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FitchRatings

RATING ACTION COMMENTARY

Fitch Atribui, Pela Primeira Vez, Rating ‘BBB(bra)’ a CantuStore;

Perspectiva Estavel

Brazil Wed 13 Oct, 2021 - 13:42 ET

Fitch Ratings - Rio de Janeiro - 13 Oct 2021: A Fitch Ratings atribuiu, pela primeira vez,
o Rating Nacional de Longo Prazo ‘BBB(bra)’ as empresas CPX Distribuidora S.A. (CPX
Distribuidora), CP Comercial S.A. (CP Comercial) e ITR Comércio de Pneus e Pecas S.A.
(ITR Comércio de Pneus e Pecas) - em conjunto denominadas CantuStore. A Perspectiva
dos ratings é Estavel.

Os ratings das trés empresas sao avaliados em bases consolidadas e refletem a
destacada posicao da CantuStore na competitiva e moderadamente arriscada industria
de revenda de pneus, apesar da sua escala mediana de negdcios. O grupo apresenta
margens operacionais elevadas na comparacao com o setor atacadista, em geral, e se
beneficia de uma positiva diversificacao geografica de sua filiais. Como fatores
limitantes, foram consideradas as relevantes necessidades de capital de giro, a forte
exposicao dos custos de compra dos pneus a oscilacdes do cAmbio e de commodities que
compdem o preco deste produto, e a expectativa de reduzida liquidez. As classificacoes
incorporam a manutencao da conservadora alavancagem financeira, com positivos
fluxos de caixa livres (FCFs) pré-dividendos a partir de 2022.

PRINCIPAIS FUNDAMENTOS DO RATING

Porte de Negocios Mediano: A CantuStore apresenta porte mediano, apesar de ser a
maior empresa do pais com atuacao no setor de distribuicao de pneus nacionais e
importados. O grupo apresentou aumento de vendas e de participacao de mercado
desde 2018, enquanto a industria de revenda de pneus teve contracdo de 9% de 2018 a
2020. No primeiro semestre de 2021, as vendas da CantuStore representaram 5,6% do
mercado, frente a 3,3% em 2018, sendo que o setor teve recuperacao no volume de
vendas de 30% em relacdo ao mesmo periodo do ano anterior. A revenda de pneus tem
como riscos a acirrada concorréncia e margens operacionais estreitas. O grupo possui
uma positiva diversificacao de clientes e elevada capilaridade no territério nacional, com
25 filiais em setembro de 2021.

https://www.fitchratings.com/research/pt/corporate-finance/fitch-assigns-cantustore-first-time-bbb-bra-rating-outlook-stable-13-10-2021

171


https://www.fitchratings.com/pt/region/brazil
https://www.fitchratings.com/

28/06/2023, 08:48 Fitch Assigns CantuStore First-Time ‘BBB(bra)’ Rating; Outlook Stable

Risco de Repasse de Precos: O Unico produto comercializado pelas trés empresas
classificadas possui o preco de compra altamente correlacionado com o cambio e
commodities, como é o caso da borracha natural e do petréleo, sendo incerta a
capacidade de repasse integral e imediato de aumento nos custos aos precos. No
entanto, o cendrio-base do rating incorpora a adequada precificacdo dos pneus, com
transferéncia total de variacdes nos custos aos clientes. O preco médio do pneu vendido
foi estimado em BRL642 em 2021 e BRL634 em 2022, frente a BRL476 no ano passado.
O grupo também possui uma atividade menor de trading, que ndao tem comprometido o
seu resultado nos ultimos anos.

Diversificacdo de Canais de Venda: O modelo de negécios da CantuStore vem se
fortalecendo com o aumento da sua capilaridade de vendas, possibilitado pela abertura
de novas filiais, pelo desenvolvimento do canal proprio digital e pela atuagao por meio
de diferentes marketplaces. As vendas on line, destinadas ao varejo, devem crescer,
atingindo 1,1 milhdo de pneus em 2021 dos 625 mil vendidos em 2019. Os incrementos
de 39% no canal digital e de 14% no segmento de frotas mais do que compensaram a
retracao de 15% em revenda em 2020, com variacao positiva de 9% no ano. O volume de
vendas de pneus em todas as areas de atuacdo deve ser de 2,3 milhdes em 2021 e 2,5
milhdes em 2022, frente a 1,9 milhdo em 2020. O cendario-base do rating considera sete
novas filiaisem 2021 e quatro ao ano a partir de 2022.

Melhora na Geracao de Caixa: A CantuStore devera registrar EBITDAR de BRL147
milhdes, conforme metodologia da Fitch, e fluxo de caixa das operacdes (CFFO) negativo
de BRL91 milhdes em 2021, sendo de BRL153 milhées e BRL30 milhdes,
respectivamente, em 2022. A margem de EBITDAR na faixa de 9,0% a 10,0% nos
proximos anos é elevada para o setor atacadista, frente a média de 9,2% de 2018 a
2020. O grupo tem como desafio gerenciar a necessidade de capital de giro dentro de
sua estratégia de crescimento, principalmente em 2021. Os investimentos projetados
da CantuStore sio reduzidos e o FCF pré-dividendos devera ser positivo a partir de
2022. O cenario-base considera dividendos anuais médios de BRL40 milhdes de 2021 a
2024, contemplando a distribuicao maxima permitida de 50% do lucro liquido ao ano de
2022 em diante.

Alavancagem Reduzida: A expectativa é que a CantuStore mantenha um indice de
alavancagem financeira liquida ajustada conservador, ndo sendo este um limitador da
classificacao. A relacao divida liquida ajustada/EBITDAR deve permanecer inferior a 2,5
vezes no horizonte do rating. O cendrio-base considera um indice de 2,1 vezes ao final
de 2021 ede 2,2 vezes em 2022. Nos ultimos trés anos, a média foi de 2,3 vezes, sendo
de 2,1 vezes em 2020. No entanto, a classificacdo incorpora a suscetibilidade da

alavancagem a pequenas variacoes no resultado operacional caso a empresa tenha
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dificuldade de repasse de potenciais aumentos de precos de compra dos pneus ou
reducdo nas vendas.

Analise em Base Combinada: Os ratings baseiam-se nos nimeros combinados de todas
as empresas do grupo, devido a percepcao de forte vinculo entre as entidades. Este
vinculo é evidenciado por fortes lacos legais, que consistem em garantias prestadas
entre as companhias, bem como covenants de dividas que consideram os valores
combinados. A elevada integracao das operacdes e do gerenciamento das empresas,
bem como o potencial impacto na reputacao da marca em caso de inadimpléncia de
gualquer uma delas, também foram considerados.

SENSIBILIDADE DOS RATINGS

Fatores Que Podem, Individual ou Coletivamente, Levar a Uma Acao de Rating Positiva/
Elevacao:

-- Aumento da escala de negécios para patamares significativamente acima do atual;
-- Melhora na liquidez e cronograma de vencimento da divida mais alongado.

Fatores Que Podem, Individual ou Coletivamente, Levar a Uma Acao de Rating
Negativa/ Rebaixamento:

-- Insucesso na emissao de debéntures pretendida;

-- Perda relevante de participacao de mercado;

-- Deterioracao do perfil de liquidez;

-- Reducao na margem de EBITDAR para abaixo de 7%;

-- Indice divida liquida ajustada/EBITDAR acima de 4,0 vezes.

PRINCIPAIS PREMISSAS

As Principais Premissas do Cenario-base da Fitch Para a CantuStore Incluem:

-- Aumento de 18,8% nos volumes totais de vendas de pneus em 2021 e de 10,4%, em
média, de 2022 a 2024;

-- Abertura de sete filiais em 2021 e de quatro filiais por ano a partir de 2022;

-- Precos de venda do pneu correspondendo, em média, a 1,45 vez o preco de compra;
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-- Investimentos médios de BRL2,3 milhoes de 2021 a 2024;

-- Distribuicao de BRL30 milhdes de dividendos em 2021 e de 50% do lucro liquido a
partir de 2022.

RESUMO DA ANALISE

Os maiores riscos da industria de atacado, a menor escala de negécios e o reduzido mix
de produtos fazem com que os ratings das empresas da CantuStore se posicionem
diversos graus abaixo dos de varejistas brasileiros que operam com uma estrutura de
capital mais alavancada, como a Companhia Brasileira de Distribuicdo (CBD, Rating
Nacional de Longo Prazo 'AA(bra)/Perspectiva Estavel), a Lojas Americanas S.A. (Lojas
Americanas, 'AAA(bra)’/ Estavel) e a Guararapes Confeccoes S.A. (Guararapes, 'A+
(bra)/Estavel). Na comparacao com a Positivo Tecnologia S.A. (Positivo,
'BBB(bra)'/Estavel), a maior escala e a melhor posicao de liquidez desta empresa sdo
compensadas pelo maior risco de obsolescéncia tecnolégica e pior posicdo competitiva
frente aos pares na industria, colocando-a na mesma classificacao da CantuStore.

Resumo dos Ajustes das Demonstracoes Financeiras

-- A Fitch usa um multiplo de 5,0 vezes para capitalizar as despesas de arrendamento
das empresas brasileiras, e calcular a divida total ajustada.

LIQUIDEZ E ESTRUTURA DA DIiVIDA

Liquidez Reduzida: A CantuStore devera manter uma liquidez reduzida, embora a
intencao de emitir BRL120 milhées em debéntures, com amortizacdo a partir de 2023,
possibilite o alongamento do conograma de vencimento da divida. Os recursos serao
utilizados para realizar pré-pagamentos de dividas de cerca de BRL60 milhdes e o
restante para financiar o seu FCF negativo esperado, embora haja certa flexibilidade
para reduzir a distribuicao de dividendos, caso necessario. As reservas em caixa e
aplicacoes financeiras deverao ficar na faixa de apenas 0,2 vez em relacdo a divida de

curto prazo, frente a 0,1 vez médio apresentado entre 2018 e 2020.

Em bases preliminares e ndo auditadas, a posicao de caixa e equivalentes, ao final de
agostode 2021, erade BRL47 milhdes, sendo as amortizacoes de divida de BRL66
milhoes até o final deste ano e BRL103 milhdes no ano seguinte. A divida total ajustada,
em junho de 2021, era de BRL297 milhdes, composta por financiamentos bancérios e
BRL28 milhdes de obrigacoes com aluguéis, conforme metodologia da agéncia.

PERFIL DO EMISSOR

A CantuStore é formada por um grupo de trés empresas: CPX Distribuidora, CP
Comercial e ITR Comércio de Pneus e Pecas. (em conjunto denominadas CantuStore).
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As empresas atuam, principalmente, na venda por atacado e no varejo de pneus. As
empresas sao de capital fechado e controladas por Humberto Cantu.

DATA DO COMITE DE RATING RELEVANTE

27 September 2021

INFORMAGOES REGULATORIAS:

A presente publicacdo é um relatério de classificacdo de risco de crédito, para fins de
atendimento ao artigo 16 da Resolucao CVM n° 9/20.

As informacoes utilizadas nesta andlise sao provenientes da CantuStore.

A Fitch adota todas as medidas necessarias para que as informacoes utilizadas na
classificacao de risco de crédito sejam suficientes e provenientes de fontes confidveis,
incluindo, quando apropriado, fontes de terceiros. No entanto, a Fitch ndo realiza
servicos de auditoria e ndo pode realizar, em todos os casos, verificacdo ou confirmacao
independente das informacdes recebidas.

Historico dos Ratings:

CPX Distribuidora S.A.

CP Comercial S.A.

ITR Comércio de Pneus e Pecas S.A.

Data na qual a classificacao em escala nacional foi emitida pela primeira vez: 13 de
outubro de 2021.

A classificacao de risco foi comunicada a entidade avaliada ou a partes a ela
relacionadas, e o rating atribuido nao foi alterado em virtude desta comunicacao.

Os ratings atribuidos pela Fitch sao revisados, pelo menos, anualmente.

A Fitch publica a lista de conflitos de interesse reais e potenciais no Anexo X do
Formulario de Referéncia, disponivel em ‘www.fitchratings.com/brasil.

Para informacoes sobre possiveis alteracoes na classificacao de risco de crédito vejao
item: Sensibilidade dos Ratings.
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Informacdes adicionais estdo disponiveis em ‘www.fitchratings.com’ e em
‘www.fitchratings.com/brasil’.

A Fitch Ratings foi paga para determinar cada rating de crédito listado neste relatério de
classificacao de risco de crédito pelo devedor ou emissor classificado, por uma parte
relacionada que ndo seja o devedor ou o emissor classificado, pelo patrocinador

(“sponsor”), subscritor (“underwriter”), ou o depositante do instrumento, titulo ou valor

mobiliadrio que esta sendo avaliado.

Metodologia Aplicada e Pesquisa Relacionada:

-- Metodologia de Ratings Corporativos (21 de dezembro de 2020);

-- Metodologia de Ratings em Escala Nacional (22 de dezembro de 2020).

RATING ACTIONS

ENTITY/DEBT ¢ RATING $

CP Comercial S.A.
NatlLT  BBB(bra) Rating Outlook Stable

New Rating

ITR Comerciode Pneus e

Pecas SA. NatlLT  BBB(bra) Rating Outlook Stable

New Rating

CPX Distribuidora S.A.
NatlLT  BBB(bra) Rating Outlook Stable

New Rating

VIEW ADDITIONAL RATING DETAILS

FITCH RATINGS ANALYSTS

Rafael Faro
Analyst

Analista primario
+5521 3957 3616
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Fitch Ratings Brasil Ltda.
Av. Barao de Tefé, 27 - Sala 601 Saude Rio de Janeiro, RJ 20220-460

Pedro Gonzalez

Analyst

Analista secundario
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pedro.gonzalez@fitchratings.com
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Senior Director

Presidente do Comité
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Jaqueline Carvalho

Rio de Janeiro

+55214503 2623
jaqueline.carvalho@thefitchgroup.com

Informacoes adicionais estdo disponiveis em www.fitchratings.com

PARTICIPATION STATUS

The rated entity (and/or its agents) or, in the case of structured finance, one or more of
the transaction parties participated in the rating process except that the following
issuer(s), if any, did not participate in the rating process, or provide additional
information, beyond the issuer’s available public disclosure.

APPLICABLE CRITERIA

Corporate Rating Criteria -- Effective from 21 December 2020 to 15 October 2021
(pub. 21 Dec 2020) (including rating assumption sensitivity)

Metodologia de Ratings Corporativos - Vigente de 21/12/2020 a 15/10/2021 (pub. 21
Dec 2020)

National Scale Rating Criteria (pub. 22 Dec 2020)
Metodologia de Ratings em Escala Nacional (pub. 22 Dec 2020)

APPLICABLE MODELS
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Numbers in parentheses accompanying applicable model(s) contain hyperlinks to
criteria providing description of model(s).

Corporate Monitoring & Forecasting Model (COMFORT Model), v7.9.0 (1)

ADDITIONAL DISCLOSURES

Solicitation Status

Endorsement Policy

ENDORSEMENT STATUS

CP Comercial S.A.
CPX Distribuidora S.A.
ITR Comercio de Pneus e Pecas S.A.

DISCLAIMER

TODOS OS RATINGS DE CREDITO DA FITCH ESTAO SUJEITOS A ALGUMAS
LIMITACOES E TERMOS DE ISENCAO DE RESPONSABILIDADE. POR FAVOR, VEJA
NO LINK A SEGUIR ESSAS LIMITACOES E TERMOS DE ISENCAO DE
RESPONSABILIDADE:
HTTPS://WWW.FITCHRATINGS.COM/UNDERSTANDINGCREDITRATINGS. ALEM
DISSO, AS DEFINICOES DE CADA ESCALA E CATEGORIA DE RATING, INCLUINDO
DEFINICOES REFERENTES A INADIMPLENCIA, PODEM SER ACESSADAS EM
HTTPS://WWW.FITCHRATINGS.COM/PT/REGION/BRAZIL, EM DEFINICOES DE
RATINGS, NA SECAO DE EXIGENCIAS REGULATORIAS. OS RATINGS PUBLICOS,
CRITERIOS E METODOLOGIAS PUBLICADOS ESTAO PERMANENTEMENTE
DISPONIVEIS NESTE SITE. O CODIGO DE CONDUTA DA FITCH E AS POLITICAS DE
CONFIDENCIALIDADE, CONFLITOS DE INTERESSE; SEGURANCA DE
INFORMACAO (FIREWALL) DE AFILIADAS, COMPLIANCE E OUTRAS POLITICAS E
PROCEDIMENTOS RELEVANTES TAMBEM ESTAO DISPONIVEIS NESTE SITE, NA
SECAO "CODIGO DE CONDUTA". OS INTERESSES RELEVANTES DE DIRETORES E
ACIONISTAS ESTAO DISPONIVEISEM
HTTPS:/WWW.FITCHRATINGS.COM/SITE/REGULATORY. AFITCH PODE TER
FORNECIDO OUTRO SERVICO AUTORIZADO OU COMPLEMENTAR A ENTIDADE
CLASSIFICADA OU A PARTES RELACIONADAS. DETALHES SOBRE SERVICO
AUTORIZADO, PARA O QUAL O ANALISTA PRINCIPAL ESTA BASEADO EM UMA
EMPRESA DA FITCH RATINGS (OU UMA AFILIADA A ESTA) REGISTRADA NA ESMA
OU NAFCA, OU SERVICOS COMPLEMENTARES PODEM SER ENCONTRADOS NA
PAGINA DO SUMARIO DO EMISSOR, NO SITE DA FITCH.

READ LESS
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COPYRIGHT

Copyright © 2021 da Fitch, Inc., Fitch Ratings Ltd. e suas subsidiarias. 33 Whitehall St,
NY, NY 10004.Telefone:1-800-753-4824 (para chamadas efetuadas nos Estados
Unidos), ou (001212) 908-0500 (chamadas fora dos Estados Unidos). Fax: (212) 480-
4435. Proibida a reproducao ou retransmissao, integral ou parcial, exceto quando
autorizada. Todos os direitos reservados. Ao atribuir e manter ratings e ao fazer outros
relatérios (incluindo informacoes sobre projecoes), a Fitch conta com informacoes
factuais que recebe de emissores e underwriters e de outras fontes que a agéncia
considera confidveis. A Fitch realiza uma apuracao adequada das informacoes factuais
de que dispde, de acordo com suas metodologias de rating, e obtém razodvel verificacao
destas informacoes de fontes independentes, a medida que estas fontes estejam
disponiveis com determinado patamar de seguranca, ou em determinada jurisdicido. A
forma como é conduzida a investigacao factual da Fitch e o escopo da verificacao de
terceiros que a agéncia obtém poderao variar, dependendo da natureza do titulo
analisado e do seu emissor, das exigéncias e praticas na jurisdicio em que o titulo
analisado é oferecido e vendido e/ou em que o emissor esteja localizado, da
disponibilidade e natureza da informacao publica envolvida, do acesso a administracao
do emissor e seus consultores, da disponibilidade de verificacoes pré-existentes de
terceiros, como relatérios de auditoria, cartas de procedimentos acordadas, avaliacoes,
relatorios atuariais, relatorios de engenharia, pareceres legais e outros relatérios
fornecidos por terceiros, disponibilidade de fontes independentes e competentes de
verificacdo, com respeito ao titulo em particular, ou na jurisdicido do emissor, em
especial, e a diversos outros fatores. Os usuarios dos ratings e relatoérios da Fitch devem
estar cientes de que nem uma investigacao factual aprofundada, nem qualquer
verificacao de terceiros podera assegurar que todas as informacoes de que a Fitch
dispoe com respeito a um rating ou relatdrio serdo precisas e completas. Em tltima
instancia, o emissor e seus consultores sdo responsaveis pela precisdo das informacoes
fornecidas a Fitch e ao mercado ao disponibilizar documentos e outros relatérios. Ao
emitir ratings e relatdrios, a Fitch é obrigada a confiar no trabalho de especialistas,
incluindo auditores independentes, com respeito as demonstracoes financeiras, e
advogados, com referéncia a assuntos legais e tributdrios. Além disso, os ratings e as
projecoes financeiras e outras informacdes sdo naturalmente prospectivos e
incorporam hipoteses e premissas sobre eventos futuros que, por sua natureza, nao
podem ser confirmados como fatos. Como resultado, apesar de qualquer verificacao
sobre fatos atuais, os ratings e as projecoes podem ser afetados por condicoes ou
eventos futuros ndo previstos na ocasido em que um rating foi emitido ou afirmado.

As informacoes neste relatério sdo fornecidas 'tais como se apresentam’, sem que
oferecam qualquer tipo de garantia. Um rating da Fitch constitui opinido sobre o perfil
de crédito de um titulo. Esta opinido e os relatérios se apoiam em critérios e
metodologias existentes, que sdo constantemente avaliados e atualizados pela Fitch. Os
ratings e relatérios sdo, portanto, resultado de um trabalho de equipe na Fitch, e
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nenhum individuo, ou grupo de individuos, é responsavel isoladamente por um rating ou
relatério. O rating ndo cobre o risco de perdas em funcdo de outros riscos que nao sejam
o de crédito, a menos que tal risco esteja especificamente mencionado. A Fitch ndo
participa da oferta ou venda de qualquer titulo. Todos os relatérios da Fitch sdo de
autoria compartilhada. Os profissionais identificados em um relatério da Fitch
participaram de sua elaboracdo, mas ndo sao isoladamente responsaveis pelas opinioes
expressas no texto. Os nomes sao divulgados apenas para fins de contato. Um relatério
gue contenha um rating atribuido pela Fitch ndao constitui um prospecto, nem substitui
as informacodes reunidas, verificadas e apresentadas aos investidores pelo emissor e
seus agentes com respeito a venda dos titulos. Os ratings podem ser alterados ou
retirados a qualquer tempo, por qualquer razao, a critério exclusivo da Fitch. A agéncia
nao oferece aconselhamento de investimentos de qualquer espécie. Os ratings ndo
constituem recomendacao de compra, venda ou retencao de qualquer titulo. Os ratings
nao comentam a correcao dos precos de mercado, a adequacao de qualquer titulo a
determinado investidor ou a natureza de isencao de impostos ou taxacao sobre
pagamentos efetuados com respeito a qualquer titulo. A Fitch recebe pagamentos de
emissores, seguradores, garantidores, outros coobrigados e underwriters para avaliar os
titulos. Estes precos geralmente variam entre USD1.000 e USD750.000 (ou o
equivalente em moeda local aplicavel) por emissdo. Em certos casos, a Fitch analisara
todas ou determinado nimero de emissoes efetuadas por um emissor em particular ou
seguradas ou garantidas por determinada seguradora ou garantidor, mediante um unico
pagamento anual. Tais valores podem variar de USD10.000 a USD1.500.000 (ou o
equivalente em moeda local aplicavel). A atribuicao, publicacdo ou disseminacdo de um
rating pela Fitch ndo implicara consentimento da Fitch para a utilizacao de seu nome
como especialista, com respeito a qualquer declaracao de registro submetida mediante
a legislacao referente a titulos em vigor nos Estados Unidos da América, a Lei de
Servicos Financeiros e Mercados, de 2000, da Gra-Bretanha ou a legislacao referente a
titulos de qualquer outra jurisdicao, em particular. Devido a relativa eficiéncia da
publicacao e distribuicao por meios eletronicos, o relatdrio da Fitch podera ser
disponibilizada para os assinantes eletronicos até trés dias antes do acesso para os
assinantes dos impressos.

Para a Australia, Nova Zelandia, Taiwan e Coreia do Sul apenas: A Fitch Australia Pty Ltd
detém uma licenca australiana de servicos financeiros (licenca AFS n°337123.), a qual
autoriza o fornecimento de ratings de crédito apenas a clientes de atacado. As
informacoes sobre ratings de crédito publicadas pela Fitch ndo se destinam a ser
utilizadas por pessoas que sejam clientes de varejo, nos termos da Lei de Sociedades
(Corporations Act 2001).
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The ratings above were solicited and assigned or maintained at the request of the rated

entity/issuer or a related third party. Any exceptions follow below.
ENDORSEMENT POLICY

Os ratings de crédito internacionais da Fitch produzidos fora da Unido Europeia (UE)ou
do Reino Unido, conforme o caso, sdo endossados para uso por entidades reguladas na
UE ou no Reino Unido, respectivamente, para fins regulatérios, de acordo com os
termos do Regulamento das Agéncias de Rating de Crédito da UE ou do Reino Unido
(Alteracoes etc.) (saida da UE), de 2019 (EU CRA Regulation or the UK Credit Rating
Agencies (Amendment etc.) (EU Exit) Regulations 2019), conforme o caso. A abordagem
da Fitch para endosso na UE e no Reino Unido pode ser encontrada na pagina de
Regulatory Affairs (Assuntos Regulatérios) da Fitch, no site da agéncia. O status de
endosso dos ratings de crédito internacionais é fornecido na pagina de sumario da
entidade, para cada entidade classificada, e nas paginas de detalhes das transacoes, para
transacoes de financas estruturadas, no site da Fitch. Estas divulgacdes sao atualizadas
diariamente.
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