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RESUMO

O rating AA+.br (sf) atribuido a Série Unica da 2572 Emiss3o de Certificados de Recebiveis
do Agronegécio (CRAs) emitidos pela Eco Securitizadora de Direitos Creditérios do
Agronegoécio S.A. (“Eco”, “Securitizadora” ou “Emissora”) reflete a qualidade de crédito da
Camil Alimentos S.A. (“Camil”, “Companhia” ou “Devedora”, AA+.br estavel), como devedora
e emissora da 122 Emissdo de Debéntures (“Debéntures”) que compdem o lastro da
operagao, bem como responsavel por cobrir as despesas da operagao. O lastro dos CRAs
sdo os créditos do agronegécio representados integralmente pelas Debéntures. Na

operagao, a série do CRA é lastreada pelas debéntures.

As debéntures foram avaliadas em AA+.br, em linha com Rating de Emissor da Camil.
Portanto, qualquer alteragdo no rating do ativo subjacente podera levar a mudanga no rating

dos CRAs.

O valor total da emissédo foi de R$ 625 milhdes, em série tnica. Os recursos obtidos estio
sendo utilizados pela Devedora na aquisigdo de produtos agropecuarios, considerados
agropecuarios in natura, ou transformados, no ambito de relagdes comerciais mantidas pela

Devedora com produtores rurais.

O saldo do principal da série Unica do CRA nao é atualizado monetariamente e possui
remuneragéo atrelada a 100% da taxa de Depdsito Interfinanceiro (“DI”) acrescida de uma

sobretaxa de 0,90% ao ano.

A série conta com pagamento semestrais de juros a partir de dezembro de 2023. O
pagamento de principal sera feito em parcela Unica na data de vencimento em
dezembro de 2025. O prazo total da operagao é de dois anos e meio.
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Pontos fortes de crédito

— Operacdao atrelada ao risco corporativo da Camil. O risco de crédito da operagéo baseia-se na capacidade e disposi¢do da
Camil em honrar a obrigacao de pagamento de debéntures que lastreiam os CRAs bem como as demais obrigagdes assumidas.
Além disso, as despesas da operagao sao inicialmente cobertas pelo fundo de despesas constituido através dos recursos da
emissdo, que tera saldo inicial de R$ 220 mil e saldo minimo de R$ 70 mil.

Desafios de crédito

— Risco residual junto a companhia securitizadora. O rating da operagado incorpora o risco da estrutura dos CRAs, refletindo o
risco residual de que o lastro possa ser alcangado por credores fiscais, trabalhistas e previdenciarios da securitizadora, Eco
Securitizadora. Observamos que o risco de credores fiscais, trabalhistas e previdenciarios alcangarem as debéntures é mitigado
pela baixa representatividade da performance individual da Eco Securitizadora. Para mais informacgdes, veja se¢do “Analise
Juridica: Regime Fiduciario e Patriménio Separado”.

Fatores que poderiam levar a uma elevagao dos ratings
O rating dos CRAs podera ser elevado caso haja uma elevagdo dos ratings das debéntures, objeto de lastro da operagao.

Fatores que poderiam levar a um rebaixamento dos ratings
O rating dos CRAs podera ser rebaixado caso haja um rebaixamento dos ratings das debéntures, objeto de lastro da operagéo.

Perfil

O risco de crédito da transacao reflete a qualidade de crédito da Camil como devedora do lastro da operagdo, em honrar a obrigagao
de pagamento das debéntures que lastreiam os CRAs bem como as demais obrigagdes assumidas vinculadas a captagdo. A
Companhia é responsavel por cobrir todas as despesas da operagao.

Sediada na cidade de Sao Paulo, a Camil atua na originagédo, embalagem e distribuigdo de arroz, feijdo, aglicar, macarrao, café,
biscoitos e pescados enlatados, entre outros bens de consumo no segmento de alimentos. Além do Brasil, que concentra 74% da
receita total, a empresa também opera no Uruguai, Chile, Peru e Equador. A Companhia € uma empresa de capital aberto com agdes
negociadas na B3 - Brasil, Bolsa & Balcdo (“B3”, AAA.br estavel) desde 2017, e controlada pela familia Maggi Quartiero. Sua estrutura
acionadria esta dividida entre: Camil Investimentos S.A. (51,4%), controladores e administradores (18,6%), agdes em tesouraria (2,6%) e
agbes em circulacdo (27,4%). Nos doze meses encerrados em novembro de 2024, a receita liquida atingiu R$ 11,9 bilhées e margem
EBITDA ajustada de 10,1%.

FIGURA 1

Participantes da operacao

Emissor: Eco Securitizadora de Direitos Creditérios do Agronegécio S.A.

Agente Fiduciario: Pentagono S.A. Distribuidora De Titulos E Valores Mobiliarios (“Pentagono”)
Custodiante/Escriturador: Vortx Distribuidora De Titulos E Valores Mobiliarios Ltda. (“Vortx”)
Devedor: Camil Alimentos S.A.

Conta Centralizadora / Banco Liquidante: Banco Bradesco S.A. (“Bradesco”, AAA.br estavel)

Coordenador Lider: Banco Santander (Brasil) S.A. (“Santander”, AAA.br estavel).
Coordenadores: N3o Aplicavel

Auditor Independente do Patriménio Separado: Grant Thornton Auditores Independentes Ltda.

Fonte: Documentos da operagdo

FIGURA 2

Caracteristicas especificas da estrutura

Sem caracteristica exclusiva. A estrutura é representativa de CRAs

Caracteristica(s) exclusiva(s): lastreados pela 122 Emissao de debéntures da Camil.

Nivel de vinculo com o originador: Totalmente vinculado a qualidade de crédito da Camil como devedora.
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Fatores que podem levar a um rebaixamento ou O rating desta emissao segue o rating atribuido a série Unica da 122 Emissdo
elevacao: de debéntures da Camil.

Quaisquer alteragdes futuras do rating atribuido a série Unica de debéntures

Parametro de sensibilidade: subjacentes poderado levar a uma alteragdo nos ratings dos CRAs.

Essa é a primeira operagdo de CRAs avaliada pela Moody’s Local Brasil cuja

Desempenho das operagdes anteriores: qualidade de crédito reflete o Rating de Emissor da Camil.

Fonte: Documentos da operagdo e Moody’s Local Brasil.

FIGURA 3

Resumo dos Ativos

122 Emissao de Debéntures Simples, Nao Conversiveis em Agdes, da Espécie

Ativos: Quirografaria, em Série Unica emitida pela Camil Alimentos S.A.
Volume total da operacao: R$ 625 milhdes

Ntuimero de séries: 1

Numero de devedores: 1

Prazo da operacao: 2,5 anos

Metodologia utilizada: Metodologia de Rating para Operagdes Estruturadas.

Fonte: Documentos da operagdo e Moody’s Local Brasil.

Principais consideracdes de crédito

Estrutura da Operacao

FIGURA 4
Diagrama da estrutura da operacao

Camil Alimentos
S.A.
(Devedora)

Eco Securitizadora

SA. Investidores

Pentagono S.A.
DTVM
(Agente Fiduciario)

Voértx DTVM S.A.
(Custodiante)

Fonte: Documentos da operagédo e Moody’s Local Brasil

1. A Camil Alimentos S.A. emitiu a 122 Emissao de debéntures simples, ndo conversiveis em agoes, da espécie quirografaria, em série

Unica. Sendo objeto de colocagao privada, as debéntures foram subscritas exclusivamente pela Eco Securitizadora, no ambito da
securitizagao dos créditos do agronegdcio da operagao.

Em seguida, a Eco Securitizadora emitiu a Série Unica da 2572 Emiss3o de CRAs, tendo como lastro a série Unica das debéntures
subjacentes. A distribuigdo dos CRAs foi por meio de oferta publica de distribuicado em regime de garantia firme de colocagao
individual e ndo solidario do valor total — sem considerar o montante decorrente do eventual exercicio de opgao de lote adicional,
que ndo ocorreu. Os CRAs se beneficiam do regime fiduciario contando com um patriménio separado Unico para as séries. O
montante total da operag&o foi de R$ 625 milhdes, em série unica. Os CRAs se beneficiam do regime fiduciario contando com um
patriménio separado Unico para a série.

e  Série Unica: montante total é de R$ 625 milhdes, ndo possui atualizagdo monetéria de seu saldo de valor nominal unitério
e seus juros remuneratérios sao atrelados a 100% da taxa DI acrescida de sobretaxa de 0,90% ao ano. O pagamento de
3
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juros remuneratdrios ocorre semestralmente e o pagamento de principal serd realizado em uma unica parcela em
dezembro de 2025.

3. Os recursos advindos dos investidores que adquiriram os CRAs foram transferidos pela Eco Securitizadora a Camil. A Camil
autorizou a Securitizadora a reter na conta do patriménio separado o montante para constituicdo do fundo de despesas, que
possui saldo inicial de R$ 220 mil e saldo minimo de R$ 70 mil. Sempre que, por qualquer motivo, os recursos do fundo de despesas
venham a ser inferiores a este valor, a Eco Securitizadora devera encaminhar notificagao a Camil, solicitando a sua recomposigao,
que devera acontecer em até cinco dias Uteis com o montante necessério para que o fundo detenha ao menos o saldo minimo de
R$ 70 mil.

4. A Eco Securitizadora contratou a Vértx para realizar servigos de escrituragao e custédia dos documentos comprobatdrios. Ainda,
foi contratada e nomeada como agente fiduciario da operagao, a Pentagono que devera representar perante a Eco Securitizadora
e quaisquer terceiros, os interesses dos titulares dos CRAs.

5. A Camil realizard os pagamentos devidos em razao das debéntures, na conta da Eco Securitizadora, abrangidas pelo regime
fiducidrio e integrante do patriménio separado dos CRAs, que é mantida no Banco Bradesco. A Eco Securitizadora, por sua vez,
realizard o pagamento da remuneragao e amortizagao dos CRAs aos investidores. O fluxo de pagamento dos CRAs sera realizado
pela Emissora em até um dia util contado do recebimento dos valores devidos pela Devedora nos termos das debéntures.

Lastro da Operacdo

Os CRAs possuem como lastro os direitos creditérios do agronegdcio representados pela 122 Emissao de debéntures simples, ndo
Conversiveis em agdes, da espécie quirografaria, em série unica emitida pela Camil. As debéntures estdo vinculadas aos CRAs, em
carater irrevogavel e irretratdvel, por forga do regime fiduciario com patriménio separado Unico, segregado do restante do patriménio
da Eco Securitizadora.

Garantia Adicional
As debéntures ndo contam com qualquer tipo de garantia.

Ordem de Alocagao de Pagamentos

1. Encargos moratdrios, eventualmente incorridos;

2. Recomposicao do fundo de despesas, caso os recursos do fundo de despesas venham ser inferiores ao valor minimo do fundo de
despesas;

3. Remuneragédo da totalidade dos CRAs;

4. Amortizacao da totalidade do valor nominal unitario dos CRAs.

Cronograma de Pagamentos

O cronograma de pagamento dos CRAs replica o fluxo de pagamento das debéntures subjacentes, com um dia util de defasagem a
mais para acomodar as transferéncias de caixa. Os CRAs efetuardo pagamentos correspondentes aos pagamentos feitos pelas
debéntures subjacentes. Na série Unica, as taxas de DI a serem pagas foram determinadas utilizando o mesmo periodo de DI sob a
série da debénture subjacente. Além disso, para mitigar o risco de um dia adicional de juros para o primeiro periodo de taxa de juros,
as debéntures incorporardo um dia util extra de juros acumulados, mitigando qualquer possivel descasamento das taxas de juros.

Principais Eventos de Vencimento Antecipado Automaticos e Ndo Automaticos dos CRAs (espelhado das Debéntures)

Na ocorréncia de qualquer evento de vencimento antecipado automatico das debéntures, a Eco Securitizadora devera considerar
antecipada e automaticamente vencidas todas as obrigagGes constantes da Escritura de Emissdo de debéntures e exigir o imediato
pagamento pela Camil. Seguem abaixo as principais hipdteses de evento de vencimento antecipado automatico:

»  Descumprimento pela Devedora, de quaisquer obrigagGes pecuniarias devidas nos termos da emissdo, desde que nao sanado no
prazo de até um dia util contado da data do respectivo inadimplemento;

» (i) Decretagdo de faléncia da Devedora e/ou de qualquer controlada relevante [significa qualquer controlada localizada na
Republica Federativa do Brasil cujo faturamento corresponda a, pelo menos, 10% do Patriménio Liquido]; (ii) pedido de
autofaléncia formulado pela Devedora e/ou por qualquer controlada relevante; (iii) pedido de faléncia da Devedora e/ou de
qualquer controlada relevante, efetuado por terceiros, nado elidido, suspenso ou sobrestado no prazo legal, conforme aplicével,
especialmente por meio da prestagdo de garantias e realizagdo de depdsito elisivo; (iv) liquidacdo, dissolugdo, declaragédo de
insolvéncia ou extingdo da Devedora e/ou de qualquer controlada relevante, exceto no caso de liquidagéo, dissolugdo ou extingéo
das controladas relevantes (1) no &mbito de reorganizagéo societaria da qual somente participem a Devedora e/ou as proprias
controladas relevantes; (2) que ndo impliquem redugéo igual ou superior a 10% do ativo total consolidado da Devedora, apurado
com base nas demonstragoes financeiras consolidadas e auditadas ou revisadas do exercicio social ou trimestre imediatamente
anterior;
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Propositura, pela Devedora e/ou por qualquer controlada relevante, de plano de recuperacéo extrajudicial a qualquer credor ou
classe de credores, independentemente de ter sido requerida ou obtida homologagao judicial do referido plano, ou ainda,
ingresso, pela Devedora e/ou por qualquer controlada relevante, em juizo, de requerimento de recuperacgéo judicial,
independentemente de deferimento do processamento da recuperagéo ou de sua concessao pelo juiz competente, ou, ainda,
quaisquer procedimentos analogos aos procedimentos descritos no presente item em outras jurisdi¢des; para fins desta
clausula, (i) ficam expressamente desta hipdtese excluidas as controladas que eventualmente ja estiverem em situagéo de
recuperacgao judicial na data de celebragao da escritura de emissdo, sem que, portanto, tal fato seja considerado um evento de
vencimento antecipado; e (ii) fica permitida a aquisi¢édo pela Devedora e/ou suas controladas de sociedades em processo de
recuperacao judicial e extrajudicial, sem que a referida aquisi¢do seja considerada como um evento de vencimento antecipado,
observado que, apds referida aquisigao, a sociedade adquirida integrard, se o caso em razédo dos gatilhos acima listados, a
definigdo de “controladas”;

Declaragdo do vencimento antecipado de qualquer operagdo financeira (empréstimos locais e no estrangeiro, instrumentos
derivativos e outras operagdes similares contratadas com bancos nacionais ou estrangeiros) ou de mercado de capitais, realizadas
no mercado local ou internacional, exceto as Debéntures, contratada pela Devedora, ou qualquer de suas Controladas, seja como
parte ou como garantidora, cujo valor individual ou agregado supere R$ 90 milhdes ou valor equivalente em moeda estrangeira;

Inadimplemento de qualquer obrigagé@o pecuniaria decorrente de operagoes financeiras ou de mercado de capitais, realizadas no
mercado local ou internacional, ndo decorrentes da Escritura de Emissdo, assumida pela Devedora, e/ou qualquer de suas
Controladas, ndo sanado no respectivo prazo de cura, em valor individual ou agregado igual ou superior a R$ 90 milh&es, ou valor
equivalente em moeda estrangeira;

Protesto de titulos contra a Devedora e/ou qualquer Controlada, cujo valor, individual ou agregado, seja igual ou superior a R$ 125
milhdes ou valor equivalente em moeda estrangeira, exceto se: (i) o protesto for comprovadamente decorrente de erro ou ma-fé
de terceiros; (ii) o protesto for efetivamente cancelado ou tenha sua exigibilidade suspensa em até 15 dias lteis da data do
respectivo protesto ou no prazo legal, o que for menor; ou (iii) forem prestadas e aceitas garantias em juizo em valor no minimo
equivalente ao montante protestado;

Descumprimento de obrigagdo de pagamento, cujo valor, individual ou agregado, seja igual ou superior a R$ 90 milhdes ou valor
equivalente em moeda estrangeira, originada de (i) decisdo ou sentenga judicial exequivel de natureza condenatéria contra a
Devedora e/ou quaisquer de suas Controladas, desde que ndo tenha seus efeitos suspensos por qualquer tipo de recurso ou
medida judicial no prazo legal, ou (ii) decisdo arbitral ou administrativa definitiva, de natureza condenatdria contra a Devedora
e/ou quaisquer de suas Controladas, desde que, no caso das decisGes administrativas, ndo tenha seus efeitos suspensos por
qualquer tipo de recurso ou medida judicial no prazo legal;

Reducao de capital social da Devedora, apds a data de assinatura da Escritura de Emiss&o, exceto se (i) realizada com o objetivo
de absorver prejuizos, nos termos do artigo 173 da Lei das Sociedades por Agdes; (ii) previamente autorizada pelos Titulares de
CRA;

Alteracao do objeto social da Devedora, que implique a mudanga das atividades preponderantes exercidas pela Devedora;

Caso sejam realizadas cisGes, fusdes, incorporagdes (inclusive incorporagbes de agdes) ou reorganizagdes societadrias que
resultem em alteragdo do controlador final da Devedora, conforme definicdo de controle prevista no artigo 116 da Lei das
Sociedades por Agdes;

Na ocorréncia de qualquer evento de vencimento antecipado ndo automatico, a Eco Securitizadora devera tomar as providéncias para
convocar assembleia especial de titulares de CRAs para deliberarem em relagdo a eventual decretagdo de vencimento antecipado. Em
caso de declaragd@o de vencimento antecipado, a Eco Securitizadora devera promover o resgate antecipado da totalidade dos CRAs.
Dentre os eventos de vencimento ndo automatico das Debéntures, destacam-se:

»

»

»

Descumprimento, pela Devedora, de quaisquer obrigagGes ndo pecunidrias estabelecidas na Escritura de Emisséo, que ndo seja
sanado no prazo de cura de 10 dias contados da data do respectivo descumprimento, sendo que, em qualquer caso, referido prazo
de cura nao se aplica as obrigagGes para as quais tenha sido estipulado prazo especifico de cumprimento;

Alienacéo, transferéncia e/ou promessa de transferéncia de quaisquer ativos nio circulantes da Devedora, incluindo agdes ou
quotas de qualquer Controlada, cujo valor, individual ou agregado, seja igual ou superior a 15% do ativo total consolidado da
Devedora, apurado com base nas demonstragdes financeiras consolidadas e auditadas ou revisadas do exercicio social ou
trimestre imediatamente anterior da Devedora;

Criagdo de quaisquer 6nus sobre quaisquer ativos, bens, direitos ou receitas (incluindo, sem limitagdo, recebiveis e contas
bancérias) da Devedora que correspondam a valor individual ou agregado igual ou superior a 15% do ativo total consolidado da
Devedora, com base nas demonstragées financeiras consolidadas e auditadas ou revisadas do exercicio social ou do trimestre
imediatamente anterior, exceto por aqueles (e para os quais ndo havera qualquer limitag&o): (i) constituidos em operagdes de

5
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crédito rural ou agroindustrial, desde que tal énus seja constituido sobre (i.1) os ativos, bens ou direitos adquiridos com os
recursos oriundos de tais operagdes, ou (i.2) estoque ou recebiveis da Devedora, desde que o valor total das operagdes de crédito
rural ou agroindustrial garantidas por tal estoque ou por tais recebiveis em determinado periodo de 12 (doze) meses ndo exceda
50% da receita bruta de vendas no mesmo periodo, com base na ultima demonstragao financeira consolidada auditada ou revisada
do exercicio social ou do trimestre imediatamente anterior da Devedora; (ii) constituidos em operagdes realizadas junto ao Banco
Nacional do Desenvolvimento — BNDES ou a organismos multilaterais, (iii) ja existentes na presente data; (iv) em decorréncia de
processos judiciais ou administrativos em curso na data da Escritura de Emissdo perante érgdos da administragdo publica direta
ou indireta; (v) constituidos na forma de garantias em favor de fornecedores no curso normal dos negdcios; (vi) necessarios ou
constituidos por forga de lei, no curso normal dos negdcios; (vii) existentes sobre qualquer ativo de qualquer sociedade no
momento em que tal sociedade se torne uma controlada da Devedora; (viii) constituidos para financiar a totalidade ou parte do
prego de aquisigdo, construgdo ou reforma de qualquer ativo ndo circulante (ou custo de construgdo ou reforma, incluindo
comissdes e despesas relacionados com a transagéo), a ser pago pela Devedora, apds a data de emissdo das debéntures, desde
que tal 6nus seja constituido exclusivamente sobre o ativo ndo circulante adquirido, construido ou reformado; e (ix) constituidos
em decorréncia de aquisi¢do de participagdes societdrias pela Devedora em outras sociedades por meio de fusdes, aquisigdes,
incorporagdes ou incorporagdes de agoes, desde que tal dnus seja constituido exclusivamente sobre a respectiva participagao
societdaria a ser adquirida;

»  Caso ocorra mudanga ou transferéncia, a qualquer titulo, do controle societario da Devedora, direta ou indiretamente, conforme
definigdo de controle prevista no artigo 116 da Lei das Sociedades por Agdes;

»  Distribuigdo de dividendos, pagamento de juros sobre o capital préprio ou a realizagao de quaisquer outros pagamentos a seus
acionistas (exceto por pagamentos a titulo de pro labore ou remuneragéo pelas atividades prestadas por membro da Diretoria ou
conselho de administragdo da Devedora, desde que mantidas as bases de remuneragdo usualmente praticadas, as quais deverao
ser divulgadas pela Devedora no formulario de referéncia, de tempos em tempos), caso a Devedora esteja em mora com qualquer
de suas obrigacoes estabelecidas na Escritura de Emisséo, ressalvado, entretanto, o pagamento do dividendo minimo obrigatdrio
previsto no artigo 202 da Lei das Sociedades por Agdes;

»  N&o manutencao dos seguintes indices financeiros, os quais serdo apurados e revisados anualmente pela Emissora, a partir do
exercicio findo em fevereiro de 2024 (inclusive), com base (i) nas demonstragdes financeiras anuais consolidadas auditadas
relativas aos exercicios sociais encerrados em 28 de fevereiro ou em 29 de fevereiro, em anos bissextos, e (ii) nas informagdes
complementares preparadas pela Devedora, observado que as informagdes relativas ao item (i) devem ser disponibilizadas na
forma prevista na regulamentacgao aplicavel:

- Divida Liquida/EBITDA inferior ou igual a 3,50x até a data de vencimento dos Certificados de Recebimento do Agronegdcio
da 12 e 22 séries da 52 emissdo da Eco Securitizadora de Direitos Creditérios do Agronegécio S.A. (“CRA Covenant”), qual
seja, 16 de abril de 2025, ou até a liquidag&o antecipada integral dos CRAs Covenant, por qualquer motivo (exceto no caso de
referida liquidagdo antecipada integral decorrer de um vencimento antecipado dos CRAs Covenant), o que ocorrer primeiro;
e

- Divida Liquida/EBITDA inferior ou igual a 4,00x, no exercicio social encerrado apds a quitagdo integral dos CRAs Covenant
(exceto na hipdtese de liquidagédo antecipada integral dos CRAs Covenant decorrente de vencimento antecipado, hipétese
na qual sera mantido o indice previsto na alinea (a) acima, observado que a quitacéo integral dos CRAs Covenant devera ser
comunicada pela Emissora ao Agente Fiduciario dos CRA em até 5 dias Uteis apds a referida quitagéo integral.

Fundo de Despesas

O fundo de despesas que integra o patrimonio separado tem como objetivo o pagamento das despesas de manutengao dos CRAs, e
serda mantido na conta centralizadora domiciliada no Banco Bradesco. No momento da integralizagdo das debéntures, a Eco
Securitizadora descontara R$ 220 mil para constituigdo do fundo de despesas. De acordo com a documentag&o da operagéo, o valor
minimo do fundo de despesas ¢ de R$ 70 mil. Sempre que, por qualquer motivo, os recursos do fundo de despesas venham a ser
inferiores a este valor, a Eco Securitizadora devera solicitar a sua recomposigao, que devera acontecer em até cinco dias Uteis com o
montante necessario para que 0s recursos sejam no minimo iguais ao valor minimo de R$ 70 mil. A Securitizadora, na qualidade de
administradora, podera aplicar os recursos do fundo de despesas em aplicagGes financeiras permitidas (veja abaixo para maiores
detalhes), ndo sendo responsabilizada com relagdo a quaisquer eventuais prejuizos, reivindicagdes, demandas, danos, tributos, ou
despesas resultantes das aplicagbes em tais investimentos. Os resultados decorrentes desses investimentos integrarao
automaticamente o fundo de despesas.

Aplicacdes Financeiras Permitidas

Os recursos da conta do fundo de despesas estardo abrangidos pela instituicdo do regime fiduciario e integrardo o patriménio
separado, sendo certo que deverdo ser aplicados pela Emissora, na qualidade de administradora da conta do fundo de despesas,
exclusivamente nos certificados e recibos de depdsito bancario com liquidez didria e/ou operagées compromissadas de emissdo do
banco liquidante com vencimento anterior a data de vencimento dos CRAs.
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Caso, apds o cumprimento integral das obrigagdes assumidas pela Devedora, ainda existam recursos na conta centralizadora ou na
conta do fundo de despesas, tais recursos deverao ser liberados, liquido de tributos, pela Eco Securitizadora, e depositados em conta
corrente de titularidade da Eco Securitizadora, em até dois dias Uteis contados da data do cumprimento integral das obrigagdes
assumidas pela Camil nos documentos da oferta, ressalvados a Securitizadora os beneficios fiscais decorrentes dos rendimentos do
investimento dos valores existentes na conta centralizadora ou na conta de fundo de despesas nas aplicagdes financeiras referidas
acima.

Qualidade de Crédito da Camil

A qualidade de crédito da Camil reflete seu sdlido perfil de negdcios, sustentado pela ampla escala, forte posigdo competitiva,
diversificagao de portfélio e atuagao nacional e internacional. Ao longo dos ultimos anos, o crescimento consistente da receita da
Camil tem sido marcado por sua estratégia de expanséao inorgénica, por meio da entrada em novos paises e categorias de produtos.
Por outro lado, a vulnerabilidade das margens é um ponto de atencao ao crédito diante da forte concorréncia, das condicdes
macroecondmicas, da exposigdo aos custos flutuantes e inerentes das commodities e da menor verticalizagdo do processo produtivo
em relagdo as empresas comparaveis, embora reconhegamos que a diversificagdo e o consistente histérico de adequado repasse de
custos sdo elementos mitigadores. O perfil de crédito também incorpora o apetite por crescimento da Companhia que apresenta
riscos de execugao e integragdo, bem como um relevante pagamento de dividendos.

A Companhia atua na originagéo, processamento, embalagem, distribuigdo e marketing de bens de consumo no segmento de
alimentos dentro e fora do Brasil, ndo incorrendo em riscos de producgéo agricola. Sua operagéo esta dividida em duas categorias:
Alimenticio Brasil — subdividida em alto giro (abrangendo arroz, feijao e agtcar) e alto valor (incluindo pescados, café, massas e
biscoitos) — e Alimenticio Internacional (majoritariamente representado por arroz). Nos ultimos doze meses encerrados em novembro
de 2024, a Camil reportou uma receita bruta distribuida em alto giro, alto valor e internacional de 51%, 22% e 26%, respectivamente.

A Camil ocupa uma posicao de lideranga em vérios segmentos do mercado alimenticio na América Latina, sustentada por diversos
fatores que fortalecem sua competitividade e aumentam as barreiras de entrada para novos concorrentes, incluindo: (i) robusta
infraestrutura e capacidade logistica elevam a eficiéncia e abrangéncia de suas operagdes, (ii) ampla escala operacional e
relacionamentos de longo prazo com fornecedores e clientes |he conferem um poder de barganha significativo, garantindo maior
flexibilidade operacional e reduzindo o risco de interrupgdes no fornecimento e, (iii) forca de suas marcas permite que a Companhia
pratique pregos mais altos, elevando a percepgéo de qualidade de seus produtos em comparagao aos da concorréncia.

Com uma trajetdria de sdlido crescimento ao longo dos anos, a Camil registrou um aumento médio de sua receita liquida anual de
19% entre 2019 e 2023. Esse avango foi majoritariamente promovido por uma estratégia de aquisi¢cdes nos setores de massas,
biscoitos e café. Embora os segmentos de graos, aglcar e pescados também registrem evolugao, sdo mercados maduros com menor
oportunidade de crescimento inorganico e marcados pelo perfil de crescimento em linha com o aumento populacional e demanda
resiliente.

Entretanto, desde fevereiro de 2022, a Camil tem apresentado uma deterioragdo de sua margem EBITDA reportada, tendo atingido
uma média de 8,7% no periodo de 2021 — 2023 ante uma média de 9,6% nos trés exercicios anteriores, isso se deve: (i) as aquisigdes
de empresas (entrada nos segmento de massas, biscoitos e café) que ainda possuem margens pressionadas devido a incompleta
captura de sinergias e integragéo; e (ii) ao cenario desafiador no segmento de aglcar, diante da forte competi¢gdo com os
concorrentes mais verticalizados, que tém se beneficiado do expressivo aumento do prego do agucar internacional. Nesse periodo, a
Camil buscou implementar diversas iniciativas que incluiram o ajuste de suas despesas gerais e administrativas, e que somada a sua
capacidade de repasses dos pregos dos insumos, diversificagdo e a demanda resiliente das categorias de alimentos foram capazes
de mitigar maiores impactos no resultado.

Com as aquisigOes e maiores pressdes na geragao de caixa operacional diante de elevadas despesas financeiras e necessidade de
capital de giro, a Camil apresentou um aumento relevante de sua divida bruta ajustada, tendo atingido R$ 6,3 bilhdes em novembro
de 2024, ante R$ 2,4 bilhdes em fevereiro de 2021. No mesmo periodo, a alavancagem bruta foi de 5,2x frente a 5,3x, 4,1x e 3,9x nos
exercicios encerrados em fevereiro de 2024, 2023 e 2022, respectivamente. A Moody’s Local Brasil projeta que a Companhia
apresentara um crescimento de receita em linha com a inflagdo, ao mesmo tempo que mantera suas margens EBITDA ajustadas em
cerca de 10% ao ano, desta forma, as métricas de crédito apresentardo uma melhora gradual. A alavancagem bruta e cobertura de
juros (EBIT / despesa financeira) ajustados ficardo em torno de 4,5x — 5,5x e 1,4x — 1,8x nos préximos 12 a 18 meses, respectivamente,
diante de uma média de 3,4x e 4,3x no ciclo de 2018 — 2022. N&o consideramos crescimento inorganico em nossas projegoes. A
divida bruta ajustada inclui empréstimos e financiamentos, arrendamentos e obrigagdes por aquisigéo.

Reconhecemos que a Companhia tem apresentado métricas de crédito mais pressionadas, no entanto, projetamos uma trajetéria de
melhora gradual a medida que haja crescimento dos volumes vendidos e maior fortalecimento da geragao de caixa. Também
esperamos que a Camil mantenha uma gestao financeira prudente, administrando adequadamente a necessidade de capital de giro,
dividendos e investimentos, mantendo uma posigao de caixa adequada e buscando alongar seu cronograma de amortizagao de
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divida. Ainda, reconhecemos que a Camil possui boa flexibilidade financeira, sustentada por meio de seu forte acesso ao mercado de
capitais e competitivo custo de divida.

FIGURA 6

... mas trouxeram desafios de integrag¢ao, que somado a maior
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Histdrico de Receita Liquida, EBITDA ajustado, Margem EBITDA ajustada e
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FIGURA 5

Aquisicoes relevantes feitas em 2021 e 2022 elevaram a
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Evolugdo da composigao da receita bruta por categoria de produto
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Nota: Alto Giro: arroz, agucar e feijao; Alto Valor: pescado, massas, Fonte: Camil e Moody'’s Local Brasil.
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Fonte: Camil e Moody’s Local Brasil.

Risco de Fungibilidade

De acordo com os documentos da operagéo, os pagamentos serdo realizados pela Eco Securitizadora em conta de sua titularidade
mantida no Banco Bradesco, destinada aos CRAs. As contas fazem parte do patriménio separado dos CRAs. Para mais informagoes,
veja segdo de “Analise Juridica: Regime Fiduciario e Patrim6nio Separado”.

Analise Juridica: Regime Fiduciario e Patrimoénio Separado

A securitizadora validamente institui regime fiducidrio sobre os bens e direitos vinculados a emissdo dos CRAs, instituindo o
patriménio separado dos CRAs: (i) os direitos de creditérios que lastreiam a operagao, e (ii) os valores depositados na conta de
emisséo, incluindo o fundo de despesas. De acordo com a Lei 14.430/22 e a Resolugdo CVM 60/21, por meio da instituicdo do regime
fiducidrio, os bens e direitos vinculados a emissdo dos CRAs destacam-se do patrimdnio da securitizadora, emissora dos
certificados e constituem patrimonio separado destinado a liquidagdo dos CRAs. O patrim6nio separado é administrado pela
securitizadora e é objeto de registro contabil préprio e independente.

A Lei 14.430/22 prevé no seu Art. 27 que os direitos creditorios, os bens e os direitos objeto do regime fiduciario responderéo
somente pelas obrigacdes inerentes aos certificados de recebiveis a que estiverem vinculados. Conforme o Art. 27, os dispositivos da
lei que estabelecem a afetagao ou a separagdo, a qualquer titulo, de patriménio da companhia securitizadora a emissao especifica
de certificados de recebiveis produzem efeitos em relagdo a quaisquer outros débitos da securitizadora, inclusive de natureza fiscal,
previdenciaria ou trabalhista, em especial quanto as garantias e aos privilégios que lhes sdo atribuidos.

NZo obstante, com base no artigo 76 da Medida Proviséria 2158-35/01 (que estabelece que "as normas que estabelegam a afetagéo
ou a separagao, a qualquer titulo, de patriménio de pessoa fisica ou juridica ndo produzem efeitos em relagao aos débitos de
natureza fiscal, previdenciaria ou trabalhista"), existe risco residual de que o lastro possa ser alcangado por credores fiscais,
trabalhistas e previdenciarios da securitizadora. Esse risco é mitigado pela baixa representatividade da performance individual da
Eco Securitizadora. A consequente diluigdo de eventuais passivos proporcionalmente as emissdes em circulagédo nos leva a opinido
que este risco é residual e insuficiente para ter um impacto nos ratings.

Monitoramento

Geralmente aplicamos os principais componentes de nossa metodologia de avaliagdo para o monitoramento das operagdes avaliadas,
exceto aqueles elementos da metodologia que possam ser menos relevantes com o passar do tempo, como a analise da estrutura legal,
qgue ndo deve mudar ao longo do tempo.
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Utilizamos relatdrios de acompanhamento preparados regularmente pelas diversas partes da operagao para fazer o monitoramento da
operacao. Estes relatdrios nos informam sobre o desempenho da carteira de recebiveis, incluindo eventuais inadimpléncias, do suporte
de crédito disponivel, e outras informagdes. Nas situagdes em que a performance da operagdo desvia das premissas iniciais, podemos
realizar revisdes mais detalhadas. Essas revisbes sdo focadas nos principais fundamentos dos ativos, incluindo a evolugdo dos
negécios do cedente ou patrocinador da operagdo, e na medida do necessario, em simulagdes de fluxo de caixa com premissas
atualizadas.

AlteragGes no reforgo de crédito ou na qualidade de crédito dos originadores/cedentes/patrocinadores, agente de cobrancga e outras
partes da operagao, sdo monitoradas e podem desencadear uma revisdo detalhada. Podemos também iniciar uma revisdo detalhada
da operagao quando formos notificados de uma revisao nas politicas de originagdo e cobranga de recebiveis, alterages nas condi¢des
macroeconémicas, ou nos fundamentos da industria especifica.

Quaisquer alteragdes de rating sdo anunciadas e disseminadas através de um comunicado de agéo de rating.
Definicao dos ratings atribuidos

Consulte o documento Escalas de Rating do Brasil, disponivel em https://moodyslocal.com.br/, para maiores informacdes a respeito
das defini¢gdes dos ratings atribuidos.

Metodologia

A metodologia aplicavel ao(s) rating(s) ¢ a Metodologia de Rating para Operacdes Estruturadas - (25/0ct/2023), disponivel na secdo
de Metodologias em https://moodyslocal.com.br/relatorios/metodologias-estruturas-analiticas-de-avaliacao/

O presente relatério ndo deve ser considerado como publicidade, propaganda, divulgacdo ou recomendagdo de compra, venda, ou negociacdo dos
instrumentos objeto destas classificacdes de risco de crédito.
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obrigagdes emitidas por entidades privadas e por entidades publicas locais, outros titulos de divida, notas promissérias e papel comercial) e de a¢des preferenciais classificadas pela Moody’s Investors Service, Inc.,
acordaram, antes da atribuicéo de qualquer rating de crédito, pagar a Moody’s Investors Service, Inc., para fins de avaliagéo de ratings de crédito e servigos prestados por esta agéncia.. A MCO e todas as entidades
que emitem ratings sob a marca ( Moody’s Ratings”) também mantém politicas e procedimentos destinados a preservar a independéncia dos ratings de crédito e processos de ratings de crédito da Moody’s Ratings.
Sao incluidas anualmente no website ir.moodys.com, sob o titulo “Investor Relations — Corporate Governance — Charter Documents — Director and Shareholder Affiliation Policy” informagdes acerca de certas
relagdes que possam existir entre administradores da MCO e as entidades classificadas com ratings de crédito e entre as entidades que possuem ratings da Moody’s Invertors Sevices, Inc. e que também
informaram publicamente & SEC (Security and Exchange Commission — EUA) que detém participag3o societaria maior que 5% na MCO.

Moody's SF Japan K.K., Moody's Local AR Agente de Calificacion de Riesgo S.A., Moody’s Local BR Agéncia de Classificagdo de Risco LTDA, Moody’s Local MX S.A. de C.V, I.C.V., Moody's Local PE Clasificadora de
Riesgo S.A., e Moody's Local PA Calificadora de Riesgo S.A. (coletivamente, as "Moody’s Non-NRSRO CRAs") s&o todas subsididrias de agéncias de classificagéo de risco integralmente detidas de forma indireta
pela MCO. Nenhuma das Moody’s Non-NRSRO CRAs é uma Organizag&o de Classificagdo de Risco Estatistico Nacionalmente Reconhecida (NRSRO).

Termos adicionais apenas para a Australia: qualquer publicagéo deste documento na Australia sera feita nos termos da Licenga para Servigos Financeiros Australiana da afiliada da MOODY's, a Moody’s Investors
Service Pty Limited ABN 61 003 399 657AFSL 336969 e/ou pela Moody’s Analytics Australia Pty Ltd ABN 94 105 136 972 AFSL 383569 (conforme aplicavel). Este documento deve ser fornecido apenas a
distribuidores (“wholesale clients”), de acordo com o estabelecido pelo artigo 761G da Lei Societaria Australiana de 2001. Ao continuar a acessar esse documento a partir da Austrélia, o usuério declara e garante a
MOODY’S que é um distribuidor ou um representante de um distribuidor, e que néo ird, nem a entidade que representa ird, direta ou indiretamente, divulgar este documento ou o seu contetdo a clientes de varejo,
de acordo com o significado estabelecido pelo artigo 761G da Lei Societaria Australiana de 2001. O rating de crédito da Moody’s € uma opinido em relagéo a idoneidade crediticia de uma obrigag&o de divida do
emissor e ndo diz respeito as agdes do emissor ou qualquer outro tipo de valores mobilidrios disponiveis para investidores de varejo.

Termos adicionais apenas para a India: Os ratings de crédito da Moody's, avaliagdes, outras opinides e Materiais ndo tém a intengdo de ser, e ndo devem ser, utilizadas ou consideradas, por usudrios localizados na
India em relagéo a valores mobiliarios listados ou propostos para listagem em bolsas de valores indianas.

Termos adicionais referentes a Second Party Opinions ('SPO') e Avaliagdes Net Zero (‘NZA’) (conforme definido nos Simbolos e Definigdes de Rating da Moody’s Ratings): Por favor, observe que as SPOs e as NZAs
ndo sdo um 'rating de crédito’. A emissdo de SPOs ndo é uma atividade regulamentada em muitas jurisdigdes, incluindo Singapura. JAPAO: No Jap@o, o desenvolvimento e a oferta de SPOs se enquadram na
categoria de 'Negdcios Auxiliares', ndo em 'Negdcios de Rating de Crédito', e ndo estéo sujeitos as regulamentagdes aplicéveis aos 'Negdcios de Rating de Crédito' sob a Lei de Instrumentos Financeiros e Cambio do
Japéo e suas regulamentagdes relevantes. RPC: Qualquer SPO: (1) ndo constitui uma Avaliagdo de Bénus Verde da RPC conforme definido por quaisquer leis ou regulamentos relevantes da RPC; (2) ndo pode ser
incluido em nenhum documento de declaragéo de registro, circular de oferta, prospecto ou qualquer outro documento enviado as autoridades reguladoras da RPC ou utilizado de outra forma para atender a qualquer
requisito de divulgagdo regulatéria da RPC; e (3) ndo pode ser utilizado na RPC para qualquer fim regulatério ou para qualquer outro fim que n&o seja permitido pelas leis ou regulamentos relevantes da RPC. Para os
fins deste aviso legal, "RPC" refere-se ao continente da Repuiblica Popular da China, excluindo Hong Kong, Macau e Taiwan.
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