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$SOLFDFLyQ�GHO�UpJLPHQ�GH�IDOWDV�
$UWtFXOR������(O�5pJLPHQ�GH�)DOWDV�GH�OD�&LXGDG�GH�%XHQRV�$LUHV�VDQFLRQD�ODV�LQIUDFFLRQHV�
D���
D��ODV�QRUPDV�GH�OD�&LXGDG�GH�%XHQRV�$LUHV�GHVWLQDGDV�D�UHJODPHQWDU��HQ�HMHUFLFLR�GH�ODV�
IDFXOWDGHV� RUGHQDWRULDV� DWULEXLGDV� SRU� OD� &RQVWLWXFLyQ� DO� *RELHUQR� GH� OD� &LXGDG�� HO�
GHVHQYROYLPLHQWR� GH� DFWLYLGDGHV� FRPHUFLDOHV�� \� WRGDV� ODV� TXH� HVWiQ� VXMHWDV� DO� SRGHU� GH��
SROLFtD�GH�OD�&LXGDG�����������
�
E�� ODV� QRUPDV� GLFWDGDV� FRPR� FRQVHFXHQFLD� GHO� HMHUFLFLR� GH� ODV� IDFXOWDGHV� RUGHQDWRULDV�
GHOHJDGDV�SRU�OD�OHJLVODFLyQ�QDFLRQDO�HQ�HO�*RELHUQR�GH�OD�&LXGDG�FRPR�DXWRULGDG�ORFDO�GH�
DSOLFDFLyQ��
�
$UW�� ����� $0%,72� '(� $3/,&$&,Ð1�� (O� 5pJLPHQ� GH� )DOWDV� VH� DSOLFD� D� WRGDV� ODV�
LQIUDFFLRQHV�TXH�VH�FRPHWDQ�HQ�HO�iPELWR�WHUULWRULDO�GH�OD�&LXGDG�GH�%XHQRV�$LUHV��R�FX\RV�
HIHFWRV�VH�SURGX]FDQ�R�GHEDQ�SURGXFLUVH�HQ�pVWH��
�
$UW�� ����� $3/,&$&,Ð1� /(<� 0$6� %(1,*1$�� 6H� DSOLFD� VLHPSUH� OD� OH\� PiV� EHQLJQD��
&XDQGR�FRQ�SRVWHULRULGDG�DO�GLFWDGR�GH� OD�VHQWHQFLD�FRQGHQDWRULD�HQWUH�HQ�YLJHQFLD�XQD�
OH\�PiV�EHQLJQD��OD�VDQFLyQ�VH�DGHFXD�D�OD�HVWDEOHFLGD�SRU�OD�QXHYD�OH\��TXHGDQGR�ILUPH�HO�
FXPSOLPLHQWR�SDUFLDO�GH�OD�FRQGHQD�TXH�KXELHUH�WHQLGR�OXJDU��
�
$UW�� ����� 5(63216$%,/,'$'�� 6RQ� LPSXWDEOHV� FRPR� VXMHWRV� DFWLYRV� GH� IDOWDV� WDQWR� ODV�
SHUVRQDV�ItVLFDV�FRPR��MXUtGLFDV��
(V�VXILFLHQWH�SDUD�LPSXWDU�UHVSRQVDELOLGDG�SRU�IDOWD�FXDOTXLHU�SUHVXSXHVWR�TXH�VHD�IXHQWH�
GH�REOLJDFLyQ�GH�UHVWLWXLU�R�UHSDUDU���
(Q�QLQJ~Q�FDVR�VH�DGPLWH�WHQWDWLYD�GH�IDOWD�\�QR�ULJHQ�ODV�UHJODV�GH�OD�SDUWLFLSDFLyQ��
�
$UW�� ����� 5(35(6(17$17(6� 2� '(3(1',(17(6�� /DV� SHUVRQDV� ItVLFDV� R� MXUtGLFDV�
UHVSRQGHQ�VROLGDULDPHQWH�SRU� HO�SDJR�GH� ODV�PXOWDV� HVWDEOHFLGDV� FRPR�VDQFLyQ�SDUD� ODV�
LQIUDFFLRQHV� FRPHWLGDV� SRU� VXV� UHSUHVHQWDQWHV� R� GHSHQGLHQWHV� R� SRU� TXLHQ� R� TXLHQHV�
DFW~HQ�HQ�VX�QRPEUH��EDMR�VX�DPSDUR�R�FRQ�VX�DXWRUL]DFLyQ��
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6L�OD�IDOWD�IXHUH�FRPHWLGD�SRU�XQD�SHUVRQD�PHQRU�GH�YHLQWL~Q������DxRV�UHVSRQGH�TXLHQ�R�
TXLHQHV� HMHU]DQ� VREUH� pO�HOOD� OD� SDWULD� SRWHVWDG� R� HO�ORV� HQFDUJDGRV� GH� VX� JXDUGD� R�
FXVWRGLD��
�
$UW�� ����� 62/,'$5,'$'� 325� %(1(),&,2�� /DV� SHUVRQDV� ItVLFDV� R� MXUtGLFDV� UHVSRQGHQ�
VROLGDULDPHQWH�SRU�HO�SDJR�GH�ODV�PXOWDV�HVWDEOHFLGDV�FRPR�VDQFLyQ�SDUD�ODV�LQIUDFFLRQHV�
FRPHWLGDV� SRU� TXLHQ� R� TXLHQHV� DFW~HQ� HQ� EHQHILFLR� GH� HOODV�� VL� KXELHUHQ� WRPDGR�
FRQRFLPLHQWR� GH� VX� DFFLRQDU�� D~Q� FXDQGR� QR� KXELHVHQ� DFWXDGR� HQ� VX� QRPEUH�� EDMR� VX�
DPSDUR�R�FRQ�VX�DXWRUL]DFLyQ��
�
$UW�������381,%,/,'$'��1R�VRQ�SXQLEOHV�SRU�VXV�DFFLRQHV��FXDQGR�VHDQ�FDOLILFDGDV�FRPR�
IDOWDV�� ODV� SHUVRQDV� PHQRUHV� GH� GLHFLVpLV� ����� DxRV�� VLQ� SHUMXLFLR� GHO� UpJLPHQ� GH�
UHVSRQVDELOLGDG�HVWDEOHFLGR�HQ�ORV�DUWtFXORV�������\�������
�
$UW������� �5(63216$%,/,'$'�'(/�3523,(7$5,2�(1�)$/7$�'(�75$16,72��&XDQGR�
HO�OD�DXWRU�D�GH�XQD�LQIUDFFLyQ�GH�WUiQVLWR�QR�HV�LGHQWLILFDGR�D��UHVSRQGH�SRU�HO�SDJR�GH�
OD�PXOWD�HO�OD�WLWXODU�UHJLVWUDO�GHO�YHKtFXOR��
3RU�ODV�IDOWDV�D�ODV�QRUPDV�GH�OD�FLUFXODFLyQ�GH�WUiQVLWR�VRQ�UHVSRQVDEOHV�ORV�FRQGXFWRUHV�GH�
ORV�YHKtFXORV��VLQ�SHUMXLFLR�GHO�UpJLPHQ�GH�UHVSRQVDELOLGDG�HVWDEOHFLGR�HQ�ORV�DUWtFXORV�����
��� �\�GH�OD�REOLJDFLyQ�GH�ODV�SHUVRQDV� MXUtGLFDV�R� ORV�HPSOHDGRUHV�GH�LQGLYLGXDOL]DU�D� ORV�
FRQGXFWRUHV�D�VROLFLWXG�GHO�MX]JDGRU�R�DXWRULGDG�DGPLQLVWUDWLYD���
�
$UW�� ����� 35202&,Ð1� '(� /$� ,19(67,*$&,Ð1� 3(1$/�� /D� SURPRFLyQ� GH� OD�
LQYHVWLJDFLyQ�GH�XQ�GHOLWR�QR�H[LPH�GH�OD�UHVSRQVDELOLGDG�TXH�SRU�OD�IDOWD�LQFXPEH�D�RWUD�
SHUVRQD�ItVLFD�R�MXUtGLFD��
�
$UW��������)$/7$�<�&2175$9(1&,Ð1��/D�FRPLVLyQ�GH�XQD�FRQWUDYHQFLyQ�QR�H[LPH�GH�
OD�UHVSRQVDELOLGDG�SRU�IDOWD�DWULEXLEOH�D�RWUD�SHUVRQD�SRU�HO�PLVPR�KHFKR��HQ�FX\R�FDVR�OD�
VDQFLyQ�SRU�IDOWD�VH�DSOLFD�VLQ�SHUMXLFLR�GH�OD�SHQD�FRQWUDYHQFLRQDO�TXH�VH�LPSRQJD��
�
$UW�������&21&8562�,'($/�'(�)$/7$6��&XDQGR�XQ�PLVPR�KHFKR�TXHGH�FRPSUHQGLGR�
HQ�PiV�GH�XQ�WLSR�GH�IDOWD�GHVFULSWR��FRUUHVSRQGH�OD�DSOLFDFLyQ�GH�OD�PXOWD�PD\RU��HQWUH�VX�
PtQLPR�\�Pi[LPR��SUHYLVWD�SDUD� ODV� IDOWDV�FRPSXWDEOHV�� 6L� DGHPiV�� DOJXQD�GH� ODV� IDOWDV�
SUHYLHUD�OD�LPSRVLFLyQ�GH�GHFRPLVR��FODXVXUD�R�LQKDELOLWDFLyQ��HO�WULEXQDO�GHEH��FRQIRUPH�D�
ODV�UHJODV�GHO�DUWtFXOR�����UHVROYHU�VREUH�VX�LPSRVLFLyQ��
�
$UW��������&21&8562�5($/�'(�)$/7$6��&XDQGR�FRQFXUUDQ�YDULDV� IDOWDV� VH�DFXPXODQ�
ODV�VDQFLRQHV�FRUUHVSRQGLHQWHV�D�ODV�GLYHUVDV�LQIUDFFLRQHV��/D�VXPD�GH�HVWDV�VDQFLRQHV�QR�
SXHGH�H[FHGHU�HO�Pi[LPR�OHJDO�ILMDGR�SDUD�OD�HVSHFLH�GH�VDQFLyQ�GH�TXH�VH�WUDWH��
�
7tWXOR�,,�
$FFLyQ�
$UW��������$&&,21�38%/,&$��/D�DFFLyQ�HQ�HO�UpJLPHQ�GH�IDOWDV�HV�S~EOLFD�\�FRUUHVSRQGH��
SURFHGHU�GH�RILFLR�R�SRU�GHQXQFLD�GH�SDUWLFXODUHV�R�IXQFLRQDULRV�S~EOLFRV��
/RV�SDUWLFXODUHV�GHQXQFLDQWHV�QR�VRQ�SDUWH�HQ�HO�SURFHGLPLHQWR�GHO�UpJLPHQ�GH�IDOWDV��
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�
$UW��������(;7,1&,Ð1�'(�/$�$&&,Ð1��
�/D�DFFLyQ�VH�H[WLQJXH�SRU��
��� /D� PXHUWH� GHO� LPSXWDGR�D�� FXDQGR� HV� SHUVRQD� ItVLFD�� R� HO� ILQ� GH� VX� H[LVWHQFLD�
FXDQGR�HV�SHUVRQD�MXUtGLFD��
��� /D�SUHVFULSFLyQ��
��� (O�SDJR�YROXQWDULR��
��� $PQLVWtDV� FRQFHGLGDV� SRU� OD� /HJLVODWXUD� FRQIRUPH� OD� DWULEXFLyQ� GHO� DUWtFXOR� ���
LQFLVR����GH�OD�&RQVWLWXFLyQ�GH�OD�&LXGDG�GH�%XHQRV�$LUHV��
�
$UW���������35(6&5,3&,21��/D�DFFLyQ�HQ�HO�UpJLPHQ�GH�IDOWDV�SUHVFULEH�DO�DxR��VDOYR�SDUD�
ORV�FDVRV�HQ�TXH�OD�OH\�1DFLRQDO�GH�7UiQVLWR��������HVWDEOHFH�TXH�SUHVFULEH�D�ORV�GRV�DxRV���
�
$UW�����,17(5583&,Ð1� '(� /$� 35(6&5,3&,Ð1�� (O� � SOD]R� GH� � SUHVFULSFLyQ� � VH�
LQWHUUXPSH��SRU�OD�FLWDFLyQ��IHKDFLHQWHPHQWH�QRWLILFDGD��SDUD�FRPSDUHFHU�DO�SURFHGLPLHQWR�
GH�IDOWDV��
�
$UW�������3$*2�92/817$5,2��(O�SDJR�YROXQWDULR�GHO�VHWHQWD�\�FLQFR�SRU�FLHQWR�������GHO�
PtQLPR�GH�OD�PXOWD�HVWDEOHFLGD�FRPR�VDQFLyQ�SDUD�XQD�IDOWD��HIHFWXDGR�SRU�HO�LPSXWDGR�D��
DQWHV�GH�KDEHU�VLGR�FLWDGR�SDUD�FRPSDUHFHU�DO�SURFHGLPLHQWR�GH�IDOWDV��H[WLQJXH�OD�DFFLyQ��
(O� SDJR� YROXQWDULR� WDPELpQ� SXHGH� VHU� UHDOL]DGR� SRU� ODV� SHUVRQDV� ItVLFDV� R� MXUtGLFDV�
FRPSUHQGLGDV�HQ�ORV�VXSXHVWRV�GH�ORV�DUWtFXORV��������\�����
(VWH�VLVWHPD�ULJH�VRODPHQWH�SDUD�ODV�IDOWDV�TXH�WHQJDQ�SUHYLVWD�FRPR�VDQFLyQ�H[FOXVLYD�\�
~QLFD�OD�PXOWD��
1R� SXHGHQ� DFRJHUVH� DO� VLVWHPD� GH� SDJR� YROXQWDULR� TXLHQHV� HQ� HO� WUDQVFXUVR� GH� ORV�
WUHVFLHQWRV� VHVHQWD�\�FLQFR� ������GtDV� DQWHULRUHV� D� OD� LPSXWDFLyQ�GH�XQD� IDOWD�KD\DQ�VLGR�
FRQGHQDGRV� R� VH� KD\DQ� DFRJLGR� DO� SDJR� YROXQWDULR�� LQGLVWLQWDPHQWH�� HQ� WUHV�
RSRUWXQLGDGHV�� SRU� LQIUDFFLRQHV� D� QRUPDV� FRQWHPSODGDV� HQ� XQD�PLVPD� 6HFFLyQ� GH� HVWH�
5pJLPHQ��(VWD� OLPLWDFLyQ� QR� ULJH� SDUD� ODV�SHUVRQDV� ItVLFDV� R� MXUtGLFDV�TXH� UHVSRQGDQ� HQ�
YLUWXG�GH�ORV�VXSXHVWRV�HVWDEOHFLGRV�D�ORV�DUWtFXORV��������\�����
�
7,78/2�,,,�
6DQFLRQHV��
�
$UW��������(180(5$&,21��/DV�IDOWDV�VH�VDQFLRQDQ�FRQ��
6DQFLRQHV�SULQFLSDOHV��
��� 0XOWD��
��� ,QKDELOLWDFLyQ��
��� 6XVSHQVLyQ�HQ�HO�XVR�GH�OD�ILUPD�
��� &ODXVXUD��
��� 'HFRPLVR��
�
6DQFLRQHV�VXVWLWXWLYDV��
��� $PRQHVWDFLyQ���
��� 2EOLJDFLyQ�GH�UHDOL]DU�WUDEDMRV�FRPXQLWDULRV��
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6DQFLyQ�DFFHVRULD���
&RQFXUULU�D�FXUVRV�HVSHFLDOHV�GH�HGXFDFLyQ�\�FDSDFLWDFLyQ��
�
$UW�� ������08/7$��/D�VDQFLyQ�GH�PXOWD�REOLJD�D�SDJDU�XQD�VXPD�GH�GLQHUR�D� OD�&LXGDG�
KDVWD�HO�Pi[LPR��TXH�HQ�FDGD�FDVR�HVWDEOHFH�OD�OH\���
�
$UW�� � ����� )$&,/,'$'(6�� (-(&8&,Ð1�� � (O�OD� -XH]�D�SXHGH� UHVROYHU� TXH� HO� SDJR� GH� OD�
PXOWD�VH�UHDOLFH�HQ�XQ�SOD]R�R�FXRWDV�TXH�QR�VXSHUHQ�XQ�SHUtRGR�GH��GRFH������PHVHV���/D�
IDOWD�GH�SDJR�KDELOLWD�HO�FREUR�PHGLDQWH�OD�HMHFXFLyQ�GH�ELHQHV�SRU�YtD�GH�DSUHPLR���
�
$UW�� � ����� ,1+$%,/,7$&,Ð1�� /D� VDQFLyQ� GH� LQKDELOLWDFLyQ� UHFDH� VREUH� XQ� GHUHFKR��
SHUPLVR�� OLFHQFLD� R�KDELOLWDFLyQ� FRPHUFLDO� R�SURIHVLRQDO��SURGXFLHQGR� OD�SULYDFLyQ�GH� VX�
HMHUFLFLR�SRU�HO�WLHPSR�TXH�HO�OD�-XH]�D�ILMH���
/D�LQKDELOLWDFLyQ�QR�SXHGH�H[FHGHU�GH�ORV�FLHQWR�RFKHQWD�������GtDV�GH�GXUDFLyQ������
�
$UW����� ���6863(16,21�(1�(/�862�'(�),50$��/D�VDQFLyQ�GH�VXVSHQVLyQ�HQ�HO�XVR�GH�
ILUPD�SDUD�WUDPLWDFLRQHV�DQWH�HO�*RELHUQR�GH�OD�&LXGDG�VH�DSOLFD�D�OD�SHUVRQD�R�HPSUHVD�
UHJLVWUDGD� VHJ~Q� OR� HVWDEOHFLGR� HQ� ODV� QRUPDV� FRUUHVSRQGLHQWHV� H� LPSOLFD� SDUD� HO�
SURIHVLRQDO�R�D�OD�HPSUHVD�OD� LPSRVLELOLGDG�GH�SUHVHQWDU�SODQRV�SDUD�FRQVWUXLU�R� LQVWDODU�
REUDV�QXHYDV�R�GHPROHU��KDVWD�WDQWR�OD�VDQFLyQ�VHD�FXPSOLGD��/D�DSOLFDFLyQ�GH�HVWD�VDQFLyQ�
QR�HV�LPSHGLPHQWR�SDUD�SURVHJXLU�HO�WUiPLWH�GH�ORV�H[SHGLHQWHV�LQLFLDGRV�\�ODV�REUDV�FRQ�
SHUPLVR�FRQFHGLGR�FRQ�DQWHULRULGDG��
6H�DSOLFD�SRU�HO�WLHPSR�Pi[LPR�GH�FLHQWR�RFKHQWD��������GtDV�GH�GXUDFLyQ��
�
$UW�� � ����� &/$8685$�� /D� VDQFLyQ� GH� FODXVXUD� HV� OD� LPSRVLFLyQ� GHO� LPSHGLPHQWR� SDUD�
IXQFLRQDU�D�XQ�ORFDO�R�HVWDEOHFLPLHQWR��FRPHUFLDO��LQGXVWULDO�R�SURIHVLRQDO���
3XHGH�VHU�WRWDO�R�SDUFLDO��SRU�WLHPSR�GHWHUPLQDGR�R�VXMHWD�D�FRQGLFLyQ���
/D�FODXVXUD�SRU� WLHPSR�GHWHUPLQDGR� �QR�SXHGH�H[FHGHU� ORV�FLHQWR�RFKHQWD� ������GtDV�GH�
GXUDFLyQ��
(O�OD� VDQFLRQDGR�D� SXHGH� VROLFLWDU� HO� OHYDQWDPLHQWR�� IXQGDQGR� VX� SHWLFLyQ� HQ� OD�
GHVDSDULFLyQ�GH�ORV�PRWLYRV�TXH�MXVWLILFDURQ�OD�PHGLGD��
3XHGH�LPSRQHUVH�OD�VDQFLyQ�GH�FODXVXUD�VREUH�DUWHIDFWRV�R�LQVWDODFLRQHV�GH�XVR�S~EOLFR�R�
VHPL�S~EOLFR�TXH�VH�HQFXHQWUHQ�HQ�LQIUDFFLyQ�D�ODV�QRUPDV�YLJHQWHV��
�
$UW�� ������'(&20,62�� �/D�VDQFLyQ�GH�GHFRPLVR�DFDUUHD�OD�SpUGLGD�GH�ODV�FRVDV�VREUH�ODV�
TXH�UHFD\HUH��
�/DV�FRVDV�GHFRPLVDGDV�GHEHQ�VHU�SXHVWDV�D�GLVSRVLFLyQ�GHO�*RELHUQR�GH�OD�&LXGDG�FXDQGR�
VHDQ� DSURYHFKDEOHV�� (Q� FDVR� FRQWUDULR�� R� FXDQGR� SUHVHQWH� SHOLJUR� VX� XWLOL]DFLyQ�� HO�OD��
-XH]�D�RUGHQD�VX�GHVWUXFFLyQ�R�LQXWLOL]DFLyQ��
�
$UW�� � ����� $021(67$&,Ð1�� /D� VDQFLyQ� GH� DPRQHVWDFLyQ� FRQVLVWH� HQ� XQ� OODPDGR� GH�
DWHQFLyQ�HIHFWXDGR�SRU�HO�-XH]�R�-XH]D�DO�LQIUDFWRU�D��HO�UHSURFKH�S~EOLFR�\�OD�LQYLWDFLyQ�D�
QR�UHLWHUDU�ODV�FRQGXFWDV�UHSUREDGDV���
�
$UW�� ������ 2%/,*$&,Ð1� '(� 5($/,=$5� 75$%$-26� &2081,7$5,26�� /D� VDQFLyQ� GH�
UHDOL]DU� WUDEDMRV� FRPXQLWDULRV� FRQVLVWH� HQ� OD� LPSRVLFLyQ� D� XQD� SHUVRQD� ItVLFD� GH� OD�
REOLJDFLyQ�GH�HIHFWXDUORV�HQ�LQWHUpV�R�EHQHILFLR�GH�OD�FRPXQLGDG��1R�SXHGHQ�SURORQJDUVH�
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SRU�PiV�GH�FLHQWR�VHVHQWD�������KRUDV��\�OD�MRUQDGD�ODERUDO�QR�SXHGH�VHU�PD\RU�GH�FXDWUR�
����KRUDV� VHPDQDOHV�\�QR�PiV�GH�GRV� ����GLDULDV��(O� -XH]� ILMD�HO� OXJDU��GtDV�\�KRUDULRV�GH�
FXPSOLPLHQWR�� DWHQGLHQGR� D� ODV� FDUDFWHUtVWLFDV�SHUVRQDOHV�GHO� LQIUDFWRU�� (O� FXPSOLPLHQWR�
GH�OD�VDQFLyQ�SXHGH�ILMDUVH�LQFOXVLYH�VREUH�GtDV�IHULDGRV�R�QR�ODERUDEOHV���
�
$UW��������&21&855,5�$�&85626�(63(&,$/(6�'(�('8&$&,Ð1�<�&$3$&,7$&,Ð1��
/D� VDQFLyQ� GH� FRQFXUULU� D� FXUVRV� HVSHFLDOHV� GH� HGXFDFLyQ� \� FDSDFLWDFLyQ� FRQVLVWH� HQ� OD�
LPSRVLFLyQ�D�XQD�SHUVRQD�ItVLFD�GH�OD�REOLJDFLyQ�GH�UHDOL]DUORV�HQ�LQVWLWXFLRQHV�S~EOLFDV�R�
SULYDGDV�� 3XHGH� VHU� LPSXHVWD� SRU� HO�OD� -XH]�D� DFFHVRULDPHQWH� WDQWR� GH� XQD� VDQFLyQ�
SULQFLSDO�FRPR�VXVWLWXWLYD���
/RV�FXUVRV�QR�SXHGHQ�SURORQJDUVH�SRU�PiV�GH�VHVHQWD������GtDV�FRUULGRV�\�GHPDQGDU�PiV�
GH�FXDWUR�����KRUDV�VHPDQDOHV���
�
7tWXOR�,9�
,QGLYLGXDOL]DFLyQ�GH�ODV�VDQFLRQHV�SRU�IDOWDV�
�
$UW�������&5,7(5,26��$O�DSOLFDU�OD�VDQFLyQ�SRU�IDOWD�HO�OD�-XH]�D�GHEH�WHQHU�HQ�FXHQWD�ORV�
SULQFLSLRV�GH�UDFLRQDOLGDG�\�SURSRUFLRQDOLGDG��DWHQGLHQGR�HVSHFLDOPHQWH��
����OD�H[WHQVLyQ�GHO�GDxR�FDXVDGR�R�HO�SHOLJUR�FUHDGR��
�����OD�LQWHQVLGDG�GH�OD�YLRODFLyQ�DO�GHEHU�GH�YLJLODQFLD�R�GH�HOHFFLyQ�DGHFXDGD��
��� OD�VLWXDFLyQ�VRFLDO�\�HFRQyPLFD�GHO�LQIUDFWRU�D�\�GH�VX�JUXSR�IDPLOLDU��
��� OD�H[LVWHQFLD�GH�SDJRV�YROXQWDULRV�R�VDQFLRQHV�LPSXHVWDV�SRU�LQIUDFFLRQHV�D�QRUPDV�
FRQWHPSODGDV� HQ� XQD�PLVPD� 6HFFLyQ�GH� HVWH� 5pJLPHQ� GH� )DOWDV� HQ� HO� WUDQVFXUVR� GH� ORV�
~OWLPRV�GRV�DxRV��
��
$UW�� ����� 6$1&,Ð1� 6867,787,9$� '(� 2%/,*$&,Ð1� '(� 5($/,=$5� 75$%$-26�
&2081,7$5,26��7HQLHQGR�HQ�FRQVLGHUDFLyQ�OD�QDWXUDOH]D�GH�OD�IDOWD�� ODV�FDUDFWHUtVWLFDV�
SHUVRQDOHV� GHO� LQIUDFWRU� \� HO� LQWHUpV� GH� OD� FRPXQLGDG�� HO�OD� � -XH]�D� SXHGH� VXVWLWXLU� OD�
VDQFLyQ�SUHYLVWD�SRU�OD�GH��´REOLJDFLyQ�GH�UHDOL]DU�WUDEDMRV�FRPXQLWDULRVµ��
�
$UW��������$7(18$&,Ð1�325�,0326,&,Ð1�'(�6$1&,Ð1�6867,787,9$��(O�OD�MXH]�D�
SXHGH� DWHQXDU� OD� VDQFLyQ� SUHYLVWD� UHHPSOD]iQGROD� SRU� OD� VDQFLyQ� GH� � DPRQHVWDFLyQ��
FXDQGR��
���HO�GDxR�VXIULGR�SRU�HO�SHUMXGLFDGR�D�KXELHVH�VLGR�UHSDUDGR�HQ�IRUPD�HVSRQWiQHD� �SRU�
SDUWH�GHO�LQIUDFWRU�D��R�
��� OD� DSOLFDFLyQ� GH� OD� VDQFLyQ� SUHYLVWD� GHWHUPLQH� HO� FLHUUH� GHILQLWLYR� GH� XQD� IXHQWH� GH�
WUDEDMR�R�GH�RWUR�PRGR�WUDVFLHQGD�JUDYHPHQWH�D�WHUFHURV��R�
��� HO� LQIUDFWRU�D�� FRPR� FRQVHFXHQFLD� GH� VX� FRQGXFWD�� KD\D� VXIULGR� JUDYHV� GDxRV� HQ� VX�
SHUVRQD�R�HQ�VXV�ELHQHV��R�ORV�KXELHUHQ�VXIULGR�RWUDV�SHUVRQDV�FRQ�ODV�TXH�HVWXYLHUH�XQLGR�
SRU�OD]RV�IDPLOLDUHV�R�DIHFWLYRV��
(Q�FXDOTXLHU�VXSXHVWR��OD�DFUHGLWDFLyQ�GH�OD�FRPLVLyQ�GH�OD�IDOWD�GHEH�KDFHUVH�FRQVWDU�HQ�HO�
5HJLVWUR�GH�$QWHFHGHQWHV�GH�)DOWDV�D�ORV�ILQHV�GHO�FyPSXWR�GH�OD�UHLWHUDFLyQ��
1R� VRQ� VXVFHSWLEOHV� GHO� EHQHILFLR� GH� OD� DWHQXDFLyQ� TXLHQHV� HQ� HO� WUDQVFXUVR� GH� ORV�
WUHVFLHQWRV� VHVHQWD� \� FLQFR� GtDV� DQWHULRUHV� D� OD� LPSXWDFLyQ� GH� XQD� IDOWD� KD\DQ� VLGR�
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FRQGHQDGRV�R�VH�KD\DQ�DFRJLGR�DO�SDJR�YROXQWDULR��LQGLVWLQWDPHQWH��HQ�WUHV�RSRUWXQLGDGHV�
SRU�LQIUDFFLRQHV�D�QRUPDV�FRQWHPSODGDV�HQ�XQD�PLVPD�6HFFLyQ�GH�HVWH�5pJLPHQ�GH�)DOWDV���
�
$UW�������5(,7(5$&,Ð1�'(�/$�0,60$�)$/7$��&XDQGR�HO�LPSXWDGR�D�FRPHWH�OD�PLVPD�
IDOWD�GHQWUR�GHO�WpUPLQR�GH�WUHVFLHQWRV�VHVHQWD�\�FLQFR�GtDV�D�FRQWDU�GHVGH�OD�FRQGHQD�� OD�
VDQFLyQ�SUHYLVWD�VH�HOHYD�HQ�XQ�WHUFLR��
�
$UW�� ����� 35,0(5$�6$1&,Ð1�� (Q� ORV� FDVRV� GH� SULPHUD� FRQGHQD� FRQ� VDQFLyQ�GH�PXOWD�
HO�OD� MXH]�D� SXHGH� GHMDU� HQ� VXVSHQVR� VX� FXPSOLPLHQWR�� 6L� GHQWUR� GHO� WpUPLQR� GH�
WUHVFLHQWRV� VHVHQWD� \� FLQFR� ������ GtDV� HO�OD� FRQGHQDGR�D� QR� FRPHWH� XQD� QXHYD� IDOWD�� OD�
FRQGHQD�VH�WLHQH�SRU�QR�SURQXQFLDGD��&DVR�FRQWUDULR��GH�VHU�FRQGHQDGR��VH�DSOLFD�OD�PXOWD�
LPSXHVWD� HQ� OD� SULPHUD� FRQGHQD�PiV� OD� TXH� FRUUHVSRQGD�SRU� OD� QXHYD� IDOWD�� FXDOTXLHUD�
IXHVH�VX�HVSHFLH���
�
$UW�������(;7,1&,Ð1�'(�/$6�6$1&,21(6��/DV�VDQFLRQHV�SRU�IDOWDV�VH�H[WLQJXHQ�SRU��
���FXPSOLPLHQWR��
���PXHUWH�GHO�VDQFLRQDGR�D��
����SUHVFULSFLyQ��
���DPQLVWtDV�FRQFHGLGDV�SRU�OD�/HJLVODWXUD�FRQIRUPH�OD�DWULEXFLyQ�GHO�DUWtFXOR����LQFLVR����
GH�OD�&RQVWLWXFLyQ�GH�OD�&LXGDG�GH�%XHQRV�$LUHV��
���,QGXOWR�FRQFHGLGR�SRU�HO�-HIH�GH�*RELHUQR�FRQIRUPH�OD�DWULEXFLyQ�GHO�DUWtFXOR�����LQFLVR�
���GH�OD�&RQVWLWXFLyQ�GH�OD�&LXGDG�GH�%XHQRV�$LUHV��
�
$UW�� ����� 35(6&5,3&,21�� /D� SUHVFULSFLyQ� GH� ODV� VDQFLRQHV� GH� PXOWD�� LQKDELOLWDFLyQ��
GHFRPLVR��VXVSHQVLyQ�HQ�HO�XVR�GH�OD�ILUPD���REOLJDFLyQ�GH�UHDOL]DU�WUDEDMRV�FRPXQLWDULRV�\�
FRQFXUULU�D�FXUVRV�HVSHFLDOHV�GH�HGXFDFLyQ�\�FDSDFLWDFLyQ�VH�RSHUD�D�ORV�GRV�����DxRV��
(O�SOD]R�GH�SUHVFULSFLyQ�VH�FRPSXWD��
(Q�FDVR�GH�LQFXPSOLPLHQWR�WRWDO��D�SDUWLU�GHO�GtD�HQ�TXH�TXHGH�ILUPH�OD�VHQWHQFLD���
(Q�FDVR�GH�TXHEUDQWDPLHQWR��GHVGH��GHO�GtD�HQ�TXH�GHMDURQ�GH�FXPSOLUVH�ODV�VDQFLRQHV���
�
7tWXOR�9�
5(*,6752�'(�$17(&('(17(6�'(�)$/7$6�
�
$UW�������5(*,6752�'(�$17(&('(17(6��/RV�SDJRV�YROXQWDULRV��ODV�FRQGHQDV�\�DFWRV�GH�
UHEHOGtD�VH�DQRWDQ�HQ�HO�5HJLVWUR�GH�$QWHFHGHQWHV�GH�)DOWDV��TXHGDQGR�UHJLVWUDGRV�GXUDQWH�
FXDWUR� DxRV� FDOHQGDULR�� 7UDQVFXUULGR� HVH� SOD]R� ORV� GDWRV� VH� FDQFHODQ� DXWRPiWLFDPHQWH��
$QWHV�GH�GLFWDU�VHQWHQFLD��HO�OD�-XH]�D�GHEH�UHTXHULU�GH�GLFKR�5HJLVWUR�LQIRUPDFLyQ�VREUH�
OD�H[LVWHQFLD�GH�SDJRV�YROXQWDULRV��FRQGHQDV�\�UHEHOGtDV�GHO�LPSXWDGR��
�
�
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/,%52�,,�
'H�ODV�)DOWDV�HQ�SDUWLFXODU�
6HFFLyQ����
&$3,78/2�,�
%520$72/Ð*,&$6�
�
��������
$/,0(1726� (1� ,1)5$&&,Ð1�� (O�OD� TXH� HODERUH�� IUDFFLRQH�� HQYDVH�� FRQVHUYH��
GLVWULEX\D�� WUDQVSRUWH�� H[SRQJD�� H[SHQGD�� LPSRUWH� R� H[SRUWH�SURGXFWRV� DOLPHQWLFLRV� TXH�
QR� FXPSODQ� FRQ� ODV� GLVSRVLFLRQHV� HQ� PDWHULD� EURPDWROyJLFD�� R� QR� FXHQWHQ� FRQ� ODV�
DXWRUL]DFLRQHV� SUHYLVWDV�� R� FDUH]FDQ� GH� HOHPHQWRV� GH� LGHQWLILFDFLyQ� R� URWXODGRV�
UHJODPHQWDULRV��R�ORV�WHQJDQ�DOWHUDGRV��HV�VDQFLRQDGR�D�FRQ�PXOWD�GH���������D�����������\�
HO�GHFRPLVR�GH�ODV�PHUFDGHUtDV�\�R�FODXVXUD�GHO�HVWDEOHFLPLHQWR��
�
��������
$/,0(172�$'8/7(5$'2��(O�OD�TXH�DGXOWHUH�XQ�SURGXFWR�DOLPHQWLFLR��SULYiQGROR�HQ�
IRUPD�WRWDO�R�SDUFLDO��GH�VXV�HOHPHQWRV�~WLOHV�� UHHPSOD]iQGRORV�R�DGLFLRQiQGROH�DGLWLYRV�
QR�DXWRUL]DGRV��R�VRPHWLpQGRORV�D�FXDOTXLHU�WLSR�GH� WUDWDPLHQWR� WHQGLHQWH�D�GLVLPXODU�X�
RFXOWDU�DOWHUDFLRQHV�R�GHIHFWRV�GH�HODERUDFLyQ��HV�VDQFLRQDGR�D�FRQ�PXOWD�GH���������D���
��������\�HO�GHFRPLVR�GH�ODV�PHUFDGHUtDV�\�R�FODXVXUD�GHO�HVWDEOHFLPLHQWR�����
����������������������������������������������������������������������������������������
�������
$/,0(172� $/7(5$'2�� (O�OD� TXH� HODERUH�� DOPDFHQH�� HQYDVH�� IUDFFLRQH�� GLVWULEX\D��
WUDQVSRUWH�R�H[SHQGD�SURGXFWRV�DOLPHQWLFLRV�R�PDWHULDV�SULPDV�TXH��SRU�FDXVDV�GH�tQGROH�
ItVLFD��TXtPLFD�R�ELROyJLFD��VH�KDOOHQ�GHWHULRUDGDV�HQ�VX�FRPSRVLFLyQ� LQWUtQVHFD�� VX�YDORU�
QXWULWLYR� R� VX� YLGD� ~WLO�� FRQIRUPH� VX� UyWXOR�� HV� VDQFLRQDGR�D� FRQ�PXOWD� GH� �� ������ D� ��
��������\�HO�GHFRPLVR�GH�ODV�PHUFDGHUtDV�\�R�FODXVXUD�GHO�HVWDEOHFLPLHQWR�����
�������������������������������������������������������������������������������������������������������������������
�������
$/,0(172� &217$0,1$'2�� (O�OD� TXH� HODERUH�� HQYDVH�� DOPDFHQH�� GLVWULEX\D��
WUDQVSRUWH� R� H[SHQGD� SURGXFWRV� DOLPHQWLFLRV� R� PDWHULDV� SULPDV� TXH� FRQWHQJDQ�
PLFURRUJDQLVPRV�SDWyJHQRV��VXVWDQFLDV�RUJiQLFDV�R� LQRUJiQLFDV�H[WUDxDV�R�GLVWLQWDV�D� ODV�
SHUPLWLGDV��QRFLYDV�SDUD�OD�VDOXG��R�VH�KDOOH�YHQFLGR��HV�VDQFLRQDGR�D�FRQ�PXOWD�GH��������
D�����������\�HO�GHFRPLVR�GH�ODV�PHUFDGHUtDV�\�R�FODXVXUD�GHO�HVWDEOHFLPLHQWR��
�
��������
+,*,(1(�<�$6(2��(O�OD�WLWXODU�R�UHVSRQVDEOH�GH�OD�KDELOLWDFLyQ�GHO�HVWDEOHFLPLHQWR�HQ�TXH�
VH�HODERUHQ��HQYDVHQ��DOPDFHQHQ��GLVWULEX\DQ��R�FRPHUFLDOLFHQ�SURGXFWRV�DOLPHQWLFLRV��TXH�
QR� PDQWHQJD� HO� ORFDO� R� PHGLR� GH� WUDQVSRUWH� HQ� FRQGLFLRQHV� KLJLpQLFR� VDQLWDULDV� \� GH�
VDOXEULGDG� DGHFXDGD�� R� HQ� FX\R� LQWHULRU� VH� GHWHFWH� DFXPXODFLyQ� GH� VXFLHGDGHV� R�
JUDVLWXGHV��OD�SUHVHQFLD�GH�LQVHFWRV��URHGRUHV�R�DQLPDOHV�HQ�FRQWDFWR�GLUHFWR�FRQ�VXVWDQFLDV�
R� SURGXFWRV� DOLPHQWLFLRV�� R� FX\R� SHUVRQDO� QR� JXDUGH� DVHR�� R� XWLOLFH� HOHPHQWRV� SDUD� VX�
FRQVHUYDFLyQ�� HODERUDFLyQ� R� H[KLELFLyQ� TXH� QR� VH� HQFXHQWUHQ� GHELGDPHQWH� DVHDGRV� R�
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SUHVHQWHQ�VLJQRV�GH�y[LGR�R�GHWHULRUR��HV�VDQFLRQDGR�D�FRQ�PXOWD�GH�������D���������\�R�
LQKDELOLWDFLyQ�HQ�VX�FDVR��GH�HQWUH�GLH]�\�VHVHQWD�GtDV��\�FODXVXUD�GHO�HVWDEOHFLPLHQWR���
�
������
'2&80(17$&,Ð1� 6$1,7$5,$�� (O�OD� WLWXODU� R� UHVSRQVDEOH� GHO� HVWDEOHFLPLHQWR� HQ� HO�
TXH�VH�HODERUHQ��HQYDVHQ��DOPDFHQHQ��GLVWULEX\DQ��WUDQVSRUWHQ�R�FRPHUFLDOLFHQ�SURGXFWRV�
DOLPHQWLFLRV�� TXH� SHUPLWD� HO� WUDEDMR� GHO� SHUVRQDO� TXH� FDUH]FD� GHO� FHUWLILFDGR�GH� VDQLGDG�
RWRUJDGR�SRU�DXWRULGDG�FRPSHWHQWH��HV�VDQFLRQDGR�D�FRQ�PXOWD��GH�������D�����������
�
�������
,1752'8&&,21� &/$1'(67,1$� '(� $/,0(1726�� (O�OD� TXH� LQWURGX]FD�
FODQGHVWLQDPHQWH� DOLPHQWRV�� EHELGDV� R� VXV� PDWHULDV� SULPDV�� D� OD� &LXGDG� SDUD� VX�
FRPHUFLDOL]DFLyQ�X�RPLWD�R�HOXGD�VRPHWHUORV�D�VXV�FRQWUROHV�VDQLWDULRV��R�QR�FXPSOD�FRQ�
ODV�QRUPDV� GH� FRQFHQWUDFLyQ� REOLJDWRULD� R� ODV� QRUPDV�QDFLRQDOHV� SDUD� UHDOL]DU� HO� WUiILFR�
IHGHUDO��HV�VDQFLRQDGR�D�FRQ�PXOWD�GH�������D���������\�HO�GHFRPLVR�GH�PHUFDGHUtDV�\�R�
FODXVXUD�GHO�HVWDEOHFLPLHQWR�����
�
������
352'8&726� '(5,9$'26� '(� 25,*(1� $1,0$/�� � (O�OD� TXH� GLVWULEX\D�� WUDQVSRUWH��
HQYDVH�� FRPHUFLDOLFH� R� DOPDFHQH� SURGXFWRV� FiUQHRV� R� SURGXFWRV�� VXESURGXFWRV� R�
GHULYDGRV� GH� RULJHQ� DQLPDO� GHVWLQDGRV� DO� FRQVXPR�� TXH� KD\DQ� VLGR� HODERUDGRV� R�
SURYHQJDQ� GH� HVWDEOHFLPLHQWRV� GRQGH� VH� IDHQHQ� DQLPDOHV�� VH� HODERUHQ� \� GHSRVLWHQ�
SURGXFWRV�� VXESURGXFWRV�R�GHULYDGRV�GH� RULJHQ�DQLPDO�QR� DXWRUL]DGRV�SRU� OD� DXWRULGDG�
FRPSHWHQWH�� R� QR� H[KLED� OD� FDUWD� GH� SRUWH� R� FHUWLILFDGR� R� JXtD� SHUWLQHQWH� \� OD�
FRUUHVSRQGLHQWH� GRFXPHQWDFLyQ� VDQLWDULD� H[SHGLGD� SRU� OD� DXWRULGDG� FRPSHWHQWH�� R� QR�
MXVWLILTXH�GHELGDPHQWH�VX�SURFHGHQFLD��HV�VDQFLRQDGR�D�FRQ�PXOWD�GH���������D�����������\�
HO�GHFRPLVR�GH�PHUFDGHUtDV�\�R�FODXVXUD�GHO�HVWDEOHFLPLHQWR��������������
�
��������
,17(5583&,Ð1� &$'(1$� )5,2�� (O�OD� WLWXODU� R� UHVSRQVDEOH� GHO� HVWDEOHFLPLHQWR� R�
YHKtFXOR� HQ� HO� TXH� VH� HODERUHQ�� DOPDFHQHQ�� HQYDVHQ�� GLVWULEX\DQ�� WUDQVSRUWHQ� R�
FRPHUFLDOLFHQ�SURGXFWRV�DOLPHQWLFLRV��TXH� LQWHUUXPSD� OD� FDGHQD�GH� IUtR� DGHFXDGR�HQ� ORV�
DOLPHQWRV�TXH�OR�UHTXLHUHQ��HV�VDQFLRQDGR�D�FRQ�PXOWD�GH�������D������������\�HO�GHFRPLVR�
GH�PHUFDGHUtDV�\�R�FODXVXUD�GHO�HVWDEOHFLPLHQWR��
�
�������
'(3Ð6,72� ,1$3523,$'2� '(� 0(5&$'(5,$6�� (O�OD� WLWXODU� R� UHVSRQVDEOH� GHO�
HVWDEOHFLPLHQWR� TXH� WHQJD� GHSRVLWDGDV� VXV�PHUFDGHUtDV� VREUH� HO� VRODGR�� XWLOLFH� VHFWRUHV�
FRPR�GHSyVLWRV�QR�HQFRQWUiQGRVH�KDELOLWDGRV�SDUD�HOOR��WHQJD�HQ�VXV�KHODGHUDV�R�OXJDUHV�
GRQGH�VH�DOPDFHQHQ��GHSRVLWHQ��HODERUHQ�R�HQYDVHQ�SURGXFWRV�DOLPHQWLFLRV�� HOHPHQWRV�R�
PDWHULDO� HQ� FRQWUDYHQFLyQ� D� ODV� QRUPDV� KLJLpQLFR� �� VDQLWDULDV� YLJHQWHV� R� � HQYDVHV� HQ�
FRQWDFWR�FRQ�DOLPHQWRV�� HV� VDQFLRQDGR�D� FRQ�PXOWD�GH�������D� �� ������\� HO�GHFRPLVR�GH�
PHUFDGHUtDV�\�R�FODXVXUD�GHO�HVWDEOHFLPLHQWR��
�
�������
*8$5'$�'(� 9(+Ì&8/26� <� &20,'$� (/$%25$'$�� (O�OD� WLWXODU� R� UHVSRQVDEOH� GHO�
HVWDEOHFLPLHQWR� HQ� HO� TXH� VH� SUHVWH� HO� VHUYLFLR� GH� HQWUHJD� D� GRPLFLOLR� GH� FRPLGDV�
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HODERUDGDV�� HQ� FX\R� ORFDO� GH� H[SHQGLR� R� GRQGH� VH� DOPDFHQHQ�� GHSRVLWHQ�� HODERUHQ� R�
HQYDVHQ�SURGXFWRV�DOLPHQWLFLRV�VH�HVWDFLRQH�R�JXDUGH�XQR�R�PiV�YHKtFXORV�DXWRPRWRUHV����
PRWRFLFOHWDV��R���FLFORPRWRUHV���HV�VDQFLRQDGR�D�FRQ��PXOWD���GH�������D����������
�
�������
87,/,=$&,21�0(',26�(1*$f2626��(O�OD�WLWXODU�R�UHVSRQVDEOH�GHO�HVWDEOHFLPLHQWR�HQ�
HO� TXH� VH� HODERUHQ�� DOPDFHQHQ�� HQYDVHQ�� GLVWULEX\DQ� R� FRPHUFLDOLFHQ� SURGXFWRV�
DOLPHQWLFLRV��TXH�XWLOLFH�PHGLRV�HQJDxRVRV�� LOXPLQDFLyQ�GLIHUHQFLDGD�R�GH�FXDOTXLHU�RWUR�
PRGR� HQJDxH� R� SUHWHQGD� HQJDxDU� VREUH� OD� FDOLGDG� \� HVWDGR� GH� FRQVHUYDFLyQ� GH� ORV�
DOLPHQWRV��HV�VDQFLRQDGR�D�FRQ�PXOWD�GH�������D��������\�R�HO�GHFRPLVR�GH�PHUFDGHUtDV�
\�R�FODXVXUD�GHO�HVWDEOHFLPLHQWR��
�
�������
(19$6(6� 81,862� '(� $'(5(=26�� (O�OD� WLWXODU� R� UHVSRQVDEOH� GHO� HVWDEOHFLPLHQWR�
FRPHUFLDO� R�SXHVWR�GH�YHQWD�GH� DOLPHQWRV� DO� S~EOLFR� HQ�HO�TXH�QR� VH� FXPSOD�FRQ� HO� XVR�
REOLJDWRULR� GH� HQYDVHV� XQLXVR�VDFKHWV� LQGLYLGXDOHV� GH� DGHUH]RV�� HV� VDQFLRQDGD�D� FRQ�
PXOWD�GH�������D���������\�R�HO�GHFRPLVR�GH�PHUFDGHUtDV�\�R�FODXVXUD�GHO�HVWDEOHFLPLHQWR��
�
&$3,78/2�,,�
+LJLHQH�\�VDQLGDG�
�
�������
$/2-$0,(172��(O�OD�WLWXODU�R�UHVSRQVDEOH�GHO�HVWDEOHFLPLHQWR�GHVWLQDGR�DO�DORMDPLHQWR�
GH�SHUVRQDV��VHDQ�SDVDMHURV�X�RFXSDQWHV�WUDQVLWRULRV�HQ�HO�TXH�VH�GHWHFWH�IDOWD�GH�KLJLHQH�HV�
VDQFLRQDGR�D�FRQ�PXOWD�GH�������D���������\�R�LQKDELOLWDFLyQ��
&XDQGR� HO� HVWDEOHFLPLHQWR� HVWp� GHVWLQDGR� D� DORMDU� SHUVRQDV�PD\RUHV�� HQIHUPRV�� QLxRV� R�
SHUVRQDV� FRQ�QHFHVLGDGHV� HVSHFLDOHV� HV� VDQFLRQDGR�D� FRQ�PXOWD� GH� �� ���� D� �� ������ \�R�
LQKDELOLWDFLyQ���
�
������
6$1,7$5,26�� (O�OD� WLWXODU� R� UHVSRQVDEOH� GHO� HVWDEOHFLPLHQWR� GHVWLQDGR� D� FXDOTXLHU�
VHUYLFLR�DO�S~EOLFR�TXH�FDUH]FD�GH�KLJLHQH�HQ�VXV�VHUYLFLRV�VDQLWDULRV��HV�VDQFLRQDGR�D�FRQ�
PXOWD�GH�������D����������
�
������
'(6,1)(&&,21� '(� 7$148(6�� (O�OD� WLWXODU� R� UHVSRQVDEOH� GH� XQ� HVWDEOHFLPLHQWR� R�
LQPXHEOH�TXH�QR�GHVLQIHFWH�\�R�ODYH�ORV�WDQTXHV�GH�DJXD�GHVWLQDGRV�DO�FRQVXPR�KXPDQR��
FRQIRUPH�OR�SUHYLVWR�HQ�ODV�QRUPDV�FRUUHVSRQGLHQWHV��HV�VDQFLRQDGR�D�FRQ�PXOWD�GH�������
D���������\�R�FODXVXUD�GHO�HVWDEOHFLPLHQWR��
�
������
35(9(1&,21�'(�(1)(50('$'(6�75$160,6,%/(6��(O�OD�TXH�RPLWD�HO�FXPSOLPLHQWR�
GH� ODV� QRUPDV� UHODFLRQDGDV� FRQ� OD� SUHYHQFLyQ� GH� ODV� HQIHUPHGDGHV� WUDQVPLVLEOHV� R� QR�
SURFHGD�D� OD�GHVLQIHFFLyQ�\�R�GHVWUXFFLyQ�GH�DJHQWHV�WUDQVPLVRUHV��HV�VDQFLRQDGR�D�FRQ�
PXOWD�GH�������D����������\�R�FODXVXUD�\�R�LQKDELOLWDFLyQ�
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�
������
81,'$'� '(� 75$7$0,(172� '(� 5(6,'826� 3$72*e1,&26�� (O�OD� WLWXODU� R�
UHVSRQVDEOH� GH� XQ� HVWDEOHFLPLHQWR� TXH� GHED� FRQWDU� FRQ� XQD� XQLGDG� GH� WUDWDPLHQWR� GH�
UHVLGXRV� SDWRJpQLFRV� \� QR� OR� WHQJD�� R� WHQLpQGROR� QR� HVWp� HQ� FRQGLFLRQHV� GH�
IXQFLRQDPLHQWR�� HV� VDQFLRQDGR�D� FRQ� PXOWD� GH� �� ������ D� �� ������� \� FODXVXUD� GHO�
HVWDEOHFLPLHQWR��
&XDQGR�HO�OD�DXWRU�D�GH�OD� LQIUDFFLyQ�VHD�XQD�HPSUHVD�TXH�SRU�VX�DFWLYLGDG�GHED�WUDWDU�
UHVLGXRV� SDWRJpQLFRV�� OD� VDQFLyQ� HV� GH� PXOWD� GH� �� ������ D� �� ������� \� FODXVXUD� GHO�
HVWDEOHFLPLHQWR�\�R�LQKDELOLWDFLyQ��
�
������
6$1*5(� +80$1$�� (O�OD� TXH� QR� FXPSOD� FRQ� ODV� QRUPDV� UHODWLYDV� D� OD� GLVSRVLFLyQ��
XWLOL]DFLyQ� \�R� WHQHQFLD� GH� VDQJUH� KXPDQD� SDUD� XVR� WUDQVIXVLRQDO�� VXV� FRPSRQHQWHV��
GHULYDGRV�\�VXESURGXFWRV�HV�VDQFLRQDGR�D�FRQ�PXOWD�GH�������D�����������\�HO�GHFRPLVR�
GH�ORV�PDWHULDOHV�\�R�FODXVXUD�GHO�HVWDEOHFLPLHQWR���
�
������
%$1&26� '(� 6$1*5(�� (O�OD� WLWXODU� R� UHVSRQVDEOH� GH� XQ� EDQFR� R� GHSyVLWR� GH� VDQJUH�
KXPDQD� SDUD� XVR� WUDQVIXVLRQDO�� VXV� FRPSRQHQWHV�� GHULYDGRV� \� VXESURGXFWRV� TXH� QR�
FXPSOD� FRQ� ODV� QRUPDV� TXH� UHJXODQ� VX� XVR�� HV� VDQFLRQDGR�D� FRQ�PXOWD� GH� �� ������ D� ��
��������\�GHFRPLVR�GH�ORV�PDWHULDOHV�\�R�FODXVXUD�GHO�HVWDEOHFLPLHQWR�\�R�LQKDELOLWDFLyQ��
�
������
&$0$6�62/$5(6��(O�OD�WLWXODU�R�UHVSRQVDEOH�GH�XQ�HVWDEOHFLPLHQWR�HQ�GRQGH�IXQFLRQHQ�
HTXLSRV� GH� UDGLDFLRQHV� XOWUDYLROHWDV�� FDPDV� VRODUHV� R� VLPLODUHV�� TXH� QR� VH� HQFXHQWUHQ�
UHJLVWUDGRV�\�R�KDELOLWDGRV��R�TXH�QR�FXHQWH�FRQ�HO�SURIHVLRQDO�PpGLFR�REOLJDWRULR��R�TXH�
QR�SURYHD�ODV�DQWLSDUUDV�UHJODPHQWDULDV��R�TXH�QR�FXPSOD�FRQ�DOJ~Q�RWUR�UHTXLVLWR�GH� OD�
OHJLVODFLyQ� YLJHQWH�� HV� VDQFLRQDGR�D� FRQ� PXOWD� GH� � �� ���� D� �� ������ \�R� FODXVXUD� GHO�
HVWDEOHFLPLHQWR�\�R�LQKDELOLWDFLyQ��
�
������
9(17$�2� 7(1(1&,$� ,55(*8/$5�'(�$1,0$/(6�� (O�OD� TXH� WHQJD� XQ� DQLPDO� FX\D�
WHQHQFLD�HVWp�SURKLELGD��VDOYR�FRQ�ILQHV�GH�HVWXGLR�R�SURSyVLWRV�FLHQWtILFRV�R�DUWtVWLFRV��\�QR�
FXHQWH�FRQ�DXWRUL]DFLyQ�GH�OD�DXWRULGDG�FRPSHWHQWH�R�YHQGD��WHQJD�R�JXDUGH�DQLPDOHV�HQ�
LQIUDFFLyQ�D�ODV�QRUPDV�]RR�VDQLWDULDV�R�GH�VHJXULGDG�HV�VDQFLRQDGR�D�FRQ�PXOWD�GH�������
D���������\�R�GHFRPLVR�GH�ODV�FRVDV�\�R�FODXVXUD�GHO�HVWDEOHFLPLHQWR��
�
&$3,78/2�,,,�
$PELHQWH������������������������������
�
������
(0,6,21�&217$0,1$17(��(O�OD�WLWXODU�R�UHVSRQVDEOH�GH�XQ�LQPXHEOH�GHVGH�HO�TXH�VH�
HPLWDQ� JDVHV�� YDSRUHV�� KXPR�� R� OLEHUHQ� VXVWDQFLDV� HQ� VXVSHQVLyQ�� FXDQGR� H[FHGDQ� ORV�
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OtPLWHV� WROHUDEOHV� FRQIRUPH� OR� HVWDEOHFLGR� HQ� ODV� QRUPDV� YLJHQWHV�� HV� VDQFLRQDGR�D� FRQ�
PXOWD�GH�������D���������\�R�FODXVXUD�\�R�LQKDELOLWDFLyQ�GH�KDVWD�GLH]�GtDV��
&XDQGR�VH�WUDWH�GH�XQ�HGLILFLR�DIHFWDGR�DO�UpJLPHQ�GH�SURSLHGDG�KRUL]RQWDO��\�QR�SXHGD�
LGHQWLILFDUVH� DO� UHVSRQVDEOH� GH� OD� IDOWD�� OD� PXOWD� VH� DSOLFD� FRQWUD� HO� FRQVRUFLR� GH�
SURSLHWDULRV��R�HQ�IRUPD�VROLGDULD�FRQWUD�WRGRV�ORV�SURSLHWDULRV�GH�ORV�GHSDUWDPHQWRV�TXH�
FRQIRUPDQ�HO�HGLILFLR���
&XDQGR� VH� WUDWH� GH�XQ� HVWDEOHFLPLHQWR� LQGXVWULDO� R� FRPHUFLDO� HO� WLWXODU� R� UHVSRQVDEOH� HV�
VDQFLRQDGR� FRQ� PXOWD� GH� �� ���� D� �� �������� \�R� FODXVXUD� GHO� HVWDEOHFLPLHQWR� \�R�
LQKDELOLWDFLyQ�GH�KDVWD�GLH]�GtDV��
(Q�WRGRV�ORV�FDVRV�DGHPiV�GH�OD�PXOWD�SXHGH�SURFHGHUVH�DO�GHFRPLVR�GH�ORV�HOHPHQWRV�TXH�
SURGX]FDQ�OD�HPLVLyQ�FRQWDPLQDQWH��
�
������
()/8(17(6��(O�OD� WLWXODU�R�UHVSRQVDEOH�GHO�HVWDEOHFLPLHQWR�R� LQPXHEOH�GHVGH�HO�TXH�VH�
YLHUWDQ� OtTXLGRV� FRPEXVWLEOHV� R� DJXDV� VHUYLGDV� X� RWUR� FRQWDPLQDQWH�� HQ� LQIUDFFLyQ� D� ODV�
QRUPDV�YLJHQWHV�HQ�FDGD�FDVR��HV�VDQFLRQDGR�D�FRQ�PXOWD�GH�������D����������\�R�FODXVXUD�
\�R�LQKDELOLWDFLyQ�GH�KDVWD�GLH]�GtDV���
&XDQGR�VH�WUDWH�GH�XQ�HGLILFLR�DIHFWDGR�DO�UpJLPHQ�GH�SURSLHGDG�KRUL]RQWDO��\�QR�SXHGD�
LGHQWLILFDUVH� DO� UHVSRQVDEOH� GH� OD� IDOWD�� OD� PXOWD� VH� DSOLFD� FRQWUD� HO� FRQVRUFLR� GH�
SURSLHWDULRV��R�HQ�IRUPD�VROLGDULD�FRQWUD�WRGRV�ORV�SURSLHWDULRV�GH�ORV�GHSDUWDPHQWRV�TXH�
FRQIRUPDQ�HO�HGLILFLR���
&XDQGR� VH� WUDWH� GH�XQ� HVWDEOHFLPLHQWR� LQGXVWULDO� R� FRPHUFLDO� HO� WLWXODU� R� UHVSRQVDEOH� HV�
VDQFLRQDGR� FRQ� PXOWD� GH� �� ���� D� �� �������� \�R� FODXVXUD� GHO� HVWDEOHFLPLHQWR� \�R�
LQKDELOLWDFLyQ�GH�KDVWD�GLH]�GtDV��
(Q�WRGRV�ORV�FDVRV�DGHPiV�GH�OD�PXOWD�SXHGH�SURFHGHUVH�DO�GHFRPLVR�GH�ORV�HOHPHQWRV�TXH�
FRQWHQJDQ�ORV�OtTXLGRV�FRPEXVWLEOHV��DJXDV�VHUYLGDV�X�RWUR�FRQWDPLQDQWH��
�
������
58,'26�� (O�OD� WLWXODU� R� UHVSRQVDEOH� GHO� HVWDEOHFLPLHQWR� R� LQPXHEOH� GHVGH� HO� TXH� VH�
SURGX]FDQ�UXLGRV�SRU�HQFLPD�GH�ORV�QLYHOHV�SHUPLWLGRV��HV�VDQFLRQDGR�D�FRQ�PXOWD�GH���
����D����������\�R��FODXVXUD��\�R�LQKDELOLWDFLyQ�GH�KDVWD�GLH]�GtDV��
&XDQGR�VH�WUDWH�GH�XQ�HGLILFLR�DIHFWDGR�DO�UpJLPHQ�GH�SURSLHGDG�KRUL]RQWDO��\�QR�SXHGD�
LGHQWLILFDUVH� DO� UHVSRQVDEOH� GH� OD� IDOWD�� OD� PXOWD� VH� DSOLFD� FRQWUD� HO� FRQVRUFLR� GH�
SURSLHWDULRV��R�HQ�IRUPD�VROLGDULD�FRQWUD�WRGRV�ORV�SURSLHWDULRV�GH�ORV�GHSDUWDPHQWRV�TXH�
FRQIRUPDQ�HO�HGLILFLR���
&XDQGR� VH� WUDWH� GH�XQ� HVWDEOHFLPLHQWR� LQGXVWULDO� R� FRPHUFLDO� HO� WLWXODU� R� UHVSRQVDEOH� HV�
VDQFLRQDGR� FRQ� PXOWD� GH� �� ���� D� �� ������� \�R� FODXVXUD� GHO� HVWDEOHFLPLHQWR� \�R�
LQKDELOLWDFLyQ�GH�KDVWD�GLH]�GtDV��
(Q�WRGRV�ORV�FDVRV�DGHPiV�GH�OD�PXOWD�SXHGH�SURFHGHUVH�DO�GHFRPLVR�GH�ORV�HOHPHQWRV�TXH�
SURGX]FDQ�ORV�UXLGRV��
�
������
2/25(6�� (O�OD� WLWXODU� R� UHVSRQVDEOH� GHO� HVWDEOHFLPLHQWR� R� LQPXHEOH� GHVGH� HO� TXH� VH�
SURGX]FDQ�RORUHV�TXH�H[FHGDQ�OD�QRUPDO�WROHUDQFLD��HV�VDQFLRQDGR�D�FRQ�PXOWD�GH�������D�
���������\�R�FODXVXUD��\�R�LQKDELOLWDFLyQ�GH�KDVWD�GLH]�GtDV��
&XDQGR�VH�WUDWH�GH�XQ�HGLILFLR�DIHFWDGR�DO�UpJLPHQ�GH�SURSLHGDG�KRUL]RQWDO��\�QR�SXHGD�
LGHQWLILFDUVH� DO� UHVSRQVDEOH� GH� OD� IDOWD�� OD� PXOWD� VH� DSOLFD� FRQWUD� HO� FRQVRUFLR� GH�
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SURSLHWDULRV��R�HQ�IRUPD�VROLGDULD�FRQWUD�WRGRV�ORV�SURSLHWDULRV�GH�ORV�GHSDUWDPHQWRV�TXH�
FRQIRUPDQ�HO�HGLILFLR���
&XDQGR� VH� WUDWH� GH�XQ� HVWDEOHFLPLHQWR� LQGXVWULDO� R� FRPHUFLDO� HO� WLWXODU� R� UHVSRQVDEOH� HV�
VDQFLRQDGR� FRQ� PXOWD� GH� �� ���� D� �� ������� \�R� FODXVXUD� GHO� HVWDEOHFLPLHQWR� \�R�
LQKDELOLWDFLyQ�GH�KDVWD�GLH]�GtDV��
(Q�WRGRV�ORV�FDVRV�DGHPiV�GH�OD�PXOWD�SXHGH�SURFHGHUVH�DO�GHFRPLVR�GH�ORV�HOHPHQWRV�TXH�
SURGX]FDQ�ORV�RORUHV��
�
������
'(7(5*(17(6� 12� %,2'(*5$'$%/(6�� (O�OD� WLWXODU� R� UHVSRQVDEOH� GH� XQ�
HVWDEOHFLPLHQWR�TXH�HODERUH��FRPHUFLDOLFH�R�GLVWULEX\D�GHWHUJHQWHV�QR�ELRGHJUDGDEOHV���HV�
VDQFLRQDGR�D�FRQ�PXOWD�GH���������D�����������\�GHFRPLVR�GH�OD�PHUFDGHUtD���
(O�OD� -XH]�D� SXHGH� RUGHQDU� OD� FODXVXUD� GHO� HVWDEOHFLPLHQWR� FXDQGR� DOOt� VH� HODERUHQ�
GHWHUJHQWHV�QR�ELRGHJUDGDEOHV��
�
������
352+,%,&,21� '(� )80$5�� (O�OD� TXH� IXPH� HQ� OXJDUHV� HQ� ORV� TXH� HVWp� SURKLELGR� HV�
VDQFLRQDGR�D�FRQ�PXOWD�GH������D��������
�
������
'$f2�$� (63(&,(6� 9(*(7$/(6�� (O�OD� TXH� SRGH�� GDxH� R� GHVWUX\D� iUEROHV� R� HVSHFLHV�
YHJHWDOHV� SODQWDGRV� HQ� OD� YtD� S~EOLFD� R� HQ� HVSDFLRV� YHUGHV� S~EOLFRV�� R� OLEUDGRV� D� OD�
FRQILDQ]D�S~EOLFD��HV�VDQFLRQDGR�D�FRQ�PXOWD�GH�������D�����������
&XDQGR� OD� IDOWD� VHD� FRPHWLGD� SRU� XQD� HPSUHVD� TXH� UHDOLFH� DFWLYLGDGHV� OXFUDWLYDV�� HV�
VDQFLRQDGR�D�FRQ�PXOWD�GH���������D�����������
�
������
87,/,=$&,21�,1'(%,'$�'(�$5%2/$'2��(O�OD�TXH�XWLOLFH�iUEROHV�R�HVSHFLHV�YHJHWDOHV�
SODQWDGRV�HQ�OD�YtD�S~EOLFD�R�HQ�HVSDFLRV�YHUGHV�S~EOLFRV��R�OLEUDGRV�D�OD�FRQILDQ]D�S~EOLFD��
FRPR�VRSRUWH�GH� FDEOHV�� FDUWHOHV�R�HOHPHQWRV� VLPLODUHV�� HV� VDQFLRQDGR�D� FRQ�PXOWD�GH���
����D���������\�R�GHFRPLVR�GH�ORV�PDWHULDOHV��
&XDQGR�HO�OD�DXWRU�D�GH�OD�LQIUDFFLyQ�VHD�XQD�HPSUHVD�GHGLFDGD�DO�WHQGLGR�GH�FDEOHV�SDUD�
WHOHYLVLyQ��WHOHIRQtD�R�VLPLODUHV��OD�VDQFLyQ�HV�GH�PXOWD�GH���������D����������\�R�GHFRPLVR�
GH�ORV�PDWHULDOHV��
�
������
5(6,'826� '20,&,/,$5,26� )8(5$� '(� +25$5,2�� (O�OD� TXH� GHMH� HQ� OD� YtD� S~EOLFD�
UHVLGXRV� IXHUD� GH� ORV� KRUDULRV� SHUPLWLGRV� R� HQ� UHFLSLHQWHV� DQWLUUHJODPHQWDULRV�� HV�
VDQFLRQDGR�D�FRQ�PXOWD�GH��������D���������
&XDQGR� OD� IDOWD� VHD� FRPHWLGD� SRU� XQD� HPSUHVD� R� ORV� UHVLGXRV� SURYHQJDQ� GH� XQ� ORFDO� R�
HVWDEOHFLPLHQWRV�HQ�HO�TXH�VH�GHVDUUROOHQ�DFWLYLGDGHV�FRPHUFLDOHV�R�LQGXVWULDOHV�HO�WLWXODU�R�
UHVSRQVDEOH��HV�VDQFLRQDGR�D�FRQ�PXOWD�GH�������D���������\�R�LQKDELOLWDFLyQ�\�R�FODXVXUD��
�
�������
$%$1'212�'(�0$7(5,$/��(O�OD� TXH�GHMH�GHVSHUGLFLRV�� GHVHFKRV� R� HVFRPEURV� HQ� OD�
YtD�S~EOLFD��EDOGtRV�R�ILQFDV�DEDQGRQDGDV��HV�VDQFLRQDGR�D�FRQ�PXOWD�GH������D���������
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&XDQGR� OD� IDOWD� VHD� FRPHWLGD� SRU� XQD� HPSUHVD� R� HO� PDWHULDO� SURYHQJD� GH� XQ� ORFDO� R�
HVWDEOHFLPLHQWR�HQ�HO�TXH�VH�GHVDUUROOHQ�DFWLYLGDGHV�FRPHUFLDOHV�R�LQGXVWULDOHV�HO�WLWXODU�R�
UHVSRQVDEOH�HV�VDQFLRQDGR�D�FRQ�PXOWD�GH�������D���������\�R�LQKDELOLWDFLyQ�\�R�FODXVXUD�������������������������������������������������������������������������������������������������������
�
�������
92/$17(6� (1� /$� 9Ì$� 3Ô%/,&$�� (O�OD� WLWXODU� R� UHVSRQVDEOH� GH� XQD� HPSUHVD� X�
RUJDQL]DFLyQ�TXH�GLVWULEX\D�YRODQWHV�TXH�VH�HQWUHJXHQ�HQ�OD�YtD�S~EOLFD��R�TXH�VH�FRORTXHQ�
HQ�ODV�SXHUWDV�GH�DFFHVR�GH�ORFDOHV�HQ�JHQHUDO��SHUVLJDQ�R�QR�ILQDOLGDG�FRPHUFLDO��\�TXH�QR�
FRQWHQJDQ��FRQ�FDUiFWHU�GHVWDFDGR��OD�VLJXLHQWH�OH\HQGD��´SURKLELGR�DUURMDU�HVWH�YRODQWH�HQ�
OD�YtD�S~EOLFD��/H\�1�����µ��HV�VDQFLRQDGR�FRQ�PXOWD�GH�������D���������\�GHFRPLVR�GH�ORV�
PDWHULDOHV��
�
�������
(;&5(0(172�'(�$1,0$/(6��(O�OD�TXH�SHUPLWD��VLQ�SURFHGHU�D�VX�SRVWHULRU�OLPSLH]D��
TXH�XQ�DQLPDO�EDMR�VX�FXVWRGLD�GHIHTXH�HQ�OXJDU�S~EOLFR��IXHUD�GH�ORV�iPELWRV�KDELOLWDGRV��
R�HQ�OXJDU�SULYDGR�GH�DFFHVR�S~EOLFR��HV�VDQFLRQDGR�D�FRQ�PXOWD�GH������D��������
�
�������
$552-$5� 5(6,'826�� (O�OD� TXH� DUURMH� GHVGH� EDOFRQHV�� WHUUD]DV� R� YHQWDQDV�� UHVLGXRV��
GHVSHUGLFLRV��GHVHFKRV�X�RWURV�REMHWRV�D� OD�YtD�S~EOLFD��D�SDUWHV�FRPXQHV�GH�HGLILFLRV�GH�
SURSLHGDG�KRUL]RQWDO�R�D�SUHGLRV�OLQGHURV��HV�VDQFLRQDGR�D�FRQ�PXOWD�GH�������D�����������
&XDQGR� ORV� UHVLGXRV��GHVSHUGLFLRV��GHVHFKRV�X�RWURV�REMHWRV� DUURMDGRV�SURYHQJDQ�GH�XQ�
HVWDEOHFLPLHQWR�LQGXVWULDO�R�FRPHUFLDO�HO�WLWXODU�R�UHVSRQVDEOH�HV�VDQFLRQDGR�D�FRQ�PXOWD�
GH�������D����������\�R�FODXVXUD�GHO�HVWDEOHFLPLHQWR�\�R�LQKDELOLWDFLyQ�GH�KDVWD�GLH]�GtDV��
�
�������
$552-$5� +250,*21�� (O�OD� TXH� DUURMH� UHVWRV� GH� KRUPLJyQ� HQ� OD� YtD� S~EOLFD�� HQ�
VXPLGHURV�R�HQ�OD�DFHUD�HV�VDQFLRQDGR�D�FRQ�PXOWD�GH�������D����������
&XDQGR�OD�IDOWD�VHD�FRPHWLGD�GHVGH�XQ�YHKtFXOR�SHUWHQHFLHQWH�D�XQD�HPSUHVD�HO�WLWXODU�R�
UHVSRQVDEOH�HV�VDQFLRQDGR�D�FRQ�PXOWD�GH���������D����������\�R�LQKDELOLWDFLyQ��
�
�������
,1&,1(5$&,21�'(�5(6,'826��(O�OD�TXH�TXHPH�R�LQFLQHUH�UHVLGXRV�HQ�OD�YtD�S~EOLFD�R�
HO�OD�WLWXODU�R�UHVSRQVDEOH�GH�XQ�LQPXHEOH�HQ�HO�TXH�VH�TXHPHQ�R�LQFLQHUHQ��UHVLGXRV��HV�
VDQFLRQDGR�D�FRQ�PXOWD�GH�������D���������\�R�FODXVXUD�GH�ORV�DUWHIDFWRV�R� LQVWDODFLRQHV�
TXH�VH�XWLOLFHQ�SDUD�OD�TXHPD�R�LQFLQHUDFLyQ��
�
�������
6867$1&,$6��5(6,'826�2�'(6(&+26�48(�&203257(1�3(/,*52��(O�OD� WLWXODU�R�
UHVSRQVDEOH� GH� XQ� HVWDEOHFLPLHQWR� TXH� LQIULQMD�� SRU� DFFLyQ� X� RPLVLyQ� ODV� QRUPDV� TXH�
UHJODPHQWDQ� HO� XVR� \� PDQLSXOHR� GH� VXVWDQFLDV�� UHVLGXRV�� R� GHVHFKRV� TXH� FRPSRUWHQ�
SHOLJUR��HV�VDQFLRQDGR�D�FRQ�PXOWD�GH���������D����������\�R�FODXVXUD�GHO�HVWDEOHFLPLHQWR��
�
�������
*(67,Ð1� <� ',6326,&,Ð1� '(� 5(6,'826� 3$72*e1,&26�� (O�OD� TXH� JHVWLRQH� R�
GLVSRQJD� HQ� OXJDU� QR� DXWRUL]DGR� UHVLGXRV� SDWRJpQLFRV� R� OR� KDJD� VLQ� REVHUYDU� ODV�
GLVSRVLFLRQHV�SUHYLVWDV�HQ�OD�OHJLVODFLyQ�YLJHQWH���HV�VDQFLRQDGR�D�FRQ�PXOWD�GH��
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��������D����������\�R�LQKDELOLWDFLyQ�\�R�FODXVXUD�GHO�ORFDO�R�HVWDEOHFLPLHQWR��
�
�������
$%$1'212�5(6,'826�3$72*e1,&26��(O�OD�TXH�GHMH�UHVLGXRV�SDWRJpQLFRV�HQ�OD�YtD�
S~EOLFD��EDOGtRV�R�ILQFDV�DEDQGRQDGDV��HV�VDQFLRQDGR�D�FRQ�PXOWD�GH���������D�����������
&XDQGR� OD� IDOWD� VHD� FRPHWLGD� SRU� XQD� HPSUHVD� TXH� FRQ� VX� DFWLYLGDG� JHQHUH� UHVLGXRV�
SDWRJpQLFRV��HV�VDQFLRQDGD�FRQ�PXOWD�GH���������D����������\�FODXVXUD�GHO�HVWDEOHFLPLHQWR�
\�R�LQKDELOLWDFLyQ��
�
��������
'(6&$5*$� '(� 9(+,&8/26� $7026)e5,&26�� (O�OD� WLWXODU� R� UHVSRQVDEOH� GH� XQ�
YHKtFXOR�DWPRVIpULFR�TXH�HIHFW~H�GHVFDUJDV�HQ�OXJDUHV�QR�DXWRUL]DGRV�HV�VDQFLRQDGR�D�FRQ�
PXOWD�GH���������D����������\�R�LQKDELOLWDFLyQ�\�R�FODXVXUD�GHO�ORFDO�R�HVWDEOHFLPLHQWR��
�
�������
12�0,1,0,=$5�3(/,*52��(O�OD�WLWXODU�R�UHVSRQVDEOH�GH�XQ�HVWDEOHFLPLHQWR�R�YHKtFXOR�
TXH� QR� PLQLPLFH� YRO~PHQHV� \� SHOLJURVLGDG� HQ� OD� JHQHUDFLyQ�� WUDQVSRUWH�� WUDWDPLHQWR���
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VDQFLRQDGR�D�FRQ�PXOWD�GH������D���������
&XDQGR�VH�WUDWH�GH�YHKtFXORV�GH�FDUJD�R�GH�WUDQVSRUWH�GH�SDVDMHURV�HQ�VHUYLFLR�OD�PXOWD�HV�
GH�������D���������\�R�LQKDELOLWDFLyQ�SDUD�TXH�FLUFXOH�HO�YHKtFXOR�GH�KDVWD�WUHLQWD������GtDV��
�
����������
862�,1'(%,'2�'(�%2&,1$��(O�OD�FRQGXFWRU�D�GH�XQ�YHKtFXOR�TXH�XVH�LQGHELGDPHQWH�
OD�ERFLQD�HV�VDQFLRQDGR�D�FRQ�PXOWD�GH������D��������
&XDQGR�VH�WUDWH�GH�YHKtFXORV�GH�FDUJD�R�GH�WUDQVSRUWH�GH�SDVDMHURV�HQ�VHUYLFLR�OD�PXOWD�HV�
GH�������D���������\�R�LQKDELOLWDFLyQ�SDUD�FRQGXFLU�GH�KDVWD�YHLQWH�GtDV��
�
��������
%2&,1$6�2� 6,5(1$6�$17,55(*/$0(17$5,$6�� (O�OD� WLWXODU� R� UHVSRQVDEOH� � GH� XQ�
YHKtFXOR�TXH�WHQJD�ERFLQDV�R�VLUHQDV�DQWLUUHJODPHQWDULDV��HV�VDQFLRQDGR�D�FRQ�PXOWD�GH���
���D��������
&XDQGR�VH�WUDWH�GH�YHKtFXORV�GH�FDUJD�R�GH�WUDQVSRUWH�GH�SDVDMHURV�HQ�VHUYLFLR�OD�PXOWD�HV�
GH�������D���������\�R�LQKDELOLWDFLyQ�SDUD�TXH�FLUFXOH�HO�YHKtFXOR�GH�KDVWD�YHLQWH������GtDV���
�
�������
3$5$*2/3(6�$17,55(*/$0(17$5,26��(O�OD� WLWXODU� R� UHVSRQVDEOH� � GH�XQ�YHKtFXOR�
TXH�WHQJD�SDUDJROSHV�DQWLUUHJODPHQWDULRV��HV�VDQFLRQDGR�D�FRQ�PXOWD�GH������D��������
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&XDQGR� VH� WUDWH� GH� YHKtFXORV� GH� FDUJD� R� GH� WUDQVSRUWH� GH�SDVDMHURV� R� GH� WUDQVSRUWH� GH�
SHUVRQDV�PHQRUHV�GH�HGDG�R�GH�SHUVRQDV�FRQ�QHFHVLGDGHV�HVSHFLDOHV�FRQ�PXOWD�GH�������D�
��������\�R�LQKDELOLWDFLyQ�SDUD�TXH�FLUFXOH�HO�YHKtFXOR�GH�KDVWD�YHLQWH������GtDV��
�
����������
)$/7$�'(� 3$5$*2/3(6�� (O�OD� WLWXODU� R� UHVSRQVDEOH� � GH� XQ� YHKtFXOR� TXH� FLUFXOH� VLQ�
DOJXQR�GH�ORV�SDUDJROSHV�UHJODPHQWDULRV�HV�VDQFLRQDGR�D�FRQ�PXOWD�GH������D�������������������������������
&XDQGR� VH� WUDWH� GH� YHKtFXORV� GH� FDUJD� R� GH� WUDQVSRUWH� GH�SDVDMHURV� R� GH� WUDQVSRUWH� GH�
SHUVRQDV�PHQRUHV�GH�HGDG�R�GH�SHUVRQDV�FRQ�QHFHVLGDGHV�HVSHFLDOHV�FRQ�PXOWD�GH�������D�
��������\�R�LQKDELOLWDFLyQ�SDUD�TXH�FLUFXOH�HO�YHKtFXOR�GH�KDVWD�YHLQWH������GtDV�������������������������������������������������������������������������������������������������
�
�������
9,'5,26� 721$/,=$'26�� (O�OD� WLWXODU� R� UHVSRQVDEOH� � GH� XQ� YHKtFXOR� TXH� FLUFXOH� FRQ�
YLGULRV�WRQDOL]DGRV�TXH�QR�FXPSODQ�FRQ�ORV�UHTXLVLWRV�GH�WUDQVPLVLyQ�OXPLQRVD�LQGLFDGRV�
HQ�ODV�QRUPDV�HV�VDQFLRQDGR�D�FRQ�PXOWD�GH������D��������
&XDQGR� VH� WUDWH� GH� YHKtFXORV� GH� FDUJD� R� GH� WUDQVSRUWH� GH�SDVDMHURV� R� GH� WUDQVSRUWH� GH�
SHUVRQDV�PHQRUHV�GH�HGDG�R�GH�SHUVRQDV�FRQ�QHFHVLGDGHV�HVSHFLDOHV�FRQ�PXOWD�GH�������D�
��������\�R�LQKDELOLWDFLyQ�SDUD�TXH�FLUFXOH�HO�YHKtFXOR�GH�KDVWD�YHLQWH������GtDV��
�
���������
(63(-26� 5(7529,625(6�� (O�OD� WLWXODU� R� UHVSRQVDEOH� � GH� XQ� YHKtFXOR� DXWRPRWRU� TXH�
FLUFXOH�VLQ�HVSHMR�UHWURYLVRU�R�FRQ�REMHWRV�TXH�GLILFXOWHQ�OD�YLVLyQ�D�WUDYpV�GHO�YLGULR�WUDVHUR�
R�GH�ORV�YLGULRV�ODWHUDOHV�GHO�YHKtFXOR�HV�VDQFLRQDGR�D�FRQ�PXOWD�GH������D��������
&XDQGR� VH� WUDWH� GH� YHKtFXORV� GH� FDUJD� R� GH� WUDQVSRUWH� GH�SDVDMHURV� R� GH� WUDQVSRUWH� GH�
SHUVRQDV�PHQRUHV�GH�HGDG�R�GH�SHUVRQDV�FRQ�QHFHVLGDGHV�HVSHFLDOHV�FRQ�PXOWD�GH�������D�
��������\�R�LQKDELOLWDFLyQ�SDUD�TXH�FLUFXOH�HO�YHKtFXOR�GH�KDVWD�YHLQWH������GtDV��
�
����������
7$3$�'(�&20%867,%/(��(O�OD�WLWXODU�R�UHVSRQVDEOH� �GH�XQ�YHKtFXOR�TXH�FLUFXOH�VLQ� OD�
WDSD�GHO�WDQTXH�GH�FRPEXVWLEOH�HV�VDQFLRQDGR�D�FRQ�PXOWD�GH������D��������
&XDQGR� VH� WUDWH� GH� YHKtFXORV� GH� FDUJD� R� GH� WUDQVSRUWH� GH�SDVDMHURV� R� GH� WUDQVSRUWH� GH�
SHUVRQDV�PHQRUHV�GH�HGDG�R�GH�SHUVRQDV�FRQ�QHFHVLGDGHV�HVSHFLDOHV�FRQ�PXOWD�GH�������D�
��������\�R�LQKDELOLWDFLyQ�SDUD�TXH�FLUFXOH�HO�YHKtFXOR�GH�KDVWD�YHLQWH������GtDV��
�
�������
7(/e)2126� &(/8/$5(6� 2� 5(352'8&725(6� '(� 621,'2�� (O�OD� TXH� FRQGXFH� XQ�
YHKtFXOR�PDQLSXODQGR� WHOpIRQRV� FHOXODUHV�R�XWLOL]DQGR�DXULFXODUHV� FRQHFWDGRV�D� HTXLSRV�
UHSURGXFWRUHV�GH�VRQLGR��HV�VDQFLRQDGR�D�FRQ�PXOWD�GH�������D����������
�
�������
3(5621$6�0(125(6�'(�('$'�(1�$6,(172�'(/$17(52��(O�OD�FRQGXFWRU�D�GH�XQ�
YHKtFXOR�TXH�SHUPLWD�YLDMDU�D�SHUVRQDV�PHQRUHV�GH�GRFH������DxRV�HQ�HO�DVLHQWR�GHODQWHUR��
HV�VDQFLRQDGR�D�FRQ�PXOWD�GH�������D����������
�
��������
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(;&(62�'(�9(/2&,'$'��(O�OD�FRQGXFWRU�D�GH�XQ�YHKtFXOR�TXH�QR�UHVSHWH�ORV�OtPLWHV�GH�
YHORFLGDG� HVWDEOHFLGRV� SDUD� HO� WLSR� GH� DUWHULD� SRU� GRQGH� FLUFXOH�� HV� VDQFLRQDGR�D� FRQ�
PXOWD�GH�������D���������\�R�LQKDELOLWDFLyQ�SDUD�FRQGXFLU�GH�KDVWD�GLH]�GtDV���
&XDQGR� VH� WUDWH� GH� YHKtFXORV� GH� FDUJD� R� GH� WUDQVSRUWH� GH�SDVDMHURV� R� GH� WUDQVSRUWH� GH�
SHUVRQDV�PHQRUHV�GH�HGDG�R�GH�SHUVRQDV�FRQ�QHFHVLGDGHV�HVSHFLDOHV�FRQ�PXOWD�GH�������D�
��������\�R�LQKDELOLWDFLyQ�SDUD�FRQGXFLU�GH�HQWUH�GRV�\�VHLV�PHVHV����
�
�������
&,5&8/$&,Ð1� (1� 6(17,'2� &2175$5,2�� (O�OD� FRQGXFWRU�D� GH� XQ� YHKtFXOR� TXH�
FLUFXOH�HQ�VHQWLGR�FRQWUDULR�DO�GH�FLUFXODFLyQ�HQ�FDOOHV�GH�XQ�VROR�VHQWLGR�HV�VDQFLRQDGR�D�
FRQ�PXOWD�GH�������D����������\�R�LQKDELOLWDFLyQ�SDUD�FRQGXFLU�GH�KDVWD�GLH]�GtDV���
&XDQGR� VH� WUDWH� GH� YHKtFXORV� GH� FDUJD� R� GH� WUDQVSRUWH� GH�SDVDMHURV� R� GH� WUDQVSRUWH� GH�
SHUVRQDV�PHQRUHV�GH�HGDG�R�GH�SHUVRQDV�FRQ�QHFHVLGDGHV�HVSHFLDOHV�FRQ�PXOWD�GH�������D�
��������\�R�LQKDELOLWDFLyQ�SDUD�FRQGXFLU�GH�HQWUH�GRV�\�VHLV�PHVHV��
�
�������
,19$6,Ð1�'(�9Ì$6��(O�OD�FRQGXFWRU�D�GH�XQ�YHKtFXOR�TXH�FLUFXOH�HQ�VHQWLGR�FRQWUDULR�DO�
GH� FLUFXODFLyQ� LQYDGLHQGR� OD� RWUD� PDQR� HQ� YtDV� GH� GREOH� VHQWLGR� GH� FLUFXODFLyQ�� HV�
VDQFLRQDGR�D�FRQ�PXOWD�GH�������D���������\�R�LQKDELOLWDFLyQ�SDUD�FRQGXFLU�GH�KDVWD�GLH]�
GtDV��
&XDQGR� VH� WUDWH� GH� YHKtFXORV� GH� FDUJD� R� GH� WUDQVSRUWH� GH�SDVDMHURV� R� GH� WUDQVSRUWH� GH�
SHUVRQDV�PHQRUHV�GH�HGDG�R�GH�SHUVRQDV�FRQ�QHFHVLGDGHV�HVSHFLDOHV�FRQ�PXOWD�GH�������D�
��������\�R�LQKDELOLWDFLyQ�SDUD�FRQGXFLU�GH�HQWUH�GRV�\�VHLV�PHVHV��
�
�������
&21'8&&,Ð1�3(/,*526$��(O�OD�FRQGXFWRU�D�GH�XQ�YHKtFXOR�TXH�FLUFXOH�VLQ�UHVSHWDU�
ORV�FDUULOHV�R�TXH�QR�DGYLHUWD�FRQ�OXFHV��R�PDQXDOPHQWH��OD�UHDOL]DFLyQ�GH�XQD�PDQLREUD��HV�
VDQFLRQDGR�D�FRQ�PXOWD�GH�������D�����������
&XDQGR� VH� WUDWH� GH� YHKtFXORV� GH� FDUJD� R� GH� WUDQVSRUWH� GH�SDVDMHURV� R� GH� WUDQVSRUWH� GH�
SHUVRQDV�PHQRUHV�GH�HGDG�R�GH�SHUVRQDV�FRQ�QHFHVLGDGHV�HVSHFLDOHV�FRQ�PXOWD�GH�������D�
��������\�R�LQKDELOLWDFLyQ�SDUD�FRQGXFLU�GH�HQWUH�GRV�\�VHLV�PHVHV��
�
�������
*,52�352+,%,'2�� (O�OD� FRQGXFWRU�D� GH� XQ� YHKtFXOR� TXH� HQ� YtDV� GH� GREOH�PDQR�� VLQ�
VHxDO�TXH�OR�SHUPLWD��JLUH�D�OD�L]TXLHUGD��HV�VDQFLRQDGR�D�FRQ�PXOWD�GH�������D�����������
/D�PLVPD�VDQFLyQ�FRUUHVSRQGH�DO�FRQGXFWRU�GH�XQ�YHKtFXOR�TXH�JLUH�D�OD�GHUHFKD�HQ�OXJDU�
SURKLELGR���
&XDQGR� VH� WUDWH� GH� YHKtFXORV� GH� FDUJD� R� GH� WUDQVSRUWH� GH�SDVDMHURV� R� GH� WUDQVSRUWH� GH�
SHUVRQDV�PHQRUHV�GH�HGDG�R�GH�SHUVRQDV�FRQ�QHFHVLGDGHV�HVSHFLDOHV�FRQ�PXOWD�GH�������D�
��������\�R�LQKDELOLWDFLyQ�SDUD�FRQGXFLU�GH�HQWUH�GRV�\�VHLV�PHVHV��
�
�������
&58&(�'(�%2&$&$//(6��(O�OD�FRQGXFWRU�D�GH�XQ�YHKtFXOR�TXH�QR�UHVSHWH�OD�SULRULGDG�
GH�SDVR�GH�XQD�ERFDFDOOH�\�R�XQ�LQGLFDGRU�GH��3$5(��HV�VDQFLRQDGR�D�FRQ�PXOWD�GH�������
D�����������
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&XDQGR� VH� WUDWH� GH� YHKtFXORV� GH� FDUJD� R� GH� WUDQVSRUWH� GH�SDVDMHURV� R� GH� WUDQVSRUWH� GH�
SHUVRQDV�PHQRUHV�GH�HGDG�R�GH�SHUVRQDV�FRQ�QHFHVLGDGHV�HVSHFLDOHV�FRQ�PXOWD�GH�������D�
��������\�R�LQKDELOLWDFLyQ�SDUD�FRQGXFLU�GH�HQWUH�GRV�\�VHLV�PHVHV��
�
�������
&,5&8/$&,Ð1� 0$5&+$� $75É6�� � (O�OD� FRQGXFWRU�D� GH� XQ� YHKtFXOR� TXH� FLUFXOH�
PDUFKD�DWUiV�HQ�IRUPD�LQGHELGD�\�VLQ�MXVWLILFDFLyQ�HV�VDQFLRQDGR�D�FRQ�PXOWD�GH�������D���
��������
&XDQGR� VH� WUDWH� GH� YHKtFXORV� GH� FDUJD� R� GH� WUDQVSRUWH� GH�SDVDMHURV� R� GH� WUDQVSRUWH� GH�
SHUVRQDV�PHQRUHV�GH�HGDG�R�GH�SHUVRQDV�FRQ�QHFHVLGDGHV�HVSHFLDOHV�FRQ�PXOWD�GH�������D�
��������\�R�LQKDELOLWDFLyQ�SDUD�FRQGXFLU�GH�HQWUH�GRV�\�VHLV�PHVHV��
�
�������
9,2/$&,Ð1�'(�3($-(�� (O�OD� FRQGXFWRU�D� GH� XQ� YHKtFXOR� TXH� HIHFW~H� HO� SDVR� SRU� ODV�
HVWDFLRQHV�GH�SHDMH�GH�ODV�DXWRSLVWDV�IRU]DQGR�OD�EDUUHUD�\�HYDGLHQGR�HO�FRUUHVSRQGLHQWH�
SDJR�HV�VDQFLRQDGR�D�FRQ�PXOWD�GH������D��������
�
�������
75$163257(� '(� 6867$1&,$6� 3(/,*526$6�� (O�OD� WLWXODU� R� UHVSRQVDEOH� GH� XQ�
YHKtFXOR� GH� FDUJD� GH� VXVWDQFLDV� SHOLJURVDV� TXH� LQIULQMD� ODV� QRUPDV� TXH� UHJXODQ� OD�
DFWLYLGDG��HV�VDQFLRQDGR�D�FRQ�PXOWD�GH�������D���������\�R�LQKDELOLWDFLyQ��
�
�������
2%6758&&,Ð1�'(�9Ì$��(O�FRQGXFWRU�GH�XQ�YHKtFXOR�TXH�FDXVH�OD�REVWUXFFLyQ�GH�OD�YtD�
WUDQVYHUVDO��HV�VDQFLRQDGR�D�FRQ�PXOWD�GH�������D�����������
&XDQGR�VH�WUDWH�GH�YHKtFXORV�GH�FDUJD�R�GH�WUDQVSRUWH�GH�SDVDMHURV�HQ�VHUYLFLR�OD�PXOWD�HV�
GH�������D���������\�R�LQKDELOLWDFLyQ�SDUD�FRQGXFLU�GH�KDVWD�YHLQWH�GtDV��
�
�������
2%/,*$&,Ð1�'(�&('(5�(/�3$62�� (O�OD� FRQGXFWRU�D�GH� XQ�YHKtFXOR�TXH�QR� FHGD� HO�
SDVR�D�ORV�YHKtFXORV�GH�ERPEHURV��DPEXODQFLDV��SROLFtD�R�GH�VHUYLFLRV�S~EOLFRV�R�VHUYLFLRV�
GH�XUJHQFLD�HV�VDQFLRQDGR�D�FRQ�PXOWD�GH�������D�����������
&XDQGR�VH�WUDWH�GH�YHKtFXORV�GH�FDUJD�R�GH�WUDQVSRUWH�GH�SDVDMHURV�HQ�VHUYLFLR�OD�PXOWD�HV�
GH�������D���������\�R�LQKDELOLWDFLyQ�SDUD�FRQGXFLU�GH�KDVWD�YHLQWH�GtDV��
�
�������
,17(5583&,21�),/$6�(6&2/$5(6��(O�OD�FRQGXFWRU�D�GH�XQ�YHKtFXOR�TXH�LQWHUUXPSD�
HO�SDVR�GH�XQD�ILOD�GH�HVFRODUHV�HV�VDQFLRQDGR�D�FRQ�PXOWD�GH�������D�����������
&XDQGR�VH�WUDWH�GH�YHKtFXORV�GH�FDUJD�R�GH�WUDQVSRUWH�GH�SDVDMHURV�HQ�VHUYLFLR�OD�PXOWD�HV�
GH�������D���������\�R�LQKDELOLWDFLyQ�SDUD�FRQGXFLU�GH�KDVWD�YHLQWH�GtDV��
�
�������
35,25,'$'�'(�3$62�'(�/26�3($721(6��(O�OD� FRQGXFWRU�D�GH�XQ�YHKtFXOR�TXH�QR�
UHVSHWH� OD� VHQGD� SHDWRQDO� R� OD� SULRULGDG� GH� SDVR� GH� ORV� SHDWRQHV� HV� VDQFLRQDGR�D� FRQ�
PXOWD�GH�������D�����������
&XDQGR�VH�WUDWH�GH�YHKtFXORV�GH�FDUJD�R�GH�WUDQVSRUWH�GH�SDVDMHURV�HQ�VHUYLFLR�OD�PXOWD�HV�
GH�������D���������\�R�LQKDELOLWDFLyQ�SDUD�FRQGXFLU�GH�KDVWD�YHLQWH�GtDV��
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�
�������
&$55,/(6� 2� 9Ì$6� 352+,%,'$6�� (O�OD� FRQGXFWRU�D� GH� XQ� YHKtFXOR� TXH� FLUFXOH� SRU�
]RQDV� R� FDUULOHV� SURKLELGRV� R� H[FHGLHQGR� ORV� OtPLWHV� GH� GLPHQVLRQHV�� SHVR� R� SRWHQFLD��
SHUPLWLGDV�SDUD�OD�YtD�WUDQVLWDGD��HV�VDQFLRQDGR�D�FRQ�PXOWD�GH������D���������
&XDQGR� VH� WUDWH� GH� YHKtFXORV� GH� FDUJD� R� GH� WUDQVSRUWH� GH�SDVDMHURV� R� GH� WUDQVSRUWH� GH�
SHUVRQDV�PHQRUHV�GH�HGDG�R�GH�SHUVRQDV�FRQ�QHFHVLGDGHV�HVSHFLDOHV�FRQ�PXOWD�GH�������D�
��������\�R�LQKDELOLWDFLyQ�SDUD�FRQGXFLU�GH�HQWUH�GRV�\�VHLV�PHVHV��
�
�������
352+,%,&,Ð1�'(�&,5&8/$5��(O�OD�FRQGXFWRU�D�GH�XQ�YHKtFXOR�TXH�YLROH� ODV�QRUPDV�
TXH��SRU�UD]RQHV�GH�GtD��KRUDULR�\�R�FDUDFWHUtVWLFDV�GH�ORV�YHKtFXORV��UHJXODQ�OD�FLUFXODFLyQ�
GH�ORV�PLVPRV�HV�VDQFLRQDGR�D�FRQ�PXOWD�GH������D���������
&XDQGR� VH� WUDWH� GH�YHKtFXORV� GH� FDUJD� R� GH� WUDQVSRUWH� GH�SDVDMHURV� R� GH� WUDQVSRUWH� GH�
SHUVRQDV�PHQRUHV�GH�HGDG�R�GH�SHUVRQDV�FRQ�QHFHVLGDGHV�HVSHFLDOHV�FRQ�PXOWD�GH�������D�
��������\�R�LQKDELOLWDFLyQ�SDUD�FRQGXFLU�GH�HQWUH�GRV�\�VHLV�PHVHV��
�
�������
&$3$&,'$'�'(/�9(+Ì&8/2��(O�OD�FRQGXFWRU�D�GH�XQ�YHKtFXOR�TXH�WUDQVSRUWH�PD\RU�
Q~PHUR�GH�SHUVRQDV�TXH�HO�SHUPLWLGR�SRU� OD� FDSDFLGDG�GHO�URGDGR�HV�VDQFLRQDGR�D�FRQ�
PXOWD�GH�������D�����������
&XDQGR� VH� WUDWH� GH� YHKtFXORV� GH� FDUJD� R� GH� WUDQVSRUWH� GH�SDVDMHURV� R� GH� WUDQVSRUWH� GH�
SHUVRQDV�PHQRUHV�GH�HGDG�R�GH�SHUVRQDV�FRQ�QHFHVLGDGHV�HVSHFLDOHV�FRQ�PXOWD�GH�������D�
��������\�R�LQKDELOLWDFLyQ�SDUD�FRQGXFLU�GH�HQWUH�GRV�\�VHLV�PHVHV��
�
�������
75$163257(� '(� 3$6$-(526�� (O�OD� FRQGXFWRU� GH� XQ� YHKtFXOR� GH� WUDQVSRUWH� GH�
SDVDMHURV�TXH�QR�UHVSHWH�ODV�SDUDGDV�SDUD�DVFHQVR�\�GHVFHQVR�GH�SDVDMHURV�R�QR�VH�GHWHQJD�
MXQWR�D� OD�DFHUD��R�FLUFXOH�FRQ� ODV�SXHUWDV�DELHUWDV�R�HQ�FRQWUDYHQFLyQ�D� ODV�GLVSRVLFLRQHV�
SDUWLFXODUHV�GHO�VHUYLFLR��HV�VDQFLRQDGR�D�FRQ�PXOWD�GH�������D����������
�
�������
/8*$5(6�12�$8725,=$'26�3$5$�9,$-$5�� � (O�OD� FRQGXFWRU�D� GH� XQ� YHKtFXOR� GH�
WUDQVSRUWH�GH�SDVDMHURV�HQ�VHUYLFLR�TXH�SHUPLWD�RFXSDU�OXJDUHV�TXH�QR�VHDQ�GHVWLQDGRV�D�
YLDMDU�HQ�HOORV�HV�VDQFLRQDGR�D�FRQ�PXOWD�GH�������D�����������
�
�������
2%/,*$&,21(6�'(/�&21'8&725��(O�OD�FRQGXFWRU�D�GH�XQ�YHKtFXOR�GH�WUDQVSRUWH�GH�
SDVDMHURV� HQ� VHUYLFLR� TXH� QR� FXPSOD� FRQ� ODV� QRUPDV� UHODWLYDV� DO� XVR� GH� UDGLRV� R�
UHSURGXFWRUHV�GH�VRQLGRV��WUDWR�FRQ�ORV�SDVDMHURV�R�SURKLELFLyQ�GH�IXPDU�HV�VDQFLRQDGR�D�
FRQ�PXOWD�GH������D���������
�
�������
5(48,6,726�'(�/26�9(+Ì&8/26�'(�75$163257(�'(�3$6$-(526��(O�OD�WLWXODU�\�R�
UHVSRQVDEOH�GH�XQ�YHKtFXOR�GH�WUDQVSRUWH�GH�SDVDMHURV�HQ�VHUYLFLR�TXH�QR�FXPSOD�FRQ�ODV�
QRUPDV� TXH� UHJXODQ� ORV� KRUDULRV� GH� SUHVWDFLyQ� GHO� VHUYLFLR�� OD� YHVWLPHQWD� GH� ORV�
FRQGXFWRUHV� R� ORV� UHTXLVLWRV� H[LJLGRV� D� YHKtFXORV� KDELOLWDGRV� SDUD� SUHVWDU� HO� VHUYLFLR� HV�
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VDQFLRQDGR�D� FRQ� PXOWD� GH� �� ���� D� �� ������ \�R� LQKDELOLWDFLyQ� SDUD� FRQGXFLU� GH� KDVWD�
YHLQWH�GtDV���
�
�������
5(48,6,726�'(�/26�9(+Ì&8/26�'(�75$163257(�'(�(6&2/$5(6��(O�OD�WLWXODU�\�R�
UHVSRQVDEOH�GH�XQ�YHKtFXOR�GH�WUDQVSRUWH�GH�HVFRODUHV�HQ�VHUYLFLR�TXH�QR�FXPSOD�FRQ�ODV�
QRUPDV�TXH�UHJXODQ�ORV�UHTXLVLWRV�H[LJLGRV�D�YHKtFXORV�KDELOLWDGRV�SDUD�SUHVWDU�HO�VHUYLFLR�
HV�VDQFLRQDGR�D�FRQ�PXOWD�GH�������D���������\�R� LQKDELOLWDFLyQ�SDUD�FRQGXFLU�GH�KDVWD�
YHLQWH�GtDV��
�
�������
5(48,6,726� '(� /26� 9(+Ì&8/26� '(� 75$163257(� '(� &$5*$�� (O�OD� WLWXODU� \�R�
UHVSRQVDEOH� GH� XQ� YHKtFXOR� GH� WUDQVSRUWH� GH� FDUJD� TXH� QR� FXPSOD� FRQ� ODV� QRUPDV� TXH�
UHJXODQ� ORV� UHTXLVLWRV� H[LJLGRV� D� YHKtFXORV� KDELOLWDGRV� SDUD� SUHVWDU� HO� VHUYLFLR� HV�
VDQFLRQDGR�D� FRQ� PXOWD� GH� �� ���� D� �� ������ \�R� LQKDELOLWDFLyQ� SDUD� FRQGXFLU� GH� KDVWD�
YHLQWH�GtDV���
�
�������
75$163257(� '(� &$5*$�� (O�OD� WLWXODU� R� UHVSRQVDEOH� GH� XQ� YHKtFXOR� GH� FDUJD� TXH��
WUDQVSRUWDQGR�XQD�FDUJD�FX\R�SHVR�\�GLPHQVLyQ�UHTXLHUD�XQ�SHUPLVR�HVSHFLDO��QR�OR�WHQJD��
R� WHQLpQGROR�� OR� XWLOLFH� YLRODQGR� ORV� OtPLWHV� GH� OD� DXWRUL]DFLyQ�� R� WUDQVSRUWH� FDUJD�
GHVFXELHUWD�� R� FDUJD� TXH� QR� VH� HQFXHQWUH� GHELGDPHQWH� DVHJXUDGD�� HV� VDQFLRQDGR�D� FRQ�
PXOWD�GH�������D���������\�R�LQKDELOLWDFLyQ�SDUD�FRQGXFLU�GH�KDVWD�YHLQWH�GtDV��
�
�������
&$5*$�<�'(6&$5*$��(O�OD� WLWXODU�\�R�UHVSRQVDEOH�GH�XQ�YHKtFXOR�TXH�QR�UHVSHWH� ORV�
KRUDULRV� ILMDGRV� SDUD� ODV� RSHUDFLRQHV� GH� FDUJD� R� GHVFDUJD�� R� ODV� UHDOLFH� HQ� OXJDUHV�
SURKLELGRV��HV�VDQFLRQDGR�D�FRQ�PXOWD�GH�������D����������
�
�������
(67$&,21$0,(172�352+,%,'2��(O�OD�WLWXODU�R�UHVSRQVDEOH�GH�XQ�YHKtFXOR�DXWRPRWRU�
TXH�HVWDFLRQH�HQ�XQ�OXJDU�SURKLELGR�R�HQ�IRUPD�DQWLUUHJODPHQWDULD��HV�VDQFLRQDGR�D�FRQ�
PXOWD�GH������D���������
&XDQGR� VH� HVWDFLRQH� HQ� OXJDUHV� UHVHUYDGRV� SDUD� VHUYLFLRV� GH� HPHUJHQFLD�� SDUDGD� GH�
WUDQVSRUWH� GH� SDVDMHURV�� R� UDPSD� SDUD� GLVFDSDFLWDGRV� R� HQWUDGD� GH� YHKtFXORV� YLVLEOH� R�
FXDQGR�VHD�FRPHWLGR�SRU�XQ�YHKtFXOR�GH�WUDQVSRUWH�GH�FDUJD�OD�PXOWD�HV�GH�������D����������
�
�������
(67$&,21$0,(172�0(','2��(O�OD�WLWXODU�R�UHVSRQVDEOH��GH�XQ�YHKtFXOR�TXH�HVWDFLRQH�
HQ�OXJDU�WDULIDGR�\�R�PHGLGR�VLQ�H[KLELU�OD�FRQVWDQFLD�GH�SDJR�GH�OD�WDULID��R�SHUPDQH]FD�
YHQFLGR�HO�WLHPSR�SHUPLWLGR�HV�VDQFLRQDGR�D�FRQ�PXOWD�GH������D���������
�
�������
(67$&,21$0,(172�62%5(�/$�9(5('$��(O�OD� WLWXODU�R� UHVSRQVDEOH� �GH�XQ�YHKtFXOR�
TXH�HVWDFLRQH�VREUH� OD�YHUHGD�X�RFXSDQGR�SDUWH�GH�HOOD�HV�VDQFLRQDGR�D�FRQ�PXOWD�GH���
����D�����������
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&XDQGR�VH�WUDWH�GH�YHKtFXORV�GH�FDUJD�R�GH�WUDQVSRUWH�GH�SDVDMHURV�HQ�VHUYLFLR�OD�PXOWD�HV�
GH�������D���������\�R�LQKDELOLWDFLyQ�SDUD�FRQGXFLU�GH�KDVWD�YHLQWH�GtDV��
�
�������
(16(f$1=$�'(�&21'8&&,Ð1�� (O�OD� TXH� HQVHxH� D� RWUR� D� FRQGXFLU� XQ� YHKtFXOR� HQ�
OXJDUHV�QR�KDELOLWDGRV��HV�VDQFLRQDGR�D�FRQ�PXOWD�GH������D���������
&XDQGR�HO�LQIUDFWRU�D�SHUWHQH]FD�D�XQD�DFDGHPLD�GH�DSUHQGL]DMH�OD�PXOWD�HV�GH�������D���
������\�R�LQKDELOLWDFLyQ�SDUD�FRQGXFLU�GH�KDVWD�YHLQWH�GtDV��
�
�������
6(1'$� 3($721$/�� (O�OD� SHDWyQ�D� TXH� FUXFH� FDOOHV� R� DYHQLGDV� SRU� OXJDUHV� QR�
KDELOLWDGRV� R� QR� UHVSHWH� ODV� OXFHV� GHO� VHPiIRUR� TXH� SHUPLWDQ� HO� FUXFH� DO� PLVPR�� HV�
VDQFLRQDGR�D�FRQ�PXOWD�GH������D��������
�
�������
,1',&$&,21(6�'(�/$�$8725,'$'���(O�OD�FRQGXFWRU�D�GH�XQ�YHKtFXOR�TXH�QR�UHVSHWH�
ODV� LQGLFDFLRQHV� GH� OD� SHUVRQD� DXWRUL]DGD� SDUD� GLULJLU� HO� WUiQVLWR� HV� VDQFLRQDGR�D� FRQ�
PXOWD�GH������D���������
&XDQGR� VH� WUDWH� GH� YHKtFXORV� GH� FDUJD� R� GH� WUDQVSRUWH� GH�SDVDMHURV� R� GH� WUDQVSRUWH� GH�
SHUVRQDV�PHQRUHV�GH�HGDG�R�GH�SHUVRQDV�FRQ�QHFHVLGDGHV�HVSHFLDOHV�FRQ�PXOWD�GH�������D�
��������\�R�LQKDELOLWDFLyQ�SDUD�FRQGXFLU�GH�HQWUH�GRV�\�VHLV�PHVHV��
�
�������
&$6&2�3527(&725�� (O�OD� FRQGXFWRU�D� GH�PRWRFLFOHWD�� FLFORPRWRU� R� VX� DFRPSDxDQWH�
TXH�FLUFXOHQ�VLQ�XWLOL]DU�HO�FDVFR�GH�SURWHFFLyQ�UHJODPHQWDULD�HV�VDQFLRQDGR�D�FRQ�PXOWD�
GH������D��������
�
�������
$17,3$55$6��(O�OD�FRQGXFWRU�D�GH�PRWRFLFOHWD��PRWRQHWD�R� FLFORPRWRU� VLQ�SDUDEULVDV��
TXH�FLUFXOH�VLQ�XWLOL]DU� ODV�DQWLSDUUDV�HQ�ODV�FRQGLFLRQHV�H[LJLGDV�HQ�OD�UHJODPHQWDFLyQ�HV�
VDQFLRQDGR�D�FRQ�PXOWD�GH������D��������
�
�������
%,&,&/(7$6�� (O�OD� FRQGXFWRU�D� GH� ELFLFOHWD� TXH� FLUFXOH� DVLGR�D� D� RWUR�V� YHKtFXOR�V� R�
DSDUHDGR�D�LQPHGLDWDPHQWH�GHWUiV�GH�RWUR�HV�VDQFLRQDGR�D�FRQ�PXOWD�GH������D��������
��������������������������������������������������������������������������������������������������������������������
�������
,1&803/,0,(1726� *(1e5,&26� (1� (/� 75$163257(� 35,9$'2� '(� 3$6$-(526��
(O�OD�WLWXODU�\�R�UHVSRQVDEOH�GH�XQ�YHKtFXOR�DIHFWDGR�DO�WUDQVSRUWH�SULYDGR�GH�SDVDMHURV�R�
DOTXLOHU�GH�DXWRPyYLOHV� VLQ� FRQGXFWRU�D��TXH�QR� FXPSOD� FRQ� ODV�QRUPDV�TXH� UHJXODQ�HO�
VHUYLFLR�UHVSHFWLYR�HV�VDQFLRQDGR�D�FRQ�PXOWD�GH�������D���������\�R�LQKDELOLWDFLyQ���
�
�������
9,2/$&,Ð1� '(� 6(0É)2526� 6,1� 9(+Ì&8/2� 02725,=$'2�� (O�OD� TXH� YLROH� ODV�
LQGLFDFLRQHV� GH� ORV� VHPiIRURV� VLQ� YHKtFXOR� PRWRUL]DGR�� SURYRFDQGR� XQ� DFFLGHQWH� HV�
VDQFLRQDGR�FRQ�PXOWD�GH�������D����������QR�DGPLWH�SDJR�YROXQWDULR��
�
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��������
9,2/$&,Ð1� '(� 6(0É)2526� 6,1� 32'(5� ,'(17,),&$5� $/� &21'8&725�� (O�OD�
WLWXODU�R�UHVSRQVDEOH�GH�XQ�YHKtFXOR�FRQ�HO�TXH�VH�YLROH�OD�SURKLELFLyQ�GH�SDVR�LQGLFDGD�SRU�
XQ�VHPiIRUR��FXDQGR�QR�VHD�SRVLEOH�LGHQWLILFDU�DO�FRQGXFWRU��HV�VDQFLRQDGR�FRQ�PXOWD�GH���
����D����������QR�DGPLWH�SDJR�YROXQWDULR��
&XDQGR� OD� IDOWD� VHD� FRPHWLGD� SRU� XQ� YHKtFXOR� GH� WUDQVSRUWH� GH� SDVDMHURV�� HVFRODUHV��
FDPLRQHV�� UHPLVHV�� WD[tPHWURV�\�HO� FRQGXFWRU�QR�SXHGD�VHU� LGHQWLILFDGR� OD�PXOWD�HV�GH���
����D����������
�
6(&&,Ð1����
&DSLWXOR�,�
3HVDV�\�PHGLGDV�
�
������
3(6$6� <� 0(','$6�� (O�OD� WLWXODU� R� UHVSRQVDEOH� GH� XQ� HVWDEOHFLPLHQWR� � TXH� SDUD� VXV�
WUDQVDFFLRQHV�R�ODERUHV�QR�WHQJD�ORV�HOHPHQWRV�SDUD�SHVDU�R�PHGLU�HQ�SHUIHFWR�HVWDGR�GH�
FRQVHUYDFLyQ� H� KLJLHQH�� R� VLQ� HO� VHOOR� GH� YHULILFDFLyQ� SULPLWLYD�� R� QR� DFUHGLWH� HO�
FXPSOLPLHQWR� GHO� FRQWURO� SHULyGLFR�� HV� VDQFLRQDGR�D� FRQ� PXOWD� GH� �� ���� D� �� ������ R�
FODXVXUD�GHO�HVWDEOHFLPLHQWR�GH�KDVWD�GLH]�GtDV��
�
������
,167580(172� $/7(5$'2�� (O�OD� WLWXODU� R� UHVSRQVDEOH� GH� XQ� HVWDEOHFLPLHQWR� � TXH�
WHQJD�HQ�VX�HVWDEOHFLPLHQWR�XQ�LQVWUXPHQWR�DOWHUDGR��GHVWLQDGR�D�FDOFXODU�SHVR��PHGLGD�R�
FDQWLGDG�GH�ORV�SURGXFWRV�TXH�RIUH]FD�HQ�YHQWD��HV�VDQFLRQDGR�D�FRQ�PXOWD�GH�������D���
������\�FODXVXUD�GHO�HVWDEOHFLPLHQWR�GH�KDVWD�GLH]�GtDV�����
�
������
6857,'25�$/7(5$'2��(O�OD�WLWXODU�R�UHVSRQVDEOH�GH�XQ�HVWDEOHFLPLHQWR�H[SHQGHGRU�GH�
FRPEXVWLEOHV�TXH�XWLOLFH� VXUWLGRUHV�DOWHUDGRV�HQ�VX� IXQFLRQDPLHQWR�HV� VDQFLRQDGR�D�FRQ�
PXOWD�GH�������D���������\�FODXVXUD�GHO�HVWDEOHFLPLHQWR�GH�KDVWD�GLH]�GtDV��
�
������
5(/2-�7$;Ì0(752�$/7(5$'2��(O�OD�WLWXODU�R�UHVSRQVDEOH�GH�XQ�WD[tPHWUR�TXH�WHQJD�
DOWHUDGR�VX�UHORM�GH�PHGLFLyQ�GHO�VHUYLFLR��HV�VDQFLRQDGR�D�FRQ�PXOWD�GH�������D���������H�
LQKDELOLWDFLyQ�GH�KDVWD�GLH]�GtDV��
�
6HFFLyQ����
&DSLWXOR�,�
6LVWHPD�HVWDGtVWLFR�GH�OD�&LXGDG�
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,1&803/,0,(172��(O�OD� TXH� QR� VXPLQLVWUH� HQ� WpUPLQR�� IDOVHH�� SURGX]FD� FRQ�RPLVLyQ�
PDOLFLRVD�� XWLOLFH� FRQ� SURYHFKR� SURSLR�� WHUJLYHUVH� R� DGXOWHUH� FXDOTXLHU� LQIRUPDFLyQ�
QHFHVDULD�SDUD�ODV�HVWDGtVWLFDV�\�ORV�FHQVRV�D�FDUJR�GHO�6LVWHPD�(VWDGtVWLFR�GH�OD�&LXGDG�HV�
VDQFLRQDGR�D�FRQ�PXOWD�GH�������D����������
�
������
&803/,0,(172� '(� 81� '(%(5�� (O�OD� TXH�� HVWDQGR� GHVLJQDGR� SRU� DXWRULGDG�
FRPSHWHQWH��QR�FXPSOD�FRQ�ODV�WDUHDV�HVWDGtVWLFDV�R�FHQVDOHV�HV�VDQFLRQDGR�D�FRQ�PXOWD�GH�
������D����������
�
������
5(6(59$��(O�OD�TXH�UHYHOH�D�WHUFHURV��GLIXQGD�R�SXEOLTXH�LQIRUPDFLyQ�GH�IRUPD�WDO�TXH�
SHUPLWD�LGHQWLILFDU�D�OD�SHUVRQD�R�HQWLGDG�TXH�SURSRUFLRQy�GDWRV�HVWDGtVWLFRV�R�FHQVDOHV��HV�
VDQFLRQDGR�D�FRQ�PXOWD�GH�������D�����������
�
6(&&,Ð1����
&DSLWXOR�,�
$GPLQLVWUDFLyQ�\�VHUYLFLRV�S~EOLFRV�
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2%6758&&,Ð1� '(� ,163(&&,Ð1�� (O�OD� TXH� REVWDFXOL]D� R� LPSLGH� HO� GHVHPSHxR� D�
IXQFLRQDULRV�S~EOLFRV�HQ�VHUYLFLR�HV�VDQFLRQDGR�D�FRQ�PXOWD�GH�������D����������
�
������
862�352+,%,'2�'(�7Ì78/26�� (O�OD� TXH� VLQ� DXWRUL]DFLyQ� FRQIHFFLRQH� R� HQWUHJXH� SRU�
FXDOTXLHU�WtWXOR��GLVWLQWLYRV��XQLIRUPHV��VHOORV��PHGDOODV�R�FUHGHQFLDOHV�LJXDOHV�R�VHPHMDQWHV�
D�ODV�XWLOL]DGDV�SRU�IXQFLRQDULRV�S~EOLFRV��HV�VDQFLRQDGR�D�FRQ�PXOWD�GH�������D����������
�
������
862�352+,%,'2�'(�6,5(1$6��(O�OD�TXH�KDJD�XVR�GH�VLUHQDV��EDOL]DV�R�VHxDOHV�VLPLODUHV�
D�ODV�XWLOL]DGDV�SRU�ORV�RUJDQLVPRV�S~EOLFRV��VHUYLFLRV�S~EOLFRV�R�GH�DVLVWHQFLD�VDQLWDULD�R�
FRPXQLWDULD��HV�VDQFLRQDGR�D�FRQ�PXOWD�GH�������D�������������
�
������
,167$/$&,Ð1�352+,%,'$�'(�6,5(1$6�2�%$/,=$6��(O�OD�TXH�SURYHD�R�LQVWDOH�EDOL]D�
R�VLUHQDV�VLPLODUHV�D�ODV�XVDGDV�SRU�RUJDQLVPRV�S~EOLFRV��VHUYLFLRV�S~EOLFRV��R�GH�DVLVWHQFLD�
VDQLWDULD�R�FRPXQLWDULD��HV�VDQFLRQDGR�D�FRQ�PXOWD�GH���������D�����������
�
������
3,1785$�352+,%,'$��(O�OD�TXH�SLQWH�YHKtFXORV�DXWRPRWRUHV�R�ORV�KDJD�SLQWDU�R�XVH�ORV�
\D�SLQWDGRV��FRQ�ORV�FRORUHV��VtPERORV�R�HPEOHPDV�DGRSWDGRV�SRU�RUJDQLVPRV�S~EOLFRV��R�
VHUYLFLRV�S~EOLFRV�R�GH�DVLVWHQFLD�VDQLWDULD�R�FRPXQLWDULD��HV�VDQFLRQDGR�D�FRQ�PXOWD�GH���
������D�����������
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6(&&,21�����
&DSLWXOR�,�
(YDOXDFLyQ�GH�,PSDFWR�$PELHQWDO�
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)$/6($0,(172�'(�'$726��(O�OD�TXH� IDOVHH� ORV�GDWRV�FRQVLJQDGRV� HQ� OD�6ROLFLWXG�GH�
&DWHJRUL]DFLyQ� � �DUW�����/H\������ �\� OD�0DQLIHVWDFLyQ�GH� ,PSDFWR�$PELHQWDO� �DUW�����/H\�
�����HV�VDQFLRQDGR�D�FRQ�PXOWD�GH����������D�����������
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5(129$&,21� &21� '$726� )$/626�� (O�OD� TXH� IDOVHH� ORV� GDWRV� FRQVLJQDGRV� HQ� OD�
GHFODUDFLyQ� MXUDGD� SUHVHQWDGD� DO�PRPHQWR� GH� VROLFLWDU� OD� UHQRYDFLyQ� GHO� &HUWLILFDGR� GH�
$SWLWXG�$PELHQWDO��DUW�����/H\������HV�VDQFLRQDGR�D�FRQ�PXOWD�GH����������D������������
�
�������
02',),&$&,21(6�'(�352<(&72�6,1�$8725,=$&,21��(O�OD�TXH�VLQ� OD�DSUREDFLyQ�
GH�OD�$XWRULGDG�GH�$SOLFDFLyQ�UHDOLFH�PRGLILFDFLRQHV�DO�SUR\HFWR�GHVFULSWR�HQ�HO�(VWXGLR�
GH�,PSDFWR�$PELHQWDO��DUW�����\����/H\������HV�VDQFLRQDGR�D�FRQ�PXOWD�GH���������� �D���
���������
�
�������
$/7(5$&,Ð1�'(�'$726�� (O�OD� TXH� DOWHUD� ORV� GDWRV� FRQVLJQDGRV� HQ� HO� &HUWLILFDGR� GH�
$SWLWXG� $PELHQWDO� �DUW�� ��� \� ��� /H\� ����� HV� VDQFLRQDGR�D� FRQ� PXOWD� GH� �� ������� D� ��
�����������
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&DStWXOR�,�
6HUYLFLRV�GH�YLJLODQFLD��FXVWRGLD�\�VHJXULGDG�
�
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3(5621$6�),6,&$6�� � (O�OD� TXH�SUHVWH� VHUYLFLRV� GH�YLJLODQFLD�� FXVWRGLD� \� VHJXULGDG�GH�
SHUVRQDV�R�ELHQHV�VLQ�FXPSOLU�FRQ�ORV�UHTXLVLWRV�HVWDEOHFLGRV�SRU�OD�OHJLVODFLyQ�YLJHQWH�HV�
VDQFLRQDGR�D� FRQ� PXOWD� GH� �� ���� D� �� �������� LQKDELOLWDFLyQ� \�R� FODXVXUD� GHO� ORFDO� R�
HVWDEOHFLPLHQWR��
/D�PLVPD�VDQFLyQ�VH�DSOLFD�DO�OD�'LUHFWRU�D�7pFQLFR�D��FXDQGR�OR�KXELHUH��
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3(5621$6� -85Ì',&$6�� (O�OD� WLWXODU� R� UHVSRQVDEOH� GH�XQD� SHUVRQD� MXUtGLFD� TXH�SUHVWH�
VHUYLFLRV� GH� YLJLODQFLD�� FXVWRGLD� \� VHJXULGDG� GH� SHUVRQDV� R� ELHQHV� VLQ� FXPSOLU� FRQ� ORV�
UHTXLVLWRV�HVWDEOHFLGRV�SRU�OD�OHJLVODFLyQ�YLJHQWH�HV�VDQFLRQDGR�D�FRQ�PXOWD�GH���������D���
��������LQKDELOLWDFLyQ��\�R�FODXVXUD�GHO�ORFDO�R�HVWDEOHFLPLHQWR��
/D�PLVPD�UHVSRQVDELOLGDG�VH�DSOLFD�DO�OD�GLUHFWRU�D�7pFQLFR�D���������������������������
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,1&803/,0,(172� '(%(5(6� ,1)250$&,21�� (O�OD� SUHVWDGRU�D� GH� VHUYLFLRV� GH�
YLJLODQFLD�� FXVWRGLD� \� VHJXULGDG� GH� SHUVRQDV� R� ELHQHV� TXH� QR� UHDOLFH� ODV� GHQXQFLDV� R�
LQIRUPDFLRQHV�TXH�OH�LPSRQH�OD�OHJLVODFLyQ�YLJHQWH�HV�VDQFLRQDGR�D�FRQ�PXOWD�GH�������D���
�������
�
�������
352+,%,&,21(6��(O�OD�SUHVWDGRU�D�GH� VHUYLFLRV�GH�YLJLODQFLD�� FXVWRGLD�\� VHJXULGDG�GH�
SHUVRQDV� R� ELHQHV� TXH� YLROH� ODV� SURKLELFLRQHV� HVWDEOHFLGDV� SRU� OD� OHJLVODFLyQ� YLJHQWH� HV�
VDQFLRQDGR�D� FRQ�PXOWD�GH��� ����D� �� �������\�R� LQKDELOLWDFLyQ�\�R� FODXVXUD�GHO� ORFDO�R�
HVWDEOHFLPLHQWR��
�
�������
87,/,=$&,21�'(�$50$0(172�12�5(*,675$'2��(O�OD�SUHVWDGRU�D�GH�VHUYLFLRV�GH�
VHJXULGDG�SULYDGD�TXH�DGTXLHUD��DOPDFHQH��SRUWH��WHQJD�HQ�VX�SRGHU�R�XWLOLFH�DUPDPHQWR�
QR� UHJLVWUDGR� GH� DFXHUGR� FRQ� OD� OHJLVODFLyQ� YLJHQWH�� R� OD� SRUWH� IXHUD� GHO� VHUYLFLR� HV�
VDQFLRQDGR�D� FRQ�PXOWD� GH� �� ������ D� �� ��������� LQKDELOLWDFLyQ� \�R� FODXVXUD� GHO� ORFDO� R�
HVWDEOHFLPLHQWR�\�R�GHFRPLVR�GH�ODV�FRVDV��
�
�������
87,/,=$&,21� '(� 9(67,0(17$6�� ,16,*1,$6� 8� 27526� (/(0(1726� 12�
$8725,=$'26�� (O�OD� SUHVWDGRU�D� GH� VHUYLFLRV� GH� YLJLODQFLD�� FXVWRGLD� \� VHJXULGDG� GH�
SHUVRQDV� R� ELHQHV� TXH� XWLOLFH� XQLIRUPHV�� QRPEUHV�� VLJODV�� LQVLJQLDV�� YHKtFXORV� X� RWUR�
PDWHULDO� QR� DXWRUL]DGR�SRU� OD� OHJLVODFLyQ�YLJHQWH� HV� VDQFLRQDGR�D� FRQ�PXOWD�GH� �� ����D�
��������LQKDELOLWDFLyQ�\�R�FODXVXUD�GHO�HVWDEOHFLPLHQWR�\�R�GHFRPLVR�GH�ODV�FRVDV��
�
�������
&2175$7$&,21� '(� 35(67$'25(6� 12� +$%,/,7$'26�� (O�OD� TXH� FRQWUDWH� OD�
SUHVWDFLyQ�GH� VHUYLFLRV�GH�YLJLODQFLD�� FXVWRGLD�\� VHJXULGDG�GH�SHUVRQDV� R� ELHQHV�TXH�QR�
HVWpQ�KDELOLWDGRV�SRU�OD�DXWRULGDG�GH�DSOLFDFLyQ�HV�VDQFLRQDGR�D�FRQ�PXOWD�GH���������D���
����������������������������������
�
�������
$*5(6,21(6� ),6,&$6� $� &21&855(17(6�� (O�OD� SUHVWDWDULR�D� GH� VHUYLFLRV� GH�
VHJXULGDG�GH�SHUVRQDV�R�ELHQHV�� WLWXODU�R�UHVSRQVDEOH�GH�XQ�ORFDO�R�HVWDEOHFLPLHQWR�HQ�HO�
TXH�VH�SURGX]FDQ�DJUHVLRQHV�ItVLFDV�D�FRQFXUUHQWHV��HQ�HO�LQWHULRU�R�HQ�ODV�DG\DFHQFLDV��HV�
VDQFLRQDGR�D�FRQ�PXOWD�GH���������D����������\�R�LQKDELOLWDFLyQ�\�R�FODXVXUD�GHO�ORFDO�R�
HVWDEOHFLPLHQWR���������
�
$1(;2�,,���/(<�����
7Ì78/2�Ô1,&2�
'(52*$&,21(6�
�
/DV�QRUPDV�TXH�VH�GHURJDQ�HQ�YLUWXG�GH� OR�GLVSXHVWR�HQ�HO�DUWtFXOR����GH� OD�/H\�VRQ� ODV�
VLJXLHQWHV���
������/D�2UGHQDQ]D�GHO�����������0HQGLFLGDG�HQ�ODV�FDOOHV�$'��������&'������
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������/D�2UGHQDQ]D�GHO������������$UURMDU�DJXD�HQ�OD�FDOOH�$'��������&'�������
������/D�2UGHQDQ]D�GHO�����������/X]�HQ�ODV�EyYHGDV�$'���������&'���������
������/D�2UGHQDQ]D�GHO�����������9HQWD�DPEXODQWH�HQ�OD�SRUWDGD�FHPHQWHULRV�$'���������
&'���������
������/D�2UGHQDQ]D�GHO������������,QJUHVR�SHUVRQDO�&DWDVWUR�$'��������&'�������
������/D�2UGHQDQ]D�GHO�����������&UtD�GH�SDORPDV�OLEUHV�$'��������&'�������
������/D�2UGHQDQ]D�GHO������������7XEHUFXORVLV�$'��������&'���������
������/D�2UGHQDQ]D�GHO������������&RUVR�GH�JDOD�$'��������&'��������
����� �/D�2UGHQDQ]D�GHO������������ �$OPDFHQDPLHQWR�\HUED�PDWH� HQ�]XUURQHV�FXHUR�$'�
��������&'���������
�������/D�2UGHQDQ]D�1����������3UHJRQHURV�\�PHQGLJRV�$'��������%0��������
�������/D�2UGHQDQ]D�1����������XVR�GH�PRNLQL�$'�������%0���������
�������/D�2UGHQDQ]D�1����������0DUWLOORV�GH�FDUQDYDO�$'��������%0����������
�������/D�2UGHQDQ]D�1����������6HFXHVWUR�GH�YDFDV��$'�������%0����������
������ �/D�2UGHQDQ]D�1����������0XOWD�\�DUUHVWR�SRU�YLRODU�FRUGyQ�VDQLWDULR�$'�������%0�
���������
�������/D�2UGHQDQ]D�1����������6DQFLRQHV�LQVWDODFLyQ�YDSRU�$'�������%0����������
������ /D�2UGHQDQ]D�1�� ������� �5pJLPHQ� GH� 3HQDOLGDGHV�$'� ��������� %0� �������� \� VXV�
PRGLILFDWRULDV�\�FRPSOHPHQWDULDV��
������ /D�2UGHQDQ]D� 1�� ������� �3HQDOLGDGHV� HQ� XQLGDGHV� GH�PXOWD� \� XQLGDGHV� ILMDV� $'�
�������%0���������\�VXV�PRGLILFDWRULDV�\�FRPSOHPHQWDULDV��
�������/D�2UGHQDQ]D�1����������)RWyJUDIRV�HQ�5HJLVWUR�&LYLO�$'��������%0����������
�������/D�2UGHQDQ]D�1����������0RQWRV�PtQLPRV�\�Pi[LPRV�GH�ODV�PXOWDV�$'��������%0�
���������VXV�$QH[RV��PRGLILFDWRULDV�\�FRPSOHPHQWDULDV��
�������/D�/H\�����$QWLUUDGDU�\�DQWLIRWR�%2&%$������
�������(O�'HFUHWR�����������'DQ]D�GH�SDUHMDV�GH�KRPEUHV�$'�������&'�����������
�������(O�'HFUHWR�����������3DSHO�SLFDGR�$'�������%0����������
�������(O�'HFUHWR������������8VR�GH�GLVIUDFHV�YDULRV�$'�������%0�����������
������ �(O�'HFUHWR�1������������'HVSDFKR�EHELGDV�DOFRKyOLFDV�SRU�PXMHUHV�$'��������%0�
���������������������������������������������������������������������������������������
�������(O�'HFUHWR�1�����������0~VLFD�HQ�FDOHVLWDV�$'��������%0��������
�������(O�'HFUHWR�1����������$FWXDOL]DFLyQ�GH�PXOWDV�$'��������%0������������
�������/D�5HVROXFLyQ�6*����������3$*2�92/817$5,2�$'��������%0����������
�������/RV�DUWtFXORV���\���GH�OD�2UGHQDQ]D�1����������1LGRV�$'�������13��
�������(O�DUWtFXOR���GH�OD�2UGHQDQ]D�1����������7LUR�DO�SLFKyQ�$'�������%0��������
�������(O�DUWtFXOR���GH�OD�2UGHQDQ]D�1����������&D]D�GH�SiMDURV�$'�������%0���������
������ � /RV� DUWtFXORV� ��� \� ��� GH� OD�2UGHQDQ]D�1�� ������� �%DQFRV�GH� 6DQJUH�KXPDQD� �$'�
������%0���������
�������(O�DUWtFXOR���GH�OD�2UGHQDQ]D�1����������0XOWD�SRU�FKDSD�GH�QXPHUDFLyQ�$'�������
%0���������
������ �(O�DUWtFXOR�1�����GH�OD�2UGHQDQ]D�1����������$FWLYLGDGHV�IHULDOHV� �$'��������%$���
%0���������
�������(O�DUWtFXOR�1����GH�OD�2UGHQDQ]D�1����������([SHQGLR�GH�WDEDFR�D�PHQRUHV�$'�������
%$���%0����������
������ �(O�DUWtFXOR����GH�OD�2UGHQDQ]D�1����������5HGHV�GH�WHOHYLVLyQ�FDEOH�$'�������%$���
%0���������
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�������(O�DUWtFXOR���GH�OD�2UGHQDQ]D�1����������&DMDV�GH�SHOtFXODV�H[KLELFLyQ�FRQGLFLRQDGD�
$'�������%$���%0���������
�������(O�DUWtFXOR���GH�OD�/H\�����0XOWD�-XHJR��HOHFWUyQLFR�%2&%$������
�������(O�DUWtFXOR���GHO�'HFUHWR���������'HSyVLWRV�GH�SURGXFWRV�LQIODPDEOHV�$'�������%0�
�������
�������(O�DUWtFXOR�1����GHO�'HFUHWR�����������2FXSDFLyQ�GHO�VXEVXHOR��$'�������%0��������
������ �(O� DUWtFXOR�1�� ���GHO�'HFUHWR� ���������� �0XOWDV�SRU� H[WLQJXLGRUHV� �$'�������%0�
�������
�������(O�DUWtFXOR�1����GHO�'HFUHWR�����������3DWLRV�GH�MXHJR�$'�������%0���������
������/D�GLVSRVLFLyQ�WUDQVLWRULD����GH�OD�/H\������%��2������
������(O�DUWtFXOR�����GH�OD�/H\������%��2�������
�


