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Séao Paulo, 12 de junho de 2019

MM. Juizo da 12 Vara de Faléncia e Recuperac¢des Judiciais da Comarca de S&o Paulo/SP
Dr. Joao de Oliveira Rodrigues Filho
Praca Jodo Mendes s/n°, sala 1608, Sao Paulo — SP, 01501-900

Prezado Dr. Joao,

Em consonancia com a decisdo judicial de fls. 1868/1879, item 1.1, a ALVAREZ & MARSAL ADMINISTRACAO JUDICIAL
LTDA., Administradora Judicial (“A&M” ou “Administradora Judicial”), submete a apreciacdo de V.Exa, o Relatorio Inicial com
informacdes contdbeis, financeiras, econdmicas e operacionais das empresas ATVOS AGROINDUSTRIAL S/A, ATVOS
AGROINDUSTRIAL PARTICIPACOES S/A, RIO CLARO AGROINDUSTRIAL S/A, USINA CONQUISTA DO PONTUAL S/A,
BRENCO — COMPANHIA BRASILEIRA DE ENERGIA RENOVAVEL, DESTILARIA ALCIDIA S/A e USINA ELDORADO S/A,
conjuntamente denominadas “Grupo”, “Grupo ATVOS” ou “Recuperandas”.

As informacfes analisadas neste Relatério Inicial foram entregues a A&M pelas proprias Recuperandas no forma do art. 52,
IV, da Lei n® 11.101/05, que responde por sua acurécia e exatidao. Este relatorio visa atender a referida deciséo judicial de fls.
1868/1879 bem como informar aos interessados as atividades do devedor, fiscalizadas pela Administradora Judicial.

Por fim, segundo informado pelas Recuperandas as informacdes disponibilizadas a Administradora Judicial foram auditadas
pela empresa especializada de auditoria externa BDO RCS Auditores Independentes.

Permanecemos a disposi¢do para quaisquer esclarecimentos adicionais.
Atenciosamente,

ALVAREZ & MARSAL ADMINISTRACAO JUDICIAL LTDA.
Administradora Judicial

Eduardo Seixas
Managing Director
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CRONOGRAMA

Junho/2019: Relatério inicial do AJ
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CRONOGRAMA: RECUPERACAO JUDICIAL

DATA EVENTO LEI 11.101/05

A(0STAECI Deferimento do Processamento do Pedido de Recuperagéo é:r.;gz,llcr:uso LALIL Ve Ve
(07l [STHECI P ublicac&o do deferimento do processamento no D.O.
Publicagéo do lo. Edital pelo Devedor Art. 52, Parag. 1o.
Fim do prazo para apresentar habilitagdes e divergéncias ao AJ .
. . . . Art. 7, Parag. lo.
(15 dias corridos da publicacéo do 1lo. Edital) g
Apresentacdo do Plano de Recuperagédo ao Juizo
. . . L . N Art. 53
(60 dias corridos ap0s publicagdo do deferimento do processamento da recuperacao)
Publicagc&o de aviso sobre o recebimento do PRJ no D.O. Art. 53, Parag. Unico

Publicagéo do Edital pelo AJ (20. Edital)

(45 dias corridos ap6s apresentacdo de habilitagdes/divergéncias) Art. 7, Parag. 2o.

Fim do prazo para apresentar impugnagdes ao Juizo Art. 8
(10 dias corridos ap6s publicacéo do 20. Edital) '
Fim do prazo para apresentar objecfes ao PRJ Art. 53, Parag. Unico e Art.

(30 dias corridos ap6s a publicagcdo do 20. Edital ou 30 dias corridos apés a publicagdo do aviso de recebimento do PRJ - 0 que 55

o Parag. Unico
ocorrer por ultimo)
Data limite para publicagédo do Edital de convocagéo para wtacdo do PRJ - Plano de Recuperacéo Judicial (AGC) .
. . - L Art. 56, Parag. 1o.
(15 dias corridos de antecedéncia da realizacdo da AGC)
Prazo_llmlte p_ara vota’gao do PRJ em AGC i Art. 56, Parég. 10.
(150 dias corridos apos o deferimento do processamento da recuperacao)
_ AGC - 1a. Conwocagao
_ AGC - 2a. Conwocagao
Fim do prazo de suspenséo do curso da prescri¢éo de a¢des e execugdes contra o devedor .
. . . i ~ Art. 60, Parag. 4o0.
(180 dias corridos ap6s o deferimento do processamento da recuperacao)
_ Homologacéo do PRJ e concesséo da Recuperagao Judicial Art.58

Fim do prazo de recuperagéo judicial, se cumpridas todas as obriga¢8es previstas no PRJ.
(2 anos ap6s a concessao de recuperacao judicial)

_ Eventos Ocorridos
_ Datas Estimadas
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GRUPO ODEBRECHT E RECUPERANDAS:

ORGANOGRAMA E DADOS GERAIS

Junho/2019: Relatério inicial do AJ
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GRUPO ODEBRECHT: ORGANOGRAMA PARTE 1

Participagéo do capital votante
Participagéo do capital total
Empresas

Outros acionistas em S.A.
Outros sécios em Ltda.

HOLDING
PARTICIPAGOES HOLDING

ENGENHARIA E CONSTRUGAO

QUIMICA E PETROQUIMICA

ENGENHARIA AMBIENTAL

ETANOL E ALCOOL

EMPRESA CONSTRUGAO NAVAL

TRANSPORTE E LOGISTICA

| ENTIDADES SEM FINS LUCRATIVOS |

Grupo ATVOS | Junho 2019

Brasil Brasil
100,00 ( ODEBRECHT ENERGIA 100,00 o
\ INVESTIMENTOS SA. o ODEBRECHT ENERGIA S.A. + 9 subsidiarias
100,00 .
Brasil Brasil
Brasil 10000 100,00
KIEPPE PARTICIPACOES E
ADMINISTRACAO LTDA. 100,00 100,00
Outros Brasil
ODEBRECHT CORRETORA DE Brasi
oo | s 100,00 SEGUROS LTDA. rasi
EIES] ' 96,57 CONSTRUTORA NORBERTO + 49 subsidiarias
ODBINV SA. 96,5 ODEBRECHT S.A.
Brasil OPI SA. 343 3,43
100,00 ODEBRECHT ENGENHARIA E
100,00 CONSTRUGAO S.A.
Brasi|
Brasil llhas Cayman 100,00 ODEBRECHT ENGENHARIA E o 45 subsiEiEries
100,01 CONSTRU(;AO INTERNACIONAL S.A.
CROEERECHTSA — OCS INTERNATIONAL LTD. .
Brasil
Brasil Brasil
100,00/ 100,00 ODEBRECHT PARTICIPAC@ES E s
OpEPREV 1oo,oom INVESTIMENTOS SA. ) ( + 54 subsidiarias
‘ Brasil
Brasil 100,00
FUNDAGAO ODEBRECHT \BTgn = ODEBRECHT UTILITIES SA.
Brasil Brasil
70,00 ODEBRECHT AMBIENTAL 100,00
70,00 ( PARTICIPACOES S A. ) 100,00 > ( R e e )
i FI-FGTS 30,00 30,00 65.00
65,00
OR SA. 35.00 35.00
5 ALVAREZ & MARSAL



GRUPO ODEBRECHT: ORGANOGRAMA PARTE 2

KIEPPE PARTICIPAGOES E
ADMINISTRACAO L TDA.

Outros

ODBINV S.A.

Brasil

ODEBRECHT S.A.

Brasil

Brasil

ODEBRECHT PROPERTIES
INVESTIMENTOS S.A.

100,00
100,00

)

+ 15 subsidiérias

100,00

Brasil
ODEBRECHT TRANSPORT S.A.

FI-FGTS
BNDESPAR

+ 23 subsidiarias

Bahamas
ODB INTERNATIONAL

1d
58,53

OSP INVESTIMENTOS S.A.

BELGRAVIA 00,00

ATVOS AGROINDUSTRIAL
INVESTIMENTOS S.A.

ODEBRECHT S.A.

17,41

ODEBRECHT FINANCE LTD.

41,47

17,41

Ilhas Cayman

35,00 35,00

) Brasil

ATVOS AGROINDUSTRIAL S.A.

Brasil
100,00 ODEBRECHT SERVICOS E
100,00 PARTICIPAGOES S.A.
> .
” Brasil
2021 BRASKEM S.A.
38,38

PETROBRAS

BRASKEM PETRO 0,00 0,14
BNDESPAR 0,00 5,03
DR’S BONY 0,00 4,58

10 subsidiarias

OUTROS

+ 28 subsidiarias

Brasil

100,00, ODEBRECHT DEFESA E

CORPORATION
Brasil
100,00 (SNO]=Ne} DE PROPRIEDADES
100,00 S.A.

ODEPREV

Brasil

FUNDAGAO ODEBRECHT

Ilhas Cayman
WORDWIDE INSURANCE

SOLUTIONS, LTD.

ODEBRECHT PARTICIPACOES E
ENGENHARIA S.A.

Brasil

Brasil

NITROCLOR PRODUTOS
QUIMICOS LTDA.

>
100,00 TECNOLOGIA S.A.

100,00

Brasil

ITAGUAI CONTRUGOES NAVAIS

NAVAL GROUP
ENGEPROM

51,00
1AGAO

41,00
100,00

PETROQUISA 38,80 100,00 ,
BRASKEM 10,45 Brasil
: ODEBRECHT
. Brasi INVESTIMENTOS EM
QUIMICA DA BAHIA DEFESA
IND. E COM. S.A. cno L AGAO
OXITENO NORDESTE S.A. 50,00 50,00

Brasil

ENSEADA INDUSTRIA NAVAL
PARTICIPACOES S.A.

OAS 5,00 5,

Brasil

ENSEADA INDUSTRIA NAVAL S.A.

100,0
100,00

Brasil
FAZENDAS REUNIDAS VALE DO
JULIANA S.A.
100,00
Portugal 100,00
100.00| ODB INFRA - ESTRUTURAS
100,00 LOGISTICAS SGPSSA )

Brasil
MECTROM —ENGENHARIA,
INDUSTRIA E COMERCIO
SA.
ACIONISTAS MINORITARIOS 0,00

Brasil
ODEBRECHT DEFESA E

INOVACAO

00 KAWASAKI 30,00 30,00
Grupo Atvos
Portugal MEAS,SGPS, SA 30,00 30,00
Opway 16,67 16,67
30.00 ;( Sarf 15,00 15,00
> LOGZ — ATLANTIC HUB S.A . .
30,00 k ES Property 8,33 8,33

Grupo ATVOS | Junho 2019
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RECUPERANDAS: ORGANOGRAMA E DADOS GERAIS

L da: _ Atvos CTC — Centro
egenda: ] Recuperanda Operacional Agroindustrial de Tecnologia
Recuperanda Holding S.A. —» Canavieira
Recuperanda desativada [
Odebrecht
N&o Recuperanda AtVOSs : :

International

S.A. S

Usina . . _
. - : Usina Usina Rio Pontal
Santa Luzia Alcidia Conpqgr']?;? do Eldorado Claro Agropecuéria

Geral Agricola/Industrial Energia
* S40 6 Recuperandas operacionais e 3 » Capacidade de moagem de 37 milhdes » 3,1 GWh de capacidade de exportacao
nao operacionais (2 holdings e 1 de toneladas/ano. e 854 MW de capacidade instalada.
empresa desativada).
» Capacidade de produzir 3 Bi de litros * 9 usinas de Co-geracao.
* As Recuperandas possuem 9 usinas de etanol por ano.
operacionais localizadas nos estados - 72% da energia produzida é exportada.
de GO (3), MS (3), MT (1) e SP (2). « 700 mil toneladas de capacidade de

producado de agucar por ano.
* Possuem 500 mil hectares de area
plantada. « Mix de 14% de aclUcar e 86% de
etanol.
O plantio e colheita ¢é 100%
mecanizado e 69% da cana colhida é
prépria.
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CONSOLIDACAO SUBSTANCIAL: GRUPO ATVOS

Junho/2019: Relatério inicial do AJ
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RESUMO: PRINCIPAIS INFORMACOES

O Grupo consolidado possui R$ 15,5 bilhdes de divida, dos quais R$ 12,0 bilhdes sao
concursais*. Sao ~2 mil credores envolvidos na Recuperacéao Judicial do grupo

Atvos Atvos Santa Luzia Rio Claro Conquista Eldorado Alcidia
Agroindustrial Participacdes do Pontal

Divida Concursal (R$ MM)

Classe |

Classe |l
Classe Il
Classe IV

Qtde. Credores
Classe |

Classe Il
Classe Il
Classe IV

5
Outras Dividas (R$ MM) 4_
Extraconcursal 1 725
Tributario

* Toda analise dos créditos concursais desde relatério tem por base o edital do art. 52, da Lei 11.101/05, disponibilizado no DJE em 11 de junho de 2019.

Grupo ATVOS | Junho 2019 9 ALVAREZ & MARSAL
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ENDIVIDAMENTO: CONSOLIDADO DAS
RECUPERANDAS

O total da divida concursal é de ~R$ 12 bilhdes distribuidos entre 1964 credores.

Endividamento total (*R$ MM):

18

A Fo— S

Classel Classe?2 Classe3 Classe4

* PTAX de venda do dia 28 de maio de 2019

Endividamento concursal (R$ MM):

18 18

Grupo ATVOS | Junho 2019

v

\ ¢

Total QGC  Extra

Tributario Divida total

Credores concursais (#):

10

v

A classe lll representa ~91,7%, a
classe Il ~8% e a classe | e IV
representa ~0,3% da divida concursal
do Grupo.

Em quantidade de credores, a classe
Il representa ~67%, a classe |
~19,9% e classe IV ~13% e a classe
Il ~0,4%.

As Recuperandas devem um
montante de ~R$ 4bi para empresas
ndo Recuperandas do grupo
Odebrecht.

Ha um passivo extraconcursal de ~R$
3,4bi, PTAX do dia 28 de maio de
2019, junto a diversas instituicoes
financeiras e um fornecedor.

As Recuperandas possuem uma
divida fiscal no valor de ~R$ 160MM.

ALVAREZ & MARSAL



OPERACOES INTERCOMPANY: RECUPERANDAS
DEVEM PARA NAO RECUPERANDAS

As Recuperandas devem ~R$ 4,0 bilhdes para ndo Recuperandas do Grupo Odebrecht.

Operacdes Intercompany: créditos por Ndo Recuperandas (R$ MM) = Percebe-se pela analise da relacdo de
Credores um total de ~R$ 4,0 bilhdes de
operacbes entre Recuperandas e N&o
Recuperandas.

1%

= Odebrecht Energia

Participacoes S.A. = Entre elas, destaca-se o valor de ~R$ 3,6

Total = = Odebrecht S.A. bilhdes devido pela Atvos Agroindustrial
~R$ 4,0 _ S.A. para a Odebrecht Energia e
bilhdes u gSAP Investimentos Participacdes.

= Qutros

= Também destaca-se a quantia de ~R$ 299
milhdes devido pela Brenco para a
Odebrecht S.A. e os ~R$ 32 milhdes
devido para a OSP Investimentos S.A.

R$ MM

Empréstimos de Nao-Recuperandas Atvos Part. Eldorado Rio Claro Santa Luzia Atvos S.A.

Odebrecht Energia e Participagdes . 3.617 3.617
Odebrecht S A 299 . . . . : 299
OS5PF Investimentos S.A. 23 9 . . . . 32
Construtora Norberto Odebrecht 0 0 0 - 0 2 2
Associacao Edificio Odebrecht - - - - - 0 0
Odebrecht Servicos e Participacdes - - 0 0 0 - 0
Total 322 9 0 0 0 3.619 |EEED
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OPERACOES INTERCOMPANY: NAO RECUPERANDAS
DEVEM PARA RECUPERANDAS

I As Nao Recuperandas devem ~R$ 2,7 bilhGes para as Recuperandas.

Operacdes Intercompany: dividas por Ndo Recuperandas (R$ MM) = As Recuperandas possuem crédito de ~R$ 2,7
bilhdes em face das Nao Recuperandas.

= Entre elas, destaca-se o valor de ~R$ 1,6 bilh&o
devido pela Odebrecht S.A as Recuperandas e

"I“tVOStASQJ/inndUS”ia' também a quantia de ~R$ 1,1 bilhdo devido pela
Total = n:j'eZ' s Atvos Agroindustrial Investimentos S.A as
~R$ 2,7 = Odebrecht S/A Recuperandas.
bilhoes = Odebrecht Part. e
Invest. S/A

= Cabe ressaltar que o montante de ~R$ 1,1 bilhéo
tem origem em mutuo e o valor de ~R$ 1,6 bilhao
tem origem em cessdo onerosa de prejuizos

fiscais.
R$ MM
Atvos Investimentos Odebrecht S/A Odebrecht Participagtes e Invest
Atvos Participagdes 1.086 . 1.086
Atvos SIA - 194 - 194
Conguista do Pontal - 298 - 298
Pontal Agro. - - - 4
Rio Claro - 204 - 204
Brenco 893 5 898

Total 1.086 1.593 5 2.684
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DIVIDAS AVALIZADAS PELA ODEBRECHT S.A JUNTO AS
RECUPERANDAS

A Nao Recuperanda Odebrecht S.A & avalista de 88% da divida financeira das
Recuperandas.

R$SMM

Yo Aval Atvos [ % Aval {Ht\ms o Aval _Santa Yo Aval Con. “o Aval Rio
S.A Partic. Luzia Pontal Claro

BNDES 1.725 282 2116 4134 99% 91% 91% 33% 34% 30%
Banco do Brasil 3.402 319 102 3.823 a97% 97% 83% ; ; ;
FPlanner 963 180 - 1.143 - - -
CEF 18 g 5M 528 100% 100% 100%
ltal 280 2 107 388 100% 100% 46%
Bradesco 80 155 25 260 100% 100% 36%
Santander 199 - - 199 100% 45% 100%
Votorantim 25 1 80 106 100% 100% 100%
John Deere - - 34 34 100% - -
BNB 1 1 31 32 100% 100% 100% - - -
Total 6.693 958 3.001 10.652 88% 83% 76% 14% 15% 13%

= Os maiores credores, BNDES e Banco do Brasil, tem suas dividas avalizadas em quase 100% pela
Nao Recuperanda Odebrecht S.A e pelas Recuperandas Atvos Agroindustrial S.A e Atvos

Participacdes S.A..

= Com excecao da Planner, a Odebrecht S.A. é avalista de 100% das demais dividas financeiras das
Recuperandas.

= Em ordem, os maiores avalistas sao a Odebrecht S.A (88%), Atvos Agroindustrial S.A. (83%), Atvos
Participacdes S.A. (76%), Conquista do Pontal (15%), Santa Luzia (14%) e Rio Claro (13%).
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ATVOS AGROINDUSTRIAL S.A.

Junho/2019: Relatério inicial do AJ
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NUMERO DE FUNCIONARIOS E DEMISSOES /[
CONTRATACOES LIQUIDAS MENSAIS

Evolucdo mensal do numero de funcionarios

© o) N o < ©
& 2 & © ol o) o) © = <
—i S i — — — .
3 — S - — — = - = =
170 @ 213 § 248 717

813 96
S Y O S R CI X,\‘b SN q\% TN P RN
R N R N S S & W

m Funcionarios  mContratacfes liquidas  mDemissbes liquidas

= A Atvos S.A. em conjunto com suas empresas controladas, possuia um total de 10.363 funcionarios
diretos (maio/19).
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ENDIVIDAMENTO

I O total da divida concursal € de ~R$ 12,5bi divididos entre 66 credores.

Endividamento total (R$ MM): A classe lll representa ~99% do

valor da divida concursal.

« Os principais créditos provém de
contratos financeiros dos quais a
Recuperanda é avalista, ~R$8,8bi.

12.495
« A Recuperanda deve um montante
de ~R$ 3,6bi para empresas N&o
Recuperandas do grupo

Odebrecht.

0,020

Classel Classe2 Classe3 Classe4 Total QGC Extra  Tributario Divida total

\ ¢

« A Recuperanda n&o apresentou
nenhuma divida concursal na

Endividamento concursal (R$ MM): Credores concursais (#): classe ll.

00 ~
!! * A Recuperanda ndao tem nenhum

passivo extraconcursal.

A Recuperanda nao tem nenhuma
divida fiscal.

o

| =] wll] =V | =] =]l =V
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INDICADORES OPERACIONAIS

A producao total de acucar cresceu 4,7% na safra atual

. 16/17 17/18 Var. % 18/19 Var. %
Acucar total (MM de toneladas) Moagem (MM de ton) 28,3 25,8 -8,8% 26,7 3,2%
Propria 20,9 18,9 -9.3% 17,9 -5,5%
Terceiros 7.4 6,9 -7.5% 8.8 27.3%
(%) préprio 74% 73% -0,5% 67% -8,5%
(%) terceiros 26% 27% 1,5% 33% 23.3%
Area colhida (mil ha) 406,1 388,4 -4,3% 404,6 4,2%
Propria 303,5 294 7 -2,9% 2717 -7.8%
o _ Terceiros 102.5 87.9 -14.2% 132.9 51.2%

16/17 18/19

TCH (ton. ! ha) 70,5 67,7 -3,9% 65,3 -3,7%
Propria 69,5 65,3 6,1% 65,3 -0,1%
Terceiros 73,8 76,7 3.9% 65,2 -14.9%
ATR (kg. / ton.) 129.5 129.4 0,1% 131,2 1,4%
Propria 1286 128.4 -0,1% 129.7 1,0%
Terceiros 129,2 132.3 2.4% 134,1 1,3%
17/18 Agucar total (MM de ton) 3,7 3,3 -8,9% 3,5 4.7%
Prépria 27 2.4 -9.4% 2.3 -4.5%
mPropria mTerceiros Terceiros 1,0 0.9 -5.2% 1,2 29 0%

» Moagem: apresentou crescimento de 3,2% em 18/19. Ainda assim, devido a queda de 8,8% em 17/18, o volume total ainda nao foi
recuperado.

» ATR (Aclcar Total Recuperavel): apresentou expanséo na (ltima safra, atingindo seu maior nivel dos Gltimos 3 anos.
Mix de moagem: O percentual de terceiros atingiu 33% e esta em seu maior nivel dos ultimos 3 anos.

» TCH (Tonelada de Cana por Hectare): destacam-se as sucessivas quedas de produtividade ocorridas nos ultimos 3 anos.

Grupo ATVOS | Junho 2019 17 ALVAREZ & MARSAL



RECEITA E MARGEM BRUTA

Receita liquida por produto (R$ milhdes)

381 127 52
= 17 (2)
2083 [2,1]}{0 "
(0.1}0,7
30 1,4 [2’2], E|4 [ }[ }
1.323 (0.2)
(2.4)
17/18 18/19
mAcucar m Etanol Ani. mEtanol Hid. m Energia m Outros . . . . . . . . . . . . . .
Participacdo % de produtos na receita liguida @Q‘ & & @bﬁ ﬁb & ‘?g’n.ﬁ‘*% bo”*'* S & @-, & W q;:*?’
N ?_q:’ & & N8 L @ o N
& & < & & € &
g g &

45%

55%

26%

l'-':|1 ;n

cay

= Receitaliquida: apresentou crescimento de 0,8% no altimo ano e atingiu ~R$
4.277 milhBes. Essa expansao é explicada principalmente pela menor venda de
etanol anidro e agucar.

20 14% ;
16/17 17118 18/19

mActcar mEtanol Ani. mEtanol Hid. mEnergia mOutros

atingiu 55%, ocupando assim espaco sobre o anidro.

Margem bruta % 9,0% 13,2% 3.0%

Acucar 10,0% 18,3% 11,8%

Etanol Ani. 19,0% 13,4% 14,3% = Margem bruta: na safra de 18/19 a margem atingiu 8,0%, caindo 5,2 p.p.. O

Eta”f". Hid. 92182,2 4;-32::0 2;;1’:‘3 movimento ocorreu principalmente por causa da energia (-4,3 p.p.), ativos
nergia -da, 70 70 inlAAi _ _

Outrgs 129% 18 2% 110.9% bioldgicos (-2,0 p.p.) e outros (-2,2 p.p.)

Ativo biologico 100,0% 100,0% 0,0%

1
1
1
1
1
1
1
1
1
1
1
1
1
1
i = Participacdo nareceita liquida: o etanol hidratado ganhou participacéo e
1
1
1
1
1
1
1
1
1
1
1
1
1
1
1
1
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DESTAQUES FINANCEIROS

EBITDA ajustado pelo CPV non-cash

1.518

17118

m EBITDA ajustado

EBITDA ajustado e CAPEX investido

1617 17118

mEBITDA ajustado

Grupo ATVOS | Junho 2019

Margem %

m CAPEX

18118

18119

19

Divida liquida (ex-intercompany) / EBITDA ajustado

10.367

17118 18119

m Divida liquida Alavancagem

= EBITDA ajustado: o resultado operacional, ajustado pelos
efeitos ndo-caixa do CPV (Custo do Produto Vendido), caiu
para ~R$ 1.438 milhdes ou 2,2 p.p em relacéo a safra anterior.
Essa métrica é importante para o setor, pois 0s gastos com
ativo bioloégico e formacao de lavoura sdo contabilizados como
CAPEX e impactam posteriormente o resultado via depreciagao.

= EBITDA ajustado vs. CAPEX: € importante analisar o EBITDA
ajustado liquido do CAPEX investido. Sob essa otica, a
companhia gerou R$ 441 milhdes para pagar despesas
financeiras liquidas (Ultimo ano = R$ 1.562 milhbes) e
amortizacdes (divida total atualizada = R$ 12.495 milhdes).

= Alavancagem liquida: atingiu 7,2x o EBITDA ajustado e ficou
em seu maior nivel no periodo analisado.
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RESULTADOS - CONSOLIDADO

DRE (R$ milhges) 1617 17118 Var. % 18/18 Var. %
Receita liquida 4.427 4.243 -4% 4277 0,8%
Valor justo dos ativos biolégicos 125 9 -93% - -100%
Custo dos produtos vendidos (4.155) (3.690) -11,2% (3.935) 6,7%
Lucro bruto 397 562 41.4% 342 -39,2%
em % da receita liquida 9.0% 13,2% 8.0%

Despesas totais (396) (430) 8,5% (396) -71.8%
em % da receita liquida -8.9% -10,1% -9.3%

Resultado operacional 1 132 10799,9% (55) -141,3%
em % da receita liquida 0,0% 3.1% -1.3%

Resultado financeiro liquido (1.607) (1.429) -11.1% (1.562) 9,3%
em % da receita liquida -36,3% -33,7% -36.5%

IR corrente e diferido (42) 1.605 -3953 9% (48) -103,0%
Resultado liquido (1.648) 308 -118,7% (1.664) -639,8%
em % da receita liquida -37.2% 7,3% -38.9%

EBITDA ajustado 1.573 1.518 -3.5% 1.438 -5,3%
em % da receita liquida 35.5% 35,8% 33.6%
Detalhamento do CPV

CPV cash (2.577) (2.305) -10,6% (2.443) 6,0%
CPV non-cash {1.572) (1.385) -11.9% (1.492) 7.7%
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No ano-safra de 18/19, a receita liguida da companhia
atingiu R$ 4,3 bilhdes, representando uma expansao
anual de 0,8%.

O CPV da empresa aumentou 6,7%, sendo que o CPV
non-cash aumentou 7,7% enquanto o CPV cash
aumentou 6,0%.

Esses fatores causaram piora de 5,2 p.p. de margem
bruta da companhia, que atingiu 8,0%.

As despesas totais de 18/19 reduziram em 7,8%.

O resultado financeiro da companhia piorou 9,3%. A piora
se deve principalmente as maiores despesas de juros
com contratos financeiros, variagdo cambial e
monetaria.

A conta de resultado liquido, apesar de descasada em
caixa, contempla o recurso investido em periodos
anteriores para formacao de lavoura e ativo biolégico.

Nesse sentido, a companhia gerou prejuizo de R$ 1,7
bilhdo ou -38,9% da receita liquida.

Destaca-se que em 17/18 a Recuperanda realizou uma
cessdo de passivo fiscal de R$ 1,6 bilhdo para a Nao
Recuperanda Odebrecht S.A, o que percebe-se pelo
resultado liquido excepcionalmente positivo da safra 17/18.

Ja o EBITDA ajustado pelos efeitos non-cash atingiu
33,6%, menos 2,2 p.p em relacao ao ano anterior.
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RESULTADOS - CONTROLADORA
16117 17118 Var. % « A holding ndo apresentou valores em receita liquida e

Receita liquida - - 0% - 0% CPV nas safras analisadas.
Valor justo dos ativos bioldgicos - - %o - Yo
Custo dos produtos vendidos - - 0,0% - 00% o« As despesas totais variaram entre R$ 32 e R$ 40
Lucro bruto - - 0,0% - 0,0% milhdes no perl’odo
em % da receita liquida 0,0% 0,0% 0,0% '
Despesas totais 2) 35) 15.0% (0) so% ﬁs prlnglpalﬁ vgélagoes foram dreglstri';ldas no resu:tago
em % da receita liquida 0,0% 0,0% 0,0% mancgwo Aqul 0, p_or cqnta 0S valores e_m re_su tado
de equivaléncia patrimonial referente aos investimentos
Resultado operacional (32) (36) 13,0% (40) 9,9% nas demais Recuperandas.
em % da receita liquida 0,0% 0,0% 0,0%
* Como nao houve reconhecimento de custo, os EBITDAS
Resultado financeiro liquido (1.612) 134 -108,3% (1.625)  -1310,0% ajustados sdo os proprios resultados operacionais no
em % da receita liguida 0,0% 0,0% 0,0% periodo_
IR corrente e diferido - 196 0,0% (46) -123 5%
Resultado liquido (1.644) 294 117,9% (1.710) 681,7%
em % da receita liquida 0,0% 0,0% 0,0%
EBITDA ajustado (32) (36) 13,0% (40) 9,9%
em % da receita liquida 0,0% 0,0% 0,0%
-93,8%

Detalhamento do CPV
CPV cash - - 0,0% - 0,0%
CPV non-cash - - 0.0% - 0,0%

Grupo ATVOS | Junho 2019 21 ALVAREZ & MARSAL



IMOBILIZADO

I Composicao imobilizado * A Atvos Agroindustrial S.A registrou um imobilizado

liquido no valor de R$ 7,7bi para a safra 18/19.

1%

* Bens em operacdao: total de R$ 5,5bi. Sao as terras,
os edificios, as benfeitorias e as maquinas utilizadas
para a moagem da cana e a producao dos produtos.

3 * Lavoura formada: total de R$ 2,1bi. Sdo os
= Bens em operagao investimentos para desenvolvimento da lavoura. Tratos
= Lavoura formada culturais, tratos de terra e etc.
= Bens em andamento

* Vale destacar que, conforme o art. Art. 66 da Lei
11.101/2005, o devedor nao poderad alienar ou
onerar bens ou direitos de seu ativo permanente,

R$ MM
Classe de ativo Valor aquisigao Depreciagao acum. Depreciagao (%) Valor liquido
Total 14.860 (7.131) -48% 7.728
Maquinas E Equipamentos Industriais 4.848 (1.625) -34% 3.223
Planta Portadora Formada 5878 (3.860) -66% 2017
Edificios E Instalagfes 1.310 (229) -17% 1.082
Benfeitorias 758 (184) -24% 574
Maguinas E Equipamentos Agricolas 844 (492) -58% 352
Benfeitorias Propriedades De Terceiros 275 (124) -45% 151
Avm-Planta Portadora Formada 500 (411) -82% 89
Terras 7T . 0% I
Qutros 372 (208) -56% 164
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ATVOS AGROINDUSTRIAL PARTICIPACOES S.A.

Junho/2019: Relatério inicial do AJ
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FUNCIONARIOS

N Ln (©)] © © Lo =X Lo (o0] —
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173 @ 217 719

70 109 820 265

m Funcionarios  mContratacfes liquidas  mDemissbes liquidas

= A Atvos Participacdes S.A. em conjunto com suas empresas controladas, possuia um total de 10.039
funcionarios diretos (maio/19).

Grupo ATVOS | Junho 2019 24 ALVAREZ & MARSAL



ENDIVIDAMENTO

I O total da divida concursal é de ~R$ 9,9bi divididos entre 35 credores.

Endividamento total (*R$ MM):

A Recuperanda é a unica que
detém divida concursal em dolar,
405 no montante de ~R$ 1,1bi

- (PTAX de venda do dia 28 de
maio de 2019), ou US$
283,7MM.

10.289
*  Os principais créditos provem de
contratos financeiros onde a
| | Recuperanda e avalista,

~R$8bi.

334

L

—

Classel Classe2 Classe3 Classe4 Total QGC Extra  Tributario Divida total

\ ¢

Endividamento concursal (R$ MM): Credores concursais (#): Recuperandas do grupo

0 334

o

« A Recuperanda deve ~R$
9,3MM para empresas Nao

* PTAX de venda do dia 28 de maio de 2019

Odebrecht.

« Ha um passivo extraconcursal
de ~R$ 405MM para um
fornecedor e um banco.

¢

sl =w]]] =1V [l =] =V

« A Recuperanda ndo tem
nenhuma divida fiscal.
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INDICADORES OPERACIONAIS

A producao total de acucar cresceu 4,7% na safra atual.

Acucar total (MM de toneladas)

16/17

17118

16119

16/19

17/18 Var. % 18/19 Var. %

Moagem (MM de ton) 28,3 25,8 -8,8% 26,7 3.2%
Propria 209 18,9 -9.3% 17,9 -5.5%
Terceiros 7.4 6,9 -7.5% 8.8 27.3%
(%) proprio 74% 73% -0.5% 67% -8.5%
(%) terceiros 26% 27% 1.5% 33% 23.3%
Area colhida (mil ha) 4086,1 388.4 -4,3% 404.6 4,2%
Propria 303,5 294 7 -2.9% 2717 -7.8%
Terceiros 1025 87,9 -14.2% 1329 51.,2%
TCH (ton. | ha) 70,5 67,7 -3,9% 65,3 -3,7%
Prépria 69,5 65,3 5,1% 65,3 -0,1%
Terceiros 73,8 76,7 3.9% 65,2 -14.9%
ATR (kg. ! ton.} 129.,5 129.4 -0,1% 131.2 1,4%
Propria 1286 128 4 -0.1% 1297 1,0%
Terceiros 1282 1323 2.4% 134 1 1,3%
Agucar total (MM de ton) 3,7 3,3 -8,9% 3,5 4.7%
Prapria 2.7 2.4 -9 4% 2.3 -4 5%
Terceiros 1.0 0.9 -5.2% 1.2 29 0%

_________________________________________________________________________________________________________________________________________________________________________________________________________
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» Mix de moagem: O percentual de terceiros atingiu 33% e estd em seu maior nivel nos dltimos 3 anos.

» ATR (Acucar Total Recuperavel): apresentou expansao na Gltima safra, atingindo seu maior nivel nos ultimos 3 anos.

* TCH (Tonelada de Cana por Hectare): destacam-se as sucessivas quedas de produtividade ocorridas nos dltimos 3 anos.

» Moagem: apresentou crescimento de 3,2% em 18/19. Ainda assim, devido a queda de 8,8% em 17/18, o volume total ndo foi recuperado.
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RECEITA E MARGEM BRUTA

Receita liquida por produto (R$ milhdes)

381 127 52
= 17 (2)
2083 [2,1]}{0 "
(0.1}0,7
30 1,4 [2’2], E|4 [ }[ }
1.323 (0.2)
(2.4)
17/18 18/19
mAcucar m Etanol Ani. mEtanol Hid. m Energia m Outros . . . . . . . . . . . . . .
Participacdo % de produtos na receita liguida @Q‘ & & @bﬁ ﬁb & ‘?g’n.ﬁ‘*% bo”*'* S & @-, & W q;:*?’
N ?_q:’ & & N8 L @ o N
& & < & & € &
g g &

45%

55%

26%

l'-':|1 ;n

cay

= Receitaliquida: apresentou crescimento de 0,8% no altimo ano e atingiu ~R$
4.277 milhBes. Essa expansao é explicada principalmente pela menor venda de
etanol anidro e agucar.

20 14% ;
16/17 17118 18/19

mActcar mEtanol Ani. mEtanol Hid. mEnergia mOutros

atingiu 55%, ocupando assim espaco sobre o anidro.

Margem bruta % 9,0% 13,2% 3.0%

Acucar 10,0% 18,3% 11,8%

Etanol Ani. 19,0% 13,4% 14,3% = Margem bruta: na safra de 18/19 a margem atingiu 8,0%, caindo 5,2 p.p.. O

Eta”f". Hid. 92182,2 4;-32::0 2;;1’:‘3 movimento ocorreu principalmente por causa da energia (-4,3 p.p.), ativos
nergia -da, 70 70 inlAAi _ _

Outrgs 129% 18 2% 110.9% bioldgicos (-2,0 p.p.) e outros (-2,2 p.p.)

Ativo biologico 100,0% 100,0% 0,0%

1
1
1
1
1
1
1
1
1
1
1
1
1
1
i = Participacdo nareceita liquida: o etanol hidratado ganhou participacéo e
1
1
1
1
1
1
1
1
1
1
1
1
1
1
1
1
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DESTAQUES FINANCEIROS

Divida liquida (ex-intercompany) / EBITDA ajustado

I EBITDA ajustado pelo CPV non-cash
36,6%

57T x

8.904
17118 17/18
mEBITDA ajustado Margem % m Divida liquida Alavancagem

* EBITDA ajustado: o resultado operacional, ajustado pelos i
efeitos ndo-caixa do CPV (Custo do Produto Vendido),
caiu para ~R$ 1.478 milhdes ou 2,1 p.p em relagédo a safra
anterior. Essa métrica € importante para o setor, pois 0s|
gastos com ativo biolégico e formagdo de lavoura s&o |
contabilizados como CAPEX e impactam posteriormente o
resultado via depreciacao.

EBITDA ajustado e CAPEX investido

1.478

EBITDA ajustado liquido do CAPEX investido. Sob essa Otica,
a companhia gerou R$ 481 milhdes para pagar despesas |
financeiras liquidas (dltimo ano = R$ 1.239 milhdes) e |
amortizagdes (divida total atualizada = R$ 10.289:
milhdes).

E- EBITDA ajustado vs. CAPEX: & importante analisar o
16117 17118 1819 i
mEBITDA ajustado wCAPEX i
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RESULTADOS - CONSOLIDADO: ATVOS
AGROINDUSTRIAL PARTICIPACOES S.A.

DRE (R$ milhdes) 16117 1718 Var. % 18/19 Var. %
Receita liquida 4.427 4243 -4 2% 4277 0,8%
Valor justo dos ativos bioldgicos 125 9 -92 7% -100,0%
Custo dos produtos vendidos (4.155) (3.690) -11,2% (3.935) 6,7%
Lucre bruto 397 662 41,4% 342 -39,2%
em % da receita liquida 9.0% 13,2% 8,0%

Despesas totais (364) (394) B, 1% (357) -9,4%
em % da receita liquida -8,2% -9.3% -8,3%

Resultado operacional 33 168 407 1% (15) -108,8%
em % da receita liquida 0,8% 4 0% -0,3%

Resultado financeiro liquido (1.384) (1.084) -21,7% (1.239) 14,3%
em % da receita liquida -31,3% -25,5% -29,0%

IR corrente e diferido (41) 1.409 -3550 4% (48) -103,4%
Resultado liquido (1.391) 494 -135% (1.302) -364%
em % da receita liquida -31,4% 11,6% -30,4%

EBITDA ajustado 1.605 1.554 -3,2% 1.478 -4,9%
em % da receita liquida 36,3% 36.6% 34 5%
Detalhamento do CPV

CPV cash (2.583) (2.305) -10,8% (2.443) 6,0%
CPV non-cash (1.572) (1.385) -11,9% (1.492) 7.7%
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Na safra 18/19, a receita liquida da companhia atingiu R$
4,3 bilhdes, ou seja, uma expansao anual de 0,8%.

O CPV da empresa aumentou 6,7%, sendo que o CPV
non-cash aumentou 7,7% enquanto o CPV cash
aumentou 6%.

Esses fatores causaram piora de 5,2 p.p. de margem
bruta da companhia, que atingiu 8,0%.

As despesas totais da safra 18/19 reduziram em 9,4%.

O resultado financeiro da companhia piorou 14,3%. A
piora se deve principalmente as maiores despesas de
juros com contratos financeiros, variagdo cambial e
monetaria.

A conta de resultado liquido, apesar de descasada em
caixa, contempla o recurso investido em periodos
anteriores para formacao de lavoura e ativo bioldgico.

Nesse sentido, a companhia gerou prejuizo de R$ 1,3
bilhdo ou -30,4% da receita liquida.

Destaca-se que em 17/18 a Recuperanda realizou uma
cessdo de passivo fiscal de R$ 1,4bilhdo para a Nao
Recuperanda Odebrecht S.A, o que percebe-se pelo
resultado liquido positivo da safra 17/18.

Ja o EBITDA ajustado pelos efeitos non-cash atingiu
34,5%, perdendo assim 2,2 p.p em relacdo ao ano
anterior.
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RESULTADOS CONTROLADORA
16117 17118 Var. % « A sub holding apresentou valores em receita liquida e

Receita liquida 1 512  551853% 199 61,2% custo do produdo vendido nas safras 17/18 e 18/19.
Valor justo dos ativos biologicos - - 0,0% - 0,0%
Custo dos produtos vendidos - (462) 0,0% (172) 628% « A variacdo de R$ 15 MM na conta despesas totais no
Lucro bruto 1 50 S5322.4% 27 46.5% periodo 16/17 a 17/18 deve-se ao aumento em
em % da receita liquida 100,0% 9,8% 13,5% despesas gerais e administrativas
D totai 15 30 99,9% 3 4,5% o o~ :
ospesas Al (13) (30) (31) « As principais variacdes foram registradas no resultado
em % da receita liguida -1622 0% -5.9% -15,8% . . P
financeiro liquido, por conta dos valores em resultado
Resultado operacional (1) 0 243.2% 5 A224% de equwaler_lma patrimonial referente aos investimentos
em % da receita liquida -1522,0% 3,9% 2,3% nas demais  Recuperandas =~ menos na  Atvos
Agroindustrial S.A.
Resultado financeiro liquido (1.375) 452 -132,9% (1.295) -386,3%
em % da receita liquida -1484509 0% 88.3% 651.0% + Apesar de ocorrer reconhecimento de custo nas safras
17/18 e 18/19, nenhum desses valores foram
IR corrente e diferido 0 7 2096,5% 2)  -130,7% considerados como conta néo caixa, assim, os EBITDAs
Resultado liquido (1.389) 479 -135% (1.302) -372% ajustados sao os proprios resultados operacionais no
em % da receita liquida -149946 9% 93 6% 655 2% periodo.
EBITDA ajustado (14) 20 -243,2% (5)  -122.4%
em % da receita liguida -1522,0% 3,9% -2,3%

Detalhamento do CPV
CPV cash - (462) 0,0% (172) -62 8%
CPV non-cash - - 0.0% - 0,0%
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IMOBILIZADO

I Composicgao imobilizado O imobilizado bruto da Atvos Agroindustrial

Participacdes S.A. esta consolidado na Atvos
1% Agroindustrial S.A.

Basicamente, a diferenca entre o Imobilizado da Atvos
Agroindustrial S.A e da Atvos Agroindustrial
Participacdes S.A. concentra-se na conta Benfeitorias

~ Propriedades De Terceiros e na conta Outros.
= Bens em operagéo

= Lavoura formada Na conta Outros temos: modveis e utensilios e
= Bens em andamento maquinas e equipamentos de informatica.
R$ MM

Classe de ativo Valor aquisigio Depreciagdo acum. Depreciagio (%) Valor liquido
Total 14.845 (7.125) -48% 7.720
Maquinas E Equipamentos Industriais 4.848 (1.625) -34% 3.223
Planta Portadora Formada H 878 (3.860) -66% 2017
Edificios E Instalagfes 1.310 (229) -17% 1.082
Benfeitorias 758 (184) -24% 574
Maguinas E Equipamentos Agricolas B44 (492) -58% 352
Benfeitorias Propriedades De Terceiros 266 (121} -45% 145
Avm-Planta Portadora Formada 500 (411) -82% a9
Terras 7T . 0% 7T
Qutros 366 (204) -56% 162
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BRENCO

COMPANHIA BRASILEIRA DE ENERGIA RENOVAVEL S.A

Junho/2019: Relatério inicial do AJ
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BRENCO — Unidade Agua Emendada

SHHHE Constituida em 15 de Fevereiro de 2006.

Producéao, importacao, exportacdo e comercializacdo de produtos de
agricultura.

Cultura, industrializacdo e comercializacdo de cana-de-acucar para
producao de etanol e derivados.

elétrica.

Area de 35.600 ha e capacidade instalada de 3.8 Milhdes para
moagem de cana-de-acucar.

@ Atua na geracao e comercializacdo de excedentes de energia

taxa de ocupacgao de 56%.

@ Localizada em Perolandia — GO.
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@ Capex Manutencdo de R$ 1.6k/ha e Produtividade de 83.3 ton/ha;




BRENCO — Unidade Morro Vermelho

UMV

SHHHE Constituida em 15 de Fevereiro de 2006.

Producéao, importacao, exportacdo e comercializacdo de produtos de
agricultura.

Cultura, industrializacdo e comercializacdo de cana-de-acucar para
producao de etanol e derivados.

elétrica.

Area de 62.400 ha e capacidade instalada de 3.8 Milhdes para
moagem de cana-de-acucar.

R @ Atua na geracao e comercializacdo de excedentes de energia

Capex Manutencédo de R$ 1.4k/ha e Produtividade de 62.4 ton/ha;
taxa de ocupacao de 81%.

@ Localizada em Mineiros — GO.
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BRENCO - Unidade Alta Taquari

SHHHE Constituida em 15 de Fevereiro de 2006.

Producéao, importacao, exportacdo e comercializacdo de produtos de
agricultura.

Cultura, industrializacdo e comercializacdo de cana-de-acucar para
producao de etanol e derivados.

elétrica.

Area de 54.100 ha e capacidade instalada de 3.8 Milhdes para
moagem de cana-de-acucar.

@ Atua na geracao e comercializacdo de excedentes de energia

Capex Manutencédo de R$ 1.4k/ha e Produtividade de 74.9 ton/ha;
taxa de ocupacao de 78%.

@ Localizada em Alta Taquari — MT.
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BRENCO — Unidade Costa Rica

BHHl Constituida em 15 de Fevereiro de 2006.

Producéao, importacao, exportacdo e comercializacdo de produtos de
agricultura.

Cultura, industrializacdo e comercializacdo de cana-de-acucar para

@ producao de etanol e derivados.

Atua na geracao e comercializacdo de excedentes de energia

elétrica.
@ Localizada em Costa Rica — MS.
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Area de 54.900 ha e capacidade instalada de 3.8 Milhdes para
moagem de cana-de-acucar.

Capex Manutencédo de R$ 1.4k/ha e Produtividade de 73.0 ton/ha;
taxa de ocupacgao de 89%.




FUNCIONARIOS
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mFuncionarios  mContratagcfes liquidas  ®Demissfes liquidas

= ABrenco possuiaum total de 4.018 funcionarios diretos (maio/19).
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ENDIVIDAMENTO

I O total da divida concursal & de ~R$ 2,4bi divididos entre 939 credores.

Endividamento total (R$ MM):

« Aclasse lll representa ~89% do
valor da divida concursal.

95

« Em quantidade de credores, a
classe Ill representa ~65%, a
classe | ~20% e a classe IV
~14%.

1.725

« A Recuperanda deve um
montante de ~R$ 321,9MM

2.132
9 248

—_— 1 ee———

| | | o ' total ' ' ' _b' o i | para empresas N&o
Classel Classe2 Classe3 Classe4 Total QGC Extra Tributario Divida tota R ecuperan das do grupo
Odebrecht.

\ ¢

Endividamento concursal (R$ MM): Credores concursais (#): * Ha um passivo extraconcursal

79

4

de ~R$ 1,7bi junto a instituicbes

financeiras.
136 7
g A Recuperanda tem uma divida

fiscal no valor de ~R$ 95MM,
com municipios e estados da
regiao centro-oeste do Brasil.

| =] wll] =V | =] w]l] =V
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INDICADORES OPERACIONAIS

A producao total de acucar cresceu 2,0% na safra atual
1718 Var %

Acucar total (MM de toneladas)

Moagem (MM de ton) 10,9 10,8 -0,7% 1.1 2,9%
Propria 7.4 7.4 0,1% 7.0 5.5%
2,0% Terceiros 3.4 3.4 -2.5% 4.1 21.,6%
15
(%) proprio 68% 69% 0,8% 63% 8.2%
(%) terceiros 32% 31% -1.8% 37% 18,1%
Area colhida (mil ha) 154.8 145,3 -6,1% 151,2 4,1%
Propria 107 4 1035 3.7% 95 1 8.1%
16/17 17/18 18/19 Terceiros 47.4 42,5 -10,2% 56,1 31,9%
Moagem: % de terceiros vs. % propria TCH (ton. / ha) 70,2 73,7 5,0% 72,0 -2,3%
Propria 68.7 711 3.5% 1.7 0,8%
310 o Terceiros 74,3 80,5 8,3% 72,9 -89.4%
ATR (kg./ ton.) 1339 1381 3,2% 136,9 -0,9%
8% 9% o Prépria 133,1 137,0 2.9% 135,0 1,4%
= Terceiros 1356 1407 3.8% 1398 0.7%
1718 18/18 Agucar total (MM de ton) 1,5 1,5 2.4% 1,5 2,0%
e m e Propria 10 10 3.0% 0.9 6.9%
oF I Terceiros 0.5 05 1.2% 06 20.8%

L

» Moagem: apresentou crescimento de 2,9% na safra 18/19.

» Mix de moagem: o percentual de moagem de terceiros atingiu 37% e esta no nivel mais elevado dos ultimos 3 anos.

TCH (Tonelada de Cana por Hectare): A safra 18/19 sofreu retracao de 2,3%.

ATR (Acucar Total Recuperavel): apresentou retracao de 0,9% na ultima safra.
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RECEITA E MARGEM BRUTA

Receita liquida por produto (R$ milhdes) Evolugdo da margem bruta: contribuicdo produtos na variagdo (em p.p.)

01 0,0
58 (4.3)
0,0 (2,2)
15,2 (2,0)
10,0
2.4
17118 18/19 { } }l T T T T T T T T T
m Etanol Anidro mEtancl Hidratado mEnergia m Cutros
= A o (s N3 & D e 0 o ] o ]
™ ;\\& o & O o o & & g
RS & Q& &S K
o ey @{Q\ &
o o o

57%

= Receita liquida: apresentou crescimento de 10,9% no ultimo ano e atingiu
~R$ 1.665 milhdes. Essa expansao € explicada principalmente pela menor
venda de etanol hidratado e subprodutos.

O
2150

17118 16119

m Etanol Anidro m Etanol Hidratado = Energia m Cutros

1

1

1

1

1

1

1

1

1

1

1

1

1 . . . .
1 atingiu 64%, ocupando assim espaco sobre o anidro.

F e 17/18 18/19 ] 9 . pac

1

1

1

1

1

1

1

1

1

[

= Participacdo nareceita liquida: o etanol hidratado ganhou participagao e
Margem bruta % 3,2% 15,2% 6,9%
i L1 0y 0/ . . .
g:gg:‘:ﬂfﬁri’ado 1;;; 121}? 1;;; = Margem bruta: na safra de 18/19 a margem atingiu 6,9%, caindo 8,3 p.p.. O
SO LA 0 . . - . .
Energia 64.0% 53 3% 12 7% movimento ocorreu principalmente por causa da energia (-4,3 p.p.), ativos
Outros -20,2% 09%  -15137% bioldgicos (-2,0 p.p.) e outros (-2,2 p.p.)
Ativo bioldgico 100,0% 100,0% 0,0% T e S mmSs S s mmmee
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DESTAQUES FINANCEIROS

EBITDA ajustado pelo CPV non-cash Divida liquida (ex-intercompany) / EBITDA ajustado

b |

16117 17118 18118

17118

m EBITDA ajustado Margem % m Divida liguida Alavancagem

= EBITDA ajustado: o resultado operacional, ajustado pelos |
efeitos nédo-caixa do CPV (Custo do Produto Vendido),!
caiu para ~R$ 571 milhdes ou 4,9 p.p em relacdo a safra |
anterior. Essa métrica é importante para o setor, pois 0s!
gastos com ativo biolégico e formacdo de lavoura s&o !
contabilizados como CAPEX e impactam posteriormente o
resultado via depreciacao.

EBITDA ajustado e CAPEX investido

571

= EBITDA ajustado vs. CAPEX: €& importante analisar o
EBITDA ajustado liquido do CAPEX investido. Sob essa 0tica,
a companhia gerou R$ 171 milhGes para pagar despesas i
financeiras liquidas (Ultimo ano = R$ 537 milhdes) e:
amortizacdes (divida total atualizada = R$ 4.215 milh&es).

16117 17118 18119

mEBITDA ajustado mCAPEX = Alavancagem liquida: atingiu 15,4x do EBITDA ajustado.
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RESULTADOS

DRE (R$ milhdes) 16/17 17118 Var. % 18/19 Var. %
Receita liquida 1.699 1.867 9,9% 1.665 -10,9%
Walor justo dos ativos biologicos (66) a7 -157% -100,0%
Custo dos produtos vendidos {1.578) (1.620) 2,7% {1.550) -4 3%
Lucro bruto 55 285 415,9% 114 -59,9%
em % da receita liquida 3.2% 15,2% 6,9%

Despesas totais (146) (140) -4,1% (131) -6,2%
em % da receita liquida -8,6% -7,5% -7.9%

Resultado operacional (91) 144 -258,4% (17) -112,0%
em % da receita liquida -0.4% 7.7% -1.0%

Resultado financeiro liquido (486) (470) -3,4% (537) 14,2%
em % da receita liquida -28,6% -25,2% -32,2%

IR corrente e diferido - 891 0,0% (10) -101,1%
Resultado liquido (577) 565 -197,9% (564) -199,7%
em % da receita liquida -34 0% 30,3% -33,9%

EBITDA ajustado 535 732 36,8% 571 -22,0%
em % da receita liquida 31.5% 39.2% 34 3%
Detalhamento do CPV

CPV cash (950) (1.032) 8,7% (962) -6,8%
CPV non-cash (626) (588) -6,1% (588) 0.1%
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Na safra 18/19, a receita liquida da companhia atingiu R$
1,7 bilh&o, representando uma retragéo anual de 10,9%.

O CPV reduziu 4,3%, sendo que o CPV non-cash
aumentou 0,1% enquanto o CPV cash retraiu 6,8%.

Esses fatores causaram piora de 8,3 p.p. na margem
bruta da companhia, que atingiu 6,9%.

As despesas totais de 18/19 reduziram em 6,2%.

O resultado financeiro da companhia piorou 14,2%. A
piora se deve principalmente a maiores despesas com
juros moratérios, juros de repasse de caixa e variacao
cambial.

A conta de resultado liquido, apesar de descasada em
caixa, contempla o recurso investido em periodos
anteriores para formacao de lavoura e ativo bioldgico.

Nesse sentido, a companhia gerou prejuizo de R$ 564
milhdes ou -33,9% da receita liquida.

Destaca-se que em 17/18 a Recuperanda realizou uma
cessdo de passivo fiscal de R$ 891 milhGes para a
N&do Recuperanda Odebrecht S.A, tendo em vista o
resultado liquido excepcionalmente positivo da safra
17/18.

Ja o EBITDA ajustado pelos efeitos non-cash atingiu
34,3%, perdendo assim 4,9 p.p em relacdo ao ano
anterior.
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IMOBILIZADO

I Composicao imobilizado A Brenco registrou um imobilizado liquido no valor de R$

3,6bi na safra 18/19.

1%

Bens em operacgdo: total de R$ 2,7bi. Séo as terras, os
edificios, as benfeitorias e as maquinas utilizadas para a
moagem da cana e a producao dos produtos.

Lavoura formada: total de R$ 922 milhdes. Sao os
investimentos para desenvolvimento da lavoura. Tratos
= Lavoura formada culturais, tratos de terra e etc.

= Bens em andamento

= Bens em operacao

Vale destacar que, conforme o art. Art. 66 da Lei
11.101/2005, o devedor ndo podera alienar ou onerar
bens ou direitos de seu ativo permanente,

R$ MM
Classe de ativo Valor aquisigao Depreciagao acum. Depreciagao (%) Valor liquido
Total 6.951 (3.286) -47% 3.665
Maquinas E Equipamentos Industriais 2.378 (777} -33% 1.601
Planta Portadora Formada 2511 (1.634) -65% 87T
Edificios E Instalagtes 842 (170} -20% 672
Maquinas E Equipamentos Agricolas 383 (248) -65% 135
Benfeitorias 132 (30) -23% 102
Benfeitorias Propriedades De Terceiros 188 {100} -53% 89
Terras 71 - 0% 71
Avm-Flanta Portadora Formada 268 (223) -83% 45
Qutros 177 (105) -59% 72
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AGRO ENERGIA SANTA LUZIA S.A.

Junho/2019: Relatério inicial do AJ

ALVAREZ & MARSAL



Usina Santa Luzia S.A. ("USL")

gl Constituida em 18 de Junho de 2007.

Pertencente e controlada integralmente pelo Grupo Atvos
Participacoes.

Exploracao, industrializac&o, |mporta<;ao e exportacao de produtos
de agricultura, como cana de acucar, etanol e seus subprodutos.

@ Producao, fornecimento, distribuicdo e comercializacéo de energia
elétrica.

Area de 82.500 ha e capacidade instalada de 6.0 Milhes para
moagem de cana-de-acucar.

Capex Manutencédo de R$ 1.6k/ha e Produtividade de 63.3 ton/ha;
taxa de ocupacgao de 88%.

@ Localizada em Nova Alvorada do Sul —
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FUNCIONARIOS
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®mFuncionarios  mContratacfes liquidas  ®Demissfes liquidas

= A Santa Luzia possuia um total de 1.675 funcionarios diretos (maio/19).
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ENDIVIDAMENTO

I O total da divida concursal é de ~R$ 2bi divididos entre 468 credores.

Endividamento total (R$ MM): « A classe lll representa ~95% do

valor da divida concursal.

« A Recuperanda deve um
montante de ~R$ 14,3mil para
empresas Nao Recuperandas do
grupo Odebrecht.

« ~R$ 1,5bi do passivo concursal é
oriundo de contratos financeiros
firmados com duas instituicbes
financeiras onde a Recuperanda é
avalista.

3 95

Classel Classe2 Classe3 Classe4 Total QGC Extra  Tributario Divida total

\ ¢

, e Haum Ivo extraconcursal
Endividamento concursal (R$ MM): Credores concursais (#): a um pass .O © acp C.u S.a~de

~R$ 406MM junto a instituicoes
financeiras

72 2
’ « A Recuperanda tem uma divida

fiscal no valor de ~R$ 4MM,
principalmente, com o estado do
Mato Grosso do Sul.

o

| =] wll] =V | =] =]l =V
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INDICADORES OPERACIONAIS

Houve aumento de 12,1% na producao de acucar total de 18/19

Agucar total (MM de toneladas) 17/18 18/19 Var. %
Moagem (MM de ton) 5,0 4,3 -14,6% 4,6 8,6%
Prépria 36 35 -1,9% 3,3 -5,0%
Terceiros 1.5 0.8 -45 7% 1,3 68,5%
(%) proprio 71% 81% 14,9% 71% -12.5%
(%) terceiros 29% 19% -36.3% 29% 55.2%
Area colhida (mil ha) 70,5 67,2 4,7% 66,9 0,4%
Prépria 52,5 57,4 9,2% 48,0 -16,2%
16/17 17/18 18/19 Terceiros 18.0 59 -67.0% 18,9 217, 7%
Moagem: % de terceiros vs. % propria TCH (ton. / ha) 70,1 65,8 6,0% 68,7 4,4%
Propria 69,6 64,1 7,9% 69,7 8,8%
209 /o 299G Terceiros 715 76.2 6.4% 66,0 -13.4%
_ o _ ATR (kg. / ton.) 121,6 17,6 -3,3% 121,4 3,3%
1% : % Prépria 1211 1171 -3.3% 1203 2 7%
Terceiros 120,7 120,0 -0,6% 1242 3,5%
16/17 17118 18/19 Acticar total (MM de ton) 0,6 05  -17.5% 0,6 12,1%
mPropria mTerceiros Prépria 04 04 -5.2% 0.4 -2,5%
Terceiros 0.2 0.1 -46 0% 0,2 74.4%

» Moagem: crescimento de 8,6% em 18/19. Ainda assim, devido a queda de 14,6% em 17/18, o volume total ainda ndo foi recuperado.

ATR (Acucar Total Recuperavel): apresentou expansao de 3,3% na ultima safra.

» Mix de moagem: o percentual de moagem de terceiros retomou aos 29% observados em 16/17.

TCH (Tonelada de Cana por Hectare): a Recuperanda obteve crescimento de produtividade de 4,4%.
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RECEITA E MARGEM BRUTA
I

Evolugéo da margem bruta: contribuigéo produtos na variagao (em p.p.)

0,1
(2,9)
10,1 (8,7)
(7.3) a8 (32 08)
(0,1) 1,2)
17/18 18/19 7.9
m Etanol Hidratado mEtanol Anidro m Energia m Outros : : : : . . . . . . | |
A : )
.\'3:\ ?&&0 i@@@@ Q\& & (ji.‘i“ocj ,QS; W ?s_\\&o i@gn & ®%D$‘Qﬁ ?9; \qg:\cn
& S & & < &

30%

» Receita liquida: apresentou crescimento de 15,8% no ultimo ano
e atingiu ~R$ 746 milhdes. Essa expansao € explicada
principalmente pelo crescimento de 32% do etanol hidratado.

17/18 18/19

» Participacdo nareceitaliquida: o etanol hidratado ganhou

1

1 1

1 1

1 1

1 1

1 1

1 1

1 1

1 1

1 1

1 1

1 1

1 1

1 1

1 1

m Etanol Hidratado mEtanol Anidro mEnergia mOutros ! o ~ o . . !
: | participagédo e atingiu 55%, ocupando assim espaco sobre o anidro. }

1 1
1 1
1 1
1 1
1 1
1 1
1 1
1 1
1 1
1 1
1 1
1 1
1 1
1 1
1 1

I 16/17 17118 18/19

Margem bruta % 18.7% 7.9% 7.5% = Margem bruta: na safra de 18/19 a margem atingiu 7,5%, caindo
Etanol Anidro 17,1% 8,2% 10,0%

Etanal Hidratado 3:1% _11:3% _1:[}% 0,4p.p.. As COﬂtI’ibUi(}GES negativas vieram de energia (-3,2 pp),
Energia -57.4% 66,8% 40,8% ativo biologico (-1,2 p.p.) e outros (-0,8 p.p.). No lado positivo o
Dulros -10,6% 00%  -95.7% etanol hidratado, que contribuiu positivamente em 4,8 p.p.

Ativo biologico 100,0% 100,0% 0,0%
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DESTAQUES FINANCEIROS

EBITDA ajustado pelo CPV non-cash Divida liquida (ex-intercompany) / EBITDA ajustado

36,6%

oo a0

28x
17/18 18/19 1718
m EBITDA ajustado Margem % m Divida liquida Alavancagem

EBITDA ajustado e CAPEX investido = EBITDA ajustado: o resultado operacional, ajustado pelos

efeitos ndo-caixa do CPV (Custo do Produto Vendido),
caiu para ~R$ 279 milhfes ou 2,1 p.p em relacao a safra
anterior. Essa métrica é importante para o setor, pois 0s
gastos com ativo biologico e formacdo de lavoura séo
contabilizados como CAPEX e impactam posteriormente o
resultado via depreciacao.

= EBITDA ajustado vs. CAPEX: & importante analisar o
EBITDA ajustado liquido do CAPEX investido. Sob essa 6tica,
a companhia gerou R$ 126 milhdes para pagar despesas
financeiras liquidas (4ltimo ano = R$ 97 milhdes) e
amortizacdes (divida total atualizada = R$ 2.427 milhdes)

16117 17118 18119

= Alavancagem liquida: atingiu 2,9x o EBITDA ajustado e

mEBITDA gjustado mCAPEX . . . . .
ficou em seu maior nivel no periodo analisado.
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RESULTADOS

DRE (R$ milhdes) 16117 17118 Var. % 18119 Var. %
Receita liquida 715 644 -9,9% 746 15,8%
Valor justo dos ativos biologicos 71 7 -

Custo dos produtos vendidos (667) (601) -9,9% (690) 15,0%
Lucro bruto 120 51 -57.2% 56 8.5%
em % da receita liquida 16,7% 8.0% 7.5%

Despesas totais (49) (57) 15,7% (47) -17,1%
em % da receita liquida -6,9% -8.8% -6,3%

Resultado operacional 70 (6) -108,0% 8 -250,3%
em % da receita liquida 9.8% -0,9% 1,1%

Resultado financeire liquido (137) (99) -27,5% (97) -21%
em % da receita liquida -19,2% -15,4% -13,0%

IR corrente e diferido (1) 1 -173,9% (0) -128,1%
Resultado liquido (67) (104) 54,8% (89) -14,7%
em % da receita liquida -9.4% -16,2% -11,9%

EBITDA ajustado 364 272 -25,2% 279 2,7%
em % da receita liguida 50,8% 42 2% 37 4%
Detalhamento do CPV

CPV cash (371) (323) -12.9% (420) 29 9%
CPV non-cash (293) (278) -5.2% (271) -2.5%

Grupo ATVOS | Junho 2019

No ano-safra de 18/19, a receita liquida da companhia
atingiu R$ 746 milhdes, representando uma retracao
anual de 15,8%.

O CPV da empresa cresceu 15,0%, sendo que o CPV
non-cash teve queda de 2,5% enquanto o CPV cash
teve expansao de 29,9%.

Esses fatores causaram piora de 0,5 p.p. na margem
bruta da companhia, que atingiu 7,5%.

As despesas totais de 18/19 reduziram em 17,1%.

O resultado financeiro da companhia melhorou para
2,1%.

A conta de resultado liguido, apesar de descasada em
caixa, contempla o recurso investido em periodos
anteriores para formacao de lavoura e ativo biolégico.

Nesse sentido, a companhia gerou prejuizo de R$ 89
milhdes ou -11,9% da receita liquida.

O EBITDA ajustado pelos efeitos non-cash atingiu

37,4%, perdendo assim 4,8 p.p em relacao ao ano
anterior.
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IMOBILIZADO

Composicao imobilizado A Santa Luzia registrou um imobilizado liquido no valor de
R$ 1bi na safra 18/19.

1%

Bens em operacdo: total de R$ 706 milhdes. Séao as
terras, os edificios, as benfeitorias e as maquinas
utilizadas para a moagem da cana e a producdo dos
produtos.
= Bens em operacdo Lavoura formada: total de R$ 325 milhdes. S&o os
= Lavoura formada investimentos para desenvolvimento da lavoura. Tratos
= Bens em andamento culturais, tratos de terra e etc.

Vale destacar que, conforme o art. Art. 66 da Lei
11.101/2005, o devedor ndo podera alienar ou onerar
bens ou direitos de seu ativo permanente,

R$ MM
Classe de ativo Valor aquisigao Depreciagiao acum. Depreciagao (%) Valor liquido
Total 2.088 (1.049) -50% 1.039
Maguinas e equipamentos industriais a7 (198) -35% 373
Planta portadora formada 660 (414) -63% 246
Benfeitorias 165 (36) -22% 129
Maguinas e equipamentos agricolas a6 (55) -57% 42
Edificios e instalagbes 22 (4) -18% 18
Benfeitorias propriedades de terceiros 24 (T) -29% 17
Avm-planta portadora formada h4 (43) -80% 11
Veiculos e equipamentos de transportes 23 (14) -59% 10
Qutros 472 (278) -59% 194
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RIO CLARO AGROINDUSTRIAL S.A.

Junho/2019: Relatério inicial do AJ
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Usina Rio Claro S.A. ("URC")

URC

Sl Constituida em 18 de Janeiro de 2007.

Pertencente e controlada integralmente pelo Grupo Atvos
Participacoes.

Industrializacdo, importacéo e exportacao de produtos de
agricultura; cana-de-acucar, etanol e seus subprodutos.

elétrica.

Area de 65.000 ha e capacidade instalada de 4.5 MilhGes para
moagem de cana-de-acucar.

S @ Producao, fornecimento, distribuicdo e comercializacéo de energia

taxa de ocupacgao de 91%.

@ Localizada em Cacgu — GO.
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@ Capex Manutencgdo de R$ 1.4k/ha e Produtividade de 66.3 ton/ha;




FUNCIONARIOS
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®m Funcionarios  mContratacdes liqguidas  mDemissfes liquidas

= ARIio Claro possuia um total de 1.264 funcionarios diretos (maio/19).

Grupo ATVOS | Junho 2019 55 ALVAREZ & MARSAL



ENDIVIDAMENTO

I O total da divida concursal é de ~R$ 2bi divididos entre 461 credores.

Endividamento total (R$ MM): « A classe lll representa ~99% do

valor da divida concursal.

3
« A Recuperanda deve um montante
de ~R$ 37,4mil para empresas Nao
Recuperandas do grupo
2.355 Odebrecht.
« ~R$ 1,4bi do passivo concursal sao
2 24 oriundos de contratos financeiros
' ' ' ' ' ' ' T firmados com duas instituicoes
Classel Classe2 Classe3 Classe4 Total QGC Extra  Tributario Divida total . . .

financeiras nos quais a

\ ¢

Recuperanda € avalista.

Endividamento concursal (R$ MM): Credores concursais (#) * Ha um passivo extraconcursal de

' ~R$ 356MM junto a instituicoes
12 24 1

financeiras.
75 "

« A Recuperanda tem uma divida
fiscal no wvalor de ~R$ 3MM,
principalmente, com o estado do
Goias e a Unido Federal.

»

| =] wll] =V | =] =]l =V
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INDICADORES OPERACIONAIS

A producao de acucar cresceu 9,3% na ultima safra

Acicar total (MM de toneladas) 1718 Var % 18119 Var %
Moagem (MM de ton) 4.0 3,3 -17.,5% 3.5 7.6%
Propria 3.4 27 -20,5% 27 -1,5%
Terceiros 0.5 0.5 1,8% 0.8 53,6%
(%) proprio 87% 84% -3,6% 76% -8,4%
(%) terceiros 13% 16% 23.5% 24% 42.8%
-19,0% Area colhida (mil ha) 59,1 55,6 -5,9% 61,3 10,1%
Propria 49,9 46,8 6,3% 453 -3,2%
16/17 17/18 18/19 Terceiros 9.2 7.1 -22.8% 15,9 124,9%
Moagem: % de terceiros vs. % propria TCH (ton. I ha) 66,5 62,6 -5,8% 53,5 -14,8%
Propria 66,3 62,0 6,5% 248 -60,0%
Terceiros 87.1 74.0 -15,0% 49.8 -32.7%
ATR (kg. ! ton.) 132,3 130,0 1,8% 1321 1,7%
Propria 132,0 132,2 0,1% 131,5 -0,6%
Terceiros 137.9 95,9 -30,5% 134.1 39,8%
e e e Aguicar total (MM de ton) 0,5 0,4  -19,0% 0,5 9,3%
m Propria mTerceiros Prépria 0,5 0,4 =20 4% 0.4 -2,1%
Terceiros 0.1 0.1 -28 2% 0.1 114 7%

» Moagem: crescimento de 7,6% em 18/19. Ainda assim, devido a queda de 17,5% em 17/18, o volume total n&o foi recuperado.

ATR (Acucar Total Recuperavel): apresentou expansao de 1,7% na Gltima safra.

» Mix de moagem: o percentual de moagem de terceiros esta no nivel mais elevado dos ultimos 3 anos, 24%.

TCH (Tonelada de Cana por Hectare): destacam-se as sucessivas quedas de produtividade ocorridas nos ultimos 3 anos.
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RECEITA E MARGEM BRUTA
I

Evolugéo da margem bruta: contribuigéo produtos na variagao (em p.p.)

17/18 18/19

m Etanol Hidratado wEtanol Anidro w Energia m COutros

Participacdo % de produtos na receita liquida

15%

43% ;
' :

1
68% i = Receitaliquida: apresentou crescimento de 12,8% no Gltimo i
42% i ano e atingiu ~R$ 589 milhdes. Essa expanséo é explicada i
I principalmente pelo crescimento de 80% do etanol hidratado. |
17/18 18/19 i i
' :

_ . _ o _ . ~ 1 . - . L. .

m Etanol Hidratado mEtancl Anidro mEnergia mQutros I'= Participagao nareceita liquida: o etanol hidratado ganhou H
i participacéo e atingiu 68%, ocupando assim espaco sobre o i
1 anidro. I
I 16117 17118 18119 I !
Margem bruta % 15,5% 17.4% 13,6% : :
Etanol Anidro 261% 22 3% 20,9% I : " 0 I
Canol Hidratado 13.7% 9 1% 2 8% i . Ma_trgem bruta: na safra} de 18/19 a margem atingiu 13,6%, I
Energia 7.9% 52 9% 5.5% I caindo 3,8 p.p.. O movimento ocorreu principalmente por causa !
Outros -93.8% 20,2% 16,3% | do etanol anidro, que contribuiu negativamente em 6,8 p.p. :
Ativo biolégico 100,0% 100,0% 0,0% I !
e e e e e e e e e o e o o o o e o e o e B B B o e e e e B B B o e e e e o e e e e e e ] 1
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DESTAQUES FINANCEIROS

I EBITDA ajustado pelo CPV non-cash Divida liquida (ex-intercompany) / EBITDA ajustado

38,4%

21.6% 5,0 x

17118 18119 17118 18119
m EBITDA ajustado Margem % m Divida liquida Alavancagem

= EBITDA ajustado: o resultado operacional, ajustado pelos |
efeitos nédo-caixa do CPV (Custo do Produto Vendido),!
expandiu para ~R$ 208 milhdes ou 3,7 p.p em relacdo a|
safra anterior. Essa métrica é importante para o setor, pois !
0s gastos com ativo biolégico e formacdo de lavoura s&o !
contabilizados como CAPEX e impactam posteriormente o'
resultado via depreciacao.

EBITDA ajustado e CAPEX investido

208

= EBITDA ajustado vs. CAPEX: €& importante analisar o
EBITDA ajustado liquido do CAPEX investido. Sob essa 0tica,
a companhia gerou R$ 63 milhGes para pagar despesas i
financeiras liquidas (Gltimo ano = R$ 137 milhdes) e:
amortizacdes (divida total atualizada = R$ 2.355 milhdes)

16117 17118 18119

mEBITDA ajustado = CAPEX = Alavancagem liquida: atingiu 4,1x o EBITDA ajustado
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RESULTADOS

DRE (R$ milhdes) 16117 17118 Var. % 18119 Var. %

Receita liquida 522 -14, 3% 589 12,8%

Walor justo dos ativos biolégicos (2[]) (20) -

Custo dos produtos vendidos (495) (411) -16,9% (509) 23, 7%

Lucro bruto 94 91 -3.4% 80 -11.8%

em % da receita liquida 15, 5% 17.4% 13,6%

Despesas totais (43) (61) 41,6% (48) -21,3%

em % da receita liquida -7,0% -11,6% -8,1%

Resultado operacional 51 30 -40,9% 33 7.1%

em % da receita liquida 8 4% 5.8% 5.5%

Resultado financeiro liquido (163) (126) -22,7% (137) 9,0%

em % da receita liquida -26,7% -24 1% -23,3%

IR corrente e diferido (2) 206 -11206,0% (0) -100,0%

Resultado liquido (113) 110 -197.4% (105) -194,9%

em % da receita liquida -18.6% 21,1% -17,8%

EBITDA ajustado 234 165 -29,4% 208 26,0%

em % da receita liquida 38.4% 31.,6% 35,3%

Detalhamento do CPV

CPV cash (313) (277) -11,6% (333) 20,5%

CPV non-cash (182) (135) -26,1% (176) 30,2%
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No ano-safra de 18/19, a receita liquida da companhia
atingiu R$ 589 milhdes, representando uma expansao
anual de 12,8%.

O CPV da empresa cresceu 23,7%, sendo que o CPV
non-cash cresceu 30,2% enquanto o CPV cash teve
expansdao de 20,5%.

Esses fatores causaram piora de 3,8 p.p. ha margem
bruta da companhia, que atingiu 13,6%.

As despesas totais de 18/19 reduziram em 21,3%. Vale
ressaltar o aumento de 41,6% ocorrido em 17/18.

O resultado financeiro da companhia piorou 9,0%, fruto
principalmente de repasse de juros, variagcbes monetarias
ajustes a valor presente, e atingiu R$ 137 milh6es de
reais

A conta de resultado liquido, apesar de descasada em
caixa, contempla o recurso investido em periodos
anteriores para formacao de lavoura e ativo bioldgico.

Nesse sentido, a companhia gerou prejuizo de R$ 105
milhdes ou -17,8% da receita liquida. Vale destacar a
operacdo ocorrida em 17/18, em que a Recuperanda
obteve resultado de IR positivo em 206 milhdes.

O EBITDA ajustado pelos efeitos non-cash atingiu
35,3%, melhorando assim 3,7 p.p vs. 0 ano anterior.
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IMOBILIZADO

I Composicao imobilizado

0%

Classe de ativo

= Bens em operacéo
= Lavoura formada
= Bens em andamento

A Rio Claro registrou um imobilizado liquido no valor
de R$ 908MM na safra 18/19.

Bens em operacdo: total de R$ 575 milhdes. Séao as
terras, os edificios, as benfeitorias e as maquinas
utilizadas para a moagem da cana e a producdo dos
produtos.

Lavoura formada: total de R$ 331 milhdes. Sdo os
investimentos para desenvolvimento da lavoura. Tratos
culturais, tratos de terra e etc.

Vale destacar que, conforme o art. Art. 66 da Lei

11.101/2005, o devedor ndo podera alienar ou onerar
bens ou direitos de seu ativo permanente,

R$ MM

Valor aquisigio Depreciagdo acum. Depreciagio (%) Valor liquido

Total 1.809 (901) -50% 908
Maquinas e equipamentos industriais 527 (189) -33% 338
Planta portadora formada 920 (592) -65% 328
Benfeitorias 147 (35) -20% 113
Maquinas e equipamentos agricolas 112 (57) -65% 54
Edificios e instalagfies 62 (8) -23% 54
Planta portadora em formac&o 8 . -53% 8
Veiculos e equipamentos de transportes 18 (14) 0% 5
Moveis e utensilios 6 (3) -83% 3
Outros 8 {(3) -36% 5
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USINA CONQUISTA DO PONTAL S.A.

Junho/2019: Relatério inicial do AJ

ALVAREZ & MARSAL



Usina Conquista do Pontal S.A. ("UCP”)

gt Fundado em 2004.

Prestacdo de servicos em atividades agricolas e agropastoris em
terras préprias e de terceiros.

S - —

Exploracdo da atividade agricola; fabricacdo e comercializacao de
etanol carburante no mercado interno e externo.

3 Industrializac&o de produtos de terceiros, producao e
— comercializacdo de excedentes de energia elétrica.

Area de 98.000 ha e capacidade instalada de 5.5 MilhGes para
moagem de cana-de-acucar.

Capex Manutencao de R$ 1.3k/ha e Produtividade de 59.8 ton/ha;
taxa de ocupacédo de 92%.

@ Localizada em Teodoro Sampaio — SP.
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FUNCIONARIOS
I

1.668

= 1.833
1.827
1.826
1.817
1.755
—
1.719
1.717
1.714
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®m Funcionarios  mContratacdes liqguidas  mDemissfes liquidas

= A Conquista do Pontal possuia um total de 1.609 funcionarios diretos (maio/19).
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ENDIVIDAMENTO

I O total da divida concursal & de ~R$ 3,8bi divididos entre 428 credores.

Endividamento total (R$ MM):

9
405 |
|
1 4.198
3.606
1 176 . .

Extra Tributario Divida total

Classel Classe?2 Classe3

Classe 4 Total QGC

\ ¢

Endividamento concursal (R$ MM):

11761

Grupo ATVOS | Junho 2019

o

v

Credores concursais (#):

202

q

Y

A classe Ill representa ~95% do
valor da divida concursal.

Em quantidade de credores, a
classe Il representa ~79%, a
classe IV ~15% e a classe |
~4,7%.

~R$ 1,6bi do passivo concursal
sao oriundos de contratos
financeiros firmados com duas
instituicbes financeiras, contratos
estes onde a Recuperanda é
avalista.

Ha um passivo extraconcursal de
~R$ 405MM para instituicoes
financeiras.

A Recuperanda tem uma divida
fiscal no valor de ~R$ 9MM,
principalmente, com dois estados
e a Unido Federal.
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INDICADORES OPERACIONAIS

A producao de acuUcar obteve crescimento de 4,7%

Acucar total (MM de toneladas) 16/17 17/18 18/19 Var. %

Moagem (MM de ton) 5.0 44 -12,9% 4.1 -5,3%
Propria 43 3.4 -20,3% 2,9 -15,7%
07 Terceiros 07 0.9 31,9% 1.2 32 3%
(%) proprio B6% 78% -8.5% 70% -10,9%
(%) terceiros 14% 22% 51,5% 30% 39.8%
Area colhida (mil ha) 51,3 51,7 0,8% 60,1 16,1%
Propria 44 6 388 -12,8% 36,2 -6,8%
Terceiros 6.8 12,9 90,7% 23.9 85,2%
16/17 1718 18/19 )
Tenten b o e O
0 0
Moagem: % de terceiros vs. % propria Propria 639 572 104% 56.9 07%
149, Terceiros 758 71,3 -5.9% 53.8 -24 6%
ATR (kg. ! fon.} 130,7 127,0 -2,9% 131,0 3,2%
86% Propria 131,0 126,5 -3,5% 131,0 3,5%
Terceiros 121,3 1287 6,1% 130,7 1,5%
16117 17118 Acgucar total (MM de ton) 0,7 0.6 -15,4% 0,5 -2,3%
' Propria 06 0.4 -23,1% 0,4 -12,7%
mPrépria mTerceiros Terceiros 0.1 0.1 40.0% 0,2 34 3%

. Moagem: apresentou queda de 5,3% na safra 18/19, contra uma reducgéo 12,9% na safra anterior.

ATR (Acucar Total Recuperavel): apresentou expansao na ultima safra, atingindo seu maior nivel no periodo, 3,2%.

» Mix de moagem: o percentual de moagem de terceiros atingiu 30% e esta em seu nivel mais elevado dos ultimos 3 anos.

TCH (Tonelada de Cana por Hectare): destacam-se as sucessivas quedas de produtividade ocorridas nos ultimos 3 anos.
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RECEITA E MARGEM BRUTA

I Receita liquida por produto (R$ milhdes)

16117 17118 16/19

Acacar mEtanol Ani. m Etanol Hid. mEnergia mQOutros

11%
25%

10%

20y

17118

mAclucar m Etanol Ani. mEtanol Hid. m Energia m QOutros

] 16/17 17118 18/19

Margem bruta % 4,9% 7.86% 1,0%
Aclcar 17,5% 12 3% 7.1%
Etanal Ani. 0,0% -4 1% 0,0%
Etanol Hid. -0,9% -10,3% -8,4%
Energia 62 2% 50,4% 31,8%
Cutros -0.3% 100,6% 0,0%
Ativo biolégico 100,0% 100,0% 0,0%

Grupo ATVOS | Junho 2019

Evolugdo da margem bruta: contribuicdo produtos na variagao (em p.p.)

» Receitaliquida: apresentou retracdo de 20,3% no ultimo ano e
atingiu ~R$ 612 milhdes. Apesar dos produtos do etanol hidratado ter
crescido 101,8%, as quedas de acgucar (-69%) e etanol anidro (-

100%) fizeram a receita reduzir.

participacéo e atingu 64%, ocupando assim espaco sobre o acucar.

= Margem bruta: na safra de 18/19 a margem atingiu 1,0%, caindo 6,6
p.p.. As Unicas contribuicdes positivas foram do ativo biologico (+2,7

p.p.) e etanol anidro (+0,4 p.p.)

67
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» Participacado nareceitaliquida: o etanol hidratado ganhou i
1
1
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DESTAQUES FINANCEIROS

EBITDA ajustado pelo CPV non-cash Divida liquida (ex-intercompany) / EBITDA ajustado

23%
13,8 x
12,7 '
139 '
16/17 17/18 18/19 17/18
m EBITDA ajustado Margem % m Divida liquida Alavancagem

= EBITDA ajustado: o resultado operacional, ajustado pelos |
efeitos nédo-caixa do CPV (Custo de Produto Vendido),!
caiu para ~R$ 155 milh6es. Essa métrica é importante |
para o setor, pois 0s gastos com ativo biolégico e formacao |
de lavoura s&o contabilizados como CAPEX e impactam !
posteriormente o resultado o via depreciacao.

EBITDA ajustado e CAPEX investido

EBITDA ajustado liquido do CAPEX investido. Sob essa 0tica,
a companhia gerou R$ 13 milhGes para pagar despesas i
financeiras liquidas (Gltimo ano = R$ 206 milhdes) e:
amortizac8es (divida total atualizada = R$ 4.198 milhdes)

16117 17118 18119

= Alavancagem liquida: atingiu 17,7x o EBITDA ajustado e

i- EBITDA ajustado vs. CAPEX: é importante analisar o
i ficou em seu maior nivel no periodo analisado.

mEBITDA gustado mCAPEX
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RESULTADOS

DRE (R$ milhdes) 16117 17118 Var. % 18119 Var. %

Receita liquida 886 768 -13,3% 612 -20,3%

Walor justo dos ativos biolégicos 0 (20} -

Custo dos produtos vendidos (842) (689) -18.2% (606) -12,1%

Lucro bruto 44 58 32,4% 6 -89,1%

em % da receita liquida 5,0% T.6% 1,0%

Despesas totais (35) (54) 53,2% (37) -32,0%

em % da receita liquida -4.0% -7,0% -6,0%

Resultado operacional 9 4 -51,9% (30) -826,4%

em % da receita liquida 1,0% 0,5% -5,0%

Resultado financeiro liquido (283) (232) -17,8% (206) -11,2%

em % da receita liquida -31,9% -30,3% -33.7%

IR corrente e diferido - 298 0,0% - -100,0%

Resultado liquido (274) 70 -125,56% (237) -438,7%

em % da receita liquida -30,9% 9.1% -38. 7%

EBITDA ajustado 182 168 -1,6% 139 -17,4%

em % da receita liquida 20,6% 21.,9% 22 7%

Detalhamento do CPV

CPV cash (667T) (525) -21,3% (436) -16,8%

CPV non-cash (174) (164) -5 4% (169) 3,2%
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No ano-safra de 18/19, a receita liquida da companhia atingiu
R$ 612 milhdes, representando uma retracdo anual de
20,3%.

O CPV da empresa reduziu 12,1%, sendo que o CPV non-
cash cresceu 3,2% enquanto o CPV cash teve retragdo de
16,8%.

Esses fatores causaram piora de 6,6 p.p. de margem bruta
da companhia, que atingiu 1,0%.

As despesas totias de 18/19 reduziram em 32,0%.

O resultado financeiro da companhia melhorou 11,2% e
atingiu R$ 206 milhdes.

A conta de resultado liquido, apesar de descasada em caixa,
contempla o recurso investido em periodos anteriores para
formacdo de lavoura e ativo biolégico. Vale destacar a
operacdo ocorrida em 17/18, em que a Recuperanda obteve
resultado de IR positivo em 298 milhdes.

Nesse sentido, a companhia gerou prejuizo de R$ 237
milhdes ou -38,6% da receita liquida.

O EBITDA ajustado pelos efeitos non-cash atingiu 22,7%,
melhorando 0,8 p.p. em relacdo ao ano anterior.
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IMOBILIZADO

1%

Composigéo imobilizado A Conquista do Pontal registrou um imobilizado liquido no
valor de R$ 863MM na safra 18/19.

Bens em operacgdo: total de R$ 600 milhdes. Séo as
terras, os edificios, as benfeitorias e as maquinas
utilizadas para a moagem da cana e a producdo dos
produtos.
= Bens em operacéo L 5
Lavoura formada: total de R$ 257 milhdes. Sao os
investimentos para desenvolvimento da lavoura. Tratos
= Bens em andamento culturais, tratos de terra e etc.

= Lavoura formada

Vale destacar que, conforme o art. Art. 66 da Lei
11.101/2005, o devedor ndo podera alienar ou onerar
bens ou direitos de seu ativo permanente,

R$ MM
Classe de ativo Valor aquisigio Depreciagdo acum. Depreciagio (%) Valor liquido
Total 1.642 (779) -47% 863
Maquinas e equipamentos industriais 57 (198) -35% 373
Planta portadora formada 660 (414) -63% 246
Benfeitorias 165 (36) -22% 129
Maquinas e equipamentos agricolas 96 (55) -57% 42
Edificios e instalagfies 22 (4) -18% 18
Benfeitorias propriedades de terceiros 24 (7} -29% 17
Avm-planta portadora formada a4 (43) -80% 11
Veiculos e equipamentos de transpories 23 (14) -59% 10
Qutros 26 (9) -33% 18
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USINA ELDORADO S.A.

Junho/2019: Relatério inicial do AJ
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Usina Eldorado S.A. ("UEL”)

UEL

St Constituida em 22 de Abril de 2003.

Pertencente e controlada integralmente pelo Grupo Atvos
Participacoes.

Cultivo, industrializacdo, comercializagao, importacéo e exportacao
de alcool e cana-de-agucar.

@ Geracdao de energia elétrica.

Area de 49.200 ha e capacidade instalada de 3.7 MilhGes para
moagem de cana-de-acucar.

R Capex Manutencdo de R$ 1.5k/ha e Produtividade de 82.0 ton/ha;
taxa de ocupacao de 100%.

@ Localizada em Rio Brilhante — MS.
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FUNCIONARIOS

© 1.261
1.271
w [1.258
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m Funcionarios  mContratacfes liquidas  mDemissbes liquidas

= AEldorado possuia um total de 1.158 funcionérios diretos (maio/19).
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ENDIVIDAMENTO

I O total da divida concursal é de ~R$ 578MM divididos entre 460 credores.

Endividamento total (R$ MM):

2 66

Classel Classe2 Classe3 Classe4 Total QGC

Endividamento concursal (R$ MM):

¢
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\%

578

\ ¢

Extra Tributario Divida total

Credores concursais (#):

1
90'

Y

A classe lll representa ~88% do
valor da divida concursal.

Em quantidade de credores, a
classe Il representa ~67%, a
classe IV ~20% e a classe |
~13,7%.

A Recuperanda deve um
montante de ~R$ 10,6mil para
empresas Nao Recuperandas do
grupo Odebrecht.

Ha um passivo extraconcursal de
~R$ 14MM junto a instituicoes
financeiras.

A Recuperanda tem uma divida
fiscal no valor de ~R$ 16MM,
principalmente, com o estado do
Mato Grosso do Sul.
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INDICADORES OPERACIONAIS

A producéo de acucar cresceu 10,8% na ultima safra e atingiu 0,4 MM de toneladas

s e
Moagem (MM de ton) 3,5 3.1 -8,7% 3.3 4.5%
Prapria 22 1,9 -13,6% 20 6,5%
Terceiros 1,3 1,3 -3,2% 1,3 1,4%
0,42
0,41 ,
(%) préprio 63% 60% -4 3% 61% 1,9%
(%) terceiros 37% 40% 7.2% 39% -2.9%
0,37 : . .
Area Fnlhlda (mil ha) 426 449 52% 46,8 4.4%
Prapria 246 275 11,8% 287 4 7%
16/17 17/18 18/19 Terceiros 18.1 17,8 -1,5% 18,1 1,7%
TCH (ton. / ha) o6 69 0% T2 1%
Prapria 100,5 69,8 -30,6% 724 3,7%
Terceiros 747 701 -6,1% 69 4 -1.1%
ATR (kg./ ton.} 122,2 118,2 -3,3% 1254 6,1%
Prapria 1186 114,0 -3,9% 1228 7.7%
Terceiros 1282 1251 -2,4% 1295 3.5%
1718 18/19 Agucar total (MM de ton) 04 0.4 -12,7% 0.4 10,8%
L . Propria 0,3 0,2 -17,0% 0,2 14,7%
mPropria m Terceiros Terceiros 0.2 0,2 _5.5% 0,2 4.9%

Moagem: apresentou crescimento de 4,5% em 18/19. Ainda assim, devido a queda de 9,7% em 17/18, o volume total ainda nao foi
recuperado.

ATR (Acucar Total Recuperével): apresentou expansao de 6,1% na ultima safra, atingindo seu maior nivel no periodo analisado.

Mix de moagem: o percentual de moagem de terceiros atingiu 39%.

TCH (Tonelada de Cana por Hectare): a Recuperanda obteve crescimento de produtividade de 1,9%.
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RECEITA E MARGEM BRUTA
I a : ibui produtos na variacao (em p.p.
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» Receitaliquida: apresentou retracao de 1,8% no ultimo ano e atingiu
~R$ 500 milhdes. Apesar dos produtos de etanol, em conjunto, terem
crescido 25%, as quedas de acgucar (-47%) e energia (-16%) fizeram a
receita reduzir.

32%

16/17 17/18 18/19
m Etanol Ani. mEtanol Hid. mActicar m Energia m QOutros

] 16117 17118 18119

ganharam participacao e atingiram 65%, ocupando assim espaco

1 1
1 1
1 1
1 1
1 1
1 1
1 1
1 1
1 1
1 1
1 1
1 1
1 1
1 1
1 1
i » Participacdo nareceitaliquida: os produtos de etanol, em conjunto, i
1 1
1 1
1 1
1 1
1 1
1 1
1 1
1 1
1 1
1 1
1 1
1 1
1 1
1 1

Margem bruta % 15,5% 11,1% 5,3% sobre o agﬂcar.

Aclcar 3.6% 3.0% 4 7%

Etanol Anidro 15,7% 4.4% 11,2%

Eta”"'_H'dratadO 453’?3 2332}’ 3;31‘3 = Margem bruta: na safra de 18/19 a margem atingiu 5,3%, caindo 5,8
nergia , 2% 4% , . . . .

Outros 9.0% 313%  1874% p.p.. A Unica contribui¢cdo positiva foi etanol anidro (+3,3 p.p.).

Afivo biologico 100,0% 100,0% 0,0%
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DESTAQUES FINANCEIROS

EBITDA ajustado pelo CPV non-cash Divida liquida (ex-intercompany) / EBITDA ajustado

41,6%

185
5
158 497
17/18 18/19 17/18 18/19
m EBITDA ajustado Margem % m Divida liguida Alavancagem
EBITDA ajustado e CAPEX investido = EBITDA ajustado: o resultado operacional, ajustado pelos

efeitos nado-caixa do CPV (Custo do Produto Vendido),
caiu para ~R$ 139 milhdes ou 0,8 p.p em relacédo a safra
anterior. Essa métrica € importante para o setor, pois 0s
gastos com ativo biologico e formacdo de lavoura séo
contabilizados como CAPEX e impactam posteriormente o
resultado o via depreciacao.

» EBITDA ajustado vs. CAPEX: €& importante analisar o
EBITDA ajustado liquido do CAPEX investido. Sob essa 0tica,
a companhia gerou R$ 55 milhdes para pagar despesas
financeiras liquidas (dltimo ano = R$ 45 milhdes) e
amortizacdes (divida total atualizada = R$ 608 milh&es)

1617 17118 18119

mEBITDA ajustado wmCAPEX = Alavancagem liquida: atingiu 3,2x do EBITDA ajustado e
ficou em seu maior nivel no periodo analisado.
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RESULTADOS

DRE (R$ milhdes) 16117 1718 Var. % 18/119 Var. %
Receita liquida 598 509 -14 8% 500 -1.8%
Valor justo dos ativos biolégicos 99 13 -

Custo dos produtos vendidos (604) (466) -22 8% (473) 1.5%
Lucro bruto 92 56 -39,0% 27 -52,6%
em % da receita liquida 15.5% 11,1% 5.3%

Despesas totais (44) (41) -6,9% (38) -6,2%
em % da receita liquida -7,3% -8,0% -7 .6%

Resultado operacional 49 16 -67,6% (11) -171,2%
em % da receita liquida 8.2% 3,1% -2,3%

Resultado financeiro liquido (38) (47) 22,3% (45) -4,5%
em % da receita liquida -6,4% -9,2% -8,9%

IR corrente e diferido (38) 2 -104, 5% (0) -100,2%
Resultado liquido (27) (29) 9,0% (56) 91,4%
em % da receita liquida -4 5% -5, 7% -11.2%

EBITDA ajustado 249 158 -36,5% 155 -1,7%
em % da receita liquida 41 6% 31.0% 31.,0%
Detalhamento do CPV

CPV cash (404) (324) -19.8% (307) -5.4%
CPV non-cash (200) (142) -28.9% (166) 17.2%
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No ano-safra de 18/19, a receita liguida da companhia
atingiu R$ 500 milhdes, representando uma retragcao
anual de 1,8%.

O CPV da empresa reduziu 1,5%, sendo que o CPV non-
cash cresceu 17,2% enquanto o CPV cash teve
retracdo de 5,4%.

Esses fatores causaram piora de 5,8 p.p. na margem
bruta da companhia, que atingiu 5,3%.

As despesas totais de 18/19 reduziram em 6,2%,
perdendo assim 0,7 p.p.

O resultado financeiro da companhia melhorou 4,5% e
atingiu R$ 45 milhdes.

A conta de resultado liquido, apesar de descasada em
caixa, contempla o recurso investido em periodos
anteriores para formacao de lavoura e ativo bioldgico.

Nesse sentido, a companhia gerou prejuizo de R$ 56
milhdes ou -11,2% da receita liquida.

O EBITDA ajustado pelos efeitos non-cash atingiu
31,0%, permanecendo estavel vs. o ano anterior.
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IMOBILIZADO

Composicao imobilizado A Eldorado registrou um imobilizado liquido no valor
de R$ 985MM na safra 18/19.

0%

Bens em operacdo: total de R$ 805 milhdes. Sao as
terras, os edificios, as benfeitorias e as maquinas
utilizadas para a moagem da cana e a producédo dos
produtos.
" Bens em operagao Lavoura formada: total de R$ 177 milhdes. Séo os
= Lavoura formada investimentos para desenvolvimento da lavoura. Tratos
= Bens em andamento culturais, tratos de terra e etc.

Vale destacar que, conforme o art. Art. 66 da Lei
11.101/2005, o devedor nao podera alienar ou onerar
bens ou direitos de seu ativo permanente,

Classe de ativo Valor aquisigio Depreciagdo acum. Depreciagao (%) Valor liquido

Total 1.600 (615) -38% 985
Maquinas e equipamentos industriais 565 (147) -33% 418
Edificios e instalagfies 283 (29) -65% 255
Flanta portadora formada 448 {289) -20% 160
Benfeitorias 89 (27) -65% 62
Maguinas e equipamentos agricolas 83 (44) -23% 49
Avm-planta portadora formada 74 (57) -53% 17
Benfeitarias propriedades de terceiros 17 (5) 0% 12
Flanta portadora em formacao 3 . -83% 3
Qutros 26 (18) -10% 8
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Destilaria Alcidia S.A. ("DASA”)

UAL

SNl Constituida em 1975

@ Pertencente e controlada integralmente pelo Grupo Atvos.

Exploracao, industrializac&o, importacao e exportacao de produtos
de agricultura, como cana de acucar, etanol e seus subprodutos.

elétrica.

Area de 98.000 ha e capacidade instalada de 2.1 MilhGes para
moagem de cana-de-acucar.

@ Producao, fornecimento, distribuicdo e comercializacéo de energia

Capex Manutencao de R$ 1.3k/ha e Produtividade de 59.8 ton/ha.
@ Localizada em Teodoro Sampaio — SP.
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FUNCIONARIOS
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®m Funcionarios  mContratacOes liquidas  ®mDemissoes liquidas
= AEldorado possuia um total de 313 funcionarios diretos (maio/19).
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ENDIVIDAMENTO

I O total da divida concursal é de ~R$ 185MM divididos entre 71 credores.

Endividamento total (R$ MM):

167
0 16
v e——

Classel Classe2 Classe3 Classe4 Total QGC Extra

\ ¢

Endividamento concursal (R$ MM):

2 0

4
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v

3

Credores concursais (#):
1

¥

83

4
KN
314

Tributario Divida total

v

A classe lll representa ~90% do
valor da divida concursal.

Em quantidade de credores, a
classe Il representa ~79%, a
classe IV ~12,7% e a classe |
~7%.

~R$ 171MM do passivo concursal
sdo oriundos de  contratos
financeiros firmados com duas
InstituicGes financeiras.

Ha um passivo extraconcursal de
~R$ 96MM junto a instituicoes
financeiras.

A Recuperanda tem uma divida
fiscal no valor de ~R$ 34MM,
principalmente, com estados de
Sao Paulo e Banco Central do
Brasil.
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INDICADORES OPERACIONAIS

I 16/17 17/18 Var. % 18/19 Var. %

Moagem (MM de ton) - - - - - « TCH (Tonelada de Cana por
Propria - - Hectare): destacam-se as
Terceiros - - sucessivas guedas de

produtividade ocorridas nos
(%) proprio - - altimos 3 anos. Apos retracdo de

(%) terceiros

9,2%, a safra atual atingiu seu menor
nivel no periodo.

Area colhida (mil ha) 27,6 23,7 -14,3% 18,3 -22,7%

Propria 245 20,7 -15,4% 18,3 -11,7% Ndo ha moagem e producido do

Terceiros 3.1 29 —5,9% 0.0 —1[}[},[}% mix de produtos no pen’odo
analisado na Recuperanda, parte da

TCH (ton. / ha) 59,8 56,8 -5,0% 51,5 -9,2% Usina esta desativada.

Prépria 58,9 555 -5.8% 51,5 7.2%

Terceiros 66 6 670 0.6% 0.0 -100,0%

ATR (kg. ! ton.)
Prépria
Terceiros

TAH (ton [ ha)
Prépria
Terceiros

Agucar total (MM de ton)
Prapria
Terceiros
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RECEITA E MARGEM BRUTA

I Receita liquida por produto (R$ milhdes) Evolugéo da margem bruta: contribuigéo produtos na variagao (em p.p.)
34
T & ‘l} ! 33’8 I I I I 25’5 I{a,dl} T T Im
121 (128) &4
(23,9) (36,9) ’
L]
17/18 18/19
mEnergia mCana mSub-produtos
& & o’ & & o’ o
2 )
Q;\Q‘J I?;_ja? f&":!:
& < o

» Receitaliquida: apresentou retracdo de 15,3% no ultimo ano e
atingiu ~R$ 121 milhdes.

17118 16119

» Participacdo nareceitaliquida: a empresa passou a vender apenas
sub-produtos

BEnergia mMCana B Sub-produtos

] 16/17 17118 18/19

Margem bruta % -0.1% -23.8% -5,2% ) )

Energia T 1% ~460.4% 0.0% = Margem bruta: na safra de 18/19 a margem atingiu 5,2%,
Cana -32,2% 3,9% 0,0% aumentando 18,6 p.p..

Sub-produtos 91.1% 101,0% -5,2%

Ativo biolégico 100,0% 100,0% 0,0%
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DESTAQUES FINANCEIROS

EBITDA ajustado pelo CPV non-cash
48%

16117 1718

EBITDA ajustado e CAPEX investido

1617 17118

mEBITDA ajustado
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m CAPEX

18119

86

Divida liquida (ex-intercompany) / EBITDA ajustado

| S

16117 17118

efeitos ndo-caixa do CPV (Custo do Produto Vendido), i
subiu para ~R$ 48 milhdes ou 16,9 p.p em relacdo a safra
anterior. Essa métrica € importante para o setor, pois 0si
gastos com ativo biolégico e formacdo de lavoura sdo i
contabilizados como CAPEX e impactam posteriormente o i

resultado via depreciacao.

EBITDA ajustado vs. CAPEX: é importante analisar o}
EBITDA ajustado liquido do CAPEX investido. Sob essa 6tica, |
a companhia gerou R$ 15 milhdes para pagar despesasi
financeiras liquidas (Gltimo ano = R$ 97 milhdes) e
amortizacdes (divida total atualizada = R$ 314 milh&es)

Alavancagem liquida: atingiu 2,4x o EBITDA ajustado e
ficau_em seu_maiornivel na perioda analisada. . ____________
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RESULTADOS

DRE (R$ milhdes) 16/17 17118 Var. % 18/19 Var. %

Receita liquida 133 143 8,0% 121 -15,3%

Valor justo dos ativos biologicos 41 (9) -121,2% -100,0%

Custo dos produtos vendidos (174) (168) -2.9% (127) -24 3%

Lucro bruto (0) (34) 32915,5% (6) -81,5%

em % da receita liquida -0,1% -23,8% -5,2%

Despesas totais (34) (13) -61,9% (17) 33,7%

em % da receita liquida -25.3% -8,9% -14,1%

Resultado operacional (34) (47) 39,1% (23) -50,0%

em % da receita liquida -25 4% -32, 7% -19, 3%

Resultado financeiro liquido (50) (73) 48,1% (97) 31,9%

em % da receita liquida -37 4% -51,2% -79,8%

IR corrente e diferida (1) 1 -239,8% (0) -123 8%

Resultado liquido (84) (119) 41,2% (120) 1,4%

em % da receita liquida -63,5% -83,0% -99 4%

EBITDA ajustado 63 33 -48,0% 48 47.1%

em % da receita liquida 47 6% 22 9% 39.8%

Detalhamento do CPV

CPV cash (77) (89) 15,7% (56) -37,1%

CPV non-cash (97) (80) -17.7% (72) -10,0%
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No ano-safra de 18/19, a receita liquida da companhia
atingiu R$ 121 milhdes, representando uma retragcao
anual de 15,3%.

O CPV da empresa reduziu 24,3%, sendo que o CPV
non-cash apresentou queda de 10,0% enquanto o
CPV cash teve retracao de 37,1%.

Esses fatores causaram melhora de 18,6 p.p. de
margem bruta da companhia, que atingiu margem
negativa de 5,2%

As despesas totais da safra 18/19 aumentaram em
33,7%.

O maior reconhecimento de juros sobre os
emprestimos e financiamentos, causaram 0 aumento
de 31,9% em relacao a safra anterior.

A conta de resultado liquido, apesar de descasada em
caixa, contempla o recurso investido em periodos
anteriores para formacao de lavoura e ativo biolégico.

Nesse sentido, a companhia gerou prejuizo de R$ 120
milhdes ou -99,4% da receita liquida.

O EBITDA ajustado pelos efeitos non-cash atingiu
39,8%, melhorando 16,9 p.p. em relacao ao ano anterior.
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IMOBILIZADO

I Composicao imobilizado A Alcidia registrou um imobilizado liquido no valor de

R$ 260MM na safra 18/19.

1%

Bens em operacdo: total de R$ 160 milhdes. Séao as
terras, os edificios, as benfeitorias e as maquinas
utilizadas para a moagem da cana e a producdo dos
produtos.
= Bens em operagso Lavoura formada: total de R$ 97 milhdes. S&o os
= Lavoura formada investimentos para desenvolvimento da lavoura. Tratos
= Bens em andamento culturais, tratos de terra e etc.

Vale destacar que, conforme o art. Art. 66 da Lei
11.101/2005, o devedor ndo podera alienar ou onerar
bens ou direitos de seu ativo permanente,

Classe de ativo Valor aquisigao Depreciagiao acum. Depreciagao (%) Valor liquido
Total 755 (494) -65% 260
Maguinas e equipamentos industriais 231 (122) -33% 109
Planta portadora formada 426 (324) -65% 102
Benfeitorias 50 (15) -20% 34
Maguinas e equipamentos agricolas 41 (34) -65% 7
Edificios e instalagbes 10 (7) -23% -
Veiculos e equipamentos de transportes 11 (8) -53% 3
Planta portadora em formacao 3 . (0% 3
Adiantamento de fornecedores de imobilizz 1 . -83% 1
Qutros (18) 16 -86% (3)
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PONTAL AGROPECUARIA S.A.

Junho/2019: Relatério inicial do AJ
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ENDIVIDAMENTO

I O total da divida concursal € de ~R$ 44MM com apenas 1 credor.

Endividamento total (R$ MM): A classe lll representa 100%

do valor da divida concursal.

- O anico credor da
44 Recuperanda € o Banco do
Brasil.
44

* A Recuperanda ndo tem
nenhum passivo

extraconcursal.
Classel Classe?2 Classe3 Classe4 Total QGC Extra Tributario Divida total o A Recuperanda nao tem

‘ nenhuma divida fiscal.
Endividamento concursal (R$ MM):
sl =l = IV sl =l =1V
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RESULTADOS
16117 17/18 Var. % - A Recuperanda esta desativada, n&o ha

Receita liquida

%%

%

moagem da cana e nem producao dos
mix de produtos.

Custo dos produtos vendidos 0,0% 0,0%
Lucro bruto - 0,0% - 0,0% ) ] )
o P i » O Resultado financeiro é a unica conta

em % da receita liquida 0,0% 0,0% . -
que apresenta movimentacéo,
basicamente em funcao do

Despesas totais (0) -164,1% (0)  -180.7% reconhecimento dos juros da divida

em % da receita liquida 0,0% 0,0% financeira que a Recupernada detém
com o Banco do Brasil.

Resultado operacional (0) -164,1% (0) -180,7%

em % da receita liquida 0,0% 0,0% Destaca-se que na safra 17/18 a
Recuperanda realizou uma cessao do

Resultado financeiro liquido (0) 423,0% (3) 105,5% passivo fiscal da ordem de R$ 4 MM

em % da receita liquida 0.0% 0.0% para a Nao Recuperanda Odebrecht
S.A, tendo em vista o resultado liquido

IR corrente e diferido - 0,0% -100,0% positivo da safra.

Resultado liquido (1) -402,1% (4) -251,2%

em 9% da receita liquida 0,0% 0,0%

EBITDA ajustado (0) -164,1% (0) -180,7%

em Y% da receita liquida 0,0% 0,0%

Detalhamento do CPV

CPV cash - - 0,0% - 00,0%

CPV non-cash - - 0.0% - 0,0%
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