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No mundo das startups' ganhar o status de “unicornio” parece ter se tornado o grande objetivo. A
perspectiva de cruzar a linha de valor de mercado estimado em US$ 1 bilhdo é uma meta tentadora
para empresas e investidores. Com o numero de unicornios crescendo em todo o mundo, muitos
investidores na América Latina—que até hoje tem comparativamente poucos unicornios—estdo
especulando sobre quais empresas na regidao poderiam replicar essas tendéncias. Os governos
também estdo com o foco no crescimento do mercado de unicornios como uma métrica para o
sucesso do desenvolvimento da América Latina. Entretanto, a figura mitica do unicornio é um
tanto obscura. Ha uma formula secreta para identificar ou criar um unicornio?

Manter o foco somente em empresas que possam atingir status
de unicdrnio pode ser um erro: ha oportunidades consideraveis
de investimento em empresas menores, que muitas vezes
oferecem grande potencial de retorno em setores que incluem
varejo, servicos financeiros, satde e educacao. Fora das grandes
economias do Brasil, México, Argentina e ColOmbia, muitas
startups latino-americanas podem ter dificuldade de atingir status
de unicdrnio, por conta do tamanho pequeno dos mercados da
regido e internacionalizacdo ainda em desenvolvimento. Mas

0s investidores ndao devem desanimar: o status de unicornio é
arbitrario, e empresas menores e dindmicas que apresentam
novas solugdes para velhos problemas oferecem um bom potencial
de investimento—ao mesmo tempo em que resolvem alguns dos
objetivos de desenvolvimento importantes da regiao.

Este artigo analisa 0 ambiente das startups privadas nos principais
mercados da América Latina e explora como a tecnologia, 0
aumento no foco dos governos e as iniciativas do setor privado

podem apoiar essa industria e proporcionar crescimento econémico.

Como foi caso em outros lugares, a combinagdo certa de produtos
inovadores e um forte ambiente favoravel, juntamente com uma
base de investidores motivados, pode transformar os desafios da
América Latina em uma fonte de crescimento econémico.
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O mercado dos un

0 nlimero de empresas unicornio

no mundo todo cresceu de maneira
acentuada nos ultimos anos. Com o
termo inicialmente refletindo a raridade
de um crescimento tdo veloz de uma
nova empresa, dados sugerem que
hoje existam 770 unicdérnios no mundo
todo, com valor estimado de US$ 2,4
trilndes®. A eclosdo da pandemia do
coronavirus gerou flutuagdes de curto
prazo no mercado, com a cautela

dos investidores levando a uma
desaceleracdo global no nimero de
novas empresas que chegaram a marca
de US$ 1 bilhdo em valor; mas houve
uma rapida recuperacdo desde entdo
(Figura 1).

A maioria dos unicdrnios esta baseada
em grandes mercados como Estados
Unidos, China e Europa Ocidental.
Apenas 23 dos unicdrnios globais
identificados estdo localizados na
Ameérica Latina (em torno de 3% do
total global), com um valor de mercado
combinado de US$ 76,8 bilhdes”. Dito
iss0, 0 nimero de unicérnios na regido
dobrou de 2020 a 2021, oferecendo
uma previsao do dinamismo no
mercado mais amplo de startups.
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FIGURA 1. NUMERO DE UNICORNIOS, TOTAL GLOBAL, EUA, CHINA E AMERICA LATINA
(2016-2021)
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Fonte: Andlise de dados do CrunchBase, pelo Economist Impact (2021). Acesso em 31 de agosto de 2021.

FIGURA 2. NUMERO DE UNICORNIOS NA AMERICA LATINA (2016-2021)
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Fonte: Andlise de dados do CrunchBase, pelo Economist Impact (2021). Acesso em 31 de agosto de 2021.



Uma lente angular para identificar oportunidades

Um foco mais estreito em unicérnios em
potencial-uma classificagdo arbitraria—poderia
ocultar a vasta gama de oportunidades de
investimento em startups da América Latina.
Ha um histdrico sdlido de rapido crescimento
em startups de média valoracdo, evidéncias

de novos produtos e servicos inovadores de
players ja existentes no mercado—assim como
uma regido com sede de solugdes criativas para
acelerar os objetivos de desenvolvimento.

0 Banco de Desenvolvimento Interamericano
identificou mais de mil startups privadas de
tecnologia em toda a América Latina—um
niimero gue mais do que triplicou desde 2016°.
Essas empresas valem mais de US$ 200 hilhdes
e empregam 245 mil pessoas. O financiamento
por meio de Venture Capital estd aumentando
nas rodadas de financiamento preliminares,
indicando que os investidores parecem estar
ficando mais confortaveis e buscando empresas
em um estagio mais inicial de desenvolvimento.

0 Brasil e o México sdo responsaveis por cerca
de 80% do valuation de startups privadas

na América Latina. Mas mercados em rapido
crescimento também podem ser encontrados
em outros lugares, como Colémbia e Chile (veja
Figura 3).

Investidores interessados no mercado

de startups privadas estdo fortemente
concentrados em fintech e e-commerce, que
representa trés quartos do valor estimado do
ecossistema®, apesar de representar somente
42% do nuimero de empresas (ver Figura 4).
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FIGURA 3. FINANCIAMENTO CUMULATIVO PARA AS STARTUPS PRIVADAS DE
TECNOLOGIA QUE OBTIVERAM AO MENOS us$ 1 MILHAO, PAISES SELECIONADOS
DA AMERICA LATINA (2016-2021)

8.000
7.423
7.000
E{lely —o— Brasil
5.000 --e-- México
—o— Colombia
4,000 e Argentina
--u-- Chile
3.000 3035
—e— (osta Rica
2.000
1.343
1.000 = = 737
) 456
17
0 2
2016 2017 2018 2019 2020 2021

Observagdo: As startups apresentadas tém no maximo 5 anos de idade e receberam pelo menos US$ 1 milhdo em
financiamento.
Fonte: Andlise de dados do CrunchBase, pelo Economist Impact (2021). Acesso em 31 de agosto de 2021.

FIGURA 4. STARTUPS DA AMERICA LATINA POR SETOR (2021)’

Fundos levantados,
Setor % us$ MM (2016-21) %
6,3 0]

Publicidade 4 1,0% ,0%
AgTech 13 3,2% 143,8 1,1%
Automoveis 10 2,5% 15879 12,1%
Biotecnologia 3 0,7% 77 0,1%
CleanTech/GreenTech 16 4,0% 1544,8 11,7%
EdTech 15 3,7% 63,7 0,5%
Entretenimento 4 1,0% 24,5 0,2%
FinTech 126 31,4% 6368,1 48,4%
Alimentos e bebidas 18 4,5% 330,5 2,5%
Salde/Bem-estar 33 8,2% 3453 2,6%
Recursos Humanos 9 2,2% 194 0,1%
Tecnologia em seguros 7 1,7% 39,7 0,3%
Logistica 14 3,5% 92,7 0,7%
Marketplace/E-Commerce 41 10,2% 1356,3 10,3%
Mobilidade 16 4,0% 481,7 3,7%
Outros 2 0,5% 8,0 0,1%
Bens imoveis/Gestdo imobiliaria 22 5,5% 2989 2,3%
Seguranca 5 1,2% 14,4 0,1%
Software/TI 35 8,7% 219,5 1,7%
Telecomunicagdes 3 0,7% 14,0 0,1%
Viagens/Hospitalidade 5 1,2% 1973 1,5%

Observagdo: As start-ups apresentadas tém no maximo 5 anos de idade e receberam pelo menos US$ 1 milhdo
em financiamento.

Fonte: Analise de dados do CrunchBase, pelo Economist Impact (2021). Acesso em 31 de agosto de 2021.



Dentro da América Latina, o Brasil se destaca. O pais conseguiu
estimular o crescimento de startups de alto valor (14 dos 22
unicdrnios da regido estdo no Brasil, por exemplo) e se destaca em
comparagdo a outras economias globais de tamanho semelhante,
como a Indonésia (que tem cinco unicdrnios)®. O mais importante
¢ que o mercado do Brasil demonstra a oportunidade além dos
unicornios. O nimero de startups no Brasil que obtiveram mais

de US$ 1 milhdo em financiamento por meio de Venture Capital
quadruplicou desde 2016°. O ecossistema robusto de startups

do Brasil é possivel por conta de uma populacdo de usuarios

de internet grande e jovem e que € altamente urbanizada. Ao
mesmo tempo, os investidores globais foram atraidos ao Brasil
por conta do tamanho de seus mercados locais de bens e servi¢os
e 0 comprometimento do governo em apoiar a inovagdo. Essa
combinagdo de tamanho de mercado, demografia e altos niveis de
conectividade posicionou bem o Brasil como um campo fértil para
startups financiadas por Venture Capital.

0 crescimento de startups privadas na América Latina tem potencial
para desencadear transformagdes econdmicas positivas, como visto
em alguns dos principais clusters de inovacao no mundo todo, como
nos Estados Unidos, fndia e China, onde as startups promoveram
novas oportunidades de mercado e melhoraram 0 acesso a servicos
importantes como sadde, servicos financeiros e educagdo a pregos
acessiveis—o que € um fator critico para a América Latina.

Proporcionar um ecossistema vibrante de startups exige um esforco
coordenado entre 0s governos e o setor privado para promover

a prontiddo e inclusdo digital, assim como um ambiente politico,
regulatdrio e economicamente favordvel e harmonioso. Startups e
clusters de startups muitas vezes crescem organicamente, ofertando
servicos relacionados a clientes do mesmo setor (assim aumentando
a concorréncia) ou langando novos produtos em outros setores
(promovendo a inovacao). Entretanto, desenvolver ecossistemas
vibrantes de tecnologia requer visao e estratégia coordenadas de
mais longo prazo.

Construir um ecossistema de startup de baixo para cima

Seja uma nova empresa esperando conseguir inje¢Oes de capital de
larga escala, um governo esperando apoiar um setor privado mais

dindmico ou um investidor tentando estar a frente na curva, ndo ha

receita Unica para o sucesso. Entretanto, ha fundamentos comuns
que apoiam um ambiente dinamico de startups. Entender os
principais fundamentos de paises e setores que atingiram sucesso
na criacdo de um mercado vibrante para as startups oferece uma
perspectiva importante sobre oportunidades.

Economist Impact identificou 19 indicadores em quatro areas chave
que refletem a forca do ambiente favoravel a startups de um pais, de
forma a apoiar a tomada de decisdo dos investidores (ver Figura 5).

FIGURA 5. INDICATIVOS DE UM ECOSSISTEMA SAUDAVEL DE STARTUPS

PRONTIDAO DIGITAL INCLUSAO DIGITAL

2.1 Uso da internet
2.2 Qualidade da internet
2.3 Infraestrutura digital

1.1 Comprometimento do governo com
a seguranca cibernética

1.2 indice de servicos online de
e-government

. 2.4 Energia elétrica
1.3 Investimento em P&D

. — 2.5 Preco
1.4 Patentes internacionais

2.6 Ambiente competitivo

2.7 Capacidades digitais da populacdo

2.8 Confianca na privacidade online

POLITICAS E REGULAMENTACOES

3.1 Incentivos para a digitalizagdo e
tecnologias emergentes

3.2 Abordagem a autorizagdo e
fiscalizagdo de inovagdo financeira

3.3 Harmonizagdo com as normas
contra lavagem de dinheiro (FATF)

3.4 Protecdo ao consumidor

3.5 Privacidade de dados e protecdo
contra crimes cibernéticos

CONDIGOES MACROECONOMICAS E
AMBIENTE DE NEGOCIOS

4.1 Avaliagdo geral de riscos
4.2 Ambiente de negécios

Para acessar os dados de base e a metodologia utilizados para esta analise, por favor, consulte o Apéndice.
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Uma rapida analise sobre os facilitadores do ecossistema

de startups na América Latina

0 Economist Impact analisou sete mercados da América Latina
(Argentina, Brasil, Chile, Coldmbia, Costa Rica, México e Peru)
de acordo com os 19 indicadores acima, juntamente com quatro
paises internacionais para comparagdo (EUA e China—grande
mercado de startups—e Indonésia e Africa do Sul-economias
de tamanhos semelhantes).

Prontidao digital

Prontidao digital € um facilitador importante para o ecossistema
de startups e requer investimentos que vdo da infraestrutura a
seguranca cibernética. Na América Latina, reforgar os servicos

de e-government e seguranca cibernética sao oportunidades
importantes. A pandemia de COVID-19 tornou clara a importancia
de uma infraestrutura digital robusta. Em paises em que o setor
financeiro ou o governo investiram previamente na infraestrutura
digital financeira, os legisladores foram capazes de usar canais de
distribuicdo digitais para rapidamente desembolsar transferéncias
de dinheiro e outros apoios necessarios aos beneficiarios. No Brasil,
por exemplo, em torno de 67 milhdes de individuos receberam pelo
menos um aporte em dinheiro desde abril de 2020. Até agosto, 0s
beneficiarios utilizaram em torno de 40% dos fundos para realizar
pagamentos digitais a servicos de concessionarias de servigos
pliblicos, empresas e para a internet. Essa infraestrutura digital
robusta sinaliza uma grande oportunidade.

Entretanto, a seguranca cibernética é uma area de preocupacao
para as startups da regido, e com razdo. De acordo com o Global
Cybersecurity Index!, do ITU, todos os sete paises analisados tém
ainda bastante espaco para reforcar as protecdes e promover o
crescimento de mercados importantes, incluindo o e-commerce.

Do mesmo modo, investimentos em pesquisa e desenvolvimento
(P&D) € outra area de oportunidade para promover um ecossistema
mais forte de startups em paises da América Latina, especialmente
em mercados menores. O gasto com P&D do Peru, por exemplo,
representa apenas 0,1% do seu PIB, em comparacdo a 1,2% no
Brasil, 2,1% na China e 2,8% nos Estados Unidos.
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Inclusao digital

A qualidade e a inclusividade da infraestrutura digital é outro fator
importante que muitas vezes é deixado de lado nas discussoes. O
nivel de inclusdo na América Latina apresenta um cenario misto.
De acordo com o indice Inclusive Internet Index, do Economist
Impact, Costa Rica, México e Argentina tém os mais altos niveis
de uso de internet dos paises da América Latina da nossa amostra,
ficando pouco atras da China. Surpreendentemente, China,

México e Argentina também sdo os paises em que as pessoas

tém as percep¢des mais favoraveis (ex.: maior confianga) sobre a
privacidade online.

Entretanto, a qualidade dos servigos de internet, mensurados por
um indicador composto que avalia velocidade da banda larga,
laténcia e capacidade, é mais fraca nos paises da América Latina
do que em lideres globais como China e Estados Unidos, o que
pode explicar, em parte, porque ainda ha espaco para as startups
dependentes de tecnologia crescerem na regiao.

Politicas e regulamentacdes

Um ambiente politico e regulatério que seja propicio a
investimentos em inovagdo deve equilibrar varias prioridades de
curto e longo prazo, incluindo a necessidade de regulamentacao
contra criar um espaco para a inovagdo. The Global Microscope,

um indice do Economist Impact que avalia o ambiente

favoravel para inclusdo financeira, identificou a importancia da
“proporcionalidade” regulatdéria—ou seja, a regulagdo deve ser
proporcional ao risco ao sistema financeiro. Também deve ser
proporcional ao tipo ou funcdo de um produto, o que significa

que um banco que presta todos os tipos de produtos e servicos
financeiros, por exemplo, serd regulado de maneira diferente

do que uma carteira de e-money que s6 pode ser usada para
pagamentos. Um indicador qualitativo, que avalia se os paises tém
um arcabouco juridico proporcional para servigos emergentes
como empréstimos entre pares e crowdfunding, sugere que o Chile
e a Costa Rica estao ficando para tras quando se trata da regulacdo
proporcional no setor de tecnologia financeira.



Outra pratica importante na regulacdo da inovacdo é a
harmoniza¢do com normas internacionais. Medidas contra a
lavagem de dinheiro, prote¢do do consumidor e politicas de
privacidade de dados sao especialmente importantes para um
mercado de startups prosperar. Essa é uma area em que 0S paises
da América Latina estdo relativamente fortes em relacdo aos seus
pares globais, apesar de o Brasil e a Costa Rica ficarem para tras
em regulacdo contra a lavagem de dinheiro, de acordo com dados
do Microscope.

Condicdes macroecondmicas e ambiente de negocios

Por Ultimo, os investidores devem sempre levar em conta o risco
e 0 ambiente de negdcios do pals de maneira geral, o que tem

um impacto direto na demanda do consumidor e na viabilidade
para investimentos de longo prazo. Aqui, o cendrio regional € uma
mistura de oportunidade e incerteza.

A grande economia do Brasil estd mostrando maior resiliéncia
a uma “segunda onda” de infecgdes por COVID-19, e espera-se
que se recupere mais rapido do que o esperado para os niveis
de antes da crise em 2021'2. A Argentina continua a enfrentar
volatilidade econdmica, pressdes de moeda e aguarda um
pacote do FMI para recuperar a estabilidade. Os mercados
menores demonstram ser promissores—como a Costa Rica.
Apesar do seu tamanho, a Costa Rica tem um dos ambientes
mais atraentes para negdcios na América Latina, de acordo com
as classificac6es Business Environment Rankings do Economist
Impact, que mostram estabilidade politica, mao-de-obra
qualificada e baixa carga tributaria.

Aceleradores com foco no
crescimento de startups

Para complementar os esfor¢os para melhorar o ambiente
favoravel, uma gama de governos de toda a América Latina
lancaram programas direcionados a startups de maneira mais
ampla (incorporando PMEs, assim como empresas de crescimento
mais rapido). O governo colombiano tem buscado desenvolver as
regides metropolitanas como hubs de startups, por meio da parceira
da sua INNPulsa com a HubBog, em Bogota, e a incubadora Ruta N,
em Medellin%. O Chile teve um programa publico de aceleracdo para
novas startups por uma década, incluindo um investimento inicial
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que oferece uma gama de beneficios (tanto financeiros quanto ndo
financeiros)*. A Costa Rica tambhém tem programas para estimular a
inovacao em dreas como a seguranca cibernética®.

E ndo sdao s6 0s governos que estdo desenvolvendo esses esforgos:
as empresas na regido também estdo tomando uma atitude muito
mais proativa para impulsionar a inovacdo. No inicio de 2020, o
Grupo Bimbo, uma empresa alimenticia mexicana multinacional,
lancou dois programas de aceleracdo—Eleva e BakeLab—nos quais
convida startups para apresentarem novas ideias de produtos com o
potencial de escalar globalmente, seja por meio de investimentos do
Grupo Bimbo ou uma alian¢a comercial*. A AB InBev, uma cervejaria
brasileira, também tem estado ativa, lancando a 100+ Accelerator
em 2018, que busca encontrar startups com solugdes de mercado
vidveis e interessantes”. Nos primeiros dois anos do programa, a

AB InBev escalou 23 das 39 startups que se inscreveram, incluindo
empresas da Argentina e Uruguai.

Muito da literatura existente que olha para o potencial de
crescimento das startups na América Latina tem o foco primordial,
se ndo exclusivo, em fintechs (o que ndo é surpresa alguma, ja
que as empresas de tecnologia financeira representam cerca de
um ter¢o das startups da regido). Solucdes digitais inovadoras
oferecidas por novas empresas provedoras de fintech tém foco
em uma area grande e mal atendida do mercado de servigos
financeiros. Ha potencial adicional dada a fina penetragdo de
servicos bancarios tradicionais na regido, que fica em menos de
50% na maior parte da América Latina, e é ainda mais baixa em
alguns lugares, como 40% no México.'® O rapido crescimento
desse setor agora esta se deparando com novas regulacées. O
México foi um dos primeiros paises a aprovar legislacdo para
regular as fintechs. Outros paises, inclusive o Peru e a Argentina,
provavelmente fardao o mesmo em breve.

Entretanto, outros setores, como educacao e servicos de saude,
que sao comparativamente menos desenvolvidos que em outros
paises no mundo, tamhém podem estar destinados a um rapido
crescimento. As proposicdes de startups bem sucedidas na América
Latina normalmente focam em oferecer solucdes localizadas, o que,
para a regido, normalmente envolve servicos para setores na base
da piramide, em areas em que a provisao do setor pubico tenha
sido mais fraca, incluindo salde e educacao. Em comparacdo, 0
e-commerce era mais desenvolvido antes da pandemia—e desde
entdo tem apenas acelerado, com empresas novas e ja existentes
aumentando suas ofertas de e-commerce.



Conclusao: Procure propostas de negocios, € nao barulho
de investidores

Governos, investidores e startups da América Latina foram seduzidos pela ascensao dos unicérnios em todo o mundo, o que influenciou
a forma como as oportunidades de investimento na regido foram avaliadas. Olhando para o futuro, algumas novas empresas sem duvida
vdo conseguir ultrapassar a marca de US$ 1 bilhdo em valor de mercado, provavelmente em uma maior variedade de paises do que o
atual nimero limitado. Uma explosdo de unicdrnios é improvavel na regido, ja que muitos paises se mantém limitados pelo tamanho
pequeno do mercado, uma infraestrutura digital que esta crescendo lentamente ou um cenario regulatdrio em desenvolvimento—ou, em
alguns casos, todos os trés. Enxergar isso de modo pessimista, entretanto, seria ignorar o panorama mais amplo: ha boas oportunidades
em empresas menores, que oferecem grande potencial de retorno em setores como varejo, servicos financeiros, salide e educacao—e,
mais importante, podem desbloguear o crescimento econémico e ajudar a regido a atingir seus objetivos de desenvolvimento. Os paises
que tém sido proativos no incentivo as startups, principalmente por meio de reformas para melhorar o ambiente de negécios subjacente,
estao mais bem posicionados para se beneficiar do futuro crescimento de investimentos.

Notas de rodapé

1. Neste artigo, utilizamos o termo “startups” para nos referirmos a empresas baseadas em tecnologia nos estagios iniciais de operagdo, normalmente
com 3 a5 anos de operagdo, com custos altos e receita limitada.

2. As definicbes de unicérnio variam dependendo da fonte. Neste artigo, definimos unicérnios como empresas de propriedade privada, com um valor
de mercado estimado em US$ 1 hilhdo ou mais, com base em rodadas de financiamento. Essa definicao esta alinhada com a usada pela CrunchBase,
a principal fonte de dados sobre mercados privados de financiamento usada neste artigo. As empresas que migraram para 0s mercados de
financiamento publico foram excluidas dessa definigdo.

3. Calculos de Economist Impact baseados em dados a nivel de empresa da CrunchBase. Todos os calculos de valuation sdo feitos em délares
americanos. Acesso em 31 de agosto de 2021.

4. Calculos de Economist Impact com base em dados de CrunchBase. Acesso em 31 de agosto de 2021.

5. Ver https://publications.iadb.org/en/tecnolatinas-2021-lac-startup-ecosystem-comes-age. Observe que a andlise IDB esta baseada em conjuntos de
dados, estimativas e analises de midia adicionais, além da CrunchBase.

6. Ver https://publications.iadb.org/en/tecnolatinas-2021-lac-startup-ecosystem-comes-age.

7. As empresas foram catalogadas conforme o principal setor em que atuam para evitar duplicidade. Para fins de coeréncia, foram combinados os
setores concorrentes em industrias semelhantes.

8. Calculos de Economist Impact com base em dados de CrunchBase. Acesso em 31 de agosto de 2021.
9. Calculos de Economist Impact com base em dados de CrunchBase. Acesso em 31 de agosto de 2021.
10. ITU Global Cybersecurity Index 2020 Report. Nagdes Unidas.

11. O indice Inclusive Internet Index, do Economist Impact, mede a extensao em que a internet ndo é so acessivel e barata, mas também relevante para
todos, permitindo um uso que alavanque resultados sociais e econdmicos a nivel individual e coletivo. Ver: https:/theinclusiveinternet.eiu.com/.

12. Todas as visdes provenientes de Economist Impact Country Analysis.
13. Ver https://www.rutanmedellin.org/es/ e https://hubbog.com.

14. StartUp Chile, https://www.startupchile.org/.
15. Ver https://innovation.mit.edu/assets/MIT-GE-EPIC-final April-2021 FINAL-2.pdf.
16. Ver https://grupobimbo.com/en/innovation-grupo-bimbo/bimbo-ventures.

17. Ver https://www.ab-inbev.com/sustainability/100-accelerator/.

18. World Bank Findex. Ver https://globalfindex.worldbank.org/. Acesso em 31 de agosto de 2021.
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Apéndice: Metodologia

Esta secdo contém os dados e metodologia que embasa a avaliagdo rapida dos principais facilitadores
do ecossistema de startups da América Latina.

Definicdo de unicérnios

Neste artigo, uma empresa “unicornio” é definida como qualquer startup privada com um valor de
mercado estimado em pelo menos US$ 1 bilhdo.

Quadro para a rapida avaliacdo dos facilitadores do ecossistema de startups

Com base em pesquisa documental e contribuicdes de especialistas, 0 Economist Impact identificou 19
indicadores para apoiar a tomada de decises dos investidores na América Latina. Esses 19 indicadores
sdo divididos em quatro categorias amplas:

1. Prontidao digital

2. Inclusdo digital

3. Politicas e regulamentacées
4. Condicdes macroecondmicas

Dados de fontes adicionais, definidas abaixo, também foram utilizados nesta analise.

Sete paises da América Latina foram avaliados (Argentina, Brasil, Chile, Coldmbia, Costa Rica, México
e Peru), juntamente com quatro outros paises como comparacgdo: EUA e China (grandes mercados de
startup), assim como Indonésia e Africa do Sul (economias de tamanho similar).

Fontes de dados e definicbes

Todos os dados quantitativos e qualitativos nesta avaliagdo foram coletados e analisados pela equipe
de projetos do Economist Impact. Os dados foram coletados de fontes confidveis internacionais,
nacionais e da industria, incluindo bases de dados de propriedade de Economist Impact. As principais
fontes de dados incluem:

+ Crunchbase

« International Telecommunications Union (ITU)

« Gallup

+ Ookla

« Economist Impact

+ NacBes Unidas

+ Instituto de Estatistica da UNESCO

« World Bank

+ Organizacdo Mundial de Propriedade Intelectual

Foram fornecidos os dados mais recentes disponiveis para todos os indicadores.
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Tabela A. Fatores favoraveis do ecossistema de startups

Sub-indicador

1. Prontidao digital

Unidade

Brasil

MERCADOS LATINO-AMERICANOS

México

Argentina | Chile | Colombia

2. Inclusao digital

EIU Inclusive

online

3.1 Incentivos para a

3. Politicas e regulamentacées

Internet Index

cibernéticos

4.1 Avaliagdo geral de riscos

4. Condicoes macroecondmicas e ambiente de negdcios

Nota 0-100

World Bank

EIU Country Analysis

4.2 Ambiente de negécios

Nota 0-100

EIU Country Analysis

digitalizacdo e tecnologias | Nota 0-100 EIU Microscope
emergentes
3.2 Abordagem a autorizagao
e fiscalizacdo de inovagdo | Nota 0-100 EIU Microscope
financeira
3.3 Harmonizagao com as
normas contra lavagem Nota 0-100 EIU Microscope 50
de dinheiro (FATF)
3.4 Prote¢do ao consumidor | Nota 0-100 EIU Microscope 75
3.5 Privacidade de dados e .
protecdo contra crimes Nota 0-100 EU Microscope, 61

1.1 Comprometimento do :
governo com a seguranca | Nota 0100 | U CYPErsECUty gz 407 47 | 565 | 221 | 401
cibernética
1.2 Indice de servicos online | gjcq g | UNE-BOVErnment g2, g3 083 | 083 | 072 | 076 071
de e-government Index
Instituto de
1.3 Investimento em P&D % do PIB Estatistica da 1,2% 0,3% 0,5% 0,4% 0,2% 0,4% | 0,1%
UNESCO
Nam. Organizacdo Mundial
1.4 Patentes internacionais patentes de Propriedade 1.853 1.145 368 550 417 26 59
concedidas Intelectual

2.1 Uso da internet Nota 0-100 Internet Index, 66,8 61,4 56,2
ITU e Gallup
. . EIU Inclusive
2.2 Qualidade da internet Nota 0-100 Internet Index, Ookla 40,6 404 36,8 373 | 383
EIU Inclusive
2.3 Infraestrutura digital Nota 0-100 | Internet Index, ITU e 68,4 64 56,3
Gallup
EIU Inclusive
2.4 Energia elétrica Nota 0-100 | Internet Index, World R,5
Bank
EIU Inclusive
2.5 Preco Nota 0-100 Internet Index 86,7 89,1 | 881
2.6 Ambient i Nota 0-100 EIU Inclusive 619 e a2
.6 Ambiente competitivo Internet Index 4 :
2.7 Capacidades digitais da B EIU Inclusive
populagdo Nota 0-100 Internet Index B2 | B
2.8 Confianca na privacidade | \ot5 0-100 EIU Inclusive 609

COMPARATIVOS
INTERNACIONAIS
Africa
do Sul

EUA | China |Indonésia

34

a2

n/a

61

Fontes: indice de ciberseguranca do Economist Impact; indice de governo eletrénico da ONU; Instituto de estatistica da UNESCO; Organizacdo Mundial de Propriedade Intelectual; ndice
inclusivo de internet do Economist Impact; Economist Impact; Gallup; Ookla; Banco Mundial; Microscépio do Economist Impact; Analise de pais do Economist Impact.

ALEM DOS UNICORNIOS

10



INFORMAGOES IMPORTANTES

PRINCIPAIS RISCOS

Este material é meramente informativo e pode informa-lo(a) sobre alguns produtos
e servicos oferecidos por empresas de banco privado do JPMorgan Chase & Co.
(“JPM”). Os produtos e servicos descritos, bem como taxas, encargos e taxas de juros
associados estdo sujeitos a mudanga de acordo com 0s contratos da conta em questdo
e podem variar conforme a localizagdo geografica. Nem todos os produtos e servicos
sdo oferecidos em todas as localidades.

Caso vocé seja uma pessoa com deficiéncia e precise de suporte adicional para acessar
este material, por favor, entre em contato com a sua equipe do J.P. Morgan ou nos
envie um e-mail no endereco: accessibility.support@jpmorgan.com para assisténcia.
Leia todas as Informaces Importantes.

RISCOS E CONSIDERAgf)ES GERAIS

Qualquer visdo, estratégia ou produto discutido neste material pode ndo ser adequada
a todas as pessoas e estdo sujeitos a riscos. 0s investidores podem receber menos
do que investiram e o desempenho no passado nédo é um indicativo confiavel de
resultados futuros. A alocacdo de ativos nao garante lucro ou protege contra perdas.
Nenhum item deste material deve ser utilizado de forma isolada com o objetivo de
tomar uma decisdo de investimento. Vocé deve avaliar cuidadosamente se 0s servicos,
produtos, classes de ativos (ex.: titulos, renda fixa, investimentos alternativos,
commodities, etc.) ou estratégias discutidas estdo adequados as suas necessidades.
Também é necessario considerar os objetivos, riscos, encargos e despesas associados
com um servico, produto ou estratégia de investimento antes de tomar uma decisao
de investimento. Para isso e para informagdes mais completas, inclusive discussoes
sobre o0s seus objetivos/situagdo, entre em contato com a sua equipe do J.P. Morgan.

NAO-COMPROMETIMENTO

Algumas informagdes contidas neste material sdo consideradas confidveis; entretanto,
0 JPM ndo garante a sua exatiddo, confiabilidade ou completude, nem se responsabiliza
por perdas ou danos (diretos ou indiretos) resultantes do uso de todo ou de parte
deste material. Ndo ha declaracdo ou garantia alguma referente aos célculos, graficos,
tabelas, diagramas ou comentdrios neste material, que sao fornecidos apenas para
fins ilustrativos/de referéncia. As visées, opinides, estimativas e estratégias expressas
neste material constituem nossa avaliagdo com base nas atuais condi¢des de mercado
e estdo sujeitas a alteragdes sem aviso prévio. O JPM ndo assume qualquer obrigacdo
de atualizar as informagdes neste material caso essas venham a mudar. Visoes,
opinides, estimativas e estratégias expressas no presente documento podem diferir
daquelas expressas por outras areas do JPM, visdes expressas em outros contextos
e para outros fins, e este material ndo deve ser considerado um relatorio de
pesquisa. Os resultados e riscos projetados estdao embasados exclusivamente nos
exemplos hipotéticos citados, e resultados e riscos reais poderdo variar dependendo
das condigdes especificas. Declaragdes prospectivas ndo devem ser consideradas
garantias ou previsoes de eventos futuros.

Este documento ndo deve ser interpretado como resultando em algum dever de
diligéncia ou relacionamento de consultoria com vocé ou algum terceiro. Nada neste
documento deve ser entendido como uma oferta, solicitacdo, recomendagdo ou
assessoria (seja financeira, contdbil, juridica, fiscal ou outros) dada pelo J.P. Morgan
e/ou seus diretores ou empregados, independentemente de esta comunicagdo ter
sido fornecida por solicitacdo sua. O J.P. Morgan e suas coligadas e empregados ndo
oferecem assessoria fiscal, juridica ou contahil. Vocé deve consultar os seus proprios
assessores fiscais, juridicos ou contabeis antes de efetuar alguma transacao financeira.

INFORMA(;AO IMPORTANTE SOBRE SEUS INVESTIMENTOS E POTENCIAIS
CONFLITOS DE INTERESSE

0s conflitos de interesse surgem quando a JPMorgan Chase Bank, N.A. ou alguma de
suas coligadas (juntos, “J.P. Morgan”) tém um incentivo econdmico ou de outra espécie,
real ou percebido, na gestdo dos portfélios de nossos clientes para agir de forma a
beneficiar a J.P. Morgan. Os conflitos resultardo, por exemplo (desde que as seguintes
atividades sejam permitidas na sua conta): (1) quando o J.P. Morgan investe em um
produto de investimento, como um fundo mdtuo, produto estruturado, conta gerida
separadamente ou fundo hedge emitido ou gerido por JPMorgan Chase Bank, N.A.
ou uma coligada, tal como a J.P. Morgan Investment Management Inc.; (2) quanto
uma entidade do J.P. Morgan obtém servicos, incluindo a execugdo e compensacao
de transagOes, de uma coligada;(3) quando o J.P. Morgan recebe pagamento como
resultado da compra de um produto de investimento para a conta de um cliente;
ou (4) ou quando o J.P. Morgan recebe pagamento pela prestacdo de servicos
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(incluindo servigos a acionistas, registros e custédia) em relagdo a produtos de
investimentos adquiridos para o portflio de um cliente. Outros conflitos resultardo
do relacionamento que o J.P. Morgan tem com outros clientes ou quando o J.P. Morgan
age em nome proprio.

As estratégias de investimentos sdo selecionadas tanto de gestores de ativos do
J.P. Morgan e de terceiros, e estdo sujeitas a processos de avaliagao pelas nossas
equipes de pesquisa gerenciais. Dessa gama de estratégias, nossas equipes de
construcdo de portfdlio selecionam aquelas estratégias que acreditamos serem
adequadas aos seus objetivos de alocagdo de ativos e visbes de futuro, de forma a
atender o objetivo de investimento do portfdlio.

De maneira geral, preferimos as estratégias geridas pelo J.P. Morgan. Esperamos que
a proporcao das estratégias geridas pelo J.P. Morgan seja alta (na verdade, até 100 por
cento) em estratégias como, por exemplo, renda fixa de alta qualidade e a vista, sujeita
a legislagdo aplicavel e quaisquer consideragdes especificas de conta.

Apesar de nossas estratégias geridas internamente geralmente se alinharem bem com
nossas visoes de futuro, e estarmos familiarizados com os processos de investimento,
assim como com a filosofia de risco e compliance da empresa, € importante notar que
0 J.P. Morgan recebe mais comissées gerais quando estratégias geridas internamente
sdo incluidas. Oferecemos a opgdo de escolher excluir estratégias geridas pelo
J.P. Morgan (que nao os produtos de liquidez e a vista) em alguns portfdlios.

0s Fundos Six Circles sao fundos mutuos registrados nos EUA, gerenciados pelo
J.P. Morgan e sub-assessorados por terceiros. Apesar de consideradas estratégias
gerenciadas internamente, JPMC ndo retém uma taxa por gestdo de fundos ou outros
servicos de fundos.

PESSOA JURiDICA, MARCAE INFORMACGES REGULATORIAS

Nos Estados Unidos, contas de depdsito bancario e servios relacionados, tais
como contas correntes, investimentos e empréstimos bancarios, sdo oferecidos por
JPMorgan Chase Bank, N.A. Associada a FDIC.

0 JPMorgan Chase Bank, N.A. e suas coligadas (coletivamente “JPMCB”) oferecem
produtos de investimento, que podem incluir contas de investimento geridas pelo
banco e de custddia, como parte de seus produtos de trust e fiduciarios. Outros
produtos e servicos de investimento, tais como contas de consultoria e corretagem,
sao oferecidos através do J.P. Morgan Securities LLC (“JPMS”), associado da FINRA
e SIPC. Anuidades estdo disponiveis por meio da Chase Insurance Agency, Inc. (CIA),
uma agéncia de seguros licenciada, operando como Chase Insurance Agency Services,
Inc., na Florida. JPMCB e JPMS sdo empresas coligadas sob o controle comum de
JPMorgan Chase & Co. Os produtos ndo estdo disponiveis em todos os estados.

Em Luxemburgo, este material é emitido por J.P. Morgan Bank Luxembourg SA
(JPMBL), com sede em European Bank and Business Centre, 6 route de Treves,
L-2633, Senningerberg, Luxemburgo. RCS Luxembourg B10.958. Autorizado e regulado
pela Commission de Surveillance du Secteur Financier (CSSF) e supervisionado
conjuntamente pelo Banco Central Europeu (BCE) e pela CSSF. J.P. Morgan Bank
Luxembourg SA estd autorizada como instituicdo de crédito de acordo com a Lei de
5 de abril de 1993. No Reino Unido, este material é emitido por J.P. Morgan Bank
Luxembourg SA, London Branch, escritrio registrado em 25 Bank Street, Canary
Wharf, London E14 5JP. Autorizado e regulado pela Commission de Surveillance
du Secteur Financier (CSSF) e supervisionado conjuntamente pelo Banco Central
Europeu (BCE) e pela CSSF. Considerado autorizado pela Autoridade de Regulacao
Prudencial. Sujeito a regulamentagdo pela Autoridade de Conduta Financeira e
regulamentacao limitada pela Autoridade de Regulamentacao Prudencial. Detalhes
do Regime de Permissdes Temporarias, que permite as empresas sediadas no EEE
operarem no Reino Unido por um periodo limitado enquanto buscam autorizagdo
total, estdo disponiveis no site da Financial Conduct Authority. Na Espanha, este
material é distribuido por J.P. Morgan Bank Luxembourg SA, Sucursal en Espaiia,
com sede em Paseo de la Castellana, 31, 28046 Madrid, Espanha. O J.P. Morgan Bank
Luxembourg SA, Sucursal en Espafia, estd registrado sob o niimero 1516 no registro
administrativo do Banco da Espanha e é supervisionado pela Comissao do Mercado de
Valores Mobilidrios Espanhola (CNMV). Na Alemanha, este material ¢ distribuido por
J.P. Morgan Bank Luxembourg SA, Sucursal de Frankfurt, com sede em Taunustor
1 (TaunusTurm), 60310 Frankfurt, Alemanha, supervisionado conjuntamente pela
Commission de Surveillance du Secteur Financier (CSSF) e pelo Banco Central
Europeu (BCE), e em certas areas também supervisionadas pelo Bundesanstalt fiir
Finanzdienstleistungsaufsicht (BaFin). Na Italia, este material é distribuido por
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J.P. Morgan Bank Luxembourg SA, sucursal de Mildo, com sede em Via Cordusio 3,
20123 Mildo, Italia e regulamentado pelo Bank of Italy e pela Commissione Nazionale
per le Societa e la Borsa (CONSOB). Na Holanda, este material é distribuido por
J.P. Morgan Bank Luxembourg SA, Filial de Amsterda, com sede social no World
Trade Center, Torre B, Strawinskylaan 1135, 1077 XX, Amsterda, Holanda. J.P. Morgan
Bank Luxembourg SA, Amsterdam Branch é autorizado e regulado pela Comissdo de
Vigilancia do Secteur Financier (CSSF) e supervisionado conjuntamente pelo Banco
Central Europeu (BCE) e pela CSSF em Luxemburgo; J.P. Morgan Bank Luxembourg SA,
Amsterdam Branch também ¢ autorizado e supervisionado pelo De Nederlandsche
Bank (DNB) e pela Autoriteit Financiéle Markten (AFM) na Holanda. Registrado no Kamer
van Koophandel como uma filial do JP Morgan Bank Luxembourg SA sob o nimero
de registro 71651845. Na Dinamarca, este material é distribuido por J.P. Morgan
Bank Luxembourg, Copenhagen Br, filial de J.P. Morgan Bank Luxembourg SA com
sede em Kalvebod Brygge 39-41, 1560 Kgbenhavn V, Dinamarca. J.P. Morgan Bank
Luxembourg, Copenhagen Br, filial de J.P. Morgan Bank Luxembourg SA é autorizada
e regulamentada pela Commission de Surveillance du Secteur Financier (CSSF)
e supervisionada conjuntamente pelo Banco Central Europeu (BCE) e pela CSSF.
J.P. Morgan Bank Luxembourg, Copenhagen Br, filial de J.P. Morgan Bank Luxembourg
SA também esta sujeito a supervisao do Finanstilsynet (FSA dinamarqués) e registrado
no Finanstilsynet como uma filial do J.P. Morgan Bank Luxembourg SA sob o cédigo
29009. Na Suécia, este material é distribuido por J.P. Morgan Bank Luxembourg
SA, Stockholm Bankfilial, com sede em Hamngatan 15, Estocolmo, 11147, Suécia. O
J.P. Morgan Bank Luxembourg SA, Stockholm Bankfilial é autorizado e regulamentado
pela Commission de Surveillance du Secteur Financier (CSSF) e supervisionado em
conjunto pelo Banco Central Europeu (BCE) e pelo CSSF. J.P. Morgan Bank Luxembourg
SA, Stockholm Bankfilial também esta sujeito a supervisdo de Finansinspektionen
(FSA sueca). Registrado na Finansinspektionen como uma filial do J.P. Morgan Bank
Luxembourg AS. Na Franga, este material é distribuido pelo JPMorgan Chase
Bank, NA (“JPMCB”), sucursal de Paris, que é regulamentada pelas autoridades
bancarias francesas Autorité de Controle Prudentiel et de Résolution e Autorité des
Marchés Financiers. Na Suica, o material é distribuido por J.P. Morgan (Suisse) SA,
com endereco registrado na rue de la Confédération, 8, 1204, Genebra, Suica, que é
autorizada e supervisionada pela Autoridade de Supervisdo do Mercado Financeiro
Suico (FINMA), com endereco registrado em Laupenstrasse 27, 3003, Berna, Suica,
como banco e negociante de valores mobilidrios na Suica. Consulte o seguinte
link para obter informacées sobre a politica de protecdo de dados do J.P. Morgan:
https://www.jpmorgan.com/privacy.

Esta comunicagdo é um andncio publicitario para os fins da Diretiva de Mercados de
Instrumentos Financeiros (MIFID I1) e da Lei de Servigos Financeiros da Suica (FINSA) e.
Os investidores ndo devem subscrever ou comprar quaisquer instrumentos financeiros
referidos neste anuncio, exceto com base nas informacdes contidas em qualquer
documentagdo legal aplicavel, que esta ou devera ser disponibilizada nas jurisdi¢6es
relevantes.

Em Hong Kong, este material é distribuido por JPMCB, filial Hong Kong. JPMCB,
filial Hong Kong, é regulada pela Hong Kong Monetary Authority e pela Securities
and Futures Commission of Hong Kong. Em Hong Kong, deixaremos de usar 0s
seus dados pessoais para fins de marketing, sem custo, mediante a sua solicitagdo.
Em Singapura, este material ¢ distribuido por JPMCB, filial Singapura. O JPMCB,
filial Singapura é regulado pela Monetary Authority of Singapore. Os servicos de
corretagem e consultoria e servigos de gestdo discricionaria de investimentos sdo
prestados por JPMCB, filial Hong Kong/Singapura (conforme informado a vocé). Os
servicos bancdrios e de custddia sdo prestados a vocé por JPMCB, filial Singapura.
0 contelido deste documento néo foi analisado por nenhuma autoridade regulatéria
em Hong Kong, Singapura ou quaisquer outras jurisdicdes. Sugere-se ter cautela em
relagdo a este documento. Caso tenha alguma duvida com relagdo ao contetido deste
documento, vocé deve obter assessoria profissional independente. Para os materiais
que constituem anuncios de produtos conforme as leis Securities and Futures Act
e Financial Advisers Act, este anuncio ndo foi revisado pela Monetary Authority of
Singapore. JPMorgan Chase Bank, N.A., uma associagdo bancaria nacional, constituida
mediante as leis dos Estados Unidos, sendo uma pessoa juridica, a responsabilidade
civel dos acionistas é limitada.

© 2021 Economist Impact. Todos os direitos reservados. — PiCT-0721-PB-625817
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Em relagdo aos paises da América Latina, a distribuicdo deste material pode estar
restrita a algumas jurisdices. Podemos oferecer e/ou vender valores mobilidrios
ou outros instrumentos financeiros que podem ndo estar registrados em, e que ndo
estejam sujeitos a uma oferta publica mediante as leis ou outros instrumentos de
regulamentacdo de valores mobilidrios ou outras normas financeiras em seu pais.
Esses valores mobilidrios ou instrumentos sdo oferecidos e/ou vendidos apenas de
forma privada. Qualquer comunicacao de nossa parte em relagdo a esses valores
mobilidrios ou instrumentos, incluindo, sem limitacdo, a entrega de prospectos,
cartas de intengdes ou outros documentos de ofertas, ndo constituindo de nossa
parte uma oferta de venda ou solicitacdo de uma oferta de compra de quaisquer
valores mobilidrios ou instrumentos em qualquer jurisdicdo na qual essa oferta
ou solicitacdo seja ilegal. Além disso, esses valores mobilidrios ou instrumentos
podem estar sujeitos a determinadas restricGes regulamentares ou contratuais na
transferéncia subsequente por vocé e vocé é o Unico responsavel por verificar e
cumprir essas restricdes. Caso este conteddo faca referéncia a um fundo, o fundo
pode ndo ser oferecido publicamente em paises da América Latina sem registro prévio
dos titulos desse fundo em conformidade com as leis da jurisdicdo correspondente.
E estritamente vedada a oferta publica de titulos, incluindo as acoes do Fundo, sem
registro prévio perante a CVM- Comissao de Valores Mobilidrios do Brasil. Alguns
produtos e servicos contidos nos materiais podem ndo ser oferecidos atualmente
pelas plataformas brasileira e mexicana.

Na Australia, JPMorgan Chase Bank, N.A. (JPMCBNA)(ABN 43 074 112 011/AFS Licenga
No: 238367) € regulado pela Australian Securities and Investment Commission e a
Australian Prudential Regulation Authority. O material fornecido pelo JPMCBNA na
Australia é destinado apenas a “clientes institucionais”. Para os fins deste paragrafo, o
termo “cliente institucional” tem o significado dado na se¢do 761G da Corporations Act
2001 (Cth). Por favor, informe-nos caso nao seja um “cliente institucional” atualmente
ou caso deixe de sé-lo em algum momento no futuro.

JPMS é uma marca empresa estrangeira registrada (no exterior) (ARBN 109293610)
constituida no estado de Delaware, EUA. Conforme as exigéncias de licenciamento de
servicos financeiros da Austrdlia, para se prestar servicos financeiros na Australia é
necessario ter um provedor de servicos financeiros, como J.P. Morgan Securities LLC
(JPMS) para se obter a devida licenca (Australian Financial Services Licence - AFSL), a
menos que haja alguma isengdo aplicavel. A JPMS é isenta da exigéncia de possuir
uma AFSL pela lei Corporations Act 2001 (Cth) (Act) para os servicos financeiros
que presta a vocé e é regulada pela SEC, FINRA e CFTC, sob a legislacdo dos EUA,
que difere da legislacdo australiana. O material fornecido pela JPMS na Austrdlia é
destinado apenas a “clientes institucionais”. A informagdo fornecida neste material ndo
pretende ser, e ndo deve ser, distribuida ou passada adiante, direta ou indiretamente,
a qualquer outra classe de pessoas na Australia. Para os fins deste paragrafo, o termo
“cliente institucional” tem o significado dado na secdo 761G da Lei. Por favor, informe-
nos imediatamente caso nao seja um “cliente institucional” atualmente ou caso deixe
de sé-lo em algum momento no futuro.

Este material ndo foi criado especificamente para investidores australianos. Este material:
+ Pode conter referéncias a valores em ddlar que ndo sejam ddlares australianos;

+ Pode conter informagdes financeiras que ndao tenham sido elaboradas em
conformidade com as praticas ou leis australianas;

+ Pode ndo enderegar os riscos associados a se investir em investimentos em
moeda estrangeira; e

+ N&o aborda questoes tributarias da Australia.

Referéncias a “J.P. Morgan” sdo ao JPM e subsidiarias e coligadas no mundo todo.
“J.P. Morgan Private Bank” é o nome da marca dos negdcios de private banking
conduzidos pelo JPM.

Este material é para o seu uso pessoal e ndo deve ser circulado ou utilizado por
alguma outra pessoa, ou copiado para uso nao pessoal, sem a nossa permissao. Em
caso de duvidas ou se ndo desejar mais receber estes comunicados, entre em contato
com a sua equipe do J.P. Morgan.
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