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Σχοτιαβανκ Βρασιλ Σ.Α. Βανχο Μλτιπλο
χοντινυαο

χοντινυα  

το νεγατιϖο δε απροξιmαδαmεντε Ρ∃ 260 εm σευ πατριmνιο λθυιδο, λθυιδο δε εφειτοσ τριβυτ〈ριοσ, χονσεγυιντε δα αδοο δα Ρεσο−
λυο ΧΜΝ ν≡ 4.975. χ) Ιmποστοσ Χορρεντεσ ε Dιφεριδοσ: Α Λει ν≡ 14.467, πυβλιχαδα εm 17 δε νοϖεmβρο δε 2022, ινχορπορα mυ−
δανασ νασ ρεγρασ δε δεδυο δασ περδασ οχορριδασ νο ρεχεβιmεντο δε χρδιτοσ προϖενιεντεσ δασ ατιϖιδαδεσ δασ ινστιτυι⌡εσ →ναν−
χειρασ ε ουτρασ ινστιτυι⌡εσ αυτοριζαδασ α οπεραρ πελο ΒΑΧΕΝ. Α παρτιρ δε 1≡ δε ϕανειρο δε 2025, α Λει ν≡ 9.430 νο σε απλιχαρ〈 mαισ 
◊σ ινστιτυι⌡εσ →νανχειρασ. Ταισ αλτερα⌡εσ ϖισαm αλινηαρ ασ νορmασ τριβυτ〈ριασ ε χοντ〈βεισ, χοm ϖιστασ α ρεδυζιρ ασ ϖυλνεραβιλιδαδεσ 
δεχορρεντεσ δοσ ατιϖοσ →σχαισ διφεριδοσ ρεγιστραδοσ νοσ βαλανοσ δασ ινστιτυι⌡εσ →νανχειρασ. Ρεγρασ παρα δεδυτιβιλιδαδε δε 
οπερα⌡εσ ιναδιmπλιδασ: (ι) Ο ατρασο παρα χονσιδεραρ α οπεραο χοmο ιναδιmπλιδα ε πασσϖελ δε δεδυτιβιλιδαδε →σχαλ σερ〈 δε 90 
διασ εm ρελαο αο παγαmεντο δο πρινχιπαλ ου δε ενχαργοσ, ινδεπενδεντεmεντε δα δατα δα χοντραταο; (ιι) Ο ϖαλορ δα περδα δε−
δυτϖελ δεϖερ〈 σερ απυραδο mενσαλmεντε, λιmιταδο αο ϖαλορ τοταλ δο χρδιτο, σεγυινδο ασ σεγυιντεσ ρεγρασ: − Απλιχαο δο φατορ �Α� 
σοβρε ο ϖαλορ τοταλ δο χρδιτο α παρτιρ δο mσ εm θυε α οπεραο φορ χονσιδεραδα ιναδιmπλιδα; − Μαισ ο ϖαλορ ρεσυλταντε δα απλιχαο 
δο φατορ �Β� mυλτιπλιχαδο πελο νmερο δε mεσεσ δε ατρασο, α παρτιρ δο mσ εm θυε α οπεραο φοι χονσιδεραδα ιναδιmπλιδα, σοβρε ο 
ϖαλορ τοταλ δο χρδιτο; − Μενοσ οσ mονταντεσ ϕ〈 δεδυζιδοσ εm περοδοσ δε απυραο αντεριορεσ. Οσ φατορεσ �Α� ε �Β� εστο δε→νιδοσ 
να Ινστρυο Νορmατιϖα ΡΦΒ ν° 1.700. Ενχαργοσ →νανχειροσ δοσ χρδιτοσ: Dεϖερο σερ εξχλυδοσ δα βασε δε χ〈λχυλο δο ΙΡΠϑ ε δα 
ΧΣΛΛ οσ ενχαργοσ →νανχειροσ σοβρε ασ περδασ ινχορριδασ νο ρεχεβιmεντο δε χρδιτοσ ε ρεχονηεχιδοσ χονταβιλmεντε χοmο ρεχειτασ 
δε οπερα⌡εσ ιναδιmπλιδασ ου απ⌠σ α δατα δα δεχρεταο δα φαλνχια ου δο δεφεριmεντο δα ρεχυπεραο ϕυδιχιαλ δο δεϖεδορ. Νο 
ενταντο, θυανδο εσσεσ ενχαργοσ σε τορναρεm δισπονϖεισ παρα α πεσσοα ϕυρδιχα δεντρο δο περοδο λεγαλ, παρα οσ →νσ λεγαισ, δεϖεm 
σερ αδιχιοναδοσ ◊ βασε δε χ〈λχυλο. Ρεχυπεραο δε χρδιτοσ: Dεϖερο σερ χοmπυταδοσ να βασε δε χ〈λχυλο δο ΙΡΠϑ ε δα ΧΣΛΛ ο 
mονταντε δοσ χρδιτοσ δεδυζιδοσ θυε τενηαm σιδο ρεχυπεραδοσ, εm θυαλθυερ ποχα ου α θυαλθυερ ττυλο, ινχλυσιϖε νοσ χασοσ δε 
νοϖαο δα δϖιδα ου δο αρρεστο δοσ βενσ ρεχεβιδοσ εm γαραντια ρεαλ. Περδασ νο δεδυτϖεισ: Αmπλιου ο χονχειτο παρα χοντρολαδο−
ρεσ, σεϕα πεσσοασ ϕυρδιχασ (Πϑ) ου φσιχασ (ΠΦ); διρετορεσ ε mεmβροσ δε ⌠ργοσ εστατυτ〈ριοσ ου χοντρατυαισ (ινχλυι χνϕυγε, χοmπα−
νηειρο ε παρεντεσ, ου α→νσ, ατ ο σεγυνδο γραυ, θυανδο ΠΦ); ΠΦ χοm παρτιχιπαο σοχιετ〈ρια, διρετα ου ινδιρετα, νο χαπιταλ δο χρεδορ 
ιγυαλ α 15% ου mαισ δασ α⌡εσ ου θυοτασ εm σευ χαπιταλ; Πϑ χοντρολαδασ, χολιγαδασ, σοβρε ασ θυαισ ηαϕα χοντρολε οπεραχιοναλ 
εφετιϖο ου πρεπονδερνχια νασ δελιβερα⌡εσ, ινδεπενδεντεmεντε δα παρτιχιπαο σοχιετ〈ρια, ου ποσσυαm διρετορ ου mεmβρο δε 
χονσεληο δε αδmινιστραο εm χοmυm; αδιχιοναλmεντε, προιβιυ α δεδυο δε χρδιτοσ νασ οπερα⌡εσ χοm ρεσιδεντεσ ου δοmιχιλια−
δοσ νο εξτεριορ. Αδιχιοναλmεντε, δεϖερο σερ ιmπυταδοσ να βασε δε χ〈λχυλο δο ΙΡΠϑ ε δα ΧΣΛΛ ο τοταλ δοσ χρδιτοσ δεδυζιδοσ θυε 
τενηαm σιδο ρεχυπεραδοσ, εm θυαλθυερ περοδο ου θυαλθυερ ττυλο, ινχλυσιϖε νοσ χασοσ δε παγαmεντο ινδιρετο θυε χονσιστε να εξ−
τινο δα δϖιδα αντιγα παρα α χριαο δε υmα νοϖα, ου δε αρρεστο δοσ βενσ ρεχεβιδοσ εm γαραντια ρεαλ. Χονφορmε α Λει ν≡ 14.467, 
εσταβελεχευ διρετριζεσ ο θυαλ Βανχο σερ〈 ρεσπονσ〈ϖελ πορ ρεαλιζαρ α δεδυο να προπορο δε 1/36 παρα χαδα mσ δο περοδο δε 
απυραο, α παρτιρ δε αβριλ δε 2025, ρεφερεντε ασ διφερενασ τεmπορ〈ριασ ρελαχιοναδασ α περδασ δε οπερα⌡εσ δε χρδιτο αδιχιοναδασ 
◊ βασε δο λυχρο ρεαλ ατ 31 δε δεζεmβρο δε 2024, ε αινδα νο δεδυζιδασ ατ εστα δατα. Ο Βανχο εστιmου υm ιmπαχτο →σχαλ νεγα−
τιϖο δε απροξιmαδαmεντε Ρ∃ 3.230 εm σευ πατριmνιο λθυιδο, χονσεγυιντε δα αδοο δασ Ρεσολυ⌡εσ ΧΜΝ ν° 4.966 ε ν≡ 4.975.  
3. Dεσχριο δασ Πρινχιπαισ Πρ〈τιχασ Χοντ〈βεισ: α. Μοεδα φυνχιοναλ ε δε απρεσενταο: Ασ δεmονστρα⌡εσ →νανχειρασ εστο 
απρεσενταδασ εm ρεαισ, θυε  α mοεδα φυνχιοναλ δο Βανχο. β. Απυραο δε ρεσυλταδο: Ο ρεσυλταδο  απυραδο δε αχορδο χοm ο 
ρεγιmε δε χοmπετνχια, θυε εσταβελεχε θυε ασ ρεχειτασ ε δεσπεσασ δεϖεm σερ ινχλυδασ να απυραο δοσ ρεσυλταδοσ δοσ περοδοσ 
εm θυε οχορρερεm, σεmπρε σιmυλτανεαmεντε θυανδο σε χορρελαχιοναρεm, ινδεπενδεντεmεντε δε ρεχεβιmεντο ου παγαmεντο. Ασ 
οπερα⌡εσ χοm ταξασ πρε→ξαδασ σο ρεγιστραδασ πελο ϖαλορ δε ρεσγατε, ε ασ ρεχειτασ ε δεσπεσασ χορρεσπονδεντεσ αο περοδο φυτυ−
ρο σο απρεσενταδασ εm χοντα ρεδυτορα δοσ ρεσπεχτιϖοσ ατιϖοσ ε πασσιϖοσ. Ασ ρεχειτασ ε δεσπεσασ δε νατυρεζα →νανχειρα σο 
χονταβιλιζαδασ πελο χριτριο προ ρατα δια ε χαλχυλαδασ χοm βασε νο mτοδο εξπονενχιαλ, εξχετο αθυελασ ρελατιϖασ α οπερα⌡εσ νο 
εξτεριορ, θυε σο χαλχυλαδασ πελο mτοδο λινεαρ. Ασ οπερα⌡εσ χοm ταξασ π⌠σ−→ξαδασ ου ινδεξαδασ α mοεδασ εστρανγειρασ σο 
ατυαλιζαδασ ατ α δατα δο βαλανο. Παρα →νσ δε mεληορ απρεσενταο, ο Βανχο εφετυα α ρεχλασσι→χαο δα ϖαριαο χαmβιαλ νεγα−
τιϖα δασ χοντασ �Ουτρασ ρεχειτασ/δεσπεσασ οπεραχιοναισ� διρεταmεντε παρα ασ ρεσπεχτιϖασ χοντασ �Ρεχειτασ/(δεσπεσασ) δα ιντερmε−
διαο →νανχειρα� να δεmονστραο δε ρεσυλταδο. χ. Χαιξα ε εθυιϖαλεντεσ δε χαιξα: Σο ρεπρεσενταδοσ πορ δισπονιβιλιδαδεσ εm 
mοεδα ναχιοναλ, mοεδα εστρανγειρα ε απλιχα⌡εσ εm οπερα⌡εσ χοmπροmισσαδασ − ποσιο βανχαδα ε απλιχα⌡εσ εm δεπ⌠σιτοσ 
ιντερ→νανχειροσ, χοm πραζο οριγιναλ ιγυαλ ου ινφεριορ α 90 διασ ε θυε απρεσενταm ρισχο ινσιγνι→χαντε δε mυδανα δε ϖαλορ. δ. Ττυλοσ 
ε ϖαλορεσ mοβιλι〈ριοσ: Σο ρεγιστραδοσ πελο χυστο δε αθυισιο ε απρεσενταδοσ νο βαλανο πατριmονιαλ χονφορmε α Χιρχυλαρ ν≡ 
3.068 δο ΒΑΧΕΝ, σενδο χλασσι→χαδοσ δε αχορδο χοm α ιντενο δα Αδmινιστραο νασ χατεγοριασ δε: �Ττυλοσ παρα νεγοχιαο�, 
ρελατιϖο α ττυλοσ αδθυιριδοσ χοm ο προπ⌠σιτο δε σερεm ατιϖα ε φρεθυεντεmεντε νεγοχιαδοσ, σενδο χλασσι→χαδοσ νο χιρχυλαντε ε 
αϕυσταδοσ πελο σευ ϖαλορ δε mερχαδο εm χοντραπαρτιδα αο ρεσυλταδο δο περοδο, �Ττυλοσ mαντιδοσ ατ ο ϖενχιmεντο�, παρα οσ θυαισ 
ηαϕα χαπαχιδαδε →νανχειρα παρα συα mανυτενο εm χαρτειρα ατ ο ϖενχιmεντο ε σο ρεγιστραδοσ πελο χυστο δε αθυισιο, αχρεσχι−
δοσ δοσ ρενδιmεντοσ αυφεριδοσ εm χοντραπαρτιδα αο ρεσυλταδο δο περοδο ε, �Ττυλοσ δισπονϖεισ παρα ϖενδα�, θυε νο σε ενθυα−
δραm χοmο παρα νεγοχιαο νεm χοmο παρα mαντιδοσ ατ ο ϖενχιmεντο, σο αϕυσταδοσ πελο σευ ϖαλορ δε mερχαδο εm χοντραπαρ−
τιδα ◊ χοντα δεσταχαδα δο πατριmνιο λθυιδο, δεδυζιδοσ δοσ εφειτοσ τριβυτ〈ριοσ. Παρα απυραο δο ϖαλορ δε mερχαδο δα χαρτειρα δε 
ττυλοσ ε ϖαλορεσ mοβιλι〈ριοσ, οσ ττυλοσ πβλιχοσ φεδεραισ τm οσ σευσ πρεοσ αϕυσταδοσ παρα ρε←ετιρ ο πρεο οβσερϖ〈ϖελ νο mερχαδο, 
χονφορmε πυβλιχαδο πελα ΑΝΒΙΜΑ. Παρα οσ ττυλοσ πριϖαδοσ, χοmο ασ δεβντυρεσ,  βασεαδο νο απρεαmεντο α mοδελο δε φορmα 
ινδεπενδεντε, θυε χονσιστε νο χ〈λχυλο δο ϖαλορ φυτυρο δοσ ←υξοσ δε χαιξα αχρεσχιδοσ δε χορρεο mονετ〈ρια, δεσχονταδοσ αο σευ 
ϖαλορ πρεσεντε πελα ταξα δε ϕυροσ πρε→ξαδα αχρεσχιδο δο σπρεαδ δε χρδιτο. Ο Βανχο ρεγιστρα α εστιmατιϖα δε προϖισο παρα περδασ 
εσπεραδασ ασσοχιαδασ αο ρισχο δε χρδιτο δασ δεβντυρεσ, υτιλιζανδο οσ χριτριοσ δε→νιδοσ να νοτα 3γ. Νο χασο δα απλιχαο εm 
φυνδο δε ινϖεστιmεντο, ο χυστο ατυαλιζαδο ρε←ετε ο ϖαλορ πατριmονιαλ δασ ρεσπεχτιϖασ χοτασ. ε. Ινστρυmεντοσ →νανχειροσ δεριϖατι−
ϖοσ: Dε αχορδο χοm α Χιρχυλαρ ν≡ 3.082 δο ΒΑΧΕΝ, οσ ινστρυmεντοσ →νανχειροσ δεριϖατιϖοσ σο χλασσι→χαδοσ να δατα δε συα 
αθυισιο δε αχορδο χοm α ιντενο δα Αδmινιστραο παρα →νσ ου νο δε προτεο (ηεδγε). Ασ οπερα⌡εσ θυε υτιλιζαm ινστρυmεν−
τοσ →νανχειροσ δεριϖατιϖοσ εφετυαδασ πορ σολιχιταο δε χλιεντεσ, πορ χοντα πρ⌠πρια, ου θυε νο ατενδαm αοσ χριτριοσ δε προτεο 
(πρινχιπαλmεντε δεριϖατιϖοσ υτιλιζαδοσ παρα αδmινιστραρ α εξποσιο γλοβαλ δε ρισχο), σο χονταβιλιζαδασ πελο ϖαλορ δε mερχαδο, χοm 
οσ γανηοσ ε ασ περδασ ρεαλιζαδοσ ε νο ρεαλιζαδοσ, ρεχονηεχιδοσ διρεταmεντε να δεmονστραο δο ρεσυλταδο. Υmα 〈ρεα ινδεπεν−
δεντε δασ 〈ρεασ οπεραχιοναισ ε δε νεγ⌠χιοσ  ρεσπονσ〈ϖελ πελα αϖαλιαο ε mενσυραο δοσ ατιϖοσ ε πασσιϖοσ εξιστεντεσ νο 
Βανχο. Ο χ〈λχυλο δο ϖαλορ δε mερχαδο δα χαρτειρα δε ινστρυmεντοσ →νανχειροσ δεριϖατιϖοσ, χοmο σωαπσ, τερmοσ ε οπερα⌡εσ δε 
φυτυροσ, σο βασεαδοσ εm πρεοσ, ταξασ ου ινφορmα⌡εσ χολεταδασ δε φοντεσ ινδεπενδεντεσ, χοmο Β3 Σ.Α. − Βρασιλ, Βολσα ε Βαλχο, 
χορρετορασ, ΒΑΧΕΝ, ΑΝΒΙΜΑ, εντρε ουτροσ. Οσ ρισχοσ δε mερχαδο ε δε χρδιτο ασσοχιαδοσ α εσσεσ προδυτοσ, βεm χοmο οσ ρισχοσ 
οπεραχιοναισ, σο σιmιλαρεσ αοσ ρελαχιοναδοσ α ουτροσ τιποσ δε ινστρυmεντοσ →νανχειροσ. Παρα οσ ινστρυmεντοσ →νανχειροσ δεριϖατι−
ϖοσ, σο εσταβελεχιδοσ ε mαντιδοσ προχεδιmεντοσ δε αϖαλιαο δα νεχεσσιδαδε δε αϕυστεσ πρυδενχιαισ εm σευσ ϖαλορεσ, πρεϖιστοσ 
πελα Ρεσολυο ΧΜΝ ν≡ 4.277, ινδεπενδεντεmεντε δα mετοδολογια δε απρεαmεντο αδοταδα ε οβσερϖαδοσ χριτριοσ δε πρυδνχια, 
ρελεϖνχια ε χον→αβιλιδαδε. Παρα οσ ινστρυmεντοσ →νανχειροσ δεριϖατιϖοσ νεγοχιαδοσ εm βαλχο, οσ αϕυστεσ ρε←ετεm ο ρισχο ατριβυ−
ϖελ ◊ θυαλιδαδε χρεδιτχια δο εmισσορ ου δα χοντραπαρτε, mενσυραδοσ πορ mειο δε mετοδολογια απροϖαδα ιντερναmεντε. Ινστρυmεν−
τοσ →νανχειροσ χονσιδεραδοσ χοmο ηεδγε χοντ〈βιλ δε ρισχο δε mερχαδο σο δεστιναδοσ α χοmπενσαρ οσ ρισχοσ δεχορρεντεσ δα εξ−
ποσιο ◊ ϖαριαο νο ϖαλορ δε mερχαδο δο ιτεm οβϕετο δε ηεδγε ε α συα ϖαλοριζαο ου δεσϖαλοριζαο  χονταβιλιζαδα εm χοντρα−
παρτιδα ◊σ χοντασ δε ρεχειτα ου δεσπεσα, νο ρεσυλταδο δο εξερχχιο. Νο mοmεντο δα δεσιγναο ινιχιαλ δο ηεδγε, ο Βανχο φορmαλ−
mεντε δοχυmεντα ο ρελαχιοναmεντο εντρε οσ ινστρυmεντοσ δε ηεδγε ε οσ ιτενσ οβϕετο δε ηεδγε, ινχλυινδο οσ οβϕετιϖοσ δε γερενχια−
mεντο δε ρισχοσ ε α εστρατγια να χονδυο δα τρανσαο δε ηεδγε, ϕυνταmεντε χοm οσ mτοδοσ θυε σερο υτιλιζαδοσ παρα αϖαλιαρ 
α εφετιϖιδαδε δο ρελαχιοναmεντο δε ηεδγε, χονσιδερανδο mτοδοσ δε χ〈λχυλο χονϖενχιοναισ. Ο Βανχο φαζ υmα αϖαλιαο, ταντο νο 
ινχιο δο ρελαχιοναmεντο δε ηεδγε, χοmο χοντινυαmεντε, σε εξιστεm υmα εξπεχτατιϖα θυε οσ ινστρυmεντοσ δε ηεδγε σεϕαm αλτα−
mεντε ε→χαζεσ να χοmπενσαο δε ϖαρια⌡εσ νο ϖαλορ δε mερχαδο δοσ ρεσπεχτιϖοσ ιτενσ οβϕετο ε ηεδγε δυραντε ο περοδο παρα ο 
θυαλ ο ηεδγε  δεσιγναδο, ε σε οσ ρεσυλταδοσ ρεαισ δε χαδα ηεδγε εστο δεντρο δο ιντερϖαλο δε 80% ε 125%. φ. Οπερα⌡εσ δε 
χρδιτο: Σο ρεγιστραδασ χονσιδερανδο οσ ρενδιmεντοσ αυφεριδοσ, ρεχονηεχιδοσ εm βασε προ ρατα δια χοm βασε να ϖαριαο δο ιν−
δεξαδορ ε να ταξα δε ϕυροσ παχτυαδασ. Ασ ρεχειτασ ε ενχαργοσ δε θυαλθυερ νατυρεζα ρελατιϖοσ α οπερα⌡εσ δε χρδιτο θυε απρεσεν−
τεm ατρασο ιγυαλ ου συπεριορ α σεσσεντα διασ σο ρεγιστραδοσ εm χοντα δε ρενδασ α απροπριαρ, σενδο ρεχονηεχιδοσ εm ρεσυλταδο 
θυανδο δε σευ εφετιϖο ρεχεβιmεντο. γ. Προϖισο παρα περδασ εσπεραδασ ασσοχιαδασ αο ρισχο δε χρδιτο: Φυνδαmενταδα να 
αν〈λισε δασ οπερα⌡εσ εm αβερτο, εφετυαδα πελα Αδmινιστραο παρα χονχλυιρ θυαντο αο ϖαλορ αδεθυαδο παρα αβσορϖερ προϖ〈ϖεισ 
περδασ να συα ρεαλιζαο λεϖανδο εm χοντα α χονϕυντυρα εχονmιχα ε οσ ρισχοσ εσπεχ→χοσ ε γλοβαισ δα χαρτειρα, βεm χοmο ο 
δισποστο να Ρεσολυο ΧΜΝ ν≡ 2.682, θυε ρεθυερ α αν〈λισε περι⌠διχα δα χαρτειρα ε συα χλασσι→χαο εm νοϖε νϖεισ, σενδο ΑΑ 
(ρισχο mνιmο) ε Η (περδα). Ο Βανχο απλιχα, ινιχιαλmεντε, οσ περχεντυαισ δε περδα δετερmιναδοσ πελα ρεφεριδα Ρεσολυο α χαδα 
νϖελ δε ρισχο παρα →νσ δε χ〈λχυλο δα προϖισο ε χοmπλεmεντα συασ εστιmατιϖασ χοm βασε εm εστυδοσ ιντερνοσ (προϖισο χοmπλε−
mενταρ). Ασ οπερα⌡εσ εm ατρασο χλασσι→χαδασ χοmο νϖελ �Η� περmανεχεm νεσσα χλασσι→χαο πορ σεισ mεσεσ, θυανδο εντο σο 
βαιξαδασ χοντρα α προϖισο εξιστεντε ε πασσαm α σερ χοντρολαδασ εm χοντασ δε χοmπενσαο. Ασ οπερα⌡εσ ρενεγοχιαδασ σο 
mαντιδασ, νο mνιmο, νο mεσmο νϖελ εm θυε εσταϖαm χλασσι→χαδασ να δατα δε ρενεγοχιαο. Ασ ρενεγοχια⌡εσ δε οπερα⌡εσ θυε 
ϕ〈 ηαϖιαm σιδο βαιξαδασ χοντρα α προϖισο ε θυε εσταϖαm χοντρολαδασ εm χοντασ δε χοmπενσαο σο χλασσι→χαδασ χοmο νϖελ �Η�, 
ε οσ εϖεντυαισ γανηοσ προϖενιεντεσ δα ρενεγοχιαο σοmεντε σο ρεχονηεχιδοσ θυανδο εφετιϖαmεντε ρεχεβιδοσ. Θυανδο ηουϖερ 
αmορτιζαο σιγνι→χατιϖα δα οπεραο, ου θυανδο νοϖοσ φατοσ ρελεϖαντεσ ϕυστι→χαρεm α mυδανα δο νϖελ δε ρισχο, ποδερ〈 οχορρερ 
α ρεχλασσι→χαο δα οπεραο παρα χατεγορια δε mενορ ρισχο. η. Οπερα⌡εσ δε χmβιο: Α ταξα υτιλιζαδα παρα χονϖερσο δε ατιϖοσ 
ε πασσιϖοσ →νανχειροσ εm mοεδα εστρανγειρα  α δα δατα δε φεχηαmεντο δισπονιβιλιζαδα πελο ΒΑΧΕΝ. Οσ εφειτοσ δα ϖαριαο 
χαmβιαλ σοβρε ασ οπερα⌡εσ δε mοεδα εστρανγειρα εστο διστριβυδοσ νασ λινηασ δα δεmονστραο δοσ ρεσυλταδοσ χονφορmε α νατυ−
ρεζα δασ ρεσπεχτιϖασ χοντασ πατριmονιαισ. ι. Ουτροσ ατιϖοσ: Dεmονστραδοσ πελοσ ϖαλορεσ δε ρεαλιζαο, δεδυζιδο θυανδο απλιχ〈ϖελ 
δασ χορρεσπονδεντεσ ρενδασ α απροπριαρ, ινχλυινδο οσ ρενδιmεντοσ ε ασ ϖαρια⌡εσ mονετ〈ριασ ε χαmβιαισ αυφεριδοσ, ε αϕυσταδοσ πορ 
προϖισο, θυανδο απλιχ〈ϖελ ατ α δατα δο βαλανο. ϕ. Περmανεντε: � Ιmοβιλιζαδο δε υσο: χορρεσπονδε αοσ βενσ ε διρειτοσ θυε τε−
νηαm πορ οβϕετο βενσ χορπ⌠ρεοσ δεστιναδοσ ◊ mανυτενο δασ ατιϖιδαδεσ δο Βανχο ου εξερχιδοσ χοm εσσα →ναλιδαδε. Εm ατενδι−
mεντο α Ρεσολυο ΧΜΝ ν≡ 4.535, οσ νοϖοσ ατιϖοσ ιmοβιλιζαδοσ σο ρεχονηεχιδοσ πελο ϖαλορ δε χυστο. Α δεπρεχιαο δο ιmοβιλιζα−
δο  χαλχυλαδα ε ρεγιστραδα χοm βασε νο mτοδο λινεαρ, χονσιδερανδο ταξασ θυε χοντεmπλαm α ϖιδα τιλ ε εχονmιχα δοσ βενσ. 
� Ιντανγϖελ: χορρεσπονδε αοσ διρειτοσ αδθυιριδοσ θυε τενηαm πορ οβϕετο βενσ ινχορπ⌠ρεοσ δεστιναδοσ ◊ mανυτενο δασ ατιϖιδα−
δεσ δο Βανχο ου εξερχιδοσ χοm εσσα →ναλιδαδε. Εm ατενδιmεντο α Ρεσολυο ΧΜΝ ν≡ 4.534, οσ νοϖοσ ατιϖοσ ιντανγϖεισ σο ρε−
χονηεχιδοσ πελο ϖαλορ δε χυστο. Οσ ατιϖοσ ιντανγϖεισ χοm ϖιδα τιλ δε→νιδα σο αmορτιζαδοσ δε φορmα λινεαρ νο δεχορρερ δε υm 
περοδο εστιmαδο δε βενεφχιο εχονmιχο. � Ινϖεστιmεντοσ: σο αϖαλιαδοσ πελο χυστο δε αθυισιο, δεδυζιδοσ δε προϖισο παρα 
περδασ, θυανδο απλιχ〈ϖελ. Οσ ινϖεστιmεντοσ εm χοντρολαδασ σο αϖαλιαδοσ πελο mτοδο δε εθυιϖαλνχια πατριmονιαλ. κ. Ρεδυο 
αο ϖαλορ ρεχυπερ〈ϖελ δε ατιϖοσ νο →νανχειροσ (ιmπαιρmεντ): Χονφορmε δισποστο πελα Ρεσολυο ΧΜΝ ν≡ 4.924 θυε απροϖου α 
αδοο δο Προνυνχιαmεντο Τχνιχο ΧΠΧ 01 − Ρεδυο αο ϖαλορ ρεχυπερ〈ϖελ δε ατιϖοσ (ιmπαιρmεντ), οσ ατιϖοσ τεm ο σευ ϖαλορ ρε−
χυπερ〈ϖελ τεσταδο, νο mνιmο ανυαλmεντε, χασο ηαϕα ινδιχαδορεσ δε περδα. Θυανδο ο ϖαλορ χοντ〈βιλ δο ατιϖο εξχεδε ο σευ ϖαλορ 
ρεχυπερ〈ϖελ, α περδα σερ〈 ρεχονηεχιδα διρεταmεντε νο ρεσυλταδο. Εm 31 δε δεζεmβρο δε 2024 ε 2023 νο φοραm ιδεντι→χαδασ 
περδασ πορ ιmπαιρmεντ. λ. Dεπ⌠σιτοσ, χαπτα⌡εσ νο mερχαδο αβερτο, οβριγα⌡εσ πορ εmπρστιmοσ ε ρεπασσεσ: Οσ δεπ⌠σιτοσ ε 
χαπτα⌡εσ νο mερχαδο αβερτο σο δεmονστραδοσ πελοσ ϖαλορεσ δασ εξιγιβιλιδαδεσ ε χονσιδεραm, θυανδο απλιχ〈ϖελ, οσ ενχαργοσ 
εξιγϖεισ ατ α δατα δο βαλανο, ρεχονηεχιδοσ εm βασε προ ρατα δια. Οσ χυστοσ ινχορριδοσ να φορmα δε χαπταο θυε σε ενθυαδραm 
χοmο χυστοσ δε τρανσαο σο ρεχονηεχιδοσ νο ρεσυλταδο χοm βασε νο ρεγιmε δε χοmπετνχια πελο πραζο δασ οπερα⌡εσ οριγιν〈−
ριασ. m. Ουτροσ πασσιϖοσ: Dεmονστραδοσ πορ ϖαλορεσ χονηεχιδοσ ου χαλχυλ〈ϖεισ, ινχλυινδο οσ ενχαργοσ ε ασ ϖαρια⌡εσ mονετ〈ριασ 
(εm βασε προ ρατα δια) ε χαmβιαισ ινχορριδοσ. ν. Ιmποστο δε ρενδα ε χοντριβυιο σοχιαλ: Α προϖισο παρα ιmποστο δε ρενδα  
χονστιτυδα ◊ αλθυοτα δε 15% σοβρε ο λυχρο τριβυτ〈ϖελ, αχρεσχιδα δο αδιχιοναλ δε 10%, χονφορmε δετερmιναδο πελα Λει ν≡ 9.430. Α 
χοντριβυιο σοχιαλ  χαλχυλαδα ◊ αλθυοτα δε 20% σοβρε ο ρεσυλταδο τριβυτ〈ϖελ, χονφορmε δετερmιναδα πελα Λει ν≡ 7.689. Εm 31 δε 
δεζεmβρο δε 2024 ε 2023, ο Βανχο ποσσυι ατιϖοσ δε χρδιτοσ τριβυτ〈ριοσ διφεριδοσ δε ιmποστο δε ρενδα ε χοντριβυιο σοχιαλ χοντα−
βιλιζαδοσ, δεχορρεντεσ δε διφερενασ τεmπορ〈ριασ, δε πρεϕυζο →σχαλ δε ιmποστο δε ρενδα ε δε βασε νεγατιϖα δε χοντριβυιο σοχιαλ 
σοβρε ο λυχρο λθυιδο. Οσ χρδιτοσ τριβυτ〈ριοσ χυϕα εξπεχτατιϖα δε ρεαλιζαο σε δαρο εm περοδοσ φυτυροσ φοραm χονστιτυδοσ ◊ αλ−
θυοτα δε 25% παρα ο ιmποστο δε ρενδα ε 20% παρα α χοντριβυιο σοχιαλ. Χοm βασε να Ρεσολυο ΧΜΝ ν≡ 4.842, οσ ρεσυλταδοσ 
τριβυτ〈ϖεισ ηιστ⌠ριχοσ ε προϕε⌡εσ δε χυρτο ε mδιο πραζο πρεπαραδο πελο Βανχο, ποσσιβιλιταm υmα εστιmατιϖα ραζο〈ϖελ δε πραζο δε 
ρεαλιζαο δεστεσ ατιϖοσ (νοτα 20χ). ο. ΠΙΣ ε ΧΟΦΙΝΣ: Ασ χοντριβυι⌡εσ παρα ο ΠΙΣ σο χαλχυλαδασ πελα αλθυοτα δε 0,65% ε παρα α 
ΧΟΦΙΝΣ πελα αλθυοτα δε 4%, να φορmα δα λεγισλαο ϖιγεντε. π. Ατιϖοσ ε πασσιϖοσ χοντινγεντεσ ε οβριγα⌡εσ λεγαισ (→σχαισ ε 
πρεϖιδενχι〈ριασ): Ο Βανχο σεγυε ασ διρετριζεσ δα Ρεσολυο ΧΜΝ ν≡ 3.823, θυε απροϖου α αδοο δο Προνυνχιαmεντο Τχνιχο 
ΧΠΧ 25 − Προχεδιmεντοσ απλιχ〈ϖεισ νο ρεχονηεχιmεντο, mενσυραο ε διϖυλγαο δε προϖισ⌡εσ, χοντινγνχιασ πασσιϖασ ε χοντιν−
γνχιασ ατιϖασ. Νασ δεmονστρα⌡εσ →νανχειρασ νο σο ρεχονηεχιδοσ οσ ατιϖοσ χοντινγεντεσ, εξχετο θυανδο δα εξιστνχια δε 
εϖιδνχιασ θυε προπιχιαm α γαραντια δε συα ρεαλιζαο, σοβρε ασ θυαισ νο χαβεm mαισ ρεχυρσοσ. Ασ α⌡εσ σο χλασσι→χαδασ χοmο 
περδα προϖ〈ϖελ, ποσσϖελ ου ρεmοτα, σενδο χονστιτυδα προϖισο παρα αθυελασ δε περδα προϖ〈ϖελ, δε αχορδο χοm α εστιmατιϖα δο 
ϖαλορ δα περδα, χονσιδερανδο α οπινιο δε νοσσοσ ασσεσσορεσ ϕυρδιχοσ, α νατυρεζα δασ α⌡εσ ε ο ποσιχιοναmεντο δοσ τριβυναισ 
παρα χαυσασ δε νατυρεζα σεmεληαντε. Οσ προχεσσοσ χλασσι→χαδοσ χοmο περδα ποσσϖελ σο απενασ διϖυλγαδοσ εm νοτασ εξπλιχατι−
ϖασ ε οσ χλασσι→χαδοσ χοmο περδα ρεmοτα νο ρεθυερεm προϖισο ου διϖυλγαο. Ασ οβριγα⌡εσ λεγαισ σο προχεσσοσ ϕυδιχιαισ ρε−
λαχιοναδοσ α οβριγα⌡εσ τριβυτ〈ριασ, χυϕο οβϕετο δε χοντεσταο  συα λεγαλιδαδε ου χονστιτυχιοναλιδαδε. θ. Παγαmεντο βασεαδο 
εm α⌡εσ: Οσ φυνχιον〈ριοσ ελεγϖεισ δο Βανχο παρτιχιπαm δοσ πλανοσ δε παγαmεντο βασεαδο εm α⌡εσ, θυε σο αϖαλιαδοσ χοm 
βασε νο πρεο δα αο ορδιν〈ρια δο ΒΝΣ. Ο Βανχο χονταβιλιζα συα δεσπεσα νο ρεσυλταδο δο περοδο εm χοντραπαρτιδα α υmα προϖι−
σο νο πασσιϖο, χονφορmε δισποστο πελα Ρεσολυο ΧΜΝ ν≡ 3.989 θυε απροϖου α αδοο δο Προνυνχιαmεντο Τχνιχο ΧΠΧ 10 − 
Παγαmεντο βασεαδο εm α⌡εσ (νοτα 22). ρ. Βενεφχιοσ α εmπρεγαδο π⌠σ−εmπρεγο: Πλανοσ δε βενεφχιοσ π⌠σ−εmπρεγο ου δε 
λονγο πραζο, σο αχορδοσ φορmαισ ου ινφορmαισ νοσ θυαισ ο Βανχο σε χοmπροmετε α προπορχιοναρ βενεφχιοσ π⌠σ−εmπρεγο α υm ου 
mαισ εmπρεγαδοσ, χονφορmε Ρεσολυο ΧΜΝ ν≡ 4.877, θυε απροϖου ο Προνυνχιαmεντο Τχνιχο ΧΠΧ 33 (Ρ1) − Βενεφχιοσ α εmπρε−
γαδοσ. Οσ πλανοσ δε χοντριβυιο δε→νιδα σο βενεφχιοσ π⌠σ−εmπρεγο, νοσ θυαισ ο Βανχο χοmο πατροχιναδορ παγα χοντριβυι⌡εσ 
→ξασ α υmα εντιδαδε σεπαραδα (φυνδο), νο τενδο α οβριγαο λεγαλ ου χονστρυτιϖα δε παγαρ χοντριβυι⌡εσ αδιχιοναισ σε ο φυνδο νο 
ποσσυιρ ατιϖοσ συ→χιεντεσ παρα ηονραρ τοδοσ οσ βενεφχιοσ, ρελατιϖοσ αοσ σευσ σερϖιοσ νο περοδο χορρεντε ε εm περοδοσ αντεριο−
ρεσ. Ασ χοντριβυι⌡εσ εφετυαδασ νεσσε σεντιδο σο ρεχονηεχιδασ χοmο δεσπεσασ χοm πεσσοαλ να δεmονστραο δο ρεσυλταδο. σ. 
Ρεσυλταδο ρεχορρεντε ε νο ρεχορρεντε: Α Ρεσολυο ΒΧΒ ν≡ 2, εm σευ αρτ.34 εσταβελεχε θυε ασ ινστιτυι⌡εσ →νανχειρασ δεϖεm 
εϖιδενχιαρ α απρεσενταο δοσ ρεσυλταδοσ ρεχορρεντεσ ε νο ρεχορρεντεσ δε φορmα σεγρεγαδα. Ο ρεσυλταδο νο ρεχορρεντε  ο ρεσυλ−
ταδο θυε: (ι) Νο εστεϕα ρελαχιοναδο ου εστεϕα ρελαχιοναδο ινχιδενταλmεντε χοm ασ ατιϖιδαδεσ τπιχασ δα ινστιτυιο; ε (ιι) Νο εστεϕα 
πρεϖιστο παρα οχορρερ χοm φρεθυνχια νοσ εξερχχιοσ φυτυροσ. Α νατυρεζα ε ο εφειτο →νανχειρο δοσ εϖεντοσ χονσιδεραδοσ νο ρεχορ−
ρεντεσ εστο εϖιδενχιαδοσ να νοτα 30. 
4. Χαιξα ε Εθυιϖαλεντεσ δε Χαιξα: 2024 2023
Dισπονιβιλιδαδεσ 59.472 32.499
   Μοεδα ναχιοναλ 3.715 3.253
   Μοεδα εστρανγειρα 55.757 29.246
Απλιχα⌡εσ ιντερ→νανχειρασ δε λιθυιδεζ 3.389.211 3.686.087
   Απλιχα⌡εσ εm οπερα⌡εσ χοmπροmισσαδασ − ρεϖενδασ α λιθυιδαρ − ποσιο βανχαδα 3.205.970 3.435.196
   Απλιχα⌡εσ εm δεπ⌠σιτοσ ιντερ→νανχειροσ 183.241 250.891
Τοταλ 3.448.683 3.718.586
5. Απλιχα⌡εσ Ιντερ→νανχειρασ δε Λιθυιδεζ

2024 2023
Ατ 3 mεσεσ Τοταλ Τοταλ

Απλιχα⌡εσ εm οπερα⌡εσ χοmπροmισσαδασ 8.832.494 8.832.494 9.220.074
Ποσιο βανχαδα 
    ΛΤΝ 7.805.878 7.805.878 7.163.063
    ΝΤΝ − − 1.170.253
Ποσιο ϖενδιδα 
    ΛΤΝ 1.011.574 1.011.574 886.758
Ποσιο →νανχιαδα
    ΛΤΝ 15.042 15.042 −
Απλιχα⌡εσ εm δεπ⌠σιτοσ ιντερ→νανχειροσ 183.241 183.241 250.891
Τοταλ 9.015.735 9.015.735 9.470.965

6. Ττυλοσ ε ςαλορεσ Μοβιλι〈ριοσ
Ο χυστο ατυαλιζαδο (αχρεσχιδοσ δοσ ρενδιmεντοσ αυφεριδοσ) ε ο ϖαλορ δε mερχαδο δοσ ττυλοσ ε ϖαλορεσ mοβιλι〈ριοσ εραm οσ σεγυιντεσ:
Χοmποσιο πορ τιπο ε ϖενχιmεντο

2024 2023

Σεm  
ϖενχιmεντο

Ατ 3 
mεσεσ

Dε 3 
α 6 

mεσεσ

Dε 6 
α 12 

mεσεσ

Αχιmα 
δε 12 

mεσεσ

ςαλορ δε 
mερχαδο/ 

χοντ〈βιλ
Χυστο 

ατυαλιζαδο

ςαλορ δε 
mερχαδο/ 

χοντ〈βιλ
Χυστο 

ατυαλιζαδο
Τιτυλοσ παρα νεγοχιαο
Χαρτειρα πρ⌠πρια
ΛΤΝ − − − − − − − 10.326 10.328
ΝΤΝ − − − − 1.607 1.607 1.796 1.770 1.811
Τοταλ − − − − 1.607 1.607 1.796 12.096 12.139
Τιτυλοσ δισπονϖεισ παρα ϖενδα
Χαρτειρα πρ⌠πρια
ΛΤΝ − − − − 69.233 69.233 69.714 303.864 303.940
Α⌡εσ δε χοmπανηιασ φεχηαδασ 6.855 − − − − 6.855 7.568 7.568 7.568
Συβτοταλ 6.855 − − − 69.233 76.088 77.282 311.432 311.508
ςινχυλαδοσ ◊ πρεσταο δε γαραντιασ(ι)

ΛΤΝ − − 291.070 281.233 − 572.303 577.430 281.932 282.201
ΛΦΤ − 354.048 − 160.330 1.114.204 1.628.582 1.628.685 1.266.039 1.266.250
Χοτασ δε φυνδο δε ινϖεστιmεντο 44.491 − − − − 44.491 44.491 43.690 43.690
Συβτοταλ 44.491 354.048 291.070 441.563 1.114.204 2.245.376 2.250.606 1.591.661 1.592.141
Τοταλ 51.346 354.048 291.070 441.563 1.183.437 2.321.464 2.327.888 1.903.093 1.903.649

2024 2023

Σεm  
ϖενχιmεντο

Ατ 3 
mεσεσ

Dε 3 
α 6 

mεσεσ

Dε 6 
α 12 

mεσεσ

Αχιmα 
δε 12 

mεσεσ

Χυστο  
ατυαλιζαδο/ 

χοντ〈βιλ
ςαλορ δε 
mερχαδο

Χυστο  
ατυαλιζαδο/ 

χοντ〈βιλ
ςαλορ δε 
mερχαδο

Ττυλοσ mαντιδοσ ατ ο ϖενχιmεντο
Χαρτειρα πρ⌠πρια
Dεβντυρεσ(ιι) − − − − − − − 74.020 74.781
Τοταλ − − − − − − − 74.020 74.781
Τοταλ Γεραλ 51.346 354.048 291.070 441.563 1.185.044 2.323.071 2.329.684 1.989.209 1.990.569
(ι) Ττυλοσ δαδοσ χοmο mαργεm δε γαραντια παρα α ρεαλιζαο δασ οπερα⌡εσ χοm ινστρυmεντοσ →νανχειροσ δεριϖατιϖοσ ε δε χmβιο.
(ιι) Νο εξερχχιο δε 2024, νο η〈 α προϖισο παρα περδασ ασσοχιαδασ αο ρισχο δε χρδιτο (Ρ∃ 377 εm 2023). 
Οσ ττυλοσ πβλιχοσ φεδεραισ ενχοντραm−σε χυστοδιαδοσ νο ΣΕΛΙΧ ε ασ χοτασ δε φυνδο δε ινϖεστιmεντο να Β3 Σ.Α. − Βρασιλ, Βολσα ε 
Βαλχο.
7. Ινστρυmεντοσ Φινανχειροσ Dεριϖατιϖοσ: Ο Βανχο παρτιχιπα δε οπερα⌡εσ ενϖολϖενδο ινστρυmεντοσ →νανχειροσ δεριϖατιϖοσ, 
θυε σε δεστιναm α ατενδερ ◊σ νεχεσσιδαδεσ πρ⌠πριασ ε δε σευσ χλιεντεσ. Εσσασ οπερα⌡εσ τm πορ →ναλιδαδε γερενχιαρ ασ εξπο−
σι⌡εσ δε ρισχοσ δε mερχαδο, θυε εστο ασσοχιαδοσ α περδασ ποτενχιαισ αδϖινδασ δε ϖαρια⌡εσ εm πρεοσ δε ατιϖοσ →νανχειροσ, 
ταξασ δε ϕυροσ, mοεδασ ε νδιχεσ. Α πολτιχα δε ατυαο, ο χοντρολε, ο εσταβελεχιmεντο δε εστρατγιασ δε οπερα⌡εσ, βεm χοmο ο 
λιmιτε δεσσασ ποσι⌡εσ, σεγυεm διρετριζεσ δα Αδmινιστραο δο Βανχο. Οσ θυαδροσ α σεγυιρ δεmονστραm οσ ϖαλορεσ ρεφερενχιαισ, 
οσ ρεσπεχτιϖοσ αϕυστεσ α ρεχεβερ ε α παγαρ ε ασ εξποσι⌡εσ λθυιδασ νοσ βαλανοσ πατριmονιαισ παρα οσ ινστρυmεντοσ →νανχειροσ 
δεριϖατιϖοσ: α. Χοντρατοσ φυτυροσ:

2024 2023
ςαλορ δε mερχαδο ςαλορ δε mερχαδο

ςαλορ ρεφερενχιαλ Αϕυστε α ρεχεβερ/(παγαρ) ςαλορ ρεφερενχιαλ Αϕυστε α ρεχεβερ/(παγαρ)
Ποσιο χοmπραδα 39.937.004 (91.474) 40.386.548 157.933
   DΙ 4.064.636 (182) 1.493.189 (267)
   DDΙ 35.477.609 (90.588) 38.893.359 158.200
   D⌠λαρ 394.759 (704) − −
Ποσιο ϖενδιδα 1.957.150 4.111 1.861.615 (4.729)
   DΙ 138.683 167 311.849 278
   DDΙ 1.337.996 2.537 1.004.860 (3.253)
   D⌠λαρ 480.471 1.407 544.906 (1.754)
Εm 31 δε δεζεmβρο δε 2024, αλm δοσ αϕυστεσ δι〈ριοσ δε χοντρατοσ φυτυροσ, ενχοντρα−σε ρεγιστραδο να ρυβριχα �Ουτροσ πασσιϖοσ 
→νανχειροσ� νο πασσιϖο χιρχυλαντε, ο mονταντε δε Ρ∃ 106 (Ρ∃ 38 εm 2023), ρεφερεντε α χοmισσ⌡εσ ε χορρεταγενσ α λιθυιδαρ ϕυντο α 
Β3 Σ.Α. − Βρασιλ, Βολσα ε Βαλχο. β. Οπερα⌡εσ δε σωαπ ε οπερα⌡εσ α τερmο:

2024 2023

Πορ ινδεξαδορ
ςαλορ 

ρεφερενχιαλ
ςαλορ δε 

χυστο
ςαλορ δε 
mερχαδο

ςαλορ 
ρεφερενχιαλ

ςαλορ δε 
χυστο

ςαλορ δε 
mερχαδο

Σωαπ
ςαλορεσ α ρεχεβερ 3.223.283 399 76.319 32.222.291 3.104.087 4.422.708
   ΧDΙ ξ D⌠λαρ 2.813.545 − 74.296 31.978.791 3.100.159 4.419.280
   Πρ ξ D⌠λαρ − − − 243.500 3.928 3.428
   D⌠λαρ ξ ΧDΙ 5.878 372 369 − − −
   ΧDΙ ξ ΧDΙ 403.860 27 1.654 − − −
ςαλορεσ α παγαρ 30.626.960 (5.479.202) (4.220.609) 3.439.588 (343.977) (229.704)
   ΧDΙ ξ D⌠λαρ 30.204.954 (5.413.156) (4.147.085) 3.352.235 (343.463) (229.413)
   Πρ ξ D⌠λαρ 243.500 (64.931) (72.370) − − −
   D⌠λαρ ξ ΧDΙ 178.506 (1.115) (1.154) 87.353 (514) (291)
Τερmο δε mοεδασ − ΝDΦ
ςαλορεσ α ρεχεβερ 3.481.536 326.268 328.688 148.347 349 796
   Ποσιο χοmπραδα − D⌠λαρ 3.481.536 326.268 328.688 141.343 225 692
   Ποσιο ϖενδιδα − D⌠λαρ − − − 7.004 124 104
ςαλορεσ α παγαρ 413.871 (2.535) (2.994) 2.213.587 (80.698) (78.244)
    Ποσιο χοmπραδα − D⌠λαρ 285.891 − (569) 2.208.725 (80.698) (78.213)
    Ποσιο ϖενδιδα − D⌠λαρ 127.980 (2.535) (2.425) 4.862 − (31)
Τοταλ 37.745.650 (5.155.070) (3.818.596) 38.023.813 2.679.761 4.115.556
χ. Χοmποσιο πορ ϖενχιmεντο: Ο θυαδρο α σεγυιρ δεmονστρα οσ ϖαλορεσ ρεφερενχιαισ ρεγιστραδοσ εm χοντασ δε χοmπενσαο ε 
οσ ρεσπεχτιϖοσ πραζοσ δε ϖενχιmεντο:

2024 2023

Ατ 3 mεσεσ
Dε 3 α 6 

mεσεσ
Dε 6 α 12 

mεσεσ
Αχιmα δε 12 

mεσεσ Τοταλ Τοταλ
Φυτυροσ (ι) 6.284.577 4.791.355 7.946.076 22.872.146 41.894.154 42.248.163
Σωαπ (ιι) 4.177.856 1.975.928 7.966.094 19.730.365 33.850.243 35.661.879
Τερmο δε mοεδασ − ΝDΦ (ιι) 2.265.321 1.023.780 572.379 33.927 3.895.407 2.361.934
Τοταλ 12.727.754 7.791.063 16.484.549 42.636.438 79.639.804 80.271.976
(ι) Χοντραπαρτε: Β3 Σ.Α. − Βρασιλ, Βολσα ε Βαλχο. (ιι) Χοντραπαρτε: πεσσοα ϕυρδιχα.
δ. Σεγρεγαο εντρε χιρχυλαντε ε νο χιρχυλαντε: Ο ϖαλορ δε mερχαδο δοσ ινστρυmεντοσ →νανχειροσ εσταϖα σεγρεγαδο χονφορmε 
σεγυε:

2024 2023
Χιρχυλαντε Νο χιρχυλαντε Τοταλ Χιρχυλαντε Νο χιρχυλαντε Τοταλ

Ατιϖο
   Σωαπ 2.023 74.296 76.319 576.683 3.846.025 4.422.708
   Τερmο δε mοεδασ − ΝDΦ 328.690 (2) 328.688 719 77 796
Τοταλ 330.713 74.294 405.007 577.402 3.846.102 4.423.504
Πασσιϖο
   Σωαπ (2.647.521) (1.573.088) (4.220.609) (140.642) (89.062) (229.704)
   Τερmο δε mοεδασ − ΝDΦ (2.874) (120) (2.994) (72.486) (5.758) (78.244)
Τοταλ (2.650.395) (1.573.208) (4.223.603) (213.128) (94.820) (307.948)
ε. Ρεσυλταδοσ: Οσ ρεσυλταδοσ απυραδοσ χοm ινστρυmεντοσ →νανχειροσ δεριϖατιϖοσ, νοσ εξερχχιοσ →νδοσ εm 31 δε δεζεmβρο δε 
2024 ε 2023, εστο ασσιm χοmποστοσ:

2024 2023
2≡Σεmεστρε Εξερχχιο Εξερχχιο

Φυτυροσ 3.049.087 7.033.033 (5.857.149)
Σωαπ (2.943.612) (6.256.047) 6.212.073
Τερmο δε mοεδασ − ΝDΦ 307.626 695.024 (211.735)
Τοταλ 413.101 1.472.010 143.189
Οσ ινστρυmεντοσ →νανχειροσ δεριϖατιϖοσ ενχοντραm−σε ρεγιστραδοσ να Β3 Σ.Α. − Βρασιλ, Βολσα ε Βαλχο.
φ. Ηεδγε δε ρισχο δε mερχαδο: Ο θυαδρο α σεγυιρ δεmονστρα οσ ϖαλορεσ δοσ χοντρατοσ δεσιγναδοσ χοmο ινστρυmεντοσ →νανχειροσ 
δε ηεδγε ε δο ιτεm οβϕετο δε ηεδγε:

2024 2023
Ινστρυmεντοσ 

δε ηεδγε Ιτεm οβϕετο δε ηεδγε
Ινστρυmεντοσ 

δε ηεδγε
Ιτεm οβϕετο δε 

ηεδγε

Εστρατγια δε ηεδγε δε ρισχο δε mερχαδο
ςαλορ δε 
mερχαδο

ςαλορ δε 
mερχαδο ςαλορ δε χυστο

ςαλορ δε 
mερχαδο

ςαλορ δε 
mερχαδο

Ηεδγε δε οβριγα⌡εσ πορ εmπρστιmοσ εξτερνοσ 1.884.378 1.866.665 1.899.731 − −
Τοταλ 1.884.378 1.866.665 1.899.731 − −
Α εφετιϖιδαδε απυραδα παρα α χαρτειρα δε ηεδγε εστ〈 εm χονφορmιδαδε χοm ο εσταβελεχιδο να Χιρχυλαρ  ν≡ 3.082 δο ΒΑΧΕΝ. Ο 
Βανχο απλιχα ο ηεδγε δε ρισχο δε mερχαδο παρα προτεο χοντρα ο ρισχο δε εξποσιο χαmβιαλ παρα παγαmεντοσ δε πρινχιπαλ ε δοσ 
ϕυροσ χαmβιαισ πρε→ξαδοσ, ρεφερεντε ◊ χαπταο δε ρεχυρσοσ χοντραδοσ νο εξτεριορ. Α εστρυτυρα δα οπεραο  υmα χοmβιναο δε 
χοντρατοσ δε Φυτυρο DDΙ υτιλιζαδοσ χοmο ινστρυmεντοσ δεριϖατιϖοσ δε ηεδγε ε δε οβριγα⌡εσ πορ εmπρστιmοσ νο εξτεριορ χαπταδοσ 
(νοτα 15) εm mοεδα νορτε αmεριχανα, χοm ϖενχιmεντοσ ατ ουτυβρο δε 2027, δεσιγναδοσ χοmο ιτεm οβϕετο δε ηεδγε δε ρισχο δε 
mερχαδο. Ο ϖαλορ α mερχαδο δα χαπταο εξτερνα, ιτεm οβϕετο δε ηεδγε, λεϖα εm χονσιδεραο ασ χαραχτερστιχασ δα οπεραο χοm 
ρελαο α ταξα δε ϕυροσ ε ο σευ πραζο παρα δετερmιναο δο ϖαλορ φυτυρο δοσ ←υξοσ δε χαιξα, θυε σερο δεσχονταδοσ α ϖαλορ πρεσεν−
τε πελασ ταξασ δε mερχαδο, χαλχυλαδασ χοm βασε νοσ πρεοσ νεγοχιαδοσ να Β3 Σ.Α. − Βρασιλ, Βολσα ε Βαλχο. 8. Γερενχιαmεντο δε 
Ρισχοσ: Αδmινιστραο δε ρισχο οπεραχιοναλ: Ο Βανχο ποσσυι υmα εστρυτυρα δε γερενχιαmεντο δε ρισχο οπεραχιοναλ ρεσπονσ〈ϖελ 
πορ ιδεντι→χαρ, αϖαλιαρ, mονιτοραρ, χοντρολαρ, mιτιγαρ ε ρεπορταρ σευσ ρισχοσ, σενδο αmπλαmεντε διφυνδιδα δεντρο δο Βανχο. Dεντρο 
δεσσε χοντεξτο, τοδοσ οσ φυνχιον〈ριοσ ποσσυεm αχεσσο διρετο ◊σ φερραmεντασ, mετοδολογιασ ε ρελατ⌠ριοσ προδυζιδοσ πελα 〈ρεα δε 
Ρισκ Μαναγεmεντ, ο θυε φαχιλιτα να δισσεmιναο δα χυλτυρα δε χοντρολε δε ρισχοσ δεντρο δο Βανχο. Α εστρυτυρα δε ρισχο οπεραχιοναλ 
νο Βανχο ταmβm χοντεmπλα α παρτιχιπαο δα Dιρετορια Εξεχυτιϖα, θυε  ενϖολϖιδα ιmεδιαταmεντε εm τοδοσ οσ εϖεντοσ ρελεϖαντεσ 
δε ρισχο ε παρτιχιπα ατιϖαmεντε νο αχοmπανηαmεντο δασ α⌡εσ θυε ϖισαm α mιτιγαο ε ρεσολυο δε ταισ εϖεντοσ. Αλm δο αχοm−
πανηαmεντο δι〈ριο, α 〈ρεα δε Ρισκ Μαναγεmεντ ταmβm ρεπορτα οσ πρινχιπαισ εϖεντοσ δε ρισχο οπεραχιοναλ οχορριδοσ νο mσ εm 
υm ρελατ⌠ριο ενϖιαδο αοσ χηεφεσ δε 〈ρεα ε ◊σ Dιρετοριασ Εξεχυτιϖασ δο Βανχο ε δο ΒΝΣ. Αδmινιστραο δε ρισχοσ δε mερχαδο ε 
λιθυιδεζ: Εm λινηα χοm ασ δετερmινα⌡εσ δα χασα mατριζ ε σεγυινδο ασ mεληορεσ πρ〈τιχασ δε αδmινιστραο δε ρισχοσ απλιχαδασ 
ιντερναχιοναλmεντε, ο Βανχο ποσσυι υmα εστρυτυρα δε γερενχιαmεντο ε χοντρολε δε ρισχοσ αβρανγεντε, ιντεγραδα ε ινδεπενδεντε 
δασ 〈ρεασ δε νεγ⌠χιο, θυε βυσχα α οτιmιζαο δα ρελαο ρισχο/ρετορνο πριϖιλεγιανδο ο αχοmπανηαmεντο ε→χαζ ε ο ριγοροσο χον−
τρολε δοσ φατορεσ δε εξποσιο α ρισχοσ. Υm χονϕυντο ιντεγραδο δε προχεσσοσ υτιλιζανδο πλαταφορmασ δε σιστεmασ λοχαισ ε γλοβαισ  
ρεσπονσ〈ϖελ πελα απυραο, αν〈λισε ε ρεπορτε δοσ ρισχοσ δε mερχαδο ε δε λιθυιδεζ. Οσ λιmιτεσ δε ρισχοσ σο δετερmιναδοσ ε απρο−
ϖαδοσ πελα Dιρετορια Εξεχυτιϖα λοχαλ ε δα χασα mατριζ, ε mονιτοραδοσ δε φορmα πρεϖεντιϖα. Νεσσε χοντεξτο, ο γερενχιαmεντο δοσ 
ρισχοσ δε mερχαδο ε δε λιθυιδεζ  ρεαλιζαδο δε φορmα δι〈ρια πορ mειο δα υτιλιζαο δε mοδελοσ προπριετ〈ριοσ ε ινστρυmεντοσ χοmο 
ςαΡ − ςαλυε−ατ−Ρισκ, mεδιδασ δε χυρτο πραζο δε λιθυιδεζ, προϕε⌡εσ δε ←υξο δε χαιξα, στρεσσ τεστ, βαχκτεστινγ, αν〈λισε δε σενσιβιλι−
δαδε δε ϕυροσ, χmβιο ε ϖολατιλιδαδε. Α οβσερϖνχια δοσ ρεθυεριmεντοσ δο ΒΝΣ περmιτιυ αο Βανχο ο ατενδιmεντο ◊σ εξιγνχιασ δο 
ΒΑΧΕΝ θυαντο ◊ ιmπλεmενταο δα εστρυτυρα δε γερενχιαmεντο χοντνυο ε ιντεγραδο δε ρισχοσ (Ρεσολυο ΧΜΝ ν≡ 4.557), mαισ 
εσπεχι→χαmεντε νο θυε τρατα δοσ ρισχοσ δε mερχαδο ε δε λιθυιδεζ. Αλm δισσο, ο Βανχο απυρα οσ ρεθυεριmεντοσ δε χαπιταλ δεϖιδο 
◊ εξποσιο αο ρισχο δε mερχαδο σεγυνδο οσ χριτριοσ δε→νιδοσ πελα Ρεσολυο ΧΜΝ ν≡ 4.958. Αδmινιστραο δε ρισχο δε χρδι−
το: Εm λινηα χοm ασ δετερmινα⌡εσ δο ΒΑΧΕΝ (Ρεσολυ⌡εσ ΧΜΝ ν≡ 2.682, 4.557, 4.677, 4.693, εντρε ουτρασ) ε χοm α →λοσο→α δε 
γεστο δε ρισχοσ δα οργανιζαο, ο Βανχο ποσσυι υmα εστρυτυρα δε γερενχιαmεντο δε ρισχο δε χρδιτο θυε ενγλοβα α αν〈λισε ε ο 
εσταβελεχιmεντο δε λιmιτεσ δε χρδιτο ινδιϖιδυαισ παρα σευσ χλιεντεσ, βεm χοmο α αν〈λισε ε ο mονιτοραmεντο δο ρισχο δε χρδιτο 
αγρεγαδο δο Βανχο, θυε χονσιδερα τοδασ ασ λινηασ δε προδυτοσ οφερεχιδασ ε τοδοσ οσ σεγmεντοσ εχονmιχοσ νοσ θυαισ οσ τοmα−
δορεσ ατυαm. Α χυλτυρα δε ρισχο δε χρδιτο  φορτεmεντε διφυνδιδα νο Βανχο ε α δεσχριο δοσ προδυτοσ οφερεχιδοσ αοσ τοmαδορεσ 
χοντεmπλα α ιδεντι→χαο δοσ ρισχοσ δε χρδιτο, δε mερχαδο ε οπεραχιοναλ, βεm χοmο οσ σιστεmασ δε ινφορmαο θυε ιρο χοντρο−
λ〈−λοσ. Οσ λιmιτεσ δε χρδιτο ινδιϖιδυαισ παρα τοmαδορεσ σο απροϖαδοσ χοm α υτιλιζαο δε τχνιχασ/mετοδολογιασ πρ⌠πριασ δο 
Βανχο, ε ρεϖιστοσ πελο mενοσ υmα ϖεζ αο ανο, ϕυνταmεντε χοm οσ ρεσπεχτιϖοσ ρατινγσ, σενδο θυε εστεσ, δε αχορδο χοm α Ρεσολυ−
ο ΧΜΝ ν≡ 2.682, σο ρεϖιστοσ σεmεστραλmεντε παρα οπερα⌡εσ δε υm mεσmο χλιεντε ου γρυπο εχονmιχο χυϕο mονταντε εξχεδα 
5% δο πατριmνιο λθυιδο αϕυσταδο δο Βανχο. Dε φορmα σιστεm〈τιχα, α Dιρετορια Εξεχυτιϖα ε ασ 〈ρεασ δε χοντρολε δε ρισχοσ ατυαm 
ατιϖαmεντε νο γερενχιαmεντο δο ρισχο δε χρδιτο, ο θυε ενϖολϖε α απροϖαο δοσ λιmιτεσ δε χρδιτο ινδιϖιδυαισ ε α απροϖαο δασ 
πολτιχασ ινστιτυχιοναισ. Αδιχιοναλmεντε, ατυαm νο mονιτοραmεντο δα χαρτειρα δε χρδιτο αγρεγαδα ε να αϖαλιαο δοσ ρεσυλταδοσ δοσ 
τεστεσ δε εστρεσσε, θυε σο εξερχχιοσ υτιλιζαδοσ να αϖαλιαο δε ποτενχιαισ ιmπαχτοσ δε εϖεντοσ αδϖερσοσ νο πορτφ⌠λιο δε χρδιτο 
δο Βανχο. Γερενχιαmεντο δε χαπιταλ: Ο Βανχο εστ〈 εmπενηαδο εm mαντερ υmα σ⌠λιδα βασε δε χαπιταλ χοm ο ιντυιτο δε συπορταρ 
οσ ρισχοσ ασσοχιαδοσ αοσ σευσ νεγ⌠χιοσ. Α εστρυτυρα δε γερενχιαmεντο χοντνυο δε χαπιταλ δο Βανχο, θυε ενγλοβα πολτιχασ ιντερ−
νασ, mεδιδασ ε προχεδιmεντοσ θυε σε ρεφερεm αο γερενχιαmεντο δε χαπιταλ, εστ〈 εm λινηα χοm α πολτιχα γλοβαλ δο ΒΝΣ ε ατενδε 
αοσ ρεθυεριmεντοσ δο ΒΑΧΕΝ δισποστοσ να Ρεσολυο ΧΜΝ ν≡ 4.557. Οσ πρινχπιοσ θυε γοϖερναm α εστρυτυρα δε γερενχιαmεντο 
δε χαπιταλ δο Βανχο ϖισαm ατενδερ αοσ σεγυιντεσ ασπεχτοσ: δετερmινα⌡εσ δο ρεγυλαδορ; εξιστνχια δε γοϖερνανα ε συπερϖισο 
απροπριαδασ; πολτιχασ, εστρατγιασ ε mεδιδασ δε γερενχιαmεντο δε χαπιταλ θυε φοθυεm νασ ρελα⌡εσ εντρε προπενσο δε ρισχο, 
περ→λ δε ρισχο ε χαπαχιδαδε δε χαπιταλ; σ⌠λιδο προχεσσο δε γερενχιαmεντο δε ρισχο; προχεσσο δε αϖαλιαο δε αδεθυαο δε χαπιταλ 
θυε εστεϕα δε αχορδο χοm ασ πολτιχασ δε γοϖερνανα ε χαπιταλ ε; εξιστνχια δε σιστεmασ, προχεσσοσ ε χοντρολεσ αδεθυαδοσ παρα 
αυξιλιαρ νο πλανεϕαmεντο, πρεϖισο, mενσυραο, mονιτοραmεντο ε χοντρολε δοσ λιmιτεσ αυτοριζαδοσ, αλm δα ελαβοραο δε ρελατ⌠−
ριοσ σοβρε ο χαπιταλ. Α Dιρετορια Εξεχυτιϖα εστ〈 διρεταmεντε ενϖολϖιδα νο γερενχιαmεντο χοντνυο δε χαπιταλ, σενδο ρεσπονσ〈ϖελ 
ταmβm πελα ρεϖισο ε απροϖαο, ανυαλmεντε, δασ πολτιχασ ιντερνασ δο Βανχο. Αδιχιοναλmεντε, α Dιρετορια Εξεχυτιϖα ατυα νο 
mονιτοραmεντο δο νϖελ ε δα αδεθυαο δο χαπιταλ δο Βανχο πορ mειο δε ρελατ⌠ριοσ περι⌠διχοσ προδυζιδοσ ε ενϖιαδοσ πελασ 〈ρεασ 
διρεταmεντε ενϖολϖιδασ νο προχεσσο δε γερενχιαmεντο δε χαπιταλ. Α δεσχριο δα εστρυτυρα δε γερενχιαmεντο δε ρισχοσ ε δα εστρυ−
τυρα δε γερενχιαmεντο δε χαπιταλ εστ〈 εϖιδενχιαδα εm ρελατ⌠ριο δε αχεσσο πβλιχο, δισπονϖελ νο ενδερεο: ηττπ://ωωω.βρ.σχοτια−
βανκ.χοm. Ρισχο δε mερχαδο: Ρισχο δε mερχαδο  δε→νιδο χοmο α ποσσιβιλιδαδε δε οχορρνχια δε περδασ ρεσυλταντεσ δα ←υτυαο 
νοσ ϖαλορεσ δε mερχαδο δε ινστρυmεντοσ δετιδοσ πελο Βανχο, ινχλυινδο ο ρισχο δα ϖαριαο δασ ταξασ δε ϕυροσ ε δοσ πρεοσ δε 
α⌡εσ, παρα οσ ινστρυmεντοσ χλασσι→χαδοσ να χαρτειρα δε νεγοχιαο ε ο ρισχο δα ϖαριαο χαmβιαλ ε δοσ πρεοσ δε mερχαδοριασ 
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ΘΥΕΡ
ΡΕΣΥΛΤΑDΟΣ?
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Η〈 150 ανοσ

ο Εσταδο λεϖα
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χοm τρανσπαρνχια
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αδmιραδο πορ λειτορεσ

θυαλι…χαδοσ
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εm τοδο ο Βρασιλ.
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ΕΝΟΤ⊆ΧΙΑΣDΕ ΕΜΠΡΕΣΑΣ

ΧΟΝΣΥΛΤΕΝΟΣΣΑ

ΕΘΥΙΠΕ ΧΟΜΕΡΧΙΑΛ

(11) 3856−2442
ΑΧΕΣΣΕ Ε

ΧΟΝΗΕ∩Α

Itaú BBA Trading S.A.
DEMONSTRAÇÕES CONTÁBEIS RELATIVAS A 31/12/2024 CNPJ nº 52.815.131/0001-20

BALANÇO PATRIMONIAL (Em milhares de reais)

Ativo   31/12/2024 31/12/2023
Disponibilidades ......................................................................................   1 1
Ativos Financeiros ................................................................................   9.347.938 9.740.226
 Ao Custo Amortizado .......................................................................   8.256.580 9.361.273
  Títulos e Valores Mobiliários ..........................................................   7.446.824 8.297.334
  Outros Ativos Financeiros ...............................................................   809.810 1.064.071
  (-) Provisão para Perda Esperada ..................................................   (54) (132)
 Ao Valor Justo por meio do Resultado ....................................   1.091.358 378.953
  Títulos e Valores Mobiliários ..........................................................   1.084.397 366.434
  Derivativos ...........................................................................................   6.961 12.519
Ativos Fiscais ...........................................................................................   78.762 3.515
 Imposto de Renda e Contribuição Social - 
  A Compensar .......................................................................................   72.484 1.792
 Imposto de Renda e Contribuição Social - Diferidos...............   6.193 1.542
 Outros .......................................................................................................   85 181
Outros Ativos ............................................................................................   1.633.143 774.373
Investimentos em Controladas ..........................................................   73.282 34.947
Imobilizado, Líquido...............................................................................   24 28
Total do Ativo ..........................................................................................   11.133.150 10.553.090

DEMONSTRAÇÃO DO RESULTADO ABRANGENTE (Em milhares de reais)

    01/01 a 01/01 a
    31/12/2024 31/12/2023

Lucro Líquido / (Prejuízo) .......................................................................... 600.311 765.961

Variações Cambiais de Investimentos no Exterior ....................... 13.144 (1.898)

 Variação de Valor Justo ............................................................................. 14.892 (1.907)

 Efeito Fiscal ................................................................................................... (1.748) 9

Total de Outros Resultados Abrangentes ......................................... 13.144 (1.898)

Total do Resultado Abrangente ............................................................. 613.455 764.063

DEMONSTRAÇÃO DAS MUTAÇÕES DO PATRIMÔNIO LÍQUIDO (Em milhares de reais)

     Capital  Reservas de Lucros  Outros Resultados Lucros / (Prejuízos)  
         Social     Legal Estatutária       Abrangentes                      Acumulados            Total

Saldos em 01/01/2023 ................................................................................................................  8.783.292 13.762 234.354 86 –.– 9.031.494
Total do Resultado Abrangente .................................................................................................  –.– –.– –.– (1.898) 765.961 764.063
 Lucro Líquido / (Prejuízo) ..........................................................................................................  –.– –.– –.– –.– 765.961 765.961
 Ajustes de Conversão de Investimentos no Exterior.......................................................  –.– –.– –.– (1.898) –.– (1.898)
Destinações:
 Reservas...........................................................................................................................................  –.– 38.298 720.386 –.– (758.684) –.–
 Dividendos .....................................................................................................................................  –.– –.– –.– –.– (7.277) (7.277)
Saldos em 31/12/2023 ................................................................................................................  8.783.292 52.060 954.740 (1.812) –.– 9.788.280

Mutações do Período ..................................................................................................................  –.– 38.298 720.386 (1.898) –.– 756.786

Saldos em 01/01/2024 ................................................................................................................  8.783.292 52.060 954.740 (1.812) –.– 9.788.280
Dividendos .........................................................................................................................................  –.– –.– (711.188) –.– –.– (711.188)
Total do Resultado Abrangente .................................................................................................  –.– –.– –.– 13.144 600.311 613.455
 Lucro Líquido / (Prejuízo) ..........................................................................................................  –.– –.– –.– –.– 600.311 600.311
 Ajustes de Conversão de Investimentos no Exterior.......................................................  –.– –.– –.– 13.144 –.– 13.144
Destinações:
 Reservas...........................................................................................................................................  –.– 30.015 281.484 –.– (311.499) –.–
 Dividendos .....................................................................................................................................  –.– –.– –.– –.– (288.812) (288.812)
Saldos em 31/12/2024 ................................................................................................................  8.783.292 82.075 525.036 11.332 –.– 9.401.735

Mutações do Período ..................................................................................................................  –.– 30.015 (429.704) 13.144 –.– (386.545)

NOTAS EXPLICATIVAS ÀS DEMONSTRAÇÕES CONTÁBEIS - EM 31/12/2024 E 31/12/2023 PARA CONTAS PATRIMONIAIS E DE 01/01 A 31/12 DE 2024 E 2023 PARA RESULTADO 

(Em milhares de reais, exceto quando indicado)

Passivo e Patrimônio Líquido     31/12/2024  31/12/2023
Passivos Financeiros ............................................................................   1.590.785 626.614
 Ao Custo Amortizado .......................................................................   1.354.504 624.910
  Recursos de Mercados Institucionais .........................................   1.231.814 615.575
  Outros Passivos Financeiros ...........................................................   122.690 9.335
 Ao Valor Justo por meio do Resultado ....................................   236.281 1.704
  Derivativos ...........................................................................................   236.281 1.704
Provisões .....................................................................................................   8.762 8.004
Obrigações Fiscais ................................................................................   119.093 115.617
 Imposto de Renda e Contribuição Social - Correntes .............   –.– 89.799
 Imposto de Renda e Contribuição Social - Diferidos...............   85.317 17.181
 Outras .......................................................................................................   33.776 8.637
Outros Passivos ........................................................................................   12.775 14.575
Total do Passivo .....................................................................................   1.731.415 764.810
Total do Patrimônio Líquido ............................................................   9.401.735 9.788.280
 Capital Social .........................................................................................   8.783.292 8.783.292
 Reservas de Lucros ..............................................................................   607.111 1.006.800
 Outros Resultados Abrangentes .....................................................   11.332 (1.812)
Total do Passivo e do Patrimônio Líquido.................................   11.133.150 10.553.090

     01/01 a 01/01 a

     31/12/2024 31/12/2023

Lucro Líquido / (Prejuízo) Ajustado ............................................  637.131 763.156

 Lucro Líquido / (Prejuízo) .................................................................  600.311 765.961

 Ajustes ao Lucro Líquido / (Prejuízo).......................................  36.820 (2.805)

  Perda Esperada com Operações de Crédito ............................  –.– (82)

  Depreciações e Amortizações ......................................................  18 6

  Resultado de Participações em Investidas ..............................  (23.443) (10.771)

  Tributos Diferidos .............................................................................  63.485 4.616

  Despesa de Atualização / Encargos de Provisões .................  758 677

  Constituição / (Reversão) Provisões 

   para Contingência .........................................................................  –.– 7.327

  Receita de Atualização / Encargos de Depósitos 

   em Garantia ......................................................................................  (3.998) (4.578)

Variação de Ativos e Passivos ........................................................  370.160 (761.600)

 (Aumento) / Redução em Ativos

  Ativos Financeiros ao Custo Amortizado .................................  1.108.691 (326.856)

  Ativos Financeiros ao Valor Justo por Meio 

   do Resultado .....................................................................................  (717.963) 6.622

  Derivativos (Ativos / Passivos) ......................................................  240.135 (10.703)

  Operações de Crédito .....................................................................  –.– 6.095

  Ativos Fiscais .......................................................................................  (66.859) 1.727

  Outros Ativos ......................................................................................  (858.770) (705.174)

 (Redução) / Aumento em Passivos

  Recursos de Mercados Institucionais ........................................  616.239 204.037

  Obrigações Fiscais ............................................................................  267.991 281.884

  Outros Passivos e Provisões ..........................................................  118.832 10.648

  Pagamento de Imposto de Renda 

   e Contribuição Social ....................................................................  (338.136) (229.880)

Caixa Líquido Proveniente / (Aplicado) 

 nas Atividades Operacionais.......................................................  1.007.291 1.556

 (Aquisição) de Imobilizado ..............................................................  (14) (10)

Caixa Líquido Proveniente / (Aplicado) 

 nas Atividades de Investimento ................................................  (14) (10)

 Dividendos Pagos ...............................................................................  (1.007.277) (1.546)

Caixa Líquido Proveniente / (Aplicado) 

 nas Atividades de Financiamento ............................................  (1.007.277) (1.546)

Aumento / (Diminuição) em Caixa e Equivalentes 

 de Caixa .................................................................................................  –.– –.–

 Caixa e Equivalentes de Caixa no Início do Período ...............  1 1

 Caixa e Equivalentes de Caixa no Final do Período.................  1 1

  Disponibilidades ...............................................................................  1 1

     01/01 a 01/01 a
       31/12/2024   31/12/2023
Receitas de Juros e Similares ....................................   885.051 1.014.279
Resultado de Ativos e Passivos Financeiros 
 ao Valor Justo por meio do Resultado ...............   61.943 82.787
Resultado de Operações de Câmbio e Variação 
 Cambial de Transações no Exterior .....................   (174.484) 29.167
Receita de Prestação de Serviços ...........................   21.729 14.104
Despesas de Juros e Similares .................................   (60.472) (28.555)
Outras Receitas ..............................................................   419.932 144.761
Perda Esperada com Ativos Financeiros .........   78 (50)
 (Perda) Esperada com Operações de Crédito   –.– 82
 (Perda) Esperada com demais Ativos 
  Financeiros, Líquida ...............................................   78 (132)
Outras Receitas / (Despesas) Operacionais   (252.835) (110.995)
 Despesas Gerais e Administrativas .....................   (165.543) (50.031)
 Despesas Tributárias ................................................   (110.735) (71.735)
 Resultado de Participações sobre o Lucro 
  Líquido em Investidas ...........................................   23.443 10.771
Lucro / (Prejuízo) Antes de Imposto 
 de Renda e Contribuição Social .......................   900.942 1.145.498
Imposto de Renda e Contribuição 
 Social Correntes .........................................................   (237.146) (374.921)
Imposto de Renda e Contribuição 
 Social Diferidos ..........................................................   (63.485) (4.616)
Lucro Líquido / (Prejuízo) .......................................   600.311 765.961
Quantidade de Ações Ordinárias 
 em Circulação ...........................................................     112.485.910.118 112.485.910.118
Lucro / (Prejuízo) por lote de mil 
 Ações (Ordinárias) R$ ............................................   5,34 6,81

DEMONSTRAÇÃO DO RESULTADO (Em milhares de reais)

DEMONSTRAÇÃO DOS FLUXOS DE CAIXA (Em milhares de reais)

NOTA 1  - CONTEXTO OPERACIONAL

O Itaú BBA Trading S.A. (ITAÚ BBA TRADING ou empresa) é uma sociedade anônima 
de capital fechado e tem por objeto a comercialização de produtos de origem animal, 
vegetal, industrializados, entre outros, mediante compra e venda, exportação, importação 
e intermediação de negócios, participação em outras sociedades, no país e no exterior, 
representação em geral de negócios internos e internacionais, aquisição, gerenciamento 
e negociação de quaisquer obrigações e direitos creditórios, prestação de serviços de 
promoção, divulgação e colocação de mercadorias brasileiras no exterior, consultoria em 
assuntos econômicos ligados ao agronegócio e alimentos.
As operações do ITAÚ BBA TRADING são conduzidas no contexto de um conjunto de 
instituições que atuam integradamente no mercado financeiro, lideradas pelo Itaú Unibanco 
Holding S.A. Os benefícios dos serviços prestados entre essas instituições e os custos 
correspondentes são absorvidos segundo a praticabilidade e razoabilidade de lhes serem 
atribuídos. 
Estas Demonstrações Contábeis foram aprovadas pela Diretoria em 14 de março de 2025.

NOTA 2  - POLÍTICAS CONTÁBEIS SIGNIFICATIVAS

a) Base de Preparação
As Demonstrações Contábeis da empresa foram elaboradas conforme as práticas contábeis 
adotadas no Brasil, incluindo os pronunciamentos emitidos pelo Comitê de Pronunciamentos 
Contábeis (CPC). As informações nas demonstrações contábeis e nas correspondentes 
notas explicativas evidenciam todas as informações relevantes inerentes às demonstrações 
contábeis, e somente elas, as quais estão consistentes com as informações utilizadas pela 
Administração na sua gestão.
b) Resumo das Principais Políticas Contábeis
Não houve alteração das políticas contábeis materiais durante o período. Abaixo está descrita 
a política contábil material da empresa:
I - Comercialização de Produtos do Agronegócio
As antecipações de recursos ao produtor rural e a aquisição de carteira de recebíveis, 
consideradas no Balanço Patrimonial na rubrica Outros Ativos Financeiros, são mensuradas 
ao Custo Amortizado. Enquanto as commodities adquiridas para revenda, registradas 
nas rubricas Outros Ativos do Balanço Patrimonial, Outras Receitas e Despesas Gerais e 
Administrativas, consideradas na Demonstração do Resultado, são reconhecidas ao Valor 
Justo por Meio do Resultado.

NOTA 3  - ATIVOS FINANCEIROS

Os ativos financeiros são classificados e subsequentemente mensurados nas seguintes 
categorias:
a) Classificação e Mensuração de Ativos Financeiros
• Custo Amortizado: utilizada quando os ativos financeiros são administrados para obter 
fluxos de caixa contratuais, constituídos apenas por pagamentos de principal e juros.
• Valor Justo por meio de Outros Resultados Abrangentes: utilizada quando os ativos 
financeiros são mantidos tanto para obter fluxos de caixa contratuais, constituídos apenas 
por pagamentos de principal e juros, quanto para a venda.
• Valor Justo por meio do Resultado: utilizada para ativos financeiros que não atendem os 
critérios de classificação ao Custo Amortizado e Valor Justo por meio dos Outros Resultados 
Abrangentes.

As demonstrações contábeis apresentadas a seguir são demonstrações contábeis resumidas e não devem ser consideradas isoladamente para a tomada de decisão. O entendimento da situação financeira e patrimonial da companhia demanda a leitura das demonstrações contábeis 
completas auditadas, elaboradas na forma da legislação societária e da regulamentação contábil aplicável.
As demonstrações contábeis completas auditadas, incluindo o respectivo relatório do auditor independente, estão disponíveis nos seguintes endereços eletrônicos:
• https://estadaori.estadao.com.br/publicacoes/
O referido relatório do auditor independente sobre essas demonstrações contábeis foi emitido em 14 de março de 2025, sem modificações.

b) Mensuração Subsequente de Instrumentos Financeiros
Valor Justo dos Instrumentos Financeiros: Para mensuração do valor justo são utilizadas 
técnicas de avaliação aplicando informações classificadas em três níveis de hierarquia, 
priorizando preços cotados em mercados ativos dos instrumentos.
Nível 1: Informações observáveis que refletem os preços cotados (não ajustados) para ativos 
ou passivos idênticos em mercados ativos.
Nível 2: Informações que não são observáveis para o ativo ou passivo direta ou indiretamente.
Nível 3: Informações que não são observáveis para o ativo ou passivo permitindo a utilização 
de modelos e técnicas internas.
c) A seguir apresentamos resumo do valor de custo e/ou valor justo estimado dos 
instrumentos financeiros:
I - Custo Amortizado
   31/12/2024  31/12/2023
   Valor Justo                Custo                     Custo

Títulos e Valores Mobiliários ........................................  7.446.770 7.446.770 8.297.334

 Títulos de Empresas ......................................................  7.446.770 7.446.770 8.297.334

  Certificados de Depósito Bancário .........................  642.799 642.799 800.558

  Letras Financeiras do Tesouro ...................................  6.653.922 6.653.922 7.368.299

  Outros ................................................................................  150.049 150.049 128.477

Circulante ...............................................................................   233.730 128.477

Não Circulante .....................................................................   7.213.040 8.168.857

II - Custo Amortizado - Outros Ativos Financeiros
   31/12/2024  31/12/2023
   Valor Justo                Custo                     Custo
Outros Ativos Financeiros ..............................................  809.810 809.810 1.064.071
 Depósitos em Garantia ...................................................  75.983 75.983 71.985
 Operações sem características de Concessão 
  de Crédito ........................................................................  702.620 702.620 991.108
 Outros ...................................................................................  31.207 31.207 978

Circulante ...............................................................................   169.336 71.590
Não Circulante .....................................................................   640.474 992.481
III - Valor Justo por meio do Resultado - Títulos e Valores Mobiliários
     31/12/2024  Hierarquia de 31/12/2023
              Custo Valor Justo        Valor Justo Valor Justo
Títulos e Valores Mobiliários ......... 845.298 1.084.397  366.434
 Títulos de Empresas ........................ 845.298 1.084.397  366.434
  Cédula do Produtor Rural .......... 172.274 151.400 2 146.050
  Certificado de Agronegócio ..... 673.024 932.997 2 220.384

Circulante ................................................  1.084.397  366.434
Não Circulante ......................................  –.–  –.–

NOTA 4  - INFORMAÇÕES SUPLEMENTARES
a) Evento Subsequente
Em Assembleia Geral Extraordinária (AGE) de 12/03/2025, foi deliberada a redução do capital 
social em R$ 4.090.292, sem cancelamento das ações, mantendo-se inalterado o percentual 
de participação dos atuais acionistas no Capital Social da empresa.
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