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MOS Gestdo de Investimentos Ltda.

Avaliacdo de Qualidade de Gestor de Investimentos

2019 2020 2021 2022 09-23
Indicadores (R$ milhées)
Ativos Sob Gestao 321 341 302 229 99
Captacdo Liquida (5) (6) 4 (31) (128)
Tipo de Fundo (% AUM)
Acdes 100,0% 100,0% 99,3% 99,4% 100,0%
Previdéncia 0,0% 0,0% 0,7% 0,6% 0,0%
Tipo de Investidor (% AUM)
RPPS 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 55,3%
Private 100,0% 98,9% 96,4% 96,5% 20,6%
Varejo 0,0% 1,1% 2,9% 2,9% 3,1%
Outros 0,0% 0,0% 0,7% 0,6% 21,0%

Fonte: MOS Gestdo de Investimentos Ltda.

Fundamentos da Avaliagdo
Avaliaggo: MQ3.br (Boa)

A avaliagdo MQ3.br da MOS Gestdo de Investimentos Ltda. (MOS Capital) é baseada
principalmente em: (i) processo disciplinado de gestdo de investimentos da gestora com foco em
resultados de longo prazo; (i) alto nivel de experiéncia e qualificagdo da equipe; e (i) bom
desempenho ajustado ao risco de seus fundos. Consideramos que os maiores desafios a frente da
MOS Capital sdo: (i) crescimento de ativos sob gestdo com diversificacdo do perfil de passivo; (ii)
exposi¢do moderada ao risco de pessoa-chave, dada sua estrutura enxuta, parcialmente mitigada
pelo processo de decisdo de investimentos bem-estruturado; e (iii) oferta de fundos e estratégias
limitada.

Visdo Geral
Gestora de Recursos
A MOS Capital, antiga Teorema Capital, € uma gestora de investimentos independente com foco

em renda variavel, via estratégias long only e long biased. Fundada em 2007, a gestora passou por
um uma ampla reestruturagdo em 2020, alterando seu nome para MOS Capital. Apos a saida dos
socios-capitalistas da gestora em janeiro de 2023, a MOS Capital foi ativa em buscar parcerias para
elevar seus ativos sob gestdo. Como resultado, realizaram a fusdo com a HOA Asset Management
Gestdo de Recursos Ltda. (HOA Asset) e a tiveram a entrada da QLZ Gestdo de Recursos Financeiros
Ltda. (QLZ Asset) na sua estrutura aciondria.
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A QLZ Asset, anteriormente conhecida como QLZ Gestdo de Recursos Financeiros, é uma gestora de investimentos independente com
mais de RS 1 bilhdo de ativos sob gestdo. Fundada em 1989 como Grupo Queluz, inicialmente atuou com private banking. Ao longo das
décadas, passou por diversos segmentos do mercado financeiro, como gestdo de ativos, investment banking e distressed assets. O fundo
long biased da QLZ Asset foi adicionado ao portfolio de produtos da MOS Capital, por ser uma estratégia complementar as solugdes de
investimentos existentes na gestora. Com a parceria firmada com a MOS Capital para gestdo dos fundos liquidos no segundo trimestre
de 2023, a QLZ Asset devera focar seus esforcos em estratégias estruturadas.

Com inicio de operacdo em 2017, a HOA Asset foi uma gestora de investimentos independente que atuava via estratégia long only. Apos
o processo de fusdo, seu fundo long only foi absorvido pelos fundos da mesma estratégia da MOS Capital. Com a fusdo entre as casas,
ocorrida no primeiro trimestre de 2023, o time de gestdo da HOA Asset foi incorporado integralmente a MOS Capital.

Fator 1 - Atividades de Gestdo de Investimentos

Estrutura de Investimento:

Desde a sua fundacdo, a MOS Capital tem se caracterizado por aplicar uma estratégia baseada em uma analise profundamente
fundamentalista. A entrada da QLZ Asset na sua estrutura aciondria e a incorporacdo da HOA Asset ndo impactaram o processo de
investimento utilizado para a estratégia long only, que mantém sua filosofia bottom up. J& no fundo long biased, ocorre uma mescla da
analise micro, com elementos top down para compor suas posicdes.

Comecando a descri¢do pela abordagem fundamentalista, a analise e 0 acompanhamento das empresas sdo realizados com research
proprietario, focando em resultados de longo prazo, dado o holding period alongado das suas posi¢des. Em fungdo da profundidade da
analise, que usualmente leva cerca de seis meses do inicio a tomada de decisdo, a carteira € mais concentrada do que a média do
mercado, tendo no maximo 15 nomes. Ademais, a gestora é agnostica em termos de capitalizagdo, tendo desde small caps a blue chips
entre as investidas.

Além disso, a MOS Capital busca ser ativa nas companhias que fazem parte do seu portfolio, aplicando o conceito de stewardship. Ou
seja, comparecem e votam em assembleias de acionistas, colaboram com as empresas em busca de prote¢do e aumento de valor, assim
como na avaliagdo de praticas ESG como referéncia para a sustentabilidade dos modelos de negdcio.

O processo de investimento da estratégia long only tem inicio com a geracdo de ideiais, ou seja, a aplicacdo de filtros quantitativos
(andlise de multiplos, rentabilidade, geracdo de caixa, entre outros) e qualitativos (governanca corporativa e time de executivos da
companhia) a partir do universo de a¢es disponivel no Brasil e no exterior. Na proxima etapa, sdo definidos os tamanhos das posicdes,
com base na qualidade do negécio (alinhamento de interesses, historico de gestao, estrutura da industria e alavancagem), valuations via
multiplos e fluxo de caixa descontado, liquidez, grau de conhecimento do empresa e riscos regulatorios do setor. Adicionalmente, a MOS
Capital também utiliza o networking desenvolvido ao longo dos anos com gestores de fundos, empresarios, conselheiros e executivos
para enriquecer sua analise.

Em relacdo ao fundo long biased, sua exposicdo net long varia entre 30% e 70%, dependendo da meta de volatilidade a ser atingida.
Diferentemente do long only, cuja filosofia de investimentos é profundamente fundamentalista, no long biased a avaliacdo macro setorial
cumpre papel importante na alocagao realizada. A parcela short do portfélio é feita via indice, com o objetivo de reduzir risco de mercado.

O processo de investimento tem inicio com a defini¢cdo de qual momento do ciclo de mercado estamos no Brasil e, para cada um deles,
a equipe de gestdo possui uma defini¢do se estardo equal, over ou underweight em cada setor. De posse da exposicdo setorial almejada,
a capacidade de avaliacdo micro da MOS Capital é aproveitada para fazer o stock picking, o que resulta em uma parcela long do portfolio
com grandes semelhancas a dos fundos long only. Por fim, outra caracteristica importante da estratégia é a sua gestdo de caixa ativa.
Além dos 10% do patriménio liquido mantidos em opera¢des compromissadas, outros 20% podem estar investidos em titulos publicos
pré-fixados ou indexados ao IPCA.

Infraestrutura de Investimentos:

A MOS Capital possui uma infraestrutura de investimentos adequada ao porte da gestora, investindo continuamente na atualizacdo de
sua infraestrutura tecnoldgica para expandir suas operagdes e servir seus clientes. Em resumo, a Moody's Local considera que a MOS
Capital possui uma exposicdo baixa ao risco de interrup¢do do negécio, em especial apds a parceria firmada com a QLZ Asset.
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Estrutura Organizacional:

A MOS Capital é composta por 9 profissionais, dos quais 7 estdo envolvidos diretamente nas atividades de gestdo de investimentos.
Com a reestruturacdo ocorrida em 2023, a QLZ Asset é responsavel por prover 0s servigos non-core sua operagdo, ligadas as areas
juridicas, risco e compliance. A estrutura enxuta de gestdo da asset sugere uma exposi¢do moderada a risco de pessoa-chave, com tal
risco sendo mitigado pelo total alinhamento de interesses entre as partes, dada sua participacdo relevante no capital acionario da gestora,
e pelo processo de investimentos baseado em um modelo bem definido de tomada de decisdo, fortemente baseado em meétricas
quantitativas.

Fator 2 - Resultados dos Investimentos

Habilidade de Gestdo e Risco:
Na analise dos ultimos 36 meses encerrados em setembro de 2023, a Unica categoria atualmente avaliada, agdes mercado local, atingiu

0 22 quintil nas duas ultimas janelas, melhora de dois patamares na comparagdo com o final de 2022. A categoria avaliada engloba os
dois principais fundos da gestora QLZ MOS FIA e MOS FIA, mas, por ora, ndo incorpora o MOS Long Biased FIM, em funcdo do seu
periodo de operacdo ser inferior a trés anos. No agregado, o desempenho ajustado ao risco dos fundos da MOS Capital é bom e sustenta
a avaliagdo MQ3.br.

Figura 71— Performance Relativa
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A Moody's Local observa que a avaliagéo leva em consideragdo fundos que podem cobrar taxas diferentes, tém estratégias e benchmarks diferentes, ou que podem ter
como alvo tipos distintos de investidores. Como resultado, a Moody's Local reconhece que um fundo que foi reduzido a um segmento pode ndo competir diretamente
com outro dentro do mesmo segmento. Com base em uma combinagdo das seguintes métricas: Information Ratio, Merton Skill, Alfa, Sharpe Ratio, Beta e Maximum
Drawdown. Detalhes adicionais no Anexo 1. Fonte: Moody's Local

Fator 3 - Perfil Financeiro

Niveis e Estabilidade de Receitas e Rentabilidade:

A flexibilidade financeira da MOS Capital é limitada pelo porte ainda pequeno da gestora e pelo portfélio de produtos focado em agdes,
0 que se traduz em uma capacidade restrita de capturar mudancas na alocacdo de ativos dos investidores nos diferentes ciclos
econdmicos. Dito isso, historicamente a MOS Capital tem conseguido assegurar lucros liquidos recorrentes em virtude de uma estrutura
enxuta e do controle de despesas realizado.

Em que pese a queda acentuada de ativos sob gestdo observada em 2023, sua capacidade de arrecadacdo nao foi impactada na mesma
magnitude, dado que as taxas cobradas dos socios-capitalistas eram inferiores as cobradas dos demais investidores. Adicionalmente, no
curto prazo, a gestora contard com suporte da QLZ Asset em termos de receitas e despesas para fortalecer seu perfil financeiro, enquanto
busca alavancar sua captacdo de recursos.

Organizagdo Corporativa:

A MOS Capital é organizada em um modelo de partnership, com a maior parte da participagdo societaria detida pelos membros da
equipe. Em nossa visdo, o modelo atual ¢ um importante mecanismo para os bons indices de reten¢do de funcionarios apresentado.
Adicionalmente, a QLZ Asset possui uma participagdo minoritaria na gestora, oferecendo suportes financeiro e operacional a MOS
Capital.
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Ativos sob Gestdo:

Os ativos sob gestdo da MOS totalizavam RS 99 milhdes ao final de setembro de 2023, retracdo de 57% em relac¢do ao final de 2022. A
queda apresentada é reflexo da saida dos recursos dos socios-capitalistas, que anteriormente representavam a maior parte do passivo
da gestora. Além disso, seu foco em renda varidvel dificulta um crescimento de ativos sob gestdo no atual cendrio de menor atratividade
para a classe.

A equipe comercial da gestora continua nos seus esforcos de expansao da base de clientes para investidores institucionais, como Regime
Proprio de Previdéncia Social (RPPS), fundos de pensao, multi family offices e investidores estrangeiros, perfil mais paciente e alinhado
com uma visdo de retorno de longo prazo para o investimento. Vale destacar as possiveis sinergias decorrentes do deal com a QLZ Asset,
dado o perfil de passivo com forte presenca institucional da gestora.

Figura 2 — Ativos sob Gest&do
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Fonte: MOS Gest&o de Investimentos Ltda.

Figura 3 — Ativos sob Gestdo
Por tipo de investidor — Setembro de 2023
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Fonte: MOS Gest&o de Investimentos Ltda.
Fator 4 - Servico ao Cliente

Retencdo e Reposicdo de Clientes:

A MOS Capital tem apresentado no seu historico fortes métricas de retengdo de clientes, medida pela percentual de resgates em relacdo
ao total de ativos sob gestdo, e de reposicdo de clientes, medida pelo porcentual de resgates que s&o substituidos por novas aplicagdes
de investidores. No entanto, ambas métricas foram prejudicadas em 2023 pela saida de recursos apresentada pelos sécios-capitalistas
da gestora.

A asset divulga semestralmente cartas aos investidores, nas quais detalham o desempenho dos fundos e explicitam o racional por tras
de determinadas teses de investimentos, contribuindo para uma maior transparéncia na gestao. Com o crescimento esperado de ativos
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sob gestdo, serd importante avaliar se a MOS Capital conseguirda manter uma adequada satisfacdo com uma base maior e mais
heterogénea de clientes.

Outras Consideracdes

O que Poderia Alterar a Avaliacdo - Para Cima:

» Reducdo do risco de pessoa-chave via descentralizagdo da estrutura de gestdo e do processo de investimento. Esta mudanca devera
ser acompanhada por uma maior robustez do seu perfil financeiro, caracterizada por: (i) crescimento sustentavel dos ativos sob gest&o,
para cerca de RS 5 bilhdes, com elevacdo proporcional das suas receitas; e (i) manutencdo da parcela de passivo de alta qualidade’ em
patamares acima de 90%

» Desempenho dos fundos ajustado ao risco apresentar melhora significativa, tanto em relacdo a seus pares quanto aos benchmarks
locais. Uma pressdo positiva podera existir caso nossa avaliacdo de sua performance relativa permaneca por um periodo prolongado no
12 quintil

O que Poderia Alterar a Avaliagdo - Para Baixo:
» Desempenho dos fundos ajustado ao risco se deteriorar de forma significativa, tanto em relagdo a seus pares quanto aos benchmarks
locais. Uma pressdo negativa poderd existir caso nossa avaliagdo de sua performance relativa volte ao 4¢ quintil

» Desvios significativos nos processos de investimento, que aumentam a exposi¢do a riscos operacionais
» Saida de pessoa-chave que impacte materialmente as atividades de gestdo de investimentos e / ou perfil financeiro da empresa

» Redugao do suporte operacional e financeiro da QLZ Asset

' Consideramos como investidores de alta qualificacdo os seguintes: Fundos de Pensdo, Regimes Proprios de Previdéncia Social (RPPS), Institui¢des Financeiras,
Seguradoras e Investidores Estrangeiros
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Anexo: Avaliacdo de Desempenho dos Fundos

Amostra de Fundos
A partir do banco de dados da Economatica, que inclui um grande nimero de fundos mutuos ativos (acima de 30.000), selecionamos
uma amostra de fundos que atenderam a alguns critérios pré-determinados para uso em nossa analise de desempenho histérico:

1. Categorias dos Fundos: restringimos a amostra as categorias de fundos mutuos mais populares entre os investidores e selecionamos
0s seguintes segmentos: A¢des Mercado Local, A¢des Exterior, Long Short, Multimercado, Multimercado Alta Vol, Renda Fixa Curto Prazo,
Renda Fixa, Crédito Privado, Fundo de Fundos, Previdéncia Renda Fixa, Previdéncia Multimercado e Previdéncia Renda Varidvel.

2. Tipo de fundos: fundos master e fundos exclusivos ndo sdo considerados em nossa analise.

3. Tempo de Existéncia: consideramos apenas fundos mutuos com pelo menos trés anos de historico. A exce¢do sdo os Fundos
Imobiliarios que limitamos em dois anos de histoérico, em fungdo de caracteristicas especificas do segmento, que presenciou um boom
de emissdes entre 2019 e 2021.

4. Tamanho do Fundo: somente fundos com um patriménio minimo de R$ 25 milhdes em nossa Ultima avaliagdo foram incluidos na
amostra.

Apos o processo de filtragem ficamos com uma amostra de 8.802 fundos.

Por conta do emprego desses critérios, podem haver diferengas entre os volumes analisados dos ativos sob gestdo dos segmentos e 0s
volumes totais dos ativos sob gestdo dos mesmos.

Avaliacdo de Desempenho

Analisamos o desempenho histérico de retorno ajustado ao risco alcangado por produtos individuais ou carteiras representativas de
fundos similares em todos os ativos oferecidos pela gestora. A analise abrange um periodo de trés anos. Os resultados sdo agregados,
comparados a um universo de produtos geridos de forma semelhante, e pontuados com base em classificacdes de quintil. A classificagdo
da gestora em cada segmento é a pontuacdo média de todas as métricas de desempenho ponderadas por ativos sob gestao.

No caso de resultados de desempenho ajustado ao risco, calculamos a média de trés anos do indice de Sharpe usando taxas de retorno
total mensais para uma amostra representativa das carteiras. A média do Indice de Sharpe ¢ entdo comparada com uma distribuicdo dos
indices de Sharpe estratificados em quintis para os pares locais.

De forma semelhante, estendemos esta forma de andlise para outras medidas de risco importantes, que incluem Maximum Drawdown,
Beta e R? Para isso, adicionamos medidas de habilidade de gestdo, que incluem medidas importantes como Alpha, Information Ratio e
Habilidade de Gest&o (“Merton Skill").

Medidas Basicas Usadas para Avaliar Resultados de Investimento, Risco e Habilidade do Gestor:
Alpha mede a diferenca entre o retorno efetivo de um fundo e seu desempenho esperado, dado seu nivel de risco (conforme medido
pelo beta). Pode ser utilizado para mensurar a “habilidade” de um gestor de fundos.

Beta é uma medida da volatilidade de um fundo em relagdo ao mercado, o que para agdes nos EUA, por exemplo, pode ser representado
pelo indice S&P 500.

O indice Sharpe mede o retorno ajustado ao risco do fundo. E o retorno médio da carteira superior a taxa livre de risco dividida pelo
desvio-padrdo da carteira.

R?, ou o valor R-quadrado, € a fracdo de variancia da varidvel dependente que ¢ explicada pela variancia da variavel independente.

O Information Ratio é a razdo do retorno em excesso de um gestor (Alpha) dividido pelo desvio padrao daquele excesso de retorno. £
uma medida do valor adicionado por um gestor ativo.

O Maximum Drawdown é o pior periodo de desempenho peak-to-valley para um fundo ou outro veiculo de investimento,
independentemente de o drawdown consistir ou ndo por meses consecutivos de desempenho negativo.

O Merton Skill ¢ uma medida da habilidade de market timing que inclui um indice entre apostas malsucedidas e bem-sucedidas em
mercados em queda (“down market”, em inglés).
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Estrutura Analitica utilizada na avaliacao referenciada neste Relatério de Avaliacao

»  (Estrutura Analitica de Avaliacdo de Qualidade de Gestor de Investimentos, publicada em 24 de junho de 2021), disponivel em
www.moodyslocal.com/country/br

O presente relatorio ndo deve ser considerado como publicidade, propaganda, divulgacdo ou recomendacdo de compra, venda, ou negociagao.
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Toda a informagdo 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 informagéo contida neste documento ¢ 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 informacao utilizada para a atribuicao 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 informagées recebidas nos processos de
ratings de crédito ou na preparagdo de suas publicagoes.

Na medida do permitido por lei, a MOODY'S e seus administradores, membros dos érgéos sociais, empregados, agentes, representantes, titulares de licengas e fornecedores néo aceitam qualquer
responsabilidade perante qualquer pessoa ou entidade relativamente a quaisquer danos ou perdas, indiretos, especiais, consequenciais ou incidentais, decorrentes ou relacionados com a informagao aqui
incluida ou pelo uso, ou pela inaptidao de usar tal informagéo, mesmo que a MOODY'S ou os seus administradores, membros dos érgaos sociais, empregados, agentes, representantes, titulares de
licengas ou fornecedores sejam informados com antecedéncia da possibilidade de ocorréncia de tais perdas ou danos, incluindo, mas ndo 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 nao 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 érgdos 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 ndo 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 informagdo aqui incluida, ou pelo uso, ou pela
inaptidao de usar tal informagéo.

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 obrigages emitidas por entidades privadas e por entidades publicas locais, outros titulos de divida, notas promissorias e papel comercial) e de agdes preferenciais classificadas pela Moody's
Investors Service, Inc., acordaram, antes da atribui¢do de qualquer rating de crédito, pagar & Moody's Investors Service, Inc., para fins de avaliagdo de ratings de crédito e servigos prestados por esta
agéncia, honorarios que poderao ir desde US$1.000 até, aproximadamente, US$5.000,000. A MCO e a Moody's Invertors Sevices também mantém politicas e procedimentos destinados a preservar a
independéncia dos ratings de crédito da M Moody's Invertors Sevices e de seus processos de ratings de crédito. Sao incluidas anualmente no website www.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 a SEC (Security and Exchange Commission —
EUA) que detém participacdo societaria maior que 5% na MCO.

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 61003 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 Societaria Australiana de 2001. Ao continuar a acessar esse documento a partir da Australia,
o usuario declara e garante 8 MOODY'S que é um distribuidor ou um representante de um distribuidor, e que n&o ira, nem a entidade que representa ira, direta ou indiretamente, divulgar este
documento ou o seu contetido a clientes de varejo, de acordo com o significado estabelecido pelo artigo 761G da Lei Societaria Australiana de 2001. O rating de crédito da Moody's é uma opinido em
relagdo a idoneidade crediticia de uma obrigagao de divida do emissor e ndo diz respeito as agdes do emissor ou qualquer outro tipo de valores mobiliarios disponiveis para investidores de varejo.

Termos adicionais apenas para o Japdo: A Moody's Japan K.K. (“MJKK") é agéncia de rating de crédito e subsidiaria integral da Moody's Group Japan G.K., que por sua vez é integralmente detida pela
Moody's Overseas Holdings Inc., uma subsidiaria integral da MCO. A Moody's SF Japan K.K. (“MSFJ") é uma agéncia de rating de crédito e subsidiaria integral da MJKK. A MSFJ ndo é uma Organizagao de
Rating Estatistico Nacionalmente Reconhecida (“NRSRO"). Nessa medida, os ratings de crédito atribuidos pela MSFJ sdo Ratings de Crédito Ndo-NRSRO. Os Ratings de Crédito Nado-NRSRO sdo
atribuidos por uma entidade que ndo é uma NRSRO e, consequentemente, a obrigagao sujeita aos ratings de crédito ndo sera elegivel para certos tipos de tratamento nos termos das leis dos E.U.A. A
MJKK e a MSF] sdo agéncias de rating de crédito registadas junto a Agéncia de Servigos Financeiros do Jap&o (“Japan Financial Services Agency") e os seus nimeros de registo sdo “FSA Commissioner
(Ratings) n° 2 e 3, respectivamente.

A MJKK ou a MSF] (conforme aplicavel) divulgam, pelo presente, que a maioria dos emitentes de titulos de divida (incluindo obrigacdes emitidas por entidades privadas e entidades publicas locais, outros
titulos de divida, notas promissdrias e papel comercial) e de agdes preferenciais classificadas pela MJKK ou MSF] (conforme aplicavel) acordaram, com antecedéncia a atribui¢do de qualquer rating de
crédito, pagar a MJKK ou MSFJ (conforme aplicavel), para fins de avaliagdo de ratings de crédito e servigos prestados pela agéncia, honorarios que poderdo ir desde JPY100.000 até, aproximadamente,
JPY550.000,000.

A MJKK e a MSF) também mantém politicas e procedimentos destinados a cumprir com os requisitos regulatorios japoneses.
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