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COMUNICADO DE AGAO DE RATING

Moody’s Local Brasil afirma ratings da Adami;
perspectiva estavel

ACAO DE RATING

S3o0 Paulo, 23 de abril de 2024

A Moody’s Local BR Agéncia de Classificagédo de Risco Ltda. (“Moody’s Local
Brasil”) afirmou hoje o Rating de Emissor ‘AA-.br’ da Adami S.A. - Madeiras
(“Adami” ou “Companhia”) e de sua 42 Emissdo de Debéntures (“Debéntures”). A
perspectiva foi mantida em estavel.

A(s) agdo(gbes) de rating esta(ao) identificada(s) a seguir:

Emissor | Instrumento Rating Perspectiva Rating Perspectiva

atual atual anterior anterior
Adami S.A. - Madeiras
Rating de Emissor AA-.br Estavel AA-.br Estavel
42 Emissao de Debéntures — Série AA-.br -- AA-.br --

Unica

Fundamentos do(s) rating(s)

A afirmacao dos ratings da Adami reflete seu o histdrico de boas métricas de
crédito, em conjunto a um perfil de negdcios sustentado pela mediana escala,
solidificada posigao no mercado de embalagens - com cerca de 5% de
participacao - e moderada diversificagdo. A Companhia atua em diferentes
segmentos e produtos, com parcela relevante de sua receita advinda de
exportagoes; por outro lado, possui concentragao em alguns clientes do segmento
de alimentos. Ainda, a classificagao considera que as margens apresentam certa
volatilidade, principalmente em fungéo de seu processo produtivo parcialmente
integrado, apesar de reconhecermos que estdo em niveis saudaveis para o setor.

Ao mesmo tempo, a agao reconhece o continuo fortalecimento de sua posigao de
liquidez, conferindo uma maior flexibilidade financeira. Essa consideragao é
chave, ao atenuar a pressao sobre as métricas de crédito, que ficaram levemente
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acima do esperado no atual ciclo de investimentos - apesar de ainda se manterem em niveis saudaveis.

As operacoes da Adami estéo divididas sob dois principais segmentos: embalagens de papeldo ondulado e madeireira,
que representaram cerca de 70% e 30% da receita consolidada em 2024, respectivamente. A Companhia oferece uma
gama de produtos tanto para o mercado doméstico quanto para exportagao, ndo obstante ponderamos a elevada
exposi¢cdo de suas vendas ao resiliente setor alimenticio, assim como sua operagao em duas unidades fabris, ambas
localizadas em Cagador (SC).

A receita liquida da Adami expandiu 6% em 2024 na comparag¢ao ano contra ano, mantendo a tendéncia positiva de
crescimento e atingindo o valor de R$ 1,4 bilhdo. Esse desempenho foi impulsionado principalmente pelo segmento de
embalagens, que apresentou crescimento de 9% de vendas em virtude da forte demanda estrutural e da postura
comercial mais agressiva, que visava reconquistar a participagcdo de mercado perdida em 2023. Para o segmento, o
forte desempenho de volumes (+15%) mais do que compensou a queda de preco médio (-7%) no periodo.

No entanto, durante o mesmo ano, a margem bruta da Adami apresentou contragao, atingindo 30,4%, ante a média de
33,1% dos cinco anos anteriores, em fungao da alta de custos que nao foi repassada aos consumidores. De acordo com
dados da Anguti Estatistica, os precos das aparas de papeldao ondulado — principal insumo dentro da composicéo de
custos na producgao de papel para embalagens — acumularam alta de 72% para o ondulado tipo | e 82% para o ondulado
tipo Il (os tipos variam de acordo com parametros de umidade, niveis de impureza, e outros indices de qualidade)
durante o ano de 2024. A Moody’s Local Brasil entende que esse aumento dos pregos das aparas é explicado pelo
maior volume de produgédo de embalagens, pelo maior volume de exportagao de caixas de papelao pela industria de
alimentos e pelas chuvas acima da média em Sao Paulo, que impactam negativamente a coleta. A alta de pregos das
aparas so foi freada apds o incremento do volume de importagdo do insumo, que chegou a alcangar 3% da oferta total,
em oposic¢ao aos usuais 1%.

Projetamos que a Companhia seguira apresentando forte desempenho de receita liquida, com crescimento estimado
em 15% em 2025 devido as perspectivas favoraveis tanto para volumes quanto para pregos no segmento de
embalagens. Em termos de volume, a Associagao Brasileira de Embalagens em Papel (“Empapel”) estima um
crescimento de 4% para a industria em 2025, mantendo o bom ritmo de crescimento observado em 2024 (6%). Em
termos de pregos, por sua vez, esperamos que a dindmica competitiva do setor serd mais racional, com diversas
empresas ja tendo aplicado repasses no inicio de 2025. No caso da Adami, a Companhia projeta um incremento médio
de precgos de cerca de 10% durante o ano, porém esse nimero ainda pode variar em fungao da dindmica de custos. Por
outro lado, ponderamos que a retomada da tendéncia de alta dos precos das aparas em fevereiro de 2025 pode
pressionar as margens desse ano caso perdure por mais tempo do que o esperado, ou caso ndo ocorra um novo repasse
de pregos. Portanto, para os préximos 12 a 24 meses, esperamos que a margem EBITDA ajustada, de acordo com os
ajustes padrao da Moody’s Local Brasil, apresente alguma contragao, atingindo cerca de 24% a 26% quando comparado
a29% em 2023 e 2024.

Em abril de 2024, a Adami aprovou o investimento no Projeto AD250 para a construgao e a instalagao de sua segunda
maquina de papel (MP), que levara a um desembolso total de R$ 895 milhdes. O projeto visa aumentar sua capacidade
de producao de papel para embalagens de 125 mil para 250 mil toneladas, permitindo com que a Companhia se torne
totalmente verticalmente integrada neste segmento, assim eliminando sua necessidade de compra de papel de
terceiros, o que, por sua vez, mitiga a volatilidade de suas margens. A Adami ja desembolsou cerca de 40% do montante
total, o equivalente a R$ 354 milhdes, e pretende investir R$ 400 milhdes adicionais em 2025 e R$ 140 milhdes em
2026. A concluséo do projeto é esperada para agosto de 2026.

Diante do atual ciclo de investimentos, as métricas de crédito da Companhia estdo ligeiramente mais pressionadas,
com expectativa de trajetdria de melhora a partir de 2026 a medida que o novo projeto inicie a gerar caixa. Ao fim de
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2024, sua alavancagem bruta ajustada (divida bruta / EBITDA) atingiu 2,1, ante 1,7x na média dos trés anos anteriores.
A cobertura de juros ajustada (EBIT / despesa financeira) foi de 3,1x, em linha com a média entre 2021 e 2023. No
mesmo periodo, a divida bruta ajustada da Companhia incluia divida financeira (R$ 860 milh&es) e arrendamentos (R$
20 milh&es). Para os préximos 12 a 24 meses, a Moody’s Local Brasil espera que a alavancagem bruta atinja patamares
em torno de 2,0x a 3,0x, enquanto a cobertura de juros ajustada devera ficar ao redor de 2,0x.

Para 2025 e 2026, projetamos que seu fluxo de caixa operacional (CFO) anual atingira niveis saudéveis de R$ 200 - 300
milhdes, porém abaixo da média dos Ultimos trés anos de cerca de R$ 350 milhdes. Ao mesmo tempo, consideramos
capex anuais ajustados (incluindo pagamento de principal de arrendamento) de cerca de R$ 480 milhdes e R$ 250
milhoes em 2025 e 2026, respectivamente. Em relagdo aos dividendos, assumimos uma distribui¢cao de 15% do lucro
liquido. Portanto, estimamos um fluxo de caixa livre (FCF) negativo em cerca de R$ 300 milhdes em 2025 e ficando
préximo de zero em 2026.

Ao longo dos ultimos anos, a Companhia tem demonstrado uma trajetéria de fortalecimento de sua posigao de liquidez
como resultado de uma prudente politica financeira, da boa geragdo de FCF em 2022 e 2023 e do reforgo de caixa com
a captagdo de um green bond de longo prazo em 2024 (42 Emissdo de Debéntures) para fazer frente aos investimentos.
A posigéo de caixa e a divida de curto prazo ajustada totalizaram R$ 710 milhdes e R$ 224 milhdes, respectivamente, ao
final de 2024, reforgando a postura mais conservadora assumida desde 2022. Adicionalmente, a Companhia possui
ativos bioldgicos oriundos do plantio de pinus cujo valor contabil atingiu R$ 526 milhdes em dezembro de 2024. Esses
ativos podem ser considerados uma fonte alternativa de liquidez, uma vez que poderiam ser vendidos em caso de
necessidade de recursos adicionais.

As acoOes da Adami sdo detidas por membros das familias Adami e Telck. Em dezembro de 2024 foi aprovada a
alteracao de seu estatuto social, em que houve a instituicdo de um Conselho de Administragdo formado por cinco
membros independentes, 0 que enxergamos como positivo ao evidenciar o aprimoramento de suas praticas de
governanga. Por outro lado, levamos em consideragdo que a Companhia possui vinculos explicitos com seus acionistas
no ambito de suas dividas financeiras, incluindo cldusulas de vencimento antecipado automatico, assim como a
divulgacao das demonstragdes em periodicidade anual.

A acdo de rating da 42 Emissdo de Debéntures esta em linha com a agao do Rating de Emissor da Companhia. As
debéntures sdo simples, ndo conversiveis em agoes, de espécie quirografaria em série Unica. As debéntures contam
com garantia fidejussdria adicional, tendo como fiadores os acionistas da Companhia.

A perspectiva estavel reflete a expectativa da Moody’s Local Brasil de que a Adami sera bem-sucedida em seu plano de
expansao, conseguindo manter métricas de crédito sauddveis e niveis adequados de rentabilidade. Ao mesmo tempo,
esperamos que a Companhia preserve sua prudente gestao financeira e forte liquidez, de modo a néo pressionar seu
perfil de crédito.

Sediada na cidade de Cacgador, no estado de Santa Catarina, a Adami atua na produgdo e na comercializagao de
embalagens de papeldo ondulado. Adicionalmente, ocupa posicado de destaque na produgdo e venda de madeira serrada
e beneficiada, pallets, painéis, molduras, vista, arremate, portas e kits de portas, sendo verticalmente integrada com suas
unidades florestais. Em 2024, sua receita liquida atingiu R$ 1,4 bilhdo com margem EBITDA ajustada de 29,2%.

Fatores que poderiam levar a uma elevagido ou a um rebaixamento do(s) rating(s)

O rating podera ser elevado caso a Companhia fortalega seu perfil de negdécios ou seus niveis de rentabilidade, ao
mesmo tempo que mantenha sua forte liquidez e alavancagem bruta ajustada (divida bruta/EBITDA) abaixo de 2,0x, de
forma sustentada.
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O rating pode sofrer um rebaixamento caso nao haja a manutengao de um adequado perfil de liquidez ou de niveis
adequados de rentabilidade. Quantitativamente, um rebaixamento do rating pode ocorrer caso, no médio prazo, a
alavancagem bruta ajustada (divida bruta/EBITDA) se mantenha em niveis acima de 3,0x e o indice de cobertura
(EBIT/despesas financeiras) fique abaixo de 2,0x.

Metodologia
A metodologia utilizada nessas classificagdes foi a:

Metodologia de Rating para Empresas Ndo-Financeiras - (30/jul/2024)

Visite a segdo de metodologias em https://moodyslocal.com.br/relatorios/metodologias-estruturas-analiticas-de-
avaliacao/ para consulta-la.

Outras divulgacoes regulatérias

Classificagao solicitada

O presente Comunicado de Agao de Rating € um Relatério de Classificagdo de Risco de Crédito, nos termos do
disposto no artigo 16 da Resolugdo CVM no 9/2020, emitido pela Moody’s Local BR Agéncia de Classificagédo de Risco
Ltda. (“Moodys Local Brasil”).

O presente Comunicado de Acao de Rating ndo deve ser considerado como publicidade, propaganda, divulgacao ou
recomendagado de compra, venda, manuteng&o ou negociagéo dos instrumentos objeto deste(s) rating(s).

Para atribuir e monitorar seus ratings, a principal fonte de informacgd&es utilizada pela Moody’s Local Brasil é o préprio
emissor, e seus agentes e consultores legais e financeiros. Tais informagdes incluem demonstragdes financeiras
periddicas, projegdes financeiras, relatérios de andlise da administragado e similares, prospectos de emissao, e
documentos e contratos comerciais, societarios, juridicos e de estruturagao financeira. Em situagoes particulares, para
complementar as informagdes recebidas do emissor, seus agentes e consultores, a Moody’s Local Brasil pode utilizar
informagoes de dominio publico, incluindo informagdes publicadas por reguladores, associagdes setoriais, institutos de
pesquisa, agentes setoriais ou de governo, e autarquias e érgaos publicos. Consulte a “Lista de Fontes de Informagoes
Publicas” através do link www.moodyslocal.com/country/br/regulatory-disclosures.

A Moody’s Local Brasil adota todas as medidas necessarias para que as informagdes utilizadas na atribuicédo de ratings
sejam de qualidade suficiente e provenientes de fontes que a Moody’s Local Brasil considera confidveis, incluindo
fontes de terceiros, quando apropriado. No entanto, a Moody's Local Brasil nao realiza servicos de auditoria, e ndo pode
realizar, em todos os casos, verificagao ou confirmagao independente das informagdes recebidas nos processos de
rating. A Moody’s Local Brasil reserva o direito de retirar o(s) rating(s) quando, em sua opinido, (i) as informag&es
disponiveis para a atribuigao do(s) rating(s) sdo incorretas, insuficientes, ou inadequadas para avaliar a qualidade de
crédito do(s) emissor(es) ou emissédo(des), seja em termos de precisado factual, quantidade e/ou qualidade; e/ou (ii)
guando seja improvavel que tais informagdes permanegam disponiveis a Moody’s Local Brasil no futuro préximo.
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O(s) Rating(s) foi(foram) divulgado(s) para a(s) entidade(s) classificada(s) ou seu(s) agente(s) designado(s) previamente a
sua publicagao ou distribuigao, e atribuido(s) sem alteragGes decorrentes dessa divulgacéo.

Acesse o Formulario de Referéncia da Moody’s Local Brasil, disponivel em
www.moodyslocal.com/country/br/regulatory-disclosures, para consultar as circunstancias que, no entender da
Moody’s Local Brasil, podem gerar real ou potencial conflito de interesses, ou a percepgao de conflito de interesses
(item 9 do Formulario de Referéncia).

A Moody's Local Brasil pode ter prestado Outro(s) Servigo(s) Permitido(s) a(s) entidade(s) classificada(s), no periodo de
12 meses que antecedeu esta Agao de Rating. Consulte o relatério "Lista de Servigos Auxiliares e Outros Servigos
Permitidos, Prestados pela Moody’s Local BR Agéncia de Classificagao de Risco Ltda.”, através do link
www.moodyslocal.com/country/br/regulatory-disclosures, para mais informagoes.

Algumas entidades classificadas pela Moody’s Local Brasil possuiram ou possuem ratings atribuidos e/ou monitorados
por outras agéncias de rating consideradas partes relacionadas a Moody’s Local Brasil no periodo de 12 meses que
antecedeu esta Agao de Rating. Consulte o relatério "Servigos Prestados as Entidades com Rating Atribuido por Partes
Relacionadas a Moody’s Local BR Agéncia de Classificagdo de Risco Ltda.”, através do link
www.moodyslocal.com/country/br/regulatory-disclosures, para mais informagdes em relagdo a eventuais servigos
prestados a(s) entidade(s) classificada(s).

As datas de atribuigdo do(s) rating(s) inicial(is) e da ultima Agdo de Rating encontram-se indicadas na tabela abaixo:

Adami S.A. - Madeiras

Data de Atribui¢do do Rating Inicial Data da Ultima Agéo de Rating
Rating de Emissor 27/03/2024 27/03/2024
47 Emissao de Debéntures 27/03/2024 27/03/2024

Os ratings da Moody's Local Brasil sdo monitorados constantemente. Todos os ratings da Moody's Local Brasil sdo
revisados pelo menos uma vez a cada periodo de 12 meses, e atualizados quando necessario.

Consulte a pagina www.moodyslocal.com/country/br/regulatory-disclosure para saber se a(s) entidade(s)
classificada(s) ou parte(s) a ela(s) relacionada(s) foi(foram) responsavel(eis) por mais de 5% da receita anual da Moody's
Local Brasil no exercicio anterior.

Consulte o documento Escalas de Rating do Brasil, da Moody's Local Brasil, disponivel em https://moodyslocal.com.br/
, para mais informacgdes sobre o significado de cada categoria de rating e a definicdo de default e de recuperagao,
dentre outras.

As divulgacdes regulatdrias contidas neste Comunicado de Acdo de Rating séo aplicaveis ao(s) rating(s) e, quando
houver, também & perspectiva ou a revisdo do(s) respectivo(s) rating(s).

Para consultar divulgagdes regulatérias adicionais, acesse a pagina
http://www.moodyslocal.com/country/br/regulatory-disclosures.
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fatores, a informag&o contida neste documento ¢ fornecida no estado em que se encontra (“AS IS”), sem qualquer tipo de garantia, seja de que espécie for. A MOODY’S adota todas as medidas necessarias para que
a informacao utilizada para a atribuigéo de ratings de crédito seja de suficiente qualidade e provenha de fontes que a MOODY’S considera confiaveis, incluindo, quando apropriado, terceiros independentes.
Contudo, a MOODY’S néo presta servigos de auditoria e ndo pode, em todos os casos, verificar ou confirmar, de forma independente, as informagdes recebidas nos processos de ratings de crédito ou na preparagéo
de seus Materiais.

Na medida do permitido por lei, a MOODY’S e seus administradores, membros dos érgdos sociais, empregados, agentes, representantes, titulares de licengas e fornecedores ndo aceitam qualquer responsabilidade
perante qualquer pessoa ou entidade relativamente a quaisquer danos ou perdas, indiretos, especiais, consequenciais ou incidentais, decorrentes ou relacionados com a informag&o aqui incluida ou pelo uso, ou
pela inaptiddo de usar tal informag&o, mesmo que a MOODY’S ou os seus administradores, membros dos drgdos sociais, empregados, agentes, representantes, titulares de licencas ou fornecedores sejam
informados com antecedéncia da possibilidade de ocorréncia de tais perdas ou danos, incluindo, mas n3o se limitando a: (a) qualquer perda de lucros presentes ou futuros; ou (b) qualquer perda ou dano que ocorra
em que o instrumento financeiro relevante nédo seja objeto de um rating de crédito especifico atribuido pela MOODY’S.

Na medida do permitido por lei, a MOODY’S e seus administradores, membros dos érgdos sociais, empregados, agentes, representantes, titulares de licengas e fornecedores ndo aceitam qualquer responsabilidade
por quaisquer perdas ou danos, diretos ou compensatérios, causados a qualquer pessoa ou entidade, incluindo, entre outros, por negligéncia (mas excluindo fraude, conduta dolosa ou qualquer outro tipo de
responsabilidade que, para que n&o subsistam duvidas, por lei, ndo possa ser excluida) por parte de, ou qualquer contingéncia dentro ou fora do controle da, MOODY’S ou de seus administradores, membros de
drgado sociais, empregados, agentes, representantes, titulares de licengas ou fornecedores, decorrentes ou relacionadas com a informagao aqui incluida, ou pelo uso, ou pela inaptiddo de usar tal informagéo.

A MOODY’S NAO PRESTA NENHUMA GARANTIA, EXPRESSA OU IMPLICITA, QUANTO A PRECISAO, ATUALIDADE, COMPLETUDE, VALOR COMERCIAL OU ADEQUAGAO A QUALQUER FIM ESPECIFICO DE
QUALQUER RATING DE CREDITO, AVALIAGAO, OUTRA OPINIAO OU INFORMAGOES DADAS OU PRESTADAS, POR QUALQUER MEIO OU FORMA, PELA MOODY'S.

A Moody’s Investors Service, Inc., uma agéncia de rating de crédito, subsididria integral da Moody’s Corporation (“MCQ”), pelo presente, divulga que a maioria dos emissores de titulos de divida (incluindo
obrigagdes emitidas por entidades privadas e por entidades publicas locais, outros titulos de divida, notas promissdérias e papel comercial) e de agdes preferenciais classificadas pela Moody’s Investors Service, Inc.,
acordaram, antes da atribui¢do de qualquer rating de crédito, pagar a Moody’s Investors Service, Inc., para fins de avaliagéo de ratings de crédito e servigos prestados por esta agéncia.. A MCO e todas as entidades
que emitem ratings sob a marca ( Moody’s Ratings”) também mantém politicas e procedimentos destinados a preservar a independéncia dos ratings de crédito e processos de ratings de crédito da Moody’s Ratings.
S3o incluidas anualmente no website ir.moodys.com, sob o titulo “Investor Relations — Corporate Governance — Charter Documents - Director and Shareholder Affiliation Policy” informagdes acerca de certas
relagdes que possam existir entre administradores da MCO e as entidades classificadas com ratings de crédito e entre as entidades que possuem ratings da Moody’s Invertors Sevices, Inc. e que também
informaram publicamente & SEC (Security and Exchange Commission — EUA) que detém participagdo societaria maior que 5% na MCO.

Moody's SF Japan K.K., Moody's Local AR Agente de Calificacion de Riesgo S.A., Moody’s Local BR Agéncia de Classificagdo de Risco LTDA, Moody’s Local MX S.A. de C.V, I.CV., Moody's Local PE Clasificadora de
Riesgo S.A., e Moody's Local PA Calificadora de Riesgo S.A. (coletivamente, as "Moody’s Non-NRSRO CRAs") so todas subsidiarias de agéncias de classificagdo de risco integralmente detidas de forma indireta
pela MCO. Nenhuma das Moody’s Non-NRSRO CRAs é uma Organizacao de Classificagdo de Risco Estatistico Nacionalmente Reconhecida (NRSRO).

Termos adicionais apenas para a Australia: qualquer publicagdo deste documento na Australia sera feita nos termos da Licenca para Servigos Financeiros Australiana da afiliada da MOODY’s, a Moody’s Investors
Service Pty Limited ABN 61 003 399 657AFSL 336969 e/ou pela Moody’s Analytics Australia Pty Ltd ABN 94 105 136 972 AFSL 383569 (conforme aplicével). Este documento deve ser fornecido apenas a
distribuidores (“wholesale clients”), de acordo com o estabelecido pelo artigo 761G da Lei Societaria Australiana de 2001. Ao continuar a acessar esse documento a partir da Australia, o usudrio declara e garante a
MOODY'’S que é um distribuidor ou um representante de um distribuidor, e que néo ird, nem a entidade que representa ird, direta ou indiretamente, divulgar este documento ou o seu conteudo a clientes de varejo,
de acordo com o significado estabelecido pelo artigo 761G da Lei Societaria Australiana de 2001. O rating de crédito da Moody’s é uma opinido em relagéo a idoneidade crediticia de uma obrigag&o de divida do
emissor e ndo diz respeito as agdes do emissor ou qualquer outro tipo de valores mobilidrios disponiveis para investidores de varejo.

Termos adicionais apenas para a [ndia: Os ratings de crédito da Moody's, avaliagdes, outras opinides e Materiais ndo tém a intencéo de ser, e ndo devem ser, utilizadas ou consideradas, por usuarios localizados na
india em relagao a valores mobiliarios listados ou propostos para listagem em bolsas de valores indianas.

Termos adicionais referentes a Second Party Opinions ('SPQO') e Avaliagdes Net Zero (‘NZA’) (conforme definido nos Simbolos e Definigdes de Rating da Moody’s Ratings): Por favor, observe que as SPOs e as NZAs
ndo sdo um 'rating de crédito. A emissdo de SPOs ndo é uma atividade regulamentada em muitas jurisdigdes, incluindo Singapura. JAPAO: No Japao, o desenvolvimento e a oferta de SPOs se enquadram na
categoria de 'Negdcios Auxiliares', ndo em 'Negdcios de Rating de Crédito, e ndo estdo sujeitos as regulamentagdes aplicaveis aos 'Negdcios de Rating de Crédito' sob a Lei de Instrumentos Financeiros e Cambio do
Jap3o e suas regulamentagdes relevantes. RPC: Qualquer SPO: (1) ndo constitui uma Avaliagdo de Bénus Verde da RPC conforme definido por quaisquer leis ou regulamentos relevantes da RPC; (2) ndo pode ser
incluido em nenhum documento de declaragdo de registro, circular de oferta, prospecto ou qualquer outro documento enviado as autoridades reguladoras da RPC ou utilizado de outra forma para atender a qualquer
requisito de divulgag&o regulatdria da RPC; e (3) ndo pode ser utilizado na RPC para qualquer fim regulatério ou para qualquer outro fim que ndo seja permitido pelas leis ou regulamentos relevantes da RPC. Para os
fins deste aviso legal, "RPC" refere-se ao continente da Republica Popular da China, excluindo Hong Kong, Macau e Taiwan.
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