       45.307.263          41.554.827          36.835.018     32.740.742     29.101.552     25.937.732     22.991.717     

USD

FLUXO DE CAIXA DESCONTADO - SONDA 1 2026 2027 2028 2029 2030 2031 2032

RECEITA OPERACIONAL LÍQUIDA (ROL) 115.342.053   115.342.053   115.658.059   67.309.198     -                 -                 -                 

CUSTO E DESPESAS (61.320.000)       (61.320.000)       (61.488.000)       (35.784.000)       -                     -                     -                     

OUTRAS DESPESAS E RECEITAS -                     -                     -                     -                     -                     -                     -                     

EBITDA 54.022.053     54.022.053     54.170.059     31.525.198     -                 -                 -                 

Margem EBITDA (EBITDA/ROL) 46,8% 46,8% 46,8% 46,8% 0,0% 0,0% 0,0%

CAPEX -                     -                     -                     -                     -                     -                     -                     

VALOR RESIDUAL -                     -                     -                     -                     32.099.947        -                     -                     

FLUXO DE CAIXA DA FIRMA (FCFF) 54.022.053     54.022.053     54.170.059     31.525.198     32.099.947     -                 -                 

Número de Períodos 8,250 9,250 10,250 11,250 12,250 13,250 14,250

Fator de Desconto 2,643 2,974 3,346 3,764 4,235 4,765 5,361

FLUXO DE CAIXA DESCONTADO 20.436.148     18.164.635     16.189.839     8.374.689       7.579.539       -                 -                 
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SONDA 2 

 

 

 

  

USD

FLUXO DE CAIXA DESCONTADO - SONDA 2 MAR-DEZ 2018 2019 2020 2021 2022 2023 2024 2025

RECEITA OPERACIONAL LÍQUIDA (ROL) -                      -                      105.545.879        115.342.053   115.342.053   115.342.053   115.658.059   115.342.053   

CUSTO E DESPESAS -                           -                           (56.112.000)             (61.320.000)       (61.320.000)       (61.320.000)       (61.488.000)       (61.320.000)       

OUTRAS DESPESAS E RECEITAS -                           (49.000.000)             30.000.000              -                     -                     -                     -                     -                     

EBITDA -                      (49.000.000)         79.433.879          54.022.053     54.022.053     54.022.053     54.170.059     54.022.053     

Margem EBITDA (EBITDA/ROL) 0,0% 0,0% 75,3% 46,8% 46,8% 46,8% 46,8% 46,8%

CAPEX (7.632.914)               (58.644.043)             -                           -                     -                     -                     -                     -                     

VALOR RESIDUAL -                           -                           -                           -                     -                     -                     -                     -                     

FLUXO DE CAIXA DA FIRMA (FCFF) (7.632.914)           (107.644.043)       79.433.879          54.022.053     54.022.053     54.022.053     54.170.059     54.022.053     

Número de Períodos 0,375 1,250 2,250 3,250 4,250 5,250 6,250 7,250

Fator de Desconto 1,045 1,159 1,304 1,467 1,650 1,856 2,088 2,350

FLUXO DE CAIXA DESCONTADO (7.302.991)           (92.901.888)         60.935.158          36.835.018     32.740.742     29.101.552     25.937.732     22.991.717     

USD

FLUXO DE CAIXA DESCONTADO - SONDA 2 2026 2027 2028 2029 2030 2031 2032

RECEITA OPERACIONAL LÍQUIDA (ROL) 115.342.053   115.342.053   115.658.059   115.342.053   10.112.180     -                 -                 

CUSTO E DESPESAS (61.320.000)       (61.320.000)       (61.488.000)       (61.320.000)       (5.376.000)         -                     -                     

OUTRAS DESPESAS E RECEITAS -                     -                     -                     -                     -                     -                     -                     

EBITDA 54.022.053     54.022.053     54.170.059     54.022.053     4.736.180       -                 -                 

Margem EBITDA (EBITDA/ROL) 46,8% 46,8% 46,8% 46,8% 46,8% 0,0% 0,0%

CAPEX -                     -                     -                     -                     -                     -                     -                     

VALOR RESIDUAL -                     -                     -                     -                     -                     32.099.947        -                     

FLUXO DE CAIXA DA FIRMA (FCFF) 54.022.053     54.022.053     54.170.059     54.022.053     4.736.180       32.099.947     -                 

Número de Períodos 8,250 9,250 10,250 11,250 12,250 13,250 14,250

Fator de Desconto 2,643 2,974 3,346 3,764 4,235 4,765 5,361

FLUXO DE CAIXA DESCONTADO 20.436.148     18.164.635     16.189.839     14.350.992     1.118.322       6.737.060       -                 
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SONDA 3 

 

 

  

FLUXO DE CAIXA DESCONTADO - SONDA 3 MAR-DEZ 2018 2019 2020 2021 2022 2023 2024 2025

RECEITA OPERACIONAL LÍQUIDA (ROL) -                      -                      18.960.338          115.342.053   115.342.053   115.342.053   115.658.059   115.342.053   

CUSTO E DESPESAS -                           -                           (10.080.000)             (61.320.000)       (61.320.000)       (61.320.000)       (61.488.000)       (61.320.000)       

OUTRAS DESPESAS E RECEITAS -                           (49.000.000)             30.000.000              -                     -                     -                     -                     -                     

EBITDA -                      (49.000.000)         38.880.338          54.022.053     54.022.053     54.022.053     54.170.059     54.022.053     

Margem EBITDA (EBITDA/ROL) 0,0% 0,0% 205,1% 46,8% 46,8% 46,8% 46,8% 46,8%

CAPEX -                           (101.537.935)           (5.643.255)               -                     -                     -                     -                     -                     

VALOR RESIDUAL -                           -                           -                           -                     -                     -                     -                     -                     

FLUXO DE CAIXA DA FIRMA (FCFF) -                      (150.537.935)       33.237.083          54.022.053     54.022.053     54.022.053     54.170.059     54.022.053     

Número de Períodos 0,375 1,250 2,250 3,250 4,250 5,250 6,250 7,250

Fator de Desconto 1,045 1,159 1,304 1,467 1,650 1,856 2,088 2,350

FLUXO DE CAIXA DESCONTADO -                      (129.921.341)       25.496.764          36.835.018     32.740.742     29.101.552     25.937.732     22.991.717     

FLUXO DE CAIXA DESCONTADO - SONDA 3 2026 2027 2028 2029 2030 2031 2032

RECEITA OPERACIONAL LÍQUIDA (ROL) 115.342.053   115.342.053   115.658.059   115.342.053   96.381.716     -                 -                 

CUSTO E DESPESAS (61.320.000)       (61.320.000)       (61.488.000)       (61.320.000)       (51.240.000)       -                     -                     

OUTRAS DESPESAS E RECEITAS -                     -                     -                     -                     -                     -                     -                     

EBITDA 54.022.053     54.022.053     54.170.059     54.022.053     45.141.716     -                 -                 

Margem EBITDA (EBITDA/ROL) 46,8% 46,8% 46,8% 46,8% 46,8% 0,0% 0,0%

CAPEX -                     -                     -                     -                     -                     -                     -                     

VALOR RESIDUAL -                     -                     -                     -                     -                     32.099.947        -                     

FLUXO DE CAIXA DA FIRMA (FCFF) 54.022.053     54.022.053     54.170.059     54.022.053     45.141.716     32.099.947     -                 

Número de Períodos 8,250 9,250 10,250 11,250 12,250 13,250 14,250

Fator de Desconto 2,643 2,974 3,346 3,764 4,235 4,765 5,361

FLUXO DE CAIXA DESCONTADO 20.436.148     18.164.635     16.189.839     14.350.992     10.659.002     6.737.060       -                 
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SONDA 4 

 

 

 

  

FLUXO DE CAIXA DESCONTADO - SONDA 4 MAR-DEZ 2018 2019 2020 2021 2022 2023 2024 2025

RECEITA OPERACIONAL LÍQUIDA (ROL) -                      -                      -                      86.585.541     115.342.053   115.342.053   115.658.059   115.342.053   

CUSTO E DESPESAS -                           -                           -                           (46.032.000)       (61.320.000)       (61.320.000)       (61.488.000)       (61.320.000)       

OUTRAS DESPESAS E RECEITAS -                           -                           (49.000.000)             30.000.000        -                     -                     -                     -                     

EBITDA -                      -                      (49.000.000)         70.553.541     54.022.053     54.022.053     54.170.059     54.022.053     

Margem EBITDA (EBITDA/ROL) 0,0% 0,0% 0,0% 81,5% 46,8% 46,8% 46,8% 46,8%

CAPEX -                           (96.278.784)             (56.805.514)             -                     -                     -                     -                     -                     

VALOR RESIDUAL -                           -                           -                           -                     -                     -                     -                     -                     

FLUXO DE CAIXA DA FIRMA (FCFF) -                      (96.278.784)         (105.805.514)       70.553.541     54.022.053     54.022.053     54.170.059     54.022.053     

Número de Períodos 0,375 1,250 2,250 3,250 4,250 5,250 6,250 7,250

Fator de Desconto 1,045 1,159 1,304 1,467 1,650 1,856 2,088 2,350

FLUXO DE CAIXA DESCONTADO -                      (83.093.133)         (81.165.314)         48.107.038     32.740.742     29.101.552     25.937.732     22.991.717     

FLUXO DE CAIXA DESCONTADO - SONDA 4 2026 2027 2028 2029 2030 2031 2032

RECEITA OPERACIONAL LÍQUIDA (ROL) 115.342.053   115.342.053   115.658.059   115.342.053   115.342.053   28.756.512     -                 

CUSTO E DESPESAS (61.320.000)       (61.320.000)       (61.488.000)       (61.320.000)       (61.320.000)       (15.288.000)       -                     

OUTRAS DESPESAS E RECEITAS -                     -                     -                     -                     -                     -                     -                     

EBITDA 54.022.053     54.022.053     54.170.059     54.022.053     54.022.053     13.468.512     -                 

Margem EBITDA (EBITDA/ROL) 46,8% 46,8% 46,8% 46,8% 46,8% 46,8% 0,0%

CAPEX -                     -                     -                     -                     -                     -                     -                     

VALOR RESIDUAL -                     -                     -                     -                     -                     -                     32.099.947        

FLUXO DE CAIXA DA FIRMA (FCFF) 54.022.053     54.022.053     54.170.059     54.022.053     54.022.053     13.468.512     32.099.947     

Número de Períodos 8,250 9,250 10,250 11,250 12,250 13,250 14,250

Fator de Desconto 2,643 2,974 3,346 3,764 4,235 4,765 5,361

FLUXO DE CAIXA DESCONTADO 20.436.148     18.164.635     16.189.839     14.350.992     12.755.855     2.826.739       5.988.224       
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6.4. Resultado das Avaliações  

A partir das premissas e projeções apresentadas e, considerando uma taxa de desconto de 

12,51% chegou-se aos seguintes resultados para as sondas avaliadas. 

 

Ainda conforme definido no Plano, o presente relatório servirá de insumo para definição do “Valor 

Mínimo” para alienação de cada SPE Continuada, conforme descrito no plano que ora 

transcrevemos: 

“Valor Mínimo. O valor mínimo para alienação de cada SPE Continuada será o valor de avaliação 

constante do laudo de avaliação da respectiva SPE Sete, de acordo com o laudo que constitui o 

Anexo deste Plano” 

Para esse intuito sugerimos os seguintes valores para cada uma das Sondas avaliadas (“Valor 

Mínimo”): 

 

 

  

TAXA DE DESCONTO REAL (WACC) 12,01% 12,51% 13,01%

VALOR SONDA 1 187.715.724                180.773.489 174.081.057              

VALOR SONDA 2 192.249.968                185.334.035 178.684.905              

VALOR SONDA 3 136.619.406                129.719.860 123.110.614              

VALOR SONDA 4 91.856.070                  85.332.766 79.107.882                

TOTAL (USD) 608.441.168 581.160.150 554.984.458

TAXA DE CÂMBIO (28/03/2018)

TOTAL (R$) 2.022.336.756 1.931.660.108 1.844.657.343

3,3238 R$/US$

TAXA DE DESCONTO REAL (WACC) 13,01%

VALOR MÍNIMO POR SONDA USD R$

VALOR SONDA 1 174.081.057              578.610.619      

VALOR SONDA 2 178.684.905              593.912.889      

VALOR SONDA 3 123.110.614              409.195.059      

VALOR SONDA 4 79.107.882                262.938.777      

TOTAL 554.984.458 1.844.657.343
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7. PROPOSTA DE REESTRUTURAÇÃO DA DÍVIDA 

De acordo com o descrito no capítulo 6 do Plano, os recursos para pagamento dos Créditos 

sujeitos ao Plano advirão (i) dos valores auferidos com a alienação das UPIs SPEs Continuadas; 

(ii) dos valores recebidos ou recuperados pelas RECUPERANDAS em decorrência dos Ativos 

Litigiosos; e (iii) dos valores auferidos com alienação de outros ativos das RECUPERANDAS e/ou 

com a celebração de acordos para as SPEs Descontinuadas. 

Conforme já detalhado anteriormente, o presente relatório teve por objetivo a avaliação dos 

contratos de afretamento de quatro sondas para a Petrobras, referentes ao item (i) acima, tendo 

em vista as naturais incertezas inerentes aos demais recursos listados. 

Ainda, no mesmo capítulo, item 6.2, o plano de recuperação apresenta a proposta e forma de 

pagamento aos credores da SETE BRASIL, apresentada resumidamente a seguir. 

Os Credores Trabalhistas (Classe I) terão seus créditos pagos, sem a incidência de juros, em 6 

parcelas iguais, a primeira devida no 5º (quinto) Dia Útil do sexto mês após a Homologação Judicial 

do Plano e as demais no 5º (quinto) Dia Útil de cada mês subsequente. 

Os Credores com Garantia Real e os Credores Quirografários (Classes II e III), por sua vez, serão 

pagos com os recursos advindos dos itens (i), (ii) e (iii) citados acima, sendo que os valores 

recebidos em decorrência da alienação judicial de cada UPI SPE Continuada serão alocados da 

seguinte forma: prioritariamente às RECUPERANDAS, observado o limite máximo total definido 

no plano, sendo o restante integralmente destinado ao pagamento dos Credores. 

Além disso, todos os Credores poderão optar pelo recebimento de uma quantia em dinheiro, 

correspondente a R$ 50.000,00 (cinquenta mil reais), limitada ao valor de seu Crédito, sendo que 

os Credores que optarem por essa opção receberão o valor referido acima em uma parcela única 

devida no 5º (quinto) Dia Útil do mês subsequente à Homologação Judicial do Plano, sem a 

incidência de juros.  
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8. CONCLUSÃO

Com base nas análises realizadas pela Meden, e considerando todo o exposto no presente 

relatório, considerando o sucesso na alienação das SPE’s objetos deste estudo, a SETE BRASIL 

apresenta capacidade de geração de caixa suficiente para a cobertura do programa de pagamento 

aos credores proposto no Plano, suportando, assim, a sua viabilidade econômico-financeira. 

Desta forma, dentro das ressalvas previamente indicadas, o PRJ proposto atende aos princípios 

da Lei de Recuperação de Empresas, no que tange ao aspecto da viabilidade econômico 

financeira. 

O presente estudo técnico de Recuperação Judicial se pautou no plano de negócios elaborado 

pela SETE BRASIL e seus assessores, além de premissas de mercado, situação macroeconômica 

e renegociação da dívida da SETE BRASIL incluída na Recuperação Judicial. Desta forma, o não 

atingimento de qualquer uma das premissas aqui adotadas, como, ilustrativamente, alteração na 

situação macroeconômica, desempenho operacional da SETE BRASIL e alteração nos moldes de 

pagamento da dívida tornarão a análise sujeitas a revisão e, consequentemente, sujeito a 

alteração quanto a viabilidade do Plano. 

Rio de Janeiro, 20 de junho de 2018 

Atenciosamente, 

____________________________________________            ____________________________________________ 

Antonio Luiz Feijó Nicolau - Sócio Diretor   Fellipe Franco Rosman – Sócio Diretor 

OAB RJ 167543  CORECON 26895





 

 

27 

9. ANEXOS 

9.1. Glossário  

 





 

 

1 

ANEXO 1 

Glossário 

 

Apresentamos, em ordem alfabética, os termos técnicos, expressões em língua estrangeira, 

além de siglas e indicadores em geral que possam ter sido utilizados neste trabalho: 

Termo Descrição 

ANEEL Agência Nacional de Energia Elétrica 

BACEN Banco Central do Brasil 

Benchmark Padrão de excelência do mercado 

Beta Coeficiente que quantifica o risco não diversificável a qual um ativo está sujeito, é um 
indicador de correlação entre o setor analisado e o mercado como um todo. 

Bloomberg Serviço especializado de informações financeiras 

BM&FBOVESPA Bolsa de Valores, Mercadorias e Futuros 

BNDES Banco Nacional do Desenvolvimento Econômico e Social 

Book Value Valor Contábil de uma Ação 

CAGR Taxa Composta de Crescimento Anual (Compound Annual Growth Rate) 

CAPEX Termo em inglês para gastos com aquisição de bens de capital (Capital Expenditure) 

CAPM Sigla em inglês para modelo de precificação de ativos financeiros 

CDI Taxa média praticada pelas instituições financeiras nas operações com Certificados 
de Depósitos Interfinanceiros 

CNPJ Cadastro Nacional da Pessoa Jurídica 

COFINS Contribuição para o Financiamento da Seguridade Social 

Cross-selling Venda Cruzada 

CSLL Contribuição Social sobre o Lucro Líquido 
  

CVM Comissão de Valores Mobiliários 

DRE Demonstração do Resultado do Exercício 

Due dilligence Termo em inglês que designa um procedimento de análise através do qual um 
comprador procura se certificar da veracidade e segurança das informações obtidas 
durante a fase de negociação 

Earn outs Forma de pagamento baseado em performance 

EBITDA Sigla em inglês para lucro antes de juros, impostos, depreciação e amortização 
(Earnings Before Interest, Taxes, Depreciation, Depreciation and Amortization) 

EMBI+ Índice utilizado como medida de risco país (Emerging Markets Bond Index) 

EV Sigla em inglês para Valor da Empresa (Enterprise Value) 

FCD Fluxo de Caixa Descontado 

Funding Termo usado para a captação de recursos por instituições financeiras 

  

GAAP Princípios Contábeis Geralmente Aceitos (Generally Accepted Accounting Principles) 

IBGE Instituto Brasileiro de Geografia e Estatística 

ICMS Imposto sobre Circulação de Mercadorias e Serviços 

IGP-M Índice Geral de Preços do Mercado 

IPCA Índice Nacional de Preços ao Consumidor Amplo 

IPI Imposto sobre Produto Industrializados 

IPO Sigla em inglês para Oferta Pública Inicial de Ações (Initial Public Offering) 

IPTU Imposto Predial e Territorial Urbano 
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Termo Descrição 

IRPJ Imposto de Renda Pessoa Jurídica 

ISS Imposto sobre Serviços 

ITR Informações Trimestrais 

Joint Venture Expressão em inglês para união de sociedades com o objetivo de realizar uma 
atividade econômica comum 

Kd Custo da Dívida 

Ke Custo do Capital Próprio 

LALUR Livro de Apuração do Lucro Real 

Leasing Arrendamento Mercantil 

Market Cap Valor total das ações/quotas da empresa 

Market Premium Prêmio de risco de mercado, representa o quanto o mercado paga além do retorno 
obtido em títulos livre de risco 

Market Share Participação de Mercado 

NA Não aplicável 

ON Ação Ordinária 

OPA Oferta Pública de Aquisição de Ações 

P&D Pesquisa e Desenvolvimento 

PDD Provisão para Devedores Duvidosos 

Perpetuidade Valor presente dos fluxos de caixa gerados após o último ano de projeção 

PF Pessoa Física 

PIB Produto Interno Bruto 

PIS Programa de Integração Social 

PJ Pessoa Jurídica 

PL Patrimônio Líquido 

Player Participante de mercado 

PME Pequenas e Médias Empresas 

PN Ação Preferencial 

Risco País Risco de um país não honrar sua dívida soberana 

Risk Free Rate Taxa livre de risco 

ROE Retorno sobre o Patrimônio Líquido (Return on Equity) 

Securitização Transformação de Direitos Creditórios ou Recebíveis em Títulos Negociáveis 

SELIC Taxa de juros fixada pelo Comitê de Política Monetária (COPOM) do BACEN 

Size premium Prêmio por tamanho, representa o quanto historicamente as companhias com menor 
valor de mercado tem rendido acima do previsto pelo modelo CAPM 

Spread Bancário Diferença entre taxa de juros de aplicação e de captação de recursos 

Stand-alone 
(valor) 

Valor calculado com base nas projeções sem sinergias decorrentes da transação 
analisada 

Crescimento na 
Perpetuidade 
(“g”) 

Taxa a qual se espera que os fluxos de caixa cresçam no período da perpetuidade 

T-Bond Títulos emitidos pelo governo norte-americano (Treasury Bonds) 

Ticker Código de Negociação de um Ativo na Bolsa de Valores 

USD Dólares americanos 

WACC Sigla em inglês para Custo Médio Ponderado de Capital (Weighted Average Cost Of 
Capital) 
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Anexo 5.1.2.4 – Minuta do Edital 
 

Edital de Alienação das UPIs SPEs Continuadas 
 
COMARCA DA CAPITAL DO RIO DE JANEIRO 
3ª VARA EMPRESARIAL 
EDITAL DE ALIENAÇÃO JUDICIAL 
 
Edital de alienação judicial, extraído dos autos nº 0142307-13.2016.8.19.0001, correspondente ao 
Processo de Recuperação Judicial da SETE BRASIL PARTICIPAÇÕES S.A. – EM RECUPERAÇÃO JUDICIAL 
SETE INVESTIMENTOS I S.A. – EM RECUPERAÇÃO JUDICIAL, SETE INVESTIMENTOS 2 S.A. – EM 
RECUPERAÇÃO JUDICIAL, SETE HOLDING GMBH – EM RECUPERAÇÃO JUDICIAL,  SETE 
INTERNATIONAL ONE GMBH – EM RECUPERAÇÃO JUDICIAL e SETE INTERNATIONAL TWO GMBH – 
EM RECUPERAÇÃO JUDICIAL (em conjunto denominadas “Recuperandas”), em cumprimento às 
disposições do Plano de Recuperação Judicial aprovado pela Assembleia Geral de Credores realizada 
em [•] (“Plano de Recuperação Judicial” e “Assembleia Geral de Credores”, respectivamente), na 
forma abaixo: 
 
O DOUTOR [•], Juiz de Direito da 3ª Vara Empresarial da Comarca da Capital do Estado do Rio de 
Janeiro 
 
F A Z  S A B E R  a quem o presente Edital vir ou dele conhecimento tiver e interessar possa, que, no 
dia [•] de [•] de 2018, às [•] horas, na [•], nesta Cidade, será realizada a alienação judicial, ao amparo 
dos Artigos 60 e 142 da Lei nº 11.101, de 09 de fevereiro de 2005 (“Lei de Falências”), na modalidade 
de alienação por propostas fechadas, das unidades produtivas isoladas abaixo descritas, a qual 
obedecerá às condições estabelecidas neste Edital: 
 
1.  Definições 
 
1.1. Para fins deste Edital, os termos e expressões abaixo relacionados terão os seguintes 
significados quando aqui utilizados: 
 
Administrador Judicial – significa o Dr. Gustavo Licks, advogado inscrito na OAB/RJ sob o nº 176.184, 
conforme nomeação pelo Juízo da Recuperação, nos termos do Capítulo II, Seção III, da Lei de 
Falências, ou quem vier a substituí-lo. 
 
Condições Mínimas da Proposta – significa as condições mínimas que deverão constar da proposta 
apresentada para aquisição da(s) Unidade(s) Produtiva(s) SPEs Continuadas, conforme previsto na 
Cláusula 5.1.2.4.2 do Plano de Recuperação Judicial e no item 3 deste Edital. 
 
Conta Vinculada – significa a conta corrente nº [•] junto ao Banco [•] de titularidade da [•], 
devidamente informada no Juízo da Recuperação, na qual deverá ser necessariamente depositado o 
preço constante da(s) Proposta(s) Vencedora(s) apresentada(s) para aquisição das UPIs SPEs 
Continuadas, nos valores e com a periodicidade estabelecidos na Proposta Vencedora. 
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Créditos Concursais – São créditos, materializados ou contingentes, líquidos ou ilíquidos, existentes 
na data do pedido  de recuperação judicial ou cujo fato gerador seja anterior ou coincidente com a 
Data do Pedido de recuperação judicial, que estão sujeitos aos efeitos da recuperação judicial, 
incluídos no Quadro Geral de Credores preparado pelo Administrador Judicial, observadas eventuais 
alterações promovidas por decisão judicial. Os Créditos Concursais poderão ser créditos em que as 
Recuperandas figuram como devedoras principais ou créditos decorrentes de fiança, aval ou 
obrigação solidária prestada por qualquer das Recuperandas a Terceiros em benefício das SPEs Sete.  
 
Data da Alienação Judicial – significa o dia [•]. 
 
Juízo da Recuperação – significa o MM. Juízo da 3ª Vara Empresarial do Rio de Janeiro. 
 
Local da Alienação Judicial – tem o significado atribuído no item 6.2 deste Edital. 
 
Plano de Recuperação Judicial – significa o plano de recuperação judicial das Recuperandas, 
aprovado em Assembleia Geral de Credores realizada em [•] de [•] de 2018. 
 
Proposta Válida – significa uma Proposta apresentada na forma prevista no Plano de recuperação 
Judicial e neste Edital e que atenda aos requisitos da lei, do presente Edital e do Plano de 
Recuperação Judicial . 
 
Proposta Vencedora – significa a(s) proposta(s) que for(em) homologada(s) pelo Juízo da 
Recuperação, nos termos deste Edital, como  sendo a(s) melhor(es) proposta(s) se sagrar vencedora 
após analisadas todas as propostas apresentadas. 
 
Recuperação Judicial – significa o processo de recuperação judicial das Recuperandas, em curso 
perante a 3ª Vara Empresarial da Comarca do Rio de Janeiro, Rio de Janeiro, sob o nº 0142307-
13.2016.8.19.0001. 
 
Requisitos Mínimos de Habilitação – significa, em conjunto, os requisitos jurídicos, econômicos e de 
qualificação técnica da proposta e do proponente estabelecidos nos item 3 e 4 deste Edital. 
 
Sinal – tem o significado atribuído no item 3.3, “B”, deste Edital. 
 
UPI SPEs Continuadas – São as quatro Unidades Produtivas Isoladas, na forma do Artigo 60 da Lei de 
Falências, cada uma composta pela totalidade das ações de cada SPE Continuada, descritas no Anexo 
I deste Edital, conforme indicado no item 2.1 deste Edital. 
 
Valor Mínimo UPIs SPEs Continuadas – tem o significado atribuído no item 2.2 deste Edital. 
 
2.  Objeto e Preço da Alienação 
 
2.1. O objeto a ser alienado são as chamadas Unidades Produtivas Isoladas SPEs Continuadas 
(“UPIs SPEs Continuadas”), sendo essas constituídas pelos bens e direitos descritos no Anexo I deste 
Edital. Para fins de constituição de cada UPI SPE Continuada, a integralidade das ações da respectiva 
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SPE Continuada deverá ser consolidada no Grupo Sete, mediante a transferência da participação 
societária hoje detida pelo Sócio B de cada SPE Continuada ao Grupo Sete.  
 
2.2. O valor mínimo para aquisição de cada SPE Continuada consta do laudo de avaliação da 
respectiva SPE Sete, o qual constituiu o Anexo I do Plano de Recuperação Judicial (“Valor Mínimo 
UPIs SPEs Continuadas”).  
 
3.  Requisitos Jurídicos e Econômicos  da Proposta e do Proponente 
 
3.1. Eventuais proponentes interessados em participar da alienação judicial das UPIs SPEs 
Continuadas deverão, no prazo de 30 (trinta) dias contados da publicação deste Edital, submeter ao 
Juízo da Recuperação, proposta em envelope lacrado que contenha proposta de aquisição da(s) 
UPI(s) SPE(s) Continuada(s). Todas as propostas deverão ser apresentadas em duas vias de igual teor, 
ambas acompanhadas de todos os documentos que a acompanham.  
 
3.1.1. Os proponentes deverão apresentar propostas que envolvam a aquisição conjunta das quatro 
UPIs SPEs Continuadas. Alternativamente, poderão apresentar propostas que envolvam a aquisição 
de no mínimo duas das quatro UPIs SPEs Continuadas, desde que as sondas detidas pelas respectivas 
SPEs Continuadas estejam em construção no mesmo estaleiro.  Os proponentes que apresentarem 
propostas para a aquisição de apenas duas UPIs SPEs Continuadas somente terão direito à aquisição 
das UPIs SPEs Continuadas objeto da proposta se confirmada a aceitação de proposta válida e a 
efetiva transferência de propriedade das demais UPIs SPEs Continuadas remanescentes em favor de 
outro proponente, e desde que o somatório de ambas as propostas seja superior às demais ofertas 
apresentadas, individualmente ou em conjunto.  
 
3.2. A proposta deverá ser acompanhada de: (A) comprovantes de existência e regularidade do 
proponente, devidamente emitidos pelos órgãos responsáveis pelo registro de constituição do 
proponente; (B) declaração de referência bancária do proponente de pelo menos 2 (duas) 
instituições financeiras de primeira linha; (C) carta de fiança bancária emitida em benefício da Sete 
Brasil, por instituição financeira de primeira linha, ou seguro garantia contratado em benefício da 
Sete Brasil com entidade seguradora de primeira linha, no valor de 3% (três por cento) do valor total 
da proposta, com validade não inferior a 120 (cento e vinte) dias, exigível pelas Recuperandas caso a 
proposta seja declarada vencedora e não seja possível a conclusão da alienação da(s) UPI(s) SPE(s) 
Continuada(s), seja porque o proponente não apresentou às Recuperandas a garantia definitiva 
prevista no item 3.4, no prazo ali estabelecido, ou por qualquer outro motivo imputável ao 
proponente; e (D) declaração, firmada pelos representantes legais do proponente legalmente 
autorizados a tanto (inclusive depois de obtidas todas as aprovações societárias porventura 
necessárias), de que concorda e adere integralmente às cláusulas do Plano e que adotará todas as 
medidas cabíveis para que sejam cumpridas as suas cláusulas, renunciando expressamente ao direito 
de questionar a validade ou legalidade do Plano, no todo ou em parte, bem como de recorrer da 
decisão judicial que homologar o Plano, conforme modelo constante do Anexo 5.1.2.4.1. 
 
3.2.1. Incidirão sobre a garantia prevista no item 3.2, “C”, as mesmas regras estabelecidas nos itens 
3.4.1 e 3.4.2 deste Edital. 
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3.3.  As propostas para a aquisição das quatro UPIs SPEs Continuadas deverão conter, no mínimo: 
(A) o valor oferecido pelo proponente para cada UPI SPE Continuada objeto da proposta, em dólares 
norte-americanos, que poderá ser pago à vista ou a prazo, desde que o pagamento da última parcela 
não exceda a última data prevista para o início da operação, conforme estabelecido nos Contratos de 
Afretamento das UPIs SPEs Continuadas; (B) o pagamento mínimo de 10% (dez por cento) do valor 
total da proposta a título de sinal, não reembolsável em nenhuma hipótese, que deverá ser pago 
simultaneamente à transferência da propriedade da(s) respectiva(s) UPI(s) SPE(s) Continuada(s) ou à 
assinatura e cessão dos Contratos de Afretamento e Serviços com a Petrobras, o que ocorrer por 
último; (C) as demais condições de pagamento; (D) a obrigação do proponente de apresentar às 
Recuperandas e em benefício delas, caso sua proposta seja aceita, no prazo máximo de 30 (trinta) 
dias contados da ciência da aceitação da proposta, garantia de pagamento integral do valor total da 
proposta, a ser constituída mediante carta de fiança bancária emitida por instituição financeira de 
primeira linha e/ou seguro garantia contratado com entidade seguradora de primeira linha, com 
prazo de validade não inferior ao prazo da proposta apresentada; (E) o prazo de validade da proposta 
não inferior a 120 (cento e vinte) dias, e (F) indicação de representante pessoa física com endereço 
eletrônico (e-mail) e endereço físico na cidade do Rio de Janeiro, com poderes para receber 
intimações e notificações das Recuperandas ou do Juízo da Recuperação relativas à Recuperação 
Judicial. O proponente poderá se utilizar de mais de uma carta de fiança e/ou seguro garantia, desde 
que, em conjunto, as garantias cubram o valor integral da sua proposta, respeitadas as condições 
abaixo. 
 
3.3.1. O valor oferecido pelo proponente para cada UPI SPE Continuada deverá ser livre de toda e 
qualquer incidência tributária, no Brazil ou no exterior, cabendo exclusivamente ao proponente arcar 
com o pagamento dos tributos porventura incidentes sobre a proposta por ele apresentada, de tal 
forma que o valor por ele apresentado na proposta seja o valor a ser depositado na Conta Vinculada, 
caso a sua proposta seja declarada vencedora no final do processo competitivo de alienação da(s) 
UPI(s) SPE(s) Continuada(s). 
 
3.4.  Todas as propostas deverão, necessariamente e sob pena de desconsideração, conter a 
obrigação do proponente de outorgar, no prazo máximo de 30 (trinta) dias contados da ciência da 
aceitação da proposta, garantia em benefício das Recuperandas, consubstanciada em carta de fiança 
bancária emitida por instituição financeira de primeira linha e/ou seguro garantia contratado com 
entidade seguradora de primeira linha, a fim de garantir o pagamento integral do valor total da 
proposta aceita. O proponente pode se utilizar de mais de uma carta de fiança e/ou seguro garantia, 
desde que, em conjunto, as garantias cubram o valor integral da sua proposta, respeitadas as 
condições abaixo. 
 
3.4.1  Caso o proponente opte por garantir o pagamento de parcela ou do valor total da proposta 
por meio de carta de fiança bancária, a instituição financeira garantidora deverá: (i) ser de primeira 
linha; (ii) estar localizada na República Federativa do Brasil ou com correspondente localizado neste 
país; e (iii) ter classificação de risco estabelecida por agência de classificação de risco 
internacionalmente qualificada e reconhecida. Adicionalmente, a carta de fiança bancária deverá 
indicar o Brasil como local de cumprimento da obrigação.  
 
3.4.2.   Caso o proponente opte por garantir o pagamento de parcela ou do valor total da proposta 
por meio de seguro garantia, a apólice deverá: (i) ser emitida por seguradora de primeira linha, 
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localizada no Brasil ou com correspondente localizado neste país; (ii) estar de acordo com o modelo 
aprovado pela Superintendência de Seguros Privados – SUSEP; (iii) indicar as Recuperandas como 
beneficiárias do seguro; e (iv) indicar o Brasil como local de cumprimento da obrigação.  
 
3.5.  A outorga da garantia nos termos previsto nos itens acima é considerada condição 
indispensável para que as Recuperandas transfiram ao proponente da oferta vencedora a propriedade 
da(s) UPI(s) SPE(s) Continuada(s) objeto da proposta antes da quitação integral do preço. 
 
3.6. As propostas com pagamento a prazo serão comparadas com as propostas à vista mediante o 
cálculo de valor presente do fluxo de pagamento de cada proposta, incluindo-se o reajuste proposto 
pelo proponente, utilizando-se como taxa de desconto no cálculo do valor presente a taxa mensal 
composta equivalente a 10% (dez por cento) ao ano, em dólares norte-americanos.  
 
4  Requisitos de Qualificação Técnica dos Proponentes 
 
4. Os proponentes deverão também comprovar a sua qualificação técnica no ato da 
apresentação da proposta, mediante documentos que atestem o atendimento a, no mínimo, os 
seguintes requisitos de qualificação técnica: (i) possuam experiência comprovada de, pelo menos, 
2.190 (dois mil cento e noventa) dias nos últimos 5 (cinco) anos, a contar da data da publicação do 
Edital, de operação de sondas de perfuração com posicionamento dinâmico para operação em 
lâmina d’água de, no mínimo, 2.000 (dois mil) metros; (ii) não possuam disputas judiciais ou 
arbitragens contra as sociedades do Grupo Sete ou seus acionistas; e (iii) não possuam bloqueio 
cautelar ou qualquer outra restrição de atuação junto a órgãos públicos ou a Petrobras.  
 
5. As condições indicadas nos itens 3 e 4 deste Edital, seja quanto ao prazo de entrega da 
proposta ou os termos e documentos que a devem acompanhar, constituem os “Requisitos Mínimos 
de Habilitação” para a alienação judicial da(s) UPI(s) SPE(s) Continuada(s), e o desrespeito a qualquer 
um desses requisitos consistirá na inabilitação do proponente. 
 
6.  Procedimento da Alienação Judicial 
 
6.1. A alienação judicial será realizada na modalidade de propostas fechadas, na forma do art. 
142, II, da Lei de Falências, observadas as condições previstas neste item.  
 
6.2.  Qualquer interessado que atenda os requisitos estabelecidos neste Edital e no Plano de 
Recuperação Judicial poderá apresentar propostas para a aquisição das UPIs SPEs Continuadas, as 
quais deverão ser apresentadas ao cartório do Juízo da Recuperação, mediante envelope lacrado, até 
as 17:00 horas do dia [•]. Fica esclarecido que o cartório do Juízo da Recuperação fica localizado na 
cidade do Rio de Janeiro, RJ, na Av. Erasmo Braga, nº 115, Lâmina Central, sala 713  (“Local da 
Alienação Judicial”). 
 
6.3. Encerrado o prazo previsto no item 6.2 acima, o Administrador Judicial relacionará todas as 
propostas recebidas, com a indicação do respectivo proponente, cabendo ao Juízo da Recuperação a 
abertura dos envelopes, na forma do art. 142, § 4º, da Lei de Falências). Ato contínuo deverá ser 
lavrado o auto descritivo das propostas apresentadas, contendo nome de cada um dos proponentes 
e o preço ofertado por cada um deles para as UPIs SPEs Continuadas, para posterior juntada aos 
autos da Recuperação Judicial. 
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6.4. Após a lavratura do auto a que se refere o item anterior, deverão ser entregues às 
Recuperandas uma das vias de todas as propostas apresentadas, para a verificação do atendimento 
dos requisitos mínimos previstos no Plano de Recuperação Judicial e neste Edital, inclusive no que se 
refere à qualificação técnica dos proponentes. As Recuperandas deverão submeter ao Juízo da 
Recuperação, para homologação, no prazo de 15 (quinze) dias úteis contados da abertura da(s) 
proposta(s), a classificação final dos proponentes, devidamente fundamentada de acordo com os 
critérios estabelecidos no Plano de Recuperação Judicial e neste Edital. Deverá(ão) ser considerada(s) 
como vencedora(s) a(s) proposta(s) que, em conjunto ou isoladamente, representem o pagamento 
do maior preço para as Recuperandas, observadas as condições estabelecidas no Plano de 
Recuperação Judicial e neste Edital. 
 
6.5.  Homologada(s) a(s) Proposta(s) Vencedora(s) pelo Juízo da Recuperação, o(s) Proponente(s) 
Vencedor(es) será(ão) intimado(s), através do representante indicado na proposta, pelas próprias 
Recuperandas, independentemente de intimação judicial, para a apresentação da garantia prevista 
no item 3.4 deste Edital, no prazo ali estabelecido. 
 
6.6.  Na hipótese de o(s) proponente(s) vencedor(es) não apresentar(em) às Recuperandas a 
garantia prevista no item 3.4 deste Edital no prazo ali estabelecido, poderão as Recuperandas 
requerer ao Juízo da Recuperação que declare como vencedor(es) o(s) proponente(s) classificado(s) 
em segundo lugar, em conjunto ou isoladamente, e assim sucessivamente até a regular constituição 
da garantia. Nesse caso, as Recuperandas poderão exigir do(s) proponente(s) faltoso(s) o pagamento 
da multa de 3% (três por cento) prevista no item 3.2 (C), mediante a execução da garantia prestada 
pelo proponente para esta finalidade. 
 
6.7.  No prazo máximo de 5 (cinco) dias úteis após a apresentação da garantia definitiva pelo(s) 
proponente(s) declarado(s) vencedor(es), as Recuperandas deverão restituir aos demais proponentes 
o instrumento de garantia apresentado juntamente com a(s) proposta(s) perdedora(s). 
 
6.8.  Na hipótese de só serem apresentadas propostas com valores inferiores ao Valor Mínimo das 
UPIs SPEs Continuadas ou que não contemplem, em conjunto ou individualmente, a aquisição das 
quatro UPIs SPEs Continuadas, as Recuperandas deverão convocar uma Reunião de Credores para 
deliberar sobre a aceitação ou não de tais propostas, conforme previsto na Cláusula 5.1.2.4.9 do 
Plano de Recuperação Judicial. 
 
6.9. Tendo em vista que a alienação da(s) SPE(s) Continuada(s) se dará por meio de processo 
competitivo previsto no Artigo 142 da Lei de Falências, em nenhuma hipótese haverá sucessão do 
adquirente das UPIs SPEs Continuadas por quaisquer dívidas e obrigações das Recuperandas, na 
forma do Artigo 60 da Lei de Falências. 
 
7.  Pagamento do Preço da Arrematação  
 
7.1. Do Tempo do Pagamento 
  
O preço de aquisição deverá ser pago no tempo e modo descritos na(s) Proposta(s) Vencedora(s), 
sempre sendo realizados os depósitos na Conta Vinculada. O pagamento de qualquer parcela do 
preço de aquisição em outra conta senão a Conta Vinculada será considerado inválido, e não 
desobrigará o arrematante quanto ao pagamento da respectiva parcela. 
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7.2. Do Meio de Pagamento  
 
O preço de aquisição deverá ser integralmente pago em moeda corrente nacional, em recursos 
disponíveis, livres e desembaraçados de qualquer ônus, não sendo permitida a compensação por 
créditos eventualmente existentes contra as Recuperandas, independente da classe ou espécie.  
 
8. Da Adjudicação do Objeto da Alienação 
 
8.1. O(s) proponente(s) vencedor(es) será(ão) responsável(is) por realizar e arcar com todos os 
custos relativos ao registro da transferência de propriedade da UPI SPE Continuada e seus ativos nos 
respectivos órgãos competentes.  
 
E, para que chegue ao conhecimento dos interessados, mandei expedir o presente Edital que será 
afixado no lugar de costume e publicado na forma da Lei. Rio de Janeiro, [data]. Eu, [nome do 
escrivão], Escrivão da 3ª Vara Empresarial da Capital do Estado do Rio de Janeiro, subscrevo-me. 
 
[•] 
Juiz de Direito 
  





43 
 

Anexo I ao Edital 
 
Os bens e direitos que compõem as UPIs SPEs Continuadas, que serão objeto de alienação pública, 
estão a seguir individualmente discriminados: 

 
[•] 
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Anexo 5.1.2.4.1 – Declaração de Aceitação e Observância das Disposições do Plano 
 
 

[Local], [data]. 
A 
Sete Brasil Participações S.A. – Em Recuperação Judicial  
Sete Investimentos I S.A. – Em Recuperação Judicial 
Sete Investimentos 2 S.A. – Em Recuperação Judicial 
Sete Holding GMBH – Em Recuperação Judicial 
Sete International One GMBH – Em Recuperação Judicial 
Sete International Two GMBH – Em Recuperação Judicial 
 
Endereço: Rua da Assembleia, nº 10, sala 2313 
Rio de Janeiro, RJ 
A/C: Diretor Presidente 
 
C/C: 
Licks Contadores Associados 
Rua São José, n° 40, Cobertura 1 , Centro 
Rio de Janeiro, RJ  
A/C: Dr. Gustavo Licks 
 
Ref.: Declaração de Aceitação e Observância às Disposições do Plano de Recuperação Judicial da Sete 
Brasil Participações S.A. – em Recuperação Judicial, Sete Investimentos I S.A. - Em Recuperação 
Judicial, Sete Investimentos 2 S.A. – Em Recuperação Judicial, Sete Holding GMBH – Em Recuperação 
Judicial, Sete International One GMBH – Em Recuperação Judicial e Sete International Two GMBH – 
Em Recuperação Judicial (Cláusula 5.1.2.4.1) 
 
Prezados Senhores, 
 
Fazemos referência ao Plano de Recuperação Judicial da Sete Brasil Participações S.A. – em 
Recuperação Judicial, Sete Investimentos I S.A. - Em Recuperação Judicial, Sete Investimentos 2 S.A. – 
Em Recuperação Judicial, Sete Holding GMBH – Em Recuperação Judicial, Sete International One 
GMBH – Em Recuperação Judicial e da Sete International Two GMBH – Em Recuperação Judicial 
(“Recuperandas”), aprovado em Assembleia Geral de Credores realizada em [•] (“Plano”). Os termos 
iniciados em letra maiúscula não definidos nesta declaração (“Declaração”) terão o significado a eles 
atribuído no Plano. 
 
Em atendimento ao disposto na Cláusula 5.1.2.4.1 do Plano, o proponente abaixo identificado e 
assinado declara às Recuperandas, de forma irrevogável e irretratável, para fins de habilitação de sua 
proposta para a aquisição da(s) UPI(s) SPE(s) Continuada(s) [descrever quais UPIs são objeto da 
proposta] que (i) concorda e adere integralmente às disposições do Plano, as quais reputa válidas, 
vinculantes e plenamente eficazes; e (ii) renuncia, expressamente e de pleno direito, à prerrogativa 
de questionar a validade, eficácia e/ou a legalidade do Plano, no todo ou em parte, bem como à de 
recorrer da decisão judicial que homologar o Plano. 
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Cordialmente, 
 

_____________________________ 
[PROPONENTE] 

Representante Legal:  
CPF/CNPJ: 
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Anexo 6.3.1 – Minuta de Notificação para Pagamento à Vista de até R$ 50.000,00 
 
 

À  
Sete Brasil Participações S.A. – Em Recuperação Judicial [ou outra Recuperanda, com quem o 
Credor mantiver relação de crédito] 
 
Endereço: Rua da Assembleia, nº 10, sala 2313 
Rio de Janeiro, RJ 
A/C: Diretor Presidente 
A/C: Diretor Jurídico  
 
C/C: 
Licks Contadores Associados 
Rua São José, n° 40, Cobertura 1 , Centro 
Rio de Janeiro, RJ  
A/C: Dr. Gustavo Licks 
 
Ref.: Notificação para Pagamento de até R$ 50.000,00 – Plano de Recuperação Judicial das 
Recuperandas do Grupo Sete (Cláusula 6.3) 
 
 
Prezados Senhores, 
 
Fazemos referência ao Plano de Recuperação Judicial da SETE BRASIL PARTICIPAÇÕES S.A. – EM 
RECUPERAÇÃO JUDICIAL, SETE INVESTIMENTOS I S.A. – EM RECUPERAÇÃO JUDICIAL, SETE 
INVESTIMENTOS 2 S.A – EM RECUPERAÇÃO JUDICIAL., SETE HOLDING GMBH – EM RECUPERAÇÃO 
JUDICIAL, SETE INTERNATIONAL ONE GMBH – EM RECUPERAÇÃO JUDICIAL, SETE INTERNATIONAL 
TWO GMBH – EM RECUPERAÇÃO JUDICIAL (“Recuperandas”), aprovado em Assembleia Geral de 
Credores realizada em [•] (“Plano”). Os termos iniciados em letra maiúscula não definidos nesta 
notificação (“Notificação”) terão o significado a eles atribuído no Plano. 
 
Em atendimento ao disposto na Cláusula 6.3 do Plano, o credor abaixo identificado e assinado 
(“Credor”) notifica as Recuperandas de que elegeu voluntariamente a opção de recebimento à vista 
de seu crédito no valor de [inserir valor do Crédito], conforme relacionado na Lista de Credores 
(“Crédito”). 
 
O Credor neste ato reconhece que a opção para pagamento à vista é limitada ao valor de 
R$ 50.000,00 (quarenta mil reais) e, por essa razão, renuncia, expressamente e de pleno direito, ao 
recebimento de qualquer outra quantia ou pagamento em decorrência do seu Crédito, contra as 
Recuperandas do Grupo Sete, suas afiliadas, controladoras e subsidiárias, inclusive a qualquer 
montante de seu Crédito que superar esse limite,. O Credor também renuncia a qualquer crédito 
concursal por ele detido contra o Grupo Sete, que esteja hoje sujeito a disputa judicial ou arbitral, 
bem como a qualquer eventual disputa futura com relação a seu Crédito. 
 
Para o propósito de receber o valor de seu Crédito, se inferior a R$ 50.000,00 (quarenta mil reais); ou 
o valor de R$ 50.000,00 (quarenta mil reais), se seu Crédito for equivalente a tal valor ou o superar, o 
Credor informa a seguinte conta-corrente: 
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Credor: [●] 
CNPJ: [●] 
Banco: [●] 
Agência: [●] 
Conta Corrente: [●] 
 
Dados para contranotificação: 
 
Telefone: [•] 
Endereço: [•] 
E-mail: [•] 
A/C: [•] 
 

Cordialmente, 
 

_____________________________ 
[CREDOR] 

Representante Legal: 
CPF/CNPJ: 
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Anexo 14.7.1 - Minuta da Notificação para Informação de Conta Bancária  
 
À  
Sete Brasil Participações S.A. – Em Recuperação Judicial [ou outra Recuperanda, com quem o 
Credor mantiver relação de crédito] 
 

Endereço: Rua da Assembleia, nº 10, sala 2313 
Rio de Janeiro, RJ 
A/C: Diretor Presidente 
A/C: Diretor Jurídico  
 

C/C: 
Licks Contadores Associados 
Rua São José, n° 40, Cobertura 1 , Centro 
Rio de Janeiro, RJ  
A/C: Dr. Gustavo Licks 
 

Ref.: Notificação para Informação de Conta Bancária – Plano de Recuperação Judicial das 
Recuperandas do Grupo Sete (Cláusula 14.7.1) 
 
 
Prezados Senhores, 
 

Fazemos referência ao Plano de Recuperação Judicial da SETE BRASIL PARTICIPAÇÕES S.A. – EM 
RECUPERAÇÃO JUDICIAL, SETE INVESTIMENTOS I S.A. – EM RECUPERAÇÃO JUDICIAL, SETE 
INVESTIMENTOS 2 S.A – EM RECUPERAÇÃO JUDICIAL., SETE HOLDING GMBH – EM RECUPERAÇÃO 
JUDICIAL, SETE INTERNATIONAL ONE GMBH – EM RECUPERAÇÃO JUDICIAL, SETE INTERNATIONAL 
TWO GMBH – EM RECUPERAÇÃO JUDICIAL (“Recuperandas”), aprovado em Assembleia Geral de 
Credores realizada em [•] (“Plano”). Os termos iniciados em letra maiúscula não definidos nesta 
notificação (“Notificação”) terão o significado a eles atribuído no Plano. 
 

Em atendimento ao disposto na Cláusula 14.7.1 do Plano, o credor abaixo identificado e assinado 
(“Credor”) informa às Recuperandas a seguinte conta-corrente, para o propósito de receber o valor 
de seu Crédito, na forma prevista no Plano: 
 

Credor: [●] 
CNPJ: [●] 
Banco: [●] 
Agência: [●] 
Conta Corrente: [●] 
 

Dados para contranotificação: 
 

Telefone: [•] 
Endereço: [•] 
E-mail: [•] 
A/C: [•] 
 

Cordialmente, 
 

_____________________________ 
[CREDOR] 

Representante Legal: 
CPF/CNPJ: 
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