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Resumo

— ASérie Unica da 522 emiss&o de Certificados de Recebiveis Agricolas (CRAs) da VERT
Companhia Securitizadora (VERT) seralastreada por uma debénture devida pela Tereos Agucar
e Energia Brasil S.A. (Tereos).

— Atribuimos o rating preliminar ‘brAA- (sf)’ a Série Unica da 522 emiss&o de CRAs da VERT.

— Orrating preliminar da operacao reflete nossa opinido de crédito sobre a debénture, a qual
possui a Tereos como Unica devedora. Entendemos que adebénture tem a mesma senioridade
que as demais dividas senior unsecured da Tereos.

AcdodeRating

Sé&o Paulo (S&P Global Ratings), 3de fevereiro de 2021- A S&P Global Ratings atribuiu hoje o
rating preliminar ‘brAA- (sf)’ na Escala Nacional Brasil a Série Unica da 522 emiss&o de CRAs da
VERT Companhia Securitizadora.

A Série Unica da 522 emiss&o sera lastreada por uma debénture devida pela Tereos. O rating da
operacao reflete nossa opinido de crédito sobre adebénture, a qual, por sua vez, resulta da
qualidade de crédito da Tereos como devedora das obrigagdes com relagéo ao titulo.

O montante da emissé&o serade R$ 300 milhdes, podendo ser elevado em até 20% por meio da
emissao de lote adicional. Os juros remuneratérios da série se limitardo ao maior entre (i) a
variacdo do IPCA (indice Nacional de Precos ao Consumidor Amplo) acrescido de um spread de até
6,0% ao ano, ou (ii) o Tesouro IPCA+ 2025 (Notas do Tesouro Nacional com vencimento em 2025)
acrescido de um spread de até 3,4% ao ano. Ataxa final de remuneragédo seradefinida apés a
conclusé&o do processo de bookbuilding. O pagamento dos juros dos CRAs serd semestral e o do
principal, em parcelas anuais nos trés anos finais da operag&o, de acordo com o cronograma de
pagamentos da transagédo. O vencimento final dos certificados sera em 2026.

Entendemos que adebénture que lastreia os CRAs possui amesma senioridade que as demais
dividas senior unsecured da Tereos.
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Fundamentos
O rating preliminar baseia-se em nossa andlise dos seguintes fatores:

Qualidade de Crédito daDebénture. Para a andlise de titulos empacotados que sdo lastreados
por um ativo jé existente, como a debénture, nossa opinido de crédito se baseia no ativo
subjacente, o qual conta com a Tereos como fonte pagadora dos fluxos de caixa. Consideramos
também se a transacao de empacotamento é elegivel ao repasse estrutural da qualidade de
crédito da fonte dos fluxos de caixa, com base tanto nos fatores de riscos associados aos
instrumentos financeiros (default no pagamento, pré-pagamento, diferimento de pagamentos e
retencdo de impostos), quanto nos riscos estruturais (juros de passivo e ativo e termos de
pagamentos, despesas, op¢ao do investidor e risco de mercado e de liquidagéo do
empacotamento). Entendemos que a estrutura da operacdo mitiga os riscos citados acima. Dessa
forma, o rating preliminar indica nossa opinido de crédito sobre o ativo subjacente.

Estrutura de Pagamento e Mecanismos de Fluxo de Caixa. Na analise da estrutura de
pagamentos, avaliamos orisco de insuficiéncia de recursos para o pagamento de juros e principal
dos certificados em razdo do pagamento das despesas da operacgao, incluindo as extraordinarias.
Esse risco é mitigado pelo fato de que a Tereos é obrigada a arcar com o pagamento de todas as
despesas da transacao e também com o de eventuais impostos que possam incidir sobre a
debénture. Além disso, a transag&o ndo esté exposta aos riscos de descasamento de taxas de
juros e de carregamento negativo porque as taxas de juros e o cronograma de amortizagéo da
debénture e dos CRAs se casam.

Risco Operacional. Consideramos que aoperacdo ndo possui um participante-chave de
desempenho cujo papel possa afetar o desempenho da carteira. Portanto, consideramos que
todos os participantes desempenham fun¢gdes administrativas. Dessaforma, ndo avaliamos os
riscos de severidade, portabilidade e ruptura dos participantes.

Risco de Contraparte. Entendemos que aTereos, devedora da debénture que lastreia a operagéo,
atuard ativamente para mitigar os riscos no caso de uma deterioragcdo na qualidade de crédito de
alguma contraparte. Portanto, acreditamos que os CRAs ndo estdo sujeitos ao risco de
contraparte.

Risco Legal. O patriménio separado estabelece que apenas os detentores dos CRAs em questéo
podem ter acesso aos recursos que constituem os ativos da operacao, o que limita o acesso dos
detentores dos CRAs e também de outros participantes da transagéo ao patriménio da emissora.
Ainda, aestrutura da emisséo dos CRAs e a do emissor atendem aos critérios da S&P Global
Ratings com relagdo ao isolamento da insolvéncia dos participantes, incluindo a faléncia de uma
sociedade de propodsito especifico (SPE - special-purpose entity) de multiplo uso, e atransferéncia
dos ativos ao patrimdnio separado.

Estabilidade doRating. Orating preliminar atribuido a Série Unica da 522 emiss&o de CRAs da
VERT depende da qualidade de crédito da Tereos como devedora da debénture, que lastreia a
operacdo. Dessa forma, poderemos revisar o rating dos CRAs se mudarmos nossa opinido de
crédito sobre adebénture ou sobre a qualidade de crédito da Tereos.

S&P Global Ratings 3 defevereirode 2021



Comunicado a Imprensa: Rating preliminar ‘brAA- (sf)’ atribuido & Série Unica da 522 emissdo de CRAs da VERT
Companhia Securitizadora (Risco Tereos)

RESUMO DAAGAO DERATING

Instrumento De Para Montante Preliminar (em R$)  Vencimento Legal Final
Ser_le l{nlca da522 Né&o 3 brAA_— (_sf) 300 milhdes** 5 (c_lnc~o) anos aposa
emisséo de CRAs classificada preliminar* emissao
*0 rating é preliminar, uma vez que a documentacéo final, com seus respectivos suplementos, aindanéo esta disponivel. Aatribui¢éo do rating
final depende de a S&P Global Ratings receber uma opinido legal ea documentacéo final da transacé&o. Quaisquer informacdes subsequentes
poderdo resultar na atribuicéo de umratingfinal diferente do preliminar.
**0 montante preliminar daemisséo podera ser elevado em até 20% por meio de lote adicional

AEscala 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 ainstrumentos especificos de
divida) quanto ratings de crédito de empresas (que se aplicama umdevedor). Os ratings de crédito na Escala Nacional Brasil utilizam os
simbolos de rating globais da S&P Global Ratings com a adi¢do 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 Glo bal Ratings ou
a qualquer outra escala nacional utilizada pela S&P Global Ratings ou por suas afiliadas, refletindo sua estrutura Gnica, desenvolvida
exclusivamente para atender as necessidades do mercado financeiro brasileiro.

Certos termos utilizados neste relatério, particularmente certos adjetivos usados para expressar nossa visdo sobre os fatores
que sdo relevantes para os ratings, tém significados especificos que Ihes séo atribuidos em nassos critérios e, por isso, devem
ser lidos em conjunto com tais critérios. Consulte os critérios de Ratingem www.standardandpoors.com.br para mais
informagdes. Informacdes detalhadas estdo disponiveis aos assinantes do RatingsDirect no site www.capitalig.com. Todos os
ratings afetados por esta agao de rating sdo disponibilizados no site publico da S&P Global Ratingsem
www.standardandpoors.com. Utilize a caixa de pesquisa localizada na coluna a esquerda no site.

Critérios e Artigos Relacionados

Critérios
— Principios dos Ratings de Créedito, 16 de fevereiro de 2011.

— Metodologia de ratings de crédito nas escalas nacionais e regionais, 25 de junho de 2018.

— Critérios de investimento global para investimentos temporarios em contas de transacédo, 31 de
maio de 2012.

— Metodologia global para atribuicao de ratings a titulos empacotados, 16 de outubro de 2012.

— Estrutura Global de Avaliacdo de Riscos Operacionais_em Operaces Estruturadas, 9 de
outubro de 2014.

— Critério Legal: Operacdes Estruturadas: Metodologia de avaliacdo de isolamento de ativos e de
sociedades de proposito especifico, 29 de margo de 2017.

— Estrutura de risco de contraparte: metodologia e premissas, 8 de margo de 2019.

— Estrutura global para a analise da estrutura de pagamento e fluxo de caixa de operacdes
estruturadas, 22 de dezembro de 2020.

Artigos
— Definicdes de Ratings da S&P Global Ratings

— Global Structured Finance Scenario And Sensitivity Analysis 2016: The Effects Of
Macroeconomic The top Five Macroeconomic Factors, 16 de dezembro de 2016

— Latin American Structured Finance Scenario And Sensitivity Analysis 2015: The Effects Of
Regional Market Variables, 28 de outubro de 2015

— Credit Conditions Emerging Markets: A Vaccine Won't Erase All Risks, 3 de dezembro de 2020

— Economic Research: Latin America’s Economic Recovery From The Pandemic Will Be Highly
Vulnerable to Setbacks, 1° de dezembro de 2020

— Global Structure Finance 2021 Outlook: Market Resilience Could Bring Over $1 Trillion In New
Issuance, , 8 de janeiro de 2021
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INFORMACOES REGULATORIAS ADICIONAIS

Outros servigos fornecidos ao emissor
N&o héa outros servigos prestados a este emissor.

S&P Global Ratings nao realiza due diligenice em ativos subjacentes

Quando a S&P Global Ratings atribuiu ratings a um instrumento de opera¢des estruturadas, esta recebe
informac0des sobre ativos subjacentes, as quais séo fornecidas por terceiros que acreditamos tenham
conhecimento dos fatos relevantes. Tais terceiros sédo normalmente instituicdes financeiras que
estruturaram a transacao e/ou instituicées que originaram os ativos ou estéo vendendo os ativos aos
emissores e/ou uma empresa de contabilidade reconhecida e/ou uma empresa de advocacia, cada qual
agindo em nome da institui¢cao financeira ou originador ou vendedor dos ativos. Além disso, a S&P Global
Ratings pode se apoiar em informagdes presentes nos prospectos de oferta das transacdes, emitidos de
acordo com as leis de valores mobilidrios da jurisdi¢édo relevante. Em alguns casos, a S&P Global Ratings
pode se apoiar em fatos gerais (tais como indices de inflagdo, taxas de juros dos bancos centrais, indices
de default) que s&o de dominio publico e produzidos por institui¢cdes privadas ou publicas. Em nenhuma
circunstéancia a S&P Global Ratings realiza qualquer processode due diligence sobre ativos subjacentes.
A S&P Global Ratings também pode receber a garantia por parte da instituicdo que esté estruturando a
transagdo ou originando ou vendendo os ativos para o emissor, (a) o qual vai fornecer a S&P Global
Ratings todas as informacGes requisitadas pela S&P Global Ratings de acordo com seus critérios
publicados e outras informagdes relevantes para o rating de crédito e, se aplicavel, para o
monitoramento do rating de crédito, incluindo informag¢des ou mudangas materiais das informacdes
anteriormente fornecidas e (b) ainformacGes fornecidas a S&P Global Ratings relativas ao rating de
crédito ou, se aplicavel, ao monitoramento do rating de crédito, de que estas ndo contém nenhuma
afirmacéo falsa sobre um fato material e ndo omitem um fato material necessario para fazer tal
afirmacédo, em vistadas circunstancias nas quais foram fornecidas, e ndo enganosa.

A preciséo e completude das informacgdes revisadas pela S&P Global Ratings em conexdo com sua
andlise, pode ter um efeito significativo nos resultados de tais analises. Embora a S&P Global Ratings
colete informagdes de fontes que acredita serem confiaveis, quaisquer imprecisées ou omissdes nessas
informacdes poderiam afetar significativamente aandlise de crédito da S&P Global Ratings, tanto
positiva quanto negativamente.

Atributos e limitacdes do rating de crédito

A S&P Global Ratings utiliza informac¢8es em suas analises de crédito provenientes de fontes
consideradas confiaveis, incluindo aquelas fornecidas pelo emissor. A S&P Global Ratings ndo realiza
auditorias ou quaisquer processos de due diligence ou de verificagdo independente da informagéo
recebida do emissorou de terceiros em conexdo com seus processos de rating de crédito ou de
monitoramento dos ratings atribuidos. A S&P Global Ratings néo verifica a completude e a precisdo das
informagdes que recebe. A informagao que nos é fornecida pode, de fato, conter imprecisdes ou
omissdes que possam ser relevantes para aandlise de crédito de rating.

Em conexdo com a analise deste (s) rating (s) de crédito, a S&P Global Ratings acredita que ha
informacé&o suficiente e de qualidade satisfatdria de maneira a permitir-lhe ter uma opinido de rating de
crédito. A atribuicdo de um rating de crédito para um emissor ou emisséo pela S&P Global Ratings nédo
deve ser vista como uma garantia da preciséo, completude ou tempestividade da (i) informacao na qual a
S&P Global Ratings se baseou em conex@o com o rating de crédito ou (ii) dos resultados que possam ser
obtidos por meio da utilizag&o do rating de crédito ou de informacgdes relacionadas.
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Fontes de informacao

Para atribuicdo e monitoramento de seus ratings a S&P Global Ratings utiliza, de acordo com o tipo de
emissor/emissao, informagdes recebidas dos emissores e/ou de seus agentes e conselheiros, inclusive,
balancos financeiros auditados do Ano Fiscal, informacdes financeiras trimestrais, informagdes
corporativas, prospectos e outros materiais oferecidos, informacdes histéricas e projetadas recebidas
durante asreunifes com a administragdo dos emissores, bem como os relatérios de anélises dos
aspectos econdmico-financeiros (MD&A) e similares da entidade avaliada e/ou de sua matriz. Além
disso, utilizamos informagdes de dominio publico, incluindo informagdes publicadas pelos reguladores
de valores mobiliarios, do setor bancario, de seguros e ou outros reguladores, bolsas de valores, e outras
fontes puablicas, bem como de servigos de informacdes de mercado nacionais e internacionais.

Aviso de ratings ao emissor
0 aviso da S&P Global Ratings para os emissores em relagdo ao rating atribuido é abordado na politica
“Notificacdes ao Emissor (incluindo Apelacées)”.

Frequéncia de revisado de atribuicéo de ratings
O monitoramento da S&P Global Ratings de seus ratings de crédito é abordado em:

— Descricdo Geral do Processo de Ratings de Crédito (secdo de Revisdo de Ratings de Crédito)
— Politica de Monitoramento

Conflitos de interesse potenciais da S&P Global Ratings

A S&P Global Ratings publica a lista de conflitos de interesse reais ou potenciais em “Conflitos de
Interesse — Instrucdo N°521/2012, Artigo 16 XIl” secdo em www.standardandpoors.com.br.

Faixa limite de 5%

A S&P Global Ratings Brasil publica em seu Formulario de Referéncia apresentado em
http://www.standardandpoors.com/pt LA/web/guest/requlatory/disclosures o nome das entidades
responsaveis por mais de 5% de suas receitas anuais.

As informacg6es regulatdrias (PCR, em sua sigla em inglés) da S&P Global Ratings séo publicadas com
referéncia auma data especifica, vigentes na data da Ultima Ac¢ao de Rating de Crédito publicada. A S&P
Global Ratings atualiza as informagdes regulatérias de um determinado Rating de Crédito afim de
incluir quaisquer mudangas em tais informag6es somente quando uma A¢ao de Rating de Crédito
subsequente é publicada. Portanto, as informacgdes regulatérias apresentadas neste relatério podem
nao refletir as mudancas que podem ocorrer durante o periodo posterior & publicacdo de tais
informagdes regulatérias, mas que ndo estejam de outra forma associadas auma Acéo de Rating de
Crédito.
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Copyright© 2021 pela Standard & Poor's Financial Services LLC. Todos os direitos reservados.

Nenhum contetddo (incluindo-se ratings, andlises e dados relativos acrédito, avaliagcfes, modelos, software ou outras aplicacdes ou
informacdes obtidas a partir destes) ou qualquer parte destas informacgdes (Contetdo) pode ser modificada, sofrer engenharia reversa,
ser reproduzida ou distribuida de nenhuma forma, nem meio, nem armazenada em umbanco de dados ou sistema de recuperagdo sem
a prévia autorizag&o por escrito da Standard & Poor’s Financial Services LLC ou de suas afiliadas (coletivamente, S&P). O Contetido n&o
devera ser utilizado para nenhum propésito ilicito ou ndo autorizado. Nem a S&P, nem seus provedores externos, nemseus diretores,
representantes, acionistas, empregados nem agentes (coletivamente, Partes da S&P) garantem a exatidao, completitude,
tempestividade ou disponibilidade do Contetdo. As Partes da S&P néo séo responsaveis por quaisquer erros ou omissoes (por
negligéncia ou ndo), independentemente da causa, pelos resultados obtidos mediante o uso de tal Contetdo, ou pelaseguranga ou
manutengao de quaisquer dados inseridos pelousuério. O Contetdo & 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 CONTEUDOSEJAININTERRUPTO OU QUE OCONTEUDO 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, exe mplares,
compensatoérias, punitivas, especiais ou consequentes (incluindo-se, sem limitagéo, perda de renda ou lucros e custos de
oportunidade ou perdas causadas por negligéncia) com relagdo a qualquer uso do Contetdo aqui contido, mesmose alertadas sobre
sua possibilidade.

Andlises relacionadas a crédito e outras, incluindo ratings e as afirmagdes contidas no Contetddo sdodeclaragdes de opinides nadata
em que foram expressas e ndodeclaracdes de fatos. As opinides da S&P, andlises e decisGes de reconhecimento de ratings (descritas
abaixo) ndo sdo recomendagdes para comprar, reter ou vender quaisquer titulos ou tomar qualquer deciséo de investimento e nao
abordam a adequagéo de quaisquer titulos. Apés sua publicagéo, em qualquer maneira ou formato, a S&P nédo assume nenhuma
obrigagé&o de atualizar o Contetlido. N&o se deve depender do Conteldo, e este ndo é um substituto das habilidades, julgamento e
experiéncia do usuario, sua administracao, funcionarios, conselheiros e/ou clientes ao tomar qualquer decis&o de investimento ou
negocios. A S&P néo atua como agente fiduciario nem como consultora de investimentos, exceto quando registrada como tal. Embora
obtenha informacdes de fontes que considera confiaveis, a S&P ndo conduz auditoria nem assume qualquer responsabilidade de
diligéncia devida (due diligence) ou de verificagao independente de qualquer informacao que receba. Publicagdes 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 limitagdo, a publicagdo de uma atualizacédo periédica de umrating de crédito e analises correlatas.

Até o ponto em que as autoridades reguladoras permitam a uma agéncia de rating reconhecer em uma jurisdigdo um rating atribuido
em outra jurisdi¢@o 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 obrigacéo decorrente da
atribuicdo, 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 negécios separadas umas das outras a fim de preservar a independéncia
e objetividade de suas respectivas atividades. Comoresultado, certas unidades de negécios da S&P podemdispor de informagdes que
ndo estdo disponiveis as outras. A S&P estabeleceu politicas e procedimentos para manter a confidencialidade de determinadas
informacdes que ndo sdo de conhecimento publico recebidas no ambito de cada processo analitico.

A S&P pode receber remunerag&o 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 anélises eratings publicos em
seus sites na www.standardandpoors.com (gratuito), e www.ratingsdirect.com e www.global creditportal.com (por assinatura), e pode
distribui-los por outros meios, inclusive emsuas préprias publicagdes ou por intermédio de terceiros redistribuidores. Informacdes
adicionais sobre nossos honorarios de rating estéo disponiveis emwww.standardandpoors.com/usratingsfees.

Austrélia

Standard & Poor's (Australia) Pty. Ltd. conta comuma licengade servigos financeiros nimero 337565 de acordo como Corporations Act
2001. Os ratings de crédito da Standard & Poor’s e pesquisas relacionadas naotem comoobjetivo e ndo podem ser distribuidas a
nenhuma pessoa na Australia que néo seja um cliente pessoajuridica (comodefinido no Capitulo 7 do Corporations Act).
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