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Classes Sénior / Subordinadas Consultoria: Ceres Investimento e Consultoria Ltda
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Cobranga:
Direitos Creditérios — Apds 90 dias do inicio de suas atividades, o Fundo deve manter 50,0% (cinquenta por cento), no minimo, de seu
PL representado por Direitos Creditérios observados os Critérios de Elegibilidade apresentados no Capitulo 3 do Regulamento.
Ativos Financeiros — A parcela do PL do Fundo que ndo estiver alocada em Direitos Creditérios sera alocada, isolada ou
Politica de cumulativamente, em: (a) titulos de emisséo do Tesouro Nacional; (b) fundos de investimento de renda fixa de perfil conservador que

Investimento:
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Prazo de Cura
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Subordinacéo

Ne de cotistas

sejam administrados por instituicdes financeiras com classificacdo de risco de no minimo ‘brAA’ ou pela prépria Administradora, conferida
por agéncia classificadora de risco renomada, autorizadas a atuar no pais; e (c) operacdes compromissadas exclusivamente com lastro
em titulos publicos federais;

A Gestora ndo podera utilizar instrumentos derivativos e nédo realizard operagdes de daytrade, assim consideradas aquelas iniciadas e
encerradas no mesmo dia, independentemente de o Fundo possuir estoque ou posi¢ao anterior do mesmo Ativo Financeiro.

O Fundo somente podera adquirir Direitos Creditérios que tenham sido submetidos previamente a andlise da Gestora que sera
unicamente responsavel por verificar as condigdes de cessdo. As operagdes de aquisicdo dos Direitos Creditérios pelo Fundo serdo
consideradas formalizadas somente apds a celebracdo do Contrato de Cessédo e o recebimento do Termo de Cessdo, firmado pelo
Fundo com a respectiva Cedente, devidamente assinado.

As Condicdes de Cessdo a serem verificadas sdo: a) considerada pro forma a cessdo pretendida, os Direitos Creditérios cedidos e/ou
devidos pelo maior Cedente, e seus respectivos grupos econémicos, ndo devem ultrapassar o limite de 10,0% do PL; b) considerada pro
forma a cessdo pretendida, os Direitos Creditérios cedidos e/ou devidos pelos 5 Cedentes, e seus respectivos Grupos Econdmicos, de
maior representatividade ndo devem ultrapassar o limite de 20,0% do PL; c¢) considerada pro forma a cesséo pretendida, o prazo médio
ponderado dos Direitos Creditérios integrantes da Carteira ndo devera ultrapassar 180 dias; e d) os Direitos Creditorios ndo deverdo
decorrer de receitas publicas originarias ou derivadas da Unido, dos Estados, do Distrito Federal e dos Municipios, bem como de suas
autarquias e fundacgoes.

Os limites de concentragao estabelecidos nos itens ‘a’ e ‘b’ acima dever&o ser observados a partir de 180 dias contados do encerramento
da oferta da primeira emissédo de Cotas do Fundo.

Todos e quaisquer Direitos Creditérios a serem adquiridos pelo Fundo deverdo atender, cumulativamente, aos seguintes Critérios de
Elegibilidade, na respectiva Data de Aquisicdo e Pagamento: a) sejam representados em moeda corrente nacional; b) a natureza ou
caracteristica essencial dos Direitos Creditérios devera permitir o seu registro contabil e a sua custddia pelo Custodiante, de acordo com
os procedimentos operacionais e contébeis praticados pelo Custodiante; c) atendam, pro forma, no momento da aquisi¢éo, aos limites de
concentragdo definidos no item 3.2 do Regulamento; d) tenham a respectiva comprovagdo da relagdo mercantil entre os respectivos
Documentos Comprobatérios; e €) possuam vencimento ndo inferior a 10 dias e ndo superior a 360 dias contados do momento da
aquisicéo pelo Fundo;

O Custodiante € a instituicdo responsavel por verificar e validar, em cada Data de Aquisi¢cdo e Pagamento, o atendimento dos Critérios de
Elegibilidade em cada operacéo de aquisi¢édo de Direitos Creditérios pelo Fundo.

A Gestora, na condigédo de responsavel pela selecéo dos Direitos Creditérios para o Fundo, e apés o Custodiante validar os Critérios de
Elegibilidade, autorizara a Administradora, em nome do Fundo, a firmar o Contrato de Cessé&o, ou Termo de Cesséo, conforme o caso.

O Fundo devera observar os seguintes limites para a composi¢io de sua Carteira: a) considerada pro forma a cesséo pretendida, os
Direitos Creditérios cedidos e/ou devidos pelo maior Cedente (Grupo Econdmico), ndo devem ultrapassar o limite de 10,0% do PL; b)
considerada pro forma a cesséo pretendida, os Direitos Creditérios cedidos e/ou devidos pelos 5 Cedentes (Grupo Econdmico), de maior
representatividade ndo devem ultrapassar o limite de 20,0% do PL.

O prazo médio ponderado dos Direitos Creditérios ndo deve ultrapassar 180 dias, sendo que os Direitos Creditorios possuam vencimento
ndo inferior a 10 dias e ndo superior a 360 dias contados do momento da aquisi¢éo pelo Fundo.
E o intervalo de tempo de 90 dias ap6s o inadimplemento de algum evento programado de Pagamento aos Cotistas

e Cotas Seniores: O maior valor entre: a) 140,0% da variagdo do CDI-Over; e b) 100,0% da variagdo acumulada do IPCA + 5,0% a.a.

¢ Cotas Subordinadas Mezanino: O maior valor entre: a) 190,0% da variagéo do CDI-Over; e b) 100,0% da variagdo acumulada do IPCA
+ 8,5% a.a.

Minimo de 50,0% do PL em Cotas Subordinadas (Mezanino + Junior)
Minimo de 10,0% do PL em Cotas Subordinadas Junior

e Seniores: 4
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FUNDAMENTOS DO RATING

O Comité de Classificacdo de Risco da Austin Rating, em reuniéo realizada no dia 19 de junho de 2020, afirmou os ratings
‘brBBB(sf) das Cotas Seniores e ‘brB(sf) das Cotas Subordinadas Mezanino do Ecoagro Insumos Fundo de Investimento
em Direitos Creditorios Ndo Padronizado (Ecoagro Insumos FIDC NP / Fundo).

Ao final de mar/20, o Fundo mantinha R$ 15,7 milhdes em Cotas Seniores, R$ 11,5 milhées em Cotas Subordinadas
Mezanino e R$ 1,8 milhdo em Cotas Subordinadas Junior, perfazendo PL total de R$ 29,0 milhdes, ante R$ 21,4 milhdes
ao final de dez/19. No atual trimestre ocorreu a entrada liquida de R$ 6,9 milhdes, sendo que o maior fluxo ocorreu nas
Cotas Seniores, com R$ 5,5 milhdes e nas Cotas Subordinadas Mezanino, com R$ 1,4 milhdo. Vale destacar que em
periodo posterior ao do presente monitoramento, em abr/20, a captacao total foi de R$ 1,8 milhdo, sendo R$ 1,0 milhdo em
Cotas Subordinadas Junior e R$ 801,1 mil em Cotas Subordinadas Mezanino, de modo que o PL do Fundo ao final de
abr/20 era de R$ 29,6 milh&es.

O Ecoagro Insumos FIDC NP nos ultimos dois trimestres tem apresentado elevada participagdo em Direitos Creditorios,
com média de 86,8% do PL no 4T19 e de 90,2% no 1T20, de modo que encerrou mar/20 com 93,2%. Dessa forma, a
participacéo do Fundo alocada em ativos de liquidez tem sido reduzida, com média de 2,3% do PL em titulos publicos no
atual trimestre e de 8,9% no periodo anterior e de 5,0% do PL em fundos de renda fixa no 1T20.

A despeito da participacdo minima de Cotas Subordinadas de 50,0% do PL, sendo 40,0% em Cotas Subordinadas
Mezanino e 10,0% do PL em Cotas Subordinadas Juanior, o Fundo, em seu reduzido histérico, tem apresentado
desenquadramento quanto a participacao de Cotas Subordinadas Junior, pois entre set/19 e mar/20, apenas em set/19 o
indice minimo foi atingido, com 18,6% naquela ocasido. Entre out/19 e mar/20, a média mensal foi de 7,3%. J& a relagdo
de Cotas Subordinadas Mezanino, a participagdo média entre set/19 e mar/20 foi de 40,1% do PL, de modo que no 1T20
foi de 39,5% e de 45,5% do PL no 4T19, portanto, desenquadrado no atual periodo.

O objetivo do Fundo é a valorizagdo de suas Cotas por meio da aplicacdo preponderante de recursos na aquisicdo de
Direitos Creditérios performados e ndo vencidos, com confirmacgéo de entrega do produto e que atendam aos Critérios de
Elegibilidade e outras condi¢cdes definidas em Regulamento. O Ecoagro Insumos FIDC NP adquire Direitos Creditérios
performados representados principalmente por Duplicatas e, em menor medida, por Cédulas de Produtor Rural Financeiras
(CPRs), originados pela cadeia de insumos do segmento do agronegdcio, especialmente revendas de fertilizantes,
defensivos agricolas, sementes, além de frigorificos de pequeno e médio porte com faturamento entre R$ 5,0 milhdes e R$
60,0 milhdes.

Esses titulos sdo emitidos por diversas pessoas fisicas e juridicas (Sacados/Devedores) em favor de diversos Cedentes
que os cede ao Fundo com coobrigacdo e sem direito a regresso, embora os contratos de Cessdo contem com uma
condicdo de recompra dos créditos vencidos pelos Cedentes. No caso de Direitos Creditérios representados por
Duplicatas, essas deverdo ser eletrdnicas e endossadas por meio de assinatura digital pelo Cedente e a verificacéo, de
forma individualizada, pelo Custodiante do Fundo.

Sobre a originacgao, a estratégia da Ceres Investimento é operar com Cedentes que estejam em um raio de até 500 km de
seu nucleo de atuagdo, Uberaba e Uberlandia. Assim, sua abrangéncia alcanca, além dos estados de Minas Gerais, Goias
e Sado Paulo. A Austin Rating espera que a concentracao regional e em produtores (Sacados) muito expressiva, a despeito
dessas condi¢des ndo serem previstas em Regulamento.

Por Regulamento, o Fundo podera concentrar até 10,0% do PL no maior Cedente, enquanto para o grupo dos cinco
maiores o limite maximo é de 20,0% do PL. Apesar do regulamento ndo definir o nivel de concentracdo para
Sacados/Devedores, essa agéncia entende que a concentragdo para essa classe esta limitada pela percentual para o
grupo de Cedentes. Ao final de abr/20, sua carteira era formada por 24 Cedentes, com o maior representando 11,0% do
PL e os cinco maiores, 38,4%, dessa forma, desenquadrados de acordo com os parametros dados pelo Artigo 3.2 do
Regulamento. Ja entre os Sacados/Devedores, o maior, de um total de 315, correspondia a 7,4% do PL e os cinco
maiores, 25,4%, com os 10 maiores totalizando 48,2% do PL.

Ainda que exista a possibilidade de um Sacado/Devedor adquirir produtos de diferentes revendas (Cedentes), essa
possibilidade é entendida como muita baixa por essa agéncia, considerando principalmente que esses
distribuidores/revendas atuam geralmente com exclusividade de produtos regionalmente. De toda forma, essa agéncia
acompanhara a formacao e desenvolvimento da carteira de Direitos Creditérios do Ecoagro Insumos FIDC NP verificando

também situacdes nesse sentido.
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N&o obstante o regulamento do Fundo ndo vedar operacdes entre Cedentes e Sacados pertencentes a um mesmo grupo
econdmico e/ou familiar, a Austin Rating espera que a Ceres Investimento e a Eco Gestéo vedem esse tipo de operacgao
no ambiente do Ecoagro Insumos FIDC NP, ou limite-os a percentuais reduzidos.

Essa agéncia ressalta que embora ndo tenha sido possivel verificar qual a parcela de Direitos Creditérios contava com
coobrigacdo dos Cedentes no periodo analisado, a Gestora informou que atualmente 100,0% da carteira conta com
coobrigagdo. Por ora, a Austin Rating considera que os titulos foram cedidos com a coobrigacao do Cedente.

O atraso total apresentou média mensal de 3,4% do PL desde seu inicio, em set/19, até mar/20, com média de 4,0% no
atual trimestre ante 2,8% do PL no 4T19. Vale destacar que apos atingir o pico de 6,9% do PL em dez/19, os atrasos totais
tem demonstrado recuo, para 3,7% em jan/20 e ao final de mar/20 era de 3,3% do PL. O nivel de provisionamento nos
Ultimos 7 meses, até mar/20, apés ser nulo até fev/20, reportou PDD de 0,6% do PL em mar/20.

Os ratings estéo refletindo também outros diversos pontos estruturais do Ecoagro Insumos FIDC NP que contribuem para
a mitigacdo dos riscos relacionados ao Fundo. Dentre esses pontos, destacam-se: i) a definicdo regulamentar de prazo
médio maximo ponderado de 180 dias para a carteira do Fundo, com o prazo méaximo de vencimento de 360 dias, o que
indica um moderado horizonte de exposicdo desse aos riscos de crédito de Sacados/Devedores. Contudo, é importante
destacar que em caso do Fundo praticar o prazo médio ponderado perto de seu limite superior, essa condi¢cdo pode
eventualmente afetar uma rapida remarcacao das taxas praticadas; (ii) elevada protecdo advinda da participagdo minima
de 50,0% do PL em Cotas Subordinadas, sendo 40,0% formada por Cotas Subordinadas Mezanino e 10,0% do PL em
Cotas Subordinadas Junior; (iii) potencial spread excedente, dado pela diferenca entre a remuneracao dos ativos e a soma
dos custos e despesas do Fundo e o benchmark das Cotas Seniores. Contudo, o Regulamento ndo estabelece a taxa
minima de cessdo a qual os Direitos Creditérios, passiveis de aquisi¢do, poderdo ser adquiridos. De acordo com a
Consultora Especializada, as taxas aplicadas serdo suficientemente adequadas para pagamento dos custos e despesas,
além de remunerar adequadamente as Cotas a serem emitidas pelo Fundo, o que pode ser verificado pela remuneracgao
das Cotas Subordinadas Junior do Fundo, apés os primeiros meses de atividade, periodo no qual concentram-se despesas
relevantes, sobretudo, de distribuigdo; (iv) o Fundo é constituido sob a forma de condominio fechado e de seu
Regulamento definir um prazo médio méximo de 180 dias. Assim, o Gestor terd condi¢cdo moderada de fazer a adequada
gestéo do risco de liquidez para as Cotas Seniores, contando com o auxilio da Consultora Especializada para tanto.

Considerando o prazo médio ponderado elevado e que a carteira do Fundo correspondera a Direitos Creditorios
provenientes do agronegdcio, o que representa riscos especificos desse segmento, como por exemplo, ciclos de plantio e
de colheita, sendo que estes podem ser afetados por questfes climaticas e, consequentemente sua comercializagdo e
fluxo de recebimento. Nesse sentido, o Regulamento do Ecoagro Insumos FIDC NP possui o Prazo de Cura, que
representa um periodo de 90 dias apés o inadimplemento de algum evento programado de pagamento dos cotistas. Este
prazo busca atenuar um possivel descasamento entre o fluxo financeiro do produtor (Sacado/Devedor) por conta do atraso
na colheita, conforme ja mencionado, além de atribuir condi¢cdes especificas para cobranga, de modo a conceder um prazo
para medidas de cobranga e/ou substituigdo dos titulos cedidos.

A despeito do Prazo de Cura, o Anexo VIII do Regulamento do Fundo trata do provisionamento, que ocorrerd ap6s o
periodo de 90 dias. Dessa forma, até o 30° dia de atraso a proviséo sera de 25,0%, de modo que acima de 90 dias além do
Prazo de Cura, 100,0% dos créditos vencidos estardo provisionados. Por outro lado, e de modo positivo do ponto de vista
de risco de crédito, pode haver a antecipacéo do fluxo de recebimento pelo produtor, caso a previsédo de safra seja inferior
ao vencimento dos Direitos Creditorios.

Embora o Prazo de Cura esteja definido em Regulamento, esta agéncia pondera o historico limitado de atividade do
Ecoagro Insumos FIDC NP e como se dard o procedimento de provisionamento de créditos em atraso pelo Administrador
pela presenca desse componente.

As classificagdes levam em consideracao a presenca de risco de fungibilidade (commingling risk). A obrigatoriedade de
emissao dos boletos de cobranca por um banco, ndo esta eliminado o risco de que os pagamentos sejam realizados por
esses Devedores/Sacados em contas correntes de titularidade da Consultora Especializada, na medida em que essa sera
responsavel direta pela cobranca. H4 também o risco de que tais pagamentos sejam realizados diretamente em contas
correntes de titularidade da Cedente, o que pode ocorrer por ocasido de desvio de conduta das partes e por
impossibilidade de pagamento pelos Sacados da forma ideal. H& que se salientar que a notificacdo dos
Sacados/Devedores nédo € obrigatdria, embora essa agéncia espere que o percentual de verificacdo e checagem realizado
pela Ceres Investimento na carteira do Fundo seja elevado.
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Em relacdo a eventuais Sacados/Devedores que ndo utilizam o expediente de pagamento através de boletos bancarios,
ndo esta prevista em Regulamento a constituicdo de uma conta de arrecadacao de titularidade do Ecoagro Insumos FIDC
NP (conta escrow). Embora essa agéncia ndo tenha conhecimento da proporcdo de Sacados/Devedores que
potencialmente poder&o utilizar esse expediente, a sua formalizacdo e possibilidade tratada no regulamento do Fundo
seria observada de maneira positiva. Para o atual monitoramento nao foi possivel verificar as formas de liquidagtes
ocorridas no ambiente do Fundo, mas essa agéncia seguird acompanhando-as junto ao Administrador, relatando
eventualmente situacdes em que os Sacados/Devedores efetuem as liquidacdes no formato mencionado anteriormente.

Do ponto de vista juridico, os ratings refletem positivamente a expectativa de que ha uma adequada estruturagdo e
formalizagdo para o Fundo. Entretanto, a Austin Rating incorpora negativamente as suas classifica¢cdes alguns riscos
juridicos tipicos observados em securitizages envolvendo recebiveis comerciais. Entre estes aspectos que podem afetar o
Fundo, esta a potencial perda que este pode absorver quando da entrada em Recuperacédo Judicial de um Cedente
coobrigado em operacdes que estejam em sua carteira. Considerando o perfil de lastro dos Direitos Creditérios passiveis
de ingressarem no Fundo, provenientes de atividades relacionadas ao agronegécio, é importante destacar que ha casos
de produtores rurais que buscam o expediente da recuperagdo judicial. Contudo, tem se observado a auséncia das
condi¢cdes de equiparagdo a de pessoa juridica de pelo menos dois anos, situagdo exigida pela Lei n°® 11.101/05. Nao
obstante, o Superior Tribunal de Justica (STJ) analisa um processo para decidir se as dividas do produtor rural podem ser
incluidas no processo de recuperacdo judicial. A depender da deliberacdo do STJ, as incertezas sobre o agronegdcio
podem aumentar, afetando a originacao de Direitos Creditdrios ou limitando ocasionalmente a atuac¢éo do Fundo.

O Fundo tem apresentado rentabilidade média suficiente para remunerar as Cotas Seniores e as Cotas Subordinadas
Mezanino, sem, contudo, penalizar as Cotas Subordinadas Junior no periodo analisado, entre set/19 e mar/20, com retorno
acumulado de 11,0%, sendo que o CDI no mesmo periodo foi de 2,7%. Porém, essa agéncia pondera a elevada
volatilidade na rentabilidade das Cotas Subordinadas Junior apesar de seu desempenho acumulado.

No Relatério Trimestral referente ao 1T20, o Administrador do Fundo afirma que a o Fundo se encontra enquadrado aos
critérios de dispensa de classificagéo de risco, conforme estabelecidos no Artigo 23-A da ICVM 356/01.

O Ecoagro Insumos FIDC NP possui auditoria independente da Next Auditores Independentes e seu Ultimo relatério
disponivel corresponde ao exercicio encerrado em dez/19. O documento apresenta ressalva em virtude do ativo e passivo
estarem superavaliados em R$ 1,1 milhdo ao final do exercicio e énfase relacionada a auséncia de comparacdo com
outros periodos, dado que o Fundo iniciou suas atividades em 20 de setembro de 2019. De acordo com as demonstragfes
financeiras, as receitas somaram R$ 1,1 milhdo, sendo a parcela de maior importancia, aquela relacionada aos Direitos
Creditorios, com R$ 1,0 milhdo e as despesas totais foram de R$ 966,0 mil, com a mais representativa correspondendo a
distribuicdo de cotas, com R$ 573,0 mil e despesas com a Consultora Especializada, com R$ 150,0 mil.

Perspectiva e Fatores de Sensibilidade dos Ratings

A perspectiva estavel do rating traduz a expectativa da Austin Rating de que a classificagdo das Cotas do Fundo néo se
modificard no curto prazo. No entanto, a¢Bes de rating poderdo ser realizadas, entre outros fatores, em funcéo de: (i)
elevacdo das concentragbes entre Sacados/Devedores; (i) modificacdes na estrutura do Fundo, sobretudo no que se

refere a politica de investimento e aos limites de concentragdo por Cedente e Sacado; e (iii) elevacdo no nivel de
inadimpléncia e provisionamento, especialmente aquelas com efeito expressivo sobre a rentabilidade das Cotas.

ENQUADRAMENTO E PERFORMANCE DO FUNDO

As tabelas a seguir poderdo ser preenchidas com os seguintes cédigos: “Ok”: enquadrado; “NE”: ndo enquadrado; “IN”:
informacado ndo enviada; “NA”: ndo se aplica; “NAO”: sem movimentagao.

Parametro 31/out/19 29/nov/19 31/dez/19 31/jan/20 28/fev/20  31/mar/20
PL em Cotas Subordinadas (Mez.+ Jr.) Minimo 50,0% do PL OK OK OK NE NE NE
PL em Cotas Subordinadas Mezanino Minimo 40,0% do PL OK OK OK NE NE NE
PL em Cotas Subordinadas Junior Minimo 10,0% do PL NE NE NE NE NE NE
Créditos / PL Minimo 50% do PL OK OK OK OK OK OK
Concentragdo (Maior Cedente) (1) Até 10% do PL IN IN IN IN IN IN
Prazo Médio Ponderado Méx. 180 Dias IN IN IN IN IN IN

140,0% do CDI ou IPCA +
5,0% a.a.
190,0% do CDI ou IPCA +
8,5% a.a.

(1) Devera ser observado a partir de 180 dias a partir do encerramento da oferta da primeira emissédo de cotas, conforme item 3.2.1 do Regulamento

Benchmark — Seniores (o maior entre) OK OK OK OK OK OK

Benchmark — Subordinada Mezanino (o maior entre) OK OK OK OK OK OK
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Posicédo da Carteira (R$I)

Titulos/Datas 31/out/19 29/nov/19 31/dez/19 31/jan/20 28/fev/20 31/mar/20
Direitos Creditérios 13.111.313 18.226.876 19.768.949 23.592.388 26.764.618 27.075.256
Créditos vencidos 17.173 275.020 1.469.326 1.049.924 1.384.049 960.004

Total Dir. Creditérios 13.128.486 18.501.896 21.238.275 24.642.311 28.148.667 28.035.261
Titulos Publicos 3.521.133 1.010.827 104.601 808.419 663.098 496.317
Fundos Renda Fixa 1.745.298 3.258.629 621.385 374.766
Saldo Tesouraria 6.558 1.469.727 47.337 22.090 3.010 2.010
Total Geral da Carteira 16.656.178 20.982.450 23.135.511 28.731.449 29.436.159 28.908.355
PDD - - - - - -160.232
PL 16.579.248 20.516.667 21.362.904 28.024.330 28.695.535 29.044.377

Posicao da Carteira (% do PL)

Titulos/Datas 31/out/19 29/nov/19 31/dez/19 31/jan/20 28/fev/20 31/mar/20
Direitos Creditérios 79,1% 88,8% 92,5% 84,2% 93,3% 93,2%
Créditos vencidos 0,1% 1,3% 6,9% 3,7% 4,8% 3,3%

Total Dir. Creditérios 79,2% 90,2% 99,4% 87,9% 98,1% 96,5%
Titulos Publicos 21,2% 4,9% 0,5% 2,9% 2,3% 1,7%
Fundos Renda Fixa 0,0% 0,0% 8,2% 11,6% 2,2% 1,3%
Saldo Tesouraria 0,0% 7,2% 0,2% 0,1% 0,0% 0,0%
Total Geral da Carteira 100,5% 102,3% 108,3% 102,5% 102,6% 99,5%
PDD 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% -0,6%

PL 100,0% 100,0% 100,0% 100,0% 100,0% 100,0%

Composicao da Carteira (R$ mil)
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Concentragdo entre os maiores Cedentes e Sacados (% do PL)

Concentragéo 20/abr/20
Maior Cedente 11,0%
5 maiores cedentes 38,4%
10 maiores cedentes 62,4%
20 maiores cedentes 84,7%
Maior Sacado 7,4%
5 maiores sacados 25,4%
10 maiores sacados 37,0%
20 maiores sacados 48,2%

Elaborado por Austin Rating com dados fornecidos pela Terra Investimentos.
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Posic&o do PL (R$ Mil)
Cota Sénior Cota Subordinada Mezanino Cota Subordinada Janior PL do
Data Quant $/Unid. $ Total Quant $/Unid. $ Total Quant $/Unid. $ Total Sub. Sub,Total Fundo
(RS Mil) (R$ Mil) | (R$ Mil) (R$ Mil) | (R$ Mil) (R$ Mil) Jr.(%) (%)
31/03/2020 150 104.632 15.694.726 108 106.429 11.494.327 20 92.766 1.855.325 6,4% 46,0% 29.044.377
28/02/2020 150 102.704 15.405.578 108 103.728 11.202.632 20 104.366 2.087.325 7,3% 46,3% 28.695.535
31/01/2020 150 102.282 15.342.247 108 103.150 11.140.180 20 77.095 1.541.903 5,5% 45,3% 28.024.330
31/12/2019 96 101.745 9.767.499 94 102.416 9.627.080 20 98.416 1.968.326 9,2% 54,3% 21.362.904
29/11/2019 96 101.211 9.716.233 91 101.687 9.253.512 20 77.346 1.546.922 7,5% 52,6% 20.516.667
31/10/2019 75 100.674 7.550.568 76 100.956 7.672.665 20 67.801 1.356.015 8,2% 54,5% 16.579.248
30/09/2019 50 100.000 5.000.000 23 100.040 2.300.912 20 83.402 1.668.041 18,6% 44,3% 8.968.953
Evolucdo no Valor do PL (R$ mil)
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# Cota Subordinada Janior ~ # Cota Subordinada Mezanino  :* Cota Sénior
Rentabilidade Mensal do PL (1)
CDI (%) Cota Sénior Cotas Subordinadas Mezanino Cotas Subordinadas Mezanino
Data
Rent. (%) Acum. (%) Rent. (%) % CDI Acum. (%) Rent. (%) % CDI Acum. (%) Rent. (%) % CDI Acum. (%)
31/3/20 0,34 2,74 1,88 554,69 4,63 2,60 769,52 6,42 -11,11 -3.284,79 11,04
28/2/20 0,29 2,39 0,41 140,53 2,70 0,56 190,86 3,72 35,37 12.042,85 24,93
31/1/20 0,38 2,09 0,53 140,10 2,28 0,72 190,31 3,14 -21,66 -5.752,09 7,72
31/12/19 0,37 1,71 0,53 140,81 1,74 0,72 191,27 2,41 27,24 7.270,12 17,81
29/11/19 0,38 1,33 0,53 140,10 1,21 0,72 190,31 1,68 14,08 3.701,13 7,41
31/10/19 0,48 0,95 0,67 140,68 0,67 0,92 191,15 0,95 -18,71 -3.903,10 -18,84
30/9/19 0,46 0,46 0,00 0,00 0,00 0,03 6,47 0,03 0,17 -35,77 -0,17
Rentabilidade Acumulada (em %)
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INFORMAGOES REGULATORIAS COMPLEMENTARES

1.

10

11.

12.

13

14.

15.

16.

O Comité de Classificacdo de Risco que decidiu pela afirmacéo dos ratings da 12 Série de Cotas Seniores e da 12 Série de Cotas
Subordinadas Mezanino do Ecoagro Insumos FIDC NP (Fundo) se reuniu, via audio-conferéncia, no dia 19 de junho de 2020. Esta
reunido de Comité esta registrada na Ata N° 20200619-3.

A presente classificagdo estd contemplada na “Escala Nacional de Ratings de Crédito de Cotas de FIDCs”, disponivel em:
http://www.austin.com.br/escalas.

A classificagdo de risco de crédito das Cotas decorre da utilizacdo da metodologia genérica comumente aplicada por essa agéncia em
suas classificacbes de risco de crédito de Cotas de Fundos de Investimento em Direitos Creditérios (FIDCs), disponivel em:
http://www.austin.com.br/metodologias.

Nao é a primeira vez que a Austin Rating classifica esta espécie de ativo e seus ativos subjacentes. Essa agéncia ja atribuiu
anteriormente classificagdes de risco de crédito para Cotas de Fundos de Investimento em Direitos Creditérios lastreadas em
recebiveis comerciais.

As classificag8es de risco de crédito atribuidas pela Austin Rating estdo sujeitas a diversas limitag6es, conforme descrito no final deste
documento (Disclaimers).

As fontes de informagdes foram consideradas confidveis pela Austin Rating. Os analistas utilizaram informacdes provenientes da
Monetar DTVM (Administrador) e Terra Investimentos (Custodiante). Adicionalmente, os analistas fizeram uso de informages
publicas, especialmente daquelas obtidas no website da Comisséo de Valores Mobiliarios — CVM.

As informagOes obtidas pela Austin Rating foram consideradas suficientes para a presente acao de rating. Dentre as informagdes
utilizadas para esta analise, destacam-se: i) informacdes sobre a composigdo da carteira, PDD, quantidade de Cotas, e PL desde o
inicio do Fundo (set/19) até mar/20; ii) concentragGes em cedentes e sacados (abr/20); iii) Relatério do Administrador do 1T20; iv)
demonstracdes financeiras de 31 de dezembro de 2019; e iv) Ata e Regulamento registrado e datado de 03 de setembro de 2019.

As estimativas de inadimpléncia e niveis de perda do Fundo baseiam-se em metodologia prépria, a qual considera as caracteristicas
de sua carteira atual e potencial e seu desempenho histérico e o desempenho de carteiras semelhantes disponiveis na base de dados
da Austin Rating.

O nivel de diligéncia da analise para o produto financeiro estruturado foi adequado ao padréo estabelecido pela Austin Rating. Foi
realizada analise aprofundada sobre as informacdes recebidas acerca dos ativos subjacentes as Cotas classificadas do Fundo.

. A classificagdo das Cotas sera revisada e atualizada trimestralmente, conforme previsto no item VIIl do artigo 34 da instrugdo CVM

n°356/2001. Até o 45° (quadragésimo quinto) dia ap6és o encerramento do trimestre em andlise, sera divulgado Relatério de
Monitoramento, contendo a opiniéo atualizada da Austin Rating sobre o risco de default do Fundo em relagéo as Cotas classificadas,
por ele emitidas. A Austin Rating salienta que poderéo ser realizadas a¢des de rating a qualquer tempo, inclusive no intervalo entre os
monitoramentos trimestrais previstos.

A Austin Rating adota politicas e procedimentos que visam mitigar potencias situages de conflitos de interesse que possam afetar o
desempenho da atividade de classificagdo de risco e seus resultados. O presente processo de classificacao de risco esta isento de
situagdes de potencial conflito de interesses, incluindo aquelas previstas na Instru¢do CVM N° 521/2012.

A Austin Rating e as partes a ela relacionadas, incluindo empresas de controle comum, sdcios e funcionarios, ndo prestaram servigos
adicionais ao servico de classificacdo de risco para o Fundo, nem sequer para qualquer outra parte relacionada a esse Fundo nos
dltimos 12 meses.

. A Austin Rating e as partes a ela relacionadas, incluindo empresas de controle comum, sécios e funcionarios, ndo prestaram servicos

adicionais ao servigo de classificagdo de risco para o Fundo, nem sequer para qualquer outra parte relacionada a este Fundo nos
dltimos 12 meses.

O servico de classificacdo de risco das Cotas foi solicitado em nome do Fundo por partes a ele relacionadas. Desse modo, houve
compensacao financeira pela prestagdo do servigo.

A classificagéo foi comunicada ao Contratante e a outras partes ligadas ao Fundo, via e-mail, em 19 de junho de 2020. N&o foram
realizadas alterag6es relevantes no contetido deste e nem tampouco promovida alteragdo na classificagdo atribuida inicialmente em
razdo dos comentarios e observacdes realizados pelo contratante.

Este documento € um relatério de classificag8o de risco de crédito, para fins de atendimento ao que dispde o artigo 16 da Instrugdo
CVM N° 521/2012.
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DISCLAIMERS/AVISOS LEGAIS

A AUSTIN RATING NAO AUDITA AS INFORMAGOES UTILIZADAS PARA A ATRIBUIGAO DE UMA CLASSIFICAGAO DE RISCO DE CREDITO, NAO LHE SENDO
POSSIVEL ATESTAR A VERACIDADE DAS MESMAS. As classificagdes de atribuidas pela Austin Rating baseiam-se em informagées consideradas suficientes para a
emissdo de uma classificagdo, sendo tais informagdes coletadas de fontes consideradas confiaveis e fidedignas. Essas informagdes, incluindo todo o tipo de informagéo
confidencial, séo analisadas na forma como séo recebidas e, eventualmente, compiladas pelos analistas designados para a andlise, tomando-se os devidos cuidados para
gue ndo haja alteragdo no sentido ou significado das mesmas. Nao obstante os cuidados na obtengéo, cruzamento e compilagéo da informagédo para efeitos da andlise de
rating, a Austin Rating ndo pode se responsabilizar pela veracidade de referidas informagdes. A Austin Rating utiliza todos os esforgos para garantir o que considera como
nivel minimo de qualidade da informacéo para que se proceda a atribui¢édo dos seus ratings, fazendo, sempre que possivel, a checagem dessas informag6es com outras
fontes também confiaveis. Contudo, a Austin Rating ndo faz a auditoria de tais informag6es e nem sempre pode realizar a verificagdo ou confirmagdo das informacdes
recebidas durante um processo de rating, ndo lhe sendo possivel, desse modo, atestar a veracidade das mesmas.

AS CLASSIFICAGOES DE RISCO DE CREDITO EMITIDAS PELA AUSTIN RATING, INCLUINDO AQUELA(S) EXPRESSA(S) NESTE DOCUMENTO, CONSISTEM
EM OPINIOES SOBRE A QUALIDADE DE CREDITO FUTURA DE UM EMISSOR E/OU EMISSAO, E NAO DEVEM SER ENTENDIDAS COMO SUGESTOES,
ACONSELHAMENTOS OU RECOMENDAGOES DE COMPRA, MANUTENGAO OU VENDA. As opinides e as eventuais simulagdes realizadas pela Austin Rating,
incluindo aquelas dispostas neste relatério, constituem-se meramente no julgamento da Austin Rating acerca da capacidade e da vontade futuras de um emissor em
honrar suas obrigag6es totais e/ou especificas, sendo tal julgamento expresso por meio de simbolos (letras), que consistem graduagdes dentro de escalas absoluta
(global) ou relativa (nacional). A Austin Rating ndo utiliza nessas escalas as definicdes de “grau de investimento” e de “grau especulativo”. Essa agéncia entende nédo
caber a ela, mas sim aos agentes de mercado, a definicdo de quais graduagbes podem ser considerados como “grau de investimento” e de “grau especulativo”. A
determinacdo de uma classificagdo de risco pela Austin Rating néo consiste e ndo deve ser considerada como sugestéo ou recomendacao de investimento, manutengéo
ou desinvestimento. A Austin Rating ndo presta servicos de consultoria de investimento. AS OPINIOES EMITIDAS PELA AUSTIN RATING, INCLUSIVE AQUELAS
CONTIDAS NESTE RELATORIO, NAO DEVEM SUBSTITUIR A ANALISE E O JULGAMENTO PROPRIOS DOS USUARIOS DOS RATINGS, ESPECIALMENTE DOS
INVESTIDORES.

AS CLASSIFICAGCOES DE RISCO DE CREDITO DA AUSTIN RATING NAO PRESSUPOEM A CERTEZA DE FATOS. As opinides externadas pela Austin Rating em
seus relatorios de classificagéo de risco referem-se a qualidade crediticia futura, incorporando determinadas suposicdes e previsdes sobre eventos futuros que podem néo
se concretizar (tornarem-se fatos). Desse modo, a despeito de estarem baseadas em informagdes e fatos presumidamente verdadeiros, as classificacdes podem ser
afetadas por acontecimentos futuros ou condi¢des néo previstas no momento de uma acéo de rating.

AS CLASSIFICAGOES DE RISCO DE CREDITO ATRIBUIDAS PELA AUSTIN RATING SAO OPINIOES VALIDAS EXCLUSIVAMENTE PARA A DATA EM QUE SAO
EMITIDAS. A Austin Rating possui mecanismos de vigilancia apropriados e envida seus melhores esforgos para que suas opinides (ratings) estejam atualizadas,
programando revisdes com o menor intervalo de tempo possivel entre elas e fazendo revisdes ndo programadas sempre que de conhecimento de fato novo e relevante.
Contudo, essa agéncia ndo pode assegurar que todas as informagdes, especialmente aquelas de carater ndo publico, estejam refletidas tempestivamente em suas
classificacdes, ou que fatos supervenientes a emissdo de uma determinada classificagéo de risco ndo afetem ou afetardo a classificacdo de risco. As classificagdes e
demais opinides que a sustentam refletem a percepcao do Comité de Classificacdo de Risco dessa agéncia exclusivamente na data em que as mesmas sdo emitidas
(data de emissao de relatdrios, informativos e outros documentos oficiais).

OS RATINGS DE CREDITO EMITIDOS PELA AUSTIN RATING ESTAO SUJEITOS A ALTERAGOES E PODEM, INCLUSIVE, SER SUSPENSOS DENTRO DE UM
PRAZO DE VIGENCIA DE UM CONTRATO. As classificacées podem ser alteradas ou retiradas a qualquer momento e por diversas razées, de acordo com os critérios
metodolégicos da Austin Rating para o tipo de emissor / emisséo classificado. Uma classificagdo pode ser suspensa e/ou a retirada nas hipéteses em que a Austin Rating
identificar: (i) a auséncia de informagGes fidedignas e/ou suficientes para a continuidade da analise, quando ainda ha contrato comercial vigente; (ii) a existéncia de
potencial conflito de interesses; e/ou (ii) a ndo existéncia e/ou nao disponibilizacéo de informagdes suficientes para realizagéo de referida anélise e emisséo do rating.

AS CLASSIFICAGCOES DE RISCO DE CREDITO ATRIBUIDAS PELA AUSTIN RATING NAO DEVEM SER COMPARADAS A CLASSIFICAGOES ATRIBUIDAS POR
OUTRAS AGENCIAS CLASSIFICADORAS DE RISCO. Em que pese a simbologia adotada pela Austin Rating seguir intencionalmente o padrdo adotado pela maioria
das agéncias classificadoras de risco atuantes sob a jurisdigdo local, suas classificacdes ndo devem ser diretamente comparadas as classificag6es de outras agéncias de
rating, uma vez que suas definicdes de default e de recuperagdo apds default e suas abordagens e critérios analiticos sdo proprios e diferem daqueles definidos e
aplicados por outras agéncias.

0OS RATINGS DE CREDITO EMITIDOS PELA AUSTIN RATING NAO CONSIDERAM O RISCO DE PERDA DERIVADO DE OUTROS RISCOS QUE NAO O RISCO DE
CREDITO, A NAO SER QUE TAIS RISCOS SEJAM ESPECIFICAMENTE MENCIONADOS EM SEUS RELATORIOS E PARECERES FORMAIS. N&o obstante a Austin
Rating dedicar-se a analisar e ponderar todos os riscos inerentes a um emissor e/ou emissao, incluindo riscos de natureza juridica e moral, a fim de identificar seu impacto
sobre o risco de crédito, as opinides quanto aos riscos de mercado e liquidez de ativos classificados, por exemplo, ndo fazem parte do escopo da andlise e, por isso, ndo
sdo consideradas na classificacéo de risco de crédito. Caso solicitado pelo contratante, a Austin Rating pode fazer andlises especificas quanto a riscos de mercado e
liquidez de determinados ativos, sendo nesses casos referida avaliagdo sempre sera segregada da andlise do risco de crédito e identificada como tal.

OS RATINGS E DEMAIS COMENTARIOS EMITIDOS PELA AUSTIN RATING, INCLUINDO AQUELES CONTIDOS NESTE DOCUMENTO, REFLETEM OPINIOES DO
COMITE DE CLASSIFICACAO DE RISCO DA AUSTIN RATING, E NAO A OPINIAO DE UM INDIVIDUO OU DE UM GRUPO DE INDIVIDUOS INDISTINTO. As
decisGes sobre classificagdes de risco de crédito sdo tomadas por um Comité de Classificacdo de Risco, seguindo metodologias e critérios padronizados para cada tipo
de emissor e/ou emissdo. Em seus relatérios, informativos e outros documentos oficiais com opinides de crédito, a Austin Rating divulga os nomes de analistas e
membros do Comité de Classificacdo de Risco com a finalidade de cumprimento ao disposto no Item | do Artigo 16 da Instrugdo CVM 521/2012, assim como com o
objetivo de favorecer a comunigdo com os contratantes, investidores e demais usuarios de seus ratings, exclusivamente no que diz respeito a dividas e comentarios
ligados a assuntos analiticos decorrentes da leitura e do entendimento de seus relatérios e pareceres formais por essas partes. Nao obstante a existéncia de um canal
aberto com os analistas, estes estéo orientados a ndo comentarem sobre os ratings emitidos e a ndo emitirem opinides pessoais acerca dos riscos, sendo que, caso o
fagcam, tais comentarios e opinides jamais devem ser entendidos como a opini&o da Austin Rating. Do mesmo modo, os analistas e demais colaboradores identificados
neste relatério, embora estejam diretamente envolvidos no processo de andlise, ndo sdo os Unicos responsaveis pelas opinides e, portanto, ndo devem ser
responsabilizados individualmente por qualgquer erro ou omisséo eventualmente observados neste, nem tampouco pela classificacéo atribuida.

A AUSTIN RATING NAO ASSESSORA E/OU PARTICIPA DE PROCESSOS DE COLOCAGAO E DE DISTRIBUIGAO E NEM PARTICIPA DE “ROAD SHOWS” PARA
A VENDA DE ATIVOS POR ELA CLASSIFICADOS E, AINDA, SEUS RELATORIOS NAO DEVEM, EM NENHUMA CIRCUNSTANCIA, SUBSTITUIR OS
PROSPECTOS E OUTROS DOCUMENTOS, OBRIGATORIOS POR LEI OU NAO, RELACIONADOS A UMA EMISSAO.

EM NENHUMA HIPOTESE E SOB NENHUMA CIRCUNSTANCIA, A AUSTIN RATING E/OU SEUS SOCIOS, DIRETORES E DEMAIS COLABORADORES DEVEM
SER RESPONSABILIZADOS DE QUALQUER FORMA, DIRETA OU INDIRETAMENTE, POR DANOS DE QUAISQUER ORDEM E NATUREZA, INCLUINDO, POREM
NAO LIMITANDO-SE A PERDA DE LUCROS E RENDIMENTOS E CUSTOS DE OPORTUNIDADE QUE SEJAM DECORRENTES DO INVESTIMENTO EM
EMISSORES E OU TIiTULOS E VALORES MOBILIARIOS POR ESSES EMITIDOS QUE MANTENHAM OU TENHAM MANTIDO A QUALQUER TEMPO
CLASSIFICAGAO DE RISCO DE CREDITO DEFINITIVA OU PRELIMINAR PELA AUSTIN RATING, INCLUINDO A(S) CLASSIFICAGAO(OES) EXPLICITADA(S)
NESTE DOCUMENTO. DO MESMO MODO, A AUSTIN RATING SE ISENTA DE TODO E QUALQUER TIPO DE DANO OCASIONADO A TERCEIROS POR
QUALQUER OUTRO TIPO DE CONTEUDO PUBLICADO EM SEUS RELATORIOS E INFORMATIVOS E EM SEU WEBSITE, BEM COMO POR AQUELES
DECORRENTES DE ATRASO NA DIVULGAGAO DE OPINIOES ATUALIZADAS.

© 2020 Austin Rating Servigos Financeiros Ltda. (Austin Rating). Todos os direitos reservados. TODAS AS INFORMAGCOES CONTIDAS NESTE DOCUMENTO SAO
PROTEGIDAS POR LEl. NENHUMA PARTE DESTE DOCUMENTO PODERA SER COPIADA, REPRODUZIDA, REEDITADA, TRANSMITIDA, DIVULGADA,
REDISTRIBUIDA, REVENDIDA OU ARMAZENADA PARA USO SUBSEQUENTE PARA QUALQUER FIM, NO TODO OU EM PARTE, EM QUALQUER FORMA OU
POR QUALQUER MEIO QUE SEJA, ELETRONICO OU MECANICO, INCLUINDO FOTOCOPIA, GRAVAQAO OU QUALQUER OUTRO TIPO DE SISTEMA DE
ARMAZENAMENTO E TRANSMISSAO DE INFORMAQAO, E POR QUALQUER PESSOA SEM PREVIO CONSENTIMENTO POR ESCRITO DA AUSTIN RATING.
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