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Dados da Empresa / Composição do Capital

Número de Ações
(Mil)

Trimestre Atual
31/03/2019

Do Capital Integralizado

Ordinárias 45.299

Preferenciais 0

Total 45.299

Em Tesouraria

Ordinárias 383

Preferenciais 0

Total 383

#Error

#Error
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DFs Individuais / Balanço Patrimonial Ativo

(Reais Mil)

Código da 
Conta

Descrição da Conta Trimestre Atual
31/03/2019

Exercício Anterior
31/12/2018

1 Ativo Total 60.228 79.229

1.01 Ativo Circulante 33.422 53.254

1.01.01 Caixa e Equivalentes de Caixa 187 59

1.01.02 Aplicações Financeiras 32.627 32.978

1.01.02.01 Aplicações Financeiras Avaliadas a Valor Justo através do 
Resultado

32.627 32.978

1.01.03 Contas a Receber 334 20.004

1.01.03.02 Outras Contas a Receber 334 20.004

1.01.06 Tributos a Recuperar 238 213

1.01.06.01 Tributos Correntes a Recuperar 238 213

1.01.08 Outros Ativos Circulantes 36 0

1.01.08.03 Outros 36 0

1.02 Ativo Não Circulante 26.806 25.975

1.02.01 Ativo Realizável a Longo Prazo 1.132 1.122

1.02.01.07 Tributos Diferidos 1.132 1.122

1.02.01.07.02 Impostos a compensar 1.132 1.122

1.02.02 Investimentos 25.674 24.853

1.02.02.01 Participações Societárias 25.674 24.853

1.02.02.01.02 Participações em Controladas 25.674 24.853
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DFs Individuais / Balanço Patrimonial Passivo

(Reais Mil)

Código da 
Conta

Descrição da Conta Trimestre Atual
31/03/2019

Exercício Anterior
31/12/2018

2 Passivo Total 60.228 79.229

2.01 Passivo Circulante 870 20.610

2.01.02 Fornecedores 76 76

2.01.02.01 Fornecedores Nacionais 76 76

2.01.03 Obrigações Fiscais 366 374

2.01.03.01 Obrigações Fiscais Federais 366 374

2.01.03.01.01 Imposto de Renda e Contribuição Social a Pagar 366 374

2.01.05 Outras Obrigações 413 20.091

2.01.05.02 Outros 413 20.091

2.01.05.02.01 Dividendos e JCP a Pagar 413 20.091

2.01.06 Provisões 15 69

2.01.06.01 Provisões Fiscais Previdenciárias Trabalhistas e Cíveis 15 69

2.01.06.01.02 Provisões Previdenciárias e Trabalhistas 15 69

2.03 Patrimônio Líquido 59.358 58.619

2.03.01 Capital Social Realizado 57.753 30.843

2.03.02 Reservas de Capital 0 3.652

2.03.04 Reservas de Lucros 789 12.040

2.03.04.01 Reserva Legal 1.415 1.415

2.03.04.05 Reserva de Retenção de Lucros 0 7.072

2.03.04.09 Ações em Tesouraria -626 -626

2.03.04.10 Reserva de Investimento 0 4.179

2.03.05 Lucros/Prejuízos Acumulados 816 0

2.03.07 Ajustes Acumulados de Conversão 0 12.084
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DFs Individuais / Demonstração do Resultado

(Reais Mil)

Código da 
Conta

Descrição da Conta Acumulado do Atual 
Exercício

01/01/2019 à 31/03/2019

Acumulado do Exercício 
Anterior

01/01/2018 à 31/03/2018

3.04 Despesas/Receitas Operacionais 994 -3.876

3.04.02 Despesas Gerais e Administrativas -504 -386

3.04.05 Outras Despesas Operacionais -54 -30

3.04.06 Resultado de Equivalência Patrimonial 1.552 -3.460

3.05 Resultado Antes do Resultado Financeiro e dos Tributos 994 -3.876

3.06 Resultado Financeiro 475 14

3.06.01 Receitas Financeiras 475 14

3.07 Resultado Antes dos Tributos sobre o Lucro 1.469 -3.862

3.09 Resultado Líquido das Operações Continuadas 1.469 -3.862

3.10 Resultado Líquido de Operações Descontinuadas 11.431 314

3.10.01 Lucro/Prejuízo Líquido das Operações Descontinuadas 11.431 314

3.11 Lucro/Prejuízo do Período 12.900 -3.548

3.99 Lucro por Ação - (Reais / Ação)
3.99.01 Lucro Básico por Ação
3.99.01.01 ON 0,29 -0,08

3.99.02 Lucro Diluído por Ação
3.99.02.01 ON 0,28 -0,08
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DFs Individuais / Demonstração do Resultado Abrangente

(Reais Mil)

Código da 
Conta

Descrição da Conta Acumulado do Atual 
Exercício

01/01/2019 à 31/03/2019

Acumulado do Exercício 
Anterior

01/01/2018 à 31/03/2018

4.01 Lucro Líquido do Período 12.900 -3.548

4.02 Outros Resultados Abrangentes -12.084 140

4.03 Resultado Abrangente do Período 816 -3.408
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DFs Individuais / Demonstração do Fluxo de Caixa (Método Indireto)

(Reais Mil)

Código da 
Conta

Descrição da Conta Acumulado do Atual 
Exercício

01/01/2019 à 31/03/2019

Acumulado do Exercício 
Anterior

01/01/2018 à 31/03/2018

6.01 Caixa Líquido Atividades Operacionais 111 -47

6.01.01 Caixa Gerado nas Operações -83 -402

6.01.01.01 Lucro Líquido das Operações Recorrentes 12.900 -3.548

6.01.01.03 Resultado de Equivalência Patrimonial -1.552 3.146

6.01.01.06 Resultado com operações descontinuadas -11.431 0

6.01.02 Variações nos Ativos e Passivos 194 355

6.01.02.02 (Aumento)/diminuição em outros ativos -60 0

6.01.02.03 (Aumento)/diminuição em impostos a compensar -35 -14

6.01.02.04 (Aumento)/diminuição em contas a pagar 0 386

6.01.02.05 (Aumento)/diminuição em obrigações tributárias 14.856 -17

6.01.02.06 (Aumento)/diminuição em obrigações trabalhistas -54 0

6.01.02.10 (Aumento) de ativos financeiros mensurados a valor justo 
por meio do resultado

351 0

6.01.02.11 Imposto de renda e contribuição social pagos -14.864 0

6.02 Caixa Líquido Atividades de Investimento 19.695 0

6.02.01 Recebimento de dividendos 19.695 0

6.03 Caixa Líquido Atividades de Financiamento -19.678 0

6.03.03 Pagamento de dividendos -19.678 0

6.05 Aumento (Redução) de Caixa e Equivalentes 128 -47

6.05.01 Saldo Inicial de Caixa e Equivalentes 59 51

6.05.02 Saldo Final de Caixa e Equivalentes 187 4
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DFs Individuais / Demonstração das Mutações do Patrimônio Líquido / DMPL - 01/01/2019 à 31/03/2019

(Reais Mil)

Código da 
Conta

Descrição da Conta Capital Social 
Integralizado

Reservas de Capital, 
Opções Outorgadas e 
Ações em Tesouraria

Reservas de Lucro Lucros ou Prejuízos 
Acumulados

Outros Resultados 
Abrangentes

Patrimônio Líquido

5.01 Saldos Iniciais 7.402 26.467 12.666 0 12.084 58.619

5.02 Ajustes de Exercícios Anteriores 0 0 0 0 0 0

5.03 Saldos Iniciais Ajustados 7.402 26.467 12.666 0 12.084 58.619

5.04 Transações de Capital com os Sócios 26.987 -3.729 -11.251 -12.084 0 -77

5.04.01 Aumentos de Capital 26.987 -3.652 -11.251 -12.084 0 0

5.04.08 Plano de opção de ações 0 -77 0 0 0 -77

5.05 Resultado Abrangente Total 0 0 0 12.900 -12.084 816

5.05.01 Lucro Líquido do Período 0 0 0 12.900 -12.084 816

5.06 Mutações Internas do Patrimônio Líquido 0 0 0 0 0 0

5.07 Saldos Finais 34.389 22.738 1.415 816 0 59.358
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DFs Individuais / Demonstração das Mutações do Patrimônio Líquido / DMPL - 01/01/2018 à 31/03/2018

(Reais Mil)

Código da 
Conta

Descrição da Conta Capital Social 
Integralizado

Reservas de Capital, 
Opções Outorgadas e 
Ações em Tesouraria

Reservas de Lucro Lucros ou Prejuízos 
Acumulados

Outros Resultados 
Abrangentes

Patrimônio Líquido

5.01 Saldos Iniciais 7.085 24.309 8.487 0 12.896 52.777

5.02 Ajustes de Exercícios Anteriores 0 0 0 0 0 0

5.03 Saldos Iniciais Ajustados 7.085 24.309 8.487 0 12.896 52.777

5.04 Transações de Capital com os Sócios 0 122 0 0 0 122

5.04.08 Plano de Opções 0 122 0 0 0 122

5.05 Resultado Abrangente Total 0 0 0 -3.548 140 -3.408

5.05.01 Lucro Líquido do Período 0 0 0 -3.548 0 -3.548

5.05.02 Outros Resultados Abrangentes 0 0 0 0 140 140

5.05.02.04 Ajustes de Conversão do Período 0 0 0 0 140 140

5.06 Mutações Internas do Patrimônio Líquido 0 0 0 0 0 0

5.07 Saldos Finais 7.085 24.431 8.487 -3.548 13.036 49.491
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DFs Individuais / Demonstração de Valor Adicionado

(Reais Mil)

Código da 
Conta

Descrição da Conta Acumulado do Atual 
Exercício

01/01/2019 à 31/03/2019

Acumulado do Exercício 
Anterior

01/01/2018 à 31/03/2018

7.02 Insumos Adquiridos de Terceiros -558 -416

7.02.02 Materiais, Energia, Servs. de Terceiros e Outros -558 -416

7.03 Valor Adicionado Bruto -558 -416

7.05 Valor Adicionado Líquido Produzido -558 -416

7.06 Vlr Adicionado Recebido em Transferência 13.458 -3.132

7.06.01 Resultado de Equivalência Patrimonial 1.552 -3.146

7.06.02 Receitas Financeiras 475 14

7.06.03 Outros 11.431 0

7.06.03.01 Resultado com operações descontinuadas 11.431 0

7.07 Valor Adicionado Total a Distribuir 12.900 -3.548

7.08 Distribuição do Valor Adicionado 12.900 -3.548

7.08.04 Remuneração de Capitais Próprios 12.900 -3.548

7.08.04.03 Lucros Retidos / Prejuízo do Período 12.900 -3.548
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DFs Consolidadas / Balanço Patrimonial Ativo

(Reais Mil)

Código da 
Conta

Descrição da Conta Trimestre Atual
31/03/2019

Exercício Anterior
31/12/2018

1 Ativo Total 80.698 128.297

1.01 Ativo Circulante 75.453 121.982

1.01.01 Caixa e Equivalentes de Caixa 550 2.733

1.01.02 Aplicações Financeiras 62.900 98.281

1.01.02.01 Aplicações Financeiras Avaliadas a Valor Justo através do 
Resultado

62.900 98.281

1.01.03 Contas a Receber 396 8.467

1.01.03.01 Clientes 396 8.467

1.01.06 Tributos a Recuperar 605 392

1.01.06.01 Tributos Correntes a Recuperar 605 392

1.01.08 Outros Ativos Circulantes 11.002 12.109

1.01.08.03 Outros 11.002 12.109

1.02 Ativo Não Circulante 5.245 6.315

1.02.01 Ativo Realizável a Longo Prazo 5.016 6.079

1.02.01.07 Tributos Diferidos 4.302 5.375

1.02.01.07.01 Imposto de Renda e Contribuição Social Diferidos 3.170 4.253

1.02.01.07.02 Impostos a compensar 1.132 1.122

1.02.01.10 Outros Ativos Não Circulantes 714 704

1.02.01.10.03 Outros ativos 714 704

1.02.03 Imobilizado 68 73

1.02.03.01 Imobilizado em Operação 68 73

1.02.04 Intangível 161 163

1.02.04.01 Intangíveis 161 163

1.02.04.01.01 Contrato de Concessão 161 163
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DFs Consolidadas / Balanço Patrimonial Passivo

(Reais Mil)

Código da 
Conta

Descrição da Conta Trimestre Atual
31/03/2019

Exercício Anterior
31/12/2018

2 Passivo Total 80.698 128.297

2.01 Passivo Circulante 20.920 69.290

2.01.01 Obrigações Sociais e Trabalhistas 12.325 16.667

2.01.01.02 Obrigações Trabalhistas 12.325 16.667

2.01.02 Fornecedores 318 1.673

2.01.02.01 Fornecedores Nacionais 318 1.673

2.01.03 Obrigações Fiscais 7.864 30.859

2.01.03.01 Obrigações Fiscais Federais 626 23.596

2.01.03.01.01 Imposto de Renda e Contribuição Social a Pagar 0 22.868

2.01.03.01.02 Outros impostos federais 626 728

2.01.03.03 Obrigações Fiscais Municipais 7.238 7.263

2.01.05 Outras Obrigações 413 20.091

2.01.05.02 Outros 413 20.091

2.01.05.02.02 Dividendo Mínimo Obrigatório a Pagar 413 20.091

2.02 Passivo Não Circulante 420 388

2.02.03 Tributos Diferidos 420 388

2.02.03.01 Imposto de Renda e Contribuição Social Diferidos 420 388

2.03 Patrimônio Líquido Consolidado 59.358 58.619

2.03.01 Capital Social Realizado 57.753 30.843

2.03.02 Reservas de Capital 0 3.652

2.03.04 Reservas de Lucros 789 12.040

2.03.04.01 Reserva Legal 1.415 1.415

2.03.04.05 Reserva de Retenção de Lucros 0 7.072

2.03.04.09 Ações em Tesouraria -626 -626

2.03.04.10 Reserva de Investimento 0 4.179

2.03.05 Lucros/Prejuízos Acumulados 816 0

2.03.07 Ajustes Acumulados de Conversão 0 12.084
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DFs Consolidadas / Demonstração do Resultado

(Reais Mil)

Código da 
Conta

Descrição da Conta Acumulado do Atual 
Exercício

01/01/2019 à 31/03/2019

Acumulado do Exercício 
Anterior

01/01/2018 à 31/03/2018

3.01 Receita de Venda de Bens e/ou Serviços 5.771 9.779

3.03 Resultado Bruto 5.771 9.779

3.04 Despesas/Receitas Operacionais -4.204 -14.238

3.04.02 Despesas Gerais e Administrativas -4.030 -14.178

3.04.04 Outras Receitas Operacionais -174 -60

3.05 Resultado Antes do Resultado Financeiro e dos Tributos 1.567 -4.459

3.06 Resultado Financeiro 1.017 398

3.06.01 Receitas Financeiras 1.017 398

3.07 Resultado Antes dos Tributos sobre o Lucro 2.584 -4.061

3.08 Imposto de Renda e Contribuição Social sobre o Lucro -1.115 199

3.08.01 Corrente 0 -1.103

3.08.02 Diferido -1.115 1.302

3.09 Resultado Líquido das Operações Continuadas 1.469 -3.862

3.10 Resultado Líquido de Operações Descontinuadas 11.431 314

3.10.01 Lucro/Prejuízo Líquido das Operações Descontinuadas 11.431 314

3.11 Lucro/Prejuízo Consolidado do Período 12.900 -3.548

3.11.01 Atribuído a Sócios da Empresa Controladora 12.900 -3.548

3.99 Lucro por Ação - (Reais / Ação)
3.99.01 Lucro Básico por Ação
3.99.01.01 ON 0,29 -0,08

3.99.02 Lucro Diluído por Ação
3.99.02.01 ON 0,28 -0,08
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DFs Consolidadas / Demonstração do Resultado Abrangente

(Reais Mil)

Código da 
Conta

Descrição da Conta Acumulado do Atual 
Exercício

01/01/2019 à 31/03/2019

Acumulado do Exercício 
Anterior

01/01/2018 à 31/03/2018

4.01 Lucro Líquido Consolidado do Período 12.900 -3.548

4.02 Outros Resultados Abrangentes -12.084 140

4.03 Resultado Abrangente Consolidado do Período 816 -3.408

4.03.01 Atribuído a Sócios da Empresa Controladora 816 -3.408
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DFs Consolidadas / Demonstração do Fluxo de Caixa (Método Indireto)

(Reais Mil)

Código da 
Conta

Descrição da Conta Acumulado do Atual 
Exercício

01/01/2019 à 31/03/2019

Acumulado do Exercício 
Anterior

01/01/2018 à 31/03/2018

6.01 Caixa Líquido Atividades Operacionais -17.886 2.905

6.01.01 Caixa Gerado nas Operações 2.322 5.938

6.01.01.01 Lucro Líquido das operações recorrentes 12.900 -3.548

6.01.01.02 Depreciação e amortização 7 26

6.01.01.04 (Aumento)/diminuição em plano de ações -77 122

6.01.01.06 Impostos Diferidos 1.115 -1.302

6.01.01.07 Provisão Imposto de Renda e Contribuição Social 0 697

6.01.01.08 Provisão de gratificação e participação nos lucros 0 10.199

6.01.01.09 Resultado com operações descontinuadas -11.431 0

6.01.01.10 Provisão para contingência fiscal -192 -256

6.01.02 Variações nos Ativos e Passivos -20.208 -3.033

6.01.02.01 (Aumento)/diminuição em recebíveis 8.071 316

6.01.02.02 (Aumento)/diminuição em outros ativos 1.097 -320

6.01.02.03 (Aumento)/diminuição em impostos a compensar -223 -470

6.01.02.04 (Aumento)/diminuição em contas a pagar -2.008 -250

6.01.02.05 (Aumento)/diminuição em obrigações tributárias 77 977

6.01.02.06 (Aumento)/diminuição em obrigações trabalhistas -4.342 -1.086

6.01.02.10 Imposto de renda e contribuição social pago -22.880 -2.200

6.02 Caixa Líquido Atividades de Investimento 35.381 1.690

6.02.02 Variação de ativos financeiros a valor justo pelo resultado 35.381 1.698

6.02.03 (Aquisições)/baixas no ativo imobilizado 0 -8

6.03 Caixa Líquido Atividades de Financiamento -19.678 0

6.03.03 Pagamento de dividendos -19.678 0

6.04 Variação Cambial s/ Caixa e Equivalentes 0 140

6.05 Aumento (Redução) de Caixa e Equivalentes -2.183 4.735

6.05.01 Saldo Inicial de Caixa e Equivalentes 2.733 28.285

6.05.02 Saldo Final de Caixa e Equivalentes 550 33.020
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DFs Consolidadas / Demonstração das Mutações do Patrimônio Líquido / DMPL - 01/01/2019 à 31/03/2019

(Reais Mil)

Código da 
Conta

Descrição da Conta Capital Social 
Integralizado

Reservas de Capital, 
Opções Outorgadas e 
Ações em Tesouraria

Reservas de Lucro Lucros ou Prejuízos 
Acumulados

Outros Resultados 
Abrangentes

Patrimônio Líquido Participação dos Não 
Controladores

Patrimônio Líquido 
Consolidado

5.01 Saldos Iniciais 7.402 26.467 12.666 0 12.084 58.619 0 58.619

5.02 Ajustes de Exercícios Anteriores 0 0 0 0 0 0 0 0

5.03 Saldos Iniciais Ajustados 7.402 26.467 12.666 0 12.084 58.619 0 58.619

5.04 Transações de Capital com os Sócios 26.987 -3.729 -11.251 -12.084 0 -77 0 -77

5.04.01 Aumentos de Capital 26.987 -3.652 -11.251 -12.084 0 0 0 0

5.04.08 Plano de opção de ações 0 -77 0 0 0 -77 0 -77

5.05 Resultado Abrangente Total 0 0 0 12.900 -12.084 816 0 816

5.05.01 Lucro Líquido do Período 0 0 0 12.900 -12.084 816 0 816

5.06 Mutações Internas do Patrimônio Líquido 0 0 0 0 0 0 0 0

5.07 Saldos Finais 34.389 22.738 1.415 816 0 59.358 0 59.358
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DFs Consolidadas / Demonstração das Mutações do Patrimônio Líquido / DMPL - 01/01/2018 à 31/03/2018

(Reais Mil)

Código da 
Conta

Descrição da Conta Capital Social 
Integralizado

Reservas de Capital, 
Opções Outorgadas e 
Ações em Tesouraria

Reservas de Lucro Lucros ou Prejuízos 
Acumulados

Outros Resultados 
Abrangentes

Patrimônio Líquido Participação dos Não 
Controladores

Patrimônio Líquido 
Consolidado

5.01 Saldos Iniciais 7.085 24.309 8.487 0 12.896 52.777 0 52.777

5.02 Ajustes de Exercícios Anteriores 0 0 0 0 0 0 0 0

5.03 Saldos Iniciais Ajustados 7.085 24.309 8.487 0 12.896 52.777 0 52.777

5.04 Transações de Capital com os Sócios 0 122 0 0 0 122 0 122

5.04.08 Plano de Opções 0 122 0 0 0 122 0 122

5.05 Resultado Abrangente Total 0 0 0 -3.548 140 -3.408 0 -3.408

5.05.01 Lucro Líquido do Período 0 0 0 -3.548 0 -3.548 0 -3.548

5.05.02 Outros Resultados Abrangentes 0 0 0 0 140 140 0 140

5.05.02.04 Ajustes de Conversão do Período 0 0 0 0 140 140 0 140

5.06 Mutações Internas do Patrimônio Líquido 0 0 0 0 0 0 0 0

5.07 Saldos Finais 7.085 24.431 8.487 -3.548 13.036 49.491 0 49.491
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DFs Consolidadas / Demonstração de Valor Adicionado

(Reais Mil)

Código da 
Conta

Descrição da Conta Acumulado do Atual 
Exercício

01/01/2019 à 31/03/2019

Acumulado do Exercício 
Anterior

01/01/2018 à 31/03/2018

7.01 Receitas 5.990 10.055

7.01.01 Vendas de Mercadorias, Produtos e Serviços 5.990 10.055

7.02 Insumos Adquiridos de Terceiros -1.798 -1.738

7.02.02 Materiais, Energia, Servs. de Terceiros e Outros -1.798 -1.738

7.03 Valor Adicionado Bruto 4.192 8.317

7.04 Retenções -7 -26

7.04.01 Depreciação, Amortização e Exaustão -7 -26

7.05 Valor Adicionado Líquido Produzido 4.185 8.291

7.06 Vlr Adicionado Recebido em Transferência 12.448 398

7.06.02 Receitas Financeiras 1.017 398

7.06.03 Outros 11.431 0

7.06.03.01 Resultado com operações descontinuadas 11.431 0

7.07 Valor Adicionado Total a Distribuir 16.633 8.689

7.08 Distribuição do Valor Adicionado 16.633 8.689

7.08.01 Pessoal 2.398 12.566

7.08.01.01 Remuneração Direta 2.398 12.566

7.08.02 Impostos, Taxas e Contribuições 1.335 -329

7.08.02.01 Federais 1.215 -530

7.08.02.03 Municipais 120 201

7.08.04 Remuneração de Capitais Próprios 12.900 -3.548

7.08.04.03 Lucros Retidos / Prejuízo do Período 12.900 -3.548
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São Paulo - SP, 15 de maio de 2019. A Tarpon Investimentos S.A. (“Tarpon” ou “Companhia”), companhia 

dedicada à gestão de fundos e carteiras de investimentos em bolsa e private equity (“Fundos Tarpon”), 

divulga os resultados do 1º trimestre de 2019. 

 

 

  

  

✓ Ativos sob gestão: em 31 de março de 2019, R$2,9, bilhões em fundos 

de portfólio e R$ 0,5 bilhões em fundos de co-investimento, totalizando 

R$3,4 bilhões. 

 

✓ Resgates solicitados: o AuM vinculado a resgates solicitados atingiu 

R$ 2,5 bilhões no 1T19 (71,3% do AuM total do 1T19), comparado com 

R$ 2,8 bilhões no 4T18 (76,6% do AuM total do 4T18). 

 

✓ Desempenho: rentabilidade bruta de R$ 223,6 milhões para os fundos 

de portfólio e R$ 5,4 milhões para os fundos de co-investimento.  

 

✓ Captações e resgates: no 1T19, houve pagamentos de resgates de 

R$ 459,7 milhões nos fundos de portfólio e R$ 26,8 milhões nos fundos 

de co-investimento. 

 

✓ Receitas operacionais: a receita bruta de taxa de administração 

totalizou R$ 5,9 milhões no 1T19 e não houve receita de taxa de 

performance no trimestre. 

 

✓ Resultado líquido: lucro de R$ 1,5 milhões no 1T19. 

 

 

  

1T19 – Destaques Financeiros e Operacionais 

 
 

 

 

 

MERCADO 

Código da Ação: TRPN3 

Total de Ações: 45.299 mil 

Ações em tesouraria 404 mil 

 

Cotação 15/05/2019: R$ 1,05 

Valor de mercado: 

R$ 47,2 milhões 

 

  

 

Volume médio diário LTM: 

74,7 mil ações 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

Contatos: 
Relações com Investidores: 

Tel: +55 (11) 3074-5800 

ri@tarpon.com.br 

 

Visite nosso website de RI: 

www.tarpon.com.br 
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Introdução 
 

 

Conforme anunciado em 28 de dezembro de 2018, a Companhia vem adotando uma série de medidas com 

a finalidade de reformular seu modelo de negócios.  Tais medidas encontram-se detalhadas no Fato Relevante 

publicado pela Companhia naquela mesma data.  

 

Complementarmente ao referido plano de reformulação, o acionista controlador da Companhia (Mangue 

Participações Ltda.) comunicou sua intenção de realizar oferta pública de aquisição das ações ordinárias de 

emissão da Companhia em circulação no mercado, com o objetivo de cancelamento do registro de companhia 

aberta da Companhia e a consequente saída do segmento de listagem Novo Mercado.  O pedido de registro 

de referida oferta foi protocolado junto à Comissão de Valores Mobiliários em 24 de janeiro de 2019 e o 

processo encontra-se em análise da CVM e da B3. 
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Estratégias de Investimento 
 

 

Conduzimos a atividade de investimentos por meio de duas principais estratégias: Fundos de Portfólio, que 

se subdivide em Long-Only Equity e Hybrid Equity, e Co-investimentos. No gráfico abaixo apresentamos a 

quebra do AuM entre as estratégias: 

 

 

 

 

Fundos de Portfólio 

 

A estratégia de investimento em fundos de portfólio compreende fundos que investem apenas em ações de 

companhias abertas listadas em bolsa (Long-Only Equity) e fundos que realizam, concomitantemente, 

investimentos em bolsa e investimentos ilíquidos (Hybrid Equity). 

 

Em 31 de março de 2019, o AuM dos fundos de portfólio totalizava R$ 2,9 bilhões. 

 

Co-investimentos 

 

A estratégia de co-investimentos compreende os fundos que têm por objetivo investir numa única companhia 

ou em algumas oportunidades específicas, em conjunto com os demais fundos de portfólio Tarpon. 

 

Os fundos dessa estratégia investem em empresas onde os fundos de portfólio já têm a exposição que 

consideramos ideal, o que nos permite aumentar a participação conjunta dos fundos em determinadas 

companhias investidas.  

 

Em 31 de março de 2019, o AuM da estratégia de co-investimento totalizava R$ 0,5 bilhões. 

 
 
Desempenho dos Fundos de Portfólio 
  

No 1T19, a estratégia de fundos de portfólio Hybrid Equity apresentou rentabilidade líquida no trimestre de 

8,2% em R$ e 9,9% em US$. O retorno anualizado líquido histórico dessa estratégia é de 1,3% em R$ e de 

6,8% em US$. 
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No 1T19, a estratégia de investimento nos fundos de portfólio Long Only Equity apresentou rentabilidade 

líquida de 4,85% em R$ e 4,26% em US$. O retorno histórico anualizado dessa estratégia, líquido de taxas 

e despesas, é de 17,1% em R$ e 11,0% em US$.  

 

Apenas para efeitos ilustrativos, no 1T19, os índices Ibovespa e IBrX apresentaram retornos em R$ de 4,8% 

e de 5,0% respectivamente. Em US$ os retornos para o Ibovespa e IBrX foram de 3,8% e 4,0% 

respectivamente. 

 

O quadro a seguir apresenta o desempenho histórico dos Fundos Tarpon: 

 

 
(1) Rentabilidade 

líquida de taxas e 

despesas. 

 
 

 

Ativos sob 
Gestão 

 

Os ativos sob 

gestão nos 

Fundos Tarpon 

totalizaram 

R$ 3,4 bilhões em 31 de março de 2019, uma redução de 6,9% quando comparado com o trimestre anterior 

e uma redução de 44,0% quando comparado ao mesmo período do ano anterior. Essa redução decorreu 

principalmente da antecipação de pagamento de resgates dos investimentos líquidos pelos Fundos Tarpon 

aos investidores resgatados. 

 

 

 

 

AuM Fundos de Portfólio 
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Para os fundos de portfólio, observou-se no 1T19 resgate líquido de R$ 459,7 milhões e uma rentabilidade 

bruta de R$ 223,6 milhões, resultando em uma redução de 7,4% do AuM em relação ao trimestre anterior. 

Essa redução decorreu principalmente da antecipação do pagamento de resgates dos investimentos líquidos 

pelos Fundos Tarpon aos seus cotistas. Do montante divulgado como resgate líquido, R$ 252,1 milhões 

(54,8% do montante total) foram pagos em ativos diretamente aos cotistas dos Fundos Tarpon. 

 

 

 

 

Em 31 de março de 2019, o montante do AuM dos fundos de portfólio alocado em investimentos classificados 

como líquidos representava 16,0% do total do AuM dos fundos de portfólio (R$ 471,8 milhões). Os 

investimentos classificados como ilíquidos (representados principalmente pelos investimentos em Omega 

Energia), avaliados a valor justo1, correspondiam a 84,0% do AuM dos fundos de portfólio (R$ 2.472,2 

milhões). 

 

O saldo a pagar de resgates da parcela líquida dos fundos de portfólio correspondia, em 31 de março de 

2019, a R$ 122,8 milhões. 

 

Conforme destacado no relatório do 3T18, a Companhia passou a oferecer aos cotistas do Tarpon Partners a 

opção de antecipar o pagamento de resgates dos investimentos líquidos de tais fundos, mediante a 

distribuição dos próprios ativos diretamente aos cotistas.  A Companhia estima que os resgates pendentes 

do Tarpon Partners sejam integralmente liquidados até o encerramento do segundo trimestre de 2019.  Essa 

antecipação dos resgates permitirá que a Companhia se concentre na gestão daqueles ativos com perspectiva 

de continuidade (Omega Energia e portfólio de bolsa), consistente com o plano de reformulação dos negócios 

da Companhia. 

 

Os investimentos ilíquidos não estão sujeitos a resgate enquanto permanecerem assim classificados, devendo 

a Tarpon buscar a transferência para a conta de investimentos líquidos ou a venda até o 8º aniversário 

(incluindo prorrogações) do respectivo investimento.  Nos casos de realização de investimentos ilíquidos 

pelos fundos, os recursos oriundos da venda atribuídos aos investidores que já tenham solicitado resgate 

integral do fundo serão distribuídos aos respectivos investidores.  Em 31 de março de 2019, o saldo de 

                                                 
1 O valor justo de investimentos ilíquidos detidos pelos Fundos Tarpon é mensurado com base em avaliações trimestrais internas 
realizadas pela Companhia, de acordo com as práticas contábeis aplicáveis aos respectivos fundos e considerando descontos de iliquidez 
conservadores.  O valor justo de determinados investimentos pode diferir de cotação em bolsa dos ativos, em razão da iliquidez das 
posições detidas pelos Fundos Tarpon nas companhias.   
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investimentos ilíquidos dos fundos de portfólio já vinculado a resgates correspondia a 67,7% do total dos 

investimentos ilíquidos dos fundos de portfólio (R$ 1.908,3 milhões). 

 

Em 31 de março de 2019, o AuM dos Fundos de Portfólio não vinculado a resgates já solicitados era de 

R$ 925 milhões. 

 

AuM Fundos de Co-investimento 

 

Para os fundos de Co-investimento, observou-se no 1T19 resgate líquido de R$ 26,8 milhões e uma 

rentabilidade bruta de R$ 5,4 milhões resultando em uma redução de 4,2% do AuM em relação ao trimestre 

anterior.  

 

 

 

O restante do AUM dos fundos de co-investimento está alocado em um fundo com múltiplos investimentos, 

sujeito a cobrança trimestral de taxa de administração e apuração anual de taxa de performance.  Desse 

fundo, com base em saldos de 31 de março de 2019, 99.6% correspondem a investimentos ilíquidos que 

serão distribuídos no momento do desinvestimento e 0.4% a investimentos líquidos, cuja liquidação de 

resgates será também antecipada e realizada até o encerramento do 1T19. 

 

Base de Investidores 
 

Em 31 de março de 2019, a base de investidores institucionais, como fundos de universidades (endowments), 

fundações, fundos de pensão e fundos soberanos, correspondia a 63,1% do AuM. O capital proprietário 

representava 20,9% do AuM total dos Fundos Tarpon em 31 de março de 2019 e 72,8% do AuM não vinculado 

a resgates (considerando resgate da parcela do capital proprietário). 
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Desempenho Financeiro 
 

Receitas Operacionais 

 

As receitas operacionais são compostas por remuneração pelos serviços que prestamos aos Fundos Tarpon, 

referentes a taxas de administração – fluxo de receitas recorrente, calculado com base no montante do 

patrimônio líquido dos Fundos Tarpon – e a taxas de performance – fluxo de receitas de maior volatilidade, 

calculado com base na rentabilidade auferida pelos Fundos Tarpon. 

 

A receita operacional bruta, no 1T19, foi de R$ 6,0 milhões (R$ 10,13 milhões em 1T18). Tal diminuição 

decorre dos pagamentos de resgates e desinvestimento de Somos apurados entre os períodos apurados. 
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Receitas Relacionadas a Taxas de Administração  

 

A taxa de administração é calculada sobre o volume do capital investido. No 1T19, a receita bruta relacionada 

à taxa de administração totalizou R$ 6,0 milhões, 100,0% do total das receitas operacionais do trimestre. 

 

A base de cobrança de taxa de administração, no caso dos investimentos ilíquidos, é o custo de aquisição ou 

o valor justo dos investimentos, o que for menor.  Portanto, eventual ágio apurado na reavaliação dos 

investimentos ilíquidos acima do respectivo custo de aquisição não impactará a cobrança de taxa de 

administração sobre esses investimentos. 

 

Receita Relacionada à Taxa de Performance 

 

A taxa de performance é recebida quando o desempenho dos Fundos Tarpon supera um determinado 

parâmetro mínimo de rentabilidade (hurdle rate). A maior parte dos ativos sob gestão tem como parâmetro 

de rentabilidade um indicador de inflação + 6,0% ao ano. 

 

Os Fundos Tarpon seguem o conceito de ‘‘high water mark’’ (marca d’água). Assim, somente é devida taxa 

de performance se o valor da cota do respectivo fundo, no momento da apuração, superar o valor da cota 

no momento da última cobrança de performance, ou seja, última marca d’água, ajustada pelo respectivo 

parâmetro de rentabilidade. 

 

Em 31 de março de 2019, não houve receita relacionada à taxa de performance. Ressalvados os fundos de 

propósito específico para investimento na Somos, o AuM dos Fundos Tarpon permanece substancialmente 

abaixo da marca d’água. 
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Despesas Operacionais  

 

As despesas operacionais são compostas por despesas administrativas, despesas com salários e encargos 

sociais, despesas com depreciação, despesas com viagens, provisão (sem efeito caixa) do plano de opção de 

compra de ações, pagamento de PLR, prêmio e remuneração variável. Essas despesas totalizaram R$ 4,2 

milhões no 1T19, uma redução de 70,4% quando comparado ao 1T18 e um aumento de 3,3% quando 

comparado com o mesmo período anual entre 1º de abril de 2017 e 31 de março de 2018. 
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Impostos 

 

Imposto de renda e contribuição social totalizaram R$ 1,1 milhões.  

 

Resultado  

 

Registramos lucro líquido de R$ 1,5 milhões no 1T19 (prejuízo de R$ 3,5 em 1T18).  
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Governança Corporativa  
 

Nossas ações são negociadas sob o ticker TRPN3 na BM&FBOVESPA, no segmento do Novo Mercado. A 

Companhia possui Conselho Fiscal instalado e Comitê de Auditoria Estatutário. 

 

Considerando a cotação da ação, de R$ 1,05 a Companhia apresenta um valor de mercado de R$ 47,2 milhões 
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Anexos – Demonstrativos Financeiros 
 

 

Demonstração dos Resultados Consolidados 

 
 

 
 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 Destaques financeiros - R$ milhões

DRE 1T19 1T18 Var.%

Receita operacional bruta 6.0 10.4 -42%

Taxas de administração 6.0 10.1 -40%

Taxas de performance 0.0 0.3 -100%

Receita operacional liquida 5.8 9.8 -41%

Despesas Operacionais

Despesa de pessoal (2.4)       (12.6)     -81%

Despesas de administração geral e outros (1.8)       (1.6)       12%

Resultado Líquido das Despesas Operacionais 1.6        (4.4)       -136%

Margem bruta 27% -45%

Resultado das operações financeiras 1.0        0.4        154%

Imposto de renda e contribuição social (1.1)       0.2        -660%

Lucro (Prejuízo) Líquido 1.5        (3.8)       -139%

Margem líquida 25% -39%

Lucro básico por ação (R$/ação) 0.03      (0.09)     -138%

Ações em circulação (milhares) 44,916  43,959  2%

AuM (fim do período) 3,449    6,161    -44%
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Balanço Patrimonial Consolidado 
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Destaques financeiros - R$ mil

Ativos 1T19 2018

Caixa e equivalentes de caixa 550                     2,733           

Ativos financeiros mensurados ao valor justo por meio de resultado 62,900                98,281         

Recebíveis 396                     8,467           

Impostos a compensar 605                     392              

Outros ativos 11,002                12,109         

Total do ativo circulante 75,453                121,982       

Impostos a compensar 1,132                  1,122           

Outros Ativos 714                     704              

Impostos Diferidos 3,170                  4,253           

Ativo imobilizado 68                       73                

Ativo intangível 161                     163              

Total do ativo não circulante 5,245                  6,315           

Total do ativo  80,698                128,297       

Passivo 

Contas a pagar 318                     1,673           

Obrigações societárias 413                     20,091         

Obrigações tributárias 7,864                  30,859         

Obrigações trabalhistas 12,325                16,667         

Total do passivo circulante 20,920                69,290         

Imposto Diferido 420                     388              

Total do passivo não circulante 420                     388              

Capital social 34,389                7,402           

Reserva de capital -                     3,652           

Ações em tesouraria (626)                   (626)             

Reserva legal 1,415                  1,415           

Reserva de lucro -                     7,072           

Reserva de Investimento -                     4,179           

Reserva de pagamento baseado em ações 23,364                23,441         

Ajuste acumulado de conversão 816                     12,084         

Total do patrimônio líquido 59,358                58,619         

Total do patrimônio líquido e passivo 80,698                128,297       
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Demonstração dos Fluxos de Caixa Consolidados 

   

Destaques financeiros - R$ mil

Demonstração dos Fluxos de Caixa 2019 2018

Resultado líquido 12,900          56,179                

Depreciação e amortização 7                    47                        

Aumento por pagamento baseado em ações (77)                1,744                  

Resultado com operações descontinuadas (11,431)        -                      

Provisão para imposto de renda e contribuição social correntes -                36,775                

Provisão para imposto de renda e contribuição social diferidos 1,115            (4,160)                

Provisão para contigência fiscal (192)              -                      

Resultado líquido ajustado 2,322            90,585                

Recebíveis 8,071            (7,809)                

Ativos financeiros mensurados a valor justo por meio do resultado 35,381          (72,696)              

redução de ativos financeiros derivativos -                -                      

Impostos a compensar (223)              (473)                    

Outros ativos 1,097            (5,015)                

Obrigações trabalhistas (4,342)          14,472                

Contas a pagar (1,355)          1,211                  

Obrigações tributárias 77                  2,908                  

Imposto de renda e contribuição social pagos (22,880)        (15,131)              

Caixa proveniente de atividades operacionais 18,148          8,052                  

Aquisição de imobilizado -                (10)                      

Caixa proveniente/(aplicado) das atividades de Investimento -                (10)                      

Aumento de capital -                317                      

Dividendos pagos no período (19,678)        (34,329)              

Recompra ações em tesouraria -                (2)                         

Caixa utilizado nas atividades de financiamento (19,678)        (34,014)              

Aumento (diminuição) do caixa e equivalentes de caixa (1,530)          (25,972)              

Caixa e equivalentes a caixa no início do ano 2,733            28,285                

Variação cambial sobre o caixa e equivalente de caixa -                4                          

Aumento (diminuição) do caixa e equivalentes de caixa 1,203            2,317                  
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Observação importante 
 

Este documento contém projeções e estimativas futuras. Estas projeções e estimativas estão sujeitas a riscos e incertezas 
relacionados a fatores que não podem ser controlados ou precisamente estimados pela Companhia, tais como condições 
de mercado, ambiente competitivo, flutuações de moeda e da inflação, mudanças em órgãos reguladores e governamentais 
e outros fatores relacionados às operações da Companhia e dos fundos de investimento sob sua gestão, sendo que os 
resultados futuros da Companhia poderão diferir materialmente daqueles projetados.  
  
Os leitores são advertidos a não tomarem decisões exclusivamente com base nestas projeções e estimativas. As projeções 
e estimativas não representam e não devem ser interpretadas como garantia de desempenho futuro, tampouco de que as 
operações que possam gerar resultados projetados ou estimados serão efetivamente concluídas nos termos previstos.  
 
Este documento pode conter informações operacionais e outras informações não derivadas diretamente das demonstrações 
financeiras, as quais não foram objeto de revisão especial pelos auditores independentes da Companhia e podem envolver 
premissas e estimativas adotadas pela administração. 
 
Este documento não constitui uma oferta ou solicitação de oferta para aquisição de valores mobiliários. 
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7DUSRQ ,QYHVWLPHQWRV 6�$�
'HPRQVWUDo}HV�ILQDQFHLUDV�,QWHUPHGLiULDV

LQGLYLGXDLV�H�FRQVROLGDGDV�HP
���GH�PDUoR�GH�����

��

1RWDV�H[SOLFDWLYDV jV�GHPRQVWUDo}HV�ILQDQFHLUDV�LQWHUPHGLiULDV
LQGLYLGXDLV�H�FRQVROLGDGDV

�(P�PLOKDUHV�GH�5HDLV�

� &RQWH[WR�RSHUDFLRQDO

$� 7DUSRQ� ,QYHVWLPHQWRV� 6�$�� �³&RPSDQKLD´� RX� ³7DUSRQ´�� IRL� IXQGDGD� HP� VHWHPEUR GH� ������
LQLFLDOPHQWH�RUJDQL]DGD�VRE�D�IRUPD�GH�VRFLHGDGH�OLPLWDGD��FRP�VHGH�D�5XD�,JXDWHPL��Q����� � ����
DQGDU�� 6mR� 3DXOR�63�� WHQGR� SRU� REMHWR� VRFLDO� DWXDU� FRPR� DGPLQLVWUDGRUD� GH� FDUWHLUDV� GH� WtWXORV� H�
YDORUHV�PRELOLiULRV�H�JHVWRUD�GH�UHFXUVRV�GH�WHUFHLURV��SRU�PHLR�GH�IXQGRV�GH�LQYHVWLPHQWR��FDUWHLUDV�
DGPLQLVWUDGDV� H� RXWURV� YHtFXORV� GH� LQYHVWLPHQWRV� �³)XQGRV� 7DUSRQ´��� (P� GH]HPEUR� GH� ������ D�
&RPSDQKLD�SURFHGHX�j�WUDQVIRUPDomR�SDUD�VRFLHGDGH�DQ{QLPD��

(P�MXOKR�GH�������IRL�FRQVWLWXtGD�D�VXEVLGLiULD�GD�&RPSDQKLD�HP�1RYD�,RUTXH��7,6$�1<��,QF����FXMR�
SURSyVLWR�p�D�SUHVWDomR�GH�VHUYLoRV�GH�DVVHVVRULD�ILQDQFHLUD��(VWD�VXEVLGLiULD IRL�HQFHUUDGD�HP����GH�
IHYHUHLUR�GH�������(P����GH�PDUoR�GH�������KRXYH�D�WUDQVIHUrQFLD�GDV�Do}HV�GD�7DUSRQ�$OO�(TXLWLHV�
�&D\PDQ���/WG��H�7623�/WG��GD�7,*�+ROGLQJ�1<�//&�SDUD�D�7DUSRQ�,QYHVWLPHQWRV�6�$��3RU�ILP��HP�
���GH�DEULO�GH�������D�&RPSDQKLD�IRUPRX�D�7DUSRQ�*HVWRUD�GH�5HFXUVRV�6�$���³7DUSRQ�*HVWRUD´���
FXMR�SURSyVLWR�p�DWXDU�FRPR�DGPLQLVWUDGRUD�GH�FDUWHLUD�H�JHVWRUD�GH�UHFXUVRV�SUySULRV�H�GH�WHUFHLURV�
HP�IXQGRV��FDUWHLUDV�H�RXWURV�YHtFXORV�GH�LQYHVWLPHQWR��QR�%UDVLO�H�QR�H[WHULRU�

(P����GH�GH]HPEUR�GH�������D�7DUSRQ�DQXQFLRX�DR�PHUFDGR�TXH�D�0DQJXH�3DUWLFLSDo}HV�/WGD���QD�
TXDOLGDGH�GH�DFLRQLVWD�FRQWURODGRUD�GD�&RPSDQKLD�FRPXQLFRX�VXD�LQWHQomR�GH�UHDOL]DU�RIHUWD�S~EOLFD�
GH�DTXLVLomR�GDV�Do}HV�RUGLQiULDV��³23$´� GH�HPLVVmR�GD &RPSDQKLD�HP�FLUFXODomR�QR�PHUFDGR��FRP�
R�REMHWLYR�GH�FDQFHODU�R�UHJLVWUR�GH�FRPSDQKLD�DEHUWD�GD�&RPSDQKLD�H�D�FRQVHTXHQWH�VDtGD�GR�1RYR�
0HUFDGR��D�TXDO�HVWi�HP�DQGDPHQWR�GD�&RPLVVmR�GH�9DORUHV�0RELOLiULRV��³&90´��

� $SUHVHQWDomR GDV�GHPRQVWUDo}HV�ILQDQFHLUDV�LQWHUPHGLiULDV

��� $SUHVHQWDomR GDV GHPRQVWUDo}HV�ILQDQFHLUDV�LQWHUPHGLiULDV LQGLYLGXDLV�H�FRQVROLGDGDV

$V�GHPRQVWUDo}HV�ILQDQFHLUDV�LQWHUPHGLiULDV LQGLYLGXDLV�H�FRQVROLGDGDV�IRUDP�HODERUDGDV�H�HVWmR�
VHQGR�DSUHVHQWDGDV�GH�DFRUGR�FRP�DV�SUiWLFDV�FRQWiEHLV�DGRWDGDV�QR�%UDVLO�

1mR�Ki�GLIHUHQoD�HQWUH�R�SDWULP{QLR�OtTXLGR�H�R�UHVXOWDGR�FRQVROLGDGR�H�LQGLYLGXDO�DSUHVHQWDGRV�HP�
UD]mR� GHVVDV� SUiWLFDV� FRQWiEHLV� WHUHP� VLGR� DSOLFDGDV� GH� PDQHLUD� FRQVLVWHQWH�� $VVLP� VHQGR�� DV�
GHPRQVWUDo}HV�ILQDQFHLUDV�LQWHUPHGLiULDV LQGLYLGXDLV�H�FRQVROLGDGDV�HVWmR�VHQGR�DSUHVHQWDGDV�ODGR�
D�ODGR�HP�XP�~QLFR�FRQMXQWR�GH�GHPRQVWUDo}HV�ILQDQFHLUDV�LQWHUPHGLiULDV�

7RGDV�DV�LQIRUPDo}HV�UHOHYDQWHV�SUySULDV�GDV�GHPRQVWUDo}HV�ILQDQFHLUDV�LQWHUPHGLiULDV H�VRPHQWH�
HODV��HVWmR�VHQGR�HYLGHQFLDGDV�H�FRUUHVSRQGHP�jV�XWLOL]DGDV�SHOD�DGPLQLVWUDomR�QD�VXD�JHVWmR�

$�DGPLQLVWUDomR�HQWHQGH�TXH�QmR�Ki�LQFHUWH]DV�TXH�FRPSURPHWDP�D�FRQWLQXLGDGH�GDV�RSHUDo}HV�H�
GRV�QHJyFLRV�GD�7DUSRQ�
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7DUSRQ ,QYHVWLPHQWRV 6�$�
'HPRQVWUDo}HV�ILQDQFHLUDV�,QWHUPHGLiULDV

LQGLYLGXDLV�H�FRQVROLGDGDV�HP
���GH�PDUoR�GH�����

��

$V GHPRQVWUDo}HV� ILQDQFHLUDV� LQWHUPHGLiULDV IRUDP� DSURYDGDV H� DXWRUL]DGDV� SDUD� HPLVVmR SHOR�
&RQVHOKR�GH�$GPLQLVWUDomR�HP �� GH�PDLR�GH������

��� 0RHGD�IXQFLRQDO�H�GH�DSUHVHQWDomR

$V�GHPRQVWUDo}HV�ILQDQFHLUDV�LQWHUPHGLiULDV IRUDP�HODERUDGDV�HP�5HDLV��5����D�PRHGD�IXQFLRQDO�H�
GH�DSUHVHQWDomR�GD�&RPSDQKLD� $�7DUSRQ�*HVWRUD �LQYHVWLGD��SRVVXL�FRPR�PRHGD�IXQFLRQDO�5HDLV�
�5��� $ 7,6$�1<��7DUSRQ�$OO�(TXLWLHV��&D\PDQ��H�7623�/WG�� SRVVXHP�FRPR�PRHGD�IXQFLRQDO�R
'yODU�$PHULFDQR��86���

��� 8WLOL]DomR�GH�HVWLPDWLYDV�H�MXOJDPHQWRV

$� HODERUDomR� GDV� GHPRQVWUDo}HV� ILQDQFHLUDV� LQWHUPHGLiULDV H[LJH� TXH� D� $GPLQLVWUDomR� IDoD�
MXOJDPHQWRV�H�HVWLPDWLYDV�TXH�DIHWHP�D�DSOLFDomR�GRV�SULQFtSLRV�FRQWiEHLV��EHP�FRPR�RV�YDORUHV�
DSUHVHQWDGRV� GH� DWLYRV�� SDVVLYRV�� UHFHLWDV� H� GHVSHVDV� LQFOXLQGR� D� GHWHUPLQDomR� GRV� YDORUHV� GH�
PHUFDGR�GH�WtWXORV�H�SODQR�GH�RSo}HV�GH�FRPSUD�GH�Do}HV H�WDPEpP�SDUD�RV�SDVVLYRV�FRQWLQJHQWHV��
SURYLV}HV�H�REULJDo}HV�OHJDLV��2V�UHVXOWDGRV�UHDLV�SRGHP�GLYHUJLU�GDV�HVWLPDWLYDV��$V�SUHPLVVDV�H�DV�
HVWLPDWLYDV�VmR�UHYLVDGDV�WULPHVWUDOPHQWH H�DQXDOPHQWH�

��� %DVH�GH�FRQVROLGDomR

$V�GHPRQVWUDo}HV�ILQDQFHLUDV�LQWHUPHGLiULDV FRQVROLGDGDV�LQFOXHP�D�7DUSRQ�*HVWRUD�GH�5HFXUVRV�
6�$���7,6$�1<��,QF���7DUSRQ�$OO�(TXLWLHV��&D\PDQ���/WG� H 7623�/WGD�

7DUSRQ�*HVWRUD�GH�5HFXUVRV�6�$� �³7DUSRQ�*HVWRUD´�
(P����GH�DEULO�GH�������D�7DUSRQ�,QYHVWLPHQWRV�6�$��SDVVRX�D�GHWHU�D�WRWDOLGDGH�GDV�Do}HV�GD�7DUSRQ�
*HVWRUD��WRWDOL]DQGR�����Do}HV�DR�YDORU�XQLWiULR�GH�5�������

(P����GH�DJRVWR�GH�������KRXYH�DXPHQWR�GR�FDSLWDO VRFLDO�SDUD�5������FRP�D�HPLVVmR�GH ��������
Do}HV��QR YDORU�QRPLQDO�GH�5�������FDGD�

7,6$�1<��,QF� �³7,6$�1<´�
$�7,6$�1<�HUD XPD�VXEVLGLiULD� LQWHJUDO�GD�&RPSDQKLD��TXH� WHYH� VXDV�DWLYLGDGHV�HQFHUUDGDV�GH�
IRUPD�GHILQLWLYD�HP����GH�IHYHUHLUR�GH�������2�UHVXOWDGR�GD�7,6$�1<�H�VHX�UHVSHFWLYR�LQYHVWLPHQWR�
HUDP�DYDOLDGRV�SRU�PpWRGR�GH�HTXLYDOrQFLD�SDWULPRQLDO��GHPRQVWUDo}HV�ILQDQFHLUDV�LQWHUPHGLiULDV
LQGLYLGXDLV��TXH�WLQKD D�PRHGD�IXQFLRQDO�GLIHUHQWH�GD�PRHGD�IXQFLRQDO�GD�FRQWURODGRUD�

7DUSRQ�$OO�(TXLWLHV��&D\PDQ���/WG��H�7623�/WG�
(P����GH�PDUoR�GH�������D�&RPSDQKLD�SDVVRX�D�GHWHU�D�WRWDOLGDGH�GDV�Do}HV�GD�7DUSRQ�$OO�(TXLWLHV�
�&D\PDQ���/WG�� H� GD�7623�/WG��(VVDV� HPSUHVDV� DWXDP� FRPR�JHQHUDO� SDUWQHU� �VyFLR� JHUHQWH�� GH�
GHWHUPLQDGRV�IXQGRV�GH�LQYHVWLPHQWR�HVWUDQJHLURV�H�WHP�VXD�PRHGD�IXQFLRQDO�GLIHUHQWH�GD�PRHGD�
IXQFLRQDO�GD�FRQWURODGRUD�

2V� LQYHVWLPHQWRV� QDV� VXEVLGLiULDV� QR� H[WHULRU� VmR� FRQYHUWLGRV� SDUD� D� PRHGD� GH� DSUHVHQWDomR��
FRQIRUPH�DEDL[R�
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7DUSRQ ,QYHVWLPHQWRV 6�$�
'HPRQVWUDo}HV�ILQDQFHLUDV�,QWHUPHGLiULDV

LQGLYLGXDLV�H�FRQVROLGDGDV�HP
���GH�PDUoR�GH�����

��

2V�VDOGRV�GRV�DWLYRV�H�SDVVLYRV�VmR�FRQYHUWLGRV�j�WD[D�GH�FkPELR RILFLDO� YLJHQWH�QD�GDWD�GH�
HQFHUUDPHQWR�GDV�GHPRQVWUDo}HV�ILQDQFHLUDV�LQWHUPHGLiULDV FRQVROLGDGDV�

$V�FRQWDV�GH�UHVXOWDGR�VmR�FRQYHUWLGDV�SHOD�FRWDomR�GR�FkPELR�QD�GDWD�GH�FDGD�WUDQVDomR��H�

7RGDV� DV� GLIHUHQoDV� UHVXOWDQWHV� GH� FRQYHUVmR� GH� WD[DV� GH� FkPELR� VmR� UHFRQKHFLGDV� QR�
SDWULP{QLR� OtTXLGR� H� QD� GHPRQVWUDomR� GRV� UHVXOWDGRV� DEUDQJHQWHV� FRQVROLGDGRV�� QD� UXEULFD
³DMXVWH� DFXPXODGR� GH� FRQYHUVmR´�� VHQGR� R� HIHLWR� GH� FRQYHUVmR� GRV� UHFXUVRV� HP� PRHGD�
HVWUDQJHLUD�QR�FRQVROLGDGR��DSUHVHQWDGR�VHJUHJDGDPHQWH�QD�GHPRQVWUDomR�GRV�IOX[RV�GH�FDL[D�

2�YDORU�GRV�LQYHVWLPHQWRV�QDV�FRQWURODGDV�H�WRGRV�RV�VDOGRV�HQWUH�HVVDV�HPSUHVDV�IRUDP�HOLPLQDGRV�
QD�HODERUDomR�GDV�GHPRQVWUDo}HV�ILQDQFHLUDV�LQWHUPHGLiULDV FRQVROLGDGDV�

��� 1RUPDV�H�LQWHUSUHWDo}HV�HPLWLGDV�H�DGRWDGDV

$V�QRUPDV�H�SURQXQFLDPHQWRV�FRQWiEHLV�TXH�SDVVDUDP�D�YLJRUDU�SDUD�R�H[HUFtFLR�LQLFLDGR�HP����GH�
MDQHLUR�GH�������TXDQGR�DSOLFiYHLV��IRUDP�DGRWDGDV�SHOD�7DUSRQ�

1RUPDV�H�LQWHUSUHWDo}HV�HPLWLGDV�H�DGRWDGDV�D�SDUWLU�GH����GH MDQHLUR�GH�����

,)56���
�&3&
��5����

$�QRUPD�LQWURGX]�XP�PRGHOR�DEUDQJHQWH�SDUD�
LGHQWLILFDomR�GH�DFRUGRV�GH�DUUHQGDPHQWR�H�
WUDWDPHQWRV�FRQWiEHLV�SDUD�DUUHQGDWiULRV�H�
DUUHQGDGRUHV��VXEVWLWXLQGR�DV�DWXDLV�RULHQWDo}HV�GH�
DUUHQGDPHQWR��LQFOXLQGR�D�,$6����H�DV�
FRUUHVSRQGHQWHV�LQWHUSUHWDo}HV�D�SDUWLU�GD�VXD�GDWD�GH�
YLJrQFLD��(VWD�QRUPD�p�DSOLFiYHO�SDUD�SHUtRGRV�
LQLFLDGRV�HP�RX�DSyV����GH�MDQHLUR�GH������

$�$GPLQLVWUDomR�DYDOLRX TXH�D�DGRomR�GHVVDV�
DOWHUDo}HV�QmR�WLYHUDP LPSDFWR�VREUH�DV�
GHPRQVWUDo}HV�ILQDQFHLUDV�LQWHUPHGLiULDV LQGLYLGXDLV�
H�FRQVROLGDGDV�GD�&RPSDQKLD��XPD�YH]�TXH�QmR�
SRVVXtDP FRQWUDWRV�GH�DUUHQGDPHQWRV�DSOLFiYHLV DRV�
QRYRV�UHTXHULPHQWRV�GH�UHFRQKHFLPHQWR�GH�DWLYR�GH�
GLUHLWR�GH�XVR�

� 3ULQFLSDLV�SUiWLFDV�FRQWiEHLV

$V� SULQFLSDLV� SUiWLFDV� FRQWiEHLV� GHVFULWDV� D� VHJXLU� IRUDP� DSOLFDGDV� FRQVLVWHQWHPHQWH� SDUD� D�
&RPSDQKLD H�VXDV�FRQWURODGDV�H�VXEVLGLiULDV QR�H[WHULRU QR�WULPHVWUH ILQGR�HP����GH�PDUoR�GH������

D� 5HFHLWDV

$V�UHFHLWDV�VmR�FRPSRVWDV�GH�UHPXQHUDomR�SHORV�VHUYLoRV�GH�JHVWmR�GH�FDUWHLUD�GRV�)XQGRV�7DUSRQ��
UHIHUHQWHV�D�WD[DV�GH�DGPLQLVWUDomR�H�WD[DV�GH�SHUIRUPDQFH��$V�WD[DV�GH�DGPLQLVWUDomR�VmR�DSXUDGDV�
FRP�EDVH�HP�SHUFHQWXDO�VREUH�R�YDORU�GR�SDWULP{QLR�OtTXLGR�GRV�IXQGRV�H�UHFRQKHFLGDV�FRQIRUPH�D�
SUHVWDomR�GRV�UHVSHFWLYRV�VHUYLoRV��$V�WD[DV�GH�SHUIRUPDQFH�VmR�JHUDGDV�TXDQGR�R�GHVHPSHQKR�GRV�
IXQGRV� VXSHUD�GHWHUPLQDGR�SDUkPHWUR�RX� WD[D�PtQLPD�GH� UHQWDELOLGDGH� �KXUGOH� UDWH���EDVHDGR QRV�
UHVSHFWLYRV�UHJXODPHQWRV�H�VmR�UHFRQKHFLGDV�QR�PRPHQWR�HP�TXH�KRXYHU�D�FHUWH]D�GR�VHX�YDORU�H�

UHFHELPHQWR�
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7DUSRQ ,QYHVWLPHQWRV 6�$�
'HPRQVWUDo}HV�ILQDQFHLUDV�,QWHUPHGLiULDV

LQGLYLGXDLV�H�FRQVROLGDGDV�HP
���GH�PDUoR�GH�����

��

E� ,QVWUXPHQWRV�ILQDQFHLURV

$WLYRV�ILQDQFHLURV�PHQVXUDGRV�DR�YDORU�MXVWR�SRU�PHLR�GH�UHVXOWDGR
2V�DWLYRV�ILQDQFHLURV�PHQVXUDGRV�D�YDORU�MXVWR�SRU�PHLR�GH�UHVXOWDGR�VmR�GHVWLQDGRV�j�QHJRFLDomR�H�
VmR�UHSUHVHQWDGRV�VXEVWDQFLDOPHQWH�SRU�DSOLFDo}HV�GD�&RPSDQKLD HP�7tWXORV�3~EOLFRV DWUHODGRV�DR
6HOLF�� 2V� MXURV�� JDQKRV� H� DV� SHUGDV� GHFRUUHQWHV� GR� DMXVWH� D� YDORU� MXVWR� IRUDP� UHFRQKHFLGRV� QDV�
GHPRQVWUDo}HV�GH�UHVXOWDGRV�QD�UXEULFD�³5HVXOWDGR�FRP�DWLYRV�ILQDQFHLURV´�

F� &DL[D H�HTXLYDOHQWHV�GH�FDL[D

&DL[D� H� HTXLYDOHQWHV�GH� FDL[D� FRPSUHHQGHP�VDOGRV�GH� FDL[D�� GHSyVLWRV�EDQFiULRV� H� LQYHVWLPHQWRV�
ILQDQFHLURV�FRP�YHQFLPHQWR�RULJLQDO�GH�WUrV�PHVHV�RX�PHQRV�D�SDUWLU�GD�GDWD�GD�FRQWUDWDomR��RV�TXDLV�
HVWmR�VXMHLWRV�D�XP�ULVFR�LQVLJQLILFDQWH�GH�DOWHUDomR�QR�YDORU�MXVWR��H�VmR�XWLOL]DGRV�SHOD�&RPSDQKLD�
QD�JHVWmR�GDV�REULJDo}HV�GH�FXUWR�SUD]R�

G� 5HGXomR�DR YDORU�UHFXSHUiYHO

2V�YDORUHV�FRQWiEHLV�GRV�DWLYRV�GD�&RPSDQKLD�VmR�UHYLVDGRV�D�FDGD�GDWD�GH�EDODQoR�SDUD GHWHUPLQDU�
VH�Ki�VLQDO�GH�SHUGD HP�UHODomR DR�YDORU�GH�UHFXSHUDomR��LPSDLUPHQW���&DVR�H[LVWD�D�UHIHULGD�LQGLFDomR��
HVWLPD�VH�R�YDORU�D�UHFXSHUDU�GR�DWLYR��5HFRQKHFH�VH�D SHUGD�QR�YDORU�GH�UHFXSHUDomR��LPSDLUPHQW���
FDVR�R�YDORU�FRQWiELO�GR�DWLYR�VHMD�VXSHULRU�DR�VHX�YDORU�UHFXSHUiYHO�
1R�H[HUFtFLR ILQGR�HP��� GH�GH]HPEUR GH����� H�QR�WULPHVWUH�ILQGR�HP����GH�PDUoR�GH������ QmR�
KRXYH� QHFHVVLGDGH� SDUD� UHFRQKHFLPHQWR� GH� SHUGD SHOR� YDORU� UHFXSHUiYHO� QDV� GHPRQVWUDo}HV�
ILQDQFHLUDV�LQWHUPHGLiULDV GD�&RPSDQKLD�

H� ,QYHVWLPHQWRV�HP�FRQWURODGDV�H�VXEVLGLiULD�QR�H[WHULRU

2V� LQYHVWLPHQWRV� HP� FRQWURODGDV� H� HP� VXEVLGLiULDV QR� H[WHULRU� VmR� UHFRQKHFLGRV� SHOR�PpWRGR� GH�
HTXLYDOrQFLD�SDWULPRQLDO�QDV�GHPRQVWUDo}HV�ILQDQFHLUDV�LQWHUPHGLiULDV LQGLYLGXDLV�

I� $WLYR�LPRELOL]DGR

2� DWLYR� LPRELOL]DGR� p� UHJLVWUDGR� SHOR� FXVWR� GH� DTXLVLomR�� OtTXLGR� GDV� UHVSHFWLYDV� GHSUHFLDo}HV�
DFXPXODGDV��FDOFXODGDV�SHOR�PpWRGR�OLQHDU��TXH�FRQVLGHUDP�R�WHPSR�GH�YLGD�~WLO�HFRQ{PLFD�HVWLPDGD�
GRV�EHQV�H�RV�UHVSHFWLYRV�YDORUHV�UHVLGXDLV��$V�WD[DV�DQXDLV�GH�GHSUHFLDomR�VmR��PyYHLV�H�XWHQVtOLRV�H�
PiTXLQDV� H� HTXLSDPHQWRV� ������� LQVWDODo}HV� ������� VLVWHPDV� GH� SURFHVVDPHQWR� GH� GDGRV� �������
VLVWHPDV�GH�FRPXQLFDomR�H�VHJXUDQoD�������H�OLFHQoDV�GH�VRIWZDUH�������

$V�EHQIHLWRULDV�HP�LPyYHO�GH�WHUFHLURV VmR�DPRUWL]DGDV�SHOR�SUD]R�GH�YLJrQFLD�GR�FRQWUDWR�GH�DOXJXHO�
�FLQFR�DQRV���D�XPD�WD[D�DQXDO�GH�����
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��

J� $WLYR�LQWDQJtYHO

2V� DWLYRV� LQWDQJtYHLV� FRP� YLGD� ~WLO� GHILQLGD� DGTXLULGRV� VHSDUDGDPHQWH� VmR� UHJLVWUDGRV� DR� FXVWR��
GHGX]LGRV�GD�DPRUWL]DomR��$�DPRUWL]DomR�p�UHFRQKHFLGD�OLQHDUPHQWH�FRP�EDVH�QD�YLGD�~WLO�HVWLPDGD�
GRV�DWLYRV��$�YLGD�~WLO�HVWLPDGD�H�R�PpWRGR�GH�DPRUWL]DomR�VmR�UHYLVDGRV�QR�ILP�GH�FDGD�H[HUFtFLR�H�
R�HIHLWR�GH�TXDLVTXHU�PXGDQoDV�QDV�HVWLPDWLYDV�p�FRQWDELOL]DGR�SURVSHFWLYDPHQWH��

K� 'HSyVLWRV�MXGLFLDLV

(VWmR�UHSUHVHQWDGRV�SRU�GHSyVLWRV�MXGLFLDLV�HIHWXDGRV�SHOD�&RPSDQKLD�SDUD�LQWHUSRVLomR�GH�UHFXUVRV�
H�GLVFXVVmR�GD�LQFLGrQFLD�GH�,PSRVWR�6REUH�6HUYLoRV��,66��VREUH�UHFHLWDV�SURYHQLHQWHV�GR�H[WHULRU��
�QRWD���D��

L� %HQHItFLRV�GH�FXUWR�SUD]R�DRV�HPSUHJDGRV�H�DGPLQLVWUDGRUHV

2V�HPSUHJDGRV�H�DGPLQLVWUDGRUHV�ID]HP�MXV�D�UHPXQHUDomR�IL[D��YDULiYHO�H�SDUWLFLSDomR�QR�SODQR�GH�
SDUWLFLSDomR�QRV�OXFURV�H�UHVXOWDGRV�GD�&RPSDQKLD��FRQIRUPH�DSOLFiYHO��5HFRQKHFH�VH�D�SURYLVmR�GR�
YDORU� HVWLPDGR� D� SDJDU� D� WtWXOR� GH� SDUWLFLSDomR� QRV� OXFURV� RX� UHPXQHUDomR� YDULiYHO� TXDQGR� D�
&RPSDQKLD�DWHQGHU�DV�FRQGLo}HV�GH�REULJDomR�OHJDO��FRQGLo}HV�HVWDEHOHFLGDV�QR�SODQR��RX�FRQVWLWXtGD��
FRQIRUPH�DSOLFiYHO��GH�SDJDU�R�UHIHULGR�YDORU�H�TXDQGR�KRXYHU�D�SRVVLELOLGDGH�GH�HVWLPDWLYD�FRQILiYHO�
GD�REULJDomR��

2V�HPSUHJDGRV�H�DGPLQLVWUDGRUHV�QmR�ID]HP�MXV�D�TXDOTXHU�WLSR�GH�EHQHItFLRV�SyV�HPSUHJR��RXWURV�
EHQHItFLRV�GH�ORQJR�SUD]R�H�EHQHItFLRV�GH�UHVFLVmR�GH�FRQWUDWR�GH�WUDEDOKR�

M� 3DVVLYRV�FRQWLQJHQWHV��SURYLV}HV�H�REULJDo}HV�OHJDLV

2�UHFRQKHFLPHQWR��D�PHQVXUDomR�H D�GLYXOJDomR�GRV�DWLYRV�H�SDVVLYRV�FRQWLQJHQWHV�H�GDV�REULJDo}HV�
OHJDLV �YLGH�QRWD���� VmR�HIHWXDGRV�GH� DFRUGR� FRP�RV� FULWpULRV�GHILQLGRV�QR�&3&��� ± 3URYLV}HV��
3DVVLYRV�&RQWLQJHQWHV�H�$WLYRV�&RQWLQJHQWHV��GD�VHJXLQWH�IRUPD�

3URYLV}HV�SDUD�ULVFRV�± VmR�DYDOLDGRV�SRU�DVVHVVRUHV�MXUtGLFRV�H�SHOD�$GPLQLVWUDomR��OHYDQGR�HP�FRQWD�
D�SUREDELOLGDGH�GH�SHUGD�GH�XPD�DomR�MXGLFLDO�RX�DGPLQLVWUDWLYD�TXH�SRVVD�JHUDU�XPD�VDtGD�GH�UHFXUVRV�
TXH� VHMD� PHQVXUiYHO� FRP� VXILFLHQWH� VHJXUDQoD�� 6mR� FRQVWLWXtGDV� SURYLV}HV� SDUD� RV� SURFHVVRV�
FODVVLILFDGRV�FRPR�SHUGDV�SURYiYHLV�SHORV�DVVHVVRUHV�MXUtGLFRV�H�GLYXOJDGRV�HP�QRWDV�H[SOLFDWLYDV�

3DVVLYRV� FRQWLQJHQWHV� ± VmR� LQFHUWRV� H� GHSHQGHP� GH� HYHQWRV� IXWXURV� SDUD� GHWHUPLQDU� VH� H[LVWH�
SUREDELOLGDGH�GH�VDtGD�GH�UHFXUVRV��QmR�VmR��SRUWDQWR��SURYLVLRQDGRV��PDV�GLYXOJDGRV�VH�FODVVLILFDGRV�
FRPR�SHUGD�SRVVtYHO��H�QmR�SURYLVLRQDGRV�QHP�GLYXOJDGRV�VH�FODVVLILFDGRV�FRPR�SHUGD�UHPRWD�

N� 3ODQR�GH�RSo}HV�GH�FRPSUD�GH�Do}HV

2V�HIHLWRV�GR�SODQR�GH�RSo}HV�GH�FRPSUD�GH�Do}HV�VmR�FDOFXODGRV�FRP�EDVH�QR�YDORU�MXVWR�QD�GDWD�GD�
RXWRUJD�GDV�RSo}HV�H�UHFRQKHFLGRV�QR�EDODQoR�SDWULPRQLDO�H�GHPRQVWUDomR�GH�UHVXOWDGRV�HP�EDVH�SUy�
UDWD��SHOR�SHUtRGR�GH�FDUrQFLD��YHVWLQJ��GH�FDGD�FRQFHVVmR�
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O� ,PSRVWR�GH�UHQGD��FRQWULEXLomR�VRFLDO�H�RXWURV�LPSRVWRV

1R�WULPHVWUH�ILQGR HP��� GH�PDUoR�GH�������D�7DUSRQ�,QYHVWLPHQWRV�6�$��H�VXD�FRQWURODGD�7DUSRQ�
*HVWRUD�GH�5HFXUVRV�6�$��XWLOL]DUDP FRPR�UHJLPH�WULEXWiULR�R�/XFUR�5HDO��'HVVD�IRUPD��D�SURYLVmR�
SDUD�LPSRVWR�GH�UHQGD�p�FRQVWLWXtGD�j�DOtTXRWD�EDVH�GH�����GR�OXFUR�WULEXWiYHO��DFUHVFLGD�GR�DGLFLRQDO�
GH�����VREUH�D�SDUFHOD�GR�OXFUR�WULEXWiYHO�TXH�VXSHUDU�D�5� ��� DR�DQR��RX��5� ���SRU�PrV��$�SURYLVmR�
SDUD�FRQWULEXLomR�VRFLDO�VREUH�R�OXFUR�p�FDOFXODGD FRQVLGHUDQGR�D�DOtTXRWD�GH���� $�7DUSRQ�*HVWRUD�
GH�5HFXUVRV�6�$� UHFRQKHFHX�HP�VXDV�GHPRQVWUDo}HV�ILQDQFHLUDV�LQWHUPHGLiULDV��R�FUpGLWR�WULEXWiULR�
LQFLGHQWH� VREUH� GLIHUHQoDV� WHPSRUiULDV� 1mR� VmR� UHFRQKHFLGRV� RV� FUpGLWRV� WULEXWiULRV� SDUD� 7DUSRQ�
,QYHVWLPHQWRV�6�$���FRQIRUPH�QRWD�H[SOLFDWLYD�Q�����

$V�DOtTXRWDV�GH�3,6�H�&2),16��QR�WULPHVWUH ILQGR�HP����GH�PDUoR�GH ������HVWmR VRE�UHJLPH�QmR�
FXPXODWLYR GH�DSXUDomR��$V�DOtTXRWDV�XWLOL]DGDV�VmR�GH ������H������ UHVSHFWLYDPHQWH��QD�DSXUDomR
GRV� WULEXWRV� QD� 7DUSRQ� *HVWRUD�� LQFLGHQWHV� DSHQDV� VREUH� DV� UHFHLWDV� GH� WD[D� GH� DGPLQLVWUDomR� H�
SHUIRUPDQFH� RULXQGDV� GD� JHVWmR� GRV� IXQGRV� QDFLRQDLV�� 6mR� DSXUDGRV FUpGLWRV� VREUH� LQVXPRV�� WDLV�
FRPR��FXVWRV�FRP�HQHUJLD�HOpWULFD��DOXJXHO��GHSUHFLDomR�H�DPRUWL]DomR�

$�EDVH�GH�UHFHLWDV�ILQDQFHLUDV�WDPEpP�p�WULEXWDGD��VHQGR�XWLOL]DGDV�DV DOtTXRWDV�GH�3,6�H�&2),16�HP
GH ������H�������UHVSHFWLYDPHQWH�

$� DOtTXRWD� GH� ,66� LQFLGHQWH� VREUH� DV� UHFHLWDV� GH� JHVWmR� GH� FDUWHLUD�� LQFOXLQGR� D� JHVWmR� GH� IXQGRV�
QDFLRQDLV H�HVWUDQJHLURV��p�GH�����2V�YDORUHV�GHYLGRV�D�WtWXOR�GH�3,6��&2),16�H�,66�VmR�FRQWDELOL]DGRV�
FRPR�GHVSHVDV�GH�LPSRVWRV�VREUH�IDWXUDPHQWR�

P� 2XWURV�DWLYRV�H�SDVVLYRV

2XWURV� DWLYRV� HVWmR� GHPRQVWUDGRV� SHORV� YDORUHV� GH� UHDOL]DomR�� LQFOXLQGR�� TXDQGR� DSOLFiYHO�� RV�
UHQGLPHQWRV� H� DV� YDULDo}HV�PRQHWiULDV� �HP� EDVH� ³SUy�UDWD´� GLD�� DXIHULGDV� H� SURYLVmR� SDUD� SHUGD��
TXDQGR�MXOJDGD�QHFHVViULD��2XWURV�SDVVLYRV�LQFOXHP�RV�YDORUHV�FRQKHFLGRV�H�FDOFXOiYHLV��DFUHVFLGRV�
GRV�HQFDUJRV�H�GDV�YDULDo}HV�PRQHWiULDV��HP�EDVH�³SUy�UDWD´�GLD��LQFRUULGRV�

Q� 5HFHEtYHLV

2V� UHFHEtYHLV� VmR UHJLVWUDGRV�SHORV�YDORUHV�GH� UHDOL]DomR�� LQFOXLQGR�SURYLVmR�SDUD�SHUGDV�� TXDQGR�
DSOLFiYHO�

R� 'LYXOJDo}HV�ILQDQFHLUDV�SRU�VHJPHQWR

8P�VHJPHQWR�p�XP�FRPSRQHQWH�GD�&RPSDQKLD�TXH�VH�GHGLFD�D�IRUQHFHU�SURGXWRV�RX�SUHVWDU�VHUYLoRV�
�VHJPHQWR� GH� QHJyFLRV��� RX� D� IRUQHFHU� SURGXWRV� RX� SUHVWDU� VHUYLoRV� HP� XP� DPELHQWH� HFRQ{PLFR�
SDUWLFXODU��VHJPHQWR�JHRJUiILFR���TXH�HVWi�VXMHLWR�D�ULVFRV�H�UHFRPSHQVDV�GLIHUHQWHV�GDTXHOHV�GH�RXWURV�
VHJPHQWRV�
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$ &RPSDQKLD��SRU�PHLR�GH�VXDV�VXEVLGLiULDV� UHDOL]D�DSHQDV�XP WLSR�GH�QHJyFLR��SUHVWDomR�GH�VHUYLoRV�
UHODFLRQDGRV�FRP�D�JHVWmR�GH�FDUWHLUDV� QRV�GLYHUVRV�PHUFDGRV�HP�TXH�DWXD H��FRQVHTXHQWHPHQWH��QmR�
p� DSUHVHQWDGD� QHQKXPD� GLYLVmR� VHFXQGiULD� GR� VHJPHQWR� SRU� WLSR� GH� QHJyFLR QHP� SRU� VHJPHQWR�
JHRJUiILFR�

S� 5HVXOWDGR�DEUDQJHQWH

5HVXOWDQWH GR�HIHLWR�GD YDULDomR�FDPELDO QD�FRQYHUVmR�GR�EDODQoR�GD VXEVLGLiULD QR�H[WHULRU�

T� 'HPRQVWUDo}HV�GR�YDORU�DGLFLRQDGR

$�&RPSDQKLD�HODERURX�D�'HPRQVWUDomR�GR�9DORU�$GLFLRQDGR �'9$��LQGLYLGXDO�H�FRQVROLGDGD�QRV�
WHUPRV� GR� SURQXQFLDPHQWR� WpFQLFR� &3&� ��� ± 'HPRQVWUDomR� GR� 9DORU� $GLFLRQDGR�� DV� TXDLV� VmR�
DSUHVHQWDGDV�FRPR�SDUWH�LQWHJUDQWH�GDV�GHPRQVWUDo}HV�ILQDQFHLUDV�LQWHUPHGLiULDV FRQIRUPH�%5*$$3�
DSOLFiYHO� jV� FRPSDQKLDV� DEHUWDV�� HQTXDQWR� SDUD� RV� ,)56� UHSUHVHQWDP� LQIRUPDomR� ILQDQFHLUD�
VXSOHPHQWDU�

U� /XFUR�OtTXLGR�SRU�DomR �EiVLFR�H�GLOXtGR�

2�OXFUR�OtTXLGR EiVLFR�SRU�DomR�p�FDOFXODGR�SRU�PHLR�GRV�UHVXOWDGRV GRV WULPHVWUHV�ILQGRV HP��� GH�
PDUoR�GH ���� H����� DWULEXtYHO�DRV�DFLRQLVWDV FRQWURODGRUHV GD�&RPSDQKLD�H�D�PpGLD�SRQGHUDGD�GDV�
Do}HV�RUGLQiULDV�HP�FLUFXODomR�QRV UHVSHFWLYRV SHUtRGRV��2�UHVXOWDGR�SRU�DomR�GLOXtGR�p�FDOFXODGR�SRU�
PHLR� GD� UHIHULGD�PpGLD� GDV� Do}HV� HP� FLUFXODomR�� DMXVWDGD� SHOR� SRWHQFLDO� H[HUFtFLR� GDV� RSo}HV� GH�
FRPSUD GDV�Do}HV H�GR�SHUtRGR�GH�YHVWLQJ GDV�Do}HV�UHVWULWDV��DPERV�PHQFLRQDGRV�QD�QRWD�����FRP�
HIHLWR GLOXLGRU�QRV�WULPHVWUHV�ILQGRV�HP��� GH�PDUoR�GH����� H����� DSUHVHQWDGRV��QRV�WHUPRV�GR�&3&�
���± 5HVXOWDGR�SRU�$omR�H�,$6����

� &DL[D�H�HTXLYDOHQWHV�GH�FDL[D

&DL[D�H�HTXLYDOHQWHV GH�FDL[D�HVWmR UHSUHVHQWDGRV QR�LQGLYLGXDO�H�FRQVROLGDGR SHORV VDOGRV GH�FDL[D�
GHSyVLWRV�EDQFiULRV H�DSOLFDo}HV�ILQDQFHLUDV�GH�DOWD�OLTXLGH]�FRP�YHQFLPHQWR�HP�DWp����GLDV�GD�GDWD�
GDV�VXDV�UHDOL]Do}HV�

(P��� GH�PDUoR�GH����� H����GH�GH]HPEUR�GH�������RV�VDOGRV�HVWDYDP�DVVLP�UHSUHVHQWDGRV�

,QGLYLGXDO &RQVROLGDGR

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

&DL[D�H�HTXLYDOHQWHV�GH�FDL[D ��� �� ��� �����

��� �� ��� �����
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���GH�PDUoR�GH�����

��

� $WLYRV�ILQDQFHLURV�PHQVXUDGRV�DR�YDORU�MXVWR SRU�PHLR�GR�UHVXOWDGR

(P����GH�PDUoR�GH������H����GH�GH]HPEUR�GH�������RV�DWLYRV�ILQDQFHLURV GD�&RPSDQKLD HVWDYDP�
DVVLP�UHSUHVHQWDGRV�

,QGLYLGXDO &RQVROLGDGR

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

/)7�� /HWUDV�)LQDQFHLUDV�GR�7HVRXUR��L� ������ ������ ������ ������

2SHUDo}HV�FRPSURPLVVDGDV��LL� � � � ������

������ ������ ������ ������
L� $SOLFDomR�HP�/HWUDV�)LQDQFHLUDV�GR�7HVRXUR��/)7���MXQWR�j�;3�,QYHVWLPHQWRV��FODVVLILFDGR�FRPR�

QtYHO� �� H� UHPXQHUDGR�SHOD�6(/,&�HIHWLYD��$SOLFDo}HV� UHDOL]DGDV� HP�GLIHUHQWHV�PRPHQWRV�� FRP�
UHVSHFWLYRV�YHQFLPHQWRV SDUD��PDUoR�H�VHWHPEUR�GH������QR�LQGLYLGXDO��H PDUoR�GH������H�VHWHPEUR
GH �����H�������QR� FRQVROLGDGR� (VWDV�RSHUDo}HV� HVWmR� FODVVLILFDGDV�QR�FXUWR�SUD]R�GHYLGR� VXD�
SUHYLVmR GH�OLTXLGH]�GLiULD�

LL� 3URGXWRV� LQGH[DGRV� j� YDULDomR�GR�',�� DSOLFDGRV� MXQWR� DR ,WD~�8QLEDQFR�6�$� 6HX� YDORU� MXVWR� p�
FODVVLILFDGR�FRPR�QtYHO���FRQVLGHUDQGR�D�H[LVWrQFLD�GH�OLTXLGH]�GLiULD�H�D�LQGH[DomR�DR�',��VHQGR�
RV�DMXVWHV�GLiULRV�LQIRUPDGRV�SHOD�,QVWLWXLomR�)LQDQFHLUD��$V�DSOLFDo}HV�HP�&'% GR ,WD~�8QLEDQFR�
6�$� IRUDP�UHVJDWDGDV�LQWHJUDOPHQWH�QR SULPHLUR�WULPHVWUH�GR�H[HUFtFLR�GH������

� ,QVWUXPHQWRV�ILQDQFHLURV

D� *HUHQFLDPHQWR�GH�ULVFRV

$�&RPSDQKLD�HVWi�H[SRVWD�EDVLFDPHQWH�D�ULVFRV�SURYHQLHQWHV�GR�XVR�GH�LQVWUXPHQWRV�ILQDQFHLURV��
HQWUH�RV�TXDLV�

5LVFR�GH�FUpGLWR

5HIHUH�VH� j SRVVLELOLGDGH� GD &RPSDQKLD� H� VXDV� FRQWURODGDV� VRIUHUHP� SHUGDV� GHFRUUHQWHV� GH�
LQDGLPSOrQFLD� GH� VXDV� FRQWUDSDUWHV� RX� GH� LQVWLWXLo}HV� ILQDQFHLUDV� GHSRVLWiULDV� GH� UHFXUVRV� RX� GH�
LQYHVWLPHQWRV�ILQDQFHLURV��$�SROtWLFD�GD�&RPSDQKLD�p�PLQLPL]DU�D�H[SRVLomR�DR�ULVFR�GH�FUpGLWR�
UHYLVDQGR H�DSURYDQGR WRGDV�DV�GHFLV}HV� VREUH� LQYHVWLPHQWRV�SDUD�JDUDQWLU�TXH�HOHV� VHMDP� IHLWRV�
VRPHQWH�HP�DWLYRV�GH�DOWD�OLTXLGH]��HPLWLGRV�SRU�LQVWLWXLo}HV�ILQDQFHLUDV�GH�SULPHLUD�OLQKD�

$�H[SRVLomR�Pi[LPD�DR�ULVFR�GH�FUpGLWR�HVWi�GHPRQVWUDGD�QDV�QRWDV������H���
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��

5LVFR�GH�PHUFDGR

e�R�ULVFR�GH�TXH�DOWHUDo}HV�QRV�SUHoRV�GH�PHUFDGR�FRPR�WD[D�GH�MXURV H�FRWDo}HV�HP�EROVD�GH�YDORUHV�
DIHWHP�D�UHFHLWD�RX�R�YDORU�GH�VHXV�LQVWUXPHQWRV�ILQDQFHLURV��$�SROtWLFD�GD�&RPSDQKLD�p�PLQLPL]DU�
D�VXD�H[SRVLomR�DR�ULVFR�GH�PHUFDGR��EXVFDQGR�GLYHUVLILFDU�D�DSOLFDomR�GH�VHXV�UHFXUVRV�HP�WHUPRV�
GH�WD[DV SyV�IL[DGDV�

5LVFR�GH�PRHGD

([FHWR�SHOD�SDUWLFLSDomR� HP�VXEVLGLDULD�QR�H[WHULRU�� FXMD�PRHGD� IXQFLRQDO� p�GLIHUHQWH�GD�PRHGD�
IXQFLRQDO�H�GH�UHSRUWH GD�&RPSDQKLD��QmR�SRVVXtPRV�H[SRVLomR�VLJQLILFDWLYD�DR�ULVFR�FDPELDO�

E� $WLYRV ILQDQFHLURV�PHQVXUDGRV�SHOR�YDORU�MXVWR�SRU�PHLR�GH�UHVXOWDGR

0pWRGR�GH�DYDOLDomR HP
0DUoR GH����� H�'H]HPEUR�GH�����

([SRVLomR�D�ULVFR�GH�YDORU
GH�PHUFDGR"

2SHUDo}HV�&RPSURPLVVDGDV &RUULJLGR�SHOD�WD[D�GH�LQGH[DomR�± ', 1mR

/)7 &RUULJLGR�SHOD�WD[D�6HOLF 1mR

F� ,QVWUXPHQWRV�ILQDQFHLURV�GHULYDWLYRV

(P��� GH�PDUoR GH����� H����GH�GH]HPEUR�GH�������D &RPSDQKLD�QmR�GHWLQKD�TXDOTXHU�RSHUDomR�
FRP�LQVWUXPHQWRV�ILQDQFHLURV�GHULYDWLYRV�

G� $WLYRV�H�SDVVLYRV�ILQDQFHLURV PHQVXUDGRV�D�FXVWR�DPRUWL]DGR

2V�$WLYRV�H�SDVVLYRV�ILQDQFHLURV�PHQVXUDGRV�D�FXVWR�DPRUWL]DGR�WDLV�FRPR�UHFHEtYHLV��RXWURV�DWLYRV��
FRQWDV�D�SDJDU�H�REULJDo}HV�VRFLHWiULDV��SRVVXHP�YDORUHV�MXVWRV�LJXDLV�DRV�YDORUHV�FRQWiEHLV�

� 5HFHEtYHLV

$V�WD[DV�GH�DGPLQLVWUDomR�GHYLGDV�SHORV�)XQGRV�7DUSRQ ORFDLV VmR�FDOFXODGDV�PHQVDOPHQWH H SDJDV�
QR�LQtFLR�GR�SHUtRGR�VXEVHTXHQWH��FRQIRUPH�R�UHVSHFWLYR�UHJXODPHQWR�

$V�WD[DV�GH�SHUIRUPDQFH�VmR�FDOFXODGDV��VHPHVWUDOPHQWH��DQXDOPHQWH�RX�ELDQXDOPHQWH�H�SDJDV�QRV�
WULPHVWUHV�ILQGRV�HP����GH�PDUoR�����GH�MXQKR�����GH�VHWHPEUR�H�HP����GH�GH]HPEUR�GH�FDGD�DQR��

FRQIRUPH�R�UHVSHFWLYR�UHJXODPHQWR�
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7DUSRQ ,QYHVWLPHQWRV 6�$�
'HPRQVWUDo}HV�ILQDQFHLUDV�,QWHUPHGLiULDV

LQGLYLGXDLV�H�FRQVROLGDGDV�HP
���GH�PDUoR�GH�����

��

&RQVROLGDGR

���������� ����������

7D[D�GH�DGPLQLVWUDomR ��� �����

7D[D�GH�SHUIRUPDQFH � �����

��� �����

� ,PSRVWRV�D�FRPSHQVDU

2�VDOGR�GH�WULEXWRV�D�UHFXSHUDU�HVWi�UHSUHVHQWDGR�HP��� GH PDUoR�GH������H����GH GH]HPEUR GH�������
GHVWD IRUPD�

&XUWR�SUD]R ,QGLYLGXDO &RQVROLGDGR
���������� ���������� ���������� ����������

6DOGR�GH�,53-�H�&6// ��� ��� ��� ���
&RQWULEXLo}HV�UHWLGDV�QD�IRQWH �� �� �� ��
,PSRVWRV�D�FRPSHQVDU�� 7,6$�1< � � � ��
2XWURV �� � ��� ���

��� ��� ��� ���

/RQJR�SUD]R ,QGLYLGXDO &RQVROLGDGR
���������� ���������� ���������� ����������

6DOGR�GH�,53-�H�&6// �L� ����� ����� ����� �����

����� ����� ����� �����

7RWDO�GRV�LPSRVWRV�D�FRPSHQVDU ����� ����� ����� �����

�L� (P�������D�&RPSDQKLD�UHDOL]RX�MXQWR�j�5HFHLWD�)HGHUDO�GR�%UDVLO��SHGLGR�GH�UHVWLWXLomR�GR�VDOGR�
GH�,53-�GH�������2�YDORU�GR�SULQFLSDO��p�GH�5�������DWXDOL]DGR�YLD�6(/,& FRQIRUPH�DSUHVHQWDGR�

� 2XWURV�DWLYRV

2�VDOGR�GH�RXWURV�DWLYRV��HVWi�UHSUHVHQWDGR�HP��� GH�PDUoR�GH������H����GH�GH]HPEUR GH������ GHVWD
IRUPD�
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7DUSRQ ,QYHVWLPHQWRV 6�$�
'HPRQVWUDo}HV�ILQDQFHLUDV�,QWHUPHGLiULDV

LQGLYLGXDLV�H�FRQVROLGDGDV�HP
���GH�PDUoR�GH�����

��

&XUWR�SUD]R ,QGLYLGXDO &RQVROLGDGR

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

$GLDQWDPHQWR�D�IRUQHFHGRUHV �� � ��� ���

'HVSHVDV�D�UHHPEROVDU�� )XQGRV � � ����� �����

'HSyVLWR�MXGLFLDO�� ,66��QRWD����D� � � ����� �����

%{QXV�GH�VXEVFULomR�� (QFDUJRV��L� � � ��� ���

2XWURV � � ��� ���

�� � ������ ������

/RQJR�SUD]R ,QGLYLGXDO &RQVROLGDGR

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

$GLDQWDPHQWRV�D�HPSUHJDGRV � � ��� ���

� � ��� ���

7RWDO�2XWURV�DWLYRV �� � ������ ������

L� 2V� HQFDUJRV� UHODFLRQDGRV� DR� SDJDPHQWR� EDVHDGR� HP� VXEVFULomR� GH� Do}HV UHVWULWDV �VWRFN� JUDQW� Mi�
UHFROKLGRV�SHOD�&RPSDQKLD� VHUmR�FRPSXWDGRV�QR�UHVXOWDGR�GD�&RPSDQKLD��j�PHGLGD�HP�TXH�VH�DWLQMDP�
DV�SUHPLVVDV�H�SUD]RV�GRV�FRQWUDWRV�GH�RXWRUJD��YLGH�QRWD ����

�� ,QYHVWLPHQWR

$EDL[R�VHJXHP�RV�TXDGURV GH�PRYLPHQWDomR GRV�VDOGRV GDV LQYHVWLGDV�7DUSRQ�*HVWRUD��7DUSRQ�$OO�
(TXLWLHV��&D\PDQ��H�7623�/WG� $�LQYHVWLGD�7,6$�1<��IRL�HQFHUUDGD�HP����GH�IHYHUHLUR�GH�������2�
LQYHVWLPHQWR�TXH�D�&RPSDQKLD�SRVVXtD�DWp�D�GDWD GR�HQFHUUDPHQWR� �5����� HP����GH�GH]HPEUR�GH�
�������IRL�UHDOL]DGR�

7,6$�1<��,QF�

7,6$�1<��,QF��� 0RYLPHQWDomR�GR�LQYHVWLPHQWR��(P PLOKDUHV�GH�UHDLV�

6DOGR�HP����GH�GH]HPEUR�GH����� ���

0RYLPHQWDomR
(TXLYDOrQFLD�SDWULPRQLDO �GHPRQVWUDGD�FRPR�RSHUDomR�GHVFRQWLQXDGD��YLGH�
QRWD���� �����

6DOGR�HP����GH�PDUoR�GH����� �
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7DUSRQ ,QYHVWLPHQWRV 6�$�
'HPRQVWUDo}HV�ILQDQFHLUDV�,QWHUPHGLiULDV

LQGLYLGXDLV�H�FRQVROLGDGDV�HP
���GH�PDUoR�GH�����

��

7DUSRQ�*HVWRUD�GH�5HFXUVRV�6�$�

7DUSRQ�*HVWRUD�GH�5HFXUVRV�6�$��� 0RYLPHQWDomR�GR�LQYHVWLPHQWR��(P�PLOKDUHV�GH�UHDLV�

6DOGR�HP����GH�GH]HPEUR�GH����� ������

0RYLPHQWDomR
(TXLYDOrQFLD�SDWULPRQLDO �����
$SRUWH�QD�FRQWURODGD��UHIHUHQWH�DR�SODQR�GH�RSo}HV ����

6DOGR�HP����GH�PDUoR�GH����� ������

(P�5��� 0LO

3DWULP{QLR�
OtTXLGR�HP����
GH�PDUoR�GH�

����

5HVXOWDGR�HP
���GH�PDUoR�

GH�����

3HUFHQWXDO�GH�
SDUWLFLSDomR�QR�

FDSLWDO
(TXLYDOrQFLD�
SDWULPRQLDO

'LIHULPHQWR�
UHIHUHQWH�j�
ERQLILFDomR�

EDVHDGD�HP�Do}HV

3DWULP{QLR�
OtTXLGR�HP����
GH�PDUoR�GH�

����

������ ����� ���� ����� ���� ������

7DUSRQ�$OO�(TXLWLHV��&D\PDQ��H�7623�/WG�

2V�LQYHVWLPHQWRV�QDV�FRQWURODGDV�7DUSRQ�$OO�(TXLWLHV��&D\PDQ���/WG��H�7623�/WG��HTXLYDOHP�D�5� ����
HP��� GH�PDUoR�GH������H����GH�GH]HPEUR GH������

�� ,PRELOL]DGR

2�LPRELOL]DGR�GD�&RPSDQKLD�p�FRPSRVWR�SRU�

%HQV
6DOGR�HP����GH�

GH]HPEUR�GH����� ����'HSUHFLDomR
6DOGR�HP����GH�
PDUoR�GH�����

0DTXLQDV�H�HTXLSDPHQWRV �� ��� ��
&RPSXWDGRUHV �� ��� ��
(TXLSDPHQWRV�GH�WHOHIRQLD � ��� �

7RWDO �� ��� ��

(P��� GH�PDUoR�GH������H����GH�GH]HPEUR GH�������DSHQDV�D�7DUSRQ�*HVWRUD�GH�5HFXUVRV�6�$���
SRVVXL DWLYR�LPRELOL]DGR�UHJLVWUDGRV�HP�VHX�EDODQoR�
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7DUSRQ ,QYHVWLPHQWRV 6�$�
'HPRQVWUDo}HV�ILQDQFHLUDV�,QWHUPHGLiULDV

LQGLYLGXDLV�H�FRQVROLGDGDV�HP
���GH�PDUoR�GH�����

��

�� ,QWDQJtYHO

5HIHUH�VH�D�VRIWZDUH�GHVHQYROYLGR�LQWHUQDPHQWH�FRP R�FXVWR GH�5������H YLGD�~WLO�HVWLPDGD�HP����
DQRV��(P��� GH�PDUoR�GH����� R�VDOGR�OtTXLGR�GR�DWLYR�LQWDQJtYHO�p�GH�5����� �5����� HP����GH�
GH]HPEUR�GH������ H�D DPRUWL]DomR�GHVWH�VRIWZDUH�IRL�GH�5����QR�WULPHVWUH�ILQGR�HP����GH�PDUoR�GH�
�����

�� &RQWDV�D�SDJDU

$V�FRQWDV�D�SDJDU�GD�&RPSDQKLD VmR�FRPSRVWDV�GD�VHJXLQWH�IRUPD�

,QGLYLGXDO &RQVROLGDGR

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

)RUQHFHGRUHV�H�ORFDo}HV � � ��� ��

3UHVWDomR�GH�VHUYLoRV � � ��� �����

2XWURV�QRWD���� �� �� � �

�� �� ��� �����

�� 2EULJDo}HV�WULEXWiULDV

2V�VDOGRV�VmR�FRPSRVWRV�SHORV�WULEXWRV�SUySULRV�H�GH�WHUFHLURV�D�SDJDU�

,QGLYLGXDO &RQVROLGDGR

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

,53-�H�&6//�D�SDJDU � � � ������

3,6�H�&2),16�D�SDJDU � � �� ���

,2)�H�,66�D�SDJDU ��� ��� ��� ���

3URYLVmR�SDUD�FRQWLQJrQFLDV�ILVFDLV��QRWD���� � � ����� �����

,PSRVWRV�UHWLGRV�GH�WHUFHLURV �� �� �� ���

��� ��� ����� ������

�� 2EULJDo}HV�WUDEDOKLVWDV H�GHVSHVDV�FRP SHVVRDO

$V�REULJDo}HV� WUDEDOKLVWDV�HVWmR�FRPSRVWDV SRU�HQFDUJRV�VRFLDLV�VREUH�VDOiULRV��SURYLVmR�GH�IpULDV��
GpFLPR�WHUFHLUR�VDOiULR��SDUWLFLSDomR�QRV�OXFURV�H�UHVXOWDGRV�H�JUDWLILFDomR��(P��� GH�PDUoR�GH�����
RV�PRQWDQWHV�HUDP��FRQVROLGDGR�GH�5�������� ����GH�GH]HPEUR�GH����� FRQVROLGDGR�GH�5����������
H�LQGLYLGXDO�HP��� GH�PDUoR�GH����� GH�5���� ����GH�GH]HPEUR�GH�������LQGLYLGXDO GH�5������
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7DUSRQ ,QYHVWLPHQWRV 6�$�
'HPRQVWUDo}HV�ILQDQFHLUDV�,QWHUPHGLiULDV

LQGLYLGXDLV�H�FRQVROLGDGDV�HP
���GH�PDUoR�GH�����

��

$V�GHVSHVDV� GH� SHVVRDO� DSUHVHQWDUDP�� QR� WULPHVWUH ILQGR� HP��� GH�PDUoR�GH� ����� PRQWDQWHV� QR�
FRQVROLGDGR�GH�5������� �5�������� HP��� GH�PDUoR�GH��������H�VmR�FRPSRVWDV�SRU�UHPXQHUDomR��
HQFDUJRV�VRFLDLV��E{QXV�H�RXWUDV�JUDWLILFDo}HV�

�� 3DWULP{QLR�OtTXLGR

D� &DSLWDO�VRFLDO

(P��� GH�PDUoR GH� ������ R� FDSLWDO� VRFLDO� GD�&RPSDQKLD� p GH�5� ������ �5� ������ HP� ��� GH�
GH]HPEUR� GH� ������� GLYLGLGR� HP� ������ PLO� ������� PLO� HP� ��� GH� GH]HPEUR� GH� ������ Do}HV�
RUGLQiULDV�QRPLQDWLYDV�HPLWLGDV��VHP�YDORU�QRPLQDO�

E� $XPHQWR�GH�FDSLWDO

1R� WULPHVWUH� ILQGR� HP��� GH PDUoR GH� ������ D�&RPSDQKLD� WHYH� DXPHQWR� GH� FDSLWDO�PHGLDQWH� D�
FDSLWDOL]DomR� LQWHJUDO� GD� UHVHUYD� GH� OXFUR� �5�� �������� UHVHUYD� GH� FDSLWDO� �5�� �������� UHVHUYD� GH�
LQYHVWLPHQWRV��5���������H�SDUWH�GR�UHVXOWDGR�GR�WULPHVWUH�GHFRUUHQWH�VXEVWDQFLDOPHQWH�HP�IDFH�DR
DMXVWH� DFXPXODGR GH� FRQYHUVmR� �5�� ��������� WRWDOL]DQGR� 5�� �������� 2� DXPHQWR� GH� FDSLWDO� QmR�
UHVXOWDUi�QD�HPLVVmR�GH�QRYDV�Do}HV��QRV�WHUPRV�SUHYLVWRV�QR�DUW����� ����GD�/HL�Q�����������

1R� WULPHVWUH� ILQGR� HP����GH MXQKR GH������� D�&RPSDQKLD� WHYH DXPHQWR GH� FDSLWDO� YLD� HPLVVmR�
S~EOLFD�GH�Do}HV�GH�����PLO�QRYDV�Do}HV��SHOR�YDORU�XQLWiULR�GH�5��������WRWDOL]DQGR�5������ (P����
GH�MXOKR�GH�������D�&RPSDQKLD�HPLWLX�����PLO�QRYDV�Do}HV�DR�YDORU�XQLWiULR�GH�5��������WRWDOL]DQGR�
5������ 'HVWH�PRQWDQWH��DSHQDV�5������IRL�XWLOL]DGR�SDUD�DXPHQWR�GH�FDSLWDO�QR�H[HUFtFLR��2�YDORU�
UHPDQHVFHQWH�� IRL�GHVWLQDGR�SDUD�FRPSRVLomR�GD�UHVHUYD�GH�FDSLWDO��FRQIRUPH�QRWD�H[SOLFDWLYD�Q��
���I�

$GLFLRQDOPHQWH�� D� &RPSDQKLD� HPLWLX� ���� PLO� Do}HV� UHVWULWDV� DR� YDORU� XQLWiULR� GH� 5�� ������
WRWDOL]DQGR�5���������FRQIRUPH�H[SOLFDGR�QD�QRWD�Q����� 7DLV�Do}HV�UHVWULWDV�IRUDP�LQWHJUDOL]DGDV�
SHORV�H[HFXWLYRV�DSyV�UHFHELPHQWR�GR�EHQHItFLR�SHFXQLiULR�GDGR�SHOD�VXEVLGLiULD�7DUSRQ�*HVWRUD�H
TXH�HVWDYDP VXMHLWRV j�DTXLVLomR�GDV�Do}HV�UHVWULWDV�GH�HPLVVmR�GD�&RPSDQKLD�SHOR�YDORU�GH�PHUFDGR�
GRV�~OWLPRV����GLDV�GD�GDWD�GD�RXWRUJD�

(VVDV�Do}HV�UHVWULWDV�SRVVXHP�RV�PHVPRV�GLUHLWRV�GRV�GHPDLV�DFLRQLVWDV��LQFOXLQGR�UHFHELPHQWR�GH�
GLYLGHQGRV��PDV� QmR� SRGHP� VHU� QHJRFLDGDV� SHORV� H[HFXWLYRV� DWp� R� FXPSULPHQWR� GR� SHUtRGR� GH�
SHUPDQrQFLD�QD�&RPSDQKLD��YHVWLQJ���VHQGR�TXH�����GDV�Do}HV�UHVWULWDV�QmR�SRGHUmR�VHU�QHJRFLDGDV�
DWp����GH�RXWXEUR�GH������H�����GDV�Do}HV�UHVWULWDV�QmR�SRGHUmR�VHU�QHJRFLDGDV�DWp����GH�RXWXEUR�
GH������
2�SODQR�GH�RXWRUJD�SUHYr�TXH� HP�FDVR�GH�VDtGD�YROXQWiULD�GR�H[HFXWLYR��D�&RPSDQKLD�WHP�R�GLUHLWR�
GH�UHFRPSUDU�DV�Do}HV�UHVWULWDV�SHOR�YDORU�VLPEyOLFR�XQLWiULR�GH�5��������XP�FHQWDYR���UHVSHLWDQGR�
R�FiOFXOR�SUR UDWD�GD�GDWD�GD�RXWRUJD�DWp�D�GDWD�GH�VDtGD�GR�H[HFXWLYR�

'HVWD�IRUPD��D�&RPSDQKLD�HQWHQGH�TXH�R�UHIOH[R�QR�SDWULP{QLR�OtTXLGR SHOD�HPLVVmR�GH�WDLV�Do}HV�
UHVWULWDV�VRPHQWH�VHUi�FRQVLGHUDGR�DSyV�FXPSULPHQWR�GR�SHUtRGR�GH�YHVWLQJ�
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7DUSRQ ,QYHVWLPHQWRV 6�$�
'HPRQVWUDo}HV�ILQDQFHLUDV�,QWHUPHGLiULDV

LQGLYLGXDLV�H�FRQVROLGDGDV�HP
���GH�PDUoR�GH�����

��

F� 5HVHUYD�OHJDO

&RQVWLWXtGD�j�UD]mR�GH����GR�OXFUR�OtTXLGR�DSXUDGR�HP�FDGD�H[HUFtFLR VRFLDO��QRV�WHUPRV�GR�DUW������
GD�/HL�Q������������HVVD�UHVHUYD��TXH�QmR�SRGHUi�H[FHGHU�����GR�FDSLWDO�VRFLDO��WHP�SRU�ILP�DVVHJXUDU�
D�LQWHJULGDGH�GR�FDSLWDO�VRFLDO�H�VRPHQWH�SRGHUi�VHU�XWLOL]DGD�SDUD�FRPSHQVDU�SUHMXt]RV�RX�DXPHQWDU�
R�FDSLWDO��$�UHVHUYD�OHJDO�SRGHUi�GHL[DU�GH�VHU�FRQVWLWXtGD�TXDQGR�R�VDOGR�GHVVD�UHVHUYD��DFUHVFLGR�
GR�PRQWDQWH�GDV� UHVHUYDV� GH� FDSLWDO� GH�TXH� WUDWD�R� DUWLJR������ SDUiJUDIR�����GD�/HL� Q�� ����������
H[FHGHU�����GR�FDSLWDO�VRFLDO��(P��� GH PDUoR�GH�������R�VDOGR�GH�UHVHUYD�OHJDO�p GH�5��������
�5�������HP����GH�GH]HPEUR�GH�������

G� 'LYLGHQGRV

2�HVWDWXWR�VRFLDO�GD�&RPSDQKLD�SUHYr�D�GLVWULEXLomR�GH�GLYLGHQGRV�PtQLPRV�REULJDWyULRV�GH�����
VREUH�R�OXFUR�OtTXLGR�GR�H[HUFtFLR��DMXVWDGR�QRV�WHUPRV�GR�HVWDWXWR�

(P��� GH PDUoR�GH�������R�VDOGR�GH�GLYLGHQGRV�D�SDJDU�p�GH�5����� �5���������HP����GH�GH]HPEUR�
GH�������

H� 5HVHUYD�HVWDWXWiULD

2�HVWDWXWR�VRFLDO�GD�&RPSDQKLD�SUHYr�TXH�DWp�����GR�OXFUR�OtTXLGR��DMXVWDGR�QRV�WHUPRV�GR�HVWDWXWR��
GHGX]LGR� R� SDJDPHQWR� GR� GLYLGHQGR� PtQLPR� REULJDWyULR�� SRGHUi� VHU� GHVWLQDGR� SDUD� UHVHUYD�
HVWDWXWiULD��GHQRPLQDGD�UHVHUYD�GH�LQYHVWLPHQWR��FRP�D�ILQDOLGDGH�GH�UHVJDWH��UHFRPSUD�RX�DTXLVLomR�
GH�Do}HV�GH�HPLVVmR�GD�&RPSDQKLD��RX�DR�GHVHQYROYLPHQWR�GDV�DWLYLGDGHV�GD�&RPSDQKLD��OLPLWDGR�
DR�&DSLWDO�6RFLDO�GD�&RPSDQKLD�

I� 5HVHUYD�GH�FDSLWDO

2�VDOGR�GD�FRQWD�GH�UHVHUYD�GH�FDSLWDO��p�GHFRUUHQWH�GD�HPLVVmR�GH�QRYDV�Do}HV��WUDQVIHUrQFLD�GR�
VDOGR�GDV�RSo}HV�H[HUFLGDV�GD�FRQWD�GH�³3ODQR�GH�2SomR´�H�FDQFHODPHQWR�GH�Do}HV�PDQWLGDV�HP�
WHVRXUDULD�

(P��� GH PDUoR GH�������D�&RPSDQKLD�QmR�SRVVXL�VDOGR�HP�UHVHUYD�GH�FDSLWDO��5������� HP����GH�
GH]HPEUR�GH�������

J� 5HVHUYD�GH�OXFUR

(P����GH�PDUoR�GH�������D�&RPSDQKLD�QmR�SRVVXL�VDOGR�HP�UHVHUYD�GH�OXFUR��5� ����� HP����GH
GH]HPEUR�GH�������

K� 5HVHUYD�GH�LQYHVWLPHQWR

(P����GH�PDUoR�GH�������D�&RPSDQKLD�QmR�SRVVXL�VDOGR HP�UHVHUYD�GH�OXFUR �5��������HP����GH�
GH]HPEUR�GH�������
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7DUSRQ ,QYHVWLPHQWRV 6�$�
'HPRQVWUDo}HV�ILQDQFHLUDV�,QWHUPHGLiULDV

LQGLYLGXDLV�H�FRQVROLGDGDV�HP
���GH�PDUoR�GH�����

��

L� 5HFRPSUD�GH�Do}HV

(P����GH�PDLR�GH�������D�&RPSDQKLD�DSURYRX�R�SURJUDPD�GH�UHFRPSUD�GH�Do}HV�GH�DWp�����PLO�
Do}HV�UHSUHVHQWDWLYDV��SRUWDQWR��GH�DWp�������GR�WRWDO�GH�Do}HV�HP�FLUFXODomR�

(P����GH�PDLR�GH�������PHGLDQWH�R�SURJUDPD�GH�UHFRPSUD�GH�Do}HV�DFLPD��IRUDP�LQFRUSRUDGDV�D�
WHVRXUDULD�R�PRQWDQWH�GH�5� �����HTXLYDOHQWH�D���� PLO�Do}HV�

'XUDQWH�R�H[HUFtFLR�ILQGR HP��� GH�GH]HPEUR�GH�������D�&RPSDQKLD�UHDOL]RX�D�UHFRPSUD�GH����
PLO�Do}HV�GH�DFLRQLVWDV�TXH�GHL[DUDP�R�SODQR�GH�Do}HV� UHVWULWDV�FRQIRUPH�HYLGHQFLDGR�SHOD�QRWD�
H[SOLFDWLYD�Q�����E��(VVDV�Do}HV�IRUDP�UHFRPSUDGDV�j�XP�FXVWR�GH�5�������D�XQLGDGH��VHQGR�R�VDOGR�
GH�5�����DFUHVFLGR�QD�UXEULFD GH�Do}HV�HP�WHVRXUDULD�

(P����GH�PDUoR�GH������ R�VDOGR�HP�Do}HV�HP�WHVRXUDULD�p�GH�5����� �5� ��� HP����GH�GH]HPEUR
GH�������

�� /XFUR OtTXLGR��3UHMXt]R��SRU�DomR

D� /XFUR OtTXLGR��3UHMXt]R��SRU�DomR�EiVLFR

2�FiOFXOR�GR OXFUR�OtTXLGR SRU�DomR�IRL�IHLWR�FRP�EDVH�QR OXFUR GD�&RPSDQKLD�DWULEXtGR�DRV�DFLRQLVWDV
FRQWURODGRUHV H�QD�PpGLD�SRQGHUDGD�GH�Do}HV�RUGLQiULDV��FRQIRUPH�GHPRQVWUDGR�D�VHJXLU�

&RQVROLGDGR

���������� ����������

/XFUR��SUHMXt]R��OtTXLGR�GR�WULPHVWUH�SURYHQLHQWH�GH�RSHUDo}HV�FRQWLQXDGDV ����� �������
/XFUR��SUHMXt]R��OtTXLGR�GR�WULPHVWUH�SURYHQLHQWH�GH�RSHUDo}HV�FRQWLQXDGDV�
H�GHVFRQWLQXDGDV ������ �������

0pGLD�SRQGHUDGD�QR�Q~PHUR�GH�Do}HV�RUGLQiULDV
$o}HV�RUGLQiULDV�QR�LQtFLR ������ ������

$o}HV�HP�WHVRXUDULD ����� �����

7RWDO�GH�Do}HV�HP�FLUFXODomR�QR�LQtFLR ������ ������

$o}HV�HPLWLGDV � �

7RWDO�GH�Do}HV�HP�FLUFXODomR�QR�ILQDO ������ ������

0pGLD�SRQGHUDGD�GR�Q~PHUR�GH�Do}HV�RUGLQiULDV�HP�FLUFXODomR�GD�
&RPSDQKLD ������ ������

/XFUR�OtTXLGR��3UHMXt]R��EiVLFR�SRU�DomR GH�RSHUDo}HV�FRQWLQXDGDV ���� ������

/XFUR�OtTXLGR��3UHMXt]R��EiVLFR�SRU�DomR GH�RSHUDo}HV�FRQWLQXDGDV�H�
GHVFRQWLQXDGDV ���� ������

E� /XFUR�OtTXLGR �3UHMXt]R� GLOXtGR�SRU�DomR

3DUD�R�FiOFXOR�GR OXFUR�OtTXLGR GLOXtGR�SRU�DomR��SUHVVXSRPRV�R�H[HUFtFLR�GDV�RSo}HV�GH�FRPSUD�GH�
Do}HV Mi�RXWRUJDGDV H�DV�Do}HV�UHVWULWDV�HPLWLGDV��FRQIRUPH�GHWDOKDGR�QD�QRWD�H[SOLFDWLYD�Q�����E�
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7DUSRQ ,QYHVWLPHQWRV 6�$�
'HPRQVWUDo}HV�ILQDQFHLUDV�,QWHUPHGLiULDV

LQGLYLGXDLV�H�FRQVROLGDGDV�HP
���GH�PDUoR�GH�����

��

&RQVROLGDGR
���������� ����������

/XFUR �SUHMXt]R��OtTXLGR�GR�WULPHVWUH�SURYHQLHQWH�GH�RSHUDo}HV�FRQWLQXDGDV ����� �������
/XFUR��SUHMXt]R��OtTXLGR�GR�WULPHVWUH�SURYHQLHQWH�GH�RSHUDo}HV�FRQWLQXDGDV�H�
GHVFRQWLQXDGDV ������ �������

0pGLD�SRQGHUDGD�QR�Q~PHUR�GH�Do}HV�RUGLQiULDV�HP�FLUFXODomR�GD�
&RPSDQKLD ������ ������

$MXVWH�SRU�RSomR�GH�FRPSUD�GH�Do}HV�UHVWULWDV � �����
2So}HV�GH�Do}HV�D�H[HUFHU� ��� �

4XDQWLGDGH�PpGLD�SRQGHUDGD�GH�Do}HV�RUGLQiULDV�HP�FLUFXODomR�SDUD�R�OXFUR�
GLOXtGR�SRU�DomR ������ ������

/XFUR�OtTXLGR��3UHMXt]R��GLOXtGR SRU�DomR GH�RSHUDo}HV�FRQWLQXDGDV ���� ������

/XFUR�OtTXLGR��3UHMXt]R��GLOXtGR SRU�DomR GH�RSHUDo}HV�FRQWLQXDGDV�H�
GHVFRQWLQXDGDV ���� ������

�� 5HFHLWD�RSHUDFLRQDO�OtTXLGD

&RQVROLGDGR

���������� ����������

5HFHLWD�UHODFLRQDGD�j�WD[D�GH�DGPLQLVWUDomR ����� ������

7ULEXWRV�VREUH�WD[D�GH�DGPLQLVWUDomR��L� ����� �����

����� �����

�L� 6DOGR�FRPSRVWR�SRU�LPSRVWRV�VREUH�UHFHLWD�EUXWD��,66��3,6�H�&2),16��

2V� )XQGRV�7DUSRQ� VHJXHP�R� FRQFHLWR GH� µµKLJK�ZDWHU�PDUN¶¶ �PDUFD� G¶iJXD���$VVLP�� VRPHQWH� p�
FREUDGD�WD[D�GH�SHUIRUPDQFH�GRV�)XQGRV�7DUSRQ�VH�R�YDORU�GD�FRWD�QR�PRPHQWR�GD�DSXUDomR�VXSHUDU�
R� YDORU� GD� FRWD� QR� PRPHQWR� GD� ~OWLPD� FREUDQoD� GH� SHUIRUPDQFH�� RX� VHMD�� ~OWLPD� PDUFD� G¶iJXD��
DMXVWDGD�SHOR�VHX�SDUkPHWUR�GH�UHQWDELOLGDGH�

&RQVHTXHQWHPHQWH�� R� YDORU� GDV� UHFHLWDV� UHODFLRQDGDV� FRP� WD[DV� GH� SHUIRUPDQFH� SRGHP VRIUHU�
YDULDo}HV�VLJQLILFDWLYDV�GH�DQR�D�DQR�GH�DFRUGR�FRP���L��DV�IOXWXDo}HV�QR�YDORU�GRV�DWLYRV�OtTXLGRV�GDV�
FDUWHLUDV�GRV�)XQGRV�7DUSRQ���LL��R�GHVHPSHQKR�GDV�FDUWHLUDV�FRPSDUDGR�FRP�DV�WD[DV�PtQLPDV�GH�
UHQWDELOLGDGH��KXUGOH�UDWH��SDUD�FDGD�IXQGR�H��LLL��D�UHDOL]DomR�GRV�LQYHVWLPHQWRV�LOtTXLGRV��XPD�YH]�
TXH�� WD[DV� GH� SHUIRUPDQFH� UHODFLRQDGDV� D� HVVHV� LQYHVWLPHQWRV� VmR� FREUDGDV� VRPHQWH� TXDQGR� GD�
UHDOL]DomR�GR�LQYHVWLPHQWR��

Notas Explicativas                                

PÁGINA: 51 de 63

ITR - Informações Trimestrais - 31/03/2019 - TARPON INVESTIMENTOS S/A Versão : 1



7DUSRQ ,QYHVWLPHQWRV 6�$�
'HPRQVWUDo}HV�ILQDQFHLUDV�,QWHUPHGLiULDV

LQGLYLGXDLV�H�FRQVROLGDGDV�HP
���GH�PDUoR�GH�����

��

�� 'HVSHVDV�DGPLQLVWUDWLYDV

,QGLYLGXDO &RQVROLGDGR
���������� ���������� ���������� ����������

0DQXWHQomR�GR�HVFULWyULR � � ����� �����
6HUYLoRV�GH�WHUFHLURV ����� ����� ����� �����
'HVSHVDV GH�UHSUHVHQWDomR � � ���� ����
'HSUHFLDomR�H�DPRUWL]DomR��QRWDV����H���� � � ��� ����
'HVSHVDV�FRP�VLVWHPD�GH�LQIRUPDomR ��� � ����� �����
'HVSHVDV�FRP�WD[DV�H�GHPDLV�FRQWULEXLo}HV ���� ���� ���� ����
2XWURV�JDVWRV � ���� ����� ����

����� ����� ������� �������

�� 5HVXOWDGR�FRP�DWLYRV�ILQDQFHLURV

5HFHLWDV�ILQDQFHLUDV ,QGLYLGXDO &RQVROLGDGR

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

5HQGLPHQWRV�GH�DSOLFDomR�HP�&'% � � �� ��

/HWUDV�)LQDQFHLUDV�GR�7HVRXUR�± /)7 ��� � ��� ���

$WXDOL]Do}HV�PRQHWiULDV �� �� ��� ��

��� �� ����� ���

'HVSHVDV�ILQDQFHLUDV ,QGLYLGXDO &RQVROLGDGR

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

$WXDOL]Do}HV�PRQHWiULDV � � ���� ����

7ULEXWRV�VREUH�UHFHLWDV�ILQDQFHLUDV ���� � ���� ����

���� � ����� ����

5HVXOWDGR�ILQDQFHLUR ��� �� ����� ���

�� 3ODQRV GH�SDJDPHQWR�EDVHDGR�HP�Do}HV

D� 3ODQR�GH�RSomR�GH�FRPSUD�GH�Do}HV

2V�DFLRQLVWDV�GD�&RPSDQKLD�DSURYDUDP�XP�SODQR�GH�RSo}HV�GH�FRPSUD�GH�Do}HV�GD�&RPSDQKLD��HP�
���GH�IHYHUHLUR�GH�������(VWH�3ODQR�SHUPLWH�D�RXWRUJD�GH��������PLO�Do}HV��FXMRV�WHUPRV��FRQGLo}HV�
GH�DTXLVLomR��SUD]R�Pi[LPR�GDV�RSo}HV�RXWRUJDGDV�H�D�IRUPD�GH�OLTXLGDomR�HVWmR�DEDL[R�GHVFULWRV�
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7DUSRQ ,QYHVWLPHQWRV 6�$�
'HPRQVWUDo}HV�ILQDQFHLUDV�,QWHUPHGLiULDV

LQGLYLGXDLV�H�FRQVROLGDGDV�HP
���GH�PDUoR�GH�����

��

2�3ODQR�WHP�SRU�REMHWLYR�SHUPLWLU�TXH�GHWHUPLQDGRV�DGPLQLVWUDGRUHV�H�HPSUHJDGRV�GD�&RPSDQKLD��
EHP�FRPR�SHVVRDV�YLQFXODGDV�D�HPSUHVDV�GH�SRUWIyOLR�GRV�)XQGRV�7DUSRQ�RX�TXH�SUHVWHP�VHUYLoRV�j�
&RPSDQKLD��PHGLDQWH�GHWHUPLQDomR�GR�&RQVHOKR�GD�$GPLQLVWUDomR�� DGTXLUDP�Do}HV�RUGLQiULDV�GD�
&RPSDQKLD��UHSUHVHQWDQGR�DWp�����GDV�Do}HV�GH�HPLVVmR�GD�PHVPD��&DGD�RSomR�RXWRUJDGD�SHUPLWH�
DR�SDUWLFLSDQWH�R�GLUHLWR�GH�VXEVFUHYHU�XPD�DomR�GD�&RPSDQKLD�

'R�WRWDO�GDV�RSo}HV�RXWRUJDGDV�QR�3ODQR���D��DWp�����SRGHP�VHU�RXWRUJDGDV�D�SDUWLU�GD�GDWD�GH�HQWUHJD�
HP�YLJRU�GR�3ODQR���E��DWp������DGLFLRQDLV�SRGHP�VHU�RXWRUJDGDV�D�SDUWLU�GH����GH�MXOKR�GH��������F��
DWp �����DGLFLRQDLV�SRGHP�VHU�RXWRUJDGDV�D�SDUWLU�GH����GH�MXOKR�GH��������G��DWp������DGLFLRQDLV�
SRGHP�VHU�RXWRUJDGDV�D�SDUWLU�GH����GH�MXOKR�GH�������H��H��DWp������DGLFLRQDLV�SRGHUmR�VHU�RXWRUJDGDV�
D�SDUWLU�GH����GH�MXOKR�GH�������$V�2So}HV�QmR�RXWRUJDGDV�HP�TXDOTXHU�GDWD�GH�RXWRUJD�DFLPD�SUHYLVWD�
SRGHUmR�VHU�RXWRUJDGDV�QDV�GDWDV�GH�RXWRUJD�VXEVHTXHQWHV��

$V�RSo}HV�RXWRUJDGDV�WRUQDP�VH�H[HUFtYHLV��FRQIRUPH�GLVSRVWR�D�VHJXLU��

3ULPHLUD�SDUFHOD�GDV�RSo}HV�RXWRUJDGDV�HP����GH�PDUoR�GH�������H[HUFtYHO�QD�SURSRUomR�GH�����
HP����GH�PDUoR�GH�����������HP����GH�MXOKR�GH������H�����HP�FDGD�XP�GRV���DQXDLV�DQLYHUViULRV�
VXEVHTXHQWHV�D����GH�MXOKR�GH�������

6HJXQGD�SDUFHOD�GDV�RSo}HV�RXWRUJDGDV�HP����GH�PDUoR�GH�������H[HUFtYHO�QD�SURSRUomR�GH�����
HP����GH�MXOKR�GH������H�����HP�FDGD�XP�GRV���DQLYHUViULRV�DQXDLV�VXEVHTXHQWHV�j����GH�MXOKR�GH�
������H�

2So}HV�RXWRUJDGDV�D�SDUWLU�GH����GH�MXOKR�GH�������H[HUFtYHLV�QD�SURSRUomR�GH�����HP�FDGD�GLD����
GH� MXOKR� GRV� �� H[HUFtFLRV� VRFLDLV� VXEVHTXHQWHV� j� UHVSHFWLYD� GDWD� GH� RXWRUJD�� FRP� H[FHomR� GDV�
GHYROYLGDV��$�PHVPD�UHJUD�p�YiOLGD�SDUD�DV�RSo}HV�RXWRUJDGDV�D�SDUWLU�GH����GH�MXOKR�GH����������GH�
MXOKR GH������H����GH�MXOKR�GH������

$V� RSo}HV� RXWRUJDGDV� H� QmR� H[HUFLGDV� TXH� VH� WRUQDUHP� GLVSRQtYHLV� SDUD� RXWRUJD� HP� FDVR� GH�
GHVOLJDPHQWR�GR�UHVSHFWLYR�WLWXODU�SRGHUmR�VHU�RXWRUJDGDV�QRYDPHQWH�HP�TXDOTXHU�GDWD�DWp����GH MXOKR�
GH� ������ VHQGR� TXH� WDLV� RSo}HV� WRUQDU�VH�mR� H[HUFtYHLV� QD� SURSRUomR� GH� ���� HP� FDGD� XP� GRV� ��
H[HUFtFLRV�VRFLDLV�VXEVHTXHQWHV�j�UHVSHFWLYD�GDWD�GH�RXWRUJD��

&DVR�RV�DWXDLV�DFLRQLVWDV�FRQWURODGRUHV�GHL[HP�GH�GHWHU�HP�FRQMXQWR�SHOR�PHQRV�����GR�WRWDO�GDV�
Do}HV�D�TXDOTXHU�PRPHQWR��GHQWUH�RXWUDV�KLSyWHVHV��WRGDV�DV�RSo}HV�RXWRUJDGDV�VRE�R�SODQR�WRUQDU�VH�
mR�LPHGLDWDPHQWH�H[HUFtYHLV�

&DGD�SDUFHOD�GDV�RSo}HV�GR�SODQR�H[SLUDUi�QR�TXLQWR�DQLYHUViULR�GD�UHVSHFWLYD�GDWD�HP�TXH�VH�WRUQDU�
H[HUFtYHO��
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7DUSRQ ,QYHVWLPHQWRV 6�$�
'HPRQVWUDo}HV�ILQDQFHLUDV�,QWHUPHGLiULDV

LQGLYLGXDLV�H�FRQVROLGDGDV�HP
���GH�PDUoR�GH�����

��

2�H[HUFtFLR�GDV�RSo}HV�REMHWR�GR�SODQR�HVWi�VXMHLWR�DR�SUHHQFKLPHQWR�GH�GHWHUPLQDGRV�UHTXLVLWRV�SRU�
SDUWH�GR�EHQHILFLiULR�GD�RSomR�QD�UHVSHFWLYD�GDWD�GR�H[HUFtFLR�GD�RSomR��R�TXH�LQFOXL�D�H[LJrQFLD�GH�
PDQXWHQomR�GR�YtQFXOR�GR�EHQHILFLiULR�FRP�D�&RPSDQKLD��(P�FDVR�GH WpUPLQR�YROXQWiULR�GR�YtQFXOR�
GR� EHQHILFLiULR� FRP� D� &RPSDQKLD�� RX� GH� WpUPLQR� VHP� MXVWD� FDXVD� SRU� SDUWH� GD� &RPSDQKLD�� WDO�
EHQHILFLiULR�SRGHUi�H[HUFHU�DSHQDV�DTXHOD�SDUWH�GDV�RSo}HV�H[HUFtYHLV�GH�TXH�IRU�WLWXODU��QR�SUD]R�GH�
��� GLDV� GH� WDO� WpUPLQR�� VHQGR� TXH� DV� RSo}HV� QmR� H[HUFLGDV� RX� QmR� H[HUFtYHLV� HVWDUmR� QRYDPHQWH�
GLVSRQtYHLV�SDUD RXWRUJD�QR�kPELWR�GR�SODQR�GH�RSo}HV�GH�FRPSUD�GH�Do}HV��(P�FDVR�GH�WpUPLQR�GR�
YtQFXOR�FRP�D�&RPSDQKLD�SRU�SDUWH�GD�&RPSDQKLD��SRU�MXVWD�FDXVD��WDO�EHQHILFLiULR�QmR�WHUi�GLUHLWR
GH� H[HUFHU� TXDLVTXHU� GDV� RSo}HV� TXH� UHFHEHX��1HVWH� FDVR�� WRGDV� DV� RSo}HV� QmR� H[HUFLGDV� RX� QmR�
H[HUFtYHLV�HVWDUmR�QRYDPHQWH�GLVSRQtYHLV�SDUD�RXWRUJD�QR�kPELWR�GR�SODQR�GH�RSo}HV�GH�FRPSUD�GH�
Do}HV�

2�SUHoR�GH�H[HUFtFLR�GH�FDGD�RXWRUJD�GH�RSo}HV�HTXLYDOH�DR�PDLRU�YDORU�HQWUH��L��5������SRU�DomR�
�DMXVWDGR�SRU�GLYLGHQGRV�GLVWULEXtGRV�SHOD�&RPSDQKLD�GHVGH�D�GDWD�GD�DSURYDomR�LQLFLDO�GR�3ODQR�DWp�
D�GDWD�GD�RXWRUJD�GD�UHVSHFWLYD�RSomR��H��LL������GD�FRWDomR�GD�DomR�QR�SUHJmR�DQWHULRU�j�GDWD�GH�
RXWRUJD��2�SUHoR�GH�H[HUFtFLR�GDV�RSo}HV�VHUi�UHGX]LGR�SRU�GLYLGHQGRV�GLVWULEXtGRV�SHOD�&RPSDQKLD�
DWp�R�OLPLWH�GR�PDLRU�YDORU�HQWUH�5� �����SRU�DomR�RX�����GD�FRWDomR�GDV�Do}HV�QD�GDWD�DQWHULRU�j�
RXWRUJD�GD�UHVSHFWLYD�RSomR�

2�SUHoR�GH�H[HUFtFLR�GD�RSomR�GHYHUi�VHU�SDJR�LQWHJUDOPHQWH�SHOR�SDUWLFLSDQWH�HP�GLQKHLUR��1HQKXP�
SDUWLFLSDQWH�SRGHUi�DOLHQDU�DV�Do}HV�DGTXLULGDV�SHOR�SUD]R�GH����PHVHV�D�FRQWDU�GD�GDWD�GH�H[HUFtFLR�
GD�UHVSHFWLYD�RSomR�

$�VHJXLU��DV�GHVFULo}HV�GH�FDGD�RXWRUJD��LQGLYLGXDO�FRQVROLGDGR��

2XWRUJDV 'HYROXo}HV
([HUFtFLR�
3UHVFULomR

([HUFHU�HP��� GH�PDUoR GH�����

2XWRUJD 'DWD 4WGH�
9DORU�MXVWR�
XQLWiULR

9DORU�MXVWR 4WGH� 9DORU 4WGH�
3UHoR
PpGLR

9DORU 4WGH�
3UHoR�GH�
H[HUFtFLR

9DORU

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

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

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

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

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

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

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

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

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

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

7RWDO ������ ������ ������� ������� �������� �������� � �

2�QmR�UHFRQKHFLPHQWR�QR�UHVXOWDGR��UHIHUHQWH�jV�RSo}HV�D�H[HUFHU�GH ������PLO�Do}HV��GLYXOJDGR�QR�
WULPHVWUH�ILQGR�HP����GH�MXQKR�GH������Gi�VH�SHOR�WpUPLQR�GR�YtQFXOR�GR�EHQHILFLiULR�GDV�RSo}HV�FRP�
D�&RPSDQKLD�H�R�QmR�H[HUFtFLR�GDV�RSo}HV� 'HVWD�IRUPD��HP����GH�PDUoR GH�������D�&RPSDQKLD�QmR�
SRVVXL�RSo}HV�GH�Do}HV�D�H[HUFHU��UHIHUHQWH�DR�SODQR�

4XDQWR� DRV� VDOGRV� DSURSULDGRV� QD� FRQWD� GH� SODQR�GH� RSomR�GH� Do}HV�� WDQWR� QR�SDWULP{QLR� OtTXLGR�
TXDQWR�QR�UHVXOWDGR �FRQVROLGDGR���WHPRV�
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7DUSRQ ,QYHVWLPHQWRV 6�$�
'HPRQVWUDo}HV�ILQDQFHLUDV�,QWHUPHGLiULDV

LQGLYLGXDLV�H�FRQVROLGDGDV�HP
���GH�PDUoR�GH�����

��

&RQVROLGDGR

���������� ����������

3ODQR�GH�RSomR�GH�Do}HV�DR�UHVXOWDGR � �����

$� DYDOLDomR� GR�3ODQR� GH�2SomR� GH�&RPSUD� GH�$o}HV� p� HODERUDGD�XWLOL]DQGR�R�PRGHOR� GH� iUYRUH�
ELQRPLDO�� TXH� IRL� DSOLFDGR� QD� GDWD� GH� FDGD� RXWRUJD� FRQVLGHUDQGR� RV� SDUkPHWURV� GH�PHUFDGR�� $V�
VHJXLQWHV�SUHPLVVDV�IRUDP�DGRWDGDV�QD�GDWD�GH�FDGD�RXWRUJD�

���GH�
PDUoR�GH�
������
�

���GH�
QRYHPEUR�GH�

����

���GH�
IHYHUHLUR�GH�

����

�� GH�
DJRVWR�GH�
����

� GH�
DJRVWR�GH�
����

��GH�
DJRVWR�GH�
����

���GH�
VHWHPEUR�GH�

����

���GH�
RXWXEUR�GH�

����

��GH�PDUoR�
GH�����

9RODWLOLGDGH�PpGLD�DQXDO ��� ��� ��� ��� ��� ��� ��� ��� ���
3UHoR�QD�RXWRUJD GD�DomR ���� ���� ���� ����� ����� ����� ����� ����� �����
3UHoR�GH�H[HUFtFLR�GDV�
RSo}HV�REMHWR�GR�SODQR�
QRV�WHUPRV�GR�SURJUDPD

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

7D[D�GH�MXURV�OLYUH�GH�
ULVFR

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

'LYLGHQGRV HVSHUDGRV
���� ���� ���� ���� �� �� �� �� ��

�
� 1HVWD�GDWD��DV Do}HV�GD�7DUSRQ�,QYHVWLPHQWRV�6�$� QmR�HUDP�QHJRFLDGDV�QD�%��

3DUD�D�GHWHUPLQDomR�GD�YRODWLOLGDGH�HVSHUDGD� IRUDP�XWLOL]DGRV HQWUH�RXWURV�SDUkPHWURV RV� tQGLFHV�
,ERYHVSD�H�R�SUHoR�GH�QHJRFLDo}HV�GDV�Do}HV�GD�7DUSRQ��7531����GXUDQWH�RV�SHUtRGRV�RV�TXDLV�DV�
RSo}HV�IRUDP�RXWRUJDGDV�

E� 3ODQR�GH�Do}HV�UHVWULWDV

&RQIRUPH�HYLGHQFLDGR QD�QRWD Q�����E��IRUDP�HPLWLGDV���� PLO�Do}HV�UHVWULWDV��DR�YDORU�MXVWR�XQLWiULR�
GH�5��������WRWDOL]DQGR�5���������GRV�TXDLV��GH�DFRUGR�FRP�R�HQWHQGLPHQWR�GD�&RPSDQKLD��GHYHUmR�
VHU DSURSULDGRV�DR�UHVXOWDGR�VHJXLQGR�R SHUtRGR�GH�YHVWLQJ GR�SODQR�GH�RXWRUJD��TXH�VH�UHIHUH�DSHQDV�
j�SHUPDQrQFLD�GR�H[HFXWLYR�QD�&RPSDQKLD�

'DV�����PLO�Do}HV UHVWULWDV�HPLWLGDV��D�&RPSDQKLD�H[HUFHX�D�RSomR�GH�UHFRPSUD�GH�����PLO�Do}HV�
GHYLGR� DR� QmR� FXPSULPHQWR� GR� SHUtRGR� GH� YHVWLQJ GR� SODQR� GH� RXWRUJD� SRU� SDUWH� GH� DOJXQV�
EHQHILFLiULRV��2�H[HUFtFLR�GHVVDV�RSo}HV��RFRUUHUDP�HQWUH�RV�PHVHV�GH� MXOKR�H�GH]HPEUR GH�������
VHQGR�D�UHFRPSUD�UHDOL]DGD�SHOR�YDORU�XQLWiULR�GH�5��������WRWDOL]DQGR�5� ���UHJLVWUDGR�HP�Do}HV�HP�
WHVRXUDULD��QRWDV�Q�����L��
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7DUSRQ ,QYHVWLPHQWRV 6�$�
'HPRQVWUDo}HV�ILQDQFHLUDV�,QWHUPHGLiULDV

LQGLYLGXDLV�H�FRQVROLGDGDV�HP
���GH�PDUoR�GH�����

��

2XWRUJDV 5HFRPSUD ([HUFLGDV
([HUFHU�HP��� GH�
PDUoR GH�����

2XWRUJD 'DWD 4WGH�
9DORU�
MXVWR�

XQLWiULR
9DORU�MXVWR 4WGH� 9DORU 4WGH�

3UHoR
PpGLR

9DORU 4WGH�
3UHoR�GH�
H[HUFtFLR

9DORU

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

4XDQWR� DRV� VDOGRV� DSURSULDGRV� QD� FRQWD� GH� SODQR� GH� RSomR� GH� Do}HV UHVWULWDV�� QR� UHVXOWDGR�
�FRQVROLGDGR���WHPRV RV�PRQWDQWHV�

&RQVROLGDGR

���������� ����������

3ODQR�GH�RSomR�GH�Do}HV�UHVWULWDV�DR�UHVXOWDGR ���� �

�� 'HPRQVWUDomR�GR�FiOFXOR�GH LPSRVWR�GH�UHQGD�H�FRQWULEXLomR�VRFLDO

D� ,PSRVWR�GH�UHQGD�H�FRQWULEXLomR�VRFLDO�FRUUHQWH

/XFUR�UHDO ���������� ����������
,QGLYLGXDO &RQVROLGDGR ,QGLYLGXDO &RQVROLGDGR

$SXUDomR�GD�EDVH�GH�FiOFXOR

5HVXOWDGR�DQWHV�GR�LPSRVWR�GH�UHQGD�H�GD�FRQWULEXLomR�
VRFLDO ������ ������ ������� �������

(IHLWR�GR�OXFUR�DQWHV�GRV�LPSRVWRV�GDV�FRQWURODGDV�FRP�
GLIHUHQWHV�UHJLPHV�GH�WULEXWDomR � � � ��

%DVH�GH�DSXUDomR ������ ������ ������� �������

,PSRVWR�GH�UHQGD�H�FRQWULEXLomR�VRFLDO��jV�DOtTXRWDV�GH�
����H��� ������� ������� ����� �����

$GLo}HV�H[FOXV}HV�SHUPDQHQWHV
(TXLYDOrQFLD�SDWULPRQLDO ��� � ������� �
(IHLWR�GD�WULEXWDomR�QD�7,6$�1< � � � �
*UDWLILFDo}HV��SUrPLRV��ERQLILFDo}HV�H�HQFDUJRV�

FRUUHODFLRQDGRV � ����� � �������
%ULQGHV��GRDo}HV � � � ���
9DULDomR�&DPELDO�DWLYD�GH�RSHUDomR�GHVFRQWLQXDGD ����� ����� � �
(IHLWR�GH�DGLFLRQDO�GH�LPSRVWR�GH�UHQGD � � � �
&UpGLWR�VREUH�SUHMXt]R�ILVFDO�QmR�FRQWDELOL]DGR��L� ���� ���� ����� �����

,PSRVWR�GH�UHQGD�H�FRQWULEXLomR�VRFLDO � ������� � �����

�L� 'HYLGR�DR�IDWR�GD &RPSDQKLD�7DUSRQ�,QYHVWLPHQWRV�6�$��QmR�WHU�H[SHFWDWLYD�GH�JHUDU�UHFHLWDV�
WULEXWiYHLV��QmR�IRL�FRQVWLWXtGR�FUpGLWR�WULEXWiULR�
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7DUSRQ ,QYHVWLPHQWRV 6�$�
'HPRQVWUDo}HV�ILQDQFHLUDV�,QWHUPHGLiULDV

LQGLYLGXDLV�H�FRQVROLGDGDV�HP
���GH�PDUoR�GH�����

��

E� ,PSRVWR�GH�UHQGD�H�FRQWULEXLomR�VRFLDO�GLIHULGR

$WLYR�ILVFDO�GLIHULGR�HP����������� �����
&RQWLQJrQFLDV�ILVFDLV�FRQVWLWXtGDV ��
$WXDOL]DomR�GH�FRQWLQJrQFLD�ILVFDO ��
*UDWLILFDo}HV��SUrPLRV��ERQLILFDo}HV�H�HQFDUJRV�FRUUHODFLRQDGRV �������

$WLYR�ILVFDO�GLIHULGR�HP����������� �����

3DVVLYR�ILVFDO�GLIHULGR�HP����������� �����
$WXDOL]DomR�GH�GHSyVLWRV�MXGLFLDLV ����

3DVVLYR�ILVFDO�GLIHULGR�HP����������� �����

&UpGLWR�WULEXWiULR�FRQVWLWXtGR �UHDOL]DGR� HP�������������L� �������

�L� &RQIRUPH�QRWD�H[SOLFDWLYD���O��D�&RPSDQKLD�³7DUSRQ�*HVWRUD´��D SDUWLU�GH������� UHDOL]D�VXD�
DSXUDomR�GH� LPSRVWRV�VREUH�R� OXFUR�FRP�EDVH�QR�/XFUR�5HDO��'H�DFRUGR�FRP�D�DSXUDomR GD�
7DUSRQ�*HVWRUD� UHDOL]DGD� HP ������ D� HQWLGDGH� JHURX� DWLYRV� H� SDVVLYRV� GLIHULGRV�� FRQIRUPH�
GHPRQVWUDGR��RV�TXDLV�IRUDP�UHFRQKHFLGRV��SRLV�Ki�H[SHFWDWLYD�GH�OXFUR�WULEXWiYHO�IXWXUR�

�� 3URYLVmR�SDUD�5LVFRV�)LVFDLV��&tYHLV��7UDEDOKLVWDV�H�'HSyVLWRV�-XGLFLDLV

$�&RPSDQKLD SRVVXL�SURFHVVRV� H[HFXo}HV�ILVFDLV�H�Do}HV�GHFODUDWyULDV�SRU�SDUWH�GD�3UHIHLWXUD�GH�6mR�
3DXOR�� UHODFLRQDGRV� DR� QmR� UHFROKLPHQWR� GR� ,66� GR� SHUtRGR� HQWUH ����� H� ����� SURYHQLHQWH� GRV�
VHUYLoRV�SUHVWDGRV�SDUD�IXQGRV�LQWHUQDFLRQDLV�

2V�SURFHVVRV��HVWmR�QXPHUDGRV�GD�VHJXLQWH�IRUPD�

��������������������������± $omR�'HFODUDWyULD�GH�,QH[LVWrQFLD�GH�5HODomR�-XUtGLFD�7ULEXWiULD�

��������������������������± ([HFXomR�)LVFDO�

��������������������������± ([HFXomR�)LVFDO�

��������������������������± ([HFXomR�)LVFDO�

9LQFXODGRV�DRV�SURFHVVRV�DSUHVHQWDGRV��D�&RPSDQKLD�HP�SDUDOHOR�UHDOL]D�PHQVDOPHQWH�R�GHSyVLWR�
MXGLFLDO� GRV�PRQWDQWHV� DSXUDGRV� GH� ,66� VREUH� RV� VHUYLoRV� SUHVWDGRV� SDUD� IXQGRV� LQWHUQDFLRQDLV� H�
GLVFXWH�D�FDXVD�SDWURFLQDGD�SRU�XP�HVFULWyULR�GH�DGYRFDFLD��3RUWDQWR��RV�PRQWDQWHV�UHODFLRQDGRV�DR�
GHSyVLWR�PHQFLRQDGR��HVWmR�DVVLP�UHSUHVHQWDGRV�HP��� GH�PDUoR�GH������

D� 'HSyVLWR�MXGLFLDO

$ &RPSDQKLD HVWi GLVFXWLQGR� MXGLFLDOPHQWH� R� LPSRVWR� VREUH� VHUYLoR� �,66�� LQFLGHQWHV� VREUH� D�
H[SRUWDomR�GH�VHUYLoR�GH�DGPLQLVWUDomR�GD�FDUWHLUD�GH�IXQGRV�QR�H[WHULRU�

'HVWD�IRUPD��D &RPSDQKLD SURYLVLRQD�PHQVDOPHQWH�RV YDORUHV�UHODWLYRV�D�HVWD�FRQWLQJHQFLD GH�,66��
RV�TXDLV�HVWmR�VHQGR�UHFROKLGRV�YLD�GHSyVLWR�MXGLFLDO�
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7DUSRQ ,QYHVWLPHQWRV 6�$�
'HPRQVWUDo}HV�ILQDQFHLUDV�,QWHUPHGLiULDV

LQGLYLGXDLV�H�FRQVROLGDGDV�HP
���GH�PDUoR�GH�����

��

$omR
3URYLVmR�,66��
5���1RWD����

'HSRVLWR�MXGLFLDO��
5���1RWD���

,QWHUSRVLomR�SDUD�QmR�UHFROKLPHQWR�GR�
,66�VREUH�H[SRUWDomR�GH�VHUYLoR ����� �����

E� 0RYLPHQWDomR�GRV�3DVVLYRV�)LVFDLV

$�7DEHOD�DEDL[R�GHPRQVWUD�D�PRYLPHQWDomR GDV FRQWLQJrQFLDV��FXMD D�SHUVSHFWLYD�GH�SHUGD�p�GHILQLGD�
FRPR�SURYiYHO�

6DOGR�LQLFLDO�� 'H]HPEUR����� �����

&RQVWLWXLomR ��

$WXDOL]DomR ��

6DOGR�ILQDO�� 0DUoR����� �����

5LVFR�FODVVLILFDGR�FRPR�SHUGD�SRVVtYHO�

(P� MXQKR� GH� ������ D� &RPSDQKLD� HIHWXRX� D� FRPSHQVDomR� GH� PRQWDQWHV� GH� 3,6�&2),16�
UHFROKLGRV� D� PDLRU�� 7DO� FRPSHQVDomR� IRL� LQGHIHULGD� SHOD� 5HFHLWD� )HGHUDO�� VHQGR� TXH� D�
&RPSDQKLD�DWXDOPHQWH�SOHLWHLD�VXD�KRPRORJDomR��2�PRQWDQWH�WRWDO�HQYROYLGR�p�GH�5�������
VHQGR 5����� DWXDOL]DGR�DWp��� GH�PDUoR GH ���� �5����� DWp����GH�GH]HPEUR�GH��������
6HJXQGR� RV� DVVHVVRUHV� MXUtGLFRV� GD� &RPSDQKLD�� D� DYDOLDomR� GH� ULVFR� GH� SHUGD� SDUD� D�
&RPSDQKLD�p�SRVVtYHO�

(P�PDLR�GH������D�&RPSDQKLD�UHFHEHX�XP�DXWR�GH�LQIUDomR�QR�PRQWDQWH�GH 5���������VHQGR�
5���������DWXDOL]DGRV�DWp����GH�PDUoR�GH�������5�������� DWp��� GH�GH]HPEUR�GH������
UHIHUHQWH�D�VXSRVWRV�GpELWRV�GH�,53-�UHODFLRQDGRV�DR�SDJDPHQWR�GH SDUWLFLSDomR�QRV�OXFURV�H�
UHVXOWDGRV D�GHWHUPLQDGRV�HPSUHJDGRV�GD�&RPSDQKLD�QRV DQRV�FDOHQGiULR�GH������D������

(P�DEULO�GH������IRL�SURIHULGR�GHVSDFKR�GHFLVyULR SRU�SDUWH�GD�5HFHLWD�)HGHUDO�GR�%UDVLO� QmR�
KRPRORJDQGR� D� FRPSHQVDomR� GHFODUDGD HOHWURQLFDPHQWH� DWUDYpV� GH� SURFHVVR� YLD�
3(5�'&203��2�IDWR�JHURX�XP�SURFHVVR�DGPLQLVWUDWLYR�Q� ����������������������QR�TXDO�
R�yUJmR�SOHLWHLD�R�PRQWDQWH�GH�5�������VHQGR�5������DWXDOL]DGR�DWp����GH�PDUoR�GH������
�5���� DWp��� GH�GH]HPEUR GH��������$�&RPSDQKLD�SRU�VXD�YH]��HQWURX�FRP�PDQLIHVWDomR�GH�
LQFRQIRUPLGDGH�H�DJXDUGD�DQiOLVH�SRU�SDUWH�GDV�DXWRULGDGHV�
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7DUSRQ ,QYHVWLPHQWRV 6�$�
'HPRQVWUDo}HV�ILQDQFHLUDV�,QWHUPHGLiULDV

LQGLYLGXDLV�H�FRQVROLGDGDV�HP
���GH�PDUoR�GH�����

��

(P�PDUoR�GH������� D�&RPSDQKLD� IRUD� DMXL]DGD�� DWUDYpV�GR�SURFHVVR� MXGLFLDO� Q����������
������������������ HP� UD]mR� GD� SDUWH� DXWRUD� WHU� FRQWUDWDGR� XPD� DVVLQDWXUD� GH� UHYLVWD� SRU�
SHUtRGR�GH�FREHUWXUD�HP����PHVHV��VHQGR�TXH�D�PHVPD�SDUWH�UHFHSFLRQRX�DSHQDV�� �GXDV�
HGLo}HV��(P�DXGLrQFLD�UHDOL]DGD�QR�GLD����GH�PDLR�GH������ IRL�DSUHVHQWDGD�GHIHVD�VXVFLWDQGR�
TXH�D�7DUSRQ�p�SDUWH�DOKHLD�j�GHPDQGD�FRQWHVWDGD��UHTXHUHQGR�D�H[FOXVmR�GD�&RPSDQKLD�FRPR�
SDUWH�GR�SURFHVVR��1mR�KRXYH�SRVVLELOLGDGH�GH�FRPSRVLomR H�R�SURFHVVR�VH�HQFRQWUD�FRQFOXVR�
SDUD�SURODWDomR�GH�VHQWHQoD��2�YDORU�GD�FRQWLQJrQFLD�HVWi�DYDOLDGR�HP�5����DWXDOL]DGD�HP����
GH�PDUoR�GH�������5����DWXDOL]DGD�DWp����GH�GH]HPEUR�GH�������

$�DGPLQLVWUDomR�GD�&RPSDQKLD�FRQWHVWD DPEDV DXWXDo}HV��&RPR�D�DYDOLDomR�GH�SUREDELOLGDGH�GH�
SHUGD p�FRQVLGHUDGD�SRVVtYHO��QHQKXPD�SURYLVmR�IRL�FRQVWLWXtGD�SHOD�&RPSDQKLD�

�� 3DUWHV�UHODFLRQDGDV

2V�SULQFLSDLV�VDOGRV�GH�DWLYRV�H�SDVVLYRV�HP����GH�PDUoR�GH������H������H����GH�GH]HPEUR�GH�������
DVVLP� FRPR� DV� RSHUDo}HV� TXH� LQIOXHQFLDUDP� RV� UHVXOWDGRV� GRV� PHVPRV� H[HUFtFLRV�� UHODWLYDV� D�
RSHUDo}HV�FRP�SDUWHV�UHODFLRQDGDV��GHFRUUHP�GH�RSHUDo}HV�GD�&RPSDQKLD�FRP�SURILVVLRQDLV�FKDYH�
GD�$GPLQLVWUDomR�

&RQVROLGDGR
$WLYR��

�3DVVLYR���3DWULP{QLR�OtTXLGR�
���������� ����������

%HQHItFLRV�GH�FXUWR�SUD]R�j�DGPLQLVWUDomR��
� ������� �������

&RQVROLGDGR
5HFHLWD���'HVSHVD�

���������� ����������

%HQHItFLRV�GH�FXUWR�SUD]R�j�DGPLQLVWUDomR ������� �������

�
� 2�SHVVRDO�FKDYH�GD�$GPLQLVWUDomR�QmR�ID]�MXV�D�TXDOTXHU�WLSR�GH�EHQHItFLRV�SyV�HPSUHJR��RXWURV�EHQHItFLRV�
GH�ORQJR�SUD]R�H�EHQHItFLRV�GH�UHVFLVmR�GH�FRQWUDWR�GH�WUDEDOKR�

1R�LQGLYLGXDO�Ki�XP�VDOGR�QR�SDVVLYR�GH�5�����TXH�VH�UHIHUH jV GHVSHVDV�SDJDV�SHOD�7DUSRQ�*HVWRUD�
D VHU�UHHPEROVDGD�SHOD�&RPSDQKLD�

�� 2SHUDo}HV�GHVFRQWLQXDGDV

(P�MXOKR�GH�������IRL�FRQVWLWXtGD�D�VXEVLGLiULD�GD�&RPSDQKLD�HP�1RYD�,RUTXH��7,6$�1<��,QF����FXMR�
SURSyVLWR�p�D�SUHVWDomR�GH�VHUYLoRV�GH�DVVHVVRULD�ILQDQFHLUD��(VWD�VXEVLGLiULD�IRL�HQFHUUDGD�HP����GH�
IHYHUHLUR�GH������ 3RUWDQWR��R�HQFHUUDPHQWR�GD�VXEVLGLiULD�HP�1<�IRL�FRQVLGHUDGR XPD�RSHUDomR�
GHVFRQWLQXDGD�SRU�UHSUHVHQWDU�XPD�iUHD�JHRJUiILFD�GH�RSHUDo}HV��FRQIRUPH�UHTXHULPHQWRV�GR�&3&����
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7DUSRQ ,QYHVWLPHQWRV 6�$�
'HPRQVWUDo}HV�ILQDQFHLUDV�,QWHUPHGLiULDV

LQGLYLGXDLV�H�FRQVROLGDGDV�HP
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Pareceres e Declarações / Relatório da Revisão Especial  - Sem Ressalva

RELATÓRIO SOBRE A REVISÃO DAS INFORMAÇÕES TRIMESTRAIS 

Aos Acionistas, Conselheiros e Administradores da
Tarpon Investimentos S.A. 

Introdução 
Revisamos as informações financeiras intermediárias individuais e consolidadas da Tarpon Investimentos (“Companhia”), contidas no 
Formulário de Informações Trimestrais - ITR, referentes ao trimestre findo em 31 de março de 2019, que compreendem o balanço 
patrimonial em 31 de março de 2019 e as respectivas demonstrações do resultado, do resultado abrangente, das mutações do 
patrimônio líquido e dos fluxos de caixa para o período de três meses findo nessa data, incluindo as notas explicativas. 

A  Administração da Companhia é responsável pela elaboração dessas informações financeiras intermediárias individuais e 
consolidadas de acordo com o pronunciamento técnico CPC 21 (R1) - Demonstração Intermediária e com a norma internacional IAS 34
 - “Interim Financial Reporting”, emitida pelo “International Accounting Standards Board - IASB”, assim como pela apresentação dessas 
informações de forma condizente com as normas expedidas pela Comissão de Valores Mobiliários - CVM, aplicáveis à elaboração das 
Informações Trimestrais - ITR. Nossa responsabilidade é a de expressar uma conclusão sobre essas informações financeiras 
intermediárias com base em nossa revisão. 

Alcance da revisão 

Conduzimos nossa revisão de acordo com as normas brasileiras e internacionais de revisão de informações intermediárias (NBC TR 
2410 - Revisão de Informações Intermediárias Executada pelo Auditor da Entidade e ISRE 2410 - “Review of Interim Financial 
Information Performed by the Independent Auditor of the Entity”, respectivamente). Uma revisão de informações intermediárias 
consiste na realização de indagações, principalmente às pessoas responsáveis pelos assuntos financeiros e contábeis, e na aplicação 
de procedimentos analíticos e de outros procedimentos de revisão. O alcance de uma revisão é significativamente menor que o de 
uma auditoria conduzida de acordo com as normas de auditoria e, consequentemente, não nos permitiu obter segurança de que 
tomamos conhecimento de todos os assuntos significativos que poderiam ser identificados em uma auditoria. Portanto, não 
expressamos uma opinião de auditoria. 

Conclusão sobre as informações financeiras intermediárias individuais e consolidadas 

Com base em nossa revisão, não temos conhecimento de nenhum fato que nos leve a acreditar que as informações financeiras 
intermediárias, individuais e consolidadas, incluídas nas informações trimestrais anteriormente referidas não foram elaboradas, em 
todos os aspectos relevantes, de acordo com o pronunciamento técnico CPC 21(R1) e com a norma internacional IAS 34, aplicáveis à 
elaboração de Informações Trimestrais - ITR, e apresentadas de forma condizente com as normas expedidas pela CVM. 

 Outros assuntos 

Demonstrações do valor adicionado 
Revisamos também as demonstrações individual e consolidada do valor adicionado (“DVA”), referentes ao período de três meses findo 
em 31 de março de 2019, preparadas sob a responsabilidade da Administração da Companhia, cuja apresentação nas informações 
financeiras intermediárias é requerida de acordo com as normas expedidas pela CVM, aplicáveis à elaboração de Informações 
Trimestrais - ITR, e como informação suplementar pelas normas internacionais de relatório financeiro (“International Financial 
Reporting Standards - IFRS”), que não requerem a apresentação da DVA. Essas demonstrações foram submetidas aos mesmos 
procedimentos de revisão descritos anteriormente, e, com base em nossa revisão, não temos conhecimento de nenhum fato que nos 
leve a acreditar que não foram elaboradas, em todos os seus aspectos relevantes, de forma consistente com as informações 
financeiras intermediárias tomadas em conjunto. 

São Paulo, 15 de maio de 2019 

DELOITTE TOUCHE TOHMATSU
Auditores Independentes
CRC nº 2 SP 011609 /O-8

 Luiz Carlos Oseliero Filho 
 Contador
 CRC nº 1 SP 234751/O-6 
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Pareceres e Declarações / Declaração dos Diretores sobre as Demonstrações Financeiras

Em atendimento ao inciso VI do artigo 25 da Instrução CVM nº 480, de 07 de dezembro de 2009, os Diretores da Tarpon 
Investimentos S.A. (“Companhia”) declaram que reviram, discutiram e concordam com as demonstrações financeiras da Companhia 
referente ao trimestre encerrado em 31 de março de 2019.
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Pareceres e Declarações / Declaração dos Diretores sobre o Relatório do Auditor 
Independente
Em atendimento ao inciso V do artigo 25 da Instrução CVM nº 480, de 07 de dezembro de 2009, os Diretores da Tarpon Investimentos 
S.A. (“Companhia”) declaram que reviram, discutiram e concordam com as opiniões expressas no parecer da Deloitte Touche 
Tohmatsu Auditores Independentes, datado de 15 de maio de 2019, relativamente às demonstrações financeiras da Companhia 
referente ao trimestre encerrado em 31 de março de 2019.
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