
7(502',1$0,&$�%$6,&$����
358(%$����� ,,�����

��� (O�FDPELR�GH�HQWDOStD�GHO�DJXD��HQWUH�YDSRU�VDWXUDGR�
D�����.�KDVWD�YDSRU�UHFDOHQWDGR�D������.�\������DWP��HV�
DSUR[��

D���FHUR F���IDOWD�LQIRUPDFLyQ
E�������.-�.J� G���QLQJXQD�GH�ODV�

DQWHULRUHV

��� (O FDORU�GH�FRQGHQVDFLyQ��HQ�HO�SXQWR�FUtWLFR�HV�

D���FHUR F��������.-�.J
E���FXDOTXLHU�YDORU G���QLQJXQD�GH�ODV�

DQWHULRUHV

��� /D�HQWDOStD�GHO�DLUH�D�����DWP��\�D������.�HV�DSUR[��

D���LJXDO�TXH��D�����.�\�
�DWP�

F���IDOWD�LQIRUPDFLyQ

E���FXDOTXLHU�YDORU G���QLQJXQD�GH�ODV�
DQWHULRUHV

��� 'HVGH�XQ�SXQWR�GH�YLVWD�WHUPRGLQiPLFR��OD�FDSDFLGDG�
FDORUtILFD�GH�XQ�OtTXLGR����

D��HV�FRQVWDQWH� F��GHSHQGH�GH�7�\�GH�3
E��HV�DSUR[��������FDO��JU��
.�

G���QLQJXQD�GH�ODV�
DQWHULRUHV

��� /D�FDS��FDORUtILFD�GHO�DJXD YDSRU��&3���D������DWP�\�
����.�HV�DSUR[���

D��������FDO�PRO�.� F���QR�VH�SXHGH�FDOFXODU
E������FDO�PRO�.� G���QLQJXQD�GH�ODV�

DQWHULRUHV

��� 6REUH�FRQFHSWRV�UHODFLRQDGRV�FRQ��PRO���VH�SXHGH�
GHFLU��VROR�XQD�HV�FRUUHFWD����
D��XQ��PRO�.J��GH�DJXD�HV�
PiV FDQWLGDG�TXH�XQ�PRO�
OE

F��OD�IUDFFLyQ�PRODU�HV�
XQD�XQLGDG�GH�PDVD

E��HO�SHVR�PROHFXODU�GHO�
DJXD��OLT��HV�PD\RU�TXH�HO�
GHO�DLUH��JDV��

G���QLQJXQD�GH�ODV�
DQWHULRUHV

��� 6REUH�HO�GLDJUDPD�GH�&R[�VH�SXHGH�GHFLU��OR�
VLJXLHQWH���

D��VH�SXHGH�XVDU�SDUD�
FDOFXODU��7��GH�VDW��D�XQD�
SUHVLyQ�GDGD

F���VLUYH�SDUD�GHWHUPLQDU��
OD�3�SDUFLDO�GH�VXVWDQFLDV

E��VH�DSOLFD�VyOR�D�JDVHV G���QLQJXQD�GH�ODV�
DQWHULRUHV

��� 6REUH�HO�FDPELR�GH�HVWDGR�GHVGH�OtTXLGR�VDWXUDGR�
SXUR�D�YDSRU�VDWXUDGR�SXUR���
D��VyOR�RFXUUH�D��7�
FRQVWDQWH

F���VyOR�RFXUUH��HQ�HO�SXQWR�GH�
HEXOOLFLyQ�QRUPDO

E���QR�RFXUUH�D�9�
FRQVWDQWH

G���QLQJXQD�GH�ODV�DQWHULRUHV

��� (O�WUDEDMR�UHT\HULGR��SDUD�FRPSULPLU�DLUH���HQ�XQ�
FLOLQGUR�DGLDEiWLFR�FRQ�SLVWyQ��GHVGH����DWP�����.���
KDVWD������DWP�������.��HV�DSUR[�
D���������FDO�PRO� F��������FDO�PRO�
E���IDOWD�LQIRUPDFLyQ G���QLQJXQD�GH�ODV�DQWHULRUHV

���� 6L�VH�FDOLHQWDQ������JU��GH�DJXD��LQLFLDOPHQWH�D�����&�
\���DWP�����HQ�XQD�ROOD�D�SUHVLyQ�GH���OLWUR���KDVWD�REWHQHU��
YDSRU�VDWXUDGR��OD�SUHVLyQ�HQ�OD�ROOD�HV�DSUR[���

D������DWP� F�������DWP�
E������DWP� G���QLQJXQD�GH�ODV�DQWHULRUHV

���� (O�FDORU�QHFHVDULR�SDUD�OOHYDU�EHQFHQR�OtT��VDWXUDGR�
D����&�KDVWD�YDSRU�VDWXUDGR�D�����&��HV�DSUR[��

D���FHUR F���������FDO�JU�
E�������FDO�JU� G���QLQJXQD�GH�ODV�DQWHULRUHV

���� 6REUH�ODV�SURSLHGDGHV�HQWDOStD��HQWURStD�\�FDORU�VH�
SXHGH�GHFLU��GHVGH�HO�SXQWR�GH�YLVWD�WHUPRGLQiPLFR����

D��OD��HQWDOStD�SDUD�XQ�OtTXLGR��
VXEHQIULDGR�HV�IXQFLyQ�GH��3��
\��7

F��HO�WUDEDMR�WUDQVIHULGR�
HQ�XQ�SURFHVR�DGLDEiWLFR�
GHSHQGH�VROR�GH 7

E��OD�HQWURStD�SDUD�XQ�JDV�D�
EDMD��3�HV�VROR�IXQFLyQ�GH��7

G���QLQJXQD�GH�ODV�
DQWHULRUHV

���� 8Q�UHFLSLHQWH�UtJLGR�FRQWLHQH����.J���GH�DJXD�D�����
�&�\������DWP����6L�VH�GHMD�HVFDSDU�HO�DJXD�SRU�XQ�RULILFLR�
HQ�HO�IRQGR�GHO�UHFLSLHQWH���OD�FDQWLGDG�GH�DJXD��TXH�
SXHGH�VDOLU��HV�DSUR[��
D��WRGD�HO�DJXD�����.J� F��OD�FXDUWD�SDUWH�����.J�
E��OD�PLWDG�����.J� G���QLQJXQD�GH�ODV�DQWHULRUHV

&RUUHFWDV ,QFRUUHFWDV 7RWDO &DOLILFDFLyQ

$OXPQR�D���

BBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBB

��



7(502',1È0,&$��%$6,&$������
3UXHED���± �HU�VHP�����

��� 'H�ODV�VLJXLHQWHV�VHQWHQFLDV�
,��XQ�JDV�LGHDO�VyOR�H[LVWH�D�EDMD�SUHVLyQ
,,��HO�WUDEDMR�\�HO�FDORU�GH�XQD�VXVWDQFLD�GHSHQGHQ�GH�OD�
VXVWDQFLD
,,,��OD�HQWURStD�SDUD�XQ�JDV�D�EDMD�3�GHSHQGH�GH�7�\ 3
,9��HO�FDORU�WUDQVIHULGR�HQ�XQ�SURFHVR�GHSHQGH�VROR�GH�7
9��/D�GHQVLGDG�GH�XQ�JDV�TXH�VLJXH�HO�PRGHOR��39 57�
QR�GHSHQGH�GH�OD�SUHVLyQ
D���VROR�OD��,��HV�IDOVD G��VROR�OD��,,,��HV�YHUGDGHUD
E���VROR�,��\��,,,�VRQ�
YHUGDGHUDV

H��WRGDV�VRQ�IDOVDV
F���VROR�OD��,���\���,9��
VRQ�IDOVDV

I��QLQJXQD�GH�ODV�DQWHULRUHV

��� 8Q�YDVR�FRQ�DJXD�\�KLHOR�FRQWLHQH�����JU��GH�DJXD�
OtTXLGD�\����JU�GH�DJXD�KLHOR��/D�HQHUJtD�TXH�GHEH�
SHUGHU�HO�DJXD�FRQ�KLHOR�SDUD�TXH�MXVWR�VH�GHUULWDQ�ORV����
JUV��GH�KLHOR�HV�DSUR[���
D���������FDO� G��FHUR
E���������FDO H��IDOWD�LQIRUPDFLyQ
F���������FDO I���QLQJXQD�GH�ODV�DQWHULRUHV
��� (Q�XQ�FRPSOHMR�GHSRUWLYR�VH��FRQVXPHQ�GLDULDPHQWH�
���P� GH�YDSRU�GH�DJXD�VDWXUDGR�D���DWP��6L�VH�GLVSRQH�
GH�DJXD�GH�OD�UHG�D����&�\���DWP���OD�FDQWLGDG�GH�DJXD�
OtTXLGD�TXH�VH�QHFHVLWD�HV�DSUR[��
D�����.J� G����.J�
E�����JU� H��IDOWD�LQIRUPDFLyQ
F������.J� I���QLQJXQD�GH�ODV�DQWHULRUHV
��� 3DUD�HQIULDU�HO�FDIp�TXH�PH�VLUYHQ�FRQ�DJXD�UHFLpQ�
KHUYLGD�OH�DJUHJR�D�PL�WD]D�GH�����FP���GRV�FXELWRV�GH�
KLHOR GH����FP�� FDGD�XQR��UHFLpQ�VDFDGRV�GHO�
FRQJHODGRU���D�����&����&XDQGR�VH�GHUULWHQ�ORV�FXELWRV��OD�
WHPSHUDWXUD�GHO�FDIp�HV�DSUR[���
D�������& G������&
E�������& H���IDOWD�LQIRUPDFLyQ
F�������& I���QLQJXQD�GH�ODV�DQWHULRUHV
��� 'H�ODV�VLJXLHQWHV�VHQWHQFLDV�
,��HO�DJXD�SXHGH�KHUYLU�D�WHPSHUDWXUDV�PHQRUHV�D�����&
,,��XQ��PRO�.J��GH�DJXD�HV�PiV�FDQWLGDG�TXH�XQ�PRO�OE
,,,��OD�IUDFFLyQ�PRODU�HV�XQD�XQLGDG�GH�FRQFHQWUDFLyQ
,9��HO�SHVR�PROHFXODU�GHO�DJXD��OLT��HV�PD\RU�TXH�HO�GHO�
DLUH��JDV��
D���VROR�OD��,��HV�IDOVD G��VROR�OD��,9��HV�IDOVD
E���VROR�,�\�,,,�VRQ�
YHUGDGHUDV

H��VROR�,�\�,,,�VRQ�IDOVDV
F���WRGDV�VRQ�
YHUGDGHUDV

I��QLQJXQD�GH�ODV�DQWHULRUHV

���8Q�WHUPRGLQiPLFR�KD�GHILQLGR�XQD�QXHYD�IXQFLyQ�
WHUPRGLQiPLFD�FRPR��:  �>����9��w9�w3�7 @��6L��3 �D���
>9�9��E�@�VLHQGR�D�\�E�FRQVWDQWHV���HQWRQFHV�: HV�
D��� G��±��3
E���9 H��IDOWD�LQIRUPDFLyQ
F������3 I��QLQJXQD�GH�ODV�DQWHULRUHV
��� /D�WHPSHUDWXUD�GH�URFtR�7U��GHO�DJXD�D�����DWP��HV�
DSUR[���
D�������. F���IDOWD�LQIRUPDFLyQ
E�������. G���QR�H[LVWH�7U D�HVD�SUHVLyQ
F�������. I����QLQJXQD�GH�ODV�DQWHULRUHV
��� &RQ�XQ�FDOHIDFWRU�GH�����ZDWWV�VH�SXHGH�KDFHU�KHUYLU�
XQ�OLWUR�GH�DJXD�LQLFLDOPHQWH�D����&�\���DWP��HQ�
DSUR[LPDGDPHQWH���
D������PLQXWRV G�����PLQXWRV
E������PLQXWRV H��QR�VH�SXHGH�GHWHUPLQDU
F������PLQXWRV I��QLQJXQD�GH�ODV�DQWHULRUHV
'DWRV�\�DSUR[LPDFLRQHV�~WLOHV�H�LQ~WLOHV��SDUD�OHHU�DKRUD�
3HVR�0ROHFXODU�GHO�&REUH���� 7�IXVLyQ�D���DWP����GHO�&REUH�������.
3HVR�0ROHFXODU�GHO�$LUH���� ��OE�� �����JU���������������0FDO� ������.FDO
3HVR�0ROHFXODU�GHO�$JXD���� 7F��DJXD� �����.���3F��DJXD� �����DWP
&S�GHO�FREUH�������FDO�JU�.� ��FDO� ���-RXOH� �����DWP�FF�PRO�
&S��WRGRV�ORV�JDVHV�����FDO�PRO�.� 5� ����FDO�PRO�.� �����DWP�FF�PRO�.
&S�GHO�DJXD�OLT������FDO�JU�.� ���FDO�VHJ�� ���ZDWW� �������-�VHJ�
&S�GHO�DJXD�KLHOR�������FDO�JU�.� 'HQVLGDG�GHO�DJXD�OtTXLGD�����JU��FP��
'+IXVLRQ DJXD���DWP� �����FDO�JU� 'HQVLGDG�GHO�DJXD��KLHOR�������JU��FP��
'+YDS DJXD���DWP�� �����FDO�JU 7E�GHO�HWDQRO� ����&
HQ�JHQHUDO���
G8� �7G6��� 3G9
SDUD�FDVRV�VLQ�FDPELR�GH�IDVH���
G6� ���G9�G7�3G3������&S�7�G7
G+ >9�� 7�G9�G7�3 @G3���&SG7
SDUD�HO�*DV�,GHDO���
&S�� &Y� �5

$JXD�OtT��VDWXUDGD�
7�����������3VDW������������������7����������3VDW�
�.�����������DWP�����������������.�����������DWP�
��������������������������������������������������
����������������������������������������������
����������������������������������������������
����������������������������������������������
����������������������������������������������
������������������������������������� ����
����������������������������������������������

G�P8��GW����'+���'(F���'(S��GP�GW�_FRUULHQWHV  �4��� :P
G+� �&SG7�����9�± 7�G9�G7�S G3������\�������������G6� ��&S�7�G7��� �G9�G7�S�G3
3DUD�*DV�,GHDO�������G+ &SG7�������������\��������������G6 �&S�7�G7��� �5�3�G3
\�*DV�,GHDO�FRQ�&S�FRQVWDQWH�����'6� �&SOQ�7��7���± 5OQ�3��3��
$OJXQRV�YDORUHV�KDQ�VLGR�DSUR[LPDGRV�SDUD�VLPSOLILFDU�ORV�FiOFXORV
'RQGH�GLFH��FRQ�ORV�GDWRV�GDGRV��R��IDOWD�GH�LQIRUPDFLyQ���VH�UHILHUH�D�WRGRV�ORV�
GDWRV�GDGRV�HQ�ORV�SUREOHPDV�\�HQ�HVWD�WDEOD
³$SUR[LPDGDPHQWH´��HQ�ORV�SUREOHPDV�QXPpULFRV�VLJQLILFD�KDVWD�HUURUHV�GH�r ��
(Q�WRGDV�ODV�HFXDFLRQHV�GH�HVWD�SUXHED��³9´�HV�HO�YROXPHQ�PRODU

5HVSRQGLGDV &RUUHFWDV ,QFRUUHFWDV 1RWD

$OXPQR�D���BBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBB

��



7(502',1$0,&$�%$6,&$���
358(%$�����������

1RWD����6H�GHVFRQWDUi�XQD�UHVSXHVWD�FRUUHFWD�SRU�FDGD���
LQFRUUHFWDV
��� (O�WUDEDMR�UHTXHULGR�SDUD�FRPSULPLU�JDV�QDWXUDO�
�PHWDQR���HQ�IRUPD�UHYHUVLEOH�HQ�XQ�FLOLQGUR�DGLDEiWLFR�
FRQ�SLVWyQ��GHVGH���DWP��\����&�KDVWD����DWP���HV�
DSUR[��
D���������.FDO�.J
E���������.FDO�.J
F����1R�VH�SXHGH�FDOFXODU
G����QLQJXQD�GH�ODV�DQWHULRUHV
��� (O�FDORU�HVSHFtILFR�GHO�UHIULJHUDQWH����$�D����DWP��\�
����&�HV�DSUR[LPDGDPHQWH���
D������.-�.J��&
E������FDO�JU��&
F�����IDOWD�LQIRUPDFLyQ�SDUD�FDOFXODU
G�����QLQJXQD�GH�ODV�DQWHULRUHV
��� (Q�XQ�KRWHO�VH�FRQVXPHQ�GLDULDPHQWH������P� GH�
YDSRU�D���DWP�\�����.���SDUD�FDOHIDFFLyQ�\�VDXQD���6L�VH�
GLVSRQH�GH�DJXD�GH�OD�UHG�D����&��OD�FDQWLGDG�GH�FDORU�
TXH�GHEH�DSRUWDU�HO�FRPEXVWLEOH�XVDGR�HQ�HO�KRWHO�HV�
DSUR[LPDGDPHQWH���
D��������[��� .-
E��������[��� .FDO
F�����IDOWD�LQIRUPDFLyQ�SDUD�FDOFXODU
G�����QLQJXQD�GH�ODV�DQWHULRUHV
��� /D�WHPSHUDWXUD�GH�HEXOOLFLyQ�GHO��KH[DQR�D����DWP��HV�
DSUR[��
D�������.
F������.
E�������.
G�� QLQJXQD�GH�ODV�DQWHULRUHV
��� 3DUD�XQ�SURFHVR�D�YDFtR�VH�UHTXLHUH�HO�FDORU�GH�
YDSRUL]DFLyQ�GHO�UHIULJHUDQWH����$�D���������03D����$�
HVWD�SUHVLyQ�HVWD�SURSLHGDG�HV�DSUR[����
D���������.-�.J
E�����IDOWD�HVSHFLILFDU�OD�SUHVLyQ
F��������.FDO�.J
G�����QLQJXQD�GH�ODV�DQWHULRUHV
��� (Q�HO�HVWDGR�GH�VDWXUDFLyQ�GH�XQ�OtTXLGR�SXUR�\�VX�
YDSRU��VH�SXHGH�GHFLU���
D�����OD�WHPSHUDWXUD�GH�VDWXUDFLyQ�HV�����&
E�����HO�WtWXOR�R�FDOLGDG�HV�����
F�����HO�OtTXLGR�\�HO�YDSRU�HVWiQ�HQ�HO�SXQWR�GH�HEXOOLFLyQ
G�����QLQJXQD�GH ODV�DQWHULRUHV

��� 6H�FDOLHQWD�DJXD�TXH�HVWi�D����&�KDVWD����&�
LQ\HFWDQGR�DLUH�FDOLHQWH�TXH�HVWi�D���DWP��\����&��3DUD�
FDOHQWDU�����JU��GH�DJXD��HQ�XQ�FLOLQGUR�FRQ�SLVyQ�VXHOWR�
D�OD�DWPyVIHUD��VH�UHTXLHUH�DSUR[���
D���������P� GH�DLUH
E��������JU�GH�DLUH
F����IDOWD�LQIRUPDFLyQ�SDUD�FDOFXODU
G����QLQJXQD�GH�ODV�DQWHULRUHV
��� 0DUTXH�OD�VHQWHQFLD�FRUUHFWD�GH�ODV�VLJXLHQWHV��
D����XQ�PRO�OE�GH�DJXD�HV�PiV�FDQWLGDG�TXH�XQ�PRO�JU�GH�
DJXD
E����HO�SHVR�PROHFXODU�GH�XQ�VyOLGR�HV�VLHPSUH�PD\RU�
TXH�HO�GH�XQ�OtTXLGR
F����OD�IUDFFLyQ�PRODU�HV�XQD�XQLGDG�GH�PDVD�H[SUHVDGD�
HQ�PROHV
G����QLQJXQD�GH�ODV�DQWHULRUHV
��� 3DUD��HO�DJXD�OtTXLGD�D�����DWP��\�����&���OD�
FRPSUHVLELOLGDG�LVRWpUPLFD�D �����9��w9�w3�7� ��HV��
DSUR[��
D�������
���� ���DWP�
F�������
���� ���DWP�
E�������
���� ���DWP�
G���QLQJXQD�GH�ODV�DQWHULRUHV
���� 3DUD�HO�DLUH�D���DWP��\����.��OD�FDS��FDORUtILFD�D�
YROXPHQ�FRQVWDQWH��&9���HV�DSUR[��
D���������FDO�PRO�.�
E���IDOWD�LQIRUPDFLyQ
F��������FDO�PRO�.�
G��QLQJXQD�GH�ODV�DQWHULRUHV
���� 6REUH�DOJXQDV�SURSLHGDGHV�WHUPRGLQiPLFDV�YLVWDV�
HQ�FODVHV��VH�SXHGH�GHFLU��VROR�XQD�HV�FRUUHFWD�����
D����OD�HQHUJtD�LQWHUQD�SDUD�XQ�JDV�UHDO�D�EDMD�SUHVLyQ�VH�
SXHGH�FRQVLGHUDU�TXH�GHSHQGH�VROR�GH�OD�SUHVLyQ�
E����OD�FDSDFLGDG�FDORUtILFD�SDUD�XQ�JDV�UHDO�D�EDMD�
SUHVLyQ�VH�SXHGH�FRQVLGHUDU�TXH�GHSHQGH�VROR�GH�7
F����HO�FDORU�WUDQVIHULGR�HQ�XQ�SURFHVR�GHSHQGH�VROR�GH�7�
G����QLQJXQD�GH�ODV�DQWHULRUHV

&RUUHFWDV ,QFRUUHFWDV 7RWDO 1RWD

$OXPQR�D�� BBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBB

��


