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&1(1�1(���������6(/(d®2��(��(6&2/+$��3$5$��/2&$,6��'(��'(3Ð6,726��'(5(-(,726��5$',2$7,926���� 2%-(7,92�(�&$032 '(�$3/,&$d®2���������������������������������������������������������������������������������������������������� 2%-(7,92 �������������������������������� �������������������������������� �������������������������������� �������������������������������� ���������������� ����� &$032�'(�$3/,&$d®2 �������������������������������� �������������������������������� �������������������������������� ������������������������������ ���� *(1(5$/,'$'(6������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������ 2%5,*$725,('$'( ��,6(1d¯(6�(�5(48,6,726�$',&,21$,6 �������������������������������� �������������������������������� ����� &2081,&$d¯(6�(� ,17(535(7$d¯(6 �������������������������������� �������������������������������� �������������������������������� ���������� 1250$6�&203/(0(17$5(6�������������������������������� �������������������������������� �������������������������������� �������������������� �� '(),1,d¯(6�(�6,*/$6 �����������������������������������������������������������������������������������������������������������������������
��� 6(/(d®2�(�(6&2/+$�'(�/2&$/�3$5$�5(326,7Ð5,2 ������������������������������������������������������������������� &216,'(5$d¯(6�*(5$,6�������������������������������� �������������������������������� �������������������������������� �������������������������� ����� $'(48$d®2�'2�/2&$/�������������������������������� �������������������������������� �������������������������������� ����������������������������� ����� &$3$&,'$'(�'(�5(7(1d®2�'(�5$',218&/Ì'(26 �������������������������������� �������������������������������� �������������� ����� &5,7e5,26�*(5$,6�+,'52*(2/Ð*,&26 �������������������������������� �������������������������������� �������������������������������� ������ )$725(6�'(�6(/(d®2�(�(6&2/+$�'2�/2&$/ �������������������������������� �������������������������������� ��������������������� ����� (678'26�(&2/Ð*, &26 �������������������������������� �������������������������������� �������������������������������� ����������������������������� ����� (678'26�6Ð&,2�(&21Ñ0,&26 �������������������������������� �������������������������������� �������������������������������� ���������������� ����� (678'26�*(2/Ð*, &26 �������������������������������� �������������������������������� �������������������������������� ����������������������������� ����� (678'26�),6,2*5É),&26 �������������������������������� �������������������������������� �������������������������������� ������������������������� ������ 75$%$/+26�3$5$ &$5$&7(5,=$d®2�'2�/2&$/ �������������������������������� �������������������������������� ������������� 6(/(d®2�(�(6&2/+$�'(�/2&$/�3$5$�'(3Ð6,72�,17(50(',É5,2 ������������������������������������������ &216,'(5$d¯(6�*(5$,6�������������������������������� �������������������������������� �������������������������������� ������������������������ ������ $'(48$d®2�'2�/2&$/�������������������������������� �������������������������������� �������������������������������� ��������������������������� ������ )$725(6�'(�6(/(d®2�(�(6&2/+$�'2�/2&$/ �������������������������������� �������������������������������� ������������������� ������ (678'26�(&2/Ð*, &26 �������������������������������� �������������������������������� �������������������������������� ��������������������������� ������ (678'26�6Ð&,2�(&21Ñ0,&26 �������������������������������� �������������������������������� �������������������������������� �������������� ������ (678'26�*(2/Ð*, &26�(�(678'26�),6,2*5É),&26 �������������������������������� �������������������������������� ������������� 75$%$/+26�3$5$�&$5$&7(5,=$d®2�'2�/2&$/ �������������������������������� �������������������������������� �������������� ����� /2&$/,=$d®2�'(�'(3Ð6,72�3529,6Ð5,2 ����������������������������������������������������������������������������������
��� (678'2�'(�,03$&72�$0%,(17$/ ����������������������������������������������������������������������������������������������������� $35(6(17$d®2 �������������������������������� �������������������������������� �������������������������������� �������������������������������� �������������� ,1)250$d¯(6�62%5(�$�/2&$/,=$d®2 �������������������������������� �������������������������������� ������������������������������� ������ ',63(56®2�$75$9e6�'2�$5 �������������������������������� �������������������������������� �������������������������������� ������������������ ������ ',63(56®2�$75$9e6�'(�0(,2�+Ì'5,&2 �������������������������������� �������������������������������� ������������������������������� ������ 5(3(5&866®2�62%5(�$�9(*(7$d®2�(�$�)$81$ �������������������������������� �������������������������������� ������������� ������ 327(1&,$/�'(�,03$&72�12�0(,2�$0%,(17( �������������������������������� �������������������������������� ��������������������� ��&20,66®2��'(��(678'2 ����������������������������������������������������������������������������������������������
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6(/(d®2��(��(6&2/+$��3$5$��/2&$,6��'(��'(3Ð6,726��'(5(-(,726�5$',2$7,926
��� 2%-(7,92�(�&$032�'(�$3/,&$d®2
����� 2%-(7,922�REMHWLYR�GHVWD�1RUPD�p�HVWDEHOHFHU�RV�UHTXLVLWRV�PtQLPRV�DSOLFiYHLV�DR�SURFHVVR�GH�VHOHomR�H�HVFROKD�GHORFDLV�SDUD�GHSyVLWRV�GH�UHMHLWRV�UDGLRDWLYRV�� WHQGR�HP�YLVWD�JDUDQWLU�R�FRQILQDPHQWR�VHJXUR�GHVVHV�PDWHULDLV�SHORWHPSR�TXH�VH�IL]HU�QHFHVViULR�j�SURWHomR�H�VHJXUDQoD�GR�KRPHP�H�R�PHLR�DPELHQWH�
���� &$032�'(�$3/,&$d®2
������ (VWD� 1RUPD� DSOLFD�VH� j� ORFDOL]DomR� GH� GHSyVLWRV� ILQDLV RX� LQWHUPHGLiULRV RX� SURYLVyULRV SDUD� UHMHLWRVUDGLRDWLYRV�GH�EDL[R�H�PpGLR�QtYHLV�GH�UDGLDomR���JHUDGRV�HP�GHFRUUrQFLD�GH�DWLYLGDGHV�GHVHQYROYLGDV�QR�WHUULWyULRQDFLRQDO�
������ $� VHOHomR� H� HVFROKD� GH ORFDLV SDUD� EDUUDJHQV� GH� UHMHLWRV SURYHQLHQWHV� GH� EHQHILFLDPHQWR� GH� PLQpULRVFRQWHQGR�UDGLRQXFOtGHRV�VmR�UHJXODGRV�SHOD�1RUPD�&1(1�1(�������³6HJXUDQoD�GH�%DUUDJHP�GH�5HMHLWRV�FRQWHQGR5DGLRQXFOtGHRV´�
��� *(1(5$/,'$'(6
���� 2%5,*$725,('$'( ��,6(1d¯(6�(�5(48,6,726�$',&,21$,6
������ 2� FXPSULPHQWR� GRV� UHTXLVLWRV� HVWDEHOHFLGRV� QHVWD� 1RUPD� FRQVWLWXL� SDUWH� LQWHJUDQWH� GR� SURFHVVR� GHLQVWDODomR�GH GHSyVLWRV�GH�UHMHLWRV�UDGLRDWLYRV�
������ $�&1(1�SRGH��PHGLDQWH�UHTXHULPHQWR�RX�SRU�VXD�SUySULD�LQLFLDWLYD��FRQFHGHU� LVHQo}HV�GH�UHTXLVLWRV�GHVWD1RUPD�VH��D�VHX�FULWpULR��FRQVLGHUDU�TXH�WDLV�LVHQo}HV�QmR�FRPSURPHWHP�D�VD~GH�H��D�VHJXUDQoD�GRV�WUDEDOKDGRUHVH�GR�S~EOLFR�HP�JHUDO�H�R�PHLR�DPELHQWH�
������ $�&1(1 SRGH��DWUDYpV�GH�5HVROXomR��1RUPD�RX�RXWUR�$WR��HVWDEHOHFHU�UHTXLVLWRV�DGLFLRQDLV�DRV�FRQVWDQWHVQHVWD�1RUPD��FRQIRUPH�FRQVLGHUDU�DSURSULDGR�RX�QHFHVViULR�
���� &2081,&$d¯(6�(� ,17(535(7$d¯(6
������ 2V�UHTXHULPHQWRV��QRWLILFDo}HV��UHODWyULRV�H�GHPDLV�FRPXQLFDo}HV�GHFRUUHQWHV�GDV�GLVSRVLo}HV�GHVWD 1RUPDGHYHP�VHU�HQGHUHoDGRV�j�&1(1�
������ 4XDOTXHU�G~YLGD�TXH�SRVVD�VXUJLU�FRP�UHIHUrQFLD�j�LQWHUSUHWDomR�GDV�GLVSRVLo}HV�GHVWD�1RUPD�VHUi�GLULPLGDSHOD�&1(1�
���� 1250$6�&203/(0(17$5(61D�DSOLFDomR�GHVWD�1RUPD�GHYHP�VHU�FRQVLGHUDGDV�DV�VHJXLQWHV�1RUPDV�GD�&1(1�D� &1(1�1(�������³3URWHomR�)tVLFD�GH�8QLGDGHV�2SHUDFLRQDLV�GD�ÈUHD�1XFOHDU�´E� &1(1�1(�������³7UDQVSRUWH�GH�0DWHULDLV�5DGLRDWLYRV´�F� &1(1�1(�������³*HUrQFLD�GH�5HMHLWRV�5DGLRDWLYRV�HP�,QVWDODo}HV�5DGLDWLYDV´�
� '(),1,d¯(6�(�6,*/$63DUD�ILQV�GHVWD�1RUPD��VmR�DGRWDGDV�DV�VHJXLQWHV�GHILQLo}HV�H�VLJODV�
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�� ÈUHD�SRWHQFLDO ��iUHD�FRQWLGD�QD�iUHD�SUHOLPLQDU�� LGHQWLILFDGD�FRPR�SRWHQFLDOPHQWH�VDWLVIDWyULD�SDUD�UHFHEHUXP GHSyVLWR�GH� UHMHLWRV� UDGLRDWLYRV�� DWUDYpV�GD�DSOLFDomR�GH�FULWpULRV� WpFQLFRV� UHVWULWLYRV� H� HVWXGRV� WpFQLFRVHVSHFtILFRV�
�� ÈUHD�SUHOLPLQDU ��iUHD�LGHQWLILFDGD�GHQWUR�GD�UHJLmR�GH�LQWHUHVVH��QmR�H[FOXtGD�SHOD�DQiOLVH�UHJLRQDO�H�D�VHULQYHVWLJDGD�SDUD�LGHQWLILFDomR�GH�iUHDV�SRWHQFLDLV�
�� $UPD]HQDPHQWR���FRQILQDPHQWR�GH�UHMHLWRV�UDGLRDWLYRV SRU�XP�SHUtRGR�GHILQLGR�GH�WHPSR�
�� $UPD]HQDPHQWR LQLFLDO ��DUPD]HQDJHP�WHPSRUiULD�GH�UHMHLWRV�UDGLRDWLYRV QR�HVSDoR�ItVLFR�GD�LQVWDODomR�TXHRV�WHQKD�JHUDGR�
�� &1(1 � &RPLVVmR�1DFLRQDO�GH�(QHUJLD�1XFOHDU�
�� 'HSRVLomR �� FRORFDomR� GH� UHMHLWRV� UDGLRDWLYRV HP� ORFDLV DSURYDGRV� SHODV� DXWRULGDGHV� FRPSHWHQWHV�� VHP� DLQWHQomR�GH�UHPRYr�ORV�
�� 'HSyVLWR GH� UHMHLWRV�UDGLRDWLYRV �RX�VLPSOHVPHQWH�GHSyVLWR�� �� LQVWDODomR�GHVLJQDGD�SDUD�DUPD]HQDPHQWRRX�GHSRVLomR�GH�UHMHLWRV�UDGLRDWLYRV�
�� 'HSyVLWR� ILQDO ��GHSyVLWR GHVWLQDGR� D� UHFHEHU�� HP� REVHUYkQFLD� DRV� FULWpULRV� HVWDEHOHFLGRV� SHOD�&1(1�� RVUHMHLWRV� UDGLRDWLYRV SURYHQLHQWHV� GH� DUPD]HQDPHQWRV LQLFLDLV� GHSyVLWRV� LQWHUPHGLiULRV� H� GHSyVLWRVSURYLVyULRV��e�WDPEpP�GHVLJQDGR�UHSRVLWyULR�
�� 'HSyVLWR� LQWHUPHGLiULR ��GHSyVLWR GHVWLQDGR�D� UHFHEHU� H�� HYHQWXDOPHQWH�� DFRQGLFLRQDU� UHMHLWRV� UDGLRDWLYRV�REMHWLYDQGR� D� VXD� IXWXUD� UHXWLOL]DomR�� RX� UHPRomR� SDUD� GHSyVLWR� ILQDO�� HP� REVHUYkQFLD� DRV� FULWpULRV� GHDFHLWDomR�H�RXWUDV�QRUPDV�HVWDEHOHFLGDV�SHOD�&1(1�
��� 'HSyVLWR�SURYLVyULR ��GHSyVLWR GHVWLQDGR�D�UHFHEHU� UHMHLWRV�UDGLRDWLYRV SURYHQLHQWHV�GH�iUHDV�DWLQJLGDV�SRUDFLGHQWHV�FRP�PDWHULDLV�UDGLRDWLYRV�DWp�VXD� WUDQVIHUrQFLD��HP�FRQGLo}HV�Pi[LPDV�GH�VHJXUDQoD��SDUD�RXWURGHSyVLWR�
��� (VFDOD�GH�GHWDOKH ��HVFDOD�FDUWRJUiILFD��PDLRU�TXH�����������XWLOL]DGD�SDUD�UHDOL]DomR�GH�WUDEDOKRV��HVWXGRV�HFROHWD�GH�GDGRV�
��� (VFDOD� GH� VHPLGHWDOKH �� HVFDOD� FDUWRJUiILFD�� FRPSUHHQGLGD� HQWUH� ��������� H� ����������� XWLOL]DGD� SDUDUHDOL]DomR�GH�WUDEDOKRV��HVWXGRV�H�FROHWD�GH�GDGRV�
��� (VFDOD�UHJLRQDO ��HVFDOD�FDUWRJUiILFD��PHQRU�TXH������������XWLOL]DGD�SDUD�UHDOL]DomR�GH�WUDEDOKRV��HVWXGRV�HFROHWDV�GH�GDGRV�
��� /RFDO ��iUHD�JHRJUiILFD�DGHTXDGD�SDUD�FRQWHU�XP�GHSyVLWR�
��� /RFDLV FDQGLGDWR �� ORFDO IDYRUiYHO�VHOHFLRQDGR��GHQWUH�DV�iUHDV�SRWHQFLDLV��DWUDYpV�GD�DSOLFDomR�GH�HVWXGRVWpFQLFRV�GH�SURIXQGLGDGH�FUHVFHQWH�HP�UHODomR�DRV�DQWHULRUPHQWH�DSOLFDGRV��'HQWUH�RV�ORFDLV�FDQGLGDWRV VHUiHVFROKLGR�H�FRQILUPDGR��SHOD�DXWRULGDGH�FRPSHWHQWH��DTXHOH�GHVWLQDGR�j�LQVWDODomR�GH�XP�GHSyVLWR�GH�UHMHLWRVUDGLRDWLYRV�
��� 5HJLmR�GH�LQWHUHVVH ��HVSDoR�WHUULWRULDO�LQLFLDOPHQWH�LGHQWLILFDGR�QR�SURFHVVR�GH�VHOHomR�H�HVFROKD�GH�ORFDLV�D�QtYHO�UHJLRQDO�
��� 5HMHLWR� UDGLRDWLYR �RX� VLPSOHVPHQWH� UHMHLWR�� �� TXDOTXHU� PDWHULDO� UHVXOWDQWH� GH� DWLYLGDGHV� KXPDQDV�� TXHFRQWHQKD�UDGLRQXFOtGHRV�HP�TXDQWLGDGHV�VXSHULRUHV�DRV�OLPLWHV�GH�LVHQomR�GH�DFRUGR�FRP�1RUPD�GD�&1(1��HSDUD�R�TXDO�D�UHXWLOL]DomR�p�LPSUySULD�RX�DLQGD�QmR�SUHYLVWD�
��� 5HMHLWRV�UDGLRDWLYRV�GH�EDL[R�H�PpGLR�QtYHLV�GH�UDGLDomR �D� UHMHLWRV� UDGLRDWLYRV FRP� YLGD� FXUWD�� RX� VHMD�� FRP�DWLYLGDGHV� TXH� GHFDLDP� D� QtYHLV� DFHLWiYHLV� HP� WHPSRPHQRU�RX�LJXDO�D�����DQRV���L��TXH�FRQWHQKDP��SUHGRPLQDQWHPHQWH��HPLVVRUHV�EHWD�H�JDPD�H�TXDQWLGDGHLQVLJQLILFDQWH�GH�HPLVVRUHV�DOID���LL��TXH�DSUHVHQWHP�EDL[D�H�RX�PpGLD�UDGLRWR[LFLGDGH�H��LLL��FXMDV�WD[DV�GHJHUDomR�GH�FDORU�VHMDP�EDL[DV�RX�LQVLJQLILFDQWHV�
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E� 5HMHLWRV� UDGLRDWLYRV FRP�YLGD�FXUWD�� RX� VHMD�� FRP�DWLYLGDGHV�TXH�GHFDLDP�D�QtYHLV�DFHLWiYHLV�HP� WHPSRPHQRU�TXH�����DQRV���L��TXH�FRQWHQKDP��SUHGRPLQDQWHPHQWH��HPLVVRUHV�DOID�H�TXDQWLGDGHV�LQVLJQLILFDQWHVGH� HPLVVRUHV� EHWD� H� JDPD�� �LL�� TXH� DSUHVHQWHP� EDL[D� H�RX�PpGLD� UDGLRWR[LFLGDGH� H� �LLL�� FXMDV� WD[DV� GHJHUDomR�GH�FDORU�VHMDP�EDL[DV�RX�LQVLJQLILFDQWHV�
��� 5HSRVLWyULR ��R�PHVPR�TXH GHSyVLWR�ILQDO�
��� 7UDWDPHQWR ��TXDOTXHU�RSHUDomR�YLVDQGR�D�PRGLILFDU�DV�FDUDFWHUtVWLFDV�GR�UHMHLWR�UDGLRDWLYR �S��H[��UHGXomR�GHYROXPH��PXGDQoD�GD�FRPSRVLomR��UHPRomR�GH�UDGLRQXFOtGHRV�HWF��
��� 6(/(d®2�(�(6&2/+$�'(�/2&$/�3$5$�5(326,7Ð5,2
���� &216,'(5$d¯(6�*(5$,6
������ $� VHOHomR� H� HVFROKD� GH ORFDLV GHYH� VH� SURFHVVDU� FRP� D� SDUWLFLSDomR� GH� SURILVVLRQDLV� QDV� GLIHUHQWHVHVSHFLDOLGDGHV� QHFHVViULDV� DR� GHVHQYROYLPHQWR� GRV� WUDEDOKRV�� WDLV� FRPR� JHRORJLD�� KLGURORJLD�� HFRORJLD�� ELRORJLD�TXtPLFD��ItVLFD�GH�UDGLDomR��PHWHRURORJLD�H�HQJHQKDULD��DOpP�GH�DVVHVVRULD�MXUtGLFD�
������ 2�ORFDO GHYH�HVWDU�VLWXDGR��SUHIHUHQFLDOPHQWH��HP�WHUUDV�S~EOLFDV�
������ $�UHJLmR�GH�LQWHUHVVH H�DV�iUHDV�SUHOLPLQDUHV�GHYHP�VHU�LGHQWLILFDGDV�HP�HVFDOD�UHJLRQDO�
������ $V�iUHDV�SRWHQFLDLV GHYHP�VHU�LGHQWLILFDGDV�HP�HVFDOD�GH�VHPLGHWDOKH�
������ 2V�ORFDLV FDQGLGDWRV�GHYHP�VHU�LGHQWLILFDGDV�HP�HVFDOD�GH�GHWDOKH�
������ $� VHOHomR� H� HVFROKD� GH� ORFDLV GHYHP� REHGHFHU� R� SURFHVVR� GH� DQiOLVH� WpFQLFD� HP� IRUPD� VHOHWLYD� HVHT�HQFLDO�� FRPSUHHQGHQGR�HP�GLYHUVRV�QtYHLV�GH� GHWDOKDPHQWR� GH� GDGRV� H� LQIRUPDo}HV�� DV� HWDSDV�� UHJL}HV� GHLQWHUHVVH��iUHDV�SUHOLPLQDUHV��iUHDV�SRWHQFLDLV H ORFDLV�FDQGLGDWRV�
������ 1R� SURFHVVR� GH� VHOHomR� H� HVFROKD� GH� ORFDLV�� UHIHULGR� QR� LWHP� ������ GHYHP� VHU� VDWLVIHLWRV� RV� UHTXLVLWRVHVSHFLILFDGRV�QHVWD�VHomR����DSOLFiYHLV�QR�TXH�FRXEHU�jV�HWDSDV�GH�VHOHomR�H�HVFROKD�
������ $� GRFXPHQWDomR� GHFRUUHQWH� GR� FXPSULPHQWR� GRV� UHTXLVLWRV� FRQIRUPH� GLVSRVWR� QR� LWHP� ������� GHYH� VHUFRQVROLGDGD�HP�GRFXPHQWR�VRE�R�WtWXOR��³5(/$7Ï5,2�'2�/2&$/´�
���� $'(48$d®2�'2�/2&$/$� DGHTXDomR� GH� XP� ORFDO SDUD� UHSRVLWyULR GH� VXEVXSHUItFLH� UHTXHU� R� DWHQGLPHQWR� DRV� VHJXLQWHV� UHTXLVLWRVPtQLPRV�D� SHUPLWLU�R�FRQILQDPHQWR�GRV�UHMHLWRV D�ORQJR�SUD]R�E� DSUHVHQWDU�FDUDFWHUtVWLFDV�TXH�DVVHJXUHP�D�ORQJR�SUD]R�,� ��SURWHomR�GR�KRPHP��VHXV�EHQV�H�PHLR�DPELHQWH�FRQWUD�OLEHUDo}HV�GH��PDWHULDO� UDGLRDWLYR�H�RX�UDGLDomR�,,� ��SURWHomR�FRQWUD�LQWUXVmR�LQDGYHUWLGD�GH�LQGLYtGXRV�H�DQLPDLV��H,,,� ��HVWDELOLGDGH�DSyV�D�VHODJHP�GR�UHSRVLWyULR�F� SHUPLWLU�VHU�FDUDFWHUL]DGR��PRGHODGR�PDWHPDWLFDPHQWH��DQDOLVDGR�H�PRQLWRUDGR�G� QmR�SRVVXLU�ULTXH]DV�QDWXUDLV�FRQKHFLGDV�VXMHLWDV�j�H[SORUDomR�H� VHU�EHP�GUHQDGR�H�QmR�HVWDU�VXMHLWR�D�LQXQGDo}HV�I� LPSHGLU�TXH�iJXDV�SURYHQLHQWHV�GH�iUHDV�GH�GUHQDJHP�D�PRQWDQWH�FDXVHP�HURVmR�RX�LQXQGHP�R�UHSRVLWyULR�DLQGD�TXH�SDUFLDOPHQWH�J� DSUHVHQWDU�DGHTXDGD�FDSDFLGDGH�GH�UHWHQomR�GRV�UDGLRQXFOtGHRV�SUHYLVWRV�SDUD�GHSRVLomR��FRQIRUPH�GLVSRVWRQD�VXEVHomR�����K� VDWLVID]HU�RV�FULWpULRV�JHUDLV�KLGURJHROyJLFRV�HVSHFLILFDGRV�QD�VXEVHomR�����L� QmR�HVWDU�VLWXDGR�HP�iUHD�RQGH�RFRUUHP�SURFHVVRV�WHFW{QLFRV�SDVVtYHLV�GH��FDXVDU�UXSWXUDV�QR�WHUUHQR�



�

M� HVWDU�GLVWDQWH�GH�LQVWDODo}HV�RX�DWLYLGDGHV�SDVVtYHLV�GH�LQIOXLU�DGYHUVDPHQWH�RX�IDOVHDU�GH�PRGR�VLJQLILFDWLYR�RSURJUDPD�GH�PRQLWRUDomR�DPELHQWDO�
���� &$3$&,'$'(�'(�5(7(1d®2�'(�5$',218&/Ì'(26$� FDSDFLGDGH� GH� UHWHQomR� GH� UDGLRQXFOtGHRV� FRQWLGRV� QRV� UHMHLWRV�� DWp� TXH� WHQKDP� GHFDtGR� D� QtYHLVFRPSDWtYHLV�FRP�RV�OLPLWHV�SUHVFULWRV�QDV�1RUPDV�GD�&1(1 VREUH�UDGLRSURWHomR��GHYH�VHU�DYDOLDGD�HP�IXQomR�GDDSWLGmR�GDV�FDUDFWHUtVWLFDV�GR�ORFDO SDUD�LPSHGLU�RX�UHWDUGDU�D�RFRUUrQFLD�GRV�VHJXLQWHV�PHFDQLVPRV��SDVVtYHLV�GHHOHYDU�D�H[SRVLomR�j�UDGLDomR�D� WUDQVSRUWH�VXSHUILFLDO�GH�UDGLRQXFOtGHRV�SRU�SURFHVVRV�GH�HURVmR�E� WUDQVSRUWH�GH�UDGLRQXFOtGHRV�DWUDYpV�GH�iJXDV�VXEWHUUkQHDV�SDUD�SRoRV��FXUVRV�RX�IRQWHV�GH�iJXD�F� WUDQVSRUWH�DVFHQGHQWH�GH�UDGLRQXFOtGHRV�HP�GLUHomR�j�VXSHUItFLH�GR�VROR��SRU�FDSLODULGDGH��VHJXLGR�GH��VRUomRHP�SODQWDV�G� WUDQVSRUWH�GH�UDGLRQXFOtGHRV�SRU�JDVHV�JHUDGRV�SHOD�DomR�EDFWHULDQD�VREUH�UHMHLWRV RUJkQLFRV�H� GLVSHUVmR�VXEVHT�HQWH��j�LQWUXVmR�SRU�DQLPDLV�RX�SODQWDV�GH�UDt]HV�SURIXQGDV�I� LQWUXVmR�SHOR�KRPHP�J� DFLGHQWHV�GXUDQWH�RSHUDo}HV�GH�PDQXVHLR�H�GHSRVLomR GH�UHMHLWRV�
���� &5,7e5,26�*(5$,6�+,'52*(2/Ð*,&26
������ $�DYDOLDomR�GD�FRQYHQLrQFLD�GH�XP�ORFDO SDUD�UHSRVLWyULR GHYH�OHYDU�HP�FRQVLGHUDomR�RV�VHJXLQWHV�FULWpULRVJHUDLV�KLGURJHROyJLFRV��j�OX]�GH�FRQGLo}HV�JHRJUiILFDV�HVSHFtILFDV�D� WHUUHQR�QmR�GHYH�SRVVXLU�iJXD�GH�VXSHUItFLH��GHYHQGR�VHU�HVWiYHO�FRP�UHODomR�D�VXD�JHRPRUIRORJLD�E� RV�PHLRV�JHROyJLFRV�GR�WHUUHQR��VDWXUDGRV�RX�QmR��GHYHP�VHU�FDSD]HV�GH�LPSHGLU�RX�UHWDUGDU�D�PLJUDomR�GHUDGLRQXFOtGHRV� GR� UHSRVLWyULR SDUD� iJXDV� VXEWHUUkQHDV�� 7DLV� iJXDV� QmR� GHYHP� IOXLU� SURQWDPHQWH� SDUD� YLDVQDYHJiYHLV�� DT�tIHURV� SRWHQFLDOPHQWH� XViYHLV� SHOR� S~EOLFR� RX� iUHDV� DOWDPHQWH� SHUPHiYHLV� GH� URFKDVIUDWXUDGDV�F� WHPSR�GH�UHVLGrQFLD�SUHYLVWR�GH�UDGLRQXFOtGHRV��QDV�iJXDV�VXEWHUUkQHDV��GHYH�VHU�VXILFLHQWHPHQWH�ORQJR�SDUDSHUPLWLU�TXH�RFRUUD�R�QHFHVViULR�GHFDLPHQWR�DQWHV�GH�DOFDQoDUHP�R�PHLR�DPELHQWH�G� QtYHO�PDLV�HOHYDGR�GR�OHQoRO� IUHiWLFR�GHYH�HVWDU�VLWXDGR��QR�PtQLPR��DOJXQV�PHWURV�DEDL[R�GR�UHSRVLWyULR H�RVLVWHPD�KLGURJHROyJLFR�GHYH�VHU�WDO�TXH�VHMDP�LPSURYiYHLV�JUDQGHV�IOXWXDo}HV�GR�OHQoRO�IUHiWLFR�
������ &DVR�DV�FDUDFWHUtVWLFDV�KLGURJHROyJLFDV�QDWXUDLV�GR� ORFDO QmR�VDWLVIDoDP�D� WRGRV�RV�FULWpULRV�HVSHFLILFDGRVQR�LWHP�������GHYHP�VHU�DGRWDGRV�SURFHGLPHQWRV�HVSHFLDLV��WDLV�FRPR�EDUUHLUDV�GH�HQJHQKDULD��SDUD�FRPSHQVDU�DFDUrQFLD�GH�SURSULHGDGHV�GHVHMiYHLV�
���� )$725(6�'(�6(/(d®2�(�(6&2/+$�'2�/2&$/$�VHOHomR�H�HVFROKD�GH� ORFDLV GHYH� OHYDU� HP� FRQVLGHUDomR� RV� �� �TXDWUR�� VHJXLQWHV� IDWRUHV� IXQGDPHQWDLV�GXUDQWH�FDGD�HWDSD�GH�LQYHVWLJDomR�D� IDWRUHV�HFROyJLFRV�E� IDWRUHV�VyFLR�HFRQ{PLFRV�F� IDWRUHV�ILVLRJUiILFRV�

$�FRQVLGHUDomR�GRV����TXDWUR��IDWRUHV�HVSHFLILFDGRV�DFLPD�YLVD�D�D� UHFRQKHFHU�SDUkPHWURV�FUtWLFRV�TXH�SRGHULDP�OLPLWDU�RX�LPSHGLU�R�XVR�GH�XP�ORFDO�E� LGHQWLILFDU�ORFDLV PHUHFHGRUHV�GH�LQYHVWLJDomR�QD�HWDSD�SRVWHULRU�F� LQGLFDU�D�QHFHVVLGDGH�GH�SURFHGLPHQWRV�HVSHFLDLV��LQFOXLQGR�D�FRQVWUXomR�GH�EDUUHLUDV�GH�HQJHQKDULD�
������ )DWRUHV�(FROyJLFRV$V�FRQVLGHUDo}HV�GH�IDWRUHV�HFROyJLFRV�GHYHP�SHUPLWLU�



�

D� D� SUHYLVmR� GH� LPSDFWRV� DPELHQWDLV� FDXVDGRV� SHOD� LPSODQWDomR� H� RSHUDomR� GR� UHSRVLWyULR HP� WHUPRV� GRVFRPSRQHQWHV�ItVLFRV��TXtPLFRV�H�ELROyJLFRV�E� D�HVWLPDWLYD�GH�HIHLWRV�SRWHQFLDLV��WDQWR�RV�DGYHUVRV�FRPR�RV�EHQpILFRV��FDXVDGRV�SHOD�GHSRVLomR GH�UHMHLWRVQR�ORFDO��SHORV�GHVORFDPHQWRV�DGYLQGRV�GD�DWLYLGDGH�GH�GHSRVLomR��H�SRU�RXWUDV�PXGDQoDV�QDV�FRQGLo}HV�SUp�H[LVWHQWHV�GHQWUR�GD�iUHD�GR�ORFDO H�QDV�iUHDV�FLUFXQYL]LQKDV�F� D�DYDOLDomR�GD�LPSRUWkQFLD�UHODWLYD�GH�WDLV�PXGDQoDV�H�HIHLWRV�QD�HFRORJLD�G� D�FRQVWDWDomR�GD�H[LVWrQFLD�GH�HVSpFLHV�RX�HFRVVLVWHPDV�~QLFRV�RX�UDURV�
������ )DWRUHV�6yFLR�(FRQ{PLFRV$V�FRQVLGHUDo}HV�VyFLR�HFRQ{PLFDV�GHYHP�LQFOXLU�RV�VHJXLQWHV�WySLFRV�UHOHYDQWHV�D� GHPRJUDILD�E� MXULVGLomR�H�XVR�GD�WHUUD�H�iJXDV�F� DWLYLGDGHV�DJUR�SDVWRUtV�G� DWLYLGDGHV�LQGXVWULDLV�H� YLDV�H�PHLRV�GH�WUDQVSRUWH�I� WHUUDV�GD�8QLmR�H�GRV�(VWDGRV�J� LQIRUPDomR�DR�S~EOLFR�FLUFXQYL]LQKR�K� EHQHItFLRV�GLUHWRV�H�LQGLUHWRV�j�SRSXODomR�FLUFXQYL]LQKD�
������ )DWRUHV�*HROyJLFRV$V�FRQVLGHUDo}HV�JHROyJLFDV�GHYHP�LQFOXLU�RV�VHJXLQWHV�HVWXGRV�D� GLVSRQLELOLGDGH��ORFDOL]DomR�H�PRYLPHQWR�GDV�iJXDV�VXSHUILFLDLV�H�VXEWHUUkQHDV�E� SURSULHGDGHV�GRV�VRORV�F� WHFW{QLFRV�H�RXWURV�SURFHVVRV�SDVVtYHLV�GH�FDXVDU�UXSWXUDV�QR�WHUUHQR�G� PLQHUDOyJLFRV�H�TXtPLFRV�
������ )DWRUHV�)LVLRJUiILFRV$V�FRQVLGHUDo}HV�GH�IDWRUHV�ILVLRJUiILFRV�GHYHP�LQFOXLU��RV�VHJXLQWHV�HVWXGRV�D� KLGURJUiILFRV�E� PHWHRUROyJLFRV�H�FOLPDWROyJLFRV�
���� (678'26�(&2/Ð*, &26'HYH� VHU� SURFHGLGR� R� OHYDQWDPHQWR� SUpYLR� GDV� FRQGLo}HV� DPELHQWDLV�� EHP� FRPR� D� LGHQWLILFDomR� GRVHFRVVLVWHPDV�H�SURFHVVRV�HFROyJLFRV�H[LVWHQWHV��YLVDQGR�j�SURWHomR�H�SUHVHUYDomR��FRPSUHHQGHQGR�RV�VHJXLQWHVWySLFRV�D� HFRORJLD�WHUUHVWUH�H�DTXiWLFD��� OHYDQWDPHQWR�GD�GLVWULEXLomR�GD� IORUD�H� IDXQD�UHJLRQDLV��GRV� WLSRV�GH�³KDELWDW´GDV�HVSpFLHV�UDUDV�RX�DPHDoDGDV��GRV�³KDELWDWV´�FUtWLFRV�H�DQiOLVH�GDV�DOWHUDo}HV�VXEVHT�HQWHV�E� iUHDV�GH�SURWHomR�H�SUHVHUYDomR�GR�HFRVVLVWHPD���OHYDQWDPHQWR�GRV�HVSDoRV�WHUULWRULDLV�GHILQLGRV�HP�OHL�FRPRGH� SURWHomR� H� SUHVHUYDomR�� EHP� FRPR� GDV� WHUUDV� QHFHVViULDV� j� SURWHomR� GH� HFRVVLVWHPDV� QDWXUDLV�� 7DLVHVSDoRV�H�WHUUDV�GHYHP�VHU�H[FOXtGRV�QR�SURFHVVR�GH�VHOHomR�H�HVFROKD�GH�ORFDLV��UHVVDOYDGRV�RV�HVSDoRV�GHSURWHomR�H�SUHVHUYDomR�DPELHQWDLV�FULDGRV�HP�GHFRUUrQFLD�GD�ORFDOL]DomR�GR�UHSRVLWyULR�
���� (678'26�6Ð&,2�(&21Ñ0,&26
������ 'HYHP�VHU�SURFHGLGRV�RV�VHJXLQWHV�OHYDQWDPHQWRV�FRP�YLVWDV�j�DQiOLVH�VyFLR�HFRQ{PLFD�D� 'HPRJUDILD���OHYDQWDPHQWR�GHPRJUiILFR�H�HVWXGR�GH�VXD�SURMHomR�E� -XULVGLomR�H�8VR�GD�7HUUD�H�ÈJXDV���OHYDQWDPHQWR�GR�XVR�DWXDO�GD�WHUUD�H�IXWXUDV�XWLOL]Do}HV��WHQGR�HP�YLVWD�RVIUXWRV�SUHVHQWHV�H�SRWHQFLDLV�H[WUDtGRV��UHVSHLWDGDV�DV�SROtWLFDV�XUEDQDV��IXQGLiULD�H�GH�UHIRUPD�DJUiULD��EHPFRPR�RXWUDV�DWLYLGDGHV�GH�XVR�GD�WHUUD��FRQIRUPH�GHVLJQDGR�SHOD�8QLmR��(VWDGRV��'LVWULWR�)HGHUDO�H��TXDQWR�DRSHFXOLDU�LQWHUHVVH��SHORV�0XQLFtSLRV�F� $WLYLGDGHV� $JUR�SDVWRULV� �� OHYDQWDPHQWR� H� DYDOLDomR� GDV� DWLYLGDGHV� DJUR�SDVWRUtV� GDV� iUHDV� VHOHFLRQDGDV�WHQGR�HP�YLVWD�D�VXD�GLVSRQLELOLGDGH�SDUD�D�HFRQRPLD�ORFDLV��HVWDGXDO�H�IHGHUDO�H�DV�UHSHUFXVV}HV�SUHYLVtYHLVFRP�D�ORFDOL]DomR�GR�UHSRVLWyULR��UHVSHLWDGRV�RV�OLPLWHV�GD�DOtQHD�E��



�

G� $WLYLGDGHV� ,QGXVWULDLV� H� &RPHUFLDLV�� LQFOXLQGR� $WLYLGDGHV� ([WUDWLYD�PLQHUDLV� �� OHYDQWDPHQWR� H� DYDOLDomR� GDVDWLYLGDGHV�LQGXVWULDLV�H�FRPHUFLDLV�H[LVWHQWHV�QD�UHJLmR�H�DV�DWLYLGDGHV�TXH�SRGHULDP�GHFRUUHU�GD�ORFDOL]DomRGR�UHSRVLWyULR�H� 9LDV�H�0HLRV�GH�7UDQVSRUWH��� OHYDQWDPHQWR�GRV�HVSDoRV�GH�IiFLO�DFHVVR�SHODV�YLDV�GH� WUDQVSRUWH�H[LVWHQWHV�TXH�VHMDP�SURYLGDV�GH�PHLRV�GH�WUDQVSRUWH�DGHTXDGRV��HP�DFRUGR�FRP�DV�GLVSRVLo}HV�GDV�1RUPDV�DSOLFiYHLVDR�WUDQVSRUWH�GH�PDWHULDLV�UDGLRDWLYRV�YLJHQWHV�QR�SDtV�I� 7HUUDV� 3~EOLFDV� �� OHYDQWDPHQWR� GH� WHUUDV� S~EOLFDV� FRQVLGHUDQGR� TXH� RV� ORFDLV VHOHFLRQDGRV� H� HVFROKLGRVGHYHP�� SUHIHUHQFLDOPHQWH�� HVWDU� VLWXDGRV� HP� HVSDoRV� SHUWHQFHQWHV� j� 8QLmR� H� DRV� (VWDGRV�� UHVVDOYDQGRDTXHOHV�GHVWLQDGRV�D�RXWURV�DSURYHLWDPHQWRV�GHVLJQDGRV�HP�OHL��WDLV�FRPR�iUHDV�GH�SUHVHUYDomR�H�SURWHomRDPELHQWDLV��VtWLRV�DUTXHROyJLFRV��SDLVDJHQV�QDWXUDLV�QRWiYHLV��WHUUDV�RFXSDGDV�SHORV�tQGLRV�J� %HQHItFLRV�'LUHWRV� H� ,QGLUHWRV� j�3RSXODomR�&LUFXQYL]LQKD� �� OHYDQWDPHQWR� GH� EHQHItFLRV� GLUHWRV� H� LQGLUHWRV� DORFDOL]DomR� GR� UHSRVLWyULR�� TXH� SRGHP� VHU� DXIHULGRV� SHOD� SRSXODomR� FLUFXQYL]LQKD�� (QWUH� HVVHV� EHQHItFLRVHVWmR�D�JHUDomR�GH�HPSUHJRV�GLUHWRV�RX�GH�DWLYLGDGHV�LQGXVWULDLV�H�FRPHUFLDLV�TXH�SURSLFLHP�D�DEVRUomR�GHPmR�GH�REUD�ORFDLV��HGXFDomR��VDQHDPHQWR�EiVLFR��EHP�FRPR�PHOKRULD�GD�TXDOLGDGH�GD�YLGD�GD�FROHWLYLGDGH�
������ ,QIRUPDomR� DR� 3~EOLFR� &LUFXQYL]LQKR� �� DV� LQIRUPDo}HV� UHODWLYDV� DRV� OHYDQWDPHQWRV� H� DQiOLVHVSURFHGLGRV�QRV� WHUPRV� GHVWD�1RUPD�GHYHP�HVWDU� GLVSRQtYHLV� SDUD� R� S~EOLFR� FLUFXQYL]LQKR� DR� ORFDO�� H� FRQVWDU� GRHVWXGR�GH�LPSDFWR�DPELHQWDO�H�GH�DQiOLVH�GH�VHJXUDQoD�QR�5HODWyULR�GR�/RFDO�

���� (678'26�*(2/Ð*,&26'HYH� VHU� SURFHGLGR� R� OHYDQWDPHQWR�� D� DQiOLVH� H� D� VtQWHVH� GDV� FRQGLo}HV� JHROyJLFDV� UHJLRQDLV� H� ORFDLV�FRPSUHHQGHQGR�RV�VHJXLQWHV�WySLFRV�D� *HRORJLD� (VWUXWXUDO� H� 7HFW{QLFD� �� DVSHFWRV� JHROyJLFRV� UHODFLRQDGRV� FRP� DV� SULQFLSDLV� IHLo}HV� HVWUXWXUDLV� HWHFW{QLFDV�E� *HRPRUIRORJLD���IRUPDV�GR�WHUUHQR�UHODFLRQDGDV�j�UHVSHFWLYD�KLVWyULD�JHROyJLFD��UHJLRQDO�H�ORFDLV�F� *LGURJHRORJLD�H�+LGURORJLD���IOX[R��WLSR�H�SURSULHGDGHV�ItVLFR�TXtPLFDV�GDV�iJXDV�VXSHUILFLDLV�H�VXEVXSHUILFLDLVUHODFLRQDGRV�DR�PHLR�JHROyJLFR�G� 3HGRORJLD���QDWXUH]D�H�SURSULHGDGHV�GRV�VRORV�H� 6LVPRORJLD���LQIRUPDo}HV�H�UHJLVWURV�GH�VLVPRV�KLVWyULFRV�I� /LWRORJLD���DQiOLVHV�PLQHUDOyJLFDV�H�TXtPLFDV�GDV�URFKDV�
���� (678'26�),6,2*5É),&26'HYHP�VHU�SURFHGLGRV�OHYDQWDPHQWRV�H�UHJLVWURV�UHJLRQDLV�H�ORFDLV GD�KLGURJUDILD��FRQGLo}HV�PHWHRUROyJLFDV�HGR�FOLPD��FRPSUHHQGHQGR�RV�VHJXLQWHV�WySLFRV�D� +LGURJUDILD���OHYDQWDPHQWR�D�QtYHO�UHJLRQDO�H�ORFDLV��GDV�FDUDFWHUtVWLFDV�GDV�iJXDV�GH�VXSHUItFLH�E� 0HWHRURORJLD� H� &OLPDWRORJLD� �� FRQGLo}HV� PHWHRUROyJLFDV� H� FOLPDWROyJLFDV�� DWUDYpV� GD� LQWHUSUHWDomR� GRVUHJLVWURV�KLVWyULFRV�H�SUHYLVLRQDLV�
����� 75$%$/+26�3$5$ &$5$&7(5,=$d®2�'2�/2&$/
������� 1D�(WDSD�5HJLmR�GH�,QWHUHVVH'HYHP�VHU�UHDOL]DGRV�RV�WUDEDOKRV�UHODFLRQDGRV�FRP�RV�VHJXLQWHV�WySLFRV�D� 3HVTXLVD�ELEOLRJUiILFD�E� /HYDQWDPHQWR�GDV�iUHDV�GH�SURWHomR�DPELHQWDO�H�GDV�UHVHUYDV�LQGtJHQDV�F� (VWXGRV� GHPRJUiILFRV�� GRV� UHFXUVRV� KtGULFRV�� ILVLRJUiILFRV�� PRUIROyJLFRV�� JHRWHFW{QLFRV�� VLVPROyJLFRV�FOLPDWROyJLFRV�H�GH�H[WUDomR�YHJHWDO�H�PLQHUDO�
������� 1D�(WDSD�ÈUHDV�3UHOLPLQDUHV'HYHP�VHU�UHDOL]DGRV�RV�WUDEDOKRV�UHODFLRQDGRV�FRP�RV�VHJXLQWHV�WySLFRV�D� (VWXGRV�JHROyJLFRV��SHGROyJLFRV��KLGURJUiILFRV��FOLPDWROyJLFRV�H�GHPRJUiILFRV�



��

E� $YDOLDomR�GDV�YLDV�GH�DFHVVR�F� 'HOLPLWDomR� GDV� IDL[DV� GH� DIDVWDPHQWR� GDV�PDUJHQV� GRV� ULRV� H� UHVHUYDWyULRV� GH� iJXD�� GD� UHGH� YLiULD� H� QRHQWRUQR�GDV�UHJL}HV�XUEDQDV�
������� 1D�(WDSD�ÈUHDV�3RWHQFLDLV'HYHP�VHU�UHDOL]DGRV�RV�WUDEDOKRV�UHODFLRQDGRV�FRP�RV�VHJXLQWHV�WySLFRV�D� 3ODQLPHWULD�E� *HRORJLD�GH�GHWDOKH�F� (VWXGRV�JHRItVLFRV�G� (VWXGRV�JHRWpFQLFRV�H� (VWXGRV�KLGUROyJLFRV��KLGURJHROyJLFRV�H�FOLPDWROyJLFRV�I� (VWXGRV�VyFLR�HFRQ{PLFRV�J� 6RQGDJHQV�JHROyJLFDV�K� (VWXGRV�HFROyJLFRV�L� 7LWXODULGDGH��RFXSDomR�H�GHVWLQDomR�GDV�WHUUDV�
������ 1D�(WDSD�/RFDLV�&DQGLGDWRV'HYHP�VHU�GHVHQYROYLGRV�RV�WUDEDOKRV�UHODFLRQDGRV�FRP�RV�VHJXLQWHV�WySLFRV�D� /HYDQWDPHQWR�SODQLDOWLPpWULFR�E� /HYDQWDPHQWR�UDGLRPpWULFR�F� /HYDQWDPHQWR�SHGROyJLFR�G� 0HGLo}HV�PHWHRUROyJLFDV�H� $EHUWXUD�GH�SRoRV�I� 6RQGDJHQV�JHRWpFQLFDV�J� /HYDQWDPHQWRV�JHRItVLFRV�K� $QiOLVHV�ODERUDWRULDLV�L� /HYDQWDPHQWR�GH�YLDV�FUtWLFDV�GH�H[SRVLomR�j�UDGLDomR�M� *HRTXtPLFD�N� (VWXGRV�HFROyJLFRV�O� 'HWDOKDPHQWR�GH�HVWXGRV�KLGUROyJLFRV�H�KLGURJHROyJLFRV�P� 5HODWyULR�GR�ORFDO��FRQIRUPH�R�LWHP�������
�� 6(/(d®2�(�(6&2/+$ '(�/2&$/�3$5$�'(3Ð6,72�,17(50(',É5,2
��� &216,'(5$d¯(6�*(5$,6
����� $� VHOHomR� H� HVFROKD� GH� ORFDLV GHYH� VH� SURFHVVDU� FRP� D� SDUWLFLSDomR� GH� SURILVVLRQDLV� QDV� GLIHUHQWHVHVSHFLDOLGDGHV� QHFHVViULDV� DR� GHVHQYROYLPHQWR� GRV� WUDEDOKRV�� WDLV� FRPR�� JHRORJLD�� KLGURORJLD�� HFRORJLD�� ELRORJLD�TXtPLFD��ItVLFD�GH�UDGLDomR��PHWHRURORJLD�H�HQJHQKDULD��DOpP�GH�DVVHVVRULD�MXUtGLFD�
����� 2�ORFDO GHYH�HVWDU�VLWXDGR��SUHIHUHQFLDOPHQWH��HP�WHUUDV�S~EOLFDV�
������ $� VHOHomR� H� HVFROKD� GH� ORFDLV GHYHP� REHGHFHU� D� SURFHVVR� GH� DQiOLVH� WpFQLFD� HP� IRUPD� VHOHWLYD� HVHT�HQFLDO�� FRPSUHHQGHQGR�HP�GLYHUVRV�QtYHLV�GH� GHWDOKDPHQWR� GH� GDGRV� H� LQIRUPDo}HV�� DV� HWDSDV�� UHJL}HV� GHLQWHUHVVH��iUHDV�SUHOLPLQDUHV��iUHDV�SRWHQFLDLV�H ORFDLV�FDQGLGDWRV�
������ 1R� SURFHVVR� GH� VHOHomR� H� HVFROKD� GH� ORFDLV�� UHIHULGR� QR� LWHP� ������ GHYHP� VHU� VDWLVIHLWRV� RV� UHTXLVLWRVHVSHFLILFDGRV�QHVWD�VHomR����DSOLFiYHLV�QR�TXH�FRXEHU�jV�HWDSDV�GH�VHOHomR�H�HVFROKD�
������ $� GRFXPHQWDomR� GHFRUUHQWH� GR� FXPSULPHQWR� GRV� UHTXLVLWRV� FRQIRUPH� GLVSRVWR� QR� LWHP� ������ GHYH� VHUFRQVROLGDGD�HP�XP�GRFXPHQWR�VRE�R�WtWXOR��³5HODWyULR�GR�/RFDO´�
���� $'(48$d®2�'2�/2&$/$�DGHTXDomR�GH�XP�ORFDO SDUD��GHSyVLWR�LQWHUPHGLiULR UHTXHU�R�DWHQGLPHQWR�DRV�VHJXLQWHV�UHTXLVLWRV�PtQLPRV�
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D� SHUPLWLU� R� FRQILQDPHQWR� GRV� UHMHLWRV UHFHELGRV� SDUD�DUPD]HQDPHQWR H�RX� WUDWDPHQWR SRU� XP� SHUtRGR� D� VHUGHWHUPLQDGR��HP�FDGD�FDVR��SHOD�&1(1�E� DSUHVHQWDU�FDUDFWHUtVWLFDV�TXH�DVVHJXUHP�,� SURWHomR�GR�KRPHP��VHXV�EHQV�H�PHLR�DPELHQWH�FRQWUD�OLEHUDo}HV�GH�PDWHULDO�UDGLRDWLYR�H�RX�UDGLDomR��H,,� SURWHomR�FRQWUD�LQWUXVmR�LQDGYHUWLGD�GH�LQGLYtGXRV�H�DQLPDLV�F� SHUPLWLU�VHU�FDUDFWHUL]DGR��DQDOLVDGR�H�PRQLWRUDGR�G� QmR�SRVVXLU�ULTXH]DV�QDWXUDLV�FRQKHFLGDV�VXMHLWDV�j�H[SORUDomR�H� VHU�EHP�GUHQDGR�H�QmR�HVWDU�VXMHLWR�D�LQXQGDo}HV�I� LPSHGLU�TXH�iJXDV�SURYHQLHQWHV�GH�iUHDV�GH�GUHQDJHP�j�PRQWDQWH�FDXVHP�HURVmR�RX� LQXQGHP�R�GHSyVLWR�DLQGD�TXH�SDUFLDOPHQWH�J� QmR�HVWDU�VLWXDGR�HP�iUHD�RQGH�RFRUUHP�SURFHVVRV�WHFW{QLFRV�SDVVtYHLV�GH�FDXVDU�UXSWXUDV�QR�WHUUHQR�K� HVWDU�GLVWDQWH�GH�LQVWDODo}HV�RX�DWLYLGDGHV�SDVVtYHLV�GH�LQIOXLU�DGYHUVDPHQWH�RX�IDOVHDU�GH�PRGR�VLJQLILFDWLYR�RSURJUDPD�GH�PRQLWRUDomR�DPELHQWDO�
���� )$725(6�'(�6(/(d®2�(�(6&2/+$�'2�/2&$/$� VHOHomR� H� HVFROKD� GH� ORFDLV GHYH� OHYDU� HP� FRQVLGHUDomR� RV� �� �TXDWUR�� VHJXLQWHV� IDWRUHV� IXQGDPHQWDLV�GXUDQWH�FDGD�HWDSD�GH�LQYHVWLJDomR�D� IDWRUHV�HFROyJLFRV�E� IDWRUHV�VyFLR�HFRQ{PLFRV�F� IDWRUHV�JHROyJLFRV�G� IDWRUHV�ILVLRJUiILFRV�

$�FRQVLGHUDomR�GRV����TXDWUR��IDWRUHV�HVSHFLILFDGRV�DFLPD�YLVD�D�D� UHFRQKHFHU�SDUkPHWURV�FUtWLFRV�TXH�SRGHULDP�OLPLWDU�RX�LPSHGLU�R�XVR�GH�XP�ORFDO�E� LGHQWLILFDU�ORFDLV PHUHFHGRUHV�GH�LQYHVWLJDomR�QD�HWDSD�SRVWHULRU�F� LQGLFDU�D�QHFHVVLGDGH�GH�SURFHGLPHQWRV�HVSHFLDLV��LQFOXLQGR�D�FRQVWUXomR�GH�EDUUHLUDV�GH�HQJHQKDULD�
������ )DWRUHV�(FROyJLFRVD� D�HVWLPDWLYD�GH�LPSDFWRV�DPELHQWDLV�H�HIHLWRV�SRWHQFLDLV��WDQWR�RV�DGYHUVRV�FRPR�RV�EHQpILFRV��FDXVDGRV�SHORDUPD]HQDPHQWR H�RX�WUDWDPHQWR QR�ORFDO�E� D�DYDOLDomR�GD�LPSRUWkQFLD�UHODWLYD�GH�WDLV�HIHLWRV�QD�HFRORJLD�
������ )DWRUHV�6yFLR�HFRQ{PLFRV$V�FRQVLGHUDo}HV�HFRQ{PLFDV�GHYHP�LQFOXLU�RV�VHJXLQWHV�WySLFRV�UHOHYDQWHV�D� GHPRJUDILD�E� MXULVGLomR�H�XVR�GD�WHUUD�H�iJXDV�F� DWLYLGDGHV�DJUR�SDVWRUtV�G� DWLYLGDGHV�LQGXVWULDLV�H� YLDV�H�PHLRV�GH�WUDQVSRUWH�I� WHUUDV�GRV�(VWDGRV�H�GRV�0XQLFtSLRV�J� LQIRUPDomR�DR�S~EOLFR�FLUFXQYL]LQKR�K� EHQHItFLRV�GLUHWRV�H�LQGLUHWRV�j�SRSXODomR�FLUFXQYL]LQKD�
������ )DWRUHV�*HROyJLFRV$V�FRQVLGHUDo}HV�JHROyJLFDV�GHYHP�LQFOXLU�RV�VHJXLQWHV�HVWXGRV�GH�D� GLVSRQLELOLGDGH��ORFDOL]DomR�H�PRYLPHQWR�GDV�iJXDV�VXSHUILFLDLV�H�VXEWHUUkQHDV�E� SURSULHGDGHV�GRV�VRORV�F� WHFW{QLFD�H�RXWURV�SURFHVVRV�SDVVtYHLV�GH�FDXVDU�UXSWXUDV�QR�WHUUHQR�
������ )DWRUHV�)LVLRJUiILFRV$V�FRQVLGHUDo}HV�GH�IDWRUHV�ILVLRJUiILFRV�GHYHP�LQFOXLU�RV�VHJXLQWHV�HVWXGRV�D� KLGURJUiILFRV�E� PHWHRUROyJLFRV�H�FOLPDWROyJLFRV�
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���� (678'26�(&2/Ð*, &26'HYH�VHU�SURFHGLGR�R�HVWXGR�SUpYLR�GH�LPSDFWR�DPELHQWDO��QR�PHLR�ItVLFR�H�ELROyJLFR��FRP�D�LGHQWLILFDomR�GRVHFRVVLVWHPDV�H�SURFHVVRV�HFROyJLFRV�H[LVWHQWHV��FRPSUHHQGHQGR�RV�VHJXLQWHV�WySLFRV�D� (FRORJLD�7HUUHVWUH�H�$TXiWLFD���HVWLPDWLYD�GDV�SDVVtYHLV�DOWHUDo}HV�VXEVHT�HQWHV�j�LQVWDODomR�GH�GHSyVLWR�E� ÈUHDV�GH�3URWHomR�H�3UHVHUYDomR�GR�(FRVVLVWHPD� ��DV�iUHDV�GHILQLGDV�QD� IRUPD�GD�/HL�FRPR�GH�SURWHomR�HSUHVHUYDomR� GHYHP� VHU� H[FOXtGDV� QR� SURFHVVR� GH� VHOHomR� H� HVFROKD� GH� ORFDLV�� UHVVDOYDGRV� RV� HVSDoRV� GHSURWHomR�H�SUHVHUYDomR�DPELHQWDLV�FULDGRV�HP�GHFRUUrQFLD�GD�ORFDOL]DomR�GR�GHSyVLWR�
���� (678'26�6Ð&,2�(&21Ñ0,&26
����� 'HYHP�VHU SURFHGLGRV�RV�VHJXLQWHV�HVWXGRV�FRP�YLVWDV�j�DQiOLVH�VyFLR�HFR{PLFD�D� 'HPRJUDILD���OHYDQWDPHQWR�GHPRJUiILFR�H�HVWXGR�GH�VXD�SURMHomR�E� -XULVGLomR�H�8VR�GD�7HUUD�H�ÈJXDV���XVR�DWXDO�GD�WHUUD�H�IXWXUDV�XWLOL]Do}HV��WHQGR�HP�YLVWD�RV�IUXWRV�SUHVHQWHVH�SRWHQFLDLV�H[WUDtGRV��UHVSHLWDGDV�DV�SROtWLFDV�XUEDQDV��IXQGLiULD�H�GH�UHIRUPD�DJUiULD�F� $WLYLGDGHV�$JUR�3DVWRUtV���DYDOLDomR�GDV�DWLYLGDGHV�DJUR�SDVWRULV�GDV�iUHDV�VHOHFLRQDGDV�G� $WLYLGDGHV� ,QGXVWULDLV� H�&RPHUFLDLV� �� DYDOLDomR� GDV� DWLYLGDGHV� H[LVWHQWHV� QD� UHJLmR� H� DTXHODV� TXH� SRGHULDPGHFRUUHU�GD�ORFDOL]DomR�GR�GHSyVLWR�H� 9LDV�H�0HLRV�7UDQVSRUWH���HVSDoRV�GH�IiFLO�DFHVVR�SHODV�YLDV�GH�WUDQVSRUWH�H[LVWHQWHV��TXH�VHMDP�SURYLGDV�GHPHLRV� GH� WUDQVSRUWH� DGHTXDGRV�� HP� DFRUGR� FRP� DV� GLVSRVLo}HV� GDV� QRUPDV� DSOLFiYHLV� DR� WUDQVSRUWH� GHPDWHULDLV�UDGLRDWLYRV�YLJHQWHV�QR�SDtV�I� 7HUUDV� 3~EOLFDV� �� OHYDQWDPHQWR� GH� WHUUDV� S~EOLFDV� FRQVLGHUDQGR� TXH� RV� ORFDLV VHOHFLRQDGRV� H� HVFROKLGRVGHYHP��SUHIHUHQFLDOPHQWH��HVWDU�VLWXDGRV�HP�HVSDoRV�SHUWHQFHQWHV�DRV�(VWDGRV�H�0XQLFtSLRV�J� %HQHItFLRV�'LUHWRV� H� ,QGLUHWRV� j� 3RSXODomR�&LUFXQYL]LQKD� �� SUHYLVmR� GH� EHQHItFLRV� GLUHWRV� H� LQGLUHWRV� FRP� DORFDOL]DomR�GR�GHSyVLWR��TXH�SRGHP�VHU�DXIHULGRV�SHOD�SRSXODomR�FLUFXQYL]LQKD�
������ ,QIRUPDomR�DR�3~EOLFR�&LUFXQYL]LQKR� �� DV� LQIRUPDo}HV� UHODWLYDV�DRV�HVWXGRV� SURFHGLGRV� QRV� WHUPRV� GHVWD1RUPD�GHYHP�HVWDU�GLVSRQtYHLV�SDUD�R�S~EOLFR�FLUFXQYL]LQKR�DR�ORFDO��H�FRQVWDU�GR�HVWXGR�GH�LPSDFWR�DPELHQWDO�H�GHDQiOLVH�GH�VHJXUDQoD�QR�5HODWyULR�GR�/RFDO�
���� (678'26�*(2/Ð*, &26�(�(678'26�),6,2*5É),&26
������ 'HYH�VHU�SURFHGLGR�R�OHYDQWDPHQWR��D�DQiOLVH�H�D�VtQWHVH�GDV�FRQGLo}HV�JHROyJLFDV�UHJLRQDLV�H�ORFDLV�
������ 'HYHP�VHU�SURFHGLGRV�OHYDQWDPHQWRV�H�UHJLVWURV�UHJLRQDLV�H�ORFDLV GD�KLGURJUDILD��FRQGLo}HV�PHWHRUROyJLFDVH�FOLPDWROyJLFDV
��� 75$%$/+26�3$5$�&$5$&7(5,=$d®2�'2�/2&$/
������ 1D�(WDSD�ÈUHDV�3RWHQFLDLV'HYHP�VHU�UHDOL]DGRV��QR�PtQLPR��RV�WUDEDOKRV�UHODFLRQDGRV�FRP�RV�VHJXLQWHV�WySLFRV�D� 3ODQLPHWULD�E� (VWXGRV�JHROyJLFRV�F� (VWXGRV�KLGUROyJLFRV�H�FOLPDWROyJLFRV�G� (VWXGRV�VyFLR�HFRQ{PLFRV�H� 7LWXODULGDGH��RFXSDomR�H�GHVWLQDomR�GDV�WHUUDV�
������ 1D�(WDSD�/RFDLV�&DQGLGDWRV'HYHP�VHU�GHVHQYROYLGRV��QR�PtQLPR��RV�WUDEDOKRV�UHODFLRQDGRV�FRP�RV�VHJXLQWHV�WySLFRV�D� /HYDQWDPHQWR�SODQLDOWLPpWULFR�E� /HYDQWDPHQWRV�JHRItVLFRV�H�JHRWpFQLFRV�F� 0HGLo}HV�PHWHRUROyJLFDV�G� (VWXGR�GH�YLDV�FUtWLFDV�GH�H[SRVLomR�j�UDGLDomR�
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H� *HRTXtPLFD�I� (VWXGRV�HFROyJLFRV�J� 5HODWyULR�GR�ORFDO��FRQIRUPH�R�LWHP�������
��� /2&$/,=$d®2�'(�'(3Ð6,72�3529,6Ð5,22� ORFDO HVFROKLGR�SDUD�GHSyVLWR SURYLVyULR GHYH�FRQWHU�FRP�VHJXUDQoD�RV� UHMHLWRV��GR�SRQWR�GH�YLVWD� ItVLFR�HUDGLROyJLFR�� DWp� TXH� SRVVDP� VHU� UHPRYLGRV�� HP� FRQGLo}HV� DGHTXDGDV� GH� VHJXUDQoD�� SDUD� RXWUR� GHSyVLWRGHWHUPLQDGR�SHOD�&1(1�
��� (678'2�'(�,03$&72�$0%,(17$/
���� $35(6(17$d®22�(VWXGR�GH�,PSDFWR�$PELHQWDO���(,$�D�SDUWLU�GR�FXPSULPHQWR�GRV�UHTXLVLWRV�VHJXLQWHV�GHVWD�VHomR�GD�1RUPDGHYH�VHU�DSUHVHQWDGR�j�&1(1�
���� ,1)250$d¯(6�62%5(�$�/2&$/,=$d®2'HYHP�VHU�SUHVWDGDV��DV�VHJXLQWHV�LQIRUPDo}HV�D� VLWXDomR�JHRJUiILFD�GR�ORFDO H�GD�]RQD�FLUFXQYL]LQKD��FRPSOHPHQWDGD�SRU�PDSDV�HP�HVFDOD�DSURSULDGD�E� VLVWHPD� YLiULR� H[LVWHQWH� H� SURSRVWR�� GLVWULEXLomR� GH� SRSXODomR� H� FDUDFWHUtVWLFDV� GH� XWLOL]DomR� GD� ]RQDFLUFXQYL]LQKD�H�GLVWkQFLDV�DRV�FHQWURV�GH�SRSXODomR�F� HVWXGRV�JHROyJLFRV�G� LGHQWLILFDomR�GH�HVWDo}HV�HFROyJLFDV�H�iUHDV�GH�SURWHomR�DPELHQWDO�HVSHFLDLV�GD�UHJLmR�FULDGDV�QD�IRUPD�GD/HL�H� GHVFULomR�GDV�HVSpFLHV�UHOHYDQWHV�H�GRV�KDELWDWV�UHOHYDQWHV�I� GHVFULomR�GH�iUHDV�GD�UHJLmR�LPSRUWDQWHV�GR�SRQWR�GH�YLVWD�KLVWyULFR��SDLVDJtVWLFR��DUTXHROyJLFR�RX�GH�YDORUHVFXOWXUDLV�J� XVRV� GR� VROR� GD� ]RQD� FLUFXQYL]LQKD�� GHILQLQGR� DV� iUHDV� XUEDQDV�� UXUDLV�� LQGXVWULDLV�� LQVWLWXFLRQDLV�� GHH[SORUDomR�PLQHUDO��WXUtVWLFDV�H�RXWUDV�
���� ',63(56®2�$75$9e6�'2�$5
������ $� FOLPDWRORJLD� UHJLRQDO� H� D� PHWHRURORJLD� ORFDO� GHYHP� VHU� DSUHVHQWDGDV� MXQWDPHQWH� FRP� XPD� DYDOLDomRSUHOLPLQDU�GDV�FDUDFWHUtVWLFDV�GH�GLVSHUVmR�DWPRVIpULFD�
������ 3DUD� D� DYDOLDomR� SUHOLPLQDU� UHIHULGD� HP� ������� D� LQIRUPDomR� IRUQHFLGD� GHYH� FRQWHU� XP� UHVXPR� GRVSDUkPHWURV� PHWHRUROyJLFRV� GH� �� �XP�� DQR� FRUULGR�� SHOR� PHQRV�� REWLGRV� DWUDYpV� GH� XP� SURJUDPD� GH� PHGLo}HVPHWHRUROyJLFDV� FRPSURYDGDPHQWH� UHSUHVHQWDWLYDV� GDV� FRQGLo}HV� ORFDLV� D� ORQJR� SUD]R�� e� QHFHVViULD� DFRPSOHPHQWDomR� GH� LQIRUPDo}HV� FRP� PDSDV� PRVWUDQGR� DV� FDUDFWHUtVWLFDV� WRSRJUiILFDV� JHUDLV� GD� UHJLmR� H� DVSDUWLFXODULGDGHV�GDV�FLUFXQYL]LQKDQoDV�GR�ORFDO�
���� ',63(56®2�$75$9e6�'(�0(,2�+Ì'5,&2
������ $�KLGURORJLD�GH�VXSHUItFLH�H�D�KLGURORJLD�VXEWHUUkQHD�GD� UHJLmR�GHYHP�VHU� GHVFULWDV�HP�GHWDOKH�VXILFLHQWHSDUD�SHUPLWLU�XPD�DYDOLDomR�SUHOLPLQDU�GDV�EDVHV�GH�SURMHWR�FRUUHVSRQGHQWHV�GR�GHSyVLWR�
�������� 1R�FDVR�GH�UHSRVLWyULR��D�LQIRUPDomR�VREUH�D�KLGURORJLD�GH�VXSHUItFLH�GHYH�LQFOXLU��FRQIRUPH�DSOLFiYHO��DVFRUUHQWHV� PDULQKDV�� GHSRVLomR GH� VHGLPHQWRV�� UHJLPH� GRV� FRUSRV� G¶iJXD� H� UHVHUYDWyULRV�� HVWUXWXUDV� GHUHJXODUL]DomR� GH� YD]mR� ORFDOL]DomR� GRV� DSURYHLWDPHQWRV� KLGURHOpWULFRV� H[LVWHQWHV� H� SUHYLVWRV� H� GRV� SRQWRV� GHGHULYDomR�H�VHXV�UHVSHFWLYRV�XVRV�SDVVtYHLV�GH�VHUHP�DIHWDGRV�SRU�OLEHUDo}HV�GH�PDWHULDLV��UDGLRDWLYRV�RX�QmR�
�������� 1R�FDVR�GH�UHSRVLWyULR��D�LQIRUPDomR�VREUH�iJXDV�VXEWHUUkQHDV�GHYH�LQFOXLU�LQYHVWLJDo}HV�KLGURJHROyJLFDV�FDUDFWHUL]DQGR� OHQoyLV� IUHiWLFRV��SRoRV�H�VHXV�XVRV�H�VRUYHGRXURV��SDVVtYHLV�GH�VHUHP�DIHWDGRV�SRU�PLJUDomR�GHFRQWDPLQDQWHV�
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���� 5(3(5&866®2�62%5(�$�9(*(7$d®2�(�$�)$81$2V�HIHLWRV�SRWHQFLDLV�GH�OLEHUDo}HV�GH�PDWHULDLV�GR�GHSyVLWR��UDGLRDWLYRV�RX�QmR��VREUH�D�YHJHWDomR�H�D�IDXQDGHYHP�VHU�LGHQWLILFDGRV��FRQVLGHUDQGR�RV�VHJXLQWHV�HOHPHQWRV�SULQFLSDLV��HQGHPLVPRV��UHI~JLRV�GH�IDXQD��ORFDLV�GHSRXVR�GH�DYHV�PLJUDWyULDV�H�HVSpFLHV�UHOHYDQWHV�FRP�rQIDVH�QDV�OLVWDGDV�FRPR�HP�H[WLQomR�
���� 327(1&,$/�'(�,03$&72�12�0(,2�$0%,(17('HYH� VHU� DSUHVHQWDGD� D� DQiOLVH� SUHOLPLQDU� GR� SRWHQFLDO� GH� LPSDFWR� QR� PHLR� DPELHQWH� HP� GHFRUUrQFLD� GDLPSODQWDomR�GH�GHSyVLWR�
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