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RESUMO

O rating AA+.br (sf) atribuido & Série Unica da 812 Emiss3o de Certificados de
Recebiveis do Agronegdcio (“CRAs”) emitido pela Eco Securitizadora de Direitos
Creditérios do Agronegdcio S.A. (“Eco”, “Eco Securitizadora”, “Securitizadora” ou
“Emissora/Emitente”) reflete a qualidade de crédito da Vamos Locagdo de Caminhdes,
Maquinas e Equipamentos S.A. (“Vamos”, “Companhia”, “Empresa” ou “Devedora”,
AA+.br estavel) como devedora do Certificado de Direitos Creditérios do Agronegdcio —
N° 002/2020 (“CDCA”), que compde o lastro da operagéo. A Companhia é responsavel
por cobrir todas as despesas da operagao.

O CDCA foi avaliado em AA+.br, em linha com o Rating de Emissor da Vamos. Portanto,
qualquer alteragdo no rating do CDCA podera levar a mudanga no rating dos CRAs.

O montante total da emissao foi de R$ 400 milhdes, em série Unica. O saldo de
principal dos CRAs é atualizado monetariamente pelo indice de Precos Ao Consumidor
Amplo (IPCA) acrescida de remuneragao prefixada de 5,7315% ao ano. O pagamento de
juro é semestral desde maio de 2021 e o pagamento de principal sera realizado em trés
parcelas iguais em novembro de 2028, 2029 e 2030.

Os recursos obtidos com a integralizagao dos CRAs foram utilizados pela
Securitizadora exclusivamente para o pagamento do valor de desembolso do CDCA
emitido pela Vamos. Os direitos creditérios oriundos do CDCA enquadraram-se na
definigdo e direitos creditérios do agronegdcio em razio de a Vamos inserir-se na
atividade (a) locagdo de maquinas, veiculos e equipamentos pesados, com ou sem
condutor; (b) prestacéo dos servigos de gerenciamento, gestdo e manutengao de frota
(preventiva e corretiva); e (c) os direitos creditérios que conferem lastro ao presente
CDCA ja estarem devidamente constituidos, validos e eficazes, e terem como clientes
(devedores) pessoas juridicas caracterizadas como produtores rurais,
independentemente da destinagdo dos recursos a ser dada pelo cliente (devedor) ou
pela Vamos, enquadrando-se, portanto, na legislagdo especifica. Os recursos captados
pela Companhia em decorréncia da emissdo do CDCA foram utilizados no curso
ordinario de seus negécios.
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Pontos fortes de crédito

Brasil

» Operacgao atrelada a qualidade de crédito da Vamos. O risco de crédito da operagdo baseia-se na capacidade e disposig¢éo da
Vamos em honrar a obrigagao de pagamento do CDCA que lastreia os CRAs, bem como as demais obrigagdes assumidas. A
qualidade de crédito do CDCA é inteiramente vinculada a qualidade de crédito da Vamos.

Desafios de crédito

» Risco residual junto a companhia securitizadora. O rating da operagdo incorpora o risco da estrutura dos CRAs, refletindo o
risco residual de que o lastro possa ser alcangado por credores fiscais, trabalhistas e previdenciarios da securitizadora Eco.
Observamos que o risco de credores fiscais, trabalhistas e previdenciarios alcangarem os bens e direitos vinculados a emissao dos
CRAs é mitigado pela baixa representatividade da performance individual da Eco. Para mais informacgoes, veja secao “Analise
Juridica: Regime Fiduciario e Patriménio Separado”. Adicionalmente, consideramos o risco da inexisténcia de um Fundo de
Despesas na operagao para fazer frente as despesas presentes e futuras da emissao de CRAs, as quais sao de responsabilidade da

Devedora.

Fatores que poderiam levar a uma elevagao dos ratings
O rating dos CRAs podera ser elevado caso haja uma elevacdo do rating do CDCA, objeto lastro da operagao.

Fatores que poderiam levar a um rebaixamento dos ratings

O rating dos CRAs podera ser rebaixado caso haja um rebaixamento do rating do CDCA, objeto lastro da operagao.

Perfil

O risco de crédito da transagao reflete a qualidade de crédito da Vamos como devedora do lastro da operagao, em honrar a
obrigacao de pagamento do CDCA que lastreia os CRAs e as demais obrigagdes assumidas vinculadas a captacao.

Fundada em 2015 e com sede em Sao Paulo capital, a Vamos Locagédo de Caminhdes, Maquinas e Equipamentos S.A. é uma empresa
lider no setor de locagdo de veiculos pesados no Brasil. A Companhia possui capital aberto, listada no segmento do Novo Mercado
da B3 S.A. - Brasil, Bolsa, Balcéo (“B3”, AAA.br estével), sendo controlada pela Simpar S.A. (“Simpar”, AA+.br estével), que detém seu
controle com 61% de participagdo. As demais agOes estdo em livre circulagdo no mercado. Ao final de setembro de 2024, a
Companhia contava com cerca de 40,215 caminhdes, 10,875 maquinas e equipamentos, 16 lojas de seminovos e mais de 5,000
oficinas credenciadas dispersas por todas as regides do Brasil. Nos ultimos 12 meses encerrados em setembro de 2024, a Vamos
registrou uma receita liquida de R$ 7,0 bilhdes e margem EBITDA ajustada de 47,7%.

FIGURA 1
Participantes da operagdo

Emissor(a):

Eco Securitizadora de Direitos Creditérios do Agronegécios S.A.
(“Eco”, “Eco Securitizadora”, “Securitizadora” ou “Emissora/Emitente”)

Agente Fiduciario:

Vértx Distribuidora De Titulos E Valores Mobiliarios Ltda. (“Vortx”)

Custodiante / Escriturador

Simplific Pavarini Distribuidora de Titulos e Valores Mobilidrios Ltda. (“Simplific”)

Devedor(a):

Vamos Locagao de Caminhdes, Maquinas e Equipamentos S.A.
(“Vamos”, “Companhia”, “Empresa” ou “Devedora”, AA+.br estavel)

Conta Centralizadora

Banco Bradesco S.A. (“Bradesco”, AAA.br estavel)

Conta de Livre Movimentacgao

Banco Santander (Brasil) S.A. (“Santander”, AAA.br estavel)

Coordenador Lider:

Banco BTG Pactual S.A. (“BTG”, AAA.br estavel)

Coordenador:

XP Investimentos Corretora De Cambio, Titulos E Valores Mobiliarios S.A. (“XP”
ou “XPI”); Banco Itai BBA S.A. (Itati BBA)

Auditor Independente do Patriménio Separado:

Grant Thornton Brasil Ltda. (“Grant Thorthon”)

Fonte: Documentos da operagao

FIGURA 2
Caracteristicas especificas da estrutura

Caracteristica(s) exclusiva(s):

Sem caracteristica exclusiva. A estrutura é representativa de CRAs lastreados
pelo Certificado de Direitos Creditérios do Agronegdcio — N° 002/2020 da Vamos.

Nivel de vinculo com o originador:

Totalmente vinculado a qualidade de crédito da Vamos como devedora.
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Fatores que podem levar a um rebaixamento ou
elevagao:

Brasil

O rating desta emissdo segue o rating atribuido ao Certificado de Direitos
Creditdrios do Agronegdcio — N° 002/2020 da Vamos.

Parametro de sensibilidade:

Quaisquer alteragdes futuras do rating atribuido ao Certificado de Direitos
Creditdrios do Agronegdcio subjacente poderdo levar a uma alteragdo no rating
dos CRAs.

Desempenho das operacoes anteriores:

Essa é a primeira operagdo de CRAs lastreados por Certificado de Direitos
Creditérios do Agronegécio emitidos pela Vamos avaliadas pela Moody’s
Local Brasil.

Fonte: Documentos da operagédo e Moody’s Local Brasil

FIGURA 3

Resumo dos ativos

Ativo(s):

Certificado de Direitos Creditérios do Agronegdcio — N° 002/2020

Volume total da operacao:

R$ 400 milhdes

Numero de séries:

Numero de devedores:

1

Prazo da operacao:

Prazo total da operacéo: 10 anos; vencimento final em de novembro de 2030

Metodologia utilizada:

Metodologia de Rating para Operagdes Estruturadas

Fonte: Documentos da operagédo e Moody’s Local Brasil
Principais consideracodes de crédito
Estrutura da Operacao

FIGURA 4
Diagrama da estrutura da operacdo

Vamos
(Devedora)

Eco Securitizadora

(Emissora) Investidores

Vortx
(Agente Fiduciario)

Fonte: Documentos da operagéo e Moody’s Local Brasil

1. A Vamos emitiu o Certificado de Direitos Creditérios do Agronegdcio — N° 002/2020 (CDCA - que tem como direitos creditérios

Simplific
(Custodiante/Escriturador)

a ele vinculados os direitos creditérios oriundos dos contratos de prestagdo de servigos) em favor da Eco Securitizadora, no
ambito da securitizagdo dos créditos do agronegdcio da operagao.

2. Em seguida, a Eco emitiu a Série Unica da 812 Emiss&o de CRAs, tendo como lastro o CDCA subjacente. A distribuigéo dos
CRAs foi por meio de oferta publica de distribuigdo (nos termos da Instrugdo CVM 476) em regime de garantia firme de
colocagdo. Os CRAs se beneficiam do regime fiducidrio contando com um patriménio separado Unico. O montante total da
operagéo foi de R$ 400 milhdes, em série Unica. O saldo de principal dos CRAs ¢ atualizado monetariamente pelo IPCA

acrescido de remuneragao prefixada de 5,7315% ao ano. O pagamento da remuneragao ocorre semestralmente e o pagamento de

principal sera realizado em trés parcelas iguais em novembro de 2028, 2029 e 2030 (vencimento final).

Fundo de Despesas.

2 de Janeiro de 2025

Os recursos advindos dos investidores que adquiriram os CRAs foram transferidos pela Eco a Vamos. A operagao nao conta com
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4. A Eco contratou a Simplific para realizar servigos de custddia e escrituragdo dos documentos. Ainda, a Vortx foi contratada e
nomeada como agente fiduciario da operagao, devendo representar os interesses dos titulares dos CRAs.

5. A Vamos realizara os pagamentos devidos em razdo do CDCA, na conta da Eco, abrangidas pelo regime fiduciario e integrante do
patrimdnio separado dos CRAs. A Securitizadora, por sua vez, realizara o pagamento da remuneragédo e amortizagdo dos CRAs
aos investidores. O fluxo de pagamento dos CRAs replica o fluxo de pagamento do CDCA subjacente, com um dia util a mais
para acomodar as transferéncias de caixa.

Lastro da Operacao

Os CRAs possuem como lastro o Certificado de Direitos Creditérios do Agronegécio — N° 002/2020 emitido pela Vamos,
representativo integralmente dos direitos creditérios do agronegdcio vinculados aos CRAs em carater irrevogével e irretratavel por
forca do regime fiduciario. Os CRAs contam com a instituicdo de regime fiduciario com patriménio separado unico e, portanto,
segregado dos ativos da Eco Securitizadora.

Garantia Adicional

Nao obstante o direito de penhor sobre os direitos creditérios vinculados ao presente CDCA, nos termos do artigo 32 da Lei 11.076,
ndo ha garantias adicionais constituidas no ambito do CDCA.

Ordem de Alocagao de Pagamentos
1. Despesas;
2.  Multas ou penalidades relacionadas aos CRAs, incluindo eventuais encargos moratérios;
3. Remuneragdo dos CRAs;
4. Amortizagdo do valor nominal unitario atualizado dos CRAs; e
5. Liberagdo de eventual saldo remanescente a conta de livre movimentagao para a Devedora.
Cronograma de Pagamentos

O cronograma de pagamento dos CRAs replica o fluxo de pagamento do CDCA subjacente com um dia util de defasagem a mais para
acomodar as transferéncias de caixa. Os CRAs efetuardo pagamentos correspondentes aos pagamentos feitos pelo CDCA
subjacente.

O saldo dos CRAs é atualizado pelo mesmo indice IPCA do CDCA subjacente utilizando o mesmo nimero de dias Uteis. A parcela
fixa de remuneragao de 5,7315% ao ano é a mesma para a emissdo de CRAs e para o lastro. Para mitigar o risco do dia adicional de
atualizacao monetdria para o primeiro periodo de capitalizagdo dos CRAs, o CDCA incorpora um dia util extra, evitando qualquer
possivel descasamento.

Principais Eventos de Vencimento Antecipado Automaticos e Nao Automaticos dos CRAs (espelhado do CDCA)

Na ocorréncia de qualquer evento de vencimento antecipado automatico, a Eco ou o Agente Fiduciario dos CRAs, caso esteja
administrando o patriménio separado, devera considerar antecipadamente vencidas (observados os prazos de cura) as obrigagdes
decorrentes do CDCA da Vamos, independentemente de aviso ou notificagdo, judicial ou extrajudicial. Seguem abaixo as principais
clausulas de evento de vencimento antecipado automatico:

» inadimplemento, pela Devedora, de qualquer obrigagéo pecuniaria, principal ou acessoria, relacionada ao CDCA e/ou aos
CRAs, nao sanado no prazo de um dia util da respectiva data de pagamento;

» ocorréncia de “reducdo dos direitos creditérios” e, consequentemente, de “evento de reforgo e complementagao”, sem que
haja a “recomposicéo de direitos creditérios” ou a realizagdo do pagamento antecipado do CDCA e/ou alteragéo de qualquer
um dos “contratos de prestagao de servigos” de modo que referido “contrato” deixe de atender aos “critérios de
elegibilidade” sem que seja feita a substituigdo e/ou complementagdo dos direito creditérios; sendo certo que a Eco
Securitizadora (credora) devera receber uma copia do instrumento que alterar, de qualquer forma, qualquer previsido de
qualquer um dos “contratos de prestacao de servigos” que gere um “evento de reforco e complementagéo”;

» declaragdo do vencimento antecipado de qualquer obrigagdo financeira da Devedora decorrente de operagdes de captagdo
de recursos realizada no mercado financeiro ou de capitais, local ou internacional, cujo saldo da divida tenha valor individual
ou agregado, igual ou superior a (a) R$ 50 milhdes ou equivalente em outras moedas, corrigidos anualmente pela variacdo
positiva do IGP-M; ou (b) 3,5% do patriménio liquido da Devedora indicado nas ultimas demonstragdes financeiras
consolidadas divulgadas da Devedora, dentre os itens “a” e “b” acima o menor, observado que, enquanto existirem dividas da
Devedora cujo valor atribuido ao evento previsto neste inciso seja inferior a R$ 50 milhdes, prevalece, para fins desta clausula,
o valor de R$15 milhges;

2 de Janeiro de 2025 Eco Securitizadora — Série Unica da 812 Emissdo de CRAs (Risco Vamos)
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cisdo, fusdo ou incorporacgao (incluindo incorporagéo de a¢des) da Devedora, observado que ndo sera vencimento antecipado
se a cisdo, fusdo ou incorporagéo (incluindo incorporagdo de agdes) cumprir com qualquer dos requisitos a seguir, de forma
ndo-cumulativa: (a) for previamente autorizada pela Credora, conforme orientagdo determinada pelos titulares de CRAs em
sede de Assembleia Geral de Titulares de CRA; (b) tais operagdes ndo implicarem alteragdo do Controle da Devedora e da
parcela cindida; ou (c) for realizada entre Devedora (e esta continue existindo) e Controladas;

caso a Devedora esteja em mora em relagdo a quaisquer de suas obrigagdes pecuniarias previstas no CDCA e/ou nos
documentos da operacgao, realize distribuigdo e/ou pagamento de dividendos, juros sobre o capital préprio ou quaisquer outras
distribuigdes de lucros, exceto por: (a) dividendos minimos obrigatdrios previstos no artigo 202 da Lei das Sociedades por
Acoes, (b) juros sobre o capital préprio imputados aos dividendos obrigatérios, e (c) distribuigdo de dividendos em ocorrendo
excesso de retencdo em reservas de lucros nos termos do Artigo 199 da Lei das Sociedades por Agdes.

Na ocorréncia de qualquer evento de vencimento antecipado ndo automatico, os titulares dos CRAs reunidos em assembleia
deverao deliberar sobre a ndo declaragao de vencimento antecipado. Em caso de declaragao de vencimento antecipado, a

Securitiz
CDCA.D

»

»

»

»

»

»

»

2 de Janei

adora, na qualidade de credora, deverd, imediatamente, declarar o vencimento antecipado das obrigagdes decorrentes do
entre os eventos de vencimento ndo automatico, destacam-se:

inadimplemento, pela Devedora, de qualquer obrigagao ndo pecuniaria prevista no CDCA e em qualquer dos documentos da
operagado, conforme aplicdvel, ndo sanado no respectivo prazo de cura ou em até 10 dias a contar do recebimento, o que for
menor, pela Devedora, de notificagdo do referido descumprimento;

redugado de capital social da Devedora, exceto se tal redugao for realizada nas hipdteses previstas em Lei;

protesto de titulos contra a Devedora, em valor, individual ou agregado, igual ou superior a (a) R$ 50 milhdes ou o equivalente
em outras moedas, corrigidos anualmente pela variagdo positiva do IGP-M; ou (b) 3,5% do patrimonio liquido da Devedora
indicado nas ultimas demonstragdes financeiras consolidadas divulgadas da Devedora, dentre os itens “a” e “b” acima o
menor, exceto se, no prazo de 30 dias a contar do protesto de titulo, tiver sido comprovado a Credora que:

o ofs) protesto(s) foi(ram) cancelado(s) ou suspenso(s); ou

o ofs) protesto(s) foi(ram) efetuado(s) por erro ou ma-fé de terceiro e tenha sido obtida medida judicial adequada para
a anulagéo ou sustagdo de seus efeitos; ou

o o valor do(s) titulo(s) protestado(s) foi(ram) depositado(s) em juizo; ou
o 0 montante protestado foi devidamente quitado pela Devedora; ou

o ofs) protesto(s) foi(ram) garantido(s) por garantia(s) aceita(s) em juizo, observado que, enquanto existirem dividas da
Devedora cujo valor atribuido ao evento previsto neste inciso seja inferior a R$ 50 milhdes, prevalece, para fins desta
cldusula, o valor de R$ 15 milhdes;

descumprimento de decis3o judicial transitada em julgado e/ou de qualquer decisdo arbitral ndo sujeita a recurso em face
da Devedora, em valor, individual ou agregado, igual ou superior a (a) R$ 50 milhdes, ou o equivalente em outras moedas,
corrigidos anualmente pela variagéo positiva do IGP-M; ou (b) 3,5% do patriménio liquido da Devedora indicado nas ultimas
demonstragoes financeiras consolidadas divulgadas da Devedora, dentre os itens “a” e “b” acima o menor, observado que,
enquanto existirem dividas da Devedora cujo valor atribuido ao evento previsto neste inciso seja inferior a R$ 50 milhdes,
prevalece, para fins desta clausula, o valor de R$ 15 milhdes;

inadimplemento (observados os respectivos prazos de cura, se houver), pela Devedora e/ou por qualquer das suas
Controladas, de qualquer de suas operagdes no mercado financeiro e de capitais, em valor, igual ou superior a (a) R$ 50
milhdes, ou o equivalente em outras moedas, corrigidos anualmente pela variagdo positiva do IGP-M; ou (b) 3,5% do
patriménio liquido da Devedora indicado nas ultimas demonstragdes financeiras consolidadas divulgadas da Devedora,
dentre os itens “a” e “b” acima o menor, observado que, enquanto existirem dividas da Devedora cujo valor atribuido ao evento
previsto neste inciso seja inferior a R$ 50 milhdes, prevalece, para fins desta clausula, o valor de R$ 15 milhdes;

arresto, sequestro ou penhora de ativo(s) da Devedora em valor, individual ou agregado, que corresponda a montante igual
ou superior a 25% do patriménio liquido da Devedora indicado nas ultimas demonstragdes financeiras consolidadas
divulgadas da Devedora, exceto se tenha sido obtida medida judicial adequada para a suspenséo de seus efeitos dentro de
15 dias Uteis a contar de sua ocorréncia;

liquidagao, dissolugdo ou extingdo ou, ainda, a alienagdo de controle de qualquer controlada para terceiros que ndo sejam a
Devedora ou controlada da Devedora, exceto por: (a) aquelas que se encontrem inativas e/ou inoperantes e/ou nao
contribuem para o faturamento da Devedora; e (b) reorganizagdes societarias néo vedadas;

ro de 2025 Eco Securitizadora — Série Unica da 812 Emissdo de CRAs (Risco Vamos)
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» ocorréncia da alienagao do controle da Devedora;

»  constituigdo de 6nus ou gravames sobre a somatdria das linhas do balango patrimonial, em bases consolidadas, de
o ativo imobilizado disponibilizado para venda;
o estoques, exceto as linhas “perdas estimadas de estoque” e “outros”;
o veiculos (imobilizado); e
o maquinas e equipamentos (imobilizado) (“Frota”) da Devedora e/ou de qualquer controlada;

exceto

o por O6nus constituido em garantia de financiamento para aquisi¢cao do préprio bem onerado; ou

o caso a partir do momento da contratagdo da divida e respectiva constituigdo do 6nus, a Devedora possua e mantenha
a Frota desonerada num total equivalente ou superior a 1,25x o saldo devedor deste CDCA, conforme as ultimas
demonstragdes financeiras consolidadas divulgadas da Devedora, observado que qualquer contratagao de divida e
respectiva constituicdo de 6nus que gere uma Frota desonerada abaixo de 1,25x o saldo devedor deste CDCA, devera
ter o 6nus compartilhado, de forma pari passu, em até 30 dias Uteis com os titulares dos CRAs; ou

o (c) se previamente aprovado pelos titulares dos CRAs representando, no minimo, 2/3 dos CRA em Circulagdo, em
Assembleia Geral de Titulares dos CRAs convocada com esse fim.

» N&o atendimento do indice financeiro (covenant financeiro) pela Vamos, que serd acompanhado trimestralmente pela Eco
com base nas demonstragdes financeiras consolidadas da Companhia desde o exercicio encerrado ao final de dezembro de
2020 até o pagamento integral das obrigacoes decorrentes dos CRAs.

o Covenant financeiro: Divida Financeira Liquida / EBITDA Consolidado igual ou inferior a 3,75x (os indicadores de
Divida Financeira Liquida e EBITDA incorporam ajustes conforme previso na documentagao).

Fundo de Despesas

A estrutura dos CRAs ndo conta conta com fundo de despesas para fazer frente as despesas, presentes e futuras, da emissao, as quais
serdo de responsabilidade da Devedora (Vamos). Caso a Devedora néo realize o pagamento das despesas, a Emissora podera utilizar
os valores integrantes do patrim6nio separado, inclusive, sem limitagao, aqueles recebidos em razao do pagamento dos valores devidos
no ambito do CDCA para pagamento de tais despesas. Adicionalmente, a insuficiéncia dos bens do patriménio separado sem a devida
recomposigdo pela Devedora ndo dard causa a declaragao de insolvéncia da Emissora, cabendo, nessa hipdtese, ao Agente Fiduciario
convocar Assembleia Geral de Titulares de CRA para deliberar sobre o aporte de recursos pelos Titulares de CRA para arcar com as
Despesas e/ou sobre a liquidagédo do Patrim6nio Separado, o que podera gerar perdas aos Titulares de CRA.

Aplicacdes Financeiras Permitidas

Como nédo ha a constituigdo de um fundo de despesas, ndo ha recursos sob os quais a Emissora pode realizar aplicagGes financeiras
permitidas.

Qualidade de Crédito da Vamos

A qualidade de crédito da Vamos reflete sua forte posicao competitiva no segmento de locagdo de caminhdes, maquinas e
equipamentos no Brasil, se colocando como a lider do setor com aproximadamente 70% de participagdo de mercado em termos de
tamanho de frota. A Companhia possui um perfil de negdcios robusto, operando com uma base de clientes diversificada por meio de
contratos majoritariamente de longo prazo, o que proporciona maior rentabilidade e previsibilidade na geragao de caixa operacional.
Além disso, a Vamos conta com uma frota relativamente jovem, com idade média entre 30 e 36 meses, o que garante alta liquidez de
sua base de ativos para renovagao de frota. Ao mesmo tempo, incorporamos os fortes vinculos implicitos e explicitos, assim como
elevado nivel de importancia da Vamos para sua controladora Simpar S.A. (“Simpar”, AA+.br estavel), bem como os beneficios que
derivam de seu grupo controlador no que tange a aquisigédo de ativos, acesso a mercado e custos de financiamento competitivos.
Seu forte perfil de liquidez e comprovado acesso a mercado também sao fatores positivos ao rating. Por outro lado, ponderamos o
elevado nivel de alavancagem, cobertura de juros pressionada e geragédo de fluxo de caixa livre (FCF) negativo, resultantes de uma
politica financeira agressiva, com alto nivel de investimentos e crescimento orgénico acelerado.

A Companhia opera de forma integrada em todas as frentes de negécio dentro do segmento de locagéo, incluindo compra, venda, e
manutencgao dos ativos. Sua escala e posigao de lideranga no setor lhe conferem forte poder de barganha na aquisicédo de veiculos
novos, além de permitirem maiores prazos de pagamento. Segundo dados da Associagéo Brasileira das Locadoras de Automdveis
(ABLA), o setor de locagdo foi responsavel pelo emplacamento de 10.211 caminhdes em 2023. Desta forma, estimamos que a Vamos
teria sido responsavel por aproximadamente 35% dos emplacamentos do segmento, o que tem permitido significativos patamares de
6
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desconto em relagéo ao valor de tabela - uma forte vantagem competitiva quando comparada a seus concorrentes que possuem
escala significativamente menor. A baixa idade média de sua frota em comparagao ao mercado de veiculos pesados no Brasil
também contribui para o seu perfil de negdcios e operagado. Atualmente, sua frota operacional possui idade média entre 30 e 36
meses, enquanto os ativos desmobilizados para venda tém idade média de cinco a seis anos, provendo assim forte liquidez na
geragao de recursos para a continua necessidade de renovacgao de ativos. Com mais de 1.500 clientes e 3.500 contratos, sem
concentragéo setorial e alto nivel de capilaridade nacional, a Empresa apresenta elevado nivel de diversificagdo em sua base de
faturamento. Por outro lado, ponderamos sua atuag&o voltada somente a uma linha de negécios (GTF pesados).

A Vamos apresenta um robusto backlog de contratos majoritariamente de longo prazo (~ 70% acima de cinco anos em junho de
2024), o que, em nossa visao, fortalece seu perfil de crédito ao proporcionar maior previsibilidade em relagédo a geragéo de
resultados, rentabilidade e geragédo de caixa. Em setembro de 2024, seu backlog de contratos era da ordem de R$ 13,9 bilhges.

A Companhia passou por um periodo de crescimento bastante acelerado por meio de investimentos realizados apés IPO e ingresso
no segmento Novo Mercado da B3 em janeiro de 2021, tendo concluido, consecutivamente, follow-ons em periodos subsequentes.
Apesar de captagdes robustas no mercado de equity, grande parte desse crescimento foi financiado por meio de dividas, fazendo
com que a alavancagem da Companhia permanecesse bastante pressionada. Nos ultimos 12 meses encerrados em setembro de
2024, sua alavancagem bruta ajustada (divida bruta / EBITDA) estava em 4,9x, comparado a 4,7x e 4,0x em 2023 e 2022,
respectivamente. A divida bruta ajustada inclui empréstimos e financiamentos (90% do endividamento bruto ajustado em setembro
de 2024), cessao de direitos creditdrios (7%), obrigagdes por aquisicédo (2%) e arrendamentos (1%). Vale ressaltar que, ao longo dos
ultimos trimestres, a Companhia vem diminuindo o ritmo de crescimento de frota e investimentos, motivada, entre outros fatores,
pelo langamento do programa “Sempre Novo”. Com esse novo programa, a Vamos consegue prolongar o ciclo de vida dos ativos,
alocando seus seminovos para clientes que ndo precisam necessariamente de ativos “zero quildmetro”.

Prospectivamente, esperamos que a Companhia reduza o nivel de investimentos e desalavanque sua estrutura de capital
organicamente, a partir da melhora da rentabilidade dos ativos existentes e aumento na geragdo de EBITDA. A geragdo de fluxo de
caixa livre (FCF) de todo modo ird permanecer em patamares negativos por conta da intensividade de capital do setor. Nos préximos
12-18 meses, projetamos que a alavancagem bruta ajustada da Companhia deva ficar mais préximo a 4,0x. Ao mesmo tempo,
estimamos que sua cobertura de juros ajustada (EBIT / despesa financeira) deva ficar estavel, em torno de 1,5-2,0x em meio ao alto
patamar da taxa basica de juros no Brasil. Em setembro de 2024, o indicador estava em 1,5x, comparado a 1,56x em 2023 e 2,0x em
2022.

A elevada alavancagem da Vamos é compensada por sua adequada posigao de liquidez e cronograma de amortizagdo de divida
confortavel. Em setembro de 2024, sua posi¢éo de caixa e equivalentes de curto prazo era de R$ 4,2 bilhdes, ante uma divida
ajustada de curto prazo de R$ 2,1 bilhdes — permitindo uma relagdo de cobertura de 1,9x. Essa posicédo de caixa é capaz de enderegar
as amortizagOes previstas até o fim de 2026. Além disso, a Companhia demonstra forte acesso ao mercado de capitais, tanto préprio
quanto de terceiros.

O perfil de crédito da Vamos considera ainda o contexto da Companhia dentro do grupo Simpar, que detém 61% das acgées da
Companhia. Acreditamos que existem fortes incentivos para a Simpar influenciar as politicas financeiras da Vamos e apoiar a
Empresa em caso de necessidade, assim como de absorver seus resultados por meio de dividendos.

Risco de Fungibilidade

De acordo com os documentos da operagao, os pagamentos serdo realizados pela Vamos e depositados diretamente na conta do
patriménio separado dos CRAs de titularidade da Eco, mantida no Bradesco. Para mais informagodes, veja segdo de “Andlise Juridica:
Regime Fiduciario e Patrimdnio Separado”.

Analise Juridica: Regime Fiduciario e Patrimonio Separado

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

A Lei 14.430/22 prevé no seu Art. 27 que os direitos creditérios, os bens e os direitos objeto do regime fiduciario responderédo
somente pelas obrigagdes inerentes aos certificados de recebiveis a que estiverem vinculados. Conforme o Art. 27, os dispositivos da
lei que estabelecem a afetacdo ou a separagdo, a qualquer titulo, de patriménio da companhia securitizadora a emissdo especifica
de certificados de recebiveis produzem efeitos em relagédo a quaisquer outros débitos da securitizadora, inclusive de natureza fiscal,
previdenciaria ou trabalhista, em especial quanto as garantias e aos privilégios que lhes sdo atribuidos.
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NZo obstante, com base no artigo 76 da Medida Proviséria 2158-35/01 (que estabelece que "as normas que estabelecam a afetacédo
ou a separacao, a qualquer titulo, de patrimdnio de pessoa fisica ou juridica ndo produzem efeitos em relagédo aos débitos de
natureza fiscal, previdenciaria ou trabalhista"), existe risco residual de que o lastro possa ser alcangado por credores fiscais,
trabalhistas e previdenciarios da securitizadora. Esse risco é mitigado pela baixa representatividade da performance individual da
Eco Securitizadora. A consequente diluigdo de eventuais passivos proporcionalmente as emissdes em circulagédo nos leva a opinido
que este risco é residual e insuficiente para ter um impacto nos ratings.

Monitoramento

Geralmente aplicamos os principais componentes de nossa metodologia de avaliagdo para o monitoramento das operagdes
avaliadas, exceto aqueles elementos da metodologia que possam ser menos relevantes com o passar do tempo, como a analise da
estrutura legal, que nao deve mudar ao longo do tempo.

Utilizamos relatérios de acompanhamento preparados regularmente pelas diversas partes da operagdo para fazer o monitoramento
da operacgéo. Estes relatérios nos informam sobre o desempenho da carteira de recebiveis, incluindo eventuais inadimpléncias, do
suporte de crédito disponivel, e outras informagdes. Nas situagdes em que a performance da operagdo desvia das premissas iniciais,
podemos realizar revisdes mais detalhadas. Essas revisoes sdo focadas nos principais fundamentos dos ativos, incluindo a evolucao
dos negdcios do cedente ou patrocinador da operagdo, e na medida do necessério, em simulagGes de fluxo de caixa com premissas
atualizadas.

Alteragdes no reforgo de crédito ou na qualidade de crédito dos originadores/cedentes/patrocinadores, agente de cobranga e outras
partes da operagao, sao monitoradas e podem desencadear uma revisdo detalhada. Podemos também iniciar uma revisdo detalhada
da operagdo quando formos notificados de uma revisdo nas politicas de originagao e cobranga de recebiveis, alteragdes nas
condi¢cdes macroeconémicas, ou nos fundamentos da industria especifica.

Quaisquer alteragdes de rating sdo anunciadas e disseminadas através de um comunicado de agao de rating.

Definicdo dos ratings atribuidos

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

Metodologia

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

O presente relatorio ndo deve ser considerado como publicidade, propaganda, divulgacdo ou recomendacdo de compra, venda, ou negociagdo dos
instrumentos objeto destas classificacdes de risco de crédito.
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Termos adicionais referentes a Second Party Opinions ('SPQO') e Avaliagdes Net Zero (‘NZA’) (conforme definido nos Simbolos e Defini¢cdes de Rating da Moody’s Ratings): Por favor, observe que as SPOs e as NZAs
ndo sdo um 'rating de crédito. A emissdo de SPOs n3o é uma atividade regulamentada em muitas jurisdigdes, incluindo Singapura. JAPAO: No Jap3o, o desenvolvimento e a oferta de SPOs se enquadram na
categoria de 'Negdcios Auxiliares', ndo em 'Negdcios de Rating de Crédito', e ndo estéo sujeitos as regulamentagdes aplicaveis aos 'Negocios de Rating de Crédito’ sob a Lei de Instrumentos Financeiros e Cambio do
Japéo e suas regulamentagdes relevantes. RPC: Qualquer SPO: (1) ndo constitui uma Avaliagéo de Bénus Verde da RPC conforme definido por quaisquer leis ou regulamentos relevantes da RPC; (2) ndo pode ser
incluido em nenhum documento de declaragdo de registro, circular de oferta, prospecto ou qualquer outro documento enviado as autoridades reguladoras da RPC ou utilizado de outra forma para atender a qualquer
requisito de divulgag&o regulatéria da RPC; e (3) ndo pode ser utilizado na RPC para qualquer fim regulatério ou para qualquer outro fim que ndo seja permitido pelas leis ou regulamentos relevantes da RPC. Para os
fins deste aviso legal, "RPC" refere-se ao continente da Republica Popular da China, excluindo Hong Kong, Macau e Taiwan.
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