
 1 

�
66HHFØFØÔR�/XQDÔR�/XQDUU�

�
�
�

33UURRMMHHWWRR����77RSRJRSRJUUDDIILLD�/XQDD�/XQDUU��
�

*HUHQWH��-XDQ�0LJXHO�+RGDU�0XâR]�
�
�
77XXWWRRUULLDDOO����22EEVVHHUUYYDDØØÔR�GH�ÔR�GH�&&UUDDWWHHUUDDV�V�55DDLLDGDDGDV�V�H�H�55DDLLRRV�V�

/X/XPPLLQRQRVVRRVV��
�

�
�
$V�FUDWHUDV�TXH�DSUHVHQWDP�VLVWHPDV�GH�UDLRV�VÔR�GH�XPD�LGDGH�PDLV�UHFHQWH��SDUD�RV�
SDGUæHV�OXQDUHV����'LIHUHQWHPHQWH�GR�TXH�HUD�SHQVDGR�DQWHULRUPHQWH��KRMH�VDEHPRV�TXH�
HVWHV�UDLRV��IRUDP�IRUPDGRV�GR�HMHWD�GH�LPSDFWRV�PHWHäULFR�H�DVWHURLGDO��
2V�UDLRV�OXQDUHV�VH�DSUHVHQWDP�GH�YÒULDV�IRUPDV�H�WDPDQKRV��PDV�HOHV�WÛP�PXLWR�HP�
FRPXP��7RGRV�HOHV�DSDUHFHP�H�GHVDSDUHFHP�D�VREUH�D�PHVPD�FR�ORQJLWXGH�Ñ�FDGD�
OXQDØÔR��5DLRV�ORQJRV�VÔR�FRPSOH[RV�H�SRGHP�RX�QÔR�VHU�UDGLDO�Ñ�FUDWHUD�SULPÒULD��H�D�
FUDWHUD�SRGH�RX�QÔR�EULOKDU�FRPR�EULOKDP��VHXV�UDLRV��5DLRV�SRGHP�FHUFDU�XPD�FUDWHUD�RX�
SRGHP�HVWDU�SHUGHQGR�GH�DOJXPD�ÒUHD��GD�FLUFXQIHUÛQFLD��ERUGD��GD�FUDWHUD��(OHV�
DWUDYHVVDP�WRGRV�RV�WLSRV�GH�WHUUHQR�OXQDU��VHQGR�WLSLFDPHQWH�LQWHUURPSLGRV�SRU�
PRQWDQKDV��FUDWHUDV�PXUDGDV��RX�ULOOHV�H�LVVR��UHYHOD�DV�LGDGHV�UHODWLYDV�GDV�IRUPDØæHV�
HP�XPD�GHWHUPLQDGD�UHJLÔR�GD�/XD��$�PDLRULD�GRV�UDLRV�DSUHVHQWDP�D�PHVPD�ODUJXUD�SRU�
WRGD�VXD�H[WHQVÔR��HPERUD�PXLWDV�YH]HV�SRVVDP�VH�DILODU��DR�VHX�WÚUPLQR��
�
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��2V�UDLRV�OXPLQRVRV�SURYHQLHQWHV�GH�DOJXPDV�FUDWHUDV�OXQDUHV�VÔR�PDLV�EHP�REVHUYDGRV�
SRU�RFDVLÔR�GD�/XD�&KHLD�TXDQGR�R�6RO�HVWÒ�DOWR�QR�FÚX�OXQDU���(OHV�ILFDP�PDLV�DSDUHQWHV�
H�EULOKDQWHV�SDUD�QRVVD�YLVÔR��H�LVVR�IDFLOLWD�XPD�REVHUYDØÔR�PDLV�GHWDOKDGD����
�
2V�UDLRV�DSDUHFHP�HVWDU��GLVWULEXÞGRV�IRUWXLWDPHQWH�SHOR�GLVFR�OXQDU��PDV�RV�UDLRV�
SUHVHQWHV�QDV�UHJLæHV�HVFXUDV�GDV�PDULD�WHQGHP�D�DSDUHFHU�GUDPDWLFDPHQWH�PDLV�
OXPLQRVRV�H�PDLV�YLVÞYHLV�SRU�FDXVD�GR�HIHLWR�GH�FRQWUDVWH��(PERUD�IUHTíHQWHPHQWH�
H[WHQVRV��HOHV�QÔR�WÛP�DOWXUD�DSUHFLÒYHO�H�QÔR�VÔR�YLVWRV�ODQØDQGR�XPD�VRPEUD��PDV�KÒ�
DOJXPD�HYLGÛQFLD�REVHUYDFLRQDO�TXH�HVWH�SRGH�QÔR�VHU�VHPSUH�R�FDVR����
��
(P�PHDGRV�GD�GÚFDGD�GH������DV�SULPHLUDV�LPDJHQV�GH�FORVH�XS�GRV�UDLRV�IRUDP�IHLWDV�
SHOD�DVWURQDYH�5DQJHU�H�SRVWHULRUPHQWH�XPD�SRUØÔR�GR�PDWHULDO�TXH�IRUPD�HVVHV�UDLRV�IRL�
WUD]LGD�SDUD�VHU�DQDOLVDGD�QRV�ODERUDWäULRV�QD�WHUUD��
�2V�UDLRV��OXQDUHV�VÔR�FRPSRVWRV�GH�XP�PDWHULDO�SDUHFLGR�FRP�SRHLUD��$OJXQV�WHVWHV�
UHYHODUDP�D�UD]ÔR�GR�SRUTXH�RV�UDLRV�VÔR�FODURV�H�D�WHUUD��HVFXUD��2V�UDLRV�VÔR�PDLV�
OXPLQRVRV��SRUTXH�D�WHUUD�PDLV�YHOKD�IRL�ERPEDUGHDGD�SHOD�UDGLDØÔR�VRODU�SDUD�XP�
SHUÞRGR�PDLV�ORQJR�TXH�HQHJUHFHX�RV�PDWHULDLV�PDLV�YHOKRV��H�RV�UDLRV�PDLV�QRYRV�
HVWLYHUDP�H[SRVWRV�GXUDQWH�Vä�HQWUH���D�����PLOKæHV�GH�DQRV���0DWHULDO�GH�UDLR�WUD]LGR��
SRU�DVWURQDXWDV�GD��$SROOR�FRQILUPRX�TXH�R�PDWHULDO�GH�HMHWD��HP�FLPD�GDV�VXSHUIÞFLHV�
SUHH[LVWHQWHV�H�TXH�HVWH�PDWHULDO�DVVHPHOKD�VH�Ñ�FRQVLVWÛQFLD�GH�IDULQKD��
�
(PERUD�HOHV�VHMDP�DOJXPDV�GDV�FDUDFWHUÞVWLFDV�PDLV�IDFLOPHQWH�YLVÞYHLV�QD�/XD��D�PDLRULD�
GRV�UDLRV�OXQDUHV�OXPLQRVRV�DLQGD�QÔR�VÔR�H[WHQVLYDPHQWH�HVWXGDGRV���
$OJXQV�REVHUYDGRUHV�GRV�UDLRV�OXQDUHV�VXJHUHP�TXH�VH�IDØD�XVR�GH�XP�ILOWUR�QëPHUR����
YLROHW��YLROHWD��SDUD�REVHUYDU�RV�UDLRV��(VWH�ILOWUR�ID]�FRP�TXH�RV�UDLRV�VH�ª«OHYDQWHP««�H�RX�
WHQKDP�PDLRU�GHVWDTXH�FRQWUD�XP�IXQGR�PDLV�HVFXUR��
�
�$OÚP�GH�FDUWRJUDILD�EÒVLFD�GD�ORFDOL]DØÔR��FODVVLILFDØÔR�VHJXQGR�R�WDPDQKR��H�H[WHQVÔR�
GRV�UDLRV�OXQDUHV�KÒ�PXLWDV�FRLVDV�Ñ�VHU�DSUHQGLGR�VREUH�HOHV���
�
�
�
�
�
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2�REMHWLYR�GHVVD�REVHUYDØÔR�Ú�WHQWDU�UHVSRQGHU�TXHVWæHV��TXDQWR�Ñ��
�
������$�$�GGLLVVWWUULLEXEXLLØØÔR�GRÔR�GRV�V�UUDDLLRRVV����
�

• 2V�UDLRV�DFRQWHFHP�SULQFLSDOPHQWH�HP�ÒUHDV�GH�SODQDOWRV�RX��ÒUHDV�GH�PDULDO"��
�

• &UDWHUDV�UDLDGDV�IRUPDP�TXDOTXHU�JUXSR�QRWÒYHO�RX�DJUXSDPHQWRV"��
�

• +Ò�LQGLFDØæHV�TXH�TXDLVTXHU�GRV�UDLRV�HPDQD�GR�ODGR�GLVWDQWH�GD�/XD"��
�
������((VVWWUUXXWWXXUUD�GRD�GRV�V�UUDDLLRRVV����
�

• 2V�UDLRV�VÔR�GLVWULEXÞGRV�XQLIRUPHPHQWH�DR�UHGRU�GD�FUDWHUD�GH�RULJHP"��
�

• 6H�RV�UDLRV�HPDQDP�GH�XPD�FUDWHUD�HOHV�FRPHØDP�GH�VHX�FHQWUR���RX�GD�ERUGD�GD�
FUDWHUD"�

�
• 2QGH�FRPHØDP�H�WHUPLQDP�RV��UDLRV�LQGLYLGXDLV�H�VLVWHPDV�GH�UDLR"�

�
• $OJXP�UDLR�H�RX�VLVWHPD�GH�UDLRV�ODQØDP�DOJXPD�VRPEUD�TXDQGR�REVHUYDGRV�FRP�

R�6RO�PDLV�EDL[R�QR�FÚX�OXQDU"��
�
������$$SDSDUUÛQÛQFFLLD�GRD�GRV�V�UUDDLLRRVV����
�

• &RPR�RV�UDLRV�EULOKDP�H�RX�PXGDP�GH�FRORUDØÔR�GXUDQWH�XPD�OXQDØÔR"�
�

• ([LVWHP�GLIHUHQØDV�GH�EULOKR�H�RX�FRU�HQWUH�XP�VLVWHPD�GH�UDLR�H�RXWUR"��
�

• 2�EULOKR�H�RX�FRU�GRV�UDLRV�DSUHVHQWDP�PXGDQØDV�HP�WRGD�VXD�H[WHQVÔR"�
�

• 4XDQGR�UDLRV�LQGLYLGXDLV�RX�VLVWHPDV�GH�UDLR�ILFDP�YLVÞYHLV�SULPHLUR�DR�DPDQKHFHU�
H�RX�GHVDSDUHFHP�DR�RFDVR�GR�6RO�OXQDU"�

�
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• &UDWHUDV�VHPSUH�VÔR�PDLV�OXPLQRVDV�TXH�VHXV�UDLRV�RX�TXDLVTXHU�GRV�UDLRV�
H[FHGH�R�EULOKR�GD�FUDWHUD�GD�FUDWHUD�SULPÒULD"��

�
• $�DSDUÛQFLD�GR�UDLR�DSUHVHQWD�PXGDQØD�FRP�R�XVR�GH�ILOWURV�FRORULGRV�RX�

SRODUL]DQGR"��
�

• 2V�UDLRV�VÔR�FRQVWDQWHPHQWH�PDLV�OXPLQRVRV�Ñ�/XD�&KHLD��TXDQGR�R�6RO�HVWÒ�HP�
FLPD�GH�VXDV�ORFDOL]DØæHV��RX�HP�TXDOTXHU�RXWUR�PRPHQWR�GXUDQWH�XPD�OXQDØÔR"�

�
����,��,QQWWHHUUDDØØÔR�GRÔR�GRV�V�UUDDLLRRV�FV�FRRP�P�DDV�FV�FDDUUDDFFWWHHUUÞÞVVWWLLFFDDV�V�OORRFFDDLLVV����
�

• 2V�5DLRV�SDUHFHP�HVWDU�LQFOLQDGRV��LQWHUURPSLGRV��RX�REVFXUHFLGRV�SHODV�
IRUPDØæHV�GH�VXSHUIÞFLH"��

�
• 2V�GLIHUHQWHV�VLVWHPDV�UDLRV�VH�VREUHSæHP"��

�
• +Ò�TXDOTXHU�VLQDO�GH�URPSLPHQWR�RQGH�RV�VLVWHPDV�VH�VREUHSæHP"��

�
• º�SRVVÞYHO�GHWHUPLQDU�TXDO�VLVWHPD�GH�UDLRV�Ú�PDLV�MRYHP"��

�
• +Ò�IRUPDØæHV�ORFDLV�TXH�LPLWDP�UDLRV��ULOOHV��FXPHV��FDGHLDV�GH�FUDWHUD��HWF��"��

�
• 4XDQGR�XP�UDLR�QÔR�Ú�YLVÞYHO��KÒ�HYLGÛQFLD�GH�VXD�SUHVHQØD�QD�VXSHUIÞFLH�OXQDU"��

�
(VWDV�H�PXLWDV�RXWUDV�SHVTXLVDV�SRGHP�VHU�IDFLOPHQWH�UHDOL]DGDV�SRU�QäV�DPDGRUHV�
DSHQDV�REVHUYDGR�H�ID]HQGR�DQRWDØæHV�GHVVHV�HVWXGRV�VREUH�DV�FUDWHUDV�TXH�
DSUHVHQWDP�UDLRV�H�RX�VLVWHPDV�GH�UDLRV���
�
&ODUR�TXH�DOJXQV�FXLGDGRV�GHYHP�VHU�WRPDGRV��(QWUH�HOHV�HVWÒ�HP�ID]HU�DQRWDØæHV�
SUHFLVDV��GH�DOJXQV�GDGRV�UHODWLYRV�Ñ�/XD�D�GDWD�H�KRUD�GD�REVHUYDØÔR��$OÚP�GLVVR��R�
HVWXGR�GH�UDLRV�UHTXHU�SDUD�R�FRPSURPLVVR�GH�ID]HU�REVHUYDØæHV�FRQVWDQWHV��(VWH�HVWXGR�
GLVFUHWR�QHFHVVLWD�GH��REVHUYDØæHV�GHWDOKDGDV��VLVWHPÒWLFDV�H�SUHFLVDV��VHPSUH�FRP�
DQRWDØæHV�GD�GDWD��GLD�PÛV�DQR�¥�''�00�$$$$���H�KRUD��KRUD�PLQXWRV�VHJXQGRV�¥�++�
00�66��HP�7HPSR�8QLYHUVDO��87����
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�
44XDQGR�XDQGR�22EEVVHHUUYYDDUU��

�
6LVWHPDV�GH�UDLR�DGRUQDP�D�IDFH�GD�/XD�H��VÔR�PDLV�EHP�REVHUYDGRV�VRE�FRQGLØæHV�GH�
DOWD�LOXPLQDØÔR��LVWR�Ú��TXDQGR�R�6RO�HVWÒ�PDLV�DOWR�VREUH�D�VXSHUIÞFLH�OXQDU���

,,QQVVWWUUXXPPHQHQWWRRVV��
�
$V�RFDVLæHV�PDLV�SURSÞFLDV�SDUD�VXD�REVHUYDØÔR�Ú�TXDQGR�D�/XD�HVWÒ�HP�VXDV�IDVHV�
JLERVDV�FUHVFHQWH�H�PLQJXDQWH�RX�TXDVH�&KHLD��H�QD�/XD�&KHLD���
0XLWR�WUDEDOKR�ëWLO�SRGH�VHU�IHLWR�FRP�ELQäFXORV�H�WHOHVFäSLRV�SHTXHQRV��,QVWUXPHQWRV�
PDLRUHV�VÔR�XVDGRV�SDUD�PDLV�EHP�GLVFHUQLU�RV�GHWDOKHV�GRV�UDLRV��,PDJHQV�DWUDYÚV�GH�
FÓPHUD�IRWRJUÒILFDV��GLJLWDO�H�RX�DQDOäJLFD���&&'�YÞGHR��H�LQFOXVLYH�HVERØRV��FRP�GDWD�H�
KRUÒULR��VÔR�DOWDPHQWH�UHFRPHQGDGDV�SDUD�SRVWHULRU�DQÒOLVH�GRV�UDLRV��2�XVR�GH�ILOWUR�
WDPEÚP�Ú�DOWDPHQWH�UHFRPHQGDGR�SDUD�FRQVHJXLU�PDLRU�FRQWUDVWH���
�

2�2�88VVR�GH�R�GH�))LOLOWWUURRVV��
�
6HJXQGR�RV�WHVWHV�GH�ILOWURV�XWLOL]DGRV�SDUD�REVHUYDØÔR�H�IRWRJUDILD�GD�/XD���UHDOL]DGRV�
SRU�(ULF�'RXJODVV���KWWS���ZZZ�DPOXQVRF�RUJ�ILOWHUV�KWP���RV�UHVXOWDGRV�GR�HVWXGR�
PRVWUDUDP�TXH�SDUD�D�UHJLÔR�GH�PDULD��DPERV�RV�ILOWURV�YHUPHOKR���$�H�D]XO���$�GÔR�
PHOKRU�FRQWUDVWH��HQTXDQWR�QD�UHJLÔR�GH�SODQDOWR��QÔR�KDYLD�QHQKXPD�GLIHUHQØD�
VLJQLILFDQWH��3DUD�IRWRJUDILD�WDPEÚP�IRL�HOHLWR�R�ILOWUR�YHUPHOKR�SDUD�PDLRU�FRQWUDVWH��2V�
ILOWURV�XWLOL]DGRV�QR�WHVWH�IRUDP����UHG����$���RUDQJH�������\HOORZ�������JUHHQ�������H��EOXH�
���$���
(P�FRQFOXVÔR��HVWH�HVWXGR�PRVWURX�GLIHUHQØDV�PHQVXUÒYHLV�HP�FRQWUDVWH�TXDQGR�XVDQGR�
ILOWURV�HP�XPD�UHJLÔR�GH�PDULD�GD�OXD���GLIHUHQØDV�TXH�VÔR�SURYDYHOPHQWH�DSUHFLÒYHO�HP�
VLWXDØæHV�GH�REVHUYDØÔR�DWXDLV��2V�ILOWURV�FRP�R�QÞYHO�PDLV�DOWR�GH�FRQWUDVWH�IRUDP�RV�
ILOWURV�YHUPHOKRV�H�D]XLV��3RUÚP��QDV�UHJLæHV�GH�SODQDOWR��QÔR�RXYH�QHQKXPD�GLIHUHQØD�
VLJQLILFDQWH�HP�FRQWUDVWH���
�
1RUPDOPHQWH�RV�GDGRV�VREUH�LQIRUPDØæHV�GLÒULDV�GD�/XD�SRGHP�VHU�REWLGRV�DWUDYÚV�GH�
VRIWZDUHV��HVSHFÞILFR�FRPR�R�SURJUDPD�9LUWXDO�0RRQ�$WODV�GH�&KULVWLDQ�/HJUDQG�H�3DWULFN�
&KHYDOOH\��GH�GLVWULEXLØÔR�JUDWXLWD�H�GLVSRQÞYHO�SDUD�GRZQORDG�HP���
�ZZZ�DVWURVXUI�FRP�DYO�8.BLQGH[�KWPO���KWWS���DVWURVXUI�FRP�DYO�8.BGRZQORDG�KWPO�
�
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6(6(&¸&¸´́2�2�//8181$$5�55�5($($��%%55$6$6,,//��
��

55HSRHSRUUWWHH����&&UUDDWWHHUUDDV�V�55DDLLDGDDGDV�V�H�H�66LLVVWWHHPPDDV�V�GH�GH�55DDLLRRVV��
��

33UURRMMHHWWR�GH�RER�GH�REVVHHUUYYDDØØÔR�SDÔR�SDUUD�D�WWHHOOHHVFVFäSäSLLRRV�V�GH�GH�PPÚGÚGLLRRV�V�H�JH�JUUDQGHDQGHV�V�GGLLÓÓPPHHWWUURRVV��
��
��
22EEVVHHUUYYDGRDGRUU����
��
1RPH�������������������������������������������������������������������������������������������������������������������
(�PDLO�������������������������������������������������������������������������������������������������������������������
/RFDO��
&LGDGH��������������������������������������������������������������(VWDGR������������������3DÞV����������������
/DW��������������������������������������/RQJ����������������������������������$OWLWXGH��������������������PW��
�
,,QQVVWWUUXXPPHQHQWWRR��VV����XXWWLOLLOL]]DGRDGR��VV�����
�
7HOHVFäSLR��DEHUWXUD��I����PRQWDJHP�HWF���
2FXODU�HV���������������
$XPHQWR�V���
)LOWUR�V���
�
&&RQGRQGLLØØæHæHV�V�GH�REGH�REVVHHUUYYDDØØÔRÔR��
�
$WPRVIÚULFDV��
0DJQLWXGH�GR�FÚX��HVWUHODV�PDLV�WÛQXHV�TXH�VH�SRVVD�YHU�Ñ�ROKR�QX���
6HHLQJ���XVH�D�(VFDOD�$QWRQLDGL����
�
�
/XD�/XD��VH�VRXEHU�LQGLTXH���
�
/XQDØÔR��,GDGH�GD�/XD���������������������������
)DVH���������������������������������������������������������
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,OXPLQDØÔR��HP������������������������������������
&R�ORQJLWXGH�������������������������������������������
,QFOLQDØÔR�VRODU���������������������������������������
$OWLWXGH��HP�JUDXV�QR�FÚX����������������������
�
�
22EEMMHHWWR�R�22EEVVHHUUYYDGRDGR�
�
1RPH��GD�FUDWHUD�FXMRV�UDLRV�SDUHFHP�IOXLU������������������������������������������������������������������������
�
/DW��H��/RQJ��OXQDU��VH�VRXEHU������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������
�
4XDGUDQWH��ORFDOL]DØÔR���12����������1(����������6����������6(��������
�
'DWD���������������������������������������������������������������
+RUÒULR�GD�2EVHUYDØÔR�����������������������������87�
,QÞFLR�������������������87�)LQDO�����������������������87�
7HPSR�WRWDO�GD�REVHUYDØÔR�����������������������������
�
�
22EEVVHHUUYYDDØØÔR�ÔR�&&DDUUWWRJRJUUÒÒIILLFFDD��
�
��([WHQVÔR��HP�JUDXV�H�RX�SRU�UHIHUÛQFLD�Ñ�GHWHUPLQDGD�IRUPDØÔR�OXQDU���
�
�
��,QÞFLR��SHUFXUVR�H�ILQDO�GR�UDLR��
�
�
��2ULJHP��VH�LQWHULRU���ERUGD�GD�FUDWHUD�H�RX�RXWUD�¥�LQGLFDU��VH�1���6���/���2���1(���6(���12�
��62�����
�
�
�
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��/XPLQRVLGDGH��GHWHUPLQDU�SRVLØÔR�H��TXDOTXHU�YDULDØÔR�GD�ODUJXUD�H�EULOKR�GR�UDLR���
DQRWDU�R�WHPSR�GD�REVHUYDØÔR�HP�87�������
�

���2EVHUYDU�DV�LQWHUDØæHV�HQWUH�RV�UDLRV�H�DV�RXWUDV�FDUDFWHUÞVWLFDV�VXSHUILFLDLV��
SDUWLFXODUPHQWH�RV�HOHPHQWRV�LQWHUFHSWDP�RV�UDLRV��

�

��&RQIHULU�VH�KÒ�HOHPHQWRV�VXSHUILFLDLV�TXH�SRGHP�LQWHUURPSHU�RV�UDLRV�H�HYHQWXDLV�
PXGDQØDV�GH�GLUHØæHV��SRU�FDGHLDV�GH�FUDWHUDV��YDOHV�OLQHDUHV��SRQWRV�GH��DOWR�DOEHGR�
DOWR��HWF������

���

��9HULILFDU�DV�YDULDØæHV�FRQVHTíHQWHV�GH�IRUPD�GDV�UDPLILFDØæHV�GR�PHVPR�UDLR������

�

��9HULILFDU�TXDQGR�R�UDLR�UHVXOWD�YLVÞYHO�H�TXDQGR�QÔR��SRVVLYHOPHQWH�SRU�PDLV�OXQDØæHV�
�QHVVH�FDVR�FRORTXH�GDWD�H�KRUD�HP�87�SDUD�FDGD�REVHUYDØÔR���������

�

���,PDJHP��HVSHFLILTXH�FÓPHUD���,62��WHPSR�GH�H[SRVLØÔR��GDWD�H�KRUD�HWF���

�
�
(QYLR�GH�UHSRUWHV�H�RX�LPDJHQV��5�*UHJLR�VOXQDU#XRO�FRP�EU��
�

BBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBB�
�

�
��
��
��
��
��
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11RRWWDD��������$�FR�ORQJLWXGH�GHVFUHYH�D�ORQJLWXGH�OXQDU�QR�(TXDGRU��OXQDU��RQGH�R�6RO�SDUHFH�
HVWDU�VXELQGR���(VWH�QëPHUR�GHILQH�R�OXJDU�RQGH�R�DPDQKHFHU�OXQDU�HVWÒ�DFRQWHFHQGR��
LVVR�Ú�D�SRVLØÔR�GD�OLQKD�GH�GLD�QRLWH�FKDPDGD�GH�WHUPLQDGRU��3HUWR�GH�/XD�1RYD���R�6RO�
HVWÒ�VXELQGR�QD�H[WUHPLGDGH�2HVWH�GD�/XD��SHUWR�GR�0DUH�&ULVLXP����QD�ORQJLWXGH�����
OXQDU����º�FRPXP�VHPSUH�FRORFDU��D�FR�ORQJLWXGH�SRVLWLYD��SRUÚP��DVVLP�D�FR�ORQJLWXGH�
VHULD�LQIRUPDGD�FRPR�����������6H�SUä[LPR�D�/XD�&UHVFHQWH��R�6RO�HVWÒ�VXELQGR�QR�FHQWUR�
GD�IDFH�YLVÞYHO��QD�ORQJLWXGH�OXQDU����]HUR���H�D�FR�ORQJLWXGH�WDPEÚP�Ú�]HUR���3Uä[LPR�Ñ�
/XD�&KHLD��R�6RO�HVWÒ�VXELQGR�SUä[LPR��D�H[WUHPLGDGH�/HVWH�GD�OXD��QD�ORQJLWXGH�����
OXQDU���H�QR�4XDUWR�0LQJXDQWH��D�/XD�HVWÒ�VXELQGR�QR�FHQWUR�GD�IDFH�GLVWDQWH�GD�/XD��QD�
ORQJLWXGH�OXQDU������

�
BBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBB�

�
��

$$VVVVRRFFLLDDØØæHæHV�V�TXH�DTXH�DWWXDXDOOPPHQHQWWH�REH�REVVHHUUYYDDØØÔR�ÔR�FFUUDDWWHHUUDDV�V�UUDDLLDGDDGDVV��
��

�
7KH�$VVRFLDWLRQ�RI�/XQDU�	�3ODQHWDU\�2EVHUYHUV��

7KH�$PHULFDQ�/XQDU�6RFLHW\��
7KH�%ULWLVK�$VWURQRPLFDO�$VVRFLDWLRQ��

%ULWDLQ«V�6RFLHW\�IRU�3RSXODU�$VWURQRP\��
7KH�*HRORJLFDO�/XQDU�5HVHDUFK�*URXS��,WDO\���
7KH�,WDOLDQ�8QLRQ�RI�$PDWHXU�$VWURQRPHUV�

�
�

&&DDWWÒÒOORJR�GH�RJR�GH�&&UUDDWWHHUUDDV�V�55DDLLDGDDGDVV��
�

$V�FUDWHUDV�TXH�DSUHVHQWDP�UDLRV�H�RX�VLVWHPDV�GH�UDLRV�HVWÔR�VHQGR�DWXDOPHQWH�
LQYHVWLJDGDV�SHODV�DVVRFLDØæHV�FLWDGDV�VÔR��

�
�
&&UUDDWWHHUUD�D���RXRXWWUUD�D�IIRRUUPPDDØØÔRÔR����/RQJ/RQJ����������22HHVVWWHH����/D/DW��W��������66XXOO����
��



 10 

$EXOIHGD�(������������
$EXOIHGD�2������������
$EXOIHGD�5������������
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�
/LQN/LQNV�V�UHUHOODDFFLRLRQQDGDGRRV�V�Ñ�Ñ�RREVHUYDØÔEVHUYDØÔR�R�GGH�H�FFUU

DDWWHUHUDDV�V�UUDDLLDDGDV�GDV�
��

�
/XQDU�&UDWHU�5D\V��&RPSRVLWLRQV�DQG�0RGHV�RI�2ULJLQ��
KWWS���ZZZ�OSL�XVUD�HGX�PHHWLQJV�OSVF�����SGI������SGI��
�
'HWHUPLQLQJ�WKH�&KURQRORJ\�RI�%ULJKW�/XQDU�&UDWHUV�E\�8VH�RI�D�*,6�'DWDEDVH��
KWWS���ZZZ�DDV�RUJ�SXEOLFDWLRQV�EDDV�Y��Q��GSV�������KWP��
�
:K\�6RPH�/XQDU�&UDWHUV�+DYH�5D\V��
KWWS���ZZZ�DVWURQRP\FDIH�QHW�TDGLU�T����KWPO��
�
7\FKR��7KH�0HWURSROLWDQ�&UDWHU�RI�WKH�0RRQ��
KWWS���VN\DQGWHOHVFRSH�FRP�REVHUYLQJ�REMHFWV�PRRQ�DUWLFOHB���B��DVS��
�
0HVVLHU�RQ�WKH�0RRQ��
KWWS���VN\DQGWHOHVFRSH�FRP�REVHUYLQJ�REMHFWV�PRRQ�DUWLFOHB���B��DVS��
�
/XQDU�&UDWHU�5D\V�3RLQW�WR�D�1HZ�/XQDU�7LPH�6FDOH��
KWWS���ZZZ�SVUG�KDZDLL�HGX�6HSW���365'�/XQDU5D\V�SGI��
�
-HII�0HGNHII��/XQDU�*HRORJ\���9HMD�VHØÔR�VREUH�UDLRV��5D\V���
KWWS���MHII�PHGNHII�FRP�DVWUR�OXQDU�JHRORJ\���BFUDWHU�KWP��
�
%RE�*DUILQNOH��/XQDU�%ULJKW�6SRWV�DQG�5D\V�RQ�WKH�0RRQ��
KWWS���HSKHPHULV�VMDD�QHW������F�KWPO�
�
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�
ZZZ�UHDEUDVLO�RUJ�OXQDU��


