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'H� DFXHUGR� FRQ� OD� SROtWLFD� GH� GLIXVLyQ� TXH�KD� OOHYDGR� D� FDER� OD� 'LUHFFLyQ�1DFLRQDO� GH�$GXDQDV�� HVWH� PHV� GDUHPRV� D� FRQRFHU� ODV�FLIUDV� GH� FRPHUFLR� H[WHULRU� GH� &KLOH��UHJLVWUDGDV�HQ�PD\R�GH������\�GXUDQWH� ORV�SULPHURV� FLQFR�PHVHV� GHO� PLVPR� DxR�� FRQ�HVSHFLDO� pQIDVLV� HQ� LQIRUPDFLyQ�UHJLRQDOL]DGD�\�SRU�$GXDQDV��UHIHULGDV�D�ODV�LPSRUWDFLRQHV�YDORUDGDV�HQ�PRQWRV�&,)�\�D�ODV�H[SRUWDFLRQHV�HQ�YDORUHV�)2%�
(VWDV� FLIUDV� SUHOLPLQDUHV� HPDQDQ� GH� ODV�RSHUDFLRQHV� DGXDQHUDV� SURYHQLHQWHV� GH� ODV�'HFODUDFLRQHV�GH�,QJUHVR�\�6DOLGD��VLJXLHQGR�OD� RULHQWDFLyQ� GH� ORV� FULWHULRV� HVWDEOHFLGRV�HQ� HO� &RQYHQLR� ,QWHUQDFLRQDO� SDUD� OD�6LPSOLILFDFLyQ� \� $UPRQL]DFLyQ� GH� ORV�3URFHGLPLHQWRV� $GXDQHURV� �&RQYHQLR� GH�.LRWR�������� \�HO�0DQXDO�GH�(VWDGtVWLFDV�GH�&RPHUFLR�,QWHUQDFLRQDO�GH�0HUFDQFtDV�GH�ODV�1DFLRQHV� 8QLGDV�� � 6HJ~Q� pVWRV�� VH�FRQVLGHUDQ� FRPR� LPSRUWDFLRQHV� DTXHOODV�PHUFDQFtDV� LQJUHVDGDV� PHGLDQWH� GHVSDFKR�SDUD�XVR�LQWHUQR�TXH�RWRUJD�OLEUH�FLUFXODFLyQ�GH� ODV� PLVPDV� GHQWUR� GHO� WHUULWRULR�DGXDQHUR�� SUHYLR� SDJR� GH� WRGRV� ORV�GHUHFKRV� H� LPSXHVWRV� DSOLFDEOHV�� \� FRPR�H[SRUWDFLRQHV�� DTXHOODV� PHUFDQFtDV� TXH�VLHQGR�GH�OLEUH�FLUFXODFLyQ��GHMDQ�HO�WHUULWRULR�DGXDQHUR� \� HVWiQ� GHVWLQDGDV�D�SHUPDQHFHU�GHILQLWLYDPHQWH� IXHUD� GH� pO�� TXHGDQGR�H[FOXLGDV�DTXHOODV�TXH�VDOHQ�DPSDUDGDV�SRU�XQ� SURFHGLPLHQWR� GH� UHWURFHVLyQ� R� XQ�SURFHGLPLHQWR� GH� HODERUDFLyQ� R� FRQ�UHHPEROVR� GH� ORV� GHUHFKRV� H� LPSXHVWRV� GH�LPSRUWDFLyQ�
$VLPLVPR�� HV� RSRUWXQR� PHQFLRQDU�� TXH� ODV�FLIUDV�HQWUHJDGDV�SRU�$GXDQDV�VRQ�XWLOL]DGDV�SRU� HO� %DQFR� &HQWUDO� GH� DFXHUGR� D� ORHVWDEOHFLGR� SRU� HO� 0DQXDO� GH� %DODQ]D� GH�3DJRV�� SRU� OR� TXH� DGTXLHUHQ�HO� FDUiFWHU� GH�FRPSOHPHQWDULDV� D� ODV� SXEOLFDFLRQHV� GHO�,QVWLWXWR�(PLVRU�
� &RQVHMR� GH� &RRSHUDFLyQ� $GXDQHUD� �2UJDQL]DFLyQ�0XQGLDO�GHO�&RPHUFLR��

3$125$0$�*(1(5$/
'HVGH�HO�SXQWR�GH�YLVWD�DGXDQHUR��HQ�PD\R�GH� ����� HO� LQWHUFDPELR� FRPHUFLDO� GH�&KLOH�DOFDQ]y� XQ� PRQWR� GH� ������ PLOORQHV� GH�GyODUHV�� OR�TXH� VLJQLILFy�XQ�FUHFLPLHQWR�GH������ FRQ� UHVSHFWR� D� LJXDO� PHV� GH� �������3RU�VX�SDUWH��HQ� ORV�SULPHURV� FLQFR�PHVHV�GHO� ����� VH� REVHUYy� XQ� UHSXQWH� GH� �����HQ� FRPSDUDFLyQ� FRQ� LJXDO� SHUtRGR� GHO� DxR�DQWHULRU��
(Q� PD\R� VH� GHVWDFy� HO� GLQDPLVPR�JHQHUDOL]DGR�GHO�FRPHUFLR� LQWHUQDFLRQDO�FRQ�ODV� SULQFLSDOHV� ]RQDV� JHRJUiILFDV�� HVWR� HV��$VLD� ������� $PpULFD� ������ \� (XURSD�������� � $VLPLVPR�� FDEH� PHQFLRQDU� HO�LQFUHPHQWR� GHO� LQWHUFDPELR� FRPHUFLDO� FRQ�ORV� SULQFLSDOHV� EORTXHV� FRPHUFLDOHV�� $/$',�������� 1$)7$� ������ \� 8QLyQ�(XURSHD �������
(O�DOWR�GLQDPLVPR�GHO�LQWHUFDPELR�FRPHUFLDO�GH� PD\R VH� GHELy�� SULQFLSDOPHQWH�� DO�FUHFLPLHQWR� GH� ODV� H[SRUWDFLRQHV� ������ \D�TXH� ODV� LPSRUWDFLRQHV� H[KLELHURQ� XQD� WDVD�GH�LQFUHPHQWR�PHQRU��������
(Q� HVWH� PHV�� $VLD� UHVXOWy� VHU� HO� iUHDJHRJUiILFD� PiV� GLQiPLFD� SDUD� QXHVWUDV�H[SRUWDFLRQHV� �������� VHJXLGD� GH�$PpULFD ������\�(XURSD��������
3RU�VX�SDUWH��ODV�LPSRUWDFLRQHV�GH�SURGXFWRV�RULJLQDULRV�GH�$PpULFD�\�$VLD�PRVWUDURQ�ORV�PD\RUHV� DXPHQWRV� ����� FDGD� XQD���FRQWUDVWDQGR� FRQ� OD� FDtGD� GH� �� HQ� ODV�LPSRUWDFLRQHV� SURYHQLHQWHV� GH� (XURSD���&RPR� EORTXH� HFRQyPLFR� VH� GHVWDFy� HO�PD\RU� FUHFLPLHQWR� GH� ODV� PHUFDQFtDV�SURYHQLHQWHV�GH�$/$',���������
'XUDQWH� ORV� FLQFR� SULPHURV� PHVHV� GH� HVWH��DxR��UHVSHFWR�GH�LJXDO�SHUtRGR�GH�������$VLD�PDQWLHQHQ� VX� OLGHUD]JR� FRPR� OD� UHJLyQ�JHRJUiILFD� FRQ� PD\RU� FUHFLPLHQWR� HQ� VX�LQWHUFDPELR� FRPHUFLDO� FRQ� &KLOH� ������� \�FRPR� EORTXH� FRPHUFLDO�� OD� 8QLyQ� (XURSHD�FRQ�XQ�����



,1)250(�0(168$/�'(/�&20(5&,2�(;7(5,25�&+,/(12 3iJLQD��
(QWUH� ORV� SDtVHV� GH� GHVWLQR� FRQ� PD\RU�SDUWLFLSDFLyQ� SRUFHQWXDO� GXUDQWH� HO� SHUtRGR�HQHUR�PD\R�GHO�DxR�� ORV�TXH�DOFDQ]DURQ�XQ�PD\RU� LQFUHPHQWR� HQ� OD� UHFHSFLyQ� GH�QXHVWUDV� H[SRUWDFLRQHV� FRUUHVSRQGLHURQ� D�7DLZiQ� ������� &RUHD� GHO� 6XU� �������&DQDGi� ������� )UDQFLD� ������ \�%UDVLO ������
3RU� VX� SDUWH�� GHQWUR� GH� ORV� SULQFLSDOHV�RUtJHQHV� GH� ODV� LPSRUWDFLRQHV�� GXUDQWH� ORV�SULPHURV�FLQFR�PHVHV�GHO�DxR�VH�REVHUYy�XQ�FUHFLPLHQWR� PiV� VLJQLILFDWLYR� HQ� ORV�SURGXFWRV� SURYHQLHQWHV� GH� 0p[LFR� �������3HU~� ������� %UDVLO� ������� -DSyQ� ������ \�&RORPELD��������HQWUH�RWURV�
(QWUH� ORV� WUHV� SURGXFWRV� LPSRUWDGRV� SRU� HO�SDtV� FRQ�PD\RU� SDUWLFLSDFLyQ� HQ� HO�PHV� GH�PD\R� VH� HQFXHQWUDQ� HO� SHWUyOHR� FRQ� XQ�PRQWR�GH�����PLOORQHV�GH�GyODUHV��HO�FXDO�D�VX�YH]�H[SHULPHQWy�XQ�DXPHQWR�GH�����HQ�UHODFLyQ�D�PD\R�GH�������JDVROLQD�\�GLHVHO�RLO� FRQ� ��� PLOORQHV� GH� GyODUHV� ������ GH�DXPHQWR�� \� DXWRPyYLOHV� D� JDVROLQD� FRQ�PRWRU� GH� ������ D� ������ FP�� ����� GH�LQFUHPHQWR��
3RU� RWUR� ODGR�� GXUDQWH� HO� SHUtRGR�HQHUR�PD\R�� HQWUH� ODV� PHUFDQFtDV�LPSRUWDGDV� FRQ� PD\RU� SDUWLFLSDFLyQ� VH�GHVWDFDURQ� HO� SHWUyOHR� FRQ� ������ PLOORQHV�GH�GyODUHV������GH�DXPHQWR�HQ� UHODFLyQ�D�LJXDO� SHUtRGR� GHO� ������� DXWRPyYLOHV� D�JDVROLQD� GH� FLOLQGUDGD� HQWUH� ������ \� ������FP�� FRQ� ���� PLOORQHV� GH� GyODUHV� ������ \�JDV� QDWXUDO� FRQ� ���� PLOORQHV� GH� GyODUHV�����GH�DXPHQWR���HQWUH�RWUDV�
(Q� PD\R� VH� PDQWLHQH� HO� OLGHUD]JR� HQ�SDUWLFLSDFLyQ� \� GLQDPLVPR� GH� ODV�H[SRUWDFLRQHV� GH� FREUH�� GHVWDFiQGRVH� ORV�LQFUHPHQWRV� GH� PLQHUDOHV� GH� FREUH� \� VXV�FRQFHQWUDGRV� �������� VHJXLGR� GH� ORV�FiWRGRV� GH� FREUH� ������� \� FREUH� SDUD� HO�DILQR� �������� � 'XUDQWH� HQHUR�PD\R� VH�GHVWDFDURQ� ORV� HPEDUTXHV� GH� FiWRGRV� GH�FREUH� ����� GH� DXPHQWR��� FRQFHQWUDGRV�WRVWDGRV� GH� FREUH� ������ \� FHOXORVD� GH�FRQtIHUDV�������
&20(5&,2�&21�(67$'26�81,'26
(QWUH� ORV� SURGXFWRV� HPEDUFDGRV� D� ((�88��FRQ� PD\RU� SDUWLFLSDFLyQ� HQ� PD\R�� ORV�FiWRGRV�GH�FREUH�RFXSDQ�HO�SULPHU�OXJDU�FRQ������ TXH� D� VX� YH]� H[SHULPHQWy� XQ�

FUHFLPLHQWR�SRU�VREUH�HO�SURPHGLR� ���������7DPELpQ� VH� GHVWDFy� OD� SDUWLFLSDFLyQ� GH�ILOHWHV� GH� VDOPRQHV� GHO� $WOiQWLFR�� IUHVFRV� R�UHIULJHUDGRV� ���� GH� SDUWLFLSDFLyQ� SHUR� FRQ�XQD� GLVPLQXFLyQ� GH� ���� \� SHUILOHV� \�PROGXUDV�GH�PDGHUD�����GH�SDUWLFLSDFLyQ�\����� GH� LQFUHPHQWR��� 3DUD� ORV� SULPHURV�FLQFR� PHVHV� GHO� DxR� HO� UDQNLQJ� GH�SDUWLFLSDFLyQ� YDUtD� DO� VLJXLHQWH�� FiWRGRV� GH�FREUH� ����� GH� SDUWLFLSDFLyQ� \� XQ�FUHFLPLHQWR� DFXPXODGR� GH� ������ ILOHWHV� GH�VDOPRQHV�GHO�$WOiQWLFR�����GH�SDUWLFLSDFLyQ�\� ���� GH� FUHFLPLHQWR� DFXPXODGR�� XYD�IUHVFD� \� ODV� GHPiV� ���� GH� SDUWLFLSDFLyQ� \�����GH�LQFUHPHQWR��
(QWUH� ORV� SURGXFWRV� RULJLQDULRV� GH� (VWDGRV�8QLGRV�FRQ�PD\RU�SDUWLFLSDFLyQ�HQ�QXHVWUDV�LPSRUWDFLRQHV� GH� PD\R� VH� HQFXHQWUDQ� OD�JDVROLQD� \� GLHVHO�� ORV� YROTXHWHV� GLHVHO�DXWRSURSXOVDGRV� FRQ� FDSDFLGDG� VXSHULRU� D����WRQHODGDV�\�ORV�FDUJDGRUHV�IURQWDOHV��ORV�TXH� HQ� FRQMXQWR� UHSUHVHQWDURQ� HO� ���� GHO�YDORU� WRWDO� LPSRUWDGR� GHVGH� GLFKR� RULJHQ���3DUD� HO� SHUtRGR� HQHUR�PD\R� GHO� ����� HO�SULPHU� OXJDU� OR� RFXSD� GLHVHO� RLO� ���� GH�SDUWLFLSDFLyQ��� VHJXLGR� SRU� YROTXHWHV� GLHVHO�DXWRSURSXOVDGRV� FRQ� FDSDFLGDG� VXSHULRU� D���� WRQHODGDV� ����� \� FDUJDGRUHV� IURQWDOHV�DXWRSURSXOVDGRV� \� SDUWHV� GH� PiTXLQDV������
'HO� JUXSR� GH� ORV� WUHV�SULQFLSDOHV� SURGXFWRV�RULJLQDULRV�GH� (VWDGRV�8QLGRV�� HO� GH�PD\RU�GLQDPLVPR�HQ�VX�FUHFLPLHQWR�GXUDQWH�PD\R�IXHURQ�ORV�YROTXHWHV�GLHVHO�DXWRSURSXOVDGRV�FRQ� FDSDFLGDG� VXSHULRU� D� ��� WRQHODGDV� �GH�FHUR�D�����PLOORQHV�GH�GyODUHV���VHJXLGR�GH�FDUJDGRUHV� IURQWDOHV� ������� \� JDVROLQD� \�GLHVHO� ������� PLHQWUDV� TXH� HQ� HO� SHUtRGR�HQHUR�PD\R� HO� PD\RU� GLQDPLVPR� HQ�FUHFLPLHQWR� VH� REVHUYy� HQ� ORV� YROTXHWHV�GLHVHO� FRQ� FDSDFLGDG� VXSHULRU� D� ���WRQHODGDV� �������TXH� VXSHUy� DPSOLDPHQWH�DO� LQFUHPHQWR� REVHUYDGR� HQ� OD� JDVROLQD� \�GLHVHO� ������� \� ORV� FDUJDGRUHV� IURQWDOHV��������
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&20(5&,2� &21� /$� 81,21�(8523($
/DV�H[SRUWDFLRQHV�FRQ�GHVWLQR�DO�EORTXH�GH� OD� 8QLyQ� (XURSHD�� DPSOLDGR� D� ���VRFLRV� D� SDUWLU� GH� PD\R��H[SHULPHQWDURQ�XQ� LQFUHPHQWR�GH�����GXUDQWH� HO� PHV�� HQ� UHODFLyQ� D� LJXDO�SHUtRGR�GHO�DxR�DQWHULRU���,QFLGLHURQ�HQ�HVWH� UHVXOWDGR� ODV� PD\RUHV�H[SRUWDFLRQHV� GH� FiWRGRV� GH� FREUH� SRU�XQ� PRQWR� GH� ���� PLOORQHV� GH� GyODUHV������� GH� DXPHQWR��� FRQFHQWUDGRV� VLQ�WRVWDU�GH�PROLEGHQR�SRU����PLOORQHV�GH�GyODUHV� ������ GH� LQFUHPHQWR�� \�FRQFHQWUDGRV� WRVWDGRV� GH� PROLEGHQR�SRU� ��� PLOORQHV� GH� GyODUHV� ������ GH�DXPHQWR��

(Q�OD�FDtGD�GH����GH�ODV�LPSRUWDFLRQHV�SURYHQLHQWHV� GH� OD� 8QLyQ� (XURSHD�GXUDQWH� PD\R� LQFLGLHURQ� HQ� IRUPD�SUHSRQGHUDQWH� HO� QR� UHJLVWUR� GH�PRYLPLHQWR� GH� ODV� LQWHUQDFLRQHV� GH�PiTXLQDV�\�DSDUDWRV�SDUD�OD�IDEULFDFLyQ�GH� FHOXORVD�� GH� EDUFRV� FLVWHUQDV� FRQ�WRQHODMH�PD\RU�D������� WRQHODGDV \�GH�DXWRPRWRUHV�SDUD�YtDV�IpUUHDV�

&20(5&,2�&21�&25($�'(/�685
(O� DOWR� GLQDPLVPR� GHO� FUHFLPLHQWR� TXH�H[SHULPHQWDURQ� ODV� H[SRUWDFLRQHV� D�&RUHD�GHO�6XU�GXUDQWH�HO�PHV�GH�PD\R��������� VH� H[SOLFD� SULQFLSDOPHQWH� SRU�OD� LQFLGHQFLD�GH�WUHV�SURGXFWRV�� ORV�TXH�HQ� FRQMXQWR� UHSUHVHQWDURQ� HO� ���� GHO�YDORU� WRWDO� HPEDUFDGR� D� GLFKR� SDtV� \�PRVWUDURQ�XQ�DO]D�GH�������HQ�UHODFLyQ�D�PD\R�GH��������(QWUH�HVWRV�SURGXFWRV�GHVWDFDQ� DPSOLDPHQWH� ORV� FiWRGRV� GH�FREUH� TXH� UHSUHVHQWDURQ� HO� ���� GHO�YDORU� H[SRUWDGR� D� QXHVWUR� VRFLRDVLiWLFR��FRQ�XQ�DXPHQWR�GH������

(Q� HO� FDVR� GH� ODV� LPSRUWDFLRQHV�SURYHQLHQWHV�GH�&RUHD�GHO�6XU�� TXH� HQ�PD\R� GHO� ����� H[KLELHURQ� XQ�LQFUHPHQWR� GH� ����� FDEH� PHQFLRQDU�TXH�FLQFR�PHUFDQFtDV�UHSUHVHQWDURQ�HQ�FRQMXQWR�HO�����GHO� WRWDO�\�UHJLVWUDURQ�XQ� LQFUHPHQWR� GH� ����� HQ� UHODFLyQ� D�LJXDO� PHV� GHO� DxR� ������ � 'H� HVWDV�PHUFDQFtDV�� GHVWDFDURQ� SRU� VX�GLQDPLVPR� ORV� WHOpIRQRV� FHOXODUHV��������� DXWRPyYLOHV� D� JDVROLQD� FRQ�PRWRU�GH�������D�������FP���������\�DXWRPyYLOHV� D� JDVROLQD� GH� FLOLQGUDGD�HQWUH�������\�������FP��������

33UURRGXGXFFWWRRV�FV�FRRQ�Q�PPDD\\RRUUHHV�V�LLQQFFUUHHPPHHQQWWRRV�V�HHQ�Q�OORRV�V�PPRRQQWWRRV�V�(([[SRSRUUWWDDGGRRV�V�D�D�OOD�D�88QQLLäQ�äQ�((XXUURRSSHHD�D�����������PPLLOOOO����GGH�H�8866���������
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&ÒWRGRV�\VHFFLRQHV�GHFÒWRGRV
&RQFHQWUDGRV�VLQWRVWDU�GH0ROLEGHQR

&RQFHQWUDGRV�GHPLQHUDOHV�GHPROLEGHQR
.LZLV 7ULä[LGR�GH0ROLEGHQR
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33UULLQQFFLLSSDDOOHHV�V�SSUURRGXGXFFWWRRV�V�HH[[SSRRUUWWDDGGRRV�V�D�D�&&RRUUHD�HD�GGHHO�O�66XXUU��PPLOLOOORRQQHHV�V�GGH�H�GGääOODDUUHHVV��
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&ÒWRGRV�GH�FREUH 0LQHUDOHV�GH�FREUH�\�VXVFRQFHQWUDGRV�� 0HWDQRO��DOFRKRO�PHWÞOLFR�
)2%B0D\R����� )2%B0D\R�����

33UULLQQFFLLSSDDOOHHV�V�SSUURRGGXXFFWWRRV�V�,,PPSRSRUUWWDDGGRRV�V�GHGHVVGH�GH�&&RRUUHHD�D�GGHHO�O�66XXUU��PPLLOOOORQRQHHV�V�GH�GH�GGääOODDUUHHVV��
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$FHLWHVFRPEXVWLEOHVGHVWLODGRV�JDVRLO��GLHVHORLO�
7HOÚIRQRVFHOXODUHV $XWRPäYLOHVGH�WXULVPR�FRQ�PRWRU�DJDVROLQD�GH������D������FP�

$XWRPäYLOHVGH�WXULVPR�FRQ�PRWRU�DJDVROLQD�GH������D������FP�

3ROLHWLOHQR�GHGHQVLGDGVXSHULRU�RLJXDO�D�����
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3URGXFWRV�PiV�GHWHUPLQDQWHV�HQ�OD�GLVPLQXFLyQ�GH�ODV�LPSRUWDFLRQHV�GHVGH�OD�8QLyQ�(XURSHD�PLOORQHV�GH�GyODUHV�
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0iTXLQDV�\DSDUDWRV�SDUD�ODIDEULFDFLyQ�GH&HOXORVD
%DUFRV�FLV WHUQDGH�WRQHODMH�!������WRQ�\�R����PWV �GHHVORUD

$XWRPRWRUHVSDUD�YtDVIpUUHDV
7XUELQDV�GHYDSRU��GHSRWHQFLD�!���0:��H[FHSWRSDUD�EXTXHV�\JUXSRVHOHFWUyJHQRV�

&RQGHQVDGRUHVSDUD�PiTXLQDVGH�YDSRU

&,)�0D\R����� &,)�0D\R�����
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(Q� PD\R� GHO� ����� ODV� H[SRUWDFLRQHV�FKLOHQDV� VH� RULJLQDURQ� SULQFLSDOPHQWH� HQ�SURGXFWRV�GH�ODV�UHJLRQHV�,,��0HWURSROLWDQD��9�� 9,� \� 9,,,�� ODV� TXH� HQ� FRQMXQWR�FRQFHQWUDURQ� ���� GHO� WRWDO� GHO� YDORU�H[SRUWDGR� SRU� HO� SDtV�� � 'H� ODV� UHJLRQHV�PHQFLRQDGDV��OD�,,�\�9,�IXHURQ�ODV�GH�PD\RU�FUHFLPLHQWR�HQ�VXV�HPEDUTXHV�� UHVSHFWR�GH�LJXDO�PHV� GHO� DxR� DQWHULRU� ������ \� �����UHVSHFWLYDPHQWH���

(QWUH� ORV�SULQFLSDOHV�SURGXFWRV�RULJLQDULRV�GH�OD� ,,� UHJLyQ� TXH� VH� H[SRUWDURQ� HQ� PD\R� VH�HQFXHQWUDQ�ORV�FiWRGRV�GH�FREUH��FRQ�����GH�SDUWLFLSDFLyQ�\�XQ������GH�LQFUHPHQWR��\�ORV�PLQHUDOHV� FRQFHQWUDGRV� GH� FREUH� ����� GH�SDUWLFLSDFLyQ�\������GH�DXPHQWR����(QWUH�ORV�SULQFLSDOHV� PHUFDGRV� GH� GHVWLQR� GH� ODV�PHUFDQFtDV� GH� OD� UHJLyQ� VH� HQFXHQWUDQ� ORV�SDtVHV�GH�$VLD��HVSHFLDOPHQWH��&RUHD�GHO�6XU������GH�SDUWLFLSDFLyQ���&KLQD�������\�-DSyQ������� WRGRV�FRQ�FUHFLPLHQWRV�TXH� VXSHUDURQ�HO�������HQ�OD�8QLyQ�(XURSHD�GHVWDFy�FRPR�GHVWLQR�)UDQFLD�������
3DUD� OD� 5HJLyQ� 0HWURSROLWDQD�� GH� ORV�SURGXFWRV� TXH� UHJLVWUDURQ� XQD� PD\RU�SDUWLFLSDFLyQ� HQ� ODV� H[SRUWDFLRQHV� GXUDQWH�PD\R�� FDEH� PHQFLRQDU� HO� DO]D� GH� ODV�H[SRUWDFLRQHV� GH� WULy[LGR� GH� PROLEGHQR�������� \� DODPEUH� GH� FREUH�UHILQDGR �������� �/RV�SULQFLSDOHV�PHUFDGRV�GH� GHVWLQR� GH� ORV SURGXFWRV� GH� OD� UHJLyQ�FRUUHVSRQGLHURQ� D� (VWDGRV� 8QLGRV� �������+RODQGD� ����� \� 0p[LFR� ������ � (O� PD\RU�FUHFLPLHQWR� FRUUHVSRQGLy� D� ORV� HPEDUTXHV�FRQ�GHVWLQR�D�+RODQGD��������

(QWUH� ORV�SULQFLSDOHV�SURGXFWRV�TXH�H[SRUWy�OD� 9,� 5HJLyQ� GXUDQWH�PD\R�� VH� GHVWDFDURQ�SRU� H[KLELU� XQ� PD\RU� FUHFLPLHQWR� ORV�FRQFHQWUDGRV� WRVWDGRV� GH� PROLEGHQR��������� ORV� PLQHUDOHV� GH� FREUH� \� VXV�FRQFHQWUDGRV� ������ \� HO� FREUH� UHILQDGR�������� � (Q� PD\R�� -DSyQ� IXH� HO� SULQFLSDO�PHUFDGR� GH� GHVWLQR�GH� ORV�SURGXFWRV� GH� OD�UHJLyQ������GH�SDUWLFLSDFLyQ���PHUFDGR�TXH�D�VX�YH]�REVHUYy�XQ�JUDQ� UHSXQWH����������(Q� 2WURV� GHVWLQRV� GH� PHQRU� SDUWLFLSDFLyQ�WDPELpQ� VH� REVHUYy� XQ� LQFUHPHQWR�VLJQLILFDWLYR�� &DQDGi� ���������� (VSDxD��������\�+RODQGD��������HQWUH�RWURV��
'HQWUR� GH� ORV� SULQFLSDOHV�PHUFDGRV� SDUD� ODV�H[SRUWDFLRQHV� FKLOHQDV� HQ� HO� PHV� GH� PD\R��GHVWDFD� OD� 8QLyQ� (XURSHD� TXH� FRQFHQWUy� HO����� GH� QXHVWURV� HPEDUTXHV� WRWDOHV� \� TXH�DGHPiV� IXH�XQ� LPSRUWDQWH�FRPSUDGRU�GH� ORV�SURGXFWRV� SURYHQLHQWHV� GH� ODV� UHJLRQHV� ,,������� \� 9,� ������� � /RV� SURGXFWRV�H[SRUWDGRV� DO� EORTXH� HXURSHR� GH� PD\RU�UHOHYDQFLD�SDUD� OD�VHJXQGD� UHJLyQ�IXHURQ� ORV�FiWRGRV� \� FRQFHQWUDGRV� GH� FREUH� �����PLOORQHV�GH�GyODUHV�HQ�FRQMXQWR��\�HO�RUR�HQ�EUXWR�����PLOORQHV�GH�GyODUHV���PLHQWUDV�TXH�SDUD� OD� 9,� UHJLyQ� FRUUHVSRQGLHURQ� HO� FREUH�UHILQDGR� ������ PLOORQHV� GH� GyODUHV�� \�FRQFHQWUDGRV� WRVWDGRV� GH� PROLEGHQR� ������PLOORQHV�GH�GyODUHV��

(Q� WDQWR�� GHO� WRWDO� H[SRUWDGR� HQ� PD\R� FRQ�GHVWLQR� D� 1$)7$�� XQ� ���� VH� RULJLQy� HQ�PHUFDQFtDV�GH�OD�,,�UHJLyQ��XQ�����GH�OD�9,,,�\� XQ� ���� GH� OD� 0HWURSROLWDQD�� � (O� SULQFLSDO�SURGXFWR� H[SRUWDGR� SRU� OD� UHJLyQ� GH�$QWRIDJDVWD� FRQ�GHVWLQR�D�1$)7$� IXHURQ� ORV�FiWRGRV� GH� FREUH� �����PLOORQHV�GH� GyODUHV���PLHQWUDV� TXH� SDUD� OD� 2FWDYD� IXHURQ� OD�PDGHUD�DVHUUDGD�GH�SLQR�LQVLJQH�����PLOORQHV�

33UULLQQFFLLSSDDOOHHV�V�55HHJJLLRRQQHHV�V�GGH�H�22UULLJJHHQ�Q�GGH�H�OORRV�V�33UURRGGXXFFWWRRV�V�(([[SSRRUUWWDDGGRRV�V�������

���
���

�� ��� ���

���

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

,,�5HJLäQ 50 9,�5HJLäQ 9�5HJLäQ 9,,,�5HJLäQ
3DUW��0D\R��� 3DUW��0D\R�����

5HJLäQ�GH�2ULJHQ�GH�ORV�3URGXFWRV�([SRUWDGRV�D�OD�8QLäQ�(XURSHD�������PD\R������
�D�5HJLäQ��

�D�5HJLäQ���
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GH�GyODUHV��\�SHUILOHV�\�PROGXUDV�GH�PDGHUD�����PLOORQHV�GH�GyODUHV��

3RU�VX�SDUWH��0(5&2685�FRQFHQWUy�HQ�PD\R�HO�����GH�VXV� LPSRUWDFLRQHV�GHVGH�&KLOH�HQ�SURGXFWRV� SURYHQLHQWHV� GH� ODV� UHJLRQHV� ,,��0HWURSROLWDQD�\�9��FDGD�XQD��FRQ�PiV�GH�XQ�����GH�SDUWLFLSDFLyQ���0iV�GH�XQ�����GH�ODV�H[SRUWDFLRQHV� GH� OD� UHJLyQ� GH� $QWRIDJDVWD�FRQ� GHVWLQR� D� 0(5&2685� HVWXYLHURQ�GHWHUPLQDGDV� SRU� ORV� FiWRGRV� GH� FREUH� ����PLOORQHV� GH� GyODUHV��� PLHQWUDV� TXH� SDUD� OD�UHJLyQ� 0HWURSROLWDQD� ORV� SULQFLSDOHV�SURGXFWRV� IXHURQ� DODPEUH� GH� FREUH� UHILQDGR������ PLOORQHV� GH� GyODUHV��� FRQFHQWUDGRV�WRVWDGRV� GH� PROLEGHQR� ����� PLOORQHV� GH�GyODUHV�� \� FRQVWUXFFLRQHV� SUHIDEULFDGDV�� ODV�GHPiV������PLOORQHV�GH�GyODUHV��
3RU� VX� SDUWH�� GHO� WRWDO� GH� ODV� H[SRUWDFLRQHV�HPEDUFDGDV� DO� $VLD� GXUDQWH� PD\R�� XQ� ����FRUUHVSRQGLy�D�PHUFDQFtDV�RULJLQDULDV�GH�OD�,,�5HJLyQ��GRQGH�ORV�FiWRGRV�\�FRQFHQWUDGRV�GH�FREUH�VXPDURQ�����PLOORQHV�GH�GyODUHV���/HV�VLJXHQ�HQ� LPSRUWDQFLD� UHODWLYD� ORV�SURGXFWRV�RULJLQDULRV�GH�OD�VH[WD�UHJLyQ�������GRQGH�VH�GHVWDFDURQ�ORV�HPEDUTXHV�GH�FRQFHQWUDGRV�\�FiWRGRV� GH� FREUH� SRU� XQ� PRQWR� GH� ���PLOORQHV�GH�GyODUHV�\�HO�\RGR�����PLOORQHV�GH�GyODUHV��

)LQDOPHQWH�� QXHVWUDV� H[SRUWDFLRQHV�H[KLELHURQ� HQ� PD\R� XQD� DOWD� FRQFHQWUDFLyQ�HQ� VyOR� RFKR� FDWHJRUtDV� GH� SURGXFWRV�H[SRUWDGRV� �DJUHJDFLRQHV� GH� SDUWLGDV�DUDQFHODULDV��� ODV�TXH� UHSUHVHQWDURQ� HO� ����GH� ORV� HPEDUTXHV� WRWDOHV� GH� QXHVWUR� SDtV��FRQVWDWiQGRVH� DO� LJXDO� TXH� HQ� PHVHV�DQWHULRUHV� XQD� VXHUWH� GH� HVSHFLDOL]DFLyQ�UHJLRQDO�� � (Q�HIHFWR��HQ�HO� FDVR�GHO�SULQFLSDO�SURGXFWR� H[SRUWDGR�� HO� FREUH�� OD� ,,� 5HJLyQ�FRQFHQWUy� HO� ���� GH� ODV� H[SRUWDFLRQHV�WRWDOHV� GH� HVWH�� XQ� ���� GH� OD� IUXWD� IUHVFD�H[SRUWDGD� SURYLQR� GH� ODV� UHJLRQHV� VH[WD� \�VpSWLPD��GHO� WRWDO�GH�FHOXORVD�H[SRUWDGD��XQ����� VH� RULJLQy� HQ� OD� 9,,,� 5HJLyQ�� \� HQ� HO�FDVR� GHO� VDOPyQ�� XQ� ���� SURYLQR� GH� OD� ;�5HJLyQ��

,03257$&,21(6� 325� $'8$1$6��35,1&,3$/(6� 352'8&726� <�25Ë*(1(6
(Q� HO� DXPHQWR� GH� ODV� LPSRUWDFLRQHV� GH�PD\R� GH� ����� ������ LQFLGLy� HQ� IRUPD�GHWHUPLQDQWH� HO� FUHFLPLHQWR� GH� ODV�LQWHUQDFLRQHV�WUDPLWDGDV�HQ�ODV�$GXDQDV�GH�6DQ� $QWRQLR� ������� 0HWURSROLWDQD� �������/RV�$QGHV�������\�9DOSDUDtVR �����
/DV� LPSRUWDFLRQHV� WUDPLWDGDV� SRU� GLFKDV�$GXDQDV�UHSUHVHQWDURQ�HO�����GHO�WRWDO�GHO�PHV� \� H[KLELHURQ� HQ� FRQMXQWR� XQ� PD\RU�FUHFLPLHQWR� ������ TXH� ODV� LPSRUWDFLRQHV�LQJUHVDGDV� SRU� ODV� UHVWDQWHV� DGXDQDV� GHO�SDtV�������
3RU�OD�$GXDQD�GH�6DQ�$QWRQLR�VH�LPSRUWDURQ�HQ� PD\R� PHUFDQFtDV� SRU� XQ� WRWDO� GH� ����PLOORQHV� GH� GyODUHV�� � (QWUH� ORV� SURGXFWRV�TXH� SRU� VX� DOWD� SDUWLFLSDFLyQ� H� LQFUHPHQWR�IXHURQ� PiV� GHWHUPLQDQWHV� SRGHPRV�
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3ULQFLSDOHV�SURGXFWRV�GH�H[SRUWDFLäQ��0D\R������ 3ULQFLSDO�UHJLäQ�GH�RULJHQ� 6HJXQGD�SULQFLSDO�UHJLäQ�GH�RULJHQ�
&REUH ,,������ 9������)UXWD�IUHVFD 9,������ 9,,������&HOXORVD 9,,,������ ,;������6DOPRQ ;������ ;,�����0DGHUD 9,,,������ ;�����9LQR 50������ 9,,������0HWDQRO ;,,������ 9,,,�����+DULQD�GH�SHVFDGR ,������ ,,������
1RWD��/RV�SURGXFWRV�FRUUHVSRQGHQ�D�DJUHJDFLRQHV�GH�SDUWLGDV�DUDQFHODULDV�
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GHVWDFDU� ODV� LQWHUQDFLRQHV� GH� IXUJRQHV�GLHVHO� FRQ� FDSDFLGDG� GH� FDUJD� HQWUH� ���� \�������NLORV���������GH�DXPHQWR���WUDFWRUHV�GLHVHO� GH� FDUUHWHUD� FRQ� PRWRU� LJXDO� R�VXSHULRU�D�����+3� �������\�DXWRPyYLOHV�D�JDVROLQD� FRQ�PRWRU� GH� ������ D� ������ FP����������/RV�SULQFLSDOHV�RUtJHQHV�JHRJUiILFRV�GH�ODV�LPSRUWDFLRQHV�WUDPLWDGDV�D�WUDYpV�GH�OD� $GXDQD� GH� 6DQ� $QWRQLR� IXHURQ� (VWDGRV�8QLGRV� �������&KLQD�������\� -DSyQ� �������3RU� RWUR� ODGR�� ORV� SURGXFWRV� TXH�PDQLIHVWDURQ� HQ� HO� PHV� ORV� PD\RUHV�DXPHQWRV� SURYHQtDQ� GH� $OHPDQLD� ��������3HU~��������\�+RODQGD��������

(Q�HO�YROXPHQ�GH�SURGXFWRV�LPSRUWDGRV�SRU�OD $GXDQD�0HWURSROLWDQD�GXUDQWH�PD\R������PLOORQHV� GH� GyODUHV��� LQFLGLy� HQ� IRUPD�GHWHUPLQDQWH� HO� YROXPHQ� LQWHUQDGR� GH�WHOpIRQRV�FHOXODUHV�����PLOORQHV�GH�GyODUHV���OD�FXDO�DXPHQWy�HQ������UHVSHFWR�GH�PD\R�GH� ������ � /H� VLJXH� HQ� LPSRUWDQFLD� OD�LQWHUQDFLyQ� GH� WUDQVFHSWRUHV� GH�UDGLRFRPXQLFDFLRQHV� SRU� �� PLOORQHV� GH�GyODUHV� \� XQ� DXPHQWR� GH� ������ � /RV�SULQFLSDOHV� RUtJHQHV� GH� ODV� LPSRUWDFLRQHV�LQJUHVDGDV� SRU� OD� $GXDQD� 0HWURSROLWDQD�GXUDQWH� PD\R� IXHURQ� (VWDGRV� 8QLGRV�������� $UJHQWLQD� ������ \� 0p[LFR� ������HQWUH�RWURV�� 6LQ�HPEDUJR��ODV�LPSRUWDFLRQHV�SURYHQLHQWHV� GH� RUtJHQHV� GH� PHQRU�SDUWLFLSDFLyQ� IXHURQ� ODV� TXH� H[KLELHURQ� ORV�PD\RUHV� DXPHQWRV�� HQWUH� HVWDV�� 0DODVLD���������6XHFLD��������\�)LQODQGLD��������

)LQDOPHQWH��SRU� OD�$GXDQD�GH�/RV�$QGHV�VH�LQWHUQDURQ�HQ�PD\R�PHUFDQFtDV�SRU�XQ�YDORU�GH� ���� PLOORQHV� GH� GyODUHV�� � (QWUH� HVWRV�SURGXFWRV� GHVWDFDURQ� ORV� DXPHQWRV� HQ� OD�LQWHUQDFLyQ�GH�FDUQH�GH�ERYLQR�GHVKXHVDGD��������� PH]FODV� GH� DFHLWHV� YHJHWDOHV� HQ�EUXWR� ������� \� PH]FODV� GH� DFHLWHV�YHJHWDOHV�UHILQDGRV���������$UJHQWLQD�IXH�HO�SULQFLSDO� RULJHQ� GH� ODV� LPSRUWDFLRQHV�WUDPLWDGDV� HQ� HVWD� $GXDQD� ����� GH�SDUWLFLSDFLyQ� HQ� PD\R��� � /H� VLJXH� HQ�LPSRUWDQFLD� %UDVLO� ������� � /RV� PD\RUHV�DXPHQWRV�� VLQ� HPEDUJR�� VH� REVHUYDURQ� HQ�ORV�SURGXFWRV�RULJLQDULRV�GH�(VSDxD���������%ROLYLD ������\�6XGiIULFD�������

33UURRGGXXFFWWRRV�V�PPDDV�V�GGHHWWHHUUPPLLQQDDQQWWHHV�V�HHQ�HQ�H O�O�DDXXPPHHQQWWR�GR�GH�H�OODDV�V�,,PPSRSRUU WWDDFFLLRRQQHHV�V�WWUUDDPPLLWWDDGGDDV�V�HQ�HQ�OOD�DD�DGGXXDDQQD�D�GH�GH�66DDQ�Q�$$QQWWRRQQ LLRR��PPLLOOOORQRQHHV�V�GGH�GH�GääOODDUUHHVV��
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$XWRPäYLOHV�GHWXULVPR��FRQPRWRU�DJDVROLQD�GH������D������FP�

7UDFWRUHV�GHFDUUHWHUD�SDUDVHPLUHPROTXHVFRQ�PRWRUGLHVHO�! ����+3

)XUJRQHVGLHVHO��FRQFDSDFLGDG�GHFDUJD�ëWLO�!�D����.J�SHUR�� ������.J

&KDVVLVFDELQDGRV�SDUDFDPLRQHV�GHFDUUHWHUD��SHVRWRWDO�FRQ�FDUJDPÒ[LPD�!���WRQ

8UHD��LQFOXVRHQ�GLVROXFLäQDFXRVD

0D\R����� 0D\R�����

33UURGXRGXFFWWRRV�V�PPDDV�V�GGHHWWHHUUPPLLQQDDQQWWHHV�V�HHQ�Q�HHO�O�DDXXPPHHQQWWR�R�GGH�H�OODDV�V�,,PPSSRRUUWWDDFFLLRQRQHHV�V�WWUUDDPPLLWWDDGGDDV�V�HHQ�Q�OOD�D�DDGXGXDDQQD�D�00HHWWUURSRSRROLOLWWDDQQDD��PPLOOLOORQRQHHV�V�GGH�H�GäGäOODDUUHHVV��
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7HOÚIRQRV�FHOXODUHV 7UDQVFHSWRUHV�GHUDGLRFRPXQLFDFLRQHV /DV�GHPÒV��0ÒT��\DSDUDWRV�HOÚFWULFRVFRQ�IXQFLäQ�SURSLDVLQ�FODVLI LFDFLäQHVSHFÞI LFD�HQ�HO�FDS����GHO�$UDQFHO$GXDQHUR

&RPSXWDGRUHVSHUVRQDOHV�SRUWÒWLOHV 7XUELQDV�GH�JDV�SRWHQFLD�!���0Z �SDUD�OD�IDEULFDFLäQ�GHJUXSRV�HOHFWUäJHQRV�

0D\R����� 0D\R�����

33UURRGXGXFFWWRRV�V�PPDDV�V�GHGHWWHHUUPP LLQQDQDQWWHHV�V�HQ�HHQ�H O�O�DXDXPPHHQQWWR�R�GGH�H�OODDV�V�,,PPSSRRUUWWDDFFLLRRQHQHV�V�WWUUDDPP LL WWDDGGDDV�V�HHQ�Q�OOD�DD�DGGXDQXDQD�D�/R/RV�V�$$QGHQGHVV��PP LLO OO ORQRQHHV�V�GH�GH�GGää OODDUUHHVV��
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&DUQH�GHERYLQRGHVKXHVDGD�H[FHSWR�HQFXDUWRVGHODQWHURV�RWUDVHURV��/DVGHPÒV�

0H]FODV�GHDFHLWHVYHJHWDOHV�UHILQDGRV
0H]FODV�GHDFHLWHVYHJHWDOHV��HQEUXWR

&KDVVLVFDELQDGRVSDUDFDPLRQHV�GHFDUUHWHUD�SHVR�WRWDOFRQ�FDUJDPÒ[LPD�� ��WRQ

3ROL�FORUXURGH�YLQLOR��VLQPH]FODU�FRQRWUDVVXVWDQFLDV�JUDGRVXVSHQVLäQ

0D\R����� 0D\R�����
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$QH[R�GH�&XDGURV�(VWDGtVWLFRV��FLIUDV�SUHOLPLQDUHV�

3HUÞRGR��
=RQD 9DULDFLäQ���������� 3DUWLFLSDFLäQ�� 9DULDFLäQ����0D\������� 3DUWLFLSDFLäQ��$$00((55,,&&$$ ���������������� ���������������� ���������������� ���������������� ������ ������ ������ ������$$//$$'',, �������������� ���������� �������������� �������������� ������ ������ ������ ������00HHUUFFRRVVXXUU ���������� ���������� �������������� �������������� ������ ������ ������ ������$UJHQWLQD ����� ����� ������� ������� ��� �� ��� ��%UDVLO ����� ����� ������� ������� ��� �� ��� ��3HUX ���� ���� ����� ����� ��� �� ��� ��&RORPELD ���� ���� ����� ����� ��� �� ��� ��11DDIWIWDD ���������� ���������� �������������� �������������� ������ ������ ������ ������((�88 ����� ����� ������� ������� ��� ��� ��� ���0Ú[LFR ����� ���� ����� ����� ��� �� ��� ��&DQDGÒ ����� ���� ����� ����� ��� �� ��� ��55HHVVWWR�R�$$PPÚÚUULLFFD�D� ���� ���� ����� ����� ��� �� ��� ��((88552233$$ �������������� ���������� �������������� �������������� ������ ������ ������ ������88QQLLäQ�äQ�((XXUURSRSHD�HD��������� ���������� ���������� �������������� �������������� ������ ������ ������ ������88QQLLääQ�Q�((XXUURRSSHHD�D��������� ���������� ���������� �������������� �������������� ������ ������ ������ ������,WDOLD ����� ���� ����� ����� ��� �� ��� ��+RODQGD ����� ���� ����� ����� ��� �� ��� ��)UDQFLD ����� ����� ����� ����� ��� �� ��� ��(VSDâD ����� ���� ����� ����� ��� �� ��� ��55HHVVWWR�R�((XXUURSRSDD ���� ���� ����� ����� ��� �� ��� ��$$66,,$$ �������������� ���������� �������������� �������������� ������ ������ ������ ������-DSäQ ����� ����� ������� ������� ��� �� ��� ���&KLQD ����� ����� ������� ������� ��� �� ��� ��&RUHD�GHO�6XU ����� ����� ������� ����� ��� �� ���� ��7DLZÒQ ����� ���� ����� ����� ��� �� ��� ��55HHVVWWR�R�$$VVLLDD ����� ���� ����� ����� ��� �� ���� ��55HHVVWWR�R�GGHHO�O�00XQGXQGRR �������� �������� ���������� ���������� ������ ���� ���� ����772277$$// �������������� �������������� ���������������� ���������������� ������ �������� ������ ��������

)XHQWH���&LIUDV�SURYLVLRQDOHV�ILOWUDGDV�GH�ORV�'RFXPHQWRV�ËQLFRV�GH�6DOLGD��'86��\�GH�OD�'HFODUDFLäQ�GH�,QJUHVR��',1�

(QH�0D\����� 0D\R������
,,1177((55&&$$00%%,,2�2�&&2200((5&5&,,$$/�/�33225�5�==2211$$6�6�**((22**55$$)),,&&$$6�<�36�<�355,,1&1&,,33$$//(6�6(6�622&&,,226�6�&&2200((5&5&,,$$//(6�(6���00LLOOOORQRQHHV�V�GGH�H�8866����

(QH�0D\�����0D\R����� 0D\R����� (QH�0D\�����

127$����&KLQD�LQFOX\H�+RQJ�.RQJ��5DQNLQJ�SRU�PHV�HQ�FXUVR�DâR�������/RV�YDORUHV�WUDQVDGRV�FRQ�0Ú[LFR�HVWÒQ�LQFOXLGRV�HQ�HO�FRPHUFLR�$/$',�\�1$)7$��SRU�OR�TXH�HO�LQWHUFDPELR�WRWDO�QR�FRLQFLGH�FRQ�OD�VXPD�GH�FDGD�]RQD�

3HUÞRGR� �
=RQD 9DULDFLäQ���������� 3DUWLFLSDFLäQ�� 9DULDFLäQ����0D\������� 3DUWLFLSDFLäQ��

$$00((55,,&&$$ ������������ ������������ ���������������� ���������������� ������ ������ ������ ������$$//$$'',, ���������� ���������� �������������� �������������� ������ ������ ������ ������00HHUUFFRRVVXXUU ���������� �������� ���������� ���������� ������ ���� ������ ����%UDVLO ����� ���� ����� ����� ��� �� ��� ��$UJHQWLQD ���� ���� ����� ����� ��� �� ��� ��3HUë ���� ���� ����� ����� ��� �� ��� ��(FXDGRU ���� ���� ����� ����� �� �� ��� ��11DDIWIWDD ���������� ���������� �������������� �������������� ������ ������ ������ ������((�88� ����� ����� ������� ������� ��� ��� ��� ���0Ú[LFR ����� ���� ����� ����� ��� �� ��� ��&DQDGÒ ���� ���� ����� ����� ��� �� ��� ��55HHVVWWR�R�$$PPÚÚUULLFFDD ���� ���� ����� ����� ��� �� ��� ��((85852233$$ ���������� ���������� �������������� �������������� ������ ������ ������ ������88QQLLäQ�äQ�((XXUURSRSHD�HD��������� ���������� ���������� �������������� �������������� ������ ������ ������ ������88QQLLäQ�äQ�((XXUURSRSHD�HD��������� ���������� ���������� �������������� �������������� ������ ������ ������ ������,WDOLD ����� ���� ����� ����� ��� �� ���� ��+RODQGD ����� ���� ����� ����� ��� �� ��� ��)UDQFLD ����� ���� ����� ����� ��� �� ��� ��(VSDâD ���� ���� ����� ����� ��� �� ��� ��55HHVVWWR�R�((XXUURRSSDD ���� ���� ����� ����� ���� �� ��� ��$$66,,$$ �������������� ���������� �������������� �������������� ������ ������ �������� ������-DSäQ ����� ����� ������� ����� ��� ��� ���� ���&KLQD ����� ����� ������� ����� ��� ��� ��� ���&RUHD�GHO�6XU ����� ���� ����� ����� ��� �� ���� ��7DLZÒQ ����� ���� ����� ����� ��� �� ���� ��55HHVVWWR�R�$$VVLLDD ����� ���� ����� ����� ��� �� ���� ��55HHVVWWR�GR�GHHO�O�00XXQQGRGR �������� �������� ���������� ���������� ���� ���� ������ ����772277$$// �������������� �������������� ���������������� �������������� ������ �������� ������ ��������
)XHQWH���&LIUDV�SURYLVLRQDOHV�ILOWUDGDV�GH�ORV�'RFXPHQWRV�ËQLFRV�GH�6DOLGD��'86��

0D\R������
((;;33225577$$&&,,2211((6�6�33225�5�==2211$$6�6�**((22**55$$)),,&&$$6�6�<�<�3355,,1&1&,,33$$//(6�6(6�622&&,,226�6�&&2200((5&5&,,$$//((6�6���PPLOOLOORRQQHHV�V�8866����

0D\R����� 0D\R����� (QH�0D\����� (QH�0D\����� (QH�0D\�����

127$����&KLQD�LQFOX\H�+RQJ�.RQJ��5DQNLQJ�SRU�PHV�HQ�FXUVR�DâR�������/RV�YDORUHV�WUDQVDGRV�FRQ�0Ú[LFR�HVWÒQ�LQFOXLGRV�HQ�HO�FRPHUFLR�$/$',�\�1$)7$��SRU�OR�TXH�HO�LQWHUFDPELR�WRWDO�QR�FRLQFLGH�FRQ�OD�VXPD�GH�FDGD�]RQD�



,1)250(�0(168$/�'(/�&20(5&,2�(;7(5,25�&+,/(12 3iJLQD��

3HUÞRGR��
=RQD 9DULDFLäQ���������� 3DUWLFLSDFLäQ�� 9DULDFLäQ����0D\������� 3DUWLFLSDFLäQ��$$00((55,,&&$$ �������������� ���������� �������������� �������������� ������ ������ ������ ������$$//$$'',, ���������� ���������� �������������� �������������� ������ ������ ������ ������00HHUUFFRRVVXXUU ���������� ���������� �������������� �������������� ������ ������ ������ ������$UJHQWLQD ����� ����� ������� ������� �� ��� ��� ���%UDVLO ����� ����� ������� ����� ��� ��� ��� ���3HUX ���� ���� ����� ����� ��� �� ��� ��&RORPELD ���� ���� ����� ���� ��� �� ��� ��11DDIWIWDD ���������� ���������� �������������� �������������� ������ ������ ������ ������((�88 ����� ����� ������� ������� ��� ��� ��� ���0Ú[LFR ���� ���� ����� ����� ��� �� ��� ��&DQDGÒ ���� ���� ����� ����� ��� �� �� ��55HHVVWWR�R�$$PPÚÚUULLFFDD ���� ��� ���� ���� ���� �� ���� ��((88552233$$ ���������� ���������� �������������� �������������� ������ ������ ������ ������88QQLLäQ�äQ�((XXUURSRSHD�HD��������� ���������� ���������� �������������� �������������� ������ ������ ������ ������88QQLLäQ�äQ�((XXUURSRSHD�HD��������� ���������� ���������� �������������� �������������� ������ ������ ������ ������$OHPDQLD ���� ���� ����� ����� �� �� ��� ��(VSDâD ���� ���� ����� ����� ��� �� ���� ��)UDQFLD ���� ���� ����� ����� ���� �� ���� ��,WDOLD ���� ���� ����� ����� �� �� ��� ��55HHVVWWR�R�((XXUURSRSDD ���� ���� ����� ����� �� �� ���� ��$$66,,$$ ���������� ���������� �������������� �������������� ������ ������ ������ ������&KLQD ����� ���� ����� ����� ��� �� ��� ��-DSäQ ���� ���� ����� ����� ��� �� ��� ��&RUHD�GHO�6XU ���� ���� ����� ����� ��� �� ��� ��7DLZÒQ ���� ���� ���� ���� �� �� ��� ��55HHVVWWR�R�$$VVLLDD ���� ���� ����� ����� ��� �� ��� ��55HHVVWWR�GR�GHHO�O�00XXQQGRGR �������� �������� ���������� ���������� ������ ���� ���� ����772277$$// �������������� �������������� �������������� �������������� ������ �������� ������ ��������

)XHQWH���&LIUDV�SURYLVLRQDOHV�ILOWUDGDV�GH�ODV�'HFODUDFLRQHV�GH�,QJUHVR��',1�

(QH�0D\����� 0D\R������
,,0033225577$$&&,,2211((6�6�33225�5�==2211$$6�6�**((2*2*55$$)),,&&$$6�6�<�<�3355,,1&1&,,33$$//((6�66�622&&,,226�6�&&2200((55&&,,$$//((6�6���PPLOOLOORQRQHHV�V�8866����

0D\R����� 0D\R����� (QH�0D\�����(QH�0D\�����

127$����&KLQD�LQFOX\H�+RQJ�.RQJ��5DQNLQJ�SRU�PHV�HQ�FXUVR�DâR�������/RV�YDORUHV�WUDQVDGRV�FRQ�0Ú[LFR�HVWÒQ�LQFOXLGRV�HQ�HO�FRPHUFLR�$/$',�\�1$)7$��SRU�OR�TXH�HO�LQWHUFDPELR�WRWDO�QR�FRLQFLGH�FRQ�OD�VXPD�GH�FDGD�]RQD�


