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JUZGADO PRIMERO LABORAL DEL CIRCUITO DE RIONEGRO 

  
Rionegro - Antioquia, julio nueve (09) de dos mil veinticinco (2025). 

 
Radicado único nacional: 0561531050012024 10022 00 

 
Proceso:  EJECUTIVO CONEXO LABORAL  
Demandante: ALLIANZ SEGUROS S.A 
Demandados:    COLFONDOS S.A 
 

Dentro del presente proceso ejecutivo laboral, obra constancia de notificación del auto que 

libró mandamiento de pago en el archivo 12 del expediente digital, la cual fue enviada el día 

22 de abril de 2025 al correo electrónico de la demandada: 

procesosjudiciales@colfondos.com.co. Según consta en el expediente, dicho correo fue 

entregado en debida forma en la misma fecha. 

 

Posteriormente, la sociedad COLFONDOS S.A. PENSIONES Y CESANTÍAS, en su calidad 

de demandada, allegó escrito de contestación de demanda el 2 de mayo de 2025, en el cual 

además propuso excepciones, conforme al escrito visible en el archivo 13 del expediente 

digital. 

 

En consecuencia, y de conformidad con lo dispuesto en el artículo 443 del Código General del 

Proceso, aplicable al procedimiento laboral por remisión del artículo 145 del Código Procesal 

del Trabajo y de la Seguridad Social, SE DEJA EN TRASLADO A LA PARTE 

DEMANDANTE, por el término de DIEZ (10) días, las excepciones propuestas por la parte 

demandada, según consta en el memorial antes mencionado, el cual se anexa al presente 

auto para todos los efectos procesales pertinentes. 

 

En los términos del art. 33 y 34 del CPTYSS, se reconoce personería al doctor ANDRÉS 

FELIPE RÍOS GARCÍA, portadora de la T.P. 331.945 del C.S. de la J., para representar a la 

AFP COLFONDOS, en los términos del poder conferido. 

 

NOTIFÍQUESE 
 
 
 

CAROLINA LONDOÑO CALLE 
JUEZ  

 
Laura 
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2024-10022-00 CRQWeVWa eMecXWiYR

DeVde AQGUHV FHOLSH RLRV GDUFLD <DERJDGR9@JDFVDV.FRP>
Fecha 9LH 2/05/2025 10:29 AM
PaUa OILFLQD RHSDUWR CHQWUR SHUYLFLRV JXGLFLDOHV - AQWLRTXLD - RLRQHJUR <FVDULRQHJUR@FHQGRM.UDPDMXGLFLDO.JRY.FR>

1 DUFKLYR DGMXQWR (7 MB)
ALLIAN= SEG8ROS 20250502 CONTESTA EJEC8TI9O.SGI;

Bogotá D͘C͘ Ϯ de maǇo de ϮϬϮϱ
 
Señores
JUZGADO PRIMERO ;ϭͿ LABORAL DEL CIRCUITO DE RIONEGRO͘
E͘ S͘ D͘
csarionegroΛcendoj͘ramajudicial͘gov͘ co
 
REF͗ INFORMACIÓN DE CUMPLIMIENTO Y EXCEPCIÓN
 
DEMANDANTE͗          ALLIANZ SEGUROS DE VIDA
DEMANDADO͗          COLFONDOS S͘A͘ PENSIOES Y CESANTÍAS
RADICADO͗               ϬϱϲϭϱϯϭϬϱϬϬϭϮϬϮϰϭϬϬϮϮϬϬ

ANDRÉS FELIPE RÍOS GARCÍA͕ idenƟficado con cédƵla de ciƵdadanía No͘ ϭ͘Ϭϵϴ͘ϳϱϬ͘ϴϱϮ portador de la tarjeta
profesional No͘ ϯϯϭ͘ϵϰϱ eǆpedida por el Consejo SƵperior de la JƵdicatƵra͕ actƵando en calidad de apoderado
sƵsƟtƵto de COLFONDOS S͘A͘ PENSIONES Y CESANTÍAS, por medio del presente escrito allego͕ CONTESTA
EJECUTIVO, del proceso en referencia͕ Ǉ docƵmentos aneǆos referentes a la misma͘

 
Se remite la misma a los demás sƵjetos procesales en cƵmplimiento de la LeǇ ϮϮϭϯ de ϮϬϮϮ͘
 
Solicito amablemente confirmación de recibido͘
 
MƵchas gracias͕ cordialmente

mailto:csarionegro@cendoj.ramajudicial.gov.co


 

   

Bogotá D.C. 2 de mayo de 2025 
 
Señores 
JUZGADO PRIMERO (1) LABORAL DEL CIRCUITO DE RIONEGRO. 
E. S. D.  
csarionegro@cendoj.ramajudicial.gov.co  
 
REF: INFORMACIÓN DE CUMPLIMIENTO Y EXCEPCIÓN 
 
DEMANDANTE:  ALLIANZ SEGUROS DE VIDA  
DEMANDADO:  COLFONDOS S.A. PENSIOES Y CESANTÍAS 
RADICADO:   05615310500120241002200 
 
PROCESO EJECUTIVO LABORAL  
 
ANDRÉS FELIPE RÍOS GARCÍA, mayor de edad, vecino de la ciudad de 
Bucaramanga, abogado titulado, identificado como aparece al pie de mi firma, 
obrando como apoderado sustituto de COLFONDOS S.A. PENSIONES Y CESANTÍAS Y 
OTROS, me permito presentar EXCEPCIONES DE MÉRITO contra el auto, 
mediante el cual se libró mandamiento ejecutivo en contra de mi representada, en 
los siguientes términos: 
 
I. MANDAMIENTO DE PAGO 
 
En el mandamiento de pago se dispuso:  

´SE LIBRA MANDAMIENTO DE PAGO a favor de ALLIANZ SEGUROS DE VIDA S.A y en 
contra de  
 
COLFONDOS S,A por los siguientes conceptos y sumas de dinero, así:  
 
-PRU cRQceSWR de ageQciaV eQ deUechR, SRU Oa VXPa de $1.300.000.µ 

II.  
III. EXCEPCIONES DE MÉRITO  

  

Prevé el artículo 442 del C.G.P., aplicable por analogía al proceso laboral la remisión que 
permite el artículo 145 del Código Procesal del Trabajo y de la Seguridad Social, que:  

 

´ARTÌCULO 442. E;CEPCIONES. La formulación de excepciones se someterá a las 
siguientes reglas:  

 

mailto:csarionegro@cendoj.ramajudicial.gov.co


 

   

1. Dentro de los diez (10) días siguientes a la notificación del mandamiento ejecutivo el 
demandado podrá proponer excepciones de mérito. Deberá expresar los hechos en que 
se funden las excepciones propuestas y acompañar las pruebas relacionadas con ellas.  
 

2. Cuando se trate del cobro de obligaciones contenidas en una providencia, conciliación 
o transacción aprobada por quien ejerza función jurisdiccional, sólo podrán alegarse las 
excepciones de pago, compensación, confusión, novación, remisión, prescripción o 
transacción, siempre que se basen en hechos posteriores a la respectiva providencia, la 
de nulidad por indebida representación o falta de notificación o emplazamiento y la de 
pérdida de la cosa debida.  
 

3. El beneficio de excusión y los hechos que configuren excepciones previas deberán 
alegarse mediante reposición contra el mandamiento de pago. De prosperar alguna 
que no implique terminación del proceso el juez adoptará las medidas respectivas para 
que el proceso continúe o, si fuere el caso, concederá al ejecutante un término de cinco 
(5) días para subsanar los defectos o presentar los documentos omitidos, so pena de que 
Ve UeYRTXe Oa RUdeQ de SagR, iPSRQieQdR cRQdeQa eQ cRVWaV \ SeUjXiciRV.µ (subraya 
fuera de texto).  
  

Con fundamento en lo anterior, y de acuerdo con los soportes de pago efectuadas por 
mi representada, los cuales se allegan con el presente escrito, propongo las siguientes 
excepciones de mérito:   

1. PAGO DE LA OBLIGACIÓN  
 
1.1 RESPECTO DE LAS OBLIGACIONES DE PAGAR SUMAS DE DINERO: 

 
¾ Comprobante depósito judicial emitido por Banco Agrario de fecha 17 de octubre 

de 2024 por un valor de $1.300.000. 
 

¾ Certificación de Colfondos donde se indica que el pago de las costas procesales 
por valores de $1.300.000, se realizó a través del banco agrario a ordenes del 
despacho judicial el día 17 de octubre de 2024. 

 
Conforme a lo anterior, comedidamente solicito al Despacho, tener por cumplida la 
condena impuesta a mi representada, y, en consecuencia, declarar el PAGO TOTAL DE 
LA OBLIGACIÓN, dando por terminado el proceso de la referencia. 

 

I. PETICIÓN ESPECIAL - AUTORIZACIÓN PARA PRESTAR CAUCIÓN 
 



 

   

Conforme lo permite el artículo 590 del Código General del Proceso, aplicable al 
procedimiento laboral en virtud de la remisión analógica del artículo 145 del Código 
Procesal del Trabajo y de la Seguridad Social, comedidamente solicitamos, que en el 
evento de que no se tenga por acreditada la obligación a cargo de Colfondos S.A. 
Pensiones y Cesantías, no se practiquen las medidas cautelares y en su lugar, se autorice 
prestar caución por el valor de las condenas, lo que garantiza el cumplimiento de la 
sentencia. 

 

IV. PRUEBAS  
 

x Constitución de título judicial. 
x Certificación Colfondos. 

 

V. ANEXOS 
 
1. Poder especial. 
2. Poder de sustitución debidamente conferido. 
3. Certificado de existencia y representación. 
4. La prueba documental relacionada en el acápite de pruebas. 
 
VI. NOTIFICACIONES 
 

Las recibiré en la secretaría del Juzgado o en mi oficina de abogado ubicada en la Calle 
93b #17-49 Of. 201 de Bogotá. Correo electrónico abogado9@gacsas.com 

 
Atentamente, 
 
 
 
 
ANDRÉS FELIPE RÍOS GARCÍA 
C.C 1.098.750.852 de Bucaramanga 
TP 331.945 del Consejo Superior de la Judicatura 
Cel. 3187943370 
Correo electrónico: abogado9@gacsas.com 

mailto:abogado9@gacsas.com
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COLFONDOS S.A. PENSIONES Y CESANTÍAS 
NIT. 800149496 

 
 
 
 

CERTIFICA QUE 
 
 
 
 
El pago de las costas del proceso ordinario Laboral instaurado por el/la señor/a: TERESA 
DE JESUS RICO GARCIA identificado/a con C.C No. 39436111, con radicado 
27001310500120230016400, que cursa en el Juzgado Primero (1) de Laboral del Circuito de 
Rionegro, de la siguiente manera:  
 

TERESA DE JESUS RICO GARCIA          $ 1.500.000 
TERESA DE JESUS RICO GARCIA          $1.300.000 
SEGUROS DE VIDA ALLIANZ     $1.300.000 
SEGUROS DE VIDA AXA COLPATRIA        $1.300.000 
COMPANIA DE SEGUROS BOLIVAR               $1.300.000 

 
cuyo pago se generó a través del banco agrario a órdenes del despacho judicial que usted 
representa el día 20241017. 
 
 
Cordialmente,  
 
 
 
 

 
Claudia Patricia Camargo García  
Coordinadora de Cuentas  
Colfondos S. 



BANCO AGRARIO DE COLOMBIA
DETALLE DE ARCHIVO DE CARGA DE DEPOSITOS MASIVOS.

ARCHIVO: GD2024101708001494962_01.TXT

FECHA Y HORA DE CARGA: Thu Oct 17 13:42:00 COT 2024

Consecutivo Oficina Fecha Elaboracion Ofic. Origen Ofic. Destino Concepto Nro. Proceso Cuenta Judicial Nro. Cuenta de Ahorros Valor Deposito Tipo Id Demandante Identificacion Demandante Demandante Tipo Id. Demandado Identificacion Demandado Demandado Nro. de Proceso
128 20241017 30 1381 1 2023002630 056152032001 000000000000 1500000.00 1 39436111 TERESA DE JESUS      RICO GARCIA         3 8001494962 COLFONDOS SA         COLFONDOS SA PENSION05615310500120230026300
129 20241017 30 1381 1 2023002630 056152032001 000000000000 1300000.00 1 39436111 TERESA DE JESUS      RICO GARCIA         3 8001494962 COLFONDOS SA         COLFONDOS SA PENSION05615310500120230026300
130 20241017 30 1381 1 2023002630 056152032001 000000000000 1300000.00 1 860027404 DE VIDA              ALLIANZ SEGUROS     3 8001494962 COLFONDOS SA         COLFONDOS SA PENSION05615310500120230026300
131 20241017 30 1381 1 2023002630 056152032001 000000000000 1300000.00 1 860002183 SEGUROS DE VIDA      AXA COLPATRIA       3 8001494962 COLFONDOS SA         COLFONDOS SA PENSION05615310500120230026300
132 20241017 30 1381 1 2023002630 056152032001 000000000000 1300000.00 1 860002503 UROS BOLIVAR         COMPANIA DE SEG     3 8001494962 COLFONDOS SA         COLFONDOS SA PENSION05615310500120230026300
133 20241017 30 1381 1 2023002630 056152032001 000000000000 1300000.00 1 830054904 VIDA SEGUROS         MAPFRE COL          3 8001494962 COLFONDOS SA         COLFONDOS SA PENSION05615310500120230026300



 

BRJRWi D.C. 2 GH PD\R GH 2025 
 
SHxRUHV: 
J8=GAD2 35IME52 (1) LAB25AL DEL CI5C8I72 DE 5I21EG52  
E.S.D 
 
5EF: 32DE5 
 
DEMANDANTE:  ALLIANZ SEGUROS DE VIDA  
DEMANDADO:  COLFONDOS S.A. PENSIOES Y CESANTÍAS 
RADICADO:   05615310500120241002200 
 
JUAN FELIPE CRISTÓBAL GÓMEZ ANGARITA mayor de edad identificado civilmente 
como aparece al pie de mi firma, representante legal de la firma abogados GÓMEZ 
ASESORES & CONSULTORES SAS, persona jurídica, identificada con el NIT No. 
900.981.426-7 actuando en calidad de apoderado general de COLFONDOS S.A. 
PENSIONES Y CESANTÍAS,  conforme a Escritura Pública N°5034 del 28 de septiembre 
de 2023, por medio de este escrito SUSTITUYO el poder a mi otorgado al Doctor 
ANDRÉS FELIPE RÍOS GARCÍA también mayor de edad, vecino de la ciudad de 
BUCARAMANGA, identificado con cédula de ciudadanía No. 1.098.750.852 de 
BUCARAMANGA y tarjeta profesional No. 331.945 del C.S. de la J., en los mismos 
términos y para los mismos efectos a mi conferidos, quien recibe notificaciones para 
todos los efectos judiciales en el correo electrónico abogado9@gacsas.com y 
coordinador1colfondos@gacsas.com para que represente a la compañía en el 
proceso judicial de la referencia. 
 
Solicito al despacho reconocer personería adjetiva al abogado para actuar, tal 
cual como las mismas facultades a mi otorgadas en el poder con anterioridad a mi 
conferido, como es CONCILIAR, y reasumir de conformidad con el ART 77 de 
Código General del Proceso, a excepción de la de sustituir. 
 
Así mismo de manera respetuosa solicito se me remita Link del expediente digital 
para revisión del proceso. 
 

 
 
JUAN FELIPE CRISTÐBAL GÐMEZ ANGARITA 
C.C: 1.018.423.197 GH BRJRWi 
T.S: 223.559 GHO CRQVHMR SXSHULRU GH OD JXGLFDWXUD 
 
AFHSWR, 
  
 
ANDReS FELIPE RÌOS GARCÌA  
CF 1.098.750.852 
TS. 331.945 

mailto:abogado9@gacsas.com
mailto:coordinador1colfondos@gacsas.com
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MXLFLRV��\��FRQWURYHUVLDV��HQ��TXH��HO�)RQGR�GH�3HQVLRQHV�REOLJDWRULDV
&2/)21'26���WHQJD��LQWHUpV��HQ��KDFHUVH�SDUWH�SDUD�HO�FREUR�GH�DSRUWHV
SHQVLRQDOHV��GH��HPSOHDGRUHV���GH��FRQIRUPLGDG��FRQ��OR�SUHYLVWR�HQ�HO
DUWtFXOR������GH��OD��/H\�������GH��������DVLVWD�HQ�UHSUHVHQWDFLyQ�GHO
)RQGR��GH��3HQVLRQHV��REOLJDWRULDV��&2/)21'26���D��ODV��DXGLHQFLDV��GH
FRQFLOLDFLyQ��TXH��VHDQ��SURJUDPDGDV�GHQWUR�GH�ORV�SURFHVRV�HMHFXWLYRV
ODERUDOHV��\��HMHFXWLYRV��FLYLOHV��SRU��ORV�GHVSDFKRV�MXGLFLDOHV�HQ�HO
WHUULWRULR����QDFLRQDO�����GH����FRQIRUPLGDG���FRQ���OD���QRUPDWLYLGDG
YLJHQWH��UHFLELU��FXDOTXLHU��ELHQ��PXHEOH��R��LQPXHEOH��HQWUHJDGR��SRU
FHVLyQ��GH��ELHQHV��R��GDFLRQHV��HQ��SDJR��FRQ�TXH�VH�SUHWHQGD�FXPSOLU
SDUFLDO��R��WRWDOPHQWH��FXDOTXLHU�REOLJDFLyQ�FRQ�HO�)RQGR�GH�3HQVLRQHV
REOLJDWRULDV���&2/)21'26����UHODFLRQDGD���FRQ���HO���SDJR��GH��DSRUWHV
SHQVLRQDOHV���5HSUHVHQWDU��D��&2/)21'26�6�$��3(16,21(6�<�&(6$17Ë$6��HQ
WRGD��FODVH��GH��DFWXDFLyQHV��\��SURFHVRV��MXGLFLDOHV��DQWH��-X]JDGRV�
7ULEXQDOHV��GH�WRGR�WLSR��&RUWH�&RQVWLWXFLRQDO��&RQVHMR�6XSHULRU�GH�OD
-XGLFDWXUD���&RUWH��6XSUHPD��GH��-XVWLFLD��\��&RQVHMR�GH�(VWDGR�R�DQWH
FXDOTXLHU��DXWRULGDG��GHO��RUGHQ��QDFLRQDO��GHSDUWDPHQWDO��PXQLFLSDO�R
GHO���'LVWULWR���&DSLWDO���GH���%RJRWi���\��DQWH��FXDOTXLHU��RUJDQLVPR
GHVFHQWUDOL]DGR��GH��GHUHFKR�S~EOLFR�GHO�RUGHQ�QDFLRQDO��GHSDUWDPHQWDO
PXQLFLSDO��R��GHO��'LVWULWR��&DSLWDO�GH�%RJRWi�SDUD�UHDOL]DU�FXDOTXLHU
WUiPLWH���DQWH���HVWDV���HQWLGDGHV��\��DWHQGHU��ORV��UHTXHULPLHQWRV��\
QRWLILFDFLRQHV��SURYHQLHQWHV��GH��FXDOTXLHUD��GH��ODV��RILFLQDV��GH�OD
DGPLQLVWUDFLyQ������1RWLILFDUVH�GH�WRGR�WLSR�GH�SURYLGHQFLD�MXGLFLDO�R
DGPLQLVWUDWLYD���DXWRV��R��GHFLVLRQHV��MXGLFLDOHV��R��DGPLQLVWUDWLYDV�
DEVROYHU��LQWHUURJDWRULR��GH��SDUWH���UHQXQFLDU�D�WpUPLQRV��FRQIHVDU�\
FRPSURPHWHU��D��ODV��VRFLHGDG��TXH��UHSUHVHQWD�R�HQ�ORV�TXH�KDJD�SDUWH
&2/)21'26���6�$���3(16,21(6��<��&(6$17Ë$6�������$VLVWLU��HQ��QRPEUH��\
UHSUHVHQWDFLyQ���GH��&2/)21'26��6�$���3(16,21(6��<��&(6$17Ë$6���D��ODV
DXGLHQFLDV��HVSHFLDOHV��GH�FRQFLOLDFLyQ�TXH�VH�OOHYHQ�D�FDER�GHQWUR�GH
ORV��SURFHVRV��ODERUDOHV���FLYLOHV���DGPLQLVWUDWLYRV��\�R�HQ�FXDOTXLHU
WLSR��GH��SURFHVR��MXGLFLDO��HQ��ORV��TXH��KDJD��SDUWH��&2/)21'26�6�$�
3(16,21(6��<��&(6$17Ë$6��HQ�WRGR�HO�SDtV��FRQ�OD�IDFXOWDG�H[SUHVD�SDUD
FRQFLOLDU����(VWD���IDFXOWDG���WDPELpQ���VH���H[WLHQGH��D��DFWXDFLRQHV
DGPLQLVWUDWLYDV��DQWH��HO��PLQLVWHULR��GHO�WUDEDMR�\�GHPiV�HQWLGDGHV�H
FDUiFWHU��DGPLQLVWUDWLYR��FHQWURV�GH�FRQFLOLDFLyQ��FiPDUDV�GH�FRPHUFLR
\���0LQLVWHULR���3~EOLFR�������$FWXDU��FRUQR��UHSUHVHQWDQWH��OHJDO��GH
&2/)21'26���HQ���ODV���DXGLHQFLDV��GH��FRQFLOLDFLyQ���GH��GHFLVLyQ��GH
H[FHSFLRQHV��SUHYLDV��\�VDQHDPLHQWR�GHO�OLWLJLR��/H\�����GH�������SDUD
FRQFLOLDU���QRWLILFDUVH���GHVLVWLU���WUDQVLJLU���\��HMHFXWDU�WRGDV�ODV
DFWXDFLRQHV��QHFHVDULDV��R��LQGLVSHQVDEOHV��SDUD��HO��EXHQ��p[LWR��GHO
PDQGDWR��FRQIHULGR��\��HQ��ILQ��WRGDV��ODV�IDFXOWDGHV�GH�OD�OH\�����(Q
JHQHUDO��HO��DSRGHUDGR��TXHGD�DPSOLDPHQWH�IDFXOWDGR�SDUD�DFWXDU�\�SDUD
�
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LQWHUSRQHU��FXDOTXLHU��UHFXUVR��HVWDEOHFLGR��HQ��ODV��OH\HV�FRQWUD�ODV
GHFLVLRQHV��MXGLFLDOHV��R�HPDQDGDV�GH�ORV�IXQFLRQDULRV�DGPLQLVWUDWLYRV
GHO��SRGHU��QDFLRQDO���GHSDUWDPHQWDO��PXQLFLSDO�R�GHO�'LVWULWR�&DSLWDO
GH��%RJRWi�\�HQWLGDGHV�GHVFHQWUDOL]DGDV�GHO�PLVPR�RUGHQ�����,JXDOPHQWH
TXHGDQ��IDFXOWDGRV��H[SUHVDPHQWH��SDUD��UHFLELU���GHVLVWLU��FRQFLOLDU�
FRQIHVDU���WUDQVLJLU�\�VXVWLWXLU��3DUiJUDIR��ILQDOPHQWH��PDQLILHVWD�HO
FRPSDUHFLHQWH��TXH��HVWH��SRGHU�VH�FRQILHUH�FRQ�EDVH�HQ�OR�SUHFHSWXDGR
HQ��ORV��DUWtFXORV�������\�VLJXLHQWHV�GHO�FyGLJR�FLYLO�\�HO�PDQGDWDULR
R��DSRGHUDGR�TXHGD�DGYHUWLGR�GHO�DOFDQFH�GHO�DUWtFXOR�������GHO�&yGLJR
&LYLO��TXH�GLFH��'H�OD�WHUPLQDFLyQ�GHO�PDQGDWR��HO�PDQGDWR�WHUPLQD����
3RU��HO��GHVHPSHxR��GHO��QHJRFLR��SDUD��TXH�IXH�FRQVWLWXLGR�����3RU�OD
H[SLUDFLyQ��GHO��WpUPLQR��R��SRU��HO�HYHQWR�GH�OD�FRQGLFLyQ�SUHILMDGRV
SDUD��OD��WHUPLQDFLyQ��GHO�PDQGDWR�����3RU�OD�UHYRFDFLyQ�GHO�PDQGDQWH�
���3RU�OD�UHQXQFLD�GHO�PDQGDWDULR�
�
3RU��(VFULWXUD�3~EOLFD�1R������GH�OD�1RWDUtD����GH�%RJRWi�'�&���GHO���
GH��IHEUHUR��GH���������LQVFULWD��HO����GH�IHEUHUR�GH������EDMR�HO�1R�
�����������GHO���OLEUR���9����FRPSDUHFLy��-DLPH��+XPEHUWR��/RSH]��0HVD
LGHQWLILFDGR��FRQ�FpGXOD�GH�FLXGDGDQtD�1R������������GH�0HGHOOtQ�HQ�VX
FDOLGDG��GH��SUHVLGHQWH���SRU��PHGLR�GH�OD�SUHVHQWH�HVFULWXUD�S~EOLFD�
FRQILHUH��SRGHU��JHQHUDO��D��'LDQD�0DUFHOD�0HQHVHV�+R\RV��LGHQWLILFDGD
FRQ��OD��FpGXOD��GH��FLXGDGDQtD��Q~PHUR��������������GH��%RJRWi���SDUD
HMHFXWDU��ORV��VLJXLHQWHV��DFWRV������)LUPDU�HQ�UHSUHVHQWDFLyQ�GH�&,7,
&2/)21'26����FHUWLILFDFLRQHV���GH���DILOLDFLyQ��\��GH��SUHVWDFLRQHV��D
UHFRQRFHU��SRU��HO��)RQGR��GH��3HQVLRQHV�REOLJDWRULDV�DGPLQLVWUDGR�SRU
&,7,��&2/)21'26���FRQ��GHVWLQR�D�DGPLQLVWUDGRUDV�R�)RQGRV�GH�3HQVLRQHV
FRQ���GRPLFLOLR���HQ���&RORPELD���R��HQ��HO��H[WHULRU�������)LUPDU��HQ
UHSUHVHQWDFLyQ��GH��&,7,��&2/)21'26���FHUWLILFDFLRQHV��GH�DILOLDFLyQ�\
SUHVWDFLRQHV��D��UHFRQRFHU��SRU��HO��)RQGR��GH��3HQVLRQHV�REOLJDWRULDV
DGPLQLVWUDGR��SRU��&,7,��&2/)21'26��FRQ��GHVWLQR�D�WUiPLWHV�GH�SHQVLyQ
SUHYLVWRV���HQ��ORV��FRQYHQLRV��LQWHUQDFLRQDOHV��GH��VHJXULGDG��VRFLDO
VXVFULWRV��SRU��HO��HVWDGR��&RORPELDQR��\��TXH�VH�HQFXHQWUDQ�YLJHQWHV�
3DUiJUDIR���)LQDOPHQWH���PDQLILHVWD�HO�FRPSDUHFLHQWH�TXH�HVWH�SRGHU�VH
FRQILHUH��FRQ��EDVH��HQ��OR��SUHFHSWXDGR��HQ��ORV��DUWtFXORV���������\
VLJXLHQWHV��GHO��&yGLJR��&LYLO��\��HO��PDQGDWDULR��R��DSRGHUDGR��TXHGD
DGYHUWLGR��GHO��DOFDQFH��GHO�DUWtFXOR������GHO�&yGLJR�&LYLO��TXH�GLFH�
GH��OD�WHUPLQDFLyQ�GHO�PDQGDWR��(O�PDQGDWR�WHUPLQD����3RU�HO�GHVHPSHxR
GHO��QHJRFLR�SDUD�TXH�IXH�FRQVWLWXLGR����3RU�OD�H[SLUDFLyQ�GHO�WpUPLQR
R��SRU��HO��HYHQWR��GH�OD�FRQGLFLyQ�SUHILMDGRV�SDUD�OD�WHUPLQDFLyQ�GHO
PDQGDWR�������3RU��OD��UHYRFDFLyQ�GHO�PDQGDQWH�����3RU�OD�UHQXQFLD�GHO
PDQGDWDULR�
�
�
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3RU��(VFULWXUD�3~EOLFD�1R������GH�OD�1RWDUtD����GH�%RJRWi�'�&���GHO���
GH��IHEUHUR��GH���������LQVFULWD��HO����GH�IHEUHUR�GH������EDMR�HO�1R�
�����������GHO���OLEUR���9����FRPSDUHFLy��-DLPH��+XPEHUWR��/RSH]��0HVD
LGHQWLILFDGR��FRQ�FpGXOD�GH�FLXGDGDQtD�1R������������GH�0HGHOOtQ�HQ�VX
FDOLGDG��GH��SUHVLGHQWH���SRU��PHGLR�GH�OD�SUHVHQWH�HVFULWXUD�S~EOLFD�
FRQILHUH��SRGHU��JHQHUDO��D�0DUWKD�5RFLR�5RGULJXH]�5DPRV��LGHQWLILFDGD
FRQ��OD��FpGXOD��GH��FLXGDGDQtD��Q~PHUR��������������GH��%RJRWi���SDUD
HMHFXWDU��ORV��VLJXLHQWHV��DFWRV������)LUPDU�HQ�UHSUHVHQWDFLyQ�GH�&,7,
&2/)21'26���ORV�FRQWUDWRV�GH�UHWLUR�SURJUDPDGR�FRQ�ORV�DILOLDGRV�R�VXV
EHQHILFLDULRV��D��TXLHQHV��OH�VHD�UHFRQRFLGD�OD�FDOLGDG�GH�SHQVLRQDGRV
GHO��)RQGR��GH�3HQVLRQHV�REOLJDWRULDV�DGPLQLVWUDGR�SRU�&,7,�&2/)21'26�
\��TXH�HOLMDQ�OD�PRGDOLGDG�GH�UHWLUR�SURJUDPDGR�SDUD�UHFLELU�VX�PHVDGD
SHQVLRQDO���������)LUPDU���HQ���UHSUHVHQWDFLyQ���GH���&,7,��&2/)21'26�
FHUWLILFDFLRQHV��GH��DILOLDFLyQ��\��GH�SUHVWDFLRQHV�D�UHFRQRFHU�SRU�HO
)RQGR��GH��3HQVLRQHV�REOLJDWRULDV�DGPLQLVWUDGR�SRU�&,7,�&2/)21'26��FRQ
GHVWLQR��D��DGPLQLVWUDGRUDV��R��IRQGRV��GH��SHQVLRQHV�FRQ�GRPLFLOLR�HQ
&RORPELD��R��HQ��HO��H[WHULRU�������)LUPDU��HQ��UHSUHVHQWDFLyQ�GH�&,7,
&2/)21'26����FHUWLILFDFLRQHV���GH���DILOLDFLRQ��\��GH��SUHVWDFLRQHV��D
UHFRQRFHU��SRU��HO��)RQGR��GH��3HQVLRQHV�REOLJDWRULDV�DGPLQLVWUDGR�SRU
&,7,��&2/)21'26��FRQ��GHVWLQR��D��WUiPLWHV�GH�SHQVLyQ�SUHYLVWRV�HQ�ORV
FRQYHQLRV��LQWHUQDFLRQDOHV�GH�VHJXULGDG�VRFLDO�VXVFULWRV�SRU�HO�HVWDGR
&RORPELDQR��\��TXH��VH��HQFXHQWUDQ��YLJHQWHV���3DUiJUDIR���ILQDOPHQWH�
PDQLILHVWD��HO�FRPSDUHFLHQWH�TXH�HVWH�SRGHU�VH�FRQILHUH�FRQ�EDVH�HQ�OR
SUHFHSWXDGR��HQ�ORV�DUWtFXORV�������\�VLJXLHQWHV�GHO�&yGLJR�&LYLO�\�HO
PDQGDWDULR��R��DSRGHUDGR�TXHGD�DGYHUWLGR�GHO�DOFDQFH�GHO�DUWtFXOR�����
GHO��&yGLJR�&LYLO��TXH�GLFH��GH�OD�WHUPLQDFLyQ�GHO�PDQGDWR��(O�PDQGDWR
WHUPLQD������3RU��HO�GHVHPSHxR�GHO�QHJRFLR�SDUD�TXH�IXH�FRQVWLWXLGR���
3RU��OD��H[SLUDFLyQ��GHO��WpUPLQR��R��SRU��HO��HYHQWR��GH�OD�FRQGLFLyQ
SUHILMDGRV��SDUD��OD�WHUPLQDFLyQ�GHO�PDQGDWR�����3RU�OD�UHYRFDFLyQ�GHO
PDQGDQWH�����3RU�OD�UHQXQFLD�GHO�PDQGDWDULR�
�
3RU��(VFULWXUD��3~EOLFD��1R�������GH�OD�1RWDUtD����GH�%RJRWi�'�&���GHO
����GH��VHSWLHPEUH��GH�������LQVFULWD�HO����GH�VHSWLHPEUH�GH������EDMR
HO��1R�������������GHO��OLEUR�9��PRGLILFDGR�PHGLDQWH�(VFULWXUD�3~EOLFD
Q~PHUR�������OD��1RWDUtD������GH��%RJRWi��'�&��'HO����GH�MXQLR�GH�����
LQVFULWD��HO�����GH��-XOLR��GH�������EDMR�HO�UHJLVWUR�1R�����������GHO
OLEUR��9���FRPSDUHFLy��-XDQ��0DQXHO��7UXMLOOR�6DQFKH]�LGHQWLILFDGR�FRQ
FpGXOD��GH��FLXGDGDQtD��1R��������������GH�)ORUHQFLD��HQ�VX�FDOLGDG�GH
5HSUHVHQWDQWH��/HJDO��GH�OD�VRFLHGDG�GH�OD�UHIHUHQFLD��SRU�PHGLR�GH�OD
SUHVHQWH���(VFULWXUD���3~EOLFD����DGLFLRQD��IDFXOWDGHV��FRQIHULGDV��DO
DSRGHUDGR��GHO��SUHVHQWH��SRGHU��PRGLILFDGR�PHGLDQWH�(VFULWXUD�3~EOLFD
1~PHUR�������OD��1RWDUtD������GH��%RJRWi��'�&��'HO����GH�MXQLR�GH�����
�
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LQVFULWD��HO�����GH��-XOLR��GH�������EDMR�HO�UHJLVWUR�1R�����������GHO
OLEUR��9���FRPSDUHFLy��-XDQ��0DQXHO��7UXMLOOR�6DQFKH]�LGHQWLILFDGR�FRQ
FpGXOD��GH��FLXGDGDQtD��1R��������������GH�)ORUHQFLD��HQ�VX�FDOLGDG�GH
5HSUHVHQWDQWH��/HJDO��GH�OD�VRFLHGDG�GH�OD�UHIHUHQFLD��SRU�PHGLR�GH�OD
SUHVHQWH���(VFULWXUD���3~EOLFD����DGLFLRQD��IDFXOWDGHV��FRQIHULGDV��DO
DSRGHUDGR��GHO�SUHVHQWH�SRGHU��FRPSDUHFLy�)UDQFLVFR�-RVH�&RUWHV�0DWHXV
LGHQWLILFDGR��FRQ��FpGXOD�GH�FLXGDGDQtD�1R�������������GH�%RJRWi�HQ�VX
FDOLGDG���GH��VXSOHQWH��GHO��SUHVLGHQWH���SRU��PHGLR��GH��OD��SUHVHQWH
HVFULWXUD��S~EOLFD���FRQILHUH�SRGHU�JHQHUDO�D�-HLPP\�&DUROLQD�%XLWUDJR
3HUDOWD��LGHQWLILFDGD��FRQ��OD��FpGXOD��GH�FLXGDGDQtD�1R������������GH
%RJRWi����SDUD���HMHFXWDU��ORV��VLJXLHQWHV��DFWRV�������5HSUHVHQWDU��D
&2/)21'26��HQ��WRGD��FODVH��GH��DFWXDFLyQHV�\�SURFHVRV�MXGLFLDOHV�DQWH
-X]JDGRV���7ULEXQDOHV��GH��WRGR��WLSR���&RUWH��&RQVWLWXFLRQDO��&RQVHMR
6XSHULRU��GH��OD��-XGLFDWXUD���&RUWH��6XSUHPD�GH�-XVWLFLD�\�&RQVHMR�GH
(VWDGR���ELHQ��VHD�FRPR�GHPDQGDQWH��GHPDQGDGR��FRDG\XYDQWH�X�RSRVLWRU�
����5HSUHVHQWDU��D��&2/)21'26�DQWH�ODV�DXWRULGDGHV�GHO�RUGHQ�QDFLRQDO�
GHSDUWDPHQWDO���PXQLFLSDO��R��GHO��'LVWULWR��&DSLWDO��GH�%RJRWi�\�DQWH
FXDOTXLHU��RUJDQLVPR��GHVFHQWUDOL]DGR��GH��GHUHFKR��S~EOLFR��GHO�RUGHQ
QDFLRQDO���GHSDUWDPHQWDO��PXQLFLSDO��R��GHO�'LVWULWR�&DSLWDO�GH�%RJRWi
SDUD��DWHQGHU��ORV��UHTXHULPLHQWRV��\��QRWLILFDFLRQHV��SURYHQLHQWHV�GH
FXDOTXLHUD��GH�ODV�RILFLQDV�GH�OD�DGPLQLVWUDFLyQ��H�LQWHQWDU�HQ�QRPEUH
SURSLR��\��UHSUHVHQWDFLyQ��GH��&2/)21'26��ORV��UHFXUVRV��RUGLQDULRV�GH
UHSRVLFLyQ���DSHODFLyQ�\�UHFRQVLGHUDFLyQ��DVt�FRPR�ORV�H[WUDRUGLQDULRV
FRQIRUPH��D��OD��OH\�������1RWLILFDUVH��GH��WRGD��FODVH�GH�SURYLGHQFLD
MXGLFLDO���R���DGPLQLVWUDWLYD����DEVROYHU���LQWHUURJDWRULR��GH��SDUWH�
UHQXQFLDU��D��WpUPLQRV���FRQIHVDU��\��FRPSURPHWHU��D��OD��VRFLHGDG�TXH
UHSUHVHQWD���������5HSUHVHQWDU���D���&2/)21'26���HQ���ODV��GLOLJHQFLDV
DGPLQLVWUDWLYDV��\�DXGLHQFLDV�GH�FRQFLOLDFLyQ�DQWH�HO�PLQLVWHULR�GH�OD
SURWHFFLyQ��VRFLDO�\�GHPiV�HQWLGDGHV�GH�FDUiFWHU�DGPLQLVWUDWLYR�����(Q
JHQHUDO��ODV��DSRGHUDGDV��TXHGDQ��DPSOLDPHQWH�IDFXOWDGDV�SDUD�DFWXDU�\
SDUD��LQWHUSRQHU��FXDOTXLHU��UHFXUVR��HVWDEOHFLGR��HQ�ODV�OH\HV�FRQWUD
GHFLVLyQHV��MXGLFLDOHV��R�HPDQDGDV�GH�ORV�IXQFLRQDULRV�DGPLQLVWUDWLYRV
GHO��SRGHU��QDFLRQDO���GHSDUWDPHQWDO��PXQLFLSDO�R�GHO�'LVWULWR�&DSLWDO
GH��%RJRWi�\�HQWLGDGHV�GHVFHQWUDOL]DGDV�GHO�PLVPR�RUGHQ�����,JXDOPHQWH
TXHGDQ��IDFXOWDGDV��H[SUHVDPHQWH��SDUD�GHVLVWLU��FRQFLOLDU��VXVWLWXLU�
FRQIHVDU���WUDQVLJLU�\�UHDVXPLU�HO�SUHVHQWH�PDQGDWR��4XLHQ�HQ�DGHODQWH
SRGUi���HMHFXWDU���DGHPiV���ORV���VLJXLHQWHV���DFWRV������$FWXDU��FRPR
UHSUHVHQWDQWH��OHJDO��GH��&ROIRQGRV�HQ�ODV�$XGLHQFLDV�GH�&RQFLOLDFLyQ�
GH��GHFLVLyQ�GH�H[FHSFLRQHV�SUHYLDV�\�VDQHDPLHQWR�GHO�/LWLJLR��/H\����
GH���������SDUD��FRQFLOLDU���QRWLILFDUVH��FRQWHVWDU�GHPDQGD��GHVLVWLU�
WUDQVLJLU���DOODQDUVH��\��HMHFXWDU��WRGDV�ODV�DFWXDFLRQHV�QHFHVDULDV�R
LQGLVSHQVDEOHV��SDUD��HO��EXHQ��p[LWR��GHO��0DQGDWR�&RQIHULGR�\�HQ�ILQ
�
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ZZZ�FFE�RUJ�FR�FHUWLILFDGRVHOHFWURQLFRV�\�GLJLWH�HO�UHVSHFWLYR�FyGLJR��SDUD�TXH�YLVXDOLFH�OD
LPDJHQ�JHQHUDGD�DO�PRPHQWR�GH�VX�H[SHGLFLyQ��/D�YHULILFDFLyQ�VH�SXHGH�UHDOL]DU�GH�PDQHUD
LOLPLWDGD��GXUDQWH����GtDV�FDOHQGDULR�FRQWDGRV�D�SDUWLU�GH�OD�IHFKD�GH�VX�H[SHGLFLyQ�
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WRGDV�ODV�IDFXOWDGHV�GH�OD�/H\�
�
3RU��(VFULWXUD��3~EOLFD��1R�������GH�OD�1RWDUtD����GH�%RJRWi�'�&���GHO
����GH��VHSWLHPEUH��GH�������LQVFULWD�HO����GH�RFWXEUH�GH������EDMR�HO
1R�������������GHO��OLEUR��9���PRGLILFDGR��PHGLDQWH��(VFULWXUD�3~EOLFD
Q~PHUR�������OD��1RWDUtD������GH��%RJRWi��'�&��'HO����GH�MXQLR�GH�����
LQVFULWD��HO�����GH��-XOLR��GH�������EDMR�HO�UHJLVWUR�1R�����������GHO
OLEUR��9���FRPSDUHFLy��-XDQ��0DQXHO��7UXMLOOR�6DQFKH]�LGHQWLILFDGR�FRQ
FpGXOD��GH��FLXGDGDQtD��1R��������������GH�)ORUHQFLD��HQ�VX�FDOLGDG�GH
5HSUHVHQWDQWH��/HJDO��GH�OD�VRFLHGDG�GH�OD�UHIHUHQFLD��SRU�PHGLR�GH�OD
SUHVHQWH���(VFULWXUD���3~EOLFD����DGLFLRQD��IDFXOWDGHV��FRQIHULGDV��DO
DSRGHUDGR��GHO�SUHVHQWH�SRGHU��FRPSDUHFLy�)UDQFLVFR�-RVH�&RUWHV�0DWHXV
LGHQWLILFDGR��FRQ��FpGXOD�GH�FLXGDGDQtD�1R�������������GH�%RJRWi�HQ�VX
FDOLGDG��GH��VXSOHQWH��GHO��SUHVLGHQWH��HQ��FDOLGDG�GH�MHIH�GH�GHUHFKR
SUHYLVLRQDO��\��UHSUHVHQWDQWH��OHJDO��GH��&2/)21'26��6�$���3(16,21(6�<
&(6$17Ë$6���SRU�PHGLR�GH�OD�SUHVHQWH�HVFULWXUD�S~EOLFD��FRQILULy�SRGHU
HVSHFLDO��D��$GROIR��GH��-HVXV��7RXV��6DOJDGR��LGHQWLILFDGR�FRQ�FpGXOD
FLXGDGDQtD��1R��������������GH��0HGHOOtQ��SDUD�HMHFXWDU�ORV�VLJXLHQWHV
DFWRV��HQ�ORV�SURFHVRV�MXGLFLDOHV��HQ�ORV�FXDOHV�VH�OHV�KD\D�FRQIHULGR
SRGHU��R��TXH��HQ��HO��IXWXUR��VH��OHV�FRQILHUD�SRGHU�SDUD�DFWXDU�FRPR
DSRGHUDGR��MXGLFLDO��DQWH��-X]JDGRV��\��7ULEXQDOHV�GH�WRGR�WLSR��&RUWH
&RQVWLWXFLRQDO���&RQVHMR��6XSHULRU��GH�OD�-XGLFDWXUD��&RUWH�6XSUHPD�GH
-XVWLFLD���\���&RQVHMR��GH��(VWDGR���ELHQ��VHD��&2/)21'26��GHPDQGDQWH�
GHPDQGDGR����OODPDGR���HQ��JDUDQWtD���FRDG\XYDQWH��X��RSRVLWRU���HWF��
FXDOTXLHUD��VHD��OD��IRUPD��GH�VX�YLQFXODFLyQ�SURFHVDO�����$FWXDU�FRPR
UHSUHVHQWDQWH��OHJDO��GH�&2/)21'26��HQ�OD�DXGLHQFLD�GH�FRQFLOLDFLyQ�GH
GHFLVLyQ��GH��H[FHSFLRQHV�SUHYLDV�\�VDQHDPLHQWR�\�ILMDFLyQ�GHO�OLWLJLR
�/H\�����������SDUD��FRQFLOLDU���QRWLILFDUVH���LOHJLEOH����WUDQVLJLU�\
HMHUFLWDU��WRGDV�ODV�DFFLRQHV�QHFHVDULDV�R�LQGLVSHQVDEOHV�SDUD�HO�EXHQ
p[LWR��GHO��PDQGDWR�FRQIHULGR�\�HQ�ILQ�WRGDV�ODV�IDFXOWDGHV�GH�OH\����
$FWXDU��FRPR��UHSUHVHQWDQWH�OHJDO�GH�&2/)21'26�6�$��(Q�OD�DXGLHQFLD�GH
LQWHUURJDWRULR���GH���SDUWH����TXHGDQGR��IDFXOWDGR��H[SUHVDPHQWH��SDUD
FRQIHVDU��\��FRPSURPHWHU��D��OD��VRFLHGDG��TXH��UHSUHVHQWD��3DUiJUDIR�
ILQDOPHQWH���PDQLILHVWD��HO��FRPSDUHFLHQWH��TXH�HVWH�SRGHU�VH�FRQILHUH
FRQ��EDVH��HQ��OR��SUHFHSWXDGR�HQ�ORV�DUWtFXORV�������\�VLJXLHQWHV�GHO
&yGLJR��&LYLO��\�HO�PDQGDWDULR�R�DSRGHUDGR�TXHGD�DGYHUWLGR�GHO�DOFDQFH
GHO��DUWtFXOR��������GHO�&yGLJR�&LYLO�TXH�GLFH���GH�OD�WHUPLQDFLyQ�GHO
PDQGDWR����HO��PDQGDWR��WHUPLQD������3RU�HO�GHVHPSHxR�GHO�QHJRFLR�SDUD
TXH��IXH��FRQVWLWXLGR��������3RU��OD��H[SLUDFLyQ��GHO�WpUPLQR�R�SRU�HO
HYHQWR��GH��OD��FRQGLFLyQ��SUHILMDGRV�SDUD�OD�WHUPLQDFLyQ�GHO�PDQGDWR�
������3RU��OD��UHYRFDFLyQ��GHO��PDQGDQWH��������3RU��OD��UHQXQFLD��GHO
PDQGDWDULR���4XLHQ��HQ��DGHODQWH��SRGUi�HMHFXWDU�DGHPiV�ORV�VLJXLHQWHV
�
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LPDJHQ�JHQHUDGD�DO�PRPHQWR�GH�VX�H[SHGLFLyQ��/D�YHULILFDFLyQ�VH�SXHGH�UHDOL]DU�GH�PDQHUD
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DFWRV�������$FWXDU��FRPR��UHSUHVHQWDQWH��OHJDO��GH��&ROIRQGRV��HQ��ODV
$XGLHQFLDV��GH��&RQFLOLDFLyQ���GH��GHFLVLyQ��GH��H[FHSFLRQHV�SUHYLDV�\
VDQHDPLHQWR���GHO���/LWLJLR����/H\���������GH���������SDUD��FRQFLOLDU�
QRWLILFDUVH���FRQWHVWDU��GHPDQGD���GHVLVWLU���WUDQVLJLU���DOODQDUVH��\
HMHFXWDU��WRGDV��ODV��DFWXDFLRQHV��QHFHVDULDV�R�LQGLVSHQVDEOHV�SDUD�HO
EXHQ��p[LWR��GHO�0DQGDWR�&RQIHULGR�\�HQ�ILQ�WRGDV�ODV�IDFXOWDGHV�GH�OD
/H\�
�
3RU��(VFULWXUD��3~EOLFD��1R�������GH�OD�1RWDUtD����GH�%RJRWi�'�&���GHO
����GH��VHSWLHPEUH��GH�������LQVFULWD�HO����GH�RFWXEUH�GH������EDMR�HO
1R�������������GHO��OLEUR��9���PRGLILFDGR��PHGLDQWH��(VFULWXUD�3~EOLFD
Q~PHUR�������OD��1RWDUtD������GH��%RJRWi��'�&��'HO����GH�MXQLR�GH�����
LQVFULWD��HO�����GH��-XOLR��GH�������EDMR�HO�UHJLVWUR�1R�����������GHO
OLEUR��9���FRPSDUHFLy��-XDQ��0DQXHO��7UXMLOOR�6DQFKH]�LGHQWLILFDGR�FRQ
FpGXOD��GH��FLXGDGDQtD��1R��������������GH�)ORUHQFLD��HQ�VX�FDOLGDG�GH
5HSUHVHQWDQWH��/HJDO��GH�OD�VRFLHGDG�GH�OD�UHIHUHQFLD��SRU�PHGLR�GH�OD
SUHVHQWH���(VFULWXUD���3~EOLFD����DGLFLRQD��IDFXOWDGHV��FRQIHULGDV��DO
DSRGHUDGR��GHO�SUHVHQWH�SRGHU��FRPSDUHFLy�)UDQFLVFR�-RVH�&RUWHV�0DWHXV
LGHQWLILFDGR��FRQ��FpGXOD�GH�FLXGDGDQtD�1R�������������GH�%RJRWi�HQ�VX
FDOLGDG��GH��VXSOHQWH��GHO��SUHVLGHQWH��HQ��FDOLGDG�GH�MHIH�GH�GHUHFKR
SUHYLVLRQDO��\��UHSUHVHQWDQWH��OHJDO��GH��&2/)21'26��6�$���3(16,21(6�<
&(6$17Ë$6���SRU�PHGLR�GH�OD�SUHVHQWH�HVFULWXUD�S~EOLFD��FRQILULy�SRGHU
HVSHFLDO��D��$QGUHV��*RQ]DOHV�+HDQR�LGHQWLILFDGR�FRQ�FpGXOD�FLXGDGDQtD
1R���������������GH�3HUHLUD��SDUD�HMHFXWDU�ORV�VLJXLHQWHV�DFWRV�HQ�ORV
SURFHVRV��MXGLFLDOHV���HQ�ORV�FXDOHV�VH�OHV�KD\D�FRQIHULGR�SRGHU�R�TXH
HQ��HO��IXWXUR��VH��OHV��FRQILHUD��SRGHU��SDUD��DFWXDU��FRPR�DSRGHUDGR
MXGLFLDO���DQWH���-X]JDGRV���\���7ULEXQDOHV���GH���WRGR���WLSR���&RUWH
&RQVWLWXFLRQDO���&RQVHMR��6XSHULRU��GH�OD�-XGLFDWXUD��&RUWH�6XSUHPD�GH
-XVWLFLD���\���&RQVHMR��GH��(VWDGR���ELHQ��VHD��&2/)21'26��GHPDQGDQWH�
GHPDQGDGR����OODPDGR���HQ��JDUDQWtD���FRDG\XYDQWH��X��RSRVLWRU���HWF��
FXDOTXLHUD��VHD��OD��IRUPD��GH�VX�YLQFXODFLyQ�SURFHVDO�����$FWXDU�FRPR
UHSUHVHQWDQWH��OHJDO��GH�&2/)21'26��HQ�OD�DXGLHQFLD�GH�FRQFLOLDFLyQ�GH
GHFLVLyQ��GH��H[FHSFLRQHV�SUHYLDV�\�VDQHDPLHQWR�\�ILMDFLyQ�GHO�OLWLJLR
�/H\�����������SDUD��FRQFLOLDU���QRWLILFDUVH���LOHJLEOH����WUDQVLJLU�\
HMHUFLWDU��WRGDV�ODV�DFFLRQHV�QHFHVDULDV�R�LQGLVSHQVDEOHV�SDUD�HO�EXHQ
p[LWR��GHO��PDQGDWR�FRQIHULGR�\�HQ�ILQ�WRGDV�ODV�IDFXOWDGHV�GH�OH\����
$FWXDU��FRPR��UHSUHVHQWDQWH�OHJDO�GH�&2/)21'26�6�$��(Q�OD�DXGLHQFLD�GH
LQWHUURJDWRULR���GH���SDUWH����TXHGDQGR��IDFXOWDGR��H[SUHVDPHQWH��SDUD
FRQIHVDU��\��FRPSURPHWHU��D��OD��VRFLHGDG��TXH��UHSUHVHQWD��3DUiJUDIR�
ILQDOPHQWH���PDQLILHVWD��HO��FRPSDUHFLHQWH��TXH�HVWH�SRGHU�VH�FRQILHUH
FRQ��EDVH��HQ��OR��SUHFHSWXDGR�HQ�ORV�DUWtFXORV�������\�VLJXLHQWHV�GHO
&yGLJR��&LYLO��\�HO�PDQGDWDULR�R�DSRGHUDGR�TXHGD�DGYHUWLGR�GHO�DOFDQFH
�
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LPDJHQ�JHQHUDGD�DO�PRPHQWR�GH�VX�H[SHGLFLyQ��/D�YHULILFDFLyQ�VH�SXHGH�UHDOL]DU�GH�PDQHUD
LOLPLWDGD��GXUDQWH����GtDV�FDOHQGDULR�FRQWDGRV�D�SDUWLU�GH�OD�IHFKD�GH�VX�H[SHGLFLyQ�
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GHO��DUWtFXOR��������GHO�&yGLJR�&LYLO�TXH�GLFH���GH�OD�WHUPLQDFLyQ�GHO
PDQGDWR����(O��PDQGDWR��WHUPLQD������3RU�HO�GHVHPSHxR�GHO�QHJRFLR�SDUD
TXH��IXH��FRQVWLWXLGR��������3RU��OD��H[SLUDFLyQ��GHO�WHUPLQR�R�SRU�HO
HYHQWR��GH��OD��FRQGLFLyQ��SUHILMDGRV�SDUD�OD�WHUPLQDFLyQ�GHO�PDQGDWR�
������3RU��OD��UHYRFDFLyQ��GHO��PDQGDQWH��������3RU��OD��UHQXQFLD��GHO
PDQGDWDULR���4XLHQ��HQ��DGHODQWH��SRGUi�HMHFXWDU�DGHPiV�ORV�VLJXLHQWHV
DFWRV�������$FWXDU��FRPR��UHSUHVHQWDQWH��OHJDO��GH��&ROIRQGRV��HQ��ODV
$XGLHQFLDV��GH��&RQFLOLDFLyQ���GH��GHFLVLyQ��GH��H[FHSFLRQHV�SUHYLDV�\
VDQHDPLHQWR���GHO���/LWLJLR����/H\���������GH���������SDUD��FRQFLOLDU�
QRWLILFDUVH���FRQWHVWDU��GHPDQGD���GHVLVWLU���WUDQVLJLU���DOODQDUVH��\
HMHFXWDU��WRGDV��ODV��DFWXDFLRQHV��QHFHVDULDV�R�LQGLVSHQVDEOHV�SDUD�HO
EXHQ��p[LWR��GHO�0DQGDWR�&RQIHULGR�\�HQ�ILQ�WRGDV�ODV�IDFXOWDGHV�GH�OD
/H\�
�
3RU��(VFULWXUD��3~EOLFD��1R�������GH�OD�1RWDUtD����GH�%RJRWi�'�&���GHO
����GH��VHSWLHPEUH��GH�������LQVFULWD�HO����GH�RFWXEUH�GH������EDMR�HO
1R�������������GHO��OLEUR��9���PRGLILFDGR��PHGLDQWH��(VFULWXUD�3~EOLFD
Q~PHUR�������OD��1RWDUtD������GH��%RJRWi��'�&��'HO����GH�MXQLR�GH�����
LQVFULWD��HO�����GH��-XOLR��GH�������EDMR�HO�UHJLVWUR�1R�����������GHO
OLEUR��9���FRPSDUHFLy��-XDQ��0DQXHO��7UXMLOOR�6DQFKH]�LGHQWLILFDGR�FRQ
FpGXOD��GH��FLXGDGDQtD��1R��������������GH�)ORUHQFLD��HQ�VX�FDOLGDG�GH
5HSUHVHQWDQWH��/HJDO��GH�OD�VRFLHGDG�GH�OD�UHIHUHQFLD��SRU�PHGLR�GH�OD
SUHVHQWH���(VFULWXUD���3~EOLFD����DGLFLRQD��IDFXOWDGHV��FRQIHULGDV��DO
DSRGHUDGR��GHO��SUHVHQWH�SRGHU�FRPSDUHFLy�)UDQFLVFR�-RVH�&RUWHV�0DWHXV
LGHQWLILFDGR��FRQ��FpGXOD�GH�FLXGDGDQtD�1R�������������GH�%RJRWi�HQ�VX
FDOLGDG��GH��VXSOHQWH��GHO��SUHVLGHQWH��HQ��FDOLGDG�GH�MHIH�GH�GHUHFKR
SUHYLVLRQDO��\��UHSUHVHQWDQWH��OHJDO��GH��&2/)21'26��6�$���3(16,21(6�<
&(6$17Ë$6���SRU�PHGLR�GH�OD�SUHVHQWH�HVFULWXUD�S~EOLFD��FRQILULy�SRGHU
HVSHFLDO���D��/XLV��)HUQH\��*RQ]DOHV��3DUUD��LGHQWLILFDGR��FRQ��FpGXOD
FLXGDGDQtD��1R���������������GH��3HUHLUD��SDUD�HMHFXWDU�ORV�VLJXLHQWHV
DFWRV��HQ�ORV�SURFHVRV�MXGLFLDOHV��HQ�ORV�FXDOHV�VH�OHV�KD\D�FRQIHULGR
SRGHU��R��TXH��HQ��HO��IXWXUR��VH��OHV�FRQILHUD�SRGHU�SDUD�DFWXDU�FRPR
DSRGHUDGR��MXGLFLDO��DQWH��-X]JDGRV��\��7ULEXQDOHV�GH�WRGR�WLSR��&RUWH
&RQVWLWXFLRQDO���&RQVHMR��6XSHULRU��GH�OD�-XGLFDWXUD��&RUWH�6XSUHPD�GH
-XVWLFLD���\���&RQVHMR��GH��(VWDGR���ELHQ��VHD��&2/)21'26��GHPDQGDQWH�
GHPDQGDGR����OODPDGR���HQ��JDUDQWtD���FRDG\XYDQWH��X��RSRVLWRU���HWF��
FXDOTXLHUD��VHD��OD��IRUPD��GH�VX�YLQFXODFLyQ�SURFHVDO�����$FWXDU�FRPR
UHSUHVHQWDQWH��OHJDO��GH�&2/)21'26��HQ�OD�DXGLHQFLD�GH�FRQFLOLDFLyQ�GH
GHFLVLyQ��GH��H[FHSFLRQHV�SUHYLDV�\�VDQHDPLHQWR�\�ILMDFLyQ�GHO�OLWLJLR
�/H\�����������SDUD��FRQFLOLDU���QRWLILFDUVH���LOHJLEOH����WUDQVLJLU�\
HMHUFLWDU��WRGDV�ODV�DFFLRQHV�QHFHVDULDV�R�LQGLVSHQVDEOHV�SDUD�HO�EXHQ
p[LWR��GHO��PDQGDWR�FRQIHULGR�\�HQ�ILQ�WRGDV�ODV�IDFXOWDGHV�GH�OH\����
�
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ZZZ�FFE�RUJ�FR�FHUWLILFDGRVHOHFWURQLFRV�\�GLJLWH�HO�UHVSHFWLYR�FyGLJR��SDUD�TXH�YLVXDOLFH�OD
LPDJHQ�JHQHUDGD�DO�PRPHQWR�GH�VX�H[SHGLFLyQ��/D�YHULILFDFLyQ�VH�SXHGH�UHDOL]DU�GH�PDQHUD
LOLPLWDGD��GXUDQWH����GtDV�FDOHQGDULR�FRQWDGRV�D�SDUWLU�GH�OD�IHFKD�GH�VX�H[SHGLFLyQ�
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$FWXDU��FRPR��UHSUHVHQWDQWH�OHJDO�GH�&2/)21'26�6�$��(Q�OD�DXGLHQFLD�GH
LQWHUURJDWRULR���GH���SDUWH����TXHGDQGR��IDFXOWDGR��H[SUHVDPHQWH��SDUD
FRQIHVDU��\��FRPSURPHWHU��D��OD��VRFLHGDG��TXH��UHSUHVHQWD��3DUiJUDIR�
ILQDOPHQWH���PDQLILHVWD��HO��FRPSDUHFLHQWH��TXH�HVWH�SRGHU�VH�FRQILHUH
FRQ��EDVH��HQ��OR��SUHFHSWXDGR�HQ�ORV�DUWtFXORV�������\�VLJXLHQWHV�GHO
&yGLJR��&LYLO��\�HO�PDQGDWDULR�R�DSRGHUDGR�TXHGD�DGYHUWLGR�GHO�DOFDQFH
GHO��DUWtFXOR��������GHO�&yGLJR�&LYLO�TXH�GLFH���GH�OD�WHUPLQDFLyQ�GHO
PDQGDWR����(O��PDQGDWR��WHUPLQD������3RU�HO�GHVHPSHxR�GHO�QHJRFLR�SDUD
TXH��IXH��FRQVWLWXLGR��������3RU��OD��H[SLUDFLyQ��GHO�WHUPLQR�R�SRU�HO
HYHQWR��GH��OD��FRQGLFLyQ��SUHILMDGRV�SDUD�OD�WHUPLQDFLyQ�GHO�PDQGDWR�
������3RU��OD��UHYRFDFLyQ��GHO��PDQGDQWH��������3RU��OD��UHQXQFLD��GHO
PDQGDWDULR���4XLHQ��HQ��DGHODQWH��SRGUi�HMHFXWDU�DGHPiV�ORV�VLJXLHQWHV
DFWRV�������$FWXDU��FRPR��UHSUHVHQWDQWH��OHJDO��GH��&ROIRQGRV��HQ��ODV
$XGLHQFLDV��GH��&RQFLOLDFLyQ���GH��GHFLVLyQ��GH��H[FHSFLRQHV�SUHYLDV�\
VDQHDPLHQWR���GHO���/LWLJLR����/H\���������GH���������SDUD��FRQFLOLDU�
QRWLILFDUVH���FRQWHVWDU��GHPDQGD���GHVLVWLU���WUDQVLJLU���DOODQDUVH��\
HMHFXWDU��WRGDV��ODV��DFWXDFLRQHV��QHFHVDULDV�R�LQGLVSHQVDEOHV�SDUD�HO
EXHQ��p[LWR��GHO�0DQGDWR�&RQIHULGR�\�HQ�ILQ�WRGDV�ODV�IDFXOWDGHV�GH�OD
/H\�
�
3RU��(VFULWXUD��3~EOLFD��1R�������GH�OD�1RWDUtD����GH�%RJRWi�'�&���GHO
����GH��VHSWLHPEUH��GH�������LQVFULWD�HO����GH�RFWXEUH�GH������EDMR�HO
1R�������������GHO��OLEUR��9���PRGLILFDGR��PHGLDQWH��(VFULWXUD�3~EOLFD
1~PHUR�������OD��1RWDUtD������GH��%RJRWi��'�&��'HO����GH�MXQLR�GH�����
LQVFULWD��HO�����GH��-XOLR��GH�������EDMR�HO�UHJLVWUR�1R�����������GHO
OLEUR��9���FRPSDUHFLy��-XDQ��0DQXHO��7UXMLOOR�6DQFKH]�LGHQWLILFDGR�FRQ
FpGXOD��GH��FLXGDGDQtD��1R��������������GH�)ORUHQFLD��HQ�VX�FDOLGDG�GH
5HSUHVHQWDQWH��/HJDO��GH�OD�VRFLHGDG�GH�OD�UHIHUHQFLD��SRU�PHGLR�GH�OD
SUHVHQWH���(VFULWXUD���3~EOLFD����DGLFLRQD��IDFXOWDGHV��FRQIHULGDV��DO
DSRGHUDGR��GHO�SUHVHQWH�SRGHU��FRPSDUHFLy�)UDQFLVFR�-RVH�&RUWHV�0DWHXV
LGHQWLILFDGR��FRQ��FpGXOD�GH�FLXGDGDQtD�1R�������������GH�%RJRWi�HQ�VX
FDOLGDG��GH��VXSOHQWH��GHO��SUHVLGHQWH��HQ��FDOLGDG�GH�MHIH�GH�GHUHFKR
SUHYLVLRQDO��\��UHSUHVHQWDQWH��OHJDO��GH��&2/)21'26��6�$���3(16,21(6�<
&(6$17Ë$6���SRU�PHGLR�GH�OD�SUHVHQWH�HVFULWXUD�S~EOLFD��FRQILULy�SRGHU
HVSHFLDO��D��3DXOLQD��7RXV��*DYLULD�LGHQWLILFDGD�FRQ�FpGXOD�FLXGDGDQtD
1R���������������GH�3HUHLUD��SDUD�HMHFXWDU�ORV�VLJXLHQWHV�DFWRV�HQ�ORV
SURFHVRV��MXGLFLDOHV���HQ�ORV�FXDOHV�VH�OHV�KD\D�FRQIHULGR�SRGHU�R�TXH
HQ��HO��IXWXUR��VH��OHV��FRQILHUD��SRGHU��SDUD��DFWXDU��FRPR�DSRGHUDGR
MXGLFLDO���DQWH���-X]JDGRV���\���7ULEXQDOHV���GH���WRGR���WLSR���&RUWH
&RQVWLWXFLRQDO���&RQVHMR��6XSHULRU��GH�OD�-XGLFDWXUD��&RUWH�6XSUHPD�GH
-XVWLFLD���\���&RQVHMR��GH��(VWDGR���ELHQ��VHD��&2/)21'26��GHPDQGDQWH�
GHPDQGDGR����OODPDGR���HQ��JDUDQWtD���FRDG\XYDQWH��X��RSRVLWRU���HWF��
�
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LPDJHQ�JHQHUDGD�DO�PRPHQWR�GH�VX�H[SHGLFLyQ��/D�YHULILFDFLyQ�VH�SXHGH�UHDOL]DU�GH�PDQHUD
LOLPLWDGD��GXUDQWH����GtDV�FDOHQGDULR�FRQWDGRV�D�SDUWLU�GH�OD�IHFKD�GH�VX�H[SHGLFLyQ�
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FXDOTXLHUD��VHD��OD��IRUPD��GH�VX�YLQFXODFLyQ�SURFHVDO�����$FWXDU�FRPR
UHSUHVHQWDQWH��OHJDO��GH�&2/)21'26��HQ�OD�DXGLHQFLD�GH�FRQFLOLDFLyQ�GH
GHFLVLyQ��GH��H[FHSFLRQHV�SUHYLDV�\�VDQHDPLHQWR�\�ILMDFLyQ�GHO�OLWLJLR
�/H\�����������SDUD��FRQFLOLDU���QRWLILFDUVH���LOHJLEOH����WUDQVLJLU�\
HMHUFLWDU��WRGDV�ODV�DFFLRQHV�QHFHVDULDV�R�LQGLVSHQVDEOHV�SDUD�HO�EXHQ
p[LWR��GHO��PDQGDWR�FRQIHULGR�\�HQ�ILQ�WRGDV�ODV�IDFXOWDGHV�GH�OH\����
$FWXDU��FRPR��UHSUHVHQWDQWH�OHJDO�GH�&2/)21'26�6�$��(Q�OD�DXGLHQFLD�GH
LQWHUURJDWRULR���GH���SDUWH����TXHGDQGR��IDFXOWDGR��H[SUHVDPHQWH��SDUD
FRQIHVDU��\��FRPSURPHWHU��D��OD��VRFLHGDG��TXH��UHSUHVHQWD��3DUiJUDIR�
ILQDOPHQWH���PDQLILHVWD��HO��FRPSDUHFLHQWH��TXH�HVWH�SRGHU�VH�FRQILHUH
FRQ��EDVH��HQ��OR��SUHFHSWXDGR�HQ�ORV�DUWtFXORV�������\�VLJXLHQWHV�GHO
&yGLJR��&LYLO��\�HO�PDQGDWDULR�R�DSRGHUDGR�TXHGD�DGYHUWLGR�GHO�DOFDQFH
GHO��DUWtFXOR��������GHO�&yGLJR�&LYLO�TXH�GLFH���GH�OD�WHUPLQDFLyQ�GHO
PDQGDWR����HO��PDQGDWR��WHUPLQD������3RU�HO�GHVHPSHxR�GHO�QHJRFLR�SDUD
TXH��IXH��FRQVWLWXLGR��������3RU��OD��H[SLUDFLyQ��GHO�WHUPLQR�R�SRU�HO
HYHQWR��GH��OD��FRQGLFLyQ��SUHILMDGRV�SDUD�OD�WHUPLQDFLyQ�GHO�PDQGDWR�
������3RU��OD��UHYRFDFLyQ��GHO��PDQGDQWH��������3RU��OD��UHQXQFLD��GHO
PDQGDWDULR���4XLHQ��HQ��DGHODQWH��SRGUi�HMHFXWDU�DGHPiV�ORV�VLJXLHQWHV
DFWRV�������$FWXDU��FRPR��UHSUHVHQWDQWH��OHJDO��GH��&ROIRQGRV��HQ��ODV
$XGLHQFLDV��GH��&RQFLOLDFLyQ���GH��GHFLVLyQ��GH��H[FHSFLRQHV�SUHYLDV�\
VDQHDPLHQWR���GHO���/LWLJLR����/H\���������GH���������SDUD��FRQFLOLDU�
QRWLILFDUVH���FRQWHVWDU��GHPDQGD���GHVLVWLU���WUDQVLJLU���DOODQDUVH��\
HMHFXWDU��WRGDV��ODV��DFWXDFLRQHV��QHFHVDULDV�R�LQGLVSHQVDEOHV�SDUD�HO
EXHQ��p[LWR��GHO�0DQGDWR�&RQIHULGR�\�HQ�ILQ�WRGDV�ODV�IDFXOWDGHV�GH�OD
/H\�
�
3RU��(VFULWXUD��3~EOLFD��1R�������GH�OD�1RWDUtD����GH�%RJRWi�'�&���GHO
����GH��VHSWLHPEUH��GH�������LQVFULWD�HO����GH�RFWXEUH�GH������EDMR�HO
1R�������������GHO��OLEUR��9���PRGLILFDGR��PHGLDQWH��(VFULWXUD�3~EOLFD
1~PHUR��������OD�1RWDUtD����GH�%RJRWi�'�&��'HO����GH�QRYLHPEUH�GH�����
LQVFULWD��HO�����GH�HQHUR�GH������EDMR�HO�Q~PHUR����������GHO�OLEUR�9�
FRPSDUHFLy��)UDQFLVFR��-RVH��&RUWHV��0DWHXV�LGHQWLILFDGR�FRQ�FpGXOD�GH
FLXGDGDQtD��1R���������������GH��%RJRWi��HQ�VX�FDOLGDG�GH�VXSOHQWH�GHO
SUHVLGHQWH��HQ��FDOLGDG�GH�MHIH�GH�GHUHFKR�SUHYLVLRQDO�\�UHSUHVHQWDQWH
OHJDO��GH��&2/)21'26��6�$���3(16,21(6��<��&(6$17Ë$6���SRU��PHGLR�GH�OD
SUHVHQWH��HVFULWXUD�S~EOLFD��FRQILULy�SRGHU�HVSHFLDO�D�*HUPDQ�+XPEHUWR
%HFHUUD��0DUWLQH]�LGHQWLILFDGR�FRQ�FpGXOD�FLXGDGDQtD�1R�������������GH
0HGHOOtQ����SDUD���HMHFXWDU��ORV��VLJXLHQWHV��DFWRV��HQ��ORV��SURFHVRV
MXGLFLDOHV���HQ��ORV��FXDOHV��VH��OHV�KD\D�FRQIHULGR�SRGHU�R�TXH�HQ�HO
IXWXUR��VH�OHV�FRQILHUD�SRGHU�SDUD�DFWXDU�FRPR�DSRGHUDGR�MXGLFLDO�DQWH
-X]JDGRV��\��7ULEXQDOHV��GH��WRGR��WLSR��&RUWH�&RQVWLWXFLRQDO��&RQVHMR
6XSHULRU��GH��OD��-XGLFDWXUD���&RUWH��6XSUHPD�GH�-XVWLFLD�\�&RQVHMR�GH
�
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(VWDGR����ELHQ���VHD���&2/)21'26��GHPDQGDQWH���GHPDQGDGR���OODPDGR��HQ
JDUDQWtD���FRDG\XYDQWH�X�RSRVLWRU��HWF���FXDOTXLHUD�VHD�OD�IRUPD�GH�VX
YLQFXODFLyQ���SURFHVDO���������$FWXDU���FRPR��UHSUHVHQWDQWH��OHJDO��GH
&2/)21'26���HQ�OD�DXGLHQFLD�GH�FRQFLOLDFLyQ�GH�GHFLVLyQ�GH�H[FHSFLRQHV
SUHYLDV��\��VDQHDPLHQWR��\��ILMDFLyQ��GHO��OLWLJLR���/H\����������SDUD
FRQFLOLDU���QRWLILFDUVH���LOHJLEOH�����WUDQVLJLU�\�HMHUFLWDU�WRGDV�ODV
DFFLRQHV��QHFHVDULDV��R��LQGLVSHQVDEOHV�SDUD�HO�EXHQ�p[LWR�GHO�PDQGDWR
FRQIHULGR��\��HQ��ILQ��WRGDV��ODV��IDFXOWDGHV��GH��OH\�����$FWXDU�FRPR
UHSUHVHQWDQWH���OHJDO���GH���&2/)21'26���6�$����(Q���OD��DXGLHQFLD��GH
LQWHUURJDWRULR���GH���SDUWH����TXHGDQGR��IDFXOWDGR��H[SUHVDPHQWH��SDUD
FRQIHVDU��\��FRPSURPHWHU��D��OD��VRFLHGDG��TXH��UHSUHVHQWD��3DUiJUDIR�
ILQDOPHQWH���PDQLILHVWD��HO��FRPSDUHFLHQWH��TXH�HVWH�SRGHU�VH�FRQILHUH
FRQ��EDVH��HQ��OR��SUHFHSWXDGR�HQ�ORV�DUWtFXORV�������\�VLJXLHQWHV�GHO
&yGLJR��&LYLO��\�HO�PDQGDWDULR�R�DSRGHUDGR�TXHGD�DGYHUWLGR�GHO�DOFDQFH
GHO��DUWtFXOR��������GHO�&yGLJR�&LYLO�TXH�GLFH���GH�OD�WHUPLQDFLyQ�GHO
PDQGDWR����HO��PDQGDWR��WHUPLQD������3RU�HO�GHVHPSHxR�GHO�QHJRFLR�SDUD
TXH��IXH��FRQVWLWXLGR��������3RU��OD��H[SLUDFLyQ��GHO�WHUPLQR�R�SRU�HO
HYHQWR��GH��OD��FRQGLFLyQ��SUHILMDGRV�SDUD�OD�WHUPLQDFLyQ�GHO�PDQGDWR�
������3RU��OD��UHYRFDFLyQ��GHO��PDQGDQWH��������3RU��OD��UHQXQFLD��GHO
PDQGDWDULR���$GLFLyQ�������UHSUHVHQWDU��D��&2/)21'26��6�$��3(16,21(6�<
&(6$17Ë$6���HQ��WRGD��FODVH��GH�DFWXDFLyQHV�\�SURFHVRV�MXGLFLDOHV�DQWH
-X]JDGRV���7ULEXQDOHV��GH��WRGR��WLSR���FRUWH�FRQVWLWXFLRQDO���&RQVHMR
6XSHULRU��GH��OD��-XGLFDWXUD���&RUWH��6XSUHPD�GH�-XVWLFLD�\�&RQVHMR�GH
(VWDGR��R��DQWH�FXDOTXLHU�DXWRULGDG�GHO�RUGHQ�QDFLRQDO��GHSDUWDPHQWDO�
PXQLFLSDO��R�GHO�'LVWULWR�&DSLWDO�GH�%RJRWi�\�DQWH�FXDOTXLHU�RUJDQLVPR
GHVFHQWUDOL]DGR��GH��GHUHFKR�S~EOLFR�GHO�RUGHQ�QDFLRQDO��GHSDUWDPHQWDO
PXQLFLSDO��R��GHO��'LVWULWR��&DSLWDO�GH�%RJRWi�SDUD�UHDOL]DU�FXDOTXLHU
WUiPLWH���DQWH���HVWDV���HQWLGDGHV��\��DWHQGHU��ORV��UHTXHULPLHQWRV��\
QRWLILFDFLRQHV��SURYHQLHQWHV��GH��FXDOTXLHUD��GH��ODV��RILFLQDV��GH�OD
DGPLQLVWUDFLyQ��������QRWLILFDUVH�GH�WRGR�WLSR�GH�SURYLGHQFLD�MXGLFLDO
R��DGPLQLVWUDWLYD���DXWRV��R��GHFLVLRQHV�MXGLFLDOHV�R�DGPLQLVWUDWLYDV�
DEVROYHU��LQWHUURJDWRULR��GH��SDUWH���UHQXQFLDU�D�WpUPLQRV��FRQIHVDU�\
FRPSURPHWHU��D��OD��VRFLHGDG��TXH��UHSUHVHQWD��R�HQ�ORV�TXH�KDJD�SDUWH
&2/)21'26��6�$���3(16,21(6��<��&(6$17Ë$6��������$VLVWLU��HQ��QRPEUH��\
UHSUHVHQWDFLyQ���GH��&2/)21'26��6�$���3(16,21(6��<��&(6$17Ë$6���D��ODV
DXGLHQFLDV��HVSHFLDOHV��GH�FRQFLOLDFLyQ�TXH�VH�OOHYDQ�D�FDER�GHQWUR�GH
ORV��SURFHVRV��ODERUDOHV���FLYLOHV���DGPLQLVWUDWLYRV��\�R�HQ�FXDOTXLHU
WLSR��GH��SURFHVR��MXGLFLDO���HQ��ORV��TXH��KDJD��SDUWH�&2/)21'26�6�$�
3(16,21(6��<��&(6$17Ë$6��HQ�WRGR�HO�SDtV��FRQ�OD�IDFXOWDG�H[SUHVD�SDUD
FRQFLOLDU����(VWD���IDFXOWDG���WDPELpQ���VH���H[WLHQGH��D��DFWXDFLyQHV
DGPLQLVWUDWLYDV��DQWH��HO��0LQLVWHULR��GHO�7UDEDMR�\�GHPiV�HQWLGDGHV�H
FDUiFWHU��DGPLQLVWUDWLYR��FHQWURV�GH�FRQFLOLDFLyQ��FiPDUDV�GH�FRPHUFLR
�
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LPDJHQ�JHQHUDGD�DO�PRPHQWR�GH�VX�H[SHGLFLyQ��/D�YHULILFDFLyQ�VH�SXHGH�UHDOL]DU�GH�PDQHUD
LOLPLWDGD��GXUDQWH����GtDV�FDOHQGDULR�FRQWDGRV�D�SDUWLU�GH�OD�IHFKD�GH�VX�H[SHGLFLyQ�
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\���0LQLVWHULR���3~EOLFR��������$FWXDU��FRPR��UHSUHVHQWDQWH��OHJDO��GH
&2/)21'26���HQ���ODV���DXGLHQFLDV��GH��FRQFLOLDFLyQ���GH��GHFLVLyQ��GH
H[FHSFLRQHV��SUHYLDV��\�VDQHDPLHQWR�GHO�OLWLJLR��/H\�����GH�������SDUD
FRQFLOLDU���QRWLILFDUVH���GHVLVWLU���WUDQVLJLU���\��HMHFXWDU�WRGDV�ODV
DFWXDFLyQHV��QHFHVDULDV��R��LQGLVSHQVDEOHV��SDUD��HO��EXHQ��p[LWR��GHO
PDQGDWR��FRQIHULGR��\��HQ��ILQ��WRGDV�ODV�IDFXOWDGHV�GH�OD�OH\������(Q
JHQHUDO��HO��DSRGHUDGR��TXHGD�DPSOLDPHQWH�IDFXOWDGR�SDUD�DFWXDU�\�SDUD
LQWHUSRQHU��FXDOTXLHU��UHFXUVR��HVWDEOHFLGR��HQ��ODV��OH\HV�FRQWUD�ODV
GHFLVLRQHV��MXGLFLDOHV��R�HPDQDGDV�GH�ORV�IXQFLRQDULRV�DGPLQLVWUDWLYRV
GHO��SRGHU��QDFLRQDO���GHSDUWDPHQWDO��PXQLFLSDO�R�GHO�'LVWULWR�&DSLWDO
GH���%RJRWi���\���HQWLGDGHV��GHVFHQWUDOL]DGDV��GHO��PLVPR��RUGHQ������
,JXDOPHQWH��TXHGDQ��IDFXOWDGRV��H[SUHVDPHQWH��SDUD��UHFLELU��GHVLVWLU�
FRQFLOLDU���FRQIHVDU���VXVWLWXLU��\��WUDQVLJLU��3DUiJUDIR��ILQDOPHQWH�
PDQLILHVWD��HO�FRPSDUHFLHQWH�TXH�HVWH�SRGHU�VH�FRQILHUH�FRQ�EDVH�HQ�OR
SUHFHSWXDGR��HQ�ORV�DUWtFXORV�������\�VLJXLHQWHV�GHO�&yGLJR�&LYLO�\�HO
PDQGDWDULR��R�DSRGHUDGR�TXHGD�DGYHUWLGR�GHO�DOFDQFH�GHO�DUWtFXOR������
GHO��&yGLJR��&LYLO��TXH��GLFH����'H��OD��WHUPLQDFLyQ��GHO�PDQGDWR���(O
PDQGDWR��WHUPLQD�������3RU��HO��GHVHPSHxR��GHO��QHJRFLR��SDUD��TXH�IXH
FRQVWLWXLGR�������3RU��OD�H[SLUDFLyQ�GHO�WHUPLQR�R�SRU�HO�HYHQWR�GH�OD
FRQGLFLyQ��SUHILMDGRV��SDUD��OD��WHUPLQDFLyQ��GHO��PDQGDWR������3RU�OD
UHYRFDFLyQ�GHO�PDQGDQWH�����3RU�OD�UHQXQFLDV�GHO�PDQGDWDULR�
�
3RU��(VFULWXUD��3~EOLFD��1R�������GH�OD�1RWDUtD����GH�%RJRWi�'�&���GHO
����GH��VHSWLHPEUH��GH�������LQVFULWD�HO����GH�RFWXEUH�GH������EDMR�HO
1R�������������GHO��OLEUR��9���PRGLILFDGR��PHGLDQWH��(VFULWXUD�3~EOLFD
1~PHUR������GH��OD��1RWDUtD������GH�%RJRWi�'�&��'HO����GH�QRYLHPEUH�GH
������LQVFULWD��HO������GH��HQHUR��GH������EDMR�HO�Q~PHUR����������GHO
OLEUR��9���PRGLILFDGR�PHGLDQWH�(VFULWXUD�3~EOLFD�1~PHUR�����OD�1RWDUtD
����GH��%RJRWi��'�&��'HO����GH�MXQLR�GH������LQVFULWD�HO���GH�-XOLR�GH
������EDMR��HO��UHJLVWUR��1R�������������GHO��OLEUR�9��FRPSDUHFLy�-XDQ
0DQXHO��7UXMLOOR��6DQFKH]��LGHQWLILFDGR��FRQ��FpGXOD�GH�FLXGDGDQtD�1R�
������������GH��)ORUHQFLD���HQ�VX�FDOLGDG�GH�5HSUHVHQWDQWH�/HJDO�GH�OD
VRFLHGDG��GH��OD��UHIHUHQFLD���SRU��PHGLR��GH��OD��SUHVHQWH��(VFULWXUD
3~EOLFD���DGLFLRQD��IDFXOWDGHV��FRQIHULGDV��DO��DSRGHUDGR�GHO�SUHVHQWH
SRGHU���FRPSDUHFLy��)UDQFLVFR��-RVH��&RUWHV��0DWHXV��LGHQWLILFDGR��FRQ
FpGXOD��GH��FLXGDGDQtD��1R���������������GH��%RJRWi��HQ��VX�FDOLGDG�GH
VXSOHQWH��GHO��SUHVLGHQWH��HQ�FDOLGDG�GH�MHIH�GH�GHUHFKR�SUHYLVLRQDO�\
UHSUHVHQWDQWH��OHJDO��GH��&2/)21'26��6�$���3(16,21(6��<�&(6$17Ë$6��SRU
PHGLR��GH��OD��SUHVHQWH��HVFULWXUD��S~EOLFD��FRQILULy�SRGHU�HVSHFLDO�D
*ORULD���)ORUH]���)ORUH]���LGHQWLILFDGD���FRQ��FpGXOD��FLXGDGDQtD��1R�
������������GH��%RJRWi���SDUD��HMHFXWDU��ORV��VLJXLHQWHV��DFWRV�HQ�ORV
SURFHVRV��MXGLFLDOHV���HQ�ORV�FXDOHV�VH�OHV�KD\D�FRQIHULGR�SRGHU�R�TXH
�
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ZZZ�FFE�RUJ�FR�FHUWLILFDGRVHOHFWURQLFRV�\�GLJLWH�HO�UHVSHFWLYR�FyGLJR��SDUD�TXH�YLVXDOLFH�OD
LPDJHQ�JHQHUDGD�DO�PRPHQWR�GH�VX�H[SHGLFLyQ��/D�YHULILFDFLyQ�VH�SXHGH�UHDOL]DU�GH�PDQHUD
LOLPLWDGD��GXUDQWH����GtDV�FDOHQGDULR�FRQWDGRV�D�SDUWLU�GH�OD�IHFKD�GH�VX�H[SHGLFLyQ�

������������������������������������������������������������������������������������������������

HQ��HO��IXWXUR��VH��OHV��FRQILHUD��SRGHU��SDUD��DFWXDU��FRPR�DSRGHUDGR
MXGLFLDO���DQWH���-X]JDGRV���\���7ULEXQDOHV���GH���WRGR���WLSR���&RUWH
&RQVWLWXFLRQDO���&RQVHMR��6XSHULRU��GH�OD�-XGLFDWXUD��&RUWH�6XSUHPD�GH
-XVWLFLD���\���&RQVHMR��GH��(VWDGR���ELHQ��VHD��&2/)21'26��GHPDQGDQWH�
GHPDQGDGR����OODPDGR���HQ��JDUDQWtD���FRDG\XYDQWH��X��RSRVLWRU���HWF��
FXDOTXLHUD��VHD��OD��IRUPD��GH�VX�YLQFXODFLyQ�SURFHVDO�����$FWXDU�FRPR
UHSUHVHQWDQWH��OHJDO��GH�&2/)21'26��HQ�OD�DXGLHQFLD�GH�FRQFLOLDFLyQ�GH
GHFLVLyQ��GH��H[FHSFLRQHV�SUHYLDV�\�VDQHDPLHQWR�\�ILMDFLyQ�GHO�OLWLJLR
�/H\�����������SDUD��FRQFLOLDU���QRWLILFDUVH���LOHJLEOH����WUDQVLJLU�\
HMHUFLWDU��WRGDV�ODV�DFFLRQHV�QHFHVDULDV�R�LQGLVSHQVDEOHV�SDUD�HO�EXHQ
p[LWR��GHO��PDQGDWR�FRQIHULGR�\�HQ�ILQ�WRGDV�ODV�IDFXOWDGHV�GH�OH\����
$FWXDU��FRPR��UHSUHVHQWDQWH�OHJDO�GH�&2/)21'26�6�$��(Q�OD�DXGLHQFLD�GH
LQWHUURJDWRULR���GH���SDUWH����TXHGDQGR��IDFXOWDGR��H[SUHVDPHQWH��SDUD
FRQIHVDU��\��FRPSURPHWHU��D��OD��VRFLHGDG��TXH��UHSUHVHQWD��3DUiJUDIR�
ILQDOPHQWH���PDQLILHVWD��HO��FRPSDUHFLHQWH��TXH�HVWH�SRGHU�VH�FRQILHUH
FRQ��EDVH��HQ��OR��SUHFHSWXDGR�HQ�ORV�DUWtFXORV�������\�VLJXLHQWHV�GHO
&yGLJR��&LYLO��\�HO�PDQGDWDULR�R�DSRGHUDGR�TXHGD�DGYHUWLGR�GHO�DOFDQFH
GHO��DUWtFXOR��������GHO�&yGLJR�&LYLO�TXH�GLFH���GH�OD�WHUPLQDFLyQ�GHO
PDQGDWR����HO��PDQGDWR��WHUPLQD������3RU�HO�GHVHPSHxR�GHO�QHJRFLR�SDUD
TXH��IXH��FRQVWLWXLGR��������3RU��OD��H[SLUDFLyQ��GHO�WHUPLQR�R�SRU�HO
HYHQWR��GH��OD��FRQGLFLyQ��SUHILMDGRV�SDUD�OD�WHUPLQDFLyQ�GHO�PDQGDWR�
������3RU��OD��UHYRFDFLyQ��GHO��PDQGDQWH��������3RU��OD��UHQXQFLD��GHO
PDQGDWDULR���$GLFLyQ�������UHSUHVHQWDU��D��&2/)21'26��6�$��3(16,21(6�<
&(6$17Ë$6���HQ��WRGD��FODVH��GH�DFWXDFLyQHV�\�SURFHVRV�MXGLFLDOHV�DQWH
-X]JDGRV���7ULEXQDOHV��GH��WRGR��WLSR���&RUWH�&RQVWLWXFLRQDO���&RQVHMR
6XSHULRU��GH��OD��-XGLFDWXUD���&RUWH��6XSUHPD�GH�-XVWLFLD�\�&RQVHMR�GH
(VWDGR��R��DQWH�FXDOTXLHU�DXWRULGDG�GHO�RUGHQ�QDFLRQDO��GHSDUWDPHQWDO�
PXQLFLSDO��R�GHO�'LVWULWR�&DSLWDO�GH�%RJRWi�\�DQWH�FXDOTXLHU�RUJDQLVPR
GHVFHQWUDOL]DGR��GH��GHUHFKR�S~EOLFR�GHO�RUGHQ�QDFLRQDO��GHSDUWDPHQWDO
PXQLFLSDO��R��GHO��'LVWULWR��&DSLWDO�GH�%RJRWi�SDUD�UHDOL]DU�FXDOTXLHU
WUiPLWH���DQWH���HVWDV���HQWLGDGHV��\��DWHQGHU��ORV��UHTXHULPLHQWRV��\
QRWLILFDFLRQHV��SURYHQLHQWHV��GH��FXDOTXLHUD��GH��ODV��RILFLQDV��GH�OD
DGPLQLVWUDFLyQ��������1RWLILFDUVH�GH�WRGR�WLSR�GH�SURYLGHQFLD�MXGLFLDO
R��DGPLQLVWUDWLYD���DXWRV��R��GHFLVLRQHV�MXGLFLDOHV�R�DGPLQLVWUDWLYDV�
DEVROYHU��LQWHUURJDWRULR��GH��SDUWH���UHQXQFLDU�D�WpUPLQRV��FRQIHVDU�\
FRPSURPHWHU��D��OD��VRFLHGDG��TXH��UHSUHVHQWD��R�HQ�ORV�TXH�KDJD�SDUWH
&2/)21'26��6�$���3(16,21(6��<��&(6$17Ë$6��������$VLVWLU��HQ��QRPEUH��\
UHSUHVHQWDFLyQ���GH��&2/)21'26��6�$���3(16,21(6��<��&(6$17Ë$6���D��ODV
DXGLHQFLDV��HVSHFLDOHV��GH�FRQFLOLDFLyQ�TXH�VH�OOHYDQ�D�FDER�GHQWUR�GH
ORV��SURFHVRV��ODERUDOHV���FLYLOHV���DGPLQLVWUDWLYRV��\�R�HQ�FXDOTXLHU
WLSR��GH��SURFHVR��MXGLFLDO���HQ��ORV��TXH��KDJD��SDUWH�&2/)21'26�6�$�
3(16,21(6��<��&(6$17Ë$6��HQ�WRGR�HO�SDtV��FRQ�OD�IDFXOWDG�H[SUHVD�SDUD
�
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FRQFLOLDU����(VWD���IDFXOWDG���WDPELpQ���VH���H[WLHQGH��D��DFWXDFLyQHV
DGPLQLVWUDWLYDV��DQWH��HO��PLQLVWHULR��GHO�WUDEDMR�\�GHPiV�HQWLGDGHV�H
FDUiFWHU��DGPLQLVWUDWLYR��FHQWURV�GH�FRQFLOLDFLyQ��FiPDUDV�GH�FRPHUFLR
\���0LQLVWHULR���3~EOLFR��������DFWXDU��FRPR��UHSUHVHQWDQWH��OHJDO��GH
&2/)21'26���HQ���ODV���DXGLHQFLDV��GH��FRQFLOLDFLyQ���GH��GHFLVLyQ��GH
H[FHSFLRQHV��SUHYLDV��\�VDQHDPLHQWR�GHO�OLWLJLR��/H\�����GH�������SDUD
FRQFLOLDU���QRWLILFDUVH���GHVLVWLU���WUDQVLJLU���\��HMHFXWDU�WRGDV�ODV
DFWXDFLyQHV��QHFHVDULDV��R��LQGLVSHQVDEOHV��SDUD��HO��EXHQ��p[LWR��GHO
PDQGDWR��FRQIHULGR��\��HQ��ILQ��WRGDV�ODV�IDFXOWDGHV�GH�OD�OH\������(Q
JHQHUDO��HO��DSRGHUDGR��TXHGD�DPSOLDPHQWH�IDFXOWDGR�SDUD�DFWXDU�\�SDUD
LQWHUSRQHU��FXDOTXLHU��UHFXUVR��HVWDEOHFLGR��HQ��ODV��OH\HV�FRQWUD�ODV
GHFLVLRQHV��MXGLFLDOHV��R�HPDQDGDV�GH�ORV�IXQFLRQDULRV�DGPLQLVWUDWLYRV
GHO��SRGHU��QDFLRQDO���GHSDUWDPHQWDO��PXQLFLSDO�R�GHO�'LVWULWR�&DSLWDO
GH���%RJRWi���\���HQWLGDGHV��GHVFHQWUDOL]DGDV��GHO��PLVPR��RUGHQ������
LJXDOPHQWH��TXHGDQ��IDFXOWDGRV��H[SUHVDPHQWH��SDUD��UHFLELU��GHVLVWLU�
FRQFLOLDU���FRQIHVDU���VXVWLWXLU��\��WUDQVLJLU��3DUiJUDIR��)LQDOPHQWH�
PDQLILHVWD��HO�FRPSDUHFLHQWH�TXH�HVWH�SRGHU�VH�FRQILHUH�FRQ�EDVH�HQ�OR
SUHFHSWXDGR��HQ�ORV�DUWtFXORV�������\�VLJXLHQWHV�GHO�FyGLJR�FLYLO�\�HO
PDQGDWDULR��R�DSRGHUDGR�TXHGD�DGYHUWLGR�GHO�DOFDQFH�GHO�DUWtFXOR������
GHO��FyGLJR��FLYLO��TXH��GLFH����GH��OD��WHUPLQDFLyQ��GHO�PDQGDWR���HO
PDQGDWR��WHUPLQD�������3RU��HO��GHVHPSHxR��GHO��QHJRFLR��SDUD��TXH�IXH
FRQVWLWXLGR�������3RU��OD�H[SLUDFLyQ�GHO�WHUPLQR�R�SRU�HO�HYHQWR�GH�OD
FRQGLFLyQ��SUHILMDGRV��SDUD��OD��WHUPLQDFLyQ��GHO��PDQGDWR������3RU�OD
UHYRFDFLyQ��GHO�PDQGDQWH�����3RU�OD�UHQXQFLDV�GHO�PDQGDWDULR��4XLHQ�HQ
DGHODQWH��SRGUi��HMHFXWDU��DGHPiV��ORV��VLJXLHQWHV��DFWRV��$FWXDU�FRPR
UHSUHVHQWDQWH��OHJDO��GH��&ROIRQGRV�HQ�ODV�$XGLHQFLDV�GH�&RQFLOLDFLyQ�
GH��GHFLVLyQ�GH�H[FHSFLRQHV�SUHYLDV�\�VDQHDPLHQWR�GHO�/LWLJLR��/H\����
GH���������SDUD��FRQFLOLDU���QRWLILFDUVH��FRQWHVWDU�GHPDQGD��GHVLVWLU�
WUDQVLJLU���DOODQDUVH��\��HMHFXWDU��WRGDV�ODV�DFWXDFLRQHV�QHFHVDULDV�R
LQGLVSHQVDEOHV��SDUD��HO��EXHQ��p[LWR��GHO��0DQGDWR�&RQIHULGR�\�HQ�ILQ
WRGDV�ODV�IDFXOWDGHV�GH�OD�/H\�
�
3RU��(VFULWXUD��3~EOLFD��1R�������GH�OD�1RWDUtD����GH�%RJRWi�'�&���GHO
����GH��VHSWLHPEUH��GH�������LQVFULWD�HO����GH�RFWXEUH�GH������EDMR�HO
1R�������������GHO��OLEUR��9���PRGLILFDGR��PHGLDQWH��(VFULWXUD�3~EOLFD
1~PHUR��������GH��OD��1RWDUtD����GH�%RJRWi�'�&��'HO����GH�QRYLHPEUH�GH
������LQVFULWD��HO�����GH�HQHUR�GH������EDMR�HO�1R�����������GHO�OLEUR
9���PRGLILFDGR��PHGLDQWH�(VFULWXUD�3~EOLFD�1~PHUR�����OD�1RWDUtD����GH
%RJRWi��'�&���'HO������GH�MXQLR�GH������LQVFULWD�HO���GH�-XOLR�GH�����
EDMR��HO��UHJLVWUR��1R�������������GHO�OLEUR�9��FRPSDUHFLy�-XDQ�0DQXHO
7UXMLOOR��6DQFKH]�LGHQWLILFDGR�FRQ�FpGXOD�GH�FLXGDGDQtD�1R������������
GH��)ORUHQFLD���HQ�VX�FDOLGDG�GH�5HSUHVHQWDQWH�/HJDO�GH�OD�VRFLHGDG�GH
�
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OD��UHIHUHQFLD���SRU��PHGLR�GH�OD�SUHVHQWH�(VFULWXUD�3~EOLFD��DGLFLRQD
IDFXOWDGHV��FRQIHULGDV��DO��DSRGHUDGR��GHO��SUHVHQWH�SRGHU��FRPSDUHFLy
)UDQFLVFR��-RVH��&RUWHV��0DWHXV��LGHQWLILFDGR�FRQ�FpGXOD�GH�FLXGDGDQtD
1R���������������GH�%RJRWi�HQ�VX�FDOLGDG�GH�VXSOHQWH�GHO�SUHVLGHQWH�HQ
FDOLGDG��GH��MHIH��GH��GHUHFKR��SUHYLVLRQDO��\��UHSUHVHQWDQWH�OHJDO�GH
&2/)21'26��6�$���3(16,21(6��<��&(6$17Ë$6���SRU��PHGLR��GH��OD�SUHVHQWH
HVFULWXUD��S~EOLFD���FRQILULy��SRGHU�HVSHFLDO�D�,YHWK�&ULVWLQD�&DPDUJR
&DVWHOODQRV��LGHQWLILFDGD��FRQ��FpGXOD��FLXGDGDQtD��1R��������������GH
%RJRWi����SDUD���HMHFXWDU���ORV���VLJXLHQWHV��DFWRV��HQ��ORV��SURFHVRV
MXGLFLDOHV���HQ��ORV��FXDOHV��VH��OHV�KD\D�FRQIHULGR�SRGHU�R�TXH�HQ�HO
IXWXUR��VH�OHV�FRQILHUD�SRGHU�SDUD�DFWXDU�FRPR�DSRGHUDGR�MXGLFLDO�DQWH
-X]JDGRV��\��7ULEXQDOHV��GH��WRGR��WLSR��&RUWH�&RQVWLWXFLRQDO��&RQVHMR
6XSHULRU��GH��OD��-XGLFDWXUD���&RUWH��6XSUHPD�GH�-XVWLFLD�\�&RQVHMR�GH
(VWDGR����ELHQ���VHD���&2/)21'26��GHPDQGDQWH���GHPDQGDGR���OODPDGR��HQ
JDUDQWtD���FRDG\XYDQWH�X�RSRVLWRU��HWF���FXDOTXLHUD�VHD�OD�IRUPD�GH�VX
YLQFXODFLyQ���SURFHVDO���������$FWXDU���FRPR��UHSUHVHQWDQWH��OHJDO��GH
&2/)21'26���HQ�OD�DXGLHQFLD�GH�FRQFLOLDFLyQ�GH�GHFLVLyQ�GH�H[FHSFLRQHV
SUHYLDV��\��VDQHDPLHQWR��\��ILMDFLyQ��GHO��OLWLJLR���OH\����������SDUD
FRQFLOLDU���QRWLILFDUVH���LOHJLEOH�����WUDQVLJLU�\�HMHUFLWDU�WRGDV�ODV
DFFLRQHV��QHFHVDULDV��R��LQGLVSHQVDEOHV�SDUD�HO�EXHQ�p[LWR�GHO�PDQGDWR
FRQIHULGR��\��HQ��ILQ��WRGDV��ODV��IDFXOWDGHV��GH��OH\�����$FWXDU�FRPR
UHSUHVHQWDQWH���OHJDO���GH���&2/)21'26���6�$����(Q���OD��DXGLHQFLD��GH
LQWHUURJDWRULR���GH���SDUWH����TXHGDQGR��IDFXOWDGR��H[SUHVDPHQWH��SDUD
FRQIHVDU��\��FRPSURPHWHU��D��OD��VRFLHGDG��TXH��UHSUHVHQWD��3DUiJUDIR�
)LQDOPHQWH���PDQLILHVWD��HO��FRPSDUHFLHQWH��TXH�HVWH�SRGHU�VH�FRQILHUH
FRQ��EDVH��HQ��OR��SUHFHSWXDGR�HQ�ORV�DUWtFXORV�������\�VLJXLHQWHV�GHO
&yGLJR��&LYLO��\�HO�PDQGDWDULR�R�DSRGHUDGR�TXHGD�DGYHUWLGR�GHO�DOFDQFH
GHO��DUWtFXOR��������GHO�&yGLJR�&LYLO�TXH�GLFH���GH�OD�WHUPLQDFLyQ�GHO
PDQGDWR����HO��PDQGDWR��WHUPLQD������3RU�HO�GHVHPSHxR�GHO�QHJRFLR�SDUD
TXH��IXH��FRQVWLWXLGR��������3RU��OD��H[SLUDFLyQ��GHO�WpUPLQR�R�SRU�HO
HYHQWR��GH��OD��FRQGLFLyQ��SUHILMDGRV�SDUD�OD�WHUPLQDFLyQ�GHO�PDQGDWR�
������3RU��OD��UHYRFDFLyQ��GHO��PDQGDQWH��������3RU��OD��UHQXQFLD��GHO
PDQGDWDULR������5HSUHVHQWDU�D�&2/)21'26�6�$��3(16,21(6�<�&(6$17Ë$6��HQ
WRGD��FODVH��GH��DFWXDFLRQHV��\��SURFHVRV��MXGLFLDOHV��DQWH��-X]JDGRV�
7ULEXQDOHV��GH�WRGR�WLSR��FRUWH�FRQVWLWXFLRQDO��&RQVHMR�6XSHULRU�GH�OD
-XGLFDWXUD���&RUWH��6XSUHPD��GH��-XVWLFLD��\��&RQVHMR�GH�(VWDGR�R�DQWH
FXDOTXLHU��DXWRULGDG��GHO��RUGHQ��QDFLRQDO��GHSDUWDPHQWDO��PXQLFLSDO�R
GHO���'LVWULWR���&DSLWDO���GH���%RJRWi���\��DQWH��FXDOTXLHU��RUJDQLVPR
GHVFHQWUDOL]DGR��GH��GHUHFKR�S~EOLFR�GHO�RUGHQ�QDFLRQDO��GHSDUWDPHQWDO
PXQLFLSDO��R��GHO��'LVWULWR��&DSLWDO�GH�%RJRWi�SDUD�UHDOL]DU�FXDOTXLHU
WUiPLWH���DQWH���HVWDV���HQWLGDGHV��\��DWHQGHU��ORV��UHTXHULPLHQWRV��\
QRWLILFDFLRQHV��SURYHQLHQWHV��GH��FXDOTXLHUD��GH��ODV��RILFLQDV��GH�OD
�

3iJLQD����GH���



&iPDUD�GH�&RPHUFLR�GH�%RJRWi

6HGH�9LUWXDO

&(57,),&$'2�'(�,16&5,3&,Ï1�'(�'2&80(1726

)HFKD�([SHGLFLyQ�����GH�VHSWLHPEUH�GH������+RUD����������
5HFLER�1R��$%��������

9DORU���������

�
&Ï',*2�'(�9(5,),&$&,Ï1�%��������((���

�
9HULILTXH�HO�FRQWHQLGR�\�FRQILDELOLGDG�GH�HVWH�FHUWLILFDGR��LQJUHVDQGR�D

ZZZ�FFE�RUJ�FR�FHUWLILFDGRVHOHFWURQLFRV�\�GLJLWH�HO�UHVSHFWLYR�FyGLJR��SDUD�TXH�YLVXDOLFH�OD
LPDJHQ�JHQHUDGD�DO�PRPHQWR�GH�VX�H[SHGLFLyQ��/D�YHULILFDFLyQ�VH�SXHGH�UHDOL]DU�GH�PDQHUD
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DGPLQLVWUDFLyQ��������1RWLILFDUVH�GH�WRGR�WLSR�GH�SURYLGHQFLD�MXGLFLDO
R��DGPLQLVWUDWLYD���DXWRV��R��GHFLVLRQHV�MXGLFLDOHV�R�DGPLQLVWUDWLYDV�
DEVROYHU��LQWHUURJDWRULR��GH��SDUWH���UHQXQFLDU�D�WpUPLQRV��FRQIHVDU�\
FRPSURPHWHU��D��OD��VRFLHGDG��TXH��UHSUHVHQWD��R�HQ�ORV�TXH�KDJD�SDUWH
&2/)21'26��6�$���3(16,21(6��<��&(6$17Ë$6��������$VLVWLU��HQ��QRPEUH��\
UHSUHVHQWDFLyQ���GH��&2/)21'26��6�$���3(16,21(6��<��&(6$17Ë$6���D��ODV
DXGLHQFLDV��HVSHFLDOHV��GH�FRQFLOLDFLyQ�TXH�VH�OOHYDQ�D�FDER�GHQWUR�GH
ORV��SURFHVRV��ODERUDOHV���FLYLOHV���DGPLQLVWUDWLYRV��\�R�HQ�FXDOTXLHU
WLSR��GH��SURFHVR��MXGLFLDO���HQ��ORV��TXH��KDJD��SDUWH�&2/)21'26�6�$�
3(16,21(6��<��&(6$17Ë$6��HQ�WRGR�HO�SDtV��FRQ�OD�IDFXOWDG�H[SUHVD�SDUD
FRQFLOLDU����(VWD���IDFXOWDG���WDPELpQ���VH���H[WLHQGH��D��DFWXDFLRQHV
DGPLQLVWUDWLYDV��DQWH��HO��PLQLVWHULR��GHO�WUDEDMR�\�GHPiV�HQWLGDGHV�H
FDUiFWHU��DGPLQLVWUDWLYR��FHQWURV�GH�FRQFLOLDFLyQ��FiPDUDV�GH�FRPHUFLR
\���0LQLVWHULR���3~EOLFR��������$FWXDU��FRPR��UHSUHVHQWDQWH��OHJDO��GH
&2/)21'26���HQ���ODV���DXGLHQFLDV��GH��FRQFLOLDFLyQ���GH��GHFLVLyQ��GH
H[FHSFLRQHV��SUHYLDV��\�VDQHDPLHQWR�GHO�OLWLJLR��/H\�����GH�������SDUD
FRQFLOLDU���QRWLILFDUVH���GHVLVWLU���WUDQVLJLU���\��HMHFXWDU�WRGDV�ODV
DFWXDFLRQHV��QHFHVDULDV��R��LQGLVSHQVDEOHV��SDUD��HO��EXHQ��p[LWR��GHO
PDQGDWR��FRQIHULGR��\��HQ��ILQ��WRGDV�ODV�IDFXOWDGHV�GH�OD�OH\������(Q
JHQHUDO��HO��DSRGHUDGR��TXHGD�DPSOLDPHQWH�IDFXOWDGR�SDUD�DFWXDU�\�SDUD
LQWHUSRQHU��FXDOTXLHU��UHFXUVR��HVWDEOHFLGR��HQ��ODV��OH\HV�FRQWUD�ODV
GHFLVLRQHV��MXGLFLDOHV��R�HPDQDGDV�GH�ORV�IXQFLRQDULRV�DGPLQLVWUDWLYRV
GHO��SRGHU��QDFLRQDO���GHSDUWDPHQWDO��PXQLFLSDO�R�GHO�'LVWULWR�&DSLWDO
GH���%RJRWi���\���HQWLGDGHV��GHVFHQWUDOL]DGDV��GHO��PLVPR��RUGHQ������
,JXDOPHQWH��TXHGDQ��IDFXOWDGRV��H[SUHVDPHQWH��SDUD��UHFLELU��GHVLVWLU�
FRQFLOLDU���FRQIHVDU���VXVWLWXLU��\��WUDQVLJLU��3DUiJUDIR��)LQDOPHQWH�
PDQLILHVWD��HO�FRPSDUHFLHQWH�TXH�HVWH�SRGHU�VH�FRQILHUH�FRQ�EDVH�HQ�OR
SUHFHSWXDGR��HQ�ORV�DUWtFXORV�������\�VLJXLHQWHV�GHO�FyGLJR�FLYLO�\�HO
PDQGDWDULR��R�DSRGHUDGR�TXHGD�DGYHUWLGR�GHO�DOFDQFH�GHO�DUWtFXOR������
GHO��FyGLJR��FLYLO��TXH��GLFH����GH��OD��WHUPLQDFLyQ��GHO�PDQGDWR���(O
PDQGDWR��WHUPLQD�������3RU��HO��GHVHPSHxR��GHO��QHJRFLR��SDUD��TXH�IXH
FRQVWLWXLGR�������3RU��OD�H[SLUDFLyQ�GHO�WpUPLQR�R�SRU�HO�HYHQWR�GH�OD
FRQGLFLyQ��SUHILMDGRV��SDUD��OD��WHUPLQDFLyQ��GHO��PDQGDWR������3RU�OD
UHYRFDFLyQ��GHO�PDQGDQWH�����3RU�OD�UHQXQFLDV�GHO�PDQGDWDULR��4XLHQ�HQ
DGHODQWH��SRGUi��HMHFXWDU��DGHPiV��ORV�VLJXLHQWHV�DFWRV����$FWXDU�FRPR
UHSUHVHQWDQWH��OHJDO��GH��&ROIRQGRV�HQ�ODV�$XGLHQFLDV�GH�&RQFLOLDFLyQ�
GH��GHFLVLyQ�GH�H[FHSFLRQHV�SUHYLDV�\�VDQHDPLHQWR�GHO�/LWLJLR��/H\����
GH���������SDUD��FRQFLOLDU���QRWLILFDUVH��FRQWHVWDU�GHPDQGD��GHVLVWLU�
WUDQVLJLU���DOODQDUVH��\��HMHFXWDU��WRGDV�ODV�DFWXDFLRQHV�QHFHVDULDV�R
LQGLVSHQVDEOHV��SDUD��HO��EXHQ��p[LWR��GHO��0DQGDWR�&RQIHULGR�\�HQ�ILQ
WRGDV�ODV�IDFXOWDGHV�GH�OD�/H\�
�
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3RU��(VFULWXUD��3~EOLFD��1R�������GH�OD�1RWDUtD����GH�%RJRWi�'�&���GHO
����GH��VHSWLHPEUH��GH�������LQVFULWD�HO����GH�RFWXEUH�GH������EDMR�HO
1R�������������GHO��OLEUR��9���PRGLILFDGR��PHGLDQWH��(VFULWXUD�3~EOLFD
1~PHUR�������OD��1RWDUtD������GH��%RJRWi��'�&��'HO����GH�MXQLR�GH�����
LQVFULWD��HO�����GH��-XOLR��GH�������EDMR�HO�UHJLVWUR�1R�����������GHO
OLEUR��9���FRPSDUHFLy��-XDQ��0DQXHO��7UXMLOOR�6DQFKH]�LGHQWLILFDGR�FRQ
FpGXOD��GH��FLXGDGDQtD��1R��������������GH�)ORUHQFLD��HQ�VX�FDOLGDG�GH
5HSUHVHQWDQWH��/HJDO��GH�OD�VRFLHGDG�GH�OD�UHIHUHQFLD��SRU�PHGLR�GH�OD
SUHVHQWH���(VFULWXUD���3~EOLFD����DGLFLRQD��IDFXOWDGHV��FRQIHULGDV��DO
DSRGHUDGR��GHO�SUHVHQWH�SRGHU��FRPSDUHFLy�)UDQFLVFR�-RVH�&RUWHV�0DWHXV
LGHQWLILFDGR��FRQ��FpGXOD�GH�FLXGDGDQtD�1R�������������GH�%RJRWi�HQ�VX
FDOLGDG��GH��VXSOHQWH��GHO��SUHVLGHQWH��HQ��FDOLGDG�GH�MHIH�GH�GHUHFKR
SUHYLVLRQDO��\��UHSUHVHQWDQWH��OHJDO��GH��&2/)21'26��6�$���3(16,21(6�<
&(6$17Ë$6���SRU�PHGLR�GH�OD�SUHVHQWH�HVFULWXUD�S~EOLFD��FRQILULy�SRGHU
HVSHFLDO��D��3LHGDG��0HUFHGHV��&DQFKDQR��3ROR��LGHQWLILFDGD�FRQ�FpGXOD
FLXGDGDQtD��1R��������������GH�&DUWDJHQD��SDUD�HMHFXWDU�ORV�VLJXLHQWHV
DFWRV��HQ�ORV�SURFHVRV�MXGLFLDOHV��HQ�ORV�FXDOHV�VH�OHV�KD\D�FRQIHULGR
SRGHU��R��TXH��HQ��HO��IXWXUR��VH��OHV�FRQILHUD�SRGHU�SDUD�DFWXDU�FRPR
DSRGHUDGR��MXGLFLDO��DQWH��-X]JDGRV��\��7ULEXQDOHV�GH�WRGR�WLSR��&RUWH
&RQVWLWXFLRQDO���&RQVHMR��6XSHULRU��GH�OD�-XGLFDWXUD��&RUWH�6XSUHPD�GH
-XVWLFLD���\���&RQVHMR��GH��(VWDGR���ELHQ��VHD��&2/)21'26��GHPDQGDQWH�
GHPDQGDGR����OODPDGR���HQ��JDUDQWtD���FRDG\XYDQWH��X��RSRVLWRU���HWF��
FXDOTXLHUD��VHD��OD��IRUPD��GH�VX�YLQFXODFLyQ�SURFHVDO�����$FWXDU�FRPR
UHSUHVHQWDQWH��OHJDO��GH�&2/)21'26��HQ�OD�DXGLHQFLD�GH�FRQFLOLDFLyQ�GH
GHFLVLyQ��GH��H[FHSFLRQHV�SUHYLDV�\�VDQHDPLHQWR�\�ILMDFLyQ�GHO�OLWLJLR
�/H\�����������SDUD��FRQFLOLDU���QRWLILFDUVH���LOHJLEOH����WUDQVLJLU�\
HMHUFLWDU��WRGDV�ODV�DFFLRQHV�QHFHVDULDV�R�LQGLVSHQVDEOHV�SDUD�HO�EXHQ
p[LWR��GHO��PDQGDWR�FRQIHULGR�\�HQ�ILQ�WRGDV�ODV�IDFXOWDGHV�GH�OH\����
$FWXDU��FRPR��UHSUHVHQWDQWH�OHJDO�GH�&2/)21'26�6�$��(Q�OD�DXGLHQFLD�GH
LQWHUURJDWRULR���GH���SDUWH����TXHGDQGR��IDFXOWDGR��H[SUHVDPHQWH��SDUD
FRQIHVDU��\��FRPSURPHWHU��D��OD��VRFLHGDG��TXH��UHSUHVHQWD��3DUiJUDIR�
ILQDOPHQWH���PDQLILHVWD��HO��FRPSDUHFLHQWH��TXH�HVWH�SRGHU�VH�FRQILHUH
FRQ��EDVH��HQ��OR��SUHFHSWXDGR�HQ�ORV�DUWtFXORV�������\�VLJXLHQWHV�GHO
&yGLJR��&LYLO��\�HO�PDQGDWDULR�R�DSRGHUDGR�TXHGD�DGYHUWLGR�GHO�DOFDQFH
GHO��DUWtFXOR��������GHO�&yGLJR�&LYLO�TXH�GLFH���GH�OD�WHUPLQDFLyQ�GHO
PDQGDWR����(O��PDQGDWR��WHUPLQD������3RU�HO�GHVHPSHxR�GHO�QHJRFLR�SDUD
TXH��IXH��FRQVWLWXLGR��������3RU��OD��H[SLUDFLyQ��GHO�WpUPLQR�R�SRU�HO
HYHQWR��GH��OD��FRQGLFLyQ��SUHILMDGRV�SDUD�OD�WHUPLQDFLyQ�GHO�PDQGDWR�
������3RU��OD��UHYRFDFLyQ��GHO��PDQGDQWH��������3RU��OD��UHQXQFLD��GHO
PDQGDWDULR���4XLHQ��HQ��DGHODQWH��SRGUi�HMHFXWDU�DGHPiV�ORV�VLJXLHQWHV
DFWRV�������$FWXDU��FRPR��UHSUHVHQWDQWH��OHJDO��GH��&ROIRQGRV��HQ��ODV
$XGLHQFLDV��GH��&RQFLOLDFLyQ���GH��GHFLVLyQ��GH��H[FHSFLRQHV�SUHYLDV�\
�
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VDQHDPLHQWR���GHO���/LWLJLR����/H\���������GH���������SDUD��FRQFLOLDU�
QRWLILFDUVH���FRQWHVWDU��GHPDQGD���GHVLVWLU���WUDQVLJLU���DOODQDUVH��\
HMHFXWDU��WRGDV��ODV��DFWXDFLRQHV��QHFHVDULDV�R�LQGLVSHQVDEOHV�SDUD�HO
EXHQ��p[LWR��GHO�0DQGDWR�&RQIHULGR�\�HQ�ILQ�WRGDV�ODV�IDFXOWDGHV�GH�OD
/H\�
�
3RU��(VFULWXUD��3~EOLFD��1R��������GH�OD�1RWDUtD�YHLQWLFLQFR�GH�%RJRWi
'�&����GHO������GH��IHEUHUR�GH�������LQVFULWD�HO����GH�IHEUHUR�GH�����
EDMR��HO��1R�������������GHO�OLEUR�9��FRPSDUHFLy�)UDQFLVFR�-RVH�&RUWHV
0DWHXV��LGHQWLILFDGR�FRQ�FpGXOD�GH�FLXGDGDQtD�1R�������������GH�%RJRWi
HQ��VX��FDOLGDG��GH��VXSOHQWH�GHO�SUHVLGHQWH�HQ�FDOLGDG�GH�GLUHFWRU�GH
GHUHFKR��SURYLVLRQDO�\�UHSUHVHQWDQWH�OHJDO�GH�&2/)21'26�6�$��3(16,21(6
<��&(6$17Ë$6���&2/)21'26��6�$����SRU��PHGLR��GH��OD�SUHVHQWH�HVFULWXUD
S~EOLFD���FRQILHUH��SRGHU��JHQHUDO��D��$QGUHV�0DXULFLR�*ULVDOHV�)ORUH]
LGHQWLILFDGR��FRQ��FpGXOD�FLXGDGDQtD�1R�������������SDUD�UHSUHVHQWDU�D
&2/)21'26��DQWH��ODV��DXWRULGDGHV��GHO��RUGHQ�QDFLRQDO��GHSDUWDPHQWDO�
PXQLFLSDO���R��GHO�'LVWULWR�&DSLWDO�GH�%RJRWi�DQWH�FXDOTXLHU�RUJDQLVPR
GHVFHQWUDOL]DGR��GH�GHUHFKR�S~EOLFR�GHO�RUGHQ�QDFLRQDO��GHSDUWDPHQWDO�
PXQLFLSDO��R��GHO��'LVWULWR��&DSLWDO�GH�%RJRWi�SDUD�UHDOL]DU�FXDOTXLHU
WUiPLWH���DQWH���HVWDV���HQWLGDGHV��\��DWHQGHU��ORV��UHTXHULPLHQWRV��\
QRWLILFDFLRQHV��SURYHQLHQWHV��GH��FXDOTXLHUD��GH��ODV��RILFLQDV��GH�OD
DGPLQLVWUDFLyQ�������1RWLILFDUVH�GH�WRGR�WLSR�GH�SURYLGHQFLDV��DFWRV�R
GHFLVLRQHV���MXGLFLDOHV��R��DGPLQLVWUDWLYRV��HQ��ORV��TXH��KDJD��SDUWH
&2/)21'26��6�$���3(16,21(6�<�&(6$17Ë$6��&2/)21'26�6�$�������$VLVWLU�HQ
QRPEUH��\��UHSUHVHQWDFLyQ��GH��&2/)21'26��6�$���3(16,21(6��<�&(6$17Ë$6
�&2/)21'26��6�$�����D�ODV�DXGLHQFLDV�HVSHFLDOHV�GH�FRQFLOLDFLyQ�TXH�VH
OOHYHQ���D���FDER���GHQWUR���GH���ORV���SURFHVRV��ODERUDOHV���FLYLOHV�
DGPLQLVWUDWLYRV��\�R�HQ�FXDOTXLHU�WLSR�GH�SURFHVR�MXGLFLDO��HQ�ORV�TXH
KDJD��SDUWH��&2/)21'26��6�$��3(16,21(6�<�&(6$17Ë$6��&2/)21'26�6�$���HQ
WRGR��HO��SDtV���FRQ�OD�IDFXOWDG�H[SUHVD�SDUD�FRQFLOLDU��(VWD�IDFXOWDG
WDPELpQ��VH��H[WLHQGH�D�DFWXDFLyQHV�DGPLQLVWUDWLYDV�DQWH�HO�PLQLVWHULR
GH��SURWHFFLyQ��VRFLDO��FHQWURV�GH�FRQFLOLDFLyQ��&iPDUDV�GH�&RPHUFLR�\
0LQLVWHULR��3~EOLFR�������(Q��JHQHUDO��HO��DSRGHUDGR�TXHGD�DPSOLDPHQWH
IDFXOWDGR��SDUD�DFWXDU�\�SDUD�LQWHUSRQHU�FXDOTXLHU�UHFXUVR�HVWDEOHFLGR
HQ���ODV���OH\HV��FRQWUD��GHFLVLRQHV��MXGLFLDOHV��R��GHPDQGDV��GH��ORV
IXQFLRQDULRV���DGPLQLVWUDWLYRV���GHO��SRGHU��QDFLRQDO���GHSDUWDPHQWDO�
PXQLFLSDO���R���GHO���'LVWULWR���&DSLWDO���GH���%RJRWi���\���HQWLGDGHV
GHVFHQWUDOL]DGDV��GHO��PLVPR��RUGHQ�������LJXDOPHQWH���TXHGD�IDFXOWDGR
H[SUHVDPHQWH���SDUD���GHVLVWLU����FRQFLOLDU���FRQIHVDU���\��WUDQVLJLU�
3DUiJUDIR���ILQDOPHQWH���PDQLILHVWD�HO�FRPSDUHFLHQWH�TXH�HVWH�SRGHU�VH
FRQILHUH��FRQ��EDVH��HQ��OR��SUHFHSWXDGR��HQ��ORV��DUWtFXORV���������\
VLJXLHQWHV��GHO��&yGLJR��&LYLO��\��HO��PDQGDWDULR��R��DSRGHUDGR��TXHGD
�
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DGYHUWLGR��GHO��DOFDQFH��GHO�DUWtFXOR�������GHO�&yGLJR�&LYLO�TXH�GLFH�
GH��OD��WHUPLQDFLyQ��GHO��PDQGDWR���HO��PDQGDWR��WHUPLQD�������3RU��HO
GHVHPSHxR��GHO��QHJRFLR��SDUD�TXH�IXH�FRQVWLWXLGR����3RU�OD�H[SLUDFLyQ
GH��WHUPLQR��R��SRU��HO��HYHQWR��GH��OD��FRQGLFLyQ��SUHILMDGRV�SDUD�OD
WHUPLQDFLyQ��GHO�PDQGDWR�����3RU�OD�UHYRFDFLyQ�GHO�PDQGDQWH��Q��SRU�OD
UHQXQFLD�GHO�PDQGDWDULR
�
3RU��(VFULWXUD��3~EOLFD��1R�������GH�OD�1RWDUtD����GH�%RJRWi�'�&���GHO
����GH��QRYLHPEUH�GH�������LQVFULWD�HO����GH�GLFLHPEUH�GH������EDMR�HO
1R�����������GHO��OLEUR��9���FRPSDUHFLy��-XDQ��0DQXHO�7UXMLOOR�6DQFKH]
LGHQWLILFDGR��FRQ��FpGXOD�GH�FLXGDGDQtD�1R�������������GH�)ORUHQFLD�HQ
VX��FDOLGDG�GH�UHSUHVHQWDQWH�OHJDO��SRU�PHGLR�GH�OD�SUHVHQWH�HVFULWXUD
S~EOLFD���FRQILHUH��SRGHU��JHQHUDO��D�(GZLQ�$OH[DQGHU�0RMLFD�*R\HQHFKH
LGHQWLILFDGR��FRQ��FpGXOD��FLXGDGDQtD�1R�������������GH�%RJRWi�'�&���\
WDUMHWD��SURIHVLRQDO��1R����������GHO�&6-�SDUD�HMHFXWDU�ORV�VLJXLHQWHV
�6,&��������5HSUHVHQWDU��D��&2/)21'26��HQ��WRGD��FODVH��GH�DFWXDFLyQ�\
SURFHVRV��MXGLFLDOHV��DQWH��-X]JDGRV���7ULEXQDOHV��GH�WRGR�WLSR��&RUWH
&RQVWLWXFLRQDO���&RQVHMR��6XSHULRU��GH�OD�-XGLFDWXUD��&RUWH�6XSUHPD�GH
-XVWLFLD��\��&RQVHMR��GH��(VWDGR��ELHQ�VHD�FRPR�GHPDQGDQWH��GHPDQGDGR�
FRDG\XYDQWH����X���RSRVLWRU�������5HSUHVHQWDU��D��&2/)21'26��DQWH��ODV
DXWRULGDGHV���GHO��RUGHQ��QDFLRQDO���GHSDUWDPHQWDO���PXQLFLSDO��R��GHO
'LVWULWR��&DSLWDO�GH�%RJRWi�\�DQWH�FXDOTXLHU�RUJDQLVPR�GHVFHQWUDOL]DGR
GH��GHUHFKR��S~EOLFR��GHO�RUGHQ�QDFLRQDO�\��GHSDUWDPHQWDO��PXQLFLSDO�R
GHO��'LVWULWR��&DSLWDO��GH��%RJRWi��SDUD��DWHQGHU��ORV��UHTXHULPLHQWRV
QRWLILFDFLRQHV��SURYHQLHQWHV��GH��FXDOTXLHUD��GH��ODV��RILFLQDV��GH�OD
DGPLQLVWUDFLyQ��H��LQWHQWDU��HQ��QRPEUH��SURSLR��\��UHSUHVHQWDFLyQ��GH
&2/)21'26���ORV���UHFXUVRV���RUGLQDULRV��GH��UHSRVLFLyQ���DSHODFLyQ��\
UHFRQVWUXFFLyQ���DVt��FRPR��ORV��H[WUDRUGLQDULRV�FRQIRUPH�D�OD�OH\����
1RWLILFDUVH��GH��WRGR��WLSR��GH�SURYLGHQFLD�MXGLFLDO�R�DGPLQLVWUDWLYD�
DEVROYHU��LQWHUURJDWRULR��GH��SDUWH���UHQXQFLDU�D�WpUPLQRV��FRQIHVDU�\
FRPSURPHWHU��D��OD�VRFLHGDG�TXH�UHSUHVHQWD�����5HSUHVHQWDU�D�&2/)21'26
HQ��ODV��GLOLJHQFLDV�DGPLQLVWUDWLYDV�\�DXGLHQFLDV�GH�FRQFLOLDFLyQ�DQWH
HO��PLQLVWHULR��GH��OD�SURWHFFLyQ�VRFLDO�\�GHPiV�HQWLGDGHV�GH�FDUiFWHU
DGPLQLVWUDWLYR�������(Q��JHQHUDO��HO��DSRGHUDGR�TXHGD�DPSOLD�IDFXOWDGR
SDUD��DFWXDU��\��SDUD��LQWHUSRQHU�FXDOTXLHU�UHFXUVR�HVWDEOHFLGR�HQ�ODV
OH\HV��FRQWUD��GHFLVLRQHV��MXGLFLDOHV��R��HPDQDGDV�GH�ORV�IXQFLRQDULRV
DGPLQLVWUDWLYRV��GHO��SRGHU��QDFLRQDO���GHSDUWDPHQWDO��PXQLFLSDO�R�GHO
'LVWULWR��&DSLWDO��GH��%RJRWi��\��HQWLGDGHV�GHVFHQWUDOL]DGDV�GHO�PLVPR
RUGHQ�������,JXDOPHQWH��TXHGD��IDFXOWDGR��H[SUHVDPHQWH��SDUD�GHVLVWLU�
FRQFLOLDU����VXVWLWXLU����FRQIHVDU���WUDQVLJLU��UHDVXPLU��HO��SUHVHQWH
PDQGDWR��3DUiJUDIR���)LQDOPHQWH���PDQLILHVWD�HO�FRPSDUHFLHQWH�TXH�HVWH
SRGHU��VH��FRQILHUH��FRQ�EDVH�HQ�OR�SUHFHSWXDGR�HQ�ORV�DUWtFXORV������
�

3iJLQD����GH���



&iPDUD�GH�&RPHUFLR�GH�%RJRWi

6HGH�9LUWXDO

&(57,),&$'2�'(�,16&5,3&,Ï1�'(�'2&80(1726

)HFKD�([SHGLFLyQ�����GH�VHSWLHPEUH�GH������+RUD����������
5HFLER�1R��$%��������

9DORU���������

�
&Ï',*2�'(�9(5,),&$&,Ï1�%��������((���

�
9HULILTXH�HO�FRQWHQLGR�\�FRQILDELOLGDG�GH�HVWH�FHUWLILFDGR��LQJUHVDQGR�D

ZZZ�FFE�RUJ�FR�FHUWLILFDGRVHOHFWURQLFRV�\�GLJLWH�HO�UHVSHFWLYR�FyGLJR��SDUD�TXH�YLVXDOLFH�OD
LPDJHQ�JHQHUDGD�DO�PRPHQWR�GH�VX�H[SHGLFLyQ��/D�YHULILFDFLyQ�VH�SXHGH�UHDOL]DU�GH�PDQHUD
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VLJXLHQWHV��GHO��&yGLJR��&LYLO��\��HO��PDQGDWDULR��R��DSRGHUDGR��TXHGD
DGYHUWLGR��GHO��DOFDQFH��GHO�DUWtFXOR�������GHO�&yGLJR�&LYLO�TXH�GLFH�
GH��OD��WHUPLQDFLyQ��GHO��PDQGDWR����(O��PDQGDWR��WHUPLQD�������3RU�HO
GHVHPSHxR��GHO��QHJRFLR��SDUD�TXH�IXH�FRQVWLWXLGR����3RU�OD�H[SLUDFLyQ
GHO��WHUPLQR��R��SRU��HO��HYHQWR�GH�OD�FRQGLFLyQ��6,&��WHUPLQDFLyQ�GHO
PDQGDWR�����3RU�OD�UHYRFDFLyQ�GHO�PDQGDQWH��6,&��PDQGDWDULR�
�
3RU��(VFULWXUD��3~EOLFD��1R��������GH�OD�1RWDUtD�YHLQWLFLQFR�GH�%RJRWi
'�&����GHO����GH�MXOLR�GH�������LQVFULWD�HO����GH�DJRVWR�GH�������EDMR
HO��1R�����������GHO�OLEUR�9��FRPSDUHFLy�-XDQ�0DQXHO�7UXMLOOR�6DQFKH]�
LGHQWLILFDGR��FRQ�FpGXOD�GH�FLXGDGDQtD�1R�������������GH�)ORUHQFLD��HQ
VX��FDOLGDG�GH�UHSUHVHQWDQWH�OHJDO��SRU�PHGLR�GH�OD�SUHVHQWH�HVFULWXUD
S~EOLFD���FRQILHUH��SRGHU��DPSOLR�\�VXILFLHQWH�D�&DUROG�-XOLDQD�0RQUR\
0RUHQR���LGHQWLILFDGD��FRQ��FpGXOD�FLXGDGDQtD�1R�������������GH�%RJRWi
'�&���<��WDUMHWD��SURIHVLRQDO��1R�����������GHO�&RQVHMR�6XSHULRU�GH�OD
-XGLFDWXUD����FRQ���ODV��VLJXLHQWHV��IDFXOWDGHV��R��HMHFXFLyQ��GH��ORV
VLJXLHQWHV��DFWRV���UHSUHVHQWDU�D�&2/)21'26�HQ�WRGD�FODVH�GH�DFWXDFLyQ
\��SURFHVRV��MXGLFLDOHV��DQWH�-X]JDGRV��7ULEXQDOHV�GH�WRGR�WLSR��&RUWH
&RQVWLWXFLRQDO���&RQVHMR��6XSHULRU��GH�OD�-XGLFDWXUD��&RUWH�6XSUHPD�GH
-XVWLFLD��\��&RQVHMR��GH��(VWDGR��ELHQ�VHD�FRPR�GHPDQGDQWH��GHPDQGDGR�
FRDG\XYDQWH���X���RSRVLWRU��������5HSUHVHQWDU��D��&2/)21'26��DQWH��ODV
DXWRULGDGHV���GHO��RUGHQ��QDFLRQDO���GHSDUWDPHQWDO���PXQLFLSDO��R��GHO
'LVWULWR��&DSLWDO�GH�%RJRWi�\�DQWH�FXDOTXLHU�RUJDQLVPR�GHVFHQWUDWL]DGR
GH��GHUHFKR��S~EOLFR��SDUD�DWHQGHU�ORV�UHTXHULPLHQWRV�\�QRWLILFDFLRQHV
SURYHQLHQWHV��GH��FXDOTXLHUD��GH��ODV�RILFLQDV�GH�OD�DGPLQLVWUDFLyQ��H
LQWHQWDU��HQ��QRPEUH��SURSLR��\��HQ��UHSUHVHQWDFLyQ��GH��&2/)21'26�ORV
UHFXUVRV��RUGLQDULRV��GH��UHSRVLFLyQ��DSHODFLyQ�\�UHFRQVLGHUDFLyQ��DVt
FRPR��ORV��H[WUDRUGLQDULRV��FRQIRUPH��D�OD�OH\�����1RWLILFDUVH�GH�WRGD
FODVH����GH����SURYLGHQFLD���MXGLFLDO���R���DGPLQLVWUDWLYD����DEVROYHU
LQWHUURJDWRULR��GH�SDUWH��UHQXQFLDU�D�WpUPLQRV��FRQIHVDU�\�FRPSURPHWHU
D��OD��VRFLHGDG��TXH��UHSUHVHQWD�������5HSUHVHQWDU��D�&2/)21'26�HQ�ODV
GLOLJHQFLDV��DGPLQLVWUDWLYDV��\��DXGLHQFLDV��GH��FRQFLOLDFLyQ��DQWH�HO
PLQLVWHULR��GHO��WUDEDMR�\�GHPiV�HQWLGDGHV�GH�FDUiFWHU�DGPLQLVWUDWLYR�
����(Q��JHQHUDO�HO�DSRGHUDGR�TXHGD�DPSOLDPHQWH�IDFXOWDGR�SDUD�DFWXDU�\
SDUD��LQWHUSRQHU��FXDOTXLHU��UHFXUVR��HVWDEOHFLGR��HQ�ODV�OH\HV�FRQWUD
GHFLVLRQHV��MXGLFLDOHV��R�HPDQDGDV�GH�ORV�IXQFLRQDULRV�DGPLQLVWUDWLYRV
GHO��SRGHU��QDFLRQDO���GHSDUWDPHQWDO��PXQLFLSDO�R�GHO�'LVWULWR�&DSLWDO
GH��%RJRWi�\�HQWLGDGHV�GHVFHQWUDOL]DGDV�GHO�PLVPR�RUGHQ�����,JXDOPHQWH
TXHGD��IDFXOWDGR��H[SUHVDPHQWH��SDUD��GHVLVWLU���FRQFLOLDU��VXVWLWXLU�
FRQIHVDU����WUDQVLJLU��\��UHDVXPLU��HO��SUHVHQWH��PDQGDWR���3DUiJUDIR�
)LQDOPHQWH���PDQLILHVWD��HO��FRPSDUHFLHQWH��TXH�HVWH�SRGHU�VH�FRQILHUH
FRQ��EDVH��HQ��OR��SUHFHSWXDGR��HQ�ORV�DUWtFXORV������\�VLJXLHQWHV�GHO
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&yGLJR��&LYLO��\�HO�PDQGDWDULR�R�DSRGHUDGR�TXHGD�DGYHUWLGR�GHO�DOFDQFH
GHO��DUWtFXOR���������GHO�&yGLJR�&LYLO�TXH�GLFH��'H�OD�WHUPLQDFLyQ�GHO
PDQGDWR���HO�PDQGDWR�WHUPLQD�����3RU�HO�GHVHPSHxR�GHO�QHJRFLR�SDUD�TXH
IXH��FRQVWLWXLGR������3RU�OD�H[SLUDFLyQ�GHO�WHUPLQR�R�SRU�HO�HYHQWR�GH
OD��FRQGLFLyQ��SUHILMDGRV��SDUD��OD�WHUPLQDFLyQ�GHO�PDQGDWR�����3RU�OD
UHYRFDFLyQ�GHO�PDQGDQWH�����3RU�OD�UHQXQFLD�GHO�PDQGDWDULR�
�
3RU��(VFULWXUD��3~EOLFD��1R�������GH�OD�1RWDUtD����GH�%RJRWi�'�&���GHO
����GH�QRYLHPEUH�GH�������LQVFULWD�HO����GH�GLFLHPEUH�GH������EDMR�ORV
1RV�������������������������������������������������������������������
����������������������������������������������������������������������
����������������������������������������������������������������������
�������������������������������������������\�������������GHO��OLEUR�9�
PRGLILFDGR��PHGLDQWH��(VFULWXUD��3~EOLFD��1~PHUR������OD�1RWDUtD����GH
%RJRWi��'�&���'HO������GH�MXQLR�GH������LQVFULWD�HO���GH�-XOLR�GH�����
EDMR��HO��UHJLVWUR��1R�������������GHO�OLEUR�9��FRPSDUHFLy�-XDQ�0DQXHO
7UXMLOOR��6DQFKH]�LGHQWLILFDGR�FRQ�FpGXOD�GH�FLXGDGDQtD�1R������������
GH��)ORUHQFLD���HQ�VX�FDOLGDG�GH�5HSUHVHQWDQWH�/HJDO�GH�OD�VRFLHGDG�GH
OD��UHIHUHQFLD���SRU��PHGLR�GH�OD�SUHVHQWH�(VFULWXUD�3~EOLFD��DGLFLRQD
IDFXOWDGHV��FRQIHULGDV�D�ORV�DSRGHUDGRV�GHO�SUHVHQWH�SRGHU��FRPSDUHFLy
/LQD���0DUJDULWD���/HQJXD���&DEDOOHUR����LGHQWLILFDGD��FRQ��FpGXOD��GH
FLXGDGDQtD��1R���������������GH��&HUHWH���TXLHQ�DFW~D�HQ�VX�FDOLGDG�GH
UHSUHVHQWDQWH��OHJDO��SDUD��HIHFWRV��MXGLFLDOHV��\��WUiPLWHV��DQWH��OD
DGPLQLVWUDFLyQ��S~EOLFD��GH��&2/)21'26�6�$��3(16,21(6�<�&(6$17Ë$6��TXH
VH��SURWRFROL]DQ��FRQ��HVWH��LQVWUXPHQWR���D��RWRUJDU��SRGHU��DPSOLR�\
VXILFLHQWH��D�ORV�DERJDGRV��+LOGD�(VWHOD�%HFHUUD�0DUWLQH]�LGHQWLILFDGD
FRQ��OD��FpGXOD��GH��FLXGDGDQtD��1R��������������GH�0HGHOOtQ��7�3��1R�
��������GHO��&�6�-���&ODXGLD�-DQQHWK�/RQGRxR�3HUH]�LGHQWLILFDGD�FRQ�OD
FpGXOD��GH��FLXGDGDQtD��1R��������������GH�%HOOR��7�3��1R����������GHO
&�6�-����6DUD��$OHMDQGUD��5RMDV��5XL]��LGHQWLILFDGD��FRQ��OD�FpGXOD�GH
FLXGDGDQtD��1R���
������������GH�%RJRWi���7�3��1R����������GHO�&�6�-��
/XLV��)HOLSH��$UDQD��0DGULxDQ�LGHQWLILFDGR�FRQ�OD�FpGXOD�GH�FLXGDGDQtD
1R���������������GH��%RJRWi���7�3���1R���������&�6�-���$VWULG�9HURQLFD
9LGDO��&DPSR��LGHQWLILFDGD��FRQ�OD�FpGXOD�GH�FLXGDGDQtD�1R������������
GH���3RSD\iQ����7�3����1R�����������&�6�-����)HGHULFR��8UGLQROD��/HQLV
LGHQWLILFDGR��FRQ��OD��FpGXOD�GH�FLXGDGDQtD�1R�������������GH�3DOPLUD�
7�3���1R������������&�6�-���2UOLQ�*DYLULV�&DLFHGR�+XUWDGR�LGHQWLILFDGR
FRQ��OD��FpGXOD��GH��FLXGDGDQtD�1R�������������GH�7XPDFR��1DULxR��7�3�
1R�����������&�6�-���-XDQ�*XLOOHUPR�+HUUHUD�LGHQWLILFDGR�FRQ�OD�FpGXOD
GH��FLXGDGDQtD��1R�����
���������GH��0HGHOOtQ�7�3���������&�6�-���/XLV
)HUQDQGR��0DULQ��2UR]FR��LGHQWLILFDGR��FRQ�OD�FpGXOD�GH�FLXGDGDQtD�1R�
�����������GH�DQGHV��$QWLRTXLD��7�3����������&�6�-���$QGUHD�&DVWULOORQ
�
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=XOXDJD��LGHQWLILFDGD��FRQ��OD��FpGXOD�GH�FLXGDGDQtD�1R�������������GH
0HGHOOtQ���7�3�����������&�6�-���)DQQ\�7UXMLOOR�5RGULJXH]�LGHQWLILFDGD
FRQ��OD��FpGXOD�GH�FLXGDGDQtD�1R�����������GH�&DOL�7�3���������&�6�-��
+XJR��*RQ]DOH]��2YDOOH��LGHQWLILFDGR��FRQ��OD�FpGXOD�GH�FLXGDGDQtD�1R�
���������GH��&DOL��7�3���1R�����������&�6�-���/XFLD�GHO�5RVDULR�9DUJDV
LGHQWLILFDGD��FRQ�OD�FpGXOD�GH�FLXGDGDQtD�1R����
��������GH�1HLYD�7�3�
��������&�6�-����<H]LG��*DUFLD��$UHQDV��LGHQWLILFDGR��FRQ�OD�FpGXOD�GH
FLXGDGDQtD��1R�������������GH�,EDJXH�7�3����������&�6�-���0LJXHO�$QJHO
$UMRQD���+LQFDSLH���LGHQWLILFDGR��FRQ��OD��FpGXOD��GH��FLXGDGDQtD��1R�
������������GH��0RQWHULD��7�3���������&�6�-���&ODXGLD�3DWULFLD�&DVWDxR
'XTXH��LGHQWLILFDGD��FRQ��OD��FpGXOD��GH��FLXGDGDQtD�1R�������������GH
0DQL]DOHV����7�3�������������&�6�-�����0RQLFD���$QGUHD��/R]DQR��7RUUHV
LGHQWLILFDGD��FRQ��OD��FpGXOD��GH�FLXGDGDQtD�1R�����������GH�)ORUHQFLD
7�3������������&�6�-���&DUOR�*XVWDYR�*DUFLD�0HQGH]�LGHQWLILFDGR�FRQ�OD
FpGXOD��GH��FLXGDGDQtD��1R���������������GH��%XFDUDPDQJD��7�3���������
&�6�-�����<HXGL���9DOOHMR���6DQFKH]��LGHQWLILFDGR��FRQ��OD��FpGXOD��GH
FLXGDGDQtD��1R���������������GH��%RJRWi��7�3����������&�6�-���0DXULFLR
=XOXDJD���0DFKDGR���LGHQWLILFDGR��FRQ��OD��FpGXOD��GH��FLXGDGDQtD��1R�
������������GH�%RJRWi�'�&��7�3����������&�6�-���/LOLDQD�%HWDQFXU�8ULEH
LGHQWLILFDGD��FRQ��OD��FpGXOD��GH�FLXGDGDQtD�1R�������������GH�,WDJ�t�
7�3���1R����������&�6�-���-XDQ�)HUQDQGR�*UDQDGRV�7RUR�LGHQWLILFDGR�FRQ
OD��FpGXOD��GH��FLXGDGDQtD�1R�����������GH�%RJRWi��W�3���������&�6�-��
'LDQD��&DUROLQD�)XTXHQ�$YHOOD�LGHQWLILFDGD�FRQ�OD�FpGXOD�GH�FLXGDGDQtD
1R��������������GH�6RJDPRVR�7�3����������&�6�-���)UDQFLVFR�-26(�&257(6
0$7(86��LGHQWLILFDGR��FRQ��OD��FpGXOD��GH�FLXGDGDQtD�1R�������������GH
%RJRWi����7�3�����������&�6�-����ORV��QRPEUDGRV��SRGUiQ��HMHFXWDU��ORV
VLJXLHQWHV��DFWRV�������5HSUHVHQWDU��D��&2/)21'26��HQ��WRGD��FODVH��GH
DFWXDFLyQ��\��SURFHVRV��MXGLFLDOHV��DQWH��-X]JDGRV��7ULEXQDOHV�GH�WRGR
WLSR���&RUWH��&RQVWLWXFLRQDO��&RQVHMR�6XSHULRU�GH�OD�-XGLFDWXUD��&RUWH
6XSUHPD��GH��-XVWLFLD��\��&RQVHMR�GH�(VWDGR�R�DQWH�FXDOTXLHU�DXWRULGDG
GHO��RUGHQ��QDFLRQDO���GHSDUWDPHQWDO��PXQLFLSDO�R�GHO�'LVWULWR�&DSLWDO
GH��%RJRWi��\��DQWH��FXDOTXLHU��RUJDQLVPR��GHVFHQWUDOL]DGR��GH�GHUHFKR
S~EOLFR��GHO��RUGHQ��QDFLRQDO���GHSDUWDPHQWDO�PXQLFLSDO�R�GHO�'LVWULWR
&DSLWDO���GH���%RJRWi��SDUD��UHDOL]DU��FXDOTXLHU��WUiPLWH��DQWH��HVWDV
HQWLGDGHV��\��DWHQGHU�ORV�UHTXHULPLHQWRV�\�QRWLILFDFLRQHV�SURYHQLHQWHV
GH��FXDOTXLHUD�GH�ODV�RILFLQDV�GH�OD�DGPLQLVWUDFLyQ�����1RWLILFDUVH�GH
WRGR���WLSR���GH���SURYLGHQFLD��MXGLFLDO��R��DGPLQLVWUDWLYD���DXWRV��R
GHFLVLRQHV��MXGLFLDOHV��R��DGPLQLVWUDWLYDV��DEVROYHU�LQWHUURJDWRULR�GH
SDUWH���UHQXQFLDU�D�WpUPLQRV��FRQIHVDU�\�FRPSURPHWHU�D�OD�VRFLHGDG�TXH
UHSUHVHQWD��R���(Q��ORV��TXH��KDJD��SDUWH��&2/)21'26��6�$��3(16,21(6�<
&(6$17Ë$6�������$VLVWLU��HQ��QRPEUH�\�UHSUHVHQWDFLyQ�GH�&2/)21'26�6�$�
3(16,21(6��<��&(6$17Ë$6���D��ODV�DXGLHQFLDV�HVSHFLDOHV�GH�FRQFLOLDFLyQ
�
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LPDJHQ�JHQHUDGD�DO�PRPHQWR�GH�VX�H[SHGLFLyQ��/D�YHULILFDFLyQ�VH�SXHGH�UHDOL]DU�GH�PDQHUD
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������������������������������������������������������������������������������������������������

TXH��VH��OOHYHQ��D��FDER��GHQWUR��GH��ORV�SURFHVRV�ODERUDOHV��FLYLOHV�
DGPLQLVWUDWLYRV��\�R�HQ�FXDOTXLHU�WLSR�GH�SURFHVR�MXGLFLDO��HQ�ORV�TXH
KDJD��SDUWH��&2/)21'26�6�$��3(16,21(6�<�&(6$17Ë$6�HQ�WRGR�HO�SDtV��FRQ
OD��IDFXOWDG�H[SUHVD�SDUD�FRQFLOLDU��(VWD�IDFXOWDG�WDPELpQ�VH�H[WLHQGH
D��DFWXDFLRQHV��DGPLQLVWUDWLYDV�DQWH�HO�PLQLVWHULR�GHO�WUDEDMR�\�GHPiV
HQWLGDGHV���GH���FDUiFWHU��DGPLQLVWUDWLYR���FHQWURV��GH��FRQFLOLDFLyQ�
&iPDUDV���GH���&RPHUFLR���\���0LQLVWHULR���3~EOLFR��������$FWXDU��FRPR
UHSUHVHQWDQWH��OHJDO��GH��&2/)21'26�HQ�ODV�DXGLHQFLDV�GH�FRQFLOLDFLyQ�
GH��GHFLVLRQHV��GH��H[FHSFLRQHV�SUHYLDV�\�VDQHDPLHQWR�GHO�OLWLJLR��/H\
�����GH���������SDUD��FRQFLOLDU���QRWLILFDUVH���GHVLVWLU��WUDQVLJLU��\
HMHUFLWDU��WRGDV�ODV�DFFLRQHV�QHFHVDULDV�R�LQGLVSHQVDEOHV�SDUD�HO�EXHQ
p[LWR��GHO��PDQGDWR��FRQIHULGR�\�HQ�ILQ�WRGDV�ODV�IDFXOWDGHV�GH�OD�OH\
����(Q��JHQHUDO�HO�DSRGHUDGR�TXHGD�DPSOLDPHQWH�IDFXOWDGR�SDUD�DFWXDU�\
SDUD��LQWHUSRQHU��FXDOTXLHU��UHFXUVR��HVWDEOHFLGR��HQ�ODV�OH\HV�FRQWUD
GHFLVLRQHV��MXGLFLDOHV��R�HPDQDGDV�GH�ORV�IXQFLRQDULRV�DGPLQLVWUDWLYRV
GHO��SRGHU��QDFLRQDO���GHSDUWDPHQWDO��PXQLFLSDO�R�GHO�'LVWULWR�&DSLWDO
GH��%RJRWi�\�HQWLGDGHV�GHVFHQWUDOL]DGDV�GHO�PLVPR�RUGHQ�����,JXDOPHQWH
TXHGDQ��IDFXOWDGRV��H[SUHVDPHQWH��SDUD��UHFLELU���GHVLVWLU��FRQFLOLDU�
FRQIHVDU���\���WUDQVLJLU����3DUiJUDIR����ILQDOPHQWH����PDQLILHVWD���HO
FRPSDUHFLHQWH��TXH��HVWH��SRGHU�VH�FRQILHUH�FRQ�EDVH�HQ�OR�SUHFHSWXDGR
HQ��ORV��DUWtFXORV�������\�VLJXLHQWHV�GHO�&yGLJR�&LYLO�\�HO�PDQGDWDULR
R��DSRGHUDGR�TXHGD�DGYHUWLGR�GHO�DOFDQFH�GHO�DUWtFXOR�������GHO�&yGLJR
&LYLO��TXH��GLFH���GH�OD�WHUPLQDFLyQ�GHO�PDQGDWR���HO�PDQGDWR�WHUPLQD�
����3RU��HO��GHVHPSHxR�GHO�QHJRFLR�SDUD�TXH�IXH�FRQVWLWXLGR�����3RU�OD
H[SLUDFLyQ��GHO��WpUPLQR��R��SRU��HO�HYHQWR�GH�OD�FRQGLFLyQ�SUHILMDGRV
SDUD��OD��WHUPLQDFLyQ��GHO�PDQGDWR�����3RU�OD�UHYRFDFLyQ�GHO�PDQGDQWH�
����3RU��OD��UHQXQFLD�GHO�PDQGDWDULR��DGLFLRQD�IDFXOWDGHV�FRQIHULGDV�D
ORV��DSRGHUDGRV��GHO�SUHVHQWH�SRGHU�D�/XFLD�GHO�5RVDULR�9DUJDV��0LJXHO
$QJHO��$UMRQD��+LQFDSLH���0RQLFD��$QGUHD��/R]DQR�7RUUHV��&DUOR�*XVWDYR
*DUFLD��0HQGH]���<HXGL��9DOOHMR��6DQFKH]��/LOLDQD�%HWDQFXU�8ULEH��-XDQ
)HUQDQGR��*UDQDGRV��7RUR��\��$QGUHD��&DVWULOORQ��=XOXDJD���4XLHQHV��HQ
DGHODQWH��SRGUiQ��HMHFXWDU��DGHPiV��ORV��VLJXLHQWHV�DFWRV��$FWXDU�FRPR
UHSUHVHQWDQWH��OHJDO��GH��&ROIRQGRV�HQ�ODV�$XGLHQFLDV�GH�&RQFLOLDFLyQ�
GH��GHFLVLyQ�GH�H[FHSFLRQHV�SUHYLDV�\�VDQHDPLHQWR�GHO�/LWLJLR��/H\����
GH���������SDUD��FRQFLOLDU���QRWLILFDUVH��FRQWHVWDU�GHPDQGD��GHVLVWLU�
WUDQVLJLU���DOODQDUVH��\��HMHFXWDU��WRGDV�ODV�DFWXDFLRQHV�QHFHVDULDV�R
LQGLVSHQVDEOHV��SDUD��HO��EXHQ��p[LWR��GHO��0DQGDWR�&RQIHULGR�\�HQ�ILQ
WRGDV�ODV�IDFXOWDGHV�GH�OD�/H\�
�
3RU��(VFULWXUD��3~EOLFD��1R�������GH�OD�1RWDUtD����GH�%RJRWi�'�&���GHO
����GH�PDU]R�GH�������LQVFULWD�HO����GH�PDU]R�GH������EDMR�ORV�Q~PHURV
����������������������������������������������������������������������
�
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������������������������������������������������������������������������������������������������

����������\������������GHO��OLEUR��9��FRPSDUHFLy�/LQD�0DUJDULWD�/HQJXD
&DEDOOHUR��LGHQWLILFDGD��FRQ��FpGXOD��GH��FLXGDGDQtD��1R������������GH
&HUHWH���HQ��VX�FDOLGDG�GH�UHSUHVHQWDQWH�OHJDO�SDUD�HIHFWRV�MXGLFLDOHV
\��WUiPLWHV��DQWH��OD��DGPLQLVWUDFLyQ��S~EOLFD��GH��OD��VRFLHGDG�GH�OD
UHIHUHQFLD���SRU��PHGLR��GH��OD��SUHVHQWH��HVFULWXUD�S~EOLFD��FRQILHUH
SRGHU��JHQHUDO��D��$OHMDQGUR�0LJXHO�&DVWHOODQRV�/RSH]�LGHQWLILFDGR�FRQ
OD���FpGXOD��GH��FLXGDGDQtD��Q~PHUR��������������7�3�������������0DULD
.DWKHULQH��7DPD\R��9DOOHMR��LGHQWLILFDGD��FRQ��OD�FpGXOD�GH�FLXGDGDQtD
Q~PHUR�����������������GH��%RJRWi��7�3�����������0DULD�7HUHVD�*RQ]DOH]
6ROHGDG��LGHQWLILFDGD�FRQ�OD�FpGXOD�GH�FLXGDGDQtD�Q~PHUR������������GH
7XQMD��7�3�����������-RUJH�(QULTXH�0DUWLQH]�6LHUUD�LGHQWLILFDGR�FRQ�OD
FpGXOD��GH�FLXGDGDQtD�Q~PHUR������������GH�%RJRWi�7�3�����������$QJHOD
1DWDOLD��9LOODPLO��6DQWDPDULD�LGHQWLILFDGD�FRQ�OD�FpGXOD�GH�FLXGDGDQtD
Q~PHUR�������������GH�%RJRWi�7�3�����������-DKHO�$QGUHD�2FKRD�*UDQDGRV
LGHQWLILFDGD��FRQ��OD��FpGXOD��GH��FLXGDGDQtD��Q~PHUR���������������GH
%RJRWi��7�3�����������-XOLDQ�$QGUHV�*DUFLD�=DSDWD��LGHQWLILFDGR�FRQ�OD
FpGXOD��GH��FLXGDGDQtD��QUR�������������GH�0HGHOOtQ��7�3��1R����������
(GJDU��(OLDV��0XxR]��LGHQWLILFDGR��FRQ��OD�FpGXOD�GH�FLXGDGDQtD�Q~PHUR
������������GH�%RJRWi�7�3���������\�9DQHVVD�&RUHOOD�2UWL]�LGHQWLILFDGD
FRQ��OD��FpGXOD��GH��FLXGDGDQtD��Q~PHUR����������GH��0HGHOOtQ�7�3��1R�
����������SDUD������5HSUHVHQWDU�D�&2/)21'26�HQ�WRGD�FODVH�GH�DFWXDFLyQ
\��SURFHVRV��MXGLFLDOHV��DQWH�-X]JDGRV��7ULEXQDOHV�GH�WRGR�WLSR��&RUWH
&RQVWLWXFLRQDO���&RQVHMR��6XSHULRU��GH�OD�-XGLFDWXUD��&RUWH�6XSUHPD�GH
-XVWLFLD��\��&RQVHMR��GH��(VWDGR��R�DQWH�FXDOTXLHU�DXWRULGDG�GHO�RUGHQ
QDFLRQDO���GHSDUWDPHQWDO��PXQLFLSDO�R�GHO�'LVWULWR�&DSLWDO�GH�%RJRWi�\
DQWH��FXDOTXLHU�RUJDQLVPR�GHVFHQWUDOL]DGR�GH�GHUHFKR�S~EOLFR�GHO�RUGHQ
QDFLRQDO���GHSDUWDPHQWDO��PXQLFLSDO��R��GHO�'LVWULWR�&DSLWDO�GH�%RJRWi
SDUD��UHDOL]DU��FXDOTXLHU��WUiPLWH��DQWH�HVWDV�HQWLGDGHV�\�DWHQGHU�ORV
UHTXHULPLHQWRV��\��QRWLILFDFLRQHV��SURYHQLHQWHV��GH��FXDOTXLHUD�GH�ODV
RILFLQDV��GH��OD��DGPLQLVWUDFLyQ�������1RWLILFDUVH��GH��WRGR��WLSR��GH
SURYLGHQFLD��MXGLFLDO��R�DGPLQLVWUDWLYD��DXWRV�R�GHFLVLRQHV�MXGLFLDOHV
R��DGPLQLVWUDWLYDV���DEVROYHU��LQWHUURJDWRULR��GH��SDUWH���UHQXQFLDU�D
WpUPLQRV���FRQIHVDU��\��FRPSURPHWHU��D�OD�VRFLHGDG�TXH�UHSUHVHQWD�R�HQ
ORV��TXH��KDJD��SDUWH�&2/)21'26�6�$��3(16,21(6�<�&(6$17Ë$6�����$VLVWLU
HQ��QRPEUH�\�UHSUHVHQWDFLyQ�GH�&2/)21'26�6�$��3(16,21(6�<�&(6$17Ë$6��D
ODV��DXGLHQFLDV�HVSHFLDOHV�GH�FRQFLOLDFLyQ�TXH�VH�OOHYHQ�D�FDER�GHQWUR
GH��ORV��SURFHVRV�ODERUDOHV��FLYLOHV��DGPLQLVWUDWLYRV�\�R�HQ�FXDOTXLHU
WLSR��GH��SURFHVR��MXGLFLDO���HQ��ORV��TXH��KDJD��SDUWH�&2/)21'26�6�$�
3(16,21(6��<��&(6$17Ë$6��HQ�WRGR�HO�SDtV��FRQ�OD�IDFXOWDG�H[SUHVD�SDUD
FRQFLOLDU����(VWD���IDFXOWDG���WDPELpQ���VH���H[WLHQGH��D��DFWXDFLRQHV
DGPLQLVWUDWLYDV��DQWH��HO��PLQLVWHULR�GHO�WUDEDMR�\�GHPiV�HQWLGDGHV�GH
FDUiFWHU��DGPLQLVWUDWLYR��FHQWURV�GH�FRQFLOLDFLyQ��&iPDUDV�GH�&RPHUFLR
�
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������������������������������������������������������������������������������������������������

\��0LQLVWHULR�3~EOLFR�����$FWXDU�FRPR�UHSUHVHQWDQWH�OHJDO�GH�&2/)21'26
HQ��ODV��DXGLHQFLDV��GH��FRQFLOLDFLyQ���GH��GHFLVLRQHV��GH�H[FHSFLRQHV
SUHYLDV��\��VDQHDPLHQWR��GHO�OLWLJLR��OH\�����GH�������SDUD�FRQFLOLDU�
QRWLILFDUVH���GHVLVWLU���WUDQVLJLU���\��HMHUFLWDU��WRGDV��OD��DFFLRQHV
QHFHVDULDV�R��LQGLVSHQVDEOHV��SDUD�HO�EXHQ�p[LWR�GHO�PDQGDWR�FRQIHULGR
\��HQ��ILQ��WRGDV�ODV�IDFXOWDGHV�GH�OD�OH\�����(Q�JHQHUDO�HO�DSRGHUDGR
TXHGD��DPSOLDPHQWH��IDFXOWDGR��SDUD�DFWXDU�\�SDUD�LQWHUSRQHU�FXDOTXLHU
UHFXUVR��HVWDEOHFLGR��HQ��ODV��OH\HV��FRQWUD��GHFLVLRQHV��MXGLFLDOHV�R
HPDQDGDV��GH��ORV��IXQFLRQDULRV��DGPLQLVWUDWLYRV��GHO��SRGHU�QDFLRQDO�
GHSDUWDPHQWDO���PXQLFLSDO�R�GHO�'LVWULWR�&DSLWDO�GH�%RJRWi�\�HQWLGDGHV
GHVFHQWUDOL]DGDV��GHO��PLVPR��RUGHQ�������,JXDOPHQWH�TXHGDQ�IDFXOWDGRV
H[SUHVDPHQWH���SDUD���UHFLELU����GHVLVWLU����FRQFLOLDU����FRQIHVDU���\
WUDQVLJLU���3DUiJUDIR���ILQDOPHQWH���PDQLILHVWD��HO��FRPSDUHFLHQWH�TXH
HVWH��SRGHU��VH��FRQILHUH��FRQ�EDVH�HQ�OR�SUHFHSWXDGR�HQ�ORV�DUWtFXORV
�������\�VLJXLHQWHV�GHO�&yGLJR�&LYLO�\�HO�PDQGDWDULR�R�DSRGHUDGR�TXHGD
DGYHUWLGR��GHO��DOFDQFH��GHO�DUWtFXOR�������GHO�&yGLJR�&LYLO�TXH�GLFH�
�GH��OD��WHUPLQDFLyQ��GHO��PDQGDWR����HO��PDQGDWR��WHUPLQD������3RU�HO
GHVHPSHxR��GHO��QHJRFLR�SDUD�TXH�IXH�FRQVWLWXLGR�����3RU�OD�H[SLUDFLyQ
GHO��WHUPLQR��R��SRU��HO��HYHQWR��GH��OD��FRQGLFLyQ�SUHILMDGRV�SDUD�OD
WHUPLQDFLyQ��GHO�PDQGDWR�����3RU�OD�UHYRFDFLyQ�GHO�PDQGDQWH�����3RU�OD
UHQXQFLD�GHO�PDQGDWDULR�
�
3RU��(VFULWXUD��3~EOLFD��1R�������GH�OD�1RWDUtD����GH�%RJRWi�'�&���GHO
����GH��DEULO�GH�������LQVFULWD�HO����GH�PD\R�GH������EDMR�ORV�Q~PHURV
��������������������������������������������������\����������GHO�OLEUR
9���PRGLILFDGR��PHGLDQWH�(VFULWXUD�3~EOLFD�1~PHUR�����OD�1RWDUtD����GH
%RJRWi��'�&���'HO������GH�MXQLR�GH������LQVFULWD�HO���GH�-XOLR�GH�����
EDMR��HO��UHJLVWUR��1R�������������GHO�OLEUR�9��FRPSDUHFLy�-XDQ�0DQXHO
7UXMLOOR��6DQFKH]�LGHQWLILFDGR�FRQ�FpGXOD�GH�FLXGDGDQtD�1R������������
GH��)ORUHQFLD���HQ�VX�FDOLGDG�GH�5HSUHVHQWDQWH�/HJDO�GH�OD�VRFLHGDG�GH
OD��UHIHUHQFLD���SRU��PHGLR�GH�OD�SUHVHQWH�(VFULWXUD�3~EOLFD��DGLFLRQD
IDFXOWDGHV��FRQIHULGDV��D��XQ�DSRGHUDGR�GHO�SUHVHQWH�SRGHU��FRPSDUHFLy
/LQD��0DUJDULWD�/HQJXD�&DEDOOHUR�LGHQWLILFDGD�FRQ�FpGXOD�GH�FLXGDGDQtD
1R���������������GH�&HUHWH��TXLHQ�DFW~D�HQ�VX�FDOLGDG�GH�UHSUHVHQWDQWH
OHJDO��SDUD��HIHFWRV��MXGLFLDOHV��\��WUiPLWHV��DQWH��OD�DGPLQLVWUDFLyQ
S~EOLFD��&2/)21'26��6�$��3(16,21(6�<�&(6$17Ë$6��HQ�DGHODQWH�&2/)21'26�
SRU��PHGLR��GH��OD�SUHVHQWH�HVFULWXUD�S~EOLFD��FRQILHUH�SRGHU�DPSOLR�\
VXILFLHQWH��D���'LDQD�3DWULFLD�0RUDOHV�&DVWULOORQ��LGHQWLILFDGD�FRQ�OD
FpGXOD��GH��FLXGDGDQtD��Q~PHUR���������������$QGUHV��0DXULFLR�*UDVDOHV
)ORUH]��LGHQWLILFDGR��FRQ��OD��FpGXOD�GH�FLXGDGDQtD�Q~PHUR������������
<H]LG��*DUFLD��DUHQDV��LGHQWLILFDGR�FRQ�OD�FpGXOD�GH�FLXGDGDQtD�Q~PHUR
������������\��6DQGUD��/LOLDQ��6DQWDGHU��LGHQWLILFDGD�FRQ�OD�FpGXOD�GH
�
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������������������������������������������������������������������������������������������������

FLXGDGDQtD��Q~PHUR���������������ORV��QRPEUDGRV��SRGUiQ��HMHFXWDU��ORV
VLJXLHQWHV���DFWRV�������5HSUHVHQWDU��D��&2/)21'26��6�$���3(16,21(6��<
&(6$17Ë$6���HQ��WRGD��FODVH�GH�DFWXDFLyQ�DQWH�ODV�MXQWDV�FDOLILFDGRUDV
GH��OD��LQYDOLGH]��\��SURFHVRV�MXGLFLDOHV�DQWH�-X]JDGRV��7ULEXQDOHV�GH
WRGR��WLSR���&RUWH��&RQVWLWXFLRQDO��&RQVHMR�6XSHULRU�GH�OD�-XGLFDWXUD�
&RUWH��6XSUHPD��GH��-XVWLFLD��\��&RQVHMR��GH��(VWDGR��R�DQWH�FXDOTXLHU
DXWRULGDG��GHO�RUGHQ�QDFLRQDO��GHSDUWDPHQWDO��PXQLFLSDO�R�GHO�'LVWULWR
&DSLWDO��GH��%RJRWi��\��DQWH��FXDOTXLHU��RUJDQLVPR��GHVFHQWUDOL]DGR�GH
GHUHFKR��S~EOLFR��GHO��RUGHQ��QDFLRQDO���GHSDUWDPHQWDO�PXQLFLSDO�R�GHO
'LVWULWR��&DSLWDO�GH�%RJRWi�SDUD�UHDOL]DU�FXDOTXLHU�WUiPLWH�DQWH�HVWDV
HQWLGDGHV��\��DWHQGHU�ORV�UHTXHULPLHQWRV�\�QRWLILFDFLRQHV�SURYHQLHQWHV
GH��FXDOTXLHUD�GH�ODV�RILFLQDV�GH�OD�DGPLQLVWUDFLyQ�����1RWLILFDUVH�GH
WRGR���WLSR���GH���SURYLGHQFLD��MXGLFLDO��R��DGPLQLVWUDWLYD���DXWRV��R
GHFLVLRQHV��MXGLFLDOHV��R��DGPLQLVWUDWLYDV��DEVROYHU�LQWHUURJDWRULR�GH
SDUWH���UHQXQFLDU�D�WpUPLQRV��FRQIHVDU�\�FRPSURPHWHU�D�OD�VRFLHGDG�TXH
UHSUHVHQWD��R��HQ��ORV��TXH��KDJD��SDUWH��&2/)21'26��6�$���3(16,21(6�<
&(6$17Ë$6�������$VLVWLU��HQ�QRPEUH�\�UHSUHVHQWDFLyQ�GH�&2/)21'26�6�$��
SHQVLRQHV��\��&HVDQWtDV���D��ODV�DXGLHQFLDV�HVSHFLDOHV�GH�FRQFLOLDFLyQ
TXH��VH��OOHYHQ��D��FDER��GHQWUR��GH��ODV��DFWXDFLRQHV�DQWH�ODV�MXQWDV
FDOLILFDGRUDV����GH����LQYDOLGH]�����SURFHVRV����ODERUDOHV����FLYLOHV�
DGPLQLVWUDWLYRV��\�R�HQ�FXDOTXLHU�WLSR�GH�SURFHVR�MXGLFLDO��HQ�ORV�TXH
KDJD��SDUWH��&2/)21'26�6�$��3(16,21(6�<�&(6$17Ë$6�HQ�WRGR�HO�SDtV��FRQ
OD��IDFXOWDG�H[SUHVD�SDUD�FRQFLOLDU��(VWD�IDFXOWDG�WDPELpQ�VH�H[WLHQGH
D��DFWXDFLRQHV��DGPLQLVWUDWLYDV�DQWH�HO�PLQLVWHULR�GHO�WUDEDMR�\�GHPiV
HQWLGDGHV��H�FDUiFWHU�DGPLQLVWUDWLYR��FHQWURV�GH�FRQFLOLDFLyQ��&iPDUDV
GH��&RPHUFLR��\��0LQLVWHULR��3~EOLFR�����(Q�JHQHUDO�HO�DSRGHUDGR�TXHGD
DPSOLDPHQWH��IDFXOWDGR�SDUD�DFWXDU�\�SDUD�LQWHUSRQHU�FXDOTXLHU�UHFXUVR
HVWDEOHFLGR���HQ���ODV���OH\HV���FRQWUD���GHFLVLRQHV���GH��ODV��MXQWDV
FDOLILFDGRUDV��GH��LQYDOLGH]���HQWHV��MXGLFLDOHV��R��HPDQDGDV��GH��ORV
IXQFLRQDULRV���DGPLQLVWUDWLYRV���GHO��SRGHU��QDFLRQDO���GHSDUWDPHQWDO�
PXQLFLSDO���R���GHO���'LVWULWR���&DSLWDO���GH���%RJRWi���\���HQWLGDGHV
GHVFHQWUDOL]DGDV��GHO��PLVPR��RUGHQ�������,JXDOPHQWH�TXHGDQ�IDFXOWDGRV
H[SUHVDPHQWH���SDUD���UHFLELU����GHVLVWLU����FRQFLOLDU����FRQIHVDU���\
WUDQVLJLU���3DUiJUDIR���ILQDOPHQWH���PDQLILHVWD��HO��FRPSDUHFLHQWH�TXH
HVWH��SRGHU��VH��FRQILHUH��FRQ�EDVH�HQ�OR�SUHFHSWXDGR�HQ�ORV�DUWtFXORV
�������\�VLJXLHQWHV�GHO�&yGLJR�&LYLO�\�HO�PDQGDWDULR�R�DSRGHUDGR�TXHGD
DGYHUWLGR��GHO��DOFDQFH��GHO�DUWtFXOR�������GHO�&yGLJR�&LYLO�TXH�GLFH�
�GH��OD��WHUPLQDFLyQ�GHO�PDQGDWR��PDQGDWR�WHUPLQD�����3RU�HO�GHVHPSHxR
GHO��QHJRFLR��SDUD��TXH��IXH��FRQVWLWXLGR�������3RU��OD�H[SLUDFLyQ�GHO
WHUPLQR���R���SRU��HO��HYHQWR��GH��OD��FRQGLFLyQ��SUHILMDGRV��SDUD��OD
WHUPLQDFLyQ��GHO�PDQGDWR�����3RU�OD�UHYRFDFLyQ�GHO�PDQGDQWH�����3RU�OD
UHQXQFLD���GHO���PDQGDWDULR���6H��DGLFLRQD��IDFXOWDGHV��FRQIHULGDV��DO
�
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LPDJHQ�JHQHUDGD�DO�PRPHQWR�GH�VX�H[SHGLFLyQ��/D�YHULILFDFLyQ�VH�SXHGH�UHDOL]DU�GH�PDQHUD
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DSRGHUDGR��GHO�SUHVHQWH�SRGHU�D�<H]LG�*DUFLD�DUHQDV��4XLHQ�HQ�DGHODQWH
SRGUi��HMHFXWDU�DGHPiV�ORV�VLJXLHQWHV�DFWRV��$FWXDU�FRPR�UHSUHVHQWDQWH
OHJDO��GH��&ROIRQGRV�HQ�ODV�$XGLHQFLDV�GH�&RQFLOLDFLyQ��GH�GHFLVLyQ�GH
H[FHSFLRQHV��SUHYLDV��\�VDQHDPLHQWR�GHO�/LWLJLR��/H\�����GH�������SDUD
FRQFLOLDU����QRWLILFDUVH����FRQWHVWDU��GHPDQGD���GHVLVWLU���WUDQVLJLU�
DOODQDUVH����\���HMHFXWDU���WRGDV���ODV���DFWXDFLRQHV���QHFHVDULDV���R
LQGLVSHQVDEOHV��SDUD��HO��EXHQ��p[LWR��GHO��0DQGDWR�&RQIHULGR�\�HQ�ILQ
WRGDV�ODV�IDFXOWDGHV�GH�OD�/H\�
�
3RU��(VFULWXUD��3~EOLFD�1R��������GH�OD�1RWDUtD����GH�%RJRWi�'�&���GHO
����GH��IHEUHUR�GH�������LQVFULWD�HO����GH�VHSWLHPEUH�GH������EDMR�ORV
Q~PHURV������������������������\������������GHO��OLEUR��9���PRGLILFDGR
PHGLDQWH��(VFULWXUD��3~EOLFD��1~PHUR������OD�1RWDUtD����GH�%RJRWi�'�&�
'HO������GH��MXQLR��GH��������LQVFULWD��HO����GH�-XOLR�GH������EDMR�HO
UHJLVWUR��1R�������������GHO��OLEUR�9��FRPSDUHFLy�-XDQ�0DQXHO�7UXMLOOR
6DQFKH]��LGHQWLILFDGR��FRQ��FpGXOD��GH��FLXGDGDQtD��1R��������������GH
)ORUHQFLD���HQ��VX�FDOLGDG�GH�5HSUHVHQWDQWH�/HJDO�GH�OD�VRFLHGDG�GH�OD
UHIHUHQFLD���SRU��PHGLR��GH��OD��SUHVHQWH��(VFULWXUD�3~EOLFD��DGLFLRQD
IDFXOWDGHV��FRQIHULGDV��D��XQ�DSRGHUDGR�GHO�SUHVHQWH�SRGHU��FRPSDUHFLy
/LQD��0DUJDULWD�/HQJXD�&DEDOOHUR�LGHQWLILFDGD�FRQ�FpGXOD�GH�FLXGDGDQtD
1R���������������GH��&HUHWH��HQ�VX�FDOLGDG�GH�UHSUHVHQWDQWH�OHJDO�SDUD
HIHFWRV��MXGLFLDOHV��\��WUiPLWHV��DQWH�OD�DGPLQLVWUDFLyQ�S~EOLFD�GH�OD
VRFLHGDG��GH��OD��UHIHUHQFLD���SRU��PHGLR��GH��OD��SUHVHQWH��HVFULWXUD
S~EOLFD���RWRUJD��SRGHU�DPSOLR�\�VXILFLHQWH�D�*HLGL�GHO�&DUPHQ�%DUUD]D
0XOIRUG���LGHQWLILFDGD��FRQ��HO��Q~PHUR��GH�FpGXOD������������GH�VDQWD
PDUWD���FRQ��WDUMHWD��SURIHVLRQDO�����������GHO�&RQVHMR�6XSHULRU�GH�OD
-XGLFDWXUD��\��3DROD��$QGUHD��$UWHDJD��3LHGUDKLWD��LGHQWLILFDGD�FRQ�HO
Q~PHUR��GH��FpGXOD�����������������FRQ�WDUMHWD�SURIHVLRQDO���������GHO
&RQVHMR��6XSHULRU��GH�OD�-XGLFDWXUD��/RV�QRPEUDGRV�SRGUiQ�HMHFXWDU�ORV
VLJXLHQWHV���DFWRV�������5HSUHVHQWDU��D��&2/)21'26��6�$���3(16,21(6��<
&(6$17Ë$6���HQ��WRGD��FODVH��GH�DFWXDFLRQHV�\�SURFHVRV�MXGLFLDOHV�DQWH
-X]JDGRV���7ULEXQDOHV��GH��WRGR��WLSR���&RUWH��&RQVWLWXFLRQDO��&RQVHMR
6XSHULRU��GH��OD��-XGLFDWXUD���&RUWH��6XSUHPD�GH�-XVWLFLD�\�&RQVHMR�GH
(VWDGR��R��DQWH�FXDOTXLHU�DXWRULGDG�GHO�RUGHQ�QDFLRQDO��GHSDUWDPHQWDO�
PXQLFLSDO��R�GHO�'LVWULWR�&DSLWDO�GH�%RJRWi�\�DQWH�FXDOTXLHU�RUJDQLVPR
GHVFHQWUDOL]DGR��GH��GHUHFKR�S~EOLFR�GHO�RUGHQ�QDFLRQDO��GHSDUWDPHQWDO
PXQLFLSDO��R��GHO��'LVWULWR��&DSLWDO�GH�%RJRWi�SDUD�UHDOL]DU�FXDOTXLHU
WUiPLWH���DQWH���HVWDV���HQWLGDGHV��\��DWHQGHU��ORV��UHTXHULPLHQWRV��\
QRWLILFDFLRQHV��SURYHQLHQWHV��GH��FXDOTXLHUD��GH��ODV��RILFLQDV��GH�OD
DGPLQLVWUDFLyQ������1RWLILFDUVH�GH�WRGR�WLSR�GH�SURYLGHQFLD�MXGLFLDO�R
DGPLQLVWUDWLYD���DXWRV��R��GHFLVLRQHV��MXGLFLDOHV��R��DGPLQLVWUDWLYDV�
DEVROYHU��LQWHUURJDWRULR��GH��SDUWH���UHQXQFLDU�D�WpUPLQRV��FRQIHVDU�\
�
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LOLPLWDGD��GXUDQWH����GtDV�FDOHQGDULR�FRQWDGRV�D�SDUWLU�GH�OD�IHFKD�GH�VX�H[SHGLFLyQ�

������������������������������������������������������������������������������������������������

FRPSURPHWHU��D��OD��VRFLHGDG��TXH��UHSUHVHQWD��R�HQ�ORV�TXH�KDJD�SDUWH
&2/)21'26���6�$���3(16,21(6��<��&(6$17Ë$6�������$VLVWLU��HQ��QRPEUH��\
UHSUHVHQWDFLyQ���GH��&2/)21'26��6�$���3(16,21(6��<��&(6$17Ë$6���D��ODV
DXGLHQFLDV��HVSHFLDOHV��GH�FRQFLOLDFLyQ�TXH�VH�OOHYHQ�D�FDER�GHQWUR�GH
ORV��SURFHVRV��ODERUDOHV��SURFHVRV�ODERUDOHV��FLYLOHV��DGPLQLVWUDWLYRV
\�R��HQ��FXDOTXLHU��WLSR��GH��SURFHVR��MXGLFLDO��HQ�ORV�TXH�KDJD�SDUWH
&2/)21'26��6�$��3(16,21(6�<�&(6$17Ë$6�HQ�WRGR�HO�SDtV��FRQ�OD�IDFXOWDG
H[SUHVD���SDUD���FRQFLOLDU����(VWD��IDFXOWDG��WDPELpQ��VH��H[WLHQGH��D
DFWXDFLRQHV��DGPLQLVWUDWLYDV��DQWH��HO��PLQLVWHULR�GHO�WUDEDMR�\�GHPiV
HQWLGDGHV��H�FDUiFWHU�DGPLQLVWUDWLYR��FHQWURV�GH�FRQFLOLDFLyQ��&iPDUDV
GH��&RPHUFLR��\�0LQLVWHULR�3~EOLFR�����$FWXDU�FRPR�UHSUHVHQWDQWH�OHJDO
GH��&2/)21'26��HQ��ODV��DXGLHQFLDV��GH��FRQFLOLDFLyQ���GH��GHFLVLyQ�GH
H[FHSFLRQHV��SUHYLDV��\�VDQHDPLHQWR�GHO�OLWLJLR��/H\�����GH�������SDUD
FRQFLOLDU���QRWLILFDUVH���GHVLVWLU���WUDQVLJLU���\��HMHFXWDU�WRGDV�ODV
DFWXDFLRQHV��QHFHVDULDV��R��LQGLVSHQVDEOHV��SDUD��HO��EXHQ��p[LWR��GHO
PDQGDWR��FRQIHULGR��\��HQ��ILQ��WRGDV��ODV�IDFXOWDGHV�GH�OD�OH\�����(Q
JHQHUDO��HO��DSRGHUDGR��TXHGD�DPSOLDPHQWH�IDFXOWDGR�SDUD�DFWXDU�\�SDUD
LQWHUSRQHU��FXDOTXLHU��UHFXUVR��HVWDEOHFLGR��HQ��ODV��OH\HV�FRQWUD�ODV
GHFLVLRQHV��MXGLFLDOHV��R�HPDQDGDV�GH�ORV�IXQFLRQDULRV�DGPLQLVWUDWLYRV
GHO��SRGHU��QDFLRQDO���GHSDUWDPHQWDO��PXQLFLSDO�R�GHO�'LVWULWR�&DSLWDO
GH��%RJRWi�\�HQWLGDGHV�GHVFHQWUDOL]DGDV�GHO�PLVPR�RUGHQ�����,JXDOPHQWH
TXHGDQ��IDFXOWDGRV��H[SUHVDPHQWH��SDUD��UHFLELU���GHVLVWLU��FRQFLOLDU�
FRQIHVDU����\���WUDQVLJLU����3DUiJUDIR����ILQDOPHQWH����PDQLILHVWD��OD
FRPSDUHFLHQWH��TXH��HVWH��SRGHU�VH�FRQILHUH�FRQ�EDVH�HQ�OR�SUHFHSWXDGR
HQ��ORV��DUWtFXORV�������\�VLJXLHQWHV�GHO�&yGLJR�&LYLO�\�HO�PDQGDWDULR
R��DSRGHUDGR�TXHGD�DGYHUWLGR�GHO�DOFDQFH�GHO�DUWtFXOR�������GHO�&yGLJR
&LYLO��TXH�GLFH��GH�OD�WHUPLQDFLyQ�GHO�PDQGDWR��HO�PDQGDWR�WHUPLQD����
3RU��HO��GHVHPSHxR��GHO��QHJRFLR��SDUD��TXH�IXH�FRQVWLWXLGR�����3RU�OD
H[SLUDFLyQ��GHO��WHUPLQR��R��SRU��HO�HYHQWR�GH�OD�FRQGLFLyQ�SUHILMDGRV
SDUD��OD��WHUPLQDFLyQ��GHO�PDQGDWR�����3RU�OD�UHYRFDFLyQ�GHO�PDQGDQWH�
����3RU��OD�UHQXQFLD�GHO�PDQGDWDULR��6H�DGLFLRQD�IDFXOWDGHV�FRQIHULGDV
DO��DSRGHUDGR��GHO��SUHVHQWH�SRGHU�D�*HLGL�GHO�&DUPHQ�%DUUD]D�0XOIRUG�
4XLHQ��HQ��DGHODQWH�SRGUi�HMHFXWDU�DGHPiV�ORV�VLJXLHQWHV�DFWRV��$FWXDU
FRPR���UHSUHVHQWDQWH���OHJDO���GH���&ROIRQGRV��HQ��ODV��$XGLHQFLDV��GH
&RQFLOLDFLyQ���GH��GHFLVLyQ��GH��H[FHSFLRQHV�SUHYLDV�\�VDQHDPLHQWR�GHO
/LWLJLR���/H\�������GH���������SDUD��FRQFLOLDU��QRWLILFDUVH��FRQWHVWDU
GHPDQGD����GHVLVWLU����WUDQVLJLU����DOODQDUVH��\��HMHFXWDU��WRGDV��ODV
DFWXDFLRQHV��QHFHVDULDV��R��LQGLVSHQVDEOHV��SDUD��HO��EXHQ��p[LWR��GHO
0DQGDWR�&RQIHULGR�\�HQ�ILQ�WRGDV�ODV�IDFXOWDGHV�GH�OD�/H\�
�
3RU��(VFULWXUD��3~EOLFD��1R�������GH�OD�1RWDUtD����GH�%RJRWi�'�&���GHO
����GH��MXQLR��GH������LQVFULWD�HO����GH�QRYLHPEUH�GH������EDMR�HO�1R�
�
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����������GHO��OLEUR��9���FRPSDUHFLy�FRQ�XQD�PLQXWD�HQYLDGD�SRU�H�PDLO
/LQD��0DUJDULWD�/HQJXD�&DEDOOHUR�LGHQWLILFDGD�FRQ�FpGXOD�GH�FLXGDGDQtD
1R���������������GH��&HUHWH�TXLHQ�DFW~D�HQ�VX�FDOLGDG�GH�UHSUHVHQWDQWH
OHJDO��SDUD��HIHFWRV��MXGLFLDOHV��\��WUiPLWHV��DQWH��OD�DGPLQLVWUDFLyQ
S~EOLFD��GH��&2/)21'26��6�$��SHQVLRQHV��\��&HVDQWtDV��SRU��PHGLR�GH�OD
SUHVHQWH��HVFULWXUD�S~EOLFD��FRQILHUH�SRGHU�DPSOLR�\�VXILFLHQWH�D��/X]
$GULDQD��0RQWDxR�%XVWDPDQWH��PD\RU�GH�HGDG��LGHQWLILFDGD�FRQ�OD�FpGXOD
GH��FLXGDGDQtD��Q~PHUR��������������GH��0DQL]DOHV���/D��QRPEUDGD�SRGUi
HMHFXWDU��ORV��VLJXLHQWHV��DFWRV�������5HSUHVHQWDU��D��&2/)21'26��6�$�
3(16,21(6��<��&(6$17Ë$6���HQ��WRGD��FODVH��GH��DFWXDFLyQHV��\�SURFHVRV
MXGLFLDOHV���DQWH���-X]JDGRV����7ULEXQDOHV���GH���WRGR���WLSR����&RUWH
&RQVWLWXFLRQDO���&RQVHMR��6XSHULRU��GH�OD�-XGLFDWXUD��&RUWH�6XSUHPD�GH
-XVWLFLD��\��&RQVHMR��GH��(VWDGR��R�DQWH�FXDOTXLHU�DXWRULGDG�GHO�RUGHQ
QDFLRQDO���GHSDUWDPHQWDO��PXQLFLSDO�R�GHO�'LVWULWR�&DSLWDO�GH�%RJRWi�\
DQWH��FXDOTXLHU�RUJDQLVPR�GHVFHQWUDOL]DGR�GH�GHUHFKR�S~EOLFR�GHO�RUGHQ
QDFLRQDO���GHSDUWDPHQWDO��PXQLFLSDO��R��GHO�'LVWULWR�&DSLWDO�GH�%RJRWi
SDUD��UHDOL]DU��FXDOTXLHU��WUiPLWH��DQWH�HVWDV�HQWLGDGHV�\�DWHQGHU�ORV
UHTXHULPLHQWRV��\��QRWLILFDFLRQHV��SURYHQLHQWHV��GH��FXDOTXLHUD�GH�ODV
RILFLQDV��GH��OD��DGPLQLVWUDFLyQ�������1RWLILFDUVH��GH��WRGR��WLSR��GH
SURYLGHQFLD��MXGLFLDO��R�DGPLQLVWUDWLYD��DXWRV�R�GHFLVLRQHV�MXGLFLDOHV
R���DGPLQLVWUDWLYDV����DEVROYHU��LQWHUURJDWRULR��GH��SDUWH���UHQXQFLDU
WpUPLQRV���FRQIHVDU��\��FRPSURPHWHU��D�OD�VRFLHGDG�TXH�UHSUHVHQWD�R�HQ
ORV��TXH��KDJD��SDUWH�&2/)21'26�6�$��3(16,21(6�<�&(6$17Ë$6�����$VLVWLU
HQ��QRPEUH��\��UHSUHVHQWDFLyQ�GH�&2/)21'26�6�$��3HQVLRQHV�&HVDQWtDV��D
ODV��DXGLHQFLDV�HVSHFLDOHV�GH�FRQFLOLDFLyQ�TXH�VH�OOHYHQ�D�FDER�GHQWUR
GH��ORV��SURFHVRV�ODERUDOHV��FLYLOHV��DGPLQLVWUDWLYRV�\�R�HQ�FXDOTXLHU
WLSR��GH��SURFHVR��MXGLFLDO���HQ��ORV��TXH��KDJD��SDUWH�&2/)21'26�6�$�
3(16,21(6��<��&(6$17Ë$6��HQ�WRGR�HO�SDtV��FRQ�OD�IDFXOWDG�H[SUHVD�SDUD
FRQFLOLDU�����(VWD����IDFXOWDG���WDPELpQ���VH���H[WLHQGH���DFWXDFLyQHV
DGPLQLVWUDWLYDV��DQWH��HO��PLQLVWHULR��GHO�WUDEDMR�\�GHPiV�HQWLGDGHV�G
FDUiFWHU��DGPLQLVWUDWLYR��FHQWURV�GH�FRQFLOLDFLyQ��&iPDUDV�GH�&RPHUFLR
\��0LQLVWHULR�3~EOLFR�����$FWXDU�FRPR�UHSUHVHQWDQWH�OHJDO�GH�&2/)21'26
HQ��ODV��DXGLHQFLDV�G�FRQFLOLDFLyQ��GH�GHFLVLyQ�GH�H[FHSFLRQHV�SUHYLDV
\���VDQHDPLHQWR���GHO��OLWLJLR���/H\�������GH���������SDUD��FRQFLOLDU�
QRWLILFDUVH���GHVLVWLU���WUDQVLJLU���\��HMHFXWDU��WRGDV�OD�DFWXDFLyQHV
QHFHVDULDV��R�LQGLVSHQVDEOHV�SDUD�HO�EXHQ�p[LWR�GHO�PDQGDWR�FRQIHULG�\
HQ��ILQ��WRGDV��ODV��IDFXOWDGHV��GH�OD�OH\�����(Q�JHQHUDO�HO�DSRGHUDGR
TXHGD��DPSOLDPHQWH��IDFXOWDGR��SDUD�DFWXDU�\�SDUD�LQWHUSRQHU�FXDOTXLHU
UHFXUVR��HVWDEOHFLGR��HQ��ODV�OH\HV�FRQWUD�ODV�GHFLVLRQHV�MXGLFLDOHV�R
HPDQDGDV��GH��ORV��IXQFLRQDULRV��DGPLQLVWUDWLYRV��GHO��SRGHU��QDFLRQDO
GHSDUWDPHQWDO���PXQLFLSDO�R�GHO�'LVWULWR�&DSLWDO�GH�%RJRWi�\�HQWLGDGHV
GHVFHQWUDOL]DGDV��GHO��PLVPR��RUGHQ�������,JXDOPHQWH�TXHGDQ�IDFXOWDGRV
�
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ZZZ�FFE�RUJ�FR�FHUWLILFDGRVHOHFWURQLFRV�\�GLJLWH�HO�UHVSHFWLYR�FyGLJR��SDUD�TXH�YLVXDOLFH�OD
LPDJHQ�JHQHUDGD�DO�PRPHQWR�GH�VX�H[SHGLFLyQ��/D�YHULILFDFLyQ�VH�SXHGH�UHDOL]DU�GH�PDQHUD
LOLPLWDGD��GXUDQWH����GtDV�FDOHQGDULR�FRQWDGRV�D�SDUWLU�GH�OD�IHFKD�GH�VX�H[SHGLFLyQ�

������������������������������������������������������������������������������������������������

H[SUHVDPHQWH��SDUD�UHFLELU��GHVLVWLU��FRQFLOLDU�FRQIHVDU��\�WUDQVLJLU�
3DUiJUDIR���ILQDOPHQWH���PDQLILHVWD�HO�FRPSDUHFLHQWH�TXH�HVWH�SRGHU�VH
FRQILH��FRQ�EDVH�HQ�OR�SUHFHSWXDGR�HQ�ORV�DUWtFXORV�������\�VLJXLHQWHV
GHO��&yGLJR�&LYLO�\�PDQGDWDULR�R�DSRGHUDGR�TXHGD�DGYHUWLGR�GHO�DOFDQFH
GHO��DUWtFXOR��������GHO�&yGLJR�&LYLO�TXH�GLFH���'H�OD�WHUPLQDFLyQ�GHO
PDQGDWR����HO��PDQGDWR��WHUPLQD������3RU�HO�GHVHPSHxR�GHO�QHJRFLR�SDUD
TXH��IXH�FRQVWLWXLGR�����3RU�OD�H[SLUDFLyQ�GHO�WHUPLQR�R�SRU�HO�HYHQWR
GH��OD�FRQGLFLyQ�SUHILMDGRV�SDUD�OD�WHUPLQDFLyQ�GHO�PDQGDWR�����3RU�OD
UHYRFDFLyQ�GHO�PDQGDQWH�����3RU�OD�UHQXQFLD�GHO�PDQGDWDULR�
�
3RU��(VFULWXUD��3~EOLFD��1R�������GH�OD�1RWDUtD����GH�%RJRWi�'�&���GHO
����GH��RFWXEUH��GH�������LQVFULWD�HO����GH�QRYLHPEUH�GH������EDMR�ORV
QRV������������������������\�����������GHO�OLEUR�9��FRPSDUHFLy�FRQ�XQD
PLQXWD���HQYLDGD���SRU���H�PDLO���/LQD���0DUJDULWD���/HQJXD��&DEDOOHUR
LGHQWLILFDGD��FRQ��FpGXOD�GH�FLXGDGDQtD�1R�������������GH�&HUHWH�TXLHQ
DFW~D��HQ�VX�FDOLGDG�GH�UHSUHVHQWDQWH�OHJDO�GH�&2/)21'26�6�$�SHQVLRQHV
\��&HVDQWtDV��SRU��PHGLR��GH��OD��SUHVHQWH�HVFULWXUD�S~EOLFD��FRQILHUH
SRGHU��JHQHUDO��D���RWRUJDU��SRGHU��JHQHUDO��D��'LDQD��3DWULFLD��2\ROD
5DPLUH]���LGHQWLILFDGD��FRQ��&�&��������������WDUMHWD��SURIHVLRQDO�1R�
����������SDUD���HMHFXWDU��ORV��VLJXLHQWHV��DFWRV�������5HSUHVHQWDU��D
&2/)21'26��HQ��WRGD��FODVH��GH��DFWXDFLyQ��\��SURFHVRV�MXGLFLDOHV�DQWH
-X]JDGRV���D���QLYHO���QDFLRQDO����7ULEXQDOHV���GH��WRGR��WLSR���&RUWH
&RQVWLWXFLRQDO���&RQVHMR��6XSHULRU��GH�OD�-XGLFDWXUD��&RUWH�6XSUHPD�GH
-XVWLFLD��\��&RQVHMR��GH��(VWDGR��ELHQ�VHD�FRPR�GHPDQGDQWH��GHPDQGDGR�
OLWLVFRQVRUFLR���QHFHVDULR��R��IDFXOWDWLYR���FRDG\XYDQWH��X��RSRVLWRU�
DFFLRQDQWH��R�DFFLRQDGR�HQ�WXWHOD�����5HSUHVHQWDU�D�&2/)21'26�DQWH�ODV
DXWRULGDGHV���GHO��RUGHQ��QDFLRQDO���GHSDUWDPHQWDO���PXQLFLSDO��R��GHO
'LVWULWR��&DSLWDO�GH�%RJRWi�\�DQWH�FXDOTXLHU�RUJDQLVPR�GHVFHQWUDOL]DGR
GH��GHUHFKR�S~EOLFR�GHO�RUGHQ�QDFLRQDO��GHSDUWDPHQWDO��PXQLFLSDO�R�GHO
'LVWULWR���&DSLWDO���GH��%RJRWi��SDUD��DWHQGHU��ORV��UHTXHULPLHQWRV��\
QRWLILFDFLRQHV��SURYHQLHQWHV��GH��FXDOTXLHUD��GH��ODV��RILFLQDV��GH�OD
DGPLQLVWUDFLyQ���H��LQWHQWDU��HQ��QRPEUH��SURSLR��\��UHSUHVHQWDFLyQ�GH
&2/)21'26��ORV��UHFXUVRV��RUGLQDULRV�GH�UHSRVLFLyQ��DSHODFLyQ��TXHMD�\
UHFRQVLGHUDFLyQ������LPSXJQDFLRQHV��DFFLRQHV��GH��WXWHOD��DVt�FRPR�ORV
UHFXUVRV��H[WUDRUGLQDULRV��FRQIRUPH��D��OD�OH\�����1RWLILFDUVH�GH�WRGD
FODVH��GH��SURYLGHQFLD��MXGLFLDO�R�DGPLQLVWUDWLYD��FRQWHVWDU�GHPDQGDV�
DFFLRQHV��GH��WXWHOD���DEVROYHU��LQWHUURJDWRULR��GH�SDUWH��UHQXQFLDU�D
WpUPLQRV���FRQIHVDU��\��FRPSURPHWHU��D��OD�VRFLHGDG�TXH�UHSUHVHQWD����
5HSUHVHQWDU���D���&2/)21'26���HQ��ODV��GLOLJHQFLDV��DGPLQLVWUDWLYDV��\
DXGLHQFLDV���GH���FRQFLOLDFLyQ���DQWH��FXDOTXLHU��RUJDQLVPR��MXGLFLDO�
PLQLVWHULR��GH��OD��SURWHFFLyQ��VRFLDO��\��GHPiV�HQWLGDGHV�GH�FDUiFWHU
DGPLQLVWUDWLYR���������(Q���JHQHUDO��HO��DSRGHUDGR��TXHGD��DPSOLDPHQWH
�
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LPDJHQ�JHQHUDGD�DO�PRPHQWR�GH�VX�H[SHGLFLyQ��/D�YHULILFDFLyQ�VH�SXHGH�UHDOL]DU�GH�PDQHUD
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IDFXOWDGR��SDUD�DFWXDU�\�SDUD�LQWHUSRQHU�FXDOTXLHU�UHFXUVR�HVWDEOHFLGR
HQ���ODV���OH\HV��FRQWUD��GHFLVLRQHV��MXGLFLDOHV��R��HPDQDGDV��GH��ORV
IXQFLRQDULRV���DGPLQLVWUDWLYRV���GHO��SRGHU��QDFLRQDO���GHSDUWDPHQWDO�
PXQLFLSDO���R���GHO���'LVWULWR���&DSLWDO���GH���%RJRWi���\���HQWLGDGHV
GHVFHQWUDOL]DGDV��GHO��PLVPR��RUGHQ�������,JXDOPHQWH��TXHGD��IDFXOWDGR
H[SUHVDPHQWH����SDUD���GHVLVWLU����FRQFLOLDU����VXVWLWXLU����FRQIHVDU�
WUDQVLJLU����UHFLELU���\��UHDVXPLU��HO��SUHVHQWH��PDQGDWR���3DUiJUDIR�
ILQDOPHQWH���PDQLILHVWD��OD��FRPSDUHFLHQWH��TXH�HVWH�SRGHU�VH�FRQILHUH
FRQ��EDVH��HQ��OR��SUHFHSWXDGR�HQ�ORV�DUWtFXORV�������\�VLJXLHQWHV�GHO
&yGLJR��&LYLO��\�HO�PDQGDWDULR�R�DSRGHUDGR�TXHGD�DGYHUWLGR�GHO�DOFDQFH
GHO��DUWtFXOR��������GHO�&yGLJR�&LYLO�TXH�GLFH���GH�OD�WHUPLQDFLyQ�GHO
PDQGDWR���HO�PDQGDWR�WHUPLQD�����3RU�HO�GHVHPSHxR�GHO�QHJRFLR�SDUD�TXH
IXH��FRQVWLWXLGR������3RU�OD�H[SLUDFLyQ�GHO�WHUPLQR�R�SRU�HO�HYHQWR�GH
OD��FRQGLFLyQ��SUHILMDGRV��SDUD��OD�WHUPLQDFLyQ�GHO�PDQGDWR�����3RU�OD
UHYRFDFLyQ�GHO�PDQGDQWH�����3RU�OD�UHQXQFLD�GHO�PDQGDWDULR�
�
3RU��(VFULWXUD�3~EOLFD�1R������GH�OD�1RWDUtD����GH�%RJRWi�'�&���GHO���
GH��PDU]R��GH��������LQVFULWD��HO������GH��DEULO��GH�������EDMR�HO�1R�
�����������GHO��OLEUR��9��PRGLILFDGR�PHGLDQWH�(VFULWXUD�3~EOLFD�1~PHUR
�����OD��1RWDUtD����GH�%RJRWi�'�&��'HO����GH�MXQLR�GH������LQVFULWD�HO
���GH��-XOLR��GH��������EDMR��HO��UHJLVWUR��1R������������GHO�OLEUR�9�
FRPSDUHFLy���FRQ��PLQXWD��HQYLDGD��SRU��H�PDLO��-XDQ��0DQXHO��7UXMLOOR
6DQFKH]���LGHQWLILFDGR��FRQ��OD�FpGXOD�GH�FLXGDGDQtD�Q~PHUR�����������
GH��)ORUHQFLD���TXLHQ��DFW~D��HQ��VX�FDOLGDG�GH�UHSUHVHQWDQWH�OHJDO�GH
&2/)21'26��6�$���3(16,21(6��<��&(6$17Ë$6���HQ��DGHODQWH�&2/)21'26��SRU
PHGLR��GH�OD�SUHVHQWH�HVFULWXUD�S~EOLFD��FRQILHUH�SRGHU�JHQHUDO�DPSOLR
\��VXILFLHQWH��D���5REHUWR�&DUORV�/ODPDV�0DUWLQH]��LGHQWLILFDGR�FRQ�HO
Q~PHUR��GH��FpGXOD��������������GH��&DUWDJHQD��FRQ�WDUMHWD�SURIHVLRQDO
���������GHO��&6-���-RKQ��:DOWHU��%XLWUDJR�3HUDOWD�LGHQWLILFDGR�FRQ�OD
FpGXOD��GH�FLXGDGDQtD�Q~PHUR���������������GH�%RJRWi�'�&���FRQ�WDUMHWD
SURIHVLRQDO�����������GHO�&6-��'HLE\�&DQL]DOH]�(UD]R��LGHQWLILFDGD�FRQ
HO��Q~PHUR��GH��FpGXOD��������������GH�<RWRFR��FRQ�WDUMHWD�SURIHVLRQDO
���������GHO��&6-���<LQD��3DROD��5DPLUH]��0RODQR���LGHQWLILFDGD�FRQ�HO
Q~PHUR��GH��FpGXOD�������������GH�%RJRWi�'�&���FRQ�WDUMHWD�SURIHVLRQDO
����������GHO�&6-��/RV�QRPEUDGRV�SRGUiQ�HMHFXWDU�ORV�VLJXLHQWHV�DFWRV�
����5HSUHVHQWDU��D�&2/)21'26�6�$��3(16,21(6�<�&(6$17Ë$6��HQ�WRGD�FODVH
GH��DFWXDFLyQHV��\��SURFHVRV��MXGLFLDOHV��DQWH�-X]JDGRV��7ULEXQDOHV�GH
WRGR��WLSR���&RUWH��&RQVWLWXFLRQDO��&RQVHMR�6XSHULRU�GH�OD�-XGLFDWXUD�
&RUWH��6XSUHPD��GH��-XVWLFLD��\��&RQVHMR��GH��(VWDGR��R�DQWH�FXDOTXLHU
DXWRULGDG��GHO�RUGHQ�QDFLRQDO��GHSDUWDPHQWDO��PXQLFLSDO�R�GHO�'LVWULWR
&DSLWDO��GH��%RJRWi��\��DQWH��FXDOTXLHU��RUJDQLVPR��GHVFHQWUDOL]DGR�GH
GHUHFKR��S~EOLFR��GHO��RUGHQ��QDFLRQDO��GHSDUWDPHQWDO��PXQLFLSDO�R�GHO
�
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'LVWULWR��&DSLWDO�GH�%RJRWi�SDUD�UHDOL]DU�FXDOTXLHU�WUiPLWH�DQWH�HVWDV
HQWLGDGHV��\��DWHQGHU�ORV�UHTXHULPLHQWRV�\�QRWLILFDFLRQHV�SURYHQLHQWHV
GH��FXDOTXLHUD�GH�ODV�RILFLQDV�GH�OD�DGPLQLVWUDFLyQ�����1RWLILFDUVH�GH
WRGR���WLSR���GH���SURYLGHQFLD��MXGLFLDO��R��DGPLQLVWUDWLYD���DXWRV��R
GHFLVLRQHV��MXGLFLDOHV��R��DGPLQLVWUDWLYDV��DEVROYHU�LQWHUURJDWRULR�GH
SDUWH���UHQXQFLDU�D�WpUPLQRV��FRQIHVDU�\�FRPSURPHWHU�D�OD�VRFLHGDG�TXH
UHSUHVHQWD��R��HQ��ORV��TXH��KDJD��SDUWH��&2/)21'26��6�$���3(16,21(6�<
&(6$17Ë$6�������$VLVWLU��HQ��QRPEUH�\�UHSUHVHQWDFLyQ�GH�&2/)21'26�6�$�
3(16,21(6��<��&(6$17Ë$6���D��ODV�DXGLHQFLDV�HVSHFLDOHV�GH�FRQFLOLDFLyQ
TXH��VH��OOHYHQ��D��FDER��GHQWUR��GH��ORV�SURFHVRV�ODERUDOHV��FLYLOHV�
DGPLQLVWUDWLYRV��\�R�HQ�FXDOTXLHU�WLSR�GH�SURFHVR�MXGLFLDO��HQ�ORV�TXH
KDJD��SDUWH��&2/)21'26�6�$��3(16,21(6�<�&(6$17Ë$6�HQ�WRGR�HO�SDtV��FRQ
OD��IDFXOWDG�H[SUHVD�SDUD�FRQFLOLDU��(VWD�IDFXOWDG�WDPELpQ�VH�H[WLHQGH
D��DFWXDFLyQHV��DGPLQLVWUDWLYDV�DQWH�HO�PLQLVWHULR�GHO�WUDEDMR�\�GHPiV
HQWLGDGHV��H�FDUiFWHU�DGPLQLVWUDWLYR��FHQWURV�GH�FRQFLOLDFLyQ��&iPDUDV
GH��&RPHUFLR��\�0LQLVWHULR�3~EOLFR�����$FWXDU�FRPR�UHSUHVHQWDQWH�OHJDO
GH��&2/)21'26��HQ��ODV��DXGLHQFLDV��GH��FRQFLOLDFLyQ���GH��GHFLVLyQ�GH
H[FHSFLRQHV��SUHYLDV��\�VDQHDPLHQWR�GHO�OLWLJLR��/H\�����GH�������SDUD
FRQFLOLDU���QRWLILFDUVH���GHVLVWLU���WUDQVLJLU���\��HMHFXWDU�WRGDV�ODV
DFWXDFLyQHV��QHFHVDULDV��R��LQGLVSHQVDEOHV��SDUD��HO��EXHQ��p[LWR��GHO
PDQGDWR��FRQIHULGR��\��HQ��ILQ��WRGDV��ODV�IDFXOWDGHV�GH�OD�OH\�����(Q
JHQHUDO��HO��DSRGHUDGR��TXHGD�DPSOLDPHQWH�IDFXOWDGR�SDUD�DFWXDU�\�SDUD
LQWHUSRQHU��FXDOTXLHU��UHFXUVR��HVWDEOHFLGR��HQ��ODV��OH\HV�FRQWUD�ODV
GHFLVLRQHV��MXGLFLDOHV��R�HPDQDGDV�GH�ORV�IXQFLRQDULRV�DGPLQLVWUDWLYRV
GHO��SRGHU��QDFLRQDO���GHSDUWDPHQWDO��PXQLFLSDO�R�GHO�'LVWULWR�&DSLWDO
GH��%RJRWi�\�HQWLGDGHV�GHVFHQWUDOL]DGDV�GHO�PLVPR�RUGHQ�����,JXDOPHQWH
TXHGDQ��IDFXOWDGRV��H[SUHVDPHQWH��SDUD��UHFLELU���GHVLVWLU��FRQFLOLDU�
FRQIHVDU����\���WUDQVLJLU����3DUiJUDIR����ILQDOPHQWH����PDQLILHVWD��HO
FRPSDUHFLHQWH��TXH��HVWH��SRGHU�VH�FRQILHUH�FRQ�EDVH�HQ�OR�SUHFHSWXDGR
HQ��ORV��DUWtFXORV�������\�VLJXLHQWHV�GHO�&yGLJR�&LYLO�\�HO�PDQGDWDULR
R��DSRGHUDGR�TXHGD�DGYHUWLGR�GHO�DOFDQFH�GHO�DUWtFXOR�������GHO�&yGLJR
&LYLO��TXH�GLFH��GH�OD�WHUPLQDFLyQ�GHO�PDQGDWR��HO�PDQGDWR�WHUPLQD����
3RU��HO��GHVHPSHxR��GHO��QHJRFLR��SDUD��TXH�IXH�FRQVWLWXLGR�����3RU�OD
H[SLUDFLyQ��GHO��WHUPLQR��R��SRU��HO�HYHQWR�GH�OD�FRQGLFLyQ�SUHILMDGRV
SDUD��OD��WHUPLQDFLyQ��GHO�PDQGDWR�����3RU�OD�UHYRFDFLyQ�GHO�PDQGDQWH�
����3RU��OD�UHQXQFLD�GHO�PDQGDWDULR��6H�DGLFLRQD�IDFXOWDGHV�FRQIHULGDV
D��ORV��DSRGHUDGRV�GHO�SUHVHQWH�SRGHU�D�5REHUWR�&DUORV�/ODPDV�0DUWLQH]
\��-RKQ��:DOWHU��%XLWUDJR�3HUDOWD��4XLHQHV�HQ�DGHODQWH�SRGUiQ�HMHFXWDU
DGHPiV��ORV��VLJXLHQWHV��DFWRV���$FWXDU��FRPR��UHSUHVHQWDQWH��OHJDO�GH
&ROIRQGRV���HQ���ODV���$XGLHQFLDV��GH��&RQFLOLDFLyQ���GH��GHFLVLyQ��GH
H[FHSFLRQHV��SUHYLDV��\�VDQHDPLHQWR�GHO�/LWLJLR��/H\�����GH�������SDUD
FRQFLOLDU����QRWLILFDUVH����FRQWHVWDU��GHPDQGD���GHVLVWLU���WUDQVLJLU�
�
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ZZZ�FFE�RUJ�FR�FHUWLILFDGRVHOHFWURQLFRV�\�GLJLWH�HO�UHVSHFWLYR�FyGLJR��SDUD�TXH�YLVXDOLFH�OD
LPDJHQ�JHQHUDGD�DO�PRPHQWR�GH�VX�H[SHGLFLyQ��/D�YHULILFDFLyQ�VH�SXHGH�UHDOL]DU�GH�PDQHUD
LOLPLWDGD��GXUDQWH����GtDV�FDOHQGDULR�FRQWDGRV�D�SDUWLU�GH�OD�IHFKD�GH�VX�H[SHGLFLyQ�
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DOODQDUVH����\���HMHFXWDU���WRGDV���ODV���DFWXDFLRQHV���QHFHVDULDV���R
LQGLVSHQVDEOHV��SDUD��HO��EXHQ��p[LWR��GHO��0DQGDWR�&RQIHULGR�\�HQ�ILQ
WRGDV�ODV�IDFXOWDGHV�GH�OD�/H\�
�
3RU��(VFULWXUD�3~EOLFD�1R������GH�OD�1RWDUtD����GH�%RJRWi�'�&���GHO���
GH��PDU]R��GH��������LQVFULWD��HO������GH��DEULO��GH�������EDMR�HO�1R�
�����������GHO��OLEUR��9��PRGLILFDGR�PHGLDQWH�(VFULWXUD�3~EOLFD�1~PHUR
�����OD��1RWDUtD����GH�%RJRWi�'�&��'HO����GH�MXQLR�GH������LQVFULWD�HO
���GH��-XOLR��GH��������EDMR��HO��UHJLVWUR��1R������������GHO�OLEUR�9�
DGLFLRQD��IDFXOWDGHV��FRQIHULGDV��DO��DSRGHUDGR��GHO��SUHVHQWH��SRGHU�
FRPSDUHFLy���FRQ��PLQXWD��HQYLDGD��SRU��H�PDLO��-XDQ��0DQXHO��7UXMLOOR
6DQFKH]���LGHQWLILFDGR��FRQ��OD�FpGXOD�GH�FLXGDGDQtD�Q~PHUR�����������
GH��)ORUHQFLD���TXLHQ��DFW~D��HQ��VX�FDOLGDG�GH�UHSUHVHQWDQWH�OHJDO�GH
&2/)21'26��6�$���3(16,21(6��<��&(6$17Ë$6���HQ��DGHODQWH�&2/)21'26��SRU
PHGLR��GH��OD��SUHVHQWH��HVFULWXUD��S~EOLFD���FRQILHUH��SRGHU�DPSOLR�\
VXILFLHQWH��D��6LQGL�'D\DQD�6HSXOYHGD�3LQR��LGHQWLILFDGD�FRQ�HO�Q~PHUR
GH��FpGXOD����������������GH�0HGHOOtQ��FRQ�WDUMHWD�SURIHVLRQDO��������
GHO��&6-���/RV��QRPEUDGRV��SRGUiQ��HMHFXWDU��ORV��VLJXLHQWHV�DFWRV����
5HSUHVHQWDU��D��&2/)21'26�6�$��3(16,21(6�<�&(6$17Ë$6��HQ�WRGD�FODVH�GH
DFWXDFLyQHV��\��SURFHVRV��MXGLFLDOHV�DQWH�-X]JDGRV��7ULEXQDOHV�GH�WRGR
WLSR���&RUWH��&RQVWLWXFLRQDO��&RQVHMR�6XSHULRU�GH�OD�-XGLFDWXUD��&RUWH
6XSUHPD��GH��-XVWLFLD��\��&RQVHMR�GH�(VWDGR�R�DQWH�FXDOTXLHU�DXWRULGDG
GHO��RUGHQ��QDFLRQDO��GHSDUWDPHQWDO��PXQLFLSDO�GHO�'LVWULWR�&DSLWDO�GH
%RJRWi��\��DQWH�FXDOTXLHU�RUJDQLVPR�GHVFHQWUDOL]DGR�GH�GHUHFKR�S~EOLFR
HO��RUGHQ��QDFLRQDO��GHSDUWDPHQWDO�PXQLFLSDO�R�GHO�'LVWULWR�&DSLWDO�GH
%RJRWi��SDUD�UHDOL]DU�FXDOTXLHU�WUiPLWH�DQWH�HVWDV�HQWLGDGHV�\�DWHQGHU
ORV��UHTXHULPLHQWRV�\�QRWLILFDFLRQHV�SURYHQLHQWHV�GH�FXDOTXLHUD�GH�ODV
RILFLQDV��GH��OD��DGPLQLVWUDFLyQ�������1RWLILFDUVH��GH��WRGR��WLSR��GH
SURYLGHQFLD��MXGLFLDO��R�DGPLQLVWUDWLYD��DXWRV�R�GHFLVLRQHV�MXGLFLDOHV
R��DGPLQLVWUDWLYDV���DEVROYHU��LQWHUURJDWRULR��GH��SDUWH���UHQXQFLDU�D
WpUPLQRV���FRQIHVDU�\�FRPSURPHWHU�D�OD�VRFLHGDG�TXH�UHSUHVHQWD�R�HQ�RV
TXH��KDJD��SDUWH��&2/)21'26��6�$��3(16,21(6�<�&(6$17Ë$6�����$VLVWLU�HQ
QRPEUH��\��UHSUHVHQWDFLyQ��GH��&2/)21'26�6�$��3(16,21(6�<�&(6$17Ë$6��D
ODV��DXGLHQFLDV�HVSHFLDOHV�GH�FRQFLOLDFLyQ�TXH�VH�OOHYHQ�D�FDER�GHQWUR
GH��ORV��SURFHVRV�ODERUDOHV��FLYLOHV��DGPLQLVWUDWLYRV�\�R�HQ�FXDOTXLHU
WLSR��GH��SURFHVR��MXGLFLDO���HQ��ORV��TXH��KDJD��SDUWH�&2/)21'26�6�$�
3(16,21(6��<��&(6$17Ë$6��HQ�WRGR�HO�SDtV��FRQ�OD�IDFXOWDG�H[SUHVD�SDUD
FRQFLOLDU����(VWD���IDFXOWDG���WDPELpQ���VH���H[WLHQGH��D��DFWXDFLyQHV
DGPLQLVWUDWLYDV���QWH��HO��PLQLVWHULR�GHO�WUDEDMR�\�GHPiV�HQWLGDGHV�GH
FDUiFWHU��DGPLQLVWUDWLYR��FHQWURV�GH�FRQFLOLDFLyQ��&iPDUDV�GH�&RPHUFLR
\��0LQLVWHULR�3~EOLFR�����$FWXDU�FRPR�UHSUHVHQWDQWH�OHJDO�GH�&2/)21'26
HQ��ODV�DXGLHQFLDV�GH�FRQFLOLDFLyQ��GH�GHFLVLyQ�GH�H[FHSFLRQHV�SUHYLDV
�
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\���VDQHDPLHQWR���GHO��OLWLJLR���/H\�������GH���������SDUD��FRQFLOLDU�
QRWLILFDUVH���GHVLVWLU���WUDQVLJLU���\��HMHFXWDU�WRGDV�ODV�DFWXDFLyQHV
QHFHVDULDV��R��LQGLVSHQVDEOHV�SDUD�HO�EXHQ�p[LWR�GHO�PDQGDWR�FRQIHULGR
\��HQ��ILQ��WRGDV�ODV�IDFXOWDGHV�GH�OD�OH\�����(Q�JHQHUDO�HO�DSRGHUDGR
TXHGD��DPSOLDPHQWH��IDFXOWDGR��SDUD�DFWXDU�\�SDUD�LQWHUSRQHU�FXDOTXLHU
UHFXUVR��HVWDEOHFLGR��HQ��ODV�OH\HV�FRQWUD�ODV�GHFLVLRQHV�MXGLFLDOHV�R
HPDQDGDV��GH��ORV��IXQFLRQDULRV��DGPLQLVWUDWLYRV��GHO��SRGHU�QDFLRQDO�
GHSDUWDPHQWDO���PXQLFLSDO�R�GHO�'LVWULWR�&DSLWDO�GH�%RJRWi�\�HQWLGDGHV
GHVFHQWUDOL]DGDV��GHO��PLVPR��RUGHQ�������,JXDOPHQWH�TXHGDQ�IDFXOWDGRV
H[SUHVDPHQWH���SDUD���UHFLELU����GHVLVWLU����FRQFLOLDU����FRQIHVDU���\
WUDQVLJLU���3DUiJUDIR���ILQDOPHQWH���PDQLILHVWD��HO��FRPSDUHFLHQWH�TXH
HVWH��SRGHU��VH��FRQILHUH��FRQ�EDVH�HQ�OR�SUHFHSWXDGR�HQ�ORV�DUWtFXORV
�������\�VLJXLHQWHV�GHO�&yGLJR�&LYLO�\�HO�PDQGDWDULR�R�DSRGHUDGR�TXHGD
DGYHUWLGR��GHO��DOFDQFH��GHO�DUWtFXOR�������GHO�&yGLJR�&LYLO�TXH�GLFH�
GH��OD��WHUPLQDFLyQ��GHO��PDQGDWR���HO��PDQGDWR��WHUPLQD�������3RU��HO
GHVHPSHxR��GHO��QHJRFLR�SDUD�TXH�IXH�FRQVWLWXLGR�����3RU�OD�H[SLUDFLyQ
GHO��WHUPLQR��R��SRU��HO��HYHQWR��GH��OD��FRQGLFLyQ�SUHILMDGRV�SDUD�OD
WHUPLQDFLyQ��GHO�PDQGDWR�����3RU�OD�UHYRFDFLyQ�GHO�PDQGDQWH�����3RU�ID
UHQXQFLD��GHO��PDQGDWDULR��4XLHQ�HQ�DGHODQWH�SRGUi�HMHFXWDU�DGHPiV�ORV
VLJXLHQWHV��DFWRV������$FWXDU�FRPR�UHSUHVHQWDQWH�OHJDO�GH�&ROIRQGRV�HQ
ODV��$XGLHQFLDV��GH�&RQFLOLDFLyQ��GH�GHFLVLyQ�GH�H[FHSFLRQHV�SUHYLDV�\
VDQHDPLHQWR���GHO���/LWLJLR����/H\���������GH���������SDUD��FRQFLOLDU�
QRWLILFDUVH���FRQWHVWDU��GHPDQGD���GHVLVWLU���WUDQVLJLU���DOODQDUVH��\
HMHFXWDU��WRGDV��ODV��DFWXDFLRQHV��QHFHVDULDV�R�LQGLVSHQVDEOHV�SDUD�HO
EXHQ��p[LWR��GHO�0DQGDWR�&RQIHULGR�\�HQ�ILQ�WRGDV�ODV�IDFXOWDGHV�GH�OD
/H\�
�
3RU��(VFULWXUD��3~EOLFD��1R�������GH�OD�1RWDUtD����GH�%RJRWi�'�&���GHO
����GH��GLFLHPEUH�GH�������LQVFULWD�HO����GH�GLFLHPEUH�GH������EDMR�HO
UHJLVWUR��QR������������GHO��OLEUR��9���PRGLILFDGR��PHGLDQWH�(VFULWXUD
3~EOLFD��1~PHUR�������OD��1RWDUtD����GH�%RJRWi�'�&��'HO����GH�MXQLR�GH
������LQVFULWD�HO���GH�-XOLR�GH������EDMR�HO�UHJLVWUR�1R�����������GHO
OLEUR��9��DGLFLRQD�IDFXOWDGHV�FRQIHULGDV�D�ORV�DSRGHUDGRV�GHO�SUHVHQWH
SRGHU���FRPSDUHFLy��-XDQ��0DQXHO��7UXMLOOR��6DQFKH]��LGHQWLILFDGR��FRQ
FpGXOD��GH��FLXGDGDQtD��1R�������������GH�)ORUHQFLD��4XLHQ�DFW~D�HQ�VX
FDOLGDG���GHO��UHSUHVHQWDQWH��OHJDO��GH��&2/)21'26��6�$���3(16,21(6��<
&(6$17Ë$6���HQ��DGHODQWH�&2/)21'26��2WRUJD�SRGHU�DPSOLR�\�VXILFLHQWH�D
&HVDU��$OEHUWR��5REOHV��'LD]���LGHQWLILFDGR��FRQ��HO��Q~PHUR�GH�FpGXOD
������������GH��9DOOHGXSDU�&HVDU���FRQ�WDUMHWD�SURIHVLRQDO�1R���������
GHO��&6-���.DWKHULQH��8ULEH��7UHMRV���LGHQWLILFDGD��FRQ��OD��FpGXOD�GH
FLXGDGDQtD���Q~PHUR���������������������GH���$SDUWDGy����&RQ���WDUMHWD
SURIHVLRQDO�����������GHO��&6-���/RV��QRPEUDGRV��SRGUiQ��HMHFXWDU��ORV
�
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VLJXLHQWHV���DFWRV�������5HSUHVHQWDU��D��&2/)21'26��6�$���3(16,21(6��<
&(6$17Ë$6���HQ��WRGD��FODVH��GH�DFWXDFLyQHV�\�SURFHVRV�MXGLFLDOHV�DQWH
-X]JDGRV���7ULEXQDOHV��GH��WRGR��WLSR���&RUWH��&RQVWLWXFLRQDO��&RQVHMR
6XSHULRU��GH��OD��-XGLFDWXUD���&RUWH��6XSUHPD�GH�-XVWLFLD�\�&RQVHMR�GH
(VWDGR��R��DQWH��FXDOTXLHU�DXWRULGDG�GHO�RUGHQ�QDFLRQDO��GHSDUWDPHQWDO
PXQLFLSDO��R�GHO�'LVWULWR�&DSLWDO�GH�%RJRWi�\�DQWH�FXDOTXLHU�RUJDQLVPR
GHVFHQWUDOL]DGR��GH��GHUHFKR�S~EOLFR�GHO�RUGHQ�QDFLRQDO��GHSDUWDPHQWDO
PXQLFLSDO��R��GHO��'LVWULWR��&DSLWDO�GH�%RJRWi�SDUD�UHDOL]DU�FXDOTXLHU
WUiPLWH���DQWH���HVWDV��HQWLGDGHV��\��DWHQGHU��ORV��UHTXHULPLHQWRV���\
QRWLILFDFLRQHV��SURYHQLHQWHV��GH��FXDOTXLHUD��GH��ODV��RILFLQDV��GH�OD
DGPLQLVWUDFLyQ������1RWLILFDUVH�GH�WRGR�WLSR�GH�SURYLGHQFLD�MXGLFLDO�R
DGPLQLVWUDWLYD���DXWRV��R��GHFLVLRQHV��MXGLFLDOHV��R��DGPLQLVWUDWLYDV�
DEVROYHU��LQWHUURJDWRULR��GH��SDUWH���UHQXQFLDU�D�WpUPLQRV��FRQIHVDU�\
FRPSURPHWHU��D��OD��VRFLHGDG��TXH��UHSUHVHQWD��R�HQ�ORV�TXH�KDJD�SDUWH
&2/)21'26���6�$����3(16,21(6���<���&(6$17Ë$6����$VLVWLU��HQ��QRPEUH��V
UHSUHVHQWDFLyQ���GH��&2/)21'26��6�$���3(16,21(6��<��&(6$17Ë$6���D��ODV
DXGLHQFLDV��HVSHFLDOHV��GH�FRQFLOLDFLyQ�TXH�VH�OOHYHQ�D�FDER�GHQWUR�GH
ORV��SURFHVRV��ODERUDOHV���FLYLOHV���DGPLQLVWUDWLYRV��\�R�HQ�FXDOTXLHU
WLSR��GH��SURFHVR��MXGLFLDO���HQ���ORV���TXH�KDJD�SDUWH�&2/)21'26�6�$�
3(16,21(6��<��&(6$17Ë$6��HQ�WRGR�HO�SDtV��FRQ�OD�IDFXOWDG�H[SUHVD�SDUD
FRQFLOLDU����(VWD���IDFXOWDG���WDPELpQ���VH���H[WLHQGH��D��DFWXDFLyQHV
DGPLQLVWUDWLYDV��DQWH��HO��PLQLVWHULR��GHO�WUDEDMR�\�GHPiV�HQWLGDGHV�H
FDUiFWHU��DGPLQLVWUDWLYR��FHQWURV�GH�FRQFLOLDFLyQ��FiPDUDV�GH�FRPHUFLR
\��0LQLVWHULR�3~EOLFR�����$FWXDU�FRPR�UHSUHVHQWDQWH�OHJDO�GH�&2/)21'26
HQ��ODV��DXGLHQFLDV��GH��FRQFLOLDFLyQ��GH��GHFLVLyQ��GH��H[FHSFLRQHV�\
VDQHDPLHQWR���GHO���OLWLJLR����/H\���������Gp���R�����SDUD��FRQFLOLDU�
QRWLILFDUVH���GHVLVWLU���WUDQVLJLU���\��HMHFXWDU�WRGDV�ODV�DFWXDFLyQHV
QHFHVDULDV��R��LQGLVSHQVDEOHV�SDUD�HO�EXHQ�p[LWR�GHO�PDQGDWR�FRQIHULGR
\��HQ��ILQ��WRGDV�ODV�IDFXOWDGHV�GHOD�OH\�����(Q�JHQHUDO�HO��DSRGHUDGR
TXHGD��DPSOLDPHQWH��IDFXOWDGR��SDUD�DFWXDU�\�SDUD�LQWHUSRQHU�FXDOTXLHU
UHFXUVR��HVWDEOHFLGR��HQ�ODV�OH\HV�FRQWUD�ODV�GHFLVLRQHV�MXGLFLDOHV��2
HPDQDGDV��GH��ORV��IXQFLRQDULRV��DGPLQLVWUDWLYRV��GHO��SRGHU�QDFLRQDO�
GHSDUWDPHQWDO������PXQLFLSDO���R��GHO��'LVWULWR��&DSLWDO��GH��%RJRWi�\
HQWLGDGHV��GHVFHQWUDOL]DGDV��GHO��PLVPR��RUGHQ�������,JXDOPHQWH�TXHGDQ
IDFXOWDGRV��H[SUHVDPHQWH�SDUD�UHFLELU��GHVLVWLU��FRQFLOLDU��FRQIHVDU�\
WUDQVLJLU���3DUiJUDIR���)LQDOPHQWH���PDQLILHVWD��HO��FRPSDUHFLHQWH�TXH
HVWH��SRGHU��VH��FRQILHUH��FRQ�EDVH�HQ�OR�SUHFHSWXDGR�HQ�ORV�DUWtFXORV
�������\��VLJXLHQWHV��GHO�FyGLJR�FLYLO�\�HO�PDQGDWDULR�DSRGHUDGR�TXHGD
DGYHUWLGR��GHO��DOFDQFH�GHO�DUWtFXOR�������GHO�&yGLJR��&LYLO�TXH�GLFH�
'H��OD��WHUPLQDFLyQ�GHO�PDQGDWR��HO�PDQGDWR�WHUPLQD�����3RU�HO�GHVSHxR
GHO��QHJRFLR��SDUD��TXH��IXH��FRQVWLWXLGR�������3RU��OD�H[SLUDFLyQ�GHO
WHUPLQR���SRU���HO���HYHQWR���GH���OD��FRQGLFLyQ��SUHILMDGRV��SDUD��OD
�
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WHUPLQDFLyQ�GHO��PDQGDWR�����3RU�OD�UHYRFDFLyQ�GHO�PDQGDQWH�����3RU�OD
UHQXQFLD��GHO��PDQGDWDULR���4XLHQHV�HQ�DGHODQWH�SRGUiQ�HMHFXWDU�DGHPiV
ORV��VLJXLHQWHV�DFWRV��$FWXDU�FRPR�UHSUHVHQWDQWH�OHJDO�GH�&ROIRQGRV�HQ
ODV��$XGLHQFLDV��GH�&RQFLOLDFLyQ��GH�GHFLVLyQ�GH�H[FHSFLRQHV�SUHYLDV�\
VDQHDPLHQWR���GHO���/LWLJLR����/H\���������GH���������SDUD��FRQFLOLDU�
QRWLILFDUVH���FRQWHVWDU��GHPDQGD���GHVLVWLU���WUDQVLJLU���DOODQDUVH��\
HMHFXWDU��WRGDV��ODV��DFWXDFLRQHV��QHFHVDULDV�R�LQGLVSHQVDEOHV�SDUD�HO
EXHQ��p[LWR��GHO�0DQGDWR�&RQIHULGR�\�HQ�ILQ�WRGDV�ODV�IDFXOWDGHV�GH�OD
/H\�
�
3RU��(VFULWXUD��3~EOLFD��1R�������GH�OD�1RWDUtD����GH�%RJRWi�'�&���GHO
����GH�RFWXEUH�GH�������LQVFULWD�HO����GH�HQHUR�GH������EDMR�HO�Q~PHUR
����������GHO��OLEUR��9���FRPSDUHFLy��-XDQ��0DQXHO��7UXMLOOR��6iQFKH]�
LGHQWLILFDGR���FRQ��OD��FpGXOD��GH��FLXGDGDQtD��Q~PHUR��������������GH
)ORUHQFLD��TXLHQ��DFW~D��HQ��VX��FDOLGDG��GH��UHSUHVHQWDQWH��OHJDO��GH
&2/)21'26��6�$���3(16,21(6��<��&(6$17Ë$6���HQ��DGHODQWH��&2/)21'26���\
PDQLIHVWy��TXH���SULPHUR���RWRUJD��SRGHU��DPSOLR��\�VXILFLHQWH�D�0DULD
(OL]DEHWK��=XxLGD��GH��0XQHUD���LGHQWLILFDGD��FRQ��HO�Q~PHUR�GH�FpGXOD
������������GH��%RJRWi���FRQ�WDUMHWD�SURIHVLRQDO��������GHO�&6-��'LOPD
/LQHWK���3DWLxR���,SXV����LGHQWLILFDGD���FRQ���HO���Q~PHUR��GH��FpGXOD
���������������GH��YLWHUER�ER\DFi��FRQ�WDUMHWD�SURIHVLRQDO���������GHO
&6-����ORV���QRPEUDGRV���SRGUiQ��HMHFXWDU��ORV��VLJXLHQWHV��DFWRV�����
5HSUHVHQWDU��D��&2/)21'26�6�$��3(16,21(6�<�&(6$17Ë$6��HQ�WRGD�FODVH�GH
DFWXDFLyQHV��\��SURFHVRV��MXGLFLDOHV�DQWH�-X]JDGRV��7ULEXQDOHV�GH�WRGR
WLSR���FRUWH�FRQVWLWXFLRQDO���&RQVHMR�6XSHULRU�GH�OD�-XGLFDWXUD��&RUWH
6XSUHPD��GH��-XVWLFLD��\��&RQVHMR�GH�(VWDGR�R�DQWH�FXDOTXLHU�DXWRULGDG
GHO��RUGHQ��QDFLRQDO���GHSDUWDPHQWDO��PXQLFLSDO�R�GHO�'LVWULWR�&DSLWDO
GH��%RJRWi��\��DQWH��FXDOTXLHU��RUJDQLVPR��GHVFHQWUDOL]DGR��GH�GHUHFKR
S~EOLFR��GHO��RUGHQ��QDFLRQDO���GHSDUWDPHQWDO�PXQLFLSDO�R�GHO�'LVWULWR
&DSLWDO���GH���%RJRWi��SDUD��UHDOL]DU��FXDOTXLHU��WUiPLWH��DQWH��HVWDV
HQWLGDGHV��\��DWHQGHU�ORV�UHTXHULPLHQWRV�\�QRWLILFDFLRQHV�SURYHQLHQWHV
GH��FXDOTXLHUD��GH��ODV�RILFLQDV�GH�OD�DGPLQLVWUDFLyQ������1RWLILFDUVH
GH��WRGR��WLSR��GH��SURYLGHQFLD��MXGLFLDO��R��DGPLQLVWUDWLYD���DXWRV�R
GHFLVLRQHV��MXGLFLDOHV��R��DGPLQLVWUDWLYDV��DEVROYHU�LQWHUURJDWRULR�GH
SDUWH���UHQXQFLDU�D�WpUPLQRV��FRQIHVDU�\�FRPSURPHWHU�D�OD�VRFLHGDG�TXH
UHSUHVHQWD��R��HQ��ORV��TXH��KDJD��SDUWH��&2/)21'26��6�$���3(16,21(6�<
&(6$17Ë$6��������$VLVWLU��HQ�QRPEUH�\�UHSUHVHQWDFLyQ�GH�&2/)21'26�6�$�
3(16,21(6��<��&(6$17Ë$6���D��ODV�DXGLHQFLDV�HVSHFLDOHV�GH�FRQFLOLDFLyQ
TXH��VH��OOHYDQ��D��FDER��GHQWUR��GH��ORV�SURFHVRV�ODERUDOHV��FLYLOHV�
DGPLQLVWUDWLYRV��\�R�HQ�FXDOTXLHU�WLSR�GH�SURFHVR�MXGLFLDO��HQ�ORV�TXH
KDJD��SDUWH��&2/)21'26�6�$��3(16,21(6�<�&(6$17Ë$6�HQ�WRGR�HO�SDtV��FRQ
OD��IDFXOWDG�H[SUHVD�SDUD�FRQFLOLDU��(VWD�IDFXOWDG�WDPELpQ�VH�H[WLHQGH
�
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ZZZ�FFE�RUJ�FR�FHUWLILFDGRVHOHFWURQLFRV�\�GLJLWH�HO�UHVSHFWLYR�FyGLJR��SDUD�TXH�YLVXDOLFH�OD
LPDJHQ�JHQHUDGD�DO�PRPHQWR�GH�VX�H[SHGLFLyQ��/D�YHULILFDFLyQ�VH�SXHGH�UHDOL]DU�GH�PDQHUD
LOLPLWDGD��GXUDQWH����GtDV�FDOHQGDULR�FRQWDGRV�D�SDUWLU�GH�OD�IHFKD�GH�VX�H[SHGLFLyQ�

������������������������������������������������������������������������������������������������

D��DFWXDFLyQHV��DGPLQLVWUDWLYDV�DQWH�HO�PLQLVWHULR�GHO�WUDEDMR�\�GHPiV
HQWLGDGHV��H�FDUiFWHU�DGPLQLVWUDWLYR��FHQWURV�GH�FRQFLOLDFLyQ��&iPDUDV
GH��&RPHUFLR�\�0LQLVWHULR�3~EOLFR������$FWXDU�FRPR�UHSUHVHQWDQWH�OHJDO
GH��&2/)21'26��HQ��ODV��DXGLHQFLDV��GH��FRQFLOLDFLyQ���GH��GHFLVLyQ�GH
H[FHSFLRQHV��SUHYLDV��\�VDQHDPLHQWR�GHO�OLWLJLR��/H\�����GH�������SDUD
FRQFLOLDU���QRWLILFDUVH���GHVLVWLU���WUDQVLJLU���\��HMHFXWDU�WRGDV�ODV
DFWXDFLyQHV��QHFHVDULDV��R��LQGLVSHQVDEOHV��SDUD��HO��EXHQ��p[LWR��GHO
PDQGDWR��FRQIHULGR��\��HQ��ILQ��WRGDV�ODV�IDFXOWDGHV�GH�OD�OH\������HQ
JHQHUDO��HO��DSRGHUDGR��TXHGD�DPSOLDPHQWH�IDFXOWDGR�SDUD�DFWXDU�\�SDUD
LQWHUSRQHU��FXDOTXLHU��UHFXUVR��HVWDEOHFLGR��HQ��ODV��OH\HV�FRQWUD�ODV
GHFLVLRQHV��MXGLFLDOHV��R�HPDQDGDV�GH�ORV�IXQFLRQDULRV�DGPLQLVWUDWLYRV
GHO��SRGHU��QDFLRQDO���GHSDUWDPHQWDO��PXQLFLSDO�R�GHO�'LVWULWR�&DSLWDO
GH���%RJRWi���\���HQWLGDGHV��GHVFHQWUDOL]DGDV��GHO��PLVPR��RUGHQ������
,JXDOPHQWH��TXHGDQ��IDFXOWDGRV��H[SUHVDPHQWH��SDUD��UHFLELU��GHVLVWLU�
FRQFLOLDU���FRQIHVDU���VXVWLWXLU��\��WUDQVLJLU��3DUiJUDIR��)LQDOPHQWH�
PDQLILHVWD��HO�FRPSDUHFLHQWH�TXH�HVWH�SRGHU�VH�FRQILHUH�FRQ�EDVH�HQ�OR
SUHFHSWXDGR��HQ�ORV�DUWtFXORV�������\�VLJXLHQWHV�GHO�FyGLJR�FLYLO�\�HO
PDQGDWDULR��R�DSRGHUDGR�TXHGD�DGYHUWLGR�GHO�DOFDQFH�GHO�DUWtFXOR������
GHO��&yGLJR��&LYLO��TXH��GLFH����'H��OD��WHUPLQDFLyQ��GHO�PDQGDWR���HO
PDQGDWR��WHUPLQD�������SRU��HO��GHVHPSHxR��GHO��QHJRFLR��SDUD��TXH�IXH
FRQVWLWXLGR�������3RU��OD�H[SLUDFLyQ�GHO�WHUPLQR�R�SRU�HO�HYHQWR�GH�OD
FRQGLFLyQ��SUHILMDGRV��SDUD��OD��WHUPLQDFLyQ��GHO��PDQGDWR������3RU�OD
UHYRFDFLyQ�GHO�PDQGDQWH�����3RU�OD�UHQXQFLDV�GHO�PDQGDWDULR�
�
3RU��(VFULWXUD��3~EOLFD��1R�������GH�OD�1RWDUtD����GH�%RJRWi�'�&���GHO
����GH��QRYLHPEUH��GH���������LQVFULWD��HO����GH�HQHUR�GH������EDMR�HO
Q~PHUR�����������GHO�OLEUR�9��FRPSDUHFLy�-XDQ�0DQXHO�7UXMLOOR�6iQFKH]�
LGHQWLILFDGR���FRQ��OD��FpGXOD��GH��FLXGDGDQtD��Q~PHUR��������������GH
)ORUHQFLD���TXLHQ��DFW~D��HQ��VX��FDOLGDG��GH��UHSUHVHQWDQWH�OHJDO��GH
&2/)21'26��6�$���3(16,21(6��<��&(6$17Ë$6���HQ��DGHODQWH��&2/)21'26���\
PDQLIHVWy��TXH���SULPHUR��RWRUJD�SRGHU�DPSOLR�\�VXILFLHQWH�D�'LDQD�GHO
3LODU��*X]PDQ��6DQFKH]�LGHQWLILFDGD�FRQ�HO�Q~PHUR�GH�FpGXOD�����������
GH��%RJRWi���FRQ��WDUMHWD��SURIHVLRQDO�����������GHO�&6-��3DROD�$QGUHD
$PD\D��5RGULJXH]��LGHQWLILFDGD��FRQ��HO��Q~PHUR��GH�FpGXOD����������GH
9LOODYLFHQFLR����FRQ���WDUMHWD���SURIHVLRQDO������������GHO��&6-���/RV
QRPEUDGRV��SRGUiQ��HMHFXWDU��ORV��VLJXLHQWHV��DFWRV������5HSUHVHQWDU�D
&2/)21'26��6�$���3(16,21(6�<�&(6$17Ë$6��HQ�WRGD�FODVH�GH�DFWXDFLyQHV�\
SURFHVRV��MXGLFLDOHV��DQWH��-X]JDGRV���7ULEXQDOHV��GH�WRGR�WLSR��&RUWH
&RQVWLWXFLRQDO���&RQVHMR��6XSHULRU��GH�OD�-XGLFDWXUD��&RUWH�6XSUHPD�GH
-XVWLFLD��\��&RQVHMR��GH��(VWDGR��R�DQWH�FXDOTXLHU�DXWRULGDG�GHO�RUGHQ
QDFLRQDO���GHSDUWDPHQWDO��PXQLFLSDO�R�GHO�'LVWULWR�&DSLWDO�GH�%RJRWi�\
DQWH��FXDOTXLHU�RUJDQLVPR�GHVFHQWUDOL]DGR�GH�GHUHFKR�S~EOLFR�GHO�RUGHQ
�
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LPDJHQ�JHQHUDGD�DO�PRPHQWR�GH�VX�H[SHGLFLyQ��/D�YHULILFDFLyQ�VH�SXHGH�UHDOL]DU�GH�PDQHUD
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QDFLRQDO���GHSDUWDPHQWDO��PXQLFLSDO��R��GHO�'LVWULWR�&DSLWDO�GH�%RJRWi
SDUD��UHDOL]DU��FXDOTXLHU��WUiPLWH��DQWH�HVWDV�HQWLGDGHV�\�DWHQGHU�ORV
UHTXHULPLHQWRV��\��QRWLILFDFLRQHV��SURYHQLHQWHV��GH��FXDOTXLHUD�GH�ODV
RILFLQDV��GH��OD��DGPLQLVWUDFLyQ��������1RWLILFDUVH��GH��WRGR��WLSR�GH
SURYLGHQFLD��MXGLFLDO��R�DGPLQLVWUDWLYD��DXWRV�R�GHFLVLRQHV�MXGLFLDOHV
R��DGPLQLVWUDWLYDV���DEVROYHU��LQWHUURJDWRULR��GH��SDUWH���UHQXQFLDU�D
WpUPLQRV���FRQIHVDU��\��FRPSURPHWHU��D�OD�VRFLHGDG�TXH�UHSUHVHQWD�R�HQ
ORV��TXH��KDJD�SDUWH�&2/)21'26�6�$��3(16,21(6�<�&(6$17Ë$6������$VLVWLU
HQ��QRPEUH�\�UHSUHVHQWDFLyQ�GH�&2/)21'26�6�$��3(16,21(6�<�&(6$17Ë$6��D
ODV��DXGLHQFLDV�HVSHFLDOHV�GH�FRQFLOLDFLyQ�TXH�VH�OOHYDQ�D�FDER�GHQWUR
GH��ORV��SURFHVRV�ODERUDOHV��FLYLOHV��DGPLQLVWUDWLYRV�\�R�HQ�FXDOTXLHU
WLSR��GH��SURFHVR��MXGLFLDO���HQ��ORV��TXH��KDJD��SDUWH�&2/)21'26�6�$�
3(16,21(6��<��&(6$17Ë$6��HQ�WRGR�HO�SDtV��FRQ�OD�IDFXOWDG�H[SUHVD�SDUD
FRQFLOLDU����(VWD���IDFXOWDG���WDPELpQ���VH���H[WLHQGH��D��DFWXDFLyQHV
DGPLQLVWUDWLYDV��DQWH��HO��PLQLVWHULR��GHO�WUDEDMR�\�GHPiV�HQWLGDGHV�H
FDUiFWHU��DGPLQLVWUDWLYR��FHQWURV�GH�FRQFLOLDFLyQ��FiPDUDV�GH�FRPHUFLR
\���0LQLVWHULR���3~EOLFR��������DFWXDU��FRPR��UHSUHVHQWDQWH��OHJDO��GH
&2/)21'26���HQ���ODV���DXGLHQFLDV��GH��FRQFLOLDFLyQ���GH��GHFLVLyQ��GH
H[FHSFLRQHV��SUHYLDV��\�VDQHDPLHQWR�GHO�OLWLJLR��/H\�����GH�������SDUD
FRQFLOLDU���QRWLILFDUVH���GHVLVWLU���WUDQVLJLU���\��HMHFXWDU�WRGDV�ODV
DFWXDFLyQHV��QHFHVDULDV��R��LQGLVSHQVDEOHV��SDUD��HO��EXHQ��p[LWR��GHO
PDQGDWR��FRQIHULGR��\��HQ��ILQ��WRGDV�ODV�IDFXOWDGHV�GH�OD�OH\������(Q
JHQHUDO��HO��DSRGHUDGR��TXHGD�DPSOLDPHQWH�IDFXOWDGR�SDUD�DFWXDU�\�SDUD
LQWHUSRQHU��FXDOTXLHU��UHFXUVR��HVWDEOHFLGR��HQ��ODV��OH\HV�FRQWUD�ODV
GHFLVLRQHV��MXGLFLDOHV��R�HPDQDGDV�GH�ORV�IXQFLRQDULRV�DGPLQLVWUDWLYRV
GHO��SRGHU��QDFLRQDO���GHSDUWDPHQWDO��PXQLFLSDO�R�GHO�'LVWULWR�&DSLWDO
GH���%RJRWi���\���HQWLGDGHV��GHVFHQWUDOL]DGDV��GHO��PLVPR��RUGHQ������
,JXDOPHQWH��TXHGDQ��IDFXOWDGRV��H[SUHVDPHQWH��SDUD��UHFLELU��GHVLVWLU�
FRQFLOLDU���FRQIHVDU���VXVWLWXLU��\��WUDQVLJLU��3DUiJUDIR��ILQDOPHQWH�
PDQLILHVWD��HO�FRPSDUHFLHQWH�TXH�HVWH�SRGHU�VH�FRQILHUH�FRQ�EDVH�HQ�OR
SUHFHSWXDGR��HQ�ORV�DUWtFXORV�������\�VLJXLHQWHV�GHO�&yGLJR�&LYLO�\�HO
PDQGDWDULR��R�DSRGHUDGR�TXHGD�DGYHUWLGR�GHO�DOFDQFH�GHO�DUWtFXOR������
GHO��&yGLJR��&LYLO��TXH��GLFH����GH��OD��WHUPLQDFLyQ��GHO�PDQGDWR���HO
PDQGDWR��WHUPLQD�������325��HO��GHVHPSHxR��GHO��QHJRFLR��SDUD��TXH�IXH
FRQVWLWXLGR�������3RU��OD�H[SLUDFLyQ�GHO�WHUPLQR�R�SRU�HO�HYHQWR�GH�OD
FRQGLFLyQ��SUHILMDGRV��SDUD��OD��WHUPLQDFLyQ��GHO��PDQGDWR������3RU�OD
UHYRFDFLyQ�GHO�PDQGDQWH�����3RU�OD�UHQXQFLDV�GHO�PDQGDWDULR�
�
3RU��(VFULWXUD��3~EOLFD��1R�������GH�OD�1RWDUtD����GH�%RJRWi�'�&���GHO
����GH��QRYLHPEUH��GH���������LQVFULWD��HO����GH�HQHUR�GH������EDMR�HO
Q~PHUR������������GHO��OLEUR��9��PRGLILFDGR�PHGLDQWH�(VFULWXUD�3~EOLFD
1~PHUR�������OD��1RWDUtD������GH��%RJRWi��'�&��'HO����GH�MXQLR�GH�����
�
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LQVFULWD��HO�����GH��-XOLR��GH�������EDMR�HO�UHJLVWUR�1R�����������GHO
OLEUR��9��DGLFLRQD�IDFXOWDGHV�FRQIHULGDV�D�ORV�DSRGHUDGRV�GHO�SUHVHQWH
SRGHU���FRPSDUHFLy��-XDQ��0DQXHO�7UXMLOOR�6iQFKH]��LGHQWLILFDGR�FRQ�OD
FpGXOD��GH��FLXGDGDQtD��Q~PHUR������������GH�)ORUHQFLD��TXLHQ�DFW~D�HQ
VX��FDOLGDG��GH��UHSUHVHQWDQWH��OHJDO���GH��&2/)21'26�6�$��3(16,21(6�<
&(6$17Ë$6���HQ��DGHODQWH��&2/)21'26���\��PDQLIHVWy��TXH���RWRUJD�SRGHU
DPSOLR��\��VXILFLHQWH�D�&DUORV�$OEHUWR�+HUQDQGH]�3DYD�LGHQWLILFDGR�FRQ
HO��Q~PHUR��GH��FpGXOD�����������������GH��%DUUDQTXLOOD���FRQ��WDUMHWD
SURIHVLRQDO��1R������������GHO��&6-���0DUWKD�(OHQD�%HUPXGH]�&DVWHOODU�
LGHQWLILFDGD��FRQ��HO��Q~PHUR�GH�FpGXOD���������������GH�&DUWDJHQD�FRQ
WDUMHWD���SURIHVLRQDO��1R������������GHO��FVM���/RV��QRPEUDGRV��SRGUiQ
HMHFXWDU��ORV��VLJXLHQWHV��DFWRV�������5HSUHVHQWDU��D��&2/)21'26��6�$�
3(16,21(6��<��&(6$17Ë$6���HQ��WRGD��FODVH��GH��DFWXDFLyQHV��\�SURFHVRV
MXGLFLDOHV�����DQWH�����-X]JDGRV�����7ULEXQDOHV����GH����WRGR����WLSR�
&RUWH�&RQVWLWXFLRQDO����&RQVHMR���6XSHULRU��GH��OD��-XGLFDWXUD���&RUWH
6XSUHPD��GH��-XVWLFLD��\��&RQVHMR�GH�(VWDGR�R�DQWH�FXDOTXLHU�DXWRULGDG
GHO��RUGHQ��QDFLRQDO���GHSDUWDPHQWDO��PXQLFLSDO�R�GHO�'LVWULWR�&DSLWDO
GH��%RJRWi��\��DQWH��FXDOTXLHU��RUJDQLVPR��GHVFHQWUDOL]DGR��GH�GHUHFKR
S~EOLFR��GHO��RUGHQ��QDFLRQDO���GHSDUWDPHQWDO�PXQLFLSDO�R�GHO�'LVWULWR
&DSLWDO���GH���%RJRWi��SDUD��UHDOL]DU��FXDOTXLHU��WUiPLWH��DQWH��HVWDV
HQWLGDGHV��\��DWHQGHU�ORV�UHTXHULPLHQWRV�\�QRWLILFDFLRQHV�SURYHQLHQWHV
GH��FXDOTXLHUD��GH��ODV�RILFLQDV�GH�OD�DGPLQLVWUDFLyQ������1RWLILFDUVH
GH��WRGR��WLSR��GH��SURYLGHQFLD��MXGLFLDO��R��DGPLQLVWUDWLYD���DXWRV�R
GHFLVLRQHV��MXGLFLDOHV��R��DGPLQLVWUDWLYDV��DEVROYHU�LQWHUURJDWRULR�GH
SDUWH���UHQXQFLDU�D�WpUPLQRV��FRQIHVDU�\�FRPSURPHWHU�D�OD�VRFLHGDG�TXH
UHSUHVHQWD��R��HQ��ORV��TXH��KDJD��SDUWH��&2/)21'26��6�$���3(16,21(6�<
&(6$17Ë$6��������$VLVWLU��HQ�QRPEUH�\�UHSUHVHQWDFLyQ�GH�&2/)21'26�6�$�
3(16,21(6��<��&(6$17Ë$6���D��ODV�DXGLHQFLDV�HVSHFLDOHV�GH�FRQFLOLDFLyQ
TXH��VH��OOHYDQ��D��FDER��GHQWUR��GH��ORV�SURFHVRV�ODERUDOHV��FLYLOHV�
DGPLQLVWUDWLYRV��\�R�HQ�FXDOTXLHU�WLSR�GH�SURFHVR�MXGLFLDO��HQ�ORV�TXH
KDJD��SDUWH��&2/)21'26�6�$��3(16,21(6�<�&(6$17Ë$6�HQ�WRGR�HO�SDtV��FRQ
OD��IDFXOWDG�H[SUHVD�SDUD�FRQFLOLDU��(VWD�IDFXOWDG�WDPELpQ�VH�H[WLHQGH
D��DFWXDFLyQHV��DGPLQLVWUDWLYDV�DQWH�HO�PLQLVWHULR�GHO�WUDEDMR�\�GHPiV
HQWLGDGHV��H�FDUiFWHU�DGPLQLVWUDWLYR��FHQWURV�GH�FRQFLOLDFLyQ��FiPDUDV
GH��FRPHUFLR�\�0LQLVWHULR�3~EOLFR������$FWXDU�FRPR�UHSUHVHQWDQWH�OHJDO
GH��&2/)21'26��HQ��ODV��DXGLHQFLDV��GH��FRQFLOLDFLyQ���GH��GHFLVLyQ�GH
H[FHSFLRQHV��SUHYLDV��\�VDQHDPLHQWR�GHO�OLWLJLR��OH\�����GH�������SDUD
FRQFLOLDU���QRWLILFDUVH���GHVLVWLU���WUDQVLJLU���\��HMHFXWDU�WRGDV�ODV
DFWXDFLyQHV��QHFHVDULDV��R��LQGLVSHQVDEOHV��SDUD��HO��EXHQ��p[LWR��GHO
PDQGDWR��FRQIHULGR��\��HQ��ILQ��WRGDV�ODV�IDFXOWDGHV�GH�OD�OH\������HQ
JHQHUDO��HO��DSRGHUDGR��TXHGD�DPSOLDPHQWH�IDFXOWDGR�SDUD�DFWXDU�\�SDUD
LQWHUSRQHU��FXDOTXLHU��UHFXUVR��HVWDEOHFLGR��HQ��ODV��OH\HV�FRQWUD�ODV
�
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ZZZ�FFE�RUJ�FR�FHUWLILFDGRVHOHFWURQLFRV�\�GLJLWH�HO�UHVSHFWLYR�FyGLJR��SDUD�TXH�YLVXDOLFH�OD
LPDJHQ�JHQHUDGD�DO�PRPHQWR�GH�VX�H[SHGLFLyQ��/D�YHULILFDFLyQ�VH�SXHGH�UHDOL]DU�GH�PDQHUD
LOLPLWDGD��GXUDQWH����GtDV�FDOHQGDULR�FRQWDGRV�D�SDUWLU�GH�OD�IHFKD�GH�VX�H[SHGLFLyQ�

������������������������������������������������������������������������������������������������

GHFLVLRQHV��MXGLFLDOHV��R�HPDQDGDV�GH�ORV�IXQFLRQDULRV�DGPLQLVWUDWLYRV
GHO��SRGHU��QDFLRQDO���GHSDUWDPHQWDO��PXQLFLSDO�R�GHO�'LVWULWR�&DSLWDO
GH���%RJRWi���\���HQWLGDGHV��GHVFHQWUDOL]DGDV��GHO��PLVPR��RUGHQ������
,JXDOPHQWH��TXHGDQ��IDFXOWDGRV��H[SUHVDPHQWH��SDUD��UHFLELU��GHVLVWLU�
FRQFLOLDU���FRQIHVDU���VXVWLWXLU��\��WUDQVLJLU��3DUiJUDIR��ILQDOPHQWH�
PDQLILHVWD��HO�FRPSDUHFLHQWH�TXH�HVWH�SRGHU�VH�FRQILHUH�FRQ�EDVH�HQ�OR
SUHFHSWXDGR��HQ�ORV�DUWtFXORV�������\�VLJXLHQWHV�GHO�&yGLJR�&LYLO�\�HO
PDQGDWDULR��R�DSRGHUDGR�TXHGD�DGYHUWLGR�GHO�DOFDQFH�GHO�DUWtFXOR������
GHO��&yGLJR��&LYLO��TXH��GLFH����GH��OD��WHUPLQDFLyQ��GHO�PDQGDWR���HO
PDQGDWR��WHUPLQD�������3RU��HO��GHVHPSHxR��GHO��QHJRFLR��SDUD��TXH�IXH
FRQVWLWXLGR�������3RU��OD�H[SLUDFLyQ�GHO�WHUPLQR�R�SRU�HO�HYHQWR�GH�OD
FRQGLFLyQ��SUHILMDGRV��SDUD��OD��WHUPLQDFLyQ��GHO��PDQGDWR������3RU�OD
UHYRFDFLyQ��GHO��PDQGDQWH�����3RU�OD�UHQXQFLDV�GHO�PDQGDWDULR��4XLHQHV
HQ��DGHODQWH��SRGUiQ�HMHFXWDU�DGHPiV�ORV�VLJXLHQWHV�DFWRV��$FWXDU�FRPR
UHSUHVHQWDQWH��OHJDO��GH��&ROIRQGRV�HQ�ODV�$XGLHQFLDV�GH�&RQFLOLDFLyQ�
GH��GHFLVLyQ�GH�H[FHSFLRQHV�SUHYLDV�\�VDQHDPLHQWR�GHO�/LWLJLR��/H\����
GH���������SDUD��FRQFLOLDU���QRWLILFDUVH��FRQWHVWDU�GHPDQGD��GHVLVWLU�
WUDQVLJLU���DOODQDUVH��\��HMHFXWDU��WRGDV�ODV�DFWXDFLRQHV�QHFHVDULDV�R
LQGLVSHQVDEOHV��SDUD��HO��EXHQ��p[LWR��GHO��0DQGDWR�&RQIHULGR�\�HQ�ILQ
WRGDV�ODV�IDFXOWDGHV�GH�OD�/H\�
�
3RU��(VFULWXUD��3~EOLFD��1R�������GH�OD�1RWDUtD����GH�%RJRWi�'�&���GHO
����GH��MXOLR��GH���������LQVFULWD��HO������GH��$JRVWR�GH������EDMR�HO
UHJLVWUR��1R������������GHO��OLEUR��9���PRGLILFDGR��PHGLDQWH�(VFULWXUD
3~EOLFD��1~PHUR�������OD��1RWDUtD����GH�%RJRWi�'�&��'HO����GH�MXQLR�GH
������LQVFULWD�HO���GH�-XOLR�GH������EDMR�HO�UHJLVWUR�1R�����������GHO
OLEUR���9���DGLFLRQD��IDFXOWDGHV��FRQIHULGDV��D��XQRV��DSRGHUDGRV��GHO
SUHVHQWH��SRGHU��FRPSDUHFLy�-XDQ�0DQXHO�7UXMLOOR�6iQFKH]��LGHQWLILFDGR
FRQ��FpGXOD��GH�FLXGDGDQtD�1R�������������GH�)ORUHQFLD��TXLHQ�DFW~D�HQ
VX��FDOLGDG��GH��5HSUHVHQWDQWH��/HJDO�GH�OD�VRFLHGDG�GH�OD�UHIHUHQFLD�
SRU��PHGLR��GH��OD�SUHVHQWH�(VFULWXUD�3~EOLFD��FRQILHUH�SRGHU�DPSOLR�\
VXILFLHQWH��D���-RKDQ��)HGHULFR�0DUWLQH]�7RYDU�LGHQWLILFDGR�FRQ�FpGXOD
FLXGDGDQtD��1R�����������������%RJRWi�'�&���-DLU�)HUQDQGR�$WXHVWD�5H\�
LGHQWLILFDGR��FRQ�FpGXOD�FLXGDGDQtD�1R�������������GH�%XFDUDPDQJD��FRQ
7DUMHWD��3URIHVLRQDO��1R������������GHO��&6-���-DQHWK��(OLDQL�=DEDOHWD
6XDUH]���LGHQWLILFDGD��FRQ��FpGXOD��FLXGDGDQtD��1R������������������GH
$SDUWDGR���7DUMHD�3URIHVLRQDO�1R���������GHO�&6-��0DULD�(XJHQLD�)OyUH]
*HQHV���LGHQWLILFDGD�FRQ�FpGXOD�GH�FLXGDGDQtD�1R����������������GH�6DQ
2QRIUH���WDUMHWD��SURIHVLRQDO��1R������������GHO��&6-��0DULD�$OHMDQGUD
3UHVLJD��5RGULJXH]���LGHQWLILFDGD��FRQ��OD��FpGXOD��GH��FLXGDGDQtD�1R�
���������������GH��0HGHOOtQ���7DUMHWD�3URIHVLRQDO�1R����������GHO�&6-�
/DXUD���*DUFtD���&UX]���LGHQWLILFDGD��FRQ��FpGXOD��GH��FLXGDGDQtD��1R�
�
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ZZZ�FFE�RUJ�FR�FHUWLILFDGRVHOHFWURQLFRV�\�GLJLWH�HO�UHVSHFWLYR�FyGLJR��SDUD�TXH�YLVXDOLFH�OD
LPDJHQ�JHQHUDGD�DO�PRPHQWR�GH�VX�H[SHGLFLyQ��/D�YHULILFDFLyQ�VH�SXHGH�UHDOL]DU�GH�PDQHUD
LOLPLWDGD��GXUDQWH����GtDV�FDOHQGDULR�FRQWDGRV�D�SDUWLU�GH�OD�IHFKD�GH�VX�H[SHGLFLyQ�

������������������������������������������������������������������������������������������������

���������������GH��%RJRWi��'�&����7DUMHWD�3URIHVLRQDO�1R����������&6-�
/RV��QRPEUDGRV��SRGUiQ�HMHFXWDU�ORV�VLJXLHQWHV�DFWRV�����5HSUHVHQWDU�D
&2/)21'26��6�$���3(16,21(6�<�&(6$17,$6��HQ�WRGD�FODVH�GH�DFWXDFLRQHV�\
SURFHVRV��MXGLFLDOHV��DQWH��-X]JDGRV���7ULEXQDOHV��GH�WRGR�WLSR��&RUWH
&RQVWLWXFLRQDO���&RQVHMR��6XSHULRU��GH�OD�-XGLFDWXUD��&RUWH�6XSUHPD�GH
-XVWLFLD��\��&RQVHMR��GH��(VWDGR��R�DQWH�FXDOTXLHU�DXWRULGDG�GHO�RUGHQ
1DFLRQDO���'HSDUWDPHQWDO��0XQLFLSDO�R�GHO�'LVWULWR�&DSLWDO�GH�%RJRWi�\
DQWH��FXDOTXLHU�RUJDQLVPR�GHVFHQWUDOL]DGR�GH�GHUHFKR�S~EOLFR�GHO�RUGHQ
1DFLRQDO���'HSDUWDPHQWDO��0XQLFLSDO��R��GHO�'LVWULWR�&DSLWDO�GH�%RJRWi
SDUD��UHDOL]DU��FXDOTXLHU��WUiPLWH��DQWH�HVWDV�HQWLGDGHV�\�DWHQGHU�ORV
UHTXHULPLHQWRV��\��QRWLILFDFLRQHV��SURYHQLHQWHV��GH��FXDOTXLHUD�GH�ODV
RILFLQDV���GH���OD��$GPLQLVWUDFLyQ��H��LQWHQWDU��HQ��QRPEUH��SURSLR��\
UHSUHVHQWDFLyQ��GH��&ROIRQGRV��ORV�UHFXUVRV�RUGLQDULRV��GH�UHSRVLFLyQ�
DSHODFLyQ���TXHMD�\�UHFRQVLGHUDFLyQ��LPSXJQDFLRQHV�$FFLRQHV�GH�7XWHOD�
����1RWLILFDUVH�GH�WRGR�WLSR�GH�SURYLGHQFLD�MXGLFLDO�R�DGPLQLVWUDWLYD�
DXWRV����R���GHFLVLRQHV���MXGLFLDOHV���R���DGPLQLVWUDWLYDV����DEVROYHU
LQWHUURJDWRULR��GH�SDUWH��UHQXQFLDU�D�WpUPLQRV��FRQIHVDU�\�FRPSURPHWHU
D��OD��VRFLHGDG��TXH�UHSUHVHQWD�R�HQ�ORV�TXH�KDJD�SDUWH�&ROIRQGRV�6�$�
3HQVLRQHV��\��&HVDQWtDV�������$VLVWLU��HQ��QRPEUH��\�UHSUHVHQWDFLyQ�GH
&ROIRQGRV��6�$���3HQVLRQHV�\�&HVDQWtDV��D�ODV�DXGLHQFLDV�HVSHFLDOHV�GH
FRQFLOLDFLyQ��TXH��VH��OOHYHQ�D�FDER�GHQWUR�GH�ORV�SURFHVRV�ODERUDOHV�
FLYLOHV���DGPLQLVWUDWLYRV��\�R��HQ�FXDOTXLHU�WLSR�GH�SURFHVR�MXGLFLDO�
HQ��ORV�TXH�KDJD�SDUWH�&ROIRQGRV�6�$��3HQVLRQHV�\�&HVDQWtDV�HQ�WRGR�HO
SDtV���FRQ��OD��IDFXOWDG�H[SUHVD�SDUD�FRQFLOLDU��(VWD�IDFXOWDG�WDPELpQ
VH��H[WLHQGH��D��DFWXDFLRQHV��DGPLQLVWUDWLYDV��DQWH��HO�0LQLVWHULR�GHO
7UDEDMR���\���GHPiV���HQWLGDGHV��GH��FDUiFWHU��DGPLQLVWUDWLYR��&HQWURV
FRQFLOLDFLyQ���&iPDUDV��GH��&RPHUFLR��\��0LQLVWHULR�3XEOLFR�����$FWXDU
FRPR��UHSUHVHQWDQWH�OHJDO�&ROIRQGRV�HQ�ODV�$XGLHQFLDV�GH�&RQFLOLDFLyQ�
'H��GHFLVLyQ�GH�H[FHSFLRQHV�SUHYLDV�\�VDQHDPLHQWR�GHO�/LWLJLR��/H\����
GH���������SDUD�FRQFLOLDU��QRWLILFDVH��GHVLVWLU��WUDQVLJLU��\�HMHFXWDU
WRGDV��ODV��DFWXDFLRQHV�QHFHVDULDV�R�LQGLVSHQVDEOHV�SDUD�HO�EXHQ�p[LWR
GHO��0DQGDWR��&RQIHULGR�\�HQ�ILQ�WRGDV�ODV�IDFXOWDGHV�GH�OD�/H\�����(Q
*HQHUDO��HO��DSRGHUDGR��TXHGD�DPSOLDPHQWH�IDFXOWDGR�SDUD�DFWXDU�\�SDUD
LQWHUSRQHU��FXDOTXLHU��UHFXUVR��HVWDEOHFLGR��HQ��ODV��OH\HV�FRQWUD�ODV
GHFLVLRQHV��MXGLFLDOHV��R�HPDQDGDV�GH�ORV�IXQFLRQDULRV�DGPLQLVWUDWLYRV
GHO��SRGHU��1DFLRQDO���'HSDUWDPHQWDO��0XQLFLSDO�R�GHO�'LVWULWR�&DSLWDO
GH��%RJRWi�\�HQWLGDGHV�'HVFHQWUDOL]DGDV�GHO�0LVPR�2UGHQ�����,JXDOPHQWH
TXHGDQ��IDFXOWDGRV��H[SUHVDPHQWH��SDUD��UHFLELU���GHVLVWLU��FRQFLOLDU�
FRQIHVDU����VXVWLWXLU���\���WUDQVLJLU����)LQDOPHQWH����PDQLILHVWD���HO
FRPSDUHFLHQWH��TXH��HVWH��SRGHU�VH�FRQILHUH�FRQ�EDVH�HQ�OR�SUHFHSWXDGR
HQ��ORV��DUWtFXORV�������\�VLJXLHQWHV�GHO�&yGLJR�&LYLO�\�HO�PDQGDWDULR
R��DSRGHUDGR�TXHGD�DGYHUWLGR�GHO�DOFDQFH�GHO�DUWtFXOR�������GHO�&yGLJR
�
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ZZZ�FFE�RUJ�FR�FHUWLILFDGRVHOHFWURQLFRV�\�GLJLWH�HO�UHVSHFWLYR�FyGLJR��SDUD�TXH�YLVXDOLFH�OD
LPDJHQ�JHQHUDGD�DO�PRPHQWR�GH�VX�H[SHGLFLyQ��/D�YHULILFDFLyQ�VH�SXHGH�UHDOL]DU�GH�PDQHUD
LOLPLWDGD��GXUDQWH����GtDV�FDOHQGDULR�FRQWDGRV�D�SDUWLU�GH�OD�IHFKD�GH�VX�H[SHGLFLyQ�

������������������������������������������������������������������������������������������������

&LYLO��TXH��GLFH���GH�OD�WHUPLQDFLyQ�GHO�PDQGDWR���(O�PDQGDWR�WHUPLQD�
����3RU��HO��GHVHPSHxR�GHO�QHJRFLR�SDUD�TXH�IXH�FRQVWLWXLGR�����3RU�OD
H[SLUDFLyQ��GHO��WpUPLQR��R��SRU��HO�HYHQWR�GH�OD�FRQGLFLyQ�SUHILMDGRV
SDUD��OD��WHUPLQDFLyQ��GHO�PDQGDWR�����3RU�OD�UHYRFDFLyQ�GHO�PDQGDQWH�
����3RU��OD�UHQXQFLD�GHO�PDQGDWDULR��6H�DGLFLRQD�IDFXOWDGHV�FRQIHULGDV
D��ORV��DSRGHUDGRV��GHO��SUHVHQWH��SRGHU��D�-DLU�)HUQDQGR�$WXHVWD�5H\�
4XLHQ��HQ��DGHODQWH�SRGUi�HMHFXWDU�DGHPiV�ORV�VLJXLHQWHV�DFWRV��$FWXDU
FRPR���UHSUHVHQWDQWH���OHJDO���GH���&ROIRQGRV��HQ��ODV��$XGLHQFLDV��GH
&RQFLOLDFLyQ���GH��GHFLVLyQ��GH��H[FHSFLRQHV�SUHYLDV�\�VDQHDPLHQWR�GHO
/LWLJLR���/H\�������GH���������SDUD��FRQFLOLDU��QRWLILFDUVH��FRQWHVWDU
GHPDQGD����GHVLVWLU����WUDQVLJLU����DOODQDUVH��\��HMHFXWDU��WRGDV��ODV
DFWXDFLRQHV��QHFHVDULDV��R��LQGLVSHQVDEOHV��SDUD��HO��EXHQ��p[LWR��GHO
0DQGDWR�&RQIHULGR�\�HQ�ILQ�WRGDV�ODV�IDFXOWDGHV�GH�OD�/H\�
�
3RU��(VFULWXUD��3~EOLFD��1R�������GH�OD�1RWDUtD����GH�%RJRWi�'�&���GHO
����GH��RFWXEUH��GH���������LQVFULWD��HO����GH�RFWXEUH�GH������EDMR�HO
UHJLVWUR��1R������������GHO��OLEUR��9���PRGLILFDGR��PHGLDQWH�(VFULWXUD
3~EOLFD��1~PHUR�������OD��1RWDUtD����GH�%RJRWi�'�&��'HO����GH�MXQLR�GH
������LQVFULWD�HO���GH�-XOLR�GH������EDMR�HO�UHJLVWUR�1R�����������GHO
OLEUR��9��DGLFLRQD�IDFXOWDGHV�FRQIHULGDV�D�ORV�DSRGHUDGRV�GHO�SUHVHQWH
SRGHU���FRPSDUHFLy��-XDQ��0DQXHO��7UXMLOOR��6iQFKH]���LGHQWLILFDGR�FRQ
FpGXOD��GH��FLXGDGDQtD��1R���������������GH�)ORUHQFLD�HQ�VX�FDOLGDG�GH
5HSUHVHQWDQWH��/HJDO��GH�OD�VRFLHGDG�GH�OD�UHIHUHQFLD��SRU�PHGLR�GH�OD
SUHVHQWH��(VFULWXUD��3~EOLFD���RWRUJD��SRGHU��DPSOLR��\��VXILFLHQWH�D�
&DUPHQ��5RFtR��$FHYHGR��%HUP~GH]��LGHQWLILFDGD�FRQ�HO�Q~PHUR�GH�FpGXOD
������������GH��%XFDUDPDQJD���FRQ�7DUMHWD�3URIHVLRQDO�1R����������&6-�
5DIDHO��*HRYDQQ\��*DUFtD��0pQGH]��LGHQWLILFDGR�FRQ�HO�Q~PHUR�GH�FpGXOD
������������GH��%XFDUDPDQJD���FRQ�7DUMHWD�3URIHVLRQDO�1R����������&6-�
$QJLH��-XOLDQD��0XULOOR��5DPRV���LGHQWLILFDGD�FRQ�FpGXOD�GH�FLXGDGDQtD
1R�����������������GH�%XFDUDPDQJD��FRQ�7DUMHWD�3URIHVLRQDO�1R���������
GHO��&6-���-XDQ��&DUORV��*yPH]��0DUWLQ���LGHQWLILFDGR��FRQ��FpGXOD��GH
FLXGDGDQtD��1R������������������GH�%RJRWi��FRQ�7DUMHWD�3URIHVLRQDO�1R�
���������GHO��&6-���/DXUD�9LFWRULD�-XUDGR�6iQFKH]��LGHQWLILFDGD�FRQ�OD
FpGXOD��GH��FLXGDGDQtD��1R������������������GH��9HQHFLD���FRQ��7DUMHWD
3URIHVLRQDO���1R��������������GHO���&6-���-XDQ��3DEOR��2VRULR��)UDQFR�
LGHQWLILFDGR��FRQ�FpGXOD�GH�FLXGDGDQtD�1R�������������GH�(QYLJDGR��FRQ
7DUMHWD��3URIHVLRQDO��1R���������GHO�&6-��/X]�(VWHOOD�0RQWR\D�3DODFLR�
LGHQWLILFDGD��FRQ�FpGXOD�GH�FLXGDGDQtD�1R�������������GH�0HGHOOtQ��FRQ
7DUMHWD��3URIHVLRQDO��1R������������GHO��&6-���:LOVRQ��-DYLHU��3HxDWHV
&DVWDxHGD���LGHQWLILFDGR�FRQ�FpGXOD�GH�FLXGDGDQtD�1R����������������GH
6DQWD��0DUWD���7DUMHWD��3URIHVLRQDO��1R������������&6-���)pOL[�$OEHUWR
$OYDUH]���0RUDOHV����LGHQWLILFDGR���FRQ���FpGXOD���GH��FLXGDGDQtD��1R�
�
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ZZZ�FFE�RUJ�FR�FHUWLILFDGRVHOHFWURQLFRV�\�GLJLWH�HO�UHVSHFWLYR�FyGLJR��SDUD�TXH�YLVXDOLFH�OD
LPDJHQ�JHQHUDGD�DO�PRPHQWR�GH�VX�H[SHGLFLyQ��/D�YHULILFDFLyQ�VH�SXHGH�UHDOL]DU�GH�PDQHUD
LOLPLWDGD��GXUDQWH����GtDV�FDOHQGDULR�FRQWDGRV�D�SDUWLU�GH�OD�IHFKD�GH�VX�H[SHGLFLyQ�

������������������������������������������������������������������������������������������������

���������������GH��%DUUDQTXLOOD���7DUMHWD�3URIHVLRQDO�1R����������&6-�
/RV��QRPEUDGRV��SRGUiQ�HMHFXWDU�ORV�VLJXLHQWHV�DFWRV�����5HSUHVHQWDU�D
&2/)21'26��6�$���3(16,21(6�<�&(6$17,$6��HQ�WRGD�FODVH�GH�DFWXDFLRQHV�\
SURFHVRV��MXGLFLDOHV��DQWH��-X]JDGRV���7ULEXQDOHV��GH�WRGR�WLSR��&RUWH
&RQVWLWXFLRQDO���&RQVHMR��6XSHULRU��GH�OD�-XGLFDWXUD��&RUWH�6XSUHPD�GH
-XVWLFLD��\��&RQVHMR��GH��(VWDGR��R�DQWH�FXDOTXLHU�DXWRULGDG�GHO�RUGHQ
1DFLRQDO���'HSDUWDPHQWDO��0XQLFLSDO�R�GHO�'LVWULWR�&DSLWDO�GH�%RJRWi�\
DQWH��FXDOTXLHU�RUJDQLVPR�GHVFHQWUDOL]DGR�GH�GHUHFKR�S~EOLFR�GHO�RUGHQ
1DFLRQDO���'HSDUWDPHQWDO��0XQLFLSDO��R��GHO�'LVWULWR�&DSLWDO�GH�%RJRWi
SDUD��UHDOL]DU��FXDOTXLHU��WUiPLWH��DQWH�HVWDV�HQWLGDGHV�\�DWHQGHU�ORV
UHTXHULPLHQWRV��\��QRWLILFDFLRQHV��SURYHQLHQWHV��GH��FXDOTXLHUD�GH�ODV
RILFLQDV���GH���OD��$GPLQLVWUDFLyQ��H��LQWHQWDU��HQ��QRPEUH��SURSLR��\
UHSUHVHQWDFLyQ��GH��&ROIRQGRV��ORV��UHFXUVRV�RUGLQDULRV�GH�UHSRVLFLyQ�
DSHODFLyQ���TXHMD�\�UHFRQVLGHUDFLyQ��LPSXJQDFLRQHV�$FFLRQHV�GH�7XWHOD�
����1RWLILFDUVH�GH�WRGR�WLSR�GH�SURYLGHQFLD�MXGLFLDO�R�DGPLQLVWUDWLYD�
DXWRV����R���GHFLVLRQHV���MXGLFLDOHV���R���DGPLQLVWUDWLYDV����DEVROYHU
LQWHUURJDWRULR��GH�SDUWH��UHQXQFLDU�D�WpUPLQRV��FRQIHVDU�\�FRPSURPHWHU
D��OD��VRFLHGDG��TXH��UHSUHVHQWD�R�HQ�ORV�TXH�KDJD�SDUWH�&ROIRQGRV�6$�
3HQVLRQHV��\��&HVDQWtDV�������$VLVWLU��HQ��QRPEUH��\�UHSUHVHQWDFLyQ�GH
&ROIRQGRV��6�$���3HQVLRQHV�\�&HVDQWtDV��D�ODV�DXGLHQFLDV�HVSHFLDOHV�GH
FRQFLOLDFLyQ��TXH��VH��OOHYHQ�D�FDER�GHQWUR�GH�ORV�SURFHVRV�ODERUDOHV�
FLYLOHV���DGPLQLVWUDWLYRV��\�R��HQ�FXDOTXLHU�WLSR�GH�SURFHVR�MXGLFLDO�
HQ��ORV�TXH�KDJD�SDUWH�&ROIRQGRV�6�$��3HQVLRQHV�\�&HVDQWtDV�HQ�WRGR�HO
SDtV���FRQ��OD��IDFXOWDG�H[SUHVD�SDUD�FRQFLOLDU��(VWD�IDFXOWDG�WDPELpQ
VH��H[WLHQGH��D��DFWXDFLRQHV��DGPLQLVWUDWLYDV��DQWH��HO�0LQLVWHULR�GHO
7UDEDMR��\��GHPiV��HQWLGDGHV��GH��FDUiFWHU��DGPLQLVWUDWLYR��&HQWURV�GH
&RQFLOLDFLyQ���&iPDUDV��GH��&RPHUFLR��\��0LQLVWHULR�3~EOLFR�����$FWXDU
FRPR���UHSUHVHQWDQWH���OHJDO���GH���&ROIRQGRV��HQ��ODV��$XGLHQFLDV��GH
&RQFLOLDFLyQ���'H��GHFLVLyQ��GH��H[FHSFLRQHV�SUHYLDV�\�VDQHDPLHQWR�GHO
/LWLJLR���/H\�������GH���������SDUD��FRQFLOLDU��QRWLILFDUVH��GHVLVWLU�
WUDQVLJLU����\���HMHFXWDU���WRGDV���ODV���DFWXDFLRQHV���QHFHVDULDV���R
LQGLVSHQVDEOHV��SDUD��HO��EXHQ��p[LWR��GHO��0DQGDWR�&RQIHULGR�\�HQ�ILQ
WRGDV��ODV��IDFXOWDGHV��GH��OD��/H\������(Q�*HQHUDO�HO�DSRGHUDGR�TXHGD
DPSOLDPHQWH��IDFXOWDGR�SDUD�DFWXDU�\�SDUD�LQWHUSRQHU�FXDOTXLHU�UHFXUVR
HVWDEOHFLGR��HQ��ODV�OH\HV�FRQWUD�ODV�GHFLVLRQHV�MXGLFLDOHV�R�HPDQDGDV
GH����ORV����)XQFLRQDULRV����DGPLQLVWUDWLYRV���GHO���SRGHU���1DFLRQDO�
'HSDUWDPHQWDO���0XQLFLSDO�R�GHO�'LVWULWR�&DSLWDO�GH�%RJRWi�\�HQWLGDGHV
'HVFHQWUDOL]DGDV��GHO��0LVPR��2UGHQ�������,JXDOPHQWH�TXHGDQ�IDFXOWDGRV
H[SUHVDPHQWH��SDUD�UHFLELU��GHVLVWLU��FRQFLOLDU��FRQIHVDU��VXVWLWXLU�\
WUDQVLJLU���3DUiJUDIR���)LQDOPHQWH���PDQLILHVWD��HO��FRPSDUHFLHQWH�TXH
HVWH��SRGHU��VH��FRQILHUH��FRQ�EDVH�HQ�OR�SUHFHSWXDGR�HQ�ORV�DUWtFXORV
�������\�VLJXLHQWHV�GHO�&yGLJR�&LYLO�\�HO�PDQGDWDULR�R�DSRGHUDGR�TXHGD
�

3iJLQD����GH���



&iPDUD�GH�&RPHUFLR�GH�%RJRWi

6HGH�9LUWXDO

&(57,),&$'2�'(�,16&5,3&,Ï1�'(�'2&80(1726

)HFKD�([SHGLFLyQ�����GH�VHSWLHPEUH�GH������+RUD����������
5HFLER�1R��$%��������

9DORU���������

�
&Ï',*2�'(�9(5,),&$&,Ï1�%��������((���

�
9HULILTXH�HO�FRQWHQLGR�\�FRQILDELOLGDG�GH�HVWH�FHUWLILFDGR��LQJUHVDQGR�D

ZZZ�FFE�RUJ�FR�FHUWLILFDGRVHOHFWURQLFRV�\�GLJLWH�HO�UHVSHFWLYR�FyGLJR��SDUD�TXH�YLVXDOLFH�OD
LPDJHQ�JHQHUDGD�DO�PRPHQWR�GH�VX�H[SHGLFLyQ��/D�YHULILFDFLyQ�VH�SXHGH�UHDOL]DU�GH�PDQHUD
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DGYHUWLGR��GHO��DOFDQFH��GHO�DUWtFXOR�������GHO�&yGLJR�&LYLO�TXH�GLFH�
�'H��OD��7HUPLQDFLyQ��GHO��0DQGDWR����(O��PDQGDWR��WHUPLQD������3RU�HO
GHVHPSHxR��GHO��QHJRFLR�SDUD�TXH�IXH�FRQVWLWXLGR�����3RU�OD�H[SLUDFLyQ
GHO��WpUPLQR��R��SRU��HO��HYHQWR��GH��OD��FRQGLFLyQ�SUHILMDGRV�SDUD�OD
WHUPLQDFLyQ��GHO�PDQGDWR�����3RU�OD�UHYRFDFLyQ�GHO�PDQGDQWH�����3RU�OD
UHQXQFLH��GHO��PDQGDWDULR���6H��DGLFLRQD��IDFXOWDGHV��FRQIHULGDV�D�ORV
DSRGHUDGRV��GHO��SUHVHQWH��SRGHU�&DUPHQ�5RFtR�$FHYHGR�%HUP~GH]��5DIDHO
*HRYDQQ\��*DUFtD��0pQGH]���$QJLH��-XOLDQD��0XULOOR�5DPRV�\�-XDQ�&DUORV
*yPH]���0DUWLQ����4XLHQHV��HQ��DGHODQWH��SRGUiQ��HMHFXWDU��DGHPiV��ORV
VLJXLHQWHV��DFWRV��$FWXDU�FRPR�UHSUHVHQWDQWH�OHJDO�GH�&ROIRQGRV�HQ�ODV
$XGLHQFLDV��GH��&RQFLOLDFLyQ���GH��GHFLVLyQ��GH��H[FHSFLRQHV�SUHYLDV�\
VDQHDPLHQWR���GHO���/LWLJLR����/H\���������GH���������SDUD��FRQFLOLDU�
QRWLILFDUVH���FRQWHVWDU��GHPDQGD���GHVLVWLU���WUDQVLJLU���DOODQDUVH��\
HMHFXWDU��WRGDV��ODV��DFWXDFLRQHV��QHFHVDULDV�R�LQGLVSHQVDEOHV�SDUD�HO
EXHQ��p[LWR��GHO�0DQGDWR�&RQIHULGR�\�HQ�ILQ�WRGDV�ODV�IDFXOWDGHV�GH�OD
/H\�
�
3RU��(VFULWXUD��3~EOLFD��1R�������GH�OD�1RWDUtD����GH�%RJRWi�'�&���GHO
����GH��RFWXEUH��GH���������LQVFULWD��HO����GH�2FWXEUH�GH������EDMR�HO
UHJLVWUR��1R������������GHO��OLEUR��9���PRGLILFDGR��PHGLDQWH�(VFULWXUD
3~EOLFD��1~PHUR�������OD��1RWDUtD����GH�%RJRWi�'�&��'HO����GH�MXQLR�GH
������LQVFULWD�HO���GH�-XOLR�GH������EDMR�HO�UHJLVWUR�1R�����������GHO
OLEUR��9���FRPSDUHFLy��-XDQ��0DQXHO��7UXMLOOR�6DQFKH]�LGHQWLILFDGR�FRQ
FpGXOD��GH��FLXGDGDQtD��1R��������������GH�)ORUHQFLD��HQ�VX�FDOLGDG�GH
5HSUHVHQWDQWH��/HJDO��GH�OD�VRFLHGDG�GH�OD�UHIHUHQFLD��SRU�PHGLR�GH�OD
SUHVHQWH��(VFULWXUD��3~EOLFD���DGLFLRQD��IDFXOWDGHV��FRQIHULGDV��D��XQ
DSRGHUDGR���GHO��SUHVHQWH��SRGHU���FRPSDUHFLy��/LQD��0DUJDULWD��/HQJXD
&DEDOOHUR��LGHQWLILFDGD��FRQ��FpGXOD��GH��FLXGDGDQtD�1R�������������GH
&HUHWH���HQ�VX�FDOLGDG�GH�UHSUHVHQWDQWH�OHJDO�SDUD�ILQHV�MXGLFLDOHV�GH
OD��VRFLHGDG��GH��OD��UHIHUHQFLD���SRU��PHGLR�GH�OD�SUHVHQWH�(VFULWXUD
3~EOLFD���FRQILHUH��SRGHU��DPSOLR��\��VXILFLHQWH��D��-KRQDWKDQ�$QWRQLR
$UWHWD��2UWL]��LGHQWLILFDGR��FRQ��FpGXOD��FLXGDGDQtD��1R�������������\
7DUMHWD��3URIHVLRQDO�����������GHO��&6-��/RV�QRPEUDGRV�SRGUiQ�HMHFXWDU
ORV��VLJXLHQWHV��DFWRV�������5HSUHVHQWDU��D�&2/)21'26�6�$��3(16,21(6�<
&(6$17,$6���HQ��WRGD��FODVH��GH�DFWXDFLRQHV�\�SURFHVRV�MXGLFLDOHV�DQWH
-X]JDGRV���7ULEXQDOHV��GH��WRGR��WLSR���&RUWH��&RQVWLWXFLRQDO��&RQVHMR
6XSHULRU��GH��OD��-XGLFDWXUD���&RUWH��6XSUHPD�GH�-XVWLFLD�\�&RQVHMR�GH
(VWDGR��R��DQWH�FXDOTXLHU�DXWRULGDG�GHO�RUGHQ�1DFLRQDO��'HSDUWDPHQWDO�
0XQLFLSDO��R�GHO�'LVWULWR�&DSLWDO�GH�%RJRWi�\�DQWH�FXDOTXLHU�RUJDQLVPR
GHVFHQWUDOL]DGR��GH��GHUHFKR�S~EOLFR�GHO�RUGHQ�1DFLRQDO��'HSDUWDPHQWDO
0XQLFLSDO��R��GHO��'LVWULWR�&DSLWDO�GH�%RJRWi��SDUD�UHDOL]DU�FXDOTXLHU
WUiPLWH���DQWH���HVWDV���HQWLGDGHV��\��DWHQGHU��ORV��UHTXHULPLHQWRV��\
�
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QRWLILFDFLRQHV��SURYHQLHQWHV��GH��FXDOTXLHUD��GH��ODV��RILFLQDV��GH�OD
$GPLQLVWUDFLyQ������1RWLILFDUVH�GH�WRGR�WLSR�GH�SURYLGHQFLD�MXGLFLDO�R
DGPLQLVWUDWLYD���DXWRV��R��GHFLVLRQHV��MXGLFLDOHV��R��DGPLQLVWUDWLYDV�
DEVROYHU��LQWHUURJDWRULR��GH��SDUWH���UHQXQFLDU�D�WpUPLQRV��FRQIHVDU�\
FRPSURPHWHU��D��-D��VRFLHGDG��TXH��UHSUHVHQWD��R�HQ�ORV�TXH�KDJD�SDUWH
&ROIRQGRV���6�$���3HQVLRQHV��\��&HVDQWtDV�������$VLVWLU��HQ��QRPEUH��\
UHSUHVHQWDFLyQ���GH��&ROIRQGRV��6�$���3HQVLRQHV��\��&HVDQWtDV���D��ODV
DXGLHQFLDV��HVSHFLDOHV��GH�FRQFLOLDFLyQ�TXH�VH�OOHYHQ�D�FDER�GHQWUR�GH
ORV��SURFHVRV��ODERUDOHV���FLYLOHV���DGPLQLVWUDWLYRV��\�R�HQ�FXDOTXLHU
WLSR��GH��SURFHVR��MXGLFLDO���HQ��ORV��TXH��KDJD��SDUWH�&ROIRQGRV�6�$�
3HQVLRQHV��\��&HVDQWtDV��HQ�WRGR�HO�SDtV��FRQ�OD�IDFXOWDG�H[SUHVD�SDUD
FRQFLOLDU����(VWD���IDFXOWDG���WDPELpQ���VH���H[WLHQGH��D��DFWXDFLRQHV
DGPLQLVWUDWLYDV��DQWH��HO��0LQLVWHULR�GHO�7UDEDMR�\�GHPiV�HQWLGDGHV�GH
FDUiFWHU��DGPLQLVWUDWLYR��&HQWURV�GH�&RQFLOLDFLyQ��&iPDUDV�GH�&RPHUFLR
\��0LQLVWHULR�3~EOLFR�����$FWXDU�FRPR�UHSUHVHQWDQWH�OHJDO�GH�&ROIRQGRV
HQ��ODV�$XGLHQFLDV�GH�&RQFLOLDFLyQ��'H�GHFLVLyQ�GH�H[FHSFLRQHV�SUHYLDV
\���VDQHDPLHQWR���GHO��/LWLJLR���/H\�������GH���������SDUD��FRQFLOLDU�
QRWLILFDUVH���GHVLVWLU���WUDQVLJLU���\��HMHFXWDU�WRGDV�ODV�DFWXDFLRQHV
QHFHVDULDV��R��LQGLVSHQVDEOHV�SDUD�HO�EXHQ�p[LWR�GHO�0DQGDWR�&RQIHULGR
\��HQ��ILQ��WRGDV�ODV�IDFXOWDGHV�GH�OD�/H\�����(Q�*HQHUDO�HO�DSRGHUDGR
TXHGD��DPSOLDPHQWH��IDFXOWDGR�SDUD�DFWXDU�\�SDUD�LQWHUSRQHU��FXDOTXLHU
UHFXUVR��HVWDEOHFLGR��HQ��ODV�OH\HV�FRQWUD�ODV�GHFLVLRQHV�MXGLFLDOHV�R
HPDQDGDV��GH��ORV��IXQFLRQDULRV��DGPLQLVWUDWLYRV��GHO��SRGHU�1DFLRQDO�
'HSDUWDPHQWDO���0XQLFLSDO�R�GHO�'LVWULWR�&DSLWDO�GH�%RJRWi�\�HQWLGDGHV
'HVFHQWUDOL]DGDV��GHO��0LVPR��2UGHQ�������,JXDOPHQWH�TXHGDQ�IDFXOWDGRV
H[SUHVDPHQWH��SDUD�UHFLELU��GHVLVWLU��FRQFLOLDU��FRQIHVDU��VXVWLWXLU�\
WUDQVLJLU���3$5È*5$)2���)LQDOPHQWH���PDQLILHVWD��HO��FRPSDUHFLHQWH�TXH
HVWH��SRGHU��VH��FRQILHUH�FRQ�EDVH�HQ�ORV�SUHFHSWXDGR�HQ�ORV�DUWtFXORV
�������\�VLJXLHQWHV�GHO�&yGLJR�&LYLO�\�HO�PDQGDWDULR�R�DSRGHUDGR�TXHGD
DGYHUWLGR��GHO��DOFDQFH��GHO�DUWtFXOR�������GHO�&yGLJR�&LYLO�TXH�GLFH�
�'(��/$��7(50,1$&,21��'(/��0$1'$72����(O��PDQGDWR��WHUPLQD������3RU�HO
GHVHPSHxR��GHO��QHJRFLR�SDUD�TXH�IXH�FRQVWLWXLGR�����3RU�OD�H[SLUDFLyQ
GHO��WHUPLQR��R��SRU��HO��HYHQWR��GH��OD��FRQGLFLyQ�SUHILMDGRV�SDUD�OD
WHUPLQDFLyQ��GHO��PDQGDWR�����3RU�OD�UHYRFDFLyQ�GHO�PDQGDWH�����3RU�OD
UHQXQFLD���GHO���PDQGDWDULR���6H��DGLFLRQD��IDFXOWDGHV��FRQIHULGDV��DO
DSRGHUDGR��GHO��SUHVHQWH�SRGHU�D�-KRQDWKDQ�$QWRQLR�$UWHWD�2UWL]��4XLHQ
HQ��DGHODQWH��SRGUi��HMHFXWDU�DGHPiV�ORV�VLJXLHQWHV�DFWRV��$FWXDU�FRPR
UHSUHVHQWDQWH��OHJDO��GH��&ROIRQGRV�HQ�ODV�$XGLHQFLDV�GH�&RQFLOLDFLyQ�
GH��GHFLVLyQ�GH�H[FHSFLRQHV�SUHYLDV�\�VDQHDPLHQWR�GHO�/LWLJLR��/H\����
GH���������SDUD��FRQFLOLDU���QRWLILFDUVH��FRQWHVWDU�GHPDQGD��GHVLVWLU�
WUDQVLJLU���DOODQDUVH��\��HMHFXWDU��WRGDV�ODV�DFWXDFLRQHV�QHFHVDULDV�R
LQGLVSHQVDEOHV��SDUD��HO��EXHQ��p[LWR��GHO��0DQGDWR�&RQIHULGR�\�HQ�ILQ
�
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WRGDV�ODV�IDFXOWDGHV�GH�OD�/H\�
�
3RU��(VFULWXUD�3~EOLFD�1R������GH�OD�1RWDUtD����GH�%RJRWi�'�&���GHO���
GH��MXQLR��GH�������LQVFULWD�HO���GH�-XOLR�GH������EDMR�HO�UHJLVWUR�1R
�����������GHO��OLEUR��9���FRPSDUHFLy��-XDQ��0DQXHO��7UXMLOOR��6DQFKH]
LGHQWLILFDGR��FRQ�FpGXOD�GH�FLXGDGDQtD�1R�������������GH�)ORUHQFLD��HQ
VX��FDOLGDG��GH��5HSUHVHQWDQWH��/HJDO�GH�OD�VRFLHGDG�GH�OD�UHIHUHQFLD�
SRU��PHGLR��GH��OD�SUHVHQWH�(VFULWXUD�3~EOLFD��FRQILHUH�SRGHU�DPSOLR�\
VXILFLHQWH��D��-RKDQD��$QGUHD�+HUQDQGH]�*RPH]��LGHQWLILFDGD�FRQ�FpGXOD
FLXGDGDQtD��1R������������������GH��%HOOR���FRQ�7DUMHWD�3URIHVLRQDO�1R
���������GHO��&6-��=RQLD��%LELDQD�*RPH]�0LVVH��LGHQWLILFDGD�FRQ�FpGXOD
FLXGDGDQtD��1R��������������7DUMHWD�3URIHVLRQDO�1R���������GHO�&�6�-��
<XOLDQD��$QGUHD��7RUR��9pOH]��LGHQWLILFDGD��FRQ��FpGXOD�FLXGDGDQtD�1R�
����������������7DUMHWD��3URIHVLRQDO��1R����������&�6�-��/RV�QRPEUDGRV
SRGUiQ��HMHFXWDU��ORV�VLJXLHQWHV�DFWRV�����5HSUHVHQWDU�D�&2/)21'26�6�$
3(16,21(6��<��&(6$17,$6��HQ��WRGD��FODVH��GH��DFWXDFLRQHV��\��SURFHVRV
MXGLFLDOHV���DQWH���-X]JDGRV����7ULEXQDOHV���GH���WRGR���WLSR����&RUWH
&RQVWLWXFLRQDO���&RQVHMR��6XSHULRU��GH�OD�-XGLFDWXUD��&RUWH�6XSUHPD�GH
-XVWLFLD��\��&RQVHMR��GH��(VWDGR��R�DQWH�FXDOTXLHU�DXWRULGDG�GHO�RUGHQ
1DFLRQDO���'HSDUWDPHQWDO��0XQLFLSDO�R�GHO�'LVWULWR�&DSLWDO�GH�%RJRWi�\
DQWH��FXDOTXLHU�RUJDQLVPR�GHVFHQWUDOL]DGR�GH�GHUHFKR�S~EOLFR�GHO�RUGHQ
1DFLRQDO���'HSDUWDPHQWDO���0XQLFLSDO��R�GHO�'LVWULWR�&DSLWDO�GH�%RJRWi
SDUD��UHDOL]DU��FXDOTXLHU��WUiPLWH��DQWH�HVWDV�HQWLGDGHV�\�DWHQGHU�ORV
UHTXHULPLHQWRV��\��QRWLILFDFLRQHV��SURYHQLHQWHV��GH��FXDOTXLHUD�GH�ODV
RILFLQDV��GH��OD��$GPLQLVWUDFLyQ�������1RWLILFDUVH��GH��WRGR��WLSR��GH
SURYLGHQFLD��MXGLFLDO��R�DGPLQLVWUDWLYD��DXWRV�R�GHFLVLRQHV�MXGLFLDOHV
R��DGPLQLVWUDWLYDV���DEVROYHU��LQWHUURJDWRULR��GH��SDUWH���UHQXQFLDU�D
WpUPLQRV���FRQIHVDU��\��FRPSURPHWHU��D�OD�VRFLHGDG�TXH�UHSUHVHQWD�R�HQ
ORV��TXH�KDJD�SDUWH�&ROIRQGRV�6$��3HQVLRQHV�\�&HVDQWtDV�����$VLVWLU�HQ
QRPEUH��\��UHSUHVHQWDFLyQ��GH��&ROIRQGRV�6�$��3HQVLRQHV�\�&HVDQWtDV��D
ODV��DXGLHQFLDV�HVSHFLDOHV�GH�FRQFLOLDFLyQ�TXH�VH�OOHYHQ�D�FDER�GHQWUR
GH��ORV��SURFHVRV�ODERUDOHV��FLYLOHV��DGPLQLVWUDWLYRV�\�R�HQ�FXDOTXLHU
WLSR��GH��SURFHVR��MXGLFLDO���HQ��ORV��TXH��KDJD��SDUWH�&ROIRQGRV�6�$�
3HQVLRQHV��\��&HVDQWtDV��HQ�WRGR�HO�SDtV��FRQ�OD�IDFXOWDG�H[SUHVD�SDUD
FRQFLOLDU����(VWD���IDFXOWDG���WDPELpQ���VH���H[WLHQGH��D��DFWXDFLRQHV
DGPLQLVWUDWLYDV��DQWH��HO��0LQLVWHULR��GHO�7UDEDMR�\�GHPiV�HQWLGDGHV�H
FDUiFWHU��DGPLQLVWUDWLYR��&HQWURV�GH�&RQFLOLDFLyQ��&iPDUDV�GH�&RPHUFLR
\��0LQLVWHULR�3~EOLFR�����$FWXDU�FRPR�UHSUHVHQWDQWH�OHJDO�GH�&ROIRQGRV
HQ��ODV�$XGLHQFLDV�GH�&RQFLOLDFLyQ��'H�GHFLVLyQ�GH�H[FHSFLRQHV�SUHYLDV
\���VDQHDPLHQWR���GHO��/LWLJLR���/H\�������GH���������SDUD��FRQFLOLDU�
QRWLILFDUVH���FRQWHVWDU��GHPDQGD���GHVLVWLU���WUDQVLJLU���DOODQDUVH��\
HMHFXWDU��WRGDV��ODV��DFWXDFLRQHV��QHFHVDULDV�R�LQGLVSHQVDEOHV�SDUD�HO
�
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ZZZ�FFE�RUJ�FR�FHUWLILFDGRVHOHFWURQLFRV�\�GLJLWH�HO�UHVSHFWLYR�FyGLJR��SDUD�TXH�YLVXDOLFH�OD
LPDJHQ�JHQHUDGD�DO�PRPHQWR�GH�VX�H[SHGLFLyQ��/D�YHULILFDFLyQ�VH�SXHGH�UHDOL]DU�GH�PDQHUD
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EXHQ��p[LWR��GHO�0DQGDWR�&RQIHULGR�\�HQ�ILQ�WRGDV�ODV�IDFXOWDGHV�GH�OD
/H\�������(Q��*HQHUDO��HO��DSRGHUDGR��TXHGD�DPSOLDPHQWH�IDFXOWDGR�SDUD
DFWXDU��\��SDUD��LQWHUSRQHU�FXDOTXLHU�UHFXUVR�HVWDEOHFLGR�HQ�ODV�OH\HV
FRQWUD��ODV��GHFLVLRQHV��MXGLFLDOHV��R��HPDQDGDV��GH��ORV�)XQFLRQDULRV
DGPLQLVWUDWLYRV��GHO��SRGHU��1DFLRQDO���'HSDUWDPHQWDO��0XQLFLSDO�R�GHO
'LVWULWR��&DSLWDO���GH��%RJRWi��\�HQWLGDGHV�'HVFHQWUDOL]DGDV�GHO�0LVPR
2UGHQ�������,JXDOPHQWH��TXHGDQ��IDFXOWDGRV��H[SUHVDPHQWH�SDUD�UHFLELU�
GHVLVWLU���FRQFLOLDU���FRQIHVDU���\��WUDQVLJLU��3DUiJUDIR��)LQDOPHQWH�
PDQLILHVWD��HO�FRPSDUHFLHQWH�TXH�HVWH�SRGHU�VH�FRQILHUH�FRQ�EDVH�HQ�OR
SUHFHSWXDGR��HQ�ORV�DUWtFXORV�������\�VLJXLHQWHV�GHO�&yGLJR�&LYLO�\�HO
PDQGDWDULR��R�DSRGHUDGR�TXHGD�DGYHUWLGR�GHO�DOFDQFH�GHO�DUWtFXOR������
GHO��&yGLJR��&LYLO��TXH��GLFH����GH��OD��WHUPLQDFLyQ��GHO�PDQGDWR���(O
PDQGDWR��WHUPLQD�������3RU��HO��GHVHPSHxR��GHO��QHJRFLR��SDUD��TXH�IXH
FRQVWLWXLGR�������3RU��OD�H[SLUDFLyQ�GHO�WpUPLQR�R�SRU�HO�HYHQWR�GH�OD
FRQGLFLyQ��SUHILMDGRV��SDUD��OD��WHUPLQDFLyQ��GHO��PDQGDWR������3RU�OD
UHYRFDFLyQ�GHO�PDQGDQWH�����3RU�OD�UHQXQFLD�GHO�PDQGDWDULR�
�
3RU��(VFULWXUD�3~EOLFD�1R�������GHO����GH�VHSWLHPEUH�GH�������RWRUJDGD
HQ��OD��1RWDUtD������GH��%RJRWi��'�&����UHJLVWUDGD��HQ��HVWD�&iPDUD�GH
&RPHUFLR��HO����GH�6HSWLHPEUH�GH������FRQ�HO�1R�����������GHO�OLEUR�9�
OD��SHUVRQD��MXUtGLFD��FRQILULy��SRGHU��DPSOLR��\��VXILFLHQWH�D�&DUORV
$QGUpV��9LXFKH��)RQVHFD���LGHQWLILFDGR��FRQ��FpGXOD��GH�FLXGDGDQtD�1R�
���������������GH��&RQFHOOR���&DTXHWi���FRQ��7DUMHWD��3URIHVLRQDO��1R�
���������GHO�&6-�\�D�&LQG\�/RUHQD�&DQRQ�7DIXU��LGHQWLILFDGD�FRQ�FpGXOD
GH��FLXGDGDQtD�����������������GH�%RJRWi�'�&���FRQ�7DUMHWD�3URIHVLRQDO
1R������������GHO��&6-���/RV��QRPEUDGRV�SRGUiQ�HMHFXWDU�ORV�VLJXLHQWHV
DFWRV�������5HSUHVHQWDU�D�&2/)21'26�6�$��3(16,21(6�<�&(6$17,$��HQ�WRGD
FODVH��GH��DFWXDFLRQHV�\�SURFHVRV�MXGLFLDOHV�DQWH�-X]JDGRV��7ULEXQDOHV
GH���WRGR���WLSR����&RUWH���&RQVWLWXFLRQDO���&RQVHMR��6XSHULRU��GH��OD
-XGLFDWXUD���&RUWH��6XSUHPD��GH��-XVWLFLD��\��&RQVHMR�GH�(VWDGR�R�DQWH
FXDOTXLHU��DXWRULGDG��GHO��RUGHQ��1DFLRQDO��'HSDUWDPHQWDO��0XQLFLSDO�R
GHO��'LVWULWR��&DSLWDO��GH�%RJRWi�SDUD�UHDOL]DU�FXDOTXLHU�WUiPLWH�DQWH
HVWDV���HQWLGDGHV���\��DWHQGHU��ORV��UHTXHULPLHQWRV��\��QRWLILFDFLRQHV
SURYHQLHQWHV��GH��FXDOTXLHUD��GH��ODV��RILFLQDV�GH�OD�$GPLQLVWUDFLyQ�H
LQWHQWDU��HQ��QRPEUH�SURSLR�\�UHSUHVHQWDFLyQ�GH�&ROIRQGRV�ORV�UHFXUVRV
RUGLQDULRV����GH���UHSRVLFLyQ���DSHODFLyQ���TXHMD��\��UHFRQVLGHUDFLyQ�
LPSXJQDFLRQHV��$FFLRQHV��GH��7XWHOD�������1RWLILFDUVH��GH�WRGR�WLSR�GH
SURYLGHQFLD��MXGLFLDO��R�DGPLQLVWUDWLYD��DXWRV�R�GHFLVLRQHV�MXGLFLDO�R
DGPLQLVWUDWLYDV����DEVROYHU���LQWHUURJDWRULR��GH��SDUWH���UHQXQFLDU��D
WpUPLQRV���FRQIHVDU��\��FRPSURPHWHU��D�OD�VRFLHGDG�TXH�UHSUHVHQWD�R�HQ
ORV��TXH��KDJD��SDUWH�&ROIRQGRV�6�$��3HQVLRQHV�\�&HVDQWtDV�����$VLVWLU
HQ��QRPEUH�\�UHSUHVHQWDFLyQ�GH�&ROIRQGRV�6�$��3HQVLRQHV�\�&HVDQWtDV��D
�
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ODV��DXGLHQFLDV�HVSHFLDOHV�GH�FRQFLOLDFLyQ�TXH�VH�OOHYHQ�D�FDER�GHQWUR
GH��ORV�SURFHVRV�ODERUDOHV��FLYLOHV��DGPLQLVWUDWLYRV��\�R�HQ�FXDOTXLHU
WLSR��GH��SURFHVR��MXGLFLDO���HQ��ORV��TXH��KDJD��SDUWH�&ROIRQGRV�6�$�
3HQVLRQHV��\��&HVDQWtDV��HQ�WRGR�HO�SDtV��FRQ�OD�IDFXOWDG�H[SUHVD�SDUD
FRQFLOLDU����(VWD���IDFXOWDG���WDPELpQ���VH���H[WLHQGH��D��DFWXDFLRQHV
DGPLQLVWUDWLYDV��DQWH��HO��0LQLVWHULR��GHO�7UDEDMR�\�GHPiV�HQWLGDGHV�H
FDUiFWHU��DGPLQLVWUDWLYR��&HQWURV�GH�&RQFLOLDFLyQ��&iPDUDV�GH�&RPHUFLR
\��0LQLVWHULR�3~EOLFR�����$FWXDU�FRPR�UHSUHVHQWDQWH�OHJDO�GH�&ROIRQGRV
HQ��ODV�$XGLHQFLDV�GH�&RQFLOLDFLyQ��'H�GHFLVLyQ�GH�H[FHSFLRQHV�SUHYLDV
\���VDQHDPLHQWR���GHO��/LWLJLR���/H\�������GH���������SDUD��FRQFLOLDU�
QRWLILFDUVH���GHVLVWLU���WUDQVLJLU���\��HMHFXWDU�WRGDV�ODV�DFWXDFLRQHV
QHFHVDULDV��R��LQGLVSHQVDEOHV�SDUD�HO�EXHQ�p[LWR�GHO�0DQGDWR�&RQIHULGR
\��HQ��ILQ��WRGDV�ODV�IDFXOWDGHV�GH�OD�/H\�����(Q�*HQHUDO�HO�DSRGHUDGR
TXHGD��DPSOLDPHQWH��IDFXOWDGR��SDUD�DFWXDU�\�SDUD�LQWHUSRQHU�FXDOTXLHU
UHFXUVR��HVWDEOHFLGR��HQ��ODV�OH\HV�FRQWUD�ODV�GHFLVLRQHV�MXGLFLDOHV�R
HPDQDGDV��GH��ORV��IXQFLRQDULRV��DGPLQLVWUDWLYRV��GHO��SRGHU�1DFLRQDO�
'HSDUWDPHQWDO���0XQLFLSDO�R�GHO�'LVWULWR�&DSLWDO�GH�%RJRWi�\�HQWLGDGHV
'HVFHQWUDOL]DGDV��GHO��0LVPR��2UGHQ�������,JXDOPHQWH�TXHGDQ�IDFXOWDGRV
H[SUHVDPHQWH��SDUD��UHFLELU��FRQWHVWDU�GHPDQGDV��FRQWHVWDU�DFFLRQHV�GH
WXWHOD��GHVLVWLU��FRQFLOLDU��FRQIHVDU��\�WUDQVLJLU�
�
3RU��(VFULWXUD�3~EOLFD�1R������GHO����GH�PDU]R�GH�������RWRUJDGD�HQ�OD
1RWDUtD������GH��%RJRWi�'�&���UHJLVWUDGD�HQ�HVWD�&iPDUD�GH�&RPHUFLR�HO
����GH��0DU]R��GH���������FRQ��HO�1R�����������GHO�OLEUR�9��OD�SHUVRQD
MXUtGLFD��FRQILULy��SRGHU��DPSOLR��\�VXILFLHQWH�D�-RUJH�$QGUpV�+HUUHUD
-LPpQH]���LGHQWLILFDGR��FRQ��OD�FpGXOD�GH�FLXGDGDQtD�1R�������������GH
%RJRWi��'�&����HQ��VX��FDOLGDG��GH��9LFHSUHVLGHQWH��GH��LQYHUVLRQHV�GH
&2/)21'26��6�$���3(16,21(6�<�&(6$17Ë$6��&2/)21'26�6�$���\��&2/)21'26��
TXLHQ��SRGUi�HMHFXWDU�ORV�VLJXLHQWHV�DFWRV�������8VDU�OD�UD]yQ�R�ILUPD
VRFLDO���GH��&ROIRQGRV��FRQ��OD��ILUPD��FRQMXQWD��GHO��3UHVLGHQWH���XQ
UHSUHVHQWDQWH���OHJDO���R��YLFHSUHVLGHQWH���$SRGHUDGR��*HQHUDO��������
5HSUHVHQWDU��OHJDOPHQWH��D��&ROIRQGRV��MXGLFLDO��R�H[WUDMXGLFLDOPHQWH�
�������&HOHEUDU����WHUPLQDU���R���PRGLILFDU��ORV��DFWRV��QHFHVDULRV��R
FRQYHQLHQWHV��SDUD��HO��GHELGR��FXPSOLPLHQWR�GHO�REMHWR�VRFLDO��FRQ�OD
ILUPD���FRQMXQWD��GHO��SUHVLGHQWH��R��XQR��GH��ORV��YLFHSUHVLGHQWHV���
5HSUHVHQWDQWHV��/HJDOHV���VLHPSUH�TXH�FXDOTXLHUD�GH�HOORV�LPSOLTXH��HQ
XQD��R��PiV��WUDQVDFFLRQHV��UHODFLRQDGDV���OD��YHQWD��GH��XQ�DFWLYR�GH
&ROIRQGRV��R��HO��GHVHPEROVR��R��GHXGD��LQIHULRU��D��86���������������
6XVFULELU��ORV��GRFXPHQWRV�S~EOLFRV�R�SULYDGRV�QHFHVDULRV�SDUD�UHFRJHU
ORV��DFWRV��R��FRQWUDWRV��TXH��FHOHEUH��&ROIRQGRV�GLUHFWDPHQWH��FRQ�OD
ILUPD���FRQMXQWD��GHO��SUHVLGHQWH��R��XQR��GH��ORV��YLFHSUHVLGHQWHV���
5HSUHVHQWDQWHV��OHJDOHV���VLHPSUH�TXH�FXDOTXLHUD�GH�HOORV�LPSOLTXH��HQ
�
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ZZZ�FFE�RUJ�FR�FHUWLILFDGRVHOHFWURQLFRV�\�GLJLWH�HO�UHVSHFWLYR�FyGLJR��SDUD�TXH�YLVXDOLFH�OD
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XQD��R��PiV��WUDQVDFFLRQHV��UHODFLRQDGDV���OD��YHQWD��GH��XQ�DFWLYR�GH
&ROIRQGRV��R��HO��SDJR��R�XQ�GHVHPEROVR�R�GHXGD�LQIHULRU�D�86���������
������&HOHEUDU��WHUPLQDU�R�PRGLILFDU�ORV�DFWRV�QHFHVDULRV�FRQYHQLHQWHV
SDUD��HO��GHELGR�FXPSOLPLHQWR�GHO�REMHWR�VRFLDO��FRQ�OD�ILUPD�FRQMXQWD
GH��RWUR�9LFHSUHVLGHQWH���$SRGHUDGR�*HQHUDO��VLHPSUH�TXH�FXDOTXLHUD�GH
HOORV��LPSOLTXH���HQ�XQD�R�PiV�WUDQVDFFLRQHV�UHODFLRQDGDV��OD�YHQWD�GH
XQ��DFWLYR��GH��&ROIRQGRV��R�GHVHPEROVR�R�GHXGD�LQIHULRU�D�86���������
������6XVFULELU��ORV��GRFXPHQWRV��S~EOLFRV��R�SULYDGRV�QHFHVDULRV�SDUD
UHFRJHU��ORV�DFWRV�R�FRQWUDWRV�TXH�FHOHEUH�&ROIRQGRV�GLUHFWDPHQWH��FRQ
OD��ILUPD�FRQMXQWD�GH�RWUR�9LFHSUHVLGHQWH���$SRGHUDGR�*HQHUDO��VLHPSUH
TXH���FXDOTXLHUD��GH��HOORV��LPSOLTXH���HQ��XQD��R��PiV��WUDQVDFFLRQHV
UHODFLRQDGDV���OD��YHQWD��GH��XQ�DFWLYR�GH�&ROIRQGRV�R�HO�GHVHPEROVR�R
GHXGD��LQIHULRU��D��86�����������3DUiJUDIR���)LQDOPHQWH��PDQLILHVWD�HO
FRPSDUHFLHQWH��TXH��HVWH��SRGHU�VH�FRQILHUH�FRQ�EDVH�HQ�OR�SUHFHSWXDGR
HQ��ORV��DUWtFXORV�������\�VLJXLHQWHV�GHO�&yGLJR�&LYLO�\�HO�PDQGDWDULR
R��DSRGHUDGR�TXHGD�DGYHUWLGR�GHO�DOFDQFH�GHO�DUWtFXOR�������GHO�&yGLJR
&LYLO��TXH��GLFH���'H�OD�WHUPLQDFLyQ�GHO�PDQGDWR���(O�PDQGDWR�WHUPLQD�
����3RU��HO��GHVHPSHxR�GHO�QHJRFLR�SDUD�TXH�IXH�FRQVWLWXLGR�����3RU�OD
H[SLUDFLyQ��GHO��WpUPLQR��R��SRU��HO�HYHQWR�GH�OD�FRQGLFLyQ�SUHILMDGRV
SDUD��OD��WHUPLQDFLyQ��GHO�PDQGDWR�����3RU�OD�UHYRFDFLyQ�GHO�0DQGDQWH�
���3RU�OD�UHQXQFLD�GHO�0DQGDWDULR�
�
3RU��(VFULWXUD�3~EOLFD�1R������GHO����GH�PDU]R�GH�������RWRUJDGD�HQ�OD
1RWDUtD������GH��%RJRWi�'�&���UHJLVWUDGD�HQ�HVWD�&iPDUD�GH�&RPHUFLR�HO
����GH��PDU]R��GH���������FRQ��HO�1R�����������GHO�OLEUR�9��OD�SHUVRQD
MXUtGLFD���FRQILULy��SRGHU��DPSOLR��\��VXILFLHQWH��D��/DXUD��0DUJDULWD
/DFRXWXUH���0RUD���PXMHU���GH��QDFLRQDOLGDG��FRORPELDQD���UHVLGHQWH��\
GRPLFLOLDGD��HQ��OD��FLXGDG�GH�%RJRWi�'�&���LGHQWLILFDGD�FRQ�FHGXOD�GH
FLXGDGDQtD���1R�����������������GH���6DQWD��0DUWD��HQ��VX��FDOLGDG��GH
9LFHSUHVLGHQWH��&RPHUFLDO�GH�&2/)21'26�6�$�3(16,21(6�\�&(6$17,$6�TXLHQ
SRGUi��HMHFXWDU��ORV�VLJXLHQWHV�DFWRV�����8VDU�OD�UD]yQ�R�ILUPD�VRFLDO
GH��&ROIRQGRV��FRQ��OD�ILUPD�FRQMXQWD�GHO�3UHVLGHQWH��XQ�UHSUHVHQWDQWH
OHJDO��R�9LFHSUHVLGHQWH�$SRGHUDGR�*HQHUDO�����5HSUHVHQWDU�OHJDOPHQWH�D
&ROIRQGRV��MXGLFLDO��R��H[WUDMXGLFLDOPHQWH�������&HOHEUDU���WHUPLQDU�R
PRGLILFDU���ORV���DFWRV��QHFHVDULRV��R��FRQYHQLHQWHV��SDUD��HO��GHELGR
FXPSOLPLHQWR��GHO�REMHWR�VRFLDO�FRQ�OD�ILUPD�FRQMXQWD�GHO�3UHVLGHQWH�R
XQR���GH���ORV��9LFHSUHVLGHQWHV��5HSUHVHQWDQWHV��/HJDOHV��VLHPSUH��TXH
FXDOTXLHUD���GH���HOORV���LPSOLTXH����HQ���XQD���R��PiV��WUDQVDFFLRQHV
UHODFLRQDGDV���OD��YHQWD��GH��XQ�DFWLYR�GH�&ROIRQGRV�R�HO�GHVHPEROVR�R
GHXGD��LQIHULRU��D�86��������������6XVFULELU�ORV�GRFXPHQWRV�S~EOLFRV�R
SULYDGRV��QHFHVDULRV��SDUD��UHFRJHU��ORV�DFWRV�R�FRQWUDWRV�TXH�FHOHEUH
&ROIRQGRV��GLUHFWDPHQWH��FRQ�OD�ILUPD�FRQMXQWD�GHO�SUHVLGHQWH�R�XQR�GH
�
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ZZZ�FFE�RUJ�FR�FHUWLILFDGRVHOHFWURQLFRV�\�GLJLWH�HO�UHVSHFWLYR�FyGLJR��SDUD�TXH�YLVXDOLFH�OD
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ORV��9LFHSUHVLGHQWHV����5HSUHVHQWDQWHV�OHJDOHV��VLHPSUH�TXH�FXDOTXLHUD
GH��HOORV��LPSOLTXH���HQ�XQD�R�PiV�WUDQVDFFLRQHV�UHODFLRQDGDV�OD�YHQWD
GH��XQ��DFWLYR�GH�&ROIRQGRV�R�HO�SDJR�R�XQ�GHVHPEROVR�R�GHXGD�LQIHULRU
D��86������������&HOHEUDU��WHUPLQDU�R�PRGLILFDU�ORV�DFWRV�QHFHVDULRV�R
FRQYHQLHQWHV��SDUD��HO��GHELGR��FXPSOLPLHQWR�GHO�REMHWR�VRFLDO��FRQ�OD
ILUPD��FRQMXQWD��GH�RWUR�9LFHSUHVLGHQWH�$SRGHUDGR�*HQHUDO��VLHPSUH�TXH
FXDOTXLHUD���GH���HOORV���LPSOLTXH����HQ���XQD���R��PiV��WUDQVDFFLRQHV
UHODFLRQDGDV���OD�YHQWD�GH�XQ�DFWLYR�GH�&ROIRQGRV�R�GHVHPEROVR�R�GHXGD
LQIHULRU��D��86�����������������6XVFULELU��ORV��GRFXPHQWRV��S~EOLFRV�R
SULYDGRV��QHFHVDULRV��SDUD��UHFRJHU��ORV��DFWR�R�FRQWUDWRV�TXH�FHOHEUH
&ROIRQGRV��GLUHFWDPHQWH���FRQ�OD�ILUPD�FRQMXQWD�GH�RWUR�9LFHSUHVLGHQWH
�$SRGHUDGR��*HQHUDO���VLHPSUH�TXH�FXDOTXLHUD�GH�HOORV�LPSOLTXH��HQ�XQD
R��PiV��WUDQVDFFLRQHV�UHODFLRQDGDV��OD�YHQWD�GH�XQ�DFWLYR�GH�&ROIRQGRV
R���GHO��GHVHPEROVR��R��GHXGD��LQIHULRU��D��86�����������)LQDOPHQWH���
PDQLILHVWD��HO�FRPSDUHFLHQWH�TXH�HVWH�SRGHU�VH�FRQILHUH�FRQ�EDVH�HQ�OR
SUHFHSWXDGR��HQ��ORV�DUWtFXORV�������\�VLJXLHQWHV�GH�&yGLJR�&LYLO�\�HO
PDQGDWDULR��R�DSRGHUDGR�TXHGD�DGYHUWLGR�GHO�DOFDQFH�GHO�DUWLFXOR������
GHO��&yGLJR�&LYLO�TXH�GLFH���'H�OD�WHUPLQDFLyQ�GHO�PDQGDWR��(O�PDQGDWR
WHUPLQD������3RU��HO�GHVHPSHxR�GHO�QHJRFLR�SDUD�TXH�IXH�FRQVWLWXLGR���
3RU��OD��H[SLUDFLyQ��GHO��WpUPLQR��R��SRU��HO��HYHQWR��GH�OD�FRQGLFLyQ
SUHILMDGRV��SDUD��OD��WHUPLQDFLyQ�GHO�PDQGDWR����3RU�OD�UHYRFDFLyQ�GHO
PDQGDQWH������3RU�OD�UHQXQFLD�GHO�PDQGDWDULR�
�
3RU��(VFULWXUD��3~EOLFD�1R������GHO����GH�PDU]R�GH������RWRUJDGD�HQ�OD
1RWDUtD������GH��&LUFXLWR�GH�%RJRWi�'�&���UHJLVWUDGD�HQ�HVWD�&iPDUD�GH
&RPHUFLR��HO�����GH�PDU]R�GH�������FRQ�HO�1R�����������GHO�OLEUR�9��OD
SHUVRQD��MXUtGLFD��FRQILULy�SRGHU�JHQHUDO��DPSOLR�\�VXILFLHQWH�DO�2OJD
/XFLD��%ODQFR��0DQFKROD��HQ�VX�FDOLGDG�GH�9LFHSUHVLGHQWH�GH�7HFQRORJtD
\��7UDQVIRUPDFLyQ��'LJLWDO��GH��&2/)21'26��6�$��3(16,21(6�<�&(6$17,$6�
�&2/)21'26���6�$����<���&2/)21'26����LGHQWLILFDGD��FRQ��OD��FpGXOD��GH
FLXGDGDQtD��1R���������������OD�QRPEUDGD�SRGUi�HMHFXWDU�ORV�VLJXLHQWHV
DFWRV���������8VDU��OD��UD]yQ�R�ILUPD�VRFLDO�GH�&ROIRQGRV�FRQ�OD�ILUPD
FRQMXQWD��GHO��3UHVLGHQWH���XQ��UHSUHVHQWDQWH��OHJDO��R�9LFHSUHVLGHQWH
�$SRGHUDGR��*HQHUDO��������5HSUHVHQWDU�OHJDOPHQWH�D�&ROIRQGRV�MXGLFLDO
R��H[WUDMXGLFLDOPHQWH���������&HOHEUDU��WHUPLQDU�R�PRGLILFDU�ORV�DFWRV
QHFHVDULRV��R��FRQYHQLHQWHV��SDUD��HO��GHELGR��FXPSOLPLHQWR�GHO�REMHWR
VRFLDO����FRQ���OD���ILUPD��FRQMXQWD��GHO��SUHVLGHQWH��R��XQR��GH��ORV
9LFHSUHVLGHQWHV�����5HSUHVHQWDQWHV��/HJDOHV��VLHPSUH�TXH�FXDOTXLHUD�GH
HOORV��LPSOLTXH���HQ�XQD�R�PiV�WUDQVDFFLRQHV�UHODFLRQDGDV��OD�YHQWD�GH
XQ��DFWLYR�GH�&ROIRQGRV�R�HO�GHVHPEROVR�R�GHXGD�LQIHULRU�D�86���������
������6XVFULELU��ORV��GRFXPHQWRV��S~EOLFRV��R�SULYDGRV�QHFHVDULRV�SDUD
UHFRJHU��ORV�DFWRV�R�FRQWUDWRV�TXH�FHOHEUH�&ROIRQGRV�GLUHFWDPHQWH��FRQ
�
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ZZZ�FFE�RUJ�FR�FHUWLILFDGRVHOHFWURQLFRV�\�GLJLWH�HO�UHVSHFWLYR�FyGLJR��SDUD�TXH�YLVXDOLFH�OD
LPDJHQ�JHQHUDGD�DO�PRPHQWR�GH�VX�H[SHGLFLyQ��/D�YHULILFDFLyQ�VH�SXHGH�UHDOL]DU�GH�PDQHUD
LOLPLWDGD��GXUDQWH����GtDV�FDOHQGDULR�FRQWDGRV�D�SDUWLU�GH�OD�IHFKD�GH�VX�H[SHGLFLyQ�
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OD��ILUPD��FRQMXQWD��GHO��SUHVLGHQWH��R��XQR��GH��ORV�9LFHSUHVLGHQWHV�
5HSUHVHQWDQWHV��OHJDOHV���VLHPSUH�TXH�FXDOTXLHUD�GH�HOORV�LPSOLTXH��HQ
XQD��R��PiV��WUDQVDFFLRQHV��UHODFLRQDGDV���OD��YHQWD��GH��XQ�DFWLYR�GH
&ROIRQGRV��R��HO��SDJR��R�XQ�GHVHPEROVR�R�GHXGD�LQIHULRU�D�86���������
������&HOHEUDU��WHUPLQDU�R�PRGLILFDU�ORV�DFWRV�QHFHVDULRV�FRQYHQLHQWHV
SDUD��HO��GHELGR�FXPSOLPLHQWR�GHO�REMHWR�VRFLDO��FRQ�OD�ILUPD�FRQMXQWD
GH��RWUR�9LFHSUHVLGHQWH���$SRGHUDGR�*HQHUDO��VLHPSUH�TXH�FXDOTXLHUD�GH
HOORV��LPSOLTXH���HQ�XQD�R�PiV�WUDQVDFFLRQHV�UHODFLRQDGDV��OD�YHQWD�GH
XQ��DFWLYR��GH��&ROIRQGRV��R�GHVHPEROVR�R�GHXGD�LQIHULRU�D�86���������
������6XVFULELU��ORV��GRFXPHQWRV��S~EOLFRV��R�SULYDGRV�QHFHVDULRV�SDUD
UHFRJHU��ORV�DFWRV�R�FRQWUDWRV�TXH�FHOHEUH�&ROIRQGRV�GLUHFWDPHQWH��FRQ
OD��ILUPD�FRQMXQWD�GH�RWUR�9LFHSUHVLGHQWH���$SRGHUDGR�*HQHUDO��VLHPSUH
TXH���FXDOTXLHUD��GH��HOORV��LPSOLTXH���HQ��XQD��R��PiV��WUDQVDFFLRQHV
UHODFLRQDGDV���OD��YHQWD��GH��XQ�DFWLYR�GH�&ROIRQGRV�R�HO�GHVHPEROVR�R
GHXGD��LQIHULRU��D��86�����������3DUiJUDIR���)LQDOPHQWH��PDQLILHVWD�HO
FRPSDUHFLHQWH��TXH��HVWH��SRGHU�VH�FRQILHUH�FRQ�EDVH�HQ�OR�SUHFHSWXDGR
HQ��ORV��DUWtFXORV�������\�VLJXLHQWHV�GHO�&yGLJR�&LYLO�\�HO�PDQGDWDULR
R��DSRGHUDGR�TXHGD�DGYHUWLGR�GHO�DOFDQFH�GHO�DUWtFXOR�������GHO�&yGLJR
&LYLO��TXH��GLFH���'H�OD�WHUPLQDFLyQ�GHO�PDQGDWR���(O�PDQGDWR�WHUPLQD�
����3RU��HO��GHVHPSHxR�GHO�QHJRFLR�SDUD�TXH�IXH�FRQVWLWXLGR�����3RU�OD
H[SLUDFLyQ��GHO��WpUPLQR��R��SRU��HO�HYHQWR�GH�OD�FRQGLFLyQ�SUHILMDGRV
SDUD��OD��WHUPLQDFLyQ��GHO�PDQGDWR�����3RU�OD�UHYRFDFLyQ�GHO�PDQGDQWH�
���3RU�OD�UHQXQFLD�GHO�PDQGDWDULR�
�
3RU��(VFULWXUD�3~EOLFD�1R������GHO����GH�PDU]R�GH�������RWRUJDGD�HQ�OD
1RWDUtD������GH�%RJRWi��UHJLVWUDGD�HQ�HVWD�&iPDUD�GH�&RPHUFLR�HO����GH
PDU]R��GH���������FRQ�HO�1R�����������GHO�OLEUR�9��OD�SHUVRQD�MXUtGLFD
FRQILULy��SRGHU��DPSOLy�\�VXILFLHQWH�D�+DUROG�$OH[DQGHU�6HJXUD�0ROLQD�
HQ��VX��FDOLGDG��GH��*HUHQWH��GHO�6HJXUR�3UHYLVLRQDO�GH�&2/)21'26�6�$�
3(16,21(6��<��&(6$17Ë$6���LGHQWLILFDGR�FRQ�OD�FpGXOD�GH�FLXGDGDQtD�1R�
����������GH��%RJRWi���ORV��QRPEUDGRV��SRGUiQ��HMHFXWDU�ORV�VLJXLHQWHV
DFWRV������5HSUHVHQWDU�D�&2/)21'26�6�$��3(16,21(6�<�&(6$17Ë$6��HQ�WRGD
FODVH��GH��DFWXDFLyQ��DQWH��ODV�MXQWDV�FDOLILFDGRUDV�GH�OD�LQYDOLGH]�\
SURFHVRV��MXGLFLDOHV��DQWH��MX]JDGRV���WULEXQDOHV��GH�WRGR�WLSR��FRUWH
FRQVWLWXFLRQDO��FRQVHMR��VXSHULRU��GH��OD�MXGLFDWXUD��&RUWH�VXSUHPD�GH
MXVWLFLD��\��FRQVHMR��GH��HVWDGR��R�DQWH�FXDOTXLHU�DXWRULGDG�GHO�RUGHQ
QDFLRQDO���GHSDUWDPHQWDO��PXQLFLSDO�R�GHO�'LVWULWR�&DSLWDO�GH�%RJRWi�\
DQWH��FXDOTXLHU�RUJDQLVPR�GHVFHQWUDOL]DGR�FH�GHUHFKR�S~EOLFR�GHO�RUGHQ
QDFLRQDO���GHSDUWDPHQWDO��PXQLFLSDO��R��GHO�'LVWULWR�&DSLWDO�GH�%RJRWi
SDUD��UHDOL]DU��FXDOTXLHU��WUiPLWH��DQWH�HVWDV�HQWLGDGHV�\�DWHQGHU�ORV
UHTXHULPLHQWRV��\��QRWLILFDFLRQHV��SURYHQLHQWHV��GH��FXDOTXLHUD�GH�ODV
RILFLQDV��GH��OD��DGPLQLVWUDFLyQ�������(Q��JHQHUDO��HO�DSRGHUDGR�TXHGD
�
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DPSOLDPHQWH��IDFXOWDGR�SDUD�DFWXDU�\�SDUD�LQWHUSRQHU�FXDOTXLHU�UHFXUVR
HVWDEOHFLGR���HQ���ODV���OH\HV���FRQWUD���GHFLVLRQHV���GH��ODV��MXQWDV
FDOLILFDGRUDV��GH��LQYDOLGH]���HQWHV��MXGLFLDOHV��R��HPDQDGRV��GH��ORV
IXQFLRQDULRV���DGPLQLVWUDWLYRV���GHO��SRGHU��QDFLRQDO���GHSDUWDPHQWDO�
PXQLFLSDO���R���GHO���'LVWULWR���&DSLWDO���GH���%RJRWi���\���HQWLGDGHV
GHVFHQWUDOL]DGDV��GHO��PLVPR��RUGHQ��3$5È*5$)2��)LQDOPHQWH��PDQLILHVWD
HO���FRPSDUHFLHQWH���TXH��HVWH��SRGHU��VH��FRQILHUH��FRQ��EDVH��HQ��OR
SUHFHSWXDGR��HQ�ORV�DUWtFXORV�������\�VLJXLHQWHV�GHO�&yGLJR�&LYLO�\�HO
PDQGDWDULR��R�DSRGHUDGR�TXHGD�DGYHUWLGR�GHO�DOFDQFH�GHO�DUWtFXOR������
GHO��&yGLJR��&LYLO��TXH��GLFH����'H��OD��WHUPLQDFLRQ��GHO�PDQGDWRª��(O
PDQGDWR��WHUPLQD�������3RU��HO��GHVHPSHxR��GHO��QHJRFLR��SDUD��TXH�IXH
FRQVWLWXLGR�������3RU��OD�H[SLUDFLyQ�GHO�WHUPLQR�R�SRU�HO�HYHQWR�GH�OD
FRQGLFLyQ��SUHILMDGRV��SDUD��OD��WHUPLQDFLyQ��GHO��PDQGDWR������3RU�OD
UHYRFDFLyQ�GHO�PDQGDQWH�����3RU�OD�UHQXQFLD�GHO�PDQGDWDULR�
�
3RU��(VFULWXUD�3~EOLFD�1R������GHO����GH�PDU]R�GH�������RWRUJDGD�HQ�OD
1RWDUtD������GH��%RJRWi�'�&���UHJLVWUDGD�HQ�HVWD�&iPDUD�GH�&RPHUFLR�HO
����GH��0DU]R��GH���������FRQ��HO�1R�����������GHO�OLEUR�9��OD�SHUVRQD
MXUtGLFD��FRQILULy�SRGHU�DPSOLR�\�VXILFLHQWH�D�'LHJR�/HRQDUGR�&iUGHQDV
$PD\D���HQ��VX��FDOLGDG��GH��'LUHFWRU�0pGLFR�GHO�6HJXUR�3UHYLVLRQDO�GH
&2/)21'26��6�$���3(16,21(6��<�&(6$17Ë$6��LGHQWLILFDGR�FRQ�OD�FpGXOD�GH
FLXGDGDQtD���1R������������������GH��6RJDPRVR���/RV��QRPEUDGRV��SRGUiQ
HMHFXWDU��ORV��VLJXLHQWHV��DFWRV�������5HSUHVHQWDU��D��&2/)21'26��6�$�
3(16,21(6��<��&(6$17Ë$6���HQ��WRGD��FODVH�GH�DFWXDFLyQ�DQWH�ODV�MXQWDV
FDOLILFDGRUDV��GH��OD��LQYDOLGH]��\�SURFHVRV�MXGLFLDOHV�DQWH�MX]JDGRV�
WULEXQDOHV��GH�WRGR�WLSR��FRUWH�FRQVWLWXFLRQDO��FRQVHMR�VXSHULRU�GH�OD
MXGLFDWXUD���&RUWH��VXSUHPD��GH��MXVWLFLD��\��FRQVHMR�GH�HVWDGR�R�DQWH
FXDOTXLHU��DXWRULGDG��GHO��RUGHQ��QDFLRQDO��'HSDUWDPHQWDO��PXQLFLSDO�R
GHO���'LVWULWR���&DSLWDO���GH���%RJRWi���\��DQWH��FXDOTXLHU��RUJDQLVPR
GHVFHQWUDOL]DGR��GH��GHUHFKR�S~EOLFR�GHO�RUGHQ�QDFLRQDO��GHSDUWDPHQWDO
PXQLFLSDO��R��GHO��'LVWULWR��&DSLWDO��GH�%RJRWi�SDUD�UHDOL]D�FXDOTXLHU
WUiPLWH���DQWH���HVWDV���HQWLGDGHV��\��DWHQGHU��ORV��UHTXHULPLHQWRV��\
QRWLILFDFLRQHV��SURYHQLHQWHV��GH��FXDOTXLHUD��GH��ODV��RILFLQDV��GH�OD
DGPLQLVWUDFLyQ���������(Q���JHQHUDO��HO��DSRGHUDGR��TXHGD��DPSOLDPHQWH
IDFXOWDGR��SDUD�DFWXDU�\�SDUD�LQWHUSRQHU�FXDOTXLHU�UHFXUVR�HVWDEOHFLGR
HQ��ODV��OH\HV��FRQWUD��GHFLVLRQHV��GH��ODV��MXQWDV��FDOLILFDGRUDV��GH
LQYDOLGH]����HQWHV���MXGLFLDOHV���R���HPDQDGRV���GH��ORV��IXQFLRQDULRV
DGPLQLVWUDWLYRV��GHO��SRGHU��QDFLRQDO���GHSDUWDPHQWDO��PXQLFLSDO�R�GHO
'LVWULWR��&DSLWDO��GH��%RJRWi��\��HQWLGDGHV�GHVFHQWUDOL]DGDV�GHO�PLVPR
RUGHQ���3DUiJUDIR���)LQDOPHQWH���PDQLILHVWD��HO�FRPSDUHFLHQWH�TXH�HVWH
SRGHU��VH�FRQILHUH�FRQ�EDVH�HQ�OR�SUHFHSWXDGR�HQ�ORV�DUWtFXORV�������\
VLJXLHQWHV��GHO��&yGLJR��&LYLO��\��HO��PDQGDWDULR��R��DSRGHUDGR��TXHGD
�
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DGYHUWLGR��GHO��DOFDQFH��GHO�DUWtFXOR�������GHO�&yGLJR�&LYLO�TXH�GLFH�
�'H��/D��7HUPLQDFLyQ��'HO��0DQGDWR����(O��PDQGDWR��WHUPLQD������3RU�HO
GHVHPSHxR��GHO��QHJRFLR�SDUD�TXH�IXH�FRQVWLWXLGR�����3RU�OD�H[SLUDFLyQ
GHO��WpUPLQR��R��SRU��HO��HYHQWR��GH��OD��FRQGLFLyQ�SUHILMDGRV�SDUD�OD
WHUPLQDFLyQ��GHO�PDQGDWR�����3RU�OD�UHYRFDFLyQ�GHO�PDQGDQWH�����3RU�OD
UHQXQFLD�GHO�PDQGDWDULR�
�
�
3RU��(VFULWXUD��3~EOLFD��1R�������GH�OD�1RWDUtD����GH�%RJRWi�'�&���GHO
����GH��PD\R��GH���������LQVFULWD�HO���GH�MXQLR�GH������EDMR�HO�Q~PHUR
����������GHO��OLEUR�9��FRPSDUHFLy�FRQ�PLQXWD�HQYLDGD�SRU�H�PDLO�$ODLQ
(QULTXH��$OIRQVR�)RXFULHU�9LDQD��LGHQWLILFDGR�FRQ�FpGXOD�GH�FLXGDGDQtD
1R���������������GH�8VDTXpQ�TXLHQ�DFW~D�HQ�VX�FDOLGDG�GH�UHSUHVHQWDQWH
OHJDO��SDUD��HIHFWRV��MXGLFLDOHV��\��WUiPLWHV��DQWH��OD�DGPLQLVWUDFLyQ
S~EOLFD��GH��&2/)21'26��6�$�3(16,21(6�<�&(6$17Ë$6�FRQ�HVWH�LQVWUXPHQWR
RWRUJD��SRGHU��DPSOLR��\��VXILFLHQWH��D��0DUWKD��/XFLD��3HUDIDQ��*yPH]
LGHQWLILFDGD��FRQ��HO�Q~PHUR�GH�FpGXOD�GH�FLXGDGDQtD�1R�������������GH
%RJRWi��'�&��'LDQD�0DUFHOD�0HQHVHV�+R\RV�LGHQWLILFDGD�FRQ�HO�Q~PHUR�GH
FpGXOD��GH��FLXGDGDQtD��1R�������������GH�,EDJXp��ORV�QRPEUDGRV�SRGUiQ
HMHFXWDU��ORV��VLJXLHQWHV��DFWRV�������5HSUHVHQWDU��D��&2/)21'26��6�$�
3(16,21(6��<��&(6$17Ë$6���HQ��WRGD��FODVH�GH�DFWXDFLyQ�DQWH�ODV�MXQWDV
FDOLILFDGRUDV��GH��OD��LQYDOLGH]��\�SURFHVRV�MXGLFLDOHV�DQWH�MX]JDGRV�
WULEXQDOHV��GH�WRGR�WLSR��FRUWH�FRQVWLWXFLRQDO��FRQVHMR�VXSHULRU�GH�OD
MXGLFDWXUD���&RUWH��VXSUHPD��GH��MXVWLFLD��\��FRQVHMR�GH�HVWDGR�R�DQWH
FXDOTXLHU��DXWRULGDG��GHO��RUGHQ��QDFLRQDO��'HSDUWDPHQWDO��PXQLFLSDO�R
GHO���'LVWULWR���&DSLWDO���GH���%RJRWi���\��DQWH��FXDOTXLHU��RUJDQLVPR
GHVFHQWUDOL]DGR��GH��GHUHFKR�S~EOLFR�GHO�RUGHQ�QDFLRQDO��GHSDUWDPHQWDO
PXQLFLSDO��R��GHO��'LVWULWR��&DSLWDO��GH�%RJRWi�SDUD�UHDOL]D�FXDOTXLHU
WUiPLWH���DQWH���HVWDV���HQWLGDGHV��\��DWHQGHU��ORV��UHTXHULPLHQWRV��\
QRWLILFDFLRQHV��SURYHQLHQWHV��GH��FXDOTXLHUD��GH��ODV��RILFLQDV��GH�OD
DGPLQLVWUDFLyQ������1RWLILFDUVH�GH�WRGR�WLSR�GH�SURYLGHQFLD�MXGLFLDO�R
DGPLQLVWUDWLYD���DXWRV��R��GHFLVLRQHV��MXGLFLDOHV��R��DGPLQLVWUDWLYDV�
DEVROYHU��LQWHUURJDWRULR��GH��SDUWH���UHQXQFLDU�D�WpUPLQRV��FRQIHVDU�\
FRPSURPHWHU��D��OD��VRFLHGDG��TXH��UHSUHVHQWD��R�HQ�ORV�TXH�KDJD�SDUWH
&2/)21'26���6�$���3(16,21(6��<��&(6$17Ë$6�������$VLVWLU��HQ��QRPEUH��\
UHSUHVHQWDFLyQ���GH��&2/)21'26��6�$���3(16,21(6��<��&(6$17Ë$6���D��ODV
DXGLHQFLDV��HVSHFLDOHV��GH�FRQFLOLDFLyQ�TXH�VH�OOHYHQ�D�FDER�GHQWUR�GH
ODV��DFWXDFLRQHV��DQWH�ODV�MXQWDV�FDOLILFDGRUDV�GH�LQYDOLGH]��SURFHVRV
ODERUDOHV���FLYLOHV���DGPLQLVWUDWLYRV�\�R�HQ�FXDOTXLHU�WLSR�GH�SURFHVR
MXGLFLDO���HQ��ORV�TXH�KDJD�SDUWH�&2/)21'26�6�$��3(16,21(6�<�&(6$17Ë$6
HQ��WRGR��HO��SDtV���FRQ��OD��IDFXOWDG��H[SUHVD��SDUD��FRQFLOLDU��(VWD
IDFXOWDG��WDPELpQ��VH��H[WLHQGH��D�DFWXDFLRQHV�DGPLQLVWUDWLYDV�DQWH�HO
�

3iJLQD����GH���



&iPDUD�GH�&RPHUFLR�GH�%RJRWi

6HGH�9LUWXDO

&(57,),&$'2�'(�,16&5,3&,Ï1�'(�'2&80(1726

)HFKD�([SHGLFLyQ�����GH�VHSWLHPEUH�GH������+RUD����������
5HFLER�1R��$%��������

9DORU���������

�
&Ï',*2�'(�9(5,),&$&,Ï1�%��������((���

�
9HULILTXH�HO�FRQWHQLGR�\�FRQILDELOLGDG�GH�HVWH�FHUWLILFDGR��LQJUHVDQGR�D

ZZZ�FFE�RUJ�FR�FHUWLILFDGRVHOHFWURQLFRV�\�GLJLWH�HO�UHVSHFWLYR�FyGLJR��SDUD�TXH�YLVXDOLFH�OD
LPDJHQ�JHQHUDGD�DO�PRPHQWR�GH�VX�H[SHGLFLyQ��/D�YHULILFDFLyQ�VH�SXHGH�UHDOL]DU�GH�PDQHUD
LOLPLWDGD��GXUDQWH����GtDV�FDOHQGDULR�FRQWDGRV�D�SDUWLU�GH�OD�IHFKD�GH�VX�H[SHGLFLyQ�

������������������������������������������������������������������������������������������������

PLQLVWHULR��GHO��WUDEDMR�\�GHPiV�HQWLGDGHV�GH�FDUiFWHU�DGPLQLVWUDWLYR�
FHQWURV��GH��FRQFLOLDFLyQ��FiPDUDV�GH�FRPHUFLR�\�PLQLVWHULR�S~EOLFR���
����(Q��JHQHUDO�HO�DSRGHUDGR�TXHGD�DPSOLDPHQWH�IDFXOWDGR�SDUD�DFWXDU�\
SDUD��LQWHUSRQHU��FXDOTXLHU��UHFXUVR��HVWDEOHFLGR��HQ�ODV�OH\HV�FRQWUD
GHFLVLRQHV��GH�ODV�MXQWDV�FDOLILFDGRUDV�GH�LQYDOLGH]��HQWHV�MXGLFLDOHV
R��HPDQDGRV��GH��ORV��IXQFLRQDULRV�DGPLQLVWUDWLYRV�GHO�SRGHU�QDFLRQDO�
GHSDUWDPHQWDO���PXQLFLSDO�R�GHO�'LVWULWR�&DSLWDO�GH�%RJRWi�\�HQWLGDGHV
GHVFHQWUDOL]DGDV��GHO��PLVPR��RUGHQ�������,JXDOPHQWH�TXHGDQ�IDFXOWDGRV
H[SUHVDPHQWH���SDUD���UHFLELU����GHVLVWLU����FRQFLOLDU����FRQIHVDU���\
WUDQVLJLU���3DUiJUDIR���ILQDOPHQWH���PDQLILHVWD��HO��FRPSDUHFLHQWH�TXH
HVWH��SRGHU��VH��FRQILHUH��FRQ�EDVH�HQ�OR�SUHFHSWXDGR�HQ�ORV�DUWtFXORV
�������\�VLJXLHQWHV�GHO�&yGLJR�&LYLO�\�HO�PDQGDWDULR�R�DSRGHUDGR�TXHGD
DGYHUWLGR��GHO��DOFDQFH��GHO�DUWtFXOR�������GHO�&yGLJR�FLYLO�TXH�GLFH�
�GH��OD��WHUPLQDFLyQ��GHO��PDQGDWR����(O��PDQGDWR��WHUPLQD������3RU�HO
GHVHPSHxR��GHO��QHJRFLR�SDUD�TXH�IXH�FRQVWLWXLGR�����3RU�OD�H[SLUDFLyQ
GHO��WHUPLQR��R��SRU��HO��HYHQWR��GH��OD��FRQGLFLyQ�SUHILMDGRV�SDUD�OD
WHUPLQDFLyQ��GHO�PDQGDWR�����3RU�OD�UHYRFDFLyQ�GHO�PDQGDQWH�����3RU�OD
UHQXQFLD�GHO�PDQGDWDULR�
�
3RU��(VFULWXUD��3~EOLFD�1R��������GH�OD�1RWDUtD����GH�%RJRWi�'�&���GHO
����GH��MXOLR��GH���������LQVFULWD��HO�����GH��RFWXEUH�GH������EDMR�HO
UHJLVWUR��1R�����������GHO��OLEUR��9���FRPSDUHFLy�-XDQ�0DQXHO�7UXMLOOR
6DQFKH]��LGHQWLILFDGR��FRQ��FpGXOD��GH�FLXGDGDQtD�1R�������������HQ�VX
FDOLGDG��GH��UHSUHVHQWDQWH�OHJDO�GH�OD�VRFLHGDG�GH�OD�UHIHUHQFLD���SRU
PHGLR��GH��OD��SUHVHQWH��HVFULWXUD��S~EOLFD���FRQILHUH��SRGHU�DPSOLR�\
VXILFLHQWH��D��GLDQD��SDWULFLD�JXHUUHUR�URVHUR�LGHQWLILFDGD�FRQ�FpGXOD
GH��FLXGDGDQtD��1R���������������GH��%RJRWi��'�&���/D��QRPEUDGD��SRGUi
HMHFXWDU��ORV��VLJXLHQWHV�DFWRV�VLHPSUH�\�FXDQGR�ORV�PLVPRV�WHQJDQ�SRU
REMHWR��HO��FREUR��GH�DSRUWHV�SHQVLRQDOHV�GH�ORV�DILOLDGRV�DO�)RQGR�GH
3HQVLRQHV��2EOLJDWRULDV��GH��&2/)21'26���5HSUHVHQWDU��D�&2/)21'26�6�$�
3(16,21(6��<��&(6$17,$6���HQ�WRGD�FODVH�GH�DFWXDFLRQHV�DGPLQLVWUDWLYDV
DQWH��HO�0LQLVWHULR�GH�7UDEDMR�\�HQ�HVSHFLDO�DVLVWLU�HQ�UHSUHVHQWDFLyQ
D��ODV��DXGLHQFLDV��GH��FRQFLOLDFLyQ��TXH��VHDQ��SURJUDPDGDV��SRU�HVWD
HQWLGDG����UHSUHVHQWDU��SRU��Vt�R�SRU�LQWHUPHGLR�GH�DSRGHUDGR�HVSHFLDO
DVLVWLU��&2/)21'26��6�$���3(16,21(6��<��&(6$17Ë$6�DQWH�ODV�DXWRULGDGHV
MXGLFLDOHV��\��DGPLQLVWUDWLYDV���HQ��ORV��SURFHVR�FRQFXUVDOHV��SDUD�HO
FREUR��GH�ORV�DSRUWHV�SHQVLRQDOHV�GH�HPSOHDGRUHV��LQLFLH�\�SURPXHYD�HQ
QRPEUH��&2/)21'26��6�$��3(16,21(6�<�&(6$17Ë$6��ODV�GHPDQGDV�HMHFXWLYDV
ODERUDOHV��\��FLYLOHV��D��TXH��KD\D��OXJDU��SDUD��HO��FREUR�GH�DSRUWHV
SHQVLRQDOHV��GH��HPSOHDGRUHV���GH��FRQIRUPLGDG��FRQ�ORV�SUHYLVWR�HQ�HO
DUWtFXOR������GH��OD�/H\�����GH�������FRQVWLWX\D�DSRGHUDGRV�MXGLFLDOHV
SDUD��TXH�DFW~HQ�GHQWUR�GH�ORV�MXLFLRV�\�FRQWURYHUVLDV�HQ�TXH�HO�)21'2
�
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LPDJHQ�JHQHUDGD�DO�PRPHQWR�GH�VX�H[SHGLFLyQ��/D�YHULILFDFLyQ�VH�SXHGH�UHDOL]DU�GH�PDQHUD
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������������������������������������������������������������������������������������������������

'(��3(16,21(6��&2/)21'26���WHQJD�LQWHUpV���DVLVWD�HQ�UHSUHVHQWDFLyQ�GH
&2/)21'26���6$�����3(16,21(6���<���&(6$17,$6����D��ODV��DXGLHQFLDV��GH
FRQFLOLDFLyQ��TXH��VHDQ�SURJUDPDGDV�GHQWUR�GH�ORV�SURFHVRV�HMHFXWLYRV�
ODERUDOHV���\���HMHFXWLYRV��FLYLOHV��HQ��HO��WHUULWRULR��QDFLRQDO���GH
FRQIRUPLGDG���FRQ���OD��QRUPDWLYLGDG��YLJHQWH���FRQVWLWX\D��DSRGHUDGRV
MXGLFLDOHV��SDUD��TXH��DFW~HQ�GHQWUR�GH�ORV�MXLFLRV�\�FRQWURYHUVLDV�HQ
TXH��&2/)21'26��6�$��3(16,21(6�<�&(6$17,$6��WHQJD�LQWHUHVHV�HQ�KDFHUVH
SDUWH��SDUD��HO��FREUR�GH�DSRUWHV�SHQVLRQDOHV�GH�HPSOHDGRUHV���5HFLELU
FXDOTXLHU��ELHQ��PXHEOH��R��LQPXHEOH��HQWUHJDGR�SRU�FHVLyQ�GH�ELHQHV�R
GDFLRQHV��HQ��SDJR���FRQ��TXH��SUHWHQGDQ��FXPSOLU�SDUFLDO�R�WRWDOPHQWH
FXDOTXLHU���REOLJDFLyQ���FRQ��&2/)21'26��6�$��3(16,21(6��<��&(6$17,$6�
UHODFLRQDGDV���FRQ���HO���SDJR���GH��DSRUWHV��SHQVLRQDOHV���3DUiJUDIR�
ILQDOPHQWH���PDQLILHVWD��HO��FRPSDUHFLHQWH��TXH�HVWH�SRGHU�VH�FRQILHUH
FRQ��EDVH��HQ��OR��SUHFHSWXDGR�HQ�ORV�DUWtFXORV�������\�VLJXLHQWHV�GHO
&yGLJR��&LYLO��\�HO�PDQGDWDULR�R�DSRGHUDGR�TXHGD�DGYHUWLGR�GHO�DOFDQFH
GHO��DUWtFXOR���������GHO�&yGLJR�&LYLO�TXH�GLFH��'H�OD�WHUPLQDFLyQ�GHO
PDQGDWR���(O�PDQGDWR�WHUPLQD�����3RU�HO�GHVHPSHxR�GHO�QHJRFLR�SDUD�TXH
IXH��FRQVWLWXLGR������3RU�OD�H[SLUDFLyQ�GHO�WpUPLQR�R�SRU�HO�HYHQWR�GH
OD��FRQGLFLyQ��SUHILMDGRV��SDUD��OD�WHUPLQDFLyQ�GHO�PDQGDWR�����3RU�OD
UHYRFDFLyQ�GHO�PDQGDQWH�����3RU�OD�UHQXQFLD�GHO�PDQGDWDULR�
�
3RU��(VFULWXUD��3~EOLFD�1R��������GH�OD�1RWDUtD����GH�%RJRWi�'�&���GHO
����GH��MXOLR��GH���������LQVFULWD��HO�����GH��RFWXEUH�GH������EDMR�HO
UHJLVWUR��1R�����������GHO��OLEUR��9���PRGLILFDGR��PHGLDQWH��HVFULWXUD
S~EOLFD��Q~PHUR�������OD��1RWDUtD����GH�%RJRWi�'�&��'HO����GH�MXQLR�GH
������LQVFULWD�HO���GH�-XOLR�GH������EDMR�HO�UHJLVWUR�1R�����������GHO
OLEUR��9���DGLFLRQD��IDFXOWDGHV�FRQIHULGDV�D�XQ�DSRGHUDGR�GHO�SUHVHQWH
SRGHU���FRPSDUHFLy��-XDQ��0DQXHO��7UXMLOOR��6DQFKH]��LGHQWLILFDGR��FRQ
FpGXOD��GH��FLXGDGDQtD��1R��������������HQ�VX�FDOLGDG�GH�UHSUHVHQWDQWH
OHJDO��GH��OD��VRFLHGDG��GH��OD��UHIHUHQFLD���SRU�PHGLR�GH�OD�SUHVHQWH
HVFULWXUD��S~EOLFD��FRQILHUH�SRGHU�DPSOLR�\�VXILFLHQWH�D�)HUQDQGR�-RVH
&DUGHQDV���*XHUUHUR���LGHQWLILFDGR���FRQ���FpGXOD��GH��FLXGDGDQtD��1R�
������������GH�3DVWR��$QD�0DULD�2UWL]�0DUWLQH]�LGHQWLILFDGD�FRQ�FpGXOD
GH��FLXGDGDQtD��1R�����������������GH�%RJRWi�'�&��ORV�QRPEUDGRV�SRGUiQ
HMHFXWDU��ORV��VLJXLHQWHV��DFWRV���/RV��QRPEUDGRV��SRGUiQ�HMHFXWDU�ORV
VLJXLHQWHV���DFWRV�������5HSUHVHQWDU��D��&2/)21'26��6�$���3(16,21(6��<
&(6$17,$6���HQ��WRGD��FODVH��GH�DFWXDFLRQHV�\�SURFHVRV�MXGLFLDOHV�DQWH
-X]JDGRV���7ULEXQDOHV��GH��WRGR��WLSR���&RUWH��&RQVWLWXFLRQDO��&RQVHMR
6XSHULRU��GH��OD��-XGLFDWXUD���&RUWH��6XSUHPD�GH�-XVWLFLD�\�&RQVHMR�GH
(VWDGR��R��DQWH�FXDOTXLHU�DXWRULGDG�GHO�RUGHQ�QDFLRQDO��GHSDUWDPHQWDO�
PXQLFLSDO��R�GHO�'LVWULWR�&DSLWDO�GH�%RJRWi�\�DQWH�FXDOTXLHU�RUJDQLVPR
GHVFHQWUDOL]DGR��GH��GHUHFKR�S~EOLFR�GHO�RUGHQ�QDFLRQDO��GHSDUWDPHQWDO
�
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PXQLFLSDO��R��GHO��'LVWULWR��&DSLWDO�GH�%RJRWi�SDUD�UHDOL]DU�FXDOTXLHU
WUiPLWH���DQWH���HVWDV���HQWLGDGHV��\��DWHQGHU��ORV��UHTXHULPLHQWRV��\
QRWLILFDFLRQHV��SURYHQLHQWHV��GH��FXDOTXLHUD��GH��ODV��RILFLQDV��GH�OD
DGPLQLVWUDFLyQ�����1RWLILFDUVH��GH�WRGR�WLSR�GH�SURYLGHQFLD�MXGLFLDO�R
DGPLQLVWUDWLYD���DXWRV��R��GHFLVLRQHV��MXGLFLDOHV��R��DGPLQLVWUDWLYDV�
DEVROYHU��LQWHUURJDWRULR��GH��SDUWH���UHQXQFLDU�D�WpUPLQRV��FRQIHVDU�\
FRPSURPHWHU��D��OD��VRFLHGDG��TXH��UHSUHVHQWD��R�HQ�ORV�TXH�KDJD�SDUWH
&2/)21'26���6�$���3(16,21(6��<��&(6$17Ë$6�������$VLVWLU��HQ��QRPEUH��\
UHSUHVHQWDFLyQ���GH���&2/)21'26��6�$���3(16,21(6��<��&(6$17Ë$6��D��ODV
DXGLHQFLDV��HVSHFLDOHV��GH�FRQFLOLDFLyQ�TXH�VH�OOHYDQ�D�FDER�GHQWUR�GH
ORV��SURFHVRV��ODERUDOHV���FLYLOHV���DGPLQLVWUDWLYRV��\�R�HQ�FXDOTXLHU
WLSR��GH��SURFHVR��MXGLFLDO���HQ��ORV��TXH��KDJD��SDUWH�&2/)21'26�6�$�
3(16,21(6��<��&(6$17Ë$6��HQ�WRGR�HO�SDtV��FRQ�OD�IDFXOWDG�H[SUHVD�SDUD
FRQFLOLDU����(VWD���IDFXOWDG���WDPELpQ���VH���H[WLHQGH��D��DFWXDFLRQHV
DGPLQLVWUDWLYDV��DQWH��HO��PLQLVWHULR��GHO�WUDEDMR�\�GHPiV�HQWLGDGHV�H
FDUiFWHU��DGPLQLVWUDWLYR��FHQWURV�GH�FRQFLOLDFLyQ��FiPDUDV�GH�FRPHUFLR
\��PLQLVWHULR�S~EOLFR������$FWXDU�FRPR�UHSUHVHQWDQWH�OHJDO�GH�&RORPELD
HQ��ODV�DXGLHQFLDV�GH�FRQFLOLDFLyQ��GH�GHFLVLyQ�GH�H[FHSFLRQHV�SUHYLDV
\���VDQHDPLHQWR���GHO��OLWLJLR���/H\�������GH���������SDUD��FRQFLOLDU�
QRWLILFDUVH���GHVLVWLU���WUDQVLJLU���\��HMHFXWDU�WRGDV�ODV�DFWXDFLRQHV
QHFHVDULDV��R��LQGLVSHQVDEOHV�SDUD�HO�EXHQ�p[LWR�GHO�PDQGDWR�FRQIHULGR
\��HQ��ILQ�WRGDV�ODV�IDFXOWDGHV�GH�OD�OH\������(Q�JHQHUDO�HO�DSRGHUDGR
TXHGD��DPSOLDPHQWH��IDFXOWDGR��SDUD�DFWXDU�\�SDUD�LQWHUSRQHU�FXDOTXLHU
UHFXUVR��HVWDEOHFLGR��HQ��ODV�OH\HV�FRQWUD�ODV�GHFLVLRQHV�MXGLFLDOHV�R
HPDQDGDV��GH��ORV��IXQFLRQDULRV��DGPLQLVWUDWLYRV��GHO��SRGHU�QDFLRQDO�
GHSDUWDPHQWDO���PXQLFLSDO�R�GHO�'LVWULWR�&DSLWDO�GH�%RJRWi�\�HQWLGDGHV
GHVFHQWUDOL]DGDV��GHO��PLVPR��RUGHQ�������,JXDOPHQWH�TXHGDQ�IDFXOWDGRV
H[SUHVDPHQWH��SDUD�UHFLELU��GHVLVWLU��FRQFLOLDU��FRQIHVDU��VXVWLWXLU�\
WUDQVLJLU���3DUiJUDIR���)LQDOPHQWH���PDQLILHVWD��HO��FRPSDUHFLHQWH�TXH
HVWH��SRGHU��VH��FRQILHUH��FRQ�EDVH�HQ�OR�SUHFHSWXDGR�HQ�ORV�DUWtFXORV
�������\�VLJXLHQWHV�GHO�FyGLJR�FLYLO�\�HO�PDQGDWDULR�R�DSRGHUDGR�TXHGD
DGYHUWLGR��GHO��DOFDQFH��GHO�DUWtFXOR�������GHO�&yGLJR�&LYLO�TXH�GLFH�
'H��OD��WHUPLQDFLyQ��GHO��PDQGDWR���HO��PDQGDWR��WHUPLQD�������3RU��HO
GHVHPSHxR��GHO��QHJRFLR�SDUD�TXH�IXH�FRQVWLWXLGR�����3RU�OD�H[SLUDFLyQ
GHO��WpUPLQR��R��SRU��HO��HYHQWR��GH��OD��FRQGLFLyQ�SUHILMDGRV�SDUD�OD
WHUPLQDFLyQ��GHO�PDQGDWR�����3RU�OD�UHYRFDFLyQ�GHO�PDQGDQWH�����3RU�OD
UHQXQFLD���GHO���PDQGDWDULR���6H��DGLFLRQD��IDFXOWDGHV��FRQIHULGDV��DO
DSRGHUDGR��GHO��SUHVHQWH�SRGHU�D�)HUQDQGR�-RVH�&DUGHQDV�*XHUUHUR�4XLHQ
HQ��DGHODQWH��SRGUi��HMHFXWDU�DGHPiV�ORV�VLJXLHQWHV�DFWRV��$FWXDU�FRPR
UHSUHVHQWDQWH��OHJDO��GH��&ROIRQGRV�HQ�ODV�$XGLHQFLDV�GH�&RQFLOLDFLyQ�
GH��GHFLVLyQ�GH�H[FHSFLRQHV�SUHYLDV�\�VDQHDPLHQWR�GHO�/LWLJLR��/H\����
GH���������SDUD��FRQFLOLDU���QRWLILFDUVH��FRQWHVWDU�GHPDQGD��GHVLVWLU�
�
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CERTIFICADO VÁLIDO EMITIDO POR LA SUPERINTENDENCIA FINANCIERA DE COLOMBIA

 

 

 

 

EL SECRETARIO GENERAL

En ejercicio de las facultades y, en especial, de la prevista en el artículo 11.2.1.4.59 numeral 10 del decreto
2555 de 2010, modificado por el artículo 3 del decreto 1848 de 2016.

CERTIFICA

RAZÓN SOCIAL: "Colfondos S.A. Pensiones y Cesantías" y podrá utilizar cualquiera de los siguientes
nombres abreviados o siglas "COLFONDOS S.A." y "COLFONDOS" (en adelante la "Sociedad")

NIT: 800149496-2

NATURALEZA JURÍDICA: Sociedad Comercial Anónima De Carácter Privado. Entidad sometida al control y
vigilancia por parte de la Superintendencia Financiera de Colombia.

CONSTITUCIÓN Y REFORMAS: Escritura Pública No 2363 del 07 de noviembre de 1991 de la Notaría 16 de
BOGOTÁ D.C. (COLOMBIA).  bajo la denominación de COLFONDOS COMPAÑÍA COLOMBIANA
ADMINISTRADORA DE FONDOS DE PENSIONES Y DE CESANTIAS S.A. COLFONDOS
Escritura Pública No 4933 del 04 de agosto de 2004 de la Notaría 37 de BOGOTÁ D.C. (COLOMBIA).
Escritura Pública No 5534 del 03 de julio de 2007 de la Notaría 37 de BOGOTÁ D.C. (COLOMBIA).  cambia su
razón social denominándose CITI COLFONDOS S.A. PENSIONES Y CESANTIAS El domicilio principal de la
sociedad es la ciudad de Bogotá D.C.
Escritura Pública No 1189 del 02 de junio de 2010 de la Notaría 44 de BOGOTÁ D.C. (COLOMBIA).  modifica
su razón social de CITI COLFONDOS S.A. PENSIONES Y CESANTIAS por la de COLFONDOS PENSIONES
Y CESANTIAS pudiendo usar la denominación COLFONDOS S.A.
Escritura Pública No 3586 del 14 de diciembre de 2012 de la Notaría 25 de BOGOTÁ D.C. (COLOMBIA).
modifica su razón social por la de "Colfondos S.A. Pensiones y Cesantias" y podrá utilizar cualquiera de los
siguientes nombres abreviados o siglas "COLFONDOS S.A." y "COLFONDOS" (en adelante la "Sociedad")
Escritura Pública No 3659 del 19 de diciembre de 2012 de la Notaría 25 de BOGOTÁ D.C. (COLOMBIA).
modifica su razón social por la de "Colfondos S.A. Pensiones y Cesantías" y podrá utilizar cualquiera de los
siguientes nombres abreviados o siglas "COLFONDOS S.A." y "COLFONDOS" (en adelante la "Sociedad")

AUTORIZACIÓN DE FUNCIONAMIENTO: Resolución S.B. 4839 del 13 de diciembre de 1991
Resolución S.B. 4839 del 13 de diciembre de 1991 Esta entidad autorizó a la citada sociedad para desarrollar
las actividades comprendidas dentro de su objeto social, esto es, la administración de Fondos de Pensiones y
de Cesantía, acto a partir del cual administra el FONDO DE CESANTIAS
Resolución S.B. 0587 del 11 de abril de 1994 Esta Superintendencia autorizó a Colfondos para administrar
fondos de pensiones del Régimen de Ahorro Individual con Solidaridad, acto a partir del cual administra el
FONDO DE PENSIÓN OBLIGATORIA.
Oficio 94020782-6 del 04 de agosto de 1994 Esta Superintendencia imparte autorización al reglamento del
Fondo de Pensiones Obligatoria y el Plan Básico de Pensiones.
Oficio 2001039456-12 del 05 de septiembre de 2001 Esta Superintendencia imparte autorización a la reforma
del reglamento del Fondo de Pensiones Voluntarias CLASS INVERSIÓN.

La validez de este documento puede verificarse en la página www.superfinanciera.gov.co con el númmero de PIN

SUPERINTENDENCIA FINANCIERA DE COLOMBIA

Certificado Generado con el Pin No: 1456919417419046
Generado el 02 de octubre de  2023 a las 07:49:41
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CERTIFICADO VÁLIDO EMITIDO POR LA SUPERINTENDENCIA FINANCIERA DE COLOMBIA
REPRESENTACIÓN LEGAL: La sociedad tendrá un Presidente (para efectos de estos Estatutos, el
"Presidente") y será el representante legal de la sociedad y tendrá a su cargo la suprema dirección y
administración de los negocios dentro de las atribuciones que le concedan los estatutos y los acuerdos y
resoluciones de la Asamblea General de Accionistas y de la Junta Directiva. El Presidente tendrá tres (3)
suplentes - primero, segundo y tercero- quienes en su orden los reemplazarán en caso de falta temporal o
absoluta. Serán también representantes legales de la sociedad aquellas personas designadas por la Junta
Directiva de la compañía. FUNCIONES DEL PRESIDENTE: Al Presidente de la sociedad le corresponden las
siguientes funciones: 1. Usar la razón o firma social. 2. Representar legalmente a la Sociedad judicial o
extrajudicialmente. 3. Celebrar y ejecutar los actos necesarios o convenientes para el debido cumplimiento del
objeto social. 4. Suscribir los documentos públicos o privados necesarios para recoger los actos o contratos
que celebre la Sociedad directamente o bajo su responsabilidad. 5. Cumplir y hacer cumplir el "Código de Buen
Gobierno Empresarial" y mantenerlo disponible para el público. 6. Velar porque la información sobre la
evolución de la Sociedad divulgada al mercado sea debidamente actualizada. 7. Mantener a la Junta Directiva
permanente y detalladamente informada de la marcha de los negocios sociales y suministrarle toda la
información que ésta solicite. 8. Ejecutar y hacer ejecutar las determinaciones de la Asamblea General de
Accionistas, de la Junta Directiva y de los comités de ésta, lo mismo que todas las operaciones en que la
Sociedad haya acordado ocuparse, desarrollando su actividad conforme a los presentes Estatutos. 9. Delegar -
previa autorización de la Junta Directiva- alguna o algunas de sus atribuciones y facultades delegables, en uno
o varios funcionarios de la Sociedad, en forma transitoria o permanente. 10. Nombrar, remover y señalar
libremente las funciones y atribuciones a los Vicepresidentes de la Sociedad. 11. Dirigir, coordinar y controlar
las actividades de los Vicepresidentes de la Sociedad. 12. Nombrar y remover libremente a los empleados de la
Sociedad, salvo aquellos cuya designación corresponda a la Asamblea General de Accionistas o a la Junta
Directiva. 13. Proponer a la Junta Directiva alternativas de pago o remuneración variable conforme al
desempeño de los administradores y personal comercial de la Sociedad. 14. Postular ante la Junta Directiva las
personas a quienes deba conferírseles la representación legal de la Sociedad. 15. Convocar a la Junta
Directiva a reuniones. 16. Convocar a la Asamblea General de Accionistas a reuniones ordinarias o
extraordinarias, por iniciativa propia o a petición de un grupo de accionistas que representen al menos el
veinticinco por ciento (25%) de las acciones suscritas de la Sociedad. 17. Presentar anualmente a la Junta
Directiva, los estados financieros de fin de ejercicio acompañados de los anexos de rigor de un proyecto de
distribución de utilidades repartibles o de cancelación de pérdidas, del informe de gestión previsto en la Ley y
de los informes complementarios a que haya lugar. 18. Autorizar con su firma las actas de las reuniones no
presenciales de la Asamblea General de Accionistas y Junta Directiva. 19. Fijar la hora oficial de la Sociedad a
partir de la hora oficial colombiana establecida de conformidad con el tiempo uniforme coordinado UTC-5. 20.
En general, cumplir con los deberes que la Ley le imponga y desempeñar las demás funciones que le
encomiende la Asamblea General de Accionistas o la Junta Directiva y todas aquellas otras que naturalmente
le correspondan en su carácter de Representante Legal de la Sociedad. (Escritura Pública 3659 del 19 de
diciembre de 2012 Notaria 25 de Bogotá)
Que figuran posesionados y en consecuencia, ejercen la representacilegal de la entidad, las siguientes
personas:

NOMBRE IDENTIFICACIÓN CARGO
Marcela Giraldo Garcia
Fecha de inicio del cargo: 31/12/2020

CC - 52812482 Presidente

Adriana Milena Munevar Arciniegas
Fecha de inicio del cargo: 05/04/2023

CC - 63368154 Primer Suplente del Presidente
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CERTIFICADO VÁLIDO EMITIDO POR LA SUPERINTENDENCIA FINANCIERA DE COLOMBIA
NOMBRE IDENTIFICACIÓN CARGO
Alexandra Castillo Gómez
Fecha de inicio del cargo: 20/10/2016

CC - 51840113 Segundo Suplente del Presidente
(Sin perjuicio de lo dispuesto en
el artículo 164 del Código de
Comercio, con información
radicada con el número
2023065797-000 del día 16 de
junio de 2023 que con
documento del 11 de mayo de
2023 renunció al cargo de
Segundo Suplente del Presidente
y fue aceptada por la Junta
Directiva Acta No. 390 del 11 de
mayo de 2023.  Lo anterior de
conformidad con los efectos
establecidos por la Sentencia C-
621 de julio 29 de 2003 de la
Constitucional).

María Juliana Ortiz Ortiz
Fecha de inicio del cargo: 23/03/2023

CC - 52514572 Tercer Suplente del Presidente
(Sin perjuicio de lo dispuesto en
el artículo 164 del Código de
Comercio, con información
radicada con el número
2023093160-000 del día 30 de
agosto de 2023 que con
documento del 17 de agosto de
2023 renunció al cargo de Tercer
Suplente del Presidente   y fue
aceptada por la Junta Directiva
Acta No. 393  del 17 de agostoo
de 2023.  Lo anterior de
conformidad con los efectos
establecidos por la Sentencia C-
621 de julio 29 de 2003 de la
Constitucional).

NATALIA CAROLINA GUERRERO RAMÍREZ
SECRETARIA GENERAL

"De conformidad con el artículo 12 del Decreto 2150 de 1995, la firma mecánica que aparece en este texto
tiene plena validez para todos los efectos legales."
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Cimara de Comercio de BogoWi

Sede VirWXal

CERTIFICADO DE EXISTENCIA Y REPRESENTACIÏN LEGAL

Fecha Expedición: 10 de marzo de 2025 Hora: 14:24:21
Recibo No. AA25337222

Valor: $ 11,600

 
CÏDIGO DE VERIFICACIÏN A2533722265F54
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CON FUNDAMENTO EN LA MATRËCULA E INSCRIPCIONES EFECTUADAS EN EL

REGISTRO MERCANTIL, LA CÈMARA DE COMERCIO CERTIFICA:
 

NOMBRE, IDENTIFICACIÏN Y DOMICILIO
 
Ra]yn social:        GOMEZ ASESORES & CONSULTORES SAS                 
NiW:                 900.981.426-7    AdminisWraciyn    :    Direccion
                     Seccional De ImpXesWos De BogoWa, Regimen ComXn  
Domicilio principal: BogoWi D.C.
 
 

MATRËCULA
 
MaWrtcXla No.         02699744 
Fecha de maWrtcXla:   17 de jXnio de 2016
ÒlWimo axo renoYado:  2024
Fecha de renoYaciyn:  26 de mar]o de 2024
GrXpo NIIF:           GrXpo II.                                      
 
 

UBICACIÏN
 
Direcciyn del domicilio principal:  Cl 93 B No. 17 - 49 
MXnicipio:                          BogoWi D.C. 
Correo elecWrynico:                 jgome]@gacsas.com  
Telpfono comercial 1:               9371365 
Telpfono comercial 2:               3156365396 
Telpfono comercial 3:               No reporWy. 
 
Direcciyn para noWificaciyn jXdicial:   Cl 93 B No. 17 - 49
MXnicipio:                              BogoWi D.C. 
Correo elecWrynico de noWificaciyn:     jgome]@gacsas.com 
Telpfono para noWificaciyn 1:           6057345 
Telpfono para noWificaciyn 2:           3156365396 
Telpfono para noWificaciyn 3:           No reporWy. 
 
 
La   persona   jXrtdica   SI   aXWori]y  para  recibir  noWificaciones
personales  a  WraYps  de  correo  elecWrynico,  de conformidad con lo
esWablecido  en los arWtcXlos 291 del Cydigo General del Procesos \ 67
del  Cydigo  de  ProcedimienWo  AdminisWraWiYo  \  de  lo  ConWencioso
AdminisWraWiYo.
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CONSTITUCIÏN
 
Por  DocXmenWo  PriYado  del  11  de  jXnio  de  2016  de  Asamblea de
AccionisWas,  inscriWo  en  esWa  Cimara de Comercio el 17 de jXnio de
2016,  con  el No. 02114287 del Libro IX, se consWiWX\y la sociedad de
naWXrale]a Comercial denominada GOMEZ MEZA & ASOCIADOS S A S.
 
 

REFORMAS ESPECIALES
 
Por  AcWa  No.  12  del  20  de  sepWiembre  de  2023  de  Asamblea de
AccionisWas,  inscriWo  en esWa Cimara de Comercio el 21 de sepWiembre
de  2023,  con  el  No.  03019807  del Libro IX, la sociedad cambiy sX
denominaciyn  o  ra]yn  social de GOMEZ MEZA & ASOCIADOS S A S a GOMEZ
ASESORES & CONSULTORES SAS.
 
 

TÉRMINO DE DURACIÏN
 
La  persona  jXrtdica  no  se  encXenWra  disXelWa  \  sX  dXraciyn es
indefinida.
 
 

OBJETO SOCIAL
 
ObjeWo  Social:  La  empresa  Wendri  por  objeWo  social principal la
presWaciyn  de  asesortas  jXrtdicas,  no obsWanWe, lo anWerior, podri
reali]ar cXalqXier acWiYidad, comercial o ciYil, ltciWa.
 
 

CAPITAL
 
                        * CAPITAL AUTORIZADO *                        
 
Valor              : $1.000.000.000,00
No. de acciones    : 1.000.000,00
Valor nominal      : $1.000,00
 
                         * CAPITAL SUSCRITO *                         
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Valor              : $300.000.000,00
No. de acciones    : 300.000,00
Valor nominal      : $1.000,00
 
                          * CAPITAL PAGADO *                          
 
Valor              : $300.000.000,00
No. de acciones    : 300.000,00
Valor nominal      : $1.000,00
 
 

REPRESENTACIÏN LEGAL
 
Todas  las  fXnciones  de  adminisWraciyn \ represenWaciyn legal de la
sociedad  esWarin  en  cabe]a  de  Xn  (1) GerenWe el cXal podri Wener
hasWa  dos  (2) sXplenWes qXe lo reempla]arin en sXs falWas absolXWas,
Wemporales  o  accidenWales.  IgXalmenWe,  la  sociedad  Wendri Xn (1)
RepresenWanWe legal para efecWos jXdiciales.
 
 

FACULTADES Y LIMITACIONES DEL REPRESENTANTE LEGAL
 
Corresponde  al  GerenWe,  como  RepresenWanWe  Legal  de la sociedad,
celebrar  o  ejecXWar  Wodos  los acWos \ conWraWos comprendidos en el
objeWo  social o qXe se relacionen direcWamenWe con la e[isWencia \ el
fXncionamienWo  de la sociedad con limiWaciyn reqXiriendo aXWori]aciyn
de  la  Asamblea  o  del  AccionisWa  Ònico  para celebrar Wodo acWo o
conWraWo  cX\a  cXanWta  e[ceda del eqXiYalenWe a mil (1.000) salarios
mtnimos  legales  mensXales  YigenWes.  El  represenWanWe  legal  para
efecWos  jXdiciales  Wendri las sigXienWes fXnciones: 1. RepresenWar a
la  Sociedad  \  a sXs clienWes, con amplias facXlWades, en Woda clase
de  acWXaciones,  procesos  jXdiciales  \  adminisWraWiYos,  anWe  las
fiscaltas  de  Wodo  niYel,  jX]gados,  WribXnales de Wodo Wipo, CorWe
ConsWiWXcional,  CorWe  SXprema  de  JXsWicia,  Consejo SXperior de la
JXdicaWXra  \  Consejo de EsWado, bien sea como demandanWe, demandada,
liWisconsorWe,  coad\XYanWe  X oposiWor 2. RepresenWar a la Sociedad \
a  sXs  clienWes, con amplias facXlWades, en Woda clase de acWXaciones
\  procedimienWos  anWe  las  aXWoridades  adminisWraWiYas  del  orden
nacional,  deparWamenWal o mXnicipal 3. NoWificarse, en represenWaciyn
de  la  Sociedad  \  de  sXs  clienWes,  de  Woda clase de acWXaciones
jXdiciales.  4.  AsisWir  a  Woda  clase  de  aXdiencias \ diligencias
jXdiciales  \  adminisWraWiYas,  asisWir  a Wodo Wipo de aXdiencias de
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conciliaciyn   \  reali]ar  conciliaciones  WoWales  o  parciales  con
YirWXalidad   para  compromeWer  la  Sociedad  poderdanWe  \/o  a  sXs
clienWes,  absolYer inWerrogaWorios de parWe, confesar \ compromeWer a
la   Sociedad   qXe  represenWa  \/o  a  sXs  clienWes.  5.  Descorrer
Wraslados,    inWerponer    \    sXsWenWar   recXrsos   ordinarios   \
e[Wraordinarios  anWe  cXalqXier  de  dichas aXWoridades \ renXnciar a
Wprminos,  en  represenWaciyn  de  la Sociedad \/o de sXs clienWes. 6.
CXalqXier oWra fXnciyn en el desarrollo de sX cargo a ocXpar.
 
 

NOMBRAMIENTOS
 

REPRESENTANTES LEGALES
 
Por  DocXmenWo  PriYado  del  11  de  jXnio  de  2016,  de Asamblea de
AccionisWas,  inscriWa  en  esWa  Cimara de Comercio el 17 de jXnio de
2016 con el No. 02114287 del Libro IX, se designy a:
 
CARGO             NOMBRE                    IDENTIFICACIÏN
 
GerenWe           JXan  Felipe  CrisWobal   C.C. No. 1018423197       
                  Gome] AngariWa                                      
 
Por  AcWa  No. 14 del 10 de mar]o de 2025, de Asamblea de AccionisWas,
inscriWa  en esWa Cimara de Comercio el 10 de mar]o de 2025 con el No.
03217018 del Libro IX, se designy a:
 
CARGO             NOMBRE                    IDENTIFICACIÏN
 
RepresenWanWe     Maria  Camila  CasWillo   C.C. No. 1010216510       
Legal      Para   PXenWes                                             
EfecWos                                                               
JXdiciales                                                            
 
 

REFORMAS DE ESTATUTOS
 
Los esWaWXWos de la sociedad han sido reformados ast:
 
DOCUMENTO                              INSCRIPCIÏN
AcWa  No.  9 del 22 de diciembre de    02783511  del  20  de  enero de
2021 de la Asamblea de AccionisWas     2022 del Libro IX              
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AcWa  No.  12  del 20 de sepWiembre    03019807  del  21 de sepWiembre
de   2023   de   la   Asamblea   de    de 2023 del Libro IX           
AccionisWas                        
AcWa  del  4 de mar]o de 2024 de la    03075378  del  8  de  mar]o  de
AccionisWa Ònico                       2024 del Libro IX
 
 

RECURSOS CONTRA LOS ACTOS DE INSCRIPCIÏN
 
De  conformidad  con  lo  esWablecido  en  el  Cydigo de ProcedimienWo
AdminisWraWiYo  \  de  lo  ConWencioso  AdminisWraWiYo \ la Le\ 962 de
2005,  los  acWos  adminisWraWiYos de regisWro, qXedan en firme denWro
de  los  die]  (10) dtas hibiles sigXienWes a la fecha de inscripciyn,
siempre  qXe  no  sean  objeWo  de  recXrsos.  Para  esWos efecWos, se
informa  qXe  para la Cimara de Comercio de BogoWi, los sibados NO son
dtas hibiles.
 
Una   Ye]   inWerpXesWos   los  recXrsos,  los  acWos  adminisWraWiYos
recXrridos  qXedan  en  efecWo sXspensiYo, hasWa WanWo los mismos sean
resXelWos,   conforme   lo   preYp   el  arWtcXlo  79  del  Cydigo  de
ProcedimienWo AdminisWraWiYo \ de los ConWencioso AdminisWraWiYo.
 
 
A  la  fecha \ hora de e[pediciyn de esWe cerWificado, NO se encXenWra
en cXrso ning~n recXrso.
 
 

CLASIFICACIÏN DE ACTIVIDADES ECONÏMICAS - CIIU
 
AcWiYidad principal Cydigo CIIU:     6910
AcWiYidad secXndaria Cydigo CIIU:    6810
OWras acWiYidades Cydigo CIIU:       6920
 
 

TAMAÑO EMPRESARIAL
 
De  conformidad  con  lo  preYisWo  en  el  arWtcXlo  2.2.1.13.2.1 del
DecreWo  1074  de 2015 \ la ResolXciyn 2225 de 2019 del DANE el Wamaxo
de la empresa es  PeqXexa 
 
Lo anWerior de acXerdo a la informaciyn reporWada por el maWricXlado o
inscriWo en el formXlario RUES:
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        Ingresos por acWiYidad ordinaria $ 2.093.038.295
        AcWiYidad econymica por la qXe percibiy ma\ores ingresos en el
        pertodo - CIIU : 6910
 
 

INFORMACIÏN COMPLEMENTARIA
 
QXe,  los  daWos del empresario \/o el esWablecimienWo de comercio han
sido  pXesWos  a  disposiciyn  de  la  Policta Nacional a WraYps de la
consXlWa a la base de daWos del RUES.
 
 
Los   sigXienWes  daWos  sobre  RIT  \  Planeaciyn  son  informaWiYos:
ConWribX\enWe   inscriWo  en  el  regisWro  RIT  de  la  Direcciyn  de
ImpXesWos,  fecha de inscripciyn : 26 de mar]o de 2022. Fecha de enYto
de  informaciyn  a  Planeaciyn  :  24  de  abril  de 2024. \n \n Sexor
empresario,  si  sX  empresa Wiene acWiYos inferiores a 30.000 SMLMV \
Xna  planWa  de  personal  de  menos  de 200 Wrabajadores, XsWed Wiene
derecho  a  recibir Xn descXenWo en el pago de los parafiscales de 75%
en  el  primer axo de consWiWXciyn de sX empresa, de 50% en el segXndo
axo  \ de 25% en el Wercer axo. Le\ 590 de 2000 \ DecreWo 525 de 2009.
RecXerde  ingresar  a  ZZZ.sXpersociedades.goY.co para Yerificar si sX
empresa esWi obligada a remiWir esWados financieros. EYiWe sanciones.
 
 
El  presenWe  cerWificado  no  consWiWX\e permiso de fXncionamienWo en
ning~n caso.
 
**********************************************************************
EsWe  cerWificado  refleja  la  siWXaciyn  jXrtdica  regisWral  de  la
sociedad, a la fecha \ hora de sX e[pediciyn.
 
 
**********************************************************************
EsWe  cerWificado  fXe  generado  elecWrynicamenWe con firma digiWal \
cXenWa con plena Yalide] jXrtdica conforme a la Le\ 527 de 1999.
**********************************************************************
**********************************************************************
**********************************************************************
**********************************************************************
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**********************************************************************
Firma  mecinica  de  conformidad  con  el  DecreWo  2150  de 1995 \ la
aXWori]aciyn   imparWida   por  la  SXperinWendencia  de  IndXsWria  \
Comercio, medianWe el oficio del 18 de noYiembre de 1996.
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