:) RB Investimentos

: ; ANALISE DO SETOR DE RESIDUOS




Introducao

O Brasil so

: Sao geradas
Maior empresa

aloca P anualmente 80 Cada brasileiro
corretamente dp o milhées de produz 381kg
70% de seus menos de 27 toneladas de de residuos por
’ de marketshare
residuos

ano

residuos

O relatdrio a seguir é dedicado a andlise do setor de residuos no Brasil, também conhecido como setor do lixo, com foco no mercado de destinacdao de residuos urbanos e
industriais. Para isso, sera analisado a performance histdrica do setor e suas particularidades, principalmente tendo em vista que é um setor pouco abrangido e carecido de
investimento no pais. Levando em consideragcdo aspectos macroecondmicos, sociais e politicos que afetam as estratégias adotadas para garantir o desenvolvimento do setor.

Com isso, foram identificados os riscos e oportunidades do setor, tendo em vista fatores como a tendéncia de crescimento de novos concorrentes no setor, fortes impactos
politicos e também fatores econ6micos que podem interferir no desenvolvimento do setor. Oportunidades como a falta de servigo de qualidade em boa parte do pais, poucos
players grandes, muito espaco geografico disponivel para desenvolvimento e expansdo das empresas, e as grandes margens que o setor pode oferecer aos seus players.

Investidores estdo cada vez mais atentos ao aspecto ambiental. O esta provocando um descarte cada vez mais consciente das empresas, além de atrair recursos para
companhias com finalidade de cuidar de residuos.
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Historico do Setor

Legislacdao e mercado interno

O tratamento de lixo no Brasil comecou a se desenvolver de forma mais significativa a partir da década
de 1970, com o aumento da consciéncia ambiental global e a necessidade de responder aos
problemas gerados pela crescente producdo de residuos. Antes disso, o manejo de residuos era muito
limitado, muitas vezes envolvendo apenas a coleta e a disposic¢do final, sem tratamento adequado, em
lixdes a céu aberto ou em corpos d'agua.

Na década de 1980, comecaram a surgir as primeiras politicas e programas mais estruturados voltados
para a gestdao ambiental e o tratamento de residuos. No entanto, foi apenas com a Politica Nacional de
Residuos Sélidos, estabelecida pela Lei n2 12.305, em 2 de agosto de 2010, que o Brasil adotou um
marco regulatério abrangente para o tratamento e a gestdo de residuos solidos. Essa politica
estabelece diretrizes para a gestdo integrada e para o gerenciamento ambientalmente adequado dos Centro de Reciclagem
residuos sdlidos, incluindo a reducao, reutilizacdo, reciclagem, tratamento dos residuos e disposicao
final ambientalmente adequada dos rejeitos.

Essa legislagdo marca um avanco significativo na forma como o pais lida com o lixo, incentivando
praticas mais sustentaveis, a responsabilidade compartilhada entre governo, empresas e cidadaos, e a
implantacdo de sistemas de logistica reversa. Desde entdo, o Brasil tem feito progressos na gestao de
residuos, embora ainda haja desafios significativos a serem superados, principalmente em termos de
infraestrutura, educacdo ambiental e engajamento da populacdo.

Lixdo a céu aberto
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Um Tema Global
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Um Tema Global

Existem varios acordos internacionais que abordam a questdo do tratamento e da gestao de residuos, visando reduzir os impactos ambientais negativos e
promover praticas sustentdveis. Estes tratados e convencdes representam esforcos globais para lidar com desafios ambientais complexos e muitas vezes
transfronteiricos relacionados a gestdo de residuos. Eles incentivam os paises a adotar praticas mais sustentaveis de tratamento de residuos, desenvolver
politicas nacionais para a gestao ambientalmente correta de substancias perigosas e promover a cooperagao internacional na busca de solu¢des para
problemas de poluicao e gestao de residuos.

Convengao de Basileia (1989): Formalmente conhecida como a Convencao sobre o Controle de Movimentagdes
6 Transfronteiricas de Residuos Perigosos e sua Eliminacao. Este acordo visa reduzir a movimentacao de residuos
perigosos entre as nagoes, especialmente de paises desenvolvidos para paises em desenvolvimento, e garantir

BASEL CONVENTION a sua gest3o e eliminacdo ambientalmente racional.

eliminar ou restringir a producado e o uso de poluentes organicos persistentes (POPs), que sdo substancias
quimicas altamente prejudiciais que podem persistir no meio ambiente, acumular-se através da cadeia
alimentar e apresentar riscos significativos a saide humana e ao ambiente.

(. Convencao de Estocolmo sobre Poluentes Organicos Persistentes (2001): Este tratado internacional visa

. MINAMATA Conven¢ao de Minamata sobre Mercurio (2013): Este acordo tem como objetivo proteger a saide humana e o
‘ ~N - s . ’ 3 ~N .
UN () W VAMBIE ambiente das emissdes e liberagdes antropogénicas de mercurio e compostos de mercurio, substancias que
environment ON MERCURY . 208
podem ter efeitos toxicos graves.
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Perspectiva do mercado doméstico Participacio das regides na

geracao de lixo em 2022
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No Brasil cada pessoa produz 343kg de lixo 7,59

%
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Num pais continental como o Brasil, de populagao superior a 200 milhdes de habitantes,
cada pessoa produz, em meédia, 343kg de lixo, por ano: total, cerca de 80 milhdes de
toneladas de residuos. O numero nao seria tdo impactante para o meio ambiente e a
economia, se tanto residuo fosse reaproveitado ou reciclado. Mas, no Brasil, somente 4%
passa por esse processo, segundo a Abrelpe (Associacao Brasileira de Empresas de
Limpeza Publica e Residuos Especiais). Atualmente, 70% do lixo do Brasil é destinado
corretamente, com uma tendéncia de aumento gradual.

Centro-Oeste
7,5%

A ideia do governo é antecipar e acelerar ao maximo essa tendéncia, a expectativa € que
o setor de lixo se fortaleca ainda mais com o Novo Marco Legal de Saneamento Basico,

qgue estabelece o fechamento de 3 mil lixGes até 2024. Isso, segundo a Abrelpe se traduz
em pelo menos 13 milhdes de toneladas de lixo que vao precisar ser destinadas da forma

\
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Muitas empresas coletam o gas provindo da decomposicao que acontece dentro das células de aterramento para gerar energia, assim encontrando mais uma fonte de
renda para a operacao. Importante ressaltar que existem duas principais divisdes de classes de residuos, a classe 1 e a classe 2.

A classe 2 sendo mais para destinacao de lixo urbano e a classe 1 sendo majoritariamente produtos perigosos e inflamaveis, ondem possuem alto poder calorifico e um
risco maior. Apesar de os dois serem destinados praticamente da mesma forma quando aterrados, a classe 1 demanda bem mais atencado e possui um custo bem
elevado de operacao.

Entre as outras op¢des muito utilizadas estdo a trituracao e blindagem do residuo para serem vendidos as empresas cimenteiras que utilizam o poder calorifico da
blindagem para queimar em suas caldeiras. Uma modalidade que vem crescendo bastante, mas ainda muito nova, sdo as plantas de alta tecnologia que separam os
matérias reciclaveis do lixo urbano que seria aterrado. Assim gerando uma grande fonte de receita para a operacao, tendo em vista que uma tonelada de recicldveis
pode chegar a 10 mil reais. Enquanto a tonelada de lixo comum para a destinagdo varia entre 70 a 600 reais.

Um outro tipo, mais incomum, seria o descarte de produtos préximos ao vencimento, que precisam ser incinerados. Embora as empresas paguem um valor elevado,
para o descarte, existe um custo extra de seguranca, para evitar o roubo da carga.

Exemplos Residuos

Classe 2 Exemplos Residuos

Classe 1

RESIDUOS NAO-PERIGOSOS RESIDUOS PERIGOS0S

| i E
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Riscos e comparativos regionais

Ticket médio por regiao
O Brasil possui muita diferenga entre o valor pago na reciclagem, entre regides. O valor do PET pago pelos intermediarios as ACs €, em média, 400%
superior ao valor pago ao catador individual.

Segundo o Atlas brasileiro da reciclagem, ha uma variacao de pregos dos materiais ao longo do ano e entre as regides do Brasil, com os precos médios
variando de RS 0,28 para o vidro até RS 6,45 para o aluminio. A Regido Norte registra os menores pre¢os para a maioria dos materiais, com excecdo do
papel e do vidro, cujos precos médios sao menores na Regiao Centro-Oeste do pais.

A diferenca ainda ocorre entre regides dos Estados e das prdprias cidades, o que demonstra a complexidade em realizar um comparacao interna.

Disposicao de lixo no brasil

39% Rl
(o]
B Disposicdo adequada

B Disposicao inadequada
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Reciclagem

Boa parte do lixo ainda nao é destinado corretamente

No Brasil, 39% do lixo coletado (quase 30 milhoes de toneladas) foram destinados a areas
inadequadas, como lixdes que seguem operando em todas as regides. Apesar de quase todas
as principais prefeituras do pais ja destinarem corretamente seus residuos e serem auditadas
guanto a veracidade das informacGes de destinacdo, ainda se vive uma batalha para acabar
com os lixdes ao ar livre. Uma ressalva importante é que cidades menores e longe das grandes
capitais ndo tem o devido acesso a esses servicos, pois além de ter poucos centros de
tratamento de residuos sélidos (CTR), os mais proximos acabam sendo muito distantes.
Cidades no Nordeste, por exemplo, chegam a percorrer 1,000km para destinar seus residuos.

Como vemos na imagem da Abrelpe com o IBGE, existe uma disparidade entre regidoes. Com o
Sudeste, Sul e Centro-Oeste mais avangados no tratamento de residuos. Enquanto o Norte e o
Nordeste ainda tem uma abrangéncia de coleta de lixo menor.

Quantidade de municicpios com iniciatica de
coleta seletiva

89,7 90,9
63,6
54,5
. 48,6
Norte Nordeste Centro oeste Sudeste Sul
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Massa de materiais
reciclaveis recolhidos pela
coleta seletiva no BR - 2020

Kg/habitante/ano

10-50
51-150
15,1-250
251-53.0

| sem declaragéio

Brasil: 15,3 Kg/habitante/anc

Fonta: MDR/SNIS 2020
Flaboragio SPGGIDEPLAN - maw2022
Nota: indicador INDS4_RS (2 eetados sem declaragio)
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Ao destrinchar mais, vemos que a massa de materiais reciclaveis
recolhidos pela coleta seletiva possui muita variedade geografica.
Novamente, a maior parte das disparidades se encontram no Norte e
Nordeste do Brasil. O que por um lado sugere oportunidade de
instalacao de centros de tratamento, por outro mostra um fluxo
ainda fragil para o setor.

Com o Sul e o Sudeste mais industrializados, também é natural que
os produtores estimulem a criacdao de centros de tratamento,
evitando problemas com o descarte no material utilizado para a
producao.

Assim dificultando acesso a esse servico. Uma solugao utilizada pelas
prefeituras e empresas do setor foi criar unidades de transbordo,
onde os caminhdes compactadores de lixo despejam o residuo
coletado nas cidades e os mesmos sao transportados por caminhdes
maiores até a CTR mais préoxima. Uma boa solucao para o problema
de custo logistico, mas que ainda nao é o senario ideal para a
economia circular sustentavel.
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Um pouco da Operacao

Como funciona um aterro
Dreno de gas

O servico de transporte e logistica dos residuos ja sdo um pouco melhor atendidos, . : Setor - i
: . : : luid .~ Dreno de aguas
com grandes empresas cuidando da coleta em grandes cidades, tanto pelo setor : : conciulco . de superficie
publico quando privado. Coletando o CDRI (residuo provido pelo setor industrial e : Setorem Ior . P
empresarial) e o CDRU (residuo provido pelo setor urbano). RS ]
Importante lembrar que esse setor impacta diretamente a salde publica e ambiental .Setor em N : .
implantacao :

de um pais. O profissionalismo e seriedade com que deve se lidar com o destino de
residuos e descartes, para nao atingir a populacao com doencas, infecgoes,
radioatividade de produtos perigosos, etc. Muito importante também a seriedade
como tratado a parte ambiental, onde quando ocasionado desastres, sao de grande
escala e causa diversos danos a fauna e a flora da regiao, muitas vezes se estendendo

a humanos.

Células

Contextualizando, uma CTR pode ser constituida de varias formas, em sua grande
T de lixo

maioria elas sdao aterros sanitarios, onde o cliente seja prefeitura ou cliente industrial
paga para que o lixo, seja destinado de maneira sustentavel, tendo algumas variagdes

Seio de protecao

.
.
-

.

de opgdes de destinacao, a mais utilizada é o aterramento dos residuos, isolando o & : S
solo dos residuos de forma que ele ndo tenha contato com a natureza. Assim coberto Lencol : : . mecania
com lona para que se inicie o periodo de decomposi¢do dos produtos, é extraido o freatico Saida para estacao
chorume (liquido provindo da decomposicdo do lixo organico) é tratado e Dren;:i de de tratamento
transformado em um liquido proprio para descarte. chorume BT
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Tecnologias para o gerenciamento de residuos

4 )

Sistema de coleta subterranea — Armazenamento subterraneo e semi-subterraneo de residuos usado para materiais reciclaveis, organicos e
Oleos. Indicado para regiGes com temperaturas elevadas, devido a temperatura relativamente baixa no subsolo. Exige menos manutencdo
Sistema de informagao geografica (SIG) — Permite gerenciar todo o ciclo de residuos, da coleta ao aterro ou central de reciclagem de
tratamento. Com etapas automatizadas e rastreabilidade, fornece informagc6es como rotas mais confidveis e nimero de residentes

\_

Coleta

\_

Caixas multi-compartimentos — Caixas com compartimentos para diferentes tipos de residuos, como organicos e reciclaveis, usadas para
segregar o residuo do local de sua geracao até o destino final.

Segregagﬁo e §istemas de triagem autc_;r)r\atifados - Ir\FIuein o uso de seps~ores épticlos ede UV, cénlwel_ras e e_m alguns cgso_s esp_ectroscopia de i

) - infravermelho para identificacdo e classificacdo da composicao dos residuos, como plasticos, vidros, metais, incluindo a segregacao de
CIaSSlflcaCaO forma automatizada, elevando a taxa de recuperacdo de produtos descartados, com baixo custo de operag3o.

Tratamento Biolégico Mecanico — Pré-tratamento ao transporte e segregacao, combina os processos biolégicos, para minimizar o teor da
agua, e 0 processo mecanico, para separar metais e vidros dos demais residuos

- 4
a )

Biodegradagao de plasticos — Permite que o plastico seja degradado fisicamente em 90%, dependendo das condicdes de degradacao, com
controle dos componentes quimicos presentes no plastico biodegradavel, para evitar contaminagao do solo.

Remanufatura de vidro — Voltada para remanufatura por derretimento, pode redirecionar o material resultante para a producao de
materiais para construgao ou como matéria prima para isolamento.

Deinking Technology — Usada para reciclagem de papel, torna possivel remover tinta da pasta obtida de papel branco e colorido para
recuperar a celulose para uso na industria

- J
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Tecnologias para o gerenciamento de residuos

Processamento

Gtoclavagem — Envolve esterilizar residuos com vapor a 140 -160 2C para separa-los com base em peso e composi¢do dos materiais \
(vidro, metais, plasticos e fibra organica) para reaproveitamento na industria ou armazenamento em aterros.

Fluffing — Permite separar e esterilizar residuos sélidos e processar a por¢ao organica, formando uma polpa conhecida como fluff,

enquanto trituradores reduzem o tamanho do papel, metal e vidro. O vapor de alta temperatura quebra ligagdes moleculares e destroi
patégeno, originando um material celulésico granulado, usado para reduzir volume de aterros ou corrigir solos.

Incineragao — Tratamento térmico, geralmente a 850 2C, em que o material resultante da combustdo é transformado em agua e gds
carbbnico, podendo ser usado como combustivel, com devido tratamento ambiental

Fusao — Permite derreter residuos com o uso de eletricidade ou combustdo de combustivel em aproximadamente 1.400 C, reduzindo seu
volume. O residuo solidificado tem aplicagdes na industria, na construcdo civil e na recuperacgao de solos.

Vermicompostagem — Processamento de residuos de origem animal, farmacéuticos, de alimentos e esgotos por minhocas, originando um

Recuperag¢ao
energética

material rico em nitrogénio, fosfato e potassio, direcionado para uso como biofertilizante na agricultura.

Conversao Térmica — Utiliza 4gua, calor ou pressao para converter residuos organicos e inorganicos em produtos quimicos e compostos.
Plasticos, pneus e residuos sdao submetidos a processamento térmico, convertendo-se em moléculas de gas combustivel e 6leo. Metais
pesados sdo convertidos em oxidos.
Pirdlise — Degradacdo térmica de materiais na auséncia de oxigénio que converte residuos em combustiveis liquidos ou gasosos, a uma
temperatura entre 300 e 800 2C . Gases e liquidos volatilizados sdo usados para operar motores a vapor.
Gaseificagdo — E Gtil na manutenc3o da sustentabilidade de aterros. A matéria-prima é alimentada em gaseificadores com quantidade
limitada de ar, resultando em vapor, produtos quimicos, eletricidade, hidrogénio, fertilizantes e gas natural.

%

-

CD RBInvestimentos




WV viasoLo

E do Set : 5
mpresas ao setor — - -
sBCH*
‘ Qo e T —=Q
Em 2020, o segmento de residuos chegou a bolsa de valores, despertando o interesse — == (J.a. Gomends @y Ve LAM
A A i a @Q G@,’}ﬁ EJGR’Q:W = VEGA PERU "é 808 WY innova ———
por parte dos investidores. Na B3, apenas ha duas companhias que fazem parte deste vega 2 e O R sstero
segmento, a primeira é a Ambipar (AMBP3), que além da gestdo de residuos, atua e N Vusoto ) "'";mvi Termverde &t
/ g o , o o ~ VIA OATIRE o Revitai’ —
também em outras vertentes ambientais. A segunda empresa é a Orizon Valorizagdo de VL G gl | s | Termeverde
. , I . Geendz | @ e | -
Residuos (ORVR3), esta focada em 100% no tratamento e destinagdo correta do lixo. & ® Voo Gesss EcoVia @ O3ERo §g)mere
g i v T A T
, . , , - ) . VEGA ga m ~ INOVA a!%ia
Além das duas empresas listadas, ha outros players que também estao inseridos no e — V wsoto | V20 A Guans
T2 i . msato | - Amiweal | ReVI® | povitady
setor, em sua maioria atuando em pequenas partes do processo. A Aiesse pertence a G encs vt
holding BRUK Investimentos e Participa¢des desde 2013, a empresa tem participado 2004 limpAR & solvi
direta e indiretamente da execu¢do de importante obras de edificacdo e infraestrutura on |22 | |
de saneamento, além do desenvolvimento de projetos no segmento de gestdo e el R EX
o b oo oH.oE P b B adael

tratamento de residuos sélidos urbanos no Brasil. A Nova Ambiental disponibiliza
diversos servicos como a incineragao de residuos, gerenciamento de residuos de servigos
de saude, destinagdo de residuos, entre outros. A Sanepav foi fundada em 1996, e o

a
oferece ao setor publico e privado solu¢es inovadoras na drea de saneamento, limpeza o=° a m b I pa r

Trajetoria do Grupo Solvi

urbana e gerenciamento de residuos, atuando desde o fornecimento de mao de obra, GROUP

maquinas e equipamentos. O Grupo Solvi existe ha mais de uma década e engloba uma
gama de empresas que foram adquiridas ao longo do tempo. .
T ORIZD
A ViaSolo nasceu através de uma parceria entre a Vega e a Construtora Barbosa Mello. a 1 e S S e AV 4
ambiental infraestrutura, edificacdes e VALORIZACAO DE RESIDUOS
servigos sustentdveis de engenharia

Atualmente com trés unidades nas cidades de Betim, Sabarad e Montes Claros, em Minas
Gerais, a Viasolo conta também com empresas controladas: Alfenas Ambiental S.A,

Ecovia Valoriza¢ao e Residuo Zero Ambiental. Entre as diversas solu¢des que as 4
Unidades de Valorizagdao Sustentavel oferecem para proteger o meio ambiente estdo: Sm VI
coleta de residuos sélidos domiciliares, coleta e tratamento de residuos de servigos de Solugdes para a vida

saude, operacdo de aterros industriais e sanitdrios classe | e Il, Estacdao de Tratamento de

Efluentes (ETE), além de varricdo, capina, e rocada de vias e logradouros publicos. Pm

ENGENHARIA AMBIENTAL
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Empresas do Setor

Orizon

Ao analisar a principal empresa do setor, a Orizon, conseguimos
verificar que eles tem capacidade atual de receber o lixo provindo de
em torno de mais de 900 mil habitantes. Um patamar ainda pequeno,
dado apenas, entdo é possivel observar que a maior empresa do setor
nao possui um marketshare relevante quanto ao volume total anual.

Conseguimos observar que o volume vem crescendo principalmente em
linha com as aquisi¢des que a empresa vem fazendo nos ultimos anos,
guando observado a geracao média de biogas também é possivel ver
um aumento bem expressivo, com isso a empresa consegue gerar mais
energia.

Podemos analisar também que a uma tendéncia do mercado a
comercializacao dos créditos de carbono provenientes da operacao,
atualmente aproximadamente 13% de sua receita liquida trimestral
vem de emissao de créditos. Um ponto bem positivo para o setor tendo
em vista que esta se construindo novas fontes de receita para as
companhias.

Fonte: Rl Orizon
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ORIZ

VALORIZACAO DE RESIDUOS

Volume de residuos (k
tons) da Orizon

8.486

2021

8.906

2022

Geragao média de Biogas

(Nm3/h)
+46%

33. 721

4721

49.106

4722




Informacoes complementares

Dados de empresas similares

Nessas informacgdes abaixo conseguimos verificar em média o
gue cada classe de ativo representa sobre o faturamento total
das empresas do setor.

Conseguimos ver que mais de 73% do faturamento vindo do
setor vem de residuos classe 2, provenientes de prefeituras e
municipios, com isso é possivel verificar que o setor é bem
resiliente tendo um risco de calote relativamente baixo, por
parte de seus clientes.

Entretanto, as prefeituras e municipios costumam atrasar seus
pagamentos, atrapalhando bastante o fluxo de caixa e
organizacgao financeira dessas empresas.

RESIDUSO EM 2023

ATERRO PRIVADO (ECOPARQUE PERNAMBUCO) - FATURAMENTO E INGRESSO DE

Tipos de Residuos Fat. (Real) AV (%) Toneladas AV (%)

Classe Il 41.372.172 73,63 597.182 92,23
Classe | 4.766.265 8,48 8.707 1,34
CDR 4.519.139 8,04 23.117 3,57
Blendagem CI/ClI 3.458.979 6,16 11.651 1,80
Reciclaveis 1.614.571 2,87 1.507 0,23
Compostagem 458.789 0,82 5.329 0,82
Total 56.189.915 100,00 647.494 100,00

Detalhes do ingres

so de residuo Classe Il

Ingresso de residuos gerados
nos municipios (limpeza

Classe Il Pub 34.281.467 82,86 S o
publica, doiciliar, poda e
entulho)
Classe Il Prv 7.090.705 17,14 | Ingresso de residuos gerados
em clientes privados
Total 41.372.172 100,00 |

Fonte: Ecoparque-pe
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Informacgoes financeiras oo Lo
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Informacgoes financeiras

Quando cruzamos a receita da empresa com suas margens, vemos que mesmo com uma crescente em suas receitas, as margens continuam baixas.

Receita Liquida(mil)

Anualizado
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Fonte: fundamentos.com
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Riscos

Legislagao, risco Brasil, disputas em concessoes;
Risco de desastres ambientais;
Risco de multas, por falta de politicas corretas na gestao;

Possivel diminuicdao de margem futura com o aumento da
concorréncia;

Seguranga. Empresas destinam alimentos para serem descartaveis,
gue historicamente atraem a ateng¢ao da populagao;

Seguranca ll, funciondrios desenvolvendo problemas de saude;

CD RBInvestimentos

Oportunidades

Mercado com muito espago para crescimento;

Muitas inovacgdes e solugdes sustentaveis para melhorar a
operagao;

Operagao demanda pouca mao de obra;
Mercado muito pulverizado;

Brasil esta com uma grande demanda da sociedade para aumentar
o descarte correto. Cobrando empresas e 6rgaos publicos;

Investidores globais buscam alternativas de investimentos
sustentdveis. Fundos privados e publicos destinarao cada vez mais
recursos para iniciativas ESG, localizadas em paises em
desenvolvimento;
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Conclusao

Quando analisamos o futuro do setor vemos que ainda tem muito espac¢o para crescimento. Com poucas empresas com o dominio das regides e
muitos lugares a serem explorados pelo Brasil, Com bastante espaco para novas operagdes e novas fontes de receitas para as empresas do seguimento.
Com a tendéncia de crescimento do setor e com a forma que as praticas ESG vem sendo cada vez mais presente no cotidiano da sociedade, a
perspectiva do futuro € bem promissor. A maior empresa do setor nao chega nem a ter 1% do marketshare do pais. Muito espac¢o para aquisicoes e
crescimento, além de muitas operacgdes ainda ndao serem eficientes e tendo bastante espaco para melhorar as margens.

O setor costuma ter margens bastante expressivas e com pouca necessidade de reinvestimento, os Unicos maiores pontos de investimento sao a
constante renovacao das maquinas e tratores, que devido ao chorume e desgaste tende a se desgastar bem mais rapido do que o normal. A
necessidade de compra de area pelos aterros sanitarios ou CTR’s costuma também esta presente no escopo de investimentos.

CD RBInvestimentos Gustavo Cruz CNPI — 15/05/2024
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DISCLAIMER

Este material foi elaborado pela RB Investimentos Distribuidora de Titulos e Valores Mobiliarios Ltda. (“RB Investimentos”) de acordo com todas
as exigéncias previstas na Instrugcao CVM n° 598, de 3 de julho de 2018 (“ICVM 598”) e é fornecido de forma informativa, de forma que possa
auxiliar o investidor a tomar sua prépria decisao de investimento, nao constituindo uma oferta, recomendacao ou solicitacdo de compra ou
venda de nenhum titulo ou valor mobiliario contido nesse relatério.

A RB Investimentos nao se responsabiliza por qualquer decisdo tomada pelos investidores e clientes com base no presente material e as
decisdes de investimentos e estratégias devem ser feitas pelo proprio leitor.

O conteudo desse relatorio foi elaborado considerando a classificagao de risco dos produtos de modo a gerar resultados de alocagao para cada
perfil de investidor, ndo podendo ser copiado, reproduzido ou distribuido, no todo ou em parte, a terceiros, sem prévia autorizacao da RB
Investimentos.

Todas as informacdes utilizadas nesse documento foram redigidas com base em informagdes publicas e que a RB Investimentos e o analista de
valores mobiliarios entendam confiaveis, mas podem néo ser precisas e completas e se referem a data de sua divulgagcédo, estando portanto
sujeitas a alteragdes, ndo implicando necessariamente na obrigacdo de qualquer comunicagéo no sentido de atualizagdo ou revisdo com
respeito a tal mudanca.

O analista de valores mobiliarios responsavel pelo conteudo deste material certifica que: (i) as informagdes contidas neste material refletem
Unica e exclusivamente as suas opinides pessoais e foram elaboradas de forma independente, inclusive em relacéo a RB Investimentos; (ii) se
estiver em situacdo que possa afetar a imparcialidade do material ou que possa configurar conflito de interesses, nos termos dos artigos 21 e 22
da ICVM 598, tal informacgéo sera informada no proprio material; e (iii) sua remuneragéo ndo esta direta ou indiretamente relacionada as
informagdes ou opinides objeto deste material.

A RB Investimentos e o analista de valores mobiliarios responsavel pelo conteudo deste material sdo credenciados junto a Associagao dos
Analistas e Profissionais de Investimento do Mercado de Capitais (“APIMEC”), em cumprimento a todas as disposi¢des contidas na ICVM 598 e
nas politicas elaboradas pela APIMEC, em especial o Cédigo de Conduta da Apimec para o Analista de Valores Mobiliarios.

Para mais informacoes, consulte a Resolucao CVM 20/2021 e o Cédigo de Conduta da Apimec para o Analista de Valores Mobiliarios. Em caso de
quaisquer duvidas ou informacgodes adicionais, pedimos entrar em contato com o analista responsavel ou pelo e-mail
[gustavo.cruz@rbinvestimentos.com]
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