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Gabinete do Governador

LEI Nº 2443 DE 22 DE NOVEMBRO DE 2019

Dispõe sobre as Diretrizes Orçamentárias
SDUD�R�H[HUFtFLR�¿QDQFHLUR������H�Gi
RXWUDV�SURYLGrQFLDV�

O GOVERNADOR DO ESTADO DO AMAPÁ, Faço 
VDEHU�TXH�D�$VVHPEOHLD�/HJLVODWLYD�GR�(VWDGR�GR�$PDSi�
DSURYRX� H� HX�� QRV� WHUPRV� GR� DUW����� GD� &RQVWLWXLomR�
(VWDGXDO��VDQFLRQR�D�VHJXLQWH�/HL�

DAS DISPOSIÇÕES PRELIMINARES

Art. 1º )LFDP�HVWDEHOHFLGDV��HP�FXPSULPHQWR�DR�GLVSRVWR�
QRV�DUWV�������LQFLVR�;,,,��H������������GD�&RQVWLWXLomR�GR�
(VWDGR�GR�$PDSi�H�QD�/HL�&RPSOHPHQWDU�)HGHUDO�Q�������
GH���GH�PDLR�GH�������DV�GLUHWUL]HV�GR�(VWDGR�GR�$PDSi��
SDUD�R�H[HUFtFLR�¿QDQFHLUR�GH�������FRPSUHHQGHQGR�

,� �� DV� SULRULGDGHV� H� PHWDV� GD� DGPLQLVWUDomR� S~EOLFD�
HVWDGXDO�

,,���D�HVWUXWXUD�H�D�RUJDQL]DomR�GRV�RUoDPHQWRV�

,,,� �� DV� GLUHWUL]HV� SDUD� D� HODERUDomR� H� H[HFXomR� GRV�
RUoDPHQWRV�GR(VWDGR�H�VXDV�DOWHUDo}HV�

,9���DV�GLVSRVLo}HV�UHODWLYDV�jV�GHVSHVDV�GR�(VWDGR�FRP�
SHVVRDO�

9� �� D� SROtWLFD� GH� DSOLFDomR� GRV� UHFXUVRV� GD� DJrQFLD�
¿QDQFHLUDR¿FLDO�GH�IRPHQWR�

9,� �� DV� GLVSRVLo}HV� VREUH� DOWHUDo}HV� QD� OHJLVODomR�
WULEXWiULD�GR(VWDGR�

9,,���DV�GLVSRVLo}HV�JHUDLV��

9,,,�±�RV�DQH[RV�GDV�PHWDV�¿VFDLV�H�GH�ULVFRV�¿VFDLV�

CAPÍTULO I
DAS METAS E PRIORIDADES DA ADMINISTRAÇÃO 
PÚBLICA ESTADUAL

Art. 2º $V�PHWDV�H�SULRULGDGHV�GD�$GPLQLVWUDomR�3~EOLFD
(VWDGXDO�� SDUD� R� H[HUFtFLR� ¿QDQFHLUR� GH� ����� HVWmR�
DOLQKDGDV� DRV� ��(L[RV� GH�'HVHQYROYLPHQWR� H�'LUHWUL]HV�

(VWUDWpJLFDV�� DRV�3ULQFtSLRV�1RUWHDGRUHV�� DRV�2EMHWLYRV�
GR�'HVHQYROYLPHQWR�6XVWHQWiYHO���2'6��DRV�'HVD¿RV�H�
Metas Prioritárias por Programa Governamental, e aos 
HOHPHQWRV�RULHQWDGRUHV�GR�3ODQR�3OXULDQXDO�GR�(VWDGR�GR�
$PDSi�±�33$������������HP�EXVFD�GH�XP�QRYR�FLFOR�GH�
GHVHQYROYLPHQWR�H�SURVSHULGDGH�SDUD�R�$PDSi�

CAPÍTULO II
DA ESTRUTURA E ORGANIZAÇÃO DOS 
ORÇAMENTOS

Art. 3º $V�FDWHJRULDV�GH�SURJUDPDomR�GH�TXH�WUDWD�HVWD�/HL�
VHUmR� LGHQWL¿FDGDV�QR�3URMHWR�GH�/HL�2UoDPHQWiULD�SDUD�
R� H[HUFtFLR� ¿QDQFHLUR� GH� ������ SRU�� IXQomR�� VXEIXQomR��
SURJUDPD�� SURMHWR�� DWLYLGDGH�� RSHUDo}HV� HVSHFLDLV��
XQLGDGH�RUoDPHQWiULD�H�IRQWH�GH�UHFXUVRV�

�����3DUD�HIHLWR�GHVWD�/HL��HQWHQGH�VH�SRU�

,���FDWHJRULD�GH�SURJUDPDomR��R�GHWDOKDPHQWR�GR�SURJUDPD�
GHWUDEDOKR��LGHQWL¿FDGR�SRU�IXQomR��VXEIXQomR��SURJUDPD��
SURMHWR��DWLYLGDGH�H�RSHUDo}HV�HVSHFLDLV�

,,� �� IXQomR�� QtYHO� Pi[LPR� GH� DJUHJDomR� GDV� Do}HV�
GHVHQYROYLGDV�SHOR�VHWRU�S~EOLFR�

,,,���VXEIXQomR��QtYHO�GH�DJUHJDomR�GH�XP�VXEFRQMXQWR�GH�
Do}HV�GR�VHWRU�S~EOLFR�

,9� ±� 3URJUDPD�� LQVWUXPHQWR� GH� RUJDQL]DomR� GD� DomR�
JRYHUQDPHQWDO� YLVDQGR� j� FRQFUHWL]DomR� GRV� REMHWLYRV�
SUHWHQGLGRV�� VHQGR� PHQVXUDGR� SRU� LQGLFDGRUHV�
HVWDEHOHFLGRV�QR�3ODQR�3OXULDQXDO�

9�±�$WLYLGDGH��LQVWUXPHQWR�GH�SURJUDPDomR�SDUD�DOFDQoDU�
R� REMHWLYR� GH� XP� SURJUDPD�� HQYROYHQGR� XP� FRQMXQWR�
GH� RSHUDo}HV� TXH� VH� UHDOL]DP� GH� PRGR� FRQWtQXR� H�
SHUPDQHQWH��GRV�TXDLV�UHVXOWD�XP�SURGXWR�QHFHVViULR�j�
PDQXWHQomR�GD�DomR�GH�JRYHUQR�

9,�±�3URMHWR��LQVWUXPHQWR�GH�SURJUDPDomR�SDUD�DOFDQoDU�R
REMHWLYR� GH� XP� SURJUDPD�� HQYROYHQGR� XP� FRQMXQWR� GH�
RSHUDo}HV�� OLPLWDGDV� QR� WHPSR�� GDV� TXDLV� UHVXOWD� XP�
SURGXWR�TXH�FRQFRUUH�SDUD�D�H[SDQVmR�RX�DSHUIHLoRDPHQWR�
GD�DomR�GH�JRYHUQR�

9,,� ��2SHUDomR�(VSHFLDO�� GHVSHVDV�TXH�QmR�FRQWULEXHP�
SDUD�D�PDQXWHQomR�GDV�Do}HV�GH�JRYHUQR��GDV�TXDLV�QmR�
UHVXOWD�XP�SURGXWR��H�QmR�JHUDP�FRQWUDSUHVWDomR�GLUHWD�
VRE�D�IRUPD�GH�EHQV�H�VHUYLoRV�
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9,,,� ��8QLGDGH�2UoDPHQWiULD��HQWLGDGH�GD�DGPLQLVWUDomR�
GLUHWD� H� LQGLUHWD� FXMR� RUoDPHQWR� FRQVLJQD� GRWDo}HV�
HVSHFt¿FDV�SDUD�D�UHDOL]DomR�GRV�3URJUDPDV�GH�7UDEDOKR�

,;���)RQWH�GH�5HFXUVRV�� LQGLFD�D�RULJHP�H�D�GHVWLQDomR�
GRV�UHFXUVRV�SDUD�R�¿QDQFLDPHQWR�GD�GHVSHVD�

�� ��� &DGD� SURJUDPD� LGHQWL¿FDUi� DV� Do}HV� QHFHVViULDV�
SDUD�DWLQJLU�RV�VHXV�REMHWLYRV�� VRE�D� IRUPD�GH�SURMHWRV��
DWLYLGDGHV� H� RSHUDo}HV� HVSHFLDLV�� HVSHFL¿FDQGR� RV�
UHVSHFWLYRV� YDORUHV� H� PHWDV�� EHP� FRPR� DV� XQLGDGHV�
RUoDPHQWiULDV�UHVSRQViYHLV�SHOD�UHDOL]DomR�GD�DomR�

�� ��� &DGD� DWLYLGDGH�� SURMHWR� H� RSHUDomR� HVSHFLDO�
LGHQWL¿FDUi�D�IXQomR�H�D�VXEIXQomR�DV�TXDLV�VH�YLQFXODP��
FRQIRUPH� HVWDEHOHFH� D� 3RUWDULD� Q�� ���� GH� ��� GH� DEULO�
GH� ������� GR�0LQLVWpULR� GH� 3ODQHMDPHQWR�� 2UoDPHQWR� H�
*HVWmR��H�VXDV�SRVWHULRUHV�DOWHUDo}HV�

�����$V�FDWHJRULDV�GH�SURJUDPDomR�GH�TXH�WUDWD�HVWD�/HL��
VHUmR� LGHQWL¿FDGDV� QR� 3URMHWR� GH� /HL� 2UoDPHQWiULD� GH�
����� SRU� SURJUDPDV�� DWLYLGDGHV�� SURMHWRV� RX� RSHUDo}HV�
HVSHFLDLV�

Art. 4º� 2V� RUoDPHQWRV� ¿VFDO� H� GD� VHJXULGDGH� VRFLDO��
GLVFULPLQDUmR� D� GHVSHVD� SRU� XQLGDGH� RUoDPHQWiULD��
GHWDOKDGD�SRU�FDWHJRULD�GH�SURJUDPDomR�HP�VHX�PHQRU�
QtYHO�� FRP� VXDV� UHVSHFWLYDV� GRWDo}HV�� HVSHFL¿FDQGR� D�
HVIHUD�RUoDPHQWiULD��D�IRQWH�GH�UHFXUVRV�H�RV�JUXSRV�GH
QDWXUH]D� GH� GHVSHVD� �*1'��� FRQIRUPH� D� VHJXLU�
GLVFULPLQDGR�

,���3HVVRDO�H�HQFDUJRV�VRFLDLV��*1'����

,,���-XURV�H�HQFDUJRV�GD�GtYLGD��*1'����

,,,���2XWUDV�GHVSHVDV�FRUUHQWHV��*1'����

,9���,QYHVWLPHQWRV��*1'����

9���,QYHUV}HV�¿QDQFHLUDV��*1'����

9,���$PRUWL]DomR�GD�GtYLGD��*1'����

Art. 5º� 2V� RUoDPHQWRV� ¿VFDO� H� GD� VHJXULGDGH� VRFLDO�
FRPSUHHQGHUmR�D�SURJUDPDomR�GRV�3RGHUHV�GR�(VWDGR��
VHXV�IXQGRV��yUJmRV�DXWDUTXLDV�H�IXQGDo}HV�LQVWLWXtGDV�H�
PDQWLGDV�SHOR�3RGHU�3~EOLFR�� EHP�FRPR�GDV�HPSUHVDV�
S~EOLFDV�� VRFLHGDGHV� GH� HFRQRPLD� PLVWD� H� GHPDLV�
HQWLGDGHV� HP� TXH� R� (VWDGR�� GLUHWD� RX� LQGLUHWDPHQWH��
GHWHQKD� D� PDLRULD� GR� FDSLWDO� VRFLDO� FRP� GLUHLWR� D� YRWR�
H� TXH� UHFHEDP� UHFXUVRV�GR�7HVRXUR�(VWDGXDO� SDUD� VXD�
PDQXWHQomR�

Art. 6º 2�3URMHWR�GH�/HL�2UoDPHQWiULD�$QXDO�GH������TXH�
R�3RGHU�([HFXWLYR�HQFDPLQKDUi�j�$VVHPEOHLD�/HJLVODWLYD��
REVHUYDUi��DOpP�GDV�GHPDLV�GLVSRVLo}HV�FRQVWLWXFLRQDLV�H�
OHJDLV��R�GLVSRVWR�QR�DUW�����GD�/HL�&RPSOHPHQWDU�Q�������
GH���GH�PDLR�GH��������FRQVWLWXLQGR�VH�GH�

,���WH[WR�GD�OHL�

,,���TXDGURV�RUoDPHQWiULRV�FRQVROLGDGRV�

,,,���DQH[R�GRV�RUoDPHQWRV�¿VFDO�H�GD�VHJXULGDGH�VRFLDO�

,9���DQH[R�GR�RUoDPHQWR�GH�LQYHVWLPHQWR�

9���GLVFULPLQDomR�GD�OHJLVODomR�GD�UHFHLWD�UHIHUHQWH�DRV
RUoDPHQWRV�¿VFDO�H�GD�VHJXULGDGH�VRFLDO�

�����2V�TXDGURV�RUoDPHQWiULRV�D�TXH�VH�UHIHUH�R�LQFLVR�,,�
GHVWH�DUWLJR�VmR�RV�VHJXLQWHV�

,� �� 5HFHLWD� H� 'HVSHVD� GRV� RUoDPHQWRV� ¿VFDO� H� GD�
VHJXULGDGH�VRFLDO�� LVRODGD�H�FRQMXQWDPHQWH��FRQIRUPH�R�
$QH[R�,�GD�/HL�Q���������GH����GH�PDUoR�GH�������H�VXDV�
DOWHUDo}HV�

,,���5HVXPR�*HUDO�GD�5HFHLWD�GRV�RUoDPHQWRV�¿VFDO�H�GD
VHJXULGDGH�VRFLDO��LVRODGD�H�FRQMXQWDPHQWH��SRU�FDWHJRULD�
HFRQ{PLFD�H�VHX�GHVGREUDPHQWR�SRU�IRQWHV�

,,,���&RQVROLGDomR�GD�5HFHLWD�GRV�RUoDPHQWRV�¿VFDO�H�GD
VHJXULGDGH� VRFLDO�� GH� DFRUGR� FRP� D� FODVVL¿FDomR�
FRQVWDQWH�GD�/HL�Q�����������H�VXDV�DOWHUDo}HV�

,9� �� (YROXomR� GD� 5HFHLWD�� VHJXQGR� DV� FDWHJRULDV�
HFRQ{PLFDV�H�VHX�GHVGREUDPHQWR�SRU�IRQWHV��UHIHUHQFLDGR�
QR�DUW������LQFLVR�,,,��GD�/HL�Q�����������

9���5HVXPR�*HUDO�GD�'HVSHVD��GRV�RUoDPHQWRV�¿VFDO�H�GD�
VHJXULGDGH�VRFLDO��LVRODGD�H�FRQMXQWDPHQWH��SRU�FDWHJRULD�
HFRQ{PLFD�H�VHX�GHVGREUDPHQWR�SRU�JUXSRV�GH�QDWXUH]D�
GD�GHVSHVD�

9,� ��1DWXUH]D�GD�'HVSHVD��GRV�RUoDPHQWRV�¿VFDLV�H�GD�
VHJXULGDGHVRFLDO��LVRODGD�H�FRQMXQWDPHQWH��GHWDOKDGD�SRU�
HOHPHQWR�GH�GHVSHVD�

9,,���(YROXomR�GD�'HVSHVD��GRV�RUoDPHQWRV�¿VFDLV�H�GD
VHJXULGDGH�VRFLDO��VHJXQGR�DV�FDWHJRULDV�HFRQ{PLFDV�H�
VHX�GHVGREUDPHQWR�SRU�JUXSRV�GH�QDWXUH]D�GD�GHVSHVD�

9,,,� �� 9LQFXODo}HV� &RQVWLWXFLRQDLV� GHVWLQDGDV� j�
PDQXWHQomR� H� GHVHQYROYLPHQWR� GR� HQVLQR� H� Do}HV� H�
VHUYLoRV�S~EOLFRV�GH�VD~GH�

,;���'HPRQVWUDWLYR�GD�'HVSHVD�GRV�RUoDPHQWRV�¿VFDO�H�
GD�VHJXULGDGH�VRFLDO��SRU�IRQWHV�GH�UHFXUVRV�

;���'HPRQVWUDWLYR�GD�'HVSHVD�GRV�RUoDPHQWRV�¿VFDO�H�GD
VHJXULGDGH�VRFLDO��VHJXQGR�3RGHU�H�ÏUJmR��SRU�JUXSR�GH�
QDWXUH]D� GD� GHVSHVD�� HVIHUD� RUoDPHQWiULD� H� IRQWHV� GH�
UHFXUVRV�

;,���'HPRQVWUDWLYR�GD�'HVSHVD�GRV�RUoDPHQWRV�¿VFDO�H�GD�
VHJXULGDGH�VRFLDO��GH�FDGD�yUJmR��VHJXQGR�DV�XQLGDGHV�
RUoDPHQWiULDV�

;,,� �� 'HPRQVWUDWLYR� GD� 'HVSHVD� GRV� RUoDPHQWRV� ¿VFDO�
H� GD� VHJXULGDGH� VRFLDO�� SRU� IXQomR�� VHJXQGR� D� HVIHUD�
RUoDPHQWiULD�

;,,,� ��'HPRQVWUDWLYR� GD�'HVSHVD� GRV� RUoDPHQWRV� ¿VFDO�
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H�GD�VHJXULGDGH�VRFLDO��SRU�VXEIXQomR��VHJXQGR�D�HVIHUD�
RUoDPHQWiULD�

;,9� ��'HPRQVWUDWLYR�GD�'HVSHVD�GRV�RUoDPHQWRV� ¿VFDO�
H�GD�VHJXULGDGH�VRFLDO��SRU�SURJUDPD��VHJXQGR�D�HVIHUD�
RUoDPHQWiULD�

;9��5HVXPR�GDV�IRQWHV�GH�¿QDQFLDPHQWR�H�GD�GHVSHVD�
GR� RUoDPHQWR� GH� LQYHVWLPHQWR�� VHJXQGR� yUJmR�� IXQomR��
VXEIXQomR�H�SURJUDPD�

�����7RGRV�RV�GRFXPHQWRV�UHIHUHQWHV�DR�3URMHWR�GH�/HL
2UoDPHQWiULD� GH� ����� GHYHP� VHU� HQFDPLQKDGRV� j�
$VVHPEOHLD�/HJLVODWLYD�SRU�PHLR�LPSUHVVR�H�GLJLWDO��3')���
FRQWHQGR�R�EDQFR�GH�GDGRV�TXH�JHURX�DV�LQIRUPDo}HV���
HP�DUTXLYR�7;7�RX�;0/��GH�IRUPD�D�SHUPLWLU�R�UHJLVWUR�QR
6LVWHPD� GH� (PHQGDV� GD� $VVHPEOHLD� /HJLVODWLYD�� D�
DWXDOL]DomR�H�UHGDomR�¿QDO�GD�/HL�2UoDPHQWiULD�$QXDO�

Art. 7º� 2V� RUoDPHQWRV� GH� LQYHVWLPHQWR� GDV� HPSUHVDV�
HVWDWDLV� H� GDTXHODV� HP� TXH� R� (VWDGR�� GLUHWD� RX�
LQGLUHWDPHQWH�� GHWHQKD�D�PDLRULD� GR� FDSLWDO� VRFLDO�� FRP�
GLUHLWR� D� YRWR�� FRPSRUmR� D� /HL� 2UoDPHQWiULD� $QXDO��
HP� FRQIRUPLGDGH� FRP� R� DUW�� ����� �� ���� LQFLVR� ,,,�� GD�
&RQVWLWXLomR�(VWDGXDO�

�� ��� 3DUD� HIHLWR� GH� FRPSDWLELOLGDGH� GD� SURJUDPDomR�
RUoDPHQWiULD��D�TXH�VH� UHIHUH�HVWH�DUWLJR�� FRP�D�/HL�Q��
�������GH����GH�GH]HPEUR�GH�������VHUmR�FRQVLGHUDGRV�
LQYHVWLPHQWRV� DV� GHVSHVDV� FRP� DTXLVLomR� GR� DWLYR�
LPRELOL]DGR��H[FHWXDGDV�DV�UHODWLYDV�j�DTXLVLomR�GH�EHQV
SDUD�DUUHQGDPHQWR�PHUFDQWLO�

�� ��� 6mR� UHFHLWDV� GR� 2UoDPHQWR� GH� ,QYHVWLPHQWR� GDV�
(PSUHVDV�

,���JHUDGRV�SHOD�HPSUHVD�

,,���GHFRUUHQWHV�GD�SDUWLFLSDomR�DFLRQiULD�GR�(VWDGR�

,,,���RULXQGRV�GH�RSHUDo}HV�GH�FUpGLWR�H[WHUQDV�H�LQWHUQDV�

,9���GH�RXWUDV�RULJHQV�

�����$�GHVSHVD�VHUi�GLVFULPLQDGD�SRU�yUJmR��SURJUDPD��
IXQomR��VXEIXQomR�H�IRQWHV�GH�¿QDQFLDPHQWR�

�����$V�HPSUHVDV�HVWDWDLV�GHSHQGHQWHV��FXMD�SURJUDPDomR�
FRQVWH�LQWHJUDOPHQWH�QR�RUoDPHQWR�¿VFDO�RX�QR�RUoDPHQWR�
GD� VHJXULGDGH� VRFLDO�� QmR� LQWHJUDUmR� R� RUoDPHQWR� GH�
LQYHVWLPHQWR�GDV�HVWDWDLV�

Art. 8º $� SURJUDPDomR� GRV� 3RGHUHV� GR� (VWDGR�� GRV�
)XQGRV�� GDV�$XWDUTXLDV� H� GDV� )XQGDo}HV�� LQVWLWXtGDV� H�
PDQWLGDV�SHOR�3RGHU�3~EOLFR��EHP�FRPR��GDV�(PSUHVDV�
(VWDWDLV�GHSHQGHQWHV��FRQVWDQWHV�GRV�2UoDPHQWRV�)LVFDO
H�GD�6HJXULGDGH�6RFLDO��WHUi�VXD�H[HFXomR�RUoDPHQWiULD�
H�¿QDQFHLUD�LQWHJUDOPHQWH�H�REULJDWRULDPHQWH�UHDOL]DGD�QR�
6LVWHPD�,QWHJUDGR�GH�3ODQHMDPHQWR��2UoDPHQWR�H�*HVWmR�
±�6,3/$*�� RX� HP�RXWUR� VLVWHPD�TXH� YLHU� D� VXEVWLWXt�OR��
FRQIRUPH������GR�DUW������GD�/HL�&RPSOHPHQWDU�Q�������GH

������������TXH�DOWHUD�R�DUW�����GD�/HL�&RPSOHPHQWDU�Q��
�����GH������������

�� ���� 2V� 3RGHUHV� /HJLVODWLYR�� -XGLFLiULR� H� 0LQLVWpULR�
3~EOLFR�� WHUmR� VXD� H[HFXomR� RUoDPHQWiULD� H� ¿QDQFHLUD�
LQWHJUDOPHQWH� UHDOL]DGD� QR� 6LVWHPD� ,QWHJUDGR� GH�
3ODQHMDPHQWR�� 2UoDPHQWR� H� *HVWmR� ±� 6,3/$*�� RX� HP�
RXWUR� VLVWHPD� TXH� YLHU� D� VXEVWLWXt�OR�� DWp� R� H[HUFtFLR�
)LQDQFHLUR�GH������

�����2V�3RGHUHV�/HJLVODWLYR��-XGLFLiULR�H�0LQLVWpULR�3~EOLFR�
WHUmR� GH� HQFDPLQKDU� DR� 3RGHU� ([HFXWLYR�� DWp� R� GLD� ���
GR� PrV� VXEVHTXHQWH� R� EDODQFHWH� PHQVDO� SRU� 8QLGDGH�
*HVWRUD�HP�DUTXLYR�7;7�RX�([FHO��SDUD�JHUDomR�GD�0DWUL]�
GH�6DOGRV�&RQWiEHLV�±�06&�D�VHU�HQYLDGD�DR�6LVWHPD�GH
,QIRUPDo}HV� &RQWiEHLV� H� )LVFDLV� GR� 6HWRU� 3~EOLFR�
%UDVLOHLUR�±�6,&21)�

CAPÍTULO III
DAS DIRETRIZES PARA ELABORAÇÃO E EXECUÇÃO 
DOS ORÇAMENTOS DO ESTADO E SUAS 
ALTERAÇÕES

Art. 9º $�HODERUDomR�GR�3URMHWR��D�DSURYDomR�H�D�H[HFXomR�
GD�/HL�2UoDPHQWiULD�$QXDO�GH�������GHYHUmR�VHU�UHDOL]DGRV�
GH�PRGR�D�HYLGHQFLDU�D�WUDQVSDUrQFLD�GD�JHVWmR�¿VFDO�H�
VHUi� GLVSRQLELOL]DGR� HP� UHGH� LQWHUQHW� SURJUDPD� GH� IiFLO�
DFHVVR��GH�PRGR�D�HYLGHQFLDU�D�WUDQVSDUrQFLD�GD�JHVWmR�
REVHUYDQGR�VH� R� SULQFtSLR� GD� SXEOLFLGDGH� GH� IRUPD�
D� SHUPLWLU� R� DPSOR� DFHVVR� GD� VRFLHGDGH� D� WRGDV� DV�
LQIRUPDo}HV�UHODWLYDV�D�FDGD�XPD�GHVVDV�HWDSDV�

3DUiJUDIR� ~QLFR�� 2V� WLWXODUHV� GRV� 3RGHUHV� /HJLVODWLYR��
-XGLFLiULR�H�([HFXWLYR��GR�0LQLVWpULR�3~EOLFR��GR�7ULEXQDO�
GH�&RQWDV�GR�(VWDGR�H�GD�'HIHQVRULD�3~EOLFD�GR�(VWDGR��
QR�TXH�FRXEHU�D�FDGD�XP��IDUmR�GLYXOJDU�QD�,QWHUQHW�

,�±�D�/HL�GH�'LUHWUL]HV�2UoDPHQWiULDV�

,,���R�3URMHWR�GH�/HL�2UoDPHQWiULDV�GH������H�VHXV�DQH[RV�

,,,�±�D�/HL�2UoDPHQWiULD�$QXDO�GH������H�VHXV�DQH[RV�

,9� ±� R� 5HODWyULR� 5HVXPLGR� GD� ([HFXomR� 2UoDPHQWiULD�
H� R� 5HODWyULR� GH� *HVWmR� )LVFDO�� EHP� FRPR� DV� YHUV}HV�
VLPSOL¿FDGDV�GHVVHV�GRFXPHQWRV�

Art. 10.� $V� SUHYLV}HV� GD� UHFHLWD� SDUD� R� H[HUFtFLR� GH�
������ VHUmR� HIHWXDGDV� SHOD� 6HFUHWDULD� GH� (VWDGR� GR�
3ODQHMDPHQWR�±�6(3/$1�HP�FRQMXQWR�FRP�D�6HFUHWDULD�
GH�(VWDGR�GD�)D]HQGD�±�6()$=�

,� �� REVHUYDUmR� jV� QRUPDV� WpFQLFDV� H� OHJDLV�� WHQGR�
FRPR� UHIHUrQFLD� D� LQÀDomR� SUHYLVWD�� DIHULGD� SHOR� ËQGLFH�
1DFLRQDO� GH� 3UHoRV� DR� &RQVXPLGRU�$PSOR� ±� ,3&$�� GR�
,QVWLWXWR� %UDVLOHLUR� GH� *HRJUD¿D� H� (VWDWtVWLFD� ±� ,%*(��
GR� FUHVFLPHQWR� HFRQ{PLFR� RX� GH� TXDOTXHU� RXWUR� IDWRU�
UHOHYDQWH�

,,� ±� IXQGRV� HVWDGXDLV�� GH� DFRUGR� FRP� D� RULJHP� GDV�
UHFHLWDV�
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,,,�±�GHPDLV�UHFHLWDV�SUySULDV�GDV�DXWDUTXLDV��IXQGDo}HV�H
IXQGRV��ËQGLFH�1DFLRQDO�GH�3UHoRV�DR�&RQVXPLGRU�$PSOR�
±� ,3&$�� GR� ,%*(� H� RXWURV� tQGLFHV� GH� SUHoRV�� DYDOLDGD�
D� FRPSDWLELOLGDGH� FRP� GHVHPSHQKR� GH� FDGD� LWHP� GD�
UHFHLWD�

Art. 11. 2�3RGHU�([HFXWLYR�FRORFDUi�j�GLVSRVLomR�GR�3RGHU
/HJLVODWLYR�H�-XGLFLiULR��GR�0LQLVWpULR�3~EOLFR��GR�7ULEXQDO�
GH�&RQWDV�GR�(VWDGR�H�GD�'HIHQVRULD�3~EOLFD�GR�(VWDGR��
D� HVWLPDWLYD� GDV� UHFHLWDV� RUoDPHQWiULDV� H� GD� UHFHLWD�
FRUUHQWH�OtTXLGD�SDUD�R�H[HUFtFLR�GH������

Art. 12.�3DUD�HIHLWR�GR�GLVSRVWR�QRV�DUWV�����������H������
������ WRGRV�GD�&RQVWLWXLomR�)HGHUDO�H�QRV�DUWV�����������
LQFLVR�;,;������������H�����������GD�&RQVWLWXLomR�(VWDGXDO��
RV�3RGHUHV�/HJLVODWLYR��-XGLFLiULR��R�0LQLVWpULR�3~EOLFR��R�
7ULEXQDO�GH�&RQWDV�GR�(VWDGR�H�D�'HIHQVRULD�3~EOLFD�GR�
(VWDGR��HP�FRQIRUPLGDGH�FRP�DV�GLUHWUL]HV�HVWDEHOHFLGDV�
SHOR� &RQVHOKR� (VWDGXDO� GH� *HVWmR� )LVFDO�� HODERUDUmR�
VXDV�SURSRVWDV�RUoDPHQWiULDV�SDUD�R�H[HUFtFLR�GH�������
WHQGR�FRPR�SDUkPHWURV�RV�VHJXLQWHV�YDORUHV�

,� �� $VVHPEOHLD� /HJLVODWLYD� 5�� ��������������� �FHQWR� H�
RLWHQWD�H�TXDWUR�PLOK}HV�� VHLVFHQWRV�H� FLQTXHQWD�H�GRLV�
PLO��TXDWURFHQWRV�H�VHWHQWD�H�TXDWUR�UHDLV��

,,� �� 3RGHU� -XGLFLiULR� 5�� ��������������� �WUH]HQWRV� H�
cinquenta e sete milhões, um mil, cento e quarenta e oito 
UHDLV��

,,,���0LQLVWpULR�3~EOLFR�5������������������FHQWR�H�RLWHQWD�
H�XP�PLOK}HV��FHQWR�H�TXDUHQWD�PLO��FLQFR�UHDLV��

,9� �� 7ULEXQDO� GH� &RQWDV� GR� (VWDGR� 5�� ��������������
�RLWHQWD�H� FLQFR�PLOK}HV�� FHQWR�H� FLQTXHQWD�H� FLQFR�PLO��
WUH]HQWRV�H�WULQWD�H�RLWR�UHDLV��

9� �� 'HIHQVRULD� 3~EOLFD� GR� (VWDGR� 5�� ��������������
�YLQWH�H�WUrV�PLOK}HV��TXDWURFHQWRV�H�TXDUHQWD�H�XP�PLO��
TXLQKHQWRV�H�WUrV�UHDLV��

Art. 13. $V�SURSRVWDV�RUoDPHQWiULDV�GR�3RGHU�/HJLVODWLYR�
H�-XGLFLiULR��GR�0LQLVWpULR�3~EOLFR��GR�7ULEXQDO�GH�&RQWDV�
GR� (VWDGR� H� GD� 'HIHQVRULD� 3~EOLFD� GR� (VWDGR� VHUmR�
HQFDPLQKDGDV�j�6HFUHWDULD�GH�(VWDGR�GR�3ODQHMDPHQWR��
SRU� PHLR� GR� 6LVWHPD� GH� 3ODQHMDPHQWR�� 2UoDPHQWR� H�
*HVWmR�±�6,3/$*�RX�HP�RXWUR�VLVWHPD�TXH�YLHU�VXEVWLWXt�
OR�� DWp� ��� GH� VHWHPEUR� GH� ������ SDUD� D� FRQVROLGDomR�
GR� 2UoDPHQWR� GR� (VWDGR�� GH� IRUPD� TXH� SRVVLELOLWH� R�
DWHQGLPHQWR�DR�GLVSRVWR�QR�DUW�������������GD�&RQVWLWXLomR�
(VWDGXDO�

3DUiJUDIR�~QLFR��1R�FDVR�GH�QmR�FXPSULPHQWR�GR�SUD]R
HVWDEHOHFLGR�QR�FDSXW�GHVWH�DUWLJR��SDUD�HQFDPLQKDPHQWR�
GDV�SURSRVWDV�RUoDPHQWiULDV�GRV�UHIHULGRV�3RGHUHV�H�GD�
'HIHQVRULD�3~EOLFD�GR�(VWDGR��¿FD�D�6HFUHWDULD�GH�(VWDGR�
GR�3ODQHMDPHQWR�DXWRUL]DGD�D�ODQoDU�RV�YDORUHV�GHQWUR�GRV�
OLPLWHV�¿[DGRV��XWLOL]DQGR�FRPR�EDVH�D�/HL�2UoDPHQWiULD�
GR�H[HUFtFLR�DQWHULRU�

Art. 14. $�DORFDomR�GRV�FUpGLWRV�RUoDPHQWiULRV�VHUi�IHLWD

GLUHWDPHQWH� j� XQLGDGH� RUoDPHQWiULD� UHVSRQViYHO� SHOD�
H[HFXomR� GDV� Do}HV� FRUUHVSRQGHQWHV�� ¿FDQGR� YHGDGD�
D� FRQVLJQDomR� GH� UHFXUVRV�� D� WtWXOR� GH� WUDQVIHUrQFLD��
SDUD� XQLGDGHV� LQWHJUDQWHV� GRV� RUoDPHQWRV� ¿VFDO� H� GD�
VHJXULGDGH�VRFLDO�

Art. 15.� $OpP� GH� REVHUYDU� DV� GHPDLV� GLUHWUL]HV�
HVWDEHOHFLGDV�QHVWD�/HL��D�DORFDomR�GRV� UHFXUVRV�QD� OHL�
RUoDPHQWiULD�H�HP�VHXV�FUpGLWRV�DGLFLRQDLV�VHUi�IHLWD�GH�
IRUPD� D� SURSLFLDU� R� FRQWUROH� GRV� FXVWRV� GDV� Do}HV� H� D�
DYDOLDomR�GRV�UHVXOWDGRV�GRV�SURJUDPDV�GH�JRYHUQR�

Art. 16��1D�SURJUDPDomR�GD�GHVSHVD�QmR�SRGHUmR�VHU�

,� �� ¿[DGDV� DV� GHVSHVDV� VHP� TXH� HVWHMDP� GH¿QLGDV� DV�
UHVSHFWLYDV�IRQWHV�GH�UHFXUVRV�H�LJXDOPHQWH�LQVWLWXtGDV�DV�
XQLGDGHV�H[HFXWRUDV�

,,� �� LQFOXtGDV� DV� GHVSHVDV� D� WtWXOR� GH� ,QYHVWLPHQWRV� ��
5HJLPH�GH�([HFXomR�(VSHFLDO��UHVVDOYDGRV�RV�FDVRV�GH�
FDODPLGDGH�S~EOLFD�IRUPDOPHQWH�UHFRQKHFLGD�

Art. 17.� $OpP� GD� REVHUYkQFLD� GDV� SULRULGDGHV� ¿[DGDV�
QRV� WHUPRV� GR� DUW�� ��� GHVWD� /HL�� D� OHL� RUoDPHQWiULD� H�
VHXV� FUpGLWRV� DGLFLRQDLV�� REVHUYDGRV� R� GLVSRVWR� QR� DUW��
���GD�/HL�&RPSOHPHQWDU�Q�������GH����GH�PDLR�GH�������
VRPHQWH�LQFOXLUmR�SURMHWRV�QRYRV�VH�

,� �� WLYHUHP�VLGR�DGHTXDGDPHQWH�FRQWHPSODGRV� WRGRV�RV�
SURMHWRV�HP�DQGDPHQWR�

,,���RV�UHFXUVRV�DORFDGRV�YLDELOL]DUHP�D�FRQFOXVmR�GH�XPD�
HWDSD�RX�D�REWHQomR�GH�XPD�XQLGDGH�FRPSOHWD�

Art. 18.� 1mR� SRGHUmR� VHU� GHVWLQDGRV� UHFXUVRV� SDUD�
DWHQGHUGHVSHVDV�FRP��

,���LQtFLR�GH�FRQVWUXomR��DPSOLDomR�RX�UHIRUPD�YROXSWXiULDV��
DTXLVLomR��QRYDV�ORFDo}HV�RX�DUUHQGDPHQWRV�GH�LPyYHLV�
UHVLGHQFLDLV�

,,� �� FHOHEUDomR�� UHQRYDomR� H� SURUURJDomR� GH� FRQWUDWRV�
GH� ORFDomR�H� DUUHQGDPHQWR� GH�TXDLVTXHU� YHtFXORV� SDUD�
UHSUHVHQWDomR�SHVVRDO�

,,,� �� SDJDPHQWR�� D� TXDOTXHU� WtWXOR�� D� VHUYLGRU� GD�
DGPLQLVWUDomR�S~EOLFD�RX�HPSUHJDGR�GH�HPSUHVD�S~EOLFD�
RX� GH� VRFLHGDGH� GH� HFRQRPLD� PLVWD�� SRU� VHUYLoRV� GH�
FRQVXOWRULD� RX� DVVLVWrQFLD� WpFQLFD�� LQFOXVLYH� FXVWHDGRV�
FRP�UHFXUVRV�SURYHQLHQWHV�GH�FRQYrQLRV�H�RSHUDo}HV�GH�
FUpGLWR�LQWHUQD�H�H[WHUQD�

Art. 19. 2V� UHFXUVRV� SDUD� FRPSRU� D� FRQWUDSDUWLGD� GH�
HPSUpVWLPRV�LQWHUQRV�H�H[WHUQRV�H�SDUD�R�SDJDPHQWR�GH�
VLQDO��DPRUWL]DomR�� MXURV�H�RXWURV�HQFDUJRV��REVHUYDGRV�
RV� FURQRJUDPDV� ¿QDQFHLURV� GDV� UHVSHFWLYDV� RSHUDo}HV��
QmR� SRGHUmR� WHU� GHVWLQDomR� GLYHUVD� GDV� UHIHULGDV�
¿QDOLGDGHV�� H[FHWR� VH� FRPSURYDGR� GRFXPHQWDGDPHQWH�
HUUR�QD�DORFDomR�GHVVHV�UHFXUVRV�

Art. 20.� $� /HL� 2UoDPHQWiULD� $QXDO� GH� ����� FRQWHUi� D�
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5HVHUYD�GR�5HJLPH�3UySULR�GH�3UHYLGrQFLD�6RFLDO��5336��
H�D�5HVHUYD�GH�&RQWLQJrQFLD��FRQIRUPH�GLVS}HP�R�LQFLVR�
,,,�GR�DUW������GD�/HL�&RPSOHPHQWDU�Q�������GH���GH�PDLR�
GH������

�����$�5HVHUYD�GR�5HJLPH�3UySULR�GH�3UHYLGrQFLD�6RFLDO
FRUUHVSRQGH� DR� LQJUHVVR� GH� UHFXUVRV� VXSHUDYLWiULRV�
GHVWLQDGRV� D� JDUDQWLU� IXWXURV� GHVHPEROVRV� GR� 5336��
GR� HQWH� UHVSHFWLYR�� GHYHQGR� FRQVWDU� QR� 3URMHWR� GH� /HL�
2UoDPHQWiULD�$QXDO�

�� ��� $� 5HVHUYD� GH� &RQWLQJrQFLD�� VHUi� FRQVWLWXtGD��
H[FOXVLYDPHQWH�� GH� UHFXUVRV� GR� RUoDPHQWR� ¿VFDO��
HTXLYDOHQGR�� QR� 3URMHWR� GH� /HL� 2UoDPHQWiULD�� DR� OLPLWH�
GH�DWp�������XP�HP�PHLR�SRU�FHQWR��GD�UHFHLWD�FRUUHQWH�
OtTXLGD�

�����$�5HVHUYD�GH�&RQWLQJrQFLD�SRGHUi�VHU�XWLOL]DGD�FRPR�
IRQWH�GH�UHFXUVRV�SDUD�DEHUWXUD�GH�FUpGLWRV�DGLFLRQDLV�H�
SDUD� R� DWHQGLPHQWR� GH� SDVVLYRV� FRQWLQJHQWHV� H� RXWURV�
ULVFRV�H�HYHQWRV�¿VFDLV�LPSUHYLVWRV��

Art. 21.� $� HODERUDomR� GR� SURMHWR�� D� DSURYDomR� H� D�
H[HFXomR�GD�/HL�2UoDPHQWiULD�$QXDO� GH� ������ GHYHUmR�
OHYDU�HP�FRQWD�D�REWHQomR�GH�VXSHUiYLW�SULPiULR��FRQIRUPH�
GLVFULPLQDGR�QR�$QH[R�GH�0HWDV�)LVFDLV��QRV�RUoDPHQWRV�
¿VFDO�H�GD�VHJXULGDGH�VRFLDO�

Art. 22.�$SyV� D� SXEOLFDomR� GD� /HL� 2UoDPHQWiULD�$QXDO�
GH�������RV�3RGHUHV�([HFXWLYR��/HJLVODWLYR��-XGLFLiULR��R�
0LQLVWpULR� 3~EOLFR�� R�7ULEXQDO� GH�&RQWDV� GR�(VWDGR� H� D�
'HIHQVRULD�3XEOLFD�GR�(VWDGR��PHGLDQWH�'HFUHWR�RX�DWR�
SUySULR�� GLYXOJDUmR�� SRU� XQLGDGH� RUoDPHQWiULD� GH� FDGD�
yUJmR� H� HQWLGDGH� TXH� LQWHJUDP� RV� RUoDPHQWRV� ¿VFDO�
H� GD� VHJXULGDGH� VRFLDO�� RV� 4XDGURV� GH� 'HWDOKDPHQWR�
GD� 'HVSHVD� ±� 4''�� HVSHFL¿FDQGR�� FDGD� FDWHJRULD� GH�
SURJUDPDomR��QR�VHX�PHQRU�QtYHO��DWp�RV�HOHPHQWRV�GH�
GHVSHVDV�

Art. 23.� 2� 3RGHU� ([HFXWLYR� ¿FD� DXWRUL]DGR� D� WUDQVSRU��
UHPDQHMDU�� WUDQVIHULU�� WRWDO� RX� SDUFLDOPHQWH� DV� GRWDo}HV�
RUoDPHQWiULDV� DSURYDGDV� QD� /HL� 2UoDPHQWiULD� $QXDO�
GH� ����� H� HP� FUpGLWRV� DGLFLRQDLV�� HP� GHFRUUrQFLD� GD�
H[WLQomR�� WUDQVIRUPDomR�� WUDQVIHUrQFLD�� LQFRUSRUDomR� RX�
GHVPHPEUDPHQWR�GH�yUJmR�H�HQWLGDGHV��FRPSHWrQFLDV�RX�
DWULEXLo}HV��PDQWLGDV�D�HVWUXWXUD�SURJUDPiWLFD��H[SUHVVD�
SRU�FDWHJRULD�GH�SURJUDPDomR��DVVLP�FRPR�R�UHVSHFWLYR�
GHWDOKDPHQWR� SRU� HVIHUD� RUoDPHQWiULD�� JUXSRV� GH�
QDWXUH]D�GD�GHVSHVD��IRQWHV�GH�UHFXUVRV�H�PRGDOLGDGHV�
GH�DSOLFDomR��

3DUiJUDIR� ~QLFR�� $V� GRWDo}HV� RUoDPHQWiULDV�
GLVSRQLELOL]DGDV�FRQIRUPH�R�FDSXW�GHVWH�DUWLJR��TXDQGR�VH�
UHIHULUHP�j�FODVVL¿FDomR�IXQFLRQDO�SURJUDPiWLFD��SRGHUmR��
DLQGD� H� H[FHSFLRQDOPHQWH�� VRIUHU� DMXVWHV� TXH� YLVHP� D�
WRUQi�ODV�H[HTXtYHLV��PDQWLGRV�VHXV�YDORUHV�QRPLQDLV��

Art. 24.� 2V� SURMHWRV� GH� OHL� D� VHUHP� HQFDPLQKDGRV� j�
$VVHPEOHLD� /HJLVODWLYD�� UHODWLYRV� j� FULDomR�� IXVmR��
H[WLQomR�RX� LQFRUSRUDomR�GH�yUJmRV�� IXQGRV��DXWDUTXLDV�
RX�IXQGDo}HV��GHYHUmR�WHU�VHXV�SURMHWRV�HQFDPLQKDGRV�j

6HFUHWDULD� GH� (VWDGR� GR� 3ODQHMDPHQWR� H� 6HFUHWDULD� GH�
(VWDGR� GD� )D]HQGD� SDUD� DQiOLVH� H� SDUHFHU� TXDQWR� DRV�
SURFHGLPHQWRV�RUoDPHQWiULRV��FRQWiEHLV�H�SDWULPRQLDLV�

Art. 25.�)LFD�R�3RGHU�([HFXWLYR�DXWRUL]DGR�D�LQFRUSRUDU�QD
HODERUDomR� H� H[HFXomR� GRV� RUoDPHQWRV�� DV� HYHQWXDLV�
PRGL¿FDo}HV� RFRUULGDV� QD� HVWUXWXUD� RUJDQL]DFLRQDO� GR�
(VWDGR�� EHP� FRPR�� QD� FODVVL¿FDomR� RUoDPHQWiULD� GD�
UHFHLWD�H�GHVSHVD��SRU�DOWHUDo}HV�QD�OHJLVODomR�IHGHUDO�

Art. 26.�$� /HL� 2UoDPHQWiULD�$QXDO� SDUD� R� H[HUFtFLR� GH�
����
FRQWHUi�DXWRUL]DomR�SDUD�DEHUWXUD�GH�FUpGLWRV�DGLFLRQDLV�
VXSOHPHQWDUHV� DWp� GHWHUPLQDGR� SHUFHQWXDO� GR� YDORU� GR�
RUoDPHQWR��TXH�VHUmR�DEHUWRV�SRU�GHFUHWR�RUoDPHQWiULR�
GR�3RGHU�([HFXWLYR��QRV�WHUPRV�GRV�DUWV�����H����GD�/HL�Q�
�������GH����GH�PDUoR�GH������

Art. 27.�$V�VROLFLWDo}HV�GH�DEHUWXUD�GH�FUpGLWRV�DGLFLRQDLV
VXSOHPHQWDUHV�� GHQWUR� GRV� OLPLWHV� DXWRUL]DGRV� QD� /HL�
2UoDPHQWiULD�$QXDO��VHUmR�HQFDPLQKDGDV�j�6HFUHWDULD�GH�
(VWDGR�GR�3ODQHMDPHQWR�±�6(3/$1�SRU�PHLR�GR�6,3/$*�
RX�RXWUR�VLVWHPD�TXH�YLHU�D�VXEVWLWXt�OR��DFRPSDQKDGDV�
GH�MXVWL¿FDWLYD�

Art. 28��$V�DOWHUDo}HV�GD�SURJUDPDomR�GRV�RUoDPHQWRV��
GHQWUR�GD�PHVPD�XQLGDGH�RUoDPHQWiULD�RX�HQWUH�XQLGDGHV�
RUoDPHQWiULDV� GLIHUHQWHV�� QR� OLPLWH� GD� DXWRUL]DomR�
RUoDPHQWiULD� PHQFLRQDGD� QR� DUW�� ��� GHVWD� /HL�� VHUmR�
RSHUDFLRQDOL]DGDV�SRU�FUpGLWR�VXSOHPHQWDU�H�DEHUWRV�SRU�
GHFUHWR� RUoDPHQWiULR�� FRPSUHHQGHQGR�� QHVVH� OLPLWH�� RV�
UHPDQHMDPHQWRV��DV�WUDQVSRVLo}HV�H�DV�WUDQVIHUrQFLDV�

�����$V�DOWHUDo}HV�GH�HOHPHQWRV�GH�GHVSHVDV�QR�PHVPR�
JUXSR�VHUmR�UHDOL]DGDV�GLUHWDPHQWH�QR�6LVWHPD�,QWHJUDGR�
GH�3ODQHMDPHQWR��2UoDPHQWR�H�*HVWmR�±�6,3/$*�RX�RXWUR�
VLVWHPD�TXH�YLHU�D�VXEVWLWXt�OR��SHOR�WpFQLFR�UHVSRQViYHO�
SHOR�RUoDPHQWR�GH�FDGD�yUJmR�GR�*RYHUQR�GR�(VWDGR�

�� ��� 2V� HOHPHQWRV� GH� GHVSHVDV� H� DV� PRGDOLGDGHV� GH�
DSOLFDomR�SRGHUmR�VHU�DOWHUDGRV�H� LQFOXtGRV�GLUHWDPHQWH�
QR�6,3/$*�RX�RXWUR�VLVWHPD�TXH�YLHU�D�VXEVWLWXt�OR��SHOD�
6(3/$1��GHVGH�TXH�VHMDP�PDQWLGRV�RV�YDORUHV�GD�DomR�
DSURYDGDV�QD�/HL�2UoDPHQWiULD�$QXDO�GH������

Art. 29.� $� 3URFXUDGRULD�*HUDO� GR� (VWDGR�� HP� ��� GH�
MXOKR� GH� ������ HQFDPLQKRX� j� 6HFUHWDULD� GH� (VWDGR� GR�
3ODQHMDPHQWR� H� DRV�ÏUJmRV�RX�HQWLGDGHV�GHYHGRUDV�� D�
SUHYLVmR� GD� GHVSHVD� SDUD� SDJDPHQWR� GDV� 2EULJDo}HV�
GH� 3HTXHQR� 9DORU�� QmR� VXSHULRUHV� D� ��� �GH]�� VDOiULRV�
PtQLPRV�� GLVFULPLQDGDV� SRU� yUJmR� GD� $GPLQLVWUDomR�
'LUHWD��$XWDUTXLD�H�)XQGDo}HV��SDUD�VHUHP�LQFOXtGDV�QD�
/HL�2UoDPHQWiULD�GR�H[HUFtFLR�¿QDQFHLUR�GH������

3DUiJUDIR� ~QLFR�� 2� SDJDPHQWR� VHUi� UHDOL]DGR�
LQWHJUDOPHQWH�� GH� DFRUGR� FRP� D� RUGHP� FURQROyJLFD� GH�
DSUHVHQWDomR� GD� UHTXLVLomR� GR� -Xt]R� GD� H[HFXomR��
FRQIRUPH�DUW�� ���� GD�/HL� Q��������GH����GH� IHYHUHLUR�GH�
�����HVSHFL¿FDQGR�

,��1~PHUR�GR�SURFHVVR�
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,,��1~PHUR�GR�SUHFDWyULR�

,,,��'DWD�GH�DSUHVHQWDomR�GD�UHTXLVLomR�

,9��7LSR�GH�FDXVD�MXOJDGD�

9��1RPH�GR�EHQH¿FLiULR�

9,��9DORU�GR�SUHFDWyULR�D�VHU�SDJR�

9,,��'DWD�GR�WUkQVLWR�HP�MXOJDGR�

9,,,��8QLGDGH�yUJmR�UHVSRQViYHO�SHOR�GpELWR�

Art. 30. 2� 7ULEXQDO� GH� -XVWLoD� GR� (VWDGR� GR� $PDSi�
HQFDPLQKDUi� j� 6HFUHWDULD� GH� (VWDGR� GR� 3ODQHMDPHQWR��
D� OLVWD� ~QLFD� GRV� GpELWRV� DWXDOL]DGRV� FRQVWDQWHV� GH�
SUHFDWyULRV�MXGLFLiULRV�RULXQGRV�GH�VHQWHQoDV�WUDQVLWDGDV�
HP� MXOJDGR�� GHVWDFDQGR� R� YDORU� GD� SDUFHOD� D� TXH� VH�
UHIHUH� R� DUW�� ���� �� ���� LQFLVR� ,,�� GR�$WR� GDV�'LVSRVLo}HV�
&RQVWLWXFLRQDLV� 7UDQVLWyULDV� GD� &RQVWLWXLomR� )HGHUDO�
�5HJLPH� (VSHFLDO� GH� 3DJDPHQWR� GH� 3UHFDWyULRV��� D�
VHU� LQFOXtGD� QD� SURSRVWD� RUoDPHQWiULD� GH� ������ GHVVH�
7ULEXQDO��GLVFULPLQDGD�SRU�yUJmR�GD�$GPLQLVWUDomR�'LUHWD��
$XWDUTXLD�H�)XQGDomR��QRV�WHUPRV�GR�GLVSRVWR�QRV������H�
�����GR�DUW�������GD�&RQVWLWXLomR�)HGHUDO��HVSHFL¿FDQGR�

,��1~PHUR�GR�SURFHVVR�

,,��1~PHUR�GR�SUHFDWyULR�

,,,��'DWD�H�H[SHGLomR�GR�SUHFDWyULR�

,9��7LSR�GH�FDXVD�MXOJDGD�

9��1RPH�GR�EHQH¿FLiULR�

9,��9DORU�GR�SUHFDWyULR�D�VHU�SDJR�

9,,��'DWD�GR�WUkQVLWR�HP�MXOJDGR�

9,,,��8QLGDGH�yUJmR�UHVSRQViYHO�SHOR�GpELWR�

CAPÍTULO IV
DAS DISPOSIÇÕES RELATIVAS ÀS DESPESAS DO 
ESTADO COM PESSOAL E ENCARGOS SOCIAIS

Art. 31.�3DUD�HIHLWR�GR�FiOFXOR�GRV�SHUFHQWXDLV�GH�GHVSHVD�
WRWDO� FRP� SHVVRDO� SRU� 3RGHU� H� yUJmR� SUHYLVWRV� QD� /HL�
&RPSOHPHQWDU�Q������������R�3RGHU�([HFXWLYR�FRORFDUi�
j�GLVSRVLomR�GR�7ULEXQDO�GH�&RQWDV�GR�(VWDGR��FRQIRUPH�
SUHYLVWR�QR�������GR�DUW�����GD�FLWDGD�/HL�&RPSOHPHQWDU��
DWp� WULQWD� GLDV� GR� HQFHUUDPHQWR� GH� FDGD� ELPHVWUH�� R�
FiOFXOR�GD�HYROXomR�GD�UHFHLWD�FRUUHQWH�OtTXLGD�

Art. 32.�2�GLVSRVWR�QR�������GR�DUW�����GD�/HL�&RPSOHPHQWDU�
Q������������DSOLFD�VH�H[FOXVLYDPHQWH�SDUD�¿QV�GH�FiOFXOR�
GR�SHUFHQWXDO�GD�GHVSHVD�WRWDO�FRP�SHVVRDO�

3DUiJUDIR�~QLFR��1mR�VH�FRQVLGHUD�FRPR�VXEVWLWXLomR�GH
VHUYLGRUHV�H�HPSUHJDGRV�S~EOLFRV��SDUD�HIHLWR�GR�FDSXW�

GHVWH� DUWLJR�� RV� FRQWUDWRV� GH� WHUFHLUL]DomR� UHODWLYRV� j�
H[HFXomR�LQGLUHWD�GH�DWLYLGDGHV�TXH��VLPXOWDQHDPHQWH�

,� �� VHMDP� DFHVVyULDV�� LQVWUXPHQWDLV� RX� FRPSOHPHQWDUHV�
DRV�DVVXQWRV�TXH�FRQVWLWXHP�iUHD�GH�FRPSHWrQFLD�OHJDO�
GR�yUJmR�RX�HQWLGDGH�

,,���QmR�VHMDP�LQHUHQWHV�D�FDWHJRULDV�IXQFLRQDLV�DEUDQJLGDV�
SRU�SODQRV�GH�FDUJRV�GR�TXDGUR�GH�SHVVRDO�GR�yUJmR�RX�
HQWLGDGH�� VDOYR� H[SUHVVD� GLVSRVLomR� HP� FRQWUiULR�� RX�
TXDQGR�VH� WUDWDU�GH�FDUJR�RX�FDWHJRULD�H[WLQWD�� WRWDO�RX�
SDUFLDOPHQWH��FRQIRUPH�DUW�����GD�/HL�(VWDGXDO�Q�������GH�
���GH�GH]HPEUR�GH������

Art. 33. $V�GHVSHVDV�FRP�SHVVRDO�DWLYR�H�LQDWLYR�GR�3RGHU
/HJLVODWLYR�� LQFOXLQGR� R� 7ULEXQDO� GH� &RQWDV�� GR� 3RGHU�
([HFXWLYR�� GR� 3RGHU� -XGLFLiULR�� GR� 0LQLVWpULR� 3~EOLFR�
H� GD� 'HIHQVRULD� 3~EOLFD� REVHUYDUmR� RV� SHUFHQWXDLV�
HVWDEHOHFLGRV�QD�IRUPD�GR�DUW�����GD�/HL�&RPSOHPHQWDU�Q�
���������

�����$�UHSDUWLomR�GR�SHUFHQWXDO�JOREDO�QmR�SRGHUi�H[FHGHU�
���� �VHVVHQWD� SRU� FHQWR�� GD� UHFHLWD� FRUUHQWH� OtTXLGD��
FRPR�D�VHJXLU�GLVFULPLQDGRV�

,� �� 3RGHU� /HJLVODWLYR�� ��� �WUrV� SRU� FHQWR��� LQFOXtGR� R�
7ULEXQDO�GH�&RQWDV�GR�(VWDGR�

,,���3RGHU�-XGLFLiULR������VHLV�SRU�FHQWR��

,,,���3RGHU�([HFXWLYR�������TXDUHQWD�H�QRYH�SRU�FHQWR��

,9���0LQLVWpULR�3~EOLFR������GRLV�SRU�FHQWR��

�����D�FRQFHVVmR�GD�UHYLVmR�JHUDO�DQXDO�VHUi�REMHWR�GH�
GLVFXVVmR�H�GHOLEHUDomR�SUpYLD�GR�&RQVHOKR�(VWDGXDO�GH�
*HVWmR�)LVFDO�±�&(*)��D�VHU�DSOLFDGD�GH�IRUPD�XQLIRUPH�
SDUD�WRGRV�RV�3RGHUHV�

Art. 34.�3DUD�¿QV�GH�DWHQGLPHQWR�DR�GLVSRVWR�QR�DUW�������
�� ���� LQFLVR� ,,� GD� &RQVWLWXLomR� )HGHUDO�� DV� FRQFHVV}HV�
GH�TXDLVTXHU�YDQWDJHQV��FULDomR�GH�FDUJRV��HPSUHJRV�H�
IXQo}HV��DOWHUDo}HV�GH�HVWUXWXUDV�GH�FDUUHLUDV��DXPHQWR�
GH�UHPXQHUDomR��EHP�FRPR�DGPLVV}HV�RX�FRQWUDWDo}HV�
'H�SHVVRDO��D�TXDOTXHU� WtWXOR��SHORV�yUJmRV�H�HQWLGDGHV�
GD�DGPLQLVWUDomR�GLUHWD�RX� LQGLUHWD�� LQFOXVLYH� IXQGDo}HV�
LQVWLWXtGDV�H�PDQWLGDV�SHOR�3RGHU�3~EOLFR��REVHUYDGDV�DV
GHPDLV�QRUPDV�DSOLFiYHLV�H�GLVSRVWR�QD�/HL�&RPSOHPHQWDU�
)HGHUDO�Q������������VRPHQWH�VHUi�HIHWLYDGD�VH�

,�±�HVWLYHU�HP�FRQIRUPLGDGH�FRP�R�GLVSRVWR�QHVWD�/HL�

,,�±�KRXYHU�GRWDomR�RUoDPHQWiULD�VX¿FLHQWH�SDUD�DWHQGHU�
DVGHVSHVDV� FRUUHVSRQGHQWHV� QR� UHIHULGR� H[HUFtFLR�
¿QDQFHLUR�

,,,� �� QR� kPELWR� GR� 3RGHU� ([HFXWLYR�� GHYHUmR� VHU�
DFRPSDQKDGRV�GH�PDQLIHVWDo}HV�GD�6HFUHWDULD�GH�(VWDGR�
GH�$GPLQLVWUDomR� ±� 6($'�� GD� 6HFUHWDULD� GH� (VWDGR� GR�
3ODQHMDPHQWR�±�6(3/$1�H�GD�6HFUHWDULD�GH�(VWDGR�GD�
)D]HQGD�±�6()$=�H�3URFXUDGRULD�*HUDO�GR�(VWDGR�±�3*(��
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HP�VXDV�UHVSHFWLYDV�iUHDV�GH�FRPSHWrQFLD�

Art. 35. 2� 3RGHU� /HJLVODWLYR�� LQFOXLQGR� R� 7ULEXQDO� GH�
&RQWDV��R�3RGHU�-XGLFLiULR�H�R�3RGHU�([HFXWLYR��R�0LQLVWpULR�
3~EOLFR�H�D�'HIHQVRULD�3~EOLFD�GR�(VWDGR�IDUmR�SXEOLFDU�
QR�'LiULR�2¿FLDO� GR�(VWDGR�� DWp� R� YLJpVLPR�GLD� GR�PrV�
VXEVHTXHQWH��SRU�8QLGDGH�2UoDPHQWiULD��LQGLYLGXDOPHQWH��
D� UHPXQHUDomR� GH� SHVVRDO� DWLYR� H� LQDWLYR� UHDOL]DGD� QR�
ELPHVWUH�DQWHULRU��3DUiJUDIR�~QLFR��1R�SUD]R�SUHYLVWR�QR�
FDSXW�GHVWH�DUWLJR��VHUmR�HQFDPLQKDGDV�j�6HFUHWDULD�GH�
(VWDGR�GD�)D]HQGD�±�6()$=�DV�LQIRUPDo}HV�UHODWLYDV�j�
IROKD� GH� SDJDPHQWR�� SRU� UXEULFD�� FRP� HVSHFL¿FDomR� GR�
,PSRVWR�GH�5HQGD�5HWLGR�QD�)RQWH�±�,55)�

CAPÍTULO V
DA POLÍTICA DE APLICAÇÃO DOS RECURSOS DA 
AGÊNCIA FINANCEIRA OFICIAL DE FOMENTO

Art. 36.�$�$JrQFLD�GH�)RPHQWR�GR�$PDSi�±�$)$3�p�XPD
LQVWLWXLomR� HVSHFLDOL]DGD� QD� iUHD� GH� PLFURFUpGLWR�� WHP�
SRU� ¿QDOLGDGH� SURPRYHU� R� GHVHQYROYLPHQWR� HFRQ{PLFR�
H� VRFLDO� GR�(VWDGR�GR�$PDSi��SRU�PHLR�GH�SROtWLFDV�GH�
¿QDQFLDPHQWR� D� HPSUHHQGHGRUHV�� IRUPDLV� H� LQIRUPDLV��
PLFUR��SHTXHQDV�H�PpGLDV�HPSUHVDV�H�HPSUHHQGHGRUHV�
SRSXODUHV��GH�DFRUGR�FRP�VXD�PLVVmR��H�HP�FRQVRQkQFLD�
FRP� DV� GLUHWUL]HV� H� SROtWLFDV� GH¿QLGDV� SHOR� JRYHUQR�
HVWDGXDO�� REVHUYDQGR� DLQGD� DV� GHWHUPLQDo}HV� OHJDLV� H�
QRUPDWLYDV�UHIHUHQWHV�DRV�)XQGRV�(VWDGXDLV�GRV�TXDLV�p�
D�JHVWRUD�RX�$JHQWH�)LQDQFHLUD�

Art. 37. $�$JrQFLD�GH�)RPHQWR�GR�$PDSi�±�$)$3�±�6�$�
FRQVWLWXL�VH�GDV�VHJXLQWHV�GLUHWUL]HV�

,� ±� IRUWDOHFLPHQWR�GDV�Do}HV�GH�0LFURFUpGLWR�QR�(VWDGR�
GR�$PDSi�

,,�±�GHPRFUDWL]DomR�GR�FUpGLWR�D�HPSUHHQGHGRUHV�TXH�VH
HQFRQWUDP� IRUD� GR� UDGDU� GH� LQVWLWXLo}HV� WUDGLFLRQDLV� GH�
RIHUWD�GH�FUpGLWR�
,,,� ±� FRPEDWH�jV�GHVLJXDOGDGHV� VRFLDLV� H� UHJLRQDLV�� SRU�
PHLR�GRFUpGLWR�SURGXWLYR�RULHQWDGR�

,9�±�DPSOLDomR�H�IRUWDOHFLPHQWR�GDV�DWLYLGDGHV�HFRQ{PLFDV�
QR�(VWDGR�GR�$PDSi�

9�±�¿QDQFLDPHQWRV�GH�HPSUHHQGHGRUHV�HQTXDGUDGRV�QDV�
IRUPDV��LQGLYLGXDLV��PLFURV��SHTXHQDV�H�PpGLDV�HPSUHVDV�
DWXDQWHV� HP� DPSORV� VHWRUHV� GD� HFRQRPLD� HVWDGXDO�� GH�
PRGR�DPELHQWDO�H�VRFLDOPHQWH�UHVSRQViYHO�

9,�±�IRUWDOHFLPHQWR�GD�PDUFD�LQVWLWXFLRQDO�$)$3�SRU�PHLR�
GH�¿GHOL]DomR�GH�FOLHQWHV�H�JHVWmR�FRRUGHQDGD�GH�FUpGLWR�
H�UHFXSHUDomR�GH�FUpGLWR�

9,,�±�HVWtPXOR�j�JHUDomR�GH�WUDEDOKR��HPSUHJR�H�UHQGD�

9,,,�±�DSRLR�FUHGLWtFLR�jV�DWLYLGDGHV�HFRQ{PLFDV�YROWDGDV�
SDUD� R� WXULVPR�� D� SHVFD�� R� DUWHVDQDWR�� SUR¿VVLRQDLV�
OLEHUDLV�H�WUDQVSRUWH�

,;� ±� RV� HPSUpVWLPRV�H� ¿QDQFLDPHQWRV� FRQFHGLGRV� SHOD�

$JrQFLD� GH� )RPHQWR� GHYHUmR� JDUDQWLU�� QR� PtQLPR�� D�
UHPXQHUDomR�GRV�FXVWRV�RSHUDFLRQDLV�H�GH�DGPLQLVWUDomR�
GRV� UHFXUVRV�� DVVHJXUDQGR� VXD� VXVWHQWDELOLGDGH�
¿QDQFHLUD�

CAPÍTULO VI
DAS DISPOSIÇÕES SOBRE ALTERAÇÕES NA 
LEGISLAÇÃO TRIBUTÁRIA DO ESTADO

Art. 38. 2�SURMHWR�GH�OHL�RX�GHFUHWR�TXH�FRQFHGD�RX�DPSOLH
LQFHQWLYR� RX� EHQHItFLR� GH� QDWXUH]D� WULEXWiULD� REHGHFHUi�
DR�GLVSRVWR�QR�DUW�����GD�/HL�&RPSOHPHQWDU�)HGHUDO�Q��
���������

Art. 39.�2V�HIHLWRV�GDV�DOWHUDo}HV�QD�OHJLVODomR�WULEXWiULD�
H�GD�DomR�¿VFDOL]DGRUD�VHUmR�FRQVLGHUDGRV�QD�HVWLPDWLYD�
GD�UHFHLWD��HVSHFLDOPHQWH�RV�UHODFLRQDGRV�FRP�

,� �� DV� DOWHUDo}HV� QD� OHJLVODomR� FRPSOHPHQWDU� QDFLRQDO�
UHIHUHQWH� D� WULEXWRV� HVWDGXDLV� H� DV� GH¿QLo}HV� GHFLGLGDV�
QR�&RQVHOKR�1DFLRQDO�GH�3ROtWLFD�)D]HQGiULD���&21)$=�H�
QR�&RQVHOKR�GH�'HVHQYROYLPHQWR�(FRQ{PLFR�GR
$PDSi�±�&21',�$3�

,,� �� D� SROtWLFD� GH� GHVHQYROYLPHQWR� VRFLRHFRQ{PLFR�� GH�
DWUDomR�GH�LQYHVWLPHQWRV�H�GH�UHGXomR�GDV�GHVLJXDOGDGHV�
UHJLRQDLV�

,,,� �� DV� PRGL¿FDo}HV� FRQVWLWXFLRQDLV� TXH� DOWHUHP� D�
SDUWLFLSDomR� GR� (VWDGR� QR� PRQWDQWH� GD� DUUHFDGDomR�
GR� ,PSRVWR� VREUH�2SHUDo}HV�5HODWLYDV�j�&LUFXODomR�GH�
0HUFDGRULDV�H�VREUH�3UHVWDo}HV�GH�6HUYLoRV�GH�7UDQVSRUWH�
,QWHUHVWDGXDO�H�,QWHUPXQLFLSDO�H�GH�&RPXQLFDomR���,&06�
��� H� DV� PHGLGDV� WULEXWiULDV� GH� SURWHomR� j� HFRQRPLD�
DPDSDHQVH�

,9� �� D� FRQFHVVmR� GH� LQFHQWLYRV� ¿VFDLV� RX� WULEXWiULRV� D�
HPSUHVDV�TXH�HVWHMDP�VXMHLWDV�j�FRPSHWLomR�LQWHU�UHJLRQDO�
RX�LQWHUQDFLRQDO��TXH�LQYLVWDP�QD�JHUDomR�GH�HPSUHJRV��
TXH�SUHVHUYHP�R�PHLR�DPELHQWH��TXH�SURGX]DP�EHQV�H�
VHUYLoRV��TXH�VDWLVIDoDP�DV�QHFHVVLGDGHV�GD�SRSXODomR�
GH�EDL[D� UHQGD��TXH� LQFRUSRUHP� LQRYDo}HV� WHFQROyJLFDV�
VHP� SUHMXt]R� GRV� HPSUHJRV� H� TXH� SUHVHUYHP� RX�
UHFXSHUHP�R�SDWULP{QLR�FXOWXUDO��=RQD�)UDQFD�9HUGH��

9� �� R� HVIRUoR� GH� DUUHFDGDomR� QHFHVViULR� SDUD� PDQWHU�
R� HTXLOtEULR� H� VXVWHQWDELOLGDGH� GDV� ¿QDQoDV� S~EOLFDV�
HVWDGXDLV�

9,� �� R� SURJUDPD� GH� (GXFDomR� )LVFDO�� YLVDQGR� j�
FRQVFLHQWL]DomR� GR� FLGDGmR� VREUH� UHFHLWDV� H� JDVWRV� GR�
(VWDGR��FRP�D�DGRomR�GH�Do}HV�GH�(GXFDomR�)LVFDO�QDV�
HVFRODV�HVWDGXDLV�

9,,���3URJUDPD�GH�&LGDGDQLD�)LVFDO��FRP�D�¿QDOLGDGH�GH�
HVWLPXODU� D� HPLVVmR� GH� GRFXPHQWR� ¿VFDO� QR� FRPpUFLR�
YDUHMLVWD��YLVDQGR�R�LQFUHPHQWR�GD�DUUHFDGDomR�GR�,&06�
H�DSRLDU�D�DWXDomR�GH�HQWLGDGHV�YLQFXODGDV�jV�iUHDV�GD�
VD~GH��GD�HGXFDomR��GD�DVVLVWrQFLD�VRFLDO�RX�GH�HVSRUWHV��
DOHUWDQGR� VREUH� D� LPSRUWkQFLD� GR� WULEXWR�� WHQGR� FRPR�
SDUFHLUDV�DV�SUHIHLWXUDV�PXQLFLSDLV�H�R�6(%5$(�
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9,,,���R�SODQHMDPHQWR�HVWUDWpJLFR�LPSOHPHQWDGR�QR�kPELWR�
GD� 6HFUHWDULD� GD� )D]HQGD�� LQFRUSRUDQGR� IHUUDPHQWDV� H�
LQGLFDGRUHV�GH�JHVWmR�H�UHVXOWDGRV�

,;���D�DGRomR�GH�SDUFHULD�H�LQWHJUDomR�FRP�RV�PXQLFtSLRV�
SDUD� DWHQGLPHQWR� GR� FRQWULEXLQWH� H� FXPSULPHQWR� GDV�
REULJDo}HV�OHJDLV�

;� �� R� PRQLWRUDPHQWR�� D� ¿VFDOL]DomR� H� R� FRQWUROH� GDV�
UHQ~QFLDV�¿VFDLV�FRQGLFLRQDGDV�

;,� �� D� PRGHUQL]DomR� H� R� GHVHQYROYLPHQWR� GH� PpWRGRV�
GH�DXGLWRULD�¿VFDO�FRP�XVR�GH�WHFQRORJLD�GH�LQIRUPDomR��
PHGLDQWH�IRUPDomR�H�XWLOL]DomR�GH�EDVHV�GH�GDGRV�

;,,� �� D� ¿VFDOL]DomR� SRU� VHWRUHV� GH� DWLYLGDGH� HFRQ{PLFD�
H� GRV� FRQWULEXLQWHV� FRP� PDLRU� UHSUHVHQWDomR� QD�
DUUHFDGDomR��

;,,,� �� D� H[SDQVmR� GD� REULJDWRULHGDGH� GD� XWLOL]DomR� GH�
GRFXPHQWRV�¿VFDLV�H�HVFULWXUDomR�HOHWU{QLFD���(VFULWXUDomR�
)LVFDO�'LJLWDO���()'�

;,9���R�DFRPSDQKDPHQWR�GH�FRQWULEXLQWHV��SRU�PHLR�GR
*HUHQFLDPHQWR� GD� 5HFHLWD� H� SURJUDPDV� GH� DXWR�
UHJXODUL]DomR� ¿VFDO� SRU� SDUWH� GRV� FRQWULEXLQWHV� ��
0RQLWRUDPHQWR�

;9���D�FRQWLQXLGDGH�GR�SURFHVVR�GH�UHYLVmR�GRV�EHQHItFLRV�
¿VFDLV���&RQYDOLGDomR�GH�%HQHItFLRV�)LVFDLV�VHP�&21)$=�

;9,���R�DSULPRUDPHQWR�GR�UHJLPH�GH�VXEVWLWXLomR�WULEXWiULD�

;9,,� ��D�PHOKRULD�GD�JHVWmR�H�GRV�VHUYLoRV�S~EOLFRV�SRU�
PHLR� GD� VLPSOL¿FDomR� GH� SURFHVVRV� H� R� XVR� GH� QRYDV�
WHFQRORJLDV�QDV�DWLYLGDGHV�GR�¿VFR�

CAPÍTULO VII
DAS DISPOSIÇÕES GERAIS

Art. 40. 2� DFRPSDQKDPHQWR� GRV� 3URJUDPDV� H� $o}HV�
GH� JRYHUQR� �$WLYLGDGHV� H� 3URMHWRV�� p� REULJDWyULR� H�
GHYHUi� RFRUUHU�� WULPHVWUDOPHQWH�� DWUDYpV� GD� LQVHUomR� GH�
LQIRUPDo}HV� QR� 6LVWHPD� ,QWHJUDGR� GH� 3ODQHMDPHQWR� H�
*HVWmR�±�6,3/$*�RX�RXWUR�VLVWHPD�TXH�YLHU�D�VXEVWLWXt�
OR��SRU�LQWHUPpGLR�GRV�*HUHQWHV�GHVLJQDGRV�SRU�DWR�OHJDO�
GRV� JHVWRUHV� GRV� yUJmRV� HVWDGXDLV�� 3DUiJUDIR� ~QLFR��
$� 6HFUHWDULD� GH� (VWDGR� GR� 3ODQHMDPHQWR� ±� 6(3/$1��
FXPSULQGR� DR� 3ULQFLSLR� $GPLQLVWUDWLYR� GD� 3XEOLFLGDGH��
GLVSRQLELOL]DUi�� HP� PHLR� HOHWU{QLFR�� DWp� R� GpFLPR� GLD�
~WLO��VXEVHTXHQWH�DR�WpUPLQR�GR�WULPHVWUH��R�5HODWyULR�GH�
$YDOLDomR�7ULPHVWUDO� GR�3ODQR�3ODULDQXDO� ±�33$������ ±�
�����

Art. 41.� 6H� YHUL¿FDGR�� DR� ¿QDO� GH� XP� ELPHVWUH�� TXH�
D� UHDOL]DomR� GD� UHFHLWD� SRGHUi� QmR� FRPSRUWDU� R�
FXPSULPHQWR�GDV�PHWDV�GH�UHVXOWDGR�SULPiULR�RX�QRPLQDO��
HVWDEHOHFLGDV� QR� DMXVWH� ¿VFDO�� RV� 3RGHUHV� /HJLVODWLYR��
([HFXWLYR� H� -XGLFLiULR�� R� 7ULEXQDO� GH� &RQWDV��0LQLVWpULR�
3~EOLFR� H� 'HIHQVRULD� 3~EOLFD� GR� (VWDGR� SURPRYHUmR��
SRU� DWR� SUySULR�� H� QRV� PRQWDQWHV� QHFHVViULRV�� QRV�

WULQWD� GLDV� VXEVHTXHQWHV�� OLPLWDomR� GH� HPSHQKR� H�
PRYLPHQWDomR�¿QDQFHLUD��HP�FRQIRUPLGDGH�FRP�R�DUW�����
GD�/HL�&RPSOHPHQWDU�)HGHUDO� Q������������REVHUYDQGR�
RV�VHJXLQWHV�FULWpULRV�

,� �� D� SURSRUFLRQDOLGDGH� GH� SDUWLFLSDomR� GH� FDGD� XP� QD�
UHFHLWD�RUoDPHQWiULD�OtTXLGD�

,,�±�DV�YLQFXODo}HV�FRQVWLWXFLRQDLV�H�OHJDLV��QRV�WHUPRV�GR�
�����GR�DUW�����GD�/HL�&RPSOHPHQWDU�)HGHUDO�Q�����������

,,,�±�FXPSULPHQWR�GRV� OLPLWHV�GRV�JDVWRV�FRP�SHVVRDO�H�
HQFDUJRV�VRFLDLV��YLQFXODomR�j�HGXFDomR�H�j�VD~GH�

,9�±�JDUDQWLD�GR�FXPSULPHQWR�GDV�GHVSHVDV�GHFRUUHQWHV�
GH�VHQWHQoDV�MXGLFLDLV�WUDQVLWDGDV�HP�MXOJDGR�

�� ��� &DEH� DR� 3RGHU� ([HFXWLYR� LQIRUPDU� DR� 3RGHU�
/HJLVODWLYR��DR�-XGLFLiULR��DR�7ULEXQDO�GH�&RQWDV�GR�(VWDGR��
DR� 0LQLVWpULR� 3~EOLFR�� j� 'HIHQVRULD� 3~EOLFD� GR� (VWDGR�
H� DRV� GHPDLV� yUJmRV� FRQVWLWXFLRQDLV� DXW{QRPRV�� DWp� R�
GpFLPR�GLD�DSyV�R�HQFHUUDPHQWR�GR�SUD]R�HVWDEHOHFLGR�
QR�FDSXW�GHVWH�DUWLJR��R�PRQWDQWH�TXH�FDEHUi�D�FDGD�XP�
QD�OLPLWDomR�GH�HPSHQKR�H�GD�PRYLPHQWDomR�¿QDQFHLUD��
LQFOXVLYH�RV�SDUkPHWURV�DGRWDGRV�

�� ���2V� 3RGHUHV� /HJLVODWLYR� H� -XGLFLiULR�� R�7ULEXQDO� GH�
&RQWDV�� R� 0LQLVWpULR� 3~EOLFR�� D� 'HIHQVRULD� 3~EOLFD� GR�
(VWDGR� H� RV� GHPDLV� yUJmRV� FRQVWLWXFLRQDLV� DXW{QRPRV��
FRP� EDVH� QD� LQIRUPDomR� GH� TXH� WUDWD� R� �� ��� GHVWH�
DUWLJR��SXEOLFDUmR�DWR��QR�SUD]R�GH�TXLQ]H�GLDV��D�FRQWDU�
GR� UHFHELPHQWR� GDV� LQIRUPDo}HV�� HVWDEHOHFHQGR� DV�
GHVSHVDV��FRP�RV�UHVSHFWLYRV�YDORUHV��TXH�VHUmR�REMHWR�
GH�OLPLWDomR�GH�HPSHQKR�H�PRYLPHQWDomR�¿QDQFHLUD�

Art. 42. 1R�FDVR�GH�UHVWDEHOHFLPHQWR�GD�UHFHLWD�SUHYLVWD��
DLQGD� TXH� SDUFLDO�� D� UHFRPSRVLomR� GDV� GRWDo}HV� FXMRV�
HPSHQKRV�IRUDP�OLPLWDGRV��GDU�VH�i�GH�IRUPD�SURSRUFLRQDO�
jV�UHGXo}HV�HIHWLYDGDV�

Art. 43.�1mR�VHUmR�REMHWRV�GH�OLPLWDomR�

,���DV�GHVSHVDV�TXH�FRQVWLWXDP�REULJDo}HV�FRQVWLWXFLRQDLV�
H� OHJDLV�� LQFOXVLYH�DTXHODV�GHVWLQDGDV�DR�SDJDPHQWR�GR�
VHUYLoR�GD�GtYLGD�

,,���FRQWUDSDUWLGD�HVWDGXDO�D�FRQYrQLRV�¿UPDGRV�

Art. 44.� 2� 3RGHU� ([HFXWLYR� GHYHUi� HODERUDU� H� SXEOLFDU��
DWp� WULQWD� GLDV� DSyV� D� SXEOLFDomR� GD� /HL� 2UoDPHQWiULD�
GH� ������ D� SURJUDPDomR� ¿QDQFHLUD� H� R� FURQRJUDPD� GH�
H[HFXomR�PHQVDO�GH�GHVHPEROVR�SRU�yUJmR��QRV�WHUPRV�
GR�DUW�����GD�/HL�&RPSOHPHQWDU�Q������������FRP�YLVWDV�DR�
FXPSULPHQWR�GD�PHWD�GH�UHVXOWDGR�SULPiULR�HVWDEHOHFLGD�
QHVWD�/HL�

3DUiJUDIR� ~QLFR�� 2� DWR� UHIHULGR� QR� FDSXW� H� RV� TXH� R�
PRGL¿FDUHP�FRQWHUmR�

,���PHWDV�ELPHVWUDLV�GH�UHDOL]DomR�GH�UHFHLWDV��FRQIRUPH�
GLVSRVWR� QR� DUW�� ��� GD� /HL� &RPSOHPHQWDU� Q�� ����������
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LQFOXLQGR�VHX�GHVGREUDPHQWR�SRU� IRQWH�GH� UHFHLWD�H�SRU�
IRQWH�GH�UHFXUVRV�

,,���PHWDV�TXDGULPHVWUDLV�SDUD�R�UHVXOWDGR�SULPiULR�GRV
RUoDPHQWRV�¿VFDO�H�GD�VHJXULGDGH�VRFLDO�

Art. 45. &DVR� R� 3URMHWR� GH� /HL� 2UoDPHQWiULD�$QXDO� GH�
�����QmR�VHMD�DSURYDGR�H�VDQFLRQDGR�DWp����GH�GH]HPEUR�
GH� ������ D� SURJUDPDomR� GHOH� FRQVWDQWH� SRGHUi� VHU�
H[HFXWDGD��DWp�D�HGLomR�GD�UHVSHFWLYD�/HL�2UoDPHQWiULD��
QD�IRUPD�GD�SURSRVWD�UHPHWLGD�j�$VVHPEOHLD�/HJLVODWLYD��j�
UD]mR�GH�������XP�GR]H�DYRV��SRU�PrV��SDUD�R�DWHQGLPHQWR�
GDV�VHJXLQWHV�GHVSHVDV�

,���SHVVRDO�H�HQFDUJRV�VRFLDLV�

,,���SDJDPHQWR�GR�VHUYLoR�GD�GtYLGD�

,,,���WUDQVIHUrQFLDV�FRQVWLWXFLRQDLV�H�OHJDLV�SRU�UHSDUWLomR�
GH�UHFHLWDV�D�PXQLFtSLRV�

,9� ±� GpELWRV� GH� SUHFDWyULRV�� REUDV� HP� DQGDPHQWR��
FRQWUDWRV�GH�VHUYLoRV��FRQWUDSDUWLGDV�HVWDGXDLV�H�GHPDLV�
GHVSHVDV�GH�FDUiWHU�FRQWLQXDGR��

3DUiJUDIR�~QLFR��&RQVLGHUDU�VH�i�DQWHFLSDomR�GH�FUpGLWR�
j� FRQWD� GD� OHL� RUoDPHQWiULD�� D� XWLOL]DomR� GRV� UHFXUVRV�
DXWRUL]DGRV�

Art. 46. $V� XQLGDGHV� UHVSRQViYHLV� SHOD� H[HFXomR�
GRV� FUpGLWRV� RUoDPHQWiULRV� H� DGLFLRQDLV� DSURYDGRV��
SURFHVVDUmR� R� HPSHQKR� GD� GHVSHVD�� REVHUYDGRV� RV�
SHUFHQWXDLV�¿[DGRV�SDUD�FDGD�FDWHJRULD�GH�SURJUDPDomR�
H� UHVSHFWLYRV� JUXSRV� GH� GHVSHVD�� IRQWHV� GH� UHFXUVRV� H�
PRGDOLGDGH� GH� DSOLFDomR�� HVSHFL¿FDQGR� R� HOHPHQWR� GH�
GHVSHVD�

Art. 47. 2� 3RGHU� /HJLVODWLYR�� LQFOXLQGR� R� 7ULEXQDO� GH�
&RQWDV�� R� 3RGHU� -XGLFLiULR�� R� 0LQLVWpULR� 3~EOLFR� H� D�
'HIHQVRULD� 3~EOLFD� GR� (VWDGR� HQFDPLQKDUmR� DR� 3RGHU�
([HFXWLYR�� DWp� R� GLD� ��� GH� MDQHLUR� GH� ������ DV� FRQWDV�
UHODWLYDV�DR�H[HUFtFLR�DQWHULRU��SDUD�¿QV�GH�FRQVROLGDomR�
GDV� FRQWDV� GR� (VWDGR� H�� SRVWHULRUPHQWH�� GDV� FRQWDV�
S~EOLFDV�QDFLRQDLV�

Art. 48.�2�3RGHU� /HJLVODWLYR� H� -XGLFLiULR�� R�7ULEXQDO� GH�
&RQWDV� GR� (VWDGR�� R� 0LQLVWpULR� 3~EOLFR� H� D� 'HIHQVRULD�
3~EOLFD� GR� (VWDGR� HQFDPLQKDUmR� j� 6HFUHWDULD� GH�
(VWDGR� GD� )D]HQGD�� DWp� ��� GLDV� DSyV� R� HQFHUUDPHQWR�

GH� FDGD�ELPHVWUH�� RV� UHODWyULRV� UHVXPLGRV�GD�H[HFXomR�
RUoDPHQWiULD��SDUD�FRQVROLGDomR�H�SXEOLFDomR��FRQIRUPH�
R�DUW�����GD�/HL�&RPSOHPHQWDU�Q�����������

Art. 49.�$V�HPHQGDV�DR�SURMHWR�GH�OHL�GR�RUoDPHQWR�DQXDO�
QmR�SRGHUmR�VHU�DSUHVHQWDGDV�TXDQGR�

,� ±� DQXOHP� R� YDORU� GH� GRWDo}HV� RUoDPHQWiULDV� FRP�
UHFXUVRV�SURYHQLHQWHV�GH�

D��UHFXUVRV�YLQFXODGRV�

E�� UHFXUVRV� SUySULRV� GH� HQWLGDGHV� GD� $GPLQLVWUDomR�
,QGLUHWD�� H[FHWR� TXDQGR� UHPDQHMDGR� SDUD� D� SUySULD�
HQWLGDGH�

F�� FRQWUDSDUWLGD� REULJDWyULD� GR� 7HVRXUR� (VWDGXDO� D�
UHFXUVRV�WUDQVIHULGRV�DR�(VWDGR�

,,�±�DQXOHP�GHVSHVDV�UHODWLYDV�D�

D��GRWDo}HV�SDUD�SHVVRDO�H�VHXV�HQFDUJRV�

E��VHUYLoRV�GD�GtYLGD�

F��SDJDPHQWR�GR�3,6�3$6(3�

G��SUHFDWyULRV�H�VHWHQoDV�MXGLFLDLV

H��WUDQVIHUrQFLDV�FRQVWLWXFLRQDLV�D�PXQLFtSLRV�

I��GHVSHVDV�UHIHUHQWHV�D�YLQFXODo}HV�FRQVWLWXFLRQDLV�

J��UHVHUYD�GH�FRQWLQJrQFLD�

3DUiJUDIR� ~QLFR�� 1mR� VHUmR� DGPLWLGDV� HPHQGDV� FXMRV�
YDORUHV� VH� PRVWUHP� LQFRPSDWtYHLV� H� LQVX¿FLHQWHV� j�
FREHUWXUD� GDV� DWLYLGDGHV�� SURMHWRV�� PHWDV� RX� GHVSHVDV�
TXH�VH�SUHWHQGD�DOFDQoDU�H�GHVHQYROYHU�

Art. 50��9(7$'2
3DUiJUDIR�~QLFR��9(7$'2

Art. 51��(VWD�/HL�HQWUD�HP�YLJRU�QD�GDWD�GH�VXD�SXEOLFDomR�

0DFDSi�����GH�QRYHPEUR�GH�����
$17Ð1,2�:$/'(=�*Ï(6�'$�6,/9$
*RYHUQDGR
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XQLGDGH� RUoDPHQWiULD�� R� FDUiWHU� GDGR� SHOD� JHVWmR� S~EOLFD� j� HIHWLYDomR� GH�

GLUHLWRV�GH�XPD�VRFLHGDGH�TXH�WHP�SDSHO�LPSRUWDQWH�QD�GLVFXVVmR�GH�SUREOHPDV�

TXH�QRUWHLDP�D�WRPDGD�GH�GHFLV}HV�SROtWLFDV�H�HFRQ{PLFDV�SDUD�R�3DtV��

1HVWH�VHQWLGR��D�UHFHLWD�S~EOLFD�p�R�FRQMXQWR�GRV�PHLRV�ILQDQFHLURV�XVDGRV�SHOR�

(VWDGR�RX�SRU�RXWUDV�SHVVRDV�GH�GLUHLWR�S~EOLFR�TXH�SRVVDP�GLVSRU�SDUD�DWHQGHU�

D�FREHUWXUD�GDV�GHVSHVDV�QHFHVViULDV�DR�FXPSULPHQWR�GH�VXDV�IXQo}HV��'HVVD�

IRUPD�� WRGR� LQJUHVVR�RUoDPHQWiULR� FRQVWLWXL� XPD� UHFHLWD�S~EOLFD��SRLV� WHP�D�

ILQDOLGDGH�GH�DWHQGHU�jV�GHVSHVDV�S~EOLFDV��

1DV�HFRQRPLDV�PRGHUQDV�DV�SUHYLV}HV�GH�UHFHLWDV�WRUQDUDP�VH�XP�LQVWUXPHQWR�

YLWDO� GD� SROtWLFD� HFRQ{PLFD�� SRLV�� GHSRLV� TXH� R� 2UoDPHQWR� p� DSURYDGR� SHOR�

&RQJUHVVR�1DFLRQDO��$VVHPEOHLD� /HJLVODWLYD�RX�&kPDUD�0XQLFLSDO�� R�JRYHUQR�
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SDVVD�D�DSOLFDU�R�TXH�IRL�DXWRUL]DGR��6H�D�UHFHLWD�GR�DQR�IRU�VXSHULRU�j�SUHYLVmR�

LQLFLDO�� RFRUUH� R� H[FHVVR� GH� DUUHFDGDomR�� TXH� HQWmR� p� LQFRUSRUDGR� QD� OHL�

RUoDPHQWiULD�SDUD�D�H[HFXomR��6H��DR�FRQWUiULR��D�UHFHLWD�FDLU��R�JRYHUQR�ILFD�

LPSRVVLELOLWDGR�GH�H[HFXWDU�R�RUoDPHQWR�QD�VXD�WRWDOLGDGH��R�TXH�H[LJLUi�FRUWH�

QDV�GHVSHVDV�SURJUDPDGDV��FRQVWLWXLQGR�R�FKDPDGR��FRQWLQJHQFLDPHQWR���

9DOH�UHVVDOWDU�TXH�DV�UHFHLWDV�VmR�HVWLPDGDV�SHOR�JRYHUQR��H�YDULDP�GXUDQWH�D�

H[HFXomR�� SRU� IDWRUHV� GLYHUVRV�� &RPR� SULQFLSDO� IDWRU� H[WHUQR�� VH� D� HFRQRPLD�

FUHVFHU�GXUDQWH�R�DQR�PDLV�GR�TXH�VH�HVSHUDYD��D�DUUHFDGDomR�FRP�RV�LPSRVWRV�

WHQGH� D� DXPHQWDU�� 2�PRYLPHQWR� FRQWUiULR� WDPEpP� SRGH� RFRUUHU�� FRPR� WHP�

DFRQWHFLGR� QRV� ~OWLPRV� DQRV� QR� %UDVLO�� � +i� DLQGD� IDWRUHV� LQWHUQRV�� FRPR� D�

UHJXODULGDGH� H� SUR� DWLYLGDGH� SDUD� REWHQomR� GH� WUDQVIHUrQFLDV� YROXQWiULDV� H�

UHFXUVRV�GH�ILQDQFLDPHQWRV��(��DLQGD��FRP�EDVH�QD�UHFHLWD�SUHYLVWD��VmR�IL[DGDV�

DV� GHVSHVDV� GRV� 3RGHUHV� ([HFXWLYR�� /HJLVODWLYR�� -XGLFLiULR�� 0LQLVWpULR� H�

'HIHQVRULD�3~EOLFD�GR�(VWDGR���

'R�SRQWR�GH�YLVWD�OHJDO��D�/HL�Q�����������GLVFLSOLQD�R�WUDWDPHQWR�GD�UHFHLWD�

S~EOLFD��DOpP�GDV�/HLV�HVSHFtILFDV�TXH�FULDP�R�SRGHU�GH�DUUHFDGDU��3RUpP��IRL�

FRP�D�/HL�GH�5HVSRQVDELOLGDGH�)LVFDO�TXH�DV�IRQWHV�GH�ILQDQFLDPHQWR�S~EOLFR�

IRUDP�HIHWLYDPHQWH�UHJXODPHQWDGDV��DWUDYpV�GR�PDLRU�ULJRU�H� IXQGDPHQWDomR�

PHWRGROyJLFD�GDV�SUHYLV}HV�GD�UHFHLWD�S~EOLFD���

2EMHWLYDQGR�SURYHU�PDLRU�WUDQVSDUrQFLD�QD�DSXUDomR�GRV�UHVXOWDGRV�ILVFDLV�GRV�

JRYHUQRV��D�/HL�&RPSOHPHQWDU�QR������GH���GH�PDLR�GH�������GHWHUPLQRX�TXH�D�

/HL�GH�'LUHWUL]HV�2UoDPHQWiULDV�$QXDO��/'2��GHYH�HVWDEHOHFHU�PHWD�GH�VXSHUiYLW�

SULPiULR� H� FRQWHU� $QH[R� GH� 5LVFRV� )LVFDLV� FRP� D� DYDOLDomR� GRV� SDVVLYRV�

FRQWLQJHQWHV�H�GH�RXWURV�ULVFRV�FDSD]HV�GH�DIHWDU�DV�FRQWDV�S~EOLFDV���

-i� D� SUHYLVmR� GH� UHFHLWDV� S~EOLFDV� p� XP� GRV� UHTXLVLWRV� HVVHQFLDLV� GD�

UHVSRQVDELOLGDGH�QD�JHVWmR�ILVFDO��(VVDV�SUHYLV}HV�HQYROYHP�R�XVR�GH�WpFQLFDV�

DQDOtWLFDV��LQFOXLQGR�VH�D�HFRQRPHWULD��SDUD�SURMHWDU�D�TXDQWLGDGH�GH�UHFXUVRV�

ILQDQFHLURV�GLVSRQtYHLV�QXP�GHWHUPLQDGR�WHPSR�IXWXUR��$�SUHYLVmR��SRU�VXD�YH]��

WHQWD� LGHQWLILFDU� R� UHODFLRQDPHQWR� HQWUH� RV� IDWRUHV� TXH� DIHWDP� DV� UHFHLWDV�

�DOtTXRWDV� WULEXWiULDV�� YDULiYHLV� PDFURHFRQ{PLFDV�� HWF��� H� D� DUUHFDGDomR�

JRYHUQDPHQWDO��WULEXWRV�H�RXWUDV�UHFHLWDV����

�

�
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$V� SUHYLV}HV� GH� UHFHLWDV� SRGHP� VHU� DSOLFDGDV� WDQWR� j� UHFHLWD� WRWDO� DJUHJDGD�

TXDQWR�jV�VXDV�IRQWHV�LQGLYLGXDLV��QRV�LPSRVWRV�VREUH�FRQVXPR�H�WDPEpP�QRV�

LPSRVWRV�VREUH�D�SURSULHGDGH��HQWUH�RXWUDV��9iULRV�VmR�RV�PpWRGRV�XWLOL]DGRV�

SDUD�VH�SURMHWDU�DV�UHFHLWDV��H�HVWHV�WHQGHP�D�WUDEDOKDU�PHOKRU�HP�IXQomR�GR�

WLSR�GH�UHFHLWD�TXH�VH�SUHWHQGH�SUHYHU���

5HVSHLWDQGR�D�FRPSHWrQFLD�GD�6HFUHWDULD�GH�(VWDGR�GH�3ODQHMDPHQWR�²�6(3/$1�

SDUD�UHDOL]DU�D�SUHYLVmR�SDUD�D�HODERUDomR�GDV�SURSRVWDV�RUoDPHQWiULDV��FDEH�D�

6HFUHWDULD�GH�(VWDGR�GD�)D]HQGD� ��6()$=��DWUDYpV�GH�VXD�&RRUGHQDGRULD�GH�

$UUHFDGDomR�²�&2$5(��IRUQHFHU�RV�HOHPHQWRV��HVSHFLDOPHQWH�TXDQWR�jV�UHFHLWDV�

SUySULDV�GR�*($��

2�SURFHVVR�GH�SUHYLVmR�GH�UHFHLWD�S~EOLFD�FRPHoD�TXDQGR�GD�HODERUDomR�GD�/'2�

��/HL�GH�'LUHWUL]HV�2UoDPHQWiULDV��RFDVLmR�HP�TXH�p�UHDOL]DGD�D�SUHYLVmR�GRV�

UHFXUVRV� GR� WHVRXUR�� GRV� UHFXUVRV� GLUHWDPHQWH� DUUHFDGDGRV� H� FRQYrQLRV� TXH�

FRPSRUmR�R�DQH[R�GH�PHWDV�ILVFDLV���

�

���$63(&726�/(*$,6�

/HL�GH�5HVSRQVDELOLGDGH�)LVFDO�²�/5)��
�

������2�$QH[R�GH�5LVFRV�)LVFDLV�HVWi�SUHYLVWR�QD�/5)��HP�VHX�DUW�����������
FRQIRUPH� WUDQVFULWR� D� VHJXLU��$� OHL� GH� GLUHWUL]HV� RUoDPHQWiULDV� FRQWHUi�
$QH[R�GH�5LVFRV�)LVFDLV��RQGH�VHUmR�DYDOLDGRV�FRQWLQJHQWHV�H�RXWURV�ULVFRV�
FDSD]HV�GH�DIHWDU�DV�FRQWDV�S~EOLFDV��LQIRUPDQGR�DV�SURYLGrQFLDV�D�VHUHP�
WRPDGDV��FDVR�VH�FRQFUHWL]HP��

$UW�����$�OHL�GH�GLUHWUL]HV�RUoDPHQWiULDV�DWHQGHUi�R�GLVSRVWR�QR������GR�DUW��
����GD�&RQVWLWXLomR�H��
�

�����,QWHJUDUi�R�SURMHWR�GH�OHL�GH�GLUHWUL]HV�RUoDPHQWiULDV�R�DQH[R�GH�0HWDV�
)LVFDLV��HP�TXH�VHUmR�HVWDEHOHFLGDV�PHWDV�DQXDLV��HP�YDORUHV�FRUUHQWHV�H�
FRQVWDQWHV��UHODWLYDV�D�UHFHLWDV��GHVSHVDV��UHVXOWDGR�QRPLQDO�H�SULPiULR�H�
PRQWDQWH�GD�GtYLGD�S~EOLFD��SDUD�R�H[HUFtFLR�D�TXH�VH�UHIHULUHP�H�SDUD�RV�
GRLV�VHJXLQWHV��
�����2�$QH[R�FRQWHUi��DLQGD��
�

,,���GHPRQVWUDWLYR�GDV�PHWDV�DQXDLV��LQVWUXtGR�FRP�PHPyULD�H�PHWRGRORJLD�
GH�FiOFXOR�TXH�MXVWLILTXHP�RV�UHVXOWDGRV�SUHWHQGLGRV��FRPSDUDQGR�DV�FRP�
DV� IL[DGDV�QRV� WUrV� H[HUFtFLRV� DQWHULRUHV�� H� HYLGHQFLDQGR� D� FRQVLVWrQFLD�
GHODV�FRP�DV�SUHPLVVDV�H�RV�REMHWLYRV�GD�SROtWLFD�HFRQ{PLFD�QDFLRQDO��
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$UW������$V�SUHYLV}HV�GH�UHFHLWD�REVHUYDUmR�DV�QRUPDV�WpFQLFDV�H�OHJDLV��
FRQVLGHUDUmR�RV�HIHLWRV�GDV�DOWHUDo}HV�QD�OHJLVODomR��GD�YDULDomR�GR�tQGLFH�
GH�SUHoRV��GR�FUHVFLPHQWR�HFRQ{PLFR�RX�GH�TXDOTXHU�RXWUR�IDWRU�UHOHYDQWH�
H�VHUmR�DFRPSDQKDGDV�GH�GHPRQVWUDWLYR�GH�VXD�HYROXomR�QRV�~OWLPRV�WUrV�
DQRV��GD�SURMHomR�SDUD�RV�GRLV�VHJXLQWHV�jTXHOH�D�TXH�VH�UHIHULUHP��H�GD�
PHWRGRORJLD�GH�FiOFXOR�H�SUHPLVVDV�XWLOL]DGDV��
�� ��� 5HHVWLPDWLYD� GH� UHFHLWD� SRU� SDUWH� GR� 3RGHU� /HJLVODWLYR� Vy� VHUi�
DGPLWLGD�VH�FRPSURYDGR�HUUR�RX�RPLVVmR�GH�RUGHP�WpFQLFD�RX�OHJDO��
�����2�PRQWDQWH� SUHYLVWR� SDUD� DV� UHFHLWDV� GH� RSHUDo}HV� GH� FUpGLWR� QmR�
SRGHUi�VHU�VXSHULRU�DR�GDV�GHVSHVDV�GH�FDSLWDO�FRQVWDQWH�GR�SURMHWR�GH�OHL�
RUoDPHQWiULD��
�����2�3RGHU�([HFXWLYR�GH� FDGD�HQWH� FRORFDUi�j�GLVSRVLomR�GRV�GHPDLV�
3RGHUHV�H�GR�0LQLVWpULR�3~EOLFR��QR�PtQLPR�WULQWD�GLDV�DQWHV�GR�SUD]R�ILQDO�
SDUD�HQFDPLQKDPHQWR�GH�VXDV�SURSRVWDV�RUoDPHQWiULDV��RV�HVWXGRV�H�DV�
HVWLPDWLYDV� GDV� UHFHLWDV� SDUD� R� H[HUFtFLR� VXEVHTXHQWH�� LQFOXVLYH� GD�
FRUUHQWH�OtTXLGD��H�DV�UHVSHFWLYDV�PHPyULDV�GH�FiOFXOR��µ�
��� �

���0(72'2/2*,$�'$6�9$5É9(,6�&216,'(5$'$6��
�

������$V�YDULiYHLV�FRQVLGHUDGDV�SDUD�DQiOLVH�GRV�ULVFRV�ILVFDLV��HVSHFLILFDPHQWH�

SDUD�D�HODERUDomR�GDV�SUHYLV}HV�GDV�UHFHLWDV�S~EOLFDV�SDUD������D�������VmR�RV�

LQGLFDGRUHV� PDFURHFRQ{PLFRV�� TXH� GHPRQVWUDP� RV� FHQiULRV� GD� HFRQRPLD�

QDFLRQDO�H�ORFDO��6mR�RV�VHJXLQWHV�LQGLFDGRUHV��

ط
 352'872� ,17(512� %5872� ²� 3,%� 1$&,21$/� ²� LQGLFDGRU� XWLOL]DGR�

SDUD�GHILQLomR�GR�FHQiULR�GH�FUHVFLPHQWR�UHDO�GD�HFRQRPLD�EUDVLOHLUD��TXH�WHP�

LPSDFWR�GLUHWR�QR�FRPSRUWDPHQWR�GDV�UHFHLWDV�UHIHUHQWHV�DR�,&06�H�,39$��

ط
 9$5,$d®2� '(� 35(d26� ²� ,*3�',�)*9� ²� LQGLFDGRU� SXEOLFDGR� SHOD�

)XQGDomR�*HW~OLR�9DUJDV�²�)*9��SDUD�PHGLomR�GD�YDULDomR�GH�SUHoRV��R�TXDO�p�

XWLOL]DGR� SHOR� (VWDGR� SDUD� UHFRPSRVLomR� GR� YDORU� GD� PRHGD� QDFLRQDO� QD�

DWXDOL]DomR�PRQHWiULD�GDV�UHFHLWDV�S~EOLFDV��SULQFLSDOPHQWH�QR�,&06�H�,39$��

ط
 /(*,6/$d®2�75,%87É5,$� ²� DOWHUDo}HV� QD� /HJLVODomR� 7ULEXWiULD� TXH�

SRGHULDP�LPSDFWDU�QR�FUHVFLPHQWR�RX�UHGXomR�GDV�UHFHLWDV�S~EOLFDV�QR�(VWDGR��

1R� HQWDQWR�� HVWD� YDULiYHO� QmR� IRL� FRQVLGHUDGD�SDUD� HIHLWR� GH� SUHYLVmR�SDUD� R�

SHUtRGR�DFLPD�HVSHFLILFDGR��

ط
 5(&(,7$� 5($/,=$'$� ²� R� YROXPH� GDV� UHFHLWDV� SUySULDV� DUUHFDGDGDV�

GXUDQWH�RV�H[HUFtFLRV�GH����������������������R�TXDO�VHUi�FRQVLGHUDGR�SDUD�
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HIHWXDU�DV�SUHYLV}HV��DOpP�GD�UHFHLWD�UHDOL]DGD�GRV�PHVHV�GH�MDQHLUR��IHYHUHLUR�H�

PDUoR�GH�������

�

����&(1É5,2�1$&,21$/�

�

2V� LQGLFDGRUHV�PDFURHFRQ{PLFRV� TXH� GHPRQVWUDP� RV� FHQiULRV� GD� HFRQRPLD�

QDFLRQDO� H� ORFDO�� D� VHJXLU� GHWDOKDGRV�� VmR� DV� YDULiYHLV� FRQVLGHUDGDV� SDUD� D�

DQiOLVH�GRV�ULVFRV�ILVFDLV��HVSHFLILFDPHQWH�SDUD�D�HODERUDomR�GDV�SUHYLV}HV�GDV�

UHFHLWDV� S~EOLFDV� SDUD� R� SHUtRGR� ����� D� ������ SURGXWR� LQWHUQR� EUXWR� ²� 3,%�

QDFLRQDO�� YDULDomR� GH� SUHoRV� ²� ,*3�',�)*9�� OHJLVODomR� WULEXWiULD�� UHFHLWD�

UHDOL]DGD�� $GLFLRQDP�VH� DLQGD� DV� SURMHo}HV� GR� *RYHUQR� )HGHUDO�� GDGRV�

HVWDWtVWLFRV�RILFLDLV��,%*(�H�6(3/$1���HQWUH�RXWUDV�IRQWHV�FLWDGDV�QR�WUDQVFRUUHU�

GR�DQH[R��

$WXDOPHQWH�D�HFRQRPLD�EUDVLOHLUD�SDVVD�SRU�XP�SURFHVVR�GH�PXGDQoDV��RQGH�R�

PHUFDGR� QDFLRQDO� H� LQWHUQDFLRQDO� UHIOHWH� DV� GHFLV}HV� GH� JRYHUQR� FRP� VXDV�

PHGLGDV� TXH� YLVDP� DOFDQoDU� R� SOHQR� HPSUHJR� H� D� HVWDELOLGDGH� HFRQ{PLFD� H�

VRFLDO��2�SUHVLGHQWH�GD�UHS~EOLFD��-DLU�0HVVLDV�%ROVRQDUR��WHQWD�EXVFDU�R�DSRLR�

SROtWLFR�GD�PDLRULD�GR�FRQJUHVVR�QDFLRQDO�� WHQGR�FRPR�EDVH�R�DSRLR�GH�VXDV�

SURSRVWDV� TXH� WHP� UHIOH[R� GLUHWR� QRV� HVWDGRV� EUDVLOHLURV�� RQGH� PXLWRV�

FHUWDPHQWH� WrP� VHXV� SODQRV� GH� JRYHUQR� TXH� YLVDP� R� FUHVFLPHQWR� H�

GHVHQYROYLPHQWR�GH�VXDV�iUHDV���

������ � 1D�DWXDO�FRQMXQWXUD��D�HFRQRPLD�EUDVLOHLUD��YLYH�XP�ORQJR�SHUtRGR�

GH�LQVWDELOLGDGH�SROtWLFD�H�HFRQ{PLFD��TXH�SRGHP�VHU�YLVWRV�SRU�PHLR�GD�UHGXomR�

GD� SURMHomR� GH� FUHVFLPHQWR� GD� HFRQRPLD� EUDVLOHLUD� HP� ������ $� HVFDODGD� GR�

HQGLYLGDPHQWR�� YHP� FRPSURPHWHQGR� D� DWUDWLYLGDGH� SDUD� LQYHVWLPHQWRV� H�

QHJyFLRV��$�GHVFRQILDQoD�WRPRX�FRQWD�GR�PHUFDGR��HVSHFLDOPHQWH�SRU�FDXVD�GDV�

LQFHUWH]DV� QDV� �LQ�GHFLV}HV� GH� SROtWLFD� QDFLRQDO�� 3DUD� H[HPSOLILFDU� D�

FRPSOH[LGDGH�GR�FRQWH[WR��R�LPSHDFKPHQW�GD�([�3UHVLGHQWH�'LOPD�5RXVVHII�IRL�

PRWLYDGR�SHOR�GHVHTXLOtEULR�GDV�FRQWDV�S~EOLFDV��HP�UD]mR�GD�LQWHQomR�GH�FREULU�

R�GpILFLW�S~EOLFR�VHP�D�UHVSHFWLYD�UHFHLWD�SUHYLVWD�QR�RUoDPHQWR��$FRQWHFLPHQWRV�

TXH� DXPHQWDP� R� 5LVFR� %UDVLO�� UHVXOWDGR� TXH� FRPSURPHWH� D� HFRQRPLD�� R�

PHUFDGR��R�HPSUHJR�H�D�UHQGD�GR�3DtV��FRP�UHIOH[RV�QD�SREUH]D�H�GHVLJXDOGDGH���

$VVLP�VHQGR��MXQWR�j�FULVH�SROtWLFD�HVWi�D�FULVH�HFRQ{PLFD��7HQGR�FRPR�EDVHV��

HVWLPDWLYDV�GR�%DQFR�&HQWUDO��%&���TXH�FHUWDPHQWH�HVSHUDYDP�PDLRU�YHORFLGDGH�
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QD� HFRQRPLD�� DV� TXDLV� QmR� VH� FRQILUPDUDP�� RV� LQGLFDGRUHV� GH� GHVHPSHQKR�

SURVVHJXHP� DSRQWDQGR� XPD� UHWUDomR� QRV� GLYHUVRV� VHWRUHV� GD� HFRQRPLD��

UHIOHWLQGR�GLUHWDPHQWH�QDV�SURMHo}HV�GR�3,%�LQGXVWULDO��VHUYLoRV�H�DJURSHFXiULR�

TXH�VRIUHUDP�TXHGD��GLPLQXLQGR�DVVLP�D�FDSDFLGDGH�GH�QRYRV�LQYHVWLPHQWRV���

$�SLRUD�GDV�SURMHo}HV�QmR�HVWi�OLPLWDGD�D�HVWH�DQR��&RP�D�IUDTXH]D�PRVWUDGD�

SHORV�LQGLFDGRUHV�GH�DWLYLGDGH��EDQFRV�H�FRQVXOWRULDV�Mi�FRPHoDP�D�UHGX]LU�DV�

SUHYLV}HV�SDUD�R�GHVHPSHQKR�GR�3URGXWR�,QWHUQR�%UXWR��3,%��GH�������$�PDLRU�

SDUWH�GDV�HVWLPDWLYDV�DSRQWDP�SDUD�XP�FUHVFLPHQWR�SUy[LPR�GH�����HPERUD�Mi�

H[LVWDP�LQIHULRUHV�D�HVVH�SDWDPDU��

6HJXQGR�GDGRV�GR�%DQFR�&HQWUDO��D�H[SHFWDWLYD�GH�XPD�HFRQRPLD�IUDFD�QR�DQR�

TXH�YHP�ILFD�HYLGHQWH�FRP�D�GLYXOJDomR�GR�UHODWyULR�)RFXV��FXMD�~OWLPD�SURMHomR�

UHDOL]DGD�SDUD�R�3,%�GH������IRL�GD�RUGHP�GH�������1R�PHOKRU�PRPHQWR��QR�

LQtFLR�GH�PDUoR��DV�SUHYLV}HV�HVWDYDP�HP�������

�� +i�XPD�VpULH�GH�IDWRUHV�TXH�H[SOLFDP�D�SLRUD�QDV�SURMHo}HV�SDUD�R�DQR�

������

ط
 

2�EDL[R�FUHVFLPHQWR�GHVWH�DQR�GHL[D�XPD�KHUDQoD�HVWDWtVWLFD�IUDFD�SDUD�

������

ط
 

&RP�D�HVFDODGD�GD�JXHUUD�FRPHUFLDO��D�HFRQRPLD�PXQGLDO�GHYH�WHU�XP�

GHVHPSHQKR�PRGHVWR��DIHWDQGR�R�%UDVLO��

ط
 

$�FULVH�GHUUXERX�R�3,%�SRWHQFLDO�EUDVLOHLUR��RX�VHMD��D�FDSDFLGDGH�TXH�D�

HFRQRPLD�WHP�GH�FUHVFHU�VHP�JHUDU�GHVHTXLOtEULRV�FRPR�R�DXPHQWR�GD�LQIODomR��

ط
 

6HP�UHFXUVRV�HP�FDL[D��R�JRYHUQR�QmR� WHP�PDUJHP�GH�PDQREUD�SDUD�

HVWLPXODU�D�HFRQRPLD��
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&RP�R�EDL[R�FUHVFLPHQWR�SUHYLVWR�SDUD�HVWH�DQR�GH�DSHQDV�������D�KHUDQoD�

HVWDWtVWLFD�SDUD������VHUi�GH�������H[SUHVVDQGR�TXH��VH�D�HFRQRPLD�EUDVLOHLUD�

ILFD� HVWiYHO� HP� WRGRV� RV� WULPHVWUHV� GH� ������ Ki� XP� DYDQoR� FRQWUDWDGR� GR�

3URGXWR�,QWHUQR�%UXWR��3,%��GH�DSHQDV�������

�� 1HVVH� ULWPR�� D�HFRQRPLD� Vy�YDL� UHWRPDU�R�SDWDPDU�GH������ �DQWHV�GR�

LQtFLR�GD�UHFHVVmR��HP�������-i�SDUD�������HVWi�SUHYLVWR�XP�FUHVFLPHQWR�SDUD�

R� %UDVLO� HP� WRUQR� GH� ���� $R� ORQJR� GH� ������ D� HFRQRPLD� EUDVLOHLUD� WHP�

GHFHSFLRQDGR��(QWUH�RV�PHVHV�GH�MDQHLUR�H�PDUoR��R�3,%�HQFROKHX�������H�RV�

LQGLFDGRUHV�GR� VHJXQGR� WULPHVWUH� VHJXHP�DSRQWDQGR�XP� WtPLGR� FUHVFLPHQWR�

SDUD�R�SHUtRGR�GH�PDLR�D�MXQKR�HP�WRUQR�GH��������

�� $OpP�GH�WRGDV�DV�GLILFXOGDGHV�LQWHUQDV��R�%UDVLO�GHYH�VHU�DIHWDGR�HP������

SHOD� GHVDFHOHUDomR� GD� HFRQRPLD� LQWHUQDFLRQDO�� $� DWLYLGDGH� GRV� SDtVHV�

GHVHQYROYLGRV� WHP� GDGR� VLQDLV� GH� DUUHIHFLPHQWR�� R� TXH� GHYH� SUHMXGLFDU� R�

FRPpUFLR�JOREDO��Mi�HQIUDTXHFLGR�SHOD�JXHUUD�FRPHUFLDO�OLGHUDGD�SHORV�(VWDGRV�

8QLGRV�� 2V� EDQFRV� FHQWUDLV� GDV� SULQFLSDLV� HFRQRPLDV� VLQDOL]DP� XPD�

SUHRFXSDomR�PDLRU�FRP�HVVD�SRVVtYHO�GHVDFHOHUDomR��2�)HGHUDO�5HVHUYD��)HG��

%&�GRV�(VWDGRV�8QLGRV���SRU�H[HPSOR��LQGLFRX�TXH�GHYH�FRPHoDU�D�UHGX]LU�RV�

MXURV�GLDQWH�GR�DXPHQWR�GH�LQFHUWH]D�FRP�R�GHVHPSHQKR�HFRQ{PLFR��
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�� (PERUD�RV�Q~PHURV�VHMDP�GHFHSFLRQDQWHV��RV�DQDOLVWDV�HVWLPDP�TXH�D�

HFRQRPLD�GHYD� DSUHVHQWDU�XPD� OLJHLUD� DFHOHUDomR� DLQGD� D� SDUWLU� GR� VHJXQGR�

VHPHVWUH�GHVWH�DQR� ��������VH�D�UHIRUPD�GD�3UHYLGrQFLD�� IRU�DSURYDGD�� �(OD�p�

FRQVLGHUDGD�IXQGDPHQWDO�SDUD�DMXVWDU�DV�FRQWDV�S~EOLFDV�H�JDUDQWLU�D�FRQILDQoD�

GRV�LQYHVWLGRUHV�QD�VROYrQFLD�GR�SDtV��2XWUDV�TXHVW}HV�HVWUXWXUDLV�HVWDUmR�HP�

YLDV�GH�VHUHP�HQFDPLQKDGDV��FRPR�D�UHIRUPD�WULEXWiULD�H�R�OHLOmR�GH�yOHR�H�JiV��

SUHYLVWR�SDUD�QRYHPEUR�������TXH�SURPHWH�VHU�UHFRUGH��

�� $�DFHOHUDomR�HVSHUDGD��QR�HQWDQWR��QmR�WUDUi�XP�GHVHPSHQKR�YLJRURVR��

VREUHWXGR�SRUTXH�D�FULVH�GRV�~OWLPRV�DQRV�GHUUXERX�R�3,%�SRWHQFLDO�GR�SDtV�H��

FRP�D�FULVH�ILVFDO��Ki�SRXFD�PDUJHP�GH�PDQREUD�GR�JRYHUQR�SDUD�HVWLPXODU�D�

HFRQRPLD���

1R�TXH�VH�UHIHUH�D�LQIODomR�RILFLDO��PHGLGD�SHOR�ÌQGLFH�GH�3UHoRV�DR�&RQVXPLGRU�

$PSOR��,3&$�,%*(���D�H[SHFWDWLYD�p�GH�TXH�R�3DtV�IHFKDUi������FRP�YDULDomR�

GH� ������� 2� %DQFR� &HQWUDO� WUDEDOKD� FRP� XPD�PHWD� GH� ����� DR� DQR�� FRP�

WROHUkQFLD�GH�GRLV�SRQWRV�SHUFHQWXDLV�SDUD�FLPD��-i�SDUD�������D�H[SHFWDWLYD�p�

GH��������

&RP� UHODomR� j� YDULDomR� GR� GyODU�� D� H[SHFWDWLYD� p� GH� 5�� ������ SDUD� ������ H�

WDPEpP������SDUD�������HQTXDQWR�D�WD[D�EiVLFD�GH�MXURV��6(/,&��IHFKRX�XPD�

SUHYLVmR�LQLFLDO�GH�������R�TXH�UHSUHVHQWD��QD�yWLFD�GR�PHUFDGR��TXH�R�%DQFR�

&HQWUDO�GHYHUi�FRQWLQXDU�UHGX]LQGR�D�WD[D�TXH�HVWi�HP��������3DUD�������D�

SUHYLVmR�p�TXH�D�6(/,&�HQFHUUH�R�DQR�HP�����

6REUH�D�EDODQoD�FRPHUFLDO�SDUD�������D�PHVPD�GHYH�IHFKDU�FRP�VDOGR�SRVLWLYR�

GH� 5�� ����� ELOK}HV�� H� SDUD� ������ ����� ELOK}HV�� 2� PHUFDGR� DSRVWD� HP� XP�

SHTXHQR�DXPHQWR�GH�������GD�SURGXomR�LQGXVWULDO�HP�������FRP�SUHYLVmR�GH�

FUHVFLPHQWR�GH����SDUD�������

1R� TXH� GL]� UHVSHLWR� DR� 6DOiULR� 0tQLPR� SDUD� ������ D� /HL� GH� 'LUHWUL]HV�

2UoDPHQWiULDV��/'2��SDUD������GR�*RYHUQR�)HGHUDO�SURS}H�VDOiULR�PtQLPR�GH�

5���������VHP�DXPHQWR�UHDO��3DUD������H�������R�6DOiULR�0tQLPR�SURSRVWR�IRL�

GH�5��������H�5���������UHVSHFWLYDPHQWH��2V�YDORUHV�SURSRVWRV�WDPEpP�QmR�

FRQWHPSODP� DXPHQWR� UHDO�� GLIHUHQWH� GR� TXH� RFRUUHX� QRV� ~OWLPRV� DQRV�� $�

SUHYLVmR�SDUD�DOWD�GD�PDVVD�VDODULDO�HP������p�GH�������HP�������p�GH������H�

GH������HP�������2�JRYHUQR�IHGHUDO�WHP�DWp�GH]HPEUR�GH������SDUD�HQYLDU�DR�

&RQJUHVVR�1DFLRQDO�D�UHJUD�GH�UHDMXVWH�GR�VDOiULR�PtQLPR�DSRQWDGR�QD�/HL�GH�

'LUHWUL]HV�2UoDPHQWiULDV�GD�8QLmR�SDUD��������
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(P�UHODomR�j�PHWD�ILVFDO��D�/'2�GR�*RYHUQR�)HGHUDO�SUHYLX�GpILFLW�SDUD������GH�

5������ELOK}HV��GH�5�������ELOK}HV�SDUD�������H�GH�5�������ELOK}HV�������GpILFLW�

HVVH� TXH� DEUDQJH� DV� FRQWDV� GR� 7HVRXUR� 1DFLRQDO�� GR� %DQFR� &HQWUDO� H� GD�

3UHYLGrQFLD� 6RFLDO��'HVWDFD�VH� TXH� D�PHWD� ILVFDO� SDUD� ����� p� SLRU� GR� TXH� D�

LQGLFDGD�QD�/'2�GH������²�GpILFLW�GH�5�������ELOK}HV�SDUD�R�VHWRU�S~EOLFR��VHQGR�

5�� ���� ELOK}HV� QHJDWLYRV� VRPHQWH� SDUD� R� JRYHUQR� FHQWUDO�� 1D� /'2� D� PHWD�

FRQVROLGDGD�SDUD�R�VHWRU�S~EOLFR�p�GH�5��������ELOK}HV��'HVGH�������DV�FRQWDV�

GR�JRYHUQR�IHGHUDO�HVWmR�QR�YHUPHOKR��

�� $�QmR�VLQDOL]DomR�GH�XPD�PHWD�PHOKRU�SDUD�������PHVPR�FRP�R�REMHWLYR�

GH� ]HUDU�R�GpILFLW�SULPiULR�HP�������GHFRUUH�GR� IDWR�GH�R�JRYHUQR�QmR�SRGHU�

FRQVLGHUDU� SRVVtYHLV� LPSDFWRV� GD� UHIRUPD� GD� 3UHYLGrQFLD� QD� FRWD� H� WDPEpP�

SRUTXH� DV� SURMHo}HV� GH� FUHVFLPHQWR� GD� HFRQRPLD�QmR� IDYRUHFHP�XP�FHQiULR�

PHOKRU� GH� UHFHLWDV�� $� SUHYLVmR� GH� GpILFLW�� SDUD� RV� SUy[LPRV� TXDWUR� DQRV� GR�

*RYHUQR�)HGHUDO��PRVWUD�D�JUDYLGDGH�GD�VLWXDomR�ILVFDO�DWXDO��

�� 4XDQWR�D�PDVVD�VDODULDO��D�/'2������GR�*RYHUQR�)HGHUDO�SUHYr�DSHQDV�

UHDMXVWH�VRPHQWH�SDUD�RV�PLOLWDUHV��ILFDQGR�IRUD�DV�GHPDLV�FDWHJRULDV���

�� 1R�TXH�VH�UHIHUH�D�YDULDomR�GH�SUHoRV�PHGLGD�SHOR�ÌQGLFH�*HUDO�GH�3UHoRV�

²�'HPDQGD�,QWHUQD��,*3�',���FDOFXODGR�SHOD�)81'$d®2�*(7Ô/,2�9$5*$6�²�

)*9��SXEOLFDGD�PHQVDOPHQWH��R�tQGLFH�SURMHWDGR�SHOR�PHUFDGR�D�SDUWLU�GH�������

UHIOHWH� D� WHQGrQFLD� GH� HOHYDomR� QR� DMXVWH� GH� SUHoRV�� SURSRUFLRQDGR� SHOD�

GHVDFHOHUDomR� GD� HFRQRPLD� PXQGLDO� H� D� PDQXWHQomR� GR� DTXHFLPHQWR� GD�

GHPDQGD�GRPpVWLFD�EUDVLOHLUD�YHULILFDGR�D�SDUWLU�������

$12� ,*3�',���
����� ������
����� �����
����� �����
����� �����
����� �����
����� �������
����� �����
����� ������
����� �����
����� �����
����� �����

������������������������������������������������������)RQWH��,%*(��),3�(�)*9�

�

$� FULVH� (FRQ{PLFR�ILQDQFHLUD� DLQGD� QmR� IRL� VXSHUDGD� H� DLQGD� Ki� XP� ORQJR�

FDPLQKR� D� SHUFRUUHU�� 2� SDUFHODPHQWR� GH� VDOiULRV� GRV� VHUYLGRUHV� FRQWLQXD�
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JHUDQGR�LQFHUWH]DV�VREUH�DV�FRQWDV�S~EOLFDV��2XWUR�IDWR�UHOHYDQWH�SDUD�DV�FRQWDV�

S~EOLFDV�VHULD�D�WUDQVSRVLomR�GH�VHUYLGRUHV�HVWDGXDLV�SDUD�R�TXDGUR�GD�8QLmR��

R�TXH�DWp�DJRUD�QmR�DFRQWHFHX��GHYLGR�D�VXVSHQVmR�GR�SURFHVVR�GH� LQFOXVmR�

GHVVHV�VHUYLGRUHV�QR�JRYHUQR�IHGHUDO��DWp�TXH�R�7ULEXQDO�GH�&RQWDV��GD�8QLmR���

7&8�FRQFOXD�D�DQiOLVH�GH�WRGR�R�SURFHVVR��QmR�HVTXHFHQGR��DLQGD��TXH�R�HVWDGR��

MXQWDPHQWH�FRP�VHXV�WpFQLFRV��FRQWLQXD�D�FRQWHVWDU�D�QHFHVVLGDGH�GH�FRUUHomR�

QRV�UHSDVVHV�GR�JRYHUQR�IHGHUDO��SRVVLELOLWDQGR�DVVLP�XP�IXWXUR�DXPHQWR�QRV�

UHFXUVRV���

2XWUR� DVSHFWR� LPSRUWDQWH� D� GHVWDFDU� UHIHUHQWH� DRV� UHFXUVRV� ILQDQFHLURV� GL]�

UHVSHLWR� D� UHWRPDGD� GR� 3'5,�� XPD� GDV� SULQFLSDLV� OLQKDV� GH� ILQDQFLDPHQWRV�

FRQWUDWDGDV� SHOR� HVWDGR� MXQWR� DR� %1'(6�� VHQGR� HVWD� PDLV� XPD� IRUPD� GH�

FRQWLQXDU� RV� LQYHVWLPHQWRV� HVWUXWXUDQWHV� �JUDQGHV� REUDV�� QRV� GLYHUVRV�

PXQLFtSLRV�GR�HVWDGR��R�TXH�YLULD�D�JHUDU�QRYRV�HPSUHJRV�GLUHWRV�H�LQGLUHWRV�QD�

FRQVWUXomR� FLYLO�� FRP� UHIOH[RV� SRVLWLYRV� QD� HFRQRPLD� ORFDO� D� PpGLR� H� ORQJR�

SUD]RV��

7DEHOD�����,QGLFDGRUHV�PDFURHFRQ{PLFRV�GR�%UDVLO�HIHWLYRV�������D�
������H�SURMHo}HV�������D�������

$QR�

&kPELR�
�5��86���
���0pGLD�
$QR��

%$&(1�

7D[D�6HOLF�
QRPLQDO�

�DFXPXODGR�
���PHVHV��

7D[D�GH�
GHVHPSUHJR�
�PpGLD��
31$'�

9HQGDV�
QR�YDUHMR�

��
5HVWULWD�

3URGXomR�
,QGXVWULDO�

� 5��86�� �� �� �� ��
����� ����� ������ ����� ������ ������
����� ����� ������ ����� ����� �����
����� ����� ����� ����� ����� ������
����� ����� ����� ����� ����� �����
����� ����� ������ ����� ����� ������
����� ����� ������ ����� ������ ������
����� ����� ������ ������ ����� �����
����� ����� ����� ������ ����� ����
����� ����� ����� ������ ����� �����
����� ����� ����� ������ ����� �����
����� ����� ����� ������ ����� �����
����� ����� ����� ������ ����� �����
����� ����� ����� ������ ����� �����
)RQWH��%DQFR�&HQWUDO�

�

���� &(1É5,2�$0$3$(16(�

�

�����1HVWD�VHomR�VmR�DQDOLVDGRV�RV�ULVFRV�ILVFDLV�JHUDGRV�D�SDUWLU�GD�YDULDELOLGDGH�

GRV�SDUkPHWURV�PDFURHFRQ{PLFRV�XWLOL]DGRV�SDUD�D�FRQVWUXomR�GR�FHQiULR�EDVH�
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GH�UHFHLWDV��GHVSHVDV�H�UHVXOWDGR�SULPiULR�GR�JRYHUQR��DVVLP�FRPR�GD�GtYLGD�

S~EOLFD��

���������������&RQVLGHUDQGR�D�HFRQRPLD�HP�QtYHO�HVWDGXDO��RV�JHVWRUHV�WLYHUDP�TXH�

ODQoDU�PmR�GH�HVWUDWpJLDV�SDUD�RWLPL]DU�D�XWLOL]DomR�GRV�UHFXUVRV�HP�WHPSRV�GH�

FULVH�� $� HVFROKD� IRL� D� UHDOL]DomR� GH� XP� DMXVWH� ILVFDO�� FRP� FRUWHV� H�

FRQWLQJHQFLDPHQWRV�� SULRUL]DQGR� RV� SDJDPHQWRV� H� DGPLQLVWUDQGR� FRP�PDLRU�

FRQWUROH�GDV�FRQWDV�S~EOLFDV��7HP�VLGR�XP�SHUtRGR�GH�PXLWDV�GLILFXOGDGHV�H�GH�

PXLWD� SUHVVmR� SRU� SDUWH� GRV�PRYLPHQWRV� VLQGLFDLV�� SRU�PDLRUHV� H�PHOKRUHV�

VDOiULRV�� REWHQGR� FRPR� UHVSRVWD� j� UHFHVVmR�� SDUD� D�PDLRULD� GRV� (VWDGRV�� R�

SDUFHODPHQWR�GH�VDOiULRV�H�DWp�D�LQDGLPSOrQFLD��HP�FDVRV�PDLV�JUDYHV�FRPR�R�

5LR�GH�-DQHLUR�H�5LR�*UDQGH�GR�1RUWH���

1R�FDVR�GR�$PDSi��R�*RYHUQR�FRQWLQXRX�ID]HQGR�R�GHYHU�GH�FDVD��HQIUHQWDQGR�

D�FULVH�HP�GXDV�SRQWDV��1R�FDVR�GDV�FRQWDV�SDUD�FXVWHLR�H�VDOiULRV��PDQWHYH�D�

UHVWULomR� TXDQWR� j� FRQFHVVmR� GH� UHYLVmR� JHUDO� DQXDO�� FRP� SURPRomR� GD�

UHVWUXWXUDomR� GH� FDUUHLUDV� H� PHOKRUD� GH� FRQGLo}HV�� LQFOXLQGR�VH� QmR�

ILQDQFHLUDV�� D� H[HPSOR� GD� FDUJD� KRUiULD�� SDUD� SUHYHQomR� GH� JUHYHV� H�

GHVFRQWLQXLGDGHV�GH�DWLYLGDGHV�H�VHUYLoRV�HVVHQFLDLV���

$� SUHVHUYDomR� GD� FDSDFLGDGH� GH� SDJDPHQWR� GD� IROKD� GR� VHWRU� S~EOLFR��

HVSHFLDOPHQWH�SRU�PHLR�GH�DMXVWHV�SDUD�JDUDQWLU�VXD�LQWHJUDOLGDGH�QR�kPELWR�

GRV�3RGHUHV��FRQFHQWUDQGR�RV�UHIOH[RV�GD�FULVH�QR�3RGHU�([HFXWLYR�� WHP�VLGR�

XPD� HVWUDWpJLD� FRP� UHIOH[RV� SRVLWLYRV� QmR� DSHQDV� QD� HFRQRPLD� ORFDO��

FRQVHUYDQGR� R� FRQVXPR� H� D� VXEVHTXHQWH� DUUHFDGDomR� GD� SULQFLSDO� IRQWH� GH�

UHFHLWD�SUySULD��,&06���

&RP� UHODomR� DRV� LQYHVWLPHQWRV�� R� *RYHUQR� GR� $PDSi� SURVVHJXLX� FRP� DV�

RSHUDo}HV�HVSHFLDLV�MXQWR�DR�%1'(6��DOpP�GD�SURSRVLomR�GH�QRYDV�FDSWDo}HV�

MXQWR� j�&DL[D�(FRQ{PLFD� �),1,6$�� H�%,'� �352),6&2��� HVWH� ~OWLPR� FRP�SDUD�

PRGHUQL]DomR�GD�JHVWmR�ID]HQGiULD��(VVHV�LQYHVWLPHQWRV�VmR�LPSRUWDQWHV�SDUD�

PLQLPL]DU�RV�HIHLWRV�GD�FULVH�HP�XP�(VWDGR�TXH�p�SURIXQGDPHQWH�GHSHQGHQWH�

GRV�UHFXUVRV�GD�8QLmR���

�������� &RP�UHODomR�D�DUUHFDGDomR�SUySULD��VHJXQGR�GDGRV�GD�6HFUHWDULD�

GH�(VWDGR�GD�)D]HQGD��GHVWDFD�VH�TXH�Mi�QR�LQtFLR�GH�������R�SULPHLUR�WULPHVWUH�

UHJLVWURX� XP� DXPHQWR� GH� �������� FRP�PHOKRUD� VLJQLILFDWLYD� HP� UHODomR� DR�

PHVPR�SHUtRGR�GR�DQR�SDVVDGR�TXH�DSUHVHQWDYD�XP�FUHVFLPHQWR�GH��������HP�

UHODomR�D���������
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��0HVPR�FRP�DV�HVWDWtVWLFDV�GHVIDYRUiYHLV�DSRQWDGDV�SDUD�RV�SUy[LPRV�DQRV��D�

6(3/$1�HVSHUD��FRP�D�UHFXSHUDomR�GD�HVWDELOLGDGH�GD�HFRQRPLD�H�R�DXPHQWR�

GH� UHFXUVRV� QRV� FRIUHV� S~EOLFRV�� TXH� R� FHQiULR� VHMD� PDLV� RWLPLVWD� SDUD� R�

LPSOHPHQWR�GDV�SROtWLFDV�SODQHMDGDV�TXH�HVWmR�QRV�3URJUDPDV�GH�*RYHUQR��&RP�

HVVH� FHQiULR� PDLV� RWLPLVWD� R� JRYHUQR� DPDSDHQVH� LQYHVWLUi� PDLV� HP� VHWRUHV�

SULPRUGLDLV�FRPR�D�VD~GH��HGXFDomR��VHJXUDQoD�H�PRUDGLD��DVSHFWRV�HVVHV�TXH�

QRUWHLDP�DV�FRQGLo}HV�VRFLDLV�GH�XP�HVWDGR�HP�GHVHQYROYLPHQWR��FHUWRV�TXH�

GHVVD� IRUPD� WDLV� FRQGLo}HV� IDYRUHFHP� R� SOHQR� HPSUHJR� GDV� DWLYLGDGHV�

HFRQ{PLFDV�H�VRFLDLV�GR�HVWDGR��

�

7DEHOD�����5HFHLWD�SUySULD�GR�$PDSi�QR�SULPHLUR�

WULPHVWUH�GH������H������

0È6� ����� ����� ��

-DQHLUR� �������������� �������������� ������

)HYHUHLUR� �������������� ��������������� ������

0DUoR� �������������� ��������������� �����

7RWDO� ��������������� ��������������� ������
)RQWH��6()$=�$3�

�

�

�

�� &203257$0(172�'2�3,%�()(7,92�(�352-(d¯(6�$7(������

�

������ � $�HFRQRPLD�HVWi�UHODFLRQDGD�D�SURGXomR�GRV�WUrV�VHWRUHV��DR�QtYHO�

GH� FRQVXPR� H� DR� DXPHQWR� GH� HPSUHJR� H� UHQGD� GH� XPD� VRFLHGDGH�� &RPR�

SULQFLSDO�PHGLGRU�GH�VHX�FRPSRUWDPHQWR��SHOD�yWLFD�GH�SURGXomR��HVWi�R�3URGXWR�

,QWHUQR�%UXWR�²�3,%��1R�TXH�VH�UHIHUH�DR�DQR�GH�������R�3,%�FDOFXODGR�QR�(VWDGR�

GR�$PDSi��D�SUHoRV�FRUUHQWHV��DWLQJLX�R�PRQWDQWH�GH�5��������� �ELOK}HV���$�

SDUWLFLSDomR�GR�$PDSi�QR�3URGXWR�,QWHUQR�%UXWR�QDFLRQDO�p�SHTXHQD�GH��������

FRP�UDQNLQJ�GH�����GR�SDtV��DSHQDV�D�IUHQWH�GH�$FUH�H�5RUDLPD��4XDQWR�DR�3,%�

SHU�FDSLWD��TXH�PHGH�D�ULTXH]D�HFRQ{PLFD�SHOR�WDPDQKR�GD�SRSXODomR��HVWD�IRL�

GH�5����������VXSHULRU�DR�DQR�DQWHULRU�������

1R� $PDSi�� VHJXQGR� DV� HVWDWtVWLFDV� GLYXOJDGDV� SHOR� ,%*(� H� 6(3/$1�� R� 3,%�

DSUHVHQWRX�XP�FUHVFLPHQWR�JUDGDWLYR�HQWUH������H�������FRP�PpGLD�GH������
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�

DR�DQR��1R�TXH�VH�UHIHUH�DRV�SHUtRGRV�GH������H������D�WD[D�GH�FUHVFLPHQWR�UHDO�

GR� 3,%� DSUHVHQWRX� YDULDomR� HQWUH� ����� H� ������� FRPSRUWDPHQWR� HVWH� TXH�

LQIOXHQFLD� QD� TXHGD� GH� QRYRV� LQYHVWLPHQWRV�� EHP� FRPR� D� GLPLQXLomR� GR�

FRQVXPR��H�D�DOWD�WD[D�GH�GHVHPSUHJR��$�TXHGD�GR�3,%�HVWHYH�DFLPD�GD�PpGLD�

QDFLRQDO�H�ILFDQGR�FRP�R�VHJXQGR�SLRU�GHVHPSHQKR�GD�5HJLmR�1RUWH��Vy�DWUiV�

GR�$PD]RQDV��HVVH�FRPSRUWDPHQWR�UHIOHWLX�QD�TXHGD�GH�VHWRUHV�FKDYHV�FRPR�D�

PLQHUDomR��������FRQVWUXomR�FLYLO�������H�FRPpUFLR��������2�GHVHPSHQKR�GD�

HFRQRPLD�DPDSDHQVH�DFRPSDQKRX�D�TXHGD�GR�3,%�EUDVLOHLUR�TXH�IRL������H�D�

UHJLmR�1RUWH��������

&RQVLGHUDQGR�D�SDUWLFLSDomR�GR�9DORU�$GLFLRQDGR�SRU�VHWRU�HFRQ{PLFR��R�VHWRU�

$JURSHFXiULR� VH� PDQWHYH� HVWiYHO� FRP� XPD� SDUWLFLSDomR� GH� ������ 2� VHWRU�

LQGXVWULDO�DSRQWRX�SHUGD�QD�SDUWLFLSDomR��������FRPSDUDGD�DR�DQR�DQWHULRU�

TXH�WHYH�XP�UHFXR�GH������SS����-i�R�VHWRU�VHUYLoRV�TXH�UHSUHVHQWD�R�PDLRU�GD�

HFRQRPLD�DPDSDHQVH�DSUHVHQWRX�SDUWLFLSDomR�GH�������� VHQGR� UHVSRQViYHLV�

SRU� HVVD� H[SUHVVLYLGDGH� DV� WUrV�PDLRUHV� DWLYLGDGHV� GHVHQYROYLGDV� QR� FHQiULR�

DPDSDHQVH�� � $GPLQLVWUDomR� S~EOLFD� ������� &RPpUFLR� ������ H� R� LPRELOLiULR�

������� DWLYLGDGH� HVVD� TXH� D� FDGD� DQR� WHP� DXPHQWDGR� VXD� SDUWLFLSDomR��

HQTXDQWR�R�&RPpUFLR�YHP�SHUGHQGR�SDUWLFLSDomR��

2�VHWRU�6HUYLoR��FRP�PDLRU�SDUWLFLSDomR�QD�HFRQRPLD�DPDSDHQVH�DSUHVHQWRX�

TXHGD�TXDVH�HP�WRGDV�DV�VXDV�DWLYLGDGHV��H[FHWR�D�GD�$GPLQLVWUDomR�3~EOLFD��

TXH�DXPHQWRX������H�$WLYLGDGHV�,PRELOLiULDV�������$V�DWLYLGDGHV�FRP�PDLRUHV�

TXHGDV� IRUDP� R� &RPpUFLR� ������� $WLYLGDGHV� 3URILVVLRQDLV� ������� 6HUYLoRV�

'RPpVWLFRV��������

�

�

�

�

�

�

�

�

�
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�

�

3,%���3(5),/�(&21Ñ0,&2�'2�$0$3É�
�
�

3,%�$0$3É������
%LOK}HV��

5���������
�

5(1'$�3(5�&$3,7$�
�

5���������
�

�

)RQWH��,%*(��&RQWDV�5HJLRQDLV��
����������6(3/$1��&23(6()�
�

�

2�JUiILFR�DEDL[R�GHPRQVWUD�TXH�R�%UDVLO�HP������DSUHVHQWRX�XPD�TXHGD�QR�

3,%� GH� ����� H� R� $PDSi� ������ QR� DQR� VHJXLQWH� SHUPDQHFHP� QR� FHQiULR� GH�

UHFHVVmR�FRP�������R�%UDVLO�H�R�$PDSi��������e�LPSRUWDQWH�UHVVDOWDU�TXH�D�

TXHGD�YHULILFDGD�QR�3,%�HVWDGXDO�p�GHFRUUHQWH�GD�FULVH�HFRQ{PLFD�H�ILQDQFHLUD�

TXH� SDVVD� R� SDtV� TXH� FRPR� FRQVHTXrQFLD� OLPLWRX� H� UHGX]LX� RV� UHFXUVRV� GD�

DUUHFDGDomR� H� RV� UHSDVVDGRV� SHOR� *RYHUQR� )HGHUDO�� Mi� TXH� D� DGPLQLVWUDomR�

S~EOLFD�p�UHVSRQViYHO�SRU�����GR�3,%�H�������GD�HFRQRPLD�p�PRYLPHQWDGD�SHOD�

UHPXQHUDomR�GH�VHUYLGRUHV�S~EOLFRV���

�
�
�
�
�
�
�
�
�
�
�
�
�
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�

�
3,%���9DULDomR���DQXDO�²�%UDVLO��1RUWH�H�$PDSi�������D������

�

)RQWH��,%*(��&RQWDV�5HJLRQDLV��
����������6(3/$1��&23(6()�

 

1D� FRPSRVLomR� GDV� DWLYLGDGHV� HFRQ{PLFDV� QR� 9DORU� $GLFLRQDGR� %UXWR�� DV�

DWLYLGDGHV�GD�DGPLQLVWUDomR�S~EOLFD�H�HOHWULFLGDGH�DSUHVHQWDUDP�XP�DXPHQWR�

GH�SDUWLFLSDomR�GH������SDUD�������D�SULPHLUD�IRL�GH������SS��RQGH�VDLX�GH�������

SDUD������� H� D� VHJXQGD�SDVVRX�GH� �����SDUD������� -i� DV� DWLYLGDGHV� FRPR�

FRPpUFLR��FRQVWUXomR�FLYLO��DORMDPHQWR�DOLPHQWDomR�SHUGHUDP�PDLV�GH����SS��GH�

SDUWLFLSDomR�
 

�
�
�
�
�
�
�
�
�
�
�
�
�
�
�
�
�

ϯ͕ϵ

ϭ͕ϵ
ϯ͕Ϭ

Ϭ͕ϱ

Ͳϯ͕Ϯ ͲϮ͕ϵ

ϲ͕ϱ

ϯ͕Ϯ Ϯ͕ϵ ϯ͕Ϭ ϯ͕Ϯ

Ͳϰ͕ϭ

ϯ͕ϲ

ϵ͕Ϯ

ϯ͕Ϭ

ϭ͕ϳ

Ͳϰ͕ϱ Ͳϰ͕ϰ

ϮϬϭϬͬϮϬϭϭ ϮϬϭϭͬϮϬϭϮ ϮϬϭϮͬϮϬϭϯ ϮϬϭϯͬϮϬϭϰ ϮϬϭϰͬϮϬϭϱ ϮϬϭϱͬϮϬϭϲ

�ƌĂƐŝů EŽƌƚĞ �ŵĂƉĄ
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&20326,d®2�'2�3,%�$0$3É�
3HVR�GDV�DWLYLGDGHV�QR�9DORU�$GLFLRQDGR�HP��������

�

)RQWH��,%*(��&RQWDV�5HJLRQDLV��
����������6(3/$1��&23(6()�
�
�
 

 

1R� TXH� VH� UHIHUH� D� DUUHFDGDomR� $PDSDHQVH�� ULVFRV� ILVFDLV� UHOHYDQWHV��

HVSHFLDOPHQWH�UHODFLRQDGRV�DR�,&06��SRGHP�FRPSURPHWHU�R�FXPSULPHQWR�GDV�

PHWDV�HP�IXQomR�GH�RVFLODo}HV�HP�VHJPHQWRV�LPSRUWDQWHV��

D�
 

,PSDVVH�QR�IRUQHFLPHQWR�GH�FRPEXVWtYHLV��XPD�GDV�SULQFLSDLV�IRQWHV�GH�

,&06�²�6XEVWLWXLomR�7ULEXWiULD��

E�
 

'LVFXVV}HV�UHODFLRQDGDV�j�&RPSDQKLD�GH�(OHWULFLGDGH�GR�$PDSi�²�&($��

FRPR� DOWDV� WD[DV� GH� LQDGLPSOrQFLD� H� DV� GHFLV}HV� MXGLFLDLV� GHWHUPLQDQGR� R�

Ϭ͕Ϯ

Ϭ͕ϲ

Ϭ͕ϳ

Ϭ͕ϴ

Ϭ͕ϴ

ϭ͕ϯ

ϭ͕ϯ

ϭ͕ϵ

Ϯ͕ϯ

Ϯ͕Ϯ

ϯ͕ϰ

ϭ͕ϯ

ϰ͕ϲ

ϯ͕ϲ

ϳ͕ϵ

ϭϬ͕ϯ

ϭϯ͕Ϯ

ϰϯ͕ϳ

Ϭ͕Ϯ

Ϭ͕ϲ

Ϭ͕ϴ

Ϭ͕ϴ

Ϭ͕ϴ

ϭ͕ϭ

ϭ͕ϭ

Ϯ͕ϭ

Ϯ͕ϯ

Ϯ͕ϰ

ϯ͕Ϭ

ϯ͕Ϭ

ϯ͕ϱ

ϰ͕ϳ

ϱ͕ϲ

ϭϬ͕ϲ

ϭϭ͕Ϯ

ϰϲ͕Ϯ

/ŶĚƷƐƚƌŝĂƐ�ĞǆƚƌĂƚŝǀĂƐ

WĞĐƵĄƌŝĂ͕�ŝŶĐůƵƐŝǀĞ�ĂƉŽŝŽ�ă�WĞĐƵĄƌŝĂ

�ŐƌŝĐƵůƚƵƌĂ͕�ŝŶĐůƵƐŝǀĞ�ĂƉŽŝŽ�ă�ĂŐƌŝĐƵůƚƵƌĂ�Ğ�Ă�ƉſƐͲ͙

WƌŽĚƵĕĆŽ�ĨůŽƌĞƐƚĂů͕�ƉĞƐĐĂ�Ğ�ĂƋƵŝĐƵůƚƵƌĂ

�ƌƚĞƐ͕�ĐƵůƚƵƌĂ͕�ĞƐƉŽƌƚĞ�Ğ�ƌĞĐƌĞĂĕĆŽ�Ğ�ŽƵƚƌĂƐ͙

/ŶĨŽƌŵĂĕĆŽ�Ğ�ĐŽŵƵŶŝĐĂĕĆŽ

^ĞƌǀŝĕŽƐ�ĚŽŵĠƐƚŝĐŽƐ

dƌĂŶƐƉŽƌƚĞ͕�ĂƌŵĂǌĞŶĂŐĞŵ�Ğ�ĐŽƌƌĞŝŽ

�ĚƵĐĂĕĆŽ�Ğ�ƐĂƷĚĞ�ƉƌŝǀĂĚĂƐ

�ƚŝǀŝĚĂĚĞƐ�ĨŝŶĂŶĐĞŝƌĂƐ͕�ĚĞ�ƐĞŐƵƌŽƐ�Ğ�ƐĞƌǀŝĕŽƐ͙

/ŶĚƷƐƚƌŝĂƐ�ĚĞ�ƚƌĂŶƐĨŽƌŵĂĕĆŽ

�ůĞƚƌŝĐŝĚĂĚĞ�Ğ�ŐĄƐ͕�ĄŐƵĂ͕�ĞƐŐŽƚŽ͕�ĂƚŝǀŝĚĂĚĞƐ�ĚĞ͙

�ƚŝǀŝĚĂĚĞƐ�ƉƌŽĨŝƐƐŝŽŶĂŝƐ͕�ĐŝĞŶƚşĨŝĐĂƐ�Ğ�ƚĠĐŶŝĐĂƐ͕͙

�ůŽũĂŵĞŶƚŽ�Ğ�ĂůŝŵĞŶƚĂĕĆŽ

�ŽŶƐƚƌƵĕĆŽ

�ƚŝǀŝĚĂĚĞƐ�ŝŵŽďŝůŝĄƌŝĂƐ

�ŽŵĠƌĐŝŽ�Ğ�ƌĞƉĂƌĂĕĆŽ�ĚĞ�ǀĞşĐƵůŽƐ�ĂƵƚŽŵŽƚŽƌĞƐ�Ğ͙

�ĚŵŝŶŝƐƚƌĂĕĆŽ͕�ĚĞĨĞƐĂ͕�ĞĚƵĐĂĕĆŽ�Ğ�ƐĂƷĚĞ�ƉƷďůŝĐĂƐ�Ğ͙

ϮϬϭϲ ϮϬϭϱ
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FRQJHODPHQWR�WDULIiULR��FRP�VXEVHTXHQWH�FRPSURPHWLPHQWR�GD�DUUHFDGDomR�H�

GHVHTXLOtEULR�GDV�ILQDQoDV�GD�HPSUHVD��

F�
 

*XHUUD� ILVFDO�� H� FRQVHTXHQWH� SUHVVmR� LQWHUQD� SDUD� UHSOLFDomR� GH�

EHQHItFLRV�ILVFDLV�LUUHJXODUPHQWH�FRQFHGLGRV�SRU�RXWUDV�XQLGDGHV�IHGHUDGDV��

G�
 

$XPHQWR� GD� LQDGLPSOrQFLD�� SRU� IDWRUHV� FRPR� D� GHVDWXDOL]DomR� GD�

OHJLVODomR�WULEXWiULD��

$GLFLRQDOPHQWH�� Ki� DLQGD� ULVFRV� UHODFLRQDGRV� D� SDVVLYRV� FRQWLQJHQWHV�

GHFRUUHQWHV� GH� Do}HV� MXGLFLDLV�� D� H[HPSOR� GH� TXHVW}HV� FRPSOH[DV� FRPR��

GHPDQGDV�UHODFLRQDGDV�j�8QLGDGH�'HVFHQWUDOL]DGDV�GH�([HFXomR�GD�(GXFDomR�

²�8'(��FRQVWDQWHV�EORTXHLRV�MXGLFLDLV�GD�FRQWD�GR�7HVRXUR�(VWDGXDO�SRU�FRQWD�

GH�5HTXLVLo}HV�GH�3HTXHQR�9DORU�²�539��LJQRUDQGR�D�SURJUDPDomR�RUoDPHQWiULD�

SDUD�SUHFDWyULRV���

������ � 3RGH�VH� DLQGD� GHVWDFDU� R� FHQiULR� UHJLRQDO�� RQGH� D� HFRQRPLD�

DPDSDHQVH�RFXSRX�D����SRVLomR��ILFDQGR�DFLPD�GR�$FUH�H�GH�5RUDLPD��GLVWDQWH�

5�������PLOK}HV��GR�SULPHLUR�H�5���������ELOK}HV��GR�VHJXQGR�UHVSHFWLYDPHQWH��

&RQVLGHUDQGR�D�SDUWLFLSDomR�HQWUH�RV�VHWH�HVWDGRV�GD�UHJLmR�QRUWH��HP�SULPHLUR�

YHP� R� 3DUi� ������ VHJXLGR� SHOR� $PD]RQDV� ������ 5RQG{QLD� ������ 7RFDQWLQV�

������$PDSi�������$FUH������H�5RUDLPD�������1R�3,%�SHU�FDSLWD��R�$PDSi�p�D�

TXLQWD�PHOKRU�UHQGD�GR�1RUWH�FRP�5���������KDELWDQWH�DQR��ILFDQGR�DWUiV�GR�

$PD]RQDV�5����������5RQG{QLD�5����������5RUDLPD�5���������H�7RFDQWLQV�5��

��������KDYHQGR�DVVLP�PRGLILFDomR�QR�3,%�SHU�FDSLWD�GRV�HVWDGRV�GD� UHJLmR�

QRUWH�HQWUH�RV�DQRV�GH������D�������H�R�$PDSi�FDLQGR�XPD�SRVLomR��UHIOH[R�HVWH�

TXH�JDUDQWH�D�YHOKD�SUHPLVVD�FRQVWDQWH�GDV�PXGDQoDV�QDFLRQDLV�H�UHJLRQDLV��

������ � $�DQiOLVH�SRU�VHWRU�HFRQ{PLFR��GH������D�������UHYHORX�TXH�R�VHWRU�

$JURSHFXiULR� WHP� DSUHVHQWDGR� TXHGD� QD� SDUWLFLSDomR�� FRP� PpGLD� GH� ������

TXDQGR�HP�SHUtRGRV�DQWHULRUHV�DFXPXODYD�XPD�PpGLD����HQWUH�RV�VHWRUHV��(VVH�

FRPSRUWDPHQWR�GR�VHWRU�UXUDO�p� UHIOH[R�GH�FRQGLo}HV�HVWUXWXUDLV�SRU� IDOWD�GH�

LQYHVWLPHQWR�HP�LQIUDHVWUXWXUD�H�D�GHSHQGrQFLD�GR�SURGXWRU�UXUDO�QDV�Do}HV�GH�

JRYHUQR� YROWDGDV� DR� FDPSR�� SULQFLSDOPHQWH� QDTXHOHV� UHIHUHQWHV� DR�

ILQDQFLDPHQWR�SRU�LQVWLWXLo}HV�JRYHUQDPHQWDLV��2XWUR�DVSHFWR�D�FRQVLGHUDU�VmR�

RV�IDWRUHV�FRQMXQWXUDLV��FRPR�D�IDOWD�GH�TXDOLILFDomR�GD�PmR�GH�REUD��SRXFD�RX�

QHQKXPD�WHFQRORJLD�H�R�HQGLYLGDPHQWR�GR�SURGXWRU��QmR�HVTXHFHQGR��DLQGD��D�

SDUWH�IXQGLiULD��TXDQGR�SRXFDV�WHUUDV�SRVVXHP�R�VHX�GRFXPHQWR�GH�OHJDOL]DomR��

R�TXH�JHUD�IDOWD�GH�JDUDQWLDV�UHDLV�SDUD�QRYRV�LQYHVWLPHQWRV�QR�VHWRU�UXUDO��1R�
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HQWDQWR�� p� LPSRUWDQWH�GHVWDFDU�TXH�DLQGD�QHVWH�VHWRU��KRXYH�FUHVFLPHQWR�GD�

ODYRXUD�WHPSRUiULD�HP��������IDFH�D�H[SDQVmR�GR�FXOWLYR�GD�VRMD�TXH�DXPHQWRX�

D�TXDQWLGDGH�SURGX]LGD�HP����������

4XDQWR�D�,QG~VWULD��D�SDUWLFLSDomR�QD�HFRQRPLD�QR�SHUtRGR�FRPSUHHQGLGR�HQWUH�

�����D������ IRL�HP�PpGLD������GHPRQVWUDQGR�TXDGUR�GH�HVWDELOLGDGH��(VVH�

FRPSRUWDPHQWR� GD� ,QG~VWULD� p� UHVXOWDQWH� GR� FUHVFLPHQWR� GDV� LQG~VWULDV� GH�

HOHWULFLGDGH� H� JiV�� iJXD�� HVJRWR�� DWLYLGDGH� GH� JHVWmR� GH� UHVtGXRV� H�

GHVFRQWDPLQDomR�� FRP� ������� DXPHQWDQGR� VXD� SDUWLFLSDomR� D� SDUWLU� GD�

LQVWDODomR�GD�+LGUHOpWULFD�QR�9DOH�GR�-DUL��GD�LQG~VWULD�GH�WUDQVIRUPDomR��FRP�

FUHVFLPHQWR� GH� ������ UHSUHVHQWDGD� SHODV� SHTXHQDV� LQG~VWULDV�� FRPR� D� GH�

DOLPHQWRV�� YLGUDoDULD� H� PHWDO~UJLFD�� VHJXLGR� GD� FRQVWUXomR� FLYLO� FRP�PpGLD�

������$�SDUWLFLSDomR�FRP�PDLRU�UHSUHVHQWDWLYLGDGH�HVWi�QR�VHWRU�6HUYLoRV��FRP�

�������FXMR�GHVWDTXH�p�SDUD�D�DWLYLGDGH�GD�DGPLQLVWUDomR�S~EOLFD��FRP�PpGLD�

GH������VHJXLGD�SHOR�FRPpUFLR��FRP�����H�SHODV�DWLYLGDGHV�LPRELOLiULDV�TXH�D�

FDGD�DQR�YHP�DXPHQWDQGR�VXD�SDUWLFLSDomR��FRP�PpGLD�GH�������

�

�

�

�

�

2012 2013 2014 2015 2016

2,70%

2,20% 2,20% 2,10% 2,10%

Gráfico 1 - Agropecuária

2012 2013 2014 2015 2016

11,90% 13,20%

10,50%

12,90%
11,80%

Gráfico 2 - Indústria 
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�

��������)RQWH��6(3/$1��&23(6()�

�

&RQVLGHUDQGR�DV�SURMHo}HV�GD�DWLYLGDGH�HFRQ{PLFD�QR�(VWDGR��DOJXQV�IDWRUHV�

GHYHP�VHU�DQDOLVDGRV��3ULPHLUDPHQWH�R�FRPSRUWDPHQWR�GD�DWLYLGDGH�HFRQ{PLFD�

ORFDO�HP�UHODomR�DR�SDtV�TXH�KLVWRULFDPHQWH�DSUHVHQWD�SDUWLFLSDomR�PpGLD�GH�

������QD� HFRQRPLD� QDFLRQDO�� GHSRLV� GHYH�VH� DYDOLDU� D� FULVH� TXH� R� SDtV� YHP�

SDVVDQGR�H�DV�LQFHUWH]DV�SROtWLFDV�QD�WRPDGD�GH�GHFLV}HV�SHOR�DWXDO�SUHVLGHQWH��

VLWXDomR�TXH�VH�UHIOHWH�QR�FRPSRUWDPHQWR�GR�FUHVFLPHQWR�GR�3,%�DPDSDHQVH�H�

GH�RXWURV�HVWDGRV��TXH�GHSHQGHP�GH�UHFHLWD�S~EOLFD�GD�8QLmR�SDUD�DWHQGHU�VHXV�

FRPSURPLVVRV�GH�FXVWHLR�H�LQYHVWLPHQWR��2�3,%�GR�$PDSi�QmR�GHYH�REWHU�tQGLFHV�

HOHYDGRV��DWp�SRUTXH�R�%UDVLO�FDLX�HP���������������H�HP���������������VHJXQGR�

SHVTXLVDV�GR�,%*(���

������ � $�6(3/$1�UHDOL]RX�HVWXGRV�GH�SURMHomR�SDUD�D�HFRQRPLD�H�VHXV�

LQGLFDGRUHV��GLYXOJDQGR�R�3,%�SDUD�RV�SUy[LPRV�DQRV�DWp�������FRP�WD[D�GH�

FUHVFLPHQWR�PpGLR�GH��������2�FRPSRUWDPHQWR�GR�3,%�WHYH�XPD�UHWUDomR�FRP�

D� TXHGD� GD� HFRQRPLD� HP� ������ GD� RUGHP� GH� ������� FRP� R� VHWRU� UXUDO�

DSUHVHQWDQGR� UHJLVWUR� GH� TXHGD� QD� SURGXomR�� QD� FULDomR� GH� ERYLQR� H� QDV�

FXOWXUDV�WUDGLFLRQDLV�GH�PHODQFLD��PLOKR�H�DUUR]��2V�HVWXGRV�UHYHODUDP��TXH�D�

SDUWLU�GH������KDYHULD�XPD�UHWRPDGD�GR�FUHVFLPHQWR��UHFXSHUDQGR�R�HTXLOtEULR�

GRV�DQRV�DQWHULRUHV�j�FULVH��RQGH�R�(VWDGR�VHPSUH�FUHVFHX�FRP�PpGLD�GH�������

�

�

�

�

�

2012 2013 2014 2015 2016

85,40%
84,70%

87,40%

85,10%

86,10%

Gráfico 3 - Comércio e Serviços 
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7DEHOD�����(VWLPDWLYD�GR�3,%�QRPLQDO�GR�%UDVLO�H�GR�$PDSi�H�WD[D�
GR�3,%�UHDO�GH������$������

� %UDVLO� $PDSi�

$QR� 3,%�1RPLQDO�
(P�ELOK}HV�

7[�3,%�
5HDO�

3,%�1RPLQDO�
(P�PLOK}HV�

7[�3,%�
5HDO�

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

)RQWH��6(3/$1�$3�²�,%*(���%ROHWLP�)RFXV��%DQFR�&HQWUDO�

�

6HJXQGR�D�6(3/$1��HVVD�HVWLPDWLYD�RWLPLVWD�GR�FUHVFLPHQWR�UHDO�GD�HFRQRPLD�

DPDSDHQVH�SRGH�VHU�FRQVLGHUDGD�SRU�GLYHUVDV�UD]}HV��2V�QRYRV�LQYHVWLPHQWRV�

QD� iUHD� SULYDGD� QRV� VHWRUHV� GD� LQG~VWULD� �FRQVWUXomR�� LQG~VWULD� GH�

WUDQVIRUPDomR��� VHUYLoRV� �FRPpUFLR� H� UHSDUDomR� GH� YHtFXORV� DXWRPRWRUHV� H�

PRWRFLFOHWDV���DWLYLGDGHV�LPRELOLiULDV�H�DGPLQLVWUDomR�S~EOLFD�FRP�SHUFHQWXDO�

GH�������HP�������DWLQJLQGR�RV�PHOKRUHV�UHVXOWDGRV�QHVWH�VHWRU��H�FRP�SRXFD�

SDUWLFLSDomR�GR�VHWRU�DJURSHFXiULR��JHUDQGR�UHVXOWDGRV�HVWiYHLV��DSHVDU�GH�HP�

EDL[D�� VH� FRPSDUDGR� DRV� DQRV� DQWHULRUHV�� RQGH� DWLQJLX�VH� FUHVFLPHQWR�

VLJQLILFDWLYR�GHVWH�VHWRU��TXH�DWUDLD�QRYRV�LQYHVWLPHQWRV�D�FDGD�DQR���

������ � 5HVVDOWD�VH� TXH� RV� LQYHVWLPHQWRV� SULYDGRV�� QDV� PDLV� GLYHUVDV�

iUHDV�� SRGHP� FRQWDU� DWXDOPHQWH� FRP� D� LQVWDODomR� GD� LQG~VWULD� GH� EDVH�

HQHUJpWLFD��FRPSRVWD��DWXDOPHQWH��SRU�WUrV�KLGUHOpWULFDV�TXH�GmR�VXSRUWH�DRV�

HVWDGRV�EUDVLOHLURV�H�$PDSi��R�TXH�FRODERUD�SDUD�PDQWHU�IDYRUiYHO�D�SURMHomR�

GH� QRYRV� LQYHVWLPHQWRV� GD� LQLFLDWLYD� SULYDGD� QR� HVWDGR� DWp� ������ FRPR� D�

H[SORUDomR�GH�UHFXUVRV�PLQHUDLV��DLQGD�SRXFR�H[SORUDGRV��TXH�SRGHP�YLU�D�JHUDU�

VLJQLILFDWLYR�PRQWDQWH� GH� UHFXUVRV� ILQDQFHLURV� SHODV� HPSUHVDV� GH�PLQHUDomR�

QDFLRQDLV� H� LQWHUQDFLRQDLV�� 1HVWH� FRQWH[WR�� R� (VWDGR� GR� $PDSi� YLUi� D� VHU�

EHQHILFLDGR�DWUDYpV�GR�SDJDPHQWR�GH�LPSRVWRV��GD�JHUDomR�GH�QRYRV�HPSUHJRV�

H�UHQGD��WUD]HQGR�XP�VDOGR�SRVLWLYR�SHUDQWH�R�FHQiULR�QDFLRQDO�

�(P�TXH�SHVH�D�H[SORUDomR�PLQHUDO�QR�(VWDGR�GR�$PDSi�HP�������D�PHVPD�

DUUHFDGRX�� DWUDYpV� GD� FRPSHQVDomR� ILQDQFHLUD�� R� PRQWDQWH� GH� 5��
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��������������� YDORU� HVVH� TXH� FRQWULEXL� GLUHWDPHQWH� SDUD� R� FUHVFLPHQWR� H�

GHVHQYROYLPHQWR�GD�HFRQRPLD�HVWDGXDO�����

������ � 8P� 2XWUR� SRQWR� LPSRUWDQWH� D� VH� GHVWDFDU� SDUD� R� IXWXUR� GD�

HFRQRPLD�HVWDGXDO�GL]�UHVSHLWR�D�=RQD�)UDQFD�9HUGH�²�=)9��FULDGD�HP����GH�

GH]HPEUR�GH�������SHOD�HQWmR�3UHVLGHQWH�GD�5HS~EOLFD�'LOPD�5RXVVHII��FRP�R�

REMHWLYR�GH� FULDU�XP�QRYR�HVSDoR�HFRQ{PLFR�QR�(VWDGR�GR�$PDSi�DWp�������

WHQGR� FRPR� SULQFLSDO� DWUDWLYR� D� LVHQomR� ILVFDO� GR� LPSRVWR� VREUH� SURGXWRV�

LQGXVWULDOL]DGRV��,3,���LQFHQWLYDQGR�D�LQVWDODomR�GH��QRYDV�LQG~VWULDV�GH�PpGLR�

H�JUDQGH�SRUWH�QR�HVWDGR�� DOpP�GH�PHOKRUDU�D� HVWUXWXUD�GH� FXVWRV�GDV� � TXH�

SUHWHQGDP�VH�LQVWDODU��

�

3,%�'26�081,&Ì3,26�'2�$0$3É�²������

�

2�3,%�GRV�PXQLFtSLRV� GR�(VWDGR�GR�$PDSi�� HP������� DSUHVHQWRX� R�PHVPR�

FRPSRUWDPHQWR�HP�UHODomR�D�������FRQVLGHUDQGR�R�UDQNLQJ�QD�HFRQRPLD��2V�

FLQFR�PDLRUHV�PXQLFtSLRV�TXH�FRQFHQWUDUDP�DV�PDLV�UHSUHVHQWDWLYDV�DWLYLGDGHV��

WRWDOL]DQGR� ������� GD� HFRQRPLD�� IRUDP� 0DFDSi�� TXH� VR]LQKR� DFXPXORX�

��������VHJXLGR�GH�6DQWDQD��D�VHJXQGD�HFRQRPLD��FRP���������/DUDQMDO�GR�

-DUL��FRP��������2LDSRTXH��FRP�������H�)HUUHLUD�*RPHV��FRP��������-i�RV�

0XQLFtSLRV�GH�3LUDWXED��������6HUUD�GR�1DYLR�������� ,WDXEDO��������&XWLDV�

������H�$PDSi�������MXQWRV��UHSUHVHQWDP�������GR�3,%���

$QDOLVDQGR� R� SHUtRGR� GH� ����� D� ������ 0DFDSi� DSUHVHQWRX� TXHGD� QD�

SDUWLFLSDomR��HP�������GH�FHUFD�GH��������VH�FRPSDUDGR�D�������TXDQGR�WLQKD�

�������GD�HFRQRPLD��6DQWDQD� IRL� RXWUR�PXQLFtSLR�TXH�DSUHVHQWRX�TXHGD�QD�

SDUWLFLSDomR��GH��������HP�������SDUD��������HP��������-i�R�0XQLFtSLR�GH�

)HUUHLUD�*RPHV�GHVSRQWRX�HQWUH�RV�PDLV�UHSUHVHQWDWLYRV�GR�3,%�FRP�������GD�

HFRQRPLD��D�SDUWLU�GH�������DR�VHU�EHQHILFLDGR�SHOD�,QG~VWULD�GH�(QHUJLD�FRP�D�

LPSODQWDomR�GH�GXDV�PDWUL]HV�HQHUJpWLFDV�QD�UHJLmR�GR�$UDJXDUL��

(P�QtYHO�HVWDGXDO��D�UHQGD�SHU�FDSLWD�IRL�GH�5���������3,%�SRU�KDELWDQWH���2�

PXQLFtSLR� FRP� PDLRU� UHQGD� SHU� FDSWD�� HP� ������ IRL� )HUUHLUD� *RPHV� TXH�

UHJLVWURX�5����������UHQGD�PXLWR�VXSHULRU�j�GR�(VWDGR�HP�������SRU�LQIOXrQFLD�

GD�,QG~VWULD�GH�(QHUJLD���(P�VHTXrQFLD�YHP�R�PXQLFtSLR�GH�3HGUD�%UDQFD�GR�

$PDSDUL�� FRP� UHQGD� GH� 5�� �������� SRU� LQIOXrQFLD� GD� LQG~VWULD� 0LQHUDO� H�

0DFDSi��FRP�UHQGD�GH�5�����������
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&RQVLGHUDQGR� � � R� � �9DORU� � �$GLFLRQDGR� � � H� � � D� � � GLVWULEXLomR� � � SRU� � � VHWRUHV���

SURGXWLYRV��RV������PXQLFtSLRV�VHPSUH�DSUHVHQWDUDP�SUHGRPLQkQFLD�QR�VHWRU�

7HUFLiULR�� HP�HVSHFLDO�QD�DWLYLGDGH�GD�$GPLQLVWUDomR�3~EOLFD��TXH�HP�PpGLD�

UHSUHVHQWD��������GD�HFRQRPLD��2�PXQLFtSLR�GH�3UDFX~ED��VH�GHVWDFD�QR�VHWRU�

$JURSHFXiULR� FRP� �������PDLRU� SDUWLFLSDomR� GH� VXD� HFRQRPLD�� VHJXLGR� SRU�

&XWLDV�GR�$UDJXDUL�FRP����������

1R� VHWRU� ,QGXVWULDO�� R� PXQLFtSLR� GH� )HUUHLUD� *RPHV� SUHGRPLQD� FRP� �������

VHJXLGR� SRU� /DUDQMDO� GR� -DUL�� FRP� ������� 0DFDSi�� D� FDSLWDO� GR� (VWDGR��

FRQFHQWUD������GH�VXD�HFRQRPLD�QHVWH�VHWRU���

1R�VHWRU�7HUFLiULR��R�0XQLFtSLR�GH�0DFDSi�WHP�D�PDLRU�SDUWLFLSDomR�FRP��������

VHJXLGR�SRU�6HUUD�GR�1DYLR��FRP��������

1R�TXH�VH�UHIHUH�DRV�FLQFR�PDLRUHV�PXQLFtSLRV�QR�GHVHPSHQKR�GDV�DWLYLGDGHV��

0DFDSi�WHYH�XP�FUHVFLPHQWR�GH������SDUD������GH�������HP�GHFRUUrQFLD�GD�

YDULDomR�SRVLWLYD�QDV�DWLYLGDGHV�GH�7UDQVSRUWH��������$ORMDPHQWR�H�$OLPHQWDomR�

������H�$WLYLGDGHV�)LQDQFHLUDV��������-i�R�PXQLFtSLR�GH�6DQWDQD�DSUHVHQWRX�

XPD� TXHGD� QR� 9DORU� $GLFLRQDGR� GH� ����� HP� UHODomR� DR� GH� ������ GH� ������

LQIOXHQFLDGR�SHOD�TXHGD�QR�VHWRU�GH�,QG~VWULD�GH�8WLOLGDGH�3~EOLFD���GD�RUGHP�

GH� �������� /DUDQMDO� GR� -DUL� DSUHVHQWRX� YDULDomR� SRVLWLYD� GR� VHX� 9DORU�

$GLFLRQDGR�� FRP� ������� UHIOH[R� GD� LQG~VWULD� H[WUDWLYD� H� GRV� 6HUYLoRV�� FRPR�

UHIOH[R�GR�FUHVFLPHQWR�QD�$WLYLGDGH�,PRELOLiULD�GH�����DOpP�GH�7UDQVSRUWH��GH�

�������2�0XQLFtSLR�GH�2LDSRTXH�FUHVFHX�QR�9DORU�$GLFLRQDGR�FHUFD�GH��������

UHVXOWDGR�GD�YDULDomR�SRVLWLYD�GH�TXDVH�WRGDV�DV�VXDV�DWLYLGDGHV��GHVWDFDQGR�

VH� $ORMDPHQWR� H� $OLPHQWDomR� ������ H� 7UDQVSRUWH� �������� )HUUHLUD� *RPHV�

YDULRX� SRVLWLYDPHQWH� QR� SHUtRGR�� ������ UHIOH[R� GR� FUHVFLPHQWR� GD� SURGXomR�

IORUHVWDO������H�GR�6,83��������
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���9$5,$d®2�'26�35(d26��

������ � 2�,QVWLWXWR�%UDVLOHLUR�GH�*HRJUDILD�H�(VWDWtVWLFD���,%*(�PHQVXUD�D�

YDULDomR�RFRUULGD�QRV�SUHoRV�GD�FHVWD�GH�FRQVXPR�SDUD�IDPtOLDV�FRP�UHQGLPHQWR�

PHQVDO� GH� ��� D� ��� VDOiULRV� PtQLPRV�� GHQRPLQDGR� ÌQGLFH� GH� 3UHoR� DR�

&RQVXPLGRU�$PSOR�,3&$�²�R�TXDO�ID]�SDUWH�GR�6LVWHPD�1DFLRQDO�GH�ÌQGLFH�GH�

3UHoRV�6,13&��

�� � 1R� LQtFLR�� R� tQGLFH� FDOFXODGR� WLQKD� FRPR� ILQDOLGDGH� D� FRUUHomR�

ILQDQFHLUD�GH�FDSLWDO�DEHUWR��-i�D�SDUWLU�GH�MXQKR�GH�������R�tQGLFH�QRUWHRX�R�

%DQFR�&HQWUDO�GR�%UDVLO�QR�DFRPSDQKDPHQWR�GRV� REMHWLYRV�HVWDEHOHFLGRV�QR�

6LVWHPD�GH�0HWDV�GH�,QIODomR��VHQGR�FRQVLGHUDGR��GHVGH�HQWmR��R�tQGLFH�RILFLDO�

GH�LQIODomR�GR�%UDVLO��

������ � 1RV�~OWLPRV�GH]�DQRV��D�PHWD�GH�LQIODomR�HVWDEHOHFLGD�SHOR�%DQFR�

&HQWUDO�� D� SDUWLU� GD� SURMHomR� GR� ,3&$� GH� ������ FRP� OLPLWHV� LQIHULRU� ����� H�

VXSHULRU�GH�������IRL�XOWUDSDVVDGD�SHOD�LQIODomR�HIHWLYD�QR�SHUtRGR������D��������

(P�������D�PHWD�GH�LQIODomR�SURMHWDGD�ILFRX�DFLPD�GR�OLPLWH�VXSHULRU�SURMHWDGR��

DOFDQoDQGR�R�SDWDPDU�GH���������-i�HP�������D�LQIODomR�YROWRX�D�SHUPDQHFHU�

QD� IDL[D�GH�OLPLWH�SURMHWDGR��(P������HVWDEHOHFHX�VH�D�PHWD� LQIODFLRQiULD�GH�

������ FRP� OLPLWHV� SURMHWDGRV� HQWUH� ����� D� ������ ILFDQGR� D� LQIODomR� HIHWLYD�

DEDL[R�GR�OLPLWH�LQIHULRU��HP��������3DUD�������D�PHWD�GH�LQIODomR�VRIUHX�DMXVWH�
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SDUD��������FRP� OLPLWHV�HQWUH������D�������DOFDQoDQGR�UHVXOWDGR�HIHWLYR�GH�

�������1R�TXH�VH�UHIHUH�DR�DQR�YLJHQWH��������D�PHWD�LQIODFLRQiULD�HVWDEHOHFLGD�

p�GH�������

����� � 1D�FLGDGH�GH�0DFDSi��R�ÌQGLFH�GH�3UHoRV�DR�&RQVXPLGRU�$PSOR���

,3&$�p� FDOFXODGR�SHOD�6HFUHWDULD�GH�(VWDGR�GR�3ODQHMDPHQWR�²� 6(3/$1�� �2V�

tQGLFHV�DFXPXODGRV�QR�SHUtRGR�FRPSUHHQGLGR�HQWUH������H������XOWUDSDVVDP�

DV�PHWDV� HVWDEHOHFLGDV� SHOR� JRYHUQR� IHGHUDO�� FXMDV� YDULDo}HV� H[RUELWDQWHV� GH�

SUHoRV� FDXVDP� UHFHVVmR� QD� HFRQRPLD� DPDSDHQVH�� HP� UD]mR� GD� TXHGD� QR�

FRQVXPR��PRWLYDGR�SHOR�DOWR�tQGLFH�GH�GHVHPSUHJR�H�SHOD�DXVrQFLD�GH�SROtWLFD�

GH�GHVHQYROYLPHQWR�GD�PDWUL]�GH�SURGXomR��(P�������R�DXPHQWR�GR�GHVHPSUHJR�

H�D�TXHGD�QD�IDL[D�GH�FRQVXPR�UHWUDWDP�D�HFRQRPLD�DPDSDHQVH�HP�XP�SDWDPDU�

GH�IRUWH�UHFHVVmR�H�GHIODomR�GH����������

ÌQGLFH�GH�3UHoR�DR�&RQVXPLGRU�$PSOR���,3&$�
� ����� ����� ����� ����� ����� ����� ����� ����� ����� �����
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3$5(&(5�$78$5,$/�'5$$�²�'$7$�%$6(�'(=(0%52������

�� 3$5(&(5�$785,$/���3/$12�35(9,'(1&,É5,2�&,9,/�

$�UHDYDOLDomR�DWXDULDO�GR�3ODQR�3UHYLGHQFLiULR�GR�(VWDGR�GR�$PDSi��

HP�UHODomR�j�JHUDomR�DWXDO�GH�VHUYLGRUHV�FLYLV��UHYHORX�D�H[LVWrQFLD�GH�XP�

GpILFLW�DWXDULDO��HYLGHQFLDQGR�D�LQVXILFLrQFLD�GR�FXVWHLR�DWXDO�HP�UHODomR�jV�

REULJDo}HV�SUHYLGHQFLiULDV�DVVXPLGDV�SHOR�UHIHULGR�UHJLPH���

2�EDODQoR�DWXDULDO�GHPRQVWUD�TXH�R�UHJLPH�GH�SUHYLGrQFLD�GR�(VWDGR�

DSUHVHQWD�XP�GpILFLW�DWXDULDO�GH�5������������������FXMR�YDORU�UHSUHVHQWD�

D�GLIHUHQoD�HQWUH�DV�UHVHUYDV�PDWHPiWLFDV��5��������������������H�R�YDORU�

GR� SDWULP{QLR� H[LVWHQWH� HP� GH]HPEUR� GH� ����� �5�� ����������������

DFUHVFLGR�GR�YDORU�DWXDO�GRV�SDUFHODPHQWRV��5��������������������

$SUHVHQWD�VH�� QD� WDEHOD� VHJXLQWH�� D� FRPSRVLomR� GR� SDWULP{QLR� GR�

SODQR�HP�FRQIRUPLGDGH�FRP�DV�LQIRUPDo}HV�SUHVWDGDV�QR�'$,5��EHP�FRPR�

DV�UHVHUYDV�PDWHPiWLFDV�GR�SODQR�GH�EHQHItFLRV���

'(021675$7,92�'2�5(68/7$'2�$78$5,$/�²�%(1()Ì&,26�$9$/,$'26�(0�5(*,0(�'(�&$3,7$/,=$d®2��

'(6&5,d®2�� *5832��
)(&+$'2��5����

*(5$d¯(6��
)8785$6��5����

*5832�$%(572�
&2162/,'$'2��
�5����

9DORU�$WXDO�GDV�5HPXQHUDo}HV�)XWXUDV�� ������������������ ������������������� �������������������
$7,92�� ���������������� ��� ����������������
$SOLFDo}HV�HP�VHJPHQWR�GH�UHQGD�IL[D�� ���������������� ��� ����������������
$SOLFDo}HV�HP�VHJPHQWR�GH�UHQGD�YDULiYHO�� ��������������� ��� ���������������
$SOLFDo}HV�HP�VHJPHQWR�LPRELOLiULR�� ��� ��� ���
$SOLFDo}HV�HP�HQTXDGUDPHQWR�� ��� ��� ���
7tWXORV�H�YDORUHV�QmR�VXMHLWRV�DR�HQTXDGUDPHQWR�� ��� �� ��

%HQV��GLUHLWRV�H�GHPDLV�DWLYRV�� ���������� ��� ����������
30%&�� ��������������� ��� ���������������
93$%)�²�&21&(','26�� ��������������� ��� ���������������
����9$&)�²�&21&(','2���(17(�� ��� ��� ���
����9$&)�²�&21&(','2���$326(17$'26�(�3(16��� �������������� ��� ��������������
30%D&�� ������������������ ������������������ ����������������
93$%)�²�$�&21&('(5�� ������������������ ������������������ ������������������
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����9$&)�²�$�&21&('(5���(17(�� ������������������ �������������������� ��������������������
����9$&)�²�$�&21&('(5�²�6(59,'25(6�$7,926�� ������������������ �������������������� ��������������������
3529,6®2�0$7(0É7,&$�727$/�� ������������������ ������������������ ����������������
&203(16$d®2�35(9,'(1&,É5,$�$�5(&(%(5�� ������������������ ��� ������������������
&203(16$d®2�35(9,'(1&,É5,$�$�3$*$5�� ��� ��� ���
9$/25�$78$/�'26�3$5&(/$0(1726�� ���������������� ��� ����������������
5(68/7$'2�$78$5,$/�� ������������������ ���������������� ����������������
�'pILFLW� DWXDULDO�� VXSHUiYLW� DWXDULDO� �� HTXLOtEULR�
DWXDULDO���

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

�

1R� GHVHQYROYLPHQWR� GD� SUHVHQWH� UHDYDOLDomR� IRUDP� XWLOL]DGDV� DV�

SUHPLVVDV� H� KLSyWHVHV� DWXDULDLV� UHODFLRQDGDV� QR� UHODWyULR� GH� DYDOLDomR�

DWXDULDO�� EHP� FRPR� D� OHJLVODomR� FRQVWLWXFLRQDO�� IHGHUDO� H� HVWDGXDO� TXH�

UHJXODP� R� IXQFLRQDPHQWR� GRV� UHJLPHV� GH� SUHYLGrQFLD� GRV� VHUYLGRUHV�

S~EOLFRV�H��HP�HVSHFLDO��GR�5336�GR�(VWDGR�GR�$PDSi����

2V� GDGRV� FDGDVWUDLV� XWLOL]DGRV� QD� UHDYDOLDomR� DWXDULDO� IRUDP�

FRQVLGHUDGRV� GH� ERD� TXDOLGDGH� H� UHIOHWHP� DGHTXDGDPHQWH� DV�

FDUDFWHUtVWLFDV� SUHYLGHQFLDLV�� IXQFLRQDLV� H� UHPXQHUDWyULDV� GRV� JUXSRV�

SRSXODFLRQDLV�FRQWHPSODGRV�QR�UHIHULGR�HVWXGR��HVWDQGR�SRVLFLRQDGRV�HP�

GH]HPEUR�GH��������

2� PRQWDQWH� GD� IROKD� VDODULDO� XWLOL]DGR� QDV� SURMHo}HV� IRL� GH� 5��

��������������� VHQGR� TXH� R� PHVPR� HUD� GH� 5�� ��������������� HP�

������������WHQGR�H[SHULPHQWDGR�XPD�UHGXomR�GH����������

$V� KLSyWHVHV� DWXDULDLV� HVWmR� GHVFULWDV� QR� 'HPRQVWUDWLYR� GRV�

5HVXOWDGRV� GD� $YDOLDomR� $WXDULDO� ²� '5$$�� GR� TXDO� HVWH� SDUHFHU� p�

LQWHJUDQWH��EHP�FRPR�QR�UHODWyULR�GH�DYDOLDomR�DWXDULDO�HP�SRGHU�GR�yUJmR�

JHVWRU�GR�5336���

$V� MXVWLILFDWLYDV� WpFQLFDV� SDUD� D� XWLOL]DomR� GDV� KLSyWHVHV� DWXDULDLV�

UHTXHULGDV� QDV� QRUPDV� GH� SUHHQFKLPHQWR� GR� '5$$� ����� HVWmR� DEDL[R�

DSUHVHQWDGDV���

�

�
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,GDGH� KLSRWpWLFD� DGRWDGD� QHVWD� DYDOLDomR� FRPR� SULPHLUD�
YLQFXODomR�D�UHJLPH�SUHYLGHQFLiULR���0DVFXOLQR��

���DQRV��

,GDGH� KLSRWpWLFD� DGRWDGD� QHVWD� DYDOLDomR� FRPR� SULPHLUD�
YLQFXODomR�D�UHJLPH�SUHYLGHQFLiULR���)HPLQLQR��

���DQRV��

-XVWLILFDWLYD� 7pFQLFD�� $� LGDGH� IRL� GHILQLGD� FRQVLGHUDQGR�VH� DV� LQIRUPDo}HV�
IRUQHFLGDV�SHOR�yUJmR�JHVWRU�GR�5336���

3DUkPHWURV�H�FULWpULRV�XWLOL]DGRV�QR�FiOFXOR�GRV�FRPSURPLVVRV�GRV�QRYRV�HQWUDQWHV�
TXH�LQWHJUDUmR�DV�PDVVDV�GH�VHJXUDGRV�GDV�JHUDo}HV�IXWXUDV��

3HUILO�GD�JHUDomR�IXWXUD��

,GDGH�GH�HQWUDGD��PHVPD�LGDGH�DGRWDGD�SDUD�D�KLSyWHVH�GH�LGDGH�KLSRWpWLFD�FRPR�
SULPHLUD�YLQFXODomR�D�UHJLPH�SUHYLGHQFLiULR���

,GDGH�GH�DSRVHQWDGRULD��DSOLFDP�VH�DV�PHVPDV�HOHJLELOLGDGHV�GD�JHUDomR�DWXDO���

(YROXomR�VDODULDO��DGRWD�VH�XP�YHWRU�GH�VDOiULRV�PpGLRV�SRU�LGDGH�
H�VH[R��FDOFXODGR�FRP�EDVH�QD�JHUDomR�DWXDO���

$OtTXRWDV�GH�FRQWULEXLomR�� DV�PHVPDV�DGRWDGDV�SDUD�D�JHUDomR�
DWXDO���

$V� GHPDLV� KLSyWHVHV� GH� PRUWDOLGDGH�� LQYDOLGH]�� IDWRUHV� GH�
FDSDFLGDGH�H�IDPtOLD�PpGLD�VmR�DV�PHVPDV�GD�JHUDomR�DWXDO����

�,GDGH� 0pGLD� 3URMHWDGD� SDUD� D� DSRVHQWDGRULD� SURJUDPDGD� �� 1mR�
3URIHVVRUHV�²�0DVFXOLQR��

������

,GDGH� 0pGLD� 3URMHWDGD� SDUD� D� DSRVHQWDGRULD� SURJUDPDGD� �� 1mR�
3URIHVVRUHV���)HPLQLQR��

������

,GDGH�0pGLD�3URMHWDGD�SDUD�D�DSRVHQWDGRULD�SURJUDPDGD���3URIHVVRUHV���
0DVFXOLQR��

������

,GDGH�0pGLD�3URMHWDGD�SDUD�D�DSRVHQWDGRULD�SURJUDPDGD���3URIHVVRUHV���
)HPLQLQR��

������

�

$V�DOtTXRWDV�SUDWLFDGDV�SHOR�(VWDGR�QD�GDWD�GHVWD�UHDYDOLDomR�VmR����

a) �������GR�(VWDGR��LQFLGHQWH�VREUH�D�UHPXQHUDomR�GRV�VHUYLGRUHV�
DWLYRV��D�WtWXOR�GH�FRQWULEXLomR�QRUPDO����

b) �������GRV�VHUYLGRUHV�DWLYRV��H��

c) �������GRV�VHUYLGRUHV�LQDWLYRV�H�SHQVLRQLVWDV��LQFLGHQWHV�VREUH�D�
SDUFHOD�GR�EHQHItFLR�TXH�H[FHGH�DR�WHWR�GR�5*36���
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2�FXVWR�GRV�EHQHItFLRV�DVVHJXUDGRV�SHOR�5336�p�GH���������SDUD�R�

FXVWR�QRUPDO��(VWi�LQVHULGD�QR�FXVWR�QRUPDO�D�SDUFHOD�UHODWLYD�DR�FXVWHLR�

DGPLQLVWUDWLYR�� TXH�� FRQIRUPH� D� OHJLVODomR� HP� YLJRU�� QmR� SRGHUi�

XOWUDSDVVDU����GR�WRWDO�GDV�UHPXQHUDo}HV�GR�DQR�LPHGLDWDPHQWH�DQWHULRU����

2� GpILFLW� DWXDULDO� UHJLVWUDGR� QHVWD� DYDOLDomR� SRGHUi� VHU� HTXDFLRQDGR�

DWUDYpV� GH� DOtTXRWD� GH� FRQWULEXLomR� GH� ������ VREUH� RV� VDOiULRV�GH�

FRQWULEXLomR�GRV�VHUYLGRUHV�DWLYRV�ORQJR�GR�SHUtRGR�HQWUH������H��������

2EVHUYD�VH�TXH�H[LVWH�XP�FXVWR�GH�WUDQVLomR�YLQFXODGR�DR�5336��IUXWR�

GD� QmR� FRQVWLWXLomR�� QD� GHYLGD� pSRFD�� GDV� UHVHUYDV� QHFHVViULDV� SDUD� R�

FXVWHLR�GR�WHPSR�GH�VHUYLoR�DQWHULRU�j� LQVWLWXLomR�GR�UHJLPH�SUHYLGHQFLiULD��

(VVD� WUDQVLomR� VH� GDUi� DR� ORQJR� GH� ���DQRV� H�� ILQGR� HVVH� SHUtRGR�� R� FXVWR�

SUHYLGHQFLiULR�GR�PXQLFtSLR�UHWRUQDUi�SDUD�R�SDWDPDU�DWXDO���

$EDL[R� VH� HQFRQWUDP�RV�SDUkPHWURV� H�D�GHPRQVWUDomR�GD�VXILFLrQFLD�

GR� SODQR� GH� DPRUWL]DomR� SDUD� R� HTXDFLRQDPHQWR� GR� GpILFLW� DWXDULDO�� $�

DPRUWL]DomR�VHUi�IHLWD�SRU�DOtTXRWDV��VHQGR�RV�SDJDPHQWRV�GDV�FRQWULEXLo}HV�

HIHWXDGRV�GH�IRUPD�SRVWHFLSDGD���

-XURV�� �������

3UD]R�� ���DQRV��

'pILFLW�� ����������������

&UHVFLPHQWR� GD� IROKD�
VDODULDO�DQXDO��

�������

��

4WGH��0XOKHUHV�� �������

4WGH��+RPHQV�� �������

6DOiULR� PpGLR� ²�
PXOKHUHV��

����������

6DOiULR�PpGLR�²�KRPHQV�� ����������

)ROKD�VDODULDO�DQXDO��� ����������������

�
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1��� $QR��
$SRUWHV��
�5����

3HUFHQWXDO��
�����

%DVH�GH�&iOFXOR�� 6DOGR�,QLFLDO�� 3DJDPHQWR�� -XURV�� 6DOGR�)LQDO��

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

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

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

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

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

��� ������ �� ������� ������������������ ���������������� ��������������� �������������� ����������������
��� ������ �� ������� ������������������ ���������������� ��������������� �������������� ����������������
��� ������ �� ������� ������������������ ���������������� ��������������� �������������� ����������������
��� ������ �� ������� ������������������ ���������������� ��������������� �������������� ����������������
��� ������ �� ������� ������������������ ���������������� ��������������� �������������� ����������������
��� ������ �� ������� ������������������ ���������������� ��������������� �������������� ���������������
��� ������ �� ������� ������������������ ��������������� ��������������� �������������� ���������������
��� ������ �� ������� ������������������ ��������������� ��������������� �������������� ���������������
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3UD]R�� ���DQRV��

'pILFLW�� ����������������

&UHVFLPHQWR� GD� IROKD�
VDODULDO�DQXDO��

�������

�

1��� $QR��
$SRUWHV�
�5���

3HUFHQWXDO�
����

%DVH�GH�&iOFXOR� 6DOGR�,QLFLDO� 3DJDPHQWR� -XURV� 6DOGR�)LQDO�

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



Segunda-feira, 25 de Novembro de 2019Seção 01• Nº 7.049�������'LiULR�2¿FLDO

Lei  nº   2443   de  22   de   novembro    de    2019....................................................fls. 64 

�

  

 

1��� $QR�� $SRUWHV�

�5���

3HUFHQWXDO�

����

%DVH�GH�&iOFXOR� 6DOGR�,QLFLDO� 3DJDPHQWR� -XURV� 6DOGR�)LQDO�

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

�

2�SODQR�GH�FXVWHLR�SURSRVWR�SDUD������SUHYr�FRQWULEXLo}HV�GR�(VWDGR�

������� GR� VHUYLGRU� DWLYR� ������� LQDWLYRV� H� SHQVLRQLVWDV� ������� VHQGR� HVWDV�

~OWLPDV� LQFLGHQWHV� VREUH� D� SDUFHOD� GRV� EHQHItFLRV� TXH� H[FHGHU� DR� WHWR� GR�

5*36��FRQIRUPH�SUHYLVWR�QD�OHJLVODomR�IHGHUDO�DSOLFiYHO�DRV�5336����

2�GHPRQVWUDWLYR�GRV�IOX[RV�ILQDQFHLURV�FRP�D�DOWHUQDWLYD�SURSRVWD�HVWi�

DQH[R� DR� UHODWyULR� GH� DYDOLDomR� DWXDULDO�� RQGH� SRGH� VHU� FRQVWDWDGR� TXH� R�

VDOGR�SUHYLGHQFLiULR�VHUi�VXILFLHQWH�SDUD�DGLPSOLU�WRGRV�RV�EHQHItFLRV�FRP�D�

JHUDomR�DWXDO�GH�VHUYLGRUHV��SHQVLRQLVWDV�H�GHSHQGHQWHV���

5HVVDOWDPRV� TXH� DV� DOtTXRWDV� DTXL� VXJHULGDV� SRGHUmR� VRIUHU�

PRGLILFDo}HV�DR�ORQJR�GR�WHPSR��WHQGR�HP�YLVWDV�PXGDQoDV�QR�SHUILO�HWiULR��

SUHYLGHQFLiULR��VDODULDO�RX�IDPLOLDU�GRV�VHJXUDGRV�GR�UHJLPH�SUHYLGHQFLiULR���

2� 'HPRQVWUDWLYR� GRV� 5HVXOWDGRV� GD� $YDOLDomR� $WXDULDO� ²� '5$$� IRL�

SUHHQFKLGR�OHYDQGR�VH�HP�FRQVLGHUDomR�DV�DOtTXRWDV�YLJHQWHV�QD�GDWD�GHVWD�

UHDYDOLDomR�DWXDULDO���

2V� PRGHORV� SUHYLGHQFLiULRV� VmR� DUUDQMRV� FRQFHELGRV� SDUD� ORQJR�

SHUtRGR�GH�PDWXUDomR�H��SRUWDQWR��UHTXHUHP�SODQHMDPHQWR�GH�LJXDO�GLPHQVmR�

H� DMXVWHV� LPHGLDWRV�� WmR� ORJR� VHMDP� LGHQWLILFDGRV� SUREOHPDV� HVWUXWXUDLV� RX�
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FRQMXQWXUDLV� TXH� YHQKDP� D� GHVHTXLOLEUDU� ILQDQFHLUD�� HFRQ{PLFD� H�

DWXDULDOPHQWH� R� UHJLPH�� $VVLP�� D� PDQXWHQomR� GR� HTXLOtEULR� GH� XP� IXQGR�

SUHYLGHQFLiULR�UHTXHU�FRQVWDQWH�H�FRQWtQXR�PRQLWRUDPHQWR�GDV�REULJDo}HV�GR�

HQWH�IHGHUDWLYR�H�VXD�MXVWD�IXQGDomR���

1HVWH�SRQWR�D�&RQVWLWXLomR�)HGHUDO�GHWHUPLQRX�� FRP�D�PRGLILFDomR�

LQWURGX]LGD� SHOD� (PHQGD� &RQVWLWXFLRQDO� Q�� ������� R� DOFDQFH� H� D�

PDQXWHQomR�GR�HTXLOtEULR�DWXDULDO�GH�WRGRV�RV�UHJLPHV�SUHYLGHQFLiULRV�GH�

HQWHV� S~EOLFRV�� VHQGR� UDWLILFDGD� SHOD� UHJXODPHQWDomR� GRV� UHJLPHV� GH�

SUHYLGrQFLD�GRV�VHUYLGRUHV�S~EOLFRV��FRQVRDQWH�D�/HL�)HGHUDO�Q��������������
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352-(d®2�'$�5(6(59$�0$7(0É7,&$�

$�SURMHomR�GDV�SURYLV}HV�PDWHPiWLFDV�SDUD�RV�SUy[LPRV�GR]H�PHVHV�IRL�

HODERUDGD�GH�IRUPD�OLQHDU��FRQVLGHUDQGR�VH�D�IyUPXOD�TXH�HVWi�DSUHVHQWDGD�

QDV�RULHQWDo}HV�GH�SUHHQFKLPHQWR�GR�'5$$�������D�TXDO� HVWi� WUDQVFULWD�D�

VHJXLU���

.� �9� ��9� �9��� N���RQGH�N �Q~PHUR�GH�PHVHV�FRQWDGRV�D�SDUWLU�

GD�DYDOLDomR��9���

�
���� ����

�

�9� � YDORU� DWXDO� QD� GDWD� GD� DYDOLDomR� H� �9 YDORU� DWXDO� SRVLFLRQDGR� GR]H�

PHVHV�DSyV�D�GDWD�GD�DYDOLDomR���

2� FiOFXOR� GH� �9� IRL� HIHWXDGR� FRP� EDVH� QD� SURMHomR� GD� UHVHUYD�

PDWHPiWLFD�SDUD�R�ILQDO�GH�������FRQVLGHUDQGR�VH�XP�DPELHQWH�LQIODFLRQiULR�

GH�������D�D���D�WD[D�GH�MXURV�DGRWDGD�QD�DYDOLDomR�DWXDULDO�H�RV�IOX[RV�GH�

FRQWULEXLo}HV�� EHQHItFLRV� H� GHVSHVDV� DGPLQLVWUDWLYDV� HVWLPDGDV� SDUD� R�

SHUtRGR���

2V� UHVXOWDGRV� GD� SURMHomR� GDV� SURYLV}HV� PDWHPiWLFDV� HVWmR�

DSUHVHQWDGRV�QR�TXDGUR�VHJXLQWH���

1��'$�&217$�� 120(�'$�&217$� MDQ���� IHY���� PDU����

�����������������3URYLV}HV� 0DWHPiWLFDV�
3UHYLGHQFLiULDV�D�/RQJR�3UD]R�� ������������������ ������������������ �����������������

�����������������3ODQR� 3UHYLGHQFLiULR� �� 3URYLV}HV� GH�
%HQHItFLRV�&RQFHGLGRV�� ��������������� ��������������� ��������������

�����������������$SRVHQWDGRULDV�3HQV}HV�2XWURV�
%HQHI��GR�3ODQR�3UHYLG��GR�5336�� ��������������� ��������������� ��������������

��������������������� &RQWULEXLo}HV� GR� (QWH� SDUD� R�
3ODQR�3UHYLGHQFLiULR�GR�5336�� ��� ��� ��

���������������������&RQWULEXLo}HV�GR�$SRVHQWDGR�SDUD�
R�3ODQR�3UHYLGHQFLiULR�GR�5336�� ����������� ����������� ����������
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3ODQR�3UHYLGHQFLiULR�GR�5336��

��� ��� ��
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(YROXomR�VDODULDO��DGRWD�VH�XP�YHWRU�GH�VDOiULRV�PpGLRV�SRU�LGDGH�H�VH[R��
FDOFXODGR�FRP�EDVH�QD�JHUDomR�DWXDO���

$OtTXRWDV�GH�FRQWULEXLomR��DV�PHVPDV�DGRWDGDV�SDUD�D�JHUDomR�DWXDO���

$V�GHPDLV�KLSyWHVHV�GH�PRUWDOLGDGH��LQYDOLGH]��IDWRUHV�GH�FDSDFLGDGH�H�IDPtOLD�
PpGLD�VmR�DV�PHVPDV�GD�JHUDomR�DWXDO����

�,GDGH�0pGLD�3URMHWDGD�SDUD�D�UHVHUYD�SURJUDPDGD�²�0DVFXOLQR�� ������

,GDGH�0pGLD�3URMHWDGD�SDUD�D�UHVHUYD�SURJUDPDGD�²�)HPLQLQR��� ������

�

$V�DOtTXRWDV�SUDWLFDGDV�SHOR�(VWDGR�QD�GDWD�GHVWD�UHDYDOLDomR�VmR����

a) ������� GR� (VWDGR�� LQFLGHQWH� VREUH� D� UHPXQHUDomR� GRV�

VHUYLGRUHV� DWLYRV�� D� WtWXOR� GH� FRQWULEXLomR� QRUPDO�� EHP� FRPR�

VREUH�RV�EHQHItFLRV�GH�UHVHUYD��UHIRUPD�H�SHQV}HV����

b) �������GRV�PLOLWDUHV�DWLYRV��H��

c) �������GRV�PLOLWDUHV�LQDWLYRV�H�SHQVLRQLVWDV��LQFLGHQWHV�VREUH�D�

SDUFHOD�GR�EHQHItFLR�TXH�H[FHGH�DR�WHWR�GR�5*36���

2�FXVWR�GRV�EHQHItFLRV�DVVHJXUDGRV�SHOR�5336�p�GH���������SDUD�R�

FXVWR�QRUPDO��(VWi�LQVHULGD�QR�FXVWR�QRUPDO�D�SDUFHOD�UHODWLYD�DR�FXVWHLR�

DGPLQLVWUDWLYR�� TXH�� FRQIRUPH� D� OHJLVODomR� HP� YLJRU�� QmR� SRGHUi�

XOWUDSDVVDU����GR�WRWDO�GDV�UHPXQHUDo}HV�GR�DQR�LPHGLDWDPHQWH�DQWHULRU����
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2� GpILFLW� DWXDULDO� UHJLVWUDGR� QHVWD� DYDOLDomR� SRGHUi� VHU� HTXDFLRQDGR�

DWUDYpV� GH� DOtTXRWD� GH� FRQWULEXLomR� GH� ������ VREUH� RV� VDOiULRV�GH�

FRQWULEXLomR�GRV�VHUYLGRUHV�DWLYRV�ORQJR�GR�SHUtRGR�HQWUH������H��������

2EVHUYD�VH�TXH�H[LVWH�XP�FXVWR�GH�WUDQVLomR�YLQFXODGR�DR�5336��IUXWR�

GD� QmR� FRQVWLWXLomR�� QD� GHYLGD� pSRFD�� GDV� UHVHUYDV� QHFHVViULDV� SDUD� R�

FXVWHLR�GR�WHPSR�GH�VHUYLoR�DQWHULRU�j� LQVWLWXLomR�GR�UHJLPH�SUHYLGHQFLiULD��

(VVD� WUDQVLomR� VH� GDUi� DR� ORQJR� GH� ���DQRV� H�� ILQGR� HVVH� SHUtRGR�� R� FXVWR�

SUHYLGHQFLiULR�GR�PXQLFtSLR�UHWRUQDUi�SDUD�R�SDWDPDU�DWXDO���

$EDL[R� VH� HQFRQWUDP�RV�SDUkPHWURV� H�D�GHPRQVWUDomR�GD�VXILFLrQFLD�

GR� SODQR� GH� DPRUWL]DomR� SDUD� R� HTXDFLRQDPHQWR� GR� GpILFLW� DWXDULDO�� $�

DPRUWL]DomR�VHUi�IHLWD�SRU�DOtTXRWDV��VHQGR�RV�SDJDPHQWRV�GDV�FRQWULEXLo}HV�

HIHWXDGRV�GH�IRUPD�SRVWHFLSDGD���

�

-XURV�� �������

3UD]R�� ���DQRV��

'pILFLW�� ���������������

&UHVFLPHQWR�GD�IROKD�VDODULDO�
DQXDO��

�������

��

4WGH��0XOKHUHV�� �����

4WGH��+RPHQV�� �����

6DOiULR�PpGLR�²�PXOKHUHV�� ����������

6DOiULR�PpGLR�²�KRPHQV�� ����������

)ROKD�VDODULDO�DQXDO��� ���������������

�

�
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���� ������ ��� ������� ���������������� ���������������� �������������� ��������������� ����������������
���� ������ ��� ������� ���������������� ���������������� �������������� ��������������� ����������������
���� ������ ��� ������� ���������������� ���������������� �������������� ��������������� ����������������
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2EVHUYD�VH� TXH� R� SODQR� GH� DPRUWL]DomR� SURSRVWR� JHUD� XPD�

DPRUWL]DomR�DQWHFLSDGD�GR�GpILFLW�UHODWLYR�DRV�VHUYLGRUHV�DWLYRV��R�TXDO�VHUi�

FRPSHQVDGR�FRP�R�GpILFLW�GRV�PLOLWDUHV��GH�IRUPD�D�SRVVLELOLWDU�R�HTXLOtEULR�

FRQMXQWR�GR�SODQR�SUHYLGHQFLDO��FRQIRUPH�GHPRQVWUDGR�DEDL[R���

-XURV�� �������

3UD]R�� ���DQRV��

'pILFLW�� ����������������

&UHVFLPHQWR�GD�IROKD�VDODULDO�
DQXDO��

�������

�

1��� $QR��
$SRUWHV��
�5����

3HUFHQWXDO��
�����

%DVH�GH�&iOFXOR�� 6DOGR�,QLFLDO�� 3DJDPHQWR�� -XURV�� 6DOGR�)LQDO��

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

2�SODQR�GH�FXVWHLR�SURSRVWR�SDUD������SUHYr�FRQWULEXLo}HV�GR�(VWDGR�

������� GR� PLOLWDU� DWLYR� ������� LQDWLYRV� H� SHQVLRQLVWDV� ������� VHQGR� HVWDV�

~OWLPDV� LQFLGHQWHV� VREUH� D� SDUFHOD� GRV� EHQHItFLRV� TXH� H[FHGHU� DR� WHWR� GR�

5*36��FRQIRUPH�SUHYLVWR�QD�OHJLVODomR�IHGHUDO�DSOLFiYHO�DRV�5336��$�DOtTXRWD�

GR� HQWH� IHGHUDWLYR� LQFLGH�� DLQGD�� VREUH� RV� EHQHItFLRV� GH� UHVHUYD�� UHIRUPD� H�

SHQV}HV���

2�GHPRQVWUDWLYR�GRV�IOX[RV�ILQDQFHLURV�FRP�D�DOWHUQDWLYD�SURSRVWD�HVWi�

DQH[R� DR� UHODWyULR� GH� DYDOLDomR� DWXDULDO�� RQGH� SRGH� VHU� FRQVWDWDGR� TXH� R�

VDOGR�SUHYLGHQFLiULR�VHUi�VXILFLHQWH�SDUD�DGLPSOLU�WRGRV�RV�EHQHItFLRV�FRP�D�

JHUDomR�DWXDO�GH�PLOLWDUHV��SHQVLRQLVWDV�H�GHSHQGHQWHV���

5HVVDOWDPRV� TXH� DV� DOtTXRWDV� DTXL� VXJHULGDV� SRGHUmR� VRIUHU�

PRGLILFDo}HV�DR�ORQJR�GR�WHPSR��WHQGR�HP�YLVWDV�PXGDQoDV�QR�SHUILO�HWiULR��

SUHYLGHQFLiULR��VDODULDO�RX�IDPLOLDU�GRV�VHJXUDGRV�GR�UHJLPH�SUHYLGHQFLiULR���

2� 'HPRQVWUDWLYR� GRV� 5HVXOWDGRV� GD� $YDOLDomR� $WXDULDO� ²� '5$$� IRL�

SUHHQFKLGR�OHYDQGR�VH�HP�FRQVLGHUDomR�DV�DOtTXRWDV�YLJHQWHV�QD�GDWD�GHVWD�

UHDYDOLDomR�DWXDULDO���

2V� PRGHORV� SUHYLGHQFLiULRV� VmR� DUUDQMRV� FRQFHELGRV� SDUD� ORQJR�

SHUtRGR�GH�PDWXUDomR�H��SRUWDQWR��UHTXHUHP�SODQHMDPHQWR�GH�LJXDO�GLPHQVmR��
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H� DMXVWHV� LPHGLDWRV�� WmR� ORJR� VHMDP� LGHQWLILFDGRV� SUREOHPDV� HVWUXWXUDLV� RX�

FRQMXQWXUDLV� TXH� YHQKDP� D� GHVHTXLOLEUDU� ILQDQFHLUD�� HFRQ{PLFD� H�

DWXDULDOPHQWH� R� UHJLPH�� $VVLP�� D� PDQXWHQomR� GR� HTXLOtEULR� GH� XP� IXQGR�

SUHYLGHQFLiULR�UHTXHU�FRQVWDQWH�H�FRQWtQXR�PRQLWRUDPHQWR�GDV�REULJDo}HV�GR�

HQWH�IHGHUDWLYR�H�VXD�MXVWD�IXQGDomR���

1HVWH� SRQWR� D� &RQVWLWXLomR� )HGHUDO� GHWHUPLQRX�� FRP� D�

PRGLILFDomR�LQWURGX]LGD�SHOD�(PHQGD�&RQVWLWXFLRQDO�Q���������R�DOFDQFH�H�

D�PDQXWHQomR�GR�HTXLOtEULR�DWXDULDO�GH�WRGRV�RV�UHJLPHV�SUHYLGHQFLiULRV�GH�

HQWHV� S~EOLFRV�� VHQGR� UDWLILFDGD� SHOD� UHJXODPHQWDomR� GRV� UHJLPHV� GH�

SUHYLGrQFLD�GRV�VHUYLGRUHV�S~EOLFRV��FRQVRDQWH�D�/HL�)HGHUDO�Q��������������

(VWH�p�R�QRVVR�SDUHFHU���

%UDVtOLD���')�����GH�MXQKR�GH��������

������������������$QWRQLR�0iULR�5DWWHV�GH�2OLYHLUD����

$WXiULR���0,%$�Q���������

�

�

�

�

�

�
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352-(d®2�'$�5(6(59$�0$7(0É7,&$�

$�SURMHomR�GDV�SURYLV}HV�PDWHPiWLFDV�SDUD�RV�SUy[LPRV�GR]H�PHVHV�IRL�

HODERUDGD�GH�IRUPD�OLQHDU��FRQVLGHUDQGR�VH�D�IyUPXOD�TXH�HVWi�DSUHVHQWDGD�

QDV�RULHQWDo}HV�GH�SUHHQFKLPHQWR�GR�'5$$�������D�TXDO� HVWi� WUDQVFULWD�D�

VHJXLU���

N� �9� ��9� �9��� N���RQGH�N �Q~PHUR�GH�PHVHV�FRQWDGRV�D�SDUWLU�

GD�DYDOLDomR��9�

�
��������

�

�9� � YDORU� DWXDO� QD� GDWD� GD� DYDOLDomR� H� �9 YDORU� DWXDO� SRVLFLRQDGR� GR]H�

PHVHV�DSyV�D�GDWD�GD�DYDOLDomR���

2� FiOFXOR� GH� �9� IRL� HIHWXDGR� FRP� EDVH� QD� SURMHomR� GD� UHVHUYD�

PDWHPiWLFD�SDUD�R�ILQDO�GH�������FRQVLGHUDQGR�VH�XP�DPELHQWH�LQIODFLRQiULR�

GH�������D�D���D�WD[D�GH�MXURV�DGRWDGD�QD�DYDOLDomR�DWXDULDO�H�RV�IOX[RV�GH�

FRQWULEXLo}HV�� EHQHItFLRV� H� GHVSHVDV� DGPLQLVWUDWLYDV� HVWLPDGDV� SDUD� R�

SHUtRGR���

2V� UHVXOWDGRV� GD� SURMHomR� GDV� SURYLV}HV� PDWHPiWLFDV� HVWmR�

DSUHVHQWDGRV�QR�TXDGUR�VHJXLQWH���

1��'$�&217$�� 120(�'$�&217$�� MDQ����� IHY����� PDU�����

����������������� 3URYLV}HV�0DWHPiWLFDV�
3UHYLGHQFLiULDV�D�/RQJR�3UD]R�� ��������������� ��������������� ��������������

����������������� 3ODQR�3UHYLGHQFLiULR���3URYLV}HV�GH�
%HQHItFLRV�&RQFHGLGRV�� �������������� �������������� �������������

����������������� $SRVHQWDGRULDV�3HQV}HV�2XWURV�
%HQHI��GR�3ODQR�3UHYLG��GR�5336�� �������������� �������������� �������������

����������������� ����&RQWULEXLo}HV�GR�(QWH�SDUD�R�
3ODQR�3UHYLGHQFLiULR�GR�5336�� ��� ��� ��

����������������� ����&RQWULEXLo}HV�GR�$SRVHQWDGR�
SDUD�R�3ODQR�3UHYLGHQFLiULR�GR�5336�� ��� ��� ��
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1��'$�&217$� 120(�'$�&217$� MDQ���� IHY���� PDU����

����������������� ����&RQWULEXLo}HV�GR�3HQVLRQLVWD�
SDUD�R�3ODQR�3UHYLGHQFLiULR�GR�5336�� ��� ��� ��

����������������� ����&RPSHQVDomR�3UHYLGHQFLiULD�GR�
3ODQR�3UHYLGHQFLiULR�GR�5336�� ��� ��� ��

�����������������
����3DUFHODPHQWR�GH�'pELWRV��
3UHYLGHQFLiULRV�GR�3ODQR�3UHY��GR��
5336�� ��� ��� ��

����������������� 3ODQR�3UHYLGHQFLiULR���3URYLV}HV�GH�
%HQHItFLRV�D�&RQFHGHU�� ��������������� ��������������� ��������������

�����������������
$SRVHQWDGRULDV�3HQV}HV�2XWURV�
%HQHI��D�&RQFHGHU�GR�3ODQR�3UHY��GR�
5336��

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

�����������������
����&RQWULEXLo}HV�GR�(QWH�SDUD�R�
3ODQR��
3UHYLGHQFLiULR�GR�5336�� ��������������� ��������������� ��������������

�����������������
����&RQWULEXLo}HV�GR�6HUYLGRU�SDUD�R��
3ODQR�3UHYLGHQFLiULR�GR�5336�� ��������������� ��������������� ��������������

�����������������
����&RPSHQVDomR�3UHYLGHQFLiULD�GR��
3ODQR�3UHYLGHQFLiULR�GR�5336�� �������������� �������������� �������������

�����������������
����3DUFHODPHQWR�GH�'pELWRV��
3UHYLGHQFLiULRV�� ��� ��� ��

����������������
3ODQR�3UHYLGHQFLiULR���3ODQR�GH�
$PRUWL]DomR� �� �� ��

���������������� ����2XWURV�&UpGLWRV�GR�3ODQR�GH��
$PRUWL]DomR�

�� �� ��

����������������� 3URYLV}HV�0DWHPiWLFDV�
3UHYLGHQFLiULDV�D�/RQJR�3UD]R�� ��������������� ��������������� ��������������

����������������� 3ODQR�3UHYLGHQFLiULR���3URYLV}HV�GH�
%HQHItFLRV�&RQFHGLGRV�� �������������� �������������� �������������

����������������� $SRVHQWDGRULDV�3HQV}HV�2XWURV�
%HQHI��GR�3ODQR�3UHYLG��GR�5336�� �������������� �������������� �������������

����������������� ����&RQWULEXLo}HV�GR�(QWH�SDUD�R�
3ODQR�3UHYLGHQFLiULR�GR�5336�� ��� ��� ��

�����������������
����&RQWULEXLo}HV�GR�$SRVHQWDGR�
SDUD�R�3ODQR�3UHYLGHQFLiULR�GR�
5336��

��� ��� ��

�����������������
����&RQWULEXLo}HV�GR�3HQVLRQLVWD�
SDUD�R�3ODQR�3UHYLGHQFLiULR�GR�
5336��

��� ��� ��

����������������� ����&RPSHQVDomR�3UHYLGHQFLiULD�GR�
3ODQR�3UHYLGHQFLiULR�GR�5336�� ��� ��� ��

�����������������
����3DUFHODPHQWR�GH�'pELWRV�
3UHYLGHQFLiULRV�GR�3ODQR�3UHY��GR�
5336��

��� ��� ��

����������������� 3ODQR�3UHYLGHQFLiULR���3URYLV}HV�GH�
%HQHItFLRV�D�&RQFHGHU�� ��������������� ��������������� ��������������

�����������������
$SRVHQWDGRULDV�3HQV}HV�2XWURV�
%HQHI��D�&RQFHGHU�GR�3ODQR�3UHY��
GR�5336��

���������������� ���������������� ���������������
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1��'$�&217$� 120(�'$�&217$� MXO���� DJR��� VHW����

����������������� ����&RQWULEXLo}HV�GR�(QWH�SDUD�R�
3ODQR�3UHYLGHQFLiULR�GR�5336�� ��������������� ��������������� ��������������

����������������� ����&RQWULEXLo}HV�GR�6HUYLGRU�SDUD�R�
3ODQR�3UHYLGHQFLiULR�GR�5336�� ��������������� ��������������� ��������������

����������������� ����&RPSHQVDomR�3UHYLGHQFLiULD�GR�
3ODQR�3UHYLGHQFLiULR�GR�5336�� �������������� �������������� �������������

����������������� ����3DUFHODPHQWR�GH�'pELWRV�
3UHYLGHQFLiULRV�� ��� ��� ��

����������������� 3ODQR�3UHYLGHQFLiULR���3ODQR�GH�
$PRUWL]DomR�� ��� ��� ��

����������������� ����2XWURV�&UpGLWRV�GR�3ODQR�GH�
$PRUWL]DomR�� ��� ��� ��

����������������� 3URYLV}HV�0DWHPiWLFDV�
3UHYLGHQFLiULDV�D�/RQJR�3UD]R�� ��������������� ��������������� ���������������

����������������� 3ODQR�3UHYLGHQFLiULR���3URYLV}HV�GH�
%HQHItFLRV�&RQFHGLGRV�� �������������� �������������� �������������

����������������� $SRVHQWDGRULDV�3HQV}HV�2XWURV�
%HQHI��GR�3ODQR�3UHYLG��GR�5336�� �������������� �������������� �������������

����������������� ����&RQWULEXLo}HV�GR�(QWH�SDUD�R�
3ODQR�3UHYLGHQFLiULR�GR�5336�� ��� ��� ��

����������������� ����&RQWULEXLo}HV�GR�$SRVHQWDGR�
SDUD�R�3ODQR�3UHYLGHQFLiULR�GR�
5336��

��� ��� ��

�����������������
����&RQWULEXLo}HV�GR�3HQVLRQLVWD�
SDUD�R�3ODQR�3UHYLGHQFLiULR�GR�
5336��

��� ��� ��

����������������� ����&RPSHQVDomR�3UHYLGHQFLiULD�GR�
3ODQR�3UHYLGHQFLiULR�GR�5336�� ��� ��� ��

�����������������
����3DUFHODPHQWR�GH�'pELWRV�
3UHYLGHQFLiULRV�GR�3ODQR�3UHY��GR�
5336��

��� ��� ��

����������������� 3ODQR�3UHYLGHQFLiULR���3URYLV}HV�GH�
%HQHItFLRV�D�&RQFHGHU�� ��������������� ��������������� ��������������

�����������������
$SRVHQWDGRULDV�3HQV}HV�2XWURV�
%HQHI��D�&RQFHGHU�GR�3ODQR�3UHY��
GR�5336��

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

����������������� ����&RQWULEXLo}HV�GR�(QWH�SDUD�R�
3ODQR�3UHYLGHQFLiULR�GR�5336�� ��������������� ��������������� ��������������

����������������� ����&RQWULEXLo}HV�GR�6HUYLGRU�SDUD�R�
3ODQR�3UHYLGHQFLiULR�GR�5336�� ��������������� ��������������� ��������������

����������������� ����&RPSHQVDomR�3UHYLGHQFLiULD�GR�
3ODQR�3UHYLGHQFLiULR�GR�5336�� �������������� �������������� �������������

����������������� ����3DUFHODPHQWR�GH�'pELWRV�
3UHYLGHQFLiULRV�� ��� ��� ��

����������������� 3ODQR�3UHYLGHQFLiULR���3ODQR�GH�
$PRUWL]DomR�� ��� ��� ��

����������������� ����2XWURV�&UpGLWRV�GR�3ODQR�GH�
$PRUWL]DomR�� ��� ��� ��
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1��'$�&217$� 120(�'$�&217$� RXW���� QRY���� 'H]·����

����������������� 3URYLV}HV�0DWHPiWLFDV�
3UHYLGHQFLiULDV�D�/RQJR�3UD]R�� ��������������� ��������������� ��������������

����������������� 3ODQR�3UHYLGHQFLiULR���3URYLV}HV�GH�
%HQHItFLRV�&RQFHGLGRV�� �������������� �������������� �������������

����������������� $SRVHQWDGRULDV�3HQV}HV�2XWURV�
%HQHI��GR�3ODQR�3UHYLG��GR�5336�� �������������� �������������� �������������

����������������� ����&RQWULEXLo}HV�GR�(QWH�SDUD�R�
3ODQR�3UHYLGHQFLiULR�GR�5336�� ��� ��� ��

����������������� ����&RQWULEXLo}HV�GR�$SRVHQWDGR�
SDUD�R�3ODQR�3UHYLGHQFLiULR�GR�5336�� ��� ��� ��

����������������� ����&RQWULEXLo}HV�GR�3HQVLRQLVWD�
SDUD�R�3ODQR�3UHYLGHQFLiULR�GR�5336�� ��� ��� ��

����������������� ����&RPSHQVDomR�3UHYLGHQFLiULD�GR�
3ODQR�3UHYLGHQFLiULR�GR�5336�� ��� ��� ��

�����������������
����3DUFHODPHQWR�GH�'pELWRV�
3UHYLGHQFLiULRV�GR�3ODQR�3UHY��GR�
5336��

��� ��� ��

����������������� 3ODQR�3UHYLGHQFLiULR���3URYLV}HV�GH�
%HQHItFLRV�D�&RQFHGHU�� ��������������� ��������������� ��������������

�����������������
$SRVHQWDGRULDV�3HQV}HV�2XWURV�
%HQHI��D�&RQFHGHU�GR�3ODQR�3UHY��GR�
5336��

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

����������������� ����&RQWULEXLo}HV�GR�(QWH�SDUD�R�
3ODQR�3UHYLGHQFLiULR�GR�5336�� ��������������� ��������������� ��������������

����������������� ����&RQWULEXLo}HV�GR�6HUYLGRU�SDUD�R�
3ODQR�3UHYLGHQFLiULR�GR�5336�� ��������������� ��������������� ��������������

����������������� ����&RPSHQVDomR�3UHYLGHQFLiULD�GR�
3ODQR�3UHYLGHQFLiULR�GR�5336�� �������������� �������������� �������������

����������������� ����3DUFHODPHQWR�GH�'pELWRV�
3UHYLGHQFLiULRV�� � ��� ��

����������������� 3ODQR�3UHYLGHQFLiULR���3ODQR�GH�
$PRUWL]DomR��

� ��� ��

����������������� ����2XWURV�&UpGLWRV�GR�3ODQR�GH�
$PRUWL]DomR�� � ��� ��
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0rV�� 9$6)�� 0rV�� 9$6)��

MDQ����� ������������������ MXO����� ������������������

IHY����� ������������������ DJR����� ������������������

PDU����� ������������������ VHW����� ������������������

DEU����� ������������������ RXW����� ������������������

PDL����� ������������������ QRY����� ������������������

MXQ����� ������������������ GH]����� ������������������

�

352-(d¯(6�$78$5,$,6���
)/8;26�35(9,'(1&,É5,26���$/Ì4827$6�$78$,6��

    

$QR�
'HVSHVDV� 5HFHLWDV�GH� &RPSHQVDomR�

5HVXOWDGR�QR�
$QR��5���

5HVXOWDGR�$FXP��
&DSLWDOL]DGR�
�)XQGR�GH�

3UHYLGrQFLD���5���
3UHYLGHQFLDLV�

�5���
&RQWULEXLo}HV�

�5���
3UHYLGHQFLiULD�

�5���

2018 ����������� ������������� ���������� ������������� �������������

2019 ������������� ������������� ���������� ������������� ��������������

2020 ������������� ������������� ���������� ������������� ��������������

2021 ������������� ������������� ����������� ������������� ��������������

2022 ������������� ������������� ����������� ������������� ��������������

2023 ������������� �������������� ����������� ������������� ��������������

2024 ������������� �������������� ����������� �������������� ��������������

2025 ������������� �������������� ����������� �������������� ��������������

2026 ������������� �������������� ����������� �������������� ��������������

2027 ������������� �������������� ����������� �������������� ���������������

2028 ������������� �������������� ����������� �������������� ���������������

2029 ������������� �������������� ����������� �������������� ���������������

2030 ������������� �������������� ����������� �������������� ���������������

2031 ������������� �������������� ����������� �������������� ���������������
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$QR�
'HVSHVDV� 5HFHLWDV�GH� &RPSHQVDomR�

5HVXOWDGR�QR�
$QR��5���

5HVXOWDGR�$FXP��
&DSLWDOL]DGR�
�)XQGR�GH�

3UHYLGrQFLD���5���
3UHYLGHQFLDLV�

�5���
&RQWULEXLo}HV�

�5���
3UHYLGHQFLiULD�

�5���

2032 ������������� �������������� ����������� �������������� ���������������

2033 ������������� �������������� ����������� �������������� ���������������

2034 �������������� �������������� ����������� �������������� ���������������

2035 �������������� �������������� ����������� �������������� ���������������

2036 �������������� �������������� ����������� �������������� ���������������

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

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

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

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

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

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

����� �������������� �������������� ����������� ������������� ���������������
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(1) 3URMHomR�DWXDULDO�HODERUDGD�HP������������H�RILFLDOPHQWH�HQYLDGD�SDUD�R�0LQLVWpULR�GD�)D]HQGD��0)����
(2) (VWH�GHPRQVWUDWLYR�XWLOL]D�DV�VHJXLQWHV�KLSyWHVHV��D��WiEXD�GH�PRUWDOLGDGH�JHUDO�H�GH�LQYiOLGRV��,%*(�������

E��WiEXD�GH�HQWUDGD�HP�LQYDOLGH]��ÉOYDUR�9LQGDV��F��FUHVFLPHQWR�UHDO�GH�VDOiULRV�����D�D���G��FUHVFLPHQWR�UHDO�
GH�EHQHItFLRV�����D�D���H��WD[D�UHDO�GH�MXURV�����D�D���I��KLSyWHVH�VREUH�JHUDomR�IXWXUD��D�TXDQWLGDGH�GH�
VHUYLGRUHV�DWLYRV�VH�PDQWHUi�FRQVWDQWH�DR�ORQJR�GR�SHUtRGR�GH�SURMHomR��J��WD[D�GH�FUHVFLPHQWR�UHDO�GR�WHWR�
GR�5*36�H�GR�VDOiULR�PtQLPR�����D�D���K��KLSyWHVH�GH�IDPtOLD�PpGLD��F{QMXJH�GR�VH[R�IHPLQLQR�GRLV�DQRV�H�
FLQFR�PHVHV�PDLV�QRYR��L��IDWRU�GH�FDSDFLGDGH�VDODULDO�H�GH�EHQHItFLRV���������M��LQIODomR�DQXDO�HVWLPDGD��
�������N��WD[D�GH�URWDWLYLGDGH�����D�D����

(3) 0DVVD�VDODULDO�PHQVDO��5������������������
(4) ,GDGH�PpGLD�GD�SRSXODomR�DQDOLVDGD��HP�DQRV���DWLYRV�²�����LQDWLYRV�²����H�SHQVLRQLVWDV�²������
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�
CONTABILIZAÇÃO DAS PROVISÕES MATEMÁTICAS 

DEMONSTRATIVO DAS PROVISÕES MATEMÁTICAS CONSIDERANDO-SE A 

ALÍQUOTA DE CONTRIBUIÇÃO NORMAL 

  

&Ð',*2�� &217$�� 9$/25�(0�5���

�����������������3URYLV}HV�0DWHPiWLFDV�3UHYLGHQFLiULDV�D�/RQJR�3UD]R�� ��������������

�����������������3ODQR�3UHYLGHQFLiULR���3URYLV}HV�GH�%HQHItFLRV�&RQFHGLGRV�� �������������

�����������������$SRVHQWDGRULDV�3HQV}HV�2XWURV�%HQHI��GR�3ODQR�3UHYLG��GR�5336�� �������������

���������������������&RQWULEXLo}HV�GR�(QWH�SDUD�R�3ODQR�3UHYLGHQFLiULR�GR�5336�� ��

���������������������&RQWULEXLo}HV�GR�$SRVHQWDGR�SDUD�R�3ODQR�3UHYLGHQFLiULR�GR�5336�� ��

���������������������&RQWULEXLo}HV�GR�3HQVLRQLVWD�SDUD�R�3ODQR�3UHYLGHQFLiULR�GR�5336�� ��

���������������������&RPSHQVDomR�3UHYLGHQFLiULD�GR�3ODQR�3UHYLGHQFLiULR�GR�5336�� ��

���������������������3DUFHODPHQWR�GH�'pELWRV�3UHYLGHQFLiULRV�GR�3ODQR�3UHY��GR�5336�� ��

�����������������3ODQR�3UHYLGHQFLiULR���3URYLV}HV�GH�%HQHItFLRV�D�&RQFHGHU�� ��������������

�����������������$SRVHQWDGRULDV�3HQV}HV�2XWURV�%HQHI��D�&RQFHGHU�GR�3ODQR�3UHY��GR�
5336�� ���������������

���������������������&RQWULEXLo}HV�GR�(QWH�SDUD�R�3ODQR�3UHYLGHQFLiULR�GR�5336�� ��������������

���������������������&RQWULEXLo}HV�GR�6HUYLGRU�SDUD�R�3ODQR�3UHYLGHQFLiULR�GR�5336�� ��������������

���������������������&RPSHQVDomR�3UHYLGHQFLiULD�GR�3ODQR�3UHYLGHQFLiULR�GR�5336�� �������������

�� �� �

�����������������3ODQR�3UHYLGHQFLiULR���3ODQR�GH�$PRUWL]DomR�� ��

���������������������2XWURV�&UpGLWRV�GR�3ODQR�GH�$PRUWL]DomR�� ��
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DEMONSTRATIVO DAS PROVISÕES MATEMÁTICAS CONSIDERANDO-SE A 

ALÍQUOTAS DE CONTRIBUIÇÃO NORMAL E DE AMORTIZAÇÃO DO DÉFICIT 

PREVISTAS NO PLANO DE AMORTIZAÇÃO PROPOSTO NESTA 
REAVALIAÇÃO ATUARIAL ± GERAÇÃO ATUAL 

  

&Ð',*2�� &217$�� 9$/25�(0�5���

�����������������3URYLV}HV�0DWHPiWLFDV�3UHYLGHQFLiULDV�D�/RQJR�3UD]R�� ��

�����������������3ODQR�3UHYLGHQFLiULR���3URYLV}HV�GH�%HQHItFLRV�&RQFHGLGRV�� �������������

�����������������$SRVHQWDGRULDV�3HQV}HV�2XWURV�%HQHI��GR�3ODQR�3UHYLG��GR�5336�� �������������

���������������������&RQWULEXLo}HV�GR�(QWH�SDUD�R�3ODQR�3UHYLGHQFLiULR�GR�5336�� ��

���������������������&RQWULEXLo}HV�GR�$SRVHQWDGR�SDUD�R�3ODQR�3UHYLGHQFLiULR�GR�5336�� ��

���������������������&RQWULEXLo}HV�GR�3HQVLRQLVWD�SDUD�R�3ODQR�3UHYLGHQFLiULR�GR�5336�� ��

���������������������&RPSHQVDomR�3UHYLGHQFLiULD�GR�3ODQR�3UHYLGHQFLiULR�GR�5336�� ��

���������������������3DUFHODPHQWR�GH�'pELWRV�3UHYLGHQFLiULRV�GR�3ODQR�3UHY��GR�5336�� ��

�����������������3ODQR�3UHYLGHQFLiULR���3URYLV}HV�GH�%HQHItFLRV�D�&RQFHGHU�� ��������������

�����������������$SRVHQWDGRULDV�3HQV}HV�2XWURV�%HQHI��D�&RQFHGHU�GR�3ODQR�3UHY��GR�
5336�� ���������������

���������������������&RQWULEXLo}HV�GR�(QWH�SDUD�R�3ODQR�3UHYLGHQFLiULR�GR�5336�� ��������������

���������������������&RQWULEXLo}HV�GR�6HUYLGRU�SDUD�R�3ODQR�3UHYLGHQFLiULR�GR�5336�� ��������������

���������������������&RPSHQVDomR�3UHYLGHQFLiULD�GR�3ODQR�3UHYLGHQFLiULR�GR�5336�� �������������

�� �� ��

�����������������3ODQR�3UHYLGHQFLiULR���3ODQR�GH�$PRUWL]DomR�� ��������������

���������������������2XWURV�&UpGLWRV�GR�3ODQR�GH�$PRUWL]DomR�� ��������������
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�
��²�3$5(&(5�$785,$/�3/$12�),1$1&(,52�&,9,/�
�

$� UHDYDOLDomR� DWXDULDO� GR� 3ODQR� )LQDQFHLUR� GR� (VWDGR� GR� $PDSi��

UHODWLYD� j� JHUDomR� DWXDO� GRV� VHUYLGRUHV� FLYLV�� UHYHORX� D� H[LVWrQFLD� GH� XP�

GpILFLW�DWXDULDO��HYLGHQFLDQGR�D� LQVXILFLrQFLD�GR�FXVWHLR�DWXDO�HP�UHODomR�jV�

REULJDo}HV�SUHYLGHQFLiULDV�DVVXPLGDV�SHOR�UHIHULGR�UHJLPH���

2�EDODQoR�DWXDULDO�GHPRQVWUD�TXH�R�UHJLPH�GH�SUHYLGrQFLD�GR�(VWDGR�

DSUHVHQWD� XPD� LQVXILFLrQFLD� DWXDULDO� GH� 5�� �������������������

FRUUHVSRQGHQWHV� j� GLIHUHQoD� HQWUH� DV� UHVHUYDV� PDWHPiWLFDV� GR� SODQR� �5��

������������������� H� R� SDWULP{QLR� H[LVWHQWH� HP� ����������� �5��

������������������ DFUHVFLGR� GR� YDORU� DWXDO� GRV� SDUFHODPHQWRV� �5��

������������������

1R� GHVHQYROYLPHQWR� GD� SUHVHQWH� UHDYDOLDomR� IRUDP� XWLOL]DGDV� DV�

SUHPLVVDV� H� KLSyWHVHV� DWXDULDLV� UHODFLRQDGDV� QR� UHODWyULR� GH� DYDOLDomR�

DWXDULDO�� EHP� FRPR� D� OHJLVODomR� FRQVWLWXFLRQDO�� IHGHUDO� H� HVWDGXDO� TXH�

UHJXODP�R�IXQFLRQDPHQWR�GRV�UHJLPHV�GH�SUHYLGrQFLD�GRV�VHUYLGRUHV�S~EOLFRV�

H��HP�HVSHFLDO��GR�5336�GR�(VWDGR�GR�$PDSi����

2V� GDGRV� FDGDVWUDLV� XWLOL]DGRV� QD� UHDYDOLDomR� DWXDULDO� IRUDP�

FRQVLGHUDGRV�GH�ERD�TXDOLGDGH�H�UHIOHWHP�DGHTXDGDPHQWH�DV�FDUDFWHUtVWLFDV�

SUHYLGHQFLDLV�� IXQFLRQDLV� H� UHPXQHUDWyULDV� GRV� JUXSRV� SRSXODFLRQDLV�

FRQWHPSODGRV� QR� UHIHULGR� HVWXGR�� HVWDQGR� SRVLFLRQDGRV� HP� GH]HPEUR� GH�

�������

2� PRQWDQWH� GD� IROKD� VDODULDO� XWLOL]DGR� QDV� SURMHo}HV� IRL� GH� 5��

��������������� VHQGR� TXH� R� PHVPR� HUD� GH� 5�� ��������������� HP�

������������WHQGR�H[SHULPHQWDGR�XPD�UHGXomR�GH����������

$V� KLSyWHVHV� DWXDULDLV� HVWmR� GHVFULWDV� QR� 'HPRQVWUDWLYR� GRV�

5HVXOWDGRV�GD�$YDOLDomR�$WXDULDO�²�'5$$��GR�TXDO�HVWH�SDUHFHU�p�LQWHJUDQWH��

EHP� FRPR� QR� UHODWyULR� GH� DYDOLDomR� DWXDULDO� HP� SRGHU� GR� yUJmR� JHVWRU� GR�

5336���

�
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$V� MXVWLILFDWLYDV�WpFQLFDV�SDUD�D�XWLOL]DomR�GDV�KLSyWHVHV�DWXDULDLV�

UHTXHULGDV� QDV� QRUPDV� GH� SUHHQFKLPHQWR� GR� '5$$� ����� HVWmR� DEDL[R�

DSUHVHQWDGDV���

,GDGH�KLSRWpWLFD�DGRWDGD�QHVWD�DYDOLDomR�FRPR�SULPHLUD�
YLQFXODomR�D�UHJLPH�SUHYLGHQFLiULR���0DVFXOLQR��

���DQRV��

,GDGH�KLSRWpWLFD�DGRWDGD�QHVWD�DYDOLDomR�FRPR�SULPHLUD�
YLQFXODomR�D�UHJLPH�SUHYLGHQFLiULR���)HPLQLQR��

���DQRV��

-XVWLILFDWLYD� 7pFQLFD�� � $� LGDGH� IRL� GHILQLGD� FRQVLGHUDQGR�VH� DV� LQIRUPDo}HV�
IRUQHFLGDV�SHOR�yUJmR�JHVWRU�GR�5336����

�,GDGH�0pGLD�3URMHWDGD�SDUD�D�DSRVHQWDGRULD�SURJUDPDGD���1mR�
3URIHVVRUHV�²�0DVFXOLQR��

������

,GDGH�0pGLD�3URMHWDGD�SDUD�D�DSRVHQWDGRULD�SURJUDPDGD���1mR�
3URIHVVRUHV�²�)HPLQLQR��

������

,GDGH�0pGLD�3URMHWDGD�SDUD�D�DSRVHQWDGRULD�SURJUDPDGD���
3URIHVVRUHV�²�0DVFXOLQR��

������

,GDGH� 0pGLD� 3URMHWDGD� SDUD� D� DSRVHQWDGRULD� SURJUDPDGD� ��
3URIHVVRUHV���)HPLQLQR��

������

�

$V�DOtTXRWDV�SUDWLFDGDV�SHOR�(VWDGR�QD�GDWD�GHVWD�UHDYDOLDomR�VmR����

a) �������GR�(VWDGR��LQFLGHQWH�VREUH�D�UHPXQHUDomR�GRV�VHUYLGRUHV�
DWLYRV��D�WtWXOR�GH�FRQWULEXLomR�QRUPDO����

b) �������GRV�VHUYLGRUHV�DWLYRV��H��

c) �������GRV�VHUYLGRUHV�LQDWLYRV�H�SHQVLRQLVWDV��LQFLGHQWHV�VREUH�D�
SDUFHOD�GR�EHQHItFLR�TXH�H[FHGH�DR�WHWR�GR�5*36���

2� FXVWR� GRV� EHQHItFLRV� DVVHJXUDGRV� SHOR� 5336� p� GH� �������� SDUD� R�

FXVWR�QRUPDO��HVWDQGR�LQVHULGD�QR�FXVWR�QRUPDO�D�SDUFHOD�UHODWLYD�DR�FXVWHLR�

DGPLQLVWUDWLYR��TXH��FRQIRUPH�D�OHJLVODomR�HP�YLJRU��QmR�SRGHUi�XOWUDSDVVDU�

���GR�WRWDO�GDV�UHPXQHUDo}HV�GR�DQR�LPHGLDWDPHQWH�DQWHULRU����

2�GpILFLW�DWXDULDO�UHJLVWUDGR�QHVWD�DYDOLDomR�VHUi�HTXDFLRQDGR�DWUDYpV�

GH�DSRUWHV�GR�HQWH�S~EOLFR��SRLV�VH�WUDWD�GH�XP�3ODQR�)LQDQFHLUR���

2�SODQR�GH�FXVWHLR�SURSRVWR�SDUD�������SUHYr�FRQWULEXLo}HV�GR�(VWDGR�

������� GR� VHUYLGRU� DWLYR� ������� LQDWLYRV� H� SHQVLRQLVWDV� ������� VHQGR� HVWDV�
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~OWLPDV� LQFLGHQWHV� VREUH� D� SDUFHOD� GRV� EHQHItFLRV� TXH� H[FHGHU� DR� WHWR� GR�

5*36��FRQIRUPH�SUHYLVWR�QD�OHJLVODomR�IHGHUDO�DSOLFiYHO�DRV�5336����

2�GHPRQVWUDWLYR�GRV�IOX[RV�ILQDQFHLURV�FRP�D�DOWHUQDWLYD�SURSRVWD�HVWi�

DQH[R� DR� UHODWyULR� GH� DYDOLDomR� DWXDULDO�� RQGH� SRGH� VHU� FRQVWDWDGR� TXH� R�

VDOGR�SUHYLGHQFLiULR�VHUi�VXILFLHQWH�SDUD�DGLPSOLU�WRGRV�RV�EHQHItFLRV�FRP�D�

JHUDomR�DWXDO�GH�VHUYLGRUHV��SHQVLRQLVWDV�H�GHSHQGHQWHV���

5HVVDOWDPRV� TXH� DV� DOtTXRWDV� DTXL� VXJHULGDV� SRGHUmR� VRIUHU�

PRGLILFDo}HV�DR�ORQJR�GR�WHPSR��WHQGR�HP�YLVWDV�PXGDQoDV�QR�SHUILO�HWiULR��

SUHYLGHQFLiULR��VDODULDO�RX�IDPLOLDU�GRV�VHJXUDGRV�GR�UHJLPH�SUHYLGHQFLiULR���

2� 'HPRQVWUDWLYR� GRV� 5HVXOWDGRV� GD� $YDOLDomR� $WXDULDO� ²� '5$$� IRL�

SUHHQFKLGR�OHYDQGR�VH�HP�FRQVLGHUDomR�DV�DOtTXRWDV�YLJHQWHV�QD�GDWD�GHVWD�

UHDYDOLDomR�DWXDULDO���

2V� PRGHORV� SUHYLGHQFLiULRV� VmR� DUUDQMRV� FRQFHELGRV� SDUD� ORQJR�

SHUtRGR�GH�PDWXUDomR�H��SRUWDQWR��UHTXHUHP�SODQHMDPHQWR�GH�LJXDO�GLPHQVmR�

H� DMXVWHV� LPHGLDWRV�� WmR� ORJR� VHMDP� LGHQWLILFDGRV� SUREOHPDV� HVWUXWXUDLV� RX�

FRQMXQWXUDLV� TXH� YHQKDP� D� GHVHTXLOLEUDU� ILQDQFHLUD�� HFRQ{PLFD� H�

DWXDULDOPHQWH� R� UHJLPH�� $VVLP�� D� PDQXWHQomR� GR� HTXLOtEULR� GH� XP� IXQGR�

SUHYLGHQFLiULR�UHTXHU�FRQVWDQWH�H�FRQWtQXR�PRQLWRUDPHQWR�GDV�REULJDo}HV�GR�

HQWH�IHGHUDWLYR�H�VXD�MXVWD�IXQGDomR���

1HVWH� SRQWR� D� &RQVWLWXLomR� )HGHUDO� GHWHUPLQRX�� FRP� D� PRGLILFDomR�

LQWURGX]LGD� SHOD� (PHQGD� &RQVWLWXFLRQDO� Q�� ������� R� DOFDQFH� H� D�

PDQXWHQomR� GR� HTXLOtEULR� DWXDULDO� GH� WRGRV� RV� UHJLPHV� SUHYLGHQFLiULRV� GH�

HQWHV� S~EOLFRV�� VHQGR� UDWLILFDGD� SHOD� UHJXODPHQWDomR� GRV� UHJLPHV� GH�

SUHYLGrQFLD�GRV�VHUYLGRUHV�S~EOLFRV��FRQVRDQWH�D�/HL�Q��������������

(VWH�p�R�QRVVR�SDUHFHU���

��

%UDVtOLD���')�����GH�MXQKR�GH��������

��������������������$QWRQLR�0iULR�5DWWHV�GH�2OLYHLUD�� ������������������������������
$WXiULR���0,%$�Q���������

��
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�

352-(d®2�'$�5(6(59$�0$7(0É7,&$�

$�SURMHomR�GDV�SURYLV}HV�PDWHPiWLFDV�SDUD�RV�SUy[LPRV�GR]H�PHVHV�IRL�

HODERUDGD�GH�IRUPD�OLQHDU��FRQVLGHUDQGR�VH�D�IyUPXOD�TXH�HVWi�DSUHVHQWDGD�

QDV�RULHQWDo}HV�GH�SUHHQFKLPHQWR�GR�'5$$�������D�TXDO� HVWi� WUDQVFULWD�D�

VHJXLU���

N� �9� ��9� �9��� N���RQGH�N �Q~PHUR�GH�PHVHV�FRQWDGRV�D�SDUWLU�

GD�DYDOLDomR��9�

�
��������

�

�9� � YDORU� DWXDO� QD� GDWD� GD� DYDOLDomR� H� �9 YDORU� DWXDO� SRVLFLRQDGR� GR]H�

PHVHV�DSyV�D�GDWD�GD�DYDOLDomR���

2� FiOFXOR� GH� �9� IRL� HIHWXDGR� FRP� EDVH� QD� SURMHomR� GD� UHVHUYD�

PDWHPiWLFD�SDUD�R�ILQDO�GH�������FRQVLGHUDQGR�VH�XP�DPELHQWH�LQIODFLRQiULR�

GH�������D�D���D�WD[D�GH�MXURV�DGRWDGD�QD�DYDOLDomR�DWXDULDO�H�RV�IOX[RV�GH�

FRQWULEXLo}HV�� EHQHItFLRV� H� GHVSHVDV� DGPLQLVWUDWLYDV� HVWLPDGDV� SDUD� R�

SHUtRGR���

2V� UHVXOWDGRV� GD� SURMHomR� GDV� SURYLV}HV� PDWHPiWLFDV� HVWmR�

DSUHVHQWDGRV�QR�TXDGUR�VHJXLQWH���

1��'$�&217$�� 120(�'$�&217$�� MDQ����� IHY����� PDU�����

�����������������3URYLV}HV�0DWHPiWLFDV�
3UHYLGHQFLiULDV�D�/RQJR�3UD]R�� ��� ��� ��

�����������������3ODQR�)LQDQFHLUR���3URYLV}HV�GH�
%HQHItFLRV�&RQFHGLGRV�� ��� ��� ��

�����������������$SRVHQWDGRULDV�3HQV}HV�2XWURV�
%HQHI��GR�3ODQR�)LQDQF��GR�5336�� ������������������ ������������������ �����������������

���������������������&RQWULEXLo}HV�GR�(QWH�SDUD�R�
3ODQR�)LQDQFHLUR�GR�5336�� ��� ��� ��

���������������������&RQWULEXLo}HV�GR�$SRVHQWDGR�
SDUD�R�3ODQR�)LQDQFHLUR�GR�5336�� ��������������� ��������������� ��������������
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1��'$�&217$�� 120(�'$�&217$�� MDQ����� IHY���� PDU����

���������������������&RQWULEXLo}HV�GR�3HQVLRQLVWD�
SDUD�R�3ODQR�)LQDQFHLUR�GR�5336�� ��������������� ��������������� ��������������

���������������������&RPSHQVDomR�3UHYLGHQFLiULD�GR�
3ODQR�)LQDQFHLUR�GR�5336�� ��� ��� ��

���������������������3DUFHODPHQWR�GH�'pELWRV�
3UHYLGHQFLiULRV�� ��� ��� ��

���������������������&REHUWXUD�GH�LQVXILFLrQFLD�
ILQDQFHLUD�� ������������������ ������������������ �����������������

�����������������3ODQR�)LQDQFHLUR���3URYLV}HV�GH�
%HQHItFLRV�D�&RQFHGHU�� �������� �������� �������

�����������������
$SRVHQWDGRULDV�3HQV}HV�2XWURV�
%HQHI��D�&RQFHGHU�GR�3ODQR�)LQDQF��
GR�5336��

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

���������������������&RQWULEXLo}HV�GR�(QWH�SDUD�R�
3ODQR�)LQDQFHLUR�GR�5336�� ���������������� ���������������� ���������������

���������������������&RQWULEXLo}HV�GR�6HUYLGRU�SDUD�R�
3ODQR�)LQDQFHLUR�GR�5336�� ���������������� ���������������� ���������������

���������������������&RPSHQVDomR�3UHYLGHQFLiULD�GR�
3ODQR�)LQDQFHLUR�GR�5336�� ������������������ ������������������ �����������������

���������������������3DUFHODPHQWR�GH�'pELWRV�
3UHYLGHQFLiULRV��

��� ��� ��

���������������������&REHUWXUD�GH�LQVXILFLrQFLD�
ILQDQFHLUD�� ������������������� ������������������� ������������������

�����������������3URYLV}HV�0DWHPiWLFDV�
3UHYLGHQFLiULDV�D�/RQJR�3UD]R�� ��� ��� ��

�����������������3ODQR� )LQDQFHLUR� �� 3URYLV}HV� GH�
%HQHItFLRV�&RQFHGLGRV�� ��� ��� ��

�����������������$SRVHQWDGRULDV�3HQV}HV�2XWURV�
%HQHI��GR�3ODQR�)LQDQF��GR�5336�� ������������������ ������������������ �����������������

���������������������&RQWULEXLo}HV�GR�(QWH�SDUD�R�
3ODQR�)LQDQFHLUR�GR�5336�� ��� ��� ��

���������������������&RQWULEXLo}HV�GR�$SRVHQWDGR�
SDUD�R�3ODQR�)LQDQFHLUR�GR�5336�� ��������������� ��������������� ��������������

���������������������&RQWULEXLo}HV�GR�3HQVLRQLVWD�
SDUD�R�3ODQR�)LQDQFHLUR�GR�5336�� ��������������� ��������������� ��������������

���������������������&RPSHQVDomR�3UHYLGHQFLiULD�GR�
3ODQR�)LQDQFHLUR�GR�5336�� ��� ��� ��

���������������������3DUFHODPHQWR�GH�'pELWRV�
3UHYLGHQFLiULRV�� ��� ��� ��

���������������������&REHUWXUD�GH�LQVXILFLrQFLD�
ILQDQFHLUD�� ������������������ ������������������ �����������������

�����������������3ODQR�)LQDQFHLUR���3URYLV}HV�GH�
%HQHItFLRV�D�&RQFHGHU�� �������� �������� �������

�����������������
$SRVHQWDGRULDV�3HQV}HV�2XWURV�
%HQHI��D�&RQFHGHU�GR�3ODQR�)LQDQF��
GR�5336��

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

���������������������&RQWULEXLo}HV�GR�(QWH�SDUD�R�
3ODQR�)LQDQFHLUR�GR�5336�� ���������������� ���������������� ���������������
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1��'$�&217$�� 120(�'$�&217$�� DEU����� PDL���� MXQ����

���������������������&RQWULEXLo}HV�GR�6HUYLGRU�SDUD�R�
3ODQR�)LQDQFHLUR�GR�5336�� ���������������� ���������������� ���������������

���������������������&RPSHQVDomR�3UHYLGHQFLiULD�GR�
3ODQR�)LQDQFHLUR�GR�5336�� ������������������ ������������������ �����������������

���������������������3DUFHODPHQWR�GH�'pELWRV�
3UHYLGHQFLiULRV�� ��� ��� ��

���������������������&REHUWXUD�GH�LQVXILFLrQFLD�
ILQDQFHLUD�� ������������������� ������������������� ������������������

�����������������3URYLV}HV�0DWHPiWLFDV�
3UHYLGHQFLiULDV�D�/RQJR�3UD]R�� ��� ��� ��

�����������������3ODQR�)LQDQFHLUR���3URYLV}HV�GH�
%HQHItFLRV�&RQFHGLGRV�� ��� ��� ��

�����������������$SRVHQWDGRULDV�3HQV}HV�2XWURV�
%HQHI��GR�3ODQR�)LQDQF��GR�5336�� ������������������ ������������������ �����������������

���������������������&RQWULEXLo}HV�GR�(QWH�SDUD�R�
3ODQR�)LQDQFHLUR�GR�5336�� ��� ��� ��

���������������������&RQWULEXLo}HV�GR�$SRVHQWDGR�
SDUD�R��
3ODQR�)LQDQFHLUR�GR�5336��

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

�����������������
����&RQWULEXLo}HV�GR�3HQVLRQLVWD�
SDUD�R��
3ODQR�)LQDQFHLUR�GR�5336��

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

���������������������&RPSHQVDomR�3UHYLGHQFLiULD�GR�
3ODQR�)LQDQFHLUR�GR�5336�� ��� ��� ��

���������������������3DUFHODPHQWR�GH�'pELWRV�
3UHYLGHQFLiULRV�� ��� ��� ��

���������������������&REHUWXUD�GH�LQVXILFLrQFLD�
ILQDQFHLUD�� ������������������ ������������������ �����������������

�����������������3ODQR�)LQDQFHLUR���3URYLV}HV�GH�
%HQHItFLRV�D�&RQFHGHU�� �������� �������� �������

�����������������
$SRVHQWDGRULDV�3HQV}HV�2XWURV�
%HQHI��D�&RQFHGHU�GR�3ODQR�)LQDQF��
GR�5336��

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

���������������������&RQWULEXLo}HV�GR�(QWH�SDUD�R�
3ODQR�)LQDQFHLUR�GR�5336�� ���������������� ���������������� ���������������

���������������������&RQWULEXLo}HV�GR�6HUYLGRU�SDUD�R�
3ODQR�)LQDQFHLUR�GR�5336�� ���������������� ���������������� ���������������

���������������������&RPSHQVDomR�3UHYLGHQFLiULD�GR�
3ODQR�)LQDQFHLUR�GR�5336�� ������������������ ������������������ �����������������

���������������������3DUFHODPHQWR�GH�'pELWRV�
3UHYLGHQFLiULRV�� ��� ��� ��

���������������������&REHUWXUD�GH�LQVXILFLrQFLD�
ILQDQFHLUD�� ������������������� ������������������� ������������������
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1��'$�&217$�� 120(�'$�&217$�� RXW����� QRY����� GH]�����

�����������������3URYLV}HV�0DWHPiWLFDV�
3UHYLGHQFLiULDV�D�/RQJR�3UD]R�� ��� ��� ��

�����������������3ODQR�)LQDQFHLUR���3URYLV}HV�GH�
%HQHItFLRV�&RQFHGLGRV�� ��� ��� ��

�����������������$SRVHQWDGRULDV�3HQV}HV�2XWURV�
%HQHI��GR�3ODQR�)LQDQF��GR�5336�� ������������������ ������������������ �����������������

���������������������&RQWULEXLo}HV�GR�(QWH�SDUD�R�
3ODQR�)LQDQFHLUR�GR�5336�� ��� ��� ��

���������������������&RQWULEXLo}HV�GR�$SRVHQWDGR�
SDUD�R�3ODQR�)LQDQFHLUR�GR�5336�� ��������������� ��������������� ��������������

���������������������&RQWULEXLo}HV�GR�3HQVLRQLVWD�
SDUD�R�3ODQR�)LQDQFHLUR�GR�5336�� ��������������� ��������������� ��������������

���������������������&RPSHQVDomR�3UHYLGHQFLiULD�GR�
3ODQR�)LQDQFHLUR�GR�5336�� ��� ��� ��

���������������������3DUFHODPHQWR�GH�'pELWRV�
3UHYLGHQFLiULRV�� ��� ��� ��

���������������������&REHUWXUD�GH�LQVXILFLrQFLD�
ILQDQFHLUD�� ������������������ ������������������ �����������������

�����������������3ODQR�)LQDQFHLUR���3URYLV}HV�GH�
%HQHItFLRV�D�&RQFHGHU�� �������� �������� ��

�����������������
$SRVHQWDGRULDV�3HQV}HV�2XWURV�
%HQHI��D�&RQFHGHU�GR�3ODQR�)LQDQF��
GR�5336��

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

���������������������&RQWULEXLo}HV�GR�(QWH�SDUD�R�
3ODQR�)LQDQFHLUR�GR�5336�� ���������������� ���������������� ���������������

���������������������&RQWULEXLo}HV�GR�6HUYLGRU�SDUD�R�
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����������� ���������� ��������������� �������������� ��������������
����������� ���������� ��������������� �������������� ��������������

�����������������1RWDV���
(1) 3URMHomR�DWXDULDO�HODERUDGD�HP������������H�RILFLDOPHQWH�HQYLDGD�SDUD�R�0LQLVWpULR�GD�)D]HQGD��0)����
(2) (VWH�GHPRQVWUDWLYR�XWLOL]D�DV�VHJXLQWHV�KLSyWHVHV��D��WiEXD�GH�PRUWDOLGDGH�JHUDO�H�GH�LQYiOLGRV��,%*(�

������E��WiEXD�GH�HQWUDGD�HP�LQYDOLGH]��ÉOYDUR�9LQGDV��F��FUHVFLPHQWR�UHDO�GH�VDOiULRV����D�D����G��
FUHVFLPHQWR�UHDO�GH�EHQHItFLRV�����D�D���H��WD[D�UHDO�GH�MXURV�����D�D���I��KLSyWHVH�VREUH�JHUDomR�IXWXUD��
QmR�DSOLFiYHO��J��WD[D�GH�FUHVFLPHQWR�UHDO�GR�WHWR�GR�5*36�H�GR�VDOiULR�PtQLPR�����D�D���K��KLSyWHVH�GH�
IDPtOLD�PpGLD��F{QMXJH�GR�VH[R�IHPLQLQR�GRLV�DQRV�H�FLQFR�PHVHV�PDLV�QRYR��L��IDWRU�GH�FDSDFLGDGH�GH�
EHQHItFLRV���������M��LQIODomR�DQXDO�HVWLPDGD���������N��WD[D�GH�URWDWLYLGDGH�������

(3) 0DVVD�VDODULDO�PHQVDO��5�������������������
(4) ,GDGH�PpGLD�GD�SRSXODomR�DQDOLVDGD��HP�DQRV���DWLYRV�²�����LQDWLYRV�²�����H�SHQVLRQLVWDV��������
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&217$%,/,=$d®2�'$6�3529,6¯(6�0$7(0É7,&$6��
'(021675$7,92�'$6�3529,6¯(6�0$7(0É7,&$6�

&216,'(5$1'2�6(�$�$/Ì4827$�'(�&2175,%8,d®2�1250$/��

  

&Ð',*2�� &217$�� 9$/25�(0�5���

�����������������3URYLV}HV�0DWHPiWLFDV�3UHYLGHQFLiULDV�D�/RQJR�3UD]R�� ��

�����������������3ODQR�)LQDQFHLUR���3URYLV}HV�GH�%HQHItFLRV�&RQFHGLGRV�� ��

�����������������$SRVHQWDGRULDV�3HQV}HV�2XWURV�%HQHI��GR�3ODQR�)LQDQF��GR�5336�� �����������������

���������������������&RQWULEXLo}HV�GR�(QWH�SDUD�R�3ODQR�)LQDQFHLUR�GR�5336�� ��

���������������������&RQWULEXLo}HV�GR�$SRVHQWDGR�SDUD�R�3ODQR�)LQDQFHLUR�GR�5336�� ��������������

���������������������&RQWULEXLo}HV�GR�3HQVLRQLVWD�SDUD�R�3ODQR�)LQDQFHLUR�GR�5336�� ��������������

���������������������&RPSHQVDomR�3UHYLGHQFLiULD�GR�3ODQR�)LQDQFHLUR�GR�5336�� ��

���������������������3DUFHODPHQWR�GH�'pELWRV�3UHYLGHQFLiULRV�� ��

���������������������&REHUWXUD�GH�LQVXILFLrQFLD�ILQDQFHLUD�� �����������������

�����������������3ODQR�)LQDQFHLUR���3URYLV}HV�GH�%HQHItFLRV�D�&RQFHGHU�� ��

�����������������$SRVHQWDGRULDV�3HQV}HV�2XWURV�%HQHI��D�&RQFHGHU�GR�3ODQR�)LQDQF��
GR�5336�� ������������������

���������������������&RQWULEXLo}HV�GR�(QWH�SDUD�R�3ODQR�)LQDQFHLUR�GR�5336�� ���������������

���������������������&RQWULEXLo}HV�GR�6HUYLGRU�SDUD�R�3ODQR�)LQDQFHLUR�GR�5336�� ���������������

���������������������&RPSHQVDomR�3UHYLGHQFLiULD�GR�3ODQR�)LQDQFHLUR�GR�5336�� �����������������

���������������������3DUFHODPHQWR�GH�'pELWRV�3UHYLGHQFLiULRV�� ��

���������������������&REHUWXUD�GH�LQVXILFLrQFLD�ILQDQFHLUD�� ������������������
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� ²�3$5(&(5�$785,$/���3/$12�),1$1&(,52�0,/,7$5�

$� UHDYDOLDomR� DWXDULDO� GR� 3ODQR� )LQDQFHLUR� GR� (VWDGR� GR� $PDSi��

UHODWLYD� j� JHUDomR� DWXDO� GH� PLOLWDUHV�� UHYHORX� D� H[LVWrQFLD� GH� XP� GpILFLW�

DWXDULDO�� HYLGHQFLDQGR� D� LQVXILFLrQFLD� GR� FXVWHLR� DWXDO� HP� UHODomR� jV�

REULJDo}HV�SUHYLGHQFLiULDV�DVVXPLGDV�SHOR�UHIHULGR�UHJLPH���

2�EDODQoR�DWXDULDO�GHPRQVWUD�TXH�R�UHJLPH�GH�SUHYLGrQFLD�GR�(VWDGR�

DSUHVHQWD�XPD�LQVXILFLrQFLD�DWXDULDO�GH�5��������������������HTXLYDOHQWH�jV�

UHVHUYDV�PDWHPiWLFDV�GR�SODQR��SRLV�LQH[LVWH�SDWULP{QLR���

1R� GHVHQYROYLPHQWR� GD� SUHVHQWH� UHDYDOLDomR� IRUDP� XWLOL]DGDV� DV�

SUHPLVVDV� H� KLSyWHVHV� DWXDULDLV� UHODFLRQDGDV� QR� UHODWyULR� GH� DYDOLDomR�

DWXDULDO�� EHP� FRPR� D� OHJLVODomR� FRQVWLWXFLRQDO�� IHGHUDO� H� HVWDGXDO� TXH�

UHJXODP�R�IXQFLRQDPHQWR�GRV�UHJLPHV�GH�SUHYLGrQFLD�GRV�VHUYLGRUHV�S~EOLFRV�

H��HP�HVSHFLDO��GR�5336�GR�(VWDGR�GR�$PDSi����

2V� GDGRV� FDGDVWUDLV� XWLOL]DGRV� QD� UHDYDOLDomR� DWXDULDO� IRUDP�

FRQVLGHUDGRV�GH�ERD�TXDOLGDGH�H�UHIOHWHP�DGHTXDGDPHQWH�DV�FDUDFWHUtVWLFDV�

SUHYLGHQFLDLV�� IXQFLRQDLV� H� UHPXQHUDWyULDV� GRV� JUXSRV� SRSXODFLRQDLV�

FRQWHPSODGRV� QR� UHIHULGR� HVWXGR�� HVWDQGR� SRVLFLRQDGRV� HP� GH]HPEUR� GH�

�������

2� PRQWDQWH� GD� IROKD� VDODULDO� XWLOL]DGR� QDV� SURMHo}HV� IRL� GH� 5��

�������������� VHQGR� TXH� R� PHVPR� HUD� GH� 5�� ��������������� HP�

������������WHQGR�H[SHULPHQWDGR�XPD�UHGXomR�GH����������

$V� KLSyWHVHV� DWXDULDLV� HVWmR� GHVFULWDV� QR� 'HPRQVWUDWLYR� GRV�

5HVXOWDGRV�GD�$YDOLDomR�$WXDULDO�²�'5$$��GR�TXDO�HVWH�SDUHFHU�p�LQWHJUDQWH��

EHP� FRPR� QR� UHODWyULR� GH� DYDOLDomR� DWXDULDO� HP� SRGHU� GR� yUJmR� JHVWRU� GR�

5336���

$V� MXVWLILFDWLYDV� WpFQLFDV� SDUD� D� XWLOL]DomR� GDV� KLSyWHVHV� DWXDULDLV�

UHTXHULGDV� QDV� QRUPDV� GH� SUHHQFKLPHQWR� GR� '5$$� ����� HVWmR� DEDL[R�

DSUHVHQWDGDV���
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,GDGH�KLSRWpWLFD�DGRWDGD�QHVWD�DYDOLDomR�FRPR�SULPHLUD�
YLQFXODomR�D�UHJLPH�SUHYLGHQFLiULR���0DVFXOLQR��

���DQRV��

,GDGH�KLSRWpWLFD�DGRWDGD�QHVWD�DYDOLDomR�FRPR�SULPHLUD�
YLQFXODomR�D�UHJLPH�SUHYLGHQFLiULR���)HPLQLQR��

���DQRV��

-XVWLILFDWLYD� 7pFQLFD�� $� LGDGH� IRL� GHILQLGD� FRQVLGHUDQGR�VH� DV� LQIRUPDo}HV�
IRUQHFLGDV�SHOR�yUJmR�JHVWRU�GR�5336�

���,GDGH� 0pGLD� 3URMHWDGD� SDUD� D� UHVHUYD� SURJUDPDGD� �� 1mR�
3URIHVVRUHV�²�0DVFXOLQR��

�������

,GDGH�0pGLD�3URMHWDGD�SDUD�D�UHVHUYD�SURJUDPDGD���1mR�
3URIHVVRUHV�²�)HPLQLQR��

�������

��

$V�DOtTXRWDV�SUDWLFDGDV�SHOR�(VWDGR�QD�GDWD�GHVWD�UHDYDOLDomR�VmR����

a) ������� GR� (VWDGR�� LQFLGHQWH� VREUH� D� UHPXQHUDomR� GRV�
VHUYLGRUHV� DWLYRV�� D� WtWXOR� GH� FRQWULEXLomR� QRUPDO�� EHP� VREUH�
EHQHItFLRV�GH�UHVHUYD��UHIRUPD�H�SHQV}HV����

b) �������GRV�PLOLWDUHV�DWLYRV��H��

c) �������GRV�PLOLWDUHV�LQDWLYRV�H�SHQVLRQLVWDV��LQFLGHQWHV�VREUH�D�
SDUFHOD�GR�EHQHItFLR�TXH�H[FHGH�DR�WHWR�GR�5*36���

2� FXVWR� GRV� EHQHItFLRV� DVVHJXUDGRV� SHOR� 5336� p� GH� �������� SDUD� R�

FXVWR�QRUPDO��HVWDQGR�LQVHULGD�QR�FXVWR�QRUPDO�D�SDUFHOD�UHODWLYD�DR�FXVWHLR�

DGPLQLVWUDWLYR��TXH��FRQIRUPH�D�OHJLVODomR�HP�YLJRU��QmR�SRGHUi�XOWUDSDVVDU�

���GR�WRWDO�GDV�UHPXQHUDo}HV�GR�DQR�LPHGLDWDPHQWH�DQWHULRU����

2�GpILFLW�DWXDULDO�UHJLVWUDGR�QHVWD�DYDOLDomR�VHUi�HTXDFLRQDGR�DWUDYpV�

GH�DSRUWHV�GR�HQWH�S~EOLFR��SRLV�VH�WUDWD�GH�XP�3ODQR�)LQDQFHLUR���

2�SODQR�GH�FXVWHLR�SURSRVWR�SDUD�������SUHYr�FRQWULEXLo}HV�GR�(VWDGR�

������� GR� PLOLWDU� DWLYR� ������� LQDWLYRV� H� SHQVLRQLVWDV� ������� VHQGR� HVWDV�

~OWLPDV� LQFLGHQWHV� VREUH� D� SDUFHOD� GRV� EHQHItFLRV� TXH� H[FHGHU� DR� WHWR� GR�

5*36��FRQIRUPH�SUHYLVWR�QD�OHJLVODomR�IHGHUDO�DSOLFiYHO�DRV�5336��$�DOtTXRWD�

GR� HQWH� IHGHUDWLYR� LQFLGH�� DLQGD�� VREUH� RV� EHQHItFLRV� GH� UHVHUYD�� UHIRUPD� H�

SHQV}HV���
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2�GHPRQVWUDWLYR�GRV�IOX[RV�ILQDQFHLURV�FRP�D�DOWHUQDWLYD�SURSRVWD�HVWi�

DQH[R� DR� UHODWyULR� GH� DYDOLDomR� DWXDULDO�� RQGH� SRGH� VHU� FRQVWDWDGR� TXH� R�

VDOGR�SUHYLGHQFLiULR�VHUi�VXILFLHQWH�SDUD�DGLPSOLU�WRGRV�RV�EHQHItFLRV�FRP�D�

JHUDomR�DWXDO�GH�VHUYLGRUHV��SHQVLRQLVWDV�H�GHSHQGHQWHV���

5HVVDOWDPRV� TXH� DV� DOtTXRWDV� DTXL� VXJHULGDV� SRGHUmR� VRIUHU�

PRGLILFDo}HV�DR�ORQJR�GR�WHPSR��WHQGR�HP�YLVWDV�PXGDQoDV�QR�SHUILO�HWiULR��

SUHYLGHQFLiULR��VDODULDO�RX�IDPLOLDU�GRV�VHJXUDGRV�GR�UHJLPH�SUHYLGHQFLiULR���

2� 'HPRQVWUDWLYR� GRV� 5HVXOWDGRV� GD� $YDOLDomR� $WXDULDO� ²� '5$$� IRL�

SUHHQFKLGR�OHYDQGR�VH�HP�FRQVLGHUDomR�DV�DOtTXRWDV�YLJHQWHV�QD�GDWD�GHVWD�

UHDYDOLDomR�DWXDULDO���

2V� PRGHORV� SUHYLGHQFLiULRV� VmR� DUUDQMRV� FRQFHELGRV� SDUD� ORQJR�

SHUtRGR�GH�PDWXUDomR�H��SRUWDQWR��UHTXHUHP�SODQHMDPHQWR�GH�LJXDO�GLPHQVmR�

H� DMXVWHV� LPHGLDWRV�� WmR� ORJR� VHMDP� LGHQWLILFDGRV� SUREOHPDV� HVWUXWXUDLV� RX�

FRQMXQWXUDLV� TXH� YHQKDP� D� GHVHTXLOLEUDU� ILQDQFHLUD�� HFRQ{PLFD� H�

DWXDULDOPHQWH� R� UHJLPH�� $VVLP�� D� PDQXWHQomR� GR� HTXLOtEULR� GH� XP� IXQGR�

SUHYLGHQFLiULR�UHTXHU�FRQVWDQWH�H�FRQWtQXR�PRQLWRUDPHQWR�GDV�REULJDo}HV�GR�

HQWH�IHGHUDWLYR�H�VXD�MXVWD�IXQGDomR���

1HVWH� SRQWR� D� &RQVWLWXLomR� )HGHUDO� GHWHUPLQRX�� FRP� D� PRGLILFDomR�

LQWURGX]LGD� SHOD� (PHQGD� &RQVWLWXFLRQDO� Q�� ������� R� DOFDQFH� H� D�

PDQXWHQomR� GR� HTXLOtEULR� DWXDULDO� GH� WRGRV� RV� UHJLPHV� SUHYLGHQFLiULRV� GH�

HQWHV� S~EOLFRV�� VHQGR� UDWLILFDGD� SHOD� UHJXODPHQWDomR� GRV� UHJLPHV� GH�

SUHYLGrQFLD�GRV�VHUYLGRUHV�S~EOLFRV��FRQVRDQWH�D�/HL�)HGHUDO�Q��������������

(VWH�p�R�QRVVR�SDUHFHU���

��

%UDVtOLD���')�����GH�MXQKR�GH��������

��

$QWRQLR�0iULR�5DWWHV�GH�2OLYHLUD�� ��

������������������������������$78É5,2���0,%$�1���������

�
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352-(d®2�'$�5(6(59$�0$7(0É7,&$�

$�SURMHomR�GDV�SURYLV}HV�PDWHPiWLFDV�SDUD�RV�SUy[LPRV�GR]H�PHVHV�IRL�

HODERUDGD�GH�IRUPD�OLQHDU��FRQVLGHUDQGR�VH�D�IyUPXOD�TXH�HVWi�DSUHVHQWDGD�

QDV�RULHQWDo}HV�GH�SUHHQFKLPHQWR�GR�'5$$�������D�TXDO� HVWi� WUDQVFULWD�D�

VHJXLU���

N� �9� ��9� �9��� N� ��RQGH�N �Q~PHUR�GH�PHVHV�FRQWDGRV�D�SDUWLU�

GD�DYDOLDomR��9�

�
��������

�

�9� � YDORU� DWXDO� QD� GDWD� GD� DYDOLDomR� H� �9 YDORU� DWXDO� SRVLFLRQDGR� GR]H�

PHVHV�DSyV�D�GDWD�GD�DYDOLDomR���

2� FiOFXOR� GH� �9� IRL� HIHWXDGR� FRP� EDVH� QD� SURMHomR� GD� UHVHUYD�

PDWHPiWLFD�SDUD�R�ILQDO�GH�������FRQVLGHUDQGR�VH�XP�DPELHQWH�LQIODFLRQiULR�

GH�������D�D���D�WD[D�GH�MXURV�DGRWDGD�QD�DYDOLDomR�DWXDULDO�H�RV�IOX[RV�GH�

FRQWULEXLo}HV�� EHQHItFLRV� H� GHVSHVDV� DGPLQLVWUDWLYDV� HVWLPDGDV� SDUD� R�

SHUtRGR���

2V� UHVXOWDGRV� GD� SURMHomR� GDV� SURYLV}HV� PDWHPiWLFDV� HVWmR�

DSUHVHQWDGRV�QR�TXDGUR�VHJXLQWH���

�

1��'$�&217$�� 120(�'$�&217$�� MDQ����� IHY����� PDU�����

����������������� 3URYLV}HV�0DWHPiWLFDV�
3UHYLGHQFLiULDV�D�/RQJR�3UD]R�� ��� ��� ��

����������������� 3ODQR�)LQDQFHLUR���3URYLV}HV�GH�
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