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Fitch Atribui IDR ‘BB+' a Dexco; Perspectiva
Negativa

Fitch Ratings - Rio de Janeiro - 20 Apr 2022: A Fitch Ratings atribuiu IDRs (Issuer Default Ratings -
Ratings de Inadimpléncia do Emissor) de Longo Prazo em Moedas Estrangeira (ME) e Local (ML) ‘BB+' a
Dexco S.A. (Dexco). A Perspectiva do IDR em ME é Negativa e a do IDR em ML é Estavel. Atualmente, a
Fitch classifica a Dexco com o Rating Nacional de Longo Prazo ‘AAA(bra), Perspectiva Estavel.

Os ratings da Dexco refletem sua forte posi¢cdo de negdcios nas industrias brasileiras de painéis de
madeira e materiais de construg¢do, assim como sua comprovada habilidade de gerar robustos fluxos
de caixa operacionais ao longo dos ciclos econdmicos. A Dexco demonstra forte disciplina financeira,
suportada por um longo histérico de opera¢es com reduzida alavancagem e forte posicao de liquidez.
Estes fatores resultam em forte acesso aos mercados bancarios e de capital do Brasil.

A Perspectiva Negativa do IDR em ME reflete a Perspectiva do rating soberano do Brasil. A Perspectiva
Estavel do IDR em ML reflete a expectativa de que a alavancagem liquida ajustada da Dexco
permanecera abaixo de 3,0 vezes no horizonte do rating, apesar de um pico pontual e moderado de
3,3 vezes em 2022, devido a investimentos mais altos. A Dexco deve continuar apresentando geragao
de fluxo de caixa operacional crescente e boa rentabilidade.

PRINCIPAIS FUNDAMENTOS DO RATING

Forte Posicdo de Negdcios: A larga escala de operacdes e o forte portfélio de produtos da Dexco
constituem importantes vantagens competitivas. Estes fatores, aliados a natureza fragmentada de
seus clientes, permitem que a companhia repasse a maior parte de aumentos de custo e mantenha
margens operacionais ao longo de periodos de baixa. A Dexco é a maior produtora brasileira de
painéis de madeira, com participacdo de mercado estimada em 33%. Este segmento representou 68%
do EBITDA da empresa em 2021. O portfdlio de produtos da Dexco também é composto pela divisdo
Deca, que responde por cerca de 20% do EBITDA e consiste em produtos sanitarios. A Dexco também
€ uma das empresas lideres no segmento de revestimentos ceramicos.

Aumento da Diversificagdo: A participagdo de 49% da Dexco na produtora de celulose soltuvel LD
Celulose diversificara sua base de negdcios e contribuira, a longo prazo, com um fluxo de dividendos
denominados em ddlar. A LD Celulose, uma joint venture (JV) com a Lenzing AG (Lenzing), esta em
processo de ramp-up de uma fabrica com capacidade de 500 mil toneladas ao ano de celulose soluvel,
e os investimentos a ela relacionados totalizaram USD1,4 bilhdo. A Dexco ndo consolida a LD Celulose
em seu balanco, e o cenario-base do rating incorpora recebimento de dividendos apenas a partir de
2025. A fabrica terd um dos menores custos da indUstria, e toda a sua producdo sera absorvida pela
Lenzing, mediante um contrato de compra minima garantida (off-take agreement) valido até 2035.



Cenario Desafiador em 2022: A Fitch espera que a Dexco enfrente alguns desafios em 2022, devido a
desaceleracao econdmica no Brasil e a menores taxas de crescimento do Produto Interno Bruto (PIB)
global. Para 2022, a Fitch projeta, aumentos de 1% nos volumes de venda de painéis de madeira e da
Deca e de 2,5% em revestimentos ceramicos, sustentados por uma capacidade instalada adicional. O
cenario de rating assume um crescimento de 10% a 12,5% na receita unitaria em 2022.

Enquanto a demanda das incorporadoras deve continuar sélida, apoiada pelos maiores lancamentos
dos ultimos anos, as condi¢des de negdcios instaveis podem desacelerar a demanda do segmento de
varejo e impedir reajustes de precos mais agressivos. Os volumes de vendas da Dexco aumentaram
10% em painéis de madeira, 8% na Deca e 4% em revestimentos ceramicos em 2021, enquanto a
receita unitaria aumentou entre 20% e 33%.

Robusta Geragdo de Fluxo de Caixa: A Dexco deve gerar EBITDA de BRL2 bilhdes e fluxo de caixa das
operacdes (CFFO) de BRL1,1 bilhdo em 2022, e BRL2,3 bilhdes e BRL1,7 bilhdo, respectivamente, em
2023. Estes numeros se comparam com BRL2,1 bilh&es de EBITDA e BRL1,6 bilhdo de CFFO em 2021.
As projecdes da Fitch consideram uma redu¢dao modesta na margem de EBITDA, para 21,5% em 2022,
frente a fortes 26% em 2021, devido a pressdes inflacionarias. A médio prazo, as margens devem se
posicionar entre 23% e 24%, como reflexo da estratégia da Dexco, nos ultimos anos, de melhorar a
eficiéncia operacional e otimizar sua estrutura de custos.

Novo Ciclo de Investimento: O fluxo de caixa livre (FCF) da Dexco deve ser negativo em 2022 e 2023,
em BRL1,1 bilhdo e BRL375 milhdes, respectivamente, e retornar a um patamar positivo em 2024,
seguindo um periodo de maiores investimentos. O novo ciclo de investimentos da companhia inclui
modernizacdo de fabricas, aumento da base florestal, melhoria do mix de portfdlio e capacidade
produtiva adicional. As proje¢des da Fitch incorporam elevados investimentos, de BRL3,7 bilhdes em
2022 e 2023, enquanto os dividendos devem permanecer limitados a 30% do lucro liquido da empresa.

Estrutura de Capital Conservadora: A Dexco possui indicadores de crédito fortes e permanece
comprometida em preservar um balanco conservador. A Fitch projeta um aumento temporario da
alavancagem liquida ajustada em 2022, para 3,3 vezes, devido aos maiores investimentos, antes de
este indice retornar a patamares inferiores a 3,0 vezes em 2023. Historicamente, a Dexco mantém o
indicador divida liquida ajustada/EBITDA abaixo de 2,5 vezes. A divida total ajustada da Dexco, de
BRL6,3 bilhdes ao final de 2021, incluia BRL2,4 bilhdes de divida fora do balan¢o da LD Celulose,
garantida pela companhia. A divida liquida da Dexco deve aumentar em BRL1,4 bilhdo até 2024, e a
divida fora do balanco deve se elevar para BRL2,9 bilhdes este ano, antes de comecar a se reduzir em
2023. Uma vez que a fabrica de celulose soluvel esteja operando com capacidade total, a LD Celulose
deve gerar, em média, BRL1,5 bilhdo de EBITDA por ano.

Rating Acima do Teto-pais: O IDR em ME ‘BB+ da Dexco esta um grau acima do Teto-pais ‘BB’ do Brasil,
baseado na expectativa da Fitch de que o EBITDA das exportac¢des e das operac¢des na Colombia
cobririam o servico da divida em moeda forte nos proximos 12 meses em 1,5 vez, no caso de emissdes
em moeda estrangeira. A Perspectiva Negativa do IDR em ME reflete a Perspectiva do rating soberano
do Brasil (‘BB-/Negativa). O IDR em ML ‘BB+ da Dexco, com Perspectiva Estavel, reflete sua qualidade
de crédito.



SENSIBILIDADE DOS RATINGS
Fatores Que Podem, Individual ou Coletivamente, Levar a Uma A¢do de Rating Positiva/Elevacao:

-- A¢des de rating positivas para o IDR em ME estariam associadas a uma combina¢do de uma elevagao
no IDR em ML da Dexco e uma elevagao no Teto-pais do Brasil e/ou melhoria dos reforcos estruturais
em moeda forte, permitindo um descolamento de dois graus em relacao ao Teto-pais.

-- A¢des de rating positivas para o IDR em ML estariam associadas a maior diversificacao geografica ou
de negdcios, em conjunto com o indice de divida liquida ajustada/EBITDA recorrentemente abaixo de
2,0 vezes;

-- Uma elevacao ndo é possivel para o rating nacional, uma vez que este encontra-se no patamar mais
alto da escala da Fitch.

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

--Um rebaixamento do Teto-pais do Brasil ou uma piora dos reforcos estruturais em moeda forte
resultaria em uma acdo de rating similar no IDR em ME da Dexco;

-- A¢des de rating negativas para o IDR em ML e o rating nacional estariam associadas a uma
deterioracao do perfil financeiro da Dexco, com margens de EBITDA recorrentemente abaixo de 18%,
injecdes de capital adicionais e significativas na JV LD Celulose, que pressionem sua estrutura de
capital, e/ou indice divida liquida ajustada/EBITDA acima de 3,0 vezes, em bases recorrentes.

Melhores e Piores Cenarios de Rating

Os ratings de crédito em escala internacional de Empresas Nao Financeiras tém o melhor cenario de
elevacao (definido como o 99° percentil de transi¢des de ratings, medido em uma dire¢do positiva) de
trés graus ao longo de um horizonte de rating de trés anos; e o pior cenario de rebaixamento (definido
como o 99° percentil de transi¢des de ratings, medido em uma dire¢do negativa) de quatro graus ao
longo de trés anos. A faixa completa de melhores e piores cenarios de ratings de crédito para todas as
categorias de rating varia de 'AAA' a 'D'. Os melhores e piores cenarios de ratings de crédito se
baseiam no histérico de desempenho. Informagdes adicionais sobre a metodologia utilizada para
determinar os melhores e piores cenarios de rating especificos do setor estao disponiveis em
https://www.fitchratings.com/site/re/10111579

PRINCIPAIS PREMISSAS

As Principais Premissas do Cenario de Rating da Fitch Para a Dexco Incluem:

-- Volume de vendas de 3,2 milhdes de m? de madeira em 2022 e em 2023;

-- Volume de vendas, pela Deca, de 29,8 milhdes de pecas em 2022 e de 31,6 milhdes em 2023;

-- Volume de vendas de 25,9 milhdes de m? de revestimentos cerdmicos em 2022 e de 29,1 milhdes de
m? em 2023;



-- Investimentos de BRL5 bilhdes entre 2022 e 2024.
RESUMO DA ANALISE

A Dexco possui um perfil de risco de negdcios mais fraco do que o de seus pares do setor de papel e
celulose na América Latina, como a Celulosa Arauco y Constitucion S.A. (Arauco, IDRs em ML e ME
‘BBB'/Perspectiva Estavel), a Eldorado Brasil Celulose S.A. (Eldorado, IDRs em ML e ME ‘BB-"/Perspectiva
Positiva; Rating Nacional de Longo Prazo ‘AA-(bra)’/Perspectiva Positiva), a Empresas CMPC S.A. (CMPC,
IDRs em ML e ME ‘BBB'/Perspectiva Estavel), a Klabin S.A. (Klabin, IDRs em ML e ME ‘BB+'/Perspectiva
Estavel; Rating Nacional de Longo Prazo ‘AAA(bra)/Perspectiva Estavel) e a Suzano S.A. (Suzano, IDRs
em ML e ME ‘BBB-"/Perspectiva Estavel; Rating Nacional de Longo Prazo ‘AAA(bra)/Perspectiva Estavel).
Todos estes pares possuem maior escala de operacdes, forte fluxo de receita de celulose e um perfil
de negdcios mais voltado a exportagdes. A Dexco, por outro lado, esta mais exposta a demanda do
mercado local do que seus pares, o que a torna mais vulneravel as condi¢gdes macroeconémicas do
Brasil.

O rating da Dexco equivale ao da Klabin, devido ao seu histérico de manuteng¢do de uma estrutura de
capital mais conservadora. A classificacdo da Dexco é superior a da Eldorado, uma vez que o rating da
ultima é limitado por um perfil de amortizacao de divida mais concentrado e por litigios continuos
envolvendo seus acionistas controladores, além de fracos padrfes de governanga corporativa.

CONSIDERACOES DE ESG

Salvo disposicao em contrario divulgada nesta secdo, o score mais alto de relevancia de Crédito
Ambiental, Social e de Governanca (ESG) é 3. As questdes de ESG sao neutras ou tém impacto minimo
no crédito da entidade, seja devido a sua natureza, ou a forma como estdo sendo administradas pela
entidade. Para mais informacdes sobre os fatores de ESG, acesse www.fitchratings.com/esg.

Resumo dos Ajustes das Demonstrac¢des Financeiras

-- A Fitch exclui do EBITDA a reducdo do valor contabil de ativos, o impacto de venda de ativos, o
impacto da reestruturacao dos negdcios e a variacao do valor justo dos ativos bioldgicos.

LIQUIDEZ E ESTRUTURA DA DIVIDA

Forte Liquidez: Historicamente, a Dexco tem mantido fortes reservas de caixa, e a Fitch acredita que a
companhia preservara um perfil de amortizacdo da divida alongado e liquidez conservadora. Em 31 de
dezembro de 2021, a Dexco possuia BRL1,4 bilhao em caixa e aplica¢des financeiras e BRL3,9 bilhdes
de divida total. A posi¢ao de caixa da empresa cobre confortavelmente seus vencimentos de dividas
até o final de 2023, de BRL1,4 bilhdo. A flexibilidade financeira da Dexco é reforcada por seu amplo
acesso a multiplas fontes de financiamento, potenciais vendas de ativos florestais, caso necessario, e
por uma linha de crédito rotativo nao utilizada, de BRL500 milh&es. O valor contabil dos ativos
bioloégicos da companhia era de BRL1,3 bilhdo ao final de 2021.

A divida total da Dexco consiste de debéntures (31%), Certificados de Recebiveis do Agronegdcio (18%),
linhas junto a Agéncia Especial de Financiamento Industrial (Finame, 14%), Notas de Crédito a



Exportacdo (14%), financiamento a exportagdes (10%) e outros (13%). A divida € denominada em reais,
a um custo competitivo.

PERFIL DO EMISSOR

A Dexco é a principal produtora de painéis de madeira do Brasil, com capacidade de produgdo anual
de 3,5 milhdes de m? no pais e de 0,3 milhdo de m* na Colémbia. A companhia também ¢é uma das
principais produtoras brasileiras de lougas e metais sanitarios e a segunda maior de chuveiros, e uma
das principais empresas do setor de revestimentos ceramicos.

INFORMACOES REGULATORIAS:

A presente publicacdo € um relatdrio de classificagao de risco de crédito, para fins de atendimento ao
artigo 16 da Resolu¢do CVM n° 9/20.

As informac0es utilizadas nesta analise sao provenientes da Dexco S.A.

A Fitch adota todas as medidas necessarias para que as informagdes utilizadas na classificagdo 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, verificagdo ou confirmacdo independente das informagdes recebidas.

Histdrico dos Ratings:

Dexco S.A.

Data na qual a classificacdo em escala nacional foi emitida pela primeira vez: 14 de julho de 2021.
Data na qual a classificacao em escala nacional foi emitida pela ultima vez: 14 de abril de 2022.

A classificacdo de risco foi comunicada a entidade avaliada ou a partes a ela relacionadas, e o rating
atribuido ndo foi alterado em virtude desta comunicagao.

Os ratings atribuidos pela Fitch sdo 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 informacdes sobre possiveis alteracdes na classificagdo de risco de crédito veja o item:
Sensibilidade dos Ratings.

Informacgdes adicionais estdo disponiveis em 'www.fitchratings.com' e em 'www.fitchratings.com/site/
brasil'.

A Fitch Ratings Brasil Ltda., ou partes a ela relacionadas, pode ter fornecido outros servicos a entidade
classificada no periodo de 12 meses que antecede esta a¢do de rating de crédito. A lista de outros
servigos prestados as entidades classificadas esta disponivel em https://www.fitchratings.com/pt/



region/brazil/exigencias-regulatorias/outros-servicos. A prestacdo deste servico nao configura, em
nossa opinido, conflito de interesses em face da classifica¢do de risco de crédito.

A Fitch Ratings foi paga para determinar cada rating de crédito listado neste relatdrio de classificacao
de risco de crédito pelo devedor ou emissor classificado, por uma parte relacionada que nao seja o
devedor ou o emissor classificado, pelo patrocinador (“sponsor”), subscritor (“underwriter”), ou o
depositante do instrumento, titulo ou valor mobilidrio que esta sendo avaliado.

Metodologia Aplicada e Pesquisa Relacionada:

-- Metodologia de Ratings Corporativos (15 de outubro de 2021).

-- Metodologia de Rating em Escala Nacional (22 de dezembro de 2020)
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Rating Actions

ENTITY/DEBT RATING RECOVERY PRIOR

Dexco S.A. LT IDR BB+ @ New Rating




ENTITY/DEBT RATING RECOVERY PRIOR

LCLTIDR BB+ O New Rating

RATINGS KEY OUTLOOK WATCH
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NEGATIVE ) @
EVOLVING o .
STABLE o

Applicable Criteria
Corporate Rating Criteria (pub.15 Oct 2021) (including rating assumption sensitivity)

National Scale Rating Criteria (pub.22 Dec 2020)

Applicable Models

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

Corporate Monitoring & Forecasting Model (COMFORT Model), v8.0.2 (1)

Additional Disclosures
Solicitation Status

Endorsement Status

DISCLAIMER & DISCLOSURES

Todos os ratings de crédito da Fitch estdo sujeitos a algumas limitacdes e termos de isencao de
responsabilidade. Por favor, veja no link a seguir essas limitaces e termos de isencao de
responsabilidade: https://fitchratings.com/understandingcreditratings. Além disso, as defini¢cdes de
cada escala e categoria de rating, incluindo defini¢cSes referentes a inadimpléncia, podem ser
acessadas em https://www.fitchratings.com/pt/region/brazil, em defini¢cbes de ratings, na secao de
exigéncias regulatdrias. Os ratings publicos, critérios e metodologias publicados estdo
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permanentemente disponiveis neste site. O c6digo de conduta da Fitch e as politicas de
confidencialidade, conflitos de interesse; seguranca da informacao (firewall) de afiliadas, compliance e
outras politicas e procedimentos relevantes também estao disponiveis neste site, na se¢do "codigo de
conduta". Os interesses relevantes de diretores e acionistas estao disponiveis em
https://www.fitchratings.com/site/regulatory. A Fitch 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 na FCA, ou servicos complementares podem ser encontrados na pagina do
sumario do emissor, no site da Fitch.

Ao atribuir e manter ratings e ao fazer outros relatoérios (incluindo informagdes sobre projec¢des), a
Fitch conta com informacgdes factuais que recebe de emissores e underwriters e de outras fontes que a
agéncia considera confiaveis. A Fitch realiza uma apuracdo adequada das informagdes factuais de que
dispde, de acordo com suas metodologias de rating, e obtém razoavel verificacao destas informacdes
de fontes independentes, a medida que estas fontes estejam disponiveis com determinado patamar
de seguranca, ou em determinada jurisdi¢cdo. A forma como é conduzida a investigacao factual da Fitch
e 0 escopo da verificagao de terceiros que a agéncia obtém poderdo variar, dependendo da natureza
do titulo analisado e do seu emissor, das exigéncias e praticas na jurisdicao em que o titulo analisado é
oferecido e vendido e/ou em que o emissor esteja localizado, da disponibilidade e natureza da
informacdo publica envolvida, do acesso a administracdo do emissor e seus consultores, da
disponibilidade de verificacBes pré-existentes de terceiros, como relatérios de auditoria, cartas de
procedimentos acordadas, avaliacfes, relatérios atuariais, relatérios de engenharia, pareceres legais e
outros relatorios fornecidos por terceiros, disponibilidade de fontes independentes e competentes de
verificagdo, com respeito ao titulo em particular, ou na jurisdicdo do emissor, em especial, e a diversos
outros fatores. Os usuarios dos ratings e relatérios da Fitch devem estar cientes de que nem uma
investigacao factual aprofundada, nem qualquer verificagdo de terceiros podera assegurar que todas
as informacgdes de que a Fitch disp8e com respeito a um rating ou relatdrio serdo precisas e
completas. Em Ultima instancia, o emissor e seus consultores sdo responsaveis pela precisao das
informacdes 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 demonstra¢des financeiras, e advogados, com referéncia a assuntos
legais e tributarios. Além disso, os ratings e as proje¢des financeiras e outras informacdes sao
naturalmente prospectivos e incorporam hipoteses e premissas sobre eventos futuros que, por sua
natureza, ndo podem ser confirmados como fatos. Como resultado, apesar de qualquer verificagao
sobre fatos atuais, os ratings e as projecdes podem ser afetados por condi¢des ou eventos futuros nao
previstos na ocasido em que um rating foi emitido ou afirmado.

As informac8es neste relatério sdo fornecidas "tais como se apresentam"”, sem que oferecam qualquer
tipo de garantia, e a Fitch ndo garante ou atesta que um relatdrio ou seu conteudo atendera qualquer
requisito de quem o recebe. Um rating da Fitch constitui opinido sobre o perfil de crédito de um titulo.
Esta opinidao e os relatérios se apoiam em critérios e metodologias existentes, que sdo constantemente
avaliados e atualizados pela Fitch. Os ratings e relatérios sao, portanto, resultado de um trabalho de
equipe na Fitch, e nenhum individuo, ou grupo de individuos, é responsavel isoladamente por um
rating ou relatdrio. O rating ndo cobre o risco de perdas em fun¢ao de outros riscos que ndo sejam o
de crédito, a menos que tal risco esteja especificamente mencionado. A Fitch ndo participa da oferta
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ou venda de qualquer titulo. Todos os relatérios da Fitch sao de autoria compartilhada. Os
profissionais identificados em um relatério da Fitch participaram de sua elaboracdo, mas ndo sao
isoladamente responsaveis pelas opinides expressas no texto. Os nomes sao divulgados apenas para
fins de contato. Um relatério que contenha um rating atribuido pela Fitch ndo constitui um prospecto,
nem substitui as informacdes 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
retencdo de qualquer titulo. Os ratings ndo comentam a corre¢ao dos precos de mercado, a
adequacao de qualquer titulo a determinado investidor ou a natureza de isen¢ao de impostos ou
taxacdo sobre pagamentos efetuados com respeito a qualquer titulo. A Fitch recebe pagamentos de
emissores, seguradores, garantidores, outros coobrigados e underwriters para avaliar o rating dos
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
emissdes efetuadas por um emissor em particular ou seguradas ou garantidas por determinada
seguradora ou garantidor, mediante um uUnico pagamento anual. Tais valores podem variar de
USD10.000 a USD1.500.000 (ou o equivalente em moeda local aplicavel). A atribuicdo, publicagdao ou
disseminacao de um rating pela Fitch ndo implicara consentimento da Fitch para a utilizacdo de seu
nome como especialista, com respeito a qualquer declara¢do 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 legislacdo referente a titulos de qualquer outra jurisdicao,
em particular. Devido a relativa eficiéncia da publicacao e distribui¢cdo por meios eletrénicos, o
relatdrio da Fitch podera ser disponibilizado para os assinantes eletrénicos até trés dias antes do
acesso para os assinantes dos impressos.

Para Australia, Nova Zelandia, Taiwan e Coreia do Sul apenas: A Fitch Australia Pty Ltd detém uma
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