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Agenda da Apresentacao

Turrarzand Mas sgermant Ancciation

Criacao do Grupo Infinity

O Grupo Infinity

Mercado de Acucar e Alcool

Primeiro Plano de Recuperacao Judicial
Alteracao ao Plano 1: Plano 2

Convolacao em Faléncia
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Criacao do Grupo Infinity
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Estratégia de Cluster e

Para que a estratégia de Clusters se mostrasse eficiente, todas as varidveis deveriam se comportar

exatamente como previsto...

de Precos

" Mercado
Producao :
consumidor

Operagao
Eficiente das
Usinas

econdmico

...porém a estratégia se mostrou demasiadamente otimista ao longo dos anos.
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O Mercado de Acucar e Alcool Brasileiro

Producdo de Etanol Hidratado e Pregos Praticados
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~ =P Mudanga nitida nos pregos praticados
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I \/o|. Etano Hidratado (Em bi de m3) Preco (RS/litro)

Entrada de Unidade Produtoras por Safra
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Crise no mercados de crédito (2008-2009),

com nitido impacto nas industrias de capital

intensivo e desenvolvimento de greenfields
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@ Fatores Positivos:

Exigéncia de blend de etanol na gasolina (responsavel por 34% da
demanda em 2009);

Aumento de impostos sobre gasolina;

Incentivos para aumento de consumo de carros flex fuel;

Crescimento de paises emergentes importadores de agucar.

@ Fatores de Risco:

Limitacdo do prec¢o do Etanol (70% do preco da gasolina);
Controle governamental sobre preco da gasolina;

Falta de Infraestrutura interna para comercializa¢ao de Etanol;
Descoberta do Pré —Sal;

Desaquecimento do mercado de crédito mundial.
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Turrarzasd Has sgersart Anscciatior?

Localizacao de Cluster e Usinas — Periodo de Aquisicao

Localizacao Geografica de
Usinas, Clusters e Regides de
Abrangéncia

CE[D. 2 IR Estratégia de Comercializagao de Clusters

(Ton /Safra)

kﬂ 1. Alcana Nanuque, MG 1,5 mi
N s » Mercado de Alcool de Vitéria (ES), Itabuna (BA),
| | D ) Eﬂ N 15 mi Jequié (BA)A e Salvadpr (BA). Locl:allllzagao Ionge~de Sao
[ ,lL ‘ Paulo e Triangulo Mineiro possibilita a obtengao de
T S - 2 prémios sobre indice ESALQ;
L,MS\ 5‘3 /;23/ * OperagOes pontuais de cabotagem.
®/ SR A 4. lbiralcool Ibirapu3, BA 0,9 mi
oA lea
=)
scj kﬂ 5. Paraiso Sao Sebastido do Paraiso, MG 0,9 mi * Foco na venda de Alcool para regido de Ribeirdo Preto.
\\] /)
8 0 q o . ’ 4 .~
Eﬂ 6. Usinavi Navirai, MS 3,2 mi * Agucar e Alcool para regides Sul e Sudeste.
lﬂﬂ Ativa Eﬂ Inativa Capacidade Total 9,2 mi
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Turrarzand Mas sgermant Ancciation

Expectativas Operacionais e Financeiras do Grupo Infinity =

Moagem e Utilizagdao de Capacidade (MM Tons)

] o e ~ .
! 90% 93% ®’% | * Aumento do % de utilizagdo da capacidade;
I
1
I 70% ! . .
. 58% ' 57y | * Crescimento de volume de cana de terceiros de 60% nas safras
(] |
i |
l ! realizadas em 07/08 - 08/09 para 70% em safras projetadas;
60% 58% | 66% 79% 71% 71% 70% |
| I . . . . . ~
40% 42% % - ; 9 % I * Percentual de cana de terceiros indica que a Infinity nao
2 Ea : q y
2007/08a 2008/09a :2009/10e 2010/11e 2011/12e 2012/13e 2013/14e 1 . . , ..
. ! considerava crescimento de areas plantadas ou produtividade.
I % Cana proprial % Cana de terceiros Utilizagcdo da Capacidade :
! |
! I
1

Valores Estimados

Produtividade Agricola (TCH) e ATR (Kg / tc)

82 a1 a1 * Disparidade entre aumento no TCH e crescimento estimado da

73 72 74 77

moagem = grande % de utilizacao de cana de terceiros;
* Indicadores de moagem se enquadram nas estimativas do setor;

* % de moagem -> necessaria andlise com outros indicadores.

2007/08a 2008/09a 2009/10e 2010/11e 2011/12e 2012/13e 2013/14e

! 1
! |
! |
! |
! 1
! 1
T 1
! |
! |
! |
! 1
! 1
! 1
157 152 145 154 153 153 154 |
1
. I
! I
! I
! 1
! I
! 1
! I
: . ATR TCH I
1
! 1
! I
! |

Valores Estimados
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Expectativas Operacionais e Financeiras do Grupo Infinity

Turrarzand Mas sgermant Ancciation

Expectativa: - RS 499 milhdes de Receita Liquida em 2013/2014 (CAGR de 11,4% sobre a safra de 2007/2008);
- reversdo agressiva do EBITDA negativo de R$23 milhdes (2007/2008) para um EBITDA positivo de RS109
milhdes (2013/2014).

|
I
! | : 21% 21% 22%
| ~-11,0% I ! T09
_13 1AF_ = 11, 1 94
| cagro7/o8 =¥/ 499 | ! 1% 8
| 451 | |
: 412 ! ! 31
335 | 349 X (9%) L (8%)
261 | 293 | !
| : HRN :
1
| | (23) L @27)
! 1
I 1 .
! | hd | Valores Estimados
| 5 2
07/08 08/09 !  09/10F 10/11E 11/12E 12/13E 13/14E 1 (110)
|
I . | 07/08 08/09 09/10 E 10/11E 11/12E 12/13E 13/14
! Valores Estimados !
'''''''''''''''''''''''''''''' EEE EBITDA (RS mi) Margem EBITDA (%)

Realidade: - Estratégia de cluster ndao testada no mercado sucroalcooleiro;
- Usinas em fase pré-operacional;

- Desconhecimento da extensao da crise no mercado de crédito.

{3 Agressividade das projecoes financeiras e operacionais.
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Turrarzand Mas sgermant Ancciation

Necessidade de Investimento Pré - Recuperagao Judicial =l

Lgcalizagéo Geogréfi‘ca de Necessidade de Investimento
Usinas, Clusters e Regides de Agricola Industrial KGiro Total
Abrangéncia (RS milhdes) (R$ milhdes) (RS milhdes) (RS milhdes)
1 1
Eﬂ 1. Alcana Nanuque, MG 14,1 7,8 18,6 ! 40,5 :
1 1
4“\,777777 [~ dadih : :
L \ aud J kﬂ 2. Cridasa  Pedro Canario, ES 91 3,5 19,4 | 320
1
) " L 7{] BA * : |
T A U TN N ! i
-~ - e ,/X‘4 i Eﬂ 3. Disa Conceicdo da Barra, ES 21,5 4,7 42,6 | 68,8 :
L ) 4 : 1 1
e/ YA 4 82 g ~ ! 1
L%GS,,,,,AS\?\ Sp 54; SRS kﬂ 4. |birdlcool Ibirapua, BA 2,4 27,4 1,1 E 30,9 E
\ j PR‘“ Y ! !
‘j,>;';D Sff Eﬂ 5. Paraiso S30 Sebastido do Paraiso, MG 0,6 1,7 4,7 X 7,0 1
/ o : :
h y 1 1
\? lfd 6. Usinavi Navirai, MS 0 0 o i o E
1 1
1 1
1 1 1 1
kﬂ Ativa Eﬂ Inativa Total 47,7 45,1 86,4 ! 179,2 |
7 i
1 ]
% Total 26,6% 25,2% 48,2% | 100,0% |
1 1

1. Estimativa igual a zero devido a intengdo do Grupo Infinity na alienagao do ativo
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Razoes da crise

= Queda no preco do acucar e etanol em 2006 e 2007;
= Problemas Técnicos que impossibilitaram a companhia de realizar as projecdes Econdmico-
Financeiras:
1. Moagem abaixo da capacidade (57%);
2. Problemas técnicos na montagem dos novos equipamentos;
3. Aumento dos custos de producao.
= Equivoco na estimativa de necessidade de investimentos (Agricola e Industrial);
= |nicio da percepcao de erro na estratégia de clusters;
= Crise no mercado de crédito global (2008-2009): escassez do crédito; linhas de crédito com juros

incrementais.

Hunagersu Rusciation’®



O Processo de Recuperacao Judicial: principais marcos .

19/05/2009 20/08/2009 16/12/2009 22/12/2009
06/07/2015 29/04/2016 23/05/2016 01/08/2017




Pedido de

recuperacao e
deferimento

Empresas (11 Recuperandas)

N2 do processo
Data de distribuicdo do Pedido
Data de deferimento do Pedido
Vara
Juiz

Administrador Judicial

Infinity Bio-Energy Brasil Participacdes S.A.
Disa Destilaria Itatinas S.A.
Infisa — Infinity Itaunas Agricola S.A.

Cridasa — Cristal Destilaria Auténoma de Alcool S.A.

Alcana Destilaria de Alcool de Nanuque S.A.
Central Energética Paraiso S.A.

Usina Navirai S.A.- Acticar e Alcool

Infinity Agricola S.A.

Ibirdlcool Destilaria de Alcool Ibirapu3 Ltda.
Infinity Industria do Espirito Santo S.A.
Infinity — Disa Participacoes Ltda.

0151873-29.2009.8.26.0100

19/5/2009

16/6/2009

22 Vara de Faléncias e Recuperacoes Judiciais
Caio Marcelo Mendes de Oliveira | Paulo Furtado

Deloite Touche Tohmatsu Consultores Ltda.

Turrarzand Mas sgermant Ancciation



Pedido de
recuperacao e

deferimento

Endividamento por Classe de Credores e Total por Tonelada Moida Principais Credores

Garantia Real:

Em RS milhares
e Os Bancos Bradesco e Santander representavam 75% do

valor total da classe II.

284.527

(28,4%) 711.661

(71,0%) Quirografario:

6.673 * Os Bondholders e o Banco do Estado do Espirito Santo

(0,7%)
representavam 55% do valor total da classe llI.

Trabalhistas Garantia Real = Quirografario

Indicador Grupo Infinity  Ideal Comparativo
Endividamento (R$) ' 1.002.861 i 308.179 | 225% |
Moagem (tons’000) i 5.361 1 5.361 | - :
Divida/ton moida (RS/ton) l 187,1 57,5 1 225%

_____________




Plano de

Recuperacao
Judicial: Plano 1

* Consolidagdo processual/substancial: plano Unico. Auséncia de discussdo judicial sobre o tema.
* DIP emergencial:

- Estruturacao e pleito judicial antes da aprovacao do Plano 1;

- Bradesco e Santander: RS 20 milhdes;

- Alienacao fiduciaria de bens da Usinavi;

- Condicdes preferenciais no recebimento dos créditos concursais com garantia real;

- Previsdes no Plano 1 e ratificacao em AGC.

=474 Maragernact Amizcistion”



Plano de

II/TMA

Recuperagao =
Judicial: Plano 1

Condicoes gerais legais (art. 54, LRF). CondicOes especificas para (i) trabalhistas de pequeno valor,
Credores Trabalhistas (classe 1) (ii) trabalhistas demitidos nos 30 dias anteriores ao pedido e (iii) pessoas juridicas equiparadas a
trabalhistas.

Caréncia de 5 anos; juros compostos de 3% a.a. (RS) ou LIBOR +1,5% (USD) apds caréncia;
Credores com Garantia Real (classe Il) pagamento do 50% do principal + juros capitalizados na caréncia, em 4 parcelas anuais; 50% restante
no 52 ano.

*Créditos n3o superiores a R$1.500,00 : pagamento em até 30 dias da homologac3o;

*Créditos superiores a R$1.500,00: haircut de 50%; 50% remanescente + juros compostos de 3% a.a.
Credores Quirografarios (classe lll) (RS) ou LIBOR +1,5% (USD) apds caréncia, para pagamento com (i) caréncia de 1 ano da

homologacao, em parcelas mensais; ou (ii) caréncia de 10,5 anos, em parcela Unica.

*Possibilidade de conversdao em equity pelos titulares de valores mobilidrios conversiveis em acdes.

Credores Aderentes Titulares de créditos nao sujeitos aos efeitos da Recuperacao Judicial que aderirem ao plano.

Credores Aderentes, Credores com Garantia Real e Financiadores, que poderiam usufruir do Pacote

Conjunto de Credores . . . . f
J de Garantias (bens oferecidos em alienacao fiducidria)

*Pacote de Garantias;

*Condigcdes mais benéficas, refletindo em parte a ordem de preferéncia posteriormente
estabelecida no Contrato de Compartilhamento de Garantias: (i) Aderentes e Financiadores 20 MM-
4 anos de caréncia + 6 parcelas anuais ; (ii) Aderentes e Financiadores 120 MM (limitado a 50 MM
do crédito existente) — caréncia de 3 anos + 4 parcelas anuais; (iii) Financiadores 120 MM —

condicdes a serem negociadas.
B Y g T R T s s RGP g TSV e s

Credores com Garantia Real e Credores
Aderentes que oferecessem
Financiamentos de até RS 120 MM.



Plano de
Recuperagao
Judicial: Plano 1

Novos Financiamentos: Limite de RS 120 MM + R$ 20 MM emergenciais; com pacote de
garantias.

Infinity

Alienacao de UPI: valor Minimo de R$ 180 MM; eventuais valores excedentes mediante a

assuncao de dividas do Grupo Infinity; prazo de 3 anos da homologacao.

rund Masageraact Aumocistion”



16/12/2009
® & 0o
Classe | m
Classe Il
Classe Il

AGC 22 convocacao

Turrarzasd Han sgersant Anscciation®

Aprovacao, Brasil
homologacao e

execucao do Plano 1

PR} v/ ©

22/12/2009

0w \
516V I \\
Jdh

79% \/

Homologacao
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Brasil

/“Q oo
Cargill + Zas

4
CARVAL s

=

Garantias

E




Aprovacao, Brasi

homologacao e
execucao do Plano 1

o

P
@ Garantias E

Dinheiro novo Compartilhadas Dividas

Financiadores
até 20MM
Ordem de Distribui¢cao
Financiadores
até 120MM

Oliveira Trust
(Agente Fiduciario)

e Concursais
e - 2 anos de caréncia

e Valor pago em 4 parcelas
Garantias anuais de igual valor
Reais (Penhor/

Hipoteca)

Créditos nao
sujeitos ao
Plano (ACC,

AFs, etc)

* N3o sujeitos ao Plano




Aprovacao,
homologacao e
execugao do Plano 1

Grupo |
USS 11 MM

Grupo |l
USS 68 MM

Grupo Il
USS 38 MM

5,0

® Grupo| = Grupoll = Grupolll Grupo IV Grupo V

Crédito Pds-Concursal Bradesco (DIP)
Crédito Pds-Concursal Santander (DIP)

Crédito Pds-Concursal ndo aderente ao Plano, representado
pelas Secured Notes — CARVAL (DIP)

Crédito Bradesco Pré-RJ (AF de A¢Ges e Equipamentos)
Crédito Santander Pré-RJ (AF de Ag¢bes e Equipamentos)
Crédito HSBC Pré-RJ (AF de A¢Ges e Equipamentos)

Crédito Bradesco Pré-RJ
Crédito Bradesco Leasing Pré-RJ
Crédito Santander Arrendamento Pré-RJ

Crédito Bradesco Pré-RJ (AF de Cana)
Crédito Santander Pré-RJ (AF de Cana)
Crédito HSBC Pré-RJ (AF de Cana)
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reund Managereent Ameciaion®

Aprovacao, ) S—
homologacao e
execu¢ao do Plano 1

Credores Agravo de Instrumento n.2 0031858-06.2010.8.26.0000

+ Crédito Novo

Manutencdao das garantias
cuja exoneracao nao tenha
sido anuida pelos credores

Parcial Provimento

Confirmada a possibilidade do

N3o tratamento diferenciado dos
Provido credores que continuam
dando crédito




Descumprimento
do Plano 1

Fatores Relevantes para o Descumprimento do 12 Plano:

Crise continua no setor sucroenergético;
=  Recessao Mundial;
= Queda dos investimentos estrangeiros no setor;
* Mudanca de foco estratégico governamental (Pré-sal).

" Premissas econOmicas equivocadas;
=  Aumento do consumo de etanol ndao ocorreu;
= Queda continua no preg¢o do agucar desde 2011.

= N3o conversao da divida da CarVal em capital;
= Comprovacao do equivoco no planejamento estratégico (Clusters);
= Novas entradas de recursos nao foram suficientes para o turnaround,

= Estratégia equivocada na utilizacdao dos novos recursos (Usinas ociosas e desativadas e canavial deficitario).

II/TMA

Brasil



25/04/2011

W / P L .

Descumprimento
doPlano 1

12/04/2012 15/02/2013

Turrarzasd e sgersart Anuccia

(i)

AF de Soqueiras e Cana



Turrarzasd e sgersart Anuccia

Descumprimento
doPlano 1

- Acionamento -
Nao Excussao de

Agente :
pagamento Fiduciario CEIEIER

Consolidagao

Posse Débitos

Trabalhistas

Risco de
Sucessao

Agravo de Instrumento n.2 2146312-23.2014.8.26.0000 ‘

 Manuten¢ao da posse das Unidades Produtivas até reintegracao de posse;
* Possibilidade de excussao das garantias.
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Descumprimento
do Plano 1

Necessidade de
recursos

IIITMA

................

Faléncia

Continuac¢ao da Empresa

Descumprimento
do Plano

Consolidagdo Garantias Pagamento de credores




Cenarios Carval e Amerra

Cenario 1
Status Quo

Destruicao de valor.

Risco de inatividade das
usinas.

Risco de sucesséao.

Desembolso recorrente
com empresa de
segurancga, advogados,
assessores e etc.

Dificuldade em encontrar um comprador.

-

Cenario 2
Faléncia

Mesmos riscos do Status
Quo (ao lado), porém
custos adicionais poderao
ser exponencialmente mais
altos.

Liquidacao dos ativos pode
comprometer a
continuidade das usinas.

Credores néao terao controle do processo de venda.
Probabilidade alta dos investidores aplicarem descontos adicionais.

Alteragao do Plano 1:
Plano 2

Risco de sucesséo
mitigado pelo Art. 60
(“venda limpa”).

Maior probabilidade de se
encontrar um comprador
estratégico.

Oportunidade de obter
informacao e estabilizar as
usinas antes da venda.

Recuperacao
Potencial
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Alteracao do Plano 1:

Pla no 2 Brasil

Alternativas Carval e Amerra

Pacote de Garantias

|
|
!
! ;
I USINAVI IBIRALCOOL CEPAR ALCANA CRIDASA
!
. I I
USINAVI IBIRALCOOL

CEPAR T ALCANA T

!
! I 1
* Fatores rglevaptes LEIE escolha: * Riscos identificados por CARVAL e AMERRA:
e Usinavi - maior usina do grupo « Escassez de cana na regido;

(capacidade moagem de 3,2 MM ton); .
* |biralcool - ativo fixo mais conservado

+ Incentivo fiscal no etanol;
 AMERRA (AF da cana).

Ativos depreciados/saqueados.



MA

nd Man gt Amcciation®

\ﬁ

st W ! o<l sl  — _-"N #I'

Alteragao do Plano 1:
Plano 2

Modificativo ao Plano | Constituicdo de UPIs para pagamento dos credores

UPI

UPI Alcana
(SPE)

Usinavi/SPE Garantia Real

CarvallelAmerta

Leilao (aguisicac dojcredito
dos bancos)

UPI
Ibiralcool/SPE

Quirografarios

UPI Pecana
(SPE)

Pds Concursal
APAL

Trabalhistas

Quirografarios
UPI Cridasa

Credores Pds-Concursais

Operagdo/Alienagdo
de bens — quitacdo do
passivo tributario,
previdenciario e
eventuais
contingéncias
trabalhistas

UPI Disa
(SPE)

Leildo

Grupo
Infinity

Bradesco (R$7,5m) e
Santander (RS$7,5m)
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Alteragao do Plano 1: bl
Plano 2 =

Aprovacao do Modificativo ao Plano de Recuperacao Judicial

16/04/2016 crédito Credor

Classe | m 100% \/ 100%
72,98% \/ 50%

v/
86,71% N/ 83,78% \
23/05/2016

\

Classe Il

Classe |l

AGC

Cram Down
(art. 58, §12 da LREF)



Alienacao

Usinavi e
Ibirdlcool

g

Descumprimento do
Plano

. . ® 4 usinas sem atividade
Demais UPIs nao N3o
constituidas pagamento
dos credores Créditos trabalhistas
nao foram pagos
® Bens
bloqueados

/AN

Liberacao de
Garantias

"\

14 meses aguardando
alienacao

Nenhum
empregado

FALENCIA
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Brasil

Transacao das UPIs - CarVal e Amerra

 CARVAL | AMERRA

I o o o e o o o o o

Bel ™| caryar AMERRA

Bahia Etanol S.A.

(&3

Rio Amambai Agroenergia

100%

Bel o3

Bahia Etanol S.A. Rio Amambai Agroenergia

UPI Ibiralcool

Apos um intenso periodo de reabilitacao dos ativos, a BEL iniciou a moagem no ano de 2017;
Amerra compra participagao total da Rio Amambai (UPI Usinavi) e da BEL (UPI Ibiralcool) no ano de 2018;
Apods mais de trés anos fechada a Rio Amambai retomou as atividades no ano de 2018 ap0ds receber investimentos de

USD 90 milhoes e incentivo fiscal do Governo do Mato Grosso do Sul.
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Caso Infinity - Legado

Uma reestruturacao financeira de sucesso, porém um turnaround fracassado.

-“ ‘ -“ Garantias confirmadas e executadas

% Estrutura do DIP bem sucedida

NS
\\ Credit Bid bem sucedido
dilh

Q Turnaround mal sucedido: Faléncia




