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���35(6(17$&,Ï1�
/RV�SURIHVRUHV�GH�0DWHPiWLFDV��HQ�PXFKDV�RFDVLRQHV��WHQHPRV�XQD�JUDQ�GLIL�

FXOWDG�SDUD�DOFDQ]DU�REMHWLYRV�TXH��SRGUtDPRV�FRQVLGHUDU�IXQGDPHQWDOHV�FRPR�VRQ��
x� (O�GHVDUUROOR�GHO�UD]RQDPLHQWR�
x� /D�HVWLPXODFLyQ�GHO�SHQVDPLHQWR�OyJLFR��
x� (O�GHVDUUROOR�GH�OD�FUHDWLYLGDG��

8QD�GH�ODV�SRVLEOHV�FDXVDV�SRU�ODV�TXH�pVWRV�REMHWLYRV�QR�VRQ�DOFDQ]DGRV�SR�
GUtD� HVWDU� UHODFLRQDGD� FRQ� OD� WHQGHQFLD� FXUULFXODU� FRQRFLGD� FRPR�PDWHPiWLFD�PR�
GHUQD��GH�OD�GpFDGD�GH�ORV������ �HQ�OD�TXH�PXFKRV�SURIHVRUHV�KHPRV�VLGR�HGXFD�
GRV��TXH�KD�� IDYRUHFLGR�TXH��HQ�GHWHUPLQDGDV�RFDVLRQHV��SURSRUFLRQHPRV�D�QXHV�
WURV�DOXPQRV�XQD�HQVHxDQ]D�EDVDGD�HQ�HO�FDUiFWHU�GHGXFWLYR�GH�OD�PDWHPiWLFD�TXH�
SDUWH�GH�XQRV�D[LRPDV�EiVLFRV�HQ�FRQWUDSRVLFLyQ�D�OD�HQVHxDQ]D�IDOVDPHQWH�D[LR�
PiWLFD�GH�OD�JHRPHWUtD���

(Q�SDODEUDV�GH�5�7KRP��0RGHUQ�0DWKHPDWLFV��GRHV�LW�H[LVW"���������
�(OORV��ORV�ERXUEDNLVWDV��DEDQGRQDURQ�XQ�FDPSR�LGHDO�SDUD�HO�DSUHQGL�

]DMH�GH�OD�LQYHVWLJDFLyQ��/D�*HRPHWUtD�(XFOtGHD��PLQD�LQDJRWDEOH�GH�HMHUFL�
FLRV� \� OD� VXVWLWX\HURQ� SRU� ODV� JHQHUDOLGDGHV� GH� ORV� FRQMXQWRV� \� OD� OyJLFD��
PDWHULDOHV�WDQ�SREUHV��YDFtRV�\�IUXVWUDQWHV�SDUD�OD�HQVHxDQ]D�FRPR�ORV�TXH�
PiV��(O�pQIDVLV�SXHVWR�SRU�ORV�HVWUXFWXUDOLVWDV�HQ�OD�D[LRPiWLFD�QR�HV�VyOR�
XQD�DEHUUDFLyQ�SHGDJyJLFD�VLQR�WDPELpQ�PDWHPiWLFD���

(O� IUDFDVR� GHO� PRYLPLHQWR� FRQRFLGR� FRPR� OD� PDWHPiWLFD� PRGHUQD� SURGXFH�
QXHYRV�PRYLPLHQWRV�UHQRYDGRUHV��(QWUH�HVWRV�PRYLPLHQWRV�GHVWDFDQ�ORV�FRQRFLGRV�
FRPR��UHWRUQR�D�OR�EiVLFR��OD�UHVROXFLyQ�GH�SUREOHPDV�\�OD�PDWHPiWLFD�FRPR�
DFWLYLGDG�KXPDQD��

6L�DFHSWDPRV�HO�SULQFLSLR�GH�3XLJ�$GDP�GH�TXH��SDUD�QXHVWURV�DOXPQRV�OR�
FRQFUHWR� HPSLH]D� SRU� HO�PXQGR� REVHUYDEOH�� HQWRQFHV� KDEUHPRV� GH� DFHSWDU�
TXH�HO�³PDWHULDO´�SXHGH�MXJDU�XQ�SDSHO�HVHQFLDO�HQ�HO�PXQGR�GH�OD�HQVHxDQ]D�PD�
WHPiWLFD��

%DMR� OD� SDODEUD��PDWHULDO�� VH� DJUXSDQ� WRGRV� DTXHOORV� REMHWRV� R�PHGLRV� GH�
FRPXQLFDFLyQ�TXH�SXHGHQ�D\XGDU�D�GHVFXEULU��HQWHQGHU�R�FRQVROLGDU�FRQFHSWRV�IXQ�
GDPHQWDOHV� HQ� ODV�GLYHUVDV� IDVHV�GHO� DSUHQGL]DMH�� (Q� pVWH� VHQWLGR�� ORV�PDWHULDOHV�
TXH�QRV�RIUHFHQ�ODV�1XHYDV�7HFQRORJtDV�SRVLELOLWDQ�OD�LQWHUDFFLyQ��XQ�IDFWRU�HVHQ�
FLDO�HQ�HO�SURFHVR�GH�HQVHxDQ]D±DSUHQGL]DMH��
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'HVGH� PL� SXQWR� GH� YLVWD�� OD� HVWUDWHJLD� PHWRGROyJLFD� PiV� DGHFXDGD� SDUD�
DERUGDU�HO�HVWXGLR�GH� OD�*HRPHWUtD�HQ�JHQHUDO�GHEH�HVWDU�EDVDGD�HQ� OD�XWLOL]DFLyQ�
GH� UHFXUVRV� GLQiPLFRV� TXH� SHUPLWDQ�� D� ORV� DOXPQRV� LQWHUDFFLRQDU� FRQ� ORV� REMHWRV�
PDWHPiWLFRV�\��D�ORV�SURIHVRUHV��PRVWUDU�FRQ�UDSLGH]�ORV�FRQFHSWRV���

/DV�7,&�KDFHQ�SRVLEOH�FUHDU�DPELHQWHV�GLQiPLFRV�D�OD�YH]�TXH��D\XGDQ�D�SR�
QHU�D�ORV�DOXPQRV�HQ�VLWXDFLyQ�GH�³TXHUHU�GHVFXEULU´��DVSHFWRV�TXH�GH�SRU�Vt�\D�
FRQIRUPDQ�XQDV�EXHQDV�FRQGLFLRQHV�LQLFLDOHV�SDUD�HO�DSUHQGL]DMH���
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���-867,),&$&,Ï1�','È&7,&$�
/D�IRUPD�HQ�TXH�HQVHxDPRV�PDWHPiWLFDV��\�JHRPHWUtD�HQ�SDUWLFXODU��KD�FDP�

ELDGR�JUDFLDV�D�XQRV�FXDQWRV�GHVDUUROORV�LPSRUWDQWHV�OOHYDGRV�D�FDER�HQ�ORV�~OWLPRV�
DxRV��'HVSXpV�GH�PiV�GH�XQ�VLJOR�GH�QR�SRGHU�VHU�DFFHVLEOHV�D�OD�PD\RUtD�GH�ORV�
HVWXGLDQWHV��DKRUD�VH�WLHQHQ�HQIRTXHV�DOWHUQDWLYRV�DO�SODQWHDPLHQWR�HVWULFWDPHQWH��

(Q������� HO� HVWDGRXQLGHQVH�&RQVHMR�1DFLRQDO�GH�3URIHVRUHV�GH�0DWHPiWLFDV�
�1&70��1DWLRQDO�&RXQFLO�RI�7HDFKHUV�RI�0DWKHPDWLFV��SXEOLFy�VXV�(VWiQGDUHV�&XUUL�
FXODUHV�\�GH�(YDOXDFLyQ�SDUD�OD�0DWHPiWLFD�(VFRODU�TXH�FRQYRFDQ�D�KDFHU�FDPELRV�
VLJQLILFDWLYRV�HQ�OD�PDQHUD�HQ�TXH�VH�HQVHxDQ�ODV�PDWHPiWLFDV��(Q�OD�HQVHxDQ]D�GH�
OD�JHRPHWUtD��ORV�(VWiQGDUHV�KDFHQ�XQ�OODPDGR�D�GLVPLQXLU�HO�pQIDVLV�HQ�OD�SUHVHQ�
WDFLyQ�GH�OD�JHRPHWUtD�FRPR�XQ�VLVWHPD�GHGXFWLYR�FRPSOHWR�\�HQ�ODV�GHPRVWUDFLR�
QHV�GH�GRV�FROXPQDV���

&RQ�UHVSHFWR�DO�FXUUtFXOR��ORV�(VWiQGDUHV�SURSRQHQ�XQ�DXPHQWR�HQ�OD�H[SORUD�
FLyQ�DELHUWD�\�HQ�HO�SODQWHDPLHQWR�GH�FRQMHWXUDV��\�XQD�PD\RU�DWHQFLyQ�D�WHPDV�GH�
OD� JHRPHWUtD� GH� WUDQVIRUPDFLRQHV�� (Q� VX� FRQYRFDWRULD� DO� FDPELR�� ORV� (VWiQGDUHV�
UHFRQRFHQ�HO�LPSDFWR�TXH�ODV�KHUUDPLHQWDV�WHFQROyJLFDV�WLHQHQ�HQ�OD�IRUPD�HQ�TXH�
VH�HQVHxDQ�ODV�PDWHPiWLFDV��DO�OLEHUDU�DO�HVWXGLDQWH�GH�WDUHDV�TXH�OH�OOHYDQ�PXFKR�
WLHPSR�\�GDUOH�ORV�PHGLRV�GH�YHU�\�H[SORUDU�UHODFLRQHV�LQWHUHVDQWHV��

(VWH�SODQWHDPLHQWR�HV�FRQVLVWHQWH�FRQ�OD�LQYHVWLJDFLyQ�KHFKD�SRU�ORV�HGXFDGR�
UHV�PDWHPiWLFRV�KRODQGHVHV�3LHUUH�YDQ�+LHOH�\�'LQD�YDQ�+LHOH�*HOGRI��$�SDUWLU�
GH�REVHUYDFLRQHV�HQ�HO�DXOD��ORV�9DQ�+LHOH�GHWHUPLQDURQ�TXH�ORV�HVWXGLDQWHV�SDVDQ�
SRU�XQD�VHULH�GH�QLYHOHV�GH�SHQVDPLHQWR�JHRPpWULFR���

��� 9LVXDOL]DFLyQ�
��� $QiOLVLV�
��� 'HGXFFLyQ�LQIRUPDO�
��� 'HGXFFLyQ�IRUPDO�
��� 5LJRU��

(Q�ORV�WH[WRV�HVWiQGDUHV�GH�JHRPHWUtD�VH�HVSHUD�TXH�ORV�HVWXGLDQWHV�HPSOHHQ�
OD�GHGXFFLyQ�IRUPDO�GHVGH�HO�SULQFLSLR��6H�KDFH�SRFR�SDUD�SHUPLWLU�D�ORV�HVWXGLDQWHV�
TXH�YLVXDOLFHQ�ODV�VLWXDFLRQHV�R�SDUD�DQLPDUORV�D�TXH�KDJDQ�FRQMHWXUDV��8QR�GH�ORV�
SULQFLSDOHV�REMHWLYRV��HV� OOHYDU�DO�HVWXGLDQWH�D�WUDYpV�GH�ORV�WUHV�SULPHURV�QLYHOHV��
IRPHQWDQGR�XQ�SURFHVR�GH�GHVFXEULPLHQWR�TXH�UHIOHMH�GH�PDQHUD�PiV�HVWUHFKD� OD�
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IRUPD�HQ�TXH�VH�LQYHQWD�OD�PDWHPiWLFD��XQ�PDWHPiWLFR��SULPHUR��YLVXDOL]D�\�DQDOL�
]D�XQ�SUREOHPD��\�KDFH�FRQMHWXUDV�DQWHV�GH�LQWHQWDU�KDFHU�XQD�GHPRVWUDFLyQ��

/D�HQVHxDQ]D�GH�ODV�PDWHPiWLFDV�FRQ�HO�SURJUDPD�&DEUL�*HRPHWHU�V�3OXV�
\�FRQ�OD�XWLOL]DFLyQ�GH�DSSOHWV�LQWHUDFWLYRV��SHUPLWH�D�ORV�HVWXGLDQWHV�H[SORUDU�UHOD�
FLRQHV�GH�PDQHUD�LQWHUDFWLYD��GH�PRGR�TXH�VHDQ�FDSDFHV�GH�YHU�ORV�FDPELRV�HIHF�
WXDGRV�HQ�ORV�GLDJUDPDV�PDWHPiWLFRV�D�PHGLGD�TXH�ORV�PDQLSXODQ���
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���2%-(7,926�'(�/$�81,'$'�','È&7,&$�<�$/80126�$�/26�
48(�9$�',5,*,'$�
6LJXLHQGR�HO�FRQWH[WR�PDUFDGR�HQ�OD�LQWURGXFFLyQ��OD�HQVHxDQ]D�GH�OD�*HRPH�

WUtD� VH�KD�YLVWR�GHVSOD]DGD�D�XQ� VHJXQGR�SODQR�GHELGR�TXL]iV�SRU�XQD�SDUWH� D� OD�
WHQGHQFLD�GH�XQD�HQVHxDQ]D�GH�OD�PDWHPiWLFD�EDVDGD�HQ�HO�DSUHQGL]DMH�GH�FLHUWDV�
KDELOLGDGHV�PHFiQLFDV�R�ELHQ�D�XQD�HQVHxDQ]D�EDVDGD��HQ�HO�FDUiFWHU�GHGXFWLYR�GH�
OD�PDWHPiWLFD�SDUWLHQGR�GH�XQRV�D[LRPDV�EiVLFRV�\�SRU�RWUD�D� OD�SRFD� LQWHQVLGDG�
KRUDULD�GH�OD�DVLJQDWXUD�GH�0DWHPiWLFD��HQ�OD�6HFXQGDULD�HVSHFLDOPHQWH��TXH�FRPR�
FRQVHFXHQFLD� D� GDGR� OXJDU� D� XQD� UHGXFFLyQ� QRWDEOH� GH� ORV� FRQWHQLGRV� \�� HQ� HVWD�
UHGXFFLyQ��OD�*HRPHWUtD�\�OD�(VWDGtVWLFD�VH�KDQ�YLVWR�PX\�PHUPDGDV���

$SDUWH�GH�HVWRV�PRWLYRV��RWURV�KHFKRV�KDQ�DJUDYDGR�HVWD�VLWXDFLyQ��FRPR�SRU�
HMHPSOR�� QR� FRRUGLQDU� FRQYHQLHQWHPHQWH� OD� HQVHxDQ]D� GH� OD� *HRPHWUtD� GHVGH� OD�
SULPHUD�HWDSD�GH�6HFXQGDULD�KDVWD�HO�~OWLPR�DxR�GH�EDFKLOOHUDWR��OD�IDOWD�GH�PDWH�
ULDO�GLGiFWLFR�TXH�KD�KDELGR�HQ�DxRV�SDVDGRV�SDUD�DSR\DU�D�ORV�GRFHQWHV�HQ�OD�HQ�
VHxDQ]D�GH�OD�PLVPD��\�KDVWD�HQ�DOJXQRV�FDVRV��OD�SUHSDUDFLyQ�GHO�GRFHQWH�HQ�HVWD�
ÈUHD�GH�OD�0DWHPiWLFD��

$IRUWXQDGDPHQWH��GXUDQWH�HO�WUDQVFXUVR�GH�HVWRV�~OWLPRV�DxRV��VH�KD�WRPDGR�
FRQFLHQFLD�GHO�JUDQ�QLYHO�IRUPDWLYR�TXH�SRVHH�OD�*HRPHWUtD��\D�TXH�SHUPLWH�WUDED�
MDU�D�SDUWLU�GH�REMHWRV�FRQFUHWRV��OOHJDQGR�D�GLVWLQWRV�QLYHOHV�GH�FRQFHSWXDOL]DFLyQ�\�
SRU� RWUD�SDUWH� HO� DGYHQLPLHQWR�GH� ODV�1XHYDV� 7HFQRORJtDV�QRV�KDQ�SURSRUFLRQDGR�
QXHYRV�PDWHULDOHV�\�IRUPDV�GH�HQVHxDU�0DWHPiWLFD��

6XUJH� HQWRQFHV� OD� QHFHVLGDG� GH� SURSRUFLRQDU�� GH�PDQHUD� DPHQD� \� VHQFLOOD��
XQDV� KHUUDPLHQWDV� TXH� IDFLOLWHQ� OD� YLVLyQ� GH� WRGRV� ORV� SURFHVRV� JHRPpWULFRV� TXH�
GLDULDPHQWH�VH�SURGXFHQ�D�QXHVWUR�DOUHGHGRU��FRPR�GHFtD�*DOLOHR��

�QRV�YDQ�D�SHUPLWLU��VL�QR�VDOLU�GHO�ODEHULQWR�Vt�DO�PHQRV�VDEHU�HQ�TXp�
SXQWR�GHO�PLVPR�QRV�HQFRQWUDPRV���

3RU� WRGR�HVWR�KH� VHOHFFLRQDGR� OD�*HRPHWUtD��GHQWUR�GH� OD�0DWHPiWLFD�� FRPR�
HMH�IXQGDPHQWDO�SDUD�GHVDUUROODU�XQD�XQLGDG�GLGiFWLFD��'HVFXEULU�HQ�OD�QDWXUDOH]D��
HQ�ODV�DUWHV�\�HQ�HO�HQWRUQR�OD�JHRPHWUtD��PH�KD�OOHYDGR�D�HVFRJHU��HQ�FRQFUHWR��HO�
WHPD�GH���
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/26�029,0,(1726�(1�(/�3/$12�
'H�QXHYR�ODV�SDODEUDV�GH�*DOLOHR��
³(O�OLEUR�GH�OD�QDWXUDOH]D�HVWi�HVFULWR�HQ�OHQJXDMH�PDWHPiWLFR��FX\RV�

FDUDFWHUHV�VRQ�WULiQJXORV��FtUFXORV�\�RWUDV�ILJXUDV�JHRPpWULFDV��VLQ�ODV�FXD�
OHV�VHUtD� LPSRVLEOH�HQWHQGHU�XQD�VROD�SDODEUD�\� VH�DQGDUtD�VLHPSUH�FRPR�
HQ�XQ�ODEHULQWR�RVFXUR´�

,QYLWDQ��D�PLUDU�D�QXHVWUR�DOUHGHGRU�\�GHVFXEULU�OD�JHRPHWUtD�LQWUtQVHFD�HQ�ORV�
REMHWRV�TXH�QRV�URGHDQ��

(VWD�XQLGDG�GLGiFWLFD�YD�GLULJLGD� IXQGDPHQWDOPHQWH�SDUD�DOXPQRV�GH����GH�
(�6�2���R�LQFOXVR�GH�����\�HQ�HOOD�VH�HVWXGLDQ�ORV�PRYLPLHQWRV�HQ�HO�SODQR�HQIRFD�
GRV�GH�XQD�PDQHUD�PX\�LQWXLWLYD�\�PDQLSXODWLYD��LQWHQWDQGR�TXH�ORV�PRYLPLHQ�
WRV�VH��YHDQ��DQWHV�GH�FRQFHSWXDOL]DUORV��(Q� OtQHDV�JHQHUDOHV�VH�SUHWHQGH�TXH�HO�
DOXPQR��

x� VHD�FDSD]�GH�FUHDU�VLWXDFLRQHV�DWUDFWLYDV�GH�DSUHQGL]DMH���
x� DSUHFLH�HO�VLJQLILFDGR�GH�VXV�SURSLDV�DFFLRQHV���
x� SUHSDUH�HO�FDPLQR�D�QRFLRQHV�PDWHPiWLFDPHQWH�YDOLRVDV�
�
0iV�FRQFUHWDPHQWH��ORV�DOXPQRV�DO�ILQDOL]DU�OD�XQLGDG�GHEHQ�VHU�FDSDFHV�

GH���
x� ,GHQWLILFDU�XQD�WUDQVIRUPDFLyQ�JHRPpWULFD��
x� ,GHQWLILFDU�SURSLHGDGHV�FRPXQHV�HQWUH�XQD�ILJXUD�\�OD�TXH�VH�REWLHQH�

PHGLDQWH�XQD�WUDQVIRUPDFLyQ�JHRPpWULFD���
x� ,GHQWLILFDU� \� FODVLILFDU� ORV� GLVWLQWRV�PRYLPLHQWRV� HQ� HO� SODQR� �WUDVOD�

FLRQHV��VLPHWUtDV�FHQWUDOHV��VLPHWUtDV�D[LDOHV�\�JLURV����
x� 'HWHUPLQDU�ODV�GLVWLQWDV�FDUDFWHUtVWLFDV�GH�FDGD�PRYLPLHQWR���
x� ,GHQWLILFDU�ORV�HOHPHQWRV�LQYDULDQWHV�GH�FDGD�PRYLPLHQWR��
x� 6DEHU� UHDOL]DU� FDGD� XQR� GH� ORV�PRYLPLHQWRV�� WUDVODFLyQ�� JLUR�� VLPH�

WUtD��
x� 5HDOL]DU�OD�FRPSRVLFLyQ�GH�GRV�PRYLPLHQWRV�GH�OD�PLVPD�QDWXUDOH]D�H�

LGHQWLILFDU�HO�UHVXOWDGR�REWHQLGR��
x� 5HDOL]DU�HO�PRYLPLHQWR�LQYHUVR��
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x� 8WLOL]DU� GH� IRUPD� LQWHOLJHQWH� ORV� DSSOHWV� SDUD� FRPSUHQGHU� PHMRU� HO�
VLJQLILFDGR�GH�ORV�PRYLPLHQWRV�HQ�HO�SODQR���

x� 8WLOL]DU�HO�SURJUDPD�LQIRUPiWLFR�&DEUL�*HRPHWHU¶V�3OXV�SDUD�UHDOL]DU�
ORV�DSSOHWV�TXH�VH�SURSRQHQ�HQ�OD�XQLGDG�DVt�FRPR�SDUD�FRQVWUXLU�IL�
JXUDV�GRQGH�VH�XWLOLFHQ�ODV�LVRPHWUtDV��

x� (QWHQGHU�TXp� VRQ� ORV�PRVDLFRV� \� FXiOHV� VRQ� ODV� FRQGLFLRQHV�TXH� VH�
WLHQHQ�TXH�FXPSOLU�SDUD�SRGHU�FRQVWUXLUORV��

x� ,GHQWLILFDU�HQ� OD�FRQVWUXFFLyQ�GH�PRVDLFRV� ORV�GLVWLQWRV� WLSRV�GH�PR�
YLPLHQWRV�TXH�VH�XWLOL]DQ�HQ�VX�JHQHUDFLyQ��

x� &RQRFHU�ORV�GLVWLQWRV�WLSRV�GH�PRVDLFRV�TXH�KD\�\�FyPR�VH�JHQHUDQ��
x� 5HFRQRFHU�HQ�OD�1DWXUDOH]D�\�HQ�HO�$UWH�IRUPDV�HQ�ODV�TXH�VH�SXHGD�

LGHQWLILFDU�OD�UHODFLyQ�FRQ�ORV�PRYLPLHQWRV��
x� &RQRFHU�\�YDORUDU� ODV�GLVWLQWDV�WpFQLFDV�GH�FRQVWUXFFLyQ�GH�PRVDLFRV�

(VFKHU��
x� 6HU�FDSD]�GH�³FUHDU´�VXV�SURSLRV�PRVDLFRV�XWLOL]DQGR�ODV�GLYHUVDV�WpF�

QLFDV�DSUHQGLGDV���
�
(Q�OD�HODERUDFLyQ�GH�pVWD�XQLGDG�HQ�IRUPDWR�SiJLQD�ZHE�VH�KD�XWLOL]DGR�)ODVK�

SDUD� FUHDU� DSSOHWV� LQWHUDFWLYRV� \�&DEULZHE� SDUD� FRQYHUWLU� HMHUFLFLRV�GH�&DEUL� HQ�
DSSOHWV��&$%5,�DO�VHU�XQ�SURJUDPD�GH�JHRPHWUtD�GLQiPLFD�IDYRUHFH�HO�GHVDUUROOR�GH�
ORV�FRQFHSWRV�PDWHPiWLFRV�SHUPLWLHQGR�YLVXDOL]DU��H[SHULPHQWDU��FRQVXOWDU�SURSLH�
GDGHV��VLPXODU��GHVFXEULU�UHJXODULGDGHV��HWF��*UDFLDV�D�pO�VH�SXHGHQ�VDOYDU�DOJXQDV�
GH�ODV�GLILFXOWDGHV�TXH�KDELWXDOPHQWH�VXUJHQ�HQ�HO�HVWXGLR�GH�OD�JHRPHWUtD�FOiVLFD��
FRPR� OD� IDOWD�GH�GLQDPLVPR�� OD�GLILFXOWDG�HQ� OD�FRQVWUXFFLyQ�� OD� IDOWD�GH�YLVLyQ�GHO�
SUREOHPD�HQ�VX�FRQMXQWR�HWF���

$GHPiV�FRQ�&$%5,�HO�DOXPQR�SRGUi�UHDOL]DU��FRQ�ODV� LQGLFDFLRQHV�GHO�SURIH�
VRU���VXV�SURSLRV�DSSOHWV�LQWHUDFWLYRV�\�UHSURGXFLU�ORV�TXH�DTXt�VH�H[SRQHQ��&RPR�
DSR\R�GHO�SURJUDPD�VH�RIUHFH�DO�ILQDO�GH�OD�XQLGDG�XQD�EUHYH�JXtD���

�
�
�
�
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���'(6$552//2�'(�/$�81,'$'�
�
�
�
�
�
�
�
�
�
�
�
�
�
�
/D�QDYHJDFLyQ�SRU�OD�XQLGDG��VDOWDQGR�OD�SUHVHQWDFLyQ��FRPLHQ]D�SRU�

OD�SiJLQD�³LQGH[�KWP´�
6H�KD�RSWDGR�SRU�XQ�GLVHxR�FyPRGR�\�VHQFLOOR�\�TXH�SHUPLWD�RSWLPL]DU�DO�

Pi[LPR�HO�WDPDxR�GH�OD�YHQWDQD��SDUD�OR�FXiO�GLVSRQH�GH�XQ�SHTXHxR�ERWyQ�HQ�HO�
H[WUHPR�VXSHULRU�L]TXLHUGR�TXH�SHUPLWH�YHU�X�RFXOWDU�HO�PHQ~�GH�FRQWHQLGRV��

&RPLHQ]D� OD� XQLGDG� H[SRQLHQGR� XQ� HVTXHPD�UHVXPHQ� GH� OD� PLVPD� SDUD�
TXH�DVt�HO�DOXPQR�VH�KDJD�XQD�LGHD�JOREDO�GH�ORV�FRQFHSWRV�TXH�VH�YDQ�D�WUDWDU��

(Q�FXDQWR�D�OD�HVWUXFWXUD�JHQHUDO�GHO�GHVDUUROOR�GH�ORV�FRQWHQLGRV�GH�OD�XQLGDG�
VH�VLJXH�PiV�R�PHQRV�HO�VLJXLHQWH�HVTXHPD��

x� 6H�SUHVHQWD�HO�FRQFHSWR�JHRPpWULFR�D�WUDWDU�PHGLDQWH�XQD�GHILQLFLyQ�
JHQHUDO� GHO� PLVPR� \� D� FRQWLQXDFLyQ�� GH� IRUPD� LQWHUDFWLYD�� HQ� XQ�
DSDUWDGR�GHQRPLQDGR�³([SHULPHQWD´�VH�PXHVWUDQ�VXV�SULPHUDV�FD�
UDFWHUtVWLFDV�D� WUDYpV�GH�DSSOHWV�FRQ�REMHWR�GH�TXH�HO�DOXPQR�WHQJD�
XQD�SULPHUD�LPSUHVLyQ�TXH�OH�KDJD�SHUFLELU�GH�IRUPD�QDWXUDO�HO�REMHWR�
GHILQLGR��

9HU�X�RFXOWDU�PHQ~�
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x� $� FRQWLQXDFLyQ� VH� GD� OD�GHILQLFLyQ� R� FDUDFWHUtVWLFDV� GHO� FRQFHSWR�
WUDWDGR�GH�IRUPD�PiV�ULJXURVD�XWLOL]DQGR�HO�OHQJXDMH�PDWHPiWLFR��

x� 6H� SUHVHQWDQ� GLYHUVDV� DFWLYLGDGHV� LQWHUDFWLYDV� WDPELpQ� EDMR� HO� HSt�
JUDIH�GH�³&DEUL�$FWLYLGDG´�SDUD�TXH�HO�DOXPQR�FRQVWUX\D�VX�SURSLR�
HMHUFLFLR�\�OXHJR�OR�FRQYLHUWD�HQ�DSSOHW��3XOVDQGR�VREUH�HO�LFRQR�

�
VH�GLVSRQH�GH�ODV�LQGLFDFLRQHV�SDUD�UHDOL]DU�OD�SUiFWLFD��

x� $O� ILQDO�VH�PXHVWUD�XQ�DSDUWDGR�GHQRPLQDGR�³5HFXHUGD´� HQ�GRQGH�
VH� KDFH� KLQFDSLp� GH� WRGR� DTXHOOR� TXH� HV� IXQGDPHQWDO� SDUD� ILMDU� ORV�
FRQRFLPLHQWRV���

�
3DVDPRV�D�GHVFULELU�FDGD�XQR�GH�ORV�DSDUWDGRV�GH�OD�XQLGDG��
��� 8QD� WUDQVIRUPDFLyQ� JHRPpWULFD� HV� XQD� UHODFLyQ� TXH� D� FDGD� SXQWR� GHO�

SODQR�OH�KDFH�FRUUHVSRQGHU�RWUR�SXQWR��GH�HVH�PRGR�ODV�ILJXUDV�VH�WUDQVIRU�
PDQ�HQ�RWUDV� ILJXUDV�� 3DUD�FODULILFDU�HO� FRQFHSWR�VH�SUHVHQWDQ�DQLPDFLRQHV�
TXH�PXHVWUDQ�FyPR�HO�EDUFR�����VH�WUDQVIRUPD�KDVWD�FRQYHUWLUVH�HQ�HO�EDUFR�
����

7tWXOR� 7UDQVIRUPDFLRQHV�*HRPpWULFDV��EDUFR��
2EMHWLYRV� •  0RVWUDU�TXp�HV�\�TXH�QR�HV�XQD�WUDQVIRUPDFLyQ�JHRPpWULFD��

•  0RVWUDU�DOJXQDV�WUDQVIRUPDFLRQHV�JHRPpWULFDV��
7HFQRORJtD� )ODVK�
�
�
�
�
�
�
�
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��� (OHPHQWR�LQYDULDQWH�HQ�XQD�WUDQVIRUPDFLyQ�JHRPpWULFD�HV�HO�TXH�VH�FRUUHV�
SRQGH�FRQVLJR�PLVPR��(Q�OD�VLJXLHQWH�DQLPDFLyQ�DSOLFDQGR�D�OD�SDMDULWD�)�OD�
UHIOH[LyQ�TXH�WLHQH�FRPR�HMH�OD�UHFWD�U�VH�REWLHQH�OD�SDMDULWD�)
��TXH�VH�OODPD�
KRPyORJD�GH�)��

7tWXOR� 3DMDULWD�
2EMHWLYRV� •  0RVWUDU�ORV�HOHPHQWRV�LQYDULDQWHV�HQ�XQD�WUDQVIRUPDFLyQ�JHRPp�

WULFD��
7HFQRORJtD� )ODVK�
�
�
�
�
�
�

��� $�FRQWLQXDFLyQ�VH�GHILQHQ�ORV�PRYLPLHQWRV�FRPR�WUDQVIRUPDFLRQHV�JHRPpWUL�
FDV�TXH�FRQVHUYDQ�ODV�GLVWDQFLDV�\�ORV�iQJXORV��

7tWXOR� *ORER�
2EMHWLYRV� •  0RVWUDU�TXH�ORV�PRYLPLHQWRV�FRQVHUYDQ�HO�WDPDxR�\�OD�IRUPD�GH�

ODV�ILJXUDV�
7HFQRORJtD� )ODVK�
�
�
�
�
�

��� 7LSRV�GH�PRYLPLHQWRV��
7tWXOR� 6HQWLGR�GH�RULHQWDFLyQ�
2EMHWLYRV� •  0RVWUDU�OR�TXH�HV�HO�VHQWLGR�GHO�PRYLPLHQWR�
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7HFQRORJtD� )ODVK�

7tWXOR� (MHPSORV�GH�PRYLPLHQWRV�
2EMHWLYRV� •  0RVWUDU�DOJXQRV�HMHPSORV�GH�PRYLPLHQWRV�
7HFQRORJtD� )ODVK�

�
��� 'DGR�TXH�HO�HVWXGLR�GH�ORV�PRYLPLHQWRV�HVWi�PX\�UHODFLRQDGR�FRQ�³YHFWRUHV´�

VH� GHGLFD� XQ� DSDUWDGR� SDUD� HOOR� GHVWDFDQGR� ODV� SURSLHGDGHV� D� WUDYpV� GH�
DQLPDFLRQHV��

7tWXOR� &DUDFWHUL]DFLyQ�GH�XQ�YHFWRU�
2EMHWLYRV� •  'LVWLQJXLU�OR�TXH�HV�OD�GLUHFFLyQ��VHQWLGR�\�PyGXOR�GH�XQ�YHFWRU�
7HFQRORJtD� )ODVK�

�
7tWXOR� 9HFWRU�OLEUH�
2EMHWLYRV� •  (QWHQGHU�HO�FRQFHSWR�GH�YHFWRU�OLEUH�
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7HFQRORJtD� $FWLYLGDG�
&DEUL�3OXV����������������������������������������������������������������������������������������

�
7tWXOR� &RPSRQHQWHV�GH�XQ�YHFWRU�
2EMHWLYRV� •  $VRFLDU�HO�YHFWRU�FRQ�RWUR�HTXLSROHQWH�����������������������������
7HFQRORJtD� $FWLYLGDG�

&DEUL�3OXV����������������������������������������������������������������������������������������

�
7tWXOR� &ODVLILFDFLyQ�GH�YHFWRUHV��
2EMHWLYRV� •  6DEHU�UHFRQRFHU�ORV�YHFWRUHV�TXH�VRQ�HTXLSROHQWHV�
��������������������
7HFQRORJtD�

)ODVK�

�
7tWXOR� 6XPD�GH�YHFWRUHV���������������������������������������������������������
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2EMHWLYRV� •  $SUHQGHU�D�VXPDU�YHFWRUHV�D�WUDYpV�GH�OD�UHJOD�GHO�SDUDOHORJUDPR�
7HFQRORJtD� $FWLYLGDG�&DEUL�3OXV������������������������������������������������������������������������

��� 'HILQLGR�OR�TXH�HV�XQ�PRYLPLHQWR�\�ORV�WLSRV�TXH�KD\�VH�SURFHGH�D�UHDOL]DU�
XQ� HVWXGLR� H[KDXVWLYR� GH� FDGD� XQR� GH� HOORV�� GH� HVWH� PRGR� VH� GHGLFD� XQ�
DSDUWDGR�SDUD��

•  /$6�75$6/$&,21(6�
7tWXOR� &RFKH���������������������������������������������������������
2EMHWLYRV� •  5HFRQRFHU�ORV�HOHPHQWRV�FDUDFWHUtVWLFRV�GH�XQD�WUDVODFLyQ�
7HFQRORJtD� )ODVK�

�
7tWXOR� 7UDVODFLyQ�GH�XQ�SXQWR�UHVSHFWR�GH�XQ�YHFWRU������������������������������
2EMHWLYRV� •  (QWHQGHU�HO�WUDVODGDGR�GH�XQ�SXQWR�
7HFQRORJtD� $FWLYLGDG�

&DEUL�3OXV����������������������������������������������������������������������������������������

�
7tWXOR� &RRUGHQDGDV�GHO�SXQWR�WUDVODGDGR������������������������������������������������
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2EMHWLYRV� •  6DEHU�FyPR�VH�REWLHQHQ�ODV�FRRUGHQDGDV�GHO�SXQWR�WUDVODGDGR�
7HFQRORJtD� $FWLYLGDG�

&DEUL�3OXV����������������������������������������������������������������������������������������

7tWXOR� +HUUDPLHQWD��SDUD�GHWHUPLQDU�ODV�FRRUGHQDGDV�
2EMHWLYRV� •  2EWHQHU�IiFLOPHQWH�ODV�FRRUGHQDGDV�GHO�SXQWR�WUDVODGDGR�
7HFQRORJtD� )ODVK�

�
�
�
7tWXOR� )LJXUD�WUDVODGDGD�
2EMHWLYRV� •  (QWHQGHU�FyPR�VH�WUDVODGD�XQD�ILJXUD�
7HFQRORJtD� $FWLYLGDG�

&DEUL�3OXV����������������������������������������������������������������������������������������
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�
�
�
�
�
•  /26�*,526�

7tWXOR� 0ROLQR�
2EMHWLYRV� •  5HFRQRFHU�HO�VHQWLGR�SRVLWLYR�\�HO�QHJDWLYR�GH�JLUR�
7HFQRORJtD� )ODVK�

�
7tWXOR� 3XQWRV�KRPyORJRV�DO�YDULDU�HO�iQJXOR�GH�JLUR�
2EMHWLYRV� •  &RPSUREDU�TXH�VH�PDQWLHQH�OD�GLVWDQFLD�HQWUH�HO�FHQWUR�GH�JLUR�\�

HO�SXQWR�KRPyORJR��
7HFQRORJtD� $FWLYLGDG�

&DEUL�3OXV����������������������������������������������������������������������������������������

�
�
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�
�
�
�
�
7tWXOR� )LJXUD�JLUDGD�
2EMHWLYRV� •  (QWHQGHU�FyPR�VH�JLUD�XQD�ILJXUD�
7HFQRORJtD� $FWLYLGDG�

&DEUL�3OXV����������������������������������������������������������������������������������������

�
7tWXOR� &HQWUR�GH�JLUR�
2EMHWLYRV� •  6DEHU�FyPR�VH�REWLHQH�HO�FHQWUR�GH�JLUR�
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7HFQRORJtD� $FWLYLGDG�
&DEUL�3OXV����������������������������������������������������������������������������������������

�
�
�
7tWXOR� &RRUGHQDGDV�GH�XQ�JLUR�GH�FHQWUR�HO�RULJHQ�GH�FRRUGHQDGDV�\�

DPSOLWXGHV�����������������\������
2EMHWLYRV� •  5HODFLRQDU�ODV�FRRUGHQDGDV�GH�XQ�SXQWR�3�\�OD�GH�VXV�WUDQVIRUPD�

GR�SRU�HO�JLUR�
7HFQRORJtD� $FWLYLGDG�

&DEUL�3OXV����������������������������������������������������������������������������������������

�
7tWXOR� &XDGUR�SDUD�GHWHUPLQDU�ODV�FRRUGHQDGDV�
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2EMHWLYRV� •  2EWHQHU�IiFLOPHQWH�ODV�FRRUGHQDGDV�GHO�SXQWR�JLUDGR�
7HFQRORJtD� )ODVK�

�
�
�
�
�
7tWXOR� &HQWUR�GH�VLPHWUtD�GH�XQD�ILJXUD�

2EMHWLYRV� •  5HFRQRFHU�HO�FHQWUR�GH�VLPHWUtD�GH�XQD�ILJXUD�

7HFQRORJtD� $FWLYLGDG�
&DEUL�3OXV��������������������������������������������������������������������������������������������
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�
7tWXOR� )LJXUDV�LQYDULDQWHV�
2EMHWLYRV� •  0RVWUDU�ILJXUDV�LQYDULDQWHV��
7HFQRORJtD� )ODVK�

�
7tWXOR� *LURV�HQ�ILJXUDV�UHVSHFWR�GH�VX�FHQWUR�
2EMHWLYRV� •  0RVWUDU�ILJXUDV�LQYDULDQWHV��
7HFQRORJtD� $FWLYLGDG�&DEUL�3OXV������������������������������������������������������������������������

�
•  /$6�6,0(75Ë$6�

7tWXOR� &DUDFWHUtVWLFDV�GH�ODV�VLPHWUtDV�D[LDOHV�
2EMHWLYRV� •  0RVWUDU�TXH�ODV�VLPHWUtDV�D[LDOHV�FDPELDQ�OD�RULHQWDFLyQ��
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7HFQRORJtD� )ODVK�

�
7tWXOR� (O�VLPpWULFR�GH�XQ�SXQWR�
2EMHWLYRV� •  0RVWUDU�TXH�ORV�SXQWRV�VLPpWULFRV�3�\�3
�HVWiQ�D�OD�PLVPD�GLVWDQ�

FLD�GHO�HMH�GH�VLPHWUtD�VLHQGR�HO�VHJPHQWR�TXH�ORV�XQH�SHUSHQGL�
FXODU�DO�PLVPR��

�
�
�

7HFQRORJtD� $FWLYLGDG�
&DEUL�
3OXV��������������������������������������������������������������������������������������������������

�
7tWXOR� 6LPHWUtD�D[LDO�GH�XQD�ILJXUD�
2EMHWLYRV� •  0RVWUDU�TXH�DO�DSOLFDU�OD�VLPHWUtD�D�XQD�ILJXUD�ORV�SXQWRV�VLPpWUL�

FRV�$�\�$
�HVWiQ�D�OD�PLVPD�GLVWDQFLD�GHO�HMH�GH�VLPHWUtD�
7HFQRORJtD� )ODVK�

�
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7tWXOR� (MHV�GH�VLPHWUtD�GH�XQD�ILJXUD�
2EMHWLYRV� •  0RVWUDU�TXH�XQD�ILJXUD�SXHGH�WHQHU�YDULRV�HMHV�GH�VLPHWUtD�
7HFQRORJtD� )ODVK�

�
�
7tWXOR� 6LPHWUtDV�HQ�HO�SODQR�FDUWHVLDQR�
2EMHWLYRV� •  0RVWUDU�FRPR�YDUtDQ�ODV�FRRUGHQDGDV�GH�VXV�UHVSHFWLYRV�VLPpWUL�

FRV��
7HFQRORJtD� $FWLYLGDG�

&DEUL�3OXV����������������������������������������������������������������������������������������

�
��� /OHJDGR�D�HVWH�SXQWR�GH�OD�XQLGDG�VXSRQHPRV�TXH�HO�DOXPQR�\D�VH�HQFXHQ�

WUD�EDVWDQWH�IDPLOLDUL]DGR�FRQ�ORV�PRYLPLHQWRV�SRU�OR�TXH�VH�DERUGD�HO�WHPD��
XQ�SRFR�PiV� FRPSOHMR�� GH� OD� ³FRPSRVLFLyQ�GH�PRYLPLHQWRV´�� DVSHFWR�PX\�
LQWHUHVDQWH� \� GH� EDVWDQWH� DSOLFDFLyQ�� 3LHQVR� TXH� ODV� GLVWLQWDV� DQLPDFLRQHV�
TXH�VH�SURSRQHQ�KDFHQ�FRPSUHQGHU�PX\�ELHQ�HO�HIHFWR�TXH�VREUH�XQD�ILJXUD�
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WLHQH� OD�DSOLFDFLyQ�GH�GRV�PRYLPLHQWRV� FRQVHFXWLYRV�DVt� FRPR� UHFRQRFHU�HO�
PRYLPLHQWR�FRQMXQWR�UHVXOWDQWH��

7tWXOR� /D�FRPSRVLFLyQ�GH�PRYLPLHQWRV��FRQ�XQ�WULiQJXOR��
2EMHWLYRV� •  0RVWUDUU�XQ�IULVR�
7HFQRORJtD� )ODVK�

�
�
7tWXOR� /D�FRPSRVLFLyQ�GH�PRYLPLHQWRV��FRQ�HO�KXHVR��
2EMHWLYRV� •  0RVWUDU�XQ�PRVDLFR�
7HFQRORJtD� )ODVK�

�
7tWXOR� /D� FRPSRVLFLyQ�GH�PRYLPLHQWRV� �VLPHWUtD� FRQ�GHVOL]DPLHQWR�� OD�

KXHOOD��
2EMHWLYRV� •  0RVWUDU�XQD�VLPHWUtD�FRQ�GHVOL]DPLHQWR�
7HFQRORJtD� )ODVK�

�
7tWXOR� 0RYLPLHQWRV�LQYHUVRV�
2EMHWLYRV� •  $VRFLDU�XQ�PRYLPLHQWR�FRQ�VX�LQYHUVR�
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7HFQRORJtD�

)ODVK�
�
7tWXOR� &RPSRVLFLyQ�GH�GRV�WUDVODFLRQHV�
2EMHWLYRV� •  9LVXDOL]DU�OD�FRPSRVLFLyQ�GH�WUDVODFLRQHV�
7HFQRORJtD� $FWLYLGDG�

&DEUL�3OXV����������������������������������������������������������������������������������������

�
7tWXOR� &RPSRVLFLyQ�GH�GRV�JLURV�GHO�PLVPR�FHQWUR�
2EMHWLYRV� •  (QWHQGHU�HO�PRYLPLHQWR�GH�VH�REWLHQH�DO�FRPSRQHU�
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7HFQRORJtD� $FWLYLGDG�&DEUL�3OXV������������������������������������������������������������������������

�
�
�
7tWXOR� &RPSRVLFLyQ�GH�GRV�JLURV�GH�GLVWLQWR�FHQWUR�
2EMHWLYRV� •  (QWHQGHU�HO�PRYLPLHQWR�GH�VH�REWLHQH�DO�FRPSRQHU�
7HFQRORJtD� $FWLYLGDG�&DEUL�3OXV������������������������������������������������������������������������

�
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7tWXOR� &RPSRVLFLyQ�GH�VLPHWUtDV�FHQWUDOHV�GHO�PLVPR�FHQWUR�
2EMHWLYRV� •  (QWHQGHU�HO�PRYLPLHQWR�GH�VH�REWLHQH�DO�FRPSRQHU�
7HFQRORJtD� $FWLYLGDG�&DEUL�3OXV������������������������������������������������������������������������

�
�
�
7tWXOR� &RPSRVLFLyQ�GH�VLPHWUtDV�FHQWUDOHV�GH�GLVWLQWR�FHQWUR�
2EMHWLYRV� •  (QWHQGHU�HO�PRYLPLHQWR�GH�VH�REWLHQH�DO�FRPSRQHU�
7HFQRORJtD� $FWLYLGDG�

&DEUL�3OXV����������������������������������������������������������������������������������������

�
7tWXOR� &RPSRVLFLyQ�GH�GRV�VLPHWUtDV�GH�HMHV�SDUDOHORV�
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2EMHWLYRV� •  (QWHQGHU�HO�PRYLPLHQWR�GH�VH�REWLHQH�DO�FRPSRQHU�
7HFQRORJtD� )ODVK�

�
�
�
�
�
7tWXOR� &RPSRVLFLyQ�GH�GRV�VLPHWUtDV�GH�HMHV�VHFDQWHV�
2EMHWLYRV� •  (QWHQGHU�HO�PRYLPLHQWR�GH�VH�REWLHQH�DO�FRPSRQHU�
7HFQRORJtD� $FWLYLGDG�&DEUL�3OXV������������������������������������������������������������������������

�
7tWXOR� 'HVFRPSRVLFLyQ�GH�XQ�JLUR�HQ�OD�FRPSRVLFLyQ�GH�GRV�VLPHWUt�

DV�D[LDOHV�
2EMHWLYRV� •  (QWHQGHU�HO�SURFHVR�GH�GHVFRPSRVLFLyQ�
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7HFQRORJtD� $FWLYLGDG�
&DEUL�3OXV����������������������������������������������������������������������������������������

�
�
�
7tWXOR� 5HIOH[LyQ�HQ�GHVOL]DPLHQWR�
2EMHWLYRV� •  (QWHQGHU� OD�UHIOH[LyQ�HQ�GHVOL]DPLHQWR�HV�XQ�PRYLPLHQWR�TXH�

HV�FRPSRVLFLyQ�GH�XQD�WUDVODFLyQ�\�XQD�UHIOH[LyQ��HQ�OD�TXH�HO�HMH�
HV�SDUDOHOR�DO�YHFWRU�GH�OD�WUDVODFLyQ�

7HFQRORJtD� $FWLYLGDG�&DEUL�3OXV������������������������������������������������������������������������

�
�
�
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��� 3DVDPRV��TXL]iV���D�OD�SDUWH�PiV�DWUDFWLYD��YLVXDOPHQWH�KDEODQGR��GH�OD�XQL�
GDG� FRPR� HV� OD� LQWHUHVDQWH� DSOLFDFLyQ� GH� ORV�PRYLPLHQWRV� D� OD� FRQV�
WUXFFLyQ�GH�0RVDLFRV��(O�DUWH�iUDEH�\�ORV�JUDEDGRV�GH�(VFKHU�VRQ�XQ�HVWX�
SHQGR�HMHPSOR�GH�HOOR��6H�PXHVWUDQ�EDVWDQWHV�DQLPDFLRQHV�TXH�KDFHQ�YHU�DO�
DOXPQR�FRPR�GH�XQD�IRUPD�UHODWLYDPHQWH�³VHQFLOOD´�SDUWLHQGR�GH�ILJXUDV�Ei�
VLFDV�FRPR�HO� WULiQJXOR��FXDGUDGR�R�KH[iJRQR�VH�REWLHQHQ� ILJXUDV�PX\�FX�
ULRVDV�FRQ�ODV�TXH�DGHPiV�SRGHPRV�UHFXEULU�WRGR�HO�SODQR��

�
�
�
�
�
�
�
7tWXOR� 5HFRUULGR�SRU�OD�$OKDQEUD�
2EMHWLYRV� •  5HFRUGDU�TXH�WRGDV�ODV�FXOWXUDV�KDQ�XWLOL]DGR�WUDVODFLRQHV��JLURV�\�

VLPHWUtDV�HQ�VXV�PDQLIHVWDFLRQHV�DUWtVWLFDV��
7HFQRORJtD� )ODVK�

�
7tWXOR� 'HILQLFLyQ�GH�0RVDLFR���
2EMHWLYRV� •  0RVWUDU� GLYHUVDV� IRUPDV� GH� UHFXEULU� HO� SODQR� PHGLDQWH� WHVHODV��

&RQ�HO�WULiQJXOR��PHGLDQWH�URWDFLRQHV��UHIOH[LRQHV�
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7HFQRORJtD� )ODVK�

�
7tWXOR� 'HILQLFLyQ�GH�0RVDLFR���
2EMHWLYRV� •  0RVWUDU� GLYHUVDV� IRUPDV� GH� UHFXEULU� HO� SODQR� PHGLDQWH� WHVHODV��

&RQ�FXDGULOiWHURV�
7HFQRORJtD� )ODVK�

�
�
�
7tWXOR� 0RVDLFRV�UHJXODUHV�
2EMHWLYRV� •  9HU�ODV�SRVLELOLGDGHV�GH�IRUPDFLyQ�GH�PRVDLFRV�UHJXODUHV�XWLOL]DQ�

GR�XQ�VROR�SROtJRQR�UHJXODU�
7HFQRORJtD� )ODVK�

�
7tWXOR� 0RVDLFRV�VHPLUHJXODUHV�
2EMHWLYRV� •  (QWHQGHU�TXH�SDUD� UHDOL]DU�XQ�PRVDLFR� HQ� HO� TXH� VH�XWLOLFHQ��N��

SROtJRQRV� UHJXODUHV� GH� LJXDO� ODGR� TXH� FRQFXUUDQ� HQ� XQ� YpUWLFH��
KHPRV�GH�WHQHU�HQ�FXHQWD��FXiO�HV�HO�YDORU�GH�ORV�iQJXORV�LQWHULR�
UHV�GH�XQ�SROtJRQR� UHJXODU�� SDU� OR� FXiO� VH�PXHVWUD�XQ�DSSOHW��$�
FRQWLQXDFLyQ��HQ��HO�VLJXLHQWH�DSSOHW��VH�GHGXFH�\�VH�PXHVWUD��TXp�
JUXSRV�GH��N��SROtJRQRV�VH�SXHGHQ�XWLOL]DU�SDUD�IRUPDU�PRVDLFRV�
UHJXODUHV�
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7HFQRORJtD� )ODVK�

�
7tWXOR� /RV�0RVDLFRV�8QLIRUPHV�
2EMHWLYRV� •  (QWHQGHU�ODV�GLVWLQWDV�DJUXSDFLRQHV�SRVLEOHV�TXH�GDQ�OXJDU�D�PR�

VDLFRV�XQLIRUPHV��
7HFQRORJtD� )ODVK�

�
7tWXOR� /RV�0RVDLFRV��1R�8QLIRUPHV�
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2EMHWLYRV� •  (QWHQGHU� ODV�GLVWLQWDV�DJUXSDFLRQHV�SRVLEOHV�TXH�GDQ� OXJDU�D� ORV�
PRVDLFRV�GHQRPLQDGRV�QR�XQLIRUPHV�KDFLHQGR�YH�TXH�VH�FDUDF�
WHUL]DQ� SRUTXH� VRQ� QHFHVDULRV� YpUWLFHV� GH�PiV� GH� XQ� WLSR� SDUD�
SRGHU�UHFXEULU�HO�SODQR��

7HFQRORJtD� )ODVK�

�
7tWXOR� /RV�5RVHWRQHV�
2EMHWLYRV� •  (QWHQGHU�FRPR�VH�REWLHQHQ�ORV��URVHWRQHV�
7HFQRORJtD� $FWLYLGDG�&DEUL�3OXV������������������������������������������������������������������������

�
7tWXOR� /RV�0RVDLFRV�1D]DUtHV�
2EMHWLYRV� •  (VWXGLR� D� IRQGR�GH� ORV�0RVDLFRV�1D]DUtHV��6H� SUHVHQWDQ����DQL�

PDFLRQHV� GH� )ODVK� HQ� ODV� TXH� YD� GHWDOODQGR�PLQXFLRVDPHQWH� OD��
FRQVWUXFFLyQ�GH��HO�DYLyQ��HVWUHOODV������HO�KXHVR��OD�DJXMD��WUDSH�
FLRV������HO�SpWDOR��URPERV��OD�SDMDULWD��
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7HFQRORJtD� )ODVK��

�
�
�

7tWXOR� /RV�0RVDLFRV�GH�0DXULWV�&RUQHOLXV�(VFKHU�
2EMHWLYRV� •  0RVWUDU�XQ�UHFRUULGR�SRU�OD�REUD�GH�(VFKHU�REVHUYDQGR�HQ�OD�PLV�

PD� TXH� ODV� IRUPDV� JHRPpWULFDV� DEVWUDFWDV� VH� WUDQVIRUPDQ� HQ�
PRWLYRV�FRQFUHWRV�\�UHFRQRFLEOHV�SRU�WRGRV�

7HFQRORJtD� )ODVK��

�
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7tWXOR� 5HJODV�SDUD�OD�FRQVWUXFFLyQ�GH�ORV�0RVDLFRV�GH��(VFKHU�
2EMHWLYRV� •  (VWXGLDU�DOJXQDV�GH� ODV�WpFQLFDV�GH�(VFKHU�EDVDGDV�HQ�SROtJRQRV�

UHJXODUHV�FRQVLVWHQWHV�HQ��GHIRUPDU��DOJXQRV�ODGRV�GH�ORV�SROt�
JRQRV�\�OOHYDU�ORV�FDPELRV�D�ORV�RWURV�ODGRV�PHGLDQWH�WUDQVODFLR�
QHV��URWDFLRQHV�R�UHIOH[LRQHV��6H�SUHVHQWDQ���DQLPDFLRQHV�HQ�ODV�
TXH� VH�DQDOL]D�PLQXFLRVDPHQWH� HO� SURFHVR�GH� FRQVWUXFFLyQ�� FRQ�
FDGD�XQD�GH� ODV� UHJODV�� � SDUD� REWHQHU� ODV� VLJXLHQWHV� ILJXUDV�� OD�
SDMDULWD��ORV�UHSWLOHV��ORV�SHFHV��ORV�SiMDURV�

7HFQRORJtD� )ODVK��

�
�

7tWXOR� *DOHUtD�GH�0RVDLFRV�GH��(VFKHU�
2EMHWLYRV� •  0RVWUDU� HO� SURFHVR�GH� FRQVWUXFFLyQ�GH�RWURV�0RVDLFRV�GH� (VFKHU�

SDUD�TXH�D�SDUWLU�GH�DTXt�HO�DOXPQR�VHD�FDSD]�GH�FUHDU�ORV�VX\RV�
SURSLRV�
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7HFQRORJtD�

)ODVK��
�

7tWXOR� +HUUDPLHQWDV�GH�GHO�SURJUDPD�&$%5,�*(20(7(5¶6�3/86�
2EMHWLYRV� •  'HVFULSFLyQ�GH�ODV�KHUUDPLHQWDV�GHO�SURJUDPD�
7HFQRORJtD� )ODVK��

��� /RV�DOXPQRV�SXHGHQ�UHDOL]DU�VXV�SURSLDV�FRQVWUXFFLRQHV�
7DO�\�FRPR�VH�KD�PRVWUDGR��ODV�DFWLYLGDGHV�FDEUL�VH�SXHGHQ�UHDOL]DGDU�FRQ�ODV�

RULHQWDFLRQHV� GHO� SURIHVRU� XWLOL]DQGR� HO� SURJUDPD� GH� *HRPHWUtD� LQWHUDFWLYD� &DEUL�
3OXV��(O�SURIHVRU�SXHGH�SHUIHFWDPHQWH�GLULJLU�OD�DFWLYLGDG�SDUD�TXH�VHD�HO�DOXPQR�HO�
TXH� FRQVWUX\D� ³VX�SURSLR´� HMHUFLFLR� \� OXHJR� OR� WUDQVIRUPH�HQ�DSSOHW� FRQ� OD�KHUUD�
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PLHQWD�&DEULZHE��SRU�HOOR�VH�PXHVWUD�XQ�EUHYH�UHFRUULGR�SRU�&DEUL�TXH�RIUHFH�XQD�
YLVLyQ�JHQHUDO�GH�ODV�HVWXSHQGDV�\�SRWHQWHV�KHUUDPLHQWDV�TXH�RIUHFH��

�
�
�
�
�
�
�
�
�
�
�
�
�
�
�
�
�
�
�
�
�
�

���(9$/8$&,Ï1�'(�/$�81,'$'�
8QR�GH�ORV�REMHWLYRV�IXQGDPHQWDOHV�GH�OD�XQLGDG�HV�HO�PRVWUDU�FyPR�ODV�0D�

WHPiWLFDV�\��HQ�HVSHFLDO�OD�*HRPHWUtD��HQYXHOYH�HO�PXQGR�TXH�QRV�URGHD��(Q�pVWH�
VHQWLGR�SLHQVR�TXH��OR�PiV�LQWHUHVDQWH�GH�OD�DSOLFDFLyQ�GHVDUUROODGD�QR�HV�OD�DGTXL�
VLFLyQ� GH� � FRQRFLPLHQWRV� HQ� FXDQWR� D� ORV� FRQWHQLGRV� HVWULFWDPHQWH� WHyULFRV� \� GH�
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H[SUHVLyQ�GHO� OHQJXDMH�PDWHPiWLFR�FRPR�WDO��VLQR�TXH�PiV�ELHQ��HO�REMHWLYR�GH� OD�
DSOLFDFLyQ�HV�GHVDUUROODU�OD�FDSDFLGDG�SDUD�UHODFLRQDU�DVSHFWRV�JHRPpWULFRV�UHODFLR�
QDGRV�FRQ�ORV�PRYLPLHQWRV�HQ�HO�SODQR�\�OD�SRVLELOLGDG�GH�GHVFXEULU�R�FUHDU�REMHWRV�
JHRPpWULFRV�QXHYRV��TXH�SXHGHQ�VHU�FRQVWUXLGRV�HQ�IXQFLyQ�GH�ODV�WpFQLFDV�DSUHQ�
GLGDV��SRU�HMHPSOR��HQ�OD�FRQVWUXFFLyQ�GH�PRVDLFRV���

(Q�HVWH�VHQWLGR�HO�PDQHMR�HO�VRIWZDUH�&DEUL�3OXV�\�GH�)ODVK�PH�KDQ�UHVXOWDGR�
GH�JUDQ�XWLOLGDG�HQ�HO��GHVFXEULPLHQWR�GH�ODV�UHODFLRQHV�JHRPpWULFDV���

3RU�WRGR�OR�DQWHULRU��SLHQVR�TXH��HQ�OtQHDV�JHQHUDOHV��KH�DOFDQ]DGR�ORV�REMHWL�
YRV�PDUFDGRV�DO�LQLFLR�GHO�3UR\HFWR�TXH�VH�FHQWUDEDQ�HQ��

•  (O�GHVDUUROOR�GHO�UD]RQDPLHQWR�
•  /D�HVWLPXODFLyQ�GHO�SHQVDPLHQWR�OyJLFR��
•  (O�GHVDUUROOR�GH�OD�FUHDWLYLGDG��
+H�PRVWUDGR�OD�DSOLFDFLyQ�D�PLV�FRPSDxHURV�GHO�'HSDUWDPHQWR�\�OHV�KD�SDUH�

FLGR�PX\�LQWHUHVDQWH��SRU�OR�TXH��HQ�HO�SUy[LPR�FXUVR��������VH�SRQGUi�HQ�SUiFWLFD�
OD�XQLGDG�GHQWUR�GH�OD�SURJUDPDFLyQ�GH����GH�(62��WDQWR�HQ�OD�RSFLyQ�$�\�%��
�

�
�
�
�
�
�
�
�
�
�

���&21&/86,21(6�
(Q�OR�TXH�UHVSHFWD�D�ODV�0DWHPiWLFDV��HV�GH�WRGRV�FRQRFLGR��TXH�UHFLHQWHV�HV�

WXGLRV�VREUH�HO�QLYHO�DFDGpPLFR�GH�QXHVWURV�HVWXGLDQWHV�SRQHQ�FODUDPHQWH�GH�PDQL�
ILHVWR� HO� ODPHQWDEOH� OXJDU� TXH� RFXSD� HO� FRQRFLPLHQWR�PDWHPiWLFR� GH� ORV� DOXPQRV�
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HVSDxROHV�D�QLYHO�GH�(XURSD���SHVH�D�VX�LPSRUWDQFLD�HQ�HO�GHVDUUROOR�GH�OD�LQWHOLJHQ�
FLD�\�HO�SHQVDPLHQWR�FLHQWtILFR�\� WHFQROyJLFR� WDQ�QHFHVDULR�HQ� OD�DFWXDOLGDG��HQ� OD�
HUD�GHO�FRQRFLPLHQWR��

(V�FDVL�XQD�DFHSWDFLyQ�TXH�ORV�HVWXGLDQWHV�SDUHFHQ�³WHPHU´�D�ODV�PDWHPiWLFDV�
\�QR�HQFXHQWUDQ�VX�XWLOLGDG�SUiFWLFD�QL�VX�UD]yQ�GH�VHU��6RQ�VHJXUDPHQWH�YDULDV�ODV�
UD]RQHV�HGXFDWLYDV�GH�HVWH�SUREOHPD��SHUR�XQR�GH�HOODV�VLQ�GXGD�VH�UHODFLRQD�GLUHF�
WDPHQWH�FRQ�HO�PDQHMR�GLGiFWLFR�GH�ODV�PDWHPiWLFDV�HQ�HO�DXOD��$�YHFHV�SRUTXH�ORV�
SURIHVRUHV�QR�UHODFLRQDPRV�ODV�PDWHPiWLFDV�FRQ�FLUFXQVWDQFLDV�VLJQLILFDWLYDV�GH�OD�
YLGD�FRWLGLDQD�\�RWUDV�SRUTXH�QR�KD\�XQ�FRQRFLPLHQWR�SURIXQGR�TXH�SHUPLWD�D\XGDU�
HQ�HO�DSUHQGL]DMH�GHO�DOXPQR���

3RU� HOOR� SLHQVR� TXH� OD� XWLOL]DFLyQ� GH� ODV� QXHYDV� WHFQRORJtDV� SXHGH� VHU� XQD�
D\XGD� VLJQLILFDWLYD� SDUD� HO� DSUHQGL]DMH� HILFLHQWH� GH� ODV�PDWHPiWLFDV� \� SDUWLFXODU�
PHQWH� GH� OD� JHRPHWUtD�� �� +R\� GLVSRQHPRV� GH� SURJUDPDV� TXH� EXVFDQ� VXSHUDU� ODV�
SURSLDV� OLPLWDFLRQHV� GH� OD� HQVHxDQ]D� GH� OD�PDWHPiWLFD� \� OD� JHRPHWUtD�� EXVFDQGR�
TXH�pVWDV� VH�YXHOYDQ�DVHTXLEOHV�DO�HVWXGLDQWH��TXH�SDUWDQ�GH� ODV�QHFHVLGDGHV�GHO�
PLVPR�\�TXH� OH�D\XGHQ�D�DSUHQGHU��3HUR�D�SHVDU�GH�WRGR�GHEHPRV�GH�GHVDUUROODU�
PDWHULDOHV�HGXFDWLYRV�D�PRGR�GH�³OHFFLRQHV�LQWHUDFWLYDV´��

$KRUD�ELHQ��HO�DSUHQGL]DMH�QR�HV�VyOR�XQD�FXHVWLyQ�GH�WpFQLFDV�VLQR�TXH�WDP�
ELpQ� UHTXLHUH� GH� OD� UHFHSWLYLGDG� SRU� SDUWH� GHO� DOXPQR�� (VWD� UHFHSWLYLGDG� VH� YHUi�
IDYRUHFLGD�HQ�XQ�HQWRUQR�HQ�HO�TXH�VH�YDORUHQ�SRVLWLYDPHQWH�HO�HVIXHU]R�\�OD�FUHDWL�
YLGDG�\�TXH�DVXPD�TXH�GHEH�DGDSWDUVH�D�ODV�QHFHVLGDGHV�HVSHFtILFDV�GH�DSUHQGL]D�
MH� GH� ORV� LQGLYLGXRV�� &RPR� SURIHVRUHV�GHEHPRV� SUHSDUDUQRV� SDUD� DXPHQWDU� HO�
JUDGR�GH�SHUVRQDOL]DFLyQ�R� LQGLYLGXDOL]DFLyQ�GH�QXHVWUD�DFWLYLGDG�FRPR�XQR�GH� ORV�
IUHQWHV�SDUD�FRQVHJXLU�PD\RU�HILFDFLD�HQ�HO�WUDEDMR��

(Q�UHVXPHQ�FUHR�TXH�OD�XWLOL]DFLyQ�GH�ODV�7,&�HMHUFH�XQ�HIHFWR�SRVLWLYR�HQ�OD�
HQVHxDQ]D��HQ�FXDQWR�TXH� IDYRUHFH� OD�DVLPLODFLyQ�\�DSOLFDFLyQ�GH�FRQFHSWRV�HQ�HO�
SURFHVR�GH�DSUHQGL]DMH�GH�ORV�DOXPQRV�\�PHMRUD�HO�SURFHVR�GH�HQVHxDQ]D�GHO�SURIH�
VRU��&RQWULEX\H�D�DXPHQWDU�OD�HILFDFLD�GH�DPERV�SURFHVRV�PHMRUDQGR�ORV�UHVXOWDGRV�
\�DXPHQWDQGR�OD�PRWLYDFLyQ�GH�SURIHVRUHV�\�DOXPQRV�\�OD�VDWLVIDFFLyQ�SHUVRQDO�GH�
DPERV� SRU� OD� UHDOL]DFLyQ� GH� XQ� WUDEDMR� HIHFWLYR� \� DFRUGH� HQ�PHWRGRORJtD� FRQ� ORV�
WLHPSRV�HQ�TXH�YLYLPRV��

�
�
���5(&85626�87,/,=$'26�%,%/,2*5$)Ë$�
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D�� %LEOLRJUDItD��
x� &DEUL�*pRPHWUH�,,�3OXV���&DUULOOR�GH�$OERUQR]�\�/ODPDV����������

�����
x� &DUPHQ� )ORUHV�� $GROIR� /ySH]�� /DGLVODR� 1DYDUUR�� -RVH� 0DUtD� 9i]�

TXH]��-RVH�0DUtD�9LFHQWH��³0DWHPiWLFDV����GH�(62´���6HUYtFLR�GH�
3XEOLFDFLRQHV�GH�OD�6DHP�7KDOHV�����������������

x� -RVH�0DUtD�$ULDV�&DEH]DV��,GHOIRQVR�0D]D�6iH]��³0DWHPiWLFDV����
GH�(62´���$OJDLGD�����������������

x� )ODVK�0;������$FWLRQ6FULSW��'HUHN�)UDQNOLQ�\�0DNDU��������
x� $XVXEHO�1RYDN�+DQHVLDQ� ������� 3VLFRORJtD� (GXFDWLYD�� 8Q� SXQWR�

GH�YLVWD�FRJQRVFLWLYR��0p[LFR�����(GLFLyQ��7ULOODV��
x� %HOpQGH]��������³$OJXQDV�FRQVLGHUDFLRQHV�HQ�WRUQR�DO�SURFHVR�HQ�

VHxDQ]D�DSUHQGL]DMH� GH� ODV� FLHQFLDV´�� 5HYLVWD� tQWHU� XQLYHUVLWDULD�
GH�)RUPDFLyQ�GHO�3URIHVRUDGR��������������

x� 'RPLQJR�-��*DOOHJR�\�&DWDOLQD�0��$ORQVR����������0XOWLPHGLD�HQ�OD�
:HE��0DGULG��'\NLQVRQ��

x� -�$��0RUD�\� -��5RGULJR�� �0RVDLFRV�$FWLYLGDGHV��&ROHFFLyQ� ���SXQ�
WRV��3UR\HFWR�6XU�(GLWRULDO�6�/��*UDQDGD��������

x� 1�&�7�0���(VWiQGDUHV�&XUULFXODUHV�\�GH�(YDOXDFLyQ�SDUD�OD�(GXFD�
FLyQ�0DWHPiWLFD���$GGHQ�&��$OVLQD�\�RWURV���,QYLWDFLyQ�D�OD�GLGiFWL�
FD� GH� OD� *HRPHWUtD�� &ROHF�� 0DWHPiWLFDV�� &XOWXUD� \� DSUHQGL]DMH�
Q	RUGP������(G��6tQWHVLV��0DGULG�������

x� &��$OVLQD�\�RWURV���6LPHWUtD�GLQiPLFD��&ROHF��0DWHPiWLFDV��&XOWXUD�
\�DSUHQGL]DMH�Q	RUGP�����(G��6tQWHVLV��0DGULG�������

x� 0DUWtQH]�\�-��5LYD\D���8QD�PHWRGRORJtD�DFWLYD�\�O~GLFD�SDUD�OD�HQ�
VHxDQ]D�GH�OD�*HRPHWUtD���&ROHF��0DWHPiWLFDV��&XOWXUD�\�DSUHQGL�
]DMH�Q	RUGP������(G��6tQWHVLV��0DGULG��������

x� 6HULHV�� �*HRPHWUtD� HQ� HO� FLFOR� 0HGLR��� 6�$�(�0�� 7KDOHV� �� 6HYLOOD�
�������

�
�
E�� %XVFDGRUHV��
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x� ZZZ�HQF�RUJ�
KWWS���ZZZ�LWUF�XFI�HGX�OBSODQV��
ZZZ�WKHJDWHZD\�RUJ��

x� ZZZ�UHGHPDW�FRP�
ZZZ�PDWHPDWLFDV�QHW�

F�� 'LUHFFLRQHV�ZHE�YLVLWDGDVULF�RUJZZZ�DVNGUPDWK�FRP�
x� KWWS���KRPHSDJH�PDF�FRP�HILWKLDQ�*HRPHWU\��
x� KWWS���FRPS�XDUN�HGX�aFJVWUDXV�V\PPHWU\�XQLW�LQGH[�KWPO�
x� KWWS���ZZZ�PDWKVQHW�QHW�WUDQVIRUPDWLRQV�LQGH[�KWPO�
x� KWWS���ZZZ�PDWK�FRP�WDEOHV�RGGVHQGV�YHFWRUGHIV�KWP�
x� KWWS���ZZZ�PDWK�FRP�VWXGHQWV�ZRQGHUV�WHVVHOODWLRQV�KWPO�
x� KWWS���ZZZ�EEF�FR�XN�DSSV�LIO�VFKRROV�JLJDTXL]"SDWK NV�ELWHVL]H�

V\PPHWU\�	LQILOH V\PPHWU\��
x� KWWS���ZZZ�EEF�FR�XN�DSSV�LIO�VFKRROV�JLJDTXL]"SDWK NV�ELWHVL]H�

WUDQV�	LQILOH WUDQV��
x� KWWS���ZZZ���DGGU�FRP�aGVFKHU��
x� KWWS���ZZZ�WHUUD�HV�SHUVRQDO�MRVHDQWP��
x� KWWS���ZZZ�EEF�FR�XN�HGXFDWLRQ�PDWKVILOH�VKRFNZDYH�JDPHV�EDW

KURRP�KWPO�
x� KWWS���ZZZ�PDWK�FVXVE�HGX�FRXUVHV�P����YHFWRU�KWPO�
x� KWWS���ZZZ�SQWLF�PHF�HV�'HVFDUWHV��BHVR�0RYLPLHQWRVBHQBHOBSO

DQR�0RYLPL��KWP�
x� KWWS���FHUH]R�SQWLF�PHF�HV�aDJDUF����SDJLQDV�PRYL�KWP�
x� KWWS���UREOH�SQWLF�PHF�HV�aMDUUDQ��FDEULZHE�PSWUDV��KWP�
x� KWWS���UREOH�SQWLF�PHF�HV�aMDUUDQ��FDEULZHE�PRYLSODQR�PRYLSODQ

R�KWP�
x� KWWS���UREOH�FQLFH�PHFG�HV�aMDUUDQ��HQODFHV�&DEUL,,�KWP�
x� KWWS���ZZZ�HGXFD�UFDQDULD�HV�PDWHPDWLFDV�*HRPHWULD�$FWLYLGDGH

V�LQLFLR�KWP�
���G���6RIWZDUH��
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x� (GLWRU�+70/��0DFURPHGLD�'UHDPZHDYHU�0;�
x� (GLWRU�*UiILFR��0DFURPHGLD�)LUHZRUNV�0;�
x� $QLPDFLRQHV��0DFURPHGLD�)ODVK�0;�
x� &DEUL� ,,� 3OXV� WUDQVIRUPDGRV� HQ� $SSOHWV� PHGLDQWH� OD� KHUUDPLHQWD�

&DEULZHE�
�


