
DhE/�1W/K����
�D��KZ�

ϮϬϭϴ

Z�>�dMZ/K���
�KEd�^�
�KE^K>/����^

&0$������������*(5�,�,)������



'RFXPHQWRV�GH�3UHVWDomR�GH�&RQWDV�&RQVROLGDGDV�±������
0XQLFtSLR�GD�$PDGRUD

�

ËQGLFH�

�� 5(/$7Ï5,2�'(�*(672�&2162/,'$'2�����������������������������������������������������������������������������

�� '(021675$d®(6�),1$1&(,5$6�&2162/,'$'$6����������������������������������������������������������

��� %DODQoR�&RQVROLGDGR�GH�������������������������������������������������������������������������������������������

��� 'HPRQVWUDomR�GRV�5HVXOWDGRV�&RQVROLGDGRV�GH��������������������������������������������������

��� )OX[RV�GH�&DL[D�&RQVROLGDGRV�GH���������������������������������������������������������������������������

��� $QH[R�jV�'HPRQVWUDo}HV�)LQDQFHLUDV�&RQVROLGDGDV�����������������������������������������������

�� $1(;26���������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������

&0$������������*(5�,�,)������



'RFXPHQWRV�GH�3UHVWDomR�GH�&RQWDV�&RQVROLGDGDV�±������
0XQLFtSLR�GD�$PDGRUD

�

��� 5(/$7Ï5,2�'(�*(672�&2162/,'$'2�

&0$������������*(5�,�,)������



'RFXPHQWRV�GH�3UHVWDomR�GH�&RQWDV�&RQVROLGDGDV�±������
0XQLFtSLR�GD�$PDGRUD

�

���5HODWyULR�GH�*HVWmR�GD�$WLYLGDGH�&RQVROLGDGD�

D�� ,QWURGXomR�

2V�QRYRV�FRQWH[WRV�GH�JHVWmR�S~EOLFD� ORFDO�SHUPLWLUDP�DRV�PXQLFtSLRV�GHVFHQWUDOL]DU�RV�VHXV�
VHUYLoRV�� DWUDYpV� GD� FULDomR� GH� HVWUXWXUDV� GH� VHUYLoRV� GLVWLQWDV� GDV� TXH� RXWURUD� RSHUDYDP��
DGHTXDQGR�RV�VHXV�PRGHORV�RUJDQL]DFLRQDLV�RX�ODQoDQGR�QRYDV�OLQKDV�GH�WUDEDOKR�HVWUXWXUDGDV�
HP�WRUQR�GH�SDUFHULDV�HVSHFtILFDV�UHOHYDQWHV�SDUD�R�GHVHQYROYLPHQWR�GH�SURMHWRV�HP�GRPtQLRV�
QRV�TXDLV�WUDGLFLRQDOPHQWH�QmR�LQWHUYLQKDP��

e�HVWH�R�FDVR�GR�PXQLFtSLR�GD�$PDGRUD��TXH�FRQVWLWXLX�XPD�HPSUHVD�PXQLFLSDO�DEUDQJHQGR�DV�
iUHDV�GD�HGXFDomR��DomR�VRFLDO��FXOWXUD��VD~GH�H�GHVSRUWR��HPSUHHQGHGRULVPR�� LQFXEDomR�GH�
HPSUHVDV��UHDOL]DomR�HVWXGRV��LQWHUFkPELR�LQWHUQDFLRQDO�H�GHVHQYROYLPHQWR�GH�SURMHWRV��

$WHQGHQGR�j�GHVFHQWUDOL]DomR�GDV�FRPSHWrQFLDV�H�DWULEXLo}HV�SRU�SDUWH�GRV�PXQLFtSLRV��WRUQRX�
VH� QHFHVViULR� HIHWXDU� XPD� DQiOLVH� GH� PDLRU� DEUDQJrQFLD� DR� FRQMXQWR� GH� DWLYLGDGHV�
GHVHQYROYLGDV�QRV�PXQLFtSLRV��QD�TXDO�VH�LQFOXL��LQGXELWDYHOPHQWH��R�VHWRU�HPSUHVDULDO�ORFDO�H�RV�
VHUYLoRV�PXQLFLSDOL]DGRV��REMHWLYDQGR�D�WUDQVSDUrQFLD�H�R�ULJRU�GD�LQIRUPDomR��

1HVWH�FRQWH[WR��SDUD�XPD�DQiOLVH�LQWHJUDGD�GD�SRVLomR�ILQDQFHLUD�H�GR�GHVHPSHQKR�GR�*UXSR�
0XQLFLSDO�� WRUQRX�VH�QHFHVViULR�TXH�DV�GHPRQVWUDo}HV�ILQDQFHLUDV�GRV�PXQLFtSLRV�WUDQVPLWDP�
XPD�YLVmR�JOREDO�GD�VLWXDomR�ILQDQFHLUD�GR�*UXSR��H�QmR�DSHQDV�GDV�FRQWDV�LQGLYLGXDLV�GH�FDGD�
XPD�GDV�HQWLGDGHV�TXH�R�FRQVWLWXHP��

$�FRQVROLGDomR�GH�FRQWDV��SRU�VHU�XPD�WpFQLFD�FRQWDELOtVWLFD�TXH�YLVD�DSUHVHQWDU�DV�FRQWDV�GH�
XP�JUXSR�FRPR�VH�GH�XPD�~QLFD�HQWLGDGH�HFRQyPLFD�VH�WUDWDVVH��WRUQRX�VH�IXQGDPHQWDO�SDUD�
TXH�DV�GHPRQVWUDo}HV�ILQDQFHLUDV�GR�*UXSR�0XQLFLSDO�DSUHVHQWHP�XPD�LPDJHP�YHUGDGHLUD�H�
DSURSULDGD�GD�VLWXDomR�ILQDQFHLUD�H�GRV�UHVXOWDGRV�GR�JUXSR��SHUPLWLQGR��GHVWD�IRUPD��HIHWXDU�D�
DQiOLVH�H�D�DYDOLDomR�GDV�SROtWLFDV�S~EOLFDV�ORFDLV��

1HVWH� kPELWR�� R� 5HJLPH� )LQDQFHLUR� GDV� $XWDUTXLDV� /RFDLV� H� GDV� (QWLGDGHV� ,QWHUPXQLFLSDLV�
�5)$/(,���HVWDEHOHFLGR�QD�/HL����������GH���GH�VHWHPEUR��YHLR�WRUQDU�REULJDWyULD�D�DSUHVHQWDomR��
SRU�SDUWH�GRV�PXQLFtSLRV��GH�FRQWDV�FRQVROLGDGDV�GDV�(QWLGDGHV�TXH�LQWHJUDP�R�*UXSR�0XQLFLSDO��
LQFOXLQGR�R�6HWRU�(PSUHVDULDO�/RFDO�H�RV�6HUYLoRV�,QWHUPXQLFLSDOL]DGRV��LQGHSHQGHQWHPHQWH�GD�
SHUFHQWDJHP�GH�SDUWLFLSDomR�RX�GHWHQomR�GR�PXQLFtSLR��

1HVWH� FDVR�� R� 0XQLFtSLR� GD� $PDGRUD� GHWpP� DWXDOPHQWH� D� WRWDOLGDGH� GR� &DSLWDO� 6RFLDO� GD�
$PDGRUD�,QRYDWLRQ��(�0��±�8QLSHVVRDO��/GD´��$PDGRUD�,QRYDWLRQ���$GLFLRQDOPHQWH��R�PXQLFtSLR�
GHWpP� R� FRQWUROR� FRQMXQWR� GRV� 6HUYLoRV� ,QWHUPXQLFLSDOL]DGRV� GH� ÈJXD� H� 6DQHDPHQWR� GRV�
0XQLFtSLRV� GH�2HLUDV� H� GD� $PDGRUD� �6,0$6��� HP� SDUWLFLSDo}HV� LJXDLV� HQWUH� R�0XQLFtSLR� GD�
$PDGRUD�H�R�0XQLFtSLR�GH�2HLUDV��VHQGR�RV�6,0$6�JHULGRV�SRU�XP�&RQVHOKR�GH�$GPLQLVWUDomR�
SUHVLGLGR�DOWHUQDGDPHQWH�SHORV�3UHVLGHQWHV�GRV�0XQLFtSLRV��FRPSRVWR�SRU�XP�3UHVLGHQWH�H�GRLV�
YRJDLV��DR�TXDO�FRPSHWH�GLULJLU�RV�6,0$6�FRP�YLVWD�j�SURVVHFXomR�GDV�DWULEXLo}HV�GHILQLGDV�QR�
UHJXODPHQWR��
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1R� TXH� UHVSHLWD� DRV� SURFHGLPHQWRV� GH� FRQVROLGDomR�� R� Q��� �� GR� DUWLJR� ����� GD� /HL� ��������
HVWDEHOHFH�TXH�RV�SURFHGLPHQWRV��PpWRGRV�H�GRFXPHQWRV�FRQWDELOtVWLFRV�SDUD�D�FRQVROLGDomR�
GH� FRQWDV� GRV� PXQLFtSLRV�� GDV� (QWLGDGHV� ,QWHUPXQLFLSDLV� H� GDV� (QWLGDGHV� $VVRFLDWLYDV�
0XQLFLSDLV� VmR� RV� GHILQLGRV� SDUD� DV�(QWLGDGHV� GR� 6HWRU� 3~EOLFR� $GPLQLVWUDWLYR�� SUHYLVWDV� QD�
3RUWDULD�Q�������������GH����GH�MXQKR��)RL�WDPEpP�WLGD�HP�FRQWD�D�2ULHQWDomR��������TXH�VXJHUH�
D�DGRomR�GR�PpWRGR�GH�VLPSOHV�DJUHJDomR�QR�FDVR�GH�QmR�H[LVWLUHP�SDUWLFLSDo}HV�ILQDQFHLUDV�H�
H[LVWLU�XP�HIHWLYR�FRQWUROR�DGPLQLVWUDWLYR��FRPR�p�R�FDVR�GRV�6,0$6��

$VVLP�� R� 0XQLFtSLR� GD� $PDGRUD� YHP� DSUHVHQWDU� RV� GRFXPHQWRV� GH� SUHVWDomR� GH� FRQWDV�
FRQVROLGDGRV�UHODWLYRV�DR�H[HUFtFLR�ILQGR�HP����GH�GH]HPEUR�GH�������

E�� 3HUtPHWUR�GH�FRQVROLGDomR�

2�0XQLFtSLR� GD� $PDGRUD�� HP� ��� GH� GH]HPEUR� GH� ����� GHWLQKD� RV� VHJXLQWHV� ,QYHVWLPHQWRV�
)LQDQFHLURV��

hŶŝĚĂĚĞ �͗�ƵƌŽ

�ŶƚŝĚĂĚĞƐ�ƉĂƌƚŝĐŝƉĂĚĂƐ ^ŝŐůĂ DŽŶƚĂŶƚĞ й�ƉĂƌƚŝĐŝƉĂĕĆŽ

Ͳ��ŵĂĚŽƌĂ�/ŶŽǀĂƚŝŽŶ͕��D�hŶŝƉĞƐƐŽĂů͕�>ĚĂ �/ Ϯϱ͘ϬϬϬ ϭϬϬ͕ϬϬй

Ͳ�^/D�^�Ͳ�^ĞƌǀŝĕŽƐ�/ŶƚĞƌŵƵŶŝĐŝƉĂůŝǌĂĚŽƐ�ĚĞ��ŐƵĂ�Ğ�^ĂŶĞĂŵĞŶƚŽ�
ĚŽƐ�DƵŶŝĐŝƉşŽƐ�ĚĞ�KĞŝƌĂƐ�Ğ��ŵĂĚŽƌĂ�;ĂͿ

^/D�^ E� ϱϬ͕ϬϬй

Ͳ��ŐƵĂƐ�ĚŽ�dĞũŽ��ƚůąŶƚŝĐŽ͕�^� �d� ϲ͘ϰϱϴ͘ϰϯϭ ϱ͕ϲϵй

Ͳ��ŝŐŝŚĞĂůƚŚ͕�̂ � �/'/,��>d, ϱ͘ϬϬϬ ϲ͕ϬϬй
Ͳ�sĂůŽƌƐƵů�Ͳ�sĂůŽƌŝǌĂĕĆŽ�Ğ�dƌĂƚĂŵĞŶƚŽ�ĚĞ�ZĞƐşĚƵŽƐ�^ſůŝĚŽƐ�ĚĂƐ�
ZĞŐŝƁĞƐ�ĚĞ�>ŝƐďŽĂ�Ğ�ĚŽ�KĞƐƚĞ͕�̂ �

s�>KZ^h> ϭ͘ϰϲϱ͘Ϭϲϲ ϱ͕ϭϲй

;ĂͿ���ŽŶƚƌŽůŽ�ĐŽŶũƵŶƚŽ�ĚŽƐ�DƵŶŝĐşƉŝŽƐ�ĚĞ�KĞŝƌĂƐ�Ğ��ŵĂĚŽƌĂ�ŶƵŵĂ�ƉƌŽƉŽƌĕĆŽ�ĚĞ�ϱϬй
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(P�VHJXLGD�DSUHVHQWD�VH�R�RUJDQRJUDPD�GDV�SDUWLFLSDo}HV�GHWLGDV�SHOR�0XQLFtSLR��

2� *UXSR� 3~EOLFR� 0XQLFLSDO� p� FRPSRVWR� SHOR� 0XQLFtSLR� �(QWLGDGH�PmH�� H� SHOR� FRQMXQWR� GH�
(QWLGDGHV�FRQWURODGDV�DEUDQJLGDV�SHOR�SHUtPHWUR�GH�FRQVROLGDomR��

2�SHUtPHWUR�GH�FRQVROLGDomR�OHJDOPHQWH�REULJDWyULR�GR�0XQLFtSLR�GD�$PDGRUD�p�FRQVWLWXtGR�SHODV�
(QWLGDGHV��

x� $PDGRUD�,QRYDWLRQ��(�0��8QLSHVVRDO��/GD�

x� 6,0$6���6HUYLoRV�,QWHUPXQLFLSDOL]DGRV�GH�ÈJXD�H�6DQHDPHQWR�GRV�0XQLFtSLRV�GH�2HLUDV�
H�$PDGRUD��

1R�TXH�VH�UHIHUH�jV�RXWUDV�(QWLGDGHV��IRUDP�H[FOXtGDV�GR�SHUtPHWUR�GH�FRQVROLGDomR��QD�PHGLGD�
HP�TXH�QmR�VmR�FRQWURODGDV�SHOR�0XQLFtSLR�FRQIRUPH�SUHYLVWR�QR�DUWLJR������GD�/HL����������GH�
��GH�VHWHPEUR��$FUHVFH�TXH�DV�UHIHULGDV�SDUWLFLSDo}HV�VmR�LQIHULRUHV�D�����SHOR�TXH�R�SRQWR�����
GD�3RUWDULD����������WDPEpP�SHUPLWH�D�H[FOXVmR�GDTXHODV�SDUWLFLSDo}HV��

F�� &DUDWHUL]DomR�GDV�HQWLGDGHV�LQFOXtGDV�QR�SHUtPHWUR�GD�FRQVROLGDomR��

(P�VHJXLGD�DSUHVHQWD�VH�D�FDUDWHUL]DomR�GDV�(QWLGDGHV�LQFOXtGDV�QR�SHUtPHWUR�GH�FRQVROLGDomR��
GH�DFRUGR�FRP�R�OHJDOPHQWH�SUHYLVWR��

� 6,0$6���6HUYLoRV�,QWHUPXQLFLSDOL]DGRV�GH�ÈJXD�H�6DQHDPHQWR�GRV�0XQLFtSLRV�GH�
2HLUDV�H�$PDGRUD��6,0$6��

2V�6HUYLoRV� ,QWHUPXQLFLSDOL]DGRV� DQWHULRUPHQWH� GHVLJQDGRV� SRU� 6HUYLoRV�0XQLFLSDOL]DGRV� GH�
2HLUDV�H�$PDGRUD� �60$6�� IRUDP�FULDGRV�HP�MXQKR�GH������� WHQGR�VLGR�DSURYDGR�R�SULPHLUR�
UHJXODPHQWR�SDUD�R�DEDVWHFLPHQWR�GH�iJXD�HP�GH]HPEUR�GH�������

081,&Ë3,2
'$�$0$'25$

$PDGRUD� ,QRYDWLRQ
�������

6,0$6
$JUHJDomR� � ���

$7$
�����
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�����
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2V�6,0$6��6HUYLoRV�,QWHUPXQLFLSDOL]DGRV�GH�ÈJXD�H�6DQHDPHQWR�GRV�0XQLFtSLRV�GH�2HLUDV�H�
$PDGRUD��IRUDP�FULDGRV�HP�MXOKR�GH������SRU�IRUoD�GD�HQWUDGD�HP�YLJRU�GD�/HL�Q������������GH�
���GH�DJRVWR��

2V�6,0$6� WrP�SRU�PLVVmR�JDUDQWLU� R� DEDVWHFLPHQWR� GH� iJXD� H� D� SUHVWDomR� GH� VDQHDPHQWR�
EiVLFR� jV� SRSXODo}HV� UHVLGHQWHV� QRV� &RQFHOKRV� GH� 2HLUDV� H� $PDGRUD�� FXPSULQGR� HOHYDGRV�
SDGU}HV�GH�TXDOLGDGH�QRV�VHUYLoRV�GLVSRQLELOL]DGRV�H�QD�UHODomR�FRP�D�FRPXQLGDGH��

� $PDGRUD�,QRYDWLRQ��(�0��8QLSHVVRDO��/GD��

$� $PDGRUD� ,QRYDWLRQ�� (�0�� 8QLSHVVRDO�� /GD� �$PDGRUD� ,QRYDWLRQ�� IRL� FRQVWLWXtGD� HP� ��� GH�
GH]HPEUR�GH�������VRE�D�ILUPD�³(VFROD�GDV�3URILVV}HV�GD�$PDGRUD��(�0�´���

1R�kPELWR�GD�VXD�HVWUDWpJLD�GH�FUHVFLPHQWR��HP����GH�MXOKR�GH�������SURFHGHX�DR�DXPHQWR�GR�
&DSLWDO�6RFLDO�GH����������HXURV�SDUD�����������HXURV��H�j�DOWHUDomR�GD�GHQRPLQDomR�VRFLDO�
SDUD�³(VFROD�,QWHUFXOWXUDO�GDV�3URILVV}HV�H�GR�'HVSRUWR�GD�$PDGRUD��(�0�´���

$Wp�������R�0XQLFtSLR�GD�$PDGRUD�HUD�GHWHQWRU�GH�����GR�FDSLWDO�VRFLDO�GDTXHOD�SDUWLFLSDGD��
WHQGR�DGTXLULGR�HP������RV�UHVWDQWHV�����GDV�SDUWLFLSDo}HV�VRFLDLV�GHWLGDV�SHOD�&RRSWpFQLFD�
*XVWDYH� (LIIHO�� &/5� H� SHOD� $VVRFLDomR� (PSUHVDULDO� SDUD� D� 5HJLmR� GH� /LVERD� GR� FDSLWDO� QD�
VHTXrQFLD�GD�6HVVmR�GD�$VVHPEOHLD�0XQLFLSDO�GH����GH�IHYHUHLUR�GH�������3URSRVWD�Q������������
H�HVFULWXUDGD�HP����GH�GH]HPEUR�GH�������

(P� ��� GH� MXOKR� GH� ������ QR� kPELWR� GD� UHHVWUXWXUDomR� TXH� IRL� OHYDGD� D� HIHLWR�� SURFHGHX�VH�
WDPEpP�D�QRYD�DOWHUDomR�GD�GHQRPLQDomR�VRFLDO�SDUD�³�$PDGRUD�,QRYDWLRQ��(�0��±�8QLSHVVRDO��
/GD´��DVVLP�FRPR�DR�VHX�REMHWR�VRFLDO�TXH�SDVVRX�D�VHU�R�VHJXLQWH��

³��±�$�H[SORUDomR�GH�DWLYLGDGHV�GH�LQWHUHVVH�JHUDO�DEUDQJLGDV�QDV�DWULEXLo}HV�GR�PXQLFtSLR�GD�
$PDGRUD��GH�IRUPD�WHQGHQFLDOPHQWH�DXWRVVXVWHQWiYHO��DVVHJXUDQGR��VHP�GLVFULPLQDomR�GRV�
XWHQWHV�H�GD�iUHD� WHUULWRULDO� LQWHUYHQFLRQDGD��D�XQLYHUVDOLGDGH�H�D�FRQWLQXLGDGH�GRV�VHUYLoRV�
SUHVWDGRV��D�VDWLVIDomR�GH�QHFHVVLGDGHV�EiVLFDV�H�D�SURWHomR�GRV�FLGDGmRV��EHP�FRPR��HP�
JHUDO��D�FRHVmR�HFRQyPLFD�H�VRFLDO�ORFDO��

�� ±� $V� iUHDV� GD� HGXFDomR�� DomR� VRFLDO�� FXOWXUD�� VD~GH� H� GHVSRUWR�� HPSUHHQGHGRULVPR��
LQFXEDomR�GH�HPSUHVDV��UHDOL]DomR�GH�HVWXGRV��LQWHUFkPELR�LQWHUQDFLRQDO�H�GHVHQYROYLPHQWR�
GH�SURMHWRV�´��

$V�iUHDV�GR�HPSUHHQGHGRULVPR�� LQFXEDomR�GH�HPSUHVDV�� UHDOL]DomR�GH�HVWXGRV�� LQWHUFkPELR�
LQWHUQDFLRQDO� H� GHVHQYROYLPHQWR� GH� SURMHWRV� FRQVWLWXHP� DWXDOPHQWH� D� DWLYLGDGH� SULQFLSDO� GD�
(PSUHVD��FyGLJR�&�$�(��±���������
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G�� $QiOLVH�SDWULPRQLDO�

,�� $QiOLVH�GR�%DODQoR�&RQVROLGDGR�

2� %DODQoR� &RQVROLGDGR� H[LELGR� HP� VHJXLGD� DSUHVHQWD� D� HVWUXWXUD� HFRQyPLFR�ILQDQFHLUD� GR�
*UXSR�0XQLFLSDO�GD�$PDGRUD�j�GDWD�GH�HQFHUUDPHQWR�GR�H[HUFtFLR�GH�������GDQGR�D�FRQKHFHU��
SRU�XP�ODGR��R�$WLYR�GR�*UXSR�$XWiUTXLFR��FRQVWLWXtGR�SHORV�EHQV�H�GLUHLWRV�TXH�UHSUHVHQWDP�D�
DSOLFDomR�GH�IXQGRV�� LVWR�p��D�VXD�HVWUXWXUD�HFRQyPLFD��H��SRU�RXWUR�ODGR��R�3DVVLYR�H�&DSLWDO�
3UySULR�GR�*UXSR�TXH�UHSUHVHQWDP�D�HVWUXWXUD�ILQDQFHLUD��RX�VHMD��D�RULJHP�GH�IXQGRV��

2� %DODQoR� &RQVROLGDGR� FRP� UHIHUrQFLD� D� ��� GH� GH]HPEUR� GH� ����� DSUHVHQWD� XP� YDORU� GH�
������������HXURV��HQTXDQWR�HP����GH�GH]HPEUR�GH������DVFHQGLD�D�������������HXURV��R�TXH�
UHSUHVHQWD�XP�DFUpVFLPR�GH������������HXURV�FRUUHVSRQGHQWH�D�XP�DXPHQWR�GH�������IDFH�DR�
H[HUFtFLR�GH��������

$�YDULDomR�QR�WRWDO�GR�$WLYR�&RQVROLGDGR�SRGH�VHU�H[SOLFDGD��PDLRULWDULDPHQWH��SHOR�DXPHQWR�
RFRUULGR�HVVHQFLDOPHQWH�QDV�UXEULFDV�GH�'tYLGDV�GH�7HUFHLURV��HVVHQFLDOPHQWH�QRV�6,0$6��H�
'LVSRQLELOLGDGHV��VREUHWXGR�QR�0XQLFtSLR�GD�$PDGRUD���

1D�UXEULFD�GH�)XQGRV�3UySULRV�YHULILFD�VH�XP�LQFUHPHQWR�SRVLWLYR��HVVHQFLDOPHQWH��QDV�UXEULFDV�
GH�5HVHUYDV�H�5HVXOWDGRV�7UDQVLWDGRV�UHVXOWDGR�GD�DSOLFDomR�GRV�UHVXOWDGRV�GR�DQR�GH��������

hŶŝĚĂĚĞ͗��ƵƌŽ

�ĂůĂŶĕŽ�ĐŽŶƐŽůŝĚĂĚŽ�ĚŽ�DƵŶŝĐşƉŝŽ�ĚĂ��ŵĂĚŽƌĂ ϯϭ͘ϭϮ͘ϮϬϭϴ ϯϭ͘ϭϮ͘ϮϬϭϳ
sĂƌŝĂĕĆŽ

�й
WĞƐŽ�
й

�����/ŵŽďŝůŝǌĂĚŽ ϯϲϮ͘ϭϰϯ͘ϲϰϱ����� ϯϲϯ͘ϭϮϰ͘Ϯϲϵ�� ͲϬ͕Ϯϳй ϳϭ͕ϳϳй
������ǆŝƐƚġŶĐŝĂƐ� ϯϱϳ͘ϵϵϰ������������ ϯϭϲ͘Ϯϭϭ���������� ϭϯ͕Ϯϭй Ϭ͕Ϭϳй
������şǀŝĚĂƐ�ĚĞ�ƚĞƌĐĞŝƌŽƐ ϭϰ͘ϰϰϭ͘ϴϵϬ������� ϭϬ͘ϲϴϳ͘Ϯϱϵ���� ϯϱ͕ϭϯй Ϯ͕ϴϲй
������ŝƐƉŽŶŝďŝůŝĚĂĚĞƐ ϭϬϮ͘ϰϭϳ͘ϮϬϴ����� ϵϰ͘ϵϱϵ͘ϳϴϱ���� ϳ͕ϴϱй ϮϬ͕ϯϬй
������ĐƌĠƐĐŝŵŽƐ�Ğ�ĚŝĨĞƌŝŵĞŶƚŽƐ� Ϯϱ͘Ϯϯϲ͘ϯϵϬ������� Ϯϰ͘ϬϯϬ͘ϭϮϬ���� ϱ͕ϬϮй ϱ͕ϬϬй

�dŽƚĂů�ĚŽ�ĂƚŝǀŽ� ϱϬϰ͘ϱϵϳ͘ϭϮϲ���� ϰϵϯ͘ϭϭϳ͘ϲϰϰ�� Ϯ͕ϯϯй ϭϬϬ͕ϬϬй
WĂƚƌŝŵſŶŝŽ� ϭϮϵ͘ϴϬϰ͘Ϯϰϰ����� ϭϮϵ͘ϴϬϰ͘Ϯϰϰ�� Ϭ͕ϬϬй Ϯϱ͕ϳϮй
�ũƵƐƚĂŵĞŶƚŽƐ�ĚĞ�ĐĂƉŝƚĂů�Ğŵ�ĞŶƚŝĚĂĚĞƐ ϯ͘ϳϱϲ͘ϰϯϭ ϯ͘ϳϱϲ͘ϰϯϭ Ϭ͕ϬϬй Ϭ͕ϳϰй
ZĞƐĞƌǀĂƐ� Ϯϯϵ͘ϳϮϵ͘ϴϳϯ����� ϮϮϳ͘ϱϬϳ͘Ϭϳϵ�� ϱ͕ϯϳй ϰϳ͕ϱϭй
ZĞƐƵůƚĂĚŽƐ�ƚƌĂŶƐŝƚĂĚŽƐ� Ϯϲ͘ϭϰϲ͘ϮϴϬ������� Ϯϰ͘Ϭϱϭ͘ϴϭϴ���� ϴ͕ϳϭй ϱ͕ϭϴй
ZĞƐƵůƚĂĚŽ�ůşƋƵŝĚŽ�ĐŽŶƐŽůŝĚĂĚŽ ϴ͘ϮϮϵ͘ϱϯϬ��������� ϭϱ͘Ϭϴϳ͘ϯϴϴ���� Ͳϰϱ͕ϰϱй ϭ͕ϲϯй

dŽƚĂů�ĚŽƐ�ĨƵŶĚŽƐ�ƉƌſƉƌŝŽƐ� ϰϬϳ͘ϲϲϲ͘ϯϱϴ���� ϰϬϬ͘ϮϬϲ͘ϵϲϬ�� ϭ͕ϴϲй ϴϬ͕ϳϵй
WƌŽǀŝƐƁĞƐ�ƉĂƌĂ�ŽƵƚƌŽƐ�ƌŝƐĐŽƐ�Ğ�ĞŶĐĂƌŐŽƐ� ϳ͘ϳϵϭ͘ϳϬϯ��������� ϯ͘ϮϮϲ͘ϴϮϳ������� ϭϰϭ͕ϰϳй ϭ͕ϱϰй
�şǀŝĚĂƐ�Ă�dĞƌĐĞŝƌŽƐ�ĚĞ�ŵĠĚŝŽ�Ğ�ůŽŶŐŽ�ƉƌĂǌŽ ϭϰ͘ϱϰϯ͘Ϭϯϰ������� ϭϵ͘ϱϲϳ͘ϬϱϬ���� ͲϮϱ͕ϲϴй Ϯ͕ϴϴй
�şǀŝĚĂƐ�Ă�ƚĞƌĐĞŝƌŽƐ ϭϲ͘ϬϮϲ͘ϮϭϬ������� ϭϯ͘ϯϲϰ͘ϱϮϯ���� ϭϵ͕ϵϮй ϯ͕ϭϴй

������ĐƌĠƐĐŝŵŽƐ�Ğ�ĚŝĨĞƌŝŵĞŶƚŽƐ� ϱϴ͘ϱϲϵ͘ϴϮϬ������� ϱϲ͘ϳϱϮ͘Ϯϴϱ���� ϯ͕ϮϬй ϭϭ͕ϲϭй
�dŽƚĂů�ĚŽ�ƉĂƐƐŝǀŽ� ϵϲ͘ϵϯϬ͘ϳϲϴ������ ϵϮ͘ϵϭϬ͘ϲϴϰ���� ϰ͕ϯϯй ϭϵ͕Ϯϭй

�dŽƚĂů�ĚŽƐ�ĨƵŶĚŽƐ�ƉƌſƉƌŝŽƐ�Ğ�ƉĂƐƐŝǀŽ� ϱϬϰ͘ϱϵϳ͘ϭϮϲ���� ϰϵϯ͘ϭϭϳ͘ϲϰϰ�� Ϯ͕ϯϯй ϭϬϬ͕ϬϬй
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'RFXPHQWRV�GH�3UHVWDomR�GH�&RQWDV�&RQVROLGDGDV�±������
0XQLFtSLR�GD�$PDGRUD

�

1R�3DVVLYR�&RQVROLGDGR�SRGH�YHULILFDU�VH�XP�DXPHQWR�VLJQLILFDWLYR�� IDFH�D������� UHODFLRQDGR�
FRP�R�DXPHQWR�GDV�3URYLV}HV�SDUD�5LVFRV�H�(QFDUJRV�QR�0XQLFtSLR�GD�$PDGRUD��(P�VHQWLGR�
FRQWUiULR��YHULILFD�VH�XPD�GLPLQXLomR�QR�YDORU�GDV�'tYLGDV�D�7HUFHLURV�GH�0pGLR�H�/RQJR�3UD]R�
QDV�FRQWDV�LQGLYLGXDLV�GR�0XQLFtSLR�UHODFLRQDGRV�FRP�D�DSURYDomR�GR�2UoDPHQWR�GH�(VWDGR�GH�
������GH�DFRUGR�FRP�R�TXDO�IRL�DOWHUDGR�R�DUWLJR������GD�/HL����������GH����GH�DJRVWR��DOWHUDGD�
SHOD�/HL����������GH����GH� MXOKR��DWUDYpV�GD�TXDO�D�VXEVFULomR�GR�FDSLWDO�VRFLDO�GR�)XQGR�GH�
$SRLR�0XQLFLSDO�IRL�PRGLILFDGD�SRU�UHGXomR�GRV�PRQWDQWHV�DQXDLV�D�UHDOL]DU�SHOR�(VWDGR�H�SHORV�
0XQLFtSLRV��

2�%DODQoR�&RQVROLGDGR�GR�*UXSR�$XWiUTXLFR�TXDQGR�FRPSDUDGR�FRP�R�%DODQoR�GR�0XQLFtSLR�
GD�$PDGRUD�SHUPLWH�YHULILFDU�R�IRUWH�SHVR�GD�(QWLGDGH�PmH��FXMD�UHSUHVHQWDWLYLGDGH�p�GH���������

2V� 6,0$6� �QD� SURSRUomR� GH� ����� UHSUHVHQWDP� ������� H� D� $PDGRUD� ,QRYDWLRQ� WHP� XPD�
UHSUHVHQWDomR��DSyV�UHJLVWRV�GH�FRQVROLGDomR��GH�������GR�WRWDO�GR�%DODQoR�&RQVROLGDGR��

2�,PRELOL]DGR�GR�*UXSR�0XQLFLSDO�HP������DVFHQGH�D�������������HXURV��WHQGR�VH�YHULILFDGR�
XPD�GLPLQXLomR�GH���������HXURV�IDFH�D�������SHUtRGR�HP�TXH�DVFHQGLD�D�������������HXURV��
UHSUHVHQWDQGR�DSUR[LPDGDPHQWH��������GR�WRWDO�GR�%DODQoR�&RQVROLGDGR���

$� GLPLQXLomR� GR� ,PRELOL]DGR�� UHVSHLWD� HVVHQFLDOPHQWH� DR� GHFUpVFLPR� GD� FRQWULEXLomR� GR�
0XQLFtSLR� GD� $PDGRUD� SDUD� R� )XQGR� GH� $SRLR� 0XQLFLSDO� QD� VHTXrQFLD� GD� DSURYDomR� GR�
2UoDPHQWR�GH�(VWDGR�GH�������FRQIRUPH�DFLPD�UHIHULGR��(P�VHQWLGR�FRQWUiULR�YHULILFRX�VH�XP�
LQFUHPHQWR�QR�LPRELOL]DGR�GRV�6,0$6��QRPHDGDPHQWH�QD�HPSUHLWDGD�GH�FRQVWUXomR�GR�HGLItFLR�
GRV�VHUYLoRV�WpFQLFRV�HP�/HFHLD�H�FRQVWUXomR�UHPRGHODomR�GR�VXEVLVWHPD�GH�UHGH�H�VXEVWLWXLomR�
H�UHDELOLWDomR�GH�UHGHV�GH�HVJRWRV�GRPpVWLFRV�H�HVJRWRV�SOXYLDLV��

(P�WHUPRV�GH�$WLYR�&LUFXODQWH��TXH�QD�HVWUXWXUD�GR�$WLYR�&RQVROLGDGR�WHP�XP�SHVR�GH�DSHQDV�
��������YHULILFRX�VH�XP�DXPHQWR�OtTXLGR�JOREDO�GH������������HXURV�H[SOLFDGR�SHORV�DXPHQWRV�
GDV�UXEULFDV�'tYLGDV�GH�7HUFHLURV�H�'LVSRQLELOLGDGHV��2�DXPHQWR�UHJLVWDGR�QD�UXEULFD�'tYLGDV�GH�
7HUFHLURV�HVWi�UHODFLRQDGD��HVVHQFLDOPHQWH��FRP�R�DFUpVFLPR�QD�UXEULFD�³8WHQWHV´�GRV�6,0$6���

1D� HVWUXWXUD� GRV� )XQGRV� 3UySULRV� &RQVROLGDGRV�� R� GHVWDTXH� YDL� SDUD� DV� UXEULFDV�
FRUUHVSRQGHQWHV� DR� 3DWULPyQLR� H� 5HVHUYDV� GR� *UXSR� $XWiUTXLFR� TXH� WrP� XP� SHVR� QHVWH�
DJUHJDGR�GH��������H���������UHVSHWLYDPHQWH��+i�TXH�DVVLQDODU��GHQWUR�GHVWH�DJUHJDGR��XP�
FRQWULEXWR�PXLWR�SRVLWLYR�GDV�5HVHUYDV�/HJDLV�GR�*UXSR�$XWiUTXLFR�GHFRUUHQWH�GRV�UHVXOWDGRV�
SRVLWLYRV�DSXUDGRV�DR�ORQJR�GRV�DQRV�SHODV�(QWLGDGHV�TXH�LQWHJUDP�R�*UXSR�0XQLFLSDO��

2V�)XQGRV�3UySULRV�GR�*UXSR�$XWiUTXLFR�HP������DVFHQGHP�DR�PRQWDQWH�GH�������������HXURV�
������������� HXURV� HP� ������� WHQGR�VH� YHULILFDGR� XP� DXPHQWR� GH� ���������� HXURV��
UHSUHVHQWDQGR� ������� GR� WRWDO� GR� %DODQoR�� $V� SULQFLSDLV� YDULDo}HV� RFRUUHUDP� QDV� UXEULFDV�
5HVHUYDV� H� 5HVXOWDGRV� 7UDQVLWDGRV� QDV� FRQWDV� LQGLYLGXDLV� GR� 0XQLFtSLR�� HVVHQFLDOPHQWH�
MXVWLILFDGDV� SHOR� DXPHQWR� UHVXOWDQWH� GD� DSOLFDomR� GR� 5HVXOWDGR� /tTXLGR� GH� ����� H� DXPHQWR�
FRUUHVSRQGHQWH�DR�UHJLVWR�GH�IUDo}HV�QD�5XD�$EHO�9DU]LP�H�QR�%DLUUR�GH�6DQWD�)LORPHQD��

&0$������������*(5�,�,)������



'RFXPHQWRV�GH�3UHVWDomR�GH�&RQWDV�&RQVROLGDGDV�±������
0XQLFtSLR�GD�$PDGRUD

�

2�WRWDO�GR�3DVVLYR�GR�*UXSR�0XQLFLSDO�DVFHQGH�DR�PRQWDQWH�GH������������HXURV�������������
HXURV�HP��������UHSUHVHQWDQGR�FHUFD�GH��������GR�WRWDO�GR�%DODQoR�&RQVROLGDGR��$V�SULQFLSDLV�
YDULDo}HV� HVWmR� UHODFLRQDGDV� FRP� R� DXPHQWR� GD� UXEULFD� 3URYLV}HV� H� GLPLQXLomR� GD� UXEULFD�
'tYLGDV�D�7HUFHLURV�GH�0pGLR�H�/RQJR�3UD]R�GR�0XQLFtSLR�GD�$PDGRUD��3RU�RXWUR�ODGR��YHULILFD�
VH�R�DXPHQWR�GDV�'tYLGDV�D�7HUFHLURV�GH�&XUWR�3UD]R�GRV�6,0$6���

2�DXPHQWR�GD�FRQWD�GH�3URYLV}HV�SDUD�5LVFRV�H�(QFDUJRV�GHYH�VH��HVVHQFLDOPHQWH��j�3URYLVmR�
UHFRQKHFLGD�SHOR�0XQLFtSLR�GD�$PDGRUD�UHIHUHQWH�DR�SURFHVVR�MXGLFLDO�HP�FXUVR�FRP�D�)XQGDomR�
$PDGHX�'LDV�HP�TXH�HVWD�HQWLGDGH�VROLFLWD�XPD� LQGHPQL]DomR�VREUH�GDQRV�FDXVDGRV�FRP�D�
DOWHUDomR�GH�DOYDUi�GH�ORWHDPHQWR�TXH�WLQKD�FRPR�REMHWR�XP�FRQMXQWR�GH�SUpGLRV�GHQRPLQDGRV�
³8UEDQL]DomR�GD�4XLQWD�*UDQGH�GH�$OIUDJLGH´��

1R�TXH�UHVSHLWD�j�UXEULFD�(PSUpVWLPRV��QR�PRQWDQWH�GH������������HXURV�������������HXURV�HP�
������� H[FOXVLYDPHQWH� UHVSRQVDELOLGDGH�GR�0XQLFtSLR�GD�$PDGRUD�H�TXH�HVWmR� UHODFLRQDGRV��
HVVHQFLDOPHQWH��FRP�R�ILQDQFLDPHQWR�GH�3URJUDPDV�(VSHFLDLV�GH�5HDORMDPHQWR�FRQFUHWL]DGRV�
SHOR� 0XQLFtSLR�� D� GLPLQXLomR� RFRUULGD� QR� DQR� FRUUHVSRQGH� DRV� SDJDPHQWRV� GRV� YDORUHV�
FRQWUDWXDOPHQWH�HVWDEHOHFLGRV�FRP�DV�HQWLGDGHV�EDQFiULDV��

2�3DVVLYR� LQFOXL� WDPEpP�XP�YDORU�D�SDJDU�GH���������HXURV����������HXURV�HP�PpGLR�ORQJR�
SUD]R� H� RV� UHVWDQWHV� �������� HXURV�� QR� FXUWR� SUD]R�� UHIHUHQWHV� DR� LQYHVWLPHQWR� ILQDQFHLUR�
FRQFUHWL]DGR�QR�)XQGR�GH�$SRLR�0XQLFLSDO��)$0��FRQIRUPH�SUHYLVWR�QR�Q�����GR�DUWLJR������GD�
/HL� ��������� GH� ��� GH� DJRVWR�� (P� ����� R� YDORU� D� SDJDU� UHODWLYDPHQWH� DR� )$0� DVFHQGLD� D��
����������HXURV��WHQGR�D�UHGXomR�ILFDGR�D�GHYHU�VH�jV�DOWHUDo}HV�GR�2UoDPHQWR�GH�(VWDGR�GH�
�����FRPR�UHIHULPRV�DQWHULRUPHQWH��

$�WRWDOLGDGH�GDV�'tYLGDV�D�3DJDU�D�7HUFHLURV�GR�*UXSR�$XWiUTXLFR�DVFHQGHP�D�������������HXURV�
������������HXURV�HP��������FRUUHVSRQGHQWH�D�������GR�WRWDO�GR�%DODQoR�&RQVROLGDGR���

3RU� ILP�� D� UXEULFD� $FUpVFLPRV� H�'LIHULPHQWRV� QR�PRQWDQWH� GH� ����������� HXURV� ������������
HXURV� HP�������� UHSUHVHQWD� FHUFD� GH� �������GR� WRWDO� GR� %DODQoR�&RQVROLGDGR��2�0XQLFtSLR�
FRQWULEXL�FRP��������SDUD�HVWH�DJUHJDGR��HQTXDQWR�RV�6,0$6�MXVWLILFDP�������H�D�$PDGRUD�
,QRYDWLRQ�������GR�WRWDO�GR�%DODQoR�&RQVROLGDGR��'HVWD�UXEULFD�GHVWDFD�VH�R�YDORU�GD�UXEULFD�
6XEVtGLRV�DR�,QYHVWLPHQWR�GR�0XQLFtSLR�QR�PRQWDQWH�GH������������HXURV�������������HXURV��
HP��������TXH�VHUmR�UHFRQKHFLGRV�HP�SURYHLWRV�GR�H[HUFtFLR�QXPD�EDVH�VLVWHPiWLFD�H�UDFLRQDO�
GXUDQWH�D�YLGD�~WLO�GRV�LPRELOL]DGRV�TXH�IRUDP�FRILQDQFLDGRV�SRU�IXQGRV�QDFLRQDLV�H�FRPXQLWiULRV��
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��

,,�� $QiOLVH�GD�'HPRQVWUDomR�GRV�5HVXOWDGRV�&RQVROLGDGRV�

&RP�D�'HPRQVWUDomR�GH�5HVXOWDGRV�SUHWHQGH�VH�DIHULU�R�JUDX�GH�HILFLrQFLD�HFRQyPLFD�DWLQJLGR��
GH�IRUPD�D�SURJQRVWLFDU�D�FDSDFLGDGH�GR�*UXSR�0XQLFLSDO�HP�JHUDU�IOX[RV�GH�FDL[D��(P�VHJXLGD�
DSUHVHQWD�VH�D�'HPRQVWUDomR�GRV�5HVXOWDGRV�&RQVROLGDGRV�GR�*UXSR�0XQLFLSDO�GD�$PDGRUD�
UHODWLYRV�D����GH�GH]HPEUR�GH�������

$QDOLVDQGR�D�HVWUXWXUD�GRV�&XVWRV�H�3HUGDV�GR�*UXSR�0XQLFLSDO��SRGHPRV�GHVGH�ORJR�FRQVWDWDU�
TXH�VmR�RV�&XVWRV�FRP�R�3HVVRDO�H�RV�)RUQHFLPHQWRV�H�6HUYLoRV�([WHUQRV��)6(��RV�TXH�PDLV�
FRQWULEXHP�SDUD�R�WRWDO�GRV�&XVWRV�H�3HUGDV�2SHUDFLRQDLV��6HQGR�R�SHVR�GRV�)6(�GH��������
GR�WRWDO�GRV�&XVWRV�2SHUDFLRQDLV��HQTXDQWR�RV�&XVWRV�FRP�R�3HVVRDO�UHSUHVHQWDP��������GR�
PHVPR�DJUHJDGR���

2�WRWDO�GRV�&XVWRV�2SHUDFLRQDLV�GR�*UXSR�0XQLFLSDO�HP������DVFHQGHX�D�������������HXURV��
YHULILFDQGR�VH�XP�DXPHQWR�QD�RUGHP�GH�����������HXURV�IDFH�D�������DQR�HP�TXH�DWLQJLUDP�R�
YDORU�GH������������HXURV��

hŶŝĚĂĚĞ͗��ƵƌŽ

�ĞŵŽŶƐƚƌĂĕĆŽ�ĚŽƐ�ZĞƐƵůƚĂĚŽƐ��ŽŶƐŽůŝĚĂĚŽƐ ϯϭ͘ϭϮ͘ϮϬϭϴ ϯϭ͘ϭϮ͘ϮϬϭϳ
sĂƌŝĂĕĆŽ

�й
WĞƐŽ
й

�ƵƐƚŽ�ĚĂ�ŵĞƌĐ͘ǀĞŶĚŝĚĂƐ�Ğ�ŵĂƚĠƌŝĂƐ�ĐŽŶƐ͘ ϴ͘ϵϮϮ͘ϮϵϬ��������� ϵ͘Ϭϳϵ͘ϲϰϳ������� Ͳϭ͕ϳϯй ϴ͕ϱϬй
&ŽƌŶĞĐŝŵĞŶƚŽƐ�Ğ�ƐĞƌǀŝĕŽƐ�ĞǆƚĞƌŶŽƐ Ϯϵ͘ϵϳϲ͘ϳϰϵ������� Ϯϴ͘ϯϲϰ͘ϲϰϯ���� ϱ͕ϲϴй Ϯϴ͕ϱϲй
�dƌĂŶƐĨ͘�Ğ�ƐƵďƐ͘�ĐŽƌƌĞŶƚĞƐ��Ğ�ƉƌĞƐƚ͘�ƐŽĐ͘� ϭϮ͘ϯϮϬ͘Ϭϵϵ������� ϭϯ͘ϱϳϬ͘ϯϳϬ���� Ͳϵ͕Ϯϭй ϭϭ͕ϳϰй
�ƵƐƚŽƐ�ĐŽŵ�Ž�ƉĞƐƐŽĂů ϯϲ͘ϭϯϲ͘ϰϲϳ������� ϯϰ͘ϯϴϱ͘ϵϴϮ���� ϱ͕Ϭϵй ϯϰ͕ϰϯй
KƵƚƌŽƐ�ĐƵƐƚŽƐ�ŽƉĞƌĂĐŝŽŶĂŝƐ ϵϲϳ͘ϵϵϰ������������ ϯϬϵ͘ϭϰϲ���������� Ϯϭϯ͕ϭϮй Ϭ͕ϵϮй
�ŵŽƌƚŝǌĂĕƁĞƐ�ĚŽ�ĞǆĞƌĐşĐŝŽ ϵ͘ϯϵϵ͘ϵϵϯ��������� ϴ͘ϵϵϵ͘ϲϮϲ������� ϰ͕ϰϱй ϴ͕ϵϱй
WƌŽǀŝƐƁĞƐ ϱ͘ϲϴϭ͘ϲϬϰ��������� Ϯϴϵ͘ϱϰϮ���������� ϭϴϲϮ͕Ϯϳй ϱ͕ϰϭй

ϭϬϯ͘ϰϬϱ͘ϭϵϲ���� ϵϰ͘ϵϵϴ͘ϵϱϳ���� ϴ͕ϴϱй ϭϬϬ͕ϬϬй
sĞŶĚĂƐ�Ğ�ƉƌĞƐƚĂĕĆŽ�ĚĞ�ƐĞƌǀŝĕŽƐ ϯϰ͘ϴϵϯ͘ϴϴϵ������� ϯϲ͘ϲϯϳ͘ϱϵϲ���� Ͳϰ͕ϳϲй ϯϬ͕ϴϮй
/ŵƉŽƐƚŽƐ�Ğ�ƚĂǆĂƐ ϯϴ͘ϯϱϱ͘ϲϵϳ������� ϯϱ͘ϯϯϰ͘ϵϯϲ���� ϴ͕ϱϱй ϯϯ͕ϴϴй
dƌĂďĂůŚŽƐ�ƉĂƌĂ�Ă�ƉƌſƉƌŝĂ�ĞŶƚŝĚĂĚĞ ϰϬ͘ϰϯϯ��������������� ϱϮ͘ϰϯϬ������������ ͲϮϮ͕ϴϴй Ϭ͕Ϭϰй
WƌŽǀĞŝƚŽƐ�ƐƵƉůĞŵĞŶƚĂƌĞƐ ϭ͘ϭϰϲ͘ϭϭϵ��������� ϴϱϬ͘ϮϮϱ���������� ϯϰ͕ϴϬй ϭ͕Ϭϭй
dƌĂŶƐĨĞƌġŶĐŝĂƐ�Ğ�ƐƵďƐşĚŝŽƐ�ŽďƚŝĚŽƐ ϯϰ͘ϯϳϴ͘ϴϯϲ������� ϯϮ͘ϳϴϲ͘ϮϬϴ���� ϰ͕ϴϲй ϯϬ͕ϯϳй
KƵƚƌŽƐ�ƉƌŽǀĞŝƚŽƐ�ŽƉĞƌĂĐŝŽŶĂŝƐ ϭϯϴ͘ϱϵϵ������������ ϭϯϳ͘ϰϴϯ���������� Ϭ͕ϴϭй Ϭ͕ϭϮй

ϭϬϴ͘ϵϱϯ͘ϱϳϮ���� ϭϬϱ͘ϳϵϴ͘ϴϳϴ�� Ϯ͕ϵϴй ϭϬϬ͕ϬϬй
ZĞƐƵůƚĂĚŽ�ŽƉĞƌĂĐŝŽŶĂů ϱ͘ϱϰϴ͘ϯϳϲ��������� ϭϬ͘ϳϵϵ͘ϵϮϭ���� Ͳϰϴ͕ϲϯй

ZĞƐƵůƚĂĚŽƐ�ĨŝŶĂŶĐĞŝƌŽƐ
WƌŽǀĞŝƚŽƐ�Ğ�ŐĂŶŚŽƐ�ĨŝŶĂŶĐĞŝƌŽƐ ϭ͘ϯϱϵ͘ϰϬϳ��������� ϵϵϴ͘ϯϵϰ���������� ϯϲ͕ϭϲй ϭ͕ϮϬй
�ƵƐƚŽƐ�Ğ�ƉĞƌĚĂƐ�ĨŝŶĂŶĐĞŝƌŽƐ ;ϰϵ͘ϬϯϰͿ������������� ;ϭϴϰ͘ϱϮϬͿ��������� Ͳϳϯ͕ϰϯй Ϭ͕Ϭϱй

ϭ͘ϯϭϬ͘ϯϳϯ��������� ϴϭϯ͘ϴϳϰ���������� ϲϭ͕ϬϬй
ZĞƐƵůƚĂĚŽƐ�ĞǆƚƌĂŽƌĚŝŶĄƌŝŽƐ

WƌŽǀĞŝƚŽƐ�Ğ�ŐĂŶŚŽƐ�ĞǆƚƌĂŽƌĚŝŶĄƌŝŽƐ Ϯ͘ϴϴϳ͘ϲϭϰ��������� ϰ͘ϳϮϲ͘ϵϵϳ������� Ͳϯϴ͕ϵϭй Ϯ͕ϱϱй
�ƵƐƚŽƐ�Ğ�ƉĞƌĚĂƐ�ĞǆƚƌĂŽƌĚŝŶĄƌŝŽƐ ;ϭ͘ϱϭϲ͘ϴϯϯͿ�������� ;ϭ͘Ϯϱϯ͘ϰϬϱͿ����� Ϯϭ͕ϬϮй ϭ͕ϰϱй

ϭ͘ϯϳϬ͘ϳϴϮ��������� ϯ͘ϰϳϯ͘ϱϵϮ������ ͲϲϬ͕ϱϰй
ZĞƐƵůƚĂĚŽƐ�ůşƋƵŝĚŽƐ�ĐŽŶƐŽůŝĚĂĚŽƐ ϴ͘ϮϮϵ͘ϱϯϬ��������� ϭϱ͘Ϭϴϳ͘ϯϴϴ���� Ͳϰϱ͕ϰϱй
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$�UXEULFD�TXH�PDLV�FRQWULEXLX�SDUD�R�DXPHQWR�GRV�&XVWRV�2SHUDFLRQDLV�IRL�D�UXEULFD�3URYLV}HV��
WHQGR�VH�YHULILFDGR�XP�DXPHQWR�GH�����������HXURV�IDFH�DR�DQR�GH��������$�UXEULFD�*DVWRV�FRP�
R�3HVVRDO�WHYH�WDPEpP�XP�LQFUHPHQWR�QD�RUGHP�GRV�����������HXURV�GHFRUUHQWH�GR�DXPHQWR�
GD�UHPXQHUDomR�PHQVDO�PtQLPD�JDUDQWLGD�H�GR�SURFHVVR�GH�GHVFRQJHODPHQWR�GH�FDUUHLUDV�H�
ILQDO�GR�SURFHVVR�GH�UHYHUVmR�GDV�UHGXo}HV�UHPXQHUDWyULDV�H�FRQVHTXHQWHV�HQFDUJRV�VDODULDLV��

(P�VHQWLGR�FRQWUiULR��YHULILFRX�VH�XPD�GLPLQXLomR�GH�����������HXURV�QD�UXEULFD�7UDQVIHUrQFLDV�
H�6XEVtGLRV�&RUUHQWHV�GR�0XQLFtSLR�GD�$PDGRUD��

1R�TXH� GL]� UHVSHLWR�DRV�3URYHLWRV�2SHUDFLRQDLV�GR�*UXSR�0XQLFLSDO� HP������DVFHQGHUDP�D�
������������HXURV��HQTXDQWR�TXH�QR�DQR�DQWHULRU�VH�VLWXDUDP�HP�������������HXURV��RX�VHMD��
YHULILFRX�VH�XP�DFUpVFLPR�GH�������IDFH�DR�DQR�GH�������

$QDOLVDQGR�D�HVWUXWXUD�GH�3URYHLWRV�H�*DQKRV�GR�*UXSR�0XQLFLSDO��SRGHPRV�GHVGH�ORJR�VDOLHQWDU�
R� SHVR� GDV� UXEULFDV�9HQGDV�H�3UHVWDomR� GH�6HUYLoRV�� ,PSRVWRV� H�7D[DV� H� 7UDQVIHUrQFLDV� H�
6XEVtGLRV�2EWLGRV��TXH�VmR�UHVSRQViYHLV��SRU����������������H���������UHVSHWLYDPHQWH��GR�
WRWDO�GRV�3URYHLWRV�GR�*UXSR�0XQLFLSDO���

$V� SULQFLSDLV� YDULDo}HV� RFRUULGDV� DR� QtYHO� GRV� 3URYHLWRV� H� *DQKRV� 2SHUDFLRQDLV� HVWmR�
UHODFLRQDGDV��SRU�XP�ODGR��FRP�R�DXPHQWR�GDV�UXEULFDV�,PSRVWRV�H�7D[DV�H�7UDQVIHUrQFLDV�H�
6XEVtGLRV�2EWLGRV�H�SRU�RXWUR�FRP�D�GLPLQXLomR�QD�UXEULFD�9HQGDV�H�3UHVWDo}HV�GH�6HUYLoRV���

1D�UXEULFD�,PSRVWRV�H�7D[DV�QR�PRQWDQWH�WRWDO�GH������������HXURV�������������HXURV�HP�������
HVWmR�LQFOXtGRV�RV�YDORUHV�DUUHFDGDGRV�SHOR�0XQLFtSLR�UHODWLYRV�D�,PSRVWRV�'LUHWRV�H�,QGLUHWRV��
QRPHDGDPHQWH� ,PSRVWR� 0XQLFLSDO� VREUH� ,PyYHLV�� ,PSRVWR� 0XQLFLSDO� VREUH� 7UDQVDo}HV�
2QHURVDV�GH�,PyYHLV�H�,PSRVWR�ÒQLFR�GH�&LUFXODomR��1R�DQR�GH������YHULILFRX�VH�XP�DXPHQWR�
VLJQLILFDWLYR�QD�UXEULFD�,PSRVWRV�H�7D[DV�QR�PRQWDQWH�GH�����������HXURV�UHVXOWDQWH�GR�HIHLWR�
FRQMXJDGR�GR�DXPHQWR�GH�FREUDQoD�GR�,PSRVWR�0XQLFLSDO�VREUH�,PyYHLV�H�GR�,PSRVWR�0XQLFLSDO�
VREUH�7UDQVDo}HV�GH�,PyYHLV�QR�0XQLFtSLR�GD�$PDGRUD���

1D�UXEULFD�7UDQVIHUrQFLDV�H�6XEVtGLRV�2EWLGRV��QR�PRQWDQWH�GH������������HXURV�������������
HXURV�� HP� ������� HVWmR� UHJLVWDGRV� RV� YDORUHV� WUDQVIHULGRV� SHOR� (VWDGR� SDUD� R� 0XQLFtSLR��
QRPHDGDPHQWH� UHODWLYRV� DR� )XQGR� GH� (TXLOtEULR� )LQDQFHLUR�� DR� )XQGR� 6RFLDO� 0XQLFLSDO� H� j�
3DUWLFLSDomR�QR�,56��,PSRVWR�VREUH�R�5HQGLPHQWR�GH�3HVVRDV�6LQJXODUHV���EHP�FRPR�RV�YDORUHV�
WUDQVIHULGRV�SHOD�'LUHomR�5HJLRQDO�GH�(GXFDomR�QR�kPELWR�GDV�WUDQVIHUrQFLDV�GH�FRPSHWrQFLDV�
GR�0LQLVWpULR�GD�(GXFDomR��2�DXPHQWR�YHULILFDGR�QHVWD�UXEULFD�QR�PRQWDQWH�GH�����������HXURV�
UHVSHLWD��HVVHQFLDOPHQWH��DR�DFUpVFLPR�GD�UHFHLWD�DUUHFDGDGD�QR�kPELWR�GR�$FRUGR�3DUDVVRFLDO�
FRP�D�9DORUVXO��EHP�FRPR�FRP�DV�WUDQVIHUrQFLDV�GD�'LUHomR�5HJLRQDO�GH�(GXFDomR��

(P�VHQWLGR� FRQWUiULR�� UHJLVWD�VH�XPD�GLPLQXLomR�QD� UXEULFD�9HQGDV�H�3UHVWDomR�GH�6HUYLoRV�
RQGH�VH�GHVWDFDP�RV�SURYHLWRV�REWLGRV�SHORV�6,0$6��TXH�UHSUHVHQWDP�FHUFD�GH��������GR�WRWDO�
GHVWD�UXEULFD��QD�PHGLGD�HP�TXH�HVWmR�UHJLVWDGDV�QHVWD�UXEULFD�DV�YHQGDV�GH�iJXD�H�RV�VHUYLoRV�
GH�VDQHDPHQWR�GLVSRQLELOL]DGRV�DRV�XWHQWHV�GRV�0XQLFtSLRV�GH�2HLUDV�H�$PDGRUD���
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$R�QtYHO�GRV�5HVXOWDGRV�)LQDQFHLURV��TXH�VH�FLIUDUDP�HP�����������HXURV��WLYHUDP�XP�DFUpVFLPR�
GH���������HXURV�IDFH�D������MXVWLILFDGR�HVVHQFLDOPHQWH�SHOR�DXPHQWR�GD�UXEULFD�3URYHLWRV�H�
*DQKRV�)LQDQFHLURV�GR�0XQLFtSLR�DVVRFLDGR�DR�DXPHQWR�UHJLVWDGR�DR�QtYHO�GRV�UHQGLPHQWRV�GDV�
SDUWLFLSDo}HV�GH�FDSLWDO�TXH�R�0XQLFtSLR�GHWpP�QDV�HPSUHVDV�SDUWLFLSDGDV��

5HODWLYDPHQWH�DRV�5HVXOWDGRV�([WUDRUGLQiULRV�TXH�DVFHQGHUDP�D�����������HXURV������������
HXURV�HP�������UHJLVWDUDP�XP�GHFUpVFLPR�GH��������IDFH�DR�H[HUFtFLR�GH������UHODFLRQDGR�
FRP� D� GLPLQXLomR� GRV� 3URYHLWRV� H� *DQKRV� ([WUDRUGLQiULRV� GR� 0XQLFtSLR� GD� $PDGRUD��
HVVHQFLDOPHQWH�QD�UXEULFD�5HGXomR�GH�$PRUWL]Do}HV�H�3URYLV}HV�DQWHULRUPHQWH�FRQVWLWXtGDV��

1R�TXH�UHVSHLWD�DR�5HVXOWDGR�/tTXLGR�&RQVROLGDGR�� IRL�DSXUDGR�XP�YDORU�GH�����������HXURV�
������������ HXURV� HP������� R� TXH� FRUUHVSRQGH� D� XPD� GLPLQXLomR� QD� RUGHP�GRV� ����������
HXURV��

'HVWH�PRQWDQWH��R�0XQLFtSLR�GD�$PDGRUD�FRQWULEXLX�FRP���������HQTXDQWR�TXH�RV�6,0$6�IRUDP�
UHVSRQViYHLV�SRU��������GDTXHOH�YDORU��WHQGR�D�$PDGRUD�,QRYDWLRQ�FRQWULEXtGR�QHJDWLYDPHQWH�
HP�������SDUD�R�5HVXOWDGR�/tTXLGR�&RQVROLGDGR�GR�*UXSR�$XWiUTXLFR�HP�������

$�YDULDomR�RFRUULGD� QR�5HVXOWDGR�/tTXLGR�&RQVROLGDGR�DSXUDGR�HP������SRGH�VHU�H[SOLFDGD�
SHORV� DXPHQWRV� YHULILFDGRV� QDV� UXEULFDV� GH�&XVWRV�2SHUDFLRQDLV�� QRPHDGDPHQWH� QD� UXEULFD�
3URYLV}HV�SDUD�5LVFRV�H�(QFDUJRV��3RU�RXWUR�ODGR��YHULILFDUDP�VH�GLPLQXLo}HV�VLJQLILFDWLYDV�QRV�
3URYHLWRV� H� *DQKRV� ([WUDRUGLQiULRV� GR� *UXSR� 0XQLFLSDO�� UHODFLRQDGRV� FRP� 5HGXomR� GH�
$PRUWL]Do}HV�H�3URYLV}HV��

,,,�� ,QGLFDGRUHV�GH�JHVWmR��

2V� LQGLFDGRUHV� SDWULPRQLDLV� VmR� JHUDOPHQWH� XWLOL]DGRV� FRPR� VLQDLV� GD� HYROXomR� GD� VLWXDomR�
ILQDQFHLUD� GH� XPD� (QWLGDGH� H� FRPR� GHWHUPLQDQWHV� QD� DSUHFLDomR� GD� VXD� FDSDFLGDGH� GH�
HQGLYLGDPHQWR��1R�HQWDQWR��QR�FDVR�GDV�$XWDUTXLDV��Ki�TXH�WHU�HP�DWHQomR�TXH�R�$WLYR�HQJORED�
XPD�VpULH�GH�EHQV�TXH�QmR�SRGHUmR�VHUYLU�GH�JDUDQWLD�GH�HQGLYLGDPHQWR�SHUDQWH�WHUFHLURV�SRU�
QmR�VHUHP�KLSRWHFiYHLV�RX�DOLHQiYHLV��QRPHDGDPHQWH�RV�EHQV�GH�GRPtQLR�S~EOLFR��

$SHVDU�GHVWDV�OLPLWDo}HV��HVWHV�LQGLFDGRUHV��DSUHVHQWDGRV�QR�TXDGUR�DEDL[R�UHODWLYDPHQWH�DR�
*UXSR� $XWiUTXLFR�� SHUPLWHP�QRV� WHU� XPD� SHUVSHWLYD� GD� WHQGrQFLD� HYROXWLYD� GRV� GLYHUVRV�
FRPSRQHQWHV�SDWULPRQLDLV��
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3HOD� DQiOLVH� JOREDO� GRV� UiFLRV� GDV� FRQWDV� FRQVROLGDGDV�� SRGHPRV� FRQFOXLU� TXH� R� *UXSR�
$XWiUTXLFR�DSUHVHQWD�XPD�HVWUXWXUD�ILQDQFHLUD�HTXLOLEUDGD����

1R� TXH� VH� UHIHUH� j� FDSDFLGDGH� GH� HQGLYLGDPHQWR�� SRGHPRV� FRQFOXLU� TXH� R� WRWDO� GR�3DVVLYR�
UHSUHVHQWD�DSHQDV��������GR�WRWDO�GR�$WLYR��

7DPEpP�R�UiFLR�GH�DXWRQRPLD�ILQDQFHLUD�TXH�PHGH�D�VROYDELOLGDGH�GR�*UXSR�0XQLFLSDO�DWUDYpV�
GD� GHWHUPLQDomR� GD� SURSRUomR� GRV� $WLYRV� TXH� VmR� ILQDQFLDGRV� DWUDYpV� GH� )XQGRV� 3UySULRV�
GHPRQVWUD�XP�QtYHO�EDVWDQWH�HOHYDGR��

3DVVDQGR� DJRUD� j� DQiOLVH� GRV� tQGLFHV� GH� OLTXLGH]�� H� SDUWLFXODUL]DQGR� R� tQGLFH� GH� OLTXLGH]�
LPHGLDWD��FRQFOXL�VH�TXH��QR�ILQDO�GH�������DV�'LVSRQLELOLGDGHV��HP�WHUPRV�GH�*UXSR�0XQLFLSDO��
HUDP�VXSHULRUHV�DR�YDORU�GR�3DVVLYR�GH�&XUWR�3UD]R��RX�VHMD�DV�'LVSRQLELOLGDGHV�SHUPLWHP�SDJDU�
D�WRWDOLGDGH�GR�3DVVLYR�GH�&XUWR�3UD]R��QmR�VH�DQWHYHQGR�GLILFXOGDGHV�GH�WHVRXUDULD�QR�FXUWR�
SUD]R���

DƵŶŝĐşƉŝŽ�
ĚĂ�

�ŵĂĚŽƌĂ
^/D�^

�ŵĂĚŽƌĂ�
/ŶŽǀĂƚŝŽŶ

�ŶĚŝǀŝĚĂŵĞŶƚŽ ϭϵ͕Ϯϭй ϭϴ͕ϴϰй ϮϬ͕ϲϱй ϭϮ͕ϭϴй Ϯϰϯ͕Ϯϱй WĂƐƐŝǀŽ�ͬ��ƚŝǀŽ�ůşƋƵŝĚŽ

^ŽůǀĂďŝůŝĚĂĚĞ ϰϮϬ͕ϱϳй ϰϯϬ͕ϳϰй ϯϴϰ͕Ϭϱй ϳϮϴ͕ϵϲй Ͳϵϰ͕ϱϳй &ƵŶĚŽƐ�ƉƌſƉƌŝŽƐ�ͬWĂƐƐŝǀŽ

�ƵƚŽŶŽŵŝĂ�ĨŝŶĂŶĐĞŝƌĂ ϴϬ͕ϳϵй ϴϭ͕ϭϲй ϳϵ͕ϯϭй ϴϴ͕ϴϮй ͲϮϯϬ͕Ϭϰй &ƵŶĚŽƐ�ƉƌſƉƌŝŽƐ�ͬ�ƚŝǀŽ�>şƋƵŝĚŽ

>ŝƋƵŝĚĞǌ�ŐĞƌĂů ϭϵϬ͕ϵϳй ϭϴϱ͕ϰϬй ϭϵϰ͕Ϯϱй ϭϳϱ͕ϱϵй Ϯϴ͕ϱϬй �ƚŝǀŽ�ĐŝƌĐƵůĂŶƚĞ�ͬ�WĂƐƐŝǀŽ��ŝƌĐ͘

>ŝƋƵŝĚĞǌ�ƌĞĚƵǌŝĚĂ ϭϵϬ͕ϰϵй ϭϴϰ͕ϵϰй ϭϵϰ͕ϬϮй ϭϳϯ͕ϲϱй Ϯϴ͕ϱϬй �ƚ͘��ŝƌĐ͘�Ͳ��ǆŝƐƚ͘�ͬ�WĂƐƐŝǀŽ��ŝƌĐ͘

>ŝƋƵŝĚĞǌ�ŝŵĞĚŝĂƚĂ ϭϯϳ͕ϯϬй ϭϯϱ͕ϰϯй ϭϰϲ͕ϱϰй ϴϲ͕Ϯϭй ϭϮ͕Ϯϲй �ŝƐƉŽŶŝďŝůŝĚĂĚĞƐ�ͬWĂƐƐŝǀŽ��ŝƌĐ͘

�ĄůĐƵůŽ
WƌŝŶĐŝƉĂŝƐ�/ŶĚŝĐĂĚŽƌĞƐ�ĚĞ�

�ŶĄůŝƐĞ�&ŝŶĂŶĐĞŝƌĂ
�ŽŶƐŽůŝĚĂĚŽ

ϮϬϭϴ
�ŽŶƐŽůŝĚĂĚŽ

ϮϬϭϳ

'ƌƵƉŽ��ƵƚĄƌƋƵŝĐŽ
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���� %DODQoR�&RQVROLGDGR�GH������

hŶŝĚĂĚĞ �͗�ƵƌŽ

�ĂůĂŶĕŽ�ĐŽŶƐŽůŝĚĂĚŽ sĂůŽƌ��ƌƵƚŽ
�ŵŽƌƚ͘��Ğ�
WƌŽǀŝƐƁĞƐ

�sĂůŽƌ�>şƋƵŝĚŽ
ϯϭ͘ϭϮ͘ϮϬϭϴ�

ϯϭ͘ϭϮ͘ϮϬϭϳ

�ƚŝǀŽ
�ĞŶƐ�ĚĞ�ĚŽŵşŶŝŽ�ƉƷďůŝĐŽ

dĞƌƌĞŶŽƐ�Ğ�ƌĞĐƵƌƐŽƐ�ŶĂƚƵƌĂŝƐ�� Ϯ͘ϱϱϯ͘ϰϬϲ������� Ͳ������������������ Ϯ͘ϱϱϯ͘ϰϬϲ������� Ϯ͘ϱϯϱ͘Ϭϵϵ
KƵƚƌĂƐ�ĐŽŶƐƚƌƵĕƁĞƐ�Ğ�ŝŶĨƌĂͲĞƐƚƌƵƚƵƌĂƐ� ϭϬϯ͘ϰϬϱ͘ϬϬϭ��� ϲϯ͘ϭϰϬ͘ϱϵϲ��� ϰϬ͘Ϯϲϰ͘ϰϬϱ����� ϰϯ͘Ϯϱϭ͘ϳϮϮ
/ŵŽďŝůŝǌĂĚŽ�Ğŵ�ĐƵƌƐŽ� ϱϱϳ͘ϮϴϬ���������� Ͳ������������������ ϱϱϳ͘ϮϴϬ���������� ϳϱϴ͘ϱϴϵ

�dŽƚĂů�ďĞŶƐ�Ğ�ƌĞĐƵƌƐŽƐ�ŶĂƚƵƌĂŝƐ� ϭϬϲ͘ϱϭϱ͘ϲϴϳ��� ϲϯ͘ϭϰϬ͘ϱϵϲ��� ϰϯ͘ϯϳϱ͘ϬϵϮ����� ϰϲ͘ϱϰϱ͘ϰϭϬ
�/ŵŽďŝůŝǌĂĕƁĞƐ�ŝŶĐŽƌƉſƌĞĂƐ��
�ĞƐƉĞƐĂƐ�ĚĞ�ŝŶǀ͘�Ğ�ĚĞƐĞŶǀŽůǀŝŵĞŶƚŽ� ϲϭϱ͘ϲϯϮ���������� ϲϬϳ͘Ϯϵϱ��������� ϴ͘ϯϯϳ��������������� ϴ͘ϰϲϬ
WƌŽƉƌŝĞĚĂĚĞ�ŝŶĚƵƐƚƌŝĂů�Ğ�ŽƵƚƌŽƐ�ĚŝƌĞŝƚŽƐ� ϭϭϰ͘ϵϬϵ���������� ϱϬ͘ϴϮϬ����������� ϲϰ͘Ϭϴϵ������������� ϲϭ͘ϳϴϵ
/ŵŽďŝůŝǌĂĚŽ�Ğŵ�ĐƵƌƐŽ� ϭϴ͘ϴϲϮ������������� Ͳ������������������ ϭϴ͘ϴϲϮ������������� Ͳ

�dŽƚĂů�ŝŵŽďŝůŝǌĂĚŽ�ŝŶĐŽƌƉſƌĞŽ� ϳϰϵ͘ϰϬϯ���������� ϲϱϴ͘ϭϭϱ��������� ϵϭ͘Ϯϴϴ������������� ϳϬ͘Ϯϰϵ
�/ŵŽďŝůŝǌĂĕƁĞƐ�ĐŽƌƉſƌĞĂƐ�

dĞƌƌĞŶŽƐ�Ğ�ƌĞĐƵƌƐŽƐ�ŶĂƚƵƌĂŝƐ� ϱϯ͘ϳϮϰ͘ϲϰϭ����� Ͳ������������������ ϱϯ͘ϳϮϰ͘ϲϰϭ����� ϱϯ͘ϰϵϯ͘ϮϱϬ
�ĚŝĨşĐŝŽƐ�Ğ�ŽƵƚƌĂƐ�ĐŽŶƐƚƌƵĕƁĞƐ� ϯϮϰ͘ϳϱϮ͘ϴϳϬ��� ϴϲ͘ϭϴϭ͘ϲϳϯ��� Ϯϯϴ͘ϱϳϭ͘ϭϵϲ��� Ϯϯϴ͘ϯϮϵ͘ϰϳϰ
�ƋƵŝƉĂŵĞŶƚŽ�ďĄƐŝĐŽ� Ϯϴ͘ϲϰϳ͘ϭϱϬ����� Ϯϲ͘ϴϲϬ͘ϴϳϯ��� ϭ͘ϳϴϲ͘Ϯϳϳ������� ϭ͘ϴϬϯ͘ϱϵϵ
�ƋƵŝƉĂŵĞŶƚŽ�ĚĞ�ƚƌĂŶƐƉŽƌƚĞ� ϱ͘ϱϲϵ͘ϲϵϳ������� ϰ͘ϬϰϮ͘ϱϳϮ������ ϭ͘ϱϮϳ͘ϭϮϱ������� ϭ͘ϭϮϬ͘ϳϮϮ
&ĞƌƌĂŵĞŶƚĂƐ�Ğ�ƵƚĞŶƐşůŝŽƐ� ϳϭϱ͘ϵϬϮ���������� ϲϲϳ͘ϱϵϬ��������� ϰϴ͘ϯϭϮ������������� ϰϮ͘ϲϮϲ
�ƋƵŝƉĂŵĞŶƚŽ�ĂĚŵŝŶŝƐƚƌĂƚŝǀŽ� ϭϲ͘ϱϵϭ͘Ϭϰϳ����� ϭϱ͘ϳϮϴ͘ϯϭϯ��� ϴϲϮ͘ϳϯϰ���������� ϴϵϮ͘ϭϰϲ
KƵƚƌĂƐ�ŝŵŽďŝůŝǌĂĕƁĞƐ� ϰ͘ϰϬϲ͘Ϯϴϰ������� ϭ͘ϮϮϳ͘ϮϬϯ������ ϯ͘ϭϳϵ͘Ϭϴϭ������� ϯ͘ϰϲϱ͘ϮϴϮ
/ŵŽďŝůŝǌĂĚŽ�Ğŵ�ĐƵƌƐŽ� ϴ͘ϱϬϲ͘ϯϲϱ������� Ͳ������������������ ϴ͘ϱϬϲ͘ϯϲϱ������� ϱ͘ϱϵϭ͘ϴϬϳ
�ĚŝĂŶƚ͘�ƉŽƌ�ĐŽŶƚĂ�ĚĞ�ŝŵŽď͘��ŽƌƉſƌĞŽ� ϮϬϲ͘ϯϯϭ���������� Ͳ������������������ ϮϬϲ͘ϯϯϭ���������� ϮϬϲ͘ϯϯϭ

�dŽƚĂů�ŝŵŽďŝůŝǌĂĚŽ�ĐŽƌƉſƌĞŽ� ϰϰϯ͘ϭϮϬ͘Ϯϴϱ��� ϭϯϰ͘ϳϬϴ͘ϮϮϰ� ϯϬϴ͘ϰϭϮ͘Ϭϲϭ��� ϯϬϰ͘ϵϰϱ͘Ϯϯϳ
�/ŶǀĞƐƚŝŵĞŶƚŽƐ�ĨŝŶĂŶĐĞŝƌŽƐ�

WĂƌƚĞƐ�ĚĞ�ĐĂƉŝƚĂů�� ϳ͘ϵϮϴ͘ϰϵϳ������� Ͳ������������������ ϳ͘ϵϮϴ͘ϰϵϳ������� ϳ͘ϵϮϴ͘ϰϵϳ
KďƌŝŐĂĕƁĞƐ�Ğ�ƚşƚƵůŽƐ�ĚĞ�ƉĂƌƚŝĐŝƉĂĕĆŽ� Ϯ͘ϯϯϲ͘ϳϬϲ������� Ͳ������������������ Ϯ͘ϯϯϲ͘ϳϬϲ������� ϯ͘ϲϯϰ͘ϴϳϲ

�dŽƚĂů�ŝŶǀĞƐƚŝŵĞŶƚŽƐ�ĨŝŶĂŶĐĞŝƌŽƐ� ϭϬ͘Ϯϲϱ͘ϮϬϯ����� Ͳ������������������ ϭϬ͘Ϯϲϱ͘ϮϬϯ����� ϭϭ͘ϱϲϯ͘ϯϳϯ
��ǆŝƐƚġŶĐŝĂƐ�
���DĞƌĐĂĚŽƌŝĂƐ� Ϯϱ͘Ϯϱϴ������������� Ͳ������������������ Ϯϱ͘Ϯϱϴ������������� ϮϮ͘ϲϰϱ
DĂƚĠƌŝĂƐ�ƉƌŝŵĂƐ�Ğ�ĚĞ�ĐŽŶƐƵŵŽ� ϲϰϵ͘ϭϵϴ���������� ϯϭϲ͘ϰϲϮ��������� ϯϯϮ͘ϳϯϲ���������� Ϯϵϯ͘ϱϲϲ

�dŽƚĂů�ĞǆŝƐƚġŶĐŝĂƐ ϲϳϰ͘ϰϱϲ���������� ϯϭϲ͘ϰϲϮ��������� ϯϱϳ͘ϵϵϰ���������� ϯϭϲ͘Ϯϭϭ
��şǀŝĚĂƐ�ĚĞ�ƚĞƌĐĞŝƌŽƐ�Ͳ�ĐƵƌƚŽ�ƉƌĂǌŽ�

�ůŝĞŶƚĞƐ͕ĐŽŶƚƌŝďƵŝŶƚĞƐ�Ğ�ƵƚĞŶƚĞƐ� ϲ͘ϵϲϳ͘ϰϵϵ������� Ͳ������������������ ϲ͘ϵϲϳ͘ϰϵϵ������� ϯ͘Ϯϰϰ͘ϲϳϯ
�ůŝĞŶƚĞƐ͕ĐŽŶƚƌŝď͘�ƵƚĞŶƚĞƐ�ĚĞ�ĐŽď�ĚƵǀŝĚŽƐĂ ϭϱ͘ϭϵϬ͘ϳϱϰ����� ϭϮ͘ϳϳϳ͘ϮϴϮ��� Ϯ͘ϰϭϯ͘ϰϳϮ������� Ϯ͘ϲϳϯ͘ϳϯϳ

����ĚŝĂŶƚĂŵĞŶƚŽƐ�Ă�ĨŽƌŶĞĐĞĚŽƌĞƐ� Ϯ͘ϳϭϵ��������������� Ͳ������������������ Ϯ͘ϳϭϵ��������������� ϭ͘ϴϮϮ
����ƐƚĂĚŽ�Ğ�ŽƵƚƌŽƐ�ĞŶƚĞƐ�ƉƷďůŝĐŽƐ� ϴϯ͘ϱϭϲ������������� Ͳ������������������ ϴϯ͘ϱϭϲ������������� ϭϰϭ͘ϲϳϲ
KƵƚƌŽƐ�ĚĞǀĞĚŽƌĞƐ� ϰ͘ϵϳϰ͘ϲϴϱ������� Ͳ������������������ ϰ͘ϵϳϰ͘ϲϴϱ������� ϰ͘ϲϮϱ͘ϯϱϬ

dŽƚĂů�ĚşǀŝĚĂƐ�ĚĞ�ƚĞƌĐĞŝƌŽƐ Ϯϳ͘Ϯϭϵ͘ϭϳϮ����� ϭϮ͘ϳϳϳ͘ϮϴϮ��� ϭϰ͘ϰϰϭ͘ϴϵϬ����� ϭϬ͘ϲϴϳ͘Ϯϱϵ
��ĞƉſƐŝƚŽƐ�ďĂŶĐĄƌŝŽƐ�Ğ�ĐĂŝǆĂ�

�ĞƉſƐŝƚŽƐ�ďĂŶĐĄƌŝŽƐ� ϭϬϮ͘ϯϴϲ͘ϮϴϮ��� Ͳ������������������ ϭϬϮ͘ϯϴϲ͘ϮϴϮ��� ϵϰ͘ϵϯϴ͘ϯϵϮ
�ĂŝǆĂ� ϯϬ͘ϵϮϲ������������� Ͳ������������������ ϯϬ͘ϵϮϲ������������� Ϯϭ͘ϯϵϯ

dŽƚĂů�ĚŝƐƉŽŶŝďŝůŝĚĂĚĞƐ ϭϬϮ͘ϰϭϳ͘ϮϬϴ��� Ͳ������������������ ϭϬϮ͘ϰϭϳ͘ϮϬϴ��� ϵϰ͘ϵϱϵ͘ϳϴϱ
��ĐƌĠƐĐŝŵŽƐ�Ğ�ĚŝĨĞƌŝŵĞŶƚŽƐ�
����ĐƌĠƐĐŝŵŽƐ�ĚĞ�ƉƌŽǀĞŝƚŽƐ� Ϯϰ͘ϵϯϳ͘ϬϮϲ����� Ͳ������������������ Ϯϰ͘ϵϯϳ͘ϬϮϲ����� Ϯϯ͘ϳϲϳ͘ϱϮϳ
����ƵƐƚŽƐ�ĚŝĨĞƌŝĚŽƐ� Ϯϵϵ͘ϯϲϰ���������� Ͳ������������������ Ϯϵϵ͘ϯϲϰ���������� ϮϲϮ͘ϱϵϯ
��dŽƚĂů�ĚĞ�ĂĐƌĠƐĐŝŵŽƐ�Ğ�ĚŝĨĞƌŝŵĞŶƚŽƐ Ϯϱ͘Ϯϯϲ͘ϯϵϬ����� Ͳ������������������ Ϯϱ͘Ϯϯϲ͘ϯϵϬ����� Ϯϰ͘ϬϯϬ͘ϭϮϬ

�dŽƚĂů�ĚŽ�ĂĐƚŝǀŽ� ϳϭϲ͘ϭϵϳ͘ϴϬϱ�� Ϯϭϭ͘ϲϬϬ͘ϲϳϵ� ϱϬϰ͘ϱϵϳ͘ϭϮϲ�� ϰϵϯ͘ϭϭϳ͘ϲϰϰ

&0$������������*(5�,�,)������



'RFXPHQWRV�GH�3UHVWDomR�GH�&RQWDV�&RQVROLGDGDV�±������
0XQLFtSLR�GD�$PDGRUD

��

hŶŝĚĂĚĞ͗��ƵƌŽ

ϯϭ͘ϭϮ͘ϮϬϭϴ ϯϭ͘ϭϮ͘ϮϬϭϳ

�&ƵŶĚŽƐ�ƉƌſƉƌŝŽƐ�
WĂƚƌŝŵſŶŝŽ� ϭϮϵ͘ϴϬϰ͘Ϯϰϰ ϭϮϵ͘ϴϬϰ͘Ϯϰϰ
�ũƵƐƚ͘�ĚĞ�ƉĂƌƚĞƐ�ĚĞ�ĐĂƉŝƚĂů�Ğŵ�ĞŵƉƌĞƐĂƐ� ϯ͘ϳϱϲ͘ϰϯϭ ϯ͘ϳϱϲ͘ϰϯϭ
ZĞƐĞƌǀĂƐ�ĚĞ�ƌĞĂǀĂůŝĂĕĆŽ� ϭϯϲ͘Ϯϲϭ���������� ϭϯϲ͘Ϯϲϭ
ZĞƐĞƌǀĂƐ�
>ĞŐĂŝƐ� ϭϲϵ͘ϱϵϵ͘ϵϯϰ��� ϭϱϳ͘ϰϬϯ͘ϳϱϲ
>ŝǀƌĞƐ� ϯϬ͘ϴϴϴ͘ϰϲϵ����� ϯϬ͘ϴϵϳ͘ϳϮϭ
KƵƚƌĂƐ� ϯϵ͘ϭϬϱ͘ϮϬϵ����� ϯϵ͘Ϭϲϵ͘ϯϰϭ

ZĞƐƵůƚĂĚŽƐ�ƚƌĂŶƐŝƚĂĚŽƐ� Ϯϲ͘ϭϰϲ͘ϮϴϬ����� Ϯϰ͘Ϭϱϭ͘ϴϭϴ
ZĞƐƵůƚĂĚŽ�ůşƋƵŝĚŽ�ĐŽŶƐŽůŝĚĂĚŽ ϴ͘ϮϮϵ͘ϱϯϬ ϭϱ͘Ϭϴϳ͘ϯϴϴ

dŽƚĂů�ĚŽƐ�ĨƵŶĚŽƐ�ƉƌſƉƌŝŽƐ� ϰϬϳ͘ϲϲϲ͘ϯϱϴ�� ϰϬϬ͘ϮϬϲ͘ϵϲϬ
�WĂƐƐŝǀŽ�

WƌŽǀŝƐƁĞƐ�ƉĂƌĂ�ŽƵƚƌŽƐ�ƌŝƐĐŽƐ�Ğ�ĞŶĐĂƌŐŽƐ� ϳ͘ϳϵϭ͘ϳϬϯ������� ϯ͘ϮϮϲ͘ϴϮϳ

��şǀŝĚĂƐ�Ă�ƚĞƌĐĞŝƌŽƐ�Ͳ�ŵĠĚŝŽ�Ğ�ůŽŶŐŽ�ƉƌĂǌŽ�
�ŵƉƌĠƐƚŝŵŽƐ�ŽďƚŝĚŽƐ� ϭϰ͘ϰϭϯ͘Ϯϭϳ����� ϭϴ͘ϬϬϵ͘Ϯϰϲ
&ƵŶĚŽ�ĚĞ��ƉŽŝŽ�DƵŶŝĐŝƉĂů ϭϮϵ͘ϴϭϳ���������� ϭ͘ϱϱϳ͘ϴϬϰ

dŽƚĂů�ĚĞ�ĚşǀŝĚĂƐ�Ă�ƚĞƌĐĞŝƌŽƐ�ĚĞ�ŵĠĚŝŽ�Ğ�ůŽŶŐŽ�ƉƌĂǌŽ ϭϰ͘ϱϰϯ͘Ϭϯϰ���� ϭϵ͘ϱϲϳ͘ϬϱϬ
��şǀŝĚĂƐ�Ă�ƚĞƌĐĞŝƌŽƐ�Ͳ�ĐƵƌƚŽ�ƉƌĂǌŽ�

�ŵƉƌĠƐƚŝŵŽƐ�ĚĞ�ĐƵƌƚŽ�ƉƌĂǌŽ ϯ͘ϱϵϱ͘ϵϴϱ������� ϯ͘ϱϵϰ͘ϯϳϲ
&ŽƌŶĞĐĞĚŽƌĞƐ�ĐͬĐ Ϯ͘ϯϴϰ͘Ϭϴϭ������� ϭ͘ϴϳϱ͘ϰϬϳ
&ŽƌŶĞĐĞĚŽƌĞƐ�ĐͬĐͲ�Đͬ�ŐĂƌĂŶƚŝĂƐ ϰϴ͘Ϭϱϳ������������� ϲϮ͘ϲϳϱ
&ŽƌŶĞĐĞĚŽƌĞƐ�Ͳ�&ĂĐƚƵƌĂƐ�Ğŵ�ƌĞĐ͘�Ğ�ĐŽŶĨ͘ ϰϵϰ͘ϰϬϳ���������� ϭϱϱ͘ϱϭϬ
�ĚŝĂŶƚĂŵĞŶƚŽƐ�ĚĞ�ĐůŝĞŶƚĞƐ͕�ĐŽŶƚƌ͘�Ğ�ƵƚĞŶƚĞƐ ϵϮϴ͘ϯϭϯ���������� ϳϲϵ͘ϲϬϴ
&ŽƌŶĞĐĞĚŽƌĞƐ�ĚĞ�ŝŵŽďŝůŝǌĂĚŽ�ĐͬĐ ϴϯ͘ϱϰϯ������������� ϲ͘ϴϳϮ
KƵƚƌŽƐ�&ŽƌŶĞĐĞĚŽƌĞƐ�ĚŽ�/ŵŽďŝůŝǌĂĚŽ ϭ͘ϵϰϴ͘ϱϮϴ������� ϭ͘ϵϰϯ͘ϱϮϰ
�ƐƚĂĚŽ�Ğ�KƵƚƌŽƐ��ŶƚĞƐ�WƷďůŝĐŽƐ ϲϭϮ͘ϭϵϳ���������� ϰϲϱ͘ϯϱϱ
�ĚŵŝŶŝƐƚƌĂĕĆŽ��ƵƚĄƌƋƵŝĐĂ ϰ͘ϲϵϴ͘ϵϮϳ������� Ϯ͘ϵϵϳ͘ϰϲϬ
KƵƚƌŽƐ��ƌĞĚŽƌĞƐ ϵϯϵ͘ϯϬϰ���������� ϵϯϳ͘ϬϮϬ
&ĂĐƚƵƌĂƐ�Ğŵ�ƌĞĐĞƉĕĆŽ�Ğ�ĐŽŶĨĞƌġŶĐŝĂ ϯϯ͘Ϯϯϱ������������� ϯϳ͘ϰϰϵ
&ƵŶĚŽ�ĚĞ��ƉŽŝŽ�DƵŶŝĐŝƉĂů Ϯϱϵ͘ϲϯϰ���������� ϱϭϵ͘Ϯϲϴ

dŽƚĂů�ĚĞ�ĚşǀŝĚĂƐ�Ă�ƚĞƌĐĞŝƌŽƐ ϭϲ͘ϬϮϲ͘ϮϭϬ����� ϭϯ͘ϯϲϰ͘ϱϮϯ
��ĐƌĠƐĐŝŵŽƐ�Ğ�ĚŝĨĞƌŝŵĞŶƚŽƐ�

�ĐƌĠƐĐŝŵŽƐ�ĚĞ�ĐƵƐƚŽƐ� ϳ͘ϲϲϱ͘ϯϳϱ������� ϲ͘ϵϴϲ͘ϱϲϯ
WƌŽǀĞŝƚŽƐ�ĚŝĨĞƌŝĚŽƐ� ϱϬ͘ϵϬϰ͘ϰϰϲ����� ϰϵ͘ϳϲϱ͘ϳϮϮ

dŽƚĂů�ĚĞ�ĂĐƌĠƐĐŝŵŽƐ�Ğ�ĚŝĨĞƌŝŵĞŶƚŽƐ ϱϴ͘ϱϲϵ͘ϴϮϬ����� ϱϲ͘ϳϱϮ͘Ϯϴϱ

�dŽƚĂů�ĚŽ�ƉĂƐƐŝǀŽ� ϵϲ͘ϵϯϬ͘ϳϲϴ���� ϵϮ͘ϵϭϬ͘ϲϴϰ

�dŽƚĂů�ĚŽƐ�ĨƵŶĚŽƐ�ƉƌſƉƌŝŽƐ�Ğ�ƉĂƐƐŝǀŽ� ϱϬϰ͘ϱϵϳ͘ϭϮϲ�� ϰϵϯ͘ϭϭϳ͘ϲϰϰ

�ĂůĂŶĕŽ�ĐŽŶƐŽůŝĚĂĚŽ

&0$������������*(5�,�,)������



'RFXPHQWRV�GH�3UHVWDomR�GH�&RQWDV�&RQVROLGDGDV�±������
0XQLFtSLR�GD�$PDGRUD

��

���� 'HPRQVWUDomR�GRV�5HVXOWDGRV�&RQVROLGDGRV�GH������

hŶŝĚĂĚĞ͗��ƵƌŽ

ϯϭ͘ϭϮ͘ϮϬϭϴ ϯϭ͘ϭϮ͘ϮϬϭϳ
�ƵƐƚŽƐ�Ğ�WĞƌĚĂƐ

�ƵƐƚŽ�ĚĂ�ŵĞƌĐ͘ǀĞŶĚŝĚĂƐ ϴ͘ϵϮϮ͘ϮϵϬ������� ϵ͘Ϭϳϵ͘ϲϰϳ
ϴ͘ϵϮϮ͘ϮϵϬ������� ϵ͘Ϭϳϵ͘ϲϰϳ

&ŽƌŶĞĐŝŵĞŶƚŽƐ�Ğ�ƐĞƌǀŝĕŽƐ�ĞǆƚĞƌŶŽƐ Ϯϵ͘ϵϳϲ͘ϳϰϵ����� Ϯϴ͘ϯϲϰ͘ϲϰϯ
dƌĂŶƐĨ͘��^ƵďƐ͘��Žƌ͘�ĐŽŶĐ͘ ϭϮ͘ϯϮϬ͘Ϭϵϵ����� ϭϯ͘ϱϳϬ͘ϯϳϬ
�ƵƐƚŽƐ�ĐŽŵ�Ž�ƉĞƐƐŽĂů ϯϲ͘ϭϯϲ͘ϰϲϳ����� ϯϰ͘ϯϴϱ͘ϵϴϮ
KƵƚƌŽƐ�ĐƵƐƚŽƐ�ŽƉĞƌĂĐŝŽŶĂŝƐ ϵϲϳ͘ϵϵϰ���������� ϯϬϵ͘ϭϰϲ
�ŵŽƌƚŝǌĂĕƁĞƐ�ĚŽ�ĞǆĞƌĐşĐŝŽ ϵ͘ϯϵϵ͘ϵϵϯ������� ϴ͘ϵϵϵ͘ϲϮϲ
WƌŽǀŝƐƁĞƐ ϱ͘ϲϴϭ͘ϲϬϰ������� Ϯϴϵ͘ϱϰϮ

;�Ϳ ϭϬϯ͘ϰϬϱ͘ϭϵϲ�� ϵϰ͘ϵϵϴ͘ϵϱϳ
�ƵƐƚŽƐ�Ğ�ƉĞƌĚĂƐ�ĨŝŶĂŶĐĞŝƌŽƐ ϰϵ͘Ϭϯϰ������������� ϭϴϰ͘ϱϮϬ

;��Ϳ ϭϬϯ͘ϰϱϰ͘Ϯϯϭ�� ϵϱ͘ϭϴϯ͘ϰϳϳ
�ƵƐƚŽƐ�Ğ�ƉĞƌĚĂƐ�ĞǆƚƌĂŽƌĚŝŶĄƌŝŽƐ ϭ͘ϱϭϯ͘ϵϯϴ������� ϭ͘ϮϱϬ͘ϱϭϬ
/ŵƉŽƐƚŽ�ƐŽďƌĞ�Ž�ZĞŶĚŝŵĞŶƚŽ Ϯ͘ϴϵϱ��������������� Ϯ͘ϴϵϱ

;��Ϳ ϭϬϰ͘ϵϳϭ͘Ϭϲϯ�� ϵϲ͘ϰϯϲ͘ϴϴϮ
ZĞƐƵůƚĂĚŽƐ�ůşƋƵŝĚŽƐ�ĐŽŶƐŽůŝĚĂĚŽƐ ϴ͘ϮϮϵ͘ϱϯϬ������� ϭϱ͘Ϭϴϳ͘ϯϴϴ

WƌŽǀĞŝƚŽƐ�Ğ�'ĂŶŚŽƐ

sĞŶĚĂƐ�Ğ�ƉƌĞƐƚĂĕĆŽ�ĚĞ�ƐĞƌǀŝĕŽƐ ϯϰ͘ϴϵϯ͘ϴϴϵ����� ϯϲ͘ϲϯϳ͘ϱϵϲ
ϯϰ͘ϴϵϯ͘ϴϴϵ���� ϯϲ͘ϲϯϳ͘ϱϵϲ

/ŵƉŽƐƚŽƐ�Ğ�ƚĂǆĂƐ ϯϴ͘ϯϱϱ͘ϲϵϳ����� ϯϱ͘ϯϯϰ͘ϵϯϲ
dƌĂďĂůŚŽƐ�ƉĂƌĂ�Ă�ƉƌſƉƌŝĂ�ĞŶƚŝĚĂĚĞ ϰϬ͘ϰϯϯ������������� ϱϮ͘ϰϯϬ
WƌŽǀĞŝƚŽƐ�ƐƵƉůĞŵĞŶƚĂƌĞƐ ϭ͘ϭϰϲ͘ϭϭϵ������� ϴϱϬ͘ϮϮϱ
dƌĂŶƐĨĞƌġŶĐŝĂƐ�Ğ�ƐƵďƐşĚŝŽƐ�ŽďƚŝĚŽƐ ϯϰ͘ϯϳϴ͘ϴϯϲ����� ϯϮ͘ϳϴϲ͘ϮϬϴ
KƵƚƌŽƐ�ƉƌŽǀĞŝƚŽƐ�ŽƉĞƌĂĐŝŽŶĂŝƐ ϭϯϴ͘ϱϵϵ���������� ϭϯϳ͘ϰϴϯ

;�Ϳ ϭϬϴ͘ϵϱϯ͘ϱϳϮ�� ϭϬϱ͘ϳϵϴ͘ϴϳϴ
WƌŽǀĞŝƚŽƐ�Ğ�ŐĂŶŚŽƐ�ĨŝŶĂŶĐĞŝƌŽƐ ϭ͘ϯϱϵ͘ϰϬϳ������� ϵϵϴ͘ϯϵϰ

;�Ϳ ϭϭϬ͘ϯϭϮ͘ϵϳϵ�� ϭϬϲ͘ϳϵϳ͘ϮϳϮ
WƌŽǀĞŝƚŽƐ�Ğ�ŐĂŶŚŽƐ�ĞǆƚƌĂŽƌĚŝŶĄƌŝŽƐ Ϯ͘ϴϴϳ͘ϲϭϰ������� ϰ͘ϳϮϲ͘ϵϵϳ

;&Ϳ ϭϭϯ͘ϮϬϬ͘ϱϵϰ�� ϭϭϭ͘ϱϮϰ͘Ϯϲϵ

ZĞƐƵůƚĂĚŽ�KƉĞƌĂĐŝŽŶĂů͗�;�Ͳ�Ϳ ϱ͘ϱϰϴ͘ϯϳϲ������� ϭϬ͘ϳϵϵ͘ϵϮϭ
ZĞƐƵůƚĂĚŽƐ�&ŝŶĂŶĐĞŝƌŽƐ͗�;�Ͳ�ͿͲ;�Ͳ�Ϳ ϭ͘ϯϭϬ͘ϯϳϯ������� ϴϭϯ͘ϴϳϰ
ZĞƐƵůƚĂĚŽƐ��ŽƌƌĞŶƚĞƐ͗�;�Ͳ�Ϳ ϲ͘ϴϱϴ͘ϳϰϵ������� ϭϭ͘ϲϭϯ͘ϳϵϱ
ZĞƐƵůƚĂĚŽ�>ŝƋƵŝĚŽ��ŽŶƐŽůŝĚĂĚŽ͗�;&Ͳ�Ϳ ϴ͘ϮϮϵ͘ϱϯϬ������� ϭϱ͘Ϭϴϳ͘ϯϴϴ

�ĞŵŽŶƐƚƌĂĕĆŽ�ĚŽƐ�ZĞƐƵůƚĂĚŽƐ��ŽŶƐŽůŝĚĂĚŽƐ

&0$������������*(5�,�,)������



'RFXPHQWRV�GH�3UHVWDomR�GH�&RQWDV�&RQVROLGDGDV�±������
0XQLFtSLR�GD�$PDGRUD

��

���� )OX[RV�GH�&DL[D�&RQVROLGDGRV�GH������

hŶŝĚĂĚĞ͗��ƵƌŽ

ϯϭ͘ϭϮ͘ϮϬϭϴ ϯϭ͘ϭϮ͘ϮϬϭϳ

���^ĂůĚŽ�/ŶŝĐŝĂů ϵϰ͘ϵϱϵ͘ϳϴϱ���� ϵϭ͘ϲϭϲ͘ϰϰϯ
�ǆĞĐƵĕĆŽ�ŽƌĕĂŵĞŶƚĂů ϵϬ͘ϯϳϬ͘ϵϱϵ����� ϴϳ͘ϰϴϴ͘ϭϵϳ
KƉĞƌĂĕƁĞƐ�ĚĞ�ƚĞƐŽƵƌĂƌŝĂ ϰ͘ϱϴϴ͘ϴϮϲ������� ϰ͘ϭϮϴ͘Ϯϰϲ

����ZĞĐĞŝƚĂƐ�ŽƌĕĂŵĞŶƚĂŝƐ ϭϭϭ͘ϭϵϵ͘ϰϮϵ��� ϭϭϭ͘ϲϵϵ͘ϰϭϬ
���������ŽƌƌĞŶƚĞƐ ϭϬϲ͘ϳϴϳ͘ϲϴϳ��� ϭϬϵ͘ϯϴϱ͘ϴϳϮ
���������ĂƉŝƚĂů ϰ͘ϯϳϵ͘ϴϱϵ������� Ϯ͘ϭϭϵ͘ϳϴϳ
��������KƵƚƌĂƐ ϯϭ͘ϴϴϯ������������� ϭϵϯ͘ϳϱϭ
KƉĞƌĂĕƁĞƐ�ĚĞ�ƚĞƐŽƵƌĂƌŝĂ ϭϭ͘ϵϯϬ͘Ϯϴϲ����� ϭϯ͘ϯϱϴ͘ϮϳϮ

dŽƚĂů�ZĞĐĞŝƚĂƐ ϭϮϯ͘ϭϮϵ͘ϳϭϱ�� ϭϮϱ͘Ϭϱϳ͘ϲϴϮ

����ĞƐƉĞƐĂƐ�ŽƌĕĂŵĞŶƚĂŝƐ ϭϬϰ͘ϵϵϮ͘ϯϱϮ��� ϭϬϵ͘Ϭϱϲ͘ϭϯϵ
���������ŽƌƌĞŶƚĞƐ ϴϴ͘Ϯϵϵ͘ϳϳϯ����� ϴϳ͘ϵϭϯ͘ϴϳϮ
���������ĂƉŝƚĂů ϭϲ͘ϲϵϮ͘ϱϳϵ����� Ϯϭ͘ϭϰϮ͘Ϯϲϳ
��������KƵƚƌĂƐ Ͳ������������������� Ͳ
KƉĞƌĂĕƁĞƐ�ĚĞ�ƚĞƐŽƵƌĂƌŝĂ ϭϬ͘ϲϳϵ͘ϵϰϬ����� ϭϮ͘ϲϱϴ͘ϮϬϭ

dŽƚĂů��ĞƐƉĞƐĂƐ ϭϭϱ͘ϲϳϮ͘ϮϵϮ�� ϭϮϭ͘ϳϭϰ͘ϯϰϭ

^ĂůĚŽ�ƉĂƌĂ�ŐĞƌġŶĐŝĂ�ƐĞŐƵŝŶƚĞ͗ Ͳ������������������� Ͳ
�ǆĞĐƵĕĆŽ�ŽƌĕĂŵĞŶƚĂů ϵϲ͘ϱϳϴ͘Ϭϯϲ����� ϵϬ͘ϭϯϭ͘ϰϲϴ
KƉĞƌĂĕƁĞƐ�ĚĞ�ƚĞƐŽƵƌĂƌŝĂ ϱ͘ϴϯϵ͘ϭϳϮ������� ϰ͘ϴϮϴ͘ϯϭϳ

�^ĂůĚŽ�ĨŝŶĂů ϭϬϮ͘ϰϭϳ͘ϮϬϴ�� ϵϰ͘ϵϱϵ͘ϳϴϱ

�ĞŵŽŶƐƚƌĂĕĆŽ�ĚŽƐ�&ůƵǆŽƐ�ĚĞ��ĂŝǆĂ��ŽŶƐŽůŝĚĂĚŽƐ

&0$������������*(5�,�,)������



'RFXPHQWRV�GH�3UHVWDomR�GH�&RQWDV�&RQVROLGDGDV�±������
0XQLFtSLR�GD�$PDGRUD

��

���� $QH[R�jV�'HPRQVWUDo}HV�)LQDQFHLUDV�&RQVROLGDGDV��

��� ,QWURGXomR�

2�0XQLFtSLR�GD�$PDGRUD�DSUHVHQWD�DV�'HPRQVWUDo}HV�)LQDQFHLUDV�&RQVROLGDGDV�UHODWLYDV�DR�
H[HUFtFLR� ILQGR�HP����GH� GH]HPEUR�GH������GH�DFRUGR�FRP�R�SUHYLVWR�QR�DUWLJR������ GD�/HL�
��������� GH� �� GH� VHWHPEUR�� 5HJLPH� )LQDQFHLUR� GDV� $XWDUTXLDV� /RFDLV� H� GDV� (QWLGDGHV�
,QWHUPXQLFLSDLV��

$V�'HPRQVWUDo}HV�)LQDQFHLUDV�&RQVROLGDGDV�GR�*UXSR�$XWiUTXLFR�IRUDP�SUHSDUDGDV�VHJXQGR�
DV�QRUPDV�SUHYLVWDV�QD�3RUWDULD�Q�������������GH����GH�MXQKR��DWUDYpV�GD�TXDO�IRL�DSURYDGD�D�
2ULHQWDomR���������TXH�HVWDEHOHFH�XP�FRQMXQWR�GH�SULQFtSLRV�TXH�GHYHP�HVWDU�VXEMDFHQWHV�j�
FRQVROLGDomR�GH�FRQWDV��$FHVVRULDPHQWH�� WLYHUDP�VH�HP�FRQVLGHUDomR�DV� LQVWUXo}HV�HPLWLGDV�
SHOR�JUXSR�6$7$32&$/��

$V� QRWDV� GR� SUHVHQWH� $QH[R� LQFOXHP� DV� LQIRUPDo}HV� ILQDQFHLUDV� VREUH� RV� VDOGRV� H� IOX[RV�
ILQDQFHLURV�HQWUH�DV�(QWLGDGHV�LQWHJUDGDV�QR�SHUtPHWUR�GH�FRQVROLGDomR��PDSD�GH�HQGLYLGDPHQWR�
GH�PpGLR� ORQJR�SUD]R�FRQVROLGDGR��EHP�FRPR�RV�PDSDV�H[LJLGRV�SHOR�Q�����GR�DUWLJR������GR�
5)$/(,�� QRPHDGDPHQWH� %DODQoR�� 'HPRQVWUDomR� GRV� 5HVXOWDGRV� H� )OX[RV� GH� &DL[D�
&RQVROLGDGRV��

2� PpWRGR� DGRWDGR� QD� FRQVROLGDomR� GH� FRQWDV� GR� 0XQLFtSLR� GD� $PDGRUD� FRP� D� $PDGRUD�
,QRYDWLRQ��IRL�R�PpWRGR�GH�FRQVROLGDomR�LQWHJUDO�QD�PHGLGD�HP�TXH�R�0XQLFtSLR�GHWpP������GR�
VHX�FDSLWDO�VRFLDO�H�FRQVHTXHQWHPHQWH�R�FRQWUROR�GDTXHOD�SDUWLFLSDGD��(VWH�PpWRGR�FRQVLVWH�QD�
LQWHJUDomR�QR�%DODQoR�H�'HPRQVWUDomR�GRV�5HVXOWDGRV�GD�(QWLGDGH�FRQVROLGDQWH�GRV�HOHPHQWRV�
UHVSHWLYRV�GR�%DODQoR�H�'HPRQVWUDomR�GRV�5HVXOWDGRV�GDV�(QWLGDGHV�FRQVROLGDGDV��DSyV�R�TXH�
VmR� HOLPLQDGDV� DV� WUDQVDo}HV� H� VDOGRV� GDV� RSHUDo}HV� UHDOL]DGDV� HQWUH� DV� (QWLGDGHV� TXH�
LQWHJUDP�R�SHUtPHWUR�GH�FRQVROLGDomR��

1R� FDVR� GRV� 6HUYLoRV� ,QWHUPXQLFLSDOL]DGRV� GH� ÈJXD� H� 6DQHDPHQWR� GH� 2HLUDV� H� $PDGRUD�
�6,0$6��IRL�DGRWDGR�R�PpWRGR�GH�VLPSOHV�DJUHJDomR�SUHYLVWR�QR�SRQWR�����GD�2ULHQWDomR���������
GH���GH�MXOKR�TXH�ID]�SDUWH�LQWHJUDQWH�GD�3RUWDULD�����������GH����GH�MXQKR��QD�PHGLGD�HP�TXH�
DSHVDU� GH� R�0XQLFtSLR� QmR� WHU� TXDOTXHU� SDUWLFLSDomR� ILQDQFHLUD�� VH� YHULILFD� H[LVWLU� XP� HIHWLYR�
FRQWUROR�DGPLQLVWUDWLYR�SRU�SDUWH�GR�0XQLFtSLR�GD�$PDGRUD���

2�PpWRGR�GH�VLPSOHV�DJUHJDomR�WUDGX]�VH�QD�VRPD�DOJpEULFD�GRV�%DODQoRV��GDV�'HPRQVWUDo}HV�
GRV�5HVXOWDGRV�H�GRV�0DSDV�GH�([HFXomR�2UoDPHQWDO�GDV�(QWLGDGHV�SHUWHQFHQWHV�DR�*UXSR�
$XWiUTXLFR�� VHQGR� HIHWXDGD� D� HOLPLQDomR�� GHVLJQDGDPHQWH�� GRV� VDOGRV�� GDV� WUDQVDo}HV�� GDV�
WUDQVIHUrQFLDV� H� VXEVtGLRV� H� GRV� UHVXOWDGRV� LQFRUSRUDGRV� HP� $WLYRV� UHODWLYRV� D� RSHUDo}HV�
HIHWXDGDV�HQWUH�HVVDV�(QWLGDGHV��

&0$������������*(5�,�,)������



'RFXPHQWRV�GH�3UHVWDomR�GH�&RQWDV�&RQVROLGDGDV�±������
0XQLFtSLR�GD�$PDGRUD

��

6DOLHQWD�VH��FRQWXGR�TXH�R�FRQWUROR�GRV�6,0$6�p�SDUWLOKDGR�FRP�R�0XQLFtSLR�GH�2HLUDV��FRQIRUPH�
DFRUGR� FHOHEUDGR� HQWUH� RV� GRLV� 0XQLFtSLRV�� VHQGR� DV� UHVSRQVDELOLGDGHV� SHUDQWH� HYHQWXDLV�
SHUGDV�� LQFOXLQGR� HYHQWXDLV� FRQWUDWDo}HV� GH� HPSUpVWLPRV�� H� D� GLVWULEXLomR� GH� HYHQWXDLV�
UHVXOWDGRV�SRVLWLYRV�SDUWLOKDGDV�HQWUH�RV�GRLV�0XQLFtSLRV�HP�����SDUD�FDGD�XP��$VVLP�VHQGR��
HQWHQGH�VH�TXH�QmR�IDULD�VHQWLGR�HIHWXDU�XPD�DJUHJDomR�GDV�FRQWDV�GRV�6,0$6�SHOR�0XQLFtSLR�
GD�$PDGRUD�SHOD�VXD�WRWDOLGDGH��

(IHWLYDPHQWH�� R� &RQVHOKR� GH� $GPLQLVWUDomR� GRV� 6,0$6� p� SUHVLGLGR� DOWHUQDGDPHQWH� SHORV�
3UHVLGHQWHV�GD�&kPDUD�GH�2HLUDV�H�GD�$PDGRUD�D�TXHP�FRPSHWH�GLULJLU�RV�6,0$6�FRP�YLVWD�j�
SURVVHFXomR�GDV�VXDV�DWULEXLo}HV��QRPHDGDPHQWH�DV�GHILQLGDV�QR�DUWLJR�����GR�5HJXODPHQWR�GH�
2UJDQL]DomR�GRV�6,0$6�SXEOLFDGR�DWUDYpV�GR�'HVSDFKR������&�������GH����GH�MXOKR��

5HILUD�VH��QHVWH�FRQWH[WR�TXH�DV�GHFLV}HV�WRPDGDV�SHOR�&RQVHOKR�GH�$GPLQLVWUDomR�GRV�6,0$6��
WrP�TXH�VHU�DSUHVHQWDGDV�jV�&kPDUDV�0XQLFLSDLV�GH�2HLUDV�H�$PDGRUD�H�QRV�FDVRV�DSOLFiYHLV��
QRPHDGDPHQWH�2UoDPHQWRV�H�3ODQR�H�3UHVWDomR�GH�&RQWDV�VmR�REMHWR�GH�SRVWHULRU�GHOLEHUDomR�
SHODV�UHVSHWLYDV�$VVHPEOHLDV�0XQLFLSDLV���

$VVLP�VHQGR��QD�FRQVROLGDomR�GH�FRQWDV�GRV�6,0$6��IRL�XWLOL]DGR�R�PpWRGR�GH�VLPSOHV�DJUHJDomR�
PDV�FRQVLGHUDQGR�XPD�SHUFHQWDJHP�GH�����TXH�FRUUHVSRQGH�j�SHUFHQWDJHP�GH�FRQWUROR�GR�
0XQLFtSLR�GD�$PDGRUD���

3DUD�JDUDQWLU�XPD�XQLIRUPL]DomR�GD�LQIRUPDomR�GDV�GLYHUVDV�(QWLGDGHV�LQFOXtGDV�QR�SHUtPHWUR�
GH�FRQVROLGDomR�IRUDP�FRQYHUWLGRV�SDUD�R�32&$/��RV�'RFXPHQWRV�GH�3UHVWDomR�GH�&RQWDV�GD�
$PDGRUD�,QRYDWLRQ�DWUDYpV�GH�UHFODVVLILFDo}HV�TXH�VH�UHYHODUDP�QHFHVViULDV��QD�PHGLGD�HP�TXH�
HVWD� (QWLGDGH� SUHSDUD� DV� 'HPRQVWUDo}HV� )LQDQFHLUDV� GH� DFRUGR� FRP� R� 61&� ±� 6LVWHPD� GH�
1RUPDOL]DomR�&RQWDELOtVWLFD��&RQVLGHUDQGR�D�LPDWHULDOLGDGH�GRV�YDORUHV�GDV�UXEULFDV�,PRELOL]DGR�
H� 'tYLGDV� GH� &REUDQoDV� 'XYLGRVDV� QmR� IRUDP� HIHWXDGDV� DV� FRQYHUV}HV� SDUD� RV� FULWpULRV�
GHILQLGRV�QR�32&$/��$ILJXUD�VH�TXH�WDLV�DMXVWDPHQWRV�QmR�DIHWDULDP�DV�&RQWDV�&RQVROLGDGDV��
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��

��� &DUDFWHUL]DomR�GD�HQWLGDGH�³0mH´�

2�0XQLFtSLR�GD�$PDGRUD�IRL�FULDGR�HP����GH�VHWHPEUR�GH�������HVWHQGHQGR�VH�SRU�XPD�iUHD�GH�
�����.P���RQGH�YLYHP���������KDELWDQWHV��VHJXQGR�RV�GDGRV�GHILQLWLYRV�GRV�&HQVRV�GH��������

$WXDOPHQWH��R�0XQLFtSLR�p�FRPSRVWR�SRU���)UHJXHVLDV��ÈJXDV�/LYUHV��$OIUDJLGH��(QFRVWD�GR�6RO��
)DODJXHLUD�9HQGD�1RYD��0LQD�GH�ÈJXD�H�9HQWHLUD��

(P�VHJXLGD�DSUHVHQWD�VH�D�FDUDWHUL]DomR�UHVXPLGD�GR�0XQLFtSLR�GD�$PDGRUD��

5HILUD�VH�TXH�R�Q~PHUR�GH�WUDEDOKDGRUHV�DFLPD�UHIHULGRV� LQFOXL�R�SHVVRDO�DX[LOLDU�GR�����H�����
FLFOR� GR� HQVLQR� EiVLFR� QR� TXDGUR� GH� GHVFHQWUDOL]DomR� GH� FRPSHWrQFLDV� GR� 0LQLVWpULR� GH�
(GXFDomR���

�E͘Ǒ�ĚĞ�
ƚƌĂďĂůŚĂĚŽƌĞƐ�

�E͘Ǒ�ĚĞ�
ƚƌĂďĂůŚĂĚŽƌĞƐ�

ϮϬϭϴ ϮϬϭϳ

DƵŶŝĐşƉŝŽ�ĚĂ�
�ŵĂĚŽƌĂ

ϱϬϱ�ϰϱϲ�ϬϭϬ
�ǀ͘�ĚĂƐ�&ŽƌĕĂƐ�
�ƌŵĂĚĂƐ͕�
�ŵĂĚŽƌĂ

ϭ͘ϳϬϲ�������������� ϭ͘ϳϮϮ�

�ŵƉƌĞƐĂ�
DĆĞ

E/W� ^ĞĚĞ�^ŽĐŝĂů �ƚŝǀŝĚĂĚĞ�ƉƌŝŶĐŝƉĂů

K�DƵŶŝĐşƉŝŽ�ĚĂ��ŵĂĚŽƌĂ�Ġ�ƵŵĂ�ĂƵƚĂƌƋƵŝĂ�ůŽĐĂů͕�ĐƵũĂƐ�
ĂƚƌŝďƵŝĕƁĞƐ��ůŚĞ�ĞƐƚĆŽ�ůĞŐĂůŵĞŶƚĞ�ĐŽŶĨĞƌŝĚĂƐ�ƉĞůĂ�>Ğŝ�Ŷ͘Ǒ�
ϭϱϵͬϵϵ͕�ĚĞ�ϭϰ�ĚĞ�^ĞƚĞŵďƌŽ͕�ĂƚƌĂǀĠƐ�ĚŽ�ĞǆĞƌĐşĐŝŽ�ĚĂƐ�
ĐŽŵƉĞƚġŶĐŝĂƐ�ĚĞƐĐƌŝƚĂƐ�ŶĂ�>Ğŝ�Ŷ͘Ǒ�ϭϲϵͬϵϵ͕�ĚĞ�ϭϴ�ĚĞ�̂ ĞƚĞŵďƌŽ͕�
ĐŽŵ�ĂƐ�ƌĞƐƉĞƚŝǀĂƐ�ĂůƚĞƌĂĕƁĞƐ͕�ŶŽŵĞĂĚĂŵĞŶƚĞ�ĚĂ�>Ğŝ�ϳϱͬϮϬϭϯ͕�
ĚĞ�ϭϮ�ĚĞ�ƐĞƚĞŵďƌŽ͘
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��

��� ,QIRUPDo}HV�UHODWLYDV�jV�HQWLGDGHV�LQFOXtGDV�QR�SHUtPHWUR�GH�FRQVROLGDomR�H�D�
RXWUDV�HQWLGDGHV�SDUWLFLSDGDV��

D�� 5HODWLYDPHQWH�jV�HQWLGDGHV�LQFOXtGDV�QR�SHUtPHWUR�GH�FRQVROLGDomR�

E�� 5HODWLYDPHQWH�jV�HQWLGDGHV�SDUWLFLSDGDV�H[FOXtGDV�GR�SHUtPHWUR�GH�FRQVROLGDomR���

�ŝƌĞƚĂ /ŶĚŝƌĞĐƚĂ

�ŵĂĚŽƌĂ�
/ŶŽǀĂƚŝŽŶ

ϱϬϰ�ϳϰϲ�ϯϴϯ

ZƵĂ�,ĞŶƌŝƋƵĞ�
WĂŝǀĂ��ŽƵĐĞŝƌŽ͕�
Ŷ͘Ǒ�ϭϬ͕��ŽŶĂ�
/ŶĚƵƐƚƌŝĂů�ĚĂ�
sĞŶĚĂ�EŽǀĂ͕�
�ŵĂĚŽƌĂ

��ĞǆƉůŽƌĂĕĆŽ�ĚĞ�ĂƚŝǀŝĚĂĚĞƐ�ĚĞ�ŝŶƚĞƌĞƐƐĞ�
ŐĞƌĂů�ĂďƌĂŶŐŝĚĂƐ�ŶĂƐ�ĂƚƌŝďƵŝĕƁĞƐ�ĚŽ�
ŵƵŶŝĐşƉŝŽ�ĚĂ��ŵĂĚŽƌĂ͕�ĚĞ�ĨŽƌŵĂ�
ƚĞŶĚĞŶĐŝĂůŵĞŶƚĞ�ĂƵƚŽƐƐƵƐƚĞŶƚĄǀĞů͕�
ĂƐƐĞŐƵƌĂŶĚŽ�Ă�ƵŶŝǀĞƌƐĂůŝĚĂĚĞ�Ğ�Ă�
ĐŽŶƚŝŶƵŝĚĂĚĞ�ĚŽƐ�ƐĞƌǀŝĕŽƐ�ƉƌĞƐƚĂĚŽƐ͕�Ă�
ƐĂƚŝƐĨĂĕĆŽ�ĚĞ�ŶĞĐĞƐƐŝĚĂĚĞƐ�ďĄƐŝĐĂƐ�Ğ�Ă�
ƉƌŽƚĞĕĆŽ�ĚŽƐ�ĐŝĚĂĚĆŽƐ

ϭϬϬ͕ϬϬй Ͳ Ϯϵ Ϯϴ

^/D�^ ϲϴϬ�Ϭϭϱ�Ϭϭϵ

�ǀ͘��ƌ͘�&ƌĂŶĐŝƐĐŽ�
^Ą��ĂƌŶĞŝƌŽ͕�ϭϵ͘�
hƌď͘�DŽŝŶŚŽ�ĚĂƐ�
�ŶƚĂƐ͕�KĞŝƌĂƐ�

��ďĂƐƚĞĐŝŵĞŶƚŽ�ƉƷďůŝĐŽ�ĚĞ�ĄŐƵĂ�Ğ�Ă�
ƉƌĞƐƚĂĕĆŽ�ĚĞ�ƐĞƌǀŝĕŽƐ�ĚĞ�ƐĂŶĞĂŵĞŶƚŽ�
ďĄƐŝĐŽ�ăƐ�ƉŽƉƵůĂĕƁĞƐ�ƌĞƐŝĚĞŶƚĞƐ�ŶŽƐ�
�ŽŶĐĞůŚŽƐ�ĚĞ�KĞŝƌĂƐ�Ğ��ŵĂĚŽƌĂ�

ϱϬ͕ϬϬй�
ĂͿ

Ͳ ϰϰϯ ϰϭϭ

�ĞƚĞŶĕĆŽ�ĚĂ�
ƚŽƚĂůŝĚĂĚĞ�ĚŽ�

ĐĂƉŝƚĂů

DŽƚŝǀŽ�ĚĞ�
ŝŶĐůƵƐĆŽ

ϮϬϭϴ

�ƚŝǀŝĚĂĚĞ�ƉƌŝŶĐŝƉĂů
�ŶƚŝĚĂĚĞƐ�

ƉĂƌƚŝĐŝƉĂĚĂƐ
E/W� ^ĞĚĞ�̂ ŽĐŝĂů

ϮϬϭϳ

E͘Ǒ�ĚĞ�ƚƌĂďĂůŚĂĚŽƌĞƐ

;ĂͿ�^ĞƌǀŝĕŽƐ�/ŶƚĞƌŵƵŶŝĐŝƉĂůŝǌĂĚŽƐ�ĚĞ��ŐƵĂ�Ğ�^ĂŶĞĂŵĞŶƚŽ�ĚŽƐ�DƵŶŝĐşƉŝŽƐ�ĚĞ�KĞŝƌĂƐ�Ğ�ĚĂ��ŵĂĚŽƌĂ�ĐŽŵ�ĐŽŶƚƌŽůŽ�ĐŽŶũƵŶƚŽ�ŶƵŵĂ�ƉƌŽƉŽƌĕĆŽ�
ĚĞ�ϱϬй

�ŶƚŝĚĂĚĞƐ�
ƉĂƌƚŝĐŝƉĂĚĂƐ

E/W� ^ĞĚĞ�^ŽĐŝĂů �ƚŝǀŝĚĂĚĞ�ƉƌŝŶĐŝƉĂů
WĂƌƚŝĐ͘�
ĚĞƚŝĚĂ

�ŝŐŝŚĞĂůƚŚ ϱϬϯ�ϱϳϯ�ϲϲϯ

��ǀĞŶŝĚĂ�ĚŽ�
&ŽƌƚĞ͕�Ŷ͘Ǒ�ϯ͕�
�ĚŝĨşĐŝŽ�^ƵĠĐŝĂ�///͕�
WŝƐŽ�Ϯ͕��ĂƌŶĂǆŝĚĞ

WƌĞƐƚĂĕĆŽ�ĚĞ�ƐĞƌǀŝĕŽƐ�ĚĞ�ĂƐƐĞƐƐŽƌŝĂ�Ğ�
ĐŽŶƐƵůƚŽƌŝĂ�ŝŶĨŽƌŵĄƚŝĐĂ�Ğ�ĚĞ�ŐĞƐƚĆŽ�Ă�
ĞŵƉƌĞƐĂƐ�Ğ�ĞŶƚŝĚĂĚĞƐ�ĚĞ�ŶĂƚƵƌĞǌĂ�ƉƷďůŝĐĂ�
ŽƵ�ƉƌŝǀĂĚĂƐ�ƉƌĞƐƚĂĚŽƌĂƐ�ĚĞ�ĐƵŝĚĂĚŽƐ�ĚĞ�
ƐĂƷĚĞ͘�

ϲ͕ϬϬй

sĂůŽƌƐƵů ϱϬϵ�ϰϳϵ�ϲϬϬ

WůĂƚĂĨŽƌŵĂ�
ZŝďĞŝƌŝŶŚĂ�ĚĂ��W͕�
�ƐƚĂĕĆŽ�ĚĞ�
DĞƌĐĂĚŽƌŝĂƐ�ĚĂ�
�ŽďĂĚĞůĂ͕�>ŽƵƌĞƐ

�ǆƉůŽƌĂĕĆŽ�Ğ�ŐĞƐƚĆŽ͕�Ğŵ�ƌĞŐŝŵĞ�ĚĞ�ƐĞƌǀŝĕŽ�
ƉƷďůŝĐŽ͕�ĚŽ�ƐŝƐƚĞŵĂ�ŵƵůƚŝŵƵŶŝĐŝƉĂů�ĚĞ�
ƚƌĂƚĂŵĞŶƚŽ�Ğ�ƌĞĐŽůŚĂ�ƐĞůĞƚŝǀĂ�ĚĞ�ƌĞƐşĚƵŽƐ�
ƵƌďĂŶŽƐ�ĚĂƐ�ƌĞŐŝƁĞƐ�ĚĞ�>ŝƐďŽĂ�Ğ�ĚŽ�KĞƐƚĞ

ϱ͕ϭϲй

�d� ϱϭϰ�ϯϴϳ�ϭϯϬ
�d�Z�ĚĞ�
�ůĐąŶƚĂƌĂ͕�>ŝƐďŽĂ

�ǆƉůŽƌĂĕĆŽ�Ğ�ŐĞƐƚĆŽ�ĚŽ�ƐŝƐƚĞŵĂ�
ŵƵůƚŝŵƵŶŝĐŝƉĂů�ĚĞ�ƐĂŶĞĂŵĞŶƚŽ�ĚĞ�ĄŐƵĂƐ�
ƌĞƐŝĚƵĂŝƐ�ĚĂ�'ƌĂŶĚĞ�>ŝƐďŽĂ�Ğ�KĞƐƚĞ͕�Ğŵ�
ƌĞŐŝŵĞ�ĞǆĐůƵƐŝǀŽ

ϱ͕ϲϵй EĆŽ�ĚĞƚĞŵ�ĐŽŶƚƌŽůŽ

EĆŽ�ĚĞƚĞŵ�ĐŽŶƚƌŽůŽ

�DŽƚŝǀŽ�ĚĞ�ĞǆĐůƵƐĆŽ�

EĆŽ�ĚĞƚĞŵ�ĐŽŶƚƌŽůŽ
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��

��� ,QIRUPDo}HV�UHODWLYDV�j�LPDJHP�YHUGDGHLUD�H�DSURSULDGD��

D�� 'HVFULomR� GRV� FDVRV� HP� TXH� D� DSOLFDomR� GDV� QRUPDV� GH� FRQVROLGDomR� QmR� VHMD�
VXILFLHQWH� SDUD� TXH� DV� GHPRQVWUDo}HV� ILQDQFHLUDV� FRQVROLGDGDV� GHHP� XPD� LPDJHP�
YHUGDGHLUD�H�DSURSULDGD�GD�SRVLomR�ILQDQFHLUD�H�GRV�UHVXOWDGRV�GR�FRQMXQWR�GDV�HQWLGDGHV�
LQFOXtGDV�QD�FRQVROLGDomR�

$V� 'HPRQVWUDo}HV� )LQDQFHLUDV� &RQVROLGDGDV� IRUDP� SUHSDUDGDV� WHQGR� SRU� EDVH� DV�
'HPRQVWUDo}HV� )LQDQFHLUDV� ,QGLYLGXDLV� GD� (QWLGDGH� &RQVROLGDQWH� H� (QWLGDGHV� 3DUWLFLSDGDV�
UHODWLYDV�DR�H[HUFtFLR�ILQGR�HP����GH�GH]HPEUR�GH��������

,PSRUWD��WRGDYLD��UHIHULU�TXH�DV�&HUWLILFDo}HV�/HJDLV�GDV�&RQWDV�LQGLYLGXDLV�UHODWLYDV�DR�H[HUFtFLR�
GH� ������ GDV� (QWLGDGHV� LQFOXtGDV� QR� SHUtPHWUR� GH� FRQVROLGDomR� LQFOXHP� UHVHUYDV� SHOR� TXH�
FRQVHTXHQWHPHQWH� SRGHUmR� H[LVWLU� DMXVWDPHQWRV� H�RX� UHFODVVLILFDo}HV� TXH� SURYRTXHP�
DOWHUDo}HV�QDV�GHPRQVWUDo}HV�ILQDQFHLUDV�FRQVROLGDGDV�FRPR�XP�WRGR��

$�UHVHUYD�DSUHVHQWDGD�QD�&HUWLILFDomR�/HJDO�GDV�&RQWDV�GR�0XQLFtSLR�GD�$PDGRUD�HYLGHQFLD�
TXH��

L�� &RQIRUPH�GLYXOJDGR�QDV�QRWDV�DR�%DODQoR�H�'HPRQVWUDomR�GRV�5HVXOWDGRV��R�,PRELOL]DGR�
GR�0XQLFtSLR�GD�$PDGRUD�LQFOXL�WRGDV�DV�DTXLVLo}HV��FRP�FXVWR�SDUD�D�DXWDUTXLD��UHDOL]DGDV�
DSyV� D� DGRomR� GR� 32&$/�� SRU� HVWD� (QWLGDGH�� 1R� HQWDQWR�� RV� EHQV� TXH� FRQVWLWXHP� R�
LPRELOL]DGR�LQLFLDO�H�RV�UHFHELGRV�SHOD�DXWDUTXLD�VHP�FXVWR�QmR�IRUDP�WRWDOPHQWH�YDORUL]DGRV�
H�LQYHQWDULDGRV��QmR�VHQGR�j�GDWD�SRVVtYHO�HVWLPDU�R�DFUpVFLPR�GRV�&DSLWDLV�3UySULRV�TXH�
UHVXOWDULD�GDV�UHIHULGDV�LQYHQWDULDomR�H�YDORUL]DomR��UHOHYDQGR�VH�R�LPSDFWR�VHPSUH�SRVLWLYR�
QD�SRVLomR�SDWULPRQLDO��

$V� UHVHUYDV� DSUHVHQWDGDV� QD� &HUWLILFDomR� /HJDO� GDV� &RQWDV� GRV� 6,0$6� UHODWLYDPHQWH� DR�
H[HUFtFLR�ILQGR�HP����GH�GH]HPEUR�GH������HYLGHQFLDP�TXH��

L�� $R�QtYHO�GR�DWLYR�LPRELOL]DGR�UHJLVWDGR�QDV�GHPRQVWUDo}HV�ILQDQFHLUDV��UXEULFD�GH�HOHYDGD�
VLJQLILFkQFLD�QDV�FRQWDV�GRV�6,0$6��FRQFOXL�VH�TXH�WrP�YLQGR�D�VHU�WRPDGDV�PHGLGDV�TXH�
YLVDP�R�UHFRQKHFLPHQWR�GDV�RSHUDo}HV��WDQWR�HP�WHUPRV�GH�DTXLVLo}HV�FRPR�GH�DEDWHV��
GHVGH� R� OHYDQWDPHQWR� GR� SDWULPyQLR� UHDOL]DGR� SHOD� $PHULFDQ� $SSUDLVDO�� HP� ������ FRP�
FRUUHo}HV�DR�EDODQoR� LQLFLDO��&RQWXGR��QmR�IRL�SRVVtYHO�SURFHGHU�j�FRQIHUrQFLD�GD�UXEULFD�
LPRELOL]DGR�HP�FXUVR��QR�PRQWDQWH�GH��������������HXURV��R�TXH�FRQVWLWXL�XPD�OLPLWDomR�GH�
kPELWR�DR�,PRELOL]DGR�H�VHX�UHIOH[R�QRV�)XQGRV�3UySULRV���

LL�� 2V� 6,0$6� DGRWDP� XP� VLVWHPD� GH� IDWXUDomR� GR� IRUQHFLPHQWR� GH� iJXD� H� GH� WDULIDV� GH�
VDQHDPHQWR� H� GH� UHVtGXRV� XUEDQRV� FXMD� LQWHJUDomR� QD� FRQWDELOLGDGH� ILQDQFHLUD� QmR� VH�
HQFRQWUD�RWLPL]DGD��$����GH�GH]HPEUR�GH�������DV�FRQWDV� UHODFLRQDGDV�FRP�D�VLWXDomR�
GHVFULWD�VmR�QR�$WLYR��XWHQWHV����������������HXURV��H�SURYLV}HV�SDUD�XWHQWHV�GH�FREUDQoD�
GXYLGRVD� ��������������� HXURV�� H�� QR� 3DVVLYR�� DGPLQLVWUDomR� DXWiUTXLFD� ��������������
HXURV���2V�SURFHGLPHQWRV�DGRWDGRV�QmR�QRV�SHUPLWLUDP�YHULILFDU��SRU�GHYHGRU��QR�ILQDO�GH�
FDGD� SHUtRGR� FRQWDELOtVWLFR�� R� YDORU� WRWDO� H� D� DQWLJXLGDGH�� RV� YDORUHV� D� HQWUHJDU� DRV�
0XQLFtSLRV�GH�2HLUDV�H�$PDGRUD�H�VH�D�GtYLGD�p��RX�QmR��GH�FREUDQoD�GXYLGRVD��
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��

LLL�� &RQVHTXrQFLD� GLUHWD� GD�PLJUDomR� SDUD� R� QRYR� VLVWHPD� GH� JHVWmR� FRPHUFLDO�� RFRUUHUDP�
GLYHUJrQFLDV�QRV�PRQWDQWHV�FUHGLWDGRV�SHORV�&77��QR�PRQWDQWH�GH������������HXURV�H�RV�
PRQWDQWHV� SURYHQLHQWHV� GRV� 6HUYLoRV� GH� ([HFXomR� )LVFDO�� QR� PRQWDQWH� GH� �����������
HXURV��TXH�HVWmR�D�VHU�REMHWR�GH�FRQIHUrQFLD�FRP�RV�SURYHQLHQWHV�GR�LQWHUIDFH�FRQWDELOtVWLFR��
SDUD�RV�TXDLV�QmR�IRUDP�HPLWLGDV�JXLDV�GH�UHFHELPHQWR�QR�H[HUFtFLR�GH��������

LY��1RV�WHUPRV�GR�GHFUHWR�OHL����������GH����GH�MXQKR��D�WD[D�GH�5HFXUVRV�+tGULFRV��75+��p�
GHYLGD� SHORV� FRQVXPLGRUHV� ILQDLV�� GHYHQGR� RV�6,0$6�DGRWDU� XP� WDULIiULR� TXH� SHUPLWD� D�
UHSHUFXVVmR�GDV�WD[DV�SDJDV�DRV�IRUQHFLPHQWRV�GH�iJXD��H�VDQHDPHQWR�QRV�FRQVXPRV�SRU�
VL�GHELWDGRV��(P�������RV�6,0$6�UHJXODUL]DUDP�RV�YDORUHV�UHODWLYRV�j�75+��QR�PRQWDQWH�GH�
�������������HXURV��SRU�FRQWUDSDUWLGD�GH�)XQGRV�3UySULRV��WHQGR�SRU�EDVH�XPD�GHOLEHUDomR�
IRUPDO�GR�&RQFHOKR�GH�$GPLQLVWUDomR��(P��������D��WHQGR�SRU�EDVH�D�PHVPD�GHOLEHUDomR��
QD� TXDO� DTXHOH� ÏUJmR� GHFLGH� DLQGD� H� SDVVR� D� FLWDU�� D� ´GHYROXomR� GRV� YDORUHV� GD� 75+�
FREUDGRV�HP�H[FHVVR�DRV�FOLHQWHV��«���DTXHOH�PRQWDQWH�IRL�WUDQVIHULGR�SDUD�XPD�UXEULFD�
$FUpVFLPRV�H�'LIHULPHQWRV����������5HJXODUL]DomR�75+��'HY�D�&OLHQWHV��H�E��RV�6,0$6�
RSWDUDP�SRU�UHJLVWDU�D�75+�FRP�LPSDFWR�HP�UHVXOWDGRV��SHOR�TXH�RV�PRQWDQWHV�IDWXUDGRV�
DRV�XWHQWHV�HQFRQWUDP�VH�QXPD�UXEULFD�������±�7D[D�GH�5HFXUVRV�+tGULFRV��QR�PRQWDQWH�
GH� ����������� HXURV� �DR� TXDO� DFUHVFH� ���������� HXURV� TXH� QmR� IRL� HVSHFLDOL]DGR�� H� RV�
PRQWDQWHV�LQFRUULGRV�SHORV�6,0$6�HVWmR�QXPD�UXEULFD������±�7D[D�GH�5HFXUVRV�+tGULFRV��
QR� PRQWDQWHV� GH� ������������� HXURV�� �DR� TXDO� DFUHVFH� ���������� HXURV� TXH� QmR� IRL�
HVSHFLDOL]DGR���9HULILFD�VH��SRUWDQWR��TXH�RV�PRQWDQWHV�DSXUDGRV�QR�H[HUFtFLR�GH�������QmR�
WLYHUDP� WUDWDPHQWR� HFRQyPLFR�ILQDQFHLUR� LGrQWLFR� DRV�PRQWDQWHV� DFXPXODGRV� DWp� HQWmR��
SHOR� TXH� R� UHVXOWDGR� OtTXLGR� GR� H[HUFtFLR� H�� SRU� LQHUrQFLD�� D� UXEULFD� )XQGRV� 3UySULRV��
HQFRQWUDP�VH�VXEDYDOLDGRV�HP�FHUFD�GH������������HXURV��

3RU� RXWUR� ODGR�� IRUDP� LGHQWLILFDGDV� GLYHUJrQFLDV� QRV� VDOGRV� H� WUDQVDo}HV� HQWUH� D� LQIRUPDomR�
GLVSRQLELOL]DGD�SHOR�0XQLFtSLR�GD�$PDGRUD�H�DV�(QWLGDGHV�FRQVROLGDGDV��FRQIRUPH�DSUHVHQWDGR�
QR�PDSD�GR�SRQWR���±�,QIRUPDo}HV�VREUH�VDOGRV�H�IOX[RV�ILQDQFHLURV��$WHQGHQGR�j�UHVHUYD�SRU�
OLPLWDomR� GH� kPELWR� DFLPD� UHIHULGD� H� DR� IDFWR� GDV� GLIHUHQoDV� FRPR� XP� WRGR� QmR� VHUHP�
PDWHULDOPHQWH� UHOHYDQWHV� QDV�FRQWDV� FRQVROLGDGDV�GR�*UXSR�0XQLFLSDO�� QRV�DMXVWDPHQWRV�GH�
FRQVROLGDomR�IRL�FRQVLGHUDGD�D�LQIRUPDomR�GLVSRQtYHO�GR�0XQLFtSLR�GD�$PDGRUD��

E��,GHQWLILFDomR�GDV�VLWXDo}HV�UHODFLRQDGDV�FRP�R�DIDVWDPHQWR�GD�DSOLFDomR�GDV�QRUPDV�
GH�FRQVROLGDomR��HIHWXDGDV�SDUD�VH�REWHU�D�QHFHVViULD�LPDJHP�YHUGDGHLUD�H�DSURSULDGD��
FRP�LQGLFDomR�GDV�UHVSHWLYDV�UD]}HV�H�GRV�VHXV�HIHLWRV�QR�EDODQoR�H�QD�GHPRQVWUDomR�
GRV�UHVXOWDGRV�FRQVROLGDGRV�

1mR�DSOLFiYHO���

F�� ,QGLFDomR� GDV� DOWHUDo}HV� RFRUULGDV�� QR� GHFXUVR� GR� H[HUFtFLR�� QD� FRPSRVLomR� GR�
FRQMXQWR�GDV�HQWLGDGHV�LQFOXtGDV�QR�SHUtPHWUR�GH�FRQVROLGDomR��FRP�IXQGDPHQWDomR�GR�
IDFWR�GH�VH�WUDWDU�RX�QmR�GH�XPD�DOWHUDomR�VLJQLILFDWLYD��

1R� GHFXUVR� GR� H[HUFtFLR� QmR� H[LVWLUDP� DOWHUDo}HV� DR� FRQMXQWR� GDV� (QWLGDGHV� LQFOXtGDV� QR�
SHUtPHWUR�GH�FRQVROLGDomR��

&0$������������*(5�,�,)������



'RFXPHQWRV�GH�3UHVWDomR�GH�&RQWDV�&RQVROLGDGDV�±������
0XQLFtSLR�GD�$PDGRUD

��

��� ,QIRUPDo}HV�UHODWLYDV�DRV�SURFHGLPHQWRV�GH�FRQVROLGDomR�

D��,GHQWLILFDomR�H�IXQGDPHQWDomR�GH�WRGRV�RV�PRYLPHQWRV�H[WUD�FRQWDELOtVWLFR�HIHWXDGRV�
SDUD� HIHLWRV� GH� FRQVROLGDomR�� QRPHDGDPHQWH� QR� TXH� UHVSHLWD� j� HOLPLQDomR� GRV�
LQYHVWLPHQWRV�ILQDQFHLURV�H�GDV�RSHUDo}HV�UHFtSURFDV��

([WUD� FRQWDELOLVWLFDPHQWH� IRUDP� HIHWXDGRV� DXPHQWRV� H� GLPLQXLo}HV� QDV� UXEULFDV� GDV�
'HPRQVWUDo}HV�)LQDQFHLUDV�&RQVROLGDGDV��QR�$QH[R�,�DSUHVHQWD�VH�LQIRUPDomR�UHVXPLGD�GRV�
DMXVWDPHQWRV�HIHWXDGRV���WHQGR�HP�YLVWD���

L��$�HOLPLQDomR�GD�SDUWLFLSDomR�ILQDQFHLUD�H�VXD�VXEVWLWXLomR�SHORV�$WLYRV�H�3DVVLYRV�GD�(QWLGDGH�
3DUWLFLSDGD���

LL�� $� HOLPLQDomR� GH� WUDQVDo}HV� UHFtSURFDV� HQWUH� DV� (QWLGDGHV� LQFOXtGDV� QR� SHUtPHWUR� GH�
FRQVROLGDomR���

LLL��(�HOLPLQDomR�GRV�VDOGRV�HQWUH�HVWDV�PHVPDV�(QWLGDGHV���

E��'LVFULPLQDomR�GD�UXEULFD�©GLIHUHQoDV�GH�FRQVROLGDomRª��FRP�LQGLFDomR�GRV�PpWRGRV�
GH�FiOFXOR�DGRWDGRV�H�H[SOLFLWDomR�GDV�YDULDo}HV�VLJQLILFDWLYDV�UHODWLYDPHQWH�DR�H[HUFtFLR�
DQWHULRU�

$V�GLIHUHQoDV�GH�FRQVROLGDomR�FRUUHVSRQGHP�j�GLIHUHQoD�HQWUH�R�YDORU�GD�SDUWLFLSDomR�ILQDQFHLUD�
QD� $PDGRUD� ,QRYDWLRQ� H� D� SHUFHQWDJHP� TXH� UHSUHVHQWD� GRV� FDSLWDLV� GDTXHOD� SDUWLFLSDGD��
FRQIRUPH�VH�DSUHVHQWD�GH�VHJXLGD��TXH�VH�HQFRQWUDP�LQFOXtGRV�QD�UXEULFD�)XQGRV�3UySULRV��

hŶŝĚĂĚĞ �͗ĞƵƌŽ

�ŵĂĚŽƌĂ�
/ŶŽǀĂƚŝŽŶ

�ůŝŵŝŶĂĕĆŽ�ĚĂ�ƉĂƌƚŝĐŝƉĂĕĆŽ�ĨŝŶĂŶĐĞŝƌĂ͗

�ƵƐƚŽ�ĚĞ�ĂƋƵŝƐŝĕĆŽ�ĚĂ�ƉĂƌƚŝĐŝƉĂĕĆŽ�ĨŝŶĂŶĐĞŝƌĂ Ϯϱ͘ϬϬϬ

ϰϵϮ͘ϵϭϴ

dŽƚĂů ϱϭϳ͘ϵϭϴ

�ũƵƐƚĂŵĞŶƚŽƐ�ĚĞ�ƉĂƌƚĞƐ�ĚĞ�
ĐĂƉŝƚĂů�Ğŵ�ĞŵƉƌĞƐĂƐ��Ͳ�ϮϬϭϴ

й�ŶĂƐ�ƌƵďƌŝĐĂƐ�ĚĞ�ĐĂƉŝƚĂů�ƉƌſƉƌŝŽ�ŶĂ��ŵĂĚŽƌĂ�/ŶŽǀĂƚŝŽŶ

�ĞƐĐƌŝĕĆŽ
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��

F�� -XVWLILFDomR� GRV� FDVRV� H[FHFLRQDLV� HP� TXH� QmR� VH� WHQKD� DGRWDGR� R� SULQFtSLR� GD�
FRQVLVWrQFLD� QD� FRQVROLGDomR� H� DYDOLDomR� GRV� VHXV� HIHLWRV� QR� SDWULPyQLR�� QD� SRVLomR�
ILQDQFHLUD� H� QRV� UHVXOWDGRV� GR� FRQMXQWR� GDV� HQWLGDGHV� LQFOXtGDV� QR� SHUtPHWUR� GH�
FRQVROLGDomR��

(P�UHJUD��RV�SURFHGLPHQWRV�DGRWDGRV�QD�FRQVROLGDomR�GH�FRQWDV�QR�H[HUFtFLR�GH������IRUDP�
FRQVLVWHQWHV�FRP�RV�DGRWDGRV�HP�������QmR�H[LVWLQGR�GLIHUHQoDV�GH�FULWpULRV�LQWHUWHPSRUDLV�TXH�
SRVVDP�GHUURJDU�R�3ULQFtSLR�GH�&RQVLVWrQFLD��

G��6LWXDomR�HP�TXH� IRL�XWLOL]DGD�D� IDFXOGDGH�SUHYLVWD�QR�SRQWR� LY��GD�DOtQHD�D��GR� LWHP�
��������� LQVWUXo}HV�GH�SUHHQFKLPHQWR�GR�6$7$32&$/��GD�QmR�HOLPLQDomR�GH�RSHUDo}HV�
UHFtSURFDV��SHOR�IDFWR�GH�WDLV�RSHUDo}HV�DFDUUHWDUHP�FXVWRV�GHVSURSRUFLRQDGRV��IDFH�DRV�
EHQHItFLRV�GD�LQIRUPDomR��

$� JHQHUDOLGDGH� GDV� RSHUDo}HV� UHFtSURFDV� HQWUH� (QWLGDGHV� SHUWHQFHQWHV� DR� SHUtPHWUR� GH�
FRQVROLGDomR� IRUDP�HOLPLQDGDV�� 7RGDYLD�� IDFH� j� LPDWHULDOLGDGH�GRV� YDORUHV� GDV� WUDQVDo}HV�H�
VDOGRV�QmR�IRUDP�DQXODGRV�RV�PRYLPHQWRV�HQWUH�DV�(QWLGDGHV�SDUWLFLSDGDV�$PDGRUD�,QRYDWLRQ�H�
6,0$6��

H��'HVFULomR�GRV�DFRQWHFLPHQWRV�LPSRUWDQWHV�UHODFLRQDGRV�FRP�R�SDWULPyQLR��D�SRVLomR�
ILQDQFHLUD�H�RV� UHVXOWDGRV�GH�XPD�HQWLGDGH� LQFOXtGD�QR�SHUtPHWUR�GH�FRQVROLGDomR�TXH�
WHQKDP�RFRUULGR�HQWUH�D�GDWD�GR�EDODQoR�GHVVD�HQWLGDGH�H�D�GDWD�GR�EDODQoR�FRQVROLGDGR��

1mR�DSOLFiYHO��

I�� ,QIRUPDo}HV� TXH� WRUQHP� FRPSDUiYHLV� RV� VXFHVVLYRV� FRQMXQWRV� GH� GHPRQVWUDo}HV�
ILQDQFHLUDV� QR� FDVR� GH� VH� DOWHUDU� VLJQLILFDWLYDPHQWH�� QR� GHFXUVR� GR� H[HUFtFLR�� D�
FRPSRVLomR�GR�FRQMXQWR�GDV�HQWLGDGHV�LQFOXtGDV�QR�SHUtPHWUR�GH�FRQVROLGDomR��

1mR�DSOLFiYHO���

J�� ,QGLFDomR� GRV� PRQWDQWHV� GRV� DMXVWDPHQWRV� H[FHFLRQDLV� GH� YDORU� GRV� DWLYRV� IHLWRV�
H[FOXVLYDPHQWH�SDUD�ILQV�ILVFDLV�H�QmR�HOLPLQDGRV�GD�FRQVROLGDomR��MXQWDPHQWH�FRP�DV�
UD]}HV�TXH�R�GHWHUPLQDUDP��

1mR�VH�UHJLVWDUDP�TXDLVTXHU�DMXVWDPHQWRV�H[FHFLRQDLV�SDUD�ILQV�H[FOXVLYDPHQWH�ILVFDLV���

K�� 2SomR� XVDGD� SHOR� FRQMXQWR� GDV� HQWLGDGHV� LQFOXtGDV� QR� SHUtPHWUR� GH� FRQVROLGDomR�
TXDQWR�j�FRQWDELOL]DomR�GDV�SDUWLFLSDo}HV�HP�HQWLGDGHV�GH�QDWXUH]D�HPSUHVDULDO��

1mR�DSOLFiYHO���

&0$������������*(5�,�,)������



'RFXPHQWRV�GH�3UHVWDomR�GH�&RQWDV�&RQVROLGDGDV�±������
0XQLFtSLR�GD�$PDGRUD

��

��� ,QIRUPDo}HV�UHODWLYDV�DR�HQGLYLGDPHQWR�GH�PpGLR�H�ORQJR�SUD]R��

D��'HVFULomR�GR�HQGLYLGDPHQWR�FRQVROLGDGR�GH�PpGLR�H� ORQJR�SUD]R��GHVDJUHJDGD�SRU�
UXEULFD�SDWULPRQLDO��GH�DFRUGR�FRP�R�VHJXLQWH�PDSD���

�ŵƉƌĠƐƚŝŵŽƐ�ŽďƚŝĚŽƐ ϭϰ͘ϰϭϯ͘Ϯϭϳ��������� Ͳ��������������������� Ͳ�������������������� ϭϰ͘ϰϭϯ͘Ϯϭϳ

&ƵŶĚŽ�ĚĞ��ƉŽŝŽ�DƵŶŝĐŝƉĂů�Ͳ�D͘�>ŐŽ�WƌĂǌŽ ϭϮϵ͘ϴϭϳ��������������� Ͳ��������������������� Ͳ�������������������� ϭϮϵ͘ϴϭϳ

dŽƚĂů ϭϰ͘ϱϰϯ͘Ϭϯϰ��������� Ͳ��������������������� Ͳ�������������������� ϭϰ͘ϱϰϯ͘Ϭϯϰ

hŶŝĚĂĚĞ͗�ĞƵƌŽ

�şǀŝĚĂƐ�Ă�ƚĞƌĐĞŝƌŽƐ�ĚĞ�ŵĠĚŝŽ�Ğ�ůŽŶŐŽ�ƉƌĂǌŽ�ĚŽ�'ƌƵƉŽ�
DƵŶŝĐŝƉĂů�Ͳ�ϮϬϭϴ

DƵŶŝĐşƉŝŽ�
�ŵĂĚŽƌĂ

^/D�^ �/ 'ƌƵƉŽ�DƵŶŝĐŝƉĂů

hŶŝĚĂĚĞ �͗ĞƵƌŽ

DŽŶƚĂŶƚĞ�
ĐŽŶƚƌĂƚĂĚŽ
;ĞƵƌŽƐͿ

DŽŶƚĂŶƚĞ�
ƵƚŝůŝǌĂĚŽ
;ĞƵƌŽƐͿ

WƌĂǌŽ
E͘Ǒ�ĂŶŽƐ

�ĂƉŝƚĂů�Ğŵ�ĚşǀŝĚĂ�
Ğŵ�ϯϭ͘ϭϮ͘ϮϬϭϴ

�ĂƉŝƚĂů�Ğŵ�ĚşǀŝĚĂ�
Ğŵ�ϯϭ͘ϭϮ͘ϮϬϭϳ

DƵŶŝĐşƉŝŽ�ĚĂ��ŵĂĚŽƌĂ

ϱϲϮ͘ϰϵϲ������������ ϱϲϮ͘ϰϵϲ����������� Ϯϱ ϭϮϱ͘ϭϭϲ������������������������ ϭϱϬ͘Ϭϳϯ

ϭ͘ϳϬϮ͘ϯϭϮ�������� ϭ͘ϳϬϮ͘ϯϭϮ�������� Ϯϱ Ϯϲϵ͘ϵϱϴ������������������������ ϯϰϲ͘ϵϯϰ

ϯϯϳ͘ϲϱϱ������������ ϯϯϳ͘ϲϱϱ����������� ϮϬ Ϯϲ͘ϱϰϯ��������������������������� ϰϰ͘Ϯϯϵ

ϱ͘ϵϴϱ͘ϱϳϱ�������� ϱ͘ϵϴϱ͘ϱϳϱ�������� ϮϬ ϯϳϮ͘ϰϬϮ������������������������ ϳϰϰ͘ϴϬϰ

ϮϬ͘ϵϰϵ͘ϱϭϮ������ ϭϲ͘ϵϵϱ͘ϲϵϬ����� ϮϬ ϯ͘ϭϯϲ͘ϱϮϲ��������������������� ϰ͘ϯϴϵ͘Ϭϳϱ

Ϯ͘ϭϳϳ͘Ϯϲϵ�������� Ϯ͘ϭϬϯ͘Ϯϵϭ�������� ϮϬ ϳϵϬ͘ϰϲϲ������������������������ ϵϮϮ͘ϮϭϬ

ϯ͘ϵϳϭ͘ϲϳϳ�������� ϯ͘Ϭϴϴ͘ϵϳϴ�������� ϮϬ ϭ͘ϭϲϬ͘ϵϭϴ��������������������� ϭ͘ϯϱϰ͘ϰϬϯ

Ϯϯ͘ϲϱϲ͘ϰϴϴ������ Ϯϯ͘ϯϬϵ͘ϮϯϮ����� ϮϬ ϵ͘ϴϰϱ͘ϵϮϲ��������������������� ϭϭ͘ϭϰϰ͘Ϯϴϱ

ϱ͘ϰϬϬ͘ϬϬϬ�������� ϱ͘ϮϯϬ͘ϭϵϵ�������� Ϯϱ Ϯ͘Ϯϴϭ͘ϯϰϵ��������������������� Ϯ͘ϱϬϳ͘ϱϵϵ

ϭϴ͘ϬϬϵ͘ϮϬϯ������������������ Ϯϭ͘ϲϬϯ͘ϲϮϮ

^/D�^

EĆŽ�ĂƉůŝĐĄǀĞů

Ͳ��������������������������������� Ͳ

�ŵĂĚŽƌĂ�/ŶŽǀĂƚŝŽŶ

EĆŽ�ĂƉůŝĐĄǀĞů

Ͳ��������������������������������� Ͳ

dŽƚĂů�ŐƌƵƉŽ�ĂƵƚĄƌƋƵŝĐŽ ϭϴ͘ϬϬϵ͘ϮϬϯ������������������ Ϯϭ͘ϲϬϯ͘ϲϮϮ

�ŶĄůŝƐĞ�ĚĂ�ĞƐƚƌƵƚƵƌĂ�ĚĂ�ĚşǀŝĚĂ�ĚŽ�ŐƌƵƉŽ�ŵƵŶŝĐŝƉĂů�ϮϬϭϴͬϮϬϭϳ

�'� ϬϬϴϱͬϬϬϭϲϮϬͬϱϵϭ Ͳ W�Z �ƌĞĂƐ DĞƚƌŽƉŽůŝƚĂŶĂƐ ĚĞ >ŝƐďŽĂ Ğ WŽƌƚŽ Ͳ �Ƌ͘
ϵϮ�&ŽŐŽƐ�ĚŽ��ĂŵďƵũĂůͬ�ƵƌĂĐĂ

�'� ϬϬϴϱͬϬϬϭϲϯϬͬϮϵϭ Ͳ W�Z �ƌĞĂƐ DĞƚƌŽƉŽůŝƚĂŶĂƐ ĚĞ >ŝƐďŽĂ Ğ WŽƌƚŽ Ͳ �Ƌ͘
ϳϯ�&ŽŐŽƐ�ĚŽ��ĂŵďƵũĂůͬ�ƵƌĂĐĂ

�'� ϬϬϴϱͬϬϬϭϲϮϰͬϴϵϭ Ͳ /ŶĚĞŵ͘ ĚĞǀŝĚĂƐ ĞǆƉƌŽƉ ƉƌĠĚŝŽƐ ΗWĂƌƋƵĞ �ĞŶƚƌĂů
Ğ��ĂƐĂů�ĚŽ�WĞŶĞĚŽΗ

�ĞƐĐƌŝĕĆŽ

�'� ϵϬϭϱͬϬϬϰϬϮϰͬϰϵϭ Ͳ YƵĂů͘ hƌďĂŶ͗͘ �ĞŶƚƌŽ �şǀŝĐŽ Ğ :ĂƌĚŝŵ >ƵşƐ ĚĞ
�ĂŵƁĞƐ͕ WĂƌƋƵĞ ĞƐĐŽůĂƌ͕ :/ Ğ �d> �ƌĂŶĚŽĂ͕ WĂƌƋƵĞ ƵƌďĂŶŽ &ĂůĂŐƵĞŝƌĂ Ğ
ƋƵĂůŝĨŝĐĂĕĆŽ�ĚĞ�ĞƐƉĂĕŽ�ƉƷďůŝĐŽ

�W/ ϭϰϱϭϲϱϬ͘ϴϯϬ͘ϬϬϴ Ͳ W�Z �ƌĞĂƐ DĞƚƌŽƉŽůŝƚĂŶĂƐ ĚĞ >ŝƐďŽĂ Ğ WŽƌƚŽ Ͳ �Ƌ͘
ϭϲϵϰ�&ŽŐŽƐ�ĚŽ��ĂƐĂů�ĚĂ��ŽďĂ͕��ŽŽƉĂůŵĞ͕��Ğďŝ�Ğ��ĂƐĂů�ĚĂ�DŝƌĂ͘

�W/ ϭϰϱϭϲϱϬ͘ϴϯϬ͘ϬϬϱ Ͳ W�Z �ƌĞĂƐ DĞƚƌŽƉŽůŝƚĂŶĂƐ ĚĞ >ŝƐďŽĂ Ğ WŽƌƚŽ Ͳ �Ƌ͘
Ϯϴϰ�&ŽŐŽƐ���ĂƐĂů�ĚŽ�̂ ŝůǀĂ

�'��ϬϬϴϱͬϬϬϭϲϯϰͬϱϵϭ�Ͳ�ZĞĐƵƉĞƌĂĕĆŽ�ĚŽ�WĂƌƋƵĞ��ƐĐŽůĂƌ�DƵŶŝĐŝƉĂů

�'� ϬϬϴϱͬϬϬϭϲϬϱͬϭϵϭ Ͳ W�Z �ƌĞĂƐ DĞƚƌŽƉŽůŝƚĂŶĂƐ ĚĞ >ŝƐďŽĂ Ğ WŽƌƚŽ Ͳ �Ƌ͘
ϯϬ�&ŽŐŽƐ�ĚŽ��ĂŵďƵũĂů

&0$������������*(5�,�,)������



'RFXPHQWRV�GH�3UHVWDomR�GH�&RQWDV�&RQVROLGDGDV�±������
0XQLFtSLR�GD�$PDGRUD

��

E��0RQWDQWH�WRWDO�GDV�GtYLGDV�D�WHUFHLURV�DSUHVHQWDGDV�QR�EDODQoR�FRQVROLGDGR�H�TXH�VH�
YHQoDP�QRV�TXDWUR�DQRV�VHJXLQWHV�j�GDWD�GR�EDODQoR��GHVDJUHJDGR�SRU�HQWLGDGH�H�SRU�
UXEULFD�SDWULPRQLDO���

hŶŝĚĂĚĞ͗�ĞƵƌŽ

DĞŶŽƐ�ĚĞ�ϭ�
ĂŶŽ

ϭ�Ă�ϰ�ĂŶŽƐ DĂŝƐ�ĚĞ�ϰ�ĂŶŽƐ

ϮϬϭϵ ϮϬϮϬͲϮϬϮϯ х�ϮϬϮϰ

DƵŶŝĐşƉŝŽ�ĚĂ��ŵĂĚŽƌĂ

�ŵƉƌĠƐƚŝŵŽƐ�Ă�DĠĚŝŽ�>ŽŶŐŽ�WƌĂǌŽ��'� Ϯϰ͘ϵϳϴ ϳϰ͘ϵϯϱ Ϯϱ͘ϮϬϮ

�ŵƉƌĠƐƚŝŵŽƐ�Ă�DĠĚŝŽ�>ŽŶŐŽ�WƌĂǌŽ��'� ϳϳ͘Ϭϰϱ ϭϱϰ͘ϬϵϬ ϯϴ͘ϴϮϯ

�ŵƉƌĠƐƚŝŵŽƐ�Ă�DĠĚŝŽ�>ŽŶŐŽ�WƌĂǌŽ��'� ϭϳ͘ϲϵϱ ϴ͘ϴϰϴ Ϭ

�ŵƉƌĠƐƚŝŵŽƐ�Ă�DĠĚŝŽ�>ŽŶŐŽ�WƌĂǌŽ��'� ϯϳϮ͘ϰϬϮ Ϭ Ϭ

�ŵƉƌĠƐƚŝŵŽƐ�Ă�DĠĚŝŽ�>ŽŶŐŽ�WƌĂǌŽ��'� ϭ͘Ϯϱϯ͘ϲϴϵ ϭ͘ϴϴϮ͘ϴϯϴ Ϭ

ϭϯϭ͘ϳϰϱ ϯϵϱ͘Ϯϯϰ Ϯϲϯ͘ϰϴϲ

ϭϵϯ͘ϰϴϲ ϱϴϬ͘ϰϱϳ ϯϴϲ͘ϵϳϱ

�ŵƉƌĠƐƚŝŵŽƐ�Ă�DĠĚŝŽ�>ŽŶŐŽ�WƌĂǌŽ��W/ ϭ͘Ϯϵϴ͘ϯϱϵ ϯ͘ϴϵϱ͘Ϭϳϳ ϰ͘ϲϱϮ͘ϰϵϬ

�ŵƉƌĠƐƚŝŵŽƐ�Ă�DĠĚŝŽ�>ŽŶŐŽ�WƌĂǌŽ��W/ ϮϮϲ͘ϱϴϲ ϲϳϵ͘ϳϱϵ ϭ͘ϯϳϱ͘ϬϬϯ

&�D�Ͳ�&ƵŶĚŽ�ĚĞ��ƉŽŝŽ�DƵŶŝĐŝƉĂů Ϯϱϵ͘ϲϯϰ ϭϮϵ͘ϴϭϳ Ϭ

^/D�^

EĆŽ�ĂƉůŝĐĄǀĞů

�/

EĆŽ�ĂƉůŝĐĄǀĞů

dŽƚĂů�ŐƌƵƉŽ�ĂƵƚĄƌƋƵŝĐŽ ϯ͘ϴϱϱ͘ϲϭϵ�������� ϳ͘ϴϬϭ͘Ϭϱϲ�������� ϲ͘ϳϰϭ͘ϵϳϵ

��şǀŝĚĂƐ�Ă�ƚĞƌĐĞŝƌŽƐ�ĚĞ�ŵĠĚŝŽ�Ğ�ůŽŶŐŽ�ƉƌĂǌŽ�ĚŽ�'ƌƵƉŽ�DƵŶŝĐŝƉĂů��ϮϬϭϴ� �ǆŝŐŝďŝůŝĚĂĚĞ�ĚŽƐ�WĂƐƐŝǀŽƐ

�ŵƉƌĠƐƚŝŵŽƐ�Ă�DĠĚŝŽ�>ŽŶŐŽ�WƌĂǌŽ��'�

�ſĚŝŐŽ�ͬ �ĞƐŝŐŶĂĕĆŽ�ĚĂƐ�ĐŽŶƚĂƐ

&0$������������*(5�,�,)������



'RFXPHQWRV�GH�3UHVWDomR�GH�&RQWDV�&RQVROLGDGDV�±������
0XQLFtSLR�GD�$PDGRUD

��

��� ,QIRUPDo}HV�VREUH�VDOGRV�H�IOX[RV�ILQDQFHLURV��

'HVFULomR�GRV�VDOGRV�H�GRV�IOX[RV�ILQDQFHLURV�GD�WRWDOLGDGH�GDV�WUDQVDo}HV�HQWUH�DV�(QWLGDGHV�GR�*UXSR�0XQLFLSDO��GHVDJUHJDGD�SRU�WLSR�

hŶŝĚĂĚĞ �͗�ƵƌŽ

^ĂůĚŽ�
ŝŶŝĐŝĂů

WƌŽǀĞŝƚŽƐ�
ĚŽ�ĞǆĞƌĐşĐŝŽ

KƵƚƌŽƐ
ZĞĐĞď͘�ĚŽ�
ĞǆĞƌĐşĐŝŽ

^ĂůĚŽ�
ĨŝŶĂů

^ĂůĚŽ�
ŝŶŝĐŝĂů

�ƵƐƚŽƐ�ĚŽ�
ĞǆĞƌĐşĐŝŽ

KƵƚƌŽƐ
WĂŐĂŵĞŶƚŽƐ�
ĚŽ�ĞǆĞƌĐşĐŝŽ

^ĂůĚŽ�ĨŝŶĂů
�ƵƐƚŽƐ�ͬ�
WƌŽǀĞŝƚŽƐ

ZĞĐĞď͘�ͬ��
ƉĂŐĂŵĞŶƚŽƐ

^ĂůĚŽ�ĨŝŶĂů

DƵŶŝĐşƉŝŽ�ĚĂ��ŵĂĚŽƌĂ ^/D�^

^ĂŶĞĂŵĞŶƚŽ�Ğ�ĄŐƵĂƐ�ƌĞƐŝĚƵĂŝƐ ϱϰϳ͘ϯϮϮ������� ϰ͘ϰϲϬ͘ϯϬϬ����� Ͳ���������������� ϯ͘ϴϲϬ͘ϲϬϴ��� ϭ͘ϭϰϳ͘Ϭϭϱ� ϱϰϳ͘ϯϮϮ�� Ͳ��������������� ϰ͘ϰϲϯ͘ϲϭϭ����� ϯ͘ϴϲϳ͘ϱϳϴ���������� ϭ͘ϭϰϯ͘ϯϱϱ�� ĂͿ ;ϯ͘ϯϭϬͿ����������� ;ϲ͘ϵϳϬͿ����������������� ϯ͘ϲϲϬ

dĂƌŝĨĂ�ĚĞ�ƌĞĐƵƌƐŽƐ�ŚşĚƌŝĐŽƐ Ͳ���������������� ϵϮϱ���������������� Ͳ���������������� ϵϮϱ�������������� Ͳ������������� ϳϭ������������� Ͳ��������������� ϵϳϱ����������������� ϵϮϱ��������������������� ϭϮϭ������������� ĂͿ ;ϰϵͿ���������������� Ͳ����������������������� ;ϭϮϭͿ

dĂƌŝĨĂ�ĚĞ�^ĂŶĞĂŵĞŶƚŽ�Ͳ��Žď�
ĚƵǀŝĚŽƐĂ�;ĂͿ

ϭϬϵ͘ϱϮϭ������� Ͳ����������������� Ͳ���������������� Ͳ��������������� ϭϬϵ͘ϱϮϭ���� Ͳ����������� Ͳ��������������� Ͳ������������������ Ͳ���������������������� Ͳ�������������� ĂͿ Ͳ���������������� Ͳ����������������������� ϭϬϵ͘ϱϮϭ

dƌĂŶƐĨĞƌġŶĐŝĂƐ�ĐŽƌƌĞŶƚĞƐ�Ͳ�ϮϬϭϴ ϯ͘ϬϬϬ͘ϬϬϬ����� ϯ͘ϬϬϬ͘ϬϬϬ��� Ͳ������������� ϯ͘ϬϬϬ͘ϬϬϬ����� ϯ͘ϬϬϬ͘ϬϬϬ���������� Ͳ Ͳ Ͳ Ͳ

^/D�^ DƵŶŝĐşƉŝŽ�ĚĂ��ŵĂĚŽƌĂ

�ŽŶƐƵŵŽ�ĚĞ��ŐƵĂ�Ğ�ĐŽŵƉůĞŵĞŶƚŽƐ ϴϬ͘ϲϲϱ��������� ϭ͘ϰϮϮ͘ϰϮϵ����� Ͳ���������������� ϭ͘Ϯϯϵ͘ϰϳϵ��� Ϯϲϯ͘ϲϭϰ���� ϭϭϬ͘ϬϲϬ�� ϭ͘ϯϯϬ͘ϯϭϳ�� Ͳ������������������ ϭ͘ϮϬϰ͘ϭϴϮ���������� Ϯϯϲ͘ϭϵϱ����� ĂͿ ϵϮ͘ϭϭϭ���������� ϯϱ͘Ϯϵϳ���������������� Ϯϳ͘ϰϭϵ

�ŶĐĂƌŐŽƐ�ĚĞ�ĐŽďƌĂŶĕĂ ϱ͘Ϯϲϵ����������� ϰϯ͘ϬϭϮ���������� Ͳ���������������� ϯϭ͘ϳϯϳ��������� ϭϲ͘ϱϰϰ������� ϱ͘ϰϲϬ������� ϲϯ͘ϴϬϬ�������� Ͳ������������������ ϰϯ͘ϬϭϮ��������������� Ϯϲ͘Ϯϰϴ�������� ĂͿ ϮϬ͘ϳϴϴ���������� ;ϭϭ͘ϮϳϱͿ��������������� ;ϵ͘ϳϬϰͿ

�şǀŝĚĂƐ��ŽĞƌĐŝǀĂƐ�ĚĞ�ĄŐƵĂ͕�
ƐĂŶĞĂŵĞŶƚŽ��Ğ�ũƵƌŽƐ�ƌĞƐƉĞƚŝǀŽƐ

Ϯϳ͘ϭϲϱ��������� Ϯϳϲ͘ϵϵϰ�������� ϯϬϰ͘ϭϱϵ������ Ͳ������������� Ϯϲ͘ϮϭϮ����� Ͳ��������������� ;ϱϬϳ͘ϳϳϴͿ������� ϱϰϱ͘ϲϰϰ������������� ϯϳ͘ϴϲϲ�������� ĂͿ ;Ϯϲϴ͘ϲϱϬͿ������ Ϯϲϴ͘ϲϱϬ�������������� ;ϯϳ͘ϴϲϲͿ

�ŵĂĚŽƌĂ�/ŶŽǀĂƚŝŽŶ DƵŶŝĐşƉŝŽ�ĚĂ��ŵĂĚŽƌĂ

�ŽŶƚƌĂƚŽ�WƌŽŐƌĂŵĂ ϯϰϱ͘ϬϬϬ�������� Ͳ���������������� ϯϰϱ͘ϬϬϬ������ Ͳ������������� Ͳ����������� ϯϰϱ͘ϬϬϬ������ Ͳ������������������ ϯϰϱ͘ϬϬϬ������������� Ͳ�������������� Ͳ���������������� Ͳ����������������������� Ͳ

�ŽďĞƌƚƵƌĂ�ƉƌĞũƵŝǌŽƐ�ϮϬϭϳ ϯϮϱ͘ϲϯϴ������� Ͳ���������������� ϯϮϱ͘ϲϯϴ������ Ͳ������������� ϯϰϵ͘ϭϰϰ�� Ͳ��������������� Ϯϯ͘ϱϬϲ����������� ϯϮϱ͘ϲϯϴ������������� Ͳ�������������� ďͿ Ϯϯ͘ϱϬϲ���������� Ͳ����������������������� Ͳ

WƌŽũĞƚŽ�ϭϮͲϭϱ�Ͳ�WůĂŶŽƐ�/ŶŽǀ͘�
�ŽŵďĂƚĞ�/ŶƐƵĐ͘��ƐĐŽůĂƌ�Ͳ�WŽƌƚƵŐĂů �
ϮϬϮϬ

ϰϳ͘ϰϵϳ��������� Ϯϱϯ͘ϯϬϵ�������� ϳϬϯ͘ϱϲϲ������� ϳϬϯ͘ϱϲϲ���� Ͳ����������� Ͳ��������������� Ͳ������������������ Ͳ���������������������� Ͳ�������������� ĐͿ Ϯϱϯ͘ϯϬϵ������� Ͳ����������������������� ϳϬϯ͘ϱϲϲ

�ŽďĞƌƚƵƌĂ�ƉƌĞũƵŝǌŽƐ�ϮϬϭϴ Ͳ����������������� ϭϱϯ͘ϰϲϱ������� ϭϱϯ͘ϰϲϱ���� ϭϱϯ͘ϰϲϱ������ Ͳ������������������ ϭϱϯ͘ϰϲϱ����� Ͳ���������������� Ͳ����������������������� Ͳ

dŝƉŽ�ĚĞ�ĨůƵǆŽƐ

�ŝƌĞŝƚŽƐͬZĞĐĞďŝŵĞŶƚŽƐ KďƌŝŐĂĕƁĞƐͬƉĂŐĂŵĞŶƚŽƐ

EŽƚĂƐ

�ŝĨĞƌĞŶĕĂƐ

&0$������������*(5�,�,)������



'RFXPHQWRV�GH�3UHVWDomR�GH�&RQWDV�&RQVROLGDGDV�±������
0XQLFtSLR�GD�$PDGRUD

��

1RWDV��

D�� &RQIRUPH�DQWHULRUPHQWH�UHIHULGR��QR�kPELWR�GR�SURFHVVR�GH�FRQVROLGDomR�GH�FRQWDV�IRUDP�
LGHQWLILFDGDV� DOJXPDV� GLYHUJrQFLDV� HQWUH� D� LQIRUPDomR� ILQDQFHLUD� DSUHVHQWDGD� QDV�
'HPRQVWUDo}HV�)LQDQFHLUDV�GR�0XQLFtSLR�GD�$PDGRUD�H�GDV�(QWLGDGHV�FRQVROLGDGDV���
&RQVLGHUDQGR�DV�UHVHUYDV�SRU�OLPLWDomR�GH�kPELWR�DSUHVHQWDGDV�QD�&HUWLILFDomR�/HJDO�GDV�
&RQWDV�,QGLYLGXDO�GRV�6,0$6��RV�DMXVWDPHQWRV�GH�FRQVROLGDomR�IRUDP�HIHWXDGRV�D�SDUWLU�GRV�
UHJLVWRV�FRQWDELOtVWLFRV�GR�0XQLFtSLR�GD�$PDGRUD��

E�� 1R�TXH�UHVSHLWD�jV�WUDQVDo}HV�FRP�D�$PDGRUD�,QRYDWLRQ��R�0XQLFtSLR�GD�$PDGRUD��HP�������
FRQVWLWXLX�D�SURYLVmR�SDUD�FREHUWXUD�GH�SUHMXt]RV�SHOR�PRQWDQWH�GH���������HXURV�GH�DFRUGR�
FRP� R� SUHYLVWR� QD� /HL� ���)������� GH� ��� GH� GH]HPEUR� WHQGR� SRU� EDVH� RV� UHVXOWDGRV�
SUHYLVLRQDLV� GLVSRQLELOL]DGRV� SRU� DTXHOD� (QWLGDGH�� 7RGDYLD�� RV� UHVXOWDGRV� ILQDLV� GH� �����
DVFHQGHUDP� D� �������� HXURV�� R� TXH� RULJLQRX� XPD� GLIHUHQoD� GH� ������� HXURV� TXH� IRL�
UHJXODUL]DGD�HP������SHOR�0XQLFtSLR�GD�$PDGRUD�DWUDYpV�GD�UXEULFD�&RUUHo}HV�GH�([HUFtFLRV�
DQWHULRUHV��

F�� $V�FRQWDV�GD�$PDGRUD�,QRYDWLRQ�LQFOXHP�R�YDORU�D�UHFHEHU�H�UHVSHWLYRV�SURYHLWRV�UHODWLYRV�D�
SURMHWR� D� FRQFUHWL]DU� GLUHWDPHQWH� SRU� HVWD� (QWLGDGH� GHQRPLQDGR� ³3ODQRV� ,QRYDGRUHV� GH�
&RPEDWH�DR�,QVXFHVVR�(VFRODU´�QmR�UHFRQKHFLGR�DLQGD�SHOR�0XQLFtSLR��WHQGR�VLGR�HVWH�R�YDORU�
FRQVLGHUDGR�SDUD�HIHLWRV�GH�FRQVROLGDomR�QD�PHGLGD�HP�TXH�FRUUHVSRQGH�D�UHVSRQVDELOLGDGH�
GR�0XQLFtSLR�

��� ,QIRUPDo}HV�UHODWLYDV�D�FRPSURPLVVRV��

D��0RQWDQWH�JOREDO�GRV�FRPSURPLVVRV�ILQDQFHLURV�TXH�QmR�ILJXUH�QR�EDODQoR�FRQVROLGDGR��
QR�FDVR�HP�TXH� D� VXD� LQGLFDomR�VHMD� ~WLO� SDUD� D� DSUHFLDomR�GD� VLWXDomR� ILQDQFHLUD�GR�
FRQMXQWR� GDV� HQWLGDGHV� FRPSUHHQGLGDV� QR� SHUtPHWUR� GH� FRQVROLGDomR�� LQFOXLQGR��
UHODWLYDPHQWH� jV� HQWLGDGHV� TXH� DGRWHP� R� 32&$/�� D� GLVFULPLQDomR�� SRU� DJUXSDPHQWR�
HFRQyPLFR��GRV�YDORUHV�TXH�GHYHP�VHU� UHIOHWLGRV�QDV�FRQWDV�GD�FODVVH��� UHODWLYDV�DRV�
FRPSURPLVVRV�SDUD�H[HUFtFLRV�IXWXURV��

2�WRWDO�GH�FRPSURPLVVRV�DVVXPLGRV�SDUD�H[HUFtFLRV�IXWXURV�H�FRPSURPLVVRV�DVVXPLGRV�HP������
TXH�QmR�IRUDP�SDJRV�VmR�RV�VHJXLQWHV��

��&0$���
������
��&RPSURPLVVRV�DVVXPLGRV�SDUD�H[HUFtFLRV�IXWXURV�±���������������HXURV�

� ��&RPSURPLVVRV�DVVXPLGRV�QR�DQR�GH������SRU�SDJDU�±��������������HXURV�

������
��&RPSURPLVVRV�DVVXPLGRV�SDUD�H[HUFtFLRV�IXWXURV�±���������������HXURV�

� ��&RPSURPLVVRV�DVVXPLGRV�QR�DQR�GH������SRU�SDJDU�±��������������HXURV�

5HILUD�VH� TXH� QR� YDORU� GRV� FRPSURPLVVRV� DVVXPLGRV� SDUD� H[HUFtFLRV� IXWXURV� HVWmR�
LQFOXtGRV�RV�YDORUHV�WRWDLV�D�SDJDU�GH�HPSUpVWLPRV�GH�PpGLR�H�ORQJR�SUD]R�H�GR�)XQGR�
GH�$SRLR�0XQLFLSDO��

&0$������������*(5�,�,)������



'RFXPHQWRV�GH�3UHVWDomR�GH�&RQWDV�&RQVROLGDGDV�±������
0XQLFtSLR�GD�$PDGRUD

��

��6,0$6���
�������
��&RPSURPLVVRV�DVVXPLGRV�SDUD�H[HUFtFLRV�IXWXURV�±����������������HXURV�
��&RPSURPLVVRV�DVVXPLGRV�QR�DQR�GH������SRU�SDJDU�±���������������HXURV�

������
��&RPSURPLVVRV�DVVXPLGRV�SDUD�H[HUFtFLRV�IXWXURV�±���������������HXURV�
��&RPSURPLVVRV�DVVXPLGRV�QR�DQR�GH������SRU�SDJDU����������������HXURV�

E��'HVFULomR�GDV�UHVSRQVDELOLGDGHV�GDV�HQWLGDGHV�LQFOXtGDV�QR�SHUtPHWUR�GH�FRQVROLGDomR�
SRU�JDUDQWLDV�SUHVWDGDV��GHVGREUDQGR�DV�GH�DFRUGR�FRP�D�VXD�QDWXUH]D�H�PHQFLRQDQGR�
H[SUHVVDPHQWH�DV�JDUDQWLDV�UHDLV��FRP�LQGLFDomR�GD�QRUPD�OHJDO�KDELOLWDQWH���

��� ,QIRUPDo}HV�UHODWLYDV�D�SROtWLFDV�FRQWDELOtVWLFDV��

D��&ULWpULRV�GH�YDORULPHWULD�DSOLFDGRV�jV�YiULDV�UXEULFDV�GDV�GHPRQVWUDo}HV�ILQDQFHLUDV�
FRQVROLGDGDV� H� RV� PpWRGRV� XWLOL]DGRV� QR� FiOFXOR� GRV� DMXVWDPHQWRV� GH� YDORU��
GHVLJQDGDPHQWH�QR�TXH�GL]�UHVSHLWR�jV�DPRUWL]Do}HV��DRV�DMXVWDPHQWRV�H�jV�SURYLV}HV��

1D� SURGXomR� GDV� 'HPRQVWUDo}HV� )LQDQFHLUDV� &RQVROLGDGDV� IRUDP� DSOLFDGDV� DV� VHJXLQWHV�
SROtWLFDV�FRQWDELOtVWLFDV��WRPDQGR�FRPR�UHIHUHQFLDO�FRQWDELOtVWLFR�R�3ODQR�2ILFLDO�GH�&RQWDELOLGDGH�
GDV�$XWDUTXLDV�/RFDLV��32&$/����

x ,PRELOL]DGR��

2V�$WLYRV�,PRELOL]DGRV�HQFRQWUDP�VH�UHJLVWDGRV�DR�FXVWR��2V�$WLYRV�VmR�GHSUHFLDGRV�SHOR�
PRGHOR�SRU�TXH�VH�HVSHUD�TXH�RV�EHQHItFLRV�HFRQyPLFRV�GR�$WLYR�VHMDP�FRQVXPLGRV�SHOD�
(QWLGDGH�� $V� WD[DV� GH� DPRUWL]DomR� XWLOL]DGDV� SHOR� 0XQLFtSLR� H� SHORV� 6HUYLoRV�
0XQLFLSDOL]DGRV� FRUUHVSRQGHP� jV� WD[DV� SUHYLVWDV� QD� 3RUWDULD� ���������� GH� ��� GH� DEULO�
�&,%(���DV�WD[DV�XWLOL]DGDV�SDUD�RV�$WLYRV�GD�$PDGRUD�,QRYDWLRQ�VmR�DV�SUHYLVWDV�QR�'HFUHWR�
5HJXODPHQWDU����������GH����GH�VHWHPEUR���

hŶŝĚĂĚĞ͗�ĞƵƌŽ

sĂůŽƌ�ϮϬϭϴ
EŽƌŵĂ�ůĞŐĂů�
ŚĂďŝůŝƚĂŶƚĞ

DƵŶŝĐşƉŝŽ

ϭϴ͘ϲϴϵ Ͳ

^/D�^

ϱ͘ϬϬϬ Ͳ

�ŵĂĚŽƌĂ�/ŶŽǀĂƚŝŽŶ

EĆŽ�ĂƉůŝĐĄǀĞů Ͳ�������������������� Ͳ
dŽƚĂů�ŐƌƵƉŽ�ĂƵƚĄƌƋƵŝĐŽ Ϯϯ͘ϲϴϵ

'ĂƌĂŶƚŝĂƐ�WƌĞƐƚĂĚĂƐ

��ĂŝǆĂ��ĐŽŶſŵŝĐĂ�DŽŶƚĞƉŝŽ�'ĞƌĂů�

�ĞƐĐƌŝĕĆŽ�ĚĂƐ�ŐĂƌĂŶƚŝĂƐ�ƉƌĞƐƚĂĚĂƐ�ϮϬϭϴ

�'ĂƌĂŶƚŝĂ�ƌĞĨ͘�ϵϬϭϱͬϬϬϱϯϬϮͬϳϵϯͲ�'�Ͳ�ĞŶĞĨŝĐŝĄƌŝŽ͗�DĞƌŝƚşƐƐŝŵŽ�:Ƶŝǌ�ĚŽ�ϱǑ�:ƵşǌŽͲϮǐ�
WƌŽĐƵƌĂĚŽƌŝĂͲ^ĞƌǀŝĕŽƐ�ĚŽ�DŝŶŝƐƚĠƌŝŽ�WƷďůŝĐŽͲdƌŝďƵŶĂů�ĚŽ�dƌĂďĂůŚŽ�ĚĞ�>ŝƐďŽĂ�

&0$������������*(5�,�,)������



'RFXPHQWRV�GH�3UHVWDomR�GH�&RQWDV�&RQVROLGDGDV�±������
0XQLFtSLR�GD�$PDGRUD

��

&RQVLGHUDQGR�D�LPDWHULDOLGDGH�GRV�YDORUHV�GDV�UXEULFDV�GH�LPRELOL]DGR�GD�$PDGRUD�,QRYDWLRQ�
QmR�IRUDP�HIHWXDGDV�DV�FRQYHUV}HV�SDUD�RV�FULWpULRV�GHILQLGRV�QR�32&$/��$ILJXUD�VH�TXH�
WDLV�DMXVWDPHQWRV�QmR�DIHWDVVHP�DV�&RQWDV�&RQVROLGDGDV��

2V�,QYHVWLPHQWRV�)LQDQFHLURV�HVWmR�FRQWDELOL]DGDV�DR�FXVWR�GH�DTXLVLomR���

x ([LVWrQFLDV��

$V�([LVWrQFLDV�VmR��HP�UHJUD��YDORUL]DGDV�DR�FXVWR�GH�DTXLVLomR�RX�DR�FXVWR�GH�SURGXomR����
&RPR�PpWRGR�GH�FXVWHLR�GDV�VDtGDV�p�DGRWDGR�R�FXVWR�PpGLR�SRQGHUDGR���

x 'tYLGDV�GH�7HUFHLURV�H�D�7HUFHLURV��

$� PHQVXUDomR� GDV� 'tYLGDV� GH� H� D� 7HUFHLURV� p� HIHWXDGD� SHOR� YDORU� QRPLQDO� GD�
FRQWUDSUHVWDomR��

$V�3URYLV}HV�SDUD�&REUDQoDV�'XYLGRVDV�IRUDP�FRQVWLWXtGDV�GH�DFRUGR�FRP�D�PRUD��$VVLP��
SDUD�GtYLGDV�HP�PRUD�HQWUH���H����PHVHV�IRL�FRQVWLWXtGD�SURYLVmR�GH�����H�SDUD�GtYLGDV�HP�
PRUD�Ki�PDLV�GH����PHVHV�IRL�FRQVWLWXtGD�SURYLVmR�QD�WRWDOLGDGH�GD�GtYLGD��$V�3URYLV}HV�
SDUD�&REUDQoDV�'XYLGRVDV�GDV�GtYLGDV�HP�PRUD�j�$PDGRUD�,QRYDWLRQ�VmR�UHJLVWDGDV�TXDQGR�
H[LVWH�XPD�HYLGrQFLD�REMHWLYD�GH�TXH�D�(PSUHVD�QmR�UHFHEHUi�D�WRWDOLGDGH�GRV�PRQWDQWHV�
HP�GtYLGD�FRQIRUPH�DV�FRQGLo}HV�RULJLQDLV�GDV�FRQWDV�D�UHFHEHU��

)DFH�j�LPDWHULDOLGDGH�GRV�YDORUHV�HP�GtYLGD�GH�WHUFHLURV�GD�$PDGRUD�,QRYDWLRQ��D�XWLOL]DomR�
GH� PpWRGRV� GLIHUHQWHV� SDUD� UHFRQKHFLPHQWRV� GH� SURYLV}HV� QmR� WHP� LPSDFWRV� QDV�
'HPRQVWUDo}HV�)LQDQFHLUDV�&RQVROLGDGDV��

x (PSUpVWLPRV��

1D� FRQWDELOL]DomR� GRV� (PSUpVWLPRV� p� DGRWDGR� R� PRGHOR� GR� FXVWR�� WHQGR� SRU� EDVH� RV�
GRFXPHQWRV�TXH�WLWXODP�RV�(PSUpVWLPRV��4XDQGR�DSOLFiYHO��VmR�FDSLWDOL]DGRV�FXVWRV�FRP�
HPSUpVWLPRV� REWLGRV�� SDUD� $WLYRV� TXH� VH� TXDOLILFDP�� RX� VHMD� SDUD� $WLYRV� FXMR� WHPSR� GH�
SURGXomR�VHMD�VXEVWDQFLDO���

x 9HQGDV�H�3UHVWDo}HV�GH�6HUYLoRV��

2�UpGLWR�GDV�9HQGDV�H�GDV�3UHVWDo}HV�GH�6HUYLoRV�p�UHFRQKHFLGR�SHOR�YDORU�QRPLQDO���

x 6XEVtGLRV�GR�*RYHUQR��

2�UHFRQKHFLPHQWR�GRV�6XEVtGLRV�p�HIHWXDGR�DSHQDV�TXDQGR�KDMD�VXILFLHQWH�VHJXUDQoD�GH�
TXH�VH�HQFRQWUDP�FXPSULGRV�WRGRV�RV�FULWpULRV�DVVRFLDGRV�DR�VHX�UHFHELPHQWR���

x 3URYLV}HV�H�3DVVLYRV�&RQWLQJHQWHV��

7RGRV�RV�3DVVLYRV�GH� WHPSHVWLYLGDGH�RX�TXDQWLD� LQFHUWD�� HVWLPDGRV�FRP� ILDELOLGDGH�� VmR�
UHJLVWDGRV�VRE�D�IRUPD�GH�3URYLV}HV�QR�3DVVLYR���

&0$������������*(5�,�,)������



'RFXPHQWRV�GH�3UHVWDomR�GH�&RQWDV�&RQVROLGDGDV�±������
0XQLFtSLR�GD�$PDGRUD

��

E�� &RWDo}HV� XWLOL]DGDV� SDUD� FRQYHUVmR� HP� HXURV� GRV� HOHPHQWRV� LQFOXtGRV� QDV�
GHPRQVWUDo}HV� ILQDQFHLUDV� FRQVROLGDGDV� TXH� VHMDP� RX� WHQKDP� VLGR� RULJLQDULDPHQWH�
H[SUHVVRV�HP�PRHGD�HVWUDQJHLUD�GLIHUHQWH��

1mR�DSOLFiYHO��

��� ,QIRUPDo}HV�UHODWLYDV�D�GHWHUPLQDGDV�UXEULFDV��

D��&RPHQWiULR�GDV�UXEULFDV�©GHVSHVDV�GH�LQVWDODomRª�H�©GHVSHVDV�GH�LQYHVWLJDomR�H�GH�
GHVHQYROYLPHQWRª��

2� YDORU� DSUHVHQWDGR� QD� UXEULFD� 'HVSHVDV� GH� ,QYHVWLJDomR� H� 'HVHQYROYLPHQWR� UHVSHLWD DRV�
LQYHVWLPHQWRV�HIHWXDGRV�SHORV�6,0$6�HP�GLYHUVRV�SURMHWRV��

E�� 0RYLPHQWRV� RFRUULGRV� QDV� UXEULFDV� GR� DWLYR� LPRELOL]DGR� FRQVWDQWHV� GR� EDODQoR�
FRQVROLGDGR�H�QDV�UHVSHWLYDV�DPRUWL]Do}HV��DMXVWDPHQWRV�H�SURYLV}HV��

hŶŝĚĂĚĞ �͗ĞƵƌŽ

�ƚŝǀŽ��ƌƵƚŽ�ϮϬϭϴ ^ĂůĚŽ�ŝŶŝĐŝĂů ZĞĂǀĂůŝĂĕƁĞƐ �ƵŵĞŶƚŽƐ
�ůŝĞŶĂĕƁĞƐ͕�dƌĂŶƐĨĞƌ͘�

Ğ��ďĂƚĞƐ
^ĂůĚŽ�ĨŝŶĂů

�ĞŶƐ�ĚĞ�ĚŽŵşŶŝŽ�ƉƷďůŝĐŽ

dĞƌƌĞŶŽƐ�Ğ�ƌĞĐƵƌƐŽƐ�ŶĂƚƵƌĂŝƐ Ϯ͘ϱϯϳ͘ϱϰϳ����������� Ͳ��������������������� ϭϴ͘ϯϬϴ�������������� Ͳ����������������������������������� Ϯ͘ϱϱϱ͘ϴϱϱ

KƵƚƌĂƐ�ĐŽŶƐƚƌƵĕƁĞƐ�Ğ�ŝŶĨƌĂĞƐƚƌƵƚƵƌĂƐ ϭϬϯ͘Ϭϳϲ͘ϲϭϯ������� Ͳ��������������������� ϯϮϴ͘ϯϴϳ����������� Ͳ����������������������������������� ϭϬϯ͘ϰϬϱ͘ϬϬϭ

/ŵŽďŝůŝǌĂĚŽ�Ğŵ�ĐƵƌƐŽ ϳϱϴ͘ϱϴϵ��������������� Ͳ��������������������� ϭ͘ϲϱϰ͘ϲϭϲ�������� ϭ͘ϴϱϱ͘ϵϮϱ���������������������� ϱϱϳ͘ϮϴϬ
dŽƚĂů ϭϬϲ͘ϯϳϮ͘ϳϱϬ������� Ͳ��������������������� Ϯ͘ϬϬϭ͘ϯϭϭ�������� ϭ͘ϴϱϱ͘ϵϮϱ���������������������� ϭϬϲ͘ϱϭϴ͘ϭϯϲ

/ŵŽďŝůŝǌĂĕƁĞƐ�/ŶĐŽƌƉſƌĞĂƐ

�ĞƐƉĞƐĂƐ�ĚĞ�ŝŶǀĞƐƚ͘�Ğ�ĚĞƐĞŶǀ͘ ϲϭϱ͘ϲϯϮ��������������� Ͳ��������������������� ϭ͘ϳϱϲ���������������� ϭ͘ϳϱϲ������������������������������ ϲϭϱ͘ϲϯϮ

WƌŽƉƌŝĞĚĂĚĞ�ŝŶƚĞůĞĐƚƵƌĂů�Ğ�ŽƵƚƌŽƐ�ĚŝƌĞŝƚŽƐ ϭϭϮ͘ϲϬϵ��������������� Ͳ��������������������� Ϯϭ͘ϭϲϮ�������������� Ͳ����������������������������������� ϭϯϯ͘ϳϳϭ

/ŵŽďŝůŝǌĂĕƁĞƐ�Ğŵ�ĐƵƌƐŽ Ͳ������������������������ Ͳ��������������������� Ͳ�������������������� Ͳ����������������������������������� Ͳ

�ĚŝĂŶƚĂŵĞŶƚŽƐ�ƉŽƌ�ĐŽŶƚĂ�ĚĞ�ŝŵŽďŝůŝǌĂĕƁĞƐ�ŝŶĐŽƌƉſƌĞĂƐ Ͳ������������������������ Ͳ��������������������� Ͳ�������������������� Ͳ����������������������������������� Ͳ

dŽƚĂů ϳϮϴ͘Ϯϰϭ��������������� Ͳ��������������������� ϮϮ͘ϵϭϵ�������������� ϭ͘ϳϱϲ������������������������������ ϳϰϵ͘ϰϬϯ

/ŵŽďŝůŝǌĂĕƁĞƐ��ŽƌƉſƌĞĂƐ

dĞƌƌĞŶŽƐ�Ğ�ƌĞĐƵƌƐŽƐ�ŶĂƚƵƌĂŝƐ ϱϯ͘ϰϵϯ͘ϮϱϬ��������� Ͳ��������������������� ϯϳϯ͘ϴϯϱ����������� ϭϰϮ͘ϰϰϰ�������������������������� ϱϯ͘ϳϮϰ͘ϲϰϭ

�ĚŝĨşĐŝŽƐ�Ğ�ŽƵƚƌĂƐ�ĐŽŶƐƚƌƵĕƁĞƐ ϯϭϵ͘ϵϳϱ͘ϭϯϴ������� Ͳ��������������������� ϱ͘ϮϮϯ͘ϳϲϴ�������� ϰϰϲ͘Ϭϯϳ�������������������������� ϯϮϰ͘ϳϱϮ͘ϴϳϬ

�ƋƵŝƉĂŵĞŶƚŽ�ďĄƐŝĐŽ Ϯϴ͘ϮϰϬ͘ϴϱϳ��������� Ͳ��������������������� ϱϰϵ͘ϱϮϲ����������� ϭϰϯ͘Ϯϯϯ�������������������������� Ϯϴ͘ϲϰϳ͘ϭϱϬ

�ƋƵŝƉĂŵĞŶƚŽ�ĚĞ�ƚƌĂŶƐƉŽƌƚĞ ϰ͘ϵϯϭ͘ϳϬϵ����������� Ͳ��������������������� ϲϱϳ͘ϬϮϵ����������� ϭϵ͘Ϭϰϭ���������������������������� ϱ͘ϱϲϵ͘ϲϵϳ

&ĞƌƌĂŵĞŶƚĂƐ�Ğ�ƵƚĞŶƐşůŝŽƐ ϳϯϮ͘ϱϰϰ��������������� Ͳ��������������������� ϮϬ͘ϴϬϭ�������������� ϯϳ͘ϰϰϯ���������������������������� ϳϭϱ͘ϵϬϮ

�ƋƵŝƉĂŵĞŶƚŽ�ĂĚŵŝŶŝƐƚƌĂƚŝǀŽ ϭϲ͘ϱϯϲ͘ϭϴϬ��������� Ͳ��������������������� ϱϭϲ͘ϵϯϰ����������� ϰϲϮ͘Ϭϲϳ�������������������������� ϭϲ͘ϱϵϭ͘Ϭϰϳ

KƵƚƌĂƐ�ŝŵŽďŝůŝǌĂĕƁĞƐ ϰ͘ϯϲϲ͘ϳϱϴ����������� Ͳ��������������������� ϯϵ͘ϱϮϲ�������������� Ͳ����������������������������������� ϰ͘ϰϬϲ͘Ϯϴϰ

/ŵŽďŝůŝǌĂĚŽ�Ğŵ�ĐƵƌƐŽ ϱ͘ϱϵϭ͘ϴϬϳ����������� Ͳ��������������������� ϲ͘ϱϰϭ͘ϴϳϬ�������� ϯ͘ϲϮϳ͘ϯϭϮ���������������������� ϴ͘ϱϬϲ͘ϯϲϱ

�ĚŝĂŶƚĂŵĞŶƚŽƐ�ŝŵŽď͘�ĐŽƌƉſƌĞĂƐ ϮϬϲ͘ϯϯϭ��������������� Ͳ��������������������� Ͳ�������������������� Ͳ����������������������������������� ϮϬϲ͘ϯϯϭ

dŽƚĂů ϰϯϰ͘Ϭϳϰ͘ϱϳϰ������� Ͳ��������������������� ϭϯ͘ϵϮϯ͘Ϯϴϴ����� ϰ͘ϴϳϳ͘ϱϳϲ���������������������� ϰϰϯ͘ϭϮϬ͘Ϯϴϱ

/ŶǀĞƐƚŝŵĞŶƚŽƐ�ĨŝŶĂŶĐĞŝƌŽƐ

WĂƌƚĞƐ�ĚĞ�ĐĂƉŝƚĂů�;ϭͿ ϳ͘ϵϱϯ͘ϰϵϳ����������� Ͳ��������������������� Ͳ�������������������� Ϯϱ͘ϬϬϬ���������������������������� ϳ͘ϵϮϴ͘ϰϵϳ

KďƌŝŐĂĕƁĞƐ��Ğ�ƚşƚƵůŽƐ�ĚĞ�ƉĂƌƚŝĐŝƉĂĕĆŽ ϯ͘ϲϯϰ͘ϴϳϲ����������� Ͳ��������������������� Ͳ�������������������� ϭ͘Ϯϵϴ͘ϭϳϬ���������������������� Ϯ͘ϯϯϲ͘ϳϬϲ

dŽƚĂů ϭϭ͘ϱϴϴ͘ϯϳϯ��������� Ͳ��������������������� Ͳ�������������������� ϭ͘ϯϮϯ͘ϭϳϬ���������������������� ϭϬ͘Ϯϲϱ͘ϮϬϯ

dŽƚĂů�ŐƌƵƉŽ�ĂƵƚĄƌƋƵŝĐŽ ϱϱϮ͘ϳϲϯ͘ϵϯϴ������� Ͳ��������������������� ϭϱ͘ϵϰϳ͘ϱϭϳ����� ϴ͘Ϭϱϴ͘ϰϮϳ���������������������� ϱϲϬ͘ϲϱϯ͘ϬϮϴ
�;ϭͿ�K�ǀĂůŽƌ�ĂƉƌĞƐĞŶƚĂĚŽ�ŶĂ�ĐŽůƵŶĂ�dƌĂŶƐĨĞƌġŶĐŝĂƐ�Ğ��ďĂƚĞƐ�ŝŶĐůƵŝ�Ž�ǀĂůŽƌ�ĚĞ��ũƵƐƚĂŵĞŶƚŽƐ�ĚĞ��ŽŶƐŽů ŝĚĂĕĆŽ�ĚĂ�ƌƵďƌŝĐĂ�/ŶǀĞƐƚŝŵĞŶƚŽƐ�&ŝŶĂŶĐĞŝƌŽƐ�;Ϯϱ͘ϬϬϬ�ĞƵƌŽƐ�ĚĂ�
ƉĂƌƚŝĐŝƉĂĕĆŽ�ŶĂ��ŵĂĚŽƌĂ�/ŶŽǀĂƚŝŽŶͿ�

&0$������������*(5�,�,)������



'RFXPHQWRV�GH�3UHVWDomR�GH�&RQWDV�&RQVROLGDGDV�±������
0XQLFtSLR�GD�$PDGRUD

��

&RQVLGHUDQGR�TXH�R�,PRELOL]DGR�GR�0XQLFtSLR�GD�$PDGRUD�QmR�LQFOXL�D�WRWDOLGDGH�GRV�EHQV�GR�
LPRELOL]DGR�LQLFLDO�H�RV�UHFHELGRV�SHOD�$XWDUTXLD�VHP�FXVWR��GHYLGR�D�QmR�WHUHP�VLGR�WRWDOPHQWH�
YDORUL]DGRV�H�LQYHQWDULDGRV��DILJXUD�VH�TXH�R�LPSDFWR�VHUi�VHPSUH�SRVLWLYR�QDV�FRQWDV�GR�*UXSR�
0XQLFLSDO��

F�� ,QGLFDomR�GRV�FXVWRV�VXSRUWDGRV�QR�H[HUFtFLR�H�UHVSHLWDQWHV�D�HPSUpVWLPRV�REWLGRV�
SDUD�ILQDQFLDU�LPRELOL]Do}HV��GXUDQWH�D�FRQVWUXomR��TXH�WHQKDP�VLGR�FDSLWDOL]DGRV�QHVVH�
SHUtRGR��

1mR�DSOLFiYHO���

G�� 0RQWDQWH� GRV� DMXVWDPHQWRV� GH� YDORU� GRV� DWLYRV� DEUDQJLGRV� QD� FRQVROLGDomR� TXH�
WHQKDP�VLGR�REMHWR�GH�DPRUWL]Do}HV�H�GH�SURYLV}HV�H[WUDRUGLQiULDV��IHLWDV�H[FOXVLYDPHQWH�
SDUD�ILQV�ILVFDLV��LQGLFDQGR�RV�PRWLYRV�TXH�RV�MXVWLILFDUDP��

1mR�DSOLFiYHO���

hŶŝĚĂĚĞ͗�ĞƵƌŽ

�ŵŽƌƚŝǌĂĕƁĞƐ�Ğ�ĚĞƉƌĞĐŝĂĕƁĞƐ�ϮϬϭϴ ^ĂůĚŽ�ŝŶŝĐŝĂů ZĞĨŽƌĕŽ ZĞŐƵůĂƌ͘ ^ĂůĚŽ�ĨŝŶĂů

�ĞŶƐ�ĚĞ�ĚŽŵşŶŝŽ�ƉƷďůŝĐŽ

KƵƚƌĂƐ�ĐŽŶƐƚƌƵĕƁĞƐ�Ğ�ŝŶĨƌĂĞƐƚƌƵƚƵƌĂƐ ϱϵ͘ϴϮϰ͘ϴϵϭ��������� ϯ͘ϯϭϱ͘ϳϬϰ�������� Ͳ�������������������� ϲϯ͘ϭϰϬ͘ϱϵϲ
dŽƚĂů ϱϵ͘ϴϮϰ͘ϴϵϭ��������� ϯ͘ϯϭϱ͘ϳϬϰ�������� Ͳ�������������������� ϲϯ͘ϭϰϬ͘ϱϵϲ

/ŵŽďŝůŝǌĂĕƁĞƐ�/ŶĐŽƌƉſƌĞĂƐ

�ĞƐƉĞƐĂƐ�ŝŶǀĞƐƚ͘��ĞƐĞŶǀ͘ ϲϬϳ͘ϭϳϮ��������������� ϭϮϯ�������������������� Ͳ�������������������� ϲϬϳ͘Ϯϵϱ

WƌŽƉƌŝĞĚĂĚĞ�ŝŶƚĞůĞĐƚƵƌĂů�Ğ�ŽƵƚƌŽƐ�Ěŝƌ͘ ϱϬ͘ϴϮϬ����������������� Ͳ��������������������� Ͳ�������������������� ϱϬ͘ϴϮϬ
dŽƚĂů ϲϱϳ͘ϵϵϮ��������������� ϭϮϯ�������������������� Ͳ�������������������� ϲϱϴ͘ϭϭϱ

/ŵŽďŝůŝǌĂĕƁĞƐ��ŽƌƉſƌĞĂƐ

�ĚŝĨşĐŝŽƐ�Ğ�ŽƵƚƌĂƐ�ĐŽŶƐƚƌƵĕƁĞƐ ϴϭ͘ϲϰϱ͘ϲϲϰ��������� ϰ͘ϱϳϰ͘ϰϵϲ�������� ϯϴ͘ϰϴϳ�������������� ϴϲ͘ϭϴϭ͘ϲϳϯ

�ƋƵŝƉĂŵĞŶƚŽ�ďĄƐŝĐŽ Ϯϲ͘ϰϯϳ͘Ϯϱϴ��������� ϱϯϴ͘ϰϬϱ������������ ϭϭϰ͘ϳϴϵ����������� Ϯϲ͘ϴϲϬ͘ϴϳϯ

�ƋƵŝƉĂŵĞŶƚŽ�ĚĞ�ƚƌĂŶƐƉŽƌƚĞ ϯ͘ϴϭϬ͘ϵϴϳ����������� Ϯϯϵ͘ϴϵϳ������������ ϴ͘ϯϭϮ���������������� ϰ͘ϬϰϮ͘ϱϳϮ

&ĞƌƌĂŵĞŶƚĂƐ�Ğ�ƵƚĞŶƐşůŝŽƐ ϲϴϵ͘ϵϭϴ��������������� ϭϱ͘ϬϬϴ�������������� ϯϳ͘ϯϯϳ�������������� ϲϲϳ͘ϱϵϬ

�ƋƵŝƉĂŵĞŶƚŽ�ĂĚŵŝŶŝƐƚƌĂƚŝǀŽ ϭϱ͘ϲϰϰ͘Ϭϯϰ��������� ϰϰϵ͘ϵϱϳ������������ ϯϲϱ͘ϲϳϳ����������� ϭϱ͘ϳϮϴ͘ϯϭϯ

KƵƚƌĂƐ�ŝŵŽďŝůŝǌĂĕƁĞƐ ϵϬϭ͘ϰϳϳ��������������� ϯϮϱ͘ϳϮϳ������������ Ͳ�������������������� ϭ͘ϮϮϳ͘ϮϬϯ

dŽƚĂů ϭϮϵ͘ϭϮϵ͘ϯϯϳ������� ϲ͘ϭϰϯ͘ϰϴϵ�������� ϱϲϰ͘ϲϬϮ����������� ϭϯϰ͘ϳϬϴ͘ϮϮϰ

dŽƚĂů�ŐƌƵƉŽ�ĂƵƚĄƌƋƵŝĐŽ ϭϴϵ͘ϲϭϮ͘ϮϮϬ������� ϵ͘ϰϱϵ͘ϯϭϳ�������� ϱϲϰ͘ϲϬϮ����������� ϭϵϴ͘ϱϬϲ͘ϵϯϱ

&0$������������*(5�,�,)������



'RFXPHQWRV�GH�3UHVWDomR�GH�&RQWDV�&RQVROLGDGDV�±������
0XQLFtSLR�GD�$PDGRUD

��

H�� ,QGLFDomR� JOREDO�� SRU� FDWHJRULDV� GH� EHQV�� GDV� GLIHUHQoDV�PDWHULDOPHQWH� UHOHYDQWHV��
HQWUH�RV�FXVWRV�GH�HOHPHQWRV�GR�DWLYR�FLUFXODQWH��FDOFXODGRV�GH�DFRUGR�FRP�RV�FULWpULRV�
YDORULPpWULFRV�DGRWDGRV��H�RV�UHVSHWLYRV�SUHoRV�GH�PHUFDGR��

1mR�DSOLFiYHO���

I��)XQGDPHQWDomR�GDV�FLUFXQVWkQFLDV�HVSHFLDLV�TXH�MXVWLILFDUDP�D�DWULEXLomR�D�HOHPHQWRV�
GR�DWLYR�FLUFXODQWH�GH�XP�YDORU�LQIHULRU�DR�PDLV�EDL[R�GR�FXVWR�RX�GR�SUHoR�GR�PHUFDGR��

1mR�DSOLFiYHO���

J�� ,QGLFDomR� H� MXVWLILFDomR� GDV� SURYLV}HV� H[WUDRUGLQiULDV� UHVSHLWDQWHV� D� HOHPHQWRV� GR�
DWLYR� FLUFXODQWH� UHODWLYDPHQWH� DRV� TXDLV�� IDFH� D� XPD� DQiOLVH� FRPHUFLDO� UD]RiYHO�� VH�
SUHYHMDP�GHVFLGDV�HVWiYHLV�SURYHQLHQWHV�GH�IOXWXDo}HV�GH�YDORU��

1mR�DSOLFiYHO���

K��0RQWDQWH�WRWDO�GDV�GtYLGDV�D�WHUFHLURV�DSUHVHQWDGDV�QR�EDODQoR�FRQVROLGDGR��FREHUWDV�
SRU� JDUDQWLDV� UHDLV�SUHVWDGDV�SHODV�HQWLGDGHV� LQFOXtGDV�QR�SHUtPHWUR�GH�FRQVROLGDomR��
FRP�LQGLFDomR�GD�UHVSHWLYD�QDWXUH]D��IRUPD�H�QRUPD�KDELOLWDQWH�j�VXD�FRQFHVVmR��

1mR�DSOLFiYHO���

L�� 'LIHUHQoD�� TXDQGR� OHYDGD� DR� DWLYR�� HQWUH� DV� LPSRUWkQFLDV� GDV� GtYLGDV� D� SDJDU� H� DV�
FRUUHVSRQGHQWHV�TXDQWLDV�DUUHFDGDGDV��TXDQGR�DSOLFiYHO��

1mR�DSOLFiYHO���

M��5HSDUWLomR�GR�YDORU�OtTXLGR�FRQVROLGDGR�GDV�YHQGDV�H�GDV�SUHVWDo}HV�GH�VHUYLoRV��SRU�
FDWHJRULDV�GH�DWLYLGDGHV��

hŶŝĚĂĚĞ �͗ĞƵƌŽ

��d/s/�����ϮϬϭϴ sĞŶĚĂƐ
WƌĞƐƚĂĕĆŽ�
^ĞƌǀŝĕŽƐ

dŽƚĂů
�ũƵƐƚ͘�ĚĞ�

ĐŽŶƐŽůŝĚĂĕĆŽ
^ĂůĚŽ�&ŝŶĂů

��dĂƌŝĨĂ�ĨŝǆĂ�ĂďĂƐƚĞĐŝŵĞŶƚŽ�ĚĞ�ĄŐƵĂ Ͳ������������������������ ϲ͘Ϯϵϵ͘ϵϬϭ�������� ϲ͘Ϯϵϵ͘ϵϬϭ�������� Ͳ����������������������������������� ϲ͘Ϯϵϵ͘ϵϬϭ

��dĂƌŝĨĂ�^ĂŶĞĂŵĞŶƚŽ�ĄŐƵĂƐ�ƌĞƐŝĚƵĂŝƐ Ͳ������������������������ ϱ͘ϲϵϱ͘ϳϯϴ�������� ϱ͘ϲϵϱ͘ϳϯϴ�������� Ͳ����������������������������������� ϱ͘ϲϵϱ͘ϳϯϴ

���ŐƵĂ ϴ͘ϬϮϮ͘ϲϬϳ����������� Ͳ��������������������� ϴ͘ϬϮϮ͘ϲϬϳ�������� ;ϲϲϱ͘ϭϱϵͿ������������������������ ϳ͘ϯϱϳ͘ϰϰϵ

��WƌĞƐƚĂĕĆŽ�ĚĞ�̂ ĞƌǀŝĕŽƐ��ŵĂĚŽƌĂ�/ŶŽǀĂƚŝŽŶ Ͳ������������������������ Ͳ��������������������� Ͳ�������������������� Ͳ����������������������������������� Ͳ

��̂ ĂŶĞĂŵĞŶƚŽ Ͳ������������������������ ϱ͘ϱϱϵ͘ϱϳϬ�������� ϱ͘ϱϱϵ͘ϱϳϬ�������� Ͳ����������������������������������� ϱ͘ϱϱϵ͘ϱϳϬ

ZĞƐşĚƵŽƐ�ƐſůŝĚŽƐ Ͳ������������������������ ϰ͘ϰϵϰ͘ϭϵϯ�������� ϰ͘ϰϵϰ͘ϭϵϯ�������� Ͳ����������������������������������� ϰ͘ϰϵϰ͘ϭϵϯ

��ZĞŶĚĂƐ�ďĂŝƌƌŽƐ�ŵƵŶŝĐŝƉĂŝƐ�Ğ�KƵƚƌĂƐ�ƌĞŶĚĂƐ Ͳ������������������������ ϯ͘ϴϬϯ͘ϰϴϳ�������� ϯ͘ϴϬϯ͘ϰϴϳ�������� Ͳ����������������������������������� ϯ͘ϴϬϯ͘ϰϴϳ

^ĞƌǀŝĕŽƐ�ĚĞ�ƌĞĨĞŝƚſƌŝŽƐ�ĞŶƐŝŶŽ�Ğ�ďĂƌĞƐ Ͳ������������������������ ϵϰϭ͘ϰϮϭ������������ ϵϰϭ͘ϰϮϭ����������� Ͳ����������������������������������� ϵϰϭ͘ϰϮϭ

KƵƚƌŽƐ Ͳ������������������������ ϳϰϮ͘ϭϯϭ������������ ϳϰϮ͘ϭϯϭ����������� Ͳ����������������������������������� ϳϰϮ͘ϭϯϭ

dŽƚĂů�ŐƌƵƉŽ�ĂƵƚĄƌƋƵŝĐŽ ϴ͘ϬϮϮ͘ϲϬϳ Ϯϳ͘ϱϯϲ͘ϰϰϬ ϯϱ͘ϱϱϵ͘Ϭϰϳ ;ϲϲϱ͘ϭϱϵͿ ϯϰ͘ϴϵϯ͘ϴϴϵ

&0$������������*(5�,�,)������



'RFXPHQWRV�GH�3UHVWDomR�GH�&RQWDV�&RQVROLGDGDV�±������
0XQLFtSLR�GD�$PDGRUD

��

N��,QGLFDomR�JOREDO�UHODWLYDPHQWH�jV�HQWLGDGHV�LQFOXtGDV�QR�SHUtPHWUR�GH�FRQVROLGDomR�GDV�
UHPXQHUDo}HV� DWULEXtGDV� DRV� PHPEURV� GH� FDGD� XP� GRV� yUJmRV� H[HFXWLYRV� H� GH�
ILVFDOL]DomR� SHOR� GHVHPSHQKR� GDV� UHVSHWLYDV� IXQo}HV�� EHP� FRPR� GRV� yUJmRV�
GHOLEHUDWLYRV�GDV�HQWLGDGHV�GH�QDWXUH]D�HPSUHVDULDO�

O�� ,QGLFDomR� GRV� GLSORPDV� OHJDLV� HP� TXH� VH� EDVHRX� D� UHDYDOLDomR� GH� LPRELOL]Do}HV�
FRUSyUHDV� RX� GH� LQYHVWLPHQWRV� ILQDQFHLURV�� EHP� FRPR� H[SOLFLWDomR� GRV� SURFHVVRV� GH�
WUDWDPHQWR�GD�LQIODomR�DGRWDGRV�SDUD�R�FiOFXOR��QR�FDVR�GH�XWLOL]DomR�GH�RXWURV�PpWRGRV�
GH�UHDYDOLDomR��

1mR�DSOLFiYHO���

P��(ODERUDomR�GH�XP�TXDGUR�GLVFULPLQDWLYR�GDV�UHDYDOLDo}HV��

hŶŝĚĂĚĞ͗�ĞƵƌŽ

sĂůŽƌ�ĂŶƵĂů��ďƌƵƚŽ�
ĂƚƌŝďƵşĚŽ�

DƵŶŝĐşƉŝŽ

MƌŐĆŽ��ǆĞĐƵƚŝǀŽ ϯϭϯ͘ϰϰϬ

MƌŐĆŽ�&ŝƐĐĂůŝǌĂĕĆŽ ϭϭ͘ϳϱϵ

^/D�^

MƌŐĆŽ��ǆĞĐƵƚŝǀŽ Ͳ

MƌŐĆŽ�&ŝƐĐĂůŝǌĂĕĆŽ ϵ͘ϵϬϬ

�ŵĂĚŽƌĂ�/ŶŽǀĂƚŝŽŶ

�ŽŶƐĞůŚŽ�ĚĞ��ĚŵŝŶŝƐƚƌĂĕĆŽ Ͳ

&ŝƐĐĂů�jŶŝĐŽ ϲ͘ϬϬϬ
dŽƚĂů�ŐƌƵƉŽ�ĂƵƚĄƌƋƵŝĐŽ

�ZĞŵƵŶĞƌĂĕƁĞƐ�ĂƚƌŝďƵşĚĂƐ�ĂŽƐ�ŵĞŵďƌŽƐ�ĚŽƐ�ſƌŐĆŽƐ�ĞǆĞĐƵƚŝǀŽƐ͕�ĚĞ�
ĨŝƐĐĂůŝǌĂĕĆŽ�Ğ�ſƌŐĆŽƐ�ĚĞůŝďĞƌĂƚŝǀŽƐ��ϮϬϭϴ�

hŶŝĚĂĚĞ �͗ĞƵƌŽ

ZĞĂǀĂůŝĂĕƁĞƐ
�ƵƐƚŽƐ�

ŚŝƐƚſƌŝĐŽƐ
ZĞĂǀĂůŝĂĕƁĞƐ

sĂůŽƌĞƐ�
ĐŽŶƚĂďŝůşƐƚŝĐŽƐ�
ƌĞĂǀĂůŝĂĚŽƐ

/ŵŽďŝůŝǌĂĕƁĞƐ��ŽƌƉſƌĞĂƐ

dĞƌƌĞŶŽƐ�Ğ�ƌĞĐƵƌƐŽƐ�ŶĂƚƵƌĂŝƐ ϯϵϮ͘Ϯϱϵ��������������� ϭϯϲ͘Ϯϲϭ������������ ϱϮϴ͘ϱϮϬ

�ĚŝĨşĐŝŽƐ�Ğ�ŽƵƚƌĂƐ�ĐŽŶƐƚƌƵĕƁĞƐ Ͳ

�ƋƵŝƉĂŵĞŶƚŽ�ďĄƐŝĐŽ Ͳ������������������������ Ͳ��������������������� Ͳ

�ƋƵŝƉĂŵĞŶƚŽ�ĚĞ�ƚƌĂŶƐƉŽƌƚĞ Ͳ

&ĞƌƌĂŵĞŶƚĂƐ�Ğ�ƵƚĞŶƐşůŝŽƐ Ͳ

�ƋƵŝƉĂŵĞŶƚŽ�ĂĚŵŝŶŝƐƚƌĂƚŝǀŽ Ͳ������������������������ Ͳ��������������������� Ͳ

KƵƚƌĂƐ�ŝŵŽďŝůŝǌĂĕƁĞƐ Ͳ������������������������ Ͳ��������������������� Ͳ

/ŵŽďŝůŝǌĂĚŽ�Ğŵ�ĐƵƌƐŽ

��ĚŝĂŶƚĂŵĞŶƚŽƐ�ƉŽƌ�ĐŽŶƚĂ�ĚĞ�ŝŵŽď͘�ĐŽƌƉſƌĞĂƐ� Ͳ
dŽƚĂů ϯϵϮ͘Ϯϱϵ��������������� ϭϯϲ͘Ϯϲϭ������������ ϱϮϴ͘ϱϮϬ

&0$������������*(5�,�,)������



'RFXPHQWRV�GH�3UHVWDomR�GH�&RQWDV�&RQVROLGDGDV�±������
0XQLFtSLR�GD�$PDGRUD

��

Q�� ,QGLFDomR� H� FRPHQWiULR� GDV� FRQWDV� GR� EDODQoR� H� GD� GHPRQVWUDomR� GRV� UHVXOWDGRV�
FRQVROLGDGRV�FXMRV�FRQWH~GRV�QmR�VHMDP�FRPSDUiYHLV�FRP�RV�GR�H[HUFtFLR�DQWHULRU��

1mR�DSOLFiYHO���

R��'HPRQVWUDomR�FRQVROLGDGD�GRV�UHVXOWDGRV�ILQDQFHLURV�

S��'HPRQVWUDomR�FRQVROLGDGD�GRV�UHVXOWDGRV�H[WUDRUGLQiULRV��

hŶŝĚĂĚĞ͗�ĞƵƌŽ

���� ���� ���� ����

��� -XURV�VXSRUWDGRV ������ ������ ��� -XURV�REWLGRV ������� �������

��� 3HUGDV�HP�HQWLGDGHV�SDUWLFLSDGDV � � ��� *DQKRV�HP�HQWLGDGHV�SDUWLFLSDGDV � �

���
$PRUWL]Do}HV�GH�LQYHVWLPHQWRV�
HP�LPyYHLV

� � ��� 5HQGLPHQWRV�GH�LPyYHLV � �

���
3URYLV}HV�SDUD�DSOLFDo}HV�
ILQDQFHLUDV

� � ���
5HQGLPHQWRV�GH�SDUWLFLSDo}HV�GH�
FDSLWDO

��������� �������

���
'LIHUHQoDV�GH�FkPELR�
GHVIDYRUiYHLV

� � ��� 'LIHUHQoDV�GH�FkPELR�IDYRUiYHLV � ��

���
3HUGDV�QD�DOLHQDomR�GH�
DSOLFDo}HV�GH�WHVRXUDULD

� � ���
'HVFRQWRV�GH�SURQWR�SDJDPHQWR�
REWLGRV

� �

���
2XWURV�FXVWRV�H�SHUGDV�
ILQDQFHLURV

������ ������� ���
*DQKRV�QD�DOLHQDomR�GH�
DSOLFDo}HV�GH�WHVRXUDULD

� �

���
2XWURV�SURYHLWRV�H�JDQKRV�
ILQDQFHLURV

������ ������

5HVXOWDGRV�ILQDQFHLURV ��������� �������

��������� ������� ��������� �������

([HUFtFLRV�&yGLJRV�
GDV�

FRQWDV
&XVWRV�H�SHUGDV�

([HUFtFLRV� &yGLJRV�
GDV�

FRQWDV
3URYHLWRV�H�JDQKRV

hŶŝĚĂĚĞ͗�ĞƵƌŽ

���� ���� ���� ����

���
7UDQVIHUrQFLDV�GH�FDSLWDO�
FRQFHGLGDV

��������� ������� ��� 5HVWLWXLomR�GH�LPSRVWRV � �

��� 'tYLGDV�LQFREUiYHLV � � ��� 5HFXSHUDomR�GH�GtYLGDV � �

��� 3HUGDV�HP�H[LVWrQFLDV ����� ����� ��� *DQKRV�HP�H[LVWrQFLDV ����� �����

��� 3HUGDV�HP�LPRELOL]Do}HV ������ ����� ��� *DQKRV�HP�LPRELOL]Do}HV ������ ������

��� 0XOWDV�H�SHQDOLGDGHV ����� ����� ���
%HQHItFLRV�GH�SHQDOLGDGHV�
FRQWUDWXDLV

������� �������

���
$XPHQWRV�GH�DPRUWL]Do}HV�H�GH�
SURYLV}HV

������ ��� ���
5HGXo}HV�GH�DPRUWL]Do}HV�H�GH�
SURYLV}HV

������� ���������

���
&RUUHo}HV�UHODWLYDV�D�H[HUFtFLRV�
DQWHULRUHV

������ ������� ���
&RUUHo}HV�UHODWLYDV�D�H[HUFtFLRV�
DQWHULRUHV

������� �������

���
2XWURV�FXVWRV�H�SHUGDV�
H[WUDRUGLQiULRV

������� ������ ���
2XWURV�SURYHLWRV�H�JDQKRV�
H[WUDRUGLQiULRV

��������� ���������

5HVXOWDGRV�H[WUDRUGLQiULRV ��������� ���������

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

([HUFtFLRV�&yGLJRV�
GDV�

FRQWDV
&XVWRV�H�SHUGDV�

([HUFtFLRV� &yGLJRV�
GDV�

FRQWDV
3URYHLWRV�H�JDQKRV

&0$������������*(5�,�,)������



'RFXPHQWRV�GH�3UHVWDomR�GH�&RQWDV�&RQVROLGDGDV�±������
0XQLFtSLR�GD�$PDGRUD

��

T��'HVGREUDPHQWR�GDV�FRQWDV�GH�SURYLV}HV�DMXVWDPHQWRV�DFXPXODGRV�H�H[SOLFLWDomR�GRV�
PRYLPHQWRV�RFRUULGRV�QR�H[HUFtFLR�

U�� ,QGLFDomR� GRV� EHQV� XWLOL]DGRV� QR� UHJLPH� GH� ORFDomR� ILQDQFHLUD�� FRP� PHQomR� GRV�
UHVSHWLYRV�YDORUHV�FRQWDELOtVWLFRV��

1mR�DSOLFiYHO�

���� ,QIRUPDo}HV�GLYHUVDV��

D��2XWUDV�LQIRUPDo}HV�H[LJLGDV�SRU�GLSORPDV�OHJDLV��

1mR�DSOLFiYHO��

E�� 2XWUDV� LQIRUPDo}HV� FRQVLGHUDGDV� UHOHYDQWHV� SDUD� XPD� PHOKRU� FRPSUHHQVmR� GD�
VLWXDomR�ILQDQFHLUD�H�GRV�UHVXOWDGRV�GR�FRQMXQWR�GDV�HQWLGDGHV�LQFOXtGDV�QR�SHUtPHWUR�GH�
FRQVROLGDomR��

1mR�DSOLFiYHO�

hŶŝĚĂĚĞ �͗ĞƵƌŽ

WƌŽǀŝƐƁĞƐ�ϮϬϭϴ ^ĂůĚŽ�ŝŶŝĐŝĂů �ƵŵĞŶƚŽ ZĞĚƵĕƁĞƐ
�ũƵƐƚ͘�ĚĞ�

ĐŽŶƐŽůŝĚĂĕĆŽ
^ĂůĚŽ�ĨŝŶĂů

���WƌŽǀŝƐƁĞƐ�ƉĂƌĂ�ĐŽďƌĂŶĕĂ�ĚƵǀŝĚŽƐĂƐ ϭϮ͘Ϭϵϲ͘ϲϵϴ ϲϵϳ͘ϰϳϭ ϭϲ͘ϴϴϳ�������������� Ͳ����������������������������������� ϭϮ͘ϳϳϳ͘ϮϴϮ

WƌŽǀŝƐƁĞƐ�ƉĂƌĂ�ƌŝƐĐŽƐ�Ğ�ĞŶĐĂƌŐŽƐ ϯ͘ϱϳϱ͘ϵϳϭ ϱ͘ϭϯϳ͘ϱϵϳ ϳϲϴ͘ϰϬϬ ϭϱϯ͘ϰϲϱ�������������������������� ϳ͘ϳϵϭ͘ϳϬϯ

WƌŽǀŝƐƁĞƐ�ƉĂƌĂ�ĚĞƉƌĞĐ͘�ĞǆŝƐƚġŶĐŝĂƐ ϯϬϰ͘Ϭϳϲ ϭϴ͘ϵϱϳ ϲ͘ϱϳϭ Ͳ����������������������������������� ϯϭϲ͘ϰϲϮ

dŽƚĂů�ŐƌƵƉŽ�ĂƵƚĄƌƋƵŝĐŽ ϭϱ͘ϵϳϲ͘ϳϰϱ��������� ϱ͘ϴϱϰ͘ϬϮϱ�������� ϳϵϭ͘ϴϱϴ����������� ϭϱϯ͘ϰϲϱ�������������������������� ϮϬ͘ϴϴϱ͘ϰϰϳ

&0$������������*(5�,�,)������



'RFXPHQWRV�GH�3UHVWDomR�GH�&RQWDV�&RQVROLGDGDV�±������
0XQLFtSLR�GD�$PDGRUD

��

��� $1(;26�

&0$������������*(5�,�,)������



'RFXPHQWRV�GH�3UHVWDomR�GH�&RQWDV�&RQVROLGDGDV�±������
0XQLFtSLR�GD�$PDGRUD

��

$QH[R�,���0DSD�5HVXPR�GRV�$MXVWDPHQWRV�H�5HFODVVLILFDo}HV�GH�
&RQVROLGDomR�

&0$������������*(5�,�,)������



'RFXPHQWRV�GH�3UHVWDomR�GH�&RQWDV�&RQVROLGDGDV�±������
0XQLFtSLR�GD�$PDGRUD

��

$QH[R�,���0DSD�UHVXPR�GRV�DMXVWDPHQWRV�H�UHFODVVLILFDo}HV�GH�FRQVROLGDomR�

hŶŝĚĂĚĞ͗��ƵƌŽ

�ĂůĂŶĕŽ�ĐŽŶƐŽůŝĚĂĚŽ�Ğŵ�ϯϭ�ĚĞ�
ĚĞǌĞŵďƌŽ�ĚĞ�ϮϬϭϴ

sĂůŽƌ��ƌƵƚŽ
�ŵŽƌƚ͘�Ğ�
WƌŽǀŝƐƁĞƐ

�sĂůŽƌ�>ŝƋƵŝĚŽ� EŽƚĂƐ
��ũƵƐƚ�Ă�
ĚĠďŝƚŽ�

��ũƵƐƚ�Ă�
ĐƌĠĚŝƚŽ�

��&�
�ŽŶƐŽůŝĚĂĚĂƐ�

�ƚŝǀŽ

�ĞŶƐ�ĚĞ�ĚŽŵşŶŝŽ�ƉƷďůŝĐŽ
dĞƌƌĞŶŽƐ�Ğ�ƌĞĐƵƌƐŽƐ�ŶĂƚƵƌĂŝƐ�� Ϯ͘ϱϱϯ͘ϰϬϲ������ Ͳ������������������ Ϯ͘ϱϱϯ͘ϰϬϲ������ Ͳ�������������� Ͳ���������������� Ϯ͘ϱϱϯ͘ϰϬϲ
KƵƚƌĂƐ�ĐŽŶƐƚ�ŝŶĨƌĂͲĞƐƚƌƵƚƵƌĂƐ� ϭϬϯ͘ϰϬϱ͘ϬϬϭ�� ϲϯ͘ϭϰϬ͘ϱϵϲ��� ϰϬ͘Ϯϲϰ͘ϰϬϱ��� Ͳ�������������� Ͳ���������������� ϰϬ͘Ϯϲϰ͘ϰϬϱ
/ŵŽďŝůŝǌĂĚŽ�Ğŵ�ĐƵƌƐŽ� ϱϱϳ͘ϮϴϬ���������� Ͳ������������������ ϱϱϳ͘ϮϴϬ��������� Ͳ�������������� Ͳ���������������� ϱϱϳ͘ϮϴϬ

�dŽƚĂů�ďĞŶƐ�Ğ�ƌĞĐƵƌƐŽƐ�ŶĂƚƵƌĂŝƐ� ϭϬϲ͘ϱϭϱ͘ϲϴϳ�� ϲϯ͘ϭϰϬ͘ϱϵϲ��� ϰϯ͘ϯϳϱ͘ϬϵϮ��� Ͳ�������������� Ͳ���������������� ϰϯ͘ϯϳϱ͘ϬϵϮ

�/ŵŽďŝůŝǌĂĕƁĞƐ�ŝŶĐŽƌƉſƌĞĂƐ��
�ĞƐƉĞƐĂƐ�ĚĞ�ŝŶƐƚĂůĂĕĆŽ� Ͳ������������������ Ͳ������������������ Ͳ������������������ Ͳ
�ĞƐƉĞƐĂƐ�ŝŶǀĞƐƚ͘�Ğ�ĚĞƐĞŶǀ͘ ϲϭϱ͘ϲϯϮ���������� ϲϬϳ͘Ϯϵϱ��������� ϴ͘ϯϯϳ������������� Ͳ�������������� Ͳ���������������� ϴ͘ϯϯϳ
WƌŽƉƌŝĞĚĂĚĞ�ŝŶĚ͘�Ğ�ŽƵƚƌŽƐ�ĚŝƌĞŝƚŽƐ� ϭϭϰ͘ϵϬϵ���������� ϱϬ͘ϴϮϬ����������� ϲϰ͘Ϭϴϵ����������� Ͳ�������������� Ͳ���������������� ϲϰ͘Ϭϴϵ
/ŵŽďŝůŝǌĂĚŽ�Ğŵ�ĐƵƌƐŽ� ϭϴ͘ϴϲϮ������������ Ͳ������������������ ϭϴ͘ϴϲϮ����������� Ͳ�������������� Ͳ���������������� ϭϴ͘ϴϲϮ

�dŽƚĂů�ŝŵŽďŝůŝǌĂĚŽ�ŝŶĐŽƌƉſƌĞŽ� ϳϰϵ͘ϰϬϯ���������� ϲϱϴ͘ϭϭϱ��������� ϵϭ͘Ϯϴϴ����������� Ͳ�������������� Ͳ���������������� ϵϭ͘Ϯϴϴ

�/ŵŽďŝůŝǌĂĕƁĞƐ�ĐŽƌƉſƌĞĂƐ�
dĞƌƌĞŶŽƐ�Ğ�ƌĞĐƵƌƐŽƐ�ŶĂƚƵƌĂŝƐ� ϱϯ͘ϳϮϰ͘ϲϰϭ���� Ͳ������������������ ϱϯ͘ϳϮϰ͘ϲϰϭ��� Ͳ�������������� Ͳ���������������� ϱϯ͘ϳϮϰ͘ϲϰϭ
�ĚŝĨşĐŝŽƐ�Ğ�ŽƵƚƌĂƐ�ĐŽŶƐƚƌƵĕƁĞƐ� ϯϮϰ͘ϳϱϮ͘ϴϳϬ�� ϴϲ͘ϭϴϭ͘ϲϳϯ��� Ϯϯϴ͘ϱϳϭ͘ϭϵϲ� Ͳ�������������� Ͳ���������������� Ϯϯϴ͘ϱϳϭ͘ϭϵϲ
�ƋƵŝƉĂŵĞŶƚŽ�ďĄƐŝĐŽ� Ϯϴ͘ϲϰϳ͘ϭϱϬ���� Ϯϲ͘ϴϲϬ͘ϴϳϯ��� ϭ͘ϳϴϲ͘Ϯϳϳ������ Ͳ�������������� Ͳ���������������� ϭ͘ϳϴϲ͘Ϯϳϳ
�ƋƵŝƉĂŵĞŶƚŽ�ĚĞ�ƚƌĂŶƐƉŽƌƚĞ� ϱ͘ϱϲϵ͘ϲϵϳ������ ϰ͘ϬϰϮ͘ϱϳϮ������ ϭ͘ϱϮϳ͘ϭϮϱ������ Ͳ�������������� Ͳ���������������� ϭ͘ϱϮϳ͘ϭϮϱ
&ĞƌƌĂŵĞŶƚĂƐ�Ğ�ƵƚĞŶƐşůŝŽƐ� ϳϭϱ͘ϵϬϮ���������� ϲϲϳ͘ϱϵϬ��������� ϰϴ͘ϯϭϮ����������� Ͳ�������������� Ͳ���������������� ϰϴ͘ϯϭϮ
�ƋƵŝƉĂŵĞŶƚŽ�ĂĚŵŝŶŝƐƚƌĂƚŝǀŽ� ϭϲ͘ϱϵϭ͘Ϭϰϳ���� ϭϱ͘ϳϮϴ͘ϯϭϯ��� ϴϲϮ͘ϳϯϰ��������� Ͳ�������������� Ͳ���������������� ϴϲϮ͘ϳϯϰ
KƵƚƌĂƐ�ŝŵŽďŝůŝǌĂĕƁĞƐ� ϰ͘ϰϬϲ͘Ϯϴϰ������ ϭ͘ϮϮϳ͘ϮϬϯ������ ϯ͘ϭϳϵ͘Ϭϴϭ������ Ͳ�������������� Ͳ���������������� ϯ͘ϭϳϵ͘Ϭϴϭ
/ŵŽďŝůŝǌĂĚŽ�Ğŵ�ĐƵƌƐŽ� ϴ͘ϱϬϲ͘ϯϲϱ������ Ͳ������������������ ϴ͘ϱϬϲ͘ϯϲϱ������ Ͳ�������������� Ͳ���������������� ϴ͘ϱϬϲ͘ϯϲϱ
�ĚŝĂŶƚ͘�ŝŵŽď͘��ŽƌƉſƌĞŽ� ϮϬϲ͘ϯϯϭ���������� Ͳ������������������ ϮϬϲ͘ϯϯϭ��������� Ͳ�������������� Ͳ���������������� ϮϬϲ͘ϯϯϭ

�dŽƚĂů�ŝŵŽďŝůŝǌĂĚŽ�ĐŽƌƉſƌĞŽ� ϰϰϯ͘ϭϮϬ͘Ϯϴϱ�� ϭϯϰ͘ϳϬϴ͘ϮϮϰ� ϯϬϴ͘ϰϭϮ͘Ϭϲϭ� Ͳ�������������� Ͳ���������������� ϯϬϴ͘ϰϭϮ͘Ϭϲϭ

�/ŶǀĞƐƚŝŵĞŶƚŽƐ�ĨŝŶĂŶĐĞŝƌŽƐ�
WĂƌƚĞƐ�ĚĞ�ĐĂƉŝƚĂů�� ϳ͘ϵϱϯ͘ϰϵϳ������ Ͳ������������������ ϳ͘ϵϱϯ͘ϰϵϳ������ ϭ Ͳ�������������� Ϯϱ͘ϬϬϬ���������� ϳ͘ϵϮϴ͘ϰϵϳ
KďƌŝŐĂĕƁĞƐ�Ğ�ƚşƚƵůŽƐ�ƉĂƌƚ͘ Ϯ͘ϯϯϲ͘ϳϬϲ������ Ͳ������������������ Ϯ͘ϯϯϲ͘ϳϬϲ������ Ͳ�������������� Ͳ���������������� Ϯ͘ϯϯϲ͘ϳϬϲ

�dŽƚĂů�ŝŶǀĞƐƚŝŵĞŶƚŽƐ�ĨŝŶĂŶĐĞŝƌŽƐ� ϭϬ͘ϮϵϬ͘ϮϬϯ���� Ͳ������������������ ϭϬ͘ϮϵϬ͘ϮϬϯ��� Ͳ�������������� Ϯϱ͘ϬϬϬ���������� ϭϬ͘Ϯϲϱ͘ϮϬϯ

��ǆŝƐƚġŶĐŝĂƐ�
���DĞƌĐĂĚŽƌŝĂƐ� Ϯϱ͘Ϯϱϴ������������ Ͳ������������������ Ϯϱ͘Ϯϱϴ����������� Ͳ�������������� Ͳ���������������� Ϯϱ͘Ϯϱϴ
DĂƚĠƌŝĂƐ�ƉƌŝŵĂƐ�Ğ�ĚĞ�ĐŽŶƐƵŵŽ� ϲϰϵ͘ϭϵϴ���������� ϯϭϲ͘ϰϲϮ��������� ϯϯϮ͘ϳϯϲ��������� Ͳ�������������� Ͳ���������������� ϯϯϮ͘ϳϯϲ

�dŽƚĂů�ĞǆŝƐƚġŶĐŝĂƐ ϲϳϰ͘ϰϱϲ���������� ϯϭϲ͘ϰϲϮ��������� ϯϱϳ͘ϵϵϰ��������� Ͳ�������������� Ͳ���������������� ϯϱϳ͘ϵϵϰ

��şǀŝĚĂƐ�ĚĞ�ƚĞƌĐĞŝƌŽƐ�Ͳ�ĐƵƌƚŽ�ƉƌĂǌŽ�
�ůŝĞŶƚĞƐ͕ĐŽŶƚƌŝďƵŝŶƚĞƐ�Ğ�ƵƚĞŶƚĞƐ� ϳ͘ϭϭϳ͘ϲϱϯ������ Ͳ������������������ ϳ͘ϭϭϳ͘ϲϱϯ������ ϱ�Ă�ϳ Ͳ�������������� ϭϱϬ͘ϭϱϰ������� ϲ͘ϵϲϳ͘ϰϵϵ
�ůŝĞŶƚĞƐ͕�ƵƚĞŶƚĞƐ�ĐŽď͘�ĚƵǀŝĚŽƐĂ� ϭϱ͘Ϯϰϱ͘ϱϭϱ���� ϭϮ͘ϳϳϳ͘ϮϴϮ��� Ϯ͘ϰϲϴ͘Ϯϯϯ������ ϴ Ͳ�������������� ϱϰ͘ϳϲϭ���������� Ϯ͘ϰϭϯ͘ϰϳϮ

����ĚŝĂŶƚĂŵĞŶƚŽƐ�Ă�ĨŽƌŶĞĐĞĚŽƌĞƐ� Ϯ͘ϳϭϵ�������������� Ͳ������������������ Ϯ͘ϳϭϵ������������� Ͳ�������������� Ͳ���������������� Ϯ͘ϳϭϵ
����ƐƚĂĚŽ�Ğ�ŽƵƚƌŽƐ�ĞŶƚĞƐ�ƉƷďůŝĐŽƐ� ϴϯ͘ϱϭϲ������������ Ͳ������������������ ϴϯ͘ϱϭϲ����������� Ͳ�������������� Ͳ���������������� ϴϯ͘ϱϭϲ
KƵƚƌŽƐ�ĚĞǀĞĚŽƌĞƐ� ϱ͘ϴϯϭ͘ϳϭϱ������ Ͳ������������������ ϱ͘ϴϯϭ͘ϳϭϱ������ ϵ�Ğ�ϭϰ Ͳ�������������� ϴϱϳ͘Ϭϯϭ������� ϰ͘ϵϳϰ͘ϲϴϱ

�dŽƚĂů�ĚşǀŝĚĂƐ�ĚĞ�ƚĞƌĐĞŝƌŽƐ Ϯϴ͘Ϯϴϭ͘ϭϭϴ���� ϭϮ͘ϳϳϳ͘ϮϴϮ��� ϭϱ͘ϱϬϯ͘ϴϯϲ��� Ͳ�������������� ϭ͘Ϭϲϭ͘ϵϰϲ���� ϭϰ͘ϰϰϭ͘ϴϵϬ
��ĞƉſƐŝƚŽƐ�ďĂŶĐĄƌŝŽƐ�Ğ�ĐĂŝǆĂ�

�ĞƉſƐŝƚŽƐ�ďĂŶĐĄƌŝŽƐ� ϭϬϮ͘ϯϴϲ͘ϮϴϮ�� Ͳ������������������ ϭϬϮ͘ϯϴϲ͘ϮϴϮ� Ͳ�������������� Ͳ���������������� ϭϬϮ͘ϯϴϲ͘ϮϴϮ
�ĂŝǆĂ� ϯϬ͘ϵϮϲ������������ Ͳ������������������ ϯϬ͘ϵϮϲ����������� Ͳ�������������� Ͳ���������������� ϯϬ͘ϵϮϲ

ϭϬϮ͘ϰϭϳ͘ϮϬϴ�� Ͳ������������������ ϭϬϮ͘ϰϭϳ͘ϮϬϴ� Ͳ�������������� Ͳ���������������� ϭϬϮ͘ϰϭϳ͘ϮϬϴ
��ĐƌĠƐĐŝŵŽƐ�Ğ�ĚŝĨĞƌŝŵĞŶƚŽƐ�
����ĐƌĠƐĐŝŵŽƐ�ĚĞ�ƉƌŽǀĞŝƚŽƐ� Ϯϰ͘ϵϯϳ͘ϬϮϲ���� Ͳ������������������ Ϯϰ͘ϵϯϳ͘ϬϮϲ��� Ͳ�������������� Ͳ���������������� Ϯϰ͘ϵϯϳ͘ϬϮϲ
����ƵƐƚŽƐ�ĚŝĨĞƌŝĚŽƐ� Ϯϵϵ͘ϯϲϰ���������� Ͳ������������������ Ϯϵϵ͘ϯϲϰ��������� Ͳ�������������� Ͳ���������������� Ϯϵϵ͘ϯϲϰ
��dŽƚĂů�ĚŽƐ�ĂĐƌĠƐĐŝŵŽƐ�Ğ�ĚŝĨĞƌŝŵĞŶƚŽƐ Ϯϱ͘Ϯϯϲ͘ϯϵϬ���� Ͳ������������������ Ϯϱ͘Ϯϯϲ͘ϯϵϬ��� Ͳ�������������� Ͳ���������������� Ϯϱ͘Ϯϯϲ͘ϯϵϬ

�dŽƚĂů�ĚŽ�ĂĐƚŝǀŽ� ϳϭϳ͘Ϯϴϰ͘ϳϱϭ� Ϯϭϭ͘ϲϬϬ͘ϲϳϵ� ϱϬϱ͘ϲϴϰ͘ϬϳϮ� Ͳ������������������� ϭ͘Ϭϴϲ͘ϵϰϲ���� ϱϬϰ͘ϱϵϳ͘ϭϮϲ

&0$������������*(5�,�,)������



'RFXPHQWRV�GH�3UHVWDomR�GH�&RQWDV�&RQVROLGDGDV�±������
0XQLFtSLR�GD�$PDGRUD

��

hŶŝĚĂĚĞ͗��ƵƌŽ

�DŽŶƚĂŶƚĞ� EŽƚĂƐ
��ũƵƐƚ͘�Ă�
ĚĠďŝƚŽ�

��ũƵƐƚ͘�Ă�
ĐƌĠĚŝƚŽ�

��&�
�ŽŶƐŽůŝĚĂĚĂƐ�

�&ƵŶĚŽƐ�ƉƌſƉƌŝŽƐ�
WĂƚƌŝŵſŶŝŽ� ϭϮϵ͘ϴϮϵ͘Ϯϰϰ ϭ Ϯϱ͘ϬϬϬ Ͳ ϭϮϵ͘ϴϬϰ͘Ϯϰϰ
�ũƵƐƚĂŵĞŶƚŽ�ĚĞ�ƉĂƌƚĞƐ�ĚĞ�ĐĂƉŝƚĂů�Ğŵ�ĞŵƉƌĞƐĂƐ ϯ͘ϳϱϲ͘ϰϯϭ Ͳ Ͳ ϯ͘ϳϱϲ͘ϰϯϭ
ZĞƐĞƌǀĂƐ�ĚĞ�ƌĞĂǀĂůŝĂĕĆŽ� ϭϯϲ͘Ϯϲϭ��������� Ͳ�������������� Ͳ���������������� ϭϯϲ͘Ϯϲϭ
ZĞƐĞƌǀĂƐ� Ͳ Ͳ
>ĞŐĂŝƐ� ϭϲϵ͘ϳϭϵ͘ϵϯϰ� ϭ ϭϮϬ͘ϬϬϬ������ Ͳ���������������� ϭϲϵ͘ϱϵϵ͘ϵϯϰ
>ŝǀƌĞƐ� ϯϬ͘ϴϴϴ͘ϰϲϵ��� ϯϬ͘ϴϴϴ͘ϰϲϵ
KƵƚƌĂƐ� ϯϵ͘ϱϬϯ͘ϭϮϳ��� ϭ ϯϵϳ͘ϵϭϴ������ Ͳ���������������� ϯϵ͘ϭϬϱ͘ϮϬϵ

ZĞƐƵůƚĂĚŽƐ�ƚƌĂŶƐŝƚĂĚŽƐ� Ϯϰ͘Ϯϴϭ͘ϴϮϳ��� ϭ͕�ϵ͕�ϭϯ ;ϭϱϯ͘ϰϲϱͿ���� Ϯ͘Ϭϭϳ͘ϵϭϴ���� Ϯϲ͘ϭϰϲ͘ϮϴϬ
ZĞƐƵůƚĂĚŽ�ůşƋƵŝĚŽ�ĐŽŶƐŽůŝĚĂĚŽ ϵ͘ϴϮϵ͘ϯϳϱ������ ϵ͕�ϭϯ͕�ϭϰ ;ϭ͘ϳϱϯ͘ϯϬϵͿ� ϭϱϯ͘ϰϲϱ������� ϴ͘ϮϮϵ͘ϱϯϬ

dŽƚĂů�ĚŽƐ�ĨƵŶĚŽƐ�ƉƌſƉƌŝŽƐ� ϰϬϳ͘ϵϰϰ͘ϲϲϳ� ;ϭ͘ϯϲϯ͘ϴϱϲͿ� Ϯ͘ϭϳϭ͘ϯϴϮ���� ϰϬϳ͘ϲϲϲ͘ϯϱϴ

�WĂƐƐŝǀŽ�
WƌŽǀŝƐƁĞƐ�ŽƵƚƌŽƐ�ƌŝƐĐŽƐ�ĞŶĐĂƌŐŽƐ� ϳ͘ϵϰϱ͘ϭϲϴ������ ϵ ϭϱϯ͘ϰϲϱ������ Ͳ���������������� ϳ͘ϳϵϭ͘ϳϬϯ

��şǀŝĚĂƐ�Ă�ƚĞƌĐĞŝƌŽƐ�Ͳ�ŵ͘�ůŽŶŐŽ�ƉƌĂǌŽ�
�ŵƉƌĠƐƚŝŵŽƐ�ŽďƚŝĚŽƐ� ϭϰ͘ϰϭϯ͘Ϯϭϳ��� Ͳ�������������� Ͳ���������������� ϭϰ͘ϰϭϯ͘Ϯϭϳ
&ƵŶĚŽ�ĚĞ��ƉŽŝŽ�DƵŶŝĐŝƉĂů ϭϮϵ͘ϴϭϳ��������� Ͳ�������������� Ͳ���������������� ϭϮϵ͘ϴϭϳ

dŽƚĂů�ĚĞ�ĚşǀŝĚĂƐ�Ă�ƚĞƌĐĞŝƌŽƐ�ĚĞ�D͘�>ŽŶŐŽ�ƉƌĂǌŽ ϭϰ͘ϱϰϯ͘Ϭϯϰ��� Ͳ�������������� Ͳ���������������� ϭϰ͘ϱϰϯ͘Ϭϯϰ
��şǀŝĚĂƐ�Ă�ƚĞƌĐĞŝƌŽƐ�Ͳ�ĐƵƌƚŽ�ƉƌĂǌŽ� Ͳ

�ŵƉƌĠƐƚŝŵŽƐ�ĚĞ�ĐƵƌƚŽ�ƉƌĂǌŽ ϯ͘ϱϵϱ͘ϵϴϱ������ Ͳ�������������� Ͳ���������������� ϯ͘ϱϵϱ͘ϵϴϱ
&ŽƌŶĞĐĞĚŽƌĞƐ�ĐͬĐ Ϯ͘ϱϯϭ͘ϳϵϬ������ ϱ�Ğ�ϴ ϭϰϳ͘ϳϬϵ������ Ͳ���������������� Ϯ͘ϯϴϰ͘Ϭϴϭ
&ŽƌŶĞĐĞĚŽƌĞƐ�ĐͬĐͲ�Đͬ�ŐĂƌĂŶƚŝĂƐ ϰϴ͘Ϭϱϳ����������� Ͳ�������������� Ͳ���������������� ϰϴ͘Ϭϱϳ
&ŽƌŶĞĐĞĚŽƌĞƐ�Ͳ�ƌĞĐ͘�Ğ�ĐŽŶĨĞƌġŶĐŝĂ ϰϵϰ͘ϰϬϳ��������� Ͳ�������������� Ͳ���������������� ϰϵϰ͘ϰϬϳ
�ĚŝĂŶƚ͘�ĐůŝĞŶƚĞƐ͕�ĐŽŶƚƌŝď͘�Ğ�ƵƚĞŶƚĞƐ ϵϮϴ͘ϯϭϯ��������� Ͳ�������������� Ͳ���������������� ϵϮϴ͘ϯϭϯ
KƵƚƌŽƐ�&ŽƌŶĞĐ͘�/ŵŽďŝůŝǌĂĚŽ ϭ͘ϵϰϴ͘ϱϮϴ������ Ͳ�������������� Ͳ���������������� ϭ͘ϵϰϴ͘ϱϮϴ
�ƐƚĂĚŽ�Ğ�KƵƚƌŽƐ��ŶƚĞƐ�WƷďůŝĐŽƐ ϲϭϮ͘ϭϵϳ��������� Ͳ�������������� Ͳ���������������� ϲϭϮ͘ϭϵϳ
�ĚŵŝŶŝƐƚƌĂĕĆŽ��ƵƚĄƌƋƵŝĐĂ ϰ͘ϲϵϴ͘ϵϮϳ������ Ͳ�������������� Ͳ���������������� ϰ͘ϲϵϴ͘ϵϮϳ
KƵƚƌŽƐ��ƌĞĚŽƌĞƐ ϵϱϴ͘Ϯϯϳ��������� ϳ ϭϴ͘ϵϯϯ�������� Ͳ���������������� ϵϯϵ͘ϯϬϰ
&ĂĐƚƵƌĂƐ�Ğŵ�ƌĞĐ͘�Ğ�ĐŽŶĨ͘ ϯϯ͘Ϯϯϱ����������� Ͳ�������������� Ͳ���������������� ϯϯ͘Ϯϯϱ
&ƵŶĚŽ�ĚĞ��ƉŽŝŽ�DƵŶŝĐŝƉĂů Ϯϱϵ͘ϲϯϰ��������� Ͳ�������������� Ͳ���������������� Ϯϱϵ͘ϲϯϰ

dŽƚĂů�ĚĞ�ĚşǀŝĚĂƐ�Ă�ƚĞƌĐĞŝƌŽƐ ϭϲ͘ϭϵϮ͘ϴϱϮ��� ϭϲϲ͘ϲϰϮ������ Ͳ���������������� ϭϲ͘ϬϮϲ͘ϮϭϬ
��ĐƌĠƐĐŝŵŽƐ�Ğ�ĚŝĨĞƌŝŵĞŶƚŽƐ�

�ĐƌĠƐĐŝŵŽƐ�ĚĞ�ĐƵƐƚŽƐ� ϳ͘ϳϬϯ͘ϲϰϴ������ ϱ�Ğ�ϲ ϯϴ͘Ϯϳϯ�������� Ͳ���������������� ϳ͘ϲϲϱ͘ϯϳϱ
WƌŽǀĞŝƚŽƐ�ĚŝĨĞƌŝĚŽƐ� ϱϭ͘ϯϱϰ͘ϳϬϯ��� Ͳ�������������� Ͳ���������������� ϱϭ͘ϯϱϰ͘ϳϬϯ

dŽƚĂů�ĚĞ�ĂĐƌĠƐĐŝŵŽƐ�Ğ�ĚŝĨĞƌŝŵĞŶƚŽƐ ϱϵ͘Ϭϱϴ͘ϯϱϭ��� ϯϴ͘Ϯϳϯ�������� Ͳ���������������� ϱϵ͘ϬϮϬ͘Ϭϳϴ

�dŽƚĂů�ĚŽ�ƉĂƐƐŝǀŽ� ϵϳ͘ϳϯϵ͘ϰϬϱ��� ϯϱϴ͘ϯϴϬ������ Ͳ���������������� ϵϳ͘ϯϴϭ͘ϬϮϱ

�dŽƚĂů�ĚŽƐ�ĨƵŶĚŽƐ�ƉƌſƉƌŝŽƐ�Ğ�ƉĂƐƐŝǀŽ� ϱϬϱ͘ϲϴϰ͘ϬϳϮ� ;ϭ͘ϬϬϱ͘ϰϳϲͿ� Ϯ͘ϭϳϭ͘ϯϴϮ���� ϱϬϱ͘Ϭϰϳ͘ϯϴϯ

�ĂůĂŶĕŽ�ĐŽŶƐŽůŝĚĂĚŽ�Ğŵ�ϯϭ�ĚĞ�ĚĞǌĞŵďƌŽ�ĚĞ�ϮϬϭϴ

&0$������������*(5�,�,)������



'RFXPHQWRV�GH�3UHVWDomR�GH�&RQWDV�&RQVROLGDGDV�±������
0XQLFtSLR�GD�$PDGRUD

��

hŶŝĚĂĚĞ͗��ƵƌŽ

�DŽŶƚĂŶƚĞ� EŽƚĂƐ
��ũƵƐƚ͘�Ă�
ĚĠďŝƚŽ�

��ũƵƐƚ͘�Ă�
ĐƌĠĚŝƚŽ�

��&�
�ŽŶƐŽůŝĚĂĚĂƐ�

�ƵƐƚŽ�ĚĂ�ŵĞƌĐ͘ǀĞŶĚŝĚĂƐ ϴ͘ϵϮϮ͘ϮϵϬ������ Ͳ�������������� Ͳ���������������� ϴ͘ϵϮϮ͘ϮϵϬ
&ŽƌŶĞĐ͘�Ğ�ƐĞƌǀŝĕŽƐ�ĞǆƚĞƌŶŽƐ ϯϬ͘ϲϳϯ͘ϴϬϴ��� Ϯ͕�ϯ Ͳ�������������� ϲϵϳ͘Ϭϱϵ������� Ϯϵ͘ϵϳϲ͘ϳϰϵ
�dƌĂŶƐĨ͘�ƐƵďƐ�ĐŽƌƌĞŶƚĞƐ�ĐŽŶĐ͘� ϭϮ͘ϲϲϱ͘Ϭϵϵ��� ϰ Ͳ�������������� ϯϰϱ͘ϬϬϬ������� ϭϮ͘ϯϮϬ͘Ϭϵϵ
�ƵƐƚŽƐ�ĐŽŵ�Ž�ƉĞƐƐŽĂů ϯϲ͘ϭϯϲ͘ϰϲϳ��� Ͳ�������������� Ͳ���������������� ϯϲ͘ϭϯϲ͘ϰϲϳ
KƵƚƌŽƐ�ĐƵƐƚŽƐ�ŽƉĞƌĂĐŝŽŶĂŝƐ ϵϲϳ͘ϵϵϰ��������� Ͳ�������������� Ͳ���������������� ϵϲϳ͘ϵϵϰ
�ŵŽƌƚŝǌĂĕƁĞƐ�ĚŽ�ĞǆĞƌĐşĐŝŽ ϵ͘ϯϵϵ͘ϵϵϯ������ Ͳ�������������� Ͳ���������������� ϵ͘ϯϵϵ͘ϵϵϯ
WƌŽǀŝƐƁĞƐ ϱ͘ϴϯϱ͘Ϭϲϴ������ ϵ Ͳ�������������� ϭϱϯ͘ϰϲϱ������� ϱ͘ϲϴϭ͘ϲϬϰ

ϭϬϰ͘ϲϬϬ͘ϳϮϬ� Ͳ�������������� ϭ͘ϭϵϱ͘ϱϮϯ���� ϭϬϯ͘ϰϬϱ͘ϭϵϲ
sĞŶĚĂƐ�Ğ�ƉƌĞƐƚĂĕĆŽ�ĚĞ�ƐĞƌǀŝĕŽƐ ϯϱ͘ϱϱϵ͘Ϭϰϳ��� ϯ ϲϲϱ͘ϭϱϵ������ Ͳ���������������� ϯϰ͘ϴϵϯ͘ϴϴϵ
/ŵƉŽƐƚŽƐ�Ğ�ƚĂǆĂƐ ϯϴ͘ϯϱϱ͘ϲϵϳ��� Ͳ�������������� Ͳ���������������� ϯϴ͘ϯϱϱ͘ϲϵϳ
dƌĂďĂůŚŽƐ�ƉĂƌĂ�ƉƌſƉƌŝĂ�ĞŶƚ ϰϬ͘ϰϯϯ����������� Ͳ�������������� Ͳ���������������� ϰϬ͘ϰϯϯ
WƌŽǀĞŝƚŽƐ�ƐƵƉůĞŵĞŶƚĂƌĞƐ ϭ͘ϭϳϴ͘Ϭϭϵ������ Ϯ ϯϭ͘ϵϬϬ�������� Ͳ���������������� ϭ͘ϭϰϲ͘ϭϭϵ
dƌĂŶƐĨ͘�Ğ�ƐƵďƐşĚŝŽƐ�ŽďƚŝĚŽƐ ϯϲ͘ϰϳϳ͘ϭϰϱ��� ϰ͕�ϭϯ͕�ϭϰ Ϯ͘Ϭϵϴ͘ϯϬϵ�� Ͳ���������������� ϯϰ͘ϯϳϴ͘ϴϯϲ
KƵƚƌŽƐ�ƉƌŽǀĞŝƚŽƐ�ŽƉĞƌĂĐŝŽŶĂŝƐ ϭϯϴ͘ϱϵϵ��������� Ͳ���������������� ϭϯϴ͘ϱϵϵ

ϭϭϭ͘ϳϰϴ͘ϵϰϬ� Ϯ͘ϳϵϱ͘ϯϲϴ�� Ͳ���������������� ϭϬϴ͘ϵϱϯ͘ϱϳϮ

ZĞƐƵůƚĂĚŽ�ŽƉĞƌĂĐŝŽŶĂů ϳ͘ϭϰϴ͘ϮϮϬ������ Ϯ͘ϳϵϱ͘ϯϲϴ�� ;ϭ͘ϭϵϱ͘ϱϮϯͿ��� ϱ͘ϱϰϴ͘ϯϳϲ

ZĞƐƵůƚĂĚŽƐ�ĨŝŶĂŶĐĞŝƌŽƐ
WƌŽǀĞŝƚŽƐ�Ğ�ŐĂŶŚŽƐ�ĨŝŶĂŶĐĞŝƌŽƐ ϭ͘ϯϱϵ͘ϰϬϳ������ Ͳ�������������� Ͳ���������������� ϭ͘ϯϱϵ͘ϰϬϳ
�ƵƐƚŽƐ�Ğ�ƉĞƌĚĂƐ�ĨŝŶĂŶĐĞŝƌŽƐ ;ϰϵ͘ϬϯϰͿ���������� Ͳ�������������� Ͳ���������������� ;ϰϵ͘ϬϯϰͿ

ϭ͘ϯϭϬ͘ϯϳϯ������ Ͳ�������������� Ͳ���������������� ϭ͘ϯϭϬ͘ϯϳϯ
ZĞƐƵůƚĂĚŽƐ�ĞǆƚƌĂŽƌĚŝŶĄƌŝŽƐ

WƌŽǀĞŝƚŽƐ�Ğ�ŐĂŶŚŽƐ�ĞǆƚƌĂŽƌĚ͘ Ϯ͘ϴϴϳ͘ϲϭϰ������ Ͳ�������������� Ͳ���������������� Ϯ͘ϴϴϳ͘ϲϭϰ
�ƵƐƚŽƐ�Ğ�ƉĞƌĚĂƐ�ĞǆƚƌĂŽƌĚŝŶĄƌŝŽƐ ;ϭ͘ϱϭϲ͘ϴϯϯͿ���� Ͳ�������������� Ͳ���������������� ;ϭ͘ϱϭϲ͘ϴϯϯͿ

ϭ͘ϯϳϬ͘ϳϴϮ������ Ͳ�������������� Ͳ���������������� ϭ͘ϯϳϬ͘ϳϴϮ

ZĞƐƵůƚĂĚŽƐ�ůşƋƵŝĚŽƐ�ĐŽŶƐŽůŝĚĂĚŽƐ ϵ͘ϴϮϵ͘ϯϳϱ����� Ϯ͘ϳϵϱ͘ϯϲϴ�� ;ϭ͘ϭϵϱ͘ϱϮϯͿ�� ϴ͘ϮϮϵ͘ϱϯϬ

�ĞŵŽŶƐƚƌĂĕĆŽ�ĚŽƐ�ZĞƐƵůƚĂĚŽƐ��ŽŶƐŽůŝĚĂĚŽƐ�Ğŵ�ϯϭ�ĚĞ��ĞǌĞŵďƌŽ�ĚĞ�ϮϬϭϴ�Ͳ��ũƵƐƚĂŵĞŶƚŽƐ�ĞĨĞƚƵĂĚŽƐ
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��

$QH[R�,,�±�'HWDOKH�GRV�$MXVWDPHQWRV�H�5HFODVVLILFDo}HV�GR�&RQVROLGDGR
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��

hŶŝĚĂĚĞ �͗ĞƵƌŽ

�ŽŶƚĂ sĂůŽƌ �ŽŶƚĂ sĂůŽƌ

ϭ DƵŶ͘��ŵĂĚŽƌĂ ϰϭ Ϯϱ͘ϬϬϬ

�ŵĂĚŽƌĂ�/ŶŽǀĂƚŝŽŶ ϱϭ Ϯϱ͘ϬϬϬ

�ŵĂĚŽƌĂ�/ŶŽǀĂƚŝŽŶ ϱϳ ϱϭϳ͘ϵϭϴ

Z͘�dƌĂŶƐ͘ ϱϭϳ͘ϵϭϴ

dŽƚĂů ϱϰϮ͘ϵϭϴ ϱϰϮ͘ϵϭϴ

�ŽŶƚĂ sĂůŽƌ �ŽŶƚĂ sĂůŽƌ

Ϯ DƵŶ͘��ŵĂĚŽƌĂ ϲϮ ϯϭ͘ϵϬϬ

^/D�^ ϳϯ ϯϭ͘ϵϬϬ

ϯϭ͘ϵϬϬ ϯϭ͘ϵϬϬ

�ŽŶƚĂ sĂůŽƌ �ŽŶƚĂ sĂůŽƌ
ϯ DƵŶ͘��ŵĂĚŽƌĂ ϲϮ ϲϲϱ͘ϭϱϵ

^/D�^ ϳϭ ϲϲϱ͘ϭϱϵ

ϲϲϱ͘ϭϱϵ ϲϲϱ͘ϭϱϵ

�ŽŶƚĂ sĂůŽƌ �ŽŶƚĂ sĂůŽƌ

ϰ DƵŶ͘��ŵĂĚŽƌĂ ϲϯ ϯϰϱ͘ϬϬϬ

�ŵĂĚŽƌĂ�/ŶŽǀĂƚŝŽŶ ϳϰ ϯϰϱ͘ϬϬϬ

ϯϰϱ͘ϬϬϬ ϯϰϱ͘ϬϬϬ

�ŽŶƚĂ sĂůŽƌ �ŽŶƚĂ sĂůŽƌ

ϱ DƵŶ͘��ŵĂĚŽƌĂ Ϯϳϯ Ϯϱ͘ϭϰϵ

ϮϮ ϵϮ͘ϵϰϴ

^/D�^ Ϯϭ ϭϭϴ͘Ϭϵϴ

ϭϭϴ͘Ϭϵϴ ϭϭϴ͘Ϭϵϴ

�ŽŶƚĂ sĂůŽƌ �ŽŶƚĂ sĂůŽƌ

ϲ DƵŶ͘��ŵĂĚŽƌĂ Ϯϳϯ ϭϯ͘ϭϮϰ

^/D�^ Ϯϭ ϭϯ͘ϭϮϰ

ϭϯ͘ϭϮϰ ϭϯ͘ϭϮϰ

�ŽŶƚĂ sĂůŽƌ �ŽŶƚĂ sĂůŽƌ

ϳ DƵŶ͘��ŵĂĚŽƌĂ Ϯϲ ϭϴ͘ϵϯϯ

^/D�^ Ϯϭ ϭϴ͘ϵϯϯ

ϭϴ͘ϵϯϯ ϭϴ͘ϵϯϯ

�ĠďŝƚŽ

�ůŝŵŝŶĂĕĆŽ�ĚĂ�ƉĂƌƚŝĐŝƉĂĕĆŽ�ĨŝŶĂŶĐĞŝƌĂ

�ĠďŝƚŽ �ƌĠĚŝƚŽ

�ƌĠĚŝƚŽ

�ĠďŝƚŽ �ƌĠĚŝƚŽ

�ŶƵůĂĕĆŽ�ĚŽ�ĐŽŶƐƵŵŽ�ĚĞ�ĄŐƵĂ�ŶĂ��ŵĂĚŽƌĂ

�ŶƵůĂĕĆŽ�ĚĞ�ĐƵƐƚŽƐ�ĐŽŵ�ƚƌĂŶƐĨĞƌġŶĐŝĂƐ�ƉĂƌĂ��ŵĂĚŽƌĂ�
/ŶŽǀĂƚŝŽŶ

�ŶƵůĂĕĆŽ�ĚŽƐ�ĂĐƌĠƐĐŝŵŽƐ�ĚĞ�ĐƵƐƚŽƐ�ĐŽŶƐŝĚĞƌĂĚŽƐ�ŶŽ�
D��ƌĞůĂƚŝǀŽƐ�ĞŶĐĂƌŐŽƐ�ĚĞ�ĐŽďƌĂŶĕĂ

�ŶƵůĂĕĆŽ�ĚĞ�ĞŶĐĂƌŐŽƐ�ĚĞ�ĐŽďƌĂŶĕĂ�ĞŵŝƚŝĚĂƐ�ƉĞůŽƐ�
^/D�^

�ƌĠĚŝƚŽ

EŽƚĂ �ĞƐĐƌŝĕĆŽ �ŶƚŝĚĂĚĞ
�ĠďŝƚŽ �ƌĠĚŝƚŽ

�ŶĞǆŽ�//�ʹ��ĞƚĂůŚĞ�ĚŽƐ�ĂũƵƐƚĂŵĞŶƚŽƐ�Ğ�ƌĞĐůĂƐƐŝĨŝĐĂĕƁĞƐ�ĚŽ�ĐŽŶƐŽůŝĚĂĚŽ

�ĞƐĐƌŝĕĆŽEŽƚĂ
�ĠďŝƚŽ �ƌĠĚŝƚŽ

�ŶƚŝĚĂĚĞ

EŽƚĂ �ĞƐĐƌŝĕĆŽ �ŶƚŝĚĂĚĞ
�ĠďŝƚŽ �ƌĠĚŝƚŽ

EŽƚĂ �ĞƐĐƌŝĕĆŽ �ŶƚŝĚĂĚĞ

�ŶƵůĂĕĆŽ�ĚĂ�ĚşǀŝĚĂ�ƌĞůĂƚŝǀĂ�Ă�ĐŽďƌĂŶĕĂ�ĐŽĞƌĐŝǀĂ�ĚĞ�
ĄŐƵĂ�Ğ�ƐĂŶĞĂŵĞŶƚŽ�Ğ�ƌĞƐƉĞƚŝǀŽƐ�ũƵƌŽƐ

�ŶƵůĂĕĆŽ�ĚĂƐ�ĚşǀŝĚĂƐ�Ă�ĨŽƌŶĞĐĞĚŽƌĞƐ�Ğ�ĂĐƌĠƐĐŝŵŽƐ�ĚĞ�
ĐƵƐƚŽƐ�ĐŽŶƐŝĚĞƌĂĚŽƐ�ŶŽ�D��ƌĞůĂƚŝǀŽƐ�ĂŽ�ĐŽŶƐƵŵŽ�ĚĞ�
ĄŐƵĂ�Ğ�ĐŽŵƉůĞŵĞŶƚŽƐ

EŽƚĂ �ĞƐĐƌŝĕĆŽ �ŶƚŝĚĂĚĞ

EŽƚĂ �ĞƐĐƌŝĕĆŽ �ŶƚŝĚĂĚĞ

EŽƚĂ �ĞƐĐƌŝĕĆŽ �ŶƚŝĚĂĚĞ
�ĠďŝƚŽ

&0$������������*(5�,�,)������



'RFXPHQWRV�GH�3UHVWDomR�GH�&RQWDV�&RQVROLGDGDV�±������
0XQLFtSLR�GD�$PDGRUD

��

hŶŝĚĂĚĞ �͗ĞƵƌŽ

�ŽŶƚĂ sĂůŽƌ �ŽŶƚĂ sĂůŽƌ

ϴ DƵŶ͘��ŵĂĚŽƌĂ Ϯϭ ϱϰ͘ϳϲϭ

^/D�^ ϮϮ ϱϰ͘ϳϲϭ

ϱϰ͘ϳϲϭ ϱϰ͘ϳϲϭ

�ŽŶƚĂ sĂůŽƌ �ŽŶƚĂ sĂůŽƌ

ϵ DƵŶ͘��ŵĂĚŽƌĂ Ϯϵ ϭϱϯ͘ϰϲϱ ϲϳϮ ϭϱϯ͘ϰϲϱ

�ŵĂĚŽƌĂ�/ŶŽǀĂƚŝŽŶ ϱϱ ϭϱϯ͘ϰϲϱ Ϯϲ ϭϱϯ͘ϰϲϱ

ϯϬϲ͘ϵϮϵ ϯϬϲ͘ϵϮϵ

�ŽŶƚĂ sĂůŽƌ �ŽŶƚĂ sĂůŽƌ

ϭϬ DƵŶ͘��ŵĂĚŽƌĂ ĐͿ�Kd Ͳϭ͘ϵϯϬ͘ϳϲϳ

^/D�^ ĐͿ�Kd Ͳϭ͘ϵϯϬ͘ϳϲϳ

Ͳϭ͘ϵϯϬ͘ϳϲϳ Ͳϭ͘ϵϯϬ͘ϳϲϳ

�ŽŶƚĂ sĂůŽƌ �ŽŶƚĂ sĂůŽƌ

ϭϭ DƵŶ͘��ŵĂĚŽƌĂ ďͿ��ĞƐƉ��Žƌ ϲϮϯ͘ϱϵϳ

DƵŶ͘��ŵĂĚŽƌĂ ĐͿ�Kd ϮϳϮ͘ϴϮϮ

^/D�^ ĂͿ�ZĞĐ��Žƌ ϴϵϲ͘ϰϭϵ

ϴϵϲ͘ϰϭϵ ϴϵϲ͘ϰϭϵ

�ŽŶƚĂ sĂůŽƌ �ŽŶƚĂ sĂůŽƌ

ϭϮ DƵŶ͘��ŵĂĚŽƌĂ ďͿ��ĞƐƉ��Žƌ ϲϳϬ͘ϲϯϴ

�ŵĂĚŽƌĂ�/ŶŽǀĂƚŝŽŶ ĂͿ�ZĞĐ��Žƌ ϲϳϬ͘ϲϯϴ

ϲϳϬ͘ϲϯϴ ϲϳϬ͘ϲϯϴ

�ŽŶƚĂ sĂůŽƌ �ŽŶƚĂ sĂůŽƌ
DƵŶ͘��ŵĂĚŽƌĂ ϳϰ ϭ͘ϱϬϬ͘ϬϬϬ

^/D�^ ϱϵ ϭ͘ϱϬϬ͘ϬϬϬ

DƵŶ͘��ŵĂĚŽƌĂ ĂͿ�ZĞĐ��Žƌ ϭ͘ϱϬϬ͘ϬϬϬ

^/D�^ ďͿ��ĞƐƉ��Žƌ ϭ͘ϱϬϬ͘ϬϬϬ

ϭ͘ϱϬϬ͘ϬϬϬ ϭ͘ϱϬϬ͘ϬϬϬ

�ŽŶƚĂ sĂůŽƌ �ŽŶƚĂ sĂůŽƌ

ϭϰ WƌŽũĞƚŽ�ϭϮͲϭϱ�ĚĂ��ŵĂĚŽƌĂ�/ŶŽǀĂƚŝŽŶ �ŵĂĚŽƌĂ�/ŶŽǀĂƚŝŽŶ ϳϱ Ϯϱϯ͘ϯϬϵ Ϯϲ ϳϬϯ͘ϱϲϲ

�ŵĂĚŽƌĂ�/ŶŽǀĂƚŝŽŶ Ϯϴ ϰϱϬ͘Ϯϱϳ

ϳϬϯ͘ϱϲϲ ϳϬϯ͘ϱϲϲ

ĂͿ�ZĞĐ��Žƌ�Ͳ�ZĞĐĞŝƚĂƐ��ŽƌƌĞŶƚĞƐ͖�ďͿ��ĞƐƉ��Žƌ�Ͳ��ĞƐƉĞƐĂƐ��ŽƌƌĞŶƚĞƐ͖�ĐͿ�Kd

�ŶĞǆŽ�//�ʹ��ĞƚĂůŚĞ�ĚŽƐ�ĂũƵƐƚĂŵĞŶƚŽƐ�Ğ�ƌĞĐůĂƐƐŝĨŝĐĂĕƁĞƐ�ĚŽ�ĐŽŶƐŽůŝĚĂĚŽ

�ŶƚŝĚĂĚĞ
�ĠďŝƚŽ �ƌĠĚŝƚŽ

EŽƚĂ �ĞƐĐƌŝĕĆŽ �ŶƚŝĚĂĚĞ
�ĠďŝƚŽ �ƌĠĚŝƚŽ

�ŽďĞƌƚƵƌĂ�ĚĞ�ƉƌĞũƵşǌŽƐ�ĚĂ��ŵĂĚŽƌĂ�/ŶŽǀĂƚŝŽŶ�ϮϬϭϳ

EŽƚĂ

EŽƚĂ �ĞƐĐƌŝĕĆŽ

�ŶƚŝĚĂĚĞ
�ĠďŝƚŽ �ƌĠĚŝƚŽ

�ŶƵůĂĕĆŽ�ĚĂ�ĚşǀŝĚĂ�ĚŽƐ�^/D�^�ĂŽ�D�

�ĞƐĐƌŝĕĆŽ

�ŶƵůĂĕĆŽ�ĚŽƐ�ƉĂŐĂŵĞŶƚŽƐ�ĞĨĞƚƵĂĚŽƐ�ƉĞůŽ�D��ă�
�ŵĂĚŽƌĂ�/ŶŽǀĂƚŝŽŶ�;ĐŽďĞƌƚƵƌĂ�ĚĞ�ƉƌĞũƵşǌŽƐ�ĚĞ�ϮϬϭϳ�Ğ�
ŽƵƚƌŽƐ�ŐĂƐƚŽƐͿ

�ŶƵůĂĕĆŽ�ĚŽƐ�ĨůƵǆŽƐ�ĚĞ�ƚĞƐŽƵƌĂƌŝĂ�ƌĞůĂƚŝǀŽƐ�ĂŽƐ�
ƌĞĐĞďŝŵĞŶƚŽƐ�ĚŽ�D��ĚŽƐ�^/D�^�ƌĞĨĞƌĞŶƚĞƐ�ăƐ�dĂƌŝĨĂƐ�
ĚĞ�ƐĂŶĞĂŵĞŶƚŽ�Ğ�dĂǆĂ�ĚĞ�ZĞĐƵƌƐŽƐ�,şĚƌŝĐŽƐ�

EŽƚĂ �ĞƐĐƌŝĕĆŽ

�ŶƵůĂĕĆŽ�ĚŽƐ�ĨůƵǆŽƐ�ĚĞ�ƚĞƐŽƵƌĂƌŝĂ�ƌĞůĂƚŝǀŽƐ�ĂŽƐ�
ƉĂŐĂŵĞŶƚŽƐ�ƉĞůŽ�D��ĂŽƐ�^/D�^�ƌĞĨĞƌĞŶƚĞƐ�ĂŽ�
ĐŽŶƐƵŵŽ�ĚĞ�ĄŐƵĂ͕�ĐŽŵƉůĞŵĞŶƚŽƐ�Ğ�ĞŶĐĂƌŐŽƐ�ĚĞ�
ĐŽďƌĂŶĕĂ

EŽƚĂ �ĞƐĐƌŝĕĆŽ

�ŶƚŝĚĂĚĞ
�ĠďŝƚŽ

�ŶƚŝĚĂĚĞ
�ĠďŝƚŽ

�ƌĠĚŝƚŽ

�ƌĠĚŝƚŽ

�ĠďŝƚŽ �ƌĠĚŝƚŽ

EŽƚĂ �ĞƐĐƌŝĕĆŽ �ŶƚŝĚĂĚĞ
�ĠďŝƚŽ

�ŶƵůĂĕĆŽ�ĚŽƐ�ƚƌĂŶƐĨĞƌġŶĐŝĂƐ�ƌĞƐƵůƚĂĚŽƐ�ƉĞůŽƐ�^/D�^�
ĂŽ�D�

�ƌĠĚŝƚŽ

�ŶƵůĂĕĆŽ�ĚŽƐ�ƉĂŐĂŵĞŶƚŽƐ�ĞĨĞƚƵĂĚŽƐ�ƉĞůŽƐ�^/D�^�ĂŽ�
D��ŵĂĚŽƌĂ

ϭϯ

EŽƚĂ �ĞƐĐƌŝĕĆŽ �ŶƚŝĚĂĚĞ

&0$������������*(5�,�,)������


