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$GLDQWDPHQWRV�GH�)pULDV ��������� ���������
$GLDQWDPHQWRV� D�)RUQHFHGRUHV ��������� ��������

��������� ���������

127$� ��� ±� 3$5&(/$0(1726�'(�&/,(17(6
)LUPDGR� FRQWUDWRV� FRP�RV� FOLHQWHV� QD�PRGDOLGDGH� GH� FRQILVVmR�GH� GLYLGDV�� QR� YDORU� GH�5�������������� VREUH� RV� TXDLV� LQFLGHP� MXURV� GH� ��

DR�PrV�� FXMRV� YDORUHV� HVWmR� UHIOHWLGRV� QR�$WLYR�&LUFXODQWH�5�������������� H� QR�$WLYR� QmR�&LUFXODQWH�5��������������

���� ����

$oR�&HDUHQVH� ,QGXVWULDO�/WGD ������������ ������������
$oR�&HDUHQVH�&RPHUFLDO�/WGD ��������� ���������
0HWDOPHFDQLFD�0DLD�/WGD ������������ ������������
$30�7HUQLPDLV�3HFHP�2SHUDo}HV�3RUWXiULDV ������������ ����

������������ ������������

127$����±&5e',726�&20�6Ï&,26
7UDWD�VH� GH� XP�7HUPR� GH�&RRSHUDomR� ILUPDGR� FRP� D� 6(,1)5$� FRQIRUPH�&RQWUDWR� Q�����&($5È325726�6(,1)5$������� XWLOL]DGR� QD

FRQWDSDUWLGD� DR� ILQDQFLDPHQWR� GR�%1'(6�SDUD� DTXLVLomR� GH� HTXLSDPHQWRV��PDWHULDLV� RX� VHUYLoRV� GHVWLQDGRV� DR� 3(,5� ��� FXMR� YDORU� IRL� WUDQVIHULGR
SDUD�&RQVWUXo}HV� HP�$QGDPHQWR� HP� ����� FRQIRUPH� SRGH� VHU� REVHUYDGR� QR� LWHP� ,PRELOL]Do}HV� HP� DQGDPHQWR� GD� QRWD� ���

127$���� ±�287526�&5e',726
7UDWD�VH� GH�7HUPR� GH�&RRSHUDomR� ILUPDGR� FRP� D� 6(,1)5$� HP������������ SDUD� ILQV� GH� UHJXODUL]DomR� GD� iUHD� GHVWLQDGD� j� FRQVWUXomR� GH

DUPD]pQV� StHUV�� SiWLRV� GH� FDUJDV� H� RXWURV� HTXLSDPHQWRV� LQWHJUDQWHV� GR� SURMHWR� GH� LPSODQWDomR� H� IXQFLRQDPHQWR� GR�&RPSOH[R�3RUWXiULR� GR�3HFpP�
FHGLGD� SHOD�8QLmR� VRE� R� UHJLPH� GH�$IRUDPHQWR�

127$����±�'(63(6$6�$�$35235,$5
6mR�YDORUHV� JDVWRV� FRP�DVVLQDWXUDV� GH� MRUQDLV� H� UHYLVWDV� H� DVVHVVRULD� MXUtGLFD� H� VHUmR� DPRUWL]DGRV�PHQVDOPHQWH� GXUDQWH� R� SUD]R� GH� YLJrQFLD

GRV� FRQWUDWRV� H� QR� FDVR� GR� YDOH� DOLPHQWDomR� D� DPRUWL]DomR� VH� GDUi� FRP�R� SDJDPHQWR� HP�GH� MDQHLUR� GH� ����

���� ����

$VVLQDWXUDV�H�$QXLGDGHV ������ ���������
9DOH�$OLPHQWDomR ���������� ���������
$VVHVVRULD�-XUtGLFD ��������� �

���������� ���������

127$���� ��$/02;$5,)$'2
2� HVWRTXH� QR� YDORU� GH�5������������ H�5������������ HP� ����������� H� ������������ UHVSHFWLYDPHQWH�� FRPS}H�VH� GH�PDWHULDLV� GH� XVR� H

FRQVXPR�� DYDOLDGRV� DR� FXVWR�PpGLR� GH� DTXLVLomR�� RV� TXDLV� QmR� H[FHGHP�R� YDORU� GH�PHUFDGR�

127$���� ±�'(3Ï6,726� -8',&,$,6
2V�GHSyVLWRV�MXGLFLDLV�FRUUHVSRQGHP�D�TXDQWLDV�GHSRVLWDGDV�H�PDQWLGDV�HP�MXt]R�DWp�D�VROXomR�GRV�OLWtJLRV�WUDEDOKLVWDV�DR�TXDO�HVWmR�UHODFLRQDGRV�

����

3URFHVVR� Q�������������������������� ���������
3URFHVVR� Q�������������������������� ���������
3URFHVVR� Q�������������������������� ���������
3URFHVVR� Q�������������������������� ���������
3URFHVVR� Q�������������������������� ��������
3URFHVVR� Q�������������������������� ���������
3URFHVVR� Q�������������������������� ������
3URFHVVR� Q�������������������������� ��������
3URFHVVR� Q�������������������������� ��������
3URFHVVR� Q�������������������������� ��������
3URFHVVR� Q�������������������������� ��������
3URFHVVR� Q�������������������������� ������������
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127$���� ±� ,19(67,0(1726
$� HQWLGDGH� QmR� UHDOL]RX� FiOFXOR� SHOR�PpWRGR� GD� HTXLYDOrQFLD� SDWULPRQLDO� GHYLGR� j� LUUHOHYkQFLD� GD� SDUWLFLSDomR� QD� HPSUHVD� LQYHVWLGD�� TXH

QmR� DWHQGH� jV� FRQGLo}HV� LPSRVWDV� SHOD� /HL� Q������������ DSUHVHQWDQGR� SHUFHQWXDO� DEDL[R� GH� ���� GR� FDSLWDO� YRWDQWH�
2V� LQYHVWLPHQWRV� HP�3DUWLFLSDomR� 6RFLHWiULD� HVWmR� H[SUHVVRV� SHOR� VHX� YDORU� GH� DTXLVLomR�� HVWDQGR� UHSUHVHQWDGRV� GD� VHJXLQWH� IRUPD�

���� ����

7H[WLO�%H]HUUD�GH�0HQH]HV ��������� ���������
*HUGDX�6�$ ��������� ���������

��������� ���������

127$� ��� ±� ,02%,/,=$'2
&RP�D� SURPXOJDomR� GD� OHL� Q�������� GH� ��� GH� GH]HPEUR� GH� ������ DV� HPSUHVDV� GHYHP� HIHWXDU�� SHULRGLFDPHQWH�� DQiOLVH� VREUH� D� UHFXSHUDomR

GRV�YDORUHV� UHJLVWUDGRV�QR� LPRELOL]DGR��D� ILP�GH�TXH�VHMDP�DMXVWDGRV�RV�FULWpULRV�XWLOL]DGRV�SDUD�D�GHWHUPLQDomR�GD�YLGD�~WLO�HVWLPDGD�H�SDUD�R�FDOFXOR
GD� GHSUHFLDomR�

1D� DGRomR� LQLFLDO� GR�3URQXQFLDPHQWR�7pFQLFR�&3&���� D� HPSUHVD� SURFHGHX� FRP� DMXVWHV� QRV� VDOGRV� LQLFLDLV� HP���� GH� VHWHPEUR������ FRP
D� XWLOL]DomR� GR� FRQFHLWR� GH� FXVWR� DWULEXtGR� �GHHPHG� FRVW��� FRQIRUPH� SUHYLVWR� QR� 3URQXQFLDPHQWR�7pFQLFR�&3&� ���

$�FRPSDQKLD�UHDOL]RX�R� LPSDLUPHQW�GH�VHXV�DWLYRV� LPRELOL]DGRV�H� LQWDQJtYHLV�HP������R�TXDO� LQGLFRX�TXH�HVWHV�DWLYRV�QmR�HVWmR�DSUHVHQWDGRV
HP�PRQWDQWH� VXSHULRU� DR� VHX� YDORU� UHFXSHUiYHO�

2� VDOGR� UHSUHVHQWD� R� YDORU� MXVWR� GRV� EHQV� GHGX]LGR� GD� GHSUHFLDomR� H� DPRUWL]DomR� DFXPXODGDV�� D� VDEHU�
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,QVWDODo}HV�&RPHUFLDLV� %,7 ���������� ���������� ���������� ����������
(GLItFLRV� H�'HSHQGrQFLDV�%,7 ������������ ���������� ������������ ������������
0iTXLQDV� H�(TXLSDPHQWRV ������������ ���������� ������������ ������������
0yYHLV� H�8WHQVtOLRV ������������ ���������� ���������� ����������
(TXLS�� GH�&RPXQLFDomR ���������� ���������� ���������� ����������
2XWURV�%HQV� ,PyYHLV ��������� �������� ��������� ���������
,QVWDO�� 3RUWXiULDV� H�0DUtWLPDV ��������� �������� ��������� ���������
%LEOLRWHFD �������� �������� �������� ��������
9HtFXORV ������������ ���������� ������������ ������������
(TXLS�� 3URF��'DGRV ������������ ���������� ������������ ������������
&kPDUD� )ULJRUtILFD ���������� ���������� ��������� ���������
(PEDUFDo}HV ���������� ��������� ���������� ����������

������������� ������������ ������������� �������������

,02%,/,=$d®(6�(0�$1'$0(172
&RQVWUXo}HV� HP�$QGDPHQWR ������������� ������������
$GWR� D� )RUQHFHGRUHV� ,PRELOL]DGR ������������ ������������

������������� ������������

0RYLPHQWDomR� GR� LPRELOL]DGR�

%(16�(0�23(5$d­2 ���������� ����������
9$/25�/Ë48,'2 $48,6,d®(6� %$,;$� ����'(35(&,$d­2 9$/25�/Ë48,'2

75$16)(5Ç1&,$6 75$16)(5Ç1&,$6

,QVWDODo}HV�&RPHUFLDLV�%,7 ���������� � � ��������� ����������
(GLItFLRV�H�'HSHQGrQFLDV�%,7 ������������ ���������� � ���������� ������������
0iTXLQDV�H�(TXLSDPHQWRV ������������ ���������� � ���������� ������������
0yYHLV�H�8WHQVtOLRV ���������� ���������� ��������� ���������� ����������
(TXLS��GH�&RPXQLFDomR ���������� � � ���������� ����������
2XWURV�%HQV� ,PyYHLV ��������� � � ������ ���������
,QVWDO��3RUWXiULDV� H�0DUtWLPDV ��������� � � ������ ���������
%LEOLRWHFD �������� � � ������ ��������
9HtFXORV ������������ � � ���������� ������������
(TXLS��3URF��'DGRV ������������ ���������� ��������� ��������� ������������
&kPDUD�)ULJRUtILFD ��������� � � �������� ���������
(PEDUFDo}HV ���������� � � ��������� ����������
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,02%,/,=$d®(6�(0�$1'$0(172
&RQVWUXo}HV� HP�$QGDPHQWR ������������ ������������� ���������� � �������������
$GWR�D�)RUQHFHGRUHV� ,PRELOL]DGR ������������ ���������� � � ������������

������������� ������������� ���������� � �������������

$GLDQWDPHQWRV� D� IRUQHFHGRUHV� GH� LPRELOL]DGR�

)RUQHFHGRU 2EMHWR 1��&RQWUDWR ���� ����

0RQWUHDO�,QIRUPiWLFD�/WGD� 'HVHQYROYLPHQWR�GH�XP�VLVWHPD�LQIRUPDWL]DGR�GH�JHVWmR�SRUWXiULD��EHP�FRPR�WRGRV�RV�SURGXWRV�QHFHVViULRV�j &RQWUDWR�Q�������� ������������ ������������
SUHVWDomR�GRV�VHUYLoRV�SDUD�FRQWHPSODU�D�LPSOHPHQWDomR�GR�³SURMHWR�SRUWR�VHP�SDSHÓ �GH�IRUPD�VHJXUD�H
LQWHJUDGD��SDUD�R�7HUPLQDO�3RUWXiULR�GR�3HFpP

'&/�%UDVLO�'LVWULEXLGRUD DTXLVLomR��LQFOXLQGR�LQVWDODomR�H�WUHLQDPHQWR��GH�HTXLSDPHQWRV�GH�LQIUDHVWUXWXUD�GH�WHFQRORJLD�GD�LQIRUPDomR &RQWUDWR�Q�������� ������������ ������������

������������ ������������

&RQVWUXo}HV� HP� DQGDPHQWR�

)RUQHFHGRU 2EMHWR 1��&RQWUDWR ���� ����

$PHULFDLQR[�,QG�&RP�$UWHI�GH�$oR�,QR[ 6HUYLoRV�GH�IDEULFDomR��PRQWDJHP�H�LQVWDODomR�GH�FRLID�,QGXVWULDO�GH�VXFomR�IRUoDGD�H�EDQFDGDV�HVSHFLDLV &RQWUDWR�Q�������� ��������� ���������
FRP�FXEDV�SDUD�D�FR]LQKD�GR�EORFR�GH�XWLOLGDGHV�H�VHUYLoRV�GR�7HUPLQDO�3RUWXiULR�GR�3HFpP�

*HUWHFH�(QJHQKDULD�/WGD� 3UHVWDomR�GH�VHUYLoRV�LQFOXLQGR�SURMHWR��IRUQHFLPHQWR�H�PRQWDJHP�GR�VLVWHPD�GH�iXGLR�GR�DXGLWyULR�GR 26�SXEOLFDGD�QR�'2( ��������� ���������
EORFR�GH�XWLOLGDGHV�H�VHUYLoRV�GR�7HUPLQDO�3RUWXiULR�GR�3HFpP� GH�����������

0HWDO�$UWH��FREHUWD�%86� 6HUYLoRV�GH�PRQWDJHP�GD�HVWUXWXUD�GH�DOXPtQLR�GD�FREHUWD�GR�%ORFR�GH�8WLOLGDGHV�H�6HUYLoRV��%86��GR &RQWUDWR�1�������� ���������� ����������
7HUPLQDO�3RUWXiULR�GR�3HFpP�

6DQQHV��FRQFOXVmR�%86� 6HUYLoR�GH�FRQVWUXomR�GR�EORFR�GH�XWLOLGDGHV�H�VHUYLoRV &RQWUDWR
Q����6(,1)5$������ ������������ ������������
VXEUURJDGR��3URFHVVR

Q������������
7(*�&RQVWUXo}HV�/WGD� 3URMHWR��IRUQHFLPHQWR�H�PRQWDJHP�GR�VLVWHPD�GH�YtGHR�GR�DXGLWyULR�GR�EORFR�GH�XWLOLGDGHV�H�VHUYLoRV�GR 26�SXEOLFDGD�QR�'2( ��������� ���������

7HUPLQDO�3RUWXiULR�GR�3HFpP� GH�����������
8UELV��FREHUWD�%86� )RUQHFLPHQWR�H�PRQWDJHP�GH�HVWUXWXUD�PHWpOLFD�SDUD�FREHUWD�FRP�WHOKDV�GH�DOXPtQLR�QR�EORFR�GH�XWLOLGDGHV� &RQWUDWR ��������� ���������

Q����6(,1)5$������
VXEUURJDGR��3URFHVVR

Q�������������7HUPR�GH
5HVFLVmR�8QLODWHUDO�

6(,1)5$ $ORFDomR�GH�UHFXUVRV�GD�&HDUDSRUWRV�SDUD�HIHWXDU�RV�SDJDPHQWRV�GD�FRQWUDSDUWLGD�GR�(VWDGR�GR�&HDUi�H 7HUPR�GH�&RRSHUDomR
GRV�YDORUHV�GHYLGRV�QDV�Do}HV�UHODWLYDV�DR�FRQWUDWR�GH�ILQDQFLDPHQWR�Q�������������FRP�R�%1'(6 7pFQLFD�Q�������� � �������������

&HDUDSRUWRV�6(,1)5$

������������ �������������
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127$���� ±�',)(5,'2
2�VDOGR�GD� UXEULFD� p� FRPSRVWD� SRU� JDVWRV� UHODFLRQDGRV� D� IDVH� SUp�RSHUDFLRQDO� GD�&RPSDQKLD� DWp� RXWXEUR�GH������� VHQGR� DPRUWL]DGR� D� SDUWLU

GH� QRYHPEUR� GR�PHVPR� DQR�� H[FHWR� D� LPSODQWDomR� GH�PpWRGRV� H� SURFHVVRV� H� RV� HVWXGRV� WpFQLFRV� TXH� IRUDP� LQFRUULGRV� SRVWHULRUPHQWH�
&RQIRUPH�2ULHQWDomR�&3&���� GH� ��� GH� MDQHLUR� GH� ������ p� SHUPLWLGD� OHJDOPHQWH� D� SRVVLELOLGDGH� GDV� GHVSHVDV� SUp�RSHUDFLRQDLV�� JDVWRV� FRP

SHVTXLVDV�� UHRUJDQL]DomR�� SHUPDQHFHUHP�QHVVH� VXEJUXSR� DWp� VXD� WRWDO� DPRUWL]DomR�� UHVSHLWDQGR�R� OLPLWH� GH� SUD]R� SDUD� DPRUWL]DomR� LPSRVWR� SHOD�/HL
GDV�6�$�

2�GLIHULGR� HVWi� GHPRQVWUDGR� D� YDORU� MXVWR� H� HVWi� DVVLP�GLVSRVWR�

���� ����

9$/25�%5872 $0257,=��$&808/�� ��� 9$/25�/Ë48,'2

(VWXGRV� 7pFQLFRV ���������� ���������� ���������

���������� ���������� ���������

127$���� ±� ,17$1*Ë9(/
2� QRYR� JUXSR� GH� FRQWDV� LQWURGX]LGR� SHOD� QRYD� /HL� ������������ HVWi� UHODFLRQDGR� D� GLUHLWRV� TXH� WHQKDP� SRU� REMHWR� EHQV� LQFRUSyUHRV

GHVWLQDGRV� j�PDQXWHQomR� GD� HQWLGDGH� RX� H[HUFLGRV� FRP� HVVD� ILQDOLGDGH�� LQFOXVLYH� R� IXQGR� GH� FRPpUFLR� DGTXLULGR�� 3RVVXL� D� VHJXLQWH� FRPSRVLomR�

���� ����

9$/25�%5872 $48,6,d®(6 $0257,=� 9$/25�/Ë48,'2
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3URJUDPDV� GH�&RPSXWDGRU ������������ ��������� ���������� ����������
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127$���� ±�)251(&('25(6
2V� YDORUHV� ODQoDGRV� QD� UXEULFD� IRUQHFHGRUHV� HVWmR� D� FXVWR� KLVWyULFR� H� RV� SULQFLSDLV� FUHGRUHV� HVWmR� OLVWDGRV� DEDL[R�

���� ����

7HOWH[�7HFQRORJLD�/WGD ���������� �
1RUWK�6HJXUDQoD�/WGD ���������� ����������
$WKRV�&RQVWUXo}HV�/WGD ���������� �
056�(VWXGRV�$PELHQWDLV�/WGD ���������� �
$OEHUIOH[� ,QGXVWULD�GH�0yYHLV�/WGD ���������� �
6RGH[R�3DVV�GR�%UDVLO�6HUY�H�&RP�/WGD ���������� ����������
$FTXDSODQ�7HFQRORJLD�H�&RQVXOWRULD�$PE ��������� ���������
%UDVOLPS�7UDQVSRUWHV�HVSHFLDOL]DGRV�/WGD ��������� ���������
,QVWLWXWR�)XWXUH�GH�-XY�3URP�WXU�&XOWXUD ��������� �
7LFNHW�6HUYLoRV�6�$ ��������� ���������
'HPDLV�)RUQHFHGRUHV ������������ ������������
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127$���� ±�2%5,*$d­2�75,%87È5,$
2V� YDORUHV� GRV� LPSRVWRV� H� FRQWULEXLo}HV� D� UHFROKHU� HVWmR� GHPRQVWUDGRV� D� VHJXLU�

���� ����

3,6� �D� UHFROKHU� � ����������
&2),16��D� UHFROKHU� � ����������
,53-� �D� UHFROKHU� ������������ ����������
&6//��D� UHFROKHU� ���������� ����������
,55)�6�6HUYLoRV�GH�7HUFHLURV� �D� UHFROKHU� ��������� ���������
&RQWULEXLo}HV�5HWLGDV�HP�)RQWH� �D� UHFROKHU� ���������� ����������
,66�UHWLGR�QD� IRQWH� �D� UHFROKHU� ��������� ���������
,166�UHWLGR�GH�7HUFHLURV� �D� UHFROKHU� ���������� ����������
,66��D�UHFROKHU� ���������� ����������
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2� VDOGR� GDV�2EULJDo}HV�7UDEDOKLVWDV� H� 3UHYLGHQFLiULDV� DSUHVHQWD� D� VHJXLQWH� FRPSRVLomR�

���� ����

6DODULRV�H�2UGHQDGRV � ���������
3HQV}HV �������� ��������
&RQWULEXLomR�6LQGLFDO �������� ��������
,55) ���������� ����������
,166 ���������� ����������
)*76 ��������� ���������
(PSUpVWLPRV�&RQVLJQDGRV ��������� �

���������� ����������
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127$���� ��3529,6®(6
$V� SURYLV}HV� SDUD� IpULDV� H� HQFDUJRV� VmR� FDOFXODGDV� SURSRUFLRQDOPHQWH� DR� SHUtRGR� GH� DTXLVLomR�

���� ����
$80(1726 5('8d®(6 6$/'2

3URYLVmR� SDUD� IpULDV ���������� ���������� ���������� ����������
3URYLVmR� SDUD� ,166� VREUH� SURYLVmR� GH� IpULDV ���������� ���������� ���������� ����������
3URYLVmR� SDUD� )*76� VREUH� SURYLVmR� GH� IpULDV ��������� ��������� ��������� ���������

������������ ������������ ������������ ������������

127$����±�&$8d®(6�(�&216,*1$d®(6
'HSyVLWRV� HIHWXDGRV� SHODV� HPSUHVDV� JDQKDGRUDV� GH� OLFLWDo}HV� FRPR� JDUDQWLD� GH� FRQWUDWR� H� VHUmR� GHYROYLGRV� QR� ILQDO� GR� FRQWUDWR�

127$� ��� ±�$',$17$0(172�'(�&/,(17(6
9DORUHV� UHFHELGRV� DQWHFLSDGRV� SDUD� JDUDQWLD� GD� XWLOL]DomR� GDV� LQVWDODo}HV� SRUWXiULDV�

127$6���� ±�',9,'(1'26�(�3$57,&,3$d®(6
6mR� SURYLV}HV� GH� GLYLGHQGRV� H� SDUWLFLSDo}HV� QR� UHVXOWDGR� GH� ����� H� ����� H� HVWmR� FRPSRVWRV� GD� VHJXLQWH� IRUPD�

���� ����

'LYLGHQGRV�2EULJDWyULRV ������������ ������������
3DUWLFLSDomR�GRV�(PSUHJDGRV ������������ ������������
3DUWLFLSDomR�GRV�$GPLQLVWUDGRUHV ������������ ����������

������������ ������������

127$���� ±� ,0326726�',)(5,'26
,5-3� H� &6//� GLIHULGRV� FDOFXODGRV� VREUH� D� UHFHLWD� GRV� HIHLWRV� GD� DSOLFDomR� GR� FXVWR� DWULEXtGR� LQLFLDO� DSXUDGRV� VREUH� R� VDOGR� GR� DWLYR

LPRELOL]DGR� EDVHDGR� QR� ODXGR� GH� DYDOLDomR� GH� EHQV�PyYHLV� HIHWXDGR� HP������������ FRQIRUPH�1%&�7*���� �5���

127$���� ±�3$66,926�&217,1*(17(6
$�&RPSDQKLD�p�SDUWH�HQYROYLGD�HP�YiULRV�SURFHVVRV�FtYHLV�H� WUDEDOKLVWDV�TXH�VH�HQFRQWUDP�DJXDUGDQGR�MXOJDPHQWR�HP�GLYHUVDV� LQVWDQFLDV��$V�SURYLV}HV

SDUD�FRQWLQJHQFLDV��SDUD�ID]HU�IDFH�D�SRWHQFLDLV�SHUGDV�GHFRUUHQWHV�GRV�SURFHVVRV�HP�FXUVR��VmR�HVWDEHOHFLGDV�FRP�EDVH�QD�DYDOLDomR�GD�DGPLQLVWUDomR��IXQGDPHQWDGD
QD�RSLQLmR�GH�VHXV�DVVHVVRUHV�H�QDV�QRUPDV�HVSHFtILFDV��$V�Do}HV�TXH�IRUDP�SURJQRVWLFDGDV�FRPR�SURYiYHLV�SHUGDV�SDUD�D�FRPSDQKLD�HVWmR�SURYLVLRQDGDV�

&RQWXGR��SDUD�TXH�VH� WHQKD�XPD�LGHLD�GRV�YDORUHV�GLVFXWLGRV� MXGLFLDOPHQWH�R�TXDGUR�DEDL[R�LQGLFD�RV�YDORUHV�TXH�VmR�DWULEXtGRV�jV�FDXVDV��SRUWDQWR�
PHUDPHQWH�YDORUHV�SURFHVVXDLV��SDUD�RV�TXDLV�DSOLFRX�VH�R�SURJQRVWLFR�TXDQWR�j�SRVVLELOLGDGH�GH�SHUGD��FODVVLILFDQGR�DV�FRPR�SRVVtYHO��SURYiYHO�RX� UHPRWD�

3266Ë9(/ 3529È9(/ 5(027$ 727$/

&ËYHO ������������ � �������������� ��������������
7UDEDOKLVWD ���������� ���������� ���������� ������������

������������ ���������� �������������� ��������������

127$6� ��� �� 3$75,0Ð1,2�/Ë48,'2
2�3DWULP{QLR�/tTXLGR� GD�&RPSDQKLD� DSUHVHQWD� D� VHJXLQWH� IRUPDomR�

127$� ����� �� &$3,7$/�62&,$/
2�&DSLWDO� 6RFLDO� VXEVFULWR� H� LQWHJUDOL]DGR� HP������ LPSRUWD� HP�5���������������� FRPSRVWR� GH� ����������� Do}HV�� VHQGR� ����������� Do}HV

SUHIHUHQFLDLV�� H� ����������� Do}HV� RUGLQiULDV�� WRGDV� GH� FODVVH� ~QLFD�� QRPLQDWLYDV�� VHP�YDORU� QRPLQDO� H� LQFRQYHUVtYHLV� GH� XPD� HVSpFLH��$� FRPSRVLomR
DFLRQiULD� p� GLVWULEXtGD� GD� VHJXLQWH� IRUPD�

4XDQWLGDGH� GH�$o}HV
2UGLQiULDV 3UHIHUHQFLDLV 7RWDO

(VWDGR� GR�&HDUi ���������� ���������� ����������
&RPSDQKLD�'HVHQY�� GR�&HDUi ����� ����� ������
$QGUp�0DFrGR�)DFy � � �
'DQLOR�*XUJHO�6HUSD � � �
)UDQFLVFR�5REHUWR�$UD~MR�/RXUHLUR � � �
$OH[DQGUH�/DFHUGD�/DQGLP � � �
9LFWRU�'LHJR�6RDUHV�GH�$OPHLGD � � �
$ULDOGR� GH�0HOOR� 3LQKR � � �
/XFLDQD�0HQGHV� ORER � � �
0DULD� ,]ROGD�&HOD� GH�$UUXGD�&RHOKR � � �
)HUQDQGR�$QWRQLR�&RVWD�2OLYHLUD � � �
$o}HV� HP�7HVRXUDULD ��� ��� ���

7RWDO�*HUDO ���������� ���������� ����������

127$������ ±�5(6(59$�/(*$/
$� UHVHUYD� OHJDO� HVWi� FRQVWLWXtGD� GD� VHJXLQWH� IRUPD�

���� ����

5HVHUYD�/HJDO ������������ ������������

������������ ������������



���',È5,2�2),&,$/�'2�(67$'2 6e5,(����$12�,;��1���� )257$/(=$�����'(�$%5,/�'(�����

127$������ ±�',9,'(1'26�352326726
5HIHUH�VH� DR� VDOGR� UHPDQHVFHQWH� GR� OXFUR� OtTXLGR�� DSyV� DV� GHVWLQDo}HV� OHJDLV�� DSXUDGR�QD� IRUPD�GR� DUW�����GD�/HL� ���������� FXMR� YDORU� VHUi

REMHWR� GH� SURSRVWD� GD�$GPLQLVWUDomR� D� VHU� DSURYDGD� HP�$VVHPEOHLD�*HUDO�2UGLQiULD� GD�&RPSDQKLD� QRV� WHUPRV� GR� DUW����� GD�PHQFLRQDGD� /HL�
FRPELQDGR� FRP�R� SDUiJUDIR� VHJXQGR� GR� DUW���� GR�(VWDWXWR� 6RFLDO�

���� ����

'LYLGHQGRV�SURSRVWRV ������������ ������������

������������ ������������

127$������ ��$-867(�'(�$9$/,$d­2�3$75,021,$/
9DORU�GHFRUUHQWH�GRV�HIHLWRV�GD�DSOLFDomR�GR�FXVWR�DWULEXtGR�LQLFLDO�DSXUDGRV�VREUH�R�VDOGR�GR�DWLYR�LPRELOL]DGR�EDVHDGR�QR�ODXGR�GH�DYDOLDomR

GH� EHQV�PyYHLV� HIHWXDGR� HP� �����������

127$������ ±�$d®(6�(0�7(6285$5,$
5HFRPSUD� GH� ���� Do}HV� TXH� SHUWHQFLDP� D� HPSUHVD� 7(502&($5È�/7'$�SRU�5��������

127$���� ��75,%87$d­2�62%5(�2�/8&52
$�HPSUHVD� p� RSWDQWH� SHOD� WULEXWDomR� GR� ,PSRVWR� GH�5HQGD� H� GD�&RQWULEXLomR�6RFLDO� SHOR�/XFUR�5HDO�$QXDO�� FRP�SDJDPHQWR� SRU� HVWLPDWLYD

H�RX�%DODQoRV� RX�%DODQFHWHV� GH� VXVSHQVmR�RX� UHGXomR�� FXMDV� DOtTXRWDV� VmR�

,PSRVWR� GH�5HQGD ���������������������������������������������������������������������������� � ���
$GLFLRQDO� GR� ,PSRVWR� GH�5HQGD ����������������������������������������������������� � ���
&RQWULEXLomR�6RFLDO� VREUH� R�/XFUR�/tTXLGR ������������������������������������� ���

127$����±�2875$6�'(63(6$6
$V� RXWUDV� GHVSHVDV� HVWmR� FRPSRVWRV� GD� VHJXLQWH� IRUPD�

����

3HUGD�GH� UHFHELYHLV�FRQIRUPH�DUW���������GD� ,QVWUXomR�1RUPDWLYD�5)%�Q����������� ������������
&DQFHODPHQWRGD�1)�������HPLWLGD�HP������������SRU�HPLVVmR� LQGHYLGD ����������
3URYLV}HV�SDUD�FRQWLJHQFLDV�SDVVLYDV ����������
'HVSHVDV�GLYHUVDV ���������

������������

127$���� ±�2875$6�5(&(,7$6
$V� RXWUDV� UHFHLWDV� HVWmR� FRPSRVWDV� GD� VHJXLQWH� IRUPD�

����

'LYLGHQGRV ������
5HFXSHUDomR�GH�GHVSHVDV ��������
$OXJXHV�GH�VDODV ����������
0XOWDV� FRQWUDWXDLV ���������
$OLHQDomR�GH�DWLYRV ���������
&UpGLWRV�H[WHPSRUkQHRV�GH�3,6�&2),16 ������������

������������

4XDQWR� DRV� FUpGLWRV� H[WHPSRUkQHRV� GR� 3,6� H� GD�&2),16�� D� FRPSDQKLD� XWLOL]RX� R� GLUHLWR� SUHYLVWR� QD� OHJLVODomR� SDUD� UHFRQKHFHU� GLWRV
FUpGLWRV�VREUH�D�DTXLVLomR�GH�WRGRV�RV�LQVXPRV�XWLOL]DGRV�QD�SUHVWDomR�GH�VHUYLoRV��R�3,6�SUHYLVWR�QR�DUW����GD�/HL���������GH�������������H�D�&2),16
QR� DUW���� GD�/HL� �������� GH� ������������ FRP� LQWHUSUHWDomR� GDGD� SHOD� 6HFUHWDULD� GD�5HFHLWD� )HGHUDO� QR� 3HUJXQWD� H�5HVSRVWD� Q�����

127$���� ±� 3$57,&,3$&$2�126�/8&526
$�&HDUDSRUWRV� SRVVXL� SURJUDPD�GH� SDUWLFLSDomR�GRV� HPSUHJDGRV� QRV� OXFURV�� FRQIRUPH�GLVSRVWR� QD�/HL� �������� GH� ��� GH� GH]HPEUR�GH� �����

FXMR� SURJUDPD� HVWi� GHYLGDPHQWH� KRPRORJDGR� SHOR� 6LQGLFDWR� GD� ODERUDO�
-RVp� GH�$ULPDWHLD�4XHLUR]

&217$'25�&5&�&(�1������2��
&3)� ��������������

&�1�3�-�� ������������������
5(/$7Ï5,2�'$�$'0,1,675$d­2�±� ����

0(16$*(0�'$�',5(725,$
6HQKRUHV�$FLRQLVWDV�
$�$GPLQLVWUDomR�GD�&RPSDQKLD�GH� ,QWHJUDomR�3RUWXiULD�GR�&HDUi�±�&($5È325726��HP�REVHUYkQFLD�jV�GLVSRVLo}HV�HVWDWXWiULDV�H�HP�FRQIRUPLGDGH�j�/HL
Q����������� DSUHVHQWD� j�$VVHPEOpLD�GH�$FLRQLVWDV� DV�'HPRQVWUDo}HV�&RQWiEHLV�GD�&RPSDQKLD� UHODWLYDV� DR�H[HUFtFLR�GH�������$�PRYLPHQWDomR�GH�FDUJD
GR�7HUPLQDO�3RUWXiULR�GR�3HFpP�SDVVRX�GH����������� WRQHODGDV��QR�H[HUFtFLR�GH�������SDUD������������ WRQHODGDV�QR�H[HUFtFLR�GH������� DIHULQGR�VH�XP
DFUpVFLPR�GH������'HVWH�YROXPH� WRWDO�PRYLPHQWDGR������������ WRQHODGDV� IRUDP�GH�FDUJD�JHUDO� FRQWHLQHUL]DGD������������ WRQHODGDV�GH�FDUJD�JHUDO� VROWD�
���������� WRQHODGDV�GH�*UDQHO�/tTXLGR�H����������� WRQHODGDV�GH�*UDQHO� VyOLGR��1D�PRYLPHQWDomR�GH� FRQWDLQHUV�� R� WRWDO� IRL� GH���������7(8�V� �WZHQW\
HTXLYDOHQW�XQLW���)RL� UHOHYDQWH�D�FRQWULEXLomR�GR�7HUPLQDO�3RUWXiULR�GR�3HFpP�SDUD�D�HFRQRPLD�GR�(VWDGR�GR�&HDUi��$�PRYLPHQWDomR�GDV� LPSRUWDo}HV�SHOR
7HUPLQDO� GR�3HFpP�JHURX�XP�PRQWDQWH� GH�5����������������GH� DUUHFDGDomR�GH� ,&06�SDUD�R�(VWDGR��$�JHUDomR�GH� UHFXUVRV�SUySULRV� DSUHVHQWRX�XP
DFUpVFLPR�GH��������HP�UHODomR�DR�DQR�GH�������SDVVDQGR�GH�5���������������SDUD�5���������������R�TXH�SRVVLELOLWRX�j�&($5È325726�UHDOL]DU� VHXV
SUySULRV� LQYHVWLPHQWRV�H� FREULU� VXDV�GHVSHVDV�GH�FXVWHLR��SHUPLWLQGR��GHVWD� IRUPD��XPD�FUHVFHQWH�GHVRQHUDomR�GR�(VWDGR�HP�VHXV� UHSDVVHV�SDUD�SURYHU�R
GHVHQYROYLPHQWR� LQLFLDO� GR�7HUPLQDO� 3RUWXiULR� GR�3HFpP��2� FUHVFLPHQWR� GD�PRYLPHQWDomR� SRUWXiULD� HP������ H� D� JHVWmR� GRV� FXVWRV� H� GHVSHVDV� GD
&RPSDQKLD�SURSRUFLRQDUDP�D�&($5È325726�HQFHUUDU� R� H[HUFtFLR� FRP�XP�/XFUR�/tTXLGR�GH�5���������������
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3$5(&(5�'2�&216(/+2�),6&$/
2� &216(/+2� ),6&$/� GD� &203$1+,$� '(� ,17(*5$d­2
32578È5,$�'2�&($5È�±�&($5È325726��QR�XVR�GH�VXDV�DWULEXLo}HV
OHJDLV�� LQFOXVLYH� DTXHODV� FRQIHULGDV� SHOR� DUWLJR� ����� GD�/HL� Q�������� GH
���������� GHFODUD� TXH� H[DPLQRX� R�5HODWyULR� GD�$GPLQLVWUDomR��%DODQoR
3DWULPRQLDO� H� GHPDLV� 'HPRQVWUDo}HV� )LQDQFHLUDV� GD� &RPSDQKLD�
UHIHUHQWHV�DR�H[HUFtFLR�ILQGR�HP����GH�GH]HPEUR�GH�������&RP�EDVH�QRV
H[DPHV� HIHWXDGRV�� FRQVLGHUDQGR� R� 3DUHFHU� GD�$VVHVVRULD� &RQWiELO� GR
&RQVHOKR� )LVFDO�� EHP� FRPR� LQIRUPDo}HV� H� HVFODUHFLPHQWRV� UHFHELGRV
QR� GHFRUUHU� GR� H[HUFtFLR�� RSLQD� TXH� RV� UHIHULGRV� GRFXPHQWRV� UHIOHWHP
DGHTXDGDPHQWH� D� VXD� VLWXDomR� SDWULPRQLDO�� ILQDQFHLUD� H� DV� DWLYLGDGHV
GHVHQYROYLGDV� QR� FLWDGR� H[HUFtFLR�� HVWDQGR� HP� FRQGLo}HV� GH� VHUHP
DSUHFLDGRV� SHOD�$VVHPEOHLD�*HUDO�2UGLQiULD� GH�$FLRQLVWDV�
)RUWDOH]D�� ��� GH�PDUoR� GH� �����

&DUORV�0DXUR�%HQHYLGHV� )LOKR
35(6,'(17(�'2�&216(/+2
-RVp� 6pUJLR� )RQWHQHOH�$]HYHGR

&216(/+(,52
)UDQFLVFR� -RVp�0RXUD�&DYDOFDQWH

&216(/+(,52
-DQDtQD�&DUOD� )DULDV
&216(/+(,5$

9LFWRU�'LHJR�6RDUHV�GH�$OPHLGD
&216(/+(,52
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6(&5(7$5,$�'$�-867,d$�(�&,'$'$1,$

3257$5,$� 1���������� �� $� 6(&5(7È5,$� '$� -867,d$� (
&,'$'$1,$�'2�(67$'2�'2�&(È5$��QR�XVR�GH�VXDV�SUHUURJDWLYDV�H
DWULEXLo}HV� OHJDLV�� FRQVLGHUDQGR�R� TXH� GLVS}H� R�3URFHVVR�$GPLQLVWUDWLYR
Q��������������� 5(62/9(� 5(92*$5� D� 3RUWDULD� 1����������
SXEOLFDGD�QR�'LiULR�2ILFLDO� GR�(VWDGR�� GH����GH�GH]HPEUR�GH������� TXH
LQVWLWXLX� R�*UXSR� GH�7UDEDOKR� SDUD� HVWXGR� H� HODERUDomR� GH� UHJXODPHQWR
YLVDQGR� R� DFROKLPHQWR� H� j� DVVLVWrQFLD� UHOLJLRVD� QR� kPELWR� GR� 6LVWHPD
3HQLWHQFLiULR� &HDUHQVH�� (VWD� 3RUWDULD� HQWUD� HP� YLJRU� D� SDUWLU� GH� VXD
SXEOLFDomR�QR�'LiULR�2ILFLDO� GR�(VWDGR��6(&5(7$5,$�'$� -867,d$�(
&,'$'$1,$�'2�(67$'2�'2�&(È5$�� HP�)RUWDOH]D�� ��� GH� DEULO� GH
�����

0DULD� GR� 3HUSpWXR� 6RFRUUR� )UDQoD� 3LQWR
6(&5(7È5,$�'$�-867,d$�(�&,'$'$1,$
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(;75$72�'(�$',7,92�$2�&2175$72�1���������

,� �� (63e&,(��48,172�7(502�$',7,92�$2�&2175$72�1�����
�������,,���&2175$7$17(��2�*29(512�'2�(67$'2�'2�&($5È�
DWUDYpV�GD�6HFUHWDULD�GD� -XVWLoD� H�&LGDGDQLD�� LQVFULWD�QR�&13-�0)�VRE�R
Q��������������������� GRUDYDQWH� GHQRPLQDGD� VLPSOHVPHQWH
&2175$7$17(�� QHVWH� DWR� UHSUHVHQWDGD� SHOD� 6HFUHWiULD� GD� -XVWLoD� H
&LGDGDQLD��'UD��0$5,$�'2�3(53e782�62&2552�)5$1d$�3,172��
,,,� �� (1'(5(d2�� 5XD� 7HQHQWH� %HQpYROR�� Q������� 0HLUHOHV�� HP
)RUWDOH]D� �&(���&(3�������������� ,9� ��&2175$7$'$��&203$1+,$
(1(5*e7,&$�'2�&($5È�±�&2(/&(�� LQVFULWD� QR�&13-�0)� VRE�R
Q��������������������� QHVWH� DWR� UHSUHVHQWDGD� SHOD� 6UD�� '(/),1$
0$5,$�'(�%25%$�3217(6��H�6UD��0Ð1,&$�-8&È�'(�2/,9(,5$��
9� ��(1'(5(d2��3DGUH�9DOGHYLQR�� Q������ -RDTXLP�7iYRUD�� )RUWDOH]D� ±
&(���9,� �� )81'$0(17$d­2� /(*$/��$XWRUL]DGR� QRV� DXWRV� GR
3URFHVVR�Q��������������638��TXH�VHUi�UHJLGR�SHOD�/HL�)HGHUDO�Q�������
���� H� VXDV�PRGLILFDo}HV� SRVWHULRUHV�� DOpP�GDV� GHPDLV� GLVSRVLo}HV� OHJDLV
DSOLFiYHLV���9,,��)252��)RUWDOH]D��&(���9,,,���2%-(72��&RQVWLWXL�REMHWR
GHVWH� 7HUPR�$GLWLYR� p� DOWHUDU� R�$QH[R� ,� ±� '$6� &21',d®(6
(63(&Ë),&$6� '2� &2175$72� '(� )251(&,0(172� '(
(1(5*,$�(/e75,&$��,WHP�9�±�'D�9LJrQFLD�GR�&RQWUDWR�2ULJLQDO
Q����������� FXMR� REMHWR� p� ³$'(5,5� '(� )250$� ,17(*5$/� 2
&2175$72�'(�35(67$d­2�'(�6(59,d2�3Ò%/,&2�'(�(1(5*,$
(/e75,&$� 3$5$�$6�81,'$'(6�&21680,'25$6�$7(1','$6
(0�%$,;$�7(16­2��1$� )250$�'(�&2175$72�'(�$'(6­2�
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