
���
'20�(6���(GLomR�1������

VHJXQGD�IHLUD�����GH�-XOKR�GH�����

����7(5&(,52��7(502�'(�$3267,/$0(172�$2�
&2175$72�1������������$'9,1'2�$'(62�$�
$7$� '(� 5(*,6752� '(� 35(d26� 1�� ����������
&21&255Ç1&,$� 1�� ���������� 352&(662�
1�� ������;09��� *(5(1&,$'$� 3(/2� (67$'2�
'2� (63Ë5,72� 6$172� 325� ,17(50e',2� '$�
6(&5(7$5,$� '(� (67$'2� '(� (63257(6� (�
/$=(5�� 352&(662� $'0,1,675$7,92� 1��
����������������&Ï',*2�&,'$'(6���7&(�(6�1��
��������(����������������
3DUWHV�� 2� 0XQLFtSLR� GH� 3UHVLGHQWH� .HQQHG\�
(6�� SRU� ,QWHUPpGLR� GD� 6HFUHWDULD� 0XQLFLSDO� GH�
&XOWXUD��7XULVPR��(VSRUWH�H�/D]HU�H D HPSUHVD�$��
/�� &216758d®(6� (,5(/,��2EMHWR�� UHDMXVWH� GD� ���
�SULPHLUD�� j� ��� �TXLQWD�� PHGLomR� GR� FRQWUDWR� Q��
����������UHIHUHQWH�D�SUDoD�VDXGiYHO�GD�FRPXQLGDGH�
GH�ERD�HVSHUDQoD��RFRUULGD�QR�SHUtRGR�GH������������
D� ������������ FRQIRUPH� GHPRQVWUDWLYR� GH� FiOFXOR�
GH� UHDMXVWDPHQWR� GHYLGDPHQWH� FRQWDELOL]DGR� SHOR�

�

9DORU��5��������������FHQWR�H�FLQTXHQWD�H�WUrV�PLO��
RLWRFHQWRV� UHDLV� H� FLQTXHQWD� H� TXDWUR� FHQWDYRV���
$VVLQDWXUD�������������

����48$572��7(502�'(�$3267,/$0(172�$2�
&2175$72�1������������$'9,1'2�'$�$'(62�
$�$7$�'(�5(*,6752�'(�35(d26�1������������
&21&255Ç1&,$� 3Ò%/,&$� 1�� ����������
352&(662� 1�� ���������� *(5(1&,$'$�
3(/$� 35()(,785$� 081,&,3$/� '(� 62� -22�
'(/�5(,�0*��352&(662�$'0,1,675$7,92�1��
��������������&Ï',*2�&,'$'(6���7&(�(6�1��
��������(����������������
3DUWHV�� $� 6HFUHWDULD� 0XQLFLSDO� GH� 2EUDV� H�
+DELWDomR� GH� 3UHVLGHQWH� .HQQHG\�(6� H D
HPSUHVD� 0(2� (1*(1+$5,$� (� &216758d®(6�
/7'$�� 2EMHWR�� UHDMXVWH� GD� ��� �TXDUWD�� PHGLomR�
GR� FRQWUDWR� Q�� ���������� RFRUULGD� QR� SHUtRGR� GH�
�����������D�������������GH�DFRUGR�FRP�SODQLOKD�
GH� GHPRQVWUDWLYR� GH� FiOFXOR� GH� UHDMXVWDPHQWR�

FRQIRUPH�VHJXH�HP�DQH[R�DR�SURFHVVR� 9DORU��5��
����������� �WUH]HQWRV� H� VHVVHQWD� H� TXDWUR� PLO��
TXDUHQWD� H� FLQFR� UHDLV� H� RLWHQWD� H� RLWR� FHQWDYRV���
$VVLQDWXUD�������������

��� �48,172�� 7(502� '(� $3267,/$0(172�
$2� &2175$72� 1�� ���������� $'9,1'2� '2�
5(*,0(� ',)(5(1&,$'2� '(� &2175$7$d2�
1�� ����������� 352&(662� /,&,7$7Ï5,2� 1��
����������� �� 352&(662� $'0,1,675$7,92�
1����������������&Ï',*2�&,'$'(6���7&(�(6�
1����������(����������������
3DUWHV�� $� 6HFUHWDULD� 0XQLFLSDO� GH� (GXFDomR� GH�
3UHVLGHQWH� .HQQHG\�(6� H D HPSUHVD� /23(6�
$0$5$/� &216758d®(6� /7'$�� 2EMHWR�� UHDMXVWH�
GD� ��� �TXLQWD��PHGLomR� GR� FRQWUDWR� Q�� ����������
RFRUULGD�QR�SHUtRGR�GH������������D�������������GH�
DFRUGR�FRP�SODQLOKD�GH�FiOFXORV�GH� UHDMXVWDPHQWR��

FRQIRUPH�VHJXH�HP�DQH[R�DR�SURFHVVR�

9DORU�� 5�� ����������� �WUH]HQWRV� H� RLWR� PLO��
TXLQKHQWRV� H� WULQWD� H� FLQFR� UHDLV� H� VHWHQWD� H� RLWR�
FHQWDYRV���$VVLQDWXUD�������������

��� �2,7$92�� 7(502� '(� $3267,/$0(172�
$2� &2175$72� 1�� ���������� $'9,1'$� '2�
5(*,0(� ',)(� 5(1&,$'2� '(� &2175$7$d2�
1�� ���������� 352&(662� /,&,7$7Ï5,2� 1��

����������� 352&(662� $'0,1,675$7,92� 1��
���������������&Ï',*2�&,'$'(6���7&(�(6�1��
��������(����������������
3DUWHV��$�6HFUHWDULD�0XQLFLSDO�GH�2EUDV�H�+DELWDomR�
GH� 3UHVLGHQWH� .HQQHG\�(6� H D HPSUHVD� 48((1�
(035((1',0(1726�/7'$��2EMHWR�� UHDMXVWH�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� YLQWH� WUrV� PLO��
GX]HQWRV�H�WULQWD�H�QRYH�UHDLV�H�YLQWH�FLQFR�FHQWDYRV��
$VVLQDWXUD�������������

����6(*81'2��7(502�'(�$3267,/$0(172�$2�
&2175$72�1������������$'9,1'$�'2�5(*,0(�
',)(5(1&,$'2�'(�&2175$7$d2�,17(*5$'$�
1�� ����������� 352&(662� /,&,7$7Ï5,2� 1��
���������������352&(662�$'0,1,675$7,92�
1������������������&Ï',*2�&,'$'(6���7&(�(6�
1����������(���������������
3DUWHV��2�)XQGR�0XQLFLSDO�GH�6D~GH�GH�3UHVLGHQWH�
.HQQHG\�(6� H D HPSUHVD� 5�� /�� 0$1+(6�
&216758d®(6� /7'$�� 2EMHWR�� UHDMXVWH� GD� ���
�VHJXQGD�� PHGLomR� GR� FRQWUDWR� RFRUULGD� QR�
SHUtRGR� GH� ����������� D� ������������ GH� DFRUGR�
FRP� R� GHPRQVWUDWLYR� GD� SODQLOKD� GH� FiOFXOR� GH�

FRQIRUPH�VHJXH�HP�DQH[R�DR�SURFHVVR�

9DORU��5�������������QRYHQWD�H�FLQFR�PLO��VHLVFHQWRV�
H�RLWHQWD�H�QRYH�UHDLV�H�VHWHQWD�H�TXDWUR�FHQWDYRV��
$VVLQDWXUD�������������

����7(5&(,52��7(502�'(�$3267,/$0(172�$2�
&2175$72�1������������$'9,1'$�'2�5(*,0(�
',)(5(1&,$'2�'(�&2175$7$d2�,17(*5$'$�
1�� ����������� 352&(662� /,&,7$7Ï5,2� 1��
���������������352&(662�$'0,1,675$7,92�
1�����������������&Ï',*2�&,'$'(6���7&(�(6�
1����������(����������������
3DUWHV��2�)XQGR�0XQLFLSDO�GH�6D~GH�GH�3UHVLGHQWH�
.HQQHG\�(6� H D HPSUHVD� 5�� /�� 0$1+(6�
&216758d®(6� /7'$�� 2EMHWR�� UHDMXVWH� GD�
��� �WHUFHLUD�� PHGLomR� GR� FRQWUDWR� RFRUULGD� QR�
SHUtRGR� GH� ����������� D� ������������ GH� DFRUGR�
FRP� R� GHPRQVWUDWLYR� GD� SODQLOKD� GH� FiOFXOR� GH�

FRQIRUPH�VHJXH�HP�DQH[R�DR�SURFHVVR�

9DORU��5�������������VHWHQWD�H�VHWH�PLO��WUH]HQWRV�
H�YLQWH�H�VHWH�UHDLV�H�RQ]H�FHQWDYRV�� $VVLQDWXUD�
�����������

��� �48$572�� 7(502� '(� $3267,/$0(172�
$2� &2175$72� 1�� ���������� $'9,1'2� '2�
5(*,0(� ',)(5(1&,$'2� '(� &2175$7$d2�
,17(*5$'$� 1�� ������������� 352&(662�
/,&,7È725,2�1�����������������352&(6626�
$'0,1,675$7,926�1�����������������&Ï',*2�
&,'$'(6� �� 7&(�(6� 1�� ��������(���������
�������
3DUWHV�� $� 6HFUHWDULD� 0XQLFLSDO� GH� (GXFDomR� GH�
3UHVLGHQWH�.HQQHG\�(6�H D HPSUHVD�&21675868/�
&216758725$� /7'$� (33��2EMHWR�� UHDMXVWH� GD� ���
�TXDUWD��PHGLomR�GR�FRQWUDWR�Q������������RFRUULGD�
QR�SHUtRGR�GH������������j�������������FRQIRUPH�
GHPRQVWUDWLYR�GH�FiOFXOR�GH�UHDMXVWDPHQWR�TXH�VHJXH�
HP� DQH[R� DR� SURFHVVR�� GHYLGDPHQWH� FRQWDELOL]DGR�



���
'20�(6���(GLomR�1������

VHJXQGD�IHLUD�����GH�-XOKR�GH�����

9DORU�� 5�� �����������
�VHWHFHQWRV� H� TXDUHQWD� H� VHWH� PLO�� TXLQKHQWRV�
H� FLQTXHQWD� H� VHLV� UHDLV� H� WULQWD� H� WUrV� FHQWDYRV���
$VVLQDWXUD�������������

��� �35,0(,52�� 7(502� '(� $3267,/$0(172�
$2� &2175$72� 1�� ���������� $'9,1'2�
'$� $7$� '(� 5(*,6752� '(� 35(d26� 1��
������������� 35(*2� (/(75Ð1,&2� 1��
������������ 352&(662� /,&,7$7Ï5,2� 1��
���������������352&(662�$'0,1,675$7,92�
1�����������������&Ï',*2�&,'$'(6���7&(�(6�
1� ��������(����������������
3DUWHV��$�6HFUHWDULD�0XQLFLSDO�GH�'HVHQYROYLPHQWR�
GD� $JULFXOWXUD� H� 3HVFD� GR� 0XQLFtSLR� GH� 3UHVLGHQWH�
.HQQHG\�(6� H D HPSUHVD� -%3� 75$163257(6� (�
6(59,d26� (,5(/,�� 2EMHWR�� UHDMXVWH� GD� GLIHUHQoD�
GRV� PHVHV�� UHIHUHQWH� DR� FRQWUDWR� Q�� ����������
RFRUULGD� QR� SHUtRGR� GH� RXWXEUR� GH� ����� j� DEULO�
GH� ������ FRQIRUPH� GHPRQVWUDWLYR� GH� FiOFXOR� GH�
UHDMXVWDPHQWR� TXH� VHJXH� HP� DQH[R� DR� SURFHVVR��

9DORU�� 5�� ����������� �GX]HQWRV� H� FLQTXHQWD� PLO��
TXDWURFHQWRV�H�TXDUHQWD�H�VHWH�UHDLV�H�RLWHQWD�H�WUrV�
FHQWDYRV���$VVLQDWXUD�������������

��� �6(;72�� 7(502� '(� $3267,/$0(172�
$2� &2175$72� 1�� ���������� $'9,1'2� '$�
$'(62� $� $7$� '(� 5(*,6752� '(� 35(d2�
1�� ���������� 35(*2� (/(75Ð1,&2� 1��
���������� *(5(1&,$'$� 3(/2� (67$'2� '2�
(63,5,72� 6$172�� 325� ,17(50e',2� '2�
'(3$57$0(172�'(�(',),&$d®(6�(�52'29,$6�
�� '(5�(6�� 352&(662� $'0,1,675$7,92� 1��
���������������&Ï',*2�&,'$'(6���7&(�(6�1��
��������(����������������
3DUWHV��$�6HFUHWDULD�0XQLFLSDO�GH�2EUDV�H�+DELWDomR�
GH� 3UHVLGHQWH� .HQQHG\�(6� H D HPSUHVD� )5(,5(�
	� 9(/262� (1*(1+$5,$� /7'$�� 2EMHWR�� UHDMXVWH�
GD� ��� �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������������ �YLQWH� H� WUrV�PLO�� TXLQKHQWRV�
H� GH]RLWR� UHDLV� H� VHLV� FHQWDYRV�� $VVLQDWXUD�
�����������

��� �48,172��7(502�'(�$3267,/$0(172�$2�
&2175$72�1������������$'9,1'2�$'(62�$�
$7$� '(� 5(*,6752� '(� 35(d26� 1�� ����������
&21&255Ç1&,$� 1�� ���������� 352&(662�
1�� ������;09��� *(5(1&,$'$� 3(/2� (67$'2�
'2� (63Ë5,72� 6$172� 325� ,17(50e',2� '$�
6(&5(7$5,$� '(� (67$'2� '(� (63257(6� (�
/$=(5�� 352&(662� $'0,1,675$7,92� 1��
����������������&Ï',*2�&,'$'(6���7&(�(6�1��
��������(����������������
3DUWHV�� 2� 0XQLFtSLR� GH� 3UHVLGHQWH� .HQQHG\�
(6�� SRU� ,QWHUPpGLR� GD� 6HFUHWDULD� 0XQLFLSDO� GH�
&XOWXUD�� 7XULVPR�� (VSRUWH� H� /D]HU� H D HPSUHVD
$�� /�� &216758d®(6� (,5(/,��2EMHWR�� UHDMXVWH� GD�
��� �SULPHLUD�� PHGLomR� GR� FRQWUDWR� Q�� ����������
UHIHUHQWH� D� SUDoD� VDXGiYHO� GD� FRPXQLGDGH� GH�
FDQFHOD�� RFRUULGD� QR� SHUtRGR� GH� ����������� D�
������������FRQIRUPH�GHPRQVWUDWLYR�GH�FiOFXOR�GH�

GR�FRQWUDWR�H�VHJXH�HP�DQH[R�DR�SURFHVVR�

9DORU��5�������������YLQWH�PLO��RQ]H�UHDLV�H�TXDUHQWD�
H�VHLV�FHQWDYRV���$VVLQDWXUD�������������

����35,0(,52��7(502�'(�$3267,/$0(172�$2�
&2175$72�1������������$'9,1'$�'$�$'(62�
$�$7$�'(�5(*,6752�'(�35(d26�1������������
$'9,1'$� '2� 35(*2� 35(6(1&,$/� 653� 1��
����������352&(662�1������������*(5(1&,$'$�
3(/2� &216Ï5&,2� 3Ò%/,&2� 352'1257(��
,'� &,'$'(6�7&(6�(6�� ��������&���������
�������� 352&(662� $'0,1,675$7,92� 1��
������������� &Ï',*2� &,'$'(6� �� 7&(�(6� 1��
��������(���������������
3DUWHV��$�6HFUHWDULD�0XQLFLSDO�GH�2EUDV�H�+DELWDomR�
GH� 3UHVLGHQWH� .HQQHG\�(6� H D HPSUHVD� 0),�
(035((1',0(1726� /7'$�� 2EMHWR�� DOWHUDomR� GD�
FODXVXOD� SULPHLUD� GR� FRQWUDWR� FRQIRUPH� UHTXHULPHQWR�
SURWRFROL]DGR�SHOD�FRQWUDWDGD�H�GHYLGDPHQWH�DQDOLVDGR�

PXQLFLSDO�GH�REUDV�H�KDELWDomR��WHQGR�HP�YLVWD�TXH�D�
DOWHUDomR�QmR�JHUDUi�LPSDFWR�QD�H[HFXomR�GR�FRQWUDWR��
$VVLQDWXUD�������������

��� �6(;72�� 7(502� '(� $3267,/$0(172� $2�
&2175$72� 1�� ���������� $'9,1'2� $'(62�
$�$7$�'(�5(*,6752�'(�35(d26�1������������
&21&255Ç1&,$� 1�� ���������� 352&(662�
1�� ������;09��� *(5(1&,$'$� 3(/2� (67$'2�
'2� (63Ë5,72� 6$172� 325� ,17(50e',2�
'$� 6(&5(7$5,$� '(� (67$'2� '(� (63257(6�
(� /$=(5�352&(662� $'0,1,675$7,92� 1��
���������������&Ï',*2�&,'$'(6���7&(�(6�1��
��������(���������������
3DUWHV�� 2� 0XQLFtSLR� GH� 3UHVLGHQWH� .HQQHG\�(6�� SRU�
,QWHUPpGLR�GD�6HFUHWDULD�0XQLFLSDO�GH�&XOWXUD��7XULVPR��
(VSRUWH� H� /D]HU� H D HPSUHVD� $�� /�� &216758d®(6�
(,5(/,��2EMHWR��UHDMXVWH�GD�����SULPHLUD��j�����TXLQWD��
PHGLomR� GR� FRQWUDWR� Q�� ���������� UHIHUHQWH� D� SUDoD�
VDXGiYHO� GD� FRPXQLGDGH� GH� VmR� VDOYDGRU�� RFRUULGD�
QR� SHUtRGR� GH� ����������� D� ������������ FRQIRUPH�
GHPRQVWUDWLYR�GH�FiOFXOR�GH�UHDMXVWDPHQWR�GHYLGDPHQWH�

DR�SURFHVVR�

9DORU��5��������������FHQWR�H�TXDWRU]H�PLO��WUH]HQWRV�H�
YLQWH�H�VHWH�UHDLV�H�RLWHQWD�H�GRLV�FHQWDYRV���$VVLQDWXUD�
�����������

��� �6e7,02�� 7(502� '(� $3267,/$0(172� $2�
&2175$72� 1�� ���������� $'9,1'2� $'(62�
$�$7$�'(�5(*,6752�'(�35(d26�1������������
&21&255Ç1&,$� 1�� ���������� 352&(662�
1�� ������;09��� *(5(1&,$'$� 3(/2� (67$'2�
'2� (63Ë5,72� 6$172� 325� ,17(50e',2� '$�
6(&5(7$5,$� '(� (67$'2� '(� (63257(6� (�
/$=(5�� 352&(662� $'0,1,675$7,92� 1��
����������������&Ï',*2�&,'$'(6���7&(�(6�1��
��������(����������������
3DUWHV�� 2� 0XQLFtSLR� GH� 3UHVLGHQWH� .HQQHG\�(6�� SRU�
,QWHUPpGLR�GD�6HFUHWDULD�0XQLFLSDO�GH�&XOWXUD��7XULVPR��
(VSRUWH� H� /D]HU� H D HPSUHVD� $�� /�� &216758d®(6�
(,5(/,��2EMHWR�� UHDMXVWH� GD� ��� �VH[WD�� PHGLomR� GR�
FRQWUDWR�Q������������ UHIHUHQWH�D�SUDoD�VDXGiYHO�GD�
FRPXQLGDGH� GH� VmR� VDOYDGRU�� RFRUULGD� QR� SHUtRGR� GH�
����������� D� ������������ FRQIRUPH� GHPRQVWUDWLYR�
GH�FiOFXOR�GH�UHDMXVWDPHQWR�GHYLGDPHQWH�FRQWDELOL]DGR�

�

9DORU��5������������ �RQ]H�PLO�� QRYHFHQWRV�H�TXLQ]H�
UHDLV� H� VHVVHQWD� H� FLQFR� FHQWDYRV��� $VVLQDWXUD�
�����������

��� �6e7,02�� 7(502� '(� $3267,/$0(172�
$2� &2175$72� 1�� ���������� $'9,1'2� '$�


