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'RFXPHQWR� DVVLQDGR� GLJLWDOPHQWH� FRQIRUPH�03�Q�� �������� GH� ������������ TXH� LQVWLWXL� D
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3URFHVVR� ������������������ � 2EMHWR�� e D HVFROKD� GD SURSRVWD
PDLV YDQWDMRVD� SDUD D� FRQWUDWDomR GH HPSUHVD� HVSHFLDOL]DGD SDUD
SUHVWDomR� GH� VHUYLoR GH� IRUQHFLPHQWR� GH� FRPEXVWtYHLV FRP� YLVWDV� D
DWHQGHU jV� QHFHVVLGDGHV GH� DEDVWHFLPHQWR GRV� YHtFXORV RILFLDLV
SHUWHQFHQWHV�j�IURWD�GR�,QVWLWXWR�%UDVLOHLUR�GH�,QIRUPDomR�HP�&LrQFLD
H�7HFQRORJLD� �� ,%,&7�� FRQIRUPH�FRQGLo}HV��TXDQWLGDGHV� H� H[LJrQFLDV
HVWDEHOHFLGDV�QR�(GLWDO�H�VHXV�DQH[RV��7RWDO�GH�,WHQV�/LFLWDGRV��������
(GLWDO� ���������� GH ��K�� jV� ��K�� H GH ��K�� jV ��K���
(QGHUHoR�� 6DXV� 4XDGUD� ��� /RWH� ��� %ORFR K� 6DOD� ���� $VD� 6XO� �
%5$6,/,$ �� ') RX
Z�Z�Z��F�R�P�S�U�D�V�J�R�Y�H�U�Q�D�P�H�Q�W�D�L�V���J�R�Y��E�U���H�G�L�W�D�O������������������������������������
(QWUHJD GDV� 3URSRVWDV� D SDUWLU� GH ���������� jV ��K��� QR VLWH
ZZZ�FRPSUDVQHW�JRY�EU�� $EHUWXUD GDV� 3URSRVWDV� ����������� jV
��K��� QR� VLWH�ZZZ�FRPSUDVQHW�JRY�EU�

5(*,1$/'2�'(�$5$8-2�6,/9$
&RRUGHQDGRU� GH�$GPLQLVWUDomR

�6,'(&� �� ������������ �����������������1(������

,167,7872�1$&,21$/�'(�7(&12/2*,$

&225'(1$d­2�*(5$/�5(*,21$/�'2�125'(67(

$9,62�'(�/,&,7$d­2
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3URFHVVR� ����������������� �� 2EMHWR� $TXLVLomR GH FRPEXVWtYHLV
�JDVROLQD�FRPXP�H�yOHR�GLHVHO�FRPXP��H�yOHR�OXEULILFDQWH��7RWDO�GH�,WHQV
/LFLWDGRV���������(GLWDO�������������GH���K���jV���K����(QGHUHoR��$Y�
3URI�� /XLV )UHLUH�� � �� &LGDGH 8QLYHUVLWDULD� &LGDGH 8QLYHUVLWiULD� �
5(&,)(� � 3(� RX ZZZ�FRPSUDVJRYHUQDPHQWDLV�JRY�EU�HGLWDO��������
���������� (QWUHJD�GDV 3URSRVWDV� D�SDUWLU GH ���������� jV���K�� QR
VLWH� ZZZ�FRPSUDVQHW�JRY�EU� $EHUWXUD� GDV 3URSRVWDV�� ���������� jV
��K���QR�VLWH�ZZZ�FRPSUDVQHW�JRY�EU�

35,6&,/$�'(�$1'5$'(�&$/,)(
3UHJRHLUD

�6,'(&� �� ������������ �����������������1(������

086(8�3$5$(16(�(0Ë/,2�*2(/',

(;75$72�'(� ,1(;,*,%,/,'$'(
'(�/,&,7$d­2�1�� ������� ��8$6*�������

3URFHVVR�� ����������������� �� 2EMHWR� &RQWUDWDomR� GD (035(6$
%5$6,/ '(� &2081,&$d­2 6�$�� � (%&� SDUD� GLVWULEXLomR GD
SXEOLFLGDGH�OHJDO�LPSUHVVD�H�RX�HOHWU{QLFD�GR�0XVHX�3DUDHQVH�(PtOLR
*RHOGL�7RWDO� GH� ,WHQV�/LFLWDGRV�� �������)XQGDPHQWR�/HJDO��$UW�� ����
&DSXW GD� /HL Q� ������ GH ������������ -XVWLILFDWLYD� e� LQH[LJtYHO D
OLFLWDomR� TXDQGR� KRXYHU� LQYLDELOLGDGH� GH� FRPSHWLomR� 'HFODUDomR� GH
,QH[LJLELOLGDGH HP ������������ 526(1< 52'5,*8(6 0(1'(6
'( 0(1'21&$� &RRUGHQDGRUD� $GPLQLVWUDWLYD� 5DWLILFDomR HP
������������ 1,/621� *$%$6� -81,25� 'LUHWRU�� 9DORU� *OREDO�� 5�
����������� &13- &2175$7$'$� � ������������������� (035(6$
%5$6,/�'(�&2081,&$&$2�6�$�� �� (%&�

�6,'(&� �� ������������ �����������������1(������

(;75$72�'(� ,1(;,*,%,/,'$'(
'(�/,&,7$d­2�1�� �������� ��8$6*�������

3URFHVVR�������������������� ��2EMHWR��&RQWUDWDomR�GH�HPSUHVD�SDUD
VHUYLoR�GH�PDQXWHQomR�H�DWXDOL]DomR�GR�VRIWZDUH�3HUJDPXP��6LVWHPD
,QWHJUDGR GH %LEOLRWHFDV��� VLVWHPD TXH ID] D� JHVWmR GH LQIRUPDo}HV
ELEOLRJUiILFDV��DUTXLYtVWLFDV�H�PXVHROyJLFDV�QR�03(*��7RWDO�GH� ,WHQV
/LFLWDGRV���������)XQGDPHQWR�/HJDO��$UW�������&DSXW�GD�/HL�Q�������
GH ������������� -XVWLILFDWLYD� e� LQH[LJtYHO D OLFLWDomR� TXDQGR KRXYHU
LQYLDELOLGDGH GH FRPSHWLomR� 'HFODUDomR GH ,QH[LJLELOLGDGH HP
����������� 526(1<� 52'5,*8(6 0(1'(6� '( 0(1'21&$�
&RRUGHQDGRUD GH� $GPLQLVWUDomR� 5DWLILFDomR� HP �����������
1,/621 *$%$6� -81,25� 'LUHWRU�� 2UGHQDGRU GH� 'HVSHVD� 9DORU
*OREDO�� 5�� ���������� &13- &2175$7$'$� �� ������������������
$662&,$&$2�3$5$1$(16(�'(�&8/785$� ��$3&�

�6,'(&� �� ������������ �����������������1(������

(;75$72�'(�7(502�$',7,92�1�����������8$6*�������

1~PHUR� GR� &RQWUDWR�� ��������� 3URFHVVR�� ������������������
720$'$�'(�35(d26�1����������&RQWUDWDQWH��086(8�3$5$(16(
(0,/,2�*2(/',���&13-�&RQWUDWDGR� ����������������&RQWUDWDGR��
6(77(� (1*(1+$5,$� (� $548,7(785$� �/7'$�� 2EMHWR�
3URUURJDomR�SHOR�SUD]R�GH�����YLQWH�H�FLQFR��GLDV�FRQWDGRV�D�SDUWLU�GR�GLD
���GH PDUoR�GH ������$66,1$0� SHOR�0&7,&�03(*" 1LOVRQ�*DEDV
-~QLRU H SHOD� 6HWWH (QJHQKDULD H $UTXLWHWXUD� /WGD� &DUORV $XJXVWR
(QJHOEHUW� )XQGDPHQWR� /HJDO� /HL �������� �� 9LJrQFLD� ���������� D
������������'DWD�GH�$VVLQDWXUD�������������

�6,&21��������������������������������1(������

086(8�'(�$6752120,$�(�&,Ç1&,$6�$),16

(;75$72�'(�',63(16$
'(�/,&,7$d­2�1�� �������� ��8$6*�������

3URFHVVR�� ����������������� �� 2EMHWR� 3UHVWDomR� GH VHUYLoRV� GH
PDQXWHQomR GR� SDWULP{QLR HGLILFDGR� GR 0XVHX GH� $VWURQRPLD H
&LrQFLDV�$ILQV���0$67��FRP�IRUQHFLPHQWR�GH�PmR�GH�REUD��GH�IRUPD
LQGLUHWD H� FRQWtQXD� 7RWDO� GH ,WHQV /LFLWDGRV�� ������ )XQGDPHQWR
/HJDO�� $UW� ����� ,QFLVR� ;,� GD /HL� Q�� ����� GH� ������������
-XVWLILFDWLYD�� $� FRQWUDWDomR� GH� UHPDQHVFHQWH� UHI�� SUHJmR� ��������
'HFODUDomR�GH�'LVSHQVD�HP�������������-26(�&$5/26�)(55(,5$
'$� 6,/9$�� &RRUGHQDGRU� GH $GPLQLVWUDomR�� 5DWLILFDomR� HP
������������ $1(/,6( 3$&+(&2�� 'LUHWRUD� 9DORU� *OREDO� 5�
������������ &13-� &2175$7$'$� �� ������������������� 7(.12
6,67(0$6�'(�(1*(1+$5,$�/7'$�

�6,'(&� �� ������������ �����������������1(������

18&/(%5È6�(48,3$0(1726�3(6$'26�6�$

5(68/7$'2�'(�-8/*$0(172
35(*­2�(/(75Ð1,&2�1�� ������

2EMHWR� FRQWUDWDomR� GH VHUYLoR� GH HQJHQKDULD SDUD� HODERUDomR GH
SURMHWR� EiVLFR�� H[HFXWLYR� H� GRFXPHQWDomR� FRPSOHPHQWDU� GD� SRUWD� GH
HQWUDGD GR� SUpGLR GH� UDGLRJUDILD GD 18&/(3�� (PSUHVD YHQFHGRUD�
',('52 $548,7(785$ (� (1*(1+$5,$ /7'$�0(� &13-�
�������������������� ORWH� ��� YDORU� WRWDO�5�� �����������

/(21$5'2�5,%(,52�'26�6$1726
3UHJRHLUR

2%6(59$7Ï5,2�1$&,21$/

(;75$72�'(�7(502�$',7,92�1�� ������� ��8$6*�������

1~PHUR GR &RQWUDWR�� ������� 3URFHVVR� ������������������
35(*­2� 653 1�� �������� &RQWUDWDQWH�� 2%6(59$725,2
1$&,21$/� ��&13- &RQWUDWDGR�� ��������������� &RQWUDWDGR� �
9,&0$�&20(5&,2�'( (48,3$0(1726� �3$5$� (6&5,725,2
/7'$��2EMHWR��3URUURJDU�R�SUD]R�FRQWUDWXDO�SRU����PHVHV�D�FRQWDU�GH
���������� D� ����������� )XQGDPHQWR /HJDO� ��������� � 9LJrQFLD�
����������� D� ������������'DWD� GH�$VVLQDWXUD�� �����������

�6,&21� �� ������������ �����������������1(������

7(/(&2081,&$d®(6�%5$6,/(,5$6�6�$

$9,62�'(�/,&,7$d­2
35(*­2�(/(75Ð1,&2�1�� ������� ��8$6*�������

3URFHVVR�� �������� ��2EMHWR��2�REMHWR� GHVWH� HGLWDO� p� D� FRQWUDWDomR�GH
HPSUHVD HVSHFLDOL]DGD� QR IRUQHFLPHQWR� GH iJXD� PLQHUDO QDWXUDO�
DFRQGLFLRQDGD HP� JDUUDI}HV GH� �� �YLQWH�� OLWURV H� FRSR GHVFDUWiYHO�
HP PDWHULDO� SROLSURSLOHQR� FDSDFLGDGH� ��� PO� SDUD� R &23(�3�
%UDVtOLD��H�&23(�6��5LR�GH�-DQHLUR��2V�IRUQHFLPHQWRV�VHUmR�HIHWXDGRV
VRE GHPDQGD�� FRQIRUPH FRQGLo}HV H TXDQWLWDWLYRV� HVWDEHOHFLGRV QR
7HUPR GH� 5HIHUrQFLD� $QH[R $� GR (GLWDO 7RWDO GH� ,WHQV /LFLWDGRV�
�������(GLWDO�� ����������� GH� ��K��� jV� ��K��� H� GH� ��K��� jV� ��K���
(QGHUHoR� 6LJ 4XDGUD� �� � %O� D� � 6DODV ��� D ���� � (G� &DSLWDO
)LQDQFLDO� &HQWHU� %5$6,/,$ �� ')� RX
Z�Z�Z��F�R�P�S�U�D�V�J�R�Y�H�U�Q�D�P�H�Q�W�D�L�V���J�R�Y��E�U���H�G�L�W�D�O������������������������������������
(QWUHJD GDV� 3URSRVWDV� D SDUWLU� GH ���������� jV ��K��� QR VLWH
ZZZ�FRPSUDVQHW�JRY�EU�� $EHUWXUD GDV� 3URSRVWDV� ����������� jV
��K��� QR� VLWH� ZZZ�FRPSUDVQHW�JRY�EU� ,QIRUPDo}HV� *HUDLV�� 'HYHUi
VHU� REVHUYDGR DV� HVSHFLILFDo}HV� FRQGLo}HV� H TXDQWLWDWLYRV
HVWDEHOHFLGRV� QR�7HUPR� GH�5HIHUrQFLD��$QH[R�$� GR�(GLWDO�

-26(�5(1$72�*8,0$5$(6
*HUHQWH� GH�&RPSUDV� H�&RQWUDWRV

�6,'(&� �� ������������ �����������������1(������

6(&5(7$5,$� (;(&87,9$

68%6(&5(7$5,$�'(�3/$1(-$0(172�
25d$0(172�(�$'0,1,675$d­2

&225'(1$d­2�*(5$/�'(�(;(&8d­2
25d$0(17È5,$�(�),1$1&(,5$

(',7$/� '(� 127,),&$d­2� 1�� ��� '(� �� '(� $%5,/� '(� ����

2 25'(1$'25 '( '(63(6$6�� QR XVR GH VXDV
DWULEXLo}HV� OHJDLV�H� UHJLPHQWDLV��HP�FXPSULPHQWR�DR�GLVSRVWR�QR�DUW�
���GD�OHL�Q���������GH����GH�MDQHLUR�GH�������H�QD�IRUPD�GHWHUPLQDGD
QR� DUW�� ���� �� ���� GR�PHVPR� GLSORPD� OHJDO�� ID]� VDEHU� D� WRGRV� TXDQWR
YLUHP� R� SUHVHQWH� HGLWDO�� RX� GHOH� WLYHUHP� FRQKHFLPHQWR�� TXH�� SRU� VH
HQFRQWUDU� HP OXJDU� LQFHUWR� H� QmR VDELGR�� ILFD� QRWLILFDGD D� H[�
SURFXUDGRUD H� GLUHWRUD ILQDQFHLUD� GD 6RFLHGDGH &LYLO� 0HPRULDO -.�
6UD�� ,OGD %LVLQRWWL�� &3)� Q� ���������������� SDUD� TXH QR� SUD]R

$*Ç1&,$�1$&,21$/�'2�&,1(0$

',5(725,$�&2/(*,$'$

',5(725�35(6,'(17(

$66(6625,$� ,17(51$&,21$/

(;75$726�'(�7(502�'(�&21&(66­2�'(�$32,2
),1$1&(,52�325�$'(6­2

1� ����(������� 3URFHVVR Q�� ��������������������� &13-
������������������� �� $JrQFLD� 1DFLRQDO GR� &LQHPD� �� $1&,1(�
2EMHWR� &RQFHVVmR� GH DSRLR� ILQDQFHLUR GHVWLQDGR j� SDUWLFLSDomR GR
UHSUHVHQWDQWH GR SURMHWR� �7HPSRUDGD� QR %$/ �� %XHQRV $LUHV /DE
�$UJHQWLQD���QR�TXDO�R�PHVPR�IRL�VHOHFLRQDGR��SRU�PHLR�GR�FXVWHLR�GH
GHVSHVDV GHVWLQDGDV� D SDUWLFLSDomR� GR UHSUHVHQWDQWH GR� ILOPH QR
IHVWLYDO��)XQGDPHQWR�OHJDO��03�Q��������������3RUWDULD�Q�����������H�
QR�TXH�FRXEHU��/HL�Q������������9LJrQFLD������ �FHQWR�H�RLWHQWD��GLDV�
9DORU WRWDO� 5�� �������� �GRLV PLO H� WUH]HQWRV UHDLV�� $VVLQDWXUD�
$QGUp� GH� 1RYDLV 2OLYHLUD� �� 5HSUHVHQWDQWH� GR )LOPH�� &3)� Q�
����������������'DWD� GH�$VVLQDWXUD�� �����������

1�� ����(������ 3URFHVVR� Q� ���������������������� &13-
������������������� �� $JrQFLD� 1DFLRQDO GR� &LQHPD� �� $1&,1(�
2EMHWR� &RQFHVVmR� GH DSRLR� ILQDQFHLUR GHVWLQDGR j� SDUWLFLSDomR GR
UHSUHVHQWDQWH�GR�SURMHWR�GH� ORQJD�PHWUDJHP��0HNXNUDGMD��QR�%$/��
%XHQRV�$LUHV�/DE��$UJHQWLQD���QR�TXDO�R�PHVPR�IRL�VHOHFLRQDGR��SRU
PHLR GR� FXVWHLR GH� GHVSHVDV GHVWLQDGDV D� SDUWLFLSDomR GR
UHSUHVHQWDQWH� GR� ILOPH� QR� IHVWLYDO�� )XQGDPHQWR� OHJDO��03� Q�� ������
����� 3RUWDULD� Q� �������� H�� QR TXH FRXEHU� /HL� Q� ���������
9LJrQFLD� ��� �FHQWR H RLWHQWD�� GLDV� 9DORU WRWDO� 5� �������� �GRLV
PLO�H�WUH]HQWRV�UHDLV���$VVLQDWXUD��6LPRQH�*LRYLQH���5HSUHVHQWDQWH�GR
)LOPH��&3)� Q�� ����������������'DWD� GH�$VVLQDWXUD�� �����������

)81'$d­2�1$&,21$/�'(�$57(6

LPSURUURJiYHO GH� �� �GH]�� GLDV� FRQWDGRV GD� SXEOLFDomR GHVWD
QRWLILFDomR H�� YLVDQGR DVVHJXUDU� R GLUHLWR FRQVWLWXFLRQDO� GD DPSOD
GHIHVD H� GR FRQWUDGLWyULR� SRGHUi HQFDPLQKDU j� &RRUGHQDomR GH
3UHVWDomR� GH� &RQWDV� �� &3&21�&*(;(�632$�6(�� GR�0LQLVWpULR� GD
&XOWXUD�� VLWR� DR� 6&6�� 4XDGUD� ��� /RWH� &�� (GLItFLR� 3DUTXH� &LGDGH
&RUSRUDWH� 7RUUH� %� ���� DQGDU� %UDVtOLD�')� &(3�� ����������� R
FRPSURYDQWH GH� GHYROXomR GR� YDORU GH 5�� ����������� TXH
GHYLGDPHQWH� FRUULJLGR� FRP� MXURV� H� FRUUHomR�PRQHWiULD� QD� IRUPD� GD
OHL SHUID] D LPSRUWkQFLD GH� 5� ���������� �RLWRFHQWRV H WULQWD H
FLQFR PLO�� VHLVFHQWRV H VHLV� UHDLV H RLWHQWD H� TXDWUR FHQWDYRV��
UHIHUHQWH� DR� &RQYrQLR� Q�� ���������&*352�630$3�)1&�� 3URFHVVR
Q�� ��������������������� 3URQDF� Q� ��������� SURMHWR �5HVWDXUDomR
GR $XGLWyULR�� ,PSHUPHDELOL]DomR GD� &REHUWXUD GR 0HPRULDO� -. H
$TXLVLomR� GH� (TXLSDPHQWRV��� ILUPDGR� HQWUH� R�0LQLVWpULR� GD� &XOWXUD
H D� 6RFLHGDGH &LYLO 0HPRULDO� -.� 6HX UHFROKLPHQWR� GHYHUi VHU
HIHWXDGR SRU PHLR GH *XLD� GH 5HFROKLPHQWR GD 8QLmR � *58
6LPSOHV��TXH�GHYHUi�VHU�SUHHQFKLGD�GLUHWDPHQWH�QR�VLWH�GD�6HFUHWDULD
GR� 7HVRXUR 1DFLRQDO�671�0)�� 6,$),�*58� FRP� RV FDPSRV�
8QLGDGH� )DYRUHFLGD�� &RRUGHQDomR� *HUDO� GH� ([HFXomR� 2UoDPHQWiULD
H� )LQDQFHLUD �� )1&� 8QLGDGH� *HVWRUD ��������� � *HVWmR� ��������
UHFROKLPHQWR &yGLJR�� �������� 1~PHUR� GH 5HIHUrQFLD �� ������ H
GDGRV� GR� FRQWULEXLQWH�SURSRQHQWH� �&13-�&3)� H�1RPH��� VRE� SHQD� GH
LQVWDXUDomR GH� 7RPDGD GH� &RQWDV (VSHFLDO� FRQIRUPH� GHWHUPLQD R
DUW�� ��� GD� OHL� Q�� ������� GH� �� GH� MXOKR� GH� ����� H�� WDPEpP�� QD
LQFOXVmR GR� QRPH GH� 9RVVD 6HQKRULD QD� FRQWD 'LYHUVRV
5HVSRQViYHLV QR� 6,$),� DVVLP� FRPR QR &DGDVWUR� ,QIRUPDWLYR GH
&UpGLWRV� QmR 4XLWDGRV� GR� 6HWRU 3~EOLFR� )HGHUDO� � &$',1�� FRPR
GLVS}H� R� DUW�� ��� GD� OHL� ���������� F�F� RV� LQFLVRV� ,� H� ,,� GR� DUW�� ��� GD
,1�7&8� Q� ��� GH� ������ TXDQGR GR� MXOJDPHQWR� SHOR 7ULEXQDO� GH
&RQWDV� GD� 8QLmR�

&/('621� ',9,12� 2/,9(,5$� '(�025$,6

(;75$726�'(� ,167580(1726�&2175$78$,6

(63e&,(� ([WUDWR� GR 7HUPR� GH &HVVmR Q�� ��������� 3URFHVVR�
�������������������� 3$57(6� )XQGDomR� 1DFLRQDO GH $UWHV �
)81$57( H� &DUROLQD %DQLQ�� 2%-(72� &HVVmR GD� 6DOD &DUORV
0LUDQGD�GR�&RPSOH[R�&XOWXUDO�)XQDUWH�6mR�3DXOR��SDUD�DSUHVHQWDomR
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