
���
'20�(6���(GLomR�1������

TXDUWD�IHLUD�����GH�2XWXEUR�GH�����

0XQLFtSLR� GH� 3UHVLGHQWH� .HQQHG\�(6� H� D� HPSUHVD�
6&/$1� 0$/+$6� /7'$�� 0RGDOLGDGH�� 3UHJmR�
(OHWU{QLFR� 1�� ������������� 2EMHWR�� &RQWUDWDomR�
H[FOXVLYD�GH�PLFURHPSUHVD�RX�HPSUHVD�GH�SHTXHQR�
SRUWH� SDUD� FRQWUDWDomR� GH� HPSUHVD� HVSHFLDOL]D�
SDUD� D� FRQIHFomR� GH� XQLIRUPHV� HVFRODU��9DORU�� 5��
�����������WULQWD�H�VHLV�PLO�RLWRFHQWRV�H�FLQTXHQWD�H�
GRLV�UHDLV�H�RLWHQWD�FHQWDYRV���9LJrQFLD������GR]H��
PHVHV��$VVLQDWXUD�������������

3URWRFROR��������

(;75$72� '2� ��� �35,0(,52�� 7(502� '(�
$3267,/$0(172�$2�&2175$72�1������������
$'9,1'2� '$� 720$'$� '(� 35(d26� 1��
�������������352&(662�1��������������
3DUWHV��$�6HFUHWDULD�0XQLFLSDO�GH�2EUDV�H�+DELWDomR�
GH� 3UHVLGHQWH� .HQQHG\�(6� H� D� HPSUHVD� :�0��
9$6&21&(/26� �� 0(�� 2EMHWR�� 5HDMXVWH� GD� ���
�VpWLPD��PHGLomR�GR�FRQWUDWR�Q������������RFRUULGD�
QR�SHUtRGR�GH������������D�������������FRQIRUPH�
GHPRQVWUDWLYR�GH�FiOFXOR�GH�UHDMXVWDPHQWR�TXH�VHJXH�
HP� DQH[R� DR� SURFHVVR�� GHYLGDPHQWH� FRQWDELOL]DGR�

9DORU�� 5�� �����������
�GX]HQWRV� H� WULQWD� H� GRLV�PLO� VHWHFHQWRV� H� WULQWD� H�
GRLV�UHDLV�H�QRYHQWD�H�FLQFR�FHQWDYRV���$VVLQDWXUD�
�����������

3URWRFROR��������

(;75$72� '2� ��� �7(5&(,52�� 7(502� '(�
$3267,/$0(172�$2�&2175$72�1�����������
352&(662�1��������������
3DUWHV�� $� 6HFUHWDULD� 0XQLFLSDO� GH� 2EUDV� H�
+DELWDomR� GH� 3UHVLGHQWH� .HQQHG\�(6� H� D� HPSUHVD�
/2&.,1� &216758725$� /7'$�� 2EMHWR�� 5HDMXVWH�
GD�����WHUFHLUD��PHGLomR�GR�FRQWUDWR�Q������������
RFRUULGD� QR� SHUtRGR� GH� ����������� D� ������������
FRQIRUPH�GHPRQVWUDWLYR�GH�FiOFXOR�GH�UHDMXVWDPHQWR�
TXH� VHJXH� HP� DQH[R� DR� SURFHVVR�� GHYLGDPHQWH�

9DORU�� 5�� ��
������������FHQWR�H�QRYH�PLO�TXDWURFHQWRV�H�RLWHQWD�
H�XP�UHDLV�H�VHVVHQWD�H�GRLV�FHQWDYRV����$VVLQDWXUD�
�����������

3URWRFROR��������

(;75$72� '2� ��� �48$572�� 7(502� '(�
$3267,/$0(172�$2�&2175$72�1������������
$'9,1'2� '$� &21&255Ç1&,$� 3Ò%/,&$� 1��
���������� 352&(662� $'0,1,675$7,92� 1��
������������
3DUWHV��$�6HFUHWiULD�0XQLFLSDO�GH�2EUDV�H�+DELWDomR�
GH� 3UHVLGHQWH� .HQQHG\�(6� H� D� HPSUHVD� /2&.,1�
&216758725$� /7'$�� 2EMHWR�� 5HDMXVWH� GD� ���
�TXDUWD��PHGLomR�GR�FRQWUDWR�Q������������RFRUULGD�
QR�SHUtRGR�GH������������D�������������FRQIRUPH�
GHPRQVWUDWLYR�GH�FiOFXOR�GH�UHDMXVWDPHQWR�TXH�VHJXH�
HP� DQH[R� DR� SURFHVVR�� GHYLGDPHQWH� FRQWDELOL]DGR�

9DORU�� 5�� ����������� �FHQWR� H� WULQWD� H� FLQFR�PLO��
TXDWUR� UHDLV� H� GR]H� FHQWDYRV��� � $VVLQDWXUD�
�����������

3URWRFROR��������

(;75$72� '2� ��� �48,172�� 7(502� '(�
$3267,/$0(172�$2�&2175$72�1�����������
352&(662�1��������������
3DUWHV�� $� 6HFUHWiULD� 0XQLFLSDO� GH� 2EUDV� H�
+DELWDomR� GH� 3UHVLGHQWH� .HQQHG\�(6� H� D� HPSUHVD�
&216758725$� 3$7$0$5� /7'$� �� (33�� 2EMHWR�
5HDMXVWH� GD� ���� �GpFLPD� VHJXQGD�� PHGLomR� GR�
FRQWUDWR� Q�� ���������� RFRUULGD� QR� SHUtRGR� GH�

�����������D�������������FRQIRUPH�GHPRQVWUDWLYR�
GH�FiOFXOR�GH�UHDMXVWDPHQWR�TXH�VHJXH�HP�DQH[R�DR�

FRQWUDWR�
9DORU�� 5�� ����������� �GX]HQWRV� H� FLQTXHQWD� H�
WUrV�PLO� QRYHFHQWRV� H� VHLV� UHDLV� H� TXDUHQWD� H� XP�
FHQWDYRV���$VVLQDWXUD�������������

3URWRFROR��������

(;75$72�'2������'e&,02�6(;72��7(502�'(�
$3267,/$0(172�$2�&2175$72�1������������
352&(662�1��������������
3DUWHV��$�6HFUHWiULD�0XQLFLSDO�GH�2EUDV�H�+DELWDomR�
GH� 3UHVLGHQWH� .HQQHG\�(6� H� D� HPSUHVD� $%%(<�
&216758725$� (� ,02%,/,È5,$� /7'$�� 2EMHWR�
UHDMXVWH�GD������GpFLPD�VH[WD��PHGLomR�GR�FRQWUDWR�
Q������������RFRUULGD�QR�SHUtRGR�GH������������D�
������������FRQIRUPH�GHPRQVWUDWLYR�GH�FiOFXOR�GH�
UHDMXVWDPHQWR� TXH� VHJXH� HP� DQH[R� DR� SURFHVVR��

9DORU�� 5�� ����������� �GX]HQWRV� H� GH]� PLO��
QRYHFHQWRV� H� XP� UHDLV� H� WULQWD� H� RLWR� FHQWDYRV���
$VVLQDWXUD�������������

3URWRFROR��������

(;75$72� '2� ���� �75,*e6,02� 2,7$92��
7(502� '(� $3267,/$0(172� $2� &2175$72�
1�� ��������� 1�� ���������� 352&(662� 1��
������������
3DUWHV��$�6HFUHWiULD�0XQLFLSDO�GH�2EUDV�H�+DELWDomR�
GH� 3UHVLGHQWH� .HQQHG\�(6� H� D� HPSUHVD� /2&.,1�
&216758725$� /7'$�� 2EMHWR�� 5HDMXVWH� GD� ���
�SULPHLUD��PHGLomR�GR����WHUPR�DGLWLYR�GR�FRQWUDWR�
Q������������RFRUULGD�QR�SHUtRGR�GH������������D�
������������FRQIRUPH�GHPRQVWUDWLYR�GH�FiOFXOR�GH�
UHDMXVWDPHQWR� TXH� VHJXH� HP� DQH[R� DR� SURFHVVR��

9DORU�� 5�� ����������� �FHQWR� H� GH]HVVHWH� PLO�
RLWRFHQWRV� H� VHVVHQWD� UHDLV� H� FLQTXHQWD� H� FLQFR�
FHQWDYRV���$VVLQDWXUD�������������

3URWRFROR��������

(;75$72�'2������75,*e6,02�1212��7(502�
'(� $3267,/$0(172� $2� &2175$72� 1��
����������352&(662�1��������������
3DUWHV��$�6HFUHWiULD�0XQLFLSDO�GH�2EUDV�H�+DELWDomR�
GH� 3UHVLGHQWH� .HQQHG\�(6� H� D� HPSUHVD� /2&.,1�
&216758725$� /7'$�� 2EMHWR�� 5HDMXVWH� GD� ���
�VHJXQGD��PHGLomR�GR����WHUPR�DGLWLYR�GR�FRQWUDWR�
Q������������RFRUULGD�QR�SHUtRGR�GH������������D�
������������FRQIRUPH�GHPRQVWUDWLYR�GH�FiOFXOR�GH�
UHDMXVWDPHQWR� TXH� VHJXH� HP� DQH[R� DR� SURFHVVR��

9DORU�� 5�� ����������� �FHQWR� H� WULQWD� H� XP�
PLO�� TXLQKHQWRV� H� QRYHQWD� UHDLV��� $VVLQDWXUD��
�����������

3URWRFROR��������

(;75$72�'2�����35,0(,52��7(502�$',7,92�
$2� &2175$72� 1�� ��������� �� 352&(662� 1��
������������
3DUWHV��$�6HFUHWDULD�0XQLFLSDO�GH�2EUDV�H�KDELWDomR�
GR� 0XQLFtSLR� GH� 3UHVLGHQWH� .HQQHG\�(6�� H D
HPSUHVD� )%7� ,1)5$(6758785$� (� (',),&$d®(6�
/7'$�� 2EMHWR�� $FUpVFLPR� GH� DSUR[LPDGDPHQWH�
��������YLQWH�H�TXDWUR�YtUJXOD�QRYHQWD�H�RLWR�SRU�
FHQWR��DR�YDORU�GR�FRQWUDWR�LQLFLDOPHQWH�FRQWUDWDGR��
FRQIRUPH�SODQLOKD�GH�UHSODQLOKDPHQWR�GH�DFUpVFLPR�
GHFUpVFLPR�� TXH� VHJXH� HP� DQH[R� DR� SURFHVVR��

$VVLQDGR�GLJLWDOPHQWH�SHOR�',2���'(3$57$0(172�'(�,035(16$�2),&,$/�'2�(67$'2�'2�(63Ë5,72�6$172�'DWD��7HUoD�IHLUD�����GH�2XWXEUR�GH������jV����������&yGLJR�GH�$XWHQWLFDomR���I����HI



���
'20�(6���(GLomR�1������

TXDUWD�IHLUD�����GH�2XWXEUR�GH�����

9DORU��5��������������GX]HQWRV�H�VHWHQWD�H�WUrV�PLO�
GX]HQWRV� H� FLQXHQWD� H� QRYH� UHDLV� H� RLWHQWD� H� VHLV�
FHQWDYRV���$VVLQDWXUD�������������

3URWRFROR��������

(;75$72�'2�����35,0(,52��7(502�$',7,92�
$2� &2175$72� 1�� ��������� �� 352&(662� 1��
������������
3DUWHV��$�6HFUHWDULD�0XQLFLSDO�GH�2EUDV�H�KDELWDomR�
GR�0XQLFtSLR�GH�3UHVLGHQWH�.HQQHG\�(6��HDHPSUHVD
/2&.,1� &216758725$� /7'$�� 2EMHWR�� $FUpVFLPR�
GH� DSUR[LPDGDPHQWH� ������ �� �YLQWH� YtUJXOD�
TXDWUR�SRU�FHQWR��DR�YDORU�GR�FRQWUDWR�LQLFLDOPHQWH�
FRQWUDWDGR�� FRQIRUPH� SODQLOKD� GH� UHSODQLOKDPHQWR�
GH� DFUpVFLPR�GHFUpVFLPR�� TXH� VHJXH� HP� DQH[R�

GR� FRQWUDWR�� 9DORU�� 5�� ������������� �XP� PLOKmR�
VHLVFHQWRV�H�YLQWH�H�QRYH�PLO�VHWHQWD�H�GRLV�UHDLV�H�
WULQWD�FHQWDYRV���$VVLQDWXUD�������������

3URWRFROR��������

(;75$72�'2�����35,0(,52��7(502�$',7,92�
$2� &2175$72� 1�� ��������� �� 352&(662� 1��
������������
3DUWHV��2� )XQGR�0XQLFLSDO� GH�6D~GH�GR�0XQLFtSLR�
GH� 3UHVLGHQWH� .HQQHG\�(6�� H D HPSUHVD� -07�
6(59,d26� '(� /2&$d­2�'(�0­2�'(� 2%5$� /7'$��
2EMHWR�� 5HSDFWXDomR� DR� YDORU� GR� FRQWUDWR� Q��
����������WHQGR�HP�YLVWD�D�FRQYHQomR�FROHWLYD�GH�

HQWUH�RV�GLDV����GH�IHYHUHLUR�GH������D����GH�MDQHLUR�

YDORU�GR�WLFNHW�DOLPHQWDomR�H�QR�YDORU�GD�DVVLVWrQFLD�
PpGLFD�� TXH� VHJXH� HP� DQH[R� DR� SURFHVVR��9DORU
5�� ���������� �YLQWH� H� TXDWUR� PLO� RLWRFHQWRV� H�
FLTQXHQWD�H�WUrV�UHDLV�H�FLQTXHQWD�H�VHLV�FHQWDYRV����
$VVLQDWXUD�������������

3URWRFROR��������

(;75$72� '2� ��� �35,0(,52�� 7(502�
$',7,92� $2� &2175$72� 1�� ��������� ��
352&(662� 1�� ������������� �� ,'� &LGDG(6��
��������(���������������
3DUWHV�� 2� 0XQLFtSLR� GH� 3UHVLGHQWH� .HQQHG\�� SRU�
LQWHUPpGLR� GD� 6HFUHWDULD� 0XQLFLSDO� GH� &XOWXUD��
7XULVPR��(VSRUWH�H�/D]HU��HDHPSUHVD�&21675868/�
&216758725$�/7'$���(33��2EMHWR��$FUpVFLPR�GH�
DSUR[LPDGDPHQWH� ������ �� �YLQWH� H� VHWH� YtUJXOD�
GH]� SRU� FHQWR�� DR� YDORU� GR� FRQWUDWR� LQLFLDOPHQWH�
FRQWUDWDGR�� FRQIRUPH� SODQLOKD� GH� UHSODQLOKDPHQWR�
GH�DFUpVFLPR�GHFUpVFLPR��TXH� VHJXH�HP�DQH[R�DR�

FRQWUDWR�� 9DORU�� 5�� ����������� �TXDWURFHQWRV� H�
VHLV�PLO�FHQWR�H�GH]HQRYH�UHDLV�H�TXLQ]H�FHQWDYRV���
9LJrQFLD�� ��� �GR]H�� PHVHV�� $VVLQDWXUD�
�����������

3URWRFROR��������

(;75$72�'2�����35,0(,52��7(502�$',7,92�
$2� &2175$72� 1�� ��������� �� 352&(662� 1��
���������������&Ï',*2�&,'$'(6���7&(�(6�1��
��������(���������������
3DUWHV�� 2� 0XQLFtSLR� GH� 3UHVLGHQWH� .HQQHG\�� SRU�
LQWHUPpGLR�GD�6HFUHWDULD�0XQLFLSDO�GH�$GPLQLVWUDomR��
H D HPSUHVD�$/3+$�7(&12/2*,$�'$�,1)250$d­2�
/7'$�� 2EMHWR�� 3URUURJDU� R� SUD]R� GR� FRQWUDWR� Q��
���������SRU�PDLV�����GR]H��PHVHV�H�R�UHDMXVWH�DR�
YDORU�GR�PHVPR�FRQIRUPH�LQGLFH�LSFD��QR�SHUFHQWXDO�
GH� DSUR[LPDGDPHQWH� ��������� QR� SHULRGR� GH� ���
GH�PDLR�GH������D����GH�PDLR�GH�������WHQGR�VHX�

LQtFLR� D� SDUWLU� GR� GLD� ��� GH� MXOKR� GH� ������9DORU�
5�������������FLQTXHQWD�H�GRLV�PLO�QRYHQWD�H�GRLV�
UHDLV�H�WULQWD�H�FLQFR�FHQWDYRV���9LJrQFLD������GR]H��
PHVHV��$VVLQDWXUD�������������

3URWRFROR��������

(;75$72�'2�����35,0(,52��7(502�$',7,92�
$2� &2175$72� 1�� ��������� �� 352&(662� 1��
�����������
3DUWHV��2� )XQGR�0XQLFLSDO� GH�6D~GH�GR�0XQLFtSLR�
GH� 3UHVLGHQWH� .HQQHG\�(6�� H D HPSUHVD� -07�
6(59,d26� '(� /2&$d­2�'(�0­2�'(� 2%5$� /7'$��
2EMHWR�� 5HSDFWXDomR� DR� YDORU� GR� FRQWUDWR� Q��
����������WHQGR�HP�YLVWD�D�FRQYHQomR�FROHWLYD�GH�

HQWUH�RV�GLDV����GH�IHYHUHLUR�GH������D����GH�MDQHLUR�

YDORU�GR�WLFNHW�DOLPHQWDomR�H�QR�YDORU�GD�DVVLVWrQFLD�
PpGLFD��TXH�VHJXH�HP�DQH[R�DR�SURFHVVR��9DORU�5��
���������� �RQ]H� PLO� RLWRFHQWRV� H� TXDUHQWD� H� GRLV�
UHDLV�H�RLWHQWD�FHQWDYRV����$VVLQDWXUD�������������

3URWRFROR��������

(;75$72� '2� ��� �35,0(,52�� 7(502�
$',7,92� $2� &2175$72� 1�� ��������� ��
352&(662� 1�� ������������� �� ,'� &LGDG(6��
��������(���������������
3DUWHV��2�)XQGR�0XQLFLSDO�GH�6D~GH�GR�0XQLFtSLR�GH�
3UHVLGHQWH� .HQQHG\�(6�� H D HPSUHVD� ,129$0('�
+263,7$/$5�/7'$��2EMHWR��5HHTXLOtEULR�HFRQ{PLFR�

FDSVXOD��GR�FRQWUDWR�����������GHYLGR�DR�DXPHQWR�
GR�FXVWR�GR�SURGXWR��SDVVDQGR�GR�YDORU�XQLWiULR�GH�
U�������SDUD�U����������SDUD�D�TXDQWLD�GH���������
�GX]HQWRV�PLO�� FDSVXODV�� FRQIRUPH� DXWRUL]DGR� SHOD�
VHFUHWiULD�PXQLFLSDO�GH�VD~GH��9DORU��5������������
�YLQWH� H� WUrV� PLO� GX]HQWRV� H� VHVVHQWD� UHDLV���
$VVLQDWXUD�������������

3URWRFROR��������

(;75$72�'2���� �6(*81'2��7(502�$',7,92�
$2� &2175$72� 1�� ��������� �� 352&(662� 1��
�����������
3DUWHV��2� )XQGR�0XQLFLSDO� GH�6D~GH�GR�0XQLFtSLR�
GH� 3UHVLGHQWH� .HQQHG\�(6�� H D HPSUHVD� -07�
6(59,d26� '(� /2&$d­2�'(�0­2�'(� 2%5$� /7'$��
2EMHWR��3URUURJDU�R�SUD]R�GR�FRQWUDWR�SRU�PDLV����
�GR]H��PHVHV�H�R�UHDMXVWH�FRQIRUPH�LQGLQFH�LSFD�QR�
SHUFHQWXDO�GH�DSUR[LPDGDPHQWH�������DR�YDORU�GR�
PHVPR��QR�SHUtRGR�FRUUHVSRQGHQWH�GH������������
i�������������WHQGR�VHX�LQLFLR�D�SDUWLU�GR�GLD����GH�
MXOKR� GH� ������9DORU� 5�� ����������� �WUH]HQWRV� H�
TXDUHQWD�H�XP�PLO�WUH]HQWRV�H�VHWHQWD�UHDLV�H�TXDWUR�
FHQWDYRV���9LJrQFLD������GR]H��PHVHV��$VVLQDWXUD�
�����������

3URWRFROR��������

(;75$72�'2���� �6(*81'2��7(502�$',7,92�
$2� &2175$72� 1�� ��������� �� 352&(662� 1��
������������
3DUWHV��2� )XQGR�0XQLFLSDO� GH�6D~GH�GR�0XQLFtSLR�
GH� 3UHVLGHQWH� .HQQHG\�(6�� H D HPSUHVD� -07�
6(59,d26� '(� /2&$d­2�'(�0­2�'(� 2%5$� /7'$��
2EMHWR��3URUURJDU�R�SUD]R�GR�FRQWUDWR�SRU�PDLV����
�GR]H��PHVHV�H�R�UHDMXVWH�FRQIRUPH�LQGLQFH�LSFD�QR�
SHUFHQWXDO�GH�DSUR[LPDGDPHQWH�������DR�YDORU�GR�
PHVPR��QR�SHUtRGR�FRUUHVSRQGHQWH�GH������������
i� ������������ WHQGR� VHX� LQLFLR� D� SDUWLU� GR� GLD� ���
GH� MXOKR�GH�������9DORU�5��������������GX]HQWRV�
H�RLWHQWD�H�VHLV�PLO�TXDWURFHQWRV�H�QRYHQWD�H�FLQFR�

$VVLQDGR�GLJLWDOPHQWH�SHOR�',2���'(3$57$0(172�'(�,035(16$�2),&,$/�'2�(67$'2�'2�(63Ë5,72�6$172�'DWD��7HUoD�IHLUD�����GH�2XWXEUR�GH������jV����������&yGLJR�GH�$XWHQWLFDomR���I����HI


