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$RV�GR]H�GLDV�GR�PrV�GH�DEULO GH�GRLV�PLO�H�GH]HVVHWH�jV�TXDWRU]H KRUDV��QD�VHGH�GR�&RUHQ�6&��ϭ
QHVWD� &DSLWDO�� UHXQLX�VH� D� 3UHVLGHQWH� GR� &RUHQ�6&� (QI�� 0VF +HOJD� 5HJLQD� %UHVFLDQL��Ϯ
6HFUHWiULD�� (QID� 'UD� $QJHOD� 0DULD� %ODWW� 2UWLJD�� 7HVRXUHLUD� 7pFQLFD� GH� (QIHUPDJHP�ϯ
$OHVVDQGUD� -XQNHV� &RXWLQKR� FRP� D� SUHVHQoD� GRV� DVVHVVRUHV� H� FKHILDV� FRQIRUPH� OLVWD� GH�ϰ
SUHVHQoD��$OLQH�$JXLDU� .DUOD�%DU]DQ��.DUHQ�1DVFLPHQWR�5DPRV��0DUOHWH�%DUERVD��0LFKHO�GH�ϱ
&DVWUR�$QGUDGH� 1pOLR� +HU]PDQQ� 6DUD� ,VDEHO� 9LHLUD� &DSUDULR� GH�2OLYHLUD�� 7KD\VH�0DUWLQV�ϲ
5RGULJXHV� /LOLDQ� GH� )DULDV� %HQHGHW� -XVWLILFDGD DV� DXVrQFLDV� GH�� *UDVLHOD� 6EDUGHORWWR� HP�ϳ
OLFHQoD�PDWHUQLGDGH H� GRV� GHPDLV� � DVVHVVRUHV��0DULD $UOHQH� 3DJDQL� $QWRQLR�&DUORV� 6LOYD�ϴ
-RmR� /XL]� *LDPDWWH\� $� 3UHVLGHQWH� DJUDGHFHX� D� SUHVHQoD�� LQLFLRX� D� UHXQLmR� TXH� WHYH� D�ϵ
VHJXLQWH� SDXWD� ��� 2UJDQL]DomR� GD� 6HPDQD� GH� (QIHUPDJHP�� ��� � 3UHPLR� 'HVWDTXH�ϭϬ
(QIHUPDJHP� ����� �� $TXLVLomR� VDOD� HP� -RLQYLOOH� ��� 'LYLGD� $WLYD� �� 3DJDPHQWR�ϭϭ
DQXLGDGH����������&XUVR�GH�5HGDomR�&RPHUFLDO�SDUD�2UJDQL]Do}HV�$6&23� ���,QIRUPHV��ϭϮ
��6HPDQD� GH� (QIHUPDJHP� H� 3UrPLR� 'HVWDTXH� GH� (QIHUPDJHP� ������ )RL� DSUHVHQWDGD�ϭϯ
DJHQGD� GH� SDOHVWUDV� H� 2UJDQL]DomR� GDV� $WLYLGDGHV� GD� 6HPDQD� %UDVLOHLUD� GH� (QIHUPDJHP��ϭϰ
SUHPLDomR� H� H[SRVLomR� GDV� IRWRV� HP� WUrV� VKRSSLQJ� FHQWHU� QRV� PXQLFtSLRV� GH� 6mR� -RVp��ϭϱ
%OXPHQDX�H�&ULFL~PD��)RL�VROLFLWDGD�D�FRODERUDomR�GRV�$VVHVVRUHV�H�&KHILDV�SDUD�DJLOL]DU�D�ϭϲ
RUJDQL]DomR�GR�HYHQWR��6ROLFLWDGR�HQYLDU�RItFLR SDUD�D FRRSHUDWLYD GH WD[L SDUD R�GLD 3UHPLR�ϭϳ
'HVWDTXH� GH� (QIHUPDJHP��0XVLFD D FRQVHOKHLUD $OHVVDQGUD -XQNHV� &RXWLQKR LQGLFRX� XPD�ϭϴ
SURILVVLRQDO� GH (QIHUPDJHP�� VHUi� YHULILFDGR TXDQWR� HOD FREUD� (VWDPRV� QHJRFLDQGR� FRP� D�ϭϵ
(PSUHVD�GH HYHQWRV�� SRLV Mi� WLYHPRV�SUREOHPDV� FRP�DOJXQV� VHUYLoRV�SUHVWDGRV SHOD�PHVPD�ϮϬ
YHU VH� IRL� HQYLDGR� D QRWLILFDomR� FRP D HPSUHVD�� �� 3UHPLR�'HVWDTXH�(QIHUPDJHP� ������Ϯϭ
,QVFULo}HV Mi�HQFHUUDGDV��KRXYHUDP����LQVFULo}HV��GLDV����H����UHXQLmR�GD�FRPLVVmR�H�GLD�����ϮϮ
VRUWHLR� S~EOLFR� QR� GLD� GD� (QWUHJD� GR� 3UHPLR� KDYHUi� 523� H� WRGRV� HVWmR� FRQYLGDGRV� D�Ϯϯ
SDUWLFLSDU�� � SHOR� &RUHQ IRUHP� LQGLFDGDV� GXDV� SURILVVLRQDLV� GD� � DQWLJD� 'LUHWRULD� � )HOLSD��Ϯϰ
$PDGLJL�H�-DFDQ\ %RUJHV�3UXGHQWH�����$TXLVLomR�VDOD�HP�-RLQYLOOH���3URSRVWD��SDUD�D�FRPSUD��Ϯϱ
GD�VDOD�H�XVDU�R�UHFXUVR�UHFHELGR�GD��DomR�MXGLFLDO FRQWUD�R�H[�SUHVLGHQWH��$�LGHLD�p FRPSUDU�D�Ϯϲ
VDOD��DR��ODGR��GD��QRVVD�VDOD�� �DXGLWyULR���R�SURSULHWiULR� TXHU�VRPHQWH� DOXJDU�PDV�HVWDPRV�Ϯϳ
QHJRFLDQGR�HOH�LQGLFRX�R�SUHoR�HP���������PLO��SDUD�FRPSUD���$�VDOD�WHP�JDUDJHP�H�WDPEpP�Ϯϴ
HVWD� UHIRUPDGD�� )RL� LQGLFDGR� VROLFLWDU� DYDOLDomR� GR� HQJHQKHLUR� GR� &RIHQ�� 3RGHPRV XVDU�Ϯϵ
5HFXUVR� GD YHQGD� GRV� FDUURV� H� WDPEpP� R UHFXUVR GD� DomR MXGLFLDO�� �� 'LYLGD� $WLYD�� 2�ϯϬ
FRQWURODGRU�1pOLR�+HU]PDQQ�H�D�$VVHVVRUD�0DUOHWH�%DUERVD H�R FRQWDGRU 0LFKHO�GH�&DVWUR�ϯϭ
$QGUDGH� DSUHVHQWDUDP�R�HVWXGR�UHDOL]DGR�SHOR�VHWRU�GH�FREUDQoD�GR�5HJLRQDO�TXH�UHVXOWRX�QRϯϮ
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HQFDPLQKDPHQWR� SDUD� DQiOLVH� GR� SURFHVVR� UHODWLYR� j� SUHVFULomR� GH� GpELWRV� YHQFLGRV� H� QmR�ϯϯ
FREUDGRV� QR� SHUtRGR� GH� ����� SDUD� WUiV� ������ D� ������� 2V� $VVHVVRUHV� H� FKHIHV� IRUDP�ϯϰ
HVFODUHFLGRV�TXH�D�SDUWLU�GH�VHWHPEUR�GH������FRP�D�LPSODQWDomR�GR�QRYR�6LVWHPD�GH�*HVWmR�ϯϱ
$GPLQLVWUDWLYD�IRL�SRVVtYHO�HIHWLYDPHQWH�YHULILFDU�H�DFRPSDQKDU�R�SURFHVVR�GH�LQDGLPSOrQFLD�ϯϲ
QR�5HJLRQDO��2�&RQWURODGRU�GR�&RUHQ�6&�H[SODQRX�VREUH�R�VHX�SDUHFHU���$SyV�HVFODUHFLPHQWR�ϯϳ
H� FRQVLGHUDQGR� D� LPSRVVLELOLGDGH� GH� FREUDQoD� GRV� GpELWRV� HP� TXHVWmR�� IRL� DSURYDGD� D�ϯϴ
DSUHVHQWDomR�GHVWD�EDL[D�SRU�SUHVFULomR�GR�TXDQWLWDWLYR�GH�������SURILVVLRQDLV�FXMR�PRQWDQWH�ϯϵ
KLVWyULFR�SHUID]�5��������������QD�523�SDUD�DSURYDomR�GR�SOHQiULR��2XWUR�DVVXQWR�DERUGDGR�ϰϬ
H� TXH� DLQGD�QmR� IHFKRX� R� TXDGULPHVWUH�� �(QYLDU� D� MXVWLILFDWLYD� SDUD� R�&RIHQ� LQGLFDQGR�TXH�ϰϭ
KRXYH� SUREOHPDV� QR� VLVWHPD� H� YDL� VRPHQWH� HP� PDLR�� SRLV� QmR IHFKRX� D� 5HFHLWD� ���ϰϮ
3DJDPHQWR�DQXLGDGH������ $SUHVHQWDGR�R�KLVWyULFR�GH�SDJDPHQWR�DWp����GH�PDUoR����������ϰϯ
&XUVR�GH�5HGDomR�&RPHUFLDO��2�FXUVR�HVWD�VHQGR 2UJDQL]DGR�SHOR�$6&23 SDUD�R�GLD����H�ϰϰ
���GH�DEULO�GDV����jV �� KRUDV��2�&RUHQ�6&�SRGH�HQFDPLQKDU�� �WUrV� QRPHV�� ,QGLFDGR�SDUD�ϰϱ
TXH�XPD�HPSUHJDGD�GD�6HFUHWDULD� XPD�GR�$GPLQLVWUDWLYR��XPD�GD�&RPXQLFDomR�IL]HVVHP�R�ϰϲ
FXUVR��)RL�LQGLFDGR�VROLFLWDU PDLV�YDJD Mi�TXH�R�'HSDUWDPHQWR�MXUtGLFR�H�R�6HWRU�GH�&REUDQoDV�ϰϳ
WDPEpP�VROLFLWDUDP� ID]HU�R� FXUVR� �� ,QIRUPHV� ����%ROHWLP� ,QIRUPDWLYR�� VHUi� UHDOL]DGR�R�ϰϴ
EROHWLP�LQIRUPDWLYR�DSyV��D��6HPDQD��GD��(QIHUPDJHP������(OHLomR��6XJHVWmR�ODQoDU�R�HGLWDO��ϰϵ
QR�PHVPR��GLD������GH�MXQKR��H�D SRUWDULD�SUHFLVD�VHU DVVLQDGD�DWH����GH PDLR�������&DUWD]�GD�ϱϬ
(OHLo}HV� WRGRV�ILFDUDP�FRP�G~YLGDV�VH�R�FDUWD] p�XP�ERP�PHLR�GH�FRPXQLFDomR�Mi�TXH� R�ϱϭ
FDUWD]� IHLWR� SDUD� R� SUrPLR GHVWDTXH� GD� � (QIHUPDJHP� QmR� VXUWLX� � HIHLWR� GHVHMDGR� ����ϱϮ
,GHQWLILFDomR� GR� &RUHQ� HP� HYHQWRV� S~EOLFRV� HODERUDU XPD� &DPLVHWD� GR� &RUHQ�6& SDUD�ϱϯ
XWLOL]DU�HP�HYHQWRV�S~EOLFRV��PLQLHVWDo}HV�FRPR� R�GLD��GH��VD~GH��SDUD�TXH�ILTXH�LGHQWLILFDGR�ϱϰ
D�SDUWLFLSDomR�GR�yUJmR��6REUH�R�%DQQHU�SUHYLVWR�QR�SURMHWR�GD�VHPDQD�DGHTXDU�DR�WDPDQKR�H�ϱϱ
DXWRUL]DU�D�FRQIHFomR��)D]HU�D�/LFLWDomR�GH�FDUWD]��SDQIOHWRV�SUD�D�HOHLomR YLVDQGR�RULHQWDU�RV�ϱϲ
SURILVVLRQDLV�� ���� 2ItFLR� &LUFXODU &RIHQ� ��������� (QFDPLQKD� 3ODQR� GH� 7UDEDOKR� UHIHUHQWH� DR�ϱϳ
3URMHWR� $EULO� 9HUGH� ������ )RUDP DSUHVHQWDGDV DV� LQLFLDWLYDV� UHDOL]DGDV� SHOR� &RUHQ�6&� SDUD�ϱϴ
FRPHPRUDU R� DEULO� YHUGH�� IRUDP� WRPDGDV� � DV� � VHJXLQWHV� � PHGLGDV� D� SiJLQD� GR� VLWH� HVWi YHUGH�� DV�ϱϵ
VXEVHo}HV� H� D� VHGH� HQIHLWDGDV� FRP� EDO}HV� H� ILWDV� YHUGHV�� (VWDPRV� SURJUDPDQGR� SDOHVWUD� DOXVLYD� DR�ϲϬ
WHPD�SDUD�R�GLD����GH�DEULO�SDUD�RV�HPSUHJDGRV�GD�VHGH� (QYLDU QHZV�GLD����UHIHUHQWH�D��6D~GH��H��ϲϭ
6HJXUDQoD��QR�7UDEDOKR��ID]HU�SXEOLFDomR�QDV��UHGHV�VRFLDLV�GLDV����H������QRWLFLDV�QR� VLWH�H��QD��ϲϮ
LQWUDQHW���6OLGH�VKRZ QR�VLWH��9HULILFDU�SRVVLELOLGDGH�GH WUDQVPLVVmR�SRU��IDFHERRN GD�SDOHVWUD�ϲϯ
GR� GLD� � ��� H� ID]HU� � GLYXOJDomR� YLVDQGR� LPSODQWDU� � FXOWXUD� � GHVWH� � GLD�� ��� &RIHQ� RItFLR�ϲϰ
����������VREUH�R QRYR�0DQXDO�GH�5HJLVWUR�H�&DGDVWURV� 2�TXH�PXGRX�VHUi�HQFDPLQKDPHQWR�ϲϱ
GHYHUi�VHU�VRFLDOL]DGR�FRP�WRGRV�RV�HPSUHJDGRV�GR�'ULF�H� VXEVHo}HV��6HUi�HQFDPLQKDGR DV�ϲϲ
GXYLGDV� SDUD� R� &RIHQ� VREUH� FRPR� DJLU� TXDQGR� R� SURILVVLRQDO� GH� (QIHUPDJHP� SHGH�ϲϳ
WUDQVIHUrQFLD TXH� IRL� HOLPLQDGD GHVWH� RItFLR�� $JRUD� SDUD� R� SURILVVLRQDO� VROLFLWDU� D�5HPLGD�ϲϴ
SUHFLVD� WHU� ��� DQRV� GH� LQVFULomR� QR� FRQVHOKR� QmR� SUHFLVDQGR� WHU� � PDLV� ��� DQRV GH� LGDGHϲϵ
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WDPEpP�FRPR�QD��LQVWUXomR�DQWHULRU��0DQWLGR�GHVFRQWR�SDUD�D�SULPHLUD�LQVFULomR��PDV�SUHFLVD��ϳϬ
FRQIHULU� � VH� R� 6LVWHPD ,PSODQWD Mi� HVWD� � FDOFXODQGR� � DXWRPDWLFDPHQWH�� $� $VVHVVRUD� .DUOD�ϳϭ
%DU]DQ� LQIRUPRX� VREUH� SUREOHPDV� FRP� D� ,PSUHVVRUD� GH�&,3� � WHP� � FDUWHLUD� � UHSUHVDGD GH��ϳϮ
MXQKR�D��VHWHPEUR��1D��FDSWXUD�GD��FDUWHLUD��HVWDPRV�HP����GH��DJRVWR��5HSUHVHQWD�HP�WRUQR�GH�ϳϯ
����FDUWHLUDV���)RL�IHLWR�RILFLR��DR��&RIHQ��VROLFLWDQGR���QRYD��PDTXLQD��&KHJRX��XPD��PiTXLQDϳϰ
SRLV��D QRVVD��HVWD��TXHEUDGD��H��FKHJRX��FRP��SUREOHPD��QHVWH��PRPHQWR��QmR�WHPRV��FRPR�ϳϱ
LPSULPLU� � FDUWHLUD�� � $JRUD� � DSHQDV� SRGHPRV ID]HU�'HFODUDomR� H� QHJRFLDU� FRP� �5HFXUVRV�ϳϲ
+XPDQRV� GDV�HPSUHVDV�SULQFLSDOPHQWH�SDUD�RV�GH��SULPHLUD��LQVFULomR� 6HJXQGR�LQIRUPDo}HV�ϳϳ
� �WUrV��&RUHQ�Mi��ID]HP LQVFULomR�H�HQWUHJD�GH�FDUWHLUD QR�PHVPR�GLD � *RLiV��3DUDQi�H��5LR�ϳϴ
*UDQGH� � GR� 6XO�� � D� 3UHVLGHQWH� DFUHGLWD� TXH� LVWR� VHUi� LPSODQWDGR� SDUD� WRGR� R� VLVWHPD ����ϳϵ
(VWDJLiULR��LQIRUPDGR��VREUH�D��FRQWUDWDomR�GH�XP�HVWDJLiULR GH� DUTXLYRORJLD TXH�GHYH�LQLFLDU�ϴϬ
DLQGD� � HVWH� � PrV�� ���� 'HPLVVmR� $X[LOLDU� DGPLQLVWUDWLYR� GH� � %OXPHQDX�� $OLQH� $JXLDUϴϭ
LQIRUPRX�TXH�HOH� SHGLX��GHPLVVmR�H�TXH�QmR�WHP�PDLV�SRVVLELOLGDGH�GH�FKDPDU�SHOR�FRQFXUVR��ϴϮ
TXH� HQFHUURX� D� � YDOLGDGH�� )RL� LQGLFDGR�YHULILFDU� D� YLDELOLGDGH� � MXUtGLFD� � SDUD� � FRQWUDWDU� XP�ϴϯ
DX[LOLDU��DGPLQLVWUDWLYR�SRU�WHUFHLUL]DomR��(QTXDQWR�QmR�WLYHU��VXEVWLWXLomR�D�VROXomR�LQLFLDO�H�ϴϰ
FRQWUDWDU XP VHJXQGR�HVWDJLiULR� 1DGD�PDLV�KDYHQGR�D�WUDWDU��jV GH]HVVHLV� KRUDV��GHX�VH�SRU�ϴϱ
HQFHUUDGD� HVWD� 5HXQLmR�� VHQGR� D� SUHVHQWH� DWD� ODYUDGD� SRU� PLP�� (QI��� $QJHOD� 0DULD� %ODWW�ϴϲ
2UWLJD��H�DVVLQDGD�SRU�WRGRV�RV�SUHVHQWHV�ϴϳ

+HOJD�5HJLQD�%UHVFLDQL��3UHVLGHQWH���������������������������������������������������������������������������������ϴϴ

$QJHOD�0DULD�%ODWW�2UWLJD��6HFUHWDULD�����������������������������������������������������������������������������ϴϵ

$OHVVDQGUD�-XQNHV�&RXWLQKR��7HVRXUHLUD��������������������������������������������������������������������������ϵϬ

$OLQH�$JXLDU��&KHIH�'$*(3(������������������������������������������������������������������������������������������ϵϭ

.DUOD�%DU]DQ��$VVHVVRUD�ÈUHD�GH�$WHQGLPHQWR�DR�3URILVVLRQDO��������������������������������������ϵϮ

.DUHQ�1DVFLPHQWR�5DPRV��&KHIH�$6&20����������������������������������������������������������������������ϵϯ

0DUOHWH�%DUERVD��$VVHVVRUD�([HFXWLYD�����������������������������������������������������������������������������ϵϰ

0LFKHO�GH�&DVWUR�$QGUDGH��&KHIH�'(&21�����������������������������������������������������������������������ϵϱ

1pOLR�+HU]PDQQ��&RQWURODGRU����������������������������������������������������������������������������������������ϵϲ

/LOLDQ�GH�)DULDV�%HQHGHW� �&KHIH�6XEVWLWXWR '(-85������������������������������������������������ϵϳ

6DUD�,VDEHO�9LHLUD�&DSUDULR�GH�2OLYHLUD��-RUQDOLVWD� �����������������������������������������������������ϵϴ

7KD\VH�0DUWLQV�5RGULJXHV��&KHIH�6XEVWLWXWD '5,&��������������������������������������������������������ϵϵ
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�ĂŝǆĂ�WŽƐƚĂů�ϭϲϯ�Ͳ &ŽŶĞͬ&Ăǆ͗�;ϰϴͿ�ϯϮϮϰͲϵϬϵϭ
ĐŽƌĞŶͲƐĐΛĐŽƌĞŶͲƐĐ͘ŽƌŐ͘ďƌ ͮ ǁǁǁ͘ĐŽƌĞŶƐĐ͘ŐŽǀ͘ďƌ
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