
3UHYHQFLyQ�GHO�FRQVXPR�GH�DOFRKRO�\�WDEDFR *XtD�GLGiFWLFD

� ������

¢ $%(6�'(&,5� 12
�

�3RGUtDV� OOHJDU� D� DFHSWDU� XQ� FLJDUULOOR� VLPSOHPHQWH� SRUTXH� DOJXLHQ

LQVLVWH��(VD�SHUVRQD�WH�HVWi�SUHVLRQDQGR�

�

�3UHVLRQDU

�D�DOJXLHQ�VLJQLILFD�TXHUHUOH�IRU]DU�D�KDFHU�DOJR�TXH�QR�KDEUtD

KHFKR�GH�QLQJ~Q�RWUR�PRGR�

�

�

�&XDQGR�DOJXLHQ�WH�RIUHFH�XQ�FLJDUULOOR�GH� IRUPD�DPLVWRVD�HMHUFH�XQD

IRUPD�OLJHUD�GH�SUHVLyQ��1R�HV�PX\�GLItFLO�GHFLU�QR��3HUR�FXDQGR�DOJXLHQ

LQVLVWH�PXFKtVLPR�HMHUFH�XQD�IXHUWH�SUHVLyQ��\� OOHJD�D�VHU�PXFKR�PiV

GLItFLO�GHFLU�TXH�QR��/D�SUHVLyQ�SXHGH�VHU�PHGLD�FXDQGR�GLFKD�LQVLVWHQFLD

QR�HV�QL�PX\�IXHUWH�QL�PX\�OLJHUD�
�

�+D]�OD�WDUHD�VLJXLHQWH�HQ�JUXSRV�GH�WUHV�R�FXDWUR�

²�£9HQJD�\D��4XH�QR�HUHV�GH�HVRV�HMHPSODUHV�TXH�DQGDQ�³WRO´�GtD�FRQ

OD�VDOXG�D�FXHVWDV�

²�12�«««««««««««««««««««««««««««««««««�����������

²�9DPRV��FyJHOR�TXH�\D�WH�KH�HQFHQGLGR�XQR�SDUD�WL�

²�12�«««««««««««««««««««««««««««««««««�����������

²�3HUR�WtR��£QR�VHDV�DJXDILHVWDV�

²�12�«««««««««««««««««««««««««««««««««�����������

²�¢'H�TXp�YDV�FRQ�TXH�QR�IXPDV"�¢4Xp�SDVD"�£$�TXH�WXV�SDGUHV�QR�WH

GHMDQ�

²�12�««««««««««««««««««««««««««««««««����������������

�



3UHYHQFLyQ�GHO�FRQVXPR�GH�DOFRKRO�\�WDEDFR *XtD�GLGiFWLFD

� ������

�¢6DEHV�GHFLU�³QR´"

�¢4Xp�KDFHU"

�� (VFULEH� WXV� SURSLDV� FRQWHVWDFLRQHV� SDUD� SXQWXDOL]DU� ORV� FR�

PHQWDULRV�TXH�WH�VXJLHUHQ�ORV�DQWHULRUHV�GLiORJRV�

�� 3DUD�GHVSXpV�GLVFXWLUODV�HQ�HO�JUXSR��HVFULEH�SULPHUR�WXV�SUR�

SLDV�UHVSXHVWDV�

�¢4Xp�FRQFOXVLRQHV�VDFDV"

�&RQWHVWD�ODV�VLJXLHQWHV�SUHJXQWDV�

���¢4Xp�FRQVLGHUDV�TXH�HV�HMHUFHU�XQD�SUHVLyQ�³OLJHUD´�"

BBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBB

BBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBB

���¢4Xp�FUHHV�TXH�HV�HMHUFHU�XQD�SUHVLyQ�³IXHUWH´�"

BBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBB

BBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBB

���¢4Xp�SXHGHV�KDFHU�VL�DOJXLHQ�VLJXH�LQVLVWLHQGR"

BBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBB

BBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBB

���¢4Xp�FUHHV�TXH�KDFH�WDQ�GLItFLO�GHFLU�³QR´�"

BBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBB

BBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBB

���¢2FXUUHQ�HQ�OD�UHDOLGDG�VLWXDFLRQHV�FRPR�ODV�GH�HVWRV�GLiORJRV"

BBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBB

BBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBB

���¢4Xp�KDFHV�HQ�FDVRV�FRPR�HVWRV"

BBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBB

BBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBB



3UHYHQFLyQ�GHO�FRQVXPR�GH�DOFRKRO�\�WDEDFR *XtD�GLGiFWLFD

� ������

5(6,21$'2�<2 5(6,21$'$�<2

�3XHGHV�DSUHQGHU�FyPR�UHFKD]DU�XQ�FLJDUULOOR��(VWD�DFWLYLGDG�WUDWD�GH�OD

IRUPD�GH�HMHUFHU�XQD�SUHVLyQ�OLJHUD��XQD�SUHVLyQ�PHGLD�\�XQD�SUHVLyQ�IXHU�

WH��$�FRQWLQXDFLyQ�VH�GHVFULEHQ�WUHV�VLWXDFLRQHV�HQ�ODV�TXH�VH�RIUHFH�XQ�FL�

JDUULOOR�GH�WUHV�IRUPDV�GLIHUHQWHV��(Q�OD�SULPHUD�VLWXDFLyQ��VH�XWLOL]D�OD�SUH�

VLyQ�OLJHUD��HQ�OD�VHJXQGD�OD�SUHVLyQ�PHGLD�\�HQ�OD�WHUFHUD�OD�SUHVLyQ�IXHUWH�

�6L� DOJXLHQ� IXHUD� D� RIUHFHUWH� XQ� FLJDUULOOR� GH� HVD� IRUPD�� ¢TXp� GLUtDV� R

FyPR�UHDFFLRQDUtDV"

��� &DGD�XQR�HVFULEH�FRPR�UHDFFLRQD�DQWH�FDGD�XQD�GH� ODV�WUHV�VLWXD�

FLRQHV�

��� &DGD�PLHPEUR�GHO�JUXSR�OHH�D�ORV�GHPiV�DTXHOOOR�TXH�KD�HVFULWR�

�

�3UHVLyQ�OLJHUD

�(VWiV�GH�PDUFKD�FRQ�XQRV�SRFRV�DPLJRV��2V�KDEpLV�LGR�SRU�DKt�D�WRPDU

DOJR� \� OD� SHUVRQD� TXH� HVWi� D� WX� ODGR� VDFD� XQ� FLJDUULOOR� \� WH� SUHJXQWD�

¢4XLHUHV�XQ�FLJDUULOOR"�7~�QR�TXLHUHV�IXPDU�

�7~�GLFHV�

BBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBB

BBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBB

�

�3UHVLyQ�PHGLD

�7~�HVWiV�GH�PDUFKD�FRQ�ORV�PLVPRV�DPLJRV��'H�QXHYR�W~�HVWiV�WRPDQ�

GR� DOJR� \� OD� SHUVRQD� GH� WX� ODGR� WH� RIUHFH� XQ� FLJDUULOOR�� 7~� GLFHV� TXH� QR

TXLHUHV�HO�FLJDUULOOR��/D�SHUVRQD�TXH�WH�RIUHFLy�HO�FLJDUULOOR�WH�GLFH��³£9D\D��

QR�VHDV�WDQ�³PDO�TXHGD´��FRJH�XQR��1R�YHV�TXH�WRGR�HO�PXQGR�IXPD�

�7~�GLFHV�

BBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBB

BBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBB

�



3UHYHQFLyQ�GHO�FRQVXPR�GH�DOFRKRO�\�WDEDFR *XtD�GLGiFWLFD

� ������

�3UHVLyQ�IXHUWH

�(VWiV�GH�PDUFKD�RWUD�YH]�FRQ�XQRV�DPLJRV�\�YDLV�WRGRV�D�WRPDU�DOJR�

8QD�SHUVRQD�GHO�JUXSR�HQFLHQGH�XQ�FLJDUULOOR�\�RIUHFH�D�WRGRV�ORV�GHPiV�GHO

JUXSR�XQ�FLJDUULOOR��7RGRV�DFHSWDQ��$KRUD�HV�WX�WXUQR��7~�QR�TXLHUHV�IXPDUWH

XQ� FLJDUULOOR�� (QWRQFHV� ORV� RWURV� GHO� JUXSR� WH� GLFHQ�� ³¢3RU� TXp� QR� TXLHUHV

IXPDU"�¢(V�TXH� WXV�SDGUHV�QR� WH�GHMDQ"�1R� WH�YD�D�HQWUDU�XQ�FiQFHU�VyOR

SRU�XQ�FLJDUULOOR´��6LQ�HPEDUJR��W~�UHDOPHQWH�QR�TXLHUHV�IXPDU�

�7~�GLFHV�

BBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBB

BBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBB



3UHYHQFLyQ�GHO�FRQVXPR�GH�DOFRKRO�\�WDEDFR *XtD�GLGiFWLFD

� ������

2/(� /$<,1*

�/D�WpFQLFD�GHO�UROH�SOD\LQJ�FRQVLVWH�HQ�UHSUHVHQWDU�XQD�VLWXDFLyQ��DF�

WXDQGR�FRQ�GLIHUHQWHV�SDSHOHV�FRPR�VL�IXpUDPRV�DFWRUHV��$KRUD�SUDFWLFDUiV

HQ�GRV�VLWXDFLRQHV�GLIHUHQWHV�GH�UROH�SOD\LQJ��FyPR�GHFLU�QR�D�XQ�FLJDUULOOR

TXH�DOJXLHQ�WH�OR�RIUHFH�

�

�6LWXDFLyQ����

�(Q�HO�SULPHU�UROH�SOD\LQJ��HVWiLV�KDEODQGR�FRQ�RWUD�SHUVRQD�VREUH�ORV

H[iPHQHV�� (Q� XQD� HVFHQD� FRQFUHWD�� HO� OtGHU� GHO� JUXSR� RIUHFH� D� WRGR� HO

PXQGR�XQ�FLJDUULOOR��8QR�SRU�XQR��YRVRWURV�YDLV�UHFKD]DQGR�HO�FLJDUULOOR�

�3RGpLV�KDFHU�HVWR�GH�ODV�IRUPDV�TXH�KDEpLV�DSUHQGLGR�HQ�ODV�VHVLRQHV

DQWHULRUHV��$�FRQWLQXDFLyQ�WHQpLV�DOJXQDV�RULHQWDFLRQHV�VREUH�ODV�IRUPDV�GH

UHFKD]DU�\�XQ�UHVXPHQ�

�

�6LWXDFLyQ����

�(Q� HO� VHJXQGR� UROH� SOD\LQJ�� HVWiLV� HQ� OD� FDIHWHUtD� KDEODQGR� VREUH

P~VLFD��(O�OtGHU�GHO�JUXSR�RIUHFH�D�DOJXLHQ�XQ�FLJDUULOOR�\�HO�UHVWR�GHO�JUXSR

SLHQVD�TXH�HVD�SHUVRQD�TXH�UHFKD]D�HO�FLJDUULOOR�GHEHUtD�FRJHUOR��(O�JUXSR

HQWHUR� HMHUFH� SUHVLyQ� VREUH� HVWD� ~QLFD� SHUVRQD�� 8QR� SRU� XQR�� WRGRV

YRVRWURV�VHUpLV�HVD�SHUVRQD�TXH�HVWi�VLHQGR�SUHVLRQDGD�

�

�

�£,QWHQWD�UHFKD]DU�FRQYLQFHQWHPHQWH���Vp�DVHUWLYR�

�

�

�



3UHYHQFLyQ�GHO�FRQVXPR�GH�DOFRKRO�\�WDEDFR *XtD�GLGiFWLFD

� ������

�1R�ROYLGHV�VHJXLU�ODV�VLJXLHQWHV�25,(17$&,21(6�

�

�

�� 'L�FODUDPHQWH�OR�TXH�TXLHUHV�

�� 1R�KLHUDV�D�ORV�GHPiV�FRQ�OR�TXH�GLFHV�

�� 1R�WH�PXHVWUHV�LQGHFLVR�FXDQGR�GLJDV�OR�TXH�TXLHUHV�

�� 6p�HVSRQWiQHR�

�� 0LUD�D�OD�SHUVRQD�FRQ�OD�TXH�HVWiV�KDEODQGR�

$/*81$6�)250$6�'(�5(&+$=$5�

�� 0DQWHQWH�ILUPH�HQ�WX�UHFKD]R�

�� 5HFKD]D�\�GD�XQD�UD]yQ�

�� 5HFKD]D�\�SRQWH�HQ�GHVDFXHUGR�FRQ�ODV�UD]RQHV�TXH�HO�IXPDGRU�WH
GD�

�� 5HFKD]D�\�KD]�XQ�FKLVWH�

�� 5HFKD]D�\�GHMD�ODV�FRVDV�FODUDV�

�

���� 3DUD�HO�SULPHU�UROH�SOD\LQJ��HOLJH�XQD�IRUPD�GH�UHFKD]DU��XQ�PLQX�

WR��

�1R��JUDFLDV��BBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBB

���� 5HSUHVHQWDFLyQ�GHO�SULPHU� UROH�SOD\LQJ�� ³HO�H[DPHQ´� �FLQFR�PLQX�

WRV��

���� 3DUD�HO�VHJXQGR�UROH�SOD\LQJ��HOLJH�RWUD�IRUPD�GLIHUHQWH�GH�UHFKD]DU

�XQ�PLQXWR��

�1R��JUDFLDV��BBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBB

���� 5HSUHVHQWD�HO�VHJXQGR�UROH�SOD\LQJ��³OD�FDIHWHUtD´��FLQFR�PLQXWRV��

�



3UHYHQFLyQ�GHO�FRQVXPR�GH�DOFRKRO�\�WDEDFR *XtD�GLGiFWLFD

� ������

�'LVFXWH�ODV�VLJXLHQWHV�SUHJXQWDV�HQ�JUXSR

���� ¢7H�KD�SDUHFLGR�IiFLO�R�GLItFLO�UHFKD]DU"

���� ¢4Xp�SLHQVDV�GH�ODV�UHDFFLRQHV�GH�ODV�SHUVRQDV�TXH�VRQ�SUHVLRQD�

GDV�SRU�HO�JUXSR"�¢(VWXYLHURQ�FRQYLQFHQWHV"

�


