
)RUWDOH]D�����GH�PDLR�GH�������_��6e5,(����_��$12�;,,�1�����_��&DGHUQR�ÒQLFR��_��3UHoR��5�������

32'(5�(;(&87,92

'(&5(72�1���������GH����GH�PDLR�GH������
$/7(5$�2�'(&5(72���������'(����'(�
0$5d2�'(������

2�*29(51$'25�'2�(67$'2�'2�&($5È��QR�H[HUFtFLR�GDV�
DWULEXLo}HV�TXH�OKH�FRQIHUH�R�DUW������LQFLVRV�,9�H�9,��GD�&RQVWLWXLomR�(VWDGXDO��
&216,'(5$1'2�D�QHFHVVLGDGH�GH�SURPRYHU�DOWHUDo}HV�QR�&RPLWr�(VWDGXDO�
GH�(QIUHQWDPHQWR�j�3DQGHPLD�GR�&RURQDYtUXV��FULDGR�SHOR�QR�'HFUHWR�Q��
��������GH����GH�PDUoR�GH�������SDUD�DFUHVFHU�j�VXD�FRPSRVLomR�LQVWLWXLo}HV�
FXMR�DSRLR�VH�ID]�UHOHYDQWH�SDUD�R�DOFDQFH�GR�SURSyVLWR�GH�FRPEDWH�DR�QRYR�
FRURQDYtUXV��'(&5(7$�

$UW�����)LFD�DFUHVFLGR�R�LQFLVR�9,,��DR�FDSXW�GR�DUW������GR�'HFUHWR�
Q����������GH����GH�PDUoR�GH�������FRP�D�VHJXLQWH�UHGDomR�

³$UW�����«
9,,�±�&RQVHOKR�(VWDGXDO�GD�6D~GH��GR�&HDUi�±�&(6$8�´
$UW�����)LFD�DFUHVFLGR�RV�LQFLVR�;;9,,�H�;;9,,,��DR������GR�DUW��

����GR�'HFUHWR�Q����������GH����GH�PDUoR�GH�������FRP�D�VHJXLQWH�UHGDomR�
³$UW�����«
������
;;9,,�±�&ROHJLDGR�(VWDGXDO�GH�*HVWRUHV�0XQLFLSDLV�GH�$VVLVWrQFLD�

6RFLDO�±�&2(*(0$6�
;;9,,,�±�����GXDV��HQWLGDGHV�UHSUHVHQWDWLYDV�GD�FODVVH�WUDEDOKDGRUD�

QR�&HDUi�´
$UW�����(VWH�'HFUHWR�HQWUD�HP�YLJRU�QD�GDWD�GH�VXD�SXEOLFDomR�

3$/È&,2�'$�$%2/,d2��HP�)RUWDOH]D��DRV����GH�PDLR�GH������
&DPLOR�6REUHLUD�GH�6DQWDQD

*29(51$'25�'2�(67$'2�'2�&($5È

��
2�*29(51$'25�'2�(67$'2��QR�H[HUFtFLR�GH�VXDV�DWULEXLo}HV�OHJDLV��
UHVROYH�'(6,*1$5�R�6HFUHWiULR�GR�'HVHQYROYLPHQWR�(FRQ{PLFR�H�7UDEDOKR��
)5$1&,6&2�'(�48(,52=�0$,$�-Ò1,25��SDUD�UHSUHVHQWDU�R�DFLR�
QLVWD�(VWDGR�GR�&HDUi�QD�����$VVHPEOHLD�*HUDO�([WUDRUGLQiULD��GD�$JrQFLD�GH�
'HVHQYROYLPHQWR�GR�(VWDGR�GR�&HDUi�6�$����$'(&(��TXH�VHUi�UHDOL]DGD�QR�
GLD����GH�PDLR�GH�������jV����KRUDV��ILFDQGR�DXWRUL]DGR�D�927$5�DV�PDWpULDV�
REMHWR�GD�UHVSHFWLYD�25'(0�'2�',$���3$/È&,2�'$�$%2/,d2��HP�
)RUWDOH]D�����GH�PDLR�GH���������

&DPLOR�6REUHLUD�GH�6DQWDQD
*29(51$'25�'2�(67$'2

��
2�*29(51$'25�'2�(67$'2�'2�&($5È��QR�H[HUFtFLR�GH�VXDV�DWULEXL�
o}HV�OHJDLV��WHQGR�HP�YLVWD�R�TXH�FRQVWD�QR�3URFHVVR�Q����������������7&�
H�&216,'(5$1'2�R�GLVSRVWR�QD�(PHQGD�&RQVWLWXFLRQDO�Q�����������
SXEOLFDGD�QR�'LiULR�2ILFLDO�GR�(VWDGR�GH����GH�DJRVWR�GH�������5(62/9(�
FRQFHGHU��GHVGH����GH�DJRVWR�GH�������QRV�WHUPRV�GRV�DUWV�����H����GD�(PHQGD�
&RQVWLWXFLRQDO�Q�����������SXEOLFDGD�QR�'LiULR�2ILFLDO�GR�(VWDGR�GH����GH�
MXOKR�GH�������DSRVHQWDGRULD�YROXQWiULD�HVSHFLDO�D�+e/,2�3$5(17(�'(�
9$6&21&(/26�),/+2��&3)�Q������������������PDWUtFXOD�Q����������QR�
FDUJR�YLWDOtFLR�GH�&RQVHOKHLUR�GR�H[WLQWR�7ULEXQDO�GH�&RQWDV�GRV�0XQLFtSLRV�
GR�(VWDGR�GR�&HDUi��7&0�&(���FRP�RV�SURYHQWRV�SURSRUFLRQDLV�DR�WHPSR�
GH�FRQWULEXLomR��GH�DFRUGR�FRP�R�DUW�������GD�/HL�(VWDGXDO�Q���������GH����
GH�PDLR�GH�������QR�YDORU�GH�5������������TXLQ]H�PLO��VHWHQWD�UHDLV�H�FLQFR�
FHQWDYRV���FRUUHVSRQGHQGR�DR�SHUFHQWXDO�GH���������QRYHQWD�H�TXDWUR�YtUJXOD�
FLQTXHQWD�H�GRLV�SRU�FHQWR���GD�PpGLD�DULWPpWLFD�VLPSOHV�GH������RLWHQWD�
SRU�FHQWR��GDV�PDLRUHV�UHPXQHUDo}HV�GH�FRQWULEXLomR�GR�SHUtRGR�GH�MXOKR�
GH������D�MXOKR�GH�������FRQIRUPH����������H�����GR�DUW������GD�&RQVWLWXLomR�
)HGHUDO�GH�������FRPELQDGR�FRP�R�DUW������GD�/HL�(VWDGXDO�Q����������GH����
GH�MDQHLUR�GH�������SXEOLFDGD�QR�'LiULR�2ILFLDO�GR�(VWDGR�GH����GH�MDQHLUR�
GH�������3$/È&,2�'$�$%2/,d2��HP�)RUWDOH]D�����GH�PDLR�GH������

&DPLOR�6REUHLUD�GH�6DQWDQD
*29(51$'25�'2�(67$'2

*29(51$'25,$

352&85$'25,$�*(5$/�'2�(67$'2

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

,*�1�����������
$��6(&5(7$5,$�'$�&$6$�&,9,/�WRUQD�S~EOLFR�D�5(0$5&$d2�GR�
3UHJmR�(OHWU{QLFR�Q������������GH�LQWHUHVVH�GD�6HFUHWDULD�GD�$GPLQLVWUDomR�
3HQLWHQFLiULD�±�6$3��FXMR�2%-(72�p��6HUYLoR�GH�$OLPHQWDomR�GLiULD��
QD�IRUPD�GH�UHIHLomR�SURQWD��GHVWLQDGR�j�FRPXQLGDGH�FDUFHUiULD�H�VHUYL�
GRUHV�S~EOLFRV�GDV�XQLGDGHV�SULVLRQDLV�GR�6LVWHPD�3HQLWHQFLiULR�GR�(VWDGR�
GR�&HDUi��FRP�R�IRUQHFLPHQWR�GH�HTXLSDPHQWRV�HP�FRPRGDWR�H��GH�0DWH�
ULDO�GH�&RQVXPR��027,92��$OWHUDo}HV�QR�(GLWDO��5(&(%,0(172�'$6�
3523267$6�9,578$,6��1R�HQGHUHoR�ZZZ�FRPSUDVQHW�JRY�EU��DWUDYpV�
GR�1������������DWp�R�GLD����-81�������jV���K��PLQ��+RUiULR�GH�%UDVtOLD±

')���2%7(1d2�'2�(',7$/��1R�HQGHUHoR�HOHWU{QLFR�DFLPD�RX�QR�VLWH�
ZZZ�VHSODJ�FH�JRY�EU��352&85$'25,$�*(5$/�'2�(67$'2��HP�
)RUWDOH]D�����GH�PDLR�GH������

-RVp�(GVRQ�%H]HUUD
35(*2(,52

��
$9,62�'(�/,&,7$d2

35(*2�(/(75Ð1,&2�1���������
$��6(&5(7$5,$�'$�&$6$�&,9,/�WRUQD�S~EOLFR�D�5(0$5&$d2�GR�
3UHJmR�(OHWU{QLFR�Q������������GH�LQWHUHVVH�GD�6HFUHWDULD�GD�6D~GH�±�6(6$��
FXMR�2%-(72�p��5HJLVWUR�GH�3UHoR�SDUD�IXWXUDV�H�HYHQWXDLV�DTXLVLo}HV�GH�
0DWHULDO�0pGLFR�+RVSLWDODU��0RWLYR��$OWHUDo}HV�QR�(GLWDO��5(&(%,0(172�
'$6�3523267$6�9,578$,6��1R�HQGHUHoR�ZZZ�FRPSUDVQHW�JRY�EU��
DWUDYpV�GR�1�����������DWp�R�GLD�������������jV��K��+RUiULR�GH�%UDVtOLD±
')���2%7(1d2�'2�(',7$/��1R�HQGHUHoR�HOHWU{QLFR�DFLPD�RX�QR�VLWH�
ZZZ�VHSODJ�FH�JRY�EU��352&85$'25,$�*(5$/�'2�(67$'2��HP�
)RUWDOH]D�����GH�PDLR�GH������

-RVp�&pOLR�%DVWRV�GH�/LPD
35(*2(,52

��
$9,62�'(�/,&,7$d2

35(*2�(/(75Ð1,&2�1���������
,*�1�����������

$��6(&5(7$5,$�'$�&$6$�&,9,/�WRUQD�S~EOLFR�R�3UHJmR�(OHWU{QLFR�1��
���������GH�LQWHUHVVH�GD�&RQWURODGRULD�H�2XYLGRULD�*HUDO�GR�(VWDGR�±�&*(��
FXMR�2%-(72�p��6HUYLoR�GH�DVVLVWrQFLD�WpFQLFD��PDQXWHQomR�SUHYHQWLYD�
H�FRUUHWLYD��FRP�UHSRVLomR�GH�SHoDV�RULJLQDLV��VHP�{QXV�DGLFLRQDLV�SDUD�
D�&RQWUDWDQWH��HP�DSDUHOKRV�GH�DUHV�FRQGLFLRQDGRV�GH�MDQHOD��WLSR�6SOLW�H�
&DVVHWHV��LQVWDODGRV�QR�SUpGLR�GD�VHGH�GD�&RQWURODGRULD�H�2XYLGRULD�*HUDO�
GR�(VWDGR�±�&*(�HP�)RUWDOH]D±&(�H�QR�SUpGLR�GD�&HQWUDO�GH�$WHQGLPHQWR�
7HOHI{QLFR�����HP�&DQLQGp±&(��FRQIRUPH�HVSHFLILFDo}HV�FRQWLGDV�QR�(GLWDO�H�
VHXV�$QH[RV��5(&(%,0(172�'$6�3523267$6�9,578$,6��1R�HQGHUHoR�
ZZZ�FRPSUDVQHW�JRY�EU��DWUDYpV�GR�1�����������DWp�R�GLD�������������jV��K�
�+RUiULR�GH�%UDVtOLD±')���2%7(1d2�'2�(',7$/��1R�HQGHUHoR�HOHWU{QLFR�
DFLPD�RX�QR�VLWH�ZZZ�VHSODJ�FH�JRY�EU��352&85$'25,$�*(5$/�'2�
(67$'2��HP�)RUWDOH]D�����GH�PDLR�GH������

-RVp�&pOLR�%DVWRV�GH�/LPD
35(*2(,52

��
$9,62�'(�/,&,7$d2

35(*2�(/(75Ð1,&2�1���������
,*�1������������

$��6(&5(7$5,$�'$�&$6$�&,9,/�WRUQD�S~EOLFR�D�5(0$5&$d2�
GR�3UHJmR�(OHWU{QLFR�Q������������GH�LQWHUHVVH�GD�6HFUHWDULD�GD�6HJXUDQoD�
3~EOLFD�H�'HIHVD�6RFLDO�GR�(VWDGR�GR�&HDUi�±�663'6��FXMR�2%-(72�p��
&RQWUDWDomR�GH�(PSUHVD�&HUWLILFDGD��QRV�7HUPRV�GR�5EDF������SDUD�D�
3UHVWDomR�GH�6HUYLoRV�GH�0DQXWHQomR��0mR�GH�2EUD���GH����H����1tYHLV�
GH�&pOXOD�GD�/LQKD�GH�+HOLFySWHURV�$6�����%���(VTXLOR���(&�����%���(&�
����3����+�����7��+HOLRQL[�H�(&������%N�����&���H�VHXV�HTXLSDPHQWRV�
RSFLRQDLV��LQFOXVLYH�0RWRUHV�����H����1tYHLV���RSHUDGRV�SHOD�&RRUGHQDGRULD�
,QWHJUDGD�GH�2SHUDo}HV�$pUHDV�GD�663'6�±�&($5È��027,92��$OWHUDo}HV�
QR�(GLWDO��5(&(%,0(172�'$6�3523267$6�9,578$,6��1R�HQGHUHoR�
ZZZ�FRPSUDVQHW�JRY�EU��DWUDYpV�GR�1�����������DWp�R�GLD�������������jV�
�K��PLQ��+RUiULR�GH�%UDVtOLD±')���2%7(1d2�'2�(',7$/��1R�HQGHUHoR�
HOHWU{QLFR�DFLPD�RX�QR�VLWH�ZZZ�VHSODJ�FH�JRY�EU��352&85$'25,$�
*(5$/�'2�(67$'2��HP�)RUWDOH]D�����GH�PDLR�GH���������

9LQLFLXV�9LQHLPDU�5RGULJXHV�)HUUHLUD
35(*2(,52

��
$9,62�'(�/,&,7$d2

35(*2�(/(75Ð1,&2�1���������
,*�1�����������

$��6(&5(7$5,$�'$�&$6$�&,9,/�WRUQD�S~EOLFR�R�3UHJmR�(OHWU{QLFR�1��
���������GH�LQWHUHVVH�GD�6HFUHWDULD�GD�(GXFDomR�±�6('8&�FXMR�2%-(72�p��
6HUYLoR�GH�UHIRUPD�GD�IDFKDGD�GR�DXGLWyULR�H�WURFD�GD�SRUWD�GH�DFHVVR�j�
ELEOLRWHFD�GR�3UpGLR�GD�6HFUHWDULD�GD�(GXFDomR�GR�(VWDGR�GR�&HDUi�±�6('8&��
FRQIRUPH�HVSHFLILFDo}HV�FRQWLGDV�QR�(GLWDO�H�VHXV�$QH[RV��5(&(%,0(172�
'$6�3523267$6�9,578$,6��1R�HQGHUHoR�ZZZ�FRPSUDVQHW�JRY�EU��
DWUDYpV�GR�1�����������DWp�R�GLD����-81�������jV��K��+RUiULR�GH�%UDVtOLD±
')���2%7(1d2�'2�(',7$/��1R�HQGHUHoR�HOHWU{QLFR�DFLPD�RX�QR�VLWH�
ZZZ�VHSODJ�FH�JRY�EU��352&85$'25,$�*(5$/�'2�(67$'2��HP�
)RUWDOH]D�����GH�PDLR�GH������

2VLULV�GH�&DVWUR�2OLYHLUD�)LOKR
35(*2(,52

��
$9,62�'(�/,&,7$d2

35(*2�(/(75Ð1,&2�1���������
$��6(&5(7$5,$�'$�&$6$�&,9,/�WRUQD�S~EOLFR�R�3UHJmR�(OHWU{QLFR�
1�����������GH�LQWHUHVVH�GD�6HFUHWDULD�GD�6D~GH�±�6(6$�FXMR�2%-(72�
p��5HJLVWUR�GH�3UHoR�SDUD�IXWXURV�H�HYHQWXDLV�VHUYLoRV�GH�0DQLSXODomR�GH�
0HGLFDPHQWRV��FRQIRUPH�HVSHFLILFDo}HV�FRQWLGDV�QR�(GLWDO�H�VHXV�$QH[RV��


