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Mensagem da Administração 
 
Prezados Associados e Associadas da Cooperluz  
 
O ano de 2025 foi um ano histórico da trajetória da Cooperluz. Uma trajetória que começou a 
cinquenta e cinco anos, mais de meio século de história, de desafios, de superação, de 
crescimento, de dedicação incansável aos valores cooperativistas que nos movem.  
 
A chegada e expansão da energia elétrica, representa muito mais que a iluminação de 
espaços, ela proporciona o progresso, a modernização gerando oportunidades que 
transformaram completamente o cenário socioeconômico regional.  
 
A energia elétrica distribuída pela Cooperluz aos seus mais de dezessete mil associados e 
associadas, é um insumo indispensável, aumentando a produção, propiciando inovação, 
conexão, conforto e qualidade de vida, sendo a força que move nossa região em direção a um 
desenvolvimento cada vez mais próspero, inclusivo e sustentável.  
 
Destacamos mais uma vez que a Cooperluz continua com a menor tarifa de energia entre as 
mais de cem distribuidoras de energia de todo o País. Em comparação a concessionária local, 
mantivemos a diferença de 42% abaixo, que representa uma economia significativa para o 
nosso quadro social.   
 
Ressaltamos em 2025, um investimento de mais de vinte milhões de reais, com recursos 
próprios, na modernização, reforço e ampliação do sistema de distribuição da Cooperluz que 
hoje somam mais de 4.230 Km de redes.    
 
Ao findarmos mais um exercício, levamos para apreciação do quadro social o relatório das 
principais atividades desenvolvidas e em conjunto com as demonstrações contábeis elaboradas 
de acordo com a legislação societária e regulatória consideramos importante para divulgar o 
desempenho da Cooperluz - Cooperativa Distribuidora de Energia Fr onteira Noroeste no 
ano de 2025.   
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1. Temas Regulatórios  
. Subvenção Baixa Densidade Permissionárias Distrib uidoras de Energia 
A subvenção criada pela Lei 13.360/2016 para as cooperativas permissionárias com reduzida 
densidade de carga foi uma conquista das cooperativas, seus dirigentes e das entidades 
representativas do cooperativismo (OCB/Infracoop/Fecoergs) que sensibilizaram e mensuraram 
que o custo para uma concessionária atender o mercado das cooperativas seria muito maior.  
 
Os efeitos desta subvenção aplicada no reajuste de 2025 permitiu a equalização e a 
modicidade das tarifas praticadas aos nossos associados.  
 
. Equiparação da Tarifa Rural em Relação Tarifa Res idencial  
O Decreto 9.642/2018 determinou que no período de 2019 a 2023 houvesse a retirada gradual 
dos descontos tarifários da tarifa rural em relação a tarifa residencial, assim, desde julho/2023 a 
tarifa rural está equiparada com a tarifa residencial.  
 
. RTP – Revisão Tarifária Periódica - Ciclo 2025/20 26 
A Agência Nacional de Energia Elétrica (ANEEL) através de metodologia própria para as 
permissionárias (PRORET 8.4) e pelo processo de Revisão Tarifária Periódica (RTP) 
homologou pela Resolução REH nº 3.498 de 22/07/2025 um reposicionamento médio nas 
tarifas de energia da Cooperluz de 14,50%, estas novas tarifas têm vigência de 30/07/2025 a 
29/07/2026.  
 

A Parcela A (custos não gerenciáveis) compostos dos itens de encargos setoriais 
(CDE/ESS/EER/TFSEE), energia (TE) e o transporte (TUST/TUSD) no processo de reajuste 
tiveram uma variação positiva de 15,02%, com destaque para o item CDE Uso que teve a maior 
variação pela atualização dos valores das rubricas que compõe este fundo setorial pela ANEEL.   
 
A Parcela B  é formada pelos custos operacionais, manutenção, administração e investimentos. 
A STR/ANEEL pelo Despacho nº 532 de 27/02/2025 definiu o teto da Parcela B para as 
permissionárias, este valor foi atualizado no processo de revisão em R$ 49,4 milhões de reais, 
tendo sido pleiteado 17,0% a menor em relação a este limite. A parcela B teve uma variação 
negativa na revisão de (-) 2,58%.  
 
A Subvenção de Baixa Densidade das cooperativas permissionárias (Lei 13.360/2016) 
contribuiu que os componentes financeiros tivessem um efeito negativo, refletindo na redução 
das tarifas e na modicidade tarifária para nossos associados.     
 
O efeito médio para os associados foi de 14,50%, sendo 12,75% para os consumidores do 
grupo de Alta Tensão (AT) e para os consumidores do grupo de Baixa Tensão (BT), das 
classes B1(Residencial), B2 (Rural), B3 (Demais Classes) e B4 (Iluminação Pública) o reajuste 
foi de 14,70%.  
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. Tarifa Residencial (B1): Comparabilidade com dema is Distribuidoras 
No link https://portalrelatorios.aneel.gov.br/luznatarifa/rankingtarifas, a Agência Nacional de 
Energia Elétrica (ANEEL) apresenta o ranking das tarifas residenciais (B1) praticadas em 2025,  
entre as 104 distribuidoras de energia (Concessionárias e Permissionárias), a Cooperluz tem a 
menor tarifa residencial do país e em comparação a concessionária local é 42% menor.    
 
. Padronização ANEEL – Novo Número da Unidade Consu midora  
A ANEEL pela Resolução Normativa 1.095 de 18/06/2024 determinou que as distribuidoras de 
energia teriam até o dia 31/12/2025 (Prorrogado para 30/06/2026 - REN 1.145 de 09/12/2025) para  
alterar e padronizar o número da unidade consumidora ao novo formato de 15 dígitos assim 
apresentado:   
 

N15N14N13N12N11N10N9N8N7N6N5N4N3N2N1, sendo:  
   

N15N14N13N12N11N10N9N8N7N6 = número sequencial atribuído pela distribuidora; 
  N5N4N3 = número de identificação da distribuidora, conforme instruções da Aneel: 098  

N2N1 = dígitos verificadores, conforme instruções da Aneel; 
 
Conforme instruções do órgão regulador, a distribuidora deveria dar publicidade previamente a 
sua implementação da nova formatação do número da unidade consumidora, o que fizemos em 
nosso site, nos postos de atendimento e de arrecadação, em programas de rádios e em 
mensagem nas contas de luz. 
 
A Cooperluz juntamente com a Useall Software implementou esta conversão na data de 
03/11/2025 e a contar desta data todas as formas e plataformas de atendimento ao Associado  
estão adequadas ao novo formato, as contas de luz (NF3e) a partir da competência 
dezembro/2025 já estavam no novo formato.  
 
A apresentação na NF3e (conta de luz), será no campo “Unidade Consumidora”, no formato: 
12.345.098-67 
 
2. Compra de Energia ACL (Ambiente Contratação Livr e) – Chamada Pública 01/2020  
A Cooperluz consolidou em 2022 o processo de aquisição de energia e migração para o 
mercado Livre em Ambiente de Contratação Livre (ACL) que foi iniciado em 06/10/2020 através 
da Chamada Pública 01/2020 (leilão eletrônico), onde adquirimos energia mais barata em 
relação a que estávamos adquirindo da supridora na época. Esta iniciativa resultou em um fator 
redutor significativo nas tarifas para os associados nos processos tarifários em 2021 e 2022 e 
perdura estes efeitos até os dias de hoje. 
 
3. Sistema de Distribuição de Energia 
. Subestação 69/23 kV e Alimentadores Exclusivos  
A subestação de 69/23 kV opera com 99,50% de nossa carga, sendo totalmente automatizada 
possibilitando o monitoramento, o controle e a operação remota dos equipamentos. A 
Subestação 69/23 kV com capacidade instalada de 37,50 MVA, possui 3 (três) transformadores 
de 12,5 MVA, sendo um deles de segurança/backup.  
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Foto : Subestação 69/23 kV - Acervo Cooperluz 

 
Com a atual configuração de nosso sistema elétrico, estamos interligados diretamente na rede 
básica (DIT) através da subestação de 69/23kV e pelos alimentadores exclusivos que se 
conectam as subestações de 23,1kV/13,8kV e aos mais de 4.230 Km de redes de média e 
baixa tensão, consolidamos um sistema de distribuição de energia confiável e com qualidade, 
reduzindo as interrupções e o tempo de atendimento.  
 
. Esquema Ilustrativo do Sistema de Distribuição da  Cooperluz 
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. COS – Centro de Operação do Sistema 
Atualmente nosso COS – Centro de Operação da Distribuição, através de sistema de 
supervisão WEB, com banco de dados em nuvem, possibilita o monitoramento e a operação 
remota da Subestação de 69/23 kV, do módulo de conexão na Subestação da SRO01, além de 
64 religadores e 21 bancos de reguladores de tensão e 06 sinalizadores SEL, estes, 
estrategicamente instalados nos alimentadores, permitindo que possíveis anomalias no sistema 
sejam detectadas previamente, possibilitando que as ações corretivas sejam mais acertivas e 
em menor tempo e custo.   
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
Foto: Acervo de Religadores      Foto: Acervo de Banco de Reguladores de Tensão 

 
Sistema Supervisório Cooperluz 

 
 

Imagem ilustrativa Sistema Supervisório Cooperluz   

 
4. INVESTIMENTOS E MELHORIAS 
. Distribuição de Energia  
Assim como nos últimos anos e dentro das condições técnicas e de estrutura operacional 
damos continuidade aos investimentos em nosso sistema de distribuição de energia definidos 
no PDD – Plano de Desenvolvimento da Distribuição, tendo como principal objetivo levar ao 
associado(a) uma energia com qualidade e confiabilidade no sistema.  
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Em 2025 investimos em nosso sistema de distribuição de energia elétrica e demais ativos o 
montante de R$ 22,2 milhões, dando continuidade ao compromisso da Cooperluz com seus 
associados, na consolidação de um sistema de distribuição robusto, confiável e com qualidade.  
 

 
 
As áreas técnica e operacional coordenaram a execução de projetos de recondutoramento, 
melhorias e reforço de redes, regularização de níveis de tensão e de ligações novas, 
transformação de redes monofásicas em trifásicas, instalação de novos equipamentos para 
garantia e aprimoramento da qualidade da energia fornecida aos associados.  
 
Dentre estas obras, destacamos a troca de 05 religadores automáticos por equipamentos 
novos (renovação de ativos), implantamos 523 novos postes de concreto e substituímos outros 
1.016 postes nas transformações, expansões e melhorias das redes.  
 
Instalamos um novo banco de regulador de tensão na localidade de Linha Belinha Centro – SC 
e também adquirimos e substituimos outros dois bancos de reguladores de tensão, com maior 
potência e capacidade de regulação (assimétrico), melhorando a qualidade no fornecimento de 
energia dos associados dos municípios de Santa Rosa, Santo Cristo, Alecrim, Cândido Godói, 
Campina da Missões, Porto Lucena e Porto Vera Cruz. 
 
Também instalamos 127 novos transformadores e substituímos outros 198 o que aumentou a 
potência instalada em 6,80%, melhorando a qualidade da energia distribuida.  
 
Em 2025, visando a expansão e melhoria contínua do sistema de distribuição da Cooperativa, 
executamos o recondutoramento parcial de 18,0 Km do alimentador (AL05) no município de 
Cândido Godói com o objetivo de aumentar a capacidade e confiabilidade do AL05. O 
alimentador atende os municípios de Cândido Godói, Campina das Missões, Porto Lucena e 
Porto Vera Cruz. 
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    Imagem : Imagem traçado Alimentador AL05 – Acervo Cooperluz 

 
Outro projeto de destaque foi o recondutoramento de 2,6 km da rede trifásica troncal da saída 
da rebaixadora Km 07, no município de Santa Rosa. A obra visou renovar os condutores em 
virtude do carregamento considerável desta rede e da expansão de carga na área urbana de 
Santa Rosa.  
 
. Subestação SE 69KV COOPERLUZ - Ampliação e Instal ação Novo Transformador  
Dos estudos e acompanhamento do aumento do consumo e da carga verificada nos últimos 
anos, em 2025, frente a demanda de potência recorde registrada, com aumento aproximado de 
20% em relação a maior demanda de 2024, o projeto de ampliação da Subestação SE 69KV 
COOPERLUZ que previa a instalação do 4° transformad or de força foi revisto e sua 
implementação antecipada.   

Foto:  Obra ampliação Subestação SE 69 kV Cooperluz 

 
De forma muito célere, em 2025 foi finalizado o projeto executivo, os estudos de proteção e a 
liberação da licença ambiental permitindo o início das obras de ampliação da Subestação com 
a instalação de um novo Transformador de 25/33/42MVA. A obra teve início no final de 
agosto/2025 com previsão de término em outubro/2026, com investimento previsto de R$ 12 
milhões de reais, sendo 80% com recursos próprios.  
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. Projetos  
Em 2025 o Setor de Engenharia e Projetos registrou um total de 729 processos de obras e são 
divididos de acordo com o interessado: a pedido dos associados, próprios da cooperativa de 
investimentos e melhorias e processos emergenciais, conforme quadro abaixo:   
 

 Total de processos de 
obras 

Interessado: 
Associado / Terceiro 

Próprios 
Cooperluz 

Emergenciais 

Quantidade 
(%) 

729 
(100%) 

376 
(52%) 

293 
(40%) 

60 
(8%) 

 
Dos processos solicitados em 2025, foram executados 72% e 8% permenaceram em execução, 
o restante em outras etapas do projeto.  
 
. Manutençao Preventiva Subestação 69 kV - Módulo C onexão e Linha Transmissão 69 kV 
Realizamos mensalmente na SE 69kV, e no modulo 69 KV (Subestação SRO 01) inspeção 
visual detalhada e semestralmente inspeção com termovisor para identificar possíveis pontos 
quentes nas conexões.  
 
Em conformidade ao procedimento de operação e manutenção da Linha de Transmissão 69 
kV, realizamos mensalmente com pessoal próprio inspeção visual e anualmente com empresa 
especializada, verificando em toda a extensão da LT as estruturas e testes de termografia em  
isoladores e conexões. 
 
. COS – Centro de Operação do Sistema 
Em 2025 temos instalados 64 religadores automatizados e monitorados, informando em tempo 
real possíveis defeitos em nossas redes e ou a falta de energia, além de permitir a operação 
remota, diminuindo o tempo das interrupções e custos com deslocamentos.  
 
. Tecnologia da Informação 
Projeto de Telemedição do Grupo B 
A telemedição é realizada por meio da coleta de leitura remota, com equipamento denominado 
de “Postyou”, que são acoplados internamente na caixa de medição de cada unidade 
consumidora. A imagem abaixo demonstra todas as etapas da leitura remota e automatizada 
do medidor, garantindo confiabilidade e segurança da informação.    
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Em 2025 damos sequência no projeto de telemedição do Grupo B, tendo abrangido 
principalmente os municípios de Cândido Godói, Campina das Missões, Porto Lucena, Porto 
Vera Cruz de forma parcial e a totalidade do município de Ubiretama, contemplando mais 2.660 
unidades consumidoras, nesta etapa foram instaladas novas 10 torres de comunicação via 
rádio a fim de abranger uma área de 537 km². 
 
Com a execução desta etapa em 2025 o projeto contempla um total de 6.070 unidades 
consumidoras com telemedição e representa 34,4% do total de medições.   
 
Ainda, realizamos a medição remota dos medidores de energia elétrica de todas as  unidades 
consumidoras do grupo A4 (Alta Tensão) e os maiores associados/consumidores do grupo B 
(Baixa Tensão), além das unidades consumidoras sorteadas pela ANEEL conforme PRODIST 
Módulo 8, assim como os  pontos de suprimento (DIT e RGE) também são monitoradas em 
tempo real.  
 
Equipamentos de Informática  
Foi dado sequencia na renovação de equipamentos de infomática, adquirimos 5 novos 
computadores e 4 impressoras laser.  
 
Nova Agência Virtual  
Implantamos em conjunto com a empresa de software Useall 
a nova Agência Virtual. A agência é um sistema de 
atendimento remoto/virtual que foi remodelada e com novas 
funções que permite a interação do Associado com a 
Cooperluz e pode ser acessado via computadores, notebook, 
celulares e smartphones, através de nosso site ou pelo link: 
https://agenciavirtual.cooperluz.com.br/agenciavirtual3; 
 
Na Agência Virtual é possível emitir 2ª Via das contas de luz, copiar código de arrecadação e 
QRCode PIX, comunicar falta de luz, ter conhecimento dos desligamentos programados, 
visualizar e analisar o consumo da unidade consumidora, entre outros serviços 
 
Segurança Cibernética – REN 964 de 14/12/2021 - ANE EL 
Em conformidade a REN 964 de 14/12/2021 da ANEEL que trata da política, normas, padrões e 
referência em boas práticas em segurança cibernética nos agentes do setor elétrico, foi 
contratado empresa especializada para implementar estas diretrizes, bem como, dar suporte 
técnico para hospedagem de servidor virtual, backup e gestão de firewall.  
 
. Frota Própria de veículos  
A Cooperluz para as atividades de operação, manutenção, administração e investimentos no 
seu sistema de distribuição de energia, possui uma frota própria de 41 veículos:  
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Renovação da Frota de veículos  
Em 2025, damos sequência na renovação da frota de veículos, adquirimos mais 3 (três) 
caminhonetes todas equipadas para os serviços de plantonistas e realizamos reforma em dois 
caminhões.   
 
. Fábrica de Postes e Instalações  
A fábrica de postes (prédio locado) foi reestruturada e está automatizada com uma ponte 
rolante, melhorando as condições de operação e a movimentação das estruturas e postes de 
concreto.   
 
A fábrica de poste possui um Engenheiro Civil como responsável técnico e os postes de 
concreto são produzidos em conformidade as normas da Associação Brasileira de Normas 
Técnicas (ABNT).  Consideramos a fábrica de postes como um diferencial estratégico, o 
processo de produção e de cura confere aos postes fabricados uma qualidade superior com 
mais resistência e um custo competitivo.    
 
Em 2025 realizamos de forma amostral com empresa terceirizada, testes de esforço e de 
resistência nos postes de concreto fabricado pela nossa fábrica e os relatórios apontaram que 
os postes estão com padrões acima dos exigidos pelas normas, atestando a qualidade dos 
nossos postes.   
 
Nos últimos anos o órgão regulador ANEEL tem orientado as distribuidoras de energia a buscar 
formas de minimizar os efeitos de eventos climáticos severos nas redes de distribuição. 
Seguindo esta orientação, nossa fábrica de postes tem produzido postes de concreto 
reforçados com maior resistência e esforço e a área de engenharia tem observado esta 
orientação nos projetos.   
 
Nossa fábrica de postes tem capacidade de produzir postes de concreto duplo T de 10m até 
15m e de 400 daN até 1500 daN (decanewton). Em 2025 produzimos 1.017 postes de concreto 
duplo T.  
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. Almoxarifado  
As instalações de nosso almoxarifado (em prédio locado) foram todas reestruradas nos ultimos 
anos, com a aquisição de prateleiras amplas e reforçadas, permitindo que o acondicionamento 
dos materiais de redes e equipamentos especiais fossem identificados com etiquetas e por 
prateleiras/box o que permite a localização exata de qualquer material, facilitando a separação. 
Também foi adquirido uma empilhadeira elétrica que permite a movimentação de materiais e 
equipamentos especiais (transformadores, rebaixadoras, reguladores de tensão e religadores) 
de forma segura.  
 

 
Foto: Almoxarifado – Prateleiras com identificação e organização dos materiais. 
 

�  

 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

 
Placas c/identificação das prateleiras e dos materiais em cada box 
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. Captação de Recursos  
A Cooperativa no ano de 2025 para a execução das melhorias e investimentos em seu sistema 
de distribuição de energia trabalhou com recursos próprios e a participação financeira dos 
associados na forma dos regramentos do setor elétrico.    
 
4. DISTRIBUIÇÃO DE ENERGIA – OPERACIONAL E MELHORIA S 
. Equipamentos de Redes 
 
Em 2025, apenas 24 transformadores foram substituídos por queima, o que representa 0,52% 
dos 4.628 transformadores instalados, um resultado do contínuo trabalho de proteção das 
redes e dos equipamentos.  
 

Ano  2025 2024 2023 2022 2021 

Transformadores Avariados  24 25 31 21 21 
% Avariados S/Total  0,52% 0,56% 0,70% 0,48% 0,49% 

Transformadores Instalados                 4.628                4.501           4.430           4.352  4.294 

 
. Manejo de Vegetação  
A Cooperluz na sua área de atuação atende associados residentes na área rural e em urbanas. 
No entanto, a maior faixa de cobertura ainda se constitui em áreas rurais, onde extensas redes 
de distribuição levam a energia a todos os rincões dos municípios atendidos.  
 
Considerando as características ambientais da região, com muitas áreas remanescentes de 
vegetação nativa, a Cooperluz se vê obrigada a realizar permanentemente o manejo de 
vegetação existente no entorno das redes de distribuição de energia. Estes serviços são 
realizados por equipes próprias e terceirizadas com auxílio dos plantonistas, os quais recebem 
treinamento e capacitação sobre procedimentos técnicos e legais para o correto manejo, sob a 
supervisão e responsabilidade de empresa e profissional especializado.  
 
Para a instalação de novas extensões de redes, ou mesmo quando da realização de melhorias 
nas redes existentes, sempre que há interceptação de fragmentos florestais, após a análise e 
avaliação criteriosa pela assessoria e setor de projetos, e tendo como objetivo principal em 
minimizar as intervenções a serem realizadas, no ano de 2025, dessas avaliações foram 
emitidos 65 pareceres técnicos.  
 
Para a realização destes serviços dentro dos preceitos legais e obtida mediante procedimento 
específico junto à FEPAM/RS a Cooperluz possui a licença ambiental única LU nº 00185/2024 
com validade até 24/01/2029.    
 
. Árvores de grande porte e redes de energia elétri ca 
Temos vivenciado nos últimos anos na área de atuação da cooperativa, em nosso estado e no 
Brasil eventos climáticos severos.   
 
Estes eventos de grande magnitude e ventos fortes resultam em quedas de árvores de grande 
porte (eucalipto/pinus) sobre as redes de energia elétrica, causando danos ao sistema. Nestes 
eventos, esta é a maior causa de falta de energia, trazendo prejuízos para os consumidores, 
suas residências e estabelecimentos. Por sua vez as distribuidoras para o restabelecimento da 
energia terão que alocar recursos e mobilizar a sua estrutura de atendimento de veículos, 
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equipamentos, equipes, plantonistas que em muitas vezes, em eventos de grandes extensões 
extrapola a sua capacidade tanto de estrutura e de pessoal, trazendo transtornos a todos.  
 
Diante disso, é importante a conscientização do associado e da sociedade em geral, que o 
único meio de diminuir as interrupções de energia é evitar o plantio de árvores de grande porte 
(eucalipto/pinus) no entorno das redes de energia seja em áreas urbanas e nas áreas rurais.  
 
A fim de minimizar os estragos provocados por árvores de grande porte (eucalipto e pinus) 
deve-se respeitar uma distância mínima de 40 metros das redes de energia e para árvores de 
médio porte a distância mínima de 10 metros, conforme as imagens abaixo: 
 

 
               Imagem ilustrativa: distância mínima de árvores grande porte e redes energia 

 

 
 
5. BALANÇO DE ENERGIA (Suprimento e Distribuição) 
. Energia Adquirida – Suprimento 
Em 2025 adquirimos energia para suprimento para atendimento de nossos associados o 
montante de 105.983.780 kWh, comparativamente a 2024 tivemos um crescimento na compra 
de energia de 8,55%.    
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Em 01/01/2022 deu início a vigência do contrato de compra de energia no mercado livre (ACL). 
Pela legislação vigente, proporcionalmente, também recebemos suprimento de outras fontes 
como CCEN (Angra I e II), Usinas Cotistas (CCGF), PROINFA e mantivemos contrato com a 
Supridora RGE em montantes menores. Em setembro/2025 realizamos novo certame de 
compra de energia através de chamada pública (ACL) para suprir o lastro de energia para o 
exercício de 2025.     
 
A energia injetada nas redes da cooperativa pelos nossos associados que participam do 
Sistema de Compensação de Energia Elétrica (SCEE), também faz parte do portfólio de 
suprimento e no quadro abaixo apresentamos a participação de cada fonte no suprimento de 
2025:     
  
O quadro abaixo apresenta a participação (%) por fonte de suprimento:  
 

 
 
O quadro abaixo apresenta o preço (R$) das tarifas por fonte de suprimento e o preço médio 
anual: 

Fonte  2021 2022 2023 2024 2025 
ACL 0 151,96 160,76 168,18 180,90 
ACR 298,07 301,10 304,77 326,43 328,61 
Cotas Angra 0 341,84 337,70 344,49 311,57 
Cotas CCGF 0 127,97 161,75 175,38 196,08 
Cotas PROINFA 0 626,49 434,25 550,40 628,28 
Preço Médio Suprimento 298,07 159,13 177,00 184,01 195,81 
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. Energia Distribuída 
Em 2025, distribuímos aos nossos associados 87.568.728 kWh, comparado ao período de 
2024 tivemos um crescimento de 6,64%.  
 

 
Nota: excluído consumo próprio 

 
. Energia Distribuída por Classe (KWh) 
No quadro abaixo, dos montantes distribuídos em KWh por classe de consumo, verificamos o 
crescimento de 6,64% em 2025, impulsionados pela classe rural que representa 66,60% de 
nosso mercado, seguido da classe residencial que representa 19,58% e classe comercial. As 
classes industrial, poderes público, iluminação e serviço público tiveram redução de consumo.   
 

 2025 %   2024 %    Evolução   %  

CLASSES DE CONSUMO  87.568,728 100,00  82.114,059 100,00  5.454,669 6,64 
RESIDENCIAL  17.147,614 19,58  15.410,969 18,77  1.736,645 11,27 
INDUSTRIAL  813,649 0,93  932,136 1,14  -118,487 (12,71) 
COMERCIAL  7.152,766 8,17  6.844,627 8,34  308,139 4,50 
RURAL  58.317,542 66,60  54.499,405 66,37  3.818,137 7,01 
PODERES PÚBLICOS  838,687 0,96  867,216 1,06  -28,529 (3,29) 
SERVIÇO PÚBLICO  2.387,452 2,73  2.613,014 3,18  -225,562 (8,63) 
ILUMINAÇÃO PÚBLICA  911,018 1,04  946,692 1,15  -35,674 (3,77) 

 
6. DADOS COMERCIAIS E FATURAMENTO   
. Unidades Consumidoras  
Em 2025, tivemos um incremento de 306 novas unidades consumidoras (cativo), um 
crescimento de 1,76% em relação a 2024. O crescimento mais expressivo foi da classe 
residencial. A classe rural com maior número de unidades consumidoras teve redução.  
 
UNIDADES CONSUMIDORAS - CATIVO  2025 %   2024 %   Evolução  % 

CLASSES DE CONSUMO    17.663 100,00   17.357 100,00   306 1,76 
RESIDENCIAL   6.278 35,54   5.909 34,04   369 6,24 
INDUSTRIAL   36 0,20   37 0,21   -1 -2,70 
COMERCIAL   796 4,51   760 4,38   36 4,74 
RURAL   10.325 58,46   10.423 60,05   -98 -0,94 
PODERES PÚBLICOS   108 0,61   116 0,67   -8 -6,90 
SERVIÇO PÚBLICO   109 0,62   102 0,59   7 6,86 
ILUMINAÇÃO PÚBLICA   11 0,06   10 0,06   1 10,00 
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O mercado de consumidores livres (ACL) não teve evolução em 2025. 
 
CONSUMIDORES LIVRE - ACL   2025     2024     Evolução    

CLASSES DE CONSUMO    6     6     0   
INDUSTRIAL   1     1     0   
RURAL   1     1     0   
COMERCIAL   1     1     0   
SERVIÇO PUBLICO   1     1     0   

GERAÇÃO - TUSD G   2     2     0   

 
. Faturamento  
Nossa receita operacional líquida em 2025 atingiu R$ 72,05 milhões, enquanto em 2024 situou-
se em R$ 68,9 milhões um aumento de 4,52%. Os ingressos com energia tivemos uma 
evolução pelo reajuste de tarifas no segundo semestre e pelo crescimento do consumo de 
energia, as subvenções recebidas a exemplo da baixa densidade de carga criada pela Lei 
13.360/2016, também teve um crescimento, contribuindo com a elevação da receita líquida.    
  
. Atendimento ao Associado  
A Cooperluz disponibiliza aos seus associados diversos canais de comunicação e acesso, entre 
eles:  

�  Atendimento telefônico pelo nº 0800 051 74 92 gratuito e com atendimento 24 horas, 
para comunicação de falta de energia e serviços de emergência; 
 

�  Atendimento via WhatsApp pelo telefone 55 9 9979 1564, 
permitindo que as solicitações de falta de energia, segunda 
via da fatura e consultas de débitos, seja completamente 
automatizada, sem que envolva o atendente, permitindo o 
atendimento simultâneo de inúmeras chamadas. 
 

�  Postos de atendimento presenciais na sede administrativa em Santa Rosa que atende 
diariamente e em Senador Salgado Filho que atende nas quartas feiras.  
 

�  Postos de arrecadação, em convênio com 9 (nove) Sindicatos dos Trabalhadores 
Rurais, sendo uma referência da cooperativa nestes municípios;  
 

�  Site no endereço eletrônico http://www.cooperluz.com.br, 

possibilita o acesso pelo computador ou celular 
(smartphone), através da Agência Virtual podendo 
informar falta de energia, obter dados de sua fatura, 
desligamentos programados da sua unidade 
consumidora, e outras informações relevantes.   
 

�  Software P3 – Useall que permite o protocolo, a juntada de documentos e o andamento 
do processo de Geração Distribuída (GD). Também implementamos o e-mail 
projetos@cooperluz.com.br, permitindo que projetos de terceiros e pedidos de migração 
ACL sejam encaminhados para este canal. 
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Nestes canais de comunicação, os associados obtêm informações sobre seus direitos e 
deveres, podem efetuar sugestões e reclamações, ter informações sobre sua conta de energia, 
pedidos de ligação e corte, danos elétricos, entre outros.  
 
No quadro abaixo apresentamos alguns indicadores de atendimento ao associado/consumidor:  
 
Atendimento ao consumidor 2025   2024   2023   2022   2021 

Total de ligações atendidas (Call center) 8.342  9.093  13.502  10.623  12.017 
Número de atendimentos nos escritórios regionais 7.294   7.335   7.965   24.310   12.409 
Número de atendimentos por meio da Internet 55.266  40.565  26.121  19.779  14.308 
Números de Reclamações  8.381   7.406   9.412   5.905   7.045 
Reclamações em relação ao total de ligações atendidas (%) 100,47  81,45  69,71  55,59  58,19 
 
 

Reclamações – Principais motivos 2025   2024   2023   2022   2021 
Referentes a interrupções (%) 95,12  95,04  95,03  93,23  94,98 
Referentes à emergência (%) 4,13   3,97   4,32   5,59   4,06 
Referentes a prazos na execução de serviços (%) 0  0  0  0  0 
Referentes ao fornecimento inadequado de energia (%) 0,01   0,01   0,04   0,03   0 
Referentes ao consumo/leitura (%) 0,04  0,04         0,20   0,52  0,48 
Referentes ao corte indevido (%) 0   0,01   0,01   0   0,01 
Reclamações por conta não entregue (%) 0  0  0  0  0 
Referentes a serviço mal executado (%) 0   0   0   0   0,03 
Referentes a danos elétricos (%) 0,69  0,89  0,39  0,61  0,44 
Referentes a irregularidades na medição 0,01   0   0   0   0 
Outros (%) 0  0,04  0  0,02  0 
 

Reclamações solucionadas 2025   2024   2023   2022   2021 
Durante o atendimento (%) 0,02  0,09  1,23  0,34  0,21 
Até 30 dias (%) 99,63   99,50   98,66   99,41   99,79 
Entre 30 e 60 dias (%) 0,14  0,23  0,05  0,10  0 
Mais que 60 dias (%) 0,12   0,18   0,05   0,15   0 
Reclamações julgadas procedentes X total de reclamações 
recebidas (%) 

84,85  84,07  87,19  88,09  89,34 

Reclamações solucionadas X número de reclamações 
procedentes (%) 

99,92   99,96   100,00   100,00   99,91 

Quantidade de inovações implantadas em razão da interferência 
do ouvidor e/ou do serviço de atendimento ao consumidor. 0 

 
1  0  0  0 

 
 
7. GESTÃO DA QUALIDADE ISO 9001  
. SGQ – Sistema de Gestão da Qualidade – Normas de Qualidade NBR ISO 9001:2015 e 
NBR ISO 10.002:2005 
 
A Cooperluz desde 2017 é certificada pela empresa T� V NORD Avaliações da Qualidade 
(BRTUV) certificadora das Normas de Qualidade NBR ISO 9001:2015 e NBR ISO 10.002:2005. 
Os processos certificados foram para aplicação na área de coleta de dados, apuração de 
indicadores de continuidade individuais e coletivos, qualidade do atendimento comercial na 
distribuição de energia elétrica e tratamento das reclamações dos associados/consumidores na 
forma dos regramentos da ANEEL. 

O Sistema de Gestão da Qualidade (SGQ) da Cooperluz tem como política da qualidade a 
satisfação do associado, a melhoria contínua, o investimento em tecnologia, a eficiência no 
atendimento, o cumprimento de requisitos legais e a sustentabilidade econômica.   
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Em 08/11/2023 o Organismo de Certificação TÜV NORD Brasil 
confirmou pelo relatório de certificação que o resultado da 
auditoria, avaliação e decisão de certificação está de acordo 
com a norma ISO/IEC 17021-1:2016 e a Cooperluz opera um 
sistema de gestão em conformidade com os requisitos da ISO 
9001:2015 e será avaliado quanto à conformidade dentro do 
prazo de validade de três anos do certificado TNBR.26954-001 
- validade 26/12/2026. 

Em 2025 o Comitê da Qualidade da Cooperluz em conjunto com a assessoria contratada deu 
seguimento ao programa de qualidade, com avaliações periódicas do desempenho, 
treinamentos e auditoria interna.  

Em 10/12/2025 a empresa certificadora em auditoria de avaliação atestou a conformidade e 
recomendou pela manutenção por mais um ano.  

8. Indicadores ANEEL de Avaliação das Distribuidora s   
A Agência Nacional de Energia Elétrica (ANEEL) como órgão regulador e de fiscalização do 
setor elétrico, determina que as distribuidoras de energia enviem uma série de dados e 
informações (mensais, plurimensais e anuais) que possibilitam monitorar a qualidade do 
produto entregue ao consumidor de energia, bem como, a qualidade dos serviços que as 
distribuidoras prestam aos seus consumidores, entre outros.  
 
Deste monitoramento a ANEEL divulga os indicadores em seu site para conhecimento das 
distribuidoras de energia, da sociedade, dos consumidores e público em geral, os quais 
reproduzimos alguns destes indicadores para avaliação dos associados quanto a performance 
da Cooperluz como permissionária do serviço público de distribuição de energia elétrica.  
 
. Qualidade do Produto (Energia Elétrica)  
Indicadores DEC  - FEC  
A ANEEL monitora a qualidade dos serviços prestados  pela avaliação das interrupções 
no fornecimento de energia elétrica, através dos indicadores: o DEC - Duração Equivalente de 
Interrupções por Consumidor e o FEC - Frequência Equivalente de Interrupções, definindo 
metas/limites máximos para cada distribuidora de energia.  
 
A melhoria destes indicadores nos últimos anos deve-se aos investimentos realizados em 
meados de 2016 com a construção da linha de transmissão e da Subestação 69 kV que 
possibilitou a conexão na rede básica (DIT). Em 2020, melhoramos estes indicadores com a 
desativação da última rebaixadora ligada na concessionária local, possibilitando que nosso 
sistema opere interligado e 99,5% conectado na rede básica.  
   
Também contribui com a melhoria destes indicadores a vistoria mensal nos alimentadores, 
eliminando preventivamente possíveis problemas com galhos, chaves, isoladores e outros.  
 
Outro fator preponderante são os religadores automatizados e monitorados 24 horas, que 
permitem a operação remota, reduzindo o tempo de restabelecimento da energia. A evolução 
desses indicadores é apresentada no quadro a seguir: 
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Ano  DEC Apurado   DEC Limite   FEC Apurado   FEC Limite  

         2.025                         23,78                       52,00                       15,02                  22,00  
         2.024                         17,54                       52,00                       12,28                  22,00  
         2.023                         17,84                       55,00                         9,36                  23,00  
         2.022                         14,72                       58,00                       10,94                  24,00  
         2.021                         19,92                       61,00                       12,42                  25,00  
 
Indicadores TMAE – Tempo Médio de Atendimento Emerg encial 
Outro indicador ANEEL é o TMAE (Tempo Médio de Atendimento às Ocorrências 
Emergenciais), que é medido em minutos e soma os tempos de preparação (TMP), de 
deslocamento (TMD) e de execução do reparo (TME) em atendimentos emergenciais pela 
interrupção de energia (falta de luz), e demonstra o tempo médio que as distribuidoras levam 
para reestabelecer a energia aos seus consumidores, quanto menor é o indicador mais 
eficiente é a distribuidora.  
 

TMAE  - Tempo Médio de Atendimento Emergencial (hor as) 

2025 2024 2023 2022 2021 
01:34:00 01:40:00 02:24:00 01:26:00 01:28:00 

 
Considerando as particularidades de cada distribuidora (concessão ou permissão), a 
abrangência de suas áreas de atuação e os eventos climáticos enfrentados, comparativamente 
na região sul este indicador em 2025, representa:  
 

Região Sul Concessionárias  
Cooperativas 

Permissionárias  
TMAE (horas) 05:47:10 01:27:04 

 
Fonte:  https://portalrelatorios.aneel.gov.br/indicadoresDistribuicao/indicadoresTemposMediosAtendimentoOcorrenciasEmergenciais; 

 
. Pesquisa IASC/Aneel – Índice Aneel de Satisfação do Consumidor   
A Agência Nacional de Energia Elétrica (ANEEL) realiza anualmente por amostragem a 
Pesquisa IASC/ANEEL com o objetivo de avaliar o grau de satisfação em relação aos serviços 
ofertados pelas distribuidoras de energia quanto a percepção dos consumidores residenciais 
urbanos e rurais, nos quesitos da qualidade percebida, o valor na dimensão econômica, a 
satisfação do consumidor, a confiança na empresa e a fidelidade.  
 
Para esta pesquisa em 2025 a ANEEL através de empresa contratada entrevistou 150 
associados/consumidores residenciais urbanos e rurais da Cooperluz. Em Santa Rosa foram 88 
entrevistas, 15 em Senador Salgado Filho, 20 em Campina das Missões e 27 pesquisas em 
Santo Cristo.  
 
Os resultados da 26ª edição da pesquisa IASC/ANEEL referente ao 
ano de 2025 foram divulgados em março/2026, e mais uma vez o 
nosso Associado reforçou e reconheceu o trabalho que está sendo 
realizado, elevando o nível de satisfação quanto aos serviços 
prestados nos quesitos de qualidade da energia, valor, confiança na 
empresa e fidelidade para excelente . 
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A Cooperativa tem evoluído nos últimos anos e o grande objetivo é manter uma regularidade 
nos serviços prestados e em níveis adequados. Pelo ranking da ANEEL em 2025 entre as 104 
distribuidoras de energia no Brasil (Concessionárias e Permissionárias) a Cooperluz é a 6ª com 
melhor índice de satisfação do consumidor.   
 
No quadro abaixo apresentamos os resultados das pesquisas dos últimos cinco anos. O índice 
de satisfação em 2025 obtido foi de 80,32 sendo classificado como “excelente ”, em 2024 
obtivemos o índice de 76,60 classificado como “bom . 
 
IASC - Índice ANEEL de Satisfação do Consumidor – C ooperluz 

Ano Nota   Avaliação   Ranking Aneel 
2025 80,32   Excelente   6º 
2024 76,60   Bom   8º 
2023 75,69   Bom   9º 
2022 72,88   Bom   13º 
2021 72,91   Bom   9º 

Fonte: https://www.gov.br/aneel/pt-br/centrais-de-conteudos/relatorios-e-indicadores/distribuicao/relatorios-distribuicao 

 
. Pesquisa Interna de Satisfação Associado da Coope rluz  
Pesquisa realizada a cada 3 anos, em conformidade ao Sistema de Gestão da Qualidade           
(SGQ) da Cooperluz, com o objetivo de avaliar a percepção e o grau de satisfação do 
associado em relação aos serviços prestados pela cooperativa nas áreas de qualidade de 
energia, níveis de tensão, interrupções e tempo de retorno, atendimento telefônico, 
atendimento presencial e dos postos conveniados, confiabilidade da fatura de energia, preço 
das tarifas, leituristas e meios de comunicação aos associados, entre outros temas.  
 
A primeira pesquisa foi realizada em 2017 e devido a pandemia e as restrições sanitárias não 
foi possível realizá-la em 2020, uma segunda pesquisa foi realizada em 2022. Em 2025, nos 
meses de junho a agosto realizamos a terceira pesquisa com a participação/amostra de 1.106 
Associados de todas as classes de consumo realizada pelos postos de arrecadação 
conveniados e na sede administrativa da Cooperativa. Na avaliação geral o índice ficou em 
84,20 considerado excelente, um reconhecimento aos serviços que a cooperativa presta aos 
seus associados.  
 

Pesquisa Interna de Satisfação do Associado 
Ano Nota   Avaliação   Amostra 
2025 84,20   Excelente   1.106  
2022 81,20   Excelente   710 
2017 82,60   Excelente   758 

 
8.  CAPACITAÇÃO – TREINAMENTO E SEGURANÇA NO TRABAL HO   
. Ações de Segurança  
A Cooperluz tem uma grande preocupação com a segurança e as condições de trabalho 
oferecidas aos seus colaboradores. Em 2025, o setor de segurança possui dois técnicos de 
segurança com dedicação exclusiva, com o objetivo inicial de reestruturar a política de 
segurança, além de sistematizar as ações de segurança e saúde no ambiente de trabalho.   
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Além das atividades inerentes aos profissionais, são também responsáveis pela gestão de 
capacitação, treinamento e reciclagem dos colaboradores da área operacional nas normas 
regulamentadoras (NRs) do Ministério do Trabalho. É também atribuição da área de segurança 
a contratação de empresas e profissionais especializados na realização de testes em EPIs e 
EPCs e laudos de conformidade em máquinas e equipamentos das oficinas, fábrica e veículos, 
além de gestão e controle de EPIs, fiscalizar e auditar equipes a campo e elaborar e capacitar 
na gestão de risco das atividades desempenhadas pelas equipes operacionais.   
 
A estrutura vem sendo renovada e atualizada, as ações desenvolvidas são constantes e de 
caráter permanente e temos investido em treinamento, capacitação e principalmente na 
conscientização das pessoas envolvidas nos processos em áreas de risco.  
 
No quadro abaixo demonstramos que em 2025 tivemos três acidentes e em 2024 tivemos dois 
acidentes de trabalho:   

  2025   2024   
Área Com afastamento Sem afastamento   Com afastamento Sem Afastamento  

  Operacional 3 0   2 0 
  Comercial 0 0   0 0 
  Administrativa 0 0   0 0 

Total Ano:  3 0   2 0 
Índice TF (Taxa Frequência)  159,26 0   8,22 0 
Índice TG (Taxa Gravidade)  375,25 0   398,78 0 

 
 
. NR 01 – Norma Regulamentadora do Ministério do Tr abalho   
A Cooperativa iniciou as tratativas na contratação de empresa especializada para fazer frente a 
esta nova exigência servindo para avaliação e gerenciamento dos riscos psicossociais que são 
fatores intrínsecos as organizações e ao ambiente de trabalho. A iniciativa também busca 
melhorar ainda mais o atual ambiente de trabalho oferecido pela Cooperativa aos seus 
colaboradores.  
 
. Capacitação, Treinamento e Valorização do Colabor ador   
Em 2025 intensificamos aos nossos colaboradores uma  série de eventos de capacitação, 
treinamento e reciclagem nas áreas de construção e manutenção de redes de distribuição de 
energia elétrica, serviços comerciais e administrativos.   
 
Destacamos 8(oito) eventos de capacitação, reciclagem e/ou treinamento com 171 inscrições e 
15 horas/médias por evento, especialmente em NR – Normas Regulamentadoras de segurança 
em serviços de eletricidade (NR10), operação de máquinas e equipamentos(NR12), segurança 
trabalho em altura(NR35), sinalização de segurança na construção civil (NR18).  
 
Também proporcionamos capacitação com 23 inscrições e 43 horas/médias por evento em 
ligação de unidade consumidora em BT, medição e instalação energizadas em BT.    
 
Também proporcionamos 1 evento de capacitação e treinamento com  3 inscrições e 20 
horas/médias em operação de guindauto hidráulico.  
 
Para os colaboradores do almoxarifado e fábrica de postes foram proporcionados 3 eventos 
com 14 inscrições e 8 horas/média por evento de capacitação e treinamento de operador de 
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empilhadeira e ponte rolante. Ainda, propiciamos treinamento na NT-15 – Brigada de incendio 
para 27 colaboradores e direção defensiva para 8 colaboradores.  
 
Para os membros da Comissão Interna de Prevenção de Acidentes (CIPA+), foi proporcionado 
capacitação com 8 inscrições e 16 horas/média. Também propiciamos a 13 colaboradores 
treinamento de liderança com 16 horas/média.   
 
Na área administrativa em conjunto com a Fecoergs e Sescoop foi proporcionado 2 eventos de 
capacitação sobre Manual de Contabilidade do Setor Elétrico e Manual de Controle do 
Patrimonio Setor Elétrico, com 3 inscrições e 32 horas/média.  
 
A área contábil e fiscal em 2025 propiciamos 10 eventos de treinamento e capacitação 
especialmente sobre a reforma tributária (CBS/IBS), obrigações acessórias (DCTFWeb), com 
14 inscrições e 4 horas/médias, adicionalmente participamos de reuniões de avalição para 
adequação dos sistemas comerciais e administrativo a reforma tributária.  
 
Em 2025 investimos R$ 78 mil em capacitação e treinamento de nossos colaboradores, R$ 11 
mil em auxílio educação, além de investirmos R$ 204 mil em EPI-Equipamentos de Proteção 
Individual. 
 
. Semana Interna de Prevenção de Acidentes do Traba lho (SIPAT)  
Sob a coordenação dos membros da CIPA (Comissão Interna de Prevenção de Acidentes e de 
Assédio) e da área de segurança do trabalho, foi realizada nos dias 18 a 22/08/2025 a 34ª 
Semana Interna de Prevenção de Acidentes do Trabalho (SIPAT) e contou com a participação 
de 122 colaboradores.  
 
Entre as atividades tivemos ginástica laboral, ergonomia e no fechamento da semana foram 
ministradas palestras sobre atitude e protagonismo, impacto das atitudes individuais na 
segurança de todos, Quiz interativo sobre segurança no trabalho, jogos cooperativos e 
dinâmicas de grupo, além de revisão de procedimentos sobre a NR 10 – Norma 
Regulamentadora – Segurança em Instalações e Serviços em Eletricidade. Também 
proporcionamos a todos os colaboradores exame de sangue.   
 
9. ESTRUTURA DE GOVERNANÇA    
A Cooperluz dentro da sua estrutura de governança e como cooperativa possui diversas 
instâncias de tomada de decisões e de compartilhamento das informações, além de fomentar e 
incentivar a participação de seus associados na gestão e rumos da cooperativa.      
 
A Assembleia Geral Ordinária foi realizada no dia 27/03/2025 na modalidade presencial e 
contou com a participação de 103 associados, associadas e convidados além das deliberações 
na forma da Lei, tivemos eleições para membros do Conselho Fiscal para o mandato de um 
ano.  
 
O Conselho de Administração se reúne uma vez ao mês, enquanto que o Conselho Fiscal se 
reúne duas vezes ao mês, com acompanhamento de um assessor contratado.     
 
A Cooperluz tem contratado a empresa Dickel e Maffi-Auditoria e Consultoria para os serviços 
de auditoria independente para as demonstrações contábeis societária e regulatória e ao final 



                                                                                  Relatório da Administração 2025  

���������	
	����
������	�������������	�
	��
����	�����
 ���	����
��
	�	�����	� !"#$!%##&'''(�)( �

�

dos trabalhos emite relatório de opinião sobre a posição patrimonial, econômica e financeira da 
cooperativa.  
 
. Nucleação de Associados  
A Cooperluz possui 27 núcleos constituídos em sua área de atuação e na forma do Estatuto 
Social foram realizadas em Santa Rosa/RS as duas reuniões semestrais nos dias 27/06/2025 e 
18/12/2025 com a presença dos representantes dos núcleos, a Diretoria executiva, os 
conselheiros administrativos e fiscais, além de coordenadores de setores para tomar 
conhecimento e analisar os resultados econômicos e financeiros, a evolução de alguns 
indicadores, os investimentos realizados no sistema de distribuição (redes), os trabalhos e 
demandas da cooperativa nas áreas de distribuição, comercial e administrativa. 
Nos meses de janeiro, fevereiro e março/2025 foram realizadas as reuniões nas localidades 
onde os 27 núcleos estão constituídos e contou com a presença da Presidência, conselheiros 
administrativos e fiscais e associados(as) tendo como pauta e em preparação a Assembleia 
Geral a prestação de contas do exercício de 2024.    
 
10. COMUNICAÇÃO - PROGRAMAS SOCIAIS E AÇÕES INSTITU CIONAIS        
. Comunicação    
No decorrer do ano de 2025 para manter o quadro social e a comunidade regional informada 
sobre a atuação da Cooperluz diversas ações foram realizadas e de diferentes formas: Boletins 
informativos, site, além da divulgação de informações e notícias da cooperativa por meio dos 
programas de rádios dos sindicatos conveniados, bem como de rádios e jornais com atuação 
regional.  
 
Outra forma bastante efetiva de divulgação da atuação positiva da cooperativa, é a participação 
ativa em eventos oficiais dos municípios da sua área de atuação, como seminários, feiras e 
congressos, sendo também a Cooperluz patrocinadora e organizadora de diversos eventos. 
 
. Intercooperação – Fundação da Casa do Cooperativi smo 
O ano de 2025 ficará marcado como o ano da fundação da Casa do Cooperativismo : uma 
associação fundada por 9 cooperativas (Cotrirosa, Coopermil, Sicredi União, Cooperluz, Cresol 
Essência, Sicoob, Unimed, Unicooper, Cooperconcórdia) dos diferentes ramos, com sede e 
atuação na região Noroeste do RS. A associação visa através da intercooperação fortalecer as 
ações das cooperativas e de todo o sistema cooperativo, buscando o reconhecimento da 
comunidade e dos órgãos governamentais acerca da força e da importância do cooperativismo 
para o desenvolvimento sustentável de toda a região. 

 
 
  
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

     Anúncio da criação da Casa Cooperativismo    Assembleia de fundação – Casa do Cooperativismo 
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. Programa de Cooperativismo nas Escolas (PCE) 
O Programa de Cooperativismo nas Escolas vem sendo desenvolvido de forma ininterrupta 
pela Cooperluz desde 1993. Em 2025, atendeu 22 escolas públicas da rede estadual e 
municipal, de 9 municípios, somando mais de 800 alunos envolvidos. 
 
As ações para as turmas dos 8º anos do ensino fundamental são voltadas para aulas teóricas 
sobre cooperativismo, associativismo, questões ambientais além de viagens regionais de 
estudos, enquanto que as turmas dos 9º anos, trabalharam na prática o cooperativismo, 
coordenando e executando as funções das cooperativas escolares devidamente constituídas, 
além de participarem de viagens de estudos e também da IRCE – Integração Regional das 
Cooperativas Escolares, neste ano realizada em meio ao 35º Encontro Estadual de 
Hortigranjeiros em Santa Rosa. 

 
Abertura da IRCE – Integração Regional das Cooperativas Escolares do PCE em meio ao HORTIGRANJEIROS 2025. 

 
No tema de educação ambiental os alunos e escolas participantes do PCE – Programa 
Cooperativismo nas Escolas, visitaram as instalações das empresas CRVR licenciada para 
operar o aterro sanitário e da Jerivá Embalagens, Associação que recebe e destina 
embalagens de agrotóxicos e a Coopervida – Cooperativa de Reciclagem, todas em Giruá. Os 
alunos também participaram de campanha de coleta de pilhas e baterias e de óleo de cozinha 
para fabricação de sabão.  

 
Alunos PCE em visitação no aterro sanitário da CRVR em Giruá. 
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. Festividades aos 55 anos de Fundação da Cooperluz   
Em 2025 foi marcado pelas festividades alusivas aos 55 anos de fundação da Cooperluz.  
 
No 2º semestre foram realizados 10 eventos nos principais 
municípios de atuação da Cooperativa, priorizando as comunidades 
nas quais estão instaladas os núcleos da cooperativa. Estes 
encontros serviram para reunir as famílias associadas, lideranças e 
autoridades locais, bem como a direção da Cooperluz, Conselheiros 
administrativos e fiscais e colaboradores, sendo apresentado pela 
fala do Presidende Querino Volkmer um histórico da evolução e 
dados atualizados da Cooperativa.  
 
No dia 05/12/2025, data do aniversário da Cooperluz foi realizado mais uma grande encontro 
festivo com a presença de todos os colaboradores, direção e conselhos, autoridades e 
lideranças, bem como representantes da Fecoergs, Ocergs, Assembléia Legislativa do RS e de 
diversas cooperativas coirmãs.  
 

 
      Protocolo da Celebração dos 55 Anos da COOPERLUZ 05/12/2025 

 
. Prêmio Medalha 56ª Assembleia Legislativa do Rio Grande do Sul 
Na comemoração dos 55 anos da Cooperativa, a Assembleia Legislativa do Rio Grande do Sul, 
pela proposição do Deputado Estadual Jeferson Fernandes, conferiu ao Presidente Querino 
Volkmer  a Medalha da 56ª Legislatura  em reconhecimento ao exitoso trabalho realizado junto 
à Presidência da Cooperluz.  
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Os Associados e Associadas, juntamente com demais membros da Diretoria Executiva, 
Conselheiros Administrativos e Fiscais, Representantes de Núcleos e colaboradores nos 
somamos a esta homenagem ao Presidente Querino, em testemunho e reconhecimento de seu 
trabalho ao longo dos anos em prol da Cooperativa, pela sua abnegada dedicação, sua 
liderança e seu espiríto cooperativista.  
 
Neste evento, foi escolhido para fechar as programações alusivas aos 
55 anos com o anuncio� que de acordo com a ANEEL, a Cooperluz 
entre as 104 distribuidoras de energia do Pais, pratica a menor tarifa de 
energia do Brasil, uma grande conquista beneficiando diretamente seus 
mais de 17 mil associados. 
 
. Incentivo à Cultura 
A Cooperluz em 2025, na forma das Leis de Apoio e Fomento as Atividades Culturais (Pró-
Cultura/RS/Rouanet)) destinou parte dos recursos do ICMS (Imposto de Circulação de 
Mercadorias e Serviços) e do Imposto de Renda para patrocinar eventos, além de aportar 
recursos em várias ações culturais locais, de acordo com as demandas dos municípios da área 
de atuação da Cooperativa.  
 
11. MEIO AMBIENTE E EDUCAÇÃO AMBIENTAL    
Em 2025 as atividades de educação ambiental na área de abrangência da Cooperluz compõem 
o rol de atividades desenvolvidas no PCE, estando atrelado ao mesmo. 
 
Em 2025 foram doadas 1.490 mudas de árvores para escolas e entidades que manifestaram 
interesse mediante uso em projetos de educação ambiental e/ou ações sociais.  
 
.  Programa de Reposição Florestal Obrigatória (RFO ) 
Em decorrência do procedimento de licenciamento ambiental para manejo da vegetação no 
entorno das redes de energia elétrica, denominada de faixa de segurança e para o atendimento 
das medidas de compensação ambiental, reposição florestal e medidas socioeducativas 
perante a FEPAM/RS, a Cooperluz possui cinco áreas rurais que totalizam 63,2 hectares, 
localizadas em Santo Cristo, Alecrim, Porto Lucena e Três de Maio, que foram destinadas ao 
plantio de mudas e áreas de preservação permanente (APP).   
 
Dessa forma, a Cooperluz atende a todos os requisitos técnicos e legais quanto ao manejo 
necessário da vegetação, assim como às medidas de compensação ambiental, reposição 
florestal e medidas socioeducativas.  
 
Responsabilidade Social - Gestão de Resíduos 
As atividades da empresa resultam em resíduos específicos de acordo com as atividades 
desenvolvidas pelos setores. Os procedimentos adotados visam à incorporação da prática 
diária de princípios sustentáveis, por todos os funcionários e de todos os setores e nas duas 
unidades da Cooperativa: Matriz (unidade operacional) e Sede Administrativa.  
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. Programa de Gerenciamento de Resíduos Sólidos (PG RS) 
Damos sequência no Programa de Gerenciamento de Resíduos Sólidos na unidade Matriz, que 
tem como objetivo de propor ações para a adequada gestão de resíduos sólidos gerados na 
unidade, visando a melhoria contínua da gestão de resíduos, auxiliando na educação ambiental 
de todos os colaboradores, e propondo ações de diagnósticos de geração e 
segregação/separação, acondicionamento temporário até a destinação final dos resíduos.  
 
Os recipientes coletores de resíduos, existentes em pontos estratégicos da unidade foram 
mantidos de acordo com o diagnóstico feito, oportunizando a correta segregação de cada 
resíduo gerado nos processos internos. Outra importante ação foi a implementação de uma 
central de armazenamento temporário de resíduos, contando com uma estrutura específica e 
de acordo com as normas de segurança e facilidade de manejo.  
  
Destas práticas, em 2025 as áreas administrativa e operacional encaminharam para reciclagem 
5.655 Kg de papel/papelão.  
 
A Cooperluz é credenciada como PEV – Ponto de Entrega Voluntária no programa “Recicla 
Santa Rosa”  da Prefeitura Municipal de Santa Rosa, para receber pilhas e baterias de 
celulares. Em 2025 recebemos 3.124 pilhas e mini pilhas e 2.553 baterias de celulares e mini 
baterias os quais foram encaminhados a Prefeitura para a correta armazenagem e destinação 
segura.  
 
Dos resíduos gerados pelas nossas oficinas em 2025 entregamos 121 carcaças de pneus e 
400 litros de óleo para reciclagem.  
 
Adicionalmente, encaminhamos para empresa credenciada 2,0 m3 de equipamentos de 
informática e eletrônicos, considerados obsoletos ou inservíveis, além de 281 lâmpadas 
compactas para empresa credenciada para posterior descontaminação e descarte.  
 
Também encaminhamos para empresa especializada 9,7 m3 de resíduos das classes I – 
classificados como ‘Perigosos’ (contaminados com produtos perigosos à saúde e ao meio 
ambiente, como lodo contaminado, EPIs, EPCs, filtros, panos e estopas), além de encaminhar 
para reciclagem 10,0 m3 de resíduos de construção civil.   
 
Os materiais desativados, descartados ou inutilizados nos serviços de construção e 
manutenção de redes, são recolhidos no campo pelas equipes e acondicionados em baias, 
com posterior separação e destinação à reciclagem e ou reaproveitamento. Em 2025, 
alienamos em processo específico 61,7 toneladas de sucatas de metais (partes, aparas, 
restos), considerados inservíveis a permissão e destinados para reciclagem.  
 
Finalizando, queremos expressar nosso agradecimento aos membros da Diretoria Executiva, 
aos Conselheiros Administrativos e fiscais, representantes e lideranças dos núcleos pela 
participação nas reuniões e nas decisões e encaminhamentos do dia a dia da cooperativa 
durante o ano que ora finda. Nosso agradecimento ao quadro funcional pelo seu trabalho, 
esforço e dedicação.  
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Agradecemos em especial a todo o quadro social pelo apoio e participação, sendo a essência e 
a finalidade da Cooperluz, muito obrigado!   
 

 
Santa Rosa/RS, 20 de março de 2026. 
 
 
 
Conselho de Administração   

 
Presidente:     Querino Volkmer 
Vice-Presidente :   Vicente Czycza 
Secretário:     Eliseu Luis Stein 

 
Conselheiros Efetivos:    Conselheiros Suplentes:  

  Paulo Kreutz     Jaime Rodrigues da Silva 
  Celso Antônio Backes  Roque Alfonso Steinmetz 
  Leomar Jose Becker   Angelina Kapron  

Auri Michelsen   Jose Carlos Perin 
Jaime Roberto Fabricio  Arlindo Hillebrand 
Grazieli Terezinha Horn  Adriana de Fátima Joner 
Jair Robaldo Wolf   Evaldir Rodrigues Pavão  
Claudemir Kurschner   Eder Jonatas Briske 
Mateus Perini    Tiago Rafael Fritzen 
Alcione Copetti   Romeu Gross 
Jorge Inácio Lunkes   Nair Preischardt 



��
��������	
����
��������������

���������	
	����
������	�������������	�
	��
����	��� ��
���	����
��
	�	�����	� !"#$!%##&'''(�)( 	

�

�
�
�
�
�
�
�
�
�
�
�
�
�
�
�

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

������������������������������
�

������������������	����	�������
 �����!��	�"��	!�#�������	������$��$���%�

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



��
��������	
����
��������������

���������	
	����
������	�������������	�
	��
����	��� ��
���	����
��
	�	�����	� !"#$!%##&'''(�)( 	

�

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

�������� �!"#$��#����
		 		 %��"&' � 		 %��"&' �
�!#(� � 		 ���� � 		 ���� �
		 		 		 		 		

#"
)���!% � ���	 � ����� ��*��+*�,�-�.� � 		 ������ ��*��/*�..-.�� �
					 ���*�	
	�+����,
��
�	�
	���*� 	  	 						 #-!) -!�(#. '	 	 		 							 #"!#(-!()(.%(	 	
					 /���0�����.	�����1����
�.	�
�1������2���� 	 ) 	 								 -!(%-!� -.-$	 	 		 									 )!'$�!((-."-	 	
					 ���0
�����2����	
	�
�1������2���� 	 ) 	 										 (%#!%( .-%		 		 													 "�!' �.(-	 	
					 3
���4��	
1	����� 	 - 	 												 "#!%" .$#	 	 		 													 %#!'(-.'�	 	
					 5�������	��1�
��2�
�� 	 " 	 								 (!#-%!#)".'"	 	 		 									 (!( (!�" .# 	 	
					 /,1�*���6���	��
��0����, 	 � 	 								 (!"�$!%%(.')	 	 		 									 (! "$!�)�.' 	 	
					 /�����	�����0
����	3
������� 	 (' 	 								 (!($-!�$(.($	 	 		 									 (!())!-(%.#'	 	
					 �
��
���	�����	/��
0�����1
��
 	 (( 	 										 ()#!-('.- 	 	 		 											 (-'!)'�. #	 	
					 ������	/�����	���0�,���
� 	 (# 	 								 %!")�! )".' 	 	 		 									 %!)"$!)$ .#-	 	
		 		 	 		 	
�0��
#"
)���!% � 		 ���� ���*���*,,/-/+� � 		 ����� ���*�,/*.��-�,� �
					 5�������	��1�
��2�
�� 	 " 	 								 (!" $!%#'.$�	 	 		 									 (!-'#!'�-.%(	 	
					 �
�7�����	����0����	
	���48
� 	 (%	 										 (((!#(-.-�	 	 		 									 (!-$)!%( .)�	 	
					 ������	/�����	�9�	���0�,���
�	 	 ($ 	 						 #�!%)$!$ -.�-	 	 		 							 ##!"$�!$ #.)"	 	
					 :
��&/���	�9�	;��0 !	�
�1���9�	3
�� !	�<�,�0�	�
	�� 	 ( 	 								 (!% )!#").�'	 	 		 									 (!(- !$$(.)-	 	
					 =1���,�>���	
1	����� 	 () 	 						 (#!)$$!)-$."�	 	 		 									 -!"( !#$%.%'	 	
					 =�����?�
,	 � 	���
����	��	�
�1���9�	 	 (- 	 						 )�!-($!'%".)$	 	 		 							 ))!''"!("%."$	 	
�� 		 		 		 		
!��	1���������� � 		 ���� ��+*���*�+.-��� � 		 ����� ���*���*���-��� �
�� 		 �� 		 ��
 �22#(�� � 		 ���� � 		 ���� �
�� 		 �� 		 ��

#"
)���!% � ���	'� � �/*+/�*�,�-,/ � 		 ��*�/�*���-�/ �
					 ����
0
���
� 	 (" 	  !)#'!%-'.#� 	 		 %!('#! ").#( 	
					 �1��@���1��.	�����0��1
����	 	 (� 	 �� !$($.$" 	 		 �-%!� #.'� 	
					 ������48
�	3�0����	
	5����,A����� 	 #' 	 #!# �! '�.)� 	 		 #!()"!�'"." 	
					 5������� 	 #( 	 #!$�'!"-%.%%	 		 #!" (!#$�.#$ 	
					 ��0�����	3
������� 	 ##	 (!'$)!'�(."$ 	 		 )"'!"%#.## 	
					 ��������	�����0
����	3
������� 	 #%	 #!)##!()(.## 	 		 #!'%$!###.$(	
					 ������	��������	���0�,���
�	 	 #$	 (!"#"!�-$.(( 	 		 (!$ %! -'.$$ 	
		 �� 		 �� 		
�0��
#"
)���!% � 		 ��*�+�*.�/-�� � 		 �+*.�/*,��-,� �
					 �1��@���1��.	�����0��1
����	 	 (� 	 (!%$'! $%.-) 	 		 #!#)"!#$#.)# 	
					 5������� 	 (%	� 	 '.'' 	 		 (!$)%!  $.$ 	
					 ������9�	����	��� ?���� 	 # 	 (((!%%%.-#	 		 $!##)!")#.' 	
					 ������48
�	;��0�,����	�	�
�1���9�	3
��	�<�,�0�	��
� ���	�,@���0� 	 #) 	 (#!)%(!"-".- 	 		 ('!-""!#-).-" 	
		 		 		 		 		
 �!"#$3�#�� �45)#�� � 		 ��.*��/*���-,/ � 		 ���*���*.��-+/ �
					 ������,	3�0��,	 	 #"	� 	 %!#%-!'%#.$$	 		 %!##-!-�#.$$	
					 �
�
���	�
	�
���,��49�	 	 #"	
 	 %!�$�.'( 	 		 $!%($.)#	
					 �
�
����	�
	3����� 	 #"	�&0&� 	 (#(!")-!)%#.'# 	 		 (')!( "!$(%.#$ 	
					 3�,��	�	�������49�	/��
1�,
�� 	 #" 	6	 #!%$-!)##.$�	 		 #!'$'!#%$. ) 	
		 		 		 		 		
!�!������ �22#(��%� �!"#$3�#���45)#�� � 		 ��+*���*�+.-�� � 		 ���*���*���-�� �
/�	�����	
*�,�0������	�9�	����
�	���
�����
�	���	�
 1������48
�	0���2�
��!	 	 		 ��

�
�
�
�
�
�



��
��������	
����
��������������

���������	
	����
������	�������������	�
	��
����	��� ��
���	����
��
	�	�����	� !"#$!%##&'''(�)( 	

�

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

�� �� � 		 		
�%$��2!"��0���%�2��"�2�%��)� %"��2�

��
�� ���	 � �*���� � �� �*���� �

�� �� �� �� ��
#�6������7"�8���	��9��	8���	1' � �� ����+/*/+,*,,.-��� � �� ����� +�*.��*+�.-�.� �
				 ����
0�1
���	�
	��
����	�,@���0� 	 #� 	 					 #%! �"!�#'.$-	 	 		 					 (�!'-)!%$(.$'	 	
				 ���������,�>�49�	��	3���
1�	�
	���������49� 	 #� 	 					 ##!(%)!" $.#'	 	 		 					 #'!�#)!)##.#"	 	
				 /�����	
	��������	�����0
����	3
������� 	 %'	 								 B) '!##�. "C 	 		 										 """! '".#%	 	
				3
���4��	����2�
�� 	 		 											 ('!')(." 	 	 		 											 ('!%$(.')	 	
				3���
�48
�	;��0�,����	��	3
���4� 	 %(	 					 $(! �$!%�'.((	 	 		 					%�!"'�!��$.)'	 	
		 		 		 		 		
���:
��������#�6������7"�8���	��9��	8���	1 � �� ��� ;��*/��*�,�-�+< � �� ��� ;��*..�*+/+-�.< �
��!���:��� � �� ����� ;�*/,�*+��-�/< � �� ����� ;�*��,*.��-��< �
				 �=3	������1
��� 	 		 								 B()'!(�#.-"C 	 		 									 B()'!(-%.$%C	
				 ���=�3	 	 		 								 B-%�!% (.( C	 		 									 B-%�!#)#.'"C	
				=�D3	 	 		 						 B%!-� !#)(. %C	 		 						 B%!% '!%').-(C	
��%�8	�6���2�����	��� � �� ����� ;,*,�+*�+,-��< � �� ����� ;.*���*��/-��< �
				 ���	 � 	�����	�
	�
�
���,��1
���	��
��@��0� 	 		 						 B�!-"-!$�'.()C 	 		 						 B-!%-)!#').%%C	
				5�3��	 � 	5�*�	���0�,�>�49�	3
���	�,@���0�	 	 		 								 B( '!"�".")C 	 		 									 B($)!�#'.'#C 	
		 		 		 		 		
#�6������7"�8���	��9��	8���	1��=>:��	 � �� ���� .�*��/*+��-�.� � �� ����� /+*,�+*,�,-��� �
�� �� �� �� ��
���9?����7
:����8���%���6�	�%1@���8	 � �� � ��� ;��*���*+��-/�< � �� ��� ;�.*.��*��.-�/< �
				 ��
����	�,@���0�	��1�����	����	�
�
��� 	 		 				B# !')#!#$$. -C 	 		 				B#'!"( !$(-.("C 	
				 ��0�����	�
	���
*9�	
	���������49� 	 		 						 B-!$�'!  ).'%C 	 		 						 B)!�%"!)"�.�"C 	
���9?�����7
:��������9��	
A� � �� ��� ;��*�.�*+��-��< � �� ��� ;��*/��*���-��< �
				 �
����,	
	/�1����������
� 	 		 				B(#!-�#!)$).%'C	 		 				B((!�'"!'').$$C 	
				D��
���, 	 		 						 B#!%-"! -(.# C	 		 						 B#! "$!$"%."�C	
				3
���4�	�
	5
�0
���� 	 		 						 B$!%#"!"($.#)C	 		 						 B%!-$'!($(.�#C	
				 /��
���1
����	
	/,���@�� 	 		 								 B#-#!$''.''C 	 		 									 B#-#!$''.''C 	
				3
����� 	 		 								 B(''!�"(.�)C 	 		 										 B�#!$)-.-)C 	
				 ���48
�.	���������48
�	
	3���
�48
� 	 		 												 B$! ($.-'C	 		 										 B  !" �.%-C 	
				 ������8
�	
	�
�
��8
�	�
	������8
� 	 %%	 							 $!(('!$# ." 	 	 		 									 B#�)!-$%." C	
				B�C	�
0��
��49�	�
	�
��
��� 	 		 											  #!$ '.%)	 	 		 											 (-! ) ." 	 	
				5������� 	 		 								 B#��!)%�.)$C	 		 									 B%((!-)-."-C 	
				 �
��
0��49�	
	/1����>�49� 	 (-	�C 	 						 B$!-%$!)-(. "C	 		 						 B$!$''!�$#.(#C 	
				E�����	���
����	 	 %$	 						 B(!)#(!$"'. -C 	 		 									 B�) !( $."%C	
�:�����#�6��������� ���9?�������9��	8���	�� � �� ������� ;���*��+-//< � �� �������� ;��,*/�.-.�< �
					 ������	=���
����&�
0
����	��
��0������ 	 % 	 							 (!%'$!$$(. $	 	 		 							 (!'#%!$%�.-%		
					 =���
����	�
	�������49� 	 (-	�C	 					 (-!%�$! )$.('	 	 		 					 (%!$"-!"�)."#	 	
					 ������	����F�����&�
��
���	��
��0������ 	 %)	 						 B(!" )!) '.#'C 	 		 						 B(!%"%!'�-.$%C	
					 ������	�
	�������49� 	 (-	�C	 				B(-!%�$! )$.('C 	 		 				B(%!$"-!"�)."#C 	
		 		 		 		 		
"��:1�	����	�������	��� � �� ���� �/*�+�*,�,-�/� � �� ����� �/*���*..�-,�� �
�� �� �� �� ��
��"��:1�	���B��	�8�������>:��� � �� ������ �*���*���-��� � �� ������ �*���*,,/-��� �
					 �
0
����	�����0
����	 	 		 							 $!''(!)%$.��	 	 		 							 #!-) !�%�."#	 	
					 �
��
���	�����0
���� 	 		 								 B '(! #'.-)C 	 		 									 B #%!�$%.-(C	
		 		 		 		 		
"��:1�	���%C��8=8���������#�9������2�����	�"���	� � �� ���� ��*�+�*�/�-�,� � �� ����� �+*��/*./+-��� �
					 ������9�	=���	
	�3��	 	 		 						 B$!')$!"##.%�C	 		 						 B$!#(#!-"#."'C	
		 		 		 		 		
2���	���=>:��	�����%C��8=8�� � �� ���� �/*��/*���-��� � �� ����� ��*���*,+�-��� �
/�	 �����	
*�,�0������	�9�	����
�	���
�����
�	���	�
1�� ����48
�	0���2�
��! 	 		 		

�
�



��
��������	
����
��������������

���������	
	����
������	�������������	�
	��
����	��� ��
���	����
��
	�	�����	� !"#$!%##&'''(�)( 	

�

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

�� �� �� �� �� ��
�%$��2!"��0�����"%2)�!������"��D%�!%�

�� �� �� �� �� ��
���8��
A���	��
���	� � ��7��7���� � �� ��7��7���� �

"%
)"2�2 � !�!��� � �22�
#���2 � !%"
%#"�2 � �� !�!��� �
2��"�2��#5)#��2����%E%"
4
#� � �/*��/*���-�� � ,*���*,�+-�+ � /*,��*���-/� � �� ��*���*,+�-�� �
��� �%$�#2�"%2)�!���2���"��D%�!%2 � �� �� �� �� ��
						 �
�
��9�	��	�
�
���	�
���,��49� 	 %) .)( 	 (�'.(� 	 (- .$# 	 		 %) .)( 	
"%2)�!������"��D%�!%���� %E%"
4
#� � �/*��/*/�/-.� � ,*��/*��+-/. � /*,��*�.+-�� � �� ��*���*���-+/ �
		 		 		 		 		 		
		 		 		 		 		 		

�%$��2!"��0����2��%2!#���F%2��%D�#2�%�%2!�!)!G"#�2� �
		 		 		 		 		 		
"%2)�!������"��D%�!%����%E%"
4
#� � �/*��/*/�/-.� � ,*��/*��+-/. � /*,��*�.+-�� � 		 ��*���*���-+/ �
						 �
�
��9�	��	���
�	06
!	�:�	5	('!" 	 #"$!%)(.# 	 #"$!%)(.# 	 '.'' 	 		 #-"!'"#.-% 	
2�������!%2���2��%2!#���F%2��%D�#2�%�
%2!�!)!G"#�2� �/*���*,/.-,/ � ,*�,�*�+,-,� � /*,��*�.+-�� � �� ��*���*���-�, �
		 		 		 		 		 		
�%2!#���F%2��%D�#2�%�%2!�!)!G"#�2 � ��*,��*���-�. � .*���*+/.-�� � /*,��*�.+-�� � �� ��*�+�*�,,-�� �
						 ���
�	�
��,����	��
��48
�	0&%G � /��!"- � 	�
�	 -)$&-( 	 )!�('!$-".'$ 	 		 )!�('!$-".'$ 	 		 )!%)(!$� .$% 	
						 �����	�
	�
�
���	 � 	('H 	 �%�!'$".�� 	 �%�!'$".�� 	 		 		 "()!'�%."( 	
						 ���
�	 � 	�����	/�����!	5@0!	���0!	3�0��,	 � 	 H 	 $)�! #$.$� 	 $)�! #$.$� 	 		 		 $'"!'$).�' 	
						 �����	�
	�*����9�	
	D����
�49�	 � 	)'H 	  !)%$!#�%.� 	  !)%$!#�%.� 	 		 		 $!"�)! )#."� 	
		 		 		 		 		 		
2��������#2 �2#�0������22%$��%#��D%"��� � �*��.*/��-�, � �*��.*/��-�, � �-�� � �� �*���*���-�/ �
/�	�����	
*�,�0������	�9�	����
�	���
�����
�	���	�
 1������48
�	0���2�
�� 	
��
��
��
��
��

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



��
��������	
����
��������������

���������	
	����
������	�������������	�
	��
����	��� ��
���	����
��
	�	�����	� !"#$!%##&'''(�)( 	

�

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

�� �� �� ��
�%$��2!"��0����2�B�)E�2��%�
�#E��H�$@�����#��������

B1:C�����
	�C	��	��������	�����9��	8���	�� � ���� � �� ���� �
2���	���=>:��	�����%C��8=8�� � ����� �/*��/*���-��� � �� ����� ��*���*,+�-��� �
����� �I:�����	��2���	�����:��:8����=>:��� � �� �� ��
							 �
��
0��49�.	�1����>�49� 	 							 $!-%$!)-(. "	 	 		 							 $!$''!�$#.(#	 	
							 ;����49�	D��
� 2���	 /����	�
�7�����	����0����	5����,A���� 	 										 B-"!(�'."-C 	 		 										 B)-!)-'.�)C 	
							 ������9�	�
	�������F�0��	
	;����49�	D��
� 2���	 ������� 	 						 B%!� #!$"�.)-C	 		 										 $(#!)- .#%	 	
							 �
��,����	�����0���49�	3�0 �
���
 	����
������	0�����,�>��� 	 									 B(- !"$ .#%C	 		 									 B($ !'" .%�C 	
						 �����	/����������	
	�9�	����� 	 											 ) !")#.  	 	 		 											 # ! ' .()	 	
							 �
��,����	�
������48
�	
	:��*�	=1���,�>��� 	 							 (!'#-!�(".))	 	 		 										 " "!$  .')	 	
���� �I:�����(	��	
�����	��
���	������������9��	8���	1 � �� �� ��
							 /���0�����	����
0�1
���	��
����	 	 						 B(!%#-!�$".%-C	 		 						 B(!'-'!)% .(%C	
							 3
���4��	5�*����	
	�����0���49�	�����0
��� 	 										 # %!("-.("	 	 		 									 B##'!�-#.  C 	
							 �� @�����	�
	��
���� 	 										 B)#!$%-.-#C	 		 										 B$"!%- .)#C	
							 3
���4��	
1	����� 	 										 B '!%)".%%C	 		 											 # !%'".$"	 	
							 =1������	�	�
0��
��� 	 									 B#-%! ').'(C 	 		 									 B -'!"- .'#C 	
							 ����+�
� 	 									 B%'�!%)#.'(C	 		 									 B%�%!""%.#'C	
							 /�����	�����0
����	3
������� 	 											 "-!$)$.$'	 	 		 													 �!$'$.$�	 	
							 �
��
���	/��
0������ 	 													 -!"�".--	 	 		 										 B($! )#.�)C 	
							 ������	��@�����	�	�
0
�
�	 	 									 B(�'! ( .'$C 	 		 										 B�"!'#).�#C 	
							 �
������48
�	
	/,�
��48
�	 	 													  ! �#.#)	 	 		 											 � !�-�. '	 	
							 �
�7�����	����0���� 	 										 ("(!'$(.�"	 	 		 									 B("%!)#-.�%C	
���� �I:�����(	��	
�����	��
���	����� 	�������9��	8���	1 � �� �� ��
							 ����
0
���
� 	 										   #!(($."#	 	 		 									 B(#'! '#.("C 	
							 ������48
�	3�0����	
	5����,A�����	 	 											 �'!)''."$	 	 		 											  $!)( .$�	 	
							 5�������	 	 									 B%)'!%- .�(C	 		 										   #!#" .')	 	
							 ��0�����	3
�������	 	 										 %) !# �.)#	 	 		 											 "#!")%.%-		
							 ��������	�����0
����	3
�������	 	 										 $%'!''#.)%	 	 		 									 B-"%!$ ).)"C	
							 ������	��������	���0�,���
�	 	 										 %- !$'%.)-	 	 		 										 % $!(%(.%-		

	�C	��=>:����D��	����	��������	�����9��	8���	�� � ����� �.*���*���-,�� � �� ����� �.*�,+*�./-��� �
		 		 		 ��
B1:C������
	�C	��	��������	�������#����������� �
							 �
0
��1
���	��	;
���	��	=1���,�>��� 	 										 -$ !))".)"	 	 		 										 $ (!-$%. '	 	
							 ����1
���	�
,�	��1���	�
	:
1	����	=1���,�>��� 	 				B#'!'#-!%-".'$C 	 		 				B($!"�-!'(�.%#C 	
							 �����0���49�	�����0
���	 � ����
�����&0����1����
�	 	 							 #!#-%!'�".)-	 	 		 							 (!#"�!($$.' 	 	

	�C	� �=>:�����	��������	�������#������������ � ��� ;�.*��+*/��-/,< � �� ��� ;��*��/*���-..< �
		 		 		 ��
B1:C������
	�C	��	��������	�������B��	�8�	����� �
							 /1����>�49�	�
	�1��@���1�� 	 									 B�-#!'��.'#C 	 		 									 B�"(!%-#.)-C	
							 /�1
���	�
	������,	�
,��	370��� 	 													 �!#$'.''	 	 		 													 "! )(. '	 	

	�C	��=>:�����	��������	�������B��	�8�	������ � �������� ;,/�*+�,-��< � �� �������� ;,.�*+��-�.< �
		 		 		 		
�:�����7"��:
A���=>:��	�	��
	�C	���%>:��	1��������
 	�C	 � �������� ;��,*��+-+�< � �� ������ �*�/,*���-��� �
		 		 		 		

	�C	���%>:��	1��������
	�C	������ =8������9��=��� � ����� �+*��.*�/�-��� � �� ����� ��*,�.*/�+-��� �

	�C	���%>:��	1��������
	�C	����J������ ��=��� � ����� �.*/�.*,��-��� � �� ����� �+*��.*�/�-��� �
(	��	
A���	��
���	�� ���
	�C	���%>:��	1��������
	�C	 � �������� ;��,*��+-+�< � �� ������ �*�/,*���-��� �
/�	�����	
*�,�0������	�9�	����
�	���
�����
�	���	�
 1������48
�	0���2�
��! 	 		 		

�
�
�
�
�
�
�



��
��������	
����
��������������

���������	
	����
������	�������������	�
	��
����	��� ��
���	����
��
	�	�����	� !"#$!%##&'''(�)( 	

�

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

�� �� �� �� 		 		
�%$��2!"��0�����(���"���#
#������

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

#�D"%22�27"%
%#!�2 � �� ����� +,*���*.+�-+�� � �� ��+�*��,*.,�-�+� � ��
		�
0
���	�
	��
��48
�	0&��
����	�,@���0� 	 		 						 $ !'" ! $ .'�	 	 		 			$'!"�(!$-(.�(	 	 		
		B�C	������9�	��@�����	��+ ����49� 	�������� 	 		 												 B !('#.$"C	 		 													 ($-.('	 	 		
		������	=���
����	
		�
0
���� 	 		 						 $(!)'$!$ (.�)	 	 		 			%�!"#'!%% .))	 	 		
		������	�
0
����&�
��
���	��
��0������	 	 		 									 B ("!)--.$"C 	 		 						 B%#-!%#�.#)C	 		
		�
0
����	�
,������	I	0������49�	�
	������	��7�����	 														 	 ����	%� 	 							 %!%) ! )).-(	 	 		 				%!'  !()).'-	 	 		
;H<�#�2)$�2���5)#"#��2��%�!%"
%#"�2 � �� ����� �+*.�,*�.,-+�� � �� ���.*�.�*�+,-�/� � ��
		��
����	�,@���0�	��1�����	����	�
�
���	 	 		 						 %#!  #!"''.)'	 	 		 			#-!- $!('-.()	 	 		
		D��
�����.	3
���4��	�
	5
�0
����.	������	����F����� 	��
��0������ 	 		 							 )!())!$-�.#'	 	 		 				 �! (�!%"#.#'	 	 		
;K<�(���"���#
#�������")!� � �� ����� ��*+��*���-��� � �� ���/*�//*���-��� � ��
		B�C	�
��
0��49�.	/1����>�49� 	 		 							 $!-%$!)-(. "	 	 		 				$!$''!�$#.(#	 	 		
;K<�(���"���#
#�������45)#���D%"���� %���%$ "%2� � �� ����� �/*�..*+��-��� � �� ����*./�*�/�-��� � ��
;L<�(���"���#
#�������"%
%�#���%$�!"��2B%"%�
#� � �� 		 �� 		 ��
		=���
����	
	�
0
����	�����0
���� 	 		 							 $!''(!)%$.��	 	 		 				#!-) !�%�."#	 	 		

;K<�(���"���#
#���������#2!"#�)#" � �� ����� ��*�.,*�/.-��� � ���M � ����*���*�,,-+�� � ���M �
		 		 		 		 		 		
�#2!"#�)#�0�����(���"���#
#����� � �� ����� ��*�.,*�/.-��� � ���M � ����*���*�,,-+�� � ���M �
�� �� 		 		 		 		
���  %22����%�%�
�"D�2' � �� ����� ��*.�.*��.-��� � ����-��� � ����*../*���-�.� � ��-��M �
						 �
1��
��48
� 	 		 							 "!)-�! )%.$-	 	 (-.%%H	 				 "!('$!(%(.#%	 	 (".#'H 	
						 J����2����	���
����� 	 		 										 -(-!$'-.''	 	 (.$%H	 							 )))!('(." 	 	 (. 'H 	
						 ��0�����	3�0����	B
*0
��	=�33C 	 		 										 -�#!)%�. �	 	 (. "H 	 							 "'#!#) .#'	 	 (."'H 	
						 :
�
6?0���	B��,
	���������
.	�,�1
���49�.	������C 	 		 							 (! #-!�$-.$ 	 	 %.' H 	 				 (!#'%!-'(.��	 	 #.-'H 	
��#$ �2!�2-�!�E�2�%�
��!"#�)#�F%2� � �� ����� ��*�.�*.�+-��� � ��-�+M � ���+*.��*..�-�,� � ��-��M �
����B����	�� � �� ����� �.*�,�*��/-,�� � ��-��M � ����*�.�*���-�+� � ��-�.M �
						 =�33	B����
	�	6�,A�	�
	����1
���C 	 		 							 #! "�!'-(.'$	 	  .(-H 	 				#!$$'!'-(. �	 	  .$"H 	
						 �=3	������1
���.	�=3	��,A�	
	���=�3 	 		 							 (!''(!� $.$-	 	 #.''H 	 							 ��)!'((.%-	 	 #.#$H	
						 =���&�3�� 	 		 							 $!')$!"##.%�	 	 ".(#H 	 				$!#(#!-"#."'	 	 �.$)H 	
						 =��	 � 	=1�����	��
��48
�	�����0
���� 	 		 																						 � 			 '.''H 	 																 �.(-	 	 '.''H 	
						 ��0�����	3
�������	3
���	�,@���0�	B���&:���
����	5� ��62����C	 		 							 �!-"-!$�'.()	 	 (�. $H 	 				 -!%-)!#').%%		 (). )H 	
						 5�*�	���0�,�>�49�	/���� 	 		 										 ( '!"�".")	 	 '.%'H 	 							 ($)!�#'.'#	 	 '.%%H	
����%��	�:	�� � �� ������� �*,��*�,,-��� � .-+�M � ���� �*�+�*,++-��� � .-+�M �
						 =�D3 	 		 							 %!-� !#)(. %	 	 -. "H 	 				%!% '!%').-(	 	 -. #H 	
						 =�;/ 	 		 										 (%-!#%-.$"		 '.#-H 	 							 (%$!)"(."'	 	 '.%'H 	
���$:��8�9	�� � �� ����������� ��*���-��� � �-�,M � �������� �.*.+�-+�� � �-��M �
						 =�5� 	 		 												 ("!)% .�'	 	 '.'$H 	 									 %$! "%."%		 '.'"H 	
						 =33	 		 												 ($!�-$.%-	 	 '.'%H 	 									 ($!$)%. -	 	 '.'%H 	
						 5/K/	����5/	�=K� 	 		 												 ((!$'(."$	 	 '.'#H 	 										 "!-%%.$'		 '.'#H 	
��B#���
#���"%2 � �� ��������� ..�*,��-./� � �-��M � ������ .,/*���-.�� � �-.,M �
						 ����F�����	
	�
��
���	�����0
���� 	 		 										  '(! #'.-)	 	 (.''H 	 							  #%!�$%.-(	 	 (.("H 	
						 /,���@��	
	/��
���1
���� 	 		 										 #-#!$''.''	 	 '. $H 	 							 #-#!$''.''	 	 '.)(H 	
		 		 		 		 		 		
��2��"���45)#���%E%"
4
#�� � �� ����� �/*��/*���-��� � ��-,+M � ����*���*,+�-��� � ��-,,M �
/�	�����	
*�,�0������	�9�	����
�	���
�����
�	���	�
 1������48
�	0���2�
�� 	
		
		
		
		

�



��
��������	
����
��������������

���������	
	����
������	�������������	�
	��
����	��� ��
���	����
��
	�	�����	� !"#$!%##&'''(�)( 	

�

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

�%$��2!"��0����2�$)!��F%2���� �!"#$3�#���45)#���
		 		 		 		 		 		 		 		 		


��!�2�

� #!���
2�
#���

B)�����%�
"%2%"(���

B�!%2�
"%2%"(��

%E ��20��%�
$��)!%��0� �

"%2%"(���%�
%5)��#N��0� �

"%2%"(���%�
"%�(��#��0� �

2��"�2��)�
 %"��2��*D*�*�

!�!���

2	1���������7��7���� � �*��,*���-,� � �+*+,�*��,-// � ��*���*���-�, � ��*.�/*�./-�, � �*��,*/��-/� � �*/+�-�� � �*,��*/�/-�, � ,.*�.+*��+-�� �
���=:��/LM�3	�/	/E� � #)&'%&#'#$	 �� �� �� �� �� �� �� ��
			�
�����49�	���	3�����	06
!	/E�	 	 		 		(!�'$!) ).'�	 	 		 		 		 		 						 B(!�'$!) ).'�C 	 																			 � 			 	
�;��5�3	��	�K���=�=� 	 		 		 		 		 		 		 		 																			 � 			 	
			=��
���,�>�49� 	 								 "! )(. '	 	 		 		 		 		 		 		 										 "! )(. '	 	
3�:�/	�NO�=�/	��	�K���N�=�	 		 		 		 		 		 		 					($!#$%!�" .# 		 		($!#$%!�" .# 		
			��D/=3	��3��5/��3	/:�/�E��5�3� 	 		 		 		 		 		 		 		 																			 � 			 	
			�
�,�>�49�	�
�
���	�
���,��49� 	 		 		 		 		 		 										 B%) .)(C	 																 %) .)(	 	 																			 � 			 	
			�
�
��9�	���
�	���
�����	E�����	 	 		 		 					B#-"!'"#.-%C	 		 		 		 										 #-"!'"#.-%	 	 																			 � 			 	
��35=�/LM�3� 	 		 		 		 		 		 		 		 		
			�/5�3���0��	5
�0
����	 		 		 				)!%)(!$� .$%	 	 		 		 		 						B)!%)(!$� .$%C	 																			�				
			�/5�3 �  H 	 		 		 						 $'"!'$).�'	 	 		 		 		 									 B$'"!'$).�'C 	 																			 � 			 	
			�����	�
	�
�
���	 � 	('H 	 		 					 "() !'�%."(	 	 		 		 		 		 									 B"()!'�%."(C 	 																			 � 			 	
			�����	�
	�*����9�	
	D����
�49� � )'H 	 		 		 		 							 $!"�)! )#."�	 	 		 		 						 B$!"�)! )#."�C 	 																			 � 			 	
		 		 		 		 		 		 		 		 		
2	1���������7��7���� � �*��.*.,�-�� � ��*/��*./,-�/ � �+*�,�*,.�-,, � ��*/��*��,-�+ � �*��,*/��-/� � �*���-/� � �*���*���-�/ � ���*���*.��-+/ �
���=:��/LM�3	�/	/E��#-&'%&#'# 	 �� �� �� �� �� �� �� ��
			�
�����49�	���	3�����	06
!	/E�	 	 		 		#!'$'!#%$. )	 	 		 		 		 		 						 B#!'$'!#%$. )C	 																			 � 			 	
�;��5�3	��	�K���=�=� 	 		 		 		 		 		 		 		 																			 � 			 	
			=��
���,�>�49� 	 								 �!#$'.''	 	 		 		 		 		 		 		 										 �!#$'.''	 	
3�:�/	�NO�=�/	��	�K���N�=� 	 		 		 		 		 		 		 					 ()!'()!#$(.('	 	 		()!'()!#$(.('	 	
			��D/=3	��3��5/��3	/:�/�E��5�3�	 		 		 		 		 		 		 		 																			�				
			�
�,�>�49�	�
�
���	�
���,��49� 	 		 		 		 		 		 										 B%) .)(C	 																 %) .)(	 	 																			 � 			 	
			�
�
��9�	���
�	���
�����	E�����	 	 		 		 					B#"$!%)(.# C	 		 		 		 										 #"$!%)(.# 	 	 																			 � 			 	
��35=�/LM�3� 	 		 		 		 		 		 		 		 		
			�/5�3 � ��0��	5
�0
���� 	 		 		 				 )!�('!$-".'$	 	 		 		 		 						 B)!�('!$-".'$C 	 																			 � 			 	
			�/5�3� H	 		 		 						$)�! #$.$�	 	 		 		 		 									B$)�! #$.$�C 	 																			�				
			�����	�
	�
�
���	 � 	('H 	 		 					 �%�!'$".��	 	 		 		 		 		 									 B�%�!'$".��C 	 																			 � 			 	
			�����	�
	�*����9�	
	D����
�49� � )'H 	 		 		 		 							  !)%$!#�%.� 	 	 		 		 						 B !)%$!#�%.� C	 																			 � 			 	
		 		 		 		 		 		 		 		 		
2	1���������7��7���� � �*��.*���-�� � ��*�,�*���-�� � ��*�+,*/��-�. � �/*��.*���-�� � �*��,*/��-/� � �*,�,-�� � �*��.*/��-�, � ��.*��/*���-,/ �
/�	�����	
*�,�0������	�9�	����
�	���
�����
�	���	�
 1������48
�	0���2�
��	
��
��
��
�� �� �� �� ��



��
��������	
����
��������������

���������	
	����
������	�������������	�
	��
����	��� ��
���	����
��
	�	�����	� !"#$!%##&'''(�)( 	

�

�
���	��%C91�8	���	��O����������	
����
���������2�8�� ����	�����������������������������������

�
���	����P�
����C����9��	8���	1�
/	 
�� %"�)N� H� 
��9��	���	� �������:����	� ��� %���6�	� B� ������	� �������� 	 ���0����	 ��	 ����	
� !"#$!%##&'''(�)(.	 
����
,
0���	 ��	 ���	 :
,�	 ;����. 	 )#	 
1	 3����	 ����&�3.	 @	 �1�	 ��0�
���
	 �
	 �
�����.	 � 
	
�����
>�	0���,.	6������	
1	' &(#&(�-'.	�
����	�
,�	 �
�	�G	 !-)$&(�-(.	+�
	�
��,�1
���	�	����
1�	0���
� ��������	
��	��?�	
	�
1	0�1�	6���,����
	�	��
���49�	�
	�
���4 ��	���	�
��	##!'" 	����0�����!	/	����
������	����	� �	��1�	
�
	��6��
��������	
	�
1	0�1�	��P
����	��0��,	����0� ��,.	��+�����	
�
����	
,@���0�	
	����������	���	�
� �	����0�����	

1	( 	B+���>
C	1���0?����.	0��6��1
	�
6�����	
1	�
� 	
�������	��0��,!		
	
/	 ��������
	 �
	 ���������49�	 �
	 
�
����	 
,@���0�	 ��� 	 �	6��1�	 �
	 �
�1���9�	0������
	 ���	 ��������
�	 �
	 �+ ����49�	
��	
�
����.	�	 ���������49�.	 �	1����
�49�	�
	�
�
�	 
 	 
+����1
����	 
	 �	 ��1�������49�!	 ��1�,
1
������	 
�� ��	
��������
�.	 �	 0���
������	 ������	 �1�	 
��������	 �
	 � ����	 ��
��0����,	 0�1�����	 �
	 62���0�	 �
	 ����
�.	 �6� 0���	
1
0Q��0�	 
	 �1�	 6����	 ��7����	 �
	 �
?0�,��.	 �,@1	 �
	 
 +���
�	 �
	 0�,��������
�	 ����	 0������49�	 ���	 ��7���� �	
�
�
�	�
	
�
����	
,@���0�!	
	
��	D����,	�
	�������,����
	��	3
���	�,@���0��	D�3�. 	�	��������
	�
	���������49�	@	0�1�����	�
	,��A��.	 �
�
�.	
���
���48
�	 
	 �
1���	 
+����1
����	 ����0�����.	 
1	 �
 ��8
�	 ��6
����
�	 �	 #%'	 R;	 
	 �
1	 ���	 6���,����
�	 B�C 	 �	
�
���4�	 �
	 ���������49�	 �
	 
�
����	 
,@���0�.	 +�
	 0� �����
	 ��	 �����1
���	 ��	 ,���
	 �0
���	 ��	 ����
1�	 ��� �	 ��	
6���
0
���
�	
	0����1����
�S	B��C	�	6���
0�1
���	�
 	
�
����	���	0����1����
�.	
	B���C	�	�����1
���	�
	 
�
����	

,@���0�	�	������	����������!		
	
���	����P����
����	������ ������A���
�	 0�������	 �
	 �
�1���9�	 ����	 ��
���49�	 ��	 �
���4�	 � <�,�0�	 �
	 ���������49�	 �
	 
�
����	 
,@���0�	 �G	 '%#&# '('.	
6��1���	 ��	 ���	 %(	 �
	 1���	 �
	 #'('	 
���
	 �	 /�F�0��	 � �0����,	 �
	 ��
����	 �,@���0�	 �	 /����	 
	 �	 ����
�,�>	 � 	
����
������	 �������������	 �
	 ��
����	 �����
���	 ���� 
��
	 �
1	 ���>�	 �
	 �
�1���9�	 �
	 %'	 B������C	 ����.	 0� 1	
�������,����
	�
	��������49�	���	1���	%'	B������C	� ���.	�	0���@���	��	���
�	���0
�
��
!		
�
B�C	���6��1
	 
����
,
0���	 ��	 ��������	 �
	 �
�1���9�	 ��	 �
���4�	 �<�,�0�	 �
	 ���������49�	 �
	 
�
����	 
,@�� �0�.	 ��	
����6��	 �9�	 �
�P�������	 ����,1
��
	 ��	 1F�	 �
	 P��A�	 
	 �
�������	 �	 0���	 $	 B+�����C	 ����!	 5����	 ��	 �
�P�� �
�	
0�1�	 ��	 �
���8
�	 �����
1	 0���@����	 
	 1
����,�����	 � �7�����.	 ��	 +����	 �9�	 �
6������	 �
,�	 7��9�	 �
��,��� �	
/�F�0��	 ��0����,	 �
	 ��
����	 �,@���0��	 /����.	 ����1	 0�1�	 ��	 ����6��.	+�
	 �9�	 �
6������	 �1�	 ����	0���	 �� 
��
	
B0��0
��9�	��	�
�1���9�C	�
	���������49�	�
	
�
���� 	 
1	6��49�	���	�����0�,������
�	�
	0���	����������� ��	 
	�	
�
�	1
�0���!		
	
B��C	/�	����6��	�
	
�
����	
,@���0�	�
�
1	�
�1����	 ��	��
��
	�1�	�
0
���&6�����1
���	��6�0�
��
	����	0 �����	�
��	
0�����	 ��
��0������	 
6�0�
��
�.	 �
1��
���	 ��	 ���
�� �1
����	 �
�,�>����.	 �
�1������	 ���	 
*����9�	 
	 �	 
+� �,?����	

0��T1�0�	 
	 6����0
���	 ��	 �
�1���9�!	 �	 0�������	 ��1 �@1	 ��
�F	 +�
	 �	 �
�1������2���	 �
�
	 �
�	 
��������	
����������	
	0����>
��
	0�1	�
�	1
�0���.	���������� ��	�1�	
�
����	�
����	���	����8
�	�@0��0��	�
6����� �!	
	
/	 �
0
���	 ����,	 �
+�
����	 �
��
�
���	 �	 �
0
���	 �
0
 ��2���	 ����	 ��	 ��������������	 1���
�
1	 �	 
+��,?���� 	

0��T1�0��6����0
���	�
���	�
��
����	
1	����	���0
, ��	����	6���	�
	���	�
�
�1���49��	
�
 	�8�1	��' 	��1��

��
	��	0�����	���	��������������	U�9�	�
�
� 0�2�
��V.	0�1	�	0�1���	�
	
�
����.	
�0�����	�
	
���	��	����
1�	
	��	
�0�����	�
�������!	�	��
��
	�9 �	�
1	�
�F�0��	��	��6,�F�0��	����
	
,
��		

�	��1���	�
	��
����	
,@���0�	����	�
�
���	
	��	���� ,	���������S	
�	��0�����	�
	���	��	3���
1�	�
	���������49�	
&��	� ����1���9�S	
�	��0�����	3
��������		

�	�����	�
	�
�
���,��1
���	��
��@��0�	�	���S		
�	5�*�	�
	���0�,�>�49�	��	3
���	�,@���0�	
	5�3��S		
�	������1�	�
	=�0
�����	I�	����
�	/,�
��������	�
	� �
����	�	���=��/S		

	
	



��
��������	
����
��������������

���������	
	����
������	�������������	�
	��
����	��� ��
���	����
��
	�	�����	� !"#$!%##&'''(�)( 	

�

 	�8�1	� �' 	 ��1��

��
	 ��	0�����	U�
�
�0�2�
��V	
	 ��
�
��
�	 I� 	 ��
��48
�	 �
	 ���������49�	 �
	 
�
����.	 
	 
��9�	
��P
����	��	0�����,
	��	��6,�F�0��	���	��2��0��	�
	 �
��9�	��������	�
,�	�
�1������2���.	�	���
��		

�		�����	�
	/�1�������49�.	��
��49�	
	D����
�49�	B� WDCS			
�	 �����	 /���,	 ���	 /������	 ��1�����	 ���	 ������	 /���� �	 ���	 /�����	 D7�
��	 
	 =17�
��.	 O����	 �
	

�
���
���49�	B�
��
0��49�	���	������C	
	�
1��
��49� 	��
+����	��	0�����,S		
�		�
0
����	���
0��
�2�
��	B�����1�,F�0��	�
��,��7� ��C!	

	
B���C	 /	 /�F�0��	 ��0����,	 �
	 ��
����	 �,@���0�	 �	 /��� �	 �
,�	1
����,����	 ��	 ����
�	 "!$	 �
	 �
�P���
�	 
&��	 �
���9�	
����62���	 ���	 �
�1������2����.	 ���0
�
�	 
1	P�,A�&#' # 	 ��	 ���0
���	 �
	 �
���9�	5���62���	 �
��7��0�	B�5�C 	 
	 �
,�	
��J	�G	%!$�"	�
	##&'-&#'# 	A�1�,����	 �	 �
�P���
	��� 	 ����6��	�
	 
�
����	 ��	 ����
�,�>.	+�
	����*
	�1	
6
 ���	
����62���	1@���	���	����0�����&0����1����
�	�
	($. 'H!	/	0,���
	�
	 �,��	�
��9�	B/5C	�
�
	�1	
6
���	1@� ��	�
	
(#.- H	 
	 �	 0,���
	 �
	 ���*�	 �
��9�	 B:5C	 �
�
	 �1	 
6
� ��	 1@���	 �
	 ($.-'H!	 ���6��1
	 ��
�����	 ��	 �
0�
��	
�!)$#&#'(".	�
��
	#'#%	�	����6�	����,	
��2	
+������ ��	0�1	�	����6�	�
���
�0��,!			
	
���	����P��9������	
A���	����������	
����
���������
B�C	/�	�
1������48
�	0���2�
��	 
��9�	�
���	 ���
�
�� ����	 
1	�
���	B�XC	
	6���1	 ���������	 �
,�	 ����
,A�	 �
	
/�1�������49�	
1	'% 	�
	6
�
�
���	�
	#'#)	
	����
,A�	���0�,	��	���	'$	�
 	6
�
�
���	�
	#'#)!	
	
B��C	/�	�
1������48
�	0���2�
��	6���1	
,��������	�
 	�0����	0�1	��	��2��0��	0���2�
��	��������	��	:���� ,	
	��	
���1��	 
	 ������0��1
����	 �
	 0������,����
	 
1������	 �
,�	 ����
,A�	 �
�
��,	 �
	 �������,����
	 
	 ���!	 5���	
�
1������48
�	0���2�
��	 
��9�	 �
	 �0����	0�1	 �	 ,
��� ,�49�	6��0�,	 
	0�1
�0��,	 
1	 �����	 
	 �	 �
�	 �Y	  !-)$& (�-(	
���	��0�
���
�	0���
�������	
	�	=5E	#''$	��	����
,A �	�
�
��,	�
	�������,����
.	
��
0?6�0�	����	��	��0� 
���
�	
0���
�������.	�,@1	�
	��
��
�	�	,
���,�49�	��	�
��� 	
,@���0�	
	���
���48
�	0�������	��	D����,	�
	����� ��,����
	
��	3
���	�,@���0��D�3�	��	/�F�0��	��0����,	�
	��
�� ��	�,@���0��/����!		
	
B���C	/	/�F�0��	��0����,	�
	��
����	�,@���0��/����. 	�
,�	�
��,�49�	�G	)' 	�
	((&'%&#'($	�������	�	D��� �,	�
	
�������,����
	��	3
���	�,@���0��	D�3�.	0�1	���F�0�� 	�	������	�
	'(&'(&#'( !		
	
/	3��
����
��F�0��	 �
	 ���0�,�>�49�	 �0��T1�0�	 
	 ���� �0
���	 
	3��	 �
,�	 �
���0A�	 �G	#!�'$&#'#(	 	 ���1��
�	 �	
�
���9�	 ���	 ���1��	 
	 ���0
��1
����	 0�������	 ��	 �,�� �	 �
	 ������	 ��	 3
���4�	 �<�,�0�	 �
	 ��
����	 �,@���0�	 
	
���������	�	D����,	�
	�������,����
	��	3
���	�,@��� 0�	+�
	0���@1	�	�,���	�
	0�����.	��	������48
�	0��� 2�
��	
	
���
���	 ����	 ����,��49�	 �
	 ��6��1�48
�	 
0��T1�0��.	 6����0
����	 
	 ��0���1��
�����	 �
��,�����	 
1	 �1����� ��
�	
�,�
��48
�	 ���	 ��2��0��	 0���2�
��	 
	 �
	 ����,��49�.	 ��@	 
��9�	 ��,�02�
��.	 I�	 
1��
���	 ��	 �
���!	 /�	 ���1 ��	
0�������	��	�
6
����	D����,	�9�	�
	��,�0�49�	0�1��, �7���	�	������	�
	(G	�
	P��
���	�
	#'##!	
	
B��C	/	��
����49�	���	�
1������48
�	0���2�
��	�
+�
 �	+�
	�	��1�������49�	���,�>
	
���1������	
	��
1��� ��	+�
	
�6
��1	��	��,��
�	�
��������	�
	 ������	
	��������.	 �	����,��49�	�
	������	 
	��������	0������
��
�	��	 � ���	���	
�
1������48
�	0���2�
��.	 �
1	0�1�	 ��	 ��,��
�	 �
0��A 
0����	 �
	 �
0
����	 
	 �
��
���	 ������
	 �	 
*
�0?0��!	 ��	
�
��,�����	�
���	���
1	�
�	��6
�
��
�	�
����	
���1� �����!	
	
���	����P�2:�������	�� ���8�9	��� ����8	��
�������� �
;	<�$���	�B:�8���	1�
/	1�
��	6��0����,	��	
������
	@	�	�
�,	B�XC!	
	
;�<�
	�C	���%>:��	1���������
	�C	�
��	 6,�*��	 �
	 0��*�	 ���	 ���
���1
����	 �	 0����	 ���>�	 �9�	 �
1���������	 �
,��	 ��,��
�	 ,?+�����	 B��,�0�48
� 	 
	
�
����
�C!	 /�	 ��,�0�48
�	 �	 0����	 ���>�	 +�
	 �����
1	 ,�+���
>	 �1
�����	 
	 �
�0�1
���	 �������,	 
1	 ��@	 �'	
B���
���C	 ����	 �9�	 0�����
�����	 0�1�	 0��*�	 
	 
+���� ,
��
�!	 ��	 �
1���	 ���
���1
����.	 0�1	 �
�0�1
����	
���
����
�	�	�'	B���
���C	����.	�9�	�
0��A
0����	�	 ��,��	P����	
	�
���������	
1	���
���1
����	�	0����	 ���>�!		
	
;8<�����8�	���-�
���:�������-� ������������	��
���,���	 �	6���
0�1
���	 �
	 
�
����	6�������	 
	 
���1� ����	 ��	 
�
����	6���
0���	 
	 �9�	6�������	 ��@	%(&(#& #'# 	
0�1	 ���
	 ��	 �
��1
	 �
	0�1�
�F�0��.	 �
���������	 
	 1� ������	 ��	 ��,��4�	 �����1����,	 �
,�	 ��,��	 ��1���,	 �� �	



��
��������	
����
��������������

���������	
	����
������	�������������	�
	��
����	��� ��
���	����
��
	�	�����	� !"#$!%##&'''(�)( 	

�

�?��,��	 �
��
�
��������	 �
��
�	 0�@�����.	 �0�
�0���� 	 ���	 �����48
�	 1��
�2����.	+�����	 ��,�02�
��.	 �
��> ����	 �
	

���1������	�
	�
����	��	���	�
�,�>�49�!			
	
/�	�
����	
���1����	0�1	0�@�����	�
	,�+����49�	���� ����	�9�	0�������?���	
1	1������
	0�����
����	��6�0 �
��
	
�
,�	 /�1�������49�	 ����	0�����	 
�
������	 �
����	+�
 	 �
�A�1	 �	 �0���
�	 ��	 �
�,�>�49�	 �
��
�	0�@�����!	 �	 ��,��	

���1���	���	�
����	0�1	0�@�����	�
	,�+����49�	���� ����	���
	�
�	1���6�0���	
1	6��49�	���	
*�
0������� 	��	
/�1�������49�	0�1	�
,�49�	I	�������,����
	�
	�
	�
0 ��
���	��	��,��
�	
���,�����.	����1	0�1�	���	1����4 ��	��	
�����49�	6����0
���	���	/���0�����&�����1����
�!	
	
;�<�%���>:���
��	 
���+�
�	 ��
��0������	 �
���������	 ��	 /����	 ���0� ,���
	 
	 �	 
���+�
	 �
�������	 �	 �����	 �
��������	 ��	 / ����	
�9�	���0�,���
	
	=1���,�>���	
1	�����.	
��9�	�
���� �����	�
,�	0����	1@���	�
	�+����49�	
	�
1���������	 �
,�	
1
���	 ��,��	 
���
	 �	0����	1@���	 �
	 �+����49�	 ��	 ��� ��49�	 
	 ��	 ��,��
�	 �
	 �
����49�	 ��	 �
�,�>�49�!	O��� ��	
��,�02�
,.	@	0�������?��	
���1�����	�
	�
����	����	 
���+�
�	����,
���	��	�
	���*�	1���1
���49�!	
	
;�<��A��
��8:1	����
��	 ���
����	 �
�,�>2�
��	 
	 ��	 ������48
�	 �
�0?�
��	 � �7�	 ��	 (#	 1
�
�	 ����
+�
��
�	 I	 ����	 ���	 �
1������48 
�	
0���2�
��	�9�	0�����
�����	0�1�	�9�	0��0�,���
�!	
	
;J<	 	���8�9	
�������2�8���	����
��9��	���	� 	
/�	 �����0���48
�	 
1	 ��0�
���
�	 0���
�������	 
��9�	 � ��,�����	 �
,�	 0����	 �
	 �+����49�	 
	 �
��	 �
��,�����	
0������,�>����	 �
	 �0����	 0�1	 �	 ����0?���	 ��	 0�1�
�F �0��.	 
1	 0����	 �
	 ����
���	 +�
	 ���
���	 �	 0����	 �
	
���
���1
���	��	����
������	
1	0��6��1����
	0�1	�	= 5E	#''$	
	��
1	('!			
�
;6<�#��	�6=��1�
��	 ������	 ������?�
��	 0���
�����
��
�	 ���	 ���
����	 �
	 �
�1���9�	 �9�	 ����������	 ���	 ���
���1
����	 ��	
��6��
��������	=5E	 '(B�(C	 
	 ���������	 �
	 ���0
��9� 	 
	 0���
�����
	 ��	 ���
���	+�
	 �	 �
�1������2���	 ����� �	 �
	
0�����	 ���	 ���2����	 �
,�	 ���	 ��	 ��6��
��������	 ��	 � ��>�	 �
	 
*�,���49�	0��������,1
��
	 �
6�����!	 ���
�	 ������	
�
	��6��
��������.	�9�	���
1	�
�	�
�������.	�,�
��� ��.	0
�����	��	�����	
1	��������	A����
02���	�
1	�	 ��@���	
	

*��
���	���F�0��	��	/����.	�	+��,	�
6��
	+�
	�	�
� ���0�,�49�	�
��
�	�
��	+�����	0�����
�����	���
��?� 
��	�	
�
�1���9�	 @	 0��0
����	 ���F�0��	 ��@���	 �
	 �,�
��49�. 	 �
��
	 +�
	 �	 ��P
��	 ��	 �,�
��49�	 �
P�	 �
��������	 
1 	
0����	 ���02���	 ���0�,���	 ����	 ��,�0�49�	 ��	 �
�1���9 �!	 /	 �
�1������2���	 ���,�>���
	 ���	 ��*��	 �
	 �1����> �49�	
�
6������	 �
,�	 /����.	 ����	 �
�
�1����	 �	 ����	<��,	 
 0��T1�0�	 
	 
���1���	 �
	0���	 �
1.	 �
���	 �
0��A
0���	 �
	
6��1�	,��
��	�
����	��	���>�	�
	�
�1���9�!			
	
��	 �
1���	 ������	 ������?�
��	 B��6�Z��
�C 	 �9�	 ���,�����	 ��	 0����	 �
	 �+����49�.	 �
��>���	 ��	 � 1����>�49�	
�0�1�,���.	0�1	��*��	��1�@1	�
6������	�
,�	/����	
	 �
0��A
0����	�
	6��1�	,��
��!		
	
;Q<�"��:
A��	��(	1���"�8:9�����1�����������H� #�9	�������
��	 6��1�	 ��	 �:�	 5E	 '(B�$C	 
	 �
��49�	 ��	 ;�,��	 �
0��
 �2�
,	 ���	 /�����.	 0���	 �	 
������
	 ������	 ������	
���,�����	 ���	 ��,��
�	 �9�	 �
0��
�2�
��	 ��	 ,����	 �
	 ���	 ����	<��,.	 �
�
	 �
0��A
0
�	 �	 �
���,���>�49�.	1
 �����
	
0��������49�	�
	
���1�����	����	�
����!		
	
������
�����	+�
	�	0�������	�
	�
�1���9�	��
�F	+�
	 ��	��,��
�	���	������	�
�9�	�
0��
�����	��	����6�.	 �����@�	
��	 �1����>�49�&�
��
0��49�	 +�
	 ���
���	 �	 ���0
,�	 :. 	 
	 ��	 6���,	 ��	 �
�1���9�.	 ��	 �
��	 �
1��
�0
��
�	 �
� 9�	
���
��>����.	 �	 ��1�������49�	 ��	 ����
�,�>	 
��
��
	+ �
	 �9�	A2	 
���F�0���	 �
	 ������	0�P��	 ��,��
�	 �9�	 �
 P�1	
�
0��
�2�
��!		
	
;�<�����J=8����	�%�9��6	��� 	
��	 ����1
����	 �
	 �
�
6?0���	 ����	 0�1�	 ��,2����.	 6@� ���	 �
�0����	 ��	 ������0������.	 �
1	 0�1�	 ��	 �
��
0�� ���	

�0�����	 �����,A�����	 ��0��
��
�	 ����
	 
��
�	 �
�
6? 0���.	 �9�	 �
0��A
0����	 1
���,1
��
	 ��	 �
��,����.	
��
�
0
�����
	��	�
��1
	�
	0�1�
�F�0��!	
	
	



��
��������	
����
��������������

���������	
	����
������	�������������	�
	��
����	��� ��
���	����
��
	�	�����	� !"#$!%##&'''(�)( 	

�

;I<�(	1��� �������������������� 	�������������6�� � 	���
��	 6��1�	 ��	 �:�	 5E	 (#B�(C	 ��	 ������	 
	 ��������	 �
	 , ����	 ���>�.	 +�����	 ��,�02�
,.	 �9�	 �P�������	 �	 ��,�� 	
��
�
��
	���,�>����	��*��	�
	�
�0�����	+�
	�
6,���1 	�	1
,A��	
���1�����	��	����
������!	��	 
*
�0?0��	� 
	#'# 	
�9�	
6
���1��	�P���
�	�	��,��	��
�
��
	���	0�����	� 
	�����	
	�������!			
	
;R<�%�9�@���������B��	�8�	�������
��	��,���	�
	 
1��@���1��	
	6����0��1
����	��0,�
1	� 	��,��	����0���,.	��	P����.	�����48
�	1��
�2����	
	 �
1���	

�0�����	0����������	��@	�	����	�
	��,��4�!		
	
;1<� �����A��9	�	�
�����6?�8�	��
��	6��1�	��	�:�	5E	# B�#C.	��	��������	0������
��
� 	�9�	0�������?���	�
1��
	+�
	�	�
���	6��	���,����	0 �1�	
����2�
,	 �	 +�
	 �0���������	 �1�	 ����2�
,	 ��?��	 �
	 �
 0�����	 ����	 �	 ,�+����49�	 ���	 ������48
�	 
	 +�����	 �� 	
1������
�	
���,�����	6��
1	1
����2�
��	0�1	��6�0�
� �
	�
�����4�.	,
�����	
1	0����	I	�����9�	���	���
�� ��
�	
P��?��0��.	 �	 �����
>�	 ���	 �48
�.	 ��1�,������
	0�1	� ��0
����	 ���
����
�.	0�1�,
*����
	 
	 ��	 ����0����1
� ��	 �
	
���������!		
	
��	 ��������	 0������
��
�	 0,����6�0����	 0�1�	 �
����	 ����?�
��	 �9�	 �9�	 �
0��A
0����	 0������,1
��
.	 �
��� 	
��
���	 ����,�����	 ���	 �
1������48
�	6����0
����	 
	 � �	 0,����6�0����	 0�1�	 �
1����	 �9�	 �
+�
�
1	 ������9�	 
	
�
1	����,��49�!			
	
��	 �
�7�����	 P���0����	 �9�	 ����,�>����	 1��
�����1
� �
	 
	 ���
�
������	 0�1�	 �
��49�	 ��	 ��,��	 ��	
0���
�����
��
	 �������	 0�������?��	 +�����	 �9�	 A���
 �	 �������,����
	 �
	 �
����
	 �
��
�	 �
�7�����.	 �	 1
�� �	
+�
	�0����	�
�6
0A�	6����2�
,	��	+�
��9�	����	�	
�� ����
!	
	
;�<�����6	
����(��8:1	�	��O�
��8���A�7 ������A����� 2����
�� S�1�8�����%���6�	�%1@���8	��
/�	 ������48
�	 ���0�,����	 I	 0��0
��9�	 
	 �
�1���9�	 �� 	 �
���4�	 �<�,�0�	 �
	 
�
����	 
,@���0�	 0��6��1
	 ��
�F 	 �	
,
���,�49�	 ��	 �
���	 
,@���0�.	 0����������
	 �
	 ��,�� 
�	 
&��	 �
��	 �
0
�����	 �
	 D���0?����.	 �������.	 ��	 � ��9�	
�
�
��,	 
	 �
	 0����1����
�	 
1	 �
��,.	 �
,������	 �	 ��� 48
�	 
	 �����0���48
�	 �
	 ���	 �
��������,����
	 
1	
���
���1
����	���0�,����	�	�
�1���9�.	�9�	�
���	�1	 �������	��
����.	�
1	��1���0�	0�@�����	�
	0���
���� �!	
=�0,��	 ��1�@1	 �
0�����	 �
	 �
�+����	 
	 �
�
���,��1
�� �	 
	 �W�	 
	 �
	 �
�+����	 �
	 �6�0�F�0��	 ��
��@��0�	 
	 �� �	
��,�0����	��	 �����	 ������?�
,!	����	0����	@	�1����> ���	�
,�	 ��*�	1@���	�
	 �
��
0��49�	��	 ��������
.	0� �6��1
	
��	=�����48
�	����2�
��	
	=�	
	)!%!($	��	D����,	�
	 �������,����
	��	3
���	�,@���0�	BD�3�C!		
	
;�<�"�8���	�������9��	��
/����1��	 �	 �
��1
	 �
	 0�1�
�F�0��	 ����	 �	 �
������	 �� �	 1���48
�	 �����1������	 �0�������	 ��	 
*
�0?0��.	 ��� �1	
0�1�	 �
0��A
0�1
���	 ���	 ����
����&�
0
����	 
	 ����F� ����&�
��
���	 
	 0�����.	 ���
�
��
��
1
��
	 �
	 �
�	

6
����	�
0
��1
���	��	����1
���!	
	
;�<�"�8���	��A��B	�:�	�	�
����
�����
	I	�
0
���	�
	6���
0�1
���	�
	 
�
����	 
, @���0�.	
���
��
	 
	 �9�	6�������	 ��	 ����0����&0����1 ����	
�
0���
��
	 ���	 ��6
�
��
�	 �����	 �
	 ,
�����!	 �	 02,0� ,�	 ��	 
�
����	 6���
0���	 
	 �9�	 6�������.	 0������
	 �� 	
1
�����49�	���	
���1�����	
���
	�	����	��	<,��1�	1
 ��49�	1
���,	
	�	<,��1�	���	��	1F�.	0�1	���
	��	1@� ��	
A���7��0�	���	��F�	<,��1��	1
�
�	�
	6�����1
���	�
	 
�
����	���	0���
�����!			
	
;9<� "�8��Q�8������� ��� ������� ��  	������� 2�����	��� � ��� "�1	�T����� 
������1HB��	�8������ ���  ��9T�����
D��	1� �	�� �������:����	�� ��� %���6�	� %1@���8	� ������ ��� ��� 	8����� 8��� 	�� ����	�� ��	��1���	�� ��
#�����	8���	������
���	��1��	���
/	 /�F�0��	 ��0����,	 �
	 ��
����	 �,@���0�	 �	 /����.	 ��� ��@�	 ��	 3��
����
��F�0��	 �
	 ���0�,�>�49�	 �0��T1�0�	 
	
�����0
���	 
1����	 ��	 �
���0A��	 �G	 $)#(&#'($	 
	 �G	 $- ")&#'($.	 +�
	 ��
�F	 ��
+��49�	 ���	 0��������	 �
	
�
�1���9�	 
	 0��0
��9�.	 �
	 6��1�	 �	 �������,����	 �	 �
 0��A
0�1
���	 ��	 0������,����
	 ��0�
�2���	 �
	 ������	 
	
��������	�
�������.	+�
	��@	
��9�.	
1	��
���1
���	I �	 ���1��	=��
���0������	�
	�������,����
.	�9�	����� 1	�
�	
�
0��A
0����!		



��
��������	
����
��������������

���������	
	����
������	�������������	�
	��
����	��� ��
���	����
��
	�	�����	� !"#$!%##&'''(�)( 	

�

��1�,
1
����1
��
	�	����
,A�	�
�
��,	�
	�������,��� �
	�	���	
1����	�	�5E	'"	
	��1���0���	5@0��0�	E
��, 	
����
	 �	 �
0��A
0�1
���	 �
	 �
�
�1������	 /�����	 
	 ��� �����	 ���	 �
,��7����	 ����2��,������0
����	 �
	 ����7� ���	
E
��,	 ���	 ��������������	 �
	 ��
����	 �,@���0�	 
1���� ��	 �
	 �0����	0�1	��	 ���1��	 :����,
����	 
	=��
���0�� ����	 �
	
�������,����
.	 +�
	 ��
�F	 +�
	 ��	 
1��
���	 �
	 ������� ��49�	 �
	 
�
����	 
,@���0�	 ���
�9�	 �
0��A
0
�	 ��	
0������,����
	 ��0�
�2���	 ��	 ������	 
	 ��������	 �
��� ����.	+�
	 ��@	 
��9�	 
��1	 �
6,
�����	 ��
���	 ��	 0���� ��,����
	
�
��,��7���!		/	0����49�	����	���49�	��	���1�	�
,�� 	��������������	�
	
�
����	
,@���0�	@	�	0
,
���49�	 �
	�
�1�	
�������	���	0��������	�
	0��0
��9�	
	�
�1���9�.	1
� ����
	�	��0,��9�	�
	0,2���,�	
��
0?6�0�!		

�	 /������	 �G	 ''(	 ��	 ��������	 �
	 �
�1���9�	 �G	 '%#&#' ('.	6��	 ��������	 
1	 '#&(#&#'( 	 
	 ���,�0���	 ��	 �!�!� !		

1	 #$&(#&#'( .	 �
���	 6��1�.	 6��	 ������	 �	 0����0���� ��
	 ����	 ��	 ������	 
&��	 ��������	 �
�������	 �
�
1	
�
0��A
0����	���	�
1������48
�	6����0
����	�	������ 	��	
*
�0?0��	�
	#'( !	
	
;><�"�8��Q�8������� ���� 
��9��������B��	�8������ ����  ��8������!	��J������P� "�"%!�P�2:��T�:1��+*/�
	91�8������	�� ������������	������������:�
A�����%� ��6�	�%1@���8	��
/	 /�F�0��	 ��0����,	 �
	 ��
����	 �,@���0��/����	 ���	 1
 ��	 ��	 �
��,�49�	 ���1�����	 �G	 ('#"&#'##.	 �������	 �	

��������	 
	 �	 3��17��,�	 "!)	 ���	 ���0
��1
����	 �
	 �
 ��,�49�	 5���62���	 
	 �����5.	 0����,������	 �	
�
��,�1
���49�	
	��	���0
��1
����	�	�
�
1	���,�>��� �	��	�����49�	���	��1���
��
�	�����0
����	��,�02�
� �	I�	
�
�1������2����	�
	 �
���4�	�<�,�0�	�
	���������49�	 �
	 
�
����	 
,@���0�	+�
	����1	0�1�	��
��
�	 ��	 �Q1�� �	 �
	
��1
�0��,�>�49�	�
	��
����	�,@���0�	�	����!				
	
��	 0�1���
��
�	 6����0
����	 �
�1������.	 ����0�1	 ��	 � �����48
�	 0�����?���	 �
,��	 �
�1������2����	 0�1	 �	
�+����49�	�
	
�
����	
,@���0�	���	1
��	�
	�
�,8
�	
 &��	�A�1����	�<�,�0��.	�9�	
,
��		
		 B�C	��0�����	�
	3
���4��	�
	3���
1�	
	�33	B3��17� �,�	$!#CS	
		 B��C	��0����	�
	��
����	�
	�
�
���	
	���	B3��17�� ,�	$!#CS	
		 B���C	������	�
	�+����49�	�
	
�
����	
,@���0�	B3� �17��,�	$!#CS	
		 B��C	E��������	�����0
����	�
	���/��	B3��17��,�	$ !$CS	
		 B�C	��
���9�	�
	���0�	J����,7��0�	B3��17��,�	$!$C S	
	
		 B��C	�
02,0�,�	�
	���0
���	5���62���	/��
����	B3� �17��,�	$!$C	
	
;�<��9��	
����8�������8�	�������A������8�	����
/	����
�,�>	��	��������
	�
��,���	�
	���������49�	� 
	
�
����	
,@���0�	��
��	
*0,�����1
��
	0�1	����0�� ���!	/	
������49�	=5E	#''$	��	����
,A�	�
�
��,	�
	�������,� ���
	
	���	+�
	�����	��	
������
	0���
������.	�
6�� 
	+�
	
��	 ��
��48
�	0�1	 �9�	 ����0�����	 �
�
1	 �
�	0������,� >����	 �
���0���1
��
	 �
	1���	 �	 �
�1����	 �	 02,0�,�	 
 	
��0��F�0��	�
	��������!		
	
��	 �
���1
����	 �
	 ��,�0�48
�	 6����0
����	 
��9�	 0��� ���,�>����	 
	 �
1���������	 0�1�	 ��
��48
�	 0�1	 ���	
0���
������	 
	 �	 �
��,����	 �
����	 ��,�0�48
�	 6���1	 � ��0�������	 �	 ���
	 �
	 02,0�,�	 ��	 �1�����	 �
	 �
���	 
	 ��	
0��������49�	��0��,!		
	
;�<�2:����
����(��8:1	�	��2����
��
��8������H�"�8:� ����
���	��������1��������%���6@��8��H�
�% 	
/	 ����
������	 �
0
�
	 ����
�48
�	 
0��T1�0��	0�1	 �
0� ����	 ��	 �����	 �
	 �
�
���,��1
���	 ��
��@��0�	 �	 ���	
�
6������	
1	,
���,�49��				
		 �C	�
�	�G	(#!�"%&#'(#.	+�
	���������	�	5���6�	3�0 ��,	�
	��
����	�	53��	
	B���*�	�
���CS		
		 ��C	 �
0�
��	 �G	 -!"�(&#'(%	 +�
	 �
�T�	 ��	 �
����	 �
	 �
0
���	 �0���������	 �
,�	 �
��49�	 ���	 ����6��	 �
	

�
����	
,@���0�S		
		 ���C	 �
�	 �G	(%!%)'&#'()	+�
	0����	 �	 ����
�49�	 ��� �	0���
�������	 �
�1������2����	0�1	 ���*�	 �
������
	
�
	0����S		
		 ��C	�
�	 �G	($!("#&#'#(	
	/�����	$G.	��0���	=.	�
6 ����	�	 ����D���0����
	5���62���	
	 �,
�����2�	�
���� ����	
����
	���	�
0�����	��	�
�
�����>�49�	���	�
������	� ,@���0��	:����,
����	3&/��,
�����2�!	 	
		 �C	�
�	�G	($!%''&#'##	
	/�����	##	�
6����	+�
	��	 ��������������	�
	
�
����	
,@���0�	0�1	1
�0���	��6
 ����	
�	 -''	 E[A&���	 �
�9�	 �
����0����	 ���	 0�1���
��
�	 ��� �62����	 �9�	 �
1��
�����	 ����
	 �	 
�
����	 
,@���0�	
0�1�
�����	 �
,��	 ������
�	 0����1������	 �����0�����
 �	 ��	 3���
1�	 �
	 ��1�
���49�	 �
	 ��
����	 �,@���0�	
B3���C!		
	



��
��������	
����
��������������

���������	
	����
������	�������������	�
	��
����	��� ��
���	����
��
	�	�����	� !"#$!%##&'''(�)( 	

�

	
�1����	 �	 0���
������	 �
�,�>
	 (''H	 �
	 ����	 ��
��48
� 	 0�1	 ����0�����.	 �	 /�1�������49�	 
��
��
	 +�
	 ����	
����
�48
�	�
�
1	�
�	0,����6�0����	0�1�	����	 �9�	0� ��
�������	 
	 ��9�	���
����	 �	 ���
	 �
	02,0�,�	����	6 ���	 �
	
��0��F�0��	 �
	 ��������.	 ���
�����	 �	 �
��49�	 ������0 ����,	 ���	0�����.	 ����F�����	 
	 �
��
���	 ��
��0����� �	 
1	
�
,�49�	���	������	�
	����
����	
	�
0
����	��
��0�� ����	0��6��1
	�
�
�1���	�	,
���,�49�	���
��
!		
	
;�<�"�	1��	
A�����B:�������������?�8�	�!@8��8	�%�:8 	8���	1���2�8�	1�
��	����F�����	0�1	/�����F�0��	5@0��0�.	���0�0����,	 
	3�0��,	+�����	�
�,�>����.	�9�	,��4����	0�1�	����F �����	
��	 
*
�0?0��!	 ��	 
�0
���1
���	 ��	 
*
�0?0��	 @	 
6
��� ��	 �	 �
�
��9�	 �
��
�	 ��,��
�	 ���
��1
��
	 ��	 0����	 � 
	
3�����	 
&��	 �
����	 0��6��1
	 �
�
�1���	 �	 �
�	  -)$&(� -(	 
	 �	 =5E	 #''$	 
	 ���	 ��0�
���
�	 0���
�������	 
	 �	
��������	3�0��,	 
1	 �
�	 /�����	  '.	 ��0���	==!	 ��	 
*
 �0?0��	 �
	#'# 	6���1	0������,�>����	0�1�	 ����F����� 	 �
���	
�����
>�	 �	 1������
	 �
	 �X	 #"$!%)(.# .	 0���
�����
�� 
	 ���	 ������	 0�1	 ������1�	 �
	 ����
�������1�	 ���	
��0�,��	B���C	
	�
�,�>����	��	6��1�	�
�0����!				
�
;:<�"�	1��	
A���	�"�����	����"�	�	1�	
A��
��	
�0�����	 �
	 �1����>�49�&�
��
0��49�.	�
1	0�1�	 �	 0����	���	 �
��	 ���*����	 �
,������	 �	 ������	 �
���,�� ���	
0,����6�0����	��	/����	�9�	���0�,���
	6���1	0������ ,�>����	0�1�	����F�����	��	
*
�0?0��	����,�>����	�X 	%) .)(!	
O�����	��	
�0
���1
���	��	
*
�0?0��	6��	�
�,�>���	� 	�
�
���	�
	�
���,��49�	���
��1
��
	��	0����	�
	3�� ���	
	
��	�
����	��	
*
�0?0��	��	6��1�	��	,
���,�49�	���
� �
!	
	
���	����P�
	�C	���%>:��	1���������
	�C	� � ���� � � ���� �
���*� 	 	 ($!)#).(' 	 	 (#!()".#) 	
�
�7�����	:��02���� 	 	 %!' "!$"".(( 	 	 %!�$$!'  ."' 	
��1
�2���	
1	5�Q����� 	 	 (!- %.() 	 	 ('!%'-.-' 	
/�,�0�48
�	�����0
����	�
	��+���
>	=1
����� 	 	 #$! "%!'$ .(% 	 	 #$!# '!)#�.  	

!��	1� � � �.*/�.*,��-�� � � �+*��.*�/�-�� �
�
=�0,�
1	��	��,���	 �
	0��*�.	�
�7�����	 
1	���0��.	0
 ���6�0����	�
	 �
�7�����	 ���02����	
	 ��,�0�48
�	6��� �0
����.	
��	 +����	 6���1	 
6
������	 
1	 =�������48
�	 +�
	 ��
��1 	 ��	 1
�0���	 ��0����,.	 �
���	 0�1�	 0���0�
�?���0�	 �	
,�+���
>	 �1
�����.	 0�1	 ���*�	 ���0�!	 /�	 ��,�0�48
�	 6 ����0
����	 �9�	 �
1��
�����	 0�1	 ���
	 ��	 �
���6�0���	 �
	
�
�7����	=��
����02���	�	��=!				



��
��������	
����
��������������

���������	
	����
������	�������������	�
	��
����	��� ��
���	����
��
	�	�����	� !"#$!%##&'''(�)( 	

�

���	��/�P�
���	��	�"�8����'�����8�	���-�8���:������ �-�9������������	�� 		 		
	

		 		 (���"%2�
�""%�!%2�� �� (���"%2�"%�%D�
#���2� 		 		 �� 		

		 		 
�""%�!%���(%�
%"� 
�""%�!%�(%�
#���  �����A��
97
�@������
�:��������

��
"%�%D�
#������

(%�
%"�
"%�%D�
#����

(%�
#���
 �����A��

�@������

�:������� �
!��	1������

��
!��	1������

���8��
A�� �� ��@�/����	��
$	������
/����	��

��@�,����	�� �
���,��	�
�+����	��

����+��	�
�/����	��

$	������
�/����	��

��
��@�/��

��	��
$	������
/����	��

��@�/��
��	��

$	������
/����	��

��

B����8����������%���6�	� �� 		 		 		 		 		 		 		 		 		 		 		 		 		 		 		 		

				�
���
�0��,	:��*�	�
���	 		 ##!## .'# 	 		 ('!#"$.$# 	 		 		 		 		 		 		 		 		 		 		 	%#! '�.$$	 	 		 #-!$ �.$% 	

				�
���
�0��,	 		 "%#!)-'.-( 	 		 ## !%$#. %	 (! ��."" 	 (!#( .$$ 	 $( .)# 	 			B%!#%'.�$C	 		 ")%. %	 		  $'.�( 	 $!))-.(� 	 				B(-).  C 	 				(!')%!�'".%#	 	 		 "--!""".-% 	

				=��������,	 		 %'!)--.)� 	 		 ((!%--.%) 	 		 		 		 		 		 		 		 		 		 		 		$#!'  .' 	 	 		 						#�!"(�." 	 	

				��1
�0��,.	3
��!	������	 		 %$)!('%.-" 	 		 ))!$(".(� 	 ###.)%	 )(.-" 	 		 									B)(.-"C 	 		 		 		 		 		 		 							$(#!-$$.)'	 	 		 				%##!)�$.�)	 	

				����,	 		 #!$% !" #.$#	 		  $#!###. ) 	 -  .)( 	 -% .$ 	 $-'.%%	 						B$-'.%%C	 		 - -.-# 	 		 #!()'.-� 	 		 		 			#!�"#!$"$.  	 	 		 		#!%��!##(.$ 	 	

				���
�
�	�<�,�0��	 		  (!$� .'# 	 		 ))'.#% 	 		 		 		 		 		 		 		 		 		 		 									 #!(  .# 	 	 		 						$'!%- .--	 	

				=,�1���49�	�<�,�0�	 		 #-!#(".') 	 		 (!$)%.$%	 		 		 		 		 		 		 		 		 		 		 						#"!)"(.$�	 	 		 ##! -#.$%	

				3
���4�	�<�,�0�	 		 (( !$��.') 	 		 %%!�($.�- 	 		 		 		 		 		 		 		 		 		 		 						($�!$($.'%	 	 		 (#%!$-$. - 	

2:����	1 � �� �*+/�*.��-./ � �� +,�*/+�-/, � �*�.+-�� � �*���-/. � ++�-,� � ;�*./�-��< � �� �*/��-�� � �-�� � �*.��-.� � �*//.-�, � ���;�./-��< � ���*./�*,��-.�� � �� �*+��*��.-�, �

�
���	�9�	��������	B�C	 		 #!#%%!$  .'' 	 		 		 		 		 		 		 		 		 		 		 		 		 		#!#%%!$  .''	 	 		 		(!"#%!  #.''	 	

!��	1 � �� /*�,�*�,/-./ � �� +,�*/+�-/, � �*�.+-�� � �*���-/. � ++�-,� � ��;�*./�-��< � �� �*/��-�� � �-�� � �*.��-.� � �*//.-�, � ���;�./-��< � ��/*,,.*��.-.�� � �� �*//.*��,-�, �

�:�����
�@������%���6�	� �� 		 		 		 		 		 		 		 		 		 		 		 		 		 		 		 		

			3
���4��	5�*���		 		 "$ .$' 	 		 )�#.$$ 	 $".- 	 $)."' 	 #$.'� 	 							B('".� C 	 		 		 		 		 		 		 											(! $". %	 	 		 (!-#'.�( 	

			�����0���49�	�����0
���	 		 ($!'"'.$$ 	 #!� $.)$ 	 		
	

%!%#".'�	 (!('�.% 	 			B$!$%-.$$C	 		 		 		 		 		 		 			(-!'% .'"	 	 		 #-$! $(.(' 	

			/0�@�0�1�	D����7���	 		  !�-).( 	 		 )!('$.-% 	 #'. - 	 ##.�- 	 �."# 	 		 		 		 		 		 		 		 									(#!(%$.#$	 	 		 �!))).)$ 	

			D�,���	3&��
����	 		 ( !)' .'% 	 		 (%! �-.-) 	 %$.($	 #%. "	 ( .") 	 							B$$ .)-C	 		 		 		 		 		 		 								#"!"%'.-'	 	 		 ##!)'(.%" 	

			����F����	�=�&������	 		 ) !( $.' 	 		 ( !% -.%( 	 #"#.$%	 (�)."� 	 ('.-" 	 		 		 		 		 		 		 		 						"(!''(.$)	 	 		 -%! #".) 	

�2:����	1 � �� ���*//�-�. � �*,��-/� � ��*.��-�� � �+�-+, � �*/�+-�� � �*�/,-,� � H�*,,�-�/ � �� �-�� � �-�� � �-�� � �-�� � �-�� � ���*���-�� � �� �+�*��+-/+ �

!��	1 � �� /*�,/*+�.-+� � �*,��-/� � ,�.*���-,� � �*,/�-�� � �*/��-�� � �*���-+� � H+*.��-�� � �� �*/��-�� � �-�� � �*.��-.� � �*//.-�, � H�./-�� � .*��.*,�.-.� � �� /*��,*��.-+. �

			5�3�
����!	����
&	E
��49�	 		 ('#!(%#.$" 	 		 %'!("%.# 	 		 		 		 		 		 		 		 		 		 		 					(%#!%( .-%		 		 							"�!' �.(-	 	

!��	1�	�"�8���� � �� /*�,+*,,�-�� � �*,��-/� � ,�.*/�,-�+ � �*,/�-�� � �*/��-�� � �*���-+� � ��;+*.��-��< � �� �*/��-�� � �-�� � �*.��-.� � �*//.-�, � ���;�./-��< � �.*�.�*�.�-�.� � �� /*��+*�..-�� �

	
	
	

	 ��	 ��,��
�	 �	 �
0
�
�	 �9�	 ����
��
��
�	 ��	 6���
0�1
�� �	 �
	 
�
����	 
,@���0�	 ���	 ����0�����	 ��	 ����
������ .	 ��0,���	 ��	 �1������	 ��0��
��
�	+�����	
��,�02�
,	B=�D3	
	�=3&���=�3C.	�
1	0�1�.	������	0�@��� ��	�
	
�
����	�	�
0
�
�.	�����	�
���������	��	�����	0� �0�,���
!		



��
��������	
����
��������������

���������	
	����
������	�������������	�
	��
����	��� ��
���	����
��
	�	�����	� !"#$!%##&'''(�)( 	

�

	<�"���	��A��B	�:�	�	��
��	 6��1�	 ��	 =�����49�	 ����2��,	 
	 =�.	 )!%!#.	 ��
1	 $! 	 ��	D�3�.	 �	 02,0�,�	 ��	 
�
����	 6���
0���	 
	 �9�	 6��� ����.	
0������
	 ��	1
�����49�	 ���	 
���1�����	 ��	1@���	A��� 7��0�	 ���	 ��F�	<,��1��	1
�
�	 �
	6�����1
���	 �
	 
�
� ���	
���	0���
�����!			
	
�
���	 ��2��0�&02,0�,�.	 
1	 %(&(#&#'# 	 
��2	 �
������� �	 
	 �
1��������	 ��	 :�,��4�	 �����1����,	 ��	 /����	
���0�,���
	 
	 /���0�����.	 �����1����
�.	 �
�1������2� ���	 B����	 ')C	 �	 1������
	 �
	 �X	 #!#%%!$  .''	 
	 �X	
(!"#%!  #.''	
1	#'#$	
	��	�
1����������	�
	�
��,��� �	B3�����	��	�
����C	
	����
0�1
���	�
	��
����	�,@� ��0�	
B����	 #�C	=���
����&�
0
����	 ��
��0������	 �	 1������ 
	 �
	 �X	B�C	$'�!�'%.''	 
1	#'# 	 
	B�C	 �X	$  !#)$.''	 
1	
#'#$!		
	
/	/�F�0��	��0����,	�
	��
����	�,@���0�	�	/����	�
,� 	�
��,�49�	���1�����	�G	")%&#'(�	�
6����	+�
	�	���� ��	 �
	
'(&'(&#'#(	 �	 6�����1
���	 ���	 ������
�	 0����1������	 ��	 E����	 /	 �
�
1	 0�����
���	 �	 �
�?���	 �
	 ,
�����	
0���
�����
��
	��	1F�	0���,!	/	/����&3E5&3��&3��	�
, ��	�6?0���	�G�	%'	
	%(&#'#'	�
6��4��	
��
	
��
���1
 ���	
+�
	 �	6�����1
���	 ���	 ������
�	0����1������	 0�1	 �
� ?���	 �
	 ,
�����	 0���0��
��
	 0�1	 �	1F�	0���,	 �
�
	 �
 �	
0�����
����	��	0�1�
�F�0��	��	1F�	��	,
�����	
	�9�	 ��	0�1�
�F�0��	��	1F�	��	
1���9�	��	6�����!		:��0�� ��	
���������
	 �	 
���	 ���1�����.	 �	 ������	 ��	 1F�	 0���,	 ���
1���&#'#'.	 ��	 6������	 �
	 
�
����	 ��	 E����	 /	 B/, ��	
5
��9�C.	�	�
�?���	�
	,
�����.	1F�	0���,	
	0�1�
�F� 0��	�
1	�	1
�1�	�
,�49�!		
	
�<� ���	��%����	�	��8���
�@�����������>:��	
A���:�� ���	�
/�	 �
����	 
���1����	 0�1	 0�@�����	 �
	 ,�+����49�	 ���� ����	 6���1	 1
��������	 
	 �
0��A
0����	 �	 ������	 ��	

*�
��F�0��	 ��	 /�1�������49�	 ��	 ����
������	 
1	 �
,� 49�	 ��	 A���7��0�	 ���	 �
����	 
6
�����.	 0�����
�����	
��1�@1	 ��	 ���Q1
����	 �
0�1
������	 �
,�	 /�F�0��	 ��0� ���,	 �
	 ��
����	 �,@���0�	 �	 /����	 ��	 D����,	 �
	
�������,����
	 ��	 3
���	 �,@���0�	 �	 D�3�.	 =�����49�	 � ���2��,	 
	 =�.	 )!%!%.	 ��
1	 #.	 
1	 ��>9�	 +�
	 ��	 ��,��
 �	
�
��
��
�	�
	�
0
��1
����	�9�	�9�	�
,
����
�	
	��0, ��	��	0�@�����	P����	���	����0�����	��	0,���
	�
	0� ���1�	
�
���
�0��,	+�
	 ���
�
���1	 �@�����	 �
�0����	A2	1��� 	 �
	 �'	 ����S	 ����0�����	 ��	0,���
	0�1
�0��,	 �
�0��� �	A2	
1���	�
	("'	����S	
	����0�����	��	0,���
	���������, .	����,.	���
�
�	�<�,�0��.	�,�1���49�	�<�,�0�.	�
�� �4��	�<�,�0��	

	������	�
�0����	A2	1���	�
	%)'	����!		
	
�	 ��,��	0�������?��	 �
	 �X	"!�%(.))	@	0�����
����	 �� 6�0�
��
	 ����	0�����	 
�
������	 �
����	+�
	 �����1	 �0 ���
�	
��	�
�,�>�49�	6����0
���	���	0�@�����	�	�
0
�
�!	
	
��	 
*
�0?0��	 �
	 #'# 	 �	 ����
�,�>	 ���*��	 ����	 �
���� 	 ���	 0�����	 ��0���2�
��	 �	 1������
	 �
	 �X	  !#(#.%(	
�
��
�
������	���	(%'	0�����	�
	
�
����	
,@���0�!		 	
	
���	��.�H�2����
������
:����� � ���� � � ���� �

3
���4��	��7�����	
1	�����		 	 "#!%" .$# 	 	 %#!'(-.'� 	

!��	1� � � +�*�+�-�� � � ��*��.-�, �
	
	
���	��+�P�!���:������
������:�
����2�8�	���H�
��9�� �������� ���� � � ���� �

�     
������
��8:1	���'� �    
=�D3	�	�
0��
���	 � 	/����	=1���,�>��� 	 	 (!#-%!#)".'" 	 	 (!( (!�" .# 	

��!��	1 � � �*�.�*�/+-�+ � � �*���*,+�-�� �

�������A��
��8:1	���'� �    
=�D3	�	�
0��
���	 � 	/����	=1���,�>��� 	 	 (!" $!%#'.$� 	 	 (!-'#!'�-.%( 	

��!��	1 � � �*+��*���-�, � � �*.��*�,.-�� �
	
��	 ��,��
�	 �
	 =�D3	 �	 �
0��
���	 �
6
�
1��
	 �	 0�@���� �	 �
0���
��
�	 �
	 �+����49�	 �
	 ������	 �1���,�>����	 
 &��	
������?�
��	 ���0�,����	 
*0,�����1
��
	 I	 ��������
	 � 
	 ���������49�	 �
	 
�
����	 
,@���0�.	 ���	 �
�1��	 ��	 � 
�	
��1�,
1
����	 �G	 "-&(��)!	 5���	 0�@�����	 �9�	 �������� ���	 
	 �
0��
�����	 1
���,1
��
	 I	 ��>9�	 �
	 (&$"	
0��6��1
	
����
,
0���	�
,�	�
�	��1�,
1
����	�G	('#& #'''	
	,
���,�49�	
������,	��,�02�
,!	



��
��������	
����
��������������

���������	
	����
������	�������������	�
	��
����	��� ��
���	����
��
	�	�����	� !"#$!%##&'''(�)( 	

�

���	��,�P��1��C	��J	����9��	8���	1�� � ���� � � ���� �

$	����	���9	�	�$	�:���
A�-�)������:�
���:��'� �    
/,1�*���6���	 
 	�1
��F�0�� 	 	 (!(- !( #."# 	 	 "�'!$%'.$$ 	
���	
	��	�����1� 	 	 $%)!�-'.(' 	 	 %�%!'"(.-) 	
�
����49�	�6�0����	�
	5����6 ��1����
�	 
	D
�����
� 	 	 ('!%)-.)( 	 	 ('!"#'.$ 	
D��@���	���1� 	 	 #' !'"#.( 	 	 #$-!�-'.)% 	
�
�?����	
	3�0���� 	 	 ))!- ".%" 	 	 $#!)) .-- 	

!��	1� � � �*+,�*���-�/ � � �*�+�*,/,-�� �
	
��	 
���+�
�	�
	1��
�����	 ����	1����
�49�.	 ���	 
&��	 0����1�	�9�	�
��������	I	 ��
��49�	
	1����
�49�	���	
�
�
�	 �
	 ���������49�	 �
	 
�
����	 
,@���0�!	 �	 
���+� 
	 �
	 1��
�����	 �
��������	 �	 �����	 
	 �����	 ���
���1
 ����	

��9�	0,����6�0����	��	�����	�1���,�>���	
1	0����	B ����	()C!			
�
���	����H��������B��	�8������2�����	���� � ���� � � ���� �
������
��8:1	���� �    
�
����,����
	��0�����	3
�������	 � 	�1	�����	 	 	 %� !((%.#) 	 	 %(#!'($.- 	
:���
����	5���62����	 	 	 '.'' 	 	 #%!)( .� 	
��1���
��
�	�����0
����	 � 	�=3&���=�3	 � 	�1	�����	 	 	 #%-!(#�.#$ 	 	 (")!$'-.$$ 	
��1���
��
�	�����0
����	 � 	�=3&���=�3	 � 	/1����>�� 	 	 ##'!)%�.#' 	 	 ## !#().'' 	
Variação Preço Energia - Em Curso   #'%!()#.�" 	 	 ( -!)('. ( 	
Variação Preço Energia - Amortizar   % !�� .#' 	 	  #!$� .#' 	
��0�����	�33&���	 � 	�1	�����	 	 	  !(# .') 	 	 ")!#�".( 	
��0�����	�33&���	 � 	/1����>� � 	 	  '!--).#' 	 	 (#%!'  .#' 	

!��	1� � � �*��.*,��-�� � � �*�//*.��-�� �
�
��������� 	�������B��	�8������2�����	�� 	
	<	 �	 1
0����1�	 �
	 �
�
�1���49�	 ���	 ����6��	 ��	 :����,	 ������
	 �	 �
����,����
	 ��	 ���0
,�	 /	 �	 0�����	 �9�	
�
�
�0�2�
��.	 �
,�0�������	 I	 0�1���	 �
	 
�
����	 
	 �� �	 
�0�����	 �
�������!	 ���
	 1
0����1�	 ���
	 ��������	
��6
�
�4�	 
���
	 ��	0�����	 ��4����	B���0
,�	 /	 
	 ���� ��	0�1���
��
�	6����0
����C	 
	 ��0,�?���	 ��	 ����6�	 � �	 ��?0��	
��	 �
�?���	 ����62���.	 
	 �+�
,
�	 +�
	 �9�	 
6
����1
�� 
	 ��0�������	 ��	 ,����	 ��	 �
�?���	 �
	 ���F�0��	 ��	 ��� �6�!	
3
������	 ���
���49�	 ��	 \��9�	 �
��,����.	 �	 
1��
��	 0 ������,�>�	 
����	 �����48
�	 0�1�	 ������	 
	 ��������	
6����0
����	�
�������.	0�������������
�		

�C	�1	���
���	�	�
0
�
�	�
,�	�
�1������2���	���	0�� ��	
1	+�
	��	0�����	��4����	
	��0,�?���	��	����6�	� 9�	
��6
����
�	���	0�����	
6
����1
��
	��0�������.	��S	 	

��C	 �1�	 ������49�	 +�����	 ��	 0�����	 ��4����	 
	 ��0,�? ���	 ��	 ����6�	 �9�	 ���
����
�	 ���	 0�����	

6
����1
��
	��0�������!		
	
��	/�����	
	��������	�����0
����	3
�������	�9�	A�1� ,������	�
,�	���
�	0��0
�
��
	B/����C!	/�7�	�	�
��
 0����	
A�1�,���49�	
	������>�49�.	��	��,��
�	�9�	�
������� �	�	���
	����62���	��	�
�1������2���	���	1
��	��	�� �0
���	
�
	�
�P���
	5���62���	B�5/C	��	��	�
���9�	5���62��� 	�
��7��0�	B�5�C.	
���	<,��1�	�
�,�>���	�	0���	+��� ��	����!			
	
/	0����0������
	����	�
0��A
0�1
���	���	������	
	�� ������	6����0
����	�
�������	���	�
1������48
�	6��� �0
����	
��0�
�2����	���	�
�1������2����	�
	���������49�	�
	 
�
����	6���1	�������	0�1	�	����������	��	/������	� 
	�G	''(	
�
	'#&(#&#'( 	B�!�!�!	#$&(#&#'( C	��	��������	�
	�
 �1���9�	�G	'%#&#'('.	�
���	6��1�.	��	������	
&��	�� ������	
�
�������	
��9�	�
���	�
0��A
0����	�
��
	�	
*
�0?0� �	�
	#'( !	
	
�<�
��9��������B��	�8������P��>:���
A�����%���6�	�� �����1������
Q	�	�	�� S�1�8	���
/	/�F�0��	��0����,	�
	��
����	�,@���0��/����	�
,�	� 
��,�49�	���1�����	�G	('#"&#'##.	�������	�	
������� �	
	�	
3��17��,�	 "!)	 ���	 ���0
��1
����	 �
	 �
��,�49�	 5���62 ���	 
	 �����5.	 0����,������	 �	 �
��,�1
���49�	 
	 ��	
���0
��1
����	 ��,�02�
��	 
������1
��
	 �
,�����	 I�	 � �����48
�	 0�����?���	 
1	 �
0���F�0��	 	 ��	 �+����49�	 � 
	

�
����	 
,@���0�	 ���	 1
��	 �
	 �
�,8
�	 
&��	 �A�1����	 �<�,�0��	 �	 �
�
1	 0�����
�����	 ���	 ���0
����	 ����62� ���	
����	 6���	 �
	 �����49�	 ���	 ��1���
��
�	 �����0
����	 � �,�02�
��	 I�	 �
�1������2����	 �
	 �
���4�	 �<�,�0�	 �
	
���������49�	 �
	 
�
����	 
,@���0�	 
	 ��
��
�	 ��	 �Q1�� �	 �
	 ��1
�0��,�>�49�	 �
	 ��
����	 �,@���0�	 �	 ����!	 	 	 /	 ����	
$B+C	
	#%	�����1	��	1
�1�	�
1�!		



��
��������	
����
��������������

���������	
	����
������	�������������	�
	��
����	��� ��
���	����
��
	�	�����	� !"#$!%##&'''(�)( 	

�

�
���	����H����9��	�� 	6	������8�9	�	������ � ���� � � ���� �
3
�����	�����	 	 	 %)!%%'.� 	 	 %)!$--. " 	
������	�
��
��� 	 	 $!%-'."' 	 	 ($!%)#.#' 	
=�;/	 � 	=1�����	������
���
	;
 ?0�,��	/���1����
� 	 	 (##!''�.'' 	 	 ((�!-)�.-$ 	

!��	1� � � �/�*.��-.� � � �.�*/�,-�� �
	
���	����P��:������������
��8:1	����� � ���� � � ���� �
/������1
���	�
	�@���� 	 	 �#!�$-.$( 	 	 (�%!'- .'" 	
�1��
�����	���	0����	��,2���� 	 	 #!�%�.( 	 	  %(.' 	
/������1
���	�	����
0
���
� 	 	 ('%!")$.'( 	 	 -$!$(-.') 	
3
���4��	��7�����	��
������	5
�0
���� 	 	 %)! �(.#( 	 	 %%!-$-.(#	
����	 � 	�D�	�
0�����	��� 	 	 (#!'#%.%(	 	 -!  $.(% 	
����	 � 	���	 � 	�
0�
��	-"�(&(% 	 	 -$!' ".) 	 	 '.'' 	
����	 � 	���	 
 	:��*�	�
������
	�
�1������2����	 � 	�
�	(%!%)'&#'() 	 	 %!#)�!'"-.#- 	 	 %!('%!�)#."$ 	
����	 � 	��� 	� 	3���	 � 	3���
1�	�
	��1�
���49�	�� 	 	 #$)!)$%.)� 	 	 ##�!"(".$# 	
�A
+�
�	 � 
��,�����	�	��
�
���� 	 	 -'".'" 	 	  !#$#.'$ 	
�
������48
�	
1	����� 	 	 %'!-' .#- 	 	 %)!#�-. % 	

��!��	1 � � �*+/,*�/+-�� � � �*/+�*/��-�. �

	
���	����H���9T������U:��8�	���� �    

"&�$�1� !�	�	1Q���	�� 
=�����
B��8	���7�

!���:�������
!��	1�

2	1���������7��7����� ����������*/��-.�� � ����/,*��/-�,� � ������*�/�*���-��� � ����*.�/*���-/,� �
���������49�	 								 �!()".$'	 	 					"(!�"'.%"	 	 	 						($(!($".-"	 	
3�+�
�&/,���2	 							B%#!)%$. )C 	 		B#"�!  ).#'C 	 				B(! #'!"(�. 'C 	 		B(!"$%!'('.#)C 	
/���,�>�49�	D��
�2���	 %!"($.$- 	 							 !)"$.')	 	 										 -!#) .' 	 	 								))!-)%. "	 	
2	1���������7��7����� ����������*,.�-�/� � �����/.*���-.�� � ������������������;�-��< � ���������*��.-.,� �
�� �� �� �� �

�������A��
��8:1	���� ����������*,.�-�/� � �����/.*���-.�� � ������������������;�-��< � ���������*��.-.,� �
�     

	
���	����P�������B��	�8�����#���������1� � ���� � � ���� �
5
��
��� 	 	 $#�!('(. " 	 	 $#�!('(. " 	
���6�0�48
�.	�����	�����	
	:
�6
������� 	 	 #�-! $$.�" 	 	 #�-! $$.�" 	
D2+�����	
	�+����1
����	 	 	 #"!%%%!)$ .-"	 	 #(!"#(! $".## 	
D7�
��	
	��
��?,��� 	 	 #!�'-.-% 	 	 '.'' 	
3
����8
� 	 	 %'(!# -.�' 	 	 %'(!# -.�' 	

!��	1� � � �,*�/�*��.-,. � � ��*+�,*���-/+ �
	
/	 =��
��>�49�	 ��	 �
�1���9�	 �	 �
0
�
�	 0���0�
��>���
 	 0�1�	 /����	 �����0
���	 =��
��>2�
,	 
	 0���
�����
	 �	
���0
,�	 ���	 �
��	 
	 �����,�48
�	+�
	 
1	 ��>9�	 �
	 ���� 	 �����	<�
��.	 �,��������	 �	 ���>�	 ��	 �
�1���9�!	5��� 	 ������	
�9�	 
����9�	 ���
���,1
��
	 �1����>����	 ��	6���,	 ��	 �
 �1���9�	 
	 ��	6��1�	 ��	 ��������	 �	 ��,��	 �
�2	 ��P
��	 �
	
���
��>�49�	���	����
	��	���
�	0��0
�
��
.	0���	�9� 	�0����	�	��������49�	��	�
�1���9�!		
	
	
	
	
	
	
	
	
	
	



��
��������	
����
��������������

���������	
	����
������	�������������	�
	��
����	��� ��
���	����
��
	�	�����	� !"#$!%##&'''(�)( 	

�

	
���H��� 	���8�9	
����2�8������	�� ���	�������P�
:�� ���>:���
A���

 	���8�9	
����2�8������	�� ���	������H�
�A��(��8:1	�	��	� ������A���

(	1�����:������
��7��7���� �

���
���� �
(	1�����:������

��7��7���� �

�������:�
A�� �*�.�*���-/. � �+�*+��-�� � �*��/*�+/-,� �
� 	 	 	

/48
�	��5 	 %'!')#.(� 	 	 %'!')#.(� 	
�����0���48
�	�
0�
��� 	  $�."- 	 	  $�."- 	
�����0���48
�	3�0�
�� 	 (!'( !#-$.% 	 ()(!"' .() 	 (!(--!'-�. ( 	
�����0���48
�	�
��A�, 	 # .% 	 	 # .% 	
�����0���48
�	��
��,	 � 	3� 	 �)!)%�.'' 	 -!")'.'' 	 ('$!$��.'' 	
�����0���48
�	��
��,	 � 	ED	 	  ).'' 	 #.'' 	  ".'' 	
�����0���48
�	���0�
��	D���8
� 	 %#!"%$.�(	 ((!(-".'- 	 $$!'(#.�" 	
!��	1� 	���8�9	
���� � �*�.�*���-/. � �+�*+��-�� � �*��/*�+/-,� �



��
��������	
����
��������������

���������	
	����
������	�������������	�
	��
����	��� ��
���	����
��
	�	�����	� !"#$!%##&'''(�)( 	

�

���	��/�P�#����1��	������
:����
	

������#����1��	������
:����H�"&�$�1�
(	1�����:������

��7��7���� �
���
����;�< � �	�C	��;�< �

(	1�����:������
��7��7���� �

��
���
�����=>:��	��K�

;�<H;�<L;
< �
��

(	1���
������1����
��7��7���� �

(	1���
������1����
��7��7���� �

�������:�
A�� ���.*+��*���-��� � ����.*�,�*���-//� � ��;��*�/�*���-�.< � ����*/��*/.�-+,� � �� ����*+�,*���-�,� � �� ������*/��*/.�-+,� � ���.*+��*���-��� �
�          

D2+�����	
	�+����1
����	 																												 					� 			 															#!'�(!(- .$#	 	 																						B-!%#'.''C 	 													#!'"%!"  .$#	 	 	 										#!'"%!"  .$#	 	 	 															#!'"%!"  .$#	 	 																																	� 			

D��
���,	
1	�
�7����	 													-! )%!('#.(�	 	 												((!) "!-"$.#'	 	 													B((!#$�!$#'.$"C 	 														-!�-#!$) .�(	 	 	 														$'�!%)%.-#	 	 	 																-!�-#!$) .�(	 	 													-! )%!('#.(�	 	

������	 																		# #!($(.((	 	 											(%!$$%! �#.'$	 	 														B((!('-!%-�. �C 	 													#! ""!% %. )	 	 	 											#!%%)!#(#.$ 		 	 															#! ""!% %. )	 	 																		# #!($(.((	 	
	          

���������	
A�� ��������������������H ��� ����������.�*���-��� � ���������;�.�*���-��< � ���������������������H ��� �� ��������������������H ��� � �����������������������H ��� ��������������������H ���

D2+�����	
	�+����1
����	 																												 					� 			 																	('-!%#'.$)	 	 																		B('-!%#'.$)C 	 																																			� 			 	 																																� 			 	 																																					� 			 																																	� 			

������	 																																	� 			 																			))!'�'.")	 	 																			B))!'�'.")C 	 																																			� 			 	 																																� 			 	 																																					� 			 																																	� 			

!��	1�������#����1��	������
:��� � ���.*+��*���-��� � ���.*�//*,/�-,+� � ��;��*��.*���-�,< � ����*/��*/.�-+,� � 		 ����*+�,*���-�,� � 		 ������*/��*/.�-+,� � ���.*+��*���-��� �
	

�
���	��.�P�#��	�6=��1�
	<�����������	� ������A��H�#�J�	����:�:�	���������� �:�
A�����2����
�� 	 	 	 	 	 	 	 	 	

������#��	�6=��1����2����
��H�"&�$�1�
(	1�����:������

��7��7�����
���
����;�<� �	�C	��;�<�

!�	��J*�������
B��	�8�����;
<�

(	1�����:���
���

��7��7�����
��

���
����
�=>:��	��K�
;�<H;�<L;
<�

��
�������	
A��

�8:�*�

(	1���

������1����
��7��7�����

(	1���

������1����
��7��7�����

� 	 	 	 	 	 	 	 	 	 	 	

�������:�
A�� ���*��/*.,.-++ � �.*���*���-/, � H�*/��*+�+-�� � H/*���*��+-�� � ��+*/+,*�.�-,� � � .*���*�.+-�� � � ��;��*���*�+�-,�< � /+*�/,*�,�-,, � /�*��,*+,+-.� �

3�6�Z��
�	 (��!#(%.% 	 �!#"-.'' 	 										B('!"%'.''C 	 	 (�-!)-'.% 	 	 �(! $%.'' 	 	 								B(-%! $)."-C 	 #$!(#%.$"	 #$!" '.�# 	

5
��
���	 )($!(# . ) 	 	 	 	 )($!(# . ) 	 	 '.'' 	 	 	 )($!(# . ) 	 )($!(# . ) 	

���6�0�48
�.	�����	�����	
	:
�6
�������	 (!)#�! %(.( - 	 	
	

	 (!)#�! %(.(- 	 	 '.'' 	 	 								B$�$!#%�."(C	 (!(% !#�(.%) 	 (!#'#!$'%. � 	

D2+�����	
	�+����1
����	 � !#-(!'"%.(# 	 ()!-)-!$-#.$� 	 					B%!($(!)('.'-C 	 			B)! (%!�-$. -C 	 ('#!%"#!�-'.�- 	 	 -!(((!""-." 	 	 			B%-!�)'! %#.-'C 	 )$!$##!$%".#-	 )'! ""!#)'.(( 	

;
?0�,��	 %!%)#!�%$.(- 	 						 #-!--".%)	 	 								B '(!%"".(%C	 	 %!%"�!%#$.$'	 	 #)!%�'.#%	 	 					B(!) $! )%.$'C 	 (!-%$!-)(.'' 	 (!) "!-�'.%( 	

D7�
��	
	��
��?,���	 $ �!�('. ( 	 								()!�")."$	 	 	 										B(!#$%."-C	 $- !) %.$" 	 	 ( !-$#.�- 	 	 								B(%-!#��.()C 	 %%"!% $.%#	 % (!$)".## 	
	 	 	 	 	 	 	 	 	 	 	 	

���������	
A�� �*�+.*��/-�� � ��*�,�-/� � H�+*,++-�/ � �*�./-�� � �*���*/+�-�. � � �+*�.,-�� � � ;�*��.*.�,-��< � ,�.*,�/-�� � �*��+*.+/-/� �

3�6�Z��
�		 %'�!$�-.(- 	 %)'.'' 	 												B(!'''.''C 	 	 %'"!" -.(- 	 	 �)$'.'' 	 	 								B# '!%% .'$C	  "! ##.(% 	 --!-#�."" 	

���6�0�48
�.	�����	�����	
	:
�6
�������	 %)%! )%.(# 	 	
	 	 %)%! )%.(#	 	 '.'' 	 	 								B(�$!(--.''C 	 ()�!%").(# 	 ("(!$�#.-- 	

D2+�����	
	�+����1
����	 "'"!(�$.#' 	 %$!# $.'( 	 										B#)!"'".$)C 	 											%!-$'.''	 	 "(�!%-�.- 	 	 ((!(" .  	 	 								B$""!��$. $C 	 %%'!%" .#(	 %- !�-". ) 	

;
?0�,��	  �#!'((.- 	 	 	 	  �#!'((.- 	 	 '.'' 	 	 								B#-#!'%%.#�C	 %(�!�-".$) 	 %"�!"%).  	

D7�
��	
	��
��?,���	 ((%!�%�.�' 	 #'!---.)$ 	 												B(!("'.''C 	 										B(!))%.")C	 (%(!"-%.)" 	 	 (-!�%%.-" 	 	 								B('#!#'�.(-C 	 #�!))$. ( 	 (%!-$"."$ 	
	 	 	 	 	 	 	 	 	 	 	 	

2:����	1� � ���*.��*���-�� � �.*�./*,�/-�� � ����;�*/+�*+�/-//< � ���;/*���*���-��< � ���*,��*,/�-�� � � .*�+�*,�.-�+ � � ��;��*.�.*,��-,+< � /,*�..*���-�� � /�*�.+*/+�-�� �

�
�
�

�



��
��������	
����
��������������

���������	
	����
������	�������������	�
	��
����	��� ��
���	����
��
	�	�����	� !"#$!%##&'''(�)( 	

�

�<�����������	� ������A��H�#�J�	����:�:�	���������� �:�
A�����
:���� �          

������#��	�6=��1����
:����H�"&�$�1�
(	1�����:���

���
��7��7�����

���
����;�<� �	�C	��;�<�
!�	��J�H�

�?�8�	��;
<�

(	1�����:���
���

��7��7�����

�
���
����

�=>:��	��K�;�<H
;�<L;
<�

� ��9��8�	
A��
�8:�*�

(	1���

������1����
��7��7�����

(	1���
������1�
���

��7��7�����
� 	 	 	 	 	 	 	 	 	 	 	

�������:�
A�� ��,*�,+-�� � �.*�/�*���-.� � ��;�.*��.*,,/-�/< � �-�� � ��.*��+-�� � � .*��,-/, � � �����������������������H ��� ��.*��+-�� � ��,*�,+-�� �

D2+�����	
	�+����1
����	  #�!$�". % 	 ()!-#'!-$'.  	 			B()!-(%!#%'.")C	 	  %-!''".## 	 	 													-! '�.)�	 	 	 	  %-!''".## 	  #�!$�". % 	

������	 '.'' 	  $$!-) .#' 	 								B $$!-) .#'C 	 	 '.'' 	 	 																								� 			 	 	 '.'' 	 '.'' 	
	 	 	 	 	 	 	 	 	 	 	 	

���������	
A�� �-�� � �+/*,��-.� � �������;�+/*,��-.�< � �-�� � �-�� � � ������������������������H ��� � 	 �-�� � �-�� �

D2+�����	
	�+����1
����	 '.'' 	 #(%!�#�.$ 	 								B#(%!�#�.$ C	 		 '.'' 	 	 																								� 			 	 																							� 			 '.'' 	 '.'' 	

������	 	 (-#!�-#.#) 	 								B(-#!�-#.#)C 	 	 '.'' 	 	 																								� 			 	 	 '.'' 	 '.'' 	
	 	 	 	 	 	 	 	 	 	 	 	

2:����	1 � ��,*�,+-�� � �.*/��*��.-�/ � ��;�.*/��*+,.-..< � �-�� � ��.*��+-�� � � �������������.*��,-/,� � � �����������������������H ��� ��.*��+-�� � ��,*�,+-�� �
� 	 	 	 	 	 	 	 	 	 	 	


<�!��	1����������#��	�6=��1����2����
�������
:���� � ���*���*���-�� � ��*��,*���-+� � ��;��*��.*.��-��< � H/*���*���-�� � ���*���*,/,-/� � � .*�++*�/.-�. � � ��;��*.�.*,��-,+< � /,*.��*��+-/� � //*��+*�+�-+� �

�
�C	 ��������	 �
	 ���0
��9�	 
	 =5E	 '(B�(C�	 ��1	 ��	 �,�
��4 8
�	 ��	 ,
���,�49�	 ��0�
�2���	 �����,
���	 +�
	 �
�
�0��
� �	 �	 ���0
���	 �
	 0���
��F�0��	 ���	 ��2��0��	
0���2�
��	 ��������	 ��	 :����,	 0�1	 �+�
,��	 0�������
�	 � ��	 ���1��	 ���
���0������	 �
	 0������,����
	 B=/3	 
	 =��3C	 
 	 �	 �
��,�1
���49�	 ���	 0���
�������	 �
	

,
���6�0�49�	 ����,	 0�1�	 �
�1������2����	 �
	 �
���4�	 �<�,�0�	 �
	 ���������49�	 �
	 
�
����	 
,@���0�	 ��	 6��1�	 ��	 0�������	 �
	 �
�1���9�	 �
	 1���&#'('.	 �	
���
���
��49�	�
���	���1�	�
6��
	�	6��1�	�
	0������,�> �49�	���	������	�
	0��0
��8
�	
	�
�1���8
�	+�����	�� 
������	�
�
�1������	0����48
��		

]	������,
	
	�
��,�1
���49�	�
	+����	�
���4��	�
�
1	�
 �	��
������	0�1	�	��6��
��������S		
]	/	+�
1	��	�
���4��	�
�
1	�
�	��
������	
	�	�
�	��
4 �!		

	
�	�1��0��	���	�
1������48
�	����2�
��	�
	�2	0�1	�	�� ���6
�F�0��	���	��,���	��	/����	=1���,�>���	����	�	/� ���	=�����?�
,	�
6
�
��
	��	���
���	�
	0�����4�	
�
	 ����6�	 ���	 0����1����
�	B���
���	 �
	 
*�,���49�	 � �	 �
�1���9�C.	 
&��	 
�
����,	 �
������	 �
	 �1	 /����	 �����0
�� �.	 �
��
�
������	 �	 ���
���	 ��0����0����,	 ��	
����
������	�
	�
0
��1
���	�
	0��*�	B���
��>�49�C.	0��� �0������	�	�
�
��9�	�
��
�	������	��	�@�1���	��	�
�1� ��9�!	���6��1
	
���	��2��0�.	�	�
�1������2���	
�
0��A
0
	�
0
����	
	0�����	��	6��1�	��	�:�	5E	$-	�
, ������	I	��
���49�	�
	�
���4��	�
	0������48
�	
	1
,A �����	��	��6��
��������!	�
���	6��1�.	��	�
0
����	
	
��	 �
��
0�����	 0�����	 �
	 0������49�	 
��9�	 �
���	 ���
�
 ������	 ��	 �
1������49�	 �
	 �
��,����	 ��	 
*
�0?0��	 �
	 #'#  	 ���	 1
�1��	 1������
�	 �
	 �X	
(-!%�$! )$.('	
	
1	#'#$	�X	(%!$"-!"�)."#!		
	
��C	 ��	 6��1�	 ���	 �
���1
����	 ��	 �
���	 
,@���0�	 ���� �,
���.	 ��	 �
��	 
	 �����,�48
�	 ���,�>����	 ��
��1�����
1
 ��
	 ��	 ��6��
��������	 �
	 ���������49�	 �
	 
�
����	

,@���0�	
��9�	���0�,����	�	
��
�	�
���4��.	�9�	���
��� 	�
�	�
�������.	�,�
�����.	0
�����	��	�����	
1	������� �	A����
02���	�
1	�	��@���	
	
*��
���	������>�49�	
��	/����!	



��
��������	
����
��������������

���������	
	����
������	�������������	�
	��
����	��� ��
���	����
��
	�	�����	� !"#$!%##&'''(�)( 	

�

���C	 /	 �
��,�49�	 ���1�����	 �G	 �$"&#'#(	 ��	 /����.	 �
 ��,�1
����	 �	 �
����0�,�49�	 �
	 �
��	 ���	 0��0
��8
�	 
 	
�
�1���8
�	��	 �
���4�	�<�,�0�	�
	
�
����	 
,@���0�.	 0��0
�
���	 ������>�49�	��@���	����	 �
����0�,�49�	�
 	�
��	
���
��?�
��	 I	 �
�1���9�.	 +�����	 �
��������	 I	 �,�
�� 49�.	 �
�
���	 0���������	 �����F	 �
	 �
����0�,�49�	 
	 +� 
	 �	
�������	��	�,�
��49�	�
P�	�
��������	
1	0����	���02 ���	���0�,���	����	��,�0�49�	��	�
�1���9�!	
	
��C	 /	 �:�	 5E	 #'	 B�#C	 B������	 �
	 �1��@���1��C.	 
���� 
,
0
	 +�
	 ��	 
�0�����	 �
	 6����0��1
����	 �
��������	 �	
���
���1
����	 �
�
1	�
�	�����������	0�1�	0����	���	 �1���,�>�48
�	��@	�	
������	 
1	��
��49�	���	 �����!	 ��	

�0�����	�
	6����0��1
����	0������,�>����	��	�
1��� ���49�	�
	������	
&��	�
����	�
	#'# .	�9�	������2�� ��	�
	

1��@���1��	0����������	�
	�����	6���,�>����	���
�� ��1
��
	��	
*
�0?0��	�
	#'# !		
	
�<�(��	��V�������!	C	������������	
A������9��8�	
A� �
/	 �1����>�49�	 
	 �
��
0��49�	 ���	 ������&�
��	 ��	 
*
� 0?0��	 �
	#'# 	6���1	 �
�,�>����	 �
,�	 1@����	 ,��
��	0 �1	
���
	���	��*��	������	�
�
�1������	�
,�	/����	��	�
 ��,�49�	���1�����	�G	)-$&#'( !		
	
 ���8�9	���!	C	�����	������	
A�����:���9��8�	
A��:� �1��	�	� '�

)
7)�"�
()� H�(��	�

V��1�
!	C	�

M� 	 )
7)�"'�
()� H�(��	�

V��1�
!	C	�

M'� �
��������	0,���
	=�6
����	�	)�	^; 	 #"	���� 	 %. -H 	 	 �
��,����	�
	5
��9�	=�6!	)�	^;	 #%	���� 	 $.% H	
�+����1
���	E
��,	 ()	���� 	 ).# H 	 	 �
,������	�
	���������49�	 # 	���� 	 $.''H 	
�+����1
���	E
��,	=�6��12��0�				 )	���� 	 ().)-H 	 	 5����6��1����	�
	���������49�		 # 	���� 	 $.''H 	
���������	����
�	 #"	���� 	 %. -H 	 	 5����6��1����	�
	���4�	 % 	���� 	 #.")H 	
D
�����	�,
���1
0Q��0�	 # 	���� 	 $.''H 	 	 ;
?0�,��	/�1!	
	��
��0����,	 -	���� 	 ($.#�H 	
D
�����	�,
��T��0�	 (%	���� 	 -.)�H 	 	 3�6�Z��
		  	���� 	 #'.''H 	
��&�/�	�	������
�	�
	���������&������
�	�
	/��49�	
 	�
������	 	 	

�

��	 ��,��
�	 0������,�>����	 0�1�	 ����F�����	 �
	 �
��
0 ��49�	 
	 ��	 �1����>�49�	 ���	 
*
�0?0���	 �
	 #'# 	 
	 #'# $	
6���1	�
	�X	$!-%$!)-(. "	
	�X	$!$''!�$#.(#	�
��
0�� ��1
��
!		
	
�<�"��:
A��	��(	1���"�8:9�����1������������H� #�9	������ �
/	/�1�������49�	
��
��
	+�
	������	 ���
���	0������� �,	���
������	+�����	 ��	 
+��,?����	
0��T1�0��6����0 
���	
��	 �
�1���9�.	0�����
�����	+�
	�	��������
	 �
	 ����� ����49�	�
	
�
����	@	�
1��
����	 ���	 ����6��	�
��,�� ��.	��	
+����	�
�
1	0�����	��	0�����	�
0
��2����	
	������0� ����	�	�
1��
��49�	���	������	
1	�
���4�!		
	
O�����	 I	 ���
��>�49�	 ���	 �
��	 ���0�,����	 ��	 6���,	 � �	 �
�1���9�	 �
	 �
���4�	 �<�,�0�.	 
	 ��@	 +�
	 �
P�	 
��� ���	
�
��,�1
���49�	
��
0?6�0�	����
	�	�
1�.	��1��
��
	� ���������1
��
	�	��,���>�49�	�
���	���
��>�49�	�
,� 	��,��	
0���2��,	 �
��������!	 �
���	 6��1�.	 �	 ��
1����	 �
	 ��, ���>�49�	 ��	 �����	 �
�����,	 ��	 6���,	 ��	 �
�1���9�	 
� �2	

����
,
0���	 �
,��	 ��,��
�	0������,1
��
	 �
�������� �!	 	 �����
	 �
����	 ��
1�����.	 �	 ����
������	 �9�	 ��
� ��6�0��	
�
0
������
	�
	0��������49�	�
	������9�	����	 �1����1
��!	
	
���	��+�P�B����8������� � ���� � � ���� �

 	������
��8:1	���� �    
���0
�����2����	
	��0�����	���	�
�
	�,@���0�		 	 $%-!%"�.-� 	 	 $'%!-(#.(' 	
���0
�����2����	
	3����1
���	��
����	 	 #!-�'!)$$. $ 	 	 (!" �!�%".' 	
����
0
���
�	
	D��
�����	
	3
���4��	 	 #!%�#!%% .�)	 	 "%"!�%).') 	

!��	1 � � �*/��*�.�-�, � � �*���*�+/-�� �
	



��
��������	
����
��������������

���������	
	����
������	�������������	�
	��
����	��� ��
���	����
��
	�	�����	� !"#$!%##&'''(�)( 	

�

���	��,�P�%�9�@���������B��	�8�	�������
�

#�2!#!)#�0��7��#�W��
"%��"���

�U:������� � � ���8�9	1�� � ���8�9	1�L�� �2	1���� �����H� �
��	�	�


	9�	
A�� �

�!�9������ �
#���C	����
�:�U:�����

�29��	��� ��	�	�
 �TC����

 6���
U:�����

�
B��>:?�8�	�
 6���U:���� �

��	�	�
 �TC��	�

�������	
A�� �

�(�8���
B��	1��

�
B��>:?�8�	�

���
�������*��

�2��������8	�
�������	
A�� ��
:����

 �	����
�
:���� �	��� � �U:����� �� �!��	1�� �91����X� � �D	�	���	� � �M�	*	*��

�B��	�8*�7�%�9�@��*�$���	��	8���	1�� ,*,/+-.�� � ,+�*���-./ � �*���*���-./ � �*���*,�+-�� � 		 		 		 		 		 		 		 		 		 		 		

	:���	�	��������	)$#�%		 $!""".�#	 	  ')!��(.# 	 	 )%%!-%�.')	 	 (!($ !)(�.#%	 	 	3�1		 1���()	 	�
0
�?�
��	 	 	5���		 $.(H	�!�	 ( &'(&#) 	 	D
���,		 ( &'(&#)	 ( &'%&#" 	 	D
���,		 	3/�		

	:���	�	��������	)$ "#		 %!- $.#%	 	 %)#!$-(.(-	 	  (%! ''."(	 	 "-�!-#).#(	 	 	3�1		 ����()	 	�
0
�?�
��	 	 	5���		 $.(H	�!�	 ( &'(&#) 	 	D
���,		 ( &'(&#)	 ( &' &#" 	 	D
���,		 	3/�		

	:���	�	��������	) '-'		 (!%# . %	 	 (( !�"#.%$	 	 (�%!%'%."�	 	 %('!)((.-)	 	 	3�1		 ����()	 	�
0
�?�
��	 	 	5���		 $.(H	�!�	 ( &'(&#) 	 	D
���,		 ( &'(&#)	 ( &'"&#" 	 	D
���,		 	3/�		

	3�0�
��	���9�	�	��@����	��������		 '.'$	 	 (.''	 	 '.''	 	 (.'$	 	 	3�1		 P���()	 	�9�	A2		 	��=		 �.(#H	�!�		 %(&'(&#) 	 	D
���,		 %(&'(&#)	 %(&' &#) 	 	D
���,		 	3/�		

�
�

#�2!#!)#�0��7��#�W��
"%��"���

�
����6�	�	�����������	
A����� ���8�9	1���U:����
������6�� �	����

���.�� ���+�� !��	1�

	:���	�	��������	)$#�%		  ')!��(.# 	 (#)!-$-."( 	 /��*.�,-�/ �

	:���	�	��������	)$ "#		 %)#!$-(.(- 	 ( (!'#�.)$ 	 ���*���-+� �

	:���	�	��������	) '-'		 (( !�"#.#" 	 --!%#(.)( 	 �,�*���-+, �

�B��	�8*�7�%�9�@��*�$���	��	8���	1� � ,+�*���-.� � ���*�,,-�/ � �*���*���-./ �

�
�
�
�
	<�D	�	���	��
����	��������	���	
1��@���1��	
	6����0��1
����	�
	,��� �	���>�	0�1	�	:��0�	:���&�3.	�	����
������	���0�,��	�
��	 �
0
�?�
��.	��	+����	6���1	�
����1
��
	
������>����	�
,�	/�F�0��	��0����,	�
	��
����	�,@���0�� 	/����.	��	6��1�	��	�
���0A�	3��&/����	�G	 �&#'()!		
�
�<���:	1��	
A����
1	���J�8	
A�����2	1�������B��	�8� 	�������
��	��,��
�	���	
1��@���1��	
	6����0��1
����	
�0�����1� �
	����,�>����	�
	�0����	0�1	��	��*��	0����������	��0 ������	
1	0���	0�������	
	0,����6�0����	
���
	
�������	���0�,���
	
	�9�	���0�,���
	�
	�0����	0�1	��	� 
��
0�����	���>��	�
	�
�0�1
���!		



��
��������	
����
��������������

���������	
	����
������	�������������	�
	��
����	��� ��
���	����
��
	�	�����	� !"#$!%##&'''(�)( 	

�

	

���	����P�����6	
����2�8�	�����!�	�	1Q���	��� � ���� � � ���� �
 	������
��8:1	���� �    
��,A�	����1
���	�?+���� 	 	  #%!-$'.(#	 	 	  ''!�('.�#	 	
������8
�	�
	�@����	
	��0�����	3�0����	 	 	 (!$)(!""(.") 	 	 (!$%'!-�'.#� 	
5�������	
	���������48
�	�
�����	����
 	 	 #$#! "(.$� 	 	 #( !'"$.#� 	
��������48
� 	
1	6����	�
	5
�0
���� 	 	 %(!%').##	 	 ##!(#%.% 	

!��	1 � � �*��,*��,-/, � � �*�/+*,�+-+� �
	
	

���	����P�!���:����� � ���� � � ���� �
 	������
��8:1	���'� �    
=���	�	�
0�,A
� 	 	 (!$$�!(").( 	 	 (!"%#!($).$( 	
�3��	 
 	���������49�	3�0��,	3���
	�	��0�� 	 	 %')!%$).�' 	 	 $"'!--'.(# 	
�=3	������1
���	�	�
0�,A
�				 	 	 ()!()".  	 	 ((!)#$.(# 	
���=�3	�	�
0�,A
� 	 	 -$!)#%.�� 	 	  %!)$�.-� 	
=�D3	��
����	�,@���0�	�	�
0�,A
� 	 	 (%(!�$(."( 	 	 �)!%"%.() 	
=33	� 	��7���� 	 	 (!# ".'$ 	 	 (!#'$.-( 	
=�33	�	�
0�,A
� 	 	 #%(!-#$.'# 	 	 #(#!'%-."' 	
�E53	�	�
0�,A
� 	 	 �(!-()."- 	 	 "%!�� .%( 	
�=3	��,A�	�
	����1
��� 	 	 (#!�#�.') 	 	 )!#"(.' 	
=�&�=3&���=�3&�3��	 
 	�
�
�48
�	5
�0
����		 	 	  %!()(.(( 	 	 $%!)"#.#)	
=33O�	 
 	�
�
�49�	5
�0
����					 	 	 $%!((�."# 	 	 ( !()%.�" 	
=�33	�
�
�49�	5
�0
����	 	 	 -"!)�-.'( 	 	 ($!%('. % 	

!��	1 � � �*�,�*+.�-�� � � �*+��*��,-�� �
	
	

���	����P�%�8	�6���2�����	���� � ���� � � ���� �
���	 
 	�����	�
	�
�
���,��1
���	��
��@��0� 	 	 (!'%%!('$.�" 	 	 ))"!))�.#- 	
5�3��	 � 	5�*�	�
	���0�,�>�49�	/�

, 	 	 (#!�").") 	 	 (#!()#.� 	

!��	1� � � �*��/*�,�-+� � � /+�*+��-�� �
	
	<�
���	�����������1��������%���6@��8� 	�	 
�% 	
/	 �����	 �
	 �
�
���,��1
���	 ��
��@��0�	 �	 ���	 6��	 0�� ���	 �
,�	 �
�	 �G	 ('!$%"&#''#.	 �,�
����	 �
,�	 �
�	 �G	
(#!-"%&#'(%.	 �������	 �	 ���1�49�	 ��	 ����
���,�>�49�	 ��	 �
���4�	 �
	 
�
����	 
,@���0�	 
1	 ����	 �	 �
����7��� 	
��0����,.	
	����	��������	�
0�����	����	��
���1
��� 	��	����
�49�	
0��T1�0�	�
�������	I	1���0����
	��	� ���6�	
���	0����1����
�	6�����.	��	0�1�
���������
	��	
�
� ���	�����>���	�	������	�
	6���
�	
7,�0��.	�
+�
���	 0
������	
A���
,@���0��.	���1����.	�2�	������,	
	0���9�	1��
� �,	��0����,.	���	2�
��	��
������	�
,��	����
1��	��� 
�,������!		
	
�<�!	C	����B��8	1��	
A������2����
������%���6�	�%1@ ���8	�H�!B2%%��
������	�
,�	�
�	�G	�!$#-&�).	�,�
����	�
,�	�
�	�G	( #!-"%&(%.	���	���
0���49�	�
��
	����	0���
��	�	6��0 ����1
���	
��	/�F�0��	��0����,	�
	��
����	�,@���0�	�	/����.	
	 �
��
�
���	'.$H	��	�
�
6?0��	
0��T1�0�	����,	���	�� 
��
�.	
���
����	��	0����	���	����6��	�
	
�
����	+�
	@	��,� 0���	���	0����1����
�!	
	
8<� ��6�	�	����%J�8�?�8�	�%���6@��8	�P� %%��� ��>:� �	����������1��������H� Y�'�
�	���	
	�	�W�	�9�	������1��	�
	���
���1
����	
����
 ,
0����	
1	,
�	
	�
��,�1
������	�
,�	/�F�0��	��0��� �,	
�
	 ��
����	 �,@���0�	 
	 /����	 ����	 ��	 0��0
�����2���� 	 �
	 
�
����	 
,@���0�.	 0�,0�,����	 
1	 (H	 ��	 �
0
���	
��
��0����,	,?+����	���	
1��
���.	�
���	'. 'H	�
��� �����	��	�W�	
	'. 'H	��	���!	
	
/	 �
�	 (%!#"'&#'()	 �
��������	 ��	 �
�1������2����	 ��	 �
���4�	 �<�,�0�	 �
	 ���������49�	 �
	 
�
����	 
,@���0� 	 0�1	
1
�0���	��6
����	�	 ''	E[A	�
	��,�0��	�
0�����	��	� �����1�	�
	�6�0�F�0��	��
��@��0�	�	���	 
	��	������1 �	�
	
�
�+����	
	�
�
���,��1
���	�	�W�!		
�
�
�



��
��������	
����
��������������

���������	
	����
������	�������������	�
	��
����	��� ��
���	����
��
	�	�����	� !"#$!%##&'''(�)( 	

�

���	����P� 	�������B��	�8������2�����	���� � ���� � � ���� �
�
����,����
	��0�����	3
�������	 � 	/	/1����>�� 	 	 )$'!"-".'' 	 	 % �!)-(. ' 	
3���
0�������49�	�
	��
����	 � 	�1	�����	 	 	 ))!�"#.)� 	 	 ('!�$-.#- 	
3���
0�������49�	�
	��
����	 � 	/	/1����>�� 	 	 #"!()�.$' 	 	 "! �'.#' 	
:���
����	5���62���� 	 	 %  !))".-) 	 	 - !''%.-% 	
������	��������	�����0
����	3
�������	 � 	/	/1����>�� 	 	 ((!�'#."' 	 	 ('!-$#.(' 	
������	��������	�����0
����	3
�������	 � 	�1	�����	 	 	 "!')%."# 	 	 �!($ .- 	
��0�����	���0�	J����,7��0�	 � 	�1	�����	 	 	 )' !'(�.  	 	  $#!##-.() 	
��0�����	���0�	J����,7��0�	 � 	/	/1����>�� 	 	  )(!$($.)' 	 	 )"#!"%).�' 	
���	 � 	�,
�����2�	 � 	D���0����
	5���62��� � 	�1	����� 	 	 #�!#) .'' 	 	 ("(!%$%.'' 	
���	 � 	�,
�����2�	 � 	/	/1����>�� 	 	 '.'' 	 	 "( .$' 	
���	 � 	��0���
>	J ?���0�	 � 	�1	����� 	 	 ( $! -'.-( 	 	 ( #!"��.$' 	
���	 � 	��0���
>	J ?���0�	 � 	/1����>�� 	 	 ( #!"% .'' 	 	 '.'' 	
/��
0���49�	 � 	��0���
>	J ?���0�	 � 	�1	����� 	 	 $!� -.#� 	 	 '.'' 	
/��
0���49�	 � 	��0���
>	J ?���0�	 � 	/1����>�� 	 	 #!$%%.)'	 	 '.'' 	

!��	1� � � �*/��*�/�-�� � � �*���*���-�� �
�
	<� 	�������B��	�8������2�����	���
��������	6����0
����	�
�������	�9�	0�������?���	+�� ���	��	0�����	��4����	
	��0,�?���	��	����6�	�9�	��� 
����
�	���	

6
����1
��
	��0�������!	/	����	$	B+C	
	('.	�����1	 ��	1
�1�	�
1�!	
	
�<��	�����	��!	��J���	���
/	 /�F�0��	 ��0����,	 �
	 ��
����	 �,@���0�	 �	 /����	 �
,� 	 �
��,�49�	 ���1�����	 �G	 (!'''&#'#(.	 
����
,
0
�	 ��	
���0
��1
����	 0�1
�0����	 ����	 ��,�0�49�	 ��	 ����
1�	 �
	 ����
����	 ����62����!	 ����	 ��	 �
�1������2����	 �
 	
���������49�	 �
	 ��
����	 �,@���0�	 �	 ������49�	 �
	 ��, �0��	 ���	 �
��	0����1����
�&0���
�����	 �0���
�	 �	 ��� ���	 �
	
'(&'-&#'( !	�1	#'#$	���
1��	�	0�����4�	���0����,	�
 	����
����	����62����	���	1
�
�	�
	P�,A�	�	�
>
1��� 	
	
1	
#'# 	���
1��	�	0�����4�	�
	����
����	���	1
�
�	�
	1 ���	�	�
>
1���!				
	
8<�$���8��	���!	��J���	'��
�C	 /	 �����,
�����2�	 
	 D���0����
	 5���62���	 
	 ������ �?��	 ���	 �
�1��	 ��	 �
�	 �G	 ($!("#&#'#(	 B�
�
�����>�4 9�	 ��	
�,
�����2�C.	 0��6��1
	 ��������	 �
,�	 �
���0A�	 /����	 �G	 (!#%�&#'#$	 �
������	 ����
	 ��	 �
��,����	 ����	 ��	
��������������	�
	
�
����	����	�	1���0����
	����62� ��!	�	1������
	�
0��A
0���	��	���0
���	�
	�
�P���
	 ����62���	
����,	�0������	
1	P�,A�&#'# 	�
�2	�1����>���	�
,�	� 
�?���	�
	(#	1
�
�!		
	
���	����P��:����� 	�������
��8:1	������ � ���� � � ���� �
������	�����	
1	���,�0����
 	 	 %!�"#.$ 	 	 (-!() .-) 	
�������	�
��6�0���� 	 	 $!"�".'- 	 	 ()#.") 	
��@����	:T���	=�����	�
�!	%(%&'" 	 	 #�(.�" 	 	 #-'!#'%.$) 	
D�,���	;��,�49�	�
	=���0����
� 	 	 -%�. � 	 	 (#"."# 	
��@�����	�
	D�0���
��49�	�	��1�
����	 	 	 (!)-#!%)%.%#	 	 (!'%%!(�).') 	
����F����	0�1	J�������� 	 	 %!)''. ' 	 	 %!-'#. ' 	
����F����	�=�	 
 	=,�1���49�	�<�,�0� 	 	 ($%!'�".#' 	 	 (#�!'('.�" 	

!��	1� � � �*+�+*,.�-�� � � �*���*�.�-�� �
	
���	����H� ���������9	�	����=6����� �    

"&�$�1� !�	�	1Q���	�� 
=�����
B��8	���7�

!���:�������
!��	1�

2	1���������7��7����� �������+�*���-��� � ������*�/�-�/� � ������*+��*+��-�,� � ����*��/*+/�-��� �
���������49�	 	 					-'!'''.''	 	 	 								-'!'''.''	 	
:��*��&�
�
��9�	 					B(%"!))).#"C 	 		B#$ !')(. )C 	 				B%!"'(!"''.$�C 	 		B$!(" ! #".%%C	
2	1���������7��7����� ����������*���-.�� � �����.�*���-��� � �����������������������H �� ���������*���-.�� �

��8:1	���� ���������������������H �� ������������������H �� �����������������������H �� ���������������������H ��
�A��
��8:1	���� ����������*���-.�� � �����.�*���-��� � �����������������������H �� ���������*���-.�� �
	
	



��
��������	
����
��������������

���������	
	����
������	�������������	�
	��
����	��� ��
���	����
��
	�	�����	� !"#$!%##&'''(�)( 	

�

/	����
������	@	����
	
1	�48
�	�����,A�����.	6��0�� �	
	0?�
��	
	 
��2	���0������	
����	+�
��8
�	��	
�6
 ��	P���0��,.	
��	 +����.	 +�����	 ��,�02�
,.	 �9�	 �1�������	 ���	 �
�7� ����	 P���0����!	 /�	 ������8
�	 ����	 ��	 �
����	 �
0���
 ��
�	
�
��
�	 ���0
����	 +�����	 0�����
�����	 0�1�	 ����2�
�� 	 �9�	 
���1����	 
	 ����,�>����	 �
,�	 /�1�������49�.	
�1������	�
,�	�����9�	��	/��
������	P��?��0�	��	��� �
������!			
	
	<�!�	�	1Q���	��
/	����
������	@	����
	
1	�49�	1�����	���	
*�6��0��� 2���	
���,�
���	�	0�����4�	�
	��6
�
�4��	��,������. 	A�����

*����.	�
��0�,������
	 
	 ������!	��1	���
	 ��	 �
,��7 ���	��	 ���
������	P��?��0�.	����
	 �48
�	0�1	�����7� ��0�	�
	
����?�
��	 �
����	 �9�	 �9�	 0�������?���	 ������8
�!	 �� ��	 ��	 �48
�	 0�1	 �����7���0�	 �
	 ����2�
��	 �
����	 @	
�
0
��2���	I	0��������49�	�
	������8
�.	0��6��1
	�
 +�
����	���	���1��	0���2�
��!		
	
��	 
*
�0?0��	 �
	 #'# 	 �	 �
,��7���	 ���
�
���	 �1	 ���0
 ���	 �����,A����	 
1	 +�
	 �	 0���
������	 @	 ����
.	 0�1	
�����7���0�	�
	����2�
,	�
���!	/	������9�	0�������? ��	
1	���	���
����	6��	�
�����	
	����
	6��	�
�
���� �	����	6�0��	
��
�
��
	��	�
,��7���	P��?��0�	0��6��1
	+�����	�0�1 �!			
	
�<�
=�����
/	 0���
������	 @	 ����
	 
1	 �48
�	 0?�
��	 �
	 0�����4�	 
 	 �
����49�	 �
	 �����	 1������	 ���	 ����0�����	 
	 �9�	
����0�����!	��1	���
	��	�
,��7���	��	/��
������	P�� ?��0�	��	�
1�����	0,����6�0����	0�1	�����7���0�	�
	 �
����	
����?�
,	��	�
1����.	�9�	
��
P���1	�	0��������49�	� 
	������8
�!		
	
��	 
*
�0?0��	 �
	 #'# 	 �	 �
,��7���	 ���
�
���	 �1�	 �49� 	 0�1	 �����7���0�	 �
	 ����2�
,	 �
���.	 ����	 �	 +��,	 6�� 	
0�������?��	������9�	
1	0��6��1����
	0�1	�	���,��49 �	P��?��0�	���
�
�����!						
	
8<�!���:����	�7B��8	���
/	 0���
������	 @	 ����
	 
1	 �49�	 �
	 1��@���	 6��0�,	 ��	 ������2���	 
	 0�1	 ���
	 ���	 �
,��7����	 ���	 /��
������ �	
P��?��0��.	��	�
,��7����	�9�	���
�
���1	�48
�	0�1	� ����7���0�	�
	����?�
��	�
����	
&��	����2�
��	�
��� �!		
	
8�<� #27
�B#�2�P���9T������U:��8�	�����
/	 ����
�,�>	 ��	 ���	 �
	 #'''	 ����
����	 ��	 �����4�	 6
� 
��,	 
	 (_	 ;���	 �
	 3����	 `��
,�&�3.	 ���0
���	 �G	
#'''!-(!' !''('-%�'.	���0������	�	,
����1����
	��	D 
����	������7���	�G	(" "��	�
	#$&'�&(���	+�
	�
���� �	�	
��0���	=	 ��	 /�����	 )G	 ��	 ��	 -'&�(	+�
	 
����
,
0��	 � 	 ��
�49�	 ��	 ���=�3	 ����	 ��0�
���
�	 0���
�������!	 �	 35�	
�
0��A
0
�	�	1��@���	0�1�	�
	�
�
�0���9�	�
��,	
	
1 	�
0��9�	�
	�
0����	�*��������2������	�G	 �"!'" � a ��	
	
�
,�	5
1�	35�	(--	
	+�
	�9�	,
����1��	��	�,�
��48
� 	�������>����	�
,�	D
����	������7���	�G	(" "&(���	
 	�	5��	
��	 $_	 �
��9�	0
���6�0��	+�
	 �	 ���0
���	 ���������	 
1 	P�,����	 
1	 (%&' &#'##	 
	 �	 ���*�	 �
6�������	 �0���
� 	 
1	
("&'-&#'##!	�1	���
1���&#'#%	
6
���1��	�	�
�
��9�	� 
���	������9�!		
	
��	�
�7�����	P���0����	���	 ���0
����	�9�	6���1	��P
 ��	�
	��2,��
	��	�
�
�0���9�	�
��,	
	6���1	�
0,���� 6�0����	

1	#'#%	��	/����	�9�	���0�,���
	����	0����	�
������ 	��	�������	�9�	���0�,���
	���	1
�1��	��,��
�.	6�0� ���	

��
�	�
�������	
	0�����,
�	��@	+�
	��	�
�7�����	�
 P�1	�
�
������	
1	�
���	����	�	���9�!		

 
8�<	
���	�
	����#
$2�������2:����
A��%8��Z��8	�P�"����� A��
�����6?�8�	��������	
A����9T������
�1	 '"&((&#'("	 6��	 �1�
�����	 1������	 �
	 �
�����4�	 �
 6
�
��
	 �	 �,
��,����
	 ��	 ��0��F�0��	 �
	 =�D3	 ����
	 � 	
����
�49�	 0�����	 �����@�	 ��	 �����	 �
	 �
�
���,��1
�� �	 ��
��@��0�	 �	 ���.	 0�1	 �
����	 �
	 ,�1����	 +�
	 
1	
�
0����	 6��	 �
6
����.	 �
�
�1������	 �	 ����
��9�	 �
	 + ��,+�
�	 ���	 �
	 ,��4��	 ��	 0�����	 �	 �������	 ���0����� 	 ��@	
�
0��9�	 6���,!	 �1	 (#&#'("	 �	 3��/�&�3	 
6
����	 �	 /��� 	 �
	 ���4�1
���	 
	 0�����4�	 /�1�����������	 �
,�	 �9�	
�
0�,A�1
���	 ��	=�D3	 ��	 �
�?���	 �
	 ����,&#'(%	�	 ��� ���&#'("	 �
6
�
��
	 ��	 ���0
,��	 �
0
�����	 ��	 ����
�4 9�	
�
6������	��	�
0�
��	-"�(&#'(%	���	0,���
�	������.	 ��������
�	
	�
���4�	�<�,�0�	�
	2���	
	
�����!		
	
��	1
�1�	
*
�0?0��	�
	#'("	0�������?1��	������9�	�� ��	0������F�0���	6��0���	�
6
�
��
	���	
6
����	��	/ ���	�
	
���4�1
���	 
	 ��	 �
��
0�����	 1�,���	 
	 P����	 ,
����!	 /	 ����
�,�>	 �
��
	 �	 0�1�
�F�0��	 ���
���&#'(�	 ���A�	

6
������	�	�
�7����	P���0��,	��	��,��	��	=�D3	���� 
	�	���0
,�	�
	����
�49�	
0��T1�0�!		
	
	



��
��������	
����
��������������

���������	
	����
������	�������������	�
	��
����	��� ��
���	����
��
	�	�����	� !"#$!%##&'''(�)( 	

�

�	5������,	�
	 �����4�	��	���	E����
	 ��	3�,	
1	�
>
1 ���&#'(�	
1	�
0��9�	�
	 �
0����	���
0��,	�
6����	+�
 	�	
0�����4�	 ��	 =�D3	 ����
	 �	 ����
�49�	 �������	 ��	 ����� 	 �
	 �
�
���,��1
���	 ��
��@��0�	 0�����	 �
,�	 �
�	 �G	
('!$%"&#''#.	 ����
	 �	 ��0����	 ��1
��
	 ��7�	 �	 ����6�0 �49�	 �
�,�>���	 I	 �1�
�����
	 �0
�0�	 ��	 1���6�0�49�	 � 
	

��
���1
���	 ��	 ���0�	 �������,.	 �
1	 �	 �������,����
 	 �
	 0�����4�	 ��
�@����!	 �1	 <,��1�	 ����Q�0��	 �	 35�&� �	
1���
�
	 �	 �
0��9�	 
	 �	 ���0
���	 �
�
	 ��Q�����	 
1	 P�, ����	 
1	 �
>
1���&#'#$!	 /	 0�1���0�49�	 6��1�,	 ��	
�
0��9�	�0���
�	
1	P��
���&#'# !		
	
��1	�	
*���49�	��	���0
���	
	�	���A�	�
	0����	�
,�	 ����
������.	��	��,��
�	�
����	0�����4��	6���1	���* ����	
�
,�	 3
0�
�����	 �������,	 ��	 ��>
���	 
	 3��/�&�3!	 �1	 P��
���&#'# 	 �	 0���
������	 �
�
��
�	 �	 ������9�	 �
	
0������F�0���	 ��	1������
	 �
	 �X	%!"'(!"''.$�!	��	 �
 �7�����	P���0����	���	 ���0
,��	�
	P��
���&#'(�	 
1	� ����
	
6���1	,
��������	�
,�	E��
���	��	������	�3	
1	P��A� &#'# !	

�
���	��/�H�����6	
����(��8:1	�	�� ������A��2����
�� S�1�8��%���6�	�%1@���8	  

����6	
����%�9�8�	���H�"&�$�1�
(	1�����:������

��7��7���� �
���
����;�<� �	�C	��;�< �

(	1�����:������
��7��7���� �

%�������
� � ��� ��*,�+*,.,-�/� � ��� �*��.*���-��� � ��������������������� H�� ��� ��*�./*�,�-.�� �
�����0���49�	��	���9�.	�������	
	D���0?���� 	 								 % '!)$(.)"	 	 								 (�!%%".( 	 	 																					 � 		 								 %)�!�-�."%	 	
�����0���49�	�����0
���	��	�����1���� 	 			('!'  !$%#."-	 	 			#!$%-!�--.'�	 	 																					 � 		 			(#!$�%!$'�.�)	 	
������1�	�
	�6�0�F�0��	��
��@��0�	 � 	��� 	 												 -!( ".''	 	 	 																					 � 		 												 -!( ".''	 	
�
�+����	
	�
�
���,��1
��� 	 										 )-! "�.-"	 	 																					 � 			 																					 � 		 										 )-! "�.-"	 	
����
���,�>�49�	3
�� �4� 	�<�,! 	��
����	�,@���0� 	 					 #!$%"!( -.(%	 	 																					 � 			 																					 � 		 					 #!$%"!( -.(%	 	
	     

;H<��������	
A���8:�:1	�	� H��#2 � ���� ;�*.++*��.-�,< � ����� ;��,*�,/-.�< � ��������������������� H�� ��� ;�*��.*.��-,,< �
�����0���49�	��	���9�.	�������	
	D���0?���� 	 									 B))!#-).#"C	 							 B( !'- .-)C 	 																					 � 		 									 B"(!% #.'$C	
�����0���49�	�����0
���	��	�����1���� 	 				B(! ($!')'.$$C 	 					B%(#!"#". "C	 																					 � 		 				B(!"#)!""�.'#C 	
������1�	�
	�6�0�F�0��	��
��@��0�	 � 	��� 	 											 B#!�"'.)(C 	 												 B#�-.%"C	 																					 � 		 											 B%!#--.��C	
�
�+����	
	�
�
���,��1
��� 	 									 B)-! "�.-"C 	 																					 � 			 																					 � 		 									 B)-! "�.-"C 	
����
���,�>�49�	3
�� �4� 	�<�,! 	��
����	�,@���0� 	 				B(!(%-!%$'.("C	 					B('(!#�$.�"C 	 																					 � 		 				B(!#%"!)% .()C	
	     

%��8:��� � �������� /�.*���-/�� � ��� �*�+.*���-/�� � ��;�*/.�*��.-��< � �������� �.�*��+-��� �
�����0���49�	��	���9�.	�������	
	D���0?���� 	 												 -!(�(.)$	 	 						 (%%!�%".('	 	 					B(% !$# .'%C	 												  !-'$.-(	 	
�����0���49�	 �����0
���	��	�����1���� 	 								 (� !)% . -	 	 			%!#('!#(-. -	 	 		B%!%(%! -(.�%C	 										 �#!#"(.#(	 	
;�,��
�	�
��
��
�	�
	�
0
��1
��� 	 								 (()!"-�. $	 	 						 %- !%��.((	 	 					B$-#!$($.$'C	 										 (�!")$.# 	 	
;�,��
�	�9�	/�,�0���� 	 								 %%-!"%-.")		 						 -)-! $ .")	 	 					B-$�!�' ." C 	 								 %  !$--."-	 	
	     

!��	1 � ��� ��*.++*�./-.+� � ��� /*���*,�,-�+� � ��;�*/.�*��.-��< � ��� ��*/��*+.+-.�� �

	
/�	 ������48
�	 ���0�,����	 �
��
�
���1	 ��	 �
0�����	 �
 ,������	 I	 �����0���49�	 6����0
���	 ��	 0����1����.	 �� �	
����48
�	��4�1
��2����	��	���9�.	�
	�
����	6
�
���� .	
��������	
	1���0�����	
	�
	0�@�����	
��
0����	�
 ��������	
���	 ���
���1
����	 �
�,�>����	 ���	 
1��

���1
����	 �� �0�,����	 I	 �
�1���9�	 
	 �9�	 �9�	 ��������	 ��
�����.	
��1���0�	0�@�����	���	0���
�����!		
	
��	 6��1�	 ��	 =�	 �	 )!%!($.	 ��
1	  	 ��	 D����,	 �
	 ������ �,����
	 3
���	 �,@���0��D�3�.	 �	 ��,��	 ���	 ������48
� 	
;��0�,����	I	���0
��9�	��	3
���4�	�<�,�0�	B������48 
�	���
0����C	�
�2	�1����>���	�
,�	��*�	1@���	��	�� ������
	
0��6��1
	�
��,�1
���	
��
0?6�0�!		
	
���	��.�P�#����:�������B��	�8������
	<��
�������	
����D��	�����D����8�	���������"��8���
/	 ����
������	 1���@1	 ��
��48
�	 0�1	 ������1
����	 6�� ��0
����.	 0�P��	 ���0��	 �9�	 ��1����������	 �����@�	 �
 	

�����@����	�
	 ����48
�	6����0
����	 
	 ����
1��	�
	0 �����,
�	 �
	,�1��
�	�
	 
*����49�!	5����	��	 ��
��48
 �	 
��9�	
�
����1
��
	�
0��A
0����	��	0������,����
	
	��	���� 0�����	������1
����	6����0
����	�9��	
	

�C ���*�	
	
+����,
��
�	�
	0��*��	���
�
������	��	���� 	' S	
��C ������	�	�
0
�
��	���
�
������	��	����	')S	
���C �1��@���1��	
	6����0��1
�����	���
�
������	��	����	 #'!	

	



��
��������	
����
��������������

���������	
	����
������	�������������	�
	��
����	��� ��
���	����
��
	�	�����	� !"#$!%##&'''(�)( 	

�

	
�<�(	1���U:���� � ����� � �����

#����:�������B��	�8������ �
(	1���
������1��

(	1������
$��8	��� �

(	1���
������1��
(	1������
$��8	���

���*�	
	�+����,
��
�	�
	���*�	 	 #-!) -!�(#. ' 	 #-!) -!�(#. ' 	 	 #"!#(-!()(.%( 	 #"!#(-!()(.%( 	
������	�	�
0
�
�	 	 -!#-'!#-%.$- 	 -!#-'!#-%.$- 	 	 )!(%"!(--.'$ 	 )!(%"!(--.'$ 	
�1��@���1��	
	�����0��1
����	 	 #!%% !� ".#$	 #!%% !� ".#$	 	 %!#$#!(�$.-( 	 %!#$#!(�$.-( 	
�

8<�
1	���J�8	
A������#����:�������B��	�8������ � �� �����

�����������������������
$	�������

9	�	�
��6�8�	
A� �

�� $	�������	�@�
��(��8������ �

�� ������	���
	�(���	�

�� %�9�@�������
��"�8��=�����

�� !��	1 �

�������B��	�8�����' �
� 	 	 	 	 	 	 	 	

���*�	
	�+����,
��
�	�
	���*� 	 '.'' 	
	

#-!) -!�(#. ' 	
	

'.'' 	
	

'.'' 	
	

#-!) -!�(#. ' 	
������	�	�
0
�
� 	 '.'' 	

	
-!#-'!#-%.$- 	

	
'.'' 	

	
'.'' 	

	
-!#-'!#-%.$- 	

!��	1 � �-�� �
�

��*,�+*�+�-,. �
�

�-�� �
�

�-�� �
�

��*,�+*�+�-,. �
 	�������B��	�8�����' �

� 	 	 	 	 	 	 	 	

�1��@���1��	
	�����0��1
���� 	 '.'' 	
	

#!%% !� ".#$	
	

'.'' 	
	

#!%% !� ".#$	
	

#!%% !� ".#$	

!��	1 � �-�� �
�

�-�� �
�

�-�� �
�

�*���*,�+-�� �
�

�*���*,�+-�� �
�
�

�<�B	���������"��8��>:�� ������J��	�������6T8����
"��8�� ��� !	C	�� ���U:���' 	 
��
	 ���0�	@	�������	 ��	 �������,����
	 �
	 �	 
1��
�� 	 ���	 �	 ��6�
�	 �
����	B��	 ���A��C	
���	 0����	 �
	 6,����48
�	 ���	 ��*��	 �
	P����	 ��,�02�
 ��	 ���	 �
��	 ��������	 6����0
����	 0����������	 ��	 1
� 0���!	
����	 1���1�>��	 ����?�
��	 �1��0���	 ��������	 �
	 ��0�, �48
�	 
1	 ��*��	 �
	 P����.	 �	 
1��
��	 �����	 �	 ��,?��0� 	 �
	
���
���6�0�49�.	 �,�
������	 �	0�������49�	 �
	 ��*��	6 �*��	 
	 ����2�
��	B��=C.	0�1	 �
��0���48
�	 �
��7��0�� 	 �
	 �
��	
0��������.	�������	1���F�,��	�,��A����	��	0����48
� 	�
	1
�0���!	
	
"��8�� ��� 
��8����	
A�� ��� 
�@�����' 	 ��	 ������1
����	 6����0
����	 +�
	 ���
�0��,1
��
	 ��� 
���1	 ��P
����	 �	
����
������	 �	 ���0�	 �
	 0�@����	 ��	 �
	 0��0
����49�	 � 
	 ���0�	 �
6
�
1��
	 �	 ��,���	 
1	 ���0��.	 0�@�����	 0�1 	
0���
�����	 
	 0,�
��
�.	 ��	 
������	 ��	 ��,���	 
�0���� �1��
	 ��������?���	 �
	 ��,	 6��1�	 +�
	 �
�A�1	 ���0�.	
0���
����	 ��	 0,�
��
	 �
�
�A�	 ���������,1
��
	 ��,��	 ���
����	 �	 ('H	 ��	 �
�	 �
��
0����	 �����.	 
*0
��	 
1	
�
,�49�	 ��	 ���*�	 
	 �+����,
��
�	 �
	 ���*�.	 �����49�	 +�
	 ��	 
��
���1
���	 ��	0���
������	 �9�	 �
��	 ���0��. 	 �
,�	
����
����
	���	��������48
�!		
	
"��8�����D����8�	���������
	9��	1' 	�
0���
	��	�
0��9�	��	����
������	+�����	�	
������ ��	�
	0�����,	�������	
����	 �	 6����0��1
���	 �
	 ����	 ��
��48
�.	 ��0,�����	 � 	 0�1����49�	 
���
	 �
0�����	 ��7�����	 
	 �
	 �
�0
����. 	
���
���	�1��0���	���	0���0����
	�
	0�1����	0�1	���� 	������48
�!		
	
���	��+�P� 	����Z�����=>:����
	<��
	9��	1�2�8�	1�
�	 0�����,	 ��0��,	 ��	 ����
������.	 ��	 ��,��	 �
	 �X	 %!# %-!'%#.$$	 @	 6��1���	 ���	 0���������
�	 �
6
�
��
	 �	 ##! '" 	
����0�����	
1	%(	�
	�
>
1���	�
	#'# !	
	
�	�:���	���B��	1��	����	��"�����	��
�<� B:���� ��� "�����	' 	 @	 �������?�
,	 ����	 ���������49�	 
���
	 ��	 0���
���� �	 
	 ���	 0��������49�	 @	 �������7���	
0��6��1
	�	�
�	�Y	 !-)$&(�-(!		3
���	0�������?��	�
 	('H	B�
>	���	0
���C	���	������	��	 
*
�0?0��	��0��, .	�,@1	
�
	 
�
������	 �
�����48
�	 �	 0���@���	 ��	 /��
1�,
��	E 
��,.	 
	 �
�������
	 I	 0��
�����	 �
	 �
����	 �
0���
��
 �	 ���	
����	0���
�������	
	�9�	0���
�������!	
	
8<�B:�������������?�8�	�!@8��8	-�%�:8	8���	1���2�8� 	1' 	@	�������?�
,	
���
	��	0���
�����.	
	���	0�������� 49�	@	
6��1���	 �
	  H	B0��0�	 ���	0
���C	���	 ������	 ,?+����� 	 ��	 
*
�0?0��	 ��0��,.	0��6��1
	 ��
���9�	 
������2��� 	 
	 �
,�	
�
��,����	 ���	 ��
��48
�	 0�1	 �
�0
����	 0��6��1
	 
��� �
,
0
	 �	 �
�	 �G	  -)$&(�-(!	 �
�������
	 I	 0��
�����	 � 
	
������	0�1	������F�0��	�@0��0�.	
��0�0����,	
	��0�� ,	���	0���
�����.	6�1�,���
�	
	�
��	��7�����	0�,��� �����
�!		
�



��
��������	
����
��������������

���������	
	����
������	�������������	�
	��
����	��� ��
���	����
��
	�	�����	� !"#$!%##&'''(�)( 	

�

�<� B:���� ��� $	�:���
A�� �� %C9	��A�' 	 ���6��1
	 ��
���9�	 
������2���	 @	 0�������?��	 ���	 )' H	 B�
��
���	 ���	
0
���C	���	������	,?+�����	��	
*
�0?0��	��0��,.	�,@ 1	�
	
�
������	�
�����48
�	��	/��
1�,
��	E
��,.	
	� 
�������
	
�	0�����	����F�����	�
	1����
�49�.	��
��49�.	���
�� �1
����.	�1�,��49�	
	1
,A�����	��	����
1�	�
	������ ���49�	
�
	
�
����	
,@���0�.	���
���	�����	�
�	��,�0���	
1	 �����	��	���0�������	+�
	���
1	�	�
�
���,��1
���	�� 0��,	��	

0��T1�0�	��	����
������!	
	
/�	 ������	 ��������	 ��7�	 �	 0��������49�	 ���	 �
�
���� 	 6�0�1	 I	 �������49�	 ��	 /��
1�,
��	 E
��,	 �����2���	 � ���	
�
,��
��49�	+�����	�	���	�
�����49�!	
	
�<��:�����"��:1�	�������	�6������� �    
�I:���������	1�	
A�� 	�������	1� � ���� � � ���� �
		�
�
���	�
���,��49�	D2+�����	
	�+����1
���� 	 	 B'.)# C	 	 B'.)# C	
		�
�
���	�
���,��49�	5
��
��� 	 	 %!-(-.(� 	 	 %!-(-.(� 	
		�
�
���	�
���,��49�	���6�0�48
�.	�����	
	�
�6
����� �� 	 	 #%#.$$	 	  �".' 	

	 	 �*,�,-�� � � �*���-/� �

� 	 	 	 	
J<��"��:1�	������	�6�������������	
������6	�����%�� 	�:����	�� ���� �

�
���� �

2���	���=>:��	�����%C��8=8�� �
�

�/*��/*���-�� �
�

��*���*,+�-�� �
�����	���"��:1�	�������	�6����� �

� 	 	 	

					 �
�
��9�	�
	�
�
����	 
 	�
���,��49�	 	
	

%) .)( 	
	

%) .)( 	
��"��:1�	������	�6��������%C��8=8�� �

�
�/*��/*/�/-.� �

�
��*���*���-+/ �� 	 	 	 	

��������	
�����	��������	
������6	�����%��	�:����	� �
� 	 	 	

��"��:1�	������	�6��������%C��8=8�� �
�

�/*��/*/�/-.� �
�

��*���*���-+/ �
					 �
�
��9�	��	���
�	 � 	06
!	�:�	5	('!" 	

	
#"$!%)(.# 	

	
#-"!'"#.-% 	

��2	1����������	��������	
������6	�����%��	�:����	�� �
�

�/*���*,/.-,/ �
�

��*���*���-�, �� 	 	 	 	

��������	
������6	�����%��	�:����	� �
�

��*,��*���-�. �
�

��*�+�*�,,-�� �
				 ���
�	 
 	�����	/�����!	���0! 	3�0��,	 � 	/��	�9�	0���
������ 	

	
)!�('!$-".'$ 	

	
)!%)(!$� .$% 	

				 �����	�
	�
�
���	 
 	('H 	
	

�%�!'$".�� 	
	

"()!'�%."( 	
				 ���
�	 
 	�����	�
	/�����F�0��.	���0�0����,	
	3�0��,	 
 	 H 	

	
$)�! #$.$� 	

	
$'"!'$).�' 	

				 �����	�
	D����
�49�	
	�*����9�	 
 	)'H 	
	

 !)%$!#�%.� 	
	

$!"�)! )#."� 	

2	1���	����9���
A���	�������1 � �	�D��	1���������	 �
�

�*��.*/��-�, �
�

�*���*���-�/ �
	
	

���	��,�P�#�6������7"�8���	���9��	8���	��� �        

  
�[�)���	����


���:�����	� � � $\Q�B	�:�	�� � � "&�B	�:�	�� �
B����8�������B	�:�	���

�

���� � � ���� � � ���� � � ���� � � ���� � � ���� �
�
���
�0��,	 	 )!#-" 	 	  !�'� 	 	 (-!($-.)($ 	 	 ( !$('.�)� 	 	 �!$-�!$-�.'�	 	 	 -!�$�!% #.$#	 	
=��������,	 	 %)	 	 %-	 	 "(%.)$� 	 	 �%#.(%)	 	 $�(!$#".)'	 	 	  ''!" �.-(	 	
��1
�0��,	 	 -�) 	 	 -)' 	 	 -!( #.-)) 	 	 )!"$$.)#- 	 	 $!(%$!("%.#"		 	 %!)"-!##�.%(	 	
����,	 	 ('!%# 	 	 ('!$#%	 	  "!%(-. $# 	 	  $!$��.$' 	 	 #"!'$$!--�."'	 	 	 #$!)' !()%.($	 	
���
�
�	�<�,�0��	 	 ('" 	 	 (() 	 	 "%".)"- 	 	 ")-.#() 	 	 $�(!- %."�	 	 	 $-$!#"(.-%	 	
3
���4�	�<�,�0�	 	 ('� 	 	 ('# 	 	 #!%"-.$ # 	 	 #!)(%.'($ 	 	 (!% '!)'�. %	 	 	 (!%%'!""#.% 		
=,�1���49�	�<�,�0�	 	 (( 	 	 (' 	 	 �((.'(" 	 	 �$).)�# 	 	 %'�!�#%.(#	 	 	 #"$! ($.(-	 	

2:����	1 � � �.*//� � � �.*��. � � +.*�/+-.�+ � � +�*���-��, � � ��*���*��.-�� � � �+*+��*�+�-+� �

����
0�1
���	�9�	��������	 	 	� 	 	 	� 	 	 	� 	 	 	� 	 	 $'�!�'%.'' 	 	 $  !#)$.'' 	

2:����	1 � � �.*//� � � �.*��. � �     ��*.��*�/�-�� � � �,*�+.*��/-+� �
���	3���
1�	�	����!	����
&E
�����	 	 ) 	 	 ) 	 	  !))�.#$( 	 	 $!'#".  ( 	 	 (!'#%!-($.%) 	 	 -( !$()." 	

!��	1 � � �.*//, � � �.*�/� � � ,�*��.-,/, � � +/*���-/�� � � ��*.��*..�-/. � � ��*���*,/�-/+ �
�
�
�
�
�
�
�

� � � � � � � � � � � �



��
��������	
����
��������������

���������	
	����
������	�������������	�
	��
����	��� ��
���	����
��
	�	�����	� !"#$!%##&'''(�)( 	

�

�

�
���	����P���������� 	�������B��	�8������2�����	���� ���������������������� �*����� � ������������������������ �*�����
��:��	1��	��� 	�8�1	���;
�%7 "�#�B�7!B2%%< � ��������������� �/.*,��-++� � � ��������������� ;���*+/�-�+< �
					B]C	���������49� 	 														 (!()"! '#.#"	 	 	 																		 B -'!"%#.--C 	
					B� C	/1����>�49�	 	 													 B(!'''! $�.$'C 	 	 																			 $$"!�-(.(�	 	
���	������������ 	���������
(� � ����������������� ��*���-�.� � � ���������������� ,/�*�/�-,�� �
					B]C	���������49� 	 																	 -�)!"''.((	 	 	 																	 B  %!#%-.""C	
					B� C	/1����>�49�	 	 																 B- (! )).�$C 	 	 																 (! (-! ''.-"	 	
�	�����	��!	��J���	�� H�
������:�
A� � ��������������� ��.*���-��� � � ������������������� �/*��/-,�� �

��!��	1 � ��������������� /��*��,-�+� � � ���������������� +++*��+-��� �
�
"�81	���J�8	
A�����
���	��P�$
2%�P�$	�:	1����
���	� �1��	���2�����%1@���8��P�(���A�������
/	 3��
����
��F�0��	 �
	 ���0�,�>�49�	 �0��T1�0�	 
	 ���� �0
���	 
	 3��&/����.	 �����@�	 ��	 �
���0A�	 #!�'$&#'#(	
���1��
�	�	 �
���9�	��	�,���	 �
	 ������	 ��	3
���4�	�< �,�0�	�
	��
����	 �,@���0�	�	������	 ��	 
*
�0?0��	�
	 #'##	
	
����*
	 �,��1��	 �,�
��48
�	 �	 
*
1�,�	 ��	 �
0,����6�0� 49�	 ���	 �
�������	 0�1�	 �	 0����	 ����
����	 ����62���� 	 �
	
�
��49�	 ���	 ����
����&�
0
����	 ����	 �	 �����	 �
	 =��� 
����&�
0
����	 ��
��0������	 
	 )('(!%!'�!'(	 
	
����
0�1
���	 
	 ��6
��1
���	 ��	 �
��,�49�	 5���62���	 
 	 B�C	 ���������49�	 
1	 0��6��1����
	 0�1	 ��	 =�����48
� 	
����2�
��	 )!%!#"	 
	 :���
����	 5���62����.	 0�1������	 0�1	 ��	 5@0��0��	 �
	 ���0����1
���	 -!#!##	 
	 /�����	
�����0
����	3
�������	
	-!#!� 	
	��������	�����0
�� ��	3
�������!		
	
���	����H�2:����
����(��8:1	�	��2����
��
��8������� ���� � � ���� �
�D�	 � 	��6
�
�4�	D
���,	�
	�
0
���	 � 	:��*�	�
��� 	   !(  .$% 	 	 $(!�($.)# 	
����	 � 	3���
�49�	�0��T1�0�	 � 	�
0�
��	 �G	-"�(&(%	 	 %�$!'#'.-" 	 	 #"(! �$.() 	
����	 � 	3���
�49�	�
�	 �G	(%!%)'&#'() 	 %"!#%"!%''.)) 	 	 %)! $$!''%.'# 	
����	 � 	3���
�49�	�,
�����2�	 � 	D���0����
	5���62���	 	 $"!($'. " 	 	 %'(!#'(.#) 	
���� 	� 	3���
�49�	3���	 � 	3���
1�	��1�
���49�	E� 	 #!" "!--#.)) 	 	 #!)$(!#"(. $ 	

	 ��*�,�*�,�-�� � � �,*+�,*,,�-/� �
	
��	 ��,��
�	 �	 �?��,�	 �
	3���
�49�	 �0��T1�0�.	 �9�	 ��� �����	 ��	 �����	 �
	 �
�
���,��1
���	 ��
��@��0�	 �	 ���	 
	
�
��������	�
,�	�Q1���	�
	��1
�0��,�>�49�	�
	��
��� �	�,@���0�	�	����	
	6���1	�
�
�1������	0��6��1
	�
� �
�		

�C /	�
�	�G	(#!#(#&#'('	
	�
��,�49�	/����	�G	$-#&#'(#	 ���������	�	5���6�	3�0��,	�
	��
����	�,@���0�	
	53� �S		
��C �	 �
0�
��	 �G	 -!"�(&#'(%	 ���������	 �	 1���0����
	 ���� 62���	 
	 �	 0�1�
���49�	 �
,�	 �
���	 �
	 �
0
���	 ���	

��������������S		
���C /	�
�	�G	(%!%)'&#'()	���������	�	3���
�49�	����	0�� �
�������	�
�1������2����	0�1	���*�	�
������
.	�
�	

��,��	 @	 �
6�����	 �
,�	 /�F�0��	 ��0����,	 �
	 ��
����	 � ,@���0�	 �	 /����	 ���	 ���0
����	 �
	 �
���9�	
����62���	��	����0���,	0��0
�����2���&���������	
	� ���,�>����	�	0���	���0
���	�
	�
�P���
&�
���9�	��	
�
�1������2���.	 ��	 ��,��
�	 ������	 6���1	 �
6������	 
 1	 +�����	 1
�����	 �
,�	 �
��,�49�	
J�1�,����7���	�G	%!$�"&#'# S		

��C /	�
�	�G	($!("#	�
	(#&'-&#'#(	
	�
�
�����>�49�	��	� ,
�����2�	
	�
���0A�	/����	�G	(!#%�&#'#$	�
6����	
��	 ��,��
�	 �	 �
�
1	 �
��������	 �	 0���	 �������������	 �
	 
�
����	 0�1	 �	 6���,����
	 �
	 ���1��
�	 �	
1���0����
	����62���	���	���0
����	����62����	�
	#' #$!		

�C /	�
�	�G	($!%''&#'##	
	/�����	##	�
6����	+�
	��	��� �����������	�
	
�
����	
,@���0�	0�1	1
�0���	��6
��� �	
�	 -''	 E[A&���	 �
�9�	 �
����0����	 ���	 0�1���
��
�	 ��� �62����	 �9�	 �
1��
�����	 ����
	 �	 
�
����	

,@���0�	 0�1�
�����	 �
,��	 ������
�	 0����1������	 ��� ��0�����
�	 ��	 3���	 
	 3���
1�	 �
	
��1�
���49�	�
	��
����	�,@���0�!	/	����	$.	B�C	��
� �	U�	�	�V	�����1	��	1
�1�	�
1�!	

	
	
	
	
	
	
	
	
	



��
��������	
����
��������������

���������	
	����
������	�������������	�
	��
����	��� ��
���	����
��
	�	�����	� !"#$!%##&'''(�)( 	

�

���	����P�%���6�	�%1@���8	�
��9�	�	�9	�	�"�����	� 		 		

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

�� $\Q � �� $\Q � 		 "& � �� "& �
3����1
��� 	/��&/��	 � 	��
����	�������� 	 -"!#' .(%) 	 		 )"!)%#.)"� 	 		 B(%!# -!-( .-# C	 		 B((! ))!#%).' C	
3����1
���	������	��������	 � 	��E� 	 ((!-#-.-)$ 	 		 ($! $%.$'� 	 		 B#!%#'!)#�.'# C	 		 B#!  (!()�.%' C	
3����1
���	/����	=	
	==	 � 	���� 	 %!  ".-($ 	 		 %!%�).)"$	 		 B(!((%!()).'( C	 		 B(!(-)!)% .�' C	
�����6� 	 (! -).%"$ 	 		 (!)# .(%' 	 		 B��'!$'-.)# C	 		 B"�$!$-".$" C	
D
�0���	�����	���>�	 � 	����&������ 	 '.'' 	 		 '.'' 	 		 B(! #%!##'.(- C	 		 B-"'!%(%.'" C	
D�0���
��49�	 	 ('!�( .-"# 	 		 �!$%-.##' 	 		 B$!�((!(%-.'% C	 		 B%!"'$!$�).%- C	

!��	�� � ���*,+�-.+� � �� ,.*/��-��� � �� ; ��*��/*�.�-�. <� �� ; ��*..�*��,-�+ <�
������9�&�
�
��9�	3����1
���	 	 �� �� �� �� B�$ !�)�.'' C	 �� B$#!'"".'' C	

!��	1�2:9��������%���6�	 � �� ; ��*�/�*���-�. <�� �� ; ��*+��*��.-�+ <��
��0�����	
	���	3���
1�	���������49�	 	 		 		 		 		 B()-!"((.% 'C		 		 B(-#!# '.(' C		
���	3���
1�	5����1���9�	 	 		 		 		 		 B !  #!--).-" C		 		 B$!�#"! %(.(� C		
��0�����	�
	3
���4�	��	3���
1� � �33	
	��
����	�
�
��� � ��� 	 		 		 		 B(!-%)!  -.� C		 		 B(!"-#!�(-.)� C		
������9�&�
�
��9�	��0�����	
	���	3���
1�	���������4 9� 	 		 		 		 B%%!$('.'' C		 		 % !''�.''	 	

!��	1�%�8	�6�����)���2�����	��������:�
A� � 		 ; .*�,�*��/-�� <�� 		 ; /*,�+*/+,-,+ <��
!��	1�
:����%���6�	�%1@���8	���%�8	�6���!�	������A� ��� �������:�
A� � 		 ; ��*���*+��-/� <�� 		 ; �.*.��*��.-�/ <��
	
	
/	 ����
�,�>	 ��+�����	 
1	 �������&#'#'	 �����@�	 �
	 ��� 0
���	 ,�0����7���	 �
	 �
�,9�	 ���P����	 �
	 ��1���	 �
	
��
����	 �,@���0�	 ��;��	 �G	 ''(&#'#'	 ����	 �+����49�	 � 
	 
�
����	 ��	 /1��
��
	 �
	 ��������49�	 ����
	 �	 /��	 �� ��	
�����1
���	 ��	 �
�	 1
�0���	 ��	 1������
	 �
	 -. 	 D[	 1@� ���	 ����	 �	 �
�?���	 �
	 '(&'(&#'##	 �	 %(&(#&#'$'	
�
���	 0�1�	 ;
��
����&;
�0
����	 �	 �,
0���	 ��1
�0��,� >�����	 �
	 ��
����	 3&/!	 �	 ���0
���	 6��	 ��������	 �
,� 	
/�F�0��	��0����,	�
	 ��
����	 �,@���0�	�	/����	 �����@ �	��	�
���0A�	�G	%# )&#'#'!	�	�
��,����	 �
���	 �+��� �49�	
����*
	 
6
����	 �
�����
�	 ���	 ����6��	 �
	 �����1
���	 
	6���
0�1
���	 ���0��,1
��
	 �
6,
�����	 ��	 �
���9�	5 ���62���	
�
��7��0�	 
	 �5�	 0�1	 ����	 ���
	 �
	 %'&'-&#'#(	 
	 ��	 �
 �P���
	 ����62���	 ����,	 �
	 %'&'-&#'##!	 ���	 ���0
���� 	
����
+�
��
�	��	��
4��	0����������	�������1	�	�
�	� 
�P�������	�
,�	?���0
	��
�����	0��������,1
��
!		
	
/	/�F�0��	��0����,	�
	��
����	�,@���0�	�	/����	�
,� 	�
��,�49�	���1�����	�G	")%&#'(�.	�
������	�
,�	��� 	�G	
(!'''&#'#(	�
6����	+�
	�	6�����1
���	���	������
�	0 ����1������	��	E����	/	�
�
1	0�����
���	�	�
�?���	� 
	
,
�����	 0���
�����
��
	 ��	 1F�	0���,.	 ����1.	 ��	 6��� ���	B�����	 �
	 
�
����C	 �
	 �����1
���	 
	 0����	B����� ��E�C	
�,@1	 ���	 6������	 ���	 �����1�������	 ��	 �
�
	 �2��0�.	 �9�	 
1������	 ��	 1F�	 �
�����
	 �	 0�1�
�F�0��	 B1F�	 0�� �,C.	
�
���	 6��1�.	 @	 �
0
��2���	 0���������	 ������9�	 ����	 ��	 6������	 �
	 �����1
���.	 �
1	 0�1�	 �
	 ���	 ��	 ����
1 �	
B5�35&5�3�C!	�
���	��2��0�	���
1��	
6
����	��	�
��, ����	��	
*
�0?0��	
	��	�������	���0�,���
!							
	

���	����H�%����	���	����� ���	������	���� ���������  	����	���

	 ��������������������������������������������������� ���������������������������� �*���� � � ��������������������������������������������������� ����������������������� �*���� �
�%����	���	����� ���	��
����	��� �

�
������:�
A�� � � �"�����A��� � �!��	1� � � �
������:�
A�� � � �"�����A��� � �!��	1� �

	����1�����	����	 	 							 B(()! )'.'$C 	 	 						 (((!$ -. )	 	 	 ������ ;�*���-�+< � � 						 B)-!''(.# C 	 	 							 )-!($".% 	 	 	 ������������ ��.-��� �
�2:����	1�� �����;��/*�/�-��<� � �������*��.-�/� � � ������;�*���-�+< � � ��;/.*���-��< � � �����/.*��+-��� � � ��������������.-��� �

� 	 	 	 	 	 	 	 	 	 	 	
� ��������� 	����	���� � 
������:�
A��� � �"�����A��� � �!��	1� � � �
������:�
A��� � �"�����A��� � �!��	1� �

	������	5����,A�����	 	 � 	 	 						 (%"!))).#"	 	 	 ���� ��+*///-�+� � � � 	 	 							   !'''.''	 	 	 ������� ��*���-��� �
		������	�?�
��	 	 									 B-'!'''.''C 	 	 						 #$ !')(. )	 	 	 ���� �.�*�/�-�/� � � 				B(-�!"'#. )C 	 	 � 	 	 ���;�.,*+��-�/< �
	������	���0���	5�����2����	 	 																								�	 	 	 			%!"'(!"''.$�	 	 	 ���*+��*+��-�,� � � 				B(-#!'"".%�C 	 	 � 	 	 ���;�.�*�++-�,< �

�2:����	1�� ����� ;.�*���-��< � � �*�+�*��+-��� � � �*���*��+-��� � � ;���*+,�-,�< � � ����� ��*���-��� � � ���;�,/*+,�-,�< �

� �� � �� � �� � �� � �� � ��

�!��	1�� ���;�+/*�/�-��< � � �*�,/*,+�-+,� � � �*���*���-+�� � � ;��+*+,�-��< � � ������*��+-��� � � ���;�,/*.��-+�< �

�
�
�
�
�
�



��
��������	
����
��������������

���������	
	����
������	�������������	�
	��
����	��� ��
���	����
��
	�	�����	� !"#$!%##&'''(�)( 	

�

�
���	����P�D	��������������� ���� � � ���� �
=��
��>�48
�	�
����	
	�����	�,@���0�� 	          (95.829,43)              (106.880,22) 
�����1�	��7����	��
���� 	            (3.063,18)                  (3.028,54) 
5�*��	:��02����	
	�
	/��
0���49� 	 										 B%�!')�.#-C	 	 															 B% !-'�.#(C	
�
��,����
�	�����������	
	�
��,��7���� 	 												 B#!)�(.($C	 	 																		 #!%((."-	 	
E�����	��1	������2���� 	 												 B(!'%".''C 	 	 																	 B(!$(#.''C 	
D�,���	=�6��49�	5�Q����� 	 																										 � 		 	 																				 B%(#.%-C	
=��
��>�48
�	5����,A�����	
	�?�
�� 	 								 B%)$! '%. 'C	 	 													 B#-$!$"�.%%C	
�
��,�49�	5���62��� 	 																	 B)). "C	 	 																				 B)($.")C	
�
����	������	=�0���2�
�� 	 												 B !#(#.%(C	 	 																	 B%!-$�.'-C	
�������.	�
������	
	���,�0�48
� 	 												 B"!' ).$-C 	 	 																	 B-!'#".'%C	
�
��
���	�
����	
	���0
������ 	 												 B#! )-.'#C	 	 																															 � 		
/���0��48
�	
	�������
�	�
	�,���
�	 	 								 B(%$!��$."'C	 	 													 B(#"!$"#.$'C	
������	5�*�� 	 															 B"#".( C	 	 																	 B(!"(-.�'C 	
E�����	=������0������.	/��
1�,
���.	����
,A��	 	 								 B-''!"- .()C 	 	 													 B()-!'$". "C 	
��
����	��� � ������1�	����	��0�,�� 	 								 B(%#!$'(.%-C	 	 													 B(%�!#(-.%-C	
���������49�	/���0������	 � 	���� 	 										 B('!�").")C 	 	 																	 B�!""'.%$C	
���������49�	/���0������	 � 	�!�!3 	 								 B((�!#�-.#%C	 	 															 B"%!(-#.-$C	

��!��	1 � ��� ;�*/��*�+�-�.< � � ����������� ;,/�*���-�,< �
�
�
���	����P��:�����#�6������7"�8���	���9��	8���	��� ���� � � ���� �

�
���	�
	��
���49�	�
	3
���4�� 	  '-!)"(. $ 	 	 $"�!$$-.') 	
5�������	3���
	�
0
��� 	 B%%! '$.-$C	 	 B%#!%#".$$C	
E��A��	��	/,�
��49�	�
	:
��	
	D��
����� 	 -$ !))".)" 	 	 $ (!-$%. ' 	
������	=���
����	 � 	�
0��
��49�	��@����� 	 (!( $.%- 	 	 $!''%.%)	
�� @�����	�,���������
1	�=�&�=� 	 (�!''%." 	 	 #)!(-%.$" 	
3�����	=��
��2��� 	 )$!$%-."$	 	 -)!#$'.$% 	
��@�����	D�0���
��49�	�9�	��1�
������ 	 '.'' 	 	 "!()'.%$ 	

��!��	1 � �*���*���-�� � � �*���*��,-.� �
�
���	��/�P��:��������9?�����7���9��	���9��	8���	��� ���� � � ���� �
�
����	��	/,�
��49�	
	�
������49� 	 B(!--%! "-.%$ C	 	 B(!%('!(�". ) C	
������	�
��
���	��1
�0����	 '.'' 	 	 #'#."" 	
�
����	
	��,���	
1	=��
��2��� 	 B"%!')#.") C	 	 B-#!)� .�� C	

��!��	1 � ; �*+�/*/��-�� <� � ; �*�+�*�,.-�� <�
�
�
���	��.�P���������	
A������B1:C������
	�C	�
��	1�����
1	��	�
1������49�	���	6,�*��	�
	0��*�	�
	 ���
���1
����	
	6����0��1
����	6���1	
6
������	�P�� �
�	

���
	��	��,���	���	0�����	�����1������	����	
,�1�� ��	
6
����	�
	�����48
�	+�
	
6
����1
��
	�9�	�
��
� 
�����1	
1���1
���49�	�
	0��*�!	
	
���	��+�H���������	
A�����(	1������8���	���
��	��,��
�	�
,�0�������	�	0������49�	�
	������	��7� ����	B62���0�	����
�	
	�
�
�	�
	
�
����	
,@���0�C	
 1	#'# 	��	
��,��	 �
	 �X	%!%) ! )).-(	6���1	 �
0��A
0����	 0�1�	U� 
0
����	 �
,������	 I	 �������49�	 �
	 /�����	 ��7�����V. 	 
1	
��
���1
���	 I	 �:�	5E	 '�B'(C!	 ����	6���	 �
	0�1������ ,����
	 ���	 �
1������48
�.	 �	1
�1�	 ���0
��1
���	6��	
�������	����	�	
*
�0?0��	�
	#'#$.	����������
	�1	�� ,��	�
	�X	�X	%!'  !()).'-!	
	
	
	
	
	
	
	



��
��������	
����
��������������

���������	
	����
������	�������������	�
	��
����	��� ��
���	����
��
	�	�����	� !"#$!%##&'''(�)( 	

�

���	��,�P�2�6��6	
A������
��9��	������������A��
��9 ��	������
�

��2�6��6	
A������
��9��	������������A��
��9��	����� �

� ����� � ����
��9��	���� � � �����A��

��9��	�����

#�6�����7"�8���	��9��	8���	1� � ���+/*/+,*,,.-��� � � �����*�,�*/�/-,�� � � �����*�,�*�,�-��� �

							 ����
0�1
���	��
����	�,@���0�	 	 				$ !'" ! $ .'�	 	 	 				$ !'" ! $ .'�	 	 	 																				 � 			
							 ������	=���
����	
	�
0
����	��
��0������	 	 										 ('!')(." 	 	 	 										 ('!')(." 	 	 	 																				 � 			
							 3���
�48
�	
	���48
�	 	 				$(! �$!%�'.((	 	 	 																				 � 			 	 				$(! �$!%�'.((	 	
���:
����#�6������7"�8���	�'� ��;��*/��*�,�-�+< � � ���;,*���*�++-�/< � � ���;�*���*��/-��< �
							 ���������48
�	3�0����	B�=3&���=�3C 	 							 B"��! $%.�%C	 	 							 B$)-!�%-.#)C	 	 							 B$%(!)').)-C	
							 =1������	�������,B=�D3C 	 					B%!-� !#)(. %C	 	 					B%!-� !#)(. %C	 	 																				 � 			
							 ��0�����	3
������� 	 					B�!�%"!%"�.'#C	 	 					B !()�!""�.#-C 	 	 					B$!-)"!$��.- C 	
#�6������7"�8���	��9��	8���	1��=>:��	' � ���.�*��/*+��-�.� � � �����*//�*��+-++� � � ����/*�,�*�+�-/,� �
�������9?�����7
:�������2����
��%���6�	�%1@���8	�� � �;��*���*+��-/�< � � ��;�/*,��*./+-��< � � ��;��*/�,*���-�.< �
���� ���9 ?�����7
:��������9��	
A� � ��;��*�.�*+��-��< � � ��;��*��,*+��-+/< � � ��;��*,��*���-�,< �
											�
����,	 			B(#!-�#!)$).%'C 	 	 					B)!) $!) ).$)C 	 	 					B)!(%-!�"�."$C 	
											 D��
���, 	 					B#!%-"! -(.# C	 	 					B(!#%-!%(".#$C	 	 					B(!($(!# %.'(C	
											 3
���4��	�
	5
�0
���� 	 					B$!%#"!"($.#)C	 	 					B#!# (!"##.-%C	 	 					B#!'-)!��(. %C 	
											 /��
���1
���	
	/,���
�� 	 							 B#-#!$''.''C 	 	 							 B($(!-''."#C 	 	 							 B(%'!)��.("C 	
											 3
����� 	 							 B(''!�"(.�)C 	 	 									 B #! %'.#'C	 	 									 B$"!$ (.-)C 	
											���48
�.	3���
�48
�	
	���������48
�	 				 							B$! ($.-'C 	 	 											B#!%$". #C	 	 											B#!()).("C 	
											 ������8
�	
	�
�
��8
�	�
	������8
� 	 						 $!(('!$# ." 	 	 	 						 #! $%!-�).""	 	 	 						 (! ))!)#".�-	 	
											 B� C	�
0��
��49�	�
	�
��
��� 	 										  #!$ '.%)	 	 	 										 #-!#"$.%)		 	 										 # !()).''	 	
											 5������� 	 							 B#��!)%�.)$C	 	 							 B(  !"-'.-(C 	 	 							 B($%!-)".�%C	
											 /1����>�49�	
	�
��
0��49� 	 					B$!-%$!)-(. "C	 	 					B#!$)#!�$-.#$C	 	 					B#!#-(!-#$.%$C	
											E�����	���
����		 					B(!)#(!$"'. -C 	 	 					B(!'%(!-'-.("C 	 	 							B "�!--%.%�C	
���� �:�����#�6������7"�8���	���9��	8�� �	�� � ����+*/,,*���-/�� � � ����.*/��*�+�-,�� � � ����� �*�,�*,��-/,� �
											������	=���
����&�
0
����	��
��0������	 	 					(!%'$!$$(. $	 	 	 								#('! #'." 	 	 	 						(!'�%!�#'.)�	 	
											 =���
����	�
	�������49� 	 				 (-!%�$! )$.('	 	 	 				 (-!%�$! )$.('	 	 	 																				 � 			
���� �:��������9?�����7���9��	���9��	8���	�� � ��;�,*���*���-��< � � ��;�+*�/�*,.�-/�< � � ������ ;++�*���-/+< �
											 ������	���� F�����&�
��
���	��
��0������ 	 					B(!" )!) '.#'C 	 	 							 B�-(!$'). #C 	 	 							 B"" !#$%.)"C	
											 ������	�
	�������49�	 	 			B(-!%�$! )$.('C 	 	 			B(-!%�$! )$.('C 	 	 																				 � 			
"��:1�	����	�������	���� ����/*�+�*,�,-�/� � � �����/*��+*���-��� � � �����*���*,��-,�� �
"��:1�	��� B��	�8�������>:��� � ����� �*���*���-��� � � ����� �*.��*.�/-�,� � � ������ ;���*/��-�/< �
										 '( � �
����	�
	/�,�0�48
�	�����0
��� 	 						%!$$#!($$."�	 	 	 						%!$$#!($$."�	 	 	 																				 � 			
										 '%� D�,���	
	/0�@�0 �1� 	D����7���	 	 								 (�'!�%#.'#	 	 	 								 (�(!(('.-�	 	 	 													 B(-".--C 	
										 ' � /����&�������	�����0
���	3
�����, 	 									 B"�!#$%."$C	 	 									 B(%!$) .('C	 	 									 B- !--".-$C 	
										')�;����48
�	D��
�2����	 												�! )( .��	 	 	 												�! )(.��	 	 	 																				� 			
										 '� � �����	3&������,	�� 7���� 	 								 ($)!(��.$ 	 	 	 								 ($)!(��.$ 	 	 	 																				 � 			
										 (%� �
��,����	�
	�����0���48
�	3�0�
�2����	 	 										  �!#�(. $	 	 	 										  �!#�(. $	 	 	 																				 � 			
										 '( � ��0�����	�
	�?�����	 	 							 B%$%!#('."%C	 	 							 B(-"! %).("C 	 	 							 B()$!)-$.) C 	
										 �� � ������	=���
����&����F�����	�����0
����	 	 										 "$!$%�.'(	 	 	 										 "$!$%�.'(	 	 	 																				 � 			
;K<�"%2)�!������!%2�#$ �2!�2�%�  "�(#20��;
2��7#" U< � �����*�+�*�/�-�,� � � �����*�++*.,�-.�� � � ����� ,*.,�*�.�-.+� �
							 B� C	�3�� 	 					B(!'"#!%% .%$C	 	 							 B%$(!%%'."(C	 	 							 B-$(!''$. %C	
							B�C	=���	 					B#!�"#!$"-.' C 	 	 							B"$(! #(.$#C	 	 					B#!($'!�) .)%C 	
;K<�2��"�2��#5)#��2����%E%"
#
#�� � ����/*��/*���-��� � � ����� ,*���*,�+-�+� � � ����� /*,��*���-/�� �

�
�
���	����P���	���
/	 ����
������	 �9�	 0���������	 
	 �9�	 0��0
�
�	 �����	 
 1	 ��1
	 ��	 ��7����	 
������
.	 �
	 �
��	 6��0���2����.	
���
���
�.	����0�����.	�
�0
����.	�
�����	6?��0��	
 	��	P��?��0��!	
	
	
	
	
	
	
	



��
��������	
����
��������������

���������	
	����
������	�������������	�
	��
����	��� ��
���	����
��
	�	�����	� !"#$!%##&'''(�)( 	

�

�
���	����P� 	�����"�1	8���	�	��

 	����"�1	8���	�	��	�:���	��	�
�9��	
A��

����� � �����

� ������ �  	������ � "��:1�	��� � ������ �  	������ � "��:1�	���

������ �           
				/�
��
�	E
��49�	 $").($ 	 	 	 	 -! #-.$% 	 	  -�. ) 	 	 	 	 "!$#'.)' 	
				���
���
�	
	����
,A�	/�1�������49�	 ('!)#'.$) 	 	 		 	 ('%!"%#.%�	 	 -!"('."( 	 	 		 	 ""!(((.)' 	

	 ��*��/-/� � � �-�� � � ���*��,-+� � � +*�,�-�. � � �-�� � � ,/*���-�� �
 	������ � 	 	 	 	 	 	 	 	 	 	

				����
0
���
�	�	���������	�
	��0�49�	 	 	 ##!-''.'' 	 	 #-#!$''.'' 	 	 	 	 ##!-''.'' 	 	 #-#!$''.'' 	
				���
���
�	
	����
,A�	�
	/�1�������49�		 	 	 	 -"!�%).'' 	 		 �"(!)($.�' 	 	 		 	 -%!$#$.'' 	 		 �' !$% .  	

	 �-�� � � ���*/�/-�� � � �*���*���-,� � � �-�� � � ,/*���-�� � � �*�..*+��-�� �

/�	 ����
�	 �
,�0�������	 ��0,�
1	 �	 ���
�����	 �*
0���� �	 
	 ��	 ����
,A
����	 �
	 /�1�������49�.	 0�P��	 ������� 48
�.	
���
�
�	 
	1�������	 
��9�	 �
6������	 ��	 ��������	3�0� �,!	 /�	 ��
��48
�	0�1	 ����
�	 �
,�0�������	 �9�	 �
�,�> ����	
��	0���
*��	 ���	 ��������
�	 ��
��0������	 �
	 �������� �49�	 �
	 
�
����	 
,@���0�	 
1	0����48
�	0�1���?�
��	0 �1	��	
��2��0��	�
	1
�0���!		

���	����H�%�������2:���>:�������
�9�	 �0���
��1	 
�
����	 ����
+�
��
�	 
���
	 �	 ����	 �
	 
�0
���1
���	 ��	 
*
�0?0��	 ��0��,	 
	 �
	 ������49�	 ��� 	
�
1������48
�	0���2�
��	����	6���	�
	����,��49�	
1	 '%&'#&#'#)	
	�
	�
���9�	���	�������
�	���
�
��
��
� 	
1	
')&'%&#'#)	+�
	���
��
1	�6
���	��	��6��1�48
�	����, �����.	�
1	0�1�	�	��2,��
	
0��T1�0�	
	6����0
���!		 	
�
���	����H��	1	�
��2�8�	1�
/�	 ��6��1�48
�	 �
	 �����
>�	 ��0��,	 
	 �1��
���,.	 ��
� ��6�0����	 0�1�	 ��,��4�	 ��0��,.	 �9�	 6�>
1	 ����
	 ���	
�
1������48
�	0���2�
��	
	�9�	6���1	���������!	
	
	
	 	 	 	 	 	 	 	 3����	����&�3.	%(	�
	�
>
1���	�
	#'# !	
	
	
	
	
	
O�
����	;�,R1
�	 	 	 �,��
�	����	3�
��	 ���,�	^�
��>	 	 =���	��0A
0�	�
	3��>�	
��
���
��
�����
�,�>		 	 	 3
0�
�2���	 ��
�2��������
�,�> 	 	 ��������	����3	$%)-$&� 	

�





RELATÓRIO DOS AUDITORES INDEPENDENTES  
SOBRE AS DEMONSTRAÇÕES CONTÁBEIS 

 
 

1 

 
Aos 
Administradores, Conselheiros Fiscais e Associados da  
 
COOPERLUZ - Cooperativa Distribuidora de Energia Fronteira Noroeste 
Santa Rosa �� RS 
 
 

Opinião 
 

Examinamos as demonstrações contábeis da COOPERLUZ - Cooperativa 
Distribuidora de Energia Fronteira Noroeste , que compreendem o Balanço Patrimonial em 
31 de dezembro de 2025 e as respectivas Demonstrações de Sobras ou Perdas, do Resultado 
Abrangente, das Mutações do Patrimônio Líquido e dos Fluxos de Caixa para o exercício findo 
naquela data, bem como as correspondentes notas explicativas, incluindo as políticas contábeis 
materiais e outras informações elucidativas. 
 

Em nossa opinião, as demonstrações contábeis acima referidas apresentam 
adequadamente, em todos os aspectos relevantes, a posição patrimonial e financeira da 
COOPERLUZ - Cooperativa Distribuidora de Energia Fronteira Noroeste em 31 de 
dezembro de 2025, o desempenho de suas operações e os seus fluxos de caixa para o exercício 
findo naquela data, de acordo com as práticas contábeis adotadas no Brasil. 
 

Base para opinião 
 

Nossa auditoria foi conduzida de acordo com as normas brasileiras e internacionais de 
auditoria. Nossas responsabilidades, em conformidade com tais normas, estão descritas na 
�•�‡�­� �‘�� �ƒ�� �•�‡�‰�—�‹�”�á�� �‹�•�–�‹�–�—�Ž�ƒ�†�ƒ�� �ò���‡�•�’�‘�•�•�ƒ�„�‹�Ž�‹�†�ƒ�†�‡�•�� �†�‘�� �ƒ�—�†�‹�–�‘�”�� �’�‡�Ž�ƒ�� �ƒ�—�†�‹�–�‘�”�‹�ƒ�� �†�ƒ�•�� �†�‡�•�‘�•strações 
�…�‘�•�–�ž�„�‡�‹�•�ó�ä�����‘�•�‘�•���‹�•�†�‡�’�‡�•�†�‡�•�–�‡�•���‡�•���”�‡�Ž�ƒ�­� �‘���•�����‘�‘�’�‡�”�ƒ�–�‹�˜�ƒ�á���†�‡���ƒ�…�‘�”�†�‘���…�‘�•���‘�•���’�”�‹�•�…�À�’�‹�‘�•���±�–�‹�…�‘�•��
relevantes previstos no Código de Ética Profissional do Contador e nas normas profissionais 
emitidas pelo Conselho Federal de Contabilidade, e cumprimos com as demais 
responsabilidades éticas de acordo com essas normas. Acreditamos que a evidência de 
auditoria obtida é suficiente e apropriada para fundamentar nossa opinião. 
 

Demonstração do valor adicionado 
 

A Demonstração do Valor Adicionado, referente ao exercício findo em 31 de dezembro 
de 2025, apresentada para propiciar informações suplementares, não é requerida como parte 
integrante das demonstrações contábeis. Essa demonstração foi elaborada sob a 
responsabilidade da administração da cooperativa e submetida aos procedimentos de 
auditoria descritos no parágrafo que trata da responsabilidade dos auditores independentes e, 
em nossa opinião, está adequadamente apresentada, em todos os seus aspectos relevantes, em 
relação às demonstrações contábeis tomadas em conjunto. 
 
 Auditoria do período anterior 
 

As demonstrações contábeis de 31 de dezembro de 2024, apresentadas para fins de 
comparabilidade, foram por nós auditadas e o relatório de opinião emitido em 28 de fevereiro 
de 2025, sem modificação. 
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Outras informações que acompanham as demonstrações contábeis e o relatório 
do auditor  

 
A administração da Cooperativa é responsável por essas outras informações que 

compreendem o Relatório da Administração. 
 

Nossa opinião sobre as demonstrações contábeis não abrangem o Relatório da 
Administração e não expressamos qualquer forma de conclusão de auditoria sobre esse 
relatório.  
 

Em conexão com a auditoria das demonstrações contábeis, nossa responsabilidade é 
de ler o Relatório da Administração e apurar se existe inconsistência relevante com as 
demonstrações contábeis ou, com base no conhecimento obtido na auditoria, aparenta estar 
distorcido de forma relevante, e comunicar esses fatos em nosso relatório. Nenhuma 
informação adicional ao conjunto das demonstrações contábeis foi submetida para fins de 
apreciação e manifestação. 
 

Responsabilidade da administração e da governança pelas demonstrações 
contábeis 
 

A administração é responsável pela elaboração e adequada apresentação das 
demonstrações contábeis de acordo com as práticas contábeis adotadas no Brasil e pelos 
controles internos que ela determinou como necessários para permitir a elaboração de 
demonstrações contábeis livres de distorção relevante, independentemente se causada por 
fraude ou erro. 
 

Na elaboração das demonstrações contábeis, a administração é responsável pela 
avaliação da capacidade de a Cooperativa continuar operando, divulgando, quando aplicável, 
os assuntos relacionados com a sua continuidade operacional e o uso dessa base contábil na 
elaboração das demonstrações contábeis. A administração elaborou as demonstrações 
contábeis valendo-se do pressuposto da continuidade operacional. 
 

Os responsáveis pela governança da Cooperativa são aqueles com responsabilidade 
pela supervisão do processo de elaboração das demonstrações contábeis. 
 

Responsabilidades do auditor pela auditoria das demonstrações contábeis 
 

Nossos objetivos são de obter segurança razoável de que as demonstrações contábeis, 
tomadas em conjunto, estão livres de distorção relevante, independentemente se causada por 
fraude ou erro, e emitir relatório de auditoria contendo nossa opinião. Segurança razoável é 
um alto nível de segurança, mas não uma garantia de que a auditoria realizada de acordo com 
as normas brasileiras e internacionais de auditoria sempre detectam as eventuais distorções 
relevantes existentes. As distorções podem ser decorrentes de fraude ou erro e são 
consideradas relevantes quando, individualmente ou em conjunto, possam influenciar, dentro 
de uma perspectiva razoável, as decisões econômicas dos usuários tomadas com base nas 
referidas demonstrações contábeis. 
 

Como parte da auditoria realizada de acordo com as normas brasileiras e 
internacionais de auditoria, exercemos julgamento profissional e mantivemos ceticismo 
profissional ao longo da auditoria. Além disso: 
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a) Identificamos e avaliamos os riscos de distorção relevante nas demonstrações 
contábeis, independentemente se causada por fraude ou erro, planejamos e 
executamos procedimentos de auditoria em resposta a tais riscos, bem como 
obtivemos evidência de auditoria apropriada e suficiente para fundamentar nossa 
opinião. O risco de não detecção de distorção relevante resultante de fraude é maior do 
que o proveniente de erro, já que a fraude pode envolver o ato de burlar os controles 
internos, conluio, falsificação, omissão ou representações falsas intencionais. 

 
b) Obtivemos entendimento dos controles internos relevantes para a auditoria para 

planejarmos procedimentos de auditoria apropriados às circunstâncias, mas não com 
o objetivo de expressarmos opinião sobre a eficácia dos controles internos da 
Cooperativa. 

 
c) Avaliamos a adequação das políticas contábeis utilizadas e a razoabilidade das 

estimativas contábeis e respectivas divulgações feitas pela administração. 
 
d) Concluímos sobre a adequação do uso, pela administração, da base contábil de 

continuidade operacional e, com base nas evidências de auditoria obtidas, se existe 
incerteza relevante em relação a eventos ou condições que possam levantar dúvida 
significativa em relação à capacidade de continuidade operacional da Cooperativa. Se 
concluirmos que existe incerteza relevante, devemos chamar atenção em nosso 
relatório de auditoria para as respectivas divulgações nas demonstrações contábeis ou 
incluir modificação em nossa opinião, se as divulgações forem inadequadas. Nossas 
conclusões estão fundamentadas nas evidências de auditoria obtidas até a data de 
nosso relatório. Todavia, eventos ou condições futuras podem levar a Cooperativa a 
não mais se manter em continuidade operacional. 

 
e) Avaliamos a apresentação geral, a estrutura e o conteúdo das demonstrações contábeis, 

inclusive as divulgações e se as demonstrações contábeis representam as 
correspondentes transações e os eventos de maneira compatível com o objetivo de 
apresentação adequada. 

 
Comunicamo-nos com os responsáveis pela governança a respeito, entre outros 

aspectos, do alcance planejado, da época da auditoria e das constatações significativas de 
auditoria, inclusive as eventuais deficiências significativas nos controles internos que 
identificamos durante nossos trabalhos. 
 

Fornecemos também aos responsáveis pela governança declaração de que cumprimos 
com as exigências éticas relevantes, incluindo os requisitos aplicáveis de independência, e 
comunicamos todos os eventuais relacionamentos ou assuntos que poderiam afetar, 
consideravelmente, nossa independência, incluindo, quando aplicável, as respectivas 
salvaguardas. 
 

Porto Alegre/RS, 06 de março de 2026. 
 
 
 
 

José Roberto Simas - Resp. Técnico  José Carlos Faccio Suzin 
Contador CRC RS 062801/O-1   Contador CRC RS 049550/O-4 

 

DICKEL & MAFFI �� AUDITORIA E CONSULTORIA SS 
Registro CRC RS 3.025 

Assinado digitalmente por  
JOSE ROBERTO SIMAS:
67179843091
Data: 2026-03-06 19:43:16
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RELATÓRIO DA ADMINISTRAÇÃO REGULATÓRIO - 2025 
 
Senhoras e Senhores:  
 
O ano de 2025 foi um ano histórico da trajetória da Cooperluz. Uma trajetória que começou a 
cinquenta e cinco anos, mais de meio século de história, de desafios, de superação, de 
crescimento, de dedicação incansável aos valores cooperativistas que nos movem.  
 
A chegada e expansão da energia elétrica, representa muito mais que a iluminação de espaços, ela 
proporciona o progresso, a modernização gerando oportunidades que transformaram 
completamente o cenário socioeconômico regional.  
 
A energia elétrica distribuída pela Cooperluz aos seus mais de dezessete mil associados e 
associadas, é um insumo indispensável, aumentando a produção, propiciando inovação, conexão, 
conforto e qualidade de vida, sendo a força que move nossa região em direção a um 
desenvolvimento cada vez mais próspero, inclusivo e sustentável.  
 
Destacamos mais uma vez que a Cooperluz continua com a menor tarifa de energia entre as mais 
de cem distribuidoras de energia de todo o País. Em comparação a concessionária local, 
mantivemos a diferença de 42% abaixo, que representa uma economia significativa para o nosso 
quadro social.   
 
Ressaltamos em 2025, um investimento de mais de vinte milhões de reais, com recursos próprios, 
na modernização, reforço e ampliação do sistema de distribuição da Cooperluz que hoje somam 
mais de 4.230 Km de redes.   
 
Levamos para apreciação do quadro social, da sociedade, parceiros e demais órgãos o relatório 
regulatório da administração das principais atividades desenvolvidas e que em conjunto com as 
demonstrações contábeis elaboradas de acordo com a legislação societária e regulatória 
consideramos importante para divulgar o desempenho da Cooperluz - Cooperativa Distribuidora 
de Energia Fronteira Noroeste no ano de 2025.   
 
1.Distribuição de Energia 
. Perfil 
A Cooperluz é uma sociedade cooperativa, regida pela Lei 
5764/71, fundada em 05/12/1970, com sede em Santa 
Rosa/RS, com o objetivo social de prestar serviços aos seus 
22.085 associados, atuando na área de distribuição de 
energia elétrica, que consiste nas atividades de aquisição da 
energia, a distribuição, a manutenção de redes e 
equipamentos e a administração, com área de permissão em 
15 municípios do noroeste gaúcho, sendo uma sede municipal 
e seus associados compostos essencialmente por pequenos 
produtores rurais que produzem em regime de agricultura 
familiar.   
 
 
 



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

���������
�
�		������ �
!�����"���	��
��
�������
#�	�� ����
$	�	����
%
�$�&'
(�)*�+),��-���.%/.  

 

 
. Contexto Setorial 
O setor elétrico brasileiro está estruturado em geração, transmissão e distribuição de energia 
elétrica sendo regulado pela Agência Nacional de Energia Elétrica (Aneel). A distribuição de energia 
elétrica no Brasil é composta de 52 concessionárias de energia elétrica e 52 cooperativas de 
eletrificação rural que atuam neste setor anteriormente a década de 1970 e por força da Lei 
9.074/1995, foram enquadradas como permissionárias de distribuição de energia elétrica.  
  
A Cooperluz distribui energia a 15 municípios da região noroeste do RS e atende no mercado cativo 
17.663 unidades consumidoras, ainda temos conectada as nossas redes quatro consumidores livres 
e duas unidades de geração de energia incentivada.  
 
. Suprimento Energia Mercado Livre  
Nos reportamos ao início de 2022 quando consolidamos o processo iniciado em 06/10/2020 de 
Chamada Pública 01/2020 (leilão eletrônico) de aquisição de energia e migração para o mercado 
Livre em Ambiente de Contratação Livre (ACL), onde adquirimos energia mais barata em relação ao 
que estávamos adquirindo da supridora local.  
 
O início do suprimento nesta modalidade se deu em 01/01/2022 e por força da legislação, as 
distribuidoras de energia de forma compulsória e proporcional ao mercado recebem cotas de 
suprimento das grandes Usinas (CCGF), cotas de Angra I e II (Nuclear), PROINFA e mantivemos 
pequenos montantes contratados com a concessionária local. A geração distribuida (GD) refere-se 
a energia injetada pelos nossos associados nas redes da cooperativa no Sistema de Compensação 
de Energia Elétrica (SCEE).  
 
Em setembro/2025 realizamos novo certame de compra de energia através de chamada pública 
(ACL) para suprir o lastro de energia para o exercício de 2025.     
 
Suprimento Energia (MWh)  2025 %   2024 %    Evolução   %  

 Tipo Supri mento            105,98    100,00             97,64    100,00    8,35 8,55 
    ACL Supridoras - Chamadas Públicas             77,74      73,35            68,18      69,83   9,56 14,02 
    CCGF - Usinas Cotistas             11,73      11,07             14,54      14,90    -2,82 -19,36 
    CCEN - Angra 1 e 2               3,56        3,36              3,40        3,48   0,16 4,77 
    ACR - RGE S/A               0,47        0,44               0,45        0,47    0,01 3,00 
    PROINFA               1,58        1,49              1,63        1,66   -0,05 -3,00 
    Microgeração (SCEE)              10,92      10,30               9,44        9,67    1,48 15,67 

 
. Ligação de Consumidores/Cooperados 
Em 2025, tivemos um incremento de 306 novas unidades consumidoras, uma evolução de 1,76% 
em relação a 2024. A classe residencial registrou o maior crescimento e na classe rural tivemos um 
pequeno decréscimo. 
Consumidores Cativos  2021  2022  2023  2024  2025  
 Residencial  4.767 5.132 5.468 5.909 6.278 
 Comercial  727 736 753 760 796 
 Industrial  36 38 34 37 36 
 Rural  10.830 10.723 10.599 10.423 10.325 
 Poderes Públicos  109 115 116 116 108 
 Serviço Público              94            102            101            102            109  
 Iluminação Pública              10              10              10              10              11  

 Total       16.573       16.856       17.081       17.357       17.663  

 Variação  2,20%  1,71% 1,33% 1,62% 1,76% 
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Consumidores Livres  2021  2022  2023  2024  2025  
 Industrial   1 1 1 1 1 
 Rural       1 1 1 
 Outras   - - - 2 2 
 Tusd G  1 2 2 2 2 

 Total  2  3 4 6 6 

 
No gráfico abaixo apresentamos a participação (%) de unidades consumidoras por classe de 
consumo: 
 

 
 
. Comportamento do Mercado 
 
Em 2025 distribuímos energia elétrica aos nossos asssociados(as) do mercado cativo o montante 
de 87,57 GWh  em 2024 distribuimos 82,11 GWh, representando um crescimento de 6,64%.   
 
O crescimento verificado no consumo em 2025 foi impulsionado pela classe residencial com 
11,27%, que representa 19,58% de nosso mercado, a classe rural que representa 66,60% cresceu 
7,01% as demais classes tiveram uma redução no consumo de (-) 0,82% e representam 13,82%.    
 
A seguir apresentamos os resultados do consumo e sua variação no período: 
 
Mercado Atendido - GWh  2021  2022  2023  2024  2025  
 Energia Faturada  70,83  73,51 76,37 82,11 87,57 

 Fornecimento  70,83 73,51 76,37 82,11 87,57 
 Residencial  9,70 10,91 12,68 15,41 17,15 
 Comercial  4,13 4,81 5,82 6,84 7,15 
 Industrial  2,60 1,27 1,03 0,93 0,81 
 Rural  50,29 51,97 52,15 54,50 58,32 
 Poderes Públicos  0,53 0,66 0,74 0,87 0,84 
 Serviço Público  2,70 2,95 2,98 2,61 2,39 
 Iluminação Pública  0,87 0,93 0,99 0,95 0,91 

 Variação Mercado Cativo  0,65% 3,78% 3,90% 7,52% 6,64% 

 Uso da Rede de Distribuição  1,50  2,28 2,83 4,03 5,67 
 Consumidores Livres/Dist./Ger. ¹  1,50 2,28 2,83 4,03 5,67 

 Total       72,33       75,79          79,21       86,14         93,24  

 Variação  2,78% 4,78% 4,51% 8,76% 8,24% 

 Nota ¹: Valor retificado em 2022       
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No gráfico abaixo apresentamos o (%) de participação de cada classe de consumo: 
 

 
 

 
. Receita Líquida de Fornecimento de Energia Elétri ca 
A receita de fornecimento de energia elétrica com consumidores cativos no exercício de 2025, 
excluído os impostos (ICMS/PIS/COFINS) e as bandeiras tarifárias alcançou R$ 37,6 milhões, 
conforme quadro a seguir:  
 
Receita Líquida em R$ Mil (excluído Impostos ICMS/P IS/COFINS e Bandeiras Tarifárias)  

 Classe      2025    2024    0%   % 

 Residencial                 7.361              6.301           16,82         19,56  
 Comercial                   3.191               2.858            11,63            8,48  
 Industrial                    388                 400           (3,00)          1,03  
 Rural                 25.073             22.412            11,87          66,62  
 Outros                  1.624              1.625           (0,10)          4,31  

 Total                 37.636             33.597            12,02        100,00  
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. Tarifas 
As tarifas médias de fornecimento de energia elétrica em 2025 atingiram R$ 429,79/MWh uma 
elevação de 5,04% em relação a 2024. No primeiro semestre as tarifas de energia praticadas pela 
Cooperluz estavam sob a vigência da Resolução Homologatória nº 3.369 de 30/07/2024 onde foi 
homologado um reposicionamento médio negativo de (-) 0,17% com vigência até 29/07/2025, 
enquanto que no segundo semestre as tarifas estavam sob a vigência da Resolução Homologatória 
nº 3.498 de 22/07/2025 onde foi homologado um reposicionamento médio de 14,50% com vigência 
até 29/07/2026, estas variações foram percebidas nas tarifas médias praticadas conforme quadro 
abaixo:  

Tarifa Média de Fornecimento em R$/MWh   

 Classe      2025    2024    �  % 

 Residencial               429,28            408,87             4,99  
 Comercial                 437,58             416,05              5,17  
 Industrial               439,55            416,64             5,50  
 Rural                 434,60             413,83              5,02  
 Outros                391,50            367,17             6,63  

 Total                 429,79             409,15              5,04  

 Excluído Impostos (ICMS/PIS/COFINS) e bandeiras tarifárias   

 
. Atendimento ao Cooperado/Consumidor  
A Cooperluz disponibiliza aos seus associados diversos canais de comunicação e acesso, entre 
eles:  

�  Atendimento telefônico pelo nº 0800 051 74 92 gratuito e com atendimento 24 horas, para 
comunicação de falta de energia e serviços de emergência; 
 

�  Atendimento via WhatsApp pelo telefone 55 9 9979 1564, 
permitindo que as solicitações de falta de energia, segunda via da 
fatura e consultas de débitos, seja completamente automatizada, 
sem que envolva o atendente, permitindo o atendimento 
simultâneo de inúmeras chamadas. 
 

�  Postos de atendimento presenciais na sede administrativa em Santa Rosa que atende 
diariamente e em Senador Salgado Filho que atende nas quartas feiras.  
 

�  Postos de arrecadação, em convênio com 9 (nove) Sindicatos dos Trabalhadores Rurais, 
sendo uma referência da cooperativa nestes municípios;  
 

�  Site no endereço eletrônico http://www.cooperluz.com.br, 

possibilita o acesso pelo computador ou celular 
(smartphone), através da Agência Virtual podendo 
informar falta de energia, obter dados de sua fatura, 
desligamentos programados da sua unidade 
consumidora, e outras informações relevantes.   
 

�  Software P3 – Useall que permite o protocolo, a juntada de documentos e o andamento do 
processo de Geração Distribuída (GD). Também implementamos o e-mail 
projetos@cooperluz.com.br, permitindo que projetos de terceiros e pedidos de migração 
ACL sejam encaminhados para este canal. 
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Nestes canais de comunicação, os associados obtêm informações sobre seus direitos e deveres, 
podem efetuar sugestões e reclamações, ter informações sobre sua conta de energia, pedidos de 
ligação e corte, danos elétricos, entre outros.  
 
No quadro abaixo apresentamos alguns indicadores de atendimento ao associado/consumidor:  
No quadro abaixo apresentamos alguns indicadores de atendimento ao associado/consumidor:  
 
Atendimento ao consumidor 2025   2024   2023   2022   2021 

Total de ligações atendidas (Call center) 8.342  9.093  13.502  10.623  12.017 
Número de atendimentos nos escritórios regionais 7.294   7.335   7.965   24.310   12.409 
Número de atendimentos por meio da Internet 55.266  40.565  26.121  19.779  14.308 
Números de Reclamações  8.381   7.406   9.412   5.905   7.045 
Reclamações em relação ao total de ligações atendidas (%) 100,47  81,45  69,71  55,59  58,19 
 
 
Reclamações – Principais motivos 2025   2024   2023   2022   2021 
Referentes a interrupções (%) 95,12  95,04  95,03  93,23  94,98 
Referentes à emergência (%) 4,13   3,97   4,32   5,59   4,06 
Referentes a prazos na execução de serviços (%) 0  0  0  0  0 
Referentes ao fornecimento inadequado de energia (%) 0,01   0,01   0,04   0,03   0 
Referentes ao consumo/leitura (%) 0,04  0,04         0,20   0,52  0,48 
Referentes ao corte indevido (%) 0   0,01   0,01   0   0,01 
Reclamações por conta não entregue (%) 0  0  0  0  0 
Referentes a serviço mal executado (%) 0   0   0   0   0,03 
Referentes a danos elétricos (%) 0,69  0,89  0,39  0,61  0,44 
Referentes a irregularidades na medição 0,01   0   0   0   0 
Outros (%) 0  0,04  0  0,02  0 
 

Reclamações solucionadas 2025   2024   2023   2022   2021 
Durante o atendimento (%) 0,02  0,09  1,23  0,34  0,21 
Até 30 dias (%) 99,63   99,50   98,66   99,41   99,79 
Entre 30 e 60 dias (%) 0,14  0,23  0,05  0,10  0 
Mais que 60 dias (%) 0,12   0,18   0,05   0,15   0 
Reclamações julgadas procedentes X total de reclamações recebidas (%) 84,85  84,07  87,19  88,09  89,34 
Reclamações solucionadas X número de reclamações procedentes (%) 99,92   99,96   100,00   100,00   99,91 
Quantidade de inovações implantadas em razão da interferência do ouvidor 
e/ou do serviço de atendimento ao consumidor. 0 

 
1  0  0  0 

 
 
 
. SGQ – Sistema de Gestão da Qualidade – Normas de Qualidade NBR ISO 9001:2015 e NBR 
ISO 10.002:2005 
A Cooperluz desde 2017 é certificada pela empresa T� V NORD Avaliações da Qualidade (BRTUV) 
certificadora das Normas de Qualidade NBR ISO 9001:2015 e NBR ISO 10.002:2005. Os processos 
certificados foram para aplicação na área de coleta de dados, apuração de indicadores de 
continuidade individuais e coletivos, qualidade do atendimento comercial na distribuição de energia 
elétrica e tratamento das reclamações dos associados/consumidores na forma dos regramentos da 
ANEEL. 

O Sistema de Gestão da Qualidade (SGQ) da Cooperluz tem como política da qualidade a 
satisfação do associado, a melhoria contínua, o investimento em tecnologia, a eficiência no 
atendimento, o cumprimento de requisitos legais e a sustentabilidade econômica.   
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Em 08/11/2023 o Organismo de Certificação TÜV NORD Brasil 
confirmou pelo relatório de certificação que o resultado da auditoria, 
avaliação e decisão de certificação está de acordo com a norma ISO/IEC 
17021-1:2016 e a Cooperluz opera um sistema de gestão em 
conformidade com os requisitos da ISO 9001:2015 e será avaliado 
quanto à conformidade dentro do prazo de validade de três anos do 
certificado TNBR.26954-001 - validade 26/12/2026. 

Em 2025 o Comitê da Qualidade da Cooperluz em conjunto com a assessoria contratada deu 
seguimento ao programa de qualidade, com avaliações periódicas do desempenho, treinamentos e 
auditoria interna.  

Em 10/12/2025 a empresa certificadora em auditoria de avaliação atestou a conformidade e 
recomendou pela manutenção por mais um ano. 
 
. Qualidade do Serviço 
Indicadores DEC  - FEC  
A ANEEL monitora a qualidade dos serviços prestados  pela avaliação das interrupções 
no fornecimento de energia elétrica, através dos indicadores: o DEC - Duração Equivalente de 
Interrupções por Consumidor e o FEC - Frequência Equivalente de Interrupções, definindo 
metas/limites máximos para cada distribuidora de energia.  
 
A melhoria destes indicadores nos últimos anos deve-se aos investimentos realizados em meados 
de 2016 com a construção da linha de transmissão e da Subestação 69 kV que possibilitou a 
conexão na rede básica (DIT). Em 2020, melhoramos estes indicadores com a desativação da 
última rebaixadora ligada na concessionária local, possibilitando que nosso sistema opere 
interligado e 99,5% conectado na rede básica.  
   
Também contribui com a melhoria destes indicadores a vistoria mensal nos alimentadores, 
eliminando preventivamente possíveis problemas com galhos, chaves, isoladores e outros.  
 
Outro fator preponderante são os religadores automatizados e monitorados 24 horas, que permitem 
a operação remota, reduzindo o tempo de restabelecimento da energia. A evolução desses 
indicadores é apresentada no quadro a seguir: 
 

Ano   DEC Apurado   DEC Limite   FEC Apurado   FEC Limite  
         2.025                         23,78                       52,00                       15,02                  22,00  
         2.024                         17,54                       52,00                       12,28                  22,00  
         2.023                         17,84                       55,00                         9,36                  23,00  
         2.022                         14,72                       58,00                       10,94                  24,00  
         2.021                         19,92                       61,00                       12,42                  25,00  
 
Indicadores TMAE – Tempo Médio de Atendimento Emerg encial 
Outro indicador ANEEL é o TMAE (Tempo Médio de Atendimento às Ocorrências Emergenciais), 
que é medido em minutos e soma os tempos de preparação (TMP), de deslocamento (TMD) e de 
execução do reparo (TME) em atendimentos emergenciais pela interrupção de energia (falta de luz), 
e demonstra o tempo médio que as distribuidoras levam para reestabelecer a energia aos seus 
consumidores, quanto menor é o indicador mais eficiente é a distribuidora.  
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TMAE  - Tempo Médio de Atendimento Emergencial (hor as) 

2025 2024 2023 2022 2021 
01:34:00 01:40:00 02:24:00 01:26:00 01:28:00 

 
Considerando as particularidades de cada distribuidora (concessão ou permissão), a abrangência 
de suas áreas de atuação e os eventos climáticos enfrentados, comparativamente na região sul 
este indicador em 2025, representa:  
 

Região Sul Concessionárias  Cooperativas 
Permissionárias  

TMAE (horas)  05:47:10 01:27:04 
 

Fonte:  https://portalrelatorios.aneel.gov.br/indicadoresDistribuicao/indicadoresTemposMediosAtendimentoOcorrenciasEmergenciais; 

 
. Pesquisa IASC/Aneel – Índice Aneel de Satisfação do Consumidor   
A Agência Nacional de Energia Elétrica (ANEEL) realiza anualmente por amostragem a Pesquisa 
IASC/ANEEL com o objetivo de avaliar o grau de satisfação em relação aos serviços ofertados 
pelas distribuidoras de energia quanto a percepção dos consumidores residenciais urbanos e rurais, 
nos quesitos da qualidade percebida, o valor na dimensão econômica, a satisfação do consumidor, 
a confiança na empresa e a fidelidade.  
 
Para esta pesquisa em 2025 a ANEEL através de empresa contratada entrevistou 150 
associados/consumidores residenciais urbanos e rurais da Cooperluz. Em Santa Rosa foram 88 
entrevistas, 15 em Senador Salgado Filho, 20 em Campina das Missões e 27 pesquisas em Santo 
Cristo.  
 
Os resultados da 26ª edição da pesquisa IASC/ANEEL referente ao ano 
de 2025 foram divulgados em março/2026 e mais uma vez o nosso 
Associado reforçou e reconheceu o trabalho que está sendo realizado, 
elevando o nível de satisfação quanto aos serviços prestados nos 
quesitos de qualidade da energia, valor, confiança na empresa e 
fidelidade para excelente . 
 
A Cooperativa tem evoluído nos últimos anos e o grande objetivo é manter uma regularidade nos 
serviços prestados e em níveis adequados. Pelo ranking da ANEEL em 2025 entre as 104 
distribuidoras de energia no Brasil (Concessionárias e Permissionárias) a Cooperluz é a 6ª com 
melhor índice de satisfação do consumidor.   
 
No quadro abaixo apresentamos os resultados das pesquisas dos últimos cinco anos. O índice de 
satisfação em 2025 obtido foi de 80,32 sendo classificado como “excelente ”, em 2024 obtivemos o 
índice de 76,60 classificado como “bom. 
 
IASC - Índice ANEEL de Satisfação do Consumidor – C ooperluz 

Ano  Nota   Avaliação    Ranking Aneel  
2025 80,32   Excelente   6º 
2024 76,60   Bom   8º 
2023 75,69   Bom   9º 
2022 72,88   Bom   13º 
2021 72,91   Bom   9º 

Fonte: https://www.gov.br/aneel/pt-br/centrais-de-conteudos/relatorios-e-indicadores/distribuicao/relatorios-distribuicao 
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. Pesquisa Interna de Satisfação Associado da Coope rluz  
Pesquisa realizada a cada 3 anos, em conformidade ao Sistema de Gestão da Qualidade           
(SGQ) da Cooperluz, com o objetivo de avaliar a percepção e o grau de satisfação do associado em 
relação aos serviços prestados pela cooperativa nas áreas de qualidade de energia, níveis de 
tensão, interrupções e tempo de retorno, atendimento telefônico, atendimento presencial e dos 
postos conveniados, confiabilidade da fatura de energia, preço das tarifas, leituristas e meios de 
comunicação aos associados, entre outros temas.  
 
A primeira pesquisa foi realizada em 2017 e devido a pandemia e as restrições sanitárias não foi 
possível realizá-la em 2020, uma segunda pesquisa foi realizada em 2022. Em 2025, nos meses de 
junho a agosto realizamos a terceira pesquisa com a participação/amostra de 1.106 Associados de 
todas as classes de consumo realizada pelos postos de arrecadação conveniados e na sede 
administrativa da Cooperativa. Na avaliação geral o índice ficou em 84,20 considerado excelente, 
um reconhecimento aos serviços que a cooperativa presta aos seus associados.  
 

Pesquisa Interna de Satisfação do Associado  
Ano Nota   Avaliação   Amostra 
2025 84,20   Excelente   1.106  
2022 81,20   Excelente   710 
2017 82,60   Excelente   758 

 
. Desempenho Econômino-Financeiro (societário) 
Em 2025 as sobras líquidas foram de R$ 16,0 milhões, enquanto que em 2024 foi de R$ 14,2 
milhões.  
 
Nossa receita operacional líquida em 2025 atingiu R$ 72,05 milhões, enquanto em 2024 situou-se 
em R$ 68,9 milhões uma elevação de 4,52%, motivado pelo efeito médio de 14,50% que as tarifas 
tiveram no último reajuste de julho/2025 e pelo crescimento no KWh distribuído. Contribuindo, 
tivemos a elevação dos valores das subvenções a exemplo da baixa densidade de carga criada 
pela Lei 13.360/2016 e da subvenção do Sistema de Compensação Energia Elétrica (SCEE).  
 
Os dispêndios com energia elétrica e de operação totalizaram em 2025 o montante de R$ 54,9 
milhões e em 2024, R$ 52,3 milhões e compreendem:  
 
i) Os dispêndios/custos com suprimento de energia para revenda e encargos de uso do 

sistema de transmissão e distribuição (Parcela A), em 2025 somaram R$ 32,5 milhões e em 
2024 R$ 27,7 milhões uma elevação de 17,29%:   
  - Os custos com suprimento de energia tiveram uma elevação de 20,40%, pelo 
aumento de consumo, pela flexibilização permitida e elevação dos montantes faturados no 
contrato do Mercado Livre(ACL), somado a uma aquisição adicional de energia para suprir o 
lastro para o exercício de 2025 através de chamada pública. A Geração Distribuida (painéis 
fotovoltaícos) também contribuiu para a elevação desta energia em 2025;  
  - Os custos com encargos e uso do sistema de transmissão (TUST) tiveram uma 
elevação de 7,95%, pelo aumento dos volumes contratados, pela elevação das tarifas de 
uso em julho/2025 e pela ultrapassagem dos montantes contratados em alguns meses.  
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ii)  Os dispêndios/custos de operação e manutenção (pessoal, material, serviços terceiros, 
depreciação e outros, excluídas os custos com construção da infraestrutura da permissão)  
em 2025 somaram R$ 22,3 milhões e em 2024 R$ 24,6 milhões. No exercício de 2025, 
tivemos ganho de causa em processo e procedemos a reversão da provisão de tributos 
(ICMS) constituída em 2018, além de outras reversões (civil e trabalhista) que reduziu os 
montantes do Custo de Operação e elevou o resultado em R$ 4,11 milhões. Excluido estas 
reversões, as maiores variações foram de serviços terceiros, pessoal e depreciação.    
 

A rentabilidade do Patrimônio Líquido do exercício em 2025 foi de 12,56% e em 2024 era de 
12,78%. 
 

O demonstrativo EBITDA ou LAJIDA é as sobras do exercício antes dos juros, impostos, 
depreciação e amortização. Para fins de análises no EBITDA as receitas de construção e custos de 
construção da infraestrutura da permissão de valores idênticos e que não afetam o resultado não 
foram consideradas nos grupos de receitas operacionais e despesas operacionais.  

 

EBITDA OU LAJIDA – Legislação Societária 

�
 

A geração operacional de caixa medido pelo EBITDA em 2025 foi de R$ 21,87 milhões, um 
aumento de 4,25% em relação a 2024.   

 

. Valor Adicionado (societário) 

O quadro abaixo demonstra a distribuição da riqueza gerada pela Cooperluz a partir do DVA - 
Demonstrativo de Valor Adicionado em 2025 que totalizou R$ 50,07 milhões e foram partilhados 
com pessoal, governo, financiadores e associados. As receitas de construção e custos de 
construção da infraestrutura da permissão de valores idênticos, se anulam e não afetam o resultado 
e não foram consideradas nos grupos de receitas operacionais e (-) insumos-despesas 
operacionais.  

 
Distribuição da Riqueza - Por Partes Interessadas  R$ Mil   2.025   2.024 

    Empregados  11.718 23%  10.776 24% 
    Governo (impostos, taxas e contribuições encargos setoriais)   21.572 43%   18.715 42% 

    Financiadores   774 2%  796 2% 

    Associados    16.016 32%   14.244 32% 

    (=) Valor Adicionado Distribuído (Total)  50.079 100,00  44.531 100,00 
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Distribuição da Riqueza - Governo e Encargos Setori ais R$ Mil   2.025   2.024 

     Tributos Estaduais   3.932 8%  3.485 8% 

     Tributos e Contribuições Federais   7.656 15%   7.649 17% 

      Encargos Setoriais  9.938 20%  7.523 17% 

     Tributos Municipais    45 0%   58 0% 
  21.572 43%  18.715 42% 

. Investimentos e Melhorias  
Sistema de Distribuição de Energia  
Assim como nos últimos anos e dentro das condições técnicas e de estrutura operacional damos 
continuidade aos investimentos em nosso sistema de distribuição de energia definidos no PDD – 
Plano de Desenvolvimento da Distribuição, tendo como principal objetivo levar ao associado(a) uma 
energia com qualidade e confiabilidade no sistema.  
 
Em 2025 investimos em nosso sistema de distribuição de energia elétrica e demais ativos o 
montante de R$ 22,2 milhões, conforme quadro abaixo: 
  
Investimentos 2025 %   2024 % 
No Sistema de Distribuição 16.062,37     72,30   11.508,08    70,27  
Linha Transmissão e Subestação 69 kV 0,00          -    549,72      3,36  
Em Rebaixadoras - adequações 49,28       0,22   624,81      3,82  
Em Instalações e demais bens  573,06       2,58    724,18      4,42  
Em Veículos Em serviço/em curso 684,69       3,08   2.730,96    16,68  
No Intangível - Software 9,65       0,04    84,96      0,52   

17.379,05     78,23   16.222,71    99,06  
Obras Em Curso – Ampliação Subestação 69/23 kV 4.836,94     21,77    154,63      0,94  
Total 22.215,99   100,00   16.377,34  100,00  

 
     

Fontes de Recursos 2024 %   2024 % 

Próprios 19.758,68 88,94  15.501,65 94,65 

Financiamentos 0,00 0,00   0,00 0,00 

Participação Financeira Associado 2.457,32 11,06  875,69 5,35 

  22.215,99 100   16.377,34 100 

 
Dentre estas obras, destacamos a troca de 05 religadores automáticos por equipamentos novos 
(renovação de ativos), implantamos 523 novos postes de concreto e substituímos outros 1.016 
postes nas transformações, expansões e melhorias das redes.  
 
Instalamos um novo banco de regulador de tensão na localidade de Linha Belinha Centro – SC e 
também adquirimos e substituimos outros dois bancos de reguladores de tensão, com maior 
potência e capacidade de regulação (assimétrico), melhorando a qualidade no fornecimento de 
energia dos associados dos municípios de Santa Rosa, Santo Cristo, Alecrim, Cândido Godói, 
Campina da Missões, Porto Lucena e Porto Vera Cruz. 
 
Também instalamos 127 novos transformadores e substituímos outros 198 o que aumentou a 
potência instalada em 6,80%, melhorando a qualidade da energia distribuida.  
 
Em 2025, visando a expansão e melhoria contínua do sistema de distribuição da Cooperativa, 
executamos o recondutoramento parcial de 18,0 Km do alimentador (AL05) no município de 
Cândido Godói com o objetivo de aumentar a capacidade e confiabilidade do AL05. O alimentador 
atende os municípios de Cândido Godói, Campina das Missões, Porto Lucena e Porto Vera Cruz. 
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Outro projeto de destaque foi o recondutoramento de 2,6 km da rede trifásica troncal da saída da 
rebaixadora Km 07, no município de Santa Rosa. A obra visou renovar os condutores em virtude do 
carregamento considerável desta rede e da expansão de carga na área urbana de Santa Rosa.  
 
Em 2025, apenas 24 transformadores foram substituídos por queima, o que representa 0,52% dos 
4.628 transformadores instalados, um resultado do contínuo trabalho de proteção das redes e dos 
equipamentos.  
 

Ano  2025 2024 2023 2022 2021 

Transformadores Avariados  24 25 31 21 21 
% Avariados S/Total  0,52% 0,56% 0,70% 0,48% 0,49% 

Transformadores Instalados                 4.628                4.501           4.430           4.352  4.294 

 
 
Subestação SE 69KV COOPERLUZ - Ampliação e Instalaç ão Novo Transformador  
Dos estudos e acompanhamento do aumento do consumo e da carga verificada nos últimos anos e 
frente a demanda de potência recorde registrada, com aumento aproximado de 20% em relação a 
maior demanda de 2024, o projeto de ampliação da Subestação SE 69KV COOPERLUZ que previa 
a instalação do 4° transformador de força foi revis to e sua implementação foi antecipada. De uma 
forma muito célere, em 2025 foram finalizados o projeto executivo, os estudos de proteção e 
obtivemos a licença de instalação. As obras tiveram início em agosto/2025 com previsão de término 
em outubro/2026, com investimento previsto de R$ 12 milhões de reais, sendo 80% com recursos 
próprios.  
 
. Tecnologia da Informação 
Projeto de Telemedição do Grupo B 
A telemedição é realizada por meio da coleta de leitura remota, com equipamento denominado de 
“Postyou”, que são acoplados internamente na caixa de medição de cada unidade consumidora. A 
imagem abaixo demonstra todas as etapas da leitura remota e automatizada do medidor, 
garantindo confiabilidade e segurança da informação.    
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Em 2025 damos sequência no projeto de telemedição do Grupo B, tendo abrangido principalmente 
os municípios de Cândido Godói, Campina das Missões, Porto Lucena, Porto Vera Cruz de forma 
parcial e a totalidade do município de Ubiretama, contemplando mais 2.660 unidades 
consumidoras, nesta etapa foram instaladas novas 10 torres de comunicação via rádio a fim de 
abranger uma área de 537 km². 
 
Com a execução desta etapa em 2025 o projeto contempla um total de 6.070 unidades 
consumidoras com telemedição e representa 34,4% do total de medições.   
 
Ainda, realizamos a medição remota dos medidores de energia elétrica de todas as  unidades 
consumidoras do grupo A4 (Alta Tensão) e os maiores associados/consumidores do grupo B (Baixa 
Tensão), além das unidades consumidoras sorteadas pela ANEEL conforme PRODIST Módulo 8, 
assim como os  pontos de suprimento (DIT e RGE) também são monitoradas em tempo real.  
 
Nova Agência Virtual  
Implantamos em conjunto com a empresa de software Useall a 
nova Agência Virtual. A agência é um sistema de atendimento 
remoto/virtual que foi remodelada e com novas funções que 
permite a interação do Associado com a Cooperluz e pode ser 
acessado via computadores, notebook, celulares e smartphones, 
através de nosso site ou pelo link: 
https://agenciavirtual.cooperluz.com.br/agenciavirtual3; 
 
Na Agência Virtual é possível emitir 2ª Via das contas de luz, copiar código de arrecadação e 
QRCode PIX, comunicar falta de luz, ter conhecimento dos desligamentos programados, visualizar 
e analisar o consumo da unidade consumidora, entre outros serviços 
 
Segurança Cibernética – REN 964 de 14/12/2021 - ANE EL 
Em conformidade a REN 964 de 14/12/2021 da ANEEL que trata da política, normas, padrões e 
referência em boas práticas em segurança cibernética nos agentes do setor elétrico, foi contratado 
empresa especializada para implementar estas diretrizes, bem como, dar suporte técnico para 
hospedagem de servidor virtual, backup e gestão de firewall.  


. Renovação da Frota de veículos  
Em 2025, damos sequência na renovação da frota de veículos, adquirimos mais 3 (três) 
caminhonetes todas equipadas para os serviços de plantonistas e realizamos reforma em dois 
caminhões.   
 
. Fábrica de Postes e Instalações  
A fábrica de postes (prédio locado) foi reestruturada e está automatizada com uma ponte rolante, 
melhorando as condições de operação e a movimentação das estruturas e postes de concreto.   
 
A fábrica de poste possui um Engenheiro Civil como responsável técnico e os postes de concreto 
são produzidos em conformidade as normas da Associação Brasileira de Normas Técnicas (ABNT).  
Consideramos a fábrica de postes como um diferencial estratégico, o processo de produção e de 
cura confere aos postes fabricados uma qualidade superior com mais resistência e um custo 
competitivo.    
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Em 2025 realizamos de forma amostral com empresa terceirizada, testes de esforço e de 
resistência nos postes de concreto fabricado pela nossa fábrica e os relatórios apontaram que os 
postes estão com padrões acima dos exigidos pelas normas, atestando a qualidade dos nossos 
postes.   
 
Nos últimos anos o órgão regulador ANEEL tem orientado as distribuidoras de energia a buscar 
formas de minimizar os efeitos de eventos climáticos severos nas redes de distribuição. Seguindo 
esta orientação, nossa fábrica de postes tem produzido postes de concreto reforçados com maior 
resistência e esforço e a área de engenharia tem observado esta orientação nos projetos.   
 
Nossa fábrica de postes tem capacidade de produzir postes de concreto duplo T de 10m até 15m e 
de 400 daN até 1500 daN (decanewton). Em 2025 produzimos 1.017 postes de concreto duplo T.  
 

 
 
 
. Almoxarifado  
As instalações de nosso almoxarifado (em prédio locado) foram todas reestruradas nos ultimos 
anos, com a aquisição de prateleiras amplas e reforçadas, permitindo que o acondicionamento dos 
materiais de redes e equipamentos especiais fossem identificados com etiquetas e por 
prateleiras/box o que permite a localização exata de qualquer material, facilitando a separação. 
Também foi adquirido uma empilhadeira elétrica que permite a movimentação de materiais e 
equipamentos especiais (transformadores, rebaixadoras, reguladores de tensão e religadores) de 
forma segura.  

Foto: Almoxarifado – Prateleiras com identificação e organização dos materiais. 
 
 



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

���������
�
�		������ �
!�����"���	��
��
�������
#�	�� ����
$	�	����
%
�$�&'
(�)*�+),��-���.%/.  

 

. Política de Reinvestimento dos Recursos 

A Cooperluz dentro do seu princípio de cooperativa procura alavancar os recursos disponíveis e tem 
investido ao longo dos últimos anos na melhoria do seu sistema de distribuição e na infraestrutura 
da cooperativa, procurando sempre prestar um serviço de qualidade aos seus associados 
consumidores de energia.  

O associado(a) quando define que as sobras do exercício devem ser capitalizadas em fundos da 
cooperativa, tem a clareza que os recursos serão destinados para novos investimentos e/ou 
melhorias no sistema com capital próprio, sem a necessidade ou minimizando a busca de recursos 
de terceiros.  

Dos recursos investidos em 2025, 88,94% foram próprios e 11,06% foram recursos de participações 
de associados na forma da legislação.   
 
. Subestação 69/23 kV e Interligação Rebaixadoras  
A subestação de 69/23 kV opera com 99,50% de nossa carga, sendo totalmente automatizada 
possibilitando o monitoramento, o controle e a operação remota dos equipamentos. A Subestação 
69/23 kV com capacidade instalada de 37,50 MVA, possui 3 (três) transformadores de 12,5 MVA, 
sendo um deles de segurança/backup.  
 
Com a configuração de nosso sistema elétrico, interligado diretamente na rede básica (DIT) através 
da subestação de 69/23 kV e alimentadores exclusivos, consolidamos um sistema de distribuição de 
energia confiável e com qualidade, reduzindo as interrupções e tempo de atendimento.  
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

Foto:  Subestação 69/23 kV – Potência Instalada 37,5 MVA - acervo Cooperluz 
 

Manutençao Preventiva Subestação 69 kV - Módulo Con exão e Linha Transmissão 69 kV 
Realizamos mensalmente na SE 69kV inspeção visual detalhada e semestralmente  verificamos 
todas as conexões da subestação e no módulo 69KV com termovisor para identificar possíveis 
pontos quentes no sistema.  
 
Em conformidade ao procedimento de operação e manutenação da Linha de Transmissão 69 kV, 
realizamos mensalmente com pessoal próprio inspeção visual e anualmente com empresa 
especializada é verificado em toda a extensão da LT, as estruturas e testes de termografia em  
isoladores e conexões. 
 
. COS – Centro de Operação do Sistema 
Atualmente nosso COS – Centro de Operação da Distribuição, através de sistema de supervisão 
WEB, com banco de dados em nuvem, possibilita o monitoramento e a operação remota da 
Subestação de 69/23 kV, do módulo de conexão na Subestação da SRO01, além de 64 religadores 
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e 21 bancos de reguladores de tensão e 06 sinalizadores SEL, estes, estrategicamente instalados 
nos alimentadores, permitindo que possíveis anomalias no sistema sejam detectadas previamente, 
possibilitando que as ações corretivas sejam mais acertivas e em menor tempo e custo.   
 
Em 2025 temos instalados 64 religadores automatizados e monitorados, informando em tempo real 
possíveis defeitos em nossas redes e ou a falta de energia, além de permitir a operação remota, 
diminuindo o tempo das interrupções e custos com deslocamentos.  
 
Sistema Supervisório Cooperluz 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 Foto: Acervo Cooperluz 

 
. Composição do Capital Social 
Em 31 de dezembro de 2025, a composição do capital social da permissionária era de R$ 3,2 
milhões, pulverizadas em cotas capitais de 22.085 associados(as). 
 
 
2. Gestão 
. Estrutura de Tomada de Decisões e Canais de Comun icação 
A Cooperluz dentro da sua estrutura de governança e como cooperativa possui diversas instâncias 
de tomada de decisões e de compartilhamento das informações, além de fomentar e incentivar a 
participação de seus associados na gestão e rumos da cooperativa.      
 
A Assembleia Geral Ordinária foi realizada no dia 27/03/2025 na modalidade presencial e contou 
com a participação de 103 associados, associadas e convidados além das deliberações na forma 
da Lei, tivemos eleições para membros do Conselho Fiscal para o mandato de um ano.  
 
O Conselho de Administração se reúne uma vez ao mês, enquanto que o Conselho Fiscal se reúne 
duas vezes ao mês, com acompanhamento de um assessor contratado.     
 
A Cooperluz tem contratado a empresa Dickel e Maffi-Auditoria e Consultoria para os serviços de 
auditoria independente para as demonstrações contábeis e ao final dos trabalhos emite relatório de 
opinião sobre a posição patrimonial, econômica e financeira da cooperativa. 
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. Nucleação de Associados  
A Cooperluz possui 27 núcleos constituídos em sua área de atuação e na forma do Estatuto Social 
foram realizadas em Santa Rosa/RS as duas reuniões semestrais nos dias 27/06/2025 e 
18/12/2025 com a presença dos representantes dos núcleos, a Diretoria executiva, os conselheiros 
administrativos e fiscais, além de coordenadores de setores para tomar conhecimento e analisar os 
resultados econômicos e financeiros, a evolução de alguns indicadores, os investimentos realizados 
no sistema de distribuição (redes), os trabalhos e demandas da cooperativa nas áreas de 
distribuição, comercial e administrativa. 
 
Nos meses de janeiro, fevereiro e março/2025 foram realizadas as reuniões nas localidades onde 
os 27 núcleos estão constituídos e contou com a presença da Presidência, conselheiros 
administrativos e fiscais e associados(as) tendo como pauta e em preparação a Assembleia Geral a 
prestação de contas do exercício de 2024.    
 
. Planejamento Estratégico e Sistema de Gestão da Q ualidade (SGQ)  
O Planejamento estratégico da Cooperluz está integrado ao (SGQ) Sistema de Gestão da 
Qualidade e das normas de qualidade ISO 9001:2015.   
 
Todo o direcionamento estratégico da Cooperluz é embasado em sua Missão, Visão, Valores e na 
Política da Qualidade e permite que os responsáveis pelo direcionamento do negócio, assim como 
os responsáveis pelos processos, possam conduzir de forma segura e eficiente, em consonância 
com as expectativas dos associados/consumidores, assim como todas as partes interessadas 
relevantes que possuam interesse direto no desempenho da mesma. 
 
Princípios Norteadores 
A Cooperluz,  como cooperativa e sociedade de pessoas atuando como permissionária do serviço 
público de distribuição de energia elétrica tem como objetivo principal a prestação de serviços aos 
seus associados(as). Como postura estratégica ser referência regional em distribuição de energia 
elétrica, e ser reconhecida pela qualidade dos seus serviços, como também, a cooperativa e a 
energia elétrica como agentes e fatores de desenvolvimento regional. Nas suas ações e interações 
com seus associados, colaboradores, fornecedores, mercado, órgão regulador, órgãos públicos e a 
comunidade em geral, temos como princípios e valores norteadores em nossas interações, a ética, 
a transparência, a valorização e a participação de nosso associado.     
 
Visão:  Ser referência regional em distribuição de energia elétrica e cooperativismo. 
 
Missão : Distribuir energia elétrica com qualidade para o bem estar dos associados, colaboradores e 
comunidade. 
 
Princípios e Valores : Ética, Valorização do associado e colaborador, Participação, Meio ambiente 
e Desenvolvimento regional. 
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. Recursos Humanos  
. Ações de Segurança  
A Cooperluz tem uma grande preocupação com a segurança e as condições de trabalho oferecidas 
aos seus colaboradores. Em 2025, o setor de segurança possui dois técnicos de segurança com 
dedicação exclusiva, com o objetivo inicial de reestruturar a política de segurança, além de 
sistematizar as ações de segurança e saúde no ambiente de trabalho.   
 
Além das atividades inerentes aos profissionais, são também responsáveis pela gestão de 
capacitação, treinamento e reciclagem dos colaboradores da área operacional nas normas 
regulamentadoras (NRs) do Ministério do Trabalho. É também atribuição da área de segurança a 
contratação de empresas e profissionais especializados na realização de testes em EPIs e EPCs e 
laudos de conformidade em máquinas e equipamentos das oficinas, fábrica e veículos, além de 
gestão e controle de EPIs, fiscalizar e auditar equipes a campo e elaborar e capacitar na gestão de 
risco das atividades desempenhadas pelas equipes operacionais.   
 
A estrutura vem sendo renovada e atualizada, as ações desenvolvidas são constantes e de caráter 
permanente e temos investido em treinamento, capacitação e principalmente na conscientização 
das pessoas envolvidas nos processos em áreas de risco.  
 
No quadro abaixo demonstramos que em 2025 tivemos três acidentes e em 2024 tivemos dois 
acidentes de trabalho:   

  2025   2024   
Área Com afastamento Sem afastamento   Com afastamento Sem Afastamento 

  Operacional 3 0   2 0 
  Comercial 0 0   0 0 
  Administrativa 0 0   0 0 

Total Ano:  3 0   2 0 
Índice TF (Taxa Frequência)  159,26 0   8,22 0 
Índice TG (Taxa Gravidade)  375,25 0   398,78 0 

 
 
. NR 01 – Norma Regulamentadora do Ministério do Tr abalho   
A Cooperativa iniciou as tratativas na contratação de empresa especializada para fazer frente a esta 
nova exigência servindo para avaliação e gerenciamento dos riscos psicossociais que são fatores 
intrínsecos as organizações e ao ambiente de trabalho. A iniciativa também busca melhorar ainda 
mais o atual ambiente de trabalho oferecido pela Cooperativa aos seus colaboradores.  
 
. Capacitação, Treinamento e Valorização do Colabor ador   
Em 2025 intensificamos aos nossos colaboradores uma  série de eventos de capacitação, 
treinamento e reciclagem nas áreas de construção e manutenção de redes de distribuição de 
energia elétrica, serviços comerciais e administrativos.   
 
Destacamos 8(oito) eventos de capacitação, reciclagem e/ou treinamento com 171 inscrições e 15 
horas/médias por evento, especialmente em NR – Normas Regulamentadoras de segurança em 
serviços de eletricidade (NR10), operação de máquinas e equipamentos(NR12), segurança trabalho 
em altura(NR35), sinalização de segurança na construção civil (NR18).  
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Também proporcionamos capacitação com 23 inscrições e 43 horas/médias por evento em ligação 
de unidade consumidora em BT, medição e instalação energizadas em BT.    
 
Também proporcionamos 1 evento de capacitação e treinamento com  3 inscrições e 20 
horas/médias em operação de guindauto hidráulico.  
 
Para os colaboradores do almoxarifado e fábrica de postes foram proporcionados 3 eventos com 14 
inscrições e 8 horas/média por evento de capacitação e treinamento de operador de empilhadeira e 
ponte rolante. Ainda, propiciamos treinamento na NT-15 – Brigada de incendio para 27 
colaboradores e direção defensiva para 8 colaboradores.  
 
Para os membros da Comissão Interna de Prevenção de Acidentes (CIPA+), foi proporcionado 
capacitação com 8 inscrições e 16 horas/média. Também propiciamos a 13 colaboradores 
treinamento de liderança com 16 horas/média.   
 
Na área administrativa em conjunto com a Fecoergs e Sescoop foi proporcionado 2 eventos de 
capacitação sobre Manual de Contabilidade do Setor Elétrico e Manual de Controle do Patrimonio 
Setor Elétrico, com 3 inscrições e 32 horas/média.  
 
A área contábil e fiscal em 2025 propiciamos 10 eventos de treinamento e capacitação 
especialmente sobre a reforma tributária (CBS/IBS), obrigações acessórias (DCTFWeb), com 14 
inscrições e 4 horas/médias, adicionalmente participamos de reuniões de avalição para adequação 
dos sistemas comerciais e administrativo a reforma tributária.  
 
Em 2025 investimos R$ 78 mil em capacitação e treinamento de nossos colaboradores, R$ 11 mil 
em auxílio educação, além de investirmos R$ 204 mil em EPI-Equipamentos de Proteção Individual. 
 
. Semana Interna de Prevenção de Acidentes do Traba lho (SIPAT)  
Sob a coordenação dos membros da CIPA (Comissão Interna de Prevenção de Acidentes e de 
Assédio) e da área de segurança do trabalho, foi realizada nos dias 18 a 22/08/2025 a 34ª Semana 
Interna de Prevenção de Acidentes do Trabalho (SIPAT) e contou com a participação de 122 
colaboradores. Entre as atividades tivemos ginástica laboral, ergonomia e no fechamento da 
semana foram ministradas palestras sobre atitude e protagonismo, impacto das atitudes individuais 
na segurança de todos, Quiz interativo sobre segurança no trabalho, jogos cooperativos e 
dinâmicas de grupo, além de revisão de procedimentos sobre a NR 10 – Norma Regulamentadora – 
Segurança em Instalações e Serviços em Eletricidade. Também proporcionamos a todos os 
colaboradores exame de sangue.   
 
. Responsabilidade Social - Gestão de Resíduos 
As atividades da empresa resultam em resíduos específicos de acordo com as atividades 
desenvolvidas pelos setores. Os procedimentos adotados visam à incorporação da prática diária de 
princípios sustentáveis, por todos os funcionários e de todos os setores e nas duas unidades da 
Cooperativa: Matriz (unidade operacional) e Sede Administrativa.  
 
PGRS - Programa de Gerenciamento de Resíduos Sólido s  
Damos sequência no Programa de Gerenciamento de Resíduos Sólidos na unidade Matriz, que tem 
como objetivo de propor ações para a adequada gestão de resíduos sólidos gerados na unidade, 
visando a melhoria contínua da gestão de resíduos, auxiliando na educação ambiental de todos os 
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colaboradores, e propondo ações de diagnósticos de geração e segregação/separação, 
acondicionamento temporário até a destinação final dos resíduos.  
 
Os recipientes coletores de resíduos, existentes em pontos estratégicos da unidade foram mantidos 
de acordo com o diagnóstico feito, oportunizando a correta segregação de cada resíduo gerado nos 
processos internos. Outra importante ação foi a implementação de uma central de armazenamento 
temporário de resíduos, contando com uma estrutura específica e de acordo com as normas de 
segurança e facilidade de manejo.  
 
Reciclagem de papel:  A área administrativa em 2025 encaminhou para reciclagem 5.655 Kg de 
papel oriundos das atividades diárias, além do descarte decadencial de documentos e papéis 
conforme define a legislação.    
 
Recolhimento de pilhas e baterias de celulares : A Cooperluz é credenciada como PEV – Ponto 
de Entrega Voluntária no programa Ecopapão  da Prefeitura Municipal de Santa Rosa, para receber 
pilhas e baterias de celulares. Em 2025 recebemos 3.124 pilhas e mini pilhas e 2.553 baterias de 
celulares e mini baterias os quais foram encaminhados a Prefeitura para a correta armazenagem e 
destinação segura. 
 
Equipamentos de informática e Lâmpadas:  encaminhamos para empresa credenciada 2,0 m3 de 
equipamentos de informática e eletrônicos, considerados obsoletos ou inservíveis, além de 281 
lâmpadas compactas para empresa credenciada para posterior descontaminação e descarte.    
 
Resíduos gerados pelas oficinas:  Dos resíduos gerados pelas nossas oficinas em 2025 
entregamos 121 carcaças de pneus e 400 litros de óleo para reciclagem, além de 191 vasilhames 
(galões e baldes de óleos) para a correta destinação ambiental.  Também encaminhamos para 
empresa especializada 9,7 m3 de resíduos das classes I – classificados como ‘Perigosos’ 
(contaminados com produtos perigosos à saúde e ao meio ambiente, como lodo contaminado, EPIs, 
EPCs, filtros, panos e estopas), além de 10 m3 de resíduos de construção civil.    
 
Materiais desativados ou Inutilizados nas redes dis tribuição:  Os materiais desativados, 
descartados ou inutilizados nos serviços de construção e manutenção de redes, são recolhidos no 
campo pelas equipes e acondicionados em baias, com posterior separação e destinação à 
reciclagem e ou reaproveitamento. Em 2025, alienamos em processo específico 61,7 toneladas de 
sucatas de metais (partes, aparas, restos), considerados inservíveis a permissão e destinados para 
reciclagem. 
 
. Programas - Educacional e Ambiental    
Comunicação    
No decorrer do ano de 2025 para manter o quadro social e a comunidade regional informada sobre 
a atuação da Cooperluz diversas ações foram realizadas e de diferentes formas: Boletins 
informativos, site, além da divulgação de informações e notícias da cooperativa por meio dos 
programas de rádios dos sindicatos conveniados, bem como de rádios e jornais com atuação 
regional.  
 
Outra forma bastante efetiva de divulgação da atuação positiva da cooperativa, é a participação 
ativa em eventos oficiais dos municípios da sua área de atuação, como seminários, feiras e 
congressos, sendo também a Cooperluz patrocinadora e organizadora de diversos eventos. 
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. Programa de Cooperativismo nas Escolas (PCE) 
O Programa de Cooperativismo nas Escolas vem sendo desenvolvido de forma ininterrupta pela 
Cooperluz desde 1993. Em 2025, atendeu 22 escolas públicas da rede estadual e municipal, de 9 
municípios, somando mais de 800 alunos envolvidos. 
 
As ações para as turmas dos 8º anos do ensino fundamental são voltadas para aulas teóricas sobre 
cooperativismo, associativismo, questões ambientais além de viagens regionais de estudos, 
enquanto que as turmas dos 9º anos, trabalharam na prática o cooperativismo, coordenando e 
executando as funções das cooperativas escolares devidamente constituídas, além de participarem 
de viagens de estudos e também da IRCE – Integração Regional das Cooperativas Escolares, neste 
ano realizada em meio ao 35º Encontro Estadual de Hortigranjeiros em Santa Rosa. 

 
Abertura da IRCE – Integração Regional das Cooperativas Escolares do PCE em meio ao HORTIGRANJEIROS 2025. 

 
No tema de educação ambiental os alunos e escolas participantes do PCE – Programa 
Cooperativismo nas Escolas, visitaram as instalações das empresas CRVR licenciada para operar o 
aterro sanitário e da Jerivá Embalagens, Associação que recebe e destina embalagens de 
agrotóxicos e a Coopervida – Cooperativa de Reciclagem, todas em Giruá. Os alunos também 
participaram de campanha de coleta de pilhas e baterias e de óleo de cozinha para fabricação de 
sabão.  

 
Alunos PCE em visitação no aterro sanitário da CRVR em Giruá. 

 



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

���������
�
�		������ �
!�����"���	��
��
�������
#�	�� ����
$	�	����
%
�$�&'
(�)*�+),��-���.%/.  

 

Meio Ambiente e Educação Ambiental  
Em 2025 as atividades de educação ambiental na área de abrangência da Cooperluz compõem o 
rol de atividades desenvolvidas no PCE, estando atrelado ao mesmo. 
 
Em 2025 foram doadas 1.490 mudas de árvores para escolas e entidades que manifestaram 
interesse mediante uso em projetos de educação ambiental e/ou ações sociais.  
  
. Incentivo a Cultura  
A Cooperluz em 2025, na forma das Leis de Apoio e Fomento as Atividades Culturais (Pró-
Cultura/RS/Rouanet)) destinou parte dos recursos do ICMS (Imposto de Circulação de Mercadorias 
e Serviços) e do Imposto de Renda para patrocinar eventos, além de aportar recursos em várias 
ações culturais locais, de acordo com as demandas dos municípios da área de atuação da 
Cooperativa.  
 

. Cooperativa Permissionária em números 

 

 

 


 
Atendimento    2025   2024    %  
Número de Cooperados/consumidores    17.663   17.357            1,76  

Número de empregados    116   123          (5,69) 

Número de consumidores por empregado   152   141            7,90  

Número de localidades atendidas    15   15               -  

Número de postos de atendimento    2   2               -  

Número de postos de arrecadação    10   10               -  

 
Mercado    2025   2024    %  
Área de permissão (km2)          2.704,00        2.704,00                -  

Energia contratada (GWh)               95,07             88,20             7,79  

Demanda Máxima (MW)           27.656          22.111          25,08  

Energia Distribuída (GWh)               87,57             82,11             6,64  

Consumo residencial médio (kWh/ano)              2.731            2.608            4,73  

Consumo rural médio (kWh/Ano)              5.648             5.229             8,02  

Tarifas médias de fornecimento (R$ por MWh)  429,79  409,15           5,04  

         Residencial   428,28   408,87            4,75  

         Industrial   439,55  416,05           5,65  

         Comercial    437,58   416,64            5,03  

         Rural   434,60  413,83           5,02  

         Demais Classes   392,50   367,17            6,90  

         Suprimento   -  -   

DEC (horas)   23,78   17,54          35,58  

FEC (número de interrupções)  15,02  12,22         22,91  

Número de Reclamações por 10 mil consumidores   0,8381   0,7406          13,17  

População Atendida - Urbana(em milhares habitantes)  ND  ND   

População Atendida - Rural (em milhares habitantes)   ND   ND     

 
Operacionais     2025   2024    %  

Número de Subestações 69/23 kV   1   1               -  

Redes de Distribuição (km)          4.232,20        4.225,08             0,17  

Postes Instalados            45.090           44.567             1,17  

Postes Concretos (%)              99,81             99,83           (0,02) 

Número de Transformadores              4.628             4.503             2,78  

Capacidade instalada Trafos (MVA)      100.217,00      94.279,00             6,30  

Consumidores p/Km Rede                4,17               4,11             1,59  
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Financeiros - Societários    2025   2024    %  

Receita operacional bruta (R$ mil)             86.690           80.712             7,41  

Receita operacional líquida (R$ mil)             72.056           68.939             4,52  

Margem operacional do serviço líquida (%)               23,01             23,52           (2,17) 

EBITDA OU LAJIDA  (R$ Mil)            21.868           20.975             4,25  

Sobras líquidas (R$ mil) ou resultado serviço            16.581           16.214             2,26  

Patrimônio líquido (R$ mil)           127.456         111.430           14,38  

Rentabilidade do patrimônio líquido (%)               12,56             12,78           (1,72) 

Endividamento do patrimônio líquido (%)               24,28             28,72         (15,46) 

         Em moeda Nacional (%)              24,28             28,72         (15,46) 

 
Finalizando, queremos expressar nosso agradecimento aos membros da Diretoria Executiva, aos 
Conselheiros Administrativos e fiscal, representantes e lideranças dos núcleos pela efetiva 
participação nas reuniões, em encontros e nas decisões e encaminhamentos do dia á dia da 
cooperativa durante o ano que ora finda. Nosso agradecimento ao quadro funcional pelo seu 
trabalho, esforço e dedicação e em especial nosso reconhecimento a todo o quadro social que é a 
essência e a finalidade da Cooperluz, muito obrigado.   
 
      Santa Rosa/RS, 20 de março de 2026. 

 
 

 
Conselho de Administração   

Cooperluz – Cooperativa Distribuidora de Energia Fr onteira Noroeste  
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0JnlokmtªJn«; ^̂ ^̂ ^̂ ^̂ ^̂ ^̂ ^̂ ^̂ ^̂
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^̂€̂_c„‚‡̂g_‡¤••„€‰‡̂„ƒg„œ̂_œ•_‡¦^ ^̂ ^̂ ^̂ ^̂ ^̂ ^̂ ^̂ ^̂ Ž̂
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5
Rf5i34?5L?58B?83B3C—15?538B?4?A23C—15L345>?@1A42B3C D?45E1A2FG?:45H?IJ932KB:345
{]̂•\aZl]k[X‚̂\]̂…Zlk̃y\b]̂X̀[X̂„bl]̂[\mqYXk}[bZ]̂„ Z[Xà̂[\̀X[XdX]̂d\̂XoZ[dẐoZâX]̂lZ[aX]û[̀Zo\dba\l kZ]̂
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^
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X̀YboX‚ƒẐdb„\[\lobXdX̂d\̂XYmqaX̂lZ[aX̂oZlk̃ybŶ]Zo b\k̃[bX̂\̂[\mqYXk}[bXû\]kX]̂db„\[\l‚X]̂\]kƒẐdb]̀Z ]kX]̂\â
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IJeJeJKZYRjR]NRkƒWKVWgQ\]ŜMNRK„R]WMK…WjWKiYKZYQWSN kƒWK†„…Z‡̂K_5_m‰0;:35v3;:10395A65w06?m:35w9€2?:;35{ 5
_vwwx586935@621A191m:3538?1<3A3583?3535n|5l6<:4b15~ 3?:>F?:35•6?:pA:;3{5l~•5A34586?@:44:10F?:34532?3<€4 5A35
v1235~€;0:;35Šlw‹_066950Œ5q•r‹qrns5A6>:0:5̀14501<14 5<391?645A14532:<145c̀65<b15;1@81?535z3465A65l6@̀06 ?3Cb15
6535?6486;2:<35A68?6;:3Cb153;̀@̀93A3H5•1?52?323?{46 5A65?6m?3@60215?6m̀932p?:1=515Ž391?5v1<15A65l6814:C b15}5Žvl5
65?6486;2:<35A68?6;:3Cb153;̀@̀93A3=541@60265>1?3@5? 6;10t6;:A145035;1023G:9:A3A65?6m̀932p?:3=50b15460A1 5
?6;10t6;:A145035;1023G:9:A3A6541;:62F?:3H55
5
_5?63<39:3Cb15;1@8̀94p?:35?6m̀932p?:35uŽ391?5v1<15A 65l6814:Cb15}5Žvly5>1:56423G696;:A3586935l6419̀Cb15 0Œ5
so•‹qrro565t1@191m3A3586935_vwwx5;10>1?@65v1235~€;0 :;35q•r‹qrns565l6419̀CD645•1@191m32p?:3450Œ5
nH•‘’‹qrns565nH•n‘‹qrns=5c̀30A15A35n|5l6<:4b15~3?:> F?:35•6?:pA:;35{5l~•5;1@5G3465015x3̀A15A65_2:<145A3 5
E1186?32:<3=5<391?3A145;10>1?@65@621A191m:35A15•l“l w~5Š̀G@pÀ915’Hn5;1042:2̀:0A1{46535z3465A65
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RMNZYUNZXUKVUKYeVZUKƒZMN‰QZ]UKVPMKNQ{MK•WNZYPMKYRMR MKVRKcUN[QUYRTNPKVRKRTRQdZUKVPMK]PPSRQUVPMfKK~OPKRr ZMNRK
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tuvuwvwxwZ\
\\

fealzi{\
…†‡saed{\

\̂|f}m
|r}‰|„}\

\\
Ši‹kiƒadlŒ_\

fƒŝ[\
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IMpKSO]̀IGK]aKLGNKG’žwGZISGOLOJKpqIGNI[GZa[̀I[GZISG KG̀KMTbKG[IZTKLmGcOMKpqIGNT[̀MT_adNKGOGO]OMcTKG
T]ZO]̀TJKNKXG‹GT̀OSGNOG̀MK][\IM̀OGNKGMONOG_̂[TZKGOG a[IG[T[̀OSKGRŒ¡ŸŒhŒ¡ŸžUG̀OJOGaSGObOT̀IG]OcK̀TJIG
NOGR‰UGYmV•“GOGaSKGJKMTKpqIGNOGR‰UG•mjt“XG‹GT̀OSGNO G[a\MTSO]̀IGNOGO]OMcTKGRŒwUGMO\MO[O]̀IaGaSGObOT̀IG
SnNTIGNOGWm••“GOGaSKGJKMTKpqIGNOGjmWY¢“XGG
GG
rGvKMZOLKG£G¤GbIMSKNKG\OLI[GZa[̀I[GNOGI\OMKpqImGSK] àO]pqImGKNST]T[̀MKpqIGOGT]JO[̀TSO]̀I[GNKG
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U ‚Q…ROTU‘U[YTWQTYƒ•QU[OU†TTSX…PSYOU U vx~•{U |U vx~•{U U vx|•|U |U vx|•|U

adâ•6–d67̂a@bžŸfbd6• ¡¢b–d6 6 EInhLKm6 mhJlI6 EDDhKLl6 6 EEEhLDE6 nhElK6 EEihmIm6

adâ•6–d67̂<<bcd6g6–d67̂a@bžŸfbd6• ¡¢b–d6 EKihLJD6 KhmLn6 EmLhJKJ6 6 ELDhLLD6 mhnmK6 EKJhIJi6

U
U
U
U
U
U
U
U
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0123456789:3;<3;=15>?68<3;<35;@A17BCBD35;ED4<35;12; FG;<1;<1H12I73;<1;JKJL;1;JKJM;

NOPQRSTUVTWXSTUURUVTYVYZQ[PSTUV\TVSTPZU]V

V ^ ^ ^ ^ ^ ^ ^ ^ ^
^ ^ ^ FG_GJ_JKJL; ; FG_GJ_JKJM;
;

VV @̀; a3BD16b7D3; cd>5615;; =1e>?86f7D3; VV a3BD16b7D3; cd>5615;; =1e>?86f7D3;

=1B1D68;_;g4e71553; ; hijikK; ; hijikK; ; hKjlGJ; ; hKjlGJ;

; mRSnToZYTnpRV\TVTnTSqZPVTQrpSZoPV V stuvwwV xV stuvwwV V ywuxz{V xV ywuxz{V

V |ZUXRnZ}ZQZ~P•€RV\RVUZUpTYPV\TVpSPnUYZUU€RVTV\ZUpSZ }•Z•€RV V ssuytzV xV ssuytzV V sxuwszV xV sxuwszV

V ‚pZƒRUVTV„PUUZƒRUV…Tq•QPp†SZRUV V N{vx]V xV N{vx]V V ‡‡wV xV ‡‡wV

V T̂SƒZ•RUVoR}S‰ƒTZUV V yxV xV yxV V yxV xV yxV

V |RP•ŠTU‹VoRnpSZ}uVTVU•}ƒTn•ŠTUVƒZnouVUTSƒZ•RVoRnoT\ Z\RV V ŒyuvwŒV xV ŒyuvwŒV V twu‡yxV xV twu‡yxV

•7DI>635; ; ŽMjikL•; ; ŽMjikL•; ; ŽMjJLK•; ; ŽMjJLK•;

; •‘’̂V V Ntuzwv]V xV Ntuzwv]V V Ntutvx]V xV Ntutvx]V

V „•“̂„‚̂”„V V Ny{x]V xV Ny{x]V V Ny{x]V xV Ny{x]V

V ‘•m•–̂V V Nztw]V xV Nztw]V V Nztw]V xV Nztw]V

@4B87e35;—;8̃7B1?8;™c™; ; ŽkjkFh•; ; ŽkjkFh•; ; ŽljLJF•; ; ŽljLJF•;

; ‘RnpPV\TV|TUTnƒRQƒZYTnpRV”oRnšYZoRV“V‘|”V V Nwuz‡z]V xV Nwuz‡z]V V Nzutz{]V xV Nzutz{]V

V ›PWPVmZUoPQZ~P•€RV̂TSƒZ•RUV”nTSqZPV”QrpSZoPV“V›m̂”” V V Nyvy]V xV Nyvy]V V NyŒz]V xV NyŒz]V

=1B1D68;?Cœ>D<8;_;g4e71553;?Cœ>D<3; ; lJjKLl; ; lJjKLl; ; ihjkFk; ; ihjkFk;

•>5635;4:3;e1714BDbž1D5;—;8̃7B1?8;™c™; ; ŽFJjLLF•; ; ŽFJjLLF•; ; ŽJljlLM•; ; ŽJljlLM•;

; ”nTSqZPVTQrpSZoPVoRYXSP\PVXPSPVSTƒTn\PV V Nsvux{s]V xV Nsvux{s]V V Nsxu‡yv]V xV Nsxu‡yv]V

V ”noPSqRV\TVpSPnUYZUU€R‹VoRnTW€RVTV\ZUpSZ}•Z•€RV V NzuŒwy]V xV NzuŒwy]V V N{uwtw]V xV N{uwtw]V

=15>?68<3;84615;<35;B>5635;e1714BDbž1D5; ; FkjLKM; ; FkjLKM; ; MGjGhL; ; MGjGhL;

•>5635;e1714BDbž1D5;—;8̃7B1?8;™Ÿ™; ; ŽFkjliL•; GijLJL; ŽJFjJMG•; ; ŽFhjKkh•; GJjMJi; ŽJLjilJ•;

; „TUURPQVTVP\YZnZUpSP\RSTUV ysV Nysuzwt]V xV Nysuzwt]V V Nyyuwx‡]V xV Nyyuwx‡]VV
’PpTSZPQV V Nsutzw]V xV Nsutzw]V V Nsuv‡Œ]V xV Nsuv‡Œ]VV
T̂SƒZ•RUV\TVpTSoTZSRUV V NŒutsw]V xV NŒutsw]V V NtuzŒx]V xV NtuzŒx]VV
‚SSTn\PYTnpRUVTVPQ•q•rZUV V Nszs]V xV Nszs]V V Nszs]V xV Nszs]V

V T̂q•SRUV V Nyxy]V xV Nyxy]V V Nws]V xV Nws]V

V |RP•ŠTU‹VoRnpSZ}•Z•ŠTUVTVU•}ƒTn•ŠTUV V Nv]V xV Nv]V V Nv{]V xV Nv{]V

V „SRƒZUŠTUVTV…TƒTSUŠTUV V ŒuyyxV xV ŒuyyxV V Nswz]V xV Nswz]V

V N“]V…To•XTSP•€RV\TV\TUXTUPUV V vsV xV vsV V y‡V xV y‡V

V ›SZ}•pRUV V Ntxx]V xV Ntxx]V V Ntys]V xV Ntys]V

V |TXSToZP•€RVTVPYRSpZ~P•€RV sxV NŒuztv]V N‡zx]V Nvu{xŒ]V V NŒuŒxy]V Nyux{s]V NvuŒ{t]V

V  PUpRUV\ZƒTSURUV syV Nywuxy{]V yzutwvV Nyu{sy]V V NyŒuŒvt]V ytuŒ‡‡V Nw{v]V

¡>6785;71B1D685;3¢178BD348D5; ssV Ghjikk; ŽGljFkL•; GjFKM; ; GMjLGG; ŽGFjMhh•; GjKJF;

¡>6785;<15¢1585;3¢178BD348D5; stV ŽGjhLl•; ŽJFF•; ŽJjKkK•; ; ŽGjFhF•; ŽFMl•; ŽGjlFK•;

=15>?68<3;<8;c6DžD<8<1;; ; GijLhG; ŽGjGKF•; GLjMlh; ; GijJGL; ŽGjMKk•; GMjhKi;

=15>?68<3;ED484B1D73; ; FjLKK; ; FjLKK; ; JjJMJ; ; JjJMJ;

; |TUXTUPUV£ZnPnoTZSPUV V Nvxs]V xV Nvxs]V V NvsŒ]V xV NvsŒ]V

V …ToTZpPUV£ZnPnoTZSPUV V ŒuxxsV xV ŒuxxsV V suz{{V xV suz{{V

=15>?68<3;84615;<35;D2¢35635;53I71;35;?>B735; ; JKjKhG; ŽGjGKF•; Ghjklh; ; GhjMLl; ŽGjMKk•; GljKMh;

; ‘RnpSZ}•Z•€RVURoZPQV V Nyux‡s]V xV Nyux‡s]V V Nyuyss]V xV Nyuyss]V

V •YXRUpRV\TVSTn\PV V Nsuw‡s]V xV Nsuw‡s]V V Ntuxwy]V xV Ntuxwy]V

=15>?68<3;?Cœ>D<3;<3;1A17BCBD3; sŒu}V GijKGi; ŽGjGKF•; GMjkGF; ; GMjJMM; ŽGjMKk•; GJjhFL;

V
V
V
V
V
V
V
V
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0123456712891:3;<=><:<213?1@9;<213AB=6C<;6D<21<1@<; 573E<1:921<F52;321<B7323@;<:9213@;731<1C9@;<G6=6:<: 31
29C63;H76<131<17345=<;I76<J1
1
KLMNOPQRSTNUNVWTTQRSTNXQYWYZUQ[STN\UPS[QWQTN
01:6]373@̂<13@;731921D<=97321<B57<:921@<1C9@;<G6=6: <:3129C63;H76<1317345=<;I76<1:31<;6D92131B<226D921
]6@<@C36792123;976<62132;H13?1C9@]97?6:<:31C9?1<1_@ 2;75̂891̀9@;HG6=1a1_̀1bcdce1:91f̀gh19@:31:3]6@31
i531:3D37891237173462;7<:<21@91<;6D91951B<226D913?1 C9@]97?6:<:31C9?1912<=:91=ji56:91:91C6C=91;<76]H769 1
3?1:6]376?3@;9k1@92125G475B92131C9@;<21:31lm147<51B 37;6@3@;32c1n91C<29k1]961;7<@2]376:91912<=:91:31<;6 D921
]6@<@C36792123;976<6213?1C57291B<7<191B<226D91]6@<@ C3679123;976<=13?1C5729k1@<1C9@;<G6=6:<:3129C63;H76 <1
@891]9619G237D<:9132;<16@2;75̂89k1B37?<@3C3@:91912< =:91:31C<:<1C9@;<1;<@;91@91<;6D91C9?91@91B<226D9c1
1

o o pqpLN N pqprN

OPQRSTNXQYWYZUQ[STN\UPS[QWQTN N \SZQUPs[QSN N OtuTPUTN N vUwuxWPy[QSN N \SZQUPs[QSN N OtuTPUTN N vUwuxWPy[QSN

0;6D921z6@<@C367921g3;976<621{1̀9@2;6;56̂891 1 |e}1 1 ~ee•€1 1 d••1 1 ‚b•1 1 ~edƒ€1 1 dd•1
0;6D921z6@<@C367921g3;976<621{10?97;6E<̂891 1 dƒ‚1 1 11 1 dƒ‚1 1 eƒ}1 1 11 1 eƒ}1

1 o KMKr„N N …rrL†N N ‡q̂N N KMK‰‰N N …r̂q†N N ‡̂LN

No o o o o o o o o o o o
o o pqpLN N pqprN

VWTTQRSTNXQYWYZUQ[STN\UPS[QWQTN N \SZQUPs[QSN N OtuTPUTN N vUwuxWPy[QSN N \SZQUPs[QSN N OtuTPUTN N vUwuxWPy[QSN

Š<226D921z6@<@C367921g3;976<621{1̀9@2;6;56̂891 1 }cll•1 1 ~ee•€1 1 ‚‚•1 1 }cƒdb1 1 ~edƒ€1 1 bƒ•1
Š<226D921z6@<@C367921g3;976<621{10?97;6E<̂8911 1 }cd•|1 1 11 1 }cd•|1 1 ••|1 1 11 1 ••|1

1 o pM‰ppN N …rrL†N N pMK‡‡N N pMq̂rN N …r̂q†N N KM‰qrN
1
1
K‰MNOPQRSNXQYWYZUQ[SN‹YŒUYQ•sRUxNŒWNVU[ŽQTT•SN
•21<F52;3212891:3C9773@;321@<1C9@;<G6=6:<:3129C63;H 76<1:<1<B=6C<̂891:<1_‘’1ƒ}~“}€1a1̀9@;7<;921:31
9̀@C32289131C97732B9@:31”1B<7C3=<1:921G3@21316@2;<= <̂•321i5313?1]5@̂891:<1D6:<1–;6=k1;7<@2C3@:3191
B7<E91:31B37?62289k131@89132;<78916@;347<=?3@;31<?9 7;6E<:921<91]6@<=1:<1B37?62289c1—322<1]97?<k1;<621
D<=9732173B7323@;<?15?1:6736;916@C9@:6C69@<=1:31@<; 573E<1]6@<@C367<k1:3D3@:9123719GF3;91:316@:3@6E<̂89 1
B3=91B9:371C9@C3:3@;3k1C<291@891><F<1B797794<̂891:< 1B37?62289c1‘<=1B7H;6C<1B<7<1]6@21:31C9@;<G6=6:<:31
7345=<;I76<1@891̃1<:9;<:<131:32;<1]97?<173i5371<F52 ;31@<1C9@C6=6<̂891:312<=:921C9@;HG362129C63;H769213 1
7345=<;I7692c11
1
n<1C9@;<G6=6:<:317345=<;I76<k1;9:9191D<=971:921G3@2 1316@2;<=<̂•3215;6=6E<:921:673;<19516@:673;<?3@;31
3AC=526D<131B37?<@3@;3?3@;31@<1B732;<̂891:91237D6̂9 1B–G=6C91:313@3746<13=̃;76C<k132;H173462;7<:91@91
<;6D916?9G6=6E<:9k1C9@]97?31:3;37?6@<1<1“329=5̂891@ m1•dd1:31}|™ƒ•™lƒl}13191C9@;7<;91:31B37?62289c1
1
1

1 1 pqpLN N pqprN

OPQRSNXQYWYZUQ[SNN N \SZQUPs[QSN N OtuTPUTN N vUwuxWPy[QSN N \SZQUPs[QSN N OtuTPUTN N vUwuxWPy[QSN

11‘3773@921 1 el•1 1 ~el•€1 1 ƒ1 1 el•1 1 ~el•€1 1 ƒ1
11h:6]6C<̂•32k1•G7<2131G3@]36;976<21 1 l•|1 1 ~l•|€1 1 ƒ1 1 l•|1 1 ~l•|€1 1 ƒ1
11fHi56@<2131hi56B<?3@;921 1 l|cdde1 1 ~l|cdde€1 1 ƒ1 1 l}c|ll1 1 ~l}c|ll€1 1 ƒ1
11fID362131š;3@2j=6921 1 d1 1 ~d€1 1 1 1 ƒ1 1 ƒ1 1 ƒ1

\u›PSPWxNN N pœMq‰̂N N …pœMq‰̂†N N qN N ppMLr„N N …ppMLr„†N N qN
N 1 1 1 1 1 1 1 1 1 1 1 1

11g37D6:•3211 1 dƒ}1 1 ~dƒ}€1 1 ƒ1 1 dƒ}1 1 ~dƒ}€1 1 ƒ1

\u›PSPWxNN N q̂KN N …̂qK†N N qN N q̂KN N …̂qK†N N qN
N 1 NN N NN N NN N NN N NN N NN

•SPWxN N pœM̂‰rN N …pœM̂‰r†N N qN N ppM„rœN N …ppM„rœ†N N qN
1
1
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01234567898:;<63
=>?@ABC>DBE>FGHE>G>IHEJ@A@KLGE>?IHMNA@DBE>OE>@JI?ID @DGE>D@>PGCQIEERB>ERB>CGSIEJC@DBE>H@>MBHJ@FIAID@DG>
CGSNA@JTCI@>HB>SCNPB>UJI?B>VRB>WICMNA@HJG>X>YQBFIAI Z@DB[>GH\N@HJB>H@>MBHJ@FIAID@DG>EBMIGJ]CI@>EG>
GHMBHJC@>DIEJCIFN̂DB>HBE>SCNPBE>UJI?B>_IH@HMGICB>YH DGHIZ]?GA>G>YHJ@HŜ?GÀ>
>
012023ab;c;98;de63f65gh9ijk8;3lm;96k3n6c63<b3abg6i8 de63o3mnap3
=E>@qNEJGE>ERB>DGMBCCGHJGE>DG>CGSC@QGHJB>CGSNA@JTCI B>\NG>DGJGCQIH@>@>MBHJ@FIAIZ@KRB>DB>r@ABC>VB?B>DG>
sGPBEIKRB>X>rVs>G>CGEPGMJI?@>DGPCGMI@KRB>@MNQNA@D@[ >\NG>tBC@Q>CGMBHuGMIDBE>EBQGHJG>H@>
MBHJ@FIAID@DG>CGSNA@JTCI@[>HRB>EGHDB>CGMBHuGMIDBE>H @>MBHJ@FIAID@DG>EBMIGJ]CI@̀>>
>
012v23w56kx8:;de63b3ybgkbz8;de63
=E>@qNEJGE>J{Q>BCISGQ>H@>DItGCGHK@>GHJCG>@E>PC]JIM@ E>MBHJ]FGIE>EBMIGJ]CI@>G>CGSNA@JTCI@>\N@HJB>@B>
JC@J@QGHJB>DIEPGHE@DB>@BE>IH?GEJIQGHJBE>CG@AIZ@DBE> H@>PGCQIEERB̀>
>
V@>MBHJ@FIAID@DG>CGSNA@JTCI@>@E>IQBFIAIZ@KLGE>DG?GQ >EGC>MBHJ@FIAIZ@D@E>HB>@JI?B>IQBFIAIZ@DB>G>BE>
CGSIEJCBE>D@>CGIHJGSC@KRB>ERB>GtGJN@DBE>MBQB>DGEPGE @E>DG>DGPCGMI@KRB̀>|GEJ@>tBCQ@[>BE>?@ABCGE>\NG>
H@>MBHJ@FIAID@DG>EBMIGJ]CI@>GEJRB>CGSIEJC@DBE>GQ>MB HJ@E>DG>@QBCJIZ@KRB[>H@>CGSNA@JTCI@>ERB>@PCGEGHJ@DB E>
GQ>MBHJ@E>DG>DGPCGMI@KRB̀>>
>
U>MBQPBEIKRB>DB>@JI?B>IQBFIAIZ@DB[>BFEGC?@DBE>BE>CG SC@QGHJBE>D@>sGEBANKRB>H}>~••€•‚•ƒ>MBQ>BE>
?@ABCGE>D@>CG@?@AI@KRB>MBQPNAETCI@>CGSNA@JTCI@>GEJR B>DGQBHEJC@DBE>H@>tBCQ@>DB>\N@DCB>@F@I„B…>>
>

> > v†v‡3 3 v†v̂3

4567898:;<633 3 ‰6z8bxŠk863 3 w‹hixbi3 3 abŒh9;xjk863 3 ‰6z8bxŠk863 3 w‹hixbi3 3 abŒh9;xjk863
3 > > > > > > > > > • • •

YQBFIAIZ@DB>GQ>ŽGC?IKB> > ‚> > ƒƒ‚̀•~•> > ƒƒ‚̀•~•> > ‚> > ƒ‚•̀•ƒ•> > ƒ‚•̀•ƒ•>
UqNEJG>UJI?B>_IH@HMGICB>‘?IDG>VBJ@>ƒ’̀ƒ“> > ‚> > •~̀‚”•> > •~̀‚”•> > ‚> > ••̀•’•> > ••̀•’•>
‘•“>|GPCGMI@KRB>> > ‚> > ‘’ƒ̀•‚’“> > ‘’ƒ̀•‚’“> > ‚> > ‘•–̀••~“> > ‘•–̀••~“>

‰h7x6x;93 3 †3 3 —̃20‡̃3 3 —̃20‡̃3 3 †3 3 1̃2—v̂3 3 1̃2—v̂3
3 > > > > > > > > > • • •

rVs>•>sG@?@AI@KRB>sGSNA@JTCIB> > ‚> > ••̀”•ƒ> > ••̀”•ƒ> > ‚> > •’̀•’•> > •’̀•’•>
‘•“>|GPCGMI@KRB>rVs•sGSNA@JTCI@> > ‚> > ‘ƒ–̀•••“> > ‘ƒ–̀•••“> > ‚> > ‘ƒ–̀”’–“> > ‘ƒ–̀”’–“>

‰h7x6x;93 3 †3 3 ™2†—v3 3 ™2†—v3 3 †3 3 120—‡3 3 120—‡3
3 > > > > > > > > > • • •

4567898:;<63b53‰bkc8d63 3 †3 3 0†̂2v‡†3 3 0†̂2v‡†3 3 †3 3 —‡20v†3 3 —‡20v†3
3 > > > > > > > > > • • •

4567898:;<63b53fhki63 3 0v2™̂‡3 3 ‡š13 3 0š20̃v3 3 12̃0‡3 3 ‡v—3 3 2̃š̂‡3
3 > >> > >> > 33 3 >> > >> > 33

›6x;933 3 0v2™̂‡3 3 0†̂21̃13 3 0012̂šv3 3 12̃0‡3 3 —‡2™̂—3 3 0†š2̂™̂3
>
3
0̃23œ•b8x6i3<b3z6žx;7898:;de63<b3z6žxk;x6i3<b3z6žzb iie63o34›Ÿ3†0la0p3
0̃2023wx8c63 8ž;žzb8k634ž<bž8:Šcb93
=E>@qNEJGE>ERB>DGMBCCGHJGE>DG>@JGHDIQGHJB>@B>DIEPBE JB>H@>Y¡¢>‚ƒ‘sƒ“>X>WBHJC@JBE>DG>WBHMGEERB[>JC@J@•
EG>DG>NQ>UJI?B>_IH@HMGICB>YHDGHIZ]?GA>G>MBCCGEPBHDG >@>P@CMGA@>DBE>FGHE>G>IHEJ@A@KLGE>\NG>GQ>tNHKRB>
DG>EN@E>?ID@E>£JGIE[>NAJC@P@EE@>B>PC@ZB>DG>PGCQIEER B[>BE>\N@IE>HRB>GEJ@CRB>@QBCJIZ@DBE>@B>tIH@A>D@>
PGCQIEERB>G>H@>tBCQ@>DB>WBHJC@JB[>B>?@ABC>EGC]>BFqG JB>DG>IHDGHIZ@KRB[>M@EB>HRB>BMBCC@>@>PCBCCBS@KRB[>
Q@E>\NG>P@C@>tIHE>DG>MBHJ@FIAID@DG>CGSNA@JTCI@>J@A> PC]JIM@>HRB>¤>@DBJ@D@>G>DGEJ@>tBCQ@>¤>HGMGEE]CIB>
@qNEJG>HBE>E@ADBE>MBHJ]FGIE>EBMIGJ]CIBE>G>CGSNA@JTC IBÈ>U>HBJ@>ƒ”̀>JC@J@>DB>QGEQB>MBHMGIJB̀>>
>
3
3
3
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AGJBFJCNAUGJPRHAB¢£¤£¥£¥¦§̈©£¥ª«¬­£®̄°£±²§¥³́µ­®©£¶ §¥³́·­®£©̧¤̄§¥́¥¹§¦̄©́º¤̄§»¥̈§¥·¤­¢§¥¶£µ¥³́µ́¤¼£µ¥
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B
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RPALHAPVdHBRCBCAAGKOQGPCfB•BgHFCB}€BRGKHNAFJCBCBIHN IPQPCVdHBRHBJGAEQFCRHBGBHBÁGKHNAFJCFP_HBRCAB
ÂEFCVcGABRHByCFJPKÃNPHBœaMEPRHBCLJGAGNFCBCABKH_PKGN FCVcGABNCABIHNFCABRHBLCFJPKÃNPHBQaMEPRHfB
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D
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D j l2•‚k3 3 ƒ•13 3 k2„1l3 3 l2l1…3 3 …21„03 3 k2l„‚3
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•LPCHMGS]L̂DcDMIRIMNQEDVLPHEDIdNCHIDCLKIPHIDPEDVLPH EWNXNQEQIDCLVNIHUMNEbDIKD[NMHGQIDQIDICHEMDTMI[NCHED PED
Ž••D|}zh}{DIDCIDQICHNPEDELDMIONCHMLDQLCD[EXLMICDNP[ ICHNQLCDPEDTIMKNCC]L̂D_EDVLPHEWNXNQEQIDMIOGXEHYMNEb D
HENCDNP[ICHNKIPHLCDC]LDVLPHEWNXN\EQLCDPLDEHN[LDNKLW NXN\EQLbDQICHEDRLMKEbDC]LDETMICIPHEQLCDEFGCHICDPED
VLPVNXNES]LDQIDCEXQLCDVLPHUWINCDCLVNIHUMNLCDIDMIOGX EHYMNLCbDNPVXGCLDELCD•GCHLCD•IMIPVNU[INCD‘D’EMVIXED “D
‘D•ECHLCDaN[IMCLĈDcDPLHEDxyDQEDVLPHEWNXNQEQIDCLVNI HUMNEDQIHEXfEDEDVLKTLCNS]LDQID•ECHLCDaN[IMCLĈDD
D

j j 010k3 3 010l3
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LCDMIVGMCLCDNP[ICHNQLCDPEDTIMKNCC]LbDEHME[̃CDQEDHEM NREDLGDNPQIPN\ES]LDELDRNPEXDQLDVLPHMEHL̂D™CHEDMIVIN HED
D̃MIONCHMEQEDCLKIPHIDPEDVLPHEWNXNQEQIDCLVNIHUMNEbDI KDEHIPQNKIPHLD—DŽ••D|}zh}{bDKECDZGIDTEMEDRNPCDQID
VLPHEWNXNQEQIDMIOGXEHYMNEDHENCDTMUHNVECDP]LDTMI[IIK DHMEHEKIPHLDTEMEDLDMIONCHMLDQICHEDMIVINHÊDaICCED
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QIKLPCHMEQLDIKDBGHMECDhIVINHECDBTIMEVNLPENĈDcDPLHE Dx•DQEDVLPHEWNXNQEQIDCLVNIHUMNEDQIHEXfEDED
VLKTLCNS]LDQIDLGHMECDMIVINHEĈD
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D
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S‹•T]XWYWŒU‹µ\]ŒSYWY–]‹S‹ŒW]VS~Y
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