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Comunicado de Avaliacao

Moody’s Local atribui MQ1.br a ARX Investimentos
LTDA.

Comunicado de Avaliagao

SAO PAULO, 26 DE DEZEMBRO DE 2023

A Moody's Local BR Agéncia de Classificacdo de Risco Ltda. ("Moody’s Local") atribuiu a
Avaliagao de Qualidade de Gestor de Investimentos MQ1.br a ARX Investimentos Ltda.
(“ARX”). A avaliagcdo MQ1.br reflete a opinido da Moody's Local de que a gestora tem
caracteristicas de gestdo excelentes. A ARX Investimentos é uma gestora de recursos
brasileira, cujo controlador final € o The Bank of New York Mellon Corporation, sediado em
Nova York-NY. Em 30 de setembro de 2023, os ativos sob gestdo da ARX Investimentos
totalizavam cerca de R$ 31 bilhdes.

FUNDAMENTOS DA(S) AVALIACAO(OES)

A avaliagdo MQ1.br da ARX é baseada principalmente em: (i) processo de investimentos
disciplinado, (ii) supervisdo e suporte de seu controlador, (iii) sélido desempenho ajustado
ao risco de seus fundos e (iv) forte gestdo de risco e procedimentos de compliance.
Acreditamos que os principais desafios para a gestora de recursos sao: (i) manutengao da
posi¢ao de mercado considerando o ambiente competitivo, (ii) manutengdo do desempenho
ajustado ao risco dos fundos em comparacao a seus pares, e (iii) a retengdo da equipe de
gestéo, reduzindo o turnover histérico de pessoas chave.

A ARX possui relevante posicdo em crédito privado e fundos de renda fixa, em termos de
ativos sob gestao, e também atua em estratégias de renda variavel, multimercado, além de
iniciar recentemente um fundo imobiliario. Com essa gama variada de estratégias, o
processo de investimento, de forma geral, é orientado para preservagdo de capital e
resultados de longo prazo. O processo da equipe de renda variavel, por exemplo, consiste
em uma abordagem bottom-up, com intensa analise fundamentalista baseado em modelos
e metodologias proprietarias de avaliagao, complementado por analises macroecondémicas
que incorporam tendéncias e ciclos econdmicos. Os portfolios sdo compostos por
companhias que apresentam, na analise da gestora, a melhor relagédo de risco-retorno, com
o objetivo de gerar valor no longo prazo.

A metodologia de identificagdo de investimentos e a capacidade de adequar as teses aos
objetivos dos fundos séao fatores que consideramos positivos na avaliagdo do processo de
decisédo da gestora. O processo de investimentos & disciplinado, baseado em politicas e
diretrizes definidas por multiplos comités. A gestao de risco é parte integrante das atividades
de gestdo de investimentos da ARX, e sua equipe segue diretrizes de forma consistente
para o monitoramento de risco de mercado, como exposigéo, valor em risco (VaR), além de
risco de crédito e risco de liquidez dos fundos.

Em relagcédo ao desempenho dos fundos de investimentos da ARX, a Moody's Local observou
que seus fundos apresentaram boa performance ajustada ao risco relativa a seus pares, na
analise dos ultimos 36 meses terminados em setembro de 2023. Os fundos de previdéncia
renda fixa, de crédito privado, previdéncia multimercado e renda fixa, se posicionaram acima
da mediana dos pares e dos respectivos benchmarks no periodo avaliado.
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A ARX foi fundada em 2001 como uma gestora independente, e em 2008 foi adquirida pelo
The Bank of New York Mellon Corporation, controlador do BNYM Group. A gestora
apresentou relevante rotatividade de seus sdécios e pessoas chave para a gestao, passando
por uma reformulagdo entre 2015 e 2017. Desde entdo, apresenta um crescimento
significativo dos ativos sob gestao, fortalecendo o seu desempenho financeiro, e ampliando
as estratégias em que atua.

A Moody's Local observou que a flexibilidade financeira da gestora se beneficia do suporte
financeiro proporcionado por seu controlador, o BNYM Group, que tem dado suporte a
gestora, investindo na infraestrutura tecnoldgica, supervisionando suas operagdes,
investindo recursos para a expansao do negdcio de gestao de recursos e na retengao de
profissionais.

A avaliagdo da ARX esta classificada em MQ1.br, nivel mais elevado da nossa escala de
Avaliagcao de Qualidade de Gestor de Investimentos. A avaliagédo sofreria pressdo negativa
se: 1) o desempenho dos fundos ajustado ao risco se deteriorar de forma significativa, tanto
em relagdo a seus pares quanto aos benchmarks locais, com performance ajustada ao risco
permanecendo no 3° quintil, por um periodo prolongado; 2) fundos registrarem uma queda
consideravel nos ativos sob gestdo, com impactos materiais no perfil financeiro da gestora;
3) desvios significativos nos processos de investimento, que aumentem a exposi¢ao a riscos
operacionais; 4) relevante turnover de pessoas chave para a gestédo de recursos; e, 5) grau
de suporte do controlador diminuir.

ESTRUTURA ANALITICA DE AVALIA(;AO UTILIZADA

A estrutura analitica de avaliagdo utilizada nesta(s) avaliagdo(des) foi Estrutura Analitica
de Avaliacdo de Qualidade de Gestor de Investimentos, publicada em 24 de junho de 2021
e disponivel na secao de Avaliagdes em www.moodyslocal.com/country/br.

O presente Comunicado de Avaliagcdo ndo comunica uma acao de Classificagdo de Risco
de Crédito. Para quaisquer Cassificacbes de Risco de Crédito referenciadas neste
Comunicado de Avaliagéo, favor consultar www.moodyslocal.com/country/br para obter o
Relatério de Classificagao de Risco de Crédito mais atual.
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© 2023 Moody's Corporation, Moody's Investors Service, Inc., Moody's Analytics, Inc. e/ou suas licenciadas e afiliadas (em conjunto,
“MOODY'S"). Todos os direitos reservados.

OS RATINGS DE CREDITO ATRIBUIDOS PELAS AFILIADAS DE RATINGS DE CREDITO DA MOODY'S SAO AS OPINIOES ATUAIS DA
MOODY’S SOBRE O RISCO FUTURO RELATIVO DE CREDITO DE ENTIDADES, COMPROMISSOS DE CREDITO, DIVIDA OU VALORES
MOBILIARIOS EQUIVALENTES A DIVIDA, DE MODO QUE OS MATERIAIS, PRODUTOS, SERVIGOS E AS INFORMAGOES PUBLICADAS PELA
MOODY'S (COLETIVAMENTE “PUBLICACOES") PODEM INCLUIR TAIS OPINIOES ATUAIS. A MOODY'S DEFINE RISCO DE CREDITO COMO
O RISCO DE UMA ENTIDADE NAO CUMPRIR COM AS SUAS OBRIGAGOES CONTRATUAIS E FINANCEIRAS NA DEVIDA DATA DE
VENCIMENTO E QUAISQUER PERDAS FINANCEIRAS ESTIMADAS EM CASO DE INADIMPLEMENTO (“DEFAULT"). VER A PUBLICAGAO
APLICAVEL DA MOODY'S RELACIONADA AOS SIMBOLOS E DEFINICOES DE RATINGS DE CREDITO PARA MAIS INFORMAGOES SOBRE
OS TIPOS DE OBRIGACOES CONTRATUAIS E FINANCEIRAS ENDEREGADAS PELOS RATINGS DE CREDITO DA MOODY'’S INVERTORS
SERVICE. OS RATINGS DE CREDITO NAO TRATAM DE QUALQUER OUTRO RISCO, INCLUINDO, MAS NAO SE LIMITANDO A: RISCO DE
LIQUIDEZ, RISCO DE VALOR DE MERCADO OU VOLATILIDADE DE PREGOS. OS RATINGS DE CREDITO, AS AVALIAGOES E OUTRAS
OPINIOES CONTIDAS NAS PUBLICACOES DA MOODY'S NAO SAO DECLARAGOES SOBRE FATOS ATUAIS OU HISTORICOS. AS
PUBLICAGOES DA MOODY'S PODERAO TAMBEM INCLUIR ESTIMATIVAS DO RISCO DE CREDITO BASEADAS EM MODELOS
QUANTITATIVOS E OPINIOES RELACIONADAS OU COMENTARIOS PUBLICADOS PELA MOODY 'S ANALYTICS, INC. E/OU SUAS
AFILIADAS. OS RATINGS DE CREDITO, AS AVALIACOES, OUTRAS OPINIOES E PUBLICAGOES NAO CONSTITUEM OU FORNECEM
ACONSELHAMENTO FINANCEIRO OU DE INVESTIMENTO. OS RATINGS DE CREDITO DA MOODY'S, AS AVALIAGOES, OUTRAS
OPINIOES E PUBLICAGOES NAO CONFIGURAM E NAO PRESTAM RECOMENDAGOES PARA A COMPRA, VENDA OU DETENGAO DE UM
DETERMINADO VALOR MOBILIARIO. OS RATINGS DE CREDITO DA MOODY'’S, AS AVALIACOES, OUTRAS OPINIOES E PUBLICAGOES
NAO CONSTITUEM RECOMENDAGOES SOBRE A ADEQUAGAO DE UM INVESTIMENTO PARA UM DETERMINADO INVESTIDOR. A
MOODY'S ATRIBUI SEUS RATINGS DE CREDITO, SUAS AVALIAGOES E OUTRAS OPINIOES, E DIVULGA AS SUAS PUBLICAGOES
ASSUMINDO E PRESSUPONDO QUE CADA INVESTIDOR FARA O SEU PROPRIO ESTUDO, COM A DEVIDA DILIGENCIA, E PROCEDERA A
AVALIAGAO DE CADA VALOR MOBILIARIO QUE TENHA A INTENGAO DE COMPRAR, DETER OU VENDER.

OS RATINGS DE CREDITO DA MOODY'S, SUAS AVALIACOES, OUTRAS OPINIOES E PUBLICACOES NAO SAO DESTINADAS PARA O USO DE
INVESTIDORES DE VAREJO E SERIA IMPRUDENTE E INADEQUADO AOS INVESTIDORES DE VAREJO USAR OS RATINGS DE CREDITO, AS
AVALIACOES, OUTRAS OPINIOES OU PUBLICAGOES DA MOODY 'S AO TOMAR UMA DECISAO DE INVESTIMENTO. EM CASO DE DUVIDA, O
INVESTIDOR DEVERA ENTRAR EM CONTATO COM UM CONSULTOR FINANCEIRO OU OUTRO CONSULTOR PROFISSIONAL.

TODAS AS INFORMAGOES CONTIDAS NESTE DOCUMENTO ESTAO PROTEGIDAS POR LEI, INCLUINDO, ENTRE OUTROS, OS DIREITOS DE
AUTOR, E NAO PODEM SER COPIADAS, REPRODUZIDAS, ALTERADAS, RETRANSMITIDAS, TRANSMITIDAS, DIVULGADAS, REDISTRIBUIDAS OU
REVENDIDAS OU ARMAZENADAS PARA USO SUBSEQUENTE PARA QUALQUER UM DESTES FINS, NO TODO OU EM PARTE, POR QUALQUER
FORMA OU MEIO, POR QUALQUER PESSOA, SEM O CONSENTIMENTO PREVIO, POR ESCRITO, DA MOODY'S.

OS RATINGS DE CREDITO, AS AVALIACOES, OUTRAS OPINIOES E PUBLICACOES DA MOODY 'S NAO SAO DESTINADOS PARA O USO, POR
QUALQUER PESSOA, COMO UMA REFERENCIA (“BENCHMARK"), JA QUE ESTE TERMO E DEFINIDO APENAS PARA FINS REGULATORIOS E,
PORTANTO, NAO DEVEM SER UTILIZADOS DE QUALQUER MODO QUE POSSA RESULTAR QUE SEJAM CONSIDERANDOS REFERENCIAS
(BENCHMARK).

Toda a informacdo 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 é fornecida no estado em que se
encontra (“AS IS"), sem qualquer tipo de garantia, seja de que espécie for. A MOODY'S adota todas as medidas necessarias para que a informagéo
utilizada para a atribuicdo 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 servicos 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 preparagdo de suas publicagdes.

Na medida do permitido por lei, a MOODY'S e seus administradores, membros dos 6rgaos 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
inaptidao de usar tal informagdo, mesmo que a MOODY'S ou os seus administradores, membros dos érgdos 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 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 6rgdos sociais, empregados, agentes, representantes, titulares
de licencas e fornecedores ndo aceitam qualquer responsabilidade por quaisquer perdas ou danos, diretos ou compensatdrios, 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 érgdo sociais, empregados, agentes, representantes, titulares de licengas ou
fornecedores, decorrentes ou relacionadas com a informagao 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, AVALIACAO, 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 atribuicdo de qualquer rating de crédito, pagar a Moody's Investors Service, Inc., para fins de avaliagdo de ratings de crédito e servicos
prestados por esta agéncia, honorarios que poderéo 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. Sdo 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
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Sevices, Inc. e que também informaram publicamente & SEC (Security and Exchange Commission — EUA) que detém participagéo societaria maior
que 5% na MCO.

Termos adicionais apenas para a Australia: qualquer publicagdo deste documento na Australia sera feita nos termos da Licenga 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 usudrio declara e garante 8 MOODY'S que é um distribuidor ou um representante de um distribuidor, e que
ndo ira, nem a entidade que representa ira, direta ou indiretamente, divulgar este documento ou o seu contetdo 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 obrigacéo de divida do emissor e ndo diz respeito as agdes do emissor ou qualquer outro tipo de valores mobilirios
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 subsidiria 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 MSF ndo é uma Organizagdo de Rating Estatistico
Nacionalmente Reconhecida (“NRSRO"). Nessa medida, os ratings de crédito atribuidos pela MSF] sdo Ratings de Crédito Nao-NRSRO. Os
Ratings de Crédito Nao-NRSRO sdo atribuidos por uma entidade que ndo é uma NRSRO e, consequentemente, a obrigagdo 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 Servicos Financeiros do Japdo (“Japan Financial Services Agency”) e os seus nimeros de registo s&o “FSA
Commissioner (Ratings) n° 2 e 3, respectivamente.

A MJKK ou a MSFJ (conforme aplicavel) divulgam, pelo presente, que a maioria dos emitentes de titulos de divida (incluindo obrigagdes emitidas
por entidades privadas e entidades publicas locais, outros titulos de divida, notas promissorias e papel comercial) e de agdes preferenciais
classificadas pela MJKK ou MSF] (conforme aplicavel) acordaram, com antecedéncia a atribuicdo de qualquer rating de crédito, pagar & MJKK ou
MSFJ (conforme aplicavel), para fins de avaliacdo 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 MSFJ também mantém politicas e procedimentos destinados a cumprir com os requisitos regulatorios japoneses.
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