S&P Global
Ratings

Comunicado a Imprensa

24 de marco de 2017

S&P Global Ratings atribui rating final ‘brAA+ (sf)’ as 12 e 22
séries da 52 emissdo de CRAs da Vert Companhia Securitizadora

Analista principal:
Marcelo Daian Graupen, Sao Paulo, 55 (11) 3039-9743, marcelo.graupen@spglobal.com

Contato analitico adicional:
Hebbertt Soares, So Paulo, 55 (11) 3039-9742, hebbertt.soares@spglobal.com

Lider do comité de rating:
Leandro Albuquerque, Nova York, 1 (212) 438-9729, leandro.albuguerqgue@spglobal.com

Resumo

o As1%e 22 séries da 5% emissdo de Certificados de Recebiveis do Agronegécio (CRAS) da Vert
Companhia Securitizadora (VertSec) serdo lastreadas por duas Notas de Crédito a Exportacdo (NCES)
devidas pela Sdo Martinho S.A. (S&o Martinho).

e  Atribuimos o rating final ‘brAA+ (sf)” as 12 e 22 séries da 5% emissdo de CRASs da VertSec, apos o
recebimento dos documentos finais da operacéo.

e O rating das 1% e 22 séries da 5% emissdo de CRAs reflete nossa avaliagdo sobre a qualidade de crédito
da Sdo Martinho, como (nica devedora dos ativos que lastreiam a operacao.

Acao de Rating

Séo Paulo (S&P Global Ratings), 24 de marco de 2017 — A S&P Global Ratings atribuiu hoje o rating final
‘brAA+ (sf)’, em sua Escala Nacional Brasil, as 12 e 22 séries da 5% emissdo de Certificados de Recebiveis do
Agronegocio (CRAs) da Vert Companhia Securitizadora (VertSec), apés o recebimento dos documentos
finais da operacéo.

Os CRAs serdo lastreados por duas NCEs cedidas pelo Itad Unibanco S.A. e devidas pela Sdo Martinho. O
Itad Unibanco S.A. cederd a NCE DI — a qual possui taxa de juros referenciada a taxa DI Over — ao patrimdnio
separado constituido em favor da 12 série, enquanto a NCE IPCA — que possui taxa de juros fixa e atualizacao
monetaria referenciada ao IPCA — sera cedida ao patrimdnio separado constituido em favor da 22 série.
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O pagamento de juros da 1? série serd semestral e o da amortizacdo do principal ocorrera em uma Gnica
parcela, apos o0 48° més da emissdo dos certificados, enquanto o dos juros da 22 série de CRAs sera anual e o
da amortizacdo do seu principal ocorrerd em uma Unica parcela ap6s o 72° més da emissdo dos certificados.

Resumo da Agéo de Rating

Instrumento De Para Montante Vencimento Legal
(em R$) Final
12 Série da 52 brAA+ (sf) brAA+ (sf) Final R$ 313,6 milhdes Abril de 2021
Emissao de CRAs Preliminar
22 Série da 5@ brAA+ (sf) brAA+ (sf) Final R$ 192,8 milhdes Abril de 2023
Emissédo de CRAs Preliminar

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 adicéo do prefixo ““br” para indicar “Brasil”, e o foco da escala € 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 visao
sobre os fatores que sdo relevantes para os ratings, tém significados especificos que lhes sdo atribuidos em
nossos critérios, por isso devem ser lidos em conjunto com tais critérios. Por favor, veja os critérios de rating
em www.standardandpoors.com.br para mais informagdes.

Critérios e Artigos Relacionados
Critérios

e Tabelas de mapeamento das escalas nacionais e regionais da S&P Global Ratings, 1° de junho de
2016.

e Estrutura Global de Avaliacdo de Riscos Operacionais em OperacGes Estruturadas, 9 de outubro de
2014.

e Ratings de Crédito nas Escalas Nacionais e Regionais, 22 de setembro de 2014.

e Metodologia e Premissas da Estrutura de Risco de Contraparte, 25 de junho de 2013.

e Critérios de Isolamento de Ativos e de Sociedades de Propdsito Especifico - Operacfes Estruturadas,
7 de maio de 2013.

e Critério de Avaliacdo de Sociedades de Proposito Especifico de Mdltiplo Uso - Operacdes
Estruturadas, 7 de maio de 2013.

e Metodologia global para atribuicdo de ratings a titulos empacotados, 16 de outubro de 2012.

e Metodologia de Critério Aplicada a Taxas, Despesas e Indenizagdes, 12 de julho de 2012.
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Artigos

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

Metodologia: Critérios de estabilidade de crédito, 3 de maio de 2010.

Entendendo as Defini¢Ges de Ratings da Standard & Poor's, 3 de junho de 2009.

Boletim: Ratings da Sdo Martinho ndo sdo imediatamente afetados pelo acordo de incorporacgdo da
Nova Fronteira Bioenergia, 16 de dezembro de 2016.

“Credit Conditions: U.S. Election Outcome Adds Uncertainty To Latin America’'s Already Sluggish
Credit Outlook”, 5 de dezembro de 2016.

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

Ratings 'BB+' e 'borAA+' da Sdo Martinho S.A. reafirmados, refletindo rentabilidade e métricas de

crédito saudaveis; perspectiva permanece estavel, 11 de outubro de 2016.

“Global Structured Finance Scenario and Sensitivity Analysis: Understanding the Effects of
Macroeconomic Factors on Credit Quality”, 2 de julho de 2014.

Avaliando a qualidade de crédito pelo vinculo mais fraco, 13 de fevereiro de 2012.

INSTRUMENTO DATA DE ATRIBUIC}AO DO DATA DA AQAO DE
RATING INICIAL RATING ANTERIOR

VERT COMPANHIA SECURITIZADORA

12 Série da 52 Emissdo de CRAs 20 de fevereiro de 2017 20 de fevereiro de 2017

22 Série da 52 Emisséo de CRAs 20 de fevereiro de 2017 20 de fevereiro de 2017

INFORMACOES REGULATORIAS ADICIONAIS

Outros servicos fornecidos ao emissor
N&o ha outros servicos prestados a este emissor, clique aqui para mais informagdes.

S&P Global Ratings néo realiza due diligence em ativos subjacentes

Quando a S&P Global Ratings atribuiu ratings a um instrumento de opera¢es estruturadas, esta recebe
informacdes sobre ativos subjacentes, as quais sdo fornecidas por terceiros que acreditamos tenham
conhecimento dos fatos relevantes. Tais terceiros sdo normalmente instituicdes financeiras que estruturaram a
transacdo e/ou instituicdes que originaram os ativos ou estdo vendendo os ativos aos emissores e/ou uma
empresa de contabilidade reconhecida e/ou uma empresa de advocacia, cada qual agindo em nome da
instituicdo financeira ou originador ou vendedor dos ativos. Além disso, a S&P Global Ratings pode se apoiar
em informac@es presentes nos prospectos de oferta das transagdes, emitidos de acordo com as leis de valores
mobiliarios da jurisdicdo 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 sdo de dominio
publico e produzidos por instituicdes privadas ou publicas. Em nenhuma circunstancia a S&P Global Ratings
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realiza qualquer processo de due diligence sobre ativos subjacentes. A S&P Global Ratings também pode
receber a garantia por parte da instituicdo que esta estruturando a transacdo ou originando ou vendendo 0s
ativos para o emissor, (a) o qual vai fornecer a S&P Global Ratings todas as informag6es 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 0 monitoramento do rating de crédito, incluindo informacgdes ou mudangas
materiais das informacdes anteriormente fornecidas e (b) a informacg6es 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 afirmacdo falsa sobre um fato material e ndo omitem um fato material necessario para fazer tal
afirmacdo, em vista das circunstancias nas quais foram fornecidas, e ndo enganosa.

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

Atributos e limitag6es do rating de crédito

A S&P Global Ratings utiliza informac@es 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 informac&o recebida do emissor ou de
terceiros em conexao com seus processos de rating de crédito ou de monitoramento dos ratings atribuidos. A
S&P Global Ratings nédo verifica a completude e a preciséo das informacdes que recebe. A informagdo que nos
¢ fornecida pode, de fato, conter imprecisfes ou omissdes que possam ser relevantes para a analise de crédito
de rating.

Em conexdo com a analise deste (s) rating (s) de crédito, a S&P Global Ratings acredita que ha informacao
suficiente e de qualidade satisfatéria de maneira a permitir-lhe ter uma opinido de rating de crédito. A
atribuicdo de um rating de crédito para um emissor ou emissdo pela S&P Global Ratings ndo deve ser vista
como uma garantia da precisdo, completude ou tempestividade da (i) informacédo na qual a S&P Global
Ratings se baseou em conexdo com o rating de crédito ou (ii) dos resultados que possam ser obtidos por meio
da utilizacdo do rating de crédito ou de informagdes relacionadas.

Fontes de informacéo

Para atribuicdo e monitoramento de seus ratings a S&P Global Ratings utiliza, de acordo com o tipo de
emissor/emissao, informacdes recebidas dos emissores e/ou de seus agentes e conselheiros, inclusive, balancos
financeiros auditados do Ano Fiscal, informag6es financeiras trimestrais, informagdes corporativas, prospectos
e outros materiais oferecidos, informacgdes historicas e projetadas recebidas durante as reuniées com a
administracdo dos emissores, bem como os relatérios de andlises 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 publicas, bem como de servicos de
informacgdes de mercado nacionais e internacionais.

Aviso de ratings ao emissor
O aviso da S&P Global Ratings para os emissores em relacdo ao rating atribuido é abordado na politica
“NotificacBes ao Emissor (incluindo Apelacfes)”.

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

e Descricdo Geral do Processo de Ratings de Crédito (secdo de Revisdo de Ratings de Crédito)
e Politica de Monitoramento
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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
— Instrucéo N° 521/2012, Artigo 16 XII” se¢do 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/regulatory/disclosures o nome das entidades responsaveis
por mais de 5% de suas receitas anuais.
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Nenhum contetdo (incluindo-se ratings, analises e dados relativos a crédito, avaliagcdes, modelos, software ou outras aplicagdes ou informagdes
obtidas a partir destes) ou qualquer parte destas informagdes (Contetido) 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 recuperacdo sem a prévia autorizacdo por
escrito da Standard & Poor’s Financial Services LLC ou de suas afiliadas (coletivamente, S&P). O Contetido ndo devera ser utilizado para
nenhum proposito 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 exatiddo, completitude, tempestividade ou disponibilidade do Contetdo. As
Partes da S&P ndo sdo responsaveis por quaisquer erros ou omissdes (por negligéncia ou ndo), independentemente da causa, pelos resultados
obtidos mediante o uso de tal Conteudo, ou pela seguranga ou manutencéo de quaisquer dados inseridos pelo usuario. O Conteudo ¢ 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 ADEQUACAO 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 CONFIGURACAO DE SOFTWARE OU HARDWARE. Em
nenhuma circunstancia, deverdo as Partes da S&P ser responsabilizadas por nenhuma parte, por quaisquer danos, custos, despesas, honoréarios
advocaticios, ou perdas diretas, indiretas, incidentais, exemplares, compensatorias, punitivas, especiais, ou consequentes (incluindo-se, sem
limitacéo, perda de renda ou lucros e custos de oportunidade ou perdas causadas por negligéncia) com relagédo a qualquer uso do Contetdo aqui
contido, mesmo se alertadas sobre sua possibilidade.

Andlises relacionadas a crédito e outras, incluindo ratings e as afirmagdes contidas no Contetido séo declaragdes de opinides na data em que
foram expressas e ndo declaragdes de fatos. As opinides da S&P, analises e decisdes de reconhecimento de ratings (descritas abaixo) ndo sdo
recomendag0es para comprar, reter ou vender quaisquer titulos ou tomar qualquer deciséo de investimento e ndo abordam a adequagéo de
quaisquer titulos. Apés sua publicacdo, em qualquer maneira ou formato, a S&P ndo assume nenhuma obrigacao 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 administracéo, funcionarios,
conselheiros e/ou clientes ao tomar qualquer deciséo de investimento ou negécios. A S&P néo atua como agente fiduciario nem como consultora
de investimentos exceto quando registrada como tal. Embora obtenha informag@es de fontes que considera confiaveis, a S&P néo conduz
auditoria nem assume qualquer responsabilidade de diligéncia devida (due diligence) ou de verificacéo independente de qualquer informagéo que
receba.

Até o ponto em que as autoridades reguladoras permitam a uma agéncia de rating reconhecer em uma jurisdi¢do um rating atribuido em outra
jurisdicdo 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 obrigacdo decorrente da atribuicéo, retirada ou suspensao 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. Como resultado, certas unidades de negécios da S&P podem dispor de informacdes que néo estdo
disponiveis as outras. A S&P estabeleceu politicas e procedimentos para manter a confidencialidade de determinadas informag6es que néo sdo de
conhecimento publico recebidas no ambito de cada processo analitico.

A S&P pode receber remuneracdo 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 analises. 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 préprias publicagdes ou por intermédio de terceiros redistribuidores. Informages adicionais sobre nossos honorérios de
rating estdo disponiveis em www.standardandpoors.com/usratingsfees.

Austrélia

Standard & Poor's (Australia) 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
Awustralia que nédo seja um cliente pessoa juridica (como definido no Capitulo 7 do Corporations Act).

STANDARD & POOR'S, S&P e RATINGSDIRECT séo marcas registradas da Standard & Poor's Financial Services LLC.
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