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Comunicado a Imprensa

S&P Global Ratings atribui rating ‘BB-’ a Simpar S.A.
apos aprovacao de reorganizacao societaria do

grupo JSL; perspectiva negativa

6 de agosto de 2020

Resumo da Acao de Rating

— Em 5 de agosto de 2020, o grupo brasileiro do setor de transportes JSL S.A. anunciou a
aprovacao de sua reorganizacdo societéria, com a Simpar S.A. sucedendo a JSL como holding
néo operacional do grupo e garantidora das notas 2024 da JSL Europe e da 132 emisséo de
debéntures da Simpar.

— AJSL sera agora a subsidiaria do grupo com foco no segmento de servicos de logistica, com
escopo reduzido e maior alavancagem do que antes da reorganizacao.

— Em 6 de agosto de 2020, a S&P Global Ratings atribuiu ratings de crédito de emissor 'BB-' na
escala global e 'brAA+' na escala nacional & Simpar.

— Também rebaixamos os ratings de crédito do emissor na JSL na escala global de 'BB-' para 'B+'
e de 'brAA+' para 'brAA-' na Escala Nacional Brasil.

— Reafirmamos o rating '‘BB-' das notas senior unsecured do grupo com vencimento em 2024 e o
rating 'brAA+' de sua 132 emissao de debéntures. Isso porque ambas as emissdes agora
refletem a qualidade de crédito da Simpar. Ao mesmo tempo, rebaixamos o rating da 82
emissédo de debéntures da JSL de 'brAA+' para 'brAA-', seguindo a mesma acao no rating de
crédito de emissor, uma vez que esta emisséo permanecera no balango patrimonial da JSL.

— Também removemos os ratings da JSL do CreditWatch negativo, em que haviam sido colocados
em 21 de julho de 2020.

— A perspectiva negativa dos ratings da Simpar e da JSL reflete os riscos de reduc¢éo nos fluxos
de caixa, devido a possiveis restri¢cdes de circulagéo e uma contragdo econdmica mais
profunda do que o esperado.

Fundamento da Ac&o de Rating

Os ratings da Simpar refletem nossa vis&do da diversificacdo de negocios do grupo e da
rentabilidade adequada de suas principais subsididrias, com a posi¢cdo de lideranca da JSL e o
crescimento dos negocios da Movida e Vamos. Com a aceitacdo pelos acionistas minoritarios da
reorganizacao do grupo proposta, a Simpar agora é a holding ndo operacional de varias empresas
de logistica e transporte, que a JSL controlava anteriormente. Esperamos que o grupo busque
expandir pelo foco em cada uma de suas subsidiarias, mediante crescimento organico e por meio
de aquisic¢@es, financiado com fluxos de caixa proprios e eventuais aumentos de capital.
Esperamos que qualquer aquisi¢éo significativa seja acompanhada de aumento de capital,
mantendo assim métricas de alavancagem gerenciaveis.
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As notas senior unsecured da JSL Europe com vencimento em 2024 e a 132 emisséo de
debéntures do grupo, entre outros instrumentos de divida, serédo agora garantidas pela Simpar ou
migrardo para ela. Embora agora os credores desses instrumentos corram o risco de ndo contar
diretamente com uma empresa operacional, o montante da divida e do caixa da Simpar
comparado ao valor liquido de cada subsidiaria reduz os riscos de subordinagéo estrutural.
Alteramos o rating de recuperacgéo desses instrumentos de '3’ para '4', indicando nossa
expectativa de uma recuperacdo mais baixa, mas reafirmamos os ratings de emisséo, que estdo
no mesmo nivel do rating de emissor do grupo.

Vemos agora a qualidade de crédito da JSL como mais fraca que a do grupo, refletida no
rebaixamento da empresa. A cisdo dos negocios de logistica e transporte de carga diminuiu o
escopo da JSL e aumentou sua alavancagem. Em nossa opinido, os pontos fortes dos negdcios da
JSL decorrem de seu status de principal fornecedor de servigos de logistica no Brasil, com uma
base de receita cerca de duas vezes superior a de seus pares. A JSL fornece uma significativa
gama de servicos para 16 setores, operando com rentabilidade adequada, embora um pouco
concentrada geograficamente no Brasil e em menor escala do que a dos pares globais.

Acreditamos que a JSL registrara um indice de divida sobre EBITDA entre 4,7x-5,0x e geracéo
interna de caixa (FFO - funds from operations) sobre divida proximo a 10% em 2020. Esses indices
incorporam a aquisicao recentemente anunciada da Fadel Holding Ltda. Acreditamos que a JSL
pode realizar fus6es e aquisi¢cfes adicionais, dada a fragmentacgdo do mercado. Ainda assim,
esperamos que qualquer transacéo de grande porte seja acompanhada por uma emissao de
acOes, para que a alavancagem da empresa ndo aumente acima dos niveis projetados para 2020.
O rating final ‘B+’ da JSL, um degrau acima de seu perfil de crédito individual (SACP - stand-alone
credit profile) 'b’, reflete nossa viséo de sua relevancia para o grupo. Em linha com o rebaixamento
do rating de crédito de emissor, também rebaixamos o rating da oitava emissao de debéntures da
JSL, que permaneceu em seu balango patrimonial.

A perspectiva dos ratings de ambas as empresas é negativa. A perspectiva negativa reflete
nossa visao de que, apesar do impacto significativo em parte dos fluxos de caixa das subsidiarias
em 2020, a resiliéncia dos negdcios da Simpar deve ajudar a suaviza-lo este ano e impulsionar a
recuperacdo em 2021. Os contratos de longo prazo de seus servi¢cos de gestdo de frotas e aluguel
de caminhdes e equipamentos pesados devem compensar parcialmente a redugéo esperada no
fluxo de caixa da Simpar. Vemos sua exposi¢ao a aluguel de carros (30% a 35% do EBITDA da
Simpar) como um fator que pressionaria as métricas de crédito se as restri¢des de circulagéo
fossem prolongadas nos proximos meses ou se a atividade econdmica mais fraca perdurasse
mais do que o esperado. Em 2020, projetamos uma queda nas receitas consolidadas de cerca de
10% e no EBITDA, entre 10%-15%, comparado com 2019.

Consideramos a JSL uma subsidiaria altamente estratégica do grupo. Entendemos que, devido a
reorganizagao, a empresa operara como uma subsidiaria independente, de acordo com a
estratégia do grupo de separar cada entidade de acordo com suas linhas de negécios e manter
uma holding ndo operacional. Ainda assim, esperamos que a JSL se beneficie do compromisso de
longo prazo do grupo, pois a subsidiaria representa uma parcela relevante do EBITDA consolidado.
Portanto, é provavel que a JSL receba suporte durante condi¢des de estresse. Além disso, a JSL
atualmente possui clausulas contratuais restritivas (covenants) de aceleracdo medidas pelos
resultados da Simpar, bem como clausulas de default cruzado (cross-default) e covenants de
aceleracéo cruzada (cross-acceleration) com a Simpar.
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Dado o impacto da COVID-19 nos fluxos de caixa do grupo em 2020 e sua capacidade de reduzir o
tamanho de sua frota para se adaptar as condiges do mercado, esperamos que o indice de divida
sobre EBITDA da Simpar aumente para 4,0x-4,5x e o de divida sobre FFO fique ligeiramente
inferior a 12%. Apesar da redugao dos fluxos de caixa, esperamos uma cobertura de juros pelo
EBIT entre 1,4x-1,7x em 2020. Dada nossa proje¢éo de recuperacéo econémica no Brasil em 2021,
as métricas de alavancagem da Simpar também devem melhorar, atingindo um indice de
cobertura de juros pelo EBIT entre 1,6x-1,8x, divida sobre EBITDA de 3,5x-4,0x, e FFO sobre divida
acima de 12% no préximo ano.

Perspectiva
Simpar

A perspectiva negativa reflete nossa visdo de que os fluxos de caixa da Simpar e,
consequentemente, suas métricas de alavancagem, poderiam ser mais pressionados no medio
prazo se a contragdo econdmica durar mais do que o previsto.

Cenario de rebaixamento

Poderiamos rebaixar os ratings da Simpar nos préximos 6 a 12 meses se percebermos que a
recessao no Brasil sera mais severa e 0s impactos serdo mais duradouros em suas operacoes,
levando a fluxos de caixa mais fracos em seus varios segmentos, com o EBITDA caindo mais de
30% em comparacgdo com 2019. Nesse cenario, esperamos uma cobertura de juros pelo EBIT
abaixo de 1,1x, divida sobre EBITDA acima de 5,0x e FFO sobre divida abaixo de 12% em 2020 e
2021.

Cenario de elevacgéo

Poderemos alterar a perspectiva para estavel nos proximos 12 meses se os impactos da
pandemia forem menores que o esperado, as taxas de uso de carros de aluguel se recuperarem
rapidamente nos proximos meses e tivermos mais clareza sobre a atividade econdmica do Brasil
em 2021. Nesse cenario, a cobertura de juros pelo EBIT permaneceria em cerca de 1,7x, a divida
sobre EBITDA abaixo de 4,0x, e o FFO sobre divida acima de 12%.

JSL

A perspectiva negativa reflete aquela do rating de sua controladora, bem como nossa expectativa
de métricas de crédito mais fracas em funcao das consequéncias econdmicas da COVID-19,
levando a um indice de FFO sobre divida em torno de 10% e divida sobre EBITDA em torno de 4,8x
em 2020.

Cenario de rebaixamento

Poderemos rebaixar os ratings na JSL se rebaixarmos os de sua controladora. Embora improvéavel
a curto prazo, poderiamos revisar para baixo o SACP da JSL em meio a uma deterioragéo adicional
nos servigos de transporte de mercadorias e logistica de mercadorias, se a contragao econdmica
durar mais do que o previsto. Esse cenario resultaria em um indice de divida sobre EBITDA acima
de 5x, FFO sobre divida abaixo de 12% de forma consistente e menor fluxo de caixa, prejudicando
aliquidez da empresa. Essas métricas também podem resultar de uma estratégia de aquisi¢ao
agressiva, financiada principalmente com novas dividas ou caixa.
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Poderemos alterar a perspectiva para estavel se realizarmos a mesma agdo no rating da Simpar.
Atualmente, qualquer elevagdo do SACP da JSL é de certa forma limitada, mas seria possivel apés
uma recuperacao mais rapida do que o esperado nos servicos de transporte de mercadorias e
logistica de mercadorias, seguida por uma melhoria significativa em 2021, a medida que as
condicdes econdmicas se recuperarem. Nesse cenario, esperamos que a empresa mantenha
permanentemente o indice de divida sobre EBITDA abaixo de 4,0x, o FFO sobre divida acima de
12% e a cobertura de juros caixa pelo FFO acima de 2,0x.

Descricao da Empresa

A Simpar S.A. € uma empresa privada com sede em S&o Paulo. O grupo foi fundado em 1956 e, por
meio de suas subsididrias, presta servigos de transporte e logistica no Brasil e no exterior. A
Simpar opera através de seis subsidiarias: JSL, Movida, Vamos, CS Brasil, Original
Concessionérias e BBC Leasing. Esperamos que o grupo registre receita consolidada de cerca de
R$ 8,7 bilhdes e EBITDA préximo de R$ 2 bilh6es em 2020, com a seguinte composicdo: Vamos
30%, Movida 30%, JSL 20%, CS Brasil 20%, outros 10%.

— A Movida é uma das trés principais empresas de aluguel de carros no Brasil, oferecendo
servi¢os de locacéo de carros e gerenciamento de frota.

— AVamos é uma empresa brasileira de locacdo de caminh8es, maquinas e equipamentos, que
também opera 29 concessiondrias de caminhdes e equipamentos novas e 10 concessionarias
de caminhdes e equipamentos usados em todo o pais.

— AJSL é aprincipal prestadora de servigos de logistica e transporte de carga no Brasil.

— ACS Brasil fornece servicos de gerenciamento e terceirizagdo de frotas para o setor publico,
bem como transporte publico de passageiros, coleta e transporte de residuos domeésticos e
comerciais ou industriais.

— AOriginal Concessionarias e a BBC Leasing representam menos de 10% da receita da Simpar.
A BBC fornece servicos de arrendamento, pagamentos de frete e servicos financeiros,
enquanto a Original cobre as concessionarias autorizadas do grupo.

Nosso Cenario de Caso-Base

Premissas:
— Declinio do PIB real brasileiro de cerca de 7% em 2020 e crescimento de 3,5% em 2021.

— Ataxade inflagéo no Brasil ficou perto de 2,7% em 2020 e aumentou para 3,2% em 2021,
afetando custos e precos de contratos e taxas de contratos existentes devido a clausulas que
permitem o repasse da inflag&o.

— Avreceita e 0 EBITDA da Simpar cairam cerca de 10% em 2020 devido a taxas de utilizacdo mais
baixas na Movida e aos volumes mais baixos causados pela pandemia nos negdcios de logistica
e transporte rodoviario, enquanto os resultados de gestéo de frota e arrendamento de
caminhdes da empresa mostram alguma resiliéncia, mantendo a trajetoria de crescimento.
Dada a provavel melhora nas condi¢cdes macroeconémicas, combinada com nossa expectativa
de crescimento continuo da Vamos, esperamos um aumento da receita de 15% em 2021.

— Investimento (capex) liquido nos niveis minimos de R$ 500 milhdes, devido a redugéo da frota
na Movida, compensando os investimentos em arrendamentos de caminhdes e nas
subsidiarias de transporte rodoviario e logistica. Para os proximos anos, consideramos o
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retorno dos investimentos para expansao da frota da Movida, bem como os investimentos
esperados em outras subsidiarias.

— Nenhum pagamento de dividendos pela Simpar em 2020 e distribuigdo de 25% do lucro liquido
do ano fiscal anterior em 2021.

Premissas para a JSL:

— Atribuimos a posicgao de caixa e divida resultante da JSL para os nimeros de 2020, dado que
parte de sua posigdo de caixa passara para o nivel da holding ndo operacional. Essa
transferéncia seré concluida através da reducgéo de capital da JSL e pagamento de dividendos
extraordinarios para a Simpar. Portanto, a posi¢éo de caixa da JSL serade cercade R$ 1,4
bilhdo em 2020.

— Areceita e 0 EBITDA reduzindo cerca de 15% em 2020. Atribuimos esse impacto
principalmente as paradas no setor automotivo em 2020, bem como a produ¢éo um pouco
menor de alguns dos clientes da empresa que atuam no segmento de extracdo de commodities.
Os contratos de longo prazo (variando de 2 a 10 anos) devem mitigar o impacto neste ano.

— Aestrutura de custos da empresa mostra uma flexibilidade asset light (“leve em ativos”), com
pequena exposi¢do a custos fixos, o que deve permitir uma margem bruta quase estavel em
2020 e anos subsequentes.

— Capex liquido em 2020 de R$ 200 milh&es, incorporando renegociagfes de contratos. Aquisicéo
da Fadel Holding por cerca de R$ 160 milhdes, sendo 50% em 2020 e 50% em 2021.

Consequentemente, esperamos as seguintes métricas de crédito:
Simpar

— Cobertura de juros pelo EBIT entre 1,4x-1,7x em 2020 e 1,6x-1,8x em 2021;
— Divida liquida sobre EBITDA entre 4,0x-4,5x em 2020 e 3,5x-4,0x em 2021; e
— FFO sobre divida em cerca de 12% em 2020 e acima de 12% em 2021.

JSL

— Divida liquida sobre EBITDA de 4,7x-5,0x em 2020 e 4,0x-4,5x em 2021; e

— FFO sobre divida inferior a 10% em 2020 e em torno de 12% em 2021.

Liquidez
Simpar

Avaliamos a liquidez da Simpar como adequada. Observamos uma posic¢ao de liquidez confortavel
nos proximos 12 meses, pois 0 grupo manteve um montante de reservas de caixa acima do
histérico por meio de emissdes no mercado doméstico e novos empréstimos bancéarios de suas
subsidiarias. Esperamos que as fontes de liquidez excedam os usos em mais de 1,2x nos préximos
12 meses. A liquidez do grupo também melhorou com sua capacidade de reduzir gastos de capital
e entradas de caixa provenientes de vendas de carros usados, como observado pela reducéo da
frota total da Movida.

Por outro lado, observamos uma folga apertada para os covenants de menos de 15% nos
incurrence covenants para seu titulo de 2024, o que poderia limitar a flexibilidade financeira.
Também vemos a Simpar com uma posicao satisfatoria nos mercados de crédito, embora néo seja
um emissor frequente nos mercados internacionais de crédito.
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Principais Fontes de Liquidez
— Caixa e equivalentes de caixa de R$ 4,2 bilhdes em abril de 2020; e
— FFO esperado de cerca de R$ 1,2 bilh&o nos proximos 12 meses.

Principais Usos de Liquidez

Divida de curto prazo de R$ 1,6 bilhdo em abril de 2020;

Investimentos de cerca de R$ 750 milhdes nos proximos 12 meses;

Saida de capital de giro totalizando R$ 300 milhdes nos proximos 12 meses; e

Desembolso de caixa para a aquisi¢do da Fadel Holding totalizando R$ 159,4 milhdes nos
proximos 12 meses.

JSL

Avaliamos a liquidez da JSL como adequada. A empresa manteve uma posicéo de caixa
consideravel em relagdo as suas necessidades de divida de curto prazo em meio a pandemia.
Esperamos que as fontes de liquidez excedam os usos em mais de 1,2x nos proximos 12 meses.
Além disso, acreditamos que as fontes de liquidez permaneceriam positivas, mesmo que o EBITDA
projetado diminuisse 15%.

A empresa ndo possui um historico de acesso ao mercado de crédito de forma independente, mas
presumimos que manterd um bom relacionamento com os bancos. Observamos que a JSL possui
uma flexibilidade significativa em seus gastos de capital, dado seu modelo de negdcios asset light.

Principais fontes de liquidez:
— Posigéo de caixa pro forma de R$ 1,4 bilhdo em junho de 2020; e

— FFO projetado de cerca de R$ 250 milhdes para os préximos 12 meses a partir de junho de
2020.

Principais usos de liquidez:

— Vencimentos de divida de curto prazo de cerca de R$ 531 milhdes em junho de 2020 (incluindo
vencimentos de curto prazo da empresa adquirida);

— Capex total de R$ 200 milhdes nos proximos 12 meses a partir de margo de 2020;
— Saidas de capital de giro de R$ 100 milhdes;

— Desembolso de caixa para a aquisi¢cao da Fadel Holding totalizando R$ 159,4 milh&es nos
proximos 12 meses; e

— Pagamento de dividendos extraordinarios em torno de R$ 250 milhdes.

Clausulas Contratuais Restritivas (Covenants)
Simpar

Covenants do tipo aceleracdo para a 132 e 142 emisséo de debéntures:

Divida liquida sobre EBITDA-A de no méaximo 3,5x;

EBITDA-A sobre juros liquidos no minimo de 2,0x; e

EBITDA-A = EBITDA sem deducgéo do custo de veiculos vendidos.

Esperamos que o grupo mantenha uma folga de cerca de 50% no indice de divida liquida sobre
EBITDA-A e de 20% na cobertura de juros nos préximos dois anos.
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— Incurrence covenant limitando a capacidade de contratar divida adicional para suas notas
senior unsecured em 2024:

— Divida liquida sobre EBITDA de 4,40x em 2020, 4,20x em 2021 e 4,0x em 2022.

— Esperamos um colch&o apertado de cerca de 10% em 2020, melhorando para cerca de 15% em
2021.

JSL

A JSL possui os mesmos covenants do tipo aceleragéo para suas debéntures e seus Certificados
de Recebiveis Agricolas (CRAs). Essas dividas continuar&o a ser mensuradas no nivel do grupo.

Ratings de Emissao - Analise de Recuperacao
JSL
Principais fatores analiticos

Rebaixamos o rating da 8a emissédo de notas senior unsecured da empresa para 'brAA-', no mesmo
nivel do rating de crédito de emissor na Escala Nacional Brasil. O rating de recuperacéo ‘3" indica
nossa expectativa de uma recuperacao adequada (50%-70%; estimativa arredondada: 65%).

Estimamos um valor bruto de recuperacéo de US$ 1,8 bilhdo no momento do default, em nosso
cenario projetado. Isso se baseia em nossa estimativa de um EBITDA de R$ 330 milhées na
emergéncia do default, aplicando um multiplo de 5,5x, em linha com os pares que operam em
servicos de logistica e transporte de carga.

Nosso cendrio de default simulado considera a combinacgéo de altas taxas de inadimpléncia no
portfélio da JSL, devido a uma contragdo econdmica profunda e prolongada no Brasil, combinada
com um aumento significativo nas taxas de juros, prejudicando o acesso da empresa ao
refinanciamento.

Esperamos que, no caso de um default, a JSL seja reestruturada, ao invés de liquidada, dado seu
modelo de negécios asset light, gerando assim maior valor para os credores.

Default simulado e premissas de avaliagéo:

Ano do default: 2024

Jurisdicao: Brasil

Multiplo de EBITDA: 5,5x

EBITDA de emergéncia: R$ 330 milhdes

Estrutura de prioridade de pagamentos (waterfall)

— Valor liquido da empresa apds custos administrativos de 5%: R$ 1,7 bilhdo

— Divida prioritaria: R$ 130 milhdes

— Divida senior unsecured: R$ 2,3 bilhdes (composto por debéntures no mercado local e CRAS)

— Expectativa de recuperacgéo para credores senior unsecured: 65% (estimativa arredondada)

*Todos os montantes de divida incluem seis meses de juros pré-peticao.
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Simpar

Principais fatores analiticos

Avaliamos as debéntures senior unsecured e as debéntures locais em 'BB-' e '‘brAA+',
respectivamente, no mesmo nivel que os ratings de crédito de emissor. O rating de recuperagao
'4' agora reflete nossa expectativa de recuperacéo média (30% a 50%; estimativa arredondada
35%) em caso de default.

Consideramos a estrutura de divida pro forma do grupo, com a divida e a posi¢éo de caixa
alocada para a JSL como subsidiaria (a antiga holding) e seu sucessor (Simpar) apos a
reorganizacao.

Nosso cenério de default simulado contempla um default no pagamento em 2024. O cenario de
default simulado considera uma combinacgéo de altas taxas de inadimpléncia no portfélio de
contratos da Vamos e da JSL, menores taxas de utilizagao dos negdcios de RAC da Movida e um
forte enfraquecimento do mercado brasileiro de carros e caminhdes, resultando em menor
geracao de caixa e vendas limitadas de ativos prejudicando a capacidade do grupo de honrar os
pagamentos de juros e principal. Também consideramos o acesso limitado ao refinanciamento
em meio a um longo periodo de deterioragdo nas condig¢fes de crédito.

Presumimos que as dividas das subsidiarias, JSL, Vamos, Movida e outras subsidiarias tenham
prioridades em relacéo as dividas unsecured da Simpar em um cenario hipotético de default,
pois essas subsidiarias ndo séo garantidoras da divida da holding.

Esperamos que, no caso de default, a Simpar seja reestruturada ao invés de liquidada, dada a
sua grande escala e o fato de ser o principal grupo de transporte no Brasil, gerando maior valor
para os credores.

Premissa de avaliacao (valuation)

Avaliamos o grupo considerando uma combinacao da abordagem de multiplo de EBITDA e
avaliacéo discricionaria de ativos (DAV - discrete asset valuation). A soma da avaliagéo do
negocio de logistica e de outros negdcios com o negdcio de arrendamento operacional
(considerando a Movida e a Vamos) resulta no valor bruto total de recuperagé&o do grupo.

Avaliamos o negdcio de logistica e outros negdcios usando um multiplo de 5,5x aplicado ao
nosso EBITDA projetado no nivel de emergéncia. O EBITDA projetado de emergéncia é de R$ 500
milhdes, resultando em um valor bruto estimado de recuperacgéo de cerca de R$ 2,8 bilhdes.

Avaliamos seu segmento de negocios de arrendamento operacional pela abordagem DAYV,
aplicando um haircut (corte) total de 40% a base de ativos dessas subsidiarias, chegando a um
valuation bruto estressado de cerca de R$ 6,8 bilhGes.

Como resultado, o valor bruto total de recuperacéo da Simpar é de R$ 9,6 bilhdes.

Default simulado e premissas de avaliagéo:

Ano do default: 2024

Jurisdicao: Brasil

Estrutura de prioridade de pagamentos (waterfall)

Valor liquido da empresa ap0s custos administrativos de 5%: R$ 9,2 bilhdes
Posicéo de divida e participac@o minoritéria nas subsidiarias: R$ 7,8 bilhdes

Montante disponivel para os credores seniores sem garantia da Simpar: R$ 1,4 bilhdo
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— Divida senior unsecured da Simpar: R$ 3,8 bilhdes (considerando o bond 2024 e as debéntures

locais)

— Expectativa de recuperagéo: 30%-50% (estimativa arredondada: 35%).

*Todos os montantes de divida incluem seis meses de juros pré-peticéo.

Tabela de Classificacao de Ratings

Simpar S.A.

Rating de Crédito de Emissor

Escala Global

BB-/Negativa/--

Escala Nacional Brasil

brAA+/Negativa/--

Risco de negécios

Regular

Risco-pais

Moderadamente alto

Risco da industria

Intermediario

Posicdo competitiva Regular
Risco financeiro Agressivo

Fluxo de caixa/Alavancagem Agressivo
Ancora bb-

Modificadores

Diversificacdo/Efeito-portfélio

Neutro (sem impacto)

Estrutura de capital

Neutra (sem impacto)

Liquidez

Adequada (sem impacto)

Politica financeira

Neutra (sem impacto)

Administracéo e governanca

Regular (sem impacto)

Analise de ratings comparaveis

Neutra (sem impacto)

Perfil de crédito individual (SACP)

bb-

Tabela de Classificac&o de Ratings

JSLS.A.

Rating de Crédito de Emissor

Escala Global B+/Negativa/--
Escala Nacional Brasil brAA-/Negativa/--
Risco de negécios Regular

Risco-pais

Moderadamente alto

Risco da industria

Intermediario

Posicéo competitiva

Regular

Risco financeiro

Altamente alavancado

Fluxo de caixa/Alavancagem

Altamente alavancado

Ancora

b

Modificadores

Diversificagao/Efeito-portfélio

Neutro (sem impacto)

Estrutura de capital

Neutra (sem impacto)

Liquidez

Adequada (sem
impacto)

Politica financeira

Neutra (sem impacto)

Administracdo e governanga

Regular (sem impacto)

Analise de ratings comparaveis

Neutra (sem impacto)

Perfil de crédito individual (SACP) b
Rating final, considerando suporte do grupo
(+1 degrau) B+
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Certos termos utilizados neste relatério, particularmente certos adjetivos usados para expressar nossa visao sobre os fatores que sdo

relevantes para os ratings, tém significados especificos que lhes s&o atribuidos em nossos Critérios e, por isso, devem ser lidos em

conjunto com tais Critérios. Consulte os Critérios de Ratingem www.standardandpoors.com.br para mais informagdes. Informacgdes
detalhadas estéo disponiveis aos assinantes do RatingsDirect no site www.capitalig.com. Todos os ratings afetados por esta acéo de

rating sdo disponibilizados no site publico da S&P Global Ratings em www.standardandpoors.com. Utilize a caixa de pesquisa localizada

nacoluna a esquerda no site.

Critérios e Artigos Relacionados

Critérios
— Critério de ratings de recuperacao para emissores corporativos avaliados com grau
especulativo, 7 de dezembro de 2016.

— Metodologia: Avaliactes de classificacéo de jurisdicdes, 20 de janeiro de 2016.

— Principais fatores de crédito para a industria de leasing operacional, 14 de dezembro de 2016.

— Principais fatores de crédito para empresas de transporte ferroviario e de cargas e
encomendas expressas, 12 de agosto de 2014.

— Principais Fatores de Crédito para a Industria de Transportes Ciclicos, 12 de fevereiro de 2014

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

— Uso de CreditWatch e Perspectivas, 14 de setembro de 2009.

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

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

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

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

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

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

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

EMISSOR DATADE DATA DA ACAO
ATRIBUICAO DO ANTERIOR DE
RATING INICIAL RATING
JSLS.A.

Ratings de Crédito de Emissor

Escala Nacional Brasil 23 de abril de 2013 21 de julho de 2020

Status do Endosso Europeu

O(s) rating(s) de crédito na escala global foram endossados na Europa de acordo com as regulagdes
aplicaveis as Agéncias de Ratings de Crédito (CRA - Credit Rating Agencies). Nota: Os endossos para 0s
ratings de crédito na escala global atribuidos a Financas Publicas dos Estados Unidos séo realizados

10


http://www.standardandpoors.com.br/
http://www.capitaliq.com/
http://www.standardandpoors.com/
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http://www.standardandpoors.com/pt_LA/web/guest/article/-/view/sourceId/100012930
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http://www.standardandpoors.com/pt_LA/web/guest/article/-/view/sourceId/100039114
http://www.standardandpoors.com/pt_LA/web/guest/article/-/view/sourceId/100000517
http://www.standardandpoors.com/pt_LA/web/guest/article/-/view/sourceId/100000517
http://www.standardandpoors.com/pt_LA/web/guest/article/-/view/sourceId/100000631
http://www.standardandpoors.com/pt_LA/web/guest/article/-/view/sourceId/100000635
http://www.standardandpoors.com/pt_LA/web/guest/article/-/view/sourceId/100000839
http://www.standardandpoors.com/pt_LA/web/guest/article/-/view/sourceId/100000839
http://www.standardandpoors.com/pt_LA/web/guest/article/-/view/sourceId/100039734
http://www.standardandpoors.com/pt_LA/web/guest/article/-/view/sourceId/100000642
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quando solicitados. Para verificar o status do endosso por rating de crédito, visite o website
www.standardandpoors.com e busque pela entidade avaliada.

INFORMACOES REGULATORIAS ADICIONAIS

Outros servigos fornecidos ao emissor
Nao hé& outros servigos prestados a este emissor.

Atributos e limitacBes do rating de crédito

A S&P Global Ratings utiliza informacg8es em suas analises de crédito provenientes de fontes
consideradas confiaveis, incluindo aquelas fornecidas pelo emissor. A S&P Global Ratings ndo realiza
auditorias ou quaisquer processos de due diligence ou de verificacdo independente da informacéo
recebida do emissor ou de terceiros em conexdo com seus processos de rating de crédito ou de
monitoramento dos ratings atribuidos. A S&P Global Ratings néo verifica a completude e a precisdo das
informacdes que recebe. A informacgao que nos é fornecida pode, de fato, conter imprecisdes ou
omissdes que possam ser relevantes para a analise de crédito de rating.

Em conexdo com a andlise deste (s) rating (s) de crédito, a S&P Global Ratings acredita que ha
informacéo suficiente e de qualidade satisfatéria de maneira a permitir-lhe ter uma opiniéo de rating de
crédito. A atribuicdo de um rating de crédito para um emissor ou emisséo pela S&P Global Ratings nédo
deve ser vista como uma garantia da preciséo, completude ou tempestividade da (i) informac&o na qual a
S&P Global Ratings se baseou em conex&o com o rating de crédito ou (ii) dos resultados que possam ser
obtidos por meio da utilizac¢éo do rating de crédito ou de informacdes relacionadas.

Fontes de informacao

Para atribuicdo e monitoramento de seus ratings a S&P Global Ratings utiliza, de acordo com o tipo de
emissor/emisséao, informacgdes recebidas dos emissores e/ou de seus agentes e conselheiros, inclusive,
balancos financeiros auditados do Ano Fiscal, informag8es financeiras trimestrais, informacdes
corporativas, prospectos e outros materiais oferecidos, informacdes historicas e projetadas recebidas
durante as reunifes com a administracéo dos emissores, bem como os relatérios de analises dos
aspectos econémico-financeiros (MD&A) e similares da entidade avaliada e/ou de sua matriz. Além
disso, utilizamos informagdes de dominio publico, incluindo informacdes publicadas pelos reguladores
de valores mobiliarios, do setor bancario, de seguros e ou outros reguladores, bolsas de valores, e outras
fontes publicas, bem como de servigos de informacdes de mercado nacionais e internacionais.

Aviso de ratings ao emissor

0 aviso da S&P Global Ratings para os emissores em relacéo ao rating atribuido é abordado na politica
“Notificacdes ao Emissor (incluindo Apelacdes)”.

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

— Descricéo Geral do Processo de Ratings de Crédito (secao de Revisdo de Ratings de Crédito)

— Politica de Monitoramento
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Conflitos de interesse potenciais da S&P Global Ratings

A S&P Global Ratings publica a lista de conflitos de interesse reais ou potenciais em “Conflitos de
Interesse — Instrucéo N°© 521/2012, Artigo 16 XII” secao em www.standardandpoors.com.br.

Faixa limite de 5%

A S&P Global Ratings Brasil publica em seu Formulario de Referéncia apresentado em
http://www.standardandpoors.com/pt_LA/web/guest/regulatory/disclosures o nome das entidades
responsaveis por mais de 5% de suas receitas anuais.

As informacdes regulatdrias (PCR, em sua sigla em inglés) da S&P Global Ratings séo publicadas com
referéncia a uma data especifica, vigentes na data da Ultima A¢éo de Rating de Crédito publicada. A S&P
Global Ratings atualiza as informagc®es regulatérias de um determinado Rating de Crédito a fim de
incluir quaisquer mudancgas em tais informag6es somente quando uma Agéo de Rating de Crédito
subsequente é publicada. Portanto, as informacdes regulatérias apresentadas neste relatério podem
nao refletir as mudancgas que podem ocorrer durante o periodo posterior a publicagdo de tais
informacdes regulatoérias, mas que nao estejam de outra forma associadas a uma Acéo de Rating de
Crédito.
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Copyright© 2020 pela Standard & Poor's Financial Services LLC. Todos os direitos reservados.

Nenhum conteuddo (incluindo-se ratings, analises e dados relativos a crédito, avaliagdes, modelos, software ou outras aplicagées ou
informacdes obtidas a partir destes) ou qualquer parte destas informagdes (Contetdo) pode ser modificada, sofrer engenharia reversa,
ser reproduzida ou distribuida de nenhuma forma, nem meio, nem armazenada em um banco de dados ou sistema de recuperag¢éo sem
a prévia autorizacao por escrito da Standard & Poor’s Financial Services LLC ou de suas afiliadas (coletivamente, S&P). O Contetido n&o
devera ser utilizado para nenhum propdsito ilicito ou ndo autorizado. Nem a S&P, nem seus provedores externos, nem seus diretores,
representantes, acionistas, empregados nem agentes (coletivamente, Partes da S&P) garantem a exatidao, completitude,
tempestividade ou disponibilidade do Contetdo. As Partes da S&P néo sdo responsaveis por quaisguer erros ou omissdes (por
negligéncia ou néo), independentemente da causa, pelos resultados obtidos mediante o uso de tal Conteudo, ou pela seguranca ou
manutencao de quaisquer dados inseridos pelo usuario. O Contetdo é oferecido “como ele é”. AS PARTES DA S&P ISENTAM-SE DE
QUALQUER E TODA GARANTIA EXPRESSA OU IMPLICITA, INCLUSIVE, MAS NAO LIMITADA A QUAISQUER GARANTIAS DE
COMERCIABILIDADE, OU ADEQUAGAO A UM PROPOSITO OU USO ESPECIFICO, LIBERDADE DE FALHAS, ERROS OU DEFEITOS DE
SOFTWARE, QUE O FUNCIONAMENTO DO CONTEUDO SEJA ININTERRUPTO OU QUE O CONTEUDO OPERE COM QUALQUER
CONFIGURAGAO DE SOFTWARE OU HARDWARE. Em nenhuma circunstancia, dever&o as Partes da S&P ser responsabilizadas por
nenhuma parte, por quaisquer danos, custos, despesas, honorarios advocaticios, ou perdas diretas, indiretas, incidentais, exemplares,
compensatorias, punitivas, especiais ou consequentes (incluindo-se, sem limitacéo, perda de renda ou lucros e custos de
oportunidade ou perdas causadas por negligéncia) com relacéo a qualquer uso do Contetido aqui contido, mesmo se alertadas sobre
sua possibilidade.

Andlises relacionadas a crédito e outras, incluindo ratings e as afirmagdes contidas no Contetdo séo declaracgdes de opinides na data
em que foram expressas e ndo declaracgdes de fatos. As opiniées da S&P, analises e decisdes de reconhecimento de ratings (descritas
abaixo) ndo sdo recomendacgdes para comprar, reter ou vender quaisquer titulos ou tomar qualquer deciséo de investimento e ndo
abordam a adequacgao de quaisquer titulos. Apds sua publicagdo, em qualquer maneira ou formato, a S&P ndo assume nenhuma
obrigacdo de atualizar o Contetido. N&o se deve depender do Conteldo, e este ndo é um substituto das habilidades, julgamento e
experiéncia do usuario, sua administragao, funcionarios, conselheiros e/ou clientes ao tomar qualquer deciséo de investimento ou
negocios. A S&P ndo atua como agente fiduciario nem como consultora de investimentos, exceto quando registrada como tal. Embora
obtenha informagdes de fontes que considera confiaveis, a S&P nédo conduz auditoria nem assume gualquer responsabilidade de
diligéncia devida (due diligence) ou de verificagéo independente de qualquer informacéo que receba. Publicacdes relacionadas a
ratings de crédito podem ser divulgadas por diversos motivos que ndo dependem necessariamente de uma agao decorrente de um
comité de rating, incluindo-se, sem limitagéo, a publicacédo de uma atualizacéo peridédica de um rating de crédito e andlises correlatas.

Até o ponto em que as autoridades reguladoras permitam a uma agéncia de rating reconhecer em uma jurisdi¢cdo um rating atribuido
em outra jurisdi¢éo para determinados fins regulatérios, a S&P reserva-se o direito de atribuir, retirar ou suspender tal
reconhecimento a qualquer momento e a seu exclusivo critério. As Partes da S&P abdicam de qualquer obrigacéo decorrente da
atribuigao, retirada ou suspensdo de um reconhecimento, bem como de qualquer responsabilidade por qualquer dano supostamente
sofrido por conta disso.

A S&P mantém determinadas atividades de suas unidades de negdécios separadas umas das outras a fim de preservar a independéncia
e objetividade de suas respectivas atividades. Como resultado, certas unidades de negdécios da S&P podem dispor de informagdes que
néo estao disponiveis as outras. A S&P estabeleceu politicas e procedimentos para manter a confidencialidade de determinadas
informacgdes que ndo sdo de conhecimento publico recebidas no &mbito de cada processo analitico.

A S&P pode receber remuneragéo por seus ratings e certas andlises, normalmente dos emissores ou subscritores dos titulos ou dos
devedores. A S&P reserva-se o direito de divulgar seus pareceres e analises. A S&P disponibiliza suas analises e ratings publicos em
seus sites na www.standardandpoors.com (gratuito), e www.ratingsdirect.com e www.globalcreditportal.com (por assinatura), e pode
distribui-los por outros meios, inclusive em suas préprias publica¢des ou por intermédio de terceiros redistribuidores. Informacdes
adicionais sobre nossos honorarios de rating estao disponiveis em www.standardandpoors.com/usratingsfees.

Australia

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