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ResumodaAcé&ode Rating

— Emnossavisao, a Via Varejo S.A. (Via Varejo), uma das maiores empresas varejistas no Brasil, ' )
devera apresentar soélido crescimento de receita, em torno de 20% nos proximos dois anos, f—-‘—m m
como resultado do forte reconhecimento de suas marcas e estratégia omnicanal. Em 2020, a
Via Varejo apresentou GMV (Gross Merchadise Value) bruto de R$ 38,8 bilhdes, sendo
aproximadamente 48,5% proveniente de vendas digitais.

CONTATO ANALITICO ADICIONAL

. , Wendell Sacramoni, CFA
— Acreditamos que aempresa apresentara melhora gradual em suas margens EBITDA, que

. o . ; S&o Paulo
projetamos entre 7,5%-8,5% nos proximos dois anos, através de controle de custos e 55 (11) 3039-4855
despesas, apesar da crescente representatividade do e-commerce nas vendas totais. Porém, a wendell sacramoni
empresa podera enfrentar potencial volatilidade de margem, dado o acirramento de @spglobal.com

competicdo no e-commerce.

i . . . . - L LIDER DO COMITE DE RATING
- Esperamos que aVia Varejo refinancie seus vencimentos de divida de curto prazo nos préximos

meses e mantenha a divida bancaria relativamente estavel. Com isso, esperamos certa Wendell Sacramoni, CFA
reducao de alavancagem, com indice de divida sobre EBITDA entre 2,5x-3,5x entre 2021-2022, S30 Paulo
sem considerar recebiveis de cartdo de crédito. 55 (11) 3039-4855
- . - . - wendell.sacramoni
— Como resultado, em 14 de abril de 2021, a S&P Global Ratings atribuiu o rating de crédito @spglobal.com

corporativo ‘brAA’ na Escala Nacional Brasil a Via Varejo.

— Aperspectiva do rating é estavel, indicando nossa expectativa de que aempresa apresentara
crescente geragdo de caixa nos proximos anos, amedida que expande suas operagdes online e
offline. Ademais, esperamos niveis de divida relativamente estéaveis.

FundamentodaAcéo de Rating

O rating da Via Varejo incorpora sua sdlida posicdo de mercado no varejo brasileiro, com marcas
reconhecidas nacionalmente e forte presenca geogréfica através dasua rede de lojas nas
regides Nordeste, Centro-Oeste, Sul, eprincipalmente Sudeste do Brasil. A empresa encerrou
2020 com 1.052 lojas das marcas Casas Bahia e Pontofrio, e seu plano de expansdo contempla a
abertura de aproximadamente 100 lojas por ano nos préximos dois anos. Além das lojas fisicas, a
Via Varejo conta com sélida operacdo online, que deve continuar apresentando significativo
crescimento de vendas nos proximos anos, uma vez que a penetracdo de vendas online no varejo
brasileiro ainda é baixa — em torno de 10% em 2020. Além disso, aempresa deve continuar
estreitando seu relacionamento com os vendedores da sua plataforma de marketplace, que ja
somavam mais de 25 mil em mar¢o de 2021, e ampliando a gama de produtos online.

Em 2019, a Via Varejo iniciou o turnaround de suas operagdes, ap6s anos de baixa performance
operacional, e o concluiu em 2020. Com grande foco em omnicanalidade, aempresa apresentou
margem EBITDA em torno de 7,5% em 2020 - acima dos anos anteriores - mesmoem meio a
pandemia da COVID-19, que requereu rapida tomada de decisdo com relagéo ao fechamento de
lojas. Nos préximos anos, esperamos melhora gradual de margens como resultado do mixde
vendas e continuo controle de custos e despesas.
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Ainda assim, vemos um aumento significativo de competicdo no varejo online, que pode trazer
certa volatilidade de margens nos proximos anos, uma vez que os grandes players tém oferecido
frete gréatis, reducdo de take rate aos sellers, entre outras medidas para atrair consumidores e
vendedores as suas plataformas. Essas medidas poderdo pressionar suas margens EBITDA.

Vemos a oferta de crédito ao consumidor como uma das principais vias de crescimento de
vendas da Via Varejo. Com uma carteira de crédito de aproximadamente R$ 6,4 bilhdes em 31 de
dezembro de 2020, o crediario Casas Bahia representa em torno de 15% dos meios de
pagamentos das vendas da Via Varejo. Apesar de sua longa expertise na oferta de crédito, a Via
Varejo podera enfrentar maior inadimpléncia, afetando assim sua rentabilidade. Issose deve a
atual crise econémica, com elevadas taxas de desemprego (13,5% em 2020), crescimento do PIB
ainda baixo, projetado em 3,4% em 2021 (versus queda de 4,4% em 2020), e um aumento na
inflagdo média para 5,3% em 2021, ante 3,2% em 2020.

Para determinar o perfil de risco financeiro da Via Varejo, também avaliamos oimpacto das
operacdes de financiamento cativo através das linhas de crédito direto ao consumidor por
interveniéncia bancaria (CDCI), que oferece financiamento aos seus clientes. Avaliamos a
qualidade dos ativos do portfélio dessa operagdo como de risco alto, devido a seu indice de perda
liquida préximo de 20%. Esse indice é calculado com valores da visé@o gerencial, sendo carteira
baixada menos uma expectativa de recuperacdo em torno de 10%, sobre o total geral da carteira.
Isso é de certa forma mitigado pela baixa alavancagem, cujo indice de divida sobre patriménio
liquido estimamos ser em torno de 3x. Acombinacéo da avaliacdo de risco de ativos com a
alavancagem da financeira cativa, mais o perfil de risco financeiro da sua controladora, resulta na
nossa atual avaliagdo de perfil de risco financeiro da Via Varejo.

Elevadas necessidades de capital de giro e retomada de investimentos devem continuar
pressionando fluxo de caixa livre nos proximos dois anos. Esperamos que aVia Varejo apresente
crescente geracdo de fluxo de caixa operacional por meio de suas soélidas operagdes online, plano
de abertura de novas lojas e melhora gradual de margem EBITDA. Porém, esperamos fluxo de
caixa livre ainda negativo nos proximos dois anos devido as elevadas necessidades de capital de
giro, como resultado do aumento de estoque para inibir o risco de desabastecimento frente a fraca
atividade industrial no pais e o consideravel plano de investimentos da Via Varejo. A companhia
postergou parte de seus investimentos (capex) em 2020 para 0s préximos anos, em meio as
incertezas da crise sanitaria e econdmica no ano passado. Contudo, deve retomar seuplano de
expanséo, que contempla a abertura de aproximadamente 100 lojas nos proximos dois anos e
sobretudo investimentos em tecnologia para suportar sua operacdo omnicanal.

Perspectiva

A perspectiva estavel reflete nossa expectativa de que aVia Varejo continuara expandindo suas
operagdes online e offline. Isso, combinado com uma melhora gradual de margem EBITDA, deve
resultar em geragdo de caixa crescente nos proximos dois anos. Projetamos uma margem EBITDA
em torno de 7,5%-8,5% para esse periodo, mesmo diante do cenario competitivo no e-commerce.
Além disso, esperamos que aVia Varejo apresente uma melhora gradual em suas métricas de
crédito de divida sobre EBITDA em torno de 3,5x-4,0x em 2021 e 2,5x-3,5x em 2022.

Cenariode rebaixamento

Um rebaixamento nos proximos 12-18 meses poderia resultar de uma estratégia de expanséo
mais agressiva, com potenciais fusfes e aquisi¢des financiadas com divida e ndo acompanhadas
de geracdo de caixa. Ademais, diante de um cenario de competi¢ao acirrada no varejo online,
acreditamos que a empresa poderia enfrentar press@es de rentabilidade por estratégias mais
agressivas para suportar o crescimento. Nesse cendrio, veriamos margem EBITDA em torno de
5%, divida sobre EBITDA consistentemente acimade 5x, enquanto seu fluxo de caixa livre se

mantém negativo.
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Além disso, poderemos rebaixar o rating caso a empresa enfrente pressoes de liquidez, dado seu
elevado vencimento de divida de curto prazo e investimentos.

Cenériodeelevacgéo

Poderemos elevar orating da Via Varejo se aempresa reportar métricas de crédito mais fortes do
que projetamos em nosso cendrio caso-base, com divida sobre EBITDA consistentemente em
torno de 2x e geragdo de caixa livre operacional (FOCF - free operating cash flow) positivo em 12-
18 meses. Nesse cenario, deveriamos ver também uma liquidez mais confortavel, com indice de
fontes sobre usos consistentemente acima de 1,2x.

DescricdodaEmpresa

AVia Varejo € uma das maiores varejistas brasileiras, operando atualmente lojas fisicas através
das marcas Casas Bahia e Ponto Frio e uma plataforma digital. Em dezembro de 2020, aVia Varejo
tinha 1.052 lojas em todo o Brasil. Para dar suporte a essas lojas e as opera¢des online, a empresa
possui 27 centros de distribuicdo. O grupo possui um portfolio diversificado de produtos que inclui
tecnologia e eletroeletronicos, eletrodomésticos, méveis, utilidades domésticas, entre outros.

AVia Varejo é uma true corporation, sendo seus acionistas de referéncia o sr. Michael Klein, que
detém cerca de 9,8% do total das a¢Oes da empresa, seguido pelos fundos Goldentree Fund, com
7,9%, EK-VWV Limited, com 5,1%, e aBlackRock, com 5%, em dezembro de 2020. O restante é free-
float.

Nosso Cenariode Caso-Base

Premissas:
—  Crescimento do PIB brasileiro de 3,2% em 2021 e 2,6% em 2022-2023.
—  Taxa média de inflag&o no Brasil de 3,9% em 2021 e 3,5% em 2022-2023.
— Taxa de juros média no Brasil de 2,8% em 2021, 4% em 2022, e 5% em 2023.

—  Abertura de 100 lojas em média por ano em 2021-2022 e por volta de 75 em 2023 sob a
marca Casas Bahia, principalmente nas regides Norte e Nordeste.

—  Crescimento de venda mesmas lojas (SSS) de aproximadamente 10% em 2021, como
resultado da recuperacéo de vendas ante 2020. E crescimento em linha com a somade
PIB e inflagdo nos préximos anos.

—  Crescimento de receita e-commerce entre 25%-40% em 2021-2023, como resultado da
crescente penetracdo de vendas online no varejo brasileiro e dos esfor¢cos da companhia
de aumentar o mix de produtos oferecidos através da crescente adigdo de novos sellers.

—  Como resultado dos fatores acima, esperamos crescimento de receita liquida em torno
de 18% em 2021, 22% em 2022 e 15% em 2023.

— Ligeira melhora da margem EBITDA nos préximos anos, refletindo o turnaround das
operagdes da Via Varejo, com foco no controle de custos e despesas.

— Necessidades de capital de giro ainda elevadas em 2021, em torno de R$ 3,5 bilhdes,
como resultado do aumento de estoque para fazer frente aum possivel
desabastecimento de produtos. Em 2022 e 2023, esperamos menores niveis de estoque.

— Investimentos (capex) de R$ 800 milhdes em 2021 e 2022, sobretudo direcionados a
tecnologia e plano de expansédo de lojas. Em 2023, esperamos capex de R$ 600 milhdes.

— Pagamento de dividendos de 25% do lucro liquido do ano anterior.
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— Refinanciamento de divida nos proximos anos.

Principais métricas:

Tabela 1 - Métricas de crédito

Com base nessas premissas, chegamos as seguintes métricas de crédito para 2021-2023:

2019A 2020A 2021E 2022P 2023P
Margem EBITDA (%) (0,8) 75 7,5-8,5 7,5-8,5 7,585
Divida/EBITDA (x) (52,8) 43 3,5-4,0 2,5-3,5 1,5-2,5
FFO/Divida (%) (6,3) 16,7 15-25 25-35 40-45
FOCF/Divida (16,4) (19,0 (15)-(20) (7.5)-(12,5) 7-12

A: Atual. E: Esperado. P: Projetado

Liquidez

Avaliamos a liquidez da Via Varejo como menos que adequada, refletindo seus elevados
vencimentos de divida de curto prazo e investimentos para suportar seuplano de expans&o nos
proximos anos. Apesar de acreditamos que a empresa possui sélido relacionamento com bancos e
que deve continuar refinanciando seus vencimentos de divida, ndo esperamos que seja capaz de
absorver eventos de baixa probabilidade e alto impacto sem necessidade de refinanciamento.

Aempresa tem um histérico bem sucedido em operar com refinanciamentos constantes e com
relativa concentracao de divida de curto prazo, dado seu bom relacionamento com os maiores
bancos brasileiros e o fato de administrar sua liquidez considerando a potencial antecipagéo de
recebiveis e aredugdo do portal de fornecedores. Porém, como ndo consideramos esses
recebiveis em nosso célculo de liquidez, as fontes de liquidez da Via Varejo ficam préximas de
1,0x.

Principais fontes de liquidez:

- Posicédode caixa de R$ 2,9 bilhdes em 31 de dezembro de 2020;

- Geracdo interna de caixa (FFO - funds from operations) projetado de cerca de R$ 2,5
bilhGes nos proximos 12 meses a partir de junho de 2020; e

- Captagdo de recursos de até R$ 1 bilhdo, que conta com garantia firme dos bancos.

Principais usos deliquidez:

- Divida bancéria de curto prazo de R$ 2,7 bilhdes em 31 de dezembro de 2020;

- Necessidade de capital de giro de aproximadamente R$ 3,9 bilhdes em 2021, ja
considerando necessidades intratrimestres; e

- Capex de manutenc&o de cerca de R$ 100 milhdes em 2021. Para a analise de liquidez,
consideramos apenas o capex de manutencédo, dada a flexibilidade da empresa em
reduzir seus investimentos caso necessario.
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Clausulas Contratuais Restritivas (Covenants)

Em nossa opinido, a Via Varejo mantera uma folga confortavel em seus covenants financeiros,
mesmo que seuEBITDA sereduza 15% em relagdo a projecdo de nosso caso-base. Os covenants
requerem divida liquida n&o superior ao patrimdnio liquido e indice de divida liquida sobre EBITDA
menor que 3,25x, e sdo verificados trimestralmente.

Tabelade Classificacido de Ratings

Rating de Crédito de Emissor

Escala Nacional Brasil brAA/Estavel/--

Risco de negdcios Regular
Risco-pais Moderadamente Alto
Riscoda industria Intermediario
Posicao competitiva Regular

Risco financeiro Agressivo
Fluxo de caixa/Alavancagem Agressivo

Modificadores
Diversificacao/Efeito-portfélio Neutra
Estrutura de capital Neutra
Liquidez Menos que adequada
Politica financeira Neutra
Administracdo e governanga Neutra
Anédlise de ratings comparaveis Neutra
Modificador a financeira cativa Neutra
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Certos termos utilizados neste relatério, particularmente certos adjetivos usados para expressar nossa viséo sobre os fatores que séo
relevantes para os ratings, tém significados especificos que Ihes s&o atribuidos em nossos Critérios e, por isso, devem ser lidosem
conjunto com tais Critérios. Consulte os Critérios de Rating em www.standardandpoors.com.br para mais informacdes. Informacdes

detalhadas estéo disponiveis aos assinantes do RatingsDirect no site www.capitalig.com. Todos os ratings afetados por esta agao de

rating séo disponibilizados no site piblico da S&P Global Ratings em www.standardandpoors.com. Utilize a caixa de pesquisa localizada

na coluna a esquerda no site.
Critérios e Artigos Relacionados

Critérios

— Critério | Corporacdes | Geral: Metodologia corporativa: Indices e ajustes, 1° de abril de 2019

— Metodologia: Fatores de créditos relativos a administracdo e governanca para entidades
corporativas e seguradoras, 13 de novembro de 2012

— Critério Geral: Metodologia de ratings de crédito nas escalas nacionais e regionais, 25 de junho
de 2018

— Metodologia de Ratings Corporativos, 19 de novembro de 2013

— Metodologia e Premissas: Descritores de Liquidez para Emissores Corporativos Globais, 16 de
dezembro de 2014

— Metodologia: Impacto de operacdes de financiamento cativo em emissores corporativos nao
financeiros, 14 de dezembro de 2015

— Critério Geral: Metodologia e Premissas de Avaliacao do Risco-Pais, 19 de novembro de 2013

— Critério Geral: Metodologia de rating de grupo, 1° de julho de 2019

— Metodologia: Risco da industria, 19 de novembro de 2013

— Principios dos Ratings de Crédito, 16 de fevereiro de 2011

Artigo

— Definicdes de Ratings da S&P Global Ratings
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INFORMACOES REGULATORIAS ADICIONAIS

Outros servigos fornecidos ao emissor
N&o hé& outros servigos prestados a este emissor.

Atributose limitagdes do rating de crédito

A S&P Global Ratings utiliza informagdes em suas andlises de crédito provenientes de fontes
consideradas confiaveis, incluindo aquelas fornecidas pelo emissor. A S&P Global Ratings n&o realiza
auditorias ou quaisquer processos de due diligence ou de verificagédo independente da informacéo
recebida do emissor ou de terceiros em conexdo com seus processos de rating de crédito ou de
monitoramento dos ratings atribuidos. A S&P Global Ratings néo verifica a completude e a precisdo das
informag@es que recebe. A informagéo que nos é fornecida pode, de fato, conter imprecisdes ou
omissdes que possam ser relevantes para aandlise de crédito de rating.

Em conexdo com a analise deste (s) rating (s) de crédito, a S&P Global Ratings acredita que ha
informacéo suficiente e de qualidade satisfatdria de maneira a permitir-lhe ter uma opiniéo de rating de
crédito. A atribuicao de um rating de crédito para um emissor ou emissédo pela S&P Global Ratings ndo
deve ser vista como uma garantia da preciséo, completude ou tempestividade da (i) informacao na qual a
S&P Global Ratings se baseou em conex@o com o rating de crédito ou (ii) dos resultados que possam ser
obtidos por meio da utilizagdo do rating de crédito ou de informagdes relacionadas.

Fontes de informacéao

Para atribuicdo e monitoramento de seus ratings a S&P Global Ratings utiliza, de acordo com o tipo de
emissor/emisséo, informagdes recebidas dos emissores e/ou de seus agentes e conselheiros, inclusive,
balancos financeiros auditados do Ano Fiscal, informac6es financeiras trimestrais, informacdes
corporativas, prospectos e outros materiais oferecidos, informagdes histéricas e projetadas recebidas
durante asreunifes com a administragcdo dos emissores, bem como os relatérios de analises dos
aspectos econdmico-financeiros (MD&A) e similares da entidade avaliada e/ou de sua matriz. Além
disso, utilizamos informacgdes de dominio publico, incluindo informacGes publicadas pelos reguladores
de valores mobiliarios, do setor bancario, de seguros e ou outros reguladores, bolsas de valores, e outras
fontes publicas, bem como de servigos de informagdes de mercado nacionais e internacionais.

Aviso de ratings ao emissor
O aviso da S&P Global Ratings para os emissores em relag&o ao rating atribuido é abordado na politica
“NotificacGes ao Emissor (incluindo Apelacdes)”.

Frequéncia de revisdo de atribuicdo de ratings
O monitoramento da S&P Global Ratings de seus ratings de crédito é abordado em:

— Descricao Geral do Processo de Ratings de Crédito (secdo de Revisdo de Ratings de Crédito)

— Politica de Monitoramento

Conflitos de interesse potenciais da S&P Global Ratings

A S&P Global Ratings publica a lista de conflitos de interesse reais ou potenciais em “Conflitos de
Interesse — Instrucdo N° 521/2012, Artigo 16 XII” secdo em www.standardandpoors.com.br.

Faixa limite de 5%
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A S&P Global Ratings Brasil publica em seu Formulario de Referéncia apresentado em
http://www.standardandpoors.com/pt LA/web/guest/requlatory/disclosures o nome das entidades
responsaveis por mais de 5% de suas receitas anuais.

As informacg0es regulatdrias (PCR, em sua sigla em inglés) da S&P Global Ratings séo publicadas com
referéncia auma data especifica, vigentes na data da Ultima Ac¢é&o de Rating de Crédito publicada. A S&P
Global Ratings atualiza as informagdes regulatérias de um determinado Rating de Crédito afim de
incluir quaisquer mudangas em tais informagdes somente quando uma Ac¢ao de Rating de Crédito
subsequente é publicada. Portanto, as informac6es regulatérias apresentadas neste relatério podem
ndo refletir as mudancas que podem ocorrer durante o periodo posterior a publicagdo de tais

informagd@es regulatérias, mas que ndo estejam de outra forma associadas auma Acéo de Rating de
Crédito.
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tempestividade ou disponibilidade do Contelido. As Partes da S&P nédo séo responsaveis por quaisquer erros ou omissoées (por
negligéncia ou ndo), independentemente da causa, pelos resultados obtidos mediante o uso de tal Contetdo, ou pelaseguranca ou
manutengao de quaisquer dados inseridos pelousuério. O Contetdo & oferecido “como ele &". AS PARTES DA S&P ISENTAM-SE DE
QUALQUER E TODA GARANTIA EXPRESSA OU IMPLICITA, INCLUSIVE, MAS NAO LIMITADA A QUAISQUER GARANTIAS DE
COMERCIABILIDADE, OU ADEQUAGAO A UM PROPOSITO OU USO ESPECIFICO, LIBERDADE DE FALHAS, ERROS OU DEFEITOS DE
SOFTWARE, QUE O FUNCIONAMENTO DO CONTEUDO SEJA ININTERRUPTO OU QUE O CONTEUDO OPERE COM QUALQUER
CONFIGURAGAO DE SOFTWARE OU HARDWARE. Em nenhuma circunstancia, deveréo as Partes da S&P ser responsabilizadas por
nenhuma parte, por quaisquer danos, custos, despesas, honorarios advocaticios, ou perdas diretas, indiretas, incidentais, exemplares,
compensatoérias, punitivas, especiais ou consequentes (incluindo-se, semlimitagéo, perda de renda ou lucros e custos de
oportunidade ou perdas causadas por negligéncia) com relagdo a qualquer uso do Contetdo aqui contido, mesmo se alertadas sobre
sua possibilidade.

Andlises relacionadas a crédito e outras, incluindo ratings e as afirmagdes contidas no Contetddo sdodeclaragdes de opinides nadata
em que foram expressas e ndodeclaracdes de fatos. As opinides da S&P, analises e decisdes de reconhecimento de ratings (descritas
abaixo) ndo sdo recomendagdes para comprar, reter ou vender quaisquer titulos ou tomar qualquer deciséo de investimento e nao
abordam a adequacéo de quaisquer titulos. Ap6s sua publicagdo, em qualquer maneira ou formato, a S&P ndo assume nenhuma
obrigagéo de atualizar o Contetido. N&o se deve depender do Conteldo, e este ndo é um substituto das habilidades, julgamento e
experiéncia do usuario, sua administracao, funcionarios, conselheiros e/ou clientes ao tomar qualquer decis&o de investimento ou
negocios. A S&P néo atua como agente fiduciario nem como consultora de investimentos, exceto quando registrada como tal. Embora
obtenha informacdes de fontes que considera confiaveis, a S&P ndo conduz auditoria nem assume qualquer responsabilidade de
diligéncia devida (due diligence) ou de verificacao independente de qualquer informacao que receba. Publicagbes relacionadas a
ratings de crédito podem ser divulgadas por diversos motivos que ndo dependem nece ssariamente de uma acéo decorrente de um
comité de rating, incluindo-se, sem limitagdo, a publicagdo de uma atualizagédo periédica de umrating de crédito e analises correlatas.

Até o ponto em que as autoridades reguladoras permitam a uma agéncia de rating reconhecer em uma jurisdigdo um rating atribuido
em outra jurisdigdo para determinados fins regulatérios, a S&P reserva-se o direito de atribuir, retirar ou suspender tal
reconhecimento a qualquer momento e a seu exclusivo critério. As Partes da S&P abdicamde qualquer obrigagdo decorrente da
atribuic&o, retirada ou suspenséo de um reconhecimento, bem como de qualquer responsabilidade por qualquer dano supostamente
sofrido por conta disso.

A S&P mantém determinadas atividades de suas unidades de negécios separadas umas das outras a fim de preservar a independéncia
e objetividade de suas respectivas atividades. Comoresultado, certas unidades de negécios da S&P podemdispor de informagdes que
ndo estdo disponiveis as outras. A S&P estabeleceu politicas e procedimentos para manter a confidencialidade de determinadas
informacdes que ndo sdo de conhecimento publico recebidas no ambito de cada processo analitico.

A S&P pode receber remuneragéo por seus ratings e certas analises, normalmente dos emissores ou subscritores dos titulos ou dos
devedores. A S&P reserva-se o direito de divulgar seus pareceres e andlises. A S&P disponibiliza suas anélises eratings publicos em
seus sites na www.standardandpoors.com (gratuito), e www.ratingsdirect.com e www.globalcreditportal.com (por assinatura), e pode
distribui-los por outros meios, inclusive emsuas préprias publicagdes ou por intermédio de terceiros redistribuidores. Informagdes
adicionais sobre nossos honorarios de rating estéo disponiveis emwww.standardandpoors.com/usratingsfees.

Austrélia

Standard & Poor's (Australia) Pty. Ltd. conta com uma licengade servigos financeiros nimero 337565 de acordo como Corporations Act
2001. Os ratings de crédito da Standard & Poor’s e pesquisas relacionadas naotem comoobjetivo e ndo podem ser distribuidas a
nenhuma pessoa na Australia que ndo seja um cliente pessoajuridica (comodefinido no Capitulo 7 do Corporations Act).
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