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Em Tesouraria

Total 11.877

Preferenciais 0

Ordinárias 0

Total 0

Preferenciais 0

Do Capital Integralizado

Ordinárias 11.877

Dados da Empresa / Composição do Capital

Número de Ações

(Mil)

Trimestre Atual

30/06/2013
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1.01.08 Outros Ativos Circulantes 1.024 1.454

1.01.07 Despesas Antecipadas 318 66

1.01.06 Tributos a Recuperar 2.742 2.173

1.02 Ativo Não Circulante 13.593 12.438

1.02.03.01 Imobilizado em Operação 9.373 8.915

1.02.03 Imobilizado 13.350 12.201

1.02.01 Ativo Realizável a Longo Prazo 243 237

1.02.03.03 Imobilizado em Andamento 3.977 3.286

1.01 Ativo Circulante 53.367 47.827

1 Ativo Total 66.960 60.265

1.01.04 Estoques 26.868 16.886

1.01.03.01 Clientes 11.324 14.275

1.01.03 Contas a Receber 11.324 14.275

1.01.01 Caixa e Equivalentes de Caixa 11.091 12.973

DFs Individuais / Balanço Patrimonial Ativo 



(Reais Mil)
Código da 
Conta

Descrição da Conta Trimestre Atual

30/06/2013

Exercício Anterior 
31/12/2012
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2.01.05.02.04 Outras Contas a Pagar 591 454

2.01.05.02.01 Dividendos e JCP a Pagar 1.717 2.194

2.02.01 Empréstimos e Financiamentos 3.432 4.005

2.02 Passivo Não Circulante 3.753 4.349

2.01.04.01.01 Em Moeda Nacional 1.586 1.774

2.01.04.01 Empréstimos e Financiamentos 1.586 1.774

2.01.05.02 Outros 2.308 2.648

2.01.05 Outras Obrigações 2.308 2.648

2.03.04 Reservas de Lucros 23.855 23.806

2.03.01 Capital Social Realizado 19.425 19.425

2.03.04.02 Reserva Estatutária 0 21.837

2.03.04.01 Reserva Legal 0 1.969

2.02.01.01.01 Em Moeda Nacional 3.432 4.005

2.02.01.01 Empréstimos e Financiamentos 3.432 4.005

2.03 Patrimônio Líquido 43.070 43.231

2.02.02 Outras Obrigações 321 344

2.03.05 Lucros/Prejuízos Acumulados -210 0

2.01.01.01 Obrigações Sociais 494 396

2.01.01.02 Obrigações Trabalhistas 1.781 1.344

2.01.02 Fornecedores 13.497 5.767

2.01.01 Obrigações Sociais e Trabalhistas 2.275 1.740

2.01.04 Empréstimos e Financiamentos 1.586 1.774

2 Passivo Total 66.960 60.265

2.01 Passivo Circulante 20.137 12.685

2.01.02.01 Fornecedores Nacionais 1.235 3.248

2.01.03.01.02 Obrigações Fiscais Federais 125 518

2.01.03.02 Obrigações Fiscais Estaduais 270 4

2.01.03.03 Obrigações Fiscais Municipais 20 8

2.01.03.01.01 Imposto de Renda e Contribuição Social a Pagar 56 226

2.01.02.02 Fornecedores Estrangeiros 12.262 2.519

2.01.03 Obrigações Fiscais 471 756

2.01.03.01 Obrigações Fiscais Federais 181 744

DFs Individuais / Balanço Patrimonial Passivo 



(Reais Mil)
Código da 
Conta

Descrição da Conta Trimestre Atual

30/06/2013

Exercício Anterior 
31/12/2012
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3.07 Resultado Antes dos Tributos sobre o Lucro -1.902 -154 4.389 6.889

3.08 Imposto de Renda e Contribuição Social sobre o Lucro 416 -56 -1.531 -2.252

3.06.02 Despesas Financeiras -1.412 -1.508 -447 -624

3.99.01.02 PNB 0,00000 0,00000 0,26740 0,43370

3.06.01 Receitas Financeiras 261 473 253 539

3.99.01 Lucro Básico por Ação

3.99.01.01 ON -0,13000 -0,02000 0,23390 0,37960

3.99 Lucro por Ação - (Reais / Ação)

3.09 Resultado Líquido das Operações Continuadas -1.486 -210 2.858 4.637

3.11 Lucro/Prejuízo do Período -1.486 -210 2.858 4.637

3.02 Custo dos Bens e/ou Serviços Vendidos -13.535 -27.045 -15.048 -29.721

3.03 Resultado Bruto 2.915 5.790 8.107 14.098

3.06 Resultado Financeiro -1.151 -1.035 -194 -85

3.01 Receita de Venda de Bens e/ou Serviços 16.450 32.835 23.155 43.819

3.04 Despesas/Receitas Operacionais -3.666 -4.909 -3.524 -7.124

3.04.04 Outras Receitas Operacionais 37 1.905 90 337

3.05 Resultado Antes do Resultado Financeiro e dos Tributos -751 881 4.583 6.974

3.04.01 Despesas com Vendas -31 -40 -30 -74

3.04.02 Despesas Gerais e Administrativas -3.672 -6.774 -3.584 -7.387

DFs Individuais / Demonstração do Resultado



(Reais Mil)
Código da 
Conta

Descrição da Conta Trimestre Atual

01/04/2013 à 30/06/2013

Acumulado do Atual 
Exercício


01/01/2013 à 30/06/2013

Igual Trimestre do 
Exercício Anterior


01/04/2012 à 30/06/2012

Acumulado do Exercício 
Anterior


01/01/2012 à 30/06/2012
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De acordo com o pronunciamento do CPC, a apresentação do resultado abrangente deve ser feita separada da DRE, no 
entanto, considerando que no Brasil, a demonstração das mutações do Patrimônio Líquido é obrigatória para as 
companhias abertas, existe ainda a possibilidade da apresentação da demonstração do resultado abrangente aparecer 
como parte do DMPL. Foi o critério adotado pela Nortec Química S/A.

Justificativa para o não preenchimento do quadro:

DFs Individuais / Demonstração do Resultado Abrangente
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6.03 Caixa Líquido Atividades de Financiamento -1.189 -2.119

6.02 Caixa Líquido Atividades de Investimento -1.801 -862

6.05.01 Saldo Inicial de Caixa e Equivalentes 12.973 14.572

6.05 Aumento (Redução) de Caixa e Equivalentes -1.882 -2.237

6.05.02 Saldo Final de Caixa e Equivalentes 11.091 12.335

6.01.02 Variações nos Ativos e Passivos -277 -4.513

6.01 Caixa Líquido Atividades Operacionais 1.108 744

6.01.01 Caixa Gerado nas Operações 1.385 5.257

DFs Individuais / Demonstração do Fluxo de Caixa - Método Indireto



(Reais Mil)
Código da 
Conta

Descrição da Conta Acumulado do Atual 
Exercício


01/01/2013 à 30/06/2013

Acumulado do Exercício 
Anterior


01/01/2012 à 30/06/2012
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5.04.06 Dividendos 0 0 49 0 0 49

5.07 Saldos Finais 19.425 0 23.855 -210 0 43.070

5.05.01 Lucro Líquido do Período 0 0 0 -210 0 -210

5.05 Resultado Abrangente Total 0 0 0 -210 0 -210

5.04 Transações de Capital com os Sócios 0 0 49 0 0 49

5.01 Saldos Iniciais 19.425 0 23.806 0 0 43.231

5.03 Saldos Iniciais Ajustados 19.425 0 23.806 0 0 43.231

DFs Individuais / Demonstração das Mutações do Patrimônio Líquido / DMPL - 01/01/2013 à 30/06/2013



(Reais Mil)
Código da 
Conta

Descrição da Conta Capital Social 
Integralizado

Reservas de Capital, 
Opções Outorgadas e 
Ações em Tesouraria

Reservas de Lucro Lucros ou Prejuízos 
Acumulados

Outros Resultados 
Abrangentes

Patrimônio Líquido
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5.07 Saldos Finais 19.425 0 15.964 4.637 0 40.026

5.05 Resultado Abrangente Total 0 0 0 4.637 0 4.637

5.05.01 Lucro Líquido do Período 0 0 0 4.637 0 4.637

5.03 Saldos Iniciais Ajustados 19.425 0 15.964 0 0 35.389

5.01 Saldos Iniciais 19.425 0 15.964 0 0 35.389

DFs Individuais / Demonstração das Mutações do Patrimônio Líquido / DMPL - 01/01/2012 à 30/06/2012



(Reais Mil)
Código da 
Conta

Descrição da Conta Capital Social 
Integralizado

Reservas de Capital, 
Opções Outorgadas e 
Ações em Tesouraria

Reservas de Lucro Lucros ou Prejuízos 
Acumulados

Outros Resultados 
Abrangentes

Patrimônio Líquido
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7.08.01.02 Benefícios 1.306 1.226

7.08.01.03 F.G.T.S. 396 294

7.08.02 Impostos, Taxas e Contribuições 4.347 6.950

7.08.01.01 Remuneração Direta 2.478 2.242

7.08.04.03 Lucros Retidos / Prejuízo do Período -210 4.637

7.08 Distribuição do Valor Adicionado 10.511 17.274

7.08.01 Pessoal 4.180 3.762

7.08.02.01 Federais 1.977 4.475

7.08.03.02 Aluguéis 204 235

7.08.03.03 Outras 1.425 1.253

7.08.04 Remuneração de Capitais Próprios -210 4.637

7.08.03.01 Juros 565 437

7.08.02.02 Estaduais 2.367 2.475

7.08.02.03 Municipais 3 0

7.08.03 Remuneração de Capitais de Terceiros 2.194 1.925

7.02 Insumos Adquiridos de Terceiros -27.731 -30.817

7.02.01 Custos Prods., Mercs. e Servs. Vendidos -22.304 -29.879

7.02.02 Materiais, Energia, Servs. de Terceiros e Outros -5.427 -938

7.01.02 Outras Receitas 38 73

7.07 Valor Adicionado Total a Distribuir 10.511 17.274

7.01 Receitas 36.072 46.623

7.01.01 Vendas de Mercadorias, Produtos e Serviços 36.034 46.550

7.06 Vlr Adicionado Recebido em Transferência 2.822 1.869

7.06.02 Receitas Financeiras 955 1.605

7.06.03 Outros 1.867 264

7.05 Valor Adicionado Líquido Produzido 7.689 15.405

7.03 Valor Adicionado Bruto 8.341 15.806

7.04 Retenções -652 -401

7.04.01 Depreciação, Amortização e Exaustão -652 -401

DFs Individuais / Demonstração do Valor Adicionado 



(Reais Mil)
Código da 
Conta

Descrição da Conta Acumulado do Atual 
Exercício


01/01/2013 à 30/06/2013

Acumulado do Exercício 
Anterior


01/01/2012 à 30/06/2012
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Comentário do Desempenho Relatório Trimestral  
2º Trimestre de 2013 

 

 

1 

RELATÓRIO DA ADMINISTRAÇÃO / COMENTÁRIO DE 

DESEMPENHO 

Informações Trimestrais  30/06/2013 

 

Prezados Senhores: 

Submetemos à apreciação dos Senhores Acionistas, Clientes, Fornecedores e a Sociedade 

em Geral, o Relatório da Administração e as correspondentes Demonstrações Financeiras, 

referentes aos exercícios findos em 30 de Junho de 2013  que contemplam as práticas 

contábeis internacionais conforme o International Financial Reporting Standards (IFRS) e 

os pronunciamentos emitidos pelo CPC aplicáveis às suas operações, acompanhados do 

Parecer dos Auditores Independentes. 

 

 

 

 

 

 

Cenário econômico 
 

Em nosso cenário macroeconômico, a divulgação dos resultados do crescimento 

econômico dos países desenvolvidos no primeiro trimestre de 2013 confirma que as 

economias ainda estão em dificuldades. O Produto Interno Bruto (PIB) da zona do euro 

recuou 0,2% no primeiro trimestre deste ano em comparação com o quarto trimestre do 

ano passado. Foi o sexto trimestre consecutivo de contração.   

Quanto ao Brasil, o relatório de inflação de março do Banco Central projeta aceleração da 

economia para 3,1% em 2013 e inflação de 5,7%, mas o Índice de Atividade Econômica 

do Banco Central (IBC-Br). 

Destaques do período: 

 Receita de vendas no 1º semestre totalizando R$32,8 milhões, apresentando 

retração de 24% quando comparado com o mesmo período do ano anterior; 

 Disponibilidades financeiras de R$11,1  milhões em 30 de junho de 2013; 
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Comentário do Desempenho Relatório Trimestral  
2º Trimestre de 2013 

 

 

2 

No fechamento do primeiro trimestre de 2013, o setor industrial recuou 0,5% frente ao 

período janeiro-março do ano passado, mas ficou 0,8% acima do nível verificado no 

trimestre imediatamente anterior.  

Com investidores e consumidores mais cautelosos, economistas revisaram para baixo as 

projeções para a atividade no segundo semestre e alguns não descartam um trimestre 

negativo para a atividade econômica ainda em 2013. 

A deterioração das expectativas foi provocada, sobretudo, por uma forte mudança no 

cenário internacional, com a sinalização de que o  Banco Central Americano, vai começar a 

reduzir os estímulos monetários neste ano, o que provocou desvalorização cambial e alta 

de juros futuros no Brasil.  

 

Perspectivas do segmento no país 

 

O segmento de Insumos Farmacêuticos Ativos continua com amplas oportunidades de 

crescimento. A expiração de várias patentes tenciona novas oportunidades no campo dos 

genéricos, projetando um crescimento na demanda da indústria farmacêutica.  

A recente alta do dólar em relação ao real poderá inibir as importações de matérias-primas 

químicas e petroquímicas nos próximos meses, acreditam analistas e especialistas do 

setor. Os produtos químicos representaram 18,2% do total de US$ 98,7 bilhões em 

importações e 6,4% dos US$ 93,3 bilhões em exportações realizadas pelo país de janeiro 

a maio.  

Apesar do ritmo econômico em que o país está vivendo no momento, a taxa estimada de 

crescimento é estável e condizente com o desempenho recente do setor. Temos ocupado 

nosso espaço de forma consistente, atingindo participação equivalente no mercado interno 

e externo. 
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Comentário do Desempenho Relatório Trimestral  
2º Trimestre de 2013 
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1581 

2062 

1S2012 1S2013

Faturamento Líquido Exportações  
1Sem.2012 X 1Sem.2013 (R$ mil) 

1S2012 1S2013

Destaques Financeiros: 

 

 

 

 

 

 

Faturamento líquido 

No acumulado em 30 de junho de 2013, a receita operacional líquida alcançou R$ 32,8 

milhões, uma redução de 25% em comparação com o mesmo período de 2012. Esta 

queda no faturamento foi ocasionada pela necessidade de uma interrupção em fevereiro, 

nas três plantas produtivas para manutenção preventiva. 

 A receita da Companhia segue sendo composta quase que na sua totalidade pelo 

mercado interno, que representou 94% do montante do trimestre.  

Mercado exportação 

As vendas apresentaram um aumento de 30,4% no primeiro trimestre de 2013 em relação 

ao mesmo período de 2012. 

 

 

 

 

 
 

1S12 1S13 % 

Receita Líquida 43.819 32.835 -25% 

CPV (29.721) (27.045) -9% 

Resultado Bruto 14.098 5.790 -59% 

Despesas/Receitas Operacionais (7.124) (4.909) -31% 

Resultado Financeiro (85) (1.035) 1103% 

IR (2252) (56) -98% 

Resultado Líquido 4.637 (210) -105% 

PÁGINA: 12 de 50

ITR - Informações Trimestrais - 30/06/2013 - Nortec Química S.A Versão : 2



Comentário do Desempenho Relatório Trimestral  
2º Trimestre de 2013 
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Custo dos produtos vendidos 

O custo dos produtos vendidos atingiu R$ 27 milhões no primeiro semestre de 2013, o 

que representa 82% da receita operacional líquida, apresentando um aumento em relação 

ao primeiro semestre de 2012, quando este custo representou 68% da receita operacional 

líquida, devido à composição do mix dos produtos comercializados e a parada da produção 

para a manutenção preventiva.   

Despesas/Receitas operacionais 

O total das despesas e receitas operacionais líquidas atingiram R$ 4,9 milhões no primeiro 

semestre de 2013, representando uma redução de 31% em relação ao primeiro semestre 

de 2012, em função de uma gestão orçamentária eficaz e a não incidência de gastos 

pontuais ocorridos em 2012, como também o recebimento de subvenções para projetos 

de P & D.  

EBITDA 

A geração operacional de caixa medida pelo EBITDA no primeiro semestre de 2013 foi 

negativa em R$ 41 Mil, por conta dos efeitos anteriormente mencionados.  

Resultado líquido  

O prejuízo líquido atingiu no primeiro semestre R$ 210 mil, um resultado R$ 4,8 milhões 

inferior ao lucro líquido do primeiro semestre de 2012.  

Liquidez e endividamento  

A disponibilidade financeira consolidada, ao final do segundo trimestre de 2013 era de R$ 

11,1 milhões, sendo integralmente em moeda local (Real) ocorreu uma redução de 10% 

em relação ao mesmo período de 2012 que atingiu R$ 12,3 milhões. As aplicações 

financeiras no acumulado do segundo trimestre de 2013 representam 97% desta 

disponibilidade, estando registradas integralmente no circulante. O endividamento 

bancário bruto consolidado atingiu, nessa mesma data, o montante de R$ 5 milhões, 

estando R$ 1,6 milhão registrados no passivo circulante e R$ 3,4 milhões no não 

circulante.  
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1.774 1.586 

3.166 
2.563 

dez-12 jun-13

Financiamentos 

CIRCULANTE NÃO-CIRCULANTE

Os empréstimos da Companhia correspondem a contratos de financiamento de longo 

prazo com instituições brasileiras de desenvolvimento econômico e  social (FUNDES e 

BNDES). Em 30 de junho de 2013, os empréstimos totalizavam R$4,1 milhões, sendo que 

38% deste montante possuem vencimentos programados ao longo dos próximos 12 

meses. 

 

 

 

Resultado Financeiro 

O resultado financeiro no período totalizou R$ 92 mil negativo, sendo R$473 mil de 

receitas financeiras, cuja maior parte proveniente de aplicações financeiras, e R$ 565 mil 

referente a despesas financeiras. Em relação ao resultado cambial, foi totalizado no final 

do segundo trimestre de 2013 uma variação negativa de R$ 943 mil, devido à alta do 

dólar que subiu em torno de 10% nos últimos seis meses, acarretando em uma perda 

cambial referente às importações no período, nos quais os pagamentos são a prazo. 

  

Caixa e equivalentes de caixa 

As disponibilidades financeiras da Companhia, depósitos bancários e investimentos de alta 

liquidez e curto prazo, corresponderam a R$11,1 milhões no final do segundo trimestre. 

Estes recursos estão aplicados em sólidas instituições financeiras, conforme abaixo, e 

foram remunerados por taxas que variaram entre 97,5% e 102% do CDI:  
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Patrimônio líquido  

Ao final do segundo trimestre de 2013, o patrimônio líquido atingiu R$ 43 milhões (valor 

patrimonial por ação de R$ 3,63), 10% superior ao patrimônio líquido alcançado no 

mesmo período do ano de 2012 (R$ 40 milhões e valor patrimonial por ação de R$ 3,37).  

 

Instrução CVM nº 381/2003 

Em atendimento à determinação da Instrução CVM 381/2003, informamos que, no 

exercício encerrado em 31 de março de 2013, não contratamos nossos Auditores 

Independentes para trabalhos diversos daqueles correlatos da auditoria externa. 

Em nosso relacionamento com o Auditor Independente, buscamos avaliar o conflito de 

interesses com trabalhos de não auditoria com base no seguinte: o auditor não deve (a) 

auditar seu próprio trabalho, (b) exercer funções gerenciais e (c) promover nossos 

interesses. 

A Diretoria. 
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u r j k y p l n z k r j k } l u ~ l t o § k ~ v k j o q l p l j k p p k r o k u z o } u n u � l t o k z l r t l z k r j o � * 3 m u t l ® j u nk i j u z l t l { o i m l n o p k i p k i u t h l u i k o i z � j o t o i t k t k q p k v u l | x o i x o p k m u i l t o i r o � u r l n t l t l j lt o } l n l r | o q l j p u z o r u l n k o k � k u j o t k � h l u i � h k p z h t l r | l i r l i k i j u z l j u m l i � v o r j l } u n u � l t oq p o i q k v j u m l z k r j k *3 j u m o i z l r j u t o i q o p z k u o t k l p p k r t l z k r j o � u r l r v k u p o { � h l r t o l q n u v w m k n { i x o t k q p k v u l t o iq k n l m u t l ® j u n k i q k p l t l t l z k i z l � o p z l � h k o i l j u m o i q p ª q p u o i o h q o p h z q k p � o t o u r � k p u o p {i k l q n u v w m k n { v o r � o p z k j k p z o i t o v o r j p l j o t k l p p k r t l z k r j o k z � h k i j x o *[ z u j k z t o u z o } u n u � l t o � } l u ~ l t o l q ª i l n u k r l | x o o h � h l r t o r x o � w } k r k � � v u o ik v o r � z u v o i � h j h p o i p k i h n j l r j k i t o h i o v o r j � r h o t o l j u m o * s h l u i � h k p y l r � o i o h q k p t l i r lm k r t l o h } l u ~ l t k h z u j k z t o u z o } u n u � l t o i x o t k j k p z u r l t o i q k n l t u � k p k r | l k r j p k o im l n o p k i p k v k } u t o i r l m k r t l k o m l n o p v o r j w } u n t o l j u m o k i x o p k v o r � k v u t o i r o p k i h n j l t o *V * ¢ f 2 k t h | x o l o m l n o p p k v h q k p w m k n t k l j u m o i j l r y � m k u i- o � u z t k v l t l k ~ k p v � v u o { l Y o v u k t l t k p k m u i l o m l n o p v o r j w } u n t k i k h i l j u m o i j l r y � m k u i ku r j l r y � m k u i q l p l t k j k p z u r l p i k � w l n y h z l u r t u v l | x o t k � h k j l u i l j u m o i i o � p k p l z l n y h z lq k p t l q o p p k t h | x o l o m l n o p p k v h q k p w m k n * Y k � o h m k p j l n u r t u v l | x o { o z o r j l r j k p k v h q k p w m k n t ol j u m o � k i j u z l t o v o z l � u r l n u t l t k t k z k r i h p l p o z o r j l r j k t k i i l q k p t l { i k � o h m k p * s h l r t or x o � o p q o i i � m k n k i j u z l p o z o r j l r j k p k v h q k p w m k n t k h z l j u m o u r t u m u t h l n z k r j k { l Y o v u k t l t kv l n v h n l o z o r j l r j k p k v h q k p w m k n t l h r u t l t k y k p l t o p l t k v l u ~ l � � h l n q k p j k r v k o l j u m o *s h l r t o h z l } l i k t k l n o v l | x o p l � o w m k n k v o r i u i j k r j k q o t k i k p u t k r j u � u v l t l { o i l j u m o iv o p q o p l j u m o i j l z } � z i x o l n o v l t o i � i h r u t l t k i y k p l t o p l i t k v l u ~ l u r t u m u t h l u i o h l o z k r o pY o v u k t l t k t k h r u t l t k i y k p l t o p l i t k v l u ~ l q l p l o � h l n h z l } l i k t k l n o v l | x o p l � o w m k n kv o r i u i j k r j k q o i i l i k p u t k r j u � u v l t l *, z o r j l r j k p k v h q k p w m k n � o z l u o p m l n o p k r j p k o m l n o p g h i j o z k r o i o i v h i j o i r l m k r t l o h om l n o p k z h i o * - l l m l n u l | x o t o m l n o p k z h i o { o i � n h ~ o i t k v l u ~ l � h j h p o i k i j u z l t o i i x ot k i v o r j l t o i l o m l n o p q p k i k r j k q k n l j l ~ l t k t k i v o r j o { l r j k i t o i u z q o i j o i { � h k p k � n u j l h z ll m l n u l | x o l j h l n t k z k p v l t o t o m l n o p t l z o k t l r o j k z q o k o i p u i v o i k i q k v � � u v o i t o l j u m oq l p l o � h l n l k i j u z l j u m l t k � n h ~ o i t k v l u ~ l � h j h p o i r x o � o u l g h i j l t l *Y k o z o r j l r j k p k v h q k p w m k n t k h z l j u m o § o h h r u t l t k y k p l t o p l t k v l u ~ l � v l n v h n l t o � o p z k r o p� h k i k h m l n o p v o r j w } u n { o m l n o p v o r j w } u n t o l j u m o § o h h r u t l t k y k p l t o p l t k v l u ~ l � � p k t h � u t ol o i k h m l n o p p k v h q k p w m k n * 3 q k p t l q o p p k t h | x o l o m l n o p p k v h q k p w m k n � p k v o r � k v u t lu z k t u l j l z k r j k r o p k i h n j l t o *s h l r t o l q k p t l q o p p k t h | x o l o m l n o p p k v h q k p w m k n � p k m k p j u t l i h } i k � h k r j k z k r j k { o v o p p k ol h z k r j o t o m l n o p v o r j w } u n t o l j u m o § o h h r u t l t k y k p l t o p l t k v l u ~ l � q l p l l k i j u z l j u m lp k m u i l t l t k i k h m l n o p p k v h q k p w m k n { t k i t k � h k r x o k ~ v k t l o m l n o p v o r j w } u n � h k j k p u l i u t ot k j k p z u r l t o { v l i o r k r � h z l q k p t l q o p p k t h | x o l o m l n o p p k v h q k p w m k n j u m k i i k i u t op k v o r � k v u t l q l p l o l j u m o § o h h r u t l t k y k p l t o p l t k v l u ~ l � k z k ~ k p v � v u o i l r j k p u o p k i * 3p k m k p i x o t l q k p t l q o p p k t h | x o l o m l n o p p k v h q k p w m k n � p k v o r � k v u t l u z k t u l j l z k r j k r op k i h n j l t o *
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V * )  f 3 j u m o i u r j l r y � m k u i, i y l i j o i v o z l j u m u t l t k i t k q k i � h u i l i x o p k v o r � k v u t o i v o z o t k i q k i l r o q k p � o t o k z � h ki x o u r v o p p u t o i *V * ) ) f / i j o � h k i, i k i j o � h k i i x o l q p k i k r j l t o i q k n o z k r o p m l n o p k r j p k o m l n o p t k v h i j o k o m l n o p n � � h u t op k l n u � w m k n * , i v h i j o i t o i k i j o � h k i i x o t k j k p z u r l t o i q k n o z � j o t o t o v h i j o z � t u o * , m l n o pn � � h u t o p k l n u � w m k n v o p p k i q o r t k l o q p k | o t k m k r t l k i j u z l t o t o i k i j o � h k i { t k t h � u t o t k j o t o io i v h i j o i k i j u z l t o i q l p l v o r v n h i x o k v h i j o i r k v k i i w p u o i q l p l p k l n u � l p l m k r t l *V * ) V f 1 p o m u i � k i3 i q p o m u i � k i i x o p k v o r � k v u t l i q l p l o } p u y l | � k i q p k i k r j k i § n k y l n o h q p k i h z u t l � p k i h n j l r j k t kk m k r j o i q l i i l t o i { k z � h k i k g l q o i i � m k n k i j u z l p o i m l n o p k i t k � o p z l v o r � u w m k n k v h g ln u � h u t l | x o i k g l q p o m w m k n *, m l n o p p k v o r � k v u t o v o z o q p o m u i x o � l z k n � o p k i j u z l j u m l t l i v o r i u t k p l | � k i p k � h k p u t l iq l p l n u � h u t l p l o } p u y l | x o r o � u r l n t k v l t l q k p � o t o t k p k n l j ª p u o { v o r i u t k p l r t o f i k o i p u i v o i kl i u r v k p j k � l i p k n l j u m o i � o } p u y l | x o * s h l r t o l q p o m u i x o � z k r i h p l t l v o z } l i k r o i � n h ~ o i t kv l u ~ l k i j u z l t o i q l p l n u � h u t l p l o } p u y l | x o { i k h m l n o p v o r j w } u n v o p p k i q o r t k l o m l n o p q p k i k r j kt k i i k i � n h ~ o i t k v l u ~ l § k z � h k o k � k u j o t o m l n o p j k z q o p l n t o t u r � k u p o � p k n k m l r j k � *s h l r t o l n y h r i o h j o t o i o i } k r k � � v u o i k v o r � z u v o i p k � h k p u t o i q l p l l n u � h u t l | x o t k h z lq p o m u i x o i x o k i q k p l t o i � h k i k g l z p k v h q k p l t o i t k h z j k p v k u p o { h z l j u m o � p k v o r � k v u t o i k { ki o z k r j k i k { o p k k z } o n i o � o p m u p j h l n z k r j k v k p j o k o m l n o p q h t k p i k p z k r i h p l t o t k � o p z lv o r � u w m k n *± � � � � � � � � � � � � � � � �, } p u y l | � k i q p k i k r j k i p k i h n j l r j k i t k v o r j p l j o i o r k p o i o i i x o p k v o r � k v u t l i k z k r i h p l t l iv o z o q p o m u i � k i * [ z v o r j p l j o o r k p o i o k ~ u i j k � h l r t o o i v h i j o i u r k m u j w m k u i q l p l i l j u i � l � k p l io } p u y l | � k i t o v o r j p l j o k ~ v k t k z o i } k r k � � v u o i k v o r � z u v o i � h k i k k i q k p l z � h k i k g l zp k v k } u t o i l o n o r y o t o z k i z o v o r j p l j o *� � � � � � � � � � � ² ³ � �3 q p o m u i x o q l p l p k k i j p h j h p l | x o � p k v o r � k v u t l � h l r t o l Y o v u k t l t k j u m k p h z q n l r o � o p z l nt k j l n � l t o q l p l l p k k i j p h j h p l | x o k j u m k p v p u l t o h z l k ~ q k v j l j u m l m w n u t l r l i q l p j k i l � k j l t l i t k� h k u p w p k l n u � l p l p k k i j p h j h p l | x o v o z k | l r t o l u z q n l r j l p k i i k q n l r o o h l r h r v u l r t o i h l iq p u r v u q l u i v l p l v j k p � i j u v l i � � h k n k i l � k j l t o i q o p k n l * 3 z k r i h p l | x o t l q p o m u i x o q l p lp k k i j p h j h p l | x o u r v n h u i o z k r j k o i y l i j o i t u p k j o i t k v o p p k r j k i t l p k k i j p h j h p l | x o { � h kv o p p k i q o r t k z l o i m l n o p k i r k v k i i l p u l z k r j k m u r v h n l t o i � p k k i j p h j h p l | x o k o i � h k r x ok i j u m k p k z l i i o v u l t o i � i l j u m u t l t k i v o r j u r h l t l i t l k z q p k i l *
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V * ) e f 4 r i j p h z k r j o i � u r l r v k u p o i, i l j u m o i k q l i i u m o i � u r l r v k u p o i i x o p k v o r � k v u t o i � h l r t o l Y o v u k t l t k � o p q l p j k t l it u i q o i u | � k i v o r j p l j h l u i t o u r i j p h z k r j o *, i l j u m o i k q l i i u m o i � u r l r v k u p o i i x o u r u v u l n z k r j k z k r i h p l t o i q k n o m l n o p g h i j o * , i v h i j o i t lj p l r i l | x o t u p k j l z k r j k l j p u } h � m k u i � l � h u i u | x o o h k z u i i x o t k l j u m o i k q l i i u m o i � u r l r v k u p o i§ k ~ v k j o q o p l j u m o i k q l i i u m o i � u r l r v k u p o i p k v o r � k v u t o i l o m l n o p g h i j o r o p k i h n j l t o � i x ol v p k i v u t o i o h t k t h � u t o i t o m l n o p g h i j o t o i l j u m o i o h q l i i u m o i � u r l r v k u p o i { i k l q n u v w m k n {l q ª i o p k v o r � k v u z k r j o u r u v u l n * , i v h i j o i t l j p l r i l | x o t u p k j l z k r j k l j p u } h � m k u i � l � h u i u | x ot k l j u m o i k q l i i u m o i � u r l r v k u p o i l o m l n o p g h i j o q o p z k u o t o p k i h n j l t o i x o p k v o r � k v u t o iu z k t u l j l z k r j k r o p k i h n j l t o *V * ) � f 3 j u m o i � u r l r v k u p o i, i l j u m o i � u r l r v k u p o i k i j x o v n l i i u � u v l t o i r l i i k y h u r j k i v l j k y o p u l i k i q k v � � u v l i � l j u m o i� u r l r v k u p o i l o m l n o p g h i j o q o p z k u o t o p k i h n j l t o { u r m k i j u z k r j o i z l r j u t o i l j � o m k r v u z k r j o {l j u m o i � u r l r v k u p o i ¨ t u i q o r � m k u i q l p l m k r t l © k k z q p � i j u z o i k p k v k } � m k u i * 3 v n l i i u � u v l | x ot k q k r t k t l r l j h p k � l k � u r l n u t l t k t o i l j u m o i � u r l r v k u p o i k � t k j k p z u r l t l r l t l j l t op k v o r � k v u z k r j o u r u v u l n * . o t l i l i l � h u i u | � k i o h l n u k r l | � k i r o p z l u i t k l j u m o i � u r l r v k u p o ii x o p k v o r � k v u t l i o h } l u ~ l t l i v o z } l i k r l t l j l t k r k y o v u l | x o * 3 i l � h u i u | � k i o h l n u k r l | � k ir o p z l u i v o p p k i q o r t k z l l � h u i u | � k i o h l n u k r l | � k i t k l j u m o i � u r l r v k u p o i � h k p k � h k p k z lk r j p k y l t k l j u m o i t k r j p o t o q p l � o k i j l } k n k v u t o q o p z k u o t k r o p z l o h q p w j u v l t k z k p v l t o *µ ¶ � � � � � � · � � � � � � � � � � � �, z � j o t o t k g h p o i k � k j u m o i � h j u n u � l t o q l p l v l n v h n l p o v h i j o l z o p j u � l t o t k h z u r i j p h z k r j ot l t � m u t l k l n o v l p i h l p k v k u j l t k g h p o i l o n o r y o t o q k p � o t o v o p p k i q o r t k r j k * 3 j l ~ l t k g h p o ik � k j u m l � l j l ~ l � h k t k i v o r j l k ~ l j l z k r j k o i p k v k } u z k r j o i t k v l u ~ l � h j h p o i k i j u z l t o i§ u r v n h u r t o j o t o i o i � o r o p w p u o i k q o r j o i q l y o i o h p k v k } u t o i � h k i k g l z q l p j k u r j k y p l r j k t lj l ~ l t k g h p o i k � k j u m l { o i v h i j o i t l j p l r i l | x o k o h j p o i q p « z u o i o h t k t h | � k i � t h p l r j k l m u t lk i j u z l t l t o u r i j p h z k r j o t l t � m u t l o h { � h l r t o l q p o q p u l t o { t h p l r j k h z q k p � o t o z k r o p { q l p lo m l n o p v o r j w } u n n � � h u t o r l t l j l t o p k v o r � k v u z k r j o u r u v u l n *3 p k v k u j l � p k v o r � k v u t l v o z } l i k r o i g h p o i k � k j u m o i q l p l o i u r i j p h z k r j o i t k t � m u t l r x ov l p l v j k p u � l t o i v o z o l j u m o i � u r l r v k u p o i l o m l n o p g h i j o q o p z k u o t o p k i h n j l t o *¸ � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � ¹ � � · � � � � ¦ � � ¥ � � � � � � � � � ¹ � � � �, i l j u m o i � u r l r v k u p o i i x o v n l i i u � u v l t o i l o m l n o p g h i j o q o p z k u o t o p k i h n j l t o � h l r t o i x oz l r j u t o i q l p l r k y o v u l | x o o h t k i u y r l t o i q k n o m l n o p g h i j o q o p z k u o t o p k i h n j l t o *[ z l j u m o � u r l r v k u p o � v n l i i u � u v l t o v o z o z l r j u t o q l p l r k y o v u l | x o i k �
-

� o p l t � h u p u t o q p u r v u q l n z k r j k q l p l i k p m k r t u t o l v h p j o q p l � o � o h
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-
r o p k v o r � k v u z k r j o u r u v u l n � q l p j k t k h z l v l p j k u p l t k u r i j p h z k r j o i � u r l r v k u p o iu t k r j u � u v l t o i � h k l Y o v u k t l t k l t z u r u i j p l k z v o r g h r j o k q o i i h u h z q l t p x o p k l n p k v k r j k t ko } j k r | x o t k n h v p o i l v h p j o q p l � o � o h

-
� o p h z t k p u m l j u m o � h k r x o j k r � l i u t o t k i u y r l t o v o z o h z u r i j p h z k r j o t k ¨ � k t y k ©k � k j u m o *[ z l j u m o � u r l r v k u p o l n � z t o i z l r j u t o i q l p l r k y o v u l | x o q o t k i k p t k i u y r l t o l o m l n o p g h i j oq o p z k u o t o p k i h n j l t o r o p k v o r � k v u z k r j o u r u v u l n i k �

-
j l n t k i u y r l | x o k n u z u r l p o h p k t h � u p i u y r u � u v l j u m l z k r j k h z l u r v o r i u i j « r v u l t k z k r i h p l | x oo h p k v o r � k v u z k r j o � h k { t k o h j p l � o p z l { i h p y u p u l � o h

-
o l j u m o � u r l r v k u p o � o p q l p j k t k h z l Y o v u k t l t k y k p k r v u l t o p l t k l j u m o i o h q l i i u m o i� u r l r v k u p o i o h l z } o i { k

-
i k h t k i k z q k r � o � o p l m l n u l t o v o z } l i k r o m l n o p g h i j o { t k l v o p t o v o z l k i j p l j � y u lt o v h z k r j l t l t k y k p k r v u l z k r j o t k p u i v o o h t k u r m k i j u z k r j o t l Y o v u k t l t k { k � h l r t o l iu r � o p z l | � k i i o } p k o l y p h q l z k r j o � o p k z � o p r k v u t l i u r j k p r l z k r j k v o z l z k i z l } l i k � o h

-
� u � k p q l p j k t k h z v o r j p l j o v o r j k r t o h z o h z l u i t k p u m l j u m o i k z } h j u t o i k l + 1 + e ¬ �4 r i j p h z k r j o i » u r l r v k u p o i � 2 k v o r � k v u z k r j o k \ k r i h p l | x o q k p z u j u p � h k o v o r j p l j ov o z } u r l t o § l j u m o o h q l i i u m o � i k g l j o j l n z k r j k t k i u y r l t o l o m l n o p g h i j o q o p z k u o t op k i h n j l t o *, i l j u m o i � u r l r v k u p o i l o m l n o p g h i j o q o p z k u o t o p k i h n j l t o i x o t k z o r i j p l t o i l o m l n o p g h i j o {k � h l u i � h k p y l r � o i o h q k p t l i p k i h n j l r j k i i x o p k v o r � k v u t o i r o p k i h n j l t o * ¼ l r � o i k q k p t l in � � h u t o i p k v o r � k v u t o i r o p k i h n j l t o u r v o p q o p l z o i t u m u t k r t o i o h g h p o i l h � k p u t o i q k n o l j u m o� u r l r v k u p o { i k r t o u r v n h � t o i r l p h } p u v l ¨ , h j p o i y l r � o i k q k p t l i © { r l t k z o r i j p l | x o t op k i h n j l t o { , m l n o p g h i j o � t k j k p z u r l t o v o r � o p z k t k i v p u j o r l r o j l k ~ q n u v l j u m l ) � *¤ � � � � � � ¥ � � � � � ¥ � � � � � � � � � ¶ � � � � � � ¥ � � � �, i u r m k i j u z k r j o i z l r j u t o i l j � o m k r v u z k r j o v o p p k i q o r t k z l l j u m o i � u r l r v k u p o i r x ot k p u m l j u m o i v o z q l y l z k r j o i � u ~ o i o h t k j k p z u r w m k u i k t l j l t k m k r v u z k r j o � u ~ l � h k lY o v u k t l t k j k z l u r j k r | x o q o i u j u m l k l v l q l v u t l t k t k z l r j k p l j � o m k r v u z k r j o * 3 q ª i op k v o r � k v u z k r j o u r u v u l n { o i u r m k i j u z k r j o i z l r j u t o i l j � o m k r v u z k r j o i x o z k r i h p l t o i l ov h i j o l z o p j u � l t o h j u n u � l r t o o z � j o t o t k g h p o i k � k j u m o i { z k r o i k m k r j h l n q k p t l q o p p k t h | x ol o m l n o p p k v h q k p w m k n *¸ � � � � � � � � � � � � � � � � � � � ¦ � � ½ � � � � ¦ � � � � � � � �3 Y o v u k t l t k r x o q o i i h u l j u m o i � u r l r v k u p o i t u i q o r � m k u i q l p l m k r t l k u r m k i j u z k r j o i k zl | � k i � h k i k g l z v n l i i u � u v l t l i v o z o l j u m o i � u r l r v k u p o i *¾ ¥ ¦ � ¶ � � � ¥ � � � � � � � ¿ ½ � � � �
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/ z q p � i j u z o i k p k v k } � m k u i i x o l j u m o i � u r l r v k u p o i r x o t k p u m l j u m o i v o z q l y l z k r j o i � u ~ o i o ht k j k p z u r w m k u i k � h k r x o i x o v o j l t o i k z h z z k p v l t o l j u m o * , i k z q p � i j u z o i k p k v k } � m k u i§ u r v n h i u m k v o r j l i l p k v k } k p t k v n u k r j k i k o h j p l i { v l u ~ l k k � h u m l n k r j k i t k v l u ~ l � i x oz k r i h p l t o i q k n o m l n o p t k v h i j o l z o p j u � l t o h j u n u � l r t o o z � j o t o t k g h p o i k � k j u m o i {t k t h � u t o i t k � h l n � h k p q k p t l q o p p k t h | x o t o m l n o p p k v h q k p w m k n *3 p k v k u j l t k g h p o i � p k v o r � k v u t l l j p l m � i t l l q n u v l | x o t l j l ~ l t k g h p o i k � k j u m l { k ~ v k j o q l p lv p � t u j o i t k v h p j o q p l � o � h l r t o o p k v o r � k v u z k r j o t o i g h p o i i k p u l u z l j k p u l n *� � � � ² Á � � � � � ¹ � � � � � � ¦ � � Â � � ¹ � � � � � � � � � � � � � � � � � � �3 j u m o i � u r l r v k u p o i { k ~ v k j o l � h k n k i t k i u y r l t o i q k n o m l n o p g h i j o q o p z k u o t o p k i h n j l t o { i x ol m l n u l t o i q o p u r t u v l t o p k i t k p k t h | x o l o m l n o p p k v h q k p w m k n r o � u r l n t k v l t l q k p � o t o t kp k n l j ª p u o * 3 i q k p t l i q o p p k t h | x o l o m l n o p p k v h q k p w m k n i x o p k v o r � k v u t l i i k { k l q k r l i i k {� o h m k p k m u t « r v u l o } g k j u m l t l p k t h | x o l o m l n o p p k v h q k p w m k n t o l j u m o � u r l r v k u p o v o z op k i h n j l t o t k h z o h z l u i k m k r j o i � h k j k r � l z o v o p p u t o l q ª i i k h p k v o r � k v u z k r j o u r u v u l n {v o z u z q l v j o r o i � n h ~ o i t k v l u ~ l � h j h p o i k i j u z l t o i t k i i k l j u m o * [ z l k m u t « r v u l o } g k j u m lq o t k u r v n h u p �
-

X u � u v h n t l t k � u r l r v k u p l i u y r u � u v l j u m l t o k z u i i o p o h v o r j p l q l p j k � o h
- Ã u o n l | x o t k v o r j p l j o { v o z o h z l u r l t u z q n « r v u l o h l j p l i o r o i q l y l z k r j o i t k g h p o i o hq p u r v u q l n � o h
-

1 p o } l } u n u t l t k t k o t k m k t o p t k v n l p l p � l n « r v u l o h p k o p y l r u � l | x o � u r l r v k u p l � o h
-

/ ~ j u r | x o t o z k p v l t o l j u m o t l � h k n k l j u m o � u r l r v k u p o k z m u p j h t k t k q p o } n k z l i � u r l r v k u p o i *1 l p l v k p j l i v l j k y o p u l i t k l j u m o i � u r l r v k u p o i { j l u i v o z o v o r j l i l p k v k } k p { o i l j u m o i � h k r ll m l n u l | x o u r t u m u t h l n r x o l q p k i k r j l z p k t h | x o l o m l n o p p k v h q k p w m k n q o t k z {i h } i k � h k r j k z k r j k { l q p k i k r j w f n l � h l r t o i x o l m l n u l t o i v o n k j u m l z k r j k * / m u t « r v u l i o } g k j u m l it k p k t h | x o l o m l n o p p k v h q k p w m k n q l p l h z l v l p j k u p l t k v p � t u j o i q o t k z u r v n h u p l k ~ q k p u « r v u lq l i i l t l t l Y o v u k t l t k r l v o } p l r | l t k q l y l z k r j o i k o l h z k r j o r o r ® z k p o t k q l y l z k r j o ik z l j p l i o l q ª i o q k p � o t o z � t u o t k ¢  t u l i { l n � z t k z h t l r | l i o } i k p m w m k u i r l i v o r t u | � k ik v o r � z u v l i r l v u o r l u i o h n o v l u i p k n l v u o r l t l i � u r l t u z q n « r v u l t o i p k v k } � m k u i *1 l p l o i l j u m o i � u r l r v k u p o i p k y u i j p l t o i l o m l n o p t k v h i j o l z o p j u � l t o { o m l n o p t l p k t h | x o l om l n o p p k v h q k p w m k n p k y u i j p l t o v o p p k i q o r t k � t u � k p k r | l k r j p k o m l n o p v o r j w } u n t o l j u m o k om l n o p q p k i k r j k t o i � n h ~ o i t k v l u ~ l � h j h p o i k i j u z l t o i { t k i v o r j l t l q k n l j l ~ l t k g h p o i k � k j u m lo p u y u r l n t o l j u m o � u r l r v k u p o *1 l p l l j u m o i � u r l r v k u p o i p k y u i j p l t o i l o v h i j o { o m l n o p t l q k p t l q o p p k t h | x o l o m l n o pp k v h q k p w m k n v o p p k i q o r t k � t u � k p k r | l k r j p k o m l n o p v o r j w } u n t o l j u m o k o m l n o p q p k i k r j k t o i� n h ~ o i t k v l u ~ l � h j h p o i k i j u z l t o i { t k i v o r j l t l q k n l j l ~ l t k p k j o p r o l j h l n q l p l h z l j u m o� u r l r v k u p o i u z u n l p * / i i l q k p t l q o p p k t h | x o l o m l n o p p k v h q k p w m k n r x o i k p w p k m k p j u t l k zq k p � o t o i i h } i k � h k r j k i *
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, m l n o p v o r j w } u n t o l j u m o � u r l r v k u p o � p k t h � u t o t u p k j l z k r j k q k n l q k p t l q o p p k t h | x o l o m l n o pp k v h q k p w m k n q l p l j o t o i o i l j u m o i � u r l r v k u p o i { v o z k ~ v k | x o t l i v o r j l i l p k v k } k p { k z � h k om l n o p v o r j w } u n � p k t h � u t o q k n o h i o t k h z l q p o m u i x o * 2 k v h q k p l | � k i i h } i k � h k r j k i t k m l n o p k il r j k p u o p z k r j k } l u ~ l t o i i x o v p k t u j l t l i � q p o m u i x o * \ h t l r | l i r o m l n o p v o r j w } u n t l q p o m u i x oi x o p k v o r � k v u t l i r o p k i h n j l t o *s h l r t o h z l j u m o � u r l r v k u p o v n l i i u � u v l t o v o z o t u i q o r � m k n q l p l m k r t l � v o r i u t k p l t ou p p k v h q k p w m k n { o i y l r � o i k l i q k p t l i l v h z h n l t o i p k v o r � k v u t o i k z o h j p o i p k i h n j l t o il } p l r y k r j k i i x o p k v n l i i u � u v l t o i q l p l o p k i h n j l t o *1 l p l l j u m o i � u r l r v k u p o i p k y u i j p l t o i l o v h i j o l z o p j u � l t o { i k k z h z q k p � o t o i h } i k � h k r j k om l n o p t l q k p t l t l p k t h | x o l o m l n o p p k v h q k p w m k n t u z u r h u p k l t u z u r h u | x o q h t k p i k pp k n l v u o r l t l o } g k j u m l z k r j k l h z k m k r j o o v o p p u t o l q ª i l p k t h | x o l o m l n o p p k v h q k p w m k n j k pi u t o p k v o r � k v u t l { l q k p t l l r j k p u o p z k r j k p k v o r � k v u t l � p k m k p j u t l q o p z k u o t o p k i h n j l t o {t k i t k � h k o m l n o p v o r j w } u n t o l j u m o r l t l j l t k i i l p k m k p i x o r x o k ~ v k t l o k m k r j h l n v h i j ol z o p j u � l t o i k l p k t h | x o l o m l n o p p k v h q k p w m k n r x o j u m k i i k i u t o p k v o r � k v u t l *+ o z p k i q k u j o l j � j h n o i t l t � m u t l t u i q o r � m k u i q l p l m k r t l { l i q k p t l i q o p p k t h | x o l o m l n o pp k v h q k p w m k n i x o i h } i k � h k r j k z k r j k p k m k p j u t l i q o p z k u o t o p k i h n j l t o i k h z l h z k r j o r om l n o p g h i j o t o u r m k i j u z k r j o q h t k p i k p o } g k j u m l z k r j k p k n l v u o r l t o l h z k m k r j o � h k o v o p p k hl q ª i o p k v o r � k v u z k r j o t l q k p t l q o p p k t h | x o l o m l n o p p k v h q k p w m k n *Å � � Æ � � � � � � � � � � � � � � � � � � � �3 Y o v u k t l t k } l u ~ l h z l j u m o � u r l r v k u p o { l q k r l i � h l r t o o i t u p k u j o i v o r j p l j h l u i l o i � n h ~ o i t kv l u ~ l q p o m k r u k r j k i t k i i k l j u m o k ~ q u p l z { o h j p l r i � k p k o l j u m o { k i h } i j l r v u l n z k r j k j o t o i o ip u i v o i k } k r k � � v u o i t l q p o q p u k t l t k q l p l o h j p l k z q p k i l * Y k l Y o v u k t l t k r x o j p l r i � k p u p r k zp k j u m k p i h } i j l r v u l n z k r j k j o t o i o i p u i v o i k } k r k � � v u o i t l q p o q p u k t l t k t o l j u m o � u r l r v k u p o {z l i v o r j u r h l p l v o r j p o n l p o l j u m o j p l r i � k p u t o { l Y o v u k t l t k p k v o r � k v k l q l p j u v u q l | x o p k j u t l ko p k i q k v j u m o q l i i u m o r o i m l n o p k i � h k j k p w t k q l y l p * Y k p k j u m k p i h } i j l r v u l n z k r j k j o t o i o ip u i v o i k } k r k � � v u o i t o l j u m o t l q p o q p u k t l t k t o l j u m o � u r l r v k u p o j p l r i � k p u t o { l Y o v u k t l t kv o r j u r h l p k v o r � k v k r t o k i i k l j u m o { l n � z t k h z k z q p � i j u z o y l p l r j u t o q k n l p k v k u j l p k v k } u t l *- l } l u ~ l t k h z l j u m o � u r l r v k u p o k z i h l j o j l n u t l t k { l t u � k p k r | l k r j p k o m l n o p v o r j w } u n t ol j u m o k l i o z l t l v o r j p l q l p j u t l p k v k } u t l k l p k v k } k p k o y l r � o o h l q k p t l l v h z h n l t o � h k� o u p k v o r � k v u t o k z ¨ , h j p o i p k i h n j l t o i l } p l r y k r j k i © k l v h z h n l t o r o q l j p u z � r u o �p k v o r � k v u t l r o p k i h n j l t o *- l } l u ~ l t k h z l j u m o � u r l r v k u p o � h k r x o i k g l k z i h l j o j l n u t l t k { l Y o v u k t l t k l n o v l o m l n o pv o r j w } u n l r j k p u o p t o l j u m o � u r l r v k u p o k r j p k l q l p j k � h k k n k v o r j u r h l l p k v o r � k v k p t k m u t o l ok r m o n m u z k r j o v o r j � r h o k l q l p j k � h k k n k r x o z l u i p k v o r � k v k { v o z } l i k r o m l n o p g h i j op k n l j u m o t k i i l i q l p j k i r l t l j l t l j p l r i � k p « r v u l * 3 t u � k p k r | l k r j p k o m l n o p v o r j w } u n l n o v l t o �q l p j k � h k r x o � z l u i p k v o r � k v u t l k l i o z l t l v o r j p l q l p j u t l p k v k } u t l q k n l q l p j k � h k r x o �z l u i p k v o r � k v u t l k � h l n � h k p y l r � o o h q k p t l l v h z h n l t o l n o v l t o k p k v o r � k v u t o k z ¨ , h j p o ip k i h n j l t o i l } p l r y k r j k i © � p k v o r � k v u t l r o p k i h n j l t o * , y l r � o o h l q k p t l l v h z h n l t op k v o r � k v u t o k z ¨ , h j p o i p k i h n j l t o i l } p l r y k r j k i © � l n o v l t o k r j p k l q l p j k � h k v o r j u r h l l i k p
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p k v o r � k v u t l k l q l p j k � h k r x o � z l u i p k v o r � k v u t l v o z } l i k r o m l n o p g h i j o p k n l j u m o t k i i l iq l p j k i *V * )   f 1 l i i u m o i � u r l r v k u p o i, i q l i i u m o i � u r l r v k u p o i i x o v n l i i u � u v l t o i v o z o ¨ 1 l i i u m o i � u r l r v k u p o i l o m l n o p g h i j o q o pz k u o t o p k i h n j l t o © o h ¨ , h j p o i q l i i u m o i � u r l r v k u p o i © *� � Ç � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � ¹ � � · � � � � ¦ � � ¥ � � � � � � � � � ¹ � � � �, i q l i i u m o i � u r l r v k u p o i i x o v n l i i u � u v l t o i v o z o l o m l n o p g h i j o q o p z k u o t o p k i h n j l t o� h l r t o i x o z l r j u t o i q l p l r k y o v u l | x o o h t k i u y r l t o i l o m l n o p g h i j o q o p z k u o t o p k i h n j l t o *[ z q l i i u m o � u r l r v k u p o � v n l i i u � u v l t o v o z o z l r j u t o q l p l r k y o v u l | x o i k �
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Outras Informações que a Companhia Entenda Relevantes

 Distribuição acionária até o nível de pessoa física, dos detentores de até 5% das 

ações;  

 

 

  

POSIÇÃO ACIONÁRIA DOS DETENTORES DE MAIS DE 5% DAS AÇÕES DE CADA ESPÉCIE E 
CLASSE DA COMPANHIA, ATÉ O NÍVEL DE PESSOA FÍSICA 

Companhia: Nortec Quimica S/A Posição em 
30/06/2013 
(11.877.394 ações) 

Acionista Ações Ordinárias Ações Preferenciais Total 

Quantidade % Quantidade % Quantidade % 

Alberto Ramy Mansur 6.770.113 57%   6.770.113 57% 

Nicolau Pires Lage 2.731.802 23%   2.731.802 23% 

BNDES Participações 
S/A 

2.375.479 20%   2.375.479 20% 

       

       

       

       

       

       

       

Ações em tesouraria       

Outros       

Total 11.877.394 100%  100% 11.877.394 100% 
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Outras Informações que a Companhia Entenda Relevantes

 Posição valores mobiliários detidos pelos controladores, administradores, 
conselho fiscal e ações em circulação; 

 

POSIÇÃO ACIONÁRIA CONSOLIDADA DOS CONTROLADORES 
E ADMINISTRADORES E AÇÕES EM CIRCULAÇÃO 

Posição em 30/06/13 

Acionista 

Quantidade 
de 

Ações 
Ordinárias 

(Em 
Unidades) 

% 

Quantidade de 
Ações 

Preferenciais 
(Em Unidades) 

% 

Quantidade 
Total 

de Ações 
(Em Unidades) 

% 

Controlador 9.501.915 80%   9.501.915 80% 

       

Administradores       

Conselho de 
Administração 

      

Diretoria       

       

Conselho Fiscal       

       

Ações em Tesouraria       

       

Outros Acionistas 2.375.479 20%   2.375.479 20% 

       

Total 11.877.394 100%  100% 11.877.394 100% 

       

Ações em Circulação       

 

POSIÇÃO ACIONÁRIA CONSOLIDADA DOS CONTROLADORES 
E ADMINISTRADORES E AÇÕES EM CIRCULAÇÃO 

Posição em 30/06/2012 (12 meses atrás) 

Acionista 

Quantidade 
de 

Ações 
Ordinárias 

(Em 
Unidades) 

% 

Quantidade de 
Ações 

Preferenciais 
(Em Unidades) 

% 

Quantidade 
Total 

de Ações 
(Em Unidades) 

% 

Controlador 9.501.915 80%   9.501.915 80% 

       

Administradores       

Conselho de 
Administração 

      

Diretoria       

       

Conselho Fiscal       

       

Ações em Tesouraria       

       

Outros Acionistas   2.375.479 20% 2.375.479 20% 

       

Total 9.501.915 80% 2.375.479 20% 11.877.394 100% 

       

Ações em Circulação 0 0%  0% 0 0% 
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Outras Informações que a Companhia Entenda Relevantes

 INFORMAÇÃO DA ADESÃO Á CÂMARA DE ARBITRAGEM 

 
A Companhia está vinculada à arbitragem na Câmara de Arbitragem do Mercado, 
conforme Cláusula Compromissória constante do seu Estatuto Social. 
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RELATÓRIO SOBRE A REVISÃO DE INFORMAÇÕES TRIMESTRAIS

Ilmos. Srs.

Diretores e Acionistas do

Nortec Química S.A.

Duque de Caxias - RJ

Introdução

Revisamos as informações contábeis intermediárias da Nortec Química S.A, contidas no Formulário de Informações Trimestrais - ITR 
referentes ao trimestre e semestre findo em 30 de junho de 2013, que compreendem o balanço patrimonial e as respectivas 
demonstrações do resultado, das mutações do patrimônio líquido e dos fluxos de caixa para o trimestre findo naquela data, incluindo 
as notas

explicativas.



A Administração da Companhia é responsável pela elaboração das informações contábeis intermediárias de acordo com o 
Pronunciamneto Técnico CPC 21 – Demonstração Intermediária e a com a Norma Internacional IAS 34 – Interim Financial Reporting, 
emitida pelo International

Accounting Standards Board – IASB, assim como pela apresentação dessas informações de forma condizente com as normas 
expedidas pela Comissão de Valores Mobiliários, aplicáveis à elaboração das Informações Trimestrais – ITR. Nossa responsabilidade 
é a de expressar uma

conclusão sobre essas informações contábeis intermediárias com base em nossa revisão.



Alcance da revisão Conduzimos nossa revisão de acordo com as normas brasileiras e internacionais de revisão de informações 
intermediárias (NBC TR 2410 - Revisão de Informações Intermediárias Executada pelo Auditor da Entidade e ISRE 2410 - Review of 
Interim Financial Information Performed by the Independent Auditor of the Entity, respectivamente). Uma revisão de informações 
intermediárias

consiste na realização de indagações, principalmente às pessoas responsáveis pelos assuntos financeiros e contábeis e na aplicação 
de procedimentos analíticos e de outros procedimentos de revisão. O alcance de uma revisão é significativamente menor do que o de 
uma auditoria conduzida de acordo com as normas de auditoria e, consequentemente, não nos permitiu obter segurança de que

tomamos conhecimento de todos os assuntos significativos que poderiam ser identificados em uma auditoria. Portanto, não 
expressamos uma opinião de auditoria. 



Conclusão sobre as informações intermediárias

Com base em nossa revisão, não temos conhecimento de nenhum fato que nos leve a acreditar que as informações contábeis 
intermediárias incluídas nas informações trimestrais acima referidas não foram elaboradas, em todos os aspectos relevantes, de 
acordo com o CPC 21 e o IAS 34 aplicáveis à elaboração das Informações Trimestrais - ITR, e apresentadas de forma condizente com 
as normas

expedidas pela Comissão de Valores Mobiliários.



Outros assuntos

Informações intermediárias do valor adicionado 



Revisamos, também, as informações intermediárias do valor adicionado (DVA), referentes ao período de seis meses findo em 30 de 
junho de 2013 preparadas sob a responsabilidade da administração da Companhia, cuja apresentação nas informações intermediárias 
é requerida de

acordo com as normas expedidas pela Comissão de Valores Mobiliários aplicáveis à elaboração de Informações Trimestrais - ITR e 
considerada informação suplementar pelas IFRS, que não requerem a apresentação da DVA. Essas demonstrações foram submetidas 
aos mesmos procedimentos de revisão descritos anteriormente e, com base em nossa revisão, não temos conhecimento de nenhum 
fato que nos leve a acreditar que não foram elaboradas, em todos os seus aspectos relevantes, em relação às informações contábeis 
intermediárias tomadas em conjunto.





Rio de Janeiro, 12 de agosto de 2013.

PREMIUM LUIS AURÊNIO BARRETTO

Auditores Associados Contador
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Não Aplicável.

Pareceres e Declarações / Parecer do Conselho Fiscal ou Órgão Equivalente
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Pareceres e Declarações/ Declaração dos Diretores sobre as Demonstrações Financeiras



Em conformidade com a Instrução CVM Nº 480, de 07/12/2009, os Diretores da Companhia declaram que revisaram, discutiram e 
concordaram com as Demonstrações Financeiras da Companhia referentes ao segundo trimestre de 2013.



Duque de Caxias, 12 de agosto de 2013.

Pareceres e Declarações / Declaração dos Diretores sobre as Demonstrações Financeiras
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Declaração dos Diretores sobre o Parecer dos Auditores



Em conformidade com a Instrução CVM Nº 480, de 07/12/2009, os Diretores da Companhia declaram que revisaram, discutiram e 
concordaram com o relatório dos auditores independentes sobre as Demonstrações Financeiras da Companhia referentes ao segundo 
trimestre de 2013.



Duque de Caxias, 12 de agosto de 2013

Pareceres e Declarações / Declaração dos Diretores sobre o Relatório dos Auditores 
Independentes
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Motivos de Reapresentação

2 Inclusão outras informações que a Companhia Entenda Relevante

Versão Descrição
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