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Ativo Subjacente Debéntures

Devedora do Ativo Vale do Tijuco Agticar e Alcool S.A. (Vale do Tijuco)

Subjacente

Ratings em Novembro de 2021
Instrumento Rating Atual Rating Inicial Prego Unitario em 30 Saldo da Operagao em 30
de setembro de 2021 de setembro de 2021
12 Série brAA- (sf) brAA- (sf) R$1.008,21 R$75.615.814,19
preliminar

Amortizagao de Principal — Total -

Pagamento de Juros - Total R$10.396.955,85

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

O rating atribuido aos CRAs reflete nossa opiniao de crédito sobre as debéntures, as quais
possuem a Vale do Tijuco como devedora e a CMAA e a Vale do Pontal como garantidoras dos

ativos que lastreiam a operacao. Desse modo, entendemos que a transacao 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, intermedidrios 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 adigcdo do prefixo “br” para indicar “Brasil”, e o foco da escala é o mercado
financeiro brasileiro. A Escala Nacional Brasil de ratings de crédito néo € 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 tnica, 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 sao
relevantes para os ratings, tém significados especificos que lhes sdo 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 informagoes. Informagdes

detalhadas estdo disponiveis aos assinantes do RatingsDirect no site www.capitaliq.com. Todos os ratings afetados por esta agdo de

rating sdo 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
e  (Critério Legal: Operacoes Estruturadas: Metodologia de avaliacao de isolamento de ativos e de
sociedades de prop6sito especifico, 29 de marco de 2017

e  Estrutura Global de Avaliacao de Riscos Operacionais em Operacdes Estruturadas, 9 de outubro
de 2014

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

e Metodologia e Premissas da Estrutura de Risco de Contraparte, 19 de marco de 2019

e Metodologia global para atribuicéo de ratings a titulos empacotados, 16 de outubro de 2012
e Metodologia de Critério Aplicada a Taxas, Despesas e Indenizagoes, 12 de julho de 2012

e (Critérios de investimento global para investimentos temporarios em contas de transacao, 31 de
maio de 2012

e Metodologia: Critérios de estabilidade de crédito, 3 de maio de 2010
e Entendendo as Definicoes de Ratings da Standard & Poor's, 3 de junho de 2009

Artigos
e Rating ‘brAA- (sf)’ atribuido & 12 série da 62 emissao de CRAs da EcoAgro (Risco Vale do Tijuco),
21 de fevereiro de 2019
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Copyright © 2021 pela Standard & Poor's Financial Services LLC. Todos os direitos reservados.

Nenhum contetdo (incluindo-se ratings, analises e dados relativos a crédito, avaliagdes, modelos, software ou outras aplicagdes ou
informacdes obtidas a partir destes) ou qualquer parte destas informagodes (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 recuperagao sem
a prévia autorizacao por escrito da Standard & Poor’s Financial Services LLC ou de suas afiliadas (coletivamente, S&P). O Contetido néo
deveré 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 Contetdo. As Partes da S&P ndo sao responsaveis por quaisquer erros ou omissoes (por
negligéncia ou nao), independentemente da causa, pelos resultados obtidos mediante o uso de tal Contetido, ou pela seguranga ou
manutencao de quaisquer dados inseridos pelo usuério. O Contetido 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 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
CONFIGURACAOQ 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 limitagao, perda de renda ou lucros e custos de oportunidade
ou perdas causadas por negligéncia) com relacao a qualquer uso do Contetido aqui contido, mesmo se alertadas sobre sua
possibilidade.

Anéalises relacionadas a crédito e outras, incluindo ratings e as afirmagdes contidas no Contetdo sao declaragdes de opinides na data
em que foram expressas e nao declaracoes de fatos. As opinides da S&P, analises e decisoes de reconhecimento de ratings (descritas
abaixo) n&o sao recomendacdes para comprar, reter ou vender quaisquer titulos ou tomar qualquer decisao de investimento e nao
abordam a adequacao de quaisquer titulos. Apés sua publicacdo, em qualquer maneira ou formato, a S&P nao assume nenhuma
obrigacao de atualizar o Conteldo. Nao se deve depender do Conteldo, e este nao € um substituto das habilidades, julgamento e
experiéncia do usuario, sua administracéo, funcionarios, conselheiros e/ou clientes ao tomar qualquer decisao de investimento ou
negoécios. A S&P nao atua como agente fiduciario nem como consultora de investimentos, exceto quando registrada como tal. Embora
obtenha informagoes de fontes que considera confiaveis, a S&P nao conduz auditoria nem assume qualquer responsabilidade de
diligéncia devida (due diligence) ou de verificacao independente de qualquer informagao que receba. Publicagdes relacionadas a ratings
de crédito podem ser divulgadas por diversos motivos que ndo dependem necessariamente de uma agao decorrente de um comité de
rating, incluindo-se, sem limitagao, a publicagéo de uma atualizagao peridédica de um rating de crédito e analises correlatas.

Até o ponto em que as autoridades reguladoras permitam a uma agéncia de rating reconhecer em uma jurisdi¢ao um rating atribuido
em outra jurisdicao para determinados fins regulatérios, a S&P reserva-se o direito de atribuir, retirar ou suspender tal reconhecimento
aqualquer momento e a seu exclusivo critério. As Partes da S&P abdicam de qualquer obrigagao decorrente da atribuicao, retirada ou
suspensao de um reconhecimento, bem como de qualquer responsabilidade por qualquer dano supostamente sofrido por conta disso.

AS&P mantém determinadas atividades de suas unidades de negocios 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 informacoes que
nao estao disponiveis as outras. A S&P estabeleceu politicas e procedimentos para manter a confidencialidade de determinadas
informacdes que ndo séo de conhecimento publico recebidas no &mbito de cada processo analitico.

AS&P pode receber remuneragao por seus ratings e certas anélises, 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 websites www.spglobal.com/ratings/pt/ (gratuito) e www.ratingsdirect.com (por assinatura), e pode distribui-los por outros
meios, inclusive em suas proprias publicagdes ou por intermédio de terceiros redistribuidores. Informagdes adicionais sobre nossos
honorérios de rating estao disponiveis em www.spglobal.com/usratingsfees.

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