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ANEXO 3






ABL
drea bruta locavel.

ABNT
Associagio Brasileira de Normas Técnicas

Abordagem da renda
método de avaliacioe pela conversao a valor presente de benef-
cios econdmicos esperados.

Abordagem de ativos

método de avaliagéo de empresas onde todos os ativos e passi-
vos (incluindo 0s ndo contabilizados) tdm seus valores ajustados
a0s de mercado. Também conhecido como patimébnio liquide a
mercado.

Abordagem de mercado
métodae de avaliagdo no qual sdo adotados multiplos comparati-
vos derivados de prego de vendas de ativos similares.

Agio por expectativa de rentabilidade futura (fundo

de comércio ou goodwill)

beneficios acondmicos luturos decorrentes de ativos nao passi-
veis de serem individualmenie identificados nem separadamente
reconhecidos.

Amortizagéo
alocacdo sistematica do valor amontizavel de ativo ac longoe de
sua vida Ui,

Amostra
conjunto de dadas de mercado representativos de uma popula-
¢ao.

Aproveitamento eficiente

agueke recomendivel & lecnicamente possivel para o local, em
uma data de referéncia, observada a tendéncia mercadolégica
nas circunvizinhangas, entre os diversos usos permitidos pela
legislagao pertinente.

Area equivalente de construgao

area construiga sobre a qual é aplicada a equivaléncia de custo
unitanio de construggo cormrespandenie, de acordo com os postu-
lados da ABNT.

Area homogeneizada

#raa Util, privativa ou construida com tralamentos matematicos,
para fins de avaliagio, segundo critérios baseados no mercago
imobiliario.

Area privativa
area util acrescida de elementos construiivos (tais como pare-
des, pilares efc.) e hall de elevadores (em casos pariiculares).

Area total de consirucao
resultante do somatdrio da area real privativa e da area comum
atribuidas a uma unidade auténoma, definidas conforme a ABNT.

¥
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Area util

areda real privativa subtraida a area ocupada pelas paredes e
outros elementos construtivos gue impegam ou dificultem sua
utilizacao.

Arrendamento mercantil financeiro

0 que transfere subsiancialmenie todos os riscos e beneficios
vinculados a posse do ativo, o qual pode ou nédo ser futuramente
transterido. C arrendamento gue ndo for financeiro é operacio-
nal.

Arrendamento mercantil cperacional

0 gue n&o transfere substancialmente todos 0s riscos o bene-
ficios inerentes 4 posse do ativo. O arrendamento que nao for
operacional é financeiro.

Ativo

recurso controlado pela entidade como resuliado de eventos
passados dos quais se esperam beneficios econdmicos futuros
para a entidade.

Afivo imobilizado

ativos tangiveis disponibilizados para uso na produgao ou forne-
cimento de hens ou servigos, na locag&o por ouiros, investimen-
10, ou fins administrativos, esperando-se que sejam usados por
mais de um periodo contabil.

Ativo intangivel

ativo identificavel nao monetario sem suvbsiéncia fisica. Tal ative
& identificavel quando: a) for separavel, isto é, capaz de ser
separado ou dividido da entidade e vendido, fransferidg, licencia-
do, alugadoe ou trocado, tanto individuaimente quanio junto com
contrato, ativo ou passivo relacionados; b) resulta de direitos
contratuais ou ouiros direitos legais, guer esses direitos sejam
transleriveis quer sejam separaveis da entidade ou de outros
direitos e obrigagdes.

Ativos ndo operacionais

aqueles nao ligados direlamenie as alividades de operaglo da
empresa (podem ou nao gerar receitas) e gue podem ser allena-
dos sem prejuizo do seu funcionamenio.

Ativos operacionais
bens fundamentais ao funcipnamento da empresa.

Ativo tangivel
ativo de existéncia fisica como ierreno, construgao, maguina,
equipamento, mavel e utensitio,

Avaliacao
alo ou Processo de determinar o vator de um ativo.

BDI (Budget Difference Income)

Beneficios e Despesas Indiretas. Percentual que indica 0s be-
neficios e despesas indiretas incidentes sobre o custo direto da
construgao,

Bem
coisa que tem valor, suscetivel de utiizacao ou que pade ser
objeto de dirgito, que integra um patrimdnlo.

i,
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Beneficios econdmicos
beneficios tais como receilas, iucro liguido, fluxo de caixa liquido
etc,

Beta

medida de risco sistematice de uma agao; tendéncia do preco
de determinada a¢o a estar correlacionado com mudangas em
determinado ingice.

Beta alavancado
valor de beta refletindo o endividamento na estrutura de capital,

Campo de arbitrio

intervalo de varacido no entomno do estimador pontual adotado
na avaliagac, dentro do qual se pode arbitrar o valor do bem des-
de que justificado pela existéncia de caracteristicas préprias nao
contempladas no modelo.

CAPEX (Capital Expenditure)

investimento em ativo permanente,

CAPM (Capital Asset Pricing Model)

moadelo no gual o custo de capital para gualquer a¢ao ou lote de
agbes equivale & taxa livre de risco acrescigda de prémio de risco
proporcionado pelo risco sistematico da agao ou lote de agdes
em estudo. Geralmente utifizado para calcular o Custo de Capital
Praprio ou Cusio de Capital do Acionisia.

Capital investideo

somatario de capital proprio e de terceiros investidos em uma
empresa. O capital de terceiros geralmente esta relacionado a
dividas com juros {curto e longo prazo) devenda ser especificas
das dentro do contexto da avaliagao.

Capitalizagéo
conversdo de um periodo simples de beneficios econdmicos em
valor,

Cédigos alocados
ordenag&o numeral (notas ou pasos) para diferenclar as caracte-
rislicas qualitativas dos imoveis,

Combinagéo de negocios

unido de entidades ou negdcios separados produzindo demons-
tragbes contabeis de uma Gnica entidade que regorta. Operacao
ou oulro eventa por meic do qual um adquirents obtém o contra-
le de um ou mais negocios, independente da forma juridica da
operacgao.

Controlada

entidade, incluindo aqueia sem personalidade juridica, tal como
uma associacho, controlada por outra entidade (conhecida como
controlagora).

Controladora
entidade que possui uma cu mais controladas.

Controle
poder de direcionar a gestao esiratégica poliiica £ administrativa
de uma empresa.

CPC

Comité de Pronunciamantos Contabeis.

Custo
total dos gastos diretos e indiretos necessarios a producio,
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manutencio ou aquisicio de um bem em uma determinada ¢
e sftuagéo.

Custo de capital
taxa de retorng esperado requerida pelo mercado como atrativa
de fundos para determinado investimento,

Cusio de reedi¢ao
custo de reprodugao, descontada a depreciagao do bem, tendo
em vista 0 estado em que se enconira,

Custo de reprodugao
gasto necessario para reproduzir
um trem, sem considerar evenlual depreciacio,

Custo de substituigdo
custo de reedicio de um bem, com a mesma funcic e caracte-
risticas assemaethadas ao avaliando.

Custo direto de producac
gastos com insumos, inclusive mao de obra, na producao de um
bem.

Custo indireto de producao
despesas administrativas e financeiras, heneficios e demais dnus
e encargos necessarios a produgao de um bem,

CVM
Comlssao de Valores Mobiliarios.

Dado de mercade
conjunto de informagdes coletadas no mercado refacionadas a
um determinada bem.

Danc
prejuizo causado a oulrem pela ocomréncia de vicios, defeitos,
sinistros e delitos, entre oulros.

Data-base
data especifica (dia, més e ano} de aplicacdo do valor da avalia-
Gao.

Data de emissdo
data de encerramento do laudo de avaliacao, quando as conclu-
sfes da avaliagdo sao transmitidas ao cliente,

DCF (Discounted Cash Flow)
fluxo de caixa descontado.

D&A
Deprecia¢aa @ Amorlizacao,

Depreciagio
alocacao sistemaética do valor depreciavel de ativo durante
a sua vida il

Desconto por falta de controle

valor ou percentual deduzide do valor pré-rata de 100% do valor
de uma emgpresa, que reflete a auvséncia de pare ou da lotalida-
de de controle,

Desconto por falta de liquidez
valor ou percentual deduzica do valor pré-rata de 100% do valor
de uma empresa, que reflete a auséncia de liquidez.
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Divida liguida

caixa & equivalentes, posicao liquida em derivativos, dividas
financeiras de curto € longo prazo, dividendos a receber e a pa-
gar, recebiveis e contas a pagar relacionadas a debéntures, dé-
ficits de curto e longo prazo com fundos de pensdo, provisdes,
outros créditos e obrigagdes com pessoas vinculadas, incluindo
bénus de subscrigao,

Documentagéo de suporte
documentagio levantada e fornecida pelo cliente na gual estio
baseadas as premissas go laudo.

Drivers
direcionadores de vator ou varidveis-chave,

EBIT (Earnings Before Interests and Taxes)
lucre antes de juros & impostos.

EBITDA (Earnings Before Interests, Taxes,

Depreciation and Amartization)
lucros antes de juras, impostos, depreciagdo e amortizacao.

Empreendimento

conjunto de bens capaz de groduzir receitas por meic de comer-
cizlizagdo ou exploragac econdmica. Pode ser: imobilidrio (ex.:
loteamento, prédios comerciais/residencials), de base imobilidria
{ex.: hotel, shopping center, parques temalicos), industrial ou
rural.

Empresa
entidade comercial, industiial, prestadora de servigos ou de
investimento detentora de atividade econdmica

Enterprise value
valer econdmico da empresa,

Equity value
valor econémico do patriménio liquida,

Estado de conservagao
situacao fisica de um bem em decaréncia de sua manutencao.

Estrutura de capital
composicdo do capital investide de uma empresa entre capital
préprio (patriménio) e capilal de terceiros (sndividamento).

Fator de comercializagio
razéo entre o valor de mercado de um bem e seu custo de readl-
¢ao au substituicdo, que pode ser maior ou menor que 1 {um).

FCFF (Free Cash Flow to Firm)
fluxo de caixa livre para a firmna, ou fluxo de caixa livre desalavan-
cado.

Fluxo de caixa

caixa gerado por um ativo, gropo de ativos ou empresa durante
determinado periodo de tempo. Geralmente o termo & comple-
mentado por uma qualificacla referente ao contexto {operacio-
nal, nAo cperacional e1c.).

Fluxo de caixa do capital investido
fluxo gerado pela empresa a ser revertido aos financiadores (ju-
ros & amortizagdes) € acionistas (dividendos) depois de conside-
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rados custo © despesas operacionais e investimentos de capital. S

Fragao ideal
percentual pertencente a cada um dos compradores {condfmi-
nos} na terreno & nas coisas comuns da edificagaoc.

Free fioat
percentual de agdes em circutagao sobre o capital total da em-
presa.

Frente real :
projecao horizontal da linha divisoria do imdvei com a via de
acesso.

Gleba urbanizavel

terreno passivel de receber obras de

infraestrutura urbana, visando ao seu aproveltamanto eficiente,
por meio de loteamento, desmembramento ou implantagac de
empreendimerto,

Goodwill
ver Agio por expectativa de rentabilidade futura {fundo de comér-
cio ou gooadwill).

Hipétese nula em um modeto de regresséo

hipbtese em gue uma ouv um conjunto de varidveis independen-
tes envolvidas no modelo de regresséo nao & importante para
explicar a variacdo do fendmeno em refagio a um nivel de signifi-
cancia pré-estabelecido.

Homeogeneizagéo

tratamento dos pregos observados, mediante a aplicagao de
transformacoes matemalicas aue expressem, am termos redati-
vos, as diferengas enire os atributos dos dados de mercado e os
do bem avaliando.

IAS (International Accounting Standard)
Normas Internacicnals de Contabilidade.

IASE (International Accounting Standards Board)
Junia internacional de Normas Contébeis.

Idade aparents
idade estimada de um bem em funcio de suas caracteristicas e
estado de conservacio no momento da vistoria.

IFRS (Internaticnal Financial Reporting Standard)
Normas Internacionais de Relatldrios Financeiros, conjunto de
pronunciamenrios de contabilidads internacionais publicados e
revisados pelo IASB.

Imével

bem constituido de terreno e evenluals benfeitorias a ele incorpo-
radas. Pode ser classificado como urbano ou rural, em funcéo da
sua localizacio, uso gu vocagao.

imével de referéncia

dado the mercado com caractesisticas comparavels as do imdavel
avaliando.
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Impairment
vesr Perdas por desvalorizagio

inferéncia estatistica
parte da ciéncia estatisiica que permite extrair conclusdes sobre
a populacdo a parir de amostra.

Infraestrutura basica

equipamentos urbanos de escoamenta das dguas pluviais, ilumi-
nacao pablica, redes de esgoto sanitario, abastecimento de 4gua
poiavel, enargia elétrica pablica e domiciliar e vias de acesso,

Instalagdes

conjunio de materiais, sisternas, redes, equipamentos e servicos
para apoio operacional 2 uma magquina isolada, linha de produ-
¢ao ou unidade industrial, conforme grau de agregagéo.

Liquidagao forcada
condigao relativa a hipotese de uma venda compulsdria ou em
prazo menor que a media de absorgae pelo mercado.

Liquidez
capacidade de répida conversda de determinado ativo em di-
nheiro ou em pagamento de determinaga divida,

Loteamento

subdivisdo de gleba em lotes destinados a edificagdes, com
abertura de novas vias de circulagio de logradeuros publicos ou
prolongamento, modificacie ou ampliacao das ja existentes.

Luvas

quantia paga pelo fuluro inguilino para assinatura ou transierén-
cia do contrato de locagao, a titdo de remunsragéo do ponto
comercial.

Metodologia de avaliagao
uma ou mais abordagens utilizadas na elaboragéo de calculos
avaliatdrios para a indicagdo de valor de um ativo.

Modelo de regresséo

modelo ulilizado para representar determinade fendmena, com
base em uma amostra, considerando-se as diversas caracienisti-
cas influenciantes,

Multiplo

valor de mercado de uma empresa, agdo ou capital investido,
dividido por uma medida da empresa (EBITDA, receita, volume
de clientes eic.).

Normas Internacionais de Contabilidade

nomas & inlerpretacdes adotadas pela IASB. Elas englobam:
Normas Internacionzis de Relatorios Financeiros {IFRS); Normas
Internacionais de Contabilidade (IAS); e interpretacdes desanvol-
vidas pelo Comiié de Interpretagdes das Normas Internacionais
de Relatorios Financeiros (|FRIC} ou pelo antigo Comité Perma-
nente de interpretacdes (SIC).
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Padrao construtivo

qualidade das benleitorias em funclo das especificagies dos
projetos, de materiais, execugdo & mao de obra efgtivaments
vtilizados na construgéo.

Parecer técnico

refatorio circunstanciado ou esclarecimento técnico, emitido por
um profissional capacitado e legalmente habilitado, sobre assun-
to de sua especificidade.

Passivc

obrigagéo presente que resulia de acontecimenios passados.
em que se espera que a liquidacgdo desta resulte em afluxe de
recursos da entidade que incorporam bensficios econdmicos.

Patriménia liquido a mercado
ver Abordagem de alivos,

Perdas por desvalorizacao (impairment)

valor contabil do ativo que excede, no caso de estoques, seu
preco de venda menos o custo para completé-lo e despesa de
vendéda; ou, na caso de outros ativos, seu valor justa menos a
despesa para a venda.

Pericia

atividade técnica realizada por profissional com qualificagéo
especifica para averiguar e esclarecer fatos, verificar ¢ estado de
um bem, apurar ag ¢ausas que motivaram detarminado evento,
avaliar bens. seus custos, frutos ou direitos,

Pesquisa de mercado

canjunio de atividades de identificacao, investigagio, coleta,
selecdo, processamento, andlise e interpretacao de resultados
sobre dados de mercado.

Planta de valores
representacao grafica ou listagemn dos valores genéricos de me-
tro quadrado de terreno au do imével em uma mesma data,

Ponto comercial
bem intangivel que agrega valor ao imévej comercial, decorrenta
de sua localizagao e expectativa de exploracio comercial,

Ponto influenciante

ponto atipico que, quando retirado da amostra, altera signifi-
calivamente 0s pardmetros estimados ou a esirutura linear do
modeato.

Fopulagao
totalidade de dados de mercado do segmento gue se pretende
analisar,

Prego
quantia pela gqual se efetua uma transacao envolvendo um bem,
um fruto ou um direito sobre ale.

Prémio de controle

valor ou percentual de um vator pré-rata de lote de agdes con-
trodadoras sobre o valor pré-rata de acdes sem controle, que
refletem © poder do controle,

Profundidade equivalente
resuliado numérico da divisio da area de um lote pela sua frente
projetada principal,
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Propriedade para investimento

imdvel (terreno, construgéo ou parte de construgio, ouv ambos)
mantide pelo proprietario ou arrendatario sob arrendamento,
tanto para receber pagamento de aluguel quanto para vajoriza-
&0 de capital, ou ambos, que nao seja para: uso na producao
ou fornecimanto de bens ou servigos, como também para fins
administrativos.

Ad (Custo da Divida)

medida do valor pagoe pelo capiial provindo de terceiros, sob a
forma de empréstimas, financtamentos, capta¢ées no mercado,
enira outros.

Re (Custo de Capital Préprio)
retorno requerido pela acionista pejo capital investido.

Risco do negocio
grau de incenteza de realizagio de retornos futuros esperados do
negdcio, resultantes de fatores que nao alavancagem financeira.

Seguro

transferéncia de risco garantida por contrato, pelo qual uma das
partes se obriga, mediante cobranga de prémio, a indenizar a
outra pela ocoréncia de sinistro coberto pela apolice,

Sinistro
evento que causa perda financeira.

Taxa de capitalizacao
qualquer divisor usado para a conversio de beneficios econdémi-
cos em valor am um periodo simples.

Taxa de desconto
qualquer divisor usado para a conversac ge um fluxo de benefi-
cios acondmicos fuluros em valor presente.

Taxa interna de retorno
taxa de desconto onde o valor presente do fluxo de caixa futuro é
equivalente ao custo do investimento.

Testada
rmedida da frente de um imdvel.

Tratamento de dados

aplicagio de operagdes que expressem, em termos relativos, as
diferencas de atribuios entre os dados de mercade e os do bem
avaliando.

Unidade geradora de caixa

menor grupo de ativos identificaveis gerador de entradas de
caixa que sdo, em grande parte, independentes de entradas
geradas par outras ativas ou grupos de afivas.
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Valor atual
valor de reposigio por novo depreciado em fungéo do estado
fisico em gue se enconira o bem.

Valor contdbil
valor em que um ativo ou passivo é reconhecido no balango
patrimonial.

Valor da perpetuidade
valor ao final do periodo projetivo a ser adicionadc no fluxo de
caixa.

Valor de dano elétrico

estimativa do custc do reparo ou reposicio de pegas, quando
ocorre um dano elétrico no bem. Os valores sao tabelados em
percentuais do Valor de Reposicao e foram calculados através
de estudos dos manuais dos equipamentos e da experiéncia em
manutengac corretiva dos técnicos da Apsis.

Valor de investimento

valor para um investidor em particular, baseado em interesses
particulares no berm em analise. No caso de avaliagio de negd-
cios, este valor poda ser analisado por diferentes siluaces, tais
como sinergia com deynais empresas de um investidor, percep-
cdes de risco, desempenhos futuros e plangjamentos tibutérios.

Valor de liquidagao

valor de um bem colocado a venda no mercade fora do proces-
s0 normal, ou seja, aqueie que sa apuraria caso o bem fosse
colocado & venda separadamente, levando-se em consideragio
0s custos envolvidos e o desconio necessario para wna venda
em urn praza reduzido.

Valor de reposicio por novo

valor baseado no que ¢ bem custaria (geralmente em relacio a
pregos carentes de mercado) para ser reposto ou substituido
pos outro novo, igual ou similar.

Valor de seguro

valor pelo qual uma comganhia ge Seguros assume oS scos
e nao se aplica ao terreno e as fundagdes. excete em casos
especials,

Valor de sucata

valor de mercado dos materiais reaproveitaveis de um bem, na
condigao de desativagao, sem que estes sejam utilizados para
fins produtivos.

Valor depreciavel
custo do ativo, ou outra quantia substituta do custo (nas de-
menstragdes contabeis), menos 0 seu valor residual.

Valor em risco
valor representativo da parcefa do bem que se deseja segurar e
que pode corresponder a0 valor maximo sequrédvel,

Valor emn uso

valor de um bem em condigdes de operagao no estado atual,
como uma parte integrante Gtil de uma industria, incluidas, quan-
da partinentes, as despesas de piojeto, embalagem, imposios,
fretes e montagem.

Valor (justo) de mercado
vafor pelo qual um ativo pode ser trocado de propriedade antre
um polencial vendedor € um potencial comprader. quando am-
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has as partes tém conhecimento razoavel dos fatos relevantes ¢
nenhuma esta sob presséo de fazé-lo.

Valor justo menos despesa para vender

valor que pode ser oblido com a venda de ativo ou unidade gera-
dora de caixa manos as despesas da venda, 8m uma transagao
enire partes conhecedoras, dispostas a tal e isertas de interesse,

Vator maximo de seguro

valor maximo do bem pelo qual é recomendavel que seja segu-
rado. Este critéric estabelece que o bem com depreciacio maior
que 50% devera ter o Valor Maximo de Seguro igual a duas
vezes 0 Valor Atual; & aquele com depraciagao menor que 50%
devera ter 0 Valor Maximo de Ssguro iguai ao Valor de Reposi-

gao.

Valor presente
estimativa do valor presente descontado de fluxos de cabxa liqui-
dos no curse normal ¢os negocios,

Valor recuperave!
valor justo mais alto de ativo (ou unidade geradora de caixa)
menos as gaspesas de venda comparado com seu valor em uso,

Valor residual

valor do bem navo ou usado projetado para uma data, limitada
aguela sm que © Mesmoe se toma sucata, considerando estar em
operacdo durante o periodo,

Valor residual de ativo

valor estimado que a entidade obteria no presente com a aliena-
¢A0 go ativa, apds deduzir as despesas estimadas desta, se o
ativo }§ estivesse com a idade e condigo esperadas no fim de
sua vida (il

Varidveis independentes
varidveis que dao contetido logico & formagéo do valor do imo-
vel, objelo da avaliagio,

Variaveis qualitativas

variaveis que nao podem ser medidas ou contadas, apenas
ordenadas ou hierarquizadas, de acordo com atributos inerentes
ao bern {por exempio, padrao construtivo, estago de conserva-
¢Ao e gualidade do solo),

Variaveis quantitativas
vari&veis que podem ser medidas ou contadas (por exemplo,
areg privativa, numerd de quartos e vagas de garagemy).

Variaveischave
varigvels que, a prion & tradicionalmenie, sao imporantes para a
fermagio do valor do imdvel.

Variaval dependente
vaidvel que se pretende explicar pelas independentes.

Variavel dicotdmica
variavel que assume apenas dois valores.

Vicio

anomalia que afela o desempenho de produtos e servigos, ou 08
toma inadequados aos fins a que se destinam, causando trans-
tome ou prejuizo material ao consumigor,

Vida remanascente
vida (til que resta a um bem.
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Vida (til econémica
periodo no quat se espera que um ativa esteja disponivel para
uso, ou o nUmero de unidagdes de produgio ou similares que se
espera obter do ativo pela entidade.

Vistoria

constatacao local de fatos, mediante observagdes crlterlosas em
um bem & nos slementos e condigdes gue o constituem ou o
influsnciam.

Vocagao do imovel

uso econgmicamente mais adequado de determinado
imdvel em fungdo das caracteristicas proprias e do entor-
no, respeitadas as limitagdes legais,

WACC (Weighted Average Cost of Capital)

modelo no qual o custo de capital & determinado pela média
pondgerada do valor de mercado dos comgonentes da estrutura
de capital (proprio e de terceiros).
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NOSSAS

Avali¢ao de Negdcios

Atendimsnlos &5 narmes |=gais:
Ler dag Samiedades Andrimas
Comitd de Pranunciarierto Contdbil (CPC)
Le de Recuperagao Judicial
Resstruturarao Socetdria
O'erta Poblica de Agdes - OPA
Carta Circidar BACEN

Anlise do viabilidade econdrmco=financeira
Avaliagdo para fris de compra & venda
Alorao de Agio - Lei n° 12.97314
Awaliacao para fundos de investmantc
Avaliagae de Imangiveis

Asssterca loo-can Peroa

Pre-PPA em opgragan de combinacio ok Negocos
{PPA - Purchase Fnoe Allocation)

Transacoes Corporativas
Fusdss @ Agus:icdas (MEA)
Vendasz 1otals 0w parcials
Captagdo do recursos junto a fundas de Pnvato Cqutics

ASSEE50ra estrateqica de crescmanio alraves do 85copo
de “M&A - Buy Side”

Joint Vantures
Aliancas estratégicas
Reesliuturagdes financeiras

AZSEEs0r A inancera IMohiiAng: comera, venda, sac 8
fease back @ tuid to suit

DESDE 1978

Implemartagds dae malhores pralicas

Recridzments & seleqao de membros independentes
oara conselhos

Preparagan da Governanga da em o esa para processos
ds Mugies & Anuisiptes (MEA}

ConsJuliona para esvuturagso da Secrstara de Consalho

Rewstruiluraszées estralgn cas de conselos em aluagan

onsultoria Imaobilidria
Estudo de Vlab.l.ld.ai-je- .e.;n-nér‘r;i:‘n-ﬂr\ﬂr‘csalra de projolas
Estuda de highes! & best use pars 1Imanos INCLrporavais
Geslag de Porfél o [mob liario - Solugao Cubus
Vida utl econdmica, valor residual o valor de reposican
Anslise da rentab fidade de caneiras mobildr as
Anilises lease vs buy e slay vs 9o
Paricia Judicial

Execugdo de projelos deslinades a revisde de plania de
yalores de cdades! muris uies

Axalioghy poro diveraos fins segurs, garanlia bancarial
dagio em pagamento, valor de oo ora € venda

Renaguciagio de sortrates 8 gestdo de sorifdl os de enda
Vistoria & mediglo em ocbras

Site Hunter

-Gestéo do Ative Imobilizado

|n\f.r.;'1.1ér D com emplaquenamenvo (Rl-:rL‘J.l’Cddig:r de barss)
\;rar.\mliacén frsira 5 nonkand

Ineqracie snir= contabpdidades & mannengao
Confectdo da cadastro contapil {oomponentzagan)
Ayaliagao de atwvas :mehihzados para i dversos
Fyipancias conabme (IFRSCPCICFL)

Controle patrimonial da movimentacae de hens durantle a
exerLgho do projeta

Quisowrcing patr marnal
ProjetosiServigos espealizados pars Sator de Telscomu-
nicagfies Energia e Radofusao
Sustentabilldade
Plano Basico A iental {PBA]
Pericias e Due (ifigences ambienta 3

Avaliazdes Ambisntais para atendimeants 20s Puncigios
do Fauados

Planos de Fechamanlo de M ras
Plnos du Doscor ssionarante de Flantos Industrinis

Froietos @ Programas Amizientais para finahidades
especificas

I5C (Ind.ce ce Sastentakbildade Comporativa)

Valor é 0 que move o mundo, £ deterrninar com precisde o “quanio vale® & o nesso negdcio. A Apsis @ uma consultoria focada em responder uma pergunta

capital: Quanto vale? Quanto vale a sua empresa, a sua marca, 0 seu imdvel & 08 inlangiveis do seu NegocGio.

NOSSO0S

Algar Brasil Brokers Gavea Invastimentos Pinheiro Neto Advopados
Aliansce Shopping Centers BTG Pacuwsal Gerdau Procter B Garnble

ALL - Aménica Latina Logistics Canefour Getnel Prafarma

Arnbev CEG ol Linhas Aéreas Prume Lagistica Global
Andrade Gutierez Cisio Ideiasned Resloque
AmstedMaxion Clarg Inkrrands Rexam

Angra Pariners Concal Infogloba Rio Brava Investmentos
Arcelor Mittal Brasil C5M JBs Samsung

Antesia CvC Laureate Supergashras

Banco Modal Duif & Phelps Lavazza The Carlyle Group
BHG - Brazil Hospitality Group Embratel Light Totvs

Bio Ritmo Eneva Magnesiia Ultrapar

BMA - Barbosa Miissnich Arag3o Energla Suslenidvel do Brasil Marfrig Unimed Rio

BNY Mellon Estacio Parlicipagies Matios Filho Agvopados Veirano Advogados
Botsa De Mukher Femsa Machelin Via varejo

BRMALLS FGV Oi Winci Paringrs

BR Propefties FGV Projetos Paris Investimenios Votorantim

Braskem FIS Globa Petrobras Yamana Gold

Brasil Pharma Warburg Fincus

Rua da Assembleia, 35 - 12° anda:
Centro « R0 de Janeire

RJ+ 20074001

T, #55 2 2212-5850

E-masl. apss rif@apsis corm b

Ay Angélica, 2503, Conj O
Consolagho + 580 Paulo

5P - 1227-200

Tal: +55 11 3662-5453

+55 11 ABB2-5722

E-mail: apsis sp@apsis com br

apsis.com.br





Anexo lll — Laudo de avaliacdo de bens e ativos elaborado pela APSIS
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|:.AUDO:

DATA-BASE: ™
: . . _L . B

SOLICITANTE:

OBJETO:

SETE BRASIL PARTICIPACOES S.A, - Em Recuperagdo Judicial, doravante
denominada SETE BRASIL PARTICIPAGOES.

Sociedade andnima fechada, com sede na Rua Humaita, n® 279, salas
802, 902 e 1.302, Humaitd, Cidade e Estado do Ric de Janeiro, inscrita
ng CNPJ/MF sob o n® 13.127.015/0001-67.

SETE BRASIL PARTICIPAGBES, anteriormente qualificada.

SETE INVESTIMENTOS | S.A. - Em Recuperacdo Judiclal, doravante
denominada SETE INVESTIMENTOS |I;

Sociedade andnima fechada, com sede na Rua Humaita, n° 279, salas
802, 902 e 1.302, Humaitd, Cidade e Estado do Rio de Janeiro, inscrita
no CNPJ/MF sob o n® 19.080.443/0001-68,

|
Sociedade anbnima fechada, com sede na Rua Humaitd, n® 273, salas

802, 902 e 1.302, Humaita, Cidade e Estado do Rio de Janeiro, inscrita
ro CNPJ/MF sob o n® 19.080.492/0001-09.

SETE HOLDING GMBH - Em Recuperagado Judicial, doravante denominada
SETE HOLDING;

Sociedade constituida sob as leis da Austria, com sede em Parkring 2
181010 Vienna, com registro na Corte Comercial de Viena sob o n® FN
401499 5, inscrita no CNPJ/MF sob o n® 18.916.517/0001-90.
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Sociedade constituida sob as leis da Austria, com sede em Parkring 2,
1010 Vienna, com registro na Corte Comerclal de Viena sob o n® FN

348664 t, inscrita no CNPJ/MF sob o n® 14.291.318/0001-83,

SETE INTERNATIONAL TWQO GMBH - Em Recuperacao Judicial, doravante
denominada SETE INTERNATIONAL TWO;

Sociedade constituida sob as leis da Austria, com sede em Parkring 2,
1010 Vienna, com registro na Corte Comercial de Viena sob o n° FN
416453 g, inscrita no CNPJ/MF sob o n® 20.517.195/0004-59.

Doravante denominadas, em conjunto, COMPARHIAS cu SETE BRASIL.

CHJIETIVO: Elaboracio de laudo de avaliacdo de bens e ativos de SETE BRASIL, para
fing de atendimento ao disposto no Inciso 11l do art. 53 da Lei n® 11.101/05.
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SUMARIO EXECUTIVO

A APSIS CONSULTORIA EMPRESARIAL LTDA., doravante denominada APSIS, foi nomeada pela SETE
BRASIL PARTICIPAGOES para a elaboragdo de laudo de avaliagdo econbmico-financeiro e de
avaliacdo dos seus bens e ativos, para fins de atender ac disposto no Inciso Ill do art. 53 da Lei n®
11.101/05.

O Inciso 1l do artige 53 da Lei n® 11.401/2005, estabelece duas abordagens de avaliagdo, de forma a
posicionar os credores sobre o valor das Recuperandas nos contextos de continuidade operacional
(going concern} e de uma eventual liguidagio (valor de seus bens e ativos isoladamente). O
presente estudo (“Laudo”) tem por objetivo avaliar os bens e ativos das Recuperandas e, portanto,
adotames a otica de uma eventual liguidacao desses.

A SETE BRASIL & uma sociedade andnima de capital fechado criada pela Petrdleo Brasileiro S.A.
{*Petrobras™) com o objetivo de, em conjunto com suas controladas, ser a principal fornecedora de
sondas para a exploracio de petréleo na camada do pré-sai. A SETE BRASIL PARTICIPAGOES possui
investimentos diretos e indiretos em 40 (quarenta) companhias, incluindo 11 {onze) holdings ndo
operacionais e 29 (vinte e nove) SPEs destinadas ao afretamento de sondas.

As COMPANHIAS deram entrada com seu pedido de Recuperacao Judicial no dia 29 de abril de 2016,
visando ultrapassar o momento de crise e retomar sua capacidade de pagamento das dividas
contraidas junto a credores majoritariamente privados.

Conforme o Inciso Il do art, 53 da Lei n® 11.101/05, as COMPANHIAS devem apresentar aos credores
taudo econdmico-financeiro e de avaliagio dos seus bens e ativos subscrito por profissional
legalmente habilitado ou empresa especializada,

Apds discussdes com a administracio e assessores da SETE BRASIL e andlise da sua estrutura
organizacional, entendemos que os principais bens e ativos da SETE BRASIL sao representados pelos
navios-sonda em construgdo. Sendo assim, e visando a atender ao objetivo supracitado do referido
inciso, a APSIS valeu-se da avaliacao dos referidos navios-sonda, constantes das Demonstracoes
Financeiras Individuais e Conselidadas, auditadas, da Sete Brasil Participacoes em 31/12/2015, para
fins de céalculo dos bens e ativos das COMPANHIAS. Além disso, foram analisadas todas as demais
contas do ativo circulante e néo circulante das COMPANHIAS, conforme serd detalhado a frente.

Esta avaltiacdo a valores de mercado foi realizada sob a ética de liquidacao das COMPANHIAS, via
Patriménio Liquido a valores de Mercado, sob um cendrio de liquidacdo, de forma consolidada.

Vale ressaltar que este Laude visa subsidiar as decisdes necessdrias no contexto da recuperacido
judicial das COMPANHIAS num cenario de liquidacao (avaliag@o de bens e ativos). Desta forma, este
laudo ndo deve ser interpretado de maneira individualizada, mas sim dentro do contexto geral da
recuperagio judicial da SETE BRASIL, sem prejwizo, exemplificativamente, dos direitos, eventuais
preferéncias legais, garantias, aplicaveis a cada ativo.
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ESTIMATIVAS

Esta avaliacio a preco de mercado foi realizada pela otica de liquidacio forcada, de maneira
consolidada, a partir da anélise de todos os ativos reconhecidos na contabilidade da SETE BRASIL. Os
principais ativos identificados nas COMPANRIAS s&o os navios-sonda em construgao, detidos por SPEs
indiretamente controladas pelas COMPANHIAS. Considerando as particularidades de tais ativos, a
APSIS valeu-se das Demonstracées Financeiras Individuais e Consolidadas, auditadas, da Sete Brasil
Participacdes em 31/12/2015, para estimar o valor de mercado dos navies-sonda. Cabe ressaltar
que as COMPANHIAS utilizaram avaliacio de empresa especializada para fins de ajustes em suas

Demonstracdes Contabeis, em atendimento ac que preconiza o CPC 01,
VALOR FINAL ENCONTRADO DOS BENS E ATIVOS

0 quadro a seguir apresenta de forma consolidada o valor total dos bens e ativos da SETE BRASIL, na
data-base de 30 de junho de 2016,

Caixa & cywivawines ue Ldixa TRTREEY
Imobilizado 2 408,442
TOTAL 508.979

' Considerando a participacao da SETE BRASIL em cada uma de
suas investidas.

? Considerando a taxa de cambio de 31/12/2045,
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1. INTRODUCAO

A APSIS, com sede na Rua da Assembleia, n® 35, 12° andar, Centro, Cidade e Estado do Ric de
Janeiro, inscrita no CNPJ/MF sob o n° 27.281.922/0001-70, foi nomeada pela SETE BRASIL
PARTICIPACOES para a elaboracdo do laudo de avaliacao dos seus bens e ativos, para fins de atender

ao disposto no Inciso Il do art. 53 da Lei n® 11.101/05.

0 presente estudo tem por objetivo avaliar os bens e ativos das COMPANRIAS; portanto, adotamos a

dtica de uma eventuval liquidagio forcada deles.

Na elaboracdo deste trabalho, foram utilizados dados e informagdes fornecidos por terceiros, na
forma de documentos e entrevistas verbais com o cliente. As estimativas usadas nesse processo

estdo baseadas nos seguintes documentos:

= Demonstracdes financeiras Individuais e Consolidadas, auditadas, da SETE BRASIL
PARTICIPACOES em 31/12/2015;

=  Balancete Analitico individual das COMPANHIAS em 30/06/2016, nao auditado;

= Extratos bancérios de todas as COMPANHIAS controladas direta e indiretamente pela SETE
BRASIL;

= Contratos de Afretamento e Prestacdo de Servigos;

= Pedido de Recuperacio Judicial das COMPANHIAS, elaborado por seus assessores juridicos;

= Informagdes piblicas das COMPANHIAS.

Também utilizamos bancos de dados selecionados de terceiros para a obtencdo de informacdes

financeiras, incluindo;

*  Bloomnberg LP;
= Relatérios do setor de Oleo e Gés.
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2. PRINCIPIOS E RESSALVAS

O Relatdrio, objeto do trabalho enumerado, calculado e particularizado, obedece criteriosamente
aos principios fundamentais descritos a seguir, gue sdo importantes ¢ devem ser cuidadosamente

lidos.

=  Os consultores nio tém interesse, direto ou indireto, nas companhias envolvidas ou na
operacdo, bem como ndo ha qualquer outra circunstincia relevante que possa caracterizar
conflito de interesses.

= s honorarios profissionais da APSIS n&o estdo, de forma alguma, sujeitos &s conclusbes
deste Laudo.

= Mo relhor conhecimente e crédito dos consultores, as analises, opinides e conclusdes
expressas no presente Laudo sao baseadas em dadoes, diligéncias, pesquisas e levantamentos
verdadeiros e corretos.

= Assumem-se como corretas as informacoes recebidas de terceiros, sendo que as fontes delas
estdo contidas e citadas no referido Laudo.

» Para efeito de projecdo, partimos do pressuposto da inexisténcia de dnus ou gravames de
qualquer natureza, judicial ou extrajudicial, atingindo as empresas em questao, que nao as
listadas no presente Laudo,

= 0O Laudo apresenta todas as condi¢des limitativas impostas pelas metodologias adotadas,
guando houver, que possam afetar as analises, opinides e conclusdes contidas nele.

*» 0O lLaudo foi elaborade pela APSIS, e ninguém, a nac ser os seus proprios consultores,
preparou as analises e correspondentes conglusdes.

= A APSIS assume total responsabilidade sobre a matéria de Avaliacdes, incluindo as
implicitas, para ¢ exercicio de suas honrosas fungdes, precipuamente estabelecidas em leis,
codigos ou regulamentos proprios.

= 0O presente Laudo atende a recomendagdes e critérios estabelecidos pela Associacio
Brasileira de Normas Técnicas (ABNT), pelos Uniform Standards of Professional Appraisal
Practice (USPAP) e International Valuation Standards (IVS), além das exigéncias impostas
por diferentes drgios, como Comité de Pronunciamentos Contabeis (CPC), Ministério da
Fazenda, Banco Central, Banco do Brasil, Comissdo de Valores Mobiliarios (CVYM),
Superintendéncia de Seguros Privados (SUSEP), Regulamento do Imposto de Renda (RIR),
Comité Brasileiro de Avaliadares de Negdcios (CBAN), Conselho Federal de Contabilidade
{CFQC), etc.

= Q controlador e os administradores das companhias envolvidas ndo direcionaram, limitaram,
dificultaram ou praticaram quaisquer atos que tenham ou possam ter comprometido o
acesso, a utilizacdo ou o conhecimente de informagdes, bens, documentos ou metodologias
de trabalho relevantes para a qualidade das conclusdes contidas neste Laudo.





LIMITACOES DE RESPONSABILIDADE

Para elaboragio deste Relatdrio, a APSIS utilizou e assumiu como verdadeiros e coerentes
informacoes e dados historicos auditados por terceiros ou nao auditadoes, fornecidos por
escrito pela administracio da empresa ou obtidos das fontes mencionadas, nao tendo
qualguer responsabilidade com relagio a veracidade deles.

0 escopo deste trabalho ndo incluiu auditoria das demonstragdes financeiras ou revisao dos
trabathos realizados por seus auditores. Sendo assim, a APSIS ndo estd expressando opinido
sobre as demonstracdes financeiras das COMPANHIAS.

Nao nos responsabitizamos por perdas ocasionais as COMPANHIAS e a suas controladas, a
seus sécios, diretores, credores ou a outras partes como consequéncia da utilizagdo dos
dados e informacgotes fornecidos pela erpresa e constantes neste Laudo.

Nosso trabalho foi desenvolyido unicamente para o uso das COMPANHIAS e de seus socios,
visando-se ao objetive ja descrito. Portanto, este Laudo nio deverd ser publicado,
circutado, reproduzido, divulgade ou utilizado para outra finalidade que ndo a ja
mencionada, sem aprovagao prévia e por escrito da APSIS.

As andlises e as conclusbes contidas neste Laudo baseiam-se em diversas premissas,
realizadas na presente data, de projecdes operacionais futuras, tais como: precos, volumes,
participacdes de mercado, receitas, impostos, investimentos, margens operacionais, etc.
Assim, os resultados operacionais futuros da empresa podem vir a ser diferentes de qualquer
previsio ou estimativa contida neste Lauvdo, especialmente caso venha a ter conhecimento
posterior de informag¢des nao disponiveis na ocasido da emissdo do Laudo.

Esta avaliacho nao reflete eventos e seus impactos ocorridos apds a data de emissdo deste
Laudo

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

Destacamos que a compreensdo da conclusdo deste Laudo ocorrerd mediante a leitura
integral do documento e de seus anexos, nao se devendo, portanto, extrair conclusdes de

leitura parcial, que podem ser incoiretas ou eguivocadas.
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4. DESCRICAO DE SETE BRASIL

A SETE BRASIL é um grupo que foi criado com o propdsito de viabilizar a construcao de ativos de
exploracio de petréleo e gis na camada do Pré-Sal. O grupo é composto por holdings nao
operacionais sediadas no Brasil e na Austria, assim como Sociedades de Proposito Especifico (SPEs)
sediadas na Holanda, cuja atividade principal é o afretamento de navios-sonda & Petrobras.

Os acionistas da SETE BRASIL sao a Petrobras e o Fundo de Investimento em Participagdo Sondas
(“FIP Sondas”), que possuem 5% e $5% de participagdo, respectivamente. O FIP Sondas é formado

por 12 {doze) empresas, conforme detalhado no grafico abaixo:

FIP Sondas
I
s =
- —
LG 64
FIP Sondas P —m 53
15 4.8
al EN.
[ gy fog o 3w
- - - Yooz 2.5
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¥ ; TP 18

Atualmente, a estrutura do grupo conta com 11 (onze) holdings ndo operacionais, responsaveis pela
captacao de dividas e atividades administrativas, assim como 29 (vinte e nove) SPEs. Com a
estrutura formada, cada SPE seria proprietdria de uma sonda. O organograma do grupo é

apresentado a seguir.





SETE BRASIL PARTICIPACOES S.A.
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Desde sua criacio, a SETE BRASIL teve o BNDES como peca fundamental no financiamento de todo o
conteudo local das unidades suportadas por contrato de afretamento, assinado com a Petrobras por
periodo médio de 15 anos.

Em 2010, o BNDES aprovou um pacote de termos e condicées para a construcdo de sondas de
perfuraco licitadas pela Petrobras. Em 2015, tendo atendido determinadas condicdes precedentes
estabelecidas pelo BNDES, a SETE BRASIL se encontrava pronta e credenciada para assinatura dos
primeiros contratos com os bancos e obtengao do financiamento de longo prazo para trés de nove
sondas do primeiro grupe, mas a divulgagao dos termos contidos no acordo de colaboragao premiada
do Sr. Pedro Barusco, no qual era apontade um alegado "esquema” de combinacio do pagamento
de propina sobre os contratos de construgdo das sondas, inviabilizou, naquele momento, a
contratacao do financiamento junto ao BNDES e demais credores.

Os empréstimos-ponte tomados pelas COMPANHIAS para o inicio da construcdo das sondas nio
foram, portanto, substituidos pelo financiamento do BNDES, passando a SETE BRASIL a uma situacio
de inadimpléncia frente a seus credores.

Apds negociacdes com credores, o BNDES, a Petrobras e outros stakeholders, a SETE BRASIL assumiu
o compromisso de desenvolver um Plano de Reestruturacao que visasse superar o momento de
retragdo de crédito, por meio da adequagio do sev plano de investimentos, permitindoe a
reestruturacdo de seu passivo e normalizagao das obras.

Em 29 de abril de 2016, no ambito do seu plano de reestruturacdo, a SETE BRASIL ajuizou seu
pedido de recuperacdo judicial em meio 3 dificuldade em chegar a wm acordo junto a Petrobras e
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seus credores. O plano de reestruturacdo em curso prevé a reducdo do portfélio as sondas que
atendem a critérios de maior avango fisico-financeiro, prazos de entrega e custos exequivels e,
principalmente, capacidade de autofinanciamente dos respectivos estalelros e a interrupcao da

canstrucdo das demais sondas, assim como significativas reducdes de custos administrativos.
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5. ABORDAGENS DE AVALIACAO

Trés tipos de abordagens podem ser utilizados para a determinagao de valor de um ativo, seja ele
tangivel ou intangivel. S&o elas:

Abordagem de Mercado - O valer justo de ativo é estimado mediante a compara¢do com ativos

semelhantes ou comparaveis que tenham sido vendidos ou listados para venda no mercado primério
ou secundario. No caso de ativos intangiveis, o0s precos de venda ou de mercado sdo raramente
disponiveis, devido a serem transferidos, normalmente, apenas como parte de um negécio, e nao
em uma transacao isolada. Por isso, a abordagem de mercado é raramente utilizada na avaliagao de

intangiveis.

Abordagem de Custo - Mede o investimento necess&rio para reproduzir um ativo semelhante, gque
apresente uma capacidade idéntica de geracao de beneficios. Essa abordagem parte do principic da

substituicao, segundo o quak um investider prudente ndo pagaria mais por um ativo do que o custo

para substituir o bem por um substitute pronto/feito comparavel.

Abordagem da Renda - Define o valor do ativo como sendo o valor atual dos beneficios futuros que

resultam do direito de propriedade. O valor justo dos fluxos de caixa futuros que o ativo ird gerar
durante a sua vida util & projetado com base em atuais expectativas e suposicoes sobre condigdes
futuras. Vale ressaltar, entretanto, que os efeitos sinérgicos ou estratégicos diferentes daqueles

realizados por participantes do mercado ndo devem ser incluidos nos fluxecs de caixa projetados.

0 Inciso Il do artigo 33 da Lei de Recuperacao Judicial estabelece duas abordagens de avaliacao, de
forma a posicionar os credores sobre o valor das Recuperandas nos contextos de continuidade
aperacional (going concern) e de uma eventual liquidacdo (valor de seus bens e ativos
isoladamente). O presente estudo tem por objetivo avaliar os bens e ativos das Recuperandas e,
portanto, adotamos a otica de uma eventual liquidagao desses.

No caso da SETE 8RASIL, seus principais ativos com valor percebido pelo mercado estao relacionados
aos navios-sonda em construcdo sendo, portanto, registrados na conta Imebilizado no balango
patrimonial consolidado da SETE BRASIL PARTICIPACOES.

Maiores detalhes acerca das premissas adotadas para a avaliagdo dos bens e ativos da SETE BRASIL

seguem nas proximas secdes.
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6. METODOLOGIAS DE AVALIACAO
ABORDAGEM DOS ATIVOS: PATRIMONIO LIGQUIDO A PRECOS DE MERCADO

Esta metodologia € derivada dos Principios Contdbeis Geralmente Aceitos (PCGA), no qual as
demonstracdes financeiras sdo preparadas com base no principio do custo histdrico, ou custo de
aquisi¢do. Devido a este principio e ao principio fundamental da contabilidade, o valor contébil dos
ativos de uma empresa menos o valor contabil de seus passivos € igual ao valor contabil do seu
patrimonio liguido.

A aplicacao da metodologia toma como ponto de partida os valores contdbeis dos ativos e passivos e
requer ajustes de alguns desses itens de modo a refletir seus provaveis valores de realizacdo. O
resultado da aplicacido deste método pode fornecer uma base inicial & estimativa do valor da
empresa, bem como, wma base Util de comparagao com o resultado de outras metodologias.

Por outro lado, os principios basicos de economia nos permitem criar a seguinte técnica de
avaliacdo: o valor de mercado dos ativos menos o valor de mercado dos passivos € igual ao valor do
patriménio liquido a mercado de uma empresa. Dentro de uma perspectiva de avaliacao, as
definicdes relevantes de valor sdo aquelas apropriadas ac objetivo da avaliacdo. No caso em tela, o
padrao de valor adotado foi o valor de mercado sob a 6tica de liquidagao forgada e, por tal motivo,
ativos que s¢ se realizam com o andamento da opera¢do deverdo sofrer ajustes até refletirem
exclusivamente a parcela que poderia ser recuperada no evento de uma liguidagao.

A abordagem dos ativos, portanto, visa avaliar uma empresa pelo ajuste do valor contabil (saldo
liquido) aos seus respectivos valores de mercado. Os ativos e passivos julgados relevantes sao
avaliados pele valor de mercado, sendo feita a compara¢do entre este vator e seu valor contébil
(saldo liquido).

Estes ajustes, devidamente analisados, sido somados ao valor do patrimdnmio liquide contabil,
determinando assim o valor de mercado da empresa pela abordagem dos ativos. O valor de mercado
da empresa sera ¢ valor do patrimdnio liquido, considerados os ajustes encontrados para os ativos e

passivos avaliados.

Cabe ressaltar que ndo foram objeto de nossos trabalhos a identificacdo e quantificacdo de
passivos, mas sim a identificacdo e quantificacdo exclusivamente de bens e ativos, conforme
requisitado no Inciso Il do artigo 53 da Lei 11.101/2005.





7. PRINCIPAIS BENS E ATIVOS DA SETE BRASIL

Os principais bens e ativos da SETE BRASIL sao os 29 (vinte e nove) navios-sonda em Construcao.

Deste total, apenas & {seis) sondas ja atingiram 50% de avanco fisico em suas obras. O valor de custo

total das sondas em construgdo era de aproximadamente RS 34.445.640 mil em 31/12/2015,
segundo a Demonstracao Financeira Consolidada da SETE BRASIL PARTICIPACOES.

A tabela abaixo demonstra todas as sondas organizadas por avanco fisico, assim como os estaleiros

responsaveis, sev valor de custo em 31/12/2015 e a participacao da SETE BRASIL em cada uma

delas.

I.EUUJII TIWng o. ¥. e yue 4.5 ALIHILILL UL .M., Ql2.23L¢ DA
Leme Drilling B.V. menor que 5% Atlantico Sul 5.A. 756.345 85%
Marambaia Drilling B.V. menor que 5% Atlantico Sul 5.A. 712,105 B3%
Joatinga Drilling B.V. menor que 5% Atlantico Sul S.A. 672.144 100%
Mangaratiba Drilling 8.V, menor que 5% BrasFELS Lida. 392.295 85%
Botinas Driling B.V. menor que 5% BrasFELS Ltda. 385.082 85%
Boipeba Drilling B.V. menor que 5% Enseada do Paraguacu 5.4, %08.157 85%
Interlagos Drilling B.V. menor que 5% Enseada do Paraguacu $.A. 577.986 85%
ltapema Drilling 8.V. menor que 5% Enseada do Paraguacu S.A. 448.198 5%
Comandatuba Drilling B.V. menor que 5% Enseada do Paraguagu 5.A. 415.95% 75%
Itaunas Drilling 8.V, menor que %% Jurong Aracruz Ltda. 765.744 70%
Sir Drilling B.V. menos que 5% Jurong Aracruz Lida. 703.724 80%
Sahy Dritling B.V. menor que 5% Jurong Aracruz Lida. 696.243 70%
Curumim Drilling B.V. menor que 5% Ecovix 1.160.127 100%
Salinas Driling B.V. menor que 5% Ecavix 670.103 0%
‘Copacabana Drilling B. V. 5% a 50% " Atlantico SULS.A. 1.409.5975 ‘85%
Grumari Drilling B.V. 5% a h0k Atlantico Sul S.A. 1.308.428 85%
Ipancma Drilling B.V. 5% a 50% Atlantico Sul 5.4, 954.089 B5¥
Bracuhy Drilling B.Y, 5% a 50% BrasFELS Ltda. 1.516.678 85%
Portogalo Drilling B.V. 5% a 0% BrasFELS Ltda. 1.278.660 85%
Pituba Drilling B. V. 5% a 50% Enseada do Paraguagu S, A, 1.504.953 BS%
ltaoca Drilling B.V. 5% a 50% Juroneg Aracruz Ltda, 842.533 0%
Cassino Drilling B.V. 5% a 50% Ecovix 2.039.298 100%
Frade Drilling B.Y. | 50% a 80% BrasFELS Ltda. 2.230,922 85%
Ondina Drilling B.V. 50% a 80% Enseada do Paraguacu 5.A. 2.530.137 85%
Guarapari Drilling B.V. 50% a 8O% Jurong Aracnz Ltda. 2.271.577 ao%
Camburi Driliing B, Y. 50% a 80% Jurong Aracruz Ltda. 1.367.122 0%
— - TOTAL| 34,445,640 )

1 valor de Custo em M/12/2015, fonte: DFP da SETE BRASIL PARTICIPACOES.
t Participagdo indireta detida pela SETE BRASIL PARTICIPACGES.

¥

g

5
g
5

W2
N
»°
o

do Estado g
Pagina

3431





Estad,
et e gy
N

o
&

Pagina

3432

g

5
g
5

As construcdes das sondas foram iniciadas em datas distintas. Os pagamentos da SETE BRASIL aos
estaleiros foram interrompidos em novembro de 2014, apds uma série de dificuldades na obtengdo
de empréstimos de longo prazo por parte das COMPANHIAS.

Conforme descrito anteriormente, a avaliacdo dos navios-sonda foi realizada por empresa
especializada contratada pelas COMPANHIAS, conforme indicado nas Demonstracdes Financeiras
Individuais e Consolidadas, auditadas, da Sete Brasil Participacdes em 31/12/2015. Seus resultados
foram utilizados para fins de impairment no valor de custo das sondas, conforme informaghes
constantes nas Demonstracoes Financeiras auditadas (“DFP”) da SETE BRASIL PARTICIPACOES.

0 padrao de valor adotado foi 0 Valor de Mercado sob 6tica de liquidagéo. Tal padrao de valor pode
ser descrito como o valor que seria obtido pela venda dos ativos num cendrio de liquidagae, dado
um periodo razodvel para que o vendedor encontre um comprador interessado. Sob esta dtica o

ativo seria alienado exatamente cormno se encontra e exatamente onde se encontra, na data-base.

Considerando que a evolucho fisica das construcdes varia significativamente entre as sondas, as
COMPANHIAS utilizaram tanto a abordagem do mercado quanto a abordagem do custo para estimar
o valor de mercado pela dtica de liquidacio. A abordagem da renda ndo foi utilizada pois seriam
necessarias muitas premissas incertas para que se pudesse chegar a um valor pela abordagem da
renda, tais como: preservagao dos contratos com a Petrobras, finalizagao das obras, cronograma de
término das obras, situagdo do mercado na data de entrega, entre outros.

sendo assim, descrevemos abaixo de forma resumida as metodologias e premissas utilizadas para
fins de determinacic do Valor de Mercado sob dtica de Liquidacao dos navios sonda da SETE BRASIL,
conforme informacgdes constantes em sua DFP.

SONDAS COM EYOLUCAQ FiSICA MENOR QUE 5%

As 15 (quinze) sondas com evolucao fisica inferior a 5% tiveram apenas suvas fases de projeto
finalizadas. Considerando os descontos aplicaveis pelas possiveis perdas de equipamentos, assim
como os gastos com desmobilizacdo, foi considerado que o valor de liquidacac destas sondas é zero.

SONDAS COM EVOLUCAO FISICA ENTRE 5% E 50%

Ma data de avaliag@o, havia 8 (oito} sondas com evolucio fisica entre 5% e 50%. Tais sondas
apresentaram, conforme informagdes da OFP, algum progresso na fase de construcdo e
comissionamento. A fase de projeto ja foi finalizada e progresso significativo pode ser observado na
fase de procurement,

A avaliacdo destas sondas foi realizada considerando que sua construgao ndc terd continuidade, e
que suas estruturas metalicas serdo alienadas pelo valor de sucata. As maquinas e equipamentos,
por outro lado, poderiam ser vendidas por valores acima de seu valor de sucata, caso seja possivel
recuperar todos os itens, atualmente dispersos em diferentes paises em posse de fornecedores,

0O valor de mercado destas sondas foi calculado considerando o valor de sucata das estruturas
metalicas e um “prémio” sobre ¢ valor de sucata das maquinas e equipamentos.
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SONDAS COM EVOLUCAQ FISICA ENTRE 50% E 80%

As 4 {quatrg) sondas nesta faixa de evolugac fisica apresentaram progresso expressivo na construgao
e comissionamento. A fase de projeto e grande parte da fase de procurement ja estdo finalizadas.
Para tais sondas, foi considerado que o maior valor de venda seria obtido com a venda dos ativos no

estado atual.

Ressalta-se, no entanto, que foram considerados ajustes negativos ao possivel valor de venda
devidas a: (i) atrasos no projeto de construcag; (ii) estado de preservacdo; (iii) possiveis problemas
para recuperaciio das maquinas e equipamentos, atualmente dispersos em diferentes paises; e {iv)

perda de garantias para equipamentos.
SONDAS COM EVOLUCAQ FISICA SUPERIOR A 80%

As 2 (duas) sondas com evolugao fisica superior a 80% apresentaram progresso significativo nas fases

de construcio e comissionamento. As fases de projeto e procurement ja foram finalizadas.

Para tais sondas, foi considerado que o maior valor de venda seria obtido com a venda dos atives no

estado atual, descontados custos de investimentos a serem aplicados nas obras.

Foram realizados ajustes no valor destas sondas devido a: (i) atrasos ne projeto de construcéo; (ii}
estado de preservacao; e (iii) possiveis problemas para recuperagdo das maquinas e equipamentos,

atualmente dispersos em diferentes paises.





CONCLUSAD ACERCA DOS VALORES DOS NAYIOS-SONDA

LEDlUiI g . v,
Leme Drilling B.V.
marambaia Drilling B.V.
Joatinga Drilling B.V.
Mangaratiba Drilling 8.V.
Botinas Drilling B.V.
Boipeba Drilling B.V.
Interlagos Drilling B.V.
ltaperna Drilling B.V.
Comandatuba Drilling B.V.
Itaunas Drilling B.V.,

Siri Drilling B.V.

Sahy Drilling B.V.
Cururnim Drilling B.V.
Salinas Drilling 8.V.

Copacabana Drilling B.V.

Grumari Driling B.V.
Ipanema Drilling B.V.
Bracuhy Drilling B.V.
Portogalo Drilling B.V.
Pituba Drilling B. V.
Itaoca Drilling B.V.
Cassino Drilling B.V.
Ondina Drilling 8.V,

Guarapari Drifling B.V.
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756.345 0 85%
712.105 0 85%
672.144 0 100%
392.295 0 85%
385.082 0 85%
908.157 0 85%
577.986 0 85%
448.198 0 75%
415,959 0 75%
765.744 0 70%
703.724 0 80%
696.243 0 70%
1.160.127 0 100%
670.103 0 100%
1.409.91°¢ 1. 429 853
1.308.428 15.615% 85X
954.089 7.810 85%
1.516.678 23.429 85%
1.278.660 11.714 85%
1.504.955 7.810 85%
B42.833 15.619 80X
2.039.298 35.143 100%
2.230.922 42.953 85%
2,530,137 42,953 85%
2.271.577 46 858 80%
1 147 H) qE 2 3
COTAL| 34,445,640 | 484,195

! Valor de Custo em 31/12/2015. fonte: DFP da SETE BRASIL PARTICIPACOES.

? Participacdo indireta detida pela SETE BRASIL PARTICIPACOES.

A tabela abaixo demonstra todos os ajustes realizados sobre as sondas descritas anteriormente,

divididos por avanco fisico das construcdes, assim como o valor de mercado ajustado a participacao

da SETE BRASIL em cada navio sonda.

ETAPA DE

VALOR DE CUSTO | VALOR DE MERCADO

CONSTRUCAQ
Etapa 1 (< 5%)
Etapa 2 (5% a 50%)
Etapa 3 {50% a 80%)
Etapa 4 (> 80%)

TOTAL

(RS mil) (RS mil} !
10.077.539 -
10.854.556 140.573

8.399.758 167.907
5.113.787 175.715
34.445.640 S

123.978
135.107
14%.358

408.442

' Padrao de valor: Valor de Mercado pela dtica de Liquidagao. Considerando a taxa de cambio de 31/12/2015.
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8. DEMAIS ATIVOS DA SETE BRASIL

Além dos navios-sonda, a SETE BRASIL possuia, na data base, outras contas em seu ativo circulante e
ndo circulante. Abaixo seguem os ajustes realizados em cada uma destas contas.

CAIXA E EQUIVALENTES DE CAIXA

foram analisados todos os extratos bancarios das COMPANHIAS e suas controladas diretas e
indiretas. Ao final da andlise, chegou-se aos valores demonstrados abaixo para 30/06/2016:

[ irarrsge st iners 54.659 100% 54.659
Holdings Internacionais 10.673 100% 10.673
SPEs 41.814 84% 15.205

107.146 94% N 2

' Caixa e Aplicagbes Financeiras. Com base nos extratos bancarios das companhias em 30 ver v oo

Considerando que a posicao de caixa & equivalentes de caixa das COMPANHIAS possui alta liquidez,
ndo foi realizado nenhum ajuste a mercado nestas contas. O Unico ajuste realizade foi referente a
conciliacio do saldo de Caixa e Equivalentes de Caixa registrado no balancete com aquele calcutado
com base nos extratos bancarios, assim como o0 ajuste do caixa pela participacio da SETE BRASIL nas
SPEs.

ADIANTAMENTOS DIVERSOS, TRIBUTOS A RECUPERAR E DESPESAS ANTECIPADAS

Tais ativos s6 poderdo ser recuperados pelas COMPANHIAS em caso de continuidade de suas
operacdes. Nao ha expectativa de recebimento destes valores numa situacio de liquidacido e,

portanto, o saldo integral destas contas foi baixado.
INTANGIVEL

0s dnicos intangiveis registrados na contabilidade da SETE BRASIL sdo: (i) Licenca de construgéo e
afretamento; e (ii) Licencas de uso de softwares. Ambos foram reconhecidos pelo valor de custo,
mas ndo hd expectativa de ressarcimento destes valores num cenario de liquidagio das COMPANHIAS
e, por este motivo, o saldo desta conta foi integralmente baixado.
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Apés todos os ajustes descritos acima, os saldos de bens e ativos da SETE BRASIL foram ajustados

conforme {abela abaixo:

BALANGO CONSOLIDADD - SETE BRASIL SALDOS CONTABEIS! ,
RS mil 10/06/2016 100672016
ATIVO CIRCULANTE 121.849 (21,313}
CalXa £ EQUIVALENTES DE CAIXA 113.027 (12450} 100,537
ADIANTAMENTOS DIVERSOS 444 {444)
TRIBUTOS A RECUPERAR 1,168 (1.168)
DFEDCCAC ANTECIDATAS 7.2 (F.2113
- . 620,834 R 408,442
o YE LVLONGO PRAZG T 216,248
DESPESAS ANTECIPADAS 215.964 (#15.964)
COTAS FGOH 182 {181
NGIVEL 3.B59
IMOBILIZADO 400,728 -
TOTAL DO ATIVG 742.683 .. CAN
' 4 Cerrpanhia ndo possuia, em 30/06/20%8, Balancs  strlmenial Cansolidado. Os Saidos Contdbeis € Uidatias faram skmuad por agiutinag o dos

Balangos Individuais das ¢ hias, exchsi

do-se os valores der (i} Crédflos cam Partes Relack

a4

& (i) Invastiment

T plémgo Ajiste a Mercado, fol realizado ajuste para consideracdo da participa o da SETE BRASIL sobre cada companhia ivestica, de modo a refletic 3
real deponibiidade de caba as Conpanhias no case de uma Uquidacio,





- .
11. CONCLUSAO

De acordo com os estudos apresentados pela APSIS com data-base em 30 de junho de 2016,
concluiram os peritos que o valor de referéncia dos bens e ativos detidos por SETE BRASIL, para fins
de atendimento ao inciso il e artigo 53 da Lei n® 11.101/2005, & de RS 508.979 mil (quinhentos e

oito milhdes, novecentos e setenta e nove mil reais), conforme tabela abaixo:

Caixa e Equivalentes de Caixa 100.537
Imobilizado ? 408.442
TOTAL 508,979

! Considerando a participagao da SETE BRASIL em cada uma de
suas investidas.
? Considerando a taxa de cambio de 31/12/2015.

Deve-se ressaltar, no entanto, que o valor do Imobilizade acima descrito € representado
exclusivamente pelos navios-sonda em construcao. Tais navios-sonda periencem a SPEs que nao
estao em recuperagao judicial, mas cujas dividas sdo avalizadas pelas COMPANBIAS e, portanto,
integram o quadre geral de credores do processo de recuperagao judicial. No caso de alienacao de
um navio-sonda por uma SPE, o valor auferido por tal alienacao sera distribuido prioritariamente aos
credores desta SPE, e apenas posteriormente aos credores das COMPANHIAS, case haja saldo

remanescente.

O Laudo de Avaliacdc AP-0689/16-01 foi elaborade sob a forma de Laudo Digital (documento
etetrénico em Portable Document Format - PDF), com a certificagdo dos responsaveis técnicos, e
impresso pela APSIS, sendo composto por 20 (vinte) folhas digitadas. A APSIS, CREA/RJ 1982200620
¢ CORECOM/RJ RF/02052, empresa especializada em avaliacdo de bens, abaixo representada
legalmente pelos seus diretores, coloca-se & disposicdo para quaisquer esclarecimentos que,

porventura, se fagam necessarios.

Rio de Janeire, 11 de agosto de 2016.

LUI'Z:--PAULO CESAR SILVEIRA ANTONIO Li4iZ FEIJO NICOLAU
Vice-Presidente Diretor
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Anexo 6.3 — Minuta de Netificagiio para Pagamento 3 Vista de até RS 50.000,00

.

A
Sete Brasil Participaces S.A. — Em Recuperacde Judicial [ou outra Recuperanda, com quem o

Credor mantiver relacdo de crédito]

Endereco: Rua Humaita, n2 275, salas 802 e 902
Rio de Janeiro, RJ

A/C: Diretor Presidente

A/C: Diretor Juridico

c/c:

Licks Contadores Asscciados

Rua S3o José, n® 40, Cobertura 1, Centro
Rio de Janeiro, RJ

A/C: Dr. Gustavo Licks

Ref.: Notificacdo para Pagamento de até RS 50.000,00 — Plano de Recuperacde Judicial das

Recuperandas do Grupo Sete {Cldusula 6.3)

Prezados Senhores,

Fazemos referéncia ao Plano de Recuperacdo Judicial da SETE BRASIL PARTICIPACOES S.A. — EM
RECUPERACAO JUDICIAL, SETE INVESTIMENTOS | S.A. — EM RECUPERACAO JUDICIAL, SETE
INVESTIMENTOS 2 S.A — EM RECUPERACAO JUDICIAL., SETE HOLDING GMBH — EM RECUPERACAO
JUDICIAL, SETE INTERNATIONAL ONE GMBH — EM RECUPERACAO JUDICIAL, SETE INTERNATIONAL
TWO GMBH - EM RECUPERACAO JUDICIAL (“Recuperandas”), aprovado em Assembleia Geral de
Credores realizada em [¢] (“Plang”). Os termos iniciados em letra maidscula ndo definidos nesta
notificacdo (“Notificacdo”) terdo o significado a eles atribuido no Plano.

Em atendimento ao disposto na Cldusula 6.3 do Plano, o credor abaixo identificado e assinado
{“Credor”) notifica as Recuperandas de que elegeu voluntariamente a op¢ao de recebimento a 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 op¢do para pagamento a vista é limitada ao valor de
RS 50.000,00 (guarenta mil reais) e, por essa razio, renuncia, expressamente e de pleno direito, ao
recebimento de qualquer outra guantia ou pagamento em decorréncia do seu Crédito, contra as
Recuperandas do Grupo Sete, suas afiliadas, controladoras e subsididrias, inclusive a qualquer
montante de seu Crédito que superar esse limite,. O Credor também renuncia a qualgquer 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 rela¢ao a seu Crédito.
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Para o proposito de receber o valor de seu Crédito, se inferior a RS 50.000,00 (quarenta mil reais)} Bt Ereeor
o valor de RS 50.000,00 (quarenta mil reais), se seu Crédito for equivalente a tal valor ou o superar, o
Credor informa a seguinte conta-corrente:

Credor: [e]

CNPJ: [e]

Banco: [e]
Agéncia: [e]

Conta Corrente: [e]

Dados para contranotificacao:
Telefone: [¢]

Endereco: [¢]

E-mail: [¢]

A/C: [e]

Cordialmente,

[CREDOR]
Representante Legal:
CPF/CNPJ:





Anexo 14.8.1 - Minuta da Notificacdo para Informagdo de Conta Bancaria

Y

A
Sete Brasil Participaces S.A. — Em Recuperacde Judicial [ou outra Recuperanda, com quem o

Credor mantiver relacdo de crédito]

Endereco: Rua Humaita, n2 275, salas 802 e 902
Rio de Janeiro, RJ

A/C: Diretor Presidente

A/C: Diretor Juridico

c/c:

Licks Contadores Asscciados

Rua S3o José, n® 40, Cobertura 1, Centro
Rio de Janeiro, RJ

A/C: Dr. Gustavo Licks

Ref.: Notificacio para Informacdo de Conta Bancaria — Planc de Recuperacdc Judicial das
Recuperandas do Grupo Sete {Cldusula 14.8.1)

Prezados Senhores,

Fazemos referéncia ao Plano de Recuperacdo Judicial da SETE BRASIL PARTICIPACOES S.A. — EM
RECUPERACAO JUDICIAL, SETE INVESTIMENTOS | S.A. — EM RECUPERACAO JUDICIAL, SETE
INVESTIMENTOS 2 S.A — EM RECUPERACAO JUDICIAL., SETE HOLDING GMBH — EM RECUPERACAO
JUDICIAL, SETE INTERNATIONAL ONE GMBH — EM RECUPERACAO JUDICIAL, SETE INTERNATIONAL
TWO GMBH - EM RECUPERACAO JUDICIAL (“Recuperandas”), aprovado em Assembleia Geral de
Credores realizada em [¢] (“Plang”). Os termos iniciados em letra maidscula ndo definidos nesta
notificacdo (“Notificacdo”) terdo o significado a eles atribuido no Plano.

Em atendimento ao disposto na Clausula 14.8.1 do Plano, o credor abaixo identificado e assinado
{“Credor”) informa as Recuperandas a seguinte conta-corrente, para o proposito de receber o valor
de seu Crédito, na forma prevista no Plano:

Credor: [e]

CNPIJ: [e]

Banco: [#]
Agéncia: [e]

Conta Corrente: [e]

Dados para contranotificacdo:

Telefone: [¢]
Endereco: [¢]
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E-mail: [¢]
A/C: []

Cordialmente,

[CREDOR]
Representante Legal:
CPF/CNPI:
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