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Resumo

— As12e 22 séries da 1572 emissao de Certificados de Recebiveis do Agronegdcio (CRAs) da Eco
Securitizadora de Direitos Creditérios do Agronegdcio S.A. (EcoAgro) serao lastreadas por
Certificados de Direitos do Agronegécio (CDCAs) devidos pela Companhia de Locacao das
Américas S.A. (Unidas). A Unidas seréa a avalista da operacéo e garantird o cumprimento
integral das obrigacdes assumidas com relacao aos CDCAs.

— Atribuimos o rating preliminar ‘brAAA (sf)’ na Escala Nacional Brasil a emissao.

— Orating preliminar indica nossa opiniao de crédito sobre os CDCAs, que possuem a Unidas
como Unica devedora. Entendemos que as CDCAs tém a mesma senioridade que as demais
dividas senior unsecured da Unidas.

Acao de Rating

S&o Paulo (S&P Global Ratings), 4 de agosto de 2022 - A S&P Global Ratings atribuiu hoje o
rating preliminar ‘brAAA (sf)’ na Escala Nacional Brasil 4s 12 e 22 séries da 1572 emissao de
Certificados de Recebiveis do Agronegocio (CRAs) da EcoAgro.

Atransacao seré lastreada por CDCAs devidas pela Unidas. O rating preliminar ampara-se em
nossa opinido de crédito sobre os CDCAs, a qual indica a qualidade de crédito da Unidas como
devedora das obrigacoes. Entendemos que as CDCAs que lastreiam os CRAs possuem a mesma
senioridade que as demais dividas senior unsecured da Unidas. A transacéo ainda conta com a
participacéo da Unidas como avalista da operacao, garantindo o cumprimento integral das
obrigacdes assumidas com relacao aos CDCAs.

Em 1° de julho de 2022, a Localiza e a Unidas concluiram a combinacao de seus negécios. A
combinacao entre o primeiro e segundo maiores players da indUstria brasileira de aluguel de
carros deve fortalecer as vantagens competitivas da empresa. Ainda assim, a conclusao da fusao
nao impacta os ratings das empresas, uma vez que ambas as empresas ja sao avaliadas no topo
da Escala Nacional Brasil, em ‘brAAA’. Para mais informacoes, consulte o relatério listado na
secao “Artigos” deste comunicado a imprensa.

O montante total da emisséo seréa de R$ 418 milhdes, dividido em duas séries, conforme demanda

definida durante o processo de bookbuilding. O valor nominal da 12 série sera atualizado pelo
IPCA, e os juros remuneratérios serédo limitados a maior taxa entre (i) o Tesouro IPCA + 2028
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(Notas do Tesouro Nacional com vencimento em 2028) acrescido de um spread de 0,70% ao ano
ou (ii) 6,05% ao ano. Os juros remuneratérios da 22 série serdo equivalentes a variacao da Taxa DI
Over acrescida de um spread de 1,00% ao ano. As taxas finais de remuneracéo serao definidas
apoés a concluséo do processo de bookbuilding.

O pagamento dos juros dos CRAs sera semestral e o do principal sera efetuado em uma parcela no
ano final da operacéo, para ambas as séries.

Fundamentos

O rating preliminar dos CRAs baseia-se em nossa analise dos seguintes fatores:

Qualidade de crédito dos CDCAs. Para a analise de titulos empacotados lastreados por um ativo
ja existente, nossa opinido de crédito baseia-se nos ativos subjacentes — neste caso, os CDCAs,
que contam com a Unidas como fonte pagadora dos fluxos de caixa. Consideramos também se a
transacdo 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 retencao de
impostos), quanto nos riscos estruturais (juros de passivo e ativo e termos de pagamentos,
despesas, opcao do investidor e risco de mercado e de liquidagdo do empacotamento).
Entendemos que a estrutura da operacéo mitiga os riscos citados acima. Dessa forma, o rating
preliminar indica nossa opiniao de crédito sobre o ativo subjacente.

Estrutura de pagamento e mecanismos de fluxo de caixa. Na anélise da estrutura de
pagamentos, avaliamos o risco de insuficiéncia de recursos para o pagamento de juros e principal
dos certificados em razao do pagamento das despesas da operacao, incluindo as extraordinarias.
O risco é mitigado pela obrigacao da Unidas de arcar com os pagamentos de despesas da
transacéo e de eventuais impostos sobre os CDCAs. Além disso, a transacao nao esta exposta aos
riscos de descasamento de taxas de juros e de carregamento negativo, pois as taxas de juros e o
cronograma de amortizacao dos CDCAs e dos CRAs sao correspondentes.

Risco operacional. Consideramos que a operacao nao possui um participante-chave de
desempenho cujo papel possa afetar o desempenho da carteira. Portanto, em nossa visao, todos
os participantes desempenham funcdes administrativas, e ndo avaliamos seus riscos de
severidade, portabilidade e ruptura.

Risco de contraparte. Entendemos que a Unidas, como Unica devedora, buscaréa mitigar os riscos
se a qualidade de crédito de alguma contraparte se deteriorar. Portanto, acreditamos que a
estrutura dos CRAs mitigam os riscos de contraparte.

Risco legal. O patriménio separado estabelece que os detentores dos CRAs em questao podem ter
acesso apenas aos recursos que constituem os ativos da operacao, o que limita o acesso dos
detentores dos CRAs e também de outros participantes da transacao ao patrimdnio da emissora.
Ainda, a estrutura da emissao dos CRAs e a do emissor atendem aos critérios da S&P Global
Ratings com relacao ao isolamento da insolvéncia dos participantes, incluindo a faléncia de uma
sociedade de propédsito especifico (SPE) de multiplo uso, e a transferéncia dos ativos ao
patriménio separado.

Estabilidade do rating. O rating preliminar depende da qualidade de crédito da Unidas como
devedora dos CDCAs que lastreiam a operacao. Dessa forma, poderemos revisar o rating dos
CRAs diante de uma mudanca em nossa avaliacao da qualidade de crédito dos CDCAs ou da
Unidas.
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RESUMO DA ACAO DE RATING

ECO SECURITIZADORA DE DIREITOS CREDITORIOS DO AGRONEGOCIO S.A.

Instrumento De Para Montante Preliminar** (em R$) Vencimento Legal Final
12 sérieda 1572

emisséo de Nao brAAA (sf)

CRAs classificada preliminar* I 6 anos apds a emissao
2% série da 1572 418 milhoes

emissao de Nao brAAA (sf)

CRAs classificada preliminar* 6 anos apés a emissao

*0 rating é preliminar, uma vez que a documentagao final, com seus respectivos suplementos, ainda nao esta disponivel. A
atribuicao do rating final depende de a S&P Global Ratings receber uma opiniao legal e a documentacao final da transacao.
Quaisquer informagdes subsequentes poderao resultar na atribuicao de um rating final diferente do preliminar.

** (0 montante total da emissado podera ser elevado em até 20% por meio de lote adicional

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 adicdo 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 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.
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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 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

informagdes. Informagdes detalhadas estdo disponiveis aos assinantes do RatingsDirect no site www.capitaliq.com. Todos 0s
ratings afetados por esta acdo de rating sdo disponibilizados no site publico da S&P Global Ratings em

www.standardandpoors.com. Utilize a caixa de pesquisa localizada na coluna & esquerda no site.

Critérios e Artigos Relacionados
Critérios

— Principios dos Ratings de Crédito, 16 de fevereiro de 2011.

— Critérios de investimento global para investimentos temporéarios em contas de transacéao, 31 de
maio de 2012.

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

— Estrutura Global de Avaliacéo de Riscos Operacionais em Operacoes Estruturadas, 9 de
outubro de 2014.

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

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

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

— Metodologia para derivar taxas de juros estressadas em operacoes estruturadas, 18 de
outubro de 2019.

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

— Principios ambientais, sociais e de governanca nos ratings de crédito, 10 de outubro de 2021.

Artigos
— Definicoes de Ratings da S&P Global Ratings

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

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

— Economic Outlook Latin America Q3 2022: Resilient So Far This Year, With Tougher Conditions
Ahead, 27 de junho de 2022

— Latin America Structured Finance Outlook 2022: Expectations Are For Flat Issuance And Stable
Collateral Performance, 31 de janeiro de 2022

— Ratings da Localiza e Unidas reafirmados ap6s conclusao da fusao; perspectiva segue estavel,
14 de julho de 2022
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INFORMACOES REGULATORIAS ADICIONAIS

Outros servicos fornecidos ao emissor
Nao ha outros servicos prestados a este emissor.

S&P Global Ratings nao realiza due diligence em ativos subjacentes
Quando a S&P Global Ratings atribuiu ratings a um instrumento de operacdes estruturadas, esta
recebe informacdes sobre ativos subjacentes, as quais sao fornecidas por terceiros que
acreditamos tenham conhecimento dos fatos relevantes. Tais terceiros sao normalmente
instituicdes financeiras que estruturaram a transacao e/ou instituicoes que originaram os ativos
ou estdo vendendo os ativos aos emissores e/ou uma empresa de contabilidade reconhecida e/ou
um escritério de advocacia, cada qual agindo em nome da instituicao financeira ou originador ou
vendedor dos ativos. Além disso, a S&P Global Ratings pode se apoiar em informacoes presentes
nos prospectos de oferta das transacdes, emitidos de acordo com as leis de valores mobiliarios
da jurisdicao relevante. Em alguns casos, a S&P Global Ratings pode se apoiar em fatos gerais
(tais como indices de inflacao, taxas de juros dos bancos centrais, indices de default) que séo de
dominio publico e produzidos por instituicoes privadas ou publicas. Em nenhuma circunstancia a
S&P Global Ratings realiza qualquer processo de due diligence sobre ativos subjacentes. A S&P
Global Ratings também pode receber a garantia por parte da instituicao que esta estruturando a
transacao ou originando ou vendendo os ativos para o emissor, (a) o qual vai fornecer & S&P
Global Ratings todas as informacdes requisitadas pela S&P Global Ratings de acordo com seus
critérios publicados e outras informacoes relevantes para o rating de crédito e, se aplicavel, para
o monitoramento do rating de crédito, incluindo informagdes ou mudancas materiais das
informacoes anteriormente fornecidas e (b) a informacdes fornecidas a S&P Global Ratings
relativas ao rating de crédito ou, se aplicavel, ao monitoramento do rating de crédito, de que
estas nao contém nenhuma afirmacao falsa sobre um fato material e nao omitem um fato
material necessério para fazer tal afirmacao, em vista das circunsténcias nas quais foram
fornecidas, e ndo enganosa.

A precisao e completude das informacodes revisadas pela S&P Global Ratings em conexao com
sua anélise, 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 informacoes poderiam afetar significativamente a analise de crédito da S&P
Global Ratings, tanto positiva quanto negativamente.

Atributos e limitacoes do rating de crédito

A S&P Global Ratings utiliza informagoes em suas analises de crédito provenientes de fontes
consideradas confiaveis, incluindo aquelas fornecidas pelo emissor. A S&P Global Ratings nao
realiza auditorias ou quaisquer processos de due diligence ou de verificacao independente da
informacao 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 nao verifica a
completude e a precisao das informacdes que recebe. A informacao que nos é fornecida pode, de
fato, conter imprecisdes ou omissodes que possam ser relevantes para a analise de crédito de
rating.

Em conexdo com a anélise 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 opiniao de
rating de crédito. A atribuicdo de um rating de crédito para um emissor ou emissao pela S&P
Global Ratings nao deve ser vista como uma garantia da precisao, completude ou tempestividade
da (i) informacéo na qual a S&P Global Ratings se baseou em conexao com o rating de crédito ou
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(i) dos resultados que possam ser obtidos por meio da utilizacédo do rating de crédito ou de
informacoes relacionadas.

Fontes de informacao

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

Aviso de ratings ao emissor
O aviso da S&P Global Ratings para os emissores em relacao ao rating atribuido é abordado na

\9

politica “Notificacoes ao Emissor (incluindo Apelacées)”.

Frequéncia de revisao de atribuicao de ratings
O monitoramento da S&P Global Ratings de seus ratings de crédito € abordado em:

— Descricao Geral do Processo de Ratings de Crédito (na secédo de Regras, Procedimentos e
Controles Internos)

—  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 na secédo
“Potenciais Conflitos de Interesse”, disponivel em https://www.spglobal.com/ratings/pt.

Faixa limite de 5%

A S&P Global Ratings Brasil publica em seu Formulario de Referéncia, disponivel em
https://www.spglobal.com/ratings/pt/regulatory/content/disclosures, 0 nome das entidades
responsaveis por mais de 5% de suas receitas anuais.

As informacoes regulatdrias (PCR - Presentation of Credit Ratings em sua sigla em inglés) da S&P
Global Ratings sado publicadas com referéncia a uma data especifica, vigentes na data da ultima
Acéo de Rating de Crédito publicada. A S&P Global Ratings atualiza as informacoes regulatérias
de um determinado Rating de Crédito a fim de incluir quaisquer mudancas em tais informacdes
somente quando uma Acao de Rating de Crédito subsequente € publicada. Portanto, as
informacoes regulatorias apresentadas neste relatério podem nao refletir as mudancas que
podem ocorrer durante o periodo posterior a publicacéo de tais informacoes regulatérias, mas
que nao estejam de outra forma associadas a uma Acao de Rating de Crédito. Observe que pode
haver casos em que o PCR reflete uma versao atualizada do Modelo de Ratings em uso na data da
Gltima Acao de Rating de Crédito, embora o uso do Modelo de Ratings atualizado tenha sido
considerado desnecessario para determinar esta Agao de Rating de Crédito. Por exemplo, isso
pode ocorrer no caso de revisoes baseadas em eventos (event-driven) em que o evento que esta
sendo avaliado é considerado irrelevante para aplicar a versao atualizada do Modelo de Ratings.
Observe também que, de acordo com as exigéncias regulatérias aplicaveis, a S&P Global Ratings
avalia o impacto de mudancas materiais nos Modelos de Ratings e, quando apropriado, emite
Ratings de Crédito revisados se assim requerido pelo Modelo de Ratings atualizado.
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Anélises relacionadas a crédito e outras, incluindo ratings e as afirmacgdes contidas no Contelido séo declaracdes de
opinides na data em que foram expressas e nao declaracoes de fatos. As opinioes da S&P, analises e decisoes de
reconhecimento de ratings (descritas abaixo) ndo sao recomendagdes para comprar, reter ou vender quaisquer titulos
ou tomar qualquer deciséo de investimento e nao abordam a adequacao de quaisquer titulos. Apés sua publicacéo,
em qualgquer maneira ou formato, a S&P ndo assume nenhuma obrigacao de atualizar o Contetido. Nao se deve
depender do Conteldo, e este nao é um substituto das habilidades, julgamento e experiéncia do usuario, sua
administracao, funcionérios, conselheiros e/ou clientes ao tomar qualquer decisao de investimento ou negbcios. A
S&P nao 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 verificacdo independente de qualquer informagao que
receba. Publicacdes relacionadas a ratings de crédito podem ser divulgadas por diversos motivos que nao dependem
necessariamente de uma agao decorrente de um comité de rating, incluindo-se, sem limitagao, a publicagao de uma
atualizacéo periédica de um rating de crédito e anélises correlatas.

Até o ponto em que as autoridades reguladoras permitam a uma agéncia de rating reconhecer em uma jurisdicao um
rating atribuido em outra jurisdicao 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 obrigacao decorrente da atribuicao, retirada ou suspensao de um reconhecimento, bem como de qualquer
responsabilidade por qualguer dano supostamente sofrido por conta disso.

A S&P mantém determinadas atividades de suas unidades de negbcios separadas umas das outras a fim de
preservar a independéncia e objetividade de suas respectivas atividades. Como resultado, certas unidades de
negbcios da S&P podem dispor de informagdes que ndo estdo disponiveis as outras. A S&P estabeleceu politicas e
procedimentos para manter a confidencialidade de determinadas informacdes que nao sao de conhecimento publico
recebidas no &mbito de cada processo analitico.

A S&P pode receber remuneracao 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 anélises. A S&P disponibiliza suas
anélises 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
publicacdes ou por intermédio de terceiros redistribuidores. Informacdes adicionais sobre nossos honorarios de
rating estéo 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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