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Histdrico Pré-Recuperac¢ao Judicial do Grupo Tonon

COMPANY OVERVIEW

® O Grupo Tonon foi fundado em 1962, sob a denominagao original de “Irmaos Tonon”. Até o pedido de recuperagdo judicial, o Grupo Tonon era um dos maiores produtores
de agucar e etanol do Brasil, com operagées nos Estados de S3o Paulo e do Mato Grosso do Sul.

® O Grupo opera no cultivo, colheita, compra e processamento da cana-de-agucar, da qual se produz agucar, e etanol anidro e hidratado para a venda no mercado doméstico
e exportagao.

®  Até o pedido recuperacional, o Grupo Tonon operava trés usinas: Usina Santa Candida e Usina Paraiso, localizadas em S3do Paulo, e Usina Vista Alegre, localizada no Mato
Grosso do Sul. Em conjunto, as Usinas tinham capacidade de moagem de aproximadamente 9,4 milhdes de toneladas/safra.

" 75% do total da cana-de-aglcar moida era de propriedade do Grupo Tonon e o restante adquirido de produtores parceiros.

RECEITA POR SEGMENTO E TIPO DE PRODUTO

Outros
3.9%

Domeéstico
) 43.60%
Acucar

51.6%

Etanol

44.5% 56.40%

Exportacao

Usina Maracaju/MS

Total: RS 732 milhdes

*Informag6es obtidas nos documentos divulgados pela companhia
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Histdrico Pré-Recuperac¢ao Judicial do Grupo Tonon (Cont.) : =
Familia Pinheiro Tonon Holding S.A. FIP DGF Terra Viva
6.6% 57.5% 35.9%
Usina Vista Alegre
Tonon Bioenergia S_A. USina Santa Cénd|da ng
Usina Paraiso Brookfield

RHODIA
( SOLVAY GROUP

Tonon Luxembourg S.A.
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Histdrico Pré-Recuperac¢ao Judicial do Grupo Tonon (Cont.)

CENARIO MACROECONOMICO DO PAIS E MERCADO SUCROALCOOLEIRO
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Historico Pré-Recuperagao Judicial do Grupo Tonon (Cont.) i

CENARIO MACROECONOMICO DO PAIS E MERCADO SUCROALCOOLEIRO (CONT.)

CONTEXTO EM 2015'

PEDIDOS DE RECUPERAGAO JUDICIAL NO SETOR SUCROALCOOLEIRO?

“O setor estd cambaleando depois que a forte queda nos precos internacionais do

acucar, a pior seca em décadas e o controle sobre o preco da gasolina no Brasil

sangraram as usinas”

ENDIVIDAMENTO DAS USINAS DA REGIAO CENTRO-SUL?

2011/12 2012/13

Div. Lig. (R$/ton) 126 130
Div. Liq. / Receita 98% 103%
Despesa Financeira Lig. (RS/ton) 16 16
Div. Lig. / EBITDA n.a. n.a.

2013/14

130

103%

17

3.8x

2014/15

133

n.a.

n.a.

4.3x

37 unidades

56 unidades

2008 22012 m2013a2019

TFREITAS JUNIOR, Gerson. Calotes afastam investidores de usinas de agticar e dlcool. Disponivel em: https://exame.abril.com.br/economia/calotes-afastam-investidores-de-usinas-de-acucar-e-alcool/ Acesso em: 26 de janeiro de 2015

2 OECD/FAO Agricultural Outlook 2015-2024

3 RPA News. Ano de 2019 tem recorde de usinas com pedido de recuperacdo judicial. Disponivel em: https://www.novacana.com/n/industria/usinas/ano-2019-recorde-usinas-pedido-recuperacao-judicial-230919 /Acesso em: 23 de setembro de 2019



https://exame.abril.com.br/economia/calotes-afastam-investidores-de-usinas-de-acucar-e-alcool/
https://www.novacana.com/n/industria/usinas/ano-2019-recorde-usinas-pedido-recuperacao-judicial-230919

Histdrico Pré-Recuperac¢ao Judicial do Grupo Tonon (Cont.)

MERCADO SUCROALCOOLEIRO:
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ARALCO

RUETTE

COMENTARIOS

Pedido de recuperacdo judicial em fev. 2014
Divida de aprox. RS 1Bi

Perfil de divida semelhante (Bonds + Bancos)

Renegociacao em 2014
Recuperacdo extrajudicial em 2019

Divida de aprox. USD 760 Milhdes

Recuperacao judicial em 2016

Divida de aprox. RS 2,7Bi.

Renegociacdo (ajuizamento e retirada do pedido de RJ) em 2015

Divida de aprox. RS 600 Milhges

Renegociacdo em 2016 (Exchange offer)

Pagou recentemente o cupom do seu titulo de 2019
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2006 2009 2012 2.5.2013 Jun/2015 9.12.2015
Construgao da Unidade Constituicdao da Tonon FIP Terra Viva faz nova Aquisicao da Unidade Renegociacao do Pedido de Recuperagao
Vista Alegre Bioenergia S.A aquisicao de agdes e Paraiso Bond 2020 Judicial do Grupo Tonon
passa a deter 30,4% da Novo empréstimo de USD
Tonon Bioenergia 70 Milhdes (Contrato
Facility)
4 4 A A

v v v - v
2008 2010 Jan/2013 Maio/2014 Jul/2015
Diretoria Executiva passa FIP Terra Viva adquire Emissao do Bond 2020 Emissao do Bond 2024 Brotas Fundo faz
para gestores acdes equivalentes a 18% USD 300 Milhdes USD 230 Milhdes aquisicao de agdes da
profissionais e familia da Tonon Bioenergia Tonon Bioenergia e os
Tonon permanece no Fundos passam a deter
Conselho de 35,9% da companhia

Administracao
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Histdrico Pré-Recuperac¢ao Judicial do Grupo Tonon (Cont.) U
RESUMO FINANCEIRO DO GRUPO TONON — PRE-RECUPERACAO JUDICIAL
DESTAQUES FINANCEIROS MOAGEM (MILHOES DE TONELADAS)
Final de periodo, 31 de Margo 7.6
2013 2014 2015 o7

Receita Lig. 832 816 732 697

Crescimento (%) NA -1.9% -10.4% -4.8%
Lucro Bruto 181 175 105 122

Crescimento (%) NA -3.1% -40.0% 15.8%

Margem (%) 21.8% 21.5% 14.4% 17.5% 013 014 015 LM 9/30/ 2015
EBITDA 386 408 426 401

Crescimento (%) NA 5.8% 4.4% -5.8%

Margem (%) 46.3% 50.0% 58.2% 57.0%
Divida Liquida 871 1,270 2,076 2,716
Divida Liquida/ EBITDA 2.3x 3.1x 4.9x 6.8x
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Histdrico Pré-Recuperac¢ao Judicial do Grupo Tonon (Cont.)

PRECO DOS BONDS NO MERCADO

“Apenas em janeiro [de 2015], os USD 300 milhées em bonds da Tonon Bioenergia, com vencimento em 2020, perderam 19 por cento e atingiram o _menor valor de
comercializacéo desde a emissGo — 0,484 centavos para cada délar”.

120

100 %
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28

32.7

12.4

014an-13 04-abr-13 064ul-13 07-out-13 08-jan-14 11-abr-14 13-jul-14 14-out-14 154jan-15 18-abr-15 204ul-15 21-out-15

Prec¢o dos Bondse - Vencimento dos
Notes 2020
N
o

2020 Step-up Notes 2020 Notes Originais
120 1

100 -

67.0

Notes 2024

20 1

Preco dos Bonds - Vencimento dos

0 T T T T T T T T T T T T T T T T T T T "

1-mai-14 1-jun-14 1-jul-14 1l-ago-14 1-set-14 1-out-14 1-nov-14 1-dez14 1-jan-15 1-fev-15 1-mar-15 1l-abr-15 I1-mai-15 1-jun-15 1-jul-15 1-ago-15 1-set-15 1I-out-15 1-nov-15 1-dez15

"FREITAS JUNIOR, Gerson. Calotes afastam investidores de usinas de agtcar e dlcool. Disponivel em: https://exame.abril.com.br/economia/calotes-afastam-investidores-de-usinas-de-acucar-e-alcool/Acesso em: 26 de janeiro de 2015

Brasil
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Histdrico Pré-Recuperac¢ao Judicial do Grupo Tonon (Cont.) =
ANALISE DO EQUITY VALUE
A analise abaixo ilustra o valor patrimonial implicito da Tonon assumindo 9.4 milhdes de toneladas de capacidade e diferentes cenarios
ANALISE DE SENSIBILIDADE ANALISE DE PLAYERS COMPARAVEIS
EV / Ton (USD) 630 640 $50 560 §70
Capacidade (ton mm) 22
EV / Ton (BRL) $120 $163 $204 $245 $280 EV (BRL) $8,319
) Valor da terra (appraisal Feb-14) $3,100
Enterprise Value (BRL) $282 $376 $470 $564 $658 Capacidade Cogen (MW) $144
Valor MW (BRL 5
(-) Divida $707 $707 $707 $707 $707 Valor cOge(n m) -
9.250% Senior Notes 11 $11 $11 $11 $11 EV - Land - Cogen (BRL) $4,571
7.250% Senior Notes 300 $300 $300 $300 $300 ﬁj}ﬁigj o ; o %1;1]5)) T
10.500% Senior Secured Notes 230 $230 $230 $230 $230
New Loan Facility 70 $70 $70 $70 $70
Bxport Pre-Payment 0 s S0 s sw
Advance on Exchange Contract 40 $40 $40 $40 $40 Capacidade (ton mm) 36
EV (BRL) 7095
Others 17 $17 517 $17 $17 Valor da terra (appraisal Feb-14) 100
(+) Caixa $28 $28 $28 $28 $28 Siﬁi‘ﬁg&i&’fi‘) (MW) 51‘51
Valor Cogen 2514
=) Equity Val 397 303 209 115 21
(=) Equity Value (8397)  (8303)  ($209)  ($115)  (821) EV - Land - Cogen (BRL) 5181
Adjusted Ev / Ton (BRL) 142
Adjusted Ev / Ton (USD) 36

Fonte: Companhia, Capital IQ de 08 de Outubro de 2019
F 7 ey e T )\ eSS, 2 Y 7
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Recuperacao Judicial do Grupo Tonon -
TIMELINE
Junho de 2015
Renegociag¢do do bond 2020 . 14.1.2016 5.4.2017
Novo empréstimo de USD 70 DeferlmenNto do processamento Novo Plano e b LZ;)H 14.7.2017 Situacdo atual
milhdes = Contratagdo Nomeagdo do AJ -> Orlando Aprovacio do Plano ropostas Raizen e 1 ologacio Proposta Pedido de
de Assessores Pampado suem encerramento
4 A A 4 4 4

o
gn W Y oy,
- u ~
-

”~ : S v . : H
\ 4 R4 v AN v v
/ 9.12.2015 N 22.3.2016 8.5.2017 16.6.2017 6.9.2017
14.5.2015 ll Pedido de Recuperage"\o ‘| Primeirmo Plano Publicagéo do Edital Reuniao de Credores Fechamento da
DEfGU/t do bond \\ Judicial do Grupo Tonon l' da UPI Tonon Aprovacdo da proposta da operagao Raizen
2024 \ J Raizen
\\~ ”/,

~
Somm=—

Tonon Bioenergia S.A
> Tonon Holding S.A
Tonon Luxembourg S.A
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Recuperacao Judicial do Grupo Tonon

ENDIVIDAMENTO E PRINCIPAIS STAKEHOLDERS
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‘ ‘ Classe | — RS 3 Milhdes
J

Créditos
Trabalhistas

2 i ﬁn Classe Il — RS 1.8 Milhdes + USD 249
Créditos com
Garantia Real

Milhoes

=/1/ \
Tﬁi«g\ﬂLE Classe Ill — R$370 Milhdes + USD
== 1.093B

Créditos
Quirografarios

T
T

Micro e Pequenas
Empresas

A

Extraconcursais

& RHODIA
Brookfield

Cogeragao

Classe IV —RS 4 Milhdes

Facility — USD 70 Milhdes + Credores
Financeiros e Fisco

RS 161 Milhdes (Brookfield)* + Rhodia

* Provisionado na DF de 2019
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Recuperacao Judicial do Grupo Tonon

GARANTIAS: ARRESTOS E RENOVAGCAO DE PENHOR

Turrarzand Mas sgermant Ancciation

Recuperacdo judicial marcada por litigios envolvendo garantias — arrestos e renovacdo de penhor

Preocupacdo do judiciario em sopesar interesse dos credores e sucesso da recuperacdo judicial

Litigios culminaram em acordos entre Grupo Tonon e credores que aderiram ao PRJ
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Recuperacao Judicial do Grupo Tonon NS—

ARRESTOS

Focos: (i) litigio BTG (comeco de 2016); e (ii) litigio Banco Pan e Credit Suisse

®  Pano de Fundo: liminar em acdo de execugdo do BTG permitindo apreensdo de aglcar e/ou etanol:

i. Defraudac3o de penhor
ii. Crédito extraconcursal
iii. Inexisténcia de essencialidade

®  Pedido de cancelamento da ordem de apreensao e remocao:

i. Competéncia exclusiva do juizo da RJ para deliberar sobre atos constritivos dos bens das recuperandas e apreciar concursalidade do crédito (violacdo aos arts. 32, 62,
47 e 49 da LRF)

ii. Principio da preservacdo da empresa (viola¢3o ao art. 47 da LRF)
iii. Impossibilidade de apreens3o de seus bens essenciais durante o stay period, ainda que se trate de crédito n3o sujeito a RJ (violac3o ao art. 49, §32 da LRF)
u RJ: Indeferimento do pedido de cancelamento
. TJSP: Indeferimento de liminar do Al interposto pelo Grupo Tonon (inexisténcia de dano irreparavel)

. TISP: Conflito de Competéncia (prejudicado)
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Recuperacao Judicial do Grupo Tonon AS—

ARRESTOS

®  Novo pedido: revoga¢dao de medidas de arresto em agdes e recursos ajuizadas pelo Banco Pan e pelo Credit Suisse e restitui¢do.
- Arrestos equivaleriam praticamente a todo o canavial e os subprodutos.
= AJ:inexisténcia de oposicdo.
®  Credores:
i.  N3o submissdo de crédito extraconcusal aos efeitos da RJ;
ii. Inexisténcia de juizo universal em RJ; e
iii. Inexisténcia de comprometimento das atividades.
®  RJ: Limita o cumprimento dos arrestos nas execugdes a 30% da produgdo diaria do Grupo Tonon.
®  RJ: Reduz o percentual de arresto de 30% para 15%.

®  Acordo: Acordos para pagamento do crédito e posterior adesao ao PRJ.
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Recuperacao Judicial do Grupo Tonon AS—

RENOVAGAO DE PENHOR

®  Credores: BTG Pactual, Banco Panamericano, BONY (Indenture), Amerra, HSBC Cayman, Credit Suisse e Holco Man Ltd.
®  Pedido: Renovacgdo de penhores agricolas para safras futuras ndo contempladas originalmente, com liberacdo de safras passadas (15/16 e 16/17).

®  Favoravel a Renovacdo:

i. Essencialidade dos bens empenhados — preservacdo da empresa (art. 47 da LRF);

ii. Prejuizo ao negdcio — cana “bisada”;

iii. Inexisténcia de supress3o de garantias: mera transferéncia para safras futuras;

iV. Permissivo do art. 49, §52 da LRF;

V. Permissivo do art. 1443 do CC; e

Vi. Impossibilidade de pagamento aos credores vs. impossibilidade de excussdo pelos credores.

®  Contra Renovacdo:

i.  Prejuizo a credores: safras futuras e incertas;

ii. Necessidade de aprovac3o expressa do credor — art. 50, §12 da LRF;
iii. Sumula 61 do TJ-SP;

iV. Violacdo ao art. 1434 do CC; e

V. Falta de transparéncia.
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Recuperacao Judicial do Grupo Tonon

RENOVACAO DE PENHOR: DECISOES

Turrarzasd e sgersart Anuccia

1.2.2016 12.2.2016

Libera safras 15/16 e Mantém dinheiro
16/17 e renova arrecadado com a
R pe.nhorfes nas safras 23 instancia coIheltaf:

12 instancia imediatamente . . transformagdo da
futuras ndo (liminar) cana em conta
contempladas judicial no juizo da

imediatamente RJ

Resolug¢ao: Acordo

22 instancia

(regimental)

18.5.2016

Dispensa a Tonon do
depdsito judicial do
dinheiro arrecadado
com colheita e
transformacdo da
cana
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Recuperac¢ao Judicial do Grupo Tonon

LIBERACAO DE PENHOR: EVOLUCAO DA JURISPRUDENCIA

“Deferimento da liminar para a substituicao da
garantia, incidindo o penhor agricola sobre as
safras futuras e ainda nao oneradas de cana-de-
aclicar das mesmas agravadas que concederam
inicialmente a garantia real”

Aralco

“Auséncia de concordancia expressa —

inadmissibilidade” 2 O 1 4

José Reynaldo | 16.6.2014

Al 2061920-53.2014.8.26.0000 2 O 1 6

Comp. Br. de Acticar e Alcool
Al 0065256-41.2010.8.26.0000
Elliot Akel | 23.11.2010

#tonon

2010

2012
2011

“Indispensabilidade da expressa aprovag¢ao do

“Indispensabilidade da expressa credor titular do penhor. Inteligéncia dos arts. ma'nutengao .
~ " . " Usina Alta Paulista
aprovacdo dos credores 49, §52 e 50, §12 da Lei 11.101/05 AaRa na MC 18844
Distribuidora Zangirolani Usina Alta Paulista Pguli de Tarso Sanseverino | 8.5.2012
Al 0335453-71.2009.8.26.0000 Al 0155193-28.2011.8.26.0000 o

Pereira Calgas | 6.10.2009 Pereira Calgas | 18.10.2011

“Verossimilhanga da auséncia de supressao da
garantia. Possibilidade de incidéncia sobre as safras
futuras. Principio da preservag¢do da empresa e dos
demais interesses que gravitam em torno de sua
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Recuperacao Judicial do Grupo Tonon

OPGAO DE VENDA - FIP TERRA VIVA

21.02.2017
FIP Terra Viva: Informa 20.03.2017 16.06.2017
9.12.2015 nos autos direitos de Tonon se manifesta nos 28.03.2017 12.04.2017 Prazo para pagamento
Pedido de preferéncia e d'ie'tg de  autos para questionar o Manifestagiodo  FIP Terra Viva: Embargos 90 valoresref.a 26.04.208
Recuperacio Judicial exerce\r/zn(()jzcao e exercicio e mflgdrrr:jar sua Ministério PUblico pela de Declaracio Opgao de Compra Tonon: Apresenta
do Grupo Tonon concursalidade Concursalidade Recurso Especial
2 : s n : ; :

v y v v v v v v
26.02.2010 28.01.2017 16.03.2017 23.03.2017 27.04.2017 26.05.2017 21.03.2018 15.10.2018
Aquisi¢do: FIP Terra Termo p/Exercicio Fip Terra Viva: Notificacdo Manifestagdo do Al pela Decis3o pela FIP Terra Viva: Agravo Acérdio: Tonon: Agravo no
Viva firma de Opgdo de — Exercicio de Opgdo de Concursalidade Concursalidade de Instrumento Extraconcursalidade Resp
Acordo de Acionista— Venda Venda — Prazo de 90 dias
Opcgao de Venda para pagamento
(Resgate)

ot Anizciator
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Recuperagao Judicial do Grupo Tonon

PLANO DE RECUPERAGAO JUDICIAL

®  Deliberado e aprovado na AGC de 05/04/2017

PLANO A PLANO B

Forma de pagamento: Conversdo em participacdo acionaria (Plano B).
Forma de pagamento: Constituicdo e alienacdo da UPI TONON (Plano A)

CONVERSAO
=  Aplicavel aos Credores Quirografarios e Reais
UPI TONON =  Participacdo Residual = os Acionistas Originais poderiam ter resgatada sua

participacdo ou vender sua participacdo na sociedade para os Credores
Convertidos;

=  Credores Trabalhistas = receberiam o pagamento integral de seu crédito em
até 1 ano da homologacdo do Plano;

=  Constituicdo de uma SPE, organizada sob a forma de sociedade por a¢des ou
sociedade limitada, para a qual seria vertido um acervo patrimonial composto de
ativos relacionados no Plano, bem como um passivo composto pela posicao
contratual do Grupo Tonon nos Contratos Agrarios.

=  Credores quirografarios ndo convertidos = receberiam com desagio de 80%,

Condig¢6es minimas da proposta: caréncia de 2 anos e com pagamento a ser realizado em 8 anos, em parcelas

(i)  conter pagamento em dinheiro e a vista; e mensais e iguais; e

(i)  necessariamente prever a concessdo de um empréstimo ao Grupo Tonon no " Credores ME e EPP ndo convertidos = seriam pagos em até 2 anos a contar
valor de RS 35 milhdes, necessario para viabilizar a operacdo da Usina Vista da homologacdo, em parcelas iguais, mensais e sucessivas, e com juros de 6%
Alegre. a.a.

Escolha da proposta: por meio da Reunido de Credores. Caso ndo fosse escolhida
nenhuma das propostas apresentadas, os credores poderiam escolher o Plano B ou
nova realiza¢ao de AGC para deliberar a alteragao do Plano.

Credores Extraconcursais Aderentes
Abrange apenas aqueles inseridos na regra do art. 49, §32 e §49, da LRF. Poderiam
receber com os recursos decorrentes da alienagdo da UPI Tonon
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Recuperacao Judicial do Grupo Tonon =

UPI TONON DELIBERACAO

®  Plano A (escolher entre Raizen e SUEM); OU

®  Propostas apresentadas por Raizen Energia S.A. e SUEM do Brasil Embalagens -

Plano B (conversao em Equity); OU
Ltda.

®  Nova realizacao de AGC para deliberar altera¢des ao Plano.

F 3



Recuperacao Judicial do Grupo Tonon

UPI TONON - Pagamentos

/\‘ Em 08/09/2017, foi realizado o “closing” da operacdo de venda da UPI Tonon para

Composta pelas Usinas ¢ ; 5 ~ : ; ;
. ~ a Raizen, isto é, as transagbes financeiras onde a compradora realizou os
Valor Alienag¢do da UPI TONON Paraiso e Santa Candida ! A ¢ p.
pagamentos previstos nos termos do Plano. Nesta oportunidade cumpre-se o
Versdo Integral - edital de venda e implementa-se a proposta vencedora executando o negdcio em
R$823 milhdes, conforme abaixo:

saldo: Vers3o Integral |

PAGAMENTOS CORRESPONDENTES — CLOSING 08/09/2017

Credores Facility e
Credores Equipamentos

I
N Natureza do pagamento Montante

DIP — Empréstimo concedido a Tonon 35,000
o/ Extraconcursal 231,735
g | Fornecedores Estratégicos — MS 17,971
g I e Ly Fornecedores Estratégicos — SP 55,000
el : . . Até o limite de )
f. e & Qogfarlos até R$30.000,0 RS 20 Milhdes Credores com garantia real 449,204
Credores quirografarios 15,060
- e el = = = = = A = == === \ Credores — Trabalhista 15,022
o { 35% do Segundo Saldo 65% do Segundo Saldo
o | Credores ME/EPP 4008
@
2 I l Quirografarios | Total Q23;000 >
'E l Garantia Real |
50 | Real Remanescente ] * Informagdo obtida na DF de 2019
N e e e e e e e e e e e - * Valores em Reais

Valores Remanescentes: Reestruturagdo na Tonon Bioenergia
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Recuperacao Judicial do Grupo Tonon

UPI TONON

ITMA

U/

Lrrarzasd Massgersur Amsciation®

Pago com os recursos
da Usina Vista Alegre

Créditos remanescentes

= O montante correspondente a do crédito remanescente serd pago, nos
termos abaixo:

i. Caréncia para pagamento de juros correspondente a 2 anos, contados
a partir da homologacao judicial do Plano, incorporac¢do de juros ao
principal de 6,5% ao principal em tais anos;

ii. Pagamento em dinheiro de 0,5% de juros nos anos 3 e 4, contados
partir da homologacdo judicial do Plano e incorporacdo de 6% de
juros ao principal em tais anos;

,’ \ iii. Pagamento em dinheiro de 6,5% de juros nos anos 5, 6, € 7 nos meses
| ) de Outubro;
: 27,5% : iv. Pagamento do principal em parcela Unica, com vencimento no ultima
I Caréncia de 2 anos 72.5% I dia util de outubro de 2024; e
: Parcela Unica no ultimo Parcela Unica em maio : v. Incidéncia de juros anuais correspondentes a 6,5%.
I dia util de outubro de de 2037 I
: 2024 : = O montante correspondente a dos Créditos Remanescentes sera pago
| | da seguinte forma:
\\ ,’ Parcelas Remanescentes em reais:
CTTTTTTTTTTETTmmTmm T T e e mmm T - i.  Parcela Unica de juros e principal devida em maio de 2037; e
ii. Juros correspondentes a TR.
( Reuniao de Credores
e Credores podem optar pelo Para créditos remanescentes em ddlares:
pagamento por meio de i.  Parcela Unica de juros e principal devida em maio de 2037; e
\_convers&o de agdes (Plano B) ii. Juros equivalentes a 50% (cinquenta por cento) da Libor.




Cenario Atual —
ANALISE DO EQUITY VALUE ATUAL
®  Aanalise abaixo ilustra o valor patrimonial implicito da Tonon assumindo 3.5 milhdes de toneladas de capacidade e diferentes cenarios
ANALISE DE SENSIBILIDADE ANALISE DE PLAYERS COMPARAVEIS
EV / Ton (USD) $30 $40 $50 $60 $70
Capacidade (ton mm) 22.0
EV / Ton (BRL) 123 164 205 246 286 EV (BRL) $8.9
Enterprise Value (BRL) $430 $573 $716 $859 $1,002 Valor da terra (appralsal DeHOlte 2014) $16
Recebiveis Copersucar $1.1
(-) Divida Total $710 $710 $710 $710 $710 Capacidade Cogen (MWh) 829.0
Valor MW (BRL m) $2.8
Adiantamento de contrato de cambio (ACC) $19 $19 $19 $19 $19 Valor Cogen $23
Prepagamento a exportagdo (PPE) $34 $34 $34 $34 $34 EV - Land - Cogen (BRL) $3.9
. Adjusted Ev / Ton (BRL) $175.0
Leasing $16 $16 $16 $16 $16 Adjusted Ev / Ton (USD) $42.2
Novagio da divida RJ S0 S0 610 S0 S0
DIP $31 $31 $31 $31 $31 Capacidade (ton mm) 29.2
EV (BRL) $8.0
(=) Equity Value ($280)  ($137) $7 $150 $293 Valor da terra (appraisal Feb-14) $0.1
(-) Outras Contigéncias $710 $710 $710 $710 $710 Capacidade Cogen (MWh) 1.346.0
Fornecedores em atraso e cogeragao $230 $230 $230 $230 $230 Valor MW (BRL m) $2.8
Valor Cogen $3.7
Put FIP Terra Viva $480 $480 $480 $480 $480 EV - Land - Cogen (BRL) $4.1
(=) Equity Value p6s outras contigéncias ($990) ($847) ($703) ($560) ($417) ﬁg{ﬁitij Ez ; :11:22 231;]6)) $é§ig

Fonte: Companhia, Capital 1Q de 13 de Dezembro de 2019



Situagao atual dos Stakeholders

4 A/ e
o
*r - Equity Vista Alegre;
- — . 0,
3 u . Sl | = lzsoveng 100k //tor,lon - Terras arrendadas para Raizen
\_ Trgisli:ig:as \_ Acionistas (Tonon/Pinheiro)
4 4

- Operacgao das Usinas Paraiso e Sta.

: Eﬁ ﬁ- - Classe Il — Recovery: ~ 15 % (Cash)+ roiaen Candida;

Créditos com ~15% (Credito Vista A.) - Preocupacgdes com a situacao atual
\_ Garantia Real da V. Alegre
/

.
-

- Cogeragao contratada com Vista
- Classe Il — (2020/outros) Recovery: - ,
: : Alegre e Raizen;
~ 5% (Cash)+ ~15% (Credito Vista A.) BfOOkﬂeId ) Clcgvim ~R$160 Milhdes (DF - Tonon)

Créditos
Quirografarios

RHODIA

.°I- - Classe IV — Recovery: 100% ( SOLVAY GROUP - Cogeragao contratada com Raizen

Micro e Pequenas
Empresas

\

N/

\

/

- Facility - Recovery: 100%

- Bond 2024 - Recovery:~ 15% (Cash) !DG F - Arbitragem de ~“R$480 Milhdes
o

N/

+ ~15% (Credito Vista A.) Investimentos

\_ Extraconcursais
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Obrigado!

Aline Gomes — Galdino & Coelho Advogados ” ; M/ \
-

Bruno Carrigo — Pinheiro Neto Advogados urnaround Management Association®
Priscila Bertolucci — Demarest Advogados
Simone Natal — Demarest Advogados Brasil
Vitor Martins — DSM Advogados




