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£2V�GHVHDPRV�OD�ELHQYHQLGD�SDUD�HVWH�QXHYR�FXUVR�HVFRODU�����-����� 

5HFRUGDPRV� TXH� VH� KD� FDPELDGR� ODV�PRGDOLGDGHV� GH� JHVWLyQ� FRQ� ODV� HPSUHVDV� RUJDQL]DGRUDV��
FRQ�HO�ILQ�GH�DFWXDU�HQ�WRGD�OHJDOLGDG�\�FRQIRUPLGDG�FRQ�ORV�UHTXLVLWRV�GH�+DFLHQGD��SDUD�TXH�QRV�
SHUPLWD�VHJXLU�VLHQGR�XQD�$VRFLDFLyQ�\�RIUHFHURV�VHUYLFLRV�FRPR�WDO� 

 

3DUD�FRQIRUPDUVH�D�ODV�QXHYDV�QRUPDV�GH�+DFLHQGD��VH�YRWy�SRU�XQDQLPLGDG�HQ�OD�~OWLPD�$VDP�
EOHD� *HQHUDO� GHO� $3(� GHO� ��� GH� MXQLR� ����� �KWWS���ZZZ�DSHPROLHUH�RUJ�ZHE�8VHU)LOHV�ILOH�
$&7$B$6$0%/($B�������SGI�� �HO�FREUR�GH�XQD�&XRWD�GH�$FWLYLGDGHV�([WUDHVFRODUHV��&$(;��GH�
���HXURV�SRU�FDGD�DOXPQR�LQVFULWR�D�XQD�R�PiV�DFWLYLGDG� HV�� 

 

/D�FXRWD�GH�VRFLR�GH�$3(�VH�TXHGD�VLQ�FDPELRV�GH�SUHFLR�QL�GH�PRGDOLGDG������HXURV�DO�DxR�\�SRU�
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3DUD�UHDOL]DU�ODV�DFWLYLGDGHV�H[WUDHVFRODUHV��HV�2%/,*$725,2�VHU�62&,2�GHO�$�3�(��\�DER�
QDU�OD�FXRWD�GH�LQVFULSFLyQ�D�ODV�DFWLYLGDGHV�H[WUDHVFRODUHV��&$(;��FX\R�UHFLER�VH�SDVDUi�
D�ILQDOHV�GHO�PHV�GH�RFWXEUH��� 

3RU�PRWLYRV�GH�RUJDQL]DFLyQ��ODV�LQVFULSFLRQHV�D�ODV�DFWLYLGDGHV�VH�UHDOL]DUiQ�HQ�ODV�IHFKDV�
VHxDODGDV��QR�DGPLWLpQGRVH�QLQJXQD�LQVFULSFLyQ�DQWHV�GH� ODV�IHFKDV� LQGLFDGDV�\�VyOR�DG�
PLWLUHPRV�GHVSXpV��VL�TXHGDQ�SOD]DV�OLEUHV� 

(O�$�3�(��VH�UHVHUYD�HO�GHUHFKR�GH�SRGHU�PRGLILFDU�ODV�VDODV�GH�ODV�DFWLYLGDGHV��GHSHQGLHQ�
GR�GHO�Q~PHUR�GH�QLxRV�LQVFULWRV�HQ�FDGD�DFWLYLGDG� 

3DUD� TXH� XQD� DFWLYLGDG�JUXSR� VH� LQLFLH� VHUi� QHFHVDULR� XQ� Q~PHUR� PtQLPR� GH� DOXPQRV�
LQVFULWRV��GHWHUPLQDGR�SRU�FDGD�HPSUHVD�\�DFWLYLGDG�� 

,PSRUWDQWH��WRGDV�ODV�DFWLYLGDGHV�VLJXHQ�HO�FDOHQGDULR�HVFRODU�GHO�/\FpH�0ROLqUH�� 

6yOR�HQ�FDVR�GH�DQXODFLyQ�GH�OD�DFWLYLGDG�VH�DYLVDUi�SRU�WHOpIRQR�R�H-PDLO�D�ORV�
LQWHUHVDGRV�� 

/DV�02'$/,'$'(6� '(� 3$*2�GH�ODV�DFWLYLGDGHV�VH�GHWDOODQ�HQ�HO�GHVFULSWLYR�GH�DFWLYL�
GDGHV� GH� FDGD� HPSUHVD�� 6L� H[LVWLHUDQ� UHFLERV� SHQGLHQWHV� GH� SDJR� �DFWLYLGDG� R� FXRWD�
$�3�(���GHO�FXUVR�DQWHULRU�QR�KDEUi� SRVLELOLGDG� GH� LQVFULSFLyQ� KDVWD�TXH�QR�VH�KD\D�VDWLV�
IHFKR�HO�LPSRUWH�GH�ORV�PLVPRV�� 

&8$/48,(5� &$0%,2� 2� �%$-$� '(� $&7,9,'$'� GHEHUi�VHU�MXVWLILFDGR� \�FRPXQLFDGR��
FRQ�XQ�PtQLPR�GH����GtDV�GH�DQWHODFLyQ��DO�$�3�(����DSDPROLHUH#JPDLO�FRP���(Q�HO�FDVR�
GH�QR�FRPXQLFDUOR�HQ�HVWH�SOD]R��QR�KDEUi�GHYROXFLyQ�GHO�LPSRUWH�FRUUHVSRQGLHQWH�DO�PHV�
GH�OD�EDMD� 

 
/D�$VRFLDFLyQ�VH� UHVHUYD�HO�GHUHFKR�D�PRGLILFDU�� VXVSHQGHU�R�DQXODU� FXDOTXLHU�
DFWLYLGDG��FRPXQLFDQGR�VX�GHFLVLyQ�D�ORV�LQWHUHVDGRV�� 
 
6,(035(�,1)250$5�325�(6&5,72�$/�352)(625�2�$�/$�9,(�6&2/$,5(��3$5$�

6(&81'$5,$��'(�&8$/48,(5�$/7$��%$-$�2�&$0%,2�(1�/$�$&7,9,'$'� 
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��-�25*$1,=$&,Ï1 

(O�$�3�(��RUJDQL]D�D�WUDYpV�GH�YDULDV�HPSUHVDV�ODV�DFWLYLGDGHV�H[WUDHVFRODUHV��\���MXQWRV�
HVWDEOHFHPRV�ODV�QRUPDV�R�FULWHULRV�D�VHJXLU� 

��-�'(�/$�35È&7,&$�(1�/$�$&7,9,'$' 

$� 7RGRV�ORV�DOXPQRV�DV�SDUWLFLSDQWHV�HQ�XQD�DFWLYLGDG�SRQGUiQ�HO�Pi[LPR� LQWHUpV� \�
  UHVSRQVDELOLGDG�HQ�OD�UHDOL]DFLyQ�GH�OD�PLVPD��GH�PRGR�TXH�SXHGDQ�SURJUHVDU�HQ�
  VXV�KDELOLGDGHV�\�DSWLWXGHV� 
%� (O�DOXPQR�D�GHEHUi�SUHVHQWDUVH�D�OD�DFWLYLGDG�D�OD�KRUD�PDUFDGD�\�FRQ�HO�PDWHULDO�
  \�R�OD�LQGXPHQWDULD�HVSHFtILFD�GH�FDGD�DFWLYLGDG� 
&� (O�UHVSHWR�DO�HGXFDGRU��D� ORV�FRPSDxHURV�DV�\�R�PDWHULDO�HV�IXQGDPHQWDO�SDUD� OD�

DUPRQtD�GH�OD�DFWLYLGDG�\�HO�WUDEDMR�HQ�JUXSR��\D�TXH�HO�LQFXPSOLPLHQWR�GH�ODV�QRU�
PDV�FRPXQHV�LPSOLFD�HO�SHUMXLFLR�SURSLR�\�HO�GH�ORV�GHPiV��)DOWDV�JUDYHV�R�OD�UHLWH�
UDFLyQ�GH�IDOWDV�OHYHV��HQ�HVWH�DVSHFWR��SXHGHQ�GDU�OXJDU�D�OD�H[FOXVLyQ�GHO�GH�ORV�
FDXVDQWH�R�FDXVDQWHV� 

'� (Q�FDVR�GH�QR�DVLVWHQFLD��GHEHUi�QRWLILFDUVH�FRQ�DQWHODFLyQ�DO�PRQLWRU�UHVSRQVDEOH� 
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��-�1250$6�',6&,3/,1$5,$6�'(�/$6�$&7,9,'$'(6 

$� (VWDU�GLH]�PLQXWRV�DQWHV�GHO� LQLFLR�GH� OD�DFWLYLGDG�HQ�HO�3XQWR�GH�(QFXHQWUR� �FDUWHO� FRQ�
QRPEUH�GH�OD�DFWLYLGDG�FROJDGR�HQ�ODV�]RQDV�GH�UHFUHR��� 

%� $VLVWLU�FRQ�OD�LQGXPHQWDULD�DGHFXDGD� 
&� &XLGDU�VXV�EXHQRV�PRGDOHV�\�IRUPD�GH�KDEODU� 
'� &XLGDU�\�UHVSHWDU�HO�RUGHQ�\�OD�OLPSLH]D�GHO�PDWHULDO�\�ODV�LQVWDODFLRQHV��YHVWXDULRV�� 
  �EDxRV��HWF��� 
%� 7HQHU�XQD�DFWLWXG�GH�UHVSHWR�\�GHSRUWLYLGDG�DQWH�ORV�GHPiV� 
&� &RODERUDU� \� SDUWLFLSDU� HQ� DTXHOORV� DFWRV� R� HYHQWRV� RUJDQL]DGRV� SRU� HO� $�3�(�� R� SRU� ODV�

HPSUHVDV�RUJDQL]DGRUDV� 
 

��–�6$1&,21(6 

6H�FRQVLGHUDUi�FRQGXFWD�VDQFLRQDEOH�WDQWR�HO�LQFXPSOLPLHQWR�GH�DOJXQD�GH�ODV�QRUPDV�DQWHULRU�
PHQWH�H[SXHVWDV�FRPR�HO�GH�ODV�QRUPDV�GH�FRQYLYHQFLD�PDUFDGDV�SRU�HO�FHQWUR� 

6HJ~Q�OD�JUDYHGDG�\�OD�FLUFXQVWDQFLD�GH�OD�IDOWD��HO�PRQLWRU��FRRUGLQDGRU�GH�OD�VHFFLyQ��HO�$�3�(��R�
OD�'LUHFFLyQ�GHO�&HQWUR��SRGUiQ�LPSRQHU�ODV�VLJXLHQWHV�VDQFLRQHV� 

-�$PRQHVWDFLyQ�SULYDGD�R�SRU�HVFULWR� 
-�3ULYDFLyQ�GH�OD�FRQYRFDWRULD�D�SDUWLGRV�R�DFWRV� 
-�5HSRVLFLyQ�GHO�PDWHULDO�HVWURSHDGR�R�SHUGLGR� 
-�5HDOL]DFLyQ�GH�WDUHDV�TXH�FRQWULEX\DQ�D�OD�PHMRUD�R�GHVDUUROOR�GH�ODV�DFWLYLGDGHV�GHO�
&HQWUR��R�GLULJLGDV�D�UHSDUDU�GDxRV�FDXVDGRV� 

-�&DPELR�GHILQLWLYR�GH�JUXSR� 
-�%DMD�GH�OD�DFWLYLGDG�WHPSRUDO�R�GHILQLWLYD� 
 

 
3527(&&,Ï1�'(�'$726�<�'(5(&+2�'(�,0È*(1 

 
���/HV�FRPXQLFDPRV�TXH��DO�UHDOL]DU�OD�LQVFULSFLyQ�D�XQD�DFWLYLGDG��VXV�GDWRV�YDQ�D�IRUPDU�SDUWH�

GH�XQ�ILFKHUR�SURSLHGDG�GHO�$�3�(��/\FpH�0ROLqUH�=DUDJR]D��QHFHVDULR�SDUD�OD�JHVWLyQ�DGPLQLV�
WUDWLYD� \� OD� UHDOL]DFLyQ� GH� ODV� DFWLYLGDGHV� VROLFLWDGDV�� (VWH� ILFKHUR� SRGUi� VHU� FHGLGR� ~QLFD� \�
H[FOXVLYDPHQWH� D� ODV� HPSUHVDV� RUJDQL]DGRUDV� GH� GLFKDV� DFWLYLGDGHV� SDUD� VX� JHVWLyQ� WDQWR�
DGPLQLVWUDWLYD�FRPR�GH�RUJDQL]DFLyQ�GH�ODV�DFWLYLGDGHV��7DPELpQ�FRQVLHQWHQ�D�OD�XWLOL]DFLyQ�GH�
VXV�GDWRV�SDUD�IDFLOLWDUOHV�LQIRUPDFLyQ�VREUH�VHUYLFLRV�\�DFWLYLGDGHV�RUJDQL]DGDV�SRU�HO�$�3�(��
/\FpH�0ROLqUH�=DUDJR]D��VDOYR�TXH�H[SUHVH�OR�FRQWUDULR� 

���'H�LJXDO�IRUPD��HO�$�3�(��/\FpH�0ROLqUH�=DUDJR]D�SRGUi�KDFHU�XVR�GH�ODV�IRWRV�\�R�YLGHRV�UHDOL�
]DGRV�HQ�ODV�DFWLYLGDGHV�TXH�RUJDQL]D�\�HQ�GyQGH�VXV�KLMRV�DV�SXHGHQ�DSDUHFHU��SDUD�VX�SX�
EOLFDFLyQ�HQ�ODV�SiJLQDV�:HE�\�HQ�ODV�UHGHV�VRFLDOHV�SHUWHQHFLHQWHV�DO�$�3�(���HO�/\FpH�0ROLqUH�
=DUDJR]D�R�ODV�HPSUHVDV�RUJDQL]DGRUDV��7DPELpQ�SXHGHQ�VHU�FHGLGDV�~QLFD�\�H[FOXVLYDPHQWH�
D�ODV�HPSUHVDV�RUJDQL]DGRUDV�GH�GLFKDV�DFWLYLGDGHV� 

 (Q�FDVR�GH�12�DXWRUL]DU� ORV�SXQWRV���\���DQWHULRUPHQWH�GHWDOODGRV���PDUFDUOR�HQ� OD�KRMD�GH�
LQVFULSFLyQ��6H�OHV�LQIRUPD�DVLPLVPR�VREUH�OD�SRVLELOLGDG�TXH�WLHQHQ�GH�HMHUFLWDU�ORV�GHUHFKRV�
GH�DFFHVR��UHFWLILFDFLyQ��FDQFHODFLyQ�\�RSRVLFLyQ��HQ�UHODFLyQ�FRQ�VXV�GDWRV�SHUVRQDOHV��HQ�ORV�
WpUPLQRV�HVWDEOHFLGRV�OHJDOPHQWH��VROLFLWiQGRVH�D�OD�VLJXLHQWH�GLUHFFLyQ��$�3�(��/\FpH�0ROLqUH�
=DUDJR]D�&��0DQXHO�0DUUDFR�5DPyQ�1����&3��������=DUDJR]D��6XV�GDWRV�QR�VHUiQ�FHGLGRV�D�
WHUFHURV��VDOYR�HQ�ORV�FDVRV�HQ�ORV�TXH�OD�OH\�OR�SHUPLWD�R�H[LMD�H[SUHVDPHQWH� 
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(V�2%/,*$725,2� VHU� VRFLR� GHO� $�3�(���H[FHSWR�VHUYLFLR�PDWXWLQR�GH�JXDUGHUtD��\�DERQDU�OD�
FXRWD�GH�LQVFULSFLyQ�D�ODV�DFWLYLGDGHV�H[WUDHVFRODUHV��&$(;��� 

)HFKD�,QVFULSFLyQ��KDVWD�HO�YLHUQHV����GH�VHSWLHPEUH�GH����� 

0RGDOLGDGHV� GH� SDJR�� SRU� GRPLFLOLDFLyQ� EDQFDULD� PHQVXDO�D�FDUJR�GH�OD�HPSUHVD�
RUJDQL]DGRUD�(60$6�� 

,QVFULSFLyQ�� VH� IRUPDOL]D� FXPSOLPHQWDQGR� GHELGDPHQWH� OD�KRMD� GH� LQVFULSFLyQ� RQ�
OLQH�HQ�DSHPROLHUH�RUJ��(VWH�WUDPLWH�VXSRQH�OD�DFHSWDFLyQ�GH�ODV�QRUPDV�DVt�FRPR�ODV�PRGD�
OLGDGHV�GH�LQVFULSFLyQ�\�SDJR�GHWDOODGRV�PiV�DUULED� 
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+RUDULR��PLpUFROHV�GH�������D�����������/XJDU��6DOD����� 

3UHFLR��������¼�0HV����,QLFLR��PLpUFROHV�������������)LQ��PLpUFROHV����������� 

�OD�DFWLYLGDG�GH�DMHGUH]�LQFOX\H�HO�VHUYLFLR�GH�JXDUGHUtD�PLpUFROHV� 

 

=80%$��&(��D��qPH��(03,(=$�(1�2&78%5(� 

+RUDULRV��PLpUFROHV�GH�������D����������/XJDU��6DOD�3ROLYDOHQWH 

3UHFLR��������¼�0HV� ,QLFLR��PLpUFROHV�������������)LQ��PLpUFROHV����������� 

�OD�DFWLYLGDG�GH�=XPED�LQFOX\H�HO�VHUYLFLR�GH�JXDUGHUtD�PLpUFROHV� 

  

3$7,1$-(�$57Ë67,&2��*6�D�&0���(03,(=$�(1�2&78%5(� 

+RUDULRV��MXHYHV�GH�������D�����������/XJDU��5HFUHR�6HFXQGDULD 

3UHFLR��������¼�0HV��������� ,QLFLR��MXHYHV�������������)LQ��MXHYHV����������� 

,PSRUWDQWH��6H�UHFRPLHQGD�SDWLQHV�GH���UXHGDV�\��KD\�TXH�OOHYDU�SURWHFFLRQHV 

 

(678',2�',5,*,'2��&3�D�&0���18(9$�$&7,9,'$'�����(03,(=$�(1�2&78%5(� 

+RUDULRV��OXQHV��PDUWHV��MXHYHV�\�YLHUQHV�GH�������D����������� 

/XJDU��6DOD���� 

3UHFLR��������¼�0HV��������� ,QLFLR��������������)LQ��YLHUQHV����������� 



 

� 

 

$&7,9,'$'(6�(60$6��&RQWLQXDFLyQ� 

 

*8$5'(5Ë$��36�D�&0���(03,(=$�(1�6(37,(0%5(—18(92�+25$5,2� 

-�6(59,&,2�0$787,12��HQWUDGD�SRU�SXHUWD�GH�LQIDQWLO�HQWUH������\�������� 

+RUDULR��OXQHV�D�YLHUQHV�GH�������D������������ /XJDU��VDOD�3ROLYDOHQWH 

3UHFLR��������¼�0HV 

,QLFLR��PLpUFROHV�������������)LQ��YLHUQHV����������� 

1RWD��2SFLyQ�³GtD�VXHOWR´�VLQ�SUHYLD�LQVFULSFLyQ���3UHFLR����¼��D�HQWUHJDU�D�OD�PRQLWRUD�� 

 

-�6(59,&,2�0,e5&2/(6�� 

�+RUDULR��PLpUFROHV�GH�������D������������ � 

�/XJDU��0DUPRWKqTXH���XQD�DXOD�GH�,QIDQWLO�SDUD�VLHVWD� 

�3UHFLR��������¼�0HV 

�,QLFLR��PLpUFROHV�������������)LQ��PLpUFROHV����������� 

 

2SFLyQ�³GtD�VXHOWR´� FRQ�SUHYLD�LQVFULSFLyQ�D�PiV�WDUGDU�HO�GtD�DQWHULRU�D� 

DSDPROLHUH#JPDLO�FRP� LQGLFDQGR� QRPEUH�� DSHOOLGRV� \� FODVH� GHO� DOXPQR�� 3UHFLR�� ����� ¼� �D�
HQWUHJDU�D�OD�PRQLWRUD��   

 ,PSUHVFLQGLEOH�GHMDU�QRWD�HVFULWD�DO�SURIHVRU�GHO�DOXPQR�HO�PLVPR�GtD� 

� 

-�6(59,&,2�0$787,12�	�0,e5&2/(6�� 

��3UHFLR��������¼�0HV  ,QLFLR��PLpUFROHV�������������)LQ��YLHUQHV����������� 

 

$8/$�'(�(678',2�',5,*,'2���qPH�D��qPH��(03,(=$�(1�2&78%5(� 

-�6(59,&,2�0$787,12��HQWUDGD�SRU�SXHUWD�VHFXQGDULD�HQWUH������\�������� 

�+RUDULR��OXQHV�D�YLHUQHV�GH�������D�������  /XJDU��VDOD�GH�$UWHV�3OiVWLFD� 

�3UHFLR��������¼�0HV   ,QLFLR��OXQHV�������������)LQ��YLHUQHV����������� 

  

1RWD��2SFLyQ�³GtD�VXHOWR´�VLQ�SUHYLD�LQVFULSFLyQ� 3UHFLR����¼��D�HQWUHJDU�D�OD�PRQLWRUD�� 
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(V�2%/,*$725,2� VHU� VRFLR� GHO� $�3�(�� \�DERQDU�OD�FXRWD�GH�LQVFULSFLyQ�D�ODV�DFWLYLGDGHV�H[WUD�
HVFRODUHV��&$(;�� 

)HFKD�,QVFULSFLyQ��KDVWD�HO�YLHUQHV����GH�VHSWLHPEUH�GH����� 

0RGDOLGDGHV�GH�SDJR��� 

· �HU� 3DJR� y� FXRWD� ~QLFD��D� LQJUHVDU� DO�Q~PHUR�GH�FXHQWD�&'%�-XHJD�(6��������
���������������������(Q� OD� WUDQVIHUHQFLD�SRQHU�FRPR�FRQFHSWR��02/,Ê5(���HO�QRPEUH�
FRPSOHWR�GHO�DOXPQR���QRPEUH�GHO�GHSRUWH���DxR�QDFLPLHQWR��(M��02/,Ê5(�-XDQ�'HOSXHQ�
WH�)~WERO��������(QYLDU�MXVWLILFDQWH�GH�LQJUHVR�D�VSRUWPROLHUH#KRWPDLO�FRP� 

· �R�3DJR�\��HU�3DJR��SRU�GRPLFLOLDFLyQ�EDQFDULD��/RV�UHFLERV�VH�SDVDUiQ�OD�SULPHUD�
TXLQFHQD�GH�GLFLHPEUH�\�PDU]R�UHVSHFWLYDPHQWH� 

,QVFULSFLyQ�� VH�IRUPDOL]D�FXPSOLPHQWDQGR�GHELGDPHQWH�OD�KRMD�GH�LQVFULSFLyQ�RQ�OLQH�
HQ�DSHPROLHUH�RUJ��(VWH�WUDPLWH�VXSRQH�OD�DFHSWDFLyQ�GH�ODV�QRUPDV�DVt�FRPR�ODV�PRGDOLGDGHV�
GH�LQVFULSFLyQ�\�SDJR�GHWDOODGRV�PiV�DUULED� 

 

%$/210$12��&3�D�7HUPLQDOH��(03,(=$�(1�2&78%5(� 

+RUDULRV��PLpUFROHV�GH�������D������  /XJDU��3LVWD�GH�3ULPDULD 

3UHFLR��SDJR�~QLFR�GH��������¼�R���SDJRV�GH�������¼� 

,QLFLR���PLpUFROHV�������������)LQ��PLpUFROHV����������� 

 

35('(3257(��06�D�*6��(03,(=$�(1�2&78%5(� 

+RUDULRV���OXQHV�\�YLHUQHV�GH�������D������� 

3UHFLR��SDJR�~QLFR�GH��������¼�R���SDJRV�GH�������¼� 

,QLFLR���OXQHV�������������)LQ��YLHUQHV����������� 

,PSRUWDQWH��/RV�PRQLWRUHV�UHFRJHQ�D�ORV�QLxRV�GLUHFWDPHQWH�HQ�ODV�DXODV��3RQHU�PH�
ULHQGD�HQ�OD�PRFKLOD� 

 

*,01$6,$�5Ë70,&$��*6�D��qPH��(03,(=$�(1�2&78%5(� 

+RUDULRV��PLpUFROHV�GH�������D������ 

/XJDU��&1�+HOLRV 

3UHFLR��SDJR�~QLFR�GH��������¼�R���SDJRV�GH�������¼� 

,QLFLR���PLpUFROHV�������������)LQ��PLpUFROHV����������� 

,PSRUWDQWH���/RV�PRQLWRUHV�WUDVODGDQ�D�ORV�QLx#V�DO�&�1��+HOLRV�\�VH�UHFRJHQ�HQ�&1�������
    +HOLRV� 



 

� 

 

$&7,9,'$'(6�-8(*$���&RQWLQXDFLyQ� 

 
%$/21&(672��&3�D�7HUPLQDOH��(03,(=$�(1�/$����6(0$1$�'(�6(37,(0%5(� 

*5832�-81,25�-89(1,/�0$6&8/,12������-������OXQHV�\�YLHUQHV�GH�������D������ 

*5832�&$'(7(�0$6&8/,12������-������OXQHV�\�MXHYHV�GH�������D������ 

*5832�,1)$17,/�<�&$'(7(�)(0(1,12������-������OXQHV�\�MXHYHV�GH�������D������ 

*5832�,1)$17,/�35(-,1)$17,/�)(0(1,12������-������PDUWHV�\�YLHUQHV�������D������ 

*5832�,1)$17,/�35(-,1)$17,/�0$6&8/,12�����-������PDUWHV�\�YLHUQHV�������D������ 

*5832�$/(9Ë1�0$6&8/,12�����-������OXQHV�\�MXHYHV�GH�������D������ 

*5832�$/(9Ë1�)(0(1,12�����-������OXQHV�\�MXHYHV�GH�������D������ 

*5832�%(1-$0Ë1�0$6&8/,12������-������PDUWHV�\�YLHUQHV�GH�������D������ 

*5832�%(1-$0Ë1�)(0(1,12������-������PDUWHV�\�YLHUQHV�GH�������D������ 

*5832�(6&8(/$������-������OXQHV�\�MXHYHV�GH�������D�������3(1',(17(�&21),50$5�'Ë$6 

3UHFLR��SDJR�~QLFR�GH��������¼�R���SDJRV�GH�������¼�,QLFLR��������������)LQ������������ 

 
%$/21&(672�7(&1,),&$&,Ï1��&3�D�7HUPLQDOH��(03,(=$�(1�2&78%5(� 

$FWLYLGDG�GLULJLGD�SDUD�SHUIHFFLRQDU�KDELOLGDGHV�WpFQLFDV�HQ�JUXSRV�UHGXFLGRV��FRQ�HQWUHQDGRUHV�
HVSHFLDOL]DGRV�HQ�HO�WUDEDMR�GH�WpFQLFD�LQGLYLGXDO��([FHOHQWH�FRPSOHPHQWR�D�ORV�HQWUHQDPLHQWRV�
GH� EDORQFHVWR� SDUD� WUDEDMDU� DVSHFWRV� PiV� DQDOtWLFRV�� ,035(6&,1',%/(�(67$5�(1�81�(48,32�'(�
%$/21&(672 

+RUDULRV��PLpUFROHV�GH�������D����������3UHFLR��SDJR�~QLFR�GH�������¼�R���SDJRV�GH�������¼ 

,QLFLR���PLpUFROHV�������������)LQ��PLpUFROHV����������� 

)Ò7%2/�6$/$��&3�D��QGH��(03,(=$�(1�/$����6(0$1$�'(�6(37,(0%5(� 

��*5832�,1)$17,/������-������OXQHV�\�MXHYHV�GH�������D������ 

*5832�$/(9Ë1������-������PDUWHV�\�YLHUQHV�GH�������D������ 
*5832�%(1-$0Ë1������-������OXQHV�\�MXHYHV�GH�������D������ 
*5832�,1,&,$&,Ï1������-������PDUWHV�\�YLHUQHV�GH�������D������ 

3UHFLR��SDJR�~QLFR�GH��������¼�R���SDJRV�GH�������¼��,QLFLR���������������)LQ������������� 
 

)Ò7%2/�6$/$�7(&1,),&$&,Ï1��&3�D��QGH��129('$'��(03,(=$�(1�2&78%5(� 

(O� REMHWLYR� HV� SHUIHFFLRQDU� KDELOLGDGHV� WpFQLFDV�� (V� EXHQ� FRPSOHPHQWR� D� ORV� HQWUHQDPLHQWRV�
SDUD�WUDEDMDU�DVSHFWRV�PiV�DQDOtWLFRV��,035(6&,1',%/(�(67$5�(1�81�(48,32�'(�)Ò7%2/�6$/$ 

+RUDULRV��PLpUFROHV�GH�������D����������3UHFLR��SDJR�~QLFR�GH�������¼�R���SDJRV�GH�������¼ 

,QLFLR���PLpUFROHV�������������)LQ��PLpUFROHV����������� 

,PSRUWDQWH����ORV�HQWUHQDPLHQWRV�GH�DOJXQRV�HTXLSRV�SRGUiQ�UHDOL]DUVH�IXHUD�GHO�0R�
OLqUH��HQ�+HOLRV��HQ�OD�(VFXHOD�GH�$UWHV�R�HQ�HO�3DEHOOyQ�6DQWR�'RPLQJR�� 

(Q�HVWH�FDVR��ORV�PRQLWRUHV��VH�KDFHQ�FDUJR�GHO�WUDVODGR�GH�ORV�DOXPQRV��LGD�\�YXHOWD�� 

0iV�LQIRUPDFLyQ��$OHMDQGUR�/RUHQ]R�DO���������������VSRUWPROLHUH#KRWPDLO�FRP 



 

�� 

$&7,9,'$'(6�(1�(/�&�1��+(/,26 

02'$/,'$'(6�'(�,16&5,3&,Ï1�<�3$*2� 

(V�2%/,*$725,2� VHU� VRFLR� GHO� $�3�(�� \�DERQDU�OD�FXRWD�GH�LQVFULSFLyQ�D�ODV�DFWLYLGDGHV�H[WUDHV�
FRODUHV��&$(;�� 

3OD]R�GH�,QVFULSFLyQ��'HO�PLpUFROHV����DO�YLHUQHV����GH�VHSWLHPEUH�� 
0RGDOLGDGHV�GH�SDJR��FXRWD�~QLFD�D�LQJUHVDU�DO�Q~PHUR�GH�FXHQWD�GHO�$�3�(��(6��������
���������������������(Q�OD�WUDQVIHUHQFLD�SRQHU�FRPR�FRQFHSWR�HO�QRPEUH�FRPSOHWR�GHO�DOXPQR�
��DFWLYLGDG���KRUDULR��HQYLDU�MXVWLILFDQWH�GH�LQJUHVR�D�DSDPROLHUH#JPDLO�FRP� 
 
1R�VH�WRPDUi�HQ�FXHQWD�OD�LQVFULSFLyQ�HQ�FDVR�GH�QR�UHFLELU�HO�MXVWLILFDQWH�GH�SDJR� 

,QVFULSFLyQ�� FXPSOLPHQWDU�OD�KRMD�GH�LQVFULSFLyQ�RQ�OLQH�HQ�DSHPROLHUH�RUJ��(VWH�WUDPL�
WH�VXSRQH�OD�DFHSWDFLyQ�GH�ODV�QRUPDV�DVt�FRPR�ODV�PRGDOLGDGHV�GH�LQVFULSFLyQ�\�SDJR�GHWDOODGRV�
PiV�DUULED��/DV�LQVFULSFLRQHV�VHUiQ�DWHQGLGDV�SRU�RUGHQ�GH�OOHJDGD� 

1$7$&,Ï1�(1�&�1��+(/,26��36�D��qPH��3/$=$6�/,0,7$'$6 

+RUDULRV��PLpUFROHV��*UXSR�$�������D���������*UXSR�%�������D������� 

   �  *UXSR�&�������D�������� �*UXSR�'�������D������� 
/XJDU��LQVWDODFLRQHV�GHO�&�1��+HOLRV 3UHFLR���������¼�FXRWD�DQXDO�����VHVLRQHV� 
,QLFLR��PLpUFROHV�������������)LQ��PLpUFROHV����������� 

 
3È'(/�(1�&�1��+(/,26��&(��D��qPH� 

+RUDULRV��PLpUFROHV�*UXSR�$�������D����������*UXSR�%�������D������� 

/XJDU��LQVWDODFLRQHV�GHO�&�1��+HOLRV 3UHFLR���������¼�FXRWD�DQXDO�����VHVLRQHV� 

,QLFLR��PLpUFROHV�������������)LQ��PLpUFROHV����������� 

 

7(1,6�(1�&�1��+(/,26��06�D��qPH� 

+RUDULRV��PLpUFROHV� 

*UXSR�$�������D��������� �*UXSR�%�������D��������� ��*UXSR & ������D������� 

/XJDU���,QVWDODFLRQHV�GHO�&�1��+HOLRV 3UHFLR���������¼�FXRWD�DQXDO�����VHVLRQHV� 

,QLFLR��PLpUFROHV�������������)LQ��PLpUFROHV����������� 

-8'2�(1�&�1��+(/,26��&3�D��qPH� 

+RUDULRV��PDUWHV�GH�������D������ /XJDU���,QVWDODFLRQHV�GHO�&�1��+HOLRV  

3UHFLR���������¼�FXRWD�DQXDO�����VHVLRQHV� ,QLFLR��PDUWHV�������������)LQ������������ 

6yOR� SDUD� OD� DFWLYLGDG� GH� -8'2��HO�SURIHVRU�WUDVODGD�D�ORV�DOXPQRV�GHO�0ROLqUH�D�&�1��
+HOLRV�\��ORV�QLxRV�VH�UHFRJHQ�HQ�&1�+HOLRV�DO�WHUPLQDU�OD�FODVH�� 

(6&$/$'$�(1�&�1��+(/,26��&(��D��qPH���129('$' 

+RUDULRV��PLpUFROHV� 

*UXSR�$��QDFLGRV�HQWUH�������������������D�������� 

*UXSR�%��QDFLGRV�HQWUH�������������������D������� 
/XJDU��LQVWDODFLRQHV�GHO�&�1��+HOLRV 3UHFLR���������¼�FXRWD�DQXDO�����VHVLRQHV�� 
,QLFLR��PLpUFROHV�������������)LQ��PLpUFROHV����������� 



 

�� 

$&7,9,'$'(6�(1�(/�$&%�$9,9$ 

02'$/,'$'(6�'(�,16&5,3&,Ï1�<�3$*2� 

(V�2%/,*$725,2�VHU�VRFLR�GHO�$�3�(��\�DERQDU�OD�FXRWD�GH�LQVFULSFLyQ�D�ODV�DFWLYLGDGHV�H[WUDHVFROD�
UHV��&$(;�� 

3OD]R�GH�,QVFULSFLyQ���7HQLV�\�3iGHO���KDVWD�HO�YLHUQHV����GH�VHSWLHPEUH� 

18(926�$/80126�GH�1$7$&,Ï1��LQVFULSFLyQ�HO�PLpUFROHV����GH�VHSWLHPEUH���/RV�QXHYRV�
DOXPQRV�GH�QDWDFLyQ�WHQGUiQ�TXH�LU�D�$&�$YLYD�D�KDFHU�XQD�SUXHED�GH�QLYHO�HO�PLpUFROHV�
���GH�VHSWLHPEUH�D�ODV������K 

$17,*826�$/80126�GH�1$7$&,Ï1�� LQVFULSFLyQ�HO�PLpUFROHV���GH�VHSWLHPEUH�HQ�HO�$&%�
$YLYD�� 

,03257$17(��HQ�WRGRV�ORV�FDVRV�� LPSUHVFLQGLEOH�FXPSOLPHQWDU�WDPELpQ�OD�ILFKD�RQ�OLQH�
HQ� DSHPROLHUH�RUJ��(VWH�WUDPLWH�VXSRQH�OD�DFHSWDFLyQ�GH�ODV�QRUPDV�DVt�FRPR�ODV�PRGDOL�
GDGHV�GH�LQVFULSFLyQ�\�SDJR�GHWDOODGRV�PiV�DUULED�� 

0RGDOLGDGHV�GH�SDJR��GLUHFWDPHQWH�HQ�HO�FHQWUR�$&%�$YLYD�� 

 

1$7$&,Ï1�(1�$&%-$9,9$��36�D��qPH��3/$=$6�/,0,7$'$6� 

+RUDULRV��PLpUFROHV� 

*UXSR�$�������D��������� �*UXSR�%�������D������� 

/XJDU��LQVWDODFLRQHV�GHO�$&%-$YLYD�����VHVLRQHV� 

3UHFLR��� -�VRFLRV�$&%�$9,9$����������¼�7ULPHVWUH�  

  -�QR�VRFLRV�$&%�$9,9$����������¼�7ULPHVWUH� 

,QLFLR��PLpUFROHV�������������)LQ��PLpUFROHV������������ 

,PSRUWDQWH�����SOD]DV�SRU�IUDQMD�KRUDULD�� ���JUXSRV�GH�QLYHO��7RUWXJD��&DODPDU��6DUGLQD��
'HOItQ��2UFD�\�7LEXUyQ����&RRUGLQDGRUD���1RHOLD�$EDG 

5HFRUGDPRV�TXH� ORV�QXHYRV� LQVFULWRV�GHEHQ� UHDOL]DU�XQD�SUXHED�GH�QLYHO�HO� ���GH� VHS�
WLHPEUH�� 

+D\�VHUYLFLR�GH�PRQLWRUHV�³FDPELDGRUHV´�GHQWUR�GH�ORV�YHVWXDULRV��SRU�OR�TXH�ORV�DFRP�
SDxDQWHV�WLHQHQ�TXH�HQWUHJDU�D�ORV�QLxRV����PLQXWRV�DQWHV�\�UHFRJHUORV����PLQXWRV�GHV�
SXpV�GH�OD�DFWLYLGDG�� 

 
3È'(/�(1�$&%-$9,9$��&(��D��qPH� 

+RUDULRV��PLpUFROHV�*UXSR�$�������D����������*UXSR�%�������D������� 

/XJDU��LQVWDODFLRQHV�GHO�$&%-$YLYD 

3UHFLR��� -�VRFLRV�$&%�$9,9$�� �-�PHQRUHV�GH����DxRV�������¼��7ULPHVWUH� 

         �-�PD\RUHV�GH����DxRV��������¼���7ULPHVWUH  

  -�12�VRFLRV�$&%�$9,9$���-�PHQRUHV�GH����DxRV��������¼��7ULPHVWUH� 
     ��������   �-�PD\RUHV�GH����DxRV��������¼���7ULPHVWUH  

,QLFLR��PLpUFROHV�������������)LQ��PLpUFROHV������������ 

,PSRUWDQWH���JUXSRV�GH�HQWUH���\���DOXPQRV��1XHYR�FRRUGLQDGRU��&DUORV�%HUJXD 



 

�� 

 
$&7,9,'$'(6�125$%2/$ 

 

02'$/,'$'(6�'(�,16&5,3&,Ï1�<�3$*2� 

(V�2%/,*$725,2� VHU� VRFLR� GHO� $�3�(�� \�DERQDU�OD�FXRWD�GH�LQVFULSFLyQ�D�ODV�DFWLYLGDGHV�H[�
WUDHVFRODUHV��&$(;��� 

)HFKD�,QVFULSFLyQ��KDVWD�HO�YLHUQHV����GH�VHSWLHPEUH�GH����� 

0RGDOLGDGHV�GH�SDJR��� 

�HU� 3DJR�� D� LQJUHVDU� DO� Q~PHUR� GH� FXHQWD� (6����������������������������
�7LWXODU�� $DUyQ� 0DUWt��� (Q� OD� WUDQVIHUHQFLD� SRQHU� FRPR� FRQFHSWR� HO� QRPEUH� FRPSOHWR� GHO�
DOXPQR���QRPEUH�GH�OD�DFWLYLGDG��(M��-XDQ�'HOSXHQWH�-�%DOOHW���(QYLDU�MXVWLILFDQWH�GH�LQJUH�
VR�D�QRUDEROD�LQIR#JPDLO�FRP 

�R� 3DJR�\��HU� 3DJR��SRU� GRPLFLOLDFLyQ� EDQFDULD� WULPHVWUDO� D�FDUJR�GH�OD�HPSUHVD�
RUJDQL]DGRUD�1RUDEROD��/RV�UHFLERV�VH�SDVDUiQ�OD�SULPHUD�TXLQFHQD�GHO��HU�PHV�GHO�WULPHV�
WUH���6L�HO�DOWD�VH�SURGXFH�D�PLWDG�GH�XQ�WULPHVWUH�WDQ�VyOR�VH�FREUDUi�OD�SDUWH�SURSRUFLRQDO��
(Q�ODV�EDMDV�D�PLWDG�GH�WULPHVWUH�QR�VH�GHYROYHUi�OD�FXRWD�DERQDGD��VDOYR�FDXVD�GH�IXHU]D��
PD\RU� 

,QVFULSFLyQ�� VH� IRUPDOL]D�FXPSOLPHQWDQGR�GHELGDPHQWH� OD�KRMD�GH� LQVFULSFLyQ�RQ�
OLQH�HQ�DSHPROLHUH�RUJ��/D�ILUPD�GH�pVWD�VXSRQH�OD�DFHSWDFLyQ�GH� ODV�QRUPDV�DVt�FRPR�ODV�
PRGDOLGDGHV�GH�LQVFULSFLyQ�\�SDJR�GHWDOODGRV�PiV�DUULED� 

 

%$//(7�,1)$17,/��36�D�*6� 

+RUDULRV��OXQHV�GH�������D���������  

/XJDU��6DOD�3ROLYDOHQWH 

3UHFLR��������¼�7ULPHVWUH 

,QLFLR��OXQHV�������������)LQ��OXQHV����������� 

 

%$//(7�35,0$5,$��&3�D�&0���129('$' 

+RUDULRV��MXHYHV�GH�������D���������  

/XJDU��6DOD�3ROLYDOHQWH 

3UHFLR��������¼�7ULPHVWUH 

,QLFLR��MXHYHV�������������)LQ��MXHYHV����������� 

 
 



 

�� 

$&7,9,'$'(6�125$%2/$��&RQWLQXDFLyQ� 
 
 
(63$&,2�7$.$�78.$��36�D�&0��� 

8Q�HVSDFLR�GRQGH�ORV�QLxRV�SRGUiQ�MXJDU�HQ�WRQR�WUDQTXLOR��GLYLUWLpQGRVH�\�GHVDUUROODQ�
GR�VX�LPDJLQDFLyQ�\�FUHDWLYLGDG�FRQ�DFWLYLGDGHV�O~GLFDV��DGHFXDGDV�D�FDGD�HGDG���&RQR�
FHUHPRV�H� LQYHQWDUHPRV�MXHJRV�GH�PHVD��DSUHQGHUHPRV�WUXFRV�GH�PDJLD��FRPHQWDUH�
PRV�HVFHQDV�GH�SHOtFXODV��UHDOL]DUHPRV�WDOOHUHV�GH�GLVWLQWDV�WHPiWLFDV��HWF���/HV�RIUHFH�
PRV�XQD�DPSOLD�YDULHGDG�GH�DFWLYLGDGHV�RULHQWDGDV�SDUD�TXH�DSUHQGDQ��H[SORUHQ�H�LQ�
YHVWLJXHQ�SRU�HOORV�PLVPRV��FRQ�PXFKD�OLEHUWDG�\�RSFLRQHV�GH�MXHJR�GLIHUHQWHV��VLQWLpQ�
GRVH�FRPR�HQ�FDVD���5HWRPDPRV�HO�MXHJR�WUDGLFLRQDO�DO�PiV�SXUR�HVWLOR�GH�3LSSL�&DO]DV�
ODUJDV�\�DSDUFDPRV�ORV�MXHJRV�WHFQROyJLFRV��� 
+RUDULRV��PLpUFROHV�GH�������D������� /XJDU��VDOD�SRU�GHWHUPLQDU 

3UHFLR��������¼�7ULPHVWUH 

,QLFLR��PLpUFROHV�������������)LQ��PLpUFROHV����������� 

 

&$/(1'$5,2�'(�/$�&2/21,$6�125$%2/$� 

6HJXLPRV�RIUHFLHQGR�SDUD�HO� FXUVR�����-�����HVWH�SUR\HFWR� O~GLFR-HGXFDWLYR�� TXH�VH�

GHVDUUROOD�GXUDQWH�ODV�YDFDFLRQHV�HVFRODUHV�HQ�ODV�LQVWDODFLRQHV�GHO�/\FpH�0ROLqUH�� 

 
7RGRV�ORV�6DQWRV� 
 ��-���RFWXEUH�\���QRYLHPEUH� ....................... ����¼�� 
1DYLGDG� 
 ���6HPDQD��������-���GLFLHPEUH�� ................ ����¼�� 
 ���6HPDQD�����GLFLHPEUH�\��-��HQHUR�� ......... ����¼�� 
 ���6HPDQD������6HPDQD� .......................... �����¼�� 
&DUQDYDOHV� 
 ��-���IHEUHUR�\���PDU]R� ............................. ����¼�� 
6HPDQD�6DQWD� 
 ���6HPDQD��������-���DEULO�� ...................... �����¼�� 
 ���6HPDQD����-���DEULO�� ............................. ����¼�� 
 ���6HPDQD������6HPDQD� .......................... �����¼�� 
9HUDQR� 
 ���6HPDQD���-��MXOLR�� ................................. ����¼�� 
 ���6HPDQD���-���MXO�� .................................. ����¼�� 
 ���6HPDQD������6HPDQD� .......................... �����¼�� 
 
 
�&RVWH�GHO�GtD�VXHOWR�HQ�FXDOTXLHUD�GH�ODV�FRORQLDV� ����¼�� 
 
���GH�GHVFXHQWR�SDUD�KHUPDQRV�HQ�OD�PRGDOLGDG�GH�FRORQLD�FRPSOHWD� 
 

0iV�LQIRUPDFLyQ��$DUyQ�0DUWt�DO����������������QRUDEROD�LQIR#JPDLO�FRP 

 



 

�� 

$&7,9$���$&7,9,'$'(6�(1�,1*/e6� 

³$SUHQGHPRV�XQD�OHQJXD�FXDQGR�OD�XWLOL]DPRV�SDUD�KDFHU�FRVDV�LQWHUHVDQWHV�FRQ�RWURV´ 

 

02'$/,'$'(6�'(�,16&5,3&,Ï1�<�3$*2� 

(V�2%/,*$725,2�VHU�VRFLR�GHO�$�3�(��\�DERQDU�OD�FXRWD�GH�LQVFULSFLyQ�D�ODV�DFWLYLGDGHV�H[WUD�
HVFRODUHV��&$(;�� 

)HFKD�,QVFULSFLyQ��KDVWD�HO�YLHUQHV����GH�VHSWLHPEUH�GH����� 

0RGDOLGDGHV� GH� SDJR�� SRU� GRPLFLOLDFLyQ� EDQFDULD� WULPHVWUDO�D�FDUJR�GH�OD�HPSUHVD�
RUJDQL]DGRUD�$&7,9$�� 

,QVFULSFLyQ�� VH� IRUPDOL]D� FXPSOLPHQWDQGR� GHELGDPHQWH� OD� KRMD� GH� LQVFULSFLyQ� RQ�
OLQH� HQ� DSHPROLHUH�RUJ�� /D� ILUPD�GH� pVWD� VXSRQH� OD� DFHSWDFLyQ�GH� ODV� QRUPDV� DVt� FRPR� ODV�
PRGDOLGDGHV�GH�LQVFULSFLyQ�\�SDJR�GHWDOODGDV�PiV�DUULED� 

,PSRUWDQWH���*UXSRV�FRQ�PtQLPR�GH����\�Pi[LPR�GH����DOXPQRV�� 

5($'<�)25�$�6725<"��36�D�*6�� 

+RUDULRV��PLpUFROHV�GH�������D��������� /XJDU��XQ�DXOD�GH�,QIDQWLO 

3UHFLR��������¼�7ULPHVWUH�  PDWHULDO�GLGiFWLFR�����¼ 

,QLFLR��PLpUFROHV�������������)LQ��PLpUFROHV����������� 

0$*,&�6721(��&3�D�&(���$&7,9,'$'�'(��+����-�129('$' 

+RUDULRV��PLpUFROHV�GH�������D��������� /XJDU��6DOD���� 

3UHFLR��������¼�7ULPHVWUH  PDWHULDO�GLGiFWLFR�����¼ 

,QLFLR��PLpUFROHV�������������)LQ��PLpUFROHV����������� 

(1*/,6+�'5$0$��&(��D�&0���$&7,9,'$'�'(��+����-�129('$' 

+RUDULRV��MXHYHV�GH�������D��������� /XJDU��6DOD���� 

3UHFLR��������¼�7ULPHVWUH   PDWHULDO�GLGiFWLFR������¼ 

,QLFLR��MXHYHV�������������)LQ��MXHYHV�����������  

21�67$*(����qPH�D��qPH��$&7,9,'$'�'(��+���–�129('$' 

+RUDULRV��PDUWHV�GH�������D��������� /XJDU��6DOD���� 

3UHFLR��������¼�7ULPHVWUH PDWHULDO�GLGiFWLFR������¼ 

,QLFLR��PDUWHV�������������)LQ��PDUWHV������������ 

$57�$77$&.��&3�D�&(���129('$'� 
+RUDULRV��OXQHV�GH�������D��������� /XJDU��6DOD�GH�$UWHV�SOiVWLFDV 

3UHFLR��������¼�7ULPHVWUH  PDWHULDO�GLGiFWLFR�����¼ 

,QLFLR��OXQHV�������������)LQ��PLpUFROHV����������� 

)811<�6&,(1&(��&0��D��qPH��129('$'� 

+RUDULRV��OXQHV�GH�������D��������� /XJDU��6DOD���� 

3UHFLR��������¼�7ULPHVWUH  PDWHULDO�GLGiFWLFR�����¼ 

,QLFLR��OXQHV�������������)LQ��OXQHV����������� 

 



 

�� 

27526�,',20$6� 

 

$&7,9$���$/(0È1��&0���&0����qPH� 

02'$/,'$'(6�'(�,16&5,3&,Ï1�<�3$*2� 

(V�2%/,*$725,2�VHU�VRFLR�GHO�$�3�(��\�DERQDU�OD�FXRWD�GH�LQVFULSFLyQ�D�ODV�DFWLYLGDGHV�H[WUD�
HVFRODUHV��&$(;�� 

)HFKD�,QVFULSFLyQ��KDVWD�HO�YLHUQHV����GH�VHSWLHPEUH�GH����� 

0RGDOLGDGHV� GH� SDJR�� SRU� GRPLFLOLDFLyQ� EDQFDULD� WULPHVWUDO�D�FDUJR�GH�OD�HPSUHVD�
RUJDQL]DGRUD�$&7,9$�� 

,QVFULSFLyQ�� VH� IRUPDOL]D� FXPSOLPHQWDQGR� GHELGDPHQWH� OD�KRMD� GH� LQVFULSFLyQ� RQ�
OLQH�HQ�DSHPROLHUH�RUJ��(VWH�WUDPLWH�VXSRQH�OD�DFHSWDFLyQ�GH�ODV�QRUPDV�DVt�FRPR�ODV�PRGD�
OLGDGHV�GH�LQVFULSFLyQ�\�SDJR�GHWDOODGDV�PiV�DUULED� 

,PSRUWDQWH���*UXSRV�FRQ�PtQLPR�GH���\�Pi[LPR�GH���DOXPQRV�� 

+RUDULRV���PDUWHV��������D�������������$&7,9,'$'�'(��+����-�129('$' 

/XJDU��6DOD���� 

3UHFLR���������¼�7ULPHVWUH  PDWHULDO�GLGiFWLFR�����¼ 

,QLFLR��PDUWHV�������������)LQ��PDUWHV����������� 

 

&+,12��&(��D�7HUPLQDOH�� 

02'$/,'$'(6�'(�,16&5,3&,Ï1�<�3$*2� 

(V�2%/,*$725,2�VHU�VRFLR�GHO�$�3�(��\�DERQDU�OD�FXRWD�GH�LQVFULSFLyQ�D�ODV�DFWLYLGDGHV�H[WUD�
HVFRODUHV��&$(;�� 

)HFKD�,QVFULSFLyQ��KDVWD�HO�YLHUQHV����GH�VHSWLHPEUH�GH����� 

0RGDOLGDGHV�GH�SDJR����FXRWDV�WULPHVWUDOHV�TXH�LQJUHVDU�HQ�OD�FXHQWD�GH�$VRFLDFLyQ�
6RFLRFXOWXUDO�$UDJyQ�2ULHQWDO��%DQFR�6DQWDQGHU��Q��(6����������������������������HQ�QR�
YLHPEUH��IHEUHUR�\�PD\R� 

,QVFULSFLyQ��VH�IRUPDOL]D�FXPSOLPHQWDQGR�GHELGDPHQWH�OD�KRMD�GH�LQVFULSFLyQ�RQ�
OLQH�HQ�DSHPROLHUH�RUJ��(VWH�WUDPLWH�VXSRQH�OD�DFHSWDFLyQ�GH�ODV�QRUPDV�DVt�FRPR�ODV�PRGD�
OLGDGHV�GH�LQVFULSFLyQ�\�SDJR�GHWDOODGDV�PiV�DUULED� 

+RUDULRV�� 

 -�*UXSR�QLYHO�,QLFLDFLyQ��QXHYRV�DOXPQRV��MXHYHV�GH�������D������ 

 -�*UXSR�QLYHO�%iVLFR��DOXPQRV�GHO�PDUWHV�GHO�FXUVR�DQWHULRU��OXQHV���K�D���K� 

/XJDU��6DOD���� 

3UHFLR��������¼�WULPHVWUH-�PDWHULDO�GLGiFWLFR����¼ 

,QLFLR��OXQHV�������������)LQ��MXHYHV����������� 



 

�� 

$&7,9,'$'(6�)/(&$�-�7($752�(1�)5$1&e6 

02'$/,'$'(6�'(�,16&5,3&,Ï1�<�3$*2� 

(V�2%/,*$725,2� VHU� VRFLR� GHO� $�3�(�� \�DERQDU� OD�FXRWD�GH� LQVFULSFLyQ�D� ODV�DFWLYLGDGHV�
H[WUDHVFRODUHV��&$(;�� 

)HFKD�,QVFULSFLyQ��KDVWD�HO�YLHUQHV����GH�VHSWLHPEUH�GH����� 

0RGDOLGDGHV�GH�SDJR��FXRWD�~QLFD�D� LQJUHVDU�HQ�OD�FXHQWD�GH�OD�$VRFLDFLyQ�)/(&$�
(6�����������������������������(Q�OD�WUDQVIHUHQFLD�SRQHU�FRPR�FRQFHSWR�ORV�QRPEUHV�\�
DSHOOLGRV�GHO�DOXPQR��(QYLDU��MXVWLILFDQWH�GH�LQJUHVR�D�GLGLHUSHUULQ#PRYLVWDU�HV�� 

,QVFULSFLyQ�� VH�IRUPDOL]D�FXPSOLPHQWDQGR�GHELGDPHQWH�OD�KRMD�GH�LQVFULSFLyQ�RQ�
OLQH�HQ�DSHPROLHUH�RUJ��(VWH�WUDPLWH�VXSRQH�OD�DFHSWDFLyQ�GH�ODV�QRUPDV�DVt�FRPR�ODV�PR�
GDOLGDGHV�GH�LQVFULSFLyQ�\�SDJR�GHWDOODGDV�PiV�DUULED� 

 

$7(/,(5�'(�7+eÆ75(�-81,25��&(��D�&(�� 

/D�DFWLYLGDG�SURIXQGL]D�HO�FRQRFLPLHQWR�\�PDQHMR�GHO�LGLRPD�IUDQFpV��6H�WUDEDMD�OD� SUHFL�
VLyQ�GHO�JHVWR�\�GHO�PRYLPLHQWR�HQ�HO�iUHD�HVFpQLFR��DVt�FRPR�ORV�GLYHUVRV�DVSHFWRV�GH�OD�
YR]�FRQ�PHPRUL]DFLyQ�GH�WH[WRV��FDQFLRQHV�\�R�SRHVtDV��  

+RUDULRV��PLpUFROHV�GH�������D������� �/XJDU��6DOD����  

3UHFLR���������¼��FXRWD�~QLFD� 

,QLFLR��PLpUFROHV�������������)LQ��PLpUFROHV����������� 

  
$7(/,(5�'(�7+eÆ75(��&0��D��qPH� 

/RV�DOXPQRV�DSUHQGHQ�D�PHPRUL]DU��YRFDOL]DU�\�GHFODPDU�XQ�WH[WR��0RYHUVH�HQ�HO� HVFH�
QDULR��WUDEDMDU�OD�SUHFLVLyQ�HQ�HO�JHVWR�\�HO�WRQR�GH�YR]��7DPELpQ�HV�XQ�EXHQ�DSUHQGL]DMH�
GH�WUDEDMR�HQ�HTXLSR���6H�SUHSDUDUi�XQD�R�PiV�HVFHQDV�SDUD�ODV�)/(&$66(5,(6������ 

+RUDULRV��OXQHV�GH�������D��������� /XJDU��6DOD���� 

3UHFLR���������¼��FXRWD�~QLFD� 

,QLFLR��OXQHV�������������)LQ��OXQHV����������� 

 
&�7�0���D�SDUWLU�GH��qPH� 

(VWD�DFWLYLGDG�SUHSDUD�REUDV�SDUD�XQD�SRVLEOH�SDUWLFLSDFLyQ�HQ�HO�)HVWLYDO�3$1720,0(6�GH�
2UWKH]������ 

+RUDULRV��YLHUQHV�GH�������D������� /XJDU��VDOD���� 

3UHFLR���������¼��FXRWD�~QLFD� 

,QLFLR��YLHUQHV�������������)LQ��YLHUQHV����������� 

,03257$17(��$FWXDFLyQ�GH�ILQ�GH�FXUVR�SHQGLHQWH�GH�GLVSRQHU�GH�6DOyQ�GH�$FWRV�PXQL�
FLSDO�SDUD�HQVD\R�JHQHUDO�HQ�PD\R�\�UHSUHVHQWDFLyQ�HQ�MXQLR� 

0iV�LQIRUPDFLyQ��'LGLHU�3HUULQ���GLGLHUSHUULQ#PRYLVWDU�HV 



 

�� 

$&7,9,'$'(6�086,&$/(6�$�0�(� 

02'$/,'$'(6�'(�,16&5,3&,Ï1�<�3$*2� 

(V�2%/,*$725,2� VHU� VRFLR� GHO� $�3�(�� \�DERQDU� OD�FXRWD�GH� LQVFULSFLyQ�D� ODV�DFWLYLGDGHV�
H[WUDHVFRODUHV��&$(;�� 

)HFKD�,QVFULSFLyQ��KDVWD�HO�YLHUQHV����GH�VHSWLHPEUH�GH����� 

0RGDOLGDGHV�GH�SDJR��SRU�GRPLFLOLDFLyQ�EDQFDULD� WULPHVWUDO��/RV�UHFLERV�VH�SDVD�
UiQ�ORV�GtDV����������������������\������������� 

,QVFULSFLyQ�� VH�IRUPDOL]D�FXPSOLPHQWDQGR�GHELGDPHQWH�OD�KRMD�GH�LQVFULSFLyQ�RQ�
OLQH�HQ�DSHPROLHUH�RUJ��(VWH�WUDPLWH�VXSRQH�OD�DFHSWDFLyQ�GH�ODV�QRUPDV�DVt�FRPR�ODV�PR�
GDOLGDGHV�GH�LQVFULSFLyQ�\�SDJR�GHWDOODGDV�PiV�DUULED� 

1RWD�� /RV� DOXPQRV� LQVFULWRV� WHQGUiQ� XQD� SHUPDQHQFLD�PtQLPD� GH� XQ� WULPHVWUH��
&XDOTXLHU�EDMD�GHEHUi�VHU�FRPXQLFDGD�D�PiV�WDUGDU����GtDV�DQWHV�GH�ILQDOL]DU�HO�WULPHVWUH��
'H�QR�VHU�DVt��KDEUi�TXH�DERQDU�HO�VLJXLHQWH�WULPHVWUH� 

 
*8,7$55$��/(1*8$-(�086,&$/��&3�D�7HUPLQDOH��$&7,9,'$'�'(��+��� 

+RUDULRV��*UXSR�$���OXQHV�GH�������D����������*UXSR�%���MXHYHV�GH�������D�����������  

3UHFLR���������¼�7ULPHVWUH     /XJDU��6DOD���� 

,QLFLR��OXQHV�������������)LQ��MXHYHV����������� 

3,$12��/(1*8$-(�086,&$/��&3�D�7HUPLQDOH��$&7,9,'$'�'(��+��� 

+RUDULRV�� 
*UXSR�$���OXQHV�GH�������D��������� �*UXSR�%���PDUWHV�GH�������D�������� 

*UXSR�&���PLpUFROHV�GH�������D���K������*UXSR�'���MXHYHV�GH�������D������� 

3UHFLR���������¼�7ULPHVWUH    /XJDU��6DOD���� 

,QLFLR��OXQHV�������������)LQ��MXHYHV����������� 

9,2/Ë1��/(1*8$-(�086,&$/���&3�D�7HUPLQDOH��$&7,9,'$'�'(��+��� 

+RUDULRV��PDUWHV�GH�������D����������� 

            /XJDU��6DOD���� 

 

,03257$17(��&ODVHV�JUXSDOHV��GH�HQWUH���\���DOXPQRV���� 
/DV�VHVLRQHV�FRPLHQ]DQ�FRQ����K�GH�OHQJXDMH�PXVLFDO�� 

/RV�DOXPQRV�QXHYRV�GHEHUiQ�DERQDU���¼�HQ�FRQFHSWR�GH�PDWHULDO 
  
  

0iV�LQIRUPDFLyQ��-RVp�/XLV�5RVDGR�DO����������������DPHD]FDU#KRWPDLO�FRP 
 



 

�� 

6<67(0�(;75$(6&2/$5(6� 

02'$/,'$'(6�'(�,16&5,3&,Ï1�<�3$*2� 

(V�2%/,*$725,2�VHU�VRFLR�GHO�$�3�(��\�DERQDU�OD�FXRWD�GH�LQVFULSFLyQ�D�ODV�DFWLYLGDGHV�H[WUD�
HVFRODUHV��&$(;�� 

)HFKD�,QVFULSFLyQ��KDVWD�HO�YLHUQHV����GH�VHSWLHPEUH�GH����� 

0RGDOLGDGHV�GH�SDJR��SRU� GRPLFLOLDFLyQ�EDQFDULD�PHQVXDO�D�FDUJR�GH�ODV�HPSUHVDV�RUJDQL�
]DGRUDV�6\VWHP�([WUDHVFRODUHV� 

,QVFULSFLyQ�� VH� IRUPDOL]D� FXPSOLPHQWDQGR� GHELGDPHQWH� OD� KRMD� GH� LQVFULSFLyQ� RQ�
OLQH�HQ�DSHPROLHUH�RUJ��(VWH�WUDPLWH�VXSRQH�OD�DFHSWDFLyQ�GH�ODV�QRUPDV�DVt�FRPR�ODV�PRGDOL�
GDGHV�GH�LQVFULSFLyQ�\�SDJR�GHWDOODGDV�PiV�DUULED� 

,1)250È7,&$�H�,035(6,Ï1��'�&3�D�7HUPLQDOH��3/$=$6�/,0,7$'$6� 

+RUDULR��OXQHV��PDUWHV�R�MXHYHV�GH�������D���������PLpUFROHV�GH�������D������� 

  *UXSR�$���/XQHV�������  *UXSR�%���0DUWHV 
  *UXSR�&���0LpUFROHV  *UXSR�'���-XHYHV 

3UHFLR��������¼�0HV        /XJDU��VDOD�,QIRUPiWLFD  

,QLFLR��OXQHV�������������)LQ��MXHYHV����������� 

  

52%Ï7,&$�H�,035(6,Ï1��'�&3�D��qPH� 

&RQMXQWR�GH�DFWLYLGDGHV�SHGDJyJLFDV�TXH�DSR\DQ�\� IRUWDOHFHQ�iUHDV�HVSHFtILFDV�GHO� FRQRFL�
PLHQWR� \� GHVDUUROODQ� FRPSHWHQFLDV� HQ�HO� DOXPQR�� D� WUDYpV�GH� OD� FRQFHSFLyQ�� FUHDFLyQ�� HQ�
VDPEOH�\�SXHVWD�HQ�IXQFLRQDPLHQWR�GH�URERWV� 

�+RUDULR�������� 
  *UXSR���5REyWLFD�FRQ�:H'R��&3�–�&(��–�&(��PDUWHV�GH�������D������ 
 �����*UXSR���5REyWLFD�FRQ�0LQGVWRUP���&0��–�&0��–��qPH�OXQHV�GH�������D������ 
  *UXSR���5REyWLFD�FRQ�$UGXLQR����qPH�–��qPH�–��qPH�MXHYHV�GH�������D������ 

3UHFLR��������¼�0HV           /XJDU��6DOD����  
,QLFLR��OXQHV�������������)LQ��MXHYHV����������� 

 

0(17(�	�(02&,21(6��36�D�&(�� 

(V�XQ�PpWRGR�HGXFDWLYR�SDUD�GHVDUUROODU�ODV�FDSDFLGDGHV�GH�ORV�QLxRV�GH�PDQHUD�GLYHUWLGD�\�
GLQiPLFD���IRPHQWDU�OD�DXWRHVWLPD�\�SRWHQFLDU�HO�GHVDUUROOR�GH�ODV�KDELOLGDGHV�FRJQLWLYDV��(O�
SURJUDPD�WLHQH�YDULRV�QLYHOHV��GHO�.RGRPR���DO�:DNDL�� 

+RUDULR�������� 
  *UXSR�.2'202�,-,,��,QIDQWLO���36�–�06�–�*6���MXHYHV�GH�������D������ 
 �����*UXSR�.2'202�,,,–�,9��3ULPDULD���&3–�&(�—&(�����PDUWHV�GH�������D������ 
  
3UHFLR��������¼�0HV������         /XJDU��XQ�DXOD�GH�LQIDQWLO 

0DWHULDO�GLGiFWLFR��������¼��QXHYRV�DOXPQRV��-�PRFKLOD��iEDFR��FDPLVHWD�\�FXDGHUQRV��� 
     �������¼��DQWLJXRV�DOXPQRV� 

,QLFLR��PDUWHV�������������)LQ��PDUWHV����������� 

 
,PSRUWDQWH��VH�UHTXLHUH�XQ�PtQLPR�GH���DOXPQRV�SDUD�IRUPDU�XQ�JUXSR 

 
0iV�LQIRUPDFLyQ�DSHPROLHUH�RUJ���PDLO��H[WUDHVFRODUHV#V\VWHP]DUDJR]D�FRP 



 

�� 

275$6�$&7,9,'$'(6 

02'$/,'$'(6�'(�,16&5,3&,Ï1� 

(V�2%/,*$725,2�VHU� VRFLR�GHO� $�3�(�� \�DERQDU�OD�FXRWD�GH�LQVFULSFLyQ�D�ODV�DFWLYLGDGHV�H[WUDHV�
FRODUHV��&$(;�� 

)HFKD�,QVFULSFLyQ��KDVWD�HO�YLHUQHV����GH�VHSWLHPEUH�GH����� 

,QVFULSFLyQ�� VH�IRUPDOL]D�FXPSOLPHQWDQGR�GHELGDPHQWH�OD�KRMD�GH�LQVFULSFLyQ�RQ�OLQH�
HQ�DSHPROLHUH�RUJ��/D�ILUPD�GH�pVWD�VXSRQH�OD�DFHSWDFLyQ�GH�ODV�QRUPDV�DVt�FRPR�ODV�PRGDOLGD�
GHV�GH�LQVFULSFLyQ�\�SDJR�� 

$/2+$�0(17$/�$5,7+0(7,&��*6�D��qPH��'85$&,Ï1��+� 
02'$/,'$'(6� '(� 3$*2�� SRU� GRPLFLOLDFLyQ� EDQFDULD�PHQVXDO� D�FDUJR�GH�OD�HPSUHVD�
RUJDQL]DGRUD�$ORKD��HQ�ORV����SULPHURV�GtDV�GHO�PHV�� 

+RUDULRV��PLpUFROHV�GH�������D��������   /XJDU��6DODV�����\���� 

1,9(/� ,� D� ;��VH�UHDOL]DUi�GH�XQD�PDQHUD�FRQWLQXD�HQ�OD�TXH�ORV�QLxRV�LUiQ�D�VX�ULWPR��
GH�IRUPD�TXH�ORV�TXH�YDQ�PiV�DGHODQWDGRV�SRGUiQ�UHDOL]DU�PiV�GH�RV�QLYHOHV�SRU�FXUVR�HVFRODU�� 

3UHFLR�������¼�0HV�     

0DWUtFXOD���� -�GH�QLYHO�,�D�,9�������¼�� 

   � -�GH�QLYHO�9�D�;�������¼�� 

,QLFLR���PLpUFROHV�������������)LQ��PLpUFROHV����������� 

0iV�LQIRUPDFLyQ�HQ�DSHPROLHUH�RUJ���ZZZ�DORKDVSDLQ�FRP 

 
.È5$7(��&3�D�7HUPLQDOH�� 

02'$/,'$'(6�'(�3$*2��SDJR�PHQVXDO� �TXH�LQJUHVDU�HQ�OD�FXHQWD��EDQFR�,1*�'LUHFW��
Q��(6���������������������������—WLWXODU�$OEHUWR�%HOWUiQ�6HUUDQR� 

+RUDULRV��PLpUFROHV�GH�������D�������\�R�YLHUQHV�GH�������D������ 

3UHFLR����GtD������¼�0HV�R���GtDV������¼�0HV�  /XJDU��VDOD�3ROLYDOHQWH 

,QLFLR���PLpUFROHV�������������)LQ��PLpUFROHV����������� 

,QIRUPDFLyQ��SUHYHU�XQ�FRVWH�DGLFLRQDO�SDUD�XQ�VHJXUR�GHSRUWLYR��� 

(48,7$&,Ï1�321<�&/8%��&3�D��qPH��129('$'� 

02'$/,'$'(6�'(�3$*2��0RGDOLGDGHV�GH�SDJR��SRU�GRPLFLOLDFLyQ�EDQFDULD�PHQVXDO�D�
FDUJR�GH�OD�HPSUHVD�RUJDQL]DGRUD�=$5$*2=$�+Ë3,&$�� 

/RV�QLxRV�GHVFXEULUiQ�HO�PXQGR�GH�OD�HTXLWDFLyQ�\�FRQ�pO�GHVDUUROODUiQ�OD�SDFLHQFLD�\�HO�DXWRFRQ�
WURO��DVt�FRPR�OD�LQWXLFLyQ��OD�FRPXQLFDFLyQ��OD�FRQILDQ]D�\�OD�DXWRHVWLPD� 

 

+RUDULRV��PLpUFROHV� 

*UXSR�����GH�������D������   *UXSR�����GH�������D������ 
 
3UHFLR�������¼���PHV��0DWUtFXOD�JUDWXLWD�  /XJDU��=DUDJR]D�+tSLFD��&��GH�OD�1RULD���� 
 
,QLFLR��PLpUFROHV�������������)LQ��PDUWHV����������� 
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· &KRUDOH�GX�/\FpH�)UDQoDLV�0ROLqUH���PDUWHV�GH�������D�������HQ�HO�/\FpH�������
�-XOLR�*XHOEHQ]X�FRURPROLHUH#JPDLO�FRP�� 

· ,QIRUPiWLFD��6\VWHP�=DUDJR]D��HQ�$XOD�$ELHUWD�GH�����������������������������������������������������������������
/XQHV�D�9LHUQHV�GH�������D�������\�������D������������������������������������������������
3OD]D�0DULDQR�$UUHJXL����������������������������H[WUDHVFRODUHV#V\VWHP]DUDJR]D�FRP� 

· $WHOLHU�³2Q�SDUOH�IUDQoDLV´���RUJDQL]DGR�SRU�HO�,QVWLWXW�)UDQoDLV�GH�6DUDJRVVH�������
HQ�HO�/\FpH�0ROLqUH��������������������������������������������������������������������������������������
/XQHV�9LHUQHV�R�0DUWHV�-XHYHV�FRQ�KRUDULR�GH�PDxDQD�\�WDUGH�� 

&2/21,$6�3(5,2'2�9$&$&,21$/ 

/DV�GLIHUHQWHV�SURSXHVWDV�VH�SRGUiQ�FRQVXOWDU�HQ�OD�SiJLQD�ZHE 

ZZZ�DSHPROLHUH�RUJ 

�HQ�OD�VHFFLyQ�&RORQLDV������� 


