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Resumo da A¢do de Rating

— AVamos Locagdo de Caminhdes, Maquinas e Equipamentos S.A. (Vamos) concluiu
recentemente sua oferta publica de a¢des (IPO - inital public offering), com uma captacéo
liquida de cerca de R$ 845 milhdes. Os recursos serdo usados para amparar o plano de
expansédo mais agressivo da empresa para 0s préximos anos. Esperamos que o aumento
continuo da frota e de escala nas operagdes elevem substancialmente a geracéo de caixa
da empresa. Estimamos um EBIT de R$ 375 milhdes em 2020 e mais que dobrando para
cerca de R$ 780 milhGes em 2022.

— Esperamos ainda que a expanséo financiada com o IPO reduza as necessidades de
endividamento adicional e a carga de juros no curto prazo e que a empresa volte a
financiar crescimento com divida a partir de 2022, mas com uma geragdo de caixa
consistentemente mais forte.

— EmO02 de fevereiro de 2021, alteramos a perspectiva do rating da Vamos de estéavel para
positiva, e reafirmamos nosso rating de crédito corporativo ‘brAA’ na Escala Nacional
Brasil.

—  Aperspectiva é positiva porque esperamos que o ritmo de crescimento mais acelerado
nos proximos anos deva aumentar significativamente a escala e a geragéo de caixa da
empresa e, também, fortalecer suas métricas de crédito.

Fundamento das A¢Bes de Rating

Recursos do IPO suportando um crescimento mais acelerado. A Vamos captou R$ 845 milhdes,
liguidos de despesas administrativas, em sua oferta publica de agdes concluida recentemente,
que seréo utilizados principalmente para crescimento da frota nos préoximos anos. Ao final de
2020, a Vamos tinha mais de 15.000 caminhdes, maquinas e equipamentos em sua frota, um salto
expressivo comparado aos 13.244 de 2019, e projetamos um crescimento ainda mais acelerado,
principalmente a partir de 2022. Além disso, estimamos que a empresa continuard ampliando a
diversificagdo de clientes/setores e de seu portfélio de veiculos, elevando a receita por ativo ao
firmar contratos mais rentaveis, com um ticket médio mais alto.

Nesse sentido, esperamos uma geracao de EBIT na ordem de R$ 375 milhdes para 2020, saltando
para cerca de R$ 780 milhdes em 2022, versus R$ 309 milhdes em 2019. Apesar da oferta, a
Vamos também deve continuar financiando seus investimentos recorrendo a divida, mas
esperamos que a geragao de caixa adicional compense o maior endividamento, permitindo-lhe
manter métricas de crédito relativamente estaveis no médio a longo prazo.
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Comunicado a Imprensa: Perspectiva do rating da Vamos alterada para positiva ap6s concluséo do IPO; rating
‘brAA’ reafirmado

Performance acima da esperada em 2020, mesmo em meio a pandemia da COVID-19.
Acreditamos que os recursos do IPO servirdo para acelerar um crescimento ja em curso,
observado desde o ano passado. Dados a natureza dos seus contratos e seu modelo de negdécio,
as operacgOes da Vamos se mostraram resilientes mesmo diante da crise econdémica causada pela
COVID-19. Além do segmento de locacédo de caminh@es, maquinas e equipamentos, com adigées
de novos contratos e aumento da receita média por ativo, 0 segmento de concessionarias também
performou acima de nossas expectativas, apesar do fechamento das lojas nos primeiros meses
da pandemia, recuperando as vendas a partir do terceiro trimestre e atingindo volumes de venda
para o ano superiores a 2019.

Redugdo de participacdo em sua controladora Simpar S.A. (Simpar: BB-/Estavel/--
brAA+/Estavel/--). Apos o IPO, a Simpar, que era controladora integral da Vamos, passou a deter
77,1% de participacdo na empresa. Entendemos que esse movimento esté alinhado a estratégia
de forte crescimento do grupo, que envolve aumentos de capital para manter o endividamento
gerenciavel em cada uma das subsidiarias. De qualquer forma, esperamos que a Simpar
mantenha o controle da Vamos, mesmo diante de uma possivel oferta publica secundaria (follow-
on) no futuro. Acreditamos que a empresa devera contribuir com uma parcela relevante do EBITDA
do grupo, de cerca de 30% nos préximos anos.

Perspectiva

A perspectiva do rating é positiva porque esperamos que a Vamos utilize os recursos do IPO para
financiar o crescimento de sua frota em um ritmo mais agressivo, aumentando a escala de suas
operacdes, diversificando clientes e o mix de veiculos no seu portfélio. Isso deveréa fortalecer a
geracao de caixa nos préximos anos e diminuir a volatilidade a medida que a escala aumenta.
Esperamos um indice de cobertura de juros pelo EBIT proximo de 3,0x e de geragao interna de
caixa (FFO - funds from operations) sobre divida entre 15% e 20% em 2021 e 2022.

Cenério de elevacéao

Poderemos elevar o rating nos proximos 12 a 18 meses se o ganho de escala da empresa que
projetamos se materializar de forma consistente, atingindo uma receita liquida acima de R$ 2
bilhdes e uma maior participacdo no mercado de aluguéis de caminhdes, maquinas e
equipamentos no Brasil. Esperamos que a empresa continue a se beneficiar do relacionamento
proximo com as montadoras, melhorando a gestdo do seu capital de giro. O rating também podera
ser elevado se a Vamos mantiver o indice de cobertura de juros pelo EBIT perto de 3,0x e 0 FFO
sobre divida entre 15%-20%, consistentemente. Acreditamos que a empresa mantera uma
liquidez confortavel, com fontes sobre usos de caixa acima de 1,2x.

Cenério de rebaixamento

Poderemos retornar a perspectiva para estavel caso o crescimento da Vamos ndo se materialize
ou se a empresa buscar uma expansdo mais agressiva financiada por divida, prejudicando as
métricas de crédito. Poderemos também alterar a perspectiva se houver um enfraquecimento nas
vendas em suas concessionarias e/ou uma renegociagao de contratos, e reducgéo de tarifas no
negocio de locagdo, em face de uma retragdo econdmica, encarecendo o crédito e aumentando a
inadimpléncia de seus clientes.

Descricdo da Empresa

A Vamos é uma empresa brasileira de locacéo de caminhées, maquinas e equipamentos pesados,
que também opera uma rede de 31 concessiondarias de caminhdes, 6nibus, maquinas e
equipamentos das marcas Volkswagen, Valtra e Komatsu, e possui 11 lojas préprias de seminovos
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nas principais regides do pais. A frota total da empresa é de mais de 15 mil ativos, sendo mais de
80% caminhdes e o restante maquinas e equipamentos.

Estimamos um faturamento de R$1,5 bilhdo em 2020, incluindo venda de ativos, com uma
geracéo de EBITDA de R$ 630 milhdes.

AVamos é uma subsidiaria do grupo Simpar S.A., que apoés a oferta publica reduziu sua
participacao para 77,1% na empresa.

Nosso Cenario de Caso-Base

Premissas:

— Retracao do Produto Interno Bruto (PIB) brasileiro de cerca de 4,7% em 2020, seguida de
um crescimento de 3,2% em 2021 e 2,6% em 2022.

— Inflagcdo no Brasil de aproximadamente 3,1% em 2020, 3,9% em 2021 e 3,5% em 2022,
afetando custos com méo de obra e manutencao da frota.

— Taxa basica de juros média de 2,88% em 2020, 2,44% em 2021 e 3,94% em 2022.

—  Frota total ao final do periodo de cerca de 15.000 caminh8es, maquinas e equipamentos
em 2020, 20.300 em 2021 e se aproximando de 27.000 em 2022.

— Receita de locacgédo (incluindo seminovos) de cerca de R$ 875 milhdes em 2020, R$ 1,1
bilhdo em 2021 e de cerca de R$ 1,6 bilhdo em 2022 comparado a R$ 776 milhdes em
2019.

— Receita liquida de concessionarias de cerca de R$ 600 milhdes em 2020, de R$ 625
milhdes em 2021 e R$ 675 milhdes em 2022, comparado a R$ 435 milhdes em 2019.

— Receitaliquida de R$ 1,5 bilhdo em 2020, um acréscimo acima de 20% versus 2019,
decorrente da resiliéncia dos negdcios da empresa, com novos contratos de locagédo e
demanda aquecida por servigos de manutencdo nas concessionarias.

— Aumento dareceita de cercade 15% em 2021 e 36% em 2022, e continuidade do
crescimento do negécio de locagdo e das vendas nas concessionarias.

— Margem EBITDA de cerca de 43% em 2020, subindo para cerca de 50%-53% em 2021 e
2022, superior aos 43,5% de 2019, considerando um crescimento na tarifa média por
ativo e um mix de veiculos mais premium.

—  Entradade recursos do IPO de R$ 845 milhées em 2021, liquidos de despesas
administrativas.

— Investimento em aquisic¢&o de ativos de cerca de R$ 1,1 bilhdo em 2020, R$ 1,8 bilhdo em
2021 e R$ 2,5 bilhdes em 2022, principalmente para crescimento da frota.

— Pagamento de dividendos de cerca de 25% do lucro liquido do exercicio anterior nos
proximos anos.

Principais métricas:

—  EBIT ajustado em torno de R$ 375 milhdes em 2020, R$ 490 milhdes em 2021 e R$ 780
milhées em 2022, comparado a R$ 309 milhdes em 2019.

— FFO de cercade R$ 430 milhdes em 2020, R$ 590 milhdes em 2021 e R$ 840 milhdes em
2022, comparado a R$ 410 milhdes em 2019.

—  FFO sobre divida perto de 15% em 2020 e entre 18%-20% em 2021 e 2022, comparado a
18,4% em 2019.

—  Cobertura de juros-caixa pelo EBIT de cerca de 3,0x em 2020, subindo para 3,2x-3,6x em
2021 e 2022, comparado a 3,1x em 2019.
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Liquidez

Avaliamos a liquidez da Vamos como adequada. Estimamos que as fontes exceder&o os usos de
caixa em mais de 20% nos proximos 12 meses a partir de setembro de 2020. Isso se deve a
posicédo de caixa robusta da empresa, dados os recursos do IPO, as recentes emissdes e a
crescente geracgao de caixa. Apesar do cronograma de investimentos pesado para os proximos
anos, entendemos que a empresa tem flexibilidade para reduzi-los em um cenario de estresse.
Esperamos que a Vamos mantenha a posicao de caixa confortavel e constante acesso as fontes
de financiamento adequadas, considerando também que seus ativos liquidos podem ser dados
em garantia.

Principais fontes de liquidez:

— Posicao de caixa de R$ 422 milhdes em 30 de setembro de 2020.

— FFO de R$ 560 milhdes nos proximos 12 meses a partir de setembro de 2020.

— Recursos do IPO de R$ 845 milhges.

— Novos financiamentos de cerca de R$1,1 bilh&o, considerando a mais recente emissao de
Certificados de Recebiveis do Agronegdcio (CRAs) de R$ 400 milhdes e presumindo que a
empresa podera contratar novas dividas, se necessario, para fazer frente ao elevado
plano de investimentos.

Principais usos de liquidez:
— Dividade curto prazo de R$ 106 milhdes em 30 de setembro de 2020.
— Necessidades de capital de giro de cerca de R$ 9 milhdes nos proximos 12 meses a partir
de setembro de 2020.
— Investimentos (capex) liquidos da ordem de R$1,5 bilh&o nos proximos 12 meses a partir
de setembro de 2020.
— Distribuicao de dividendos de R$ 42 milhdes.

Clausulas Contratuais Restritivas (Covenants)

Os covenants estabelecidos nas debéntures e nos CRAs da Vamos sao do tipo aceleracao de divida
e medidos ao final do ano fiscal. Os covenants mais restritivos requerem um indice de divida
liguida sobre EBITDA abaixo de 3,75x, e um indice de cobertura de juros acima de 2,0x. Estimamos
uma folga entre 15%-25% para o covenant de divida liquida sobre EBITDA em 2021 e 2022.
Entendemos que a empresa tem flexibilidade para cumpri-lo, j& que pode reduzir os
investimentos (capex), se necessario.
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Tabela de Classificacdo de Ratings

Rating de Crédito de Emissor

Escala Nacional Brasil

brAA/Positiva/--

Risco de negdcios

Fraco

Risco-pais

Moderadamente alto

Risco da industria

Intermediario

Posicao competitiva Fraca
Risco financeiro Significativo
Fluxo de caixa/Alavancagem Significativo
Modificadores
Diversificag@o/Efeito-portfélio Neutra
Estrutura de capital Neutra
Liquidez Adequada
Politica financeira Neutra
Administracao e governanga Regular
Andlise de ratings comparaveis Negativa
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Certos termos utilizados neste relatério, particularmente certos adjetivos usados para expressar nossa viséo sobre os fatores que séo
relevantes para os ratings, tém significados especificos que Ihes séo atribuidos em nossos Critérios e, por isso, devem ser lidos em
conjunto com tais Critérios. Consulte os Critérios de Rating em www.standardandpoors.com.br para mais informagdes. Informagdes
detalhadas estéo disponiveis aos assinantes do RatingsDirect no site wwwv.capitalio.com. Todos os ratings afetados por esta agéo de
rating séo disponibilizados no site publico da S&P Global Ratings em www.standardandpoors.com. Utilize a caixa de pesquisa localizada
na coluna a esquerda no site.

Critérios e Artigos Relacionados

Critérios

Artigo

Principios dos Ratings de Credito, 16 de fevereiro de 2011.

Critério | Corporacdes | Geral: Metodologia corporativa: indices e ajustes, 1 de abril de 2019.
Principais fatores de crédito para a industria de leasing operacional, 14 de dezembro de 2016.
Metodologia e Premissas: Descritores de Liquidez para Emissores Corporativos Globais, 16 de
dezembro de 2014.

Metodologia de Ratings Corporativos, 19 de novembro de 2013.

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

Critério Geral: Metodologia e Premissas de Avaliacao do Risco-Pais, 19 de novembro de 2013.
Metodologia de ratings de crédito nas escalas nacionais e regionais, 25 de junho de 2018.
Metodologia: Risco da industria, 19 de novembro de 2013.

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

Definicdes de Ratings da S&P Global Ratings

EMISSOR DATA DE ATRIBUIGAO DO RATING INICIAL DATA DA AGAO ANTERIOR DE RATING

VAMOS LOCAGAO DE CAMINHOES, MAQUINAS E
EQUIPAMENTOS S.A.

Rating de Crédito de Emissor

Escala Nacional Brasil 22 de junho de 2020 22 de junho de 2020
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INFORMACOES REGULATORIAS ADICIONAIS

Outros servigos fornecidos ao emissor
N&o h& outros servigos prestados a este emissor.

Atributos e limitacfes do rating de crédito

A S&P Global Ratings utiliza informagdes em suas analises de crédito provenientes de fontes
consideradas confiaveis, incluindo aquelas fornecidas pelo emissor. A S&P Global Ratings néo realiza
auditorias ou quaisquer processos de due diligence ou de verificagdo 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
informagdes que recebe. A informacao 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 analise deste (s) rating (s) de crédito, a S&P Global Ratings acredita que ha
informacéo suficiente e de qualidade satisfatoria 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 ndo
deve ser vista como uma garantia da preciséo, completude ou tempestividade da (i) informagé&o na qual a
S&P Global Ratings se baseou em conexao com o rating de crédito ou (ii) dos resultados que possam ser
obtidos por meio da utilizag¢&o do rating de crédito ou de informagdes relacionadas.

Fontes de informacao

Para atribuicdo e monitoramento de seus ratings a S&P Global Ratings utiliza, de acordo com o tipo de
emissor/emisséo, informacgdes recebidas dos emissores e/ou de seus agentes e conselheiros, inclusive,
balancos financeiros auditados do Ano Fiscal, informag®es financeiras trimestrais, informacdes
corporativas, prospectos e outros materiais oferecidos, informacgdes histdricas e projetadas recebidas
durante as reunifes com a administracéo dos emissores, bem como os relatorios de anélises dos
aspectos econdmico-financeiros (MD&A) e similares da entidade avaliada e/ou de sua matriz. Além
disso, utilizamos informacdes de dominio publico, incluindo informacg6es 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 informag6es de mercado nacionais e internacionais.

Aviso de ratings ao emissor

O aviso da S&P Global Ratings para os emissores em relagao ao rating atribuido é abordado na politica
“Notificac6es ao Emissor (incluindo Apelacdes)”.

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

— Descricao Geral do Processo de Ratings de Crédito (secao de Revisao de Ratings de

Crédito)

—  Politica de Monitoramento

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 — Instrucdo N©521/2012, Artigo 16 XII” se¢ao em www.standardandpoors.com.br.
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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 regulatédrias (PCR, em sua sigla em inglés) da S&P Global Ratings séo publicadas com
referéncia a uma data especifica, vigentes na data da Ultima Acéo de Rating de Crédito publicada. A S&P
Global Ratings atualiza as informacdes regulatdrias de um determinado Rating de Crédito a fim de
incluir quaisquer mudancas em tais informagdes somente quando uma Acgéo de Rating de Crédito
subsequente é publicada. Portanto, as informacgdes regulatorias apresentadas neste relatério podem
néo refletir as mudancas que podem ocorrer durante o periodo posterior a publicacdo de tais
informac6es regulatdrias, mas que ndo estejam de outra forma associadas a uma A¢éo de Rating de
Crédito.
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SOFTWARE, QUE O FUNCIONAMENTO DO CONTEUDO SEJA ININTERRUPTO OU QUE O CONTEUDO OPERE COM QUALQUER
CONFIGURAGAO DE SOFTWARE OU HARDWARE. Em nenhuma circunstancia, devero 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 relagéo a qualquer uso do Contetido aqui contido, mesmo se alertadas sobre
sua possibilidade.

Analises relacionadas a crédito e outras, incluindo ratings e as afirmacdes contidas no Contetdo séo declaragGes de opinides na data
em que foram expressas e ndo declaragdes de fatos. As opinides da S&P, andlises e decisdes de reconhecimento de ratings (descritas
abaixo) ndo séo recomendagdes para comprar, reter ou vender quaisquer titulos ou tomar qualquer decisdo de investimento e ndo
abordam a adequacéo de quaisquer titulos. Ap6s sua publicagéo, em qualguer maneira ou formato, a S&P ndo assume nenhuma
obrigagao de atualizar o Contetido. N&o se deve depender do Conteudo, e este ndo é um substituto das habilidades, julgamento e
experiéncia do usudrio, sua administracéo, funcionarios, conselheiros e/ou clientes ao tomar qualquer decisdo de investimento ou
negécios. 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 confidveis, a S&P n&o conduz auditoria nem assume qualquer responsabilidade de
diligéncia devida (due diligence) ou de verificagédo independente de qualquer informagao que receba. Publicacdes relacionadas a
ratings de crédito podem ser divulgadas por diversos motivos que ndo dependem necessariamente de uma agdo decorrente de um
comité de rating, incluindo-se, sem limitagéo, a publicacdo de uma atualizagao periédica 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¢do um rating atribuido
em outra jurisdicdo 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 obrigagéo decorrente da
atribuicéo, retirada ou suspenséo 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 negécios separadas umas das outras a fim de preservar a independéncia
e objetividade de suas respectivas atividades. Como resultado, certas unidades de negécios da S&P podem dispor de informagées que
ndo estdo disponiveis as outras. A S&P estabeleceu politicas e procedimentos para manter a confidencialidade de determinadas
informacdes que ndo séo de conhecimento publico recebidas no &mbito de cada processo analitico.

A S&P pode receber remunerag&o por seus ratings e certas analises, normalmente dos emissores ou subscritores dos titulos ou dos
devedores. A S&P reserva-se o direito de divulgar seus pareceres e andlises. A S&P disponibiliza suas andlises 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 publicacdes ou por intermédio de terceiros redistribuidores. Informacdes
adicionais sobre nossos honorarios de rating estéo disponiveis em www.standardandpoors.com/usratingsfees.

Austrélia

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 ndo 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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