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$RV����GLDV�GR�PrV�GH�2XWXEUR�GH��������QHVWD�FLGDGH�GH�6mR�3DXOR�QR�)yUXP�&HQWUDO�RQGH�
HP� GLOLJrQFLD� PH� HQFRQWUDYD�� HX�� 2ILFLDO� GH� -XVWLoD� LQIUD�DVVLQDGR�� D� ILP� GH� GDU�
FXPSULPHQWR�DR� UHVSHLWiYHO�PDQGDGR�H[SHGLGR�QRV�DXWRV�GD�DomR�GH�FXPSULPHQWR�GH�
VHQWHQoD� PRYLGD� SRU� 0DULD� $SDUHFLGD� GD� 6LOYD� FRQWUD� 7UDQVFRRSHU� &RRSHUDWLYD� GH�
7UDQVSRUWH�GH�3HVVRDV�H�&DUJDV�GD�5HJLmR�6XGHVWH�±�SURFHVVR�Q�������������������HP�
WUkPLWH�SHOD�����9DUD�&tYHO�GHVWH� IyUXP��SURFHGL�D�DYDOLDomR�GRV�EHQV�SHQKRUDGRV�HP�
������SS��FRQIRUPH�DXWR�GH�SHQKRUD�DQH[R��D�VHJXLU�GHVFULWRV��

$QWHV��FXPSUH�LQIRUPDU�TXH�R�OHYDQWDPHQWR�GRV�YDORUHV�IRL�IHLWR�HP�ORMDV�TXH�YHQGHP�
PDWHULDO�GH�HVFULWyULR�XVDGR��FRQWXGR��DQWH�D�GLILFXOGDGH�GH�VH�HQFRQWUDU�EHQV�SUy[LPRV�
DRV� SHQKRUDGRV�� WRUQRX�VH� D� SULQFLSDO� IRQWH� GH� SHVTXLVD�� RQGH� VH� HQFRQWURX� EHQV�
VLPLODUHV�QD�FRQVHUYDomR�H�GHVFULomR�GRV�TXH�IRUDP�DTXL�SHQKRUDGRV��RV�VLWHV�0HUFDGR�
/LYUH��2/;�H�R�0DUNHWSODFH�GR�)DFHERRN���

$VVLP�� RV� YDORUHV� DTXL� DSRQWDGRV� FRQVLVWHP� QXPD� PpGLD� HQWUH� PHQRU� H� PDLRU� YDORU�
HQFRQWUDGR�HP�PHUFDGRULDV�VLPLODUHV�QDTXHOHV�VLWHV�

������VHWH��FDGHLUDV�GH�HVFULWyULR��QD�FRU�SUHWD��HVWRIDGDV��FRP�EUDoRV��FRP�URGLQKDV�
HP�ERP�HVWDGR�GH�FRQVHUYDomR��VHP�PDUFD�DSDUHQWH��DYDOLDGDV�LQGLYLGXDOPHQWH�HP�5��
��������GX]HQWRV�H�YLQWH�H�FLQFR�UHDLV���YDORU�WRWDO�5������������KXP�PLO�TXLQKHQWRV�H�
VHWHQWD�H�FLQFR�UHDLV���9DORUHV�Pi[LPRV�H�PtQLPRV�HQFRQWUDGRV�IRUDP�5������H�5��������

�� ��� DUTXLYRV�GH� DoR�� FRP���� JDYHWDV��PRGHOR� SDVWDV� VXVSHQVDV�� QD� FRU� FLQ]D� HP�
ERP� HVWDGR� GH� FRQVHUYDomR�� VHP� PDUFD� DSDUHQWH�� DYDOLDGRV� LQGLYLGXDOPHQWH� HP� 5��
������� �GX]HQWRV� H� FLQTXHQWD� UHDLV��� YDORU� WRWDO� 5�� ��������� �KXP� PLO� GX]HQWRV� H�
FLQTXHQWD�UHDLV���9DORUHV�Pi[LPRV�H�PtQLPRV�HQFRQWUDGRV�IRUDP�5������H�5�������

�� ��� DUTXLYR� QD� FRU� FLQ]D�� FRP� ��� JDYHWDV�� � VHP� PDUFD� DSDUHQWH�� DYDOLDGR� HP� 5��
������� �GX]HQWRV� H� YLQWH� UHDLV��� )RUDP� HQFRQWUDGRV� SRXFRV� PRGHORV� XVDGRV� j� YHQGD�
GHVWH� WLSR� �DSHQDV� ��� RIHUWDV� IRUDP� ORFDOL]DGDV� QR� GHFRUUHU� GRV� GLDV� GH� SHVTXLVD���
YDORUHV�Pi[LPR�H�PtQLPR�HQFRQWUDGRV�IRUDP�5������H�5��������

�� ��� DUPiULRV� GH� ��� SRUWDV�� HP� PDGHLUD�� SRUWDV� QD� FRU� D]XO�� SDUWH� LQWHUQD� GH�
SUDWHOHLUDV�� PHGLQGR� DSUR[LPDGDPHQWH� ����� [� ����� [� ������ HP� ERP� HVWDGR� GH�
FRQVHUYDomR� DYDOLDGR� LQGLYLGXDOPHQWH� HP� 5�� �������� YDORU� WRWDO� 5�� �������
�QRYHFHQWRV�UHDLV���9DORUHV�Pi[LPR�H�PtQLPR�HQFRQWUDGRV�IRUDP�5������H�5�����������

�����DUPiULR�GH� HVFULWyULR��GLYLGLGR�HP����SRUWD��GXDV�SUDWHOHLUDV� H�GXDV�JDYHWDV�
SHTXHQDV��PHGLQGR������[������[��������HP�ERP�HVWDGR�GH�FRQVHUYDomR��PDV�TXH�QmR�
WHYH�PRGHOR� LGrQWLFR�HQFRQWUDGR�HP�QHQKXP�ORMD� ItVLFD�RX�RQOLQH��SRUWDQGR�XP�~QLFR�
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PRGHOR�SDUHFLGR� IRL� HQFRQWUDGR� �VHP�DV� JDYHWDV�� H� VHX�SUHoR� DYDOLDGR�HP�5���������
�FHQWR�H�FLQTXHQWD�UHDLV����

��XP�UHIULJHUDGRU�&RQVXO��GHJHOR�VHFR��PRGHOR�&5$����)%$1$����VpULH�,,���������
QD�FRU�EUDQFD��HP�yWLPR�HVWDGR�GH�FRQVHUYDomR��DYDOLDGR�HP�5����������TXLQKHQWRV�
UHDLV���9DORUHV�HQFRQWUDGRV�5�������PtQLPR��H�5�������Pi[LPR��

�����PLFURRQGDV�GD�PDUFD�(OHWUROX[��QD�FRU�EUDQFD��SHTXHQR��HP�ERP�HVWDGR�GH�
FRQVHUYDomR�� FRQWXGR�� QmR� IRL� HQFRQWUDGD� QHQKXPD� RXWUD� LQGLFDomR� GH� PRGHOR��
FDSDFLGDGH�GR�DSDUHOKR��DYDOLDGR�SRU�HVWLPDWLYD�HP�5����������9DORUHV�HQFRQWUDGRV�5��
�����PtQLPR��H�5�������Pi[LPR��

�����PHVD�GH�UHXQL}HV��UHWDQJXODU���WDPSR�GH�PDGHLUD��SpV�GH�DoR�HVFXUR��PHGLQGR�
DSUR[��� ����� [� ����� QmR� Ki� PDUFD� GHVWD� PHVD� H� VHJXQGR� LQIRUPDo}HV� SUHVWDGDV� SHOD�
IXQFLRQiULD�GD�Up��HVWD�PHVD�IRL�FRQIHFFLRQDGD�QD�SUySULD�JDUDJHP�GD�7UDQVFRRSHU�SRU�
IXQFLRQiULRV�GD�PDQXWHQomR��PRGHORV� VLPLODUHV� IRUDP�HQFRQWUDGRV�HQWUH�5������H�5��
�����SRUWDQWR�DYDOLDGD�HP�5����������VHLVFHQWRV�H�RLWHQWD�H�FLQFR�UHDLV��

�� ��� PHVDV� GH� HVFULWyULR� IRUPDWR� HP� ³/´�� SHTXHQDV�� FRU� FLQ]D�� � ERP� HVWDGR� GH�
FRQVHUYDomR�� DYDOLDGDV� LQGLYLGXDOPHQWH� HP� 5�� ������� �FHQWR� H� RLWHQWD� UHDLV��� 9DORU�
WRWDO��5����������WUH]HQWRV�H�VHVVHQWD�UHDLV���9DORUHV�HQFRQWUDGRV�GH�PyYHLV�VLPLODUHV��
5�������PLQ��H�5�������PD[��

��XPD�LPSUHVVRUD�+3�,QN�7DQN�ZLUHOHVV������HP�ERP�HVWDGR��DYDOLDGD�HP�5���������
�RLWRFHQWRV�UHDLV���9DORUHV�HQFRQWUDGRV��5����������PLQ��H�5������������Pi[LPR��

��GRLV�FRPSXWDGRUHV� �FRP�D�VHJXLQWH�FRPSRVLomR��XP��FRP�PRQLWRU�PDUFD�$2&��
&38�FRP�PDUFD�,QWHOO��WHFODGR�GD�'HOO�H�PRXVH��VHP�PDUFD���RXWUR�FRP��PRQLWRU�
PDUFD�'HOO��&38�/H�1RYR��WHFODGR�/HQRYR��PRXVH�VHP�PDUFD���$PERV�HP�DSDUHQWH�
ERP�HVWDGR��PDV�QmR�KDYLDP�RXWUDV�LGHQWLILFDo}HV��QHP�FRPR�DIHULU�QR�DWR�GD�GLOLJrQFLD�
FDSDFLGDGH�GH�SURFHVVDPHQWR�H�DUPD]HQDPHQWR��UD]mR�SHOD�TXDO�QmR�VHUmR�DYDOLDGRV�SRU�
IDOWD�GH�PDLRUHV�LQIRUPDo}HV�WpFQLFDV��

'HVWD�IRUPD��RV�EHQV�TXH�IRUDP�SDVVtYHLV�GH�VHUHP�DYDOLDGDV�SRU�HVWD�RILFLDO�GH�MXVWLoD�SHUID]HP�
R� WRWDO� GH� 5�� ��������� �VHLV� PLO� TXLQKHQWRV� H� VHVVHQWD� H� FLQFR� UHDLV��� YDORUHV� DSXUDGRV� H�
IHFKDGRV�QHVWD�GDWD��DSyV�SHVTXLVD�VHPDQDO�GH�SUHoRV���

2�UHIHULGR�p�YHUGDGH�H�GRX�Ip���

(OLVDQJHOD�0��/RSHV�

2ILFLDO�GH�MXVWLoD�

0DWULFXOD�����������
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