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Resumo

¢ A Standard & Poor’s atribuiu o rating final ‘brAA- (sf) a 12 série da 72 emissao de Certificados de
Recebiveis do Agronegécio (CRAs) da Octante Securitizadora S.A. Ao mesmo tempo, removemos o
rating da listagem CreditWatch negativo, na qual foi colocado em 23 de fevereiro de 2016.

¢ Apds o rebaixamento do rating soberano em moeda local, aplicamos um teste de estresse acima do
soberano no qual assumimos: (i) uma redugéo de 60% dos investimentos temporarios da operagao; e
(i) desconsideramos o beneficio da protecao contra descasamento de juros fornecida por derivativos
que tem a BM&FBOVESPA S.A. - Bolsa de Valores, Mercadorias e Futuros (BM&FBOVESPA) como
contraparte, apds o rebaixamento dos ratings dessa entidade. Como resultado, a operagéo nao
conseguiu suportar o teste de estresse severo e atribuimos um rating final ‘brAA- (sf)’ diferente do
rating preliminar ‘brAAA (sf) inicialmente atribuido.

» O rating da 12 série da 72 emissdo de CRAs a ser realizada pela Octante Securitizadora S.A. reflete
nossa avaliagdo sobre a qualidade de crédito da Bayer S.A. e da AlIG Insurance Company of Canada
(AlIG), as quais fornecem protegao de crédito direta contra perdas relacionadas aos recebiveis.

e As 18 228 38 48 52 62 e 72 séries serao emissoOes lastreadas por uma carteira de direitos creditérios
originados por operagdes de venda de produtos a prazo realizadas a distribuidores e produtores rurais
pela Bayer S.A.

Acao de Rating

Sao Paulo, 24 de fevereiro de 2016 — A Standard & Poor’s Ratings Services atribuiu hoje o rating final
‘brAA- (sf)’, em sua Escala Nacional Brasil, a 12 série da 72 emissao de Certificados de Recebiveis do
Agronegocio (CRAs) da Octante Securitizadora S.A. As 12, 22, 3% 42 52 62 e 72 séries da 72 emissdao de
CRAs da Octante Securitizadora S.A. serao lastreadas por uma carteira de direitos creditérios representados
por certificados de direitos creditérios do agronegdcio (CDCAs) e cédulas de produto rural financeiras (CPRs
Financeiras), ambos originados por operagdes de venda de produtos a prazo realizadas a distribuidores e
produtores rurais pela Bayer S.A. Ao mesmo tempo, removemos o rating da listagem CreditWatch negativo,
na qual foi colocado em 23 de fevereiro de 2016.

Apos o rebaixamento do rating soberano de longo prazo em moeda local do Brasil, de ‘BBB-/Negativa’ para
‘BB/Negativa’ e na Escala Nacional Brasil de ‘brAAA/Negativa’ para ‘brAA-/Negativa’, incorporamos em nosso
teste de estresse (i) uma redugéo dos investimentos temporarios e caixa disponiveis a operagédo em 60%,
dado o rebaixamento do rating em moeda local do governo soberano; e (ii) deixamos de incorporar o beneficio
da protegao contra descasamento de juros fornecida por derivativos que tém a BM&FBOVESPA como
contraparte, apds o rebaixamento dos ratings desta ultima. Como resultado, a operagdo ndo conseguiu
suportar o teste de estresse severo e atribuimos um rating final ‘brAA- (sf), diferente do rating preliminar
‘brAAA (sf) inicialmente atribuido.
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Inicialmente seréo subscritas e integralizadas as 12, 22 e 32 séries que representam, respectivamente, os
CRAs seniores, os CRAs mezanino | e os CRAs subordinados |. Em contrapartida, as 42 e 52 séries (CRAs
mezanino || e CRAs subordinados Il, respectivamente) serdo subscritas e integralizadas na primeira
revolvéncia e as 62 e 72 séries (CRAs mezanino Il e CRAs subordinados Ill, respectivamente) seréo
subscritas e integralizadas na segunda revolvéncia, de forma a enquadrarem o nivel de subordinagdo minimo
disponivel aos CRAs seniores apos os periodos de revolvéncia.

O reforgo de qualidade de crédito disponivel aos CRAs seniores sera proporcionado pelos seguintes
mecanismos:

e Subordinagao de certificados, com um minimo de 15%, sendo 5% de CRAs subordinados e 10% de
CRAs mezanino;

* Apdlice de seguro fornecida pela AIG que devera cobrir perdas relacionadas a recebiveis inadimplidos,
no limite maximo equivalente ao total de principal e juros devidos aos CRAs seniores;

* Opcao de venda contra a Bayer S.A. se houver falha na execugéo das tarefas de responsabilidade do
agente administrativo (Bayer S.A.).

Os juros remuneratorios auferidos aos CRAs serdo equivalentes a Taxa DI over acrescida de uma sobretaxa
de 0,29% ao ano.

Resumo das Ac¢oes de Rating

Montante Preliminar (em Vencimento Legal

Instrumento De Para Milhdes de R$) Final

12 Série de CRAs brAAA (sf) CW Neg brAA- (sf) 107.7 30 Dezembro de
(Seniores) Preliminar® Final ’ 2018

22 Série de CRAs = £ Nao 30 Dezembro de
(Mezanino 1) N IEESER e Classificadas 121/ 2018

32 Série de CRAs = e Néo 30 Dezembro de
(Subordinado 1) Nao Classificadas Classificadas 6.3 2018

42 Série de CRAs = o Nao 30 Dezembro de
Mezanino |l NEw Geedipeees Classificadas e 2018

(

52 Série de CRAs = e Néao 30 Dezembro de
(Subordinado Il) Nao Classificadas Classificadas 6.3 2018

62 Série de CRAs = i Nao 30 Dezembro de
(Mezanino I11) NEE Geedipeees Classificadas U2/ 2018

72 Série de CRAs = . Nao 30 Dezembro de
(Subordinado Il Nao Classificadas Classificadas 6.3 2018

A Escala Nacional Brasil de ratings de crédito da Standard & Poor’s atende emissores, seguradores,
terceiros, intermediarios 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 Standard & Poor’s com a adicao 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 Standard & Poor’s ou a qualquer outra escala nacional utilizada pela Standard & Poor’s ou
por suas afiliadas, refletindo sua estrutura tnica, desenvolvida exclusivamente para atender as necessidades
do mercado financeiro brasileiro.

Certos termos utilizados neste reporte, particularmente certos adjetivos usados para expressar nossa visao
sobre os fatores que séo relevantes para os ratings, tém significados especificos que lhes s&o atribuidos em
nossos critérios, por isso devem ser lidos em conjunto com tais critérios. Por favor, veja os critérios de rating
em www.standardandpoors.com.br para mais informagoes.

Critérios e Artigos Relacionados
Critérios

e Tabelas de Mapeamento das Escalas Nacionais e Regionais da Standard & Poor's, 19 de janeiro de
2016.
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« Metodologias e Premissas para Ratings Acima do Soberano - Operacdes Estruturadas em uma Unica
Jurisdicdo, 29 de maio de 2015.

o Estrutura Global de Avaliacdo de Riscos Operacionais em Operacdes Estruturadas, 9 de outubro de

2014.

Ratings de Crédito nas Escalas Nacionais e Regionais, 22 de setembro de 2014.

Metodologia e Premissas da Estrutura de Risco de Contraparte, 25 de junho de 2013.

Critério Global de Avaliacédo de Contratos de Derivativos, 24 de junho de 2013.

Critérios de garantias - Operacdes Estruturadas, 7 de maio de 2013.

Critérios de Isolamento de Ativos e de Sociedades de Propdsito Especifico - Operacdes Estruturadas,

7 de maio de 2013.

o Critério de Avaliacdo de Sociedades de Proposito Especifico de Multiplo Uso - Operacdes
Estruturadas, 7 de maio de 2013.

e Metodologia global para atribuicdo de ratings a titulos empacotados, 16 de outubro de 2012.

» Metodologia de Critério Aplicada a Taxas, Despesas e Indenizacées, 12 de julho de 2012.

o Critérios de investimento global para investimentos tempordrios em contas de transagdo, 31 de maio
de 2012.

e Metodologia: Critérios de estabilidade de crédito, 3 de maio de 2010.

e Entendendo as Definicdes de Ratings da Standard & Poor's, 3 de junho de 2009.

Artigos

e “Latin American Structured Finance Scenario And Sensitivity Analysis 2015: The Effects Of Regional
Market Variables”, 28 de outubro de 2015.

e “Global Structured Finance Scenario and Sensitivity Analysis: Understanding the Effects of
Macroeconomic Factors on Credit Quality”, 2 de julho de 2014.

Instrumento Data de Atribuigcao do Rating Inicial Data da Agao de Rating Anterior
12 Série de CRAs (Seniores) 08 de janeiro de 2016 23 de fevereiro de 2016

Informagodes regulatérias adicionais

Outros servigos fornecidos ao emissor
Nao ha outros servigos prestados a este emissor, clique aqui para mais informagdes.

Standard & Poor’s ndo realiza due diligence em ativos subjacentes

Quando a Standard & Poor's Ratings Services 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 instituicées financeiras que
estruturaram a transagéo e/ou instituicbes que originaram os ativos ou estdo vendendo os ativos aos
emissores e/ou uma empresa de contabilidade reconhecida e/ou uma empresa de advocacia, cada qual
agindo em nome da instituig&o financeira ou originador ou vendedor dos ativos. Além disso, a Standard &
Poor’s Ratings Services pode se apoiar em informagdes presentes nos prospectos de oferta das transagdes,
emitidos de acordo com as leis de valores mobiliarios da jurisdigdo relevante. Em alguns casos, a Standard &
Poor’'s Ratings Services pode se apoiar em fatos gerais (tais como indices de inflagéo, taxas de juros dos
bancos centrais, indices de default) que sdo de dominio publico e produzidos por instituigdes privadas ou
publicas. Em nenhuma circunstancia a Standard & Poor's Ratings Services realiza qualquer processo de due
diligence sobre ativos subjacentes. A Standard & Poor's Ratings Services 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 a Standard & Poor's Ratings Services todas as informagdes requisitadas pela
Standard & Poor's Ratings Services 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 informagdes ou
mudancas materiais das informagdes anteriormente fornecidas e (b) a informagdes fornecidas a Standard &
Poor's Ratings Services relativas ao rating de crédito ou, se aplicavel, ao monitoramento do rating de crédito,
de que estas ndo contém nenhuma afirmacéo falsa sobre um fato material e ndo omitem um fato material
necessario para fazer tal afirmagao, em vista das circunstancias nas quais foram fornecidas, e ndo ..


http://www.standardandpoors.com/ratings/articles/pt/la?articleType=PDF&assetID=1245387089910
http://www.standardandpoors.com/ratings/articles/pt/la?articleType=PDF&assetID=1245376054755
http://www.standardandpoors.com/ratings/articles/pt/la?articleType=PDF&assetID=1245374594702
http://www.standardandpoors.com/ratings/articles/pt/la/?articleType=PDF&assetID=1245340999863
http://www.standardandpoors.com/pt_LA/web/guest/article/-/view/type/PDF/id/1494253
http://www.standardandpoors.com/ratings/articles/pt/la/?articleType=PDF&assetID=1245367044324
http://www.standardandpoors.com/ratings/articles/pt/la/?articleType=PDF&assetID=1245356431445
http://www.standardandpoors.com/ratings/articles/pt/la?articleType=PDF&assetID=1245385784415
http://www.standardandpoors.com/ratings/articles/pt/la/?articleType=PDF&assetID=1245346502200
http://www.standardandpoors.com/ratings/articles/pt/la/?articleType=PDF&assetID=1245345607757
http://www.standardandpoors.com/ratings/articles/pt/la/?articleType=PDF&assetID=1245345742157
http://www.standardandpoors.com/ratings/articles/pt/la/?articleType=PDF&assetID=1245345742457
http://www.standardandpoors.com/ratings/articles/pt/la?articleType=PDF&assetID=1245377399809
http://www.standardandpoors.com/ratings/articles/pt/la/?articleType=PDF&assetID=1245345608875

enganosa.

A precisdo e completude das informagdes revisadas pela Standard & Poor’s Ratings Services em conexao
com sua analise, pode ter um efeito significativo nos resultados de tais analises. Embora a Standard &
Poor's colete informagdes de fontes que acredita serem confiaveis, quaisquer imprecisées ou omissdes
nessas informagdes poderiam afetar significativamente a andlise de crédito da Standard & Poor’s Ratings
Services, tanto positiva quanto negativamente.

Atributos e limitagdes do rating de crédito

A Standard & Poor’s Ratings Services utiliza informagdes em suas analises de crédito provenientes de fontes
consideradas confiaveis, incluindo aquelas fornecidas pelo emissor. A Standard & Poor’s Ratings Services
nao realiza auditorias ou quaisquer processos de due diligence ou de verificagado 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 Standard & Poor’s Ratings Services nao verifica a completude e a
precisdo das informagdes que recebe. A informagao que nos é fornecida pode, de fato, conter imprecisdes ou
omissdes que possam ser relevantes para a andlise de crédito de rating.

Em conexdo com a analise deste (s) rating (s) de crédito, a Standard & Poor’s Ratings Services acredita que
ha informacéao 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 emissao pela Standard & Poor's Ratings
Services nio deve ser vista como uma garantia da precisdo, completude ou tempestividade da (i) informagéao
na qual a Standard & Poor’s se baseou em conexdo com o rating de crédito ou (ii) dos resultados que
possam ser obtidos por meio da utilizagdo do rating de crédito ou de informagdes relacionadas.

Fontes de informagao

Para atribuicdo e monitoramento de seus ratings a Standard & Poor’s utiliza, de acordo com o tipo de
emissor/emissao, informagdes recebidas dos emissores e/ou de seus agentes e conselheiros, inclusive,
balancos 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 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 informagdes
de dominio publico, incluindo informagdes publicadas pelos reguladores de valores mobiliarios, do setor
bancario, de seguros e ou outros reguladores, bolsas de valores, e outras fontes publicas, bem como de
servicos de informagdes de mercado nacionais e internacionais.

Aviso de ratings ao emissor
O aviso da Standard & Poor’'s para os emissores em relagao ao rating atribuido € abordado na politica “Aviso
de Pré-Publicagcdo aos Emissores”.

Frequéncia de revisao de atribuigdo de ratings
O monitoramento da Standard & Poor’'s de seus ratings de crédito é abordado em:

* Descricdo Geral do Processo de Ratings de Crédito (se¢c&o de Revisédo de Ratings de
Crédito)http://www.standardandpoors.com/ratings/articles/pt/la/?
articleType=PDF&asset|D=1245338484985

e Politica de Monitoramentohttp://www.standardandpoors.com/ratings/articles/pt/la/?
articleType=PDF&asset|D=1245319078197

Conflitos de interesse potenciais da S&P Ratings Services
A Standard & Poor’s Brasil publica a lista de conflitos de interesse reais ou potenciais em “Conflitos de
Interesse — Instrugéo N° 521/2012, Artigo 16 XII” segdo em www.standardandpoors.com.br.

Faixa limite de 5%

A S&P Brasil publica em seu Formulario de Referéncia apresentado em
http://www.standardandpoors.com/pt_LA/web/guest/requlatory/disclosures o nome das entidades
responsaveis por mais de 5% de suas receitas anuais.
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Copyright© 2016 pela Standard & Poor's Financial Services LLC. Todos os direitos reservados.

Nenhuma parte desta informacao (incluindo-se ratings, analises e dados relativos a crédito, avaliagbes, modelos, software ou outras
aplicagdes ou informagdes obtidas destes) ou qualquer parte dele (Contedido) pode ser modificada, sofrer engenharia reversa,
reproduzida ou distribuida de nenhuma forma, nem meio, nem armazenado em um banco de dados ou sistema de recuperagdo sem a
prévia autorizagao por escrito da S&P. O Conteudo néo devera ser utilizado para nenhum propésito ilicito ou ndo autorizado. Nem a
S&P, nem suas afiliadas, nem seus provedores externos, nem diretores, funcionarios, acionistas, empregados nem agentes
(Coletivamente Partes da S&P) garantem a exatidao, completitude, tempestividade ou disponibilidade de qualquer informacéo. As Partes
da S&P ndo sao responsaveis por quaisquer erros ou omissdes, independentemente da causa, nem pelos resultados obtidos mediante o
uso de tal Conteudo. O Conteudo & oferecido "como ele é". AS PARTES DA S&P ISENTAM-SE DE QUALQUER E TODA GARANTIA
EXPRESSA OU IMPLICITA, INCLUSIVE, MAS NAO LIMITADA A, ENTRE OUTRAS, 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 INTERROMPIDO OU QUE O CONTEUDO OPERE COM QUALQUER CONFIGURAGAOQ DE
SOFTWARE OU HADWARE. Em nenhuma circunstancia, deverao as Partes da S&P ser responsabilizados por nenhuma parte, por
quaisquer danos, custos, despesas, honorarios advocaticios, ou perdas diretas, indiretas, incidentais, exemplares, compensatorias,
punitivas, especiais, ou consequentes (incluindo-se, entre outras, perda de renda ou lucros cessantes e custos de oportunidade) com
relagdo a qualquer uso da informagéo aqui contida, mesmo se alertadas sobre sua possibilidade.

Os ratings e as analises crediticias da S&P e de suas afiliadas e as observagdes aqui contidas sdo declaragdes de opinides na data em
que foram expressas e nao declaragdes de fatos ou recomendagdes para comprar, reter ou vender quaisquer titulos ou tomar qualquer
decisdo de investimento. Apds sua publicagdo, a S&P n&do assume nenhuma obrigacéo de atualizar a informacédo. Nao se deve
depender do Contetdo, e este ndo € um substituto das habilidades, julgamento e experiéncia do usuario, sua geréncia, funcionarios,
conselheiros e/ou clientes ao tomar qualquer decisdo de investimento ou negdcios. As opinides da S&P e suas analises ndo abordam a
adequacao de quaisquer titulos. A S&P ndo atua como agente fiduciario nem como consultora de investimentos. Embora obtenha
informagdes de fontes que considera confiaveis, a S&P nao conduz auditoria nem assume qualquer responsabilidade de diligéncia
devida (due diligence) ou de verificagdo independente de qualquer informagédo que receba.

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

A S&P Ratings Services pode receber remuneragéo por seus ratings e analises crediticias, 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 sites na Web, www.standardandpoors.com/ www.standardandpoors.com.mx / www.standardandpoors.com.ar /
www.standardandpoors.com.br (gratuitos), www.ratingsdirect.com e www.globalcreditportal.com (por assinatura), e pode distribui-los por
outros meios, inclusive em suas préprias publicagdes ou por intermédio de terceiros redistribuidores. Informagdes adicionais sobre nossos
honorarios de rating estao disponiveis em www.standardandpoors.com/usratingsfees.

Australia

Standard & Poor's (Australia) Pty. Ltd. Conta com uma licenga de servigos financeiros nimero 337565 de acordo com o Corporations Act
2001. Os ratings de crédito da Standard & Poor's e pesquisas relacionadas ndao tem como objetivo e ndo podem ser distribuidas a
nenhuma pessoa na Australia que nao seja um cliente pessoa juridica (como definido no Capitulo 7 do Corporations Act).

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