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COMUNICADO DE AVALIACAO

Moody’s Local Brasil afirma a Avaliacao de
Qualidade de Gestor de Investimentos MQS.br
da ACE Capital Grou Gestora de Recursos
Ltda. (ACE Capital Grou)

Comunicado de Avaliagao

SAO PAULO, 11 DE FEVEREIRO DE 2025

A Moody’s Local BR Agéncia de Classificagdo de Risco Ltda. ("Moody’s
Local") afirmou hoje a Avaliagdo de Qualidade de Gestor de Investimentos
(MQ) MQS3.br da ACE Capital Grou Gestora de Recursos Ltda. (ACE Capital
Grou, gestora).

A avaliagao de MQ3.br reflete a opiniao da Moody’s Local Brasil de que a
gestora de recursos possui caracteristicas de gestao boas. Em setembro de
2024, a gestora totalizou R$ 354 milhdes de ativos sob gestéo.

FUNDAMENTOS DA(S) AVALIACAO(OES)

A avaliagdo de MQ3.br da ACE Capital Grou é baseada principalmente em (i)
seu processo disciplinado de investimentos, com foco em desempenho de
longo prazo; (ii) alto nivel de qualificagéo e experiéncia da equipe de gestao,
sem histdrico de turnover; (iii) moderado desempenho ajustado ao risco de
seus fundos, e (iv) beneficio da afiliagdo ao Grupo ACE, com ganhos de
eficiéncia pelo compartilhamento da estrutura operacional e comercial.
Consideramos que os maiores desafios a frente da gestora: (i) exposigéo
moderada ao risco de pessoa-chave, devido sua estrutura enxuta e
centralizagcdo da tomada de deciséo; (ii) elevagdo do desempenho ajustado
ao risco de seus fundos para patamares acima da mediana de seus pares e
benchmarks; (iii) maior diversificagdo de sua estrutura de passivo, com
acesso a diferentes perfis de investidores, e (iv) crescimento de seus ativos
sob gestao, tendo em vista o ambiente competitivo.

Sediada em Sao Paulo-SP, a ACE Capital Grou foi fundada em 2017 pela
antiga equipe de equities da BRZ Investimentos. Em maio de 2022, a ACE
Capital, uma gestora de recursos independente fundada por ex-funcionarios
do Banco Santander, adquiriu o controle da Grou Capital Ltda., alterando sua
razao social para ACE Capital Grou Gestora de Recursos Ltda., e se filiando
ao Grupo ACE. Em dezembro de 2024, o Grupo ACE detinha R$ 3,5 bilhdes
de ativos sob gestdo, principalmente na estratégia de multimercado. As
atividades da ACE Capital Grou se concentram em fundos de renda variavel,
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principalmente em fundos de agdes no mercado local e exterior, com foco long only e long bias.

O processo de investimento da ACE Capital Grou baseia-se na intensa analise fundamentalista, com utilizagao
de modelos de avaliagado proprietarios, objetivando obter retornos consistentes no longo prazo. O time de
gestdo combina a avaliagdo qualitativa e quantitativa, com identificagao de cenarios e tendéncias de longo
prazo, buscando empresas com pregos significativamente abaixo do seu valor intrinseco e expectativa de
valorizagao no longo prazo. Os investimentos sdo aprovados por consenso, mas as decisoes finais cabem aos
gestores de portfélio. A Moody’s Local Brasil reconhece que a gestdo de riscos desempenha um papel
importante nas atividades de investimento da ACE Capital Grou, monitorando de forma adequada as diretrizes
estabelecidas para riscos de crédito, mercado, liquidez e operacional, com sistemas proprietarios e
ferramentas de mercado, e uma equipe de risco compartilhada com o Grupo ACE.

A estrutura organizacional da ACE Capital Grou contempla uma equipe dedicada a gestdo de ativos, com
profissionais qualificados e com boas credenciais profissionais e académicas. A Moody’s Local Brasil observa
gue o time de gestdo tem longa experiéncia trabalhando em conjunto, e ndo apresentou rotatividade em seu
histérico de atuagao. Dito isso, a gestora apresenta uma exposicao moderada ao risco de pessoa-chave,
devido a sua estrutura enxuta e centralizagao da tomada de decisao.

Em relagdo a andlise de desempenho dos investimentos dos fundos da ACE Capital Grou, a Moody’s Local
Brasil observa que, nos ultimos 36 meses terminados em dezembro de 2024, o desempenho ajustado ao risco
da gestora foi em linha com seus principais pares e benchmarks.

A ACE Capital Grou possui porte de ativos sob gestdo (AUM) modesto, encerrando setembro de 2024 com R$
354 milhdes, alocado majoritariamente em fundos de agdes no mercado local. Seu perfil de investidores é
formado principalmente por distribuidores e alocadores, além do segmento private e plataformas com foco no
publico de varejo. A gestora possui consideravel exposigao em distribuidores e alocadores, que totalizam
cerca de 85% de seu passivo. Desde 2023, a gestora tem apresentado resgates liquidos de seus fundos,
impactados pela menor atratividade de fundos de renda varidvel no mercado brasileiro, fendmeno esse
observado em grande parte das gestoras dedicadas a renda variavel, como também uma performance
moderada de seus fundos.

A flexibilidade financeira da ACE Capital Grou é limitada pela concentragédo dos investimentos no setor de
renda varidvel, o que reduz sua habilidade de capturar mudangas na alocacgao de ativos e apetite a risco dos
investidores ao longo de diferentes ciclos econémicos. As receitas da gestora apresentaram certa volatilidade
nos ultimos anos, impactadas pelo movimento de redugdo do AUM. Dito isso, consideramos que a gestora se
beneficia da afiliagao ao Grupo ACE, dado que o grupo contempla estratégias mais diversificadas e porte mais
relevante.

Sobre o atendimento aos clientes, a ACE Capital Grou se beneficia da afiliagdo ao Grupo ACE com
departamento comercial compartilhado entre as trés gestoras e produgao de materiais recorrentes aos
cotistas e ao mercado.

A avaliacdo enfrentaria pressao positiva caso (i) os ativos sob gestdo apresentarem crescimento sustentavel,
acima do apresentado pela segmento na industria, (ii) o desempenho ajustado ao risco apresentar melhora
em relacdo aos benchmarks e pares, (iii) o perfil de passivo apresentar uma maior diversificagdo, com
crescimento em passivo aderente e de alta qualidade, (iv) redugdo do risco de pessoa-chave via
descentralizagdo do processo de investimento, e (v) fortalecimento das operagdes do Grupo ACE, gerando
impacto positivo no perfil financeiro da gestora.
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A avaliagdo enfrentaria pressdo negativa se (i) houver uma diminuicado significativa dos ativos sob gestao, de
forma desproporcional ao segmento na industria, (ii) o desempenho ajustado ao risco se deteriorar em relagéo
aos benchmarks e pares, permanecendo por um periodo prolongado no 5° quintil, (iii) saida de pessoas-chave
que gere impacto material nas atividades de gestdo de investimentos ou no perfil financeiro da gestora, (iv)
desvios significativos nos processos de investimentos, resultando em aumento da exposigdo a riscos
operacionais, e (v) houver um declinio consideravel do Grupo ACE, que impacte negativamente a gestora.

ESTRUTURA ANALITICA DE AVALIAGCAO UTILIZADA

A estrutura analitica de avaliacdo utilizada nesta(s) avaliacado(6es) foi Estrutura Analitica de Avaliacdo da
Qualidade de Gestor de Investimentos, publicada em 30 de julho de 2024 e disponivel na se¢ao de Avaliagoes
em www.moodyslocal.com/country/br.

O presente Comunicado de Avaliagdao nao comunica uma agao de Classificagdo de Risco de Crédito. Para
quaisquer Classificagoes de Risco de Crédito referenciadas neste Comunicado de Avaliacdo, favor consultar
www.moodyslocal.com/country/br para obter o Relatério de Classificagdo de Risco de Crédito mais atual.
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0S 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, OU
DE ALGUMA FORMA DISPONIBILIZADAS,PELA MOODY’S (COLETIVAMENTE “MATERIAIS”) PODEM INCLUIR TAIS OPINIOES ATUAIS. A MOODY’S DEFINE RISCO DE CREDITO COMO O RISCO DE UMA
ENTIDADE NAO CUMPRIR COM AS SUAS OBRIGAGCOES 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 OBRIGAGOES CONTRATUAIS E FINANCEIRAS ENDERECADAS 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 NOS MATERIAISDA MOODY’S NAO SAO DECLARACOES SOBRE FATOS ATUAIS OU HISTORICOS. OS MATERIAIS 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 MATERIAIS NAO CONSTITUEM OU FORNECEM ACONSELHAMENTO FINANCEIRO OU DE INVESTIMENTO. OS RATINGS DE CREDITO DA MOODY’S, AS
AVALIAGOES, OUTRAS OPINIOES E MATERIAIS 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 AVALIAGOES, OUTRAS OPINIOES E MATERIAIS 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, OU DE ALGUMA FORMA DISPONIBILIZA,0S SEUSS MATERIAIS 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 AVALIAGOES, OUTRAS OPINIOES E MATERIAIS 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 AVALIAGOES, OUTRAS OPINIOES OU MATERIAIS 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. PARA FINS DE CLAREZA, NENHUMA INFORMAGAO CONTIDA AQUI PODE SER
UTILIZADA PARA DESENVOLVER, APERFEICOAR, TREINAR OU RETREINAR QUALQUER PROGRAMA DE SOFTWARE OU BANCO DE DADOS, INCLUINDO, MAS NAO SE LIMITANDO A, QUALQUER SOFTWARE DE
INTELIGENCIA ARTIFICIAL, APRENDIZADO DE MAQUINA OU PROCESSAMENTO DE LINGUAGEM NATURAL, ALGORITMO, METODOLOGIA E/OU MODELO.

OS RATINGS DE CREDITO, AS AVALIAGOES, OUTRAS OPINIOES E MATERIAIS 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 informacgéo contida neste documento foi obtida pela MOODY’S junto de fontes que esta considera precisas e confidveis. Contudo, devido a possibilidade de erro humano ou mecénico, 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 necessérias para que
a informagéo utilizada para a atribuigdo 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 néo 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 preparagéo
de seus Materiais.

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 informag&o aqui incluida ou pelo uso, ou
pela inaptiddo de usar tal informag&o, mesmo que a MOODY’S ou os seus administradores, membros dos érgéos 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 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 6rgéos sociais, empregados, agentes, representantes, titulares de licengas e fornecedores ndo aceitam qualquer responsabilidade
por quaisquer perdas ou danos, diretos ou compensatorios, 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 n&o 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
drgao 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 informacao.

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
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.,
acordaram, antes da atribuigdo de qualquer rating de crédito, pagar a Moody’s Investors Service, Inc., para fins de avaliag&o de ratings de crédito e servigos prestados por esta agéncia.. A MCO e todas as entidades
que emitem ratings sob a marca ( 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 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 participagdo societaria maior que 5% na MCO.

Moody's SF Japan K.K., Moody's Local AR Agente de Calificacion de Riesgo S.A., Moody’s Local BR Agéncia de Classificagéo de Risco LTDA, Moody’s Local MX S.A. de C.V, I.C.V., Moody's Local PE Clasificadora de
Riesgo S.A., e Moody's Local PA Calificadora de Riesgo S.A. (coletivamente, as "Moody’s Non-NRSRO CRAs") s&o todas subsidiarias de agéncias de classificagdo de risco integralmente detidas de forma indireta
pela MCO. Nenhuma das Moody’s Non-NRSRO CRAs é uma Organizagao de Classificagdo de Risco Estatistico Nacionalmente Reconhecida (NRSRO).

Termos adicionais apenas para a Australia: qualquer publicagéo 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 61 003 399 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 usuério declara e garante a
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 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 € uma opinido em relagéo a idoneidade crediticia de uma obrigag&o 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 a India: Os ratings de crédito da Moody's, avaliagdes, outras opinides e Materiais ndo tém a inteng&o de ser, e ndo devem ser, utilizadas ou consideradas, por usuérios localizados na
India em relagéo a valores mobilidrios 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 Defini¢des de Rating da Moody’s Ratings): Por favor, observe que as SPOs e as NZAs
ndo sdo um 'rating de crédito’. A emissdo de SPOs ndo é uma atividade regulamentada em muitas jurisdigdes, incluindo Singapura. JAPAO: No Japao, 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 aplicéveis aos 'Negécios de Rating de Crédito' sob a Lei de Instrumentos Financeiros e Cambio do
Jap3o 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 declarag&o 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) ndo pode ser utilizado na RPC para qualquer fim regulatério ou para qualquer outro fim que ndo 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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