
�����8%&�±�$WD�GD������$*�±�,GHQWLILFDomR�GH�H[HFXo}HV�PXVLFDLV�GH�79�±�Registradas 
as presenças dos gerentes executivos de distribuição e TI, Srs. Márcia Melo e José Pires, 
respectivamente.� Foram relatadas divergências de interpretação das associações e do 
próprio Ecad em relação à decisão sobre identificação de execuções musicais em Tv, 
constante da ata da 349ª. Assembléia Geral. Após os debates, foi revogada a decisão da 
referida reunião. Na distribuição de maio/09, serão liberadas todas as execuções de TV que 
ficaram pendentes de identificação por falta de documentação comprobatória, na 
distribuição de abril/09. Ficou decidido que o Ecad�continuará considerando as informações 
das planilhas das emissoras de TV, após cotejá-las com o resultado da escuta de suas 
gravações. Em caso de qualquer tipo de divergência, o CIEM entrará em contato com as 
emissoras, solicitando esclarecimentos, que poderão ou não ocasionar a correção das 
informações previamente enviadas. Pela ABRAMUS foi dito que esse tipo de serviço 
deveria se ater apenas a questões de minutagem, o que não foi acatado pelas demais 
associações. Na oportunidade, foi exibido pelo Sr. José Pires um vídeo demonstrando a 
utilização do Ecadtec.TV, que possibilitará a gravação simultânea de 16 emissoras de 
televisão, captando seus sinais via satélite. Essa solução foi desenvolvida para facilitar as 
atividades de gravação da programação das TVs e já está em produção. A seu turno, a Sra. 
Márcia Melo informou que foi finalizada a expansão da equipe de audiovisual do CIEM, 
possibilitando a escuta da totalidade da programação das redes Globo, Record e SBT, com 
o objetivo de analisar, escutar e identificar as execuções dessas TVs. De toda forma, as 
associações continuarão enviando a biblioteca musical de seus associados compositores de 
trilhas sonoras, a fim de agilizar qualquer necessidade de auditoria.� ��� 2UGHP� GR� 'LD��� 
�����*HUrQFLD�GH�'LVWULEXLomR: D��$QiOLVH�GDV�H[HFXo}HV�QmR� LGHQWLILFDGDV�GH������±     
1) Aprovada a redistribuição de R$2.149.646,96 (dois milhões cento e quarenta e nove mil 
seiscentos e quarenta e seis reais e noventa e seis centavos) (Titular) e R$194.945,98 (cento 
e noventa e quatro mil novecentos e quarenta e cinco reais e noventa e oito centavos) 
(Associações), totalizando R$2.344.592,94 (dois milhões trezentos e quarenta e quatro mil 
quinhentos e noventa e dois reais e noventa e quatro centavos), provenientes da rubrica 
show, em partes iguais nas próximas distribuições de música ao vivo dos meses de julho e 
outubro/09. �� Aprovada a redistribuição de R$638.804,38 (seiscentos e trinta e oito mil 
oitocentos e quatro reais e trinta e oito centavos) (Titular) e  R$59.439,75 (cinquenta e nove 
mil quatrocentos e trinta e nove reais e setenta e cinco centavos) (Associações), totalizando 
R$698.244,13 (seiscentos e noventa e oito mil duzentos e quarenta e quatro reais e treze 
centavos), provenientes de várias rubricas de distribuição indireta,  respeitando as rubricas 
das quais advieram tais valores, da seguinte forma: TV P/ASSINATURA (distribuição em 
DJR������� ±�Titular (R$277.716,53) duzentos e setenta e sete mil setecentos e dezesseis 
reais e cinquenta e três centavos, Associação (R$25.861,38) vinte e cinco mil oitocentos e 
sessenta e um reais e trinta e oito centavos; INDIRETA / DEMAIS RUBRICAS 
(distribuição MXO������� ±� Titular (R$345.400,04) trezentos e quarenta e cinco mil 
quatrocentos reais e quatro centavos, Associação (R$32.123,83) trinta e dois mil cento e 
vinte e três reais e oitenta e três centavos; MÚSICO ACOMPANHANTE (distribuição 
DJR������� ±�Titular (R$11.699,15) onze mil seiscentos e noventa e nove reais e quinze 
centavos, Associação (R$1.088,66) hum mil oitenta e oito reais e sessenta e seis centavos; 
FESTA JUNINA (Distribuição VHW������� ±� Titular (R$1.276,60) hum mil duzentos e 
setenta e seis reais e sessenta centavos, Associação (R$114,66) cento e quatorze reais e 
sessenta e seis centavos; CARNAVAL (distribuição PDL�������±��Titular (R$2.712,06) dois 
mil setecentos e doze reais e seis centavos, Associação (R$251,22) duzentos e cinqüenta e 



um reais e vinte e dois centavos. E�&RPLVVmR� GH� 'LVWULEXLomR� ±Aprovadas pela 
Assembléia Geral as seguintes sugestões da Comissão de Distribuição:����'RFXPHQWDomR�
GD� SROtWLFD� GH� DFHVVR� ±�A Comissão de Distribuição entendeu que o documento nº 600 
deverá ser encaminhado para aprovação da Assembléia Geral, por traduzir os conceitos 
básicos aplicáveis ao novo modelo de informações do negócio. ��� /D\RXW� GR� DUTXLYR�
HOHWU{QLFR�GH�GXSOLFLGDGH� ��A Comissão sugeriu que somente o campo 17 do detalhe 3 
(Registro de titular de obra musical em duplicidade), será retirado do layout aprovado do 
arquivo eletrônico de duplicidade. ��� 'LVWULEXLomR� 'LUHWD� GRV� YDORUHV� DUUHFDGDGRV� GH�
DHURQDYHV�� � Em reunião passada, a SOCINPRO sugeriu excluir da rubrica de Direitos 
Gerais os valores pagos pelas empresas aéreas e destinar para uma distribuição direta, com 
base nas informações contidas nas revistas de bordo de cada empresa. O assuntou foi 
discutido pela Comissão de Distribuição que entendeu que, considerando os valores pagos 
pela empresa aérea TAM, não seria viável uma distribuição direta deste segmento. A 
SOCINPRO declarou que apresentará outra proposta. ����([HFXo}HV�PXVLFDLV�GH�79�6%7�
±� Foi determinado que a partir da distribuição de julho/2009, a equipe do Ciem 
Audiovisual, faça a escuta, analise e identificação das execuções musicais da emissora TV 
SBT (competência: janeiro/fevereiro/março de 2009), com os respectivos tempo de 
duração. Portanto, a partir de julho/2009, em relação ao SBT, não haverá mais reserva 
técnica e a verba não será mais dividida conforme o §2º do artigo 22 do atual Regulamento 
de Distribuição.  Para tanto, haverá somente uma rubrica – TV SBT, nos mesmos moldes 
das emissoras - TV RECORD e TV GLOBO. F�� 6HPLQiULR� VREUH� $XGLRYLVXDO� ±�
Considerando a necessidade identificada pelas associações e pelo ECAD para melhor 
discutir os conceitos nos quais se baseia a distribuição de audiovisual, será realizado um 
seminário em datas a serem sugeridas pelo Ecad. ����� *HUrQFLD� GH� 7,�� D�� &RPLVVmR�
&LV1HW�±�Registrada a presença do Sr. José Pires, gerente executivo de TI, que levou para 
apreciação da Assembleia Geral os seguintes assuntos que faziam parte da ata da última 
reunião da Comissão CIS-Net, realizada em 25.03.2009: ��� 5HODomR� ,6:&�,65&� �� A 
Comissão encaminhou para decisão da Assembléia pedido de permissão para que o Ecad 
faça uma apresentação e envie para a CISAC, antes do próximo CIS Session (Setembro de 
2009) , sobre o link ISWC-ISRC. Esse link é comum hoje no Brasil, pois as associações 
brasileiras documentam na base de dados do Ecad os fonograma, e o Ecad, na qualidade de 
Agência Regional ISWC, faz a codificação da obra obtendo assim o relacionamento entre o 
ISWC e o ISRC. Para a CISAC esse relacionamento criado na base de dados do Ecad é um 
item muito importante para a evolução do projeto CIS. A Assembléia Geral solicitou que o 
assunto fosse apreciado na reunião de Maio/09. ���7UHLQDPHQWR�GDV�IHUUDPHQWDV�&,6�1HW�
QDV�$VVRFLDo}HV� ±�A Sra. Marisa Gandelman informou sobre o interesse da CISAC em 
efetuar no Brasil um treinamento específico sobre a utilização das ferramentas CIS-Net.   
Em razão da nomeação do novo representante da CISAC para a América Latina, Sr. 
Santiago Schuster, e com a possível visita dele ao Brasil no início de maio, a Assembléia 
aprovou a sugestão e entendeu que este assunto deverá ser tratado diretamente com ele.      
��� 3HUFHQWXDO� HVWUDQJHLUR� HP� REUDV� FRGLILFDGDV – Aprovada a recomendação da 
Comissão CisNet. . �����*HUrQFLD�GH�$UUHFDGDomR��D��$FRUGR�±�6XQVKLQH�3URGXo}HV��� 
A Assembleia Geral autorizou a Dra. Glória Braga a negociar acordo com a referida 
empresa. E��(PSUHVD�%UDVLOHLUD�GH�&RPXQLFDomR�±�7Y�%UDVLO -Conforme solicitado na 
Assembleia Geral anterior, foi apresentado estudo para definição de preço para as TVs da 
Empresa Brasileira de Televisão – EBC. Ficou aprovado o índice de 1,25% da receita total 
proveniente de subvenções, patrocínios, contribuição para fomento da radiodifusão pública 



e demais aportes que porventura sejam obtidos para funcionamento da TV. Como forma de 
adaptação da nova empresa, foi autorizada uma redução decrescente para os primeiros anos 
da seguinte forma: 1º ano, 50% de redução (0,625%), 2º ano, 37,50% de redução (0,781%), 
3º ano, 25% de redução (0,937%), 4º ano, 12,5% de redução (1,093%), e 5º ano, 1,25%, ou 
seja, sem redução. F�� 3URSRVWD� GH� DOWHUDomR� GR� 5HJXODPHQWR� GH� $UUHFDGDomR – 
Patrocínio de shows: Foi esclarecida a necessidade de algumas alterações no regulamento 
na parte de cobrança de shows. A Assembléia aprovou as alterações ao texto em vigor, que 
seguem marcadas em negrito, para melhor identificação, a saber: ³35,1&Ë3,26�*(5$,6�
&RQVLGHUDQGR� D� SUHUURJDWLYD� FRQVWLWXFLRQDO� DVVHJXUDGD� QR� DUW�� ���� LQFLVR� ;;9,,� GD�
&RQVWLWXLomR�)HGHUDO��GH�TXH�VRPHQWH�DRV� WLWXODUHV�GH�GLUHLWRV�DXWRUDLV�� VHXV�KHUGHLURV�H�
VXFHVVRUHV� FRPSHWHP� GLVSRU�� FRP� H[FOXVLYLGDGH�� VREUH� D� XWLOL]DomR� GH� VHXV� EHQV�
LQWHOHFWXDLV��&RQVLGHUDQGR�TXH�R�$UWLJR�����GD�/HL�������GH������GHWHUPLQRX�D�FULDomR�GR�
(&$'��R�TXDO�IRL�PDQWLGR�SHOR�DUW�����GD�/HL�Q������������FRP�D�ILQDOLGDGH�GH�DUUHFDGDU�H�
GLVWULEXLU� RV� GLUHLWRV� UHODWLYRV� j� H[HFXomR� S~EOLFD�� LQFOXVLYH� DWUDYpV� GD� UDGLRGLIXVmR��
WUDQVPLVVmR�SRU�TXDOTXHU�PHLR�H�GD�H[LELomR�FLQHPDWRJUiILFD��GDV�FRPSRVLo}HV�PXVLFDLV�
RX� OtWHUR�PXVLFDLV� H� GH� IRQRJUDPDV�� &RQVLGHUDQGR� TXH� DV� DVVRFLDo}HV� LQWHJUDQWHV� GR�
(&$'��QD�IRUPD�GR�DUWLJR����GD�/HL�������GH�������VmR�PDQGDWiULDV�GH�VHXV�DVVRFLDGRV�H�
UHSUHVHQWDGRV�SDUD�D�SUiWLFD�GH�WRGRV�RV�DWRV�QHFHVViULRV�j�GHIHVD�MXGLFLDO�RX�H[WUDMXGLFLDO�
GH� VHXV�GLUHLWRV�DXWRUDLV�� EHP�FRPR�SDUD� VXD� FREUDQoD��&RQVLGHUDQGR�TXH�R�(&$'��QR�
XVR�GDV�DWULEXLo}HV�TXH�OKH�IRUDP�FRQIHULGDV�SHODV�DVVRFLDo}HV�TXH�R�LQWHJUDP��p�D�~QLFD�
HQWLGDGH� TXH� WHP� D� SUHUURJDWLYD� GH� DXWRUL]DU� H� SURLELU� D� XWLOL]DomR� GH� REUDV� PXVLFDLV��
OtWHUR�PXVLFDLV� H� IRQRJUDPDV� HP� H[HFXo}HV� S~EOLFDV�� DJLQGR� HP� QRPH� SUySULR� FRPR�
PDQGDWiULR�OHJDO�H�VXEVWLWXWR�SURFHVVXDO�GRV�WLWXODUHV��HP�FRQIRUPLGDGH�FRP�D�DOtQHD�³E´�
GR�LQFLVR�;;9,,�GR�DUW�����GD�&RQVWLWXLomR�)HGHUDO��FRPELQDGR�FRP�RV�DUWLJRV����H����GD�
/HL�Q������������)LFD�HVWDEHOHFLGR�TXH�����3DUD�HIHLWR�GH�DSOLFDomR�GD�7DEHOD�GH�3UHoRV�
SUDWLFDGRV�SHOR�(&$'��TXH�p�SDUWH�LQWHJUDQWH�GHVWH�5HJXODPHQWR��FRQVLGHUD�VH�XVXiULR�GH�
GLUHLWR�DXWRUDO� WRGD�SHVVRD�ItVLFD�RX�MXUtGLFD�TXH�XWLOL]DU�REUDV�PXVLFDLV�� OtWHUR�PXVLFDLV��
IRQRJUDPDV�� DWUDYpV� GD� FRPXQLFDomR� S~EOLFD�� GLUHWD� RX� LQGLUHWD�� SRU� TXDOTXHU� PHLR� RX�
SURFHVVR� VLPLODU�� VHMD� D� XWLOL]DomR� FDUDFWHUL]DGD� FRPR� JHUDGRUD�� WUDQVPLVVRUD��
UHWUDQVPLVVRUD��GLVWULEXLGRUD�RX� UHGLVWULEXLGRUD�� �$UW�� ���±�9,,��9,,,�� DOtQHDV�³E´�D�³w´��
$UW�� ��� H� SDUiJUDIRV�� $UW�� ��� H� $UW�� ��� GD� /HL� ����������� ��� 3DUD� D� FRQFHVVmR� GDV�
DXWRUL]Do}HV�SDUD�D�XWLOL]DomR�GDV�REUDV�PXVLFDLV��OtWHUR�PXVLFDLV�H�IRQRJUDPDV��R�(&$'�
WRPDUi� SRU� EDVH� R� HQTXDGUDPHQWR� GRV� XVXiULRV� QD� 7DEHOD� GH� 3UHoRV� TXH� ID]� SDUWH�
LQWHJUDQWH�GHVWH�5HJXODPHQWR��FRQGLFLRQDQGR�DV�DR�SDJDPHQWR�GD�UHPXQHUDomR�SUHYLVWD��
REULJDQGR�VH� DLQGD� R� XVXiULR� D� SURSRUFLRQDU� RV� PHLRV� DGHTXDGRV� j� YHULILFDomR� GRV�
HOHPHQWRV�TXH�VHUYLUmR�GH�EDVH�GH�FiOFXOR�GR�YDORU�FREUDGR��EHP�FRPR�j�FROHWD�GH�GDGRV�
QHFHVViULRV�j�GLVWULEXLomR�GRV�GLUHLWRV�DUUHFDGDGRV� �DUW�������� � �GD�/HL���������������2V�
YDORUHV� IL[DGRV�SHOD�7DEHOD�GH�3UHoRV�GR�(&$'�FRUUHVSRQGHUmR�jV�XWLOL]Do}HV�PXVLFDLV�
UHDOL]DGDV�SRU�PHLRV�PHFkQLFRV�GLUHWD�RX�LQGLUHWDPHQWH��SDUFLDO�RX�WRWDOPHQWH��4XDQGR�D�
XWLOL]DomR� VH� GHU� H[FOXVLYDPHQWH� SHOD� H[HFXomR� PXVLFDO� DR� YLYR�� WDLV� YDORUHV� VRIUHUmR�
UHGXomR� GH� ���� �XP� 7HUoR��� VHMD� SHOR� FULWpULR� GH� FREUDQoD� SRU� SDUWLFLSDomR� SHUFHQWXDO��
VHMD� SRU� SDUkPHWUR� ItVLFR�� ��� 2� HQTXDGUDPHQWR� GRV� XVXiULRV� QD� 7DEHOD� GH� 3UHoRV� GR�
(&$'�OHYDUi�HP�FRQVLGHUDomR�DV�IRUPDV�GH�XWLOL]DomR�GDV�REUDV�PXVLFDLV��OtWHUR�PXVLFDLV�
H� IRQRJUDPDV�� VXD� FODVVLILFDomR� SRU� HVSpFLH�� FDWHJRULD� H� IUHT�rQFLD�� ��� $V� GLIHUHQWHV�
IRUPDV�GH�XWLOL]DomR�GH�REUDV�PXVLFDLV��OtWHUR�PXVLFDLV�H�GH�IRQRJUDPDV�VmR�LQGHSHQGHQWHV�
HQWUH�VL��DLQGD�TXH�UHDOL]DGDV�SRU�XP�PHVPR�XVXiULR��QR�PHVPR�ORFDO��H�D�FDGD�XPD�GHODV�
FRUUHVSRQGHUi�XPD�DXWRUL]DomR�H�VHX�UHVSHFWLYR�HQTXDGUDPHQWR�QD�7DEHOD�GH�3UHoRV��DUW��



��� GD� /HL� QR�� ������������ 3DUD� R� HIHLWR� GD� DSOLFDomR� GHVWH� SULQFtSLR�� VmR� FRQVLGHUDGDV�
IRUPDV� GH� XWLOL]DomR�� D�� (;(&8d­2� 086,&$/� �� TXDOTXHU� PHLR� RX� SURFHVVR� GH�
FRPXQLFDomR� GH� REUDV� PXVLFDLV�� OtWHUR�PXVLFDLV� H� GH� IRQRJUDPDV� DR� S~EOLFR�� PHGLDQWH�
TXDLVTXHU�SURFHVVRV�IRQRPHFkQLFRV��HOHWU{QLFRV�RX�DXGLRYLVXDLV��GLUHWD�RX�LQGLUHWDPHQWH��
WDLV� FRPR� HP� HVSHWiFXORV� GH� QDWXUH]D� GLYHUVD�� HVSHWiFXORV� H� GHVILOHV� FDUQDYDOHVFRV��
DXGLo}HV� S~EOLFDV�� FRQFXUVRV�� VHMDP� HVVDV� H[HFXo}HV� UHDOL]DGDV� HP� ORFDLV� IHFKDGRV� RX�
DEHUWRV��HP�WHDWURV��FLQHPDV��VDO}HV�GH�EDLOH��FRQFHUWRV��ERDWHV��EDUHV��FOXEHV�GH�TXDOTXHU�
QDWXUH]D�� ORMDV� FRPHUFLDLV� H� LQGXVWULDLV�� HVFULWyULRV� SDUWLFXODUHV�� yUJmRV� S~EOLFRV� GD�
DGPLQLVWUDomR�GLUHWD�RX�LQGLUHWD��IXQGDFLRQDLV�H�HVWDWDLV��HP�HVWiGLRV��FLUFRV��UHVWDXUDQWHV�
H�VLPLODUHV��KRWpLV�H�PRWpLV��PHLRV�GH�WUDQVSRUWH�GH�SDVVDJHLURV�WHUUHVWUH��PDUtWLPR��IOXYLDO�
RX� DpUHR�� DOWR�IDODQWHV�� H� RQGH� TXHU� TXH� VH� H[HFXWHP�� LQWHUSUHWHP�� WUDQVPLWDP� RX�
UHWUDQVPLWDP�REUDV�PXVLFDLV��OtWHUR�PXVLFDLV�H�IRQRJUDPDV�SURWHJLGRV�SHOD�/HL��$UW�������
WHUFHLUR�GD�/HL�������������E��(0,66­2�RX�75$160,66­2�086,&$/���D�FRPXQLFDomR�DR�
S~EOLFR� GH� REUDV�PXVLFDLV�� OtWHUR�PXVLFDLV� H� GH� IRQRJUDPDV� SRU� SURYHGRUHV� GH� VLQDLV� GH�
UiGLR�� WHOHYLVmR� RX� UHGHV� GLJLWDLV� H� VLPLODUHV�� FRP� RX� VHP� LPDJHP�� DWUDYpV� GH� RQGDV�
UDGLRHOpWULFDV��ILRV��ILEUD�yWLFD��FDERV��UHGHV�WHOHI{QLFDV��VDWpOLWHV�RX�SRU�TXDLVTXHU�RXWURV�
PHLRV� VLPLODUHV�� H[LVWHQWHV� RX� TXH� YHQKDP� D� VHU� LQYHQWDGRV�� F�� 5(75$160,66­2�
086,&$/� ±� D� HPLVVmR� VLPXOWkQHD� GD� WUDQVPLVVmR� GH� XPD� HPSUHVD� SRU� RXWUD�� G���
',675,%8,d­2� (� 5(',675,%8,d­2� 086,&$/� �� D� FDSWDomR� GH� VRQV� RX� GH� VRQV� H�
LPDJHQV� HPLWLGDV�� WUDQVPLWLGDV� RX� UHWUDQVPLWLGDV� SRU� SURYHGRUHV� GH� VLQDLV� SDUD�
GLVWULEXLomR� ILQDO�DR�S~EOLFR�����$V�DXWRUL]Do}HV�SDUD�XWLOL]DomR�PXVLFDO�FRQFHGLGDV�SHOR�
(&$'�DEUDQJHP�WRGDV�DV�REUDV�FRQVWDQWHV�GR�UHSHUWyULR�UHSUHVHQWDGR�SHODV�DVVRFLDo}HV�
LQWHJUDQWHV� GR�(VFULWyULR� LQGHSHQGHQWHPHQWH� GR� Q~PHUR� GH� REUDV� D� VHUHP�XWLOL]DGDV��2V�
SUHoRV� SUDWLFDGRV� SHOR� (&$'� QmR� JXDUGDP� TXDOTXHU� SURSRUomR� RX� FRUUHODomR� FRP� D�
TXDQWLGDGH�GH�REUDV�H[HFXWDGDV�����2V�XVXiULRV�GRV�GLUHLWRV�DXWRUDLV�VHUmR�FODVVLILFDGRV�
VHJXQGR� R� WLSR� GH� DWLYLGDGH� HFRQ{PLFD� H� IUHT�rQFLD� GH� XWLOL]DomR� GDV� REUDV� PXVLFDLV��
OtWHUR�PXVLFDLV� H� IRQRJUDPDV�� H� HQTXDGUDGRV� QD� 7DEHOD� GH� 3UHoRV� LQWHJUDQWH� GHVVH�
5HJXODPHQWR��2V�XVXiULRV�SRGHUmR�VHU�DVVLP�FODVVLILFDGRV��8VXiULR�3HUPDQHQWH���$TXHOH�
TXH�GH�PDQHLUD�FRQVWDQWH��KDELWXDO�H�SURORQJDGD�XWLOL]D�REUDV�PXVLFDLV�H�IRQRJUDPDV�HP�
VXD� DWLYLGDGH� SURILVVLRQDO� RX� FRPHUFLDO�� $� SHULRGLFLGDGH� GR� SDJDPHQWR� GD� UHWULEXLomR�
DXWRUDO� VHUi� QR�PtQLPR�PHQVDO��1R� FDVR� GD� SURPRomR�GH� HVSHWiFXORV�� FLQHPDV� H� FLUFRV�
FRQVLGHUDP�VH�KDELWXDO�j�H[HFXomR�PXVLFDO�VHPSUH�TXH�R�XVXiULR��QXP�PHVPR�ORFDO�GH�TXH�
VHMD� SURSULHWiULR�� DUUHQGDWiULR� RX� HPSUHViULR�� WLYHU� HIHWXDGR� QR� PtQLPR� �� �RLWR��
HVSHWiFXORV� RX� DXGLo}HV� PXVLFDLV� SRU� PrV� GXUDQWH� ��� �GH]�� PHVHV� HP� FDGD� DQR� FLYLO��
7DPEpP� VH� HQTXDGUDP� FRPR� SHUPDQHQWHV�� RV� HPSUHViULRV� ORFDLV� RX� UHJLRQDLV� TXH�
SURPRYHP�HVSHWiFXORV�PXVLFDLV�HP�YiULDV�FLGDGHV��QDV�PHVPDV�FRQGLo}HV�DFLPD�UHIHULGDV��
&DVR� R� XVXiULR� SHUPDQHQWH� VH� WRUQH� LQDGLPSOHQWH�� SHUGHUi� D� SUHUURJDWLYD� GH� XVXIUXLU� D�
TXDOTXHU� EHQHItFLR� TXH� OKH� WHQKD� VLGR� FRQIHULGR� HP� UD]mR� GD� SHUPDQrQFLD� GD� XWLOL]DomR�
PXVLFDO��8VXiULR�(YHQWXDO� ��DTXHOH�TXH�SRU�H[FOXVmR�QmR�p�XVXiULR�SHUPDQHQWH��8VXiULR�
*HUDO���SDUD�RV�HIHLWRV�GR�5HJXODPHQWR�GH�'LVWULEXLomR��p�DTXHOH�TXH�QmR�IRL�HQTXDGUDGR�
FRPR� HPLVVRUD� GH� UDGLRGLIXVmR� H� WUDQVPLVVmR� SRU� TXDOTXHU�PRGDOLGDGH�� FLUFR� H� SDUTXH�
WHPiWLFR�� VDOD� GH� SURMHomR�� SURPRWRU� GH� VKRZ�� HVSHWiFXORV� H� HYHQWRV� HVSHFLDLV��� ��� 2�
(&$'�SRGHUi�IL[DU�R�SDJDPHQWR�DQWHFLSDGR�SRU�HVWLPDWLYD�GH�UHFHLWD�EUXWD�RX�H[LJLU�XPD�
JDUDQWLD�PtQLPD�H�D�DVVLQDWXUD�GH�XP�7HUPR�GH�5HVSRQVDELOLGDGH�HP�IRUPXOiULR�IRUQHFLGR�
SHOR�(VFULWyULR�TXDQGR�R�SUHoR�GD�XWLOL]DomR�GRV�GLUHLWRV�DXWRUDLV�D�VHU�SDJR�SHOR�XVXiULR�
IRU�IL[DGR�HP�XPD�SHUFHQWDJHP�DSOLFDGD�VREUH�D�UHFHLWD�EUXWD��FRQVLGHUDGRV�RV�LQJUHVVRV�
H� GHPDLV� UHFHLWDV��� TXH� VHUi� DIHULGD� LPHGLDWDPHQWH� DSyV� D� UHDOL]DomR� GR� HVSHWiFXOR� RX�



DXGLomR�D�� &RQVLGHUDP�VH� FRPR� HOHPHQWRV� IRUPDGRUHV� GD� UHFHLWD� EUXWD�� D� YHQGD� GH�
LQJUHVVRV��HQWUDGDV��FRQYLWHV��FRXYHUW�DUWtVWLFR��FRQVXPDomR�REULJDWyULD��DOXJXpLV�GH�PHVD��
FRPHUFLDOL]DomR� GH� DQ~QFLRV� RX� HVSDoRV� SXEOLFLWiULRV�� SDWURFtQLRV�� DSRLRV�� VXEYHQo}HV��YHQGD�GH�UHFLSLHQWHV�SDUD�IHVWLYDLV�GH�EHELGDV��RX�TXDOTXHU�RXWUD�PRGDOLGDGH�GH�FREUDQoD��
DLQGD� TXH� LPSOtFLWD�� VHPSUH� TXH� UHODFLRQDGDV� FRP� D� UHDOL]DomR� GR� HYHQWR� QR� TXDO� VH�
XWLOL]DUHP� REUDV� PXVLFDLV�� E�� 2V� HYHQWRV�� VKRZV� RX� HVSHWiFXORV� PXVLFDLV� TXH� QmR�
GLVSXVHUHP� LQJUHVVRV� j� YHQGD�� PDV� DSUHFLDUHP� UHFHLWDV� GH� RXWUD� QDWXUH]D�� WDLV� FRPR��
SXEOLFLGDGH�� VXEYHQo}HV�� SDWURFtQLRV� RX� DSRLRV� ILQDQFHLURV�� HVWDV� VHUmR� FRQVLGHUDGDV�
SDUD�HIHLWR�GH�UHFHLWD�EUXWD��QmR�VH�FRQVLGHUDQGR�D�WDEHOD�GH�SUHoRV�FRQVWDQWH�QR�,WHP�,��GRV�8VXiULRV�(YHQWXDLV�����7HQGR�HP�YLVWD�R�SULQFtSLR�FRQVWLWXFLRQDO�JDUDQWLGR�SHOR�LQFLVR�
;;9,,� GR� DUW�� ��� GD� &RQVWLWXLomR� )HGHUDO� H� QR� H[HUFtFLR� GR� PDQGDWR� FRQIHULGR� SHODV�
DVVRFLDo}HV� TXH� R� LQWHJUDP�� R� (&$'� XWLOL]DUi� HP� VXD� 7DEHOD� GH� 3UHoRV� R� UHIHUHQFLDO�
GHQRPLQDGR�81,'$'(�'(�',5(,72�$8725$/���8'$��FXMR�YDORU�XQLWiULR� VHUi� IL[DGR�
SHOD� $VVHPEOpLD� *HUDO� GR� (VFULWyULR� H� VHUi� REMHWR� GH� UHDMXVWHV� SHULyGLFRV���� ���� $�
DUUHFDGDomR�GH�GLUHLWRV�DXWRUDLV�H�FRQH[RV�SHOR�(&$'�VHUi�HIHWXDGD�HP�WRGR�R�WHUULWyULR�
QDFLRQDO�� DWUDYpV� GD� XWLOL]DomR� GH� JXLDV� GH� SDJDPHQWR� SDGURQL]DGDV�� SDJiYHLV� HP� UHGH�
EDQFiULD� DXWRUL]DGD�� �DUW�� ��� �� ��� GD� /HL� Q�� ��������� ���� 2� (&$'� ODYUDUi� 7HUPRV� GH�
&RPSURYDomR� GH� 8WLOL]DomR�0XVLFDO� VHPSUH� TXH� D� XWLOL]DomR� GH� REUDV� PXVLFDLV�� OtWHUR�
PXVLFDLV�H�IRQRJUDPDV�VHMDP�UHDOL]DGRV�VHP�D�SUpYLD�DXWRUL]DomR�GR�(VFULWyULR��ILFDQGR�R�
XVXiULR�VXMHLWR�jV�VDQo}HV�SUHYLVWDV�QRV�DUWV������H�����GD�/HL�QR�����������H�QR�DUW������
GR�&yGLJR�3HQDO�� ����2V� SURSULHWiULRV�� GLUHWRUHV�� JHUHQWHV�� HPSUHViULRV� H� DUUHQGDWiULRV�
GRV�ORFDLV�RX�HVWDEHOHFLPHQWRV�D�TXH�DOXGH�R�SDUiJUDIR�WHUFHLUR�GR�$UW�����GD�/HL����������
UHVSRQGHP� SHOD� YLRODomR� GH� GLUHLWRV� DXWRUDLV� VROLGDULDPHQWH� FRP� RV� RUJDQL]DGRUHV� GRV�
HVSHWiFXORV�RX�DXGLo}HV�PXVLFDLV��WDO�FRPR�GLVS}H�R�DUWLJR�����GD�UHIHULGD�/HL������7RGD�
SHVVRD�� ItVLFD� RX� MXUtGLFD� TXH� SUHWHQGD� XWLOL]DU� PHGLDQWH� TXDOTXHU� GDV� PRGDOLGDGHV�
SUHYLVWDV�QR�DUW�����GD�/HL�Q������������REUDV�PXVLFDLV��OtWHUR�PXVLFDLV�H�IRQRJUDPDV��HVWi�
REULJDGD� SRU� OHL� D� REWHU� DXWRUL]DomR� GR� (&$'�� DWUDYpV� GR� SDJDPHQWR� GD� UHWULEXLomR�
DXWRUDO��D�VHU�HIHWXDGR�PHQVDOPHQWH�SHORV�XVXiULRV�SHUPDQHQWHV�H�SRU�HYHQWR��QR�FDVR�GH�
XWLOL]Do}HV� HYHQWXDLV�� 2� (&$'� QmR� HVWi� REULJDGR� D� DXWRUL]DU� D� XWLOL]DomR� GDV� REUDV�
PXVLFDLV�� OtWHUR�PXVLFDLV� H� IRQRJUDPDV� SRU� XVXiULR� HP� GpELWR� FRP� R� (VFULWyULR�� ���� 2�
XVXiULR�GHYH�IRUQHFHU�DR�(&$'�WRGD�D�LQIRUPDomR�QHFHVViULD�SDUD�TXH�VXD�DWLYLGDGH�VHMD�
GHYLGDPHQWH� HQTXDGUDGD��2�HQTXDGUDPHQWR�GRV�XVXiULRV�QD� WDEHOD�GR�(&$'� OHYDUi� HP�
FRQVLGHUDomR� DV� IRUPDV� GH� XWLOL]DomR� GDV� REUDV�PXVLFDLV�� OtWHUR�PXVLFDLV� H� IRQRJUDPDV��
VXD�FODVVLILFDomR�SRU�FDWHJRULD�H�IUHT�rQFLD�GH�XWLOL]DomR��&DVR�R�XVXiULR�QmR�IRUQHoD�RV�
GDGRV�QHFHVViULRV�SDUD�R�FiOFXOR�GR�YDORU�GHYLGR��R�(&$'�SRGHUi�HVWLPi�OR�H�IL[i�OR�SDUD�
HIHLWRV�GH�FREUDQoD������4XDQGR�FRQVWDUHP�QR�URWHLUR�PXVLFDO�GR�VKRZ�RX�HYHQWR�REUDV�HP�
GRPtQLR� S~EOLFR�� R� (&$'� FDOFXODUi� R� YDORU� GHYLGR� SURSRUFLRQDOPHQWH� DR� Q~PHUR� GDV�
REUDV�PXVLFDLV�SURWHJLGDV������2V�LQJUHVVRV�GH�FRUWHVLD�ILFDP�OLPLWDGRV�HP������GH]�SRU�
FHQWR�� SDUD� FDGD� IRUPD� GH� XWLOL]DomR� H� VHUmR� FDOFXODGRV� VREUH� R� WRWDO� GRV� LQJUHVVRV�
YHQGLGRV��2�Q~PHUR�GH�LQJUHVVRV�TXH�H[FHGHU�DRV�����VHUi�FRQVLGHUDGR�FRPR�VH�IRVVHP�
LQJUHVVRV�YHQGLGRV�H�VREUH�R�YDORU�FRUUHVSRQGHQWH�VHUi�FDOFXODGR�R�SHUFHQWXDO�GR�GLUHLWR�
DXWRUDO��2FRUUHQGR�D�YHQGD�GH�LQJUHVVRV�FRP�YDORUHV�GLIHUHQFLDGRV�QR�ORFDO�RQGH�R�HYHQWR�
VH� UHDOL]D�� GHYHUi� VHU� DSXUDGR� R� YDORU� PpGLR� GHVVHV� LQJUHVVRV�� PXOWLSOLFDQGR�VH� SHOD�
TXDQWLGDGH�GH�H[FHGHQWHV�DR� OLPLWH�Pi[LPR�GH�����UHODWLYRV�jV�FRUWHVLDV�� FDOFXODQGR�VH�
VREUH�R�UHVXOWDGR��R�SHUFHQWXDO�GR�GLUHLWR�DXWRUDO��(VVDV�UHJUDV�VHUmR�DSOLFDGDV�SDUD�WRGDV�
DV� IRUPDV�RX�GHQRPLQDo}HV�GH�FRUWHVLDV�GLVWULEXtGDV�TXH�SHUPLWDP�R�DFHVVR�DR� ORFDO�GR�
HYHQWR�� H[FOXLQGR�VH� DSHQDV� DV� FUHGHQFLDLV� GH� VHUYLoR� DSUHVHQWDGDV� SHOD� LPSUHQVD��



ERPEHLURV�� SROtFLD� FLYLO� RX� RXWUDV� HQWLGDGHV� GH� FRQWUROH� GH� VHJXUDQoD�� ���� 1R� FDVR� GH�
XWLOL]DomR� PXVLFDO� UHDOL]DGD� SRU� (QWLGDGHV� %HQHILFHQWHV�� UHJXODUPHQWH� UHJLVWUDGDV� HP�
yUJmRV�GR�SRGHU�SXEOLFR��RV�SUHoRV�FRQVWDQWHV�GR�SUHVHQWH�5HJXODPHQWR�VRIUHUmR�UHGXomR�
GH�DWp�ó��REVHUYDGDV�DV�VHJXLQWHV�FRQGLo}HV��D��TXH�D�HQWLGDGH�HQFDPLQKH�UHTXHULPHQWR�
DR�(&$'�FRP�QR�PtQLPR�����TXLQ]H��GLDV�GH�DQWHFHGrQFLD�j�UHDOL]DomR�GR�HYHQWR��E��TXH�
D� HQWLGDGH� FRPSURYH� VHU� D� UHDOL]DGRUD� GR� HYHQWR�� SUDWLFDQGR� WRGRV� RV� DWRV� SUySULRV� GD�
DWLYLGDGH�HPSUHVDULDO�� WDLV�FRPR�D�DGPLQLVWUDomR� ILQDQFHLUD��D�UHDOL]DomR�GRV�DMXVWHV�GR�
ORFDO�� D� FRQWUDWDomR� GH� DUWLVWDV�� D� REWHQomR� GH� OLFHQoDV� H� DOYDUiV� MXQWR� DRV� yUJmRV�
S~EOLFRV�� F�� TXH� D� HQWLGDGH� SURYH�� QR� SUD]R� PtQLPR� GH� ��� �WULQWD�� GLDV�� DWUDYpV� GRV�
UHJLVWURV� FRQWiEHLV�� VHU� EHQHILFLiULD� GH� WRGD� UHFHLWD� JHUDGD� SHOR� HYHQWR�� VRE� SHQD� GH�
FDQFHODPHQWR� SHOR� (&$'� GR� GHVFRQWR� FRQFHGLGR�� DOpP� GD� VXVSHQVmR� GH� DXWRUL]Do}HV�
IXWXUDV��3$57(�,,�$3/,&$d­2�'$6�1250$6�'(�&2%5$1d$�,���2�(&$'�REVHUYDUi��
TXDQGR�GD�DSOLFDomR�GR�5HJXODPHQWR�GH�$UUHFDGDomR��DV�VHJXLQWHV�QRUPDV�GH�FREUDQoD����
±� 4XDQGR� R� YDORU� GD� UHWULEXLomR� DXWRUDO� WLYHU� SRU� EDVH� R� FULWpULR� GH� SDUWLFLSDomR� QD�
UHFHLWD� EUXWD�� HP� FDVR� GH� VKRZV� H� HVSHWiFXORV�� R� XVXiULR� ILUPDUi� XP� 7HUPR� GH�
5HVSRQVDELOLGDGH��HP�IRUPXOiULR�IRUQHFLGR�SHOR�(&$'��$��2�SDJDPHQWR�SRGHUi�VHU�IHLWR�
GH� IRUPD� DQWHFLSDGD�� (QWHQGH�VH� FRPR� SDJDPHQWR� DQWHFLSDGR� DTXHOH� FREUDGR� SRU�
HVWLPDWLYD�GH�UHFHLWD�EUXWD�H�HIHWXDGR�SUHYLDPHQWH�VHP�DIHULomR�GH�S~EOLFR�RX�UHFHLWD��%��
2�SHUFHQWXDO�UHODWLYR�DR�UHFROKLPHQWR�GRV�GLUHLWRV�DXWRUDLV�LQFLGLUi�VREUH�D�HVWLPDWLYD�GH�
ORWDomR� GH� QR� PtQLPR� ���� GD� FDSDFLGDGH� GR� ORFDO� RX� VREUH� R� Q~PHUR� GH� LQJUHVVRV�
FRQIHFFLRQDGRV�SHORV�SURPRWRUHV��RX�DLQGD�VREUH�TXDOTXHU�IRUPD�GH�DFHVVR��SHUPDQrQFLD�
RX�SDUWLFLSDomR�GR�S~EOLFR�QR�HYHQWR��GHQWUR�GRV�OLPLWHV�HVWDEHOHFLGRV�SHORV�RUJDQLVPRV�GH�
FRQWUROH� H� VHJXUDQoD�� &�� $� HVWLPDWLYD� GH� ORWDomR� QmR� SRGHUi� VHU� LQIHULRU� D� ���� GD�
FDSDFLGDGH� GR� ORFDO�� &RPSURYDGD� D� QmR� UHDOL]DomR� GR� VKRZ� RX� HVSHWiFXOR�� R� (&$'�
GHYROYHUi�R�YDORU�SDJR�DQWHFLSDGDPHQWH��'��&RQVLGHUDGD�SHOR�(&$'�D� LPSRVVLELOLGDGH�
GD� FREUDQoD� SRU� HVWLPDWLYD�� R� (&$'� H[LJLUi� GR� XVXiULR� R� SDJDPHQWR� GH� XPD� JDUDQWLD�
PtQLPD��H�D�DVVLQDWXUD�GH�XP�7HUPR�GH�5HVSRQVDELOLGDGH�HP�IRUPXOiULR�SUySULR��VHPSUH�
TXH�R�SUHoR�GD�XWLOL]DomR�PXVLFDO� IRU�FDOFXODGR�FRP�EDVH�HP�XPD�SHUFHQWDJHP�DSOLFDGD�
VREUH�D�UHFHLWD�EUXWD�GRV�LQJUHVVRV��TXH�VHUi�DIHULGD�LPHGLDWDPHQWH�DSyV�D�UHDOL]DomR�GR�
HVSHWiFXOR�RV�VKRZV��QRV� WHUPRV�GR�SDUiJUDIR�TXLQWR��DUW������GD�/HL�����������2�(&$'�
IL[DUi� D� TXDQWLD� D� VHU� UHFROKLGD� SHOR� XVXiULR�� D� WtWXOR� GH� JDUDQWLD� PtQLPD� GD� VHJXLQWH�
IRUPD�D��6HUi�HVWLPDGD�D�UHFHLWD�EUXWD�SURYHQLHQWH�GD�XWLOL]DomR��WRPDQGR�VH�SRU�EDVH�RV�
FULWpULRV�Mi�PHQFLRQDGRV�QHVWH�5HJXODPHQWR��E��2�YDORU�GD�JDUDQWLD�PtQLPD�QXQFD�VHUi�
LQIHULRU� D� ���� GR� YDORU� WRWDO� HVWLPDGR� SHOR� (&$'�� FRQIRUPH� HVWDEHOHFLGR� QHVWH�
5HJXODPHQWR��F��$SyV�D�XWLOL]DomR�H�DSXUDGD�D�UHFHLWD�EUXWD�HIHWLYD��R�XVXiULR��QD�IRUPD�H�
SUD]R�HVWDEHOHFLGR�QR�WHUPR�GH�5HVSRQVDELOLGDGH��UHFROKHUi�DR�(&$'�R�VDOGR��VH�KRXYHU��
&RPSURYDGD�D�QmR�UHDOL]DomR�GR�VKRZ�RX�HVSHWiFXOR��R�(&$'�GHYROYHUi�R�YDORU�UHFHELGR�
D�WtWXOR�GH�JDUDQWLD�PtQLPD������1D�IDOWD�GH�FREUDQoD�GH�LQJUHVVRV�HP�VKRZV��HVSHWiFXORV�
S~EOLFRV� H� HP� EDLOHV� FDUQDYDOHVFRV� SURPRYLGRV� SRU� FOXEHV� H� FDVDV� GH� GLYHUV}HV�� D�
FREUDQoD�VHUi�IHLWD�WRPDQGR�VH�SRU�EDVH��FRPR�GHWHUPLQD�R�5HJXODPHQWR��D�HVWLPDWLYD�GH�
S~EOLFR�QXQFD�LQIHULRU�D�����GD�FDSDFLGDGH�GH�WRWDO�GRV�UHFLQWRV�HP�TXH�VHUmR�UHDOL]DGRV�
RV�HYHQWRV������7UDWDQGR�VH�GH�HVSHWiFXOR��VKRZ�RX�HYHQWR�PXVLFDO�UHDOL]DGR�HP�DPELHQWH�
DEHUWR�RX� ORJUDGRXUR�S~EOLFR�� H�QmR�H[LVWLQGR�TXDOTXHU� WLSR�GH� UHFHLWD�� VHMD�DWUDYpV�GH�
SDJDPHQWR� GH� LQJUHVVR�� SURGXWRV�� HVSDoRV� SXEOLFLWiULRV�� DSRUWHV� GH� SDWURFtQLR�� DSRLR�
ILQDQFHLUR� RX� VXEYHQo}HV�� R� (&$'� XWLOL]DUi� RV� VHJXLQWHV� FULWpULRV�� HP� RUGHP� GH�
SUHIHUrQFLD��D��D�UHWULEXLomR�DXWRUDO�VHUi�FDOFXODGD�FRP�EDVH�HP������TXLQ]H�SRU�FHQWR��
GR� FXVWR� RX� RUoDPHQWR� WRWDO� GR� HYHQWR�� FRPSRVWR� SHORV� FXVWRV� FRP� DUWLVWDV� H�P~VLFRV��



HTXLSDPHQWRV� GH� VRP��PRQWDJHP� GH� SDOFR�� VHUYLoRV� WpFQLFRV� GH� TXDOTXHU� QDWXUH]D�� E��
1mR� KDYHQGR� D� DSUHVHQWDomR� GR� RUoDPHQWR� WRWDO� SHOR� XVXiULR�� RX� HP� FDVR� GH�
DSUHVHQWDomR�� TXH� ���� GR� RUoDPHQWR� WRWDO� VHMDP� LQIHULRUHV� DR� UHVXOWDGR� REWLGR� SHOR�FULWpULR� GR� SDUkPHWUR� ItVLFR�� RX� LQIHULRU� D� ���� GRV� FXVWRV� PXVLFDLV�� VHUi� DGRWDGR� R�
FULWpULR�GR�SDUkPHWUR�ItVLFR��FRQIRUPH�WDEHOD�GH�SUHoRV�FRQVWDQWH�QR�,WHP�,��GRV�8VXiULRV�
(YHQWXDLV�����7UDWDQGR�VH�GH�HVSHWiFXOR��VKRZ�RX�HYHQWR�PXVLFDO�UHDOL]DGR�HP�DPELHQWH�
IHFKDGR�H�QmR�H[LVWLQGR�TXDOTXHU�WLSR�GH�SDJDPHQWR�SDUD�LQJUHVVR�RX�UHFHLWD�TXDOTXHU��D�
UHWULEXLomR� DXWRUDO� VHUi� FDOFXODGD� FRP� EDVH� QR� SDUkPHWUR� ItVLFR�� GHVGH� TXH� QmR� VHMD�
LQIHULRU�D�����GR�FXVWR�RX�RUoDPHQWR�WRWDO�GR�HYHQWR��FRPSRVWR�SHORV�FXVWRV�FRP�DUWLVWDV�
H� P~VLFRV�� HTXLSDPHQWRV� GH� VRP�� PRQWDJHP� GH� SDOFR�� VHUYLoRV� WpFQLFRV� GH� TXDOTXHU�
QDWXUH]D�� WDPEpP� QmR� SRGHUi� VHU� LQIHULRU� D� ���� GH� WRGRV� RV� DSRUWHV� IHLWRV� SRU�SDWURFLQDGRUHV�� DSRLDGRUHV� H� VXEYHQFLRQLVWDV�� ,,� �� 2� 868È5,2� (0� 025$�� ILFDUi�
VXMHLWR�jV�VHJXLQWHV�FRPLQDo}HV��D��08/7$�GH�GH]�SRU�FHQWR�������VREUH�R�YDORU�GHYLGR�
TXDQGR� VH� WUDWDU� H[FOXVLYDPHQWH� GH� DWUDVR� QR� SDJDPHQWR�� E�� -8526� GH� GR]H� SRU� FHQWR�
������DR�DQR��LQFLGHQWHV�VREUH�R�YDORU�WRWDO�GR�GpELWR��F��$78$/,=$d­2�021(7È5,$��
FRP�EDVH�QD�YDULDomR�QRPLQDO�GD�75��FRQWDGD�D�SDUWLU�GD�GDWD�GR�SDJDPHQWR�RX�GR�HYHQWR�
HP� TXH� VH� GHX� D� YLRODomR� GR� GLUHLWR� DXWRUDO�� G�� 0XOWD� SUHYLVWD� QR� DUW�� ���� GD� /HL� Q��
���������´ 


