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Rui Braz




� �ƐƚƌŽůĂďĞ�ƌĞĐŽŐŶŝǌĞƐ�ƚŚĂƚ�ƉƌŽƉĞƌ�ƐƵƌŐŝĐĂů�ƉƌŽĐĞĚƵƌĞƐ�ĂŶĚ�
ƚĞĐŚŶŝƋƵĞƐ�ĂƌĞ�ƌĞƐƉŽŶƐŝďŝůŝƟĞƐ�ŽĨ�ŵĞĚŝĐĂů�ƉƌŽĨĞƐƐŝŽŶĂůƐ͘

� dŚĞ� ĨŽůůŽǁŝŶŐ� ŐƵŝĚĞůŝŶĞƐ� ĂƌĞ� ƉƌŽǀŝĚĞĚ� ĨŽƌ� ŝŶĨŽƌŵĂƟŽŶ�
ƉƵƌƉŽƐĞƐ � ŽŶ ůǇ͘ � � �ĂĐŚ � ƐƵƌŐĞŽŶ� ŵƵƐƚ � ĞǀĂ ůƵĂƚĞ � ƚŚĞ�
ĂƉƉƌŽƉƌŝĂƚĞŶĞƐƐ� ŽĨ� ƚŚĞ� ƉƌŽĐĞĚƵƌĞƐ� ďĂƐĞĚ� ŽŶ� ƚŚĞŝƌ� ŵĞĚŝĐĂů�
ƚƌĂŝŶŝŶŐ͕�ĞǆƉĞƌŝĞŶĐĞ�ĂŶĚ�ĐŽŶĚŝƟŽŶ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƉĂƟĞŶƚ͘��ĞĨŽƌĞ�ƵƐŝŶŐ�
ƚŚĞ�ƐǇƐƚĞŵ͕�ƚŚĞ�ƐƵƌŐĞŽŶ�ŵƵƐƚ�ĐŽŶƐƵůƚ�ƚŚĞ�ŽƉĞƌĂƟŶŐ�ŝŶƐƚƌƵĐƟŽŶƐ�
ĨŽƌ � ĂĚĚŝƟŽŶĂů � ǁĂƌŶ ŝŶŐƐ ͕ � ƉƌĞĐĂƵƟŽŶƐ ͕ � ŝŶĚ ŝĐĂƟŽŶƐ ͕�
ĐŽŶƚƌĂŝŶĚŝĐĂƟŽŶƐ�ĂŶĚ�ĂĚǀĞƌƐĞ�ĞīĞĐƚƐ͘

OLIH���������DQG PRELOLW\

DĞĚŝĐĂů�/ŵƉůĂŶƚƐ

Ϯ ^ƵƌŐŝĐĂů�dĞĐŚŶŝƋƵĞ�Ͳ�Z�^�Ϯ͘Ϭ�Ͳ�Ϯ͘ϳ�ŵŵ



Z�^�Ͳ�Z��/�>Ͳ��ZW�>�^z^d�D�Ϯ͘ϬͲϮ͘ϳ�ŵŵ�

ϯ

WŽƐƐŝďŝůŝƚǇ�ŽĨ�ůŽŶŐ�ĂŶĚ�ƐŚŽƌƚ�ƌĂĚŝŽĐĂƌƉĂů�ĂƌƚŚƌŽĚĞƐŝƐ�

ϯ͕Ϭ�ʹ�ϯ͕ϱ�ŵŵ�ƚŚŝĐŬŶĞƐƐ

ZĞĚƵĐƟŽŶ�ŽĨ�ƐŽŌ�ƟƐƐƵĞƐ�ƚƌĂƵŵĂƐ

/ŶĚŝĐĂƟŽŶƐ͗

/ŶĚŝĐĂƚĞĚ�ĨŽƌ�ƉƌŝŵĂƌǇ�ĂŶĚ�ƐĞĐŽŶĚĂƌǇ�ƌĂĚŝŽĐĂƌƉĂů�
ĂƌƚŚƌŽĚĞƐŝƐ͕�ĂƌƚŚƌŽĚĞƐŝƐ�ŝŶ�ƐŝƚƵĂƟŽŶƐ�ŽĨ�ĚĞĨĞĐƚ�ĂŶĚ�
ƐŝƚƵĂƟŽŶƐ�ŽĨ�ƌŚĞƵŵĂƟĐ�ĐĂƌƉĂů�ĚĞƐƚƌƵĐƟŽŶ͕�ůŽŶŐ�ͬ�
ƐŚŽƌƚ�ĂƌƚŚƌŽĚĞƐŝƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƌĂĚŝƵƐ͕�ĐĂƌƉĂů�ĂŶĚ�K^�
ŵĞƚĂĐĂƌƉĂů͘

^ƵƌŐŝĐĂů�dĞĐŚŶŝƋƵĞ�Ͳ�Z�^�Ϯ͘Ϭ�Ͳ�Ϯ͘ϳ�ŵŵ

&ĞĂƚƵƌĞƐ

/RFNLQJ�3ODWH��:ULVW�
$UWKURGHVLV��6PDOO��

/HIW�5LJKW�����������PP

� /RFNLQJ�3ODWH��
:ULVW�$UWKURGHVLV�3UR[LPDO��

6PDOO��0HGLXP�/DUJH��
/HIW�5LJKW�������PP

Ϯ͘ϳ�ŵŵ
�ŽƌƟĐĂůͬ�>ŽĐŬŝŶŐ

Ϯ͘Ϭŵŵ
�ŽƌƟĐĂů



^ƵƌŐŝĐĂů�dĞĐŚŶŝƋƵĞ

ϰ

dĞŵƉŽƌĂƌǇ� ĮǆĂƟŽŶ� ŽĨ� ƚŚĞ� ƉůĂƚĞ� ĐĂŶ� ĂůƐŽ� ďĞ�
ĚŽŶĞ� ƚŚƌŽƵŐŚ� ƚŚĞ� WŽƐŝƟŽŶŝŶŐ� WŝŶƐ� ;ŝƚĞŵ�
ϭϮͬϭϯͿ͘

^ƵƌŐŝĐĂů�dĞĐŚŶŝƋƵĞ�Ͳ�Z�^�Ϯ͘Ϭ�Ͳ�Ϯ͘ϳ�ŵŵ

�ŌĞƌ� ĐŚŽŽƐŝŶŐ� ƚŚĞ� ĂƉƉƌŽƉƌŝĂƚĞ� ƉůĂƚĞ͕� ŝĨ�
ŶĞĐĞƐƐĂƌǇ͕� ŝƚ� ĐĂŶ� ďĞ� ŵŽƵůĚĞĚ� ;ŝƚĞŵ� ϭϭͿ� ƚŽ�
ďĞƩĞƌ� Įƚ� ƚŚĞ� ƉĂƟĞŶƚΖƐ� ĂŶĂƚŽŵǇ� ĂŶĚ� ŝƐ�
ƉƌŽǀŝƐŝŽŶĂůůǇ� ĮǆĞĚ� ŝŶ� ƉůĂĐĞ� ǁŝƚŚ� Ă� <ŝƌƐĐŚŶĞƌ�
ǁŝƌĞ͘

EŽƚĞ͗��ǀŽŝĚ�ĞǆĐĞƐƐŝǀĞ�ŵŽĚĞůŝŶŐ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƉůĂƚĞ�ĂƐ�
ƚŚŝƐ�ĐĂŶ�ĐŽŵƉƌŽŵŝƐĞ�ŝƚƐ� ůŽĐŬŝŶŐ�ŵĞĐŚĂŶŝƐŵƐ͘�
tŚĞŶ�ƵƐŝŶŐ�ƉůĂƚĞ�ďĞŶĚĞƌƐ͕�ŚŽůĞƐ�ĂĚũĂĐĞŶƚ�ƚŽ�
ƚŚĞ�ďĞŶĚĞƌ�ĐĂŶ�ůŽƐĞ�ƚŚĞ�ĂďŝůŝƚǇ�ƚŽ�ůŽĐŬ͘�/Ĩ�ƚŚŝƐ�
ŽĐĐƵƌƐ͕�Ă��ŽƌƚŝĐĂů�̂ ĐƌĞǁ�ŵƵƐƚ�ďĞ�ƵƐĞĚ͘



Ϯ͘ϳ�ŵŵ�^ĐƌĞǁƐ�WŽƐŝƟŽŶŝŶŐ�

WƌŽƉĞƌůǇ�ƉůĂĐĞ�ƚŚĞ�dŚƌĞĂĚĞĚ�'ƌĂĚƵĂƚĞĚ��ƌŝůů�'ƵŝĚĞ�
;ŝƚĞŵ�ϬϲͿ�ďǇ�ƚƵƌŶŝŶŐ�ŝƚ�ŝŶƚŽ�ƚŚĞ�ƚŚƌĞĂĚĞĚ�ŚŽůĞ͕�ƚŚĞŶ�
ƉƌŽĐĞĞĚ� ǁŝƚŚ� ĚƌŝůůŝŶŐ� ƵƐŝŶŐ� ƚŚĞ� �ƌŝůů� �ŝƚ� ;ŝƚĞŵ�
ϬϮͬϬϰͿ͘

ϱ

^ƵƌŐŝĐĂů�dĞĐŚŶŝƋƵĞ

dŚĞ� ƌĞĂĚŝŶŐ� ŽĨ� ƚŚĞ� ƐĐƌĞǁ� ŵĞĂƐƵƌĞŵĞŶƚ� ĐĂŶ� ďĞ�
ŵĂĚĞ�ĚŝƌĞĐƚůǇ�ŽŶ�ƚŚĞ�'ƌĂĚƵĂƚĞĚ��ƌŝůů�'ƵŝĚĞ� �;ŝƚĞŵ�
ϬϲͿŽƌ�ƵƐŝŶŐ�ƚŚĞ��ĞƉƚŚ�'ĂƵŐĞ�;ŝƚĞŵ�ϬϵͿ͘

^ƵƌŐŝĐĂů�dĞĐŚŶŝƋƵĞ�Ͳ�Z�^�Ϯ͘Ϭ�Ͳ�Ϯ͘ϳ�ŵŵ



^ƵƌŐŝĐĂů�dĞĐŚŶŝƋƵĞ

ϲ

Ϯ͘Ϭ�ŵŵ�^ĐƌĞǁƐ�WŽƐŝƟŽŶŝŶŐ

hƐĞ�ƚŚĞ�ĂƉƉƌŽƉƌŝĂƚĞ��ƌŝůů��ŝƚ�;ŝƚĞŵ�ϬϭͬϬϯͿ�ĂŶĚ�
ƉƌŽĐĞĞĚ�ǁŝƚŚ�ĚƌŝůůŝŶŐ͘

^ƵƌŐŝĐĂů�dĞĐŚŶŝƋƵĞ�Ͳ�Z�^�Ϯ͘Ϭ�Ͳ�Ϯ͘ϳ�ŵŵ

hƐĞ� ƚŚĞ� ,ĂŶĚůĞ� ;ŝƚĞŵ� ϬϱͿ� ĂŶĚ� ^ŚĂŌ� ^ĐƌĞǁĚƌŝǀĞƌ�
;ŝƚĞŵ�ϬϴͿ�ƚŽ�ƉŽƐŝƟŽŶ�ƚŚĞ�ƐĐƌĞǁƐ

dŚĞ�ƐĐƌĞǁ�ŵĞĂƐƵƌĞ�ĐĂŶ�ďĞ�ŽďƚĂŝŶĞĚ�ďǇ�ƌĞĂĚŝŶŐ�ŽŶ�
ƚŚĞ��ĞƉƚŚ�'ĂƵŐĞ�;ŝƚĞŵ�ϬϵͿ͘



^ƵƌŐŝĐĂů�dĞĐŚŶŝƋƵĞ

ϳ

hƐĞ�ƚŚĞ�,ĂŶĚůĞ� ;ŝƚĞŵ�ϬϱͿ�ĂŶĚ�^ŚĂĨƚ�^ĐƌĞǁĚƌŝǀĞƌ�
;ŝƚĞŵ�ϬϳͿ�ƚŽ�ƉŽƐŝƚŝŽŶ�ƚŚĞ�ƐĐƌĞǁƐ͘

WƌŽĐĞĞĚ�ǁŝƚŚ�ǆͲƌĂǇ�ƚŽ�ĐŚĞĐŬ�ŝĨ�ĨŝŶĂů�ƉŽƐŝƚŝŽŶ�ŝƐ�
ĂĐĐŽƌĚŝŶŐ�ƚŽ�ŝŶŝƚŝĂů�ŝŶƚĞŶƚŝŽŶ͘

^ƵƌŐŝĐĂů�dĞĐŚŶŝƋƵĞ�Ͳ�Z�^�Ϯ͘Ϭ�Ͳ�Ϯ͘ϳ�ŵŵ

dŚĞ�ƉůĂĐĞŵĞŶƚ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƐĐƌĞǁƐ�ƉƌŽĐĞĚƵƌĞ�ŝƐ�ƌĞƉĞĂƚĞĚ�
ĂƐ�ŵĂŶǇ�ƚŝŵĞƐ�ĂƐ�ŶĞĐĞƐƐĂƌǇ͕ �ĨŽƌ�ŽƉƚŝŵĂů�ĨŝǆĂƚŝŽŶ�ŽĨ�
ƚŚĞ�ƉůĂƚĞ͘

�ŚĞĐŬ�ƚŚĞ�ĨŝŶĂů�ƉŽƐŝƚŝŽŶ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƐĐƌĞǁƐ�ƚŚƌŽƵŐŚ�ƚŚĞ�
ŝŵĂŐĞ�ŝŶƚĞŶƐŝĨŝĞƌ͘



,QVWUXPHQWV

'ULOO�%LW�������[�����PP�6WRS����PP��
$2�&RXSOLQJ��%OXH�&RGH
&RG�����������������

'ULOO�%LW�������[�����PP��6WRS����PP��
6WU\NHU�&RXSOLQJ��%DUUHO������PP��
%OXH�&RGH
&RG�����������������

/ŶƐƚƌƵŵĞŶƚƐ�Ͳ�Z�^�Ϯ͘Ϭ�Ͳ�Ϯ͘ϳŵŵ��

*UDGXDWHG�'ULOO�*XLGH��
�����[����PP��7KUHDGHG�
�%OXH�&RGH
&RG�����������������

'HSWK�*DXJH�����PP
&RG�����������������

+DQGOH��&DQQXODWHG�
�$2�&RXSOLQJ�����PP��*UHHQ
&RG����������������

3RVLWLRQLQJ�3LQ�
IRU�3ODWH�������PP
&RG����������������
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��

��

��

��

��

��

��
��

��

��

��

��

6KDIW�6FUHZGULYHU��7RU[�������PP��
$2�&RXSOLQJ��%OXH�&RGH
&RG�����������������

3ODWH�DQG�6FUHZ�+ROGLQJ�)RUFHSV�
$QJOHG������PP
&RG������������������

'ULOO�%LW�������[����PP�
WZLVW�OHQJWK����PP��6WU\NHU�FRXSOLQJ
&RG�����������������

%HQGLQJ�3OLHUV
)ODW������PP
&RG������������������

3RVLWLRQLQJ�3LQ�
IRU�3ODWH�������PP��7KUHDGHG
&RG���������������

��

'ULOO�%LW�������[����PP
WZLVW�OHQJWK����PP��$2�&RXSOLQJ
&RG�����������������

^ŚĂŌ�^ĐƌĞǁĚƌŝǀĞƌ͕ �dŽƌǆͲϲ͕�ϵϬ�ŵŵ
�K��ŽƵƉůŝŶŐ͕�ZĞĚ��ŽĚĞ��
�ſĚ͗�Ϭϵ͘Ϭϳ͘Ϭϰ͘ϬϲϬϵϰ�
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����������PP�
5&6�

�5DGLDO�&DUSDO�6\VWHP��
6XUJLFDO�7HFKQLTXH�

5XD�-RVp�*RPHV�)HUUHLUD�Q������$UPD]pP���
���������6mR�-XOLmR�GR�7RMDO��/RXUHV��3RUWXJDO�

7OI����������������������_�LQIR#DVWURODEH�PHGLFDO�FRP
ZZZ�DVWURODEH�PHGLFDO�FRP�
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