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1. EINLEITUNG

Als grofite Wirtschaftskraft Lateinamerikas ist Brasilien ein gefragtes
Investitionsziel fUr auslandische Investoren. Auch wenn die auslan-
dischen Investitionen in den letzten Jahren etwas zurliickgegangen
sind, steht Brasilien weiterhin hoch im Kurs. Insbesondere in den
Bereichen Infrastruktur und erneuerbare Energien bietet das Land
erhebliches Potenzial.

Bei auslandischen Investitionen kommen in Brasilien eine grol3e
Anzahl an Gesetzen, Verordnungen und anderen Regeln zur An-
wendung. Die Komplexitdt und Besonderheiten beim Investitions-
prozess kdnnen bei internationalen Investoren anfanglich fur Ver-
wirrung sorgen. In jingerer Zeit gibt es daher Bemthungen, den
brasilianischen Devisenmarkt zu vereinfachen, zu modernisieren
und effizienter zu gestalten. Im Jahr 2019 wurde ein entsprechen-
der Gesetzesentwurf (5.387/2019) vorgelegt, durch den die Vielzahl
von Regelungen Uber den brasilianischen Devisenmarkt, brasilia-
nisches Kapital im Ausland, ausléndisches Kapital in Brasilien und
die Regelungen betreffen die Informationspflichten gegentber der
brasilianischen Zentralbank konsolidiert und tberarbeitet werden
sollen. Der Entwurf muss noch vom Senat beschlossen werden. Ob-
wohl der Gesetzesentwurf keine drastischen Anderungen vorsieht,
wirde er dennoch die regulatorische Landschaft flr auslandisches
Kapital in Brasilien verbessern und geschéftsfreundlicher gestalten.

Der vorliegende ,So geht’s — Investieren in Brasilien” soll auslandi-
schen Investoren einen ersten Uberblick tiber die Merkmale und
Verfahren der hdaufigsten Investitionsformen Brasiliens verschaffen.
Dabei werden zundchst kurz die flr auslandische Investitionen
wichtigsten brasilianischen Behdrden sowie Investitionseinschran-
kungen und -anreize beschrieben (Kapitel 2.). AnschlieSend werden
direkte und indirekte Investitionen und damit zusammenhangende
Themen erortert (Kapitel 3. und 4.). Beteiligungen am Gesellschafts-
kapital von Unternehmen gelten dabei grundséatzlich als direkte In-
vestitionen, wohingegen Uber den Finanzmarkt getdtigte Investitio-
nen als indirekte Investitionen gewertet werden.



2. DER BRASILIANISCHE DEVISENMARKT UND
BRASILIANISCHE BEHORDEN FUR AUSLANDI-
SCHE INVESTITIONEN

2.1. Der brasilianische Devisenmarkt

Der brasilianische Devisenmarkt wird von der brasilianischen Zen-
tralbank (Banco Central) reguliert. Er ist der abstrakte Ort, an dem
unter anderem Kauf- und Verkaufsgeschafte auslandischer Wahrun-
gen sowie Transaktionen in brasilianischer Wahrung zwischen in
Brasilien niedergelassenen oder wohnhaften und nicht in Brasilien
niedergelassenen oder wohnhaften Personen stattfinden. Derartige
Geschéfte und Transaktionen werden stets unter Mitwirkung von
bei der Zentralbank autorisierten Finanzagenten abgewickelt. Von
der Zentralbank autorisierte Agenten sind hauptsachlich Bankinsti-
tute, Wertpapierhandler, Devisenhandler und Tourismusagenturen.

Die Wéhrungskurse am brasilianischen Devisenmarkt werden frei
gestaltet und variieren dementsprechend je nach Tageskurs des
jeweiligen Finanzagenten. Zahlungen aus dem Ausland nach Brasi-
lien sind nicht von einer spezifischen staatlichen Genehmigung ab-
hangig sofern es eine wirtschaftliche Begriindung, also in der Regel
eine vertragliche Grundlage, fir die Zahlung gibt und die gesetz-
lichen Regeln eingehalten werden.

2.2. Wichtige brasilianische Behorden und Institutionen

Naturgemaf sind fur auslandische Investitionen — je nach Investi-
tionsform — unterschiedliche Behorden, 6ffentliche Stellen und an-
dere Institutionen zustandig. Die Kompetenzen dieser Institutionen
sind komplementdr. lhre Verordnungen und Regelungen mussen
von Investoren genauestens befolgt werden, um fir die jeweiligen
Investitionen ein Hochstmals an Rechtssicherheit gewahrleisten zu
kénnen. Im Folgenden werden die wichtigsten Behorden fir aus-
landische Investitionen kurz beschrieben.



2.2.1. Die brasilianische Zentralbank (Banco Central
do Brasil)

Die brasilianische Zentralbank, die in der Vergangenheit zur Verwal-
tungsstruktur des Finanzministeriums und dann des Wirtschafts-
ministeriums gehorte, wurde durch das Erganzungsgesetz Nr. 179
vom 24.02.2019 eine selbststandige Institution der besonderen Art,
da sie nicht mehr mit einem Ministerium verbunden ist. Sie unter-
liegt dementsprechend keiner hierarischen Unterordnung und ist
mit technicher, operativer, administrativer und finanzieller Autono-
mie ausgestattet.

Die brasilianische Zentralbank leitet die brasilianische Geld-, Devi-
sen-, Kredit- und Finanzpolitik, regelt und beaufsichtigt das brasi-
lianische Finanzsystem und verwaltet das brasilianische Zahlungs-
system. |hre Zustandigkeiten umfassen auflerdem die Ausgabe
von Geldmengen, den Kauf und Verkauf von Bundesanleihen, die
Regulierung des Geldzuflusses in die brasilianische Wirtschaft, die
Lizenzierung von und Aufsicht Uber brasilianische Finanzagenten,
sowie die Kontrolle des auslédndischen Kapitals in Brasilien. Dement-
sprechend hat die brasilianische Zentralbank eine Doppelfunktion,
da sie sowohl Exekutiv- als auch Aufsichtsfunktionen im brasilia-
nischen Finanzsystem wahrnimmt.

Auslandische Investitionen nach Brasilien mussen Uber das elek-
tronische System der Zentralbank angemeldet werden, welches
SISBACEN genannt wird. Im SISBACEN sind insbesondere das Re-
gister fur Nicht-Ansdssige (Cadastro Declaratdrio de Néo Residente,
CDNR) und das elektronische Deklarationsregister (RDE) fiir auslan-
dische Kapitaloperationen in Brasilien hervorzuheben. Das RDE ist
in vier Module unterteilt, von welchen fiir Investitionen in Brasilien
vor allem das RDE-IED Modul (fur auslandische Direktinvestitionen)
und das RDE-ROF Modul (fir auslandische Finanztransaktionen) von
Bedeutung sind.



22.2. Die Dbrasilianische  Borsenaufsichtsbehorde
(Comissdo de Valores Mobilidrios)

Die brasilianische Borsenaufsichtsbehorde ist eine weitere der Ver-
waltungsstruktur des Wirtschaftsministeriums zugehorige Institu-
tion. Ihr obliegt die Aufsicht, Regulierung, MalSregelung und Ent-
wicklung des brasilianischen Wertpapiermarkts.

Im Rahmen der Austibung ihrer Funktionen strebt die brasilianische
Borsenaufsichtsbehorde u.a. danach, das effiziente und regulére
Funktionieren der Wertpapiermarkte zu gewahrleisten, Wertpapier-
betrug und Manipulation zu verhindern, Wertpapierinhaber und
Investoren gegen irreguldre Wertpapieremissionen oder illegale
Praktiken durch Geschéftsfiihrer und Aktiondre zu schiitzen, und
generell fUr faire Geschéftspraktiken am Wertpapiermarkt zu sorgen.
Ihr obliegen insbesondere die Genehmigung der Borsennotierung
brasilianischer Aktiengesellschaften (S.A.) sowie die Regelung der
Borse und des aulerbdrslichen Wertpapierhandels

2.2.3. Die Borse (B3)

Die Borse ist der organisierte Markt, an dem Aktien borsennotier-
ter Aktiengesellschaften und andere Wertpapiere gehandelt wer-
den. In Brasilien gibt es nur eine Borse fir Wertpapiere, Guter und
Termingeschafte, die B3 genannt wird und aus einer Fusion der
BM&FBOVESPA SA - Bolsa de Valores, Mercadorias e Futuros und Cetip
SA - Mercados hervorgegangen ist.

Abgesehen von ihrem Status als einzige Borse ist die B3 aullerdem
die groBte Verwahrstelle von festverzinslichen Wertpapieren Latein-
amerikas und der grof3te Verwahrer von Privatvermégen Brasiliens.



2.2.4 Das Bundesfinanzamt (Receita Federal do Brasil)

Das Bundesfinanzamt ist ebenfalls eine dem Wirtschaftsministerium
unterstellte Behorde. Sie verwaltet die Bundessteuern, unterstitzt
die Bundesexekutive beim Erarbeiten von SteuermalSnahmen und
bekdmpft und beugt Steuerhinterziehung, Schmuggel, Produkt-
piraterie, Handelsbetrug, Drogenhandel, verbotenem Tierhandel
sowie anderen illegalen Aktivitdten im internationalen Handel vor.

Das Bundesfinanzamt zeichnet aullerdem flur das nationale Re-
gister fir Steuernummern flr natUrliche Personen (CPF) und juris-
tische Personen (CNPJ) verantwortlich. Der Erhalt einer derartigen
Steuernummer ist eine der Voraussetzungen fiir das Durchfihren
ausldndischer Investitionen in Brasilien, wie unter Kapitel 3.1 naher
beschrieben wird.

2.2.5. Die Handelsregisterbehorden (Juntas Comerciais)

Die Handelsregisterbehorden sind Behorden der brasilianischen
Bundeslander, die fur die Registrierung von Gesellschaften zustén-
dig sind. Sie sind somit fiir die Eintragung, den &ffentlichen Glauben
und die Veroffentlichung von Gesellschaftsvertragen, Beschlissen
und anderen Dokumenten zustdandig, die von brasilianischen Ge-
sellschaften eingereicht werden. Jedwede gesellschaftsrechtliche
Anderung eines Unternehmens (z.B. Auswechslung des Geschifts-
flhrers) muss im zustandigen Handelsregister registriert werden,
um gegenlber Dritten Wirksamkeit zu entfalten.

2.2.6. Die Grundbuchamter (Cartérios de Registro de
Imoveis)

Die Grundbuchdmter sind lokale, mit ¢ffentlichem Glauben ausge-
stattete Behorden, die in ihrem jeweiligen regionalen Kompetenz-
bereich das Grundbuch filhren und Anderungen der im Grundbuch
eingetragenen Immobilien beglaubigen und o6ffentlichkeitswirk-
sam vornehmen. Die Grundbuchdmter unterstehen der Judikative.



Die Grundbuchémter fertigen auf Antrag Unbedenklichkeitsbe-

scheinigungen Uber Immobilien aus. Die Analyse von aktualisierten
Unbedenklichkeitsbescheinigungen einer bestimmten Immobilie
ist Teil der Kaufprifung brasilianischer Immobilien.

2.2.7. Die offentlichen Notariate (Cartérios de Registro de
Titulos e Documentos)

Offentliche Notariate sind mit éffentlichem Glauben versehene und
von der Judikative beaufsichtigte Behérden, die allgemein fur die
Registrierung von Dokumenten zustdndig sind. Unter den Doku-
menten, die bei 6ffentlichen Notariaten registriert werden kdnnen,
befinden sich Vertrédge tUber bewegliche Sachen sowie andere Do-
kumente, die keinen anderen spezifischen Amtern - wie beispiels-
weise im Fall von Immobilien den Grundbuchdmtern - zugewiesen
sind. Die Registrierung eines Dokuments beim &ffentlichen Notariat
verleiht besagtem Dokument Offenkundigkeit betreffend seinen
Inhalt und trdgt dementsprechend zur Rechtssicherheit von Trans-
aktionen bei.

2.3. Einschréankungen und Anreize fir ausldndische
Investitionen

Nicht in Brasilien niedergelassene oder wohnhafte Personen kon-
nen grundsatzlich dieselben Investitionen tatigen, die von Personen
mit brasilianischer Niederlassung oder Wohnsitz getatigt werden
kénnen. Insbesondere in den folgenden Bereichen jedoch sieht der
brasilianische Gesetzgeber aus volkswirtschaftlich-strategischen
Grianden derzeit Einschrankungen fur auslandische Investoren vor:

(i) Radio- und Fernsehsender;

(i) Zeitschriften, Zeitungen und andere Publikationen;

(iii) Strategische Unternehmen im Verteidigungssektor;

(iv) Luft- und Raumfahrtindustrie;

(v) Post-und Telegrammdienste;



(vi) Léndliche Immobilien und Immobilien an der

Bundesgrenze;

(vii) Institutionen des nationalen Finanzsystems;
(viii) Ol- und Gassektor;

(ix) Nuklearenergie; und

(x) Bergbau.

Die Einschréankungen in den oben aufgelisteten Bereichen sind
teils recht komplex und sollen im Rahmen dieses ,So Geht's” nicht
weiter erldutert werden. Auslandische Investoren sollten jedoch im
Falle von Investitionspldanen in den oben angeflhrten Bereichen
jedenfalls zundchst die rechtliche Durchfiihrbarkeit des Investi-
tionsprojekts von Spezialisten abkldren lassen.

Die brasilianische Regierung fordert andererseits ausléndische In-
vestitionen insbesondere in den Bereichen Landwirtschaft, Auto-
mobilindustrie, erneuerbare Energien, Biowissenschaften sowie In-
frastruktur und medizinische Produkte. Investitionsanreize umfassen
Steuerbefreiungen und kostengiinstige Finanzierungen, die sowohl
in- als auch auslandischen Investoren zur Verfigung stehen.

Das Engagement des brasilianischen Staates, auslandische Investi-
tionen im Land zu fordern, wird vornehmlich von Brasiliens Export-
forderungs- und Investitionsagentur (APEX) wahrgenommen.

Einen wichtigen Steuervorteil fir ausldndische Importeure stellt das
sogenannte ,Ex-Tarifdrio” Regime dar. Es handelt sich dabei um eine
Freistellung bestimmter ImportgUter von der brasilianischen Ein-
fuhrsteuer, wenn die Art von Giitern nicht bereits in Brasilien produ-
ziert wird. Das Ex Tarifdrio Regime kann beispielsweise bei diversen
Investitionsgutern und Computer- und Telekommunikationsgutern
zur Anwendung kommen.

3. DIREKTINVESTITIONEN IN BRASILIANISCHE
GESELLSCHAFTEN

Direktinvestitionen in brasilianische Gesellschaften sind permanen-
te Vermogensanlagen von nicht in Brasilien niedergelassenen oder
wohnhaften Investoren. Sie kdnnen in bereits bestehende oder in



Grundung befindliche brasilianische Gesellschaften getdtigt wer-

den. Es kann zwischen folgenden Arten von Direktinvestitionen in
brasilianische Gesellschaften unterschieden werden:

(i)  Auslandische Geldwerte, die als Kapitaleinlage in eine
brasilianische Gesellschaft eingebracht werden;

(i) Auslandische Darlehen an brasilianische Gesellschaften,
die anstatt der Riickzahlung in Kapital der brasilianischen
Gesellschaft umgewandelt werden; und

(i) Materielle undimmaterielle Sachwerte wie beispielsweise
Maschinen und Anlagen, die als Kapitaleinlage in eine
brasilianische Gesellschaft eingebracht werden.

Beim Einzahlen von Kapital aus dem Ausland nach Brasilien wird
auf dessen in brasilianischer Wahrung bei der Zentralbank regis-
trierten Wert lediglich eine Finanztransaktionssteuer (IOF) von
0,38% erhoben.

3.1. Bestellung eines Vertreters und Registrierungs-
pflichten

3.1.1. Bestellung eines in Brasilien wohnhaften gesetz-
lichen Vertreters

Nicht in Brasilien niedergelassene oder wohnhafte Investoren, die
Direktinvestitionen in Brasilien vornehmen wollen, missen zu-
nachst einen in Brasilien wohnhaften gesetzlichen Vertreter (pro-
curador) bestellen. Der gesetzliche Vertreter muss eine in Brasilien
wohnhafte natdrliche Person sein.

Die Vollmacht, durch den der gesetzliche Vertreter bestellt wird, hat
zumindest folgende Vertretungsrechte zu enthalten: Entgegenneh-
men gerichtlicher Vorladungen im Namen des Vollmachtgebers,
gerichtliche sowie zumindest eingeschrankte auflergerichtliche
Vertretung des Vollmachtgebers und Vertretung beim nationalen
Register furr Steuernummern fir nattrliche und juristische Personen.

Bei der Ausstellung derVollmacht missen strikte Formalkriterien be-
folgt werden — so muss die Vollmacht grundsatzlich im Ausland no-
tariell beglaubigt und mit einer sogenannten Haager Apostille ver-



sehen werden. In Brasilien muss die Vollmacht dann eidesstattlich

Ubersetzt und bei einem offentlichen Notariat registriert werden,
um Glltigkeit zu entfalten. Sie muss auflerdem von einer ebenfalls
den oben beschriebenen Formalkriterien entsprechenden Pass-
kopie bzw. gesellschaftsrechtlichen Dokumenten des Vollmacht-
gebers begleitet werden, damit die Identitdt des Vollmachtgebers
sowie die Befugnis zur Ausstellung der Vollmacht nachgewiesen
werden kann.

3.1.2. Registrierungspflichten - Steuernummer und
Zentralbank

Ausldndische Investoren mussen sich beim nationalen Register fir
Steuernummern flr naturliche und juristische Personen registrie-
ren lassen. Auslandische juristische Personen erhalten dabei eine
Steuernummer fir juristische Personen, die CNPJ Steuernummer,
ausldndische natdrliche Personen eine CPF Steuernummer. Die Be-
antragung der CNPJ Steuernummer fUr eine auslandische juristische
Person erfolgt Uber die bereits oben erwdhnte Registrierung im im
Register fUr nicht in Brasilien anséssige Personen, CONR.

Das nationale Register fir Steuernummern ist 6ffentlich zugdnglich
und enthélt Informationen Gber Name, Adresse und Beruf bzw. Ge-
sellschaftszweck des auslandischen Investors. Brasilianische Perso-
nen haben ebenfalls eine eigene brasilianische Steuernummer. Der
bloRe Erhalt der Steuernummer hat keine steuerlichen Verpflichtun-
gen zur Folge, sondern bezweckt die ordentliche Registrierung von
natlrlichen und juristischen Personen beim Bundesfinanzamt.

Beim Eintritt einer auslandischen juristischen Person als Gesellschaf-
ter in eine brasilianische Gesellschaft mussen die wirtschaftlichen
Endbeglnstigten der juristischen Person gegentber dem Bundes-
finanzamt offengelegt werden. Der Endbegunstigte ist dabei wie
folgt definiert: (i) die natlrliche Person, die, direkt oder indirekt,
Eigentimer der Gesellschaft ist, diese kontrolliert oder einen we-
sentlichen Einfluss auf sie austibt, wobei dies insbesondere dann
angenommen wird, wenn mehr als 25% des Kapitals gehalten wer-
den; oder (ii) die natirliche Person, in deren Namen eine Transak-
tion durchgefihrt wird.



Die auslandischen Investoren missen sich auBBerdem bei der brasilia-

nischen Zentralbank registrieren lassen. Die Registrierung erfolgt mit-
tels Eintragung im System der brasilianischen Zentralbank - SISBACEN.

Die brasilianische Gesellschaft, die auslandische Investitionen erhalt,
muss ebenfalls im System der brasilianischen Zentralbank registriert
sein. Nur so wird die anschlieSende Registrierung der spezifischen
auslandischen Investition im elektronischen Deklarationsregister
(RDE) (s. Kapitel 3.6. unten), sowie die Registrierung von Gewinnaus-
schittungen (s. Kapitel 3.7. unten) ermdéglicht.

Sobald ein Vertreter ernannt und der ausldndische Investor beim
Bundesfinanzamt und der Zentralbank registriert wurde, kann er eine
Kapitalbeteiligung an einer brasilianischen Gesellschaft erwerben.

3.2. Gesellschaftsformen - Limitada und S.A.

Obgleich in Brasilien eine Vielzahl verschiedener Gesellschaftsfor-
men existiert, sind die Gesellschaft mit beschrankter Haftung (Socie-
dade Limitada oder Limitada) und die Aktiengesellschaft (Sociedade
por Acdes oder S.A.) als - sowohl von brasilianischen als auch inter-
nationalen Investoren - meistverwendete Gesellschaftsformen her-
vorzuheben. In der Folge sollen besagte Gesellschaftsformen kurz
beschrieben werden.

3.2.1. Sociedade Limitada

Die Sociedade Limitada (kurz Limitada) entspricht von der Grund-
konzeption her der deutschen Gesellschaft mit beschrankter Haf-
tung. Sie wird durch das brasilianische Zivilgesetzbuch reguliert.
Subsidiar kann das brasilianische Aktiengesellschaftsgesetz — Gesetz
Nr. 6404/1976 — Anwendung finden, sofern dies von den Gesell-
schaftern so ausdrucklich im Gesellschaftsvertrag vereinbart wird.

Bis ins Jahr 2019 musste die Limitada von mindestens zwei Ge-
sellschaftern gegriindet werden. Durch das Gesetz zur Férderung
der wirtschaftlichen Freiheit (Lei da Liberdade Econémica; Lei n°
13.874/2019) wurde die Moglichkeit geschaffen, eine Limitada mit



nur einem Gesellschafter zu grinden, die so genannte Limitada

Unipessoal, fir die im Wesentlichen die gleichen Regelungen gel-
ten, wir fur die Limitada mit mehreren Gesellschaftern. Der oder die
Gesellschafter kénnen sowohl brasilianische als auch auslandische
naturliche oder juristische Personen sein, mit Sitz in oder auf3erhalb
Brasiliens. Die Limitada wird erst mit der Registrierung des Gesell-
schaftsvertrags bei der Handelsregisterbehdrde des Bundeslandes,
in dem sich der Hauptsitz der Limitada befindet, rechtswirksam
gegenUber Dritten gegriindet. Die Gesellschafter sind bei der Ge-
staltung des Gesellschaftsvertrages weitgehend frei.

Es bestehen bis auf wenige Ausnahmen, die mit dem jeweiligen Ge-
sellschaftszweck zu tun haben, keine Mindestkapitalanforderungen
fur die Limitada. Ferner muss das eingezahlte Stammkapital nicht
aufrechterhalten werden, sondern kann dazu benutzt werden, die
Kosten der Gesellschaft zu decken.

Die Haftung der Gesellschafter ist grundsatzlich auf deren jewei-
lige Anteile am Stammkapital begrenzt. Allerdings sind die Ge-
sellschafter gesamtschuldnerisch bis zur Hohe des gezeichneten
aber noch nicht eingezahlten Stammbkapitals der Limitada haftbar.
Daneben bestehen gerade im brasilianischen Arbeits- und Steuer-
recht diverse Durchgriffsmdglichkeiten auf die Gesellschafter und
die Geschéftsfihrung, wenn die Limitada nicht fur ihre Schulden
aufkommt.

Die Limitada verflgt als Gesellschaftsorgane Uber eine Geschafts-
fihrung und, sofern sie mehr als einen Gesellschafter hat, Gber eine
Gesellschafterversammlung und - fakultativ - einen Fiskalrat.

Ausfuhrliche Informationen zur Limitada finden Sie im ,So geht’s -
Die Limitada” in Brasilien.

Die in der Vorauflage dargestellte Einpersonengesellschaft EIRELI
durfte aufgrund der Schaffung der Limitada Unipessoal weitgehend
an Bedeutung verlieren und soll daher an dieser Stelle nicht weiter
vertieft werden.



3.2.2. Sociedade Andnima

Die Sociedade Anénima (kurz: S.A.) entspricht von der Grundkon-
zeption her der deutschen Aktiengesellschaft. Sie wird im brasilia-
nischen Aktiengesellschaftsgesetz — Gesetz Nr. 6.404/1976 -
beschrieben und geregelt.

Die S.A. wird von mindestens zwei Aktiondren gegriindet, die so-
wohl brasilianische als auch auslandische natdrliche oder juristische
Personen sein kdnnen, mit Sitz in oder aul8erhalb Brasiliens. Auch
nach der Grindung werden grundsatzlich zumindest zwei Aktio-
nare bendtigt, damit die S.A. ordnungsgemal3 funktionieren kann.
Eine Ausnahme hiervon besteht, wenn die Aktien einer S.A. sich
vollstandig im Besitz einer anderen brasilianischen Gesellschaft be-
finden (sog. subsididria integral). In diesem Fall ist es zuldssig, dass
die Aktien einer S.A. lediglich einen Inhaber haben. Ausléndische
Aktiondre haben ebenfalls einen Bevollméchtigten mit Wohnsitz in
Brasilien zu bestellen und mussen sich beim Bundesfinanzamt und
bei der Zentralbank anmelden.

Rechtswirksam gegenuber Dritten gegriindet wird die S.A. erst mit
der Registrierung der Satzung bei der Handelsregisterbehérde des
Bundeslandes, in dem sich der Hauptsitz der S.A. befindet.

Das Grundkapital einer S.A. ist in Aktien aufgeteilt. Es gibt grund-
satzlich keine gesetzlichen Mindestkapitalanforderungen. Bei den
Aktien wird hauptsachlich zwischen Stammaktien sowie Vorzugs-
aktien unterschieden. Stammaktien verleihen ihrem Inhaber ein
Stimmrecht bei Hauptversammlungen. Vorzugsaktien hingegen
verleihen ihrem Inhaber wirtschaftliche Vorteile wie beispielsweise
Vorzugsrechte bei Dividendenausschittungen. Je nach Satzung
konnen Vorzugsaktien auflerdem keine oder beschrankte Stimm-
rechte gewdhren. Die Anzahl von Vorzugsaktien ohne Stimmrechte
oder mit beschrénkten Stimmrechten darf nicht mehr als 50% der
gesamten ausgegebenen Aktien ausmachen.

Die Haftung der Aktionére ist grundsétzlich auf deren jeweilige An-
teile am gezeichneten Kapital begrenzt. Anders als bei der Limitada
haften also die Aktiondre nicht gesamtschuldnerisch fir die voll-



standige Einzahlung aller Kapitalanteile. Allerdings bestehen auch

bei der S.A. gerade im brasilianischen Arbeits- und Steuerrecht di-
verse Durchgriffsmaglichkeiten auf die Aktionare und den Vorstand,
wenn die S.A. nicht fir ihre Schulden aufkommt.

Die fur die Entscheidungen und die Aufsicht einer Aktiengesell-
schaft zustdndigen Organe sind: (i) der Vorstand (Diretoria); (ii)
der Verwaltungsrat (Conselho de Administracdo); (iii) die Hauptver-
sammlung (Assembleia Geral); und (iv) der Fiskalrat (Conselho Fiscal).

Der Vorstand besteht aus zwei oder mehreren Mitgliedern, die in
Brasilien wohnhafte nattrliche Personen sein mussen. Der Vorstand
fuhrt die Belange der S.A. intern und vertritt sie nach auf3en. Er ist ein
permanent eingerichtetes Organ.

Der Verwaltungsrat ist ein Kollegialorgan, welches aus mindestens
drei Mitgliedern besteht und die Aufsicht Uber die S.A. austbt. Er
muss in den gesetzlich vorgesehenen Fillen eingerichtet werden,
beispielsweise bei einer borsennotierten Aktiengesellschaft. An-
dernfalls ist seine Einrichtung fakultativ. Mitglieder des Verwaltungs-
rats kdnnen auch im Ausland wohnhaft sein, solange sie einen Be-
vollmdchtigten mit Wohnsitz in Brasilien ernannt haben.

Die Hauptversammlung ist, sofern sie ordnungsgemal3 einberufen
wird, befugt, tber alle Angelegenheiten zu entscheiden und alle Be-
schlUsse zu verabschieden, die fur die Durchftihrung und Entwick-
lung der Aktivitdten der S.A. geeignet sind. Sie ist ein permanent
eingerichtetes Organ und die hochste Entscheidungsebene der
Gesellschaft.

Der Fiskalrat ist ein fakultatives Kollegialorgan der Gesellschaft,
welches die Aktivitaten der S.A. pruft (insbesondere Geschaftsfiih-
rung und Buchhaltung). Die Aufnahme von Tatigkeiten durch den
Fiskalrat ist fakultativ.

Einige Gesellschaftsdokumente der SA. wie beispielsweise ihre
Grindungsdokumente und Hauptversammlungsprotokolle mus-
sen zusatzlich zur Registrierung bei den zustandigen Behorden
von Gesetzes wegen in auflagenstarken Zeitungen veroffentlicht
werden. Die mit derartigen Veroffentlichungen verbundenen Kos-



ten kdnnen nicht unbetréchtlich sein, was mit ein Grund dafUr ist,

warum die Instandhaltungskosten einer S.A. Ublicherweise hoher
anzusetzen sind als bei der Limitada.

S.As kdnnen an der brasilianischen Borse notieren. In diesem Fall
muss die S.A. zundchst bei der Borsenaufsichtsbehodrde (Comissdo
de Valores Mobilidrios) angemeldet werden und unterliegt fortan
umfassenden Aufsichts- und Verdffentlichungspflichten.

3.3. Unternehmenskauf

Eine Form, um im brasilianischen Markt besonders rasch operativ
Ful fassen zu kénnen, ist der Kauf eines bereits bestehenden bra-
silianischen Unternehmens. Beim Unternehmenskauf kénnen ent-
weder die gesellschaftsrechtlichen Anteile des Verkaufers oder die
Wirtschaftsguter der Gesellschaft ganz oder teilweise auf den Kaufer
Ubertragen werden.

Um Haftungen des Kaufers fir etwaige Verbindlichkeiten einer
brasilianischen Gesellschaft auszuschlieen, ist der Kauf der Vermo-
genswerte des brasilianischen Unternehmens Gbrigens nicht unbe-
dingt ,sicherer” als der Kauf der Gesellschaftsanteile. Dies deshalb,
weil beim Kauf von Vermdgenswerten von den Gerichten je nach
Umstdnden eine Unternehmensfortfihrung angenommen wird,
die laut brasilianischem Recht ebenfalls zur Haftung des Kaufers fir
Verbindlichkeiten des Verkéufers fihren kann.

Nicht in Brasilien niedergelassene oder wohnhafte Investoren kon-
nen eine brasilianische Gesellschaft erwerben, missen jedoch wie
oben beschrieben einen Bevollmdchtigten mit Wohnsitz in Brasilien
ernennen und bei der brasilianischen Zentralbank und dem brasilia-
nischen Bundesfinanzamt angemeldet sein (Kapitel 3.1). Auslandi-
sche Investoren strukturieren einen Unternehmenskauf in Brasilien
haufig Uber eine zuvor eigens fur den Unternehmenserwerb ge-
griindete brasilianische Tochtergesellschaft. Der Kauf von Anteilen
einer brasilianischen Gesellschaft mittels einer zwischengeschalte-
ten brasilianischen Tochtergesellschaft kann steuerrechtlich inter-
essant sein, da der beim Unternehmenskauf entstehende Goodwill



gemaR brasilianischem Steuerrecht unter gewissen Umstéanden mit

zukiinftigen Gewinnen des erworbenen Unternehmens aufgerech-
net werden kann.

Der Unternehmenskauf wird in Brasilien typischerweise mit dem
Unterzeichnen einer Geheimhaltungsvereinbarung eingeleitet, um
die Vertraulichkeit ausgetauschter Informationen und des ange-
dachten Unternehmenskaufes selbst zu wahren. Es wird aulerdem
zu Beginn oftmals eine gemeinsame unverbindliche Absichtserkla-
rung von Kaufer und Verkaufer unterschrieben, die etwaige Eck-
punkte und Hauptelemente der weiteren Durchfiihrung des Unter-
nehmenskaufs absteckt.

AnschlieBend findet die Due Diligence des Unternehmens sowie
des Verkdufers statt. Diese nimmt in Brasilien einen besonderen
Stellenwert ein und wird von global agierenden Unternehmen des
Ofteren als im internationalen Vergleich besonders langwierig und
umfangreich wahrgenommen. Gerade in den Bereichen Steuern
und Arbeitsrecht sind brasilianische Unternehmen hohen Risiken
ausgesetzt, die detailliert analysiert werden mussen. Fur Industrie-
unternehmen bestehen auBerdem im Bereich Umweltrecht hohe
Haftungspotenziale.

Die Due Diligence wird Ublicherweise in die Bereiche Finanzen &
Buchhaltung, allgemeines Recht, sowie Steuer- und Arbeitsrechts-
risiken aufgeteilt. Eine gut strukturierte Due Diligence ist in Brasilien
besonders wichtig, um einen sicheren Unternehmenskauf zu ge-
wahrleisten bzw. die Notwendigkeit zusatzlicher Garantien bzw.
Kaufpreisrickstellungen vom Verkéufer zur Abdeckung von Risiken
abwdgen zu kdnnen.

Wahrend oder nach der Due Diligence werden die abschlieSenden
Vertrdge entworfen und von den Parteien verhandelt. Hauptdoku-
ment ist dabei der Kaufvertrag, der u.a. eventuelle aufschiebende
Bedingungen fur die Transaktion, den Kaufpreis und die Zahlungs-
konditionen, etwaige Zusicherungen und Gewdhrleistungen, Ga-
rantien und Haftungsfragen regelt. Dartiber hinaus kommen je nach
Umstanden zusdtzliche Vertrdge hinzu wie beispielsweise Gesell-
schaftervereinbarungen, Mietvertrage, Dienstleistungsvertrage etc..



3.4. Partnerschaften — Konsortium und Joint Venture

3.4.1. Das Konsortium

Das Konsortium (Consércio) ist eine Vereinigung von zwei oder
mehreren Gesellschaften, um ein gemeinsames Projekt durchzu-
fuhren.! Nicht in Brasilien niedergelassene juristische Personen kén-
nen grundsatzlich an einem Konsortium teilnehmen.

Das Konsortium hat keine eigene Rechtspersonlichkeit, ermdglicht
es Investoren also, ein gemeinsames Projekt durchzuftihren, ohne
hierflr notwendigerweise eine gemeinsame Gesellschaft grinden
zu muUssen. Es gibt stattdessen eine leitende Gesellschaft, die als
eine Art gesetzlicher Vertreter des Konsortiums fungiert und das
Konsortium leitet, vertritt und verwaltet. Aufgrund der fehlenden
Rechtspersonlichkeit hat das Konsortium auch kein eigenes Kapital.
Die am Konsortium teilnehmenden Gesellschaften kénnen jedoch
einen Konsortialfonds bilden, um die Umsetzung des Projekts oder
die Zahlung gemeinsamer Ausgaben zu vereinfachen.

Das Konsortium wird wie die S.A. durch das Aktiengesellschaftsge-
setz geregelt. Es wird durch eine von den Parteien beschlossene for-
melle Vereinbarung begriindet. Die Konsortialvereinbarung muss
folgende Themen regeln: (i) den Namen des Konsortiums, wenn
es einen solchen gibt; (ii) das vom Konsortium zu entwickelnde
Projekt; (i) Dauer, Adresse und Gerichtsstand des Konsortiums; (iv)
Rechte und Pflichten aller teilhabenden Gesellschaften; (v) Bestim-
mungen Uber Erhalt von Einkinften und Aufteilung auf die Gesell-
schaften; (vi) Normen betreffend die Verwaltung, Buchhaltung und
Vertretung der Gesellschaften sowie Verwaltungsgebihr (sofern
vorhanden); (vii) Bestimmungen tber den Entscheidungsfindungs-
prozess der am Konsortium teilnehmenden Gesellschaften; und
(viii) Teilnahme der Gesellschaften an den Kosten des Konsortiums.

" Das hier besprochene Konsortium muss vom Konsortium unterschieden

werden, welches durch das Gesetz Nr. 11.795/2008 geregelt wird. Letzteres ist
der Zusammenschluss nattrlicher und juristischer Personen zu einer Partner-
schaft mit dem Ziel, seinen Mitgliedern den Erwerb von Waren oder Dienstleis-
tungen durch Eigenfinanzierung zu erméglichen.



Die Konsortialvereinbarung wird bei der zustandigen Handelsregis-

terbehdrde und dem Finanzministerium eingetragen. Im Anschluss
erfolgt noch eine Bescheinigung der Eintragung durch Veroffent-
lichung im brasilianischen Amtsblatt und in einer auflagenstarken
Tageszeitung.

Die Gesellschaften, die an einem Konsortium teilnehmen, Uber-
nehmen keine gesamtschuldnerische Haftung. Jede teilnehmende
Gesellschaft haftet nur fir die von ihr Gbernommenen Verpflichtun-
gen, sofern die Konsortialvereinbarung nicht ausdricklich etwas
anderes bestimmt.

3.4.2. Das Joint Venture

Ein Joint Venture ist eine Vereinigung mehrerer Partner zur Durch-
fihrung eines gemeinsamen Projekts. Die teilnehmenden Partner
bringen zum Beispiel Kapital, ihre jeweiligen Fachkenntnisse und/
oder Dienstleistungen in das Joint Venture ein, und teilen anschlie-
Bende Projektgewinne untereinander auf.

Im Unterschied zum Konsortium ist das Joint Venture nicht spezifisch
vom brasilianischen Gesetzgeber geregelt. In der Praxis wird ein Joint
Venture durch die Partner selbst oder durch eine von den Partnern
kontrollierte gemeinsame Joint Venture Gesellschaft umgesetzt.

Da fur Joint Ventures keine spezifischen gesetzlichen Regeln be-
stehen, ist jedenfalls zu empfehlen, dass die Joint Venture Partner
einen gemeinsamen Joint Venture Vertrag unterzeichnen, der die je-
weiligen Rechte und Pflichten der Partner sowie alle notwendigen
Details betreffend die Umsetzung des Projekts regelt.

Nicht in Brasilien niedergelassene oder wohnhafte Investoren kon-
nen an einem brasilianischen Joint Venture teilnehmen, mussen je-
doch, um Kapital nach Brasilien zu transferieren bzw. zu erhalten,
bei der brasilianischen Zentralbank und dem brasilianischen Bun-
desfinanzamt angemeldet sein.

Aufgrund der oftmals erheblichen Komplexitat der Durchfihrung
eines Projekts in Brasilien ohne brasilianische Gesellschaft aber auch
aus steuerlichen Griinden wird im Rahmen eines Joint Venture hau-
fig eine gemeinsame brasilianische Gesellschaft gegriindet.



3.5. Darlehen

Die Gewdhrung von Darlehen wird — abgesehen von der anschlie-
Benden Umwandlung in Gesellschaftskapital — nicht als Direktin-
vestition angesehen, da es zur Rickzahlung des Darlehens kommt.
Dennoch soll das Verfahren furr die Durchfiihrung von Darlehen, die
aus dem Ausland an eine brasilianische Gesellschaft gewahrt wer-
den, an dieser Stelle kurz besprochen werden. Direktinvestoren nut-
zen Darlehen sehr hdufig, um relativ schnell und,formlos” finanzielle
Mittel zur Verfliigung stellen kdnnen, ohne unmittelbar eine Kapital-
erhdhung durchfihren zu missen.

Im Rahmen von Darlehen mit Beteiligung einer brasilianischen und
nichtbrasilianischen Partei missen Darlehensgeber und Darlehens-
nehmer einen schriftlichen Vertrag abschlielen. Dieser Vertrag ist
dann wiederum im Zentralbanksystem SISBACEN zu registrieren.
Zinszahlungen sowie die Ruickzahlung von Darlehen sind ebenfalls
registrierungspflichtig. Die Registrierung erfolgt im SISBACEN unter
dem RDE-ROF Modul fur ausléndische Finanztransaktionen.

Die Wechselkursvereinbarung, durch die ein aus dem Ausland tber-
wiesener Darlehensbetrag in brasilianische Wahrung umgewandelt
wird, muss die jeweilige RDE-ROF Erkennungsnummer erwdhnen.

Der Zufluss von Finanzmitteln aus auslédndischen Darlehen nach
Brasilien sowie die Riickzahlung eines Darlehens aus Brasilien unter-
liegen keiner brasilianischen Einkommensteuer. Wenn das Darlehen
mit einer Rickzahlungsdauer von bis zu 180 Tagen bei der Zentral-
bank angemeldet wurde, unterliegt es jedoch einer Finanztransakti-
onssteuer (IOF) von 6%. Die Finanztransaktionssteuer von 6% findet
auch auf den Zufluss von Darlehen Anwendung, die zwar mit einer
180 Tage Uberschreitenden Rickzahlungsfrist bei der Zentralbank
angemeldet wurden, dann jedoch teilweise oder vollstandig bin-
nen der 180 Tagefrist zurtickgezahlt wurden.

Etwaige Zinszahlungen an den nicht in Brasilien niedergelassenen
bzw. wohnhaften Darlehensgeber unterliegen aufSerdem der bra-
silianischen Einkommenssteuer, die jeweils in Brasilien einbehal-
ten wird, bevor die Zinszahlung erfolgen kann. Die anwendbare



Einkommenssteuer betrdgt grundsatzlich 15%. Die Bezahlung der

Einkommenssteuer in Brasilien kann u.U. zu Steuergutschriften im
Empfangerland der Zinsen fihren.

3.6. Zentralbank: Registrierung von Direktinvestitionen
und periodische Meldepflichten

3.6.1. Registrierung von Direktinvestitionen bei der
Zentralbank

Bei Direktinvestitionen in brasilianische Gesellschaften muss nicht
nur der ausldndische Investor selbst, sondern auch die getatigte
Investition im elektronischen System der Zentralbank (SISBACEN)
registriert werden, und zwar im RDE-IED Modul fir auslédndische
Direktinvestitionen. Im Einzelnen missen dabei folgende Informa-
tionen registriert werden: das eingezahlte Kapital der brasilia-
nischen Gesellschaft, die Beteiligung jedes auslédndischen Investors,
die CPF oder CNP/ Nummer des jeweiligen ausldndischen Investors,
das Herkunftsland des Investors, sowie das Herkunftsland des wirt-
schaftlich Berechtigten des Investors (sofern der Investor keine na-
tUrliche Person ist).

Bei der Umwandlung von zundchst vom auslandischen Investor an
die brasilianische Gesellschaft getatigte Darlehen muss die Darle-
hensregistrierung im RDE-ROF Modul (siehe Kapitel 3.5. oben) durch
eine Kapitaleinlagenregistrierung im RDE-IED Modul ersetzt werden.
AulBerdem muss das entsprechende schriftliche Vertragswerk erstellt
werden, um die Umwandlung des Darlehens zu formalisieren.

Anderungen betreffend die Kapitalbeteiligungen auslandischer
Gesellschafter an brasilianischen Gesellschaften (einschlielich Ka-
pitalerhdhungen) mussen binnen 30 Tagen ab der Einflhrung des
Kapitals nach Brasilien im elektronischen System der Zentralbank
(SISBACEN) registriert werden.



3.6.2. Periodische Meldepflichten

Brasilianische Gesellschaften mit ausldndischer Kapitalbeteiligung
haben auflerdem die folgenden periodischen Meldepflichten bei
der Zentralbank zu erfillen.

(i) Jahrliche Meldepflicht Uber Gesellschaftsstruktur und
Eigenkapital

Der jéhrlichen Meldepflicht Uber Gesellschaftsstruktur und Eigen-
kapital unterliegen alle brasilianischen Gesellschaften mit auslén-
discher Kapitalbeteiligung. Es mussen insoweit die auslédndische
Beteiligung und das Eigenkapital der brasilianischen Gesellschaft
deklariert werden.

(i) Eunfidhrliche Meldepflicht Gber Unternehmensstruktur
und Eigenkapital

Die funfjéhrliche Meldepflicht betrifft Informationen tber auslan-
dische Kapitalbeteiligungen, Finanzinformationen und Buch-
haltung und Verbindlichkeiten mit nicht in Brasilien ansdssigen
Glaubigern. Dieser Meldepflicht unterliegen folgende Personen:

a. juristische Personen mit Sitz in Brasilien und auslandischer
Kapitalbeteiligung in beliebiger Hohe;

b. Investmentfonds mit nicht in Brasilien niedergelassenen
oder wohnhaften Investoren; und

C. juristische Personen mit Sitz in Brasilien, die kurzfristige
Kommerzkredite (zahlbar binnen 360 Tagen) in Hohe von
mindestens USS 1 Million (in brasilianischer Wéhrung) von
auslandischen Darlehensgebern erhalten haben.

(i) Wirtschaftlich-finanzielle Meldepflicht

Der vierteljéhrlichen wirtschaftlich-finanziellen Meldepflicht unter-
liegen brasilianische Gesellschaften mit Eigenkapital oder Gesamt-
vermogenswert von Uber RS 250 Millionen.

Im Rahmen der wirtschaftlich-finanziellen Meldepflicht missen u.a.
folgende Bilanzwerte des Unternehmens gemeldet werden: Gesell-



schaftskapital, eingezahltes Kapital, Eigenkapital, Aktiva und Passiva,

Gewinn bzw. Verlust in der Quartalsperiode und etwaige Dividen-
denausschittungen.

3.7. Die Ruckfihrung von Gesellschaftskapital, Aus-
schittung von Gewinnen und Zahlung von Zinsen auf
Eigenkapital

3.7.1. Rickfihrung von Gesellschaftskapital

Die Ruckfihrung von Gesellschaftskapital ist in der Regel das Re-
sultat einer Kapitalherabsetzung oder Abwicklung einer brasi-
lianischen Gesellschaft. Eine Kapitalherabsetzung ist laut brasilia-
nischem Gesetz dann moglich, wenn bei der Gesellschaft entweder
irreparable Schaden aufgetreten sind, oder aber fir die Durchfih-
rung des Gesellschaftszwecks das vorhandene Kapital zu hoch er-
scheint. Im letzterem dieser beiden Fdlle kommt eine Kapitalrick-
zahlung in Betracht.

Um eine Kapitalrlickzahlung durchftihren zu kdnnen, muss zundchst
ein Gesellschafterbeschluss betreffend die Kapitalherabsetzung in
zwei auflagenstarken Zeitschriften verdffentlicht werden. Etwaige
Glaubiger haben dann 90 Tage Zeit, um gegen die vorgeschlagene
Kapitalherabsetzung Einspruch zu erheben. Unterbleibt besagter
Einspruch, kann die Kapitalherabsetzung durchgeftihrt werden.

Das Kapital kann auch an auslédndische Investoren zurlickgezahlt
werden, sofern dieses zuvor bei der Einflhrung nach Brasilien
korrekt bei der brasilianischen Zentralbank registriert wurde. Die
Kapitalrickzahlung muss ebenfalls ordnungsgemaly im SISBACEN
System der Zentralbank registriert werden: im RDE-IED Modul des
Kapitals, welches herabgesetzt werden soll, muss eine entsprechen-
de Anderung vorgenommen werden.

Die Kapitalrtickzahlung ist steuerfrei.



3.7.2. Gewinnausschittungen

Eine Gewinnausschittung muss jeweils von der Gesellschaf-
terversammlung der ausschittenden Gesellschaft beschlossen
werden und anschlieSend bei der Handelsregisterbehorde re-
gistriert werden.

Die Auszahlung einer Gewinnausschittung an den auslandischen
Investor mittels Wechselkursvereinbarung muss nicht im System
der brasilianischen Zentralbank registriert werden. In diesem Fall
wird ndmlich die Wechselkursvereinbarung automatisch mit der
Registrierung des Empfangers der Uberweisung verknipft, der
zuvor ja - um die Betrdge Uberhaupt empfangen zu kénnen - eine
Auslandsinvestition in Brasilien getatigt haben muss und dabei re-
gistriert wurde.

Die die Uberweisung ins Ausland durchfiihrende Finanzinstitution
wird fUr die Durchfihrung der Gewinnausschittung dblicherweise
buchhalterische Dokumentation, die den Gewinn der Gesellschaft
ausweist, und eine Kopie des bei der Handelsregisterbehorde re-
gistrierten Protokolls der die Gewinnausschuttung beschliefenden
Gesellschafterversammlung verlangen.

Der Gewinn der brasilianischen Gesellschaft unterliegt der brasilia-
nischen Korperschaftssteuer (IRPJ) sowie der Sozialabgabe auf den
Gewinn (CSLL). Etwaige anschlielende Gewinnausschittungen
selbst sind allerdings in Brasilien ganzlich steuerbefreit.

3.7.3. Zahlung von Zinsen auf das Eigenkapital

Es besteht in Brasilien ferner die Moglichkeit, Gesellschafter mittels
Zahlung von Zinsen auf das Eigenkapital der Gesellschaft zu vergu-
ten. Diese Art von Zahlung muss jeweils von der Gesellschafterver-
sammlung beschlossen und anschlieBend bei der Handelsregister-
behdrde registriert werden.

Die Zahlung an den ausldndischen Investor von Zinsen auf das
Eigenkapital mittels Wechselkursvereinbarung muss nicht im Sys-
tem der brasilianischen Zentralbank registriert werden. In diesem
Fall wird ndmlich die Wechselkursvereinbarung automatisch mit



der Registrierung des Empfangers der Uberweisung verknipft, der

zuvor ja - um die Betrdge Uberhaupt empfangen zu kénnen - eine
Auslandsinvestition in Brasilien getatigt haben muss und dabei re-
gistriert wurde.

Die die Uberweisung ins Ausland durchfiihrende Finanzinstitution
wird Ublicherweise fur die Durchfihrung der Zahlung buchhalte-
rische Dokumentation betreffend das Eigenkapital der Gesellschaft
und eine Kopie des registrierten Protokolls der die Zahlung be-
schlieBenden Gesellschafterversammlung verlangen.

Im Gegensatz zur steuerfreien Gewinnausschittung werden Zin-
sen auf das Eigenkapital mit einer Quellensteuer in Hohe von 15%
besteuert. Dies kann jedoch je nach Gesetz des jeweiligen Landes
zu Steuergutschriften im Empfangerland der Zinsen fuhren. Die
Zahlung von Zinsen auf das Eigenkapital ist steuerrechtlich vorteil-
haft, da der Betrag als Aufwand der zahlenden Gesellschaft teilwei-
se abzugsfahig ist.

4. INDIREKTE INVESTITIONSFORMEN

Als indirekt werden jene Investitionen bezeichnet, die fur den Fi-
nanz- oder Kapitalmarkt bestimmt sind, bei denen es also nicht um
den direkten Erwerb von brasilianischen Gesellschaftsanteilen geht.
Auslandische Investoren, die indirekte Investitionen in Brasilien tati-
gen wollen, haben die Vorschriften des detailliert geregelten brasi-
lianischen Kapitalkontrollsystems zu beachten.

4.1.Voraussetzungen furr auslandische Investoren

Um indirekte Investitionen in Brasilien tatigen zu kénnen, muss ein
auslandischer Investor zundchst folgende Voraussetzungen erfillen:

(i) der Investor muss bei der brasilianischen Zentralbank
und dem Bundesfinanzamt registriert sein;



(i) der Investor muss ein oder mehrere gesetzliche

Vertreter — procurador(es) — bestellen, der oder die von
der brasilianischen Zentralbank autorisierte Institutionen
sein mussen;

(i) der Investor muss bei der brasilianischen Borsenauf-
sichtsbehorde registriert sein; und

(iv) der Investor muss ein oder mehrere von der brasilia-
nischen Borsenaufsichtsbehorde autorisierte Verwah-
rungsdienstleister (custodiantes) bestellen.

Die Registrierung ausléandischer Investoren gemals Ziffer (i) oben
wird vom gesetzlichen Vertreter des auslandischen Investors ge-
mal Ziffer (i) Uber ein elektronisches System auf der Website der
brasilianischen Borsenaufsichtsbehdrde vorgenommen. Zusatzlich
zur Registrierung des auslandischen Investors hat der gesetzliche
Vertreter des auslandischen Investors folgende Aufgaben:

(i) Die registrierten Informationen Uber den ausldndischen
Investor regelmafig aktualisieren;

(i) Sofern gefordert, weitere Informationen und insbeson-
dere folgende Dokumente bei der brasilianischen Bor-
senaufsichtsbehorde einreichen: (a) den die Vertretungs-
macht begriindenden Vertrag; und (b) den Wertpapier-
verwahrungsvertrag, der zwischen dem ausldndischen
Investor und der von der brasilianischen Borsenauf-
sichtsbehorde hierzu befugten Verwahrungsdienstleister
geschlossen wurde;

(i) Die etwaige Auflésung eines Vertretungsvertrags sofort
der zustandigen behordlichen Stelle mitteilen; und

(iv) Gerichtliche Vorladungen und Benachrichtigungen be-
treffend  Gerichts- oder Verwaltungsverfahren im
Zusammenhang mit Transaktionen, die unter die
Reprasentationsvereinbarung mit dem Investor fallen,
entgegennehmen.



Die Vorschriften, die die Erbringung von Verwahrungsdienstleistungen
regeln, sind in der Borsenaufsichtsbehdrden-Richtlinie Nr. 542/2013
enthalten. Die Erbringung von Verwahrungsdienstleistungen muss

Gegenstand eines spezifischen Vertrages zwischen dem Investor und
dem Verwahrungsdienstleister sein. Der Vertrag muss Verfahren fir
die Ubertragung von Auftragen vom Investor an den Verwahrungs-
dienstleister sowie fUr die physische Hinterlegung von Wertpapieren
enthalten. AuSerdem hat der Vertrag gegebenenfalls die Moglichkeit
der Beauftragung von Dritten festzulegen und die mit den Verwah-
rungsdienstleistungen verbundenen Risiken zu beschreiben.

4.2. Investitionen in Aktien - Die bérsennotierte S.A.
4.2.1.Voraussetzungen flr die Bérsennotierung

S.As, deren Wertpapiere an der Borse gehandelt werden sollen,
mussen eine Serie von Voraussetzungen erfillen. Als Hauptvoraus-
setzung hat die Registrierung der S.A. bei der brasilianischen Bor-
senaufsichtsbehorde zu erfolgen. Das Ansuchen um Registrierung
bei der Borsenaufsichtsbehorde hat unter anderem folgende Infor-
mationen zu beinhalten:

(i)  eine Analyse der wirtschaftlichen und finanziellen Situa-
tion der antragstellenden S.A;

(i) ein Entwurf der Satzung; und

(iii) der Prospekt, welcher von den Griindern oder Inhabern
der Aktien der S.A. sowie der die Transaktion begleiten-
den Finanzinstitution entworfen und unterschrieben

wurde.

S.As kénnen in einem der folgenden Segmente der Borse gelistet
werden:

- Bovespa Mais,

- Bovespa Mais Nivel 2,
- Novo Mercado,

- Nivel 2,

- Nivel 1; oder

- Bdsico.



Jedes Segment hat seine eigenen Corporate Governance Regeln fur

die darin gelisteten Gesellschaften. Die unterschiedlichen Regeln
der Segmente dienen u.a. dazu, den unterschiedlichen Investoren-
profilen Rechnung zu tragen — je nachdem, ob mehr oder weniger
Regulierung gewdiinscht wird. Insbesondere betreffend die Trans-
parenz von Gesellschaftsinformationen gibt es bei den Segmenten
erhebliche Unterschiede, die teils ein ausschlaggebender Faktor bei
Investitionsentscheidungen sein kdnnen.

4.2.2. Investieren in borsennotierte brasilianische S.A.s

Ausldndische Investoren haben grundsatzlich zwei Optionen, um
Aktien eines brasilianischen borsennotierten Unternehmens zu
erwerben. Einerseits konnen Aktien direkt an der B3, der brasiliani-
schen Borse, gekauft werden. Andererseits gibt es Hinterlegungs-
scheine, die brasilianische Aktien verkorpern und auBerhalb Brasi-
liens erworben werden kénnen.

Kauf an der brasilianischen Bérse B3

Ausldndische Investoren kdnnen ohne Einschrankungen in die
meisten fur brasilianische Anleger verfligbaren Finanz- und Kapi-
talmarktinstrumente investieren, sofern sie die unter Kapitel 4.1.
genannten Voraussetzungen erfillen. Auszahlungen aus Brasilien
muUssen im elektronischen Zentralbanksystem SISBACEN registriert
werden. Order an der brasilianischen Bdrse missen von einem von
der Borse zugelassenen Finanzinstitut durchgefihrt werden. Die
meisten brasilianischen Finanzinstitute bieten ein diversifiziertes
Dienstleistungsportfolio in Bezug auf Registrierung und Investition
an der brasilianischen Boérse unter einem Dach an.

ADRs und GDRs

Es besteht alternativ die Moglichkeit, mittels Hinterlegungsschei-
nen in Aktien bekannter brasilianischer Unternehmen zu investie-
ren. Es kommen dabei American depositary receipts (ADRs) und Glo-
bal depositary receipts (GDRs) in Betracht.



ADRs sind von einer US-Bank ausgestellte, verduBerbare Hinterle-

gungsscheine, die das Eigentum an Wertpapieren in einer nicht-
amerikanischen Aktie verbriefen und an einer US-Borse gehandelt
werden. ADRs werden in US-Dollar denominiert.

GDRs sind nach dem Vorbild der ADRs entwickelte Hinterlegungs-
scheine, die das Eigentum an Aktien verbriefen. Ein GDR kann sich
auf eine, mehrere oder auch nur auf einen Aktienbruchteil bezie-
hen. GDRs werden an Borsen weltweit stellvertretend fur die Origi-
nal-Aktie gehandelt, an der Borse Frankfurt in Euro, an der London
Stock Exchange in US-Dollar.

Da ADRs und GDRs, die brasilianische Wertpapiere verbriefen, also
nicht in Brasilien erworben werden (sondern beispielsweise an der
Frankfurter Borse), entfallen fiir deren Kaufer auch die unter Kapitel
4.1. genannten Voraussetzungen flr Investments in Brasilien. Statt-
dessen sind die Regeln des jeweiligen Lands bzw. der Finanzinsti-
tution, bei der die ADRs bzw. GDRs erworben wurden zu beachten.

4.3. Brazilian Depositary Receipts (BDRs)

BDRs sind verbriefte Hinterlegungsscheine fir Wertpapiere von
Aktiengesellschaften mit Sitz aulSerhalb Brasiliens, die von einer
Depotbank in Brasilien emittiert werden. BDRs werden nach den
folgenden Merkmalen klassifiziert: (i) Qualitét der Offenlegung von
Informationen; (ii) Vertrieb und Handel der BDRs; und (iii) Vorhan-
densein oder nicht eines Sponsors der BDRs. Der Sponsor ist dabei
stets die Aktiengesellschaft mit Sitz im Ausland, die die den BDRs
zugrundeliegenden Aktien emittiert.

Gesponserte BDRs werden in die Stufen |, Il und Ill eingeordnet. Stu-
fe | BDRs kdnnen ausschliellich von qualifizierten Investoren und
Mitarbeitern des sponsernden Unternehmens oder deren Wirt-
schaftsgruppe erworben werden. Stufe Il und Il BDRs werden an
der Borse und/oder am organisierten Markt gehandelt und kénnen
dementsprechend von jedermann erworben werden.

Die sponsernde Gesellschaft eines BDR-Programms der Stufen ||
und Il unterliegt der Registrierung als auslandischer Emittent von
Wertpapieren bei der brasilianischen Bérsenaufsichtsbehérde in der



Kategorie A3 (die den Handel von Aktien an der Borse erlaubt). Die

sponsernde Gesellschaft hat dabei dieselben Regeln einzuhalten,
die auch fur brasilianische borsennotierte Gesellschaften gelten.

4.4, Investmentfonds

Als Investmentfonds werden von Investoren zusammengelegte
Kapitalanlagen bezeichnet, die in finanzielle Vermégenswerte in-
vestiert werden. Investmentfonds mussen bei der brasilianischen
Borsenaufsichtsbehorde registriert sein. Jeder Fonds hat einen
Fondsmanager, der von der brasilianischen Borsenaufsichtsbehorde
zugelassen sein muss. Der Fondmanager beaufsichtigt die Investi-
tionen bzw. Verkdufe des Fonds.

Brasilianische Investmentfonds werden hauptsachlich in Devisen-
fonds (Fundos Cambiais), festverzinsliche Fonds (Fundos de Renda
Fixa), Aktienfonds (Fundos de A¢bes) und Multi-Market Fonds (Fundos
Multimercados) unterteilt. Als Devisenfonds werden Investmentfonds
bezeichnet, deren Hauptrisikofaktor die ungtinstige Verdnderung
von Devisenpreisen oder Devisenkupons ist. Mehr als 80% des Ver-
maogens eines Devisenfonds muss in nichtbrasilianische Wahrungen
wie Euro oder US-Dollar investiert werden. Als festverzinsliche Fonds
werden Investmentfonds bezeichnet, deren Hauptrisikofaktor die un-
glnstige Verdanderung von Zinssatzen, Preisindizes oder beidem ist.
Ein Investmentfonds investiert mehrheitlich in festverzinsliche Wert-
papiere. Als Aktienfonds werden Investmentfonds bezeichnet, deren
Hauptrisikofaktor die unguinstige Preisverdnderung von Aktien ist, die
am geregelten Markt zum Handel zugelassen sind. Mehr als 67% des
Vermogens eines Aktienfonds missen in Aktien investiert werden.
Multi-Market Fonds sind Investmentfonds, die aufgrund ihrer Anlage-
politik nicht nur einen, sondern mehrere Risikofaktoren haben und
dementsprechend in diverse Segmente investieren.

Zusétzlich zu den oben beschriebenen Investmentfonds gibt es
auBerdem die sogenannten ,strukturierten Investmentfonds’, die
ebenfalls durch die brasilianische Bérsenaufsichtsbehdrde geregelt
werden. Jede Art von strukturierten Investmentfonds unterliegt
ihren eigenen Regeln und Zielen. Die wichtigsten strukturierten In-
vestmentfonds sind:



(i) Immobilien-Investmentfonds (Fundo de Investimento

Imodbilidrio);

(i) Forderungsrechte-Investmentfonds (Fundos de Investi-
mento em Direitos Creditcrios);

(i) Beteiligungs-Investmentfond (Fundo de Investimento em
FParticipagoes);

(iv) Investmentfonds fir Unternehmen in Schwellenlandern
(Fundos Mutuos de Investimento em Empresas Emergentes)

(v)  Finanzierungsfonds der nationalen Filmindustrie (Fundos
de Financiamento da Industria Cinematogrdfica Nacional).

Von den strukturierten Investmentfonds sind in Brasilien insbeson-
dere Immobilien-Investmentfonds, Forderungsrechte-Investment-
fonds und Beteiligungs-Investmentfonds verbreitet.

Immobilien-Investmentfonds  kénnen als Investmentpools be-
zeichnet werden, deren Nettovermdgen hauptsachlich in Immo-
bilienprojekte investiert wird. Die folgenden Merkmale des brasi-
lianischen Immobilien-Investmentfonds machen ihn besonders
attraktiv fur Investoren:

(i) Periodische Einkommen von nattrlichen Personen mit
weniger als 10% Anteil am Immobilien-Investmentfonds
sind von der Einkommenssteuer befreit, sofern der Fonds
zumindest 50 Anteilsinhaber hat; und

(i) Es besteht mit Ausnahme der Verpflichtung zur Zahlung
der gezeichneten Anteile keine persénliche Verantwor-
tung des Investors fur rechtliche oder vertragliche Ver-
pflichtungen im Zusammenhang mit Immobilien und
Gesellschaften, die dem Immobilien-Investmentfonds
oder dessen Verwalter angehoren.

Forderungsrechte-Investmentfonds kodnnen als Investmentpools
bezeichnet werden, deren Nettovermogen hauptsdchlich in Forde-
rungsrechte investiert wird. Die Forderungsrechte, die das Portfolio
dieser Art von Investmentfonds umfassen, stammen aus Forderun-
gen eines Unternehmens gegendber Dritten (wie beispielsweise



Wechsel oder Schecks). Dritte kdnnen derartige Forderungsrechte

an einen Forderungsrechte-Investmentfonds gegen Gewdahrung
eines entsprechenden Diskonts verkaufen. Die Aktivitaten des For-
derungsrechte-Investmentfonds sind vergleichbar mit dem eines
Factoring Unternehmens, allerdings mit folgenden Steuervorteilen:
Der Kauf von Forderungen ist kein steuerpflichtiges Ereignis. Der
Gewinn eines Forderungsrechte-Investmentfonds wird mit einem
progressiven Einkommenssteuersatz von bis zu 15% besteuert.

Beteiligungs-Investmentfonds kénnen als Investmentpools be-
zeichnet werden, deren Nettovermdgen in den Erwerb von Aktien,
Optionsscheinen, einfachen Schuldverschreibungen etc. investiert
werden. Beteiligungs-Investmentfonds konnen fur auslandische In-
vestoren steuerlich vorteilhaft sein, die: (i) als Investoren des Finanz-
und Kapitalmarkts bei der Borsenaufsichtsbehorde registriert sind;
(i) nicht in einem Steuerparadies gemal$ Definition des brasiliani-
schen Bundesfinanzamts niedergelassen oder wohnhaft sind; und
(iii) nicht mehr als 40% der Anteile des Beteiligungs-Investment-
fonds besitzen. Wenn diese Voraussetzungen erfillt sind und der
Beteiligungs-Investmentfonds keine Schuldtitel in seinem Portfolio
halt, die mehr als 5% seines Kapitals ausmachen, ist der auslandi-
sche Investor von der brasilianischen Einkommenssteuer befreit.

4.5. Angel Investments in brasilianische Start-ups

Noch in diesem Jahr (2021) wird in Brasilien ein neues Gesetz Uber
Start-ups in Kraft treten, der Marco Legal das Startups®, das umfassen-
de Regelungen Uber Investitionen in Start-ups enthélt, insbesonde-
re auch zu Angel Investments. Das neue Gesetz enthdlt auch eine
Definition des Begriffs Start-up. Gemadss Art. 4 handelt es sich bei
Start-ups um Unternehmen, die im Entstehen begriffen sind oder
sich erst seit Kurzem in Betrieb befinden und deren Leistung sich
durch ein innovatives Geschdftsmodell oder innovative Produkte
oder Dienstleistungen auszeichnet. Daneben werden weitere Krite-
rien festgelegt, nach denen ein Unternehmen als Start-up im Sinne
des Gesetzes einzustufen ist. So durfen die Bruttoeinnahmen 16

2 FErgdnzungsgesetz Nr. 182 vom 1. Juni 2021.



Millionen Reais im Jahr oder, wenn das Unternehmen erst kirzer als

ein Jahr besteht, rund 1,3 Millionen im Monat nicht Uberschreiten.
Weiterhin darf das Unternehmen erst maximal 10 Jahre im brasi-
lianischen Steuerregister fir Unternehmen CNPJ eingetragen sein.

Unter einem Angel Investor versteht das Gesetz einen Investor, der
weder als Gesellschafter gilt noch tGber Management- oder Stimm-
rechte bei der Verwaltung des Unternehmens verfugt, fur keine der
Verpflichtungen des Unternehmens haftet und fir seine Beitrdge
vergUtet wird (Art. 2, | des Erganzungsgesetzes Nr. 182 v. 1Juni
2021). Buchhalterisch / steuerrechtlich gesehen, leisten Angel Inves-
toren Investitionen in Start-ups im Austausch flr eine Beteiligung
am Ergebnis. Einige Angel Investoren investieren Uber Crowdfun-
ding-Plattformen online oder bauen Angel-Investor-Netzwerke auf,
um Kapital zusammenzulegen. Angel Investoren stellen oftmals
auch ,intellektuelles Kapital” zur Verfligung, wie beispielsweise
spezifisches Knowhow oder wichtige geschéftliche Kontakte und
Netzwerke, die das Startup Unternehmen unterstitzen konnen. Ge-
maf Artikel 61-A des Ergdnzungsgesetzes Nr. 123/2006, auf das das
neue Gesetz ausdricklich Bezug nimmt, durfen Angel-Investoren
weder Gesellschafter des investierten Unternehmens sein noch in
der Geschéftsfihrung des Unternehmens mitwirken. Sie kénnen
auchnicht—unddasistaufgrund des relativ einfachen Durchgriffs auf
Gesellschafter bei Haftungsfragen in Brasilien ein gro3er Vorteil — fur
Schulden des Unternehmens zur Rechenschaft gezogen werden,
auch nicht im Fall eines Insolvenzverfahrens.

Ein Angel Investment wird jeweils durch einen Beteiligungsvertrag
geregelt. Beteiligungsvertrdge durfen laut Gesetz eine Laufzeit von
hochstens sieben Jahren haben. AuBerdem schreibt das Gesetz vor,
dass der Angel Investor im Rahmen des Beteiligungsvertrags wah-
rend hochstens funf Jahren vergitet werden darf. Aus diesem Wort-
laut sind zwei Auslegungen maoglich: (i) der Anleger kann seine In-
vestition in Raten zurlckerhalten, die funf Jahre der urspriinglichen
Laufzeit des Vertrags nicht Uberschreiten durfen; oder (ii) in bis zu
5 Jahren kann der Anleger wirtschaftliche Vorteile von dem Start-
Up Unternehmen erhalten, auch wenn diese Vorteile letztendlich
einen Wert darstellen, der hoher ist als urspringliche Investment.



Aufgrund der Art des Investitionsverhdltnisses halten wir die zweite

Interpretation fr die geeignetere: die finanzielle Rendite des Inves-
tors darf den Wert der urspriinglichen Investition Ubersteigen, aber
nicht langer als 5 Jahre dauern. Am Ende jedes Jahres kann an den
Angel-Investor eine Vergtitung von bis zu 50% des Unternehmens-
gewinns ausbezahlt werden.

Aus Sicht des Investors besteht der Anreiz eines Angel Investments
darin, Investments in diverse Startup Unternehmen mit hohem
Rentabilitatspotenzial vornehmen zu kénnen, ohne dem ansonsten
in Brasilien oftmals bestehenden Haftungsrisiko der Gesellschafter
und Geschéftsfiihrung ausgesetzt zu sein.

Es gibt in Brasilien mittlerweile eine Vielzahl von &ffentlichen und
privaten Initiativen, um Start-ups zu férdern, wie beispielsweise das
Projekt ,Start-Up Brasil” des brasilianischen Ministeriums fir Wissen-
schaft, Technologie, Innovation und Kommunikation oder auch
das ,Startups Connected” Programm der Deutsch-Brasilianischen
Industrie- und Handelskammer. Im Jahr 2019 hat die brasilianische
Regierung ein eigenes Komitee fUr Initiativen der Férderung von
Start-ups gegriindet (Comité Nacional de Iniciativas de Apoio a Start-
ups). Ziel des Komitees ist es, bestehende Initiativen besser zu koor-
dinieren, neue Initiativen vorzuschlagen, den Erfahrungsaustausch
zu gewahrleisten und den Zugang zu Informationen Uber Forder-
maoglichkeiten zu vereinfachen.



5. FCR LAW

FCR Law ist eine dynamische brasilianische Kanzlei mit derzeit
Gber 30 Rechtsanwdlten, die internationale und nationale Unter-
nehmen, Gesellschaften und Investoren auf allen Gebieten des
brasilianischen Rechts berét: Gesellschafts- und Handelsrecht,
M&A und Private Equity, Steuerrecht, Arbeitsrecht, Immaterialgu-
terrecht, Prozessfihrung und Schiedsverfahren, Compliance und
Unternehmensethik, Immobilienrecht und Offentliches Recht.
Wir bieten Dienstleistungen auf qualitativ hochwertigem Niveau
und pflegen eine langfristige Beziehung zu unseren Mandanten
und Partnern. Unsere Mandanten reichen von Internet Start-Ups
bis hin zu global agierenden Produktionsunternehmen und Fi-
nanzinstitutionen. Wir sehen uns als internationales Team und
zu unseren Arbeitssprachen gehoren u.a. Portugiesisch, Englisch,
Deutsch, Franzosisch und Spanisch.

Aufgrund Herkunft bzw. Studienaufenthalten unserer Partner ha-
ben wir einen besonderen Bezug zu Deutschland und dem DACH
Raum allgemein und sind aktive Mitglieder und Vertrauensanwal-
te einer groBen Anzahl von europdischer Handelskammern, Wirt-
schaftsverbdnden und dhnlichen Institutionen.

Die UnterstUtzung unserer Mandanten beim Verkauf und Erwerb
von Unternehmen und anderen Vermdgenswerten gehort zu den
Kernkompetenzen von FCR Law. Unser Gesellschaftsrechtsteam
vertritt Mandanten bei M&A- und Private Equity-Transaktionen
und strukturiert Joint Ventures und Investitionen in den brasiliani-
schen Markt jeglicher Art.

Fur Mandanten, die eine brasilianische Gesellschaft grinden oder
Anteile eines bestehenden brasilianischen Unternehmens erwer-
ben, bieten wir aus einer Hand treuhdnderische Dienstleistungen
im Bereich Geschaftsfihrung (administrador), Bevollmachtigten-
position des nichtbrasilianischen Gesellschafters (procurador) und
Buchhaltung (contabilidade).
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Die Reihe "So geht’s ..." soll deutschen Unternehmen

den Einstieg in den brasilianischen Markt erleichtern.
Sie ist mit Unterstiitzung des Kammer-Arbeitskreises
“Kleine und Mittlere Unternehmen” entstanden und
soll erste Informationen (iber verschiedene Bereiche
des brasilianischen Wirtschaftsalltags vermitteln. Die
Themen wurden von Fachleuten vor Ort in
Zusammenarbeit mit der Deutsch-Brasilianischen
Industrie- und Handelskammer bearbeitet.

Die Deutsch-Brasilianische Industrie- und
Handelskammer ist die grofSte deutsche
Auslandshandelskammer in Lateinamerika. Sie kann
auf eine 100 jdhrige Tradition zurtickblicken. Mit
ihren Abteilungen AulSenwirtschaft, Messen,
Berufsbildung, Umwelt, Recht, Offentlichkeitsarbeit
und Innovation ist sie der zentrale Anlaufpunkt fiir
alle deutschen Unternehmen, die auf dem
brasilianischen Markt aktiv sind oder sein wollen.

T Deutsch-Brasilianische
. Industrie- und Handelskammer
—_— Cémara de Comércio e Industria
MERCOSUL Brasil-Alemanha

Deutsch-Brasilianische Industrie- und Handelskammer Séo Paulo
Rua Verbo Divino 1488 | BR04719-904 | Sé&o Paulo-SP
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