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Fitch Afirma Ratings ‘AAA(bra) da ALLOS e da BR
Malls; Perspectiva Estavel

Fitch Ratings - Rio de Janeiro - 25 Sep 2025: A Fitch Ratings afirmou, hoje, o Rating Nacional de Longo
Prazo 'AAA(bra)’ da ALLOS S.A. (ALLOS). Ao mesmo tempo, a agéncia afirmou o Rating Nacional de
Longo Prazo 'AAA(bra)' da BR Malls Participacdes S.A. (BR Malls), subsidiaria integral da ALLOS, e de sua
112 emissao de debéntures. A Perspectiva dos ratings corporativos é Estavel.

O rating da ALLOS reflete a sua forte posi¢ao de negdcios como a maior operadora de shopping
centers no Brasil. O rating também considera a robusta carteira de propriedades da companhia -
sustentada por uma vasta e diversificada base de ativos, elevadas taxas de ocupacao e base de
locatarios pulverizada. O rating se apoia na forte e resiliente geracdo de caixa operacional e em fluxos
de caixa livre (FCFs) antes de dividendos positivos, ja testados ao longo de ciclos econdmicos instaveis
e considerando a natureza intensiva em capital da industria.

A classificacdo reflete, ainda, a forte liquidez, a estrutura de capital conservadora e a relevante
flexibilidade financeira da ALLOS, proveniente de sua forte base de ativos desonerados, que suportam
seu amplo acesso ao crédito.

PRINCIPAIS FUNDAMENTOS DO RATING

Forte Perfil de Negécios: A ALLOS é a maior operadora de shopping centers do Brasil em termos de
area bruta locavel (ABL), com participagdo em 45 empreendimentos, que, juntos, possuem 1,2 milhao
de m? de ABL propria, cujo valor justo era estimado em BRL31 bilhdes em junho de 2025. A companhia
possui uma base de ativos relevante e diversificada, além de estar distribuida por todas as regides do
Brasil. Os dez shopping centers mais representativos respondem por 45% das receitas de aluguel.

Fundamentos de Longo Prazo Preservados: Os fundamentos de longo prazo do setor brasileiro de
shopping centers continuam soélidos, e a trajetdria da industria é positiva. O aumento de espacos
voltados para servigos, lazer e alimentacdo, além de fatores como localiza¢do, seguranca e aspectos
climaticos, também favorece o setor no pais. O negocio se apoia em contratos de aluguel com prazo
médio de cinco anos, com a maior parte da receita relacionada a componente fixo, e uma base de
locatarios fragmentada - um modelo comprovado durante diversos ciclos econdmicos, incluindo a
pandemia de Covid-19, o que adiciona previsibilidade a geracao de caixa.

Sélido Desempenho Operacional: A ALLOS possui um longo e comprovado histérico de sélidos
resultados operacionais e deve continuar a reportar desempenho resiliente. As margens de EBITDA da
empresa devem permanecer fortes nos proximos anos, em torno de 70%. O cenario-base incorpora
aluguéis reajustados pela inflagdo, taxas de ocupacdo acima de 95% e inadimpléncia reduzida. No



segundo trimestre de 2025, o aluguel nas mesmas lojas same store rent - SSR) cresceu 7,7% e a
inadimpléncia liquida foi de apenas 1,9%. Estes fatores, em conjunto com a relevante e madura base
de ativos, devem permitir a manutencdo de elevadas margens e sdlida geracao de caixa operacional.

Robusta Geracgao de Caixa Operacional: A ALLOS possui comprovada capacidade de gerar FCFs
antes de dividendos positivos. A Fitch projeta EBITDA de BRL2 bilh&es e fluxo de caixa das operacdes
(CFO) de BRL950 milhdes em 2025, e de BRL2 bilhdes e BRL1,1 bilhdo em 2026, respectivamente. Estes
numeros se comparam com EBITDA de BRL2 bilhdes e CFO de BRL870 milhdes em 2024. O cenario de
rating incorpora investimentos médios anuais entre BRL500 milhdes e BRL550 milhdes em 2025 e
2026, e dividendos anuais entre BRL600 milhdes e BRL650 milhdes. Estas premissas devem resultar
em FCF negativo de BRL215 milhdes em 2025 e negativo em BRL80 milhdes em 2026.

Reciclagem da Base de Ativos: A ALLOS segue ativa em sua estratégia de reciclagem de ativos, pratica
comum na industria, e realizou BRL2,5 bilhdes em desinvestimentos desde 2023. Os recursos tém sido
utilizados para distribuicdo de dividendos, recompra de acdes e refor¢co de caixa. A ALLOS possui um
programa de recompra de acdes aberto e uma diretriz publica de distribuicao de 50% do recursos das
operacgdes ajustado (AFFO) entre dividendos e recompra. A Fitch ndo estima expansdes relevantes na
ABL a curto prazo.

Conservadora Estrutura de Capital: A ALLOS opera com uma estrutura de capital conservadora, e a
alavancagem liquida deve permanecer ao redor de 2,0 vezes. O indice divida liquida/EBITDA foi de 1,9
vez no periodo de 12 meses encerrado em junho de 2025, bem abaixo do gatilho de rebaixamento do
rating, de 4,5 vezes. A robusta estrutura de capital da companhia permite espaco para eventuais
movimentacdes estratégicas, sem pressdes nos ratings. Por outro lado, o indice de cobertura de juros
deve se reduzir em 2025 e 2026, para entre 2,0 vezes e 2,5 vezes - moderadamente abaixo da
sensibilidade negativa do rating -, devido as altas taxas de juros. No entanto, a Fitch espera uma
recuperacdo nos periodos seguintes, e as solidas reservas de caixa da ALLOS permitirdo que o
indicador continue saudavel em bases liquidas.

Mesmo Perfil de Crédito: A BR Malls possui o mesmo perfil de crédito da ALLOS, conforme a
‘Metodologia de Vinculo Entre Ratings de Controladoras e Subsididrias’ da Fitch. Ambas as empresas
sdo operadoras de shopping centers experientes e bem-posicionadas no setor, com forte capacidade
de geracgao de caixa.

SENSIBILIDADE DOS RATINGS

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

ALLOS:

-- O rating nacional da ALLOS pode ser negativamente afetado caso a empresa apresente indice de
divida liquida/EBITDA consistentemente acima de 4,5 vezes;

-- Enfraquecimento das condi¢des dos contratos de locacao e das taxas de ocupacao e inadimpléncia,



que afete negativamente os indicadores de crédito;

- indice de cobertura de juros, medido por EBITDA/juros pagos, abaixo de 2,5 vezes, de forma
continua; e/ou

-- Flexibilidade financeira substancialmente menor, com indice de ativos desonerados/divida sem
garantias liquida ao redor de 2,5 vezes ou abaixo;

BR Malls:

-- O rating da BR Malls seria rebaixado diante de um cenario de rebaixamento da classifica¢do da
ALLOS;

-- Deterioracdo, na visao da Fitch, do perfil de crédito individual da BR Malls, em conjunto com um
enfraguecimento dos incentivos legais, estratégicos e operacionais entre esta e a ALLOS.

Fatores Que Podem, Individual ou Coletivamente, Levar a Uma Ac¢ao de Rating Positiva/
Elevagao:

-- Os ratings nacionais da ALLOS e da BR Malls ndo podem ser elevados, uma vez que estdo no
patamar mais alto da escala da Fitch.

PRINCIPAIS PREMISSAS

As principais premissas da Fitch para o cenario de rating da ALLOS incluem:
-- Aluguel ajustado pela inflacao;

-- Taxa de ocupacgdo préxima a 95%;

-- Investimentos entre BRL500 milh&es e BRL550 milh&es em 2025-2027;

-- Dividendos entre BRL600 milhdes e BRL700 milhdes em 2025-2027.

ANALISE DE PARES

O rating da ALLOS se compara aos da Iguatemi S.A. (Iguatemi) e da Multiplan Empreendimentos
Imobiliarios S.A. (Multiplan), ambas classificadas com o Rating Nacional de Longo Prazo ‘AAA(bra)’/
Perspectiva Estavel. Estas companhias possuem elevada escala operacional e expertise no
gerenciamento de shopping centers, além de forte liquidez, estrutura de capital conservadora -
evidenciada por baixa alavancagem financeira -, adequado perfil de amortiza¢dao de divida, reduzidos
indices de LTV e volume relevante de ativos desonerados.

A General Shopping e Outlets do Brasil S.A. (GSB, IDRs - Issuer Default Ratings - Ratings de
Inadimpléncia do Emissor em Moedas Estrangeira e Local CC e Rating Nacional de Longo Prazo
CC(bra)) possui classificacao bem inferior a de seus pares, pois apresenta uma estrutura de capital
deteriorada, limitada capacidade de gerac¢do de caixa, base de ativos enfraquecida, além de reduzida



capacidade de cobertura de juros.
Resumo dos Ajustes das Demonstrac¢des Financeiras

-- Efeito da linearizacao e do resultado de venda de ativos excluidos do EBITDA;
-- Obrigac¢do por compra de ativos incluida na divida;

-- Aplicagdes em fundos de investimento imobiliarios foram excluidos do caixa prontamente
disponivel.

LIQUIDEZ E ESTRUTURA DA DIVIDA

A ALLOS tem mantido fortes reservas de caixa e perfil de divida alongado. Sua posicdo de caixa
prontamente disponivel, excluindo cotas de fundos de investimento imobilidrios, era de BRL2,8 bilhdes
em junho de 2025, o que cobria confortavelmente os vencimentos de divida até o final de 2028, de
BRL1,8 bilhdo. Na mesma data, a divida total era de BRL6,5 bilhdes, composta por debéntures,
Certificados de Recebiveis Imobiliarios (CRIs), Certificados de Créditos Imobilidrios (CCls), empréstimos
e financiamentos e obriga¢des de compra de ativos. A ALLOS tem sido ativa no gerenciamento de seu
passivo, apoiada por seu forte acesso a multiplas fontes de financiamento.

A flexibilidade financeira da ALLOS é fortalecida pelo amplo volume de ativos desonerados. O valor
justo de suas propriedades era de BRL31 bilh&es em junho de 2025, dos quais BRL29 bilhdes se
referem a ativos desonerados, frente a BRL5 bilh8es de dividas sem garantias. O indice de LTV liquido
permanece robusto, em 12%, e constitui um importante fator de sustentacao do crédito. A divida da
empresa esta denominada em moeda local e apresenta baixo custo.

PERFIL DO EMISSOR

A ALLOS é a maior operadora de shopping centers do Brasil em termos de ABL. Sua carteira inclui
participacdes em 45 ativos, que, combinados, somam 1,2 milhdo de m? de ABL, além da gestdo de dez
ativos de terceiros. A ALLOS e a BR Malls concluiram a fusdo de seus negdcios em janeiro de 2023.

INFORMACOES REGULATORIAS:

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

As informac0es utilizadas nesta analise sao provenientes da ALLOS S.A. e da BR Malls Participagdes 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 confiaveis, incluindo, quando apropriado, fontes
de terceiros. No entanto, a Fitch ndo realiza servicos de auditoria e ndo pode realizar, em todos os
casos, verificacao ou confirmacgdo independente das informacdes recebidas.

Historico dos Ratings:



ALLOS S.A.

Data na qual a classificacdo em escala nacional foi emitida pela primeira vez: 16 de junho de 2017.
Data na qual a classificagdo em escala nacional foi atualizada pela Ultima vez: 28 de outubro de 2024.
BR Malls Participagdes S.A.

Data na qual a classificacao em escala nacional foi emitida pela primeira vez: 28 de agosto de 2008.
Data na qual a classificagdo em escala nacional foi atualizada pela Ultima vez: 28 de outubro de 2024.

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 estao 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 prestacao deste servico ndo configura, em
nossa opinido, conflito de interesses em face da classificacao de risco de crédito.

A Fitch Ratings foi paga para determinar cada rating de crédito listado neste relatério de classificagdo
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 mobiliario que esta sendo avaliado.

Metodologia Aplicada e Pesquisa Relacionada:

-- Metodologia de Ratings Corporativos (27 de junho de 2025);

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

-- Metodologia de Vinculo Entre Ratings de Controladoras e Subsidiarias (27 de junho de 2025).

Fitch Ratings Analysts

Natalia Brandao



Director
Analista primario
+55 21 4503 2631

Fitch Ratings Brasil Ltda. Av. Bardo de Tefé, 27 - Sala 601 Saude Rio de Janeiro, R} 20220-460

Priscilla Cano, CFA
Associate Director
Analista secundario
+52 814161 7064

Alberto Moreno Arnaiz
Senior Director
Presidente do Comité
+52 81 4161 7033

Media Contacts

Maggie Guimaraes

Sao Paulo

+55 11 4504 2207
maggie.guimaraes@thefitchgroup.com

Rating Actions

ENTITY/DEBT RATING RECOVERY PRIOR
BR Malls
Participacoes  Natl LT AAA(bra) O Affirmed AAA(bra) O
S.A.
* senior
lgatl LT AAA(bra) Affirmed AAA(bra)
unsecure
ALLOS S.A. Natl LT AAA(bra) @ Affirmed AAA(bra) @

RATINGS KEY OUTLOOK WATCH
POSITIVE © S
NEGATIVE e @
EVOLVING o L 4



RATINGS KEY OUTLOOK WATCH
STABLE o

Applicable Criteria

Corporate Rating Criteria (pub.27 Jun 2025) (including rating assumption sensitivity)
Metodologia de Ratings Corporativos (pub.27 Jun 2025)

Metodologia de Ratings em Escala Nacional (pub.22 Dec 2020)

Metodologia de Vinculo Entre Ratings de Controladoras e Subsidiarias (pub.27 Jun 2025)
National Scale Rating Criteria (pub.22 Dec 2020)

Parent and Subsidiary Linkage Rating Criteria (pub.27 Jun 2025)

Applicable Models

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

Corporate Monitoring & Forecasting Model (COMFORT Model), v8.1.0 (1)

Additional Disclosures

Solicitation Status

Endorsement Status

BR Malls Participacoes S.A.  EU Endorsed, UK Endorsed

DISCLAIMER & DISCLOSURES

Todos os ratings de crédito da Fitch estdo sujeitos a algumas limitacfes e termos de isencao de
responsabilidade. Por favor, veja no link a seguir essas limitaces e termos de isencao de
responsabilidade: http://fitchratings.com/understandingcreditratings. Além disso, as defini¢des de
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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
permanentemente disponiveis neste website. O cédigo de conduta da Fitch e as politicas de
confidencialidade, conflitos de interesse; seguranca de informacgao (firewall) de afiliadas, compliance e
outras politicas e procedimentos relevantes também estao disponiveis neste website, na se¢ao "cddigo
de conduta". Os interesses relevantes de diretores e acionistas estdo disponiveis em
https://www.fitchratings.com/site/regulatory. A Fitch pode ter fornecido outro servi¢o 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 website da Fitch.

Ao atribuir e manter ratings e ao produzir outros relatérios (incluindo informacdes sobre projecdes), a
Fitch conta com informac®@es factuais recebidas 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 uma verificacdo adequada destas
informacdes de fontes independentes, a medida que estas fontes estejam disponiveis com
determinado grau de seguranca, ou em determinada jurisdi¢cao. A forma como é conduzida a
investigacao factual da Fitch e o escopo da verificacdo de terceiros que a agéncia obtém poderdo
variar, dependendo da natureza do titulo analisado e do seu emissor, das exigéncias e praticas na
jurisdicdo em que o titulo analisado é oferecido e vendido e/ou em que o emissor esteja localizado, da
disponibilidade e da natureza da informagao publica envolvida, do acesso a administragdo do emissor
e seus consultores, da disponibilidade de verificacBes preexistentes de terceiros, como relatérios de
auditoria, cartas de procedimentos acordadas, avalia¢des, relatérios atuariais, relatérios 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 jurisdi¢ao 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 verificagdao de
terceiros podera assegurar que todas as informacdes de que a Fitch dispde com respeito a um rating
ou relatdrio serdo precisas e completas. Em ultima instancia, o emissor e seus consultores sdao
responsaveis pela precisao das informacgdes fornecidas a Fitch e ao mercado ao disponibilizar
documentos e outros relatérios. Ao emitir ratings e relatérios, a Fitch é obrigada a confiar no trabalho
de especialistas, incluindo auditores independentes, com respeito as demonstracdes financeiras, e
advogados, com referéncia a assuntos legais e tributarios. Além disso, os ratings e as projec¢des
financeiras e outras informagdes sao naturalmente prospectivos e incorporam hipoéteses 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 proje¢des podem ser
afetados por condi¢des ou eventos futuros nao previstos na ocasido em que um rating foi emitido ou
afirmado. A Fitch Ratings realiza ajustes frequentes e amplamente aceitos nos dados financeiros
reportados, de acordo com as metodologias relevantes e/ou padr&es do setor, de modo a prover
consisténcia em termos de métricas financeiras para entidades do mesmo setor ou classe de ativos.
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A faixa completa de melhores e piores cenarios de ratings de crédito para todas as categorias de rating
varia de 'AAA' a 'D'. A Fitch também fornece informacdes sobre os melhores cenarios de elevagao de
rating e os piores cenarios de rebaixamento de rating (definidos como 0 99° percentil de transicdes de
rating, medidos em cada direcao) para ratings de crédito internacionais, com base no desempenho
histérico. Uma média simples entre classes de ativos apresenta elevacdes de quatro graduacdes no
melhor cenario de elevagao e de oito graduagdes no pior cendrio de rebaixamento no 99° percentil. Os
melhores e piores cenarios de rating especificos do setor estao listados detalhadamente em
https://www.fitchratings.com/site/re/10238496

As informac08es neste relatério sao 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 fungao de outros riscos que ndo sejam o
de crédito, a menos que tal risco esteja especificamente mencionado. A Fitch ndo participa da oferta
ou da 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 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¢do dos pregos 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 publicacdo e da distribui¢cdo por meios eletrénicos, o
relatdrio da Fitch podera ser disponibilizado para estes assinantes até trés dias antes do acesso para
0s assinantes dos impressos.

Para Australia, Nova Zelandia, Taiwan e Coreia do Sul apenas: A Fitch Australia Pty Ltd detém uma
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licenca australiana de servicos financeiros (licenca AFS n°337123), a qual autoriza o fornecimento de
ratings de crédito apenas a clientes de atacado. As informacdes sobre ratings de crédito publicadas
pela Fitch ndo se destinam a utilizagdo por pessoas que sejam clientes de varejo, nos termos da Lei de
Sociedades (Corporations Act 2001).

A Fitch Ratings, Inc. esta registrada na Securities and Exchange Comission dos EUA como uma
“Nationally Recognized Statistical Rating Organization” (NRSRO - Organizacdo de Rating Estatistico
Reconhecida Nacionalmente). Algumas subsidiarias de ratings de crédito de NRSROs sdo listadas no
Item 3 do NRSRO Form e, portanto, podem atribuir ratings de crédito em nome da NRSRO (consulte
https://www.fitchratings.com/site/regulatory), mas outras subsididrias de ratings de crédito ndo estao
listadas no NRSRO Form (as “ndo-NRSROs"). Logo, ratings de crédito destas subsidiarias ndo sao
atribuidos em nome da NRSRO. Porém, funcionarios da ndo-NRSRO podem participar da atribui¢do de
ratings de crédito da NRSRO ou atribuidos em nome dela.

Copyright © 2025 da Fitch, Inc., Fitch Ratings Ltd. e suas subsidiarias. 33 Whitehall St, NY, NY
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