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FE0064-2016 / Eco Securitizadora /| CRA - Sénior - 109* Série da 1* Emissdo / 010.753.164/0001-43

Confirmacdo dos Ratings A-(fe) de Crédito - Longo Prazo e CP2(fe) de Crédito - Curto Prazo em 05 de novembro de
2021 - Perspectiva Estavel

Ultimo Rating:  A-(fe) de Crédito - Longo Prazo e CP2(fe) de Crédito - Curto Prazo em 17 de junho de 2021

Rating Inicial: A-(fe) de Crédito - Longo Prazo e CP2(fe) de Crédito - Curto Prazo em 0| de margo de 2017

METODOLOGIAS E CRITERIOS RELEVANTES PARA ESTA ANALISE

Metodologia(s) Liberum Ratings de Finangas Estruturadas

ESCALAS DE AVALIACAO

Escala(s) Liberum Ratings de Crédito - Longo Prazo / Crédito - Curto Prazo

FREQUENCIA DE MONITORAMENTO
A politica de monitoramento de ratings para esta(s) classe(s) de ativo(s) é descrita na Metodologia de Ratings de Finangas Estruturadas
disponivel no site da Liberum Ratings. www.liberumratings.com.br

PROCESSO DE DILIGENCIA SOBRE OS ATIVOS DE FINANCAS ESTRUTURADAS
A presente avaliagio se apoiou, entre outros, no uso de bases de dados histéricas e comparativas para este tipo de ativo e o uso de modelos
de anilise proprietdrios, os quais consideram aspectos qualitativos e quantitativos especificamente associados a este tipo de ativo.

(fe) representa o sufixo utilizado, pela Liberum Ratings, para ratings atribuidos a Financas Estruturadas

FUNDAMENTOS DA CLASSIFICAGCAO DE RISCO

As classificagdes da 109* Série da 1* Emissdo de CRA Sénior da Ecoagro se fundamentam, primordialmente, no perfil de risco da Devedora das CPRs Financeiras lastro
do CRA, a Alcoeste Bioenergia Fernandépolis S.A. (Alcoeste/Devedora) e do Grupo Econémico do qual a empresa faz parte (Grupo Arakaki). A adimpléncia das CPRs
e do CRA esta diretamente relacionada a capacidade de pagamento da Alcoeste e de sua controladora, a Okinawa S.A., que também avaliza esta obrigagdo. Os ratings
também levam em consideragio o reforgo de crédito proporcionado pelas garantias vinculadas a operagao, principalmente a alienagao fiduciaria de imoveis rurais
(fazendas) em relagao a 100% do valor do principal em aberto dos CRAs quando considerado o valor de mercado dos iméveis e cobertura de 20% do total do valor de
emissao na forma de CRAs Subordinados. A Alcoeste e o Grupo Arakaki, como um tudo, apresentam boa governanga corporativa tanto na sua organizagao societaria
e sucessoria como na sua estrutura de negocios. A empresa possui demonstragdes financeiras auditadas, tem longa experiéncia no seu ramo de atuagio apresentando
histérico relevante na produgio de alcool anidro e hidratado, sendo que recentemente inaugurou sua fabrica de produgdo de agucar.

Os ratings foram limitados pelo nivel de alavancagem da empresa, o qual é razoavelmente alavancada quando considerados seus indices de cobertura da divida onerosa
(liquida e bruta) pelo seu EBITDA e patriménio liquido. A empresa apresenta boa diversificagdo de linhas de crédito e de credores, contando com linhas nos principais
bancos de varejo do pais, o que atesta positivamente sobre sua capacidade de refinanciamento. A companhia apresentou prejuizo de R$ 7,3 milhdes durante os
primeiros seis meses de 2021. As classificagdes também consideraram os riscos referentes ao agronegocio, principalmente relacionadas a questdes climaticas,
fitossanitarias, prego das commodities produzidas e de insumos, bem como de cambio, variaveis de pouca previsibilidade, que podem impactar no desempenho da
empresa.

Esta classificagdo é sujeita a alteragdes. Para verificar a Gltima classificagio disponivel acesse www.liberumratings.com.br
LIBERUM RATINGS
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LIBERUM

A Liberum Ratings esta avaliando esta espécie de ativo financeiro pela primeira vez? Nio

Esta classificagdo foi comunicada a entidade avaliada ou partes relacionadas a ela e em decorréncia desse fato, a nota atribuida foi alterada antes da emissao deste
relatorio? Nao

As informagées utilizadas para a elaboragao deste relatério datam até 30/09/2021. Informagdes posteriores a essa data podem causar a alteragao da classificagao ou
dos fundamentos expostos neste relatorio.

As informagbes disponiveis para a emissao da classificagao e, consequentemente, deste relatorio foram consideradas suficientes e alinhadas com os requerimentos
metodologicos aplicaveis para a mesma. As informagdes utilizadas foram encaminhadas pela Securitizadora, Estruturador e Agente Fiduciario. Também foram utilizadas
informagdes de dominio publico e privado.

A Liberum Ratings prestou outros servi¢os para a entidade avaliada nos ultimos 12 meses? Nao
Houve servigos prestados por partes relacionadas da Liberum Ratings para entidade avaliada nos Gltimos 12 meses? Nao
A classificagao de risco foi contratada por terceiros, outros que a entidade avaliada ou parte a ela relacionada? Nao

A entidade avaliada ou parte a ela relacionada é responsavel por mais de 5% da receita anual da Liberum Ratings? Nao. A Liberum Ratings publica anualmente a lista de
entidades que representam mais do que 5% do seu faturamento em seu Formulario do Anexo |3. Acesse o formulario no site www.liberumratings.com.br.

A Liberum Ratings, seus analistas de classificagcdo de risco de crédito ou demais pessoas envolvidas no processo de emissao de uma determinada classificagdao de risco,
seus conjuges, dependentes ou companheiros, tem, direta ou indiretamente, interesses financeiros e comerciais relevantes em relagio a entidade avaliada? Nao

Os analistas de classificagdao de risco de crédito ou demais pessoas envolvidas no processo de emissao da classificagdo de risco tem vinculo com pessoa natural que
trabalhe para a entidade avaliada ou parte a ela relacionada? Nao

Os procedimentos adotados para a emissao desta classificagao de risco e emissao de relatério de rating estao enquadrados nos critérios estipulados no Cédigo de
Conduta desta Agéncia bem como nos seus procedimentos de Controles Internos e o Compliance.

A estrutura da operagio avaliada apresenta concentragao superior a 50% em um Unico devedor e/ou coobrigado? Nao
Ha informacao suficiente para a andlise dos principais aspectos de governanga corporativa do devedor e/ou coobrigado da operagao? Nao

A Liberum Ratings Servigos Financeiros Ltda. (Liberum Ratings) emite seus pareceres, opinides e demais materiais com base em informagdes encaminhadas por
terceiros, dados que sdo considerados confiaveis e precisos. No entanto, ha a possibilidade de erros de ordem humana, técnica ou de qualquer outra indole na
elaboragio e transmissdo dessas informagdes. Nesses casos, a Liberum Ratings ndo faz nenhuma representagdo, nem avaliza, garante ou se responsabiliza - de forma
explicita ou implicita — por erros ou omissdes nos dados recebidos, ou, ainda, sobre a exatiddo, completude, resultados, abrangéncia e integridade dos mesmos.
Também nio se responsabiliza por erros, omissdes, resultados de opiniées ou analises que derivem de tais informagdes. O processo de anilise utilizado pela Liberum
Ratings ndo compreende a auditoria ou a verificagdo sistematica de tais informagoes. Eventuais investigagdes para a checagem desses dados variam, dependendo de
fatos e circunstancias.

Sob nenhuma circunstancia, a Liberum Ratings, seus diretores, empregados, prestadores de servigos ou agentes serao responsabilizados civilmente ou de qualquer
outra forma por quaisquer danos diretos, indiretos ou compensagdes, incluindo, mas nio se limitando, a perda de dinheiro, lucros ou good will; pelo tempo perdido
durante o uso ou impossibilidade de uso do website ou durante o prazo necessario para avaliagdo das informagdes recebidas e na elaboragdo das andlises e opinides,
divulgadas ou ndo em seu website; por agdes ou decisées tomadas com base nas opinides da Liberum Ratings e demais informagdes veiculadas pelo seu website; por
erros em quaisquer circunstancias ou contingéncias, de controle ou nao da Liberum Ratings e de seus agentes, originados pela comunicagao, anilise, interpretagao,
compilagdo, publicagao ou entrega de quaisquer informagdes contidas e/ou disseminadas pelo website da Liberum Ratings.

Os ratings e quaisquer outras opinides emitidas pela Liberum Ratings, ou outros materiais, sao disponibilizados em seu website (www.liberumratings.com.br). Tais
publicagdes sao meras opinides e devem ser interpretadas como tal. De nenhum modo e sob nenhuma circunstancia devem ser consideradas como fatos ou verdades
sobre a capacidade de crédito do emissor ou ativo financeiro (de crédito ou de qualquer outra indole) avaliado. Portanto, ndo representam, de nenhuma forma,
recomendagdo para aquisi¢ao, venda ou manutengao de ativos em portfélio. Desse modo, as avaliagées emitidas pela Liberum Ratings ndo sdo, nem substituem,
prospectos ou demais informagdes, obrigatérias ou ndo, fornecidas ou apresentadas aos investidores e seus agentes na venda ou distribuigdo de ativos financeiros.
Em razdo de mudangas e/ou indisponibilidade de informagdes tidas como necessarias para a emissao e descontinuidade do monitoramento do rating, ou outros fatores
considerados pertinentes, as classificagdes de risco emitidas pela Liberum Ratings podem ser alteradas, suspensas ou retiradas a qualquer momento. Os ratings
publicos emitidos pela Liberum Ratings sao atualizados em seu website (www.liberumratings.com.br).

Na maior parte dos casos, os trabalhos realizados pela Liberum Ratings sdo remunerados pelos emissores, estruturadores ou garantidores dos ativos avaliados.

Os ratings atribuidos para a emissao representam uma opinido da Liberum Ratings sobre o perfil de risco de crédito da mesma. Esta avaliagdo nao incorpora, dessa
forma, a consideragdo de riscos de ordem juridica ou legal. A Liberum Ratings ndo realizou avaliagdes especificas, estudos, testes, auditorias e levantamentos de
nenhuma espécie que atestem a existéncia do fluxo cedido dentro dos parametros propostos na emissao. Também, nio realizou auditorias juridicas, ou de qualquer
outra indole, para verificar a validade da cessdo dos mesmos e (ou) a existéncia de a¢Ses legais ou de qualquer outra indole movidas contra as Cedentes e (ou) a
Emissora que possam de alguma forma impactar na validade das cessdes de créditos ou na constituigao de garantias vinculadas a emissao. Dessa forma, as analises aqui
realizadas sobre os itens acima mencionados se sustentam em informagdes e levantamentos realizados pela propria Emitente, as Cedentes e o Assessor Legal, as quais
foram consideradas veridicas e apresentadas de boa-fé, para todos os efeitos.

Copyright©2021 Liberum Ratings Servigos Financeiros Ltda.

Esta classificagdo é sujeita a alteragdes. Para verificar a Gltima classificagio disponivel acesse www.liberumratings.com.br
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