MoobDy’s

LOCAL

RELATORIO DE CREDITO*
13 de abril de 2022

Atualizacao

Ratings

Banco Daycoval S.A.

Rating de Emissor AA.br

Rating de Depésito - Curto Prazo ML A-1.br

Rating de Depésito - Longo Prazo AA.br

Rating de Programa (P)AA.br
oL ) .

7 Er}ﬁl‘ssao de Letras Financeiras AAbr

3° Série

70 Er}wlhssao de Letras Financeiras — AAbr

4° Série

Perspectiva Estavel

(*) Esta publicagdo ndo anuncia uma Agéo de Rating e,
portanto, ndo deve ser considerada um Relatdrio de
Classificagao de Risco de Crédito, nos termos do
disposto no artigo 16 da Resolugdo CVM no 9/2020.
Consulte a pagina www.moodyslocal.com/country/br
para visualizar os Comunicados relativos as A¢es de
Rating referenciadas nesta publicacao.

CONTATOS
Henrique lkuta
Analyst/AA Manager
henrique.ikuta@moodys.com

+55.11.3043.7354

Rafael Maldos +55.11.3956.8704
Associate

rafael.maldos@moodys.com

Diego Kashiwakura +55.11.3043.7316
VP — Senior Analyst/Manager
dieqgo.kashiwakura@moodys.com

SERVICO AO CLIENTE

Brasil +55.11.3043.7300

Brasil

Banco Daycoval S.A.

Analise de crédito

2018 2019 2020 2021
Indicadores
Créditos em Atraso / Carteira Bruta de Crédito 3,2% 1,7% 1,8% 1,7%
PDD / Créditos em Atraso 189,6% 315,4% 256,7% 219,0%
indice de Capital Regulatério Nivel 1 141%  13,5% 14,0% 13,0%
Lucro Liquido / Ativos Tangiveis 2,2% 29% 2,4% 2,3%
Captagdes de Mercado / Ativos Bancarios Tangiveis 425%  422% 44,5% 44,6%
Ativos Bancarios Liquidos / Ativos Bancérios Tangiveis  16,7% 14,0% 20,0% 20,8%
R$ (milhdes)
Total de Ativos 28.980 34.845 49.160 61.932
Patrimonio Liquido 3.238 3.696 4.427 4981

Resumo

O perfil de crédito do Banco Daycoval S.A. (Daycoval) reflete as suas solidas métricas financeiras,
em particular o risco de ativos, rentabilidade e capital. Os padrdes conservadores de subscricdo de
empréstimos do banco, suas operacdes de crédito diversificadas e garantidas para pequenas e
médias empresas (PMEs) e uma carteira altamente granular de empréstimos consignados de baixo
risco proporcionam forte recorréncia de lucros e forte qualidade de ativos, que tém estado
consistentemente acima da média do sistema. O perfil de crédito também reflete um adequado
nivel de capitalizagdo que tem suportado o ciclo de crescimento de crédito do banco. Por outro
lado, o perfil de crédito é limitado por uma estrutura de captacdo predominantemente

institucional, apesar de seu mix diversificado e prazo de captagdo adequado.
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Pontos fortes de crédito

»  Banco tradicional de empréstimos para PMEs, com um conceituado time de gestdo e forte governanca de risco
»  Estabilidade em suas principais fontes de receitas, apoiadas por uma granularidade em seu portfélio e diversificagdo de produtos

»  Estrutura de captacdo diversificada, que apoia a expansdo de seu portfolio de varejo (empréstimos de longo prazo), evitando
descasamentos de prazos

Desafios de crédito

»  Ambiente competitivo provavelmente pressionara as margens

»  Forte crescimento de crédito, principalmente empréstimos para PMEs, pode aumentar risco de ativo no caso de desaceleragdo
econdmica

Perspectiva

A perspectiva estavel reflete a expectativa de manutencdo dos fundamentos de crédito consistentes com o atual nivel de rating ao longo
dos préximos 12-18 meses.

Fatores que poderiam levar a uma elevagdo dos ratings

Os ratings do banco podem enfrentar pressao positiva se o banco reduzir a dependéncia de captagdo no segmento institucional. Uma
reducdo dos empréstimos em atraso em relacdo ao total da carteira de crédito também poderia exercer uma pressdo positiva semelhante.

Fatores que poderiam levar a um rebaixamento dos ratings

Os ratings do banco podem enfrentar pressdo negativa caso haja uma deterioragdo na qualidade dos ativos do banco, combinada com
uma redugdo significativa da rentabilidade, que poderia surgir de uma rdpida deterioragdo na carteira de empréstimos as PMEs ou do
aumento do risco de concentragdo. O crescimento significativo dos empréstimos poderia comprometer particularmente a estrutura de
capital do banco e a qualidade dos ativos, cuja preservacdo é fundamental neste nivel de avaliagdo.

Perfil

O Daycoval é um banco sediado em S&o Paulo com foco em crédito, principalmente para PMEs que representa a maior parte de suas
operagdes, além de diversificar de forma pulverizada a sua carteira através oferta de crédito para pessoas fisicas, como o consignado e
financiamento de veiculos. Adicionalmente, o banco tem aumentado a sua oferta de servicos com assessoria de banco de investimento
e mercado de capitais, corretora de valores mobiliarios, cambio, gestdo de recursos e assessoria de investimentos. O banco possui 48
agéncias espalhadas em 21 estados, mais o distrito federal, e também uma agéncia nas Ilhas Cayman estratégica para operagdes em
moeda estrangeira. Estabelecido em 1968 no Brasil, o Daycoval é 100% da familia Dayan. Em setembro de 2021, o Daycoval possuia
uma participacdo de mercado de 0,5% do total de ativos, 0,6% do total de créditos e 0,4% do total de depdsitos.

Principais consideragées de crédito

Baixa inadimpléncia tem sido suportada por garantias e pulveriza¢do das operacdes, apesar do forte crescimento da carteira de
crédito, particularmente na carteira de PMEs, um segmento altamente exposto as condi¢des econémicas

A operacao principal do Daycoval para empresas, principalmente para o segmento de PMEs, , representou 77% do total da carteira de
crédito ampliada’ em dezembro de 2021. Embora o banco seja apoiado por um rigoroso controle de risco sobre as atividades de crédito
lastreadas por garantias e apesar do seguro governamental para a maior parte dos novos empréstimos originados dentro do programa
PEAC-FCI, o segmento de empresas menores permanece altamente vulnerdvel a incertezas em torno do prazo e ritmo da recuperagdo
econdmica. Toda a mudanga no ritmo atual da recuperagdo poderia provavelmente afetar o segmento de PMEs outra vez.

No ano de 2021, a carteira de crédito ampliada do Daycoval, , aumentou 27% em relagdo a 2020.0 crédito a empresas expandiu 28%
nos ultimos doze meses encerrados em dezembro de 2021, atingindo R$36 bilhdes. O Daycoval continuou a priorizar empréstimos de

" A carteira de crédito ampliada inclui o tradicional empréstimos e financiamentos, garantias financeiras e titulos de divida corporativa.
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curto prazo fortemente garantidos, o que lhe permitiria reduzir rapidamente o tamanho da sua carteira de empréstimos em caso de uma
virada inesperada das condi¢des macroecondmicas. Em dezembro de 2021, 58% das garantias eram compostas por recebiveis, seguidas
por 19% com garantia do programa PEAC-FCI, 8% de imdveis, e os demais 15% por outros tipos de garantias.

Os demais 23% da carteira de crédito ampliada sdo compostos por crédito a pessoa fisica, principalmente crédito consignado, que
representou 19% do total e expandiu 21% durante o ano de 2021. Seguido por financiamento de veiculos, que representava 3% do total,
cresceu 26% no mesmo periodo.

Em dezembro de2021, os créditos em atraso sobre a carteira de crédito? do banco foi de 1,7%, ante 1,8% em dezembro de 2020, no
entanto, os empréstimo em atraso podem aumentar a medida que as incertezas afetem o ritmo da economia. A cobertura das reservas
de provisdo para devedores duvidosos (PDD) sobre os créditos em atraso encerrou 2021 em 219%, ante 257% em dezembro de 2020.
Apesar da reducdo da cobertura, as reservas de PDD continuam representando um elevado colchdo para absorver potenciais
deterioragdes da qualidade da carteira de crédito.

O Daycoval tem uma carteira mais diversificada do que a de alguns dos seus pares de médio porte, e o crescimento atual da carteira de
PMEs nao reflete uma mudanca na sua estratégia, mas sim um aumento das oportunidades para o banco a medida que a economia se

recupera gradualmente.

Figura 1 — O Daycoval se mantém como um banco tradicional de Figura 2 — Exposi¢do as PMEs é atenuada pela pulverizagdo das

empréstimos para Pequenas e Médias Empresas (PMEs) operagles e por garantias, principalmente de recebiveis, que tém
suportado uma baixa inadimpléncia
Abertura da carteira de crédito ampliada por segmento do banco — Dez-21 Indices de créditos em atraso e cobertura de PDD
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Capitalizacdo adequada tem suportado o crescimento do crédito

Em dezembro de 2021, o Daycoval reportou um indice de capital regulatorio nivel 1 de 13%, ante 14% no mesmo perfodo em 2020. .
Apesar do forte crescimento da carteira de crédito, o nivel de capitalizagdo tem se mantido adequado, refletindo uma forte reposicdo de
capital através da geragdo de resultados recorrentes e das diretrizes de risco conservadoras da administragdo. A diversificagdo do portfolio
de produtos e o gerenciamento de riscos fornecem apoio a geragdo recorrente de lucros, resultando na exploracdo de oportunidades em
diferentes ciclos.

Referente ao resultado de 2021, o Daycoval pagou dividendos de 25% sobre o lucro liquido ajustado, que corresponderam ao minimo
estabelecido em seu estatuto social. Adicionalmente, durante 2021, o banco reforgou o seu capital nivel 1 através da emissdo de letras
financeiras subordinadas perpétuas elegiveis a capital nivel 1 no total de R$664 milhdes, dos quais R$164 milhdes representaram a troca
de letras financeiras subordinadas elegiveis a capital nivel 2 emitidas em 2018 por letras financeiras elegiveis a capital nivel 1. O indice
de capital regulatério de nivel 1 de 13%, reportado em dezembro de 2021, proporciona uma adequada capacidade de absorcdo de perdas,
permanecendo 500 bps acima do minimo requerido pelo Banco Central do Brasil.

2 N&o esta incluso Avais, Fiancas e Crédito Privado.
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Sélidos resultados recorrentes apesar da crescente pressdao sobre as margens decorrente da forte competicdo

O Daycoval tem um histérico de forte desempenho e geracdo de ganhos recorrentes. Em 2021, o resultado do banco refletiu (1) o
crescimento de 16% em relagdo a 2020 do resultado de intermediagdo financeira, suportadas pela forte expansdo da carteira de crédito,
(2) menor despesas de PDD, redugdo de 31% no mesmo periodo (3) maior receitas de servigos com crescimento de 20% em 2021,
principalmente as receitas de garantias financeiras e administragdo de recursos, e (4) contrabalanceadas pelo crescimento de 25% das
despesas operacionais no perfodo, principalmente com despesas de pessoal e administrativas resultante de investimentos em inovagao
e tecnologia. O lucro liquido contabil de 2021 alcangou R$1,4 bilh&o, um crescimento de 20% em comparagdo com 2020, porém o lucro
liquido recorrente, com a exclusdo do efeito positivo do cdmbio no resultado de 2021, foi de R$1,2 bilhdo, representando um aumento
de 11% em relagdo ao lucro liquido recorrente do ano anterior.

A margem financeira liquida (Net Interest Margin — NIM em inglés) foi de 9% em 2021, ante 10% em 2020. A queda da margem reflete
um menor yield dos ativos, reflexo da reprecificagdo dos empréstimos em um ambiente mais competitivo. A concorréncia em seu
segmento principal, o de PMEs, provavelmente continuard em 2022. Embora esses fatores tenham implicagdes negativas para a futura
geracdo de lucros do banco, esperamos que elas sejam parcialmente compensadas por um aumento da receita derivada de prestacdo de
servicos, bem como ganhos de eficiéncia com inovacéo e tecnologia.

O indice de lucro liquido sobre ativos tangiveis alcancou 2,3% em 2021, ante 2,4% no ano anterior. Esta métrica de rentabilidade é
acima da média dos bancos brasileiros que fica em torno de 1,5%-2,0%, sendo que o Daycoval tem reportado desde 2017 esse indice
acima dos 2%, demonstrando sua capacidade de gerar fortes resultados recorrentes durante ciclos econémicos.

Gestdo de liquidez tem melhorado através de um mix de captacdo diversificado e alongamento de prazos, apesar da
vulnerabilidade intrinseca da dependéncia de captacdo de atacado

O Daycoval tem gestdo vigilante de liquidez e diversificagdo de fontes de captacdo, o que apoia a expansdo em empréstimos de longo
prazo. Como um banco de médio porte focado em empresas, no entanto, o Daycoval esta em grande parte exposto a um mix de captagao
de atacado altamente sensivel a confianga, uma caracteristica intrinseca das instituicdes de médio porte. Para lidar com esse fator
negativo, a administracdo tem concentrado seus esfor¢os na bem sucedida substituicdo da captacdo de curto prazo por fontes de
captacdo de médio e longo prazo, tais como emissdes de letras financeiras no mercado local, que incluem instrumentos perpétuos, e
captagdes no exterior, através de emissdo instrumentos em moeda estrangeira e empréstimos, principalmente com o International
Finance Corporation — IFC. As capta¢des externas totalizou US$851 milhdes em 2021.

O Daycoval manteve a estratégia de - aumentar a diversificacdo de captagdo, bem como a estrutura a prazo, pela emissdo de letras
financeiras garantidas (LGF) junto ao banco central e o novo depésito a prazo com garantia especial (DPGE), bem como o aumento dos
depésitos de clientes corporativos e pessoas fisicas por meio de sua plataforma digital. A captacéo total® do banco em 2021 atingiu
R$47,3. bilhdes, um aumento de 27,7% no comparativo com o ano anterior e seguiu suportando o crescimento da carteira de crédito.

Em dezembro de 2021, dep6sitos e instrumentos semelhantes a dep6sitos” representavam 45% da captagdo total; os recursos em moeda
estrangeira, incluindo titulos, corresponderam a 19%; e letras financeiras em moeda local, que incluiram as letras subordinadas elegiveis
a capital, a 31%. Historicamente, o Daycoval tem mantido uma posicao de caixa confortavelmente alta (caixa livre de RS 8,3 bilhdes em
dezembro de 2021) em comparagdo com a de outros bancos de médio porte.

A liquidez do Daycoval tem melhorado de forma consistente ao longo dos ultimos anos. O indice de ativos bancarios liquidos sobre
ativos bancarios tangiveis em dezembro de 2021 foi de 21%, ante 20% em 2020 e 14% em 2019. Por outro lado, o indice de captacado
de mercado sobre os ativos bancarios tangiveis de 45% em dezembro de 2021 permaneceu estavel.

Consideracoes sdcio-ambientais e de governanca (ESG)

O Daycoval possui baixa exposi¢do a riscos ambientais, consistente com nossa avaliagdo geral para o setor bancario local, dada a natureza
indireta de suas exposi¢des primarias por meio de decisdes de investimentos e a empréstimos, e ndo temos conhecimento de nenhum
fator de risco ambiental em particular que possa afetar o perfil de crédito do banco no momento. Bancos e institui¢des financeiras
enfrentam riscos abaixo da média a questdes ambientais, dada a natureza indireta de suas exposi¢des primarias por meio de decisdes de
investimentos e empréstimos. Esperamos que o regulador promova os padrées para toda a industria, definindo requisitos de divulgagdo

% Inclui depdsitos, letras financeiras, empréstimos no exterior e repasses e emissdes externas.
“ Representados por letras de crédito imobiliario (LCI) e letras de crédito do agronegdcio (LCA)
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de risco ambiental e estabelecendo benchmarks quantificaveis. Embora acreditemos que as medidas regulatdrias levardo tempo para
serem implementadas, esperamos que os bancos acelerem seu foco na abordagem dos riscos ambientais. Ndo esperamos que a
regulamentacdo bancaria relacionada ao meio ambiente seja prejudicial a for¢a de crédito dos bancos.

A exposicdo do banco a riscos sociais € moderada, consistente com nossa avaliagdo geral para o setor bancério local. Os riscos sociais
mais relevantes para os bancos surgem da maneira como eles interagem com seus clientes. Os riscos sociais sao particularmente elevados
na area de seguranca de dados e privacidade do cliente, o que é parcialmente mitigado por investimentos consideraveis em tecnologia
e o longo historico 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 informacdo, 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 Daycoval, assim como para todos os participantes do
setor bancario. A governanca corporativa é um fator-chave bem estabelecido para os bancos e os riscos relacionados sdo normalmente
incluidos em nossa avaliagdo do perfil financeiro dos bancos. 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 do setor bancario 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
governanga. Portanto, a governanga corporativa do Daycoval continua sendo uma consideragdo chave de crédito e continua a ser um
assunto de nosso monitoramento continuo.

Metodologia utilizada nas A¢des de Rating referenciadas neste Relatério de Crédito
»  Metodologia de Rating para Bancos e Empresas Financeiras, publicada em 24 de junho de 2021, disponivel em
www.moodyslocal.com/country/br

O presente relatorio ndo deve ser considerado como publicidade, propaganda, divulgagdo ou recomendacdo de compra, venda, ou negociagao
dos instrumentos objeto destas classificagdes de risco de crédito.
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MOODY'S considera confiaveis, incluindo, quando apropriado, terceiros independentes. Contudo, a MOODY'S nao 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 preparagao de suas publicagdes.

Na medida do permitido por lei, a MOODY'S e seus administradores, membros dos érgaos sociais, empregados, agentes, representantes, titulares de licencas 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 informagao aqui incluida ou pelo uso, ou pela inaptiddo de usar tal informagao, 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
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 licencas 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 nao 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 licencas ou fornecedores, decorrentes ou
relacionadas com a informagao aqui incluida, ou pelo uso, ou pela inaptiddo 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 obrigacées emitidas por entidades privadas e por entidades publicas locais, outros titulos de divida, notas promissérias e papel comercial) e de aces 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 poderdo 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 — Director and Shareholder Affiliation Policy” informagdes acerca de certas
relagbes 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 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 publicacdo deste documento na Australia sera feita nos termos da Licenca para Servicos 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 nao 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
Societdria Australiana de 20071. O rating de crédito da Moody's € uma opinido em relagéo a idoneidade crediticia de uma obrigacao de divida do emissor e ndo diz respeito as agdes do
emissor ou qualquer outro tipo de valores mobiliarios disponiveis para investidores de varejo.
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Termos adicionais apenas para o Japao: 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 MSF) ndo é uma
Organizagao 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
N&o-NRSRO séo atribuidos por uma entidade que ndo é uma NRSRO e, consequentemente, a obrigacdo 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 Japao (“Japan Financial Services Agency") e os seus niumeros
de registo sao “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 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 atribuicao
de qualquer rating de crédito, pagar & MJKK ou MSF] (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 MSF] também mantém politicas e procedimentos destinados a cumprir com os requisitos regulatérios japoneses.
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