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Perspectiva

Estavel

Brasil
SLC Agricola S.A.
2023 2024 . UbMm 2025E 2026E
jun/25
Indicadores
Divida Bruta / EBITDA 2,8x 4,4x 3,8x 3,6x - 4,0x 3,6x - 4,0x
EBIT / Despesa Financeira 2,9x 1,7x 1,9x 1,6x - 2,0x 1,6x - 2,0x

CFO / Divida Bruta 23% 16% 14% 10%-15% 10%-15%

R$ (bilhoes)
Receita 7,2 6,9 7,8 7,6-8,0 8,0-8,5
EBITDA 2,8 2,1 2,6 2,5-3,0 2,56-3,0

Fonte: SLC Agricola S.A., Economatica e Moody’s Local Brasil .Nota: Todas as métricas de crédito quantitativas
incorporam os ajustes-padrdo da Moody's Local Brasil para as demonstragdes financeiras para empresas ndo-
financeiras.

RESUMO

O perfil de crédito da SLC Agricola S.A. (“SLC”, “Companhia” ou “Empresa”, AA.br
estavel) reflete seu destacado perfil de negdécios no setor agricola brasileiro, sustentado
por importantes vantagens competitivas, tais como: ampla escala operacional, alta e
estavel produtividade, estrutura de custo caixa competitiva, barreiras de entrada
elevadas — especialmente pelo acesso a terras em regides estratégicas, o que dificulta
a replicacdo de seu modelo por novos entrantes — e forte diversificagdo, com atuagéo
em diversos estados nas culturas de algodao, milho e soja. Esses fatores, aliados a uma
politica definida de gestao de riscos de prego e cambial, contribuem para a resiliéncia e
para margens elevadas quando comparadas as do setor. Consideramos ainda que a
Companhia deve continuar se beneficiando das perspectivas sustentadas de
crescimento das safras agricolas brasileiras.

Por outro lado, o rating considera uma pressao temporaria sobre as métricas de
alavancagem, em fungao do apetite de crescimento e dos investimentos em andamento,
além da exposicao a volatilidade inerente ao setor de commodities. A posigéo de caixa
inferior ao montante da divida de curto prazo, combinada com um cronograma de
vencimentos concentrado nesse horizonte, exige atengao quanto a execugéo da gestao
de passivos e a disciplina financeira no curto e médio prazo.

Ao longo dos ultimos trés exercicios, a Companhia gerou, em média, aproximadamente
R$ 1,7 bilhdo por ano em fluxo de caixa operacional (CFO; inclui juros e impostos
pagos). Nesse mesmo periodo, a SLC distribuiu anualmente cerca de 50% do lucro
liquido em dividendos e investiu acumuladamente cerca de R$ 3,5 bilhdes em capex
(incluindo o pagamento de principal de arrendamento) voltados, em sua maioria, para
expansdo da area agriculturdvel. Em termos de métricas de crédito, nos ultimos seis
exercicios, a Companhia manteve uma alavancagem bruta ajustada (divida
bruta/EBITDA) média de 3,3x e cobertura de juros ajustada (EBIT/despesa financeira)
de 3,7x.

Para os préximos 12 a 18 meses, esperamos que a SLC mantenha uma trajetéria de
crescimento consistente, com expansdo da area plantada em ritmo estimado de cerca
de 10% ao ano no médio prazo, com destaque para as culturas de soja e milho. Esse
avango sera acompanhado por ganhos graduais de produtividade, especialmente com o
aumento da area irrigada, embora em um cendrio de pregos levemente decrescentes
para as principais commodities. Como resultado, estimamos que a alavancagem bruta
ajustada se eleve para cerca de 3,5%, enquanto a cobertura de juros ajustada fique
préxima de 1,8x, em fungao da estratégia de crescimento da Companhia financiada
majoritariamente por capital de terceiros.
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Pontos fortes de crédito
— Ampla escala, alta e estavel produtividade, e estrutura de custo caixa competitiva.

— Forte diversificagao, com atuagao em diversos estados e climas, nas culturas de algodao, milho e soja, além de alta exposigéo ao
mercado externo.

— Crescimento consistente dos volumes de produgao com margens operacionais resilientes.

— Politica definida de gestao de riscos de preco e cambial, além de portfélio de terras que fortalece a liquidez de médio prazo.

Desafios de crédito
— Pressdo sobre as métricas de alavancagem, em fungdo do apetite de crescimento e dos investimentos em andamento.

— Exposicado a dindmica intrinsicamente volatil do setor de commodities agricolas.
— Histérico da posigao de caixa abaixo da divida de curto prazo, combinada com um perfil de divida concentrado no curto prazo.

Perspectiva dos ratings

A perspectiva estavel do Rating de Emissor reflete a expectativa da Moody’s Local Brasil de que a SLC seguirda com uma forte
geragdo de caixa operacional e adequadas métricas de crédito, mesmo diante da volatilidade intrinseca do setor e de seu plano de
expansdo. Além disso, espera-se que a Companhia continue administrando adequadamente seus passivos e sua posig¢ao de liquidez,
bem como mantenha uma gestao prudente em relagao a alocagdo de capital.

Fatores que poderiam levar a uma elevagao dos ratings

Para uma elevagdo do rating, a SLC deve apresentar um fortalecimento de sua escala e melhora de seu perfil de liquidez. Esses
fatores devem ser acompanhados por uma alavancagem bruta ajustada (divida bruta / EBITDA) abaixo de 3,5x de forma sustentada.

Fatores que poderiam levar a um rebaixamento dos ratings

O rating pode sofrer um rebaixamento caso haja uma deterioracado de sua rentabilidade, das métricas de crédito ou da liquidez da
Companhia. Quantitativamente, o rebaixamento pode ocorrer se a alavancagem bruta ajustada permanecer acima de 4,0x sem
perspectivas de melhora.

Perfil

Sediada em Porto Alegre (RS) e fundada em 1977, a SLC é uma das maiores produtoras de commodities agricolas do pais. Com cerca
de 836 mil hectares de area plantada em 26 unidades de produgao localizadas em sete estados brasileiros, na regido do Cerrado, a
Companhia produz algodao, milho e soja, além de manter criagdo de gado e comercializar sementes de soja e algoddo. Sendo uma
das primeiras empresas do agronegdcio a ter agdes negociadas em Bolsa de Valores, a Companhia é controlada pela familia
Logemann, com 55% do capital, sendo o restante negociado na B3 S.A. — Brasil, Bolsa, BalcZo (“B3”, AAA.br estavel). Nos ultimos
doze meses encerrados em junho de 2025, a Companhia registrou uma receita de R$ 7,8 bilhdes com margem EBITDA ajustada de
33,8%.
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Principais consideracdes de crédito

Elevada produtividade de graos e ampla escala é sustentada por altas barreiras de entrada

A Companhia detém a maior extenséo de terras do setor, com uma expectativa de cultivo de aproximadamente 836 mil hectares (ha)
de area plantada em 26 fazendas localizadas no cerrado brasileiro na safra 2025-26. Em 2024, a Companhia faturou 2,6 milhdes de
toneladas de graos, fibras e outras culturas.

Além disso, a SLC se beneficia de vantagens competitivas significativas em termos de negociagao, logistica e diluigao de custos,
tendo produzido aproximadamente 1% da soja e do milho e, 8% do algodao em admbito nacional. Sua produtividade em soja e milho
supera de forma consistente a média nacional, enquanto no algoddo, mesmo com cultivo predominantemente em regime de
sequeiro, a SLC mantém niveis elevados de produtividade em comparagdo com outros paises produtores. Nos ultimos cinco anos, os
rendimentos da soja foram, em média, 14% superiores a média brasileira e 36% acima da média global; no caso do milho, os ganhos
foram de 30% e 17%, respectivamente. Quanto ao algodao, a produtividade da Companhia alcanga 131% da média mundial, ficando
atras apenas da China, que possui cerca de 80% de sua area irrigada — em contraste com os aproximadamente 3% das areas
irrigadas da SLC. Esse desempenho é sustentado por um custo de produgao competitivo, beneficiado por solos com vantagens
comparativas globais e uma cultura organizacional voltada a exceléncia agricola e a inovagdo tecnoldgica no campo. Como exemplo:
todas suas fazendas sdo completamente conectadas com sinal 4G, 85% das lavouras ja sdo mapeadas em agricultura de preciséo e
outras tecnologias oriundas da automacao, telemetria e mecanizagdo do campo sao utilizadas em sua operagao agroindustrial.

Consideramos que a entrada de novos concorrentes no setor é dificultada por barreiras elevadas, como o alto custo e o acesso
restrito a terras, a necessidade de diversificagdo climatica e o capex intensivo para manutengdo e uso de tecnologias avangadas. Por
outro lado, ponderamos os riscos relacionados a ciclicidade e a volatilidade do setor, que incluem eventos agricolas como restrigdes
comerciais e condi¢des climaticas, além de desequilibrios de oferta e demanda que afetam diretamente os pregos.

FIGURA 1 FIGURA 2 FIGURA 3
Alta produtividade na cultura da soja ... € do milho ... ... € acompanhada pela produtividade do
algodao em linha com o setor
Evolugao histdrica da produtividade da soja Evolugao histérica da produtividade do milho de  Evolugéo histdrica da produtividade do algodao
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Nota: Participagao de mercado estimada com base nos dados de area plantada e produtividade divulgados pela Companhia
Fonte: SLC, Companhia Nacional de Abastecimento (“Conab”) e Moody’s Local Brasil

Forte diversificacdo, com operagao em diversos estados, o que geograficamente mitiga riscos climaticos

Com forte diversificagdo, a Companhia opera por meio de 23 fazendas estrategicamente distribuidas em sete estados brasileiros -
Mato Grosso, Mato Grosso do Sul, Goids, Maranhao, Bahia, Minas Gerais e Piaui. Em 2025, passou a atuar também no Pard, com a
aquisigdo da Sierentz Agro Brasil Ltda. (“Sierentz”). Essa dispers3o territorial € um dos principais fatores de resiliéncia da
Companhia, permitindo mitigar riscos climaticos e reduzir a exposi¢ao a eventos adversos localizados.

Em termos de diversificagdo da propriedade da area plantada, 47% das terras sdo arrendadas, 41% sao terras proprias e 12% oriundas
de joint ventures. A Companhia possui planos de ampliagao de terras nao préprias no longo prazo, em linha com sua estratégia asset
light, o que reforga a flexibilidade e escalabilidade do modelo de negécios.

A SLC produz algod3o (57% da receita liquida em 2024), milho (9%), soja (30%), além de outros cultivos e criacdo de gado (4%). Em
termos de culturas agricolas, enxergamos uma moderada concentracao, especialmente no algodao e na soja, que juntos
representaram cerca de 85% da receita. No campo comercial, a SLC apresenta uma concentragdo moderada de clientes, com
destaque para grandes grupos como a Cargill, responséavel por aproximadamente 33% da receita. Embora isso represente um risco

de concentragao, o destino final dos produtos da Companhia - direta ou indiretamente apds a intermediagao de comercializadoras -
3
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abrange diversos de paises, com cerca de 90% dos volumes produzidos sendo exportados, principalmente para a China, seu maior
mercado consumidor.

FIGURA 4 FIGURA 5

Operacgdo em oito estados,.. ... por meio de trés principais culturas agricolas

Localizagdo das fazendas e percentual de terras (ha) por Distribuigéo das culturas agricolas da SLC em termos de area plantada,
estado receita e EBITDA ajustado reportado em 2024

mAlgodao mSoja ®mMilho mOutros

Area Plantada (2024/25) Receita (2024) EBITDA Ajustado (2024)

Fonte: SLC Fonte: SLC

Crescimento consistente dos volumes de producgao é sustentado pelo aumento de terras arrendadas e joint ventures

A Moody’s Local Brasil acredita que os fundamentos do setor sdo positivos, apesar de ponderar os riscos relacionados a volatilidade
do setor, que incluem, por exemplo, condigdes climaticas, politicas de subsidio, restrigdes comerciais, e desequilibrios entre oferta e
demanda. Segundo estudo realizado em 2024 pela Empresa Brasileira de Pesquisa Agropecuaria (EMBRAPA), ainda ha um
expressivo potencial de expansao, com cerca de 28 milhGes de hectares considerados aptos para agricultura no Brasil,
representando um estoque relevante de crescimento agricola para os proximos 30 anos.

Nos ultimos 15 anos, a SLC tem reportado um crescimento consistente. Nesse periodo, a Companhia apresentou uma taxa de
crescimento anual composta (“CAGR”) de 8% ao ano em area plantada e de 9% em volumes produzidos, refletindo sua capacidade de
expansdo continua mesmo em um ambiente marcado por volatilidade. Com uma escala ampla, a Companhia alcangou uma receita
liquida de R$ 7,8 bilhdes nos ultimos doze meses encerrados em junho de 2025, ante R$ 889 milhdes registrados em 2010.

Entre 2007 até 2016, a Companhia viveu uma fase marcada por crescimento agressivo, impulsionado pela janela de arbitragem para
conversdo de terras e pela entrada de capital via Oferta Publica Inicial (“IPO”), que acelerou sua expansdo. Nesse periodo, foram
iniciadas iniciativas estratégicas e estruturais, por meio das quais a Companhia buscou ampliar sua exposi¢édo a arrendamentos,
firmar parcerias via joint ventures e obter certificagdes. A partir de 2016, a Empresa passou a adotar um modelo de crescimento mais
asset light, com foco em eficiéncia e distanciamento em relagdo a média do setor, impulsionado por uso intensivo de tecnologia. Na
safra 2017/18, por exemplo, 47% da area cultivada era arrendada ou operada por meio de joint venture, percentual que subiu para
59% em 2024/25 - evidenciando a intensificagdo do modelo asset light e o fortalecimento das parcerias estratégicas. Consideramos
gue a area arrendada é a soma da a area arrendada de 12 safra mais a area de sociedades de 12 safra, dividida pelo total da area
plantada de 12 safra.

Mais recentemente, em julho de 2025, a Companhia concluiu a aquisicao de 96 mil ha fisicos da Sierentz por USD 135,2 milhdes
(cerca de R$ 750 milhdes), com pagamento em trés parcelas até 2027. Paralelamente, 31,9 mil hectares fisicos foram objeto de
proposta vinculante para aquisi¢do dos direitos de operagéo pela Terrus S.A., por meio de uma cisao parcial da Sierentz. A parcela
cindida foi incorporada a uma nova empresa e vendida a Terrus S.A. por cerca de R$ 195 milhdes, com cronograma de pagamento
alinhado aos desembolsos da aquisigdo principal. Apds a operagéo, a SLC Agricola passou a operar 63 mil hectares fisicos, com
potencial de aproximadamente 100 mil hectares plantados. Adicionalmente, nesse mesmo periodo, a Companhia realizou a aquisi¢do
de (i) terras da Agricola Xingu, 39.987 hectares fisicos, no estado da Bahia e 7.835 hectares fisicos, no estado de Minas Gerais, e (ii)
participagdo de 47,8% do capital da SLC-MIT Empreendimentos Agricolas S.A.

31 de outubro de 2025 SLC Agricola S.A.
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FIGURA 6 FIGURA 7
Forte crescimento de volumes ... ... foi impulsionado pelo modelo asset light
Evolugdo de volumes por cultura agricola Evolugao de terras por modalidade e receita liquida
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Eficiéncia operacional e adequada fixagao de precos contribuem para margens operacionais competitivas e
resilientes

Em termos de margens, nas Ultimas seis safras, a SLC reportou uma margem EBITDA ajustada (incluindo receita financeira) média de
36% e margem liquida média de 16%, patamares superiores, quando comparado aos seus pares, e menos volateis. Consideramos que
isso decorre das importantes vantagens competitivas do modelo de negécio da Companhia, em conjunto com uma politica definida
de gestao de riscos de prego e cambial, que visa a protecdo de margens e fluxos de caixa.

Destacamos que a SLC possui diretrizes definidas para alocagao de capital, estrutura de financiamento e mitigagéo de riscos. O
investimento é limitado a até 30% do EBITDA, podendo alcangar 40% mediante aprovagao da diretoria, o que garante flexibilidade
para investimentos estratégicos sem comprometer a saude financeira. A Companhia busca financiar integralmente os itens elegiveis
de investimento por meio de linhas de crédito de longo prazo, como FINAME (Financiamento de Maquinas e Equipamentos) e FINEP
(Financiadora de Estudos e Projetos), enquanto o custeio agricola é priorizado via linhas subsidiadas de crédito rural. A politica de
hedge é definida pelo comité de risco e permite a protegédo de até 80% do volume estimado antes da colheita, sendo iniciada
juntamente com a negociagdo dos insumos e sem exposigao a riscos especulativos. Além disso, a divida em ddlar possui protegéo
cambial, e o caixa minimo é de cerca de R$ 400 milhdes.

FIGURA7
Embora as margens sejam competitivas e resilientes, ainda sofrem impactos dos ciclos das commodities
Evolugdo das margens EBITDA ajustada, margem liquida e variagdo do prego médio anual das commodities (base 100=2019)
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Fonte: SLC, Moody’s Local Brasil e Centro de Estudos Avangados em Economia Aplicada (“Cepea”)
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Métricas ficarao mais pressionadas diante de maiores investimentos e despesa de juros

Ao longo dos ultimos trés exercicios, a Companhia gerou, em média, aproximadamente R$ 1,7 bilhdo por ano em fluxo de caixa
operacional (CFO; inclui juros e impostos pagos). Nesse mesmo periodo, a SLC distribuiu anualmente cerca de 50% do lucro liquido
em dividendos — os quais somados totalizaram cerca de R$ 1,6 bilhdo - e investiu acumuladamente cerca de R$ 3,5 bilhdes em capex
(incluindo o pagamento de principal de arrendamento) voltados, em sua maioria, para expansao da area agriculturavel. Como
resultado, a geragdo de caixa livre (FCF; CFO apds investimento ajustado e dividendos) acumulada ficou em cerca de R$ 100
milhdes. Em termos de métricas de crédito, nos ultimos seis exercicios, a Companhia manteve uma alavancagem bruta ajustada
(divida bruta / EBITDA) média de 3,3x e cobertura de juros ajustada (EBIT / despesa financeira) de 3,7x. Mais especificamente, em
2024 e nos ultimos doze meses encerrados em junho de 2025, o indicador de alavancagem foi de 4,4x e 3,8x, respectivamente,
enquanto o indicador de cobertura ficaram em 1,7x e 1,9x para os mesmos periodos.

Para os préoximos 12 a 18 meses, esperamos que a SLC mantenha uma trajetdria de crescimento consistente, com expansédo da area
plantada em ritmo estimado de cerca de 10% ao ano no médio prazo, com destaque para as culturas de soja e milho. Esse avango
serda acompanhado por ganhos graduais de produtividade, especialmente com o aumento da area irrigada, embora em um cenario de
precos levemente decrescentes para as principais commodities. Nesse contexto, projetamos um EBITDA ajustado entre R$ 2,5
bilhdes e R$ 3,0 bilhdes, refletindo a capacidade da Companhia de sustentar margens operacionais favoraveis.

O volume de investimentos deve se manter relevante no curto prazo, principalmente em funcao das recentes aquisigdes de terras,
com tendéncia de desaceleragdo nos periodos seguintes. Ao mesmo tempo, a politica de distribui¢cdo de dividendos permanece
estavel, mantendo-se em 50% do lucro liquido. Como resultado, estimamos que a alavancagem bruta ajustada se eleve para cerca de
3,5%, enquanto a cobertura de juros ajustada fique préxima de 1,8x, em fungéo da estratégia de crescimento da Companhia
financiada majoritariamente por capital de terceiros.

FIGURA 8 FIGURA 9
Diante de maiores investimentos e despesa de juros, ... ... a alavancagem se mantera em patamar mais elevado ...
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Brasil; Capex inclui investimentos no imobilizado e intangivel e
pagamento de principal de arrendamento
Fonte: SLC e Moody’s Local Brasil

Consideracgoes estruturais

A CPR-F N° 01/2025 - Série Unica est4 em linha com o Rating de Emissor da SLC. Emitida em agosto de 2025 e sendo lastro para
a 1962 Emissédo de Certificados de Recebiveis Agronegécio (CRAs) da Opea Securitizadora S.A., o montante total da operagéo foi de
R$ 900 milhdes, em série Unica. O saldo do principal da emissdo ndo tem atualizagdo monetaria, e sua remuneracéo esta atrelada a
variagdo de 100% da Taxa de Depdsito Interfinanceiro (DI) acrescida de sobretaxa de 0,40% ao ano. O pagamento de juros ocorrera
semestralmente, a partir de margo de 2026, e o pagamento de principal sera realizado em duas parcelas iguais em setembro de 2032
e 2033, totalizando um prazo de 8 anos.

A estrutura ndo conta com garantias reais e carrega covenant financeiro de alavancagem liquida, medido por divida liquida / EBITDA,
que deverd ser menor ou igual a 4,0x. O calculo da divida liquida e do EBITDA incorporam ajustes, conforme previsto na
documentagado, com apuragdo anual, a partir de dezembro de 2025, com base nas demonstragées financeiras consolidadas da SLC.

Consideracgdes social-ambientais e de governanca (ESG)
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A Companhia possui alta exposi¢ao ao risco ambiental. Assim como outras empresas do setor, a SLC apresenta alta dependéncia
do uso do solo e agua e é altamente vulneravel a eventos climaticos adversos. Possiveis mudangas na regulamentagé@o das emissdes
de gases de efeito estufa e do manejo da terra referente a aplicagdo de fertilizantes e pesticidas podem impactar a Companhia. No
entanto, estes riscos sdo parcialmente mitigados pela diversificagao geografica da Companhia, avancada tecnologia utilizada no
campo e uso de derivativos financeiros. Adicionalmente, (i) a SLC participa do Programa de Redugdo de EmissGes de Gases de Efeito
Estufa (GHG), com a meta de alcangar a neutralidade de carbono nos escopos 1 e 2 até 2030; (ii) esta entre as empresas com maior
area certificada em agricultura regenerativa para soja e algod3do nas Américas, totalizando 137 mil hectares, e (iii) divulga seu
relatdrio integrado anual que segue as normas da Global Reporting Initiative (GRI), que estabelece diretrizes para a gestdo e a
comunicagédo de indicadores de desempenho econémico, social e ambiental. A Moody’s Local Brasil pondera que o crescimento
populacional mundial continuard a sustentar a demanda por proteinas e produtos agricolas e que o Brasil se posiciona como um pais
essencial para atender essa demanda.

No que tange a consideragdes sociais, o risco € moderado diante das atividades agricolas, que envolvem temas de saude e
seguranga, capital humano e produgao responsdvel. Cabe mencionar que a industria de graos tem se beneficiado da implementagéo
da mecanizacgao e irrigagdo. O padrao social certificado em algumas fazendas da SLC é a NBR 16001, que estabelece diretrizes para
a implementagao de um Sistema de Gestdo da Responsabilidade Social. A certificagdo avalia aspectos como condigdes de trabalho,
direitos humanos, ética nas relagdes com empresas e desenvolvimento socioambiental, garantindo que as praticas da Companhia
estejam alinhadas a padrdes reconhecidos de responsabilidade social. Além disso, a ISO 45001 é a norma adotada pela SLC para a
Gestdo de Saude e Seguranga Ocupacional (SSO), garantindo um ambiente de trabalho seguro e a prevengao de acidentes e doengas
ocupacionais. A certificagdo envolve a identificagéo e controle de riscos, treinamentos continuos, gestao de EPIs e conformidade
com normas de seguranga. Em relagao a producgao sustentavel, a maior fiscalizagédo sobre a qualidade dos produtos e a dependéncia
de cadeias de suprimento externas ampliam os riscos sociais. Além disso, o monitoramento de uma cadeia responsavel demanda
coleta extensiva de dados e investimentos continuos.

Em temos de governanga, a Companhia é uma das primeiras empresas do agronegdcio a ter acdes negociadas em Bolsa de Valores.
Atualmente, é controlada pela familia Logemann, com 55% do capital, sendo o restante negociado na B3. A Companhia possui um
conselho de administragéo e fiscal, em conjunto com os comités de: auditoria estatutaria, ESG, gestdo de pessoas e gestdo de
riscos. Dentre os membros do conselho de administragao, no minimo, dois ou 20% deles, o que for maior, deverao ser conselheiros
independentes, conforme a defini¢do do regulamento do novo mercado, e no minimo um tergo devera cumulativamente atender a
definicdo de conselheiro independente do cddigo brasileiro de governanga corporativa — companhias abertas.

Analise de Liquidez

Em junho de 2025, o caixa somava R$ 1,2 bilhzo, frente a uma divida de curto prazo ajustada de R$ 3,0 bilhdes, resultando em uma
cobertura de 0,4x. Esse nivel, influenciado pela sazonalidade, ficou abaixo da média observada no fechamento dos exercicios de
2022 a 2024, que foi de aproximadamente 0,8x. Ponderamos que ao considerar os estoques acabados (produtos agricolas)
juntamente ao caixa, esse patamar sobe para 1,7x no fechamento dos exercicios de 2022 a 2024, enquanto a liquidez corrente média
fica em torno de 1,6x para o mesmo periodo. Combinado com um cronograma de vencimentos concentrado no curto prazo,
destacamos que as elevadas necessidades de capital de giro, os relevantes investimentos de manutengao e o uso extensivo de
derivativos exigem da Companhia uma alocagao de capital e gestdo de liquidez prudentes. Nesse contexto, temos a expectativa de
que a SLC realize uma gestao de passivos de forma a alongar o prazo médio de sua divida ao longo de 2025 — valendo-se, inclusive,
da 1962 Emissao de CRAs e de seu forte acesso ao mercado de capitais, evidenciado pela composigédo de 26% da divida em
instrumentos como CRAs, emitidos a custos atrativos.

Em junho de 2025, a divida bruta ajustada totalizou R$ 10,0 bilhdes, incluindo empréstimos e financiamentos (R$ 7,0 bilhdes),
passivo de arrendamento (R$ 2,6 bilhdes) e aquisigdes a pagar (R$ 404 milhdes). A divida financeira da Companhia é composta
majoritariamente por instrumentos sem garantia real, sem exposigdo a moeda estrangeira e praticamente toda indexada ao CDI
(99%). A composigéo é diversificada: 38% em capital de giro, 23% em Certificados de Recebiveis do Agronegécio (CRA), 20% em
financiamento a exportagao, 18% em crédito rural e 1% via BNDES.

O covenant financeiro estabelecido em escritura é o indice de divida liquida financeira sobre EBITDA ajustado, que deve permanecer
igual ou inferior a 4,0x.

Adicionalmente, também consideramos que seu portfélio de terras préprias € uma fonte relevante de liquidez alternativa de médio
prazo, dado seu potencial produtivo e localizagdo estratégica — podendo, inclusive, ser utilizado como garantia para novas
captagdes. Em julho de 2025, esse portfdlio totalizava aproximadamente 230 mil hectares, avaliados em R$ 13,4 bilhdes antes de
impostos, segundo laudo técnico — um aumento expressivo em relagéo aos R$ 11,6 bilhdes da avaliagdo do ano anterior. Como
comparagao, em junho de 2025, o valor de terras registrado no balancgo foi de R$ 3,3 bilhdes e sua divida financeira liquida foi de R$
5,8 bilhdes. Cabe mencionar que esses ativos fundiarios apresentam um histérico consistente de valorizagdo, com um CAGR de
13,4% entre 2007 e 2025. Adicionalmente, a SLC mensura um Net Asset Value (NAV), considerando o valor de mercado das terras
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depois de impostos, somado aos ativos e passivos relacionados, de R$ 14,6 bilhdes — muito acima do patriménio liquido contabil de
R$ 5,3 bilhdes em junho de 2025.

FIGURA 10 FIGURA 11

A posicao de caixa inferior a divida de curto prazo exige Portfélio de terras da Companhia é uma fonte alternativa de
uma ativa gestdo de passivos liquidez

Cronograma de amortizagéo da divida financeira em junho de 2025 Evolugédo do valor das terras da SLC antes de impostos em comparagéo
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Fonte: SLC e Moody’s Local Brasil Nota: Em 2020, nZo houve divulgagao do valor das terras. Por isso,

adotamos a média dos valores reportados pela Companhia em 2019 e
2021. Ja em 2025, o valor atualizado das terras foi divulgado em julho, e
a divida liquida ajustada ao final do ano considera nossas projegdes
internas

Fonte: SLC e Moody'’s Local Brasil

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¢des dos ratings atribuidos.

Metodologia

A metodologia aplicavel ao(s) rating(s) ¢ a Metodologia de Rating para Empresas N&o-Financeiras - (22/Jul/2025), disponivel na
sec¢do 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 negocia¢do dos
instrumentos objeto destas classificagdes de risco de crédito.
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