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brAAA (sf)

) 1.350,0 Abril de 2019
Preliminar*

*O rating é preliminar, uma vez que a documentacao final, com seus respectivos suplementos, ainda ndo esta disponivel. A atribuicdo do rating final
condiciona-se ao recebimento da documentagao apropriada pela Standard & Poor’s, bem como ao encerramento da distribui¢do desses certificados.
Quaisquer informagdes subsequentes poderdo resultar na atribuigdo de um rating final diferente do preliminar.

** O montante preliminar a ser emitido é de R$ 1,0 bilh&o, sendo que R$ 500 milhdes serdo distribuidos em regime de garantia firme, enquanto o valor
adicional de R$ 500 milhdes sera distribuido sob regime de melhores esforgos. O montante preliminar ainda pode ser elevado em até 35%, por meio da
opcdo de lote adicional e de lote suplementar, cuja distribuicdo deles também sera pelo regime de melhores esforgos.

Instrumento Rating Preliminar

12 Série da 92 Emissao

Resumo da Transacgao

A 12 série da 9% emissdo de Certificados de Recebiveis do Agronegécio (CRAS) da Octante Securitizadora S.A. (Octante
Securitizadora) serd lastreada por recebiveis representados por compromissos de pagamento celebrados no &mbito do
contrato de fornecimento de produtos entre a BRF S.A., na qualidade de fornecedora, e a BRF Global, na qualidade de
compradora.

O reforgo de qualidade de crédito disponivel aos CRAs contard com uma fianga fornecida pela BRF S.A., no ambito do
contrato de cessdo, a qual garante o pagamento integral e pontual dos recebiveis representados pelos compromissos de
pagamentos devidos pela BRF Global. Os juros remuneratérios auferidos aos CRAs serdo equivalentes a Taxa DI Over
multiplicada por um spread, a ser definido em processo de bookbuilding, sendo que a taxa maxima de juros
remuneratorios devera corresponder a 96,5% da Taxa DI Over.

Participantes da Transacao

Cedente: BRF S.A.

Devedora: BRF Global

Emissora: Octante Securitizadora S.A.

Agente Fiduciéario: Planner Trustee Distribuidora de Titulos e Valores Mobiliarios Ltda.
Custodiante: Planner Corretora de Valores S.A.

Provedor da Conta Bancaria: Banco Bradesco S.A. (Bradesco)

Garantidora: BRF S.A.

Fundamentos

O rating preliminar ‘brAAA (sf)’ atribuido a 12 série da 9% emissdo de CRAs a ser realizada pela Octante Securitizadora
reflete:

¢ Risco de Crédito: Os CRAs contardo com uma fianca fornecida pela BRF S.A., no ambito do contrato de
cessdo, a qual garante o pagamento integral e pontual dos recebiveis representados pelos compromissos de
pagamentos devidos pela BRF Global. Para a analise de titulos empacotados, 0s quais sdo lastreados por um
titulo j& existente ou instrumentos financeiros, como contratos, avaliamos o rating da fonte pagadora dos fluxos
de caixa.

Analisamos se a transacéo de empacotamento € elegivel ao repasse estrutural do rating da fonte pagadora dos
fluxos de caixa com base nos fatores de riscos associados ao instrumento financeiro (default no pagamento, pré-
pagamento, diferimento de pagamentos e retencdo de impostos) e nos riscos estruturais (juros do passivo e ativo
e termos de pagamentos, despesas, op¢do do investidor e risco de mercado e de liquidacdo do empacotamento).
Entendemos que a estrutura da operagdo mitiga os riscos citados acima e, dessa forma, o rating da 12 série da 9?
emissdo de CRAs reflete nossa avaliacdo sobre a qualidade de crédito da BRF S.A.

¢ Risco Operacional: De acordo com o0 nosso critério de riscos operacionais, consideramos que a operagao ndo
conta com um participante-chave de desempenho cujo papel possa afetar o desempenho da carteira e, por isso,

WWW.STANDARDANDPOORS.COM.BR 2



consideramos que todos os participantes possuem func¢des administrativas. Dessa forma, a avaliacdo de
severidade, portabilidade e ruptura dos participantes nao é aplicavel.

¢ Risco de Contraparte: A transagdo esta exposta ao risco de contraparte do Banco Bradesco S.A. (Bradesco)
como provedor da conta bancéria e da BRF S.A. como garantidora. Em nossa opinido, a qualidade de crédito das
contrapartes é consistente com o rating atribuido a 12 série da 9% emissdo de CRASs a ser realizada pela Octante
Securitizadora.

e Risco Legal: A instituicdo do patriménio separado estabelece que apenas os detentores dos CRAs em questéo
podem ter acesso aos recursos que constituem o lastro da operagao, limitando também o acesso pelos detentores
dos CRAs ao patriménio da emissora e de outros participantes da transacdo. Ainda, a estrutura da emisséo dos
CRA s atende aos critérios da Standard & Poor’s com relagéo ao isolamento da insolvéncia dos participantes e a
transferéncia dos ativos ao patriménio separado. Além disso, revisamos os documentos referentes a garantia
fornecida pela BRF S.A., que atende aos nossos critérios.

o Estabilidade do Rating: O rating preliminar dos CRAs depende da qualidade de crédito tanto da BRF S.A., a
qual fornece protecéo de crédito para a transagdo por meio da fianca, quanto do Bradesco, como provedor da
conta bancaria. Dessa forma, entendemos que se mudarmos nossa visdo sobre a qualidade de crédito da BRF
S.A., ou do Bradesco, sem que ocorra a substituicdo do provedor da conta bancaria, poderemos revisar o rating
dos CRA:s.

Qualidade de Crédito dos Ativos Securitizados
Critérios de Elegibilidade

O termo de securitizagdo da operacdo especifica os critérios de elegibilidade a serem observados na aquisigdo dos créditos
do agronegdcio, sendo a BRF S.A. responsavel por verificar os critérios de elegibilidade abaixo:

e A BRF S.A. deveré ser a Unica credora do direito creditorio a ser cedido e a BRF Global a Unica e exclusiva
devedora do referido crédito;

e  Os créditos do agronegdcio deverdo ser formalizados por meio do compromisso de pagamento;

e Os créditos do agronegdcio deverdo ter seu valor expresso em moeda corrente nacional;

e Os créditos do agroneg6cio deverdo prover recursos suficientes para a quitacao integral das obrigacdes devidas, o
que devera ser confirmado pela emissora.

Aquisicéo de Créditos do Agronegdcio Adicionais

A transacgdo possuira trés periodos de revolvéncia ap6s a aquisicdo inicial dos créditos (segunda, terceira e quarta cessdes)
em que a emissora devera utilizar os recursos provenientes dos pagamentos dos créditos para a aquisicdo de direitos de
crédito do agronegdcio adicionais, respeitando os critérios de elegibilidade. Além disso, as seguintes condi¢des de
renovacao devem ser respeitadas:

e Inexisténcia de créditos do agronegdcio inadimplentes na data de verificacdo;

e Inexisténcia de inadimplemento pela BRF S.A. em fornecer os produtos estabelecidos no contrato de exportacéo
ou quaisquer obrigacdes previstas no contrato de cesséo;

e Nao ocorréncia de qualquer evento de recompra compulsoria ou evento que dé causa ao pagamento da multa
indenizatoria;

o Existéncia de recursos no patriménio separado necessarios para a quitacdo das despesas e encargos;

o  Existéncia de recursos no patriménio separado necessarios para aquisi¢ao dos créditos do agronegocio
adicionais; e

WWW.STANDARDANDPOORS.COM.BR 3



e A BRF S.A. tenha enviado a emissora 0 compromisso de pagamento e as copias digitalizadas das respectivas
faturas referentes aos créditos.

Caso a emissora verifique que qualquer uma das condi¢des acima nédo tenha sido atendida, ndo ocorrera a aquisicédo dos
créditos do agronegdécio adicionais e a emissora realizara o resgate antecipado dos CRAS.

Investimentos Temporarios

A parcela do patriménio ndo alocada em direitos creditdrios podera ser investida em certificados de depdsito bancéario
emitidos pelo Bradesco, ou em operagfes compromissadas contratadas com o mesmo banco, com liquidez diaria.

Andlise de Crédito

Para a andlise de crédito da 12 série da 9% emissdo de CRAs a ser emitida pela Octante Securitizadora, aplicamos nossa
metodologia global para atribuicdo de ratings a titulos empacotados. Um empacotado é um titulo lastreado por um titulo ja
existente, de forma que a transacdo de empacotamento poderd atingir o mesmo rating da fonte pagadora dos fluxos de
caixa do titulo subjacente.

Em relacdo a 12 série da 92 emissdo de CRAS, o titulo subjacente que lastreia a operagdo sdo recebiveis representados
pelos compromissos de pagamento celebrados no &mbito do contrato de fornecimento de produtos entre a BRF S.A. e a
BRF Global, de forma que a BRF S.A., como garantidora, torna-se a fonte pagadora dos fluxos de caixa do titulo
subjacente.

Dessa forma, analisamos se a transacdo de empacotamento € elegivel ao repasse estrutural do rating da fonte pagadora dos
fluxos de caixa com base nos riscos associados ao titulo subjacente e também nos riscos estruturais.

Riscos Associados ao Titulo Subjacente

Na analise dos riscos associados ao titulo subjacente avaliamos o risco de default de um dos pagamentos dos CRAs como
resultado de um evento relativo ao titulo subjacente, conforme abaixo:

o Defaut no Pagamento: A analise de crédito do rating preliminar da 12 série da 9% emissdo de CRAs da Octante
Securitizadora esta primeiramente relacionada a fianca fornecida pela BRF S.A., no ambito do contrato de cesséo,
a qual garante o pagamento integral dos compromissos de pagamentos devidos pela BRF Global. Uma vez que a
BRF S.A. é a Unica fonte de pagamento dos fluxos de caixa do ativo subjacente, o rating da emissao é dependente
da qualidade de crédito da BRF S.A. e, consequentemente, de sua avaliagdo de rating.

o Pré-pagamento: O risco de pré-pagamento na transacao serd mitigado pela existéncia da Condigéo de Ajuste,
conforme definida no contrato de cessdo. A Condicdo de Ajuste deverd ser verificada dois dias Uteis antes da data
de amortizacéao de juros, quando serd calculado o valor de referéncia, conforme a seguinte formula:

VR = (QM/VCA)

Sendo:

VR: valor de referéncia;

QM: gquantidade minima de recursos necessarios para 0 pagamento integral das amortiza¢des, bem como para
adquirir os créditos adicionais do agronegocio, conforme aplicavel; e

VCA: valor da parcela dos créditos recebida pelos CRAs, incluindo valores decorrentes das aplicacdes financeiras
permitidas, no caso de pagamento antecipado dos créditos do agronegécio pela BRF Global.

Caso o valor de referéncia seja superior a 1, a BRF S.A. devera transferir aos CRAs, a titulo de complementacgéo
parcial do valor de antecipagdo do preco de aquisicdo, a diferenca entre QM e VCA antes da data de amortizacéo
de juros. Dessa forma, caso o valor disponivel em caixa ndo seja suficiente para pagar a amortizagéo de juros
devido aos pré-pagamentos, tal risco sera mitigado pela obrigacdo da BRF S.A. de transferir a diferenca de
recursos.
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o Diferimento de Pagamentos: Apesar da impossibilidade dos pagamentos relacionados aos compromissos de
pagamentos sofrerem diferimento, o pagamento da garantia por parte da BRF S.A. podera ocorrer apds a data de
pagamento de juros ou principal estabelecida no documento da operacdo. Os pagamentos de juros e principal aos
detentores dos CRAs deverdo ocorrer um dia ap6s o vencimento do compromisso de pagamento dos créditos, que
deverdo ser pagos pela BRF Global. Em caso de inadimpléncia por parte da BRF Global, a emissora devera
comunicar a BRF S.A. que podera transferir os recursos aos CRAs em até dois dias Uteis. Apesar de o pagamento
de juros ou principal poder ocorrer apés a data inicialmente prevista, entendemos que essa estrutura esta em linha
com nosso critério de pontualidade de pagamentos, uma vez que o pagamento ocorreria dentro de um periodo de
caréncia inferior a cinco dias Uteis.

e Retencdo de Impostos: Entendemos que a transagédo ndo esta exposta a retengdes de impostos relacionados ao
ativo subjacente, uma vez que os tributos incidentes sobre 0s pagamentos devidos pela BRF S.A. ou pela BRF
Global, sob os compromissos de pagamento celebrados no &mbito do contrato de fornecimento de produtos,
deverdo ser integralmente pagos pela BRF S.A.

Riscos Estruturais

e Juros de Passivo e Ativo e Termos de Pagamentos: Entendemos que 0s riscos relacionados ao descasamento das
taxas de juros entre o0 passivo e 0 ativo sao mitigados por meio da condicao de ajuste e pelo calculo do valor de
referéncia, conforme explicado anteriormente. Dessa forma, caso o valor disponivel em caixa ndo seja suficiente
para pagar a amortizacdo de juros, devido ao descasamento das taxas de juros entre o passivo e o ativo, tal risco
serd mitigado pela obrigacdo da BRF S.A. de transferir a diferenca de recursos. Da mesma forma, os riscos em
relagdo aos termos de pagamento entre 0 passivo e 0 ativo estdo em linha com o nosso critério de pontualidade de
pagamentos, conforme explicado na cessdo sobre diferimento de pagamentos.

o Despesas: Entendemos que a transacdo ndo esta exposta ao risco de incapacidade de suportar os custos dos CRAS,
uma vez que serd constituido pela emissora no inicio da operagédo um fundo de despesas com a soma equivalente
ao montante necessario para o pagamento de despesas presentes e futuras, ordinarias ou extraordinarias, referentes
aos CRAs. Além disso, a BRF devera recompor o valor total do fundo de despesas no caso de indisponibilidade de
recursos do fundo de despesas para arcar com as obrigacdes ou se 0s recursos do fundo de despesas forem
inferiores aos montantes minimos previstos no termo de securitizacéo.

e Eventos de Risco de Mercado e de Liquidacdo do Empacotamento: Uma vez que a data de vencimento do
titulo subjacente seja inferior a data de vencimento dos CRAs, a transacéo ndo esta exposta a eventos de risco de
mercado, dado que o ativo-lastro ndo precisa ser de liquidagdo no mercado para o pagamento da transacdo de
empacotamento.

e Opcao do Investidor: Algumas transacfes de empacotamento incluem a possibilidade de o investidor trocar sua
participagdo na transacdo por uma participacao correspondente dos ativos subjacentes. Essa possibilidade néo se
aplica a analise da 12 série da 92 emissdo de CRAs da Octante Securitizadora.

Dessa forma, por meio da andlise acima, entendemos que a 12 série da 9% emissdo de CRAs da Octante Securitizadora é
elegivel ao repasse estrutural do rating da BRF S.A., como fonte pagadora dos fluxos de caixa do ativo subjacente da
transacéo.

Anélise de Cenarios e Estabilidade do Rating

O rating atribuido a 12 série da 92 emissdo de CRAs da Octante Securitizadora depende da qualidade de crédito tanto da
BRF S.A., a qual fornece protecéo de crédito para a transacdo por meio da fianga, quanto do Bradesco, como provedor da
conta bancaria. Dessa forma, entendemos que se mudarmos nossa visdo sobre a qualidade de crédito da BRF S.A., ou do
Bradesco, sem que ocorra a substitui¢do do provedor da conta bancéria, poderemos revisar o rating dos CRAs.
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Estrutura de Pagamento e Mecanismos de Fluxo de Caixa

Descricéo da Estrutura
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Fluxo dos Recursos

1. ABRF S.A. e aBRF Global celebram o contrato de fornecimento de produtos e seus respectivos compromissos
de pagamentos, que sdo cedidos & transagao;

A emissora captara recursos de investidores e, em contrapartida, emitird a 12 série da 92 emissdo de CRAs;

A emissora compra os créditos para compor o patrimdnio separado dos CRAS;

4. Os recebiveis serdo pagos diretamente na conta da emissora no Bradesco. Caso a BRF Global ndo honre o
pagamento dos créditos, a fianca fornecida pela BRF S.A. sera acionada e a BRF S.A. devera transferir 0s
valores inadimplentes aos CRAs em até dois dias Uteis apds a notificacdo da emissora; e

5. Nas datas da segunda, terceira e quarta cess6es, a emissora podera utilizar os recursos dos pagamentos dos
créditos para adquirir créditos dos agronegocios adicionais, respeitando a amortizagdo de juros dos CRAs.

wmn

Ordem de Alocacao dos Recursos

A emissora alocara o caixa disponivel para atender as exigibilidades dos CRAs de acordo com a seguinte ordem de
prioridade:

Pagamento das despesas e encargos do patrimdnio separado;
Recomposicdo do fundo de despesas;

Pagamento dos juros dos CRAS; e

Pagamento de principal e juros dos CRAs.
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Eventos de Avaliacéo e Liquidacio Antecipada

Na ocorréncia de qualquer um dos eventos abaixo, o0 agente fiduciario devera convocar uma assembleia geral para
determinar sobre a forma de administracdo ou liquidacdo do patrimdnio separado:

e Extincdo, liquidacao, dissolucdo, declaracdo de insolvéncia, pedido de autofaléncia, pedido de recuperacdo
judicial, ndo contestado ou elidido no prazo legal, pedido de faléncia formulado por terceiros ou decretacao de
faléncia da BRF S.A. ou BRF Global;

o Na4o observéancia pela emissora dos deveres e das obrigacBes previstos nos documentos da operagdo, desde que,
comunicada para sanar ou justificar o descumprimento, ndo o faga nos prazos previstos;

¢ Inadimplemento ou mora, pela emissora, de qualquer uma das obrigacdes ndo pecunidrias previstas no termo de
securitizacdo, sendo que tal inadimplemento perdure por mais de 30 dias, contados a partir da notificacdo formal
pelo agente fiduciario;

e Inadimplemento ou mora, pela emissora, de qualquer uma das obrigacdes pecuniarias previstas no termo de
securitizagdo que dure por mais de cinco dias Uteis, contados a partir da notificagdo formal pelo agente
fiduciario;

e Inadimplemento pela BRF Global de suas obrigacdes de pagamento dos créditos do agronegécio, ou caso a BRF
Global se recuse a efetuar os pagamentos devidos em decorréncia de descumprimento, pela BRF S.A., ou por
terceiros, de suas respectivas obrigacdes no &mbito do contrato de exportacdo por culpa, dolo, omissdo ou ma-fé;
e

¢ Inadimplemento pela BRF S.A. de suas obrigagdes assumidas no contrato de cesséo.

Além dos pontos citados acima, o termo de securitizagdo ainda estabelece outros mecanismos que podem antecipar a
liquidag&o da operacdo.

Eventos de Recompra Compulséria Automatica

Caso ocorra qualquer um dos eventos abaixo listados, a cessdo dos créditos do agronegécio sera automaticamente
resolvida. Dessa forma, os créditos serdo devolvidos a cedente, que passara a ser a titular dos créditos, enquanto a BRF
S.A. deveréa pagar a emissora, de forma definitiva, irrevogavel e irretratavel, o valor equivalente ao saldo devedor dos
CRAs na data do efetivo pagamento:

e  Descumprimento por parte da BRF S.A. e/ou da BRF Global de qualquer obrigacgdo pecuniaria, principal ou
acessoOria, relacionada ao contrato de exportagdo, ao contrato de cessdo, a cada compromisso de pagamento, ou a
qualquer documento relacionado, desde que nédo sanados no prazo de até trés dias Uteis, a contar do respectivo
vencimento;

e Pedido de recuperacdo judicial ou submissdo a qualquer credor ou classe de credores de pedido de negociacéo de
plano de recuperacdo extrajudicial, formulado pela BRF S.A. e/ou pela BRF Global;

e Extingdo, liquidacao, dissolucdo, declaracdo de insolvéncia, pedido de autofaléncia, pedido de recuperacéo
judicial, pedido de faléncia formulado por terceiros, ou decretacdo de faléncia da BRF S.A. ou BRF Global; e

e Caso a BRF Global se recuse a efetuar os pagamentos devidos em decorréncia de descumprimento, pela BRF
S.A. ou por terceiros, de suas respectivas obrigacdes no &mbito do contrato de exportacéo por culpa, dolo,
omissdo ou ma-fé.

A emissdo ainda possui gatilhos relacionados a eventos de recompra compulsoria ndo automatica em que, no caso de

ocorréncia dos eventos descritos no contrato de cessdo da operacao, a cessao dos créditos do agronegocio sera resolvida se
assim decidido pela Emissora, apds a aprovacao dos titulares dos CRAs em assembleia.
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Multa Indenizatéria por Integridade do Lastro

A cedente devera indenizar a emissora, caso ocorra qualquer um dos eventos a seguir:

¢ Invalidacéo, declaracdo de ineficacia, falsidade, fraude, inexigibilidade e/ou inexequibilidade de parte ou
totalidade dos compromissos de pagamento, de cada termo de cessdo dos créditos adicionais do agronegécio, dos
demais documentos comprobatérios e/ou do contrato de cessao;

e Caso os créditos do agronegocio sejam parcial ou integralmente considerados nulos, inexistentes, inexigiveis,
invalidos, ineficazes e/ou ilegais;

e Caso o contrato de exportacdo, o contrato de cessdo, 0s termos de cessdo dos créditos adicionais do agronegdcio
e cada compromisso de pagamento ou os demais documentos comprobatorios seja (m) resilido (s), rescindido (s)
ou de qualquer forma extinto (s);

e Caso a BRF Global ndo reconhega a divida que originou os créditos do agronegdcio, representados pelo
respectivo compromisso de pagamento; ou

e Caso os créditos do agronegocio sejam, parcial ou integralmente, reclamados por terceiros, comprovadamente
titulares de dnus ou direitos que recaiam sobre tais recebiveis, constituidos ou outorgados previamente a sua
aquisicdo pela Emissora.

Caso se verifique a ocorréncia de qualquer uma das hipdteses descritas acima, a BRF S.A. deveréa efetuar o pagamento do
montante da multa indenizatdria por integridade do lastro, em favor da emissora, a titulo de perdas e danos pré-fixados,
em até dois dias Uteis ap6s o recebimento da notificacdo, no valor correspondente ao somatorio: (i) do saldo devedor dos
CRAs, inclusive a respectiva remuneracao; (ii) dos encargos, inclusive os moratérios; e (iii) do valor necessario para
recomposicdo do fundo de despesas.

Ademais, caso as segunda, terceira ou quarta cessdes ndo se efetivem, a BRF S.A. devera pagar uma multa indenizatoria
por ndo manter a securitizagdo em favor da emissora, no valor correspondente a 2,5% do saldo devedor dos CRAS, devido
a ndo manutenc&o da securitizagdo e, consequente, liquidacdo antecipada dos CRAS.

Riscos de Contraparte

Conta Bancaria

A conta autorizada da emissora serd mantida no Bradesco, assim, a transagdo esta exposta ao risco de contraparte do
Bradesco como provedor da conta bancéria dos CRAs. Consideramos a exposicao da operacdo ao provedor da conta
bancaria como “minima”, conforme definida em nosso critério, com base nos seguintes fatores:

e A exposicdo ao provedor da conta bancéria é muito breve, uma vez que 0s recursos estardo expostos ao
Bradesco por apenas um dia nas datas de pagamento de amortiza¢&o;

e  Os pagamentos de juros e principal da transagdo ndo séo recorrentes, uma vez que sdo pagos a cada nove meses.
Assim, ndo é provavel que a transacao tenha uma ruptura nos pagamentos de juros e principal durante o periodo
de substituicdo do provedor da conta bancaria; e

e Uma vez que o pagamento do contrato é devido por um Unico devedor e 0s pagamentos ocorrem a cada nove
meses, a exposicao a conta bancaria é perfeitamente previsivel.

Dessa forma, avaliamos a exposicdo ao provedor da conta bancaria como “minima”, e, portanto, o rating da transacéo na
Escala Nacional Brasil ndo ¢ limitado pelo rating da contraparte bancaria.

Com base nessa analise, o rating do Bradesco é consistente com nossos critérios de contraparte. Além disso, a

documentacdo descreve que o emissor tentara substituir o provedor da conta bancéaria em até 10 dias Uteis, caso o rating
do Bradesco seja rebaixado, o que é consistente com nossos critérios.
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Suporte Direto

A 12 série da 9% emissdo dos CRAs esta exposta ao risco de suporte direto da BRF S.A., a qual é a contraparte da fianca,
estabelecida no &mbito do contrato de cessdo, e que garante o pagamento integral dos compromissos de pagamentos
devidos pela BRF Global. Dessa forma, o rating da emissdo é dependente do rating da BRF S.A. e se mudarmos nossa
opinido sobre a qualidade de crédito da empresa, o rating da emissao seria rebaixado.

Riscos Operacionais e Administrativos

A estrutura de andlise de riscos operacionais tem como foco os principais participantes da transacao (KTPs, na sigla em
inglés para key transaction parties). O primeiro passo da analise seria distinguir um KTP que desempenhe um papel que
possa afetar o desempenho da operagdo (“KTPs de desempenho”) em relagdo a um KTP que cumpra um papel que,
embora fundamental, seja de natureza predominantemente administrativa (“KTPs administrativos™). Acreditamos que os
KTPs administrativos representem menor risco de evento e, assim, esses KTPs ndo limitam o rating maximo potencial de
uma operacdo, ndo sendo necessaria uma avaliacdo da probabilidade de ruptura em seus servicos.

A tabela 1 abaixo destaca os participantes-chave da operacéo e descreve suas funcoes.

Tabela 1 - Func@es dos Participantes-Chave da Operagéo

Participante Funcéo Principais Responsabilidades
Octante Emissora - Administrar o patrimdnio separado;
Securitizadora - Informar todos os fatos relevantes acerca da emisséo e da emissora ao

agente fiduciario;

- Efetuar o pagamento de todas as despesas incorridas e comprovadas pelo
agente fiduciario;

- Manter sempre atualizado seu registro de companhia aberta perante a
Comissao de Valores Mobiliarios (CVM);

- Manter contratada instituicdo financeira habilitada para a prestacdo do
servico de banco liquidante;

- Fornecer aos titulares dos CRAs informagcdes relativas aos créditos do
agronegécio; e

- Informar e enviar todos os dados financeiros e atos societarios
necessarios a realizacao do relatdrio anual.

Planner Trustee Agente - Proteger os direitos e interesses dos titulares dos CRAS;
Distribuidora de Fiduciéario - Verificar a veracidade das informagdes contidas no termo de
Titulos e Valores securitizacao;

Mobiliarios Ltda. - Emitir parecer sobre a suficiéncia das informacdes constantes das

propostas de modificagBes nas condi¢bes dos CRAS;

- Convocar, quando necessario, assembleia geral;

- Manter atualizada a relacdo dos titulares de CRAS e seus endere¢os com
a Emissorg;

- Notificar os titulares de CRAs de qualquer inadimplemento das
obrigacdes pela Emissora e/ou pela BRF;

- Adotar as medidas judiciais ou extrajudiciais necessarias a defesa dos
interesses dos titulares de CRAS;

- Exercer, na ocorréncia de qualquer evento de liquidacéo do patrimonio
separado, a administracdo do Patriménio Separado; e

- Disponibilizar o valor unitério de cada CRA.

Planner Corretora Custodiante - Registro para fins de custédia eletronica e liquidacdo financeira de
de Valores S.A. eventos de pagamento;
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- Distribuicdo no mercado primario e para negociagdo no mercado
secundario dos CRAs com a CETIP e/ou a BM&FBOVESPA; e

- Guarda das vias fisicas dos documentos comprobatérios dos créditos do
agronegdcio.

BRF S.A.

Cedente

- Verificar os critérios de elegibilidade e as condi¢des de cesséo; e
- Prestar garantia em relacdo ao pagamento integral dos créditos do
agronegdcio.

Com base nas fung¢des de cada participante, entendemos que a emissora e 0 agente fiduciario possuem um papel de
natureza predominantemente administrativa, que representam menor risco de impacto no desempenho da transacéo.
Assim, ndo foi necesséria a avaliacdo da probabilidade de ruptura dos servigos desses participantes.

Uma vez que o rating preliminar da 1% série da 9% emissdo de CRAs é dependente da qualidade de crédito da BRF S.A., 0
critério estabelece que a avaliacdo de riscos operacionais ndo se aplica a participantes nos quais a transacéo possui
exposicao financeira, uma vez que tal risco é abordado pelo critério de riscos de contraparte.

Riscos Legais

Na forma dos artigos 39° e 40° da Lei 11.076/04 e nos 9° e 10° da Lei 9.514/97, a Octante Securitizadora instituira, em

carater irrevogavel e irretratavel, regime fiduciario sobre os créditos vinculados aos CRAS, com a consequente

constituicdo do patrimdnio separado. O regime fiduciario se estendera as contas vinculadas, e quaisquer outros recursos
recebidos pela Octante Securitizadora por conta do pagamento dos créditos relacionados a emissao. Assim, a instituicdo
do patrimdnio separado estabelece que apenas os detentores dos CRAS em questdo podem ter acesso aos recursos que
constituem o ativo da operacdo, limitando também o acesso pelos detentores dos CRAs ao patriménio da emissora e de
outros participantes da transacéo.

O patrimdnio separado e a estrutura da emissao dos CRAs avaliados atendem aos critérios da Standard & Poor’s quanto

ao isolamento da insolvéncia dos participantes e a transferéncia dos ativos, conforme os seguintes critérios:

Restricdes de objetivos de poderes da securitizadora;
LimitacGes a dividas;
Diretores independentes;

Restri¢cdes quanto a fusBes e reorganizacoes;

LimitacBes quanto a altera¢cdes nos documentos da operacéo;
Segregacgdo da emissdo em relacdo a outras entidades; e
Propriedade dos ativos.

Antes de atribuir um rating final a transacéo, esperamos receber uma opinido juridica de um escritério de advocacia sobre
0s aspectos legais relevantes da transacao e a constituicdo perfeita do veiculo de securitizagéo.

Além disso, revisamos 0s documentos referentes & garantia fornecida pela BRF S.A., por meio da fianca, e concluimos

que a garantia atende aos nossos critérios, conforme abaixo:

¢ A fianca constitui uma promessa de que a BRF S.A. pagara a obrigacao garantida e ndo uma obrigagéo que serd

exigida apenas ap0s o emissor ter esgotado todos os meios de remediacdo contra o colateral e a BRF Global;

e A BRF S.A. concorda em pagar as obrigacdes garantidas na data devida;
e A fianca fornecida pela BRF S.A. se alinha pari passu com as obrigacGes de divida senior unsecured da

empresa;

e A BRF S.A. possui direito restrito de rescindir ou alterar os termos da fianca;
e A fianca é incondicional, independentemente de valor, genuinidade, validade ou execucao das obrigagdes

garantidas;

o A BRF S.A. abre m&o de todas as outras circunstancias ou condi¢fes que normalmente a liberariam de suas

obrigacgdes, como os direitos de compensacdo e questionamento;
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A fianca sera restabelecida caso algum dos pagamentos ja realizados ao patrimdnio separado seja retomado em
funcdo de faléncia ou insolvéncia da BRF Global; e
Os detentores dos certificados do agronegdcio sdo beneficiarios da fianca.

Certos termos utilizados neste reporte, particularmente certos adjetivos usados para expressar nossa
visdo sobre os fatores que sdo relevantes para os ratings, tém significados especificos que Ihes séo
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 informacoes.
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