
$1(;2���GH�OD�5HVROXFLyQ�0LVFHOiQHD�GH�&RPHUFLR�([WHULRU�SDUD������$O�PDUJHQ�XQ�VHOOR�FRQ�HO�(VFXGR�1DFLRQDO��TXH�GLFH��(VWDGRV�8QLGRV�0H[LFDQRV���6HFUHWDUtD�GH�+DFLHQGD�\&UpGLWR�3~EOLFR� $QH[R���GH�OD�5HVROXFLyQ�0LVFHOiQHD�GH�&RPHUFLR�([WHULRU�SDUD�����&RQWHQLGR$� 'HFODUDFLRQHV��DYLVRV�\�IRUPDWRV�%� 3HGLPHQWRV�\�DQH[RV�&� ,QVWUXFWLYRV�GH�OOHQDGR�
$��'HFODUDFLRQHV��DYLVRV�\�IRUPDWRV1RPEUH�GH�OD�GHFODUDFLyQ��DYLVR�R�IRUPDWR$����,QIRUPH�GH�PHUFDQFtDV�DGTXLULGDV�R�UHFLELGDV�FRQ�WDVD����GH�,9$�$����,QIRUPH�GH�PHUFDQFtDV�HQDMHQDGDV�R�WUDQVIHULGDV�FRQ�WDVD����GH�,9$�$YLVR�GH�FRPSHQVDFLyQ�GH�FRQWULEXFLRQHV�\�DSURYHFKDPLHQWRV�DO�FRPHUFLR�H[WHULRU�$YLVR�GH�H[SRUWDFLyQ�WHPSRUDO�$YLVR�GH�RSFLyQ�SDUD�OD�GHWHUPLQDFLyQ�GH�YDORU�SURYLVLRQDO��VHJXUR�JOREDO�GH�WUDQVSRUWH��$YLVR�GH�UHJLVWUR�GH�DSDUDWRV�HOHFWUyQLFRV�H�LQVWUXPHQWRV�GH�WUDEDMR�&DUWD�GH�FXSR�&RQVWDQFLD�GH�H[SRUWDFLyQ�$QH[R�GH�OD�FRQVWDQFLD�GH�H[SRUWDFLyQ�&RQVWDQFLD�GH�LPSRUWDFLyQ�WHPSRUDO��UHWRUQR�R�WUDQVIHUHQFLD�GH�FRQWHQHGRUHV�&RQVWDQFLD�GH�RULJHQ�GH�SURGXFWRV�DJURSHFXDULRV�&RQVWDQFLD�GH�WUDQVIHUHQFLD�GH�PHUFDQFtDV�'HFODUDFLyQ�SDUD�PRYLPLHQWR�HQ�FXHQWD�DGXDQHUD�GH�PHUFDQFtDV�LPSRUWDGDV�FRQIRUPH�DO�DUWtFXOR����GH /�$�'HFODUDFLyQ�SDUD�PRYLPLHQWR�HQ�FXHQWD�DGXDQHUD�GH�ELHQHV�LPSRUWDGRV�FRQIRUPH�DO�DUWtFXOR����GH�/��$�'HFODUDFLyQ�DQXDO�GH�HPSUHVDV�PDTXLODGRUDV�GH�H[SRUWDFLyQ�'HFODUDFLyQ�GH�DGXDQDV��HVSDxRO��LQJOpV�\�IUDQFpV��'RFXPHQWR�GH�RULJHQ�GH�SURGXFWRV�PLQHUDOHV�H[WUDtGRV��LQGXVWULDOL]DGRV�R�PDQXIDFWXUDGRV�(QJRPDGR�RILFLDO�SDUD�HO�FRQWURO�GH�WUiQVLWR�LQWHUQR�SRU�YtD�DpUHD�)RUPXODULR�P~OWLSOH�GH�SDJR�SDUD�FRPHUFLR�H[WHULRU�+RMD�GH�FiOFXOR�SDUD�OD�GHWHUPLQDFLyQ�GHO�YDORU�HQ�DGXDQD�GH�PHUFDQFtDV�GH�LPSRUWDFLyQ�3DJR�GH�FRQWULEXFLRQHV�DO�FRPHUFLR�H[WHULRU��HVSDxRO��LQJOpV�\�IUDQFpV��3DGUyQ�GH�LPSRUWDGRUHV�3DGUyQ�GH�H[SRUWDGRUHV�VHFWRULDO�5HJLVWUR�����GHFODUDFLyQ�LQIRUPDWLYD�GH�DSURYHFKDPLHQWRV�5HSRUWH�DQXDO�GH�RSHUDFLRQHV�GH�FRPHUFLR�H[WHULRU�6ROLFLWXG�GH�DXWRUL]DFLyQ�GH�LPSRUWDFLyQ�GHILQLWLYD�GH�PHUFDQFtDV�VXMHWDV�D�OD�LQVFULSFLyQ�HQ�ORV�SDGURQHVGH�LPSRUWDGRUHV�GH�VHFWRUHV�HVSHFtILFRV�6ROLFLWXG�GH�DXWRUL]DFLyQ�GH�LPSRUWDFLyQ�WHPSRUDO�GH�FDVDV�URGDQWHV��HVSDxRO�H�LQJOpV��6ROLFLWXG�GH�DXWRUL]DFLyQ�GH�LPSRUWDFLyQ�WHPSRUDO�GH�HPEDUFDFLRQHV��HVSDxRO�H�LQJOpV��6ROLFLWXG� GH� DXWRUL]DFLyQ� GH� LPSRUWDFLyQ� WHPSRUDO� GH� PHUFDQFtDV�� GHVWLQDGDV� DO� PDQWHQLPLHQWR� \UHSDUDFLyQ�GH�ODV�PHUFDQFtDV�LPSRUWDGDV�WHPSRUDOPHQWH�6ROLFLWXG�GH�DXWRUL]DFLyQ�GH�LPSRUWDFLyQ�WHPSRUDO�6ROLFLWXG�GH�LQVFULSFLyQ�HQ�ORV�SDGURQHV�GH�LPSRUWDGRUHV�GH�VHFWRUHV�HVSHFtILFRV�6ROLFLWXG�GH�PRGLILFDFLyQ�GH�GDWRV�HQ�HO�SDGUyQ�GH�LPSRUWDGRUHV�FRQIRUPH�D�OD�UHJOD�������6ROLFLWXG�GH�DXWRUL]DFLyQ�SDUD�GHMDU�VLQ�HIHFWRV�OD�VXVSHQVLyQ�HQ�HO�SDGUyQ�GH�LPSRUWDGRUHV�FRQIRUPH�D�ODUHJOD�������6ROLFLWXG� GH� DXWRUL]DFLyQ� SDUD� LPSRUWDU� PHUFDQFtD� VLQ� HVWDU� LQVFULWR� HQ� HO� SDGUyQ� GH� LPSRUWDGRUHVFRQIRUPH�D�OD�UHJOD�������6ROLFLWXG� GH� DXWRUL]DFLyQ� SDUD� LPSRUWDU�PHUFDQFtD� VLQ� KDEHU� FRQFOXLGR� HO� WUiPLWH� GH� LQVFULSFLyQ� R� SDUDGHMDU�VLQ�HIHFWRV�OD�VXVSHQVLyQ�R�PRGLILFDFLyQ�HQ�HO�SDGUyQ�GH�LPSRUWDGRUHV�FRQIRUPH�D�OD�UHJOD�������6ROLFLWXG� GH� DXWRUL]DFLyQ� SDUD� OD� LPSRUWDFLyQ� GH� YHKtFXORV� HVSHFLDOPHQWH� FRQVWUXLGRV� R� WUDQVIRUPDGRV�HTXLSDGRV�FRQ�GLVSRVLWLYRV�R�DSDUDWRV�GLYHUVRV�SDUD�FXPSOLU� FRQ�FRQWUDWR�GHULYDGR�GH� OLFLWDFLyQ�S~EOLFDFRQIRUPH�D�OD�UHJOD��������6ROLFLWXG� GH� DXWRUL]DFLyQ� SDUD� SUHVWDU� HO� VHUYLFLR� GH� DOPDFHQDPLHQWR� GH�PHUFDQFtDV� HQ� GHSyVLWR� ILVFDOFRQIRUPH�D�OD�UHJOD��������6ROLFLWXG�GH�LQVFULSFLyQ�R�UHYDOLGDFLyQ�HQ�HO�SDGUyQ�GH�WUiQVLWRV�LQWHUIURQWHUL]RV�FRQIRUPH�D�OD�UHJOD��������6ROLFLWXG� GH� DXWRUL]DFLyQ� SDUD� TXH� ODV� HPSUHVDV� WUDQVSRUWLVWDV� SUHVWHQ� HO� VHUYLFLR� GH� FRQVROLGDFLyQ� GHFDUJD�SRU�YtD�WHUUHVWUH��EDMR�HO�UpJLPHQ�DGXDQHUR�GH�WUiQVLWR�LQWHUQR FRQIRUPH�D�OD�UHJOD���������



6ROLFLWXG� GH� DXWRUL]DFLyQ� SDUD� TXH� ORV� DOPDFHQHV� JHQHUDOHV� GH� GHSyVLWR� DXWRUL]DGRV� SXHGDQ� FRORFDUPDUEHWHV�R�SUHFLQWRV�FRQIRUPH�D�OD�UHJOD�������
%��3HGLPHQWRV�\�DQH[RV�1RPEUH�GHO�SHGLPHQWR�R�DQH[R3HGLPHQWR�GH�LPSRUWDFLyQ�3HGLPHQWR�GH�LPSRUWDFLyQ��3DUWH�,,��(PEDUTXH�SDUFLDO�GH�PHUFDQFtDV�$QH[R�GH�SHGLPHQWR�GH�LPSRUWDFLyQ�3HGLPHQWR�GH�H[SRUWDFLyQ�3HGLPHQWR�GH�H[SRUWDFLyQ��3DUWH�,,��(PEDUTXH�SDUFLDO�GH�PHUFDQFtDV�$QH[R�GHO�SHGLPHQWR�GH�H[SRUWDFLyQ�3HGLPHQWR�GH�H[WUDFFLyQ�GH�PHUFDQFtDV�HQ�GHSyVLWR�ILVFDO�$QH[R�GHO�SHGLPHQWR�GH�H[WUDFFLyQ�GH�PHUFDQFtDV�HQ�GHSyVLWR�ILVFDO�5HFWLILFDFLyQ�DO�SHGLPHQWR�GH�H[WUDFFLyQ�GH�PHUFDQFtDV�HQ�GHSyVLWR�ILVFDO�$QH[R�D�OD�UHFWLILFDFLyQ�GHO�SHGLPHQWR�GH�H[WUDFFLyQ�GH�PHUFDQFtDV�HQ�GHSyVLWR�ILVFDO�3HGLPHQWR�GH�UHFWLILFDFLyQ�$QH[R�GHO�SHGLPHQWR�GH�UHFWLILFDFLyQ�3HGLPHQWR�GH�WUiQVLWR�$QH[R�GHO�SHGLPHQWR�GH�WUiQVLWR�3HGLPHQWR�GH�WUiQVLWR��3DUWH�,,��7UiQVLWR�SDUFLDO�GH�PHUFDQFtDV�3HGLPHQWR�GH�UHFWLILFDFLyQ�DO�SHGLPHQWR�GH�WUiQVLWR�$QH[R�GHO�SHGLPHQWR�GH�UHFWLILFDFLyQ�DO�SHGLPHQWR�GH�WUiQVLWR�$YLVR�GH�WUiQVLWR�3HGLPHQWR�GH�WUiQVLWR�SDUD�HO�WUDQVERUGR�
&��,QVWUXFWLYRV�GH�OOHQDGR,QVWUXFWLYR� GH� OOHQDGR� GHO� DYLVR� GH� FRPSHQVDFLyQ� GH� FRQWULEXFLRQHV� \� DSURYHFKDPLHQWRV� DO� FRPHUFLRH[WHULRU�,QVWUXFWLYR�GH�OOHQDGR�GHO�DYLVR�GH�H[SRUWDFLyQ�WHPSRUDO�,QVWUXFWLYR�GH� OOHQDGR�GHO�DYLVR�GH�RSFLyQ�SDUD� OD� GHWHUPLQDFLyQ�GH� YDORU� SURYLVLRQDO� �6HJXUR�JOREDO�GHWUDQVSRUWH��,QVWUXFWLYR�GH�OOHQDGR�GHO�DYLVR�GH�UHJLVWUR�GH�DSDUDWRV�HOHFWUyQLFRV�H�LQVWUXPHQWRV�GH�WUDEDMR�,QVWUXFWLYR�GH�OOHQDGR�GH�OD�FDUWD�GH�FXSR�,QVWUXFWLYR�GH�OOHQDGR�GH�OD�FRQVWDQFLD�GH�H[SRUWDFLyQ�,QVWUXFWLYR�GH�OOHQDGR�GHO�DQH[R�GH�OD�FRQVWDQFLD�GH�H[SRUWDFLyQ�,QVWUXFWLYR�GH�OOHQDGR�GH�OD�FRQVWDQFLD�GH�LPSRUWDFLyQ�WHPSRUDO��UHWRUQR�R�WUDQVIHUHQFLD�GH�FRQWHQHGRUHV�,QVWUXFWLYR�GH�OOHQDGR�GH�OD�FRQVWDQFLD�GH�WUDQVIHUHQFLD�GH�PHUFDQFtDV�,QVWUXFWLYR�GH�OOHQDGR�GH�OD�GHFODUDFLyQ�DQXDO�GH�HPSUHVDV�PDTXLODGRUDV�GH�H[SRUWDFLyQ�,QVWUXFWLYR�GH�OOHQDGR�GHO�IRUPXODULR�P~OWLSOH�GH�SDJR�SDUD�FRPHUFLR�H[WHULRU�,QVWUXFWLYR�GH�OOHQDGR�GH�OD�KRMD�GH�FiOFXOR�SDUD�OD�GHWHUPLQDFLyQ�GHO�YDORU�HQ�DGXDQD�GH�PHUFDQFtDV�GHLPSRUWDFLyQ�,QVWUXFWLYR�GH�OOHQDGR�GHO�UHJLVWUR�����GHFODUDFLyQ�,QIRUPDWLYD�GH�$SURYHFKDPLHQWRV�,QVWUXFWLYR�GH�OOHQDGR�GHO�UHSRUWH�DQXDO�GH�RSHUDFLRQHV�GH�FRPHUFLR�H[WHULRU�,QVWUXFWLYR�GH�OOHQDGR�GH�OD�VROLFLWXG�GH�DXWRUL]DFLyQ�GH�LPSRUWDFLyQ�GHILQLWLYD�GH�PHUFDQFtDV�VXMHWDV�D�ODLQVFULSFLyQ�HQ�ORV�SDGURQHV�GH�LPSRUWDGRUHV�GH�VHFWRUHV�HVSHFtILFRV�,QVWUXFWLYR�GH�OOHQDGR�GH�OD�VROLFLWXG�GH�DXWRUL]DFLyQ�GH�LPSRUWDFLyQ�WHPSRUDO�GH�FDVDV�URGDQWHV��HVSDxROH�LQJOpV��,QVWUXFWLYR�GH�OOHQDGR�GH�OD�VROLFLWXG�GH�DXWRUL]DFLyQ�GH�LPSRUWDFLyQ�WHPSRUDO�GH�HPEDUFDFLRQHV��HVSDxROH�LQJOpV��,QVWUXFWLYR�GH�OOHQDGR�GH�OD�VROLFLWXG�GH�DXWRUL]DFLyQ�GH�LPSRUWDFLyQ�WHPSRUDO�GH�PHUFDQFtDV��GHVWLQDGDV�DOPDQWHQLPLHQWR�\�UHSDUDFLyQ�GH�ODV�PHUFDQFtDV�LPSRUWDGDV�WHPSRUDOPHQWH�,QVWUXFWLYR�GH�OOHQDGR�GH�OD�VROLFLWXG�GH�DXWRUL]DFLyQ�GH�LPSRUWDFLyQ�WHPSRUDO�,QVWUXFWLYR�GH�OOHQDGR�GH�OD�IRUPD�SHGLPHQWR�GH�LPSRUWDFLyQ��3DUWH�,,��(PEDUTXH�SDUFLDO�GH�PHUFDQFtDV�,QVWUXFWLYR� GH� OOHQDGR� GH� OD� VROLFLWXG� GH� LQVFULSFLyQ� HQ� ORV� SDGURQHV� GH� LPSRUWDGRUHV� GH� VHFWRUHVHVSHFtILFRV�,QVWUXFWLYR�GH�OOHQDGR�GH�OD�IRUPD�GH�SHGLPHQWR�GH�H[SRUWDFLyQ��3DUWH�,,��(PEDUTXH�SDUFLDO�GH�PHUFDQFtDV�,QVWUXFWLYR�GH�OOHQDGR�GH�OD�VROLFLWXG�GH�PRGLILFDFLyQ�GH�GDWRV�HQ�HO�SDGUyQ�GH�LPSRUWDGRUHV�FRQIRUPH�D�ODUHJOD�������,QVWUXFWLYR�GH�OOHQDGR�GH�OD�VROLFLWXG�GH�DXWRUL]DFLyQ�SDUD�GHMDU�VLQ�HIHFWRV�OD�VXVSHQVLyQ�HQ�HO�SDGUyQ�GHLPSRUWDGRUHV�FRQIRUPH�D�OD�UHJOD�������



,QVWUXFWLYR�GH�OOHQDGR�GH�OD�VROLFLWXG�GH�DXWRUL]DFLyQ�SDUD�LPSRUWDU�PHUFDQFtD�VLQ�HVWDU�LQVFULWRHQ�HO�SDGUyQ�GH�LPSRUWDGRUHV�FRQIRUPH�D�OD�UHJOD�������,QVWUXFWLYR� GH� OOHQDGR� GH� OD� VROLFLWXG� GH� DXWRUL]DFLyQ� SDUD� LPSRUWDU� PHUFDQFtD� VLQ� KDEHU� FRQFOXLGR� HOWUiPLWH�GH�LQVFULSFLyQ�R�SDUD�GHMDU�VLQ�HIHFWRV�OD�VXVSHQVLyQ�R�PRGLILFDFLyQ�HQ�HO�SDGUyQ�GH�LPSRUWDGRUHVFRQIRUPH�D�OD�UHJOD�������,QVWUXFWLYR� GH� OOHQDGR� GH� OD� VROLFLWXG� GH� DXWRUL]DFLyQ� SDUD� OD� LPSRUWDFLyQ� GH� YHKtFXORV� HVSHFLDOPHQWHFRQVWUXLGRV�R� WUDQVIRUPDGRV��HTXLSDGRV�FRQ�GLVSRVLWLYRV�R�DSDUDWRV�GLYHUVRV�SDUD�FXPSOLU� FRQ� FRQWUDWRGHULYDGR�GH�OLFLWDFLyQ�S~EOLFD�FRQIRUPH�D�OD�UHJOD��������,QVWUXFWLYR� GH� OOHQDGR� GH� OD� VROLFLWXG� GH� DXWRUL]DFLyQ� SDUD� SUHVWDU� HO� VHUYLFLR� GH� DOPDFHQDPLHQWR� GHPHUFDQFtDV�HQ�GHSyVLWR�ILVFDO�FRQIRUPH�D�OD�UHJOD��������,QVWUXFWLYR�GH�OOHQDGR�GH�OD�VROLFLWXG�GH�LQVFULSFLyQ�R�UHYDOLGDFLyQ�HQ�HO�SDGUyQ�GH�WUiQVLWRV�LQWHUIURQWHUL]RVFRQIRUPH�D�OD�UHJOD��������,QVWUXFWLYR� GH� OOHQDGR� GH� OD� VROLFLWXG� GH� DXWRUL]DFLyQ� SDUD� TXH� ODV� HPSUHVDV� WUDQVSRUWLVWDV� SUHVWHQ� HOVHUYLFLR� GH� FRQVROLGDFLyQ� GH� FDUJD� SRU� YtD� WHUUHVWUH�� EDMR� HO� UpJLPHQ� DGXDQHUR� GH� WUiQVLWR� LQWHUQRFRQIRUPH�D�OD�UHJOD���������,QVWUXFWLYR� GH� OOHQDGR� GH� OD� VROLFLWXG� GH� DXWRUL]DFLyQ� SDUD� TXH� ORV� DOPDFHQHV� JHQHUDOHV� GH� GHSyVLWRDXWRUL]DGRV�SXHGDQ�FRORFDU�PDUEHWHV�R�SUHFLQWRV�FRQIRUPH�D�OD�UHJOD�������
$WHQWDPHQWH6XIUDJLR�(IHFWLYR��1R�5HHOHFFLyQ�0p[LFR��'�)���D����GH�DEULO�GH��������(Q�DXVHQFLD�GHO�&��6HFUHWDULR�GH�+DFLHQGD�\�&UpGLWR�3~EOLFR�\�GHO�&�6XEVHFUHWDULR�GHO�5DPR��\�FRQ�IXQGDPHQWR�HQ�HO�DUWtFXOR�����GHO�5HJODPHQWR�,QWHULRU�GH�HVWD�6HFUHWDUtD��HO6XEVHFUHWDULR�GH�,QJUHVRV��0DQXHO�5DPRV�)UDQFLD���5~EULFD� $���6(//2�'(5(&,%,'2 ,1)250(�'(�0(5&$1&,$6�$'48,5,'$6�2�5(&,%,'$6�&21�7$6$����'(�,9$

$�/�$�)�
$17(6�'(�,1,&,$5�(///(1$'2��/($�/$6,16758&&,21(6�$/5(9(562
3(5,2'2�48(�6(,1)250$

0(6 $f2 0(6 $f2 5(*,6752�)('(5$/�'(&2175,%8<(17(6
1��'(�)2/,2 +2-$ '(
���'$726�'(�/$�(035(6$�
5$=21�2�'(120,1$&,21�62&,$/
6(f$/(�&2181$�³;´�6,�(6� 3,7(; 0$48,/$'25$ (&(;
1R��'(�5(*,6752
���352325&,21�<�$'48,6,&,21(6�
'(6&5,3&,21'(/�352'8&72



3(5,2'2�'(352325&,21� �HU�75,0(675( �GR�75,0(675(
�HU�75,0(675(

�WR�75,0(675( $18$/
352325&,21�325352'8&72� 5($/ 352<(&&,21
$'48,6,&,21(6$03$5$'$6�&21� &2167$1&,$�'(�(;3257$&,21 3(',0(172
���0(5&$1&,$6�$'48,5,'$6�2�5(&,%,'$6�'(�0$48,/$'25$6��3,7(;�2�3529(('25(61$&,21$/(6�
5(*,6752�)('(5$/�'(&2175,%8<(17(6�'(/�(1$-(1$17( 180(52�'(5(*,6752
120%5(�'(/(1$-(1$17( 9$/25'($'48,6,&,21��$�
'(6&5,3&,21�'(�/$0(5&$1&,$ 352325&,21$3/,&$'$ 9$/25'($'48,6,&,21��%��

5(*,6752�)('(5$/�'(&2175,%8<(17(6�'(/�(1$-(1$17( 180(52�'(5(*,6752
120%5(�'(/(1$-(1$17( 9$/25'($'48,6,&,21��$�

'(6&5,3&,21�'(�/$0(5&$1&,$ 352325&,21$3/,&$'$ 9$/25'($'48,6,&,21��%�
�

5(*,6752�)('(5$/�'(&2175,%8<(17(6�'(/�(1$-(1$17(
180(52�'(5(*,6752



120%5(�'(/(1$-(1$17( 9$/25'($'48,6,&,21��$�
'(6&5,3&,21�'(�/$0(5&$1&,$ 352325&,21$3/,&$'$ 9$/25'($'48,6,&,21��%�

�
9$/25'($'48,6,&,21��$�

352325&,21$3/,&$'$ 9$/25'($'48,6,&,21��%�
�68%727$/�<�352325&,21�3520(',2
&217,18$�$/5(9(562

� $���
3(5,2'2�48(�6(�,1)250$

0(6 $f2 0(6 $f2 5(*,6752�)('(5$/�'(&2175,%8<(17(6
1R��'()2/,2 +2-$ '(

5(*,6752�)('(5$/�'(&2175,%8<(17(6�'(/�(1$-(1$17( 180(52�'(5(*,6752
120%5(�'(/(1$-(1$17( 9$/25'($'48,6,&,21��$�



'(6&5,3&,21�'(�/$0(5&$1&,$ 352325&,21$3/,&$'$ 9$/25'($'48,6,&,21��%�
�

9$/25�'($'48,6,&,21��$�
352325&,21$3/,&$'$

9$/25�'($'48,6,&,21��%�
68%727$/�<�352325&,21�3520(',2 �

9$/25�'($'48,6,&,21��$�
352325&,21$3/,&$'$

9$/25�'($'48,6,&,21��%�
727$/�<�352325&,21�3520(',2 �

$��9$/25�727$/�'(�(;3257$&,21�325�352'8&72
%��9$/25�'(�9(17$6�727$/(6
&��352325&,21�'(�/$6�(;3257$&,21(6��$�%�;������ �
����'$726�'(/�5(35(6(17$17(�/(*$/
5(*,6752�)('(5$/�'(&2175,%8<(17(6
$3(//,'2�3$7(512 '(&/$52�%$-23527(67$�'('(&,5�9(5'$'48(�/26�'$726&217(1,'26�(1(67$$3(//,'2�0$7(512 '(&/$5$&,21�6219(5'$'(526



120%5(��6�
),50$�'(/�&2175,%8<(17(2�5(35(6(17$17(�/(*$/



,16758&7,92�'(�//(1$'2�'(/� ,1)250(�'(0(5&$1&,$6�$'48,5,'$6�2�5(&,%,'$6�&217$6$����'(�,9$
,16758&&,21(6�*(1(5$/(6��� /D� LQIRUPDFLyQ� SUHVHQWDGD� HQ� HVWH� IRUPDWRGHVFULEH� ODV� RSHUDFLRQHV� GH� ODV� HPSUHVDV� TXHDGTXLHUDQ�R�UHFLEDQ�PHUFDQFtDV�WUDQVIHULGDV��HQORV� WpUPLQRV� GH� OR� GLVSXHVWR� SRU� HO� DUWtFXOR� ��IUDFFLyQ�9,,�\�9,,,�GH�OD�/H\�GHO�,9$�\�FRQIRUPH�DOR�GLVSXHVWR�SRU�ODV�5HJODV��������\���������GH�OD5HVROXFLyQ� 0LVFHOiQHD� GH� &RPHUFLR� ([WHULRU�GHELHQGR� SUHVHQWDU� XQ� LQIRUPH� SDUD� FDGD� WLSRGH�SURGXFWR��� 35(6(17$&,21��� 'HEHUi� VHU� OOHQDGD� DPiTXLQD� \� SUHVHQWDGD� SRU� GXSOLFDGR�� (Q� FDVRGH� TXH� HO� HVSDFLR� GHVLJQDGR� SDUD� LQIRUPDUVREUH�³ODV�PHUFDQFtDV�DGTXLULGDV�R�UHFLELGDV�GHPDTXLODGRUDV�� SLWH[� \� SURYHHGRUHV� QDFLRQDOHVQR�VHD�VXILFLHQWH��VH�GHEHUiQ�XWLOL]DU�ODV�IRUPDVILVFDOHV�QHFHVDULDV��� 5('21'(2���/RV�PRQWRV�VH�UHGRQGHDUiQ�SDUDTXH� ODV� FDQWLGDGHV� GH� � D� ��� FHQWDYRV� VHDMXVWHQ�D�OD�XQLGDG�GHO�SHVR�LQPHGLDWR�DQWHULRU�\ODV�FDQWLGDGHV�GH��� D����FHQWDYRV�VH�DMXVWHQ�DOD�XQLGDG�GHO�SHVR�LQPHGLDWR�VXSHULRU��(MHPSOR���������� �������������� ����,16758&&,21(6�(63(&,),&$6

&$032����'$726�'(�/$�(035(6$
�� $QRWH� HO� QRPEUH� FRPSOHWR�� GHQRPLQDFLyQ� RUD]yQ� VRFLDO� GH� OD� HPSUHVD�� LQGLTXH� HO� WLSR� GHHPSUHVD�GH�TXH� VH� WUDWH�� VHxDOH�HO� Q~PHUR� GHUHJLVWUR� TXH� OH� KD\D� SURSRUFLRQDGR� OD� 6(&2),FRPR� PDTXLODGRUD�� SLWH[�� (&(;�� R� ELHQ� HOQ~PHUR�GH�SURYHHGRU�QDFLRQDO�

&$032����352325&,21�<�$'48,6,&,21(6
�� '(6&5,3&,21� '(/� 352'8&72��� $QRWDUi� ODGHVFULSFLyQ� FRPSOHWD� GHO� SURGXFWR�� PLVPD� TXHGHEHUi�VHU�VXILFLHQWH�SDUD�LGHQWLILFDUOR��� 3(5,2'2� '(� 352325&,21��� ,QGLTXH� VL� ODSURSRUFLyQ� DSOLFDGD� VH� FDOFXOD� FRQ� EDVH� HQLQIRUPDFLyQ�WULPHVWUDO�R�DQXDO��(Q�FDVR�GH�KDEHUDSOLFDGR� SURSRUFLRQHV� WULPHVWUDOHV� GHEHUiVHxDODU�HO�WULPHVWUH�TXH�FRUUHVSRQGD�6L� OD� WUDQVIHUHQFLD� R� DGTXLVLFLyQ� GH� ODVPHUFDQFtDV� HV� DPSDUDGD� FRQ� SHGLPHQWRVYLUWXDOHV� FRQIRUPH� D� ODV� UHJODV� ������� \� �������GH� OD� 5HVROXFLyQ� 0LVFHOiQHD� GH� &RPHUFLR([WHULRU�� LQGLTXH�D�TXp�WULPHVWUH�FRUUHVSRQGH�ODLQIRUPDFLyQ��� 352325&,21�325�352'8&72���6HxDOH�VL�ODSURSRUFLyQ�SRU�SURGXFWR�HV�UHDO�R�SRU�SUR\HFFLyQHQ� ORV� WpUPLQRV� GH� OR� GLVSXHVWR� SRU� OD� UHJOD�������GH�OD�5HVROXFLyQ�0LVFHOiQHD�GH�&RPHUFLR([WHULRU��� $'48,6,&,21(6�$03$5$'$6�&21���,QGLTXH�VLODV� DGTXLVLFLRQHV� R� WUDQVIHUHQFLDV� VH� HQFXHQWUDQDPSDUDGDV�FRQ�FRQVWDQFLD�GH�H[SRUWDFLyQ�GH�DFXHUGRFRQ� OD� IUDFFLyQ�9,,� y�9,,,� GHO� DUWtFXOR����GH� OD�/H\GHO� ,9$�� R� FRQ� SHGLPHQWR� FXDQGR� VH� WUDWH� GHRSHUDFLRQHV�YLUWXDOHV�DO�DPSDUR�GH�ODV�UHJODV��������\�������� GH� OD� 5HVROXFLyQ� 0LVFHOiQHD� GH� &RPHUFLR([WHULRU�

&$032� ��� 0(5&$1&,$6� $'48,5,'$6� 25(&,%,'$6� '(� 0$48,/$'25$6�� 3,7(;� 23529(('25(6�1$&,21$/(6�
�� ,QGLTXH�HO�5HJLVWUR�)HGHUDO�GH�&RQWULEX\HQWHV�GHOHQDMHQDQWH� \� HO� Q~PHUR� GH� UHJLVWUR� TXH� OH� KD\DSURSRUFLRQDGR� OD� 6(&2),� FRPR� PDTXLODGRUD�SLWH[�� (&(;�� R� ELHQ� HO� Q~PHUR� GH� SURYHHGRUQDFLRQDO�� DVt� FRPR� HO� QRPEUH� FRPSOHWR� GHOHQDMHQDQWH��3URSRUFLRQH�XQD�GHVFULSFLyQ�FRPSOHWDGH� FDGD� SURGXFWR�� OD� GHVFULSFLyQ� SURSRUFLRQDGDGHEHUi� VHU� VXILFLHQWH� SDUD� UHODFLRQDUOR� FRQ� ODGHVFULSFLyQ� GH� OD� IDFWXUD�� 7UDWiQGRVH� GHRSHUDFLRQHV�DPSDUDGDV�FRQ�SHGLPHQWR�GHEHUi�GHVHxDODUVH�OD�IUDFFLyQ�DUDQFHODULD��� 352325&,21� $3/,&$'$��� ,QGLTXH� OD� SURSRUFLyQGHWHUPLQDGD� GH� FRQIRUPLGDG� FRQ� OD� IUDFFLyQ� 9,,,� GHODUWtFXOR����GH� OD�/H\�GHO� ,9$�TXH�KD\D�SURSRUFLRQDGRDO� HQDMHQDQWH� R� HPSUHVD� TXH� WUDQVILHUH� ODV� PHUFDQFtDV�PLVPD�TXH�VHUi�KDVWD�XQ�GHFLPDO�� HQ� FDVR�GH� LQIRUPDUXQD�SURSRUFLyQ�GH�FLHQ�SRU�FLHQWR�VH�DQRWDUi�����6L�OD�WUDQVIHUHQFLD�R�DGTXLVLFLyQ�GH�ODV�PHUFDQFtDVHV�DPSDUDGD�FRQ�SHGLPHQWRV�YLUWXDOHV�FRQIRUPH�DOR� GLVSXHVWR� SRU� ODV� UHJODV� ������� \� �������� GH� OD5HVROXFLyQ� 0LVFHOiQHD� GH� &RPHUFLR� ([WHULRU�� ODSURSRUFLyQ�DSOLFDGD�VHUi�GHO�������� 9$/25�'(�$'48,6,&,21�$���,QGLTXH�HO�YDORU�WRWDOGH�OD�DGTXLVLFLyQ�R�WUDQVIHUHQFLD�HQ�PLOHV�GH�SHVRV��� 9$/25�'(�$'48,6,&,21(6�%���,QGLTXH�HO�YDORU�GHOD� DGTXLVLFLyQ� R� WUDQVIHUHQFLD� FRQ� WDVD� ��� GH� ,9$� HQPLOHV�GH�SHVRV��� 68%727$/�<�352325&,21�3520(',2��� ,QGLTXHHO� VXEWRWDO� H[SUHVDGR� HQ� PLOHV� GH� SHVRV�� HO� FXDO� VHLQWHJUD� SRU� OD� VXPD� GH� ORV� UHQJORQHV� GHO� YDORU� GH� ODVDGTXLVLFLRQHV��\�OD�SURSRUFLyQ�SURPHGLR��GH�FDGD�KRMD��� 727$/� <� 352325&,21� 3520(',2��� ,QGLTXH� ODVXPD�GH�ORV�UHQJORQHV�GHO�YDORU�GH�ODV�DGTXLVLFLRQHV�GHOLQIRUPH�\�OD�SURSRUFLyQ�SURPHGLR��� 9$/25� 727$/� '(� (;3257$&,21� 325352'8&72� <� 9$/25� '(� 9(17$6� 727$/(6��6HxDODUi�HO�YDORU�WRWDO�GH�H[SRUWDFLyQ�SRU�SURGXFWR�\�HOYDORU� GH� YHQWDV� WRWDOHV� SRU� SURGXFWR�� PLVPRV� TXHVLUYLHURQ�SDUD�REWHQHU�OD�SURSRUFLyQ�DSOLFDGD��� 352325&,21�'(�/$6�(;3257$&,21(6���,QGLTXHOD� SURSRUFLyQ� GH� ODV� H[SRUWDFLRQHV� �$�%� ;� ������ GHOFXDO� OD� OHWUD� ³$´� LGHQWLILFDUi� DO� YDORU� WRWDO� GHH[SRUWDFLRQHV� SRU� SURGXFWR� \� OD� OHWUD� ³%´� LGHQWLILFD� HOYDORU�WRWDO�GH�YHQWDV�SRU�SURGXFWR�

&$032� ��� '$726� '(/� 5(35(6(17$17(/(*$/
,QGLTXH� HO� 5HJLVWUR� )HGHUDO� GH� &RQWULEX\HQWHV� GHOUHSUHVHQWDQWH�OHJDO�GH�OD�HPSUHVD��DVt�FRPR�HO�QRPEUH�\DSHOOLGRV� FRPSOHWRV�� LQLFLDQGR� SRU� HO� DSHOOLGR� SDWHUQR�PDWHUQR� \� QRPEUH�V��� GHELHQGR� HVWDPSDU� EDMR� SURWHVWDGH�GHFLU�YHUGDG��VX�ILUPD�HQ�HO�iQJXOR�LQIHULRU�GHUHFKR�



$���6(//2�'(5(&,%,'2 ,1)250(�'(�0(5&$1&,$6�(1$-(1$'$6�2�75$16)(5,'$6�&21�7$6$����'(,9$ $�/�$�)�
$17(6�'(�,1,&,$5�(///(1$'2��/($�/$6,16758&&,21(6�$/5(9(562
3(5,2'2�48(�6(,1)250$

0(6 $f2 0(6 $f2 5(*,6752�)('(5$/�'(&2175,%8<(17(6
1R��'(�)2/,2 +2-$ '(
���'$726�'(�/$�(035(6$�
5$=21�2�'(120,1$&,21�62&,$/
6(f$/(�&2181$�³;´�6,�(6� 3,7(; 0$48,/$'25$ 3529(('251$&,21$/
1R��'(�5(*,6752
���352325&,21�<�$'48,6,&,21(6�
'(6&5,3&,21'(/�352'8&72
3(5,2'2�'(352325&,21� �HU�75,0(675( �GR�75,0(675(

�HU�75,0(675(
�WR�75,0(675( $18$/

$'48,6,&,21(6$03$5$'$6�&21� &2167$1&,$�'(�(;3257$&,21 3(',0(172
���0(5&$1&,$�(1$-(1$'$�2�75$16)(5,'$�$�0$48,/$'25$��3,7(;�2�(&(;�
5(*,6752�)('(5$/�'(&2175,%8<(17(6�'(/�$'48,5(17( 180(52�'(5(*,6752
120%5(�'(/$'48,5(17( 9$/25'(9(17$6�$�



'(6&5,3&,21�'(�/$0(5&$1&,$ 352325&,21$3/,&$'$ 9$/25'(9(17$6�%��

5(*,6752�)('(5$/�'(&2175,%8<(17(6�'(/�$'48,5(17( 180(52�'(5(*,6752
120%5(�'(/$'48,5(17( 9$/25'(9(17$6�$�

'(6&5,3&,21�'(�/$0(5&$1&,$ 352325&,21$3/,&$'$ 9$/25'(9(17$6�%�
�

5(*,6752�)('(5$/�'(&2175,%8<(17(6�'(/�$'48,5(17(
180(52�'(5(*,6752

120%5(�'(/$'48,5(17( 9$/25'(9(17$6�$�
'(6&5,3&,21�'(�/$0(5&$1&,$ 352325&,21$3/,&$'$ 9$/25'(9(17$6�%�

�
9$/25'(9(17$6�$�

352325&,21$3/,&$'$ 9$/25'(9(17$6�%�



�68%727$/�<�352325&,21�3520(',2
&217,18$�$/�5(9(562

� $���3(5,2'2�48(�6(�,1)250$
0(6 $f2 0(6 $f2 5(*,6752�)('(5$/�'(&2175,%8<(17(6
1R��'()2/,2 +2-$ '(

5(*,6752�)('(5$/�'(&2175,%8<(17(6�'(/�$'48,5(17( 180(52�'(5(*,6752
120%5(�'(/$'48,5(17( 9$/25'(9(17$6�$�
'(6&5,3&,21�'(�/$0(5&$1&,$ 352325&,21$3/,&$'$ 9$/25'(9(17$6�%�

�
9$/25�'(9(17$6��$�

352325&,21$3/,&$'$
9$/25�'(9(17$6��%�

68%727$/�<�352325&,21�3520(',2 �
9$/25�'(9(17$6��$�

352325&,21$3/,&$'$
9$/25�'(9(17$6��%�



727$/�<�352325&,21�3520(',2 �
���'$726�'(/�5(35(6(17$17(�/(*$/
5(*,6752�)('(5$/�'(&2175,%8<(17(6
$3(//,'2�3$7(512 '(&/$52�%$-23527(67$�'('(&,5�9(5'$'48(�/26�'$726&217(1,'26�(1(67$$3(//,'2�0$7(512 '(&/$5$&,21�6219(5'$'(526
120%5(�6�

),50$�'(/�&2175,%8<(17(2�5(35(6(17$17(�/(*$/



,16758&7,92�'(�//(1$'2�'(/� ,1)250(�'(0(5&$1&,$6� (1$-(1$'$6� 275$16)(5,'$6�&21�7$6$����'(�,9$
,16758&&,21(6�*(1(5$/(6�

�� /D� LQIRUPDFLyQ� SUHVHQWDGD� HQ� HVWH� IRUPDWRGHVFULEH� ODV� RSHUDFLRQHV� GH� ODV� HPSUHVDV� TXHHQDMHQHQ� R� WUDQVILHUDQ� PHUFDQFtDV�� HQ� ORVWpUPLQRV� GH� OR� GLVSXHVWR� SRU� HO� DUWtFXOR� ��IUDFFLyQ�9,,�\�9,,,�GH�OD�/H\�GHO�,9$�\�FRQIRUPH�DOR�GLVSXHVWR�SRU� ODV�5HJODV�������\��������GH� OD5HVROXFLyQ� 0LVFHOiQHD� GH� &RPHUFLR� ([WHULRU�GHELHQGR� SUHVHQWDU� XQ� LQIRUPH� SDUD� FDGD� WLSRGH�SURGXFWR��� 35(6(17$&,21��� 'HEHUi� VHU� OOHQDGD� DPiTXLQD� \� SUHVHQWDGD� SRU� GXSOLFDGR�� (Q� FDVRGH� TXH� HO� HVSDFLR� GHVLJQDGR� SDUD� LQIRUPDUVREUH� ³ODV� PHUFDQFtDV� HQDMHQDGDV� RWUDQVIHULGDV�GH�PDTXLODGRUDV�� SLWH[�R�(&(;�QRVHD� VXILFLHQWH�� VH� GHEHUiQ� XWLOL]DU� ODV� IRUPDVILVFDOHV�QHFHVDULDV��� 5('21'(2���/RV�PRQWRV�VH�UHGRQGHDUiQ�SDUDTXH� ODV� FDQWLGDGHV� GH� � D� ��� FHQWDYRV� VHDMXVWHQ�D�OD�XQLGDG�GHO�SHVR�LQPHGLDWR�DQWHULRU�\ODV�FDQWLGDGHV�GH��� D����FHQWDYRV�VH�DMXVWHQ�DOD�XQLGDG�GHO�SHVR�LQPHGLDWR�VXSHULRU��(MHPSOR���������� �������������� ����
,16758&&,21(6�(63(&,),&$6

&$032����'$726�'(�/$�(035(6$
�� $QRWH� HO� QRPEUH� FRPSOHWR�� GHQRPLQDFLyQ� RUD]yQ� VRFLDO� GH� OD� HPSUHVD�� LQGLTXH� HO� WLSR� GHHPSUHVD�GH�TXH� VH� WUDWH�� VHxDOH�HO� Q~PHUR� GHUHJLVWUR� TXH� OH� KD\D� SURSRUFLRQDGR� OD� 6(&2),FRPR�PDTXLODGRUD�� SLWH[�� R� ELHQ� HO� Q~PHUR� GHSURYHHGRU�QDFLRQDO�
&$032����352325&,21�<�$'48,6,&,21(6
�� '(6&5,3&,21� '(/� 352'8&72��� $QRWDUi� ODGHVFULSFLyQ� FRPSOHWD� GHO� SURGXFWR�� PLVPD� TXHGHEHUi�VHU�VXILFLHQWH�SDUD�LGHQWLILFDUOR��� 3(5,2'2� '(� 352325&,21��� ,QGLTXH� VL� ODSURSRUFLyQ� DSOLFDGD� VH� EDVD� HQ� LQIRUPDFLyQWULPHVWUDO� R� DQXDO�� (Q� FDVR� GH� SURSRUFLRQHVWULPHVWUDOHV� GHEHUi� VHxDODU� HO� WULPHVWUH� TXHFRUUHVSRQGD�6L� OD� WUDQVIHUHQFLD� R� HQDMHQDFLyQ� GH� ODVPHUFDQFtDV� HV� DPSDUDGD� FRQ� SHGLPHQWRVYLUWXDOHV� FRQIRUPH� D� ODV� UHJODV� ������� \� �������GH� OD� 5HVROXFLyQ� 0LVFHOiQHD� GH� &RPHUFLR([WHULRU�� LQGLTXH�D�TXp�WULPHVWUH�FRUUHVSRQGH�ODLQIRUPDFLyQ��� $'48,6,&,21(6�$03$5$'$6�&21��� ,QGLTXHVL� ODV� HQDMHQDFLRQHV� R� WUDQVIHUHQFLDV� VHHQFXHQWUDQ� DPSDUDGDV� FRQ� FRQVWDQFLD� GHH[SRUWDFLyQ�GH�DFXHUGR�FRQ�OD�IUDFFLyQ�9,,�X�9,,,GHO� DUWtFXOR� ��� GH� OD� /H\� GHO� ,9$�� R� FRQSHGLPHQWR� FXDQGR� VH� WUDWH� GH� RSHUDFLRQHVYLUWXDOHV�DO�DPSDUR�GH�ODV�UHJODV��������\��������GH� OD� 5HVROXFLyQ� 0LVFHOiQHD� GH� &RPHUFLR([WHULRU�

&$032� ��� 0(5&$1&,$� (1$-(1$'$� 275$16)(5,'$�$�0$48,/$'25$��3,7(;�2�(&(;�
�� ,QGLTXH�HO�5HJLVWUR�)HGHUDO�GH�&RQWULEX\HQWHV�GHODGTXLUHQWH� \� HO� Q~PHUR� GH� UHJLVWUR� TXH� OH� KD\DSURSRUFLRQDGR�OD�6(&2),�FRPR�PDTXLODGRUD��SLWH[R� (&(;�� DVt� FRPR� HO� QRPEUH� FRPSOHWR� GHODGTXLUHQWH��3URSRUFLRQH�XQD�GHVFULSFLyQ�FRPSOHWDGH� FDGD� SURGXFWR�� OD� GHVFULSFLyQ� SURSRUFLRQDGDGHEHUi� VHU� VXILFLHQWH� SDUD� UHODFLRQDUOR� FRQ� ODGHVFULSFLyQ� GH� OD� IDFWXUD�� 7UDWiQGRVH� GHRSHUDFLRQHV�DPSDUDGDV�FRQ�SHGLPHQWR�GHEHUi�GHVHxDODUVH�OD�IUDFFLyQ�DUDQFHODULD�
�� 352325&,21�$3/,&$'$��� ,QGLTXH� OD�SURSRUFLyQTXH� OH� KD\D� SURSRUFLRQDGR� HO� DGTXLUHQWH� RHPSUHVD� TXH� UHFLEH� ODV� PHUFDQFtDV�� PLVPD� TXHVHUi� KDVWD� XQ� GHFLPDO�� HQ� FDVR� GH� LQIRUPDU� XQDSURSRUFLyQ�GH�FLHQ�SRU�FLHQWR�VH�DQRWDUi�����6L� OD� WUDQVIHUHQFLD� R� HQDMHQDFLyQ� GH� ODVPHUFDQFtDV�HV�DPSDUDGD�FRQ�SHGLPHQWRV�YLUWXDOHVFRQIRUPH� D� OR� GLVSXHVWR� SRU� ODV� UHJODV� ������� \��������GH� OD�5HVROXFLyQ�0LVFHOiQHD�GH�&RPHUFLR([WHULRU��OD�SURSRUFLyQ�DSOLFDGD�VHUi�GHO������
�� 9$/25�'(�9(17$6�$���,QGLTXH�HO�YDORU�WRWDO�GH�ODHQDMHQDFLyQ�R�WUDQVIHUHQFLD�HQ�PLOHV�GH�SHVRV�
�� 9$/25� '(� 9(17$6� %��� ,QGLTXH� HO� YDORU� GH� ODHQDMHQDFLyQ� R� WUDQVIHUHQFLD� FRQ� WDVD� ��� GH� ,9$HQ�PLOHV�GH�SHVRV�
�� 68%727$/� <� 352325&,21� 3520(',2��,QGLTXH� HO� VXEWRWDO� H[SUHVDGR� HQ�PLOHV� GH� SHVRV�HO�FXDO�VH�LQWHJUD�SRU�OD�VXPD�GH�ORV�UHQJORQHV�GHOYDORU� GH� ODV� YHQWDV�� \� OD� SURSRUFLyQ� SURPHGLR�� GHFDGD�KRMD�
�� 727$/�<�352325&,21�3520(',2��� ,QGLTXH� ODVXPD�GH�ORV�UHQJORQHV�GHO�YDORU�GH� ODV�YHQWDV�GHOLQIRUPH�\�OD�SURSRUFLyQ�SURPHGLR�

&$032� ��� '$726� '(/� 5(35(6(17$17(/(*$/
,QGLTXH� HO� 5HJLVWUR� )HGHUDO� GH� &RQWULEX\HQWHV� GHOUHSUHVHQWDQWH�OHJDO�GH�OD�HPSUHVD��DVt�FRPR�HO�QRPEUH�\DSHOOLGRV� FRPSOHWRV�� LQLFLDQGR� SRU� HO� DSHOOLGR� SDWHUQR�PDWHUQR� \� QRPEUH�V��� GHELHQGR� HVWDPSDU� EDMR� SURWHVWDGH�GHFLU�YHUGDG��VX�ILUPD�HQ�HO�iQJXOR�LQIHULRU�GHUHFKR�



$YLVR�GH�FRPSHQVDFLyQ�GH�FRQWULEXFLRQHV\�DSURYHFKDPLHQWRV�DO�FRPHUFLR�H[WHULRU�
$�/�5�

5HJLVWUR�)HGHUDO�GH&RQWULEX\HQWHV
6HOOR�GHO�UHORM�IUDQTXHDGRU� '$726�*(1(5$/(6�'(/�&2175,%8<(17(
BBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBB$SHOOLGR�SDWHUQR��PDWHUQR�\�QRPEUH�V��R�UD]yQ�R�GHQRPLQDFLyQ�VRFLDOBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBB'RPLFLOLR�ILVFDO &DOOH 1R��\�R�OHWUD�H[WHULRU 1R��\�R�OHWUD�LQWHULRUBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBB&RORQLD &yGLJR�3RVWDO 7HOpIRQRBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBB(QWUH�OD�FDOOH�GH \�GH 0XQLFLSLR�R�GHOHJDFLyQ�HQ�HO�'�)�BBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBB/RFDOLGDG (QWLGDG�)HGHUDWLYD�9HU�WDEOD�GH(QWLGDGHV)HGHUDWLYDV�DOUHYHUVR�
� '$726�'(/�3(',0(172�25,*,1$/1R��SDWHQWH�GHO�DJHQWHDGXDQDO�R�DXWRUL]DFLyQGHO�DSRGHUDGR 1~PHUR�GH�SHGLPHQWR $GXDQD � 6HFFLyQ )HFKD�GHSDJR�GHO�SHGLPHQWR

$xR 0HV 'tD
'�7�$�� BBBBBBBBBBBBBBBBBBB
&XRWD&RPSHQVDWRULD�BBBBBBBBBBBBB

,PSXHVWR�*HQHUDO�GH�,PSRUWDFLyQ�BBBBBBBBBBBB &ODYH�GH�ODRSHUDFLyQDO�DPSDUR�GHO7UDWDGRGH�/LEUH&RPHUFLR��9HU�HO�$SpQGLFH��GHO$QH[R����DOUHYHUVR��� '$726�'(/�3(',0(172�'(�5(&7,),&$&,211R��SDWHQWH�GHO�DJHQWHDGXDQDO�R�DXWRUL]DFLyQGHO�DSRGHUDGR 1~PHUR�GH�SHGLPHQWR $GXDQD � 6HFFLyQ )HFKD�GHSDJR�GHO�SHGLPHQWR
$xR 0HV 'tD



'�7�$�� BBBBBBBBBBBBBBBBBBB
&XRWD&RPSHQVDWRULD�BBBBBBBBBBBBB

,PSXHVWR�*HQHUDO�GH�,PSRUWDFLyQ�BBBBBBBBBBBB &ODYH�GH�ODRSHUDFLyQDO�DPSDUR�GHO7UDWDGRGH�/LEUH&RPHUFLR��9HU�HO�$SpQGLFH��GHO$QH[R����DOUHYHUVR��� ,03257(�686&(37,%/(�'(�&203(16$&,211R��SDWHQWH�GHO�DJHQWHDGXDQDO�R�DXWRUL]DFLyQGHO�DSRGHUDGR 1~PHUR�GH�SHGLPHQWR $GXDQD � 6HFFLyQ )HFKD�GH�SDJR�GHOSHGLPHQWR
$xR 0HV 'tD1R��GH�&RPSHQVDFLyQ� BBBBBBBBBB

,PSRUWH�&RPSHQVDGR��,PSXHVWR�*HQHUDO�GH�,PSRUWDFLyQ�
'�7�$��BBBBBBB

6DOGR�3HQGLHQWH�GH�&RPSHQVDU��,PSXHVWR�*HQHUDO�GH�,PSRUWDFLyQ�
'�7�$��BBBBBBB

&XRWD�&RPSHQVDWRULD
BBBBBBBBBBBBBBBBB
&XRWD�&RPSHQVDWRULD
BBBBBBBBBBBBBBBBB

� '$726�'(/�5(35(6(17$17(�/(*$/
$SHOOLGR�SDWHUQR��PDWHUQR�\�QRPEUH�V�
5HJLVWUR�)HGHUDO�GH�&RQWULEX\HQWHV

BBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBB)LUPD�GHO�FRQWULEX\HQWH�R�UHSUHVHQWDQWH�OHJDO
2ULJLQDO�5HFDXGDFLyQ��&RSLD���&RQWULEX\HQWH��&RSLD���$GXDQDV��$QH[R�3HGLPHQWR� 6H�SUHVHQWD�SRU�7ULSOLFDGR

,QVWUXFWLYR�GH�OOHQDGR�GHO�DYLVR�GH�FRPSHQVDFLyQ�GH�FRQWULEXFLRQHV�\�DSURYHFKDPLHQWRV�DO�FRPHUFLR�H[WHULRU
,16758&&,21(6�*(1(5$/(6

���� (VWD� IRUPD� VHUi� OOHQDGD� D� PiTXLQD� R� FRQ� OHWUD� GHPROGH��FRQ�EROtJUDIR�D�WLQWD�QHJUD�R�D]XO��\�ODV�FLIUDV�QRGHEHUiQ�LQYDGLU�ORV�OtPLWHV�GH�ORV�UHFXDGURV�(Q� HO� FDVR� GH� TXH� pVWD� VHD� OOHQDGD� FRQ� OHWUD� GH�PROGH�XWLOLFH�Q~PHURV�\�OHWUDV�PD\~VFXODV�FRPR�ODV�VLJXLHQWHV�

���'$726�'(/�3(',0(172�25,*,1$/(Q�HVWH�FXDGUR�DQRWDUi� HO�1R��GH� OD� SDWHQWH� GHO� DJHQWH� RDXWRUL]DFLyQ�GHO�DSRGHUDGR�DGXDQDO��HO�1R��GH�SHGLPHQWR�DGXDQD� \� VHFFLyQ�� IHFKD� GH� SDJR� GHO� SHGLPHQWR�� HOLPSXHVWR� JHQHUDO� GH� LPSRUWDFLyQ�� '�7�$��� DVt� FRPR� ODFXRWD� FRPSHQVDWRULD� GHELHQGR� DQRWDU� HO� WRWDO� GH� HVWRVFRQFHSWRV�HQ�HO� UHQJOyQ�UHVSHFWLYR��\�SRU�~OWLPR�OD�FODYHGH�OD�RSHUDFLyQ�DO�DPSDUR�GHO�7UDWDGR�GH�/LEUH�&RPHUFLR�HQ� VX� FDVR�� VHJ~Q� HO� $SpQGLFH� �� GHO� $QH[R� ��� GH� OD5HVROXFLyQ�0LVFHOiQHD�GH�&RPHUFLR�([WHULRU�SDUD������� � � � � � � � � �$ % & ' ( ) * + , - . / 0 1f 2 3 4 5 6 7 8 9 : ; < =
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���'$726�'(/�3(',0(172�'(�5(&7,),&$&,21(Q� HVWH� FXDGUR� GHEHUi� DQRWDU� ORV� GDWRV�� VLJXLHQGR� ODVLQVWUXFFLRQHV� GHO� SXQWR Q~PHUR� �� FRQ� H[FHSFLyQ� GH� ODIHFKD�GH�SDJR�GHO�SHGLPHQWR�
���,03257(�686&(37,%/(�'(�&203(16$&,21(Q� HVWH� FXDGUR� VH� DQRWDUi� HO�1R�� GH�SDWHQWH� GHO� DJHQWH� RDXWRUL]DFLyQ�GHO�DSRGHUDGR�DGXDQDO��HO�1R��GH�SHGLPHQWR�DGXDQD�\�VHFFLyQ�DGXDQHUD��\�IHFKD�GH�SDJR�GHO�SHGLPHQWRVREUH�HO�FXDO�VH�DSOLFD�OD�FRPSHQVDFLyQ�(O�FDPSR�³Q~PHUR�GH�FRPSHQVDFLyQ´�VH�XWLOL]D�HQ�HO�FDVRGH�TXH�HO�VDOGR�D�IDYRU�TXH�VH�REWHQJD�GH�OD� LPSRUWDFLyQ�QR� VHD� DJRWDGR� DO� FRPSHQVDUOR� FRQWUD� XQ� VROR� LPSXHVWR�GHELHQGR� OOHQDU� RWUR� DYLVR� GH� FRPSHQVDFLyQ� SRU� HOUHPDQHQWH�GHO�VDOGR�SHQGLHQWH�GH�FRPSHQVDU�
���'$726�'(/�5(35(6(17$17(�/(*$/$QRWDUi�HO�DSHOOLGR�SDWHUQR��PDWHUQR�\�QRPEUH��V��GHOUHSUHVHQWDQWH�OHJDO��VX�UHJLVWUR�IHGHUDO�GH�FRQWULEX\HQWHV�DWUHFH�SRVLFLRQHV��DVt�FRPR�OD�ILUPD�GHO�PLVPR�

127$
5HVSHFWR�D�ORV�LPSRUWHV�SDJDGRV�SRU�LPSXHVWR�JHQHUDO�GHLPSRUWDFLyQ� '�7�$��\�FXRWD�FRPSHQVDWRULD��VH�DQRWDUi�ORUHDOPHQWH�SDJDGR�FRQIRUPH�DO $SpQGLFH���GHO�$QH[R���GH� OD�5HVROXFLyQ�0LVFHOiQHD�GH�&RPHUFLR�([WHULRU�SDUD�����

5(48,6,726�'RV�FRSLDV�IRWRVWiWLFDV�GHO�SHGLPHQWR�TXH�GLR�RULJHQ�D�ODFRPSHQVDFLyQ��'RV�FRSLDV�IRWRVWiWLFDV�GHO�SHGLPHQWR�GH�UHFWLILFDFLyQ�GHOLPSRUWDGRU��&RSLD�IRWRVWiWLFD�GHO�FHUWLILFDGR�GH�RULJHQ��HQ�VX�FDVR��'RV�FRSLDV�IRWRVWiWLFDV�GHO�DYLVR�GH�GHVLVWLPLHQWR�HQ�VXFDVR��'RV�FRSLDV�IRWRVWiWLFDV�GHO�SRGHU�QRWDULDO�TXH�DFUHGLWH�ODSHUVRQDOLGDGOHJDO�GHO�SURPRYHQWH��3HUVRQD�)tVLFD�R�3HUVRQD�PRUDO���'RV�FRSLDV�IRWRVWiWLFDV�GHO�WHVWLPRQLR�GHO�DFWDFRQVWLWXWLYD�GH�OD�SHUVRQD�PRUDO��'RV�FRSLDV�IRWRVWiWLFDV�GH�LGHQWLILFDFLyQ�RILFLDO��FDUWLOOD�SDVDSRUWH��FUHGHQFLDO�GH�HOHFWRU��FpGXOD�SURIHVLRQDO�WUDWiQGRVH�GH�SHUVRQDV�ItVLFDV�
,16758&&,21(6�'(�//(1$'2

���'$726�*(1(5$/(6�'(/�&2175,%8<(17($QRWDUi� HO� DSHOOLGR� SDWHUQR�� PDWHUQR� \� QRPEUH�V�� RGHQRPLQDFLyQ� R� UD]yQ VRFLDO�� GRPLFLOLR� ILVFDO� \� SRU~OWLPR� OD� FODYH� GH� OD� HQWLGDG� IHGHUDWLYD� FRORFDQGR ODTXH�FRUUHVSRQGH�GH�DFXHUGR�D�OR�VLJXLHQWH�
7$%/$�'(�(17,'$'(6�)('(5$7,9$6



&/$9(������
(17,'$'$JXDVFDOLHQWHV%DMD&DOLIRUQLD%DMD&DOLIRUQLD�6XU

&/$9(������
(17,'$'0RUHORV1D\DULW1XHYR�/HyQ

��������������������������

&DPSHFKH&RDKXLOD&ROLPD&KLDSDV&KLKXDKXD'LVWULWR)HGHUDO'XUDQJR*XDQDMXDWR*XHUUHUR+LGDOJR-DOLVFR(VWDGR� GH0p[LFR0LFKRDFiQ

��������������������������

2D[DFD3XHEOD4XHUpWDUR4XLQWDQD�5RR6DQ�/XLV�3RWRVt6LQDORD6RQRUD7DEDVFR7DPDXOLSDV7OD[FDOD9HUDFUX]<XFDWiQ=DFDWHFDV



$YLVR�GH�H[SRUWDFLyQ�WHPSRUDO� 1R��GH�)ROLR�
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5�)�&��$QRWDUi�VX�5HJLVWUR�)HGHUDO�GH�&RQWULEX\HQWHV�D�GRFH�R�WUHFH�SRVLFLRQHV�VHJ~Q�FRUUHVSRQGD�
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&RVWR�GHO�VHJXUR�JOREDO� 9DORU�GH�ODV�PHUFDQFtDV� )DFWRU�DSOLFDEOH�
&tD��$VHJXUDGRUD�\�GRPLFLOLR�
'DWRV�GHO�UHSUHVHQWDQWH�OHJDO 5HJLVWUR�)HGHUDO�GH�&RQWULEX\HQWHV

1RPEUH�\�ILUPD�
$QH[DU�FRSLD�GH�OD�VLJXLHQWH�GRFXPHQWDFLyQ�
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&DGD� SDVDMHUR� R� MHIH� GH� IDPLOLD� GHEH� OOHQDU� HVWD� GHFODUDFLyQ�� 6yOR� VH� UHTXLHUH� XQDGHFODUDFLyQ�SRU�IDPLOLD��MHIH�GH�IDPLOLD��VX�FyQ\XJH��KLMRV��PDGUH�\�SDGUH�1RPEUH�� BBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBB_� BBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBB_BBBBBBBBBBBBBBBBBBB$SHOOLGR�V��3ULPHU�QRPEUH���,QLFLDO�GHO�VHJXQGR�QRPEUH3DVDSRUWH�BBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBB� _BBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBB1~PHUR 3DtV�TXH�OR�H[SLGH$UULER� YtD�� 0DUtWLPD� BBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBB$pUHDBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBB1RPEUH�GH�OD�HPEDUFDFLyQ /tQHD���1R��9XHOR1~PHUR� GH� IDPLOLDUHV� �FyQ\XJH�� KLMRV�� SDGUH� \� PDGUH�� TXH� YLDMDQ� FRQXVWHG�BBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBB1~PHUR� GH� PDOHWDV�� EXOWRV� R� SLH]DV� TXH� FRPSRQHQ� VX� HTXLSDMH�BBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBB3DtV� GH� UHVLGHQFLD�BBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBB¢7UDH� FRQVLJR� PiV� GH� 86�������� GyODUHV� R� VX� HTXLYDOHQWH� HQ� RWUDV� PRQHGDV�� HQHIHFWLYR�\�R�FKHTXHV"�6,�����12����(Q� FDVR� DILUPDWLYR�� LQGLTXH� FXDQWR� PiV�� 86�BBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBGyODUHV75$(5�',1(52�12�&2167,78<(�81�'(/,72��12�'(&/$5$5/2�2'(&/$5$5�)$/6$0(17(�6,�38('(�&2167,78,5�81�'(/,72

&DGD� SDVDMHUR� SXHGH� LQWURGXFLU� DO� SDtV� OLEUHV� GVLJXLHQWHV�PHUFDQFtDV����/26�3$6$-(526�5(6,'(17(6�(1�0(;,&GH�XVR�SHUVRQDO�XVDGRV�R�QXHYRVDFXHUGR�D� OD�GXUDFLyQ�GH�VX�YXQD� GH� YLGHRJUDEDFLyQ� \�� HKDVWD�GRFH�UROORV�GH�SHOtFXOD�YIRWRJUiILFR�LPSUHVR�R�ILOPDGR\�XQ�UDGLRORFDOL]DGRU��XQ�HTXLSXVDGR� �ODSWRS�� QRWHERRN�� RPQLUHTXHULUi� SHUPLVR� SUHYLR� GH�GHSRUWLYR� SHUVRQDO� XVDGR�� TQRUPDO�\�FRP~QPHQWH�SRU�XQSRU� VX� FDQWLGDG� QR� SXHGDQ� VPHGLFDPHQWRV�GH� XVR�SHUVRQDOVH�WUDWH�GH�VXVWDQFLDV�SVLFRWUySLFDVGH� �� DxRV� GH� HGDG� R� PFHUYH]D� R� OLFRU�� KDVWD���� FDMHWLWDEDFR� R� ��� SXURV�� HQ� HLQWURGXFLU� XQD� FDQWLGDG� PD\RFDQWLGDG�H[FHGHQWH�FXPSOD�FORV�SHUPLVRV�D�TXH�HVWiQ�VXMHWRYHOLFHV�� SHWDFDV�� ED~OHV� \�GLFKRV�REMHWRV���� /26�3$6$-(526�5(6,'(17(6�(1�(/�PHUFDQFtDV�VHxDODGDV�HQ�OD�VELQRFXODU�� XQ� DSDUDWR� GH� WHOHYLVLySXOJDGDV�� XQ� UDGLR� R� UDGLRJUDEDOiVHU�� KDVWD� ��� GLVFRV� FRPiTXLQD�GH�HVFULELU��XQ�LQVWUXPHQWWUDQVSRUWDGR� QRUPDO� \� FRPWLHQGD�GH�FDPSDxD�\�XQ�HTXLSDYtRV� GH� SHVFD�� XQ� SDU� GH�FLQFR�MXJXHWHV��XQ�GHVOL]DGRYLGHRFDVHWHUD����$GLFLRQDOPHQWH�GH�OR�VHxDODGR�HQ�ODV�VHFFLGHUHFKR�D�LQWURGXFLU�DO�SDtV�VLD�� +DVWD� ���� GOOV�� HVWDGRXQLGHQVHV� R� VX� HTXQR� R� YDULRV� DUWtFXORV�� GLVWLQWRV� GH� EHELGDV� DSXURV��FXDQGR�HO�DUULER�VHD�SRU�YtD�DpUHD�R�PVHFFLyQ���E��� /RV�SDVDMHURV�GHEHUiQ� FRQWDU� FYHQWD� R� FXDOTXLHU� RWUR� GRFXPHQWR� TXH� H[SUHVPHUFDQFtDV�E��+DVWD����GOOV��HVWDGRXQLGHQVHV�R�VX�HTXLYDOHQWR�YDULRV�DUWtFXORV��GLVWLQWRV�GH�EHELGDV�DOFRKyOLFDVJDVROLQD� FXDQGR� HO� DUULER� VHD� SRU� YtD� WHUUHVWUHDHURSXHUWR�GH�SDUWLGD�VH�HQFXHQWUH�HQ� OD� IUDQMFLXGDG� GHO� H[WUDQMHUR� XELFDGD� HQ� XQD� IUDQMD�IURQWHUD� FRQ� 0p[LFR�� /RV� SDVDMHURV� GHEHUiFRPSUREDQWH� GH� YHQWD� R� FXDOTXLHU� RWUR� GRFRPHUFLDO�GH�ODV�PHUFDQFtDV�



'HFODUH�VL�WUDQVSRUWD�$QLPDOHV�YLYRV��SURGXFWRV�DOLPHQWLFLRV�IUHVFRV�GH�RULJHQ�YHJHWDO�R�DQLPDO�SODQWDV��IORUHV��IUXWDV��SURGXFWRV�TXtPLFRV��IDUPDFpXWLFRV�R�ELROyJLFRV�GH�XVRDJUtFROD�� 6,����� 12����$UPDV�GH�IXHJR�R�FDUWXFKRV� 6,����� 12����0HUFDQFtDV�SRU�ODV�TXH�GHED�SDJDU�LPSXHVWRV�9HU�UHYHUVR� 6,���� 12����$QWHV� GH� DFWLYDU� HO� PHFDQLVPR� GH� VHOHFFLyQ� DXWRPDWL]DGR� �VHPiIRUR� ILVFDO��� SDUDFXDOTXLHU� FRQVXOWD� R� VL� WUDH� FRQVLJR� PHUFDQFtDV� VXMHWDV� DO� SDJR� GH� LPSXHVWRV�� DSHUPLVRV�X�RWUDV�UHJXODFLRQHV��SDVH�DO�PyGXOR�GH�RULHQWDFLyQ�DGXDQHUD�HQ� OD� WHUPLQDOGH�DUULER��HQ�GRQGH�HVWDUi�D�VX�GLVSRVLFLyQ�HO�IRUPDWR�SDUD�HO�SDJR�GH�FRQWULEXFLRQHV�DOFRPHUFLR�H[WHULRU�6$1&,21(6�&XDQGR�XVWHG�QR�GHFODUH�PHUFDQFtDV�SRU�ODV�TXH�GHED�SDJDU�FRQWULEXFLRQHV�R�FXPSOLUFRQ�DOJXQD�RWUD� UHJXODFLyQ��pVWDV�SDVDUiQ�D�SURSLHGDG�GHO�)LVFR�)HGHUDO�� VH� LPSRQGUiXQD�PXOWD�GHO�����DO������GHO�YDORU�FRPHUFLDO�GH� ODV�PHUFDQFtDV� \� VH� DSOLFDUiQ� ODVVDQFLRQHV� SHQDOHV� TXH� FRUUHVSRQGDQ�� VDOYR� TXH� KD\D� VROLFLWDGR� TXH� OD� DXWRULGDGDGXDQHUD�SUDFWLTXH�HO�UHFRQRFLPLHQWR�GH�ODV�PHUFDQFtDV���YHU�VHFFLyQ���D�DO�UHYHUVR��HQFX\R�FDVR��OD�PXOWD�VHUi�GHO�����DO������GHO�YDORU�FRPHUFLDO�GH�ODV�PHUFDQFtDV�

��� (Q� HO� FDVR� GH� TXH� OD� GHFODUDFLyQ� VH� SUHVHQWVHFFLRQHV�DQWHULRUHV�DSOLFDUi�SDUD�FDGD�XQR�GH�VXV�P��� &DGD� SDVDMHUR� SXHGH� LPSRUWDU� RWUDV� PHUFDQFtDUHVSHFWLYDV� HQ� HO�PyGXOR� EDQFDULR� XELFDGR� HQ� OD� WYDORU� GH� ODV� PHUFDQFtDV�� GLVPLQXLGR� FRQ� OD� IUDQTXLFLH[FHGD�GH�PLO�GyODUHV�HVWDGRXQLGHQVHV��R�VX�HTXLYDOHQWVH�WUDWH�GH�XQ�HTXLSR�GH�FyPSXWR�QXHYR��HQ�FX\R�FDPHUFDQFtDV�QR�SRGUi�H[FHGHU�GH�FXDWUR�PLO�GyODUHHQ�RWUDV�PRQHGDV��/RV�SDVDMHURV�GHEHUiQ�FRQWDU�FRQ�OR�FXDOTXLHU�RWUR�GRFXPHQWR�TXH�H[SUHVH�HO�YDORU�FRPHUFLD/RV�SDVDMHURV�QR�SRGUiQ� LPSRUWDU�PHGLDQWH� HO� SURDQWHULRU��PHUFDQFtDV�VXMHWDV�D�SHUPLVRV�X�RWUDV�UHJXOXQ�HTXLSR�GH�FyPSXWR�XVDGR�SRU�XQ�UHVLGHQWH�HQ�0SUHYLR� GH� LPSRUWDFLyQ�� VLHPSUH� TXH� HO� SDVDMHUH[WUDQMHUR� SRU� VHLV� PHVHV� FXDQGR� PHQRV� SDULQYHVWLJDFLRQHV� \� DFUHGLWH� VX� FDOLGDG� GH� HVWXGLDQWGRFXPHQWR�PLJUDWRULR�H[SHGLGR�SRU�HO�JRELHUQR�GHDFWLYLGDGHV����6,67(0$�'(�5(9,6,21�$'8$1(5$�8QD� YH]� TXH� XVWHG� KD\D� SUHVHQWDGR� OD� GHFODUDFLyQ� GSDJDGR�ODV�FRQWULEXFLRQHV�FRUUHVSRQGLHQWHV��SRGUi�D��6ROLFLWDU�TXH�OD�DXWRULGDG�DGXDQHUD�SUDFWLTXH�OD�UPHUFDQFtDV�TXH�WUDQVSRUWH�E��$FWLYDU�HO�PHFDQLVPR�GH�VHOHFFLyQ�DXWRPDWL]DGR��'HFODUR� EDMR� SURWHVWD� GH� GHFLU� YHUGDG� TXH� ORV� GDWRV� DVHQWDGRV� HQ� OD� SUHVHQWHGHFODUDFLyQ�VRQ�FLHUWRV�
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,QVWUXFWLYR�GH�OOHQDGR�GH�OD�KRMD�GH�FiOFXOR�SDUD�OD�GHWHUPLQDFLyQ�GHO�YDORU�HQ�DGXDQD�GH�PHUFDQFtDVGH�LPSRUWDFLyQ�,QVWUXFFLRQHV�JHQHUDOHV�
(VWD�IRUPD�VHUi�OOHQDGD�D�PiTXLQD�R�FRQ�OHWUD�GH�PROGH��FRQ�EROtJUDIR�D�WLQWD�QHJUD�R�D]XO�\�ODV�FLIUDV�QRGHEHUiQ�LQYDGLU�ORV�OtPLWHV�GHO�UHFXDGUR�
���� 'DWRV� GHO� LPSRUWDGRU�� DQRWDUi� ORV� GDWRV� UHODWLYRV� D� VX� QRPEUH�� FRPHQ]DQGR� SRU� HO� DSHOOLGR� SDWHUQR�VHJXLGR�GHO�PDWHUQR�\�QRPEUH�R�QRPEUHV��HQ�VX�FDVR�GHQRPLQDFLyQ�R� UD]yQ�VRFLDO�� GRPLFLOLR� \�5HJLVWUR)HGHUDO�GH�&RQWULEX\HQWHV�VHJ~Q�FRUUHVSRQGD�D�GRFH�R�WUHFH�SRVLFLRQHV�
���� 'DWRV� GHO� YHQGHGRU�� DQRWDUi� ORV� GDWRV� UHODWLYRV� D� VX� QRPEUH�� FRPHQ]DQGR� SRU� HO� DSHOOLGR� SDWHUQR�VHJXLGR� GHO� PDWHUQR� \� QRPEUH� R� QRPEUHV�� HQ� VX� FDVR� GHQRPLQDFLyQ� R� UD]yQ� VRFLDO�� HO� WD[� QXPEHU� \GRPLFLOLR�
����'DWRV�GH� OD�PHUFDQFtD��DVHQWDUi� OD�GHVFULSFLyQ�FRUUHFWD�GH�OD�PHUFDQFtD� �PDUFD��PRGHOR�� WLSR��1R��GHVHULH��� OD� FODVLILFDFLyQ� DUDQFHODULD� TXH� OH� FRUUHVSRQGD� GH� DFXHUGR� D� OD� /H\� GHO� ,PSXHVWR� *HQHUDO� GH



,PSRUWDFLyQ��FDQWLGDG�D� LPSRUWDU��QRPEUH�GHO�SDtV�TXH�SURGXFH�GLFKD�PHUFDQFtD�\�HO�QRPEUH�GHO�SDtV�GHGRQGH�SURFHGH�
����'HWHUPLQDFLyQ�GHO�PpWRGR��FRQWHVWDUi�ODV�SUHJXQWDV�QXPHUDGDV�GH�OD���D OD����OOHQDQGR�FRQ�XQD�³;´�VL�HVDILUPDWLYD�R�QHJDWLYD��HQ�FDVR�GH�KDEHU�FRQWHVWDGR�QHJDWLYDPHQWH�DO� VXSXHVWR�Q~PHUR���R�DILUPDWLYR�HQFXDOTXLHUD�GH�ORV�GHPiV�VXSXHVWRV��QR�SRGUi�XWLOL]DU�HO�PpWRGR�GH�YDORU�GH�WUDQVDFFLyQ��SRU�OR�TXH�WHQGUiTXH�XWLOL]DU�RWUR�PpWRGR�
����3UHFLR�SDJDGR�R�SRU�SDJDU��DQRWDUi�HO�LPSRUWH�GH�ORV�SDJRV�GLUHFWRV��GH�ODV�FRQWUDSUHVWDFLRQHV�R�SDJRVLQGLUHFWRV� \� SRQGUi� HO� WRWDO� GH� GLFKRV� SDJRV�� GH� FRQIRUPLGDG� FRQ� OD� UHJOD� �������� GH� OD� 5HVROXFLyQ0LVFHOiQHD�GH�&RPHUFLR�([WHULRU�SDUD������
����$MXVWHV�LQFUHPHQWDEOHV��DQRWDUi�OD�FDQWLGDG�SDJDGD�SRU�FRPLVLRQHV��IOHWHV�\�VHJXURV��FDUJD�\�GHVFDUJD�PDWHULDOHV�DSRUWDGRV��WHFQRORJtD�DSRUWDGD��UHJDOtDV�\�UHYHUVLRQHV��DVHQWDQGR�DO� ILQDO�HO� WRWDO�GH� OR�SDJDGRSRU�GLFKRV�FRQFHSWRV�
����1R� LQFUHPHQWDEOHV��DQRWDUi� ORV�JDVWRV�GLYHUVRV�TXH� VH� UHDOLFHQ�FRQ�SRVWHULRULGDG�HQ� ORV� VXSXHVWRV�DTXH�VH�UHILHUH�OD�IUDFFLyQ�,�GHO�DUWtFXOR����GH�OD�/H\�$GXDQHUD��WDOHV�FRPR�JDVWRV�QR�UHODFLRQDGRV��IOHWHV�\VHJXURV��JDVWRV�GH�FRQVWUXFFLyQ��LQVWDODFLRQHV��DUPDGR��FRQWULEXFLRQHV�\�GLYLGHQGRV��DVt�FRPR�HO�WRWDO�
����9DORU�HQ�DGXDQD�FRQIRUPH�DO�PpWRGR�GH� WUDQVDFFLyQ�� DQRWDUi�HQ�SULPHU� OXJDU�HO�SUHFLR�SDJDGR�R�SRUSDJDU�PiV�ORV�DMXVWHV�LQFUHPHQWDEOHV��DVHQWDQGR�HO�YDORU�HQ�DGXDQD�WRWDO�
����/D�SUHVHQWH�GHWHUPLQDFLyQ�GH�YDORU�HV�YiOLGD�SDUD�3HGLPHQWR�Q~PHUR��DQRWDUi�HO�Q~PHUR�GH�SHGLPHQWR�)HFKD�GHO�SHGLPHQWR��DQRWDUi�OD�IHFKD�GH�SUHVHQWDFLyQ�GHO�SHGLPHQWR�DQWH�OD�DGXDQD�)HFKD�GH�OD�IDFWXUD��DQRWDUi�OD�IHFKD�GH�H[SHGLFLyQ�GH�OD�IDFWXUD�6L�FXHQWD�FRQ�PiV�GH�XQ�SHGLPHQWR�DQRWDUi�XQD�³;´�HQ�HO�UHFXDGUR�FRUUHVSRQGLHQWH�
6L�HO�PpWRGR�GH�YDORU�HV�GLIHUHQWH�DO�GH�WUDQVDFFLyQ�GHEHUi�OOHQDU�ORV�VLJXLHQWHV�SXQWRV�
����� 9DORU� HQ� DGXDQD� GHWHUPLQDGR� VHJ~Q� RWURV� PpWRGRV�� DVHQWDUi� HQ� SHVRV�� HO� YDORU� HQ� DGXDQDGHWHUPLQDGR�VHJ~Q�RWURV�PpWRGRV�
�����1R�XWLOL]y�HO�YDORU�GH�WUDQVDFFLyQ�SRU��VHxDODUi�FRQ�XQD�³;´� OD�FDXVD�R�PRWLYR�SRU�HO�FXDO�QR�XWLOL]y�HOYDORU�GH�WUDQVDFFLyQ��VLHQGR����3RUTXH�QR�VH�WUDWy�GH�XQD�FRPSUDYHQWD����3RUTXH�OD�FRPSUDYHQWD�QR�IXH�SDUD�H[SRUWDFLyQ�FRQ�GHVWLQR�D�WHUULWRULR�QDFLRQDO����3RUTXH�H[LVWH�YLQFXODFLyQ�TXH�DIHFWD�HO�SUHFLR����3RUTXH�H[LVWH�UHVWULFFLyQ�D�OD�HQDMHQDFLyQ�R�XWLOL]DFLyQ�GLVWLQWD�GH�ORV�SHUPLWLGRV����3RUTXH�H[LVWH�FRQWUDSUHVWDFLyQ�R�UHYHUVLRQHV�QR�FXDQWLILFDEOHV�
�����0pWRGR�SDUD�OD�GHWHUPLQDFLyQ�GHO�YDORU�HQ�DGXDQD��DQRWDUi�FRQ�XQD�³;´�HO�PpWRGR�TXH�XWLOL]y�SDUD� ODGHWHUPLQDFLyQ�HQ�YDORU�DGXDQD�WDO�FRPR����9DORU�GH�WUDQVDFFLyQ�GH�PHUFDQFtDV�LGpQWLFDV����9DORU�GH�WUDQVDFFLyQ�GH�PHUFDQFtDV�VLPLODUHV����9DORU�GH�SUHFLR�XQLWDULR�GH�YHQWD����9DORU�UHFRQVWUXLGR����9DORU�GHWHUPLQDGR�FRQIRUPH�DO�DUWtFXOR����GH�OD�/H\�$GXDQHUD�
�����(O�VXVFULWR�PDQLILHVWD�EDMR�SURWHVWD�GH�GHFLU�YHUGDG�TXH�OR�DVHQWDGR�HQ�HVWD�GHFODUDFLyQ�HV�YHUtGLFR��HOLPSRUWDGRU�R�VX� UHSUHVHQWDQWH� OHJDO�DVHQWDUi�VX�QRPEUH��FRPHQ]DQGR�SRU�HO�DSHOOLGR�SDWHUQR��PDWHUQR�\QRPEUH�V���)LUPDUi�EDMR�SURWHVWD�HO� LPSRUWDGRU�R�UHSUHVHQWDQWH� OHJDO��$QRWDUi�OD� IHFKD�GH�HODERUDFLyQ�GHOIRUPDWR��HPSH]DQGR�SRU�HO�DxR��VHJXLGR�GHO�PHV�\�SRU�~OWLPR�HO�GtD��$QRWDUi�D�GRFH�R�WUHFH�SRVLFLRQHV�HOUHJLVWUR�)HGHUDO�GH�&RQWULEX\HQWHV�

3DJR�GH�FRQWULEXFLRQHV�DO�FRPHUFLR�H[WHULRU� BBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBB



1RPEUH�BBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBB_BBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBB_BBBBBBBBBBBBBBBBBBBB$SHOOLGR�SDWHUQR 0DWHUQR 1RPEUH�V�
'LUHFFLyQ�BBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBB_BBBBBBBBB_BBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBB&DOOH 1~P� &RORQLD
BBBBBBBBBBBBBBBBBBB_BBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBB_BBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBB_BBBBBBBBBBBBBBB&�3� &LXGDG (VWDGR 3DtV
)HFKD�GH�DUULER�BBBBBBBBBBBB_BBBBBBBBBBBBBBBBB_BBBBBBBBBBB'tD 0HV $xR
$UULER�� D��$pUHR���� E��0DUtWLPR���� F��7HUUHVWUH����/tQHD�\�Q~PHUR�BBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBB
3XHUWR�GHSURFHGHQFLD�BBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBB_BBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBB&LXGDG 3DtV
)DYRU�GH�VHxDODU�ODV�PHUFDQFtDV�SRU�ODV�TXH�GHEH�SDJDU�LPSXHVWRV�'HVFULSFLyQ�GH�ODPHUFDQFtD &DQWLGDG 9DORU�7RWDO�HQ�GyODUHVHVWDGRXQLGHQVHV�

3DtV�GH�RULJHQ 7DVD ,PSXHVWR

/D�WDVD�DSOLFDEOH�VH�GHWHUPLQDUi�VHJ~Q�HO�SDtV�GH�RULJHQ��GH�FRQIRUPLGDG�FRQ�OR�VLJXLHQWH�
3DtV�GH�RULJHQ 7DVD(�8�$���&DQDGi ������&KLOH ������&RVWD�5LFD ������&RORPELD��9HQH]XHOD�%ROLYLD ������������1LFDUDJXD ������2WURV ������7RWDO�GH�LPSXHVWRV�D�SDJDU��BBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBB

6DQFLyQ��&XDQGR�QR�GHFODUH�PHUFDQFtDV�SRU�ODV�TXH�VH�GHED�SDJDU�FRQWULEXFLRQHV�\�SRU�WDO�PRWLYR�VH�RPLWDGLFKR�SDJR��VH�LPSRQGUi�XQD�PXOWD�GHO�����DO������GHO�YDORU�FRPHUFLDO�GH�GLFKDV�PHUFDQFtDV��SURFHGLHQGRHPEDUJR� SUHFDXWRULR� GH� ODV�PLVPDV�� VDOYR� TXH� VH� KD\D� RSWDGR� SRU� VROLFLWDU� TXH� OD� DXWRULGDG� SUDFWLTXH� ODUHYLVLyQ�GH�VX�HTXLSDMH�\� ODV�PHUFDQFtDV�TXH� WUDQVSRUWH��(Q�HVWH�FDVR�� OD�PXOWD�VHUi�GHO� ����DO������GHOYDORU�FRPHUFLDO�GH�ODV�PHUFDQFtDV�/DV�PHUFDQFtDV�VXMHWDV�D�UHJXODFLRQHV�\�UHVWULFFLRQHV�QR�DUDQFHODULDV��SHUPLVRV���QR�SXHGHQ�VHU�LPSRUWDGDVEDMR�HVWH�SURFHGLPLHQWR��/DV�FRQWULEXFLRQHV�GH�FRPHUFLR�H[WHULRU�SDJDGDV�\�GHWHUPLQDGDV�HQ�HVWH�IRUPDWR�QRVRQ�GHGXFLEOHV�SDUD�HIHFWRV�GHO�LPSXHVWR�VREUH�OD�UHQWD�'HFODUR� EDMR� SURWHVWD� GH� GHFLUYHUGDG�TXH�ORV�GDWRV�DVHQWDGRV�HQOD�SUHVHQWH�GHFODUDFLyQ�VRQ�FLHUWRV�



6HOOR�R�FHUWLILFDFLyQ�GH/D�PiTXLQD�UHJLVWUDGRUD�
BBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBB)LUPD



3D\PHQW�RI�GXWLHVBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBB
1DPH��BBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBB�_�BBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBB�_BBBBBBBBBBBBBBB /DVW�QDPH )LUVW�QDPH 0LGGOH�QDPH�RU�LQLWLDO
$GUHVV� BBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBB _BBBBBBB _ BBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBB6WUHHW 1XPEHU =LS�FRGH
BBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBB _ BBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBB _BBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBB&LW\ 6WDWH &RXQWU\
'DWH�RI�DUULYDO�BBBBBBBBBBBB_BBBBBBBBBBBBBBBBB_BBBBBBBBBBBBBB'D\ 0RQWK <HDU
$UULYLQJ�E\�� D��$LU���� E��6HD���� F��/DQG����/LQH�DQG�QXPEHU�BBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBB
$UULYLQJ�IURP� BBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBB _BBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBB&LW\ &RXQWU\
3OHDVH�LQGLFDWH�JRRGV�VXEMHFW�WR�SD\PHQW�RI�GXWLHV�'HVFULSWLRQ�RI�JRRGV 4XDQWLW\ 7RWDO�YDOXH�LQ�8�6�GROODUV�

&RXQWU\�RI�RULJLQ 5DWH 'XWLHV

7KH�DSSOLFDEOH�UDWH�RI�GXW\�VKDOO�EH�GHWHUPLQHG�DFFRUGLQJ�WR�WKH�FRXQWU\�RI�RULJLQ��DV�IROORZV�
&RXQWU\�RI�RULJLQ 5DWH(�8�$��&DQDGi ������&KLOH ������&RVWD�5LFD ������&RORPELD��9HQH]XHOD�%ROLYLD ������������1LFDUDJXD ������2WURV ������

7RWDO�DPRXQW�RI�GXWLHV��� BBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBB
3HQDOWLHV��)DLOXUH�WR�UHSRUW�DQ\�JRRGV�VXEMHFW�WR�SD\PHQW�RI�GXWLHV�ZLOO�UHVXOW�LQ�IRUIHLWXUH�RI�WKRVH�JRRGV��$�ILQH�RI����WR������RI� WKH�FRPPHUFLDO�YDOXH�RI� WKH�JRRGV�ZLOO�EH� LPSRVHG��XQOHVV�\RX� UHTXHVW� WKDW� FXVWRPV�RIILFLDOV� LQVSHFW� \RXUOXJJDJH�DQG�RWKHU�JRRGV�\RX�DUH�FDUU\LQJ��,Q�WKLV�FDVH��ZLOO�EH�LPSRVHG�ILQH�RI�����WR������RI�WKH�FRPPHUFLDO�YDOXH�RIWKH�JRRGV�
*RRGV�VXEMHFW�WR�SHUPLWV�RU�RWKHU�UHJXODWLRQV��PD\�QRW�EH�LPSRUWHG�XQGHU�WKLV�SURFHGXUH��'XWLHV�SDLG�DQG�GHWHUPLQHG�RQWKLV�IRUPDW�DUH�QRW�HOLJLEOH�IRU�GHGXFWLRQ�IRU�SXUSRVHV�RI�LQFRPH�WD[HV�

,�KHUHE\�GHFODUH�WKDW�DOO�WKH�LQIRUPDWLRQ



SURYLGHG�LV�WUXH� %DQN�RU�FDVK�UHJLVWHUFHUWLILFDWLRQ�
BBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBB6LJQDWXUH



3DLHPHQW�GH�WD[HV�DXFRPPHUFH�H[WHULHXUBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBB
1RP�BBBBBBBBBBBBBBBBBBBB_BBBBBBBBBBBBBBBBBBB_BBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBB1RP�GX�SqUH 1RP�GH�OD�PqUH 3UpQRP�V�
$GUHVVH�BBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBB_BBBBBBBBBB_BBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBB5XH 1XPpUR $UURQGLVVHPHQWBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBB_BBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBB_BBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBB&�3� &LWp 3D\V'DWH�G¶�DUULYpHBBBBBBBBBBBB_BBBBBBBBBBBBBBBBB_BBBBBBBBBBBBB-RXU 0RLV $QQpH
$UULYpH�� D��$pULQQH���� E��0DULWLPH���� F��7HUUHVWUH����/LJQHD�HW�QXPpUR�BBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBB3RUW�GHGpSDUW�BBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBB_BBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBB&LWp 3D\V
9HXLOOH]�LQGLTXHU�OHV�PDUFKDQGLVHV�VRXPLVHV�DX�SDLPHQW�GHV�GURLWV�'HVFULSWLRQ�GHPDUFKDQGLVHV 4XDQWLWp 9DOHXU�7RWDO�HQ�GROODUV�8�6�� 3D\V 7DX[�GH�GURLW 'URLW

/HV�WDX[�GH�GURLWV�VXLYDQWV�VRQW�DSSOLFDEOHV�VHORQ�OH�SD\V�G
RULJLQH�GHV�PDUFKDQGLVHV�
3D\V�GH�RULJLQH 7DX[�GH�GURLW(�8�$���&DQDGi ������&KLOH ������&RVWD�5LFD ������&RORPELD��9HQH]XHOD�%ROLYLD ������������1LFDUDJXD ������2WURV ������

'URLWV�H[LJLEOHV��BBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBB6DQFWLRQ��/HV�PDUFKDQGLVHV�DVVXMHWWLHV�DX�SDLHPHQW�GH�GURLWV�TXL�QH�VRQW�SDV�GpFODUpHV��VHURQW�FRQILVTXpHV��8QH�DPHQGHDOODQW�GH�����j������GH�OD�YDOHXU�FRPPHUFLDOH�GH�FHV�PDUFKDQGLVHV�VHUD�LPSRVpH��iPRLQV�TXH�YRXV�D\H]�GHPDQGp�DX[DJHQWV� GHV� GRXDQHV� G
� LQVSHFWHU� OHV� PDUFKDQGLVHV�� DXTXHO� FDV� O
DPHQGH� VH� VLWXHUD� HQWUH� ���� HW� ����� GH� OD� YDOHXUFRPpUFLDOH�GH�OHV�PDUFKDQGLVHV�
&RQIRUPpPHQW�D�OD�SURFpGXUH�LQGLTXpH�GDQV�OH�IRUPXODLUH�OHV�YR\DJHXUV�QH�VRQW�SDV�DXWRULVpV�D�LPSRUWHU�GHV�PDUFKDQGLVHVYLVpHV�SDU�GHV�SHUPLV�RX�G�DXWUHV�UpJODPHQWV��/HV�GURLWV�SD\p�FRQIRUPHPHQW�i�FH�IRUPXODLUH�QH�VHURQW�SDV�DVVXMHWWLHV�GHGHGXFWLRQ�SRXU�OHV�LPS{WV�GX�UHYHQXH�

-H�GpFODUH�TXH�WRXV�OHVUHQVHLJQHPHQWV�IRXUQLV�VRQW�H[DFWV



7LPEUH�GH�OD�EDQTXH�RX�GH�OD�FDLVVH�GHFRQWU{OH�ILVFDOH�
BBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBB6LJQDWXUH
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����'DWRV� GH� OD� FDVD�URGDQWH� ��+RPH� WUDLOHU
V� LQIRUPDWLRQ��� $QRWDUi� ORV� GDWRV� GH� OD� FDVD�URGDQWH�� WDO� FRPR�FODVH��PDUFD�� WLSR��PRGHOR��PDWUtFXOD��FRORU��HO�Q~PHUR�GHO� WtWXOR�GH�SURSLHGDG��YLQ� �Q~PHUR�GH� LGHQWLILFDFLyQYHKLFXODU�� �� 7KH� KRPH� WUDLOHU
V� LQIRUPDWLRQ� VKRXOG� EH� SURYLGHG�� VXFK� DV��PDNH�� PRGHO�� PRGHO� \HDU�� OLFHQVHSODWH��RZQHUVKLS
V�WLWOH��YLQ��YHKLFOH�LGHQWLILFDWLRQ�QXPEHU������)LUPD���6LJQDWXUH���$VHQWDUi�VX�ILUPD�DXWyJUDID���<RXU�VLJQDWXUH�VKRXOG�EH�ZULWWHQ�GRZQ�
1RWDV���1RWHV�� 6L� OD�SHUVRQD�TXH� LPSRUWD�WHPSRUDOPHQWH� OD�FDVD�URGDQWH�HV�HO�DUUHQGDWDULR�\�QR�HO�SURSLHWDULR��GHEHUiDFUHGLWDU� WDO� FLUFXQVWDQFLD�SRU�PHGLR�GHO� FRQWUDWR� GH�DUUHQGDPLHQWR� FRUUHVSRQGLHQWH�� HQWUHJDQGR� XQD� FRSLDSDUD�HOOR� �� ,I� WKH�SHUVRQ� WKDW� WHPSRUDULO\� LPSRUWV� WKH�KRPH� WUDLOHU� LV� WKH� OHVVHH�DQG�QRW� WKH�RZQHU�� KH�PXVWSURYH�VR�ZLWK�D�FRS\�RI�WKH�OHDVLQJ�FRQWUDFW�� 'HEHUi�DQH[DU�D�OD�SUHVHQWH�VROLFLWXG�FRSLD�GHO�WtWXOR�GH�SURSLHGDG�R�GHO�FHUWLILFDGR�GH�UHJLVWUR�RWRUJDGRSRU�OD�DXWRULGDG�FRPSHWHQWH���$�FRS\�RI�WKH�RZQHUVKLS
V�WLWOH�RU�WKH�UHJLVWU\�FHUWLILFDWH�JUDQWHG�E\�WKH�FRPSHWHQWDXWKRULW\�PXVW�EH�DWWDFKHG�

6ROLFLWXG�GH�DXWRUL]DFLyQ�GH�LPSRUWDFLyQ�WHPSRUDO�GHHPEDUFDFLRQHV���$XWKRUL]DWLRQ�IRU�WHPSRUDO�LPSRUWDWLRQ�RIERDWV� 1R��GH�)ROLR���1R��RI)ROLR�
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���)HFKD�GH�LQJUHVR���'DWH�RI�HQWU\ )HFKD�GH�YHQFLPLHQWR���([SLULQJ�GDWH_BBBBBBB_BBBBBBB_BBBBBBB_BBBBBBB_BBBBBBB_BBBBBBB_ _BBBBBBB_BBBBBBB_BBBBBBB_BBBBBBB_BBBBBBB_BBBBB_GtD�GD\ PHV�PRQWK DxR�\HDU GtD�GD\ PHV�PRQWK DxR�\HDU
���'DWRV�GHO�SURSLHWDULR���2ZQHU¶V�JHQHUDOV�1RPEUH�FRPSOHWR��DSHOOLGR�SDWHUQR�DSHOOLGR�PDWHUQR�QRPEUH�V����UD]yQ�R�GHQRPLQDFLyQ�VRFLDO���)XOO�QDPH�/DVW�QDPH�QDPH��RU�FRPSDQ\¶V�QDPH�BBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBB'RPLFLOLR���$GGUHVV�BBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBB
���'DWRV�GHO�LPSRUWDGRU���,PSRUWHU¶V�JHQHUDOV�BBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBB BBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBB BBBBBBBBBBBBBBBBBBBBB$SHOOLGR�SDWHUQR���/DVW�QDPH $SHOOLGR�PDWHUQR� 1RPEUH�V����1DPH'RPLFLOLR���$GGUHVV�BBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBB/LFHQFLD�GH�FRQGXFLU���'ULYHUV�OLFHQVH BBBBBBBBBBBBBBBBBBBB 1�6�6����6�6�1��BBBBBBBBBBBBBBBBBBBBB3DVDSRUWH���3DVVSRUW�QXPEHU�BBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBB1DFLRQDO���0H[LFDQ�FLWL]HQ�����([WUDQMHUR���1RQ�0H[LFDQ�FLWL]HQ����6L�HV�H[WUDQMHUR��LQGLTXH�VX�FDOLGDG�PLJUDWRULD���,I QRQ�0H[LFDQ��LQGLFDWH�\RXU�PLJUDWRU\�VWDWXV�� BBBBBBBBB3URSLHWDULR���2ZQHU��� &yQ\XJH���6SRXVH���� $VFHQGLHQWH���$QFHVWRU���� 'HVFHQGLHQWH���'HVFHQGDQW����



���'DWRV�GH�OD�HPEDUFDFLyQ���%RDW�V�LQIRUPDWLRQ�&ODVH�GH�HPEDUFDFLyQ���&ODVV�RI�ERDW� BBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBB1RPEUH���1DPH� BBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBB 0DUFD���0DNH� BBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBB(VORUD���/HQJKW� BBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBB 7LSR���0RGHO� BBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBB0RGHOR���0RGHO�\HDU�BBBBBBBBBBBBBBBBBBBBB 1~P��GH�UHJLVWUR���5HJLVWU\�QXPEHU� BBBBBBBBBBBBBBBB0RWRU��HV����0RWRU��PRWRUV��BBBBBBBBBBBBBBBB 6HULH�FDVFR���+XOO�V�VHULHVQ� BBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBB&RORU���&RORU� BBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBB 7tWXOR�GH�SURSLHGDG���2ZQHUVKLS�V�WLWOH� BBBBBBBBBBBBBB9,1���9,1� BBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBB7LSR�GH�QDYHJDFLyQ���7LSH�RI�1DYLJDWLRQ��,QWHULRU��,QODQG�����'H�FDERWDMH���&RDVWDO�����'H�DOWXUD���,QWHUQDWLRQDO���'HVWLQR�GH�OD�HPEDUFDFLyQ���%RDW�V�GHVWLQDWLRQ��([SORWDFLyQ�&RPHUFLDO���&RPHUFLDOBBBBBBBBB�8VRSDUWLFXODU���3HUVRQDO�8VH�BBBBBBBBBB
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���'DWRV�GHO�UHPROTXH���+DXO�V�LQIRUPDWLRQ�0DUFD���0DNH� BBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBB 0RGHOR���0RGHO�\HDU� BBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBB6HULH���6HULHV� BBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBB 7LSR���0RGHO� BBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBB3ODFDV���/LFHQVH�SODWH�BBBBBBBBBBBBBBBBBBBB (VWDGR���6WDWH�BBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBB
���8ELFDFLyQ�GRQGH�VH�HQFXHQWUD�OD�HPEDUFDFLyQ���3ODFH�ZKHUH�WKH�ERDW�LV�ORFDWHG��6yOR�HQ�HO�FDVR�GH�TXH�OD�LPSRUWDFLyQ�WHPSRUDO�VH�KDJD�DO�DPSDUR�GH�OD�5HJOD����������GH�OD�50&(������2QO\�LI�WKH�WHPSRUDO�LPSRUWDWLRQ�LV�PDGH�DFFRUGLQJ�WR�WKH�UXOH����������RI�WKH�50&(������BBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBB&LXGDG���&LW\ 0XQLFLSLR���&RXQW\ (VWDGR���6WDWH�'HVWLQR�GH�OD�HPEDUFDFLyQ���%RDW�V�GHVWLQDWLRQ��([SORWDFLyQ���([SORWDWLRQBBBBBBBBBBBBB([SORUDFLyQ��([SORUDWLRQ�BBBBBBBBBBBBBBBB
���'HFODUR�EDMR�SURWHVWD�GH�GHFLU�YHUGDG�TXH�UHWRUQDUp�RSRUWXQDPHQWH�DO�H[WUDQMHUR�OD�HPEDUFDFLyQ�\�VXUHPROTXH�LPSRUWDGRV�WHPSRUDOPHQWH�D�ORV�(VWDGRV�8QLGRV�0H[LFDQRV��\�TXH�PH�DEVWHQGUp�GH�FRPHWHULQIUDFFLRQHV�R�GHOLWRV�UHODFLRQDGRV�FRQ�VX�LQGHELGD�XWLOL]DFLyQ�GXUDQWH�VX�HVWDQFLD�HQ�HVWH�SDtV���, KHUHE\WUXO\�GHFODUH�WKDW�,�ZLOO�RSSRUWXQHO\�UHWXUQ�DEURDG�WKH�WHPSRUDULO\�LPSRUWHG�ERDW�DQG�LW�V�KDXO��DQG�WKDW�,�ZLOODEVWDLQ�P\VHOI�RI�FRPPLWLQJ�DQ\�SHQDOWLHV�RU�IHORQLHV�UHODWHG�ZLWK�WKHLU�LPSURSHU�XVH�ZKLOH�WKHLU�VWD\�LQ�WKLVFRXQWU\�

BBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBB)LUPD���6LJQDWXUH
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���$XWRUL]DFLyQ�GH�OD�DGXDQD�R�VHFFLyQ�DGXDQHUD���&XVWRPV�RU�FXVWRPV�VHFWLRQDXWKRUL]DWLRQ�1RPEUH���1DPH� BBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBB1R��GH�JDIHWH�GHO�HPSOHDGR���(PSOR\HH�JDIHW�QXPEHU BBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBB
BBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBB)LUPD���6LJQDWXUH

6HOOR$GXDQD�R�VHFFLyQDGXDQHUD��6HDO&XVWRP�RU�FXVWRPVVHFWLRQ



���'DWRV�GHO�UHWRUQR���5HWXUQ�LQIRUPDWLRQ�)HFKD���'DWHBBBBBBBBBBBBBBB�BBBBBBBBBBBBBB�BBBBBBBBBBBBBBBGtD��GD\ PHV���PRQWK DxR���\HDU$GXDQD�R�6HFFLyQ�DGXDQHUD���&XVWRPV�RU�FXVWRPVVHFWLRQBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBB&ODYH���&RGHBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBB/XJDU���3ODFHBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBB
5(9(562���%(+,1',QVWUXFWLYR�GH�OOHQDGR�GH�OD�VROLFLWXG�GH�DXWRUL]DFLyQ�GH�LPSRUWDFLyQ�WHPSRUDO�GHHPEDUFDFLRQHV�LQVWUXFWLRQV�IRU�FRPSOHWLQJ�WKH�DSSOLFDWLRQ�IRU�WHPSRUDO�LPSRUWDWLRQ�RI�ERDWV

�(VFULELU�FRQ�FODULGDG��OHWUD�GH�PROGH�\�EROtJUDIR���:ULWH�FOHDUO\�ZLWK�EDOOSRLQW�SHQ��(VWD�VROLFLWXG�VH�GHEH�GH�SUHVHQWDU�HQ�RULJLQDO�\�FRSLD� ��7KLV� IRUP�VKRXOG�EH�VXEPLWWHG� LQ�RULJLQDO�DQG�DFRS\��&RQVHUYH�VX�VROLFLWXG�DXWRUL]DGD�SDUD�VHU�HQWUHJDGD�HQ�OD�RILFLQD�GH�FRQWURO�GH�OD�DGXDQD�SRU�GRQGH�YD\D�DHIHFWXDU�VX�UHWRUQR��(VWH�GRFXPHQWR�HV�VX�FRPSUREDQWH�GH�OD�HVWDQFLD�OHJDO�GH�VX�HPEDUFDFLyQ���7KLV�IRUPLV�\RXU�OHJDO� LPSRUWDWLRQ�GRFXPHQW��DQG� LW�VKRXOG�EH�SURYLGHG�WR� WKH�FXVWRPV�FRQWURO�RIILFH�ZKHQ�UHWXUQLQJDEURDG��(VWH� GRFXPHQWR� QR� HV� YiOLGR� VL� SUHVHQWD� UDVSDGXUDV� R� HQPHQGDGXUDV� �� 7KLV� GRFXPHQW� LV� QRW� YDOLG� LI� LWSUHVHQWV�VFUDWFKLQJV�RU�DPHQGPHQWV��5HFXHUGH�XVWHG�TXH�DO�SURSRUFLRQDU�GDWRV�LQH[DFWRV�R� IDOVRV�VH�KDUi�DFUHHGRU�D�VDQFLRQHV� UHODFLRQDGDVFRQ� OD� SUHVXQFLyQ� GH� FRQWUDEDQGR� �� <RX� DUH� OLDEOH� IRU� DQ\� IDOVH� VWDWHPHQWV� RU� LQDFFXUDWH� LQIRUPDWLRQSURYLGHG�LQ�WKLV�GRFXPHQW�WR�SHQDOWLHV�UHODWHG�WR�VPXJJOLQJ�SUHVXPSWLRQ���1R�� GH�)ROLR� ��1R�� RI� )ROLR��� /D� DXWRULGDG� DGXDQHUD�DQRWDUi� HO� Q~PHUR� GH� IROLR� GHO� UHJLVWUR� LQWHUQR� TXHFRUUHVSRQGD���&XVWRP�V�DXWKRULW\�ZLOO�SURYLGH�HDFK�IRUP�ZLWK�LWV�FRUUHVSRQGLQJ�QXPEHU�/RV�FDPSRV������������������\���VHUiQ�OOHQDGRV�SRU�HO�LPSRUWDGRU��ORV�FDPSRV���\���VRQ�GH�XVR�H[FOXVLYR�GHOD�DXWRULGDG�DGXDQHUD���)LHOGV������������������DQG�� PXVW�EH�FRPSOHWHG�E\�WKH�LPSRUWHU��ILHOGV���DQG���DUH�IRURIILFLDO�XVH�RQO\�(VWRV�GDWRV�GHEHUiQ�VHU�OOHQDGRV�SRU�HO�LPSRUWDGRU���7KH�LPSRUWHU�ZLOO�SURYLGH�WKH�IROORZLQJ�LQIRUPDWLRQ�����)HFKD�GH�LQJUHVR���'DWH�RI�HQWU\���$QRWDUi�OD�IHFKD�GH�LQJUHVR�GH�OD�HPEDUFDFLyQ�D�WHUULWRULR�QDFLRQDO��7KH�GDWH�RQ�ZKLFK�WKH�ERDWV�KDV�FURVVHG�WKH�PH[LFDQ�ERUGHU�)HFKD�GH� YHQFLPLHQWR� ��([S\ULQJ�GDWH���6H�DQRWDUi� OD� IHFKD�HQ�TXH� YHQ]D� OD� LPSRUWDFLyQ� WHPSRUDO� GH� ODHPEDUFDFLyQ���7KH�GDWH�RQ�ZKLFK�WKH�DXWKRUL]DWLRQ�IRU�WKH�ERDW�H[SLUHV�����'DWRV�GHO�SURSLHWDULR���2ZQHU�V�JHQHUDOV�1RPEUH�FRPSOHWR��DSHOOLGR�SDWHUQR�DSHOOLGR�PDWHUQR�QRPEUH�V���� UD]yQ�R�GHQRPLQDFLyQ�VRFLDO� ��)XOO�QDPH�ODVW�QDPH�QDPH��RU�FRPSDQ\�V�QDPH�$QRWDUi�HO�QRPEUH�GHO�SURSLHWDULR�R�UD]yQ�VRFLDO��HPSH]DQGR�SRU�HO�DSHOOLGR�SDWHUQR��PDWHUQR�\�QRPEUH�RQRPEUHV�� DVt� FRPR� VX� GLUHFFLyQ� FRPSOHWD� �� 7KH� RZQHU¶V� IXOO� QDPH� RU� FRPSDQ\�V� QDPH� DQG� FRPSOHWHDGGUHVV�VKRXOG�EH�ZULWWHQ�GRZQ�����'DWRV�GHO�LPSRUWDGRU���,PSRUWHU¶V�JHQHUDOV�$QRWDUi�HO� QRPEUH� GHO� LPSRUWDGRU�� DVt� FRPR� VX� GLUHFFLyQ� FRPSOHWD� �� 7KH� LPSRUWHU¶V� QDPH� DQG� FRPSOHWHDGGUHVV�VKRXOG�EH�ZULWWHQ�GRZQ�/LFHQFLD�GH�FRQGXFLU���'ULYHUV�OLFHQVH���$QRWDUi�HO�Q~PHUR�GH� OD� OLFHQFLD�GH�FRQGXFLU� ��7KH�GULYLQJ� OLFHQVHQXPEHU�VKRXOG�EH�ZULWWHQ�GRZQ�1�6�6�� ��6�6�1���$QRWDUi�HO�Q~PHUR�GH� OD� WDUMHWD�GH�VHJXUR�VRFLDO� ��7KH�VRFLDO�VHFXULW\�QXPEHU�VKRXOG�EHZULWWHQ�GRZQ�3DVDSRUWH���3DVVSRUW���$QRWDUi�HO�Q~PHUR�GH�SDVDSRUWH���7KH�SDVVSRUW�QXPEHU�VKRXOG�EH�ZULWWHQ�GRZQ�1DFLRQDO�R�([WUDQMHUR���0H[LFDQ�RU�1RQ�0H[LFDQ�&LWL]HQ���$QRWDUi�FRQ�XQD�³;´�VL�HV�QDFLRQDO�R�H[WUDQMHUR��0DUN�ZLWK�DQ�³;´�ZKHWKHU�0H[LFDQ�RU�1RQ�0H[LFDQ�&LWL]HQ�6L�HV�H[WUDQMHUR��LQGLTXH�VX�FDOLGDG�PLJUDWRULD��,QGLFDUi�PHGLDQWH�Q~PHUR�DVLJQDGR�VX�FDOLGDG�PLJUDWRULD���,I1RQ�0H[LFDQ��VWDWH�\RXU�PLJUDWRU\�VWDWXV��,QGLFDWH�E\�\RXU�DVVLJQHG�QXPEHU�\RXU�PLJUDWRU\�VWDWXV�0DUFDUi�FRQ�XQD�³;´�VL�OD�SHUVRQD�TXH�VROLFLWD�OD�LPSRUWDFLyQ�WHPSRUDO�GH�OD�HPEDUFDFLyQ�HV�HO�SURSLHWDULR�FyQ\XJH�� DVFHQGLHQWH� R� GHVFHQGLHQWH� �� 0DUN� ZLWK� DQ� ³;´� ZKHWKHU� WKH� SHUVRQ� WKDW� UHTXLUHV� WKH� WHPSRUDOLPSRUWDWLRQ�RI�WKH�ERDW�LV�WKH�RZQHU��VSRXVH��DQFHVWRU�RU�GHVFHQGDQW�����'DWRV�GH� OD�HPEDUFDFLyQ���%RDW¶V� LQIRUPDWLRQ���(Q�HVWH�UHFXDGUR�DQRWDUi� ORV�GDWRV�GH� OD�HPEDUFDFLyQ�WDOHV� FRPR�� FODVH� GH�HPEDUFDFLyQ�� QRPEUH��PDUFD�� HVORUD�� WLSR��PRGHOR�� Q~PHUR� GH� UHJLVWUR�� Q~PHUR� GHPRWRU�� Q~PHUR� GH� VHULH� GHO� FDVFR�� FRORU�� Q~PHUR� GHO� WtWXOR� GH� SURSLHGDG�� YLQ� �Q~PHUR� GH� LGHQWLILFDFLyQYHKLFXODU����7KH�ERDW¶V�LQIRUPDWLRQ�VKRXOG�EH�ZULWWHQ�GRZQ��VXFK�DV�FODVV��QDPH��PDNH��OHQJWK��PRGHO��PRGHO\HDU�� UHJLVWU\�QXPEHU��PRWRU�QXPEHU��KXOO¶V�VHULHV�QXPEHU��FRORU�� UHDO�VWDWH�SURSHUW\�� YHKLFOH� LGHQWLILFDWLRQQXPEHU�



7LSR� GH� QDYHJDFLyQ� �� 7\SH� RI� 1DYLJDWLRQ�� VHxDODUi� FRQ� XQD� ³;´� OD� RSFLyQ� FRUUHVSRQGLHQWH� DO� WLSR� GHQDYHJDFLyQ�TXH� UHDOL]D� \D� VHD� �� DQ� ³;´�PDUN� VKRXOG� EH�PDUNHG� DW� WKH� FRUUHVSRQGDQW� W\SH� RI� QDYLJDWLRQ�,QWHULRU��,QODQG��FXDQGR�VH�OOHYH�D�FDER�HQ�ODJRV��ODJXQDV��SUHVDV��UtRV���ZKHQ�LW�WDNH�SODFH�LQ�ODNHV��ODJRRQV�ULYHUV�RU�LQWHUQDO�ZDWHUV����'H�FDERWDMH���&RDVWDO��3RU�PDU�HQWUH�SXHUWRV�R�SXQWRV�VLWXDGRV�HQ�]RQDV�PDULQDVPH[LFDQDV�\�OLWRUDOHV�PH[LFDQRV����%\�VHD�EHWZHHQ�VHDSRUWV�RU�SODFHV�ORFDWHG�LQ�PH[LFDQ�OLWWRUDO���'H�DOWXUD��,QWHUQDWLRQDO��3RU�PDU�� HQWUH�SXHUWRV�R� SXQWRV� ORFDOL]DGRV� HQ� WHUULWRULR�PH[LFDQR� R� HQ� ODV� ]RQDV�PDULQDVPH[LFDQDV�\�SXHUWRV�R�SXQWRV�VLWXDGRV�HQ�HO�H[WUDQMHUR�� ��%\�VHD��EHWZHHQ�VHDSRUWV�RU�SODFHV� ORFDWHG� LQPH[LFDQ�WHUULWRU\�RU�PH[LFDQ�OLWWRUDO�DQG�VHDSRUWV�RU�SODFHV�ORFDWHG�RXWVLGH�RI�PH[LFDQ�WHUULWRU\�'HVWLQR�GH�OD�HPEDUFDFLyQ���%RDW�V�GHVWLQDWLRQ��6HxDODUi�FRQ�XQD�³;´�OD�RSFLyQ�FRUUHVSRQGLHQWH�DO�GHVWLQRGH�OD�HPEDUFDFLyQ��SXGLHQGR�VHU��H[SORWDFLyQ�FRPHUFLDO�R�XVR�SDUWLFXODU���$Q�³;´�PDUN�VKRXOG�EH�PDUNHG�DWWKH�FRUUHVSRQGDQW�ERDW�GHVWLQDWLRQ��&RPHUFLDO�RU�3HUVRQDO�8VH������'DWRV�GHO� UHPROTXH��+DXO�V� LQIRUPDWLRQ���(Q�HO� FDVR�GH�TXH� OD�PHUFDQFtD� VHD� WUDQVSRUWDGD�SRU� DOJ~QUHPROTXH�VH�DQRWDUiQ� ORV�GDWRV�FRUUHVSRQGLHQWHV�DO�PLVPR�� WDO� FRPR�PDUFD��PRGHOR�� VHULH�� WLSR�� SODFDV�HVWDGR�� ,Q�FDVH� WKH�PHUFKDQGLVH� LV� WUDQVSRUWHG�E\�D�KDXO�� WKH�KDXO�V� LQIRUPDWLRQ�VKRXOG�EH�ZULWWHQ�GRZQ�VXFK�DV�PDNH��PRGHO�\HDU��VHULHV��PRGHO��OLFHQVH�SODWH�DQG�VWDWH�����8ELFDFLyQ�GRQGH�VH�HQFXHQWUD� OD�HPEDUFDFLyQ��6L� OD� LPSRUWDFLyQ� WHPSRUDO�GH� OD� HPEDUFDFLyQ� VH�HVWiKDFLHQGR�DO�DPSDUR�GHO�DUWtFXOR������IUDFFLyQ�9��LQFLVR�F��\�����VHJXQGR�SiUUDIR�GH�OD�/H\�$GXDQHUD��5HJOD���������GH�OD�5HVROXFLyQ�0LVFHOiQHD�GH�&RPHUFLR�([WHULRU�SDUD�������GHEHUi�GH�DQRWDU�HO�OXJDU�GRQGH�VHHQFXHQWUD�OD�HPEDUFDFLyQ��VHxDODQGR�SDUD�WDO�HIHFWR�OD�FLXGDG��PXQLFLSLR�\�HVWDGR��D�HIHFWR�GH�GHWHUPLQDUFXiO� DGXDQD� HV� FRPSHWHQWH� SDUD� SUHVHQWDU� VX� VROLFLWXG� �� 3ODFH� ZKHUH� WKH� ERDW� LV� ORFDWHG�� ,I� WKH� ERDW¶VWHPSRUDO� LPSRUWDWLRQ� LV� EHLQJ�PDGH� DFFRUGLQJ� WR� DUWLFOHV� ����� IUDFWLRQ� 9�� SDUDJUDSK� F�� DQG� ����� VHFRQGSDUDJUDSK�RI� WKH�&XVWRPV�/DZ�� UXOH����������50&(������ WKH�SODFH�ZKHUH� WKH�ERDW� LV� ORFDWHG� VKRXOG� EHZULWWHQ�GRZQ�LQGLFDWLQJ�WKH�FLW\��FRXQW\�DQG�VWDWH��LQ�RUGHU�WR�GHWHUPLQH�ZKLFK�&XVWRPV�RIILFH�VKRXOG�UHFHLYHWKH�DSSOLFDWLRQ�'HVWLQR�GH�OD�HPEDUFDFLyQ���%RDW�V�GHVWLQDWLRQ��6HxDODUi�FRQ�XQD�³;´�OD�RSFLyQ�FRUUHVSRQGLHQWH�DO�GHVWLQRGH� OD� HPEDUFDFLyQ�� SXGLHQGR� VHU�� H[SORWDFLyQ� R� H[SORUDFLyQ� �� $Q� ³;´� PDUN� VKRXOG� EH� PDUNHG� DW� WKHFRUUHVSRQGDQW�ERDW�GHVWLQDWLRQ��([SORWDWLRQ�RU�H[SORUDWLRQ������)LUPD���6LJQDWXUH���$VHQWDUi�VX�ILUPD�DXWyJUDID���<RXU�VLJQDWXUH�VKRXOG�EH�ZULWWHQ�GRZQ�1RWDV���1RWHV�'HEHUi�DFUHGLWDU�OD�SURSLHGDG�GH�OD�HPEDUFDFLyQ�\�GHO�UHPROTXH�SDUD�OR�FXDO�GHEHUi�DQH[DU�D�OD�SUHVHQWHVROLFLWXG� FRSLD� GH� FXDOTXLHUD� GH� ORV� VLJXLHQWHV� GRFXPHQWRV�� IDFWXUD�� HO� FRQWUDWR� GH� IOHWDPHQWR�� WtWXOR� GHSURSLHGDG�� R� ELHQ�GHO� FHUWLILFDGR� GH� UHJLVWUR� RWRUJDGR� SRU� OD� DXWRULGDG� FRPSHWHQWH� �� 7KH� ERDWV� DQG� KDXORZQHUVKLS�VKRXOG�EH�SURYHG�E\�DQQH[LQJ� WR� WKLV�DSSOLFDWLRQ� IRUP�DQ\�RI� WKH� IROORZLQJ�GRFXPHQWV�� LQYRLFH�WUDQVSRUW�FRQWUDFW��RZQHUVKLS�V�WLWOH�RU�WKH�UHJLVWU\�FHUWLILFDWH�JUDQWHG�E\�WKH�FRPSHWHQW�DXWKRULW\�6L�OD�LPSRUWDFLyQ�WHPSRUDO�GH�OD�HPEDUFDFLyQ�VH�HVWi�KDFLHQGR�DO�DPSDUR�GHO�DUWtFXOR������IUDFFLyQ�9��LQFLVRF��\�����VHJXQGR�SiUUDIR�GH� OD�/H\�$GXDQHUD��5HJOD����������GH� OD�5HVROXFLyQ�0LVFHOiQHD�GH�&RPHUFLR([WHULRU�SDUD�������GHEHUi�DQH[DU�FRSLD�GH�OD�VLJXLHQWH�GRFXPHQWDFLyQ���,I�WKH�ERDW¶V�WHPSRUDO�LPSRUWDWLRQLV�EHLQJ�PDGH�DFFRUGLQJ�WR�DUWLFOHV������IUDFWLRQ�9��SDUDJUDSK�F��DQG������VHFRQG�SDUDJUDSK�RI�WKH�&XVWRPV/DZ��UXOH����������50&(�������D�FRS\�RI�WKH�IROORZLQJ�GRFXPHQWV�VKRXOG�EH�DQQH[HG�,�� )DFWXUD� R� GRFXPHQWR� GRQGH� FRQVWHQ� ODV� FDUDFWHUtVWLFDV� WpFQLFDV� GH� ODV� PHUFDQFtDV� DQWHV� GHVFULWDV� �,QYRLFH�RU�GRFXPHQW�ZKHUH�WKH�WHFKQLFDO�FKDUDFWHULVWLFV�RI�WKH�DERYH�PHQWLRQHG�PHUFKDQGLVH�DUH�LQGLFDWHG�,,��$FWD�FRQVWLWXWLYD�HQ� OD�TXH�VH�HVWDEOH]FD�GHQWUR�GHO�REMHWR�VRFLDO�GH� OD�HPSUHVD��TXH�VH�GHGLFDUi�D� ODSUHVWDFLyQ� GH� ORV� VHUYLFLRV� GH� H[SORUDFLyQ� R� H[SORWDFLyQ�� \� �� &RPSDQ\�V� E\�ODZV� LQ� ZKLFK� H[SORUDWLRQ� RUH[SORWDWLRQ�VKRXOG�EH�LQFOXGHG�DW�WKH�FRPSDQ\�V�SXUSRVH��DQG,,,��(Q�VX�FDVR��HO� FRQWUDWR��FRQFHVLyQ�R�DXWRUL]DFLyQ�FRUUHVSRQGLHQWH��SDUD� OD�SUHVWDFLyQ�GH� ORV�VHUYLFLRVTXH�UHTXLHUDQ�GH�GLFKDV�PHUFDQFtDV�SDUD�VX�FXPSOLPLHQWR���,I WKH�FDVH�PD\�EH��WKH�FRQWUDFW��FRQFHVVLRQ�RUFRUUHVSRQGDQW�DXWKRUL]DWLRQ�ZKLFK�GHPRQVWUDWHV�WKDW�ZLWK� WKH�DERYH�PHQWLRQHG�PHUFKDQGLVH�� WKH�VHUYLFHVZLOO�EH�UHQGHUHG�
6ROLFLWXG�GH�DXWRUL]DFLyQ�GH�LPSRUWDFLyQ�WHPSRUDO�GHPHUFDQFtDV��GHVWLQDGDV�DO�PDQWHQLPLHQWR�\�UHSDUDFLyQ�GH�ODVPHUFDQFtDV�LPSRUWDGDV�WHPSRUDOPHQWH 1R��GH�)ROLR�

,PSRUWDFLyQ�WHPSRUDO� ��� 5HWRUQR� ���
)HFKD�_BBB_BBB_BBB_BBB_BBB_BBB_GtD PHV DxR

$GXDQD�6HFFLyQ$GXDQHUD BBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBB &ODYH BBBBBBBBBBBBBBBBBBBB



BBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBB���'DWRV�GHO�LPSRUWDGRU�1RPEUH�R�5D]yQ�6RFLDO�BBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBB�BBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBB3DWHUQR 0DWHUQR 1RPEUH�V�
5�)�&��1RWD��(Q�FDVR�GH�H[WUDQMHURV��GHEHUi�GHFODUDUVH�HO�5�)�&��JHQpULFR�(;75��������76��'RPLFLOLRBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBB����'DWRV�UHODWLYRV�DO�SHGLPHQWR��R�D OD�IRUPD�RILFLDO�XWLOL]DGD�SDUD�OD�LPSRUWDFLyQ�WHPSRUDO�GH�ORV�ELHQHV�REMHWRGH�PDQWHQLPLHQWR�R�UHSDUDFLyQ�)HFKD�GH�LPSRUWDFLyQWHPSRUDO _BBB_BBB_BBB_BBB_BBB_BBB_ )HFKD�GH�YHQFLPLHQWR _BBB_BBB_BBB_BBB_BBB_BBB_GtD PHV DxR GtD PHV DxR

1R��GH�SHGLPHQWR��1R��GH�IROLR�GH�OD�IRUPD�RILFLDO�BBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBB'HVFULSFLyQ�GH�OD�PHUFDQFtD�� BBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBB0DUFD� BBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBB 0RGHOR�� BBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBB7LSR� BBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBB 1R��GH�6HULH� BBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBB8QLGDG�BBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBB &DQWLGDG� BBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBB����'DWRV�GH�ODV�SDUWHV��UHIDFFLRQHV��R�ELHQHV�GHVWLQDGRV�DO�PDQWHQLPLHQWR�R�UHSDUDFLyQ�'HVFULSFLyQ�GH�OD�PHUFDQFtD� BBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBB(VSHFLILFDFLRQHV�7pFQLFDV�R�FRPHUFLDOHV� BBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBB(Q�VX�FDVR�0DUFD� BBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBB 0RGHOR�BBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBB7LSR� BBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBB 1R��GH�6HULH� BBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBB1R��GH�SDUWH� BBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBB����'HVWLQR�TXH�VH�OH�GDUi�D�ODV�SDUWHV�R�UHIDFFLRQHV�UHHPSOD]DGDV�5HWRUQDGDV�����'HVWUXLGDV�����,PSRUWDGDV�GHILQLWLYDPHQWH����
$XWRUL]y�LQJUHVR�VDOLGD HQ�DGXDQD1RPEUHBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBB1R��GH�JDIHWH�GHO�HPSOHDGR BBBBBBBBBBB&DUJR�BBBBBBBBBBBBBBB BBBBBBBBBBBBB)LUPD

6HOOR$GXDQD

����'DWRV�GH�OD�GHVWUXFFLyQ�R�LPSRUWDFLyQ�GHILQLWLYD�GH�ODV�SDUWHV�R�UHIDFFLRQHV�UHHPSOD]DGDV�
3HGLPHQWR�GH�LPSRUWDFLyQ�GHILQLWLYD� $GXDQD�VHFFLyQ�FODYH�
BBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBB BBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBB
)HFKD�\�1R��GHO�DFWD�GH�GHVWUXFFLyQ� $XWRULGDG�DQWH�OD�TXH�VH�SUHVHQWy�HO�DYLVR�GHGHVWUXFFLyQ�BBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBB BBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBB
'HFODUR�EDMR�SURWHVWD�GH�GHFLU�YHUGDG�TXH�ORV�GDWRV�DVHQWDGRV�HQ�OD�SUHVHQWH�VROLFLWXG�VRQ�FLHUWRV�

BBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBB1RPEUH�\�)LUPD�GHO�LPSRUWDGRU�R�VX�UHSUHVHQWDQWH�OHJDO



,QVWUXFFLRQHV�SDUD�HO�OOHQDGR�GH�OD�VROLFLWXG�GH�DXWRUL]DFLyQ�GH�LPSRUWDFLyQ�WHPSRUDO�GH�PHUFDQFtDV�GHVWLQDGDV�DO�PDQWHQLPLHQWR�\�UHSDUDFLyQ�GH�ODV�PHUFDQFtDV�LPSRUWDGDV�WHPSRUDOPHQWH
��� (VFULELU�FRQ�FODULGDG��OHWUD�GH�PROGH�\�EROtJUDIR��� (VWD�VROLFLWXG�VH�GHEH�GH�SUHVHQWDU�HQ�RULJLQDO�SDUD�OD�DGXDQD��FRSLD�SDUD�HO�LPSRUWDGRU��\�FRSLD�SDUDTXLHQ�HQ�VX�FDVR�WHQJD�OD�FXVWRGLD�GH�OD�PHUFDQFtD��� (VWH�GRFXPHQWR�QR�HV�YiOLGR�VL�SUHVHQWD�UDVSDGXUDV�R�HQPHQGDGXUDV��� 5HFXHUGH�XVWHG�TXH�DO�SURSRUFLRQDU�GDWRV�LQH[DFWRV�R�IDOVRV�VH�KDUi�DFUHHGRU�D�VDQFLRQHV�UHODFLRQDGDVFRQ�OD�SUHVXQFLyQ�GH�FRQWUDEDQGR��� 'HEHUi�DQH[DU�ORV�GRFXPHQWRV�TXH�HQ�VX�FDVR��GHPXHVWUH�HO�GHVWLQR�GH�ODV�SDUWHV�R�UHIDFFLRQHVUHHPSOD]DGDV�

6ROLFLWXG�GH�DXWRUL]DFLyQ�GH�LPSRUWDFLyQ�WHPSRUDO 1R��GH�)ROLR�

)HFKD�GH�_BBB_BBB_BBB_BBB_BBB_BBB_ )HFKD�GH�_BBB_BBB_BBB_BBB_BBB_BBB_LQJUHVR� GtD PHV DxR YHQFLPLHQWRGtD PHV DxR
$GXDQD�VHFFLyQ�DGXDQHUD &ODYHBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBB���'DWRV�GHO�SURSLHWDULR�1RPEUH�FRPSOHWR��DSHOOLGR�SDWHUQR�DSHOOLGR�PDWHUQR�QRPEUH�V����UD]yQ�R�GHQRPLQDFLyQ�VRFLDOBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBB'RPLFLOLR� BBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBB���'DWRV�GHO�LPSRUWDGRU�1RPEUH�FRPSOHWR��DSHOOLGR�SDWHUQR�DSHOOLGR�PDWHUQR�QRPEUH�V����UD]yQ�R�GHQRPLQDFLyQ�VRFLDOBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBB'RPLFLOLR� BBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBB/LFHQFLD�GH�FRQGXFLU�1R��BBBBBBBBBBBBBBBBBBBBB�3DVDSRUWH�1R��BBBBBBBBBBBBBBBBBBBB6�6�1�BBBBBBBBBBBBBBBBBB

BBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBB)LUPD��'HVFULSFLyQ�GH�OD�PHUFDQFtD�

���$XWRUL]DFLyQ�GH�OD�DGXDQD�VHFFLyQ�DGXDQHUD�1RPEUHBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBB1R��GH�JDIHWH�GHO HPSOHDGRBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBB
BBBBBBBBBBBBBBBBBBBBB)LUPD

6HOOR$GXDQD�VHFFLyQDGXDQHUD
��'DWRV�GHO�UHWRUQR�)HFKD�BBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBGtD PHV DxR$GXDQD�VHFFLyQ�DGXDQHUD�BBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBB



&ODYH�BBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBB/XJDU�BBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBB
$QYHUVR

,QVWUXFWLYR�GH�OOHQDGR�GH�OD�VROLFLWXG�GH�DXWRUL]DFLyQ�GH�LPSRUWDFLyQ�WHPSRUDO
�(VFULELU�FRQ�FODULGDG��OHWUD�GH�PROGH�\�EROtJUDIR��(VWD�VROLFLWXG�VH�GHEH�GH�SUHVHQWDU�HQ�RULJLQDO�\�FRSLD��&RQVHUYH�VX�VROLFLWXG�SDUD�VHU�HQWUHJDGD�HQ� OD�RILFLQD�GH�FRQWURO�YHKLFXODU�GH�%DQMpUFLWR�SRU�GRQGH�YD\D�DHIHFWXDU�VX�UHWRUQR��(V�VX�FRPSUREDQWH�GH�OD�HVWDQFLD�OHJDO�GH�VX�PHUFDQFtD��(VWH�GRFXPHQWR�QR�HV�YiOLGR�VL�SUHVHQWD�UDVSDGXUDV�R�HQPHQGDGXUDV��5HFXHUGH�XVWHG�TXH�DO�SURSRUFLRQDU�GDWRV�LQH[DFWRV�R�IDOVRV�VH�KDUi�DFUHHGRU�D�VDQFLRQHV�UHODFLRQDGDV�FRQOD�SUHVXQFLyQ�GH�FRQWUDEDQGR�/RV� FDPSRV� ��� �� \� �� VHUiQ� OOHQDGRV� SRU� HO� LPSRUWDGRU�� ORV� GHPiV� VRQ� GH� XVR� H[FOXVLYR� GH� OD� DXWRULGDGDGXDQHUD�(VWRV�GDWRV�GHEHUiQ�VHU�OOHQDGRV�SRU�OD�DXWRULGDG�DGXDQHUD�1R��GH�)ROLR���/D�DXWRULGDG�DGXDQHUD�DQRWDUi�HO�Q~PHUR�GH�IROLR�GHO�UHJLVWUR�LQWHUQR�TXH�FRUUHVSRQGD�)HFKD�GH�LQJUHVR���$QRWDUi�OD�IHFKD�GH�LQJUHVR�GH�OD�PHUFDQFtD�D�WHUULWRULR�QDFLRQDO��FRPHQ]DQGR�SRU�HO�GtD�PHV�\�DxR�)HFKD� GH� YHQFLPLHQWR��� 6H� DQRWDUi� OD� IHFKD� HQ� TXH� YHQ]D� OD� LPSRUWDFLyQ� WHPSRUDO� GH� OD� PHUFDQFtD�HPSH]DQGR�SRU�HO�GtD��PHV�\�DxR�$GXDQD��VHFFLyQ�DGXDQHUD���$QRWDUi�HO�QRPEUH�GH�OD�DGXDQD�R�VHFFLyQ�DGXDQHUD�SRU� OD�TXH�VH�LQWURGXFH� ODPHUFDQFtD�&ODYH���$QRWDUi�OD�FODYH�GH�OD�DGXDQD�R�VHFFLyQ�DGXDQHUD�SRU�OD�TXH�VH�LQWURGXFH�OD�PHUFDQFtD(O�LPSRUWDGRU�SURSRUFLRQDUi�ORV�VLJXLHQWHV�GDWRV�����'DWRV�GHO�SURSLHWDULR��1RPEUH�FRPSOHWR��DSHOOLGR�SDWHUQR�DSHOOLGR�PDWHUQR�QRPEUH�V����UD]yQ�R�GHQRPLQDFLyQ�VRFLDO�$QRWDUi�HO� QRPEUH� GHO� SURSLHWDULR� R� UD]yQ� VRFLDO�� HPSH]DQGR�SRU� HO� DSHOOLGR� SDWHUQR��PDWHUQR� \� QRPEUH� RQRPEUHV��DVt�FRPR�VX�GLUHFFLyQ�FRPSOHWD�����'DWRV�GHO�LPSRUWDGRU��1RPEUH�FRPSOHWR��DSHOOLGR�SDWHUQR�DSHOOLGR�PDWHUQR�QRPEUH�V����UD]yQ�R�GHQRPLQDFLyQ�VRFLDO�$QRWDUi�HO�QRPEUH�GHO�LPSRUWDGRU�R�GH OD�UD]yQ�VRFLDO��UHVLGHQWH�HQ�HO�H[WUDQMHUR�HQ�VX�FDVR��HPSH]DQGR�SRUHO�DSHOOLGR�SDWHUQR��PDWHUQR�\�QRPEUH�R�QRPEUHV��DVt�FRPR�VX�GLUHFFLyQ�FRPSOHWD�/LFHQFLD�GH�FRQGXFLU�1R���$QRWDUi�HO�Q~PHUR�GH�OD�OLFHQFLD�GH�FRQGXFLU�3DVDSRUWH�1R��$QRWDUi�HO�Q~PHUR�GHO�SDVDSRUWH�6�6�1���$QRWDUi�HO�Q~PHUR�GH�OD�WDUMHWD�GH�VHJXUR�VRFLDO�)LUPD���$VHQWDUi�VX�ILUPD�DXWyJUDID�����'HVFULSFLyQ�GH�OD�PHUFDQFtD���(Q�HVWH�UHFXDGUR�DQRWDUi�OD�GHVFULSFLyQ��QDWXUDOH]D��HVWDGR��RULJHQ�\�GHPiVFDUDFWHUtVWLFDV�GH�OD�PHUFDQFtD��DVt�FRPR�ORV�GHPiV�GDWRV�TXH�SHUPLWDQ�OD�LGHQWLILFDFLyQ�GH�ODV�PLVPDV��R�HQVX�GHIHFWR� ODV�HVSHFLILFDFLRQHV� WpFQLFDV�R�FRPHUFLDOHV�QHFHVDULDV�SDUD�VX� LGHQWLILFDFLyQ�� WDOHV�FRPR�PDUFD�PRGHOR��WLSR��Q~PHUR�GH�VHULH��WDPDxR��FRORU��HWF�/RV�VLJXLHQWHV�GDWRV�GHEHUiQ�VHU�OOHQDGRV�SRU�OD�DXWRULGDG�DGXDQHUD�����$XWRUL]DFLyQ�GH�OD�DGXDQD�VHFFLyQ�DGXDQHUD��1RPEUH���$QRWDUi�HO�QRPEUH�FRPSOHWR�GH�OD�SHUVRQD�TXH�RWRUJD�OD�DXWRUL]DFLyQ�SRU�SDUWH�GH�OD�DGXDQD�1R��GH�JDIHWH�GHO HPSOHDGR���$QRWDUi�HO�Q~PHUR�GH�LGHQWLILFDFLyQ��JDIHWH� SHUVRQDO�GHO�HPSOHDGR�GH�OD�DGXDQDTXH�RWRUJD�OD�DXWRUL]DFLyQ�)LUPD���$VHQWDUi�VX�ILUPD�HO�HPSOHDGR�TXH�KD\D�DXWRUL]DGR�OD�VROLFLWXG�6HOOR�GH�OD�$GXDQD�VHFFLyQ�DGXDQHUD���(Q�HVWH�HVSDFLR�VH�SRQGUi�HO�VHOOR�GH�OD�DGXDQD�R�VHFFLyQ�DGXDQHUDTXH�RWRUJD�OD�DXWRUL]DFLyQ�����'DWRV�GHO�UHWRUQR��)HFKD���$QRWDUi�OD�IHFKD�GH�UHWRUQR�GH�OD�PHUFDQFtD��FRPHQ]DQGR�SRU�HO�GtD��PHV�\�DxR�$GXDQD�VHFFLyQ�DGXDQHUD���$QRWDUi�HO�QRPEUH�GH� OD�DGXDQD�R�VHFFLyQ�DGXDQHUD�SRU� OD�TXH�VH� UHWRUQDUi�Q�OD�V��PHUFDQFtD�V��&ODYH���$QRWDUi�OD�FODYH�GH�OD�DGXDQD�R�VHFFLyQ�DGXDQHUD�TXH�OH�FRUUHVSRQGD�/XJDU���$QRWDUi�HO�QRPEUH�GH� OD�FLXGDG��PXQLFLSLR�\�HVWDGR�TXH� OH�FRUUHVSRQGD�D� OD�DGXDQD�R�D� OD�VHFFLyQDGXDQHUD�

5HYHUVR



6ROLFLWXG�GH�LQVFULSFLyQ�HQ�ORV�3DGURQHV�GH�,PSRUWDGRUHV�GH�6HFWRUHV(VSHFtILFRV
5HJLVWUR�)HGHUDO�GH�&RQWULEX\HQWHV

0DUFDU�FRQ�XQD³;´�VL�HV� 3HUVRQDItVLFD R 3HUVRQDPRUDO )HFKD��'tDBBBBBBBB�0HVBBBBBBBB$xRBBBBBBBB
(Q�FDVR�GH�VHU�SHUVRQD�PRUDO��PDUFDUFRQ�XQD�³;´�VL�HV� (PSUHVD�TXH�GLFWDPLQDHVWDGRV�ILQDQFLHURV (PSUHVD�FRQWURODGD�RFRQWURODGRUD(PSUHVD�TXH�LQLFLDRSHUDFLRQHV�R�VH 2UJDQLVPR*XEHUQDPHQWDOHQFXHQWUD�HQ�SHULRGRSUHRSHUDWLYR� '$726�*(1(5$/(6�'(/�&2175,%8<(17(
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'HQWUR�GHO�SOD]R�GH� ORV�GLH]�GtDV�VLJXLHQWHV�D�DTXHO�HQ�TXH�VH�REWHQJD� OD�QXHYD�FpGXOD�GH� LGHQWLILFDFLyQILVFDO�D��$YLVR�GH�PRGLILFDFLyQ�DO�5)&��E��1XHYD�FpGXOD�GH�LGHQWLILFDFLyQ�ILVFDO�'HVSXpV�GH�YHQFLGR�HO�SOD]R�GH�ORV�GLH]�GtDV�PHQFLRQDGRV��DGHPiV�GH�ORV�GRFXPHQWRV�\D�LQGLFDGRV�F� 'HFODUDFLRQHV� DQXDOHV� GHO� ,65�� ,9$� H� ,PSXHVWR� DO� $FWLYR�� GHVGH� HO� PRPHQWR� HQ� TXH� VH� UHDOL]y� VXPRGLILFDFLyQ�KDVWD�HQ�HO�TXH�SUHVHQWD�VX�VROLFLWXG��HQ�VX�FDVR�G�'HFODUDFLRQHV�GH�SDJRV�SURYLVLRQDOHV�GHO�,65�\�GHO�,9$�SRU�HO�TXH�D~Q�QR�HVWi�REOLJDGR�D�SUHVHQWDU�ODVGHFODUDFLRQHV�DQXDOHV�FRUUHVSRQGLHQWHV�£(UURU�1R�VH�HQFXHQWUD�HO�RULJHQ�GH�OD�UHIHUHQFLD�(Q�FDVR�GH�TXH�HO�SURPRYHQWH�VHD�SHUVRQD�PRUDO��VHGHEHUi�DQH[DU�HO�SRGHU�QRWDULDO�R�DFWD�FRQVWLWXWLYD�HQ�GRQGH�VH�IDFXOWH�DO�UHSUHVHQWDQWH�OHJDO�SDUD�UHDOL]DUDFWRV�GH�DGPLQLVWUDFLyQ�£(UURU�1R�VH�HQFXHQWUD�HO�RULJHQ�GH�OD�UHIHUHQFLD�(Q�FDVR�GH�TXH�HO�SURPRYHQWH�VHD�SHUVRQD�ItVLFD�R�QRSURPXHYD�D�QRPEUH�SURSLR��VH�GHEHUi�DQH[DU�GRFXPHQWR�HQ�GRQGH�VH�IDFXOWH�DO�UHSUHVHQWDQWH�OHJDO�SDUDUHDOL]DU�DFWRV�GH�DGPLQLVWUDFLyQ�£(UURU�1R�VH�HQFXHQWUD�HO�RULJHQ�GH�OD�UHIHUHQFLD�(VWH� IRUPDWR�VH�GHEHUi�SUHVHQWDU�SRU�GXSOLFDGR�HQ�HOGRPLFLOLR�TXH�VH�LQGLFD�HQ�IRUPD�SHUVRQDO�R�UHPLWLUVH�SRU�FRQGXFWR�GH�HPSUHVD�GH�PHQVDMHUtD�FRQ�DFXVHGH�UHFLELGR�
',$BBBBBBBB�0(6BBBBBBBBBBBBBBBBBB�$f2�BBBBBBBBBB

,QVWUXFWLYR�GH�OOHQDGR�GH�OD�VROLFLWXG�GH�PRGLILFDFLyQ�GH�GDWRV�HQ�HO�SDGUyQ�GH�LPSRUWDGRUHV�FRQIRUPHD�OD�UHJOD�������



� (VWD�VROLFLWXG�VHUi�OOHQDGD�HQ�GRV�WDQWRV�D�PiTXLQD�R�FRQ�OHWUD�GH�PROGH��FRQ�EROtJUDIR�D�WLQWD�QHJUDR�D]XO�\�ODV�FLIUDV�QR�GHEHUiQ�LQYDGLU�ORV�OtPLWHV�GH�ORV�UHFXDGURV�� (O� RULJLQDO� VH� HQWUHJDUi� HQ� 2ILFLDOtD� GH� 3DUWHV� GH� OD� $GPLQLVWUDFLyQ� *HQHUDO� GH� 5HFDXGDFLyQ�$GPLQLVWUDFLyQ�&HQWUDO�GH�2SHUDFLyQ�5HFDXGDWRULD�\� OD�FRSLD�FRQ�HO� VHOOR� GH� UHFLELGR� VHUi�SDUD�HOLQWHUHVDGR�
,QIRUPDFLyQ�*HQHUDO�GHO�6ROLFLWDQWH

�� 6XSXHVWR���6H�VHxDODUi�FRQ�XQD�³;´�VL�VH�WUDWD�GH�SHUVRQD�ItVLFD�R�SHUVRQD�PRUDO�\�VL�KD�UHDOL]DGR�ODVROLFLWXG�DQWH�RWUD�DXWRULGDG��� $QRWDUi�HO�QRPEUH�FRPSOHWR�DFWXDO�� UD]yQ�R�GHQRPLQDFLyQ�VRFLDO� VHJ~Q�FRUUHVSRQGD�� DVt� FRPR�HO5HJLVWUR�)HGHUDO�GH�&RQWULEX\HQWHV�GHO�LPSRUWDGRU�D�GRFH�R�WUHFH�SRVLFLRQHV�VHJ~Q�FRUUHVSRQGD��� $QRWDUi�HO�QRPEUH�FRPSOHWR�DQWHULRU��UD]yQ�R�GHQRPLQDFLyQ�VRFLDO�VHJ~Q�FRUUHVSRQGD��DVt�FRPR�HO5HJLVWUR�)HGHUDO�GH�&RQWULEX\HQWHV�GHO�LPSRUWDGRU�D�GRFH�R�WUHFH�SRVLFLRQHV�VHJ~Q�FRUUHVSRQGD��� $QRWDUi�HO� GRPLFLOLR� ILVFDO� DVt� FRPR� GRPLFLOLR� SDUD� RtU� \� UHFLELU� QRWLILFDFLRQHV�� HVSHFLILFDQGR� FDOOH�Q~PHUR� H[WHULRU� H� LQWHULRU�� FRORQLD�� 'HOHJDFLyQ� R� 0XQLFLSLR�� &yGLJR� 3RVWDO�� /RFDOLGDG�� (QWLGDG)HGHUDWLYD�\�WHOpIRQRV��� 6H�VHxDODUiQ�D�ODV�SHUVRQDV�DXWRUL]DGDV�SDUD�RtU�\�UHFLELU�QRWLILFDFLRQHV��� 6H�DQRWDUiQ�ODV�DFWLYLGDGHV�JHQHUDOHV�D�TXH�VH�GHGLTXH�HO�LQWHUHVDGR�
,QIRUPDFLyQ�GHO�5HSUHVHQWDQWH�/HJDO
�� 6H�DVHQWDUiQ� ORV�GDWRV�JHQHUDOHV�GHO�5HSUHVHQWDQWH�/HJDO��HVSHFLILFDQGR�HO�QRPEUH�FRPSOHWR�\�HO5HJLVWUR�)HGHUDO�GH�&RQWULEX\HQWHV��� $QRWDUi� HO� GRPLFLOLR� ILVFDO� GHO� UHSUHVHQWDQWH� OHJDO�� HVSHFLILFDQGR� FDOOH�� Q~PHUR� H[WHULRU� H� LQWHULRU�FRORQLD��'HOHJDFLyQ�R�0XQLFLSLR��&yGLJR�3RVWDO��/RFDOLGDG��(QWLGDG�)HGHUDWLYD�\�WHOpIRQRV��� (O�VROLFLWDQWH��LQWHUHVDGR�R�UHSUHVHQWDQWH�OHJDO��DVHQWDUi�VX�ILUPD�DXWyJUDID�
'RFXPHQWRV�TXH�GHEHUiQ�DQH[DUVH�
�� 3DUD� HIHFWRV� GH� TXH� VH� OH� Gp� WUiPLWH� D� OD� SUHVHQWH� VROLFLWXG�� VH� GHEHUi� DQH[DU� OD� GRFXPHQWDFLyQFRPSOHWD��� 3RU�QLQJ~Q�PRWLYR�VH�DGPLWLUi�OD�JHVWLyQ�GH�QHJRFLRV��SRU�OR�TXH�GHEHUi�DFUHGLWDU�OD�SHUVRQDOLGDG�GHOUHSUHVHQWDQWH� OHJDO� IDFXOWDGR� SDUD� UHDOL]DU� DFWRV� GH� DGPLQLVWUDFLyQ�� PHGLDQWH� FXDOTXLHUD� GH� ORVVLJXLHQWHV�GRFXPHQWRV�� (VFULWXUD�3~EOLFD�� &DUWD� SRGHU� ILUPDGD� DQWH� GRV� WHVWLJRV� \� UDWLILFDGDV� ODV� ILUPDV� GHO� RWRUJDQWH� \� WHVWLJRV� DQWH� ODVDXWRULGDGHV�ILVFDOHV��QRWDULR�R�IHGDWDULR�S~EOLFR��� (VWD�VROLFLWXG�HQ�RULJLQDO��SRGUi�SUHVHQWDUVH�GH�PDQHUD�SHUVRQDO�R�HQYLDUVH�D�WUDYpV�GHO�VHUYLFLR�GHPHQVDMHUtD��DO�VLJXLHQWH�GRPLFLOLR��$GPLQLVWUDFLyQ�*HQHUDO� GH�5HFDXGDFLyQ��$GPLQLVWUDFLyQ�&HQWUDOGH� 2SHUDFLyQ� 5HFDXGDWRULD�� 3DUtV� 1R�� ���� �R�� SLVR�� &RORQLD� 7DEDFDOHUD�� &�3�� ������� 'HOHJDFLyQ&XDXKWpPRF��0p[LFR��'�)�

6ROLFLWXG�GH�DXWRUL]DFLyQ�SDUD�GHMDU� VLQ� HIHFWRV� ODVXVSHQVLyQ� HQ� HO� SDGUyQ� GH� LPSRUWDGRUHVFRQIRUPH�D�OD�UHJOD�������
$GPLQLVWUDFLyQ�*HQHUDO�GH�5HFDXGDFLyQ$GPLQLVWUDFLyQ�&HQWUDO�GH�2SHUDFLyQ�5HFDXGDWRULD3DUtV�1R�������R��SLVR&RORQLD�7DEDFDOHUD��&�3���������0p[LFR��'�)�

,QIRUPDFLyQ�YtDWHOHIyQLFD�������������\�����������
,QIRUPDFLyQ�*HQHUDO�GHO�6ROLFLWDQWH3HUVRQD0RUDO 3HUVRQD)tVLFD ¢+D�UHDOL]DGR�VROLFLWXG�FRQ�DQWHULRULGDG�DQWH�RWUDDXWRULGDG�GLVWLQWD" 6t 1R
1RPEUH�FRPSOHWR��DSHOOLGR�SDWHUQR���PDWHUQR���QRPEUH��V�����UD]yQ�RGHQRPLQDFLyQ�VRFLDO� &ODYH�GHO�5)&



'RPLFLOLR�ILVFDO��&DOOH�BBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBB�1R��\�R�OHWUD�H[WHULRUBBBBBBBBBBBBBB�1R��\�R�OHWUD�LQWHULRU� BBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBB
&RORQLD�BBBBBBBBBBBBBBBB�&yGLJR�3RVWDO�BBBBBBBBBBBBBB�0XQLFLSLR�R�'HOHJDFLyQ�HQ�HO�'�)�� BBBBBBBBB
/RFDOLGDG�BBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBB�(QWLGDG�)HGHUDWLYD�BBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBB7HOpIRQRV�BBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBB
'RPLFLOLR�SDUD�RtU�\�UHFLELU�QRWLILFDFLRQHV� &DOOH�BBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBB�1R��\�R�OHWUD�H[WHULRUBBBBBBBBB�1R��\�R�OHWUD�LQWHULRU� BBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBB
&RORQLD�BBBBBBBBBBBBBBBBB�&yGLJR�3RVWDO�BBBBBBBBBBBBBBB�0XQLFLSLR�R�'HOHJDFLyQ�HQ�HO�'�)�� BBBBBBB
/RFDOLGDG�BBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBB�(QWLGDG�)HGHUDWLYD�BBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBB7HOpIRQRV�BBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBB
3HUVRQDO�$XWRUL]DGR�SDUD�RtU�\�UHFLELU�QRWLILFDFLRQHV� BBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBB
BBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBB7HOpIRQRV�BBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBB
$FWLYLGDGHV�HQ�*HQHUDO�D�TXH�VH�GHGLTXH�HO�LQWHUHVDGR� BBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBB

'DWRV�GHO�5HSUHVHQWDQWH�/HJDO1RPEUH�FRPSOHWR��DSHOOLGR�SDWHUQR���PDWHUQR���QRPEUH��V��� &ODYH�GHO�5)&
'RPLFLOLR�ILVFDO��&DOOH�BBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBB�1R��\�R�OHWUD�H[WHULRUBBBBBBBBBBBBBBB�1R��\�R�OHWUD�LQWHULRU� BBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBB
&RORQLD�BBBBBBBBBBBBBBBBB�&yGLJR�3RVWDO�BBBBBBBBBBBBBBB�0XQLFLSLR�R�'HOHJDFLyQ�HQ�HO�'�)�� BBBBBBB
/RFDOLGDG�BBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBB�(QWLGDG�)HGHUDWLYDBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBB7HOpIRQR�BBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBB

'HFODUR�EDMR�SURWHVWD�GH�GHFLU�YHUGDG��TXH�WRGR�OR�DVHQWDGR�HV�FLHUWR�
BBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBB)LUPD�DXWyJUDID�GHO�VROLFLWDQWH�R�UHSUHVHQWDQWH�OHJDO�'RFXPHQWRV�TXH�GHEHUiQ�DQH[DUVH�



D� &RQVWDQFLD�GH� ,QVFULSFLyQ�DO�5)&��H[SHGLGD�SRU� OD�$GPLQLVWUDFLyQ�/RFDO�GH�5HFDXGDFLyQ�TXH� FRUUHVSRQGD� D� VXGRPLFLOLR� ILVFDO�� FRQ� XQD� DQWLJ�HGDG� Pi[LPD� GH� XQ� PHV�� HQ� OD� TXH� VH� VHxDOH� FRPR� DFWLYR� OD� VLWXDFLyQ� GH� VXUHJLVWUR�E� 'HFODUDFLRQHV�DQXDOHV�GHO�,65��,9$�H�,03$&��GH�ORV�~OWLPRV�FXDWUR�HMHUFLFLRV��HQ�VX�FDVR�F� 'HFODUDFLRQHV� GH� SDJRV� SURYLVLRQDOHV� GHO� ,65�� ,9$� H� ,03$&� SRU� HO� TXH� D~Q� QR� HVWp� REOLJDGR� D� SUHVHQWDU� ODVGHFODUDFLRQHV�DQXDOHV�FRUUHVSRQGLHQWHV�G� /RV�~OWLPRV�WUHV�SHGLPHQWRV�GH�LPSRUWDFLyQ��HQ�VX�FDVR�H� 0RYLPLHQWRV�DO�5)&��HQ�ORV�WpUPLQRV�GHO�DUWtFXOR����GHO�5HJODPHQWR�GHO�&yGLJR�)LVFDO�GH�OD�)HGHUDFLyQ�I� &XDOTXLHUD�GH�ORV�GRFXPHQWRV�UHODFLRQDGRV�HQ�OD�UHJOD��������GH�HVWD�5HVROXFLyQ�
7UDWiQGRVH�GH� ORV�FRQWULEX\HQWHV�TXH�HVWiQ�REOLJDGRV�D�GLFWDPLQDU�VXV� HVWDGRV� ILQDQFLHURV��DQH[DUiQ�FDUWD� GHSUHVHQWDFLyQ�GH�GLFWDPHQ�GHO�~OWLPR�HMHUFLFLR�ILVFDO�R�GHO�DYLVR�GH�SUHVHQWDFLyQ�GH�GLFKR�GLFWDPHQ�£(UURU�1R�VH�HQFXHQWUD�HO�RULJHQ�GH�OD�UHIHUHQFLD�(Q�FDVR�GH�TXH�HO�SURPRYHQWH�VHD�SHUVRQD�PRUDO��VH�GHEHUiDQH[DU� HO� SRGHU� QRWDULDO� R� DFWD� FRQVWLWXWLYD� HQ� GRQGH� VH� IDFXOWH� DO� UHSUHVHQWDQWH� OHJDO� SDUD� UHDOL]DU� DFWRV� GHDGPLQLVWUDFLyQ�£(UURU�1R�VH�HQFXHQWUD�HO�RULJHQ�GH�OD�UHIHUHQFLD�(Q� FDVR� GH� TXH� HO� SURPRYHQWH� VHD� SHUVRQD� ItVLFD� R� QRSURPXHYD�D�QRPEUH�SURSLR��VH�GHEHUi�DQH[DU�GRFXPHQWR�HQ�GRQGH�VH�IDFXOWH�DO� UHSUHVHQWDQWH� OHJDO�SDUD�UHDOL]DUDFWRV�GH�DGPLQLVWUDFLyQ�£(UURU�1R�VH�HQFXHQWUD�HO�RULJHQ�GH�OD�UHIHUHQFLD�(VWH� IRUPDWR� VH� GHEHUi� SUHVHQWDU� SRU� GXSOLFDGR� HQ� HOGRPLFLOLR� TXH� VH� LQGLFD� HQ� IRUPD� SHUVRQDO� R� UHPLWLUVH� SRU� FRQGXFWR� GH� HPSUHVD� GH� PHQVDMHUtD� FRQ� DFXVH� GHUHFLELGR�

',$BBBBBBBB�0(6BBBBBBBBBBBBBBBBBB�$f2�BBBBBBBBBB
,QVWUXFWLYR�GH�OOHQDGR�GH�OD�VROLFLWXG�GH�DXWRUL]DFLyQ�SDUD�GHMDU�VLQ�HIHFWRV�OD�VXVSHQVLyQ�HQ�HO�SDGUyQGH�LPSRUWDGRUHV�FRQIRUPH�D�OD�UHJOD�������



� (VWD�VROLFLWXG�VHUi�OOHQDGD�HQ�GRV�WDQWRV�D�PiTXLQD�R�FRQ�OHWUD�GH�PROGH��FRQ�EROtJUDIR�D�WLQWD�QHJUDR�D]XO�\�ODV�FLIUDV�QR�GHEHUiQ�LQYDGLU�ORV�OtPLWHV�GH�ORV�UHFXDGURV�� (O� RULJLQDO� VH� HQWUHJDUi� HQ� 2ILFLDOtD� GH� 3DUWHV� GH� OD� $GPLQLVWUDFLyQ� *HQHUDO� GH� 5HFDXGDFLyQ�$GPLQLVWUDFLyQ�&HQWUDO�GH�2SHUDFLyQ�5HFDXGDWRULD�\� OD�FRSLD�FRQ�HO� VHOOR� GH� UHFLELGR� VHUi�SDUD�HOLQWHUHVDGR�
,QIRUPDFLyQ�*HQHUDO�GHO�6ROLFLWDQWH

�� 6XSXHVWR���6H�VHxDODUi�FRQ�XQD�³;´�VL�VH�WUDWD�GH�SHUVRQD�ItVLFD�R�SHUVRQD�PRUDO�\ VL�KD�UHDOL]DGR�ODVROLFLWXG�DQWH�RWUD�DXWRULGDG��� $QRWDUi�HO�QRPEUH�FRPSOHWR��UD]yQ�R�GHQRPLQDFLyQ�VRFLDO�VHJ~Q�FRUUHVSRQGD��DVt�FRPR�HO�5HJLVWUR)HGHUDO�GH�&RQWULEX\HQWHV�GHO�LPSRUWDGRU�D�GRFH�R�WUHFH�SRVLFLRQHV�VHJ~Q�FRUUHVSRQGD��� $QRWDUi�HO� GRPLFLOLR� ILVFDO� DVt� FRPR� GRPLFLOLR� SDUD� RtU� \� UHFLELU� QRWLILFDFLRQHV�� HVSHFLILFDQGR� FDOOH�Q~PHUR� H[WHULRU� H� LQWHULRU�� FRORQLD�� 'HOHJDFLyQ� R� 0XQLFLSLR�� &yGLJR� 3RVWDO�� /RFDOLGDG�� (QWLGDG)HGHUDWLYD�\�WHOpIRQRV��� 6H�VHxDODUiQ�D�ODV�SHUVRQDV�DXWRUL]DGDV�SDUD�RtU�\�UHFLELU�QRWLILFDFLRQHV��� 6H�DQRWDUiQ�ODV�DFWLYLGDGHV�JHQHUDOHV�D�TXH�VH�GHGLTXH�HO�LQWHUHVDGR�
,QIRUPDFLyQ�GHO�UHSUHVHQWDQWH�OHJDO�
�� 6H� DVHQWDUiQ� ORV�GDWRV� JHQHUDOHV� GHO� UHSUHVHQWDQWH� OHJDO�� HVSHFLILFDQGR� HO� QRPEUH� FRPSOHWR� \� HO5HJLVWUR�)HGHUDO�GH�&RQWULEX\HQWHV��� $QRWDUi� HO� GRPLFLOLR� ILVFDO� GHO� UHSUHVHQWDQWH� OHJDO�� HVSHFLILFDQGR� FDOOH�� Q~PHUR� H[WHULRU� H� LQWHULRU�FRORQLD��'HOHJDFLyQ�R�0XQLFLSLR��&yGLJR�3RVWDO��/RFDOLGDG��(QWLGDG�)HGHUDWLYD�\�WHOpIRQRV��� (O�VROLFLWDQWH��LQWHUHVDGR�R�UHSUHVHQWDQWH�OHJDO��DVHQWDUi�VX�ILUPD�DXWyJUDID�

'RFXPHQWRV�TXH�GHEHUiQ�DQH[DUVH�
�� 3DUD� HIHFWRV� GH� TXH� VH� OH� Gp� WUiPLWH� D� OD� SUHVHQWH� VROLFLWXG�� VH� GHEHUi� DQH[DU� OD� GRFXPHQWDFLyQFRPSOHWD��� 3RU�QLQJ~Q�PRWLYR�VH�DGPLWLUi�OD�JHVWLyQ�GH�QHJRFLRV��SRU�OR�TXH�GHEHUi�DFUHGLWDU�OD�SHUVRQDOLGDG�GHOUHSUHVHQWDQWH� OHJDO� IDFXOWDGR� SDUD� UHDOL]DU� DFWRV� GH� DGPLQLVWUDFLyQ�� PHGLDQWH� FXDOTXLHUD� GH� ORVVLJXLHQWHV�GRFXPHQWRV�� (VFULWXUD�3~EOLFD�� &DUWD�SRGHU� ILUPDGD�DQWH�GRV� WHVWLJRV� \� UDWLILFDGDV� ODV� ILUPDV� GHO� RWRUJDQWH� \� WHVWLJRV� DQWH� ODVDXWRULGDGHV�ILVFDOHV��QRWDULR�R�IHGDWDULR�S~EOLFR�� (VWD�VROLFLWXG�HQ�RULJLQDO��SRGUi�SUHVHQWDUVH�GH�PDQHUD�SHUVRQDO�R�HQYLDUVH�D�WUDYpV�GHO�VHUYLFLRGH� PHQVDMHUtD�� DO� VLJXLHQWH� GRPLFLOLR�� $GPLQLVWUDFLyQ� *HQHUDO� GH� 5HFDXGDFLyQ�� $GPLQLVWUDFLyQ&HQWUDO� GH� 2SHUDFLyQ� 5HFDXGDWRULD�� 3DUtV� 1R�� ���� �R�� SLVR�� &RORQLD� 7DEDFDOHUD�� &�3�� ������'HOHJDFLyQ�&XDXKWpPRF��0p[LFR��'�)�

6ROLFLWXG� GH� DXWRUL]DFLyQ� SDUD� LPSRUWDU� PHUFDQFtD� VLQ� HVWDULQVFULWR� HQ� HO� SDGUyQ� GH� LPSRUWDGRUHV� FRQIRUPH� D� OD� UHJOD������
$GPLQLVWUDFLyQ�*HQHUDO�-XUtGLFD�GH�,QJUHVRV$GPLQLVWUDFLyQ�&HQWUDO�GH�1RUPDWLYLGDG�GH�&RPHUFLR�([WHULRU�\�$GXDQDO$Y��5HIRUPD�1R������0yGXOR�9,��3ODQWD�%DMD��&RO��*XHUUHUR��&�3��������0p[LFR��'�)�

,QIRUPDFLyQ�YtDWHOHIyQLFD�������������\�����������
,QIRUPDFLyQ�*HQHUDO�GHO�6ROLFLWDQWH¢1R�VH�HQFXHQWUD�LQVFULWR�HQ�HO3DGUyQ�GH�,PSRUWDGRUHV" 6t 1R ¢+D�VLGR�LQLFLDGR�HO�WUiPLWH�SDUD�OD�LQVFULSFLyQ�HQ�HO3DGUyQ�GH�,PSRUWDGRUHV�\�HO�PLVPR�QR�KD�FRQFOXLGR" 6t 1R
3HUVRQD 0RUDO )tVLFD )tVLFD�QR�REOLJDGD�DLQVFULELUVH�HQ�HO�5)& ¢+D�UHDOL]DGR�VROLFLWXG�FRQ�DQWHULRULGDG�DQWHRWUD�DXWRULGDG�GLVWLQWD" 6L 1R
1RPEUH�FRPSOHWR��DSHOOLGR�SDWHUQR���PDWHUQR���QRPEUH��V����UD]yQ�RGHQRPLQDFLyQ�VRFLDO� &ODYH�GHO�5)&



'RPLFLOLR�ILVFDO��&DOOH�BBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBB�1R��\�R�OHWUD�H[WHULRUBBBBBBBBBBBBBB�1R��\�R�OHWUD�LQWHULRU� BBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBB
&RORQLD�BBBBBBBBBBBBBBBB�&yGLJR�3RVWDO�BBBBBBBBBBBBBB�0XQLFLSLR�R�'HOHJDFLyQ�HQ�HO�'�)�� BBBBBBBBB
/RFDOLGDG�BBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBB�(QWLGDG�)HGHUDWLYD�BBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBB7HOpIRQRV�BBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBB
'RPLFLOLR�SDUD�RtU�\�UHFLELU�QRWLILFDFLRQHV� &DOOH�BBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBB�1R��\�R�OHWUD�H[WHULRUBBBBBBBBB�1R��\�R�OHWUD�LQWHULRU� BBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBB
&RORQLD�BBBBBBBBBBBBBBBBB�&yGLJR�3RVWDO�BBBBBBBBBBBBBBB�0XQLFLSLR�R�'HOHJDFLyQ�HQ�HO�'�)�� BBBBBBB
/RFDOLGDG�BBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBB�(QWLGDG�)HGHUDWLYD�BBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBB7HOpIRQRV�BBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBB
3HUVRQDO�$XWRUL]DGR�SDUD�RtU�\�UHFLELU�QRWLILFDFLRQHV� BBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBB
BBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBB7HOpIRQRV�BBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBB
$FWLYLGDGHV�HQ�*HQHUDO�D�TXH�VH�GHGLTXH�HO�LQWHUHVDGR� BBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBB'HVFULSFLyQ�GHWDOODGD�GH�OD�PHUFDQFtD�D�LPSRUWDU� BBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBB
5D]yQ�R�MXVWLILFDFLyQ�GH�OD�QHFHVLGDG�GH�LPSRUWDU�PHUFDQFtD� BBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBB
9DORU�GH�OD�PHUFDQFtD�VHJ~Q�IDFWXUD�� BBBBBBBBBBBBBB $GXDQD�SRU�OD�TXH�LQJUHVDUi�� BBBBBBBBBBBB

'DWRV�GHO�5HSUHVHQWDQWH�/HJDO1RPEUH�FRPSOHWR��DSHOOLGR�SDWHUQR���PDWHUQR���QRPEUH��V�� &ODYH�GHO�5)&
'RPLFLOLR�ILVFDO��&DOOH�BBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBB�1R��\�R�OHWUD�H[WHULRUBBBBBBBBBBBBBBB�1R��\�R�OHWUD�LQWHULRU� BBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBB
&RORQLD�BBBBBBBBBBBBBBBBB�&yGLJR�3RVWDO�BBBBBBBBBBBBBBB�0XQLFLSLR�R�'HOHJDFLyQ�HQ�HO�'�)�� BBBBBBB
/RFDOLGDG�BBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBB�(QWLGDG�)HGHUDWLYDBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBB7HOpIRQR�BBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBB



'HFODUR�EDMR�SURWHVWD�GH�GHFLU�YHUGDG��TXH�WRGR�OR�DVHQWDGR�HV�FLHUWR�\�GH�TXH�OD�PHUFDQFtD�DLPSRUWDU�QR�VHUi�REMHWR�GH�FRPHUFLDOL]DFLyQ�
BBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBB)LUPD�DXWyJUDID�GHO�VROLFLWDQWH�R�UHSUHVHQWDQWH�OHJDO�'RFXPHQWRV�TXH�GHEHUiQ�DQH[DUVH�

3HUVRQDV�ItVLFDV�\�PRUDOHV�LQVFULWDV�HQ�HO�5)&
D� &XDOTXLHUD� GH� ORV� GRFXPHQWRV� UHODFLRQDGRV� HQ� ODUHJOD�������E� &pGXOD� GH� LGHQWLILFDFLyQ� ILVFDO� R� GHO� IRUPXODULR� GHUHJLVWUR� DQWH� HO�5)&��$VLPLVPR�� ORV�PRYLPLHQWRV� DO5)&��HQ�ORV�WpUPLQRV�GHO�DUWtFXOR����GHO�5HJODPHQWRGHO�&yGLJR�)LVFDO�GH�OD�)HGHUDFLyQ�F� 'HFODUDFLRQHV�DQXDOHV�GHO�,65��,9$�H�,03$&�GH�ORVGRV�~OWLPRV�HMHUFLFLRV��HQ�VX�FDVR�G� 'HFODUDFLRQHV�GH�SDJRV�SURYLVLRQDOHV�GHO�,65��,9$�H,03$&�SRU�HO�HMHUFLFLR�YLJHQWH�H� )DFWXUD�R�GRFXPHQWR�TXH�MXVWLILTXH�OD�SURSLHGDG�GH�ODPHUFDQFtD�D�LPSRUWDU�R��HQ�VX�FDVR��GHFODUDFLyQ�EDMRSURWHVWD� GH� GHFLU� YHUGDG� GH� TXH� HV� VX� OHJtWLPRSURSLHWDULR�I� 'HFODUDFLyQ�EDMR�SURWHVWD�GH�GHFLU� YHUGDG��GH�TXH� ODPHUFDQFtD�SDUD�OD�FXDO�WUDPLWD�OD�LPSRUWDFLyQ�QR�VHUiREMHWR� GH� FRPHUFLDOL]DFLyQ� R� DFUHGLWDU� TXH� VHUiGHVWLQDGD�D�ODV�DFWLYLGDGHV�SURSLDV�GH�VX�REMHWR�VRFLDOR�GH�VX�JLUR�

3HUVRQDV�ItVLFDV�QR�LQVFULWDV�HQ�HO�5)&�
D� &XDOTXLHUD� GH� ORV� GRFXPHQWRV� UHODFLRQDGRV� HQ� ODUHJOD�������E� ,GHQWLILFDFLyQ�RILFLDO�YLJHQWH��FRQ�IRWRJUDItD�\�ILUPD�F� )DFWXUD�R�GRFXPHQWR�TXH�MXVWLILTXH�OD�SURSLHGDG�GH�ODPHUFDQFtD�D�LPSRUWDU�R��HQ�VX�FDVR��GHFODUDFLyQ�EDMRSURWHVWD� GH� GHFLU� YHUGDG� GH� TXH� HV� VX� OHJtWLPRSURSLHWDULR�G� 'HFODUDFLyQ�EDMR�SURWHVWD�GH�GHFLU� YHUGDG��GH�TXH� ODPHUFDQFtD� SDUD� OD� FXDO� WUDPLWD� OD� LPSRUWDFLyQ� VHUiSDUD� VX� XVR� SHUVRQDO� \� QR� VHUi� REMHWR� GHFRPHUFLDOL]DFLyQ�£(UURU�1R�VH�HQFXHQWUD�HO�RULJHQ�GH�OD�UHIHUHQFLD�(Q� FDVR� GH� TXH� HO� SURPRYHQWH� VHD� SHUVRQDPRUDO�� VH� GHEHUi� DQH[DU� HO� SRGHU� QRWDULDO� R� DFWDFRQVWLWXWLYD�HQ�GRQGH�VH�IDFXOWH�DO�UHSUHVHQWDQWH�OHJDOSDUD�UHDOL]DU�DFWRV�GH�DGPLQLVWUDFLyQ�£(UURU�1R�VH�HQFXHQWUD�HO�RULJHQ�GH�OD�UHIHUHQFLD�(Q�FDVR�GH�TXH�HO�SURPRYHQWH�VHD�SHUVRQD�ItVLFDR� QR� SURPXHYD� D� QRPEUH� SURSLR�� VH� GHEHUi� DQH[DUGRFXPHQWR�HQ�GRQGH�VH�IDFXOWH�DO�UHSUHVHQWDQWH�OHJDOSDUD�UHDOL]DU�DFWRV�GH�DGPLQLVWUDFLyQ�£(UURU�1R�VH�HQFXHQWUD�HO�RULJHQ�GH�OD�UHIHUHQFLD�(VWH� IRUPDWR� VH� GHEHUi� SUHVHQWDU� SRU� GXSOLFDGRHQ� HO� GRPLFLOLR� TXH� VH� LQGLFD� HQ� IRUPD� SHUVRQDO� RUHPLWLUVH�SRU�FRQGXFWR�GH�HPSUHVD�GH�PHQVDMHUtD�FRQDFXVH�GH�UHFLELGR�

',$BBBBBBBB�0(6BBBBBBBBBBBBBBBBBB�$f2�BBBBBBBBBB
,QVWUXFWLYR�GH�OOHQDGR�GH�OD�VROLFLWXG�GH�DXWRUL]DFLyQ�SDUD�LPSRUWDU�PHUFDQFtD�VLQ�HVWDU�LQVFULWR�HQ�HOSDGUyQ�GH�LPSRUWDGRUHV�FRQIRUPH�D�OD�UHJOD�������



� (VWD�VROLFLWXG�VHUi�OOHQDGD�HQ�GRV�WDQWRV�D�PiTXLQD�R�FRQ�OHWUD�GH�PROGH��FRQ�EROtJUDIR�D�WLQWD�QHJUDR�D]XO�\�ODV�FLIUDV�QR�GHEHUiQ�LQYDGLU�ORV�OtPLWHV�GH�ORV�UHFXDGURV�� (O� RULJLQDO� VH� HQWUHJDUi� HQ�2ILFLDOtD� GH�3DUWHV� GH� OD� $GPLQLVWUDFLyQ�*HQHUDO� -XUtGLFD� GH� ,QJUHVRV�$GPLQLVWUDFLyQ�&HQWUDO�GH�1RUPDWLYLGDG�GH�&RPHUFLR�([WHULRU�\�$GXDQDO�\� OD�FRSLD�FRQ�HO�VHOOR�GHUHFLELGR�VHUi�SDUD�HO�LQWHUHVDGR�,QIRUPDFLyQ�*HQHUDO�GHO�6ROLFLWDQWH�� 6H�VHxDODUi�FRQ�XQD� �;� VL� VH�HQFXHQWUD� LQVFULWR�HQ�HO�3DGUyQ�GH� ,PSRUWDGRUHV�\�VL� KD� LQLFLDGR�HOWUiPLWH�SDUD�OD�LQVFULSFLyQ�HQ�HO�3DGUyQ�GH�,PSRUWDGRUHV�\�HO�PLVPR�QR�KD�FRQFOXLGR��� 6H�VHxDODUi�FRQ�XQD�³;´�VL�VH�WUDWD�GH�SHUVRQD�ItVLFD�R�SHUVRQD�PRUDO�\�VL�KD�UHDOL]DGR� OD�VROLFLWXGDQWH�RWUD�DXWRULGDG��� $QRWDUi�HO�QRPEUH�FRPSOHWR��UD]yQ�R�GHQRPLQDFLyQ�VRFLDO�VHJ~Q�FRUUHVSRQGD��DVt�FRPR�HO�5HJLVWUR)HGHUDO�GH�&RQWULEX\HQWHV�GHO�LPSRUWDGRU�D�GRFH�R�WUHFH�SRVLFLRQHV�VHJ~Q�FRUUHVSRQGD��� $QRWDUi�HO� GRPLFLOLR� ILVFDO� DVt� FRPR GRPLFLOLR� SDUD� RtU� \� UHFLELU� QRWLILFDFLRQHV�� HVSHFLILFDQGR� FDOOH�Q~PHUR� H[WHULRU� H� LQWHULRU�� FRORQLD�� 'HOHJDFLyQ� R� 0XQLFLSLR�� &yGLJR� 3RVWDO�� /RFDOLGDG�� (QWLGDG)HGHUDWLYD�\�WHOpIRQRV��� 6H�VHxDODUiQ�D�ODV�SHUVRQDV�DXWRUL]DGDV�SDUD�RtU�\�UHFLELU�QRWLILFDFLRQHV��� 6H�DQRWDUiQ�ODV�DFWLYLGDGHV�JHQHUDOHV�D�TXH�VH�GHGLTXH�HO�LQWHUHVDGR��� $QRWDUi� OD�GHVFULSFLyQ�GHWDOODGD�GH� OD�PHUFDQFtD�D� LPSRUWDU�� VHxDODQGR� ORV�GDWRV�TXH�SHUPLWDQ�VXLGHQWLILFDFLyQ� LQGLYLGXDO� �Q~PHUR� GH� VHULH�� SDUWH�� PDUFD�� PRGHOR��� R� HQ VX� GHIHFWR� ODVHVSHFLILFDFLRQHV� WpFQLFDV� R� FRPHUFLDOHV�� DVLPLVPR�� OD� FDQWLGDG� WRWDO� GH� OD� PHUFDQFtD� D� LPSRUWDUVHxDODQGR�OD�XQLGDG�GH�PHGLGD�GH�FRPHUFLDOL]DFLyQ��NLOR��JUDPR��PHWUR��SLH]D��OLWUR��SDU��MXHJR��HWF���\�SRU�~OWLPR�OD�IUDFFLyQ�DUDQFHODULD�TXH�FRUUHVSRQGD�D�OD�PHUFDQFtD�GH�FRQIRUPLGDG�FRQ�OD�7DULID�GHOD�/H\�GHO�,PSXHVWR�*HQHUDO�GH�,PSRUWDFLyQ��� $QRWDUi�OD�UD]yQ�R�MXVWLILFDFLyQ�GH�OD�QHFHVLGDG�GH�LPSRUWDU�OD�PHUFDQFtD��� $QRWDUi� HO� YDORU� FRPHUFLDO� GH� OD�PHUFDQFtD� WRPDQGR� HQ� FXHQWD� OD� IDFWXUD� FRPHUFLDO�� DVt� FRPR� ODDGXDQD�SRU�GRQGH�LQJUHVDUi�OD�PHUFDQFtD�
,QIRUPDFLyQ�GHO�5HSUHVHQWDQWH�/HJDO�
�� 6H�DVHQWDUiQ� ORV�GDWRV�JHQHUDOHV�GHO�5HSUHVHQWDQWH�/HJDO��HVSHFLILFDQGR�HO�QRPEUH�FRPSOHWR�\�HO5HJLVWUR�)HGHUDO�GH�&RQWULEX\HQWHV��� $QRWDUi� HO� GRPLFLOLR� ILVFDO� GHO� UHSUHVHQWDQWH� OHJDO�� HVSHFLILFDQGR� FDOOH�� Q~PHUR� H[WHULRU� H� LQWHULRU�FRORQLD��'HOHJDFLyQ�R�0XQLFLSLR��&yGLJR�3RVWDO��/RFDOLGDG��(QWLGDG�)HGHUDWLYD�\�WHOpIRQRV��� (O�VROLFLWDQWH��LQWHUHVDGR�R�UHSUHVHQWDQWH�OHJDO��DVHQWDUi�VX�ILUPD DXWyJUDID�
'RFXPHQWRV�TXH�GHEHUiQ�DQH[DUVH��� 3DUD� HIHFWRV� GH� TXH� VH� OH� Gp� WUiPLWH� D� OD� SUHVHQWH� VROLFLWXG�� VH� GHEHUi� DQH[DU� OD� GRFXPHQWDFLyQFRPSOHWD��� 3RU�QLQJ~Q�PRWLYR�VH�DGPLWLUi�OD�JHVWLyQ�GH�QHJRFLRV��SRU�OR�TXH�GHEHUi�DFUHGLWDU�OD�SHUVRQDOLGDG�GHOUHSUHVHQWDQWH� OHJDO� IDFXOWDGR� SDUD� UHDOL]DU� DFWRV� GH� DGPLQLVWUDFLyQ�� PHGLDQWH� FXDOTXLHUD� GH� ORVVLJXLHQWHV�GRFXPHQWRV�� (VFULWXUD�3~EOLFD�� &DUWD�SRGHU� ILUPDGD�DQWH�GRV� WHVWLJRV� \� UDWLILFDGDV� ODV� ILUPDV� GHO� RWRUJDQWH� \� WHVWLJRV� DQWH� ODVDXWRULGDGHV�ILVFDOHV��QRWDULR�R�IHGDWDULR�S~EOLFR��� (VWD�VROLFLWXG�HQ�RULJLQDO��SRGUi�SUHVHQWDUVH�GH�PDQHUD�SHUVRQDO�R�HQYLDUVH�D�WUDYpV�GHO�VHUYLFLR�GHPHQVDMHUtD�� DO� VLJXLHQWH� GRPLFLOLR�� $GPLQLVWUDFLyQ� *HQHUDO� -XUtGLFD� GH� ,QJUHVRV�� $GPLQLVWUDFLyQ&HQWUDO� GH� 1RUPDWLYLGDG� GH� &RPHUFLR� ([WHULRU� \� $GXDQDO�� $YHQLGD� 3DVHR� GH� OD� 5HIRUPD� 1R�� ���0yGXOR�9,��3ODQWD�EDMD��&RORQLD�*XHUUHUR��'HOHJDFLyQ�&XDXKWpPRF��&�3���������0p[LFR��'�)�

6ROLFLWXG�GH�DXWRUL]DFLyQ�SDUD�LPSRUWDU�PHUFDQFtD�VLQ�KDEHU�FRQFOXLGR�HO�WUiPLWHGH�LQVFULSFLyQ�R�SDUD�GHMDU�VLQ�HIHFWRV�OD�VXVSHQVLyQ�R�PRGLILFDFLyQ�HQ�HO�SDGUyQGH�LPSRUWDGRUHV�FRQIRUPH�D�OD�UHJOD�������
$GPLQLVWUDFLyQ�*HQHUDO�-XUtGLFD�GH�,QJUHVRV$GPLQLVWUDFLyQ�&HQWUDO�GH�1RUPDWLYLGDG�GH�&RPHUFLR�([WHULRU�\�$GXDQDO$Y��5HIRUPD�1R������0yGXOR�9,��3ODQWD�%DMD��&RO��*XHUUHUR��&�3��������0p[LFR��'�)�

,QIRUPDFLyQ�YtDWHOHIyQLFD�������������\�����������
,QIRUPDFLyQ�*HQHUDO�GHO�6ROLFLWDQWH



¢7LHQH�WUiPLWH�SDUD�GHMDU�VLQHIHFWRV�OD�VXVSHQVLyQ�R�GHPRGLILFDFLyQ�GH�GDWRV�HQ�HO3DGUyQ�GH�,PSRUWDGRUHV"
6t 1R ¢+D�VLGR�LQLFLDGR�HO�WUiPLWH�SDUD�OD�LQVFULSFLyQHQ�HO�3DGUyQ�GH�,PSRUDGRUHV�\�HO�PLVPR�QR�KDFRQFOXLGR"

6t 1R
3HUVRQD0RUDO 3HUVRQD)tVLFD ¢+D�UHDOL]DGR�VROLFLWXG�FRQ�DQWHULRULGDG�DQWH�RWUDDXWRULGDG�GLVWLQWD" 6L 1R
1RPEUH�FRPSOHWR��DSHOOLGR�SDWHUQR���PDWHUQR���QRPEUH��V�����UD]yQ�RGHQRPLQDFLyQ�VRFLDO� &ODYH�GHO�5)&

'RPLFLOLR�ILVFDO��&DOOH�BBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBB�1R��\�R�OHWUD�H[WHULRUBBBBBBBBBBBBBB�1R��\�R�OHWUD�LQWHULRU� BBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBB
&RORQLD�BBBBBBBBBBBBBBBB�&yGLJR�3RVWDO�BBBBBBBBBBBBBB�0XQLFLSLR�R�'HOHJDFLyQ�HQ�HO�'�)�� BBBBBBBBB
/RFDOLGDG�BBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBB�(QWLGDG�)HGHUDWLYD�BBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBB7HOpIRQRV�BBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBB
'RPLFLOLR�SDUD�RtU�\�UHFLELU�QRWLILFDFLRQHV� &DOOH�BBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBB�1R��\�R�OHWUD�H[WHULRUBBBBBBBBB�1R��\�R�OHWUD�LQWHULRU� BBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBB
&RORQLD�BBBBBBBBBBBBBBBBB�&yGLJR�3RVWDO�BBBBBBBBBBBBBBB�0XQLFLSLR�R�'HOHJDFLyQ�HQ�HO�'�)�� BBBBBBB
/RFDOLGDG�BBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBB�(QWLGDG�)HGHUDWLYD�BBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBB7HOpIRQRV�BBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBB
3HUVRQDO�$XWRUL]DGR�SDUD�RtU�\�UHFLELU�QRWLILFDFLRQHV� BBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBB
BBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBB7HOpIRQRV�BBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBB
$FWLYLGDGHV�HQ�*HQHUDO�D�TXH�VH�GHGLTXH�HO�LQWHUHVDGR� BBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBB'HVFULSFLyQ�GHWDOODGD�GH�OD�PHUFDQFtD�D�LPSRUWDU� BBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBB
5D]yQ�R�MXVWLILFDFLyQ�GH�OD�QHFHVLGDG�GH�LPSRUWDU�PHUFDQFtD� BBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBB
9DORU�GH�OD�PHUFDQFtD�VHJ~Q�IDFWXUD�� BBBBBBBBBBBBBB $GXDQD�SRU�OD�TXH�LQJUHVDUi�� BBBBBBBBBBBB
/D�PHUFDQFtD�DLPSRUWDU�HV� ([SORVLYD ,QIODPDEOH

&RQWDPLQDQWH
5DGLRDFWLYD &RUURVLYD 3HUHFHGHUD )iFLOGHVFRPSRVLFLyQ

$QLPDOHV�YLYRV
'DWRV�GHO�5HSUHVHQWDQWH�/HJDO1RPEUH�FRPSOHWR��DSHOOLGR�SDWHUQR���PDWHUQR���QRPEUH��V��� &ODYH�GHO�5)&



'RPLFLOLR�ILVFDO��&DOOH�BBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBB�1R��\�R�OHWUD�H[WHULRUBBBBBBBBBBBBBBB�1R��\�R�OHWUD�LQWHULRU� BBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBB
&RORQLD�BBBBBBBBBBBBBBBBB�&yGLJR�3RVWDO�BBBBBBBBBBBBBBB�0XQLFLSLR�R�'HOHJDFLyQ�HQ�HO�'�)�� BBBBBBB
/RFDOLGDG�BBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBB�(QWLGDG�)HGHUDWLYDBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBB7HOpIRQR�BBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBB

'HFODUR�EDMR�SURWHVWD�GH�GHFLU�YHUGDG��TXH�WRGR�OR�DVHQWDGR�HV�FLHUWR�
BBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBB)LUPD�DXWyJUDID�GHO�VROLFLWDQWH�R�UHSUHVHQWDQWH�OHJDO�'RFXPHQWRV�TXH�GHEHUiQ�DQH[DUVH�

D� &pGXOD�GH�,GHQWLILFDFLyQ�)LVFDO�E� )DFWXUD� R� GRFXPHQWR� TXH� MXVWLILTXH� OD� SURSLHGDG� GH� OD� PHUFDQFtD� D� LPSRUWDU� R�� HQ� VX� FDVR�� GHFODUDFLyQ� EDMRSURWHVWD�GH�GHFLU�YHUGDG�GH�TXH�HV�VX�OHJtWLPR�SURSLHWDULR�F� *XtD�GH�GHSyVLWR�GH�OD�HPSUHVD�GH�PHQVDMHUtD�SRU�OD�TXH�VH�KD\D�HQYLDGR�OD�VROLFLWXG�GH�LQVFULSFLyQ�HQ�HO�SDGUyQGH�LPSRUWDGRUHV��HQ�OD�TXH�FRQVWH�OD�IHFKD�\�KRUD�GH�GHSyVLWR�
£(UURU�1R�VH�HQFXHQWUD�HO�RULJHQ�GH�OD�UHIHUHQFLD�(Q�FDVR�GH�TXH�HO�SURPRYHQWH�VHD�SHUVRQD�PRUDO��VH�GHEHUiDQH[DU� HO� SRGHU� QRWDULDO� R� DFWD� FRQVWLWXWLYD� HQ� GRQGH� VH� IDFXOWH� DO� UHSUHVHQWDQWH� OHJDO� SDUD� UHDOL]DU� DFWRV� GHDGPLQLVWUDFLyQ�£(UURU�1R�VH�HQFXHQWUD�HO�RULJHQ�GH�OD�UHIHUHQFLD�(Q� FDVR� GH� TXH� HO� SURPRYHQWH� VHD� SHUVRQD� ItVLFD� R� QRSURPXHYD�D�QRPEUH�SURSLR��VH�GHEHUi�DQH[DU�GRFXPHQWR�HQ�GRQGH�VH�IDFXOWH�DO� UHSUHVHQWDQWH� OHJDO�SDUD�UHDOL]DUDFWRV�GH�DGPLQLVWUDFLyQ�£(UURU�1R�VH�HQFXHQWUD�HO�RULJHQ�GH�OD�UHIHUHQFLD�(VWH� IRUPDWR� VH� GHEHUi� SUHVHQWDU� SRU� GXSOLFDGR� HQ� HOGRPLFLOLR� TXH� VH� LQGLFD� HQ� IRUPD� SHUVRQDO� R� UHPLWLUVH� SRU� FRQGXFWR� GH� HPSUHVD� GH� PHQVDMHUtD� FRQ� DFXVH� GHUHFLELGR�

',$BBBBBBBB�0(6BBBBBBBBBBBBBBBBBB�$f2�BBBBBBBBBB
,QVWUXFWLYR�GH�OOHQDGR�GH�OD�VROLFLWXG�GH�DXWRUL]DFLyQ�SDUD�LPSRUWDU�PHUFDQFtD�VLQ�KDEHU�FRQFOXLGR�HOWUiPLWH�GH�LQVFULSFLyQ�R�SDUD�GHMDU�VLQ�HIHFWRV�OD�VXVSHQVLyQ�R�PRGLILFDFLyQ�HQ�HO�SDGUyQ�GHLPSRUWDGRUHV�FRQIRUPH�D�OD�UHJOD�������



� (VWD�VROLFLWXG�VHUi�OOHQDGD�HQ�GRV�WDQWRV�D�PiTXLQD�R�FRQ�OHWUD�GH�PROGH��FRQ�EROtJUDIR�D�WLQWD�QHJUDR�D]XO�\�ODV�FLIUDV�QR�GHEHUiQ�LQYDGLU�ORV�OtPLWHV�GH�ORV�UHFXDGURV�� (O�RULJLQDO�VH�HQWUHJDUi�HQ�2ILFLDOtD�GH�3DUWHV�GH� OD�$GPLQLVWUDFLyQ�*HQHUDO� -XUtGLFD�GH� ,QJUHVRV�$GPLQLVWUDFLyQ�&HQWUDO�GH�1RUPDWLYLGDG�GH�&RPHUFLR�([WHULRU�\�$GXDQDO�\�OD�FRSLD�FRQ�HO�VHOOR�GHUHFLELGR�VHUi�SDUD�HO�LQWHUHVDGR�
,QIRUPDFLyQ�*HQHUDO�GHO�6ROLFLWDQWH

�� 6XSXHVWR���6H�VHxDODUi�FRQ�XQD�³;´�VL�VH� WLHQH� WUiPLWH�SDUD�GHMDU�VLQ�HIHFWRV� OD�VXVSHQVLyQ�HQ�HOSDGUyQ�GH�LPSRUWDGRUHV�R�GH PRGLILFDFLyQ�GH�GDWRV�GHO�HQ�HO�SDGUyQ�GH�LPSRUWDGRUHV�R�VL�KD�VLGRLQLFLDGR�HO�WUiPLWH�GH�LQVFULSFLyQ�DO�SDGUyQ�GH�LPSRUWDGRUHV�\�HO�PLVPR�QR�KD�FRQFOXLGR��� 6HxDODU�FRQ�XQD�³;´�VL�VH�WUDWD�GH�SHUVRQD�ItVLFD�R�SHUVRQD�PRUDO�R�VL�KD�UHDOL]DGR�OD�VROLFLWXG�DQWHRWUD�DXWRULGDG��� $QRWDUi� HO� QRPEUH� FRPSOHWR�� OD� UD]yQ� R� GHQRPLQDFLyQ� VRFLDO�� DVt� FRPR� HO� 5HJLVWUR� )HGHUDO� GH&RQWULEX\HQWHV�GHO�LPSRUWDGRU�D�GRFH�R�WUHFH�SRVLFLRQHV�VHJ~Q�FRUUHVSRQGD��� $QRWDUi�HO�GRPLFLOLR� ILVFDO�DVt�FRPR�GRPLFLOLR�SDUD�RtU� \� UHFLELU�QRWLILFDFLRQHV��HVSHFLILFDQGR�FDOOH�Q~PHUR� H[WHULRU� H� LQWHULRU�� FRORQLD�� 'HOHJDFLyQ� R� 0XQLFLSLR�� &yGLJR� 3RVWDO�� /RFDOLGDG�� (QWLGDG)HGHUDWLYD�\�WHOpIRQRV��� 6H�VHxDODUiQ�D�ODV�SHUVRQDV�DXWRUL]DGDV�SDUD�RtU�\�UHFLELU�QRWLILFDFLRQHV��� 6H�DQRWDUiQ�ODV�DFWLYLGDGHV�JHQHUDOHV�D�TXH�VH�GHGLTXH�HO�LQWHUHVDGR��� $QRWDUi�OD�GHVFULSFLyQ�GHWDOODGD�GH�OD�PHUFDQFtD�D�LPSRUWDU��VHxDODQGR�ORV�GDWRV�TXH�SHUPLWDQ�VXLGHQWLILFDFLyQ� LQGLYLGXDO� �Q~PHUR� GH� VHULH�� SDUWH�� PDUFD� R� PRGHOR��� R� HQ VX� GHIHFWR� ODVHVSHFLILFDFLRQHV� WpFQLFDV� R� FRPHUFLDOHV�� DVLPLVPR�� OD� FDQWLGDG� WRWDO� GH� OD�PHUFDQFtD� D� LPSRUWDUVHxDODQGR�OD�XQLGDG�GH�PHGLGD�GH�FRPHUFLDOL]DFLyQ��NLOR��JUDPR��PHWUR��SLH]D��OLWUR��SDU��MXHJR��HWF����� 6H�DVHQWDUi�OD�UD]yQ�R�MXVWLILFDFLyQ�GH�OD�QHFHVLGDG�SRU�HO�FXDO�VH�UHDOL]D�HO�WUiPLWH��� 6HxDODU�OD�$GXDQD�SRU�OD�TXH�LQJUHVDUi�OD�PHUFDQFtD���� 6HxDODU�FRQ�XQD�³;´�VL�OD�PHUFDQFtD�D�LPSRUWDU�HV�H[SORVLYD��LQIODPDEOH��FRQWDPLQDQWH��UDGLRDFWLYD�FRUURVLYD��SHUHFHGHUD��GH�IiFLO�GHVFRPSRVLFLyQ�R�DQLPDOHV�YLYRV�
,QIRUPDFLyQ�GHO�5HSUHVHQWDQWH�/HJDO�
�� 6H�DVHQWDUiQ�ORV�GDWRV�JHQHUDOHV�GHO�5HSUHVHQWDQWH�/HJDO��HVSHFLILFDQGR�HO�QRPEUH�FRPSOHWR�\�HO5HJLVWUR�)HGHUDO�GH�&RQWULEX\HQWHV��� $QRWDUi�HO�GRPLFLOLR� ILVFDO� GHO� UHSUHVHQWDQWH� OHJDO�� HVSHFLILFDQGR� FDOOH�� Q~PHUR� H[WHULRU� H� LQWHULRU�FRORQLD��'HOHJDFLyQ�R�0XQLFLSLR��&yGLJR�3RVWDO��/RFDOLGDG��(QWLGDG�)HGHUDWLYD�\�WHOpIRQRV��� (O�VROLFLWDQWH��LQWHUHVDGR�R�UHSUHVHQWDQWH�OHJDO��DVHQWDUi�VX�ILUPD�DXWyJUDID�
'RFXPHQWRV�TXH�GHEHUiQ�DQH[DUVH�
�� 3DUD�HIHFWRV�GH�TXH�VH� OH�Gp� WUiPLWH�D� OD�SUHVHQWH�VROLFLWXG��VH�GHEHUi�DQH[DU� OD� GRFXPHQWDFLyQFRPSOHWD��� 3RU�QLQJ~Q�PRWLYR VH�DGPLWLUi� OD�JHVWLyQ�GH�QHJRFLRV��SRU� OR�TXH�GHEHUi�DFUHGLWDU� OD�SHUVRQDOLGDGGHO�UHSUHVHQWDQWH�OHJDO�IDFXOWDGR�SDUD�UHDOL]DU�DFWRV�GH�DGPLQLVWUDFLyQ��PHGLDQWH�FXDOTXLHUD�GH�ORVVLJXLHQWHV�GRFXPHQWRV�� (VFULWXUD�3~EOLFD�� &DUWD� SRGHU� ILUPDGD� DQWH� GRV� WHVWLJRV� \� UDWLILFDGDV� ODV� ILUPDV� GHO� RWRUJDQWH� \� WHVWLJRV� DQWH� ODVDXWRULGDGHV�ILVFDOHV��QRWDULR�R�IHGDWDULR�S~EOLFR��� (VWD�VROLFLWXG�HQ�RULJLQDO��SRGUi�SUHVHQWDUVH�GH�PDQHUD�SHUVRQDO�R�HQYLDUVH�D�WUDYpV�GHO�VHUYLFLR�GHPHQVDMHUtD�� DO� VLJXLHQWH� GRPLFLOLR�� $GPLQLVWUDFLyQ� *HQHUDO� -XUtGLFD� GH� ,QJUHVRV�� $GPLQLVWUDFLyQ&HQWUDO�GH�1RUPDWLYLGDG�GH�&RPHUFLR�([WHULRU� \�$GXDQDO��$YHQLGD�3DVHR�GH� OD�5HIRUPD�1R�� ���0yGXOR�9,��SODQWD�EDMD��&RORQLD�*XHUUHUR��'HOHJDFLyQ�&XDXKWpPRF��&�3���������0p[LFR��'�)�

6ROLFLWXG� GH� DXWRUL]DFLyQ� SDUD� OD� LPSRUWDFLyQ� GH� YHKtFXORV� HVSHFLDOPHQWHFRQVWUXLGRV� R� WUDQVIRUPDGRV�� HTXLSDGRV� FRQ� GLVSRVLWLYRV� R� DSDUDWRV� GLYHUVRVSDUD� FXPSOLU� FRQ� FRQWUDWR� GHULYDGR� GH� OLFLWDFLyQ� S~EOLFD� FRQIRUPH� D� OD� UHJOD�������



$GPLQLVWUDFLyQ�*HQHUDO�GH�*UDQGHV�&RQWULEX\HQWHV$GPLQLVWUDFLyQ�&HQWUDO�-XUtGLFD�GH�*UDQGHV�&RQWULEX\HQWHV$Y��+LGDOJR�1R�� ����0yGXOR� ,,,�� 3ODQWD�%DMD�� &RO�� *XHUUHUR�� &�3�� ������0p[LFR��'�)�
,QIRUPDFLyQ�YtDWHOHIyQLFD�������������\�����������

,QIRUPDFLyQ�*HQHUDO�GHO�6ROLFLWDQWH5HVLGHQWH�HQHO�3DtV 1R�UHVLGHQWH�HQHO�SDtV ¢+D�UHDOL]DGR�VROLFLWXG�FRQ�DQWHULRULGDGDQWH�RWUD�DXWRULGDG�GLVWLQWD" 6L 1R
5D]yQ�R�GHQRPLQDFLyQ�VRFLDO� &ODYH�GHO�5)&
'RPLFLOLR�ILVFDO��&DOOH�BBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBB�1R��\�R�OHWUD�H[WHULRUBBBBBBBBBBBBBB�1R��\�R�OHWUD�LQWHULRU� BBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBB
&RORQLD�BBBBBBBBBBBBBBBB�&yGLJR�3RVWDO�BBBBBBBBBBBBBB�0XQLFLSLR�R�'HOHJDFLyQ�HQ�HO�'�)�� BBBBBBBBB
/RFDOLGDG�BBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBB�(QWLGDG�)HGHUDWLYD�BBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBB7HOpIRQRV�BBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBB

,QIRUPDFLyQ�*HQHUDO�GHO�5HVSRQVDEOH�6ROLGDULR�HQ�7HUULWRULR�1DFLRQDO1RPEUH�FRPSOHWR�GH�OD�UD]yQ�R�GHQRPLQDFLyQ�VRFLDO� &ODYH�GHO�5)&
'RPLFLOLR�ILVFDO��&DOOH�BBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBB�1R��\�R�OHWUD�H[WHULRUBBBBBBBBBBBBBB�1R��\�R�OHWUD�LQWHULRU� BBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBB
&RORQLD�BBBBBBBBBBBBBBBB�&yGLJR�3RVWDO�BBBBBBBBBBBBBB�0XQLFLSLR�R�'HOHJDFLyQ�HQ�HO�'�)�� BBBBBBBBB
/RFDOLGDG�BBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBB�(QWLGDG�)HGHUDWLYD�BBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBB7HOpIRQRV�BBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBB
'RPLFLOLR�SDUD�RtU�\�UHFLELU�QRWLILFDFLRQHV� &DOOH�BBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBB�1R��\�R�OHWUD�H[WHULRUBBBBBBBBB�1R��\�R�OHWUD�LQWHULRU� BBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBB
&RORQLD�BBBBBBBBBBBBBBBBB�&yGLJR�3RVWDO�BBBBBBBBBBBBBBB�0XQLFLSLR�R�'HOHJDFLyQ�HQ�HO�'�)�� BBBBBBB
/RFDOLGDG�BBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBB�(QWLGDG�)HGHUDWLYD�BBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBB7HOpIRQRV�BBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBB
3HUVRQDO�$XWRUL]DGR�SDUD�RtU�\�UHFLELU�QRWLILFDFLRQHV� BBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBB
BBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBB7HOpIRQRV�BBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBB
$FWLYLGDGHV�HQ�JHQHUDO�D�TXH�VH�GHGLTXH�HO�LQWHUHVDGR� BBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBB'HVFULSFLyQ�GHWDOODGD�GHO�YHKtFXOR�D�LPSRUWDU�HQ�IRUPD�WHPSRUDO� BBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBB
5D]yQ�R�MXVWLILFDFLyQ�GH�OD�QHFHVLGDG�GH�LPSRUWDU�PHUFDQFtD� BBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBB



'DWRV�GHO�5HSUHVHQWDQWH�/HJDO1RPEUH�FRPSOHWR��DSHOOLGR�SDWHUQR���PDWHUQR���QRPEUH��V���� &ODYH�GHO�5)&
'RPLFLOLR�ILVFDO��&DOOH�BBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBB�1R��\�R�OHWUD�H[WHULRUBBBBBBBBBBBBBBB�1R��\�R�OHWUD�LQWHULRU� BBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBB
&RORQLD�BBBBBBBBBBBBBBBBB�&yGLJR�3RVWDO�BBBBBBBBBBBBBBB�0XQLFLSLR�R�'HOHJDFLyQ�HQ�HO�'�)�� BBBBBBB
/RFDOLGDG�BBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBB�(QWLGDG�)HGHUDWLYDBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBB7HOpIRQR�BBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBB

'HFODUR�EDMR�SURWHVWD�GH�GHFLU�YHUGDG��TXH�WRGR�OR�DVHQWDGR�HV�FLHUWR�
BBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBB)LUPD�DXWyJUDID�GHO�VROLFLWDQWH�R�UHSUHVHQWDQWH�OHJDO�'RFXPHQWRV�TXH�GHEHUiQ�DQH[DUVH�

D� &DUWD�GH�XQ� UHVLGHQWH�HQ� WHUULWRULR�QDFLRQDO�TXHDVXPD� OD� UHVSRQVDELOLGDG�VROLGDULD��HQ� WpUPLQRVGHO� DUWtFXOR� ���� IUDFFLyQ� 9,,,�� GHO� &yGLJR� )LVFDOGH� OD� )HGHUDFLyQ�� GH� ORV� FUpGLWRV� ILVFDOHV� TXHOOHJXHQ�D�FDXVDUVH�HQ�HO�FDVR�GH�LQFXPSOLPLHQWRGH�ODV�REOLJDFLRQHV�GH�UHWRUQDU�GLFKRV�YHKtFXORV�HQ�HO�FDVR�GH�UHVLGHQWHV�HQ�HO�H[WUDQMHUR�E� 'RFXPHQWR� GRQGH� VH� H[SUHVH� OD� RSLQLyQIDYRUDEOH� GH� OD� 6HFUHWDULD� GH� &RPHUFLR� \)RPHQWR�,QGXVWULDO�F� &RSLD�GHO�FRQWUDWR�GH�SUHVWDFLyQ�GH�VHUYLFLRV��HQVX�FDVR�G� &RSLD� GH� OD� FRQYRFDWRULD� \� GH� OD� DGMXGLFDFLyQGHO� FRQWUDWR� TXH� KD\DQ� VLGR� SXEOLFDGDV� HQ� HO'LDULR�2ILFLDO�GH�OD�)HGHUDFLyQ�

/DV� SHUVRQDV� VROLFLWDQWHV� TXH� VHDQ� UHVLGHQWHV� HQWHUULWRULR� QDFLRQDO�� QR� HVWiQ� REOLJDGDV� D� SUHVHQWDU� ORUHODWLYR�DO�LQFLVR�D�£(UURU�1R�VH�HQFXHQWUD�HO�RULJHQ�GH�OD�UHIHUHQFLD�(Q� FDVR� GH� TXH� HO� SURPRYHQWH� VHD� SHUVRQDPRUDO�� VH� GHEHUi� DQH[DU� HO� SRGHU� QRWDULDO� R� DFWDFRQVWLWXWLYD�HQ�GRQGH�VH�IDFXOWH�DO�UHSUHVHQWDQWH�OHJDOSDUD�UHDOL]DU�DFWRV�GH�DGPLQLVWUDFLyQ�£(UURU�1R�VH�HQFXHQWUD�HO�RULJHQ�GH�OD�UHIHUHQFLD�(VWH� IRUPDWR� VH� GHEHUi� SUHVHQWDU� SRU� GXSOLFDGRHQ� HO� GRPLFLOLR� TXH� VH� LQGLFD� HQ� IRUPD� SHUVRQDO� RUHPLWLUVH�SRU�FRQGXFWR�GH�HPSUHVD�GH�PHQVDMHUtD�FRQDFXVH�GH�UHFLELGR�
',$BBBBBBBB�0(6BBBBBBBBBBBBBBBBBB�$f2�BBBBBBBBBB

,QVWUXFWLYR�GH�OOHQDGR�GH�OD�VROLFLWXG�GH�DXWRUL]DFLyQ�SDUD�OD�LPSRUWDFLyQ�GH�YHKtFXORV�HVSHFLDOPHQWHFRQVWUXLGRV�R�WUDQVIRUPDGRV��HTXLSDGRV�FRQ�GLVSRVLWLYRV�R�DSDUDWRV�GLYHUVRV�SDUD�FXPSOLU�FRQFRQWUDWR�GHULYDGR�GH�OLFLWDFLyQ�S~EOLFD�FRQIRUPH�D�OD�UHJOD��������



� (VWD�VROLFLWXG�VHUi�OOHQDGD�HQ�GRV�WDQWRV�D�PiTXLQD�R�FRQ�OHWUD�GH�PROGH��FRQ�EROtJUDIR�D�WLQWD�QHJUDR�D]XO�\�ODV�FLIUDV�QR�GHEHUiQ�LQYDGLU�ORV�OtPLWHV�GH�ORV�UHFXDGURV�� (O� RULJLQDO� VH� HQWUHJDUi� HQ� 2ILFLDOtD� GH� 3DUWHV� GH� OD� $GPLQLVWUDFLyQ� *HQHUDO� GH� *UDQGHV&RQWULEX\HQWHV��$GPLQLVWUDFLyQ�&HQWUDO�-XUtGLFD�GH�*UDQGHV�&RQWULEX\HQWHV�\� OD�FRSLD�FRQ�HO�VHOORGH�UHFLELGR�VHUi�SDUD�HO�LQWHUHVDGR�
,QIRUPDFLyQ�*HQHUDO�GHO�6ROLFLWDQWH

�� 6HxDODUi�FRQ�XQD�³;´�VL�HV�UHVLGHQWH�HQ�HO�SDtV�R�QR UHVLGHQWH�HQ�HO�SDtV�\�VL�KD�UHDOL]DGR�VROLFLWXGDQWH�RWUD�DXWRULGDG��� $QRWDUi�HO�QRPEUH�FRPSOHWR�GH� OD� UD]yQ�R�GHQRPLQDFLyQ�VRFLDO��DVt�FRPR�HO�5HJLVWUR�)HGHUDO�GH&RQWULEX\HQWHV�GH�OD�HPSUHVD�D�GRFH�R�WUHFH�SRVLFLRQHV�VHJ~Q�FRUUHVSRQGD��� $QRWDUi�HO�GRPLFLOLR�ILVFDO�DVt�FRPR�HO�GRPLFLOLR�SDUD�RtU�\�UHFLELU�QRWLILFDFLRQHV��HVSHFLILFDQGR�FDOOH�Q~PHUR� H[WHULRU� H� LQWHULRU�� FRORQLD�� 'HOHJDFLyQ� R� 0XQLFLSLR�� &yGLJR� 3RVWDO�� /RFDOLGDG�� (QWLGDG)HGHUDWLYD�\�WHOpIRQRV��� 6H�VHxDODUiQ�D�ODV�SHUVRQDV�DXWRUL]DGDV�SDUD�RtU�\�UHFLELU�QRWLILFDFLRQHV��� 6H�DQRWDUiQ�ODV�DFWLYLGDGHV�JHQHUDOHV�D�TXH�VH�GHGLTXH�HO�LQWHUHVDGR��� $VHQWDUi�OD�GHVFULSFLyQ�GHWDOODGD�GHO�YHKtFXOR�D�LPSRUWDU�WHPSRUDOPHQWH��� 6H�DVHQWDUi�OD�UD]yQ�R�MXVWLILFDFLyQ�GH�OD�QHFHVLGDG�SRU�HO�FXDO�VH�UHDOL]D�HO�WUiPLWH�
,QIRUPDFLyQ�GHO�5HSUHVHQWDQWH�/HJDO�
�� 6H� DVHQWDUiQ� ORV� GDWRV� JHQHUDOHV� GHO� 5HSUHVHQWDQWH� /HJDO� GHO� DOPDFpQ� JHQHUDO� GH� GHSyVLWR�HVSHFLILFDQGR�HO�QRPEUH�FRPSOHWR�\�HO�5HJLVWUR�)HGHUDO�GH�&RQWULEX\HQWHV��� $QRWDUi�HO�GRPLFLOLR� ILVFDO� GHO� UHSUHVHQWDQWH� OHJDO�� HVSHFLILFDQGR� FDOOH�� Q~PHUR� H[WHULRU� H� LQWHULRU�FRORQLD��'HOHJDFLyQ�R�0XQLFLSLR��&yGLJR�3RVWDO��/RFDOLGDG��(QWLGDG�)HGHUDWLYD�\�WHOpIRQRV��� (O�VROLFLWDQWH��LQWHUHVDGR�R�UHSUHVHQWDQWH�OHJDO��DVHQWDUi�VX�ILUPD�DXWyJUDID�
'RFXPHQWRV�TXH�GHEHUiQ�DQH[DUVH�
�� 3DUD�HIHFWRV�GH�TXH�VH� OH�Gp� WUiPLWH�D� OD�SUHVHQWH�VROLFLWXG��VH�GHEHUi�DQH[DU� OD� GRFXPHQWDFLyQFRPSOHWD��� 3RU�QLQJ~Q�PRWLYR�VH�DGPLWLUi� OD�JHVWLyQ�GH�QHJRFLRV��SRU� OR�TXH�GHEHUi�DFUHGLWDU� OD�SHUVRQDOLGDGGHO�UHSUHVHQWDQWH�OHJDO�IDFXOWDGR�SDUD�UHDOL]DU�DFWRV�GH�DGPLQLVWUDFLyQ��PHGLDQWH�FXDOTXLHUD�GH�ORVVLJXLHQWHV�GRFXPHQWRV�� (VFULWXUD�3~EOLFD�� &DUWD� SRGHU� ILUPDGD� DQWH� GRV� WHVWLJRV� \� UDWLILFDGDV� ODV� ILUPDV� GHO� RWRUJDQWH� \� WHVWLJRV� DQWH� ODVDXWRULGDGHV�ILVFDOHV��QRWDULR�R�IHGDWDULR�S~EOLFR��� (VWD�VROLFLWXG�HQ�RULJLQDO��SRGUi�SUHVHQWDUVH�GH�PDQHUD�SHUVRQDO�R�HQYLDUVH�D�WUDYpV�GHO�VHUYLFLR�GHPHQVDMHUtD�� DO� VLJXLHQWH� GRPLFLOLR�� $GPLQLVWUDFLyQ� *HQHUDO� GH� *UDQGHV� &RQWULEX\HQWHV�$GPLQLVWUDFLyQ�&HQWUDO� -XUtGLFD� GH�*UDQGHV�&RQWULEX\HQWHV�� $YHQLGD�+LGDOJR� 1R�� ���� 0yGXOR� ,,,�SODQWD�EDMD��&RORQLD�*XHUUHUR��'HOHJDFLyQ�&XDXKWpPRF��&�3���������0p[LFR��'�)�

6ROLFLWXG� GH� DXWRUL]DFLyQ� SDUD� SUHVWDU� HO� VHUYLFLR� GH� DOPDFHQDPLHQWR� GHPHUFDQFtDV�HQ�GHSyVLWR�ILVFDO�FRQIRUPH�D�OD�UHJOD��������
$GPLQLVWUDFLyQ�*HQHUDO�GH�*UDQGHV�&RQWULEX\HQWHV$GPLQLVWUDFLyQ�&HQWUDO�-XUtGLFD�GH�*UDQGHV�&RQWULEX\HQWHV$Y��+LGDOJR�1R�� ����0yGXOR� ,,,�� 3ODQWD�%DMD�� &RO�� *XHUUHUR�� &�3�� ������0p[LFR��'�)�

,QIRUPDFLyQ�YtDWHOHIyQLFD�������������\�����������
,QIRUPDFLyQ�*HQHUDO�GHO�6ROLFLWDQWH5D]yQ�R�GHQRPLQDFLyQ�VRFLDO�GHO�DOPDFpQ�JHQHUDO�GH�GHSyVLWR� &ODYH�GHO�5)&



'RPLFLOLR�ILVFDO��&DOOH�BBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBB�1R��\�R�OHWUD�H[WHULRUBBBBBBBBBBBBBB�1R��\�R�OHWUD�LQWHULRU� BBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBB
&RORQLD�BBBBBBBBBBBBBBBB�&yGLJR�3RVWDO�BBBBBBBBBBBBBB�0XQLFLSLR�R�'HOHJDFLyQ�HQ�HO�'�)�� BBBBBBBBB
/RFDOLGDG�BBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBB�(QWLGDG�)HGHUDWLYD�BBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBB7HOpIRQRV�BBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBB
'RPLFLOLR�SDUD�RtU�\�UHFLELU�QRWLILFDFLRQHV� &DOOH�BBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBB�1R��\�R�OHWUD�H[WHULRUBBBBBBBBB�1R��\�R�OHWUD�LQWHULRU� BBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBB
&RORQLD�BBBBBBBBBBBBBBBBB�&yGLJR�3RVWDO�BBBBBBBBBBBBBBB�0XQLFLSLR�R�'HOHJDFLyQ�HQ�HO�'�)�� BBBBBBB
/RFDOLGDG�BBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBB�(QWLGDG�)HGHUDWLYD�BBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBB7HOpIRQRV�BBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBB
3HUVRQDO�DXWRUL]DGR�SDUD�RtU�\�UHFLELU�QRWLILFDFLRQHV� BBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBB
BBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBB7HOpIRQRV�BBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBB
$FWLYLGDGHV�HQ�JHQHUDO�D�TXH�VH�GHGLTXH�HO�LQWHUHVDGR� BBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBB
$� $XWRUL]DFLyQ�SDUDLQFOXLU�HQ�HO�$QH[R���XQ�QXHYR�$OPDFpQ*HQHUDO�GH�'HSyVLWR

%� $XWRUL]DFLyQ�SDUDLQFOXLU�HQ�HO�$QH[R���ERGHJD�GH�XQ$OPDFpQ�*HQHUDO�GH'HSyVLWR�DXWRUL]DGR
&� $XWRUL]DFLyQ�SDUDPRGLILFDU��DPSOLDU�RUHGXFLU��OD�VXSHUILFLHILVFDO�GH�DOJXQDERGHJD�LQFOXLGD�HQ�HO$QH[R���

%RGHJD'LUHFWD %RGHJD+DELOLWDGD ¢+D�UHDOL]DGR�VROLFLWXG�FRQ�DQWHULRULGDG�DQWH�RWUDDXWRULGDG�GLVWLQWD" 6t 1R
'LUHFFLyQ��BBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBB 6XSHUILFLH�HQP�
5D]yQ�R�GHQRPLQDFLyQ�VRFLDO�GH�OD�HPSUHVD�SRU�KDELOLWDU &ODYH�GHO�5)&
'RPLFLOLR�ILVFDO��&DOOH�BBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBB�1R��\�R�OHWUD�H[WHULRUBBBBBBBBBBBBBBB�1R��\�R�OHWUD�LQWHULRU� BBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBB
&RORQLD�BBBBBBBBBBBBBBBBB�&yGLJR�3RVWDO�BBBBBBBBBBBBBBB�0XQLFLSLR�R�'HOHJDFLyQ�HQ�HO�'�)�� BBBBBBB
/RFDOLGDG�BBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBB�(QWLGDG�)HGHUDWLYDBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBB7HOpIRQR�BBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBB

'DWRV�GHO�UHSUHVHQWDQWH�OHJDO�GHO�DOPDFpQ�JHQHUDO�GH�GHSyVLWR1RPEUH�FRPSOHWR��DSHOOLGR�SDWHUQR�PDWHUQR�QRPEUH�V��� &ODYH�GHO�5)&



'RPLFLOLR�ILVFDO��&DOOH�BBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBB�1R��\�R�OHWUD�H[WHULRUBBBBBBBBBBBBBBB�1R��\�R�OHWUD�LQWHULRU� BBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBB
&RORQLD�BBBBBBBBBBBBBBBBB�&yGLJR�3RVWDO�BBBBBBBBBBBBBBB�0XQLFLSLR�R�'HOHJDFLyQ�HQ�HO�'�)�� BBBBBBB
/RFDOLGDG�BBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBB�(QWLGDG�)HGHUDWLYDBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBB7HOpIRQR�BBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBB

'HFODUR�EDMR�SURWHVWD�GH�GHFLU�YHUGDG��TXH�WRGR�OR�DVHQWDGR�HV�FLHUWR�
BBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBB)LUPD�DXWyJUDID�GHO�VROLFLWDQWH�R�UHSUHVHQWDQWH�OHJDO�'RFXPHQWRV�TXH�GHEHUiQ�DQH[DUVH�$�� 3DUD� LQFOXLU� HQ� HO� DQH[R� ��� XQ� QXHYR$OPDFpQ�*HQHUDO�GH�'HSyVLWR���� &RSLD� FHUWLILFDGD� GHO� DFWDFRQVWLWXWLYD�GH�OD�HPSUHVD�FRQ�GDWRV�GHLQVFULSFLyQ�HQ�HO�5HJLVWUR�3~EOLFR�GH�OD3URSLHGDG�\�GHO�&RPHUFLR�\�GHO�SRGHUQRWDULDO� FRQ� TXH� VH� DFUHGLWD� ODSHUVRQDOLGDG� GHO� UHSUHVHQWDQWH� OHJDOGHO� DOPDFpQ� VROLFLWDQWH� \� FRSLDIRWRVWiWLFD�GH�ORV�PLVPRV���&pGXOD�GH�LGHQWLILFDFLyQ�ILVFDO�\�GHOIRUPXODULR� GH� UHJLVWUR� HQ� HO� 5)&�DVt�FRPR��HQ�VX�FDVR��ORV�GLYHUVRVPRYLPLHQWRV� HIHFWXDGRV� DQWH� HO5)&��� 'HFODUDFLRQHV� DQXDOHV� GHO� ,65� GH� ORV~OWLPRV�WUHV�HMHUFLFLRV��DVt�FRPR�GH�ORVSDJRV�SURYLVLRQDOHV�GHO�,65�GHO�~OWLPRHMHUFLFLR�\�GHO�HMHUFLFLR�HQ�FXUVR��� &RSLD� GH� OD� FDUWD� GH� SUHVHQWDFLyQ� GHGLFWDPHQ� GH� HVWDGRV� ILQDQFLHURV� SDUDHIHFWRV�ILVFDOHV�GHO�HMHUFLFLR�LQPHGLDWRDQWHULRU��� $XWRUL]DFLyQ� SDUD� RSHUDU� FRPR$OPDFpQ� *HQHUDO� GH� 'HSyVLWR�RWRUJDGD� SRU� OD� 'LUHFFLyQ� *HQHUDO� GH6HJXURV�\�9DORUHV�

%�3DUD� TXH� ORV� $OPDFHQHV*HQHUDOHV� GH� 'HSyVLWR� LQFOX\DQHQ�HO�DQH[R����XQD�ERGHJD�QXHYD��� &URTXLV�GH�OD�ERGHJD�HQ�WDPDxRFDUWD�� VHxDODQGR� OD� RULHQWDFLyQKDFLD� HO� QRUWH�� ODV� YtDV� GHDFFHVR�� OD� VXSHUILFLH� HQ� PHWURVFXDGUDGRV�� HO� GRPLFLOLR� \� ODUD]yQ�R�GHQRPLQDFLyQ�VRFLDO�GHOD�DOPDFHQDGRUD���'RFXPHQWRV�D� WUDYpV�GH� ORVFXDOHV� VH� DFUHGLWH� ODSURSLHGDG� R� HO� GHUHFKR� GHXVR� GH� OD� ERGHJD� \�� HQ� HOFDVR� GH� ERGHJDVKDELOLWDGDV��GHEHUi�DQH[DUVHDGHPiV� HO� FRQWUDWR� GHKDELOLWDFLyQ��� $YLVR�GH�XVR�GH� ORFDOHV�TXH� VHKD\D� SUHVHQWDGR� DQWH� OD&RPLVLyQ� 1DFLRQDO� %DQFDULD� \GH�9DORUHV�

&�3DUD� PRGLILFDU�� DPSOLDU� RUHGXFLU�� OD� VXSHUILFLH� ILVFDO� GHDOJXQD� ERGHJD� LQFOXLGD� HQ� HO$QH[R������ &URTXLV� GH� OD� ERGHJD� HQWDPDxR� FDUWD�� VHxDODQGR� ODRULHQWDFLyQ� KDFLD� HO� QRUWH�� ODVYtDV� GH� DFFHVR�� OD� VXSHUILFLHDXWRUL]DGD�\� OD�TXH�VH� VROLFLWDHQ� PHWURV� FXDGUDGRV�� DVtFRPR� HO� GRPLFLOLR� GH� ODERGHJD� \� OD� UD]yQ� RGHQRPLQDFLyQ� VRFLDO� GH� ODDOPDFHQDGRUD��� $YLVR�GH�XVR�GH�ORFDOHV�TXH�VHKD\D� SUHVHQWDGR� DQWH� OD&RPLVLyQ� 1DFLRQDO� %DQFDULD\�GH�9DORUHV��� (Q� FDVR� GH� ERGHJDVKDELOLWDGDV�� HO� FRQWUDWR� GHKDELOLWDFLyQ�� VLHPSUH� TXH� VHKD\DQ� PRGLILFDGR� ODVFOiXVXODV� GHO� H[KLELGR� FRQ� ODVROLFLWXG� GH� DXWRUL]DFLyQ� SDUDOD�SUHVWDFLyQ�GHO�VHUYLFLR��FRQPRWLYR� GH� OD�PRGLILFDFLyQ� GHOD�VXSHUILFLH�£(UURU�1R�VH�HQFXHQWUD�HO�RULJHQ�GH�OD�UHIHUHQFLD�6H� GHEHUi� DQH[DU� HO� SRGHU� QRWDULDO� R� DFWD� FRQVWLWXWLYD� HQGRQGH�VH�IDFXOWH�DO�UHSUHVHQWDQWH�OHJDO�SDUD�UHDOL]DU�DFWRV�GH�DGPLQLVWUDFLyQ�£(UURU�1R�VH�HQFXHQWUD�HO�RULJHQ�GH�OD�UHIHUHQFLD�£(UURU�1R�VH�HQFXHQWUD�HO�RULJHQ�GH�OD�UHIHUHQFLD�(VWH� IRUPDWR� VH�GHEHUi�SUHVHQWDU�SRU�GXSOLFDGR�HQ�HO�GRPLFLOLR�TXH� VH� LQGLFD�HQ� IRUPD�SHUVRQDO�R� UHPLWLUVH� SRUFRQGXFWR�GH�HPSUHVD�GH�PHQVDMHUtD�FRQ�DFXVH�GH�UHFLELGR�
',$�BBBBBBBB�0(6�BBBBBBBBBBBBBBBBBB�$f2�BBBBBBBBB

,QVWUXFWLYR�GH�OOHQDGR�GH�OD�VROLFLWXG�GH�DXWRUL]DFLyQ�SDUD�SUHVWDU�HO�VHUYLFLR�GH�DOPDFHQDPLHQWR�GHPHUFDQFtDV�HQ�GHSyVLWR�ILVFDO�FRQIRUPH�D�OD�UHJOD��������



� (VWD�VROLFLWXG�VHUi�OOHQDGD�HQ�GRV�WDQWRV�D�PiTXLQD�R�FRQ�OHWUD�GH�PROGH��FRQ�EROtJUDIR�D�WLQWD�QHJUDR�D]XO�\�ODV�FLIUDV�QR�GHEHUiQ�LQYDGLU�ORV�OtPLWHV�GH�ORV�UHFXDGURV�� (O� RULJLQDO� VH� HQWUHJDUi� HQ� 2ILFLDOtD� GH� 3DUWHV� GH� OD� $GPLQLVWUDFLyQ� *HQHUDO� GH� *UDQGHV&RQWULEX\HQWHV��$GPLQLVWUDFLyQ�&HQWUDO�-XUtGLFD�GH�*UDQGHV�&RQWULEX\HQWHV�\� OD�FRSLD�FRQ�HO�VHOORGH�UHFLELGR�VHUi�SDUD�HO�LQWHUHVDGR�
,QIRUPDFLyQ�*HQHUDO�GHO�6ROLFLWDQWH�
�� $QRWDUi�HO�QRPEUH�FRPSOHWR�GH� OD� UD]yQ�R�GHQRPLQDFLyQ�VRFLDO��DVt�FRPR�HO�5HJLVWUR�)HGHUDO�GH&RQWULEX\HQWHV�GH�OD�HPSUHVD�D�GRFH�R�WUHFH�SRVLFLRQHV�VHJ~Q�FRUUHVSRQGD��� $QRWDUi�HO�GRPLFLOLR�ILVFDO�DVt�FRPR�HO�GRPLFLOLR�SDUD�RtU�\�UHFLELU�QRWLILFDFLRQHV��HVSHFLILFDQGR�FDOOH�Q~PHUR� H[WHULRU� H� LQWHULRU�� FRORQLD�� 'HOHJDFLyQ� R� 0XQLFLSLR�� &yGLJR� 3RVWDO�� /RFDOLGDG�� (QWLGDG)HGHUDWLYD�\�WHOpIRQRV��� 6H�VHxDODUiQ�D�ODV�SHUVRQDV�DXWRUL]DGDV�SDUD�RtU�\�UHFLELU�QRWLILFDFLRQHV��� 6H�DQRWDUiQ�ODV�DFWLYLGDGHV�JHQHUDOHV�D�TXH�VH�GHGLTXH�HO�LQWHUHVDGR��� 6H�DVHQWDUi�OD�UD]yQ�R�MXVWLILFDFLyQ�GH�OD�QHFHVLGDG�SRU�HO�FXDO�VH�UHDOL]D�HO�WUiPLWH��� 6HxDODU� FRQ� XQD� ³;´� VL� OD� VROLFLWXG� HV� SDUD� LQFOXLU� HQ� HO� DQH[R� ��� XQ� QXHYR� DOPDFpQ� JHQHUDO� GHGHSyVLWR��R�SDUD� LQFOXLU�HQ�HO�DQH[R����ERGHJD�GH�XQ�DOPDFpQ�JHQHUDO�GH�GHSyVLWR�DXWRUL]DGR�\DVHD�ERGHJD�GLUHFWD�R�KDELOLWDGD�� R�SDUD�PRGLILFDU��DPSOLDU� R� UHGXFLU� OD� VXSHUILFLH� ILVFDO� GH�DOJXQDERGHJD�LQFOXLGD�HQ�HO�DQH[R������ 6HxDODU�FRQ�XQD�³;´�VL�KD�UHDOL]DGR�VROLFLWXG�FRQ�DQWHULRULGDG�DQWH�RWUD�DXWRULGDG�
,QIRUPDFLyQ�GH�OD�(PSUHVD�SRU�+DELOLWDU�
�� $VHQWDU� HO� QRPEUH� FRPSOHWR� GH� OD� UD]yQ� R� GHQRPLQDFLyQ� VRFLDO� GH� OD� HPSUHVD� SRU� KDELOLWDU�� DVtFRPR�HO�5HJLVWUR�)HGHUDO�GH�&RQWULEX\HQWHV��� $QRWDUi� HO� GRPLFLOLR� ILVFDO�� HVSHFLILFDQGR� FDOOH�� Q~PHUR� H[WHULRU� H� LQWHULRU�� FRORQLD�� 'HOHJDFLyQ� R0XQLFLSLR��&yGLJR�3RVWDO��/RFDOLGDG��(QWLGDG�)HGHUDWLYD�\�WHOpIRQRV�
,QIRUPDFLyQ�GHO�5HSUHVHQWDQWH�/HJDO�
�� 6H� DVHQWDUiQ� ORV� GDWRV� JHQHUDOHV� GHO� 5HSUHVHQWDQWH� /HJDO� GHO� DOPDFpQ� JHQHUDO� GH� GHSyVLWR�HVSHFLILFDQGR�HO�QRPEUH�FRPSOHWR�\�HO�5HJLVWUR�)HGHUDO�GH�&RQWULEX\HQWHV��� $QRWDUi�HO�GRPLFLOLR� ILVFDO� GHO� UHSUHVHQWDQWH� OHJDO�� HVSHFLILFDQGR� FDOOH�� Q~PHUR� H[WHULRU� H� LQWHULRU�FRORQLD��'HOHJDFLyQ�R�PXQLFLSLR��FyGLJR�SRVWDO��ORFDOLGDG��HQWLGDG�IHGHUDWLYD�\�WHOpIRQRV��� (O�VROLFLWDQWH��LQWHUHVDGR�R�UHSUHVHQWDQWH�OHJDO��DVHQWDUi�VX�ILUPD�DXWyJUDID�
'RFXPHQWRV�TXH�GHEHUiQ�DQH[DUVH�
�� 3DUD�HIHFWRV�GH�TXH�VH� OH�Gp� WUiPLWH�D� OD�SUHVHQWH�VROLFLWXG��VH�GHEHUi�DQH[DU� OD� GRFXPHQWDFLyQFRPSOHWD��� 3RU�QLQJ~Q�PRWLYR�VH�DGPLWLUi� OD�JHVWLyQ�GH�QHJRFLRV��SRU� OR�TXH�GHEHUi�DFUHGLWDU� OD�SHUVRQDOLGDGGHO�UHSUHVHQWDQWH�OHJDO�IDFXOWDGR�SDUD�UHDOL]DU�DFWRV�GH�DGPLQLVWUDFLyQ��PHGLDQWH�FXDOTXLHUD�GH�ORVVLJXLHQWHV�GRFXPHQWRV�� (VFULWXUD�3~EOLFD�� &DUWD� SRGHU� ILUPDGD� DQWH� GRV� WHVWLJRV� \� UDWLILFDGDV� ODV� ILUPDV� GHO� RWRUJDQWH� \� WHVWLJRV� DQWH� ODVDXWRULGDGHV�ILVFDOHV��QRWDULR�R�IHGDWDULR�S~EOLFR��� (VWD�VROLFLWXG�HQ�RULJLQDO��SRGUi�SUHVHQWDUVH�GH�PDQHUD�SHUVRQDO�R�HQYLDUVH�D�WUDYpV�GHO�VHUYLFLR�GHPHQVDMHUtD�� DO� VLJXLHQWH� GRPLFLOLR�� $GPLQLVWUDFLyQ� *HQHUDO� GH� *UDQGHV� &RQWULEX\HQWHV�$GPLQLVWUDFLyQ�&HQWUDO� -XUtGLFD� GH�*UDQGHV�&RQWULEX\HQWHV�� $YHQLGD�+LGDOJR� 1R�� ���� 0yGXOR� ,,,�SODQWD�EDMD��&RORQLD�*XHUUHUR��'HOHJDFLyQ�&XDXKWpPRF��&�3���������0p[LFR��'�)�



6ROLFLWXG� GH� LQVFULSFLyQ� R� UHYDOLGDFLyQ� HQ� HO� SDGUyQ� GHWUiQVLWRV�LQWHUIURQWHUL]RV�FRQIRUPH�D�OD�UHJOD��������
$GPLQLVWUDFLyQ�*HQHUDO�GH�5HFDXGDFLyQ$GPLQLVWUDFLyQ�&HQWUDO�GH�2SHUDFLyQ�5HFDXGDWRULD3DULV�1R�������R��SLVR�&ROLQLD�7DEDFDOHUD��&�3���������0p[LFR��'�)�

,QIRUPDFLyQ�YtDWHOHIyQLFD�������������\�����������
,QIRUPDFLyQ�*HQHUDO�GHO�6ROLFLWDQWH,QVFULSFLyQ 5HYDOLGDFLyQ 7LHQH�FDSLWDO�VRFLDOSDJDGR�GH������������ ¢+D�UHDOL]DGR�VROLFLWXG�FRQDQWHULRULGDG�DQWH�RWUD�DXWRULGDGGLVWLQWD"

6L 1R
5D]yQ�R�GHQRPLQDFLyQ�VRFLDO &ODYH�GHO�5)&
'RPLFLOLR�ILVFDO��&DOOH�BBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBB�1R��\�R�OHWUD�H[WHULRUBBBBBBBBBBBBBB�1R��\�R�OHWUD�LQWHULRU� BBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBB
&RORQLD�BBBBBBBBBBBBBBBB�&yGLJR�3RVWDO�BBBBBBBBBBBBBB�0XQLFLSLR�R�'HOHJDFLyQ�HQ�HO�'�)�� BBBBBBBBB
/RFDOLGDG�BBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBB�(QWLGDG�)HGHUDWLYD�BBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBB7HOpIRQRV�BBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBB
'RPLFLOLR�SDUD�RtU�\�UHFLELU�QRWLILFDFLRQHV� &DOOH�BBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBB�1R��\�R�OHWUD�H[WHULRUBBBBBBBBB�1R��\�R�OHWUD�LQWHULRU� BBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBB
&RORQLD�BBBBBBBBBBBBBBBBB�&yGLJR�3RVWDO�BBBBBBBBBBBBBBB�0XQLFLSLR�R�'HOHJDFLyQ�HQ�HO�'�)�� BBBBBBB
/RFDOLGDG�BBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBB�(QWLGDG�)HGHUDWLYD�BBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBB7HOpIRQRV�BBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBB
3HUVRQDO�DXWRUL]DGR�SDUD�RtU�\�UHFLELU�QRWLILFDFLRQHV� BBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBB
BBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBB7HOpIRQRV�BBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBB
$FWLYLGDGHV�HQ�JHQHUDO�D�TXH�VH�GHGLTXH�HO�LQWHUHVDGR� BBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBB
5D]yQ�R�MXVWLILFDFLyQ�GH�OD�QHFHVLGDG�GHO�SUHVHQWH�WUiPLWH� BBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBB

'DWRV�GHO�5HSUHVHQWDQWH�/HJDO1RPEUH�FRPSOHWR��DSHOOLGR�SDWHUQR���PDWHUQR���QRPEUH��V��� &ODYH�GHO�5)&



'RPLFLOLR�ILVFDO��&DOOH�BBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBB�1R��\�R�OHWUD�H[WHULRUBBBBBBBBBBBBBBB�1R��\�R�OHWUD�LQWHULRU� BBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBB
&RORQLD�BBBBBBBBBBBBBBBBB�&yGLJR�3RVWDO�BBBBBBBBBBBBBBB�0XQLFLSLR�R�'HOHJDFLyQ�HQ�HO�'�)�� BBBBBBB
/RFDOLGDG�BBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBB�(QWLGDG�)HGHUDWLYDBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBB7HOpIRQR�BBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBB

'HFODUR�EDMR�SURWHVWD�GH�GHFLU�YHUGDG��TXH�WRGR�OR�DVHQWDGR�HV�FLHUWR�
BBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBB)LUPD�DXWyJUDID�GHO�VROLFLWDQWH�R�UHSUHVHQWDQWH�OHJDO�'RFXPHQWRV�TXH�GHEHUiQ�DQH[DUVH�

/DV�SHUVRQDV�TXH�GHVHHQ�LQVFULELUVH�HQ�HVWH�SDGUyQ�SUHVHQWDUiQ�
D� &RSLD�GH�OD�FpGXOD�GH�LGHQWLILFDFLyQ�ILVFDO�\�GHO�IRUPXODULR�GH�UHJLVWUR�HQ�HO�5)&��DVt�FRPR��HQ�VX�FDVR�ORV�GLYHUVRV�PRYLPLHQWRV�HIHFWXDGRV�DQWH�HO�SURSLR�5)&�E� &RSLD�FHUWLILFDGD�GHO�DFWD�GH�OD�HVFULWXUD�FRQVWLWXWLYD�\��HQ�VX�FDVR��GH�VXV�PRGLILFDFLRQHV�F� &RSLD�FHUWLILFDGD�GHO�WHVWLPRQLR�QRWDULDO�GHO�SRGHU��PHGLDQWH�HO�FXDO�VH�IDFXOWD�D�OD�SHUVRQD�TXH�ILUPD�HOHVFULWR�� PHGLDQWH� HO� FXDO� VH� IDFXOWD� D� OD� SHUVRQD� TXH� ILUPD� HO� SUHVHQWH�� SDUD� UHDOL]DU� DFWRV� GHDGPLQLVWUDFLyQ� GH� FRQIRUPLGDG� FRQ� OR� SUHYLVWR� HQ� HO� DUWtFXOR� ����� GHO� &yGLJR� &LYLO� SDUD� HO� 'LVWULWR)HGHUDO��GH�DSOLFDFLyQ�VXSOHWRULD�HQ�PDWHULD�ILVFDO�SRU�GLVSRVLFLyQ�GHO�DUWtFXOR��R��GHO�&yGLJR�)LVFDO�GHOD�)HGHUDFLyQ�G� &DUWD�VXVFULWD�SRU�HO�UHSUHVHQWDQWH�OHJDO��HQ�OD�TXH�PDQLILHVWH�TXH�GLFKR�SRGHU�QR�OH�KD�VLGR�UHYRFDGRSRU�VX�SRGHUGDQWH�H� &RSLD� GH� ODV� GHFODUDFLRQHV� DQXDOHV� \� SURYLVLRQDOHV� GHO� ,65�� ,9$� H� ,03$&� GH� ORV� FLQFR� ~OWLPRVHMHUFLFLRV�DQWHULRUHV�I� &RSLD�GH�OD�FDUWD�GH�SUHVHQWDFLyQ�GHO�GLFWDPHQ�ILVFDO�GH�ORV�~OWLPRV�FLQFR�HMHUFLFLRV���1R�VHUi�H[LJLEOH�ORVHxDODGR�HQ�HVWH�UXEUR��FXDQGR�HO�FRQWULEX\HQWH�QR�VH�VLW~H�HQ�HVWH�VXSXHVWR��
/DV�SHUVRQDV�TXH�GHVHHQ�UHYDOLGDU�VX�LQVFULSFLyQ�HQ�HVWH�SDGUyQ��GHEHUiQ�SUHVHQWDU�HQ�HO�PHV�GH�RFWXEUH�GH�FDGD�DxR�
D� &RSLD�GH�OD�~OWLPD�GHFODUDFLyQ�GHO�DQXDO�GHO�,65��,9$�H�,03$&�E� &RSLD� GH� OD� FDUWD� GH� SUHVHQWDFLyQ� GHO� GLFWDPHQ� GH� HVWDGRV� ILQDQFLHURV� SDUD� HIHFWRV� ILVFDOHVFRUUHVSRQGLHQWH�DO�HMHUFLFLR� LQPHGLDWR�DQWHULRU��1R�VHUi�H[LJLEOH�OR�VHxDODGR�HQ�HVWH� UXEUR��FXDQGR�HOFRQWULEX\HQWH�QR�VH�VLW~H�HQ�HVWH�VXSXHVWR��£(UURU�1R�VH�HQFXHQWUD�HO�RULJHQ�GH�OD�UHIHUHQFLD�(VWH� IRUPDWR� VH� GHEHUi� SUHVHQWDU� SRU� GXSOLFDGR� HQ� HOGRPLFLOLR� TXH� VH� LQGLFD� HQ� IRUPD� SHUVRQDO� R� UHPLWLUVH� SRU� FRQGXFWR� GH� HPSUHVD� GH� PHQVDMHUtD� FRQ� DFXVH� GHUHFLELGR�

',$�BBBBBBBB�0(6�BBBBBBBBBBBBBBBBBB�$f2�BBBBBBBBBB
,QVWUXFWLYR�GH�OOHQDGR�GH�OD�VROLFLWXG�GH�LQVFULSFLyQ�R�UHYDOLGDFLyQ�HQ�HO�SDGUyQ�GH�WUiQVLWRVLQWHUIURQWHUL]RV�FRQIRUPH�D�OD�UHJOD��������



� (VWD�VROLFLWXG�VHUi�OOHQDGD�HQ�GRV�WDQWRV�D�PiTXLQD�R�FRQ�OHWUD�GH�PROGH��FRQ�EROtJUDIR�D�WLQWD�QHJUDR�D]XO�\�ODV�FLIUDV�QR�GHEHUiQ�LQYDGLU�ORV�OtPLWHV�GH�ORV�UHFXDGURV�� (O� RULJLQDO� VH� HQWUHJDUi� HQ� 2ILFLDOtD� GH� 3DUWHV� GH� OD� $GPLQLVWUDFLyQ� *HQHUDO� GH� 5HFDXGDFLyQ�$GPLQLVWUDFLyQ�&HQWUDO�GH�2SHUDFLyQ�5HFDXGDWRULD�\� OD�FRSLD�FRQ�HO� VHOOR� GH� UHFLELGR� VHUi�SDUD�HOLQWHUHVDGR�
,QIRUPDFLyQ�*HQHUDO�GHO�6ROLFLWDQWH

�� 6XSXHVWR���6H�VHxDODUi�FRQ�XQD�³;´�VL�VH�WUDWD�GH�LQVFULSFLyQ�R�UHYDOLGDFLyQ��VL�WLHQH�XQ�FDSLWDO�VRFLDOSDJDGR�GH�����������\�VL�KD�VLGR�UHDOL]DGR�VROLFLWXG�FRQ�DQWHULRULGDG�DQWH�RWUD�DXWRULGDG��� $QRWDUi� HO� QRPEUH� FRPSOHWR�� OD� UD]yQ� R GHQRPLQDFLyQ� VRFLDO�� DVt� FRPR� HO� 5HJLVWUR� )HGHUDO� GH&RQWULEX\HQWHV�GHO�LPSRUWDGRU�D�GRFH�R�WUHFH�SRVLFLRQHV�VHJ~Q�FRUUHVSRQGD��� $QRWDUi�HO� GRPLFLOLR� ILVFDO� DVt� FRPR� GRPLFLOLR� SDUD� RtU� \� UHFLELU� QRWLILFDFLRQHV�� HVSHFLILFDQGR� FDOOH�Q~PHUR� H[WHULRU� H� LQWHULRU�� FRORQLD�� 'HOHJDFLyQ� R� 0XQLFLSLR�� &yGLJR� 3RVWDO�� /RFDOLGDG�� (QWLGDG)HGHUDWLYD�\�WHOpIRQRV��� 6H�VHxDODUiQ�D�ODV�SHUVRQDV�DXWRUL]DGDV�SDUD�RtU�\�UHFLELU�QRWLILFDFLRQHV��� 6H�DQRWDUiQ�ODV�DFWLYLGDGHV�JHQHUDOHV�D�TXH�VH�GHGLTXH�HO�LQWHUHVDGR��� 6H�DVHQWDUi�OD�UD]yQ�R�MXVWLILFDFLyQ�GH�OD�QHFHVLGDG�SRU�HO�FXDO�VH�UHDOL]D�HO�WUiPLWH�
,QIRUPDFLyQ�GHO�5HSUHVHQWDQWH�/HJDO�
�� 6H�DVHQWDUiQ� ORV�GDWRV�JHQHUDOHV�GHO�5HSUHVHQWDQWH�/HJDO��HVSHFLILFDQGR�HO�QRPEUH�FRPSOHWR�\�HO5HJLVWUR�)HGHUDO�GH�&RQWULEX\HQWHV��� $QRWDUi� HO� GRPLFLOLR� ILVFDO� GHO� UHSUHVHQWDQWH� OHJDO�� HVSHFLILFDQGR� FDOOH�� Q~PHUR� H[WHULRU� H� LQWHULRU�FRORQLD��'HOHJDFLyQ�R�0XQLFLSLR��&yGLJR�3RVWDO��/RFDOLGDG��(QWLGDG�)HGHUDWLYD�\�WHOpIRQRV��� (O�VROLFLWDQWH��LQWHUHVDGR�R�UHSUHVHQWDQWH�OHJDO��DVHQWDUi�VX�ILUPD�DXWyJUDID�
'RFXPHQWRV�TXH�GHEHUiQ�DQH[DUVH�
�� $� HIHFWR� GH� TXH� VH� OH� GH� WUiPLWH� D� OD� SUHVHQWH� VROLFLWXG�� VH� GHEHUi� DQH[DU� OD� GRFXPHQWDFLyQFRPSOHWD��� 3RU�QLQJ~Q�PRWLYR�VH�DGPLWLUi�OD�JHVWLyQ�GH�QHJRFLRV��SRU�OR�TXH�GHEHUi�DFUHGLWDU�OD�SHUVRQDOLGDG�GHOUHSUHVHQWDQWH� OHJDO� IDFXOWDGR� SDUD� UHDOL]DU� DFWRV� GH� DGPLQLVWUDFLyQ�� PHGLDQWH� FXDOTXLHUD� GH� ORVVLJXLHQWHV�GRFXPHQWRV�� (VFULWXUD�3~EOLFD�� &DUWD� SRGHU� ILUPDGD� DQWH� GRV� WHVWLJRV� \� UDWLILFDGDV� ODV� ILUPDV� GHO� RWRUJDQWH� \� WHVWLJRV� DQWH� ODVDXWRULGDGHV�ILVFDOHV��QRWDULR�R�IHGDWDULR�S~EOLFR��� (VWD�VROLFLWXG�HQ�RULJLQDO��SRGUi�SUHVHQWDUVH�GH�PDQHUD�SHUVRQDO�R�HQYLDUVH�D�WUDYpV�GHO�VHUYLFLR�GHPHQVDMHUtD��DO�VLJXLHQWH�GRPLFLOLR��$GPLQLVWUDFLyQ�*HQHUDO� GH�5HFDXGDFLyQ��$GPLQLVWUDFLyQ�&HQWUDOGH� 2SHUDFLyQ� 5HFDXGDWRULD�� 3DULV� 1R�� ���� �R�� SLVR�� &RORQLD� 7DEDFDOHUD�� &�3�� ������� 'HOHJDFLyQ&XDXKWpPRF��0p[LFR��'�)�

6ROLFLWXG�GH�DXWRUL]DFLyQ�SDUD�TXH�ODV�HPSUHVDV�WUDQVSRUWLVWDV�SUHVWHQ�HO�VHUYLFLRGH�FRQVROLGDFLyQ�GH�FDUJD�SRU�YtD�WHUUHVWUH��EDMR�HO�UpJLPHQ�DGXDQHUR�GH�WUiQVLWRLQWHUQR FRQIRUPH�D�OD�UHJOD���������
$GPLQLVWUDFLyQ�*HQHUDO�GH�*UDQGHV�&RQWULEX\HQWHV$GPLQLVWUDFLyQ�&HQWUDO�-XUtGLFD�GH�*UDQGHV�&RQWULEX\HQWHV$Y��+LGDOJR�1R�� ����0yGXOR� ,,,�� 3ODQWD�%DMD�� &RO�� *XHUUHUR�� &�3�� ������0p[LFR��'�)�

,QIRUPDFLyQ�YtDWHOHIyQLFD�������������\�����������
,QIRUPDFLyQ�*HQHUDO�GHO�6ROLFLWDQWH,QVFULSFLyQ 5HYDOLGDFLyQ ¢+D�UHDOL]DGR�VROLFLWXG�FRQ�DQWHULRULGDG�DQWH�RWUDDXWRULGDG�GLVWLQWD" 6t 1R
5D]yQ�R�GHQRPLQDFLyQ�VRFLDO &ODYH�GHO�5)&



'RPLFLOLR�ILVFDO��&DOOH�BBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBB�1R��\�R�OHWUD�H[WHULRUBBBBBBBBBBBBBB�1R��\�R�OHWUD�LQWHULRU� BBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBB
&RORQLD�BBBBBBBBBBBBBBBB�&yGLJR�3RVWDO�BBBBBBBBBBBBBB�0XQLFLSLR�R�'HOHJDFLyQ�HQ�HO�'�)�� BBBBBBBBB
/RFDOLGDG�BBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBB�(QWLGDG�)HGHUDWLYD�BBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBB7HOpIRQRV�BBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBB
'RPLFLOLR�SDUD�RtU�\�UHFLELU�QRWLILFDFLRQHV� &DOOH�BBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBB�1R��\�R�OHWUD�H[WHULRUBBBBBBBBB�1R��\�R�OHWUD�LQWHULRU� BBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBB
&RORQLD�BBBBBBBBBBBBBBBBB�&yGLJR�3RVWDO�BBBBBBBBBBBBBBB�0XQLFLSLR�R�'HOHJDFLyQ�HQ�HO�'�)�� BBBBBBB
/RFDOLGDG�BBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBB�(QWLGDG�)HGHUDWLYD� BBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBB
3HUVRQDO�DXWRUL]DGR�SDUD�RtU�\�UHFLELU�QRWLILFDFLRQHV� BBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBB
BBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBB7HOpIRQRV�BBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBB
$FWLYLGDGHV�HQ�JHQHUDO�D�TXH�VH�GHGLTXH�HO�LQWHUHVDGR� BBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBB
'HVFULSFLyQ�GHWDOODGD�GH�ORV�YHKtFXORV� BBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBB
5D]yQ�R�MXVWLILFDFLyQ�GH�OD�QHFHVLGDG�GHO�SUHVHQWH�WUiPLWH��BBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBB

'DWRV�GHO�5HSUHVHQWDQWH�/HJDO1RPEUH�FRPSOHWR��DSHOOLGR�SDWHUQR���PDWHUQR���QRPEUH��V��� &ODYH�GHO�5)&
'RPLFLOLR�ILVFDO��&DOOH�BBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBB�1R��\�R�OHWUD�H[WHULRUBBBBBBBBBBBBBBB�1R��\�R�OHWUD�LQWHULRU� BBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBB
&RORQLD�BBBBBBBBBBBBBBBBB�&yGLJR�3RVWDO�BBBBBBBBBBBBBBB�0XQLFLSLR�R�'HOHJDFLyQ�HQ�HO�'�)�� BBBBBBB
/RFDOLGDG�BBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBB�(QWLGDG�)HGHUDWLYDBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBB7HOpIRQR�BBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBB

'HFODUR�EDMR�SURWHVWD�GH�GHFLU�YHUGDG��TXH�WRGR�OR�DVHQWDGR�HV�FLHUWR�
BBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBB)LUPD�DXWyJUDID�GHO�VROLFLWDQWH�R�UHSUHVHQWDQWH�OHJDO�'RFXPHQWRV�TXH�GHEHUiQ�DQH[DUVH�



$� &RSLD�GHO�WHVWLPRQLR�QRWDULDO�GHO�DFWD�FRQVWLWXWLYDGH� OD� SHUVRQD� PRUDO� GRQGH� VH� DFUHGLWH� TXH� VXREMHWR�VRFLDO�HV�OD�FRQVROLGDFLyQ�GH�FDUJD�%� &RSLD� FHUWLILFDGD� GHO� WHVWLPRQLR� GH� OD� HVFULWXUDS~EOLFD�HQ�OD�TXH�VH�RWRUJXH�OD�UHSUHVHQWDFLyQ�GHOD�SHUVRQD�TXH�ILUPH�OD�VROLFLWXG�&� &RPSUREDQWH� GH� GRPLFLOLR� GHO� FRQWULEX\HQWH�FRQIRUPH�D�OD�UHJOD�������'� &RSLD� FHUWLILFDGD� GH� OD� FDUWD� FRPSURPLVR� TXHFHOHEUHQ�FRQ�HO�DJHQWH�DGXDQDO�SDUD� UHDOL]DU� ODVRSHUDFLRQHV� GH� FRQVROLGDFLyQ�� VHxDODQGR� HOQRPEUH��GRPLFLOLR��5)&�\�Q~PHUR�GH�SDWHQWH�GHOPLVPR� \� TXH� FRQWHQJD� OD� VLJXLHQWH� OH\HQGDWH[WXDO��3RU� OD�SUHVHQWH��PDQLILHVWR�PL�FRPSURPLVR�SDUDHIHFWXDU� WRGRV� ORV� WUiPLWHV� UHODWLYRV�D�PL� IXQFLyQHQ� ODV� RSHUDFLRQHV� GH� FRQVROLGDFLyQ� TXH� UHDOLFHHVWD�HPSUHVD��EDMR�HO�UpJLPHQ�GH�WUiQVLWR�LQWHUQRFRPR�OR�HVWDEOHFH�OD�/H\�$GXDQHUD�\�PH�REOLJR�DVHJXLU� ORV� OLQHDPLHQWRV� GHO� SURFHGLPLHQWR� TXHSDUD� WDO� HIHFWR� GHWHUPLQH� OD� 6HFUHWDUtD� GH+DFLHQGD�\�&UpGLWR�3~EOLFR�� ORV�FXDOHV�PH�VHUiQGDGRV�D�FRQRFHU�SRU�OD�HPSUHVD��HQ�HO�PRPHQWRHQ�HO�TXH�VH�HPLWD�OD�DXWRUL]DFLyQ�UHVSHFWLYD´�(� 5HODFLyQ�GH� ORV�YHKtFXORV�TXH�VH�YDQ�D�GHVWLQDUDO� WUDQVSRUWH� GH� PHUFDQFtDV� HQ� ORV� WpUPLQRV� GHHVWD�UHJOD��DFRPSDxDGD�GH�XQD�FRSLD�FHUWLILFDGDGH� ORV� SHUPLVRV� RWRUJDGRV� SRU� ODV� DXWRULGDGHVFRPSHWHQWHV� SDUD� OD� SUHVWDFLyQ� GHO� VHUYLFLRS~EOLFR� IHGHUDO� GH� FDUJD�� /RV� YHKtFXORV�GHEHUiQUHXQLU� ORV� VLJXLHQWHV� UHTXLVLWRV�GH� VHJXULGDG�� ORVFXDOHV� VHUiQ� YHULILFDGRV� SRU� OD� $GPLQLVWUDFLyQ/RFDO� GH� $XGLWRUtD� )LVFDO� TXH� FRUUHVSRQGD� DOGRPLFLOLR�GRQGH�VH�XELTXHQ�ODV�XQLGDGHV��� /D�FDMD�R�FRQWHQHGRU�GHEHUi�VHU�GH� OiPLQD�RSODFD� PHWiOLFD� H[WHULRU� HQ� WRGRV� VXV� ODGRV�LQFOX\HQGR�HO�SLVR��WHQHU�FRPXQLFDFLyQ�FRQ�HOH[WHULRU� PHGLDQWH� SXHUWDV�� YHQWDQDV� RFXDOTXLHU� RWUR� WLSR� GH� DEHUWXUD�� D� H[FHSFLyQGH�OD�SXHUWD�GH�FDUJD�\�GHVFDUJD��� /RV� SHUQRV� GH ODV� SXHUWDV� HVWDUiQ� VROGDGRVHQ� VXV� OtPLWHV� \� QR� HVWDUiQ� H[SXHVWRV� ORVH[WUHPRV� TXH� SHUPLWDQ� VX� VDOLGD� PHGLDQWHH[WUDFFLRQHV�GH�FKDYHWDV�R�FXDOTXLHU�RWUR�WLSRGH�PHUFDQFtD�VLPLODU�

�� 7DQWR� ODV� SDUHGHV� FRPR� ODV� SXHUWDV� QRGHEHUiQ� WHQHU� GHWDOOHV� TXH� SHUPLWDQ� VXH[WUDFFLyQ� \� FRORFDFLyQ� SRVWHULRU�� WDOHV� FRPRSDUFKHV� VREUHSXHVWRV�� DWRUQLOODGRV� RUHPDFKDGRV��� /DV� SXHUWDV� GHEHUiQ� FRQWDU� FRQ� FHUURMRV� GHVHJXULGDG�TXH�SHUPLWDQ�FRORFDU�ORV�FDQGDGRVRILFLDOHV�� SDUD� DVHJXUDU� HO� PLVPR� FHUURMRFRQWUD� HO� FXHUSR� GH� OD� FDMD�� \� OOHYDUi� XQFDQGDGR�SRU�FDGD�SLH]D�PyYLO�GH�OD�SXHUWD�)� *DUDQWL]DU� ODV� RSHUDFLRQHV� ODV� RSHUDFLRQHV� GHFRQVROLGDFLyQ� FRQ� ILDQ]D� H[SHGLGD� D� QRPEUH� GHOD�7HVRUHUtD�GH� OD�)HGHUDFLyQ�SRU� OD�FDQWLGDG�GH����������� �VHLVFLHQWRV�PLO� SHVRV� �������0�1���FRQ� YLJHQFLD� GH� XQ� DxR�� (O� WH[WR� GH� OD� ILDQ]DGHEHUi� FRQWHQHU� HO� SOD]R� GH� YLJHQFLD� \� ODVLJXLHQWH�OH\HQGD�³6H�H[SLGH�OD�SUHVHQWH�SDUD�JDUDQWL]DU�HO�FRUUHFWRPDQHMR� GH� ODV� RSHUDFLRQHV� GH� FRQVROLGDFLyQ� GHFDUJD� SRU� YtD� WHUUHVWUH� TXH� UHDOLFH� OD� HPSUHVDBBBBBBBBBBBBBBB� FRQVLVWHQWHV� HQ� LPSXHVWRV� DOFRPHUFLR�H[WHULRU� DFWXDOL]DGRV�� VXV� DFFHVRULRV� \SUREDEOHV� PXOWDV� \� ODV� GHPiV� FRQWULEXFLRQHV� \FXRWDV�FRPSHQVDWRULDV�TXH�JUDYHQ� OD�PHUFDQFtDQDFLRQDO� \�R� GH� SURFHGHQFLD� H[WUDQMHUD� TXH� VHWUDQVSRUWD� EDMR� HO� UpJLPHQ� DGXDQHUR� GH� WUiQVLWRLQWHUQR´�*� $FUHGLWDU�TXH�VH�HQFXHQWUD� LQVFULWD�HQ�HO�3DGUyQGH� (PSUHVDV� 7UDQVSRUWLVWDV� SDUD� HO� WUDVODGR� GHPHUFDQFtDV�EDMR�HO�UpJLPHQ�DGXDQHUR�GH�WUiQVLWRTXH� SDUD� WDO� HIHFWR� OOHYD� OD� $GPLQLVWUDFLyQ*HQHUDO�GH�$GXDQDV�+� $FUHGLWDU� TXH� WLHQH� HQ� FRQFHVLyQ� XQ� UHFLQWRILVFDOL]DGR�� R� HQ� VX� GHIHFWR� SUHVHQWDU� FRQWUDWRFHOHEUDGR� FRQ� HO� UHFLQWR� ILVFDOL]DGR� DO� TXHGHVWLQDUi� HQ� WRGRV� ORV� FDVRV� ODV� PHUFDQFtDVVXMHWDV�D�HVWH�UpJLPHQ�,� $FUHGLWDU� TXH� VH� HQFXHQWUD� DO� FRUULHQWH� GH� VXVREOLJDFLRQHV�ILVFDOHV��FRQ�FRSLD�IRWRVWiWLFD�GH�ODVGHFODUDFLRQHV�DQXDOHV�GHO�,65�GH�ORV�~OWLPRV�WUHVHMHUFLFLRV�£(UURU�1R�VH�HQFXHQWUD�HO�RULJHQ�GH�OD�UHIHUHQFLD�(Q�FDVR�GH�TXH�HO�SURPRYHQWH�VHD�SHUVRQDPRUDO��VH�GHEHUi�DQH[DU�HO�SRGHU�QRWDULDO�R�DFWDFRQVWLWXWLYD�HQ�GRQGH�VH� IDFXOWH�DO� UHSUHVHQWDQWHOHJDO�SDUD�UHDOL]DU�DFWRV�GH�DGPLQLVWUDFLyQ�£(UURU�1R�VH�HQFXHQWUD�HO�RULJHQ�GH�OD�UHIHUHQFLD�(VWH� IRUPDWR� VH� GHEHUi� SUHVHQWDU� SRUGXSOLFDGR�HQ�HO�GRPLFLOLR�TXH�VH� LQGLFD�HQ� IRUPDSHUVRQDO�R�UHPLWLUVH�SRU�FRQGXFWR�GH�HPSUHVD�GHPHQVDMHUtD�FRQ�DFXVH�GH�UHFLELGR�
',$BBBBBBBB�0(6BBBBBBBBBBBBBBBBBB�$f2�BBBBBBBBBB

,QVWUXFWLYR�GH�OOHQDGR�GH�OD�VROLFLWXG�GH�DXWRUL]DFLyQ�SDUD�TXH�ODV�HPSUHVDV�WUDQVSRUWLVWDV�SUHVWHQ�HOVHUYLFLR�GH�FRQVROLGDFLyQ�GH�FDUJD�SRU�YtD�WHUUHVWUH��EDMR�HO�UpJLPHQ�DGXDQHUR�GH�WUiQVLWR�LQWHUQRFRQIRUPH�D�OD�UHJOD���������



� (VWD�VROLFLWXG�VHUi�OOHQDGD�HQ�GRV�WDQWRV�D�PiTXLQD�R�FRQ�OHWUD�GH�PROGH��FRQ�EROtJUDIR�D�WLQWD�QHJUDR�D]XO�\�ODV�FLIUDV�QR�GHEHUiQ�LQYDGLU�ORV�OtPLWHV�GH�ORV�UHFXDGURV�� (O� RULJLQDO� VH� HQWUHJDUi� HQ� 2ILFLDOtD� GH� 3DUWHV� GH� OD� $GPLQLVWUDFLyQ� *HQHUDO� GH� *UDQGHV&RQWULEX\HQWHV��$GPLQLVWUDFLyQ�&HQWUDO�-XUtGLFD�GH�*UDQGHV�&RQWULEX\HQWHV�\� OD�FRSLD�FRQ�HO�VHOORGH�UHFLELGR�VHUi�SDUD�HO�LQWHUHVDGR�
,QIRUPDFLyQ�*HQHUDO�GHO�6ROLFLWDQWH

�� 6HxDODU� FRQ� XQD� ³;´� VL� VH� WUDWD� GH� LQVFULSFLyQ� R� UHYDOLGDFLyQ� \� VL� KD� UHDOL]DGR� VROLFLWXG�DQWH�RWUDDXWRULGDG��� $QRWDUi�HO�QRPEUH�FRPSOHWR�GH� OD� UD]yQ�R�GHQRPLQDFLyQ�VRFLDO��DVt�FRPR�HO�5HJLVWUR�)HGHUDO�GH&RQWULEX\HQWHV�GH�OD�HPSUHVD�D�GRFH�R�WUHFH�SRVLFLRQHV�VHJ~Q�FRUUHVSRQGD��� $QRWDUi�HO�GRPLFLOLR�ILVFDO�DVt�FRPR�HO�GRPLFLOLR�SDUD�RtU�\�UHFLELU�QRWLILFDFLRQHV��HVSHFLILFDQGR�FDOOH�Q~PHUR� H[WHULRU� H� LQWHULRU�� FRORQLD�� 'HOHJDFLyQ� R� 0XQLFLSLR�� &yGLJR� 3RVWDO�� /RFDOLGDG�� (QWLGDG)HGHUDWLYD�\�WHOpIRQRV��� 6H�VHxDODUiQ�D�ODV�SHUVRQDV�DXWRUL]DGDV�SDUD�RtU�\�UHFLELU�QRWLILFDFLRQHV��� 6H�DQRWDUiQ�ODV�DFWLYLGDGHV�JHQHUDOHV�D�TXH�VH�GHGLTXH�HO�LQWHUHVDGR��� 6H�DVHQWDUi�OD�GHVFULSFLyQ�GHWDOODGD�GH�ORV�YHKtFXORV�TXH�VH�SUHWHQGHQ�LPSRUWDU��� 6H�DVHQWDUi�OD�UD]yQ�R�MXVWLILFDFLyQ�GH�OD�QHFHVLGDG�SRU�HO�FXDO�VH�UHDOL]D�HO�WUiPLWH�
,QIRUPDFLyQ�GHO�5HSUHVHQWDQWH�/HJDO�
�� 6H� DVHQWDUiQ� ORV� GDWRV� JHQHUDOHV� GHO� 5HSUHVHQWDQWH� /HJDO� GHO� DOPDFpQ� JHQHUDO� GH� GHSyVLWR�HVSHFLILFDQGR�HO�QRPEUH�FRPSOHWR�\�HO�5HJLVWUR�)HGHUDO�GH�&RQWULEX\HQWHV��� $QRWDUi�HO�GRPLFLOLR� ILVFDO� GHO� UHSUHVHQWDQWH� OHJDO�� HVSHFLILFDQGR� FDOOH�� Q~PHUR� H[WHULRU� H� LQWHULRU�FRORQLD��'HOHJDFLyQ�R�0XQLFLSLR��&yGLJR�3RVWDO��/RFDOLGDG��(QWLGDG�)HGHUDWLYD�\�WHOpIRQRV��� (O�VROLFLWDQWH��LQWHUHVDGR�R�UHSUHVHQWDQWH�OHJDO��DVHQWDUi�VX�ILUPD�DXWyJUDID�
'RFXPHQWRV�TXH�GHEHUiQ�DQH[DUVH�
�� 3DUD�HIHFWRV�GH�TXH�VH� OH�Gp� WUiPLWH�D� OD�SUHVHQWH�VROLFLWXG��VH�GHEHUi�DQH[DU� OD� GRFXPHQWDFLyQFRPSOHWD��� 3RU�QLQJ~Q�PRWLYR�VH�DGPLWLUi� OD�JHVWLyQ�GH�QHJRFLRV��SRU� OR�TXH�GHEHUi�DFUHGLWDU� OD�SHUVRQDOLGDGGHO�UHSUHVHQWDQWH�OHJDO�IDFXOWDGR�SDUD�UHDOL]DU�DFWRV�GH�DGPLQLVWUDFLyQ��PHGLDQWH�FXDOTXLHUD�GH�ORVVLJXLHQWHV�GRFXPHQWRV�� (VFULWXUD�3~EOLFD�� &DUWD� SRGHU� ILUPDGD� DQWH� GRV� WHVWLJRV� \� UDWLILFDGDV� ODV� ILUPDV� GHO� RWRUJDQWH� \� WHVWLJRV� DQWH� ODVDXWRULGDGHV�ILVFDOHV��QRWDULR�R�IHGDWDULR�S~EOLFR��� (VWD�VROLFLWXG�HQ�RULJLQDO��SRGUi�SUHVHQWDUVH�GH�PDQHUD SHUVRQDO�R�HQYLDUVH�D�WUDYpV�GHO�VHUYLFLR�GHPHQVDMHUtD�� DO� VLJXLHQWH� GRPLFLOLR�� $GPLQLVWUDFLyQ� *HQHUDO� GH� *UDQGHV� &RQWULEX\HQWHV�$GPLQLVWUDFLyQ�&HQWUDO� -XUtGLFD� GH�*UDQGHV�&RQWULEX\HQWHV�� $YHQLGD�+LGDOJR� 1R�� ���� 0yGXOR� ,,,�3ODQWD�EDMD��&RORQLD�*XHUUHUR��'HOHJDFLyQ�&XDXKWpPRF��&�3���������0p[LFR��'�)�

6ROLFLWXG� GH� DXWRUL]DFLyQ� SDUD� TXH� ORV� DOPDFHQHV� JHQHUDOHV� GH� GHSyVLWRDXWRUL]DGRV�SXHGDQ�FRORFDU�PDUEHWHV�R�SUHFLQWRV�FRQIRUPH�D�OD�UHJOD�������
$GPLQLVWUDFLyQ�*HQHUDO�GH�*UDQGHV�&RQWULEX\HQWHV$GPLQLVWUDFLyQ�&HQWUDO�-XUtGLFD�GH�*UDQGHV�&RQWULEX\HQWHV$Y��+LGDOJR�1R�� ����0yGXOR� ,,,�� 3ODQWD�%DMD�� &RO�� *XHUUHUR�� &�3�� ������0p[LFR��'�)�

,QIRUPDFLyQ�YtDWHOHIyQLFD�������������\�����������
,QIRUPDFLyQ�*HQHUDO�GHO�6ROLFLWDQWH5D]yQ�R�GHQRPLQDFLyQ�VRFLDO�GHO�DOPDFpQ�JHQHUDO�GH�GHSyVLWR� &ODYH�GHO�5)&



'RPLFLOLR�ILVFDO��&DOOH�BBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBB�1R��\�R�OHWUD�H[WHULRUBBBBBBBBBBBBBB�1R��\�R�OHWUD�LQWHULRU� BBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBB
&RORQLD�BBBBBBBBBBBBBBBB�&yGLJR�3RVWDO�BBBBBBBBBBBBBB�0XQLFLSLR�R�'HOHJDFLyQ�HQ�HO�'�)�� BBBBBBBBB
/RFDOLGDG�BBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBB�(QWLGDG�)HGHUDWLYD�BBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBB7HOpIRQRV�BBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBB
'RPLFLOLR�SDUD�RtU�\�UHFLELU�QRWLILFDFLRQHV� &DOOH�BBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBB�1R��\�R�OHWUD�H[WHULRUBBBBBBBBB�1R��\�R�OHWUD�LQWHULRU� BBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBB
&RORQLD�BBBBBBBBBBBBBBBBB�&yGLJR�3RVWDO�BBBBBBBBBBBBBBB�0XQLFLSLR�R�'HOHJDFLyQ�HQ�HO�'�)�� BBBBBBB
/RFDOLGDG�BBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBB�(QWLGDG�)HGHUDWLYD�BBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBB7HOpIRQRV�BBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBB
3HUVRQDO�DXWRUL]DGR�SDUD�RtU�\�UHFLELU�QRWLILFDFLRQHV� BBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBB
BBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBB7HOpIRQRV�BBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBB
$FWLYLGDGHV�HQ�JHQHUDO�D�TXH�VH�GHGLTXH�HO�LQWHUHVDGR� BBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBB
5D]yQ�R�MXVWLILFDFLyQ�GH�OD�QHFHVLGDG�GH�LPSRUWDU�PHUFDQFtD� BBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBB
$� $XWRUL]DFLyQ�SDUD�LQFOXLU�HQ�HO�$QH[R���ERGHJD�GH�XQ�$OPDFpQ�*HQHUDO�GH'HSyVLWR

%� $XWRUL]DFLyQ�SDUD�LQFOXLU�HQ�HO�$QH[R���ERGHJD�GH�XQ�$OPDFpQ�*HQHUDO�GH'HSyVLWR�DXWRUL]DGR
%RGHJD'LUHFWD %RGHJD+DELOLWDGD ¢+D�UHDOL]DGR�VROLFLWXG�FRQ�DQWHULRULGDG�DQWH�RWUDDXWRULGDG�GLVWLQWD" 6t 1R
'LUHFFLyQ��BBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBB 6XSHUILFLH�HQP�
1RPEUH�FRPSOHWR�GH�OD�UD]yQ�R�GHQRPLQDFLyQ�VRFLDO�GH�OD�HPSUHVDSRU�KDELOLWDU &ODYH�GHO�5)&

'RPLFLOLR�ILVFDO��&DOOH�BBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBB�1R��\�R�OHWUD�H[WHULRUBBBBBBBBBBBBBBB�1R��\�R�OHWUD�LQWHULRU� BBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBB
&RORQLD�BBBBBBBBBBBBBBBBB�&yGLJR�3RVWDO�BBBBBBBBBBBBBBB�0XQLFLSLR�R�'HOHJDFLyQ�HQ�HO�'�)�� BBBBBBB
/RFDOLGDG�BBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBB�(QWLGDG�)HGHUDWLYDBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBB7HOpIRQR�BBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBB

'DWRV�GHO�5HSUHVHQWDQWH�/HJDO�GH�DOPDFpQ�JHQHUDO�GH�GHSyVLWR1RPEUH�FRPSOHWR��DSHOOLGR�SDWHUQR�PDWHUQR�QRPEUH�V��� &ODYH�GHO�5)&



'RPLFLOLR�ILVFDO��&DOOH�BBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBB�1R��\�R�OHWUD�H[WHULRUBBBBBBBBBBBBBBB�1R��\�R�OHWUD�LQWHULRU� BBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBB
&RORQLD�BBBBBBBBBBBBBBBBB�&yGLJR�3RVWDO�BBBBBBBBBBBBBBB�0XQLFLSLR�R�'HOHJDFLyQ�HQ�HO�'�)�� BBBBBBB
/RFDOLGDG�BBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBB�(QWLGDG�)HGHUDWLYDBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBB7HOpIRQR�BBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBB

'HFODUR�EDMR�SURWHVWD�GH�GHFLU�YHUGDG��TXH�WRGR�OR�DVHQWDGR�HV�FLHUWR�
BBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBB)LUPD�DXWyJUDID�GHO�VROLFLWDQWH�R�UHSUHVHQWDQWH�OHJDO�'RFXPHQWRV�TXH�GHEHUiQ�DQH[DUVH��� &URTXLV�GH�OD�ERGHJD�HQ�WDPDxR�FDUWD��VHxDODQGR�OD�RULHQWDFLyQ�KDFLD�HO�QRUWH��ODV�YtDV�GH�DFFHVR��OD�VXSHUILFLH�HQPHWURV�FXDGUDGRV��HO�GRPLFLOLR��OD�UD]yQ�R�GHQRPLQDFLyQ�VRFLDO�GH�OD�DOPDFHQDGRUD�HVSHFLILFDQGR�HQ�GLFKR�FURTXLVOD�VXSHUILFLH�\�HO�OXJDU�TXH�VH�GHVWLQDUi�SDUD�OD�FRORFDFLyQ�GH�ORV�PDUEHWHV�GHQWUR�GHO�iUHD�ILVFDO��� 'RFXPHQWRV� D� WUDYpV� GH� ORV� FXDOHV� VH� DFUHGLWH� OD� SURSLHGDG�R� HO� GHUHFKR�GH� XVR� GH� OD� ERGHJD� \�� HQ� HO� FDVR� GHERGHJDV�KDELOLWDGDV��GHEHUi�DQH[DUVH�DGHPiV�HO�FRQWUDWR�GH�KDELOLWDFLyQ�

£(UURU�1R�VH�HQFXHQWUD�HO�RULJHQ�GH�OD�UHIHUHQFLD�(Q�FDVR�GH�TXH�HO�SURPRYHQWH�VHD�SHUVRQD�PRUDO��VH�GHEHUiDQH[DU� HO� SRGHU� QRWDULDO� R� DFWD� FRQVWLWXWLYD� HQ� GRQGH� VH� IDFXOWH� DO� UHSUHVHQWDQWH� OHJDO� SDUD� UHDOL]DU� DFWRV� GHDGPLQLVWUDFLyQ�£(UURU�1R�VH�HQFXHQWUD�HO�RULJHQ�GH�OD�UHIHUHQFLD�(VWH� IRUPDWR� VH� GHEHUi� SUHVHQWDU� SRU� GXSOLFDGR� HQ� HOGRPLFLOLR� TXH� VH� LQGLFD� HQ� IRUPD� SHUVRQDO� R� UHPLWLUVH� SRU� FRQGXFWR� GH� HPSUHVD� GH� PHQVDMHUtD� FRQ� DFXVH� GHUHFLELGR�
',$�BBBBBBBB�0(6�BBBBBBB$f2BBBBBBBBB

,QVWUXFWLYR�GH�OOHQDGR�GH�OD�VROLFLWXG�GH�DXWRUL]DFLyQ�SDUD�TXH�ORV�DOPDFHQHV�JHQHUDOHV�GH�GHSyVLWRDXWRUL]DGRV�SXHGDQ�FRORFDU�PDUEHWHV�R�SUHFLQWRV�FRQIRUPH�D�OD�UHJOD�������



� (VWD�VROLFLWXG�VHUi�OOHQDGD�HQ�GRV�WDQWRV�D�PiTXLQD�R�FRQ�OHWUD�GH�PROGH��FRQ�EROtJUDIR�D�WLQWD�QHJUDR�D]XO�\�ODV�FLIUDV�QR�GHEHUiQ�LQYDGLU�ORV�OtPLWHV�GH�ORV�UHFXDGURV�� (O� RULJLQDO� VH� HQWUHJDUi� HQ� 2ILFLDOtD� GH� 3DUWHV� GH� OD� $GPLQLVWUDFLyQ� *HQHUDO� GH� *UDQGHV&RQWULEX\HQWHV��$GPLQLVWUDFLyQ�&HQWUDO�-XUtGLFD�GH�*UDQGHV�&RQWULEX\HQWHV�\� OD�FRSLD�FRQ�HO�VHOORGH�UHFLELGR�VHUi�SDUD�HO�LQWHUHVDGR�
,QIRUPDFLyQ�*HQHUDO�GHO�6ROLFLWDQWH�
�� $QRWDUi�HO�QRPEUH�FRPSOHWR�GH�OD�UD]yQ�R�GHQRPLQDFLyQ�VRFLDO�GHO�$OPDFpQ�*HQHUDO�GH�'HSyVLWR�DVt�FRPR�HO�5HJLVWUR�)HGHUDO�GH�&RQWULEX\HQWHV� GHO� LPSRUWDGRU�D� GRFH�R� WUHFH�SRVLFLRQHV� VHJ~QFRUUHVSRQGD��� $QRWDUi�HO�GRPLFLOLR� ILVFDO�DVt�FRPR�GRPLFLOLR�SDUD�RtU� \� UHFLELU�QRWLILFDFLRQHV��HVSHFLILFDQGR�FDOOH�Q~PHUR� H[WHULRU� H� LQWHULRU�� FRORQLD�� 'HOHJDFLyQ� R� 0XQLFLSLR�� &yGLJR� 3RVWDO�� /RFDOLGDG�� (QWLGDG)HGHUDWLYD�\�WHOpIRQRV��� 6H�VHxDODUiQ�D�ODV�SHUVRQDV�DXWRUL]DGDV�SDUD�RtU�\�UHFLELU�QRWLILFDFLRQHV��� 6H�DQRWDUiQ�ODV�DFWLYLGDGHV�JHQHUDOHV�D�TXH�VH�GHGLTXH�HO�LQWHUHVDGR��� 6H�DVHQWDUi�OD�UD]yQ�R�MXVWLILFDFLyQ�GH�OD�QHFHVLGDG�SRU�HO�FXDO�UHDOL]D�HO�WUiPLWH��� 6HxDODU�FRQ�XQD�³;´�VL�VH�WUDWD�GH�DXWRUL]DFLyQ�SDUD�LQFOXLU�HQ�HO�DQH[R����ERGHJD�GH�XQ�$OPDFpQ*HQHUDO�GH�'HSyVLWR�DXWRUL]DGR�\D�VHD�ERGHJD�GLUHFWD�R�KDELOLWDGD�R�$XWRUL]DFLyQ�SDUD�PRGLILFDU�DPSOLDU�R�UHGXFLU�OD�VXSHUILFLH�ILVFDO�GH�DOJXQD�ERGHJD�LQFOXLGD�HQ�HO�DQH[R������ 6HxDODU�FRQ�XQD�³;´�VL�KD�UHDOL]DGR�OD�VROLFLWXG�DQWH�RWUD�DXWRULGDG�
,QIRUPDFLyQ�GH�OD�(PSUHVD�SRU�+DELOLWDU�
�� $VHQWDU� HO� QRPEUH� FRPSOHWR� GH� OD� UD]yQ� R� GHQRPLQDFLyQ� VRFLDO� GH� OD� HPSUHVD� SRU� KDELOLWDU�� DVtFRPR�HO�5HJLVWUR�)HGHUDO�GH�&RQWULEX\HQWHV��� $QRWDUi� HO� GRPLFLOLR� ILVFDO�� HVSHFLILFDQGR� FDOOH�� Q~PHUR� H[WHULRU� H� LQWHULRU�� FRORQLD�� 'HOHJDFLyQ� R0XQLFLSLR��&yGLJR�3RVWDO��/RFDOLGDG��(QWLGDG�)HGHUDWLYD�\�WHOpIRQRV�
,QIRUPDFLyQ�GHO�5HSUHVHQWDQWH�/HJDO�
�� 6H�DVHQWDUiQ�ORV�GDWRV�JHQHUDOHV�GHO�5HSUHVHQWDQWH�/HJDO��HVSHFLILFDQGR�HO�QRPEUH�FRPSOHWR�\�HO5HJLVWUR�)HGHUDO�GH�&RQWULEX\HQWHV��� $QRWDUi�HO�GRPLFLOLR� ILVFDO� GHO� UHSUHVHQWDQWH� OHJDO�� HVSHFLILFDQGR� FDOOH�� Q~PHUR� H[WHULRU� H� LQWHULRU�FRORQLD��'HOHJDFLyQ�R�0XQLFLSLR��&yGLJR�3RVWDO��/RFDOLGDG��(QWLGDG�)HGHUDWLYD�\�WHOpIRQRV��� (O�VROLFLWDQWH��LQWHUHVDGR�R�UHSUHVHQWDQWH�OHJDO��DVHQWDUi�VX�ILUPD�DXWyJUDID�
'RFXPHQWRV�TXH�GHEHUiQ�DQH[DUVH�
�� $� HIHFWRV� GH� TXH� VH� OH� Gp� WUiPLWH� D� OD� SUHVHQWH� VROLFLWXG�� VH� GHEHUi� DQH[DU� OD� GRFXPHQWDFLyQFRPSOHWD��� 3RU�QLQJ~Q�PRWLYR�VH�DGPLWLUi� OD�JHVWLyQ�GH�QHJRFLRV��SRU� OR�TXH�GHEHUi�DFUHGLWDU� OD�SHUVRQDOLGDGGHO�UHSUHVHQWDQWH�OHJDO�IDFXOWDGR�SDUD�UHDOL]DU�DFWRV�GH�DGPLQLVWUDFLyQ��PHGLDQWH�FXDOTXLHUD�GH�ORVVLJXLHQWHV�GRFXPHQWRV�� (VFULWXUD�3~EOLFD�� &DUWD�SRGHU�ILUPDGD�DQWH�GRV�WHVWLJRV�\�UDWLILFDGDV�ODV�ILUPDV�GHO�RWRUJDQWH�\�WHVWLJRV�DQWH�ODVDXWRULGDGHV�ILVFDOHV��QRWDULR�R�IHGDWDULR�S~EOLFR��� (VWD�VROLFLWXG�HQ�RULJLQDO��SRGUi�SUHVHQWDUVH�GH�PDQHUD�SHUVRQDO�R�HQYLDUVH�D�WUDYpV�GHO�VHUYLFLR�GHPHQVDMHUtD�� DO� VLJXLHQWH� GRPLFLOLR�� $GPLQLVWUDFLyQ� *HQHUDO� GH� *UDQGHV� &RQWULEX\HQWHV�$GPLQLVWUDFLyQ�&HQWUDO� -XUtGLFD� GH�*UDQGHV�&RQWULEX\HQWHV�� $YHQLGD�+LGDOJR� 1R�� ���� 0yGXOR� ,,,�SODQWD�EDMD��&RORQLD�*XHUUHUR��'HOHJDFLyQ�&XDXKWpPRF��&�3���������0p[LFR��'�)�
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