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2022 2023 2024 2025

Atual izagéo Indicadores (R$ milhdes)

Ativos Sob Gestao 39.949 32.024 40.608 52.681
ARX Investimentos Ltda. Captacdo Liquida (186) (6.862) 5.441 6.463
Avaliagao de Qualidade de MQ1.br Tipo de Fundo (% AUM)
Gestor de Investimentos Renda Fixa 59.4% 56,8% 64.7% 62,0%

Previdéncia 28,6% 27,8% 23,6% 28,3%
(*) O presente relatdrio ndo comunica uma agéo =
de Classificagio de Risco de Crédito. Para AGOes 10,4% 14,5% 11,1% 9,0%
quaisquer Classificagées de Risco de Crédito .
referenciadas neste relatdrio de avaliagédo, favor Multimercado 1.6% 0.6% 0,3% 0.1%
consultar  http://www.moodyslocal.com/country/br - Qutros 0,0% 0,2% 0,4% 0,6%

b Relatério de Classificagéo de Ri

pare Ooier 0 Relatorio de Llassificagao de RI*® Tipo de Investidor (% AUM)

Varejo 20,4% 19,5% 26,8% 36,3%

Previdéncia Aberta 26,2% 25,8% 24,6% 23,6%
Contatos Investidores Estrangeiros 8,3% 12,4% 9,7% 7,4%

o Fundos de Pensdo e RPPS 2,6% 2,7% 1,6% 1,3%

Leticia Sousa

Outros’ 42.5% 39,6% 37,4% 31,4%

Credit Analyst ML

leticia.sousa@moodys.com "Inclui recursos do BNY Group para gestéo de liquidez.

Fonte: ARX Investimentos.

Henrique lkuta
Associate Director — Credit Analyst ML Fundamentos da Avaliagéo

henrique.ikuta@moodys.com
Avaliacao: MQ1.br (Excelente)

Vitor Araujo
Associate ML A avaliagdo MQ1.br da ARX Investimentos Ltda. (“ARX Investimentos” ou “gestora”),
vitor.araujo@moodys.com . . T .~
reflete seu processo de investimentos disciplinado, com supervisao e suporte de seu
controlador, The Bank of New York Mellon Corporation (BNY), controlador do BNY Group.
O forte desempenho ajustado ao risco de seus fundos e diligente gestao de risco e
SERV'QO AO CLIENTE procedimentos de compliance também fortalecem a avaliagdo. Os principais desafios para
a gestora sdo a manutengdo do desempenho ajustado ao risco dos fundos e do patamar

Brasil
455 11.3043.7300 de ativos sob gestdo em um ambiente competitivo.
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Visao Geral

A ARX Investimentos foi fundada em 2001 como uma gestora independente, no Rio de Janeiro. Em 2008, foi adquirida pelo The
Bank of New York Mellon Corporation, controlador do BNY Group, grupo norte americano com importancia sistémica global, e
que em dezembro de 2025 reportou US$ 59,3 trilhdes de ativos sob custddia e US$ 2,2 trilhdes de ativos sob gestdo. Ainda,
desde seu inicio a gestora buscou diversificar as estratégias de investimento, o que mitiga impactos negativos em momentos de
turbuléncia na industria. Atualmente gere ativos nas estratégias de crédito privado, renda variavel, multimercado, imobilidrio e
DI, distribuidos entre clientes institucionais, distribuidores, family offices, empresas e pessoas fisicas. Em dezembro de 2025, a
gestora detinha R$ 52,7 bilhdes de ativos sob gestdo (AUM).

Fator 1 - Atividades de Gestéao de Investimentos

Estrutura de Investimentos

Consideramos o processo de identificagao de investimentos e a capacidade de atingir os objetivos dos fundos a partir de suas
teses como fatores positivos na avaliagdo da ARX Investimentos. De forma geral, o estilo de investimento da gestora é orientado
para a preservagao de capital e resultados de longo prazo.

Para os fundos de renda fixa, a ARX Investimentos baseia suas decisdes em analises do ambiente macroeconémico, condigGes
de mercado e indicadores de tendéncia. O processo bem definido de aprovagao de crédito determina a alocagao e limites de
crédito considerando fatores analiticos e metodologias quantitativas e qualitativas. A gestora possui um modelo proprietario
que define o perfil de crédito e capacidade de pagamento das entidades em diferentes cenarios.

Para os fundos de renda variavel, a ARX Investimentos possui uma metodologia disciplinada para a construgéo do portfélio,
baseada em pesquisa fundamentalista e complementada por anélises e tendéncias macroeconémicas. Um portfélio é
construido por companhias que apresentem a melhor relagao risco-retorno com o objetivo de gerar valor no longo prazo. Para os
fundos multimercados, as decisGes sao realizadas considerando o potencial de risco e retorno, sendo apoiada por analise
fundamentalista, com objetivo de superar o benchmark no longo prazo. As decisdes nas subestratégias de macro e long&short
sao dindmicas e possuem rigoroso controle de alocagéo e risco.

A metodologia de identificagao de investimentos e a capacidade de adequar as teses aos objetivos dos fundos séo fatores que
consideramos como positivos na avaliagdo do processo de decisdo da gestora. A gestao de risco é parte integrante das
atividades de gestdo de investimentos da gestora, e sua equipe segue diretrizes de forma consistente para o monitoramento de
risco de mercado, como limites, valor em risco (VaR), além de risco de crédito e risco de liquidez dos fundos, sendo realizados
de forma independente da area de gestao.

Infraestrutura de Investimentos

A ARX Investimentos tem uma infraestrutura de investimentos excelente, com gestéo de portfélio em tempo real, controles de
risco e sistemas de compliance. Além disso, a gestora se beneficia do suporte do BNY Group, com infraestrutura tecnolégica
compartilhada, possuindo servidores fisicos e ambientes em nuvem, que armazenam o backup de dados executado
periodicamente. A ARX Investimentos segue politicas e procedimentos estabelecidos pelo controlador, que também realiza a
supervisdo e monitoramento dos sistemas e ferramentas-chave da gestora. Dado o conjunto de sistemas de defesa,
consideramos que a gestora possui uma exposi¢cao muito baixa ao risco de interrupgdo das atividades.

Estrutura Organizacional

Atualmente, a ARX Investimentos é composta por 56 colaboradores, dos quais 25 estao envolvidos diretamente nas atividades
de gestao de investimentos. O time de gestao tem credenciais profissionais e educacionais fortes. A estrutura organizacional
possui equipes com fungdes independentes e bem estruturadas para a gestéo de risco e atividades de compliance.

Em relagdo aos reportes, além do reporte ao CEO local, os executivos de risco, compliance, e juridico também possuem linhas

de reporte independentes ao BNY Group, o que aumenta a independéncia gerencial das equipes no Brasil, garantindo o acesso
da gestora a expertise global do seu controlador e permitindo que a gestora replique efetivamente os padrdes globais do grupo.
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Fator 2 - Resultados dos Investimentos

Habilidade de Gestao e Risco

A classificagao da gestora em cada segmento é a pontuagdo média de todas as métricas de desempenho ponderadas por ativos
sob gestdo dos fundos/carteiras representativas daquele segmento. Os periodos de andlise compreendem janelas de trés anos
encerrados nas datas indicadas nos quadros. O posicionamento nos quintis indicam sua performance ajustada ao risco em
relagéo aos pares e respectivos indices de referéncia (benchmarks).

FIGURA 1
Performance Relativa
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A Moody's Local Brasil observa que a avaliagéo leva em consideragéo fundos que podem cobrar taxas diferentes e ter distintas estratégias, benchmarks, ou tipo de
investidor alvo. Como resultado, a Moody's Local Brasil reconhece que um fundo pode ndo competir diretamente com outro dentro do mesmo segmento. A avaliagdo
possui como base a combinacédo das seguintes métricas: Information Ratio, Merton Skill, Alfa, Sharpe Ratio, Beta e Maximum Drawdown. Detalhes adicionais no
Anexo 1.

Fonte: Economatica e Moody's Local Brasil.

Fator 3 — Perfil Financeiro

Niveis e Estabilidade de Receitas e Rentabilidade

A ARX Investimentos tem apresentado um perfil financeiro adequado, com destaque para os ultimos dois anos em virtude do
crescimento do AUM, o que garante uma geragdo de receitas de taxa de administragao, complementadas por receitas com
titulos e valores mobiliarios, e de taxa de performance. Ademais, a gestora dispde do beneficio da filiagdo ao BNY Group para o
financiamento de suas atividades, tanto em estratégias ja em curso, como em novas inciativas e retencao de talentos.

Organizacao Corporativa

A ARX Investimentos beneficia-se do apoio fornecido por sua controladora final, The Bank of New York Mellon Corporation,
uma instituigdo financeira de importancia sistémica global. Dessa forma, ndo atua sob modelo de partnership, comum entre
gestoras independentes. Por isso, a gestora conta com suporte de sua controladora que resulta em uma forte capacidade para
financiar as operagdes atuais da gestora, assim como para dar suporte aos projetos futuros, necessidades de investimentos ou
retengdo de talentos. Além disso, o controlador possui relevante atuagao no suporte e supervisao, além de possibilitar a
distribuicdo por meio de sua rede internacional.

Ativos Sob Gestao

A ARX Investimentos encerrou 2025 com R$ 52,7 bilhdes de total de ativos sob gestdo (AUM), representando um crescimento
anual de 29,7%. A captagao liquida foi positiva em 2025, pelo segundo ano consecutivo, apds alguns anos de resgates liquidos.
Este aumento deve-se a maior atratividade de produtos de renda fixa, captados principalmente via plataformas de investimento.
Por outro lado, as estratégias de agdes e multimercado seguem pouco atrativas, o que gera reflexo no AUM da gestora. Embora
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tenha reduzido a representatividade, a estratégia de renda variavel segue estavel em aproximadamente R$ 4,7 bilhdes, diferente
da estratégia de multimercado que tem diminuido seu volume total.

Em relagéo ao perfil de seu passivo, a gestora possui relevante presenga de clientes do segmento de varejo, incluindo
plataformas abertas, além de previdéncia aberta, fundos de pensao e investidores estrangeiros. Estes ultimos fortalecem o
perfil de passivo por possuirem um carater mais resiliente e com perspectiva de longo prazo. Ainda, a gestora possui fundos
exclusivos para gestéo de liquidez do BNY Mellon Servigos Financeiros DTVM, que também faz parte do BNY Group, entretanto
na linha de negdcios de asset servicing do grupo no pais.

FIGURA 2
Ativos Sob Gestdo (R$ milhdes)

52.681

39.949 40.608
j 32.024
2022 2023 2024 2025
Fonte: ARX Investimentos.
FIGURA 3 FIGURA 4
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Fonte: ARX Investimentos. Fonte: ARX Investimentos.

Fator 4 - Servigo ao Cliente
Retencdo e Reposicdo de Clientes
A taxa de retengdo da ARX Investimentos, que avalia o percentual de resgates em relagdo aos ativos sob gestdo, apresentou
volatilidade nos ultimos periodos. No entanto, devido as captagdes positivas recentes, alcangou o nivel mais alto dos ultimos
cinco anos, situando-se em uma posig¢ao confortavel. Da mesma forma, a taxa de substituigao, que mede o percentual de resgates
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compensados por novas aplicagdes, encontra-se adequada. Adicionalmente, o aumento no nimero de clientes em 2025 foi
expressivo, chegando préximo ao patamar recorde de 2021.

Outras Consideracgoes

O que Poderia Alterar a Avaliacao — Para Cima:

» A avaliagcdo da ARX Investimentos esta classificada em MQ1.br, nivel mais elevado da nossa escala de Avaliagdo de Qualidade
de Gestor de Investimentos e, portanto, ndo pode ser elevada.

O que Poderia Alterar a Avaliagao - Para Baixo:

» Uma deterioragao no desempenho ajustado ao risco em comparagéo aos pares e benchmark;

» Fundos registrarem uma queda considerdvel nos ativos sob gestdo, com impactos materiais no perfil financeiro da gestora;
» Desvios significativos nos processos de investimento, que aumentem a exposigdo a riscos operacionais;

» Grau de suporte do controlador diminuir.
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Anexo: Avaliacao de Desempenho dos Fundos
Amostra de Fundos
A partir do banco de dados da Economatica, que inclui mais de 30 mil fundos mutuos ativos, e selecionamos uma amostra de

aproximadamente 9 mil fundos que atenderam os critérios pré-determinados para uso em nossa analise de desempenho:

1. Categorias dos Fundos: restringimos a amostra as categorias de fundos mutuos mais populares entre os investidores e
selecionamos os seguintes segmentos: Agdes Mercado Local, Agdes 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 Variavel.

2. Tipo de fundos: fundos master e fundos exclusivos ndo sao considerados em nossa anélise.

3. Tempo de Existéncia: consideramos apenas fundos mutuos com pelo menos trés anos de histérico. A excegao sao os
Fundos Imobilidrios que limitamos em dois anos de histdrico, em fungéo de caracteristicas especificas do segmento,
gue presenciou um boom de emissGes 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.

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

Avaliacao 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 sédo
agregados, comparados a um universo de produtos geridos de forma semelhante, e pontuados com base em classificagdes de
quintil. A classificagdo da gestora em cada segmento é a pontuagdo média de todas as métricas de desempenho ponderadas pelo
volume de 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 é entdo comparada com uma
distribuigdo dos indices de Sharpe estratificados em quintis para os pares locais.

De forma semelhante, estendemos esta forma de anélise para outras medidas de risco importantes, que incluem Maximum
Drawdown, Beta e R2. Para isso, adicionamos medidas de habilidade de gestdo, que incluem medidas importantes como Alpha,
Information Ratio e Habilidade de Gestao (“Merton Skill”).

Medidas Basicas Usadas para Avaliar Resultados de Investimento, Risco e Habilidade do Gestor
Alpha mede a diferenga 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.

0 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-padrao da carteira.

R2, ou o valor R-quadrado, é a fragcdo de variancia da variavel dependente que é explicada pela variancia da variavel independente.

O Information Ratio é a razdo do retorno em excesso de um gestor (Alpha) dividido pelo desvio padrdo daquele excesso de retorno.
E 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 é 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 em relacdo a avaliagao da entidade referenciada neste Relatério de Avaliacao
»  Estrutura Analitica de Avaliacdo de Gestor de Investimentos, disponivel em www.moodyslocal.com/country/br

O presente relatério ndo deve ser considerado como publicidade, propaganda, divulgagao ou recomendagao de compra,
venda, ou negociagao.
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MOODY'’S adota todas as medidas necessarias para que a informacao utilizada para a atribuicdo de um rating de crédito ou avaliagdo seja de suficiente qualidade e provenha de fontes que
a MOODY'’S considera confidveis, incluindo, quando apropriado, terceiros independentes. Contudo, a MOODY'S néo presta servigos de auditoria e ndo pode, em todos os casos, verificar ou
confirmar, de forma independente, as informagdes recebidas nos processos de rating de crédito ou de avaliagdo ou na preparacéo de seus Materiais.

Na medida do permitido por lei, a MOODY’S e seus diretores, executivos, empregados, agentes, representantes, titulares de licencas e fornecedores nédo 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 incapacidade de usar tal informagéo, mesmo que a MOODY’S ou os seus diretores, executivos, empregados, agentes, representantes, titulares de licengas 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 néo seja objeto de um rating de crédito ou avaliag&o especifica atribuida pela MOODY’S.

Na medida do permitido por lei, a MOODY’S e seus administradores, membros dos drgdos sociais, empregados, agentes, representantes, titulares de licengas e fornecedores ndo se
responsabilizam por quaisquer perdas ou danos, diretos ou compensatdrios, causados a qualquer pessoa ou entidade, incluindo, entre outros, por negligéncia (exceto em casos de 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 drgéo sociais, empregados, agentes, representantes, titulares de licengas ou fornecedores, decorrentes ou relacionadas com
a informacgé&o aqui incluida, ou pelo uso, ou pela inaptidao de usar tal informagao.

A MOODY’S NAO OFERECE GARANTIAS, EXPRESSAS OU IMPLICITAS, SOBRE 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, informa que a maioria dos emissores de titulos de
divida (incluindo obrigagdes 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., concordaram, antes da atribui¢do de qualquer rating de crédito, em pagar a Moody's Investors Service, Inc., por opinides de ratings de
crédito e servigos prestados por esta agéncia. A MCO e todas as entidades da MCO que emitem ratings sob a marca “Moody’s Ratings” (“Moody’s Ratings”) também mantém politicas e
procedimentos destinados a preservar a independéncia dos ratings de crédito e processos de ratings de crédito da Moody’s Ratings. Séo incluidas anualmente no website ir.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 diretores da MCO e entidades classificadas com ratings de crédito e entre entidades que possuem ratings da Moody’s Investors Sevice, Inc. e que também informaram publicamente a
SEC (Security and Exchange Commission — EUA) que detém participag&o societaria maior que 5% na MCO.

Moody's SF Japan K.K., Moody's Local AR Agente de Calificacién de Riesgo S.A., Moody’s Local BR Agéncia de Classificagéo de Risco LTDA, Moody’s Local MX S.A. de C.V, |.CV., Moody's
Local PE Clasificadora de Riesgo S.A., Moody's Local PA Calificadora de Riesgo S.A., Moody’s Local CR Calificadora de Riesgo S.A., Moody'’s Local ES S.A. de CV Clasificadora de Riesgo,
Moody’s Local RD Sociedad Calificadora de Riesgo S.R.L. e Moody’s Local GT S.A. (coletivamente, as "Moody’s Non-NRSRO CRAs") s&o todas subsidiarias de agéncias de classificagéo de
risco integralmente detidas de forma indireta pela MCO. Nenhuma das Moody’s Non-NRSRO CRAs é uma Organizag&o de Classificagdo de Risco Estatistico Nacionalmente Reconhecida
(NRSRO).

Termos adicionais apenas para a Austrélia: qualquer publicagéo deste documento na Austrélia sera feita nos termos da Licenga para Servigos Financeiros Australiana da afiliada da
MOODY’s, a Moody’s Investors Service Pty Limited ABN 61 003 399 657AFSL 336969 e/ou pela Moody’s Analytics Australia Pty Ltd ABN 94 105 136 972 AFSL 383569 (conforme aplicével).
Este documento deve ser fornecido apenas a distribuidores (“wholesale clients”), de acordo com o estabelecido pelo artigo 761G da Lei Societéria Australiana de 2001. Ao continuar a
acessar esse documento a partir da Austrélia, o usudrio declara e garante a MOODY’S que é um distribuidor ou um representante de um distribuidor, e que néo ird, nem a entidade que
representa ird, direta ou indiretamente, divulgar este documento ou o seu contelido a clientes de varejo, de acordo com o significado estabelecido pelo artigo 761G da Lei Societéria
Australiana de 2001. O rating de crédito da Moody’s é uma opinido em relagéo a idoneidade crediticia de uma obrigacéo de divida do emissor e ndo diz respeito as a¢gdes do emissor ou
qualquer outro tipo de valores mobilidrios disponiveis para investidores de varejo.

Termos adicionais apenas para a India: os ratings de crédito da Moody's, avaliagdes, outras opinides e Materiais ndo tém a intengéo de ser, e ndo devem ser, utilizados ou considerados, por
usudrios localizados na India em relagéo a valores mobiliérios listados ou propostos para listagem em bolsas de valores indianas.

Termos adicionais referentes a Second Party Opinions ("SPO”) e Avaliagdes Net Zero (“NZA”) (conforme definido nos Simbolos e Definigdes de Rating da Moody’s Ratings): observe que as
SPOs e as NZAs ndo s&o um “rating de crédito”. A emissdo de SPOs e NZAs ndo € uma atividade regulamentada em muitas jurisdi¢des, incluindo Singapura. UE: Na Uni&o Europeia, Moody’s
Deutschland GmbH e Moody’s France SAS prestam servicos como revisores externos em conformidade com os requisitos aplicéveis do EU Green Bond Regulation. JAPAO: no Japéo, o
desenvolvimento e a oferta de SPOs se enquadram na categoria de “Negdcios Auxiliares”, ndo em “Negdcios de Rating de Crédito”, e ndo estdo sujeitos as regulamentagdes aplicaveis aos
“Negdcios de Rating de Crédito” sob a Lei de Instrumentos Financeiros e Cambio do Japao e suas regulamentagdes relevantes. RPC: qualquer SPO: (1) ndo constitui uma Avaliagdo de Bénus
Verde da RPC conforme definido por quaisquer leis ou regulamentos relevantes da RPC; (2) ndo pode ser incluido em nenhum documento de declaracao de registro, circular de oferta,
prospecto ou qualquer outro documento enviado as autoridades reguladoras da RPC ou utilizado de outra forma para atender a qualquer requisito de divulgag&o regulatéria da RPC; e (3)
néo pode ser utilizado na RPC para qualquer fim regulatério ou para qualquer outro fim que néo seja permitido pelas leis ou regulamentos relevantes da RPC. Para os fins deste aviso legal,
"RPC" refere-se ao continente da Republica Popular da China, excluindo Hong Kong, Macau e Taiwan.
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