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O BB-BI pode ser remunerado por servicos prestados ou possuir relagdes comerciais com a(s) empresa(s) analisada(s) neste
relatério ou com pessoa natural ou juridica, fundo ou universalidade de direitos, que atue representando o mesmo interesse

dessa(s) empresa(s).
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JSL

Empresa é destaque no setor, com capacidade de crescimento e poder de

escala. Porém, com alto perfil de alavancagem.

A JSL é uma empresa do grupo Simpar que atua em diversos
segmentos do mercado logistico. Fundada em 1956 por Julio
Simdes, comecou como transportadora de cargas e expandiu sua

Dados da empresa

atuagdo ao longo dos anos, agregando servigos logisticos Setor Transporte e Logistica
|ntegra€jos, gestdo de frota, armazenagem, distribuicao urbana, Tias S/A aberta

etc.; até se tornar atualmente uma das maiores empresas de

logistica do Brasil. A companhia esta dividida em dois modelos de Ticker JSLG3
atuacao: (i) Assgt .L|gh:c: opera.gQAes L.eves em ativos, com atuacao Listagem Novo Mercado (B3)
focada em maximizacdo de eficiéncia, uso de tecnologia, Dida

expertise e flexibilidade; e (ii) Asset Heavy: operacdes intensivas Liquida/EBITDA 3,3X (3T24)

em ativos, modelo que exige maior nivel de especializacdo e de
investimentos. Atualmente, seu portfélio de contratos é dividido
em ~50% cada modelo.

Rating: escala nacional

Os servicos da JSL estdo agrupados, por ordem decrescente de Agéncia Rating Perspectiva
representatividade da receita liquida, em: (i) Transporte -
Rodovidrio de Cargas (47%): deslocamento rodovidrio de S&P braA+ Estavel
produtos acabados, do fornecedor ao destino final; (ii) Operacbes Fitch AA+(bra) Negativa
de Logistica Dedicada (33%): operacbes em circuito fechado,

Moody “s AA+.br Estavel

dedicadas a um cliente e/ou projeto especifico; (iii) Distribui¢do
Urbana (13%): distribuicdo na ultima milha com abastecimento de
PDVs localizados em centros urbanos; e (iv) Servicos de
Armazenagem (7%): gestdo de armazéns dedicados e
multicliente.

Composicao acionaria’

) . L . o Diretoria,
Ao final de 2023, a receita liquida da companhia estava distribuida N e g e
em diversos setores, sendo os principais: Alimentos e Bebidas 8,16%

(20%), Automotivo (14%), Papel e Celulose (13%) e Bens de
Consumo (11%); sendo que nenhum cliente representava mais de
10% de sua receita bruta e os 10 maiores representavam 34% da
mesma receita. Além disso, aproximadamente 85% estavam
vinculados a contratos de longo prazo (de 3 a5 anos). A JSL
possui aproximadamente 1% de um mercado estimado em R$ 1,3
trithdo, o que indica ser um setor altamente pulverizado e com
chances de consolidagdo. Ao fim do 3724, a relacdo divida liquida
/ EBITDA da companhia foi de 3,3x (+0,1x em relacdo a 2023).

Pontos fortes

Free
float

16,99%

Simpar
74,85%

Pontos de atencao

(i) Exposicao a setores diversos, com atuacdo em
segmentos logisticos complementares e boa diversificacao
de receitas, reduzindo o risco; (ii) Acesso a crédito e
capacidade de comprar ativos em grande escala; (iii)
Contratos de longo prazo, o que lhe confere maior
estabilidade e previsibilidade de fluxo de caixa; (iv)
Capilaridade de bases operacionais a nivel nacional.

(i) Alto risco de crédito devido ao uso de capital intensivo
para investimentos; (ii) Disponibilidade e condi¢des de
crédito podem ser desfavoraveis e comprometer a
capacidade da companhia de assumir novos projetos; (iii)
Frota prépria possui custos significativos com manutencao,
combustiveis e infraestrutura; (iv) Aumento da
concorréncia em decorréncia da pulverizacao do setor.

Fonte: Companhia, Bloomberg, Fitch Ratings, Moody “s Local, S&P Global, Research BB-BI. 'em fev/2025.
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Contexto operacional recente e analise financeira

A JSL vem entregando resultados majoritariamente positivos desde seu IPO, em 2020, com a Receita Liquida
apresentando taxa de crescimento anual composto (CAGR) de 38% em 2020-23 e atingindo RS 2,4 bilhdes no
3T24 (+17% a/a), representada quase na totalidade por Receita de Servicos, com apenas 4%, em média, advindos
da Venda de Ativos, o que indica baixa dependéncia dessa linha para giro e expansdo da frota (positivo) porém
baixo valor residual de venda em uma eventual necessidade (negativo). Os destaques do Ultimo trimestre foram:
(i) a evolugdo do Projeto Cerrado, da Suzano (maior fabrica de celulose do mundo), para o qual a JSL tem
operacao logistica dedicada; (i) a adicdo recorde de RS 2,2 bilhdes em novos contratos com prazo médio de 64
meses, 0 que demonstra boa capacidade de crescimento organico da companhia; e (iii) a reducdo da
alavancagem, sobre a qual dissertaremos mais a seguir. O EBITDA-A" também cresceu significativamente nos
Ultimos anos, com CGAR de 47% em 2020-23, atingindo RS 514 milhdes no Ultimo trimestre (+18% a/a) e
margem de 22%.

Com relagdo ao endividamento, embora a empresa tenha apresentado expansdo e resultados positivos
recentemente, observamos maior pressao sobre suas métricas de crédito, refletindo um risco mais elevado. Isso
ocorre porgue, apesar da maior previsibilidade de fluxos de caixa trazida pelos contratos de longo prazo, a JSL,
pela natureza de seu negdcio, tem por caracteristica financiar seus investimentos e aquisicdes com divida desde o
momento inicial de um projeto para, apenas posteriormente, a medida que o projeto matura, coletar suas
receitas. Esse modelo resulta em um acréscimo imediato do nivel de endividamento e gera um descasamento
entre as despesas financeiras e a geracao de receita do projeto, elevando sua exposi¢do ao risco. Hoje, a
companhia possui RS 5,3 bilhdes em divida liquida (+18% a/a), com prazo médio de vencimento de 5,9 anos,
sendo RS 1,4 bilhdo vencendo no curto prazo (<= 1ano), e custo médio de 13,5% (excluindo o beneficio fiscal
gerado pelas despesas financeiras), levando as métricas de alavancagem e liquidez de: (i) 3,3x Divida
liquida/EBITDA,; (i) 2,6x Divida liquida/EBITDA-A; e (iii) 2,7x EBITDA-A/Despesa financeira liquida. Os nimeros
estdo dentro dos limites estipulados para fins de covenants: item (i) <=3,5x e item (iii) >=2x. Além disso, a
companhia possui RS 2,3 bilhdes em caixa/equivalentes e RS 769 milhdes em linhas compromissadas, o equivale
a 2,3x a divida de curto prazo e o suficiente para cobrir suas obrigacdes até o final de 2026. Consideramos a
estrutura de capital da JSL relativamente apertada mas com margem ainda razoavel para gestdo de suas
operacdes. Para saber mais sobre a JSL, seu setor de atuacéo e resultados recentes, consulte o relatorio do
resultado do 3724 do grupo Simpar.

Principais indicadores financeiros

R$ milhdes 2021 2022 2023 3724 UDM*
Receita liquida 4.296 6.022 7.575 8.727
EBITDA 758 1.070 1.728 1.805
Margem EBITDA (%) 17,6% 17,8% 22,8% 20,7%
Lucro liquido 271 194 352 257
Divida liquida 2.991 3.895 5.569 5.965
Métricas de crédito

Divida CP / Divida total 4% 9% 15% 19%
Divida liquida / EBITDA 3,9 x 3,6 X 3,2 X 3,3X
Divida liquida / EBITDA-A 3,0 x 2,7 % 2,4 x 2,6 X
Covenants 3,5x 3,5x 3,5x 3,5x
EBITDA / Despesa financeira 3,1x 1,5x 1,7 x 1,5 %
EBITDA - capex / Despesa financeira 1,4 x 1,4 x 1,6 X 1,4 X
indice de liquidez (Caixa / Divida CP) 5,6 X 2,1x 1,7 x 1,6 X
Prazo médio de endividamento (anos) 5,9 4,2 3,9 5,9

Fonte: Companhia, Research BB-BI. * Ultimos 12 meses; ' EBITDA adicionado dos custos de venda de ativos; 2 indice de liquidez = Caixa /
Divida de curto prazo.
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https://investalk.bb.com.br/noticias/mercado/SIMH_3T24
https://investalk.bb.com.br/noticias/mercado/SIMH_3T24

Destaques econdbmico-financeiros
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Fonte: Companhia, Research BB-BI. * Ultimos 12 meses; ' Em 30/09/2024 2 Caixa / Divida de curto prazo.
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Disclaimer

Informagdes relevantes

Este é um relatério publico e foi produzido pelo BB-Banco de Investimento S.A. (“"BB-BI”). As informagdes e opinides aqui contidas foram consolidadas ou elaboradas
com base em informagdes obtidas de fontes, a principio, fidedignas e de boa-fé. Embora tenham sido tomadas todas as medidas razodveis para assegurar que as
informagdes aqui contidas ndo sejam incertas ou equivocadas, no momento de sua publicagdo, o BB-BI ndo garante que tais dados sejam totalmente isentos de
distor¢des e ndo se compromete com a veracidade dessas informagdes. Todas as opinides, estimativas e projecdes contidas neste documento referem-se a data
presente e derivam do julgamento de nossos analistas de valores mobilidrios (“analistas’), podendo ser alteradas a qualquer momento sem aviso prévio, em fungdo de
mudangas que possam afetar as projecdes da empresa, ndo implicando necessariamente na obrigagdo de qualquer comunicagdo no sentido de atualizagdo ou revisdo
com respeito a tal mudanga. Os analistas podem interagir com outras dreas do Conglomerado do Banco do Brasil S.A. (“Grupo”) com a finalidade de somente
colherem informag&es abrangentes de mercado que contribuam para que a area de andlise de valores mobilidrios, a quem compete exclusivamente a atribuicdo de
selegdo dos valores mobilidrios para andlise, eleja o rol seu de ativos de cobertura. Quaisquer divergéncias de dados neste relatério podem ser resultado de diferentes
formas de apresentacao, calculo e/ou ajustes, como também podem trazer divergéncia ou contrariedade as opinides expressas por outras dreas do Grupo.

Este material tem por finalidade apenas informar e servir como instrumento que auxilie a tomada de decisdo de investimento. N3o é, e ndo deve ser interpretado
como material promocional, recomendagdo, oferta ou solicitagdo de oferta para comprar ou vender quaisquer titulos e valores mobilidrios ou outros instrumentos
financeiros. E recomendada a leitura dos prospectos, regulamentos, editais e demais documentos descritivos dos ativos antes de investir, com especial atencio ao
detalhamento do risco do investimento. Investimentos nos mercados financeiros e de capitais estdo sujeitos a riscos de perda superior ao capital investido. Os
investidores ndo devem considerar este relatério como Unico critério de decisdo de alocagdo, ndo devendo ser compreendido como o Unico parametro para o exercicio
do seu julgamento, uma vez que as estratégias e instrumentos abordados podem ndo ser adequados e elegiveis para determinadas categorias de investidores.
Antecedendo a qualquer deliberagéo, os investidores devem avaliar minuciosamente a aderéncia dos valores mobilidrios aos seus objetivos de investimento e niveis de
tolerancia de risco ("Suitability"). A rentabilidade passada ndo é garantia de rentabilidade futura. O BB-BI ndo garante o lucro e ndo se responsabiliza por decisdes de
investimentos que venham a ser tomadas com base nas informacdes divulgadas nesse material. E vedada a reproducio, distribuicdo ou publicacdo deste material,
integral ou parcialmente, para qualquer finalidade.

Nos termos do artigo 22 da Resolugdo CVM n° 20, de 25 de fevereiro de 2021, o BB-BI declara a todos que utilizam seus relatérios de analise, que identifica as
seguintes situagdes com potencial de afetar a imparcialidade dos relatérios ou de configurar conflito de interesses:

1 - Ainstituicdo pode ser remunerada por servigos prestados ou possuir relagdes comerciais com a(s) empresa(s) analisada(s) neste relatério ou com pessoa natural ou
juridica, fundo ou universalidade de direitos, que atue representando o mesmo interesse dessa(s) empresa(s); o Grupo pode ser remunerado por servigos prestados ou
possuir relagdes comerciais com a(s) empresa(s) analisada(s) neste relatério, ou com pessoa natural ou juridica, fundo ou universalidade de direitos, que atue
representando o mesmo interesse dessa(s) empresa(s).

2 - Alinstituicdo pode possuir participagdo acionaria direta ou indireta, igual ou superior a 1% do capital social da(s) empresa(s) analisada(s), e podera adquirir, alienar
ou intermediar valores mobilidrios da(s) empresa(s) no mercado; o Grupo pode possuir participagdo acionaria direta ou indireta, igual ou superior a 1% do capital social
da(s) empresa(s) analisada(s), e podera adquirir, alienar e intermediar valores mobilidrios da(s) empresa(s) no mercado.

3 — O Banco do Brasil S.A. detém indiretamente 5% ou mais, por meio de suas subsidiarias, de participacdo aciondria no capital da Cielo S.A., companhia brasileira
listada na bolsa de valores e que pode deter, direta ou indiretamente, participagdes societarias em outras companhias cobertas pelo BB—BI.

Declaracoes dos analistas

O(s) analista(s) envolvido(s) na elaboragdo deste relatério declara(m) que:

a)  Asrecomendagdes contidas neste relatério refletem exclusivamente suas opinides pessoais sobre a companhia e seus valores mobilidrios e foram elaboradas de
forma independente e auténoma, inclusive em relagdo ao BB-Banco de Investimento S.A e demais empresas do Grupo.

b)  Sua remuneracdo é integralmente vinculada as politicas salariais do Banco do Brasil S.A. e ndo recebem remuneragdo adicional por servigos prestados para a(s)
companhia(s) emissora(s) objeto do relatério de anélise ou pessoas a ela(s) ligadas.

O(s) analista(s) declara(m), ainda, em relagdo a(s) companhia(s) emissora(s) dos valores mobilidrios analisada(s) neste relatério:

Itens

Analistas

Luan Calimério - - - _
Fernando Cunha Filho - - - _

Viviane Silva - - - _

1 — O(s) analista(s), seus conjuges ou companheiros, detém, direta ou indiretamente, em nome préprio ou de terceiros, acdes e/ou outros valores mobilidrios de
emissdo da(s) companhia(s) emissora(s) dos valores mobilidrios analisada(s) neste relatério.

2 — O(s) analista(s), seus conjuges ou companheiros, possuem, direta ou indiretamente, qualquer interesse financeiro em relagdo a(s) companhia(s) emissora(s) dos
valores mobilidrios analisada(s) neste relatério.

3 — O(s) analista(s) tem vinculo com pessoa natural que trabalha para a(s) companhia(s) emissora(s) dos valores mobilidrios analisada(s) neste relatério.

4 — O(s) analista(s), seus cénjuges ou companheiros, estdo, direta ou indiretamente envolvidos na aquisi¢do, aliena¢do ou intermediagdo de valores mobilidrios da(s)
companhia(s) emissora(s) dos valores mobilidrios analisada(s) neste relatério.

RATING: “RATING” é uma opinido sobre os fundamentos econémico-financeiros e diversos riscos a que uma empresa, institui¢do financeira ou captagdo de recursos de

terceiros, possa estar sujeita dentro de um contexto especifico, que pode ser modificada conforme estes riscos se alterem. “O investidor ndo deve considerar em
hipdtese alguma o “RATING” como recomendagdo de Investimento.
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