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�� &RQFHVVmR� GH�
XVR�GH���iUHDV��5HFHSomR�GR�$PEXODWyULR��5HFHSomR�GH�9LVLWDV��3URQWR�6RFRUUR�
H�5HIHLWyULR��GH���Pð�FDGD�XPD�D�WtWXOR�RQHURVR��WLSR�PDLRU�RIHUWD�SDUD�SUHVWDomR�
GH� VHUYLoRV� SRU� HPSUHVD� HVSHFLDOL]DGD� QR� FRPpUFLR� H� GLVWULEXLomR� GH� EHELGDV�
TXHQWHV��JHODGDV�H�³VQDFNV´�SRU�PHLR�GH�PiTXLQDV�DXWRPiWLFDV�GH�DOLPHQWDomR�±
9HQGLQJ�0DFKLQHV�� D� VHUHP� LQVWDODGDV� HP� iUHD� ItVLFD� ORFDOL]DGD� QR� SUpGLR� GR�
+RVSLWDO�8QLYHUVLWiULR�GR�2HVWH�GR�3DUDQi���$Y��7DQFUHGR�1HYHV�������±�%DLUUR�
6DQWR�2QRIUH±�&(3��������������&DVFDYHO�±�35��2�FRPpUFLR�VHUi�HIHWXDGR�FRP�
PHLR� GH� SDJDPHQWR� YLD� FDUW}HV� GH� GpELWR�� FUpGLWR� H� GLQKHLUR� HP� HVSpFLH��
LQFOXLQGR� LQVWDODomR�� DEDVWHFLPHQWR� GH� SURGXWRV�� PDQXWHQomR� FRUUHWLYD� H�
SUHYHQWLYD�� QHVWH� SHUtRGR�� � 'DV� ����K� GR� GLD�
��������� DWp� jV� �����K� GR� GLD� ������������

�������������������K��
�� 5HJLVWUR� GH� SUHoRV� SDUD� IXWXUD� H�

HYHQWXDO� DTXLVLomR� GH� PDWHULDLV� GHVWLQDGRV� j� DVVLVWrQFLD� GH� SDFLHQWHV� HP�
RVSLWDO�8QLYHUVLWiULR�GR�2HVWH�

GR�3DUDQi���+823�� �'DV�����K�GR�GLD����������DWp�
jV� �����K� GR� GLD� ������������

�� ������������ �����K�� 2V� HGLWDLV� H� GHPDLV� LQIRUPDo}HV� HQFRQWUDP�VH� j�
GLVSRVLomR�GRV�LQWHUHVVDGRV�MXQWR�j�&RP��GH�/LFLWDomR�GR�+823��RX�)RQH�������
����������� RX� DLQGD� QDV� KRPH�SDJHV� �

� RX� HP� FRQIRUPLGDGH�
FRP�R�'HF��(VW��Q���������GH�����������&DVFDYHO������������
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&$1&(/$0(172�GR�UHJLVWUR�GH�SUHoRV�GR�3UHJmR�(OHWU{QLFR����������SDUD�
$TXLVLomR� GH� &DSD� SDUD� 0LFURVFySLR�� HTXLSR� SDUD� $VSLUDGRU� H� &DQHWD� SDUD�
%LVWXUL���UHIHUHQWH�DR�LWHP���FRP�D�HPSUHVD�7UDGHKRVS�&RP��GH�3URG��3��6D~GH�
(LUHOL�GHYLGR�D�LPSRVVLELOLGDGH�GH�WURFD�GH�PDUFD��&DVFDYHO��������������3DXOR�
6pUJLR�:ROII�±�5HLWRU�8QLRHVWH���
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&DPSXV�
± H
2EMHWR��³

&DPSXV
´� 3URWRFRORX�

HQYHORSHV D HPSUHVD� ( ±
TXH� UHVWRX� YHQFHGRUD GR� FHUWDPH� FRP� YDORU

� FRQIRUPH�HVWDEHOHFLGR�HP�HGLWDO H QRV�WHUPRV�GD�DWD�GH�MXOJDPHQWR�
GR� FHUWDPH�� 0�&�5RQGRQ�� ����������� /HDQH� 0�+�+RIIPDQQ�3UHVLGHQWH�&3/�
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&DPSXV� ±
³

&DPSXV
´� HP� IDYRU�GD�HPSUHVD�(

&267$�2(67(�/7'$ ± &13-�1�� �������������������� FRP�R� YDORU� WRWDO� GH
5������������ �FHQWR�H�RLWHQWD� H�QRYH�PLO�� WUH]HQWRV�H�TXLQ]H� UHDLV�H�TXDUHQWD�
FHQWDYRV�� VHQGR� 5������������ �FHQWR� H� VHWHQWD� H� WUrV� PLO�� TXDWURFHQWRV� H�
FLQTXHQWD� H� WUrV� UHDLV� H� RLWHQWD� H� WUrV� FHQWDYRV�� UHIHUHQWH� j�
PDWHULDLV�HTXLSDPHQWRV�H 5������������TXLQ]H�PLO��RLWRFHQWRV�H� VHVVHQWD�H�XP�
UHDLV� H� FLQTXHQWD� H� VHWH� FHQWDYRV�� UHIHUHQWH� j� PmR�GH�REUD� $XWRUL]R TXH� VH�
SURFHGD�D GHVSHVD� 0�&�5RQGRQ� �� GH DJRVWR GH ������

� 'LUHWRU�*HUDO�GH�&DPSXV�
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$7$ $UW������LQF��;,,±�'HFUHWR���������
� ±� 5HJLVWUR� GH� SUHoRV� SDUD� IXWXUDV� H�

UD� SURFHGLPHQWRV� QmR�
R�3DUDQi���+823��5HVXOWDGR�

SXEOLFDGR�QR�',2(�Q���������HP����������� ��0DFPHG�6ROXFRHV�
(P� 6DXGH� /WGD� � ±� 5HJLVWUR� GH� 3UHoRV�
SDUD� )XWXUD� H� HYHQWXDO� DTXLVLomR� GH� HTXLSDPHQWRV� GLYHUVRV� H� PRELOLiULR� SDUD�
FRQVXPR� IUHTXHQWH� QR� +RVSLWDO� 8QLYHUVLWiULR� GR� 2HVWH� GR� 3DUDQi� �� +823�
5HVXOWDGR�SXEOLFDGR�QR�',2(�Q���������HP����������� ��$QGUHLD�
/RUHQ]L�

�� &DVFDYHO�� �� GH� DJRVWR� GH� ������ 3DXOR� 6pUJLR� :ROII� ±�
�����
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��� � $� 8QLYHUVLGDGH� (VWDGXDO� GR� 2HVWH� GR� 3DUDQi� ±
81,2(67(�&DPSXV� GH�)R]� GR� ,JXDoX�� WRUQD�S~EOLFR�RV

FRQYrQLR� ��������� ± 5DP]DP� H� 5RSSHO� OWGDO� ± &13-�
������������������� FRQYrQLR� ��������� ± /M� &RPSHWLo}HV� (LUHOL ±
&13-���������������������FRQYrQLR���������± 3URYLGHQFLDO�(PSUHVD�
+RWHODULD� OWGD�&13-�������������������± FRQYrQLR����������± +RWHO�
%RXUERQ� /WGD± &13-� �������������������� FRQYrQLR� ��������� ±
,YHUDOGR�%HQWR�GRV�6DQWRV� &$8�35��������� ± ��FRQYrQLR�����������
± &RPXQLGDGH�6DJUDGD� )DPtOLD�'RQ�2OtYLR�$XUpOLR� )D]]D ± &13-�±
��������������������FRQYrQLR����������± &RQWLQHQWDO�,QQ�+RWHO�/WGD ±

������GDV��K�jV���K�H�GDV���K�jV
��K � �� GH� MX KR GH� ���� 'U
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& ± Q
�� 8QLRHVWH � &DPSXV GH� 0�&�5RQGRQ�

(OpWULFD�&RVWD�2HVWH�/WGD� � &13-�1� �������������������
2 �

&DPSXV
�� FRP� IRUQHFLPHQWR� GH� PDWHULDLV�� HTXLSDPHQWRV� H� PmR� GH� REUD��

9$/25 */2%$/� 5�� ����������� ���������� �
��� �GX]HQWRV�H�TXDUHQWD��GLDV��FRQWDGRV�D�SDUWLU�GD�DVVLQDWXUD�

GHVWH� 5HF�� )LQ�� '�2�� Q�� �������������������5XEULFD� ���������� )RQWH� �����
7&� ��������� � 6(7,�)81'2� 3$5$1È��0&2� ���������� H� DLQGD '�2� Q��
������������������� 5XEULFD� ���������� )RQWH� ����� 0&2� ���������� )RQWH�
��� H������0DO� &��5RQGRQ������������� ± 'LUHWRU�*HUDO�
GH�&DPSXV�
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&DPSXV�

1,&2 ³

&DPSXV
)

3
$UDXFiULD´� 6HVV¥R� GH� 'LVSXWD

,1)250$��(6�&203/(0(17$5(6
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&2175$7$17(��8QLYHUVLGDGH�(VWDGXDO�GR�2HVWH�GR�3DUDQi�� 81,2(67(�
� &2175$7$'$�� 3RQWXDO� 6HUYLoRV� 7HUFHLUL]DGRV� /WGD�� 2%-(72��
SURUURJDomR� GR� SUD]R� GH YLJrQFLD� GR� FRQWUDWR Q�� ��������� �
5HLWRULD�� 352552*$d­2�� )LFD� SURUURJDGR�� SHOR� SHUtRGR� GH� ��� �GR]H��
PHVHV��FRQWDGRV�D�SDUWLU�GH��� GH VHWHPEUR
YLJrQFLD�GR�FRQWUDWR��$03$52�/(*$/��/HL�)HGHUDO���������H�/HL�(VWDGXDO�
�����������&DVFDYHO���� GH�MXOKR�GH�����
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±
2EMHWR��³$TXLVLomR�GH 3DVV�7KURXJKW�GH�SDVVDJHP�H�3RQWHLUDV�,QFRORU�8QLYHUVDO�
SDUD� 3LSHWDGRUHV´� 'DWD� GH� DEHUWXUD�� ������������ jV� ������ KRUDV� ,'� %DQFR� GR�
%UDVLO����������0HOKRUHV�LQIRUPDo}HV�DWUDYpV�GR�VLWH� �H�FRP�EU��
&XULWLED�������������� 3UHJRHLUR
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5HJLVWUR� GH� SUHoRV� GH� HPEDODJHQV� GH� FRSD� H� FR]LQKD�SDUD� R�+RVSLWDO�
8QLYHUVLWiULR�GR�2HVWH�GR�3DUDQi�
KRPRORJDomR� GR� SURFHGLPHQWR� OLFLWDWyULR� HP� HStJUDIH�� GHVFULWR� H� SXEOLFDGR� R�
UHVXOWDGR� QR� 'LiULR� 2ILFLDO� Q�� ������ GH� �����������

5HJLVWUR� GH� SUHoRV� GH� JDVHV� PHGLFLQDLV� SDUD� R�
+RVSLWDO�8QLYHUVLWiULR�GR�2HVWH�GR�3DUDQi� VH�

P� HStJUDIH�� GHVFULWR� H�
SXEOLFDGR� R� UHVXOWDGR� QR� 'LiULR� 2ILFLDO� Q�� ������ GH� ������������

5HJLVWUR� GH� SUHoRV� GH� FROFK}HV�
LQIOiYHLV�� FROFK}HV� SQHXPiWLFRV�� HOHWUROGRV� GHVFDUWiYHLV�� HVSDUDGUDSRV�� ILWDV�

�HVSpFXORV�H�RXWURV�PDWHULDLV�
PpGLFRV�KRVSLWDODUHV�GLYHUVRV�SDUD�R�+RVSLWDO�8QLYHUVLWiULR�GR�2HVWH�GR�3DUDQi�

RORJDomR� GR� SURFHGLPHQWR�
OLFLWDWyULR� HP� HStJUDIH�� GHVFULWR� H� SXEOLFDGR� R� UHVXOWDGR� QR� 'LiULR� 2ILFLDO� Q��
������ GH� ������������ &DVFDYHO�� ������������ 3DXOR� 6pUJLR� :ROII� ±�
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