
(VFROD�6HFXQGiULD�GD�6p�/DPHJR)LFKD�GH�7UDEDOKR�GH�0DWHPiWLFD�������� &RPSRVLomR�GH�IXQo}HV��'HULYDGD�GD�IXQomR�FRPSRVWD �����$QR

�

1RPH� BBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBB 1��� BBB 7XUPD� BBB
)XQomR�FRPSRVWD
�� 2�JUiILFR�,�Gi�QRV�D�YHORFLGDGH�Y GH�XPQDGDGRU�HP�IXQomR�GR�WHPSR�W�2�JUiILFR�,,�Gi�QRV�R�FRQVXPR�F GHR[LJpQLR�GR�QDGDGRU�HP�IXQomR�GD�VXDYHORFLGDGH�Y�W p�PHGLGR�HP�VHJXQGRV��Y HP�PHWURV�SRUVHJXQGR�H�F HP�OLWURV�SRU�PLQXWR�

D� 5HFRUUHQGR�DRV�JUiILFRV�GDGRV�GHWHUPLQH�R�FRQVXPR�GH�R[LJpQLR�GRQDGDGRU�DSyV����VHJXQGRV�GHQDWDomR�
E� $SyV�TXDQWR�WHPSR�GH�QDWDomR�p�RFRQVXPR�GH�R[LJpQLR�LJXDO�D���O�PLQ"

+i�VLWXDo}HV��FRPR�DFRQWHFH�QR�SUREOHPD�DQWHULRU��HP�TXH�D VROXomR�UHVXOWD�GH�XVDUPRV�XPD�LPDJHP�REWLGD�SRUXPD�IXQomR��FRPR�RULJLQDO�SDUD�RXWUD�IXQomR�
(VWH�p�XP�H[HPSOR�GH�FRPR��D�SDUWLU�GH�GXDV�IXQo}HV�I H�J WDLV�TXH�I�� ��WIYW  o H��J�� ��YJY o VH�SRGH�FRQVWUXLUXPD�QRYD�IXQomR��FXMD�YDULiYHO�LQGHSHQGHQWH�p�R�WHPSR�W �YDULiYHO�LQGHSHQGHQWH�GH�I��H�FXMD�YDULiYHO�GHSHQGHQWH�p�RFRQVXPR�F �YDULiYHO�GHSHQGHQWH�GH�J���DVVLP�GHILQLGD�

���� WIJFW  o
$�H[SUHVVmR� ���� WIJ Or�VH��J GH�I GH�W���HP�TXH�W UHSUHVHQWD�TXDOTXHU�HOHPHQWR�GR�GRPtQLR�GH�I FXMD�LPDJHP� ��WISHUWHQFH�DR�GRPtQLR�GH�J�
(VTXHPDWL]DQGR

[ I�[� J�I�[��

K� �J�R�I�

I J
'L]�VH��QHVWDV�FRQGLo}HV��TXH�K p�D�IXQomR�FRPSRVWD�GH�J FRP�I H�HVFUHYH�VH� IJK $ �

6HQGR�I XPD�IXQomR�GH�GRPtQLR� I' H�J XPD�IXQomR�GH�GRPtQLR� J' ��FKDPD�VHFRPSRVWD�GH�J FRP�I j�IXQomR� IJ $ DVVLP�GHILQLGD�
IJ'[[IJ[IJ $$ �� ���������

`���^ JIIJ '[I'[,5[' ���� $



�

([HPSOR
�� 6HMDP�I H�J IXQo}HV�UHDLV�GH�YDULiYHO�UHDO�WDLV�TXH� [[I ���  H�� ���� � [[J �

D� &DOFXOH� ����� �IJ $ H� ����� JI $ �
E� &DUDFWHUL]H� JI $ �
F� &DUDFWHUL]H� JI $ �

5HVROXomR�
D� ��������������   � � JIJIJ $ H�� ���������������    IJIJI $ �
E�

`^?
`����^

``�^?�����^
`���^

��� 
z�� 

����� 
���� 

,5
[,5[

,5[,5[,5[
'[J'[,5[' IJJI $

�� ������������� � �  [[I[JI[JI $
/RJR�� �� �`^?� ��

�o
o�

[[
,5,5IRJ

F�

`�^?
`���^

`���^
,5

,5[[,5[
'[I'[,5[' JIIJ

 
��z� 

���� $

����������������� � �   [[[J[IJ[IJ $
/RJR�� ��̀�^?�

�o
o
[[

,5,5JRI

([HUFtFLRV
�� 6HMDP�I H�J IXQo}HV�UHDLV�GH�YDULiYHO�UHDO�WDLV�TXH� ��� [[I  H�� [[J ���  �&DUDFWHUL]H� JI $ H�� IJ $ �
�� 6HMDP�I��J H�K WUrV�IXQo}HV�SROLQRPLDLV�GHILQLGDV�SRU�

��� [[I  �������� ��� � [[J H������� ��� � [[K
5HSUHVHQWH�JUDILFDPHQWH�DV�IXQo}HV� JI $ �� KI $ �� IJ $ �� IK $ H� KJ $ �



�

�� 6HMDP�I H�J IXQo}HV�UHDLV�GH�YDULiYHO�UHDO�WDLV�TXH� [[[I � ��� H�� ���� � [[J �&DUDFWHUL]H� IJ $ �
'HULYDGD�GD�IXQomR�FRPSRVWD

$�GHULYDGD�GD�IXQomR�FRPSRVWD�GH�I FRP�J � JI $ ���SRGH�VHU�REWLGD�DWUDYpV�GDVGHULYDGDV�GDV�IXQo}HV�I H�J��GD�VHJXLQWH�IRUPD�
��
����
���
� [J[JI[JI u $

RX X'\'\' [X[ � ���VHQGR� ���� [JI\ $ H�� ��XI\  H�� ��[JX  
6HQGR� ��� ���� � [\ ��SRGHPRV�FRQVLGHUDU� ���� [JI\ $ FRP� ���� [[I  H�� ���� � � [[J �$�GHULYDGD�GH� ��� ���� � [\ SRGH�VHU�REWLGD�SHOD�UHJUD�GD�GHULYDomR�FRPSRVWD��WDPEpP�FRQKHFLGD�FRPR�UHJUD�GHGHULYDomR�HP�FDGHLD��GD�VHJXLQWH�PDQHLUD�
x ������
 [[I  x [[J ���
  /RJR�� ������� �������������������������
��
����
���
���
 � � u� u  [[[[[[I[J[JI[JI[\ $ �

([HPSORV
�� 6HMDP�I H�J IXQo}HV�UHDLV�GH�YDULiYHO�UHDO�WDLV�TXH� [[I ���  H�� ���� � [[J �

D� &DOFXOH� ����
� �IJ $ �
E� 'HWHUPLQH� ���
� [JI $

5HVROXomR�
D� &RPR� ����
 [[I � H� ���
  [J ��WHPRV� ���������������
���
�����
����
� � �u �u� �u� � JIIJIJ $ �
E� �� ���� ������ ������
��
����
���
� �� u�� u� u [[[I[J[JI[JI $ �

�� 0RVWUDU��DSOLFDQGR�D�UHJUD�GH�GHULYDomR�FRPSRVWD��TXH�� [[ ���
�  �
5HVROXomR�6HMD� �![ �(QWmR�� ��� [[  �$VVLP��GHULYDQGR�HP�RUGHP�D�[ DPERV�RV�PHPEURV��WHPRV�

�
����� � [[ uu 
/RJR�� [[ ���
�  �

1RWD� ������ � [JI[ $ ��VHQGR� ��� [[I  H�� [[J  �� �/RJR�� �
����
����
���
��
��� � [[[J[JI[JI[ u u  $ �



�

([HUFtFLRV
�� 0RVWUDU��DSOLFDQGR�D�UHJUD�GH�GHULYDomR�FRPSRVWD��TXH�

D� � �� � ��
� [[  E� � �� � 
�
� XXX  ��FRP� ��[IX  
�� &DOFXOH��DSOLFDQGR�D�UHJUD�GH�GHULYDomR�FRPSRVWD�

D� 
� � ¹̧·©̈§ �[ E� 
¹̧·©̈§Q SX ��FRP� ��[IX  H� ,1Q� H� 4S�

62/8d®(6
�� D� $SUR[LPDGDPHQWH������O�PLQ�E� $SyV�DSUR[LPDGDPHQWH����VHJXQGRV�
��

���
�

[[
,5,5IRJ

o
o H������ ��

�
[[
,5,5JRI

o
o

�� �������� � [[JI $

�������� � [[KI $

����� � � [[IJ $

����� � � [[IK $

����� � [[KJ $

��
���̀��^?�

� ��o
o�
[[[

,5,5JRI

��
D� �� �[ [
E� ��

�

�� ��

¹̧·©̈§ QQ S
S
XQ

XXS
2�3URIHVVRU


