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Recebiveis do Agronegocio (CRAS)

22 de abril de 2021

Este relatorio baseia-se em informagdes do periodo entre marco de 2019 a marco de 2021. Este relatdrio ndo constitui uma
recomendacéo para comprar, manterou vender instrumentos.

Resumo da Operacéao

Instrumento Datade Inicio vencimento Juros - Cronogramade
Final Remuneratorios Amortizagcdo
Pagamento anual de
juros e pagamento de
2 car Aok o principal em duas
(1:RS:sne da 242 Emissao de ggldge margo de Abril de 2026 go%esrb da Taxa DI parcelas, a primeira em
2025 e a segunda no
vencimento final da
operacdo.
Ativo Subjacente Debéntures
Devedorado Ativo Sao Martinho S.A. (Sao Martinho)
Subjacente
Ratings em Abril de 2021
Instrumento Rating Atual® Rating Inicial Prego Unitario em 31  Saldo da Operag&o em 31
de Marco de 2021 de Marco de 2021
12 Série da 242 brAAA (sf) brAAA (sf) R$1.020,50 R$857.216.253,60
Emisséo de CRAs preliminar
Amortizagéo de Principal — Total -
Pagamento de Juros - Total R$47.160.027,60
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(i) O rating define a capacidade do emissor de efetuar os pagamentos do principal e dos juros referentes a emisséo e esta sujeito a mudangas a qualquer momento.

O rating atribuido aos CRAs reflete nossaopinido de crédito sobre as debéntures, que possuem
como UnicadevedoraaSao Martinho. Desse modo, entendemos que a transacdo continua
consistente comas premissas estabelecidas pela S&P Global Ratings.

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). Osratings de crédito na Escala Nacional Brasil utilizam

os simbolos de rating globais da S&P Global Ratings com a adig¢ao do prefixo “br” para indicar “Brasil”, e o foco da escala é o mercado

financeiro brasileiro. A Escaa Nacional Brasil de ratings de crédito ndo é diretamente comparavel a escalaglobal da S&P Global Ratings

ou a qualquer outra escala nacional utilizada pela S&P Global Ratings ou por suas afiliadas, refletindo sua estrutura Ginica, desenvolvida

exclusivamente para atender as necessidades do mercado financeiro brasileiro.
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Certos termos utilizados neste relatério, particularmente certos adjetivos usados para expressar nossa viséo sobre os fatores que séo
relevantes para os ratings, tém significados especificos que lhes séo atribuidos em nossos Critérios e, por isso, devem ser lidos em

conjunto comtais Critérios. Consulte os Critérios de Rating em www.standardandpoors.com.br para mais informagdes. Informacdes

detalhadas estao disponiveis aos assinantes do RatingsDirect no site www.capitalig.com. Todos os ratings afetados por estaacao de

rating sé&o 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
— Metodologiaderatings de crédito nas escalas nacionais eregionais, 25de junho de 2018

— Critério Legal: Operac@es Estruturadas: Metodologiade avaliacdo deisolamento de ativos ede
sociedades de propdsito especifico, 29 de margo de 2017

— Estrutura Global de Avaliagédo de Riscos Operacionais em Operagdes Estruturadas, 9 de outubro
de 2014

— ARQUIVADO: Metodologiae Premissas da Estrutura de Risco de Contraparte, 25 de junho de
2013

— Metodologiaglobal paraatribuicdo de ratings atitulos empacotados, 16 de outubro de 2012

— ARQUIVADO: Metodologiade Critério Aplicada a Taxas, Despesas e Indenizagbes, 12de julho
de 2012

— ARQUIVADO: Metodologia: Critériosde estabilidade de crédito, 3de maio de 2010
— ARQUIVADO: Entendendo as Defini¢des de Ratings da S&P Global Ratings, 3 de junho de 2009

Artigo
— Rating ‘brAAA (sf)’ atribuido a 12 série da 24® emissdo de CRAs da Vertsec (Risco Séo
Martinho), 11 de marco de 2019
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Copyright© 2021 pela Standard & Poor's Financia Services LLC. Todos os direitos reservados.

Nenhum contetdo (incluindo-se ratings, anélises e dados relativos a crédito, avaliagdes, modelos, software ou outras aplicagdes ou
informagdes obtidas a partir destes) ou qualquer parte destas informagdes (Conteido) pode ser modificada, sofrer engenharia reversa,
ser reproduzida ou distribuida de nenhuma forma, nem meio, nem armazenada em um banco de dados ou sistemade recuperagéo sem
a prévia autorizacgao por escrito da Standard & Poor’s Financial Services LLC ou de suas afiiadas (coletivamente, S&P). O Conteddo ndo
deverd 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 exatidédo, completitude, tempestividade
ou disponibilidade do Conteldo. As Partes da S&P nédo sdo responsaveis por quaisquer erros ou omissdes (por negligéncia ou néo),
independentemente da causa, pelos resultados obtidos mediante o uso de tal Conteido, ou pela seguranca ou manutencgéo de quaisquer
dados inseridos pelo usuario. O Contetdoé oferecido “como ele ¢”. AS PARTES DA S&P ISENTAM-SE DE QUALQUER E TODA
GARANTIA EXPRESSA OU IMPLICITA, INCLUSIVE, MAS NAOLIMITADA A QUAISQUER GARANTIAS DE COMERCIABILIDADE, OU
ADEQUAQAO A UMPROPOSITO OU USO ESPECIFICO, LIBERDADE DE FALHAS, ERROS OU DEFEITOS DE SOFTWARE, QUEO
FUNCIONAMENTO DO CONTEUDO SEJA ININTERRUPTO OU QUE O CONTEUDO OPERE COM QUALQUER CON FIGURAGAO DE
SOFTWARE OU HARDWARE. Em nenhuma circunstancia, deverdoas 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 limitag&o, perda de renda ou lucros e custos de oportunidade ou perdas

causadas por negligéncia) com relagéo a qualquer uso do Conteldo aqui contido, mesmo se alertadas sobre sua possibilidade.

Andlises relacionadas a crédito e outras, incluindo ratings e as afirmacoes contidas no Contetido séo declaracfes de opinides na data em
que foram expressas e ndo declaragfes de fatos. As opinides da S&P, analises e decisdes de reconhecimentode ratings (descritas
abaixo) ndo sédo recomendagdes para comprar, reter ou vender quaisquer titulos ou tomar qualquer decis&o de investimento e ndo
abordam a adequagé&o de quaisquer titulos. Apés sua publicagdo, em qualquermaneira ou formato, a S&P ndo assume nenhuma
obrigagé&o de atualizar o Contetido. N&o se deve depender do Contelido, e este ndo é um substituto das habilidades, julgamento e
experiéncia do usuario, sua administracéo, funcionarios, conselheiros e/ouclientes ao tomarqualquer decisao de investimento ou
negdcios. A S&P ndo atua como agente fiduciario nem como consultora de investimentos, exceto quando registradacomo tal. Embora
obtenha informacges de fontes que considera confidveis, a S&P ndo conduz auditoria nem assume qualquer responsabiidade de
diligéncia devida (due diligence) ou de verificacio independente de qualquer informacéo que receba. Publicacbes relacionadas a ratings
de crédito podem ser divulgadas por diversos motivos que ndo dependem necessariamente de uma acdo decorrente de um comité de

rating, incluindo-se, sem limitacdo, a publicagdo de umaatualizagéo periédica de um rating de crédito e andlises correlatas.

Até o ponto em que as autoridades reguladoras permitam a umaagéncia de rating reconhecer em uma jurisdi¢do um rating atribuido em
outra jurisdig&o para determinados fins regulatérios, a S&P reserva-se o direito de atribuir, retirar ou suspendertal reconhecimento a
qualquer momento e a seu exclusivo critério. As Partes da S&P abdicam de qualquer obrigacédo decomrente da atribuigéo, retiradaou

suspensao de um reconhecimento, bem comode qualquer responsabilidade por qualquer dano supostamente sofrido por conta disso.

A S&P mantém determinadas atividades de suas unidades de negécios 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 informacGes que
ndo estdo disponiveis as outras. A S&P estabeleceu politicas e procedimentos para manter a confidencialidade de deteminadas

informacgdes que ndo sdo de conhecimento publicorecebidas no &mhito de cada processo analitico.

A S&P pode receber remuneragéo 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 andlises 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 préprias publicagdes ou por intermédiode terceiros redistribuidores. Informacdes

adicionais sobre nossos honorarios de rating estdodisponiveis em www.standardandpoors.com/usratingsfees.
Austrélia

Standard & Poor's (Austrdlia) Pty. Ltd. contacom uma licengade servicos 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 Australia que ndo seja um cliente pessoa juridica (como definido no Capitulo 7 do Corporations Act).
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