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O perfil de crédito da JSL S.A. (JSL”, “Companhia” ou “Empresa”) reflete seu sélido

no artigo 16 da Resolugo CVM no 9/2020. perfil de negdcios, sustentado por sua posigdo competitiva como lider do segmento de
Consulte a pagina www.moodyslocal.com/country/br para logistica rodoviaria no Brasil em termos de faturamento, portfélio integrado e
visualizar os Comunicados relativos as AgSes de Rating diversificado de servigos, além de uma experiéncia consolidada. Esses fatores

referenciadas nesta publicagao. . L. -
conferem a empresa vantagens competltlvas relevantes em seu setor de atua(;ao. Ao

mesmo tempo, incorporamos os fortes vinculos implicitos e explicitos entre a JSL e sua

controladora Simpar S.A. (“Simpar”, AA+.br estavel), assim como o elevado nivel de
CONTATOS importancia da Companhia dentro do grupo. Consideramos também os beneficios
derivados dessa relagao, como aquisigdo de ativos, acesso ao mercado e custos de
financiamento competitivos. Seu adequado perfil de liquidez e comprovado acesso ao
mercado de capitais também sao fatores positivos para o rating.
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Por outro lado, ponderamos que a Companhia opera em um setor intensivo em capital,

Patricia Maniero 0 que, aliado a um perfil financeiro historicamente mais agressivo — evidenciado por
Director — Credit Analyst ML seu rapido crescimento e elevado nivel de investimentos organicos e inorganicos —
patricia.maniero®moodys.com contribui para patamares elevados de alavancagem, cobertura de juros pressionada e

geracdo limitada de fluxo de caixa livre (FCF). Observamos, contudo, uma postura mais
Gabriel Hoffmann cautelosa recentemente, refletida na desaceleragao do crescimento organico e na
Associate ML tendéncia de desalavancagem.
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Nos ultimos 12 meses encerrados em junho de 2025, a alavancagem bruta ajustada
(divida bruta / EBITDA) foi de 4,2x, frente a 4,2x em 2024 e 4,5x em 2023. No mesmo
Enzo Carpena periodo, a geragéo de caixa operacional (CFO; inclui juros e impostos pagos) e o capex
Intern ML liquido ajustado (incluindo arrendamentos) ficaram em R$ 654 milhdes e R$ 584
enzo.carpena@moodys.com milhdes, respectivamente, resultando em um fluxo de caixa livre (FCF; CFO apés
investimento ajustado e dividendos) neutro apés dividendos de R$ 107 milhes.

Nos proximos 12 a 18 meses, considerando o direcionamento estratégico de foco na
SERVIGO AO CLIENTE desalavancagem, estimamos que o FCF da JSL devera se manter préximo da
neutralidade. Como resultado, esperamos que a alavancagem bruta ajustada continue
em trajetdria de queda, atingindo patamares préximos de 4,0x. Em paralelo, a cobertura
de juros ajustada deve permanecer mais contida, entre 1,0x e 1,5x. Ressaltamos,
contudo, que esse indicador podera sofrer pressao adicional devido a priorizagédo de
operagdes via arrendamento, visto que os juros implicitos nesses contratos
demonstram-se superiores ao custo real da divida financeira.
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Pontos fortes de crédito
— Elevada escala e forte posigao competitiva, sendo lider na fragmentada industria de transporte rodoviario no Brasil.

— Track record de aquisigdes bem-sucedidas, contribuindo para a constitui¢cdo de portfélio integrado e diversificado.

— Com portfélio robusto de contratos de longo prazo e desempenho operacional positivo, margens tém se mantido saudaveis
frente ao setor.

— Adequado perfil de liquidez e comprovado acesso ao mercado de capitais.

— Fortes vinculos com o grupo Simpar.

Desafios de crédito

— Histdrico de perfil financeiro agressivo, com métricas de crédito pressionadas, incluindo nivel de alavancagem e cobertura de
juros, resultantes de uma estratégia de rapido crescimento.

— FCF pressionado diante da intensividade de capital inerente ao setor e o alto nivel de investimentos.

— Riscos de execugao e integragao vinculados ao processo de expansao inorganica.

Perspectiva dos ratings

A perspectiva estdvel do Rating de Emissor reflete nossa expectativa de que a Companhia mantera seu sélido perfil de negécios,
com foco no aumento da rentabilidade dos ativos existentes e no controle da alavancagem - em linha com a estratégia da Simpar.
Adicionalmente, reflete a expectativa de uma gestdo prudente da alocacao de capital e da administragéo ativa dos passivos
financeiros, de modo a ndo pressionar suas métricas de crédito e liquidez.

Fatores que poderiam levar a uma elevagao dos ratings

Uma elevagao de rating da JSL exigiria uma elevagao de rating da Simpar. Ainda, para uma elevagao de rating, a JSL deve continuar
apresentando um sélido perfil de negécios, capturando ganhos de escala, ao mesmo tempo em que mantenha métricas de crédito
adequadas e uma adequada posigao de liquidez.

Fatores que poderiam levar a um rebaixamento dos ratings

O rating da JSL pode ser rebaixado caso ocorra um rebaixamento do rating da Simpar ou caso haja uma deterioragdo dos vinculos
explicitos e implicitos entre as entidades. O rating também pode ser rebaixado caso ocorra a piora de seu perfil de negécios e
métricas de crédito, ou a deterioracdo de sua posigao de liquidez.

Perfil

Fundada em 1969 e com sede em Sao Paulo capital, a JSL S.A. € uma empresa que oferece um portfélio integrado de servigos
logisticos, sendo a lider no modal rodoviario no Brasil. A Companhia é uma empresa de capital aberto, listada no segmento do Novo
Mercado da B3 S.A. — Brasil Bolsa BalcZo (“B3”, AAA.br estavel), sendo controlada pela Simpar, que detém seu controle com 74,8%
de participagdo. As demais agdes estdo em livre circulagdo no mercado. Em 2024, a Companhia contava com cerca de 34 mil ativos
operacionais, 35 mil colaboradores, 1,5 milhdo de m2 de armazenagem e mais de 350 filiais, espalhados por todas as regides do
Brasil, mais cinco paises na América do Sul, Africa do Sul e Gana. Nos ultimos 12 meses encerrados em junho de 2025, a JSL
registrou uma receita liquida de R$ 9,5 bilhdes e margem EBITDA ajustada de 21,0%.
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Principais consideracgodes de crédito

Lider absoluta em logistica no modal rodoviario apds aquisi¢oes e crescimento organico recente

Entre 2020 e 2023, a JSL protagonizou uma sequéncia de aquisicoes que expandiram de forma substancial o escopo de atuagéo e
escala da Empresa, além de terem contribuido para o crescimento da escala. As aquisigdes foram efetuadas com base na estratégia
de complementariedade dos servigos oferecidos, com foco na incorporagao de empresas de referéncia em seus respectivos nichos,
preservando know-how, marcas e estruturas organizacionais. A integragdo tem ocorrido principalmente nas areas financeira e de
suprimentos, permitindo ganhos como reducgéo do custo de capital e maior poder de barganha na aquisigao de insumos.

Dentre as aquisigbes mais relevantes, destacam-se: em 2020 - (i) aquisigdo da Fadel Holding Ltda. e Transmoreno Transporte e
Logistica Ltda. (que atuam na distribuigéo urbana de alimentos e bebidas e transporte de veiculos, respectivamente), (ii) Pronto
Express Logistica S.A. (servicos de armazenagem para cosmeéticos, eletrénicos e farmacéutica) e (iii) Transportes Marvel Ltda.
(transporte de cargas refrigeradas); em 2021 — (iv) Transportadora Rodomeu Ltda. e Unileste Transportes Ltda. (transporte de
maquinas, quimicos e gases); em 2022 — (v) Truckpad Tecnologia e Logistica S.A. e da Truckpad Meios de Pagamentos Ltda.
(plataforma de conex&o para caminhoneiros); em 2023 — (vi) IC Transportes Ltda. (transporte de gases, combustiveis, quimicos e
agronegdcio) e (vii) Fazenda Sdo Judas Logistica Ltda. (varejo e e-commerce).

Essas aquisi¢cdes contribuiram fortemente para o aumento de escala da Companhia que, conjuntamente com o crescimento
organico, elevaram a receita liquida da Companhia para R$ 9,5 bilhdes nos 12 meses encerrados em junho de 2025 (receita bruta de
R$ 11,2 bilhdes), de R$ 2,8 bilhées em 2020 (R$ 3,4 bilhdes).

FIGURA1

JSL aumentou sua escala de maneira significativa desde 2020
Evolugdo da receita bruta da JSL segmentada entre receita organica e receita de adquiridas
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Fonte: JSL e Moody’s Local Brasil

Como resultado das aquisiges e do crescimento organico, a JSL ndo sé aumentou substancialmente sua escala e posigao
competitiva, como também se consolidou como lider de mercado, com uma participagao de mercado equivalente a soma dos nove
maiores concorrentes seguintes. Apesar de escala elevada quando comparada a seus concorrentes, a Companhia detém menos de
2% do mercado de transporte rodoviario, o que demonstra a alta fragmentagao do setor e evidencia o potencial futuro de expanséao e
consolidagado. Para efeito de comparagéo, as dez maiores empresas de transporte nos Estados Unidos e na Europa possuem
participagoes de mercado combinadas de 34,4% e 32,0%, respectivamente, enquanto no Brasil essa participagao é estimada pela
Empresa em cerca de 2,1%.

Com excecgédo da IC Transportes, todos as empresas adquiridas desde 2020 apresentaram niveis elevados de expansdo de receita
desde a incorporagao, com o crescimento acumulado de receita liquida variando de 55% para a Fazenda Sao Judas Logistica a niveis
superiores a 100% para a Rodomeu (crescimento de 156%), Marvel (168%) e Truckpad (303%).

Companhia se beneficia da diversificagao de suas operacdes e diferentes linhas de negécio

Como resultado da evolugdo das suas linhas de negécio e servigos oferecidos, a JSL passou a dividir suas atividades em dois
modelos de operagao, que historicamente correspondem a aproximadamente 50% da receita liquida cada: Asset Light e Asset Heavy.
Ao mesmo tempo, a Companhia agrupa seu portfélio de servigos em quatro categorias distintas: transporte rodovidrio de cargas
(45% da receita liquida no trimestre encerrado em junho de 2025), operagbes de logistica dedicada (34%), distribuigdo urbana (7%) e
servigos de armazenagem (14%).
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As operagdes Asset Heavy sdo caracterizadas pelo uso de ativos e mao-de-obra da prépria JSL, tornando-as mais intensivas em
capital devido aos investimentos necessarios em caminhdes, maquinas e equipamentos. Essas operagdes envolvem servigos
especializados, que sdo geralmente baseadas em relacionamentos sélidos com clientes e contratos de longo prazo, e possibilitam a
revenda dos ativos no mercado de seminovos. Ja as operagoes Asset Light demandam baixos investimentos em ativos e contam com
uma extensa rede de motoristas terceiros e agregados. Para alavancar esse segmento, a JSL utiliza sua credibilidade junto a seus
clientes e terceiros, fidelizando os caminhoneiros contratados. Nesse tipo de servigo, os ativos geralmente pertencem aos clientes
ou motoristas. Esses modelos se complementam ao permitir a combinagéo de fluxos mais estdveis e previsiveis provenientes do
modelo Asset Heavy, em conjunto com a escalabilidade e flexibilidade do modelo Asset Light, permitindo com que a Companhia
tome acoes taticas em momentos oportunos sem a necessidade de grandes investimentos de capital.

Em 2025, a Companhia langou a JSL Digital, uma nova unidade de negdcio 100% Asset Light, voltada ao transporte de cargas com
gestao totalmente digital. A operagéo integra processos fisicos e digitais, oferecendo mais agilidade, visibilidade e seguranca. Com
uma estrutura enxuta, o modelo deve permitir pregos mais competitivos e viabilizar a entrada da JSL em novos fluxos e clientes,
especialmente no transporte “spot” com menor valor agregado, ao conectar os caminheiros terceirizados ao ecossistema da JSL.

Referente ao portfélio de servigos, o transporte rodoviario de cargas é composto principalmente por transporte de insumos e
produtos acabados de um ponto para outro, incluindo também o transporte de cargas especializadas, como gases, quimicos e
automoveis. As operagdes dedicadas contam com alto nivel de especializagdo, contratos de longa duragéo e sdo frequentemente
direcionados aos setores de celulose e mineragdo. O segmento de armazenagem é geralmente direcionado para os setores de bens
de consumo, alimentos e bebidas e se caracteriza pela gestdo de armazéns dedicados e multiclientes. Nesse segmento, a JSL atua
no recebimento, armazenamento seco, refrigerado e congelado, sequenciamento e abastecimento de linha de produgao dos clientes.
Por fim, a distribui¢cdo urbana esté direcionada ao abastecimento dos pontos de venda em grandes centros urbanos, além das saidas
e retornos para armazéns ou direto da industria para o varejo.

FIGURA 2 FIGURA 3
Importante diversificagdo de modelo de negécios... ...por meio de atuagao em diferentes servigos
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Extenso relacionamento com clientes e portfélio robusto de contratos de longo prazo contribuem para manutencao de
margens

Nos ultimos anos, a JSL conseguiu expandir significativamente suas operagdes, mantendo suas margens em patamares saudaveis ao
se beneficiar do extenso relacionamento com seus principais clientes. A Empresa possui, em média, 22 anos de servigos prestados
aos seus dez maiores clientes atuais. Em nossa visao, esse longo relacionamento configura uma importante vantagem competitiva,
permitindo com que a JSL realize o “empilhamento” de contratos com as principais empresas da industria brasileira (incluindo
empresas nacionais e internacionais) que atuam em diversos setores, como alimentagéo, bebidas, automotivo, papel e celulose, bens
de consumo, siderurgia, quimicos, mineragao, entre outros, aumentando assim o poder de barganha com essas companhias. O bom
relacionamento com seus clientes, aliado com sua forte capacidade de execugao, também possibilitou a expanséo internacional da
Empresa. Atualmente, a JSL esta presente também no Uruguai, Argentina, Chile, Paraguai, Bolivia, Peru, Africa do Sul e Gana,
atendendo demandas de sua base de clientes nacionais.

Os contratos de transporte rodoviario de carga sdo, em sua maioria, de empresa para empresa (B2B), com duragdo média de dois a
trés anos, enquanto os contratos no segmento de operagdes logisticas dedicadas possuem prazos maiores, com duragdo média
entre trés e cinco anos. Isso proporciona maior seguranga de retorno sobre o capital investido. Esses contratos incluem ajustes de
precos em intervalos regulares e, na maioria das vezes, clausulas de garantia de volume minimo, assegurando uma receita base a

27 de outubro de 2025 JSLS.A.



MOODY’S

LOCAL Brasil

JSL. Quanto aos custos varidveis, como o combustivel, a Empresa possui cldusulas de ajustes automatico na precificagéo,
contribuindo para a estabilidade de margens ao longo do ciclo operacional do contrato.

Nos ultimos 12 meses encerrados em junho de 2025, a JSL apresentou margem EBITDA ajustada de 21,0%, comparada a 22,6% e
23,8% em 2024 e 2023, respectivamente. Destacamos que as margens ao fim de 2024 foram impactadas por pressao de custos com
insumos, como pecas e pneus, que afetaram a rentabilidade de alguns contratos relevantes. No entanto, no primeiro semestre de
2025, observamos um processo de recomposigdo de margens, impulsionado por redugdo de custos e reajustes contratuais -
especialmente nos contratos mais impactados -, de modo que a margem EBITDA reportada mostrou sinais de recuperagao, atingindo
20,5% no segundo trimestre de 2025, frente aos 17,8% registrados no quarto trimestre de 2024.

FIGURA 4

Margem EBITDA ajustada devera permanecer acima de 20% no médio prazo
Evolugao da receita liquida, EBIT e EBITDA ajustado e margem EBIT e EBITDA ajustada
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Fonte: JSL e Moody'’s Local Brasil

A postura mais cautelosa na alocacgéo de capital tem contribuido para amenizar os efeitos das taxas de juros elevadas

Como resultado do forte ritmo de expansao registrado pela JSL e da alta intensividade de capital inerente ao setor, a Companhia
realizou investimentos significativos. Desde 2020, foram investidos aproximadamente R$ 6,2 bilhdes, dos quais R$ 873 milhdes
referem-se ao pagamento do principal de arrendamentos. Nesse mesmo periodo, o fluxo de caixa livre (FCF; CFO apds investimento
ajustado e dividendos) foi negativo em R$ 1,65 bilhdo. Paralelamente, a JSL desembolsou cerca de R$ 440 milhdes em aquisi¢des de
outras empresas — liquido do caixa adquirido — além de outros R$ 558 milhdes em amortizagdes de obrigacdes por aquisicéo (sellers
finance).

Diante de um cendrio mais desafiador, marcado por taxas de juros elevadas, observamos recentemente, uma postura mais cautelosa
por parte da Companhia, evidenciada pela redugéo expressiva de investimento desde o segundo semestre de 2024, auséncia de
novas aquisigoes desde 2023 e foco na desalavancagem, em linha com a estratégia do grupo Simpar. Em termos quantitativos, o
investimento liquido acumulado nos 12 meses encerrados em junho de 2025 totalizou R$ 584 milhdes (R$ 336 milhdes,
desconsiderando o principal de arrendamento), frente a R$ 1,2 bilhdo em 2024 (R$ 973 milhdes) e R$ 1,3 bilhdo em 2023 (R$ 1,2
bilh&o). Essa reducéo contribuiu para a melhora do FCF, que nos ultimos 12 meses encerrados em junho de 2025 foi negativo em R$
36 milhdes (positivo em R$ 212 milhdes, sem considerar o principal de arrendamento), frente ao consumo de R$ 400 milhdes em
2024 (-R$ 195 milhdes) e R$ 727 milhdes em 2023 (-R$ 592 milhdes).

Nos préximos 12 a 18 meses, considerando o novo direcionamento estratégico da Companhia, estimamos que o FCF da JSL devera se
manter préximo da neutralidade apds o pagamento de dividendos entre R$ 100 e R$ 150 milhdes (cerca de 50% do lucro liquido).
Nossas projegdes consideram um CFO em torno de R$ 900 milhdes e um investimento liquido entre R$ 700 e R$ 800 milhdes.
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FIGURA 5
Reducao do nivel de investimento tem moderado o fluxo de caixa livre
Evolugdo da geragéo de caixa ajustada da JSL
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Nota: EBITDA ajustado conforme ajustes-padrao da Moody’s Local Brasil; CFO = geragéo de caixa operacional incluindo os juros pagos e
recebidos; FCF = geragédo de fluxo de caixa livre = CFO — Capex — Dividendos e JCP; Capex inclui investimentos no imobilizado e intangivel e
pagamento de principal de arrendamento

Fonte: JSL e Moody’s Local Brasil

JSL tem apresentado uma tendéncia de reducgéo gradual de alavancagem

Embora a JSL tenha financiado parte de seu crescimento com os recursos obtidos na sua abertura de capital e com o reinvestimento
do caixa gerado por suas operagdes, a Companhia também recorreu a dividas para sustentar seu crescimento, fazendo com que sua
alavancagem bruta ajustada (divida bruta / EBITDA) aumentasse de 3,0x em 2020 para 5,5x em 2021. As obrigacdes relacionadas as
aquisicoes de empresas, utilizadas para financiar parte relevante das operagdes de M&A entre 2020 e 2023, também contribuiram
para o aumento da alavancagem.

No entanto, desde 2022, o indicador tem se estabilizado ao redor de 4,5x e apresentado pequena redugao em periodos recentes. Nos
ultimos 12 meses encerrados em junho de 2025, a Companhia reportou alavancagem bruta ajustada de 4,2x, de 4,2x em 2024, 4,5x
em 2023 e 4,4x em 2022. A redugao dos niveis de alavancagem estao relacionados ao forte crescimento do EBITDA, visto que a
divida bruta ajustada continuou aumentando durante o periodo. Ainda com relagdo a alavancagem e estrutura de capital, avaliamos a
baixa representatividade do patriménio liquido (PL) da Companhia em relagéo ao total de passivos, que era de 14,9% em junho de
2025. Ao mesmo tempo, devido ao cendrio de altas taxas de juros, a despesa financeira da JSL tem permanecido elevada,
consumindo geragéo de caixa operacional e também pressionando seu indice de cobertura de juros ajustada (EBIT / despesa
financeira). Nos Ultimos doze meses encerrados em junho de 2025, o indice foi de 1,2x, ante 1,3x em 2024 e 1,6x em 2023.

Para os préximos 12 a 18 meses, esperamos que a alavancagem bruta ajustada continue em trajetéria de queda, atingindo patamares
proximos de 4,0x. Em paralelo, a cobertura de juros ajustada deve permanecer mais contida, entre 1,0x e 1,5x. Ressaltamos, contudo,
gue esse indicador podera sofrer pressao adicional devido a priorizagdo de operagbes via arrendamento, visto que os juros implicitos
nesses contratos demonstram-se superiores ao custo real da divida financeira.

Consideramos que a manutengdo de uma alavancagem controlada dependera da manutengéo de uma estratégia prudente de
alocacgédo de capital e do aumento do EBITDA impulsionado pela maior rentabilidade dos ativos existentes. Ao mesmo tempo, caso
haja uma reversao da postura atual para uma abordagem mais agressiva — como observado historicamente —, principalmente em
ambientes de mercado mais desafiadores, podera haver pressédo negativa sobre o rating.
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Fortes vinculos explicitos e implicitos com o grupo Simpar

O perfil de crédito da JSL considera o contexto da Companhia dentro do grupo Simpar, que detém 74,85% das agdes da Companhia.
A JSL é uma subsidiaria relevante do grupo, tendo contribuido com 16% do EBITDA reportado consolidado e 22% da receita liquida
nos 12 meses encerrados em junho de 2025. Ao mesmo tempo, a Empresa se beneficia por fazer parte do grupo, que possui grande
escala e presenca diversificada em varios segmentos, operando no aluguel de automéveis, venda de carros usados, locagao de
caminhdes e maquinas, concessiondrias de caminhdes e Onibus, transporte de carga, armazenagem, logistica dedicada,
concessionarias de automéveis leves e outros. A escala do grupo Simpar proporciona poder de barganha, credibilidade com clientes
e, de forma geral, condi¢des de negociagdo mais favoraveis, o que beneficia todas as empresas do grupo conjuntamente.

Além da JSL, o grupo controla a Movida Participacdes S.A. (“Movida”, AA+.br estével), segunda maior empresa do mercado de
locagdo de veiculos leves e frotas, com participagao de 33% na sua receita liquida consolidada dos ultimos doze meses encerrados
em junho de 2025; a Automob S.A. (“Automob”), um dos maiores grupos de concessionarias de veiculos leves e motos no pais, com
28%; a Vamos Locacio de Caminhdes, Maquinas e Equipamentos S.A. (“Vamos”, AA+.br estavel), maior empresa de locagdo de
veiculos pesados e equipamentos, com 12%; além de empresas com negdcios complementares nos segmentos de administragao de
portos, concessdes de rodovias e transporte urbano (CS Infra S.A.), terceirizagdo de frotas para o setor publico e de economia mista
através da CS Brasil Holding e Locacéo S.A. (“CS Brasil”), e gestéo de residuos (Ciclus Ambiental do Brasil S.A.). Adicionalmente, a
Simpar possui um segmento financeiro (BBC Holding Financeira Ltda., detentora do Banco Brasileiro de Crédito S.A, AA.br estavel).

O portfélio de empresas e negdcios distintos, apesar de majoritariamente vinculado a um unico setor, contribui para sua
diversificagao operacional. Ainda, a Simpar conta com relevante diversificagdo geografica, com presenga em todo o Brasil, bem como
no Chile, Peru, Argentina, Uruguai, Paraguai, Bolivia, México, Africa do Sul, Portugal e Gana. O sélido modelo de negécios do grupo
abrange acordos de longo prazo, amplo portfélio de servigos, base de clientes diversificada e oportunidades de venda cruzada,
oferecendo resiliéncia as operagdes durante periodos de recessao, configurando, em conjunto, fatores positivos ao crédito.

Acreditamos que existem fortes incentivos para a Simpar influenciar as politicas financeiras da JSL e apoiar a Empresa em caso de
necessidade, assim como de absorver seus resultados por meio de dividendos. A holding é representada por trés dos cinco membros
do conselho de administragdo e ndo ha limitagdes no acesso aos dividendos das subsidiarias, incluindo JSL, Movida e Vamos, apesar
das participagGes minoritarias. Apesar dos vinculos estratégicos e operacionais, ndo existem garantias cruzadas ou dividas formais
entre a holding e suas subsidiarias, o que confere flexibilidade a Simpar. Ainda, a estrutura de divida da Simpar contempla cldusula
de vencimento antecipado em caso de subsidiarias relevantes descumprirem ou nao realizarem o pagamento de seus passivos
financeiros em montante minimo predeterminado. Consideramos que a auséncia de vinculos formais de divida permite alguma
flexibilidade a Simpar para reciclar seu portfélio caso sua participagdo em qualquer uma de suas subsidiarias deixe de ser vantajosa
para o grupo. A estrutura do Grupo também preserva certo grau de independéncia operacional, com equipes executivas exclusivas e
identidade de marca prépria em cada subsidiaria.
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Consideragoes ambientais, sociais e de governanca (ESG)

No ambito de governanga, a JSL atuou como holding do grupo Simpar até agosto de 2020, quando se tornou uma empresa
operacional focada em servigos logisticos e com administragdo independente. Em setembro de 2020 a Companhia ingressou no
Novo Mercado da B3 - o mais alto nivel de governanga corporativa no mercado de a¢oes local — apds oferta de ages primarias no
montante total de R$ 694 milhdes.

Atualmente as agbes das JSL estéo distribuidas entre a controladora Simpar (que possui cerca de 74,85% das agdes em outubro de
2025), outros membros da familia Simdes (0,08%), free float (22,02%, incluindo 5,03% da Fourth Sail Capital US LP), conselho e
diretoria (2,36%) e tesouraria (0,70%). O Conselho de Administragédo da JSL é composto por cinco membros, sendo dois
independentes, seguindo o modelo das demais empresas listadas do grupo (Movida, Vamos, Automob, além da prépria Simpar). Sua
diretoria executiva é profissionalizada. Ademais, sua estrutura de governanga conta com comités de sustentabilidade, ética,
financeiro e de auditoria, direcionados a prestar assessoramento ao conselho em matérias especificas.

Devido aos fortes vinculos e elevada participagao acionaria, acreditamos que existem fortes incentivos para a Simpar influenciar a
politica financeira da JSL e apoiar a Empresa em caso de necessidade, assim como de absorver seus resultados por meio de
dividendos. Ponderamos, por outro lado, as estruturas de governanga em vigor e participagdo da Companhia no segmento do Novo
Mercado, que oferece protegao aos acionistas minoritarios da Empresa.

FIGURA 8

JSL é controlada pela Simpar com cerca de 74,85% de participacao
Organograma resumido - outubro de 2025
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Nota: free float inclui a participagao de 5,03% da Fourth Sail Capital US LP
Fonte: JSL e Moody'’s Local Brasil

Com relagao aos riscos ambientais, consideramos que o setor de logistica rodoviaria apresenta riscos muito elevados, estando
relacionados principalmente a poluigdo atmosférica gerada pelas emissdes de CO2 (diéxido de carbono) dos veiculos e caminhdes,
gue possuem elevada dependéncia de diesel em sua operagado. O setor estd sujeito a regulagao relativa as emissdes atmosféricas e
poluicdo do ar, de modo que a Companhia esta suscetivel as alteragdes nos regulamentos de emissdes, o que pode afetar o valor de
seus ativos e consequentemente a sua operagdo. Contudo, consideramos que a JSL estad bem-posicionada para alteragdes de
mercado e/ou mudangas regulatdrias, gragas a elevada escala e flexibilidade financeira, além da constante renovagdo de sua frota.
Ademais, atualmente a JSL conta com uma frota de baixa idade média e, portanto, mais moderna e menos poluente. A Companhia
também realiza testes para adogao de veiculos movidos a combustiveis alternativos, como elétricos e a gas — aumentando sua
capacidade de implementar solugdes alternativas.

Na esfera social, os riscos do setor de logistica sdo moderados e estéo relacionados principalmente a: (i) aumento da consciéncia
ambiental, impulsionando a busca por solugdes alternativas e menos poluentes; (ii) dependéncia de fornecedores para manter uma
frota que atenda aos padrdes de seguranca e as necessidades de clientes; (iii) surgimento de novas alternativas de mobilidade, que
podem trazer riscos e exigir investimentos adicionais para acompanhar tendéncias em constante evolugao; (iv) alteragées
regulatérias e de seguranga que podem impactar as operagdes; e (v) disrupgdes nas cadeias de suprimentos, incluindo a
disponibilidade de mao de obra. Adicionalmente, o setor também estéa sujeito a acordos coletivos, como greves ocasionais, que
podem gerar impactos operacionais nas empresas do segmento.
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Consideracoes estruturais

Os ratings das emissodes de dividas da JSL estdao em linha com o seu Rating de Emissor. A estrutura das dividas carregam
covenants financeiros de: (i) Divida Financeira Liquida/EBITDA-Adicionado maxima de 3,5x, e (ii) EBITDA-Adicionado/Despesa
Financeira Liquida minimo de 2,0x. A apuragao dos indicadores é trimestral com base nas demonstragGes financeiras consolidadas
da JSL. Os indicadores para o célculo dos covenants incluem ajustes conforme documentacao.

— Certificado de Direitos Creditérios do Agronegdcio — N° 001/2021: emitido em maio de 2021, inserido no contexto da Série
Unica da 922 Emiss3o de Certificados de Recebiveis do Agronegdcio emitidas pela Eco Securitizadora de Direitos Creditérios do
Agronegdcio S.A, no valor total de R$ 500 milhdes.

o  Série Unica: o saldo de principal é atualizado monetariamente pelo Indice de Pregos ao Consumidor Amplo (IPCA)
acrescida de remuneragao pré-fixada de 5,1672% ano; pagamento de juros semestral; pagamento de principal em trés
parcelas iguais anuais em maio de 2029, 2030 e 2031 (prazo de dez anos).

— Certificado de Direitos Creditérios do Agronegdcio - N° 001/2024, N° 002/2024 e N° 003/2024: emitidos em fevereiro de
2024, inseridos no contexto da 12, 22 e 32 Séries da 3092 Emisséo de Certificados de Recebiveis do Agronegdcio emitidas pela
Eco Securitizadora de Direitos Creditdrios do Agronegdcio S.A., no valor total de R$ 1,75 bilhdo, em trés séries.

o N°001/2024 (“CDCA 12 Série”): R$ 606 milhdes; ndo tem seu saldo atualizado monetariamente; remuneragdo pré-
fixada em 11,3336% ao ano; pagamento de juros semestrais; vencimento de principal em trés parcelas anuais iguais, em
fevereiro de 2029, 2030 e 2031 (prazo de sete anos).

o N°002/2024 (“CDCA 22 Série”): R$ 801 milhdes; possui seu saldo de principal atualizado monetariamente pelo IPCA
acrescida de remuneragdo pré-fixada de 6,4527% ao ano; pagamento de juros semestrais; vencimento de principal em
trés parcelas anuais iguais, em fevereiro de 2029, 2030 e 2031 (prazo de sete anos).

o N°003/2024 (“CDCA 32 Série”): R$ 343 milhdes; ndo tem seu saldo atualizado monetariamente; possui remuneracéo
atrelada a variagdo de 100% da taxa de Depdsito Interfinanceiro (DI) acrescida de sobretaxa de 1,20% ao ano;
pagamento de juros semestrais; vencimento de principal em trés parcelas anuais iguais, em fevereiro de 2029, 2030 e
2031 (prazo de sete anos).

— 162 Emissao de Debéntures: emitida em setembro de 2023, inserida no contexto da 12, 22, 32 e 42 Séries da 1872 Emissdo de
Certificados de Recebiveis Imobilidrios emitidas pela Opea Securitizadora S.A., no valor total de R$ 707 milhdes, em quatro
séries.

o 12 Série: R$ 67 milhdes; ndo tem seu saldo atualizado monetariamente; remuneracéo de taxa DI + 1,256%; pagamento de
juros semestrais; vencimento de principal em parcela tGnica no vencimento, em setembro de 2028 (prazo de cinco
anos).

o 22 Gérie: R$ 72 milhdes; ndo tem seu saldo atualizado monetariamente; remuneragdo de taxa DI + 1,50%; pagamento de
juros semestrais; vencimento de principal em parcela tGinica no vencimento, em setembro de 2030 (prazo de sete anos).

o 32 Série: R$ 186 milhdes; possui seu saldo de principal atualizado monetariamente pelo IPCA acrescida de
remuneragao pré-fixada de 6,7045% ao ano; pagamento de juros semestrais; vencimento de principal em parcela Unica
no vencimento, em setembro de 2030 (prazo de sete anos).

o 42 Série: R$ 381 milhdes; ndo tem seu saldo atualizado monetariamente; remuneracéo pré-fixada em 12,5337%;
pagamento de juros semestrais; vencimento de principal em parcela tinica no vencimento, em setembro de 2030 (prazo
de sete anos).

Analise de liquidez

A JSL apresenta um perfil de liquidez adequado, tendo reportado, em junho de 2025, uma posigédo de caixa e equivalentes de R$ 1,4
bilhdes (incluindo aplicagbes financeiras de curto prazo), ante uma divida ajustada de curto prazo de R$ 1,1 bilh&es (incluindo
arrendamento e contas a pagar por aquisi¢ao) e divida financeira de R$ 792 milhdes no curto prazo - permitindo uma relagéo de
cobertura de 1,2x e 1,7x, respectivamente, frente a 1,0x e 1,3x em 2024. Adicionalmente, em junho de 2025, a Companhia reportou R$
507 milhdes em linhas compromissadas disponiveis e ndo sacadas que podem ser direcionadas para investimentos futuros.

A JSL possui cronograma de amortizagao de divida confortavel, com o prazo médio de sua divida financeira liquida tendo ficado em
cinco anos ao fim de junho de 2025. A Moody’s Local Brasil espera que a Empresa mantenha seu adequado perfil de liquidez
prospectivamente, gerenciamento seus passivos financeiros adequadamente, sobretudo diante do histérico de geragao de FCF
negativo e patamares ainda elevados de alavancagem.
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FIGURA 9
Posicdo de caixa confortavel e cronograma de amortizacgido de divida alongado

Em junho de 2025
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Nota: ndo inclui arrendamentos e obrigagdes por aquisicdo de empresas.
Fonte: JSL e Moody'’s Local Brasil
A divida bruta ajustada pela Moody’s Local Brasil inclui empréstimos e financiamentos (83% do endividamento bruto ajustado em

junho de 2025), arrendamentos (11%) e obrigagdes por aquisigdo (6%).

Além disso, a Companhia possui forte acesso ao mercado de capitais doméstico, tendo cerca de 84% da sua divida financeira
composta por Certificado de Recebiveis do Agronegécio (CRAs), Certificado de Recebiveis Imobiliarios (CRIs) e debéntures. A JSL é
uma emissora frequente no mercado de divida local, o que tém suportado a trajetdria de crescimento da Companhia. Ainda no
quesito liquidez, avaliamos a existéncia do ativo permanente imobilizado (frota) como um conforto parcial a divida liquida da
Companhia, mas ponderamos, ao mesmo tempo, a indisponibilidade de liquidez imediata desses ativos, dada a alocagado da frota a

contratos de médio e longo prazo.

FIGURA 10 FIGURA 11
Composicao da divida bruta ajustada da JSL Composicao da divida financeira da JSL
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Definicao dos ratings atribuidos
Consulte o documento Escalas de Rating do Brasil, disponivel em https://moodyslocal.com.br/, para maiores informagdes a respeito

das definigGes dos ratings atribuidos.
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Metodologia

A metodologia aplicavel ao(s) rating(s) ¢ a Metodologia de Rating para Empresas Nao-Financeiras - (22/Jul/2025), 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 recomendagdo de compra, venda, ou negociagdo dos
instrumentos objeto destas classificagdes de risco de crédito.

"
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Toda a informag&o contida neste documento foi obtida pela MOODY’S junto de fontes que esta considera precisas e confiaveis. Contudo, devido a possibilidade de erro humano ou mecanico, bem como outros
fatores, a informagdo contida neste documento é fornecida no estado em que se encontra (“AS IS”), sem qualquer tipo de garantia, seja de que espécie for. AMOODY’S adota todas as medidas necessarias para que
a informagéo utilizada para a atribuigdo de ratings de crédito seja de suficiente qualidade e provenha de fontes que a MOODY’S considera confiaveis, incluindo, quando apropriado, terceiros independentes.
Contudo, a MOODY’S ndo presta servigos de auditoria e ndo pode, em todos os casos, verificar ou confirmar, de forma independente, as informagdes recebidas nos processos de ratings de crédito ou na preparagéo
de seus Materiais.

Na medida do permitido por lei,a MOODY’S e seus administradores, membros dos érgéos sociais, empregados, agentes, representantes, titulares de licengas e fornecedores ndo aceitam qualquer responsabilidade
perante qualquer pessoa ou entidade relativamente a quaisquer danos ou perdas, indiretos, especiais, consequenciais ou incidentais, decorrentes ou relacionados com a informagéo aqui incluida ou pelo uso, ou
pela inaptidéo de usar tal informag@o, mesmo que a MOODY’S ou os seus administradores, membros dos drgédos sociais, empregados, agentes, representantes, titulares de licengas ou fornecedores sejam
informados com antecedéncia da possibilidade de ocorréncia de tais perdas ou danos, incluindo, mas n3o se limitando a: (a) qualquer perda de lucros presentes ou futuros; ou (b) qualquer perda ou dano que ocorra
em que o instrumento financeiro relevante ndo seja objeto de um rating de crédito especifico atribuido pela MOODY’S.

Na medida do permitido por lei,a MOODY’S e seus administradores, membros dos érgéos sociais, empregados, agentes, representantes, titulares de licengas e fornecedores ndo aceitam qualquer responsabilidade
por quaisquer perdas ou danos, diretos ou compensatérios, causados a qualquer pessoa ou entidade, incluindo, entre outros, por negligéncia (mas excluindo fraude, conduta dolosa ou qualquer outro tipo de
responsabilidade que, para que n3o subsistam duvidas, por lei, ndo possa ser excluida) por parte de, ou qualquer contingéncia dentro ou fora do controle da, MOODY’S ou de seus administradores, membros de
drgdo sociais, empregados, agentes, representantes, titulares de licengas ou fornecedores, decorrentes ou relacionadas com a informagéo aqui incluida, ou pelo uso, ou pela inaptidao de usar tal informagao.

A MOODY’S NAO PRESTA NENHUMA GARANTIA, EXPRESSA OU IMPLICITA, QUANTO A PRECISAO, ATUALIDADE, COMPLETUDE, VALOR COMERCIAL OU ADEQUAGAO A QUALQUER FIM ESPECIFICO DE
QUALQUER RATING DE CREDITO, AVALIAGAO, OUTRA OPINIAO OU INFORMAGOES DADAS OU PRESTADAS, POR QUALQUER MEIO OU FORMA, PELA MOODY'S.

A Moody’s Investors Service, Inc., uma agéncia de rating de crédito, subsidiaria integral da Moody’s Corporation (“MCO”), pelo presente, divulga que a maioria dos emissores de titulos de divida (incluindo
obrigagdes emitidas por entidades privadas e por entidades publicas locais, outros titulos de divida, notas promissdérias e papel comercial) e de agbes preferenciais classificadas pela Moody’s Investors Service, Inc.,
acordaram, antes da atribuigdo de qualquer rating de crédito, pagar a Moody’s Investors Service, Inc., para fins de avaliagdo de ratings de crédito e servigos prestados por esta agéncia.. A MCO e todas as entidades
que emitem ratings sob a marca ( Moody’s Ratings”) também mantém politicas e procedimentos destinados a preservar a independéncia dos ratings de crédito e processos de ratings de crédito da Moody’s Ratings.
S3o incluidas anualmente no website ir.moodys.com, sob o titulo “Investor Relations — Corporate Governance — Charter Documents - Director and Shareholder Affiliation Policy” informagdes acerca de certas
relagdes que possam existir entre administradores da MCO e as entidades classificadas com ratings de crédito e entre as entidades que possuem ratings da Moody’s Invertors Sevices, Inc. e que também
informaram publicamente & SEC (Security and Exchange Commission — EUA) que detém participag&o societaria maior que 5% na MCO.

Moody's SF Japan K.K., Moody's Local AR Agente de Calificacion de Riesgo S.A., Moody’s Local BR Agéncia de Classificagdo de Risco LTDA, Moody’s Local MX S.A. de C.V, I.CV., Moody's Local PE Clasificadora de
Riesgo S.A., e Moody's Local PA Calificadora de Riesgo S.A. (coletivamente, as "Moody’s Non-NRSRO CRAs") s&o todas subsidiarias de agéncias de classificagéo de risco integralmente detidas de forma indireta
pela MCO. Nenhuma das Moody’s Non-NRSRO CRAs é uma Organizag&o de Classificagdo de Risco Estatistico Nacionalmente Reconhecida (NRSRO).

Termos adicionais apenas para a Australia: qualquer publicagdo deste documento na Australia sera feita nos termos da Licenca para Servigos Financeiros Australiana da afiliada da MOODY’s, a Moody’s Investors
Service Pty Limited ABN 61 003 399 657AFSL 336969 e/ou pela Moody’s Analytics Australia Pty Ltd ABN 94 105 136 972 AFSL 383569 (conforme aplicavel). Este documento deve ser fornecido apenas a
distribuidores (“wholesale clients”), de acordo com o estabelecido pelo artigo 761G da Lei Societéria Australiana de 2001. Ao continuar a acessar esse documento a partir da Australia, o usuério declara e garante a
MOODY'’S que é um distribuidor ou um representante de um distribuidor, e que néo ird, nem a entidade que representa ird, direta ou indiretamente, divulgar este documento ou o seu conteudo a clientes de varejo,
de acordo com o significado estabelecido pelo artigo 761G da Lei Societéria Australiana de 2001. O rating de crédito da Moody’s é uma opinido em relagdo a idoneidade crediticia de uma obrigagéo de divida do
emissor e ndo diz respeito as agdes do emissor ou qualquer outro tipo de valores mobilidrios disponiveis para investidores de varejo.

Termos adicionais apenas para a [ndia: Os ratings de crédito da Moody's, avaliagdes, outras opinides e Materiais ndo tém a intencéo de ser, e ndo devem ser, utilizadas ou consideradas, por usuarios localizados na
india em relagao a valores mobiliarios listados ou propostos para listagem em bolsas de valores indianas.

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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