Bells&Bayes

RATING ANALYTICS

Rating ‘AA(br)2’ da Marca Construtora e
Servicos Ltda atribuido; perspectiva positiva

09 de setembro de 2024

Resumo da Acao de Rating

—  Em 06 de setembro de 2023, a Bells & Bayes Rating Analytics revisou a escala de equivaléncia de
ratings em escala nacional, tendo em vista a elevacao do rating soberano do Brasil para BB, por
parte de agéncias que procedem a classificacao do risco soberano do Brasil. Em 29 de novembro de
2023, revisamos a escala de rating de modo a permitir maior granularidade da qualidade de crédito
relativa das empresas brasileiras.

—  Em nossa visao, a Marca Construtora e Servigos Ltda ("Marca Ambiental’ ou ‘Companhia’)
desempenha um papel critico no setor de gestado integrada de residuos e sustentabilidade no
contexto brasileiro. A Companhia possui décadas de operacdo, com moderado grau de
diversificacdo geografica no nivel doméstico e posicionamento consolidado no seu setor de
atuacao.

—  Nesse contexto, em 09 de setembro de 2024, a Bells & Bayes Rating Analytics atribuiu rating de
crédito de emissor de longo e curto prazo ‘AA(br)2’ na Escala Nacional Brasil a Marca Construtora
e Servigos Ltda. A perspectiva do rating de longo prazo é positiva.

— A par do impulsionamento de oportunidades emergentes no setor de gestao de residucs e solucdes sustentaveis no
Brasil, a perspectiva positiva reflete nossa expectativa de que a empresa possa ser capaz de
enfrentar seus desafios em termos de saude financeira, especialmente tendo em vista seu nivel
forte de liquidez (entre 4,00 e 3,00 nos Gltimos dois anos), com rentabilidade adma do constatado no
sta ind(stria, e niveis de alavancagem abaixo de suas pares. Contudo, a capacidade da Marca
Ambiental de cobrir seus juros foi reduzida em 71,59% em 2023, sinalizando potenciais desafios no
servico da divida, tendo sido observada variacdo importante do fluxo de caixa operacional, que
atingiu R$77,46 milhées em 2022, reduzido para R$22,01 milhdes em 2023.

Fundamento da Acao de Rating

Em 06 de setembro de 2023, recalibramos a tabela de mapeamento da Escala Nacional Brasil em funcao da
elevacdo do rating soberano, o qual é a referéncia inicial para determinacdo da classificagdo em escala
nacional. Nos consideramos ainda nossa expectativa de distribuicao e heterogeneidade da qualidade crediticia,
na Escala Nacional Brasil, das entidades com rating nessa escala. Atribuimos o rating ‘AA(br)2’, na Escala
Nacional Brasil, a Marca Construtora ao constatarmos: i) o quadro geral da situacao financeira da Companhia,
identificada a partir de demonstracoes financeiras asseguradas por auditoria independente; ii) suas estruturas e
praticas em temas relacionados ao meio ambiente, aspectos sociais € de governanca; e iii) o tom predominante
as mencoes feitas a Marca Construtora. Essa classificacdo incorpora nossa visdo da essencialidade da
empresa para manter e ampliar sua posicdo ja consolidada no setor de brasileiro de gestao integrada de
residuos e sustentabilidade. A Companhia possui presenca relativamente diversificada, com presenca em
quatro estados: Paraiba (1 planta), Bahia (3 plantas), Espirito Santo (3 plantas) e Parana (1 planta). A
Companhia também atua no setor de energia renovavel a partir de residuos e na geracao de créditos de
carbono, em linha com movimento de transicdo energética em direcdo a economia de baixo carbono. A
Marca Ambiental nado apresenta indicios de desafios significativos para manter sua capacidade de cumprir
com as obrigacdes de crédito diante de um panorama financeiro pressionado. A perspectiva, portanto,
reflete risco reduzido. Contudo, o contexto macroecondmico brasileiro, com oscilagdes nas politicas
governamentais e relativa instabilidade econdmica, pode influenciar diretamente o setor, representando
um fator critico para empresas atuantes em servicos ambientais, como a Marca Ambiental.
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Comunicado a Imprensa: Rating ‘AA(br)2’ da Marca Construtora e Servigos Ltda.
Perspectiva

Ao constatar a trajetoria da liquidez e da rentabilidade, em interacdo com os niveis de diversificacao geografica
e portfdlio de cursos mantidos pela Marca Ambiental, assumimos como positiva a perspectiva do rating da
Marca Ambiental, de modo a refletir nossa expectativa de que a empresa reune condicdes de otimizar sua
capacidade de cobrir os juros (a cobertura de juros foi reduzida de 6,1x em 2022 para 2,6x em 2023), por meio
de geracao mais intensa de caixa e iniciativas de gestao de passivos para reduzir as despesas de juros. A par do
desempenho verificado ao longo de 2023, a Companhia depara-se com riscos decorrentes da elevacao de seus
custos em relacdo a receita (que subiu para 51,6%), pressionando as margens operacionais. O ritmo dos
investimentos realizados tem pressionado o Fluxo de Caixa Livre, negativo em R$10,20 milhdes em 2023,
realcando o papel exercido pela governanca da companhia, no sentido de ser capaz de identificar as melhores
alternativas de crescimento. A Marca Ambiental pode aproveitar sua experiéncia e presenca no mercado para
identificar e explorar oportunidades de crescimento e aprimoramento da gestao, assegurando sua posicao
robusta, com crescimento sustentado. O lucro operacional entre 2022-2023 ocasionou rentabilidade sobre o
capital operacional ao redor [ROIC] de 22,0% e 12,5%, respectivamente, sugerindo que a questao do perfil do
financiamento tem exercido peso relevante na rentabilidade. Diante desse contexto, juntamente com o
posicionamento da Comapnhia, consideramos que a perspectiva do rating atribuido a Marca Ambiental é
positiva.

Cenério de rebaixamento

Embora improvavel, na auséncia de qualquer nova acdo no rating soberano nos préximos meses, um
rebaixamento também poderia resultar principalmente de: volatilidade do lucro liquido, que variou de RS 18,85
milhdes em 2021 para RS 29,57 milhGes em 2022, mas caindo no ano seguinte, fechando em apenas RS 13,41
milhdes em 2023; deterioracdo dos atuais indices de liquidez corrente comprometeria a capacidade de cobrir
obrigagoes de curto prazo. E ainda, um crescimento continuo nas despesas financeiras sem uma correspondente
melhoria nos lucros operacionais agravaria a pressao sobre as margens e a capacidade de pagamento da divida,
e consequentemente a qualidade crediticia da Companhia.

Cenario de elevagao

Poderiamos elevar os ratings da empresa na escala nacional diante de: recuperacao consistente do lucro
liquido nos proximos periodos, em interacdo com reducdo da alavancagem da Companhia. E ainda,
ampliacao das margens com melhoria da cobertura de juros.

Descricao da Empresa

A Marca Construtora e Servicos Ltda. E uma sociedade empresaria limitada, com sede em Cariacica, Espirito
Santos, Brasil. A empresa pertence integralmente a Marca Holding Ltda, cujo capital social € de R$9.600.000,00,
dividido em 9.600.000 quotas. A Companhia tem como principais atividades o tratamento e disposicao de
residuos, recuperacdo de materiais, coleta de residuos, geracdo de energia elétrica e outras operacdes
rekacionadas ao setor de infraestrutura e sustentabilidade.

Scorecard de Classificagdao de Ratings

Risco de negocio
Risco-pais
Risco da indUstria

Posicdo competitiva

Risco financeiro

Fluxo de caixa/Alavancagem
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Moderada (Positivo)
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Comunicado a Imprensa: Rating ‘AA(br)2’ da Marca Construtora e Servigos Ltda.

A Marca Ambiental exerce posicao de destaque no setor de gestdo integrada de residuos e sustentabilidade no
contexto brasileiro, com alguma diversificacdo geografica, contando com operacées distribuidas no Paraiba,
Bahia, Espirito Santo e Parana. O portfélio de servicos oferecidos pela Marca Ambiental é relativamente
diversificado, incluindo energias renovaveis e créditos de carbono. A Marca Ambiental, portanto, posiciona-se
na crescente indistria dedicada a economia de baixo carbono, por meio de iniciativas de transicdo energética,
em linha com tendéncias internacionais verificadas em economias maduras. Esse posicionamento oferece
condiscdes de franco crescimento a Companhia, restando investimentos paralelos na sua capacidade de
governanca, tendo em vista a necessidade de identifica, selecionar e executar projetos mais contributivos a sua
natureza operacional. A Companhia atua, de forma central, na agenda ESG. Isto no seu nivel interno, como pode
contribuir para que outros entes de mercado, publicos e privados, possam conduzir suas atividades na economia
de baixo carbono. Se por um lado pode ser uma oportunidade, por outro representa risco adicional, sobretudo
com relagao aos impactos ambiental, climatico e social. Essa constatacdo realca a relevancia de investir nas
estruturas e praticas de governanca, de modo a assegurar o apropriado tratamento das questdes ESG, de modo a
preservar a continuidade e a sustentabilidade das operacoes da Marca Ambiental.

Certos termos utilizados neste relatdrio, particularmente certos adjetivos usados para expressar
nossa visdo sobre os fatores que sdo relevantes para os ratings, tém significados especificos que
lhes sdo atribuidos em nossas Metodologias, disponiveis em nosso website oficial. Todos os ratings
afetados por esta acdo de rating s&o disponibilizados no site publico da Bells & Bayes Rating
Analytics em www.bellsbayes.com.

Metodologias utilizadas

— Metodologia para integracao de aspectos ambientais, sociais e de governanca (ESG) nos
ratings de crédito, 01 de outubro de 2023.

— Metodologia para Rating Corporativo, 01 de agosto de 2022.

— Integracao da Analise de Sentimento na Atividade de Rating, 07 de dezembro de 2023.

Emissor Data de_ Data da acgao de
atribuicao do rating anterior
rating inicial

Marca Construtora e Servicos Ltda.
Rating de Crédito de Emissor

Escala Nacional Brasil - longo prazo 09 de setembro nd
de 2024

Atributos e limitagcoes do rating de crédito

A Bells & Bayes Rating Analytics utiliza informacdes em suas andlises de crédito provenientes de fontes
consideradas confiaveis, incluindo aquelas fornecidas pelo emissor. A Bells & Bayes Rating Analytics nao realiza
auditorias ou quaisquer processos de due diligence ou de verificacao independente da informacao recebida do
emissor ou de terceiros em conexdo com seus processos de rating de crédito ou de monitoramento dos ratings
atribuidos. A Bells & Bayes Rating Analytics ndo verifica a completude e a precisao das informacdes que recebe.
A informag&o que nos é fornecida pode, de fato, conter imprecisées ou omissoes que possam ser relevantes para
a analise de crédito de rating. Em conexdo com a analise deste rating de crédito, a Bells & Bayes Rating Analytics
acredita que ha informacéo suficiente e de qualidade satisfatoria de maneira a permitir-lhe ter uma opinido de
rating de crédito. A atribuicdo de um rating de crédito para um emissor ou emissao pela Bells & Bayes Rating
Analytics nao deve ser vista como uma garantia da precisao, completude ou tempestividade da (i) informacao na
qual a Bells & Bayes Rating Analytics se baseou em conexdo com o rating de crédito ou (ii) dos resultados que
possam ser obtidos por meio da utilizacdo do rating de crédito ou de informacodes relacionadas.

Fontes de informacao

Para atribuicao e monitoramento de seus ratings a Bells & Bayes Rating Analytics utiliza, de acordo com o tipo
de emissor/emissao, informacoes recebidas dos emissores e/ou de seus agentes e conselheiros, inclusive,
balancos financeiros auditados do Ano Fiscal, informacoes financeiras trimestrais, informacoes corporativas,
prospectos e outros materiais oferecidos, informacoes histdricas e projetadas recebidas durante as reuniées com
a administracdo dos emissores, bem como os relatorios de analises dos aspectos econdmico-financeiros e similares
da entidade avaliada e/ou de sua matriz. Além disso, nés utilizamos informagdes de dominio pUblico, incluindo
informagdes publicadas pelos reguladores de valores mobiliarios, do setor bancario, de seguros e ou outros
reguladores, bolsas de valores, e outras fontes pUblicas, bem como de servicos de informacdes de mercado
nacionais e internacionais.

Bells & Bayes Rating Analytics

09 de setembro de 2024

3


http://www.bellsbayes.com/
https://bellsbayes.com/wp-content/uploads/2023/12/B_B_metodologia_6_Integracao_ESG_Ratings.pdf
https://bellsbayes.com/wp-content/uploads/2023/12/B_B_metodologia_6_Integracao_ESG_Ratings.pdf
https://disclosure.spglobal.com/ratings/pt/regulatory/article/-/view/sourceId/100590791
https://disclosure.spglobal.com/ratings/pt/regulatory/article/-/view/sourceId/100016810
https://bellsbayes.com/wp-content/uploads/2023/12/B_B_metodologia_7_Sentiment_Analysis.pdf
https://disclosure.spglobal.com/ratings/pt/regulatory/article/-/view/sourceId/100000839

Comunicado a Imprensa: Rating ‘AA(br)2’ da Marca Construtora e Servigos Ltda.
Aviso de ratings ao emissor

0 aviso da Bells & Bayes Rating Analytics para os emissores em relacao ao rating atribuido é abordado em Politica
especifica adotada por esta agéncia.

Frequéncia de revisao de atribuicao de ratings

0 monitoramento da Bells & Bayes Rating Analytics de seus ratings de crédito é abordado em:

—  Cddigo de Conduta e Etica (na secdo de ‘Qualidade do Processo de Crédito e de ESG’)

—  Politica de Monitoramento de Rating

Potenciais conflitos de interesse

ABells & Bayes Rating Analytics, em cumprimento a regulacdo sob a qual funciona, publica em mantém atualizada
em seu Cddigo de Conduta e ética, a lista de conflitos de interesse reais ou potenciais na secdo “Independéncia
e Prevencéo de Conflitos de Interesse”, além disso adota a “Politica de Evitacdo de Conflitos com Servigos Auxiliares”,
disponiveis em www.bellsbayes.com.

Outras informagodes regulatorias relevantes

Concentracdo de clientes: A Bells & Bayes Rating Analytics publica em seu Formulario de Referéncia,
disponivel em seu website oficial, o nome das entidades responsaveis por mais de 5% de suas receitas anuais.
As informagbes regulatorias da Bells & Bayes Rating Analytics sdo publicadas com referéncia a uma data
especifica, vigentes na data da ultima Acao de Rating de Crédito publicada. A Bells & Bayes Rating Analytics
atualiza as informacodes regulatorias de um determinado Rating de Crédito a fim de incluir quaisquer mudancas
em tais informagdes somente quando uma Acao de Rating de Crédito subsequente é publicada. Portanto, as
informacoes regulatorias apresentadas neste relatério podem nao refletir as mudancas que podem ocorrer
durante o periodo posterior a publicacao de tais informacoes regulatorias, mas que nao estejam de outra forma
associadas a uma Acédo de Rating de Crédito. Revisdes baseadas em eventos (event-driven), nas quais o evento
que esta sendo avaliado pode ser considerado irrelevante para aplicar a versao atualizada do Modelo de Ratings.
De acordo com as exigéncias regulatorias aplicaveis, a Bells & Bayes Rating Analytics avalia o impacto de
mudancas materiais (relevantes) nos Modelos de Ratings e, quando apropriado, emite Ratings de Crédito
revisados se assim for requerido pelo Modelo de Ratings atualizado.

Outros servicos fornecidos ao emissor: N&o ha outros servicos prestados ao emissor ora avaliado.
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Copyright © 2024 pela Bells & Bayes Rating Analytics Ltda. Todos os direitos reservados.

A Bells & Bayes Rating Analytics Ltda. (CNPJ: 45.510.734/0001-59) é uma agéncia de classificacdo de risco de crédito autorizada pela Comisséo de Valores Mobiliarios (CVM) nos termos
publicados no Diario Oficial da Unido de 14 de outubro de 2022, edicdo 196, Sec&o 1, na pagina 79, no Ato Declaratério da Com issdo de Valores Mobiliarios (CVM) n° 20.248. Nenhum
contetdo (incluindo-se ratings, andlises e dados relativos a crédito, avaliagbes, modelos, software ou outras aplicagdes ou informagdes obtidas a partir destes) ou qualquer parte destas
informagdes (Conteudo) pode ser modificada, sofrer engenharia reversa, ser reproduzida ou distribuida de nenhuma forma, nem meio, nem armazenada em um banco de dados ou sistema
de recuperacao sem a prévia autorizacdo por escrito da Bells & Bayes Rating Analytics Ltda (B&B). O Contetido ndo devera ser utilizado para nenhum propoésito ilicito ou nao autorizado. Nem
a B&B, nem seus provedores extemos, nem seus diretores, representantes, acionistas, empregados nem agentes (coletivamente, Partes da B&B) garantem a exatiddo, completitude,
tempestividade ou disponibilidade do Conteudo. As Partes da B&B ndo sdo responsaveis por quaisquer erros ou omissdes (por negligéncia ou ndo), independentemente da causa, pelos
resultados obtidos mediante o uso de tal Contelido, ou pela seguranga ou manutencdo de quaisquer dados inseridos pelo usuario. O Contelido € oferecido “como ele é”. As partes da B&B
isentam-se de qualquer e toda garantia expressa ou implicita, inclusive, mas ndo limitada a quaisquer garantias de comerciabilidade, ou adequagao a um proposito ou uso especifico, liberdade
de falhas, erros ou defeitos de software, que o funcionamento do conteudo seja ininterrupto ou que o contetido opere com qualquer configuragcao de software ou hardware. Em nenhuma
circunstancia, deverdo as Partes da B&B ser responsabilizadas por nenhuma parte, por quaisquer danos, custos, despesas, honorarios advocaticios, ou perdas diretas, indiretas, incidentais,
exemplares, compensatorias, punitivas, especiais ou consequentes (incluindo-se, sem limitagéo, perda de renda ou lucros e custos de oportunidade ou perdas causadas por negligéncia) com
relacdo aqualquer uso do Contetdo aqui contido, mesmo se alertadas sobre sua possibilidade. Analises relacionadas a crédito e outras, incluindo ratings e as afirmacgdes contidas no Contelido
sao declaragdes de opinides na data em que foram expressas e ndo declaragdes de fatos. As opinides da B&B, analises e decisdes de reconhecimento de ratings (descritas abaixo) ndo séo
recomendacdes para comprar, reter ou vender quaisquer titulos ou tomar qualquer decisdo de investimento e ndo abordam a adequacdo de quaisquer titulos. Apos sua publica¢do, em qualquer
maneira ou formato, a B&B ndo assume nenhuma obrigagao de atualizar o Contetido. Nao se deve depender do Conteuido, e este ndo é um substituto das habilidades, julgamento e experiéncia
do usuario, sua administracdo, funcionarios, conselheiros e/ou clientes ao tomar qualquer decisdo de investmento ou negécios. A B&B néo presta quaisquer garantias, expressas ou implicitas,
quanto a precisdo, atualidade, completude, valor comercial ou adequacédo a qualquer fim especifico de qualquer rating de crédito, avaliagdo, ou qualquer outra opinido ou informacao
compartilhada ou prestada, por quaisquer meios pela B&B. A B&B n&o atua como agente fiduciario tampouco como consultora de investmentos, exceto quando registrada como tal. Embora
obtenha informagdes de fontes que considera confidveis, a B&B ndo conduz auditoria nem assume qualquer responsabilidade de diligéncia devida (due diligence) ou de verificagéo
independente de qualquer informagao que receba. Publicagdes relacionadas a ratings de crédito podem ser divulgadas por diversos motivos que ndo dependem necessariamente de uma
acao decorrente de um comité de rating, incluindo-se, sem limitagéo, a publicagéo de uma atualizagdo periédica de um rating de crédito e analises correlatas. Até o ponto em que as autoridades
reguladoras permitam a uma agéncia de rating reconhecer em uma jurisdicdo um rating atribuido em outra jurisdi¢ao para determinados fins regulatorios, a B&B reserva-se o direito de afribuir,
retirar ou suspender tal reconhecimento a qualquer momento e a seu exclusivo critério. As Partes da B&B abdicam de qualquer o brigagdo decorrente da atribuicao, retirada ou suspenséo de
um reconhecimento, bem como de qualquer responsabilidade por qualquer dano supostamente sofrido por conta disso. A B&B mantém determinadas atividades de suas unidades de negdcios
separadas umas das oufras a fim de preservar a independéncia e objetividade de suas respectivas atividades. Como resultado, certas unidades de negécios da B&B podem dispor de
informagdes que ndo estao disponiveis as outras. A B&B estabeleceu politicas e procedimentos paramanter a confidencialidade de determinadas informagdes que ndo sdo de conhecimento
publico recebidas no ambito de cada processo analitico. A B&B pode receber remuneragéo por seus ratings e certas analises, normalmente dos emissores ou subscritores dos titulos ou dos
devedores. A B&B reserva-se o direito de divulgar seus pareceres e analises. A B&B disponibiliza suas analises e ratings publicos em seu website www.bellsbayes.com (gratuito) (por
assinatura), e pode distribui-los por outros meios, inclusive em suas proprias publicagdes ou por intermédio de terceiros redistribuidores. Informagdes adicionais sobre nossos honorarios de
rating estdo disponiveis em www.bellsbayes.com.

Nenhuma parte deste material pode ser i) copiada, fotocopiada ou duplicada de qualquer forma, por qualquer meio, ou ii) redistribuida sem
autorizagao prévia por escrito consentimento da Bells & Bayes Rating Analytics Ltda.
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