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Banco BS2 S.A.

Analise de crédito atualizada

2020 2021 2022 06-23
Indicadores*®
Estagio 3 / Carteira Bruta de Crédito 10,2% 2,5% 1,9% 8,5%
PDD / Estégio 3 30% 65% 158% 55%
indice de Capital Regulatério Nivel 1 9,7% 11,1% 9,2% 10,1%
Lucro Liquido / Ativos Tangiveis -0,3% 0,3% 0,7% 0,6%
Captacdes de Mercado / Ativos Bancérios Tangiveis 2,3% 1,2% 0,1% 1,4%
Ativos Bancarios Liquidos / Ativos Bancérios Tangiveis 18,8% 156% 19,4% 17,8%
RS (milhdes)
Total de Ativos 11.743 13.543 14595 14.997
Patriménio Liquido 514 623 652 686

*Utilizamos as demonstragdes financeiras consolidadas em IFRS do Banco BS2 S.A. para o calculo de indicadores e nimeros
de balanco

Resumo

O perfil de crédito do Banco BS2 S.A. (BS2) reflete a sua estratégia de negocios focada em pequenas
e médias empresas (PMEs), através de sua desenvolvida e agil plataforma digital que oferece
produtos financeiros fundamentados em quatro pilares: (1) produtos de crédito, (2) solucdes de
cadmbio, (3) cash management e pagamentos e (4) seguros, com uma parcela importante do negécio
representada por servicos. O reposicionamento estratégico do grupo ja gera resultados positivos
para o BS2, via crescimento de receitas de crédito e de servigos. Sua estrutura de captacgdo é
pulverizada, baseada principalmente em certificado de depdsitos a prazo (CDBs) via plataformas
parceiras, além do crescimento dos depdsitos a vista com a sua base de clientes. Adicionalmente,
o perfil de crédito do banco incorpora também as opera¢des da Adiq Instituicdo de Pagamento S.A.
(Adiq), empresa investida que atua no setor de adquiréncia e integra o conglomerado prudencial
do BS2, possuindo fortes sinergias estratégicas e operacionais.

Por outro lado, os ratings sdo limitados pelos niveis de capital ainda modestos, que resulta em uma
capacidade de absor¢do de perdas reduzida e pode restringir um crescimento mais acelerado das
operagdes do banco. A carteira de crédito estd em fase de expansdo e possui um porte
relativamente pequeno em relagdo ao balango do BS2.
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Pontos fortes de crédito

»  Infraestrutura tecnoldgica escaldvel e focada em inovacdo digital
»  Aumento da base de clientes correntistas com forte atuacdo no volume de PIX e aumento dos depositos a vista

»  Adig, empresa investida que ja é player consolidado no segmento de pagamentos on-line

Desafios de crédito

»  Forte competicdo entre bancos incumbentes e novos entrantes digitais, tanto no mercado bancério quanto no de pagamentos, pode
desafiar os planos de expansdo do BS2 e a consolidagdo de uma rentabilidade recorrente e sustentavel

»  Niveis de capital modestos, limitando a capacidade de absor¢do de perdas e crescimento do BS2 em relacdo aos seus pares
Perspectiva dos ratings

A perspectiva estdvel reflete a nossa expectativa de que o reposicionamento estratégico do banco sera gradual, sem altera¢des
significativas na qualidade de ativos ou capital ao longo dos préximos 12 a 18 meses.

Fatores que poderiam levar a uma elevagdo dos ratings

Os ratings do BS2 podem ser elevados caso o atual patamar de rentabilidade seja mantido, conforme ocorra a consolidagdo do seu novo
modelo de negdcios. Além disso, um fortalecimento do seu indice de capital regulatorio nivel 1T também exerceria uma pressao positiva
sobre seus ratings.

Fatores que poderiam levar a um rebaixamento dos ratings

Os ratings do banco podem enfrentar pressdo negativa caso haja uma redugdo significativa da rentabilidade. e/ou uma redugdo nos
niveis de capital para abaixo de 9,0% de indice de capital regulatério nivel 1, também exerceria uma pressdo negativa no seu perfil de
crédito.

Perfil

Fundado pela familia Pentagna Guimardes como Banco Bonsucesso S.A. nos anos 90, o banco de origem mineira ja teve forte atuagdo
no financiamento de automoveis e foi um dos pioneiros na oferta de crédito consignado. O banco se reposicionou como banco digital
em 2017, mudando o nome para Banco BS2 S.A. A robusta plataforma tecnologica desenvolvida na transformagao digital do banco,
focada inicialmente no varejo, agora esta sendo usada para trazer praticidade e agilidade no atendimento das PMEs.

O BS2 tem sua oferta fundamentada em quatro pilares: (1) produtos de crédito, (2) solugdes de cambio, (3) cash management e (4)
seguros, com uma parcela importante do negécio representada por servicos. O banco tem fechado parcerias importantes para ganhar
escala no segmento de pequenas empresas, além de ter reforcado o time comercial em regides estratégicas no Brasil para aumentar a
carteira de empresas de médio porte.

Além disso, o BS2 possui a Adig, empresa investida que atua setor de adquiréncia. O modelo de negdcios da Adiq se baseia no
fornecimento de infraestrutura para processamento de pagamentos (fee de servico) e na antecipacdo dos recebiveis de cartdes. As
contrapartes dos recebiveis da Adiq sdo os grandes bancos emissores do cartdo. A empresa cresceu de maneira expressiva nos ultimos
anos, reportando lucros recorrentes e se consolidando como um player relevante no segmento, com mais de 5% de participacdo de
mercado no total de volume transacionado por cartdes em 2022.

Principais consideragdes de crédito
Carteira de crédito em fase de expansdo apresentou elevacdo dos ativos problematicos no primeiro semestre de 2023

O risco de ativos reflete uma carteira de crédito ainda pequena e com alta concentragdo por devedor, ainda que venha se reduzindo ao
longo dos ultimos anos. A piora recente nos seus niveis de ativos problemdticos, consideradas em nossas analises como a carteira
classificada em estagio 3 pelo IFRS 9, e cobertura deriva de casos pontuais de devedores com grandes exposicdes e que entraram em
recuperagdo judicial ao longo de 2023. A carteira de crédito do BS2 esta dividida entre empréstimos e financiamentos para PMEs (ou
carteira middle) e, em menor propor¢ao, direitos creditérios judiciais na forma de precatdrios das esferas federal, estadual e municipal.
Em junho de 2023, a carteira de crédito atingiu R$ 1,7 bilhdo, uma expansao de 18% em relacdo ao fechamento do ano passado.
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O capital de giro para PMEs é o principal produto dessa carteira, com 78% do total, parcela que conta com garantias como cessdo de
recebiveis/duplicatas e alienac&o fiducidria de imoveis. Para aumentar a originagdo de créditos, o BS2 tem refor¢ado sua equipe comercial,
além de operar a linha do Programa Emergencial de Acesso a Crédito (PEAC-FGI), destinada a pequenas empresas e conta com garantia
de até 80% pelo governo federal. Por outro lado, o ainda pequeno porte dessa carteira resulta em elevada concentracdo por devedor,
onde os dez maiores devedores representam 36% da carteira de crédito total em junho de 2023, valor que esta diminuindo ao longo do
tempo, conforme a carteira aumenta. Os precatdrios, que representam os demais 22% da carteira de crédito total, devem ter sua
relevancia reduzida gradualmente conforme a carteira middle vai ganhando tragéo.

Em junho de 2023, a carteira em estagio 3 representou 8,5% da carteira total, ante 1,9% em dezembro de 2022. A piora apresentada do
estagio 3 é explicada sobretudo por casos pontuais de recuperagao judicial, cujos efeitos na qualidade da carteira sdo exacerbados pela
concentracdo ainda elevada. Entretanto, a carteira do crédito ainda é pequena, se comparada com seu patrimonio de referéncia, portanto,
entendemos que a piora apresentada na qualidade da carteira ndo deverd impactar de maneira relevante sua capacidade de reposi¢ao
de capital.

Figura 1 — Carteira de crédito em franco crescimento, com Figura 2 — Assim como visto em todo mercado, sua carteira

middle market se consolidando como principal produto sofreu com elevagdo da inadimpléncia em 2023
Evolucdo do mix da carteira de crédito (RS milhdes) Evolugdo do Estagio 3 e Cobertura de PDD
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Adicionalmente, a Adiq possui uma baixa exposicao de risco de crédito através das antecipagdes de recebiveis realizadas para os lojistas.
O risco de crédito decorre dos chargebacks ou cancelamento de compras no cartdo que teriam sido antecipados, porém, isso ndo tem
sido expressivo nas operacdes da Adiq. Quanto ao risco de contraparte, que seria sobre os valores a receber das instituigdes emissoras
dos cartdes, a Adiq opera em sua maioria com instituicdes de primeira linha e em junho de 2023, possuia R$ 9,5 bilhdes de transacdes
de pagamentos a receber.

Niveis historicamente modestos de capital, mas que devera ser fortalecido por mudancas regulatdrias e pela retomada da
rentabilidade

O BS2 é o lider do conglomerado prudencial que, além do banco, também incorpora a Adiq. A supervisdo e o monitoramento do Banco
Central do Brasil (Bacen) para fins de regulacdo prudencial e requerimentos de capital sdo realizados a nivel do Conglomerado BS2.
Historicamente, o grupo tem mantido niveis modestos de capital, com o crescimento das operacdes de BS2 e Adiq sustentado por
injecdes de capital e emissdes de instrumentos elegiveis a capital nivel 2.

Em junho de 2023, o indice de capital regulatorio nivel 1 foi de 10,1%, ante 10,2% no mesmo periodo do ano anterior. O BS2 conta
também com letras financeiras subordinadas elegiveis a capital nivel 2, totalizando um indice Basiléia de 12,1% em junho de 2023. Os
indices minimos regulatérios exigidos pelo Bacen s&o de 8,5% para capital nivel 1 e 10,5% para Basiléia.

Para inicio de 2024, esperamos um fortalecimento do capital do grupo com a entrada em vigor da Resolu¢do 5.049 do Bacen, mudara
o0 requerimento de capital para a Adiq, atualmente considerando o risco de contraparte dos recebiveis de cartdo ao invés do volume de
pagamento total (TPV em inglés), que requer menos alocac¢do de capital.
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A rentabilidade se fortalece a medida que o BS2 continua expandindo suas operagées

Com foco em PMEs, o BS2 tem gerado sucessivos resultados positivos nos Ultimos semestres & medida que expande as operagdes por
canais proprios e parcerias. O BS2 diversifica os seus negdcios em quatro pilares: (1) produtos de crédito, (2) solu¢des de cambio, (3) cash
management e pagamentos e (4) seguros, com uma parcela importante do negdcio representada por servigos.

No primeiro semestre de 2023, o BS2 reportou lucro liquido consolidado de RS 47 milhdes, 31% acima do mesmo periodo de 2022. Sua
rentabilidade, medida pela Moody's Local pelo indice de lucro liquido anualizado sobre ativos tangiveis, foi de 0,6%. O melhor resultado
de 2023 é explicado pelo crescimento das receitas de operagdes de crédito, que atingiram RS 145 milhdes nos primeiros seis meses deste
ano, aumento de 71% em relacdo a 2022. As receitas de servicos de pagamentos e antecipacdo de recebiveis totalizaram RS 472,2
milhdes, 9% acima do resultado de 2022. As receitas de cambio tiveram retracdo de 11,5% na comparacdo anual, totalizando R$ 63
milhdes este ano. Por outro lado, o0 aumento dos ativos problematicos resultou em elevagdo nas despesas de PDD, que sairam de apenas
RS 4,1 milh&es no primeiro semestre de 2022, para RS 39,2 milhdes este ano. Dado o porte ainda relativamente pequeno da carteira de
crédito, a piora apresentada em risco de ativos foi mais do que compensada pelo crescimento das linhas de receitas.

Estrutura de captagdo focada em CDBs via plataformas parceiras e depésitos a vista da sua base de clientes

Historicamente, o BS2 tem se caracterizado por ter uma estrutura de captacdo pulverizada, com depositos a prazo sendo a principal
fonte de captacgdo. O produto correspondeu a 59% do funding total, ou RS 2,4 bilhdes, ao final do primeiro semestre de 2023. Estes
depositos sdo obtidos principalmente via plataformas de investimento parceiras, sobretudo entre os clientes de varejo. Em seguida,
aparecem os depdsitos a vista captados com sua vasta base de correntistas, que j& conta com mais de 100 mil empresas. Ao final do
primeiro semestre de 2023, o banco contava com R$ 1,2 bilhdo, equivalente a 30% da captacao total. A medida que o banco continue
expandindo a carteira de crédito, esperamos que os depositos a prazo, complementados pelos a vista, permaneg¢am como as principais
fonte de captagdo.

Além destas duas linhas, o banco vem crescendo a captagdo no varejo via produtos isentos de imposto, como Letras de Crédito
Imobiliario e Agricola, que, assim como os CDBs, sdo disponibilizados em plataformas de investimento parceiras. Ao final de 2020, os
instrumentos representavam juntos apenas 1% do funding total, cerca de RS 46 milhdes. Ja em junho de 2023, o montante das linhas
somados atingiu R$ 235 milhdes, 6% da captacéo total.

Em relagdo as captagdes de mercado, tidas como mais sensiveis a condi¢des de mercado, historicamente o banco tem dependido pouco
destes instrumentos para expandir sua operagdo. Os Unicos instrumentos utilizados que possuem como contraparte investidores
institucionais sdo os depdsitos interfinanceiros e operagdes compromissadas, menos de 5% do funding do grupo.

Figura 3 — Evolugdo da estrutura de captagdo

mDepdsitos a prazo  mDepositos a vista ~ mLetras de Crédito Imobilidario  mOperagées Compromissadas ~ mDep6sitos interfinanceiros m Qutros instrumentos

2020 8% 1% 4% 2%

2021 3% | 4%

2022

6-23 6% 3% 2%

0% 10% 20% 30% 40% 50% 60% 70% 80% 90% 100%
Fonte: Demonstragdes Financeiras do BS2, junho de 2023.

Em junho de 2023, 0 BS2 reportou um indice de ativos liquidos sobre ativos bancérios tangiveis de 17,8%, composto majoritariamente
por aplicagdes interfinanceiras de liquidez e titulos publicos. No entanto, cabe ressaltar que as opera¢des da Adiq possuem caracteristica
bem diferente de bancos, visto que seu balanco é representado praticamente pelos valores a receber de transagdes de cartdo e o repasse
desses recebiveis para os comerciantes. Portanto, utilizando o balanco do banco individual, o indice de ativos liquidos sobre ativos
bancarios tangiveis foi de 40,1% em junho de 2023.
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Consideracdes so6cio-ambientais e de governanca (ESG)

O BS2 possui baixa exposicdo a riscos ambientais, consistente com nossa avaliacdo geral para o setor bancario local, dada a natureza
indireta de suas exposicdes primarias por meio de decisdes de investimentos e empréstimos, e ndo temos conhecimento de nenhum
fator de risco ambiental em particular que possa afetar o perfil de crédito do banco no momento. Esperamos que o regulador promova
os padrdes para toda a industria, definindo requisitos de divulgacdo de risco ambiental e estabelecendo benchmarks quantificaveis.
Embora acreditemos que as medidas regulatorias levardo tempo para serem implementadas, esperamos que os bancos acelerem seu
foco na abordagem dos riscos ambientais. N&o esperamos que a regulamentagdo bancdria relacionada ao meio ambiente seja prejudicial
a forca de crédito dos bancos.

A exposicao do BS2 a riscos sociais € moderada, consistente com nossa avaliagdo geral para o setor bancario local. Os riscos sociais mais
relevantes para os bancos surgem da maneira como eles interagem com seus clientes. Os riscos sociais sdo particularmente elevados na
area de seguranca de dados e privacidade do cliente, o que ¢é parcialmente mitigado por investimentos considerdveis em tecnologia e o
longo histérico dos bancos no tratamento de dados confidenciais dos clientes. Adicionalmente, a mudanca das preferéncias dos clientes
em relacdo ao banco digital estd aumentando os custos da tecnologia da informagdo, enquanto a entrada de concorrentes digitais ndo
bancarios esta afetando a receita do setor. Também ndo temos conhecimento de quaisquer fatores de risco social especificos que afetem
potencialmente o perfil de crédito do banco no momento.

A governanga corporativa é altamente relevante para a qualidade de crédito do BS2, assim como para todos os participantes do setor
bancério. A governanga corporativa é um fator-chave bem estabelecido para os bancos e os riscos relacionados s&o normalmente
incluidos em nossa avaliagdo. Outros fatores como comportamento corporativo especifico, risco de pessoa-chave, risco interno e de
partes relacionadas, fatores de risco de estratégia e gerenciamento e politica de dividendos podem ser capturados em ajustes individuais
de crédito. Os riscos de governanca também sdo amplamente internos, em vez de motivados externamente. No entanto, reconhecemos
que o fato de o setor bancério brasileiro ser fortemente regulado e supervisionado aumenta a pressdo para que bancos sigam diretrizes
especificas de transparéncia e de divulgacdo de informagdes, mitigando assim riscos de governanca. Portanto, a governanga corporativa
do BS2 é uma consideracdo chave de crédito e monitorado continuamente. O BS2 foi a primeira instituicdo financeira a aderir ao
Movimento Transparéncia 100%, iniciativa de fomento da transparéncia corporativa, buscando fortalecer os mecanismos internos das
empresas participantes.

Suporte e considerac¢des estruturais
Suporte de governo

Os ratings do Banco BS2 ndo incorporam suporte governamental, dada sua baixa representatividade no sistema financeiro como um
todo.

Metodologia utilizada nas A¢des de Rating referenciadas neste Relatério de Crédito
» A metodologia utilizada neste(s) rating(s) foi a Metodologia de Ratings para Bancos e Empresas Financeiras, publicada em 25
de outubro de 2023, disponivel em www.moodyslocal.com/country/br

O presente relatorio ndo deve ser considerado como publicidade, propaganda, divulgacdo ou recomendagdo de compra, venda, ou negociacao
dos instrumentos objeto destas classificagdes de risco de crédito.
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CONSIDERANDOS REFERENCIAS (BENCHMARK).

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 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 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 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 preparagao de suas publicagdes.

Na medida do permitido por lei, a MOODY'’S e seus administradores, membros dos 6rgéos 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 inaptiddo de usar tal informagdo, mesmo que a MOODY'S ou os seus administradores, membros dos 6rgaos sociais, empregados, agentes, representantes, titulares de
licencas ou fornecedores sejam informados com antecedéncia da possibilidade de ocorréncia de tais perdas ou danos, incluindo, mas néo 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 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 informagéo 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, subsidiria integral da Moody's Corporation (“MCO"), pelo presente, divulga que a maioria dos emissores de titulos de divida
(incluindo obrigacdes emitidas por entidades privadas e por entidades publicas locais, outros titulos de divida, notas promissérias 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 poderéo ir desde US$1.000 até, aproximadamente, US$5.000,000. AMCO 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 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 ird, 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
relacdo a idoneidade crediticia de uma obrigagdo 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 ¢ 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 Nao-NRSRO. Os Ratings de Crédito Nao-NRSRO s&o
atribuidos por uma entidade que ndo é uma NRSRO e, consequentemente, a obrigagao sujeita aos ratings de crédito nao 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 Japao (“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 promissérias e papel comercial) e de agdes preferenciais classificadas pela MJKK ou MSFJ (conforme aplicavel) acordaram, com antecedéncia a atribuicdo de qualquer rating de
crédito, pagar a MJKK ou MSFJ (conforme aplicavel), para fins de avaliacdo de ratings de crédito e servicos 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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