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3UHJXQWDV����DSDUWDGRV &RQVLGHUDFLRQHV

¢'H�GyQGH�REWLHQHQ�ORV�JRELHUQRV�
VXV�LQJUHVRV"

(O� SUHVXSXHVWR�GH� ,QJUHVRV�� HVWDEOHFH� GH�PDQHUD�
QRUPDWLYD� FXDOHV� VRQ� ORV� UXEURV� GH� ORV� FXDOHV� HO�
LQVWLWXWR� REWHQGUi� UHFXUVRV�� VX� PRQWR� HVWLPDGR�
GHEHUi� VHU� HPSDWDGR� FRQ� HO� 3UHVXSXHVWR� GH�
(JUHVRV�FRUUHVSRQGLHQWH�

8Q� SRUFHQWDMH� LPSRUWDQWH� GH� ORV� LQJUHVRV� GHO
LQVWLWXWR� SURYLHQHQ� GHO� HQWHUR� GH� ODV &XRWDV� \�
$SRUWDFLRQHV GH�6HJXULGDG�6RFLDO�SRU�SDUWH GH�ORV�
RUJDQLVPRV� DILOLDGRV� ��������� SURGXFWRV� GH� WLSR�
FRUULHQWH� \� ILQDQFLHUR� ��������� DVt� FRPR� LQJUHVRV�
GHULYDGRV�GH�OD�YHQWD GH ELHQHV�\�VHUYLFLRV ��������
2WUR� SRUFHQWDMH� GH� ORV� LQJUHVRV� SURYLHQHQ� GH� ODV�
WUDQVIHUHQFLDV��FRQVWLWX\HQ�UHFXUVRV�TXH�VH UHFLEHQ�
SRU�SDUWH�GH�*RELHUQR GHO�(VWDGR FRQ�HO�REMHWR�GH�
VXIUDJDU� JDVWRV� LQKHUHQWHV� D� ODV� DWULEXFLRQHV
LQVWLWXFLRQDOHV ��������

3UHJXQWDV����DSDUWDGRV &RQVLGHUDFLRQHV

¢4Xp�HV�OD�OH\�GH�LQJUHVRV�\�FXiO�HV�
VX�LPSRUWDQFLD"

(V�HO� LQVWUXPHQWR� MXUtGLFR�SRU�HO�TXH�VH�HVWDEOHFH�
DQXDOPHQWH�ORV�LQJUHVRV�TXH�ORV�*RELHUQRV�GHEHUiQ�
UHFDXGDU� SRU� FRQFHSWR� GH� LPSXHVWRV�� GHUHFKRV��
SURGXFWRV�� DSURYHFKDPLHQWRV�� HWF��� \� TXH� VHUiQ�
GHVWLQDGRV� D� FXEULU� ORV� JDVWRV� S~EOLFRV� HQ� ODV�
FDQWLGDGHV�HVWLPDGDV�HQ�OD�PLVPD�

6X�LPSRUWDQFLD�UDGLFD�HQ�TXH�HV�HO�GRFXPHQWR�TXH�
UHVSDOGD� ORV�FRQFHSWRV�EDMR� ORV�FXDOHV�HO� ,QVWLWXWR�
HVWLPD� REWHQHU� UHFXUVRV� SDUD� HIHFWXDU� VXV� JDVWRV�
RSHUDWLYRV� \� IXQFLRQDOHV� \� GDU� FXPSOLPLHQWR� D� ORV�
SURJUDPDV�� PHWDV� \� REMHWLYRV� HVWDEOHFLGRV� HQ� HO�
3URJUDPD�2SHUDWLYR�$QXDO�SDUD�ORJUDU�HO�ELHQHVWDU�
GH�VXV�DILOLDGRV�
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2ULJHQ�GH�ORV�,QJUHVRV ,PSRUWH
7RWDO ���������������������������

,PSXHVWRV
&XRWDV�\�$SRUWDFLRQHV�GH�VHJXULGDG�VRFLDO ���������������������������
&RQWULEXFLRQHV�GH�PHMRUDV
'HUHFKRV
3URGXFWRV ����������������������������
$SURYHFKDPLHQWRV
,QJUHVRV�SRU�YHQWDV�GH�ELHQHV�\�VHUYLFLRV � �������������
3DUWLFLSDFLRQHV�\�$SRUWDFLRQHV
7UDQVIHUHQFLDV��$VLJQDFLRQHV��6XEVLGLRV�\�2WUDV�$\XGDV� � ��������������

3UHJXQWDV����DSDUWDGRV &RQVLGHUDFLRQHV

¢4Xp�HV�HO�3UHVXSXHVWR�GH�(JUHVRV
\�FXiO�HV�VX�LPSRUWDQFLD"�

(V�XQ�LQVWUXPHQWR�RSHUDWLYR��GH�RUGHQ�SUHVXSXHVWDO�
\�GH�SODQHDFLyQ��TXH�SHUPLWH�DQWLFLSDU�\�SURJUDPDU�
ORV�UHFXUVRV�QHFHVDULRV�SDUD�HMHUFHU�ODV IXQFLRQHV�\�
GDU� FXPSOLPLHQWR� D� OD� SUHVWDFLyQ� GH� VHUYLFLRV�
S~EOLFRV�\�SROtWLFDV�S~EOLFDV��

(VWH� GRFXPHQWR� HV� HODERUDGR� DQXDOPHQWH��
FRQVLGHUDQGR� ODV� FDUDFWHUtVWLFDV� GH� FDGD� HQWH�
JXEHUQDPHQWDO�\�HQ�pO�VH�HVWDEOHFH�GHWDOODGDPHQWH�
HO�PRQWR�HVWLPDGR�SDUD�FDGD�FDStWXOR�GH�JDVWR��

¢(Q�TXp�VH�JDVWD" ,PSRUWH

7RWDO ��������������������������
6HUYLFLRV�3HUVRQDOHV ������� ����������������
0DWHULDOHV�\�6XPLQLVWURV ����� ��������������
6HUYLFLRV�*HQHUDOHV ������ ��������������
7UDQVIHUHQFLDV��$VLJQDFLRQHV��6XEVLGLRV�\�2WUDV�$\XGDV ������ ����������������
%LHQHV�0XHEOHV��,QPXHEOHV�H�,QWDQJLEOHV ������������������������������
,QYHUVLyQ�3~EOLFD ������ ����
,QYHUVLRQHV�)LQDQFLHUDV�\�2WUDV�3URYLVLRQHV ������� �������������
3DUWLFLSDFLRQHV�\�$SRUWDFLRQHV ���������� ����
'HXGD�3~EOLFD ��������� ����
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¢3DUD�TXp�VH�JDVWD" ,PSRUWH

7RWDO ���������������������������
*RELHUQR� �������� ��������������
'HVDUUROOR�6RFLDO ��������� ����������������
'HVDUUROOR�(FRQyPLFR ��������� ����
2WUDV�QR�FODVLILFDGDV�HQ�IXQFLRQHV�DQWHULRUHV ������������������������������������

3UHJXQWDV����DSDUWDGRV &RQVLGHUDFLRQHV

¢4Xp�SXHGHQ�KDFHU�ORV�FLXGDGDQRV"

(O�,6667(&$/,��DWHQWR�DO�FRPSURPLVR�LQVWLWXFLRQDO�
FRQ� ORV�SULQFLSLRV�GH� WUDQVSDUHQFLD�\�UHQGLFLyQ�GH�
FXHQWDV� SRQH D�GLVSRVLFLyQ�GH�OD�FLXGDGDQtD�HVWH�
GRFXPHQWR�� FX\R� SULQFLSDO� REMHWLYR� HV� HO� GH�
LQIRUPDU��D�WRGR�DTXHO�LQWHUHVDGR��GH�PDQHUD�FODUD�
\� WUDQVSDUHQWH� HO� FyPR \� HQ� TXH� VH� JDVWDQ� ORV�
UHFXUVRV�FRQ�TXH�FXHQWD�HO�LQVWLWXWR�

/D�WUDQVSDUHQFLD�HV�XQ�LQVWUXPHQWR�GH�OD�UHQGLFLyQ�
GH� FXHQWDV� TXH� ORV� JRELHUQRV� GHEHQ� D� VXV�
FLXGDGDQRV�� HQ� HVWH� VHQWLGR� OD� FLXGDGDQtD� GHEH�
LQYROXFUDUVH�DFWLYDPHQWH�HQ�ORV�SURFHVRV�GH�GLVHxR�
GH� SROtWLFDV� S~EOLFDV� \� HMHUFLFLR� \� HYDOXDFLyQ� GHO�
JDVWR� TXH� VH� UHDOL]D� HQ� DWHQFLyQ� GH� SURJUDPDV�
VXVWDQWLYRV� GH� ELHQHVWDU� VRFLDO� FRPR� OR� HV� HQ�
QXHVWUR� FDVR� XQ� GHUHFKR� IXQGDPHQWDO� GHO� VHU�
KXPDQR��OD�6DOXG��


