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14 de novembro de 2019

Este relatorio baseia-se em informacées do periodo entre marco de 2019 e setembro de 2019 e n&o constitui uma
recomendag&o para comprar, manter ou vender instrumentos.

Resumo da operacéo

Cronograma de

Instrumento Data de Inicio Vencimento Final Juros Remuneratorios Amortizacdo
Pagamento anual de juros
e pagamento de principal

1% Série da 24° Emisséo de CRAs 22 de margo de Abril de 2026 98,5% da Taxa Dl Over ~ ©m duas parcelas, a

2019 primeira em 2025 e a
segunda no vencimento
final da operag&o.
Participantes
Emisséo 12 Série da 242 Emissao de Certificados de Recebiveis do Agronegécio (CRAs) da Vert

Companhia Securitizadora

Ativo Subjacente Debéntures

Devedora do Ativo
Subjacente

S&o Martinho S.A. (S&o Martinho)

Agente Fiduciario Simplific Pavarini Distribuidora de Titulos e Valores Mobiliarios Ltda.

Custodiante Vortx Distribuidora de Titulos e Valores Mobiliarios

Ratings em novembro de 2019

Instrumento Rating Atual Rating Inicial Preco Unitario em 30 Saldo da Operagao em 30
de Setembro de 2019 de Setembro de 2019
12 Série brAAA (sf) brAAA (sf) R$ 1.031,59 R$ 722.115.303,00

preliminar

Amortizacédo de Principal — Total -

Pagamento de Juros - Total -

(i) O rating estéa sujeito a mudangas a qualquer momento. Este define a capacidade do emissor de efetuar os pagamentos do principal e dos juros referentes & emissao.

O rating atribuido aos CRAs reflete nossa opinido de crédito sobre a debénture, cuja Unica
devedora é a Sdo Martinho. Desse modo, entendemos que a transagéo continua consistente com
as premissas estabelecidas pela S&P Global Ratings.
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A Escala Nacional Brasil de ratings de crédito da S&P Global Ratings atende emissores, seguradores,
terceiros, intermediarios e investidores no mercado financeiro brasileiro para oferecer tanto ratings de
crédito de divida (que se aplicam a instrumentos especificos de divida) quanto ratings de crédito de
empresas (que se aplicam a um devedor). Os ratings de crédito na Escala Nacional Brasil utilizam os
simbolos de rating globais da S&P Global Ratings com a adigao do prefixo “br” para indicar “Brasil”, e o
foco da escala é o mercado financeiro brasileiro. A Escala Nacional Brasil de ratings de crédito ndo é
diretamente comparavel a escala global da S&P Global Ratings ou a qualquer outra escala nacional
utilizada pela S&P Global Ratings ou por suas afiliadas, refletindo sua estrutura Unica, desenvolvida
exclusivamente para atender as necessidades do mercado financeiro brasileiro.

Certos termos utilizados neste relatdrio, particularmente certos adjetivos usados para expressar nossa
visdo sobre os fatores que sédo relevantes para os ratings, tém significados especificos que lhes sédo
atribuidos em nossos Critérios e, por isso, devem ser lidos em conjunto com tais Critérios. Consulte os
Critérios de Rating em www.standardandpoors.com.br para mais informag@es. Informag6es detalhadas
estdo disponiveis aos assinantes do RatingsDirect no site www.capitalig.com. Todos os ratings afetados
por esta acéo de rating séo disponibilizados no site publico da S&P Global Ratings em
www.standardandpoors.com. Utilize a caixa de pesquisa localizada na coluna a esquerda no site.

Critérios e Artigos Relacionados

Critérios
o Metodologia de ratings de crédito nas escalas nacionais e regionais, 25 de junho de 2018
e  Critério Legal: Operac¢bes Estruturadas: Metodologia de avaliagdo de isolamento de ativos e de sociedades de propésito
especifico, 29 de margo de 2017
e Estrutura Global de Avaliacdo de Riscos Operacionais em Operag¢fes Estruturadas, 9 de outubro de 2014
e Operacgdes Estruturadas: Estrutura de risco de contraparte: metodologia e premissas, 8 de margo de 2019
o Metodologia global para atribuigdo de ratings a titulos empacotados, 16 de outubro de 2012
e Metodologia de Critério Aplicada a Taxas, Despesas e Indenizac¢des, 12 de julho de 2012
e Metodologia: Critérios de estabilidade de crédito, 3 de maio de 2010
o Entendendo as Defini¢cbes de Ratings da Standard & Poor's, 3 de junho de 2009

Artigos
g- Ratings 'BB+' e 'brAAA' da Sdo Martinho S.A. reafirmados; perspectiva do rating na escala global continua positiva, 18 de
outubro de 2018
e Global Structured Finance Scenario And Sensitivity Analysis 2016: The Effects Of Macroeconomic The top Five
Macroeconomic Factors, 16 de dezembro de 2016
e Latin American Structured Finance: Scenario And Sensitivity Analysis 2015, 28 de outubro de 2015
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Copyright© 2019 pela Standard & Poor's Financial Services LLC. Todos os direitos reservados.

Nenhum conteldo (incluindo-se ratings, andlises e dados relativos a crédito, avaliagées, modelos, software ou outras
aplicagcBes ou informagdes obtidas a partir destes) ou qualquer parte destas informacdes (Conteldo) pode ser
modificada, sofrer engenharia reversa, ser reproduzida ou distribuida de nenhuma forma, nem meio, nem armazenada
em um banco de dados ou sistema de recuperagéo sem a prévia autorizagao por escrito da Standard & Poor’s Financial
Services LLC ou de suas afiliadas (coletivamente, S&P). O Contetddo n&o devera ser utilizado para nenhum propésito
ilicito ou ndo autorizado. Nem a S&P, nem seus provedores externos, nem seus diretores, representantes, acionistas,
empregados nem agentes (coletivamente, Partes da S&P) garantem a exatidao, completitude, tempestividade ou
disponibilidade do Contetido. As Partes da S&P nédo sdo responsaveis por quaisquer erros ou omissdes (por negligéncia
ou ndo), independentemente da causa, pelos resultados obtidos mediante o uso de tal Contetdo, ou pela seguranga ou
manutengao de quaisquer dados inseridos pelo usuario. O Conteldo é oferecido “como ele ¢”. AS PARTES DA S&P
ISENTAM-SE DE QUALQUER E TODA GARANTIA EXPRESSA OU IMPLICITA, INCLUSIVE, MAS NAO LIMITADA A
QUAISQUER GARANTIAS DE COMERCIABILIDADE, OU ADEQUAGAO A UM PROPOSITO OU USO ESPECIFICO,
LIBERDADE DE FALHAS, ERROS OU DEFEITOS DE SOFTWARE, QUE O FUNCIONAMENTO DO CONTEUDO
SEJA ININTERRUPTO OU QUE O CONTEUDO OPERE COM QUALQUER CONFIGURAGAO DE SOFTWARE OU
HARDWARE. Em nenhuma circunstancia, deveréo as Partes da S&P ser responsabilizadas por nenhuma parte, por
quaisquer danos, custos, despesas, honorarios advocaticios, ou perdas diretas, indiretas, incidentais, exemplares,
compensatorias, punitivas, especiais ou consequentes (incluindo-se, sem limitagdo, perda de renda ou lucros e custos
de oportunidade ou perdas causadas por negligéncia) com relagdo a qualquer uso do Contetido aqui contido, mesmo se
alertadas sobre sua possibilidade.

Andlises relacionadas a crédito e outras, incluindo ratings e as afirmagdes contidas no Contetido séo declaracdes de
opini6es na data em que foram expressas e ndo declara¢des de fatos. As opiniGes da S&P, andlises e decisdes de
reconhecimento de ratings (descritas abaixo) ndo séo recomendagdes para comprar, reter ou vender quaisquer titulos
ou tomar qualquer decisdo de investimento e ndo abordam a adequacao de quaisquer titulos. Apds sua publicagédo, em
gualquer maneira ou formato, a S&P ndo assume nenhuma obrigacéo de atualizar o Contetido. N&o se deve depender
do Conteldo, e este ndo é um substituto das habilidades, julgamento e experiéncia do usuario, sua administragdo,
funcionarios, conselheiros e/ou clientes ao tomar qualquer deciséo de investimento ou negdcios. A S&P ndo atua como
agente fiduciario nem como consultora de investimentos, exceto quando registrada como tal. Embora obtenha
informacg@es de fontes que considera confiaveis, a S&P ndo conduz auditoria nem assume qualquer responsabilidade
de diligéncia devida (due diligence) ou de verificagcéo independente de qualquer informacéo que receba. Publicacbes
relacionadas a ratings de crédito podem ser divulgadas por diversos motivos que ndo dependem necessariamente de
uma acao decorrente de um comité de rating, incluindo-se, sem limitacéo, a publicacdo de uma atualiza¢éo periddica de
um rating de crédito e andlises correlatas.

Até o ponto em gue as autoridades reguladoras permitam a uma agéncia de rating reconhecer em uma jurisdicdo um
rating atribuido em outra jurisdicéo para determinados fins regulatérios, a S&P reserva-se o direito de atribuir, retirar ou
suspender tal reconhecimento a qualquer momento e a seu exclusivo critério. As Partes da S&P abdicam de qualquer
obrigacao decorrente da atribuigcdo, retirada ou suspenséo de um reconhecimento, bem como de qualquer
responsabilidade por qualquer dano supostamente sofrido por conta disso.

A S&P mantém determinadas atividades de suas unidades de negdcios separadas umas das outras a fim de preservar
a independéncia e objetividade de suas respectivas atividades. Como resultado, certas unidades de negécios da S&P
podem dispor de informacdes que ndo estéo disponiveis as outras. A S&P estabeleceu politicas e procedimentos para
manter a confidencialidade de determinadas informacdes que nédo sdo de conhecimento publico recebidas no ambito de
cada processo analitico.

A S&P pode receber remuneragdo por seus ratings e certas analises, normalmente dos emissores ou subscritores dos
titulos ou dos devedores. A S&P reserva-se o direito de divulgar seus pareceres e andlises. A S&P disponibiliza suas
analises e ratings publicos em seus sites na www.standardandpoors.com (gratuito), e www.ratingsdirect.com e
www.globalcreditportal.com (por assinatura), e pode distribui-los por outros meios, inclusive em suas proprias
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publica¢des ou por intermédio de terceiros redistribuidores. Informagdes adicionais sobre nossos honorarios de rating
estdo disponiveis em www.standardandpoors.com/usratingsfees.

Australia

Standard & Poor's (Austrdlia) Pty. Ltd. conta com uma licenga de servigos financeiros nimero 337565 de acordo com o
Corporations Act 2001. Os ratings de crédito da Standard & Poor’s e pesquisas relacionadas ndo tem como objetivo e
ndo podem ser distribuidas a nenhuma pessoa na Austrélia que néo seja um cliente pessoa juridica (como definido no
Capitulo 7 do Corporations Act).
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