S&P Global
Ratings

Comunicado almprensa

Rating ‘brAAA’ atribuido a propostade
emissaode debénturesverdes da Sao

Martinho S.A.

13 de dezembrode 2021

Séo Paulo (S&P Global Ratings), 13 de dezembro de 2021- A S&P Global Ratings atribuiu hoje o
rating ‘brAAA’na EscalaNacional Brasil aproposta de emissé&o de debéntures verdes no valor de
R$ 1 bilhdo, sem garantia real, da Sdo Martinho S.A. (SMTO; BBB-/Estavel/--, brAAA/Estavel/--).
Aemissdo serd realizada em duas tranches, com vencimentos finais em 2032 e 2037. Os recursos
serdo integralmente destinados a producao e estocagem de biocombustiveis e de biomassa nas
quatro usinas da empresa.

Esperamos que a SMTO se beneficie de pregos favoraveis do agUcar e etanol, que sustentardo a
forte geracéo de EBITDA e de fluxo de caixa operacional livre (FOCF - free operating cash flow),
mesmo em meio as condi¢des climéticas adversas atuais e ao capex de expansao significativo
para a nova usina de etanol de milho e cogeracéo de energia. Além disso, consideramos que a
SMTO mantera uma liquidez sélida, o que Ihe permite passar em nosso hipotético cenario de
default soberano. Esperamos que a SMTO mantenha um indice de divida ajustada sobre EBITDA
na faixa de 1,0x-1,5x nos préximos anos e geracdo de FOCF de mais de R$ 300 milhdes por ano,
mesmo considerando o capex de expansao.

Ratings de Emissao — Analise do Risco de Subordinacéo

O rating atribuido a 42 emisséo de debéntures da SMTO é equiparado a seu rating corporativo na
Escala Nacional Brasil, pois todas as dividas da empresa séo emitidas na empresa operacional.
Vale ressaltar que apenas cerca de 10% da divida da SMTO conta com garantias reais. Portanto,
os credores das dividas senior unsecured — como é o caso desta emissdo - ndo se encontram em
desvantagem significativa em relagéo aos credores das dividas senior secured da empresa. Em 30
de setembro de 2021, a SMTO apresentava cerca de R$ 4,6 bilhdes em divida bruta ndo ajustada,
sendo R$ 611 milhdes de curto prazo. Na mesmadata, sua posigéo de caixa era de R$ 1,35 bilhao.
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Certos termos utilizados neste relatério, particularmente certos adjetivos usados para expressar nossa viséo sobre os fatores que séo
relevantes para os ratings, tém significados especificos que Ihes s&o atribuidos em nossos Critérios e, por isso, devem ser lidosem
conjunto com tais Critérios. Consulte os Critérios de Rating em www .standardandpoors.com.br para mais informagdes. Informacdes

detalhadas estéo disponiveis aos assinantes do RatingsDirect no site www.capitalig.com. Todos os ratings afetados por esta agao 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

— Critério Geral: Metodologia de rating de grupo, 1 de julho de 2019.

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

— Metodologia de Ratings Corporativos, 19 de novembro de 2013.

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

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

— Refletindo o risco de subordinacdo em ratings de emisséo de entidades corporativas, 28 de
marco de 2018, 28 de margo de 2018.

— Critério | Corporacdes | Geral: Metodologia corporativa: indices e ajustes, 1 de abril de 2019.

— Metodologia e Premissas: Descritores de Liquidez para Emissores Corporativos Globais, 16 de
dezembro de 2014.

— Metodologia: Fatores de créditos relativos a administracdo e governanca para entidades
corporativas, 13 de novembro de 2012.

— Critério Geral: Metodologia e Premissas de Avaliacao do Risco-Pais, 19 de novembro de 2013.

— Metodologia: Risco da industria, 19 de novembro de 2013.

— Ratings Acimado Soberano - Ratings Corporativos e de Governo: Metodologia e Premissas, 19
de novembro de 2013.

Artigo
—  Definicdes de Ratings da S&P Global Ratings

INFORMACOES REGULATORIAS ADICIONAIS

Outros servigos fornecidos ao emissor
A S&P Global Ratings tem fornecido a S&o Martinho S.A. o Servigo de ESG Evaluation.

Atributose limitac6es do rating de crédito

A S&P Global Ratings utiliza informagdes em suas andlises de crédito provenientes de fontes
consideradas confiaveis, incluindo aquelas fornecidas pelo emissor. A S&P Global Ratings ndo realiza
auditorias ou quaisquer processos de due diligence ou de verificagdo independente da informagé&o
recebida do emissor ou de terceiros em conexdo com seus processos de rating de crédito ou de
monitoramento dos ratings atribuidos. A S&P Global Ratings néo verifica a completude e a precisdo das
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informacdes que recebe. Ainformacédo que nos é fornecida pode, de fato, conter imprecisdes ou
omissdes que possam ser relevantes para aanalise de crédito de rating.

Em conexdo com a analise deste (s) rating (s) de crédito, a S&P Global Ratings acredita que ha
informacéo suficiente e de qualidade satisfatéria de maneira a permitir-lhe ter uma opinido de rating de
crédito. A atribuicdo de um rating de crédito para um emissor ou emisséo pela S&P Global Ratings nédo
deve ser vista como uma garantia da precisdo, completude ou tempestividade da (i) informacg&o na qual a
S&P Global Ratings se baseou em conexdo 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 informacéao

Para atribuicdo e monitoramento de seus ratings a S&P Global Ratings utiliza, de acordo com o tipo de
emissor/emissdao, informagdes recebidas dos emissores e/ou de seus agentes e conselheiros, inclusive,
balangos financeiros auditados do Ano Fiscal, informacdes financeiras trimestrais, informagdes
corporativas, prospectos e outros materiais oferecidos, informacdes histdricas e projetadas recebidas
durante as reunifes com a administracdo dos emissores, bem como os relatérios de analises dos
aspectos econdmico-financeiros (MD&A) e similares da entidade avaliada e/ou de sua matriz. Além
disso, utilizamos informag¢des de dominio publico, incluindo informag6es publicadas pelos reguladores
de valores mobiliarios, do setor bancario, de seguros e ou outros reguladores, bolsas de valores, e outras
fontes puablicas, bem como de servigos de informacdes de mercado nacionais e internacionais.

Aviso de ratings ao emissor
0 aviso da S&P Global Ratings para os emissores em relag&o ao rating atribuido é abordado na
politica “NotificacSes ao Emissor (incluindo Apelacdes)”.

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

— Descricao Geral do Processo de Ratings de Crédito (na secdo 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 se¢ao
“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, onome das entidades
responsaveis por mais de 5% de suas receitas anuais.

As informac0es regulatérias (PCR, em sua sigla em inglés) da S&P Global Ratings sé&o publicadas com
referéncia auma data especifica, vigentes na data da ultima Ac¢éo de Rating de Crédito publicada. A S&P
Global Ratings atualiza as informagdes regulatérias de um determinado Rating de Crédito afim de
incluir quaisquer mudangas em tais informagdes somente quando uma Acao de Rating de Crédito
subsequente é publicada. Portanto, as informacgdes regulatérias apresentadas neste relatério podem
ndo refletir as mudancas que podem ocorrer durante o periodo posterior a publicagcéo de tais
informagdes regulatérias, mas que ndo estejam de outra forma associadas auma Acéo de Rating de
Crédito.
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Nenhum contetdo (incluindo-se ratings, anélises e dados relativos a crédito, avaliagdes, modelos, software ou outras
aplicag6esou informagdes obtidas a partir destes) ou qualquer parte destasinformacdes (Contetido) pode ser
modificada, sofrer engenhariareversa, ser reproduzida ou distribuida de nenhuma forma, nem meio, nem
armazenadaem um banco de dados ou sistema derecuperacao sema prévia autorizacéo por escrito da Standard &
Poor’s Financial Services LLC ou de suas afiliadas(coletivamente, S&P). 0 Contelido ndo deveréa ser utilizado para
nenhum proposito ilicito ou nao autorizado. Nem a S&P, nem seus provedores externos, nem seusdiretores,
representantes, acionistas, empregados nem agentes (coletivamente, Partes da S&P) garantem a exatidao,
completitude, tempestividade ou disponibilidade do Contetdo. As Partesda S&P ndo séo responsaveis por quaisquer
erros ou omissdes (por negligéncia ou n&o), independentemente da causa, pelos resultados obtidos mediante o uso
de tal Contelido, ou pela seguranga ou manutengao de quaisquer dados inseridos pelo usu ario. O Contetido é
oferecido “como ele &€”. AS PARTES DA S&P ISENTAM-SE DE QUALQUER E TODA GARANTIAEXPRESSA OU IMPLICITA,
INCLUSIVE, MAS NAO LIMITADA A QUAISQUER GARANTIAS DE COMERCIABILIDADE, OU ADEQUAGAO A UM
PROPOSITO OU USO ESPECIFICO, LIBERDADE DE FALHAS, ERROS OU DEFEITOS DE SOFTWARE, QUEO
FUNCIONAMENTO DO CONTEUDO SEJA ININTERRUPTO OU QUE O CONTEUDO OPERE COM QUALQUER
CONFIGURACAO DE SOFTWARE OU HARDWARE. Em nenhuma circunstancia, deveréio as Partesda S&P ser
responsabilizadas por nenhuma parte, por quaisquer danos, custos, despesas, honorarios advocaticios, ou perdas
diretas, indiretas, incidentais, exemplares, compensatorias, punitivas, especiaisou consequentes (incluindo-se, sem
limitagéo, perda de renda ou lucros e custos de oportunidade ou perdascausadas por negligéncia) comrelacéo a
qualquer uso do Contetido aqui contido, mesmo se alertadas sobre sua possibilidade.

Andlises relacionadas a crédito e outras, incluindo ratings e as afirmagdes contidas no Contetido sdo declaragbes de
opinides nadata em que foram expressas endo declaragfes de fatos. As opinides da S&P, andlises e decisdes de
reconhecimento de ratings (descritas abaixo) ndo séo recomendacdes para comprar, reter ouvender quaisquer titulos
ou tomar qualquer decisdo de investimento e ndo abordam a adequagéode quaisquer titulos. Apds sua publicagéo,
em qualquer maneira ou formato, a S&P n&o assume nenhuma obrigagdode atualizar o Contetido. Nao se deve
depender do Contelido, e este ndo éum substituto das habilidades, julgamento e experiéncia do usuario, sua
administragao, funcionarios, conselheiros e/ou clientes ao tomar qualquer decisao de investimento ou negécios. A
S&P nao atua como agente fiduciario nem como consultora de investimentos, exceto quando registrada como tal.
Embora obtenha informagdes de fontes que considera confiaveis, a S&P ndo conduz auditoria nem assume qualquer
responsabilidade de diligéncia devida (duediligence) ou deverificagdo independente de qualquer informagao que
receba. Publicacdes relacionadas aratings de crédito podem ser divulgadas por diversos motivos que néo dependem
necessariamente de umaacéo decorrente de um comité de rating, incluindo-se, sem limita¢éo, a publicacdo de uma
atualizagéo periddica de umrating de crédito e analises correlatas.

Até o ponto em que as autoridades reguladoras permitam a uma agéncia de rating reconhecer em uma jurisdicdo um
rating atribuido em outra jurisdicéo para determinados finsregulatorios, a S&Preserva-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 obrigacdo decorrente da atribuicéo, retirada ou suspensé&o 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 negécios separadas umasdas outrasa fimde
preservara independéncia e objetividade de suas respectivas atividades. Como resultado, certas unidadesde
negoécios da S&P podem dispor deinformagdes quenéo estéo disponiveisasoutras. A S&P estabeleceu politicas e
procedimentos para manter a confidencialidade de determinadasinformagdbes que nao séo de conhecimento publico
recebidas no ambito de cada processo analitico.

A S&P pode receber remuneracéo por seus ratingse certas anélises, normalmentedos emissores ou subscritores dos
titulos ou dos devedores. A S&P reserva-se o direito de divulgar seus pareceres e anélises. AS&P disponibiliza suas
analisese ratings publicos em seuswebsites www.spglobal. com/ratings/pt/ (gratuito)

e www.ratingsdirect.com (por assinatura), e pode distribui-los por outros meios, incusive em suas proprias
publicagdes ou por intermédio de terceiros redistribuidores. Informacdes adicionais sobre nossos honorariosde
rating estio disponiveis em www.spglobal.com/usrating sfees.

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