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&DStWXORý,
'LVSRVLFLRQHVý*HQHUDOHV

$UWtFXORýì
(VWHý'HFUHWRð/H\ýWLHQHýSRUýREMHWRýSURYHHUýDýODVýLQYHUVLRQHVý\ýDýORVýLQYHUVLRQLVWDVñýWDQWRýQDFLRQDOHV
FRPRýH[WUDQMHURVñýGHýXQýPDUFRýMXUtGLFRýHVWDEOHý\ýSUHYLVLEOHñýHQýHOýFXDOýDTXpOODVý\ýpVWRVýSXHGDQ
GHVHQYROYHUVHýHQýXQýDPELHQWHýGHýVHJXULGDGñýPHGLDQWHýODýUHJXODFLyQýGHýODýDFWXDFLyQýGHOý(VWDGR
IUHQWHýDýWDOHVýLQYHUVLRQHVýHýLQYHUVLRQLVWDVñýFRQýPLUDVýDýORJUDUýHOýLQFUHPHQWRñýODýGLYHUVLILFDFLyQý\ýOD
FRPSOHPHQWDFLyQýDUPyQLFDýGHýODVýLQYHUVLRQHVýHQýIDYRUýGHýORVýREMHWLYRVýGHOýGHVDUUROORýQDFLRQDOï

$UWtFXORýë
(VWHý'HFUHWRð/H\ñýVHýDSOLFDUiýWDQWRýDýODVýLQYHUVLRQHVý\DýH[LVWHQWHVýHQýHOýSDtVýDOýPRPHQWRýGHýVX
HQWUDGDýHQýYLJHQFLDñýFRPRýDýODVýLQYHUVLRQHVýTXHýVHýUHDOLFHQýFRQýSRVWHULRULGDGýDýpVWDñýDVtýFRPRýD
ORVýLQYHUVLRQLVWDVýHQýXQDVýXýRWUDVýLQYHUVLRQHVâýSHURýVXVýGLVSRVLFLRQHVýQRýVHýDSOLFDUiQýDýQLQJXQD
FRQWURYHUVLDñýUHFODPRýRýGLIHUHQGRýTXHýVHýRULJLQHQýHQýKHFKRVýRýDFWRVýRFXUULGRVýDQWHVýGHýVXýHQWUDGD
HQýYLJRUïý(QýFXDQWRýSURFHGDñýVHýDSOLFDUiýDýODýDFWXDFLyQýGHOý(VWDGRýDQWHýODVýLQYHUVLRQHV
YHQH]RODQDVýHQýHOýH[WHULRUï

$UWtFXORýê
$ýORVýHIHFWRVýGHOýSUHVHQWHý'HFUHWRð/H\ñýVHýHQWHQGHUiýSRUã

ìô ,QYHUVLyQãý7RGRýDFWLYRýGHVWLQDGRýDýODýSURGXFFLyQýGHýXQDýUHQWDñýEDMRýFXDOTXLHUDýGHýODV
IRUPDVýHPSUHVDULDOHVýRýFRQWUDFWXDOHVýSHUPLWLGDVýSRUýODýOHJLVODFLyQýYHQH]RODQDñýLQFOX\HQGR
ELHQHVýPXHEOHVýHýLQPXHEOHVñýPDWHULDOHVýRýLQPDWHULDOHVñýVREUHýORVýFXDOHVýVHýHMHU]DQ
GHUHFKRVýGHýSURSLHGDGýXýRWURVýGHUHFKRVýUHDOHVâýWtWXORVýGHýFUpGLWRâýGHUHFKRVýDýSUHVWDFLRQHV
TXHýWHQJDQýYDORUýHFRQyPLFRâýGHUHFKRVýGHýSURSLHGDGýLQWHOHFWXDOñýLQFOX\HQGRýORV
FRQRFLPLHQWRVýWpFQLFRVñýHOýSUHVWLJLRý\ýODýFOLHQWHODâý\ýORVýGHUHFKRVýREWHQLGRVýFRQIRUPHýDO
GHUHFKRýS~EOLFRñýLQFOX\HQGRýODVýFRQFHVLRQHVýGHýH[SORUDFLyQñýGHýH[WUDFFLyQýRýGHýH[SORWDFLyQ
GHýUHFXUVRVýQDWXUDOHVý\ýODVýGHýFRQVWUXFFLyQñýH[SORWDFLyQñýFRQVHUYDFLyQý\ýPDQWHQLPLHQWRýGH
REUDVýS~EOLFDVýQDFLRQDOHVý\ýSDUDýODýSUHVWDFLyQýGHýVHUYLFLRVýS~EOLFRVýQDFLRQDOHVñýDVtýFRPR
FXDOTXLHUýRWURýGHUHFKRýFRQIHULGRýSRUýOH\ñýRýSRUýGHFLVLyQýDGPLQLVWUDWLYDýDGRSWDGDýHQ
FRQIRUPLGDGýFRQýODýOH\ï

ëô ,QYHUVLyQýLQWHUQDFLRQDOãý/DýLQYHUVLyQýTXHýHVýSURSLHGDGýGHñýRýTXHýHVýHIHFWLYDPHQWH
FRQWURODGDýSRUýSHUVRQDVýQDWXUDOHVýRýMXUtGLFDVýH[WUDQMHUDVïý/DýLQYHUVLyQýLQWHUQDFLRQDOýDEDUFD
DýODýLQYHUVLyQýH[WUDQMHUDýGLUHFWDñýDýODýLQYHUVLyQýVXEUHJLRQDOñýDýODýLQYHUVLyQýGHýFDSLWDOýQHXWURý\
DýODýLQYHUVLyQýGHýXQDý(PSUHVDý0XOWLQDFLRQDOý$QGLQDï
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êô ,QYHUVLyQýH[WUDQMHUDýGLUHFWDñýLQYHUVLyQýVXEUHJLRQDOñýLQYHUVLyQýGHýFDSLWDOýQHXWURýHýLQYHUVLyQ
GHýXQDý(PSUHVDý0XOWLQDFLRQDOý$QGLQDãý/DVýGHILQLGDVýFRPRýWDOHVýHQýODVý'HFLVLRQHV
DSUREDGDVýSRUýODý&RPXQLGDGý$QGLQDýGHý1DFLRQHVñý\ýHQýVXýUHJODPHQWDFLyQýHQý9HQH]XHODï

éô ,QYHUVLRQLVWDýLQWHUQDFLRQDOãý(OýSURSLHWDULRýGHýXQDýLQYHUVLyQýLQWHUQDFLRQDOñýRýTXLHQ
HIHFWLYDPHQWHýODýFRQWUROHï

èô ,QYHUVLyQýYHQH]RODQDãý/DýLQYHUVLyQýTXHýHVýSURSLHGDGýGHñýRýHQýODýFXDOýVHýHMHUFHýHOýFRQWURO
HIHFWLYRýSRUýSDUWHýGHýSHUVRQDVýQDWXUDOHVýRýMXUtGLFDVýYHQH]RODQDVï

çô ,QYHUVLRQLVWDýYHQH]RODQRãý/DýSHUVRQDOýQDWXUDOýRýMXUtGLFDýYHQH]RODQDýTXHýHVýSURSLHWDULDýGH
XQDýLQYHUVLyQýYHQH]RODQDýRýTXHýHMHUFHýHOýFRQWUROýHIHFWLYRýVREUHýHOODï

3DUiJUDIRýÁQLFRãý(Oý5HJODPHQWRýGHýHVWHý'HFUHWRð/H\ýHVWDEOHFHUiýODVýFRQGLFLRQHVýHQýODVýFXDOHVýVH
FRQVLGHUDUiýTXHýXQDýLQYHUVLyQýHVýSURSLHGDGýGHñýRýHVýFRQWURODGDýHIHFWLYDPHQWHýSRUýXQDýSHUVRQD
QDWXUDOýRýMXUtGLFDýYHQH]RODQDýRýH[WUDQMHUDï

$UWtFXORýé
/DVýLQYHUVLRQHVýH[WUDQMHUDVýGLUHFWDVñýODVýLQYHUVLRQHVýVXEUHJLRQDOHVñýODVýLQYHUVLRQHVýGHýFDSLWDO
QHXWURý\ýODVýLQYHUVLRQHVýGHýODVý(PSUHVDVý0XOWLQDFLRQDOHVý$QGLQDVýHQý9HQH]XHODýFRQWLQXDUiQ
VXMHWDVýDýODVý'HFLVLRQHVýSHUWLQHQWHVýGHýODý&RPXQLGDGý$QGLQDýGHý1DFLRQHVý\ýDýVXVýQRUPDV
UHJODPHQWDULDVñýLQFOXLGDVýODVýTXHýVHýUHILHUHQýDOýUHJLVWURýGHýWDOHVýLQYHUVLRQHVïý(VDVýLQYHUVLRQHV
GLVIUXWDUiQýWDPELpQýGHýODýSURWHFFLyQýHVWDEOHFLGDýSRUýHOýSUHVHQWHý'HFUHWRð/H\ý\ýSRGUiQýGLVIUXWDUýGH
ORVýEHQHILFLRVýHýLQFHQWLYRVýTXHýHOýPLVPRýFRQWHPSODñýGHQWURýGHýORVýOtPLWHVýTXHýDOýHIHFWRýpO
HVWDEOHFHï

$UWtFXORýè
/RVýWUDWDGRVýRýDFXHUGRVýTXHýFHOHEUHý9HQH]XHODýSRGUiQýFRQWHQHUýGLVSRVLFLRQHVýTXHýRIUH]FDQýXQD
SURWHFFLyQýPiVýDPSOLDýDýODVýLQYHUVLRQHVýTXHýODýSUHYLVWDýHQýHVWHý'HFUHWRð/H\ñýDVtýFRPR
PHFDQLVPRVýGHýSURPRFLyQýGHýLQYHUVLRQHVýGLVWLQWRVýDýORVýDTXtýFRQVDJUDGRVïý/DýYLJHQFLDý\
DSOLFDFLyQýGHýORVýWUDWDGRVñýFRQYHQLRVý\ýDFXHUGRVýGHýSURPRFLyQý\ýSURWHFFLyQýGHýLQYHUVLRQHV
UDWLILFDGRVýSRUý9HQH]XHODýQRýVHUiQýDIHFWDGDVýSRUýORýSUHYLVWRýHQýHVWHý'HFUHWRð/H\ï

3DUiJUDIRý3ULPHURãý1RýREVWDQWHýORýSUHYLVWRýHQýORVýDUWtFXORVýå�ý\ýä�ýGHOýSUHVHQWHý'HFUHWRð/H\ñýODV
LQYHUVLRQHVý\ýORVýLQYHUVLRQLVWDVýLQWHUQDFLRQDOHVýFX\RVýUHVSHFWLYRVýSDtVHVýGHýRULJHQýQRýWHQJDQ
YLJHQWHýFRQý9HQH]XHODýXQýWUDWDGRýRýDFXHUGRýGHýSURPRFLyQý\ýSURWHFFLyQýGHýLQYHUVLRQHVñýGLVIUXWDUiQ
VyORýGHýODýSURWHFFLyQýFRQFHGLGDýSRUýHVWHý'HFUHWRð/H\ñýKDVWDýWDQWRýHQWUHýHQýYLJHQFLDýXQýWUDWDGRýR
DFXHUGRýGHýSURPRFLyQý\ýSURWHFFLyQýGHýLQYHUVLRQHVýFRQýVXýUHVSHFWLYRýSDtVýGHýRULJHQñýTXHýSUHYHDýD
HVWHýUHVSHFWRýXQDýFOiXVXODýGHýWUDWRýGHýQDFLyQýPiVýIDYRUHFLGDï

3DUiJUDIRý6HJXQGRãý(QýODýQHJRFLDFLyQýGHýWUDWDGRVý\ýDFXHUGRVýGHýSURPRFLyQý\ýSURWHFFLyQýGH
LQYHUVLRQHVñýHOý(VWDGRýSURFXUDUiýDVHJXUDUýODýPD\RUýSURWHFFLyQýSRVLEOHýDýODVýLQYHUVLRQHVý\ýDýORV
LQYHUVLRQLVWDVýYHQH]RODQRVýHQýHOýRýORVýSDtVHVýFRQýORVýFXDOHVýVHýQHJRFLHQýHVRVýWUDWDGRVý\ýDFXHUGRVñ
\ýJDUDQWL]DUOHVýXQýWUDWRýQRýPHQRVýIDYRUDEOHýTXHýHOýTXHýVHýSUHYHDýHQýORVýPLVPRVýDýODVýLQYHUVLRQHVý\
DýORVýLQYHUVLRQLVWDVýGHýGLFKRýSDtVýRýSDtVHVñýHQý9HQH]XHODï

&DStWXORý,,
7UDWDPLHQWRýDýODý,QYHUVLyQýHQý9HQH]XHOD

$UWtFXORýç
/DVýLQYHUVLRQHVýLQWHUQDFLRQDOHVýWHQGUiQýGHUHFKRýDýXQýWUDWRýMXVWRý\ýHTXLWDWLYRñýFRQIRUPHýDýODV
QRUPDVý\ýFULWHULRVýGHOýGHUHFKRýLQWHUQDFLRQDOý\ýQRýVHUiQýREMHWRýGHýPHGLGDVýDUELWUDULDVýR
GLVFULPLQDWRULDVýTXHýREVWDFXOLFHQýVXýPDQWHQLPLHQWRñýJHVWLyQñýXWLOL]DFLyQñýGLVIUXWHñýDPSOLDFLyQñýYHQWD
RýOLTXLGDFLyQï

$UWtFXORýæ
/DVýLQYHUVLRQHVý\ýORVýLQYHUVLRQLVWDVýýLQWHUQDFLRQDOHVýWHQGUiQýORVýPLVPRVýGHUHFKRVý\ýREOLJDFLRQHVýD
ODVýTXHýVHýVXMHWDQýODVýLQYHUVLRQHVý\ýORVýLQYHUVLRQLVWDVýQDFLRQDOHVýHQýFLUFXQVWDQFLDVýVLPLODUHVñýFRQýOD
VRODýH[FHSFLyQýGHýORýSUHYLVWRýHQýODVýOH\HVýHVSHFLDOHVý\ýODVýOLPLWDFLRQHVýFRQWHQLGDVýHQýHOýSUHVHQWH
'HFUHWRð/H\ï
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3DUiJUDIRý3ULPHURãý0HGLDQWHý/H\ñýSRGUiQýUHVHUYDUVHýGHWHUPLQDGRVýVHFWRUHVýGHýODýDFWLYLGDG
HFRQyPLFDñýDOý(VWDGRýRýDýLQYHUVLRQLVWDVýYHQH]RODQRVïý/RýSUHYLVWRýHQýHVWHý'HFUHWRð/H\ýQRýDIHFWDýODV
UHVHUYDVýH[LVWHQWHVýSDUDýODýIHFKDýGHýHQWUDGDýHQýYLJHQFLDýGHýHVWHý'HFUHWRð/H\ï

3DUiJUDIRý6HJXQGRãý/DVýLQYHUVLRQHVýLQWHUQDFLRQDOHVýQRýUHTXHULUiQýGHýDXWRUL]DFLyQýSUHYLDýSDUD
UHDOL]DUVHñýH[FHSWRýHQýORVýFDVRVýHQýTXHýODýOH\ýH[SUHVDPHQWHýDVtýORýLQGLTXHï

$UWtFXORýå
1RýVHýGLVFULPLQDUiýHQýHOýWUDWRýHQWUHýLQYHUVLRQHVýQLýLQYHUVLRQLVWDVýLQWHUQDFLRQDOHVñýHQýUD]yQýGHOýSDtV
GHýRULJHQýGHýVXVýFDSLWDOHVï

3DUiJUDIRýÁQLFRãý/RýSUHYLVWRýHQýHVWHýDUWtFXORýQRýVHUiýREVWiFXORýSDUDýTXHýSXHGDQýHVWDEOHFHUVHý\
PDQWHQHUVHýWUDWRVýPiVýIDYRUDEOHVýHQýEHQHILFLRýGHýLQYHUVLRQHVýHýLQYHUVLRQLVWDVýGHýSDtVHVýFRQýORV
TXHý9HQH]XHODýPDQWHQJDýDFXHUGRVýGHýLQWHJUDFLyQýHFRQyPLFDñýDFXHUGRVýSDUDýHYLWDUýODýGREOH
WULEXWDFLyQýRñýHQýJHQHUDOñýDFXHUGRVýUHODWLYRVýWRWDOýRýSDUFLDOPHQWHýDýFXHVWLRQHVýLPSRVLWLYDVï

$UWtFXORýä
/DVýLQYHUVLRQHVý\ýORVýLQYHUVLRQLVWDVýLQWHUQDFLRQDOHVñýWHQGUiQýGHUHFKRýDOýWUDWRýPiVýIDYRUDEOH
FRQIRUPHýDýORýSUHYLVWRýHQýORVýDUWtFXORVýæ�ý\ýå�ýGHýHVWHý'HFUHWRý/H\ï

$UWtFXORýìí
/DVýLQYHUVLRQHVý\ýORVýLQYHUVLRQLVWDVýYHQH]RODQRVýWHQGUiQýGHUHFKRýDýXQýWUDWRýQRýPHQRVýIDYRUDEOH
TXHýHOýRWRUJDGRýDýODVýLQYHUVLRQHVýLQWHUQDFLRQDOHVñýRýDýORVýLQYHUVLRQLVWDVýLQWHUQDFLRQDOHVñýVHJ~Q
FRUUHVSRQGDñýHQýFLUFXQVWDQFLDVýVLPLODUHVï

$UWtFXORýìì
1RýVHýGHFUHWDUiQýQLýHMHFXWDUiQýFRQILVFDFLRQHVñýVLQRýHQýORVýFDVRVýGHýH[FHSFLyQýýSUHYLVWRVýSRUýOD
&RQVWLWXFLyQâý\ýHQýFXDQWRýDýODVýLQYHUVLRQHVýHýLQYHUVLRQLVWDVýLQWHUQDFLRQDOHVñýSRUýHOýGHUHFKR
LQWHUQDFLRQDOïýý6yORýVHýUHDOL]DUiQýH[SURSLDFLRQHVýGHýLQYHUVLRQHVñýRýVHýDSOLFDUiQýDýpVWDVýPHGLGDVýGH
HIHFWRýHTXLYDOHQWHýDýXQDýH[SURSLDFLyQñýSRUýFDXVDýGHýXWLOLGDGýS~EOLFDýRýGHýLQWHUpVýVRFLDOñýVLJXLHQGR
HOýSURFHGLPLHQWRýOHJDOPHQWHýHVWDEOHFLGRýDýHVWRVýHIHFWRVñýGHýPDQHUDýQRýGLVFULPLQDWRULDý\ýPHGLDQWH
XQDýLQGHPQL]DFLyQýSURQWDñýMXVWDýý\ýDGHFXDGDï

/DýLQGHPQL]DFLyQýVHUiýHTXLYDOHQWHýDOýMXVWRýSUHFLRýTXHýODýLQYHUVLyQýH[SURSLDGDýWHQJD
LQPHGLDWDPHQWHýDQWHVýGHOýPRPHQWRýHQýTXHýODýH[SURSLDFLyQýVHDýDQXQFLDGDýSRUýORVýPHFDQLVPRV
OHJDOHVýRýKHFKDýGHOýFRQRFLPLHQWRýS~EOLFRñýORýTXHýVXFHGDýDQWHVïý/DýLQGHPQL]DFLyQñýTXHýLQFOXLUiýHO
SDJRýGHýLQWHUHVHVýKDVWDýHOýGtDýHIHFWLYRýGHOýSDJRñýFDOFXODGRVýVREUHýODýEDVHýGHýFULWHULRVýFRPHUFLDOHV
XVXDOHVñýVHýDERQDUiýVLQýGHPRUDï

3DUiJUDIRýÁQLFRãý/DVýLQGHPQL]DFLRQHVýDýTXHýKD\DýOXJDUýFRQýPRWLYRýGHýH[SURSLDFLRQHVýGH
LQYHUVLRQHVýLQWHUQDFLRQDOHVýVHUiQýDERQDGDVýHQýPRQHGDýFRQYHUWLEOHý\ýVHUiQýOLEUHPHQWHýWUDQVIHULEOHV
DOýH[WHULRUï

$UWtFXORýìë
/DVýLQYHUVLRQHVýLQWHUQDFLRQDOHVý\ýHQýVXýFDVRñýORVýLQYHUVLRQLVWDVýLQWHUQDFLRQDOHVñýWHQGUiQýGHUHFKRñ
SUHYLRýFXPSOLPLHQWRýGHýODýQRUPDWLYDýLQWHUQDý\ýDOýSDJRýGHýORVýWULEXWRVýDýORVýTXHýKXELHUHýOXJDUýDýOD
WUDQVIHUHQFLDýGHýWRGRVýORVýSDJRVýUHODFLRQDGRVýFRQýODVýLQYHUVLRQHVñýWDOHVýFRPRýHOýFDSLWDOýLQLFLDOý\ýODV
VXPDVýDGLFLRQDOHVýQHFHVDULDVýSDUDýHOýPDQWHQLPLHQWRñýDPSOLDFLyQý\ýGHVDUUROORýGHýODýLQYHUVLyQâýORV
EHQHILFLRVñýXWLOLGDGHVñýUHQWDVñýLQWHUHVHVý\ýGLYLGHQGRVâýORVýIRQGRVýQHFHVDULRVýSDUDýHOýVHUYLFLRý\ýSDJR
GHýORVýFUpGLWRVýLQWHUQDFLRQDOHVýYLQFXODGRVýDýXQDýLQYHUVLyQâýODVýUHJDOtDVý\ýRWURVýSDJRVýUHODWLYRVýDO
YDORUý\ýODýUHPXQHUDFLyQýGHýORVýGHUHFKRVýGHýSURSLHGDGýLQWHOHFWXDOâýODVýLQGHPQL]DFLRQHVýDýTXHýVH
UHILHUHýHOýDUWtFXORýììâýHOýSURGXFWRýGHýODýYHQWDýRýOLTXLGDFLyQñýWRWDOýRýSDUFLDOñýGHýXQDýLQYHUVLyQý\ýORV
SDJRVýUHVXOWDQWHVýGHýODýVROXFLyQýGHýFRQWURYHUVLDVï

/DVýWUDQVIHUHQFLDVýVHýHIHFWXDUiQýVLQýGHPRUDñýHQýPRQHGDýFRQYHUWLEOHñýDOýWLSRýGHýFDPELRýYLJHQWHýHO
GtDýGHýODýWUDQVIHUHQFLDýGHýFRQIRUPLGDGýFRQýODVýUHJODPHQWDFLRQHVýGHýFDPELRýHQýYLJRUýSDUDýHVH
PRPHQWRï
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/RýSUHYLVWRýHQýHOýSUHVHQWHýDUWtFXORýQRýVHUiýREVWiFXORýSDUDýODýDSOLFDFLyQýGHýPHGLGDVñýSUHYLVWDVýHQýOD
OH\ñýDGPLQLVWUDWLYDVýRýMXGLFLDOHVýSDUDýODýSURWHFFLyQýGHýORVýGHUHFKRVýGHýORVýDFUHHGRUHVýRýHQýHOýFXUVR
GHýSURFHVRVýTXHýVHýYHQWLOHQýDQWHýORVý7ULEXQDOHVýGHýODý5HS~EOLFDï

3DUiJUDIRý3ULPHURãý3RGUiQýOLPLWDUVHýWHPSRUDOPHQWHýODVýWUDQVIHUHQFLDVñýHQýIRUPDýHTXLWDWLYDý\ýQR
GLVFULPLQDWRULDñýGHýFRQIRUPLGDGýFRQýORVýFULWHULRVýLQWHUQDFLRQDOPHQWHýDFHSWDGRVñýFXDQGRýGHELGRýD
XQDýVLWXDFLyQýH[WUDRUGLQDULDýGHýFDUiFWHUýHFRQyPLFRýRýILQDQFLHURñýODýDSOLFDFLyQýGHýORýSUHYLVWRýHQýHVWH
DUWtFXORýUHVXOWHýRýSXHGDýUHVXOWDUýHQýXQýJUDYHýWUDVWRUQRýGHýODýEDODQ]DýGHýSDJRVýRýGHýODVýUHVHUYDV
PRQHWDULDVýLQWHUQDFLRQDOHVýGHOýSDtVñýTXHýQRýVHDýSRVLEOHýVROXFLRQDUýDGHFXDGDPHQWHýPHGLDQWH
DOJXQDýPHGLGDýDOWHUQDWLYDïý(QýHVWRVýFDVRVñýODýPHGLGDýTXHýLPSRQJDýODýOLPLWDFLyQýGHEHUiýHYLWDUýWRGR
GDxRýLQQHFHVDULRýDýORVýLQWHUHVHVýHFRQyPLFRVñýFRPHUFLDOHVý\ýILQDQFLHURVýGHýODVýLQYHUVLRQHV
LQWHUQDFLRQDOHVý\ýGHýORVýLQYHUVLRQLVWDVýLQWHUQDFLRQDOHVâý\ýGHEHUiýVHUýOLEHUDGDýHQýODýPHGLGDýHQýTXH
VHýFRUULMDýODýVLWXDFLyQýH[WUDRUGLQDULDýTXHýOHýKXELHUHýGDGRýRULJHQý\ýHQýFRQVHFXHQFLDñýGLVPLQX\DQýR
VHýHOLPLQHQýORVýJUDYHVýWUDVWRUQRVýGHýODýEDODQ]DýGHýSDJRVýRýGHýODVýUHVHUYDVýPRQHWDULDVýGHOýSDtVñýR
ODýDPHQD]DýGHýWDOHVýWUDVWRUQRVñýVHJ~QýVHDýHOýFDVRï

3DUiJUDIRý6HJXQGRãý(QýORVýFDVRVýGHýFRQYHUVLyQýGHýGHXGDýH[WHUQDýHQýLQYHUVLyQñýODVýUHPLVLRQHV
TXHGDUiQýVXMHWDVýDýORVýSOD]RVý\ýFRQGLFLRQHVýHVWDEOHFLGDVýHQýODýQRUPDWLYDýUHFWRUDýGHýHVDýPRGDOLGDG
GHýLQYHUVLyQï

$UWtFXORýìê
/DVýDGPLQLVWUDFLRQHVýHVWDGDOHVý\ýPXQLFLSDOHVñýGHQWURýGHOýiPELWRýGHýVXVýUHVSHFWLYDVýFRPSHWHQFLDVñ
SURFXUDUiQýTXHýVXVýLPSXHVWRVñýWDVDVý\ýWULEXWRVýDýODVýDFWLYLGDGHVýGHýLQGXVWULDý\ýFRPHUFLRýQRýDWHQWHQ
FRQWUDýODVýLQYHUVLRQHVýHQýWpUPLQRVýGHýVHUýFRQILVFDWRULRVñýQLýREVWDFXOLFHQýHOýQRUPDOýGHVDUUROORýGHýODV
PLVPDVï

$UWtFXORýìé
&RQýVXMHFLyQýDýODVýOH\HVñýUHJODPHQWRVý\ýSROtWLFDVýUHODWLYDVýDýODýHQWUDGDý\ýSHUPDQHQFLDýGH
H[WUDQMHURVýHQýHOýSDtVñýVHýSHUPLWLUiýHOýLQJUHVRýWHPSRUDOýDOýSDtVýDýSHUVRQDVýTXHýOHýSUHVWHQýVXV
VHUYLFLRVýDýODýHPSUHVDýHQýODýFXDOýVHýKDýUHDOL]DGRýODýLQYHUVLyQñýRýDýVXýPDWUL]ñýVXýILOLDOýRýVXEVLGLDULDñ
HPSOHDGDVýHQýIXQFLRQHVýDGPLQLVWUDWLYDVýRýHMHFXWLYDVñýRýLQYROXFUDGDVýHQýDFWLYLGDGHVýTXHýLPSOLTXHQ
FRQRFLPLHQWRVýHVSHFLDOL]DGRVýLQGLVSHQVDEOHVýSDUDýHOýQRUPDOýGHVHQYROYLPLHQWRýGHýODýLQYHUVLyQñ
TXHGDQGRýDýVDOYRýODVýOLPLWDFLRQHVýHVWDEOHFLGDVýHQýODýOHJLVODFLyQýODERUDOï

&DStWXORý,,,
3URPRFLyQý\ý3ROtWLFDVýGHý,QFHQWLYRVýDýODý,QYHUVLyQýHQý9HQH]XHOD

$UWtFXORýìè
(Oý(VWDGRýHVWDEOHFHUiýFRQGLFLRQHVýIDYRUDEOHVýSDUDýODVýLQYHUVLRQHVý\ýORVýLQYHUVLRQLVWDVñýGLULJLGDVýD
SURPRYHUýODVýLQYHUVLRQHVýHQýJHQHUDOñýDýLQGXFLUýODýUHDOL]DFLyQýGHýLQYHUVLRQHVýHQýGHWHUPLQDGRV
VHFWRUHVýRýUHJLRQHVñýRýDýFUHDUýFRQGLFLRQHVýDWUDFWLYDVýSDUDýTXHýVHýUHDOLFHQýLQYHUVLRQHVýTXH
FRQWULEX\DQýFRQýREMHWLYRVýQDFLRQDOHVýHVSHFtILFRVýGHýGHVDUUROORïý(QýHVWHýVHQWLGRñýHOý(MHFXWLYR
1DFLRQDOýSRGUiñýPHGLDQWHý'HFUHWRã

ìô (VWDEOHFHUýEHQHILFLRVýRýLQFHQWLYRVýHVSHFtILFRVýDýODVýLQYHUVLRQHVýTXHýVHýUHDOLFHQýHQ
GHWHUPLQDGDVýUDPDVýRýVHFWRUHVýHFRQyPLFRVñýRýHQýDTXHOODVýDFWLYLGDGHVýGHýDSR\RýRýHVWtPXOR
DOýORJURýGHýREMHWLYRVýGHýSROtWLFDýFRQVLGHUDGRVýFRPRýSULRULWDULRVâ

ëô 1RýREVWDQWHýORýSUHYLVWRýHQýHOýDUWtFXORýæ�ýGHOýSUHVHQWHý'HFUHWRð/H\ñýHVWDEOHFHUýTXHýHOýGLVIUXWH
GHýHVRVýEHQHILFLRVýRýLQFHQWLYRVýFRUUHVSRQGHUiý~QLFDPHQWHýDýLQYHUVLRQHVýRýDýLQYHUVLRQLVWDV
YHQH]RODQRVâ

êô &RQGLFLRQDUýHOýJRFHýGHýXQýEHQHILFLRýRýLQFHQWLYRýDýODýUHDOL]DFLyQýGHýGHWHUPLQDGDVýDFFLRQHV
SRUýSDUWHýGHýORVýLQYHUVLRQLVWDVýRýGHýODýHPSUHVDýHQýODýFXDOýVHýUHDOLFHýODýLQYHUVLyQâý\ñ

éô (VWDEOHFHUýEHQHILFLRVýRýLQFHQWLYRVýDýODVýLQYHUVLRQHVýYHQH]RODQDVýHQýHOýH[WHULRUñýHQ
FRQFRUGDQFLDýFRQýODVýSROtWLFDVý\ýSURJUDPDVýGHýFRPHUFLRýH[WHULRUý\ýGHýLQWHJUDFLyQýTXH
DSUXHEHñýFRQýDSHJRýDýODVýQRUPDVýFRQWHQLGDVýHQýORVýDFXHUGRVñýWUDWDGRVýRýFRQYHQLRV
YLJHQWHVñýGHýORVýTXHýODý5HS~EOLFDýVHDýSDUWHï

3DUiJUDIRýÁQLFRãý/RVýEHQHILFLRVýRýLQFHQWLYRVýVyORýSRGUiQýHVWDEOHFHUVHýFRQýFDUiFWHUýJHQHUDOñýD
IDYRUýGHýWRGDVýODVýLQYHUVLRQHVýRýLQYHUVLRQLVWDVýTXHýVHýHQFXHQWUHQýHQýORVýSUHVXSXHVWRVý\
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FRQGLFLRQHVýTXHýVHDQýHVWDEOHFLGRVýGHýDFXHUGRýFRQýORýSUHYLVWRýHQýHOýDUWtFXORýìçýGHýHVWHý'HFUHWRð
/H\ñý\ýQRýSDUDýGHWHUPLQDGRVýLQYHUVLRQLVWDVýHQýSDUWLFXODUï

$UWtFXORýìç
(Oý(MHFXWLYRý1DFLRQDOýHVWDEOHFHUiýORVýUHJtPHQHVýHVSHFtILFRVýSDUDýHOýRWRUJDPLHQWRýGHýORVýLQFHQWLYRV
RýEHQHILFLRVýDýORVýTXHýVHýUHILHUHýHOýDUWtFXORýDQWHULRUñýRýSDUDýHOýHVWDEOHFLPLHQWRýGHýODVýFRQGLFLRQHVýD
ODVýTXHýVHýUHILHUHýHOýQXPHUDOýêýGHOýUHIHULGRýDUWtFXORïý'LFKRVýUHJtPHQHVýWRPDUiQýHQýFXHQWDýODýIRUPD
HQýTXHýODVýLQYHUVLRQHVýGHýTXHýVHýWUDWHýFRQWULEX\DQýDOýORJURýGHýORVýREMHWLYRVýGHýGHVDUUROORñý\ýHQ
SDUWLFXODUýGHýDTXHOORVýUHODFLRQDGRVýFRQýODýIRUPDFLyQýGHýFDSLWDOýKXPDQRñýHOýGHVDUUROORýSURGXFWLYRý\
ODýLQVHUFLyQýGHýODýHFRQRPtDýYHQH]RODQDýHQýODýHFRQRPtDýPXQGLDOñýFRPRýVRQýORVýGHã

ìô )RUPDFLyQýGHýUHFXUVRýKXPDQRý\ýUHDOL]DFLyQýGHýDFWLYLGDGHVýGHýLQYHVWLJDFLyQýFLHQWtILFDý\
WHFQROyJLFDâ

ëô 0HMRUDPLHQWRýGHýODýFRPSHWLWLYLGDGýGHýORVýVHFWRUHVýSURGXFWLYRVâ
êô (OHYDFLyQýGHOýYDORUýDJUHJDGRýGHýODVýDFWLYLGDGHVýGHýH[SRUWDFLyQñýFRQýLQFOXVLyQýGHýORVýVHUYLFLRVýGH

DOWRýFRQWHQLGRýGHýFRQRFLPLHQWRâ
éô 3URPRFLyQýGHýUHGHVýHPSUHVDULDOHVñýFRPSOHMRVý\ýFDGHQDVýSURGXFWLYDVýGHýDJUHJDFLyQýGHýYDORUâ
èô )RUWDOHFLPLHQWRý\ýýGHVDUUROORýGHýODVýSHTXHxDVý\ýPHGLDQDVýHPSUHVDVâ
çô 3URPRFLyQýGHýH[SRUWDFLRQHVýHQýJHQHUDOâ
æô 'HVDUUROORýGHýODVýLQIUDHVWUXFWXUDVý\ýHQýSDUWLFXODUýGHýDTXHOODVýGHýDSR\RýDýODýFRPSHWLWLYLGDGý\ýDO

FRPHUFLRýLQWHUQDFLRQDOâý\
åô 'HVDUUROORýGHýDFWLYLGDGHVýWHQGHQWHVýDýODýFRQVHUYDFLyQñýGHIHQVDý\ýSURWHFFLyQýDPELHQWDOï

$UWtFXORýìæ
/Dý5HS~EOLFDýSRGUiýFHOHEUDUýFRQWUDWRVýGHýHVWDELOLGDGýMXUtGLFDñýFRQýHOýSURSyVLWRýGHýDVHJXUDUýDýOD
LQYHUVLyQýODýHVWDELOLGDGýGHýDOJXQDVýFRQGLFLRQHVýHFRQyPLFDVýHQýHOýWLHPSRýGHýYLJHQFLDýGHýORV
PLVPRVïý'LFKRVýFRQWUDWRVýVHUiQýFHOHEUDGRVñýVHJ~QýHOýVHFWRUýGHýODýDFWLYLGDGýHFRQyPLFDýGHýTXHýVH
WUDWHñýSRUýHOý2UJDQLVPRý1DFLRQDOý&RPSHWHQWHýDOýTXHýFRUUHVSRQGDýODýDSOLFDFLyQýGHýODVýGLVSRVLFLRQHV
FRQWHQLGDVýHQýODýQRUPDWLYDýFRPXQLWDULDýDQGLQDýVREUHýFDSLWDOHVýH[WUDQMHURVý\ýSRGUiQýJDUDQWL]DUýDýOD
LQYHUVLyQýXQRýRýPiVýGHýORVýVLJXLHQWHVýGHUHFKRVã

ìô (VWDELOLGDGýGHýORVýUHJtPHQHVýGHýLPSXHVWRVýQDFLRQDOHVýYLJHQWHVýDOýPRPHQWRýGHýFHOHEUDUVHýHO
FRQWUDWRï

ëô (VWDELOLGDGýGHýORVýUHJtPHQHVýGHýSURPRFLyQýGHýH[SRUWDFLRQHVï
êô (VWDELOLGDGýGHýXQRýRýPiVýGHýORVýEHQHILFLRVýRýLQFHQWLYRVýHVSHFtILFRVýDýORVýTXHýVHýKXELHVH

DFRJLGRýHOýLQYHUVLRQLVWDýRýODýHPSUHVDýHQýODýFXDOýVHýUHDOLFHýODýLQYHUVLyQñýVHJ~QýIXHUHýHOýFDVRñýHQ
YLUWXGýGHýORýGLVSXHVWRýHQýHOýDUWtFXORýìèýGHOýSUHVHQWHý'HFUHWRð/H\ï

3DUiJUDIRýÁQLFRãý/RVýFRQWUDWRVýTXHýVHýUHILHUDQýDýHVWDELOLGDGýGHýUHJtPHQHVýGHýLPSXHVWRV
QDFLRQDOHVñýUHTXHULUiQýODýRSLQLyQýIDYRUDEOHýGHOý6HUYLFLRý1DFLRQDOý,QWHJUDGRýGHý$GPLQLVWUDFLyQ
7ULEXWDULDýõ6(1,$7ôý\ýVyORýHQWUDUiQýHQýYLJRUýSUHYLDýDXWRUL]DFLyQýGHOý&RQJUHVRýGHýODý5HS~EOLFDï

$UWtFXORýìå
/RVýFRQWUDWRVýGHýHVWDELOLGDGýMXUtGLFDã

ìô 'HEHUiQýFHOHEUDUVHýDQWHVýGHýODýUHDOL]DFLyQýGHýODýLQYHUVLyQý\ýWHQGUiQýXQDýYLJHQFLDýQRýPD\RUýGH
GLH]ýõìíôýDxRVýDýSDUWLUýGHýODýIHFKDýGHýVXýFHOHEUDFLyQâ

ëô 6yORýSRGUiQýVHUýVXVFULWRVýSRUýODVýHPSUHVDVýRýORVýLQYHUVLRQLVWDVñýVHJ~QýVHDýHOýFDVRñýTXHýVH
FRPSURPHWDQýDýFXPSOLUýFRQýSURJUDPDVýHVSHFtILFRVýGHýLQYHUVLRQHVý\ýFRQýRWUDV
FRQWUDSUHVWDFLRQHVñýGHýDFXHUGRýFRQýODVýFRQGLFLRQHVýTXHýVHýLQGLTXHQýHQýHOý5HJODPHQWRýGHýHVWH
'HFUHWRð/H\â

êô 6HUiQýUHVXHOWRVýHQýFDVRýGHýLQFXPSOLPLHQWRýSRUýSDUWHýGHýODVýHPSUHVDVýRýGHýORVýLQYHUVLRQLVWDVñ
VHJ~QýIXHUHýHOýFDVRñýGHýODVýREOLJDFLRQHVýFRQWUDtGDVýFRQIRUPHýDOýFRQWUDWRïý(QýFDVRýGH
UHVROXFLyQñý\ýVLQýSHUMXLFLRýGHýFXDOTXLHUýRWUDýFOiXVXODýGHýSHQDOLGDGýTXHýVHýHVWDEOH]FDýHQýHO
FRQWUDWRñýVHUiQýVXVSHQGLGRVýORVýEHQHILFLRVýRýLQFHQWLYRVýDýIDYRUýGHýODýHPSUHVDýRýGHO
LQYHUVLRQLVWDñýVHJ~QýIXHUHýHOýFDVRñý\ýpVWDýRýDTXpOñýVHJ~QýFRUUHVSRQGDñýTXHGDUiQýREOLJDGRVýDýOD
GHYROXFLyQýGHýODVýFDQWLGDGHVýGHýGLQHURñýDVtýFRPRýHOýYDORUýGHýORVýEHQHILFLRVýRýLQFHQWLYRVýTXH
KXELHUDQýUHFLELGRýSRUýFRQFHSWRýGHýLQFHQWLYRVýRýEHQHILFLRVýGXUDQWHýWRGRýHOýSHUtRGRýILVFDOýHQýTXH
VHýPDWHULDOLFHýHOýLQFXPSOLPLHQWRñý\ýDýODýGHYROXFLyQýGHýORVýWULEXWRVýTXHýVHýKXELHUHQýWHQLGRýTXH
SDJDUñýGHýQRýKDEHUýPHGLDGRýHOýFRQWUDWRýGHýHVWDELOLGDGýMXUtGLFDñýGXUDQWHýHOýPLVPRýSHUtRGRï
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éô /DVýFRQWURYHUVLDVýTXHýVXUMDQýHQWUHýODVýHPSUHVDVýRýLQYHUVLRQLVWDVýTXHýVXVFULEDQýORVýFRQWUDWRV
GHýHVWDELOLGDGýMXUtGLFDñý\ýHOý(VWDGRýYHQH]RODQRñýDýSURSyVLWRýGHýODýLQWHUSUHWDFLyQý\ýDSOLFDFLyQýGHO
UHVSHFWLYRýFRQWUDWRñýSRGUiQýVHUýVRPHWLGDVýDýDUELWUDMHýLQVWLWXFLRQDOýHQýFRQIRUPLGDGýFRQýOR
SUHYLVWRýHQýODý/H\ýVREUHý$UELWUDMHý&RPHUFLDOï

$UWtFXORýìä
/HýFRUUHVSRQGHýDýORVýyUJDQRVýGHOý3RGHUý(MHFXWLYRñýHQýVXVýUHVSHFWLYDVýiUHDVýGHýFRPSHWHQFLDñýOD
IRUPXODFLyQýGHýSROtWLFDVýVREUHýLQYHUVLRQHVý\ýODýSURPRFLyQýGHýODVýPLVPDVý\ýDOý0LQLVWHULRýGHýOD
3URGXFFLyQý\ýHOý&RPHUFLRñýDTXHOODVýTXHýDGPLQLVWUHQý\ýGHVDUUROOHQýODVýSROtWLFDVýDQGLQDVýGH
WUDWDPLHQWRýGHOýFDSLWDOýH[WUDQMHURñýHQýFRQMXQWRýFRQýRWUDVýLQVWDQFLDVýFRPSHWHQWHVïý$VLPLVPRñýORV
0LQLVWHULRVýGHýODý3URGXFFLyQý\ýHOý&RPHUFLRý\ýGHý)LQDQ]DVýSURSHQGHUiQýDýFRRUGLQDUýDFFLRQHVý\
SROtWLFDVýFRQMXQWDVýFRQýORVý(VWDGRVý\ý0XQLFLSLRVýGHOýSDtVñýHQýODýSURFXUDýGHýXQýHQWRUQRýQDFLRQDOýGH
VHJXULGDGý\ýHVWDELOLGDGýMXUtGLFDýSDUDýODVýLQYHUVLRQHVï

$UWtFXORýëí
(QýODýUHDOL]DFLyQýGHýODVýDFWLYLGDGHVýGHýSURPRFLyQýGHýLQYHUVLRQHVñýORVýRUJDQLVPRVýFRPSHWHQWHVýGHO
3RGHUý(MHFXWLYRýFRRSHUDUiQýHQWUHýVtý\ýVHýDSR\DUiQýHQýODVýLQVWLWXFLRQHVýQRýJXEHUQDPHQWDOHVýVLQ
ILQHVýGHýOXFURýTXHýVHýGHGLTXHQýDýWDOýSURPRFLyQýHQýHOýPDUFRýGHýODVýSROtWLFDVýTXHýHVWDEOH]FDýHO
(VWDGRï

3DUiJUDIRýÁQLFRãý/RVý(VWDGRVý\ý0XQLFLSLRVñýDVtýFRPRýODVýDVRFLDFLRQHVýFLYLOHVñýVRFLHGDGHVýFRQýR
VLQýILQHVýGHýOXFURñý\ýODVýIXQGDFLRQHVýFRQVWLWXLGDVýSRUýORVý(VWDGRVýRý0XQLFLSLRVýTXHýGHVDUUROOHQ
DFWLYLGDGHVýGHýSURPRFLyQýGHýLQYHUVLRQHVýFRQýDSRUWHVýSURYHQLHQWHVýGHýORVýyUJDQRVýGHOý3RGHU
1DFLRQDOñýSURFXUDUiQýFRRUGLQDUýVXVýDFWLYLGDGHVýFRQýORVýyUJDQRVýGHOý(MHFXWLYRý1DFLRQDOñýHQýHOýPDUFR
GHýODVýSROtWLFDVýTXHýpVWHýGHVDUUROOHï

&DStWXORý,9
6ROXFLyQýGHý&RQWURYHUVLDV

$UWtFXORýëì
&XDOTXLHUýFRQWURYHUVLDýTXHýVXUMDýHQWUHýHOý(VWDGRýYHQH]RODQRý\ýHOýSDtVýGHýRULJHQýGHOýLQYHUVLRQLVWD
LQWHUQDFLRQDOýFRQýHOýFXDOýQRýVHýWHQJDýYLJHQWHýXQýWUDWDGRýRýDFXHUGRýVREUHýLQYHUVLRQHVñýHQýUHODFLyQ
FRQýODýLQWHUSUHWDFLyQý\ýDSOLFDFLyQýGHýORýSUHYLVWRýHQýHOýSUHVHQWHý'HFUHWRð/H\ñýVHUiýUHVXHOWDýSRUýYtD
GLSORPiWLFDïý6LýQRýVHýOOHJDVHýDýXQýDFXHUGRýGHQWURýGHýORVýGRFHýõìëôýPHVHVýVLJXLHQWHVýDýODýIHFKDýGH
LQLFLRýGHýODýFRQWURYHUVLDñýHOý(VWDGRýYHQH]RODQRýSURSLFLDUiýHOýVRPHWLPLHQWRýGHýODýFRQWURYHUVLDýDýXQ
7ULEXQDOý$UELWUDOýFX\DýFRPSRVLFLyQñýPHFDQLVPRýGHýGHVLJQDFLyQñýSURFHGLPLHQWRý\ýUpJLPHQýGHýJDVWRV
VHUiQýDFRUGDGRVýFRQýHOýRWURý(VWDGRïý/DVýGHFLVLRQHVýGHýHVHý7ULEXQDOý$UELWUDOýVHUiQýGHILQLWLYDVý\
REOLJDWRULDVï

$UWtFXORýëë
/DVýFRQWURYHUVLDVýTXHýVXUMDQýHQWUHýXQýLQYHUVLRQLVWDýLQWHUQDFLRQDOñýFX\RýSDtVýGHýRULJHQýWHQJDýYLJHQWH
FRQý9HQH]XHODýXQýWUDWDGRýRýDFXHUGRýVREUHýSURPRFLyQý\ýSURWHFFLyQýGHýLQYHUVLRQHVñýRýODV
FRQWURYHUVLDVýUHVSHFWRýGHýODVýFXDOHVýVHDQýDSOLFDEOHVýODVýGLVSRVLFLRQHVýGHOý&RQYHQLRý&RQVWLWXWLYR
GHOý2UJDQLVPRý0XOWLODWHUDOýGHý*DUDQWtDýGHý,QYHUVLRQHVýõ20*,ý¤ý0,*$ôýRýGHOý&RQYHQLRýVREUH
$UUHJORýGHý'LIHUHQFLDVý5HODWLYDVýDý,QYHUVLRQHVýHQWUHý(VWDGRVý\ý1DFLRQDOHVýGHý2WURVý(VWDGRV
õ&,$',ôñýVHUiQýVRPHWLGDVýDOýDUELWUDMHýLQWHUQDFLRQDOýHQýORVýWpUPLQRVýGHOýUHVSHFWLYRýWUDWDGRýRýDFXHUGRñ
VLýDVtýpVWHýORýHVWDEOHFHñýVLQýSHUMXLFLRýGHýODýSRVLELOLGDGýGHýKDFHUýXVRñýFXDQGRýSURFHGDñýGHýODVýYtDV
FRQWHQFLRVDVýFRQWHPSODGDVýHQýODýOHJLVODFLyQýYHQH]RODQDýYLJHQWHï

$UWtFXORýëê
&XDOTXLHUýFRQWURYHUVLDýTXHýVHýVXVFLWHýHQýUHODFLyQýFRQýODýDSOLFDFLyQýGHOýSUHVHQWHý'HFUHWRð/H\ñýXQD
YH]ýDJRWDGDýODýYtDýDGPLQLVWUDWLYDýSRUýHOýLQYHUVLRQLVWDñýSRGUiýVHUýVRPHWLGDýDýORVý7ULEXQDOHV
1DFLRQDOHVýRýDýORVý7ULEXQDOHVý$UELWUDOHVýYHQH]RODQRVñýDýVXýHOHFFLyQï

&DStWXORý9
'LVSRVLFLRQHVý7UDQVLWRULDVý\ý)LQDOHV

$UWtFXORýëé



'HFUHWR#689#3iJ1#:

/RýSUHYLVWRýHQýHOýSUHVHQWHý'HFUHWRð/H\ýQRýLPSHGLUiã

ìô /DýDGRSFLyQýGHýPHGLGDVýTXHýDIHFWHQýORVýGHUHFKRVýUHFRQRFLGRVýFRQIRUPHýDýHVWHý'HFUHWRð/H\ñ
VLHPSUHýTXHýWDOHVýPHGLGDVýQRýVHDQýDUELWUDULDVýRýLQMXVWLILFDGDVý\ýVHýIXQGDPHQWHQýHQýUD]RQHVýGH
VHJXULGDGýQDFLRQDOâýGHýSURWHFFLyQýGHýODýYLGDýRýODýVDOXGýKXPDQDñýDQLPDOýRýYHJHWDOñýRýGH
FRQVHUYDFLyQýGHýUHFXUVRVýQDWXUDOHVâýRñ

ëô /DýDGRSFLyQýGHýPHGLGDVýHQýHOýFDPSRýGHýORVýVHUYLFLRVýILQDQFLHURVýTXHýWHQJDQýSRUýREMHWRã

Dô /DýSURWHFFLyQýGHýORVýLQYHUVLRQLVWDVñýGHSRVLWDQWHVñýSDUWLFLSDQWHVýHQýHOýPHUFDGRýILQDQFLHURñ
WLWXODUHVýGHýSyOL]DVñýWLWXODUHVýGHýUHFODPDFLRQHVýGHýSyOL]DVýRýSHUVRQDVýDýODVýTXHýOHVýHV
GHELGDýXQDýUHVSRQVDELOLGDGýILGXFLDULDýSRUýXQDýLQVWLWXFLyQýILQDQFLHUDâ

Eô (OýPDQWHQLPLHQWRýGHýODýVHJXULGDGñýVROLGH]ñýLQWHJULGDGý\ýUHVSRQVDELOLGDGýGHýODVýLQVWLWXFLRQHV
ILQDQFLHUDVâý\ñ

Fô $VHJXUDUýODýLQWHJULGDGý\ýHVWDELOLGDGýGHOýVLVWHPDýILQDQFLHURýHQý9HQH]XHODï

$UWtFXORýëè
/DVýQRUPDVýFRQWHQLGDVýHQýHOýSUHVHQWHý'HFUHWRð/H\ýSRGUiQýVHUýVRPHWLGDVýDOýUHFXUVRýGH
LQWHUSUHWDFLyQýHVWDEOHFLGRýHQýODý/H\ý2UJiQLFDýGHýODý&RUWHý6XSUHPDýGHý-XVWLFLDï
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