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2 &HQWUR� )HGHUDO� GH� (GXFDomR� 7HFQROyJLFD� GH� *RLiV�� ,QVWLWXLomR�
FHQWHQiULD�� FXPSUH� DR� ORQJR� GH� VXD� KLVWyULD� R� LQVXEVWLWXtYHO� SDSHO� GH� RIHUHFHU�
HGXFDomR�SURILVVLRQDO�S~EOLFD��JUDWXLWD�H�GH�TXDOLGDGH���

$ FDGD� GLD�� WRUQD�VH� PDLV� HYLGHQWH� D� LPSRUWkQFLD� H� D� UHVSRQVDELOLGDGH�
VRFLDO� GR� &()(7�*2�� 2� HQVLQR�� R� GHVHQYROYLPHQWR� GD� SHVTXLVD� H� D� UHDOL]DomR� GH�
Do}HV�GH�H[WHQVmR��SURPRYLGRV�GH�IRUPD�DUWLFXODGD��FRQWULEXHP�HIHWLYDPHQWH�SDUD�D�
SURPRomR� GD� FLGDGDQLD�� SDUD� D� DFHOHUDomR� GR� FUHVFLPHQWR� VXVWHQWiYHO� H� SDUD� R�
GHVHQYROYLPHQWR�FLHQWtILFR�H��WHFQROyJLFR��

$ HGXFDomR�S~EOLFD�JUDWXLWD�H�GH�TXDOLGDGH�VHPSUH�VHUi�R�PHOKRU�FDPLQKR�
SDUD�D�FRQVWUXomR�GD�VREHUDQLD�GH�XP�SDtV��FRQVWLWXLQGR�VH�QD�IRUPD�PDLV�OHJtWLPD�
GH� FRPEDWH� jV� GHVLJXDOGDGHV� VRFLDLV�� SUHVHUYDomR� GD� QDWXUH]D� H� SURPRomR� GD�
KDUPRQLD�H�SD]�PXQGLDO��

1HVVH� H[HUFtFLR� GH� ������ DYDOLD�VH� TXH�� PHVPR� FRP� RV� SUHMXt]RV�
DFXPXODGRV�SHOR�SHUtRGR�GH�JUHYH��D�,QVWLWXLomR�YLYHX�DYDQoRV�VLJQLILFDWLYRV��QmR�VH�
OLPLWDQGR� D� FXPSULU� DV� VXDV� DWLYLGDGHV� GH� URWLQD�� $V� DXGLrQFLDV� S~EOLFDV� H� RV�
LPSRUWDQWHV� GHEDWHV� VREUH� R� (VWDWXWR� H� VREUH� D� IRUPDWDomR� GH� VHX� RUJDQRJUDPD��
VHP� VRPEUD� GH� G~YLGDV�� FRQWULEXLUmR� HIHWLYDPHQWH� SDUD� D� HVWUXWXUDomR��
IRUWDOHFLPHQWR�H�FRQVROLGDomR�GR�&()(7�*2�HQTXDQWR�LQVWLWXLomR�S~EOLFD��

&RQYLGDPRV�D�FRPXQLGDGH�j� OHLWXUD�GHVWH� UHODWyULR�TXH�VH�FRQVWLWXL�QXP�
LPSRUWDQWH�GRFXPHQWR�SDUD�FRQKHFLPHQWR�GD� ,QVWLWXLomR��6DEHPRV�TXH�D�DYDOLDomR�
SURSRVLWLYD�GHVVH�WUDEDOKR�FRQWULEXLUi�HIHWLYDPHQWH�SDUD�R�IRUWDOHFLPHQWR�GR�&()(7�
*2��

�

3DXOR�&pVDU�3HUHLUD�
'LUHWRU�*HUDO�GR�&()(7�*2�
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$V LQIRUPDo}HV�DSUHVHQWDGDV�QHVWH�UHODWyULR�EXVFDP�FRQWHPSODU�D�'HFLVmR�
1RUPDWLYD�GR�7&8�1������GH���GH�GH]HPEUR�GH������H�D�3RUWDULD�GD�&*8�1�������GH�
���GH�GH]HPEUR�GH�������'LDQWH�GLVVR��SDVVDPRV�D�LQIRUPDU�RV�GDGRV�LQVWLWXFLRQDLV��
1RPH�FRPSOHWR�H�6LJOD��� &HQWUR�)HGHUDO�GH�(GXFDomR�7HFQROyJLFD�GH�*RLiV�&()(7*2
1~PHUR�GR�&13-�� �������������������
1DWXUH]D�-XUtGLFD�� $XWDUTXLD�GR�3RGHU�([HFXWLYR�
9LQFXODomR�0LQLVWHULDO�� 3RGHU�([HFXWLYR���0LQLVWpULR�GD�(GXFDomR��3(�0(&��
(QGHUHoR�� 5XD�����Q������&HQWUR��*RLkQLD�*2��&(3���������������������

3$%;�����������������7(/�)$;�����������������
(QGHUHoR�GR�VLWH�� KWWS���ZZZ�FHIHWJR�EU�
&yGLJRV�QR�6,$),�� �������������8QLGDGH�*HVWRUD���������������*HVWmR��������
1RUPDV�GH�FULDomR�� $XWDUTXLD� LQVWLWXtGD� QRV� WHUPRV� GD� /HL� Q�� ������� GH�

������������WUDQVIRUPDGD�HP�&()(7�QRV�WHUPRV�GD�/HL�Q��
������� GH� ������������ UHJXODPHQWDGD� SHOR� 'HFUHWR� Q��
������� GH� ����������� H� LPSOHPHQWDGD� QRV� WHUPRV� GR�
'HFUHWR�3UHVLGHQFLDO�GH�������������

1RUPD�GD�HVWUXWXUD�
RUJkQLFD��

2 'HFUHWR� Q�� ������� GH� ������������ GLVS}H� VREUH� D�
RUJDQL]DomR� GRV� &HQWURV� )HGHUDLV� GH� (GXFDomR�
7HFQROyJLFD�H�Gi�RXWUDV�SURYLGrQFLDV��

3XEOLFDomR�QR�'28�GR�
5HJLPHQWR�,QWHUQR��

2 5HJLPHQWR� ,QWHUQR� GR� &HQWUR� )HGHUDO� GH� (GXFDomR�
7HFQROyJLFD� GH� *RLiV� ±� &()(7�*2� IRL� DSURYDGR� SHOR�
0LQLVWpULR� GH� (VWDGR� GD� (GXFDomR� DWUDYpV� GD� 3RUWDULD� Q��
����GH�������������SXEOLFDGD�QR�'�2�8��HP�������������

7LSR�GH�DWLYLGDGH� (GXFDomR�±�(QVLQR�7HFQROyJLFR�GH�1tYHO�0pGLR�H�6XSHULRU�

http://www.cefetgo.br/
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)LQDOLGDGH� 7HP� SRU� ILQDOLGDGH� IRUPDU� H� TXDOLILFDU� SURILVVLRQDLV�� QRV�
YiULRV� QtYHLV� H� PRGDOLGDGHV� GH� HQVLQR�� SDUD� RV� GLYHUVRV�
VHWRUHV�GD�HFRQRPLD��UHDOL]DU�SHVTXLVD�H�GHVHQYROYLPHQWR�
GH� QRYRV� SURFHVVRV�� SURGXWRV� H� VHUYLoRV�� HP� HVWUHLWD�
DUWLFXODomR� FRP� RV� VHWRUHV� SURGXWLYRV� H� D� VRFLHGDGH��
RIHUHFHQGR�PHFDQLVPRV�SDUD�D�HGXFDomR�FRQWLQXDGD��

)XQomR�GH�JRYHUQR�
SUHGRPLQDQWH�

(GXFDomR�3URILVVLRQDO�H�7HFQROyJLFD�

6LWXDomR�GD�8QLGDGH� 1RUPDO�±�(P�SOHQD�DWLYLGDGH�

0,662�
�

2 &HQWUR� )HGHUDO� GH� (GXFDomR� 7HFQROyJLFD� GH� *RLiV�� QD� FRQGLomR� GH�
FHQWUR� GH� UHIHUrQFLD� GD� HGXFDomR� SURILVVLRQDO� H� WHFQROyJLFD� GH� *RLiV�� DSUHVHQWD�
FRPR� UHVSRQVDELOLGDGH� R� GHVHQYROYLPHQWR� GH� SURFHVVRV� GH� LQRYDomR� WHFQROyJLFD��
DWXDQGR�QD�IRUPDomR�GH�SURILVVLRQDLV�GRV�PDLV�GLYHUVRV�QtYHLV�H�PRGDOLGDGHV��WHQGR�
FRPR� VXSRUWH� XPD� HGXFDomR� S~EOLFD�� JUDWXLWD�� GHPRFUiWLFD� H� GH� TXDOLGDGH��
DUWLFXODGD�DR�GHVHQYROYLPHQWR�GD�SHVTXLVD�H�Do}HV�GH�H[WHQVmR��HVWDEHOHFHQGR�XPD�
UHODomR�FRP�D�FRPXQLGDGH�JRLDQD�TXH�VHMD�FDOFDGD�QD�FRUUHVSRQGrQFLD�DRV�DQVHLRV�
GD�VRFLHGDGH�FLYLO�RUJDQL]DGD���
�

9,62�
�

&RQVWLWXLU�VH�FRPR�UHIHUrQFLD�QD�iUHD�WHFQROyJLFD��DWXDQGR�FRPR�PRGHOR�
HGXFDFLRQDO�GH�GHVHQYROYLPHQWR�FLHQWtILFR��WHFQROyJLFR��FXOWXUDO�H�VRFLDO��
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&$5$&7(5Ë67,&$6�%È6,&$6�
$V FDUDFWHUtVWLFDV�EiVLFDV�GR�&()(7�*2�HVWmR�GHVFULWDV�D�VHJXLU��

• 2IHUWD� GH� HGXFDomR� WHFQROyJLFD�� OHYDQGR� HP� FRQWD� R� DYDQoR� GR� FRQKHFLPHQWR�
WHFQROyJLFR� H� D� LQFRUSRUDomR� FUHVFHQWH� GH� QRYRV� PpWRGRV� H� SURFHVVRV� GH�
SURGXomR�H�GLVWULEXLomR�GH�EHQV�H�VHUYLoRV��

• $WXDomR�SULRULWiULD�QD�iUHD�WHFQROyJLFD��QRV�GLYHUVRV�VHWRUHV�GD�HFRQRPLD��
• $UWLFXODomR� YHUWLFDOL]DGD� H� LQWHJUDomR� GD� HGXFDomR� WHFQROyJLFD� DRV� GLIHUHQWHV�

QtYHLV�H�PRGDOLGDGHV�GH�HQVLQR��DR�WUDEDOKR��j�FLrQFLD�H�j�WHFQRORJLD��
• 2IHUWD�GH�HQVLQR�VXSHULRU�GH�JUDGXDomR�H�GH�SyV�JUDGXDomR�QD�iUHD�WHFQROyJLFD��
• 2IHUWD� GH� IRUPDomR� HVSHFLDOL]DGD� HP� WRGRV� RV� QtYHLV� GH� HQVLQR�� OHYDQGR� HP�

FRQVLGHUDomR�DV�WHQGrQFLDV�GR�VHWRU�SURGXWLYR�H�GR�GHVHQYROYLPHQWR�WHFQROyJLFR��
• 5HDOL]DomR�GH�SHVTXLVDV�DSOLFDGDV�H�SUHVWDomR�GH�VHUYLoRV��
• 'HVHQYROYLPHQWR� GD� DWLYLGDGH� GRFHQWH�� DEUDQJHQGR� RV� GLIHUHQWHV� QtYHLV� H�

PRGDOLGDGHV�GH�HQVLQR��REVHUYDGD�D�TXDOLILFDomR�H[LJLGD�HP�FDGD�FDVR��
• 8WLOL]DomR� FRPSDUWLOKDGD� GRV� ODERUDWyULRV� H� GRV� UHFXUVRV� KXPDQRV� SHORV�

GLIHUHQWHV�QtYHLV�H�PRGDOLGDGHV�GH�HQVLQR��
• 'HVHQYROYLPHQWR�GR�SURFHVVR�HGXFDFLRQDO�TXH�IDYRUHoD��GH�PRGR�SHUPDQHQWH��D�

WUDQVIRUPDomR�GR�FRQKHFLPHQWR�HP�EHQV�H�VHUYLoRV��HP�EHQHItFLR�GD�VRFLHGDGH��
• (VWUXWXUD� RUJDQL]DFLRQDO� IOH[tYHO�� UDFLRQDO� H� DGHTXDGD� jV� VXDV� SHFXOLDULGDGHV� H�

REMHWLYRV��
• ,QWHJUDomR� GDV� Do}HV� HGXFDFLRQDLV� FRP� DV� H[SHFWDWLYDV� GD� VRFLHGDGH� H� DV�

WHQGrQFLDV�GR�VHWRU�SURGXWLYR��
�
2%-(7,926�

2V�REMHWLYRV�GR�&()(7�*2�HVWmR�GHVFULWRV�D�VHJXLU��
• 0LQLVWUDU� FXUVRV� GH� IRUPDomR� LQLFLDO� H� FRQWLQXDGD� GH� WUDEDOKDGRUHV�� LQFOXtGRV� D�

LQLFLDomR��R�DSHUIHLoRDPHQWR�H�D�DWXDOL]DomR��HP� WRGRV�RV�QtYHLV�H�PRGDOLGDGHV�
GH�HQVLQR��

• 0LQLVWUDU� HGXFDomR� GH� MRYHQV� H� DGXOWRV�� FRQWHPSODQGR� RV� SULQFtSLRV� H� SUiWLFDV�
LQHUHQWHV�j�HGXFDomR�SURILVVLRQDO�H�WHFQROyJLFD��
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• 0LQLVWUDU�HQVLQR�PpGLR��REVHUYDGD�D�GHPDQGD�ORFDO�H�UHJLRQDO�H�DV�HVWUDWpJLDV�GH�
DUWLFXODomR�FRP�D�HGXFDomR�SURILVVLRQDO�WpFQLFD�GH�QtYHO�PpGLR��

• 0LQLVWUDU�HGXFDomR�SURILVVLRQDO�WpFQLFD�GH�QtYHO�PpGLR��GH�IRUPD�DUWLFXODGD�FRP�R�
HQVLQR�PpGLR��GHVWLQDGD�D�SURSRUFLRQDU�KDELOLWDomR�SURILVVLRQDO�SDUD�RV�GLIHUHQWHV�
VHWRUHV�GD�HFRQRPLD��

• 0LQLVWUDU� HQVLQR� VXSHULRU� GH�JUDGXDomR�H�GH�SyV�JUDGXDomR� ODWR� VHQVX�H� VWULFWR�
VHQVX��YLVDQGR�j�IRUPDomR�GH�SURILVVLRQDLV�H�HVSHFLDOLVWDV�QD�iUHD�WHFQROyJLFD��

• 2IHUWDU�HGXFDomR�FRQWLQXDGD��SRU�GLIHUHQWHV�PHFDQLVPRV��YLVDQGR�j�DWXDOL]DomR��
DR�DSHUIHLoRDPHQWR�H�j�HVSHFLDOL]DomR�GH�SURILVVLRQDLV�QD�iUHD�WHFQROyJLFD��

• 0LQLVWUDU� FXUVRV� GH� OLFHQFLDWXUD�� EHP� FRPR� SURJUDPDV� HVSHFLDLV� GH� IRUPDomR�
SHGDJyJLFD��QDV�iUHDV�FLHQWtILFD�H�WHFQROyJLFD��

• 5HDOL]DU� SHVTXLVDV� DSOLFDGDV�� HVWLPXODQGR� R� GHVHQYROYLPHQWR� GH� VROXo}HV�
WHFQROyJLFDV�GH�IRUPD�FULDWLYD�H�HVWHQGHQGR�VHXV�EHQHItFLRV�j�FRPXQLGDGH��

• (VWLPXODU�D�SURGXomR�FXOWXUDO��R�HPSUHHQGHGRULVPR��R�GHVHQYROYLPHQWR�FLHQWtILFR�
H WHFQROyJLFR�H�R�SHQVDPHQWR�UHIOH[LYR��

• (VWLPXODU� H� DSRLDU� D� JHUDomR� GH� WUDEDOKR� H� UHQGD�� HVSHFLDOPHQWH� D� SDUWLU� GH�
SURFHVVRV� GH� DXWRJHVWmR�� LGHQWLILFDGRV� FRP� RV� SRWHQFLDLV� GH� GHVHQYROYLPHQWR�
ORFDO�H�UHJLRQDO���

• 3URPRYHU� D� LQWHJUDomR� FRP� D� FRPXQLGDGH�� FRQWULEXLQGR� SDUD� R� VHX�
GHVHQYROYLPHQWR�H�PHOKRULD�GD�TXDOLGDGH�GH�YLGD��PHGLDQWH�Do}HV�LQWHUDWLYDV�TXH�
FRQFRUUDP� SDUD� D� WUDQVIHUrQFLD� H� DSULPRUDPHQWR� GRV� EHQHItFLRV� H� FRQTXLVWDV�
DXIHULGRV�QD�DWLYLGDGH�DFDGrPLFD�H�QD�SHVTXLVD�DSOLFDGD��

�
(6758785$�25*$1,=$&,21$/�

$ HVWUXWXUD� RUJDQL]DFLRQDO� GR� &()(7�*2� FRQWD� DWXDOPHQWH� FRP� D�
'LUHWRULD�*HUDO�� WUrV� 'LUHWRULDV� VLVWrPLFDV� �'LUHWRULD� GH� (QVLQR�� 'LUHWRULD� GH�
$GPLQLVWUDomR�H�3ODQHMDPHQWR�H�'LUHWRULD�GH�5HODo}HV�(PSUHVDULDLV�H�&RPXQLWiULDV���
GXDV� 'LUHWRULDV� GH� 8QLGDGHV� �*RLkQLD� H� -DWDt��� GH]� *HUrQFLDV� H� TXDUHQWD� H� RLWR�
&RRUGHQDo}HV��

(P�DEULO�GH������ IRUDP�UHWRPDGDV�DV�GLVFXVV}HV�VREUH�R�(VWDWXWR�H�HP�
DJRVWR�DV�GLVFXVV}HV�VREUH�R�QRYR�RUJDQRJUDPD�GR�&()(7�*2��(VWHV�DVVXQWRV�IRUDP�
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YRWDGRV� H� DSURYDGRV� SHOR� &RQVHOKR� 'LUHWRU� HP� UHXQLmR� UHDOL]DGD� QR� GLD� ��� GH�
IHYHUHLUR�GH�������SDUD�LPSODQWDomR�QR�H[HUFtFLR�GH�������
�
80 %5(9(�+,67Ï5,&2�'$�,167,78,d2�

2 &HQWUR� )HGHUDO� GH� (GXFDomR� 7HFQROyJLFD� GH� *RLiV� IRL� FULDGR� SRU�
WUDQVIRUPDomR�GD�(VFROD�7pFQLFD�)HGHUDO�GH�*RLiV��3RVVXL�XPD�ORQJD�WUDMHWyULD��TXH�
VH� LQLFLRX� FRP� D� IXQGDomR� GD� (VFROD� GH� $SUHQGL]HV� H� $UWtILFHV�� HP� ������ SHOR�
SUHVLGHQWH� GD� 5HS~EOLFD� 1LOR� 3HoDQKD�� DWUDYpV� GR� 'HFUHWR� Q�� ������� GH� VHWHPEUR�
GDTXHOH�DQR���

$ (VFROD�IXQFLRQDYD�QD�DQWLJD�FDSLWDO�GR�(VWDGR�GH�*RLiV��9LOD�%RD��&RP�D�
PXGDQoD� GD� FDSLWDO� SDUD� *RLkQLD�� D� (VFROD� WUDQVIHULX�VH� WDPEpP� H� SDVVRX� D�
IXQFLRQDU� D� SDUWLU� GH� ������ HP� VHX� SUpGLR� DWXDO�� FRP� D� GHQRPLQDomR� GH� (VFROD�
7pFQLFD�GH�*RLkQLD��RIHUHFHQGR�FXUVRV�QD�iUHD�LQGXVWULDO��RV�TXDLV�DLQGD�QmR�WLQKDP�
HTXLYDOrQFLD� FRP�R�HQVLQR�VHFXQGiULR� UHJXODU��$�FHULP{QLD�FRQWRX�FRP�D�SUHVHQoD�
GR�HQWmR�SUHVLGHQWH�GD�5HS~EOLFD��*HW~OLR�'RUQHOOHV�9DUJDV��

(P� IHYHUHLUR� GH� ������ D� (VFROD� IRL� WUDQVIRUPDGD� HP� $XWDUTXLD� )HGHUDO��
FRP� DXWRQRPLD� GLGiWLFD�� DGPLQLVWUDWLYD�� WpFQLFD� H� ILQDQFHLUD�� (P� DJRVWR� GH� ������
SDVVRX�D�GHQRPLQDU�VH�(VFROD�7pFQLFD�)HGHUDO�GH�*RLiV��DWXDQGR�SULRULWDULDPHQWH�QD�
RIHUWD�GH�FXUVRV�WpFQLFRV��LQWHJUDGRV�DR�HQVLQR�PpGLR��

3RU�'HFUHWR�VHP�Q~PHUR��GH����GH�PDUoR�GH�������SXEOLFDGR�QR�'28�GH�
����������D�(VFROD�7pFQLFD�)HGHUDO�GH�*RLiV�IRL�WUDQVIRUPDGD�HP�&(1752�)('(5$/�
'( ('8&$d2�7(&12/Ï*,&$�'(�*2,È6���

&RP� D� WUDQVIRUPDomR� GH� (VFROD� 7pFQLFD� )HGHUDO� HP� &HQWUR� )HGHUDO� GH�
(GXFDomR�7HFQROyJLFD��H�QR�DIm�GH�DWHQGLPHQWR�jV�GHPDQGDV�VRFLDLV�� LPSODQWRX�VH�
RV�&XUVRV�6XSHULRUHV�GH�7HFQRORJLD���

'RV� ��� &XUVRV� 6XSHULRUHV� GH� 7HFQRORJLD� DXWRUL]DGRV�� ��� Mi� IRUDP�
UHJXODUL]DGRV� H� UHFRQKHFLGRV� SHOR� 0LQLVWpULR� GD� (GXFDomR�� FRP� ERQV� FRQFHLWRV�� 2�
UHFRQKHFLPHQWR� GR� &XUVR� GH� /LFHQFLDWXUD� HP� )tVLFD� HQFRQWUD�VH� DWXDOPHQWH� HP�
WUDPLWDomR�QR�0(&��

&RP�D�WUDGLomR�GH�TXDVH�XP�VpFXOR�QR�UDPR�GD�(GXFDomR�3URILVVLRQDO��H�
HQTXDQWR�UHIHUrQFLD�SDUD�R�&HQWUR�2HVWH��WHP�FRPR�SULQFLSDO�UHVSRQVDELOLGDGH�VRFLDO�
j IRUPDomR� GH� SURILVVLRQDLV� QRV�PDLV� GLYHUVRV� QtYHLV� H�PRGDOLGDGHV�� DWXDQGR� FRP�
UHVSRQVDELOLGDGH�S~EOLFD�QR�HQVLQR�� QD�SHVTXLVD�H�QR�GHVHQYROYLPHQWR�GH�SURMHWRV�
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GH� H[WHQVmR� GH� LQWHUHVVH�GD� FRPXQLGDGH�� FRQWULEXLQGR�SDUD�R�GHVHQYROYLPHQWR�GR�
(VWDGR�H�GR�3DtV���

$WXDOPHQWH�R�&()(7�*2�IXQFLRQD�HP�SUpGLR�SUySULR��VLWXDGR�QD�5XD�����
Q� ���� QR� FHQWUR� GD� FLGDGH� GH� *RLkQLD�� FRQWDQGR�� DLQGD�� FRP� XPD� 8QLGDGH�
'HVFHQWUDOL]DGD� LQVWDODGD�QD�FLGDGH�GH�-DWDt��PXQLFtSLR�GR� LQWHULRU�GH�*RLiV��QR�GLD�
�� GH�DEULO�GH�������FRP�R�REMHWLYR�GH�RIHUHFHU�HGXFDomR�SURILVVLRQDO�H�WHFQROyJLFD�j�
UHJLmR�6XGRHVWH�GR�(VWDGR�GH�*RLiV���

(P�*RLkQLD�� D� VHGH�RFXSD�XPD�iUHD� FRQVWUXtGD�GH����������P� HP�XP�
WHUUHQR� GH� ���������P�� HQTXDQWR� TXH� D� 8QLGDGH� GH� -DWDt� RFXSD� XPD� iUHD�
FRQVWUXtGD� GH� ��������P� HP� XP� WHUUHQR� GH� ���������P�� $V� LQIUD�HVWUXWXUDV�
FRQVWUXtGDV� GDV� 8QLGDGHV� GH� *RLkQLD� H� -DWDt�� SRVVXHP� GHSHQGrQFLDV� GH� JLQiVLR� H�
TXDGUDV� GH� HVSRUWHV�� WHDWUR�� ELEOLRWHFDV�� DXGLWyULRV�� VDODV� GH� WHOHFRQIHUrQFLD�� VDODV�
DPELHQWHV� SDUD� DXODV� GH� IRUPDomR� JHUDO� H� ODERUDWyULRV� HVSHFtILFRV� SDUD� WRGDV� DV�
KDELOLWDo}HV�PLQLVWUDGDV��DOpP�GDV�LQVWDODo}HV�SDUD�DV�DWLYLGDGHV�DGPLQLVWUDWLYDV����

(P� IDVH� GH� LPSODQWDomR�� QR� PXQLFtSLR� GD� FLGDGH� GH� ,QKXPDV�*2��
HQFRQWUD�VH�D�8QLGDGH�GH�(QVLQR�'HVFHQWUDOL]DGD�GR�&()(7�*2�GH�,QKXPDV��VLWXDGD�
D ���TXLO{PHWURV�GD�FDSLWDO��HP�XP�WHUUHQR�GH����������P�� TXH�FRQWDYD�QR� LQtFLR�
GH������FRP�XPD�iUHD�FRQVWUXtGD�GH���������P� TXH�VH�UHIHULD�DSHQDV�j�IXQGDomR�H�
HVWUXWXUD��PDV� TXH� DR� ORQJR� GH� ����� HVWHYH� HP� IDVH� GH� FRQVWUXomR�� DPSOLDomR� H�
UHHVWUXWXUDomR�SDUD�LQLFLDUHP�DV�DWLYLGDGHV�HP�������

1R DQR�GH� ������ R�&()(7�*2�RIHUWRX� ������ YDJDV� GLVWULEXtGDV� HQWUH� DV�
8QLGDGHV�GH�*RLkQLD�H�GH�-DWDt��1R�SULPHLUR�VHPHVWUH�IRUDP�RIHUWDGDV�������YDJDV��
VHQGR�����QD�8QLGDGH�GH�*RLkQLD�H�����QD�8QLGDGH�GH�-DWDt��1R�VHJXQGR�VHPHVWUH�
IRUDP� RIHUWDGDV� ���� YDJDV� VRPHQWH� SDUD� D� 8QLGDGH� GH� -DWDt�� RQGH� RV� VHUYLGRUHV�
DGHULUDP�j�JUHYH�GRV�VHUYLGRUHV�S~EOLFRV�IHGHUDLV�QXP�SHUtRGR�PHQRU��'LDQWH�GLVVR��
D SHUGD�GH�GLDV�OHWLYRV�QmR�FRPSURPHWHX�R�FDOHQGiULR�DFDGrPLFR�FRPR�QD�8QLGDGH�
GH�*RLkQLD��SRVVLELOLWDQGR�D�UHDOL]DomR�GR�SURFHVVR�VHOHWLYR�QR�VHJXQGR�VHPHVWUH���

1HVWH� H[HUFtFLR� HIHWLYDUDP�VH� ������ PDWUtFXODV� QRV� FXUVRV� WpFQLFRV��
WHFQROyJLFRV�H�HQVLQR�PpGLR�GLVWULEXtGDV�HQWUH�DV�8QLGDGHV�GH�*RLkQLD�H�-DWDt���

(�� ILQDOPHQWH�� R� TXDGUR� GH� SHVVRDO� DWLYR� GD� LQVWLWXLomR�HVWDYD� FRPSRVWR�
GH������WUH]HQWRV�H�VHVVHQWD�H�GRLV��SURIHVVRUHV��VHQGR������GX]HQWRV�H�QRYHQWD�H�
GRLV�� SURIHVVRUHV� HIHWLYRV� H� ��� �VHWHQWD�� SURIHVVRUHV� VXEVWLWXWRV�� DOpP� GRV� ����
�GX]HQWRV�H�TXDUHQWD�H�WUrV��VHUYLGRUHV�WpFQLFR�DGPLQLVWUDWLYRV���



�

&()(7�*2���5HODWyULR�GH�*HVWmR�������

��

3/$1(-$0(172�(675$7e*,&2�'2�&()(7�*2�±������(������
 

A Diretoria do Centro Federal de Educação Tecnológica de Goiás, respeitando as diretrizes definidas pelo Governo 

Federal, elegeu as metas a seguir relacionadas como Plano de Ações para o exercício de 2006 e 2007. 

�
È5($�'(�(16,12�

2EMHWLYRV�(VWUDWpJLFRV� $o}HV�(VWUDWpJLFDV� 5HVXOWDGRV�$OFDQoDGRV�HP������� 3ODQR�GH�$o}HV�D�VHU�GHVHQYROYLGR�HP������

(ODERUDU�R���3URMHWR�3ROtWLFR�3HGDJyJLFR�GR�&()(7�*2��
�

,QWHJUDU� D� IRUPDomR� JHUDO� FRP� D�IRUPDomR� SURILVVLRQDO� QR� HQVLQR�PpGLR��

• )RL� FRQVWLWXtGD� XPD� FRPLVVmR�PXOWLGLVFLSOLQDU�FRP�DV�8QLGDGHV�GR� &()(7�*2�� FXMRV� WUDEDOKRV�FXOPLQDUDP� QD� DSUHVHQWDomR�GRV� SURMHWRV� GH� ��� &XUVRV� GH�(GXFDomR� 3URILVVLRQDO� 7pFQLFD�GH�1tYHO�0pGLR�,QWHJUDGD��
• )RL� RIHUHFLGR� R� &XUVR� 7pFQLFR�HP� 6HUYLoRV� GH� $OLPHQWDomR� QD�0RGDOLGDGH� 352(-$�� LQWHJUDGD�DR�(QVLQR�0pGLR��
• 7DPEpP� IRL�GHILQLGD�XPD�FDUJD�KRUiULD� GH� IRUPDomR� JHUDO� TXH�VHUYLUi� GH� EDVH� SDUD� RV� QRYRV�FXUVRV� TXH� VHUmR� RIHUWDGRV�QHVWD�PRGDOLGDGH��

• 3DUD� R� DQR OHWLYR� GH� ����� QmR�VHUmR� RIHUWDGDV� QRYDV� YDJDV� GH�HQVLQR� PpGLR� QD� 8QLGDGH� GH�*RLkQLD���
• 6HUmR�RIHUHFLGDV�FLQFR�WXUPDV�GH�(GXFDomR� 3URILVVLRQDO� 7pFQLFD� GH�1tYHO�0pGLR�,QWHJUDGD��
• &RQWLQXDUmR� RV� HVWXGRV� QR�kPELWR� GDV� FRRUGHQDo}HV� SDUD�HODERUDomR� GH� QRYRV� SURMHWRV� GH�FXUVRV� GH� (GXFDomR� 3URILVVLRQDO�7pFQLFD� GH� 1tYHO� 0pGLR�,QWHJUDGD��
• 6HUmR� LPSODQWDGRV� R� &XUVR� GH�(QJHQKDULD� H� $XWRPDomR� QD�8QLGDGH�GH�*RLkQLD�H�(QJHQKDULD�(OpWULFD�QD�8QLGDGH�GH�-DWDt��
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2EMHWLYRV�(VWUDWpJLFRV� $o}HV�(VWUDWpJLFDV� 5HVXOWDGRV�$OFDQoDGRV�HP������� 3ODQR�GH�$o}HV�D�VHU�GHVHQYROYLGR�HP������
5HSHQVDU� H� GLVFXWLU� VREUH� RV�FXUVRV� H� RIHUWD� GH� YDJDV� SDUD� RV�GLIHUHQWHV�QtYHLV�H�PRGDOLGDGHV�GH�HQVLQR�

• (ODERUDomR� GH� (VWXGRV� GH�
3RWHQFLDOLGDGHV� GH� RIHUWD� GH�
(GXFDomR� 3URILVVLRQDO� HP� YiULDV�
FLGDGHV� GR� (VWDGR� GH� *RLiV��
YLVDQGR� j� H[SDQVmR� GD� 5HGH�
)HGHUDO� GH� (GXFDomR�
3URILVVLRQDO��

• 'DU� FRQWLQXLGDGH� DRV� HVWXGRV� H�GHILQLo}HV� TXH� FRQWHPSOHP� DRV�REMHWLYRV�HVWDEHOHFLGRV��
(ODERUDU�R���3URMHWR�3ROtWLFR�3HGDJyJLFR�GR�&()(7�*2�
�

(VWXGDU� H� DGHTXDU� D� 2UJDQL]DomR�'LGiWLFD�j�UHDOLGDGH�GD�,QVWLWXLomR� • $SyV�D�UHDOL]DomR�GH�HVWXGRV�GD�
OHJLVODomR��IRUDP�SURYLGHQFLDGDV�
PXGDQoDV� QR� 6LVWHPD� GH�
&RQWUROH� $FDGrPLFR� GH� PRGR� D�
DWHQGHU� D� DWXDO� 2UJDQL]DomR�
'LGiWLFD��

• 7DPEpP� IRL� FRQVWLWXtGR� XP�
JUXSR� GH� HVWXGRV� SDUD�
DSUHVHQWDU�XPD�SURSRVWD GH�XP�
UHJLPHQWR� LQWHUQR� SDUD� R�
&()(7�*2� GH� PRGR� D� DWHQGHU�
WRGDV� DV� HVSHFLILFLGDGHV� GHVWD�
LQVWLWXLomR��

• 'DU� FRQWLQXLGDGH� jV� Do}HV� SDUD�DWLQJLU� RV� REMHWLYRV�SUHHVWDEHOHFLGRV��
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2EMHWLYRV�(VWUDWpJLFRV� $o}HV�(VWUDWpJLFDV� 5HVXOWDGRV�$OFDQoDGRV�HP������� 3ODQR�GH�$o}HV�D�VHU�GHVHQYROYLGR�HP������

5HHVWUXWXUDU�R�HQVLQR�VXSHULRU��

• %XVFDQGR� VHJXLU� RV� HL[RV�WHFQROyJLFRV� TXH� QRUWHDUmR� R�QRYR� &DWiORJR� 1DFLRQDO� GRV�&XUVRV� GH� 7HFQRORJLD� D� VHU�ODQoDGR� HP� DJRVWR� GH ������WRGDV� DV� FRRUGHQDo}HV� Mi� HVWmR�WUDEDOKDQGR� SDUD� VHUHP�FRQWHPSODGDV� QHVWH� QRYR�FDWiORJR�� TXDQGR� GD� UHQRYDomR�GR� UHFRQKHFLPHQWR� GRV� &XUVRV�6XSHULRUHV�GH�7HFQRORJLD��

• 7UDEDOKDU� MXQWR� DV� FRRUGHQDo}HV�GH�iUHDV�WHFQROyJLFDV�EXVFDQGR�D�UHHVWUXWXUDomR�GR�HQVLQR�VXSHULRU�QR�&()(7�*2��

'HILQLU�R�UHJLPHQWR�LQWHUQR�SDUD�R�FRUSR�GLVFHQWH��

• $SyV� HVWXGRV� H� FRQVXOWDV� D�
RXWUDV� LQVWLWXLo}HV� SDUFHLUDV�� IRL�
HODERUDGD� H� DSUHVHQWDGD� j�
FRPXQLGDGH� XPD� SURSRVWD� GH�
UHJLPHQWR� SDUD� R� FRUSR�
GLVFHQWH�� TXH� VH� HQFRQWUD��
DWXDOPHQWH� HP� GLVFXVVmR� QR�
kPELWR�GH�FDGD�FRRUGHQDomR��

• 'DU� FRQWLQXLGDGH� D� HVWD� DomR�SDUD� DWLQJLU� RV� REMHWLYRV�SUHHVWDEHOHFLGRV���

(ODERUDU�R���3URMHWR�3ROtWLFR�3HGDJyJLFR�GR�&()(7�*2�

(VWDEHOHFHU� PHFDQLVPRV� H�SDUkPHWURV� GH� DFRPSDQKDPHQWR��DYDOLDomR� H� DGHTXDomR� GR� 3URMHWR�3ROtWLFR�3HGDJyJLFR�GD�,QVWLWXLomR��

• $omR� HP� HVWXGR� H�GHVHQYROYLPHQWR�� • (ODERUDomR� GH� PDQXDO� GH�SURFHGLPHQWRV�DFDGrPLFRV��
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2EMHWLYRV�(VWUDWpJLFRV� $o}HV�(VWUDWpJLFDV� 5HVXOWDGRV�$OFDQoDGRV�HP������� 3ODQR�GH�$o}HV�D�VHU�GHVHQYROYLGR�HP������

'HEDWHU�H�HODERUDU�DV�3ROtWLFDV�GH�
SHVTXLVD�H�SyV�JUDGXDomR��

• )RL� LQVWLWXtGR� R� )yUXP� GH�
3HVTXLVD�H�3yV�*UDGXDomR��

• )RL� HODERUDGR� R� 5HJXODPHQWR�
GRV� 1~FOHRV� GH� (VWXGRV� H�
3HVTXLVD�GR�&()(7�*2��

• )RL� LPSODQWDGR� R� 3URJUDPD� GH�
%ROVDV�GH�,QLFLDomR�&LHQWtILFD�GR�
&()(7�*2��3%,&���

• )RUWDOHFHU�R�)yUXP�GH�3HVTXLVD�H�
3yV�*UDGXDomR� GDQGR��
FRQWLQXLGDGH� DRV� WUDEDOKRV�
LQLFLDGRV��

• )RUWDOHFHU� R� 3URJUDPD� GH� %ROVDV�
GH� ,QLFLDomR�&LHQWtILFD�GR�&()(7�
*2��3%,&��H�DPSOLDU�D�FRQFHVVmR�
GH�EROVDV��

(ODERUDU�DV�
3ROtWLFDV�GH�
3HVTXLVD�H�3yV�
*UDGXDomR�GR�
&()(7�*2�

&RQVWLWXLU� IXQGDomR� GH� DSRLR� DR�
HQVLQR��j�SHVTXLVD�H�j�H[WHQVmR��

• )RL� HVWDEHOHFLGR� XP� WHUPR� GH�
FRRSHUDomR�HQWUH�R�&()(7�*2�H�
D )XQGDomR�GH�$SRLR�DR�(QVLQR�
± 8)*��)81$3(���

• 'DU� FRQWLQXLGDGH� DV� Do}HV� GH�
FRRSHUDomR�GHVHQYROYLGDV�MXQWR�j�
)81$3(��
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��

È5($�'(�,17(5$d2�352),66,21$/�(�(;7(162�
�

2EMHWLYRV�(VWUDWpJLFRV� $o}HV�(VWUDWpJLFDV� 5HVXOWDGRV�$OFDQoDGRV�HP������� 3ODQR�GH�$o}HV�D�VHU�GHVHQYROYLGR�HP������
'HEDWHU� H� HODERUDU� D� SROtWLFD� GH�
HVWiJLRV�� • )RL� HODERUDGD� D� SURSRVWD� GH�

SROtWLFD�GH�HVWiJLRV���
• $SUHVHQWDU� H� SURSRU� GLVFXVVmR�

VREUH� D� SURSRVWD� GH� SROtWLFD� GH�
HVWiJLRV��

'HILQLU� RV� HYHQWRV� LQVWLWXFLRQDLV� H�
FDOHQGiULR��

• )RL� HODERUDGR� R� FDOHQGiULR� GH�
HYHQWRV�LQVWLWXFLRQDLV��

• ([HFXWDU�R�FDOHQGiULR�HODERUDGR��

5HHVWUXWXUDU� D� (GLWRUD� GR� &()(7�
*2��

• $ SURSRVWD�GH�UHHVWUXWXUDomR�GD�
HGLWRUD�HVWi�VHQGR�FRQFOXtGD��

• &RQFOXLU� D� SURSRVWD� GH�
UHHVWUXWXUDomR�GD�HGLWRUD��

(ODERUDU�DV�3ROtWLFDV�GH�,QWHUDomR�3URILVVLRQDO�H�([WHQVmR�GR�&()(7�*2�

'HEDWHU�H�HODERUDU�DV�SROtWLFDV�GH�
H[WHQVmR�� • $ SURSRVWD� GH� SROtWLFD� GH�

H[WHQVmR�HVWi�VHQGR�HODERUDGD��
• &RQFOXLU� D� SURSRVWD� H� DSUHVHQWDU�

HP� IyUXP� D� VHU� LQVWLWXtGR� SDUD�
GLVFXVVmR�H�GHEDWH��
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�

2EMHWLYRV�(VWUDWpJLFRV� $o}HV�(VWUDWpJLFDV� 5HVXOWDGRV�$OFDQoDGRV�HP������� 3ODQR�GH�$o}HV�D�VHU�GHVHQYROYLGR�HP������
'HEDWHU�H�HODERUDU�DV�SROtWLFDV�GH�FDSDFLWDomR�GH�SHVVRDO�� • )RL� HODERUDGD� XPD� SURSRVWD� GH�3ODQR� GH� &DSDFLWDomR� SDUD� RV�VHUYLGRUHV�GR�&()(7�*2��

• 'HEDWHU�H�GLVFXWLU�SURSRVWD�DSUHVHQWDGD�SHOD�*HUrQFLD�GH�'HVHQYROYLPHQWR�GH�5HFXUVRV�+XPDQRV��
�

'HILQLU� FULWpULRV� SDUD� UHPRomR� GH�VHUYLGRUHV�GDV�XQLGDGHV�GH�HQVLQR�H SDUD�D�WUDQVIHUrQFLD�H�ORWDomR�GH�VHUYLGRUHV� QRV� VHWRUHV� GD�,QVWLWXLomR��

• )RUDP� HVWDEHOHFLGRV� FULWpULRV�SDUD� UHPRomR�� WUDQVIHUrQFLD� H�ORWDomR� GRV� VHUYLGRUHV� H�HODERUDGR� XP� IRUPXOiULR� D� VHU�SUHHQFKLGR� SHOR� VHUYLGRU�LQWHUHVVDGR��

• $SUHVHQWDomR�j�FRPXQLGDGH�GRV�FULWpULRV�GHILQLGRV�H�IRUPXOiULR�D�VHU�XWLOL]DGR��

'HEDWHU� H� HODERUDU� SROtWLFDV� GH�GHVHQYROYLPHQWR� GH� UHFXUVRV�KXPDQRV��
• $ VHU�UHDOL]DGD�HP������� 'HEDWHU� H� HODERUDU� SROtWLFDV� GH�GHVHQYROYLPHQWR� GH� UHFXUVRV�KXPDQRV��

(ODERUDU�3ROtWLFDV�GH�*HVWmR�GH�3HVVRDO�GR�&()(7�*2�

(VWDEHOHFHU� 0HFDQLVPRV� H�SDUkPHWURV� GH� DFRPSDQKDPHQWR��DYDOLDomR� H� DGHTXDomR� GDV�SROtWLFDV� GH� GHVHQYROYLPHQWR� GH�UHFXUVRV�KXPDQRV�GD�,QVWLWXLomR���

• $ VHU�UHDOL]DGD�HP������� (VWDEHOHFHU� 0HFDQLVPRV� H�SDUkPHWURV� GH� DFRPSDQKDPHQWR��DYDOLDomR� H� DGHTXDomR� GDV� SROtWLFDV�GH� GHVHQYROYLPHQWR� GH� UHFXUVRV�KXPDQRV�GD�,QVWLWXLomR���



�
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�

2EMHWLYRV�(VWUDWpJLFRV� $o}HV�(VWUDWpJLFDV� 5HVXOWDGRV�$OFDQoDGRV�HP������� 3ODQR�GH�$o}HV�D�VHU�GHVHQYROYLGR�HP������

'LVFXWLU� H� HODERUDU� HVWDWXWR� H�
UHJLPHQWR�LQWHUQR�GR�&()(7�*2��

• 5HDOL]DomR�GH�GLVFXVV}HV�FRP�D�
FRPXQLGDGH� LQWHUQD�� DWUDYpV� GH�
UHXQL}HV� QR� kPELWR� GH� FDGD�
6HWRU�H�DXGLrQFLDV�S~EOLFDV�SDUD
D DSUHVHQWDomR�GD�SURSRVWD��
− GR�(VWDWXWR�GR�&()(7�*2��
− GH� QRYD� (VWUXWXUD�

2UJDQL]DFLRQDO� D� VHU�
LPSODQWDGD�QR�&()(7�*2��

• $SUHVHQWDU� SURSRVWD� GH� HVWDWXWR�DR� &RQVHOKR� 'LUHWRU� SDUD�DSURYDomR� H�� HP� VHJXLGD��HQFDPLQKDU� DR� 0LQLVWpULR� GD�(GXFDomR��
• $SUHVHQWDU�SURSRVWD GH�HVWUXWXUD�RUJDQL]DFLRQDO� DR� &RQVHOKR�'LUHWRU�SDUD�DSURYDomR��
• (ODERUDU� SURSRVWD� GH� UHJLPHQWR�LQWHUQR�SDUD�&()(7�*2��

(ODERUDU�3ROtWLFDV�
GH�*HVWmR�
$GPLQLVWUDWLYD�GR�
&()(7�*2�
�

'HILQLU� GLUHWUL]HV� SDUD� D�
HODERUDomR�GR�UHODWyULR�GH�JHVWmR��

• )RL� HODERUDGR� H� DSUHVHQWDGR� R�
GRFXPHQWR�� ³'LUHWUL]HV� SDUD�
(ODERUDomR� GR� 5HODWyULR� GH�
*HVWmR�����´��

• 5HYLVDU� R� GRFXPHQWR� TXH�
HVWDEHOHFHX� GLUHWUL]HV� SDUD�
HODERUDomR�GR�UHODWyULR�GH�JHVWmR�
H DFUHVFHQWDU� DV� DOWHUDo}HV� TXH�
SRVVDP�DFRQWHFHU�QD�OHJLVODomR��
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2EMHWLYRV�(VWUDWpJLFRV� $o}HV�(VWUDWpJLFDV� 5HVXOWDGRV�$OFDQoDGRV�HP������� 3ODQR�GH�$o}HV�D�VHU�GHVHQYROYLGR�HP������

'HEDWHU�H�GHILQLU�GLUHWUL]HV�SDUD�D�HODERUDomR� GR� SODQHMDPHQWR�HVWUDWpJLFR� H� RUoDPHQWiULR� GR�&()(7�*2��

• )RL� HODERUDGD� D� SURSRVWD� GH�SODQHMDPHQWR� RUoDPHQWiULR��DSUHVHQWDGD� H� LPSODQWDGD� HP�������
• 5HDOL]DomR�GH�GLVFXVV}HV�FRP�D�FRPXQLGDGH� LQWHUQD�� DWUDYpV� GH�UHXQL}HV� QR� kPELWR� GH� FDGD�6HWRU�H�DXGLrQFLDV�S~EOLFDV�SDUD�D DSUHVHQWDomR� GD� SURSRVWD� GH�&RQVWUXomR� &ROHWLYD� GR�3ODQHMDPHQWR�,QVWLWXFLRQDO��

• 5HYLVDU� H� SURSRU� R� SODQHMDPHQWR�RUoDPHQWiULR�SDUD�������
�
• 2 SODQHMDPHQWR�HVWUDWpJLFR��3',��HVWi� VHQGR� UHYLVDGR� DWUDYpV� GH�GHEDWHV�H�GLVFXVVmR�QD�'LUHWRULD��
• (ODERUDU� R� 3ODQHMDPHQWR�,QVWLWXFLRQDO�GR�&()(7�*2��(ODERUDU�3ROtWLFDV�GH�*HVWmR�$GPLQLVWUDWLYD�GR�&()(7�*2��

(VWDEHOHFHU� PHFDQLVPRV� H�SDUkPHWURV� GH� DFRPSDQKDPHQWR��DYDOLDomR� H� DGHTXDomR� GR�SODQHMDPHQWR� HVWUDWpJLFR� GD�,QVWLWXLomR��

• 5HDOL]DomR� GH� UHXQL}HV� FRP� D�&RPLVVmR�3UySULD�GH�$YDOLDomR�±&3$��

• 1D� UHYLVmR� GR� SODQHMDPHQWR�HVWUDWpJLFR��3',��HP�������VHUmR�UHYLVDGRV� RV� UHIHULGRV�PHFDQLVPRV�H�SDUkPHWURV��
'HILQLU�HVWUDWpJLDV GH�LQYHVWLPHQWR�QD� LQIUD�HVWUXWXUD� ItVLFD� GDV�8QLGDGHV�GR�&()(7�*2��

• (ODERUDomR� GH� SURSRVWDV� GH�3ODQR� 'LUHWRU� SDUD� DV� 8QLGDGHV�GH�(QVLQR�GR�&()(7�*2�
• &RQFOXLU� DV� SURSRVWDV� GH� 3ODQR�'LUHWRU� SDUD� DV� 8QLGDGHV� GH�(QVLQR� H� DSUHVHQWi�ODV� D�FRPXQLGDGH�LQWHUQD��
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��

2EMHWLYRV�(VWUDWpJLFRV� $o}HV�(VWUDWpJLFDV� 5HVXOWDGRV�$OFDQoDGRV�HP������� 3ODQR�GH�$o}HV�D�VHU�GHVHQYROYLGR�HP������
Otimizar e minimizar custos da 
Unidade. 

• (VWXGR�� OHYDQWDPHQWR� GH�QHFHVVLGDGHV� H� GHILQLomR� GH�PHWDV��

• (ODERUDU� SURSRVWD� SDUD�FHQWUDOL]DomR�GH�LPSUHVV}HV��
• 'HVHQYROYHU� SURMHWR� SDUD�LPSODQWDomR�GH�SODQR�GH�UHGXomR�QR�FRQVXPR�GH�HQHUJLD��

*DUDQWLU� D� DFHVVLELOLGDGH� SDUD�WRGRV�H�SURPRYHU�D�VHJXUDQoD�QRV�DPELHQWHV�GD�8QLGDGH��
• (VWXGR�� OHYDQWDPHQWR� GH�QHFHVVLGDGHV� H� GHILQLomR� GH�PHWDV��

• 'HVHQYROYHU� SURMHWR� GH�YLDELOL]DomR�GH�VLVWHPD�GH�DFHVVR�D 8QLGDGH��
• 'HVHQYROYHU�SURMHWR�H�SURPRYHU�D�LQVWDODomR� GH� VLVWHPD� GH�VHJXUDQoD� �FkPHUDV� H� FHUFD�HOpWULFD���

(ODERUDU�3ROtWLFDV�GH�*HVWmR�$GPLQLVWUDWLYD�SDUD�R�&()(7�*2��

3URPRYHU� D� PRGHUQL]DomR��UHFXSHUDomR�� PDQXWHQomR� H�FRQVHUYDomR�GD�LQIUD�HVWUXWXUD��
• (VWXGR�� OHYDQWDPHQWR� GH�QHFHVVLGDGHV� H� GHILQLomR� GH�PHWDV��

• 'HVHQYROYHU� SURMHWR� GH�LQVWDODo}HV� HOpWULFDV�� KLGUR�VDQLWiULDV� H� GH� UHGHV� SOXYLDLV� GD�,QVWLWXLomR��
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$d®(6�,167,78&,21$,6�
�

$OpP� GDV� Do}HV� GHWDOKDGDV� GHILQLGDV� SHOD� 'LUHWRULD� GR� &()(7�*2� QR� 3ODQR�
(VWUDWpJLFR��VmR�DSUHVHQWDGDV�D�VHJXLU�RXWUDV�Do}HV�GH�RUGHP�LQVWLWXFLRQDO�DVVXPLGDV�
SHOD�'LUHWRULD�±�*HUDO�GR�&()(7�*2��

�
$d®(6�(;7(51$6�

ÑUJmRV�6HWRUHV�(PSUHVDV�3DtVHV $WLYLGDGHV�

$OHPDQKD�
&RRSHUDomR�7pFQLFD�FRP�DV�8QLYHUVLGDGHV�GH��-RKDQQHV�*XWHQEHUJ�±�8QLYHUVLWDW�,VWLWXW�)�U�*HRZLVVHQVFKDIWHQ��)DFKKRFKVFKXOH�7ULHU��8PZHOW�&DPSXV�%LUNHQIHOGR�8QLYHUVLW\�DSSOLHG�6FLHQFHV�&DPSXVDOOH�H�)DFKKRFKVFKXOH�WULH�XQLYHUVLW\�2I�$SSOLHG�6FLHQFHV��9ROOPHUUVEDFKVWU

&HQWUR�)HGHUDO�GH�(GXFDomR�7HFQROyJLFD�GH�5LR�9HUGH� 5HXQL}HV�FRPR�PHPEUR�GR�&RQVHOKR�'LUHWRU�
&HQWUR�)HGHUDO�GH�(GXFDomR�7HFQRORJLD�GH�8UXWDt� 5HXQL}HV�FRPR�PHPEUR�GR�&RQVHOKR�'LUHWRU�
(VFROD�$JURWpFQLFD�)HGHUDO�GH�&HUHV� 5HXQL}HV�FRPR�PHPEUR�GR�&RQVHOKR�'LUHWRU��
)HGHUDomR�GDV�,QG~VWULDV�GR�(VWDGR�GH�*RLiV� &RQYrQLRV�,QVWLWXFLRQDLV�
0LQLVWpULR�GD�(GXFDomR�6(7(&� 5HXQL}HV�2UGLQiULDV�
3UHIHLWXUD�0XQLFLSDO�GH�*RLkQLD� 5HXQL}HV�GH�&RRSHUDomR�7pFQLFD��&()(7*2�$OHPDQKD�
3UHIHLWXUD�0XQLFLSDO�GH�,QKXPDV�� 5HXQLmR�SDUD�UHWRPDGD�GD�LPSODQWDomR�GD�81('�GH�,QKXPDV�
3UHIHLWXUD�0XQLFLSDO�GH�8UXDoX� (ODERUDomR�GR�3URMHWR�SDUD�LPSODQWDomR�GD�81('�H�UHXQL}HV�FRP�D�3UHIHLWD�0XQLFLSDO�H�VHWRUHV�SURGXWLYRV�GD�5HJLmR��
6HFUHWDULD�GH�(GXFDomR�GR�(VWDGR�GH�*RLiV� 5HXQL}HV�H�FRQYrQLRV�
&RQJUHVVR�1DFLRQDO�H�0LQLVWpULRV�GD�(GXFDomR�H�GR�3ODQHMDPHQWR� 9LVLWDV�DRV�JDELQHWHV�SDUD�ID]HU�JHVW}HV�MXQWR�jV DXWRULGDGHV�FRP�REMHWLYR�GH�VROLFLWDU�DPSOLDomR�GRV�UHFXUVRV�RUoDPHQWiULRV��
6(7(&�0(&�±�&RPLVVmR�(VSHFLDO� 3DUWLFLSDomR�HP�UHXQL}HV�GR�*UXSR�GH�7UDEDOKR�GD�&DUUHLUD�'RFHQWH�GH����H����*UDXV��SDUD�GLVFXVV}HV�GR�3ODQR�ÒQLFR�GH�&DUUHLUD�'RFHQWH��
0LQLVWpULRV�GD�(GXFDomR�H�GR�3ODQHMDPHQWR� 3DUWLFLSDomR�HP�UHXQL}HV��UHSUHVHQWDQGR�R�&21&()(7��QDV�QHJRFLDo}HV�FRP�VHUYLGRUHV�HP UHODomR�DR�PRYLPHQWR�GH�SDUDOLVDomR�GRV�VHUYLGRUHV�GR�0LQLVWpULR�GD�(GXFDomR��
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��

&216(/+26�
�
&RQVHOKR�'LUHWRU�GR�&()(7�*2�

�
2 &RQVHOKR�'LUHWRU�� SUHYLVWR� QD� /HL� Q�� ������ GH� ���������� FRP�DOWHUDo}HV�

LQWURGX]LGDV�SHOD�/HL�Q��������GH����������EHP�FRPR�R�'HFUHWR�Q��������GH����������
p XP� yUJmR� FRQVXOWLYR� H� GHOLEHUDWLYR� TXH� LQWHJUD� D� HVWUXWXUD� GR� &HQWUR� )HGHUDO� GH�
(GXFDomR� 7HFQROyJLFD� GH� *RLiV� FRPR� XP� GH� VHXV� yUJmRV� FROHJLDGRV� H� WHP� SRU�
ILQDOLGDGH�FRODERUDU�SDUD�R�DSHUIHLoRDPHQWR�GR�SURFHVVR�HGXFDWLYR�H�]HODU�SHOD�FRUUHWD�
H[HFXomR�GD�3ROtWLFD�(GXFDFLRQDO�GR�&()(7�*2��

2 &RQVHOKR�'LUHWRU�p�FRPSRVWR�SRU�GH]�PHPEURV�WLWXODUHV�H�VHXV�UHVSHFWLYRV�
VXSOHQWHV�� QRPHDGRV� SRU� 3RUWDULD� GR� 0LQLVWUR� GH� (VWDGR� GD� (GXFDomR� H� SRVVXL� D�
VHJXLQWH�UHSUHVHQWDomR�H�FRPSRVLomR��
�
3UHVLGHQWH��3DXOR�&pVDU�3HUHLUD�±�'LUHWRU�*HUDO�GR�&()(7�*2�
6HFUHWiULD��-XUDFL�$OYHV�*UDQJHLUR��

7,78/$5(6�
5HSUHVHQWDomR� &RQVHOKHLUR�

'LUHWRULD�*HUDO�GR�&()(7�*2� 3DXOR�&pVDU�3HUHLUD�
'LUHWRULD�GH�(QVLQR�&()(7�*2� )HUQDQGD�3RVFK�5LRV�
&RUSR�'RFHQWH�&()(7�*2� $QW{QLR�5REHUWR�0HGHLURV�%UDJD�
&RUSR�'LVFHQWH�&()(7�*2� +LOEHUVRQ�&KDJDV�'LQL]�
&RUSR�7pFQLFR�$GPLQLVWUDWLYR�&()(7�*2� (UQHVWR�3HUHLUD�GD�6LOYD�
7pFQLFRV�(JUHVVRV�&()(7�*2� /XtV�5REHUWR�'LDV�
6HFUHW��(GXF��3URILVVLRQDO�H�7HFQROyJLFD�0(&� -RVp�'RQL]HWH�%RUJHV�
)HGHUDomR�GD�$JULFXOWXUD�GR�(VWDGR�GH�*RLiV� 2VYDOGR�0RUHLUD�*XLPDUmHV�
)HGHUDomR�GR�&RPpUFLR�GR�(VWDGR�GH�*RLiV� )HOLFLGDGH�0DULD�GH�)DULD�0HOR�
)HGHUDomR�GDV�,QG~VWULDV�GR�(VWDGR�GH�*RLiV� +pOLR�1DYHV�
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683/(17(6�
5HSUHVHQWDomR� &RQVHOKHLUR�

'LUHWRULD�*HUDO�GR�&()(7�*2� -RVp�6HUJLR�6DUPHQWR�*DUFLD�
'LUHWRULD�GH�(QVLQR�&()(7�*2� *HUHQWH�GD�ÈUHD�7HFQROyJLFD�
&RUSR�'RFHQWH�&()(7�*2� ÈOYDUR�6DPSDLR�GH�/LPD�
&RUSR�'LVFHQWH�&()(7�*2� )HUQDQGR�(XUtSHGHV�,JOHVLDV�$OYHV�3HUHLUD�
&RUSR�7pFQLFR�$GPLQLVWUDWLYR�&()(7�*2� (OLH]HU�0HQGHV�GH�6RX]D�
7pFQLFRV�(JUHVVRV�&()(7�*2� -RmR�5RFKD�GH�$VVLV�
6HFUHW��(GXF��3URILVVLRQDO�H�7HFQROyJLFD�0(&� -RVp�-~QLR�5RGULJXHV�GH�6RX]D�
)HGHUDomR�GD�$JULFXOWXUD�GR�(VWDGR�GH�*RLiV� 5RVLUHQH�3HUHLUD�GH�6RX]D�)OHXU\�&XUDGR�
)HGHUDomR�GR�&RPpUFLR�GR�(VWDGR�GH�*RLiV� 0DULD�$QJpOLFD�GH�0RUDLV�H�6LOYD�
)HGHUDomR�GDV�,QG~VWULDV�GR�(VWDGR�GH�*RLiV� ,YDQ�GD�*OyULD�7HL[HLUD��

$VVXQWRV�GLVFXWLGRV�HP������
�
• 'HILQLomR�GR�&DOHQGiULR�GH�5HXQL}HV�SDUD��������
• $QiOLVH�GR�SDUHFHU�GR�&RQVHOKHLUR�$QW{QLR�5REHUWR�0HGHLURV�%UDJD�VREUH�D�FULDomR�

GRV�&XUVRV�6XSHULRUHV�GH�(QJHQKDULD�QDV�8QLGDGHV�GH�*RLkQLD�H�-DWDt��
• 2IHUHFLPHQWR�GH�&XUVRV�7pFQLFRV�QDV�8QLGDGHV�GH�*RLkQLD�H�-DWDt��
• 2IHUHFLPHQWR�GH�&XUVRV�7pFQLFRV�,QWHJUDGRV�QD�8QLGDGH�GH�-DWDt��
• 2IHUHFLPHQWR�GH�&XUVRV�,QWHJUDGRV�QD�PRGDOLGDGH�352(-$�QDV�8QLGDGHV�GH�*RLkQLD�

H -DWDt��
• $SUHVHQWDomR�GR� UHODWyULR�H�GR�SDUHFHU�FRQFOXVLYR�GR�&RQVHOKHLUR�$QW{QLR�5REHUWR�

0HGHLURV�%UDJD�VREUH�D�FULDomR�GRV�&XUVRV�6XSHULRUHV�GH�(QJHQKDULD�QDV�8QLGDGHV�
GH�*RLkQLD�H�-DWDt��FRP�DV�GHYLGDV�FRUUHo}HV��

• $QiOLVH� GR� UHODWyULR� H� GR� SDUHFHU� VREUH� R� RIHUHFLPHQWR� GH� &XUVRV� ,QWHJUDGRV� QD�
PRGDOLGDGH�352(-$�QDV�8QLGDGHV�GH�*RLkQLD�H�-DWDt��

• $QiOLVH�SDUD�DSURYDomR�GD�SUHVWDomR�GH�FRQWDV�GR�&()(7�*2�UHIHUHQWH�DR�H[HUFtFLR�
GH�������

• $SUHVHQWDomR�GDV�DOWHUDo}HV�SURSRVWDV�SHOR�&RQVHOKR�'LUHWRU�UHIHUHQWH�DRV�&XUVRV�
,QWHJUDGRV� HP� 6HUYLoRV� GH� $OLPHQWDomR� GD� iUHD� GH� 7XULVPR� H� +RVSLWDOLGDGH� H�
7pFQLFR�GH�(GLILFDo}HV��QD�PRGDOLGDGH�352(-$��QDV�8QLGDGHV�GH�*RLkQLD�H�-DWDt��



�

&()(7�*2���5HODWyULR�GH�*HVWmR�������
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• $SUHVHQWDomR�GH�SURSRVWD�GH�DOWHUDomR�GR�QRPH�GR�&XUVR�6XSHULRU�GH�7HFQRORJLD�
GH�6HQVRULDPHQWR�5HPRWR�SDUD�*HRSURFHVVDPHQWR��

• $QiOLVH� GH� SURFHVVRV� VREUH� UHYLVmR� GH� HQTXDGUDPHQWR� GH� VHUYLGRUHV� 7pFQLFR�
$GPLQLVWUDWLYRV��HQFDPLQKDGRV�DR�&RQVHOKR�'LUHWRU��

• +RPRORJDomR�GRV�WUDEDOKRV�UHDOL]DGRV�SHOD�&RPLVVmR�GH�HQTXDGUDPHQWR�GR�SHVVRDO�
WpFQLFR�DGPLQLVWUDWLYR��/HL�Q���������GH����GH�MDQHLUR�GH��������

• $SUHVHQWDomR� GD� 1RWD� 7pFQLFD� GD� 6(7(&�� VREUH� D� PXGDQoD� GH� GHQRPLQDomR� GR�
&XUVR� 6XSHULRU� GH� 7HFQRORJLD� HP� 6HQVRULDPHQWR� 5HPRWR� SDUD� 7HFQRORJLD� HP�
*HRSURFHVVDPHQWR��

• $SUHVHQWDomR�GR�UHODWyULR�GD�&RPLVVmR�TXH�HVWXGRX�D�SURSRVWD�GH�LPSODQWDomR�GRV�
&XUVRV�GH�(QJHQKDULD�GH�&RQWUROH�H�$XWRPDomR�H�(QJHQKDULD�(OpWULFD��

• $SUHVHQWDomR�GR�RUJDQRJUDPD�LQWHULQR�SDUD�D�UHHVWUXWXUDomR�GR�UHJLPHQWR� LQWHUQR�
GR�&()(7�*2��

�
5HVXPR�GDV�UHVROXo}HV�GR�&RQVHOKR�HP������
• 5HVROXomR� Q�� ���� GH� ��� GH� PDUoR� GH� ������ �$SURYD�� QD� tQWHJUD� DV� &RQWDV� GR�

([HUFtFLR�)LQDQFHLUR�H�R�5HODWyULR�GH�*HVWmR�UHIHUHQWHV�DR�H[HUFtFLR�GH��������
• 5HVROXomR� Q�� ���� GH� ��� GH� DEULO� GH� ������ �$XWRUL]D� R� )XQFLRQDPHQWR� GR� &XUVR�

7pFQLFR� GH� 1tYHO� 0pGLR� ,QWHJUDGR� HP� 6HUYLoRV� GH� $OLPHQWDomR� QD�0RGDOLGDGH� GH�
(GXFDomR�GH�-RYHQV�H�$GXOWRV�352(-$�QD�8QLGDGH�GH�(QVLQR�GH�*RLkQLD���

• 5HVROXomR� Q�� ���� GH� ��� GH� DEULO� GH� ����� �$XWRUL]D� R� )XQFLRQDPHQWR� GR� &XUVR�
7pFQLFR� GH� 1tYHO� 0pGLR� ,QWHJUDGR� HP� (GLILFDo}HV� QD�0RGDOLGDGH� GH� (GXFDomR� GH�
-RYHQV�H�$GXOWRV�352(-$�QD�8QLGDGH�GH�(QVLQR�'HVFHQWUDOL]DGD�GH�-DWDt���
�

&RQVHOKR�3HGDJyJLFR�GR�&()(7�*2�
�
2 &RQVHOKR�3HGDJyJLFR��FULDGR�SHOR�DUW�����GR�5HJXODPHQWR�GR�&()(7�*2��

WHP�FDUiWHU�FRQVXOWLYR�H�GH�DVVHVVRUDPHQWR�j�iUHD�HGXFDFLRQDO��
2 &RQVHOKR�3HGDJyJLFR�p�SUHVLGLGR�SHOR�'LUHWRU�GD�8QLGDGH�6HGH���*RLkQLD��

FRP�VHFUHWiULR�GH� OLYUH�HVFROKD�GR�SUHVLGHQWH�HQWUH�RV�VHUYLGRUHV�GR�&()(7�*2�D�VHU�
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GHVLJQDGR�SRU�SRUWDULD��WHQGR�DLQGD�D�VHJXLQWH�FRPSRVLomR�QRV�WHUPRV�GR������GR�DUW��
�� GR�5HJXODPHQWR�GR�&()(7�*2��
�3UHVLGHQWH��-RVp�6HUJLR�6DUPHQWR�*DUFLD�±�'LUHWRULD�GD�6HGH�GR�&()(7�*2�
6HFUHWiULD��0DULOHQD�0HQH]HV�%DQGHLUD�1HLYD�

6(725� &216(/+(,52�
'LUHWRU�GH�6HGH� -RVp�6HUJLR�6DUPHQWR�*DUFLD�
'LUHWRU�GH�(QVLQR� )HUQDQGD�3RVFK�5LRV�
'LUHWRU�GH�5HODo}HV�(PSUHVDULDLV�H�&RPXQLWiULDV� 3DXOR�)UDQFLQHWH�6LOYD�-~QLRU�
*HUrQFLD�(GXFDFLRQDO�GH�3ODQHMDPHQWR�H�'HVHQYROYLPHQWR�&XUULFXODU� 0DXUtFLD�0RUDHV�GRV�6DQWRV�%DUERVD�
*HUrQFLD�(GXFDFLRQDO�GH�ÈUHDV�7HFQROyJLFDV�,� .HOLDV�GH�2OLYHLUD�
*HUrQFLD�(GXFDFLRQDO�GH�ÈUHDV�7HFQROyJLFDV�,,� &DUORV�$OEHUWR�6TXHII�6DKE�
*HUrQFLD�(GXFDFLRQDO�GH�$SRLR�DR�(QVLQR� $OH[DQGUH�6LOYD�'XDUWH�
*HUrQFLD�(GXFDFLRQDO�GH�5HODo}HV�(PSUHVDULDLV�H�&RPXQLWiULDV� /HLOD�1LQRQ�GR�6RFRUUR�1RQDWR�6RXVD�
&RRUGHQDGRU�GD�ÈUHD�GH�&LrQFLDV�GD�1DWXUH]D� (GVRQ�5REHUWR�5RGULJXHV�6DOHV�
&RRUGHQDGRU�GD�ÈUHD�GH�&LrQFLDV�+XPDQDV� :DOPLU�%DUERVD�
&RRUGHQDGRU�GD�ÈUHD�GH�*HRPiWLFD� )iELR�&DPSRV�0DFHGR�
&RRUGHQDGRU�GD�ÈUHD�GH�,QIRUPiWLFD� $QGUpD�5HVHQGH�GH�2OLYHLUD�
&RRUGHQDGRU�GD�ÈUHD�GH�0LQHUDomR� $JQDOGR�)HUQDQGR�9��GH�$UUXGD�
&RRUGHQDGRU�GD�ÈUHD�GH�7HOHFRPXQLFDo}HV� 3DXOR�&H]DU�%H]HUUD�%DVWRV�
&RRUGHQDGRU�GD�ÈUHD�GH�,QG~VWULD� 5LFDUGR�9LFWyULD�GH�+RODQGD�
&RRUGHQDGRUD�GD�ÈUHD�GH�&RQVWUXomR�&LYLO� 6DQGUD�.XURWXVFK�GH�0HOR�
&RRUGHQDGRUD�GD�ÈUHD�GH�0HLR�$PELHQWH�H�6D~GH� $QWRQLR�3DVTXDOHWWR�
&RRUGHQDGRUD�GD�ÈUHD�GH�4XtPLFD� -RVp�&DUORV�5RGULJXHV�0HLUD�
&RRUGHQDGRUD�GD�ÈUHD�GH�7UDQVSRUWHV� 3DXOR�)HUQDQGR�GH�$��3LQWR�
&RRUGHQDGRUD�GD�ÈUHD�GH�7XULVPR�H�+RVSLWDOLGDGH� $OF\U�$OYHV�9LDQD�1HWR�
&RRUGHQDGRUD�GD�ÈUHD�GH�/LQJXDJHQV��&yGLJRV�H�VXDV�7HFQRORJLDV� 6RODQJH�0RUHLUD�&RUUHD��
&RRUGHQDomR�7pFQLFR�3HGDJyJLFD� 1HXVD�5HVHQGH�0RXUD�GH�0HOR�
&RRUGHQDGRU�GH�(GXFDomR�)tVLFD�H�'HVSRUWR� -RVp�)UDQFLVFR�*DOYmR�$LUHV�
5HVSRQViYHO�SHOD�&RRUGHQDomR�GH�$UWHV� 5REHUWR�:DJQHU�0LOHW�
5HVSRQViYHO�SHOD�&RRUGHQDomR�GH�%LRORJLD� 'DYLG�*RQoDOYHV�GH�0RUDLV�
5HVSRQViYHO�SHOD�&RRUGHQDomR�GH�6HJXUDQoD�GR�7UDEDOKR� *OHQ�&H]DU�/HPRV�
5HVSRQViYHO�SHOD�&RRUGHQDomR�GH�)tVLFD� 5HJLQD�&pOLD�0DJDOKmHV�0DULQKR�
5HVSRQViYHO�SHOD�&RRUGHQDomR�GH�0DWHPiWLFD�� *OHQQ�&pVDU�/HPRV�
5HVSRQViYHO�SHOD�&RRUGHQDomR�GH�(OHWURWpFQLFD� (QHV�*RPHV�)LJXHLUD�
6,17()� )OiYLD�0DULD�GH�&DUYDOKR�
6,1'&()(7� $QW{QLR�5REHUWR�GH�0��%UDJD�
5HSUHVHQWDQWH�GRV�'RFHQWHV� &HOPD�&RQFHVVR�0HQGRQoD�
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$VVXQWRV�GLVFXWLGRV�HP������
• 'HILQLomR�GRV�FXUVRV��Q~PHURV�GH�YDJDV�H�WXUQRV�D�VHUHP�RIHUWDGRV�HP���������
• 2IHUWD�GH�FXUVRV�WpFQLFRV�LQWHJUDGRV�QDV�8QLGDGHV�GH�*RLkQLD�H�-DWDt��
• 2IHUWD�GRV�FXUVRV�GH�(QJHQKDULD�QDV�8QLGDGHV�GH�*RLkQLD�H�-DWDt��
�
*(672�'(�3(662$6�
�

1R DQR� GH� ������ SURFXURX�VH� GHVHQYROYHU� FRP� HILFLrQFLD� DV� DWLYLGDGHV�
LQHUHQWHV� j� FRPSHWrQFLD� GHVWD� *HUrQFLD�� WDLV� FRPR�� SURFHVVDPHQWR� UHJXODU� GDV�
DOWHUDo}HV�H�ODQoDPHQWRV�QDV�IROKDV�GH�SDJDPHQWRV�GRV�VHUYLGRUHV��DWLYRV�H�LQDWLYRV��H�
GRV� SHQVLRQLVWDV�� DWXDOL]DomR� GLiULD� GDV� LQIRUPDo}HV� FDGDVWUDLV�� DQiOLVH� FULWHULRVD� GRV�
SHGLGRV� GRV� VHUYLGRUHV� YLD� SURFHVVR�� UHDOL]DomR� GH� SURFHVVRV� VHOHWLYRV� H� FRQFXUVR�
S~EOLFR��GHQWUH�RXWUDV��

1R FDPSR� GDV� FRPSHWrQFLDV� FRPXQV�� D� DWXDomR� GHVWD� RFRUUHX� QR�
DWHQGLPHQWR� jV� VROLFLWDo}HV� GRV� GHPDLV� VHWRUHV� GD� ,QVWLWXLomR�� 7UDEDOKRX�VH� HP�
SDUFHULD� FRP� D� 'LUHWRULD� GH� (QVLQR� H� &RRUGHQDo}HV� GH� ÈUHDV� QR� WRFDQWH� DRV�
SURIHVVRUHV��DERUGDQGR�TXHVW}HV�SHUWLQHQWHV�DR�UHJLPH�GH�WUDEDOKR��j�FRQWUDWDomR��DRV�
DIDVWDPHQWRV��HWF��7DPEpP�IRUDP�RUJDQL]DGRV�H�FRQIHULGRV�RV�GRFXPHQWRV�GRV�GRVVLrV�
IXQFLRQDLV�GRV�VHUYLGRUHV�FRQIRUPH�H[LJrQFLDV�OHJDLV��

)H]�SDUWH�GR�GLD�D�GLD�GHVWD�*HUrQFLD�R�DWHQGLPHQWR�DRV�VHUYLGRUHV�HP�VXDV�
G~YLGDV��HP�VXDV�UHFODPDo}HV�H�HP�VXDV�LQGHFLV}HV��

1mR�REVWDQWH�RV�HVIRUoRV�GHVSHQGLGRV�QD�UHDOL]DomR�GRV�WUDEDOKRV��HQWHQGH�
VH�TXH�PXLWR�DLQGD�Ki�GH�VHU�IHLWR�SDUD�TXH�VH�SRVVD�RIHUHFHU�XP�WUDEDOKR�YROWDGR�SDUD�
D YDORUL]DomR� GR� VHUYLGRU� S~EOLFR� GHVWD� ,QVWLWXLomR� DOLDGR� j� VXSUHPDFLD� GR� LQWHUHVVH�
S~EOLFR��

(QTXDQWR� UHVSRQViYHO� SHOD� JHVWmR� GH� UHFXUVRV� KXPDQRV� GHVWD� ,QVWLWXLomR��
HVWD�*HUrQFLD��HP�SDUFHULD�FRP�DV�GHPDLV�*HUrQFLDV�H�'LUHWRULDV��FRQWRX�FRP�R�VXSRUWH�
GDV�&RRUGHQDo}HV� �5HFXUVRV�+XPDQRV�� $X[tOLRV� H�%HQHItFLRV�� 6HOHomR�H�7UHLQDPHQWR��
3DJDPHQWR�H�&DGDVWUR��GLUHWDPHQWH�YLQFXODGDV�j�PHVPD���



�

&()(7�*2���5HODWyULR�GH�*HVWmR�������
��

'HQWUR� GDV� DWULEXLo}HV� UHJLPHQWDLV�� D� *HUrQFLD� GH� 'HVHQYROYLPHQWR� GH�
5HFXUVRV�+XPDQRV�UHDOL]RX�DV�VHJXLQWHV�Do}HV�HP�������
¾ $WXDOL]DomR�GRV�GDGRV�LQGLYLGXDLV�H�FDGDVWUR�GRV�VHUYLGRUHV�QR�6,$3(&$'��
¾ $WXDOL]DomR�GRV�ILFKiULRV�H�DUTXLYRV�GH�OHJLVODomR�H�MXULVSUXGrQFLDV��
¾ 'HVHQYROYLPHQWR�GD�FDSDFLGDGH�H�KiELWRV�SURILVVLRQDLV��TXH�PHOKRUDP�DV�DSWLG}HV�H�

SRWHQFLDOLGDGHV�GRV�VHUYLGRUHV��
¾ 2UJDQL]DomR�GRV�DUTXLYRV�GH�SURFHVVRV�H�SDVWDV�IXQFLRQDLV�GRV�VHUYLGRUHV��
¾ $FRPSDQKDPHQWR�� FRQIHUrQFLD� H� DFHUWRV� QHFHVViULRV� QD� IROKD� GH� SDJDPHQWR� GRV�

VHUYLGRUHV��
¾ 5HFUXWDPHQWR�H�VHOHomR�GH�SHVVRDO�SDUD�SURYLPHQWR�GH�FDUJRV�FRP�D�UHDOL]DomR�GH�

��� �FLQFR�� SURFHVVRV� VHOHWLYRV� SDUD� FRQWUDWDomR� GH� SURIHVVRUHV� WHPSRUiULRV� H� ���
�WUrV�� FRQFXUVRV�S~EOLFRV�SDUD� UHFRPSRVLomR�GR�TXDGUR�GDV�8QLGDGHV�H[LVWHQWHV�H�
SDUD�D�LPSODQWDomR�GD�8QLGDGH�GH�,QKXPDV��

¾ $FRPSDQKDPHQWR�H�FRQWUROH�GDV�OLFHQoDV�HP�JHUDO��
¾ ,PSOHPHQWDomR� GH�PHFDQLVPRV�PDLV� HILFLHQWHV� SDUD� R� FRQWUROH� GH� IUHT�rQFLD� GRV�

VHUYLGRUHV�H�DQiOLVH�GH�DWHVWDGRV�PpGLFRV�SDUD�DERQR�GH�DXVrQFLDV�GH�VHUYLGRUHV��
¾ (PLVVmR�GH�SRUWDULDV�SDUD�DWRV�GHVLJQDWLYRV�H�FHUWLG}HV�SRU�WHPSR�GH�VHUYLoR��
¾ $QiOLVH�� LQVWUXomR�� SDUHFHUHV�� IRUPDOL]DomR� H� HQFDPLQKDPHQWR� GRV� SURFHVVRV� GH�

FRQFHVVmR� H� H[FOXVmR� GH� SHQVLRQLVWDV�� FRQFHVVmR� GH� DSRVHQWDGRULDV�� DGPLVVmR� H�
GHVOLJDPHQWR�GH�VHUYLGRUHV�HP�������FRQIRUPH�$UW�����GD�,1�7&8�Q�����������$OpP�
GLVVR�� H[HFXWRX�VH� D� FRQFHVVmR� GH� DX[tOLR� IXQHUDO�� FRQFHVVmR� GH� SURJUHVV}HV�
IXQFLRQDLV��HQWUH�RXWUDV��

�
D� 6LWXDomR�$WXDO�GR�4XDGUR�GH�3HVVRDO�

�
1R LQWXLWR�GH�SUHVWDU�PDLV�LQIRUPDo}HV�UHIHUHQWHV�DRV�UHFXUVRV�KXPDQRV�GR�

&()(7�*2��DSUHVHQWDPRV�D�VHJXLU�DV�SODQLOKDV�TXH�GHPRQVWUDP�D�IRUoD�GH�WUDEDOKR��D�
WLWXODomR��R�UHJLPH�GH�WUDEDOKR��DV�FDSDFLWDo}HV�H�SURGXo}HV�LQWHOHFWXDLV�GRV�VHUYLGRUHV�
DWLYRV�GHVWD�,)(�HP�������
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$OpP� GLVVR�� DSUHVHQWDP�VH� WDPEpP� RV� GDGRV� UHIHUHQWHV� jV� OLFHQoDV� GH�
TXDOTXHU�QDWXUH]D��DRV�VHUYLGRUHV�FHGLGRV�SDUD�RXWURV�yUJmRV�H�DRV�VHUYLGRUHV�HIHWLYRV�
QRPHDGRV�QR�H[HUFtFLR�GH�������

�'HPRQVWUDWLYR�GD�)RUoD�GH�7UDEDOKR�
48$17,'$'(�)Ë6,&$�',6&5,0,1$d2�

����� �����
3URIHVVRU�(IHWLYR�GH�(QVLQR�GH����H����*UDXV� ���� ����
7pFQLFR�$GPLQLVWUDWLYR�(IHWLYR� ���� ����
6XEWRWDO� ���� ����
&HGLGRV�D�RXWURV�yUJmRV�FRP�{QXV� ��� ���
&HGLGRV�D�RXWURV�yUJmRV�VHP�{QXV� ��� ���
3URIHVVRU�6XEVWLWXWR�GH�(QVLQR�GH����H����*UDXV� ��� ���
([HUFtFLR�'HVFHQWUDOL]DGR�GH�&DUUHLUD� ��� ���
([HUFtFLR�3URYLVyULR� ��� ��

7RWDO� ���� ����
'HPRQVWUDWLYR�GRV�'RFHQWHV�(IHWLYRV�SRU�7LWXODomR�HP�$WLYLGDGH�

7,78/$d2�81,'$'(�
*2,Æ1,$� -$7$Ë� 727$/�

7LWXODomR� ����� ����� ����� ����� ����� �����
*UDGXDomR��*�� ��� ��� ��� ��� ��� ���
$SHUIHLoRDPHQWR��$�� ��� ��� � � ��� ���
(VSHFLDOL]DomR��(�� ��� ��� ��� ��� ���� ���
0HVWUDGR��0�� ���� ���� ��� ��� ���� ����
'RXWRUDGR��'�� ��� ��� ��� ��� ��� ���

7RWDO� ���� ���� ��� ��� ���� ����
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'HPRQVWUDWLYR�GRV�'RFHQWHV��(IHWLYRV�H�6XEVWLWXWRV��SRU�5HJLPH�GH�7UDEDOKR�
HP�$WLYLGDGH�
81,'$'( 'RFHQWHV ���KRUDV� ���KRUDV� 'HGLFDomR�([FOXVLYD� 7RWDO�

(IHWLYRV� ��� ��� ���� ����*RLkQLD�
6XEVWLWXWRV ��� ��� �� ���
(IHWLYRV� �� ��� ��� ���-DWDt�
6XEVWLWXWRV � ��� �� ���

7RWDO� ��� ���� ���� ����
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)LJXUD������'RFHQWHV��(IHWLYRV�H�6XEVWLWXWRV��GD�8QLGDGH�GH�*RLkQLD�SRU�5HJLPH�GH�7UDEDOKR�
�

�

��

��

��

��+25$6 ���+25$6 '(

()(7,926 68%67,78726

�
)LJXUD������'RFHQWHV��(IHWLYRV�H�6XEVWLWXWRV��GD�8QLGDGH�GH�-DWDt�SRU�5HJLPH�GH�7UDEDOKR�
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'HPRQVWUDWLYR�GRV�7pFQLFR�$GPLQLVWUDWLYRV�SRU�7LWXODomR�HP�$WLYLGDGH�
7,78/$d2�81,'$'(�

*2,Æ1,$� -$7$Ë� 727$/�
7LWXODomR� ����� ����� ����� ����� ����� �����

)XQGDPHQWDO�&RPSOHWR��)&� � � � � � �
0pGLR�,QFRPSOHWR��0,�� � � � � ��� ���
0pGLR�&RPSOHWR��0&�� ��� ��� ��� ��� ��� ���
*UDGXDomR��*�� ��� ��� ��� ��� ��� ���
$SHUIHLoRDPHQWR��$�� � � � �
(VSHFLDOL]DomR��(�� ��� ��� ��� ��� ��� ���
0HVWUDGR��0�� � � � �

7RWDO� ���� ���� ��� ��� ���� ����
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'HPRQVWUDWLYR�GRV�7pFQLFR�$GPLQLVWUDWLYRV�SRU�&DWHJRULD�)XQFLRQDO�5HJLPH�
GH 7UDEDOKR�HP�$WLYLGDGH�

&DWHJRULD�)XQFLRQDO� ���KRUDV� ���KRUDV� ���KRUDV� 7RWDO�
*RLkQLD�  �� ���1tYHO�$X[LOLDU�
-DWDt�  � ��
*RLkQLD�  � ���� ����1tYHO�,QWHUPHGLiULR�
-DWDt�  � ��� ���
*RLkQLD� �� �� ��� ���1tYHO�6XSHULRU�
-DWDt� �� �� �� ��

7RWDO� � ��� ���� ����
20 horas

2%
30 horas

6%

40 horas
92%

)LJXUD������3HUFHQWXDO�GR�5HJLPH�GH�7UDEDOKR�GRV�7pFQLFR�$GPLQLVWUDWLYRV�HP�$WLYLGDGH 

'HPRQVWUDWLYR�GR�3HVVRDO�$SRVHQWDGR�H�3HQVLRQLVWD�
48$17,'$'(�)Ë6,&$�',6&5,0,1$d2�

����� ����� 9$5,$d2�
$SRVHQWDGRV� ���� ���� ����
3HQVLRQLVWDV� ��� ��� ����

7RWDO� ���� ���� �

'HPRQVWUDWLYR�GD�8WLOL]DomR�,QGLUHWD�GH�3HVVRDO�
1RPH�GR�6HUYLGRU� ÏUJmR�GH�RULJHP� &DUJR�RX�IXQomR� )RUPD�GH�H[HUFtFLR� 5HPXQHUDomR

+HOHQ�&ULVWLQD�0��%DXPFUDW]� ��D 50� 3URIHVVRUD�GH��� H�� *UDXV� /RW��3URYLVyULD��$FRPSDQKDU�&{QMXJH��
6HP�{QXV�

�DWp������������
'LOPD�5H]HQGH�&DUYDOKR� *RY��GH�55� 3URIHVVRUD�GH��� H�� *UDXV� &RODE��7pFQLFD� 6HP�{QXV�
5RVLQLOGD�)UDQoD�&DUYDOKR� %RD�9LVWD�55� 3URIHVVRUD�GH��� H�� *UDXV� /RWDomR�3URYLVyULD 6HP�{QXV�
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E��6HUYLGRUHV�HP�/LFHQoD�
 

6HUYLGRUHV�HP�/LFHQoD�SDUD�&DSDFLWDomR�
1RPH� 0DWUtFXOD &XUVR� ,QtFLR� 7pUPLQR� ,QVWLWXLomR� 3RUWDULD

$ODGLU�)HUUHLUD�GD�6LOYD�-~QLRU� �������� 0HVWUDGR�HP�7HFQRORJLD� ����������� ���������� 8QLY�7HFQRO��35� ��������
$OGHPL�&RHOKR�/LPD� ������� 'RXWRUDGR�HP�(QJ��0HFkQLFD� ����������� ���������� 8)8�0*�� ��������
$O]LQR�)XUWDGR�GH�0HQGRQoD �������� 'RXWRUDGR�HP�(GXFDomR� ����������� ���������� 8)*�*2�� ��������
%RDQHUJHV�&kQGLGR�GD�6LOYD� �������� 0HVWUDGR�HP�7HFQRORJLD� ����������� ���������� 8)35�35� ��������
&DUOD�5RVDQD�$�+HUUPDQQ� �������� 0HVWUDGR�HP�(QJ��GR�0HLR�$PELHQWH� ����������� ���������� 8)*�*2�� ��������
&DUORV�6KLOH\�'RPLFLDQR� ������� 0HVWUDGR�HP�$JURQHJyFLR�8)*� ����������� ���������� 8)*�*2�� ��������
&KDUOHV�GRV�6DQWRV�&RVWD� �������� 'RXWRUDGR�HP�(QJ��(OpWULFD� ����������� ���������� 81%�')�� ��������
&HOVR�GD�6LOYD�(VStQGROD� �������� 0HVWUDGR�HP�(QJHQKDULD�GH�3URGXomR� ����������� ���������� 87)35�35� ��������
'DQLOOR�9D]�%RUJHV�GH�$VVLV� �������� 0HVWUDGR�(QJ��(OpWULFD�H�,QIRUPiWLFD�,QGXVWULDO� ����������� ���������� 87)35�35� ��������
'XOFLQpLD�GH�&�5H]HQGH� �������� 'RXWRUDGR�QD�8QLY�)HGHUDO�GR�51� ����������� ���������� 8)�51�� ��������
)DXVWR�2OLYHLUD�&DUYDOKR� �������� 0HVWUDGR�HP�(QJ��(OpWULFD� ����������� ���������� 81(63�63�� ��������
)HOLSH�)HUUHLUD�9DOR]�-~QLRU� �������� 'RXWRUDGR�HP�/LWHUDWXUD� ����������� ���������� 81%�')�� ��������
*LRYDQH�%DWDOLRQH� �������� 0HVWUDGR�HP�*HRWHFQLD�� ����������� ���������� 81%�')�� ��������
+LSyOLWR�%DUERVD�0��)LOKR� �������� 'RXWRUDGR�HP�(QJHQKDULD�(OpWULFD� ����������� ���������� 8)8�0*�� ��������
,OGHX�/~FLR�GH�6LTXHLUD� ������� 'RXWRUDGR�HP�(QJ��0HFkQLFD� ����������� ���������� 8)8�0*�� ��������
-DQLUD�6RGUp�0LUDQGD� ������� 'RXWRUDGR�HP�+LVWyULD� ����������� ���������� 81%�')�� ��������
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1RPH� 0DWUtFXOD &XUVR� ,QtFLR� 7pUPLQR� ,QVWLWXLomR� 3RUWDULD
-RmR�%DWLVWD�-RVp�3HUHLUD� �������� 'RXWRUDGR�HP�(QJ��(OpWULFD� ����������� ���������� 81%�')� ��������
-RmR�%DWLVWD�5DPRV�&{UWHV� �������� 'RXWRUDGR�HP�&LrQFLDV�*HRGpVLFDV� ����������� ���������� 8)35�35�� ��������
-RmR�&DUORV�GH�2OLYHLUD� �������� 'RXWRUDGR�HP�*HRWHFQLD� ����������� ���������� 81%�')�� ��������
-RVp�&DUORV�GH�&DUYDOKR� �������� 0HVWUDGR�HP�*HRJUDILD� ����������� ���������� 8)*�*2�� ��������
-RVp�(GPXQGR�3LWLOOR� ������� 0HVWUDGR�HP�(QJ��0HFkQLFD� ����������� ���������� 8)8�0*�� ��������
-~OLR�&pVDU�GRV�6DQWRV� �������� 0HVWUDGR�HP�7HFQRORJLD� ����������� ���������� 8)35�35�� ��������
-XVVDQm�0LORJUDQD��&RUWHV� ������� 'RXWRUDGR�HP�7HFQRO�$PE��H�5HF�+tGULFRV� ����������� ���������� 81%�')�� ��������
/LVDQGUD�/DYRXUD�&DUYDOKR� �������� 0HVWUDGR�HP�*HRJUDILD� ����������� ���������� 8)*�*2�� ��������
0DULD�/RXUGHV�0DJDOKmHV� �������� 'RXWRUDGR�HP�3ODQHM�H�*HVWmR�$PELHQWDO� ����������� ���������� 8&%� ��������
0DUVKDO�*DLRVR�3LQWR� �������� 'RXWRUDGR�HP�0XVLFRORJLD� ����������� ���������� .HQWXFN\�(8$� ��������
0XULOR�)HUUHLUD�3DUDQKRV� ������� 0HVWUDGR�HP�(QJ��GR�0HLR�$PELHQWH� ����������� ���������� 8)*�0*�� ��������
6pUJLR�%RWHOKR�GH�2OLYHLUD� �������� 'RXWRUDGR�HP�4XtPLFD�GH�&DWDOLVDGRUHV� ����������� ���������� 8)%$�%$�� ��������
3HGUR�3HUHLUD�5RGULJXHV� �������� 'RXWRUDGR�HP�0LFURGRVLPHWULD� ����������� ���������� ,3(1� ��������
5DIDHO�$OYHV�3LQWR�-~QLRU� �������� 0HVWUDGR�HP�&XOWXUD�9LVXDO� ����������� ���������� 8)*�*2�� ��������
6DQGUD�5HJLQD�/RQJKLQ� ������� 'RXWRUDGR�HP�4XtPLFD�$QDOtWLFD� ����������� ���������� 81%�')�� ��������
6{QLD�$SDUHFLGD�/RER� �������� 'RXWRUDGR�HP�6RFLRORJLD�3ROtWLFD� ����������� ���������� 8)6&�6&�� ��������
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6HUYLGRUHV�HP�/LFHQoD�3UrPLR�
1RPH� 0DWUtFXOD 3RUWDULD� 3HUtRGR�

$QW{QLR�/XL]�GH�6RXVD� �������� ���� �����������D�������������
&DUOD�$UD~MR�GH�2OLYHLUD� �������� ���� �����������D�������������
0DULD� GH� )iWLPD� GH� 0HOR�3LQKHLUR� ������� ���� �����������D�������������
0DULD� GH� )iWLPD� GH� 0HOR�3LQKHLUR� ������� ���� �����������D�������������
0DULD�-RVp�GR�1DVFLPHQWR� �������� ���� �����������D�������������
3DXOR�6HEDVWLmR�5LEHLUR� �������� ���� �����������D�������������
3HGUR�&pVDU�5RFKD�&RLPEUD� �������� ���� �����������D�������������
5RVDQH�$OYHUJD�GH�6i� �������� ���� �����������D�������������
6DELQR�$OYHV�GRV�6DQWRV� �������� ���� �����������D�������������
6LOPD�/HLWH�GH�9DVFRQFHORV� ������� ���� �����������D�������������
9DOGLU�5LEHLUR�0DULQKR� ������� ���� �����������D�������������
9HUD�$SDUHFLGD�'DQHOOD� �������� ���� �����������D�������������

6HUYLGRUHV�HP�/LFHQoD�SDUD�7UDWDU�GH�,QWHUHVVH�3DUWLFXODU�
1RPH� 0DWUtFXOD 3RUWDULD� 3HUtRGR�

$OWDLU�-XVWLQR�GH�&��0LFKHOL� �������� ��������� ���������D����������
$YLOPDU�$QW{QLR�5RGULJXHV� ������� ��������� ���������D����������
%HDWUL]�&DUQHLUR�6DOOHV� �������� ��������� ���������D����������
9kQLD�+LOiULR�7DYDUHV� �������� ��������� ���������D����������

6HUYLGRUHV�HP�/LFHQoD�,QFHQWLYDGD�
1RPH� 0DWUtFXOD 3RUWDULD� 3HUtRGR�

$FiFLR�9DOpULR�GD�6LOYD�5HLV �������� ��������� ���������D����������
/XL]�&DUORV�GH�6RX]D� �������� ��������� ���������D����������

6HUYLGRUHV�HP�OLFHQoD�SDUD�DFRPSDQKDPHQWR�GH�F{QMXJH�FRP�UHPXQHUDomR���ORWDGRV�HP�RXWURV�yUJmRV�IHGHUDLV��
1mR�WHPRV� �

6HUYLGRUHV�HP�OLFHQoD�S��DFRPSDQKDPHQWR�GH�F{QMXJH�VHP�UHPXQHUDomR��
1mR�WHPRV� �
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F��6HUYLGRUHV�$IDVWDGRV�
6HUYLGRU�$IDVWDGR�SDUD�&RODERUDomR�7pFQLFD�

3DXOR�$XJXVWR�'LQL]�6LOYD� ������� ��������� ���������D����������
6HUYLGRU�$IDVWDGR�HP�([HUFtFLR�3URYLVyULR�

5RVLQHWH�)HUQDQGHV�%DQGHLUD� ������� ��������� ���������D����������
F��6HUYLGRUHV�&HGLGRV�

6HUYLGRUHV�FHGLGRV�SDUD�FDUJR�FRPLVVLRQDGR��
1RPH�GR�6HUYLGRU� &DUJR�RX�IXQomR� 'DWD�GH�LQtFLR� ÏUJmR�GH�H[HUFtFLR� 5HPXQHUDomR�
0DUFRV�$XUpOLR�GD�6LOYHLUD� 3URJUDPDGRU�GH�FRPSXWDGRU� ����������� 32'(5�(67$'8$/� &RP�{QXV�
2WWR�:DJQHU�5RGULJXHV� /DERUDWRULVWD� ����������� 6(&7(&� 6HP�{QXV�
,YRQH�0DULD�(OLDV�0RUH\UD� 3URIHVVRUD�GH���H �� *UDXV� ����������� 6(7(&�0(&� &RP�{QXV�
/XL]�$OYHV�GH�0HGHLURV� 7pF��$VVXQWRV�(GXFDFLRQDLV� ����������� (7)�3$/0$6� &RP�{QXV�
6DQGUR�5DPRV�GH�/LPD� 3URIHVVRU�GH��� H�� *UDXV� ����������� $1&,1(�5-� &RP�{QXV�

6HUYLGRUHV�FHGLGRV�
eULND�)��&DUPR�$UD~MR� $VVLVWHQWH�HP�$GPLQLVWUDomR� ����������� $*8� &RP�{QXV�
,iVNDUD�%DWLVWD�&RVWD� 7pF��(GLILFDo}HV� ����������� $*8� &RP�{QXV�
.HQHG\�6RXVD�0RUDHV� &RQWtQXR� ����������� 75(� &RP�{QXV�
-RVp�/HLWH�GH�6RX]D� (OHWULFLVWD� ����������� 75(� &RP�{QXV�
(VGUDP�GH�$UD~MR�GD�*OyULD� 'HVHQKLVWD�GH�$UWHV�*UiILFDV� ����������� 352&85$'25,$�)('(5$/�*2� &RP�{QXV�
/XFLDQR�&DUYDOKR�)UDFDVVL� $VVLVWHQWH�HP�$GPLQLVWUDomR� ����������� 352&85$'25,$�)('(5$/�*2� &RP�{QXV�
3DXOR�5REHUWR�GH�2��*DUFLD� $VVLVWHQWH�HP�$GPLQLVWUDomR� ����������� 35()(,785$�'(�-$7$Ë� 6HP�{QXV�

G��6HUYLGRUHV�HP�([HUFtFLR�'HVFHQWUDOL]DGR�GD�&DUUHLUD�
3URFXUDGRUDV�)HGHUDLV�

6RQLDPDUD�7HOHV�GH�6LTXHLUD�&RUGHLUR�
=HQDLGH�3LPHQWHO�%DUERVD�
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H��6HUYLGRUHV�(IHWLYRV�1RPHDGRV�QR�([HUFtFLR�GH������
 

1RPH�GR�VHUYLGRU� &DWHJRULD�)XQFLRQDO�
-DLU�'LQRDK�GH�$UD~MR�-~QLRU� 3URIHVVRU�GH��� H �� *UDXV�
-RVp�$QW{QLR�*RQoDOYHV� 3URIHVVRU�GH��� H �� *UDXV�
(OL]kQJHOD�&DUGRVR� 3URIHVVRU�GH��� H �� *UDXV�
/XL]�&DUORV�*RPHV� 3URIHVVRU�GH��� H �� *UDXV�
0DUoDO�$QW{QLR�5XJJLHUR� 3URIHVVRU�GH��� H �� *UDXV�
0DUFRV�$UDQWHV�GH�)UHLWDV� 3URIHVVRU�GH��� H �� *UDXV�
7K\DJR�&DUYDOKR�0DUTXHV� 3URIHVVRU�GH��� H �� *UDXV�
$UQDOGR�$OYHV�)HUUHLUD�-~QLRU� %LEOLRWHFiULR�±�'RFXPHQWDOLVWD�
(OHQLFH�)HUQDQGHV�3DXOD�GH�2OLYHLUD� 7pFQLFR�HP�$VVXQWRV�(GXFDFLRQDLV�
,GHQLOVRQ�5RGULJXHV�0RUDLV� 7pFQLFR� HP� 7HFQRORJLD� GD�,QIRUPDomR�
,VDEHO�&ULVWLQD�GRV�6DQWRV�/LQR�%UDQGmR� $GPLQLVWUDGRU�
6DQGUD�/~FLD�*RQoDOYHV� $VVLVWHQWH�6RFLDO�
6DXOR�5RGULJXHV�H�6LOYD� 7pFQLFR� HP� 7HFQRORJLD� GD�,QIRUPDomR�
6KLUOHL�&DUPHP�GD�6LOYD� 3HGDJRJR�ÈUHD�
7DWWLDQD�)HUQDQGHV�GH�2OLYHLUD� $VVLVWHQWH�HP�$GPLQLVWUDomR�
:DQGHUVRQ�6LOYD�/HLWH� $VVLVWHQWH�HP�$GPLQLVWUDomR�

I��6HUYLGRUHV�([RQHUDGRV�
1RPH�GR�VHUYLGRU� &DWHJRULD�)XQFLRQDO�
5RQDOGR�7HL[HLUD�3HOHJULQL� 3URIHVVRU�GH��� H �� *UDXV�
-RmR�&DUORV�&��5H]HQGH� 3URIHVVRU�GH��� H �� *UDXV�
$OH[DQGUH�0DUWLQV�5HLV� 3URIHVVRU�GH��� H �� *UDXV�
$GHPLU�%DWLVWD�&DVWRULQR� $VVLVWHQWH�HP�$GPLQLVWUDomR�
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J��6HUYLGRUHV�5HGLVWULEXtGRV�
6HUYLGRUHV�5HGLVWULEXtGRV�GR�&()(7�*2�HP������
1RPH�GR�VHUYLGRU� 'HVWLQR� &DWHJRULD�)XQFLRQDO�
$GULDQH�&DUOD��$QDVWiFLR�'D�6LOYD� &()(7�3$5$1È� 3URIHVVRU�GH��� H �� *UDXV
(OLDQH�0DUWLQV�6DQWRV�0RXUD� &()(7�3$5$Ë%$� 3URIHVVRU�GH��� H �� *UDXV
6{QLD�0DUTXHV�5RGULJXHV� &()(7�0,1$6�*(5$,6� $VVLVWHQWH�HP�$GPLQLVWUDomR�
0DXUtFLR�)UDQoD�6LOYD�� &()(7���62�3$8/2� 3URIHVVRU�GH��� H �� *UDXV
'DQLHO�2OLYHLUD�'H�6RX]D�� 81,�'(�521'Ð1,$�� 3URIHVVRU�GH��� H �� *UDXV
5RGULJR�6RDUHV�*RUL�� (�7�)��3$/0$6�72� 3URIHVVRU�GH��� H �� *UDXV
)HUQDQGD�=RU]L�'H�%UXP�� &()(7�67��&$7$5,1$� 3URIHVVRU�GH��� H �� *UDXV

6HUYLGRUHV�5HGLVWULEXtGRV�SDUD�&()(7�*2�HP������
1RPH�GR�VHUYLGRU� 2ULJHP� &DWHJRULD�)XQFLRQDO�
-XUDFL�$OYHV�*UDQJHLUR� 8)*�*2� 7HF�$VV�(GXFDFLRQDLV�
-RVp�+DPLOWRQ�3LQKHLUR� ($)�&5$72� $X[�$GPLQLVWUDomR�
/XL]D�&DUOD�'D�6LOYD� &()(7�8%(5$%$� 7HF�7HFQRO�,QIRUPDomR�

K�� 'HPRQVWUDWLYR� GD� 3DUWLFLSDomR� GRV� 6HUYLGRUHV� HP� &XUVRV�� 6HPLQiULRV��&RQJUHVVRV�H�3DOHVWUDV�
 

'HPRQVWUDWLYR�GD�3DUWLFLSDomR�GRV�6HUYLGRUHV�'RFHQWHV�
È5($ (9(172���/2&$/� 3(5Ë2'2� 1R GH�6HUYLGRUHV�

����5HXQLmR�GH�3DYLPHQWDomR�8UEDQD��0DFHLy���$/� ���D������������ ���
,,,,�6LPSyVLR�,QWHUQDFLRQDO�VREUH�&RQFUHWRV�(VSHFLDLV��6REUDO���&(� ���D������������ ���
��R�5$3�H���R�(1$&25�±�³2V�FDPLQKRV�GD�,QWHJUDomR´���*RLkQLD���*2� ���D������������ ���
;,�(17$&�±�(QFRQWUR�1DFLRQDO�GH�7HFQRORJLD�QR�$PELHQWH�FRQVWUXtGR��)ORULDQySROLV���6&� ���D������������ ���&RQ

VWUX
omR

�&LY
LO�

9LVLWD�DGPLQLVWUDWLYD�D�IiEULFD�GH�HTXLSDPHQWRV�62/27(67�H�DRV�/DERUDWyULRV�GR�,37��6mR�3DXOR���63� ���D������������ ���
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È5($ (9(172���/2&$/� 3(5Ë2'2� 1R GH�6HUYLGRUHV�
���&RQJUHVVR�GH�&DGDVWUR�7pFQLFR�0XOWLILQDOLWiULR�H�*HVWmR�7HUULWRULDO�±)ORULDQySROLV���6&� ������������ ���

*HR
Pi

WLFD
�

,,,�6LPSyVLR�/DWLQR�$PHULFDQR�GH�$JULPHQVXUD� ������������ ���
0RGHOR�SDUD�D�GHWHUPLQDomR�GR�PHUFDGR�GH�JiV�QDWXUDO�HP�*RLiV�H QR�'LVWULWR�)HGHUDO�� ��D����������� ���
��� &RQJUHVVR� ,QWHUQDFLRQDO� GH� *HUDomR� 'LVWULEXtGD� H� (QHUJLD� QR�0HLR�5XUDO��63�� ��D���������� ���
��� &RQIHUrQFLD� ,QWHUQDFLRQDO� GH� *iV� 1DWXUDO� QR� ,QVWLWXWR� GH�(OHWURWpFQLFD�H�(QHUJLD�GD�8QLYHUVLGDGH�GH�63�� ������H���������� ���
6HPLQiULR�GH�ÈJXDV�6XEWHUUkQHDV�63�� ���D���������� ���
9,,,�6LPSyVLR�ËWDOR�%UDVLOHLUR�GH�(QJHQKDULD�6DQLWiULD�� ���D���������� ���
,,,�(QFRQWUR�GH�(VWXGDQWHV�GH�(QJHQKDULD�(OpWULFD��5-�� ���D����������� ���
6LPSyVLR�5HJLRQDO�VREUH�(GXFDomR�3URILVVLRQDO�H�7HFQROyJLFD�� ���H������� ���
$JHQGD�*RLkQLD�GH�3URJUDPDV�GH�)RPHQWR�j�3HVTXLVD�� ����������� ���
$JHQGD�*RLkQLD�0LQKD�&LGDGH�� 129������ ���
0pWRGR�GH�DQiOLVH�GR�SRWHQFLDO�KLGURHQHUJpWLFR�GH�3&+�QDV�EDFLDV�KLGURJUiILFDV�GH�*2�H�GR�')�� �D������������ ���
&RQJUHVVR�VREUH�3UHVHUYDomR�GH�5HFXUVRV�+tGULFRV�� ����������� ���
���-RUQDGD�&LHQWtILFD�GH�(QJHQKDULD�GD�8&*�� ����������� ���
,PSDFWRV�6RFLDLV�GH�$WLYLGDGHV�0RGLILFDGRUDV�GR�PHLR�$PELHQWH�� ��������� ���
����6LPSyVLR�$PELHQWDOLVWD�%UDVLOHLUR�QR�&HUUDGR�� ���H���������� ���
;;;�&RQJUHVVR�,QWHUDPHULFDQR�GH�(QJHQKDULD�6DQLWiULD�$PELHQWDO�� 3XQWD�'HO�(VWH��8UXJXDL�� ���D���������� ���
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;,,,�(QFRQWUR�GR�&RUUHGRU�&HQWUR�1RUWH�$*(&21�±�0LQLVWpULR�GD�,QWHJUDomR�HP�6mR�/XL]��0DUDQKmR� ���D������������� ���
;9�$173�����R�5$3�����R�(1$&25���³2V�FDPLQKRV�GD�,QWHJUDomR´�� *RLkQLD���*2� ���D������������ ���
;;�(1(*(3�±�(QFRQWUR�1DFLRQDO�GH�(QJ��GH�SURGXomR�HP�)ORULDQySROLV���6&� ���D������������ ���

;;,�$13(7�HP�%UDVtOLD���')� ���D������������ ���
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6(0$1$�'$�02%,/,'$'(�85%$1$�HP�%UDVtOLD���')� ���D������������ ���
9 &RQJUHVVR�,QWHUQDFLRQDO�VREUH�7XULVPR�5XUDO�H�'HVHQYROYLPHQWR�
6XVWHQWiYHO� ���D���������� ���

,,�&RQJUHVVR�%UDVLOHLUR�GH�*DVWURQRPLD��;9,,,�&RQJUHVVR�1DFLRQDO�GD� $EUDVHO� �$VVRFLDomR� %UDVLOHLUD� GH� %DUHV� H� 5HVWDXUDQWHV�� H� ���)HLUD�2ILFLDO�GR�6HWRU�GH�%DUHV�H�5HVWDXUDQWHV�
���D���������� ���

9,,,� (QFRQWUR� 1DFLRQDO� GH� (GXFDomR� GH� -RYHQV� H� $GXOWRV� �� ����&RQJUHVVR�%UDVLOHLUR�GH�)ROFORUH� ������D���������� ���
��� &RQIHUrQFLD� 1DFLRQDO� GH� (GXFDomR� 3URILVVLRQDO� H� 7HFQROyJLFD�(GXFDomR� 3URILVVLRQDO� FRPR� HVWUDWpJLD� SDUD� R� GHVHQYROYLPHQWR� H�LQFOXVmR�VRFLDO�

���D���������� ���
;,,�&RQJUHVVR�%UDVLOHLUR�GH�)ROFORUH� ������D���������� ���
&RQIHUrQFLD� 1DFLRQDO� GH� (GXFDomR� 3URILVVLRQDO� H� 7HFQROyJLFD� H�5HXQLmR�FRP�PHPEURV�GR�0(&�H�&DER�9HUGH�VREUH�R�3URMHWR�GH�&RRSHUDomR�%UDVLO�H�&DER�9HUGH�

���D���������� ���

-RUQDGD�&LHQWtILFD�GD�8QLYHUVLGDGH�&DWyOLFD�GH�*RLiV� ��D������������ ���
,9�6HPDQD�&LHQWtILFD�GD�81,9(562��*RLkQLD�*2� ���D������������ ���
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GHEDWHV��QD�IHLUD�H�QR�IyUXP�VREUH�(QHUJLDV�5HQRYiYHLV�GR�%UDVLO��
)RUWDOH]D�±�&(��

���D�
������������ ���

(OH
WUR

WpF
QLF

D�
�

; 6(323(�±�6LPSyVLR�GH�3ODQHMDPHQWR�H�2SHUDomR�GH�VLVWHPDV�
(OpWULFRV�GH�3RWrQFLD�±�6HPLQiULR�GH�(VSHFLDOLVWDV�HP�
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;,�&RQJUHVVR�1DFLRQDO�GH�$GPLQLVWUDomR�±�&21$'��0LQL�FXUVR�
UHDOL]DGR�GXUDQWH�R�FRQJUHVVR��0DUNHWLQJ�3HVVRDO�H�3URILVVLRQDO��
*RLkQLD�*2��

���D����������� ���

;;;9,,,�6LPSyVLR�%UDVLOHLUR�GH�3HVTXLVD�2SHUDFLRQDO��*RLkQLD�*2�� ���D���������� ���
;;9,�(QFRQWUR�1DFLRQDO�GH�(QJHQKDULD�GD�3URGXomR�H�;,,�
,QWHUQDFLRQDO�&RQIHUHQFH�RQ�,QGXVWULDO�(QJLQHHULQJ�DQG�2SHUDWLRQV�
0DQDJHPHQW�±�)RUWDOH]D�&(��

���D������������ ���

����&RQIHUrQFLD�0XQGLDO�GH�(GXFDomR�j�'LVWkQFLD�±�,&'(�±�5LR�GH�
-DQHLUR�5-�� ���D������������ ���
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;9�6LPSyVLR�GH�(VWXGRV�H�3HVTXLVDV�GD�)DFXOGDGH�GH�(GXFDomR�±�
*RLkQLD�*2�� ���D������������ ���

&XUVR�GH�&RPDQGR�GR�&HQWUR�GH�8VLQDJHP�HP�*RLkQLD�*2�� ���D����������� ���
&XUVR�GH�SURJUDPDomR�GR�WRUQR�&1&�HP�*RLkQLD�*2�� ���D������������ ���
,9�&RQJUHVVR�1DFLRQDO�GH�(QJHQKDULD�0HFkQLFD�� ���D����������� ���
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&RQJUHVVR�GH�8VLQDJHP�0iTXLQDV�H�0HWDLV��6mR�3DXOR�63�� �����������
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9,,,�(1(-$�±�(QFRQWUR�1DFLRQDO�GH�(GXFDomR�GH�-RYHQV�H�$GXOWRV��� �����������
D������������ ���

6HPLQiULR�ÈJXD��6HLYD�GR�3ODQHWD�7HUUD�� ����������� ���
;,,,�(1(4�±�(GXFDomR�HP�4XtPLFD�QR�%UDVLO��� ���D������������ ���
&XUVR�&XUUtFXOR�H�&XOWXUD�(VFRODU��;,,,�(QFRQWUR�1DFLRQDO�GH�(QVLQR�
GH�4XtPLFD��� ���D������������ ���
�D� &RQIHUrQFLD�1DFLRQDO�GH�(GXFDomR�3URILVVLRQDO�H�7HFQROyJLFD��
(GXFDomR�3URILVVLRQDO�FRPR�HVWUDWpJLD�SDUD�R�GHVHQYROYLPHQWR�H�D�
LQFOXVmR�VRFLDO���

���D������������ ���

;/9,�&%4�±�&RQJUHVVR�%UDVLOHLUR�GH�4XtPLFD��� ���D����������� ���
;;�6,&DW�±�6LPSyVLR�,EHUR�DPHULFDQR�GH�&DWiOLVH��� ���D������������ ���
�R (QFRQWUR�GH�&DWiOLVH��� ���D������������ ���
6HPLQiULR�,QWHUQDFLRQDO�³8QLYHUVLGDGH�9LDMDQGR´��� ���D������������ ���
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&RQIHUrQFLD�,QWHUQDFLRQDO�GH�$SOLFDo}HV�,QGXVWULDLV���,1'86&21��
������±�5HFLIH�3(�� ����� ���
9,,,�6\PSRVLXP�RQ�9LUWXDO�5HDOLW\��� ����� ���
��WK�,QWHUQDWLRQDO�&RQIHUHQFH�RQ�*HRPHWU\�DQG�*UDSKLFV��� ����� ���
3DOHVWUD�VREUH�FRPSXWDomR�JUiILFD���*RLkQLD�*2�� ����� ���
, -RUQDGD�GD�3URGXomR�&LHQWtILFD�GD�(GXFDomR�3URILVVLRQDO�H�
7HFQROyJLFD�GR�(VWDGR�GH�0DWR�*URVVR�H�9�-RUQDGD�&LHQWtILFD�GD�
(VFROD�$JURWpFQLFD�)HGHUDO��&iFHUHV�07��

����� ���

&RQJUHVVR�GD�6%5&��&XULWLED�35�� ����� ���
,9�(QFRQWUR�GRV�7pFQLFRV�,QGXVWULDLV�GR�(VWDGR�GH�*RLiV��*RLkQLD�*2�� ���H������� ���
:RUNVKRS�GH�*HRUUHIHUHFLDPHQWR�QD�8QLYHUVLGDGH�)HGHUDO�GH�*RLiV��&DPSXV�6DPDPEDLD��*RLkQLD�*2�� ����������� ���
���6LPSyVLR�GH�*HRWHFQRORJLDV�QR�3DQWDQDO��&DPSR�*UDQGH�06�� ���D���������� ���
;,,,�(QFRQWUR�QDFLRQDO�GH�GLGiWLFD�H�SUiWLFD�GH�HQVLQR�HP�5HFLIH�3(�� 2XW���� ���
)HVWLYDO�GH�$UWHV�GH�*RLiV�QR�&()(7�*RLkQLD�±�2ILFLQD�3LQWXUD�&RQWHPSRUkQHD�LQ�/RFR� 1RY���� ���
����6HPDQD�GH�/LFHQFLDWXUD�GR�&()(7*2�8Q('�-DWDt�� ���D���������� ���
���(QFRQWUR�5HJLRQDO�VREUH�*HVWmR�(GXFDFLRQDO��5LR�9HUGH�*2�� 2XW���� ���
,,�(QFRQWUR�GH�IRUPDomR�FRQWLQXDGD�GH�FRQVHOKHLURV�PXQLFLSDLV�GH�HGXFDomR��5LR�9HUGH�*2�� ��������� ���
;9,�(QFRQWUR�1DFLRQDO�GD�81&0(��8QLmR�1DFLRQDO�GH�&RQVHOKRV�0XQLFLSDLV�GH�(GXFDomR���$QJUD�GRV�5HLV�5-�� ���D���������� ���
, &RQIHUrQFLD�0XQLFLSDO�SDUD�,PSODQWDomR�GR�)yUXP�3HUPDQHQWH�GR�3ODQR�0XQLFLSDO�GH�(GXFDomR��-DWDt�*2�� ��������� ���
,,,�%LHQDO�GD�6RFLHGDGH�%UDVLOHLUD�GH�0DWHPiWLFD�� ���D������� ���
, (QFRQWUR�5HJLRQDO�GR�'LVWULWR�)HGHUDO�GD�6%4�H�,�:RUVKRS�GH�3yV�JUDGXDomR�HP�4XtPLFD�GR�&HQWUR�2HVWH�� ���D������� ���
9 6LPSyVLR�GH�(GXFDomR�GR�6XGRHVWH�*RLDQR�� ���D������� ���
��D )HLUD�GH�&LrQFLDV�±�&()(7*2�8QHG�-DWDt�� ������D������� ���
;9�6LPSyVLR�GH�(VWXGRV�H�3HVTXLVDV�GD�)DF�GH�(GXFDomR�±�8)*�� ������D������� ���
(QFRQWUR�1DFLRQDO�GH�3HVTXLVDGRUHV�HP�(GXFDomR�(VSHFLDO�H�,QFOXVLYD�� ���H������� ���
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'HPRQVWUDWLYR�GD�3DUWLFLSDomR�GRV�6HUYLGRUHV�7pFQLFR�$GPLQLVWUDWLYRV�
È5($� (9(172���/2&$/� 3(5Ë2'2� 1R GH�6HUYLGRUHV

$GPLQLVWUDomR�H�3ODQHMDPHQWR� ,,�)yUXP�GH�3ODQHMDPHQWR�H�*HVWmR��%UDVtOLD�')� ���������D���������� ���
$GPLQLVWUDomR��3ODQHMDPHQWR�H�&RQWDELOLGDGH�

,,,�)yUXP�GH�3ODQHMDPHQWR�H�*HVWmR��1DWDO�51� ���������D���������� ���

$TXLVLo}HV� 6LPSyVLR�VREUH�FRQWUDWDo}HV�GLUHWDV�VHP�OLFLWDomR��GLVSHQVD�H�LQH[LJLELOLGDGH��*RLkQLD�*2�� ��������� ���
;;,9�)yUXP�1DFLRQDO�GH�$XGLWRUHV�,QWHUQRV��8EHUOkQGLD�0*� ���������D���������� ���$XGLWRULD�,QWHUQD
;;9�)yUXP�1DFLRQDO�GH�$XGLWRUHV�,QWHUQRV��5HFLIH�3(� ���������D���������� ���
(QFRQWUR�GH�%LEOLRWHFiULRV�GRV�&()(76��2XUR�3UHWR�0*� ���������D���������� ���
&XUVR�±�0pWRGRV�SDUD�$WHQGLPHQWR�H�5HODFLRQDPHQWR�,QWHUSHVVRDO��*RLkQLD�*2� ���������D���������� ���%LEOLRWHFD��
;,9�&RQJUHVVR�1DFLRQDO�GH�%LEOLRWHFDV�8QLYHUVLWiULDV��6DOYDGRU�%$� ���������D���������� ���

%LEOLRWHFD�81('�-$7$Ë� &XUVR�GH�5HVWDXUDomR�GH�/LYURV��*RLkQLD�*2� ���������D���������� ���
(GLWRUD� &XUVR�GH�'HVLJQ�*UiILFR�HP�FRPSXWDGRU��*RLkQLD�*2� -XOKR���� ���
,QIRUPiWLFD�$SOLFDGD�j�(GXFDomR�

;,�&RQJUHVVR�1DFLRQDO�GH�$GPLQLVWUDomR�&21$'��*RLkQLD�*2� ���������D���������� ���

,,�6HPDQD�GH�$GPLQLVWUDomR�2UoDPHQWiULD��)LQDQFHLUD�H�&RQWUDWRV�3~EOLFRV��%UDVtOLD�')� ���������D���������� ���/LFLWDomR�
7UHLQDPHQWR�0yGXOR�6,&21��%UDVtOLD�')� ���������D���������� ���
;;9,�(QFRQWUR�1DFLRQDO�GH�'LULJHQWHV�GH�3HVVRDO�GDV�,)(6��5HFLIH�3(� ���������D���������� ���5HFXUVRV�+XPDQRV�� &XUVR�VREUH�SDUFHOD�LQFRUSRUDWLYD�GH�IXQomR��3,)���DSRVHQWDGRULD�H�SHQV}HV��)RUWDOH]D�&(� ���������D���������� ���
9,,�(QFRQWUR�1DFLRQDO�GH�(VWiJLRV��)ORULDQySROLV�6&� ���������D���������� ���5HODo}HV�(PSUHVDULDLV�H�&RPXQLWiULDV� , -RUQDGD�&LHQWtILFD�GH�(GXFDomR�3URILVVLRQDO�H�7HFQROyJLFD��%UDVtOLD�')� ���������D���������� ���
;;,9�6LPSyVLR�%UDVLOHLUR�GH�5HGHV�GH�&RPSXWDGRUHV��&XULWLED�35� ���������D���������� ���7HFQRORJLD�GD�,QIRUPDomR�� , )yUXP�GH�'LUHWRUHV�GH�7HFQRORJLD�GD�,QIRUPDomR��%HOpP�3$� ���������D���������� ���

7HOHIRQLD� &XUVR�GH�$GPLQLVWUDomR�3$%;�H�7DULIRQH��6mR�3DXOR�63� ���������D���������� ���
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�����,'(17,),&$d2��2%-(7,92�(�'(6&5,d2�'26�352*5$0$6�(�$d®(6��
�������3URJUDPD��'HVHQYROYLPHQWR�GD�(GXFDomR�3URILVVLRQDO�H�7HFQROyJLFD�
$d2��)XQFLRQDPHQWR�GD�(GXFDomR�3URILVVLRQDO�

• 2EMHWLYR�� *DUDQWLU� D� PDQXWHQomR� H� FXVWHLR� GDV� LQVWLWXLo}HV� GD� UHGH� IHGHUDO� GH�
HGXFDomR� SURILVVLRQDO�� YLVDQGR� DVVHJXUDU� R� GHVHPSHQKR� GD� VXD� ILQDOLGDGH�
SUHFtSXD��SURSRUFLRQDQGR�PHOKRU�DSURYHLWDPHQWR�GR�DOXQR�H�PHOKRULD�FRQWtQXD�GH�
TXDOLGDGH�GR�HQVLQR��

• 'HVFULomR�� 0DQXWHQomR� GDV� LQVWLWXLo}HV�� SRU�PHLR� GD� VXD� JHVWmR� DGPLQLVWUDWLYD��
ILQDQFHLUD� H� WpFQLFD�� DVVHJXUDQGR� FRQGLo}HV� GH� IXQFLRQDPHQWR�� DWLQJLPHQWR� GRV�
REMHWLYRV�GD�DWLYLGDGH�ILP���SURFHVVRV�GH�HQVLQR�;�DSUHQGL]DJHP��

• %HQHILFLiULRV��$OXQRV�PDWULFXODGRV�QD�,QVWLWXLomR��
�
$d2��3UHVWDomR�GH�6HUYLoRV�j�&RPXQLGDGH��
• 2EMHWLYR�� 3URPRYHU� HVFODUHFLPHQWRV� j� VRFLHGDGH� YLVDQGR� R� GHVHQYROYLPHQWR� GD�

FLGDGDQLD�H�D�LQWHJUDomR�GD�LQVWLWXLomR�FRP�D�FRPXQLGDGH��SRVVLELOLWDQGR�D�WURFD�
GH�H[SHULrQFLDV�H�D�SUiWLFD�GRV�HQVLQDPHQWRV�PLQLVWUDGRV�DRV�DOXQRV��

• 'HVFULomR�� 'HVHQYROYLPHQWR� GH� SURJUDPDV� GH� DVVLVWrQFLD� VRFLDO� D� FRPXQLGDGHV�
FDUHQWHV�� LPSOHPHQWDomR� GH� Do}HV� HGXFDWLYDV� H� FXOWXUDLV�� DOpP� GH� YLVLWDV��
SDOHVWUDV�H�DVVHVVRULD�WpFQLFD�D�HPSUHVDV��SUHIHLWXUDV��21*V�H�DVVRFLDo}HV��

• %HQHILFLiULRV��3HVVRDV�GD�FRPXQLGDGH��
�
$d2��$VVLVWrQFLD�DR�(GXFDQGR�GD�(GXFDomR�3URILVVLRQDO�
• 2EMHWLYR��6XSULU�DV�QHFHVVLGDGHV�EiVLFDV�GR�HGXFDQGR��SURSRUFLRQDQGR�FRQGLo}HV�

SDUD�VXD�SHUPDQrQFLD�H�PHOKRU�GHVHPSHQKR�QD�HVFROD��
• 'HVFULomR�� )RUQHFLPHQWR� GH� DOLPHQWDomR�� DWHQGLPHQWR� PpGLFR�RGRQWROyJLFR��

DORMDPHQWR�H�WUDQVSRUWH��GHQWUH�RXWUDV� LQLFLDWLYDV�WtSLFDV�GH�DVVLVWrQFLD�VRFLDO�DR�
HGXFDQGR��FXMD�FRQFHVVmR�VHMD�SHUWLQHQWH�VRE�R�DVSHFWR�OHJDO�H�FRQWULEXD�SDUD�R�
ERP�GHVHPSHQKR�GR�DOXQR�QD�HVFROD��

• %HQHILFLiULRV��$OXQRV�PDWULFXODGRV�QD�,QVWLWXLomR��
�
$d2�� $FHUYR� %LEOLRJUiILFR� SDUD� DV� ,QVWLWXLo}HV� GD� 5HGH� )HGHUDO� GH� (GXFDomR�
3URILVVLRQDO�
• 2EMHWLYR�� $PSOLDU� H� DWXDOL]DU� R� DFHUYR� ELEOLRJUiILFR� GDV� LQVWLWXLo}HV� GD� 5HGH�

)HGHUDO�GH�(GXFDomR�3URILVVLRQDO��
• 'HVFULomR��)LQDQFLDPHQWR�PHGLDQWH�D�DSURYDomR�GH�SURMHWRV�TXH�LGHQWLILTXHP�DV�

GHILFLrQFLDV�H[LVWHQWHV�QR�DFHUYR�H�SURSRQKD�VXD��DWXDOL]DomR�H�UHFRPSRVLomR��
• %HQHILFLiULRV��$OXQRV��VHUYLGRUHV�H�FRPXQLGDGH�ORFDO��
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$d2��0RGHUQL]DomR�H�5HFXSHUDomR�GH�,QIUD�(VWUXWXUD�)tVLFD�GH�,QVWLWXLo}HV�)HGHUDLV�
GH�(GXFDomR�3URILVVLRQDO�
• 2EMHWLYR��3RVVLELOLWDU�D�PDQXWHQomR�GR�SDWULP{QLR�HP�FRQGLo}HV�DGHTXDGDV�SDUD�

R ERP� IXQFLRQDPHQWR� GH� FXUVRV� H� GHPDLV� DWLYLGDGHV� GHVHPSHQKDGDV� SHODV�
LQVWLWXLo}HV�IHGHUDLV�GH�HGXFDomR�SURILVVLRQDO��

• 'HVFULomR�� 5HVWDXUDomR�PRGHUQL]DomR� GDV� HGLILFDo}HV�LQVWDODo}HV�� FRP� YLVWDV� D�
XP DGHTXDGR�HVWDGR�GH�XVR��SRU�PHLR�GH�REUDV�GH�SHTXHQR�YXOWR�TXH�HQYROYDP�
DPSOLDomR�UHIRUPD�DGDSWDomR��EHP�FRPR�DTXLVLomR�H�RX�UHSRVLomR�GH�PDWHULDLV��
LQFOXVLYH� DTXHOHV� LQHUHQWHV� jV� SHTXHQDV� REUDV�� REVHUYDGRV� RV� OLPLWHV� GD�
OHJLVODomR�YLJHQWH��

• %HQHILFLiULRV��8QLGDGHV�PRGHUQL]DGDV�H�RX�UHFXSHUDGDV�GD�,QVWLWXLomR��
�
$d2�� &RQWULEXLomR� GD� 8QLmR�� GH� VXDV� $XWDUTXLDV� H� )XQGDo}HV� SDUD� &XVWHLR� GR�
5HJLPH�GH�3UHYLGrQFLD�GRV�6HUYLGRUHV�3~EOLFRV�)HGHUDLV�
• 2EMHWLYR��$VVHJXUDU�R�SDJDPHQWR�GD�FRQWULEXLomR�GD�8QLmR��GH�VXDV�$XWDUTXLDV�H�

)XQGDo}HV� SDUD� R� FXVWHLR� GR� UHJLPH� GH� SUHYLGrQFLD� GRV� VHUYLGRUHV� S~EOLFRV�
IHGHUDLV�QD�IRUPD�GR�DUW�����GD�/HL�QR���������GH����GH�MXQKR�GH�������

• 'HVFULomR��3DJDPHQWR�GD�FRQWULEXLomR�GD�8QLmR��GH�VXDV�$XWDUTXLDV�H�)XQGDo}HV�
SDUD� R� FXVWHLR� GR� UHJLPH� GH� SUHYLGrQFLD� GRV� VHUYLGRUHV� S~EOLFRV� IHGHUDLV� QD�
IRUPD�GR�DUWLJR����GD�/HL�QR���������GH����GH�MXQKR�GH�������

�������3URJUDPD��*HVWmR�GD�3ROtWLFD�GH�(GXFDomR�
$d2��&DSDFLWDomR� GH� 6HUYLGRUHV� 3~EOLFRV� )HGHUDLV� HP�3URFHVVR� GH�4XDOLILFDomR�H�
5HTXDOLILFDomR��
• 2EMHWLYR�� 3URPRYHU� D� TXDOLILFDomR� H� D� UHTXDOLILFDomR� GH� SHVVRDO� FRP� YLVWDV� j�

PHOKRULD� FRQWLQXDGD� GRV� SURFHVVRV�GH� WUDEDOKR�� GRV� tQGLFHV�GH� VDWLVIDomR�SHORV�
VHUYLoRV�SUHVWDGRV�j�VRFLHGDGH�H�GR�FUHVFLPHQWR�SURILVVLRQDO��

• 'HVFULomR��5HDOL]DomR�GH�Do}HV�GLYHUVDV� YROWDGDV� DR� WUHLQDPHQWR�GH� VHUYLGRUHV��
WDLV� FRPR�� FXVWHLR� GRV� HYHQWRV�� SDJDPHQWR� GH� SDVVDJHQV� H� GLiULDV� DRV�
VHUYLGRUHV�� TXDQGR� HP� YLDJHP� SDUD� FDSDFLWDomR�� WD[D� GH� LQVFULomR� HP� FXUVRV��
VHPLQiULRV��FRQJUHVVRV�H�RXWUDV�GHVSHVDV�UHODFLRQDGDV�j�FDSDFLWDomR�GH�SHVVRDO��

• %HQHILFLiULRV��6HUYLGRUHV�FDSDFLWDGRV�SDUD�R�GHVHPSHQKR�GDV�DWLYLGDGHV�GR�yUJmR�
FRP�TXDOLGDGH�H�HILFLrQFLD��

��������3URJUDPD��$SRLR�$GPLQLVWUDWLYR�
$d2��$X[tOLR�$OLPHQWDomR�DRV�6HUYLGRUHV�H�(PSUHJDGRV�
• 2EMHWLYR�� &RQFHVVmR� GR� DX[tOLR�DOLPHQWDomR�� VRE� IRUPD� GH� SHF~QLD�� SDJR� QD�

SURSRUomR�GRV�GLDV�WUDEDOKDGRV�H�FXVWHDGR�FRP�UHFXUVRV�GR�yUJmR�RX�HQWLGDGH�GH�
ORWDomR� RX� H[HUFtFLR� GR� VHUYLGRU� RX� HPSUHJDGR�� DTXLVLomR� GH� YDOH� RX� WLFNHW�
DOLPHQWDomR�RX�UHIHLomR�RX�PDQXWHQomR�GH�UHIHLWyULR��
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• 'HVFULomR��&RQFHGHU�HP�FDUiWHU� LQGHQL]DWyULR�H�VRE� IRUPD�GH�SHF~QLD�R�DX[tOLR�
DOLPHQWDomR�DRV�VHUYLGRUHV�H�HPSUHJDGRV��DWLYRV��GH�DFRUGR�FRP�D�/HL����������
RX�PHGLDQWH� DTXLVLomR�GH� YDOH� RX� WLFNHW�DOLPHQWDomR�RX� UHIHLomR�RX�� DLQGD�� SRU�
PHLR�GD�PDQXWHQomR�GH�UHIHLWyULR��

• %HQHILFLiULRV��6HUYLGRUHV�EHQHILFLDGRV�HP�UD]mR�GH�GLDV�~WHLV�WUDEDOKDGRV�QR�PrV��
�
$d2��$X[tOLR�7UDQVSRUWH�DRV�6HUYLGRUHV�H�(PSUHJDGRV��
• 2EMHWLYR��3DJDPHQWR�GH�$X[tOLR�7UDQVSRUWH�HP�SHF~QLD��SHOD�8QLmR��GH�QDWXUH]D�

MXUtGLFD� LQGHQL]DWyULD�� GHVWLQDGR� DR� FXVWHLR� SDUFLDO� GDV� GHVSHVDV� UHDOL]DGDV� FRP�
WUDQVSRUWH� FROHWLYR� PXQLFLSDO�� LQWHUPXQLFLSDO� RX� LQWHUHVWDGXDO� SHORV� PLOLWDUHV��
VHUYLGRUHV�H�HPSUHJDGRV�S~EOLFRV�GD�$GPLQLVWUDomR�)HGHUDO�GLUHWD��DXWiUTXLFD�H�
IXQGDFLRQDO�GD�8QLmR���

• 'HVFULomR��3DJDPHQWR�GH�$X[LOLR�7UDQVSRUWH�HP�SHF~QLD��SHOD�8QLmR��GH�QDWXUH]D�
MXUtGLFD� LQGHQL]DWyULD�� GHVWLQDGR� DR� FXVWHLR� SDUFLDO� GDV� GHVSHVDV� UHDOL]DGDV� FRP�
WUDQVSRUWH� FROHWLYR� PXQLFLSDO�� LQWHUPXQLFLSDO� RX� LQWHUHVWDGXDO� SHORV� PLOLWDUHV��
VHUYLGRUHV�H�HPSUHJDGRV�S~EOLFRV�GD�$GPLQLVWUDomR�)HGHUDO�GLUHWD��DXWiUTXLFD�H�
IXQGDFLRQDO� GD�8QLmR�� QRV�GHVORFDPHQWRV�GH� VXDV� UHVLGrQFLDV�SDUD�RV� ORFDLV�GH�
WUDEDOKR�H�YLFH�YHUVD��

• %HQHILFLiULRV��6HUYLGRUHV�EHQHILFLDGRV�SHOR�UHFHELPHQWR�GR�DX[tOLR��
�
$d2��$VVLVWrQFLD�3Up�(VFRODU�DRV�'HSHQGHQWHV�GRV�6HUYLGRUHV�H�(PSUHJDGRV��
• 2EMHWLYR�� 2IHUHFHU� DRV� VHUYLGRUHV�� GXUDQWH� D� MRUQDGD� GH� WUDEDOKR�� FRQGLo}HV�

DGHTXDGDV�GH�DWHQGLPHQWR�DRV�VHXV�GHSHQGHQWHV��FRQIRUPH�DUW�����GR�'HFUHWR�
�����GH�����������

• 'HVFULomR�� &RQFHVVmR� GR� EHQHItFLR� GH� DVVLVWrQFLD� SUp�HVFRODU� SDJR� GLUHWDPHQWH�
QR FRQWUD�FKHTXH�� D� SDUWLU� GH� UHTXHULPHQWR�� DRV� VHUYLGRUHV� H� HPSUHJDGRV� TXH�
WHQKDP�ILOKRV�HP�LGDGH�SUp�HVFRODU�FRQIRUPH�GLVS}H�R�'HFUHWR���������

• %HQHILFLiULRV��&ULDQoDV�GH���D���DQRV�DWHQGLGDV��
��������3URJUDPD��3UHYLGrQFLD�GH�,QDWLYRV�H�3HQVLRQLVWDV�GD�8QLmR�
$d2��3DJDPHQWR�GH�$SRVHQWDGRULDV�H�3HQV}HV�±�6HUYLGRUHV�&LYLV��
• 2EMHWLYR�� *DUDQWLU� R� SDJDPHQWR� GHYLGR� DRV� VHUYLGRUHV� FLYLV� LQDWLYRV� GR� 3RGHU�

([HFXWLYR�RX�DRV�VHXV�SHQVLRQLVWDV��HP�FXPSULPHQWR�jV�GLVSRVLo}HV�FRQWLGDV�HP�
UHJLPH�SUHYLGHQFLiULR�SUySULR��

• 'HVFULomR��3DJDPHQWR�GH�SURYHQWRV�RULXQGRV�GH�GLUHLWR�SUHYLGHQFLiULR�SUySULR�GRV�
VHUYLGRUHV�S~EOLFRV�FLYLV�GR�3RGHU�([HFXWLYR�RX�GRV�VHXV�SHQVLRQLVWDV��LQFOXtGDV�D�
DSRVHQWDGRULD�SHQVmR�PHQVDO��D�JUDWLILFDomR�QDWDOLQD�H�DV�HYHQWXDLV�GHVSHVDV�GH�
H[HUFtFLRV�DQWHULRUHV��

• %HQHILFLiULRV��3HVVRDV�EHQHILFLDGDV��
�
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�������9HQF�9DQW�)L[DV� ����� ������������� ������������� �������������
�������'HVSHVDV�9DULiYHLV� ����� ��������� ��������� ���������
�������'HVS�([�$QWHULRUHV� ����� ���������� ���������� ����������
�������2EULJ��3DWURQDLV� ����� ���������� ���������� ����������
�������'LiULDV� ����� ��������� ��������� ���������
�������0DW��GH�&RQVXPR� ����� ���������� ���������� ����������
�������3DVVDJHQV� ����� ��������� ��������� ���������
�������6HUY�3�)tVLFD� ����� ��������� ��������� ���������
�������6HUY�3�-XUtGLFD� ����� ������������ ������������ ������������
�������6HUY�3�-XUtGLFD� ����� ���������� ���������� ����������
�������0DW��GH�&RQVXPR� ����� ��������� ��������� ���������
�������6HUY�3�)tVLFD� ����� ��������� ��������� ���������
�������6HUY�3�-XULGLFD� ����� ��������� ��������� ���������
�������,QG��H�5HVWLWXLo}HV� ����� ��������� ��������� ���������
�������2EULJ��WULEXWiULDV� ����� ��������� ��������� ���������
�������2EUDV�H�,QVWDODo}HV ����� �� ����������� ���������� ����������

������ ������ ������

68%727$/� �� ������������� ������������ ������������� �������������

������



�

&()(7�*2���5HODWyULR�GH�*HVWmR�������

��

0(7$�)Ë6,&$�/2$� 25d$0(172� 683/(0(1�� 25d$0(172� 25d$0(172�352*5$0$�'(�75$%$/+2� 35(��9,67$ (;(&8�7$'$� � 1$785(=$�'$�'(63(6$� )217( ,1,&,$/��/2$ 7$d2� ),1$/� (;(&87$'2� �

�������'(6(192/9,0(172�'$�('8&$d2�352),66,21$/�(�7(&12/Ï*,&$�
���������������������� �������0DW��GH�&RQVXPR� ����� �������� �������� ��������
35(67$d2�'(�6(59,d26�� �������6HUY�3�)tVLFD� ����� �������� �������� ��������
¬ &2081,'$'(� �������6HUY�3�-XULGLFD� ����� ��������� ��������� ��������������� ������ ������

68%727$/� �� ��������� ��������� ���������
������

����������������������
$66,67Ç1&,$�$2�('8&$1'2�'$�('8&$d2�352),66,21$/�

����� ����� ������ �������$X[�)LQF�(VWXGDQWH� ����� ���������� ���������� ���������� ������
����������������������$&(592�%,%/,2*5È),&2� ����� ������ ������������0DW��GH�FRQVXPR� ����� ���������� ���������� ���������� ������
���������������������� �������(T�0DW�3HUPDQHQWH ����� ���������� ���������� ����������
02'(51,=$d2�(�5(&83(5$d2 �������2EUDV�H�,QVWDODo}HV ����� ���������� ���������� ����������
'$�,1)5$�(6758785$� �������(T�0DW�3HUPDQHQWH ����� ���������� ���������� ����������� ��� ������

68%727$/� �� ������������ ������������ ������������
������

��������������+%������ �������2EULJ��3DWURQDLV� ����� �� ���������������� ����������� �����������
&2175,%8,d2�'$�81,2�3��� �������2EULJ��3DWURQDLV� ����� �������������� ������������� �������������
&867(,2�'$�35(9,'Ç1&,$�

�
68%727$/� �� ������������ ���������� ������������ ������������

������

727$/�'2�352*5$0$� ������������� ������������ ������������� ������������� ������



�

&()(7�*2���5HODWyULR�GH�*HVWmR�������

��

0(7$�)Ë6,&$���/2$� 25d$0(172� 683/(0(1�� 25d$0(172� 25d$0(172�352*5$0$�'(�75$%$/+2� 35(�9,67$ (;(&8�7$'$� � 1$785(=$�'$�'(63(6$� )217( ,1,&,$/���/2$ 7$d2� ),1$/� (;(&87$'2� �

�������*(672�'$�32/Ë7,&$�'(�('8&$d2�
���������������������� �������'LiULDV� ����� ���������� ���������� ����������
&$3$&,7$d2�'26�6(59,'25(6� �������3DVVDJHQV� ����� ��������� ��������� ���������
3Ò%/,&26�)('(5$,6� �������6HUY��3�)tVLFD� ����� �������� �������� ��������

�������6HUY��3�-XUtGLFD� ����� ��������� ��������� ���������
���� ���� �����

�������6HUY��3�-XUtGLFD� ����� ������ ������ ������
727$/�'2�352*5$0$� ���������� ���� ���������� ����������

������

0(7$�)Ë6,&$���/2$� 25d$0(172� 683/(0(17$d2��25d$0(172� 25d$0(172�352*5$0$�'(�75$%$/+2� 35(�9,67$ (;(&8�7$'$� � 1$785(=$�'$�'(63(6$� )217( ,1,&,$/���/2$ &$1&(/$0(172� ),1$/� (;(&87$'2� �

�������$32,2�$'0,1,675$7,92�
����������������������
$8;Ë/,2�$/,0(17$d2�$26�6(59,'25(6�

���� ���� ������ �������$X[�$OLPHQWDomR� ����� ���������� ������������� ���������� ���������� �����
����������������������
$8;Ë/,2�75$163257(�$26�6(59,'25(6�

���� ���� ������ �������$X[�7UDQVSRUWH� ����� ���������� ������������� ���������� ���������� �����
�����������������������
$66,67Ç1&,$�35e�(6&2/$5� ���� ��� ����� �������2XWURV�EHQHItFLRV�DVVLVWHQFLDLV� ����� ���������� ���������� ��������� �����

727$/�'2�352*5$0$� ������������ ���� ������������ ������������ �����



�

&()(7�*2���5HODWyULR�GH�*HVWmR�������

��

0(7$�)Ë6,&$���/2$� 25d$0(172� 683/(0(1�� 25d$0(172� 25d$0(172�352*5$0$�'(�75$%$/+2� 35(�9,67$ (;(&8�7$'$� � 1$785(=$�'$�'(63(6$� )217( ,1,&,$/���/2$ 7$d2� ),1$/� (;(&87$'2� �

�������35(9,'Ç1&,$�'(�,1$7,926�(�3(16,21,67$6�'$�81,2�
���������������������� �������$SRVHQW��H�UHIRUPD ����� �� ������������ ������������ ������������
3$*$0(172�'(�� �������$SRVHQW��H�UHIRUPD ����� ������������ ������������ ������������
$326(17$'25,$6�(�3(16®(6� �������$SRVHQW��H�UHIRUPD ����� ���������� ���������� ����������

�������$SRVHQW��H�UHIRUPD ����� ������������ ������������ ������������
���� ���� ������

�������3HQV}HV� ����� ������������ ������������ ������������
727$/�'2�352*5$0$� ������������� ������������ ������������� �������������

������

727$/�*(5$/� ������������� ������������ ������������� ������������� �����
)RQWH��'DGRV�H[WUDtGRV�GR�6,0(&�H�6,$),��
�



�

&()(7�*2���5HODWyULR�GH�*HVWmR�������

��

5HFXUVRV�GLVSRQLELOL]DGRV�SHOD�6(7(&�DWUDYpV�GH�GHVFHQWUDOL]Do}HV�GH�FUpGLWR�±�&RQYrQLRV��
�

0(7$�)Ë6,&$���/2$� 25d$0(172� '(92/8d®(6 25d$0(172� 25d$0(172�352*5$0$�'(�75$%$/+2� 35(�9,67$ (;(&8�7$'$ � 1$785(=$�'$�'(63(6$� )217( ,1,&,$/���/2$ ),1$/� (;(&87$'2� �

������������������������*(672�(�$'0,1,675$d2�'2�352*5$0$� � �� ������ ��������3DVVDJHQV� ����� �������� ������ �������� �������� �����
�������������&�������� �������0DW��GH�FRQVXPR� ����� ���������� ��������� ���������� ����������
)20(172�'(6(192/9,0(172�'$�('8&�352),66,21$/� �������6HUY�3HVVRD�)tVLFD� ����� ��������� ��������� ���� ����
�352(-$��

���� ��� �����
68%727$/� �� ���������� ��������� ���������� ����������

�����

���������������������� �������'LiULDV�� ����� �������� ������ �������� ��������
)20(172�$2�'(6(192/9�'$�('8&$d2�352),66,21$/� �������0DW��GH�FRQVXPR� ����� ��������� ��������� �������� ��������

�������3DVVDJHQV� ����� �������� ���� �������� ��������
�������6HUY�3HVVRD�MXUtGLFD ����� ��������� ���� ��������� ���������
�������2EUDV�H�,QVWDODo}HV� ����� ���������� ���� ���������� ����������
�������(T�0DW�3HUPDQHQWH ����� ���������� ������� ���������� ����������

� �� ������

68%727$/� �� ���������� ��������� ���������� ����������

�����

727$/� ���������� ��������� ���������� ���������� ������
)RQWH��'DGRV�H[WUDtGRV�GR�6,0(&�H�6,$),��
�



�

&()(7�*2���5HODWyULR�GH�*HVWmR�������
��

�����,1',&$'25(6�'$�*(672�'26�5(&85626�),1$1&(,526�
�
$ 'LUHWRULD� GH� $GPLQLVWUDomR� H� 3ODQHMDPHQWR�� SRU� VXDV� DWULEXLo}HV� GH�

SODQHMDPHQWR�� RULHQWDomR� H� FRQWUROH� GH� DSOLFDomR� GRV� UHFXUVRV� ILQDQFHLURV� GD�
,QVWLWXLomR�� DSUHVHQWD� QHVWH� LWHP� RV� LQGLFDGRUHV� UHODFLRQDGRV� j� DSOLFDomR� GHVVHV�
UHFXUVRV��TXH�VH�FRQVWLWXHP�HP�PHFDQLVPRV�PHQVXUiYHLV�GH�DYDOLDomR�GR�WUDEDOKR�GH�
JHVWmR�H�GHVHPSHQKR� LQVWLWXFLRQDO��FDOFXODGRV�PHGLGRV�SHOD�'LUHWRUD�7HOPD�5HJLQD�GH�
%DUURV�H�D�&RQWDGRUD�7HUH]LQKD�%RUJHV�GH�$OPHLGD��
��������,1',&$'25���±�*DVWRV�FRUUHQWHV�SRU�DOXQR�DQR�
'HVFULomR�H�WLSR�GH�LQGLFDGRU�

3UHWHQGH�VH� PHGLU� FRP� HVWH� LQGLFDGRU� R� FXVWR� DOXQR�DQR�� 2� UHVXOWDGR�
SRVVLELOLWDUi�DYDOLDU�D�DSOLFDELOLGDGH�GRV�UHFXUVRV�HP�GHVSHVDV�GLUHWDPHQWH�UHODFLRQDGDV�
FRP�D�PDQXWHQomR�GD�LQVWLWXLomR�HP�UHODomR�DR�DOXQR�PDWULFXODGR��
0HPyULD�GH�&iOFXOR�
1DWXUH]D�GD�GHVSHVD� 9DORU�
�������&RQWUDWDomR�SRU�WHPSR�GHWHUPLQDGR� �������������������2XWURV�%HQHItFLRV�DVVLVWHQFLDLV��DX[tOLR�QDWDOLGDGH��DX[��IXQHUDO����� ����������������9HQFLPHQWRV�GH�YDQWDJHQV�IL[DV�±�SHVVRDO�FLYLO� ��������������������2XWUDV�GHVSHVDV�YDULiYHLV�±�SHVVRDO�FLYLO� ����������������'HVSHVDV�GH�H[HUFtFLRV�DQWHULRUHV� �����������������2EULJDo}HV�SDWURQDLV� �����������������366�3DWURQDO� �������������������2XWURV�EHQHItFLRV�DVVLVWHQFLDLV��DX[tOLR�FUHFKH�� ����������������'LiULDV�±�&LYLO� �����������������$X[tOLR�ILQDQFHLUR�D�HVWXGDQWHV� �����������������2XWURV�PDWHULDLV�GH�FRQVXPR� �����������������3DVVDJHQV�H�GHVSHVDV�FRP�ORFRPRomR� ����������������2XWURV�VHUYLoRV�GH�WHUFHLURV���SHVVRD�ItVLFD� ����������������2XWURV�VHUYLoRV�GH�WHUFHLURV���SHVVRD�MXUtGLFD� �������������������$X[tOLR�DOLPHQWDomR� �����������������$X[tOLR�WUDQVSRUWHV� �����������������,QGHQL]Do}HV�H�UHVWLWXLo}HV� ����������������2XWURV�VHUYLoRV�GH�WHUFHLURV���SHVVRD�MXUtGLFD� �����������������2EULJDo}HV�WULEXWiULDV� ���������

727$/� �������������
4XDGUR������5HODomR�GRV�JDVWRV��H[FHWR�,QYHVWLPHQWRV��LQDWLYRV�H�SHQVLRQLVWDV��
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(VSHFLILFDomR�GR�,QGLFDGRU�
2EMHWLYR�� 4XDQWLILFDU�RV�JDVWRV�SRU�DOXQR��SRU�UHJLmR�H�SDUD�R�SDtV��
'HILQLo}HV�� *DVWRV�FRUUHQWHV� �FRQVLGHUDP�VH�WRGRV�RV�JDVWRV��H[FHWR�LQYHVWLPHQWRV��FDSLWDO��SUHFDWyULRV��LQDWLYRV�H�SHQVLRQLVWDV��

$OXQRV PDWULFXODGRV� �Q~PHUR�GH DOXQRV�HP�FDGD�DQR�FRUUHVSRQGHQWH�DR�WRWDO GH� PDWUtFXODV� QR� PHVPR� DQR� �PDWUtFXODV� GR� SHUtRGR� DQWHULRU� ��LQJUHVVRV���PDWUtFXODV�UHDWLYDGDV���
0pWRGR� GH�&iOFXOR� 3DUD�R�FiOFXOR�GHVWH�LQGLFDGRU�DGRWRX�VH�D�VHJXLQWH�IyUPXOD���

*DVWRV�FRUUHQWHV�SRU�DOXQR� �7RWDO�GH�*DVWRV$OXQRV�PDWULFXODGRV�

([HUFtFLR� 7RWDO�GH�JDVWRV��5��� 1~PHUR�GH�PDWUtFXODV ,QGLFDGRU��5���
����� �������������� ������ ���������
����� �������������� ������ ���������
����� �������������� ������ ���������
����� �������������� ������ ���������
����� �������������� ������ ���������
����� �������������� ������ ���������

4XDGUR������,QGLFDGRU�GRV�JDVWRV�FRUUHQWHV�SRU�DOXQR�DQR���
�������,1',&$'25�����3HUFHQWXDO�GH�*DVWRV�FRP�SHVVRDO�
'HVFULomR�H�WLSR�GH�LQGLFDGRU�

3UHWHQGH�VH� PHGLU� FRP� HVWH� LQGLFDGRU� RV� JDVWRV� FRP� VHUYLGRUHV� DWLYRV��
LQDWLYRV� H� SHQVLRQLVWDV� HP� UHODomR� DRV� JDVWRV� WRWDLV� GH� WRGDV� DV� IRQWHV� H� WRGRV� RV�
JUXSRV�GH�GHVSHVD��2�UHVXOWDGR�SRVVLELOLWDUi�YLVXDOL]DU�TXDO�R�SHUFHQWXDO�GR�RUoDPHQWR�
IRL�GHVLJQDGR�SDUD�R�SDJDPHQWR�GH�SHVVRDO�H��FRQVHT�HQWHPHQWH��R�SHUFHQWXDO�JDVWR�
FRP�D�PDQXWHQomR�H�LQYHVWLPHQWRV�QD�LQVWLWXLomR��
0HPyULD�GH�&iOFXOR�
1DWXUH]D�GD�GHVSHVD� 9DORU�
�������$SRVHQWDGRULDV�H�UHIRUPDV� ��������������������3HQV}HV� �������������������&RQWUDWDomR�SRU�WHPSR�GHWHUPLQDGR� �������������������2XWURV�EHQHItFLRV�DVVLVWHQFLDLV��DX[tOLR�QDWDOLGDGH��DX[��IXQHUDO����� ����������������9HQFLPHQWRV�GH�YDQWDJHQV�IL[DV�±�SHVVRDO�FLYLO� ��������������������2EULJDo}HV�SDWURQDLV� ����������
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&()(7�*2���5HODWyULR�GH�*HVWmR�������
��

1DWXUH]D�GD�GHVSHVD� 9DORU�
�������366�3DWURQDO� �������������������2XWUDV�GHVSHVDV�YDULiYHLV�±�SHVVRDO�FLYLO� ����������������'HVSHVDV�GH�H[HUFtFLRV�DQWHULRUHV� ����������

727$/� �������������
4XDGUR� ����� 5HODomR� GRV� JDVWRV� WRWDLV� FRP� SHVVRDO� �VHUYLGRUHV� DWLYRV�� LQDWLYRV� H�SHQVLRQLVWDV����
1DWXUH]D�GD�GHVSHVD� 9DORU�
�������$SRVHQWDGRULDV�H�UHIRUPDV� ��������������������3HQV}HV� �������������������&RQWUDWDomR�SRU�WHPSR�GHWHUPLQDGR� �������������������2XWURV�EHQHItFLRV�DVVLVWHQFLDLV��DX[tOLR�QDWDOLGDGH��DX[��IXQHUDO����� ����������������9HQFLPHQWRV�GH�YDQWDJHQV�IL[DV�±�SHVVRDO�FLYLO� ��������������������2EULJDo}HV�SDWURQDLV� �����������������366�3DWURQDO� �������������������2XWUDV�GHVSHVDV�YDULiYHLV�±�SHVVRDO�FLYLO� ����������������'HVSHVDV�GH�H[HUFtFLRV�DQWHULRUHV� �����������������2XWURV�EHQHItFLRV�DVVLVWHQFLDLV��DX[tOLR�FUHFKH�� �����������������'LiULDV���FLYLO� �����������������$X[tOLR�ILQDQFHLUR�D�HVWXGDQWHV� �����������������2XWURV�PDWHULDLV�GH�FRQVXPR� �����������������3DVVDJHQV�H�GHVSHVDV�FRP�ORFRPRomR� ����������������2XWURV�VHUYLoRV�GH�WHUFHLURV���SHVVRD�ItVLFD� ����������������2XWURV�VHUYLoRV�GH�WHUFHLURV���SHVVRD�MXUtGLFD� �������������������$X[tOLR�DOLPHQWDomR� �����������������$X[tOLR�WUDQVSRUWH� �����������������,QGHQL]Do}HV�H�UHVWLWXLo}HV� ����������������2XWURV�VHUYLoRV�GH�WHUFHLURV���SHVVRD�MXUtGLFD� �����������������2EULJDo}HV�WULEXWiULDV� ����������������2EUDV�H�,QVWDODo}HV� �������������������(TXLSDPHQWRV�H�PDWHULDO�SHUPDQHQWH� ������������

727$/� �������������
4XDGUR������5HODomR�GRV�JDVWRV�WRWDLV�GH�WRGDV�DV�IRQWHV�H�WRGRV�RV�JUXSRV�GH�GHVSHVD���

(VSHFLILFDomR�GR�,QGLFDGRU�
2EMHWLYR�� 4XDQWLILFDU�RV�JDVWRV�FRP�SHVVRDO�HP�UHODomR�DRV�JDVWRV�WRWDLV��
'HILQLo}HV�� *DVWRV� FRP� SHVVRDO�  � JDVWRV� FRP� VHUYLGRUHV� DWLYRV�� LQYDWLYRV��SHQVLRQLVWDV��VHQWHQoDV�MXGLFLDLV�H�SUHFDWyULRV��

*DVWRV WRWDLV�  � JDVWRV� WRWDLV GH� WRGDV� DV� IRQWHV� H� WRGRV� RV� JUXSRV� GH�GHVSHVD��
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(VSHFLILFDomR�GR�,QGLFDGRU�
0pWRGR� GH�&iOFXOR� 3DUD�R�FiOFXOR�GHVWH�LQGLFDGRU�DGRWRX�VH�D�VHJXLQWH�IyUPXOD���

3HUFHQWXDO�GH�JDVWRV�FRP�SHVVRDO� �7RWDO�GH�*DVWRV�FRP�3HVVRDO�; ����� *DVWRV�7RWDLV��

([HUFtFLR� 7RWDO�GH�JDVWRV�FRP�SHVVRDO��5���
*DVWRV�WRWDLV��5��� *DVWRV�FRP�SHVVRDO�����

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

4XDGUR������,QGLFDGRU�GH�JDVWRV�FRP�SHVVRDO���
�������,1',&$'25�����3HUFHQWXDO�GH�JDVWRV�FRP�RXWURV�FXVWHLRV�
�
'HVFULomR�H�WLSR�GH�LQGLFDGRU��

3UHWHQGH�VH�PHGLU� FRP�HVWH� LQGLFDGRU� RV� JDVWRV� WRWDLV� FRP�RXWURV� FXVWHLRV�
�H[FHWR�EHQHItFLRV�H� LQYHVWLPHQWRV��H�RV�JDVWRV� WRWDLV�GH� WRGDV�DV� IRQWHV�H�JUXSRV�GH�
GHVSHVDV�� 2� UHVXOWDGR� SRVVLELOLWDUi� YLVXDOL]DU� TXDO� R� SHUFHQWXDO� GR� RUoDPHQWR� IRL�
GHVLJQDGR� SDUD� RV� JDVWRV� FRP� RXWUDV� GHVSHVDV� GH� PDQXWHQomR� GD� LQVWLWXLomR� HP�
UHODomR�DRV�JDVWRV�WRWDLV���
0HPyULD�GH�&iOFXOR�
1DWXUH]D�GD�GHVSHVD� 9DORU�
��������'LiULDV�±�FLYLO� ����������
�������$X[tOLR�ILQDQFHLUR�D�HVWXGDQWHV� ����������
�������2XWURV�PDWHULDLV�GH�FRQVXPR� ����������
�������3DVVDJHQV�H�GHVSHVDV�FRP�ORFRPRomR� ���������
�������2XWURV�VHUYLoRV�GH�WHUFHLURV���SHVVRD�ItVLFD� ���������
�������2XWURV�VHUYLoRV�GH�WHUFHLURV���SHVVRD�MXUtGLFD� ������������
�������,QGHQL]Do}HV�H�UHVWLWXLo}HV� ���������
727$/� ������������
4XDGUR������5HODomR�GRV�JDVWRV�FRP�RXWURV�FXVWHLRV��H[FHWR�EHQHItFLRV�H�LQYHVWLPHQWRV���
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(VSHFLILFDomR�GR�,QGLFDGRU�
2EMHWLYR�� 4XDQWLILFDU�R�SHUFHQWXDO�JDVWR�FRP�RXWURV�FXVWHLRV�HP�UHODomR�DRV�JDVWRV�WRWDLV��
'HILQLo}HV�� *DVWRV FRP� RXWURV� FXVWHLRV�  � �JDVWRV� WRWDLV� GH� 2&&�� PHQRV� ����EHQHItFLRV�H�SDVHS��LQYHVWLPHQWRV�H�LQYHUV}HV�ILQDQFHLUDV���

*DVWRV WRWDLV�  � JDVWRV� WRWDLV� GH� WRGDV� DV� IRQWHV� H� WRGRV� RV� JUXSRV� GH�GHVSHVD��
0pWRGR� GH�&iOFXOR� 3DUD�R�FiOFXOR�GHVWH�LQGLFDGRU�DGRWRX�VH�D�VHJXLQWH�IyUPXOD���

3HUFHQWXDO�GH�JDVWRV�FRP�RXWURV�FXVWHLRV� ��7RWDO�GH�*DVWRV�FRP�2XWURV�&XVWHLRV ; ����� *DVWRV�7RWDLV�

([HUFtFLR� 7RWDO�GH�JDVWRV�FRP�RXWURV�FXVWHLRV��5��� *DVWRV�WRWDLV��5��� *DVWRV�FRP�RXWURV�FXVWHLRV�����
����� ������������� �������������� �����
����� ������������� �������������� �����
����� ������������� �������������� �����
����� ������������� �������������� �����
����� ������������� �������������� ������
����� ������������� �������������� �����

4XDGUR������,QGLFDGRU�GH�JDVWRV�FRP�RXWURV�FXVWHLRV���
�������,1',&$'25�����*DVWRV�FRP�RXWUDV�IRQWHV�
�
'HVFULomR�H�WLSR�GH�LQGLFDGRU�

3UHWHQGH�VH� PHGLU� FRP� HVWH� LQGLFDGRU� RV� JDVWRV� FRP� RXWUDV� IRQWHV� H� RV�
JDVWRV� FRP� UHFXUVRV� GR� 7HVRXUR� 1DFLRQDO�� 2� UHVXOWDGR� SRVVLELOLWDUi� YLVXDOL]DU� TXDO� R�
SHUFHQWXDO�GH�DUUHFDGDomR�GH� UHFHLWD�SUySULD�HP� UHODomR�DRV� UHFXUVRV�GLVSRQLELOL]DGRV�
SDUD�D�,QVWLWXLomR�DWUDYpV�GR�*RYHUQR�)HGHUDO��

�
0HPyULD�GH�&iOFXOR�
1DWXUH]D�GD�GHVSHVD� 9DORU�
)RQWH���������������2XWURV�PDWHULDLV�GH�FRQVXPR� ���������)RQWH���������������2XWURV�VHUYLoRV�GH�WHUFHLURV���SHVVRD�ItVLFD� ���������
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1DWXUH]D�GD�GHVSHVD� 9DORU�
)RQWH���������������2XWURV�VHUYLoRV�GH�WHUFHLURV���SHVVRD�MXUtGLFD� ���������)RQWH���������������2EULJDo}HV�WULEXWiULDV� ���������)RQWH���������������,QGHQL]Do}HV�H�UHVWLWXLo}HV� ���������)RQWH���������������2EUDV�H�,QVWDODo}HV� ����������
727$/� ����������
4XDGUR������5HODomR�GRV�JDVWRV�FRP�RXWUDV�IRQWHV���
1DWXUH]D�GD�GHVSHVD� 9DORU�
�������$SRVHQWDGRULDV�H�UHIRUPDV� �������������
�������3HQV}HV� ������������
�������&RQWUDWDomR�SRU�WHPSR�GHWHUPLQDGR� ������������
�������2XWURV�EHQHItFLRV�DVVLVWHQFLDLV� ���������
�������9HQFLPHQWRV�GH�YDQWDJHQV�IL[DV�±�SHVVRDO�FLYLO� �������������
�������2EULJDo}HV�SDWURQDLV� ����������
�������366�3DWURQDO� ������������
�������2XWUDV�GHVSHVDV�YDULiYHLV�±�SHVVRDO�FLYLO� ���������
�������'HVSHVDV�GH�H[HUFtFLRV�DQWHULRUHV� ����������
�������2XWURV�EHQHItFLRV�DVVLVWHQFLDLV��DX[tOLR�FUHFKH�� ���������
�������'LiULDV�±�FLYLO� ����������
�������$X[tOLR�ILQDQFHLUR�D�HVWXGDQWHV� ����������
�������2XWURV�PDWHULDLV�GH�FRQVXPR� ����������
�������3DVVDJHQV�H�GHVSHVDV�GH�ORFRPRomR� ���������
�������2XWURV�VHUYLoRV�GH�WHUFHLURV���SHVVRD�ItVLFD� ���������
�������2XWURV�VHUYLoRV�GH�WHUFHLURV���SHVVRD�MXUtGLFD� ������������
�������$X[tOLR�DOLPHQWDomR� ����������
�������$X[tOLR�WUDQVSRUWHV� ����������
�������2XWURV�VHUYLoRV�GH�WHUFHLURV���SHVVRD�MXUtGLFD� ����������
�������2EUDV�H�,QVWDODo}HV�� ������������
�������(TXLSDPHQWRV�H�PDWHULDO�SHUPDQHQWH� ������������

727$/� �������������
4XDGUR������5HODomR�GRV�JDVWRV�FRP�UHFXUVRV�GR�7HVRXUR�1DFLRQDO���
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)yUPXOD�GH�FiOFXOR�H�PpWRGR�GH�PHGLomR�
,QGLFDGRU�  � 7RWDO� GH� JDVWRV� FRP� UHFXUVRV� GH� RXWUDV� IRQWHV� �� 7RWDO� GRV� JDVWRV� FRP�
UHFXUVRV�GR�7HVRXUR�1DFLRQDO�

([HUFtFLR� 7RWDO�GH�JDVWRV�FRP�UHFXUVRV�GH�RXWUDV�IRQWHV��5��� 7RWDO�GH�JDVWRV�FRP�UHFXUVRV�GR�7HVRXUR��5�� *DVWRV�FRP�RXWUDV�IRQWHV�����
����� ����������� �������������� �����
����� ���������� �������������� �����
����� ���������� �������������� �����
����� ����������� �������������� �����
����� ����������� �������������� �����
����� ����������� �������������� �����

4XDGUR�������,QGLFDGRU�GH�JDVWRV�FRP�RXWUDV�IRQWHV���
�������,1',&$'25�����*DVWRV�FRP�FRQYrQLRV�
�'HVFULomR�H�WLSR�GH�LQGLFDGRU�

3UHWHQGH�VH�PHGLU�FRP�HVWH�LQGLFDGRU�RV�JDVWRV�FRP�UHFXUVRV�GH�FRQYrQLRV�H�
RV�JDVWRV�GH�WRGDV�DV�IRQWHV�H�JUXSRV�GH�GHVSHVDV��2�UHVXOWDGR�SRVVLELOLWDUi�YLVXDOL]DU�
TXDO�R�SHUFHQWXDO�GH�UHFXUVRV�GLVSRQLELOL]DGRV�DWUDYpV�GH�FRQYrQLRV��
0HPyULD�GH�&iOFXOR�
1DWXUH]D�GD�GHVSHVD� 9DORU�
�������'LiULDV���FLYLO�±�6(7(&� ���������������2XWURV�PDWHULDLV�GH�FRQVXPR�±�6(7(&� �����������������3DVVDJHQV�H�GHVSHVDV�GH�ORFRPRomR�±�6(7(&� ���������������2XWURV�VHUYLoRV�GH�WHUFHLURV���SHVVRD�MXUtGLFD�±�6(7(&� ����������������2EUDV�H�,QVWDODo}HV�±�6(7(&� �����������������(TXLSDPHQWRV�H�0DWHULDO�SHUPDQHQWH�±�6(7(&� ����������
727$/� ����������
4XDGUR�������5HODomR�GRV�JDVWRV�FRP�UHFXUVRV�GH�FRQYrQLRV���
)yUPXOD�GH�FiOFXOR�H�PpWRGR�GH�PHGLomR�
,QGLFDGRU� �7RWDO�GH�JDVWRV�FRP�SHVVRDO���*DVWRV�WRWDLV�GH�WRGDV�DV�IRQWHV�H�WRGRV�RV�
JUXSRV�GH�GHVSHVD�
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([HUFtFLR� 7RWDO�GH�JDVWRV�FRP�UHFXUVRV�GH�FRQYrQLRV��5�� *DVWRV�WRWDLV��5��� *DVWRV�FRP�FRQYrQLRV�����
����� ����������� �������������� �����
����� ����������� �������������� �����
����� ����������� �������������� �����
����� ����������� �������������� �����
����� ������������� �������������� �����
����� ����������� �������������� �����

4XDGUR�������,QGLFDGRU�GH�JDVWRV�FRP�FRQYrQLRV���
�������,1',&$'25���±�3HUFHQWXDO�GH�*DVWRV�FRP�,QYHVWLPHQWRV��HP�UHODomR�DRV JDVWRV�WRWDLV����
'HVFULomR�H�WLSR�GH�LQGLFDGRU�

3UHWHQGH�VH�PHGLU� FRP�HVWH� LQGLFDGRU�RV�JDVWRV� FRP�,QYHVWLPHQWRV� �REUDV��
LPyYHLV��HTXLSDPHQWRV�H�PDWHULDO�SHUPDQHQWH��H�RV�JDVWRV�WRWDLV�GH�WRGDV�DV�IRQWHV�H�
WRGRV� RV� JUXSRV� GH� GHVSHVD�� 2� UHVXOWDGR� SRVVLELOLWDUi� YLVXDOL]DU� TXDO� R� SHUFHQWXDO� GH�
UHFXUVRV�JDVWRV�FRP�,QYHVWLPHQWRV��

2V�JDVWRV�FRP�,QYHVWLPHQWRV�DSUHVHQWDGRV�QHVWH�LWHP�ID]HP�UHIHUrQFLD�DRV�
UHFXUVRV� GLVSRQLELOL]DGRV� SHOD� /HL� 2UoDPHQWiULD� $QXDO� �� /2$�� H[FOXLQGR�VH� RV�
,QYHVWLPHQWRV�SURYHQLHQWHV�GH�FRQYrQLRV��

(VSHFLILFDomR�GR�,QGLFDGRU�
2EMHWLYR�� 4XDQWLILFDU� R� SHUFHQWXDO� GRV� JDVWRV� HP� LQYHVWLPHQWRV� H� LQYHUV}HV�ILQDQFHLUDV��
'HILQLo}HV�� ,QYHVWLPHQWRV�  � GHVSHVD� GHVWLQDGD� DR� SODQHMDPHQWR� H� H[HFXomR� GH�REUDV�� LQFOXVLYH� DV� GHVWLQDGDV� j� DTXLVLomR� GH� LPyYHLV� FRQVLGHUDGRV�QHFHVViULRV� j� UHDOL]DomR�GH�REUDV� EHP�FRPR�D�SURJUDPDV�HVSHFLDLV�GH�WUDEDOKR��DTXLVLomR�GH� LQVWDODo}HV��HTXLSDPHQWRV�H�PDWHULDO�SHUPDQHQWH�H FRQVWLWXLomR� RX� DXPHQWR� GH� FDSLWDO� GH� HPSUHVDV� TXH� QmR� VHMDP� GH�FDUiWHU�FRPHUFLDO�RX�ILQDQFHLUR���

*DVWRV WRWDLV�  � JDVWRV� WRWDLV� GH� WRGDV� DV� IRQWHV� H WRGRV� RV� JUXSRV� GH�GHVSHVD��
0pWRGR� GH�&iOFXOR� 3DUD�R�FiOFXOR�GHVWH�LQGLFDGRU�DGRWRX�VH�D�VHJXLQWH�IyUPXOD���

3HUFHQWXDO�GH�JDVWRV�FRP�LQYHVWLPHQWRV��HP�UHODomR�DRV�JDVWRV�WRWDLV�� �7RWDO�GH�*DVWRV�FRP�'HVSHVDV�GH�,QYHVWLPHQWRV�H�,QYHUV}HV�)LQDQFHLUDV*DVWRV�7RWDLV�
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0HPyULD�GH�&iOFXOR�
1DWXUH]D�GD�GHVSHVD� 9DORU�
�������2EUDV�H�,QVWDODo}HV� ������������
�������(TXLSDPHQWRV�H�0DWHULDO�SHUPDQHQWH� ������������
727$/� ������������
4XDGUR�������5HODomR�GRV�JDVWRV�FRP�UHFXUVRV�GH�FRQYrQLRV���

([HUFtFLR� 7RWDO�GH�JDVWRV�FRP�,QYHVWLPHQWRV��5���
*DVWRV�WRWDLV��5��� *DVWRV�FRP�,QYHVWLPHQWRV�����

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

4XDGUR�������,QGLFDGRU�GH�JDVWRV�FRP�,QYHVWLPHQWRV�HP�UHODomR�DRV�JDVWRV�WRWDLV���
$OpP�GR�FiOFXOR�GR�,QGLFDGRU����FDOFXORX�VH�RV�LQYHVWLPHQWRV�HP�UHODomR�DRV�

JDVWRV�FRP�RXWUDV�GHVSHVDV�FRUUHQWHV��LVWR�p��GHVSHVDV�FRP�R�FXVWHLR�GD�,QVWLWXLomR��
([HUFtFLR� 7RWDO�GH�JDVWRV�FRP�,QYHVWLPHQWRV��5��� 7RWDO�GH�JDVWRV�FRP�FXVWHLR��5��� *DVWRV�FRP�,QYHVWLPHQWRV�2&&����
����� ����������� ������������� ������
����� ����������� ������������� ������
����� ������������� ������������� ������
����� ������������� ������������� ������
����� ������������� ������������� ������
����� ������������� ������������� ������

4XDGUR� ������ ,QGLFDGRU� GH� JDVWRV� FRP� ,QYHVWLPHQWRV� HP� UHODomR� DRV� JDVWRV� FRP� RXWUDV�GHVSHVDV�FRUUHQWHV��
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�����$QiOLVH�&UtWLFD�GRV�5HVXOWDGRV�$OFDQoDGRV�
�

1HVWH� LWHP� IDU�VH�i� D� DQiOLVH� FUtWLFD� GRV� UHVXOWDGRV� DOFDQoDGRV�� 3DUD� WDQWR��
UHIHUH�VH� DR� LWHP� ����� RQGH� VH� LGHQWLILFD� H� GHVFUHYH� RV� SURJUDPDV� H� Do}HV�
DGPLQLVWUDWLYDV�TXH�FRQVWDUDP�QR�RUoDPHQWR�GH������SDUD�R�&()(7�*2��

$OpP� GLVVR�� SDUD� DX[LOLDU� H� GDU� HPEDVDPHQWR� QD� DQiOLVH� ID]�VH� LPSRUWDQWH�
DSUHVHQWDU�RV�GH]�PDLRUHV�FRQWUDWRV�UHDOL]DGRV�HP������SRU�PRGDOLGDGH�GH�OLFLWDomR��

�
1��GD�/LFLWDomR 0DWHULDO�RX�6HUYLoR�$GTXLULGR� (OHPHQWR�GH�'HVSHVD� 9DORU�([HFXWDGR�

,QH[LJLELOLGDGH�
��� 6HUYLoRV�GH�LQVWDODomR�H�DPSOLDomR�GD�&HQWUDO�7HOHI{QLFD� ���������� ���������
��� $TXLVLomR�GH�PDWHULDO�SDUD�UHVWDXUDomR�GRV�OLYURV� ���������� ��������
��� $QXLGDGH�GR�&21&()(7� ���������� ��������
��� %DQFR�GH�'DGRV�-XUtGLFRV� ���������� ��������
��� $TXLVLomR�(QFLFORSpGLD�%DUVD� ���������� ��������
��� 3DJDPHQWR�&5/9�GRV�YHtFXORV�GR�&()(7�*2� ���������� ��������
��� &RQWUDW��GH�ELEOLRWHFiULR�S��HODERUDomR�GH�SURYD�GH�FRQFXUVR�S~EOLFR� ���������� ��������
��� &RQWUDW��GH�DVVLVWHQWH�VRFLDO�S��HODERUDomR�GH�SURYD�GH�FRQFXUVR�S~EOLFR�� ���������� ��������
��� &RQWUDW��GH�(QJHQKHLUR�GH�$OLPHQWRV�S��HODERUDomR�GH�SURYD�GH�FRQFXUVR�S~EOLFR�� ���������� ��������
��� $VVLQDWXUD�GR�'LiULR�2ILFLDO�GD�8QLmR� ���������� ��������

'LVSHQVD�GH�OLFLWDomR�
���� )RUQHFLPHQWR�GH�&RPEXVWtYHLV� ���������� ���������
���� 0DQXWHQomR�GH�9HtFXORV�/HYHV� ���������� ��������
��� 5HDOL]DomR�GD����6HPDQD�GR�6HUYLGRU� ���������� ��������
��� &RQIHFomR�GH�NLWV�GLGiWLFRV� ���������� ��������
��� )RUQHFLPHQWR�H�VXEVWLWXLomR�GH�YLGURV� ���������� ��������
��� /RFDomR�GH�&HQWUDO�7HOHI{QLFD� ���������� ��������
��� 0DQXWHQomR�HP�HOHWUR�HOHWU{QLFRV� ���������� ��������
��� /DYDJHP�H�OLPSH]D�GH�YHtFXORV� ���������� ��������
��� $TXLVLomR�GH�WROGRV� ���������� ��������
��� 6HUYLoRV�GH�PDQXWHQomR�GH�PiTXLQD�RII�VHW� ���������� ��������0RGDOLGDGH�GH�OLFLWDomR�±�35(*2�
��� $TXLVLomR�GH�PDWHULDO�SHUPDQHQWH�S��/DERUDWyULR�� ���������� ����������
��� $TXLVLomR�GH�PLFURFRPSXWDGRUHV�±�-DWDt� ���������� ����������
��� $TXLVLomR�GH�PDWHULDO�SHUPDQHQWH�S��ODERUDWyULRV� ���������� ����������
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��� $TXLVLomR�GH�(TXLS��(OHWUR�(OHWU{QLFR� ���������� ���������
��� $TXLVLomR�GH�PDWHULDO�HOpWULFR�H�RXWURV� ���������� ���������
��� $TXLVLomR�GH�PLFURFRPSXWDGRUHV���*RLkQLD� ���������� ����������
��� $TXLVLomR�GH�PDWHULDO�GH�FRQVXPR� ���������� ����������
��� &RQWUDWDomR�GH�VHUY��GH�OLPSH]D�H�FRQVHUYDomR� ���������� ���������
��� )RUQHFLPHQWR�GH�SDVVDJHQV�DpUHDV�H�URGRYLiULDV� ���������� ���������
��� )RUQHFLPHQWR�GH�FRPEXVWtYHLV� ���������� ���������0RGDOLGDGH�GH�OLFLWDomR�±�&219,7(�
��� 5HDOL]DomR�GR�)HVWLYDO�GH�$UWHV�GH�*RLiV� ���������� ���������
��� )RUQHFLPHQWR�GH�6HUY��GH�6HJXUDGRUD� ���������� ���������
��� $TXLVLomR�GH�0DWHULDO�GH�&RQVXPR�S��/DERUDWyULR�*DVWURQ{PLFR� ���������� ���������
��� &RQWUDWDomR�GH�6HUYLoRV�S��(ODERUDomR�GH�3URMHWRV�GH�$UTXLWHWXUD�LQFOXVLYD��HOpWULFRV��KLGUR�VDQLWiULRV�H�GH�DGHTXDomR�GR�HVSDoR�ItVLFR��

�������������������� ������������������
0RGDOLGDGH�GH�OLFLWDomR�±�720$'$�'(�35(d26�

��� &RQWUDWDomR�GH�6HUYLoRV�S��D�UHIRUPD�GD�8QLGDGH�GH�*RLkQLD�� ���������� �������������
��� $TXLVLomR�GH�/LYURV� ���������� ����������0RGDOLGDGH�GH�OLFLWDomR�±�&21&255Ç1&,$�
��� &RQVWUXomR�,QKXPDV�����(WDSD�� ���������� �����������0RGDOLGDGH�GH�OLFLWDomR�±�$'(62�'(�5(*,6752�'(�35(d26�

$TXLVLomR�GH�PLFURFRPSXWDGRUHV� ���������� ����������
$TXLVLomR�GH�YHtFXORV� ���������� ����������
$TXLVLomR�GH�PLFURFRPSXWDGRUHV� ���������� ���������

4XDGUR�������'HPRQVWUDWLYR�GRV�GH]�PDLRUHV�FRQWUDWRV�SRU�PRGDOLGDGH�GH�OLFLWDomR�HP��������

,QGLFDGRU�����$QiOLVH�GRV�JDVWRV�FRUUHQWHV�SRU�DOXQR�DQR�
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)LJXUD�����±�*DVWRV�FRUUHQWHV�SRU�DOXQR�DQR��
2 TXH� VH� SRGH� REVHUYDU� QHVWD� VpULH� KLVWyULFD� GH� �� �DQRV�� DQRV� p� TXH� j�

PHGLGD� TXH� R� Q~PHUR� GH� PDWUtFXODV� DPSOLD�� WHP� DFUHVFLGR� RV� JDVWRV� FRUUHQWHV� SRU�
DOXQR�DQR�� 7DO� IDWR� OHYD�QRV� D� FRQFOXLU� TXH� R� DXPHQWR� GR� LQGLFDGRU� IRL� LQGX]LGR� SHOR�
DXPHQWR� QR� FXVWR� GRV� VHUYLoRV� RIHUHFLGRV�� QD� DTXLVLomR� GH�PDWHULDLV� GH� FXVWHLR� H�QR�
DXPHQWR�GH�JDVWRV�FRP�SHVVRDO�GD�,QVWLWXLomR���

'RV� JDVWRV� FRUUHQWHV� SRU� DOXQR�DQR� IRUDP� GLVSRQLELOL]DGRV� QR� RUoDPHQWR�
SDUD� D� DomR� $VVLVWrQFLD� DR� (GXFDQGR� GD� (GXFDomR� 3URILVVLRQDO UHFXUVRV� D� VHUHP�
UHYHUWLGRV�GLUHWDPHQWH�HP�EHQHItFLR�GR�DOXQR��

1HVWH�LQWXLWR��IRUDP�FRQFHGLGDV�EROVDV�GH�PRQLWRULD�SDUD�DV�GLIHUHQWHV�iUHDV�
WHFQROyJLFDV�H�EROVDV�GH�DX[tOLR�ILQDQFHLUR�SDUD�DOJXQV�DOXQRV�TXH��DSyV�XPD�DYDOLDomR�
VyFLR�HFRQ{PLFD��ILFRX�FRQVWDWDGR�D�QHFHVVLGDGH�GH�DMXGD�SDUD�D�PDQXWHQomR�GDV�VXDV�
DWLYLGDGHV�DFDGrPLFDV�URWLQHLUDV��

$OpP�GLVVR��FRQIRUPH�SRGH�VH�REVHUYDU�QR�UHODWyULR�GH�*HVWmR�GDV�5HODo}HV�
(PSUHVDULDLV� H� &RPXQLWiULDV�� IRL� LPSODQWDGR� R� 3URJUDPD� GH� %ROVDV� GH� ,QLFLDomR�
&LHQWtILFD�GR�&()(7�*2��3%,&��TXH��DSyV�DYDOLDomR�GRV�SURMHWRV��FODVVLILFDUDP�RV�DOXQRV�
GH�HQVLQR�VXSHULRU�D�VHUHP�FRQWHPSODGRV�FRP�DV�EROVDV�GH�SHVTXLVD���
,QGLFDGRU�����$QiOLVH�GR�SHUFHQWXDO�GRV�JDVWRV�FRP�SHVVRDO�



�

&()(7�*2���5HODWyULR�GH�*HVWmR�������
��

�����

�����
�����

�����

�����

�����

74,00

76,00

78,00

80,00

82,00

84,00

86,00

88,00

90,00

2001 2002 2003 2004 2005 2006

)LJXUD�����±�3HUFHQWXDO�GH�JDVWRV�FRP�SHVVRDO�HP�UHODomR�DRV�JDVWRV�WRWDLV���
2 TXH�VH�REVHUYD�QR�LQGLFDGRU�GR�SHUFHQWXDO�GH�JDVWRV�WRWDLV�FRP�SHVVRDO�p�

TXH�HP������UHGX]LUDP�VH�RV�JDVWRV�QXPD�SURSRUomR�SHTXHQD��PDV�TXH�PHUHFH�DOJXP�
FRPHQWiULR� GHYLGR� j� VpULH� DSUHVHQWDGD�� 2� TXH� RFRUUHX� p� TXH� QHVWH� DQR� QmR� KRXYH�
SDJDPHQWRV�GH�VHQWHQoDV�MXGLFLDLV�H�SUHFDWyULRV�TXH�FDXVDVVHP�LPSDFWR�QR�RUoDPHQWR���

(QWUHWDQWR�� QR�H[HUFtFLR�GH�������GHYLGR�DR� UHDMXVWH� VDODULDO�GRV� VHUYLGRUHV�
S~EOLFRV� IHGHUDLV� H� R� DFUpVFLPR� QR� SDJDPHQWR� GH� GHVSHVDV� GH� H[HUFtFLRV� DQWHULRUHV��
RFRUUHX�XP�LPSDFWR�QR�tQGLFH�GR�H[HUFtFLR�HP�DQiOLVH�HP�UHODomR�DR�H[HUFtFLR�DQWHULRU��
FRQIRUPH�SRGH�VHU�REVHUYDGR�QD�)LJXUD������
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Investimentos e 
Manutenção

16,30%

Gastos com pessoal
83,70%

)LJXUD�����±�3HUFHQWXDO�GRV�JDVWRV�FRP�SHVVRDO�HP�UHODomR�DRV�JDVWRV�FRP�LQYHVWLPHQWRV�H�PDQXWHQomR�QR�H[HUFtFLR�GH�������
�
1D )LJXUD������DSUHVHQWD�VH�R�SHUFHQWXDO�GH�JDVWRV�FRP�SHVVRDO�HP��������

HP UHODomR� D� ������� HP� LQYHVWLPHQWRV� H� PDQXWHQomR� GR� RUoDPHQWR� GD� ,QVWLWXLomR��
(VWH�SHUFHQWXDO�GHPRQVWUD�R�LPSDFWR�GD�IROKD�GH�SDJDPHQWR�QR�RUoDPHQWR�GR�&()(7�
*2��

)D]�VH� LPSRUWDQWH�FLWDU�WDPEpP�TXH�DOpP�GD�UHPXQHUDomR�VDODULDO�SDJD�DRV�
VHUYLGRUHV� HIHWLYRV� GR� &()(7�*2� SHORV� WUDEDOKRV� H[HFXWDGRV�� IRUDP� UHVHUYDGRV� QR�
RUoDPHQWR� UHFXUVRV� SDUD� D� DomR� &DSDFLWDomR� GH� 6HUYLGRUHV� 3~EOLFRV� )HGHUDLV� HP�
3URFHVVR�GH�4XDOLILFDomR�H�5HTXDOLILFDomR�

'LDQWH� GLVVR�� RV� VHUYLGRUHV� HQFDPLQKDUDP� DV� VROLFLWDo}HV� SDUD� SDUWLFLSDUHP�
GH� GLIHUHQWHV� HYHQWRV� QR� SDtV� H� QR� H[WHULRU� FRPR� &XUVRV�� 6HPLQiULRV�� &RQJUHVVRV��
6LPSyVLRV��)yUXQV�H�3DOHVWUDV���

$ VHJXLU� DSUHVHQWDPRV� QR� 4XDGUR� ������ D� H[HFXomR� ILQDQFHLUD� FRP� D�
FDSDFLWDomR� GRV� VHUYLGRUHV� GRFHQWHV� H� WpFQLFR�DGPLQLVWUDWLYRV�� $� H[HFXomR� ItVLFD�
HQFRQWUD�VH�UHODWDGD�QD�SiJLQD����QD�*HVWmR�GH�3HVVRDV��

�
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*DVWRV�FRP�D�FDSDFLWDomR�GRV�VHUYLGRUHV�GRFHQWHV 7RWDO��5��� �
3DJDPHQWR�GH�'LiULDV�±�&LYLO� ��������� ������
3DVVDJHQV�H�GHVSHVDV�GH�ORFRPRomR� ��������� ������
3DJDPHQWR�GH�VHUYLoRV�GH�SHVVRD�MXUtGLFD��LQVFULo}HV�HP�FRQJUHVVRV��VHPLQiULRV��VLPSyVLRV�HWF�� ��������� ������

6XEWRWDO� ��������� ������
*DVWRV�FRP�D�FDSDFLWDomR�GRV�VHUYLGRUHV�WpFQLFR�DGPLQLVWUDWLYRV� 7RWDO��5��� �
3DJDPHQWR�GH�'LiULDV�±�&LYLO� �������� �����
3DVVDJHQV�H�GHVSHVDV�GH�ORFRPRomR� �������� �����
3DJDPHQWR�GH�VHUYLoRV�GH�SHVVRD�MXUtGLFD��LQVFULo}HV�HP�FRQJUHVVRV��VHPLQiULRV��VLPSyVLRV�HWF�� �������� �����

6XEWRWDO� ��������� ������
727$/�*(5$/� ����������

4XDGUR�������*DVWRV�FRP�D�FDSDFLWDomR�GRV�VHUYLGRUHV�GR�&()(7�*2�HP��������
2 TXH�VH�SRGH�DYDOLDU�HP�UHODomR�jV�PHWDV�ItVLFDV�H�ILQDQFHLUDV�SUHYLVWDV�QD�

/2$� H� H[HFXWDGDV�� p� TXH� DOJXPDV� Do}HV� GH� TXDOLILFDomR� H� UHTXDOLILFDomR� FLWDGDV� QD�
SiJLQD����QmR�GHPDQGDUDP�UHFXUVRV� ILQDQFHLURV��GLDQWH�GLVVR�HQWHQGH�VH�TXH��DSHVDU�
GH�QmR�XVXIUXtUHP�GRV� UHFXUVRV�GLVSRQtYHLV�� FRQWULEXtUDP�SDUD�DWLQJLU�VH�D�PHWD� ItVLFD�
WRWDOPHQWH��

(QWHQGH�VH� WDPEpP� TXH� SDUD� HVWD� DomR� DWLQJLU� XPD� PHOKRU� HILFLrQFLD� H�
HILFiFLD�D�,QVWLWXLomR�GHYH�FRQFOXLU�DV�3ROtWLFDV�GH�&DSDFLWDomR�H�GH�'HVHQYROYLPHQWR�GH�
3HVVRDO� SURSRVWDV� QR� 3ODQHMDPHQWR� (VWUDWpJLFR�� 1HVVD� SHUVSHFWLYD� DWLQJLUHPRV� XP�
PDLRU�Q~PHUR�GH�VHUYLGRUHV�TXDOLILFDGRV��H�FRQVHT�HQWHPHQWH��WHUHPRV�XP�TXDGUR�GH�
SHVVRDO�HP�PHOKRUHV�FRQGLo}HV�GH�RIHUHFHU�VHUYLoRV�GH�TXDOLGDGH��

�
,QGLFDGRU�����$QiOLVH�GR�SHUFHQWXDO�GRV�JDVWRV�FRP�RXWURV�FXVWHLRV�



�

&()(7�*2���5HODWyULR�GH�*HVWmR�������
��

����
���� ����

����
�����

����

0,00

2,00

4,00

6,00

8,00

10,00

12,00

2001 2002 2003 2004 2005 2006

)LJXUD�����±�3HUFHQWXDO�GRV�JDVWRV�FRP�RXWURV�FXVWHLRV��H[FHWR�EHQHItFLRV�H�LQYHVWLPHQWRV����
2V�JDVWRV�FRP�RXWURV�FXVWHLRV�GR�RUoDPHQWR�UHSUHVHQWDP�������GRV�JDVWRV�

WRWDLV�� 6H� REVHUYDUPRV� D� VpULH� KLVWyULFD� DSUHVHQWDGD� YHULILFD�VH� TXH� QR� DQR� GH� �����
WHYH�XP�DFUpVFLPR�QHVWH�tQGLFH�FRQVLGHUiYHO���

7DO� IDWR� GHYH�VH� DR� RUoDPHQWR� GLVSRQLELOL]DGR� SHOD� 6(7(&� SDUD� 2XWURV�
6HUYLoRV�GH�7HUFHLURV�±�3HVVRD�-XUtGLFD�SDUD�D�LPSODQWDomR�GD�8QLGDGH�GH�,QKXPDV�*2��
-i��QR�H[HUFtFLR�HP�DQiOLVH��RV�UHFXUVRV�FRPSOHPHQWDUHV�DWUDYpV�GH�GHVFHQWUDOL]DomR�GH�
FUpGLWRV� SDUD� FRQWLQXLGDGH� GD� LPSODQWDomR� GD� UHIHULGD� 8QLGDGH� IRUDP� GLVSRQLELOL]DGRV�
SDUD�D�PRGHUQL]DomR�H�UHFXSHUDomR�GH�LQIUD�HVWUXWXUD�H�QmR�SDUD�FXVWHLR��

0DV� p� LPSRUWDQWH� OHPEUDU� TXH� D� ,QVWLWXLomR�� DSHVDU� GH� HQYLGDU� HVIRUoRV�
FRQWtQXRV�GH�PLQLPL]DU�GHVSHVDV�GH�FXVWHLR�EiVLFR��WHP�FUHVFLGR�HP�Q~PHUR�GH�DOXQRV�
H DPSOLDGR�D�LQIUD�HVWUXWXUD�ItVLFD��IDWRUHV�TXH�SURYRFDUDP�R�DXPHQWR�GDV�GHVSHVDV���

$VVLP�� QR� H[HUFtFLR� GH� ����� UHFXSHUD�VH� D� PpGLD� PDQWLGD� QRV� H[HUFtFLRV�
DQWHULRUHV� H� DWUDYpV� GD� DomR� )XQFLRQDPHQWR� GD� (GXFDomR� 3URILVVLRQDO JDUDQWH�VH� R�
SDJDPHQWR�GDV�LQGHQL]Do}HV�H�UHVWLWXLo}HV�DRV�VHUYLGRUHV��RV�FRQWUDWRV�GH�PDQXWHQomR��
D UHSRVLomR�GR�HVWRTXH�GR�DOPR[DULIDGR��HQWUH�RXWUDV�Do}HV��FRQIRUPH�SRGH�REVHUYDGR�
QR UHODWyULR�GD�*HVWmR�$GPLQLVWUDWLYD�GDV�8QLGDGHV��
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2XWUD� DomR� H[HFXWDGD� FRP� HVWHV� UHFXUVRV� p� D� 3UHVWDomR� GH� 6HUYLoRV� j�
&RPXQLGDGH� 1HVWD� DomR�� UHDOL]DUDP�VH� DWLYLGDGHV� GH� H[WHQVmR�� HYHQWRV� H� SURMHWRV�
LQVWLWXFLRQDLV�� FRQIRUPH� VH� SRGH� REVHUYDU� QR� UHODWyULR� GD� *HVWmR� GH� 5HODo}HV�
(PSUHVDULDLV�H�&RPXQLWiULDV��

$OpP� GLVVR�� GLVSRQLELOL]RX�VH� WDPEpP� UHFXUVRV� SDUD� D� DomR� $FHUYR�
%LEOLRJUiILFR� SDUD� DV� ,QVWLWXLo}HV� GD� 5HGH� )HGHUDO� GH� (GXFDomR� 3URILVVLRQDO TXH�
SRVVLELOLWRX�D�DTXLVLomR�GH�������YROXPHV�GH�OLYURV�SDUD�GDU�FRQWLQXLGDGH�j�DPSOLDomR�H�
D PRGHUQL]DomR� GR� DFHUYR� GDV� 8QLGDGHV� GR� &()(7�*2� TXH� FRQWDP� FRP�
DSUR[LPDGDPHQWH�����WULQWD��PLO�H[HPSODUHV��
�
,QGLFDGRU�����$QiOLVH�GRV�JDVWRV�FRP�RXWUDV�IRQWHV�
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)LJXUD�����±�*DVWRV�FRP�RXWUDV�IRQWHV��2V�JDVWRV�FRP�RXWUDV�IRQWHV�QR�&()(7�*2�GHPRQVWUDP�TXDO�R�SHUFHQWXDO�GH�
DUUHFDGDomR� GH� UHFHLWD� SUySULD� GD� ,QVWLWXLomR�� 7DO� HVIRUoR� H� REULJDWRULHGDGH� GH�
DUUHFDGDomR� VmR� UHYHUWLGRV� SDUD� FREULU� GHVSHVDV� FRP� LQGHQL]Do}HV� H� UHVWLWXLo}HV� DRV�
VHUYLGRUHV�� UHDOL]DomR�GRV�SURFHVVRV� VHOHWLYRV��SDJDPHQWR�GDV�REULJDo}HV� WULEXWiULDV�H�
UHFXSHUDomR� GD� LQIUD�HVWUXWXUD� ItVLFD�� 3RUWDQWR�� FRQFOXL�VH� TXH� DV� DUUHFDGDo}HV� GH�
UHFHLWD�SUySULDV�WrP�EHQHILFLDGR�D�,QVWLWXLomR�FRQWULEXLQGR�SDUD�VXD�PDQXWHQomR��
�
,QGLFDGRU�����$QiOLVH�GRV�*DVWRV�FRP�FRQYrQLRV�
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)LJXUD�����±�*DVWRV�FRP�FRQYrQLRV���
(P� ������ R� tQGLFH� UHOHYDQWH� HP� FRQYrQLRV� GHYH�VH� DR� LQYHVWLPHQWR� GR�

*RYHUQR� QD� H[SDQVmR� GD� 5HGH� )HGHUDO� GH� (GXFDomR� 3URILVVLRQDO�� GLVSRQLELOL]DQGR�
UHFXUVRV� SDUD� FRQVWUXomR� GH� XPD� XQLGDGH� GH� HQVLQR� GR� &()(7�*2� QD� FLGDGH� GH�
,QKXPDV�*2��(P�������UHWRUQRX�VH�D�PpGLD�H[HFXWDGD�QRV�DQRV�DQWHULRUHV��

3RUpP��QHVWH�PRPHQWR��ID]�VH�LPSRUWDQWH�UHFRQKHFHU�QD�DQiOLVH�GR�LQGLFDGRU�
D VHQVLELOLGDGH�GD�6HFUHWDULD�GH�(GXFDomR�3URILVVLRQDO� H�7HFQROyJLFD�TXH�� DWUDYpV�GRV�
3ODQRV�GH�7UDEDOKR�DSUHVHQWDGRV�SHOD�'LUHWRULD�GR�&()(7�*2�SDUD�DWHQGHU�GHPDQGDV�
HVSHFtILFDV� FRPR� D� FRQVWUXomR� GR� FRPSOH[R� HVSRUWLYR� GD� QRYD� 8QLGDGH� GH� ,QKXPDV��
PRGHUQL]DomR�GH� ODERUDWyULRV� H� DGHTXDomR�H� UHFXSHUDomR�GD� LQIUD�HVWUXWXUD� ItVLFD�GDV�
RXWUDV�XQLGDGHV��GHVFHQWUDOL]RX�FUpGLWRV�VXSOHPHQWDUHV�DR�RUoDPHQWR�GD�,QVWLWXLomR��
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,QGLFDGRU�����$QiOLVH�GRV�JDVWRV�FRP�,QYHVWLPHQWRV�
�
$R DQDOLVDU�RV�GDGRV�DSUHVHQWDGRV�VREUH� LQYHVWLPHQWRV�QR�&()(7�*2�SRGH�

VH� REVHUYDU� TXH� R� tQGLFH� GH� �������� DSUHVHQWDGR� QR� 4XDGUR� ������� HP� UHODomR� DRV�
JDVWRV� WRWDLV� FRP� RXWUDV� GHVSHVDV� FRUUHQWHV�� LVWR� p�� R� JDVWR� FRP� D� PDQXWHQomR� GD�
LQVWLWXLomR�� YHULILFD�VH� TXH� R� UHVXOWDGR� p� VLJQLILFDWLYDPHQWH� SRVLWLYR�� $� LQVWLWXLomR�� DR�
ORQJR� GR� H[HUFtFLR� GH� ������ DWHQGHX� WRGDV� DV� GHVSHVDV� GH�PDQXWHQomR� FRQVHJXLQGR�
DWLQJLU�DV�PHWDV�SURSRVWDV�SDUD�D�DomR�0RGHUQL]DomR�H�5HFXSHUDomR�GH�,QIUD�HVWUXWXUD�
)tVLFD�GDV�,QVWLWXLo}HV�)HGHUDLV�GH�(GXFDomR�3URILVVLRQDO FRP�PDLV�GH�VHWHQWD�SRU�FHQWR�
GRV�UHFXUVRV�DSOLFDGRV�HP�LQYHVWLPHQWRV���

�
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Total de gastos com Investimentos (R$) Total de gastos com outros custeios (R$)

)LJXUD�����±�*DVWRV�FRP�,QYHVWLPHQWRV�HP�UHODomR�DRV�JDVWRV�FRP�RXWURV�FXVWHLRV���
1D )LJXUD�������REVHUYD�VH�R�FUHVFLPHQWR�QRV�~OWLPRV�DQRV��SULQFLSDOPHQWH�D�

SDUWLU�GH�������HP�JDVWRV�FRP� LQYHVWLPHQWRV��(��QR�DQR�GH������� ILFD�FODUD�D�SROtWLFD�
DGRWDGD� SHOD� ,QVWLWXLomR�� LVWR� p�� PLQLPL]DU� H� RWLPL]DU� RV� UHFXUVRV� GHVWLQDGRV� FRP� D�
PDQXWHQomR�SDUD�SRVVLELOLWDU�PDLRUHV�LQYHVWLPHQWRV��

�
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)LJXUD�����±�*DVWRV�FRP�,QYHVWLPHQWRV�HP�UHODomR�DRV�JDVWRV�WRWDLV���
$OpP�GLVVR��REVHUYDQGR�RV�JDVWRV�FRP�LQYHVWLPHQWRV�HP�UHODomR�DRV�JDVWRV�

WRWDLV� GD� ,QVWLWXLomR�� SHUFHEH�VH� TXH�� QRV� ~OWLPRV� VHLV� DQRV�� HVWH� p� R� DQR� HP� TXH�
REWLYHPRV�R�PDLRU�tQGLFH���������GH�LQYHVWLPHQWRV�HP�UHODomR�DRV�JDVWRV�WRWDLV��7XGR�
LVVR�VH�GHYH�DR�HVIRUoR�GD�'LUHWRULD�GR�&()(7�*2�QD�DSOLFDomR�GRV�UHFXUVRV�ILQDQFHLURV�
H D�SROtWLFD�DGRWDGD�SHOR�*RYHUQR�)HGHUDO��

�
*DVWRV�FRP�LQYHVWLPHQWRV�SRU�8QLGDGH�FRP�2EUDV�H ,QVWDODo}HV� 7RWDO��5��� �

8QLGDGH�GH�*RLkQLD� ��������� �������
*DVWRV�FRP�LQYHVWLPHQWRV�SRU�iUHD�FRP�(TXLSDPHQWRV�H�0DWHULDO�3HUPDQHQWH� 7RWDO��5��� �

ÈUHD�DGPLQLVWUDWLYD� ������� ������
ÈUHD�SHGDJyJLFD� ��������� ������

6XEWRWDO� ���������
727$/�*(5$/� ����������

4XDGUR�������*DVWRV�FRP� LQYHVWLPHQWRV�HP�2EUDV�H� ,QVWDODo}HV�H�HTXLSDPHQWRV�H�PDWHULDO�SHUPDQHQWH�HP��������
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1R�4XDGUR�������DSUHVHQWDP�VH�RV�LQYHVWLPHQWRV�HP�REUDV�H�LQVWDODo}HV�SRU�
8QLGDGH�H�HTXLSDPHQWRV�H�PDWHULDO�SHUPDQHQWH�SRU�iUHDV�GH�DWLYLGDGHV�GD�,QVWLWXLomR��

1HVWH�H[HUFtFLR��D�8QLGDGH�GH�-DWDt�SODQHMRX�H�DSOLFRX�RV�UHFXUVRV�DSHQDV�HP�
HTXLSDPHQWRV� H� PDWHULDO� SHUPDQHQWH�� (P� ������ SUHWHQGH�VH� HODERUDU� SURMHWR� GH�
PRGHUQL]DomR�H�DGHTXDomR�GD�LQIUD�HVWUXWXUD�ItVLFD�GHVWD�8QLGDGH��

-i� D� 8QLGDGH� GH� *RLkQLD�� SODQHMRX� H� FRQWUDWRX� HPSUHVD� SDUD� UHIRUPDU� H�
DGHTXDU� RV� HVSDoRV� ItVLFRV�� FRQIRUPH� VH� SRGH� REVHUYDU� QR� UHODWyULR� GD� *HVWmR�
$GPLQLVWUDWLYD�GDV�8QLGDGHV��

4XDQWR�DRV�LQYHVWLPHQWRV�HP�HTXLSDPHQWRV�H�PDWHULDO�SHUPDQHQWH�RV�JDVWRV�
FRP� D� iUHD� SHGDJyJLFD� HP� ������� VH� UHIHUHP� j�PRGHUQL]DomR� GRV� ODERUDWyULRV� GDV�
8QLGDGHV�GH�*RLkQLD�H�-DWDt��VHMD�HP�DTXLVLomR�GH�HTXLSDPHQWRV�GH�LQIRUPiWLFD�RX�QD�
DTXLVLomR�GH�HTXLSDPHQWRV�HVSHFtILFRV�GD�FDGD�iUHD�SHGDJyJLFD��$V�iUHDV�FRQWHPSODGDV�
VmR� GH� HGXFDomR� ItVLFD� H� GHVSRUWR��PHFkQLFD�� HOHWURWpFQLFD��PLQHUDomR�� TXtPLFD� DJUR�
LQGXVWULDO�� WHOHFRPXQLFDo}HV�� JHRPiWLFD�� FRQVWUXomR� FLYLO�� PHLR� DPELHQWH�� WUDQVSRUWHV��
LQIRUPiWLFD�H�DV�FRRUGHQDo}HV�GH�ItVLFD��PDWHPiWLFD��ELRORJLD�H�GH�FyGLJRV�H�OLQJXDJHQV��

3DUD� iUHD� DGPLQLVWUDWLYD� RV� LQYHVWLPHQWRV� HP� HTXLSDPHQWRV� H� PDWHULDO�
SHUPDQHQWH� GH� �������� VH� UHIHUHP� DRV� UHFXUVRV� DXGLRYLVXDLV�� DSDUHOKRV� SDUD�
FOLPDWL]DomR� GRV� DPELHQWHV�� DTXLVLomR� GH� HTXLSDPHQWRV� GH� LQIRUPiWLFD� SDUD�
DGPLQLVWUDomR� H� VDODV�GH�SHVTXLVD�� DTXLVLomR�GH�PRELOLiULR�� DTXLVLomR�GH� VLVWHPD�DQWL�
IXUWR�SDUD�ELEOLRWHFD�FRP�WHFQRORJLD�HOHWURPDJQpWLFD�H�DTXLVLomR�GH�YHtFXORV��

(QILP��FRQFOXL�VH�TXH� WDQWR�RV� LQYHVWLPHQWRV�QD�iUHD�SHGDJyJLFD�TXDQWR�RV�
LQYHVWLPHQWRV�QD�iUHD�DGPLQLVWUDWLYD� WrP�FRPR� ILQDOLGDGH�j�PHOKRULD��D�HILFLrQFLD�H�D�
HILFiFLD�GD�DWLYLGDGH�SUHFtSXD�GD�,QVWLWXLomR��HGXFDomR�SURILVVLRQDO�S~EOLFD��JUDWXLWD�H�GH�
TXDOLGDGH��
�



�
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*(672�'2�(16,12�
�����$d®(6�5($/,=$'$6�(0������
�
• 5HDOL]DomR�GH�HVWXGRV�H�UHXQL}HV�SDUD�WUDWDU�GH�DVVXQWRV�UHODWLYRV�jV�DWLYLGDGHV�

DFDGrPLFDV��FRPR�5HLQJUHVVR��5HJXODUL]DomR�GD�PDWUtFXOD�GH�DOXQRV�GRV�&XUVRV�
6XSHULRUHV�� 5HYLVmR� GD� 2UJDQL]DomR� 'LGiWLFD� H� GR� 5HJXODPHQWR� GH� 7&&� GR�
&()(7�*2�� ,QWHJUDomR� GRV� &XUVRV� 7pFQLFRV�� 5HJLPHQWR� GRV� 'LVFHQWHV�� HQWUH�
RXWURV��

• 3DUWLFLSDomR�QD� FRPLVVmR�GHVWLQDGD�D�SURSRU� VROXo}HV�H�HQFDPLQKDPHQWRV�SDUD�
RV� DOXQRV� GRV� FXUVRV� VXSHULRUHV� GR� &()(7�*2� FRP� SHQGrQFLDV� HP� VXD� YLGD�
DFDGrPLFD��

• ,PSODQWDomR� GR� &XUVR� GH� (GXFDomR� 3URILVVLRQDO� 7pFQLFD� GH� 1tYHO� PpGLR� HP�
6HUYLoR�GH�$OLPHQWDomR��352(-$��GD�ÈUHD�GH�7XULVPR�H�+RVSLWDOLGDGH��

• /HYDQWDPHQWR� GH� GDGRV� SDUD� DOLPHQWDomR� GR� 6,*� �6LVWHPD� GH� ,QIRUPDo}HV�
*HUHQFLDLV��GD�8QLGDGH�GH�(QVLQR�GR�&()(7�*2��

• $WXDOL]DomR� GH� GDGRV� GRV� FXUVRV� VXSHULRUHV� GH� WHFQRORJLD� GR� &()(7�*2� QR�
FDGDVWUR�GR�6LVWHPD�GH�,QIRUPDo}HV�GR�(QVLQR�6XSHULRU��6LHG6XS��GR�,1(3��

• $WXDOL]Do}HV� GH� GDGRV� GRV� GRFHQWHV� GR� &()(7�*2� MXQWR� DR� &$'$6752�
1$&,21$/�'(�'2&(17(6�GR�,1(3��

• 5HDOL]DomR�GR�&HQVR�GR�(QVLQR�6XSHULRU�GR�&()(7�*2�UHODWLYR�DR�DQR�GH�������
• &DGDVWUDPHQWR� GH� GRFHQWHV� GR�&()(7�*2�QR�%DQFR�GH�$YDOLDGRUHV�GR�6LVWHPD�

1DFLRQDO�GH�$YDOLDomR�GD�(GXFDomR�6XSHULRU��6,1$(6��GR�0(&�,1(3��
• /HYDQWDPHQWR�GH�GDGRV�VREUH�R�HQVLQR�WpFQLFR�H�WHFQROyJLFR�GR�&()(7�*2��
• /HYDQWDPHQWR�GR�TXDGUR�GH�VHUYLGRUHV�WpFQLFR�DGPLQLVWUDWLYRV��DOXQRV�EROVLWDV�H�

HVWDJLiULRV� GDV� FRRUGHQDo}HV� GH� iUHDV�� YLVDQGR� D� DYDOLDomR� GD� QHFHVVLGDGH� GH�
UHGLVWULEXLomR�GR�TXDGUR��

• $WXDomR� MXQWR� jV� FRRUGHQDo}HV� GDV� iUHDV� SURILVVLRQDLV� QR� OHYDQWDPHQWR� GR�
SRWHQFLDO� GH� FDUJD� KRUiULD� H� DYDOLDomR� GDV� QHFHVVLGDGHV� GH� FRQWUDWDomR� GH�
GRFHQWHV�VXEVWLWXWRV��

• 3DUWLFLSDomR�QR�SUHHQFKLPHQWR�GR�TXHVWLRQiULR�GR�&HQVR�(VFRODU���������
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�����,QGLFDGRUHV�%iVLFRV�GH�SURGXWLYLGDGH�H�TXDOLGDGH�GR�&()(7�*2��
2V� LQGLFDGRUHV� DSUHVHQWDGRV� D� VHJXLU� IRUDP� FDOFXODGRV�PHGLGRV� SHOD�

'LUHWRUD� GH� (QVLQR� D� 3URID�� )HUQDQGD� 3RVFK� 5LRV� � H� SHOR� SHVTXLVDGRU� LQVWLWXFLRQDO�
,UDQ�0DUWLQV�GR�&DUPR�VHJXQGR�GHOLEHUDomR�GR�7ULEXQDO�GH�&RQWDV�GD�8QLmR�HP�VHX�
RItFLR� GH� Q~PHUR� ����������7&8�6(&(;��� GH� ��� GH� GH]HPEUR� GH� ������ $� QRYD�
PHWRGRORJLD�SURSRVWD�PRGLILFD�D�IRUPD�GH�FiOFXOR�DGRWDGD�QRV�UHODWyULRV�DQWHULRUHV�H�
SURS}H�QRYRV�tQGLFHV��6HQGR�DVVLP��D�'LUHWRULD�GH�(QVLQR��DQWHV�GD�DSUHVHQWDomR�GH�
FDGD�LQGLFDGRU�IDUi�XP�FRPHQWiULR�H[SOLFDWLYR�VREUH�R�PHVPR�H�HP�VHJXLGD��DSyV�D�
DSUHVHQWDomR� GRV� JUiILFRV� VHUmR� IHLWDV� DQiOLVHV� D� UHVSHLWR� GR� FRPSRUWDPHQWR� GH�
FDGD�XP��

2XWUD� LQIRUPDomR� LPSRUWDQWH� p� TXH� WRGRV� RV� GDGRV� QHFHVViULRV� SDUD� R�
FiOFXOR� GR� LQGLFDGRU� HQFRQWUDP�VH� UHODFLRQDGRV� QHVWH� UHODWyULR�� $OpP� GLVVR�� QR�
FiOFXOR�GRV�LQGLFDGRUHV�IRL�FRQVLGHUDGR�DSHQDV�R�SULPHLUR�VHPHVWUH�GHYLGR�DR�DWUDVR�
GR� SHUtRGR� OHWLYR� GH� ����� HP� FRQVHT�rQFLD� GD� JUHYH� GRV� VHUYLGRUHV� S~EOLFRV�
IHGHUDLV���
�,QGLFDGRU���� 5HODomR�FDQGLGDWR���YDJD��
'HPRQVWUDWLYR�GH�YDJDV�RIHUWDGDV�

81,'$'(�'(�*2,Æ1,$� 1~PHUR�GH�YDJDV�RIHUWDGDV�HP����������
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&RQFOXLQWHV� ��� ��� ��� �� ��� ���
$OXQRV�PDWULFXODGRV� ����� ����� ��� ��� ����� �����
,QGLFDGRU� ���� ����� ����� ����� ���� �����
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,QGLFDGRU���� ËQGLFH�GH�HILFLrQFLD�DFDGrPLFD�±�FRQFOXLQWHV�
�

(VSHFLILFDomR�GR�,QGLFDGRU�
2EMHWLYR�� 4XDQWLILFDU�D�HILFLrQFLD�GDV�,QVWLWXLo}HV��
'HILQLo}HV�� &RQFOXLQWHV�  � 2� Q~PHUR� GH� DOXQRV� HP� FDGD� DQR� FRUUHVSRQGHQWH� DR�WRWDO� GH� PDWUtFXODV� QR� PHVPR� DQR�� &RQFOXLQWH� p� R� DOXQR� TXH�LQWHJUDOL]RX�RV�FUpGLWRV��HVWi�DSWR�D�FRODU�JUDX��

,QJUHVVRV�  � Q~PHUR� GH� LQJUHVVRV� SRU� PHLR� GH� YHVWLEXODU�� SURFHVVRV�VHOHWLYRV�H�RXWUDV�IRUPDV�GH�LQJUHVVR���
0pWRGR� GH�&iOFXOR� 3DUD�R�FiOFXOR�GHVWH�LQGLFDGRU�DGRWRX�VH�D�VHJXLQWH�IyUPXOD���

ËQGLFH� ��������������������1~PHUR�GH�FRQFOXLQWHV���������������������� [ ����
� ��1��GH�LQJUHVVRV�RFRUULGRV�SRU�SHUtRGR�HTXLYDOHQWH�

&iOFXOR�GR�,QGLFDGRU�
*RLkQLD� -DWDt� &RQVROLGDGR�

����� ����� ����� ����� ����� �����
&RQFOXLQWHV� ��� ��� ��� �� ��� ���
,QJUHVVRV�HP�SHUtRGRV�HTXLYDOHQWHV� ����� ��� ��� ��� ����� �����
,QGLFDGRU� ����� ����� ����� ����� ����� �����

,QGLFDGRU���� ËQGLFH�GH�UHWHQomR�GR�IOX[R�HVFRODU��
�
'HPRQVWUDWLYR�GRV�DOXQRV�UHWLGRV�

81,'$'(�'(�*2,Æ1,$� 7RWDO�GH�UHWLGRV�
(QVLQR�0pGLR��
&7�HP�6HUYLoRV�GH�$OLPHQWDomR��352(-$�� ���
&7�HP�&DUWRJUDILD������������������������������������������������������������������������������������������������������� �
(GXFDomR�6XSHULRU��&67 &XUVR�6XSHULRU�GH�7HFQRORJLD�� �
� &67�HP�$JULPHQVXUD� ���
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81,'$'(�'(�*2,Æ1,$� 7RWDO�GH�UHWLGRV�
� &67�HP�&RQVWUXomR�GH�(GLItFLRV� ���
� &67�HP�3ODQHMDPHQWR�H�&RQVWUXomR�GH�(GLItFLRV� �
� &67�HP�&RQVWUXomR�GH�9LDV�7HUUHVWUHV� ���
� &67�HP�,QIUD�(VWUXWXUD�GH�9LDV� ��
� &67�HP�*HRSURFHVVDPHQWR� ���
� &67�HP�3ODQHMDPHQWR�7XUtVWLFR� ���
� &67�HP�*HVWmR�7XUtVWLFD� ��
� &67�HP�+RWHODULD� ���
�� &67�HP�*HVWmR�+RWHOHLUD� ��
�� &67�HP�0DQXWHQomR�(OHWURPHFkQLFD�,QGXVWULDO� ���
�� &67�HP�4XtPLFD�$JURLQGXVWULDO� ���
�� &67�HP�4XtPLFD�,QGXVWULDO�±�0RGDOLGDGH��4XtPLFD�GH�3URFHVVRV�$JURLQGXVWULDLV� ��
�� &67�HP�5HGHV�GH�&RPXQLFDomR� ���
�� &67�HP�6DQHDPHQWR�$PELHQWDO� ���
�� &67�HP�*HVWmR�$PELHQWDO� ��
�� &67�HP�6HQVRULDPHQWR�5HPRWR� ��
�� &67�HP�7UDQVSRUWHV�8UEDQR� ���
�� &67�HP�3ODQHMDPHQWR�GH�7UDQVSRUWHV� ��

0DWUtFXODV�WUDQFDGDV� ���
727$/� ����

�
�
�

81,'$'(�'(�-$7$Ë� 7RWDO�GH�UHWLGRV�
� (QVLQR�0pGLR�GD�(GXFDomR�%iVLFD����������������������������������������������������������������� ���
� &7�HP�$JULPHQVXUD����������������������������������������������������������������������������������������������������������������
� &7�HP�(GLILFDo}HV��������������������������������������������������������������������������������������������������������������
� &7�HP�(OHWURWpFQLQD��������������������������������������������������������������������������������������������������������
� &7�HP�(GLILFDo}HV���352(-$� ��
� &67�HP�6LVWHPDV�GH�,QIRUPDomR� ��
� ,QIRUPiWLFD����KDELOLWDomR�HP�6LVWHPDV�GH�,QIRUPDomR� ���
� /LFHQFLDWXUD�HP�)tVLFD� ���
� /LFHQFLDWXUD�HP�&LrQFLDV� ���

727$/� ����
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(VSHFLILFDomR�GR�,QGLFDGRU�
2EMHWLYR�� 4XDQWLILFDU�D�WD[D�GH�UHWHQomR�GR�IOX[R�HVFRODU�HP�UHODomR�DR�WRWDO�GH�DOXQRV��
'HILQLo}HV�� 5HWHQomR�HVFRODU� �2�Q~PHUR�GH�DOXQRV�HP�FDGD�DQR�FRUUHVSRQGH�DR�WRWDO�GH�PDWUtFXODV�QR�PHVPR�DQR��5HWHQomR�(VFRODU�UHIHUH�VH�j�VXE�GLYLVmR��UHSURYDomR�H�WUDQFDPHQWR��

$OXQRV�PDWULFXODGRV� �Q~PHUR�GH DOXQRV�HP�FDGD�DQR�FRUUHVSRQGHQWH�DR�WRWDO�GH�PDWUtFXODV�QR�PHVPR�DQR��PDWUtFXODV�GR�SHUtRGR�DQWHULRU���LQJUHVVRV���PDWUtFXODV�UHDWLYDGDV���
0pWRGR� GH�&iOFXOR� 3DUD�R�FiOFXOR�GHVWH�LQGLFDGRU�DGRWRX�VH�D�VHJXLQWH�IyUPXOD���

ËQGLFH� �1~PHUR�GH�DOXQRV�UHWLGRV��UHSURYDomR���WUDQFDPHQWR� [ ����� $OXQRV�PDWULFXODGRV�

&iOFXOR�GR�,QGLFDGRU�
*RLkQLD� -DWDt� &RQVROLGDGR�

����� ����� ����� ����� ����� �����
5HWHQomR�HVFRODU� ��� ��� ��� ��� ����� ���
$OXQRV�PDWULFXODGRV� ����� ����� ��� ��� ����� �����
,QGLFDGRU� ����� ����� ����� ����� ����� �����

,QGLFDGRU� ��� 5HODomR� DOXQRV� PDWULFXODGRV� SRU� GRFHQWHV� HP� WHPSR�
LQWHJUDO��

(VSHFLILFDomR�GR�,QGLFDGRU�
2EMHWLYR�� 4XDQWLILFDU�R�Q~PHUR�GH�DOXQRV�SRU�GRFHQWH�HP�WHPSR�LQWHJUDO��
'HILQLo}HV�� $OXQRV�PDWULFXODGRV� �Q~PHUR�GH DOXQRV�HP�FDGD�DQR�FRUUHVSRQGHQWH�DR�WRWDO�GH�PDWUtFXODV�QR�PHVPR�DQR��PDWUtFXODV�GR�SHUtRGR�DQWHULRU���LQJUHVVRV���PDWUtFXODV�UHDWLYDGDV����

'RFHQWHV� HP� WHPSR� LQWHJUDO� �HIHWLYR� H� HP� FRQWUDWR� WHPSRUiULR�� �2GRFHQWH�SUHVWD�DWLYLGDGHV�DFDGrPLFDV�H[FOXVLYDPHQWH�HP�VDOD�GH�DXOD��HTXLYDOHQWH�DR�UHJLPH�GH�WUDEDOKR�GH����KRUDV�VHPDQDLV��TXDQWLGDGH�HP ��K��PXOWLSOLFD�VH�SRU�����H�TXDQWLGDGH�HP���K�H�'(�PXOWLSOLFD�VH�SRU�����
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0pWRGR� GH�&iOFXOR� 3DUD� R� FiOFXOR� GHVWH� LQGLFDGRU� DGRWRX�VH� D� VHJXLQWH� IyUPXOD��
LQWHJUDOWHPSRGHGRFHQWHV

RVPDWULFXODGDOXQRVLQGLFDGRU =

&iOFXOR�GR�,QGLFDGRU�
*RLkQLD� -DWDt� &RQVROLGDGR�

����� ����� ����� ����� ����� �����
$OXQRV�PDWULFXODGRV� ����� ����� ��� ��� ����� �����
'RFHQWHV�;�SHVRV� ��� ��� �� �� ��� ���
,QGLFDGRU� ����� ����� ����� ����� ����� �����

,QGLFDGRU���� ËQGLFH�GH�WLWXODomR�GR�FRUSR�GRFHQWH��
�

(VSHFLILFDomR�GR�,QGLFDGRU�
2EMHWLYR�� 4XDQWLILFDU� R� tQGLFH� GH� WLWXODomR� GR� FRUSR� GRFHQWH� �HIHWLYR� H� HP�FRQWUDWR�WHPSRUiULR���
'HILQLo}HV�� 7LWXODomR�GRV�GRFHQWHV� �D�WLWXODomR�GR�FRUSR�GRFHQWH�p�GLYLGLGD�HP���VXE�JUXSRV��*UDGXDGR��$SHUIHLoRDGR��(VSHFLDOLVWD��0HVWUH�H�'RXWRU��
0pWRGR� GH�&iOFXOR� 3DUD�R�FiOFXOR�GHVWH�LQGLFDGRU�DGRWRX�VH�D�VHJXLQWH�IyUPXOD���

ËQGLFH� �*��$��(��0��'�
*�$�(�0�'�

&iOFXOR�GR�,QGLFDGRU�
*RLkQLD� -DWDt� &RQVROLGDGR�

����� ����� ����� ����� ����� �����
7LWXODomR�;�SHVRV� ��� ��� ��� ��� ��� �����
7LWXODomR� ��� ��� �� �� ��� ���
,QGLFDGRU� ���� ���� ���� ���� ���� ����
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,QGLFDGRU� ��� 1~PHUR� GH� DOXQRV� PDWULFXODGRV� H� FODVVLILFDGRV� GH� DFRUGR�
FRP D�5HQGD�3HU�&DSLWD�)DPLOLDU��GHWHUPLQDomR�GR�7&8���
�

(VSHFLILFDomR�GR�,QGLFDGRU�
2EMHWLYR�� $XIHULU�R�JUDX�GH�LQFOXVmR�VRFLDO�GD�SROtWLFD�JRYHUQDPHQWDO�SRU�PHLR�GR�SHUILO�VRFLRHFRQ{PLFR�GH�LQJUHVVDQWHV�H�GH�FRQFOXLQWHV�QDV�,)(¶V��
'HILQLo}HV�� &RQIRUPH� DQH[R� GR� 2ItFLR� &LUFXODU� Q����������&*6,)(3�'3$,�6(7(&�0(&�HVWH�LQGLFDGRU�QmR�WHP�GHILQLomR��
0pWRGR� GH�&iOFXOR� &RQIRUPH� DQH[R� GR� 2ItFLR� &LUFXODU� Q����������&*6,)(3�'3$,�6(7(&�0(&�HVWH� LQGLFDGRU�QmR�SRVVXL�PpWRGR�GH�FiOFXOR�GHILQLGR��
5)3� � 4XDQWLGDGH�GH�DOXQRV�SRU�UHQGD�IDPLOLDU�SHU�FDSLWD�
60� � 6DOiULR�PtQLPR�

2 FiOFXOR�GR�LQGLFDGRU�IRL�IHLWR�SRU�DPRVWUDJHP�WRPDQGR�VH�������DOXQRV�
TXH FRUUHVSRQGHP�D��������GH�������DOXQRV�PDWULFXODGRV�HP��������
�

)DL[D VDODULDO� 1~PHUR�GH�DOXQRV� 3RUFHQWDJHP�
0HQRV�GH���VDOiULR�PtQLPR� ��� ����
'H�XP�D�WUrV�VDOiULRV�PtQLPRV� ���� �����
0DLV� GH� WUrV� D� VHLV� VDOiULRV�PtQLPRV� ���� �����
0DLV� GH� VHLV� D� GH]� VDOiULRV�PtQLPRV� ���� �����
0DLV�GH�GH]�VDOiULRV�PtQLPRV� ���� �����
7RWDO�GH�$OXQRV�PDWULFXODGRV ������ ������
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$QiOLVH�&UtWLFD�GRV�,QGLFDGRUHV�
�,QGLFDGRU����� $QiOLVH�GD�UHODomR�FDQGLGDWR���YDJD��
�'HPRQVWUDWLYR�GD�HYROXomR�GD�FRQFRUUrQFLD�GRV�SURFHVVRV�VHOHWLYRV�

81,'$'(�'(�*2,Æ1,$� ������ ������ ������ ������ ������ ������
(QVLQR�0pGLR�GD�(GXFDomR�%iVLFD� ���� � ���� � ���� �
(GXFDomR�3URILVVLRQDO� �� �� �� �� �� ��
D��3URJUDPD�GH�(GXFDomR�GH�-RYHQV�H�$GXOWRV�����(GXFDomR�3URILVVLRQDO�7pFQLFD�GH�1tYHO�0pGLR�,QWHJUDGD�� �� �� �� �� �� ��
���6HUYLoR�GH�$OLPHQWDomR��� ���� ���� ���� ���� ����
E��&XUVR�7pFQLFR�&RQFRPLWDQWH�DR�(QVLQR�0pGLR�HP�� �� �� �� �� �� ��
���&DUWRJUDILD� ���� ���� ���� ���� ����
���(GLILFDo}HV� ���� ���� ���� � �� ��
���(OHWURWpFQLFD��0DWXWLQR� ���� ���� ���� ���� ����
(OHWURWpFQLFD�1RWXUQR� ���� ���� ���� ���� ����
���0HFkQLFD� ���� ���� ���� ���� ����
���0HLR�$PELHQWH� ���� ���� ���� ���� ����
���0LQHUDomR�0DWXWLQR� ���� ���� ���� ���� ����
0LQHUDomR�1RWXUQR� ���� ���� ���� ���� ����
���7HOHFRPXQLFDo}HV� ���� ���� ����� ���� ����
���7UkQVLWR� ���� ���� ���� ���� ����

����� ���� ���� ���� ����
F��&XUVR�6XSHULRU�GH�7HFQRORJLD�HP�� �� ���� ����
���$JULPHQVXUD� ���� ���� ���� ���� ����
���*HRSURFHVVDPHQWR� ���� ���� ���� ���� ����
���6HQVRULDPHQWR�5HPRWR� ���� ���� ���� ����
���3ODQHMDPHQWR�H�&RQVWUXomR�GH�(GLItFLRV�0DW�� ���� ���� ���� ����
3ODQHMDPHQWR�H�&RQVWUXomR�GH�(GLItFLRV�1RW� ���� ���� ���� ����
���&RQVWUXomR�GH�(GLItFLRV�PDW� ���� ���� ���� ���� ����
&RQVWUXomR�GH�(GLItFLRV�QRW� ���� ���� ���� ���� ����
���,QIUD�(VWUXWXUD�GH�9LDV� ���� ���� ���� ����
���&RQVWUXomR�GH�9LDV�7HUUHVWUHV� ���� ���� ���� ���� ����
���(OHWURPHFkQLFD���SURGXomR�,QGXVWULDO� ���� ���� ���� ����
���0DQXWHQomR�HP�(OHWURPHFkQLFD�,QGXVWULDO� ���� ���� ���� ���� ����
����*HVWmR�+RWHOHLUD� ����� ���� ���� ����
����+RWHODULD� ���� ���� ����� ���� ����
����*HVWmR�7XUtVWLFD� ����� ����� ���� ����
����3ODQHMDPHQWR�7XUtVWLFR� ���� ���� ����� ���� ����
����4XtPLFD�$JURLQGXVWULDO� ����� ����� ����� ���� ����
����4XtPLFD�,QGXVWULDO� ���� ���� ���� ����
����5HGHV�GH�&RPXQLFDomR�PDW� ����� ����� ����� ���� ����
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81,'$'(�'(�*2,Æ1,$� ������ ������ ������ ������ ������ ������
5HGHV�GH�&RPXQLFDomR�QRW� ����� ����� ����� ���� ����
����7HOHFRPXQLFDo}HV� ���� ���� ���� ����
����*HVWmR�$PELHQWDO� ����� ����� ���� ����
����6DQHDPHQWR�$PELHQWDO� ���� ���� ����� ���� ����
����3ODQHMDPHQWR�GH�7UDQVSRUWHV� ���� ���� ���� ����
����7UDQVSRUWHV�8UEDQRV� ���� ���� ���� ���� ����

���� ���� ����� ���� ����

81,'$'(�'(�-$7$Ë� ������ ������ ������ ������ ������ ������
(QVLQR�0pGLR�GD�(GXFDomR�%iVLFD� ���� ���� ���� ���� ���� ����
(GXFDomR�3URILVVLRQDO� �� �� �� �� �� ��
D��3URJUDPD�GH�(GXFDomR�GH�-RYHQV�H�$GXOWRV�����(GXFDomR�3URILVVLRQDO�7pFQLFD�GH�1tYHO�0pGLR�,QWHJUDGD�� �� �� �� �� �� ��
���(GLILFDo}HV� ���� ���� ���� ���� ���� ����
E��&XUVR�7pFQLFR�&RQFRPLWDQWH�DR�(QVLQR�0pGLR�HP�� �� �� �� �� �� ��
���$JULPHQVXUD� ���� ���� ���� ���� ���� ����
���(GLILFDo}HV� ���� ���� ���� ���� ���� ����
���(OHWURWpFQLFD� ���� ���� ���� ���� ���� ����
F��&XUVR�6XSHULRU�GH�7HFQRORJLD�HP�� �� �� �� �� �� ��
���6LVWHPDV�GH�,QIRUPDomR� ���� ���� ���� ���� ���� ����
G��&XUVR�6XSHULRU�GH�/LFHQFLDWXUD�HP� �� �� �� �� �� ��
���)tVLFD� ���� ���� ���� ���� ����

���� ���� ���� ���� ���� ����
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)LJXUD������&RQFRUUrQFLD�QR�(QVLQR�0pGLR�GD�(GXFDomR�%iVLFD�
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$ UHGXomR�GD�FRQFRUUrQFLD�SHUFHELGD�QR�DQR�GH������VH�GHYH�DR�IDWR�GR�
SURFHVVR� VHOHWLYR� WHU� VLGR� UHDOL]DGR� QR� PrV� GH� PDUoR� GH� ������ TXDQGR� PXLWRV�
FDQGLGDWRV�Mi�KDYLDP�RSWDGR�SRU�RXWUD�LQVWLWXLomR�GH�HQVLQR��2�DWUDVR�QD�UHDOL]DomR�
GR�SURFHVVR�VHOHWLYR�IRL�PRWLYDGR�SHOR�DGLDPHQWR�GR�WpUPLQR�GR�DQR�OHWLYR�GH�������
HP YLUWXGH�GR�PRYLPHQWR�GH�JUHYH�UHDOL]DGR�QR�SHUtRGR�GH�VHWHPEUR�D�QRYHPEUR�GH�
������

�

�

�

�

�

�

��

��

��

������ ������ ������ ������ ������
)LJXUD������&RQFRUUrQFLD�QR�(QVLQR�7pFQLFR�

&RP� UHODomR� j� FRQFRUUrQFLD� GRV� FXUVRV� WpFQLFRV�� GHVWDFDP�VH�
HVSHFLDOPHQWH� RV� YDORUHV� REVHUYDGRV� SDUD� RV�&XUVRV� 7pFQLFRV� HP�&DUWRJUDILD� H� HP�
7UkQVLWR��RQGH�RV� UHVXOWDGRV�VLQDOL]DUDP�SUREOHPDV�QD�DEVRUomR�GR�SURILVVLRQDO�SHOR�
PHUFDGR��VHMD�GHYLGR�j�IDOWD�GH�YDJDV��EDL[D�UHPXQHUDomR��HQWUH�RXWURV��UHSHUFXWLQGR�
HP�SRXFD�SURFXUD�SRU�HVVHV�FXUVRV��

1HVWH�VHQWLGR��IH]�VH�RSomR�SRU�QmR�RIHUHFHU�YDJDV�SDUD�R�FXUVR�7pFQLFR�
HP� &DUWRJUDILD� SDUD� R� SURFHVVR� VHOHWLYR� GH� ������� H� WDPEpP� IRL� VROLFLWDGR� j�
&RRUGHQDomR� GD� ÈUHD� GH� *HRPiWLFD� D� UHDOL]DomR� GH� XP� HVWXGR� H� SRVWHULRU�
DSUHVHQWDomR�GH�UHODWyULR�j�'LUHWRULD�GH�(QVLQR�VREUH�D�SHUVSHFWLYD�GH�RIHUWD�GH�XP�
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RXWUR� &XUVR� 7pFQLFR�� QHVWD� iUHD�� SUHIHUHQFLDOPHQWH� QD� PRGDOLGDGH� GH� (GXFDomR�
3URILVVLRQDO�,QWHJUDGD�DR�(QVLQR�0pGLR��

�
4XDQWR� DR� &XUVR� 7pFQLFR� HP� 7UkQVLWR�� D� &RRUGHQDomR� GD� ÈUHD� GH�

7UDQVSRUWHV� Mi� YLQKD� SHUFHEHQGR� R� EDL[R� tQGLFH� GH� SURFXUD� SHORV� FDQGLGDWRV� H�
DSUHVHQWRX�XPD�SURSRVWD�GH�XP�&XUVR�GH�(GXFDomR�3URILVVLRQDO�7pFQLFD�,QWHJUDGD�DR�
(QVLQR�0pGLR��TXH�Mi�VHUi�RIHUWDGR�HP���������

�
2XWUR� IDWR� LQWHUHVVDQWH� GH� VH� REVHUYDU� p� D� YDULDomR� GR� tQGLFH� GH�

FRQFRUUrQFLD� QR� GHFRUUHU� GRV� SURFHVVRV� VHOHWLYRV� SDUD� R� &XUVR� 7pFQLFR� HP�
7HOHFRPXQLFDo}HV��$�&RRUGHQDomR�GD�ÈUHD�GH�7HOHFRPXQLFDo}HV�DOWHUQDYD�R�WXUQR�GH�
RIHUWD�GR�FXUVR�HP�FDGD�SURFHVVR�VHOHWLYR��$SyV�FRQILUPDU�D�PDLRU�SURFXUD�SHOR�WXUQR�
QRWXUQR�� D� &RRUGHQDomR� IRL� RULHQWDGD� D� HVWDELOL]DU� D� RIHUWD� QHVWH� WXUQR� D� SDUWLU� GR�
SURFHVVR�VHOHWLYR���������
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)LJXUD������(YROXomR�GD�&RQFRUUrQFLD�GRV�&XUVRV�GH�7HFQRORJLD�5HFRQKHFLGRV��

,QGLFDGRU����� $QiOLVH�GD�UHODomR�LQJUHVVR���DOXQRV�PDWULFXODGRV��
�

&RP� UHODomR� j� 8QLGDGH� GH� -DWDt�� SDUD� R� FiOFXOR� GHVWH� LQGLFDGRU�� IRL�
FRQVLGHUDGR�DSHQDV�R�Q~PHUR�GH�DOXQRV�LQJUHVVDQWHV�UHIHUHQWH�DR�SULPHLUR�VHPHVWUH�
GH������GH�PRGR�D�SRVVLELOLWDU�FRPSDUDomR�GRV�GDGRV��FRP�D�8QLGDGH�GH�*RLkQLD��

$R DQDOLVDU�HVWH� tQGLFH�SHUFHEH�VH�XPD�UHGXomR�TXH�SRGH�VHU� MXVWLILFDGD�
SHOD�QmR�UHDOL]DomR�GH�XP�SURFHVVR�VHOHWLYR��������GD�8QLGDGH�GH�*RLkQLD�PRWLYDGR�
SHOD� JUHYH� RFRUULGD� GXUDQWH� RV�PHVHV� GH�PDLR� H� MXQKR�� $OpP� GLVVR�� p� LPSRUWDQWH�
UHVVDOWDU� TXH� R� FDOHQGiULR� DFDGrPLFR� GD� 8QLGDGH� GH� *RLkQLD� Mi� HQFRQWUDYD�VH�
FRPSURPHWLGR�HP�YLUWXGH�GR�ORQJR�SHUtRGR�GH�JUHYH�RFRUULGR�QR�VHJXQGR�VHPHVWUH�
GH�������
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,QGLFDGRU����H����� $QiOLVH�GD�UHODomR�FRQFOXLQWHV���DOXQRV�PDWULFXODGRV�H�
GD�UHODomR�FRQFOXLQWHV���LQJUHVVRV�HP�SHUtRGRV�HTXLYDOHQWHV��

�
2 ,QGLFDGRU����IRL�DQDOLVDGR�SHOD�,QVWLWXLomR�MXQWDPHQWH�FRP�R�,QGLFDGRU�

����SRLV�RV�PRWLYRV�TXH�OHYDUDP�D�VXD�HYROXomR�DVVHPHOKDP�VH��
1D DQiOLVH�GRV� LQGLFDGRUHV���H���SRGH�VH�SHUFHEHU�XP�DXPHQWR�QD�WD[D�

GH� FRQFOXLQWHV� HP� UHODomR� DR� WRWDO� GH� DOXQRV� H� FRQVHT�HQWHPHQWH� GD� WD[D� GH�
HILFLrQFLD�GD�,QVWLWXLomR��

&RQIRUPH�PHQFLRQDGR� QR� UHODWyULR� GR� H[HUFtFLR� GH� ������ D� 'LUHWRULD� GH�
(QVLQR� MXQWDPHQWH� FRP� DV� *HUrQFLDV� H� &RRUGHQDo}HV� GDV� iUHDV� WHFQROyJLFDV�
GHVHQYROYHX� XP� WUDEDOKR� GH� HVFODUHFLPHQWR� MXQWR� DRV� DOXQRV� PDWULFXODGRV� QRV�
~OWLPRV� SHUtRGRV� GH� FDGD� FXUVR�� FRQVFLHQWL]DQGR�RV� GD� LPSRUWkQFLD� GD� PDWUtFXOD��
GHVHQYROYLPHQWR�H�GHIHVD� LPHGLDWD�GRV�7&&V� �7UDEDOKRV�GH�&RQFOXVmR�GH�&XUVRV���
UHGX]LQGR�DVVLP�D�HYDVmR�H�SHUGD�GH�YtQFXOR�GR�DOXQR�FRP�D�,QVWLWXLomR��7DPEpP�
IRUDP� GHILQLGRV� SUD]RV� QR� FDOHQGiULR� DFDGrPLFR� SDUD�PDWUtFXOD�� GHIHVD� GH�7&&V� H�
UHTXHULPHQWR�GH�FRODomR�GH�JUDX��

$ IUHT�HQWH� GLYXOJDomR� GRV� FXUVRV� VXSHULRUHV� GH� WHFQRORJLD� MXQWR� D�
FRPXQLGDGH� H� PHUFDGR� GH� WUDEDOKR� WDPEpP� FRQWULEXL� SDUD� R� FUHVFLPHQWR� GHVVHV�
LQGLFDGRUHV�� XPD� YH]� TXH� FRQVROLGDP� R� &()(7�*2� FRPR� ,QVWLWXLomR� GH� (QVLQR�
6XSHULRU�SURSRUFLRQDQGR�PDLV�YDJDV�GH�HVWiJLRV�H�YLDELOL]DQGR�D� LQWHJUDOL]DomR�GRV�
FXUVRV�HP�PHQRU�WHPSR��

$o}HV FRPR�D�FDSDFLWDomR�GH�GRFHQWHV�� LPSODQWDomR�GH�GLVFLSOLQDV�FRPR�
UHGDomR� WpFQLFD� H� PHWRGRORJLD� FLHQWtILFD� QDV� PDWUL]HV� FXUULFXODUHV� QRV� FXUVRV� SyV�
UHFRQKHFLGRV� H� D� LPSOHPHQWDomR� GH� XP� 3URJUDPD� GH� ,QLFLDomR� &LHQWtILFD� FRP� D�
RIHUWD� LQLFLDO� GH� ��� EROVDV� GH� SHVTXLVD� j� SDUWLU� GR� DQR� GH� ����� REMHWLYDUDP� D�
DPSOLDomR�GD�UHODomR�FRQFOXLQWHV���DOXQRV�LQJUHVVDQWHV��

�
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,QGLFDGRU����� $QiOLVH�GD�UHODomR�UHWHQomR�HVFRODU��DOXQRV�PDWULFXODGRV��
2 tQGLFH� GH� UHWHQomR� GR� IOX[R� HVFRODU� PRVWUD� R� Q~PHUR� GH� DOXQRV�

UHSURYDGRV�H�FRP�PDWUtFXODV�WUDQFDGDV��2�SHUtRGR�GH�JUHYH�RFRUULGR�QRV�PHVHV�GH�
PDLR� H� MXQKR� GR� DQR� GH� ����� FRODERURX� SDUD� R� GHVkQLPR�� D� GHVLVWrQFLD� H� R�
DIDVWDPHQWR�GH�DOJXQV�DOXQRV�GD�,QVWLWXLomR��

7DPEpP� R� IDWR� GR� FXUVR� VXSHULRU� GH� WHFQRORJLD� VHU� QRYR� QR� PHUFDGR�
JRLDQR� SURYRFD� XPD� LQVHJXUDQoD� HP� DOJXQV� DOXQRV� GHYLGR� DR� IDWR� GH� QmR� WHU� VH�
HVWDEHOHFLGR� QR� PHUFDGR� H� QmR� WHU� VHX� UHVSHFWLYR� &RQVHOKR� 3URILVVLRQDO�� 'HVWD�
IRUPD��PXLWDV�YH]HV�R�DOXQR� WUDQFD�D�PDWUtFXOD�QR�FXUVR�GH�JUDGXDomR� WHFQROyJLFD�
QR &()(7�*2�HP�EXVFD�GH�FXUVRV�WUDGLFLRQDLV�GH�JUDGXDomR��

7UDEDOKRV� GH� GLYXOJDomR� H� UHJLVWUR� GRV� FXUVRV� GH� JUDGXDomR� WHFQROyJLFD�
WrP� VLGR� GHVHQYROYLGRV� SHODV� *HUrQFLDV� GDV� ÈUHDV� 7HFQROyJLFDV� H� GD� 'LUHWRULD� GH�
5HODo}HV�&RPXQLWiULDV�GR�&()(7�*2� MXQWR�DR�&RQVHOKR�5HJLRQDO�GH�(QJHQKDULD�GH�
PRGR�D�WRUQi�OR�PDLV�FRQKHFLGR��

8P GRV� PRWLYRV� GD� UHGXomR� GR� tQGLFH� GH� UHWHQomR� GHYH�VH� D�
LPSOHPHQWDomR� GR� SURJUDPD� GH�PRQLWRULD�� D� SDUWLU� GR� DQR� GH� ������ QDV� iUHDV� GH�
PDWHPiWLFD�H�ItVLFD��

�
,QGLFDGRU� ���� $QiOLVH� GD� UHODomR� DOXQRV� PDWULFXODGRV� �� GRFHQWHV� HP�
WHPSR LQWHJUDO��

1D DQiOLVH� GHVWH� tQGLFH� p� SUHFLVR� FRQVLGHUDU� TXH� R� OHYDQWDPHQWR� IRL�
UHDOL]DGR� HP������������� TXDQGR�� SRU� TXHVW}HV� DFDGrPLFDV� H� SHGDJyJLFDV� DOJXQV�
GRFHQWHV� WHPSRUiULRV� FXMRV� FRQWUDWRV� HVWDYDP� SUy[LPRV� GR� WpUPLQR� GD� YLJrQFLD�
SHUPDQHFLDP�QR�6LVWHPD�GH�3HVVRDO�6,$3(�SDUD�JDUDQWLU�R�UHLQtFLR�GRV�WUDEDOKRV�QR�
H[HUFtFLR� GH� ������ &RP� R� HQFHUUDPHQWR� GR� SHUtRGR� OHWLYR�� RV� FRQWUDWRV� GHVVHV�
SURIHVVRUHV� IRUDP� GHYLGDPHQWH� UHVFLQGLGRV� QR� GHFRUUHU� GRV� PHVHV� GH� MDQHLUR� H�
IHYHUHLUR��

(QWUHWDQWR��SHUFHEH�VH�R�FUHVFLPHQWR�GD�UHODomR�DOXQRV�PDWULFXODGRV�SRU�
GRFHQWHV�HP�WHPSR�LQWHJUDO���
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$OpP�GDV�DWLYLGDGHV�GH�VDOD�GH�DXOD��D�GHPDQGD�FULDGD�FRP�D�LPSODQWDomR�
GRV�FXUVRV�VXSHULRUHV�GH�WHFQRORJLD��DFDUUHWRX�SDUD�RV�SURIHVVRUHV�XP�DXPHQWR�GH�
DWLYLGDGHV� FRPR� GHVHQYROYLPHQWR� GR� SURMHWR� GH� UHFRQKHFLPHQWR� GRV� FXUVRV��
LPSOHPHQWDomR�GRV�FXUVRV�SyV�UHFRQKHFLPHQWR��GHVHQYROYLPHQWR�GH�QRYRV�FXUUtFXORV�
H GLVFLSOLQDV� GLIHUHQWHV�� RULHQWDomR� H� SDUWLFLSDomR� HP� EDQFDV� H[DPLQDGRUDV� GH�
GHIHVDV� GH�7&&V� �7UDEDOKRV�GH�&RQFOXVmR�GH�&XUVRV�� R�TXH� FRPSOHPHQWD�DV� VXDV�
DWLYLGDGHV�GH�VDOD�GH�DXOD��YLVLWD�WpFQLFD�H�DFRPSDQKDPHQWR�GH�HVWiJLRV��

e SUHFLVR�HVFODUHFHU�TXH� WRGRV�RV�SURIHVVRUHV�HP�UHJLPH�GH�WUDEDOKR�GH�
'HGLFDomR� ([FOXVLYD� GHVHQYROYHP� XP� SURMHWR� GH� '�(�� �'HGLFDomR� ([FOXVLYD���
SUHYLDPHQWH�DQDOLVDGR�H�DSURYDGR�SRU�LQVWkQFLDV�FRPSHWHQWHV�GD�,QVWLWXLomR��

�
,QGLFDGRU����� $QiOLVH�GD�WLWXODomR�GR�FRUSR�GRFHQWH��

$ FDSDFLWDomR�GRV�GRFHQWHV�WHP�VLGR�XPD�GDV�SULRULGDGHV�GRV�JUXSRV�GH�
JHVWRUHV�GHVWD�LQVWLWXLomR��FRPR�SRGH�VHU�FRPSURYDGD�QHVWH�UHODWyULR��

8PD GLILFXOGDGH� HQFRQWUDGD� p� TXH� QRUPDOPHQWH� D� OLEHUDomR� GRV�
SURIHVVRUHV� SDUD� FDSDFLWDomR� FULD� D� GHPDQGD� GH� XP� SURIHVVRU� VXEVWLWXWR�� (� HVWD�
FRQWUDWDomR�WHP�D�OLPLWDomR�RUoDPHQWiULD��SURYRFDQGR�PXLWDV�YH]HV��R�DGLDPHQWR�GD�
VDtGD�GR�SURIHVVRU�SDUD�FDSDFLWDomR��
�
,QGLFDGRU����� $QiOLVH�GR�Q~PHUR�GH�DOXQRV�PDWULFXODGRV�H�FODVVLILFDGRV�GH�
DFRUGR�FRP�D�5HQGD�3HU�&DSLWD�)DPLOLDU��GHWHUPLQDomR�GR�7&8���

2 FiOFXOR�GR�LQGLFDGRU�TXH�FRQVLGHUD�R�Q~PHUR�GH�DOXQRV�PDWULFXODGRV�SRU�
UHQGD� SHU� FDSWD� IRL� IHLWR� SRU� DPRVWUDJHP� FRP� ������ DOXQRV� PDWULFXODGRV�� TXH�
FRUUHVSRQGH�D�������GR�WRWDO�GH�DOXQRV�PDWULFXODGRV��

6HQGR� DVVLP�� YHULILFRX�VH� TXH� DSHQDV� ������ GR� WRWDO� GD� DPRVWUD�
DSUHVHQWD�XPD�UHQGD�SHU�FDSWD�LQIHULRU�D�WUrV�VDOiULRV�PtQLPRV��

$o}HV FRPR� XPD� PHOKRU� GLYXOJDomR� GR� SURFHVVR� VHOHWLYR� MXQWR� D�
FRPXQLGDGHV�GD�SHULIHULD�H�HVFRODV�S~EOLFDV�GD�UHJLmR�WrP�VLGR�SURYLGHQFLDGDV�SDUD�
TXH D�LQVWLWXLomR�FXPSUD�FDGD�YH]�PHOKRU�R�VHX�SDSHO�VRFLDO��
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�����$d®(6�'(�(;7(162�
�������&XUVRV�EiVLFRV�RIHUHFLGRV�

$ &RRUGHQDomR� GH� ([WHQVmR� WHP�DWXDGR�QR� VHQWLGR�GH�SURPRYHU� FXUVRV�
TXH DWHQGDP�jV�H[SHFWDWLYDV�GD� FRPXQLGDGH��EXVFDQGR� FRQYrQLRV�H�SDUFHULDV�TXH�
JDUDQWDP� D� RIHUWD� GH� FXUVRV� JUDWXLWRV�� 2�4XDGUR� ���� DSUHVHQWD� RV� FXUVRV� EiVLFRV�
RIHUHFLGRV�QR�H[HUFtFLR�GH�������EHP�FRPR�R�Q~PHUR�GH�SHVVRDV�DWHQGLGDV��

�
&85626�(�0,1,&85626�2)(57$'26� 12 '(�3(662$6�$7(1','$6�
([FHO�%iVLFR� ���
/tQJXD�EUDVLOHLUD�GH�VLQDLV��/LEUDV��±�QtYHO��� ���
,QIRUPiWLFD�EiVLFD� ���
3RUWXJXrV�%iVLFR��HP�DQGDPHQWR�� ���
$WXDOL]DomR�SDUD�$X[LOLDU�GH�%LEOLRWHFD� ���
9LUWXDO�0DQXIDFWXUH� ���
eWLFD�H�&RPSURPLVVR�GR�6HUYLGRU�3~EOLFR�)HGHUDO� ����
3UHYLGrQFLD�GR�6HUYLGRU�3~EOLFR� ����
6D~GH�GD�0HQWH� ���
,QYHVWLPHQWRV�3HVVRDLV� ���

7RWDO� ����
4XDGUR�����±�5HODomR�GH�FXUVRV�H�PLQLFXUVRV�FRP�Q~PHUR�GH�SHVVRDV�DWHQGLGDV��
'HPRQVWUDWLYR� GDV� DWLYLGDGHV� GH� H[WHQVmR� UHDOL]DGDV� QR� kPELWR� GH� FDGD�&RRUGHQDomR�
&225'(1$d2� 7,32�'(�6(59,d2�35(67$'2� &2081,'$'(�$7(1','$�

(VSHFLDOL]DomR�HP�*HVWmR�HP�7HFQRORJLD�GD�,QIRUPDomR� &RPXQLGDGH�H[WHUQD�,QIRUPiWLFD�
� &XUVR�GH�*UDGXDomR�HP�/LEUDV� &RPXQLGDGH�H[WHUQD�

3DOHVWUD�±�2WLPL]DomR�GH�SURFHVVRV�LQGXVWULDLV� $OXQRV��SURIHVVRUHV�H�
SURILVVLRQDLV�GD�iUHD�

3DOHVWUD�±�4XtPLFD�D�6HUYLoR�GD�9LGD� $OXQRV��SURIHVVRUHV�H�
3URILVVLRQDLV�GD�iUHD�4XtPLFD�

3DOHVWUD���$QiOLVH�GH�&RQYHUJrQFLD�GRV�HOHPHQWRV�GD�,62�����������
&20�2�EDODQFHDO�6FRUHFRUG� (QJHQKDULD�GH�3URGXomR�

7HOHFRPXQLFDo}HV� (VSHFLDOL]DomR�HP�*HVWmR�HP�7HFQRORJLD�GD�,QIRUPDomR� &RPXQLGDGH�H[WHUQD�

&RQYrQLR�PHGLGRUHV�SDUD�DIHULomR�GH�HQHUJLD�HOpWULFD���3UHVWDomR�GH�
VHUYLoRV���RIHUHFLPHQWR�GH�HVWiJLR�±�WUHLQDPHQWR�QD�iUHD�GH�DIHULomR�
HOpWULFD��

&RPXQLGDGH�LQWHUQD�H�H[WHUQD�

&XUVR�SDUD�DIHULomR�GH�HQHUJLD�HOpWULFD�
7UHLQDPHQWR�QD�iUHD�GH�
DIHULomR�HOpWULFD��&RPXQLGDGH�
H[WHUQD�

(OHWURWpFQLFD�

�

3$/(675$�7e&1,&$�³9LUWXDO�0DQXIDFWXUH��6LPXODomR�HP�7HPSR�5HDO³� $OXQRV��SURIHVVRUHV�H�
3URILVVLRQDLV�GD�iUHD�
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8VR�GRV�ODERUDWyULRV�SDUD�HQVDLRV�GH�SHVTXLVDV���(QVDLRV�GH�
FDUDFWHUL]DomR�PHFkQLFD�H�WUDomR�GH�SHUILV�GH�FKDSD�GREUDGD� 81%�&()(7�*2�

8VR�GRV�ODERUDWyULRV�SDUD�HQVDLRV�GH�SHVTXLVDV���(QVDLRV�QmR�
GHVWUXWLYRV��XOWUD�VRP�H�HVFOHURPHWULD�
H[WUDomR�GH�DPRVWUD���&DUDFWHUL]DomR�PHFkQLFD�

&()(7�*2�

3DOHVWUD�7pFQLFD�)RUPDV�0HWiOLFDV� ���$OXQRV�

3DOHVWUD�7pFQLFD�6RIWZDUH�GH�RUoDPHQWR� ���$OXQRV�

&RQVWUXomR�&LYLO�

3DOHVWUD�7pFQLFD�&RQFUHWR�GH�DOWR�GHVHPSHQKR� ���$OXQRV�

3DOHVWUD�7pFQLFD�,�(QFRQWUR�FRP�(PSUHVDV�GH�6DQHDPHQWR�$PELHQWDO�� ����$OXQRV�

3DOHVWUD�VREUH�R�3ODQR�'LUHWRU�GH�*RLkQLD�� ���$OXQRV�

(QFRQWUR�GR�&RPLWr�GD�%DFLD�+LGURJUiILFD�GR�5LR�0HLD�3RQWH�������� ���$OXQRV�

�6HPLQiULR�������6DQHDPHQWR�$PELHQWDO�� ����$OXQRV�

3DOHVWUD�)URQWHLUD�H�(FRSROtWLFD�� ���$OXQRV�

$JHQGD�*RLkQLD���(GXFDomR�$PELHQWDO�QR�&RWLGLDQR�GRV�&LWDGLQRV��� ���$OXQRV�

&XUVR�5HFLFODJHP�H�$VSHFWRV�3UiWLFRV�GR�$SURYHLWDPHQWR�GH�0DWHULDLV�
QD�8&*�� ���$/8126�

&XUVR�(GXFDomR�$PELHQWDO�)XQGDPHQWRV�H�3UiWLFDV�� ���$/8126�

0HLR�$PELHQWH�

&XUVR�(GXFDomR�$PELHQWDO���)XQGDPHQWRV�H�3UiWLFDV��)$7(6*� ���$/8126�

3DOHVWUD�7pFQLFD�3ODQR�'LUHWRU�GH�$SDUHFLGD�GH�*RLkQLD�±�3URI��$QW{QLR�
5DPRV�� ����$OXQRV�

3DOHVWUD�7pFQLFD�6LVWHPD�GH�7UDQVSRUWH�,QWHJUDGR�GH�*RLkQLD� ����$OXQRV�

&XUVR�GH�5HGDomR�H�5HODWyULRV�7pFQLFRV�GD�ÈUHD� ���$/8126�

7UDQVSRUWHV�

&XUVR�VREUH�$XWRFDG�H�VXDV�$SOLFDo}HV� ���$/8126�

,9�6HPDQD�GH�7XULVPR�H�+RVSLWDOLGDGH� &RPXQLGDGH�,QWHUQD�H�([WHUQD�

2UJDQL]DomR�GR�9,,,�)HVWLYDO�GH�&LQHPD�H�9tGHR�$PELHQWDO� *UXSR�GH�*XLDV�H�,QWpUSUHWHV�

3DOHVWUD�7pFQLFD�³*RLkQLD��YLYHU�DTXL�p�ERP�GHPDLV�GD�FRQWD´� ����$OXQRV�

3DOHVWUD�7pFQLFD�*'6� ����$OXQRV�

3DOHVWUD�7pFQLFD�&LGDGHV�0RUWDV� ����$OXQRV�

3DOHVWUD�7pFQLFD�$UW'pFR� ����$OXQRV�

&XUVR�&DUWRJUDILD�GR�7XULVPR� ���$OXQRV�

&XUVR�(ODERUDomR�GH�SDFRWHV�WXUtVWLFRV� ���$OXQRV�

&XUVR�&HQWUDO�GH�,QWHUFkPELR�H�67%� ����$OXQRV�

&XUVR�&RTXHWHODULD� ���$OXQRV�

'RLV�&XUVRV�(WXU�D�3p� ����$OXQRV�������$OXQRV�

7XULVPR�(�
+RVSLWDOLGDGH�

&XUVR�3UHSDUR�GH�DOLPHQWRV� ����$OXQRV�

$UWHV� 5HDOL]DomR�GR�)HVWLYDO�GH�$UWHV�GH�*RLiV� &RPXQLGDGH�,QWHUQD�H�([WHUQD�

0DWHPiWLFD� 2OLPStDGDV�GH�0DWHPiWLFD� ����DOXQRV�

(GXFDomR�)tVLFD�
5HDOL]DomR�GRV�-RJRV�GDV�,QVWLWXLo}HV�)HGHUDLV�GH�(GXFDomR�GH�
7HFQROyJLFD�GR�&HQWUR�2HVWH���-,)(7(5&26�

&RPXQLGDGH�,QWHUQD�H�$OXQRV�
GH�RXWUDV�XQLGDGHV�GH�HQVLQR�

*HRPiWLFD� /HYDQWDPHQWR�7RSRJUiILFR� &()(7�GH�5LR�9HUGH�
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�������&XUVR�GH�(VSHFLDOL]DomR�HP�352(-$�
�

5HVXOWDGR�GH�XPD�SDUFHULD�HQWUH�D�6HFUHWDULD�GH�(GXFDomR�3URILVVLRQDO�H�
7HFQROyJLFD� �6(7(&�0(&��� &()(7�0*� H� R� &()(7�*2�� WHYH� LQtFLR� HP� RXWXEUR� GH�
������ FRP� WpUPLQR� SUHYLVWR� SDUD� DEULO� GH� ������ R� &XUVR� GH� (VSHFLDOL]DomR� HP�
(GXFDomR� 3URILVVLRQDO� 7pFQLFD� ,QWHJUDGD� DR� (QVLQR� 0pGLR� QD� PRGDOLGDGH� GH�
HGXFDomR�GH�MRYHQV�H�DGXOWRV��

2 REMHWLYR�GR�FXUVR�p�IRUPDU�SURILVVLRQDLV�FRP�FDSDFLGDGH�SDUD�DWXDU�QD�
HODERUDomR�GH�HVWUDWpJLDV��QR�HVWDEHOHFLPHQWR�GH�IRUPDV�FULDWLYDV�GDV�DWLYLGDGHV�GH�
HQVLQR�DSUHQGL]DJHP� H� GH� SUHYHU� SUR�DWLYDPHQWH� FRQGLo}HV� QHFHVViULDV� H�
DOWHUQDWLYDV� SRVVtYHLV� SDUD� R� GHVHQYROYLPHQWR� DGHTXDGR� GHVVD� PRGDOLGDGH�� 7XGR�
LVVR�� FRQVLGHUDQGR� DV� SHFXOLDULGDGHV�� DV� FLUFXQVWkQFLDV� SDUWLFXODUHV� H� DV� VLWXDo}HV�
FRQWH[WXDLV� FRQFUHWDV� HP� TXH� SURJUDPDV� H� SURMHWRV� GHVWH� FDPSR� VmR�
LPSOHPHQWDGRV��

(VWmR� VHQGR� FDSDFLWDGRV����SURILVVLRQDLV�GD� UHGH� IHGHUDO�RX�HVWDGXDO�GH�
HQVLQR� TXH� DWXDP� QD� HGXFDomR� SURILVVLRQDO� WpFQLFD� GH� QtYHO� PpGLR� H�RX� QD�
PRGDOLGDGH�GH�HGXFDomR�GH�MRYHQV�H�DGXOWRV�RX�DLQGD��TXH�LUmR�DWXDU�HP�SURJUDPDV�
H SURMHWRV�SHGDJyJLFRV�TXH�LQWHJUHP�HVVHV�FXUVRV�QR�(VWDGR�GH�*RLiV��

�
�������3URMHWRV�GH�([WHQVmR�GHVHQYROYLGRV�HP������
�
3URMHWR�/HWUDV�±�/LEUDV�

�
2 &HQWUR� )HGHUDO� GH� (GXFDomR� 7HFQROyJLFD� GH� *RLiV� �&()(7�*2�� HVWi�

GDQGR� XP� JUDQGH� SDVVR� SDUD� D� LQFOXVmR� GH� SRUWDGRUHV� GH� GHILFLrQFLD� QR� HQVLQR�
VXSHULRU�HP�*RLiV��7HYH�LQtFLR�QR�GLD����GH�RXWXEUR�GH������R�&XUVR�GH�*UDGXDomR�
HP /LFHQFLDWXUD�HP�/HWUDV��FRP�+DELOLWDomR�HP�/tQJXD�%UDVLOHLUD�GH�6LQDLV��/,%5$6���

$ RIHUWD� GR� FXUVR� p� R� UHVXOWDGR� GH� XPD� SDUFHULD� HQWUH� D� 8QLYHUVLGDGH�
)HGHUDO� GH� 6DQWD� &DWDULQD� �8)6&��� R� &()(7�*2� H� PDLV� VHWH� LQVWLWXLo}HV� TXH� VH�
DVVRFLDUDP�SRU�PHLR�GH�FRQYrQLR�SDUD�RIHUHFHU�R�FXUVR��QD�PRGDOLGDGH�j�GLVWkQFLD��
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(VWH� p� XP� SURMHWR� GH� DEUDQJrQFLD� QDFLRQDO�� RQGH� IRUDP� RIHUHFLGDV� ���� YDJDV��
GLVWULEXtGDV� HQWUH� RV� RLWR� SyORV� GH� HQVLQR� H� D� 8)6&�� 1R� SyOR� GR� &()(7�*2� IRUDP�
RIHUHFLGDV����YDJDV��VHQGR�����WUH]H��SDUD�VHUYLGRUHV�GR�&()(7�*2��

2 FXUVR�VHUi�GH�TXDWUR�DQRV�H�IRL�HVSHFLDOPHQWH�GHVHQKDGR�SDUD�DWHQGHU�
jV� HVSHFLILFLGDGHV� GD� FOLHQWHOD� GH� IRUPDomR� GH� SURILVVLRQDLV� GD� iUHD� GD� VXUGH]� H�
HGXFDomR� GH� GHILFLHQWHV� DXGLWLYRV�� FRP� UHFXUVRV� VRILVWLFDGRV� SDUD� D� HIHWLYDomR� GD�
DSUHQGL]DJHP��2�REMHWLYR�p�IRUPDU�SURIHVVRUHV�HP�OHWUDV�H�OLEUDV��

�
�������(YHQWRV��DFDGrPLFRV��GH�H[WHQVmR�RX�LQVWLWXFLRQDLV��

$ &RRUGHQDomR� GH� ([WHQVmR� SURPRYH� HYHQWRV� H� DSyLD� DV� FRRUGHQDo}HV�
GDV�iUHDV�SURILVVLRQDLV�H�DFDGrPLFDV�QD�UHDOL]DomR�GH�HYHQWRV�WDLV�FRPR�VHPLQiULRV��
FROyTXLRV��VLPSyVLRV�HWF��7DO�DSRLR�VH�Gi�SRU�PHLR�GD�FHUWLILFDomR�GR�HYHQWR��RIHUWD�
GH�SDVWDV��FDQHWDV��EORFRV�HWF��SDUD�D�UHDOL]DomR�GR�HYHQWR��

(P������D�&RRUGHQDomR�GH�([WHQVmR�HVWHYH�j�IUHQWH�GD�RUJDQL]DomR�GD�,�
6HPDQD� GR� 6HUYLGRU� GR� &()(7�*2� H� GR� 6LPSyVLR� 5HJLRQDO� VREUH� 8QLYHUVLGDGH�
7HFQROyJLFD��
�

, 6HPDQD�GR�6HUYLGRU�GR�&()(7�*2�
&RP�R�REMHWLYR�GH�SURPRYHU�D�YDORUL]DomR�GR�VHUYLoR�S~EOLFR�UHVJDWDQGR�

RV�YDORUHV�H�FRPSURPLVVRV�VRFLDLV��SROtWLFRV�H�pWLFRV�GR�VHUYLGRU�S~EOLFR��IRL�UHDOL]DGD�
HQWUH����H����GH�RXWXEUR�GH������D�,�6HPDQD�GR�6HUYLGRU�GR�&()(7�*2��

'XUDQWH�D�VHPDQD�IRUDP�UHDOL]DGDV�RILFLQDV��SDOHVWUDV��FXUVRV��DWLYLGDGHV�
DUWtVWLFDV� H� HVSRUWLYDV�� 2� S~EOLFR� DOYR� GR� HYHQWR� IRL�� WRGRV� RV� VHUYLGRUHV� DWLYRV� H�
DSRVHQWDGRV�GR�&()(7�*2��

�6LPSyVLR�5HJLRQDO�VREUH�8QLYHUVLGDGH�7HFQROyJLFD�
'DQGR� FRQWLQXLGDGH� DRV� GHEDWHV� TXH� YrP� VHQGR� SURPRYLGRV� SHOD�

6HWHF�0(&� HP� WRUQR� GD� SURSRVWD� GH� WUDQVIRUPDomR� GRV� &HIHWV� HP� 8QLYHUVLGDGHV�
7HFQROyJLFDV�IRL�UHDOL]DGR�QRV�GLDV����H����GH�RXWXEUR�GH������R�6LPSyVLR�5HJLRQDO�
VREUH� 8QLYHUVLGDGH� 7HFQROyJLFD�� 1D� RFDVLmR� ��� SHVVRDV� HQWUH� UHSUHVHQWDQWHV� GDV�
,QVWLWXLo}HV� )HGHUDLV� GH� (GXFDomR� 7HFQROyJLFD� �,)(7�� GD� UHJLmR� &HQWUR�2HVWH� H�
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FRQYLGDGRV� GD� 6HWHF�0(&� GLVFXWLUDP� FRQFHSo}HV�� FRQFHLWXDomR� H� D� FRQILJXUDomR�
JHUDO�GHVVD�QRYD�SURSRVWD�GH�,)(7��

�
(YHQWRV�$FDGrPLFRV�

2 4XDGUR�����DSUHVHQWD�RV�HYHQWRV�TXH�WLYHUDP�R�DSRLR�GD�&RRUGHQDomR�
GH�([WHQVmR��DVVLP�FRPR�R�Q~PHUR�GH�SHVVRDV�DWHQGLGDV��
(9(1726� 3(5Ë2'2�'(�5($/,=$d2� 12 '(�3(662$6�$7(1','$6�
8QLYHUVLGDGH�9LDMDQGR� ���D���������� ����
����&ROyTXLR�GH�8VLQDJHP� ��������� ����
,,,�6HPLQiULR�GH�0HLR�$PELHQWH� ���D���������� ����
,9�6HPDQD�GH�7XULVPR�H�+RVSLWDOLGDGH� ������D���������� ����

7RWDO� ����
4XDGUR�����±�5HODomR�GH�HYHQWRV�FRP�Q~PHUR�GH�SHVVRDV�DWHQGLGDV��

9,,,�)HVWLYDO�GH�$UWHV�GH�*RLiV��9,,�6HPLQiULR�GH�(GXFDomR�(VWpWLFD�H�GR�,�
(QFRQWUR�GH�)LORVRILD�GR�&()(7�*2�

2 9,,,�)HVWLYDO�GH�$UWHV�GH�*RLiV�&()(7*2�� IRL� UHDOL]DGR�GH����D����GH�
QRYHPEUR�GH�������1HVWH�SHUtRGR��UHDOL]RX�VH�WDPEpP�R�9,,�6HPLQiULR�GH�(GXFDomR�
(VWpWLFD� H� SHOD� SULPHLUD� YH]� DFRPSDQKDGRV� GH� XPD� QRYLGDGH�� R� ,� (QFRQWUR� GH�
)LORVRILD��1D�DEHUWXUD�RILFLDO�GR�HYHQWR��UHDOL]DGD�QR�7HDWUR�*RLkQLD��FRQWDPRV�FRP�D�
SDUWLFLSDomR� GD� %DQGD� GD� &()(7*2�� GH� )HOLSH� 9HOR]� QR� YLROmR� H� R� GR� Q~FOHR�
H[SHULPHQWDO�GH�'DQoD��*UXSR��1{PDGHV´��

)RUDP� UHDOL]DGDV� ��� RILFLQDV�� VHQGR� ��� �RQ]H�� GHQWUR� GR� 6HPLQiULR� GH�
(GXFDomR�(VWpWLFD�H�����QRYH��QR�)HVWLYDO�GH�$UWHV��GHQWUH�HODV�SRGHPRV�FLWDU���

2),&,1$� 5(63216È9(/�
6HPLQiULR�GH�(GXFDomR�(VWpWLFD�

'DQoD�HGXFDomR� -~OLD�=LYLDQL��63��
$UD�DZD��1RVVRV�FRUSRV� ,QDLF\UD��)DOFmR��63��
$UWH�FRQWHPSRUkQHD� -RmR�*DEULHO��')��
3HUFXVVmR� 6RP�&DWDGR�
0XVLFDOL]DQGR�LGpLDV�SHORV�FDQWRV� %HDWUL]�,ODUL��3$��
8PD�DSUR[LPDomR�D�PDVFDUD�QHXWUD� ,QrV�0DURFFR�
7HFQRORJLDV� DXGLRYLVXDLV� H� FRQVWUXomR� GH�FRQFHLWRV�9tGHR�QD�HVFROD� -~OLR�9DQQ��*2��
([SOLFDQGR�D�ILORVRILD�FRP�DUWH� &KDUOHV�)HLWRVD��5-��
/LWHUDWXUD�FRP�DUWH� 0DULD�GH�)iWLPD��*2��
/HLWXUD�GH�LPDJHQV� 7HUHVLQKD�/RVDGD��')��
7HDWUR� *LOPDU�&DUORV�GD�6LOYD��35��
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)HVWLYDO�GH�$UWHV�GH�*RLiV�
9tGHR�$UWH� %HUQDUGR�3LQKHLUR�5-��
7URPSHWH� +LQ]�.DUO�6FKZHEHO�%$��
7URPERQH� )HUQDQGR�&KLSROHWWL��63��
&ODULQHWH� -RVp�%RWHOKR��5-��
%DL[R��*XLWDUUD�H�%DWHULD� 0DUFHOR�0DLD��*2��
5HJrQFLD�&RUDO� (OLVHX�)HUUHLUD��*2��
3LQWXUD�&RQWHPSRUkQHD�±�,1�/2&2� 6XVDQD�4XHLURJD��5-��
*UDIILWL� .DERFR��*2��
'DQoD� $GULDQD�*UHFKL��63��
0DQJi� )O\�%UDQGmR��63��

$OpP�GDV�RILFLQDV��IRUDP�IHLWDV�DV�FRPXQLFDo}HV�GH�SHVTXLVD���
• $XOD�YLDJHP��XPD�SURSRVWD�GH�HQVLQR�GH�DUWH�D�SDUWLU�GD�SURGXomR�GRV�DUWLVWDV�±�

YLDMDQWHV�0LJXHO�/XL]��
• *UXSR�GH�GDQoD�&/$��SURSRVWD�GH� LQWHUSUHWDomR�FRUHRJUiILFD�±�(GHOZHLVV�9LHLUD�

3UHJR��
• $ IDUSD� FRPR� PHWiIRUD�� QD� REUD� GH� 3DXOR� )RJDoD� SRU� 5RVDQH� $QGUDGH� GH�

&DUYDOKR��
• 3URIHVVRUHV� GH� DUWH�� FRPR� SHQVDP� FREUH� DUWH� H� DUWH� SRSXODU� ±�&DUOD�*LRFRQGD�

$OYHV�3LQWR�H�5DLPXQGR�0DUWLQV��
• &ROHomR� GH� DUWH� LQGtJHQD� VREUH� SDSHO�� HVSDoR� GH� GLiORJR� H� KXPDQL]DomR� �RX� D�

FRQVWLWXLomR�GH�XPD�FROHomR�QD�FDVD�GR�tQGLR��HP�*RLkQLD��±�$QD�&ULVWLQD�(OLDV��
• 'RFXPHQWiULRV��HQVDLRV��YtGHRV�FLQHPDWRJUiILFRV�±�)iELR�/LPD��
• 3URGXomR�JUiILFD�GD�FULDQoD�±�(QVLQR�GH�DUWH�QD�(GXFDomR�)XQGDPHQWDO�$QJpOLFD�

2OLYHLUD��
• (QVLQR�GR�EDOp�HP�*RLkQLD���'RPHVWLFDomR�RX�DUWH"�5RXVHMDQQ\�GD�6LOYD�)HUUHLUD��

�
)RUDP�UHDOL]DGRV�WUrV�HVSHWiFXORV�QR�7HDWUR�*RLkQLD��VHQGR�XP�GH�GDQoD�

FRP� D� &LD�� 6HUi4XH"� GH� %HOR� +RUL]RQWH� ±� XP� HVSHWiFXOR� GH�P~VLFD� FRP� R� JUXSR�
³6RP�&DWDGR´�H�XP�HVSHWiFXOR�GH�WHDWUR�FRP�R�*UXSR�78&$1��')���

1R &LQH�*RLkQLD�2XUR�DFRQWHFHUDP��DV�SDOHVWUDV��³,QIOXrQFLD�GDV�&XOWXUDV�
XUEDQDV� QD� HVFROKD� GH� SURMHWRV� H� OLQJXDJHQV� SDUD� DV� HVFRODV´�� FRP� D� SDOHVWUDQWH�
/rGD�*XLPDUmHV�� ³8P�ROKDU� HVWpWLFR�� XP�ROKDU�XUEDQR��SOXUDOLGDGH�GH� OLQJXDJHQV´��
FRP� RV� SDOHVWUDQWHV� ,QDLF\UD� )DOFmR� �63��� 7HUH]LQKD� /RVDGD� �')�� H�0DUFLR� 3L]DUUR�
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�*2���H�D�³([SOLFDQGR�D�ILORVRILD�FRP�DUWH´��FRP�RV�SDOHVWUDQWHV���&KDUOHV�)HLWRV��5-���
$PDULOGR�3HVVRD��*2��H�-RVp�/XL]�/HmR��*2���

1R (QFRQWUR�GH�)LORVRILD��QD�DEHUWXUD�RILFLDO�FRQWDPRV�FRP�D�SUHVHQoD�GH�
*RQoDOR� $UPLMRV�� -RVp� /XL]� /HmR� H� /XL]� 'RPLQJXHV�� )RUDP� UHDOL]DGDV� PHVDV�
UHGRQGDV�FRP�GHEDWHV�VREUH�D�+LVWyULD�GR�HQVLQR�GH�ILORVRILD�QR�HVWDGR�±�5DLPXQGR�
0RUDLV�� )LORVRILD�QR�HQVLQR�PpGLR�±�'XPDV��)RUPDomR�GR�SURIHVVRU�GH� ILORVRILD�QR�
HVWDGR�±�0DULD�(OLDQH�5RVD�GH�6RX]D��

(�� FRQFOXLQGR�� IRUDP� UHDOL]DGDV� DV� PRVWUDV� GH� SURMHWRV� GH� HVFRODV� H� D�
FRQIHUrQFLD��³3HQVDU�RV�YDORUHV�pWLFRV�H�HVWpWLFRV´�FRP�*RQoDOR�$UPLMRV���

�
,;� -RJRV� GDV� ,QVWLWXLo}HV� )HGHUDLV� GH� (GXFDomR� 7HFQROyJLFD� GD� 5HJLmR�
&HQWUR�2HVWH�

$ SUiWLFD�HVSRUWLYD�GHQWUR�GDV� ,)(6�H�RV�-,)(7(5&26�WrP�SRU� ILQDOLGDGH�
SULQFLSDO� D� KXPDQL]DomR� GD� SUiWLFD� GHVSRUWLYD� H� D� LQWHJUDomR� VyFLR�FXOWXUDO�
YDORUL]DQGR�R�FDUiWHU�HGXFDWLYR�H�VRFLDELOL]DGRU��'LDQWH�GLVVR��IRL�UHDOL]DGR�QR�&()(7�
*2�R�,;�-RJRV�GDV�,QVWLWXLo}HV�)HGHUDLV�GH�(GXFDomR�7HFQROyJLFD�GD�5HJLmR�&HQWUR�
2HVWH�QRV�GLDV����D����GH�RXWXEUR�GH��������

&RQWDPRV� FRP� D� SDUWLFLSDomR� GH� WRGDV� DV� ,QVWLWXLo}HV� )HGHUDLV�
7HFQROyJLFDV� GD� UHJLmR� FHQWUR�RHVWH�� H[FHWR� R� &()(7� GH� 5LR� 9HUGH�� 'HQWUH� HODV�
SRGHPRV�FLWDU�(VFROD�$JURWpFQLFD�GH�&HUHV�*2��(VFROD�$JURWpFQLFD�GH�&iFHUHV�07��
&()(7� GH� &XLDEi�07�� &()(7� GH�0DWR� *URVVR�07�� &()(7� GH� 8UXWDt�*2� H� 8QLGDGH�
'HVFHQWUDOL]DGD�GH�0RUULQKRV�*2�H�D�VXD�8QLGDGH�'HVFHQWUDOL]DGD�GH�-DWDt�*2��

$V GHOHJDo}HV� VRPDUDP� D� SDUWLFLSDomR� GH� DSUR[LPDGDPHQWH� ����
�TXDWURFHQWRV�H�FLQT�HQWD��DWOHWDV�TXH�HVWLYHUDP�HQYROYLGRV�QDV�PRGDOLGDGHV��IXWVDO
PDVFXOLQR� H� IHPLQLQR�� EDVTXHWHERO� PDVFXOLQR�� KDQGHERO� PDVFXOLQR�� YROHLERO�
PDVFXOLQR�H�DWOHWLVPR�PDVFXOLQR�H�IHPLQLQR��

$OpP� GLVVR�� p� LPSRUWDQWH� UHODWDU� TXH�� SDUD� D� UHDOL]DomR� GRV� MRJRV� IRL�
DSUHVHQWDGR� SHOD� 'LUHWRULD� GR� &()(7�*2� R� 3ODQR� GH� 7UDEDOKR�� QD� 6(7(&� TXH�
VHQVLELOL]DGRV� FRP� R� REMHWLYR� H� D� ILQDOLGDGH� GRV� MRJRV� GHVFHQWUDOL]DUDP� UHFXUVR�
HVSHFtILFR�� FRQIRUPH� SODQLOKD� GD� SiJLQD� ���� $VVLP�� IRUDP� DGTXLULGRV� PDWHULDLV�
HVSRUWLYRV� H� GH� SULPHLURV� VRFRUURV�� WURIpXV� H� PHGDOKDV� SDUD� DV� SUHPLDo}HV�� D�
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FRQWUDWDomR� GH� HPSUHVD� SDUD� IRUQHFHU� RV� VHUYLoRV� GH� FHULPRQLDO�� GH� GLYXOJDomR� H�
UHJLVWUR�GR�HYHQWR��VHUYLoRV�GH�VHJXUDQoD��VHUYLoRV�GH�DUELWUDJHP��GH�IRUQHFLPHQWR�
GH�DOLPHQWDomR�H�KRVSHGDJHP��ORFDomR�GH�TXDGUDV�H�DPELHQWHV�DGHTXDGRV��

�

�����6(59,d26�'(�,17(5$d2�(6&2/$�(035(6$�
 
�������3URJUDPD�GH�(VWiJLR�
 

2 HVWiJLR� FRQVWLWXL� XPD� DWLYLGDGH� DFDGrPLFD� YLQFXODGD� jV� GLPHQV}HV� GR�
HQVLQR�DSUHQGL]DJHP�� SHVTXLVD� H� H[WHQVmR�� e� FRPSUHHQGLGR� FRPR� SURFHVVR� GH�
DSUHQGL]DJHP� GRV� HVWXGDQWHV� H� RFRUUH� HP� FDPSRV� GH� DWXDomR� SURILVVLRQDO�� HP�
LQWHUDomR�HVFROD�HPSUHVD�VRFLHGDGH��

�2�HVWiJLR�FXUULFXODU�p�XP�HOHPHQWR�TXH�RV�FXUUtFXORV�GRV�FXUVRV�GLVS}HP�SDUD�
D FRPSUHHQVmR�H�LQWHUYHQomR�QDV�UHODo}HV�TXH�VH�HVWDEHOHFHP�HQWUH�R�&()(7�*2�H�
D VRFLHGDGH� H� YLFH�YHUVD�� 'HYHQGR� HVWDU� VHPSUH� DVVRFLDGR� j� UHDOLGDGH� KXPDQD��
DFDGrPLFD�� VRFLDO� H� GR� PXQGR� GR� WUDEDOKR�� FRQWULEXLQGR� VLJQLILFDWLYDPHQWH�� QD�
FRQVWUXomR� GR� FRQKHFLPHQWR�� $SUHHQGHU� R� HVWiJLR� LPSOLFD� HP� GHILQL�OR� FRPR�
HOHPHQWR� FRQILUPDGRU� H� UHDOLPHQWDGRU� GR� FXUUtFXOR� H� GD� IRUPDomR� SURILVVLRQDO��
6LJQLILFD�HQWHQGr�OR�FRPR��

• PHFDQLVPR� GH� LQVHUomR� H� SDUWLFLSDomR� QD� YLGD� HFRQ{PLFD�� SROtWLFD� H� VyFLR�
FXOWXUDO�GR�&()(7�H�QD�VRFLHGDGH��

• PHFDQLVPR� GH� LQVHUomR� GR� HVWXGDQWH� ³QR� PXQGR� GR� WUDEDOKR� H� QD� SUiWLFD�
VRFLDO´��/'%�±�/HL�Q�����������$UWV�����H�����H�LQVHUomR�GR�&()(7�*2�FRP�RV�
RXWURV�VHJPHQWRV�GD�VRFLHGDGH��

• LQVWUXPHQWR� SHUPDQHQWH� GH� DYDOLDomR� H� DGDSWDomR� SDUD� FRQWH~GRV�
SURJUDPiWLFRV�� FRPSRQHQWHV� FXUULFXODUHV�� FXUVR�iUHD� H� SDUD� D� LQVWLWXLomR�
FRPR�XP�WRGR��

 
(P� ����� R� &()(7�*2� HVWDEHOHFHX� ���� QRYRV� FRQYrQLRV� FRP� HPSUHVDV� GDV�

PDLV�GLYHUVDV�iUHDV�SDUD�D�RIHUWD�GH�HVWiJLRV��2V�UHVXOWDGRV�GR�SURJUDPD�GH�HVWiJLR�
FXUULFXODU�GR�&()(7�*2�HP������VmR�DSUHVHQWDGRV�QR�4XDGUR������
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0HLR�$PELHQWH� ��� �� �� ��
0LQHUDomR� ��� ��� ��� ��
6DQHDPHQWR� �� �� �� ��
6HJXUDQoD�GR�7UDEDOKR� �� �� �� ��
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7e&
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(OHWURPHFkQLFD� ��� ��� ��� ��
*HVWmR�$PELHQWDO� ��� �� ��� ���
*HVWmR�+RWHOHLUD� ��� �� ��� ���
*HVWmR�7XUtVWLFD� ��� �� ��� ���
4XtPLFD�,QGXVWULDO� ��� ��� ��� ���
5HGHV�GH�&RPXQLFDomR� ��� �� ��� ���
6HQVRULDPHQWR�5HPRWR� �� �� ��� ���

7(&
12

/Ï
*,&

2�

7UDQVSRUWHV� ��� �� ��� ���
6XEWRWDO� ���� ��� ���� ����

7RWDO�*HUDO� ���� ���� ���� ����
1RYRV�&RQYrQLRV� ����

4XDGUR�����±�5HVXOWDGRV�GD�RIHUWD�GH�HVWiJLR�H�PDWUtFXOD�SRU�FXUVR��
�������(QFRQWUR�(PSUHVD�QD�(VFROD�
(QFRQWUR�7HFQROyJLFR�GH�*HVWmR�$PELHQWDO�
� 2UJDQL]DGR�SHOR�&()(7�*2�HP�SDUFHULD�FRPR�,QVWLWXWR�(XYDOGR�/RGL��,(/�*2��
R (QFRQWUR�7HFQROyJLFR�HP�*HVWmR�$PELHQWDO��UHDOL]DQGR�QR�GLD����GH�VHWHPEUR�GH�
������ UHXQLX� XP� S~EOLFR� GH� DSUR[LPDGDPHQWH� ���� SHVVRDV�� GRV� VHWRUHV� S~EOLFR� H�
SULYDGR�� 2� HYHQWR� REMHWLYRX� DSUR[LPDU� DV� HPSUHVDV� H� D� LQVWLWXLomR�� GLYXOJDU� RV�
FXUVRV��ODERUDWyULRV�H�SURILVVLRQDLV�GR�&()(7�*2�QD�iUHD�GH�PHLR�DPELHQWH��DOpP�GH�
DQDOLVDU� D� IRUPDomR� GR� SURILVVLRQDO� HJUHVVR� GR� &()(7�*2�� 1R� ILQDO� GR� HYHQWR�� DV�
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HPSUHVDV� GHL[DUDP� VXJHVW}HV� SDUD� FRQWLQXLGDGH� GDV� GLVFXVV}HV� H� SURSRVWDV� GH�
Do}HV��
�
�������$WLYLGDGHV�([WUDFODVVH�

$ &RRUGHQDomR� GR� 6HUYLoR� GH� ,QWHUDomR� (VFROD�(PSUHVD� DSyLD� DV�
FRRUGHQDo}HV� GDV� iUHDV� SURILVVLRQDLV� H� DFDGrPLFDV� QD� UHDOL]DomR� GH� DWLYLGDGHV�
H[WUDFODVVH�� FRPR� YLVLWDV� WpFQLFDV� jV� HPSUHVDV�� YLVLWDV� GH� FDPSR�� YLDJHQV� HP�
FRQJUHVVRV� HWF�� 2� 4XDGUR� ���� DSUHVHQWD� R� Q~PHUR� GH� DWLYLGDGHV� H[WUDFODVVH�
UHDOL]DGDV�HP�������SRU�iUHD��EHP�FRPR�R�Q~PHUR�GH�DOXQRV�DWHQGLGRV��

ÈUHD� 7RWDO�GH�DWLYLGDGHV� 1��GH�DOXQRV�EHQHILFLDGRV�
&RQVWUXomR�FLYLO� ��� ����
*HRPiWLFD� ��� ����
7UDQVSRUWHV� �� ����
0HLR�$PELHQWH�H�6D~GH� ��� ����
7XULVPR�H�+RVSLWDOLGDGH� ��� ����
0LQHUDomR� ��� ����
7HOHFRPXQLFDo}HV� �� ���
,QG~VWULD� ��� ����
4XtPLFD� �� ����
$UWHV� �� ���
(QVLQR�0pGLR� ��� ����

7RWDO� ���� �����
4XDGUR�����±�4XDQWLGDGH�GH�DWLYLGDGHV�H[WUDFODVVH�UHDOL]DGDV�HP������SRU�iUHD���
�������3URMHWR�GH�&DOLEUDomR�GH�0HGLGRUHV�GH�(QHUJLD�(OpWULFD�
� 2� &()(7�*2�� HP� SDUFHULD� FRP� D� &RPSDQKLD� (QHUJpWLFD� GH� *RLiV� �&(/*���
GHVHQYROYH� XP� SURMHWR� GH� JUDQGH� UHOHYkQFLD� SDUD� R� HVWDGR� GH� *RLiV�� 7UDWD�VH� GD�
DIHULomR� H� FDOLEUDomR� GRV� PHGLGRUHV� GH� HQHUJLD� HOpWULFD� PRQRIiVLFD�� 7RGRV� RV�
PHGLGRUHV�GHVVH�WLSR�UHFXSHUDGRV�HP�*RLiV�SDVVDP�SHOR�ODERUDWyULR�GH�DIHULomR�GR�
&()(7�*2��VHQGR�TXH�HP������IRUDP�UHFXSHUDGRV��������PHGLGRUHV��
� 2� UHJLVWUR� ILHO� GD� HQHUJLD� WUDQVPLWLGD� HP� XP� FHUWR� SHUtRGR� GH� WHPSR� SHOR�
PHGLGRU�p�LPSRUWDQWH�WDQWR�SDUD�TXHP�SDJD��FRQVXPLGRU���TXDQWR�SDUD�TXHP�IDWXUD�
�FRQFHVVLRQiULD��� 3RUWDQWR�� R� WUDEDOKR� GHVHQYROYLGR� QR� ODERUDWyULR� GR� &()(7�*2� p�
LPSUHVFLQGtYHO�SDUD�TXH�R�PHGLGRU� LQGLTXH�YHUGDGHLUDPHQWH�R�IOX[R�GH�HQHUJLD�TXH�
SDVVD�SRU�HOH��
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2 SURMHWR� GH� FDOLEUDomR� GH� PHGLGRUHV� GH� HQHUJLD� HOpWULFD� RIHUHFH� DLQGD� D�
RSRUWXQLGDGH�GH�HVWiJLR�GHQWUR�GD�SUySULD�LQVWLWXLomR�SDUD�VHWH�HVWXGDQWHV�GR�&XUVR�
7pFQLFR�HP�(OHWURWpFQLFD��
�
�������3URMHWR�GH�'LYXOJDomR�,QVWLWXFLRQDO�

2 SURMHWR�GH�GLYXOJDomR�LQVWLWXFLRQDO�p�R�UHVXOWDGR�GH�PDLV�XPD�GDV�Do}HV�GR�
&()(7�*2�� QR� VHQWLGR� GH� FXPSULU� R� VHX� SDSHO� GH� ,QVWLWXLomR� GH� (QVLQR� 3~EOLFR��
HQJDMDGD� H� FRPSURPHWLGD� FRP� D� FRPXQLGDGH� HP� TXH� HVWi� LQVHULGD�� 3DUD� WDQWR��
IRUDP�SURGX]LGDV�SDVWDV�SDUD�FDGD�XQLGDGH�GH�HQVLQR�H���� IROGHUV�SDUD�GLYXOJDomR�
GRV� FXUVRV� RIHUWDGRV� HP� WRGDV� DV� iUHDV� GH� DWXDomR� GD� LQVWLWXLomR�� $OpP� GLVVR��
HQFRQWUD�VH� HP� IDVH� GH� FRQFOXVmR� D� QRYD� SiJLQD� GR� &()(7�*2� QD� LQWHUQHW� H� D�
SURGXomR�GR�FDWiORJR�HOHWU{QLFR�GR�&()(7�*2��

2 FDWiORJR� HOHWU{QLFR� WHUi� XP� YtGHR� LQVWLWXFLRQDO� H� LQIRUPDo}HV� DWXDOL]DGDV�
VREUH� R� FRUSR� GRFHQWH�� HVWUXWXUD� FXUULFXODU�� HTXLSDPHQWRV�� ODERUDWyULRV� H� LQIUD�
HVWUXWXUD� TXH� FRPS}HP� RV� GLYHUVRV� FXUVRV� WpFQLFRV� H� WHFQROyJLFRV� PDQWLGRV� SHOD�
,QVWLWXLomR�� $� SXEOLFDomR� GR� FDWiORJR� HOHWU{QLFR� WDPEpP� DWHQGH� DR� TXH� GLVS}H� D�
3RUWDULD�Q�R �����GH����GH�DJRVWR�GH�������GR�0LQLVWpULR�GD�(GXFDomR��

(VSHUD�VH�TXH� WRGRV�HVVHV�PDWHULDLV�GHVHQYROYLGRV�QR�SURMHWR�GH�GLYXOJDomR�
LQVWLWXFLRQDO� YHQKDP� FRQWULEXLU� SDUD� D� WRPDGD� GH� GHFLVmR� GDTXHOHV� TXH� EXVFDP� R�
LQJUHVVR� HP� XP� FXUVR� GR� &()(7�*2� H� SHUPLWD� LQLFLDU� XPD� VHJXQGD� HWDSD� GHVVH�
SURMHWR�� TXH� p� GH� GLYXOJDU� R� WUDEDOKR� GHVHQYROYLGR� SHOD� LQVWLWXLomR� SDUD� RV�
RUJDQLVPRV�VRFLDLV�H�VRFLHGDGH�HP�JHUDO�H��GHVVH�PRGR��DPSOLDU�D�RIHUWD�GH�HVWiJLR�
H FDPSR�GH�WUDEDOKR�SDUD�RV�DOXQRV�H�SURILVVLRQDLV�IRUPDGRV�SHOR�&()(7�*2��

������$d®(6�'(�352'8d2�(�3(648,6$�
 
�������3URJUDPD�GH�%ROVDV�GH�,QLFLDomR�&LHQWtILFD�GR�&()(7�*2��3%,&��

2 3URJUDPD� GH� %ROVDV� GH� ,QLFLDomR� &LHQWtILFD� GR� &()(7�*2� �3%,&��� p� XP�
SURJUDPD� YROWDGR� SDUD� R� GHVHQYROYLPHQWR� GR� SHQVDPHQWR� FLHQWtILFR� H� LQLFLDomR� j�
SHVTXLVD�GH�HVWXGDQWHV�GR�HQVLQR�VXSHULRU�GR�&()(7�*2���

2 ODQoDPHQWR� GR� �R HGLWDO� DFRQWHFHX� GLD� ��� GH� IHYHUHLHR� GH� ����� FRP� D�
SUHVHQoD� GH� DSUR[LPDGDPHQWH� ��� SHVVRDV� HQWUH� DOXQRV�� VHUYLGRUHV� GRFHQWHV� H�
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WpFQLFR�DGPLQLVWUDWLYRV�� GLUHWRUHV�� JHUHQWHV�� FRRUGHQDGRUHV� GR� &()(7�*2� H� GR�
6HFUHWiULR�GD�GH�&LrQFLD�H�7HFQRORJLD�GR�(VWDGR�GH�*RLiV��6HFWHF��3URIHVVRU�'U��-RVp�
&OHFLOGR�%DUUHWR�%H]HUUD��TXH�SURIHULX�D�SDOHVWUD�$ ,PSRUWkQFLD�GD�,QLFLDomR�&LHQWtILFD�
QR (QVLQR�6XSHULRU�

1HVVD�SULPHLUD�FKDPDGD�GR�3%,&�IRUDP� LQVFULWRV����SURMHWRV��$SyV�DQiOLVH�D�
FRPLVVmR�GH�DYDOLDomR�UHFRPHQGRX�D�H[HFXomR�GH�WRGRV�RV�SURMHWRV�H�FODVVLILFRX�GH]�
SDUD� UHFHEHU� DV� EROVDV� GLVSRQtYHLV� QR� PRPHQWR�� $OpP� GHVVHV�� FLQFR� SURMHWRV�
DVVLQDUDP� R� WHUPR� GH� FRPSURPLVVR� H� LQLFLDUDP� D� VXD� H[HFXomR� QD� FDWHJRULD�
YROXQWiULD��(P�RXWXEUR�GH������IRUDP�GLVSRQLELOL]DGDV�PDLV�FLQFR�EROVDV�SDUD�R�3%,&�
H RV�SURMHWRV�TXH�YLQKDP�VHQGR�GHVHQYROYLGRV�QD�FRQGLomR�GH�YROXQWiULRV�SDVVDUDP�
SDUD� D� FDWHJRULD� GH� EROVLVWD�� 'HVVH� PRGR�� R� 3%,&� HQFHUURX� R� DQR� GH� ����� FRP�
TXLQ]H� EROVDV� ILQDQFLDGDV� SHOD� SUySULD� ,QVWLWXLomR�� EHQHILFLDQGR� H� LQFHQWLYDQGR� RV�
DOXQRV�GR�&()(7�*2�D�SDUWLFLSDUHP�GH�SURMHWRV�GH�SHVTXLVD���

1R�GLD����GH�VHWHPEUR� IRL� UHDOL]DGD�D�DSUHVHQWDomR�GH�WRGRV�RV�SURMHWRV�GH�
SHVTXLVD� GR� 3%,&�� 2V� DOXQRV� DSUHVHQWDUDP� VHXV� SURMHWRV� GH� IRUPD� RUDO� SDUD� XP�
S~EOLFR�IRUPDGR�SRU�SURIHVVRUHV�H�DOXQRV�HVWLPDGR�HP����SHVVRDV��

(P�QRYHPEUR�GH������IRL�UHDOL]DGD�D�VHJXQGD�FKDPDGD�SDUD�DSUHVHQWDomR�GH�
SURMHWRV�SDUD�R�3%,&��)RUDP�LQVFULWRV�YLQWH�H�FLQFR�SURMHWRV��VHQGR�TXH�TXLQ]H�VHUmR�
FRQWHPSODGRV�FRP�EROVD��

2 4XDGUR�����DSUHVHQWD�D�UHODomR�GRV�SURMHWRV�FDGDVWUDGRV�H�DFRPSDQKDGRV�
SHOR�3%,&�HP�������
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�������)yUXP�GH�3HVTXLVD�H�3yV�*UDGXDomR�QR�&()(7�*2�
2 )yUXP� GH� 3HVTXLVD� H� 3yV�JUDGXDomR� QR� &()(7�*2� IRL� LQVWLWXtGR� FRP� R�

REMHWLYR�GH�FULDU�XPD�LQVWkQFLD�PRELOL]DGD�SDUD�R�GHEDWH�H�GHOLEHUDomR�GH�SROtWLFDV��
SURJUDPDV�H�UHJXODPHQWRV�UHIHUHQWHV�j�SHVTXLVD�H�SyV�JUDGXDomR�QD�,QVWLWXLomR��2�
ODQoDPHQWR� GR� )yUXP� VH� GHX�QR� GLD� ��� GH�DJRVWR�GH������QR�DXGLWyULR�'HPDUWLQ�
%L]HUUD� H� FRQWRX� FRP� D� SDUWLFLSDomR� GH� ���� SHVVRDV� HQWUH� DOXQRV�� VHUYLGRUHV�
GRFHQWHV� H� WpFQLFR�DGPLQLVWUDWLYRV� GR� &()(7�*2�� 1D� RFDVLmR� RFRUUHX� D� SDOHVWUD�
3HVTXLVD�H�3yV�JUDGXDomR�QD�5HGH�)HGHUDO�GH�(GXFDomR�3URILVVLRQDO�H�7HFQROyJLFD�
SURIHULGD�SHOR�SURIHVVRU�'U��'RPLQJRV�/HLWH�/LPD�)LOKR�GD�8QLYHUVLGDGH�7HFQROyJLFD�
)HGHUDO�GR�3DUDQi��

(P������R�)yUXP GH�3HVTXLVD�H�3yV�JUDGXDomR�QR�&()(7�*2�SURPRYHX����
UHXQL}HV� RQGH� IRL� GLVFXWLGD� D� SURSRVWD� GH� 5HJXODPHQWR� GRV�1~FOHRV� GH� (VWXGRV� H�
3HVTXLVD�GR�&()(7�*2�H�IRL� UHDOL]DGD�XPD�DYDOLDomR�GR�5HJXODPHQWR�GR�3URJUDPD�
GH�%ROVDV�GH�,QLFLDomR�&LHQWtILFD�GR�&()(7�*2��8PD�GHVVDV�UHXQL}HV�FRQWRX�FRP�D�
SUHVHQoD�GR�SURIHVVRU�'U��-RVp�&OHFLOGR��'LUHWRU�&LHQWtILFR�GD�)XQGDomR�GH�$PSDUR�D�
3HVTXLVD�GR�(VWDGR�GH�*RLiV��)$3(*���

��������,�-RUQDGD�GD�3URGXomR�&LHQWtILFD�GD�(GXFDomR�3URILVVLRQDO�GD�5HJLmR�
&HQWUR�2HVWH�

5HDOL]DGD�GH����D����GH�QRYHPEUR�HP�&iFHUHV�07��R�&()(7�*2�SDUWLFLSRX�GD�
FRPLVVmR�RUJDQL]DGRUD�GD�MRUQDGD��GHVLJQDGD�SHOD�3RUWDULD�QR ��������6(7(&�0(&��
GH����GH�VHWHPEUR�GH�������VHQGR�UHSUHVHQWDGR�SHORV�VHUYLGRUHV�3DXOR�)UDQFLQHWH�
6LOYD�-~QLRU�H�8EDOGR�(OHXWpULR�GD�6LOYD��

$ MRUQDGD� VH� FRQVWLWXLX� QXP� GRV� PDLV� LPSRUWDQWHV� HYHQWRV� FLHQWtILFRV�
UHJLRQDLV��SRVVLELOLWDQGR�LQWHJUDU�DV�PDLV�GLIHUHQWHV�SURGXo}HV�FLHQWtILFDV�GD�iUHD�GD�
HGXFDomR� SURILVVLRQDO� H� WHFQROyJLFD�� 3DUD� WDQWR�� IRUDP� DSUHVHQWDGRV� WUDEDOKRV�
UHIHUHQWHV� D� SHVTXLVDV�� SURMHWRV�� UHODWRV� GH� H[SHULrQFLDV� H� GHPDLV� SURGXo}HV� GH�
FDUiWHU� FLHQWtILFR�H� WHFQROyJLFR�GH�SHVTXLVDGRUHV�� VHUYLGRUHV�� DOXQRV�GH� LQVWLWXLo}HV�
S~EOLFDV�H�SULYDGDV�GD�HGXFDomR�SURILVVLRQDO�H�WHFQROyJLFD�H�FRPXQLGDGH�HP�JHUDO��
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$ &RRUGHQDomR�GH�3URGXomR�H�3HVTXLVD�DFRPSDQKRX�D�YLDJHP�GH����DOXQRV�
GR�&()(7�*2�D�&iFHUHV��2V�DOXQRV�SDUWLFLSDUDP�GD�MRUQDGD�DSUHVHQWDQGR�WUDEDOKRV�
QD�IRUPD�GH�S{VWHU�RX�FRPXQLFDomR�RUDO��

2 &()(7�*2� WDPEpP� VH� IH]� UHSUHVHQWDGR�QR� HYHQWR�SRU�PHLR�GR�SURIHVVRU�
6pUJLR�5HQDWR�;DYLHU�%LWHQFXUW�TXH�PLQLVWURX�R�PLQLFXUVR�&DEHDPHQWR�(VWUXWXUDGR�H�
GD�SURIHVVRUD�0DGC$QD�'HVLUpH�5LEHLUR�GH�&DVWUR�TXH� IRL�XPD�GDV�GHEDWHGRUDV�GD�
PHVD�UHGRQGD�FRP�R�WHPD�&RQVWUXLQGR�XPD�$JrQFLD�GH�'HVHQYROYLPHQWR�,QFOXVLYD�
�8PD� 9LVmR� (VWUDWpJLFD� GD� 5HGH� )HGHUDO� GH� (GXFDomR� 3URILVVLRQDO� H� 7HFQROyJLFD���
$OpP�GLVVR��YiULRV�SURIHVVRUHV�H�VHUYLGRUHV�GR�&()(7�*2�FRODERUDP�FRP�D�FRPLVVmR�
FLHQWtILFD�GD�MRUQDGD�DYDOLDQGR�H�GDQGR�SDUHFHU�HP�WUDEDOKRV�VXEPHWLGRV�DR�HYHQWR��

��������3URJUDPD�,QVWLWXFLRQDO�GH�4XDOLILFDomR�'RFHQWH��3,4'��
2 3URJUDPD� ,QVWLWXFLRQDO� GH� 4XDOLILFDomR� 'RFHQWH� FRPHoRX� D� VHU� HODERUDGR�

SRU� PHLR� GR� OHYDQWDPHQWR� GD� GHPDQGD� H� GDV� H[SHFWDWLYDV� GH� TXDOLILFDomR� GRV�
GRFHQWHV� GDV� FRRUGHQDo}HV� GDV� iUHDV� SURILVVLRQDLV� H� DFDGrPLFDV� GR� &()(7�*2��2�
OHYDQWDPHQWR�IRL�UHDOL]DGR�DWUDYpV�GR�SUHHQFKLPHQWR�GH�XP�IRUPXOiULR�GHVHQYROYLGR�
SHOD�6(7(&�0(&��$R� ILQDO�XP�GRFXPHQWR� IRL�DSUHVHQWDGR�D�6(7(&�0(&�VROLFLWDQGR�
EROVDV�GH�PHVWUDGR�H�GRXWRUDGR�SDUD�RV�H[HUFtFLRV�GH������������H�������

��������$FRPSDQKDPHQWR�GH�3yV�*UDGXDQGRV�
� $� 'LUHWRULD� GH� 5HODo}HV� (PSUHVDULDV� H� &RPXQLWiULDV� �'L5(&��� SRU� PHLR� GD�
&RRUGHQDomR� GH� 3URGXomR� H� 3HVTXLVD�� DVVXPLX� R� DFRPSDQKDPHQWR� GDV� DWLYLGDGHV�
GRV� GRFHQWHV� DIDVWDGRV� SDUD� SyV�JUDGXDomR�� 2V� REMHWLYRV� GR� DFRPSDQKDPHQWR�
GHVVDV� DWLYLGDGHV� VmR� DYDOLDU� R� GHVHPSHQKR� GR� GRFHQWH� QR� SURJUDPD� GH� SyV�
JUDGXDomR�� REVHUYDU� D� FRQVRQkQFLD� GDV� DWLYLGDGHV� GH� SyV�JUDGXDomR� FRP� RV�
LQWHUHVVHV� LQVWLWXFLRQDLV� H� UHJLVWUDU� D� SURGXomR� FLHQWtILFD� H� DFDGrPLFD� GR� GRFHQWH�
DIDVWDGR�� 3DUD� WDQWR�� IRL� VROLFLWDGR� DRV� GRFHQWHV� DIDVWDGRV� SDUD� HVWXGRV�� UHODWyULR�
VHPHVWUDO� GH� DWLYLGDGHV� GHVHQYROYLGDV� QD� SyV�JUDGXDomR�� DFRPSDQKDGR� GH�
FRPSURYDQWH� GH� PDWUtFXOD� FRPR� DOXQR� UHJXODU� QR� SHUtRGR� HP� FXUVR� H� R� KLVWyULFR�
HVFRODU��
�
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�������3URJUDPD�GH�,QFXEDGRUD�GH�(PSUHVDV�
(P������IRUDP�GHVHQYROYLGDV�DV�VHJXLQWHV�DWLYLGDGHV�GHQWUR�GR�3URJUDPD�GH�

,QFXEDGRUD�GH�(PSUHVDV�GR�&()(7�*2��
• $VVLQDWXUD� GH� FRQYrQLR� FRP� D� HPSUHVD� &�,�� 3URMHWRV� H� (TXLSDPHQWRV�

(OHWU{QLFRV�/WGD��SDUD�LQJUHVVR�GD�HPSUHVD�QR�SURJUDPD��
• (ODERUDomR�GR�SURMHWR�&RQVROLGDomR�GDV�(PSUHVDV� ,QFXEDGDV� 2�SURMHWR� WHP�

SRU� REMHWLYR� RIHUHFHU� VXSRUWH� JHUHQFLDO�� WHFQROyJLFR� H� PHUFDGROyJLFR� jV�
HPSUHVDV�LQFXEDGDV��SDUD�DXPHQWDU�VLJQLILFDWLYDPHQWH�D�WD[D�GH�VXFHVVR�GDV�
HPSUHVDV�LQFXEDGDV��)RL�DSUHVHQWDGR�HP�QRYHPEUR�DR�6(%5$(�*2��

• (ODERUDomR�GR�SURMHWR� ,QWHJUDomR�H�'HVHQYROYLPHQWR�7HFQROyJLFR��2�'HVDILR�
1HFHVViULR� 2� SURMHWR� IRL� HODERUDGR� HQYROYHQGR� D� LQFXEDGRUD� GR� &()(7�*2�
�,129(�� FRPR� H[HFXWRUD� GR� SURMHWR� H� DV� FR�H[HFXWRUDV� (.2$� �� 8QLYHUVR��
-$7$,�,QFXEDGRUD�GH�(PSUHVD�H�D�,QFXEDGRUD�GH�(PSUHVDV�GD�8)*��1R�GLD����
GH� VHWHPEUR� R� SURMHWR� IRL� DSUHVHQWDGR� QR� 5LR� GH� -DQHLUR� D� XPD� HTXLSH�
DYDOLDGRUD�GD�),1(3��

�������� 4XDQWLGDGHV� GD� 3URGXomR� LQWHOHFWXDO� GRV� GRFHQWHV� SRU� FRRUGHQDomR��DUWLJRV��WUDEDOKRV�SXEOLFDGRV��OLYURV��VRIWZDUH��SURGXWR�WHFQROyJLFR��GLVVHUWDo}HV�H WHVHV��
2ULHQWDomR�GH�7&&��

&RRUGHQDomR���
8QLGDGH�

$UWLJRV��WUDEDOKRV�DSUHVHQWDGRV�
HP�VLPSyVLRV�FRQJUHVVRV��

UHYLVWDV��FROyTXLRV��
FRQIHUrQFLDV�OLYURV�HQWUH�RXWURV�

'LVVHUWDo}HV�� 7HVHV�
'HIHQGLGRV�

(P�
DQGDPHQWR�

(OHWURWpFQLFD� � �� �� �� ��
,QIRUPiWLFD� � �� �� �� ��
0HFkQLFD� ��� �� �� �� ��
4XtPLFD� ��� �� �� ��� ��
7HOHFRPXQLFDo}HV� � �� �� ��� ��
&RQVWUXomR�&LYLO� � �� �� ��� ���
*HRPiWLFD� � �� �� ��� ��
0HLR�$PELHQWH� ��� �� �� ��� ���
0LQHUDomR� � �� �� �� ��
7UDQVSRUWHV� � �� �� ��� ��
7XULVPR� H�
+RVSLWDOLGDGH�

��� �� �� ��� ���
8QLGDGH�GH�-DWDt� ��� � � � �

727$/� ���� ��� ��� ���� ���
4XDGUR������3URGXomR�LQWHOHFWXDO�GH�GRFHQWHV�HP�������
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�������2XWUDV�$o}HV�
• (ODERUDomR�GR�SURMHWR�H�LQVFULomR�GR�&()(7�*2�QR�3URJUDPD�,QVWLWXFLRQDO�GH�

%ROVDV� GH� ,QLFLDomR�HP�'HVHQYROYLPHQWR�7HFQROyJLFR�H� ,QRYDomR� �3,%,7��GR�
&13T��

• 5HQRYDomR� GR� FUHGHQFLDPHQWR� GR� &()(7�*2� MXQWR� DR� &RPLWr� GD� ÈUHD� GH�
7HFQRORJLD�GD�,QIRUPDomR��&$7,��GR�0LQLVWpULR�GD�&LrQFLD�H�7HFQRORJLD��

�
�����6HUYLoRV�j�&RPXQLGDGH�

�
'HQWUH�DV�Do}HV�UHDOL]DGDV�GH�SUHVWDomR�GH�VHUYLoRV�j�FRPXQLGDGH�WHPRV�

D DVVLVWrQFLD�WDQWR�DRV�DOXQRV�FRPR�DRV�VHUYLGRUHV�H�VHXV�GHSHQGHQWHV��3DVVDPRV�D�
DSUHVHQWDU� DOJXQV� GDGRV� GRV� VHUYLoRV� SUHVWDGRV� FRP�DWHQGLPHQWR�PpGLFR�� FRP�RV�
VHUYLoRV�GH�HQIHUPDJHP��VHUYLoRV�RGRQWROyJLFRV��VHUYLoRV�SVLFROyJLFRV�H�D�FRQFHVVmR�
GH�EROVDV�GH�PRQLWRULD��SHVTXLVDV�H�GH�DX[tOLR�ILQDQFHLUR��

�
3HVVRDV�DWHQGLGDV���6HUYLoRV�RIHUHFLGRV� 4XDQWLGDGH�

$OXQRV�GR�(QVLQR�0pGLR� ������
$OXQRV�GR�(QVLQR�7pFQLFR� ����
$OXQRV�GR�(QVLQR�7HFQROyJLFR� ����
6HUYLGRUHV� ������
'HSHQGHQWHV� ����
6HUYLGRUHV�GD�/LPSH]D� ����
$OXQRV�GH�RXWUDV�HVFRODV� ���
9LVLWDQWHV� ���
2XWURV� ������
([DPHV�0pGLFRV� ����

727$/� ������
4XDGUR������'HPRQVWUDWLYR�GR�DWHQGLPHQWR�PpGLFR���

6HUYLoRV�RIHUHFLGRV� 4XDQWLGDGH�
0HGLFDomR� ����
&XUDWLYRV� ���
6LQDLV�9LWDLV� ����
2XWURV� ����

727$/� ����
4XDGUR������'HPRQVWUDWLYR�GR�DWHQGLPHQWR�GH�HQIHUPDJHP���
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3HVVRDV�DWHQGLGDV� 7UDWDPHQWR�FRQFOXtGR� 7ULDJHP�GH�SDFLHQWHV� (PHUJrQFLD�FRQVXOWDV� 5DLRV�;� 2$%�
6XSHUYL�
VLRQDGR�

7RWDO�
$OXQRV�GR�(QVLQR�0pGLR� ��� ��� ��� ��� ��� ���
$OXQRV�GR�(QVLQR�7pFQLFR� � ��� ��� ��� ��� ��
$OXQRV�GR�(QVLQR�7HFQROyJLFR� ���� ��� ��� ��� ��� �����
6HUYLGRUHV� ���� ��� ��� ��� ��� ���

������ ���� ��� ��� ��� �����
4XDGUR������'HPRQVWUDWLYR�GR�DWHQGLPHQWR�RGRQWROyJLFR���

0RGDOLGDGH� 4XDQWLGDGH�
$OXQRV�GR�(QVLQR�)XQGDPHQWDO��&RQYrQLR�(VWDGR�� ����
$OXQRV�GR�(QVLQR�0pGLR� ����
$OXQRV�GR�(QVLQR�7pFQLFR� ���
$OXQRV�GR�(QVLQR�7HFQROyJLFR� ����
3DLV�GH�DOXQRV� ����
6HUYLGRUHV� ����
'HSHQGHQWHV� ��
9LVLWDQWHV� ���
2ULHQWDomR�9RFDFLRQDO�DRV�DOXQRV�GR����DQR�GR�(QVLQR�0pGLR� ���
)XQFLRQiULRV�GD�HPSUHVD�9,3� ���
(QWUHYLVWD�S��VHOHomR�GRV�IXQFLRQiULRV�GD�HPSUHVD�9,3� ���
$YDOLDomR�H�HQFDPLQKDPHQWR�GH�DOXQRV�SDUD�VHUYLoR�S~EOLFR�GH�3VLTXLDWULD� ���
$YDOLDomR�H�HQFDPLQKDPHQWR�GH�DOXQRV�SDUD�VHUYLoR�S~EOLFR�GH�1HXURORJLD� ���
$YDOLDomR�H�HQFDPLQKDPHQWR�GH�DOXQRV�SDUD�VHUYLoR�S~EOLFR�GH�)RQRDXGLRORJLD� ���
0LQLVWUDU�SDOHVWUDV�FRP�WHPD��$GROHVFrQFLD�SDUD�DOXQRV�GH����VpULH�� ���
0LQLVWUDU�SDOHVWUDV�FRP�WHPD��2ULHQWDomR�9RFDFLRQDO�� ���

727$/� ������
4XDGUR�������'HPRQVWUDWLYR�GR�DWHQGLPHQWR�SVLFROyJLFR���

0RGDOLGDGH� 4XDQWLGDGH�
$OXQRV�GR�(QVLQR�0pGLR� ������
$OXQRV�GR�(QVLQR�7pFQLFR� ����
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0RGDOLGDGH� 4XDQWLGDGH�
$OXQRV�GR�(QVLQR�7HFQROyJLFR� ������
6HUYLGRUHV� ����
2XWURV� ����
$WHQGLPHQWR�*HUDO� ����

727$/� ������
4XDGUR�������'HPRQVWUDWLYR�GR�DWHQGLPHQWR�GR�VHUYLoR�VRFLDO���
%ROVDV�GH�$VVLVWrQFLD�DRV�(VWXGDQWHV�

$V TXDQWLGDGHV�GH�DOXQRV�DVVLVWLGRV�FRP�HVWHV�WLSRV�GH�EROVDV�SRGHP�VHU�
YLVXDOL]DGDV�PHQVDOPHQWH�QR�4XDGUR�������

0rV�GR�DX[tOLR� 3HVTXLVD� 0RQLWRULD� $X[tOLR� 7RWDO�
-DQHLUR� �� ���� �� ���
)HYHUHLUR� ���� ��� ��� ����
0DUoR� ���� ��� ��� ����
$EULO� ��� ��� ��� ����
0DLR� ��� ��� ��� ����
-XQKR� ��� ��� ��� ���
-XOKR� ��� ��� ��� ����
$JRVWR� ��� ��� ��� ���
6HWHPEUR� ��� ��� ��� ����
2XWXEUR� ��� ��� ��� ����
1RYHPEUR� ��� ��� ��� ����
'H]HPEUR� ��� ��� ��� ����

4XDGUR�������4XDQWLGDGH�GH�DOXQRV�DVVLVWLGRV�SRU�WLSR�GH�EROVDV�PrV���
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*(672�$'0,1,675$7,9$�'$6�81,'$'(6�
 
���81,'$'(�'(�*2,Æ1,$�

$ 'LUHWRULD� GD� 8QLGDGH� GH� *RLkQLD� GHVHQYROYH� VHXV� WUDEDOKRV� FRP� R�
VXSRUWH�GD�*HUrQFLD�GH�$GPLQLVWUDomR�H�0DQXWHQomR�H�GD�*HUrQFLD�GH�7HFQRORJLD�GD�
,QIRUPDomR���

1R H[HUFtFLR� GH� ������ DV� SULQFLSDLV� DWLYLGDGHV� GD� 'LUHWRULD� IRUDP�
HPEDVDGDV� QR� GHVHQYROYLPHQWR� GH� DWLYLGDGHV� LQWHJUDGDV� SDUD� HIHWLYDomR� GDV�
GLUHWUL]HV� WUDoDGDV� QR� 3ODQR� 'LUHWRU�� FRP� D� ILQDOLGDGH� GH� SURSLFLDU� j� FRPXQLGDGH�
LQWHUQD�H�H[WHUQD�PHOKRUHV�FRQGLo}HV�DPELHQWDLV��GH�WUDEDOKR�H�FRQYLYrQFLD��DWUDYpV�
GDV�Do}HV�UHODFLRQDGDV�D�VHJXLU��
• &RQVWUXomR� H� $PSOLDomR� GD� %LEOLRWHFD� FRP� DTXLVLomR� GH�PRELOLiULR� DGHTXDGR� H�

HTXLSDPHQWRV� GH� LQIRUPiWLFD�� LQFOXLQGR� FRPSXWDGRUHV� GHVWLQDGRV� j� VDOD� GH�
SHVTXLVD��

• &RQFOXVmR�GD�SULPHLUD�HWDSD�GD�UHIRUPD�H�DGHTXDomR�GR�$XGLWyULR�GR�&()(7�*2�
HP 7HDWUR��

• &RQWUDWDomR� GH� HPSUHVD� SDUD� H[HFXomR� GD� VHJXQGD� HWDSD� GH� UHIRUPD� H�
DGHTXDomR�GR�$XGLWyULR�HP�7HDWUR�H�FREHUWXUD�GD�&RRUGHQDomR�GH�$UWHV��

• &RQWUDWDomR�GH�HPSUHVD�SDUD�H[HFXomR�GH�UHIRUPD�H�DGHTXDomR�GR�%ORFR�����HP�
DPELHQWH�DGPLQLVWUDWLYR��

• 3URMHWR�H�DTXLVLomR�GH�PRELOLiULR�SDUD�LPSODQWDomR�GRV�VHWRUHV�DGPLQLVWUDWLYRV�QR�
EORFR������

• 3LQWXUD�H�DGHTXDomR�GR�DPELHQWH�GD�&RRUGHQDomR�GH�$UWHV��
• (ODERUDomR�GH�SURMHWR�H� IRUPDOL]DomR�GH�SURFHVVR�SDUD�D� OLFLWDomR�GDV� UHIRUPDV�

GD�*XDULWD�H�HVWDFLRQDPHQWR�GH�PRWRV��WHOKDGR�GR�EORFR������UHSDURV�HP�FDOKDV�
GRV� EORFRV� ����� ����� ����� ����� ���� H� SURMHWR� SDUD� FRQVWUXomR� GD� FDVD� GH� JiV�
SDUD�RV�ODERUDWyULRV�GD�&RRUGHQDomR�GH�4XtPLFD��

• &RQVWUXomR�GR�UHVHUYDWyULR�LQIHULRU�GH�iJXD�HP�VXEVWLWXLomR�DR�DQWLJR��
• ,PSODQWDomR�GD�5iGLR�GD�,QVWLWXLomR�DWUDYpV�GD�&RRUGHQDomR�GH�$UWHV��
• &RQWUDWDomR�GH�VHUYLoRV�GH�FDOKDV��WHOKDGR�H�IRUUR�GR�3DYLOKmR�����
• 5HSDURV�HP�WHOKDGRV�H�FDOKDV�HP�WRGRV�RV�EORFRV��
• $GHTXDomR�GR�HVWDFLRQDPHQWR�GRV�YHtFXORV�RILFLDLV��
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$V DWLYLGDGHV�GD�*HUrQFLD�GH�$GPLQLVWUDomR�H�0DQXWHQomR�FDUDFWHUL]DP�VH�
VXEVWDQFLDOPHQWH�SHOR�VXSRUWH�jV�Do}HV�DGPLQLVWUDWLYDV�H�SHGDJyJLFDV�GD�,QVWLWXLomR��
DWUDYpV� GH� Do}HV� URWLQHLUDV�� SUHYHQWLYDV� H� FRUUHWLYDV� UHVSRQVDELOL]DQGR�VH� SHOD�
JHVWmR��DVVHVVRULD�H�FRRUGHQDomR�GH�WRGDV�DV�DWLYLGDGHV�UHODFLRQDGDV�DRV�WUDEDOKRV�
GRV� 6HWRUHV� GH� 7HOHIRQLD�� $OPR[DULIDGR� H� 3DWULP{QLR�� &RPXQLFDomR�� $UTXLYR� H�
7UDQVSRUWHV��2EUDV� H� 3URMHWRV��0DQXWHQomR�� 9LJLOkQFLD� H� /LPSH]D��&RRUGHQDomR�GH�
$PELHQWHV�H�8VR�&RPXP�GH�5HFXUVRV�'LGiWLFRV�H�6,&$)���

1R H[HUFtFLR� GH������� IRUDP�H[HFXWDGRV�GLIHUHQWHV� WLSRV�GH� VHUYLoRV�� RV�
TXDLV� HP� UD]mR�GH� VXDV� FDUDFWHUtVWLFDV� HVSHFtILFDV�� SRU� YH]HV� WRUQDP�VH�GLItFHLV� GH�
VHUHP�TXDQWLILFDGRV���

�
�������5HVXOWDGRV�DOFDQoDGRV�
0RGHUQL]DomR�H�UHFXSHUDomR�GD�LQIUD�HVWUXWXUD�ItVLFD�
• 0HOKRULD�GRV�DPELHQWHV� ItVLFRV�H�GH�FRQYLYrQFLD�GR�&()(7�*2��WDLV�FRPR�D�VDOD�

GRV� 6HUYLGRUHV�� DGHTXDomR� GRV� DPELHQWHV� GD� &25(6�� ',5(&�� VHWRUHV�
DGPLQLVWUDWLYRV� H� SHGDJyJLFRV� IDFXOWDQGR�PHOKRUHV� FRQGLo}HV�GH�XWLOL]DomR�SDUD�
WRGD�D�FRPXQLGDGH��

• $GHTXDomR� GR� +DOO� GD� 6DOD� GRV� 6HUYLGRUHV� HP� DPELHQWH� SDUD� UHDOL]DomR� GH�
DWLYLGDGHV� FXOWXUDLV� H� VRFLDLV� FRP� D� LQVWDODomR� GH� WHOD� GH� SURMHomR�� WROGRV� H�
LOXPLQDomR��

• $TXLVLomR� GH� HTXLSDPHQWRV�� DWUDYpV� GD� &RRUGHQDomR� GH� 5HFXUVRV� 'LGiWLFRV��
EXVFDQGR� D�PHOKRULD� H� DPSOLDomR� GRV� DPELHQWHV�PXOWLPtGLD� SDUD� DV� DWLYLGDGHV�
GLGiWLFR�SHGDJyJLFDV��

• $TXLVLomR� GH�HTXLSDPHQWRV�GH�DU� FRQGLFLRQDGR�H� YHQWLODGRUHV�SDUD� FOLPDWL]DomR�
GH�GLYHUVRV�DPELHQWHV�DFDGrPLFRV�H�DGPLQLVWUDWLYRV��

• 0HOKRULD�GRV�DPELHQWHV�QDV�VDODV�GH�DXOD�GR�EORFR�����DWUDYpV�GD�H[HFXomR�GH�
SLQWXUD�H�GD�LQVWDODomR�GH�YHQWLODGRUHV��



&()(7�*2���5HODWyULR�GH�*HVWmR������
 

���

• ,QVWDODomR�GR�VLVWHPD�GH�FDEHDPHQWR�HVWUXWXUDGR�SDUD�DV�UHGHV�yWLFD�H�WHOHI{QLFD�
H H[HFXomR� H� LQVWDODomR� GD� FHQWUDO� WHOHI{QLFD� GH� FRPXQLFDomR� ''5� �GLVFDJHP�
GLUHWD�SRU�UDPDLV���

• 5HQRYDomR�GD�IURWD�GH�YHtFXORV�DWUDYpV�GR�6HWRU�GH�7UDQVSRUWHV�FRP�D�DTXLVLomR�
GH�YHtFXORV�SDUD�D�,QVWLWXLomR��

• &RQWUDWDomR�GH�VHUYLoRV�GH�WHOHIRQLD�PyYHO�LPSODQWDGR�QD�&HQWUDO�WHOHI{QLFD�SDUD�
UHDOL]DomR�GH�FKDPDGDV�SDUD�FHOXODU�FRP�D�ILQDOLGDGH�GH�UHGX]LU�FXVWRV��

• 5HHVWUXWXUDomR� H� DGHTXDomR� GRV� DPELHQWHV� GD� &25(6�� &25',�� VDOD� 9,3� GR�
$XGLWyULR�-XOLHWD�3DVVRV��HQWUH�RXWURV��
�

0DQXWHQomR�H�FRQVHUYDomR�GD�LQIUD�HVWUXWXUD�ItVLFD�
• 2UJDQL]DomR� GR� DUTXLYR� GRFXPHQWDO� SDUD� D� SUHVHUYDomR� GDV� LQIRUPDo}HV�

DUTXLYtVWLFDV�GD�,QVWLWXLomR��
• $WXDomR� MXQWR� DRV� yUJmRV� S~EOLFRV� HVWDGXDLV� H� PXQLFLSDLV� SDUD� HIHWLYDomR� GH�

Do}HV�SUHYHQWLYDV�WDQWR�DPELHQWDLV�FRPR�VDQLWiULDV��WDLV�FRPR�SRGD�GH�iUYRUHV��
• $FRPSDQKDPHQWR� H� ILVFDOL]DomR� GDV� REUDV� FLYLV�� UHIRUPDV�� HODERUDomR� GH�

OHYDQWDPHQWRV� H� SURSRVWDV�SDUD� OLFLWDomR�GH�REUDV� FLYLV� GR�EORFR�$GPLQLVWUDWLYR�
GD�6HGH��EHP�FRPR�RUoDPHQWRV�H�FURQRJUDPDV�ItVLFRV��

• *HUHQFLDPHQWR�GRV�VHUYLoRV�GH�SRUWDULD��OLPSH]D�H�YLJLOkQFLD��
• )RUPDOL]DomR� GH� SURFHVVRV� SDUD� DTXLVLomR�� FRQWUROH�� JXDUGD�� GLVWULEXLomR� H�

DOLHQDomR�GH�PDWHULDO��
• ([SHGLomR�� UHFHELPHQWR�� UHJLVWUR�� GLVWULEXLomR�� PRYLPHQWDomR� H� DUTXLYR� GH�

SURFHVVRV�H�GRFXPHQWRV��
• )RUQHFLPHQWR� GH� VHUYLoRV� GH� IRWRFySLDV�� FRQIHFomR� GH� SURYDV� SDUD� FRQFXUVRV�H�

SURFHVVRV�VHOHWLYRV��
• $SRLR�jV�DWLYLGDGHV�GHVHQYROYLGDV�SRU�GLYHUVRV�6HWRUHV��
• 5HDOL]DomR� GH� YLVLWDV� WpFQLFDV�� YLDJHQV�� VDtGDV� XUEDQDV�� EHP� FRPR� Do}HV� GH�

FRQVHUYDomR��PDQXWHQomR�H�XWLOL]DomR�GH�YHtFXORV�RILFLDLV��
• *HUHQFLDPHQWR�GD�FRPXQLFDomR�WHOHI{QLFD�LQWHUQD�H�H[WHUQD��

�
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3DUD� HIHWLYDomR� GHVWDV� Do}HV�� GHQWUH� RXWUDV�� IH]�VH� QHFHVViULD� j�
FRQWUDWDomR� H� JHVWmR� GH� GLYHUVRV� FRQWUDWRV� GH� VHUYLoRV� H�RX� DTXLVLo}HV� SDUD�
DWHQGLPHQWR� GDV� DWLYLGDGHV� SHGDJyJLFDV� H� DGPLQLVWUDWLYDV�� FRQIRUPH� UHODFLRQDGR� D�
VHJXLU��
1� 6HUYLoRV�&RQWUDWDGRV� 5HVXOWDGRV�$OFDQoDGRV�
� 6HUYLoRV�GH�HQHUJLD�HOpWULFD�SDUD�D�8QLGDGH�GH�*RLkQLD� )RUQHFLPHQWR�GH�VHUYLoRV�GH�HQHUJLD�HOpWULFD��
� 6HUYLoRV�GH�iJXD�H�HVJRWR�SDUD�D�8QLGDGH�GH�*RLkQLD� )RUQHFLPHQWR�GH�VHUYLoRV�GH�iJXD�H�HVJRWR��
� /RFDomR�GH�PiTXLQDV�SDUD�FySLDV�[HURJUiILFDV�SDUD�DV�8QLGDGHV�GH�*RLkQLD�H�-DWDt�

)RUQHFLPHQWR�GH�PiTXLQDV�IRWRFRSLDGRUDV�GH�WHFQRORJLD�GH�SRQWD�H�FRP�PDQXWHQomR�URWLQHLUD��

� 6HUYLoRV�GH�FRUUHVSRQGrQFLDV�H�PDORWHV�SDUD�DV�8QLGDGHV�GH�*RLkQLD�H -DWDt�
)RUDP�HQYLDGDV�������FRUUHVSRQGrQFLDV�VLPSOHV������UHJLVWUDGDV�H�����YLD�VHGH[�H�VHUYLoR�GLiULR�GH�PDORWHV��

� 6HUYLoRV�GH�WHOHIRQLD�IL[D�H�'''��%U�7HOHFRP��SDUD�DV�8QLGDGHV�GH�*RLkQLD�H�-DWDt�
)RUQHFLPHQWR�GH�VHUYLoRV�GH�WHOHIRQLD�IL[D��

� 6HUYLoRV�GH�WHOHIRQLD�PyYHO��%U�7HOHFRP��SDUD�DV�8QLGDGHV�GH�*RLkQLD�H�-DWDt�
)RUQHFLPHQWR�GH�VHUYLoRV�GH�WHOHIRQLD�PyYHO��

� 6HUYLoRV�GH�'''��(0%5$7(/��SDUD�DV�8QLGDGHV�GH�*RLkQLD�H�-DWDt� )RUQHFLPHQWR�GH�VHUYLoRV�GH�GLVFDJHP�GLUHWD��
� 6HUYLoRV�GH�OLPSH]D�H�FRQVHUYDomR�SDUD�DV�8QLGDGHV�GH�*RLkQLD�H�-DWDt� &RQVHUYDomR��OLPSH]D� MDUGLQDJHP�H�UHFHSomR�UHDOL]DGD�FRP����IXQFLRQiULRV�H�FRP�IRUQHFLPHQWR�GH�PDWHULDO��
� 6HUYLoRV�GH�YLJLOkQFLD�H�VHJXUDQoD�QRWXUQD�SDUD�DV�8QLGDGHV�GH�*RLkQLD�H -DWDt�

9LJLOkQFLD�DUPDGD�QRWXUQD�FRP�GRLV�SRVWRV�GH����KRUDV��

�� 6HUYLoRV�GH�GLVWULEXLomR�GH�SXEOLFLGDGH�OHJDO� )RUDP�DWHQGLGDV�WRGDV�DV�QHFHVVLGDGHV�GH�SXEOLFDo}HV��FRQIRUPH�SUHFHLWXD�D�OHJLVODomR��
4XDGUR�����±�5HODomR�GH�VHUYLoRV�FRQWtQXRV�FRQWUDWDGRV�SDUD�PDQXWHQomR�GDV�8QLGDGHV�GH�*RLkQLD�H�GH�-DWDt��
 

1� $TXLVLo}HV�H�6HUYLoRV�&RQWUDWDGRV� 5HVXOWDGRV�$OFDQoDGRV�
� 6HUYLoRV�GH�0DQXWHQomR�YHtFXORV�OHYHV�H�SHVDGRV� )RUDP�UHDOL]DGDV�YLVLWDV�WpFQLFDV�H�YLDJHQV�DGPLQLVWUDWLYDV�FRP�NLORPHWUDJHP�URGDGD�GH���������.P��
� 6HUYLoRV�GH�ODYDJHP�GH�YHtFXORV� *DUDQWLPRV�D�OLPSH]D�H�FRQVHUYDomR�GRV�YHtFXORV��
� $TXLVLomR�GH�FRPEXVWtYHLV� *DUDQWLPRV�R�IRUQHFLPHQWR�GH�FRPEXVWtYHO�SDUD�DV�YLDJHQV�SHGDJyJLFDV�H�DGPLQLVWUDWLYDV��
� 6HUYLoRV�GH�FySLDV�KHOLRJUiILFDV�H�SORWDJHQV� 6HUYLoRV�GH�FySLDV�FRORULGDV��SORWDJHQV�H�FRQIHFomR�GH�EDQQHUV��
� 6HUYLoRV�GH�FRQIHFomR�GH�FKDYHV� )RUQHFLPHQWR�GH�VHUYLoRV�GH�FKDYHLUR�SDUD�JDUDQWLU�D�VHJXUDQoD�GD�LQVWLWXLomR��
� $TXLVLomR�GH�JiV� )RUQHFLPHQWR�GH�JiV�SDUD�IRJDUHLUR�GRV�ODERUDWyULRV��
� $TXLVLomR�GH�OHLWH� $WHQGHPRV�DV�QHFHVVLGDGHV�GRV�VHUYLGRUHV�TXH�WUDEDOKDP�HP�DPELHQWHV�LQVDOXEUHV���
� /RFDomR�GH�FHQWUDO�WHOHI{QLFD� $WHQGHPRV�SHUtRGR�GH�WUDQVLomR�GD�FHQWUDO�DQDOyJLFD�SDUD�D�FHQWUDO�WHOHI{QLFD�GLJLWDO��� $TXLVLomR�GH�iJXD�PLQHUDO� )RUDP�FRQVXPLGRV�������JDUUDI}HV�GH����OLWURV�GH�iJXD�PLQHUDO��
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1� $TXLVLo}HV�H�6HUYLoRV�&RQWUDWDGRV� 5HVXOWDGRV�$OFDQoDGRV�
�� 6HUYLoRV�GH�PDQXWHQomR�SRUWDV�EOLQGH[�H�UHSRVLomR�GH�YLGURV� *DUDQWLPRV�R�IRUQHFLPHQWR�GH�VHUYLoRV�GH�YLGUDFHLUR�SDUD�DWHQGHU�DV�QHFHVVLGDGHV�GD�,QVWLWXLomR��
�� 6HUYLoRV�GH�ODYDQGHULD� *DUDQWLPRV�D�ODYDJHP�GH�XQLIRUPHV��GH�FRUWLQDV�H�GH�RXWUDV�SHoDV�GH�WHFLGR��
�� 6HUYLoRV�GH�PDQXWHQomR�GH�DU�FRQGLFLRQDGR� *DUDQWLPRV�D�PDQXWHQomR�FRUUHWLYD�H�SUHYHQWLYD�H�LQVWDODomR�GH�DU�FRQGLFLRQDGR�H�FHQWUDLV�GH�DU���� 6HUYLoRV�GH�PDQXWHQomR�GH�DSDUHOKRV�HOHWUR�HOHWU{QLFRV� *DUDQWLPRV�D�PDQXWHQomR�GH�DSDUHOKRV�FRPR�79��YtGHR�FDVVHWHV��VRP��HQWUH�RXWURV��
�� 6HUYLoRV�GH�FRQIHFomR�GH�FDULPERV� )RUQHFLPHQWR�GH�FDULPERV���� 6HUYLoRV�GH�PDQXWHQomR�GH�EHEHGRXURV�� *DUDQWLPRV�D�PDQXWHQomR�FRUUHWLYD�H�SUHYHQWLYD�GH�WRGRV�RV�EHEHGRXURV�GD�XQLGDGH���� 6HUYLoRV�GH�PDQXWHQomR�FRUUHWLYD�H�SUHYHQWLYD�HP�HVWDELOL]DGRUHV�H�QREUHDNV�

*DUDQWLPRV�D�PDQXWHQomR�FRUUHWLYD�H�SUHYHQWLYD�GH�WRGRV�RV�HVWDELOL]DGRUHV�H�QREUHDNV�GD�8QLGDGH�GH�*RLkQLD��&RQWUDWR�JHUHQFLDGR�H�ILVFDOL]DGR�SHOD�*7,���� 6HUYLoRV�GH�PDQXWHQomR�FRUUHWLYD�H�SUHYHQWLYD�HP�LPSUHVVRUDV�H�PRQLWRUHV�
*DUDQWLPRV�D�PDQXWHQomR�FRUUHWLYD�H�SUHYHQWLYD�GH�WRGRV�DV�LPSUHVVRUDV�H�PRQLWRUHV�GD�8QLGDGH�GH�*RLkQLD��&RQWUDWR�JHUHQFLDGR�H�ILVFDOL]DGR�SHOD�*7,��

�� 6HUYLoRV�GH�VHJXUR�GH�DFLGHQWHV�SHVVRDLV� (VWLYHUDP�VHJXUDGRV�WRGRV�RV�DOXQRV�GR�&()(7�*2�HP�YLVLWD�WpFQLFD�RX�YLDJHQV�GH�TXDOTXHU�QDWXUH]D�SHGDJyJLFD��&RQWUDWR�JHUHQFLDGR�H�ILVFDOL]DGR�SHOD�',5(&��
�� 6HUYLoRV�GH�IRUQHFLPHQWR�GH�SDVVDJHQV� *DUDQWLPRV�R�IRUQHFLPHQWR�GH�SDVVDJHQV�SDUD�TXDLVTXHU�VHUYLGRUHV�HP�GHVORFDPHQWR�D�VHUYLoR�GD�LQVWLWXLomR��&RQWUDWR�JHUHQFLDGR�H�ILVFDOL]DGR�SHOD�'$3��
4XDGUR� ���� ±� 5HODomR� GH� DTXLVLo}HV� H� GH� VHUYLoRV� QmR�FRQWtQXRV� FRQWUDWDGRV� SDUD�PDQXWHQomR�GDV�8QLGDGHV�GH�*RLkQLD�H�GH�-DWDt���
�������$o}HV�SODQHMDGDV�SDUD������

9LVDQGR�D�FRQVROLGDomR�GH�Do}HV�FRP�D�ILQDOLGDGH�GH�REWHQomR�GH�PDLRU�
HILFiFLD� QR� GHVHQYROYLPHQWR� GH� VXDV� DWULEXLo}HV� D� *HUrQFLD� GH� $GPLQLVWUDomR� H�
0DQXWHQomR� HVSHFLILFD� D� VHJXLU� DOJXPDV� DWLYLGDGHV� D� VHUHP� LPSOHPHQWDGDV� HP�
������

�
0RGHUQL]DomR�H�UHFXSHUDomR�GD�LQIUD�HVWUXWXUD�
• &RQWUDWDomR�GH�VHUYLoRV�SDUD�PDQXWHQomR�SUHGLDO�SUHYHQWLYD�H�FRUUHWLYD��
• &RQWLQXLGDGH�GH�Do}HV�GH�DGHTXDomR�GR�+DOO�GD�6DOD�GRV�6HUYLGRUHV�HP�DPELHQWH�

SDUD� UHDOL]DomR�GH�DWLYLGDGHV� FXOWXUDLV� H� VRFLDLV� FRP�D� LQVWDODomR�GH� LOXPLQDomR�
HVSHFtILFD�H�DTXLVLomR�GH�FDGHLUDV�SDUD�H[SHFWDGRUHV��

• $GHTXDomR�GDV�LQVWDODo}HV�j�OHJLVODomR�UHIHUHQWH�D�GHILFLHQWHV�ItVLFRV��
• ,OXPLQDomR�GR�SiWLR�LQWHUQR�H�3UDoD�'RQD�'RUD��
• $GHTXDomR�GR�HVWDFLRQDPHQWR�H[WHUQR��
• $GHTXDomR�GRV�DPELHQWHV�GH�WUDEDOKR�GDV�FRRUGHQDo}HV��
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• 3LQWXUD�H�FOLPDWL]DomR�GD�FREHUWXUD�GD�VDOD�GH�VHUYLGRUHV��
• 5HIRUPD�GRV�EDQKHLURV�GR�EORFR������
• 5HIRUPD�GRV�EDQKHLURV�H�YHVWLiULRV�GR�JLQiVLR�GH�HVSRUWHV��
• 5HIRUPD�GR�JLQiVLR�GH�HVSRUWHV�H�TXDGUD�HVSRUWLYD��
�
0DQXWHQomR�H�FRQVHUYDomR�GD�LQIUD�HVWUXWXUD�
• &RQWUDWDomR� GH� VHUYLoRV� HVVHQFLDLV� DR� IXQFLRQDPHQWR� H� PDQXWHQomR� GD�

,QVWLWXLomR��
• $SULPRUDPHQWR�GR�VLVWHPD�GH�FRQWUROH�GH�PDWHULDLV�GH�FRQVXPR�H�SHUPDQHQWHV�

GD�,QVWLWXLomR��
• &RPSDWLELOL]DU�H� IRUPDOL]DU�RV�SURFHVVRV�GH�DTXLVLomR�GH�PDWHULDLV�SDUD�DWHQGHU�

DV�QHFHVVLGDGHV�GD�8QLGDGH��
• 1RPHDU� &RPLVVmR� GH� $YDOLDomR� 'RFXPHQWDO� EXVFDQGR� UHVJXDUGDU� D� LQIRUPDomR�

DUTXLYtVWLFD�H�VLVWHPDWL]DU�QRUPDV�SDUD�DUTXLYDPHQWR�GRFXPHQWDO�QD�,QVWLWXLomR��
• /HYDQWDPHQWR� H� DGHTXDomR� GD� UHGH� HOpWULFD� FRPSDWtYHO� FRP� D� GHPDQGD� HP�

GLYHUVRV�ODERUDWyULRV��
• &RQIHFomR� GH� WHODV� GH� SURWHomR� SDUD� DV� MDQHODV� GD� %LEOLRWHFD� H� FRQIHFomR� GH�

DQGDLPH�SDUD�H[HFXomR�GH�UHSDURV�H�OLPSH]D�GH�WHOKDGRV�H�FDOKDV��
�
���81,'$'(�'(�-$7$Ë��
�����*(5Ç1&,$�('8&$&,21$/�'(�$'0,1,675$d2�(�0$187(1d2�

�
$ *HUrQFLD� (GXFDFLRQDO� GH� $GPLQLVWUDomR� H� 0DQXWHQomR� GD� 8QLGDGH� GH�

-DWDt� H[S}H� D� VHJXLU� XPD� VtQWHVH� GDV� SULQFLSDLV� Do}HV� GHVHQYROYLGDV� HP� ������ $�
JHVWmR�SDXWRX�VH�QR�SODQHMDPHQWR�GH������H�RV� UHVXOWDGRV�REWLGRV� UHSUHVHQWDP�R�
HVIRUoR� GH� XPD� HTXLSH� TXH� DFUHGLWD� VHU� SRVVtYHO�� FRP� FRPSURPLVVR� H� GHGLFDomR��
VXSHUDU� GLILFXOGDGHV� FRPXQV� DR� VHUYLoR� S~EOLFR� H� GHVHQYROYHU� XP� WUDEDOKR�
HGXFDFLRQDO�GH�TXDOLGDGH�FRPR�UHIHUrQFLD�SDUD�D�HGXFDomR�S~EOLFD���

(P� ����� D� *HUrQFLD� FRQWRX� FRP� R� DSRLR� GD� &RRUGHQDomR� GH�
$GPLQLVWUDomR� GD� 6HGH�� &RRUGHQDomR� GH� 0DWHULDO� H� 3DWULP{QLR�� /LFLWDomR��
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&RRUGHQDomR�GH�3ODQHMDPHQWR�H�R�6HWRU�GH�&RPXQLFDomR�H�$UTXLYR��TXH�VH�UHXQLUDP�
H WUDEDOKDUDP�HP�FRQMXQWR�UHDOL]DQGR�SURFHVVRV�GH�SUHJ}HV��GLVSHQVD�GH�OLFLWDomR�H�
LQH[LJLELOLGDGH��R�TXH�SRVVLELOLWRX�D�FRQWUDWDomR�GH�VHUYLoRV�H�DTXLVLomR�GH�PDWHULDLV�
QHFHVViULRV�SDUD�R�SHUIHLWR�IXQFLRQDPHQWR�GD�8QLGDGH��

�
0RGHUQL]DomR�H�UHFXSHUDomR�GD�LQIUD�HVWUXWXUD�ItVLFD�
• &RQWUDWDomR� GH� VHUYLoRV� GH� FRQVHUYDomR� H� PHOKRULD� GDV� LQVWDODo}HV� HOpWULFDV��

WHOHI{QLFDV���KLGUiXOLFDV�H�VDQLWiULDV�GDV�GHSHQGrQFLDV�GR�&()(7�*2���8Q('�-DWDt��
• ([HFXomR�GH�SHTXHQRV�UHSDURV�QRV�WHOKDGRV�GRV�GLYHUVRV�%ORFRV�GR�&()(7�8Q('�

-DWDt��
• (VWXGRV� SDUD� D� LPSODQWDomR� GR� VLVWHPD� GH� FRQWUROH� HOHWU{QLFR� GH� DFHVVR� GH�

VHUYLGRUHV�H�DOXQRV�GR�&()(7�8Q('�-DWDt��
• (VWXGRV� SDUD� FRQFOXVmR� GD� HVWUXWXUD� ItVLFD� GR� &()(7�8Q('� -DWDt�EORFR� �����

LQFOXLQGR� FRQVXOWyULR� PpGLFR�� RGRQWROyJLFR�� SVLFyORJR�� DVVLVWrQFLD� VRFLDO� H�
EDQKHLURV�GRV�ODERUDWyULRV�GH�LQIRUPiWLFD����

�
0DQXWHQomR�H�FRQVHUYDomR�GD�LQIUD�HVWUXWXUD�ItVLFD�
• $YDOLDomR� H� UHQRYDomR� GRV� FRQWUDWRV� GH� WHUFHLUL]DomR� GRV� VHUYLoRV� GH� OLPSH]D��

FRQVHUYDomR�� KLJLHQH� H� MDUGLQDJHP� QDV� LQVWDODo}HV� GD� 8Q('�� EHP� FRPR� R�
FRQWUDWR�GH�YLJLOkQFLD�DUPDGD�H�GHVDUPDGD�XWLOL]DGD�QD�JXDUGD�GDV�GHSHQGrQFLDV�
GHVWD�8QLGDGH�GR�&()(7�*2��

• $FRPSDQKDPHQWR�GR�FRQWUDWR�GH�WHOHIRQLD�H�GH�DFHVVR�D�,QWHUQHW�YLD�VHUYLoRV�GH�
%DQGD�/DUJD��

• $FRPSDQKDPHQWR� GRV� SURFHVVRV� GH� PDQXWHQomR� H� FRQVHUYDomR� GH�
HTXLSDPHQWRV��PRELOLiULRV�H�GRV�YHtFXORV�GHVWD�8QLGDGH��

• $FRPSDQKDPHQWR� GRV� SURFHVVRV� GH� GLVSHQVD� GH� OLFLWDomR� H� GH� OLFLWDomR� GHVWD�
8QLGDGH��

• $FRPSDQKDPHQWR�GDV�QHFHVVLGDGHV�GH�VXSULPHQWR�GH�PDWHULDLV�GH�H[SHGLHQWH�H�
GH�PDQXWHQomR�MXQWR�DR�VHWRU�GH�DOPR[DULIDGR��

• $FRPSDQKDPHQWR� GRV� SURFHVVRV� GH� DTXLVLomR� GH� HTXLSDPHQWRV� SDUD� RV�
ODERUDWyULRV�GRV�FXUVRV�WpFQLFRV�H�VXSHULRUHV�GHVWD�8QLGDGH��
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• $FRPSDQKDPHQWR�GRV�SURFHVVRV�GH�DTXLVLomR�GH�PRELOLiULRV�H�HTXLSDPHQWRV�SDUD�
D $GPLQLVWUDomR��

• $FRPSDQKDPHQWR� H� ILVFDOL]DomR� GRV� &RQWUDWRV� GH� OLPSH]D�� YLJLOkQFLD��
FRPEXVWtYHLV�H�GH�WHOHIRQLD�GR�&()(7�*2���8Q('�-DWDt��

• $X[tOLR�D�&RPLVVmR�3HUPDQHQWH�GH�/LFLWDomR��QD�HODERUDomR�GH�(GLWDLV�H�0LQXWDV�
GH�&RQWUDWRV��

• 2ULHQWDomR� H� DX[tOLR� DRV� GLYHUVRV� VHWRUHV� GHVWD� 8QLGDGH� QD� HODERUDomR� GH�
SURFHVVRV�GH�DTXLVLomR��

• 0DQXWHQomR� GRV� FRQWUDWRV� SDUD� SUHVWDomR� GH� VHUYLoRV�� WDLV� FRPR�� IRUQHFLPHQWR�
GH� iJXD� PLQHUDO�� FDULPERV� H� FKDYHV�� PDQXWHQomR� GRV� H[WLQWRUHV� GH� LQFrQGLR��
YHtFXORV� OHYHV� H� SHVDGRV�� DSDUHOKRV� GH� DU� FRQGLFLRQDGRV� GH� MDQHOD� H� � DXGLWyULR��
HQWUH�RXWURV��

• (ODERURX� H� FRQWURORX� D� SURJUDPDomR� H� GLVWULEXLomR� GR� SHVVRDO� GD� YLJLOkQFLD��
OLPSH]D��SRUWDULD��UHFHSomR�H�PDQXWHQomR��LQFOXLQGR�WRGR�R��SHVVRDO�WHUFHLUL]DGR�
�YLJLOkQFLD�H�/LPSH]D���

• ,QVSHFLRQRX�RV�HTXLSDPHQWRV�H�GLVSRVLWLYRV�GH�VHJXUDQoD��
�
���81,'$'(�'(�,1+80$6��

$ 8QLGDGH� GH� (QVLQR�'HVFHQWUDOL]DGD� GH� ,QKXPDV�� VHGLDGD�QR�PXQLFtSLR�
GH� ,QKXPDV�� UHJLmR� QRURHVWH� GR� (VWDGR� GH� *RLiV�� TXH� VH� HQFRQWUD� HP� IDVH� GH�
FRQFOXVmR� GDV� REUDV� UHIHUHQWHV� j� SULPHLUD� HWDSD� GDV� LQVWDODo}HV� DGPLQLVWUDWLYDV� H�
SHGDJyJLFDV��DVVLP�FRPR�R�VHX�DGHTXDGR�DSDUHOKDPHQWR��QHFHVViULRV�DR�LQtFLR�GDV�
DWLYLGDGHV�OHWLYDV�QR�SULPHLUR�VHPHVWUH�GH�������WHYH�VHX�IXQFLRQDPHQWR�DXWRUL]DGR�
SHOR�0LQLVWUR�GD�(GXFDomR�DWUDYpV�GD�3RUWDULD�Q���������GH����GH�GH]HPEUR�GH�������

,QWHJUDQWH� GR� 3ODQR� GH� ([SDQVmR� GD� 5HGH� GH� (GXFDomR� 3URILVVLRQDO��
SURPRYLGR� SHOR� 0LQLVWpULR� GD� (GXFDomR� DWUDYpV� GD� 6HFUHWDULD� GH� (GXFDomR�
3URILVVLRQDO�H�7HFQROyJLFD��D�81('�,1+80$6�UHSUHVHQWDUi��D�SDUWLU�GR�DQR�GH�������
XPD LPSRUWDQWH�DPSOLDomR�GDV�Do}HV�GR�&()(7�*2��TXH�LQFUHPHQWD�H�GLYHUVLILFD�VXD�
RIHUWD�GH�YDJDV�QRV�WUrV�QtYHLV�GD�(GXFDomR�3URILVVLRQDO�H�7HFQROyJLFD��

�
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&RQIRUPH�GHVLJQDomR�FRQVWDQWH�QD�3RUWDULD�Q�����GH����GH� IHYHUHLUR�GH�
������ GR� 'LUHWRU� *HUDO� GR� &()(7�*2�� RV� VHUYLGRUHV� &/(,721� -26e� '$� 6,/9$� H�
5(,1$/'2� &Æ1','2� )(55(,5$�� VRE� D� FRRUGHQDomR� GR� SULPHLUR�� SDVVDUDP� D�
FRRUGHQDU� H� D� GHVHQYROYHU� Do}HV� UHIHUHQWHV� j� LPSODQWDomR� GD� 8QLGDGH� GH� (QVLQR�
'HVFHQWUDOL]DGD� GR� &HQWUR� )HGHUDO� GH� (GXFDomR� 7HFQROyJLFD� GH� *RLiV� ±� 81('�
,1+80$6�� HP� FRQIRUPLGDGH� FRP� R� 3ODQR� GH� ([SDQVmR� GD� 5HGH� GH� (GXFDomR�
3URILVVLRQDO� H� 7HFQROyJLFD� H� RXWUDV� GLUHWUL]HV� H[SHGLGDV� SHOD� 6(7(&�0(&� H� DLQGD�
REVHUYDQGR�DV�SROtWLFDV�LQVWLWXFLRQDLV�GR�&()(7�*2��

$V Do}HV�GHVHQYROYLGDV�GXUDQWH�R�DQR�GH�������UHODWLYDV�j�LPSODQWDomR�GD�
81('�,1+80$6��RFRUUHUDP�HP�HVWUHLWD�FRODERUDomR�FRP�DV�GLUHWRULDV�GR�&()(7�*2��
TXH GLVSRQLELOL]DUDP� VXDV� UHVSHFWLYDV� HTXLSHV� GH� WUDEDOKR�� WRUQDQGR� SRVVtYHO� j�
UHDOL]DomR�GDV�Do}HV�DGPLQLVWUDWLYDV�GH�OLFLWDomR��FRQWUDWDomR�H�ILVFDOL]DomR�GDV�REUDV�
FLYLV� UHIHUHQWHV� j� SULPHLUD� HWDSD� GD� LPSODQWDomR� GD� 81('� ,1+80$6�� OLFLWDomR� H�
DTXLVLomR� GH� HTXLSDPHQWRV� H� PRELOLiULRV� QHFHVViULRV� DR� DSDUHOKDPHQWR� GD� QRYD�
XQLGDGH� GH� HQVLQR�� UHDOL]DomR� GH� FRQFXUVR� S~EOLFR� SDUD� R� SURYLPHQWR� GDV� YDJDV�
GLVSRQLELOL]DGDV�SHOD�6(7(&�0(&�SDUD�FRQWUDWDomR�DLQGD�HP�������GHQWUH�RXWUDV���

1R TXH� VH� UHIHUH� jV� Do}HV� SHGDJyJLFDV� IRUDP� UHDOL]DGRV� HVWXGRV� SDUD�
FDUDFWHUL]DomR�VRFLRHFRQ{PLFD�GD�UHJLmR�GH�LPSODQWDomR�GD�XQLGDGH�GH�HQVLQR��TXH�
SDVVRX� D� VHU� R� UHIHUHQFLDO� SDUD� D� GHILQLomR� GDV� iUHDV� SURILVVLRQDLV� D� VHUHP�
LPSODQWDGDV� QHVWD� HWDSD�� DVVLP� FRPR� SDUD� D� HODERUDomR� GRV� SURMHWRV� SHGDJyJLFRV�
SDUD�RV�FXUVRV�D�VHUHP�RIHUHFLGRV�QR�DQR�OHWLYR�GH�������

$ 81('�,1+80$6�VH�HQFRQWUD�LQVWDODGD�HP�XP�WHUUHQR�GH�����������Pð��
3RU� VH� WUDWDU� GH� XPD� REUD� LQLFLDGD� HP� ����� H� LQWHUURPSLGD� QR� DQR� VHJXLQWH�� TXH�
SHUID]LD� XP� WRWDO� GH� ��������� Pð� GH� iUHD� FRQVWUXtGD�� KRXYH� D� QHFHVVLGDGH� GH�
UHDGHTXDomR�GR�SURMHWR�RULJLQDO��2�SURMHWR�DWXDO��TXH�UHSUHVHQWD�D�FRQFOXVmR�GH�XPD�
iUHD� FRQVWUXtGD� WRWDO� GH� ��������� Pð�� GLVWULEXtGDV� HP� VDODV� DGPLQLVWUDWLYDV� H� GH�
DSRLR� DR� HQVLQR�� ELEOLRWHFD�� FR]LQKD� LQGXVWULDO�� ��� ODERUDWyULRV� GH� LQIRUPiWLFD� H� ���
VDODV�GH�DXOD���
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(QFRQWUD�VH� WDPEpP� HP� IDVH� GH� FRQFOXVmR�� DV� LQVWDODo}HV� GH� XP�
FRPSOH[R�HVSRUWLYR�FRPSRVWR�GH�SLVWDV�GH�DWOHWLVPR�H�FDPSR�GH�IXWHERO��

/RFDOL]DGD� HP� XPD� UHJLmR� FXMD� HFRQRPLD� VH� EDVHLD� QD� SURGXomR�
GLYHUVLILFDGD�GH�SURGXWRV�SULPiULRV��H�HP�XPD�DJURLQG~VWULD��RQGH�VH�GHVWDFDP�DV�
iUHDV�GH�DOLPHQWRV�H�SURGXomR�VXFURDOFRROHLUD��D�81('�,1+80$6�SRVVXL�FDSDFLGDGH�
GH�DWHQGLPHQWR�GH�DWp������DOXQRV��H�RIHUWDUi��D�SDUWLU�GR�SULPHLUR�VHPHVWUH�OHWLYR�
GR� DQR� GH� ������ FXUVRV� QDV� iUHDV� GH� 4XtPLFD�� $OLPHQWRV� H� ,QIRUPiWLFD�� FXMRV�
SURMHWRV� SHGDJyJLFRV� IRUDP� HODERUDGRV� D� SDUWLU� GDV� GHPDQGDV� GRV� SULQFLSDLV�
DUUDQMRV�SURGXWLYRV�LQVWDODGRV�QD�UHJLmR��
�
�����2V�FXUVRV�TXH�VHUmR�RIHUWDGRV�HP�������

&XUVR� 9DJDV� 7XUQR�
%DFKDUHODGR�HP�,QIRUPiWLFD ���YDJDV� 1RWXUQR�
/LFHQFLDWXUD�HP�4XtPLFD� ���YDJDV� 1RWXUQR�
7pFQLFR�HP�$OLPHQWRV� ���YDJDV�� 9HVSHUWLQR�
7pFQLFR�HP�,QIRUPiWLFD� ���YDJDV� 9HVSHUWLQR�
7pFQLFR�HP�$GPLQLVWUDomR� ���YDJDV� 1RWXUQR��352(-$��

�����4XDGUR�GH�3HVVRDO�
�

1RV�WHUPRV�GD�3RUWDULD�Q���������GH����GH�DJRVWR�GH�������R�0LQLVWUR�GD�
(GXFDomR�UHGLVWULEXLX�DR�&()(7�*2�RLWHQWD�H�QRYH�YDJDV�GH�VHUYLGRUHV�GHVWLQDGDV�j�
FRPSRVLomR�GR�TXDGUR�GH�SHVVRDO�GD�81('�,1+80$6��FRQIRUPH�WDEHOD�D�VHJXLU��

�
&DUJR� 1tYHO�GH�(VFRODULGDGH� 4XDQWLWDWLYR�'LVWULEXtGR�

3URIHVVRU�GH����H����*UDXV� 16� ���
$GPLQLVWUDGRU� 16� ��
$QDOLVWD�GH�7HFQRORJLD�GD�,QIRUPDomR� 16� ��
$VVLVWHQWH�6RFLDO� 16� ��
%LEOLRWHFiULR� 16� ��
(QJHQKHLUR�±�ÈUHD� 16� ��
-RUQDOLVWD� 16� ��
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&DUJR� 1tYHO�GH�(VFRODULGDGH� 4XDQWLWDWLYR�'LVWULEXtGR�
0pGLFR�±�ÈUHD� 16� ��
2GRQWyORJR� 16� ��
3HGDJRJR�±�ÈUHD� 16� ��
3URJUDPDGRU�9LVXDO� 16� ��
7pFQLFR�HP�$VVXQWRV�(GXFDFLRQDLV� 16� ��
$VVLVWHQWH�GH�$GPLQLVWUDomR� 1,� ���
7pFQLFR�HP�(QIHUPDJHP� 1,� ��
7pFQLFR�GH�/DERUDWyULR�±�ÈUHD� 1,� ��
7pFQLFR�GH�7HFQRORJLD�GD�,QIRUPDomR� 1,� ��

&RQFXUVR�3~EOLFR��
�

2 &()(7�*2�SRU�LQWHUPpGLR�GRV�(GLWDLV����H������������UHDOL]RX�FRQFXUVR�
S~EOLFR��SDUD�SURYLPHQWR�GH�FDUJRV�YDJRV�FRQVWDQWHV�QR�TXDGUR�GH�SHVVRDO�GD�81('�
,1+80$6��FRQIRUPH�TXDGUR�D�VHJXLU��
�

&DUJR� 1tYHO�GH�(VFRODULGDGH� 4XDQWLWDWLYR�'LVWULEXtGR�
3URIHVVRU�GH����H����*UDXV� 16� ���
$GPLQLVWUDGRU� 16� ��
$QDOLVWD�GH�7HFQRORJLD�GD�,QIRUPDomR� 16� ��
$VVLVWHQWH�6RFLDO� 16� ��
0pGLFR�±�ÈUHD� 16� ��
3HGDJRJR�±�ÈUHD� 16� ��
7pFQLFR�HP�$VVXQWRV�(GXFDFLRQDLV� 16� ��
$VVLVWHQWH�GH�$GPLQLVWUDomR� 1,� ��
7pFQLFR�GH�7HFQRORJLD�GD�,QIRUPDomR� 1,� ��
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&21&/862��
2V�UHVXOWDGRV�TXDOLWDWLYRV�H�TXDQWLWDWLYRV�GD�JHVWmR�GR�&()(7�*2�QR�DQR�

GH� ������ GHPRQVWUDGRV� QHVWH� 5HODWyULR�� VmR� RULJLQDGRV� GH� XPD� DomR� FRQMXQWD� GH�
SODQHMDPHQWR� SDUWLFLSDWLYR�� TXH� SHUPLWLX� D� DWXDomR� RUJDQL]DGD� QD� UHDOL]DomR� GH�
PHWDV�H�DFRPSDQKDPHQWR�GD�H[HFXomR�GDV�DWLYLGDGHV���

'LDQWH�GLVVR��QD� OHLWXUD�GHVWH�GRFXPHQWR�DR�EXVFDU�HYHQWXDLV�GLVIXQo}HV�
HVWUXWXUDLV�RX�VLWXDFLRQDLV�TXH�SUHMXGLFDUDP�RX�LQYLDELOL]DUDP�R�DOFDQFH�GRV�REMHWLYRV�
H PHWDV� FROLPDGRV�� SHUFHEH�VH� SHOD� DSUHVHQWDomR� GDV� PHWDV� ItVLFDV� H� ILQDQFHLUDV�
SUHYLVWDV�QD�/HL�2UoDPHQWiULD�$QXDO�/2$�TXH�HP�VXD�JUDQGH�PDLRULD�RV�SURJUDPDV�H�
Do}HV�GH�JRYHUQR�IRUDP�H[HFXWDGRV�SOHQDPHQWH��$�PHWD�ItVLFD�QD�PDLRULD�GDV�Do}HV�
VXSHURX� RV� �����QD� H[HFXomR� H� QmR� DWLQJLX� RV� �����QD�PHWD� ILQDQFHLUD�� LVWR� p��
DWLQJLPRV�QRVVRV�REMHWLYRV�H�PHWDV�FRQVHJXLQGR�HFRQRPL]DU�RV�UHFXUVRV�GLVSRQtYHLV��

(QWUHWDQWR�� PHUHFHP� GHVWDTXH� H� FRPHQWiULRV� WUrV� Do}HV� TXH� QmR�
DWLQJLUDP� ����� QD� H[HFXomR�� $� SULPHLUD�� UHIHUH�VH� D� DPSOLDomR� H� DWXDOL]DomR� GR�
DFHUYR�ELEOLRJUiILFR��1HVVH�FDVR�HVSHFtILFR��WHPRV�D�VLWXDomR�GH�OLYURV�HVJRWDGRV�QDV�
HGLWRUDV� � RX� OLYURV� TXH� DV� HGLWRUDV� GHL[DUDP� GH� SXEOLFDU� QR� SHUtRGR� HP� TXH� R�
SURFHVVR�OLFLWDWyULR�HVWDYD�VHQGR�UHDOL]DGR��$OpP�GLVVR��FRP�D�LPSODQWDomR�GR�SUHJmR�
HOHWU{QLFR�� TXH� SURSLFLRX� XPD� HFRQRPLFLGDGH� QRV� SURFHVVRV� HP� WRUQR� GH� ���� D�
�����FRQVHJXLPRV�REWHU�VDOGRV�ILQDQFHLURV�SRVLWLYRV�HP�WRGRV�RV�SURFHVVRV���

'HVWD� IRUPD�� WRPDPRV� D� PHGLGD� GH� IRUPDOL]DU� RV� SURFHVVRV� OLFLWDWyULRV�
QHFHVViULRV�DWp�DWLQJLUPRV�QRVVDV�PHWDV�DGHTXDQGR�DV�QRYDV�GHPDQGDV�TXH�IRUDP�
VXUJLQGR� DR� ORQJR� GR� SHUtRGR� H� DV� GHPDQGDV� UHSULPLGDV� GD� ,QVWLWXLomR�� &RP� LVVR��
IRUPDOL]RX�VH� HP� ����� TXDWUR� SURFHVVRV� OLFLWDWyULRV� SDUD� DPSOLDomR� GH� DFHUYR�
ELEOLRJUiILFR��PDV�PHVPR�DVVLP�QmR�DWLQJLPRV�SOHQDPHQWH�DV�PHWDV�HVWDEHOHFLGDV��

$ VHJXQGD� DomR�� UHIHUH�VH� DR� EHQHItFLR� GH� DVVLVWrQFLD� SUp�HVFRODU� DRV�
GHSHQGHQWHV� GRV� VHUYLGRUHV�� (VWH� EHQHItFLR�� FRQIRUPH� D� OHJLVODomR� YLJHQWH�� p�
FRQFHGLGR�D�FULDQoDV�HQWUH���D���DQRV�GH�LGDGH��2FRUUHX�TXH�DOJXPDV�FULDQoDV�TXH�
YLQKDP�UHFHEHQGR�HVWH�EHQHItFLR�DWLQJLUDP�D�LGDGH�GH���DQRV�H��SRUWDQWR��SDVVDUDP�
D QmR� JR]i�OR�� 2XWUR� IDWR� TXH� LQIOXHQFLRX� R� QmR� DWLQJLPHQWR� GDV� PHWDV� p� R� QmR�
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QDVFLPHQWR�GH�QRYDV�FULDQoDV�GH�VHUYLGRUHV��$VVLP�� WDQWR�DV�PHWDV� ItVLFD�TXDQWR�D�
ILQDQFHLUD�SUHYLVWDV�SDUD�HVWD�DomR�QmR�IRUDP�DWLQJLGDV��

$ WHUFHLUD� DomR� UHIHUH�VH� D� FDSDFLWDomR� GRV� VHUYLGRUHV� GD� ,QVWLWXLomR��
1HVWD� DomR�� VRIUHPRV� XPD� LQWHUIHUrQFLD� GR�0LQLVWpULR� GD� (GXFDomR� TXH� SXEOLFRX� D�
3RUWDULD�Q����GH���GH�DEULO�GH�������OLPLWDQGR�RV�JDVWRV�FRP�GHVSHVDV�GH�ORFRPRomR�
SDUD� R� H[HUFtFLR�� $SyV� D� UHIHULGD� SRUWDULD�� IRL� GDGD� D� SULRULGDGH� SDUD� DV� Do}HV� GH�
PDQXWHQomR� H� IXQFLRQDPHQWR� GD� ,QVWLWXLomR�� (QWUHWDQWR�� QR� PrV� GH� RXWXEUR� IRL�
SXEOLFDGD� D� 3RUWDULD� Q�� ��� GH� �� GH� RXWXEUR� GH� ������ TXH� DPSOLRX� R� OLPLWH�
HVWDEHOHFLGR� DQWHULRUPHQWH�� SRUpP� QHVWH� SHUtRGR� PXLWRV� HYHQWRV� H� DWLYLGDGHV� GH�
FDSDFLWDomR�SURPRYLGDV�SRU�GLIHUHQWHV� LQVWLWXLo}HV�QR�SDtV�H�QR�H[WHULRU�� Mi�KDYLDP�
RFRUULGR��

$SHVDU� GH� QmR� WHUPRV� DWLQJLGR� DV�PHWDV� ItVLFD� H� ILQDQFHLUD� GD� /2$�� QR�
QRVVR� HQWHQGLPHQWR�� DWLQJLX�VH� D� PHWD� ItVLFD� GD� ,QVWLWXLomR� TXDQGR� YiULDV� Do}HV�
LQGLYLGXDLV�RX�GH�HTXLSHV�RX�GRV� VHWRUHV�EXVFDUDP�D�FDSDFLWDomR� LQGHSHQGHQWH�GH�
GHPDQGDUHP� UHFXUVRV� ILQDQFHLURV�� FRQIRUPH�SRGH� VHU� REVHUYDGR�QR�GHPRQVWUDWLYR�
GD� SDUWLFLSDomR� GRV� VHUYLGRUHV� HP� FXUVRV�� VHPLQiULRV�� FRQJUHVVRV� H� SDOHVWUDV� QD�
*HVWmR�GH�3HVVRDV��

4XDQWR� DRV� UHFXUVRV� GHVFHQWUDOL]DGRV�� DWLQJLX�VH� RV� REMHWLYRV� SUHYLVWRV�
H[FHWR� QR� TXH� VH� UHIHUH� j� LPSODQWDomR� GD� QRYD� PRGDOLGDGH� GH� HQVLQR� SDUD� D�
HGXFDomR�GH�MRYHQV�H�DGXOWRV��7LYHPRV�XP�SHUtRGR�GH�JUHYH�GRV�VHUYLGRUHV�S~EOLFRV�
IHGHUDLV�H�DVVLP�QmR�RIHUWRX�VH�DV�YDJDV�SUHYLVWDV�SDUD�R�SHUtRGR�OHWLYR����

$SHVDU� GDV� GLILFXOGDGHV� HQIUHQWDGDV� GXUDQWH� R� H[HUFtFLR�� RV� GDGRV� ILQDLV�
REWLGRV� FRPSURYDP� RV� DYDQoRV� GD� ,QVWLWXLomR� FRP� UHODomR� D� TXHVW}HV� UHOHYDQWHV��
RQGH�SRGH�VH�REVHUYDU�XP�PDLRU�HQYROYLPHQWR�GRV�GRFHQWHV�H�GLVFHQWHV�FRP�WRGDV�
DV�Do}HV�GHVHQYROYLGDV�SHODV�'LUHWRULDV�GD�,QVWLWXLomR��

1R H[HUFtFLR� GH� ������ FRQIRUPH� SUHYLVWR� QR� 3URJUDPD� GH� ([SDQVmR� GD�
5HGH� )HGHUDO� GH� (GXFDomR� 7HFQROyJLFD�� DV� Do}HV� LQLFLDLV� QHFHVViULDV� j� SUHSDUDomR�
SDUD� R� LQtFLR� GH� IXQFLRQDPHQWR� GD� 81('� ,1+80$6� IRUDP� HP� JUDQGH� SDUWH�
FRQFOXtGDV�QR�GHFXUVR�GR�DQR�GH�������R�TXH�SRVVLELOLWRX�D�UHDOL]DomR�GRV�SURFHVVRV�
VHOHWLYRV�SDUD�R�DQR�OHWLYR�GH�������
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1RV� SUy[LPRV� DQRV� RXWUDV� Do}HV� GHYHUmR� VHU� GHVHQYROYLGDV�� FRPR�
FRQWLQXLGDGH� GR� SURFHVVR� GH� LPSODQWDomR�� YLVDQGR� D� FRPSOHPHQWDomR� GRV�
ODERUDWyULRV�� D� FRQFOXVmR� GR� WHDWUR�� D� FRQVWUXomR� GD� TXDGUD� SROLHVSRUWLYD� H� RXWUDV�
REUDV� FRQVWDQWHV� QR� 3ODQR� 'LUHWRU� GD� QRYD� XQLGDGH�� 'HYHUi� KDYHU� DLQGD� D�
FRPSOHPHQWDomR�GRV�SURMHWRV�SHGDJyJLFRV�GRV�FXUVRV�D�VHUHP�RIHUWDGRV�D�SDUWLU�GH�
������DVVLP�FRPR�GHYHUi�VHU�FRQFOXtGR�R�3URMHWR�3ROtWLFR�3HGDJyJLFR�GD�XQLGDGH��HP�
FRQVRQkQFLD�FRP�DV�SROtWLFDV�HGXFDFLRQDLV�HVWDEHOHFLGDV�SHOR�&()(7�*2�H�FRQVWDQWHV�
GR�3URMHWR�3HGDJyJLFR�,QVWLWXFLRQDO��

$ 8QLGDGH� GH� -DWDt� DSUHVHQWD� XP� FRUSR� GRFHQWH� EHP�TXDOLILFDGR� H� FRP�
ERD�SURGXomR�FLHQWtILFD��1R�TXH�VH�UHIHUH�j�PHOKRULD�GD�HVWUXWXUD�ItVLFD��HP������IRL�
GDGD�D�SULRULGDGH�SDUD�D�PRGHUQL]DomR�GD�iUHD�DFDGrPLFD�H�DGPLQLVWUDWLYD��FRP�D�
DTXLVLomR�GH�QRYRV�HTXLSDPHQWRV��

5HFRQKHFH�VH�WDPEpP�D�QHFHVVLGDGH�GH�DPSOLDomR�GDV�PDWUtFXODV�DWUDYpV�
GH� HVWXGR� GH� PHUFDGR� H� GHPDQGDV� UHJLRQDLV�� EXVFDQGR� RIHUHFHU� FXUVRV� PDLV�
FRPSHWLWLYRV�� &RP� HVVD� ILQDOLGDGH�� IRL� GHVHQYROYLGR� XP� SURMHWR� GH� GLYXOJDomR�
LQVWLWXFLRQDO�SDUD� OHYDU�D�VRFLHGDGH�DV� LQIRUPDo}HV�� WDQWR�GD� LQIUD�HVWUXWXUD�TXDQWR�
GR�WUDEDOKR�GHVHQYROYLGR�SHOD�LQVWLWXLomR��

3DUD�R�H[HUFtFLR�GH������SUHWHQGH�VH�HODERUDU�R�3ODQR�'LUHWRU�SDUD�HVVD�
8QLGDGH��QD�SHUVSHFWLYD�GH�ID]HU�LQYHVWLPHQWRV�QD�PHOKRULD�GDV�LQVWDODo}HV�SUHGLDLV��

$ 8QLGDGH� GH� *RLkQLD�� QR� GHFRUUHU� GR� H[HUFtFLR� GH� ������ EXVFRX� D�
SURPRomR� H� GHVHQYROYLPHQWR� GH� Do}HV� FRP� R� REMHWLYR� GH� GLVSRQLELOL]DU� RV� PHLRV�
LQGLVSHQViYHLV�DR�IXQFLRQDPHQWR�GDV�DWLYLGDGHV�ILQV�GR�&()(7�*2��3URFXURX�VH��GH�
IRUPD� LQWHJUDGD�� IRUQHFHU� VXEVtGLRV� WpFQLFRV� H� SURSLFLDU� FRQGLo}HV�� TXH�
SURSRUFLRQDVVHP�PHOKRULDV�QR�DWHQGLPHQWR�GDV�DWLYLGDGHV�GH�HQVLQR��FRQVHUYDomR�H�
PDQXWHQomR�GDV�GHSHQGrQFLDV�GD�,QVWLWXLomR��

'HVWDFDPRV�� RV� LQYHVWLPHQWRV� QD� UHDGHTXDomR� H� PRGHUQL]DomR� GRV�
ODERUDWyULRV�GDV�iUHDV�WHFQROyJLFDV�H�D�FRQWLQXLGDGH�GD�H[HFXomR�GR�3ODQR�'LUHWRU��

2XWUR� SRQWR� D� REVHUYDU� p� D� VHQVtYHO� PHOKRUD� QD� TXDOLILFDomR� H�
UHTXDOLILFDomR� � GR� FRUSR� GRFHQWH� DWUDYpV� GH� Do}HV� HVSHFtILFDV� H� DV� SRVVLELOLGDGHV�
FULDGDV�FRP�D�FRQVWLWXLomR�GR�)yUXP�GH�3HVTXLVD�H�3yV�*UDGXDomR��TXH�YLDELOL]DUi�D�
LPSODQWDomR�GRV�1~FOHRV�GH�(VWXGR�H�3HVTXLVD�GR�&()(7�*2��
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$OpP�GLVVR��QR�TXH�VH�UHIHUH�DR�FRUSR�GLVFHQWH��IRL�LPSODQWDGR�R�3URJUDPD�
GH� %ROVDV� GH� ,QLFLDomR� &LHQWtILFD�� SURSLFLDQGR� R� GHVHQYROYLPHQWR� GR� SHQVDPHQWR�
FLHQWtILFR�H�D�LQLFLDomR�j�SHVTXLVD��

(�� ILQDOPHQWH�� VDEH�VH� TXH� Ki� JUDQGHV� GHVDILRV� D� VHUHP� HQFDUDGRV�� 2�
H[HUFtFLR� GH� ����� GHYH� VHU� SDXWDGR� QR� DSURIXQGDPHQWR� GDV� GLVFXVV}HV� H�
HQFDPLQKDPHQWRV� VREUH�R�3ODQHMDPHQWR� ,QVWLWXFLRQDO��$�DYDOLDomR�GDV�H[SHFWDWLYDV�
VRFLDLV�� GDV� SRWHQFLDOLGDGHV� H� SULRULGDGHV� HVWDUi� � FRORFDGD� QRV� IyUXQV� GH� GHEDWHV�
SDUD�D�HODERUDomR�GH�XP�GRFXPHQWR�TXH�UHSUHVHQWH�R�GLDJQyVWLFR�VHJXUR�GDV�Do}HV�
LQVWLWXFLRQDLV� TXH� FRQGX]LUmR� R� &HQWUR� )HGHUDO� GH� (GXFDomR� 7HFQROyJLFD� DR� VHX�
VHJXQGR�FHQWHQiULR��
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