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Durante essa etapa focamos

na analise das implicacOes de

mercado, regulatdrias, tributarias e cambial para os fluxos de
capitais na America Latina

Fases do projeto

Objetivo

Produtos
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Fase 2

Diagnéstico  do tratamento
tributario, aspectos
regulamentares. fluxo cambial e
ambientes de negdcios nos
mercados escolhidos

i Analise dasimplicacdes de

i mercado, regulatérias,

I tributarias e cambial para os
| fluxos de capitais na regido

I
N\
\/

Desenvolvimento de
alternativas para integracao
dos mercados financeiros de
capitais na regiao

Relatorio do diagnéstico do
tratamento tributario e regulatério,
para servicos financeiros, fluxos de
entrada saida de capitais e regimes
cambiais entre os paises
selecionados

i Relatério de analise das

i implicagbes das diferencgas de

i enfoque entre cada pais para cada
i ambito do estudo (tratamento

! tributario, tratamento dos fluxos

| € regimes cambiais)

Relatorio final , contendo as

I propostas de enfoque e

| alternativas nos ambitos do

i estudo, consolidando todos os

| entregaveis anteriores e 0s

i documentos levantados no

! decorrer da elaboragéo do projeto
i

Mercado
Regulatorio
Tributério

Cambial
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Para avaliar as implicacdes econdmicas das diferentes
dimensbes d e analise realizamos as seguintes atividades

Fase 2 i Analise Comparativa

Objetivos Atividades Previstas

A Analise comparativa dos custos de
transacao, aliquotas tributérias e regras
aplicaveis para investimento no mercado de
capitais (renda fixa e variavel), bem como
investimentos diretos

Tributaria

(tratamento tributério,
Aldentificacio das implicacdes econdmicas tratamento dos fluxos e
das diferencas de enfoque entre cada pais regimes cambiais)

capitais na regiao

A Avalicdo dos pontos de similaridade entre ARelatério de analise das

0s mercados de capitais da regido implicag6es das diferencas de
o . . . z
= 5 - A enfoque entre cada pais para
5 AAnaI|§e das implicacdes A Andlises das evidéncias levantadas na fase o daqémbito 4o estu%o P
z econdmicas para os fluxos de de diagnosticos
g
o

A Avaliacéo dos impactos dos aspectos
tributarios, fluxos de capitais e regimes
cambiais

A Avaliac&o dos aspectos para integracio do:
paises

)

]
A
=
=
>
S
=
7]
L
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'O conteldo deste andlise foi gerado a partir de levantamentos
utilizando diferentes fontes de informacoes

Fontes de dados e objetivos de analise

Método : levantamentos nas basesPwC Brasil, fontes publicas de
Levantamentos informacdes e reunibes internas entre areas da PwC e
PwC Brasil e Questionarios respondidos por profissionais especialistas em

Consulta a
escritérios PwC na Objetivo : Mapear o0s entraves a integracdo, considerando
regiéo estrutura e dinamica de mercado, tratamentos tributarios, e

mercado de capitais de cadaescritério PwC

regulatorios, e aspectoscambiais em fluxos de capital

Método : Entrevistas realizadas a Multilatinas , bancos regionais,
reguladores e diversos atores do mercado de capitais de 6 paisesda
. regido pelo time de consultoria da PwC Brasil, e consolidacao das
Entrevistas com conclusdes

Multilatinas . . o
Objetivo : Capturar a visdo de participantes chave em cada um

dos mercados em escopo,a fim de gerar concluséesmaduras sobre
os entraves e potenciais solugdes

Método : Analise da pesquisa global i C a p Markets in 20250
realizado pelo PwC e elaboragdo de uma pesquisa do evento da
Felaban 2014, realizado em Medellin - Colémbia

Pesquisa Global e
Regional sobre as

tendéncias do
mercado de
capitais

Objetivo : Capturar avisdo a nivel global e regional dos diferentes
atores do mercado de capitais e analisar as tendéncias da evolugéo
do fluxos de capitais

pwc (DC2) Uso Restrito na PwC - Confidencial



Tendéncia do Mercado de
Capitais



| Metodologia das pesquisas

AEm agosto de 2011 a Economist Intelligence Unit (EIU) realizou uma
pesquisa em nome de PwC com o objetivo de perguntar a
aproximadamente 400 gerentes seniores de empresas de todo o mundo
suasopinides sobre quais os factores que determinam o desenvolvimento
do mercado de capitais

£O resultado do relatério Capital Markets in 2025 se desccreve a
continuacao e apresentaos destaguesdas conclusdesdo inquérito

APor outro lado, se realizou pesquisa no Evento da Felaban realizardo na
cidade de Medellin T Coléombia, dos dias 14a 16 de novembro de 2014. O
objetivo da pesquisa era, ao igual que a pesquisa descrita acima, obter
uma opiniao atualizada sobre aspreocupacdese fatores que determinam o
desenvolvimento do mercado de capitais da regidao assim como para
realizar um comparativo entre a visao global e a visdo regional do
mercado de capitais da América Latina

Fonte: Pesquisa Felaban i Medellin/Colémbia 2014; Analise PwC
pwc (DC2) Uso Restrito na PwC - Confidencial 8



. : . :
A nivel macro, o0 ambiente legal/regulatério e a incerteza
politica constituem pontos que inviabilizam o desenvolvimento
do mercado de capitais da regiao

Barreiras Felaban

Ambiente legal e regulatorio

Incerteza politica
Reducéo do crescimento econémico

Aumento da aversao ao risco dos investidores
Aumento da inflagao

Fonte: Pesquisa Felaban i Medellin/Colémbia 2014; Analise PwC

pwc (DC2) Uso Restrito na PwC - Confidencial 9
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Porém a maioria das preocupacfes que possuem as empresas
para ingressar ao mercado de capitais da regiao podem ser
superadas pela forca da iniciativa privada

Global Felaban
2011 2014

56% I 21%

Incerteza regulatoria

Instabilidade politica

33% l 14

Intervencgédo do governo
nos mercados 27% 38%
24% l 21%

:Inceneza :

| governanca corporativa !

sobre 0S emissores
I

Global Felaban
2011 2014

'Falta de madures,
:da base de . 039 38%
! investidores !
20% l 28%

| Assuntos -
<y - 1
'cambiarios |

Falta de informacao :
I
|

Fonte: PwC Capital markets in 20257 Encuesta 2011; Pesquisa Felaban i Medellin/Colémbia 2014

pwec
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Entre os principais fatores para escolher um mercado para
realizar um IPO ou emissao de bonds temos.....

. 66%
31%

Analyst coverageand size of investor base _ 28%
Initial listing and ongoing legal requirements m 48%
N . . . 34%
Availability of service providers; eg. underwriters _ 350

. 0%
High valuations  p— >
21%

Sectorfocus of exchange -20%
. 10%
Costof listing ‘ 18%

0
Speedof listing process mo/ilA/o

Peer-group performance m 14% Glz(glblal Fez!glllzan
Y0 [ L]

30
Cultural or languagecompatibility L 70

Fonte: PwC Capital markets in 20257 Encuesta 2011; Pesquisa Felaban i Medellin/Colémbia 2014
pwc (DC2) Uso Restrito na PwC - Confidencial 11



| : . :
Metade acreditam que as companhias latino
mudaram suas estratégias financeiras para realizar IPO ES ou
emissao de bonds nos mercados de capitais da regiao

Felaban

-americanas

50%

® Concuerdo

® Ni concuerdo ni discuerdo

47%

®m Discuerdo

Fonte: Pesquisa Felaban i Medellin/Colémbia 2014

pwec
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Para 0 2025, as empresas latino -americanas mudarao suas
preferencias de financiamento nos mercados desenvolvidos
para seus proprios mercados

Felaban

42% 41% 17%

. NAanmciiAvA A . N AAarnAiiArdA i AicAiniAvAA . NicAiiArdAA

Fonte: Pesquisa Felaban i Medellin/Colémbia 2014
pwc (DC2) Uso Restrito na PwC - Confidencial 13



'Principales bolsas de valores para realizar un IPO en la
vision de los emisores

En 2011 En 2025 Diferenciaen %
Australian Securities Exchange 5% 7%
Bovespa (Brazil) 5% 29%
DeutscheBorse 17% 8%
Hong Kong Stock Exchange 27% 27%
India Stock Exchange 5% 38%
London Stock Exchange 72% 27%
NYSE 74% 39%
NASDAQ 46% 18%
Russian Exchanges 1% 11%
Shanghai Stock Exchange 4% 55%
Singapor Exchange 6% 14%
South Korea Exchange 2% 3%
Tokyo Stock Exchange 12% 3%
Toronto Stock Exchange 5% 4%

Fonte: PwC Capital markets in 20251 Encuesta 2011
pwc (DC2) Uso Restrito na PwC - Confidencial 14
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. . .
Mais da metade acreditam que existirda um aumento da
iIntegracao regional da Ameérica Latina nos proximos 5 anos

Felaban

. NAnm~iiAvrA A

70%

| N AAanAiiArdA i AicAniAvA A

23% 7%

| NicAiiArAA

Fonte: Pesquisa Felaban i Medellin/Colémbia 2014

pwec
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Analise das entrevistas
realizadas em 6 paises da
America Latina

PwC
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Resumo das entrevistas realizadas

Principais pontos recorrentes das entrevistas

Na andlise do presente projeto,25 CFO" s

das principais Multilatinas consideram que a falta de liquidez é o
foram entrevistados principal entrave do mercado de

capitais da América Latina
4 dimensoes de analise

Acreditam que a complexidade das
normas que regulam o mercado de
capitais da regido inibe o
financiamento

96% das Multilatinas
Indicam com um dos maiores entraves

/ﬂ“ entrevistadas tem para realizar financiamento em outros
, ;' obtido financiamento mercados além do local se referem as alta
5 , taxas tributarias
atraves do mercado de
capitais da regiao ou
internacional i _
Sinalizam que a diferenca de moedas na
regido cria uma barreira para realizar

operacdes de financiamentos nos diferente

mercados
PWC Fonte: Analise PwC (DC2) Uso Restrito na PwC - Confidencial




IDiagn(')stico consolidado dos paises (1/4)

Relevancia N&o citado

+ @D - o

Principais entraves de mercado

Baixa liquidez do mercado de

capitais regional

Baixo entendimento do
mercado de capitais regional

Investimento quase exclusivo
em empresas de baixo risco

Altos custos de emissao

Deficiente infraestrutura do
mercado de capitais

(1}
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o
°
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Maior penetragéo dos bancos
globais na regiao

Covenants restritivos

Baixo inteires pelo mercado de

capitais da regido por setores

como mineracdo/e -commerce

ALIi quidez ® uma
caracteristicas quando se
escolhe um mercado através

do qual se fii
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De maneira unanime, os entrevistados consideram que a falta de liquidez e
orefund dade do mercado de capitais regional impacta de maneira negativa
ao momento de decidir o mercado através do qual realizar uma abertura de

capital ou emissaode bonds. A pequenabasede investidores em cadapaise
a deficiente infraestrutura do mercado de capitais na América Latina criam
desvantagensperante os mercado desenvolvidos

ch Fonte: Anélise PwC

(DC2) Uso Restrito na PwC - Confidencial
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| Diagnodstico consolidado dos paises (2/4)

Relevancia

+ @D -

N&o citado

O

Principais entraves  regulatorios

Baixos limites dos fundos de
penséo para investir no
exterior

Baixa aderéncia as normas de
governancga corporativa

Complexidade normativa

N&o padronizacdo das regras
contébeis

Regulatoria

Restric&o para graus de
investimento menores

Alta intervengé&o do 6rgéo

regulador

AA compl exi dade
um dos principais fatores que
influenciam na deciséao de
realizar um financiamento
através do mercado de
capitaiso

Colébmbia

México

I

Peru

Chile

P

Argentina

Brasil

G @ 0 @ ¢

O

9

® @ O @

O

9

O @ 0 @

O

® @ ® O O

O

O O @ O @

L~

@ O @ O @

O

A estabilidade juridica e o marco regulatério que rege o mercado de
capitais sdo vistos na com:unidade latino-americana como requisitos
prévios para tomar a decisdo de realizar uma abertura de capital ou uma
emissaode bonds numa bolsa de valores latino -americana

Existe nos paisesda regido um extenso arcabouco regulatério e uma falta
de harmonia juridica das normas que regulam o mercado de capitais. Essa
situacao cria um complexidade nas operac¢desde financiamento através do
mercado de capitais que inibe o ingresso de novos atores nos diferentes
mercados locais

ch Fonte: Anélise PwC

(DC2) Uso Restrito na PwC - Confidencial
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I . 4 : T 7 elevancia ao citado
Diagnostico consolidado dos paises (3/4) Rbwrioll Bate
Coldmbia México Peru Chile Argentina Brasil
- Il il R ==

BRI ¢ ¢ o o o o

Tributario

Tratamento tributario n&o @) ® o ® o

padronizado

A totalidade dos entrevistados coincide que um dos principais pontos que
limita o desenvolvimento do mercado de capitais regional se refere a alta

AA falta de harm . . . o
carga tributaria que existe nos diferentes paises da regido e a falta de

tributaria inibe fortemente

o harmonia tributaria entre eles, citando como exemplo o préprio MILA . No
a decisao de obter mercado integrado latino -americano, os tributos que recaem sobre 0s
(A (- W B o = W 0 W= o N A B o =W 3 =< Hle cspieal s5@0isentos ho Chile e Colombia; por ouitro lado, no Peru
é tributado com 5%

PWZC ronte: Analise PwC (DC2) Uso Restrito na PWC - Confidencial 21


http://www.portalsaofrancisco.com.br/alfa/argentina/imagens/bandeira-argentina.jpg

| Diagnodstico consolidado dos paises (4/4)

Relevancia

+ @D -

N&o citado

O

Principais entraves de mercado

AAM®r i c a

cambi al

mercado cambial

Lati

mu i

da Unido Europeia, possui
diferentes moedas o que,
somado a historica
instabilidade da regiao, cria
uma exposicao ao risco

t o

Alto risco cambial
Altos custos com operacdes
hedge
Restri¢cdes ao livre movimento
de capitais

Restricdes de acesso ao

na,

al

Colébmbia

México

I

Peru

Chile

P

Argentina

Brasil

D

®
D

®
D

o
D

o
D
o

®
D

América Latina possui una histéria de instabilidade econémica com
grandes desvalorizacfesde suas moedas. Isso cria uma percepc¢ao de alto
risco cambial por parte dos investidores o que obrigada a obter diversos

mecanismos de cobertura ao risco cambial tais como operacdesde swaps

ou futuros.

A inexisténcia de hedgesentres as diferentes moedas da regido coloca um
custo adicional asoperacdesde financiamento ao ter que realizar na pratica

I ciucs operacdesde hedge (moeda local-ddlar-moedalocal)

ch Fonte: Anélise PwC

(DC2) Uso Restrito na PwC - Confidencial
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Analise comparativo nas 4
dimensoes de analise
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4.1

Analise do Mercado



| : . ] -
A conjuntura econOmica dos paises da Ameérica Latina cria o
ambiente para a formacéo de empresas latino -americanas
com potencial de expansao na regiao
Colombia (BBB)

______________________________

México (BBB+ )E—E‘-% - ' PIB Juros Inflagdo

] PIB Juros Inflaca

______________________________

Brasil (BBB -)

_________________________________

PIB Juros Inflacdo

PIB Juros Inflacdo
6%
= = @ @

Chile (AA =)
r PIB Juros Inflacdo
@ ii Argentina (CCC -)
r PIB Juros Inflagdo

1
=" !
) _ 10.9%
Informagdes do ano 2013 e em bilhdes

Grado de investimento por Standard & Poors
(DC2) Uso Restrito na PwC - Confidencial

pwc Fonte: Bancos Centrais de cada pais
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A pouca atratividade dos mercados de capitais latino -
americanos se Ve refletido no tamanho dos mesmos quando
comparados com mercados de capitais globais

Mercado de Renda Variavel i Capitali Busatk ® MR013

Deistséhe Borse |
USD 1.936 bn # R

FEENYSE
#USD 17.949 bn

7 Colémbia

México
~Hong Kong
USD 526 bn »D 203 bn |a £ USD 3.100 bn
1.138 bn BOEEL
Peru Brasil Singapura
USD 81 bn USD 1.020 bn USD 744 bn
Chile " Argentina
USD 265 bn

USD 53 bn

Os mercados de capitais dos paises desenvolvidos ainda continuam sendo mais atrativos que as dos

paisesem desenvolvimento sendo Brasil na América Latina o grande destaque da regido com mais de
USD 1trilhdo em capitalizacdo de mercado.

PWC Fonte: World Federation Exchange 2013Annual Report & Statistics, FIAB i Federacion Latinoamericana de Bolsas, Analise PwC (DC2) Uso Restrito na PwC - Confidencial 5



‘A pouca quantidade de novas empresas listadas nas bolsas da
regiao reforca a pouca atratividade do mercado de capitais
regional....

Benchmark Global

Novas IPOs Valor IPOs 1(USD MM) Novas IPOs Valor IPOs 1(USD MM)
______________ 2_ (5]?2_“““22);._?:“““ 2012 2013 2012 2013 2012 2013
Agemina 10 09 o NYSE 79 128 06w 39763
Brasi - s 10 2074 8268 NASDAQ 75 116 23848 17.417
chie 3 R 80 Hongkong ~ 60 97 11437 20710
Coomba 3 0 %0 0 Shggpwe 22 27 3es 4%
México 7 9 ND2 ND
Peru 0 0 ND 0

Os mercados de capitais da regido gquando comparados com o0s principais mercados globais
presentam poucas novas aberturas de capitais. Durante as entrevistas realizadas aos CFO s das

principais empresas multilatinas , se reforcou o fato de existir na regido uma complexidade
regulatoria e tributaria além de néo existir a suficiente liquidez para financiar os grandes projetos
gue possuemas empresas como parte do plano de expansao na regiao

Nota:

(1) The aggregated value of money raised on the primary market with offer of shares (already issued or newly issued) inthe period
(2) Na&o disponivel

PWC Fonte: World Federation Exchange 2013Annual Report & Statistics, FIAB i Federacion Latinoamericana de Bolsas, Analise PwC (DC2) Uso Restrito na PwC - Confidencial 5



...0 mercado secundario dos mercado de capitais da regiao e
iInexistente quando comparado com paises com grande

desenvolvimento de seus mercado de capitais ....

Ameérica Latina

Valor de negociacdo das acdes

Locais

Estrangeiras

(2 (USD bn) velocidade

% Diferenca
2012/2013

Turnover

(©)

Benchmark Global )

Valor de negociacéo das

acbes (USD bn)

Velocidade
Turnover

Locais
NYSE 12.730
NASDAQ 8.800

Estrangeiros 70 Diferenca
2012/2013

970 1.9%

783 -2.0%

o6 19.6%

A pequenabasede investidores existente em cada pais e a falta de cultura para realizar investimentos

no mercado de capitais por parte dos investidores fretail 0 impacta de forma negativa o baixo giro dos
titulos e a poucanegociacdodas acdes

Nota:
(1) Informagdes do ano 2013

(2) O valor da negociacédo de acGes é o numero total de ag6es negociadamultiplicado por seus pregos correspondentes
(3) A velocidade de rotagéo € a relacédo entre o volume de negéciadas agbesdomésticas e sua capitalizagdo de mercado. O valor énualizadao, multiplicando a

média mensal por 12

pwc Fonte: World Federation Exchange 2013Annual Report & Statistics, FIAB i Federacion Latinoamericana de Bolsas, Anéalise PwC

(DC2) Uso Restrito na PwC - Confidencial
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Porém os mercados de capitais da América Latina ainda tem

muito por fazer e por crescer quando comparados com outros
mercados de capitais no mundo....

Mercado de Renda Fixa Privada I Bonds (2013)

- "Moscow  Exchange
USD 52°bn

México

~ Colémbia
USD 0.4 bn

SD 4.5 bn

Peru ‘Brasil
USD 1.4 bn
Chile (2)
USD 3.5 bn

......2012 20132012 2013 _
Argentina ________ 722824 6598 ____10.170
Brasil . 358 454 109021 93.323
Chile . 103 | ND 3468 ND _
Coldémbia _________ 35 . 61 5655 _____4.561_
Meéxico 31 . 25 ... 1327 484
Peru 70 81 1.388 1.368

Nota:

(1) Valor do novos bonds listados em bolsa multiplicado pelo dinheiro levantado
(2) Valorno ano 2012

pwc Fonte: World Federation Exchange 2013 Annual Report & Statistics, FIAB i Federacion Latinoamericana de Bolsas, Andlise PwC

(DC2) Uso Restrito na PwC - Confidencial
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| ; ; ; .
...somado ao fato de possuir um base de investidores reduzida

tem como consequéncia uma falta de liquidez nos mercados

locais da regiao ....

Assets under
Management
(bilndes de US$)

.

Pais

Quantidade de

(Dez/2010) fundos *

254

Reino Unid W
eino Unidos ) W
Luxemburgo

(*) N&o estéo inclusos fundos de fundos.

Fonte:
1 Investment Company Institute (ICI) - http://www.ici.org/research/stats/worldwide

2 Federacion Iberoamericana de Fondos de Inversion (FIAFIN) - http://www. fiafin.org/estadisticasdinamicas.aspx?idRep=PaiTri

pwc

Nos paises objeto de analise da
América Latina existe atualmente
8,3 mil fundos com 14,2 milhdes
de investidores

Osfassetsunder managemento d
fundos de investimentos

totalizaram o valor de US$ 1,22
trilhdes no ano de 2013 com uma
tendéncia de crescimento

(DC2) Uso Restrito na PwC - Confidencial 30
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...porém com um grande potencial de crescimento de AuM.

AuM como proporcao do PBI (2013)

100%

90%

80%

70%

60%

50%

40%

30%

20%

10%

0%

________________________>

Potencial de crescimento

Argentina  Brasil

Chile

Colémbia México

Peru

PWC Fonte: Investment Company Institute (ICI) - http://_www.ici.org/research/stats/worldwide ;

Pontos considerados

A regido de América Latina teve um PIB acumulado de
USD 4,9 trilhdes no ano 2013, sendo que Brasil e México
representam 73% do PIB total.

E esperado um crescimento regional de 2.9% em 2015 e
3.5% em 2016, considerado uma dos maiores ratios de
crescimento no mundo

Este esperadocrescimento faz regido muito atrativa para os
diferentes investidores institucionais .

Dentro da regido da Ameérica Latina existem diversas
economias que precisam investimentos para financiar os
diferentes projetos como por exemplo projetos de
infraestrutura e energia. Adicionalmente, paises que
formam parte da Alianca do Pacifico tem estabelecidouma
sistema de pensdes solido e fortalecido o crescimento da
poupanca através dos quais aumentam 0S recursos
disponiveis para o investimento

Banco Mundial (DC2) Uso Restrito na PwC - Confidencial
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'Os paises mais representativos na America Latina ja
acumulam um  AuM de U$ 2,7 trilhdes

AuM bilhdes de délares

B AuM Fundos de Investimento B AuM Fundos de Pens&o B AuM Companhias de Seguro
US$ Bilhdes
AuM Total da América Latina USD 1.963
ausSD 2,7 tri
(4% do AuM global) USD 327 28%
USD 250 100%
usD 110
USD 50
UsD 27
16 8 71
11 - 6 | 36 | 23 39
Argentina Peru Colémbia Chile México Total

AuM
/PIB

Fonte: Investment Company Institute (ICI) - http://www.ici.org/research/stats/worldwide; Analise PwC
pwc (DC2) Uso Restrito na PWC - Confidencial
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Analise Regulatorio



Reqguerimentos regulatorios
para abertura de capital

PwC



T v ; - :
Analise comparativa da regulacao para realizar abertura de

capital

Brasil

Critérios de admisséo para cotizacao

México

Chile

Informacéo
Financeira
Auditada

Requisitos de
informagéo
financeira

Informacao
prospectiva

Informacéo financeira

Pro fQrma. _ o e

Governancga
Corporativa

Certificacdo de
controle interno

Diferenga entre

sociedades nacionais

e estrangeiras

N&o tem requisitos
minimos

3 anos de informacao
Financeira auditada

N&o tem requisitos

minimaos

Principios contaveis aceitos no
Brasil e IFRS

Requisitos impostos pela CVM
e aspectos de governanca
corporativa requeridos pela

Diretores tem a
responsabilidade de revisar a

_efetividade_do controle internQ _ _ _ o o e

A

pwc Fonte: PwC Em que mercado cotizari 2012, Analise PwC

3 anos de informacao
Financeira auditada

Principios contaveis aceitos
no Brasil e IFRS

Adesédo ao Cadigo de
Melhores Préticas
Corporativas

N&o existe requisitos
minimos

3 anos de informacao
Financeira auditada

Principios contaveis aceitos
no Brasil e IFRS

Cumprir com a Lei de

Governo Corporativo e a Lei

de OPA

® Requisitos significativos

Alguns requisitos
Requisitos minimos

(DC2) Uso Restrito na PwC - Confidencial
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