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��
���/LVWD�GH�SXEOLFDFLRQHV�TXH�VH�DQXQFLDURQ�\�TXH�
���SUREDEOHPHQWH�MDPDV�YLHURQ�OD�OX]�������������������������������
�



�
�� � ���

�
�
� &DStWXOR����
� /D�'LFWDGXUD������������
�
� ����� *(1(5$&,21�&216&,(17(�
�6XE���5HYLVWD�HFOpFWLFD�/RF���$OFR\��$OLFDQWH���$�SDUWLU�GHO�Q����MXQ���������9DOHQFLD�'XU���$�,�Q���MXQ��������$�9,�Q����QRY��������
� �6�2����%����������HQH�����������GD�FXHQWD�GH�TXH�HO�ORFDO�GH�5HG��\�%LEO��IXH�
FODXVXUDGR�SRU�OD�DXWRULGDG�\�SRU�WDO�PRWLYR�VH�VXVSHQGLHURQ�GRV�Q~PHURV�FRQVHFXWLYRV�
\�HQ�HO�Q��������HQH�����������DILUPDQ�TXH�GHVDSDUHFLGDV�ODV�FDXVDV�GH�OD�FODXVXUD��
YROYHUi�D�SXEOLFDUVH�D�SDUWLU�GHO����GH�IHEUHUR��H[WHQVD�QRWD���$�SDUWLU�GHO�Q����GLF��
�������FDPELDQ�OD�FDEHFHUD�D��(VWXGLRV���YLG����SRU�H[LJHQFLDV�UHSUHVLYDV�GH�OD�
GLFWDGXUD��FRQWLQXDQGR�FRQ�OD�QXPHUDFLyQ�([LVWH�XQ�Q~PHUR�DOPDQDTXH��FRUUHVSRQGLHQWH�
D�HQHUR�GH�������FRQ����SDJV��(O�Q����HQH��������HV�H[WUDRUGLQDULR�)UH����3XEOLFDFLyQ�PHQVXDO��$GP���1XHYD�����$OFR\��$�SDUWLU�GHO�Q�����DEU���������R�DQWHULRU���FDOOH�GHO�FXUD�
1DYDUUR��$OFR\��$�SDUWLU�GHO�Q������GLF���������R�DQWHULRU���6DQ�1LFROiV�������$OFR\��$�
SDUWLU�GHO�Q����MXQ���������$SDUWDGR�������9DOHQFLD��/RV�JLURV�GLULJLUORV�DO�6U��'��-��-XDQ�
3DVWRU�'LU���-�-��3DVWRU�,PS���(��,QVD��1XHYD�����EDMRV���$OFR\��$�SDUWLU�GHO�Q������PD\R��������7LS��*XWHPEHUJ�
\�&DVWDxRV������$OLFDQWH��$�SDUWLU�GHO�Q����MXQ���������0DWHX��LPS���9DOHQFLD�7HQ���$QDUTXLVWD���'H�OD�XWLOLGDG�\�YDORU�HGXFDWLYR�GH�HVWD�UHYLVWD�SRGUiV�IRUPDUWH�LGHD��
FXDQGR�OD�KD\DV�OHLGR�GHWHQLGDPHQWH��SRU�ODV�HQVHxDQ]DV�TXH�HQ�HOOD�DGTXLHUDV�\�QR�SRU�
ODV�SDODEUDV�FRQ�TXH�QRVRWURV�OD�DGRUQHPRV��SXHV�\D�VH�VDEH�TXH�HO�DPRU�SDWHUQDO�
LQGXFH�VLHPSUH�D�SURGLJDU�DODEDQ]DV�\�D�HQVDO]DU�ODV�FXDOLGDGHV�GHO�KLMR���3UHVHQWDFLyQ���
SRU�(O�*UXSR�(GLWRU��Q���MXQ����������3UH���1��VXHOWR�����FWV��'H���HMHPSO��HQ�DGHODQWH�����FWV��$�SDUWLU�GHO�Q�����DEU��������
�R�DQWHULRU���1��VXHOWR�����FWV��$�ORV�FRUUHVSRQVDOHV�HO�����GH�GHVFXHQWR��6XVFULS��SDUD�
(VSDxD��3RUWXJDO�\�$PpULFD��XQ�DxR����SWDV���VHPHVWUH�����3DUD�ORV�GHPiV�SDLVHV��DxR����
SWDV���VHPHVWUH����3DJ����������GH�FXELHUWDV��$�SDUWLU�GHO�Q�����DEU���������R�DQWHULRU����������GH�
FXELHUWDV��3DJLQDFLyQ�VHJXLGD��(O�Q����HQH���������H[WUDRU�������)RU������;������&RO�����
�+HP���,,6*��1����������������������HQ�OD�FRO��/RX]DUD��1������������ +00��1������������������������� &'+6��1���������������������������� %$��1������� $%��1��������������������������������������� $6��1���������������������������������������������� $0$��1�������2EV���(GLWDED�DOPDQDTXHV�DQXDOHV����������������HWF����(O�GH������FRVWDED���SWD���FRQ�
HO�����GH�GHVFXHQWR�D�FRUUHVSRQVDOHV��$�SHVDU�GH�OD�LPSRUWDQFLD�TXH�WLHQH�HVWD�UHYLVWD�
KD�VLGR�LPSRVLEOH�HQFRQWUDU�XQD�VROD�FRO��FRPSOHWD�(Q�HO�Q����VHS��������������FRQ�HO�
WtWXOR��3RU�~QLFD�YH]���VH�LQVHUWD�XQD�QRWD�LQWHUHVDQWtVLPD�FRQWUD�ORV�HVSHFtILFRV��SRU�
HVWDU�FRQWUD�OD�SXEOLFLGDG�\�D�IDYRU�GH�XQD�YLGD�VDQD�
�
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&�5���$SDUHFHQ�ILUPDV�GH�,VDDF�3XHQWH��-��*DUFpV��-RVp�&KXHFD��*LO�GH�OD�5LD��HWF�6HF����&RQVXOWRULR�PpGLFR���IRUPDEDQ�SDUWH�GH�HVWH�FRQVXOWRULR�GH�OD�UHYLVWD��ORV�
GRFWRUHV�,VDDF�3XHQWH��HQ�0DHVWX��$ODYD��\�5REHUWR�5HPDUWtQH]��PpGLFR�ILVLDWUD��FRQGH�
6DOYDWLHUUD������9DOHQFLD��$UW����'HVSREODFLyQ�\�FLYLOL]DFLyQ���SRU�OD�GRFWRUD�3HOOHWLHU��Q�����QRY���������
�������1XHVWUR�VDOXGR���Q����HQH���������H[WUDRU���
�5HI����$OED�6RFLDO���9��������PD\R�����������&�$����=���������PD\R���������\�HQ�
Q������MXO�����������DVHJXUDQ�TXH�VH�HVWi�SURFHGLHQGR�D�XQD�VHJXQGD�HGLFLyQ�GHO�SULPHU�
Q~PHUR���6�2����%��������DJR�����������GD�FXHQWD�GH�VX�DSDULFLyQ�HQ�XQD�ODUJD�QRWD��
�6ROL��3UROHWDULD���%���������HQH�����������SURSDJDQGD�GHO�Q�������HQH��������\�HQ�HO�
Q�������DEU�����������LQFOX\HQ�HO�VXPDULR�GHO�Q��GH�DEULO���$62���6��)HOLX����������IHE��
���������OH�RIUHFH�DPSOLRV�HORJLRV�DO�Q��GH�IHE��GH��������£'HVSHUWDG����9LJR���������
QRY�����������GD�FXHQWD�GH�OD�DSDULFLyQ�GHO�Q��GH�QRY���%XHQDFDVD��RS��FLW�������-�-��
3DVWRU��HGLWRU��/DPEHUHW��RS��FLW��������$UDFLO�\�RWURV��DUW��FLW������������DQ\V�����RS��FLW���
(ORU]D��$���DUW��FLW���,,�����������YLHUWH�DOJXQDV�RSLQLRQHV�LQWHUHVDQWHV�
�
� ����� /$�5(9,67$�%/$1&$�
�6XE���3XEOLFDFLyQ�GH�VRFLRORJtD��FLHQFLD�\�DUWH��$�SDUWLU�GHO�Q�������MXQ���������
3XEOLFDFLyQ�TXLQFHQDO�LOXVWUDGD��6RFLRORJtD����$�SDUWLU�GHO�Q��������QRY���������
6RFLRORJtD��FLHQFLD��DUWH��6HPDQDULR�LOXVWUDGR�/RF���%DUFHORQD�'XU���$�,�Q�����MXQ��������$�;,9�Q��������DJR��������
� ���pSRFD�
� /D�SXEOLFDFLyQ�GHELy�DSDUHFHU�HO����GH�PD\R��SHUR�OD�H[FXUVLyQ�GH�SURSDJDQGD�GH�
6ROHGDG�*XVWDYR�SRU�$QDGDOXFtD��OD�FXDO�VH�HQFDUJDED�GH�OD�UHG��\�DGP���UHWUDVy�VX�
VDOLGD��YLG����6�2����%���������DEU����������,QFOX\H�VXSOHPQWRV�TXH�YDULDURQ�D�OR�ODUJR�
GH�VX�YLGD�)UH����$SDUHFH�HO����\����GH�FDGD�PHV���$�SDUWLU�GHO�Q��������QRY���������6HPDQDO�$GP���6DQ�0DUWtQ�����6DUGDxROD��$�SDUWLU�GHO�Q�������GLF���������FDOOH�GH�ODV�2OLYHUDV��
����*XLQDUGy��%DUFHORQD��$�SDUWLU�GHO�Q�������PDU���������*XLQDUGy������$�SDUWLU�GHO�
Q�������PDU���������VH�DxDGH��WQR����������$�SDUWLU�GHO�Q��������QRY���������FDOOH�
(VFRUQDOERX��DQWHV�*XLQDUGy������'LU���3UREDEOHPHQWH�)HGHULFR�8UDOHV���C/D�5HYLVWD�%ODQFD
�FDPELD�GH�GLUHWRU���SRU�
)HGHULFR�8UDOHV���������HQH����������,PS���7DOOHUHV�JUiILFRV�&RVWD��$VDOWR������WQR���������� %DUFHORQD��$�SDUWLU�GHO�Q��������
RFW���������WQR����������$�SDUWLU�GHO�Q��������RFW���������,PS��6pQHFD������%DUFHORQD��
$�SDUWLU�GHO�Q��������IHE���������,PSUHVRV�&RVWD��$VDOWR������%DUFHORQD��$�SDUWLU�GHO�
Q�������IHE���������,PS��&RVWD��1XHYD�GH�OD�5DPEOD������%DUFHORQD�7HQ���$QDUTXLVWD��YLG����1XHVWUDV�LGHDV�\�QXHVWURV�SURSyVLWRV���SRU�/D�5HGDFFLyQ�Q�����
MXQ������������3UH���1��VXHOWR�������SWV��6XVFULS�����SWV��WULPHVWUH��D�ORV�FRUUHVSRQVDOHV�HO�����GH�
GHVFXHQWR��$�SDUWLU�GHO�Q�������HQH���������1��VXHOWR�������SWV��VXVFULS�����SWV��
WULPHVWUH��$�SDUWLU�GHO�Q�������MXQ��������������SWV��Q��VXHOWR����SWV��WULPHVWUH�\�����DxR�
SDUD�(VSDxD��3RUWXJDO�\�$PpULFD��(Q�ORV�GHPiV�SDLVHV��WULPHVWUH�������SWV��DxR������$�
ORV�SDTXHWHURV��HO�����GH�GHVFXHQWR��$�SDUWLU�GHO�Q��������QRY������������FWV���
HMHPSODU��$�SDUWLU�GHO�Q��������MXQ������������FWV���HMHPSODU��(Q�HO�Q��������MXQ���������
DSDUHFH��6XVFULS���SRU�WULPHVWUH�������SWV��SRU�VHPHVWUH����3DJ�������$�SDUWLU�GHO�Q�����DJR���������VH�DxDGHQ���GH�VXSO��$�SDUWLU�GHO�Q������MXQ��
��������������GH�VXSO��$�SDUWLU�GHO�Q������MXQ���������3DJLQDFLyQ�VHJXLGD�SRU�DxRV�GH�
MXQLR�D�PD\R��$�SDUWLU�GHO�Q�������VHS���������ODV�SDJV��GH�VXSO��VRQ����\�VXIUHQ�
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YDULDFLRQHV�FRQVWDQWHV��$�SDUWLU�GHO�Q�������PD\R�����������SDJV��$�SDUWLU�GH�DTXt�OD�
SDJLQDFLyQ�YDULDUi�FRQVWDQWHPHQWH�HQWUH����\����SDJV��$�SDUWLU�GHO�Q�������QRY���������
VH�XWLOL]DQ���SDJV��SDUD�XQ�IROOHWtQ�HQFXDGHUQDEOH���&RQIOLFWRV�HQWUH�OD�UHOLJLyQ�\�OD�
&LHQFLD���GH�-XDQ�*XLOOHUPR�'UDSHU��$�SDUWLU�GHO�Q��������IHE�����������SDJV��GH�VXSO��
SDUD�DQXQFLRV�GH�OLEUHUtD��HWF��)RU������;�������(O�Q�������QRY������������;������&RO�����
�+HP���,,6*��1���������� ,0+%��1���������� +00��1���������� %$��1������������������������������������������������������������������������
����������������������������������������������������������������������������������
�������������������������������������������������������������������������������
������������������������������������ &'+6��1����������������������������������������������������������������������
����������������������������� &,5$��1��������������LUUpJ��� $6��1��������������������������� $%H��1������������������������������������������������������ )3,��1������������������������������������������������������ ,)+6��1�������������2EV���/HPDV���/HFWRU��OR�TXH�YHDV�FRQWUDULR�D�WXV�RSLQLRQHV�HQ�HVWDV�SDJV���HQ�HOODV�
PLVPDV�SXHGHV�UHIXWDUOR��/DV�FXELHUWDV�FDPELDQ�GH�GLVHxR�\�FRORU�FRQ�IUHFXHQFLD��$�
SDUWLU�GHO�Q��������RFW���������FDPELD�OD�SRUWDGD�\�HO�VXSO��HV�LQGHSHQGLHQWH�GH�OD�
UHYLVWD�DO�SUHFLR�GH���SWD���WULPHVWUH�\�������Q��VXHOWR��VL�VH�YHQGH�VHSDUDGR��$�SDUWLU�GHO�
Q�������HQH���������HO�VXSO��GHMD�GH�YHQGHUVH�VXHOWR��$�SDUWLU�GHO�Q�������MXQ���������VH�
PHMRUD�OD�UHYLVWD�FRQ�LOXVWUDFLRQHV�\�SDSHO�VDWLQDGR��$�SDUWLU�GHO�Q��������HQH���������
FDPELD�HO�GLVHxR�GH�ODV�FXELHUWDV��$�SDUWLU�GHO�Q��������QRY���������FDPELDQ�ODV�
FXELHUWDV�\�VH�PHMRUDQ�RVWHQVLEOHPHQWH�(Q�OD�UHYLVWD�VH�SXEOLFDEDQ�D�PHQXGR�OLVWDV�GH�
ORV�TXH�HOORV�OODPDEDQ�YDPSLURV�GH�OD�SUHQVD�REUHUD��HV�GHFLU��SDTXHWHURV�TXH�QR�
SDJDEDQ�HO�SDSHO�UHFLELGR��S�H���Q��������DEU���������9,�9,,�
�&�5���&RPR�HQ�OD�SULPHUD�pSRFD�PDGULOHxD��OD�UHGDFFLyQ�HVWDED�D�FDUJR�GH�OD�IDPLOLD�
0RQWVHQ\��)HGHULFR�8UDOHV�\�6ROHGDG�*XVWDYR��$�ORV�TXH�HQ�HVWD�RFDVLyQ�VH�OHV�KDEtD�
XQLGR�OD�KLMD�GH�DPERV��)HGHULFD��3RVWHULRUPHQWH�VH�DxDGLUtD��*HUPLQDO�(VJOHDV��6H�
SXEOLFDQ�HQ�OD�SURSLD�UHYLVWD�ORV�FRODERUDGRUHV�KDELWXDOHV�GH�OD�PLVPD��WDQWR�HVSDxROHV�
FRPR�H[WUDQMHURV�6HF����&UyQLFD�FLHQWtILFD���(O�DUWH�OLWHUDULR�IUDQFpV���5RGDQGR�SRU�HO�PXQGR���'H�
DFWXDOLGDG���(IHPpULGHV�GHO�SXHEOR���/LEURV���1RWDV�DGPLQLVWUDWLYDV���/D�YLGD�GH�3DUtV���
HWF���/DV�VHFFLRQHV�FDPELDURQ�FRQ�IUHFXHQFLD�D�OR�ODUJR�GH�VX�GLODWDGD�H[LVWHQFLD��$UW����(O�RULJHQ�GH�C/D�5HYLVWD�%ODQFD
���Q�����MXQ���������������/RV�SURSyVLWRV�GH�C/D�
5HYLVWD�%ODQFD
���Q������PDU���������,��LQWHUHVDQWH�ELRJUDItD�GH�-XDQ�6HUUDQR�2WHL]D��
Q�������PDU��������������/RV�PDWD�SHULyGLFRV��Q�������RFW�������������$�C(O�(VFiQGDOR
�
\�OD�+��GHO�PRY��REUHUR�TXH�SXEOLFy�D�FDUJR�GH�)HGHULFR�8UDOHV���Q������GLF�������������
�(VWXGLRV�/D�SUHQVD���SRU�-RVp�0DUWtQ��3DUtV��������Q�������PDU�������������5HVHxD�
KLVWyULFD�GHO�PRY��REUHUR�HVSDxRO���SRU�)HGHUWLFR�8UDOHV��HO�PLVPR�TXH�HO�SXEOLFDGR�HQ�
�(O�(VFiQGDOR����Q������MXQ���������������\�������MXQ�����������������3UR�XQ�GLDULR�
REUHUR���Q��������RFW������������������/D�PRQRJUDItD�GH�OD�UHJLyQ�1RUWH�GH�C(O�PRY��
REUHUR�HVSDxRO
��SRU�6LPyQ�3pUH]��Q�������DEU�������������������1RWDV�SDUD�OD�
IRUPDFLyQ�GH�XQ�FDWiORJR�VREUH�OD�KLVWRULD�GH�OD�SUHQVD���$VWXULDV���SRU�XQ�DSUHQGL]�GH�
ELEOLyILOR��Q�������MXO�����������������(QWUDQGR�HQ�HO�VpSWLPR�DxR���SRU�OD�5HGDFFLyQ��
Q�������MXQ��������,�,,���6REUH�HO�DFWXDO�PRYLPLHQWR�SHULRGtVWLFR�REUHUR���������PDU��
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������,;���3DUD�QXHVWURV�SHULyGLFRV�\�QXHVWURV�FRPSDxHURV���Q�������MXQ��������,,,��
�/XLJL�%HUWRQL�\��/H�5HYHLO�,O�5LVYHJOLR���7UHLQWD�DxRV�GH�YLGD�GH�XQ�SHULyGLFR�DQDUTXLVWD���
SRU�0D[�1HWWODX��Q��������DJR�������������������/D�SUHQVD�GH�ORV�RWURV�\�OD�QXHVWUD���
Q�������VHS��������;���C6�2�
�\�C5�%�
���Q��������RFW��������9,,�9,,,���$�QXHVWURV�
DPLJRV�\�OHFWRUHV���VREUH�ODV�PHMRUDV�HQ��/D�5HYLVWD�%ODQFD����Q�������DEU��������������
�/DV�GRV�UHIRUPDV�GH�C5�%�
���Q���������DEU��������������$�ORV�OHFWRUHV�GH�C5�%�
���
Q�������HQH���������������/LWHUDWXUD�\�SHULRGLVPR���SRU�)HOLSH�$ODL]��Q�������PD\R�
���������������\�WDPELpQ�Q~PHURV�DQWHULRUHV�\�SRVWHULRUHV���C5�%�
�D�VXV�OHFWRUHV��
�VREUH�OD�DSDULFLyQ�VHPDQDO���Q��������RFW�������������������/D�SUHQVD�FRPR�IDFWRU�GH�
UHDFFLyQ�\�VX�LQIOXHQFLD�VREUH�ODV�PDVDV���SRU�%��6iQFKH]�*DUFtD��%$��������Q�������
QRY�������������������&RPR�HQWLHQGHQ�ORV�DQDUTXLVWDV�ORV�PpWRGRV�GH�OD�SURSDJDQGD�
DQDUTXLVWD���SRU�$QDWRO�*RUHOLN��Q��������PDU�����������������\��������PDU���������
����������/D�SUHQVD�DQDUTXLVWD���SRU�$QDWRO�*RUHOLN��Q��������IHE������������������
������PDU�����������������\�������PDU�������������������3DUD�ORV�OHFWRUHV�GH�C5�%�
��
�GLFHQ�TXH�D�SDUWLU�GHO����MXQ�������YROYHUi�D�VHU�TXLQFHQDO�\�GH�YROXPHQ�LJXDO�DO�GH�
DQWHV��HWF����Q��������PD\R�����������
�5HI����$�OD�UHGDFFLyQ�GH�C/D�5HYLVWD�%ODQFD
���SRU�HO�&RPLWp�1DFLRQDO���£'HVSHUWDG���
�9LJR��������VHS����������\��$FODUDFLyQ�TXH�VH�LPSRQH���SRU�HO�&RPLWp��,G���Q������RFW��
���������VREUH�OD�SROpPLFD�HQWUH�HO�FRPLWp�QDFLRQDO�GH�OD�&17�\��5�%����VREUH�OD�
VXVFULSFLyQ�SDUD�ORV�SUHVRV��9LG���WDPELHQ���0L�RSLQLyQ�VREUH�HO�DUW��GH�8UDOHV���SRU�
7HRGRU�*RUL��SDJ����GHO�~OWLPR�Q~P��FLW�����(O�/XFKDGRU���%���Q�������DEU�����������HQ�
Q~P��VXFHVLYRV�FRQWLQ~D�KDFLHQGROH�SURSDJDQGD���/DPEHUHW��RS��FLW��������2UWL��
$QQDOLVD���/D�5HYLVWD�%ODQFD�L�HO�SUREOHPD�FDWDOj��5HFHUTXHV�����%���Q����������
���������7DYHUD��6XVDQD��5HYLVWD�%ODQFD��$QiOLVLV�KLVWyULFR�GH�XQD�SXEOLFDFLyQ�DQDUTXLVWD��7HVLV�GH�OLFHQFLDWXUD��GLULJLGD�SRU�(��*LUDOW��8QLY��GH�%DUFHORQD������������
SDJV���&DPSLOR��0DUtD�\�&HQWHOOHV��(VWKHU��/D�SUHPVD�j�%DUFHORQD�������������
%DUFHORQD�������������KDFHQ�XQD�SHTXHxD�UHVHxD�GHO�~OWLPR�Q~P���������
�
� ����� *(50,1$/�
�6XE���3HULyGLFR�TXLQFHQDO��2UJDQR�GH�OD�)HGHUDFLyQ�GH�� 6LQGLFDWRV�REUHURV�GH�6DEDGHOO�
\�VX�FRPDUFD�\�SRUWDYR]�GH�OD�&17�/RF���6DEDGHOO��%DUFHORQD��'XU���^Q�����MXQ�������`""�^Q������VHS�������`""�
� 3XLJ�3XMRO��RS��FLW��������DSXQWD�FRPR�IHFKD�GH�GHVDSDULFLyQ�RFWXEUH��GHELGR�D�OD�
GLFWDGXUD�GH�3ULPR�GH�5LYHUD�)UH���4XLQFHQDO�$GP���3pUH]�*DOGyV������'LU���-RDQ�*DOREDUW�,PS���5LEHUD�7HQ���$QDUFRVLQGLFDOLVWD�3UH���1��VXHOWR�����FWV��3DJ�����)RU������;������&RO�����
�2EV���1R�VH�FRQRFHQ�HMHPSODUHV�7RGRV�ORV�GDWRV�HVWiQ�WRPDGRV�GH�7RUUHQW�L�7DVLV��RS��
FLW���,,�������TLHQHV�DSXQWDQ�TXH�SDUWH�GH�VX�FRODERUDFLyQ�HVWDED�HQ�FDWDOiQ�
�5HI����5�%����%�������DJR���������,,,��/DPEHUHW��RS��FLW�������
�



�
�� � ���

� ����� 18(92�580%2�
�/RF���+XHOYD�'XU���^Q���MXO�������`""�$GP���6DQWD�0DUtD�����+XHOYD�7HQ���$QDUTXLVWD�3UH���1��VXHOWR�����FWV��
�2EV���1R�VH�FRQRFHQ�HMHPSODUHV�
�5HI����3iJLQDV�/LEUHV���6��������MXO���������LQWHULRU�
�
� ����� (/�/,%(57$5,2�
�/RF���0DGULG�'XU���^Q������MXO�������`""�
� 6H�LJQRUD�FXDQGR�DFDEy��SHUR�HV�SRVLEOH�TXH�OR�VXSULPLHUD�OD�GLFWDGXUD�)UH���6HPDQDO�$GP���&RUUHVS���DSDUWDGR���������*LURV�\�YDORUHV��'U��� )RXUTXHW����\����0DGULG�7HQ���$QDUTXLVWD�3UH���1��VXHOWR�����FWV��
�2EV���1R�VH�FRQRFHQ�HMHPSODUHV���&�$����=���������DJR�����������DSXQWD�FRPR�FRQVHMR�
DO�&RPLWp�1DFLRQDO�GH�5HODFLRQHV�$QDUTXLVWDV�TXH�KDELHQGR�DSDUHFLGR��(O�/LEHUWDULR��HQ�
0DGULG��GHVSXpV�GH�OD�GHVDSDULFLyQ�GH��1XHYD�6HQGD��\��7LHUUD�/LEUH���VH�WUDVODGH��(O�
&ULVRO��D�0DGULG�\�TXH�IXQGLpQGRVH�XQR�HQ�RWUR�VHD�HO�yUJDQR�GH�ORV�DQDUTXLVWDV�
HVSDxROHV�
�&�5���$O�KDFHU�SXEOLFLGDG�GH�VX�SULPHU�Q~P����3iJLQDV�/LEUHV���6��������DJR���������
LQWHULRU��GLFH�TXH�SXEOLFD�DUWtFXORV�GH�/XLV�+XPEHUW��-RVp�&KXHFD��(OLDV�6RQLD��$QJHO�
$EHOOD��9tFWRU�0DUWtQ��HO�DERJDGR�1DUFLVR�)��%RL[DGHU��/HRQ�5RXJHW��)UDQFLVFR�3HOOLFHU�\�
XQD�SRHVtD�GH�DPRU�GH�(QUtTXH]�WUDGXFLGD�\�SURORJDGD�SRU�(XJHQLR�0RQWHV�
�5HI����5HGHQFLyQ���$OFR\����������MXO����������\�������DJR������������(O7UDEDMR��
�0DQUHVD��������DJR������������5�%����%��������DJR��������,,,�
�
� ����� &5,62/�
�/RF���6DEDGHOO��%DUFHORQD��'XU���^����`""�
�2EV���1R�VH�FRQRFHQ�HMHPSODUHV�
� (V�SRVLEOH�TXH�VHD�OD�PLVPD�SXEOLFDFLyQ�TXH�OD�DSDUHFLGD�HQ�%DUFHORQD��YLG����
SHUR�FDUHFHPRV�GH�GDWRV�
�5HI���/DPEHUHW��RS��FLW���������+HEGRPDGDLUH�DQDUFKLVWH����QXP��'LUHFWHXU��+��3ODMD��
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� ����� &5,62/�
�6XE���2UJDQR�GH�ORV�JUXSRV�DQDUTXLVWDV�GH�(VSDxD�/RF���%DUFHORQD�'XU���^$�,�Q������DJR�������`""�$�,�Q������DJR��������
� $XQTXH�QR�HVWDPRV�VHJXURV��SUREDEOHPHQWH�GHVDSDUHFLy�FRQ�HO�JROSH�GH�(VWDGR�$GP���*LURV�\�FRUUHVS���&ULVRO��FRQGH�GH�$VDOWR������%DUFHORQD�,PS���(VPDQFLD��3URYHQ]D�������%DUFHORQD�7HQ���$QDUTLVWD�3UH������FWV��3DJ�����)RU������;����&RO�����
�+HP���,0+%��1�����2EV���)XH�HO�UHVXOWDGR�GH�XQ�DFXHUGR�WRPDGR�HQ�HO�FRQJUHVR�DQDUTXLVWD�FHOHEUDGR�HQ�
0DGULG�HQ�DEULO�GH������\�HQFRPHQGDGR�DO�FRPLWp�GH�UHODFLRQHV��/D�UHG��\�DGP���FDOOH�GH�
6DQ�3DEOR������SUDO���UDPR�GH�OD�PDGHUD��3DUD�ORV�JLURV�GLULJLUVH�D�QRPEUH�GH�$QWRQLD�
%HUQDW��FDOOH�GHO�&DUPHQ������&��YLG����(O�7UDEDMR���0DQUHVD��������DJR����������
+XELHURQ�SURSXHVWDV�GH�TXH�HVWD�SXEOLFDFLyQ�\��(O�/LEHUWDULR��GH�0DGULG�VH�IXVLRQDUDQ�\�
IXHUDQ�XQD�X�RWUD�HO�yUJDQR�GH�ORV�DQDUTXLVWDV�HVSDxROHV��YLG����&�$����=���������DJR��
��������
�6HF����5HIOH[LRQHV��$UW����&XHVWLRQHV�GH�RUJDQL]DFLyQ��Q����SDJ�����/D�VRFLHGDG�\�HO�(VWDGR���SDJ�����IROOHWyQ�
GH��&ULVRO���$ILUPDFLRQHV�OLEHUWDULDV�5HI���&�$����=��������DJR������������6�2����%���
������DJR��������\�HQ�Q~PHURV�VXFHVLYRV���5HGHQFLyQ���$OFR\���������DJR�����������
KDFH�XQD�GLODWDGD�SURSDJDQGD�GH�VX�DSDULFLyQ���5�%����%�������VHS��������,�\������VHS��
������,,��VHJ~Q�$EHO�3D]��'XUUXWL��%DUFHORQD��������SDJ������XQD�SXEOLFDFLyQ�FRQ�
LGpQWLFR�QRPEUH�IXH�IXQGDGD��SUHVXPLEOHPHQWH�HQ�������SRU�HO�JUXSR�DQDUTXLVWD�
KRPyQLPR�
�
� ����� (/�9,'5,2�
�6XE���2UJDQR�GH�ORV�YLGULHURV��FULVWDOHURV�\�VLPLODUHV�GH�(VSDxD�/RF���0DWDUy��%DUFHORQD��'XU���^Q������DJR�������`""�^����`""�)UH���6HPDQDO�,PS���7ULj�L�7DUUDJy�7HQ���$QDUFRVLQGLFDOLVWD�3DJ�����)RU������;�����(Q�HO�DxR������VLQ�HVSHFLILFDU������;����
�2EV���3XEOLFDFLy�GH�OD�TXH�QR�VHCQ�FRQVHUYHQ�H[HPSODUV�����&RVWD�L�2OOHU��RS��FLW������
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� ����� 5(129$&,21�352/(7$5,$�
�/RF���6HYLOOD��5HGHQFLyQ���$OFR\����������PD\R����������KDFH�UHI��D�XQD�SXEOLFDFLyQ�GHO�
PLVPR�WtWXOR��VLWXiQGROD�HQ�+HUUHUD��6HYLOOD��'XU���^����`""�
�2EV���1R�VH�FRQRFHQ�HMHPSODUHV�
�5HI���/DPEHUHW��RS��FLW���������5HYXH�DQDUFKLVWH��������"��
�
� ����� (/�352'8&725�
�/RF���7DUUDJRQD�'XU���^����`""�
�2EV���1R�VH�FRQRFHQ�HMHPSODUHV�
�5HI���/DPEHUHW��RS��FLW����������������'LUHFWHXU��+��3ODMD�
�
� ����� $/%$�52-$�
�/RF���&iGL]�'XU���^����`""�^X�Q��QRY�������`""�
� 6X�DSDULFLyQ�HVWDED�DQXQFLDGD�SDUD�HO�PHV�GH�PDU]R��SHUR�VHJXUDPHQWH�VDOLy�
SRVWHULRUPHQWH��6XVSHQGLy�VXV�SXEOLFDFLRQHV��DO�PHQRV�WHPSRUDOPHQWH��DQWHV�GHO����GH�
GLFLHPEUH�GH������$GP���&RUUHVS��D�-RVp�%HQHW��6DQ�%HUQDUGR�����&iGL]�7HQ���$QDUTXLVWD�
�2EV���1R�VH�FRQRFHQ�HMHPSODUHV�
�5HI����5HGHQFLyQ���$OFR\����������PDU������������5�%����%��������GLF��������,���6�2���
�%����������PD\R���������
�
� ����� 9,'$�2%5(5$�
�6XE���3XEOLFDFLyQ�TXLQFHQDO��3RUWDYR]�GHO�6LQGLFDWR�8QLFR�GH�7UDEDMDGRUHV�GH�&DQHW�GH�
0DU�/RF���&DQHW�GH�0DU��%DUFHORQD��'XU���Q������HQH��������Q�������DJR��������
� �5�%����%���������QRY������������GD�FXHQWD�GH�VX�VXVSHQVLyQ��YLG���WDPELpQ��
�6ROLGDULGDG�3UROHWDULD���%��������RFW�����������TXH�SXEOLFD�XQD�FLUFXODU�DQXQFLDQGR�OD�
VXVSHQVLyQ��IHFKDGD�HO����RFW�������)UH���4XLQFHQDO�7HQ���$QDUFRVLQGLFDOLVWD�3DJ�����&RO�����
�
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2EV���1R�VH�FRQRFHQ�HMHPSODUHV�
� 7RGRV�ORV�GDWRV�ORV�FRQRFHPRV�SRU�DPDELOLGDG�GHO�6U��&XVDFKV��HO�FXDO�DSXQWD�TXH�
HUD�ELOLQJ�H��FDVWHOODQR�\�FDWDOiQ�
�5HI����6�2����%���������IHE�����������GD�FXHQWD�GHO�UHFLER�GHO�SULPHU�Q~P����5�%����%���
������IHE��������,,,�\�������QRY������������/DPEHUHW��RS��FLW��������)pYULHU�������VT��
�SHX�GH�QXPpURV���+HEGRPDGDLUH��7RUUHQW�L�7DVLV��RS��FLW���,,�����
�
� ����� 5(9,67$�18(9$�
�/RF���%DUFHORQD�'XU���$�,�Q������PDU��������$�,,�Q�������MXO��������)UH���6HPDQDO�$GP���9LODGRPDW�������$�SDUWLU�GHO�Q������DJR���������'LSXWDFLyQ������$�SDUWLU�GHO�
Q������PD\R��������R�DQWHULRU���9LODGRPDW�������$�SDUWLU�GHO�Q������MXO���������6DQ�
3DEOR�����'LU���'LRQ\VLRV��*DUFtD�%LUODQ���YLG���/DPEHUHW��RS��FLW�������,PS���/DV�PLVPDV�GLUHFFLRQHV�GH�OD�DGP��7HQ���$QDUTXLVWD��9LG����$O�QDFHU���Q������PDU����������3UH������FWV���HMHPSODU��6XVFULS���WULPHVWUH����SWDV���VHPHVWUH����3DJ������)RU������;����&RO�����
�+HP���,,6*��1�������������������������������������������������������� ,0+%��1������������������������������������������������ %$��1������� &'+6��1��������2EV���$�SDUWLU�GHO�Q������MXO���������FDPELD�HO�GLVHxR�GH�OD�FDEHFHUD�
�&�5���$SDUHFHQ�ILUPDV�GH�3LR�$\DOD��0DXULFLR�0DHWHUOLQFN��*DUFLODQ��0��*X\DX��-XOLR�
%DUFR��0DULDQR�&LUR��5LFDUGR�0HOOD��HWF��6HF����(QVD\RV���*DFHWLOOD��$UW����¢6RYLHW�R�GLFWDGXUD"���SRU�5RGROIR�5RFNHU��Q������DEU����������(O�DOPD�GHO�
KRPEUH�EDMR�HO�VRFLDOLVPR���SRU�2VFDU�:LOGH��Q������DEU��������������([DOWDGRV�\�
H[WUHPLVWDV���SRU�5DPyQ�0��/ORUHQWH��Q�����PD\R�������������5HYROXFLRQDULVPR���SRU�
3LR�$\DOD��Q������MXQ����������������/DV�PRQDUTXtDV�SULPLWLYDV���SRU�0DUJDULWD�3DUYLWW��
Q�������DJR���������������)HGHULFR�1LHW]VFKH���Q�������PDU����������/D�SVLFRSDWRORJtD�
GH�OD�VXPLVLyQ���SRU�0DUJDULWD�3DUYLWW��Q�������MXO������������
�5HI����6�2����%����������PD\R����������RIUHFH�HO�VXPDULR�GHO�Q����DxDGLHQGR�H[WHQVRV�H�
LQWHUHVDQWHV�FRPHQWDULRV�\��������PD\R�����������$FHUFD�GHO�,,,�FHUWDPHQ���SRU�,VDDF�
3XHQWH���£'HVSHUWDG����9LJR���Q�������RFW�����������GLFH�HVWH�DXWRU�TXH�HVWD�UHYLVWD�VH�
RFXSy�GHO�RULJHQ�GHO�SRGHU��/DPEHUHW��RS��FLW��������������"��
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� ����� $&&,21�2%5(5$�
�/RF���*UDQDGD�'XU���^����`""�
�2EV���1R�VH�FRQRFHQ�HMHPSODUHV�
�5HI���/DPEHUHW��RS��FLW����������������2UJDQH�GH�OD�)�/��GHV�6\QGLFDWV�&�1�7���
�
� ����� )58&7,'25�
�6XE���3HULyGLFR�GH�FXOWXUD�\�VRFLRORJtD��2UJDQR�GH�OD�)HGHUDFLyQ�REUHUD�GH�0HQRUFD�\�
SRUWDYR]�GH�OD�&�5�7��GH�%DOHDUHV�/RF���0DKyQ��%DOHDUHV��'XU���$�,�Q�����MXO��������$�,,�Q�������MXQ��������)UH���4XLQFHQDO�$GP���$QJHO�����,PSRUWDQWH��'HVGH�HO����GH�VHS��HO�GRPLFLOLR�VRFLDO�GHO�FRPLWp�GH�OD�)HG��
2EUHUD�GH�0HQRUFD��GH�ORV�VLQGLFDWRV�GH�0DKyQ�\�GH�OD�5HG��\�$GP��GH��)UXFWLGRU���VHUi�
HQ�OD�FDOOH�GH�3L�\�0DUJDOO��Q�����\�������Q������DJR����������,PS���0DKRQHVD�7HQ���$QDUFRVLQGLFDOLVWD�3UH������FWV�3DJ�����)RU���&RO�����
�+HP���,,6*��1������������� +0D��1����������������SRU�UHHVWUXFWXUDFLyQ�GH�OD�KHPHURWHFD�HVWH�IRQGR�WRGDYtD�
QR�KDEtD�VLGR�ORFDOL]DGR�HQ�HO�DxR�������SRU�HOOR�QR�KD�SRGLGR�VHU�XWLOL]DGR��2EV���(O�WtWXOR�LED�DFRPSDxDGR�GH�XQ�JUDEDGR�DOHJyULFR�GHO�PLVPR�
� 0HUFDGDO�%DJXU��'��RS��FLW���QRV�DGYLHUWH�TXH�QR�KD\�TXH�FRQIXQGLU�HVWD�
SXEOLFDFLyQ�TXH�HUD�yUJDQR�GH�OD�)�2�0��\�SRUWDYR]�GH�OD�&57�FRQ�OD�GH������������
,JQRUDPRV�TXH�TXLHUH�GHFLU�HQ�FRQFUHWR��SRUTXH�QR�OR�HVSHFLILFD��SHUR�OD�~QLFD�GLIHUHQFLD�
HQWUH�DPEDV�HV�OD�VHSDUDFLyQ�HQ�HO�WLHPSR�
�&�5���$SDUHFHQ�ILUPDV�GH�0DULR�&DEDOOHUR��$OD\RU���)UDQFLVFR�$UtQ��%DUFHORQD���9tFWRU�
$XUHOLR��%DUFHORQD���)ORU�5HEHOGH��HWF��6HF����'H�WRGDV�SDUWHV��$UW����(VR�GHO�PDOWKXVLDQLVPR���SRU�'LyJHQHV��YLROHQWDPHQWH�HQ�FRQWUD���Q������DEU��
��������
�5HI���$OHPDQ\��RS��FLW������������QRV�RIUHFH�GHWDOOHV�GH�LQWHUpV�
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� ����� )5$7(51,'$'�
�6XE���3XEOLFDFLyQ�PHQVXDO��2UJDQR�GHIHQVRU�GH�ORV�FDPDUHURV��FRFLQHURV�\�VLPLODUHV�GH�
(VSDxD�\�SRUWDYR]�GH�OD�)HGHUDFLyQ�*DVWURQyPLFD��$�SDUWLU�GHO�Q����DJR���������VH�
DxDGH��$GKHULGD�D�OD�&17�/RF���0DGULG�'XU���^$�,�Q���VHS�������`""���$�,9�Q����VHS��������
� $�,;�Q����IHE��������
� 6XVSHQGH�VXV�SXEOLFDFLRQHV�HQWUH�HO�Q����GLF��������\�HO�Q����DEU��������)UH���0HQVXDO�$GP���FDOOH�GH�UHODWRUHV������WQR����������$�SDUWLU�GHO�� Q����GLF���������7UDYHVtD�GH�
7UXMLOORV���������WQR����������$�SDUWLU�GHO�Q����MXQ���������FDOOH�GH�6DQ�0DUFRV�����EDMR��
WQR����������$�SDUWLU�GHO�Q����RFW���������FDOOH�GH�)ORU�$OWD������WQR���������'LU���0DQXHO�7DOOyQ��VHFUHWDULR��0DWHR�*RQ]iOH]��DGPLQLVWUDGRU��-HV~V�*RQ]iOH]��$�SDUWLU�
GHO�Q����PDU���������\D�QR�FRQVWDQ��(Q�HO�Q����MXO�������������DSDUHFH��GLUHFWRU��
6DQWLDJR�)HUQiQGH]�&DOOHMD��DGPLQLVWUDGRU��5DPyQ�6DOD��VHFUHWDULR��3DXOLQR�0HGLQD�,PS���$UWtVWLFD��6DH]�KQRV���1RUWH������WQR����������0DGULG��$�SDUWLU�GHO�Q����DEU��
�������(VWDEOHFLPLHQWR�WLSRJUiILFR�GH�-XOLDQ�3HxD��3DODIR[�����WQR����������0DGULG��$�
SDUWLU�GHO�Q����MXQ���������R�DQWHULRU���,PS��0DUWRVD��/HJDQLWRV������WQR���������7HQ���$QDUFRVLQGLFDOLVWD�3UH���6XVFULS���0DGULG����SWD���WULPHVWUH��SURYLQFLDV��������$�SDUWLU�GHO�Q����MXQ��������
�R�DQWHULRU���SURYLQFLDV�������SWDV��3DJ�������(O�Q����HQH�������������(O�Q����IHE������������)RU��������;����&RO�����
�+HP���+00��1������������������������2EV���&RQWLHQH�DEXQGDQWHV�DQXQFLRV�$�SDUWLU�GHO�Q����VHS���������FDPELD�HO�GLVHxR�GH�
OD�SRUWDGD�
�&�5���$SDUHFHQ�ILUPDV�GH�0DQXHO�0RUHQR�0DVVD��-XDQ�&DVWLOOR��6HYLOOD���*DOR�$UULED�
�9LWRULD���0DQXHO�)��9DOOHMR��0iODJD���=HQyQ�&DQXGR��/RJURxR���'LHJR�*DUFtD��0HOLOOD���
5DPyQ�0DJUH��%DUFHORQD���HWF��6HF����1RWLFLDV���&RPHQWDULRV�DJULGXOFHV���3iJLQD�SURIHVLRQDO���1HFUROyJtD��$UW���(O�Q����VHS��������FRQWLHQH�GLYHUVRV�DUWtFXORV�GHGLFDGRV�DO�WHUFHU�DQLYHUVDULR�GH�OD�
UHYLVWD���$SRORJtD�GH�QXHVWUD�SUHQVD���SRU�0DQXHO�0RUHQR�0DVVD��SDJ�����HO�Q����MXQ��
�������FRQWLHQH�ODV�DFWDV�GHO�,,�&RQJUHVR�GH�OD�)HGHUDFLyQ�*DVWURQyPLFD��SDJV��������HQ�
HO�Q����MXQ���������ODV�DFWDV�GHO�,,,�&RQJUHVR�GH�OD�)HGHUDFLyQ�*DVWURQyPLFD�FHOHEUDGR�
HQ�0iODJD�HO����GH�PD\R�\�VJV��GH�������SDJV���������VH�SURSXVR�HO�LQJUHVR�HQ�OD�&17�
�5HI����$FFLyQ���%��������DJR�����������KD\�UHI��DO�,,,�&RQJUHVR�\�D�VX�GHFLVLyQ�GH�
LQJUHVDU�HQ�OD�&17�
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�6XE���2UJDQR�GH�OD�&RQIHGHUDFLyQ�5HJLRQDO�GHO�7UDEDMR�GH�&DWDOXxD�\�SRUWDYR]�GH�OD�
&17�/RF���%DUFHORQD�'XU���$�,�Q������RFW��������$�,,�Q�������PD\R�������
� )XH�VXVSHQGLGR�SRU�HO�&RPLWp�5HJLRQDO��SRU�XQ�F~PXOR�GH�DQRPDOtDV�GH�RUGHQ�
JHQHUDO�FUHDGDV�D�HVWH�FRPLWp���DXQTXH�SUHVLVDEDQ�TXH�GDUtDQ�D�FRQRFHU��WRGDV�FXDQWDV�
FDXVDV�KDQ�LQIOXLGR�D�HVWH�FRPLWp�SDUD�WRPDU�WDQ�VHULD�GHWHUPLQDFLyQ���GHVFRQRFHPRV�VL�
UHDOPHQWH�OOHJDURQ�D�KDFHUVH�S~EOLFDV��YLG����$�WRGD�OD�RUJDQL]DFLyQ���Q�������PD\R�
��������)UH���6HPDQDO�$GP���FDOOH�&DUORV�3DGUyV��Q���������0DWDUy��$�SDUWLU�GHO�Q�����QRY���������WRGRV�ORV�
JLURV��GLULMDQVH�D�QRPEUH�GH�/ROD�&ROO�\�OD�GLUHFFLyQ�GH�OD�DGP��5HGDFFLyQ��FDOOH�6DQ�
3DEOR������LQWHULRU��%DUFHORQD�,PS���FDOOH�6DQ�3DEOR������$�SDUWLU�GHO�Q�������PD\R��������D�OD�WLSRJUDItD�VH�OH�DxDGH�
�&RVPRV��7HQ���$QDUFRVLQGLFDOLVWD�3UH���1��VXHOWR�����FWV��6XVFULS�����SWDV���WULPHVWUH��$�SDUWLU�GHO�Q�����QRY���������VH�
DxDGH��SDUD�ORV�SDTXHWHURV�������SWDV��3DJ�����)RU������;����&RO�����
�+HP���,,6*��1���������������� ,0+%��1��������2EV���(VWH�SHULyGLFR��FRQ�OD�FDEHFHUD�OLJHUDPHQWH�PRGLILFDGD��IXH�XQ�LQWHQWR�GH�
FRQWLQXDU��6�2����VXVSHQGLGD�PHVHV�DQWHV�SRU�OD�DXWRULGDG�MXGLFLDO���SRUTXH�KDFtD�IDOWD�
XQ�yUJDQR�HQ�OD�SUHQVD�SDUD�VDOLU�DO�SDVR�GH�LQMXULDV�\�FDOXPQLDV�GH�FLHUWRV�
HOHPHQWRV������YLG����$�ODV�RUJDQL]DFLRQHV�VLQGLFDOHV�GH�&DWDOXxD�\�D�WRGRV�ORV�
WUDEDMDGRUHV���Q������RFW����������6X�SULQFLSDO�PLVLyQ�IXH�WHUFLDU�HQ�OD�OXFKD�LGHROyJLFD�
TXH�VH�HQWDEOy�HQ�HO�VHQR�GH�OD�&17�EDMR�OD�GLFWDGXUD�HQWUH�SDUWLGDULRV�GH�OD�DFWXDFLyQ�
OHJDO�GHO�VLQGLFDWR�\�VXV�RSRQHQWHV��6X�PXHUWH�IXH�SURYRFDGD�SRU�HVH�PLVPR�HQFRQR�HQ�
OD�OXFKD�
�&�5���$SDUHFHQ�ILUPDV�GH�3��0DUWtQ��$��3HVWDxD��-��3HLUy��-XDQ�6HUYLHQ��$QJHO�$EHOOD��HWF��6HF����3UREOHPDV�VRFLDOHV���5HOLHYHV�VRFLDOHV���1RWDV�FDPSHVLQDV���&XHVWLRQHV�
VLQGLFDOHV���7HPDV�DFWXDOHV���2SLQLRQHV���HWF�$UW����$�ODV�RUJDQL]DFLRQHV�VLQGLFDOHV�GH�&DWDOXxD�\�D�WRGRV�ORV�WUDEDMDGRUHV���SRU�HO�
&RPLWp�5HJLRQDO��0DWDUy�����RFW��������Q������RFW������������3RU�OD�YLGD�GH�QXHVWUR�
SHULyGLFR���Q�������PDU����������\������PD\R�����������3RU�QXHVWUD�SUHQVD���SRU�5��
0D\R��������PD\R�����������$�WRGD�OD�RUJDQL]DFLyQ���SRU�OD�&�5��GH�&���HO�&RPLWp��
0DWDUy�����PD\R�������Q�������PD\R���������
�5HI����/D�GHVDSDULFLyQ�GH��6ROL��3UROHWDULD���SRU�&DVLPLUR�3OD��LQWHUHVDQWtVLPR�DUWtFXOR���
�5�%����%���������MXQ�������������1��2UGHQ�������
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�/RF���3XHEOR�1XHYR�GHO�7HUULEOH��&yUGRED��'XU���^����`""�
�2EV���1R�VH�FRQRFHQ�HMHPSODUHV�
� 3UREDEOHPHQWH�VH�FRQIXQGH�FRQ�XQD�FROHFFLyQ�GH�QRYHODV�\�HQVD\RV�GH�HVWH�
PLVPR�WtWXOR�TXH�IXHURQ�HGLWDGDV�DxRV�DWUiV�
�5HI���%XHQDFDVD��RS��FLW��������/DPEHUHW��RS��FLW���������5HYXH�PHQVXHOOH�DQDUFKLVWH���
'LUHFWHXU��0HGLQD��������"��
�
� ����� )58&7,'25�
�/RF���6DEDGHOO��%DUFHORQD��'XU���^Q�����HQH�������`""�$GP���3pUH]�*DOGyV�������6DEDGHOO�3UH������FWV���HMHPSODU�
�2EV���1R�VH�FRQRFHQ�HMHPSODUHV�
� (UD�SRUWDYR]�GH�OD�)HGHUDFLyQ�2EUHUD�GH�6DEDGHOO�\�VX�FRPDUFD�
�5HI����5�%����%���������IHE������������DFXVDQGR�UHFLER�GHO�SULPHU�Q~PHUR�\�GDQGR�RWURV�
GDWRV�GH�LQWHUpV���3����%�������HQH�����������3XLJ�3XMRO��RS��FLW������
�
� ����� 9(57,&(�
�6XE���5HYLVWD�TXLQFHQDO�LOXVWUDGD�/RF���%DUFHORQD�'XU���$�,�Q������MXO��������$GP���9LODGRPDW�������%DUFHORQD��$JHQFLD�H[FOXVLYD�GH�9pUWLFH�HQ�)UDQFLD��/LEUDLULH�
,QWHUQDWLRQDOH������UXH�3HWLW������3DUtV�'LU���+HUPRVR�3ODMD�,PS���,VLGUR�'XFK��9LODGRPDW�������%DUFHORQD�7HQ���$QDUTXLVWD���¢3URSyVLWRV"�¢3URJUDPDV"�1R��1DGD�GH�HVWR��C9pUWLFH
�VHUi�XQD�
UHYLVWD�������HFOpFWLFD�������6HPEUDUi�LGHDV��SRUTXH�KRPEUHV�GH�LGHDV�HOHYDGDV�VRQ�
TXLHQHV�LQLFLDURQ�HVWD�UHYLVWD�������$GYHQLPLHQWR��$�QXHVWURV�OHFWRUHV���SRU�/D�5HGDFFLyQ��
Q������MXO����������3UH������FWV��3DJ����������GH�FXELHUWDV�)RU������;����&RO�����
�+HP���,0+%��1������ %$��1�����2EV���$PHQL]DGD�FRQ�HO�GLEXMR�KXPRUtVWLFR�GH��6KXP��,QWHQWy�VHU�XQD�UHYLVWD�JUiILFD�GH�
XQD�FLHUWD�FDOLGDG��WDQWR�DUWtVWLFD�FRPR�OLWHUDULD��3RVLEOHPHQWH�OR�KXELHUD�FRQVHJXLGR�GH�
KDEHU�FRQWLQXDGR�
�
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&�5���$SDUHFHQ�ILUPDV�GH�$OEHUWR�*KLUDOGR��5DPyQ�$FLQ��5DPyQ�6HJDUUD��'LRQ\VLRV��HWF��6HF����)ORUHFLFDV���VHFFLyQ�ILUPDGD�SRU�5DPyQ�$FtQ����$PHQLGDGHV�FLHQWtILFDV��
�3HGDJyJLFDV���VHFFLyQ�ILUPDGD�SRU�$QWRQLD�0D\PyQ��$UW����$OJR�VREUH�VLQGLFDOLVPR���SRU�*HUPLQDO�(VJOHDV��Q�������MXO���������������
�5HI���/DPEHUHW��RS��FLW���������5HYXH�LOOXVWUpH����Q��������"���'LUHFWHXU��+��3ODMD�
�DQDUFKLVWH���5HPSODFpH�SDU���&ULVRO���SDUHFH�HYLGHQWH�OD�FRQIXVLyQ�GH�HVWD�DXWRUD�HQ�
FXDQWR�D�ODV�IHFKDV��(V�GLItFLO�TXH�HQ������DSDUHFLHUD�WDPELpQ�XQD�UHYLVWD�FRQ�HVH�PLVPR�
QRPEUH��
�
� ����� 62/,'$5,'$'�2%5(5$�
�6XE���2UJDQR�GH�OD�&RQIHGHUDFLyQ�5HJLRQDO�GHO�7UDEDMR�GH�$VWXULDV�\�SRUWDYR]�GH�OD�&17�
GH�(VSDxD�/RF���*LMyQ��$VWXULDV��'XU���^$�,�Q������MXO�������`""���$�,�Q�����DJR��������
� $�,,�Q�������PD\R�������
� ���pSRFD�
� (Q�HO�Q�������PD\R�����������~OWLPR�FRQRFLGR���VH�GD�XQ��$YLVR��D�ORV�PRURVRV��
\D�TXH��HO�SHULyGLFR�HVWi�HQ�VXV�CSRVWULPHUtDV
�VROR�SRU�OD�FRQWXPDFLD�GH�XQRV�FXDQWRV�
SDTXHWHURV��TXH�VH�HPSHxDQ�HQ�GDUOH�JXLOORWLQD�\�D�IH�TXH�OR�ORJUDUiQ���3DUHFH�VHU�TXH�OR�
ORJUDURQ�\�VL�QR�IXHURQ�HOORV�IXH�OD�DXWRULGDG�JXEHUQDWLYD���5�%����%��������VHS��������9��
GD�FXHQWD�GH�VX�VLOHQFLRVD�GHVDSDULFLyQ��$62���6DQ�)HOLX���������VHS���������LQVHUWD�XQD�
FLUFXODU�FRPXQLFDQGR�OD�VXVSHQVLyQ�GHO�SHULyGLFR�SRU�FDXVDV�LPSUHYLVWDV�TXH�DO�
SURORQJDUVH�KDFtDQ�LPSRVLEOH�OD�UHDSDULFLyQ��FLW���SRU�(ORU]D���(O�DQDUFRVLQGLFDOLVPR�����
DUW��FLW���,��SDJ�������QRWD�����)UH���6HPDQDO�$GP���*LURV�\�FRUUHVS��D�QRPEUH�GH��6�2����FDOOH�GH�&DEUDOHV������FHQWUR�REUHUR���*LMyQ�
�$VWXULDV��,PS����/D�9LFWRULD���/LEHUWDG������*LMyQ�7HQ���$QDUFRVLQGLFDOLVWD�3UH������FWV���HMHPSODU��6XVFULS���(VSDxD��SDTXHWH�GH����HMHPSO��������SWDV���VHLV�
PHVHV��������([WUDQMHUR��SDTXHWH�GH����HMHPSO���������VHLV�PHVHV�����3DJRV�DGHODQWDGRV�3DJ�����)RU������;����&RO�����
�+HP���,,6*��1������������������������� &'+6��1������
�&�5���$SDUHFHQ�ILUPDV�GH�&DUORV�%D\HU��0D[�1HWWODX��)��5RGUtJXH]��/D�)HOJXHUD���/HRQ�
3HxDFRUDGD��FiUFHO�GH�6DQWDQGHU���7RPiV�GH�OD�/ODYH��FiUFHO�GH�0DGULG���$TXLOLQR�0HGLQD�
�*LMyQ��6HF����0DUWLOOD]RV���1RWDV�LQWHUQDFLRQDOHV���'H�WRGR�XQ�SRFR��$UW����3HGUR�(VWHYH���SRU�-RVp�3UDW��QHFUROyJLFD���Q������RFW������������8QD�LQWHUYL~�FRQ�
4XLQWDQLOOD���Q�������QRY������������0RQRJUDItDV�UHJLRQDOHV���Q�������DEU����������\�
VJV��
�5HI���/DPEHUHW��RS��FLW��������VLW~D�OD����pSRFD�HQ�������OR�FXDO�HV��D�WRGDV�OXFHV��
HUUyQHR��3RU�RWUD�SDUWH���6ROL��3UROHWDULD���%���������PDU�����������GLFH���C6�2�
GH�*LMyQ�
VHUYLUi�XQD�VXVFULS��DO�JUXSR�SUR�FXOWXUD�/X]�\�&LHQFLD�GH�)OL[������OR�FXDO�KD�GH�



�
�����

HQWHQGHUVH���GDGR�TXH�VX�FRPLHQ]R�OR�VLW~R�HQ�MXOLR���TXH�HUD�XQD�SHWLFLyQ�HQ�HVSHUD�GH�
VX�SXEOLFDFLyQ�TXH�TXL]i�DJXDUGDEDQ�SRU�DTXHOODV�IHFKDV��1��2UGHQ�������
�
� ����� (/�,'($/�3$1$'(52�
�6XE���2UJDQR�GH�ORV�VLQGLFDWRV�GH�REUHURV�SDQDGHURV�GH�%DUFHORQD��/D�$XURUD��\�
GHIHQVRU�GH�ORV�LQWHUHVHV�GH�WRGRV�ORV�WUDEDMDRUHV�/RF���%DUFHORQD�'XU���$�,�Q������RFW��������)UH����$SDUHFH�TXLQFHQDOPHQWH��$GP���0DUTXpV�GHO�'XHUR������FHQWUR�GH�0HQXGHURV��,PS���6DQ�3DEOR������%DUFHORQD�7HQ���$QDUFRVLQGLFDOLVWD�3UH���1��VXHOWR�����FWV��3DJ�����)RU��������;����&RO�����
�+HP���,0+%��1�����2EV���([LVWH�XQD�WDULID�GH�SUHFLRV�SDUD�DQXQFLRV��SHUR�QR�KD\�DQXQFLRV�HQ�HVWH�Q~PHUR���
~QLFR�FRQRFLGR�
�&�5���/D�PD\RU�SDUWH�GH�DUWtFXORV�VLQ�ILUPD��$SDUHFHQ��)�0���$OIUHGR�&DOGHUyQ�\�$GULDQ�
&RUUHD�6HF����,QIRUPDFLyQ�QDFLRQDO�\�H[WUDQMHUD��$UW����1XHVWUD�SRVLFLyQ�$�TXH�YHQLPRV���Q������RFW�������������/DV�GLIHUHQFLDV�TXH�
KDEUi�GH�C(O�(VFiQGDOR
�D�C(O�,GHDO�3DQDGHUR
���Q����SDJ���
�5HI����5�%����%���������RFW�����������
�
� ����� (/�352'8&725�
�6XE���3HULyGLFR�GH�LGHDV�\�FUtWLFD�/RF���%DUFHORQD�'XU���$�,�Q�����QRY��������$�,,�Q�������PDU��������
� )XH�VXVSHQGLGD�SRU�OD�DXWRULGDG�JXEHUQDWLYD���&RQWUD�OD�YROXQWDG�GH�VXV�
UHGDFWRUHV�KD�GHMDGR�GH�SXEOLFDUVH�C(O�3URGXFWRU
�������5�%����%���������DEU����������(O�
Q������HQH���������HV�XQ�H[WUDRUGLQDULR�)UH����$SDUHFHUi�ORV�ViEDGRV���$�SDUWLU�GHO�Q������GLF���������R�DQWHULRU����$SDUHFHUi�ORV�
YLHUQHV��$GP���FDOOH�&DWDOXxD��������������%DUFHORQD��&RUUHVS��\�JLURV�D�5DPyQ�6Xxp��0HUFDGHUV��
����%ODQHV��*HURQD���$�SDUWLU�GHO�Q������QRY���������OD�UHG��VLJXH�HQ�OD�GRQ��GH�
%DUFHORQD�\�OD�DGP��VH�WUDVODGD�D�OD�GRQ��GH�%ODQHV��$�SDUWLU�GHO�Q������GLF���������R�
DQWHULRU���5HG��\�DGP���FDOOH�&RQGH�GH�$VDOWR������%DUFHORQD��$�SDUWLU�GHO�Q�������HQH��
�������&RUUHVS���JLURV�\�FDQMHV��DSDUWDGR�������%DUFHORQD���C(O�3URGXFWRU
�VH�LQVWDOD�
GHILQLWLYDPHQWH�HQ�%DUFHORQD���%DUFHORQD�����HQH��������ILUPDQ��-RDTXtQ�$GHODQWDGR��
3DWULFLR�1DYDUUR��5DPyQ�7HQp��0LJXHO�-LPpQH]��-��0DJULxi��-��9i]TXH]�����Q�������HQH��
��������'LU���0��%XHQDFDVD�,PS���,VLGUR�'XFK��9LODGRPDW�������%DUFHORQD��$�SDUWLU�GHO�Q������GLF���������R�
DQWHULRU���7DOOHUHV�JUiILFRV�&RVWD��&RQGH�GH�$VDOWR�����
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7HQ���$QDUTXLVWD�3UH������FWV��3DTXHWH�GH����HMHPSO��������SWDV��([WUDQMHUR�����HMHPSO���������6XVFULS���
VHPHVWUH����SWDV���H[WUDQMHUR��������$�SDWLU�GHO�Q������GLF���������R�DQWHULRU��HO�SUHFLR�
GH�VXVFULS��GH�XQ�VHPHVWUH�SDUD�HO�H[WUDQMHUR�VXEH�D���SWDV��(O�Q������HQH��������
�H[WUDRU�������FWV��3DJ������(O�Q�������)RU��������;����&RO�����
�+HP���,,6*��1��������������������� ,0+%��1�������������������������� &'+6��1����������� &,5$��1�������������� $%H��1������������������������������ %$��1����������������2EV���/D�SULPHUD�LQWHQFLyQ�DO�GHFLGLU�SXEOLFDU�HO�SHULyGLFR�IXH�GH�HQFDEH]DUOR���(O�
/LEHUWDULR��\�VDOLU�HO���GH�RFW�������'H�KHFKR�DVt�OR�FUH\y�/DPEHUHW��RS��FLW��������TXH�OR�
GD�SRU�SXEOLFDGR�FRQ�HVWD�FDEHFHUD�\�DGHPiV�KDEtD�LQWHQFLyQ�GH�SXEOLFDUOR�HQ�%ODQHV��
0RWLYRV�GH�WLSR�SROtWLFR�DFRQVHMDURQ�SXEOLFDUOR�HQ�%DUFHORQD�\�FRQ�HO�WtWXOR�GHILQLWLYR�GH�
�(O�3URGXFWRU���/D�$GP���SRU�XQ�WLHPSR��UHVLGLy�FLHUWDPHQWH�HQ�%ODQHV��(VWD�SDUHFH�VHU�OD�
YHUVLyQ�TXH�PiV�VH�DMXVWD�D�OD�UHDOLGDG�\�DVt�OR�FUHH�WDPELpQ�(ORU]D��YLG���(O�
DQDUFRVLQGLFDOLVPR�����DUW��FLW���,�������\�WDPELpQ���6�2����6DQWLDJR����������DJR��
����������5�%����%��������VHS�����������������RFW�����������\������GLF����������
3ROHPL]y�FRQVWDQWHPHQWH�FRQ��9LGD�6LQGLFDO���YLG���H�LQFOXVR�FRQ�0DODWHVWD�HQ�GHIHQVD�
GHO�PRYLPLHQWR�REUHUR�DQDUTXLVWD��DSR\DGR�SRU��/D�3URWHVWD��GH�%XHQRV�$LUHV�
�&�5���0��%XHQDFDVD�\�HO�JUXSR�(O�3URGXFWRU��-RDTXtQ�$GHODQWDGR��-RVp�$OEHUROD��5DPyQ�
6Xxp�\�5DPyQ�'RPtQJXH]��YLG���HQ�HO�Q�����QRY������������/R�TXH�GHEH�VHU�C(O�
3URGXFWRU
���ILUPDGR�SRU�HO�JUXSR�\�IHFKDGR�HQ�%ODQHV�HO���GH�RFWXEUH�������(Q�HO�
Q�������HQH���������VH�GD�XQD�DPSOLD�UHODFLyQ�GH�ORV�FRODERUDGRUHV�H[WUDQMHURV�GHO�
SHULyGLFR�6HF����%LEOLRJUDItD���/HWUDV���1RWDV�DGPLQLVWUDWLYDV���%X]yQ��$UW����3RUTXH�VHD�HILFD]�OD�SURSDJDQGD���Q�����QRY������������/R�TXH�GHEH�VHU�C(O�
3URGXFWRU
��$�WRGRV�ORV�DPLJRV�\�VLPSDWL]DQWHV���LG��������HV�PX\�LPSRUWDQWH�HQ�HVWH�
SHULyGLFR�OD�SROpPLFD�VREUH�DQDUTXLVPR�\�VLQGLFDOLVPR��D�WUDYpV�GHO�WHPD���/RV�
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�5HI���/DPEHUHW��RS��FLW����������%LPHQVXHO��
�
� ����� (/�$1$548,67$�
�6XE���%ROHWtQ�PHQVXDO�GHO�PRYLPLHQWR�\�SURSDJDQGD�OLEHUWDULRV�/RF���%DFHORQD�'XU���^Q���PD\R������`""�
�2EV���1R�VH�FRQRFHQ�HMHPSODUHV�
�5HI���(ORU]D��(O�DQDUFRVLQGLFDOLVPR�����DUW��FLW���,����������
�
� ����� $&&,21�&8/785$/�
�6XE���3RUWDYR]�GHO�&ROHJLR�3RUYHQLU�\�GH�OD�6HFFLyQ�([FXUVLRQLVWD�/RV�+RPEUHV�GHO�
0DxDQD�/RF���6DEDGHOO��%DUFHORQD��'XU���^Q���QRY�������`""�)UH���4XLQFHQDO���6H�SXEOLFDUi�ORV�GLDV���\����GH�FDGD�PHV��$GP���&WUD��%DUFHORQD������6DEDGHOO��6HJ~Q�3XLJ�3XMRO��RS��FLW�������FDOOH�0HQGL]iEDO��
����'LU���-RDTXLP�(VWUXFK�,PS���&RPHUFLDO�7LSRJUiILFD�3UH������FWV��HMHPSODU�
�
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+HP���,0+%��1����/D�FRO��GH�HVWD�KHPHURWHFD�ILJXUD�FRPR�GHVDSDUHFLGD�\�SRU�OR�WDQWR�
QR�KD�SRGLGR�VHU�FRQVXOWDGD��
�5HI����/D�9R]�GHO�3XHEOR���(OGD��������RFW������������,QLFLDOHV���%�����DJR�����������
�$62���6��)HOLX����������PD\R���������
�
� ����� )/25($/�
�6XE���*UDQ�UHYLVWD�VHPDQDO�LQIDQWLO�/RF���%DUFHORQD�'XU���$�,�Q������IHE��������$�,�Q������DJR��������
� +D\�XQD�JUDQ�SURSDJDQGD�HQ�WRUQR�D�OD�DSDULFLyQ�GHO�Q����XQD�YH]�GHVDSDUHFLGDV�
ODV�FDXVDV�TXH�LPSHGtDQ�VX�SXEOLFDFLyQ��YLG����$62���6��)HOLX��������PDU�����������
�5�%����%����������HQH��������,;��������PDU����������������PD\R�������,9��HWF��
,QFOXVR�HQ�HO�DxR������VH�YROYLy�D�LQWHQWDU�UHDQXGDU�VX�SXEOLFDFLyQ�FRQ�HVFDVR�p[LWR��
YLG����&17���0���������QRY����������)UH���6HPDQDO�$GP���$SDUWDGR�GH�FRUUHRV�������%DUFHORQD��$�SDUWLU�GHO�Q������MXQ���������VH�DxDGH��
FDOOH�3XFDWD������MXQWR�FDOOH�6��3DEOR��,PS���&RVWD��$VDOWR������%DUFHORQD��$�SDUWLU�GHO�Q������PDU���������(��)R]��LPS���
+RVSLWDO������$�SDUWLU�GHO�Q�����DEU���������VH�DxDGH��IRWRJUDEDGRV�7RPiV�3L��9LOODUURHO��
���$�SDUWLU�GHO�Q������MXQ���������WDOOHUHV�FDOOH�3XFDWD������MXQWR�FDOOH�6��3DEOR��7HQ���$QDUTXLVWD��GLULJLGR�D�OD�MXYHQWXG�3UH������FWV��$�SDUWLU�GHO�Q������IHE���������6XVFULS���(VSDxD�\�$PpULFD����SWDV���
VHPHVWUH�����DxR��/RV�GHPiV�SDLVHV�GHELGR�DO�IUDQTXHR�������SWDV���WULPHVWUH���������
DxR��$�ORV�FRUUHVSRQVDOHV�HO�����GH�GHVFXHQWR��GHYROXFLRQHV�\�OLTXLGDFLyQ�PHQVXDO�3DJ�������$�SDUWLU�GHO�Q�����PDU�������������\D�TXH�VH�LQFOX\H�XQ�IROOHWtQ�HQFXDGHUQDEOH�
GH���SDJV��)RU������;����&RO�����
�+HP���,0+%��1��������
�5HI����5�%����%����������HQH��������9,���������IHE���������,,�,,,���������IHE��������,,,��
�£'HVSHUWDG����9LJR���������RFW�����������KDFH�XQ�HORJLR�PX\�LQWHUHVDQWH�GH�HVWD�UHYLVWD�
LQIDQWLO�\�WDPELpQ�HQ�HO�Q�������HQH�����������FRQ�HO�WtWXOR��/D�5HYLVWD�LQIDQWLO���
/DPEHUHW��RS��FLW��������5HYXH�KHEGRPDGDLUH�GHV�MHXQHV��������VT���6ROi��3���/DV�
HVFXHODV��RS��FLW��������QRWD������FRQ�DEXQGDQFLD�GH�GHWDOOHV�
�
� ����� £'(63(57$'��
�6XE���'HFHQDULR�yUJDQR�GH�OD�)HGHUDFLyQ�5HJLRQDO�0DUtWLPD�DIHFWD�D�OD�&17��$�SDUWLU�GHO�
Q�����MXQ���������FDPELD�'HFHQDULR�SRU�6HPDQDULR��$�SDUWLU�GHO�Q��������DEU���������
GHVDSDUHFH�VHPDQDULR�/RF���9LJR��3RQWHYHGUD��'XU���^$�,�Q������PDU�������`""���$�,�Q������PD\R�������
� $�,,,�Q��������RFW��������
� ���pSRFD�
� (O�Q������DJR��������VDOH�FRQ�GRV�VHPDQDV�GH�UHWUDVR�SRU�OD�GHWHQFLyQ�GHO�
HQFDUJDGR�GH�OD�UHG��(O�Q�������DJR���������VDOH�FRQ�XQD�VHPDQD�GH�UHWUDVR�(O�
Q����HUUR������HV�XQ�H[WUD��TXH�VH�IXQGH�FRQ�HO�Q~PHUR�QRUPDO�GHO����DEU��(O�Q����HUUR��
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����HV�XQ�VXSO��DO�Q~P��H[WUD��GHGLFDGR�D�OD�TXLQFHQD�GH�SURSDJDQGD�GH�OD�$,7�(Q�OD�
SDJ����GHO�Q��������RFW��������PHGLDQWH�XQD�QRWD�VH�FRPXQLFD�OD�VXVSHQVLyQ�GHO�
SHULyGLFR��\D�TXH�HO�DFXHUGR�GHO�3OHQR�5HJLRQDO�IXH�TXH�DSDUHFLHUD��6ROL�2EUHUD��([LVWHQ�
YDULRV�HUURUHV�HQ�OD�QXPHUDFLyQ�)UH���'HFHQDO��$�SDUWLU�GHO�Q�����MXQ���������6HPDQDO�$GP���5XD�$OWD������$�SDUWLU�GHO�Q�����MXQ���������3L�\�0DUJDOO������EDMR��$�SDUWLU�GHO�
Q�������MXO���������$EHOHLUD�0HQpQGH]�����EDMR��$�SDUWLU�GHO�Q�������GLF���������5RQGD��
����EDMR��$�SDUWLU�GHO�Q��������PD\R��������5HDO���������,PS���,PS��\�IRWRJUDEDGR��(O�3XHEOR�*DOOHJR��$�SDUWLU�GHO�Q��������DEU���������,PS��/D�
3RSXODU��&KDULQR�����3RQWHYHGUD�7HQ���$QDUFRVLQGLFDOLVWD�3UH���1��VXHOWR�����FWV��6XVFULS���(VSDxD��WULPHVWUH����SWDV���SDTXHWH�GH����HMHPSO���
������H[WUDQMHUR��WULPHVWUH�����SDTXHWH�GH����HMHPSO������$�SDUWLU�GHO�Q�����MXQ���������
6XVFULS���HQ�(VSDxD��WULPHVWUH�������SWDV���\�H[WUDQMHUR��SDTXHWH�GH����HMHPSO�����3DJ������6DOHQ�FRQ����ORV�Q~PV������\����\�FRQ����HO�Q~P������)RU������;������&RO������$�SDUWLU�GHO�Q�������HQH�����������
�+HP���,,6*��1������������������������������������������������������������ %$��1���������������������� &'+6��1���������������������������������������������������������������������
�������������������������������2EV���/HPDV���'RQGH�KD\�XQ�WUDEDMDGRU�KD\�XQ�KHUPDQR�WX\R��UHEpODWH�FRQ�pO��/D�
HPDQFLSDFLyQ�GH�ORV�WUDEDMDGRUHV�KD�GH�VHU�REUD�GH�ORV�WUDEDMDGRUHV�PLVPRV���$�SDUWLU�
GHO�Q�����MXQ���������GHVDSDUHFHQ�ORV�OHPDV�\�FDPELD�HO�GLVHxR�GH�OD�FDEHFHUD��ORV�
FDPELRV�SURGXFLGRV�GHVGH�HO�Q���ORV�FRQRFHPRV�SRU�UHIHUHQFLD��&RQ�VHJXULGDG�VH�
SURGXFHQ�D�SDUWLU�GHO�Q���>���MXQ������@��3RU�HO�EDODQFH�LQVHUWR�HQ�HO�Q������PD\R�
���������GHGXFLPRV�TXH�OD�WLUDGD�PHGLD�RVFLODED�HQWUH�ORV������\������HMHPSODUHV��$�
HVWH�Q~P��VH�OOHJy�FRQ�XQ�VXSHUiYLW�GH��������SWDV��
�&�5����(Q�OD�FRQIHFFLyQ�GH�HVWD�KRMD��TXH�DO�LJXDO�TXH�HO�FDPSHVLQR�VXUFD�OD�WLHUUD��YD�
VXUFDQGR�HO�FDPSR�SUROHWDULR�SDUD�GHMDU�HQ�pO�OD�VHPLOOD�OLEHUWDULD��DOWHUQDUDQ�
FRQVHFXWLYDPHQWH�ORV�FDPDUDGDV�VLJXLHQWHV��-XDQ�3HLUy��$QJHO�3HVWDxD��GRFWRU�,VDDF�
3XHQWH��'HODYLOOH��'LRQ\VRV��0LJXHO�*LPpQH]��-XDQ�/ySH]��$OHMDQGUR��5DXO��)pOL]�3���
7RPDVVHWWL��0��0DVFDUHOO��(��/DEUDGRU��7��GH�OD�/ODYH��&RQVWDQFLR�\�RWURV��2PLWLPRV�D�
SURSyVLWR�OD�VHOHFWD�FRODERUDFLyQ�GH�FDPDUDGDV�GHO�H[WUDQMHUR�TXH�KRQUDQ�D�GLDULR�ODV�
SDJV��GH��������YLG���Q������QRY����������6HF����*ORVDULR���SRU�'HPHWULR���(FRV�\�QRWLFLDV���SRU�;LFR���)ORUHFLOODV���SRU�1R\��
�&KLQLWDV���SRU�5RXOH�$UW���(O�SHULyGLFR�LQFOX\H�HQ�FDGD�XQR�GH�VXV�Q~PHURV�XQ�LQWHUHVDQWH�HGLWRULDO��SRU�HO�
HVWLOR�\�OD�IRUPD�\�VHJ~Q�WRGRV�ORV�LQGLFLRV�LQVSLUDGR�HQ�XQ�SRUFHQWDMH�EDVWDQWH�HOHYDGR�
SRU�-RVp�9LOODYHUGH���FX\D�VLVWHPiWLFD�OHFWXUD�QRV�SURSRUFLRQD�XQD�YLVLyQ�FODUD�GH�ORV�
SRVLFLRQDPLHQWRV�GHO�SHULyGLFR�HQ�FDGD�DFRQWHFHU�FRQFUHWR�\�PDUFD�ODV�SDXWDV�GH�OD�
HYROXFLyQ�VXIULGD�SRU�pVWH�\�SRU�WRGRV�DTXHOORV�TXH�D�VX�DOUHGHGRU�PLOLWDEDQ��HQ�HVSHFLDO�
HO�PHQFLRQDGR�PLOLWDQWH�DQDUFRVLQGLFDOLVWD�JDOOHJR��-RVp�9LOODYHUGH���(GLWRULDO�/R�TXH�
VRPRV���Q������PD\R�����������%DODQFH�DGPLQLVWUDWLYR���LG���SDJ������$�WRGRV���Q������
PD\R�����������)UDVHV�DOHQWDGRUDV���SRU�'�$��GH�6DQWLOODQ�\�VH�LQFOX\HQ�XQD�VHULH�GH�
QRPEUHV��H[LODGRV��TXH�DERJDQ�SRU�HO�UHVXUJLPLHQWR�GH�OD�&17��Q������DJR�����������
�$FODUDFLyQ�LPSRUWDQWH���LG���SDJ������$FODUDFLyQ�LQGLVSHQVDEOH���Q�����������������8Q�
UXHJR���D�SURSyVLWR�GH�������\��$62��D�ORV�SHULyGLFRV�H[WUDQMHURV�GH�OHQJXD�HVSDxROD���
Q�������QRY������������/RV�DQDUTXLVWDV�\�OD�SUHQVD���SRU�XQ�FLXGDGDQR��Q�������DJR��
���������3UHQVD�REUHUD���SRU�7��$UPHQJRO��Q��������PD\R�����������1XHVWUD�SUHQVD���
YDULDV�ILUPDV��%LOEDR��DEU��������Q�������MXQ����������
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�5HI���5�%����%����������DEU��������9��SURSDJDQGD�GHO�SULPHU�Q~P����$FFLyQ���%��������
DEU�����������HORJLRV�D�XQ�Q~P��H[WUD��FRQ�PRWLYR�GHO����DQLYHUVDULR��/DPEHUHW��RS��FLW���
�������������2UJDQR�GH�OD�)05�&17�+HEGRPDGDLUH�����HSRTXH��5HHPSODFH�HQ�$YULO��(O�
'HVSHUWDU�0DUtWLPR����3HUHLUD��'LRQLVLR�\�*RQ]iOH]�3UREDGRV��0DQXHO�(O�VHPDQDULR�
£'HVSHUWDG��\�OD�&17�JDODLFD��DQiOLVLV�GH�XQD�LQIOXHQFLD��������������&ROORTXHV�
GCKLVWRLUH�VRFLDO��8QLY��GH�3DX��������SDJV����������
�
� ����� 18(675$�92=�
�6XE���2UJDQR�RILFLDO�GH�OD�$VRFLDFLyQ�GHO�$UWH�)DEULO�GH�%DUFHORQD�\�VX�UDGLR��$�SDUWLU�GHO�
Q���MXQ���������2UJDQR�GH�OD�$VRFLDFLyQ�2EUHUD�GHO�$UWH�)DEULO�\�7H[WLO�GH�%DUFHORQD�\�VX�
UDGLR��$�SDUWLU�GHO�Q���VHS���������2UJDQR�GH�OD�$VRFLDFLyQ�2EUHUD�GH�OD�,QGXVWULD�)DEULO�
\�7H[WLO�GH�%DUFHORQD�\�VX�UDGLR��$�SDUWLU�GHO�Q����MXO���������2UJDQR�GHO�VLQGLFDWR�GH�
LQGXVWULD�GH�ORV�REUHURV�GHO�DUWH�IDEULO�\�WH[WLO�GH�%DUFHORQD�\�VX�UDGLR��$GKHULGR�D�OD�
&RQIHGHUDFLyQ�1DFLRQDO�GHO�7UDEDMR�GH�(VSDxD�/RF���%DUFHORQD�'XU���$�,�Q���PD\R�������$�,,,�Q����MXO��������)UH���0HQVXDO�$GP���FDOOH�0XQLFLSLR������&ORW��WQR�������6�0��$�SDUWLU�GHO�Q���RFW���������WQR���������,PS����&RVPRV���6DQ�3DEOR������WQR��������$��$�SDUWLU�GHO�Q���VHS���������WQR���������7HQ���$QDUFRVLQGLFDOLVWD���C1XHVWUD�9R]
��yUJDQR�RILFLDO�GH�QXHVWUD�VRFLHGDG�VH�SXEOLFD�
FXPSOLHQGR�ORV�DFXHUGRV�GH�OD�~OWLPD�DVDPEOHD��FHOHEUDGD�HQ�HO�FLQH�0RQWDxD������/D�
-XQWD��Q���PD\R�����������3RU�SULPHUD�YH]�ORV�PLOLWDQWHV�GHO�7H[WLO��FRQ�OD�QREOH�\�
GHVLQWHUHVDGD�FRRSHUDFLyQ�GH�ORV�REUHURV�GHO�UDPR��SDVDPRV�SRU�HQFLPD�GH�ODV�HVSHVDV�
FRUGLOOHUDV�GH�OR�DGYHUVR��SDUD�L]DU�QXHVWUD�VHxHUD�HQ�HO�PiV�DOWR�SURPRQWRULR�GH�OD�
9HUGDG����1XHVWUR�EROHWtQ���Q����PD\R���������3DJ�����)RU������;����&RO�����
�+HP���,0+%��1��������� %$��1�������2EV���(VFULWR�HQ�FDVWHOODQR�\�FDWDOiQ�
�&�5���$SDUHFHQ�ILUPDV�GH��-XOLR�3L��%DOELQD�3L��*��6ROHU��-RVp�0DUWUD��0DUFR�$XUHOLR��-XDQ�
5RYLUD���*DOIH���'RPpQHFK�5RFD��$EXQGDQ�ORV�SVHXGyQLPRV�6HF����1RWLFLDV�GH�WRGDV�SDUWHV���1RWLFLDULR���&RUUHVSRQGHQFLD���3HQVDPLHQWRV��
�5HPDUTXHV�DO�PDUJH�GHOV�IHWV���SRU�HO�YHOO�GH�OD�YHOOD���3HQVDPHQWV�L�FDEzULHV���HWF�$UW����/D�$VRFLDFLyQ���SRU�-XDQ�%HUJD��Q���MXO��������������&XOWXUD�\�'HUHFKR���SRU�-XOLR�
&DPSD��Q���RFW��������������1XHVWUD�YR]�D�ORV�GRFH�PHVHV���Q����DEU������������/D�
HGXFDFLyQ�VRFLDO�GHO�,QGLYLGXR���SRU�-��3DVWRU��Q����GLF����������+DFLD�XQD�QXHYD�
RUJDQL]DFLyQ���Q����DEU������������/DQ]DGRV���Q����PD\R�����������(O�QXHYR�VLQGLFDWR���
Q����MXO������������
�5HI���7RUUHQW�L�7DVLV��RS��FLW���,�������(ORU]D��$���(O�DQDUFRVLQGLFDOLVPR�����DUW��FLW���,,��
�����QRWD����
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�6XE���5HYLVWD�GH�DUWH��FLHQFLD�\�ILORVRItD�/RF���3XHQWHJHQLO��&yUGRED��'XU���$�,�Q������PD\R�������$�,�Q�����MXO��������)UH����(VWD�UHYLVWD�DSDUHFH�ORV�GLDV���\����GH�FDGD�PHV��$GP���'RQ�*RQ]DOR�����3XHQWHJHQLO��,PS���7LS��5��%XHQGLD��%LEDUUDPEOD�����*UDQDGD�7HQ���$QDUTXLVWD�3UH������FWV���D�ORV�FRUUHVSRQVDOHV�R�OLEUHURV�����FWV���WULPHVWUH����Q~PV���������SWDV���
VHPHVWUH�����Q~PV�������DxR�����Q~PV������3DJ�������LQFOX\HQGR�SRUWDGDV��QR�QXPHUDGDV��)RU��������;������&RO�����
�+HP���,,6*��1�������� %$��1�����2EV���(V�XQD�UHYLVWD�PX\�ELHQ�SUHVHQWDGD�\�GHELGD�VHJXUDPHQWH�D�OD�LQLFLDWLYD�GH�
+LJLQLR�1RMD�5XL]��(VWD�PLVPD�HGLWRULDO�SHGDJyJLFD��SXEOLFDED�WDPELpQ��/D�1RYHOD�&RUWD��
�&�5���+��1RMD�5XL]��0��%XHQDFDVD��$OEHUWR�*KLUDOGR��)UXFWXRVR�9LGDO��'DYLG�'LD]��HWF��6HF����7ULEXQD�/LEUH���%LEOLRJUDItD���0RVDLFR���(VWDPSDV��$UW����6DOXWDFLyQ���SRU�OD�5HGDFFLyQ��Q������PD\R�����������/DV�LGHDV���SRU�0DQXHO�
%XHQDFDVD��LG���SDJV��������(O�PpWRGR�GH�LQWXLFLyQ�HQ�OD�WHRUtD�\�SUiFWLFD�GHO�SVLTXLVPR���
SRU�(GPXQGR�*RQ]iOH]�%ODQFR��Q������MXQ������������
�5HI����£'HVSHUWDG����9LJR��������PD\R����������KDFH�HORJLRVRV�FRPHQWDULRV�GH�VX�
SULPHU�Q~PHUR��Q�������MXO�����������FRPHQWD�VX�Q~P����\�HO�Q���GH��/D�1RYHOD�&RUWD��
�
� ����� $&&,21�62&,$/�2%5(5$�
�6XE���2UJDQR�GH�ORV�VLQGLFDWRV�GH�OD�SURYLQFLD�GH�*HURQD�DGKHULGRV�D�OD�&�1��GHO�7��/RF���6DQ�)HOLX�GH�*XL[ROV��*HURQD��'XU���$�,�Q������MXO��������$�9�Q�������MXO��������
� ���pSRFD�
� $�SDUWLU�GH�DJR�������VH�REVHUYD�HQ�OD�SUHQVD�OLEHUWDULD�XQD�FDPSDxD�SRU�VX�
UHDSDULFLyQ��SHUR�VLWXiQGROD�LQFRUUHFWDPHQWH���&XOWXUD�/LEHUWDULD���%���������DJR��
��������\��/D�9R]�GHO�&DPSHVLQR���-HUH]��������VHS�����������OD�VLW~DQ�HQ�3DODPyV��
FDOOH�%DOWLPRUH�����\��/X]�\�)XHU]D���0�����DJR�����������OD�WLWXOD��$FFLyQ�6RFLDO��\�OD�
VLW~D�HQ�*HURQD��HWF���(O�/LEHUWDULR���0��������VHS�����������WDPELpQ�VH�VXPD�D�OD�
FDPSDxD�SRU�OD�UHDSDULFLyQ�)UH����3XEOLFDFLyQ�VHPDQDO��$GP���)HGHUDFLyQ�GH�VLQGLFDWRV��6DQ�)HOLX�GH�*XL[ROV�,PS���6XxHU��6��)HOLX��$�SDUWLU�GHO�Q�������DJR���������R�DQWHULRU���-XDQ�&RPDV�3DJHV��
6DQ�)HOLX�7HQ���$QDUFRVLQGLFDOLVWD�3UH���1��VXHOWR�����FWV��6XVFULS���(VSDxD����SWDV���WULPHVWUH��H[WUDQMHUR��������3DJR�SRU�
DGHODQWDGR�3DJ�����)RU��������;����
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������������������������������������������������������������ $06)*��1������������������������������������� &'+6��1�����������������������������������������������������������������������
�������������������������������������������������������������������2EV���$O�LJXDO�TXH��£'HVSHUWDG���GH�9LJR��HVWH�SHULyGLFR�VLUYLy�SDUD�ILMDU�ODV�SRVLFLRQHV�GH�
ORV�GLIHUHQWHV�JUXSRV�GH�SUHVLyQ�HQ�HO�VHQR�GH�OD�&17��6REUH�WRGR�HV�LQWHUHVDQWH�SRU�ODV�
PDWL]DFLRQHV�TXH�VH�HVWDEOHFHQ�HQWUH�ODV�RSLQLRQHV�GH�GRV�PLOLWDQWHV�WDQ�FRQRFLGRV�H�
LQIOX\HQWHV�FRPR�3HVWDxD�\�3HLUy��YLG���HO�DUW��GH�(ORU]D��(O�DQDUFRVLQGLFDOLVPR��\D�FLWDGR�
�&�5���$SDUHFHQ�ILUPDV�GH�5��0DJULxi��6HJXQGR�%ODQFR��-��3HLUy���¢4XR�9DGLV"���(YHOLR�*��
)RQWDXUD��0��0HGLQD�*RQ]iOH]��$QJHO�3HVWDxD��-RVp�$QVHOPR�6HF����(GLWRULDO���7ULEXQD�GHO�FDPSHVLQR���9LGD�VLQGLFDO���1RWDV�YDULDV���&XHVWLRQHV�
VLQGLFDOHV���'H�DGPLQLVWUDFLyQ��$UW����/LWHUDWXUD�SUROHWDULD���SRU�(��/DEUDGRU��3DUtV���Q������RFW������������1XHVWUD�
SUHQVD�\�OD�SUR\HFWDGD�$VRFLDFLyQ�GH�SHULRGLVWDV�REUHURV���SRU�:ROQH\�6ROWHUUD�
�LQWHUHVDQWH�DUW��HQ�WRUQR�DO�SDSHO�LGHROyJLFR�GH�OD�SUHQVD�REUHUD�IUHQWH�D�ORV�PHGLRV�GH�
FRPXQLFDFLyQ�RILFLDOHV���Q������PDU������������&ULVLV�GH�HQWXVLDVPR���SRU�6HJXQGR�
%ODQFR��Q�������VHS������������8Q�GLDULR�DQDUTXLVWD���SRU�-��(OL]DOGH��%DUFHORQD��MXQLR�
������LQWHUHVDQWH�DUW����Q��������MXO������������3UR�GLDULR�DQDUTXLVWD���SRU�OD�)$,��HO�
&RPLWp�3HQLQVXODU��Q��������DJR������������(O�GLDULR�DQDUTXLVWD���SRU�(YHOLR�*��
)RQWDXUD��Q��������HQH������������(O�GLDULR�DQDUTXLVWD��3DUD�(YHOLR�*��)RQWDXUD���SRU�
�'LVFtSXOR���Q�������IHE����������
�5HI����£'HVSHUWDG����9LJR���������MXQ�����������/DPEHUHW��RS��FLW��������(VWHYD�L�
&UXDxDV�\�(VWHYD�L�0DVVDJXHU��RS��FLW���������
�
� ����� +80$1,'$'�/,%5(�
�/RF���%DUFHORQD�'XU���^����`""�
�2EV���1R�VH�FRQRFHQ�HMHPSODUHV�
�5HI���/DPEHUHW��RS��FLW����������������HGLWDGD�SRU�HO�JUXSR�)DUR��
�
� ����� /$�92=�'(/�38(%/2�
�/RF���(OGD��$OLFDQWH��'XU���^$�,�Q�����VHS�������`""���$�,�Q������RFW��������
� $�,�Q������RFW��������)UH���6HPDQDO�$GP���0HFiQLFR�5DGD���������$GPLQLVWUDGRU��(OLDV�-RYHU��$O�SDUHFHU�OD�GLUHFFLyQ�
DQWHULRUPHQWH�HUD�GLIHUHQWH��+LODULyQ�(VODYD�����DOWRV���YLG����$62���6��)HOLX���������VHS��
��������'LU���(GXDUGR�%XVTXLHU�
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,PS���0RGHUQD��(OGD��7HQ���/DPEHUHW��RS��FLW��������OR�FDOLILFD�GH�LQFLHUWR��6HJ~Q�WRGRV�ORV�LQGLFLRV�HUD�
UDFLRQDOLVWD���7DPELpQ�SRU�HVWRV�GLDV��SULPHUD�GHFHQD�GHO�PHV�GH�VHS���VH�SXVR�D�OD�
YHQWD�XQ�VHPDQDULR�WLWXODGR��������DO�SDUHFHU�GH�FDUDFWHU�UDFLRQDOLVWD�MX]JDQGR�ORV�GRV�
Q~PHURV�\D�SXEOLFDGRV�����YLG����(O�/XFKDGRU���$OLFDQWH���Q���������VHS����������3UH���1��VXHOWR�����FWV��6XVFULS��PHQVXDO�������SWDV���� WULPHVWUH����3DJ�����)RU���&RO�����
�+HP���,,6*��1�������2EV���/D�~OWLPD�SiJLQD�VH�GHGLFD�D�DQXQFLRV�(VWD�UHYLVWD�IXH�FRQWLQXDGD�SRU��1XHYD�
(VWHOD���YLG���
�&�5���$SDUHFHQ�ILUPDV�GH�0DQXHO�%HOORW��9HQWXUD�3DVWRU��(OGD���/XLV�&DVWUR�6GH]��(OGD���
(OLDV�-RYHU�6HF����%LEOLRJUDItD���(QFXHVWD���&RUUHVSRQGHQFLD��$UW����&XOWXUD���SRU�9HQWXUD�3DVWRU��(OGD���Q������RFW��� ��������\�DQWHULRUHV��
�4XHUHPRV�DSUHQGHU���SRU�(GXDUGR�%XVTXLHU��Q������RFW����������
�5HI����5�%����%����������RFW��������9�9,�
�
� ����� (678',26�
�6XE���5HYLVWD�(FOpFWLFD��$�SDUWLU�GHO�Q����MXO���������*HQHUDFLyQ�&RQVFLHQWH��5HYLVWD�
(FOpFWLFD��$�SDUWLU�GHO�Q�����IHE���������R�DQWHULRU���GHVDSDUHFH�*HQHUDFLyQ�&RQVFLHQWH�/RF���9DOHQFLD�'XU���$�9,�Q����GLF��������$�;9�Q�����MXQ��������
� &RQWLQ~D�D��*HQHUDFLyQ�&RQVFLHQWH���YLG���VLJXLHQGR�VX�QXPHUDFLyQ�\�HO�DxR�GH�
SXEOLFDFLyQ��&DGD����GH�HQHUR�OD�UHYLVWD�SXEOLFDED�XQ�Q~PHUR�H[WUD���JHQHUDOPHQWH�GH�
���SDJV��)UH����3XEOLFDFLyQ�PHQVXDO��$GP���$SGR�������9DOHQFLD��7RGD�OD�FRUUHVSRQGHQFLD��JLURV��FHUWLILFDGRV��YDORUHV��HWF��
GLUtMDQVH�D�6U��'��-��-XDQ�3DVWRU�'LU���-��-XDQ�3DVWRU�,PS���3��4XLOHV��5RGULJR�%RWHW�����9DOHQFLD��$�SDUWLU�GHO�Q����MXO���������*UDEDGRU�
(VWHYH�����GH�3�DVFXDO��4XLOHV�7HQ���$QDUTXLVWD�QDWXULVWD�3UH���1��VXHOWR�������SWDV��6XVFULS��(VSDxD��3RUWXJDO�\�$PpULFD�XQ�DxR�����Q~PV����
������SDUD�ORV�GHPiV�SDLVHV��DxR�����LQFOXLGR�HO�Q~P��DOPDQDTXH�GH����GH�DxR��$�ORV�
FRUUHVSRQVDOHV�\�OLEUHURV�HO�����GH�GHVFXHQWR��/RV�Q~PV��GH�HQHUR�GH�FDGD�DxR����SWD��
$�SDUWLU�GHO�Q�����IHE������������FWV��Q��VXHOWR��YLG����$�QXHVWURV�OHFWRUHV���SDJ�����GHO�
Q�����3DJ����������GH�FXELHUWDV��(O�Q����PDU�������������$�SDUWLU�GHO�Q����DEU�������������$�
SDUWLU�GHO�Q����MXQ�������������(O�Q�����GLF�������������$�SDUWLU�GHO�Q�����PDU���������
����$�SDUWLU�GHO�Q�����VHS�������������(O�Q�����MXQ�������������$�SDUWLU�GHO�Q�����MXO��
�����������$�SDUWLU�GHO�Q�����DEU�������������$�SDUWLU�GHO�Q�����VHS�������������/RV�
Q~PV��GH�HQHUR�GH�FDGD�DxR�����SDJV��)RU������;�����$�SDUWLU�GHO�Q�����IHE���������R�DQWHULRU������;����&RO�����
�
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��������������HQ�OD�FRO��/RX]DUD��1��������������������������������������������������
������������������ +00��1��������������������������������������������� &'+6��1���������������������������������������������������������� ,0+%��1������������� $6��1������������������������������������������������������������� &,5$��1��������������������������������������%*$��1����������������� $%��1����������������������� ,)+6��1������������������������������������������������������������������
�������������������������������2EV���/DV�SRUWDGDV�IXHURQ�GLVHxDGDV�SRU�5HQDX��0RQOHRQ�\�%RX��LQGLVWLQWDPHQWH�
�&�5���&RQVXOWRULR�SVtTXLFR�VH[XDO��GU��)pOL[�0DUWt�,EixH]���VHOHF��\�SUyORJR�GH�,JQDFLR�
9LGDO��7XVTXHWV��%DUFHORQD������������LQFOX\H�XQD�OLVWD�GH�FRODERUDGRUHV�GH�OD�UHYLVWD��
/DV�ILUPDV�TXH�VH�SURGLJDQ�HQ�HOOD�VRQ�FDVL�LGpQWLFDV�D��*HQHUDFLyQ�&RQVFLHQWH���(QWUH�
RWUDV��DSDUHFHQ�ODV�GH�,VDDF�3XHQWH��0DQXHO�'H�9DOGpV��/XLV�+XHUWD��'U��5��5HPDUWtQH]��
'LRQ\VLRV��'DYLG�'LD]��&DUORV�%UDQGW��$QWRQLD�0D\PRQ��$OEHUWR�*KLUDOGR��+LJLQLR�1RMD�
5XL]�6HF����*DFHWLOOD���6HFFLyQ�OLWHUDULD���%LEOLRJUDItD���$FWXDOLGDG���3UHJXQWDV�\�UHVSXHVWDV��
�FRQVXOWRULR�GHO�'U�5HPDUWtQH]��$UW����7UDGLFLyQ�\�UHYROXFLyQ���SRU�3DEOR�5RMDV�3D]��Q����HQH����������������&XOWXUD�\�
DFFLyQ���SRU�/XLV�3HUUL]�*DUFtD��Q����QRY��������������(XJHQHVLD�\�SHGDJRJtD���SRU�
$QWRQLD�0D\PRQ��Q����IHE�����������������(O�SHULRGLVPR�\�OD�FULPLQRORJtD���SRU�
6DQWLDJR�9DOHQWt�&DPS��Q�����HQH����������������,QGHSHQGHQFLD�HFRQyPLFD��OLEHUWDG�\�
VREHUDQtD�LQGLYLGXDO���SRU�,VDDF�3XHQWH��Q�����VHS��������������
�5HI����£'HVSHUWDG����9LJR���������DJR������������&XOWXUD�/LEHUWDULD���%��������IHE��
���������*HQHUDOPHQWH�WRGD�OD�SUHQVD�OLEHUWDULD�OH�GHGLFDED�XQD�DPSOLD�UHVHxD�R�DO�
PHQRV�XQ�EUHYH�FRPHQWDULR�D�ORV�Q~PHURV�GH�FDGD�PHV��/DPEHUHW��RS��FLW���������5HYXH�
HFOHFWLTXH��0HQVXHOOH�������VT���(O�HUURU�GH�HVWD�DXWRUD�HQ�HO�DxR�GH�FRPLHQ]R�SURYLHQH�
GH�OD�QR�LGHQWLILFDFLyQ�GH��(VWXGLRV��\��*HQHUDFLyQ�&RQVFLHQWH���&RQVXOWRULR��RS��FLW������
SDJV���FRQWLHQH�OD�VHFFLyQ�GH�FRQVXOWRULR�TXH�FRUUtD�D�FDUJR�GHO�'U��)pOL[�0DUWt�,EixH]�\�
HQ�OD�SDJ�����VH�LQFOX\H�XQD�UHVHxD�GH�HVWD�UHYLVWD��RSLQLRQHV�LQWHUHVDQWHV�HQ�(ORU]D��(O�
DQDUFRVLQGLFDOLVPR��DUW��FLW���,,����������
�
� ����� ,1,&,$/(6�
�6XE���5HYLVWD�LOXVWUDGD�GH�HGXFDFLyQ�LQGLYLGXDO��$�SDUWLU�GHO�$�,,�Q���DJR���������5HYLVWD�
PHQVXDO�HFOpFWLFD�GH�HGXFDFLyQ�LQGLYLGXDO��$�SDUWLU�GHO�$�,9�Q����RFW���������5HYLVWD�
PHQVXDO�JUiILFD�GH�ORV�HVStULWXV�OLEUHV��$�SDUWLU�GHO�$�9,,�Q�����HQH��PD\R��������5HYLVWD�
PHQVXDO��$�SDUWLU�GHO�$�,;�Q�����DEU���������3XEOLFDFLyQ�TXLQFHQDO�LQGLYLGXDOLVWD�/RF���%DUFHORQD�'XU���$�,�Q���IHE��������$�,;�Q���PD\R�������
� 6XVSHQGH�ODV�SXEOLFDFLRQHV�HQWUH�HO�$�9,,,�Q���DEU��������\�HO�$�,;�Q�����DEU��
�������YLG����'H�QXHYR�HQ�OD�EUHFKD���SRU�/D�5HGDFFLyQ���EUHYH�KLVWRULD�GH�OD�UHYLVWD���
SDJV������GHO�~OWLPR�Q~P��FLW��/D�QXPHUDFLyQ�FRPLHQ]D�GH�QXHYR�FDGD�DxR�)UH����$SDUHFHUi�ORV�GLDV����GH�FDGD�PHV���(Q�HO�$�,�Q�����VHS��������VH�GLFH�TXH�OD�
UHYLVWD�DSDUHFHUi�TXLQFHQDOPHQWH��YLG����$�QXHVWURV�OHFWRUHV���SDJ����GH�ODV�FXELHUWDV�GH�
HVWH�Q~PHUR�$GP���(GLWRULDO�6RPR��DSGR�������%DUFHORQD��$�SDUWLU�GHO�$�,�Q���DJR���������5HG���
3UHPLi������6DQV���%DUFHORQD��DGHPiV�GHO�DSDGR��$�SDUWLU�GHO�$�,9�Q���PD\R��������
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*LURV�\�FHUWLILFDGRV�D�QRPEUH�GH�/HDQGUR�9DUJDV��$�SDUWLU�GHO�$�9�Q���MXO���������5HG���
/HyQ�'URYDU��DGP���5RVD�6HUUD��HQ�3UHPLi������/RV�JLURV�\�FHUWLILFDGRV�FRQWLQ~DQ�
GLULJLpQGRVH�D�/�HDQGUR��9DUJDV�'LU���6HJ~Q�/DPEHUHW��RS��FLW��������(OL]DOGH��$�SDUWLU�GHO�$�9,,�Q�����HQH��PD\R��������
/HyQ�'URYDU�,PS���7DOOHUHV�JUiILFRV�$�5�6���0DVQRX������6DQV���%DUFHORQD���$�SDUWLU�GHO�$�,�Q���DJR��
�������3UHPLi������6DQV���WLS��$UV��$�SDUWLU�GHO�$�9,,�Q���MXO���������/LQRWLSLD�H�LPS���(��
*UDQDGRV������%DUFHORQD��$�SDUWLU�GHO�$�9,,�Q����RFW���������/LQRWLSLD�H�LPS���9LOODUURHO��
�����%DUFHORQD�7HQ���$QDUTXLVWD�LQGLYLGXDOLVWD�3UH���1��VXHOWR�������SWDV��8Q�DxR�����PHGLR��������SDUD�(VSDxD�\�$PpULFD����'HPiV�
SDLVHV�������SWDV��(O�SUHFLR�GH�OD�UHYLVWD�\�ODV�VXVFULS��FDPELDQ�FRQVWDQWHPHQWH��(Q�HO�
$�,�Q����RFW���������SDJ����GH�ODV�FXELHUWDV�VH�GLFH���$�QXHVWURV�OHFWRUHV��$�SHVDU�GH�QR�
KDEHU�GHVDSDUHFLGR�D~Q�HO�HQRUPH�GpILFLW�TXH�VREUH�OD�UHYLVWD�SHVD��GHVGH�HO�SUy[LPR�
HQHUR�DSDHFHUi�FRQ����SDJV���PHQVXDO�\�DO�SUHFLR�GH����FWV�����SDJV��VHUiQ�GH�SDSHO�
HVWXFDGR�LOXVWUDGDV�FRQ�JUDEDGRV�\�IRWRJUDItDV����GH�IROOHWyQ�HQFXDGHUQDEOH����GH�VXSO��\�
ODV�UHVWDQWHV�GH�WH[WR�GRFWULQDO�PiV�ODV�FXELHUWDV��(O�SUHFLR�GH�VXVFULS��VHUi������B�SDUD�
(VSDxD��$PpULFD�\�3RUWXJDO��SDUD�ORV�GHPiV�SDLVHV�����9LG���WDPELpQ���1XHYRV�FDPELRV��
$�QXHVWURV�OHFWRUHV���,,���DEU���������$�SDUWLU�GHO�$�,,�Q���DJR���������6XVFULS��DQXDO�
SDUD�(VSDxD��$PpULFD�\�3RUWXJDO����SWDV���SDUD�ORV�GHPiV�SDLVHV��������(MHPSODU�����FWV��
$�SDUWLU�GHO�$�,,,�Q�����DEU���������6XVFULS��DQXDO�HQ�,EHULD�\�$PpULFD����SWDV���GHPiV�
SDLVHV��������(MHPSODU�����FWV��&ROHFFLyQ�$�,�\�,,�������SWDV���HWF��3DJ����������GH�VXSO��\���GH�FXELHUWDV��(O�$�,9�������������(O�$�9�������������H[FHSWR�HO�
Q����DJR��������H[WUD��FRQ����SDJV��$�SDUWLU�GH�DTXt�ODV�SDJV��RVFLODQ�HQWUH����\�����/D�
SDJLQDFLyQ�HV�VHJXLGD�ORV�WUHV�SULPHURV�DxRV��OXHJR�HV�LQGHSHQGLHQWH��/RV�VXSOHPHQWRV�
TXH�RVFLODQ�HQWUH���\���SDJV���YDUtDQ�FRQVWDQWHPHQWH�\�D�SDUWLU�GHO�$�,,��Q����DJR���������
GHVDSDUHFHQ�FRPSOHWDPHQWH�)RU��������;������1XHYR�IRUPDWR���$�9,,��Q�����HQH��PD\R�������&RO�����
�+HP���,,6*��1���,��������������,9��������������9��������������9,�������������������
9,,��������������9,,,��������������,;������������� ,0+%��1���,�������������,,�������������,,,��������������,9��������������
9��������������9,��������������9,,��������������9,,,����������������,;������������� %$��1���,,�������������,,,�������������9,,������������ &'+6��1���,����������������,,����������������9,,,�����������2EV���(V�OD�FRQWLQXDFLyQ�GH��(WLFD���YLG�����$�ORV�OHFWRUHV�GH�C(WLFD
���SRU�OD�UHG���
�,QLFLDOHV���%���,���IHE���������SDJ����GHO�VXSO��(V�XQD�UHYLVWD�GLItFLO�GH�UHVHxDU��GDGR�TXH�
FDPELD�FRQVWDQWHPHQWH�GHELGR�DO�HQRUPH�GpILFLW�TXH�WXYR�TXH�VRSRUWDU�(Q�RFDVLRQHV�
LQFOX\H�XQ�VXSO��GH���SDJV��
�&�5���$SDUHFHQ�ILUPDV�GH�+DQ�5\QHU��0DUtD�+XRW��$QGUp�/RUXORW��-XDQ�GHO�3L��/HRQ�
'URYDU��7DWR�/RUHQ]R��0HGLQD�*RQ]DOH]��0��*LPpQH]�,JXDODGD�6HF����3yUWLFR���1RWLFLDV�\�GDWRV���/LEURV���'LYXOJDFLRQHV�FLHQWtILFDV���&DOLGRVFRSLR��
�3iJLQD�FDPSHVLQD��$UW���(VWD�UHYLVWD�GHGLFy�XQ�DPSOLR�HVSDFLR�D�FXHVWLRQHV�GH�WLSR�QDWXULVWD�DO�LJXDO�TXH�
KDFtD��(WLFD���SHUR�FRPELQiQGRORV�FRQ�DUW��GRFWULQDOHV��'LFH�GH�VL�PLVPD���0HQVXDULR�
JUiILFR�GH�HGXFDFLyQ�LQGLYLGXDO�OLEHUWDULD���(V�XQ�D�UHYLVWD�HFOpFWLFD�TXH�WUDWD�VREUH�
DQDUTXLVPR��HGXFDFLyQ�VH[XDO�\�SURFUHDFLyQ�FRQVFLHQWH��QDWXULVPR�\�QXGLVPR��DPRU�
OLEUH��HWF��(V�XQD�UHYLVWD�JUiILFD�TXH�SXEOLFD�IRWRV��HQ�SDSHO�VXSHULRU��GH�GHVQXGRV�GHO�
QDWXUDO��WRPDGRV�HQ�ORV�FDPSRV�QXGLVWDV���GH�GDQ]DV�UtWPLFDV�\�GH�H[FXUVLRQLVPR�\�
JUDEDGRV�FRQWUD�ORV�YLFLRV�\�ORV�SUHMXLFLRV��(V�OD�UHYLVWD�GH�ORV�HVStULWXV�OLEUHV����YLG���
S�H���$�,9�Q���PD\R��������FRQWUDSRUWDGD���/D�SOXUDOLGDG�HQ�DPRU���SRU�)�$��%DUQDUG��
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,9����RFW��������������3URSDJDU�OD�DQWLFRQFHSFLyQ�HV�XQD�QHFHVLGDG�XUJHQWH���SRU�GUD��
6WRSHV��9���PD\R�������������\�VJV����$QDUTXtD���SRU�7DWR�/RUHQ]R��9,���VHS�����������
�5HI����$62���6��)HOLX���������PDU���������������DEU����������������RFW������������5�%���
�%���������DEU��������9�9,���£'HVSHUWDG����9LJR���������DEU�����������������DJR��
����������£&DPSR����0��������PDU�����������GD�XQ�DPSOLR�FRPHQWDULR�GH�HVWD�UHYLVWD��
/DPEHUHW��FLW����5HYXH�LOXVWUpH�GCHGXFDWLRQ�LQGLYLGXHOOH��)HYULHU������VT���VLJXH�D�
�(WLFD�����(VWD�PLVPD�DXWRUD�HQ�SDJ������VLW~D�XQD�UHYLVWD�FRQ�HO�PLVPR�WtWXOR�HQ�3UHPLi�
GH�0DU�HQ�������SHUR�HV�HYLGHQWHPHQWH�XQ�HUURU�DO�FRQIXQGLU�OD�GLUHFFLyQ�GH�OD�UHG��FRQ�
HO�OXJDU�GH�SXEOLFDFLyQ��YLG���WDPELpQ��(ORU]D��(O�DQDUFRVLQGLFDOLVPR��DUW��FLW���,,������\�
��������
�
� ����� 25,(17$&,21(6�
�/RF���6HYLOOD�'XU���^Q���VHS�������`""�(Q��£'HVSHUWDG����9LJR���������RFW�����������SXHGHQ�OHHUVH�
XQDV�H[SOLFDFLRQHV�GHO�JUXSR�HGLWRU�GDQGR�FXHQWD�GH�OD�JUDQ�DFRJLGD�GHO�SULPHU�Q~PHUR��
SHUR�TXH�SRU�GLILFXOWDGHV�GHEHQ�GHVDSDUHFHU��9LG���WDPELpQ���$62���6��)HOLX���������RFW��
��������$GP���1DYDUURV������6HYLOOD�3UH���1��VXHOWR�����FWV��
�2EV���1R�VH�FRQRFHQ�HMHPSODUHV�
�5HI����,QLFLDOHV���%���������VHS���������FRQWUDSRUWDGD���5�%����%����������RFW��
������;9,�
�
� ����� ,148,(78'�
�6XE���3HULyGLFR�TXLQFHQDO�GH�GLYXOJDFLyQ�FXOWXUDO�/RF���7DUUDVD��%DUFHORQD��'XU���^$�,�Q�����QRY�������`""���$�,,�Q������IHE��������
� $�,,�Q������PD\R�������
� (O����MXQ�������DQXQFLD�D�ORV�OHFWRUHV�TXH�OD�SXEOLFDFLyQ�VH�VXVSHQGtD��YLG���&ROO��
0DUtD��RS��FLW�������)UH���4XLQFHQDO��6DOtD�ORV�GLDV���\����GH�FDGD�PHV�$GP���6W��$QWRQL������UHG���%DL[�3DOoD���������,PS���6DOYDWHOOD�7HQ���6HJ~Q�0DULD�&ROO��FLW���HUD�GH�WHQGHQFLD�ODLFD��QDWXULVWD��5HYLVWD�FXOWXUDO�FRQ�
SRVLFLRQHV�SUy[LPDV�DO�DQDUTXLVPR�3DJ�����)RU��������;������&RO�����
�+HP���%63��1��������������������������
�&�5���3XEOLFDED�DUW��GH�$QDWROH�)UDQFH��$UDTXLVWDLQ��3L�\�0DUJDOO��HWF��
�5HI����,QFLDOHV���%���,���GILF���������FRQWUDSRUWDGD��DQXQFLD�DO�QXHYR�SDODGtQ���5�%����%���
������IHE��������;,,,�
�
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� $SpQGLFH��/RV�DxRV�UHSXEOLFDQRV�
�
� ���/D�,,�5HS~EOLFD������������
�
� ����� (67(/$�
�6XE���3XEOLFDFLy�TXLQ]HQDO�/RF���9LODQRYD�L�*HOWU~��%DUFHORQD��'XU���^$�,�Q�����IHE�������`""���$�,,�Q������MXQ��������
� �'H�QXHYR�VDOH�D�OD�SDOHVWUD�GHVSXpV�GH�KDEHU�VXVSHQGLGR�VXV�SXEOLFDFLRQHV�SDUD�
SURWHVWDU�SRU�OD�FHQVXUD�������$FFLyQ���%���������MXQ����������)UH���4XLQFHQDO�$GP���5DPEOD�SULQFLSDO������FHQWUH�REUHU��,PS���'LDUL��9LODQRYD�L�*HOWU~�7HQ���$QDUFRVLQGLFDOLVWD�3UH���H[HPSODU�����FHQWLPV��VXEVFULSFLy�WULPHVWUDO����SWD��3DJ�����)RU���&RO�����
�+HP���,,6*��1������2EV���(VWi�HVFULWR�HQ�FDVWHOODQR�\�FDWDOiQ�
�&�5���)��*RPLV��(�3�6���3HUH�5HGRPV�6HF����$JUHGROo���9LGD�REUHUD��$UW����/D�SROtWLFD�GH�OD�&RQIHGHUDFLyQ���SRU�)��*RPLV��Q�����SDJ��������(OV�FRPXQLVWHV�
GLFWDWRULDOV�L�OD�&�1�7����SRU�3HUH�5HGRPV��LG��
�5HI����(O�/LEHUWDULR���0���������QRY����������
�
� ����� $&&,21�
�6XE���$�SDUWLU�GHO�Q�������QRY���������'LDULR�GH�OD�PDxDQD�/RF���%DUFHORQD�'XU���$�,�Q������IHE��������$�,,�Q������DEU��������
� /D�DSDULFLyQ�GLDULD�VH�H[WLHQGH�HQWUH�ORV�Q~PHURV����D����\�FXDQGR�YXHOYH�D�
DSDUHFHU�VHPDQDOPHQWH��UHSLWH�OD�QXPHUDFLyQ�GH�OD�DSDULFLyQ�GLDULD��YLG����$�QXHVWURV�
OHFWRUHV���Q������GLF�����������HQ�HO�TXH�GHFODUDQ�TXH�GHVSXpV�GH�FXPSOLU�VX�PLVLyQ�
�VXVWLWXLU�D��6ROLGDULGDG�2EUHUD��TXH�KDEtD�VLGR�VXVSHQGLGR��\�DO�UHDSDUHFHU��6ROL��DO�GLD�
VLJXLHQWH��VHJXLUiQ�HGLWiQGRVH�FRPR�VHPDQDULR�SDUD�GHIHQGHU�OD�WHQGHQFLD�UHYLVLRQLVWD��
(O�JUXSR�6ROLGDULGDG�)UH����6H�SXEOLFD�ORV�ViEDGRV���$�SDUWLU�GHO�Q�������QRY���������GLDULR��$�SDUWLU�GHO�
Q�������GLF���������VHPDQDO�$GP���*XDUGLD������SUDO��$�SDUWLU�GHO�Q�������QRY���������VH�DxDGH��WQR���������,PS����&RVPRV���6DQ�3DEOR������%DUFHORQD��$�SDUWLU�GHO�Q��������QRY���������,PS��
7DOOHUV�����ELV��WQR����������$�SDUWLU�GHO�Q�������GLF���������YXHOYH�D�OD�SULPLWLYD�LPS���OD�
FXDO�FDPELD�SRVWHULRUPHQWH�GH�GLUHFFLyQ�D�8UJHO������\RQ���������7HQ���$QDUFRVLQGLFDOLVWD��'HIHQVRU�GHO�VLQGLFDOLVPR�UHYROXFLRQDULR��RSXHVWRV�D�OR�TXH�
HOORV�OODPDEDQ�H[WUHPLVPR�IDLVWD�
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3UH������FWV��6XVFULS���(VSDxD����SWDV���H[WUDQMHUR�����$�SDUWLU�GHO�Q������IHE���������VH�
DxDGH��SDTXHWHURV�����FWV���HMHPSODU��$�SDUWLU�GHO�Q�������QRY���������HMHPSODU�����FWV��
$�SDUWLU�GHO�Q�������GLF���������HMHPSODU�����FWV��3DJ�����)RU��������;�����$�SDUWLU�GHO�Q�������QRY���������'LDULR������;�����$�SDUWLU�GHO�Q�������
GLF���������VHPDQDO��������;����&RO������$�SDUWLU�GHO�Q�������QRY������������$�SDUWLU�GHO�Q�������GLF�����������
�+HP���,,6*��1����������������'LDULR�������VHPDQDO��� ,0+%��1����������������GLDULR����������VHPDQDO��2EV���)XH�HGLWDGR�SRU�HO�JUXSR�6ROLGDULGDG��XQR�GH�ORV�� SULQFLSDOHV�SURWDJRQLVWDV�GHO�
PDQLILHVWR�GH�ORV�WUHLQWD��7HQtD�HQ�SUR\HFWR�SXEOLFDU�XQD�UHYLVWD���5HYLVWD�2EUHUD����TXH�
SRVWHULRUPHQWH�VH�FRQYLUWLy�HQ��0DxDQD���YLG���)XH�GHQXQFLDGR�SRU�HO�Q����GHO����DJR���
YLG���Q������VHS������������1XHYDPHQWH�KD�VLGR�UHFRJLGD������Q��������RFW�����������
GHQXQFLDGD�SRU�XQ�DUWtFXOR�VREUH�HO�FRPSORW�GH�9DOOHFDV��YLG���Q�������QRY����������
�&�5����/D�UHG��GH�������HVWi�IRUPDGD�SRU�ORV�FRPSDxHURV�VLJXLHQWHV���2YLGLR�GHO�7XULD��
-XDQ�/ySH]��$QWRQLR�5RGUtJXH]��)UDQFLVFR�$UtQ��-RVp�0RUD��$QJHO�3HVWDxD���YLG���Q�������
QRY����������6HF����3iJLQD�GRFWULQDO���'H�WRGR�XQ�SRFR���3HUVSHFWLYDV���D�FDUJR�GH�-XDQ�/ySH]��$UW����$�TXH�YHQLPRV���Q������IHE������������/D�&17��QHFHVLGDG�GH�XQ�GLDULR���LG���
SDJ�����$FFLyQ���SRU�$XUHOLR��LQWHUHVDQWH�QRWD���Q������IHE������������¢8Q�SHULyGLFR�
PiV"���SRU�0LJXHO�*RQ]iOH]��LQWHUHVDQWH�DUW��HQ�WRUQR�DO�HVWDGR�GH�OD�SUHQVD�DQDUTXLVWD�
HQ�HO�SDLV���Q�������DJR������������$�ORV�OHFWRUHV�GH�C$FFLyQ
���Q�������QRY�����������
�/D�FRQTXLVWD�GH�OD�HVFXHOD���SRU�-XDQ�'C$JUDPXQW��Q������DEU����������
�5HI����£'HVSHUWDG����9LJR��������PDU������������$62���������VHS�����������DQXQFLDQGR�
TXH�VHJXLUi�SXEOLFiQGRVH�FRPR�WHQGHQFLD�D�SHVDU�GH�KDEHU�DSDUHFLGR�OD��6ROL���
/DPEHUHW��RS��FLW��������GD�FRPR�IHFKD�GH�DSDULFLyQ�GHO�SHULyGLFR������\�DXQ�PiV�
LPSUHFLVR�VH�PXHVWUD�$��%XHVR��RS��FLW��������TXLHQ�OD�KDFH�DSDUHFHU�HQ������\�VX�
GHVDSDULFLyQ�HQ�DJRVWR�GH������DO�DSDUHFHU��6�2����(XODOLD�9HJD�(O�WUHQWLVPH�j�
&DWDOXQ\D��'LYHUJqQFLHV�LGHROzJLTXHV�HQ�OD�&17��������������&XULDO��%DUFHORQD��������
�������YLHUWH�XQDV�LQWHUHVDQWHV�RSLQLRQHV�VREUH�HO�SHULyGLFR�
�
� ����� 5('(1&,21�
�6XE���6HPDQDULR�DQDUTXLVWD�/RF���$OFR\��$OLFDQWH��'XU���$�,�Q�����DEU��������$�,�Q�������VHS��������
� $QXQFLDQ�TXH�KD�GHMDGR�GH�SXEOLFDUVH���5�%����%����������RFW��������;9�)UH���6HPDQDO�$GP���6DQWR�7RPiV���������$OFR\��$�SDUWLU�GHO�Q������PD\R��������R�DQWHULRU���6DQWR�
'RPLQJR��������'LU���(O�GHSyVLWR�PXQLFLSDO�OR�ILUPDED�(PLOLR�0LUD�FRPR�HGLWRU�UHVSRQVDEOH�,PS���9GD��GH�-XOLR�3XLJ�7HQ���$QDUTXLVWD��YLG����$O�UHDSDUHFHU��1XHVWUR�FULWHULR���Q�����DEU����������3UH���1��VXHOWR�����FWV��6XVFULS���WULPHVWUH��(VSDxD��3RUWXJDO�\�DPEDV�$PpULFDV����SWDV���
SDTXHWH�GH����HMHPSODUHV��������'HPiV�SDLVHV����SWDV���WULPHVWUH��SDTXHWH�GH����
HMHPSO�����3DJ�����)RU������;����&RO�����
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�+HP���,,6*��1������������������� %*$��1����������������� $0$��1��������2EV���&RQWLHQH�JUDEDGRV�GH�FDUiFWHU�VDWtULFR��(Q�IROOHWyQ�VH�SXEOLFD�GHVGH�HO�Q�����/D�
VRFLHGDG�OLEHUWDULD��SRU�-RUJH�%DVWLHQ�
�&�5���)��$ODL]��-DLPH�$UDJy��$QWRQLD�0D\PRQ��'DYLG�'LD]��-RUJH�%DVWLHQ��(��0LUDQGD�\�
PXFKtVLPRV�RWURV�HVSDxROHV�\�H[WUDQMHURV�6HF����1RWDV�DGPLQLVWUDWLYDV��$UW����3DUD�C5HGHQFLyQ
��/D�RFLRVLGDG���SRU�'DYLG�'LD]��Q�����DEU������������3HULRGLVPR�
YHQDO���Q������DJR����������
�5HI����$62���6��)HOLX���������QRY�����������������GLF�����������������HQH�����������
�5HGHQFLyQ���SRU�-��3HLUy��LQWHUHVDQWH�DUW���LG���������HQH�����������VH�DEUH�XQD�VXVFULS��
SDUD�TXH�UHDSDUH]FD��5HGHQFLyQ���LG��������IHE�����������������IHE����������\�������
DEU������������£'HVSHUWDG����9LJR���������QRY������������5�%����%���������GLF���������
;,,,�;,9���������HQH���������,;�;���������PDU��������;�;,�\�VJV����$FFLyQ���%��������
DEU�����������/DPEHUHW��RS��FLW������������DQ\V��RS��FLW��
�
� ����� 7,(55$�<�/,%(57$'�
�6XE���6HPDQDULR�DQDUTXLVWD�/RF���%DUFHORQD�'XU���^$�,�Q������DEU�������`""���$�,�Q������DEU��������
� $�,�Q������DJR��������
� 3RU�FXHVWLRQHV�GH�UHSUHVLyQ�FDPELy�VX�FDEHFHUD�D��7LHUUD�/LEUH���YLG����SDUD�
FDPELDU�GH�QXHYR�D�OD�DQWLJXD�FDEHFHUD��HQ�QRY���YLG����GHVSXpV�GH�KDEHU�SXEOLFDGR�
�7LHUUD�/LEUH�����Q~PHURV��1R�REVWDQWH�HVWD�~OWLPD�SXEOLFDFLyQ�HGLWD�XQ�QXHYR�Q~PHUR�HO�
���GH�QRY���TXH�VHUi�HO�~QLFR��YLG����SRU�FXHVWLRQHV�GH�FRPSHWHQFLD�FRQ�OD�WUDGLFLRQDO�
FDEHFHUD�)UH���6HPDQDO�$GP���FDOOH�GH�OD�,QGXVWULD���������������%DUFHORQD�,PS����/C$YHQo�*UDILF���%DUEDUi�����%DUFHORQD��$�SDUWLU�GHO�Q�������MXO���������R�
DQWHULRU���*UiILFDV�$OID��%UXFK������%DUFHORQD�7HQ���$QDUTXLVWD�3UH���1��VXHOWR�����FWV��6XVFULS���WULPHVWUH��(VSDxD��3RUWXJDO�\�DPEDV�$PpULFDV�������
SWDV���SDTXHWH�GH����HMHPSO���������'HPiV�SDLVHV��VXVFULS���WULPHVWUH����SWDV���SDTXHWH�
GH����HMHPSO�����3DJ�����)RU������;������&RO�����
�+HP���,0+%��1������ ,,6*��1����������QR�KDQ�SRGLGR�VHU�FRQVXOWDGRV��� %$��1������
�&�5���6DQWLDJR�%LOEDR��$�*��*LODEHUW��-��(OL]DOGH�6HF����/D�FLXGDG�\�HO�FDPSR���6LQ�IURQWHUDV��$UW����8Q�WtWXOR�\�XQD�WUDGLFLyQ���SRU�)HGHULFD�0RQWVHQ\��Q������DEU������������1XHVWURV�
SHULyGLFRV���SRU�(YHOLR�*��)RQWDXUD��Q�������MXO����������
�
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5HI����$62���6��)HOLX���������DEU�����������������DEU������������5�%����%����������DEU��
�������;,9��������PD\R��������9�9,���$FFLyQ���%���������DEU�����������DFXVDQ�UHFLER�
GHO�SULPHU�Q~PHUR���£'HVSHUWDG����9LJR����������DEU�����������HQ��7�/����%�������QRY��
���������VH�KDFH�UHIHUHQFLD�DO�Q����GH�OD�DQWHULRU�HWDSD�TXH�FRUUHVSRQGHUtD�DO����GH�MXO���
1��2UGHQ�������
�
� ����� 0$f$1$�
�6XE���5HYLVWD�REUHUD�/RF���%DUFHORQD�'XU���$�,�Q���PD\R�������$�,,�Q���MXQ��������
� 3RU�FDXVD�GH�OD�UHSUHVLyQ�LQWHUUXPSH�VXV�SXEOLFDFLRQHV�HQWUH�HO�Q���RFW��������\�
HO�Q���HQH��������\�D�SDUWLU�GH�DTXt�DSDUHFH�FRQ�LUUHJXODULGDG��YLG����$FFLyQ���%��������
QRY����������)UH���0HQVXDO�$GP���*XDUGLD������SUDO���%DUFHORQD��$�SDUWLU�GHO�Q���MXQ��������FDOOH�8UJHO������
%DUFHORQD�'LU���$��*DUFtD�%LUOiQ���'LRQ\VLRV���,PS���7LS���&RVPRV���6DQ�3DEOR������%DUFHORQD�7HQ���$QDUFRVLQGLFDOLVWD���C0DxDQD
�QDFH�FRQ�XQ�ILUPH�SURSyVLWR�GH�FXOWXUD�VRFLDO��
LQGLVSHQVDEOH�SDUD�FXDOTXLHU�WUDQVIRUPDFLyQ�DXWpQWLFD�GHO�PHGLR�HQ�TXH�VH�YLYH�������$O�
QDFHU���Q���PD\R���������3UH���6XVFULS���(VSDxD��3RUWXJDO��$PpULFD����PHVHV����SWDV���XQ�DxR�����([WUDQMHUR����\�
��UHVSHFWLYDPHQWH��$�FRUUHVSRQVDOHV�\�SDTXHWHURV�HO�����GH�GHVFXHQWR�3DJ�������(O�Q���HQH��������\�HO�Q���MXQ������������)RU��������;������&RO�����
�+HP���,,6*��1�������� ,0+%��1�������� %$��1�������$6��1��������2EV���(O�SUR\HFWR�GH�OD�UHYLVWD��0DxDQD���VH�LQFLy�FRQ�HO�SURSyVLWR�GH�WLWXODUOD��5HYLVWD�
2EUHUD���SRVWHULRUPHQWH�HQ�HO�SUR\HFWR�GHILQLWLYR��HVWH�WtWXOR�SDVDUtD�D�RFXSDU�HO�
VXEWtWXOR��YLG��DUW��\�UHI���
�&�5���$SDUHFHQ�ILUPDV�GH�)HUQDQGR�9LOODQXHYD��)HUQDQGR�&DVWLOOR��$QJHO�3HVWDxD��+LJLQLR�
1RMD�5XL]��,VDDF�3XHQWH��HWF��6HF����3DQGHUHWD���'HO�SDQRUDPD�QDFLRQDO���$QHFGRWDULR���%RVTXHMRV��$UW����(O�LGHDO�\�OD�PHWRGRORJtD�DQDUTXLVWDV���SRU�'�$��GH�6DQWLOODQ��Q���PD\R��������
������GLVTXLVLFLRQHV�SRU�5DPyQ�$FLQ�GHO�SRU�TXH�GHO�FDPELR�GH�WtWXOR�GH��5HYLVWD�2EUHUD��
SRU��0DxDQD���HWF���Q���PD\R������������YLG���WDPELpQ��HQ�HVWH�PLVPR�Q~PHUR�OD�
FRQWUDSRUWDGD�\�GHO�Q���RFW���������FRQWUDSRUWDGD���/D�REUD�GH�ORV�DQDUTXLVWDV�HQ�OD�
UHYROXFLyQ���SRU�$OHMDQGUR�6FKDSLWR��Q���DJR��������������
�5HI���&RPLHQ]D�OD�SURSDJDQGD�HQ�WRUQR�D�HVWD�UHYLVWD�FRQ�HO�WtWXOR��5HYLVWD�2EUHUD��HQ�
�$62���6��)HOLX���������VHS������������(Q�WRUQR�D�C5HYLVWD�2EUHUD
���SRU�5ROGDQ�
&RUWDGD���$62��������QRY������������C5HYLVWD�2EUHUD
���SRU�-XDQ�/ySH]�\�HO�*UXSR�
HGLWRU��LG���������QRY�����������HQ�ORV�VLJXLHQWHV�Q~PHURV�GH�HVWD�PLVPD�SXEOLFDFLyQ�VH�
PXOWLSOLFDQ�ORV�DUWtFXORV�VREUH�HVWD�UHYLVWD��6HUtD�H[FHVLYDPHQWH�SUROLMR�FLWDUORV�WRGRV��$�
SDUWLU�GHO�������DSUR[���HO�SUR\HFWR�\D�HVWDED�XOWLPDGR�\�WDPELpQ�HO�WtWXOR��YLG���OD�ODUJD�
QRWD�ILUPDGD�SRU�HO�JUXSR�6ROLGDULGDG�HQ��$FFLyQ���%��������IHE����������\�SXHGHQ�YHUVH�
PiV�QRWLFLDV�HQ�RWURV�Q~PHURV�GH�HVWD�PLVPD�SXEOLFDFLyQ��HWF����£'HVSHUWDG����9LJR���



�
�� � ���

������VHS�����������/DPEHUHW��RS��FLW��������(XODOLD�9HJD��RS��FLW����������OOHYD�D�FDER�
XQ�H[KDXVWLYR�DQiOLVLV�GH�OD�UHYLVWD�
�
� ����� 62/,'$5,'$'�2%5(5$�
�6XE���2UJDQR�GH�ORV�VLQGLFDWRV�GH�+XHOYD�\�VX�SURYLQFLD�DIHFWRV�D�OD�&17�/RF���+XHOYD�'XU���^$�,�Q������PD\R������`""���$�,�Q������PD\R�������
� $�,�Q�������VHS��������
� (O�GLD����GH�RFW��IXHURQ�GHWHQLGRV�ORV�FRPSDxHURV�GH�UHG��\�FODXVXUDGRV�ORV�
VLQGLFDWRV�\�FRPR�HV�OyJLFR��OD�SXEOLFDFLyQ�IXH�VXVSHQGLGD��YLG����5�%����%���������HQH��
�����������(O�&RPLWp�5HJLRQDO�WRPy�HQWRQFHV�HO�DFXHUGR�GH�TXH�UHDSDUHFLHUD�HQ�6HYLOOD��
FRPR�DVt�VH�KL]R��SHUR�XQ�DxR�PiV�WDUGH�\�FRQ�HO�WtWXOR�GH��6ROLGDULGDG�3UROHWDULD���YLG���)UH���,UUHJXODU�$GP���'LUtMDVH�OD�FRUUHVS��D�FDOOH�$OIRQVR�;,,��Q�����7RGRV�ORV�JLURV�DO�DGPLQLVWUDGRU��
0DQXHO�3RUWHOD��FDOOH�&DQDOHMDV�����,PS���)UDQFLVFR�%XHQR�*DOODUGR��3ULPR�GH�5LYHUD������+XHOYD�7HQ���$QDUFRVLQGLFDOLVWD�3UH���1��VXHOWR�����FWV��6XVFULS���(VSDxD�������SWDV���HQ�HO�H[WUDQMHUR�����������3DTXHWH�
GH����HMHPSO��������3DJ�����)RU���&RO�����
�+HP���,,6*��1�����������2EV���&RQ�WRGD�VHJXULGDG�VH�HGLWy�HQ�+XHOYD���OR�TXH�UHVXOWDED�LQVyOLWR���SRU�ORV�
SUREOHPDV�TXH�DWUDYHVDED�OD�&RQIHGHUDFLyQ�5HJLRQDO�$QGDOX]D�HQ�OD�FLXGDG�GH�6HYLOOD��
GHELGR�D�OD�HVFLVLyQ�FRPXQLVWD��3HLUy�\�&ODUj�VH�YLHURQ�REOLJDGRV�D�FRQIHVDU�VX�IUDFDVR�
HQ�OD�VROXFLyQ�GH�ORV�PLVPRV��YLG����'HVGH�6HYLOOD�/R�TXH�HVWDED�SUHYLVWR���ILUPDGR�SRU�
ORV�FLWDGRV��Q������MXQ����������
�&�5���$SDUHFHQ�ILUPDV�GH�&DQWDFODUR��)��%DUWKH��-XDQ�&DPSRVRO��$QJHO�3HVWDxD��HWF��6HF����1RWDV�YDULDV���&RPHQWDULR�VHPDQDO���1RWDV�DGPLQLVWUDWLYDV��$UW����+DFLD�XQ�&RQJUHVR�5HJLRQDO���Q������MXQ�����������YLG���WDPELpQ��Q������MXQ��
�������������$OWR�\�FODUR���SRU�,JQDFLR�&RUQHMR��Q�������VHS�����������&RQIHGHUDFLyQ�
5HJLRQDO�GHO�7UDEDMR�GH�$QGDOXFtD��FRQYRFDQ�D�OD�FRQIHUHQFLD�UHJLRQDO�GH�VLQGLFDWRV�\�
FRPLVLRQHV�RUJDQL]DGRUDV�DIHFWDV�D�OD�&17��TXH�HVWDED�SUHYLVWD�SDUD�ORV�GLDV��������\����
GH�VHS��GH�������H�LQFOX\HQ�RUGHQ�GHO�GtD���Q�������VHS����������
�5HI����£'HVSHUWDG����9LJR���������PDU����������\��������DEU�����������1��2UGHQ�������
�
� ����� 62/,'$5,'$'�2%5(5$�
�/RF���9DOHQFLD�'XU���^$�,�Q���PD\R������`""�^X�Q��QRY�������`""�
� (Q��$62���6��)HOLX����������QRY�����������VH�LQVHUWD�XQD�QRWD�H[SOLFDQGR�TXH�KD�
VLGR�WRWDOPHQWH�VXVSHQGLGD�\�YD�D�VHU�VXVWLWXLGD�SRU��$FFLyQ�3UROHWDULD���YLG����YHDVH��
DVLPLVPR�HO�DSDUWDGR�REV��$GP���3LH�GH�OD�&UX]����������9DOHQFLD�
�
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2EV���1R�VH�FRQRFHQ�HMHPSODUHV�$�UDL]�GH�VX�VXVSHQVLyQ�HV�VXVWLWXLGD�SRU��$FFLyQ�
3UROHWDULD���YLG���TXLHQ�D�VX�YH]�OD�VXVWLWX\H��6ROLGDULGDG���YLG����OD�FXDO��HQ�XQ�Q~PHUR�
QR�SUHFLVDGR�HQWUH�HO����\�HO����FDPELD�D�OD�WUDGLFLRQDO�FDEHFHUD���6ROLGDULGDG�2EUHUD��
�YLG���
�5HI���$PSOLD�FLUFXODU�VREUH�OD�SXEOLFDFLyQ���$VR���6��)HOLX���������DEU����������\�Q�������
PD\R����������DFXVDQGR�UHFLER�GHO�SULPHU�Q~P����5�%����%����������PD\R�������,,,��
�$FFLyQ���%���������PD\R���������\�����6�2����+XHOYD��������PD\R����������KD\�XQD�
UHI��D�XQ�DUW��GH�&DUEy�SXEOLFDGR�HQ�HO�Q����GH���������)UDWHUQLGDG���0������DJR��
����������1��2UGHQ������
�
� ����� 18(9$�(67(/$�
�/RF���(OGD��$OLFDQWH��'XU���^Q���PD\R������`""�^X�Q��MXO�������`""�
� �$62���6��)HOLX���������DJR�����������DQXQFLDQ�TXH�GHMD�GH�SXEOLFDUVH�SRU�FXOSD�
GH�OD�FHQVXUD�)UH���4XLQFHQDO�$GP���0HFiQLFR�5DGD��Q����(OGD��$OLFDQWH��7HQ���$O�SDUHFHU�DQDUTXLVWD�LQGLYLGXDOLVWD��YLG����5�%����%���������MXQ��������
�2EV���1R�VH�FRQRFHQ�HMHPSODUHV�
� 7RGR�SDUHFH�LQGLFDU�TXH�HV�OD�FRQWLQXDFLyQ�GH��/D�9R]�GHO�3XHEOR���YLG���
�5HI����6�2����%��������PD\R����������OH�GHVHD�XQ�SUyVSHUR�SRUYHQLU�\�OH�GHGLFD�
HORJLRVRV�FRPHQWDULRV�GLFLHQGR�TXH�HV�XQD�KRMD�GH�HGXFDFLyQ�LQGLYLGXDO��SHTXHxD�HQ�
WDPDxR��SHUR�PDJQtILFD�HQ�FRQWHQLGR��HWF����$62���6��)HOLX���������PD\R���������
�
� ����� 6(0%5$'25�
�/RF���7DUUDJRQD�'XU���^Q�����MXQ�������`""�
�2EV���1R�VH�FRQRFHQ�HMHPSODUHV�
�5HI���/DPEHUHW��RS��FLW����������MXQ�������VT����DQDUFKLVWH��
�
� ����� (1�0$5&+$�
�6XE���2UJDQR�GH�OD�&RQIHGHUDFLyQ�5HJLRQDO�&DQDULD�\�SRUWDYR]�GH�OD�&17�/RF���6DQWD�&UX]�GH�7HQHULIH��&DQDULDV��'XU���^$�,�Q���MXQ�������`""���$�,,,�Q�������QRY��������
� $�9,�Q��������DEU��������
� $O�SDUHFHU�IXH�VXVSHQGLGR�HQ�DOJ~Q�PRPHQWR�GH�VX�WUD\HFWRULD�������GHVGH�KDFH�
XQDV�VHPDQDV�KD�YXHOWR�D�UHDSDUHFHU�HVWH�SHULyGLFR������7�/����%����������MXO�����������
YLG���WDPELpQ���1XHVWUD�SUHQVD����7LHPSRV�1XHYRV���%���Q�����HQH������������TXLHQ�
DILUPD�TXH�HO�Q~P��GH�OD�UHDSDULFLyQ�IXH�HO�Q��������DEU��������$GP���0LUDIORUHV������'LU���(Q�HO�Q�������QRY���������SXHGH�OHHUVH���HVFULWR�D�PDQR����(Q�FXPSOLPLHQWR�GH�OD�
OH\�-XDQ�'LD]�*DUFtD��



�
�� � ���

,PS���2EUHUD��$�SDUWLU�GHO�Q��������DEU���������R�DQWHULRU���7LS��6DQV��)��*DOiQ������
7HQHULIH�7HQ���$QDUFRVLQGLFDOLVWD�3DJ�����)RU���&RO�����
�+HP���,,6*��1�������������������������������������2EV���$�SDUWLU�GHO�Q��������DEU���������R�DQWHULRU���FDPELD�HO�GLVHxR�GH�OD�FDEHFHUD�
�&�5���$SDUHFHQ�ILUPDV�GH�)�6��,QIDQWH��,VDDF�3XHQWH��$QWRQLR�9DVFR��/DV�3DOPDV���$UWXUR�
1LDOH��)UDQFLVFR�3LxD��FiUFHO���9��&UHPHU�$ORQVR��/LEHUWR�2WHUR��/DV�3DOPDV���&HFLOLD�
*DUFtD��'DQLHO�*DUFtD��%XHQDYLVWD��6HF����3iJLQDV�VHOHFWDV���2ULHQWDFLyQ�\�FRPEDWH��,QIRUPDFLyQ�JHQHUDO���/LWHUDWXUD��
+LVWRULD�\'RFWULQD��$UW����&DQDULDV�DQWH�OD�JUDYHGDG�GHO�PRPHQWR�DFWXDO���Q��������PDU�����������FUyQLFD�
GHO�SULPHU�FRQJUHVR�GH�OD�UHJLRQDO�GH�&DQDULDV��Q��������DEU����������\�VJV��(Q�SDJ�����
'LFWDPHQ�VREUH��2UJDQL]DFLyQ��SURSDJDQGD�\�SHULyGLFR�UHJLRQDO��
�5HI����7LHQH�OD�5HJLRQDO��&DQDULDV��XQ�VHPDQDULR��������� HGLWDGR�HQ�OD�LPS��GH�OD�
)HGHUDFLyQ�/RFDO������LQWHUHVDQWH�WRGR�HO�DUW��UHIHUHQWH�D�OD�5HJLRQDO�&DQDULD�������&17��
�0���������GLF������������6DOH�KR\�DSHQDV�FRQ�GRV�SiJLQDV�����LG���������GLF�����������
/DPEHUHW��RS��FLW��������GLFH�TXH�OD�SXEOLFDFLyQ�KDEtD�HPSH]DGR�HQ�������
�+HEGRPDGDLUHV�DQDUFKLVWH��������"����%ULWR��RS��FLW��������QRV�GLFH�������$�SDUWLU�GH�
�����OD�GLQiPLFD�UHRUJDQL]DWLYD�\�OD�SXJQD�LGHROyJLFD�VH�DJXGL]DURQ��VDOLHQGR�HO�yUJDQR�
DQDUTXLVWD�������FRPR�yUJDQR�GH�OD�)HGHUDFLyQ�REUHUD�HQ�7HQHULIH������YLG���WDPELpQ��
��������
�
� ����� (/�352'8&725�
�/RF���%DUFHORQD�'XU���$�,�Q������MXQ��������$�,�Q������MXO��������)UH���6HPDQDO�$GP���/ODVWLFKV������EDMR�,PS���*UiILFDV�$OID��%DUFHORQD�7HQ���$QDUTXLVWD�3UH���1��VXHOWR�����FWV��6XVFULS���(VSDxD��WULPHVWUH����SWDV���SDTXHWH�GH����HMHPSO���
������([WUDQMHUR��WULPHVWUH����SWDV��3DTXHWH�GH����HMHPSO�����3DJ�����)RU������;����&RO�����
�+HP���,,6*��1������������� ,0+%��1����������
�&�5���$SDUHFHQ�ILUPDV�GH�0��0HGLQD�*RQ]iOH]��(YHOLR�*��)RQWDXUD���2SWLPRV���0��
%XHQDFDVD��5DPyQ�0DJUH��5��0DJULxi�6HF����6LQGLFDOLVPR���8QLYHUVDOLVPR���&RRSHUDWLYLVPR��$UW����6DOXWDFLyQ���Q������MXQ������������5HVXUUHFFLyQ���SRU�,VDEHO�5XL]��%DUFHORQD��MXQ��
������Q������MXQ������������(O�DQDUTXLVPR�HQ�HO�PRYLPLHQWR�REUHUR���SRU�0HGLHO�
�6HYLOOD���LG���SDJ������1XHVWUD�YXHOWD�D�OD�SDOHVWUD���SRU�HO�JUXSR�IXQGDGRU�GH��(O�
3URGXFWRU���Q������MXQ����������
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�5HI����£'HVSHUWDG����9LJR���������PDU������������$62���������PD\R����������DO�
DQXQFLDU�VX�SUy[LPD�DSDULFLyQ�GHFtD�TXH�OR�HGLWDUtD�OD�HGLWRULDO�9pUWLFH�GH�/ORYHW������
+RVWDIUDQFKV��%DUFHORQD��Q��������MXQ�����������DFXVD�UHFLER�GHO�SULPHU�Q~P���DO�LJXDO�
TXH��5�%����%���������MXO��������;,,��LG����������MXO��������9,�9,,��/DPEHUHW��RS��FLW���
����
�
� ����� (/�6(0%5$'25�
�6XE���3HULyGLFR�TXLQFHQDO��$�SDUWLU�GHO�Q�������MXQ���������3HULyGLFR�VHPDQDO��$�SDUWLU�
GHO�Q�������HQH���������&17�/RF���,JXDODGD��%DUFHORQD��'XU���$�,�Q������MXQ��������$�9�Q��������GLF��������
� ���pSRFD�
� 'HVSXpV�GHO�JROSH�DQDUTXLVWD�GH�GLF�������IXHURQ�FHUUDGRV�ORV�VLQGLFDWRV�SRU�
RUGHQ�JXEHUQDWLYD��3HUR�HO�SHULyGLFR�FRQWLQXy�SXEOLFiQGRVH��YLG���Q��������GLF����������)UH���4XLQFHQDO��$�SDUWLU�GHO�Q�������MXQ���������VHPDQDO��$�SDUWLU�GHO�Q�������PDU��
�������4XLQFHQDO��$�SDUWLU�GHO�Q��������HQH���������HQ�XQD�QRWD�ILUPDGD�SRU�OD�
UHGDFFLyQ�GLFHQ�TXH�SRU�GLILFXOWDGHV�VDOGUiQ�PHQVXDOPHQWH�HQ�OXJDU�GH�KDFHUOR�FDGD�
TXLQFH�GLDV�$GP���'HOLFLDV������$�SDUWLU�GHO�Q�������MXQ���������6DOYDGRU�6HJXt������$�SDUWLU�GHO�
Q��������GLF���������6DOYDGRU�6HJXt����������$�SDUWLU�GHO�Q��������PDU���������6DOYDGRU�
6HJXt�����'LU���(Q�HO�Q��������QRY�����������VH�LQVHUWD�XQD�QRWD�HQ�OD�TXH�GLFHQ�TXH�HO�FRPSDxHUR�
GLUHFWRU�GHO�SHULyGLFR��$QVHOPR��OHV�KD�GHMDGR�SDUD�DVXPLU�OD�GLUHFFLyQ�GH��(O�7UDEDMR��GH�
0DQUHVD�,PS���$UWHV�JUiILFDV�0LUDQGD��WQR������,JXDODGD��$�SDUWLU�GHO�Q������MXO���������,PS��
0RGHUQD��$�SDUWLU�GHO�Q�������VHS���������GHVDSDUHFH�HO�SLH�GH�LPS��$�SDUWLU�GHO�Q�������
PD\R��������DSDUHFH�GH�QXHYR�OD�LPS��0LUDQGD��$�SDUWLU�GHO�Q������PD\R��������,PS��(O�
7UDEDMR��&DUULy��%DMRV��0DQUHVD��YLG���HQ�SDJ����GH�HVH�PLVPR�Q~PHUR�OD�QRWD�HQ�OD�TXH�
H[SOLFDQ�HO�WUDVODGR�D�OD�LPS��GH�0DQUHVD��D�FDXVD�GHO�DFXHUGR�SRU�HO�FXDO�QR�VH�
LPSULPLUi�HQ�QLQJXQD�LPSUHQWD�GH�OD�ORFDOLGDG�HQ�WDQWR�VX�SHUVRQDO�HVWp�DILOLDGR�D�OD�
8*7��$�SDUWLU�GHO�Q�������PD\R��������OD�GLUHFFLyQ�GH�OD�LPS��HVSHFLDO�GH��(O�7UDEDMR��
HV��FDUUHWHUD�GH�&DUGRQD������0DQUHVD�7HQ���$QDUFRVLQGLFDOLVWD�3UH���1��VXHOWR�����FWV��6XVFULS���WULPHVWUDO�������SWDV��\�D�SDUWLU�GHO�Q�������MXQ���������
������$�SDUWLU�GHO�Q�������PDU���������6XVFULS��������SWDV���WULPHVWUH��$�SDUWLU�GHO�
Q�������PD\R��������3DTXHWH�GH����HMHPSODUHV�������SWDV��3DJ�����)RU������;����&RO�����
�+HP���%3,��1�������������������������� ,,6*��1�������������� &'+6��1������2EV���$�SDUWLU�GHO�Q�������HQH���������FDPELD�HO�GLVHxR�GH�OD�FDEHFHUD��+XER�LQWHQWRV��
SRU�XQ�VHFWRU�GH�OD�&17��GH�HOHYDU�HO�SHULyGLFR�D�UHJLRQDO�SDUD�GLYXOJDU�ORV�SULQFLSLRV�
DQDUFRVLQGLFDOLVWDV�H[FOXVLYDPHQWH�HQ�FDWDOiQ��YLG���������MXO��������\�WDPELpQ��/D�
SURSDJDQGD�L�OCLGLRPD���������MXO�����������SRU�-��6HUUD�'HPHVWUH���3XHGH�YHUVH�OD�
SULPHUD�SiJ��GHO�SULPHU�Q~P���HQ�0LUHW�L�6ROp��0��7HUHVD��RS��FLW�������
�
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&�5���-RDQ�)HUUHU�)DUULRO��$XUHOLR�5��GHO�+R\R��(VWDQLVODR�9LxDX��5��%RQMRFK��-��
&XDWUHFDVHV��(Q�HO�Q�������GLF�����������VH�GLFH���/D�UHG��KD�VLGR�UHQRYDGD��(Q�DGHODQWH�
QXHVWUR�TXHULGR�TXLQFHQDO�HVWDUi�FRQIHFFLRQDGR�SRU�ORV�FRPSDxHURV��-��&DVHOODV��5��
6HUDUROV��-��)HUUHU��-��7XGy��-��5RLJ�\�0��&ODUDPXQW�6HF����3HQVDPLQHWRV���*DFHWLOODV���7ULEXQD�6LQGLFDO��$UW����8QDV�SDODEUDV���Q������MXQ������������$�ORV�DPLJRV�\�OHFWRUHV�GH�C(O�6HPEUDGRU
��
�VH�FRQYRFDEDQ�SHULRGLFDPHQWH�DVDPEOHDV�GH�OHFWRUHV��VXVFULSWRUHV�\�VLPSDWL]DQWHV�SDUD�
GLVFXWLU�VREUH�HO�SHULyGLFR���Q�������HQH�����������YLG���WDPELpQ�Q�������IHE�����������
�3RU�QXHVWUD�HPDQFLSDFLyQ���SRU�$ULVFR��LG���SDJV������\�VLJV����C(O�6HPEUDGRU
�DQWH�HO�
3OHQR�5HJLRQDO������Q�������PDU������������(O�FHQWHQDULR�GH�C(O�6HPEUDGRU
���Q��������
VHS������������$�SHVDU�GH�WRGR���Q��������HQH����������
�5HI����$62���6��)HOLX����������MXQ������������5�%����%����������MXQ��������;,�\�������
MXO��������;,9�;9���£'HVSHUWDG����9LJR����������MXQ�����������/DPEHUHW��RS��FLW��������
)HUUHU��-RDQ��RS��FLW��������7RUUHQW�L�7DVLV��RS��FLW���,,�������(��9HJD��RS��FLW���������\�
�����0LUHW�L�6ROp��RS��FLW�����������
�
� ����� 81,21�3(752/,)(5$�
�6XE���2UJDQR�GH�OD�)HGHUDFLyQ�1DFLRQDO�2EUHUD�GH�OD�,QGXVWULD�GH�3HWUROHRV�DIHFWD�D�OD�
&17��$�SDUWLU�GHO�Q����MXO���������2UJDQR�GH�OD�)HGHUDFLyQ�1DFLRQDO�GH�OD�,QGXVWULD�GHO�
3HWUROHR��&17�$,7��$�SDUWLU�GHO�Q����QRY���������R�DQWHULRU���2UJDQR�GH�OD�)HGHUDFLyQ�
1DFLRQDO�GH�OD�,QGXVWULD�GHO�3HWUROHR�DIHFWD�D�OD�&17�/RF���0DGULG��$�SDUWLU�GHO�Q�����R�DQWHULRU���9DOHQFLD�'XU���^$�,�Q�����DJR�������`""���$�,,�Q������RFW��������
� $�9�Q����QRY��������
� $�SDUWLU�GHO�Q�����R�DQWHULRU���,,,�pSRFD��VLQ�TXH�VHSDPRV�FRQ�SUHFLVLyQ�HQ�TXH�
PRPHQWR�FRPLHQ]D�OD����)UH���0HQVXDO�,PS���7RUUHQW��6DQWD�7HUHVD������$�SDUWLU�GHO�Q����IHE���������'RFWRU�0DWD�����0DGULG��$�
SDUWLU�GHO�Q����QRY���������R�DQWHULRU���,PSUHVRV��&RVPRV���6��$EULO������WQR���������3DJ������/RV�Q~PV�����������������\�����VDOHQ�D���SDJV��)RU������;����&RO������$�SDUWLU�GHO�Q����IHE������������$�SDUWLU�GHO�Q����QRY���������R�DQWHULRU�����
�+HP���+00��1��������������������� $6��1������� )3,��1������2EV���$�SDUWLU�GHO�Q����IHE���������FDPELD�HO�GLVHxR�GH�OD�FDEHFHUD��,JXDO�D�SDUWLU�GHO�
Q����MXO��������
�&�5���$SDUHFHQ�ILUPDV�GH�9LFHQWH�%RULOOR��%DUFHORQD���$OIUHGR�6XiUH]��$EHQ�7RIDLU��3HGUR�
GH�9DURQD��-RVp�%DUURVR��%LOEDR���6��(YDULVWR�6HF����(GLWRULDO���,QIRUPDFLyQ�GH�ORV�FHQWURV�GH�WUDEDMR���6HFFLyQ�GH�HPSOHDGRV��
�6HFFLyQ�GH�DGPLQLVWUDFLyQ���6HFFLyQ�GH�WUDQVSRUWHV���6HFFLyQ�IORWD���6RQGHRV��$UW����3OHQR�)HGHUDO�GH�OD�)HGHUDFLyQ�1DFLRQDO�GH�OD�,QGXVWULD�GHO�3HWUROHR�&�1�7���
FHOHEUDGR�HQ�9DOHQFLD�HO�GLD����IHE���������Q������PDU��������������$QWH�HO����
&RQJUHVR���GH�OD�)HGHUDFLyQ�GH�OD�,QG��GHO�3HWUROHR��&17���Q������VHS����������\�VJV��
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�
� ����� 7,(55$�/,%5(�
�6XE���6HPDQDULR�DQDUTXLVWD�/RF���%DUFHORQD�'XU���$�,�Q������DJR��������$�,�Q������QRY��������)UH���6HPDQDO�$GP���(Q�HO�Q������VHS���������DSDUHFH��UHG��\�DGP���FDOOH�GH�OD�,QGXVWULD���������������
%DUFHORQD�,PS���*UiILFDV�$OID��%UXFK������%DUFHORQD�7HQ���$QDUTXLVWD�3UH���1��VXHOWR�����FWV��6XVFULS���WULPHVWUH��(VSDxD��3RUWXJDO�\�DPEDV�$PpULFDV�������
SWDV���SDTXHWH�GH����HMHPSO���������'HPiV�SDLVHV��VXVFULS���WULPHVWUH����SWDV���SDTXHWH�
GH����HMHPSO�����3DJ������(O�Q������DJR�����������)RU������;������&RO�����
�+HP���,,6*��1��������������� %$��1������������ &'+6��1�����2EV���6XVWLWX\H�D��7�/����%���FXDQGR�pVWD�HV�VXVSHQGLGD��9ROYHUi�D�DSDUHFHU�OD�PLVPD�
FDEHFHUD�HO����QRY��������YLG����D�SHVDU�GH�TXH�\D�KDEtD�UHDSDUHFLGR��7�/����YLG���
�&�5���$SDUHFHQ�ILUPDV�GH�-XDQHO��6��0HGLQD�*RQ]iOH]��6��6DOD]DU��9��*RPLV�+HUQiQGH]��
-XDQ�2VHV��)��$ODL]��-RVp�0DVJRPHU\��$FUDFLR�3URJUHVR��HWF��$UW����$O�VDOLU���SRU�/D�5HGDFFLyQ�\�/D�$GPLQLVWUDFLyQ��Q������DJR������������3UR�GLDULR�
DQDUTXLVWD���SRU�$FUDFLR�3URJUHVR��LG���SDJ������3UR�GLDULR�DQDUTXLVWD���SRU�0DUtD�
*DOODUGR��Q������VHS������������*XHUUD�\�UHYROXFLyQ���Q������RFW����������
�
� ����� 25,(17$&,21�352/(7$5,$�
�/RF���%LOEDR�'XU���^Q���DJR�������`""�$GP���&RQYHQLR�9HUJDUD������EDMRV�
�2EV���1R�VH�FRQRFHQ�HMHPSODUHV�
� (UD�yUJDQR�GHO�VLQGLFDWR�GH�WUDEDMDGRUHV�GH�9L]FD\D�\�SRUWDYR]�GH�OD�&17��YLG���
�6�2����%�������VHS�����������GRQGH�DFXVDQ�UHFLER�GHO�SULPHU�Q~PHUR�
�5HI����5�%����%����������VHS��������;���$62���6��)HOLX����������VHS�����������
/DPEHUHW��RS��FLW��������VHS��������VT����+HEGRQDGDLUH��
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�
� ����� 62/,'$5,'$'�2%5(5$�
�6XE���2UJDQR�GH�OD�&RQIHGHUDFLyQ�5HJLRQDO�GHO�7UDEDMR�GH�&DWDOXxD�\�SRUWDYR]�GH�OD�
&17�$,7��$�SDUWLU�GHO�Q�����VHS���������VH�LQFOX\H�HQ�OD����SiJLQD��'LDULR�GH�OD�PDxDQD�/RF���%DUFHORQD�'XU���$�,�Q������DJR��������$�,;�Q���������HQH��������
� (Q�QRY��GH��������HQWUH�HO�Q������QRY��������\�HO�Q������GLF����������IXH�
VXVSHQGLGR�SRU�XQ�PHV��YLG����$FFLyQ���%��������QRY��������������/D�VXVSHQVLyQ�MXGLFLDO�
GH�ORV�YRFHURV�QXHVWURV���DOXVLyQ�D�OD�VXVSHQVLyQ�GH�ODV�SXEOLFDFLRQHV�HQWUH�HO���QRY��\�HO�
��GLF����������$62���6��)HOLX����������QRY�����������YLG���WDPELpQ���5�%����%����������
QRY��������;,9�'H�QXHYR�HV�VXVSHQGLGR�HQWUH�HO�Q�������GLF��������\�HO�Q������HQH��
�������YLG����2WUD�YH]�HQ�OD�EUHFKD���SDJ����GHO�Q����
� 1XHYDPHQWH�HQWUH�HO�Q�������HQH��������\�HO�Q�������IHE���������(QWUH�HO�
Q��������HQH��������\�HO�Q�������QRY���������YLG����$O�UHDSDUHFHU���SDJ����GHO�Q�����\�
WDPELpQ���&�2����3DOPD��������QRY����������'H�QXHYR�HV�VXSHQGLGR�HQWUH�HO�Q��������
DEU��������\�HO�Q�������MXQ���������YLG����'HVSXpV�GHO�VLOHQFLR��/D�PDUFKD�UHYROXFLRQDULD�
QR�VH�GHWLHQH��\��RWUD�YH]�HQ�OD�EUHFKD���Q�������MXQ����������1XHYDPHQWH�HQWUH�HO�
Q�������GLF��������\�HO�Q��������DEU���������HQ�HVWD�RFDVLyQ�SDUD�VXVWLWXLU�DO�GLDULR�
REUHUR��DSDUHFLy��6ROLGDULGDG���%���YLG�����5HDSDULFLyQ�&LHQWR�YHLQWLVLHWH�GLDV�GH�
VLOHQFLR���Q��������DEU����������(O�PRYLPLHQWR�UHYROXFLRQDULR�GH�RFW��QR�VLJQLILFy�HQ�
VHJXLGD�OD�GHVDSDULFLyQ�GHO�SHULyGLFR��SHUR�XQ�HGLWRULDO��DSDUHFLGR�VLHWH�GtDV�GHVSXpV��
VXSXVR�VX�VXVSHQVLyQ�LQPHGLDWD��YLG����£&RQWUD�OD�SHQD�GH�PXHUWH����Q��������RFW��
���������-RVp�3HLUDWV��)LJXUDV�GHO�PRYLPLHQWR�OLEHUWDULR�HVSDxRO��%DUFHORQD�����������\�
VJV���QRV�GD�XQD�GHVFULSFLyQ�GHWDOODGD�GH�DTXHOORV�DFRQWHFLPLHQWRV�GH�ORV�FXDOHV�IXH�
WHVWLJR�GLUHFWR�'HELGR�D�ODV�FRQWLQXDV�VXVSHQVLRQHV�VH�FUHy�XQD�FRPLVLyQ�SUR�6ROL�
IRUPDGD�SRU�,VLGUR�7RUQHU��-XDQ�3DGUy��0DUFHOLQR�7RUW�\�$QWRQLR�0DVVDQD��YLG����(O�
6HPEUDGRU���,JXDODGD���������MXO����������)UH���'LDULR�$GP���1XHYD�GH�6DQ�)UDQFLVFR�����WQR����������$�SDUWLU�GHO�Q�������HQH���������R�
DQWHULRU���UHG���&RQVHMR�GH�&LHQWR�������SUDO�������WQR���������y������EDMR��
LQGLVWLQWDPHQWH��DGP���&RQVHMR�GH�&LHQWR�������EDMR��WQR����������$�SDUWLU�GHO�Q�������
MXO���������5HG���8UJHO������SUDO�������WQR����������DGP���&RQVHMR�GH�&LHQWR�������EDMR��
WQR���������'HVGH�VXV�LQLFLRV�HO�DGPLQLVWUDGRU�IXH�3HGUR�0DVVRQL��YLG����£'HVSHUWDG���
�9LJR����������MXQ�����������FRQILUPDGR�HQ�OD�&RQIHUHQFLD�5HJLRQDO�MXQWR�DO�QXHYR�
&RQVHMR�GH�5HGDFFLyQ��YLG����(O�/XFKDGRU���%���Q�������MXQ�����������0DVVRQL�IXH�XQR�GH�
ORV�ILUPDQWHV�GHO�PDQLILHVWR�GH�ORV�WUHLQWD�\�HVWR�OH�DFDUUHy�QR�SRFRV�SUREOHPDV�FXDQGR�
HO�GLDULR�SDVy�D�PDQRV�GH�OD�IDFFLyQ�FRQWUDULD��(Q�HO�3OHQR�5HJLRQDO�GH�PDU�������IXH�
GXUDPHQWH�DWDFDGR�SRU�VX�JHVWLyQ��PiV�SRU�FXHVWLRQHV�LGHROyJLFDV�TXH�SRU�FRPSHWHQFLD�
DGPLQLVWUDWLYD��/D�FRQVHFXHQFLD�IXH�VX�GLPLVLyQ�LUUHYRFDEOH��YLG���3HLUDWV��RS��FLW���������
\�WDPELpQ��6LQGLFDOLVPR���%�������DEU������������(Q�WRUQR�D�PL�GLPLVLyQ�GHO�FDUJR�GH�
DGPLQLVWUDGRU�GH�C6ROL
���,QIRUPH�\�EDODQFH�GHO�GHVHQYROYLPLHQWR�\�VLWXDFLyQ�HFRQyPLFD�
GH��������GHVGH�HO����GH�RFWXEUH�GH������DO����GH�IHEUHUR�GH��������SRU�/D�
$GPLQLVWUDFLyQ��IHFKDGR�HQ�%DUFHORQD�HQ�PDU]R�GH������'LU���-XDQ�3HLUy��YLG����$62���6��)HOLX����������MXO�����������)XH�VXVWLWXLGR�SRU�)HOLSH�
$ODL]��GHVSXpV�GH�OD�FULVLV�WUHQWLVWD��SRU�GHFLVLyQ�GHO�3OHQR�5HJLRQDO�LQFLDGR�HO����RFW��
������GHVSXpV�GH�DFDORUDGD�GLVFXVLyQ��YLG����(O�/XFKDGRU���%���������RFW���������FLW���SRU�
(ORU]D��$���/D�XWRStD�DQDUTXLVWD�EDMR�OD�VHJXQGD�UHS~EOLFD��$\XVR��0DGULG�������������
9LG���WDPELpQ���%RO��GH�OD�&17�GH�(VSDxD���%���Q�������QRY�������HQH������������(Q�
DEU���������GHVSXpV�GH�OD�VXVSHQVLyQ�GH�RFWXEUH���IXH�QRPEUDGR�GLUHFWRU��0DQXHO�9LOODU��
YLG���3HLUDWV��-���RS��FLW�������/D�JXHUUD�FLYLO�VLJQLILFy�XQD�WUDQVIRUPDFLyQ�SURIXQGD�HQ�HO�
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yUJDQR�VLQGLFDO��'H�OD�GLUHFFLyQ�SDVy�D�KDFHUVH�FDUJR�-DFLQWR�7RU\KR��YLG����7�/����%���
������RFW����������,PS���3XEOLFDFLRQHV�JUiILFDV��0XQWDQHU������$�SDUWLU�GHO�Q������GLF���������VH�DxDGH��
WDOOHUHV��WQR����������$�SDUWLU�GHO�Q�������HQH���������R�DQWHULRU���&RQVHMR�GH�&LHQWR��
�����EDMRV��WQR���������7HQ���$QDUFRVLQGLFDOLVWD��9LG����$O�UHDSDUHFHU��Q������DJR����������\��(GLWRULDO��(Q�
PDUFKD�RWUD�YH]���SDJ����GHO�PLVPR�Q~PHUR�3UH���1��VXHOWR�����FWV��6XVFULS���XQ�PHV����SWDV���� SURYLQFLDV��WULPHVWUH��������
$PpULFD��3RUWXJDO�\�)LOLSLQDV��������/RV�GHPiV�SDLVHV��WULPHVWUH�����B��$�SDUWLU�GHO�
Q�������HQH���������R�DQWHULRU���VH�DxDGH��SDLVHV�GH�OD�8QLyQ�3RVWDO�����SWDV���WULPHVWUH��
'HPiV�SDLVHV�����3DJ������$OJXQRV�Q~PV���JHQHUDOPHQWH�GRV�YHFHV�SRU�VHPDQD�������$�SDUWLU�GHO�
Q��������HQH���������DOJXQRV�Q~PV��DSDUHFHQ�FRQ���SDJV���KDFLpQGRVH�FDGD�YH]�PiV�
DEXQGDQWHV�KDVWD�FDVL�DSDUHFHU�WRWDOPHQWH�FRQ�VROR���SDJV��$�SDUWLU�GHO�Q���������VHS��
�������YXHOYH�D�DSDUHFHU�FDVL�VLHPSUH�FRQ���SDJV��$�SDUWLU�GHO�Q���������DJR���������
����$�SDUWLU�GHO�Q��������QRY�������������$�SDUWLU�GHO�Q��������DJR�����������\�DOJXQRV�
Q~PV�����SDJV��$�SDUWLU�GHO�Q���������RFW�����������)RU������������;����������D����������;����������\����������;������������\�������
�����;����������\������������;����&RO������$�SDUWLU�GHO�Q�������HQH���������R�DQWHULRU�����
�+HP���,0+%��1���FRO��FDVL�FRPSOHWD�� +00��1������������FRO��FDVL�FRPSOHWD�� ,,6*��1��������������LQF��������������FDVL�FRPSOHWR�� &'+6��1������������PX\�LQF��� %$��1������������PX\�LQF��� 6+0��1��������������IDOWDQ�Q~PV���� $6��1������������������������� +9��1��������������������������������������������� )3,��1�������������������������� %0��1������VHS�������D����HQH��������PX\�LQF��� %8%H��1������MXO�������D���PD\R�������PX\�LQF��� &(+��1�������������2EV���/D�WLUDGD�PHGLD�GHO�GLDULR�FRQIHGHUDO�RVFLOy�HQWUH�ORV�������\�ORV�������HMHPSO���
ORV�FXDOHV�FRQRFHUtDQ�XQ�DXPHQWR�VLQ�SUHFHGHQWHV�D�SDUWLU�GH�MXOLR�GH�������6H�OOHJR��D�
SDUWLU�GH�RFWXEUH�GH�������D�WUHV�HGLFLRQHV�GLDULDV�&RQ�WRGR�QR�GHMy�GH�WHQHU�SUREOHPDV�
D�OR�ODUJR�GH�HVWD�GLODWDGD�HWDSD���OD�PiV�ODUJD�GH�VX�H[LVWHQFLD���VREUH�WRGR�GH�tQGROH�
HFRQyPLFD��(O�HQRUPH�GpILFLW�DFXPXODGR�SRU�ODV�VXVSHQVLRQHV�KLFLHURQ�TXH�OH�IXHUD�
HPEDUJDGD�OD�URWDWLYD��YLG����&17���0��������IHE����������,QFOX\H�DQXQFLRV�HQ�VXV�
SiJLQDV�
�&�5���3DUD�OD�UHG��GH��6ROL��IXHURQ�QRPEUDGRV��-XDQ�3HLUy��GLUHFWRU��(XVHELR�&DUEy��
5DPyQ�0DJUH��3��)RL[��'HODYLOOH��\�6HEDVWLDQ�&ODUj��UHGDFWRUHV��YLG����$62���6��)HOLX���
�������MXO�����������(O�GLD���GH�MXQ��GH������HQWUy�HQ�IXQFLRQHV�HO�QXHYR�FRQVHMR�GH�
UHGDFFLyQ�HOHJLGR�HQ�OD�&RQIHUHQFLD�5HJLRQDO��6HEDVWLDQ�&ODUj��VHFUHWDULR�GH�UHGDFFLyQ��
)HOLSH�$ODL]��5DPyQ�0DJUH��5LFDUGR�)RUQHOOV��$JXVWtQ�*LEDQHO�\�3URJUHVR�$OIDUDFKH��YLG���
�(O�/XFKDGRU���%���������MXQ�����������(O�3OHQR�5HJLRQDO�LQLFLDGR�HO����GH�RFW��GH�������
GHVSXpV�GH�DFDORUDGD�GLVFXVLyQ��SUHFLSLWy�XQ�FDPELR�HQ�OD�UHG��'HVSXpV�GH�OD�VXVSHQVLyQ�
GH�RFW��GHO�����VX�FXHUSR�GH�UHGDFFLyQ�SDVy�D�VHU��)HOLSH�$ODL]��$OHMDQGUR�*��*LODEHUW�\�
(XVHELR�&DUEy��D�ORV�FXDOHV�VH�VXPy�-RVp�3HLUDWV�HQ�DJR��GH������(Q�OD�UHDSDULFLyQ�GH�
GLF��GH������KDEtD�LQFRUSRUDGR�FRPR�UHGDFWRU�FRUUHVSRQVDO�HQ�0DGULG�D�5DPyQ�-��
6HQGHU�
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6HF����,QIRUPDFLyQ�VLQGLFDO���,QIRUPDFLyQ�1DFLRQDO���,QIRUPDFLyQ�5HJLRQDO���,QIRUPDFLyQ�
H[WUDQMHUD���*DFHWLOODV���&DUWHOHUD��$UW���)HVWLYDO�SUR�C6ROLGDULGDG�2EUHUD
���Q�����VHS�������������/LPLWDFLyQ�GH�SUHQVD�
REUHUD���Q�������VHS������������8Q�PHV�GH�UHS~EOLFD���Q��������PD\R����������
�%DODQFH�GH�XQ�DxR���Q�������HQH����������
�5HI���6XVFULSFLyQ�SUR�������GLDULR�����5�%����%����������GLF��������9,,���������VHS��
������9,��GD�FXHQWD�GH�VX�DSDULFLyQ���C6ROL�2EUHUD
�\�C/D�5HYLVWD�%ODQFD
���LG����������
RFW��������9,,�9,,,���$FFLyQ���%��������IHE����������������DEU�����������������DEU��
���������������PD\R���������\������DJR���������DQXQFLDQGR�\�KDFLHQGR�SURSDJDQGD�GH�
VX�SUy[��DSDULFLyQ���6�2����+XHOYD���������VHS�����������GLFH�LQH[SOLFDEOHPHQWH�TXH�KD�
VLGR�VXVSHQGLGR��SDUHFH�XQ�HUURU��\�TXH�FXDQGR�UHDSDUH]FD�KDEUi�DXPHQWDGR�OD�WLUDGD�D�
������HMHPSO����3UREOHPDV�FRQIHGHUDOHV�¢$�TXLHQ�UHSUHVHQWD�C6�2�
���&XOWXUD�/LEHUWDULD��
�%���������RFW������������$FODUDQGR�¢4XH�SDVD�HQ�C6�2�
��,G��������QRY����������\�VJV���
�£/HHG�WUDEDMDGRUHV��C6�2�
�UHJHQWDGD�SRU�GpVSRWDV����6LQGLFDOLVPR���%���������MXO��
����������(O�FRQIOLFWR�GH�C6�2�
���LG���������MXO������������/D�KXHOJD�GH�C6�2�
���LG��������
DJR�������������'HO�FRQIOLFWR�GH�C6ROL
���LG���������DJR����������\�VJV����/D�VXVSHQVLyQ�
GH�C6ROL
���FRPHQWD�OD�VXVSHQVLyQ��YROXQWDULD��GH��6ROL��HQ�QRWLFLD�GDGD�SRU�OD�SUHQVD�
GLDULD��SHUR�WRGR�SDUHFtD�LQGLFDU���VHJ~Q�HO�SHULyGLFR���TXH�UHVSRQGtD�D�OD�SURIXQGD�FULVLV�
HQ�TXH�VH�YH�HQYXHOWD�OD�&17����6LQGLFDOLVPR���9�������PD\R����������/DPEHUHW��RS��
FLW�������(XODOLD�9HJD��RS��FLW���DQDOL]D�HO�SHULyGLFR�EDMR�GLYHUVRV�SXQWRV�GH�YLVWD�D�OR�
ODUJR�GH�WRGR�HO�OLEUR��&DPSLOOR�\�&HQWHOOHV��RS��FLW������������DQDOL]DQ�ORV�Q~PV�������D�
������1��2UGHQ�������
�
� ����� $&&,21�
�/RF���&iGL]�'XU���^����`""�
�2EV���1R�VH�FRQRFHQ�HMHPSODUHV�
�5HI���/DPEHUHW��RS��FLW�������
�
� ����� 6(0%5$5�
�6XE���2UJDQR�VHPDQDO�GH�ORV�VLQGLFDWRV�GH�OD�FRPDUFD�YLJDWDQD��7HU�\�)UHVVHU���&17��$�
SDUWLU�GHO�Q�������GLF���������R�DQWHULRU���2UJDQR�VHPDQDO�GH�OD�FRPDUFDO�9LF��7HU�\�
)UHVVHU��&17���$,7�/RF���$�SDUWLU�GHO�Q�������MXO���������9LF��%DUFHORQD���YLG���SDJ����GH�HVWH�Q~P���
�,PSRUWDQWH���,JQRUDPRV�HQ�TXH�OXJDU�VH�SXEOLFDED�DQWHV�GH�VHU�WUDVODGDGR�D�9LF��
DXQTXH�HV�PX\�SUREDEOH�TXH�IXHUD�HQ�0DQOOHX���+HPRV�UHFLELGR�OD�IUDWHUQDO�YLVLWD�GH�
QXHVWUR�FROHJD�6HPEUDU�GH�0DQOOHX����(O�6HPEUDGRU���,JXDODGD���,,��������MXO����������'XU���^$�,�Q���RFW�������`""���$�,,�Q�������MXO��������
� $�,9�Q��������MXO��������
� $QXQFLD�SDUD�HO����GH�PD\R�GH������XQ�VXSO��GH����SDJV���FRQ�LOXVWUDFLRQHV�\����
FWV��HMHPSO���YLG���Q��������PDU����������6XVSHQGLy�VXV�SXEOLFDFLRQHV�GXUDQWH�XQDV�
VHPDQDV�HQ�MXO���������FRQ�PRWLYR�GH�OD�UHDSHUWXUD�GH�OD�$VRFLDFLyQ�REUHUD�GH�9LF�TXHGD�
QRUPDOL]DGD�OD�VLWXDFLyQ�GH�QXHVWUR�SRUWDYR]�FRPDUFDO���Q��������MXO��������)UH���$�SDUWLU�GHO�Q�������MXO���������6HPDQDO���$O�VHU�� WUDVODGDGR��6HPEUDU��D�9LFK��
SDUD�VX�SXEOLFDFLyQ�VHPDQDO������Q����FLW��3UREDEOHPHQWH�IXHUD�TXLQFHQDO�HQ�VXV�SULPHURV�
���Q~PHURV�
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$GP���FDOOH�&DUGRQD�����,PS���%DVVROV��9LF�7HQ���$QDUFRVLQGLFDOLVWD�3UH������FWV��HO�HMHPSODU�������SWDV���HO�WULPHVWUH�3DJ�����)RU��������;����&RO�����
�+HP���,,6*��1������������������������������ ,0+%��1������������������������������������ &,5$��1�������� %(9��1��������������������������2EV���$�SDUWLU�GHO�Q�������GLF���������R�DQWHULRU���FDPELD�HO�GLVHxR�GH�OD�FDEHFHUD�6X�
WLUDGD�SURQWR�DOFDQ]y�ORV������HMHPSODUHV��YLG����������PDU����������/D�UHSUHVLyQ�
FRPHQ]y�D�FDXVDUOH�SUREOHPDV�VHULRV�D�SDUWLU�GH�������YLG���Q�������MXQ����������(VWi�
HVFULWR�HQ�FDVWHOODQR�\�FDWDOiQ�
�&�5���-RVHS�)HOLVDUW�2UHPL��$SDUHFHQ�ILUPDV�GH�-DLPH�5XFKHV��/OXLV�%UXJDOOD�%DOOHVWHU��
-RVp�3DOODUHV��-RDQ�3UDW��0��7XEDX��3��)LJXHUHV�L�2OLYHUHV��$��$QJRV��-��%DQ~V�L�0DV�6HF����(GLWRULDO���,QIRUPDFLyQ�VLQGLFDO���1RVDOWUHV�GLHP������,PSUHVLy�GH�OD�VHWPDQD��
�,QIRUPDFLyQ�FRPDUFDO���(VWDPSDV��$UW����0HV�FXOWXUD�L�PHQ\V�FDFLTXLVPH���Q�������DJR������������/D�IDUVD�SROtWLFD���SRU�
5ROGDQ�&RUWDGD��Q�������RFW������������6RFLDOLVPR��5HS~EOLFD��&RPXQLVPR�/LEHUWDULR���
SRU�-��3DOODUpV��Q������GLF������������(Q�SOHQD�UHSUHVLyQ���SRU�-RVp�%RQHW��Q��������
PD\R���������
�5HI����&17���0���������PD\R����������/DPEHUHW��RS��FLW��������7RUUHQW�L�7DVLV��RS��FLW���
,,��������RFWXEUH�GH�������4XLQFHQDO��REUHULVWD�ELOLQJ�H��DGKHULW�j�OD�&17��'HL[j�GH�
HVVHU�SXEOLFDW�HO�������
�
� ����� 7,(55$�<�/,%(57$'�
�6XE���6HPDQDULR�DQDUTXLVWD��$�SDUWLU�GHO�Q�������PD\R�������VH�DxDGH��)$,��$�SDUWLU�
GHO�Q�������RFW���������GHVDSDUHFH�)$,��$�SDUWLU�GHO�Q������MXO���������2UJDQR�GH�OD�)$,�
�HO�DQWHULRU�VXEWtWXOR�DSDUHFH�HQ�OD�~OWLPD�SiJLQD���$�SDUWLU�GHO�$�9,,�Q������DJR���������
6HPDQDULR�DQDUTXLVWD��$�SDUWLU�GHO�$�9,,�Q�������VHS���������2UJDQR�GH�OD�)$,��HO�
DQWHULRU�VXEWtWXOR�HQ�~OWLPD�SiJLQD���$�SDUWLU�GHO�Q�������MXO���������2UJDQR�GH�OD�
)HGHUDFLyQ�GH�*UXSRV�$QDUTXLVWDV�GH�&DWDOXxD��)$,�/RF���%DUFHORQD��$�SDUWLU�GHO�$�,�Q������DJR���������9DOHQFLD��$�SDUWLU�GHO�$�9,,�Q������
HQH���������%DUFHORQD�'XU���$�,�Q�����QRY��������V�D�Q������HQH��������
� (O����GH�QRY�������QR�VDOLy��SRUTXH�ORV�GLDV�TXH�VH�FRQIHFFLRQDED�FRLQFLGLHURQ�
FRQ�OD�KXHOJD��YLG���Q������QRY����������6XVSHQGH�VXV�SXEOLFDFLRQHV�HQWUH�HO�Q������GLF��
������\�HO�Q������PDU��������YLG����$62���6��)HOLX���������HQH����������\��7�/����%���
�����PDU����������2WUD�YH]�HQ�OD�EUHFKD��\�WDPELpQ��(O�/XFKDGRU���%��������HQH��
��������6RQ�VXVSHQGLGDV�GH�QXHYR�VXV�SXEOLFDFLRQHV�HQWUH�HO�Q�������GLF��������\�HO�
Q��������IHE���������YLG����6ROLGDULGDG���%��������IHE����������\��2WUD�YH]�HQ�OD�FDOOH���
�7�/����%���SDJ����GHO�Q�����\�WDPELpQ��5�%����%����������IHE��������9,,,�/D�QXPHUDFLyQ�
HV�VHJXLGD�KDVWD�HO�Q��������RFW��������HQ�TXH�VRQ�VXVSHQGLGDV�VXV�SXEOLFDFLRQHV�
UHDSDUHFLHQGR�HO����DEU�������FRPR�$�9,�Q����(Q�HVWD�~OWLPD�IHFKD�OD�QXPHUDFLyQ�YXHOYH�
D�HPSH]DU�SRU����YLG����'H�D\HU�D�KR\���$�9,�Q������DEU����������\��$QWH�OD�UHDSDULFLyQ�
GH�C7�/�
���$�9,�Q������PD\R���������\�WDPELpQ��7LHPSRV�1XHYRV���%���������DEU��
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����������$�SDUWLU�GHO�$�,�Q������DJR���������OD�QXPHUDFLyQ�\�HO�DxR�YXHOYHQ�D�HPSH]DU�
SRU���,��$�SDUWLU�GHO���HQH�������YXHOYH�D�DSDUHFHU�$�9,,�\�HPSLH]D�OD�QXPHUDFLyQ�SRU����
$�SDUWLU�GHO�Q������MXO���������GHVDSDUHFH�HO�DxR�\�DSDUHFH�QXHYD�pSRFD��$�SDUWLU�GHO�
Q�������QRY���������GHVDSDUHFH�HO�DxR��\D�TXH�KDEtD�YXHOWR�D�DSDUHFHU�HO���DJR�������
FRPR�$�9,,�Q�����$�SDUWLU�GHO����HQH��������OD�QXPHUDFLyQ�HPSLH]D�RWUD�YH]�SRU����HO�
Q������MXO��������HV�H[WU��GHGLFDGR�D�OD�VRFLDOL]DFLyQ��HO�Q������PD\R�������HV�H[WUD��
GHGLFDGR�DO����GH�PD\R��'HELGR�D�ORV�VXFHVRV�GH�PD\R�������HO�Q����GH���PD\R�VDOH�VLQ�
HO�Q~PHUR�\�HQ�IRUPD�GH�EROHWtQ�H[WUD��$�SDUWLU�GHO����HQH�������OD�QXPHUDFLyQ�HPSLH]D�
SRU�GRV��IDOWD�HO�Q���GHO�FXDO�KDFH�VHJXUDPHQWH�ODV�YHFHV�HO�Q���>���HQH������@���HO�
Q�������DEU��������HV�H[WUD���HO�Q�������MXO��������HV�H[WUD��GHGLFDGR�DO����GH�MXOLR�(O�
���MXO��������SRFR�GHVSXpV�GHO�JROSH�IDVFLVWD�VDFDURQ��XQD�KRMD�VXHOWD�TXH�UHSDUWtDQ�
JUDWXLWDPHQWH�SRU�ODV�FDOOHV�GH�%DUFHORQD��VH�FRPSRQH�GH�XQD�KRMD�LPSUHVD�SRU�ODV�GRV�
FDUDV�D���FRO���IRUPDWR������;�����PP���\R�VROR�KH�YLVWR�XQD��FUHR�TXH�HV�OD�~QLFD�TXH�
VDOLy�����(O�3HULRGLVPR�HQ�%DUFHORQD���%���������MXQ�����������HVWH�Q��VH�HQFXQHWUD�HQ�OD�
%LEO��)RUQiV��VHJ~Q�&DPSLOOR�\�&HQWHOOHV��RS��FLW��������)UH���6HPDQDO��$�SDUWLU�GHO�Q������MXO���������'LDULR��$�SDUWLU�GHO�$�9,,�Q������DJR��
�������6HPDQDO�$GP���&DOOH�GH�OD�,QGXVWULD���������������%DUFHORQD��$�SDUWLU�GHO�Q������PDU������������
DJUXSDFLyQ�GH�YLYLHQGDV��FDOOH����Q������+RUWD��%DUFHORQD��$�SDUWLU�GHO�Q�������VHS��
�������FDOOH�8QLyQ��������������%DUFHORQD��$�SDUWLU�GHO�$�,�Q������DJR���������VH�DxDGH�
DSGR��GH�FRUUHRV�������9DOHQFLD��$�SDUWLU�GHO�$�9,�Q������HQH���������8QLyQ��������������
%DUFHORQD��WQR����������$�SDUWLU�GHO�$�9,,�Q����HUUR����������MXQ���������8QLyQ������
HQWUHVXHOR��WQR����������$�SDUWLU�GHO�$�9,,�Q������VHS���������8QLyQ�����WQR����������$�
SDUWLU�GHO�$�9,,�Q�������VHS���������WQR����������,PS���*UiILFDV�$OID��%UXFK������%DUFHORQD��$�SDUWLU�GHO�Q������PDU���������VH�LQFOX\H�
WQR����������$�SDUWLU�GHO�Q�������IHE���������OLQRWLSLD�-��%HUWUDQ��(QWHQ]D������$�SDUWLU�
GHO�Q������MXO���������&HUGHxD�������%DUFHORQD��$�SDUWLU�GHO�Q��������DEU���������,��
+RUWD��&RUWHV�������$�SDUWLU�GHO�Q��������PD\R��������$UDJyQ�������$�SDUWLU�GHO�Q�������
PDU���������-��%HUWUDQ��LQGXVWULDV�JUiILFDV��$ULEDX�������$�SDUWLU�GHO�Q��������DEU��
�������,PS��5HJLRQDO�&DWDODQD��&RQVHMR�GH�&LHQWR�������$�SDUWLU�GHO�Q��������PD\R�
�������,PSUHVRV�&RVWD��1XHYD�GH�OD�5DPEOD������%DUFHORQD��$�SDUWLU�GHO�Q��������MXO��
�������,PS��%HOODILOD��Q����$�SDUWLU�GHO�Q�������DJR���������,PS��&RVWD��HWF��$�SDUWLU�GHO�
$�,�Q������DJR���������/D�3ROtJUDID��9DOHQFLD��$�SDUWLU�GHO�$�9,,�Q������HQH���������,PS��
&RVWD����%DUFHORQD��$�SDUWLU�GHO�$�9,,�Q����HUUR����������MXQ���������3DVDMH�0HUFHG�����$�
SDUWLU�GHO�Q������MXO���������V�S�L��$�SDUWLU�GHO�Q�������QRY���������,PS��&ODUDVVR��
9LOODUURHO������WQR����������$�SDUWLU�GHO�Q����DSDUHFH�FRPR�ERO��H[WUD������PD\R��������
V�S�L��7HQ���$QDUTXLVWD��3RUWDYR]�RILFLDO�GH�OD�)$,�3UH���1��VXHOWR�����FWV��6XVFULS���(VSDxD��3RUWXJDO�\�DPEDV�$PpULFDV��WULPHVWUH����SWDV���
SDTXHWH�GH����HMHPSO���������GHPiV�SDLVHV��WULPHVWUH����SWDV���SDTXHWH�GH����HMHPSO���
���$�SDUWLU�GHO�Q�������MXQ���������R�DQWHULRU���6XVFULS���H[WUDQMHUR��WULPHVWUH�������
SWDV���\�SDTXHWH�GH����HMHPSO������$�SDUWLU�GHO�$�9,,�Q������HQH���������6XVFULS��
WULPHVWUDO�������SWDV���VHPHVWUH�����DxR����$�SDUWLU�GHO�$�9,,�Q�������DJR���������
6XVFULS��WULPHVWUH�����HWF��$�SDUWLU�GHO�Q�������QRY������������FWV��(O�Q������IHE��������
�H[WUD�������FWV���LGHP�HO�Q������PD\R��������(O�Q������PD\R��������ERO��H[WUD�������
FWV��$�SDUWLU�GHO�Q�������PD\R�����������FWV��$�SDUWLU�GHO�Q�������MXQ������������FWV��$�
SDUWLU�GHO�Q�������DEU���������R�DQWHULRU������FWV��3DJ������$�SDUWLU�GHO�$�9,,�Q����HUUR����������MXQ������������$�SDUWLU�GHO�Q������MXO��
����������$�SDUWLU�GHO�$�9,,�Q������DJR������������(O�Q������IHE��������\�HO�Q������PD\R�
�������H[WUD��������(O�Q������PD\R��������ERO��H[WUD�������$�SDUWLU�GHO�Q������MXQ��
����������(O�Q�������MXQ������������$�SDUWLU�GHO�Q�������MXQ������������$�SDUWLU�GHO�
Q�������GLF������������(O�Q�������MXO�����������
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)RU������;�����$�SDUWLU�GHO�Q�������VHS������������;��������������;����������\�������
�����;��������������;����\������;����������������;����������\����������;����&RO������$�SDUWLU�GHO�Q�������IHE�����������
�+HP���,0+%��1��������������FDVL�FRPSOHWR��� ,,6*��1��������������PX\�LQFRPSOHWR��� %$��1��������������FRQ�PXFKDV�ODJXQDV��� &'+6��1��������������DOJXQRV�Q~PHURV��� %8%H��1��������������DOJXQRV�Q~PHURV��� 6+0��1���������SRFRV�Q~PHURV��� $6��1��������������FDVL�FRPSOHWR��2EV���$O�VHU�VXVSHQGLGR�HQ�DJR��������HV�VXVWLWXLGR�SRU��7LHUUD�/LEUH���YLG����KDVWD�TXH�
UHDSDUHFH��SHUR�DTXHOOD�FDEHFHUD�WRGDYtD�HGLWy�XQ�Q~P��HQ�QRY��������YLG���(O�GLVHxR�GH�
OD�FDEHFHUD�FDPELD�FRQ�EDVWDQWH�IUHFXHQFLD�$�SDUWLU�GHO�Q������PD\R���������(VWH�
SHULyGLFR�HV�GLVWULEXLGR�SRU�'�,�3��5DPEOD�GHO�FHQWUR������SUDO���%DUFHORQD�(Q�HO��6XSO��D�
C7�/�
���%�����QRY�������������VH�LQVHUWDQ�DOJXQRV�GDWRV�GH�LQWHUpV�UHODWLYRV�D�WLUDGD��
HWF��
�&�5���&RODERUDURQ�SUDFWLFDPHQWH�WRGDV�ODV�SOXPDV�DQDUTXLVWDV�FRQRFLGDV�GHO�PRPHQWR��
WDQWR�HVSDxROHV�FRPR�H[WUDQMHURV��&LWHPRV�D�)��$ODL]��5RGHOD��*DVWRQ�/HYDO��&DPLOOR�
%HUQHUL��$FUDFLR�3URJUHVR��5RPiQ�&RUWpV��HWF��6HJ~Q�)XHJR��%���Q���PD\R�MXQ�����������
���/DLQD�HUD�UHGDFWRU�GH�HVWH�SHULyGLFR�HQ�HVDV�IHFKDV�6HF����/D�FLXGDG�\�HO�FDPSR���6LQ�IURQWHUDV���&RUUHVSRQGHQFLD�GH�UHGDFFLyQ���'H�
DGPLQLVWUDFLyQ���HWF��$UW����'LDULR�DQDUTXLVWD���SRU�)��$ODL]��Q������GLF�����������HQ�HO�Q�������GLF�����������
VH�KDFH�UHI��D�XQ�QXHYR�SHULyGLFR�GH�OD�MXYHQWXG�OLEHUWDULD�XQD�YH]�VXVSHQGLGR��(O�
/LEHUWDULR���SHULyGLFR�TXH�IXH�DFRUGDGR�SXEOLFDU�HQ�HO�SULPHU�&RQJUHVR�MXYHQLO�����SDUD�
HOOR�VH�HGLWDUtD�XQ�VHOOR�GH����FWV��SHGLGRV��)XHQFDUUDO������(O�VHFUHWDULR���1XHVWURV�
SHULyGLFRV�'RV�URWDWLYDV���SRU�9LFWRU�0DUWLQHO��9,��������MXQ������������3RU�HO�SHULyGLFR�
MXYHQLO���SRU�/LEHUWR�6iQFKH]��3DOHQFLD�����IHE��������9,,������DEU������������/R�TXH�
IXH��OR�TXH�HV�\�OR�TXH�VHUi�C7�/�
���Q�������DJR������������1XHVWUD�SUHQVD���Q�������MXO��
����������3UHQVD�DQDUTXLVWD�LQWHUQDFLRQDO���������RFW����������
�5HI����(O�SHULRGLVPR�HQ�%DUFHORQD���%���Q�������MXQ�����������SURSDJDQGD�GHO�Q���GH�OD�
QXHYD�pSRFD�����MXO���������/DPEHUHW��RS��FLW��������&DPSLOOR�\�&HQWHOOHV��RS��FLW���
���������DQDOL]DQ�HO�SHUtRGR�GH�OD�JXHUUD�FLYLO���1��2UGHQ�������
�
� ����� 62/,'$5,'$'�2%5(5$�
�6XE���6HPDQDULR�yUJDQR�GH�OD�&RQIHGHUDFLyQ�5HJLRQDO�*DODLFD�&17�$,7�/RF���/D�&RUXxD�'XU���$�,�Q������QRY��������$�9�Q��������QRY��������
� ���pSRFD�
� 6XVSHQGH�VXV�SXEOLFDFLRQHV�D�UDL]�GH�OD�LQVXUUHFFLyQ�DQDUTXLVWD�GH�GLF��������
HQWUH�HO�Q��������GLF�������"�\�HO�Q�������PD\R���������HQ�XQ�SULQFLSLR�SRU�GLILFXOWDGHV�
HFYRQyPLFDV��DXQTXH�GHVSXpV�KXELpUDPRV�FRUULGR�OD�PLVPD�VXHUWH�GH�WRGD�SUHQVD�
REUHUD��JUDFLDV�D�OD��OHJDOLGDG�UHSXEOLFDQD��HQ�IRUPD�GH�OH\�GH�2UGHQ�3~EOLFR������$O�
UHDSDUHFHU���SDJ����GHO�Q�����)XH�VXVSHQGLGR�FRPR�FRQVHFXHQFLD�GH�ORV�VXFHVRV�GH�
$VWXULDV��/H�VXFHGLy�HQ�������6ROLGDULGDG���YLG���)UH���6HPDQDO�$GP���)HGHULFR�7DSLD�����
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'LU����(Q�/D�&RUXxD�HV�FRQGHQDGR�SRU�GHOLWR�GH�LPSUHQWD�HO�GLUHFWRU�GH��������9LOODYHUGH�
�������SRU�LQMXULDV�JUDYHV�D�QXHVWUR�JDODLFR�PLQLVWUR�GH�OD�JREHUQDFLyQ�&DVDUHV�4XLURJD�����
�&17���0���������HQH�����������5HFRJLGD�GH�������\�HQFDUFHODPLHQWR�GH�0RUHQR��VX�
GLUHFWRU�������HO�Q~PHUR�FRUUHVSRQGLHQWH�DO�GLD����VHS����,G���������RFW�����������6HJ~Q�
3HUHLUD�\�*RQ]iOH]�3UREDGRV��,QIRUPH�����DUW��FLW�������-RVp�9LOODYHUGH�KDVWD������\�
GHVGH�HQWRQFHV�\�GHELGR�DO�JLUR�UDGLFDO�GH�OD�&5�JDODLFD�SDVy�D�RFXSDU�OD�GLUHFFLyQ�HO�
IDLVWD�-RVp�6HQGyQ�,PS���7LS���2EUHUD��6RFRUUR�����/D�&RUXxD�7HQ���$QDUFRVLQGLFDOLVWD������$SDUHFHPRV�R�UHDSDUHFHPRV�HQ�HVWDV�OLGHV�SHULRGtVWLFDV�
SDUD�VHJXLU�XQD�WUD\HFWRULD�WUD]DGD�\D�SRU�RWURV�SUHFXUVRUHV�GHO�PRYLPLHQWR�
HPDQFLSDGRU������$O�DSDUHFHU���Q������QRY�����������'H�WHQGHQFLDV�PRGHUDGDV��
UDGLFDOL]y�VXV�SRVLFLRQHV�D�SDUWLU�GH������3UH���(VSDxD��Q��VXHOWR�����FWV���SDTXHWH�GH����HMHPSO��������SWDV��([WUDQMHUR�����FWV��\�
��SWDV��$�SDUWLU�GHO�Q�������PD\R��������(VSDxD��3RUWXJDO�\�$PpULFD��Q��VXHOWR�����FWV���
WULPHVWUH����SWDV���DxR�����SDTXHWH�GH����HMHPSO���������([WUDQMHUR��SDTXHWH����SWDV��3DJ������$�SDUWLU�GHO�Q������HQH�����������(O�Q������MXO��������\�HO�������VHS�����������)RU������;�������$�SDUWLU�GHO�Q�������PD\R�����������;�����(O�Q������MXO��������\�HO�
Q�������VHS�������;������&RO������$�SDUWLU�GHO�Q�������PD\R����������
�+HP���,,6*��1�����������������������������������������������������������������������
����������������������������������������������������������������������������
��������������������������(Q�FRO��/RX]DUD��1������������ %$��1�������
� 6HJ~Q�3HUHLUD�\�*RQ]iOH]�3UREDGRV��FLW�������HQ�FRO��SDUWLFXODU��1������������
����������������������������������������������������������������������������2EV���6X�WLUDGD�PHGLD�IXHURQ������HMHPSODUHV�\�FRPR�GLFHQ�3HUHLUD�\�*RQ]iOH]�
3UREDGRV��FLW��������SRVLEOHPHQWH�IXHUD�OD�~QLFD�SXEOLFDFLyQ�REUHUD�JDOOHJD�FRQ�XQD�
QRWDEOH�UHSHUFXVLyQ�IXHUD�GH�*DOLFLD��6H�GLVWULEXtDQ�EDVWDQWHV�HMHPSODUHV�IXHUD�GH�OD�
ORFDOLGDG�H�LQFOXVR�GH�OD�UHJLyQ�
�&�5���&RPR�HV�OyJLFR�HQ�SXEOLFDFLRQHV�GH�HVWDV�FDUDFWHUtVWLFDV�ODV�FRODERUDFLRQHV�IXHURQ�
PX\�QXPHURVDV��(QWUH�RWURV�,VDDF�3XHQWH��$��3HVWDxD��-��3HLUy��5LFDUGR�)RUQHOOV��-XDQ�
/ySH]�\�GHQWUR�GHO�PRYLPLHQWR�JDOOHJR��-��9LOODYHUGH��-DFLQWR�0pQGH]��-RVp�0RUHQR��
'DOPDFLR�%UDJDGR��0DQXHO�0RQWHV��)UDQFLVFR�/OHUHQD��$VGU~VEDO�$OYDUH]��HWF��6HF����,QIRUPDFLyQ�UHJLRQDO���3iJLQD�VLQGLFDO���3iJLQD�GH�GRFWULQD���)ORUHFLOODV��$UW���&RQI��5HJ��JDODLFD��6HVLRQHV�GHO�3OHQR�5HJ��FHOHEUDGR�HQ�/D�&RUXxD�ORV�GLDV������
�������\����GH�VHS��������Q������QRY����������\������QRY������������8QD�SURWHVWD�
MXVWD���SRU�OD�OLEHUWDG�\�OD�GLJQLILFDFLyQ�GH�OD�SUHQVD���Q����SDJ�����%RVTXHMR�KLVWyULFR�GHO�
SUROHWDULDGR�HVSDxRO�HQ�1RUWHDPpULFD���SRU�*�3�0���,���Q������QRY������������,,�������
QRY����������\�VJV����3RU�OD�OLEHUWDG�GH�OD�SUHQVD���Q������QRY������������+DFLD�HO�
FRPXQLVPR�OLEHUWDULR���SRU�0DULR��Q�������HQH������������/D�SROtWLFD�HV�XQ�PDO�SDUD�HO�
SXHEOR���Q��������MXO����������
�5HI����$FFLyQ���%���������QRY������������5�%����%��������GLF�������������GDQ�FXHQWD�GH�
VX�DSDULFLyQ�HQ�OXJDU�GH��£'HVSHUWDG���GH�9LJR��3HUHLUD�\�*RQ]iOH]�3UREDGRV��FLW���SDJV��
���������1��2UGHQ�������
�
� ����� 7,(55$�/,%5(�
�6XE���3HULyGLFR�DQDUTXLVWD�GH�OD�PDxDQD�/RF���%DUFHORQD�
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'XU���$�,�Q������QRY��������3XHGHQ�YHUVH�XQDV�LQWHUHVDQWHV�H[SOLFDFLRQHV�GH�SRU�TXH�
GHMD�GH�SXEOLFDUVH�HQ��7�/����%��������QRY������������7LHUUD�/LEUH��$GP���FDOOH�GH�0HUFDGHUV������SUDO��,PS���*UiILFDV�$OID��%UXFK������%DUFHORQD�7HQ���$QDUTXLVWD�3UH������FWV��3DJ�����)RU������;����&RO�����
�+HP���,0+%��1�����2EV���(VWD�FDEHFHUD�VH�UHSLWH�SRU�VHJXQGD�YH]��6L�ELHQ�OD�SULPHUD�DO�SDUHFHU�IXH�SDUD�
VXVWLWXLU�D��7�/����%���TXH�KDEtD�VLGR�VXVSHQGLGD��HVWD�VHJXQGD�YH]�VXVWLWX\y�D��6�2���
�%���SRU�DFXHUGR�GH�OD�)�/���SHUR�QR�SDVDUi�GHO�LQWHQWR�\�GHO�SULPHU�Q~P���YLG���Q������
QRY������������6XPD����\�VLJXH��SRU�ORV�IXHURV�GH�OD�YHUGDG��
�&�5���$SDUHFHQ�ILUPDV�GH�/DXUHDQR�$UWLJDV��(QULTXH�$UULJRQL���(JR��6HF����3RU�WHOpJUDIR�\�WHOpIRQR���,QIRUPDFLyQ�VLQGLFDO��$UW����/D�OXFKD�SRU�OD�YLGD���SRU�(QULTXH�$UULJRQL��Q����SDJ���
�
� ����� $&&,21�352/(7$5,$�
�6XE���2UJDQR�GH�ORV�VLQGLFDWRV�GH�/HYDQWH�DIHFWR�D�OD�� &RQIHGHUDFLyQ�1DFLRQDO�GHO�
7UDEDMR�/RF���9DOHQFLD�'XU���^$�,�Q������QRY�������`""���$�,�Q������QRY��������
� $�,�Q�����GLF��������(Q��$62���6��)HOLX����������HQH�����������VH�DOXGH�D�TXH�
HQFDUFHODGRV�VXV�UHGDFWRUHV�QR�VH�SXHGHQ�DWHQGHU�GHELGDPHQWH�ODV�SHWLFLRQHV��FXDQGR�
pVWRV�VDOJDQ�GH�OD�FiUFHO�R�H[LVWD�XQ�QXHYR�FRPLWp�GH�UHG��VDOGUi�D�OD�OX]��GRQ���&RQFKD�
(VFULJ��(QFDUQDFLyQ����������9DOHQFLD�)UH���6HPDQDO�$GP���3]D��GH�&LVQHURV����,PS���0DQXHO�3DX��&OHUR�����9DOHQFLD�7HQ���$QDUFRVLQGLFDOLVWD�3UH���1��VXHOWR�����FWV���(VSDxD����SWDV���WULPHVWUH��H[WUDQMHUR�����3UHFLR�SDUD�ORV�
SDTXHWHURV�����FWV��HMHPSODU�3DJ�����)RU���&RO�����
�+HP���,,6*��1�������2EV���6XVWLWX\y�D��6�2����9���YLG���\�D�VX�YH]�IXH�VXVWLWXLGR�SRU��6ROLGDULGDG���9���YLG����
HO�FXDO�HQ�XQ�Q~PHUR�QR�GHWHUPLQDGR�HQWUH�HO����\�HO����FDPELD�VX�FDEHFHUD�SRU�OD�\D�
WUDGLFLRQDO�GH��6�2���
�&�5����$OID���)UDQFLVFR�6HGHxR��9LFHQWH�)DEUD�6HF����(GLWRULDOHV���6HxDOHV���9LGD�VLQGLFDO��$UW����/D�WUDJHGLD�GH�%DGDORQD���SRU�-XDQ�&RORPLQDV�0DVHUDV��Q������QRY�����������
�'RQGH�VH�RUJDQL]D�HO�WHUURULVPR���SRU�6DQWLDJR�*DUFtD��VHFUHWDULR�GHO�VLQGLFDWR�~QLFR�GH�
OD�PHWDOXUJLD���Q�����GLF��������
�
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5HI���(Q��$62���6��)HOLX����������QRY�����������VH�LQVHUWD�XQD�QRWD�H[SOLFDQGR�TXH�
�6�2���KD�VLGR�WRWDOPHQWH�VXVSHQGLGR�\�VHUi�VXVWLWXLGR�SRU��������GLUHFFLyQ��-XOLR�0DGULG��
3]D��GH�&LVQHURV�����VLQGLFDWR�~QLFR�GH�DOLPHQWDFLyQ��9DOHQFLD��YLG���WDPELpQ���5�%����%���
������GLF������������
�
� ����ELV�� &8/785$�<�$&&,21�
�6XE���3RUWDYR]�GHO�VLQGLFDWR�GH�WUDEDMDGRUHV�GH�(OFKH�\�VX�UDGLR��'HIHQVRU�GH�ORV�
LQWHUHVHV�JHQHUDOHV�SUROHWDULRV�/RF���(OFKH��$OLFDQWH��'XU���$�,�Q�����GLF��������)UH���4XLQFHQDO�$GP���3L�\�0DUJDOO����,PS���0DUFLDO�7RUUHV�7HQ���$QDUFRVLQGLFDOLVWD��YLG����$O�SXEOLFR���Q����SDJ���3UH���1��VXHOWR�����FWV���(OFKH��XQ�PHV��R����SWDV���UHVWR�GH�(VSDxD��WULPHVWUH��R�����
H[WUDQMHUR��XQ�DxR����SWDV��3DJ�����)RU������;����&RO�����
�+HP���%3(��1�����
�&�5���-RVp�GH�6��*DUULGR��-DLPH�5RPiQ��-RVp�*XLODEHUW��-RDTXtQ�/R]DQR��1LFRODV�6DLQ]��
DGPLQLVWUDGRU�\�-DFLQWR�DOHPiQ��VHFUHWDULR��YLG���SDJ����GHO�Q�����GLF��������6HF����5HWD]RV��$UW����/D�&RQIHGHUDFLyQ�1DFLRQDO�GHO�7UDEDMR�D�WRGRV�ORV�RUJDQLVPRV�DGKHULGRV�\�D�ORV�
WUDEDMDGRUHV�HQ�JHQHUDO���SRU�HO�&RPLWp�1DFLRQDO��%DUFHORQD�����QRY��������Q����SDJ������
�5HI���2UV�0RQWHQHJUR��RS��FLW�����������
�
� ����� (/�/8&+$'25�
�6XE���3HULyGLFR�GH�ViWLUD��FUtWLFD��GRFWULQD�\�FRPEDWH�/RF���%DUFHORQD�'XU���$�,�Q�����HQH��������$�,,,�Q�������DJR��������
� ,QWHUUXPSH�VXV�SXEOLFDFLRQHV�HQWUH�HO�Q�������MXQ��������\�HO�Q�������VHS��
�������(O�Q����IXH�GHQXQFLDGR�\�UHFRJLGR�DQWHV�GH�VHU�WLUDGR��YLG����$62���6��)HOLX���
������MXO�����������GRQGH�VH�GD�XQD�H[SOLFDFLyQ�D�WRGR�HO�DVXQWR�EDMR�HO�WtWXOR���$�ORV�
OHFWRUHV�GH�C(O�/XFKDGRU
�FRQ�WRGD�HO�DOPD���SRU�)HGHULFR�8UDOHV��YLG���WDPELpQ���������
MXQ����������\�DVt�PLVPR���$QWH�QXHVWUD�VHJXQGD�VDOLGD����(O�/XFKDGRU���%���������VHS��
��������)UH����$SDUHFH�ORV�YLHUQHV��$GP���FDOOH�GH�*XLQDUGy������%DUFHORQD��$�SDUWLU�GHO�Q������IHE���������VH�DxDGH��WQR���
������'LU���)HGHULFR�8UDOHV��FRQ�WRGD�SUREDELOLGDG�,PS���&RVWD��$VDOWR������%DUFHORQD��$�SDUWLU�GHO�Q�������IHE���������,PSUHVRV�&RVWD��
1XHYD�GH�OD�5DPEOD������%DUFHORQD�7HQ���$QDUTXLVWD��9LG����C(O�/XFKDGRU
�D�OD�RSLQLyQ���DQiOLVLV�GH�OD�VRFLHGDG�\�GH�ORV�
GLIHUHQWHV�JRELHUQRV�TXH�KDQ�UHJLGR�pVWD��SDUD�GHPRVWUDU�OD�QHFHVLGDG�GH�XQD�QXHYD�
RUJDQL]DFLyQ�VRFLDO�\�GRQGH�VH�H[SRQHQ�ORV�REMHWLYRV�\�HO�SURJUDPD�GHO�SHULyGLFR�HQ�HVWD�
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QXHYD�RUJDQL]DFLyQ���Q�����HQH�����������YLG���WDPELpQ���C(O�/XFKDGRU
�DQWH�ODV�
VRFLHGDGHV�REUHUDV���DQiOLVLV�GH�ODV�VRFLHGDGHV�REUHUDV�TXH�QR�GHEHQ�FDHU�HQ�PDQRV�GH�
SDUWLGRV�SROtWLFRV��HWF��3RVLFLyQ�GHO�SHULyGLFR�DQWH�ODV�VRFLHGDGHV�REUHUDV�TXH�FRPR�HV�
QDWXUDO�HVWDUi�DO�ODGR�GH�ODV�PiV�OLEUHV��HWF����LG��3UH���1��VXHOWR�����FWV��6XVFULS���VHPHVWUH�������SWDV��� 3DTXHWH�GH����HMHPSODUHV����
SWDV��3DJ������$�SDUWLU�GHO�Q�������MXQ������������$�SDUWLU�GHO�Q�������GLF�����������)RU������;������&RO�����
�+HP���,,6*��1����������������� ,0+%��1����������������� +00��1������������������������������������������ %$��1�������������������������������������� &,5$��1��������������������������� &'+6��1������������������������������������������������������������������
������������������������������������������������������2EV���(Q�HO�Q������HQH�����������EDMR�HO�WtWXOR���C(O�� /XFKDGRU
�D�VXV�DPLJRV���KDFH�
XQ�EDODQFH�GH�ORV�GRV�SULPHURV�Q~PHURV��GH�ORV�FXDOHV�VH�WLUDURQ�������HMHPSODUHV��
KDFLHQGR�UHI��WDPELpQ�D��/D�1RYHOD�,GHDO���HWF��)XH�GHQXQFLDGR�\�UHFRJLGR�HQ�QXPHURVDV�
RFDVLRQHV��YLG���Q�������IHE����������������PDU����������������DEU������������/D�
SHUVHFXFLyQ�TXH�VXIUH�C(O�/XFKDGRU
���VREUH�HO�ERLFRW�GH�FRUUHRV���Q�������GLF����������
/D�SURYHUELDO�PHJDORPDQtD�GH�)HGHULFR�8UDOHV�OH�OOHYy�D�SROHPL]DU���FRPR�VLHPSUH���FRQ�
FDVL�WRGR�HO�PRYLPLHQWR�OLEHUWDULR��YLG���HQ�HO�Q������HQH�����������XQD�QRWD�HQ�OD�TXH�VH�
FRPHQWD�XQ�HVFULWR�GH��6�2���FRQWUD�HO�SHULyGLFR���8QD�FRQGXFWD�LQIDPH���GLDWULEDV�
FRQWUD�)HGHULFR�8UDOHV�SXEOLFDGDV�SUREDEOHPHQWH�HQ��&XOWXUD�/LEHUWDULD���%��
GHQXQFLDQGR�VX�HVStULWX�PHUFDGHU���Q�������PDU������������/DV�WUDPSDV�TXH�FLHUWRV�
LQGLYLGXRV�QRV�SUHSDUDQ���FRQWUD�)HGHULFR�\�)HGHULFD���Q�������PDU�����������HWF��
�&�5����(O�/XFKDGRU��VXUJLy�SDUD�UHFRJHU�ORV�DUWtFXORV�GH�FRPEDWH�\�GHVFDUJDU�GH�HVWD�
WDUHD�D��/D�5HYLVWD�%ODQFD���6X�FXHUSR�GH�UHGDFFLyQ�OR�FRPSRQtD�OD�IDPLOLD�0RQWVHQ\��
$SDUHFHQ�ILUPDV�GH�)HGHULFD�0RQWVHQ\��6ROHGDG�*XVWDYR��0��1HWWODX��)HGHULFR�8UDOHV��
-XVWR�(VSDU]D��)��$ODL]��-RVp�%RQHW��'LHJR�9HOi]TXH]��/HEULMD���HWF��6HF����&URQRORJtD�VRFLDO���D�FDUJR�GH�6ROHGDG�*XVWDYR����/H\HQGR��FRUWDQGR�\�SHJDQGR��
�C(O�/XFKDGRU
�HQ�WRGR�HO�PXQGR���0RYLPLHQWR�REUHUR�\�DQDUTXLVWD�HVSDxRO���0RYLPLHQWR�
REUHUR�\�OLEHUWDULR�LQWHUQDFLRQDO���3iJLQD�GRFWULQDO���0HVD�UHYXHOWD���HWF��$UW����C(O�/XFKDGRU
�D�VXV�DPLJRV�\�FRODERUDGRUHV���QRWD�SDUD�LQWHQWDU�FRORFDU�ORV�
HMHPSODUHV�VREUDQWHV�GH�ORV�SULPHURV�Q~PV��SRU�HO�PpWRGR�GH�VDOGDUORV��FRQ�ILQHV�
SURSDJDQGtVWLFRV���Q�����IHE������������3RU�HO�GLDULR�DQDUTXLVWD��$�WRGDV�ODV�
IHGHUDFLRQHV��JUXSRV�\�FDPDUDGDV���ILUPDGR�SRU�HO�&�3��GH�OD�)$,����LG���SDJ�����/R�TXH�
IDOWD�\�OR�TXH�VREUD�D�C(O�/XFKDGRU
���VH�SXEOLFDQ�YDULDV�RSLQLRQHV�HQ�WRUQR�DO�SHULyGLFR��
6H�GDQ�WDPELpQ�DOJXQDV�FRQVLGHUDFLRQHV�LQWHUHVDQWHV�HQ�WRUQR�DO�SRUTXp�GH�QR�OODPDUVH�
DQDUTXLVWD��HWF����Q������IHE�����������Q�����PDU������������3RU�XQ�GLDULR�DQDUTXLVWD��
�VH�SXEOLFD�XQD�FDUWD�TXH�YLHQH�GH�$QGDOXFtD�FRQ�OD�LQLFLDWLYD�GH�TXH���(O�/XFKDGRU��VHD�
GLDULR��)LUPDQ�OD�LQLFLDWLYD��-RVp�&DVWHMyQ��-XDQ�&HUFyV��-RVp�%UDYR�1RJDOHV��$QWRQLR�
*DUFtD�$ORQVR��/HV�FRQWHVWD��(O�/XFKDGRU��GLFLHQGR�TXH�SDUD�HVD�PLVLyQ�\D�HVWi�
GHVWLQDGD��7�/����%��\�TXH�HOORV�\D�WXYLHURQ�XQD�H[SHULHQFLD�DQWHULRU�FXDQGR�HGLWDURQ�
�7�/���HQ�0DGULG�\�TXH�QR�TXLHUHQ�YROYHU�D�UHSHWLU��$xDGH�TXH�OD�LQLFLDWLYD�GHO�GLDULR�
DQDUTXLVWD�SDUWLy�GH�%XHQDFDVD���Q������IHE����������C(O�/XFKDGRU
�SURWHVWD�\�GLFH���
Q������DEU������������5HIRUPDV�HQ�C(O�/XFKDGRU
���Q�������DEU�����������������PD\R�
����������C(O�/XFKDGRU
�HQ�HO�3OHQR�GH�5HJLRQDOHV�FHOHEUDGR�HQ�0DGULG���Q�������MXQ��
����������/D�YLGD�GH�QXHVWURV�GLDULRV���Q��������PDU������������3RU�QXHVWURV�GLDULRV���
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�������MXQ������������&RQILGHQFLDV�)HGHULFR�8UDOHV�D�VXV�DPLJRV���������MXO�����������
�'RFXPHQWR�FXULRVR�/RV�LQDGDSWDGRV�\�C(O�/XFKDGRU
���������DJR����������
�5HI����5�%����%����������QRY��������,,�,,,��������GLF��� ������9,�9,,��/DPEHUHW��RS��
FLW�����������������Q���+HEGRPDGDLUH��'LUHFWHXU��)��8UDOHV��DQDUFKLVWH����(��9HJD��RS��
FLW�������������QRV�SURSRUFLRQD�QRWLFLDV�LQWHUHVDQWHV�GH�HVWH�SHULyGLFR��0��'RORUHV�6DL]��
3UHQVD�DQDUTXLVWD�HQ�HO�SULPHU�ELHQLR�UHSXEOLFDQR���(O�/XFKDGRU����������������,,,�
&RORTXLR�GH�6HJRYLD��6LJOR�;;,��0DGULG��������SDJV����������
�
� ����
� 62/,'$5,'$'�
�6XE���2UJDQR�GH�ORV�VLQGLFDWRV�GH�/HYDQWH��$IHFWR�D�OD�� &RQIHGHUDFLyQ�1DFLRQDO�GHO�
7UDEDMR�/RF���9DOHQFLD�'XU���$�,�Q������PDU��������$�,�Q�������MXO��������)UH���6HPDQDO�$GP���&DPSDQHURV���������,PS���5HQRYDFLyQ�WLSRJUiILFD��*DQGtD�����9DOHQFLD�7HQ���$QDUFRVLQGLFDOLVWD���(O�WUDEDMR�HV�OD�SDODQFD�TXH�PXHYH�HO�PXQGR�\�SRU�OR�WDQWR�HO�
PXQGR�VHUi�GH�ORV�WUDEDMDGRUHV����$KRUD���Q������PDU����������3UH���1��VXHOWR�����FWV��6XVFULS���(VSDxD����SWDV���WULPHVWUH��H[WUDQMHUR�����3UHFLR�SDUD�
ORV�SDTXHWHURV�����FWV���HMHPSODU�3DJ�����)RU��������;����&RO�����
�+HP���,,6*��1���������FRO��/RX]DUD��1������������������������ &'+6��1������� +9��1�����2EV���6XVWLWX\y�D��$FFLyQ�3UROHWDULD��\�HQ�XQ�Q~PHUR�QR�GHWHUPLQDGR�HQWUH�HO����\�HO����
WUDQVIRUPy�VX�FDEHFHUD�HQ��6ROLGDULGDG�2EUHUD���YLG���&�5���$SDUHFHQ�ILUPDV�GH�5��0DJULxi��$��3OD��0��0DUWt�*DEDUUD��)UDQFLVFR�*yPH]��
$QWRQLR�6iQFKH]��-��7URQFKRQL�6HF����9LGD�VLQGLFDO���1RWLFLDV�\�FRPHQWDULRV���/DQ]D�HQ�ULVWUH��$UW����6DQWLDJR�*DUFtD�LQROYLGDEOH�SDUD�ORV�WUDEDMDGRUHV���Q������PDU������������/D�
KXHOJD�GH�WHOpIRQRV���SRU�HPHJp��Q�������MXO����������
�5HI����$62���6��)HOLX����������DEU������������$PLJRV�DTXt�HVWDPRV��SRUTXH�KHPRV�
OOHJDGR��4XLHQHV�VRPRV��KD�WLHPSR�TXH�VH�VDEH��6H�QRV�FRQRFLy�GHQWUR�GH�ORV�VLQGLFDWRV�
HQ�ODV�UHGDFFLyQ�GH��6ROL��2EUHUD�����&RUUHVS��\�JLURV�D�/HRQFLR�6iQFKH]������=DUDJR]D��
DUW��FLW�������
�
� ����� (/�6,1',&$/,67$�
�/RF���%DUFHORQD�'XU���^����`""�
�2EV���1R�VH�FRQRFHQ�HMHPSODUHV�
�5HI���/DPEHUHW��RS��FLW���������������VT��3XEOLFDWLRQ�GCXQ�JURXSH�V\QGLFDOLVWH��
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� ����� 62&,(7$7�$7(1(8�3238/$5�
�6XE���%XWOOHWt�SRUWDYHX�GH�OD�PDWHL[D�/RF���0DWDUy��%DUFHORQD��'XU���$�,�Q���PD\R�������$�,,,�Q����PD\R�������
� &RVWD�L�2OOHU��RS��FLW������������DILUPD�TXH�SRU�UHI��GHO��%XWOOHWt�GH�OD�6RFLHWDW�
$WHQHX�3RSXODU��GHO�DxR�������YLG����HV�SRVLEOH�FROHJLU�TXH�IXH�DSDUHFLHQGR�KDVWD�MXO��
������$XQTXH�HQ�DJR�������HVWDED�VXVSHQGLGD�LQWHULQDPHQWH�)UH����%XWOOHWt�PHQVXDO��'LU���-XOL�3L�$UQy�,PS���7ULj�L�7DUUDJy��0DWDUy�7HQ���5DFLRQDOLVWD�3DJ���������GH�FXELHUWDV�)RU��������;����&RO�����
�+HP���$00D��1���������������� ,0+%��1�������������6HJ~Q�&RVWD�L�2OOHU��FLW���VH�HQFXHQWUDQ�HMHPSODUHV�HQ�$%�\�
HQ�OD�8QLy�H[FXUVLRQLVWD�GH�&DWDOXQ\D��'HOHJDFLy�GH�0DWDUy�2EV���7LUDGD������HMHPSODUHV�,QFOX\H�DQXQFLRV�
�&�5���5HGDFWRU�HQ�MHIH��-RDQ�&RPSWH��&RODERUDGRUHV��5��1RYHOO��-RDQ�&DEUXMD��(VSDUWDFR�
*DEDOGj��)UDQFLVFR�%DUEHQD��-RDQ�%HUJD��-RVHS�0��&RORPHU��-RDQ�7HL[LGRU��-XDQ�9DOOV��
-RUGL�)XVWHU��)UDQFLVFR�9DOOFRUED�$UW���%UHYH�KLVWRULD�GHO�HVSHUDQWR��6XV�YHQWDMDV�\�
SURJUHVRV���SRU�XQ�HVSHUDQWLVWD�
�
� ����� (/�/,%(57$5,2�
�6XE���6HPDQDULR�DQDUTXLVWD��)$,��$�SDUWLU�GHO�Q������QRY���������R�DQWHULRU���
GHVDSDUHFH�)$,�/RF���0DGULG�'XU���$�,�Q�����PD\R�������$�,,,�Q�������PD\R�������
� ,QWHUUXPSH�VXV�SXEOLFDFLRQHV�HQWUH�DJR��\�QRY��GH�������YLG����(O�/XFKDGRU���%���
�����DJR�����������GRQGH�VH�FRPHQWD�TXH�GHELGR�D�OD�UHSUHVLyQ�OOHYDGD�D�FDER�SRU�HO�
JRELHUQR�GH�OD�5HS~EOLFD�\�SRU�OD�FXDO�KDQ�VLGR�FODXVXUDGRV�WRGRV�ORV�VLQGLFDWRV�GH�OD�
&17��VH�HQFXHQWUDQ�HQ�OD�FiUFHO�FDVL�WRGRV�ORV�FDPDUDGDV�TXH�LQWHJUDQ�OD�UHG��GH�HVWH�
VHPDQDULR�(V�VXVSHQGLGR�GH�QXHYR�HQWUH�HQH��\�PD\R�GH�������YLG����&XOWXUD�/LEHUWDULD��
�%���������DEU����������\��6ROL��3UROHWDULD���6���������DEU�����������GDQGR�FXHQWD�GH�VX�
SUy[LPD�UHDSDULFLyQ��YLG���WDPELpQ���&RQWUD�OD�UHSUHVLyQ�UHSXEOLFDQD����(O�/LEHUWDULR���0���
�����PD\R�����������1XHYDPHQWH�HQWUH�HO�Q�������GLF��������\�HO�Q������PDU���������
YLG����2WUD�YH]�HQ�OD�FDOOH���SDJ����GHO�Q����\�WDPELpQ��&17���0���������GLF����������
6HJ~Q��7�/����%����������PD\R����������FLWDQGR�D��/D�7LHUUD��GH�0DGULG��OD�SROLFtD�VH�
SUHVHQWy�HQ�OD�LPS��GH�(O�,PSDUFLDO�GRQGH�VH�LPSULPtD�HO�SHULyGLFR�H�LPSLGLy�TXH�HO�Q����
IXHUD�FRPSXHVWR��GHEH�VHU�XQ�HUURU�\�WUDWDUVH�GHO�Q�����SRUTXH�HO�Q����VDOLy�FRQ�IHFKD�
���GH�PD\R��\�WRGDYtD�VHJXtD�VXVSHQGLGR��6LQ�HPEDUJR��&17���0����������PD\R�
���������DVHJXUDED�TXH�LED�D�UHDSDUHFHU�\�HIHFWLYDPHQWH�SDUHFH�VHU�TXH�GHVSXpV�GH�
PXFKR�DQXQFLDUOR�VDOLy�D�OD�FDOOH�XQ�QXHYR�SULPHU�Q~PHUR�GH��������YLG����&17��0���
�������MXQ�����������SHUR�TXH�DOUHGHGRU�GH�XQ�PLOODU�GH�HMHPSODUHV�GH�HVH�SULPHU�
Q~PHUR�IXHURQ�UHFRJLGRV��LG���Q��������MXQ�����������7�/����%����������DJR�����������
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KDFH�SURSDJDQGD�GH��+RMD�-XYHQLO��GH��������OR�TXH�SDUHFH�VXSRQHU�TXH�HQ�HVWD�IHFKD�
WRGDYtD�VH�SXEOLFDED�([LVWH�XQ�VXSO��DO�Q���GH�IHFKD����PD\R������)UH���6HPDQDO�$GP���/RV�JLURV�GHEHQ�HQYLDUVH�DO�DGPLQLVWUDGRU��-RVp�)XHQWHV��FDOOH�GH�7RUULMRV������
EDMR��&��5HG��\�$GP���6DQ�0DUFRV�����$�SDUWLU�GHO�Q������QRY���������R�DQWHULRU���)ORU�
$OWD������$�SDUWLU�GHO�Q������PD\R��������ODV�FXHVWLRQHV�UHODWLYDV�D�OD�DGP����D����6HUDItQ�
*RQ]iOH]��)ORU�$OWD������$�SDUWLU�GHO�Q�������MXO���������VH�DxDGH�WQR���������,PS���*UiILFDV�+LVSDQLD��3DOPD������WQR����������$�SDUWLU�GHO�Q������QRY���������R�
DQWHULRU���7DOOHUHV�JUiILFRV�&XOWXUD��&LFHUyQ����0DGULG��$�SDUWLU�GHO�Q������PD\R��������R�
DQWHULRU���7��&RL��)HUUHLUD��'RFWRU�0DWD�����$�SDUWLU�GHO�Q������PDU���������,PS��'XTXH�
GH�$OED�����0DGULG��$�SDUWLU�GHO�Q�������PD\R��������)HUUHLUD��'RFWRU�0DWD�����0DGULG�7HQ���$QDUTXLVWD��YLG����$�TXH�YHQLPRV�\�TXH�SHQVDPRV��Q������PD\R���������3UH���1��VXHOWR�����FWV��6XVFULS���(VSDxD��3RUWXJDO�\�$PpULFD��WULPHVWUH����SWDV���
SDTXHWH�GH����HMHPSO��������SWDV���GHPiV�SDLVHV��WULPHVWUH����SWDV���SDTXHWH�GH����
HMHPSO������$�SDUWLU�GHO�Q�������PD\R��������6XVFULS���H[WUDQMHUR��WULPHVWUH�������SWDV���
SDTXHWH�GH����HMHPSO������$�SDUWLU�GHO�Q������PDU���������6XVFULS���WULPHVWUH����SWDV���
DxR��������SDTXHWH�GH����HMHPSO���������H[WUDQMHUR��$PpULFD�\�)LOLSLQDV��DxR�������SWDV���
SDTXHWH�GH����HMHPSO���������GHPiV�SDLVHV��DxR��������SDTXHWH�GH����HMHPSO���������(O�
SUHFLR�GHO�VXSO��DO�Q���GHO����PD\R����������FWV��3DJ������(O�VXSO��DO�Q���GH�IHFKD����PD\R������\�HO�Q�������QRY������������$�SDUWLU�GHO�
Q������PDU�����������)RU���������;�����(O�Q�������QRY������������;�������$�SDUWLU�GHO�Q������PDU���������
�����;�������(O�Q�������PD\R�������������;����&RO�����
�+HP���,,6*��1������������������������������������������������������� +00��1���6XSO��DO�Q������������������������������������������������������ &'+6��1������2EV���&DPELD�HO�GLVHxR�GH�OD�FDEHFHUD�D�SDUWLU�GHO�Q�������MXO��������\�D�SDUWLU�GHO�
Q������GLF���������R�DQWHULRU��$GHPiV�GH�ODV�IRU]RVDV�VXVSHQVLRQHV�WXYR�TXH�VRSRUWDU�
GHQXQFLDV�\�UHFRJLGDV��YLG���Q������MXQ�����������(Q��&17���0���D�SDUWLU�GHO�Q�������IHE��
������VH�KDFH�PXFKD�SURSDJDQGD�GH�OD�UHDSDULFLyQ�GHO�SHULyGLFR�FX\DV�KRMDV�FHQWUDOHV�
VHUtDQ�SDUD��+RMD�-XYHQLO��
�&�5���$SDUHFHQ�ILUPDV�GH�-RVp�(VSDxD��9DOHQFLD���$QWRQLR�6HUUDQR��6DQWLDJR�$��)XHQWHV��
$QWRQLR�0RUDOHV��*UDQDGD���)UDQFLVFR�&UHVSR��*UDQDGD���0��6DQ]�-LPpQH]��-��5RGUtJXH]��
HWF��+D\�PXOWLWXG�GH�SVHXGyQLPRV�6HF����7ULEXQD�-XYHQLO���$GPLQLVWUDWLYDV���7HPDV�GH�� DFWXDOLGDG���$JXLMRQD]RV��
�3iJLQD�6LQGLFDO���7ULEXQD�IHPHQLQD���/D�YR]�GHO�DJUR��$UW����/D�YLGD�GH�C(O�/LEHUWDULR
���Q�����PD\R�����������$�QXHVWURV�OHFWRUHV��������PD\R�
����������3DUD�ORV�TXH�DPDQ�QXHVWUD�REUD��������PD\R�����������&RPSDxHURV�\�
OHFWRUHV���������MXO������������3UREOHPDV�QXHVWURV�/D�FRKHVLyQ�GH�OD�SUHQVD�DQDUTXLVWD���
������PD\R�����������3RU�OD�YLGD�GH�C(O�/LEHUWDULR
���������MXQ������������/D�PDQtD�GH�
FUHDU�SHULyGLFRV���SRU�1��*RQ]iOH]�\�$��0DUWtQH]��������MXQ������������3RUTXH�QR�
DSDUHFLy�C(O�/LEHUWDULR
���MXVWLILFDFLyQ�GH�SRUTXH�HO�ViEDGR�GH�OD�VHPDQD�DQWHULRU�QR�
DSDUHFLy�HO�SHULyGLFR���������MXO������������+D\�TXH�D\XGDU�DO�C/LEHUWDULR
���LG����1R�
KDEUi�H[WUDRUGLQDULR�HO����GH�DJRVWR���������MXO������������3RUTXH�QR�KLFLPRV�QXHVWUR�
H[WUDRUGLQDULR��������PD\R�������
�5HI����(O�/XFKDGRU���%��������DEU����������������PD\R����������������VHS�����������
������RFW������������7�/����%��������DEU�����������/DPEHUHW��RS��FLW�������
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�
� ����� (/�3259(1,5�'(/�2%5(52�
�6XE���3HULyGLFR�TXLQFHQDO��$�SDUWLU�GHO�Q�������HQH���������6HPDQDULR�GH�HGXFDFLyQ�\�
FUtWLFD�OLEHUWDULD�/RF���$OD\RU��%DOHDUHV��'XU���$�,�Q�����PD\R�������$�,,�Q�������DJR��������
� (O�Q������PD\R��������HV�XQ�H[WUDRUGLQDULR�)UH���4XLQFHQDO�$GP���&DOOH�*DUFtD�+HUQiQGH]�����$�SDUWLU�GHO�Q�������VHS���������FDOOH�$OFDOi�=DPRUD��
���(Q�HO�Q�������QRY���������/D�FRUUHVS��\�JLURV�D�-��&DVWHMy�\�OD�GLUHFFLyQ�GH�OD�DGP��,PS���)��7UX\RO��0DKyQ��$�SDUWLU�GHO�Q������GLF���������HUUR����QRY����VH�DxDGH��%DVWLyQ��
���7HQ���$QDUTXLVWD��9LG����¢$�TXH�YHQLPRV"���Q�����PD\R���������3UH���1��VXHOWR�����FWV��$�SDUWLU�GHO�Q�������HQH���������6XVFULS���(VSDxD����SWDV���
WULPHVWUH��H[WUDQMHUR��������Q��VXHOWR�����FWV��(O�Q������PD\R��������H[WUD�������FWV��3DJ�����)RU��������;�������$�SDUWLU�GHO�Q�������RFW������������;�������$�SDUWLU�GHO�Q�������HQH��
������������;�����(O�Q������PD\R��������H[WUD�������;����&RO������$�SDUWLU�GHO�Q�������RFW�����������
�+HP���,,6*��1����������������� +0D��1������������2EV���$�SDUWLU�GHO�Q�������HQH��������\�GHO�Q�������PDU���������OD�FDEHFHUD�FDPELD�GH�
GLVHxR�
�&�5���-��0DVFDUy��5��0DJULxi��$FUDFLR�3URJUHVR�$UW����3HGDJRJtD�UDFLRQDOLVWD��SRU�-��$OEHUROD��Q�����PD\R�������\�VJV����1RVRWURV�\�OD�
5HS~EOLFD���Q������PD\R�����������$�QXHVWURV�OHFWRUHV���DQXQFLDQ�HO�PHMRUDPLHQWR�GH�OD�
SXEOLFDFLyQ�SDUD�QR�PiV�WDUGH�GH�ILQDO�GH�PHV���SRU�HO�JUXSR�HGLWRU��Q������HQH��
���������������HQH�����������(Q�HO�Q�������HQH�����������GDQ�FXHQWD�GH�ORV�FDPELRV�
SURGXFLGRV���(O�EDODQFH�GHO�DxR���SRU�$��&RUUHD��Q�������DEU������������(GLWRULDO��8Q�DxR�
GH�ODERU��������PD\R�����������(GLWRULDO��$�QXHVWURV�OHFWRUHV���GRQGH�VH�H[FXVDQ�SRU�QR�
KDEHU�SRGLGR�VDOLU�OD�VHPDQD�SDVDGD�GHELGR�DO�UHWUDVR�GH�ORV�UHGDFWRUHV�HQ�OD�HQWUHJD�GH�
ORV�RULJLQDOHV���Q������MXO����������
�
� ����� (/�75$%$-2�
�6XE���2UJDQR�GH�ORV�&RPLWpV�GH�OD�&RPDUFD��$GKHULGR�D�OD�&�1��GHO�7��$�SDUWLU�GHO�
Q�������HQH���������3RUWDYR]�GH�ORV�WUDEDMDGRUHV�GH�0DQUHVD�\�&RPDUFD��&17�$,7��$�
SDUWLU�GHO�Q�������DEU���������3RUWDYR]�VLQGLFDO����/RF���0DQUHVD��%DUFHORQD��'XU���$�,�Q�����PD\R�������$�,�Q��������VHS��������
� ���pSRFD�
� (O�Q������MXQ��������OOHYD�DxR�,,,�\�D�SDUWLU�GHO�Q�����MXO���������GHVDSDUHFH�HO�
DxR�6XVSHQGH�VXV�SXEOLFDFLRQHV�HQWUH�HO�Q�������HQH��������\�HO�Q������DEU���������
YLG���Q�������DEU������������6HWHQWD�\�GRV�GLDV�KD�HVWDGR�FHUUDGD�OD�FDVD�GH�QXHVWURV�
VLQGLFDWRV�HQ�0DQUHVD��'HO����GH�HQH��KDVWD�HO���GH�DEU����/R�PiV�SUREDEDOH�HV�TXH�
GHVDSDUHFLHUD�D�FDXVD�GH�ORV�VXFHVRV�GH�RFW��GH������HQ�$VWXULDV�)UH���6HPDQDO�
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$GP����'HVGH�HO����GH�PD\R�LQFOXVLYH�HO�ORFDO�VRFLDO�GH�ORV�VLQGLFDWRV�REUHURV�GH�
0DQUHVD�DIHFWRV�D�OD�&RQI��1DF��GHO�7UDE���VHUi�HQ�HO�3DVHR�GH�3HGUR�,,,��DQWLJXR�&DIp�
&RQGDO����$�SDUWLU�GHO�Q������MXQ����������7RGR�OR�TXH�VHD�FRUUHVS��GH�DGP��R�GH�UHG���
DVt�FRPR�WUDEDMRV�GH�FRODERUDFLyQ�GHEHQ�VHU�GLULJLGRV�D�C(O�7UDEDMR
��FHQWUR�REUHUR��
3DVHR�GH�3HGUR�,,,������0DQUHVD���$�SDUWLU�GHO�Q�������PD\R��������&DUUHWHUD�GH�
&DUGRQD������0DQUHVD�'LU���0DULj�3UDW��$QXQFLDQ�HO�FDPELR�GH�GLUHFWRU��0DULDQR�3UDW�FHGH�HO�SXHVWR�D�-RVp�
$QVHOPR�,PS���$�SDUWLU�GHO�Q������MXQ���������,PS��HVSHFLDO�GH��(O�7UDEDM2���&DULy��EDMRV��
0DQUHVD��$�SDUWLU�GHO�Q�������PD\R��������&DUUHWHUD�GH�&DUGRQD������0DQUHVD�7HQ���$QDUFRVLQGLFDOLVWD�3UH���$O�SDUHFHU�VH�UHSDUWtD�JUDWLV�HQWUH�ORV�IHGHUDGRV�3DJ�����)RU������;�����$�SDUWLU�GHO�Q������MXQ������������;�����$�SDUWLU�GHO�Q�������PD\R��������
���;����&RO������$�SDUWLU�GHO�Q������MXQ������������$�SDUWLU�GHO�Q�������PD\R����������
�+HP���$00��1���������������������������������������������������������������������
��������������������������(VWiQ�UHSHWLGRV�ORV�Q~PV���������������������� ,0+%��1�������2EV���/HPDV���(VFULWR�SRU�WUDEDMDGRUHV�\�SDUD�ORV�WUDEDMDGRUHV��
� $�SDUWLU�GHO�Q�������DJR���������VH�GLFH�HQ����SiJ����3HULyGLFR�GH�HGXFDFLyQ�
VLQGLFDO�\�SURSDJDFLyQ�FXOWXUDO��5HSDUWLFLyQ�JUDWXLWD�D�ORV�REUHURV�IHGHUDGRV���$�SDUWLU�GHO�
Q�������PD\R��������VH�VXVWLWX\H�OR�DQWHULRU��SRU��3HULyGLFR�GH�FRPEDWH�VLQGLFDO�����6H�
HVFULEH�HQ�FDVWHOODQR�FRQ�DOJXQRV�DUW��HQ�FDWDOiQ�$�SDUWLU�GHO�Q�������HQH���������FDPELD�
HO�GLVHxR�GH�OD�FDEHFHUD�
�&�5���$SDUHFHQ�ILUPDV�GH�-��)HUUHU��-��9LODUGDJD��-RVp�9LDGL~�6HF����'H�OD�&RPDUFD��$UW����(GLWRULDO��(O�WLHPSR���Q�����PD\R�����������$YLVR�D�WRGRV���DO�VHU�1DYLGDG�OD�
VHPDQD�VLJXLHQWH��HO�SHULyGLFR�VDOGUi�HO�GLD����SRU�OD�QRFKH�����Q�������GLF������������$�
WRGRV�QXHVWURV�OHFWRUHV���HO�&RPLWp�ORFDO��OD�UHG���OD�DGP���H[SRQHQ�ODV�GLILFXOWDGHV�HQ�
TXH�VH�HQFXHQWUDQ������Q�������PD\R�����������5HFRUGDQGR�D�6HJXt���SRU�-RVp�9LDGL~��
Q��������PDU�������������
�5HI���(XODOLD�9HJD��(O�WUHQWLVPH��RS��FLW�����������\�/D�&17�D�OHV�FRPDUTXHV�FDWDODQHV�
�������������/C$YHQo��%DUFHORQD������HQH��������������
�
� ����� &8/785$�<�$&&,21�
�6XE���2UJDQR�GH�OD�5HJLRQDO�GH�$UDJyQ��5LRMD�\�1DYDUUD�$,7��3RUWDYR]�GH�OD�&RQI��1DF��
GHO�7UDE��$�SDUWLU�GHO�Q������PD\R��������GHVDSDUHFH�OD����SDUWH�GHO�VXEWtWXOR�\�TXHGD�
����1DYDUUD��&17�$,7�/RF���=DUDJR]D�'XU���$�,�Q������PD\R�������$�,,�Q�������IHE��������
� ���pSRFD�)UH���6HPDQDO�$GP���/RV�JLURV�VH�GLULJLUiQ�D�QRPEUH�GH�$QWREQLR�(MDUTXH��(VWDFLyQ�GH�8WULOODV��OHWUD�%��
=DUDJR]D��$�SDUWLU�GHO�Q������PD\R��������UHG���FDOOH�GH�6DQ�-RUJH������EDMRV��$�SDUWLU�
GHO�Q������RFW���������ORV�JLURV�VH�GLULJLUDQ�D�QRPEUH�GH�0DULDQR�0HUFDGDO��S]D��GH�
$VVR���������=DUDJR]D��$�SDUWLU�GHO�Q�������HQH���������R�DQWHULRU���ORV�JLURV����$XJXVWR�
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FRODERUDGRUHV���SRU�/D�5HGDFFLyQ��KD\�TXH�SULRUL]DU�OD�LQIRUPDFLyQ�VREUH�KXOHJDV��
LQMXVWLFLDV�SDWURQDOHV��PRY��UHYROXFLRQDULR��\�TXH�ORV�DUW��GH�GRFWULQD�GHEHQ�LU�D�
SXEOLFDFLRQHV�HVSHFLDOL]DGDV��HWF����������IHE���������������/D�VHPDQD�SDVDGD�QR�SXGR�
DSDUHFHU������������PDU������������(O�VLQGLFDOLVPR�\�OD�SROtWLFD���SRU�*DEULHO�%XDGHV�
�,QFD���Q�������DEU����������/D�&�5�7��GH�%��D�WRGRV�ORV�KRPEUHV�GH�FRQFLHQFLD���(O�
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&RPLWp�3DOPD�����PD\R�������Q�������PD\R�����������&RQWUD�HO�(VWDGR���SRU�6RO�\�
/LEHUWDG��JUXSR�DQDUTXLVWD���,QFD��MXO��������Q������MXO����������
�5HI����(O�/XFKDGRU���%��������RFW����������
�
� ����� 62/,'$5,'$'�2%5(5$�
�6XE���2UJDQR�GH�OD�&RQIHGHUDFLyQ�5HJLRQDO�/HYDQWLQD��3RUWDYR]�GH�OD�&RQIHGHUDFLyQ�
1DFLRQDO�GHO�7UDEDMR��$�SDUWLU�GHO�Q�������PD\R��������2UJDQR�\�SRUWDYR]�GH�OD�
&RQIHGHUDFLyQ�5HJLRQDO�GHO�7UDEDMR�GH�/HYDQWH��&17�$,7�/RF���9DOHQFLD��$�SDUWLU�GHO�Q��������DEU���������$OFR\��$OLFDQWH��'XU���$�,�Q�������VHS��������$�9,�Q��������MXO��������
� (Q�XQ�Q~PHUR�QR�GHWHUPLQDGR�HQWUH�HO�������MXO��������\�HO�������VHS���������
FDPELD�OD�FDEHFHUD�GH��6ROLGDULGDG��D��6�2����VLJXLHQGR�FRQ�OD�QXPHUDFLyQ�
� ([LVWH�XQ�VXSO��DO�Q����V�G��GH���SDJ��6XVSHQGH�VXV�SXEOLFDFLRQHV�HQWUH�HO�
Q�������PD\R�������\�HO�Q��������VHS���������YLG����$O�UHDSDUHFHU�/D�PRUGD]D���SDJ����
GHO�Q�����\�WDPELpQ���7�/����%����������VHS����������\��&17��0����������VHS����������\�
�������VHS����������'HELy�VXVSHQGHU�GH�QXHYR�VXV�SXEOLFDFLRQHV�D�UDL]�GH�ORV�VXFHVRV�
GH�RFWXEUH��(O�Q�����HV�GH�IHFKD���RFW��������<D�QR�YROYHUtD�D�UHDSDUHFHU�KDVWD�������(O�
Q�������~OWLPR�SXEOLFDGR�HQ�9DOHQFLD���HV�GH�IHFKD����GH�IHE��������DVt�TXH�GHGXFLPRV�
TXH�GHELy�UHDSDUHFHU�HO����HQH��(Q�HO�WUDVODGR�D�$OFR\��HVWXYR�VLQ�SXEOLFDUVH�GXUDQWH�
PiV�GH�GRV�PHVHV��6LQ�HPEDUJR�HQ�VX�UHDSDULFLyQ�OR�DQDOL]DEDQ�FRPR�VL�GH�PiV�WLHPSR�
VH�WUDWDVH���4XL]i�UHDSDUHFH�QXHVWUR�VHPDQDULR�FRQ�XQ�SRFR�GH�UHWDUGR�������(O�
SDUpQWHVLV�GH�VLOHQFLR�KD�VLGR�ODUJR����$�FRQWLQXDFLyQ�YD�KDFLHQGR�UHIHUHQFLD�DO�GHVSHUWDU�
GH�OD�UHJLyQ��0XUFLD��9DOHQFLD��$OLFDQWH��HWF���6HSDPRV�WRGRV�HVWDU�D�OD�DOWXUD�GH�ORV�
PRPHQWRV��/D�VLWXDFLyQ�HV�JUDYH��/DV�L]TXLHUGDV�HQ�HO�SRGHU�QR�KDUDQ�RWUD�FRVD�TXH�
UHSHWLU�OD�QHIDQGD�ODERU�GHO�SULPHU�ELHQLR�����YLG����(GLWRULDO�&RLQFLGLHQGR�FRQ�HO�
SURPHWHQWH�UHVXUJLU�VLQGLFDO�GH�OD�5HJLyQ�UHDSDUHFH�6ROLGDULGDG�2EUHUD���Q��������DEU��
��������)UH���6HPDQDO�$GP���&DUQLFHURV���������$�SDUWLU�GHO�Q������QRY���������VH�DxDGH��WQR����������$�SDUWLU�
GHO�Q������MXO���������7DSLQHUtD���������WQR����������$�SDUWLU�GHO�Q��������VHS���������
9HUD���������$�SDUWLU�GHO�Q��������DEU���������)��*DOiQ�������$OFR\��DSGR��GH�FRUUHRV����,PS���5HQRYDFLyQ�WLSRJUiILFD��*DQGtD�����9DOHQFLD��$�SDUWLU�GHO�Q�������VHS���������7LS��
�/D�3ROtJUDID���&��$PRUyV������9DOHQFLD��$�SDUWLU�GHO�Q��������DEU���������,QVD��$OFR\�7HQ���$QDUFRVLQGLFDOLVWD�3UH���1��VXHOWR�����FWV��6XVFULS��(VSDxD����SWDV���WULPHVWUH��H[WUDQMHUR�����SUHFLR�SDUD�
SDTXHWHURV�����FWV���HMHPSODU��(O�Q�������PD\R��������H[WUD�������FWV��3DJ������(O�Q�������PDU�����������)RU���$�SDUWLU�GHO�Q��������VHS������������;����&RO������$�SDUWLU�GHO�Q��������VHS�����������
�+HP���,,6*��1������������������������������������������������������������������(Q�
OD�&RO��/RX]DUD��1�������������������������������������������������������� %*$��1��������������������������������������������������������������������
��������������� &'+6��1������� $0$��1�����������2EV���(Q�HO�Q�������PDU�����������VH�SXEOLFD�HO�HVWDGR�GH�FXHQWDV�GHO�&RPLWp�
SUR�SUHVRV�GH�/HYDQWH�$�SDUWLU�GHO�Q�������PD\R��������FDPELD�HO�GLVHxR�GH�OD�FDEHFHUD�
�
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&�5���$SDUHFHQ�ILUPDV�GH�5��&HUYHUR�%DVRUD��FiUFHO�0RGHOR���9LUJLOLR�3pUH]��(PLOLR�
0LVWUDO��0DQXHO�6DQWRQMD��)��)HQROODU��6HYHULQR�&DPSRV��5��&RGRxHU��3UXGHQFLR�&DMD�
�%XUULDQD���-RUJH�*DOYDQ��3URJUHVR�)HUQiQGH]��9��*RPLV�+HUQiQGH]��HWF��6HF����$FFLyQ�VLQGLFDO�HQ�FDPSRV��IiEULFDV�\�WDOOHUHV���&RQ�OD�WUDOOD�HQ�DOWR���5HWD]RV��
�$YLVRV�\�FRPXQLFDGRV���(Q�SLFRWD��$UW����(O�,,,�&RQJUHVR�GH�OD�&RQI��5HJ��/HYDQWLQD
��D�FHOHEUDUVH�HQ�0XUFLD�ORV�GLDV���DO���
GH�HQH��SUy[���Q�������QRY�����������HQ�Q~PV��VJV��VH�VLJXHQ�GDQGR�GHWDOOHV�GHO�PLVPR��
�,PSUHVLRQHV�GHO�3OHQR�GH�0DGULG���SRU�$��3OD��Q�������GLF������������)LJXUDV�
UHYROXFLRQDULDV��)UDQFLVFR�$VFDVR���Q�������PD\R����������SRU�0LJXHO�-LPpQH]���/D�
)HGHUDFLyQ�$QDUTXLVWD�,EpULFD�\�OD�&RQIHGHUDFLyQ�1DFLRQDO�GHO�7UDEDMR���SRU�3URJUHVR�
)HUQiQGH]��GHVLHUWR�6DKDUD��Q�������MXO��������������,PSUHVLRQHV�GH�XQ�&RQJUHVR��
�VREUH�,9�&RQJUHVR�&�5��/HYDQWLQD���SRU�)UDQFLVFR�3DVFXDO��Q������RFW������������/RV�
DQDUTXLVWDV�\�ORV�VLQGLFDWRV���SRU�$ULVWyQLFR��Q�������IHE��������
�5HI���/DPEHUHW��RS��FLW��������=DUDJR]D��DUW��FLW��������$UDFLO�\�RWURV��DUW��FLW������������
DQ\V����RS��FLW���1��2UGHQ�������
�
� ����� 62/,'$5,'$'�352/(7$5,$�
�6XE���2UJDQR�\�SRUWDYR]�GH�OD�&RQIHGHUDFLyQ�5HJLRQDO�GHO�7UDEDMR�GH�$QGDOXFtD�\�
([WUHPDGXUD�/RF���6HYLOOD�'XU���^$�,�Q������VHS�������`""���$�,�Q������QRY��������
� $�,,�Q�������DEU��������
� $O�SDUHFHU�VH�SHQVy�SXEOLFDU�GH�QXHYR�HQ�������(Q�OD�LQIRUPDFLyQ�GHO�&RQJUHVR�
5HJLRQDO�GH�$QGDOXFtD�\�([WUHPDGXUD��HQ�OD�VHVLyQ�GpFLPD��DSDUWDGR�%�3HULyGLFR�
5HJLRQDO��VH�GLFH�TXH�VH�DFXHUGD�SXEOLFDU��������FX\R�GLUHFWRU�OR�HOLJLUi�6HYLOOD������&17��
�0���������DEU����������)UH����6HPDQDULR��$GP���6DQWD�3DXOD�����,PS���/D�$OFDLFHUtD��)UDQFLVFR�6XiUH]��(PSHFLQDGR�����6HYLOOD�7HQ���$QDUFRVLQGLFDOLVWD�3UH���(O�SUHFLR�GH�������HV�GH����FWV��1R�VHUYLPRV�VXVFULSFLRQHV��VL�QR�VH�SDJDQ�SRU�
DGHODQWDGR�3DJ������(O�Q������GLF���������WLHQH�GRV�SiJV��FHQWUDOHV��DO�SDUHFHU�HVSHFLDOHV��
GHGLFDGDV�D�ODV�DFWDV�GHO�&RQJUHVR�FHOHEUDGR�HQ�6HYLOOD�GHO����DO����GH�RFW��GH������
�FRQWLQXDFLyQ�GH�RWUDV�KRMDV�HVSHFLDOHV�TXH�QR�KHPRV�YLVWR��)RU���&RO�����
�+HP���,,6*��1��������������������������
�&�5���$SDUHFHQ�ILUPDV�GH�$QWRQLR�4XHVDGD��'LHJR�5��%DUERVD��/XLV�)HUQiQGH]�%XHQR��5��
/RQH��$��3DFKHFR��6HYLOOD���$QWRQLR�7RUUHV��&yUGRED��6HF����,QIRUPDFLyQ�VLQGLFDO���&DPSRV��IiEULFDV�\�WDOOHUHV���'H�WRGDV�QXHVWUDV�FRVDV��$UW����$VXQWR�LPSRUWDQWH��3RU�C6ROLGDULGDG�3UROHWDULD
���Q������QRY������������/DV�GRV�
IDVHV�GHO�VLQGLFDOLVPR��Q�������DEU����������5HI����(O�/XFKDGRU���%��������RFW�����������DFXVD�UHFLER�GHO�SULPHU�Q~P���/DPEHUHW��RS��
FLW��������UHWUDVD�VX�DSDULFLyQ�D�������1��2UGHQ�������
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�
� ����� /$�92=�'(/�&$03(6,12�
�6XE���2UJDQR�GH�OD�)HGHUDFLyQ�GH�7UDEDMDGRUHV�DJUtFRODV�GH�OD�FRPDUFD�GH�&iGL]�\�
SRUWDYR]�GH�OD�IXWXUD�)HGHUDFLyQ�GH�$JULFXOWRUHV�GH�(VSDxD��&17�$,7�/RF���-HUH]�GH�OD�)URQWHUD��&iGL]��'XU���^V�D�Q������VHS�������`""���V�D�Q������MXO��������
� V�D�Q������HQH��������
� ���pSRFD�
� (O�DGPLQLVWUDGRU�GH�������GD�FXHQWD�GH�VX�VXVSHQVLyQ�WHPSRUDO�SRU�HO�GpILFLW�TXH�OH�
DJRELD���&17���0���������HQH����������\�������HQH�����������$O�FRPHQWDU�0LJXHO�3��
&RUGRQ�HO�SUy[LPR�&RQJUHVR�GH�OD�5HJLRQDO�DQGDOX]D�GLFH�TXH�������GH�yUJDQR�FRPDUFDO�
LQVRVWHQLEOH�SRU�OD�VROD�FRPDUFD�GHEH�FRQYHUWLUVH�HQ�yUJDQR�UHJLRQDO�����&17���0���
�������PDU����������/RV�Q~PV������������������\����LQFOX\HQ�XQ�VXSO��DGPLQLVWUDWLYR�)UH����6H�SXEOLFD�VHPDQDOPHQWH��$GP���FDOOH�&UXFHV�����&RUUHVS��\�JLURV�D�QRPEUH�GH�6HEDVWLDQ�2OLYD�'LU���3UREDEOHPHQWH�6HEDVWLDQ�2OLYD�,PS���(VWDEO��WLS��0��0DUWtQ��-RVp�/XLV�'LD]�����-HUH]�GH�OD�)URQWHUD�7HQ���$QDUFRVLQGLFDOLVWD�3UH���&RQGLFLRQHV�GH�YHQWD��ORV�VLQGLFDWRV�GHEHQ�SDJDUOR�D����FWV��HMHPSODU��
&RUUHVSRQVDOHV��SDTXHWH�GH����HMHPSO��������SWDV��6XVFULS���WULPHVWUH��������1��VXHOWR��
������/RV�Q~PV������������������\��������FWV���SDTXHWH�GH����HMHPSO��������SWDV��9LG���
�$GYHUWHQFLD���HQ�FDGD�XQR�GH�HVWRV�Q~PV��3DJ������/RV�Q~PV������������������\�������)RU���&RO�����
�+HP���,,6*��1���������2EV���/HPDV���/D�WLHUUD�OLEUH�SDUD�KRPEUH�OLEUH��6H�SXEOLFD�XQ�VXSO��DGPLQLVWUDWLYR�DO�
Q����GH�GRV�SiJV���GRQGH�VH�GHWDOODQ�ODV�FXHQWDV�GH�JDVWRV�H�LQJUHVRV��6H�KDEtD�
DOFDQ]DGR�HQ�HO�Q����XQ�GpILFLW�GH���������SWDV���VLHQGR�SUREDEDOHPHQWH�pVWD�OD�FDXVD�
GH�VX�GHVDSDULFLyQ��/D�WLUDGD�PHGLD�GHEtD�VREUHSDVDU�ORV������HMHPSODUHV��VLWXiQGRVH�
HQ�RFDVLRQHV�DOUHGHGRU�GH�ORV��������(Q�Q~PV��DQWHULRUHV�VH�SXEOLFDQ�WDPELpQ�FXHQWDV�
SDUFLDOHV�GH�JDVWRV�H�LQJUHVRV��S�H��HQ�HO�VXSO��DGPLQLVWUDWLYR�DO�Q����
�&�5���$SDUHFHQ�ILUPDV�GH�6��2OLYD��'LHJR�5RGUtJXH]�%DUERVD��-RVp�*XHUUHUR��%DUWRORPp�
0RQWLOOD��&DVWUR�GHO�5LR���-XDQ�/XTXH]��FiUFHO�SURYLQFLDO�GH�&yUGRED���$QWRQLR�5RVDGR�
�&DQWLOODQD��6HF����1RWDV�YDULDV���&RUUHVSRQGHQFLD�DGPLQLVWUDWLYD��$UW����/D�KXHOJD�GH�FDPSHVLQRV�GH�-HUH]�R�FRPR�VH�JRELHUQD�HQ�(VSDxD���SRU�6��2OLYD��
Q������MXO������������&XDWUR�SDODEUDV�UHVSHFWR�D�C���
���SRU�'LHJR�5RGUtJXH]�%DUERVD��LG���
SDJ������6REUH�OD�)HGHUDFLyQ�1DFLRQDO�GH�&DPSHVLQRV���SRU�$QWRQLR�5RVDGR��&DQWLOODQD��
���GH�MXO���������Q�������MXO���������������/D�UHIRUPD�DJUDULD�\�ORV�FDPSHVLQRV���SRU�6��
2OLYD��Q�������RFW����������\�VJV����/D�VLWXDFLyQ�HFRQyPLFD�GH�C���
���SRU�HO�
DGPLQLVWUDGRU��VLWXDFLyQ�GHVHVSHUDGD���Q������HQH����������
�5HI���$PSOLR�DUW��GH�$FUDFLR�3URJUHVR�SDUD�TXH�UHDSDUH]D���������7LHUUD�\�/LEUH���%��������
VHS������������(O�/XFKDGRU���%���������DJR����������\������RFW����������
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�
� ����� %2/(7,1�'(�/$�&21)('(5$&,21�1$&,21$/�'(/�75$%$-2�'(�(63$f$�
�/RF���%DUFHORQD�'XU���$�,�Q���RFW��������$�,,�Q����MXO��RFW��������)UH����3XEOLFDFLyQ�PHQVXDO��$GP���5RQGD�GH�6DQ�3HGUR����������%DUFHORQD��$�SDUWLU�GHO�Q����PDU���������5RQGD�6DQ�
3DEOR������%DUFHORQD��$GP��*DYi������6DQV�,PS���&RVPRV��8UJHO������WQR����������$�SDUWLU�GHO�Q����PDU���������(UPHQJDUGD�����%�7HQ���$QDUFRVLQGLFDOLVWD�3UH���6XVFULS���DxR�������SWDV���VHPHVWUH�������3DJ�������/RV�Q~PV����������������/RV�Q~PV�������������/RV�Q~PV���������������(O�Q�����
���\�ORV�Q~PV���������\��������)RU������;������&RO�����
�+HP���,,6*��1������������(Q�OD�&RO��/RX]DUD��1��������� &'+6��1���������IRWRFRSLDV��� $6��1��������
�$UW����$�PRGR�GH�SUHVHQWDFLyQ���SRU�OD�&�1�7���HO�&RPLWp��%DUFHORQD�\�VHS��������
Q���RFW������������$O�DSDUHFHU�HO�VHJXQGR�Q~PHUR���Q���QRY��������������7DUGDQ]DV���
SRU�HO�&RPLWp�1DFLRQDO��Q���IH��DEU��������������1RPEUDPLHQWR�GH�GLUHFWRU�GH�
�C6ROLGDULGDG�2EUHUD
���)HOLSH�$ODL]���GH�OD�5HJLyQ�FDWDODQD��LQIRUPH�GH�OD�DFWXDFLyQ�GHO�
&�5��GH�&DWDOXxD��Q����������QRY��GLF��������HQH�����������5HI����&�$����=����������FW��
����������(O�7UDEDMR���0DQUHVD��������GLF����������
�
� ����� &8/785$�)(5529,$5,$�
�6XE���2UJDQR�GH�OD�)HGHUDFLyQ�1DFLRQDO�GH�OD�,QGXVWULD�IHUURYLDULD��&17��$�SDUWLU�GHO�
Q�������DJR���������VH�DxDGH��$,7�/RF���0DGULG�'XU���$�,�Q�����RFW��������$�,,,�Q������DJR��������
� ,QWHUUXPSH�VXV�SXEOLFDFLRQHV�HQWUH�HO�Q������GLF��������\�HO�Q�����PDU��������'H�
QXHYR�HQWUH�HO�Q����GLF��GH������""�\�HO�Q������MXQ���������YLG���SDJ����GHO�~OWLPR�Q~P��
FLW����$O�UHDSDUHFHU��(GLWRULDO��)UH���,UUHJXODU�$GP���&RUUHVS���)ORU�$OWD������0DGULG��$�SDWLU�GHO�Q������DEU��� �������9HQWXUD�GH�OD�
9HJD������0DGULG��$�SDUWLU�GHO�Q�����MXQ���������VH�DxDGH��WQR����������$�SDUWLU�GHO�
Q������RFW���������)XHQFDQDO������WQR����������$�SDUWLU�GHO�Q������DJR���������6DQ�
0DUFRV������0DGULG�,PS���7DOOHUHV�JUiILFRV�&XOWXUD��&LFHUyQ�����0DGULG��$�SDUWLU�GHO�Q�����PDU���������,PS��
FROHFWLYD�REUHUD��'RQ�4XLMRWH������&KDPDUWtQ��$�SDUWLU�GHO�Q������DEU���������7DOOHUHV�
SROLJUiILFRV��V�D���)HUUD]������0DGULG��WQR����������$�SDUWLU�GHO�Q������MXO���������7LS��
)HUUHLUD��GRFWRU�0DWD�����0DGULG��$�SDUWLU�GHO�Q������DJR���������7DOOHUHV�JUiILFRV�
�$XURUD���3DUWLFXODU�GH�9DOOHKHUPRVR��Q���7HQ���$QDUFRVLQGLFDOLVWD��9LG����5HPHPEHU���Q�����RFW�����������GRQGH�VH�KDFH�XQ�
EDODQFH�GH�OD�KLVWRULD�GH�ORV�IHUURYLDULRV�GHVGH�OD�KXHOJD�GH������3DJ�����
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)RU������;�����$�SDUWLU�GHO�Q�������IHE������������;�����$�SDUWLU�GHO�Q������MXO���������
���;�����$�SDUWLU�GHO�Q������DJR������������;����&RO������$�SDUWLU�GHO�Q�������IHE������������$�SDUWLU�GHO�Q������MXO������������(O�Q������
DJR�����������
�+HP���+00��1���������������,,6*��1������2EV���$�SDUWLU�GHO�Q�������DJR��������FDPELD�HO�GLVHxR�GH�OD�FDEHFHUD�/DV�SDJV����\���
GHO�Q�������IHE��������KDFHQ�ODV�YHFHV�GH�VXSOHPHQWR�\�HV�OD�FRQWHVWDFLyQ�GH�OD�)1,)�DO�
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2EV���/HPDV��6H�D�GHPRFUDFLD�q�R�JRYHUQR�GR�SRYR�SHOR�SRYR��LOD�VR�SRGHUD�VHU�
UHDOL]DGD�QD�DQDUTXLD����%UDQFD��QHUD��RX�YHUPHOKD��D�GLWDGXUD�q�D�DUPD�GDV�PLQRULDV�
DPELFLRVDV��TXH�VR�SHOD�YLROHQFLD�FRQVHJXHQ�LPSRUVH����1RV�DQDUTXLVWDV��QDR�TXHUHPRV�
GDU�QHP�UHFHEHU�OHLV��3UHWHQGHPRV�TXH�R�JRYqUQR�GDV�KRPHQV�VHMD�VXEVWLWXLGR�SHOD�
DGPLQLVWUDoDR�GDV�FRLVDV��(UD�XQ�SHULyGLFR�FODQGHVWLQR�yUJDQR�GH�OD�)HGHUDoDR�
$QDUTXLVWD�GDV�3RUWXJXHVHV�([LODGRV��)�$�3�(���
�&�5���$SDUHFHQ�ILUPDV�GH�&RUUHLUD�GH�6RXVD��5DIDHO�0DODJXHQD��5RGROIR�$UW����(P�FDVR�GH�5HYROXokR���SDJ�����2�TXH�q�D�)HGHUDoDR�$QDUTXLVWD�,EpULFD���SDJ����
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�
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�6XE���$�SDUWLU�GHO�Q������MXQ���������6HPDQDO�GH�FXOWXUD�/RF���%DUFHORQD�'XU���$�,�Q�����DEU��������$�,�Q������MXQ��������)UH���4XLQFHQDO�$GP���(G��%$,���3DVDMH�0DGR]����������%DUFHORQD�'LU���-�$��(PPDQXHO��(VWH�IXH�XQ�SHUVRQDMH�XQ�WDQWR�FXULRVR�GHQWUR�GHO�PRYLPLHQWR�
DQDUTXLVWD��$O�SDUHFHU�VHJ~Q�DOJXQRV�HUD�XQ�YLYLGRU�LPSHQLWHQWH��FRQRFLGR�FRPR�0D[�
%HPER�R�-�$��5XL]��HWF���YLG����$62���6��)HOLX����������MXQ������������,PSRUWDQWH��(O�
FDVR�GH�-�$��(00$18(/���SRU�HO�&RPLWp��&DVL�WRGRV�ORV�Q~PHURV�GHO�SHULyGLFR�HVWiQ�
SODJDGRV�GH�DUW��H[FXOSDWRULRV��(Q�UHVXPHQ��HUD�RGLDGR�FRUGLDOPHQWH�SRU�FDVL�WRGR�HO�
PRYLPLHQWR�OLEHUWDULR��9LG����/XFKDV�IUDWLFLGDV��$QWH�OD�DFXVDFLyQ�VH�OHYDQWD�OD�YR]�GH�XQ�
OXFKDGRU���(PPDQXHO�KDFH�HQ�HVWH�DUW��XQD�GHWDOODGD�KLVWRULD�GH�ODV�LQIDPLDV�D�TXH�VH�YH�
VRPHWLGR�SRU�SHUVRQDV�TXH�GHQWUR�GHO�PRYLPLHQWR�OH�TXLHUHQ�PDO��VHJ~Q�pO�SRU�VX�
DFWLYLGDG�HQ�SUR�GHO�PRYLPLHQWR���FRPSOHWDQ�ODV�QRWDV���,PSRUWDQWH��(O�FDVR�-�$��
(PPDQXHO���SRU�-�$�(����'RFXPHQWRV�KLVWyULFRV��0L�SULPHUD�QRWD�D�OD�ORFDO���SRU�-RVp�
$QWRQLR�(PPDQXHO��Q������MXQ�����������YLG���WDPELpQ���3DUD�XQ�GHVDSUHQVLYR����(O�
/LEHUWDULR���0��������MXO����������,PS���*UiILFDV�$OID��%UXFK������%DUFHORQD��$�SDUWLU�GHO�Q������MXQ���������*UiILFDV�3OD]D��
)��*LQHU�����7HQ���5DFLRQDOLVWD�DQDUTXLVWD�3UH������FWV��$�SDUWLU�GHO�Q������MXQ������������FWV��6XVFULS���(VSDxD��WULPHVWUH�������
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GH�FREUDU�VXV�WUDEDMRV��HWF��$SDUHFHQ�ILUPDV�GH�-HV~V�7RUUHV��FiUFHO�PRGHOR���,VDDF�
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VHUi�PHQVXDO�HQ�OXJDU�GH�TXLQFHQDO�KDVWD�TXH�QR�VHD�OHYDQWDGD�OD�FODXVXUD�DO�JUXSR�
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� )XH�VXVSHQGLGR�VHJXUDPHQWH�D�UDL]�GH�ORV�VXFHVRV�GH�&DVDV�9LHMDV�\�VH�DQXQFLy�
HQ�UHSHWLGDV�RFDVLRQHV�VX�SURQWD�UHDSDULFLyQ��YLG����(O�/XFKDGRU���%���������DEU��
����������,QLFLDOHV���%�����MXQ�������������&17���0����������PDU����������\��������
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\�SRU�DXVHQFLD�GHO�GLUHFWRU�\�DGPLQLVWUDGRU�VH�YLHURQ�REOLJDGRV�D�VXVSHQGHUOD��YLG���
�&17���0����������MXO����������
� $~Q�VH�LQWHQWy�XQD�QXHYD�UHDSDULFLyQ�DO�DxR�VLJXLHQWH�PHGLDQWH�XQD�FLUFXODU�HQ�OD�
TXH�SHGtDQ�VROLGDULGDG���&17���0���������VHS����������$GP���$��%DUUDQFR��-XGHUtD�����EDMR��7HUXHO��3RVWHULRUPHQWH�OD�GLUHFFLyQ�IXH��+XHVFD�����
SULPHUR��7HUXHO�
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�5HI����(O�/LEHUWDULR���0���������MXQ����������
�
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�
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7HQ���$QDUTXLVWD��(Q��7�/����%��������MXO�����������SXHGH�YHUVH�XQD�DPSOLD�UHVHxD�GH�OR�
TXH�YD�D�VHU�OD�SXEOLFDFLyQ�3UH������FWV��6XVFULS��(VSDxD��3RUWXJDO�\�$PpULFD��WULPHVWUH����SWD���VHPHVWUH�����DxR��
���(Q�ORV�GHPiV�SDLVHV��WULPHVWUH�������SWDV���HWF��SDTXHWHURV�D������SWDV���HMHPSODU��
([WUDQMHUR�������3DJ�������$�SDUWLU�GHO�Q���QRY�������������/RV�Q~PV����\���WLHQHQ����SDJV��(O�
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�����������������/D�$�,�7��HQ�(VSDxD���SRU�(XVHELR�&��&DUEy��Q����RFW�����������������
\�Q����QRY�������������������8PEUDO���GHVSXpV�GH�OD�PDGXUH]�����Q����HQH��PDU��
��������
�5HI���/DPEHUHW��RS��FLW���������5HYXH�PHQVXHOOH��DQDUFKLVWH��DR�W�������VT��
�
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�+HP���+00��1�������
�&�5���$SDUHFHQ�ILUPDV�GH�$QWRQLR�*DUFtD��-RVp�3RQFH��0DGULG���'��0DFKXFD��0i[LPR�
/ORUFD��$�*��*LODEHUW��)HGHULFR�8UDOHV��*HUPLQDO�(VJOHDV��5LFDUGR�)RUQHOOV��HWF�6HF����(GLWRULDO���7iFWLFD���)UDJPHQWRV���$FWXDOLGDG��� �1XHVWUDV�OXFKDV��$UW����(GLWRULDO��$O�QDFHU���Q���DJR��������������/D�KXHOJD�GH�9DOHQFLD���LG���SDJV����\����
�(VSDxD�KDFLD�HO�FRPXQLVPR�OLEHUWDULR���SRU�$�*��*LODEHUW��Q���RFW����������
�5HI����(O�6HPEUDGRU���,JXDODGD���������DEU����������
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�������DJR�����������LQVHUWD�XQ�FRPHQWDULR�H[WUDLGR�GH�VXV�FROXPQDV�)UH���6HPDQDO�'LU���-XDQ�5HYHUWHU�,PS���$PSRVWLQD��-��$OHX��$�SDUWLU�GHO�Q������QRY���������R�DQWHULRU���9LQDUR]���,PS��
'�DQLHO��'HOPDV�7HQ���$QDUTXLVWD���(Q�ILQ�SDUD�WHUPLQDU�GHFLPRV��62026�$1$548,67$6��\�YHQLPRV�D�
WUDEDMDU��SDUD�LPSODQWDU�HO��PXQLFLSLR�OLEUH����$O�QDFHU��4XLHQHV�VRPRV�\�D�TXH�YHQLPRV���
SRU�/D�5HGDFFLyQ��Q������RFW����������3UH���$�SDUWLU�GHO�Q������QRY���������DSDUHFH�����FWV��3DJ������$�SDUWLU�GHO�Q�����GLF������������GRV�GH�HOODV�� UHGDFWDGDV�SRU�ORV�FRPSDxHURV�
GH�9LQDUR]��$�SDUWLU�GHO�Q������GLF������������(O�Q������PDU������������)RU��������;������&RO������$�SDUWLU�GHO�Q������QRY���������R�DQWHULRU�����
�+HP���,0+%��1�������������� $09��1�������QR�KD�SRGLGR�VHU�FRQVXOWDGR��2EV���(O�Q�����QRY��������IXH�GHQXQFLDGR�SRU�ORV�DUWtFXORV��3DQRUDPD�DPSRVWLQR��GH�
-RVp�7RPiV�\��0HQWLUDV�\�FDOXPQLDV��GH�-XDQ�5HYHUWHU�
�&�5���'RPLQJR�&DEUHUD��$PSRVWD���-XDQ�0RQOOHy��6DQ�&DUORV���-RVp�(OtDV�
�0DVGHQYHUJH���-XDQ�6XELUDWV��6DQWD�%iUEDUD���0DQXHO�&DQR��6DQ�0DWHR���)��5RIHV�
�9LQDUzV��6HF����&DxRQD]RV���3iJLQD�UHGDFWDGD�SRU�ORV�FDPDUDGDV�GH�9LQDUR]��$UW����$PSRVWD�LPSODQWDUi�HO�0XQLFLSLR�/LEUH���Q�����GLF��������������/D�EDQGHUD�
5RML�1HJUD���Q�������HQH������������
�5HI���/DPEHUHW��RS��FLW��������&17��������"��-RVp�5RPHX�L�/ORUDFK��/D�SUHPVD�HQ�HO�SDLV�
YDOHQFLj��(O�FDVR�GH�9LQDUzV��������������(VWXGLV�GCKLVWRULD�FRQWHPSRUDQLD�GHO�3DLV�
9DOHQFLj��9DOHQFLD���Q�������������������FLW��SDJ������
�
� ����� 9(57,&$/�
�6XE���6HWPDQDUL�ELOLQJ�H��2UJDQ�GH�OD�)HGHUDFLz�ORFDO�GH�VLQGLFDWV�GH�6EDGHOO�/RF���6DEDGHOO��%DUFHORQD��'XU���$�,�Q������RFW��������$�,,,�VXSO�����������RFW��������
� (O�~OWLPR�Q~PHUR�HV�XQ�VXSOHPHQWR�TXH�KDFH�ODV�YHFHV�GH������DXQTXH�QR�FRQVWD�)UH���6HPDQDO�$GP���FDUUHU�3pUH]�*DOGyV�������WQR��������,PS����,QGXVWULHV�*UDILTXHV���5DPEOD�GH�OD�5HS~EOLFD������WQR���������$�SDUWLU�GHO�
Q������MXQ���������&RRSHUDWLYD�REUHUD�GCDUWV�JUDILTXHV��6DEDGHOO���FRQIHFFLRQDW�SHU�
REUHUV�DVVRFLDWV��5DYDO�GH�GLQV�����WQR���������$�SDUWLU�GHO�Q�����$QJHO�*XLPHUi�����WQR���
�����7HQ���$QDUFRVLQGLFDOLVWD�3UH���1��VXHOWR�����FWV���SHU�DOV�DVVRFLDWV����FWV��6XVFULSFLy�WULPHVWUH����SWDV��3DJ�����)RU������;����&RO�����
�+HP���,,6*��1�����������������
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� $+6��1���������\�VXSO��������2EV���5HGDFWDGR�HQ�FDWDOiQ�
�$UW����(Q�PDUFKD���Q������RFW������������9HUWLFDO���Q�������RFW������������+R\�KDFH�XQ�
DxR���LG��3XHGH�FRQVXOWDUVH�XQD�DQWRORJtD�GH�ORV�DUWtFXORV�GH�3HLUy�SXEOLFDGRV�HQ�HVWH�
SHULyGLFR�HQ��3HLUy��(VFULWV��RS��FLW���SDVVLP�
�5HI����&XOWXUD�/LEHUWDULD���%���������QRY�����������DFXVDQ�UHFLER�GH�ORV�Q~PV����\����
&DVWHOOV��$QGUHX��4XDUDQWD�DQ\V�GH�GLDULV�VDEDGHOOHQFV�HQ�FDWDOj��������������5LXWRUW��
6DEDGHOO�����������������3XLJ�3XMRO��RS��FLW����������7RUUHQW�L�7DVLV��RS��FLW���,,�������
(XODOLD�9HJD��RS��FLW������
�
� ����� /8=�<�9,'$�
�6XE���3HULyGLFR�REUHUR�GHIHQVRU�GH�ORV�RSULPLGRV��3RUWDYR]�GHO�JUXSR�(VSDUWDFR�/RF���*LURQHOOD��%DUFHORQD��'XU���^$�,�Q�����QRY�������`""���$�,,�Q������VHS��������
� $�,,�Q�������VHS��������)UH���4XLQFHQDO�$GP���FDOOH�-RDTXtQ�3HQLQD��������������*LURQHOOD�,PS���&RPHUFLDO�GH�(O�7UDEDMR��FDUUHWHUD�GH�&DUGRQD������0DQUHVD�7HQ���$QDUFRVLQGLFDOLVWD��(QIUHQWDGR�D�OD�)$,�\�DO�VHFWRU�DItQ��YLG����¢([FRPXOJDGRV"���
Q������VHS������������3UH������FWV��3DJ�����)RU���&RO�����
�+HP���,,6*��1���������
�&�5���-��9LODUGDJD�6HF����(FRV�FRPDUFDOHV��$UW����/D�OX]�GHO�SXHEOR���SRU�-��9LODUGDJD��Q������VHS�����������\�VJV��
�5HI����&XOWXUD�/LEHUWDULD���%���������QRY�����������DFXVDQ�UHFLER�GHO�SULPHU�Q~PHUR��
/DPEHUHW��RS��FLW�������
�
� ����� &17�
�6XE���2UJDQR�GH�OD�&RQIHGHUDFLyQ�1DFLRQDO�GHO�7UDEDMR�GH�(VSDxD��$,7��$�SDUWLU�GHO�
Q��������DJR���������GHVDSDUHFH��'H�(VSDxD��/RF���0DGULG�'XU���$�,�Q������QRY��������$�9,,,�Q���������PDU��������
� 6XVSHQGH�VXV�SXEOLFDFLRQHV�HQWUH�HO�Q�������PD\R�������\�HO�Q��������PD\R�
������SRU�FDXVD�GH�OD�KXHOJD�JHQHUDO��YLG����2WUD�YH]�HQ�OD�OXFKD���SDJ����GH�HVWH�~OWLPR�
Q~P��'H�QXHYR�LQWHUXPSH�VXV�SXEOLFDFLRQHV�HQWUH�HO�Q�������GLF��������\�HO�Q��������
DJR��������SRU�FDXVD�GH�OD�LQVXUUHFFLyQ�DQDUTXLVWD��YLG����¢8Q�DOWR�HQ�HO�FDPLQR"�/DERU�
GH�FRQWLQXLGDG���SDJ����GHO�Q������3UHYLDPHQWH�HO���GH�GLFLHPEUH�ORV�WDOOHUHV�GHO�GLDULR�
IXHURQ�DVDOWDGRV��YLG���HO�Q�������$\HU�OD�IXHU]D�S~EOLFD�DVDOWy�ORV�WDOOHUHV�GH�C&17
��
SUDFWLFDQGR�QXPHURVDV�GHWHQFLRQHV��+D�GH�LQWHUUXPSLU�GH�QXHYR�VXV�SXEOLFDFLRQHV�D�UDL]�
GH�OD�UHYROXFLyQ�GH�RFWXEUH�HQWUH�HO�Q�������RFW��������\�HO�Q��������MXO���������YLG���
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�$\HU�\�KR\�C&17
��SOXPD�\�DUPDV�HQ�ODV�PDQRV���SDJ����GHO�Q�����'H�QXHYR�
LQWHUUXPSH�VXV�SXEOLFDFLRQHV��SHUR�HVWD�YH]�YROXQWDULDPHQWH��HQ�VROLGDULGDG�FRQ��&DVWLOOD�
/LEUH��VXVSHQGLGD�LQGHILQLGDPHQWH�SRU�HO�JHQHUDO�0LDMD���$GHODQWH���&XHQFD��([LVWH�XQ�
VXSO��DO�Q�����V�G��GHGLFDGR�DO�HVWDGR�HFRQyPLFR�GHO�SHULyGLFR�\�RWUR���WDPELpQ�V�G���DO�
Q�����GHGLFDGR�DO�PDQLILHVWR�GH�OD�&RQI��5HJ��GHO�7UDE��GH�$UDJyQ��5LRMD�\�1DYDUUD�)UH���'LDULR�$GP���$PQLVWtD�����5HG���WQR����������$GP���WQR����������$�SDUWLU�GHO�Q��������DEU��
�������ORV�WHOpIRQRV�SDVDQ�D�VHU��������\��������$�SDUWLU�GHO�Q�������MXO���������'XTXH�
GH�$OED�����FRQ�ORV�PLVPRV�WQRV��$�SDUWLU�GHO�Q��������MXO���������WQRV���������\��������
$�SDUWLU�GHO�Q��������DJR��D������3DUWLFXODU�GH�9DOOHKHUPRVR��WQR��UHG����������DGP���
�������$�SDUWLU�GHO�Q��������MXO���������*X]PDQ�HO�%XHQR������WQRV���GRQ��\�UHG���������
\��������DGP����������SXEOLFLGDG��������'LU���$YHOLQR�*RQ]iOH]�0DOODGD��$�SDUWLU�GHO�Q�������VHS���������/LEHUWR�&DOOHMDV��
GLUHFWRU�LQWHULQR��YLG���SDJ����GH�HVWH�Q~PHUR��$�SDUWLU�GHO�Q��������MXO���������*DUFtD�
3UDGDV��YLG����7�/����%���������QRY����������,PS���'XTXH�GH�$OED�����0DGULG��(VWRV�HUDQ�ORV�WDOOHUHV�GH��(O�,PSDUFLDO���DOJXQDV�GH�
FX\DV�PiTXLQDV�DFDEDURQ�VLHQGR�DGTXLULGDV�SRU��&17���OR�FXDO�SURYRFy�DFHUEDV�FUtWLFDV�
GH�DOJXQRV�VHFWRUHV�GH�OD�&RQIHGHUDFLyQ�\�OD�GLPLVLyQ�GHO�SULPHU�FRQVHMR�GH�UHGDFFLyQ��$�
SDUWLU�GHO�Q��������DJR���������*UiILFDV�$XURUD��3DUWLFXODU�GH�9DOOHKHUPRVR�����0DGULG��
$�SDUWLU�GHO�Q��������MXO���������*X]PiQ�HO�%XHQR�����7HQ���$QDUFRVLQGLFDOLVWD��YLG����3UHVHQWDFLyQ���Q������QRY����������3UH���1��VXHOWR�����FWV��6XVFULS���(VSDxD��XQ�PHV�������SWDV���WULPHVWUH��������
([WUDQMHUR��$PpULFD��3RUWXJDO��)LOLSLQDV��WULPHVWUH������'HPiV�SDLVHV��WULPHVWUH�����SWDV��
$�SDUWLU�GHO�Q��������DJR���������QR�FRQVWDQ�\�YXHOYHQ�D�DSDUHFHU�HQ�HO�Q��������VHS��
������3DJ������$�SDUWLU�GHO�Q������QRY������������ODV�SiJLQDV�GHELHURQ�UHGXFLUVH�D�FXDWUR�SDUD�
QR�UHWUDVDU�OD�VDOLGD�GHO�GLDULR��WDO�FRPR�VXFHGLy�HQ�HO�SULPHU�Q~PHUR���(O�Q�������PD\R�
����������HO�Q��������DEU������������$�SDUWLU�GHO�Q��������MXO�����������)RU��������;����&RO������$�SDUWLU�GHO�Q��������MXO�����������
�+HP���,,6*��1����������������������������� +00��1�������������������������������������VXSO��DO�Q�����\������ %$��1����������������������� +9��1���������� 6+0��1�������������IDOWDQ�DOJXQRV�Q~PHURV��� $6��1������������������FRQ�DOJXQDV�ODJXQDV��� &'+6��1���������������������������������� )3,��1���������������������������������������� %8%H��1���������������������������������������� %0��1�����������������2EV���/D�VDOLGD�GHO�GLDULR�IXH�GHFLGLGD�HQ�HO�FRQJUHVR�H[WUDRUGLQDULR�GHO�&RQVHUYDWRULR�GH�
������$�WDO�ILQ�VH�FUHy�XQD�FRPLVLyQ�SUR�GLDULR�FRQIHGHUDO�\�VH�DSUREy�XQD�FRWL]DFLyQ�
H[WUDRUGLQDULD��'H�WRGRV�PRGRV�WXYLHURQ�TXH�VHU�YHQFLGDV�JUDQGHV�GLILFXOWDGHV�DQWHV�TXH�
HO�SHULyGLFR�IXHUD�XQ�KHFKR�(Q�FDVL�WRGRV�ORV�Q~PHURV�GHO�GLDULR�KD\�SURWHVWDV�SRU�OD�
SHUVHFXFLyQHV�\�GHQXQFLDV�D�TXH�VH�OHV�VRPHWtD�/D�WLUDGD�GHO�SULPHU�Q~P��IXH�GH�������
HMHPSODUHV��GH�ORV�FXDOHV�������IXHURQ�YHQGLGRV�HQ�0DGULG��/D�WLUDGD�VH�UHGXMR�HQ�ORV�
VLJXLHQWHV�Q~PHURV��SHUR�OD�SURSRUFLyQ�GH�OD�GLVWULEXFLyQ�SDUHFH�VHU�TXH�IXH�OD�PLVPD��
3DUD�XQ�HVWXGLR�PiV�GHWDOODGR�GHO�GLDULR�HQWUH������\�������YLG��QXHVWUR�WUDEDMR��/D�
SUHQVD�FRQIHGHUDO�PDGULOHxD�GXUDQWH�OD�VHJXQGD�5HS~EOLFD��HO�GLDULR�C&17
��������������
HQ�3UHQVD�2EUHUD�HQ�0DGULG�������������0DGULG����������������(O�WtWXOR�GH�FDEHFHUD�
DSDUHFtD�HQ�URMR�\�QHJUR��$�SDUWLU�GHO�Q��������MXO���������FDPELD�HO�GLVHxR�GH�OD�
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FDEHFHUD�D�XQD�VROD�WLQWD�\�HO�VXEWtWXOR�SDVD�D�OD�~OWLPD�SiJLQD��DVt�FRPR�OD�IHFKD��HWF��$�
SDUWLU�GHO�Q��������VHS���������OD�FDEHFHUD�D�GRV�WLQWDV�URMD�\�QHJUD�
�&�5���0DQXHO�*RQ]iOH]��*RQ]iOH]�,QHVWDO��&DUORV�GHO�5LEHUR���1XHYD�UHGDFFLyQ�GH�C&17
��
'HVGH�HO�GLD����GHO�SUHVHQWH�PHV�OD�UHG��GHO�GLDULR����UHRUJDQL]DGD�SRU�HO�&�1��GH�OD�&17�
D�FDXVD�GH�OD�GLPLVLyQ�WDQWR�GHO�GLUHFWRU�FRPR�GH�ORV�UHGDFWRUHV�����/XFtD�6iQFKH]�
6DRUQLO��VHFUHWDULD�GH�UHGDFFLyQ��-��&ODUR�6iQFKH]��0LJXHO�3��&RUGyQ��/LEHUWR�&DOOHMDV��
$YHOLQR�*��0DOODGD��1HDQGUR���-XDQ�2VHV�+LGDOJR��%LOELOLV���&DUORV�GHO�5LYHUR��(O�GLUHFWRU�
QR�KD�SRGLGR�VHU�QRPEUDGR�GH�PRPHQWR������Q��������DJR�����������$�SDUWLU�GHO�
Q��������DJR���������/LEHUWR�&DOOHMDV��GLUHFWRU���-XDQ�*DUFtD�2OLYHU��SRU�&DWDOXxD��
9LFHQWH�%DOOHVWHU��SRU�$QDGDOXFtD��+HUPLQLR�-LPpQH]��SRU�HO�1RUWH��/XFtD�6iQFKH]��
UHGDFWRUD�VHFUHWDULD��$QWRQLR�9LGDO��QRPEUDGR�SRU�HO�GLUHFWRU�\�HO�&�1��6HF����0RYLPLHQWR�VLQGLFDO���1RWDV�DGPLQLVWUDWLYDV���)ROOHWyQ���,QIRUPH�GH�SURYLQFLDV��
�0RYLPLHQWR�FRQIHGHUDO���,QIRUPDFLyQ�1DFLRQDO���,QIRUPDFLRQHV�QDFLRQDOHV�\�
H[WUDQMHUDV���9LGD�VLQGLFDO���$JLWDFLyQ�VRFLDO���$�SDUWLU�GH������VH�FUHDQ�ODV�VHFFLyQHV��
�(O�SUROHWDULDGR�HVSDxRO�IUHQWH�D�IUHQWH�FRQ�OD�EXUJXHVtD�\�HO�(VWDGR��\��/R�TXH�GLFH�OD�
SUHQVD�REUHUD��$UW����$TXt�HVWi�OD�&RQIHGHUDFLyQ�1DFLRQDOGHO�7UDEDMR���Q������QRY�����������
�$GPLQLVWUDWLYDV��'H�GRQGH�VDOH�HO�GLQHUR�SDUD�C&17
���Q������QRY������������8QD�LGHD�
PiV��3RU�OD�YLGD�HFRQyPLFD�GH�C&17
���SRU�0��6RULDQR�GH�1XPDQFLD��Q�������GLF��
����������/LWHUDWXUD�\�SHULRGLVPR���SRU�)pOL[�/i]DUR��Q������IHE������������8QD�FDUWD�GHO�
FRPSDxHUR�$��6FKDSLUR�D�OD�5HGDFFLyQ�GH�C&XOWXUD�/LEHUWDULD
���SRU�$��6FKDSLUR��%HUOtQ��
HQHUR�������Q�������IHE������������3RU�OD�YLGD�GH�QXHVWUR�SHULyGLFR���3XHUWR�6DJXQWR��
DEULO��Q��������DEU������������3RU�OD�YHUGDG���SRU�9��2UREyQ�)HUQiQGH]��D�SURSyVLWR�GH�
DOJXQDV�FDOXPQLDV�GH��6LQGLFDOLVPR������Q��������MXQ������������/D�YLGD�LQWHUQD�GH�
C&17
��(Q�GHIHQVD�GHO�GLDULR�FRQIHGHUDO���Q�������DJR������������3RU�XQ�SHULyGLFR�MXYHQLO�
OLEHUWDULR���SRU�9LDWRU��Q��������VHS������������$�SURSyVLWR�GH�XQD�LQLFLDWLYD���SRU�-RVp�
)UH\��D�SURSyVLWR�GHO�SHULyGLFR�MXYHQLO���Q��������VHS������������/D�SUHQVD�REUHUD���VXSO��
DO�Q�����V�G�����RFW�������""������8QD�FRQWHVWDFLyQ�QHFHVDULD�3RUTXH�FUHDPRV�HO�
SHULyGLFR�MXYHQLO���SRU�(��3DVFXDO��Q��������RFW������������C/D�7LHUUD
�\�QRVRWURV���SRU�
-RVp�0��0DUWtQH]��Q�������GLF������������$UULED�ORV�FRUD]RQHV�3RU�C/D�9R]�GHO�
&DPSHVLQR
���SRU�)UDQFLVFR�/ySH]��-HUH]��VHS��������3DUD�JLURV�D�OD�DVRFLDFLyQ�JHQHUDO�GH�
WUDEDMDGRUHV�DJUtFRODV��3DEOR�,JOHVLDV�����-HUH]��&iGL]���Q�������VHS������������3RU�C/D�
9R]�GHO�&DPSHVLQR
���SRU�'LHJR�5��%DUERVD��Q��������VHS������������3RU�QXHVWUD�
SUHQVD���SRU�)UDQFLVFR�&UHVSR��Q��������VHS����������
�5HI���&RPLVLyQ�SUR�GLDULR�FRQIHGHUDO����/D�&RPLVLyQ���(O�7UDEDMR���0DQUHVD��������MXO��
��������$QWH�OD�VHPDQD�GH�SURSDJDQGD�SUR�C&17
���SRU�OD�FRPLVLyQ�SUR��&17��GLDULR�
FRQIHGHUDO��0DGULG�����VHS��������LG���������VHS������������(O�/LEHUWDULR���0���������
QRY�����������VDOXGD�VX�DSDULFLyQ�FRQ�HQWXVLDVPR��DPSOLDV�QRWLFLDV�GH�OD�KXHOJD�JHQHUDO�
\�GHO�DVDOWR��VHFXHVWUR�\�VXVSHQVLyQ�GHO�GLDULR��&17���LG���������PD\R�����������(O�GLDULR�
FRQIHGHUDO�C&17
�SXHVWR�D�ORV�SLHV�GH�OD�)$,����6LQGLFDOLVPR���%��������MXQ������������
�%RLFRW�D�C&17
���LG���������MXQ������������8QD�QHFHVLGDG�XUJHQWH�C&17
�GHEH�
UHDSDUHFHU
���£&DPSR�/LEUH����0��������HQH������������3RU�OD�UHDSDULFLyQ�GHO�GLDULR�
C&17
���LG���������HQH�����������/DPEHUHW��RS��FLW��������2UJDQH�GH�OD�&RQIHGHUDWLRQ�
1DWLRQDOH�GX�7UDYDLO��IRQGDWLRQ�GHFLGpH�DX�3OHQXP�GX����DYULO���'LUHFWHXU��/��&DOOHMD��
4XRWLGLHQ��������VT���1��2UGHQ�������
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�6XE���2UJDQR�GH�OD�)HGHUDFLyQ�1DFLRQDO�GH�OD�,QGXVWULD�SHVTXHUD��&17�$,7�/RF���9LJR��3RQWHYHGUD��'XU���^$�,�Q���GLF�������`""���$�,,�Q�������DEU��������
� $�,,�Q�������MXQ��������
� 3DUHFH�TXH�WXYLHURQ�TXH�VXVSHQGHU��SUREDEOHPHQWH�D�UDL]�GH�ORV�KHFKRV�GH�&DVDV�
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�(GLWRULDO�D�PRGR�GH�SUHVHQWDFLyQ���,,,�Q�����VHS�����������HQ�HO�,9�������DEU��
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�������GHVDSDUHFH�TXLQFHQDO�/RF���%DUFHORQD�'XU���$�,�Q�����PD\R�������V�D�Q�;,,,�RFW��QRY��������
� /D�QXPHUDFLyQ�HPSLH]D�DQXDOPHQWH��(Q�HO�DxR������LQFOXVR�GRV�YHFHV��$�SDUWLU�
GHO������OD�QXPHUDFLyQ�VHUi�VHJXLGD�KDVWD�HO�ILQDO��(V�GLItFLO�HVWDEOHFHU�FRQ�SUHFLVLyQ�ORV�
~OWLPRV�Q~PHURV��VREUH�WRGR�SRU�OR�TXH�KDFH�UHIHUHQFLD�DO�DxR�������\D�TXH�OD�
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GLILFXOWDGHV�DGLFLRQDOHV�(O�Q�;,,,�RFW��QRY���������LQFOX\H�HQ�VXV�SiJLQDV�ILQDOHV�XQ�VXSO��
HQ�RFDVLyQ�GHO����DQLYHUVDULR�GHO�DVHVLQDWR�GH�)UDQFLVFR�)HUUHU�\�*XDUGLD�)UH���4XLQFHQDO��$�SDUWLU�GHO�$�,�Q�����MXQ���������0HQVXDO��$�SDUWLU�GHO�$�,,�Q������HQH��
�������6HPDQDO��$�SDUWLU�GHO�$�,,�Q�����PD\R��������0HQVXDO�$GP���0DUWt�9LODQRYD��������������$�SDUWLU�GHO�$�,�Q�����VHS���������8QLyQ��������������
%DUFHORQD��$�SDUWLU�GHO�$�,,,�Q�����IHE���������VH�LQFOX\H��WQR����������$�SDUWLU�GHO�
$�,,,�Q�����RFW���������8QLyQ�����HQWUHVXHOR��WQR���������'LU���$�SDUWLU�GHO�$�,,�Q�����DJR���������'LUHFFLyQ��'LHJR�$EDG�GH�6DQWLOOiQ��6HFUHWDULR�
GH�UHGDFFLyQ��-��7RU\KR�,PS���,PSUHVRV�&RVWD��1XHYD�GH�OD�5DPEOD������$�SDUWLU�GHO�$�,,,�Q�����RFW���������8QLy�
JUiILFD��&RRSHUDWLYD�REUHUD��PLVPD�GLUHFFLyQ��$�SDUWLU�GHO�Q�����MXO��DJR���������&�2��
$YDQW��&RUWHV��������)RWROLWRJUDItD�%DUTXLQR��HPSUHVD�FROHFWLYL]DGD��(O�$�,9��Q������
�VHS��RFW���������,PS��&ODUDVy��9LOODUURHO������%DUFHORQD�7HQ���$QDUTXLVWD��9LG����$�TXH�YHQLPRV���Q�����PD\R���������3UH������FWV��6XVFULS���(VSDxD��3RUWXJDO�\�$PpULFD��WULPHVWUH����SWDV���VHPHVWUH��������HQ�
ORV�GHPiV�SDLVHV��WULPHVWUH����SWDV����3DTXHWHURV�D������SWDV���HMHPSODU��([WUDQMHUR��
������$�SDUWLU�GHO�$�,,�Q������HQH���������1��VXHOWR�����FWV��$�ORV�DJHQWHV�\�SDTXHWHURV��
���FWV��$�SDUWLU�GHO�$�,,�Q�����PD\R��������(MHPSODU�����FWV��$�SDUWLU�GHO�$�,,�Q�����DJR��
�������6XVFULS��WULPHVWUDO�DGHODQWDGD�����FWV���VHPHVWUH�������SWDV���DxR��GRFH�
Q~PHURV�����$�SDUWLU�GHO�$�,,,�Q�����PDU���������HMHPSODU�������SWDV��6XVFULS��WULPHVWUDO�
DGHODQWDGD�������SWDV���VHPHVWUH��������$�SDUWLU�GHO�$�,,,�Q�����GLF���������(MHPSODU��
�����SWDV��7ULPHVWUH�DGHODQWDGR�������SWDV���VHPHVWUH�������(O�$�,9�Q������MXO��DJR��
���������SWD���HMHPSODU��(O�$�,9��Q�������VHS�RFW��������������SWDV���HMHPSODU��7ULPHVWUH�
DGHODQWDGR�������SWDV���VHPHVWUH����(O�$�,,,�Q�����HQH���������H[WUDRU���������SWDV��(O�
$�,,,�Q�����RFW���������H[WUDRU����LG��(O�Q�;,,,�RFW��QRY�����������SWDV��3DJ�������'XUDQWH�HO�SULPHU�DxR��������OD�SDJLQDFLyQ�HV�VHJXLGD�\�GH����SiJV���H[FHSWR�
ORV�Q~PV����������\���FRQ�����'XUDQWH�OD�SULPHUD�SDUWH�GHO�DxR�������HQH��D�DEU�������
SDJV��3DJLQDFLyQ�LQGHSHQGLHQWH�\�D�SDUWLU�GHO�Q������IHE���������LQFOX\HQGR�ODV�
FXELHUWDV��$�SDUWLU�GHO�$�,,�Q�����PD\R������������3DJLQDFLyQ�VHJXLGD��$�SDUWLU�GHO�
$�,,�Q�����DJR�������������H[FHSWR�HO�$�,,,�Q�����HQH���������FRQ����SiJV���H[WUDRU��$�
SDUWLU�GHO�$�,9�Q�����HQH�������������3DJLQDFLyQ�VHJXLGD��$�SDUWLU�GHO�
$�,9�Q�����PD\R�MXQ���������HO�Q~PHUR�GH�SiJLQDV�HV�YDULDEOH�\�SRU�OR�JHQHUDO�QR�
QXPHUDGDV�)RU��������;�������$�SDUWLU�GHO�$�,,�Q������HQH������������;�������$�SDUWLU�GHO�
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0DODWHVWD��$��/RUHQ]R��HWF��(V�OD�FRQWLQXDFLyQ�GH��6XSOHPHQWR�D�C7LHUUD�\�/LEHUWDG
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�YLG���
�&�5���(Q��7�/����%���9,�������MXO�����������VH�GD�XQD�ODUJD�OLVWD�GH�FRODERUDGRUHV�GH�ODV�
GLIHUHQWHV�VHFFLRQHV�$UW����1XHVWUD�SUHQVD���PX\�LQWHUHVDQWH���,,,�����HQH���������������
�5HI���(Q��7�/����%���VH�KDFH�XQD�FRQVWDQWH�SURSDJDQGD���£&DPSR�/LEUH����0��������DJR��
����������&17���%����������MXO�����������LG���������GLF�����������/DPEHUHW��RS��FLW���
������5HYXH�GH�VRFLRORJLH��DUW��pFRQRPLH��ELPHQVXHOOH����PDL�������VT���$QDUFKLVWH����
&DPSLOOR�\�&HQWHOOHV��RS��FLW�����������UHVHxDQ�ORV�HMHPSODUHV�FRUUHVSRQGLHQWHV�DO�
SHUtRGR�GH�OD�JXHUUD�FLYLO�
�
� ����� /$�92=�&21)('(5$/�
�6XE���3RUWDYR]�GH�ORV�VLQGLFDWRV�GH�OD�&�1�7��GH�&DWDOXxD��(O�Q���DJR���������FDUHFH�GH�
VXEWtWXOR��$�SDUWLU�GHO�Q����VHS���������R�DQWHULRU���2UJDQR�GH�ORV�VLQGLFDWRV�GH�
%DUFHORQD�GH�OD�&�1�7��/RF���%DUFHORQD�'XU���$�,�Q�����MXQ��������$�,�Q����VHS��������)UH���,UUHJXODU�7HQ���$QDUFRVLQGLFDOLVWD�3H������FWV��3DJ�����)RU������;�����$�SDUWLU�GHO�Q������MXQ������������;����&RO�����
�+HP���,,6*��1�������� ,0+%��1��������� &'+6��1�����������2EV���$O�LJXDO�TXH��)$,���pVWD�HV�XQD�SXEOLFDFLyQ�FODQGHVWLQD�GLItFLO�GH�VLWXDU��SHUR�DO�
SDUHFHU�VDOLy�HQ�VXVWLWXFLyQ�GH��6ROLGDULGDG�2EUHUD���PLHQWUDV�GXUDVH�VX�VXVSHQVLyQ�6HF����/DWLJD]RV��$UW����£&DPDUDGDV��1XHVWUD�SUHQVD�HVWi�VXVSHQGLGD��VH�QRV�REOLJD�D�DFWXDU�HQ�OD�
FODQGHVWLQLGDG��TXH�C/D�9R]�&RQIHGHUDO
�FLUFXOH�GH�PDQR�HQ�PDQR��/HH�HO�SHULyGLFR�\�
SURSiJDOR���Q�����MXQ������������&ODULGDG�HQ�OD�SURSDJDQGD���SRU�XQ�FRQIHGHUDGR��
Q������MXQ����������
�5HI���/DPEHUHW��RS��FLW���������3XEOLFDWLRQ�FODQGHVWLQH�� SHQGDQW�OD�VXVSHQVLRQ�GH�
�6ROLGDULGDG�2EUHUD�����Q��GCDR�W�j�RFWREUH��������"���
�
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6XE���3HULyGLFR�GH�FXOWXUD�\�VRFLRORJtD��2UJDQR�GHO�$WHQHR�5DFLRQDOLVWD�\�GH�ODV�--//�
PHQRUTXLQDV��$�SDUWLU�GHO�Q�������MXO���������6HPDQDULR�GH�FXOWXUD�\�VRFLRORJLD����$�
SDUWLU�GHO�Q������DJR���������6HPDQDULR�yUJDQR�GHO�$WHQHR�5DFLRQDOLVWD�\�GH�ODV�--//�
PHQRUTXLQDV��3RUWDYR]�GH�ORV�VLQGLFDWRV�~QLFRV�GH�0HQRUFD�DIHFWRV�D�OD�&17�GH�(VSDxD�/RF���0DKyQ��0HQRUFD��'XU���^$�,�Q������MXQ�������`""���$�,�Q������MXO��������
� $�,,,�Q�������RFW��������
� /D�IHFKD�GHO�~OWLPR�Q~PHUR�QRV�OD�SURSRUFLRQD�$OHPDQ\��RS��FLW������������TXLHQ�
DSXQWD�DOJXQRV�GHWDOOHV�GH�LQWHUpV�6XVSHQGH�VXV�SXEOLFDFLRQHV�HQWUH�HO�Q�����RFW��������
\�HO�Q�����MXQ���������YLG����$O�UHQDFHU���SDJ����GHO�Q����YLG���WDPELpQ���7�/����%���9,��
�����PD\R���������\�WDPELpQ��5�%����%���������MXQ�����������(O�Q�������PD\R��������
DSDUHFLy�HUURQHDPHQWH�FRPR�Q�������PD\R��������3RU�OR�WDQWR�KD\�GRV�HMHPSODUHV�
GLVWLQWRV�FRQ�OD�PLVPD�QXPHUDFLyQ�\�OD�PLVPD�IHFKD�)UH���4XLQFHQDO��$�SDUWLU�GHO�Q�������MXO���������6HPDQDO��9LG����3DTXHWHURV��OHFWRUHV��
DPLJRV��C)UXFWLGRU
�VHPDQDULR���SDJ����GHO�Q����$GP���0DULVFDO�)RFK�����,PS���0DKRQHVD��$�SDUWLU�GHO�Q�����MXQ���������VH�DxDGH��)HUPtQ�*DODQ�����7HQ���$QDUTXLVWD��9LG����$FODUDFLyQ�QHFHVDULD���Q������MXO����������3UH���1��VXHOWR�����FWV���SDTXHWH�\�VXVFULS���(VSDxD��3RUWXJDO�\�$PpULFD��SDTXHWH�GH����
HMHPSO�����SWDV���WULPHVWUH�����([WUDQMHUR��SDTXHWH�GH����HMHPSO������WULPHVWUH��������$�
SDUWLU�GHO�Q�������MXO���������6XVFULS���(VSDxD��3RUWXJDO�\�$PpULFD��WULPHVWUH����SWDV���\�
SDUD�HO�H[WUDQMHUR��������$�SDUWLU�GHO�Q������VHS���������3DTXHWHURV�D����FWV��HMHPSODU�3DJ�����)RU������;�����$�SDUWLU�GHO�Q�������HQH���������DXPHQWD�GH�WDPDxR�&RO������$�SDUWLU�GHO�Q�������HQH�����������
�+HP���,,6*��1�������������������������� +0D��1�������������������������������HVWRV�HMHPSODUHV�QR�KDQ�SRGLGR�VHU�
FRQVXOWDGRV��\D�TXH�GHELGR�DO�WUDVODGR�GH�OD�+HPHURWHFD�QR�HVWDEDQ�GLVSRQLEOHV��� %$��1������2EV���$�SDUWLU�GHO�Q�������MXQ���������FDPELD�HO�GLVHxR�GH�OD�FDEHFHUD�
�&�5���$SDUHFHQ�ILUPDV�GH�-��&DUUHUDV��-XDQ�%DJXU��0LJXHO�6LQWHV��$OD\RU���(��(OLDV��
$UPDQGR�+XJXHW��-��&DUGRQD��6��/XLV���)ORUHDO�GHO�&DPSR��0HUFDGDO��6HF����'H�DGPLQLVWUDFLyQ���'H�VHPDQD�D�VHPDQD���,PSUHVLyQ�VHPDQDO���9LVWD]RV�DO�
PDSD�PXQGL��$UW����'HO�DPELHQWH�DQDUTXLVWD�HQ�0HQRUFD���Q������MXO������������)UXFWLGRU���SRU�3��
6LQWHV��$OD\RU���LG���SDJ������/D�&17�YXHOYH�D�SRQHUVH�HQ�PDUFKD���SRU�0DULXV��Q�������
HQH������������$QWH�WRGR�VRPRV�DQDUTXLVWDV���Q������MXO����������
�5HI����7�/����%���9���������MXQ�����������/DPEHUHW��RS��FLW���UHPRQWD�VX�SXEOLFDFLyQ�D�
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� ���pSRFD�)UH���6HPDQDO�$GP���+HUQiQ�&RUWpV�����,PS����5iSLGD���5XWOOD�����WQR��������*HURQD�
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7HQ���$QDUTXLVWD���/D�VLHPEUD�GH�OD�SURSDJDQGD�HVFULWD�HQ�OD�SURYLQFLD�HV�WDQ�QHFHVDULD�
FRPR�HO�WUDEDMDGRU�FUHDGRU��<�HVH�HV�HO�REMHWLYR�SULPRUGLDO�GH�C'HVSHUWDU
����(GLWRULDO��$�
JXLVD�GH�SUHVHQWDFLyQ���Q������MXQ����������3UH���1��VXHOWR�����FWV��3DJ�����)RU���&RO�����
�+HP���,,6*��1�����������
�&�5���$SDUHFHQ�ILUPDV�GH�-XDQ�)RUQpV��$QWRQLR�3XLJ��-RVp�*DUGHxDV��(YHOLR�*��)RQWDXUD��
$QWRQLD�0D\PRQ��$FUDFLR�3URJUHVR��HWF��6HF����(GLWRULDO���)ROOHWtQ�GH�C'HVSHUWDU
���5iIDJDV���,QIRUPDFLyQ�SURYLQFLDO���7ULEXQD�
MXYHQLO��$UW����1L�SDWULD�FDWDODQD��QL�SDWULD�HVSDxROD��SRU�-DLPH�%DOLXV�Q������VHS�����������
�¢3RUTXp�VR\�DQDUTXLVWD"��SRU�7RU\KR��%DUFHORQD���Q�������VHS����������
�
� ����� 9,'$�18(9$�
�6XE���2UJDQR�GH�ODV�MXYHQWXGHV�OLEHUWDULDV�GHO�DOWR�\�EDMR�3DQDGHV��$�SDUWLU�GHO�Q������
VHS���������VH�DxDGH��3RUWDYR]�GH�OD�&17�\�GH�OD�)$,�/RF���9LOODQXHYD�\�*HOWU~��%DUFHORQD��'XU���^$�,�Q�����MXO�������`""���$�,�Q������VHS��������
� $�,9��Q�������MXQ��������
� pSRFD�,��$�SDUWLU�GHO�Q������VHS���������pSRFD�,,�(Q�VX�SULPHUD�pSRFD�IXH�
VXVSHQGLGR�SUREDEDOHPHQWH�D�UDL]�GH�ORV�VXFHVRV�GH�RFWXEUH��QR�UHDSDUHFLHQGR�KDVWD�
GHVSXpV�GH�OD�LQWHQWRQD�IDVFLVWD��VLJXLHQGR�FRQ�OD�QXPHUDFLyQ��SHUR�LQLFLDQGR�XQD����
pSRFD�(O�Q�������DEU���������DSDUHFH�HUURQHDPHQWH�FRPR�Q����)UH���$�SDUWLU�GHO�Q������VHS����������3XEOLFDFLyQ�VHPDQDO��$GP���6DQ�$QWRQLR������$�SDUWLU�GHO�Q������VHS������������GH�PD\R�����WQR�������$�SDUWLU�
GHO�Q�����RFW���������R�DQWHULRU���)HUUHU�\�*XDUGLD������WQR�������,PS���'LDULR��9LOODQXHYD�\�*HOWU~��$�SDUWLU�GHO�Q������VHS���������,PS��&17�)$,�--//��
9LOODQXHYD�\�*HOWU~�7HQ���$QDUTXLVWD�3UH���1��VXHOWR�����FWV��6XVFULS���WULPHVWUH�������SWDV���VHPHVWUH��������DxR��������3DJR�
DGHODQWDGR��$�SDUWLU�GHO�Q������VHS���������OD�VXVFULS��DXPHQWD�DO�GREOH�3DJ������6DOHQ�FRQ���SDJV��ORV�Q~PV���������������������������)RU������;����&RO�����
�+HP���,,6*��1������������������������ $6��1���������������������������������������� &'+6��1������2EV���$�SDUWLU�GHO�Q�����RFW���������R�DQWHULRU���OD�FDEHFHUD�HQ�URMR��$�SDUWLU�GHO�Q�������
HQH���������OD�FDEHFHUD�GH�QXHYR�HQ�QHJUR�3HULyGLFR�ELOLQJ�H��FDVWHOODQR�\�FDWDOiQ��$UW����/DV�OXFKDV�REUHUDV�HQ�9LOODIUDQFD���SRU�&��9DOOpV��Q������VHS������������9LGD�
1XHYD���Q������VHS�������������$O�UHDSDUHFHU���LG��
�5HI����&17���0���������VHS�����������7RUUHQW�L�7DVLV��RS��FLW���,,������
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�6XE���7ULEXQD�DQiUTXLFD�/RF���$OLFDQWH�'XU���V�D��Q������MXO��������V�D�Q������MXO��������
� pSRFD�,�$GP���&DVDV�GH�$]QDU�)OL]R�����E�,PS���*UiILFD�OHYDQWLQD��6DJDVWD�7HQ���$QDUTXLVWD���([SRVLFLyQ�PRGHVWD�\�SHUHQQH�GH�ODV�EHOODV�VROXFLRQHV�TXH�HO�
DQDUTXLVPR�SUHVHQWD�D�OD�YLGD�KXPDQD��VHUi�VLHPSUH�,148,(78'(6����&XPSOLHQGR�
SURWRFRORV���Q������MXO����������3UH���1��VXHOWR�����FWV��$OLFDQWH����SWDV��WULPHVWUH��3URYLQFLDV��������([WUDQMHUR��������
3DTXHWHV�������SWDV��HMHPSODU�3DJ�����)RU���&RO�����
�+HP���,,6*��1�������
�&�5���$SDUHFHQ�ILUPDV�GH�)UL[R�(XIRQLD��)UDQFLVFR�&DUUHWHUR��7RPiV�9HUD��)RQWDXUD��
$QWRQLD�0D\PRQ��5��/RQH��HWF��6HF����6RFLDOHV���3HGDJRJtD���&LHQWtILFDV���$UWtVWLFDV���5HJLRQDOHV���/RFDOHV��
�,QWHUQDFLRQDOHV���1DFLRQDOHV��$UW����-XLFLRV�+DFLD�XQD�HVFXHOD�QXHYD���SRU�)UDQFLVFR�� &DUUHWHUR��Q������MXO�����������
�(O�DUWH�QHFHVDULR�DQWH�HO�PRPHQWR���SRU�7RPiV�9HUD��LG���SDJ������(O�DQDUTXLVPR�HQ�OD�
UHJLyQ���SRU�%�&�5���LG���SDJ�����HQ�OD�SDJ����GHO�Q������MXO���������VH�UHVHxD�HO�PLWLQ�
IHUURYLDULR�GHO�ViEDGR�DQWHULRU�FHOHEUDGR�HQ�HO�VDOyQ�(VSDxD�
�5HI����7�/����%����������MXO����������\�������DJR�����������TXH�DFXVD�UHFLER�GHO����
Q~P����&17���0����������VHS������������3RU�PHGLR�GH��������
�
� ����� &17�0$5,7,0$�
�/RF���6DQWDQGHU�'XU���^Q���VHS�������`""�
�2EV���1R�VH�FRQRFHQ�HMHPSODUHV�
�5HI����&17���0����������DJR����������\�HQ�HO�Q��������VHS�����������GDQ�FXHQWD�GH�VX�
DSDULFLyQ�
�
� ����� &8/785$�2%5(5$�
�6XE���2UJDQR�GH�OD�&RQIHGHUDFLyQ�5HJLRQDO�GHO�7UDEDMR�GH�%DOHDUHV��&17�$,7��$�SDUWLU�
GHO�Q�������PD\R��������R�DQWHULRU���HO�VXEWtWXOR�DSDUHFH�HQ����SiJ���DxDGLpQGRVH�������
\�SRUWDYR]�GH�OD�&17���$�SDWLU�GHO�Q�������DEU���������HO�VXEWtWXOR�SDVD�GH�QXHYR�D����
SiJ��\�GHVDSDUHFH�HO�DxDGLGR��(Q�ORV�Q~PHURV�DQWHULRUHV�KDEtD�GHVDSDUHFLGR�OD�FDEHFHUD�
GH�OD����SiJ��\�FRQ�HOOD�HO�VXEWtWXOR�/RF���3DOPD�GH�0DOORUFD��%DOHDUHV��
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'XU���$�,�Q������VHS��������V�D�Q�������MXO��������
� ���pSRFD�
� (O�Q����HV�XQ�H[WUDRUGLQDULR�GHGLFDGR�DO����GH�PD\R�$�SDUWLU�GHO�Q�������DEU��
�������GHVDSDUHFH�HO�DxR�'HVSXpV�GH�ORV�VXFHVRV�GH�RFWXEUH�GHMD�GH�DSDUHFHU�SRU�XQDV�
VHPDQDV�\�UHDSDUHFH�VRPHWLGR�D�OD�SUHYLD�FHQVXUD��YLG���Q�����QRY����������)UH����$SDUHFH�ORV�MXHYHV���(Q�JHQHUDO�VHPDQDO�$GP���&��7LHUUD�6DQWD��������������7RGD�OD�FRUUHVSRQGHQFLD�\�JLURV�D�0LJXHO�5LJR��$�
SDUWLU�GHO�Q�����QRY���������&�-XDQ�%DX]D������EDMR��3DOPD��$�SDUWLU�GHO�Q�������HQH��
�������&�7LHUUD�6DQWD��������������3DOPD��$�SDUWLU�GHO�Q�������MXQ���������R�DQWHULRU���
7RGRV�ORV�JLURV�D�$QGUHD�&LOOD��FDOOH�Q~PHUR�����6RQ�3L]j���3DOPD��$�SDUWLU�GHO�Q�������
MXQ���������7RGRV�ORV�JLURV�D�*XLOOHUPR�4XLQWDQD��7LHUUD�6DQWD��������������3DOPD�,PS���*�0��3DOPD��$�SDUWLU�GHO�Q�����QRY���������,PS��)���3DOPD��$�SDUWLU�GHO�Q������
PD\R��������,PS��)��)HUDU��=DYLOOD������3DOPD��$�SDUWLU�GHO�Q�������PD\R��������R�
DQWHULRU���3ODWHUtD�����3DOPD��$�SDUWLU�GHO�Q�������VHS���������,PS��GH�)HUQDQGR�6ROHU��
0RQWHQHJUR�����3DOPD�7HQ���$QDUFRVLQGLFDOLVWD�3UH���1��VXHOWR�����FWV��(Q�3DOPD�������SWDV���PHV��9LOHWD����3RUW�GC,QFD��HWF���������
WULPHVWUH��(VSDxD��3RUWXJDO�\�$PpULFD����SWDV��3DTXHWHURV�D������SWDV���HMHPSODU��'HPiV�
SDLVHV��SDTXHWH�GH����HMHPSO�����SWDV���WULPHVWUH��������VLF���$�SDUWLU�GHO�Q�������DEU��
�������'HPiV�SDLVHV�������SWDV���WULPHVWUH��SDTXHWH�GH����HMHPSO�����SWDV��3DJ������(O�Q������PD\R��������H[WUD���\�HO�Q�������DEU�����������)RU������;�����$�SDUWLU�GHO�Q�������DEU������������;����&RO�����
�+HP���%33��1��������������������������� ,,6*��1������2EV���/D�GLUHFFLyQ�GH�OD�UHG��\�DGP��GHO�SHULyGLFR�HUD�OD�VHGH�GH�OD�&57�GH�%DOHDUHV�\�
WDPELpQ�GH�OD�)/�GH�68�GH�3DOPD�$�SDUWLU�GHO�Q�������PD\R��������R�DQWHULRU���OD�
FDEHFHUD�DSDUHFH�HQ�URMR�\�QHJUR��$�SDUWLU�GHO�Q�������DJR���������LQVHUWD�QXFKRV�
WLWXODUHV�HQ�URMR�$�SDUWLU�GHO�Q�������DEU���������FDPELD�HO�GLVHxR�GH�OD�FDEHFHUD�
�&�5���0LJXHO�5LJR��*DEULHO�%XDGHV��%HUQDUGR�3RX��-DLPH�%DOLXV��6DOYLR�������(O�Q����KD�
VLGR�GHQXQFLDGR����\�GHWHQLGR�\�SURFHVDGR�QXHVWUR�FDPDUDGD�GH�UHGDFFLyQ��(GXDUGR�
2UWHJD��YLG���Q�������VHS����������6HF����5HJLRQDOHV�\�VLQGLFDOHV���7RSHWD]RV���3ROHQ�OLEHUWDULR���3iJLQD�VLQGLFDO��$UW����/D�&17�\�HO�SDVDGR�PRYLPLHQWR���SRU�0LJXHO�5LJR��Q�����QRY�����������D�SDUWLU�GHO�
Q�������GLF���������7UDQTXLOOR��DQDUTXLVWD�LWDOLDQR��HPSLH]D�D�FRODERUDU�FRQ����/D�
VLWXDFLyQ�SROtWLFD�LWDOLDQD��
�5HI����&17���0���������VHS����������\�������RFW������������7LHPSRV�1XHYRV���%�������
HQH������������TXLHQ�GD�SDUD�HO�Q���OD�IHFKD�GH���RFW��������*DEULHO��3HUH��RS��FLW�������
�
� ����� 5(92/8&,21�62&,$/�
�6XE���3HULyGLFR�GH�ORV�VLQGLFDWRV�GH�OD�&17�GH�0DGULG�/RF���0DGULG�'XU���V�D�Q���RFW��������V�D�Q���QRY��������
� ���pSRFD�,PS���0DUFRQL���&XHQFD�7HQ���$QDUFRVLQGLFDOLVWD�3UH������FWV��3DJ�����
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)RU��������;������&RO�����
�+HP���,,6*��1������ +00��1�����2EV���3XEOLFDFLyQ�FODQGHVWLQD�7RGR�KDFH�VXSRQHU�TXH�HQ�VX����pSRFD�WRPy�HO�QRPEUH�GH�
5(92/8&,21��YLG���
�$UW����2WUD�YH]�HQ�OD�FDOOH���Q���RFW����������'RV�SDODEUDV�D�WLHPSR��6REUH�OD�
WUXFXOHQFLD���Q���QRY����������
�5HI���/DPEHUHW��RS��FLW��������QRY��������VT���&ODQGHVWLQ��
�
� ����� +,*,$�
�6XE���5HYLVWD�PHQVXDO�GCKLJLHQH�L�GLYXOJDFLy�VDQLWDULD�/RF���%DUFHORQD�'XU���V�D�Q���HQH��������$�,9�Q�������PD\R�MXQ��������
� +D\�PXFKRV�Q~PHURV�GREOHV�\�WULSOHV�TXH�VH�SUHVHQWDQ�FRPR�H[WUDRUGLQDULRV�)UH���6HPDQDO�$GP���(��*UDQDGRV���������������WQR����������7RWD�OD�� FRUUHVSRQGHQFLD�D�OCDSDUWDW��
������$�SDUWLU�GHO�Q�������DEU��PD\R��������$YLQJXGD����GCDYULO���������������WRQ���
������\��������$GP���$YLQJXGD����GCDYULO�������WRQ����������7RWD�OD�� FRUUHVSRQGHQFLD�D�OCDSDUWDW�
�����'LU���$�SDUWLU�GHO�������HQH��IHE���������'U��-��1RJXHU��0RUp�,PS���(GLWRU�+HQU\��$�SDUWLU�GHO�Q�������HQH��IHE���������HGLWRU�-��%RL[�)RUW��
,O�OXVWUDFLRQV��,JQDVL�9LGDO��,PS���,GHDO��(QULF�*UDQDGRV������%DUFHORQD�7HQ���+LJLHQLVWD�3UH���6XVFULS���(VSDxD����XQ�DQ\�����SWDV��([WUDQJHU��������1��VROW��������1��DWUDVDW�����
&RPR�HV�OyJLFR�ORV�Q~PHURV�GREOHV�R�WULSOHV�FRVWDEDQ�PiV�TXH�HO�Q~PHUR�QRUPDO��$�
SDUWLU�GHO�Q�������HQH��IHE���������VXVFULS���(VSDQ\D�XQ�DQ\�������SWDV���H[WUDQJHU������
1��VROW��������1��HQGDUUHULW����SWD��$�SDUWLU�GHO�Q�������RFW��QRY���������6XVFULS���
(VSDQ\D��XQ�DQ\�����SWDV���H[WUDQJHU������1��VROW����SWD��1��HQGDUUHULW����3DJ�������LQFOXLGDV�FXELHUWDV��/RV�Q~PHURV�GREOHV������$�SDUWLU�GHO�Q�������MXO��VHS��
�������ODV�SiJV��DSDUHFHQ�VLQ�QXPHUDU�)RU������;����&RO�����
�+HP���%&��1������������ &'+6��1��������� $6��1���������������������������2EV���5HGDFWDGR�HQ�FDWDOiQ�\�DOJR�HQ�FDVWHOODQR�'DQ�FXHQWD�HQ�FDGD�Q~PHUR�GHO�UHFLER�
�DGHPiV�GH�RWUDV�UHYLVWDV��GHO��%RO��GH�OD�$VRF��1DF��GH�3URI��3DUW���+D\�JUDQ�FDQWLGDG�
GH�DQXQFLRV�SXEOLFLWDULRV�(Q�HO�Q����GLF��������VH�LQVHUWD�HO�VXPDULR�GH�ORV�Q~PV��������
(Q�HO�Q����VHS�������������HO�VXPDULR�GH�ORV�Q~PV������������(Q�HO�Q����GLF������������
\�����HO�VXPDULR�GH�ORV�Q~PV���������(Q�HO�Q�������MXO��VHS�����������Q�Q����HO�VXPDULR�
GH�ORV�Q~PV������������(Q�HO�Q�������PD\R�MXQ����������Q�Q���HO�VXPDULR�GH�ORV�Q~PV��
������������$�SDUWLU�GHO�Q�������MXO��DJR���������HQ�HO�OXJDU�TXH�DQWHV�RFXSDED�OD�
UHODFLyQ�GH�FRODERUDGRUHV�\�VHFFLRQHV�GH�OD�UHYLVWD��SDJ����VH�LQHUWD���3XEOLFDW�VRWD�HO�
FRQWURO�GHO�VLQGLFDW�GH�SURIHVVLRQV�OLEHUDOV�GH�OD�&17��VHFFLy�GCDJHQWV�SURIHVVLRQDOV�GH�
SXEOLFLWDW��
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�&�5���(Q�OD�SULPHUD�SiJ��GH�FDGD�Q~PHUR��KDVWD�HO�Q��������YLG���2EV���VH�LQVHUWD�XQD�
OLVWD�FRPSOHWD�GH�ORV�FRODERUDGRUHV�6HF���(Q�OD�SULPHUD�SiJ��GH�FDGD�Q~PHUR��KDVWD�HO�Q��������YLG��2EV����VH�LQVHUWD�XQD�
OLVWD�FRPSOHWD�GH�VHFFLRQHV�$UW����6DOXWDFLy���Q���HQH�������������
�5HI���&DPSLOOR�\�&HQWHOOHV��RS��FLW��������DQDOL]DQ�ORV�Q~PHURV�GHO�������DO�������
�
� ����� $1725&+$�
�6XE���+RMD�4XLQFHQDO�GH�FUtWLFD��GRFWULQD�\�FRPEDWH��$�SDUWLU�GHO�Q�������PD\R��������
VH�DxDGH��2UJDQR�GHO�6LQGLFDWR�GH�2ILFLRV�PDQXDOHV�H�LQWHOHFWXDOHV��&17��/RF���/DV�3DOPDV�GH�*UDQ�&DQDULD��&DQDULDV��'XU���^$�,�Q������IHE�������`""���$�,�Q������PDU��������$�,,�Q�������MXO��������
� �7LHPSRV�1XHYRV���%�������HQH������������QRV�SURSRUFLRQD�ODV�IHFKDV�GHO�Q����\D�
VHxDODGD��\�OD�GHO�Q�������VHS��������)UH���4XLQFHQDO�$GP���5LSRFKH������3DJRV��JLURV�\�FRUUHVSRQGHQFLD��0DWLDV�3DFKyQ�����,PS���(GLWRULDO�3DEOR�,JOHVLDV��)UDQFK\�\�5RFD������3XHUWR�GH�OD�/X]�7HQ���$QDUTXLVWD��9LG���HO�DUWtFXOR�HGLWRULDO�GHO�Q������PD\R���������3UH������FWV��3DJ�����)RU���&RO�����
�+HP���,,6*��1���������2EV���/HPDV���&RPXQLVPR�OLEHUWDULR�HV�SDQ��DPRU��FXOWXUD�\�OLEHUWDG�SDUD�WRGRV���/D�
OLEHUWDG�GH�FDGD�XQR�WHUPLQD�GRQGH�HPSLH]D�OD�GH�ORV�GHPiV��
�&�5���$SDUHFHQ�ILUPDV�GH�5LFDUGR�0DGXHxR���/LEHUWDULR����$PHOND���$��*DUFtD�6HF����'H����HQ����GLDV���FRPHQWDULRV�GH�DFWXDOLGDG����6HFFLyQ�MXYHQLO���9LGD�VLQGLFDO��$UW������PD\R�GH�������1XHVWUR�VDOXGR���Q������PD\R�����������£$�SRU�HO�&RPXQLVPR�
/LEHUWDULR����SRU�$PHOND��6WD��&UX]�GH�7HQHULIH��
�5HI����7�/����%��������PD\R����������/DPEHUHW��RS��FLW��������+HEGRPDGDLUH��������"��
�
� ����� 6,1',&$/,602�
�6XE���2UJDQR�GH�OD�)HGHUDFLyQ�6LQGLFDOLVWD�/LEHUWDULD�/RF���9DOHQFLD�'XU���$�,�Q������DEU��������$�,�Q�������QRY��������
� ���pSRFD�
� (VWDED�SUHYLVWR�VDFDUOR�HO����GH�DEU���SHUR�QR�IXH�SRVLEOH��YLG����&RQWUDULDQGR�
QXHVWUD�YROXQWDG��QR�QRV�IXH�SRVLEOH�SXEOLFDU�C6LQGLFDOLVPR
�HO�SDVDGR�����WDO�FRPR�OR�
KDELDPRV�DQXQFLDGR������Q������DEU����������/RV�Q~PV�����D����DSDUHFHQ�FRPR�$�,,,��(O�
Q�������DJR���������HV�H[WUDRU��)UH���6HPDQDO�$GP���&RUUHVS��\�JLURV��DSGR������
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,PS����&RVPRV���$YGD�����GH�DEULO������9DOHQFLD��$�SDUWLU�GHO�Q�������VHS���������VH�
DxDGH��WQR����������$�SDUWLU�GHO�Q�������QRY���������,PSUHVRV�&RVPRV��3LQWRU�6��$EULO��
����9DOHQFLD�7HQ���6LQGLFDOLVWD�OLEHUWDULR��9LG����3RVLFLRQHV�ILUPHV��(VWDPRV�HQ�QXHVWUR�OXJDU���Q������
DEU�����������\���3UH���1��VXHOWR�����FWV��$�SDUWLU�GHO�Q������VHS���������VH�DxDGH��6XVFULS���DxR�����
SWDV���VHPHVWUH�����WULPHVWUH��������(O�Q�������DJR���������H[WUD�������FWV��3DJ������$�SDUWLU�GHO�Q�����MXQ������������(O�Q�������DJR���������H[WUD�������)RU��������;�����$�SDUWLU�GHO�Q�������DJR������������;������&RO������$�SDUWLU�GHO�Q�������DJR�����������
�+HP���,,6*��1��������������������������� +00��1�����������������������2EV���/HPDV���&UtWLFD���,GHDV���&RPEDWH��
�&�5���$SDUHFHQ�ILUPDV�GH�)UDQFLVFR�$UtQ��-XDQ�/ySH]��9��0HUFDGHU��5LFDUGR�)RUQHOOV��
0HUFHGHV�0DHVWUH��-��6HUUD�'HPHVWUH�6HF����1RWDV�GH�$GPLQLVWUDFLyQ���/HFWXUD�GH�SUHQVD�REUHUD��$UW����6LOXHWDV�GH�OD�UHYROXFLyQ��-RVp�0DUtD�0DUWtQH]���SRU�/XLV�&DUWDOHV��Q������DEU��
������������/D�8QLGDG�GHO�PRYLPLHQWR�REUHUR���SRU�-XDQ�/ySH]��Q������PD\R����������
�3Uy[LPD�UHIRUPD�GH�C6LQGLFDOLVPR
���Q�������QRY����������
�
� ����� 7,(55$�/,%5(�
�6XE���6HPDQDULR�DQDUTXLVWD�/RF���6XHFD��9DOHQFLD��'XU���$�,�Q�����PD\R�������$�,�Q������PD\R�������
� 'HMDURQ�GH�SXEOLFDUVH�SRU�IDOWD�GH�PHGLRV�HFRQyPLFRV��YLG����£&DPSR�/LEUH����0���
����MXO����������\�WDPELpQ��������GLF�����������$Vt�PLVPR���7�/����%���Q������VHS��
��������)UH���6HPDQDO�$GP���$YGD��GH�OD�5HS~EOLFD�������������IUHQWH�YLD���6XHFD��9DOHQFLD��'LU���/OXLV�6DQ]�$OFDxL]��HV�HO�TXH�ILUPDED�ORV�HMHPSODUHV�GHO�GHSyVLWR�PXQLFLSDO�FRPR�
GLUHFWRU�UHVSRQVDEOH�,PS���0RGHUQD��0LJXHO�0DU]DO������6XHFD�7HQ���$QDUTXLVWD���(Q�FLUFXQVWDQFLDV�SRFR�KDODJ�HxDV�SDUD�OD�FLYLOLDFLyQ�\�OD�OLEHUWDG�\�
ORV�FODULQHV�EpOLFRV�GH�OD�GHFDGHQWH�(XURSD�DPHQD]DQGR�DWURQDU�HO�HVSDFLR��VDOLPRV�D�OD�
OX]�S~EOLFD����$O�DSDUHFHU���Q�����PD\R���������3UH���1��VXHOWR�����FWV��6XVFULS���WULPHVWUH�������SWDV��$�SDTXHWHURV�HO�����GH�
GHVFXHQWR�D�SDUWLU�GH���HMHPSODUHV��HQ�DGHODQWH�3DJ�����)RU��������;����&RO�����
�+HP���%36X��1�������2EV���(Q�HO�Q������PD\R����������DILUPDQ�TXH�LQWURGXFLUiQ�UHIRUPDV�DXPHQWDQGR�D���HO�
Q~PHUR�GH�SiJLQDV��\D�TXH�UHVXOWD�LPSRVLEOH�DXPHQWDU�VX�WDPDxR�(UD�yUJDQR�GH�OD�)HG��
GH�**$$�GH�OD�FRPDUFDO�GH�6XHFD�
�&�5���+D\�ILUPDV�GH�&OLQLR�&DUUDVFR��*RQ]DOR�9LGDO��9DOHQFLD���0LJXHO�0DUWtQH]�
�9DOHQFLD���HWF��6HF����7ULEXQD�/LEUH���,QIRUPDFLyQ�*HQHUDO��
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$UW����0L�RSLQLyQ�/D�XQLyQ�GH�ORV�WUDEDMDGRUHV���SRU�$ULVWRJLWRQ��Q������PD\R���������
�5HI����&�2����3DOPD���������DEU������������7�/����%��������PD\R����������/DPEHUHW��RS��
FLW��������+HEGRPDGDLUH�DQDUFKLVWH���������"���&DUUDVTXHU�\�RWURV��DUW��FLW�������
�
� ����� %5$=2�<�&(5(%52�
�6XE���3HULyGLFR�GH�RULHQWDFLyQ�DQDUTXLVWD�/RF���/D�&RUXxD�'XU���$�,�Q������PD\R�������$�,,�Q�������MXO��������)UH���4XLQFHQDO�$GP���*LURV�\�FRUUHVS���DSDGR�������/D�&RUXxD�,PS���0RUHW�7HQ���$QDUTXLVWD��2UJDQR�GH�ODV�--//��(O�SHULyGLFR�GHFODUD�D�HVWH�UHVSHFWR�TXH�QR�HV�
yUJDQR�GH�QLQJ~Q�JUXSR��SHUR�GHIHQGHUi�D�WRGRV�DTXHOORV�TXH�VH�UHFODPDQ�GHO�
DQDUTXLVPR��6XV�REMHWLYRV�HUDQ��FRPEDWLU�VLQ�WUHJXD�QL�FXDUWHO�WRGR�SULQFLSLR�DXWRULWDULR�
\�SROtWLFR��KDVWD�OOHJDU�D�OD�WRWDO�GHVWUXFFLyQ�GHO�HVWDGR�\�GH�OD�SURSLHGDG�SULYDGD�\�
IRUPDU�XQD�VRFLHGDG�GH�OLEUHV�H�LJXDOHV���Q�������HQH���������FLW���SRU�3HUHLUD�\�
*RQ]iOH]�3UREDGRV��,QIRUPH�����RS��FLW�������3UH������FWV��6XVFULS���WULPHVWUH�������37$6����HQ�WDQWR�VHD�SXEOLFDFLyQ�TXLQFHQDO���$�
SDUWLU�GHO�Q������MXQ������������FWV��6XVFULS���WULPHVWUH�������B��HQ�WDQWR�VHD�SXEOLFDFLyQ�
TXLQFHQDO��3DJ�����)RU��������;����&RO�����
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�+HP���,,6*��1������������������������������������6HJ~Q�3HUHLUD�\�*RQ]iOH]�3UREDGRV��
FLW���HQ�FROHF��SDUWLFXODU��1�����������������������������2EV���$QWHV�GH�OD�YLFWRULD�GHO�IUHQWH�SRSXODU�WLUDED������HMHPSODUHV�\�SRVWHULRUPHQWH�
OOHJy�KDVWD�������6H�GLVWULEXtD�SULQFLSDOPHQWH�HQ�/D�&RUXxD�\�HQ�HO�UHVWR�GH�SREODFLRQHV�
JDOOHJDV��6H�PDQGDEDQ�DOJXQRV�HMHPSODUHV�D�RWUDV�FLXGDGHV�GHO�UHVWR�GH�(VSDxD��YLG���
3HUHLUD�\�*RQ]iOH]�3UREDGRV��FLW�������
�&�5���&RODERUDEDQ��-DLPH�%DHOOD��-RVp�3UHJR��1DUFLVR�*DUFtD��/XLV�&KHGD��-DFLQWR�0pQGH]�
�9LJDWL����&ODUR�-RVp�6HQGyQ���&ODULQ�/LEHUWDULR����HWF��&LW��SRU�3HUHLUD��HWF��6HF����3iJLQD�VLQGLFDO���'HO�PDU�\�GHO�FDPSR��$UW���)ROOHWRQHV�GH��6ROLGDULGDG���/ySH]�$UDQJR��(���(O�� DQDUTXLVPR��Q�����DJR��
���������Q������DJR������������$FWDV�GHO�&RQJUHVR�REUHUR�FHOHEUDGR�HQ�2UHQVH���
Q��������FUyQLFD�GHO�~OWLPR�FRQJUHVR�GH�OD�&RQI��5HJ��*DODLFD���&RQFHSWR�GHO�FRPXQLVPR�
OLEHUWDULR���SRU�,VDDF�3XHQWH��Q������PDU����������$FWXDOL]DFLyQ�GH�XQ�LGHDULR���SRU�-��
7RU\KR��Q�����\��������HQ�HO�~OWLPR�Q~PHUR���HO������GH�IHFKD����MXO��������QR�KD\�XQD�
VROD�DOXVLyQ�D�OD�DPHQD]D�GH�OHYDQWDPLHQWR�PLOLWDU��+D\�XQD�FRQYRFDWRULD�SDUD�FHOHEUDU�
XQ�SUy[LPR�&RQJUHVR�5HJLRQDO�ORV�GLDV��������\����GH�DJRVWR��HWF��
�5HI����7�/����%���������MXO�����������DFXVDQ�UHFLER�GHO�SULPHU�Q~PHUR��3HUHLUD�\�
*RQ]iOH]�3UREDGRV��FLW�����������
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�/RF���$PSRVWD��7DUUDJRQD��'XU���^����`""�2EV���1R�VH�FRQRFHQ�HMHPSODUHV�
�5HI���/DPEHUHW��RS��FLW���������$QDUFKLVWH��������"��
�
� ����� *(50,1$/�
�/RF���6DQWD�&UX]�GH�7HQHULIH��&DQDULDV��'XU���^Q���DJR�������`""�$GP���FDOOH�0LUDIORUHV�����
�2EV���1R�VH�FRQRFHQ�HMHPSODUHV�
� (UD�SRUWDYR]�GH�OD�MXYHQWXG�
�5HI����£&DPSR�/LEUH����0�������DJR�����������TXLHQ�DFXVD�UHFLER�GHO�SHULyGLFR�DQXQFLDGR�
�
� ����� 62/,'$5,'$'�&$03(6,1$�
�/RF���$UWHVD�GHO�6HJUH��/pULGD��'XU���^����`""�$GP���&DOOH�GH�3RQV������EDMRV�
�2EV���1R�VH�FRQRFHQ�HMHPSDOUHV�
�5HI����7�/����%���������MXO�����������DQXQFLD�OD�LQWHQFLyQ�GH�SXEOLFDU�HVWH�SHULyGLFR�
SRUWDYR]�GH�ORV�REUHURV�GHO�FDPSR�����/DPEHUHW��RS��FLW���������+HEGRPDGDLUH�
DQDUFKLVWH��������"��
�
� ����� (7,&$�
�6XE���5HYLVWD�DQDUTXLVWD�/RF���9DOHQFLD�'XU���$�,�Q�����VHS��������$�,,�Q������HQH��������)UH����5HYLVWD�PHQVXDO����1RV�FRPXQLFDQ�ORV�FRPSDxHURV�GH�������TXH�D�SDUWLU�GHO�PHV�
HQ�FXUVR�HQ�OXJDU�GH�DSDUHFHU�HO�GLD�SULPHUR�GH�FDGD�PHV�DSDUHFHUi�HO�TXLQFH�������5�%���
�%����������RFW������������$GP���(QFDUQDFLyQ���������,PS���,QGXVWULDO�JUiILFD��*XLOOHP�6RUROOD������9DOHQFLD�7HQ���$QDUTXLVWD���1RVRWURV�TXLVLHUDPRV�VHU�ORV�PRGHVWRV�FURQLVWDV�GH�HVD�VROLGDULGDG�
XQLYHUVDO�TXH�H[DOWD�\�SUDFWLFD�SULPRUGLDOPHQWH�ORV�YDORUHV�PRUDOHV��1R�YHQLPRV��SXHV��
D�SUHJRQDU�OD�PRUDO�FRPR�XQD�DEVWUDFFLyQ��VLQR�D�UHLYLQGLFDUOD�FRPR�WyQLFR�YLWDO��/D�
DXWRULGDG�FDPELD�GH�QRPEUH�SRUTXH�FDPELDU�GH�QRPEUH�HV�UHFRQRFHU�VX�IUDFDVR�����
�£6DOXG����Q�����VHS������������
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3UH������FWV��6XVFULS���VHPHVWUH�������SWDV���DxR��������3DTXHWHURV�D����FWV��HMHPSODU��$�
SDUWLU�GHO�Q������RFW������������FWV��6XVFULS���VHPHVWUH�������SWDV���DxR�����3DTXHWHURV��
���FWV��HMHPSODU�3DJ����������GH�FXELHUWDV��3DJLQDFLyQ�VHJXLGD�)RU��������;������&RO�����
�+HP���,,6*��1�������� $6��1������ %*$��1�������2EV���6H�SURPRYLHURQ�DOJXQDV�UHIRUPDV�HQ�OD�UHYLVWD��YLG����$FODUDFLyQ�QHFHVDULD���
Q������RFW�����������&DGD�Q~PHUR�LQFOX\H�XQ�VXPDULR�GHO�PLVPR�/D�SRUWDGD�DSDUHFtD�
FRQ�JUDEDGRV�GH�(��5LYDV�
�&�5���/D�UHGDFFLyQ�OD�FRPSRQtDQ��)HOLSH�$ODL]��-RVp�$OEHUROD��-RVp�3HLUDWV��3URJUHVR�
)HUQiQGH]��-��5XL]�\�*RQ]DOR�9LGDO��(Q�HO�Q������QRY������������VH�GLFH���+DQ�GHMDGR�GH�
SHUWHQHFHU�D�OD�UHGDFFLyQ�GH��(WLFD��ORV�FDPDUDGDV�$ODL]�\�3HLUDWV��&RODERUDEDQ��5RGHOD��
(��)RQWDXUD��3DUDPR��)��$OED��'RPLQJR�&DQHOD��HQWUH�RWURV�6HF����3iJLQDV�HVFRJLGDV��$UW����/RV�HVFULWRUHV�OHYDQWLQRV�IXHUD�GH�/HYDQWH���SRU�)HOLSH�$ODL]��Q�����VHS��
������������5DFLRQDOLVPR�SHGDJyJLFR���SRU�-RVp�$OEHUROD��Q������RFW����������������
�/RV�OLEHUWDULRV�\�OD�OLWHUDWXUD���SRU�'RPLQJR�&DQHOD��Q������QRY��������������
�5HI����5�%����%����������DJR��������������7�/����9���,�����VHS������������7LHPSRV�
1XHYRV���%���,,,�����HQH������������/DPEHUHW��RS��FLW�������
�
� ����� /$�92=�'(�/$�&$5&(/�
�/RF���$VWRUJD��/HRQ��'XU���^Q���RFW�������`""�$GP���6DOYDGRU�5REOHV��3ULVLyQ�FHOXODU��$VWRUJD��/HRQ��
�2EV���1R�VH�FRQRFHQ�HMHPSODUHV�
� (UD�XQD�KRMD�DQDUTXLVWD�PDQXVFULWD�\�SXEOLFDGD�HQ�OD�SULVLyQ�GH�$VWRUJD�
�5HI����5�%����%����������RFW��������������DFXVD�UHFLER���/DPEHUHW��RS��FLW���������/HRQ��
�%XOOHWLQ�PDQXVFULW�SXEOLp�GDQV�OD�SULVRQ�GC$VWRUJD���$QDUFKLVWH���������
�
� ����� (0$1&,3$&,21�
�/RF���,EL]D��%DOHDUHV��'XU���^Q������TX��RFW�������`""�
� $O�SXEOLFDU�HO�VHJXQGR�Q~PHUR�IXH�VXVSHQGLGR�SRU�ODV�DXWRULGDGHV��YLG����7LHPSRV�
1XHYRV���%���,,,�����HQH�������������1XHVWUD�SUHQVD��
�2EV���1R�VH�FRQRFHQ�HMHPSODUHV�
� (UD�yUJDQR�GH�ODV�--//�GH�,EL]D�
�5HI����&�2����3DOPD���������RFW������������£&DPSR�/LEUH����0���������QRY����������
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�6XE���2UJDQR�PHQVXDO�GHO�VLQGLFDWR�GH�OD�,QGXVWULD�7H[WLO�\�)DEULO�GH�$OFR\��&17��
2SRVLFLyQ��$,7��$�SDUWLU�GHO�Q������MXO���������GHVDSDUHFH�&17��2SRVLFLyQ��$,7�/RF���$OFR\��$OLFDQWH��'XU���$�,�Q������QRY��������$�,,�Q������MXO��������)UH���0HQVXDO�$GP���6DOYDGRU�6HJXt�����'LU���-RVp�$SDULVL��(VWH�HV�TXLHQ�ILUPDED�ORV�HMHPSODUHV�GHO�GHSyVLWR�PXQLFLSDO�FRPR�
GLUHFWRU�UHVSRQVDEOH�,PS���(��9Dxy��$OFR\�7HQ���6LQGLFDOLVWD�/LEHUWDULR���(O�WUD]DGR�GH�OD�WUD\HFWRULD�GH�QXHVWURV�DFWRV��GH�QXHVWUDV�
FRQFHSFLRQHV��GHWHUPLQDQ�XQD�ODERU�TXH�VH�KDOOD�OLJDGD�HVWUHFKDPHQWHD�ODV�H[LJHQFLDV�
GH�OD�RUJDQL]DFLyQ�TXH�UHSUHVHQWDPRV��GH�OD�TXH�QR�TXHUHPRV�VHSDUDU�OD�DFFLyQ��HO�
FRQFHSWR�QL�HO�HQWXVLDVPR�FRQ�TXH�OD�VHUYLPRV�XQLGR�DO�GHVLQWHUpV�FRQ�TXH�OD�
GHIHQGHPRV�����3UHVHQWDFLyQ���Q������QRY����������3UH���6H�UHSDUWH�JUDWLV��YLG���Q������QRY����������3DJ������(O�Q������MXQ������������)RU������;����&RO�����
�+HP���$0$��1������������2EV���+D\�XQ�EDODQFH�GHO�WH[WLO�\�IDEULO�GHO�WHUFHU�WULPHVWUH�GH������HQ�ODV�SDJV�������GHO�
Q������QRY��������\�HQ�ODV�SDJV�������GHO�Q�����PDU���������HO�EDODQFH�FRUUHVSRQGLHQWH�
DO����WULPHVWUH�
�&�5���$SDUHFHQ�ILUPDV�GH�-XOLR�&DQWR��0LJXHO�3HLGUR��(PLOLR�3HLGUR��5��)XHQWHV��5��-RUGi��
5��6HPSHUH��(PLOLR�3D\D��5DIDHO�6ROHU��&DPLOR�6HJXt��MRDTXtQ�&DODEXLJ�$UW����(O�VLQGLFDWR���Q�����HQH�����������$VDPEOHD�HQ�HO�WHDWUR�&DOGHUyQ�HQ�SUR�GH�HO�
VHJXUR�GH�HQIHUPHGDG��FRQ�IRWRJUDEDGRV���Q������MXQ��������������,QIRUPDFLyQ�GHO�
&RPLWp�\�GH�ODV�6HFFLRQHV��
�
� ����� 7(55$�//,85(�
�6XE���3XEOLFDFLy�4XLQ]HQDO�/RF���%DUFHORQD�'XU���$�,�Q������QRY��������$�,,�Q������DEU��������)UH����3XEOLFDFLy�TXLQ]HQDO��$GP���&RUUHVS���L�JLUV�D�-RVHS�0DWHX��0LOi�L�)RQWDQDOV�����*�,PS����7DOOHUV�JUiILFV���3DVVDWJH�(OLVDEHWV����7HQ���$QDUTXLVWD���C7HUUD�/OLXUH
�YH�D�OOXLWDU�SHU�D�FRQWULEXLU�D�IHU�TXH�GHVDSDUHJXL�WRW�HO�
TXH�HQWRUSHL[�OD�PDU[D�SURJUHVVLYD�GH�OD�KXPDQLWDW�L�D�OD�YHJDGD�DMXGDU�D�OCREUD�GH�
UHFRQVWUXFFLy�QHFHVVDULD�L�LPSUHVFLQGLEOH�TXDQ�GHVDSDUHJXL�DOOy�TXH�HQFDUD�TXH�GROHQW�L�
LQMXVW�pV�DYXL�GH�UHODWLYD�XWLOLWDW����(Q�FRPHQoDU���Q������QRY����������3UH���1��VROW�����FWV��3UHXV�GH�VXVFULS���WULPHVWUH�������SWDV���VHPHVWUH��������DQ\�������3DJ�����)RU������;����&RO�����
�+HP���,0+%��1�����������
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2EV���(VFULWR�HQ�FDWDOiQ��C7HUUD�/OLXUH
�QR�FRQWD�DPE�DOWUHV�PLWMDQV�TXH�HOV�TXH�SXJXL�
SURSRUFLRQDU�OL�OD�YHQGD�L�OHV�DSRUWDFLRQV�YROXQWjULHV�GHOV�DPLFV������HQWUHILOHWH�GHO�
SHULyGLFR��
�&�5���$SDUHFHQ�ILUPDV�GH�-RVHS�3HLUDWV��*RPHU\��*XVWDYR��-DXPH�5��0DJULQ\D��$��/ySH]�
$\HVD��$��/ORUHQV�6HF����/D�YHX�GHOV�SREOHV���(O�SUREOHPD�GHO�FDPS���XQD�HQTXHVWD�GH��7HUUD�/OLXUH����
�*DUEHOO���$GPLQLVWUDWLYHV��$UW����7DO�FRP�MR�YHLJ�C7HUUD�/OLXUH
���SRU�*RPHU\��Q������QRY����������\����
�/CDQDUTXLVPH�D�&DWDOXQ\D���LG���SDJ������(OV�WUHEDOODGRUV�L�HO�GUHW�D�OD�YLGD���SRU�
*RPHU\��Q�������PDU������������&DSLWDOLVPH�L�DQDUTXLVPH���SRU�-��0DWHX��Q������DEU��
��������
�5HI���6HJ~Q��&�2����3DOPD���������DEU�����������WRWD�OD�FRUUHVS���D��/ORUHQV�%HVWLW��
0HUFHGHV������SLV��%DUFHORQD��*UDFLD��\�(PLOL�&OLPHQW��0HULGLDQD�������%DUFHORQD��6�0����
�7�/����%���9,������PD\R���������\�,�������QRY������������5�%����%����������HQH��
�������������/DPEHUHW��RS��FLW���������+HE��DQDUFKLVWH���MDQYLHU�������VT���7RUUHQW�L�
7DVLV��RS��FLW��,������
�
� ����� &5,62/�
�6XE���3RUWDYR]�GH�OD�)HGHUDFLyQ�&RPDUFDO�GH�6LQGLFDWRV�8QLFRV�GH�*XLSX]FRD��
6HPDQDULR�DQDUTXLVWD�/RF���6DQ�6HEDVWLDQ��*XLSX]FRD��'XU���$�,�Q������GLF��������$�,,�Q������HQH��������
� 7XYLHURQ�TXH�VXVSHQGHU�SDUD�HO�PRQWDMH�GH�OD�PiTXLQD�GH�LPS��\�DXQTXH�OD�
VXVSHQVLyQ�GHEtD�VHU�GH����D����GLDV��SDUHFH�TXH�\D�QR�YROYLy�D�VDOLU��YLG����/D�3URWHVWD��
�0�������IHE����������(O�Q���GHEtD�VHU�H[WUDRU��SDUD�GDU�D�FRQRFHU�ODV�JHVWLRQHV�OOHYDGDV�
D�FDER�SDUD�OD�FRQVHFXFLyQ�GH�OD�$OLDQ]D�2EUHUD��YLG����5�%����%����������HQH���������
�����)UH���6HPDQDO�$GP���3HGUR�(JXxD���������$�SDUWLU�GHO�Q������GLF���������5HG���/DUUDPHQGL������EDMR�
�ORFDO�&17���$GP������GH�DJRVWR���������GFKD��,PS���1DYDUUR�\�GHO�7RUR��6�6��$�SDUWLU�GHO�Q������GLF���������(G��*XLSX]FRDQD��6�6��7HQ���$QDUTXLVWD�3UH���1��VXHOWR�����FWV��6XVFULS���WULPHVWUH�������SWDV���VHPHVWUH��������DxR�������3DJ�����)RU���&RO�����
�+HP���,,6*��1������������2EV���$�SDUWLU�GHO�Q������GLF���������FDPELD�HO�GLVHxR�GH�OD�FDEHFHUD�
�&�5���(Q��£&DPSR�/LEUH����������GLF�����������VH�GD�FRPR�UHVSRQVDEOH�GH�DGP��D�
'DPLiQ�&XEHURV�\�GH�UHG��D�3DWULFLR�5XL]�$UW����$O�VDOLU�D�OD�OX]���SRU�/D�5HGDFFLyQ��Q������GLF������������'H�%LOEDR��9LJRULFHPRV�\�
DFWXDOLFHPRV�QXHVWUD�SUHQVD���SRU�HO�VHUYLFLR�GH�SUHQVD�GH�ODV�--//�GH�%LOEDR��Q������GLF��
��������
�5HI����7�/����%��������HQH����������
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�6XE���6HPDQDULR�DQDUTXLVWD�/RF���0DGULG�'XU���$�,�Q������GLF��������$�,,�Q������IHE��������
� 6H�SHQVy�HGLWDUOR�HQWUH�MXOLR�\�DJRVWR��SHUR�KXER�UHWUDVRV��YLG����7�/����%���������
QRY�����������GRQGH�VH�H[SOLFDQ�ODV�FDXVDV�GHO�DSOD]DPLHQWR�)UH���6HPDQDO�$GP���3DUWLFXODU�GH�9DOOHKHUPRVR�����DSGR��GH�FRUUHRV�������0DGULG��(Q�XQ�SULPHU�
PRPHQWR�VH�SHQVy�LQVWDODUOR�HQ�OD�FDOOH�'HVHQJDxR������SUDO���YLG����7�/����%���9,��������
MXO����������,PS���*��$XURUD��3ODU��GH�9DOOHKHUPRVR�����0DGULG�7HQ���$QDUTXLVWD���¢'HFODUDFLyQ�GH�SULQFLSLRV"�1R�VRPRV�XQ�SDUWLGR�QL�XQD�SDUWLGD�FRQ�
ILQHV�VXFLRV���Q������GLF����������3UH������FWV��6XVFULS���SURYLQFLDV��WULPHVWUH����SWDV���VHPHVWUH�����DxR�����([WUDQMHUR��XQ�
DxR�����SWDV��3DJ�����)RU������;����&RO�����
�+HP���,,6*��1�������� +00��1�����2EV���(UD�yUJDQR�GH�OD�)HGHUDFLyQ�GH�**$$�GH�0DGULG�
�&�5���$SDUHFHQ�ILUPDV�GH�0DULDQR�9DOOH��5DIDHO�3HxD��-XDQ�*DOOHJR�&UHVSR��0DXUR�
%DMDWLHUUD��$QWRQLD�0D\PyQ�6HF����3XQWLOOD]RV���$ILUPDFLRQHV���3DUHFHUHV���6XJHUHQFLDV��$UW����/D�OH\�FRQWUD�OD�SUHQVD���Q������GLF����������
�5HI����7�/����%���9,�������MXO����������\�,�����RFW������������5�%����%���������DJR��
������������������QRY�������������\��������HQH���������������£&DPSR�/LEUH����0���
������HQH�����������DQXQFLDQGR�TXH�������KD�VLGR�UHFRJLGD�����/DPEHUHW��RS��FLW��������
����������VT��2UJDQH�GHV�JURXSHV�DQDUFKLVWHV�GH�0DGULG��+HEGRPDGDLUH�
�
� ����� /$�92=�'(�$57(6�%/$1&$6�
�6XE���2UJDQR�GHO�JUXSR�GH�(GXFDFLyQ�6LQGLFDO�GH�$UWHV�%ODQFDV�/RF���0DGULG�'XU���$�,�Q���PDU��������$�,�Q���MXO��������
� (O�Q���MXQ��������DSDUHFH�HUURQHDPHQWH�FRPR�Q���)UH���0HQVXDO�$GP���'HVHQJDxR������SUDO��$�SDUWLU�GHO�Q���PD\R��������/XQD���������,PS���6WHUQ��(VSHMR������0DGULG��$�SDUWLU�GHO�Q���MXQ���������*��$XURUD��3ODU��GH�
9DOOHKHUPRVR�����0DGULG�7HQ���$QDUFRVLQGLFDOLVWD���1R�SRGHPRV�QL�GHEHPRV�GHMDU�SDVDU�HO�WLHPSR�VLQ�
DSURYHFKDUOR�GLVWUD\pQGRQRV�HQ�FHOHEUDU�DSDUHQWHV�WULXQIRV��TXH�VLQ�OD�DFFLyQ�
UHYROXFLRQDULD�GHFLGLGD��HQpUJLFD�\�PDQFRPXQDGD�GH�WRGRV�ORV�RUJDQLVPRV�SUROHWDULRV��
GHJHQHUDUiQ�HQ�HO�PiV�HVWUHSLWRVR�GH�ORV�IUDFDVRV����$O�DSDUHFHU��4XLHQHV�VRPRV�\�OR�
TXH�TXHUHPRV���Q���PDU����������3UH������FWV��
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3DJ�����)RU������;����&RO�����
�+HP���+00��1�������� ,,6*��1�������
�&�5���$SDUHFHQ�ILUPDV�GH�3HGUR�*UDQL]R��6DOYDGRU�3OD��� 6HYHULDQR�+HUQiQGH]��$OHMDQGUR�
+LQRMRVD��$QJHO�+HUUHURV��*DVWRQ�/HYDO��/XLV�5RGUtJXH]�$UW����&RPXQLVPR�DXWRULWDULR�\�FRPXQLVPR�OLEHUWDULR���SRU�3HGUR�*UDQL]R��Q���PDU��
��������\�VJV����/D�SHGDJRJtD�PRGHUQD���SRU�7��&DQR�5XL]��Q���MXQ������������/D�ILFWLFLD�
QHFHVLGDG�GHO�(VWDGR���SRU�%��0DQFHER��Q����MXO����������
�5HI����£&DPSR�/LEUH����0��������DEU����������
�
� ����� &216758&&,21�
�6XE���2UJDQR�GHO�VLQGLFDWR�~QLFR�GHO�UDPR��&17�$,7�/RF���0DGULG�'XU���$�,�Q������PDU��������$�,�Q�������MXO��������
� +D\�XQ�VXSO��GH�JUDQ�IRUPDWR��VLQ�IHFKD��(V�XQD�KRMD�LPSUHVD�SRU�XQD�VROD�FDUD��
FRQ���FRO��\�GHGLFDGD�D�GLYHUVRV�FRQWUDWRV�FROHFWLYRV�\�FRPR�WtWXOR���6ROR�OD�DFFLyQ�
GLUHFWD�QRV�GDUi�OD�YLFWRULD��)UH���6HPDQDO�$GP���'HVHQJDxR������0DGULG��$�SDUWLU�GHO�Q������DEU���������FDOOH�GH�OD�/XQD������
0DGULG�,PS���*��$XURUD��3ODU��GH�9DOOHKHUPRVR�����0DGULG�7HQ���$QDUFRVLQGLFDOLVWD��&RPR�VH�GHFtD�HQ�OD�DQWLJXD�5RPD��HQ�OD�DUHQD�GHO�FLUFR��
GHFLPRV�QRVRWURV���6DOYH��OLEHUWDG�DPDGD��ORV�TXH�SRU�Wt�HVWiQ�GLVSXHVWRV�D�PRULU��WH�
VDOXGDQ����$O�QDFHU��£6DOXG�D�WRGRV����Q�������PDU����������3UH������FWV��6XVFULS���WULPHVWUH����SWDV���VHPHVWUH�����DxR�����([WUDQMHUR��XQ�DxR�����3DJ������/RV�Q~PV�����\�������(O�VXSO���V�G������)RU������;�����$�SDUWLU�GHO�Q�������MXQ������������;�����(O�VXSO���V�G�������;����&RO������(O�VXSO���V�G������
�+HP���+00��1������������VXSO���V�G���2EV���([LVWH�RWUD�SXEOLFDFLyQ�FRQ�HVWH�WtWXOR��YLG����SHUR�LJQRUDPRV�VL�HV�OD�FRQWLQXDFLyQ�
GH�pVWD��$O�QR�SRGHU��GH�PRPHQWR��DYHULJXDUOR�ODV�WUDWDUHPRV�GH�PDQHUD�LQGHSHQGLHQWH�
�&�5���$SDUHFHQ�ILUPDV�GH�&5,62��0LJXHO�%HQMXPHD��)UDQFLVFR�&UHVSR��0��9DPSD��3DEOR�
&��9DOOH��7RPiV�3DQGR��$YHOLQR�*��0DOODGD��HWF��6HF����3LTXHWD]RV���D�FDUJR�GH�&5,62���1RWLFLDV�FRPHQWDGDV���(Q�OD�FUHVWD���2ULHQWDFLyQ�
LGHROyJLFD�\�WpFQLFD���0RYLPLHQWR�GH�ODV�VHFFLRQHV���3HORWHR��$UW���$SDUHFHQ�PXFKRV�FRPXQLFDGRV�RILFLDOHV�ILUPDGRV�SRU�ORV�UHVSHFWLYRV�FRPLWpV���/D�
~OWLPD�KXHOJD���SRU�0��9HUJDUD��Q������DEU������������$IUHQWRVR�)UHQWH�8QLFR���Q�����
PD\R�����������(O�GLOHPD�GH�HVWRV�WLHPSRV��)DVFLVPR�R�5HYROXFLyQ�6RFLDO���SRU�$YHOLQR�
*��0DOODGD��Q������MXO����������
�5HI����£&DPSR�/LEUH����0��������DEU����������



�
�� � ���

�
� ����� 0$6�/(-26�
�6XE���&UtWLFD���,GHDV���'RFXPHQWDFLyQ�VRFLDO�\�HFRQyPLFD�/RF���%DUFHORQD�'XU���$�,�Q�����DEU��������$�,�Q�����MXO��������)UH���6HPDQDO�$GP���$YGD��*DXGL��������������%DUFHORQD�'LU���(��&��&DUEy��VHJ~Q�/DPEHUHW��RS��FLW�������,PS���*UiILFDV�$OID��5RVHOOyQ�������%DUFHORQD��$�SDUWLU�GHO�Q������DEU���������$�*��
0DUWRUHOO��0DOORUFD�������%DUFHORQD�7HQ���$QDUTXLVWD�3UH���1��VXHOWR�����FWV��6XVFULS���\�YHQWD��(VSDxD��3RUWXJDO�\�$PpULFD��WULPHVWUH����
SWDV���VHPHVWUH����\�DQXDO��������3DTXHWH�GH����HMHPSODUHV�������SWDV��3DUD�ORV�GHPiV�
SDLVHV�ORV�PLVPRV�SUHFLRV�PiV�HO�IUDQTXHR�3DJ�����)RU��������;����&RO�����
�+HP���,0+%��1�������� ,,6*��1�������� %$��1�������� &,5$��1�����
�&�5���$SDUHFHQ�ILUPDV�GH�(YDULVWR�9LxXDOHV��0DULDQR�9LxXDOHV��/XFtD�6iQFKH]�6DRUQLO��
5LFDUGR�0HOOD��-DLPH�%DOLXV��-RVp�3URV��-RVp�3HLUDWV��$EXQGDQ�ORV�SVHXGyQLPRV�6HF����/DV�HQFXHVWDV�GH�C0iV�/HMRV
���VREUH�HO�DEVWHQFLRQLVPR�HOHFWRUDO��/D�WRPD�\�HO�
HMHUFLFLR�GHO�SRGHU���5HVSRQGLHURQ�D�OD�HQFXHVWD��%HUQHUL��'U��3LHUURW��6HEDVWLiQ�)DXUH��
)HGHULFD�0RQWVHQ\��(YDULVWR�9LxXDOHV��9ROLQH��3LHUUH�%HVQDUG��)RQWDXUD��3HLUDWV��%RUJKL��
HWF�����&RQWUDEDQGR�SRVWDO���0HVD�UHYXHOWD���$GPLQLVWUDWLYDV��$UW���5HVHxD�GHO�&RQJUHVR�H[WUDRUGLQDULR�GH�OD�&17��Q������DEU��������\�VJV����/R�
SURVDLFR�HQ�OD�DFFLyQ�VLQGLFDO���Q������MXQ����������
�5HI���/DPEHUHW��RS��FLW��������GLF��������VT�����QRV��������MRXUQDO�GH�GRFWULQH�
�
� ����� $*,7$&,21�
�6XE���6HPDQDULR�GH�ORV�WUDEDMDGRUHV��&17�$,7��$�SDUWLU�GHO�Q������DJR���������R�
DQWHULRU���VH�DxDGH��2UJDQR�GH�OD�&RQIHGHUDFLyQ�&RPDUFDO�GH�%HQLFDUOy��$�SDUWLU�GHO�
Q�������VHS���������6HPDQDULR�GH�ORV�WUDEDMDGRUHV��yUJDQR�SURYLQFLDO�GH�OD�
&17�)$,�),-/�/RF���9LQDUR]��&DVWHOOyQ���$�SDUWLU�GHO�Q�������VHS���������HQ�UHDOLGDG�$�,�Q�����
&DVWHOOyQ�'XU���^$�,�Q������DEU�������`""���$�,�Q�����PD\R�������
� $�,,,�Q�������HQH��������)UH���6HPDQDO�$GP���'R]DO������$�SDUWLU�GHO�Q�������VHS���������&DVDV�6RODV�����,PS���*UiILFDV�)HUQiQGH]��WHO�����;��9LQDUR]��$�SDUWLU�GHO�Q�������VHS���������7DOOHU�
FROHFWLYR�GH�OD�VRF��WLSRJUiILFD��&DVWHOOyQ�7HQ���$QDUFRVLQGLFDOLVWD�



�
�����

3UH���1��VXHOWR�����FWV�����HMHPSO���HQ�DGHODQWH�����FWV���HMHPSODU��6XVFULS���HQ�9LQDUR]��
�����SWDV���DO�PHV��HQ�ORV�GHPiV�SXHEORV��������WULPHVWUH��VHPHVWUH��������DxR�����$�
SDUWLU�GHO�Q������DJR���������R�DQWHULRU���1��VXHOWR�����FWV��(O�Q�������DJR���������1��
VXHOWR�����FWV��$�SDUWLU�GHO�Q�������VHS������������FWV��$�SDUWLU�GHO�Q�������DEU���������
6XVFULS���HQ�9LQDUR]��WULPHVWUH����SWDV��5HVWR�GH�(VSDxD�������SWDV���H[WUDQMHUR��������
DxR�����SWDV��3DJ������&RQ����ORV�Q~PV��������������������)RU������;�������(O�Q�������DJR������������;�������(O�Q��������DJR������������;�����(O�
Q��������;������&RO������(O�Q�������DJR�����������
�+HP���,,6*��1���������������������������������������� $6��1����������������������������������������������������������������������
������� 6+0��1���������� )3,��1����������� %*$��1����������������������������� &'+6��1������2EV���/D�FDEHFHUD�FDPELD�YDULDV�YHFHV�GH�GLVHxR�
�&�5���$SDUHFHQ�ILUPDV�GH�+HJpVL��$PDGRU�%RQHW��*UHJRULR�$OWpV��$UPDQGR�+XJXHW�9���
9LFWRU�)RQWDQDW��$QGUpV�3LTXp��6��%UDX��-RVp�9LGDO�6HF����9LGD�ORFDO���/D�YR]�GH�ODV�FRPDUFDV���$GPLQLVWUDFLyQ���&RUUHVSRQGHQFLD��
�&LQHPD��$UW����1RVRWURV�\�OD�SROtWLFD���HGLWRULDO���Q�����PD\R�����������3URSDJDQGD���SRU�*�*���
Q�����MXQ����������
�5HI����7�/����%���9,,��������PD\R���������
�
� ����� &17�0$5,7,0$�
�6XE���2UJDQR�GHO�6LQGLFDWR�1DFLRQDO�GHO�7UDQVSRUWH�0DUtWLPR�/RF���6DQWDQGHU�'XU���V�D�Q������DEU��������V�D�Q�������MXO��������
� ���pSRFD�)UH���6HPDQDO�$GP���3ULPHUR�GH�0D\R������6DQWDQGHU�,PS���*��$XURUD��3ODU��GH�9DOOHKHUPRVR������0DGULG�7HQ���$QDUFRVLQGLFDOLVWD���9LHQH�D�GHIHQGHU�ORV�SRVWXODGRV�TXH�HQFDUQD�HQ�VXV�SULQFLSLRV��
QXHVWUD�JORULRVD�&RQIHGHUDFLyQ�1DFLRQDO�GHO�7UDEDMR��YLHQH�D�GHIHQGHU�FRQ�WHVyQ�ODV�
MXVWDV�DVSLUDFLRQHV�GH�WRGRV�ORV�H[SORWDGRV����(GLWRULDO���Q������DEU����������3UH������FWV��6XVFULS���SURYLQFLDV��WULPHVWUH����SWDV���� VHPHVWUH�����DxR������$�SDUWLU�
GHO�Q������PD\R��������DxR���SWDV��3DJ�����)RU������;������&RO�����
�+HP���+00��1��������2EV���(Q�SDJ���VH�GLFH���3RUWDYR]�GH�OD�&RQIHGHUDFLyQ�1DFLRQDO�GHO�7UDEDMR��
�&�5���$SDUHFHQ�ILUPDV�GH�6DOYLR��$��)HUQiQGH]��-RVp�0RUDOHV�7HEDU��0DGULG���$��*DOOHJR��
(GXDUGR�*��+XPDVTXH��-��/DYLQ��9DOHQFLD����0DU�GH�IRQGR���-RVp�%ODQFR�



�
�� � ���

6HF����(GLWRULDO���'H�OXQHV�D�OXQHV���$GPLQLVWUDFLyQ��$UW���$EXQGDQ�ORV�FRPXQLFDGRV�RILFLDOHV�GH�ORV�VLQGLFDWRV���%LEOLRWHFDV�FLUFXODQWHV���SRU�
9HOH]��Q�����PD\R�����������3RUTXH�QR�SHUH]FD�QXHVWUR�C&17�0DUtWLPD
���SRU�(GXDUGR�
*��+XPDVTXH��Q������PD\R�����������'HO�C$SRVWRODGR�GHO�0DU
���SRU�0DU�GH�)RQGR��
Q�������MXO����������
�
� ����� 08-(5(6�/,%5(6�
�6XE���&XOWXUD�\�GRFXPHQWDFLyQ�VRFLDO��$�SDUWLU�GH�Q������GLD����GH�OD�UHYROXFLyQ���
GHVDSDUHFH�HO�VXEWtWXOR�/RF���0DGULG��$�SDUWLU�GHO�Q������VHPDQD����GH�OD�UHYROXFLyQ���%DUFHORQD�'XU���V�D�Q���PD\R�������V�D�Q����RWRxR�������
� +D\�XQ�VXSO��GH���KRMDV�GH�IHFKD����GLDV�GH�OD�UHYROXFLyQ�����VHS��������GH����;�
����,PS���&RUWHV�������%DUFHORQD��SDVTXtQ��)UH���,UUHJXODU�$GP���3DVHR�GH�6DQWD�0DUtD�GH�OD�&DEH]D������0DGULG��$�SDUWLU�GHO�Q������QR�FRQVWD��$�
SDUWLU�GHO�Q������9,,,�PHV�GH�OD�UHYROXFLyQ���$GP���%DUFHORQD��8QLyQ�����WQR����������
0DGULG��3L�\�0DUJDOO������WQR����������$�SDUWLU�GHO�Q���;,�PHV�GH�OD�UHYROXFLyQ���3]D�GH�
&DWDOXxD�����WQR����������%DUFHORQD�,PS���*UiILFDV�1DFLRQDO��$EDVFDO�����0DGULG��$�SDUWLU�GHO�Q������GLD����GH�OD�UHYROXFLyQ���
&RRSHUDWLYD�REUHUD�$YDQW��&RUWV�&DWDODQDV������7HQ���$QDUTXLVWD�3UH������FWV��6XVFULS���(VSDxD��3RUWXJDO�\�$PpULFD��VHPHVWUH�������SWDV���DxR��������
3DUD�HO�H[WUDQMHUR�DxDGLU�LPSRUWH�GHO�IUDQTXHR��$�SDUWLU�GHO�Q���������FWV��$�SDUWLU�GHO�
Q���������FWV��$�SDUWLU�GHO�Q���������FWV��(O�Q����,,�DxR�GH�OD�UHYROXFLyQ������FWV���/RV�
Q~PV������\�������SWDV��(O�Q����2WRxR����������SWDV��3DJ����������GH�FXELHUWDV��$�SDUWLU�GHO�Q���������Q�Q����$�SDUWLU�GHO�Q����������Q�Q����(O�
Q���������Q�Q����$�SDUWLU�GHO�Q�������V�G��������Q�Q�������GH�FXELHUWDV��(O�Q�����PD\R�
�����������Q�Q�������GH�FXELHUWDV��(O�Q����RWRxR���������������GH�FXELHUWDV�)RU��������;�����$�SDUWLU�GHO�Q���������GLV�GH�OD�UHYROXFLyQ������;�������$�SDUWLU�GHO�
Q�����������;�����$�SDUWLU�GHO�Q���������;�������$�SDUWLU�GHO�Q�������V�G���������;������&RO������$�SDUWLU�GHO�Q��������
�+HP���,,6*��1������������������(Q�FROHF��/RX]DUD��1������ ,0+%��1������������������� +00��1�������� %$��1�������� &'+6��1������\������� $6��1���������������� ,)+6��1���PD\R�\�RWRxR������� %8%H��1���������Q��VLQ�IHFKD�2EV���(V�XQD�UHYLVWD�GLItFLO�GH�UHVHxDU�SRU�FXDQWR�QR�JXDUGD�QLQJ~Q�WLSR�GH�UHJXODULGDG��
+HPRV�SURFXUDGR�UHFRQVWUXLUOD�OR�PiV�SHUIHFWDPHQWH�TXH�KHPRV�SRGLGR��D�SHVDU�GH�ODV�
GLILFXOWDGHV�GHULYDGDV�GH�OD�IDOWD�GH�QXPHUDFLyQ�HQ�DOJXQRV�HMHPSODUHV�\�OD�IDOWD�GH�
IHFKDV�HQ�RWURV��HWF��
�&�5���/XFtD�6iQFKH]�6DRUQLO��$PSDUR�3RFK�\�*DVFyQ�\�0HUFHGHV�&RPDSRVDGD��YLG���
�&RQVWUXFFLyQ���0���������MXQ����������\�WDPELpQ���£&DPSR�/LEUH����0��������PD\R�
��������\�OD�SURSLD�UHYLVWD�$UW����0XMHUHV�/LEUHV���Q���PD\R�����������
�



�
�����

5HI����5�%����%����������MXQ�������������£/LEHUDFLyQ����%������MXO��������������7�/����%���
9,,,�������VHS������������DILUPD�TXH�YD�D�UHDSDUHFHU��������HVWD�YH]�FRPR�VHPDQDULR�\�
HQ�HO�Q������RFW�����������SXHGH�YHUVH�XQ�DUWtFXOR�GH�/LEHUWR�2UWDV�GH�%DUFHORQD��
�5HDSDULFLyQ�GH�C0XMHUHV�/LEUHV
�GH�0DGULG����1RVRWURV���9��������PDU�����������
�&RQIHUHQFLD�GH�SUHQVD����7LHPSRV�1XHYRV���%�������MXO��DJR�������������Q�Q����
�8PEUDO���%��������DEU������������KDFH�SURSDJDQGD�GHO�Q�����,,�DxR�GH�OD�UHYROXFLyQ���
H[LVWH�XQ�LQWHUHVDQWH�HVWXGLR�OOHYDGR�D�FDER�SRU�0DU\�1DVK�FRQ�DQWRORJtD�GH�VXV�HVFULWRV�
HQ��0XMHUHV�/LEUHV��(VSDxD������������HG��GH�0DU\�1DVK��7XVTXHWV��%DUFHORQD��������
����SDJV���&DPSLOOR�\�&HQWHOOHV��RS��FLW�������
�
� ����� &8/785$�<�$&&,21�
�6XE���2UJDQR�GH�OD�5HJLRQDO�GH�$UDJyQ��5LRMD�\�1DYDUUD��&17�$,7�/RF���=DUDJR]D�'XU���$�,�Q�����PD\R�������$�,�Q������MXQ��������
� ���pSRFD�
� 6HJ~Q�)HUQiQGH]�&OHPHQWH�\�)RUFDGHOO��RS��FLW��������HO�~OWLPR�Q~PHUR�VDOH�D�OD�
FDOOH�OD�VHPDQD�FHQWUDO�GHO�PHV�GH�MXOLR�)UH���6HPDQDO�$GP���$UJHQVROD����������/RV�JLURV�VH�GLULJLUiQ�D�QRPEUH�GH�5LFDUGR�5RGLJDOHV��
$UJHQVROD����������=DUDJR]D��WQR����������$�SDUWLU�GHO�Q������PD\R��������/RV�JLURV���D�
HVWD�DGP���$UJHQVROD����,PS���/D�$FDGpPLFD��=DUDJR]D�7HQ���$QDUFRVLQGLFDOLVWD�3UH���1��VXHOWR�����FWV��6XVFULS���WULPHVWUH����SWDV���SDTXHWH�GH����HMHPSO������$�SDUWLU�
GHO�Q������PD\R��������SDTXHWH�GH����HMHPSO��������3DJ�����)RU���&RO�����
�+HP���$UFKLYR�SDUWLFXODU��1��������HQ�PLFURILOP����P�P��
�&�5���$SDUHFHQ�ILUPDV�GH�0DQXHO�3pUH]��)UDQFLVFR�0XxR]��)��$ODL]�6HF����0RYLPLHQWR�&RQIHGHUDO�\�GH�ORV�3XHEORV���3iJLQDV�VLQGLFDO�\�MXYHQLO���([WUDFWR�GH�
QRWLFLDV���$YLVRV�\�FRPXQLFDGRV��$UW����3RU�HO�OLEUH�H[SHULPHQWR�VRFLDO���SRU�)��$ODL]��Q������MXQ����������
�
� ����� (/�$0,*2�'(/�38(%/2�
�/RF���$]XDJD��%DGDMR]��'XU���^Q���PD\R������`""�$GP���5REOHGR�EDMR�����
�2EV���1R�VH�FRQRFHQ�HMHPSODUHV�
�5HI����7�/����%���9,,��������PD\R����������GD�FXHQWD�GH�VX�UHDSDULFLyQ�
�
� ����� *(50,1$/�
�6XE���5HYLVWD�GH�RULHQWDFLyQ�DJURSHFXDULD�\�VRFLROyJLFD�



�
�� � ���

/RF���/D�&RUXxD�'XU���^Q������MXQ�������`""�)UH���0HQVXDO�$GP���5XD�$OWD�����EDMR��/D�&RUXxD��6LQ�HPEDUJR��3HUHLUD�\�*RQ]iOH]�3UREDGRV��
,QIRUPH�����RS��FLW��������DILUPDQ�TXH�HUD�)HGHULFR�7DSLDV������VHGH�GH�OD�)HGHUDFLyQ�
/RFDO�REUHUD�GH�&RUXxD��&17��'LU���9LFHQWH�'LD]�9HLJD�3UH������FWV��
�2EV���1R�VH�FRQRFHQ�HMHPSODUHV�
� (VWD�UHYLVWD�VH�GLULJtD�SULQFLSDOPHQWH�D�WUDWDU�ORV�SUREOHPDV�GHO�FDPSR�JDOOHJR�
�5HI����6ROLGDULGDG���/D�&RUXxD��������DEU���������GHFtD�GH�HOOD���5HVSRQGLHQGR�D�XQ�
DQKHOR�GH�PHMRUDPLHQWR�XQLYHUVDOPHQWH�VHQWLGR�GH�FUHDU�XQD�SXEOLFDFLyQ�QHWDPHQWH�
DJUtFROD�\�VRFLROyJLFD��VHSDUDGD�SRU�FRPSOHWR�GH�ODV�DQWLFXDGDV�QRUPDV�GH�YLGD�\�
DEVXUGDV�FRQFHSFLRQHV�ILORVyILFDV��HPSUHQGHPRV�OD�WDUHD�FRQ�XQD�UHYLVWD�GH�GLYXOJDFLyQ�
FLHQWtILFD�\�VRFLDO�TXH�VLUYD�D�OD�YH]�GH�YHKtFXOR�\�QRUWH�TXH�FRQGX]FD�DO�FDPSHVLQR�SRU�
QXHYRV�GHUURWHURV�GH�SURJUHVR�\�OLEHUWDG����£&DPSR�/LEUH����0��������MXO�����������DFXVD�
UHFLER�GHO�SULPHU�Q~PHUR�
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� ����� -89(178'�/,%5(�
�6XE���6HPDQDULR�MXYHQLO�DQDUTXLVWD��$�SDUWLU�GHO�Q������DJR���������2UJDQR�GH�OD�
)HGHUDFLyQ�,EpULFD�GH�-XYHQWXGHV�/LEHUWDULDV��$�SDUWLU�GHO�Q�������RFW���������6HPDQDULR�
GH�OD�)HGHUDFLyQ����$�SDUWLU�GHO�Q�������PDU���������2UJDQR�GH�OD�)HGHUDFLyQ����/RF���0DGULG�'XU���$�,�Q������MXO��������$�,,,�Q�������PDU��������
� $�SDUWLU�GHO�Q�������RFW���������GHVDSDUHFH�OD�LQGLFDFLyQ�GHO�DxR��$�SDUWLU�GHO�
Q�������IHE���������DSDUHFH�FRPR�DxR�,,,�)UH���6HPDQDO���C-XYHQWXG�/LEUH
�GLDULR���Q�������MXQ��� ���������(VWD�H[SHULHQFLD�FRPR�
GLDULR�TXHGDUtD�UHVHUYDGD�D�OD�SXEOLFDFLyQ�GHO�PLVPR�WtWXOR�HGLWDGD�HQ�9DOHQFLD�\�
SRVWHULRUPHQWH�HQ�%DUFHORQD��YLG���$GP���(QFRPLHQGD��������L]T��&RUUHVS���DSGR����������0DGULG���$�SDUWLU�GHO�Q������DJR��
�������,EL]D������DSGR����������WQR����������0DGULG��$�SDUWLU�GHO�Q������DEU���������HO�
WQR��GH�UHG���������\�HO�GH�DGP����������$�SDUWLU�GHO�Q������VHS���������R�DQWHULRU���
&DUERQHUR�\�6RO������WQR����������0DGULG��DSGR���������$�SDUWLU�GHO�Q�������IHE��
������OD�UHG��YXHOYH�D�VHU��,EL]D������WQR���������\�DSGR��������,PS���&�1���$EDVFDO�����WQR����������$�SDUWLU�GHO�Q������DJR���������,PS��GH�-XYHUQWXG�
/LEUH��,EL]D������0DGULG��(Q�HO�Q�������MXQ���������GLFH��7DOOHUHV�VRFLDOL]DGRV�GHO�
6�8�,�*��&17��GHVSXpV�GH�EDVWDQWHV�Q~PHURV�VLQ�DSDUHFHU�HO�SLH�GH�LPSUHQWD��$�SDUWLU�
GHO�Q�������VHS���������6LQGLFDWR�8QLFR�GH�ODV�,QGXVWULDV�GHO�3DSHO�\�$UWHV�*UiILFDV��
&17��(Q�HO�Q�������IHE���������HGLWRULDO�HVSDxROD��/DUUD����7HQ���$QDUTXLVWD�3UH������FWV��$�SDUWLU�GHO�Q������DJR������������FWV��$�SDUWLU�GHO�Q������VHS���������R�
DQWHULRU������FWV��3DJ������&RQ���SDJV��ORV�Q~PV�������������������������������������HO�Q��������SDJV��(O�
Q�������SDJV���YLG����$FODUDFLyQ�$SDUHFH����FRQ�GRV�SiJLQDV��/D�LPSUHQWD�������KD�VLGR�
DVDOWGD�\�SUHFLQWDGD�SRU�OD�SROLFtD�����Q�������RFW����������)RU������;�����$�SDUWLU�GHO�Q������DJR��������������;�����$�SDUWLU�GHO�Q�������RFW��
������������;�����$�SDUWLU�GHO�Q�������QRY��������������;�����$�SDUWLU�GHO�Q������GLF��
����������;�����$�SDUWLU�GHO�Q�������IHE��������������;����&RO������$�SDUWLU�GHO�Q������DJR������������$�SDUWLU�GHO�Q�������RFW������������$�SDUWLU�GHO�
Q�������PD\R�����������$�SDUWLU�GHO�Q�������MXQ������������$�SDUWLU�GHO�Q�������IHE��
���������
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FDEHFHUD�D�GRV�WLQWDV�URMD�\�QHJUD�
�&�5���&RPXQLFDPRV�D�QXHVWURV�OHFWRUHV�TXH�ORV�FRQRFLGRV�FRPSDxHURV�2OHJDULR�/XFHD�\�
$EUDKDP�*XLOOHQ�VH�KDQ�LQFRUSRUDGR�D�HVWD�UHGDFFLyQ��Q������MXQ����������
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$UW����3UHVHQWDFLyQ���Q������MXO������������C-XYHQWXG�/LEUH
�KD�FXPSOLGR�VX�SULPHU�
DQLYHUVDULR���Q�������MXO����������
�5HI����&RPXQLFDGR�������GLDULR���SRU�HO�VHFUHWDULDGR�GH�� LQIRUPDFLyQ�\�SURSDJDQGD��
%D]D�����MXQ���������+RPEUHV�/LEUHV���*XDGL[���,,������MXO����������
�
� ����� %2/(7,1�'(�,1)250$&,21��&17�)$,�$,7�
�6XE���,QIRUPHV�\�QRWLFLDV�IDFLOLWDGDV�SRU�OD�&17�\�OD�)$,�/RF���%DUFHORQD�'XU���V�D��Q������MXO��������V�D�Q��������PDU��������
� (O�Q�����HV�HO�~OWLPR�SXEOLFDGR�FRPR�GLDULR��(Q�HO�HGLWRULDO�DQXQFLDQ�TXH�D�SDUWLU�
GH�HQWRQFHV�VH�SXEOLFDUtD�VHPDQDOPHQWH��SHUR�QR�VH�FRQRFHQ�HMHPSODUHV�GH�HVD�QXHYD�
HWDSD��$�QR�VHU�TXH�VH�WUDWH�GHO��%ROHWtQ�GH�,QIRUPDFLyQ��,QVWLWXWR�GH�'RFXPHQWDFLyQ�
6RFLDO�&17�)$,��3ROtWLFD�LQWHUQDFLRQDO��)UH���'LDULR�$GP���&DVD�&17�)$,��9LD�/D\HWDQD�����\�����DQWHV�)RPHQWR�GHO�7UDEDMR�1DFLRQDO��
%DUFHORQD��7HQ���$QDUFRVLQGLFDOLVWD�3DJ���3DJLQDFLyQ�LUUHJXODU��KDELWXDOPHQWH�HQWUH���\���SiJV���)RU��������;����&RO���+DELWXDOPHQWH���\���
�+HP���,0+%��1���������������������������� ,,6*��1����������FRQ�DOJXQDV�ODJXQDV��� %)7��1���������� %$��1�����������FRQ�PXFKDV�ODJXQDV��\�OD�HG��HVSHFLDO�GHO����GH�PD\R��/HV�
HYHQHPHQWV�GH�&DWDORJQH�\�DOJXQDV�KRMDV�LQFRPSOHWDV�GH�RWURV�Q~PHURV�� &,5$��1��������������DOJXQRV�Q~PHURV��� +00��1������������IDOWDQ�DOJXQRV�Q~PHURV��� 6+0��1������$6��1����������IDOWDQ�SRFRV�Q~PHURV����Q��H[WUDRU�����DEU��2EV���(VWD�HV�OD�HGLFLyQ�FDVWHOODQD��6H�SXEOLFDURQ�EROHWLQHV�GH�OD�PLVPD�QDWXUDOH]D�HQ�
FDVL�WRGDV�ODV�OHQJXDV�HXURSHDV��(VWRV�VH�UHVHxDQ�D�FRQWLQXDFLyQ��7RGRV�HOORV�HVWiQ�
LPSUHVRV�SRU�XQD�VROD�FDUD�\�DO�OLQRWLSR�
�5HI����(O�3HULRGLVPR�HQ�%DUFHORQD���%���������MXQ�����������&DPSLOOR�\�&HQWHOOHV��RS��
FLW������
�� ,1)250$�%8/7(12��&17�$,7�)$,��HG��(VSHUDQWR��
�'XU���^V�D�Q������MXO�������`""���V�D�Q������MXO��������
� V�D�Q�������PDU��������
�+HP���,,6*��1���������������������������
�5HI����(O�3HULRGLVPR�HQ�%DUFHORQD���%���������MXO�����������&DPSLOOR�\�&HQWHOOHV��RS��
FLW������
�� ,1)250$�%8/7(12��&17�$,7�)$,��HG��HVSHUDQWR��
�'XU���V�D��Q������MXO��������V�D�Q�������IHE��������
� ���pSRFD�
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�+HP���,,6*��1��������2EV���(O�Q����VH�SXEOLFy�HQ�3DUtV�
�5HI���&DPSLOOR�\�&HQWHOOHV��RS��FLW������
�� ,1)250$7,21�%8//(7,1�2)�7+(�&17�$1'�)$,��HG��LQJOHVD��
�'XU���^V�D�Q����V�G�����MXO�������`""�V�D�Q������DJR��������
� V�D�Q������GLF��������
� ([LVWH�XQ�HMHPSODU�VLQ�IHFKD�\�VLQ�Q~PHUR�TXH�VH�VXSRQH�HO�SULPHUR�
�+HP���,,6*��1������������������������������� &'+6��1���������������������������������������
�5HI����(O�3HULRGLVPR�HQ�%DUFHORQD���%���������MXQ�����������&DPSLOOR�\�&HQWHOOHV��RS��
FLW������
�� 6(59,&(�'C,1)250$7,21�'(�/$�&17�(7�'(�/$�)$,��HG��IUDQFHVD��
�'XU���V�D�Q������MXO��������
�+HP���,,6*��1������ %)��1�����2EV���6XSRQHPRV�TXH�HVWD�HV�OD�HGLFLyQ�JUDQFHVD�GHO�%ROHWtQ�GH�,QIRUPDFLyQ�HQ�VX�
SULPHUD�pSRFD�
�5HI���&DPSLOOR�\�&HQWHOOHV��RS��FLW�������
�� %8//(7,1�'C,1)250$7,21��&17�$,7�)$,��HG��IUDQFHVD��
�'XU���V�D�Q������QRY��������V�D�Q���������HQH��������
� 1RXYHOOH�VHULH�
� 3DUHFH�TXH�FRQWLQXy�SXEOLFiQGRVH��DO�PHQRV�KDVWD�MXOLR�������YLG���$UFKLYR�
6DODPDQFD�
�+HP���,0+%��1�������������VXSOHPHQWRV�� +00��1������������������ $6��1������������������\����MXO��������QR�KD�SRGLGR�VHU�FRQVXOWDGR��� ,)+6��1�������������������������������2EV���3XEOLpH�SDU�OD��VHFWLRQ�IUDQoDLVH��GH�%DUFHORQH�
�$UW����$�OD�SUHVVH�$QWLIDVFLVWH��$X[�JURXSHPHQWV�GH�SURSDJDQGH��$�WRXV�OHV�PLOLWDQWHV���
SDU�OH�%XOOHWLQ�GC,QIRUPDWLRQ��Q������QRY����������
�5HI����(O�3HULGLVPR�HQ�%DUFHORQD���%���������MXO�����������&DPSLOOR�\�&HQWHOOHV��RS��FLW���
���
�� ,1)250$7,21�',(167�'(5�6,1',.$/,67,&+(1�&17�81'�$1$5&+,67,6&+(1�)$,��HG��DOHPDQD��
�'XU���V�D��Q������MXO��������V�D�Q��������GLF��������
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3HULRGLVPR�HQ�%DUFHORQD���%���������MXQ����������
�� %2//(7,12�'C,1)250$=,21(��HG��LWDOLDQD��
�'XU���V�DQ�����DJR��������
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�9HVWDO���,PS��-RVp�&DVXOOHUDV���0DVVHQV������*UDFLD���%DUFHORQD���GHO�FXDO�OR�LJQRUDPRV�
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FLW������
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�'XU���V�D�Q������HQH��������V�D�Q������IHE��������
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�5HI���&DPSLOOR�\�&HQWHOOHV��RS��FLW������
�� �HG��KRODQGHVD��
�'XU���V�D�Q������IHE��������V�D�Q�������DEU��������
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� �HG��SRUWXJXHVD��
�'XU���^Q���PD\R������`""�^X�Q��MXQ�������`""�
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%DUFHORQD�
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OD�8*7�7HQ���6LQGLFDOLVWD�3UH������FWV��3DJ�����)RU���&RO�����
�+HP���+9��1��������� ,,6*��1���������2EV���+D\�DEXQGDQWH�V�IRWRJUDItDV�ILUPDGDV�SRU�9LGDO�&RUHOOD�
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�$UW����C6HPEUDGRU
�HQ�HO�IUHQWH���SRU�XQ�PLOLFLDQR��IUHQWH�GH�+XHVFD�����;,,�����Q������
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Q������GLF���������H[WUD����0D\RU������$�SDUWLU�GHO�Q������PD\R��������3]D��5HS~EOLFD��
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)UDJD��RFW��������HVFULWD�SRU�XQD�VROD�FDUD��,PS��%HOODILOD�����%DUFHORQD�$�SDUWLU�GHO�
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DVHVLQDGRV�HQ�ORV�KHFKRV�GH�PD\R��YLG����*XHUUD�GL�&ODVVH���%���,,��������PD\R���������
(O�JUXSR�'$6�VH�GHVWDFy�SRU�VXV�DFWLYLGDGHV�UHYROXFLRQDULDV��OR�TXH�OH�YDOLy�HO�RGLR�GHO�
368&�\�ODV�SHUVHFXFLRQHV�GH�VX�SROLFtD�VHFUHWD��VLHQGR�PXFKRV�GH�VXV�FRPSRQHQWHV�
H[SXOVDGRV�GH�(VSDxD��YLG���+HOPXW�5XGLJHU��,QIRUPH�SDUD�HO�&RQJUHVR�H[WUDRUGLQDULR�GH�
OD�$,7�GHO����GLF��������SDJ�����
�
� ����� $'(/$17(�
�6XE���2UJDQR�GH�OD�&17�\�GH�OD�)$,�HQ�7DUUDJRQD�\�VX�� SURYLQFLD��3RUWDYR]�GH�ORV�
WUDEDMDGRUHV�HQ�JHQHUDO��$�SDUWLU�GHO�Q������HQH���������2UJDQR�GH�OD�&17�\�GH�OD�)$,�HQ�
5HXV�\�VX�UHJLyQ��3RUWDYR]����$�SDUWLU�GHO�Q�������MXO���������R�DQWHULRU���2UJDQR�GH�OD�
&17�\�GH�OD�)$,�GH�OD�,9�5HJLyQ��3RUWDYR]�GH�OD�&RQIHGHUDFLyQ�5HJLRQDO�GHO�7UDEDMR�GH�
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5RGUtJXH]��-��+HUQiQGH]��)$1',1��$PDGRU�)UDQFR��HWF��6HF����/D�HVFXHOD�UDFLRQDOLVWD���D�FDUJR�GH�OD�)HG��5HJ��GH�(VFXHODV�5DFLRQDOLVWDV�GH�
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LGHDV�DQDUTXLVWDV�\�OD�UHYROXFLyQ�HVSDxROD�DQWH�OD�KLVWRULD���SRU�$PDGRU�)UDQFR��Q������
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SRU�XQD�VROD�FDUD�DO�OLQRWLSR�
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�5HI����7�/����%���������VHS�����������DQXQFLDQ�VX�SUy[LPD�DSDULFLyQ���0DUWLOOR���%��������
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�&DWDOXQ\D���%���������HQH�����������KDFH�UHIHUHQFLD�DO�Q~P����\�GLFHQ�TXH�HO�MXHYHV�
VLJXLHQWH�VDOGUi�HO�Q���H[WUDRUGLQDULR�GHGLFDGR�DO�DxR�QXHYR�
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&DWDOXxD�GH�ODV�,QGXVWULDV�GH�OD�(GLILFDFLyQ��PDGHUD�\�GHFRUDFLyQ�\�HQ�~OWLPD�SDJ���
�HGLWD�HVWD�UHYLVWD�HO�&RPLWp�5HJLRQDO�GH�ODV�,QGXVWULDV�GH�OD�(GLILFDFLyQ��PDGHUD�\�
GHFRUDFLyQ�GH�&DWDOXxD��&17��
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�
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1DFLRQDO�FRPR�5HJLRQDO��VHDQ�WRPDGRV�HQ�VXV�FRPLFLRV��2ULHWDUHPRV�D�ODV�-XYHQWXGHV�\�
D�ORV�0LOLWDQWHV�\�EDMR�HVD�RULHQWDFLyQ��SUHFLVDPHQWH�VH�GHEHUi�DFWXDU����6HQGHURV���
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PLHPEUR�GHO�&,5$���SRU�FDUWD��ORV�GLEXMRV�YDQJXDUGLVWDV�TXH�DFRPSDxDQ�DO�WtWXOR�WLHQHQ�
XQD�JUDQ�VHPHMDQ]D�FRQ�ORV�GLEXMRV��XQGHUJURXQG��GH�&UXPE�
�&�5���$SDUHFHQ�ILUPDV�GH�)ORUHDO��IUHQWH�GH�$UDJyQ���OD�PD\RU�SDUWH�GH�ORV�DUWtFXORV�VLQ�
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�
�� � ���

2EV���,PSUHVR�DO�OLQRWLSR�SRU�XQD�VROD�FDUD�KDVWD�HO�Q������MXO���������$�SDUWLU�GH�HVWH�
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�
� ����� /$�,/8675$&,21�,%(5,&$�
�/RF���%DUFHORQD�'XU���V�D�Q���IHE��������V�D�Q���MXO��RFW��������)UH���,UUHJXODU�$GP���3DVHR�3L�\�0DUJDOO����������WQR���������'LU���-HUHPLDV�5RLJ��YLG���Q���IHE��������,PS���&DVWHOOV��%RQHW�



�
�� � ���

7HQ���$QDUFRVLQGLFDOLVWD���C,OXVWUDFLyQ�,EpULFD
�VDOH�DO�SDOHQTXH�GH�OD�SUHQVD�SDUD�
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��5HI����6XSHUDFLyQ���6DEDGHOO����������VHS������������� �$JLWDFLyQ���&DVWHOOyQ���������
RFW�����������\�WDPELpQ��&17�0DUtWLPD���%DUFHORQD���HWF��
��� /8=�
��/RF���&DVWUR�GHO�5LR��&yUGRED��'XU���������""�$GP���$QWRQLR�3pUH]�5RVD��FDOOH�*DOHUDV����
��5HI����7�/����%�����������IHE������������FRPXQLFD�TXH�VH�KD�FRQVWLWXLGR�XQD�DJUXSDFLyQ��
$ODV��TXH�VH�SURSRQH�SXEOLFDU�XQD�UHYLVWD�VRFLROyJLFD�\�OLWHUDULD�
�
�
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��� /$�/8=�
��/RF���9DOHQFLD�'XU���������""�$GP���FDOOH�GH�*LOOpQ�GH�&DVWUR���������
��5HI����3����%�����������PDU������������DQXQFLD�OD�FRQVWLWXFLyQ�GH�XQ�JUXSR�GHQRPLQDGR�
/D�/X]��TXH�VH�SURSRQH�SXEOLFDU�XQ�SHULyGLFR�FRQ�HO�PLVPR�QRPEUH��SHUR��7�/����*UDFLD���
������PD\R�������������QRWLILFD�TXH�OD�EXUJXHVtD�OR�LPSLGLy�PDQGDQGR�XQ�DQyQLPR�DO�
DOFDOGH�DPHQD]iQGROR�HQ�QRPEUH�GH�OD�UHG��GHO�SHULyGLFR�
��� (/�0$1&+(*2�5(%(/'(�
��/RF���0DQ]DQDUHV��&LXGDG�5HDO��'XU��������""�$GP���-RVp�$QWRQLR�'XUiQ��FDUUHWHUD�GH�0DGULG�����0DQ]DQDUHV�
��5HI����7�/����%����������DJR������������LQIRUPD�TXH�HO�FRPSDxHUR�'XUiQ�\�RWURV�DPLJRV�
WLHQHQ�LQWHQFLyQ�GH�SXEOLFDUOR�
��� (/�0$57,//2�
��/RF���$OPHUtD�'XU���������""�$GP���'LULJLUVH�D�-RVp�/ySH]�5RGUtJXH]��$PD]D������$OPHUtD�
��5HI����3����%����������MXQ������������DQXQFLD�OD�SUy[��DSDULFLyQ�GH�HVWH�SHULyGLFR�
GHIHQVRU�GH�ODV�LGHDV�OLEHUWDULDV��SHUR�HQ�HO�Q��������VHS������������LQIRUPD�TXH�SRU�
GLILFXOWDGHV�LQVDOYDEOHV�QR�VH�SRGUi�SXEOLFDU�
��� 1212�
��/RF���%DUFHORQD�'XU���������""�$GP���)UDQFLVFR�'XUiQ��&RUWV���������������%DUFHORQD�
��5HI����$FFLyQ���%����������DJR������������LQIRUPD�TXH�KD�UHFLELGR�XQD�FLUFXODU�HQ�OD�TXH�
DQXQFLDQ�OD�SUy[��DSDULFLyQ�GH�XQD�SXEOLFDFLyQ�VHPDQDO�LQIDQWLO�
��� 18(9$�(5$�
��6XE���5HYLVWD�,QWHUQDFLRQDO�GH�6RFLRORJtD��(GXFDFLyQ��&LHQFLDV�\�$UWHV�/RF���&DUOHW��9DOHQFLD��'XU��������������""�$GP���/DXUHDQR�'C2UH��3HGLGRV�D�%LEOLRWHFD��(GXFDFLyQ��GH�&DUOHW�3UH���6XVFULS��DQXDO����SWDV��
��
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5HI����(VSDUWDFR���0���������QRY�����������\�Q�������RFW������������LQVHUWDQ�DPSOLDV�
FLUFXODUHV���$62���6DQ�)HOLX����������MXO��������������OH�KDFH�SXEOLFLGDG�\�HQ�HO�Q�������
QRY������������DQXQFLD�TXH�HVSHUDQ�VDFDUOD�HQ�HQHUR��������/D�3URWHVWD���,JXDODGD�����
����HQH������������LQVHUWD�XQD�FLUFXODU�ILUPDGD�SRU�/DXUHDQR�'C2UH�GH�OD�ELEOLRWHFD�
�(GXFDFLyQ��GH�&DUOHW��HQ��(O�1DWXULVWD���&DUOHW���������HQH���������WLHQHQ�TXH�VDOLU�DO�
SDVR�GH�FLHUWDV�LQVLQXDFLRQHV�\�DILUPDQ�TXH�OD�UHYLVWD�TXH�GHEtD�DSDUHFHU�HQ�PD\R�
~OWLPR�QR�WXYR�HIHFWR�SRUTXH�OD�LPS��IXH�FODXVXUDGD��TXHGiQGRVH�GHQWUR�ORV�RULJLQDOHV�GH�
ORV�WUHV�SULPHURV�Q~PHURV��GH�IRUPD�TXH�QR�VH�SRGUtD�HGLWDU�HQ�WDQWR�QR�IXHUD�DELHUWD�GH�
QXHYR�OD�LPS��
��� (/�18(92�5(%(/'(�
��/RF���0DGULG�'XU���������""�
��5HI����3����%���������DEU������������DQXQFLD�SDUD�HO����GH�PD\R�OD�DSDULFLyQ�GH�HVWH�
SHULyGLFR�TXH�YHQtD�D�VHU�FRQWLQXDFLyQ�GH��(O�5HEHOGH���SHUR�HQ�HO�Q������PD\R�����������
LQIRUPD�GH�OD�LPSRVLELOLGDG�GH�OOHYDU�OD�LQLFLDWLYD�D�OD�SUiFWLFD�SRU�IDOWD�GH�IRQGRV�
��� 18(926�580%26�
��/RF���0DGULG�'XU���^����`""�
��2EV���+DELHQGR�GHFLGLGR�HO�SURSLHWDULR�OHJDO�GH��1XHYD�6HQGD��VXVSHQGHU�HVWD�
SXEOLFDFLyQ��ORV�LQIUDVFULWRV�GLUHFWRU�OLWHUDULR��DGPLQLVWUDGRU�\�UHGDFWRUHV��KDQ�GHFLGLGR�
FRQWLQXDU�OD�SURSDJDQGD�VDFDQGR�D�OD�OX]��������$QJHO�6DPEODQFDW��(PLOLR�9��6DQWRODULD�\�
HQWUH�ORV�UHGDFWRUHV�/R]DQR���5HGHQFLyQ���$OFR\���Q��������MXQ�����������
��� (/�235,0,'2�
��/RF���0iODJD�'XU���������""�$GP���-��*XLOORW��3DVLOOR�GH�OD�FiUFHO������0iODJD�
��5HI����/D�,GHD�/LEUH���0����������HQH������������LQIRUPD�TXH�FRLQFLGLHQGR�FRQ�OD�WULVWH�
IHFKD�GHO����GH�IHE���HO�JUXSR��(O�(VSHMR��GH�0iODJD�WUDWD�GH�SXEOLFDU�XQ�SHULyGLFR�GH�
HVWH�WtWXOR�
��� (/�3259(1,5�/,%(57$5,2�
��/RF���(VSOXJDV�GH�/OREUHJDW��%DUFHORQD��'XU���������""�$GP���&RUUHVS��D�9��0iUTXH]�6LFLOLD��/DXUHDQR�0LUy�������(VSOXJDV�GH�/OREUHJDW�3UH������FWV��
��5HI����7�/����%����������RFW������������DQXQFLD�TXH�SUREDEOHPHQWH�VDOGUi�D�PHGLDGRV�GH�
RFWXEUH���/D�9R]�GHO�&DPSHVLQR���-HUH]����������VHS������������OH�KDFH�SXEOLFLGDG��SHUR�
HQ�HO�Q�������QRY������������LQIRUPD�TXH�SRU�UD]RQHV�TXH�QR�SXHGHQ�GHFLU�S~EOLFDPHQWH�
QR�YD�D�VHU�SXEOLFDGD�SRU�DKRUD�
��� (/�35(&85625�
��
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/RF���&DUWDJHQD��0XUFLD��'XU���������""�$GP���&RUUHVS��\�RULJLQDO�D�QRPEUH�GH�3HGUR�(VWHYH��3OD]D�GH�ORV�FDUURV��Q����&DUWDJHQD�
�5HI����7�/����0���������DEU����������
��
�� 3520(7(2�
��/RF���%pMDU��6DODPDQFD��'XU���������""�$GP���7RGD�OD�FRUUHVS��D�-�0��%Oi]TXH]�GH�3HGUR��%pMDU�
��5HI����3�2����0DKyQ�����������MXQ������������LQVHUWD�XQD�ODUJD�QRWD�GH�-�0��%Oi]TXH]��
DILUPDQGR�TXH�VHUtD�GHIHQVRU�GHO�FRPXQLVPR�DQDUTXLVWD��YLG���WDPELpQ��Q���������VHS��
����������GRQGH�SLGHQ�VXVFULSFLRQHV�\��/D�9R]�GHO�&DQWHUR���0�����������MXO�����������
��� /$�3523$*$1'$�&2081,67$�$1$548,&$�
��/RF���%LOEDR��9L]FD\D��'XU�������""�$GP���'LULJLUVH�D�0DWLOGH�/XHQJR��*HQHUDO�&DVWLOOR��-�0������%LOEDR�3UH�����FWV���HMHPSODU�\������ORV����HMHPSODUHV��6XVFULS��YROXQWDULD�
��5HI����(O�&RUVDULR���/D�&RUXxD����������PD\R���������
��� /$�3527(67$�
��/RF���$OJHFLUDV��&iGL]��'XU���������""�$GP���'LUHFFLyQ�SURYLVLRQDO��0DQXHO�*DUFtD�/LDxR��9HQWXUD�0RUyQ�����$OJHFLUDV�
��5HI����&17���0����������GLF������������DQXQFLD�TXH�PX\�HQ�EUHYH�YHUtD�OD�OX]��yJDQR�
GHIHQVRU�GH�ORV�VLQG��~QLFRV�GH�$OJHFLUDV�\�IXWXUR�SRUWDYR]�GH�OD�FRPDUFDO�GHO�FDPSR�GH�
*LEUDOWDU�\�1RUWH�GH�$IULFD�
��� (/�5(%(/'(�
��/RF���*LMyQ��$VWXULDV��'XU���������""�$GP���*DUFLODVR�GH�OD�9HJD������EDMR�
��5HI����/D�+XHOJD�*HQHUDO���%����������PDU������������KDFH�SXEOLFLGDG�GH�HVWH�VHPDQDULR�
REUHUR�
��� 5(%(/,21�
�/RF���6HYLOOD�'XU���������""�
��5HI����(O�/XFKDGRU���%����������DJR�����������\�������RFW������������WDPELpQ��
�6ROLGDULGDG�3UROHWDULD���6����������DEU����������3UR�C5HEHOLyQ
��\�SRU�~OWLPR���7�/����%���
������IHE�����������
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��� /$�5('(1&,21�'(/�(6&/$92�
��/RF���0DUFKHQD��6HYLOOD��'XU���������""�
��5HI����3����%����������DEU������������DQXQFLD�TXH�VH�YD�D�SXEOLFDU�
��� 5(9,67$�2%5(5$�
��/RF���%DUFHORQD�'XU���������""�$GP���$QVHOPR�/RUHQ]R��FDOOH�&DVDQRYDV������%DUFHORQD�
��5HI����7�/����%�������QRY������������SXEOLFD�XQD�DPSOLD�FLUFXODU�ILUPDGD�SRU�-RVp�1HJUH��
-XDQ�%RL[�\�$QVHOPR�/RUHQ]R��DQXQFLDQGR�VX�SUy[��SXEOLFDFLyQ��SHUR�HQ�HO�Q��������GLF��
����������-��%RL[�\�-RVp�1HJUH�DQXQFLDQ�TXH�GHELGR�D�OD�PXHUWH�GH�$QVHOPR�/RUHQ]R�OD�
LQLFLDWLYD�QR�VH�OOHYD�DGHODQWH�
��� 5(9,67$�2%5(5$�
��/RF���6HVWDR��9L]FD\D��'XU���������""�$GP���9LFHQWH�*DUFtD��PDHVWUR�OLEUH��6HVWDR�
��5HI����6XSO��D�C5�%�
���0����������RFW������������DQXQFLD�SDUD�SULQFLSLRV�GH�HQH��SUy[��OD�
SXEOLFDFLyQ�GH�HVWH�SHULyGLFR�SRU�HO�FRPSDxHUR�*DUFtD�
��� (/�6(0%5$'25�
��/RF���%DUFHORQD�'XU���������""�$GP���&RUUHVS��D�&RVWD�,VFDU�FDUWHUR��GLVWULWR�����%DUFHORQD�
��5HI����7�/����%�����������GLF�������������/LEHUWDULR��(FOpFWLFR���YLG���WDPELpQ���6�2����%���
��������GLF����������
��� (/�6(0%5$'25�
��/RF���0DGULG�'XU���������""�$GP���9HUyQLFD�����\�����LPSUHQWD��0DGULG�3UH������FWV��HMHPSODU��SDTXHWH�GH����HMHPSO�����SWDV��6XVFULS�����SWDV��WULPHVWUH����
VHPHVWUH�\����DQXDO��([WUDQMHUR��XQ�DxR�����SWDV��
�5HI����&�$����=����������GLF������������DQXQFLD�TXH�DSDUHFHUtD�HO����HQH��SUy[��
6HPDQDULR�LOXVWUDGR�FRQ�RFKR�JUDQGHV�SiJV��GH�DUWH��FUtWLFD�\�FLHQFLDV�VRFLDOHV���6�2���
�9�����������HQH�����������
��� /$�62&,('$'�)8785$�
��/RF���6HYLOOD�'XU���������""�
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$GP���$UUDJiQ����3UH���1��VXHOWR����FWV���SDTXHWH�GH����HMHPSO�����SWD��
��5HI����7�/����0����������PD\R�����������UHFRJH�XQD�QRWLFLD�GHO�~OWLPR�Q~PHUR�GH��/RV�
7LHPSRV�1XHYRV��GH�6HYLOOD�HQ�HO�TXH�DQXQFLD�TXH�GHELGR�D�OD�IDOWD�GH�SDJR�GH�DOJXQRV�
GHEH�GHVDSDUHFHU�OD�SXEOLFDFLyQ�\�HQ�VX�OXJDU�VH�HGLWDUtD��������6H�SXEOLFDUi�
TXLQFHQDOPHQWH�\�HQ�HO�Q���������MXQ������������DILUPD�TXH�DSDUHFHUtD�HO����MXQ���HVWH�
SHULyGLFR�FRPXQLVWD��DQDUTXLVWD��VLQ�HPEDUJR���3����%����������MXQ������������QRWLILFD�
TXH�VH�KD�GHVLVWLGR�GH�SXEOLFDUOR�SRU�VHU�PiV�LPSRUWDQWH�D\XGDU�D�TXH��7�/���VHD�GLDULR��
6LJXH�KDEODQGR�GHO�GpILFLW�GH����SWDV��KHUHGDGR�GH��/RV�7LHPSRV�1XHYRV���HWF���
/DPEHUHW��RS��FLW�������¢����"�
��� 7(55$�//,85(�
��/RF���%DUFHORQD�'XU���������""�$GP���&RUUHVSRQGHQFLD�D�/O��&DVDGHPRQW��0DULQD���������������JLURV�D�/O��)HUUDQ��
9LGLHOOD����������%DUFHORQD���$62���6��)HOLX����������MXO�����������TXH�LQVHUWD�XQD�
FLUFXODU�GRQGH�VH�H[SOLFDQ�ORV�PRWLYRV�TXH�OHV�OOHYDQ�D�HGLWDU�HVWH�SHULyGLFR�DQDUTXLVWD�
HQ�FDWDOiQ���5�%����%����������MXO���������;,9�;9�\���������MXO���������;,,�
��2EV���(Q��$62���6��)HOLX�����������DJR������������3HUVHR�HVFULEH�XQ�DUWtFXOR���8QD�
EXHQD�QRWLFLD��FRPHQWDQGR�OD�DSDULFLyQ�GH�HVWH�SHULyGLFR�HQ�FDWDOiQ��SRU�VX�SDUWH�
�$FFLyQ���%����������DJR������������SXEOLFD�XQD�FLUFXODU�HQ�OD�TXH�VH�H[SOLFDQ�ORV�
GLVWDQFLDPLHQWRV�HQWUH�HVWD�SXEOLFDFLyQ�\��7LHUUD�/LEUH���YLG���TXH�QR�HV�OD�PLVPD�HQ�
FDVWHOODQR��HWF����(VWD�PLVPD�SXEOLFDFLyQ�GD�OD�QRWLFLD�GH�TXH�HUD�LPSRVLEOH�OOHYDU�D�FDER�
VX�SXEOLFDFLyQ��YLG���Q��������QRY�����������\��7��\�/����%���������GLF�����������
��5HI���/DPEHUHW��RS��FLW��������OD�GD�FRPR�SXEOLFDGD�\�FRPR�GLUHFWRU�GH�OD�PLVPD�D�
0DHVWUHV�
��� /26�7,(0326�18(926�
��/RF���6HYLOOD�'XU���������""�$GP���(QODGULOODGD������GXSGR��D�QRPEUH�GH�-RVp�6iQFKH]�5RVD�
��5HI���&RQ�HO�WtWXOR��$�WRGRV�FXDQWRV�DPHQ�HO�LGHDO�DQDUTXLVWD���VH�SXEOLFD�XQD�FLUFXODU�
ILUPDGD�SRU�HO�JUXSR�HGLWRU�GHO�SHULyGLFR�HQ�OD�TXH�PDQLILHVWDQ�VX�LQWHQFLyQ�GH�
SXEOLFDUOR���6�2����%����������MXO�������������7�/����%�����������MXO��������������
UHSURGXFH�OD�FLUFXODU��HQ�HO�Q��������DJR�����������GH�HVWH�PLVPR�SHULyGLFR��VH�DGKLHUHQ�
D�OD�LQLFLDWLYD�HO�JUXSR�3UR�3UROHWDULRV�GH�+XHOYD��ILUPDQGR�SRU�HO�JUXSR�-RVp�/ySH]�
5XJHWH��HQ�HO�Q���������RFW������������VH�ODPHQWDQ�GH�OD�SRFD�D\XGD�UHFLELGD��SRU�
~OWLPR�HQ�HO�Q��������GLF��������������FRPXQLFD�6iQFKH]�5RVD�TXH�DEDQGRQD�HO�JUXSR�
SRU�SURSLD�YROXQWDG�SRU�IDOWD�GH�DILQLGDG��YLG���WDPELpQ���$�/����*LMyQ����������RFW��
���������
��� 7,(55$�<�/,%(57$'�
��/RF���%DUFHORQD�'XU���������""�
��
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5HI���(UD�LQFLDWLYD�GHO�JUXSR�HGLWRU�GH��/D�5HYLVWD�%ODQFD��TXH�FRQ�HOOR�SUHWHQGtD�VHJXLU�
OD�WUDGLFLyQ�PDGULOHxD��(Q�OD�UHYLVWD�VH�SXEOLFDURQ�QXPHURVDV�QRWDV�HQ�WRUQR�DO�SHULyGLFR��
VX�RSRUWXQLGDG�\�ODV�YLFLVLWXGHV�TXH�DWUDYHVy�KDVWD�TXH�IXH�GHILQLWLYDPHQWH�GHQHJDGR�HO�
SHUPLVR�SDUD�VX�SXEOLFDFLyQ���(O�QXHYR�SHULyGLFR���VLQ�ILUPD��WRGDYtD�QR�WLHQH�QRPEUH���
�5�%����%����������VHS���������,�,,,���6REUH�ODV�LGHDV�\�HO�WtWXOR�GHO�QXHYR�SHULyGLFR���VLQ�
ILUPD��LG�����������VHS�������������������(O�QXHYR�SHULyGLFR����������RFW���������,�,,��
�C7�/�
��yUJDQR�\�GHIHQVRU�GH�ORV�LUUHGHQWHV���HVWH�SDUHFH�TXH�VHUi�HO�WtWXOR�GHILQLWLYR�GHO�
SHULyGLFR�����������RFW���������,�,,��QRWLILFDQ�TXH�VDOGUi�SDUD�HO���SUy[���Q��������QRY��
�������,,�,,,��DYLVR�GH�TXH�VH�UHWUDVD�SRU�IDOWD�GH�DXWRUL]DFLyQ������������QRY���������,��
�C7�/�
��VH�YD�SHUGLHQGR�OD�HVSHUDQ]D�������������GLF��������,,���2ULJLQDOHV�SDUD�XQ�
SHULyGLFR�TXH�QR�VH�SXEOLFDUi���\D�KDQ�SHUGLGR�WRGDV�ODV�HVSHUDQ]DV�GH�SXEOLFDUOR�������
����GLF�������������������7LHUUD�\�/LEHUWDG���SRU�-DLPp�$UDJy���������HQH���������
��������
�� 7,(55$�<�/,%(57$'�
��/RF���0DGULG�'XU���������""�
��5HI����$62���6DQ�)HOLX�����������RFW������������QRWLILFD�TXH�HQ�EUHYtVLPR�SOD]R�
FRPHQ]DUi�HQ�0DGULG�OD�SXEOLFDFLyQ�GH�HVWH�SHULyGLFR�
��� 7,(55$�<�75$%$-2�
��/RF���6DODPDQFD�'XU���������""�
��5HI����(O�/LEHUWDULR���0���������QRY����������
��� 75$%$-2�<�/,%(57$'�
��/RF���&yUGRED�'XU���������""�$GP���'LUHFFLyQ�SDUD�OD�FRUUHVSRQGHQFLD�\�JLURV��$OIRQVR�1LHYHV�1~xH]��&DWDOLQD�����
&yUGRED�
��5HI����(O�/XFKDGRU���%���������MXQ�����������DO�KDFHU�� SURSDJDQGD�GH�VX�SUy[��
DSDULFLyQ�OR�FDOLILFDED�GH�VLQGLFDOLVWD�OLEHUWDULR���7�/����%����������VHS�����������
�� /$�75,%81$�$1$548,&$�
��/RF���%DUFHORQD�'XU���������""�
��5HI����(O�&RUVDULR���/D�&RUXxD����������PDU������������DQXQFLD�TXH�GHQWUR�GH�SRFR�YHUi�
OD�OX]����
��� 9(5'$'�<�352*5(62�
��/RF���/D�/tQHD��&iGL]��'XU���������""�$GP���9HQWXUD�=DPRUD��OLVWD�GH�FRUUHRV��/D�/tQHD�
��
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5HI����7�/����0�����������VHS������������DQXQFLDQGR�TXH�HQ�EUHYH�VH�SXEOLFDUtD�\�VH�
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