
0,726�(�9(5'$'(6�62%5(�$�&30)
$� /(*,6/$d2��$/Ë4827$6�(�'(67,1$d2�'$�&30)

$���� � 2� ,30)� ± ,PSRVWR� 3URYLVyULR� VREUH� 0RYLPHQWDo}HV� )LQDQFHLUDV� IRL� R�SUHFXUVRU� GD &30)� ± &RQWULEXLomR� 3URYLVyULD� VREUH� 0RYLPHQWDomR� RX�7UDQVPLVVmR�GH�9DORUHV�H�GH &UpGLWRV�H�'LUHLWRV�GH�1DWXUH]D�)LQDQFHLUD�
2� ,30)� IRL� LQVWLWXtGR� SHOD� (PHQGD� &RQVWLWXFLRQDO� QR�� ��� GH� ��� GH� PDUoR� GH������H�SHOD�/HL�&RPSOHPHQWDU�QR������������6XD�FREUDQoD�VH�LQLFLRX�HP����GH�DJRVWR� GH�������H� QDTXHOH� DQR� YLJRURX� VRPHQWH�DWp� ��� GH� VHWHPEUR�� FRP�D�'HFODUDomR�GH� ,QFRQVWLWXFLRQDOLGDGH�SHOR�6XSUHPR�7ULEXQDO�)HGHUDO��SHOR� IDWR�GH�VHU� LPSRVWR�H�QmR� UHVSHLWDU� R�SULQFtSLR� GD�DQWHULRULGDGH� �RV� LPSRVWRV�QmR�SRGHP�VHU�LQVWLWXtGRV�H�FREUDGRV�QR�PHVPR�DQR��
6XD�DOtTXRWD�HUD�GH������ H�VXD�DUUHFDGDomR�QR�DQR�GH������DWLQJLX�5�����PLOK}HV� �HP� YDORUHV� FRUULJLGRV� DWp� MXOKR� GH� ����� WRWDOL]D� PDLV� GH� 5�����PLOK}HV��� � 2� JRYHUQR� IHGHUDO� GHYHULD� UHVWLWXLU� HVWD� LPSRUWkQFLD� FREUDGD�LQGHYLGDPHQWH� QR� DQR� GH� ������ PDV� Vy� SURFHGHX� D� GHYROXomR� GH� FHUFD� GH�����
2� ,30)� IRL� FREUDGR� GXUDQWH� WRGR� R� DQR� GH� ������ DUUHFDGDQGR� HP� YDORUHV�RULJLQDLV�5�������ELOK}HV��FRUULJLGRV�DWp� MXOKR�GH������WRWDOL]D�SHUWR�GH�5����ELOK}HV��� � $V� DUUHFDGDo}HV� GH� �����H� ����� VH� UHIHUHP DR� OHYDQWDPHQWR� GH�GHSyVLWRV�MXGLFLDLV�HIHWXDGRV�HP������
$����,30)(&�1�����'(����������(�/&������$/Ë4827$�������3(5Ë2'2�����������$����������(����������$���������2%6��26�9$/25(6�$55(&$'$'26�(0����(����6(�5()(5(0¬�/,48,'$d2�'(�$d®(6�-8',&,$,6



$����� $�&30)�± &RQWULEXLomR�3URYLVyULD�VREUH�0RYLPHQWDo}HV�)LQDQFHLUDV�IRL�LQVWLWXtGD�SHOD�(PHQGD�&RQVWLWXFLRQDO�QR������GH����GH�DJRVWR�GH������H�SHOD�/HL�QR�������������
&RPHoRX�D� VHU� FREUDGD�HP����GH� MDQHLUR�GH������FRP�DOtTXRWD�GH��������WHQGR�LQWHJUDO�GHVWLQDomR�SDUD�R�VLVWHPD�GH�VD~GH��6XD�YLJrQFLD�RULJLQDO�HUD�GH���DQRV��YHQFHQGR�VH�HP����GH�MDQHLUR�GH������
$�SULPHLUD� SURUURJDomR�GD�&30)�VH�GHX� FRP�D�(PHQGD�&RQVWLWXFLRQDO� QR������ GH� ��� GH� PDUoR� GH� ������ SDVVDQGR� VXD� DOtTXRWD� SDUD� ������� 6XD�FREUDQoD�IRL�UHLQVWLWXtGD�HP����GH MXQKR�GH�������FRP�SUD]R�GH�YLJrQFLD�GHGRLV�DQRV �D�SDUWLU�GD�(PHQGD�&RQVWLWXFLRQDO��� �&RP�R�DXPHQWR�GD�DOtTXRWD��������FRQWLQXRX�SDUD�D�VD~GH�H�������SDUD�D�SUHYLGrQFLD�VRFLDO �IRL�FREUDGD�DWp�������������� �1D�SULPHLUD�SURUURJDomR�ILFRX�FRQVLJQDGR�TXH�QR�VHJXQGR�DQR� D DOtTXRWD� ILFDULD� UHGX]LGD� SDUD� ������� GHVWLQDQGR�VH� ������ SDUD� D�VD~GH� H� ������ SDUD� D� SUHYLGrQFLD� VRFLDO� �FREUDQoD� GH� ����������� D�������������
$WUDYpV� GD� (PHQGD� &RQVWLWXFLRQDO� QR�� ���� GH� ��� GH� PDLR� GH� ������ KRXYH�QRYD� SURUURJDomR�� SRU� PDLV� GRLV� DQRV� H� SRVWHULRUPHQWH� D� (PHQGD�&RQVWLWXFLRQDO�QR������GH�GH]HPEUR�GH�������D�SURUURJRX�DWp�R�ILQDO�GH��������'HVGH������������VXD�DOtTXRWD�p�GH��������VHQGR�������GHVWLQDGR�j�VD~GH��������j�SUHYLGrQFLD�VRFLDO�H�������DR�)XQGR�GH�&RPEDWH�H�(UUDGLFDomR�GD�3REUH]D�
$����&30)(&��1������'(����'(�$*2672�'(������(�/(,�1����������(&��1������'(����'(�0$5d2�'(�����(&��1������'(����'(�0$,2�'(�����(&��1������'(�'(=(0%52�'(�����
$/Ë4827$6��������'(������������$������������� 3$5$�6$Ò'(������'(������������$������������� �����3$5$�6$Ò'(�(�������3$5$�35(9,'Ç1&,$������'(������������$������������� ������3$5$�6$Ò'(�(�������35$�35(9,'Ç1&,$�62&,$/������$�3$57,5�'(������������$������������� ������3$5$�6$Ò'(��������3$5$�35(9,'Ç1&,$�62&,$/�(�������3$5$�)81'2�'(�&20%$7(�'$�32%5(=$



%� $55(&$'$d2��727$/�± 9$/25(6�&255(17(6
2V� YDORUHV� RULJLQDLV� GD� DUUHFDGDomR� GR� ,30)� H� SRVWHULRUPHQWH� GD� &30)�WRWDOL]DP� PDLV� GH� 5�� ���� ELOK}HV�� � (P� ����� IRUDP� DUUHFDGDGRV� 5�� ����PLOK}HV��HP������5�������ELOK}HV���$SyV�D�UHLQWURGXomR�GD�FREUDQoD��D�&30)�DUUHFDGRX� 5�� ����� ELOK}HV� ���� PHVHV� H� �� GLDV��� FUHVFHQGR� SDUD� 5�� �����ELOK}HV�HP�������5��������ELOK}HV�HP�������5��������ELOK}HV�HP�������DWp�DWLQJLU�5��������ELOK}HV�HP��������(P�������VXD�DUUHFDGDomR�XOWUDSDVVDUi�5�����ELOK}HV�
48$'52�,�� $55(&$'$d2�(0�5��0,/+®(6$12� $/Ë4827$ 9$/25���� ����� ���� ,30)���� ����� ������ ,30)���� ����� ���� ,30)���� ����� �� ,30)���� ����� ������ &30)���� ����� ������ &30)���� �����H������ ������ &30)���� �����H������ ������� &30)���� �����H������ ������� &30)���� ����� ������� &30)���� ����� ������� &30)���� ����� ������� &30)���� ����� ������� &30)���� ����� ������� &30)���� ����� ������� &30)HVWLPDWLYD
&� $55(&$'$d2�727$/�± 9$/25(6�&255,*,'26�,3&�$

2V� YDORUHV� FRUULJLGRV� GD� DUUHFDGDomR� GR� ,30)� H� SRVWHULRUPHQWH� GD� &30)�SHOR�,3&�$ DWp�MXOKR�GH������ WRWDOL]DP�PDLV�GH�5����� ELOK}HV���2V�YDORUHV�FRUULJLGRV�GH����� VRPDP 5��������ELOK}HV���$SyV�D�UHLQWURGXomR�GD�FREUDQoD��D�&30)�FRUULJLGD�GH������WRWDOL]RX�5������� ELOK}HV��FUHVFHQGR�SDUD�5�������ELOK}HV�HP�������5������� ELOK}HV�HP�������5������� ELOK}HV�HP����� H�5������� ELOK}HV�HP������



'� $55(&$'$d2�(0�5(/$d2�$2�3,%
1R� SULPHLUR� DQR� FRPSOHWR� GH� FREUDQoD� �������� D� DUUHFDGDomR� GR� ,30)�HTXLYDOHX� D� ������ GR� 3,%�� � 4XDQGR� GD� UHLQWURGXomR� FRPR� &30)�� D�DUUHFDGDomR�IRL�GH�������GR�3,%���(P������FRUUHVSRQGHX�D�������GR�3,%��HP������D������IRL�GH�������GR�3,%��QR�DQR�SDVVDGR�UHSUHVHQWRX�������GR�3,%�H�QHVWH�DQR�GH������FKHJDUi�D�������GR�3,%�
48$'52�,,,�� ��'2�,30)�&30)�62%5(�2�3,%�± 5��0,/+®(648$'52�,,,� $12� 3,% ,30)�&30) ����� �������� ���� �������� �������� ������ �������� �������� ���� �������� ������� �� �������� ������� ������ �������� ������� ������ �������� ��������� ������ �������� ��������� ������� �������� ��������� ������� �������� ��������� ������� �������� ��������� ������� �������� ��������� ������� �������� ��������� ������ �������� ��������� ������� �������� ��������� ������� ���������� HVWLPDWLYD

(� $55(&$'$d2�3(5�&$3,7$ (�325�)$0Ë/,$
1R�SULPHLUR�DQR�FRPSOHWR�GH�FREUDQoD� ��������D�DUUHFDGDomR�GR� ,30)� IRL�GH�5�������� SRU� KDELWDQWH� H�5��������SRU� IDPtOLD�� �4XDQGR�GD� UHLQWURGXomR�HP������FRPR�&30)��FDGD�EUDVLOHLUR�SDJRX�5��������H�FDGD�IDPtOLD�UHFROKHX�5�����������(P������R�{QXV�GH�FDGD�EUDVLOHLUR�IRL�GH�5��������H�GH�FDGD�IDPtOLD�R�JDVWR� IRL� GH� 5�� �������� (P� ����� FDGD� EUDVLOHLUR� SDJRX� 5�� ������� H� FDGD�IDPtOLD� GHVHPEROVRX� 5�� �������� � $� HVWLPDWLYD� SDUD� ����� p� GH� TXH� FDGD�EUDVLOHLUR�SDJXH�5����������FRUUHVSRQGHQGR�D�XP�GHVHPEROVR�GH�5���������SRU�IDPtOLD�



48$'52�,9�� $55(&$'$d2�'2�,30)�&30)��3(5�&$3,7$�� (�325�)$0Ë/,$�� (0�0,/+®(6
$12� 3238/$d2 ,30)�&30)�5��0,/+®(6 5��3�&$3,7$ 5��325�)$0Ë/,$���� ������������ ���� ���� �������� ������������ ������ ����� ��������� ������������ ���� ���� �������� ������������ �� ���� �������� ������������ ������ ����� ���������� ������������ ������ ����� ���������� ������������ ������ ����� ���������� ������������ ������� ����� ���������� ������������ ������� ����� ���������� ������������ ������� ������ ���������� ������������ ������� ������ ���������� ������������ ������� ������ ���������� ������������ ������� ������ ���������� ������������ ������� ������ ���������� ������������ ������� ������ ������������ HVWLPDWLYD�

)� $55(&$'$d2�325�(67$'26
2�HVWDGR�GH�6mR�3DXOR�DSUHVHQWD�R�PDLRU�YDORU�GH�DUUHFDGDomR��VHJXLGR�SHOR�'LVWULWR�)HGHUDO H�SHOR�3DUDQi�� �&RQVLGHUDQGR�VH�D�DUUHFDGDomR�GD�&30)�GH������D�������6mR�3DXOR�p� UHVSRQViYHO�SRU�������GR� WRWDO��R�'LVWULWR�)HGHUDO�FRP�������H�3DUDQi�FRP�������
+i�XP�GHWDOKH�LPSRUWDQWH�QHVWD�DSXUDomR�GR�UHFROKLPHQWR�GD�&30)��SRLV�VmR�SULQFLSDOPHQWH� DV� PDWUL]HV� GDV� LQVWLWXLo}HV� ILQDQFHLUDV� TXH� FHQWUDOL]DP� D�DUUHFDGDomR� GR� WULEXWR�� � 3RU� LVVR�� TXH� D� PDLRU� IDWLD� HVWi� DORFDGD� SDUD� 6mR�3DXOR��VHJXLGR�SHOR�'LVWULWR�)HGHUDO�



9DORU�HP�5�(�6�7�$�'�2�6� ���� ���� ���� ����$&5( ��������� ��������� ������� �������$/$*2$6 ������� ������� ��������� ���������$0$3È ������� ����� � ���$0$=21$6 ��������� ���������� ��������� ���������%$+,$ ���������� ����������� ����������� ����������&($5È ���������� ���������� ���������� ����������',675,72�)('(5$/ ������������� ������������� ������������� �������������(63Ë5,72�6$172 ���������� ������� ��������� �������*2,È6 ���������� ���������� ���������� ����������0$5$1+2 ��������� ��������� ���������� �������0$72�*52662 ��������� ���������� ���������� �����������0$72�*52662�'2�68/ ������� ��������� ��������� �����������0,1$6�*(5$,6 ����������� ����������� ����������� ������������3$5È ���������� ���������� ���������� �����������3$5$Ë%$ ������� ��������� ��������� ����������3$5$1È ����������� ����������� ����������� ��������������3(51$0%8&2 ���������� ���������� ���������� �����������3,$8Ë ��������� ��������� ��������� ����������521'Ð1,$ ��������� ��������� ��������� �����������5,2�'(�-$1(,52 ����������� ����������� ����������� ������������5,2�*5$1'(�'2�1257( ������� ������� ��������� ����������5,2�*5$1'(�'2�68/ ����������� ����������� ����������� �����������525$,0$ ������� ������ ������� �������6$17$�&$7$5,1$ ���������� ���������� ����������� �����������6(5*,3( ��������� ���������� ���������� ����������62�3$8/2 ������������� ������������� �������������� ��������������72&$17,16 ������ ������� ������� �������727$/�%5$6,/ ������������� �������������� �������������� ��������������

727$/�'$�$55(&$'$d2�325�(67$'26�± '(������$����� 9DORU�HP�5�(�6�7�$�'�2�6� 727$/ ��325�(67$'2$&5( ��������� �����$/$*2$6 ���������� �����$0$3È ������� �����$0$=21$6 ���������� �����%$+,$ ������������� �����&($5È ����������� �����',675,72�)('(5$/ �������������� ������(63Ë5,72�6$172 ���������� �����*2,È6 ����������� �����0$5$1+2 ���������� �����0$72�*52662 ����������� �����0$72�*52662�'2�68/ ���������� �����0,1$6�*(5$,6 ������������� �����



3$5È ����������� �����3$5$Ë%$ ���������� �����3$5$1È ������������� �����3(51$0%8&2 ����������� �����3,$8Ë ���������� �����521'Ð1,$ ���������� �����5,2�'(�-$1(,52 ������������� �����5,2�*5$1'(�'2�1257( ���������� �����5,2�*5$1'(�'2�68/ ������������� �����525$,0$ ��������� �����6$17$�&$7$5,1$ ������������� �����6(5*,3( ����������� �����62�3$8/2 ��������������� ������72&$17,16 ��������� �����727$/�%5$6,/ ��������������� �������

*� ,1&,'Ç1&,$�(�$55(&$'$d2�62%5(�287526�75,%8726
8P�GRV�JUDQGHV�PDOHV�GD�&30)�p�R�IDWR�GHOD�LQFLGLU�VREUH�R�UHFROKLPHQWR�GH�RXWURV�WULEXWRV���$VVLP��TXDQGR�XPD�SHVVRD�ID]�R�UHFROKLPHQWR�GR�,378�RX�,39$�FRP�FKHTXH�RX�GpELWR�HP�FRQWD��HVWi�SDJDQGR�&30)�VREUH�HVWHV�WULEXWRV�� �4XDQGR�XPD�HPSUHVD� UHFROKH�R�3,6��&RILQV�� ,PSRVWR�GH�5HQGD��&RQWULEXLomR� 3UHYLGHQFLiULD�� HWF�� WDPEpP� HVWi� SDJDQGR� D� &30)� VREUH�RXWURV�WULEXWRV�
&RPR� PDLV� GH� ���� GR� UHFROKLPHQWR� GH� WULEXWRV� p� IHLWR� DWUDYpV� GH�PRYLPHQWDo}HV�MXQWR�D�EDQFRV�������GR�WRWDO�GD�DUUHFDGDomR�GD�&30)�GR�SHUtRGR� GH� ����� D� ������ RX�5�� ������ ELOK}HV�� SURYpP� GD VXD� LQFLGrQFLD�VREUH�R�SDJDPHQWR�GRV�RXWURV�WULEXWRV��



$12� $/Ë4827$
9$/25�,1&,'(17(�62%5(�287526�75,%8726�±(P�PLOK}HV���� ����� ������ ����� ������� ��������� ��������� ����� ������� ����� ������� �����H������ ������� �����H������ ��������� �����H������ ��������� ����� ��������� ����� ��������� ����� ��������� ����� ��������� ����� ��������� ����� �����727$/ ������HVWLPDWLYD

+� &30)�(�$�7$;$�%È6,&$�'(�-8526
(P������D�6(/,&�DQXDO�IRL�GH���������HQTXDQWR�TXH�D�DOtTXRWD�GD�&30)�HUD�GH��������2X�VHMD��D�DOtTXRWD�GD�&30)�UHSUHVHQWDYD�������GD�6(/,&�$18$/���(P������D�6(/,&�DQXDO�SURMHWDGD�p�GH���������HQTXDQWR�TXH�D�DOtTXRWD�GD�&30)�p�GH�������� �2X�VHMD�� D�DOtTXRWD�GD�&30)� UHSUHVHQWD�KRMH�������GD�6(/,&�DQXDO��FRP�XP�DXPHQWR�GH���������HP�UHODomR�D������6(/,&0Ç6�$12 ���� ���� ���� ���� ���� ����
6(/,&�$118$/ ������ ������ ������ ������ ������ ������
$/Ë4827$�&30) ����� ����� ����� ����� ����� �����
�&30)���6(/,&�$118$/ ����� ����� ����� ����� ����� �����
&5(6&,0(172�(0�5(/$d2����� ������� ������� ������� ������� �������



,� 0,726�(�9(5'$'(6�62%5(�$�&30)�� $�&30)�p�XP�VLVWHPD�EDUDWR�GH�DUUHFDGDomR H�GH�EDL[D�VRQHJDomR�9(5'$'(��R�FXVWR�SDUD�DUUHFDGDU�D�&30)�p�PXLWR�SHTXHQR�GLDQWH�GD�HQRUPH� UHFHLWD�� � 2� ILVFR� FULRX� XP� VLVWHPD� GH� DFRPSDQKDPHQWR� GR�UHFROKLPHQWR� GR� WULEXWR� MXQWR� jV� LQVWLWXLo}HV� ILQDQFHLUDV� TXH p� PXLWR�HILFLHQWH�� WRUQDQGR� D� &30)� XPD� FRQWULEXLomR� GH� EDL[R� tQGLFH� GH�VRQHJDomR�
�� $�&30)�p�XP�LQVWUXPHQWR�HILFLHQWH�GH�FRPEDWH�j�VRQHJDomR�9(5'$'(� R� ILVFR� IHGHUDO� ID]� R� DFRPSDQKDPHQWR� GD� PRYLPHQWDomR�ILQDQFHLUD� GRV� FRQWULEXLQWHV�� DWUDYpV� GR� PRQWDQWH� GHELWDGR� D� WtWXOR� GH�&30)��HP�FDGD�&3)�RX�&13-� &RP�RV�GDGRV�SRGH�DSXUDU�D�EDVH�GH�FiOFXOR�GH�RXWURV�WULEXWRV��FRPR�3,6��&2),16��,032672�'(�5(1'$�(�&2175,%8,d2�62&,$/�62%5(�2�/8&52�
�� $�H[WLQomR�GD�&30)�GLILFXOWDULD�R�FRPEDWH�j�VRQHJDomR�0,72� D�5HFHLWD� )HGHUDO� GR�%UDVLO� GLVS}H�GH� LQVWUXPHQWRV� OHJDLV� SDUD�DFRPSDQKDU� D� PRYLPHQWDomR� ILQDQFHLUD� GRV� FRQWULEXLQWHV��LQGHSHQGHQWHPHQWH�GD�&30)�� � ,QFOXVLYH��Ki�SHUPLVVLYR�SDUD�D�TXHEUD�GR� VLJLOR� EDQFiULR� GR� FRQWULEXLQWH�� LQGHSHQGHQWHPHQWH� GH� DXWRUL]DomR�MXGLFLDO���'D PHVPD�IRUPD�TXH�R�ILVFR�H[LJH�TXH�DV�DGPLQLVWUDGRUDV�GH�FDUW}HV� GH� FUpGLWR� LQIRUPHP� R� PRQWDQWH� GH� JDVWRV� GRV� FRQWULEXLQWHV�HIHWXDGRV� DWUDYpV� GH� FDUW}HV� GH� FUpGLWR�� WDPEpP� SRGH� LQVWLWXLU XPD�GHFODUDomR� H[LJLQGR� TXH� KDMD� D� LQIRUPDomR� GR� WRWDO� GD� PRYLPHQWDomR�ILQDQFHLUD�GRV�FRQWULEXLQWHV�
�� $�&30)�p�XP�WULEXWR�GLUHWR�TXH�RQHUD�PDLV�D�SRSXODomR�ULFD�0,72� D� &30)� RQHUD� DV� PRYLPHQWDo}HV� ILQDQFHLUDV� GDV� HPSUHVDV��ID]HQGR� FRP� TXH� HVWH� FXVWR� VHMD� UHSDVVDGR� DR� FRQVXPLGRU� QR� SUHoR�ILQDO�GDV�PHUFDGRULDV�H�VHUYLoRV��'HVWD�IRUPD��Ki�XP�FXVWR�GH�&30)�QR�SUHoR� GR� DUUR]�� IHLMmR�� FDUQH�� URXSDV�� WUDQVSRUWH�� HQHUJLD� HOpWULFD�� GH�



HOHWURHOHWU{QLFRV��GH�SURGXWRV�GH� OLPSH]D��HWF�� �&RPR�D�FDUJD� WULEXWiULD�VREUH� R� FRQVXPR� p� UHJUHVVLYD�� D� &30)� RQHUD� PDLV� DV� SRSXODo}HV�FDUHQWHV� (P PpGLD�� R� FXVWR� GD�&30)� p� GH� �����GR� SUHoR� ILQDO� GDV�PHUFDGRULDV�H�VHUYLoRV�
�� $�DUUHFDGDomR�GD�&30)�p�LPSUHVFLQGtYHO�SDUD�RV�VLVWHPDV�GH�VD~GH�H�SUHYLGrQFLD�0,72��$� VHJXULGDGH� VRFLDO� HQYROYH� DV� Do}HV� GH� VD~GH�� SUHYLGrQFLD� H�DVVLVWrQFLD�VRFLDO���3DUD�R�VHX ILQDQFLDPHQWR��DOpP�GD�&30)��R�JRYHUQR�IHGHUDO� DUUHFDGD� &2),16�� &2),16� 62%5(� ,03257$d®(6��&2175,%8,d2�35(9,'(1&,È5,$� �,166���&2175,%8,d2�62&,$/�62%5(� 2� /8&52� /Ë48,'2�� $OpP� GHVWDV� FRQWULEXLo}HV�� SDUWH GRV�YDORUHV�GRV� LPSRVWRV� WDPEpP VmR�GHVWLQDGRV�j�VD~GH��GH�DFRUGR�FRP�DV�GHVWLQDo}HV�RUoDPHQWiULDV��

&RP�D�FULDomR�GD�&30)�R�JRYHUQR�IHGHUDO�PXGRX�SDUD�RXWUDV�iUHDV�D�GHVWLQDomR�GH�UHFXUVRV�TXH�ILQDQFLDYDP�D�VD~GH���$OHP�GLVVR��HP�WRGRV�RV�DQRV�GH�FREUDQoD�GD�&30)�KRXYH�DXPHQWR�UHDO�GH�DUUHFDGDomR�SRU�SDUWH GR�JRYHUQR�IHGHUDO�� �(P�������R�H[FHVVR�GH�DUUHFDGDomR�IHGHUDO�VHUi�GH�PDLV�GH�5�����ELOK}HV�
�� 2V� HVWDGRV� H� PXQLFtSLRV� QHFHVVLWDP� UHFHEHU� SDUWH� GRV� UHFXUVRV� GD�&30)�SDUD�LQYHVWLUHP�HP�VD~GH�0,72�� 2V�HVWDGRV�H�PXQLFtSLRV�UHFHEHP�YHUEDV�IHGHUDLV�SDUD�D�VD~GH��LQGHSHQGHQWHPHQWH� GD� UXEULFD� GH� DUUHFDGDomR�� 1mR� DGLDQWD� GHVWLQDU�YHUEDV� GD� &30)� VH� R� JRYHUQR� IHGHUDO� UHGX]LU� RXWUDV� IRQWHV� GH�ILQDQFLDPHQWR�



�� $�&30)�p QHFHVViULD�SDUD�GDU�HVWDELOLGDGH�DR�PHUFDGR�QXP�PRPHQWR�GH�FULVH�LQWHUQDFLRQDO�0,72� DR� FRQWUiULR�� SRLV� VH� KRXYHU� D� H[WLQomR� GD� &30)� KDYHUi�GLPLQXLomR�GD� WD[D�GH� MXURV�� Mi�TXH�D�FRQWULEXLomR�RQHUD�DV�RSHUDo}HV�ILQDQFHLUDV��SUHVVLRQDQGR�R�FXVWR�GR�GLQKHLUR��
�� $�&30) WHP�XP�SHTXHQR�LPSDFWR�QD�FDUJD�WULEXWiULD GR�SDtV�0,72�� VRPHQWH� D� &30)� H� UHVSRQViYHO� SRU� ���� SRQWR� SHUFHQWXDO� GD�FDUJD�WULEXWDULD�EUDVLOHLUD��HVWLPDGD�SDUD������HP�PDLV�GH�����GR�3,%���2X� VHMD�� D� VXD� H[WLQomR� UHSUHVHQWD� XPD� GLPLQXLomR� GD� FDUJD� SDUD�PHQRV�GH�����GR�3,%�
�� $� SURUURJDomR� GD� &30)� p LPSRUWDQWH� SDUD� D� DFHOHUDomR� GD� UHIRUPD�WULEXWiULD�0,72��VH�KRXYHU�D�SURUURJDomR�GD�&30)�R�JRYHUQR�IHGHUDO�SHUGHUi�VHX�LQWHUHVVH� QD� DJLOL]DomR� GD� UHIRUPD� WULEXWiULD�� SRLV� JDUDQWLULD� H[FHOHQWH�DUUHFDGDomR�DWp�R�ILQDO�GR�DWXDO�PDQGDWR������
��� 1HP�WRGR�R�GLQKHLUR�DUUHFDGDGR�FRP�D &30) p DSOLFDGR�QRV�VLVWHPDV�GH�VD~GH��SUHYLGrQFLD�H�FRPEDWH�j SREUH]D�9(5'$'(,52�� SHOR� PHQRV� ���� GD� DUUHFDGDomR� GD� &30)� QmR p�DSOLFDGR�QHVWDV�iUHDV��HP�UD]mR�GD�'58�± 'HVYLQFXODomR�GDV�5HFHLWDV�GD�8QLmR�� D� TXDO� SHUPLWH� TXH� R� JRYHUQR� IHGHUDO� GLUHFLRQH� RV� UHFXUVRV�SDUD RXWUDV�iUHDV�



(VWXGR�H�3HVTXLVD�GH�UHVSRQVDELOLGDGH��
,%37�± ,QVWLWXWR�%UDVLOHLUR�GH�3ODQHMDPHQWR�7ULEXWiULR�� (QWLGDGH� FULDGD� HP� ���������� FXMR� REMHWLYR� p� D� GLIXVmR� GH� VLVWHPDV� GH� HFRQRPLD�OHJDO�GH�LPSRVWRV��GLYXOJDomR�FLHQWtILFD�GR�WHPD��HVWX GR�GH�LQIRUPDo}HV�WpFQLFDV�SDUD�D� DSXUDomR� H� FRPSDUDomR� GD� FDUJD� WULEXWiULD� LQGLYLGXDO� H� GRV� GLYHUVRV� VHWRUHV� GD�HFRQRPLD��H��DQiOLVH�GRV�GDGRV�RILFLDLV�VREUH�RV�WULEXWRV�FREUDGRV�QR�%UDVLO�KWWS���ZZZ�LESW�FRP�EU
&RRUGHQDomR���'U�� *,/%(572� /8,=� '2� $0$5$/�� DGYRJDGR� WULEXWDULVWD�� DXGLWRU�� FRQVXOWRU� GH�HPSUHVDV��SURIHVVRU�GH�SyV �JUDGXDomR�HP�GLUHLWR ��JHVWmR� H�SODQHMDPHQWR�WULEXWiULR�H�PDLO� JLOEHUWR#LESW�FRP�EU
3URI��-22�(/2,�2/(1,.(��WULEXWDULVWD��FRQWDGRU��DXGLWRU��SURIHVVRU�GH�FRQWDELOLGDGH�H�SODQHMDPHQWR�WULEXWiULR�H�PDLO� ROHQLNH#LESW�FRP�EU
'UD�� /(7Ë&,$� 0$5<� )(51$1'(6� '2� $0$5$/� 9,**,$12�� DGYRJDGD� FRP�HVSHFLDOL]DomR� HP� 'LUHLWR� 7ULEXWiULR�� FRQVXOWRUD� GH� HPSUHVDV�� PHVWUD� HP� 'LUHLWR�,QWHUQDFLRQDO�H (XURSHX�SHOD�8QLYHUVLGDGH�GH�7RXORXVH� ± )UDQoD�H�PDLO� OHWtFLD#DPDUDODGYRJDGRV�FRP�EU
'U�� )(51$1'2� 67(,1%58&+�� DGYRJDGR� WULEXWDULVWD�� FRQVXOWRU� GH� HPSUHVDV��PHVWUDQGR�HP�'LUHLWR�7ULEXWiULR�H�PDLO��IHUQDQGR#LESW�FRP�EU

mailto:fernando@ibpt.com.br
mailto:let�cia@amaraladvogados.com.br
mailto:olenike@ibpt.com.br
mailto:gilberto@expertja.com.br
http://www.ibpt.com.br/

