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e Arentabilidade da Trés Tentos Agroindustrial S.A. piorou mais do que esperavamos,
principalmente devido as menores margens industriais e a contribuigéo mais lenta das novas
capacidades industriais. Agora, projetamos EBITDA de R$ 941 milhdes para 2026, ante nossa Wendell Sacramoni, CFA
expectativa anterior de R$ 1,273 milhdes. S&o Paulo

55 (11) 3039-4855

e Ademais, acreditamos que o menor EBITDA, a elevada necessidade de capital de giro e os .
wendell.sacramoni@spglobal.com

investimentos (capex) relevantes pressionaram a alavancagem e a geragéo de caixa da Trés
Tentos. Como resultado, a alavancagem permaneceu pressionada, enquanto o fluxo de caixa
operacional livre (FOCF - free operating cash flow) ficou significativamente negativo.

e Aliquidez da Trés Tentos enfraqueceu diante dos elevados vencimentos de curto prazo e Wendell Sacramoni, CFA
das necessidades de capital de giro sazonais e capex. Esperamos que as fontes de caixa Séo Paulo
permanegam abaixo dos usos nos préximos 12 meses, mesmo considerando a monetizagéo 55 (11) 3039-4855
de estoques de gréos, o que aumenta a dependéncia da companhia de refinanciamentos. wendell.sacramoni@spglobal.com

Portanto, revisamos nossa avaliagdo de liquidez de suficiente para insuficiente.

e Esperamos uma recuperagado gradual do EBITDA com o aumento da utilizagdo das novas
capacidades industriais. Ainda assim, projetamos divida ajustada sobre EBITDA de cerca de
2,3x no final de 2026 e entre 2,0x e 2,56x nos anos seguintes, além de FOCF negativo até 2027.

e Como resultado, em 9 de setembro de 2026, rebaixamos os ratings de crédito de emissor e
emissdo da Trés Tentos de ‘brAA’ para ‘brA+’ na Escala Nacional Brasil. Ao mesmo tempo,
alteramos a perspectiva do rating de emissor de estavel para negativa. Por fim, alteramos o
rating de recuperagao da 12 emissdo de debéntures senior unsecured da empresa de ‘br3’
para ‘bré’.

e A perspectiva negativa reflete o risco de outro rebaixamento dos ratings se a recuperagao
operacional e a conversdo dos estoques em caixa ficarem abaixo de nossas expectativas, ou
se a companhia néo fortalecer sua liquidez e reduzir sua alavancagem em linha com o
projetado.

e Alémdisso, rebaixamos os ratings das 13, 22 e 32 séries da 2012 emissédo de CRAs da Opea de
‘brAA (sf)’ para ‘brA+ (sf)’. O rebaixamento resulta da revisdo da nossa opinido sobre a
qualidade de crédito dos ativos que lastreiam a operagao, os quais possuem a Trés Tentos
como devedora.
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Fundamentos das Acoes de Rating

Piora significativa da rentabilidade em meio a contribui¢cdo mais lenta das novas capacidades
industriais. Atualmente, projetamos EBITDA de R$ 941 milhdes para 2026, versus nossa
expectativa anterior de R$ 1,273 milhdes, em fungéo da piora da rentabilidade. Embora os
segmentos de graos e insumos tenham apresentado crescimento significativo de volumes e de
lucro bruto no primeiro semestre de 2026, ambos negécios possuem margens inferiores as do
segmento industrial, o que pressionou a rentabilidade consolidada.

Ao mesmo tempo, as margens industriais foram afetadas pelos menores pregos do farelo de soja
e do biodiesel, pelo aumento dos custos de insumos e de logistica, bem como pela menor
absorgdo da capacidade adicional de biodiesel apés a implementagéo da mistura B16 ocorrer
mais lentamente do que a empresa esperava, tendo sido postergada para 2027.

Além disso, a nova planta de etanol de milho iniciou suas operagbes apenas em meados de junho
de 2026, representando uma contribuig&o pouco relevante para os resultados do primeiro
semestre, apesar dos desembolsos para sua implantagdo e formagéo de estoques. Em nosso
cenario-base, esperamos que 0 aumento da utilizag&o das novas capacidades de processamento
de soja e biodiesel e a maior contribuicdo da planta de etanol sustentem uma recuperagao
gradual do EBITDA, de R$ 719 milhdes em 2025, para cerca de R$ 941 milhdes em 2026 e

R$ 1,2 bilhdo em 2027. No entanto, a materializagdo dessa recuperagéo dependera da demanda
por biocombustiveis, da absorgéo dos volumes adicionais e da melhora das margens industriais.

Alavancagem mais alta e geragdo de caixa pressionada em fungdo do menor EBITDA, elevada
necessidade de capital de giro e capex relevante. A alavancagem da Trés Tentos permaneceu
pressionada nos 12 meses findos em junho de 2026, como resultado da forte queda do EBITDA e
do aumento do endividamento para financiar a expansao e as necessidades de capital de giro.

Os estoques totais cresceram para R$ 4,2 bilhdes em junho de 2026, versus R$ 2,2 bilhdes em
dezembro de 2025, devido principalmente a formagao sazonal de estoques de soja € ao
abastecimento das novas unidades industriais. Consequentemente, a divida liquida, ndo ajustada
pelos estoques de gréaos altamente liquidos (ARMI - adjusted readily marketable inventory),
aumentou para cerca de R$ 3,6 bilhdes, ante R$ 1,6 bilhdo no mesmo periodo.

Ademais, o FOCF da companhia ficou negativo no periodo, em cerca de R$ 1,2 bilhdo, dados os
desembolsos para investimentos e a elevada absorgéo de capital de giro. Projetamos que a
redugao dos investimentos ap6s a concluséo do atual ciclo de expanséo, o aumento dos volumes
processados e a recuperagéo gradual do EBITDA permitam que a empresa reporte divida
ajustada sobre EBITDA de cerca de 2,3x no final de 2026 e entre 2,0x e 2,5x nos anos seguintes.
Ainda assim, esperamos FOCF negativo em 2026 e 2027, de modo que a desalavancagem
continuara dependendo da converséo tempestiva dos estoques em caixa e da recuperagéo das
margens e da geragao operacional.

Menor colchdo de liquidez reduz a flexibilidade financeira e aumenta a dependéncia da
monetizagdo dos estoques e do refinanciamento de dividas de curto prazo. Em junho de 2026, a
Trés Tentos mantinha caixa e aplicagdes financeiras de cerca de R$ 1,4 bilhao, ante

R$ 1,796 milhdes em dividas de curto prazo e R$ 366,8 milhdes referentes a financeira,
TentosCap. Mesmo incorporando cerca de R$ 728 milhdes de estoques de graos de alta liquidez
como fonte de caixa (0 ARMI considera uma estimativa dos estoques de soja destinados a
trading, além dos estoques de milho e trigo, sobre os quais aplicamos um corte [haircut] de 10%),
estimamos que as fontes de liquidez cubram os usos em cerca de 0,9x nesse periodo, refletindo
também as necessidades de capital de giro e os investimentos ainda relevantes.
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Embora a elevada liquidez dos estoques de soja, milho e trigo, bem como o sélido
relacionamento da companhia com bancos brasileiros e seu histérico de acesso ao mercado de
capitais sustentem nossa expectativa de refinanciamento, a execugao oportuna dessas medidas
é essencial para que a empresa administre seus vencimentos e preserve sua posi¢do de caixa.

A Trés Tentos obteve waivers prévios para as medigdes das clausulas contratuais restritivas
(covenants) em junho, setembro e dezembro de 2026, o que reduz o risco imediato de aceleragéo
das dividas, mas evidencia sua menor folga financeira. Portanto, agora avaliamos a liquidez da
companhia como insuficiente, versus suficiente anteriormente, resultando em um ajuste
negativo de um degrau sobre a &ncora ‘brAA-’ e no rebaixamento dos ratings.

O rebaixamento do rating corporativo da Trés Tentos resultou na revisdo da qualidade de
crédito dos ativos que lastreiam as operagées estruturadas que possuem a empresa como
devedora. Como consequéncia, rebaixamos de ‘brAA (sf)’ para ‘brA+ (sf)’ os ratings da seguinte
transagéo:

e OpeaSecuritizadora S.A.: 13, 22 e 32 séries da 2012 emissado de Certificados de Recebiveis do
Agronegécio (CRAS).

Perspectiva

A perspectiva negativa indica que poderemos rebaixar os ratings da Trés Tentos nos proximos
6-12 meses caso a companhia ndo reduza sua alavancagem e fortalega sua liquidez. Embora
esperemos uma recuperacgao gradual do EBITDA com o ramp-up das novas capacidades
industriais e a reducgéo dos investimentos, projetamos divida liquida ajustada sobre EBITDA de
2,0x-2,5x e FOCF negativo até 2027.

A perspectiva negativa também considera a liquidez insuficiente, com fontes de caixa abaixo dos
usos, além da consequente dependéncia da monetizagdo dos estoques, do refinanciamento dos
vencimentos de curto prazo e da manuteng&o do acesso ao crédito.

Cenario de rebaixamento

Poderiamos rebaixar os ratings da Trés Tentos caso a recuperagado das margens e a contribuigéo
das novas capacidades industriais ficassem abaixo das nossas expectativas, atrasando a
desalavancagem.

Além disso, acreditamos que as métricas da empresa também poderiam ser pressionadas em
fungdo da baixa conversdo dos estoques em caixa, desembolsos de capex acima do esperado ou
em meio a dificuldades para refinanciar a divida de curto prazo e cumprir os covenants
financeiros.

Nesse cenario, veriamos:

e Divida liquida ajustada sobre EBITDA se aproximando de 3,0x, sem perspectiva clara de
redugao;

e Fontes de caixa persistentemente abaixo dos usos, sem agdes concretas de
refinanciamento, além de dificuldades para cumprir ou renegociar covenants;

e  FOCF significativamente negativo por mais tempo que o esperado, devido a menor
recuperagdo das margens ou a uma politica financeira mais agressiva
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Cenario de elevagao

Poderiamos alterar a perspectiva para estavel caso a recuperagado das margens, o ramp-up das
novas capacidades e a redugao dos investimentos fortalegam a geragéo de caixa da Trés Tentos
e permitam a liberagdo de capital de giro e a redugéo da divida.

Além disso, uma alterag&o da perspectiva também dependeria da manutengéo do acesso ao
crédito e de uma gestdo antecipada dos vencimentos e covenants financeiros, com fontes de
caixa sobre usos acima de 1,1x e refinanciamento tempestivo dos vencimentos de curto prazo.

Nesse cenario, veriamos:
e Divida liquida ajustada sobre EBITDA abaixo de 2,5x e caindo consistentemente;

e Melhora da geragéo de caixa e cumprimento dos covenants sem necessidade recorrente de
waiver.

Descricao da Empresa

A Trés Tentos é uma empresa brasileira que atua no varejo de insumos agricolas e na originagao,
comercializagéo e processamento de grdos. Operando desde 1995, seu publico-alvo no varejo séo
os produtores rurais, principalmente de soja, milho e trigo. A empresa possui relacionamento
com 25 mil produtores rurais, aos quais fornece insumos e assisténcia técnica e, posteriormente,
adquire parte da produgéo. Os grédos comprados sdo comercializados ou destinados as proprias
unidades industriais, verticalizando as operagdes, por estarem préximos ao produtor, originando
matéria-prima e agregando valor.

Nos Gltimos 12 meses findos em 30 de junho de 2026, a companhia reportou receita liquida de
R$ 18,3 bilhdes e geragéo de EBITDA ajustado de R$ 474 milhdes. No mesmo periodo, a Trés
Tentos contava com 81 lojas e trés plantas de processamento localizadas no Rio Grande do Sul e
no Mato Grosso. Suas operagdes estéo divididas em trés segmentos:

e Insumos agricolas: comercializagdo de sementes, fertilizantes e defensivos, principalmente
para as culturas de soja, milho, trigo e arroz.

e (Graos: compra, armazenagem e comercializagdo da produgao agricola dos parceiros. A
companhia possui capacidade estatica de armazenagem superior a 2,2 milhdes de toneladas
de soja, milho e trigo, e pode vender os graos a terceiros ou direciona-los as proprias
indUstrias.

e IndUstria: processamento de soja e milho em quatro unidades localizadas no Rio Grande do
Sul e em Mato Grosso. A industrializag8o resulta em produtos destinados a alimentagéo
animal, como farelo de soja e graos secos de destilaria (DDGs - dried distillers grains), e ao
mercado de biocombustiveis, como 6leo de soja, biodiesel e etanol.

O modelo contribui para a fidelizagao dos produtores, a diversificag&o das receitas e a captura de
valor em diferentes etapas da cadeia agricola. Atualmente, a Trés Tentos é controlada pela
familia Dumoncel, que detém uma participagéo de 74,9%. O restante é negociado livremente na
Bolsa de Valores de Séo Paulo.

Nosso Cenario de Caso-Base

Premissas

e Taxa de cambio média de R$ 5,15 por US$1em 2026, R$ 5,25 em 2027, R$ 5,35 em 2028 e
R$ 5,45 nos anos seguintes;
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e  Precgos domésticos da soja de aproximadamente R$ 2,2 mil por tonelada em 2026 e
R$ 2,4 mil por tonelada em 2027,

e  Pregos domésticos do milho de aproximadamente R$ 1,03 mil por tonelada em 2026 e
R$ 1,04 mil por tonelada em 2027, alinhados com os pregos internacionais da commodity e
pela taxa de cambio;

e 83 lojas em 2026 e abertura de 5 a 10 lojas para 2027 e 2028;

e Capacidade estatica de armazenagem de aproximadamente 3,0 milhdes de toneladas em
2026 e aumentando para 3,2 milhdes de toneladas em 2027;

e Volume total de originagédo de cerca de 6,5 milhdes de toneladas em 2026 e de 7,0 milhdes-
7,5 milhdes em 2027 e 2028, visando atender a nova capacidade de produgéo de biodiesel e
etanol de milho;

e Nova usina de etanol de milho operando em plena capacidade de 2.800 toneladas por dia;

e Capexde R$ 600 milhdes em 2026-2027, R$ 700 milhdes em 2028 e R$ 800 milhdes em
2029-2030.

e Distribuicao de dividendos de cerca de R$ 100 milhdes por ano.

Principais métricas

Trés Tentos Agroindustrial S.A. — Resumo das projegdes*

Fim do periodo -Ano fiscal findo em 31de dezembro de-
R$ milhdes 2024R 2025R 2026E 2027P 2028P
Receita 12.826 16.424 18.489 22.589 24.512
EBITDA (reportado) 1.341 659 942 1196 1.359
(+/-) Outros (3617) 60 (0) (0) (0)
EBITDA 980 719 941 1195 1.358
(-) Juros-caixa pagos N (67) (66) 77) (75)
(-) Imposto-caixa pago (113) (172) (137) (181) (212)
Geragao interna de caixa (FFO - funds from operations) 878 480 739 937 1.07
Despesa com juros 2 1983 281 293 291
Fluxo de caixa operacional (OCF - operating cash flow) 564 314 241 461 763
Investimentos (capex) 734 1.672 600 600 700
Fluxo de caixa operacional livre (FOCF - free operating cash flow) (170) (1.359) (859) (139) 63
Dividendos 58 95 202 68 91
Fluxo de caixa discricionario (DCF - discretionary cash flow) (228) (1.454) (5617) (207) (28)
Divida (reportada) 2.067 4.661 4.971 4.971 4.971
(+) Passivos de arrendamentos 23 46 89 174 341
Caixa acessivel e investimentos liquidos (1.772) (2.755) (2.472) (2.231) (2.171)
(+/-) Outros (380) (745) (437) (437) (437)
Divida - 1.206 2151 2.477 2.704
Caixa e investimentos de curto prazo (reportados) 1772 2.755 2.472 2.231 2171

Iindices ajustados

Divida/EBITDA (x) - 1,7 2,3 2,1 2,0
FFO/divida (%) N.S. 39,8 34,3 37,8 39,6
Cobertura de juros pelo EBITDA (x) 536,6 3,7 3,3 41 47
FOCF/divida (%) N.S. (12,7) (16,7) (5,6) 2,3
Margem EBITDA (%) 7,6 44 5,1 5,3 5,5
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*Todos os numeros foram ajustados pela S&P National Ratings, exceto se apresentados como reportados.
R: Realizado. E: Estimado. P: Projetado. N.S: N&o significativo.

Liquidez

Alteramos a nossa avaliagao da liquidez da Trés Tentos de suficiente para insuficiente. A reviséo
indica nossa expectativa de que as fontes de caixa permanegam abaixo dos usos nos préoximos 12
meses, principalmente em razdo das elevadas necessidades de capital de giro, dos
investimentos previstos e dos vencimentos de divida de curto prazo.

Embora a divida de curto prazo da controladora fosse de aproximadamente R$ 1,8 bilhdo em 30
de junho de 2026, nossa analise considera a divida consolidada de R$ 2,2 bilhdes, incluindo a
TentosCap. Isso é consistente com a incluséo do caixa e das aplicagdes financeiras consolidados
em nossas fontes de liquidez.

A avaliagdo também considera o sélido relacionamento da Trés Tentos com os principais bancos
brasileiros e a sua elevada liquidez dos estoques de soja, milho e trigo como fatores de suporte,
dado que os estoques podem ser monetizados ou parcialmente utilizados como garantia para a
obtencgédo de financiamentos de curto prazo. Incorporamos parte deles como fonte de caixa em
nossa analise. Ainda assim, a companhia permanece dependente da converséo do capital de giro
e da manutengao do acesso ao crédito para administrar suas necessidades de liquidez

Principais fontes de liquidez
e Posicéo de caixa de aproximadamente R$ 1,4 bilhdo em 30 de junho de 2026;

e Geracgédo interna de caixa (FFO - funds from operations) projetada de cerca de R$ 838 milhdes
nos préoximos 12 meses a partir de 30 de junho de 2026;

e Estoque de graos (ARMI) de R$ 727 milhdes em 30 de junho de 2026.

Principais usos de liquidez

e Divida de curto prazo de R$ 1,796 milhdes e R$ 366,8 milhdes referentes a financeira em 30 de
junho de 2026;

e Necessidade de capital de giro de aproximadamente R$ 487 milhdes nos proximos 12 meses a
partir de 30 de junho de 2026;

e Capex de cercade R$ 600 milhdes em 2026;

e Sem distribuig&o adicional de dividendos, além dos R$ 91 milhdes distribuidos em margo de
2026.

Analise de Clausulas Contratuais Restritivas (Covenants)

Os empréstimos e debéntures da Trés Tentos possuem um covenant de aceleragéo de divida que
exige divida liquida sobre EBITDA menor ou igual a 3,0x. A medigdo do covenant é realizada
anualmente para os empréstimos e financiamentos e trimestralmente para as debéntures.

Para fins de apuragado dos covenants, os efeitos financeiros da TentosCap sdo excluidos,
conforme previsto na documentagéo contratual. Essa definigdo difere da nossa analise de
liquidez, que considera o perimetro consolidado e, portanto, inclui tanto os recursos de caixa
quanto as obrigagdes da TentosCap. Além disso, os credores consideram os efeitos dos hedges
liguidados no célculo do EBITDA, o que resulta em uma métrica superior a utilizada em nossa
analise
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A IFRS 18 podera alterar a apresentagao de determinados resultados a partir de 2027. No
entanto, qualquer eventual impacto em nossas métricas dependera da natureza dos ajustes e de
sua relagdo com as operagdes subjacentes.

Expectativa de cumprimento

Projetamos um colch&o de 11% para o cumprimento covenant em 2026 (sem risco iminente, pois
aempresa ja obteve waiver para o quarto trimestre de 2026), e um colh&o acima de 20% nos
proximos dois anos. Em junho de 2026, a companhia obteve um waiver prévio referente ao
indicador de alavancagem presente em alguns contratos de divida com medig&o trimestral, que
engloba os trimestres findos em junho, setembro e dezembro de 2026.

Para as empresas que possuem uma operagéo de trading relevante, deduzimos do valor da divida
bruta o nosso ajuste referente ao estoque de alta liquidez disponivel para venda ajustado

(ARMI - adjusted readily marketable inventory). Estimamos que o valor do ARMI era de
aproximadamente R$ 439 milhdes em 31 de dezembro de 2025, levando em consideragéo o
estoque de trigo, milho e parte do estoque de soja disponivel para trading. Além disso, aplicamos
um corte (haircut) de 10% no valor.

Ratings de Emissao - Andlise de Recuperacao

Valor da emisséo Vencimento Rat_mg_de Rating de =
emisséo recuperagao
Trés Tentos Agroindustrial S.A.
12 emisséo de debéntures senior unsecured R$ 560 milhdes Maio de 2029 brA+ bra(40%)

Principais fatores analiticos

e Alteramos o rating de recuperagao da divida senior unsecured da Trés Tentos de ‘br3’ para
‘br4’, indicando nossa expectativa de uma recuperacgéo arredondada de 40% em um cenério
hipotético de default.

e Nesse cenario, verifamos uma forte desaceleragdo econdmica e pregos de commodities e
seus derivados significativamente mais baixos, resultando em uma queda de 29,7% do
EBITDA projetado para o ano de default.

e Analisamos as perspectivas de recuperacdo da Trés Tentos com base no principio de
continuidade de suas operagbes (going-concern), usando um multiplo de 5,0x aplicado ao
nosso EBITDA de emergéncia projetado, em linha com o multiplo-padréo para o setor do
agronegécio.

e O EBITDA de emergéncia projetado é de R$ 662,2 milhdes, resultando em um valor da
empresa (EV - enterprise value) bruto de emergéncia estimado de cerca de R$ 3,31 bilhdes.

Default simulado e premissas de avaliagao
e Anosimulado do default: 2030

e EBITDA de emergéncia: R$ 662,2 milhdes

e Mdltiplo de EV implicado: 5,0x

e EVbruto estimado de emergéncia: R$ 3,31 bilhdes

Estrutura de prioridade de pagamentos (waterfall)
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e EVliquido apods custos administrativos de 5%: R$ 3,15 bilhdes

e Divida senior secured: R$ 1,47 bilhdo (empréstimos bancarios garantidos por ativos reais,
como estoque de gréos e equipamentos)

e Divida senior unsecured: R$ 3,76 bilhdes (debéntures, Certificados de Recebiveis do
Agronegocio [CRAs], demais empréstimos bancéarios e impostos parcelados)

e Expectativa de recuperagado das debéntures senior unsecured: 40%*

Nota: Todos os montantes de divida incluem seis meses de juros pré-petigédo. *Os ratings de
recuperagao sdo limitados em certos paises, como o Brasil, para se ajustar as perspectivas reduzidas de

recuperagao para os credores nessas jurisdigoes.

Tabela de Classificagao de Ratings

Rating de crédito de emissor na Escala Nacional Brasil

brA+/Estavel/--

Risco de negocio

Satisfatério

Risco da industria

Intermediéario

Posigao competitiva

Satisfatério

Risco financeiro Modesto
Fluxo de caixa/Alavancagem Modesto
Ancora brAA-
Estrutura de capital Neutra
Administragéo e governanga Neutra
Liquidez Insuficiente
Anélise holistica Neutra
Perfil de crédito individual (SACP - stand-alone credit profile) brA+

Resumo da Agao de Rating (Operagdes estruturadas com risco Trés Tentos)

Instrumento

Vencimento legal final

Opea Securitizadora S.A.

12 série da 2012 emissdo de CRAs

22 série da 2012 emissao de CRAs

32 série da 201@ emisséo de CRAs

brA+ (sf) Outubro de 2030
brA+ (sf) Outubro de 2032
brA+ (sf) Outubro de 2032
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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 no

novo site da Escala Nacional Brasil para mais informagées. As descri¢ées de cada categoria de rating da S&P

National Ratings estéo disponiveis nas “Definicoes de ratings na Escala Nacional Brasil”. Todos os ratings

mencionados neste relatério sdo disponibilizados no site pablico da S&P National Ratings.

Critérios e Artigos Relacionados

Critérios

e Metodologia: Consideracdes suplementares de ratings na Escala Nacional Brasil, 18 de

agosto de 2025

e Metodologia para atribui¢édo de ratings corporativos na Escala Nacional Brasil, 18 de agosto

de 2025

e Metodologia para atribuicdo de ratings de operagdes estruturadas na Escala Nacional Brasil,

18 de agosto de 2025

Artigo

e Definicbes de ratings na Escala Nacional Brasil

Emissor

Data de atribuigdo do rating inicial

Data da agédo de rating anterior

Trés Tentos Agroindustrial S.A.

Rating de Crédito de Emissor

Escala Nacional Brasil

15 de janeiro de 2024

26 de fevereiro de 2025

Opea Securitizadora S.A.

12 série da 2012 emissdo de CRAs

20 de outubro de 2025

20 de outubro de 2025

22 série da 2012 emissdo de CRAs

20 de outubro de 2025

20 de outubro de 2025

3?2 série da 2012 emissao de CRAs

20 de outubro de 2025

20 de outubro de 2025
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Informacoes regulatorias adicionais

Outros servigos fornecidos ao emissor

A S&P National Ratings tem fornecido a Opea Securitizadora S.A. o servigo de Rating Evaluation
Services.

S&P National Ratings nao realiza due diligence em ativos subjacentes

Quando a S&P National Ratings atribuiu ratings a um instrumento de operagdes estruturadas,
esta recebe informagdes sobre ativos subjacentes, as quais s&o fornecidas por terceiros que
acreditamos tenham conhecimento dos fatos relevantes. Tais terceiros sao normalmente
instituigdes financeiras que estruturaram a transagao e/ou instituigdes que originaram os ativos
ou estéo vendendo os ativos aos emissores e/ou uma empresa de contabilidade reconhecida
e/ou um escritério de advocacia, cada qual agindo em nome da instituigado financeira ou
originador ou vendedor dos ativos. Além disso, a S&P National Ratings pode se apoiar em
informag8es presentes nos prospectos de oferta das transagdes, emitidos de acordo com as leis
de valores mobiliarios da jurisdigdo relevante. Em alguns casos, a S&P National Ratings pode se
apoiar em fatos gerais (tais como indices de inflag&o, taxas de juros dos bancos centrais, indices
de default) que sdo de dominio publico e produzidos por instituigbes privadas ou pUblicas. Em
nenhuma circunstancia a S&P National Ratings realiza qualquer processo de due diligence sobre
ativos subjacentes. A S&P National Ratings também pode receber a garantia por parte da
instituicdo que esta estruturando a transagao ou originando ou vendendo os ativos para o
emissor, (a) o qual vai fornecer & S&P National Ratings todas as informagdes requisitadas pela
S&P National Ratings de acordo com seus critérios publicados e outras informagdes relevantes
para o rating de crédito e, se aplicavel, para o monitoramento do rating de crédito, incluindo
informagbes ou mudangas materiais das informagdes anteriormente fornecidas e (b) a
informagdes fornecidas a S&P National Ratings relativas ao rating de crédito ou, se aplicavel, ao
monitoramento do rating de crédito, de que estas ndo contém nenhuma afirmagéo falsa sobre
um fato material e ndo omitem um fato material necessario para fazer tal afirmagéao, em vista
das circunstancias nas quais foram fornecidas, e ndo enganosa.

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

Atributos e limitagdes do rating de crédito

A S&P National Ratings utiliza informagdes em suas analises de crédito provenientes de fontes
consideradas confiaveis, incluindo aquelas fornecidas pelo emissor. A S&P National Ratings ndo
realiza auditorias ou quaisquer processos de due diligence ou de verificagéo independente da
informagao recebida do emissor ou de terceiros em conexao com seus processos de rating de
crédito ou de monitoramento dos ratings atribuidos. A S&P National Ratings néo verifica a
completude e a precisdo das informagées que recebe. A informagéo que nos é fornecida pode,
de fato, conter imprecisdes ou omissdes que possam ser relevantes para a anélise de crédito de
rating.

Em conexdo com a anélise deste (s) rating (s) de crédito, a S&P National Ratings acredita que ha
informacéo suficiente e de qualidade satisfatéria de maneira a permitir-lhe ter uma opinido de
rating de crédito. A atribuig&o de um rating de crédito para um emissor ou emisséo pela S&P
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National Ratings ndo deve ser vista como uma garantia da precisao, completude ou
tempestividade da (i) informag&o na qual a S&P National Ratings se baseou em conex&o com o
rating de crédito ou (ii) dos resultados que possam ser obtidos por meio da utilizag&o do rating de
crédito ou de informagdes relacionadas.

Fontes de informagéo

Para atribuigdo e monitoramento de seus ratings a S&P National Ratings utiliza, de acordo com o
tipo de emissor/emisséo, informagdes recebidas dos emissores e/ou de seus agentes e
conselheiros, inclusive, balangos financeiros auditados do Ano Fiscal, informagdes financeiras
trimestrais, informagdes corporativas, prospectos e outros materiais oferecidos, informagdes
histéricas e projetadas recebidas durante as reunides com a administragéo dos emissores, bem
como os relatérios de anélises 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 bancéario, de
seguros e ou outros reguladores, bolsas de valores, e outras fontes publicas, bem como de
servigos de informagdes de mercado nacionais € internacionais.

Aviso de ratings ao emissor

O aviso da S&P National Ratings para os emissores em relagao ao rating atribuido é abordado na
politica “Notificagdes ao Emissor (incluindo Apelagbes)”.

Frequéncia de revisédo de atribuicao de ratings

O monitoramento da S&P National Ratings de seus ratings de crédito é abordado em:

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

e Politica de Monitoramento

Conflitos de interesse potenciais da S&P National Ratings

A S&P National Ratings publica a lista de conflitos de interesse reais ou potenciais na segéo
“Potenciais Conflitos de Interesse”.

Faixa limite de 5%

A S&P National Ratings Brasil publica em seu Formulario de Referéncia, disponivel na pagina de
“Informagdes Regulatérias”, o nome das entidades responséaveis por mais de 5% de suas receitas
anuais.

As informagoes regulatérias (PCR - Presentation of Credit Ratings em sua sigla em inglés) da S&P
National Ratings s&o publicadas com referéncia a uma data especifica, vigentes na data da
Gltima Agao de Rating de Crédito publicada. A S&P National Ratings atualiza as informagdes
regulatérias de um determinado Rating de Crédito a fim de incluir quaisquer mudangas em tais
informagdes somente quando uma Agéo de Rating de Crédito subsequente é publicada.
Portanto, as informag&es regulatérias apresentadas neste relatério podem néo refletir as
mudangas que podem ocorrer durante o periodo posterior a publicagao de tais informagdes
regulatérias, mas que n&o estejam de outra forma associadas a uma Agéo de Rating de Crédito.
Observe que pode haver casos em que o PCR reflete uma verséo atualizada do Modelo de
Ratings em uso na data da ultima Agao de Rating de Crédito, embora o uso do Modelo de Ratings
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atualizado tenha sido considerado desnecessario para determinar esta Agao de Rating de
Crédito. Por exemplo, isso pode ocorrer no caso de revisdes baseadas em eventos (event-driven)
em que o evento que esté 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 National Ratings avalia o impacto de mudangas 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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€ a seu exclusivo critério. As Partes da S&P abdicam de qualquer obrigagao decorrente da atribuigéo, retirada ou suspensédo 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 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 informagdes que ndo séo de
conhecimento publico recebidas no ambito de cada processo analitico.

A S&P pode receber remuneragéo 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 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 honorarios de rating estdo disponiveis em
www.spglobal.com/usratingsfees.

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