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Informe de Auditoria de Cuentas Anuales Consolidadas
emitido por un Auditor Independiente

A los accionistas de Audax Renovables, S.A.

INFORME SOBRE LAS CUENTAS ANUALES CONSOLIDADAS

Opinion

Hemos auditado las cuentas anuales consolidadas de Audax Renovables, S.A. {la Sociedad
dominante) y sus sociedades dependientes (el Grupo), que comprenden el balance a 31 de
diciembre de 2023, la cuenta de pérdidas y ganancias, el estado del resultado global, el estado de
cambios en el patrimonio neto, el estado de flujos de efectivo y la memoria, todos ellos
consclidados, correspondientes al ejercicio terminado en dicha fecha.

En nuestra opinién, las cuentas anuales consolidadas adjuntas expresan, en todos los aspectos
significativos, la imagen fiel del patrimonio y de la situacion financiera del Grupo a 31 de diciembre
de 2023, asi como de sus resultados vy flujos de efectivo, todos ellos consolidados, correspondientes
al ejercicio terminado en dicha fecha, de conformidad con las Normas Internacionales de Informacién
Financiera, adoptadas por la Union Europea (NIIF-UE), y demas disposiciones del marco normativo
de informacion financiera que resultan de aplicacion en Espafa.

Fundamento de la opinién

Hemos llevado a cabo nuestra auditoria de conformidad con la normativa reguladora de la actividad
de auditoria de cuentas vigente en Espafia. Nuestras responsabilidades de acuerdo con dichas
normas se describen mas adelante en la seccidon Responsabilidades del auditor en relacion con fa
audrtoria de las cuentas anuales consolidadas de nuestro informe.

Somos independientes del Grupo de conformidad con los requerimientos de ética, incluidos los de
independencia, que son aplicables a nuestra auditoria de las cuentas anuales consclidadas en
Espaia, segun lo exigido por la normativa reguladora de la actividad de auditoria de cuentas. En este
sentido, no hemos prestado servicios distintos a los de la auditoria de cuentas ni han concurrido
situaciones o circunstancias que, de acuerdo con lo establecido en la citada normativa reguladora,
hayan afectado a la necesaria independencia de modo que se hava visto comprometida.

Consideramos que la evidencia de auditoria que hemos obtenido proporciona una base suficiente y
adecuada para nuestra opinidn.




Cuestiones clave de la auditoria

Las cuestiones clave de la auditoria son aquellas cuestiones que, segln nuestro juicio profesional,
han sido de la mayor significatividad en nuestra auditoria de las cuentas anuales consolidadas del
periodo actual. Estas cuestiones han sido tratadas en el contexto de nuestra auditoria de las cuentas
anuales consolidadas en su conjunto, y en la formacién de nuestra opinidn sobre éstas, vy no
expresamos una opinidn por separado sobre esas cuestiones.

Valor recuperable de activos materiales no corrientes, fondo de comercio y

otros intangibles

Véase Nota b y 6 de las cuentas anuales consolidadas

Cuestion clave de la auditoria

Coémo se abordd la cuestion en nuestra auditoria

El Grupo mantiene activados al 31 de diciembre de
2028 inmovilizado material, fondos de comercio y
otros activos intangibles por importe total de 492.211
miles de euros, asignados a las unidades
generadoras de efectivo (UGEs) que se detallan en la
Nota 5 de la memoria consolidada.

Las NIIF-UE determinan la necesidad de estirmar el
valor recuperable de los activos en aquellos casos en
los que se hubieran identificado indicios de deterioro.
Asimismo, el fondo de comercio, los activos
intangibles de vida util indefinida y los activos
intangibles en curso no se amortizan, sino que se
encuentran sometidos a un anélisis de deterioro, al
menos con periodicidad anual.

El calculo del valor recuperable de los activos
asighados a las UGEs, se determina generalmente
mediante la utilizacion de metodologias basadas en el
descuento de flujos de efectivo cuya estimacion se
encuentra sujeta a importantes elementos de juicio
por parte de la direccién y al uso de hipétesis y
estimaciones.

Al 31 de diciembre de 2023 el Grupo ha registrado,
en la cuenta de pérdidas y ganancias consolidada,
correcciones valorativas por deterioro de estos
activos por importe de 2.824 miles de euros.

Debido al elevado grado de juicio requerido y la
incertidumbre asociada a las citadas estimaciones y a
la significatividad del valor del inmovilizado material,
fondo de comercio y otros activos intangibles, la
recuperabilidad de los mismos se ha considerado una
cuestion clave de auditoria.

Nuestros procedimientos de auditoria han
comprendico, entre otros:

— La evaluacion del disefio € implementacion de
los controles clave relacionados con el proceso
de estimacion del valor recuperable.

— Laevaluacién de la idoneidad de la
composicion de las UGEs en base a nuestra
comprension de la gestion del negocio.la
evaluacién de la metodologia y razonabilidad de
las hip6tesis utilizadas por el Grupo para la
estimacion del valor recuperable mediante el
método del descuento de flujos de efectivo a
nivel de Unidad Generadora de Efectivo (UGE),
involucrando a nuestros especialistas en
valoracién,

— Lacomparacion de las previsiones de flujos de
caja estimados en ejercicios anteriores con los
flujos reales obtenidos.

— Laevaluacién de la sensibilidad del valor
recuperable ante cambios en determinadas
hipétesis que puedan considerarse razonables.

Adicionalmente, hemos evaluado si la informaciéon

revelada en las cuentas anuales consolidadas cumple

con los requerimientos del marco normativo de
informacion financiera aplicable al Grupo.




Reconocimiento de ingresos por comercializacion de energia suministrada y

no facturada

Véanse Notas 10 y 19 de las cuentas anuales consolidadas

Cuestion clave de la auditoria

Coémo se abordd la cuestion en nuestra auditoria

Los negocios del Grupo que realizan actividades de
comercializacion de energia deben efectuar
estimaciones de los suministros pendientes de
facturar a sus clientes finales correspondientes al
periodo comprendido entre la ultima medicién de los
contadores y el cierre de ejercicio. Al 31 de diciembre
de 2023 el epigrafe “Deudores comerciales y otras
cuentas a cobrar” incluye energia suministracia
pendiente de facturar por importe de 108.542 miles
de euros.

La cantidad de energia suministrada no facturada se
estima a partir de informacién tanto interna como
externa y su comparacion con las medidas recogicas

Los ingresos se calculan multiplicando el volumen de
consumo estimado no facturado, proceso que se ve
afectado por importantes niveles de incertidumbre,
por la tarifa acordada con cada cliente.

La determinacion de la energia suministraca
pendiente de facturar requiere la realizacién de
estimaciones por parte de |a direccion del Grupo con
la aplicacion de criterios, juicios e hipétesis en sus
célculos, por lo que €l reconocimiento de ingresos por
la energia suministrada no facturada se ha
considerado una cuestién clave de nuestra auditoria.

en los sistemas de gestion utilizados por los negocios.

Nuestros procedimientos de auditoria han
comprendido, entre otros:

- elanélisis del diseho e implementacion de los
controles clave relacionados con el célculo de la
energia suministrada pendiente de facturar,

- elandlisis retrospectivo de las estimaciones
efectuadas en cierres de ejercicios anteriores,

- laverificacion de la razonabilidad del volumen de
energia pendiente de facturar mediante el
analisis de informacién histérica y otra
informacién interna,

- laverificacion de la correcta imputacién
temporal a partir de una seleccion de
opetraciones posteriores al cierre.

Adicionalmente, hemos evaluado si la informacion
revelada en las cuentas anuales consolidadas cumple
con los requerimientos del marco normativo de
informacion financiera aplicable al Grupo.

Otra informacion: Informe de gestion consolidado

La otra informacién comprende exclusivamente el informe de gestién consolidado del ejercicio 2023,
cuya formulacién es responsabilidad de los administradores de la Sociedad dominante y no forma
parte integrante de las cuentas anuales consolidadas.

Nuestra opinién de auditoria sobre las cuentas anuales consolidadas no cubre el informe de gestidn
consolidado. Nuestra responsabilidad sobre la informacion contenida en el informe de gestién
consclidado, de conformidad con lo exigido por la normativa reguladora de la actividad de auditoria

de cuentas, consiste en:

a) Comprobar Unicamente gue el estado de la informacién no financiera consolidado, determinada
informacién incluida en el Informe Anual de Gobierno Corporativo v el Informe Anual de
Remuneraciones de los Consejeros, a los que se refiere la Ley de Auditoria de Cuentas, se ha
facilitado en la forma prevista en la normativa aplicable y en caso contrario, a informar sobre ello.
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b) Evaluar e informar sobre la concordancia del resto de la informacion incluida en el informe de
gestién consolidado con las cuentas anuales consolidadas, a partir del conocimiento del Grupo
obtenido en la realizacion de la auditoria de las citadas cuentas, asi como evaluar e informar de si
el contenido vy presentacion de esta parte del informe de gestion consolidado son conformes a la
normativa que resulta de aplicacion. Si, basandonos en el trabajo que hemos realizado,
concluimos que existen incorrecciones materiales, estamos obligados a informar de ello.

Scbre la base del trabajo realizado, segun lo descrito anteriormente, hemos comprobado que la
informacién mencionada en el apartado a) anterior se facilita en la forma prevista en la normativa
aplicable y que el resto de la informacion que contiene el informe de gestidn consolidado concuerda
con la de las cuentas anuales consolidadas del ejercicio 2023 v su contenido y presentacion son
conformes a la normativa que resulta de aplicacion.

Responsabilidad de los administradores y de la comision de auditoria en
relacion con las cuentas anuales consolidadas

Los administradores de la Sociedad dominante son responsables de formular las cuentas anuales
consolidadas adjuntas, de forma que expresen la imagen fiel del patrimonio, de la situacion
financiera y de los resultados consolidados del Grupo, de conformidad con las NIIF-UE y demas
disposiciones del marco normativo de informacion financiera aplicable al Grupo en Espafia, v del
control interno gue consideren necesario para permitir la preparacidn de cuentas anuales
consolidadas libres de incorreccion material, debida a fraude o error.

En la preparacién de las cuentas anuales consolidadas, los administradores de la Sociedad
dominante son responsables de la valoracién de la capacidad del Grupo para continuar como
empresa en funcionamiento, revelando, segln corresponda, las cuestiones relacionadas con
empresa en funcionamiento y utilizando el principio contable de empresa en funcionamiento excepto
si los citados administradores tienen intencion de liquidar el Grupo o de cesar sus operaciones, o
bien no exista otra alternativa realista.

La comision de auditoria de la Sociedad dominante es responsable de la supervision del proceso de
elaboracién y presentacion de las cuentas anuales consolidadas.

Responsabilidades del auditor en relacion con la auditoria de las cuentas
anuales consolidadas

Nuestros objetivos son obtener una seguridad razonable de que las cuentas anuales consolidadas en
sU conjunto estan libres de incorreccidn material, debida a fraude o error, y emitir un informe de
auditoria que contiene nuestra opinion.

Seguridad razonable es un alto grado de seguridad pero no garantiza que una auditoria realizada de
conformidad con la normativa reguladora de la actividad de auditoria de cuentas vigente en Espana
siempre detecte una incorreccidn material cuando existe. Las incorrecciones pueden deberse a
fraude o error y se consideran materiales si, individualmente o de forma agregada, puede preverse
razonablemente que influyan en las decisiones econdmicas gue los usuarios toman baséandose en
las cuentas anuales consolidadas.



Como parte de una auditoria de conformidad con la normativa reguladora de la actividad de auditoria
de cuentas vigente en Espafia, aplicamos nuestro juicio profesional y mantenemos una actitud de
escepticismo profesional durante toda la auditoria. También:

- ldentificamos y valoramos los riesgos de incorreccion material en las cuentas anuales
consolidadas, debida a fraude o error, disefamos vy aplicamos procedimientos de auditoria para
responder a dichos riesgos y obtenemos evidencia de auditoria suficiente v adecuada para
proporcicnar una base para nuestra opinién. El riesgo de no detectar una incorreccion material
debida a fraude es méas elevado que en el caso de una incorreccién material debida a error, ya
que el fraude puede implicar colusidn, falsificacion, omisiones deliberadas, manifestaciones
intencionadamente erroneas, o la elusion del control interno.

- Obtenemos conocimiento del control interno relevante para la auditoria con el fin de disefiar
procedimientos de auditoria que sean adecuados en funcion de las circunstancias, y no con la
finalidad de expresar una opinién sobre la eficacia del control interno del Grupo.

- Evaluamos si las politicas contables aplicadas son adecuadas v la razonabilidad de las
estimaciones contables y la correspondiente informacion revelada por los administradores de la
Sociedad dominante.

- Concluimos sobre si es adecuada la utilizacion, por los administradores de la Sociedad
dominante, del principio contable de empresa en funcionamiento y basandonos en la evidencia
de auditoria obtenida, concluimos sobre si existe o no una incertidumbre material relacionada
con hechos o con condiciones que pueden generar dudas significativas sobre la capacidad del
Grupo para continuar como empresa en funcionamiento. Si concluimos que existe una
incertidumbre material, se requiere que llamemos la atencidn en nuestro informe de auditoria
sobre la correspondiente informacion revelada en las cuentas anuales consolidadas o, si dichas
revelaciones no son adecuadas, que expresemos una opinién modificada. Nuestras conclusiones
se basan en la evidencia de auditoria obtenida hasta la fecha de nuestro informe de auditoria. Sin
embargo, los hechos o condiciones futuros pueden ser la causa de que el Grupo deje de ser una
empresa en funcionamiento.

- Evaluamos la presentacion global, la estructura v el contenido de las cuentas anuales
consolidadas, incluida la informacion revelada, v si las cuentas anuales consolidadas representan
las transacciones y hechos subyacentes de un modo que logran expresar la imagen fiel.

- Obtenemos evidencia suficiente y adecuada en relacion con la informacion financiera de las
entidades o actividades empresariales dentro del grupo para expresar una opinién sobre las
cuentas anuales consolidadas. Somos responsables de la direccién, supervision vy realizacidén de
la auditoria del Grupo. Somos los Unicos responsables de nuestra opinién de auditoria.

Nos comunicamos con la comision de auditoria de la Sociedad dominante en relacién con, entre
otras cuestiones, el alcance y el momento de realizacidn de la auditoria planificados y los hallazgos
significativos de la auditoria, asi como cualquier deficiencia significativa del control interno que
identificamos en el transcurso de la auditoria.

También proporcionamos a la comisién de auditoria de la Sociedad dominante una declaracién de
gue hemos cumplido los requerimientos de ética aplicables, incluidos los de independencia, y nos
hemos comunicado con la misma para informar de aquellas cuestiones gue razonablemente puedan
supoher una amenaza para nuestra independencia v, en su caso, de las correspondientes
salvaguardas.
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Entre las cuestiones que han sido objeto de comunicacion a la comision de auditoria de la Sociedad
dominante, determinamos las que han sido de la mayor significatividad en la auditoria de las cuentas
anuales consolidadas del periodo actual y gue son, en consecuencia, las cuestiones clave de la
auditoria.

Describimos esas cuestiones en nuestro informe de auditoria salvo que las disposiciones legales o
reglamentarias prohiban revelar publicamente la cuestion.

INFORME SOBRE OTROS REQUERIMIENTOS LEGALES Y REGLAMENTARIOS

Formato electronico Unico europeo

Hemos examinado los archivos digitales del formato electrénico Unico europeo (FEUE) de Audax
Renovables, S A. v sociedades dependientes del ejercicio 2023 que comprenden el archivo XHTML
en el gue se incluyen las cuentas anuales consclidadas del ejercicio v los ficheros XBRL con el
etiguetado realizado por la sociedad, que formaran parte del informe financiero anual.

Los administradores de Audax Renovables, $.A. son responsables de presentar el informe financiero
anual del ejercicio 2023 de conformidad con los requerimientos de formato y marcado establecidos
en el Reglamento Delegado UE 2019/815, de 17 de diciembre de 2018, de la Comisidn Europea (en
adelante Reglamento FEUE). A este respecto, han incorporado el Informe Anual de Gobierno
Corporativo y el Informe Anual sobre Remuneraciones de los Consejeros por referencia en el
informe de gestion consolidado

Nuestra responsabilidad consiste en examinar los archivos digitales preparados por los
administradores de la sociedad dominante, de conformidad con la normativa reguladora de la
actividad de auditoria de cuentas en vigor en Espana. Dicha normativa exige que planifiguemos y
ejecutemos nuestros procedimientos de auditoria con el fin de comprobar si el contenido de las
cuentas anuales consolidadas incluidas en los citados archivos digitales se corresponde
integramente con el de las cuentas anuales consolidadas que hemos auditado, v si el formato y
marcado de las mismas y de los archivos antes referidos se ha realizado en todos los aspectos
significativos, de conformidad con los requerimientos establecidos en el Reglamento FEUE.

En nuestra opinién, los archivos digitales examinados se corresponden integramente con las cuentas
anuales consolidadas auditadas, y éstas se presentan y han sido marcadas, en todos sus aspectos
significativos, de conformidad con los requerimientos establecidos en el Reglamento FEUE.

Informe adicional para la comision de auditoria de la Sociedad dominante

La opinién expresada en este informe es coherente con lo manifestado en nuestro informe adicional
para la comisién de auditoria de la Sociedad dominante de fecha 27 de febrero de 2024,
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Periodo de contratacion

La Junta General Ordinaria de Accionistas celebrada el 30 de junio de 2023 nos nombré como
auditores del Grupo por un periodo de un afo, contados a partir del ejercicio finalizado el 31 de
diciembre de 2023.

Con anterioridad, fuimos designados por acuerdo de la Junta General de Accionistas de 16 de junio
de 2022 para el periodo de un afo y hemos venido realizando el trabajo de auditoria de cuentas de
forma ininterrumpida desde el ejercicio finalizado el 31 de diciembre de 2017.

KPMG Auditores, S.L.
Inscrito en el R.O.A.C n° 50702

Este informe se
corresponde con el
sello distintivo n°

) 09/24/00011
/4 Alberto Feméndez Solar -
//,, 27102/2024 emitido porel
T Instituto de

Censores Jurados
de Cuentas de

Inscrito en el R.O.A.C. n°22.472 Espafia
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3DVLYRV SRU LPSXHVWRYV FRUULHQWHYV

2WURV SDVLYRV FRUULHQWHYV

7TRWDO SDVLYRV FRUULHQWHYV

7TRWDO SDWULPRQLR QHWR \ SDVLYR

/D PHPRULD DGMXQWD IRUPD SDUWH LQWHJUDQWH GH ODV FXHQWDV DQXDOHV FRQVROLGDGDV
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&XHQWD GH 30UGLGDV \ *DQDQF DV &RQVROLGDGD
(ISUHVDGD HQ PLOHV GH (XURYV

&XHQWD GH 3©0UGLGDV \ *DQDQLFDV &RQVROLGDGD

1RWD

,QJUHVRV RUGLQDULRYV

$SURYLVLRQDPLHQWRYV

2WURV LQJUHVRV GH H[SORWDFL3Q

*DVWRYV SRU UHWULEXFLRQHV D HPSOHDGRYV

2WURV JDVWRV GH H[SORWDFL2Q

$PRUWL]DFL3Q GHO LQPRYLOL]DGR \

'"HWHULRUR \ UHVXOWDGR SRU HODMHQDFLRQHY GHO LQPRYLOL]DGR

5HVXOWDGR GH H[SORWDFL3Q

,QJUHVRV ILODQFLHURYV

*DVWRV ILQDQFLHURYV

5HVXOWDGR SRU HQDMHQDFLRQHV \ YDULDFLRQHV GH YDORU GH LOVWUXPHQWRYV ILQDQF
‘LIHUHQFLDV GH FDPELR

5HVXOWDGR ILQDQFLHUR

5HVXOWDGR GH HQWLGDGHV YDORUDGDV SRU HO POWRGR GH OD SDUWLFLSDFL3Q
5HVXOWDGR DQWHV GH LPSXHVWRY GH ODV DFWLYLGDGHV FRQWLQXDGDV

*DVWR SRU LPSXHVWR VREUH ODV JDQDQFLDV

5HVXOWDGR FRQVROLGDGR GHO HMHUFLFLR

5HVXOWDGR DWULEXLEOH D OD VRFLHGDG GRPLQDQWH
5HVXOWDGR DWULEXLEOH D SDUWLFLSDFLRQHYVY QR GRPLQDQWHYV

%HQHILFLR R S©OUGLGD SRU DFFL3Q
%iVLFR
'LOXLGR

/D PHPRULD DGMXQWD IRUPD SDUWH LQWHJUDQWH GH ODV FXHQWDV DQXDOHV FRQVROLGDGDV
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(VWDGR &RQVROLGDGR GH 5HVXOWDGR *OREDO
([SUHVDGR HQ PLOHV GH (XURYV

(VWDGR &4RQVROLGDGR GH 5HVXOWDGR *OREDO

5HVXOWDGR &RQVROLGDGR GHO HMHUFLFLR

2WUR UHVXOWDGR JOREDO

3DUWLGDYV TXH YDQ D VHU UHFODVLILFDGDY D UHVXOWDGRY QHWR GH HIHFWRV ILVFDOH
3RU FREHUWXUDV GH IOXMRV GH HIHFWLYR 1RWD

*DQDQFLDV SOUGLGDV SRU YDORUDFL:3Q

7UDQVIHUHQFLDV D OD FXHQWD GH S©UGLGDV \ JDQDQFLDV

'LIHUHQFLDVY GH FRQYHUVL3:Q GH HVWDGRV ILQDQFLHURYVY GH QHJRFLRY HQ HO H[WUDQMH

2WUR UHVXOWDGR JOREDO GHO HMHUFLFLR QHWR GH LPSXHVWRV

5HVXOWDGR *OREDO 7RWDO GHO HMHUFLFLR

5HVXOWDGR JOREDO WRWDO DWULEXLEOH D OD VRFLHGDG GRPLQDQWH
5HVXOWDGR JOREDO WRWDO DWULEXLEOH D SDUWLFLSDFLRQHYV QR GRPLQDQWHYV

/D PHPRULD DGMXQWD IRUPD SDUWH LQWHJUDQWH GH ODV FXHQWDV DQXDOHV FRQVROLGDGDV
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R GH &DPELRY HQ HO 3DWULPRQLR 1HWR &RQVROLGDGR
([SUHVDGR HQ PLOHV GH (XURYV

<-
=

(W
ON

(VWDGR GH &DPELRV HQ HO 3DWULPRQLR 1HWR &RQVROLGDGR

5HVXOWDGR 3DWULPRQLR
DWULEXLEQHHD ®QFLD¥WUR DWULEXLGR D OD
3ULPD GH $FFLRQHVVRFLHGDG GH 5HVXOWDG®GRFLHGDBDUWLFLSDFARWHVPRQLR
&DSLWDMHPLVL3Q5HVHUYDWURSLDVRPLQDQWHRQYHUVL*®REDO 'RPLQDQWIHR GRPLQDQWBNWR
6DOGR DO GH HQHUR GH o]
,QJUHVRV \ JDVWRV UHFRQRFL®RYV o o) o)
'LYLGHQGRYV ) o o) o) o) o) o o
2WURV PRYLPLHQWRY 1RWD ) o o) o) o) o o)
5HVHUYDV o] o] o] o] o] o] o] 0o
6DOGR DO GH GLFLHPEUH GH 0
,QJUHVRV \ JDVWRV UHFRQRFL®RYV o o) o)
'LYLGHQGRYV o) o o) o) 0o o o
2WURV PRYLPLHQWRY 1RWD o) o o) 0o o o
5HVHUYDV o] o] o] o] o] o] o] o

6DOGR DO GH GLFLHPEUH GH

/D PHPRULD DGMXQWD IRUPD SDUWH LQWHJUDQWH GH ODV FXHQWDV DQXDOHV FRQVROLGDGDV
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(VWDGR GH JOXMRVY GH (IHFWLYR &RQVROLGDGR
([SUHVDGR HQ PLOHV GH (XURYV

(VWDGR GH )OXMRV GH (IHFWLYR &RQVROLGDGR

JOXMRV GH HIHFWLYR GH ODV DFWLYLGDGHYVY GH H[SORWDFL3Q
5HVXOWDGR GHO HMHUFLFLR DQWHV GH LPSXH\WWMRV

$MXVWHV GHO UHVXOWDGR

$PRUWL]DFL3Q GHO LQPRYLOL]DGR \

&RUUHFFLRQHY YDORUDWLYDV SRU GHWHULRUR

9DULDFL®*Q GH SURYLVLRQHV

,PSXWDFL3Q GH VXEYHQFLRQHYV

5HVXOWDGRV SRU EDMDV \ HQDMHQDFLRQHY GHO LQPRYLOL]DGR o)

5HVXOWDGRVY SRU EDMDV \ HQDMHQDFL®*Q GH LQVWUXPHQWRYV ILQDQFLHURYV

,QJUHVRV ILQDQFLHURYV

*DVWRV ILQDQFLHURYV

'LIHUHQFLDV GH FDPELR

5HVXOWDGRV GH HQWLGDGHY YDORUDGDV SRU HO POWRGR GH OD SDUWLFLSDFL3Q
&DPELRY HQ HO FDSLWDO FRUULHQWH

(ILVWHQFLDV

'"HXGRUHV \ FXHQWDV D FREUDU

2WURV DFWLYRY FRUULHQWHYV

$FUHHGRUHV \ RWUDV FXHQWDV D SDJDU

2WURV SDVLYRV FRUULHQWHYV

2WURV DFWLYRV \ SDVLYRV QR FRUULHQWHYV o
2WURV IOXMRV GH HIHFWLYR GH ODV DFWLYLGDGHY GH H[SORWDFL3Q

3DJRV GH LQWHUHVHYV

&REURY GH LQWHUHVHV

3DJRV SRU LPSXHVWR VREUH EHQHILFLRYV

JOXMRV GH HIHFWLYR GH ODV DFWLYLGDGHYV GH H[SORWDFL:3Q

YOXMRV GH HIHFWLYR GH ODV DFWLYLGDGHV GH LQYHUVL3Q
3DJRV SRU LQYHUVLRQHV
,QPRYLOL]DGR LQWDQJLEOH
,QPRYLOL]DGR PDWHULDO
2WURV DFWLYRV ILQDQFLHURYV
&REURV SRU GHVLQYHUVLRQHV
(PSUHVDV GHO JUXSR \ DVRFLDGDYV o)
,QPRYLOL]DGR LQWDQJLEOH
,QPRYLOL]DGR PDWHULDO
2WURV DFWLYRV ILQDQFLHURYV
8QLGDG GH QHJRFLR

JOXMRYV GH HIHFWLYR GH ODV DFWLYLGDGHV GH LQYHUVL3Q

JOXMRVY GH HIHFWLYR GH ODV DFWLYLGDGHYV GH ILQDQFLDFL3Q
&REURV \ SDJRV SRU LQVWUXPHQWRY GH SDVLYR ILQDQFLHUR

(PLVL3Q

2EOLJDFLRQHV \ RWURYV YDORUHV QHJRFLDEOHYV

'"HXGDV FRQ HQWLGDGHV GH FUGOGLWR

'"HXGDV FRQ HPSUHVDV GHO JUXSR \ DVRFLDGDYV

2WUDV GHXGDYV o)
'"HYROXFL3Q

2EOLJDFLRQHV \ RWURYV YDORUHV QHJRFLDEOHYV

'"HXGDV FRQ HQWLGDGHV GH FUOGLWR

'"HXGDV FRQ HPSUHVDV GHO JUXSR \ DVRFLDGDYV

2WUDV GHXGDV o)

3DJRV SRU GLYLGHQGRV \ UHPXQHUDFLRQHVY GH RWURYV SDVLYRV ILQDQFLHURYV
'LYLGHQGRYV

JOXMRV GH HIHFWLYR GH ODV DFWLYLGDGHV GH ILQDQFLDFL3Q

$XPHQWR 'LVPLQXFL3Q QHWD GHO HIHFWLYR R HTXLYDOHQWHYV

(IHFWLYR R HTXLYDOHQWHY DO FRPLHQ]JR GH HMHUFLFLR
(IHFWLYR R HTXLYDOHQWHYV DO ILQDO GH HMHUFLFLR

/D PHPRULD DGMXQWD IRUPD SDUWH LQWHJUDQWH GH ODV FXHQWDV DQXDOHV FRQVROLGDGDV
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GHVHPEROVDGR TXH QR GLILHUH VLJQLILFDWLYDPHQWH GH VX YDORU U
$ GH GLFLHPEL OD GLVPLQXFL®*Q GH GHS3VLWRV \ ILDQ]DV HQWUHJIDG
D OD HQWUDGD HQ YLJRU GHO FRQWUDWR FRQ 6KHOO (QHUJ\ (XURSH /L
,PSRVLFLRQHVY D SOD]R UHFRJH SULQFLSDOPHQWH LPSRVLFLRQHYV UHD
TXH GHYHQJDQ WLSRVY GH LQWHU®V GH PHUFDGR
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V DFWLYRV \

GH GLFLHPEUH GH

GH GLFLHPEUH GH
1R FRUULHGQWHULHQWHR FRUULHQ@GWHULHQWH

,QVWUXPHQWRY )LQDQFLHURYV 'HULYDGRYV

&REHUWXUDV GHO SUHFLR GH OD HQHUJ-D

3HUPXWDV GH WLSR GH LQWHUoV O

&REHUWXUDV GHO SUHFLR GH OD HQHUJ-D
7TRWDO SDVLYRV

S3HUPXWDV GH WLSR GH LQWHUOV

$FWLYRV SRU GHULYDGRYV
7TRWDO DFWLYRV

3DVLYR SRU GHULYDGRYV

1RWD



'"HULYDGRV GH WLSR GH LQWHUO®V
(O GHWDOOH GH ORV LQVWUXPH(C GH GLFLHPEL\ GH GLFLHREUM GH

VX YDORU UDJRQDEOH \ HO GHVJORVH GH ORV IOXMRV GH FDMD Qf
GHULYDGRV GH WL GH GLFLHPEUL\ GH GLFLHPEULHV HO VLIJXLHQWH

(VWUDWLILFDFL3Q JOXMRV GH FDMD QR GHVFRQWD
9DORU $
5D]JRQDEOH HQ PLOHV GH HXURV
\
VLIXLHQ7RWDOHYV

,QVWUXPHQWRYV ILQDQFLHURY GHULYDGRV GH QR
FREHUWXUD

SHUPXWDV GH WLSRV GH LQWHU / 0o o)

(VWUDWLILFDFL3Q )OXMRVY GH FDMD QR GHVFRQWD
9DORU $
5DJRQDEOH HQ PLOHV GH HXURYV

\
VLIXLHQY7RWDOHYV

,QVWUXPHQWRYV ILQDQFLHURY GHULYDGRV GH QR
FREHUWXUD
BHUPXWDV GH WLSRV GH LQWHU / o)
(O GHVIJORVH GH ORV YDORUHVY QRFLRQDOHYV SRU YHQFLF GHVRV GH
GLFLHPEUH \ GH GLFLHPEUL HV HO VLJXLHQWH

(VWUDWLILFDFL3Q GH ORV QRFLRQDOHYV
$
HQ PLOHV GH HXURV

\
VLIXLHQW 7RWDO

,QVWUXPHQWRY ILQDQFLHURY GHULYDGRV GH QR FREHUWXUD
B3HUPXWDV GH WLSRV GH LQWHUO®OV o] o]

(VWUDWLILFDFL3Q GH ORV QRFLRQDOHYV
$
HQ PLOHV GH HXURYV

\
VLIXLHQW 7RWDO

,QVWUXPHQWRYV ILQDQFLHURY GHULYDGRV GH QR FREHUWXUD
SHUPXWDV GH WLSRV GH LQWHUOV o]

H EDVD OD YDORUDFL3Q GH ORV GHUL)
DFWLYR 1LYHO



(VWRV FRQWUDWRY KDQ VHUYLGR HQ VX LQWHJULGDG SDUD FXEULU H!
DQWH SRWHQFLDOHV LQFUHPHQWRY GH SUHFLR GH PHUFDGR 1R H[LVW
VH KD\DQ FRQWUDWDGR SDUD FXEULU HO SUHFLR GH YHQWD GH OD HO'}
IRV GHULYDGRV GH FREHUWXUD GHO SUHFLR GH OD HQHUJ-D FXPSOHC
DSOLFDU FRQWDELOLGDG GH FREHUWXUD SRU OR TXH ODV YDULDF
ILQDQFLHURYV VH UHJLVWUDQ SRU HO LPSRUWH QHWR GH LPSXHVWRYV
(O HIHFWR ULYDGRV GH FREHUWXUD GH IOXMRV GH FDMD HQ HO (VWDG
(VWDGR GH 2WUR 5HVXOWDGR *ORED HY HO VLIXLHQWH HMPAUGHNLEC
&DPELRYVY HQ HO 9DORU 5DJRQDEOH HQ HO (VWDGR GH 2WUR 5t 'WDGR *OREDO
,PSRUWH 5HFODVLILFDGR GHO (VWDGR GH 2WUR 5HVXOWDGR * ‘DO DO (VWDGR GF

7TRWDO '"HULYDGRV GH &REHUWXUD GH )OXMRV GH &DMD

IRV VDOGRV UHJLVWUDGRY HQ SDWULPRQLR HQ FDGD XQD C ODV IHFI
GH GLFLHPEU PLOHV GH HXURYV GH GLFLHPEU VHU{iQ R KDQ VLGR
wubvOoODGDGDV D OD FXHQWD GH UHVXOWDGRYV

(O GHVJORVH GH ORV IOXMRV GH FDMD QR GHVFRQWDGRV SRU YHQFLF
GH GLFLHPEUN GGH GLFLHPEUMWHO VLIXLHQWH

(VWUDWLILFDFL3Q )OXMRV GH FDMD QR GHVFR
$ HQ PLOHV GH HXURYV

\
VLIXLHQWHVRWDO

,QVWUXPHQWRYV ILQDQFLHURY GHULYDGRYVY GH FREHUWXUD
'"HULYDGRV GH HOHFWULFLGDG

(VWUDWLILFDFL3Q )OXMRVY GH FDMD QR GHVFR

$ HQ PLOHV GH HXURYV

\
VLIXLHQWHVRWDO

,QVWUXPHQWRYV ILQDQFLHURY GHULYDGRYVY GH FREHUWXUD
'"HULYDGRV GH HOHFWULFLGDG

V SRU YHQFLPLEBRWRYV GH
H

(VWUDWLILFDFL*Q GH ORV QRFLRQDOHYV
$ HQ PLOHV 0:K

\
VLIXLHQWHVRWDO

L, QVWUXPHQWRYV ILQDQFLHURY GHULYDGRYVY GH FREHUWXUD
'"HULYDGRV GH HOHFWULFLGDG

(VWUDWLILFDFL3Q GH ORV QRFLRQDOHYV
$ HQ PLOHV 0:K

\
VLIXLHQWHVRWDO

,QVWUXPHQWRYV ILQDQFLHURY GHULYDGRV GH FREHUWXUD
'"HULYDGRV GH HOHFWULFLGDG




1RWD '"HXGRUHV &RPHUFLDOHV 2WUDV &XHQWDV D &REUDU \ 2WURV DF

/ID FRPSRVLFL3Q GH 'HXGRUHV FRPHUFLDOHV \ RWUDV FXHQWDV D FREU

&OLHQWHYV

1RWD

&OLHQWHYVY HPSUHVDV GHO JUXSR

2WURV GHXGRUHV

&RUUHFFLRQHY YDORUDWLYDV SRU LQFREUDELOLGDG

1RWD

7TRWDO GHXGRUHV FRPHUFLDOHV \ RWUDV FXHQWDV D FREUDU

*UXSR UHFRJH SULQFLSDOPH:(

RYLPLHQWR GH OD FRUUHFFL3*Q YDORUDWLYD SRU LRVYRERIMRELOLGI
H

(O P
VLIX

6DOGR DO LQLFLR GHO HMHUFLFLR

'RWDFLRQHYV

S5HYHUVLRQHYV

$SOLFDFLRQHYV

6DOGR DO FLHUUH GHO HMHUFLFLR

/ID FRPSRVLFL3Q GH U3BHULRGLILFDFLRQHV \ RWURV DFWLYRV FRUULHQW

*DVWRV DQWLFLSDGRY VHJIJXURYV

*DVWRY DQWLFLSDGRY SRU FRPLVLRQHYV
*DVWRY DQWLFLSDGRY DOTXLOHUHYV
2WURV JDVWRYV DQWLFLSDGRV
$QWLFLSRY DO SHUVRQDO

$GPLQLVWUDFLRQHYV 3°EOLFDV GHXGRUDYV

7TRWDO

PL

GHO WRWDO DFWLYDGR \ FRU

RV FRPR JDVWEHYV OLFWH P EYBGCGRN
HQWD GH UHVXOWDGRYV

HUGWURY JDVWRV DQ
UuJ-b OX] \ JDV

HPEU
HQH
V 1HG FBDODIQ\G %DM R V

FL
GH
OH



HWULEXFLRQHY GH LQWHUHVHV VLIQLILFDW

(O HS-JUDIH GH O(IHFWLYR \ RWURYV PHGLRV O-TXLGRV HTXLYDOHQWHV
U
HV

1RWD (IHFWLYR \ 2WURV OHGLRV /-TXLGRV (TXLYDOHQWHYV

,QYHUVLRQHYV D FRUWR SOD]R GH JUDQ OLTXLGH]

%DQFRV \ FDMD
7TRWDO

GHELGR DFXHUGR JOREDO GH PDUNHW DFFHVV FRQ 6K
UHVWULQJLGD D RSHUDFLRQHV FRPHUF

HILVWHQ FXHQWDV HVSD+RODV VXMHWDV D HVWH FRQWUDW

GH GLFLHPEL
FX\D GLVSRQLELOLGDG HVW,j

1RWD
PLOHVY GH HXURV SRU GHWHUPLQDGRY DYDOHY UHODFLRQDGRYVY FRQ OD

GHWHUPLQDGRV XVRV QR RSHUDWLYRV $V- FRPR FLHUWDV OLPLWDFLR

$

%DUFHORQD HO G-D

QR H[LVW-DQ UHVWULFFLRQHYV VLJQLILFDWL
HQ

-TXLGRV HTXLYDOHQWHYV

GH GLFLHPEL

H GH
'RPLQDQWH VH FRQVWLWX\3

WLHPSR LQGHILQLGR

GDG
SRU
UHSUHVHQWDGR SRU

&DSLWDO VRFLDO

GH GLFLHPEL \ |

1RWD 3DWULPRQLR 1HWR
D 6RFLH

Q3:QLPD
HVW i

/
D
$
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5HVWR GH $FFLRQLVWDYV
7TRWDO

$FFLRQLVWDYV
E
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FXPSOLPLHQWR D ODV REOLJDFLRQHV LQKHUHQWHY D ORV LQVWUXPH(
DFFLRQHV HPLWLGRV SRU OD 6RFLHGDG
$ GH GLFLH OD 6RFLHGDG 'RPLQDQWH QR GLVSRQ-D GH DFFLRQHV
5 'LIHUHQFLDV GH FRQYHUVL3Q
(VWH HS-JUDIH GHO EDODQFH FRQVROLGDGR UHFRJH HO LPSRUWH QHW
SURGXFHQ DO FRQYHUWLU D HXURV ORV VDOGRV HQ ODV PRQHGDV IX(
FX\D PRQHGD IXQFLRQDO HV GH GLFLHPEL \ | GH GLFLHPEULH GH
UHFRJH SULQFLSDOPHQWH HO LPSDFWR GH OD HYROXFL3®Q GH OD Y
)ORU-Q +°QJDUR IUHQWH DO HXUR
| 'LVWULEXFL3*Q GH UHVXOWDGRYV
/D SURSXHVWD GH GLVWULEXFL®Q GHO UHVXOWDGR GH OD 6RFLHGDG
TXH HO &RQVHMR GH $GPLQLVWUDFL®Q SURSRQGU; D OD -XQWD

DSUREDFL3®Q HV OD VLJXLHQWH

%DVH GH UHSDUWR (XURYV

30UGLGDV \ JDQDQFLDV SOUGLGD

7TRWDO

%DVH GH UHSDUWR (XURYV

$ UHVXOWDGRY QHIJDWLYRYVY GH HMHUFLFLRVY DQWHULRUHV

7TRWDO
/D -XQWD *HQHUDO GH $FFLRQLVWDV FHOHEUDGD HO GH MXQLR GH
UHVXOWDGR QHJDWLY RGE HIMDHARHFU FIGTL® 'RPLQD QW H

%DVH GH UHSDUWR (XURV

30UGLGDV \ JDQDQFLDV S©OUGLGD

7TRWDO

%DVH GH UHSDUWR (XURV

$ UHVXOWDGRY QHJDWLYRVY GH HMHUFLFLRY DQWHULRUHYV

7TRWDO

%HQHILFLR SOUGLGD SRU DFFL:2Q
(O GHWDOOH GHO FiOFXOR GH ODV JDQDQFLDV EjVLFDV \ GLOXLGDV SR

1°PHUR GH DFFLRQHV
1°PHUR GH DFFLRQHVY SURPHGLR VLQ DFFLRQHV SURSLDYV
1°PHUR GH DFFLRQHY SURPHGLR GLOXLGR VLQ DFFLRQHV SURSLDV

%HQHILFLR GHO HMHUFLFLR DWULEXLEOH D OD 6RFLHGDG 'RPLQDQWH PLOHV GH HXURYV
%HQHILFLR GHO HMHUFLFLR DWULEXLEOH D OD 6RFLHGDG 'RPLQDQWH GLOXLGR PLOHV C

%HQHILFLR 30UGLGD SRU DFFL3Q HXURV SRU DFFL3Q

%iVLFR
'LOXLGR




GHU HQWLC

[

KD VLGR HO WVIRW IHHMHU A

\

GH GLFLHPEU \

LSDFLRQ

/

GH GLFLHPEUH GH
6

GH GLFLHPEUH GH

GH HQHUR GH
(O GHWDOOH GH SGRYGVERQMEUMN EHGH GLFLHPEUMYSHO VLIXLHQWH

3DUWLFLSDFLRQHY QR GRPLQDQWHYV
(O PRYLPLHQWR GH SDUWLFLSDFLRQHYV
3URYLVL3Q SRU UHVSRQVDELOLGDGHYV
3URYLVL3Q SRU GHVPDQWHODPLHQWR
3URYLVL3Q SRU UHVSRQVDELOLGDGHYV
3URYLVL3Q SRU UHVSRQVDELOLGDGHYV

(ROLHQQHVY GH %HDXVHPEODQW 6$6

JLOLDOHY 8QLHO©FWULFD (QHUJ-D 6 $
$XGD[ 6RODU 639 ;9 6/ 8

'LVWULEXFL3Q GLYLGHQGRYV
BURYLVLRQHVY QR FRUULHQWHYV

2WURV PRYLPLHQWRYV

6DOGR D
'LVWULEXFL3Q GLYLGHQGRYV

2WURV PRYLPLHQWRYV

6DOGR D
SURYLVLRQHYV FRUULHQWHYV

5HVXOWDGR GHO HMHUFLFLR
5HVXOWDGR GHO HMHUFLFLR
1RWD 3URYLVLRQHV

6DOGR D
0DVTOX]
2WURYV
7RWDO
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T
X+ T
© >0

HHRLQG
Too 30
(O] [als]

VWDUHG
DHLOWGV

oo>xxl2n
—>10NDITAawm



a
RGRHDQHRO
HHXYXRWD
%HDTHD >

) HGWDRLL
O\GGF X T
- XHLHROW
GV$LOWWR
I uLxog>>

D|5UGG ox
@ dggad
5.00%T 0o

SIS0, >>0>
OQRHDHSHX
I->Iwn00>

%DMRYVY TXH VH KDQ LQFF

ILOLDO KRODQGHVD GHBGHINX®IRQGHQ

oD
% 9 KD SURFHGLGR D GRWDU XQD SURYLVL:Q GH FRQWUDWRY RQHURYV

D FOLHQWHYVY D SUHFLR

ILMR HQ ORV 3D-VHV
UHVSRQVDELOLGDGHYV HQ HO SDVLYR FRUULHQWH VLHQGR HVWD OD SL

GH
3URYLVL:Q SRU GHVPDQWHODPLHQWR

'XUDQWH HO HMHUFLFLR



1IRWD 3DVLYRV )LQDQFLHURYV

(O GHWDOOH GH ORV SDVLYRV ILQDQFLHURYVY VLQ LQFOXLU DFUHHGRUF
GXUDQWH OfF \ VRQ ORV VLIXLHQWHYV

'HXGDV SRU HPLVL3Q GH REOLJDFLRQHV \ RWURYV YDORUF JRFLDEOH

'HXGDV FRQ HQWLGDGHV GH FUOGLWR

'HXGDV SRU DUUHQGDPLHQWRYV

3DVLYRV SRU GHULYDGRV ILQDQFLHURV 1RWD
2WURV SDVLYRV ILQDQFLHURYVY QR FRUULHQWHYV

7RWDO SDVLYRV ILQDQFLHURYV QR FRUULHQWHYV

'"HXGDV SRU HPLVL*Q GH REOLJDFLRQHV \ RWURY YDORUH" JRFLDEOH)
'HXGDV FRQ HQWLGDGHV GH FUOGLWR

'HXGDV SRU DUUHQGDPLHQWRYV

3DVLYRV SRU GHULYDGRV ILQDQFLHURV 1RWD

2WURV SDVLYRV ILQDQFLHURYVY FRUULHQWHYV

7RWDO SDVLYRV ILQDQFLHURV FRUULHQWHYV

([FHSWR ORV SDVLYRV SRU GHULYDGRYV ILQDQFLHURY ORV SDVLYRV IL
/IRV SDVLYRV SRU GHULYDGRV ILQDQFLHURYV VH YDORUDQ D YDORU UD]H
WLSRVY GH LQWHUO®V ILMRVY VH HVWLPD VREUH OD EDVH GH ORV IOXM
UHVWDQWHYV GH GLFKD GHXGD /RV WLSRV GH GHVFXHQWR VH GHWH!
GLVSRQL GH GLFLHPEUI \ VREUH GHXGD ILQDQFLHUD FRQ FDUD
YHQFLPLHQWR \ FUOGLWR VLPLODUHYV
(O PRYLPLHQWR GH ORV SDVLYRV ILC \ KD VLGR HOHVHOXHMGOWHLFL
9DULDFL3Q
9DORU
$OWDV%DMD7UDVSDV5D]RQDE!
"HXGDV SRU HPLVL3Q GH REOLJDFLRQHV \ RWURYV )
YDORUHV QHJRFLDEOHV o
'"HXGDV FRQ HQWLGDGHV GH FUG VR o]
'"HXGDV SRU DUUHQGDPLHQWR 11 YFLI \Y o) o
3DVLYRV SRU GHULYDGRV ILQDQ URV ORWD O 6]
2WURV SDVLYRV ILQDQFLHURV 6] 6]
7RWDO SDVLYRV ILQDQFLHURYV RU W
"HXGDV SRU HPLVL3Q GH REOLJDFLRQHV \ RWURYV )
YDORUHV QHJRFLDEOHV o
'"HXGDV FRQ HQWLGDGHV GH FUG VR o]
'"HXGDV SRU DUUHQGDPLHQWR IL YFLI \Y o
3DVLYRV SRU GHULYDGRV ILQDC URV ORWD O 6]
2WURV SDVLYRV ILQDQFLHURYV 6] 6]

7TRWDO SDVLYRV ILQDQFLHURYV LI IV




$OWDV%DMDVUDVSDVEWN]

REOLJDFLRQHV \ RWURYV

GH
HV

*Q
(6]

L

L
D
'"HXGDV FRQ HQWLGDGHV GH FUOGLWR

O

'"HXGDV SRU DUUHQGDPLHQWR ILQDQFLHURYV

3DVLYRV SRU GHULYDGRV ILQDQFLHURV ITRWD

2WURV SDVLYRV ILQDQFLHURYV

0

7TRWDO SDVLYRV ILQDQFLHURY QR FRUULHQWHYV

REOLJDFLRQHV \ RWURYV

GH
HV

*Q
(6]

L

L
D
'"HXGDV FRQ HQWLGDGHV GH FUOGLWR

'"HXGDV SRU DUUHQGDPLHQWR ILQDQFLHURYV

3DVLYRV SRU GHULYDGRV ILQDQFLHURV ITRWD

2WURV SDVLYRV ILQDQFLHURYV

0

7TRWDO SDVLYRV ILQDQFLHURY FRUULHQWHYV

KD VLGR HOWLYRVHQ@MHOQFLHL

(O GHWDOOH GH ORV IOXMRV GH HIHFV

PLVL3Q GH REOLJDFLRQHV \ RWURYV YDORUHYV

'HXGDV FRQ HQWLGDGHYV GH FUOGGLYV

JRV

'"HXGDV SRU DUUHQGDPLHQWR ILQDQ
3DVLYRV SRU GHULYDGRYV ILQDQFLHL

2WURV SDVLYRV ILQDQFLHURYV
7TRWDO SDVLYRV ILQDQFLHURYV

o

1RWD

2EOLJDFLRQHV \ RWURY YDORUHV QHJRFLDEOHYV
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UHVFDWH FRQWLQJHQWH LQGLFDGDV DQ

GHGH GHW
DEOHFLGDYV

PLH

-2

nxT

O
\%

HYHQJDG!

WHUO®V HIHFWLYR PHGLR GH ODV GHX

(O GHWDOOH GH ODV GHXGDV FRQ HQWLGDGHY GH FUOGLWR GHO *UXSR
GH GLFLHP

(O SDVLYR FRUULHQWH LQFOX\H ORV JDVWRYV ILQDQFLHUR

'"HXGDV FRQ HQWLGDGHYV GH FU©GLWR

7TRWDO QR FRUULHQWH
BURMHFW )LQDQFH
330L]DV GH FUOGLWRYV
&RQILUPLQJV \ VLPLODUHV
7TRWDO FRUULHQWH

BURMHFW )LQDQFH
UOVWDPRYV

3UOVWDPRYV
DOFDQ]D

$




SURMHFEW )J)LQDQFH

SDUWLFLSDFLRQHV R C
R

DV
UXS

O*

SDUWLFL
6 /

°QLFDPHQWH

SRU XQ LPSRUW
\ 80LVHV 3RZHU

SUHYLHQGR ODYV

% (,

ILQDQFLDFL:Q GHQRPI
LPSXOVDU OD SXHVWD HQ PC

VRFLHGDG

6 /

ILQDQFLDFL3Q HQ PRGDOLGDG
'"LFKD
PLOHV GH HXURV UHVSHFWLYDPHQWH

6 /8
,QYHUVLRQHV
GH GLFLHPEUH GH

$'; 6RQQH

IRUPDOL]DGR XQ FRQWUDWR GH
\ SHUPLWLUj

0:S $
*HVWL3Q GH 3UR\HFWRYV

IRWRYROWDLFD

=XUYiQ

KD
D WUDY®V GHO %DQFR (XURSHR GH

'XUDQWH HO HMHUFLFLR
SURGXFFL*Q GH HQHUJ-D

6 $
FRQ YHQFLPLHQWR HQ

SRWHQFLD WRWDO GH
HPSUHVDV

HXURV \

WRWDOLGDG GXUDQWH HO HMHUFLFLR

(3O0LFD HO 3BHGUHJRVR 6/
(3OLFD GHO 3LQR 6/

6RFLHGDG

IRR

(3OLFD 3RVWROLQ 6 S

80OLVHV 3RZHU 6 /

XUYiQ *HVWL3Q GH 3UR\HFWRV 6 /

7TRWDO

IRV SULQFLSDOHYV SUOVWDPRV \ S30L]DV GH FUBGLWR GHO *UXSR VRQ (

BUOVWDPRV \ S30L]DV GH FUO®GLWR

LHPEU DVFLHQ@OGHRNV D



GHO HPSOHR \ SDOLDU ORV HIHFWRYV HFRQ3:PLFRVY GH OD FULVLV \ WH{

\

GH GLFLHPEULHWH BH

ULQFLSDO SHQGLHQWH GH SDJR GH ORV SUGVWLEL

S
R

&RQILUPLQJIV

1R H[LVWHQ GHS3VLWRV R JDUDQW-DV DVRFLDGDV D HVWDV RSHUDFLRQ

2ZWURV SDVLYRV ILQDQFLHURYV

(O GHWDOOH GH RWURYV SDVLYRV ILQDQFLHURYVY HV FRPR VLJXH

'HXGDV FRQ 6RFLHGDGHYV GHO *UXSR 1RWD

2WUDV GHXGDV

7RWDO QR FRUULHQWH

'HXGDV FRQ 6RFLHGDGHY GHO *UXSR 1RWD

2WUDV GHXGDYV

7TRWDO FRUULHQWH




QwDV DGDJDU

PLVL:Q GH REOLJDFLRQHV \ RWURY YDORUHV

'HXGDV FRQ HQWLGDGHV GH FUOGLWF

$FUHHGRUHV FRPHUFLDOHV \ RWUDV
'HXGDV SRU DUUHQGDPLHQWRYV

1RWD

3DVLYRV SRU GHULYDGRV ILQDQFLHUF

2WURV SDVLYRV ILQDQFLHURV

7TRWDOHV

PLOORQHYVY GH HXURV DSUREDGR HQ GLFLHPEUH GH

%RQR GH QRPLQDO

PLOORQHY DSUREDGR HQ QRYLHPEUH

%RQR FRQYHUWLEOH HQ DFFLRQHV GH QRPLQDO

3URMHFW )LQDQFH

%(,

BUOVWDPR OLQXUR

7TRWDO

*UXSR FXPSOH FRQ WRGDV ODV REO

HO

GLFLHPEUH GH
QDGDV GHXGDV

$ GH
PHQFLR

6XEYHQFLRQHV

1RWD

$FUHHGRUPEHNO&RPRWUDYV &XHQWDYV D 3DJDU \ 2WURV 3DVLYRYV

1RWD

$FUHHGRUHVY FRPHUFLDOHV \ RWUDV FXHQWDYV D SDJDU

$FUHHGRUHV \ RWUDV FXHQWDV D SDJDU
(O GHWDO@®OMHHGELFLHPEUN GHHY HO VLIJXLHQWH

3URYHHGRUHV HPSUHVDV GHO JUXSR 1RWD

2WURV DFUHHGRUHYV

BURYHHGRUHYV
3HUVRQDO

G-DV

\

WDV D SDJDU QR GHYHQJDQ LQWHUHVHV \ \
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3HULRGR PHGLR GH SDJR D SURYHHGRUHYV
5DWLR GH ODV RSHUDFLRQHYV SDJDGDV

5DWLR GH ODV RSHUDFLRQHV SHQGLHQWHYV GH SDJR

,PSRUWH HQ PLOHV GH (XURV

7RWDO SDJRV UHDOL]DGRV

7TRWDO SDJRV SHQGLHQWHYV

-DV

9ROXPHQ PRQHWDULR SDJDGR HQ HXURV PLOHV GH HXURYV

SRUFHQWDMH TXH VXSRQH VREUH HO WRWDO PRQHWDULR GH SDJRV D ORV SURYHHGRUH

1°PHUR GH IDFWXUDV SDJDGDV

SRUFHQWDMH VREUH HO Q°PHUR WRWDO GH IDFWXUDV SDJDGDV D SURYHHGRUHYV

GH

GH

(0O SOD]R Pj[L
QLQJ°Q FDVR VX

2WURV SDVLYRV FRUULHQWHYV

(O GHWDG@GOHGLFLHPEUM GHHY HO VLJXLHQWH

'HXGDV FRQ DGPLQLVWUDFLRQHYV S°EOLFDV \ VLPLODUHYV

BHULRGLILFDFLRQHVY GH SDVLYR FRUULHQWHYV

$QWLFLSRY GH FOLHQWHV \ RWUDV FXHQWDV D SDJDU FRUULHQWHYV

2WURV SDVLYRV FRUULHQWHYV

FO

LFLSRV GH
QWLFLSRV GH

=0



TXH SXHGD LPSHGLU
L]DFL®*Q \ XQRV VL
D ORV TXH HVW,j

XGD[ 5HQRYDEOHV HQ W
FLD

1RWD *HVWL3Q GHO 5LHVJR
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ILMR D

LSR GH LQWHU

V PRGLILFDQ H
HUOV

R OD GHXGD
HIHFWR DGYHU

R

D F
XQ

SLHVJR GH WLSR GH LQWHUO®YV



7LSR GH LQWHU®V YDULDEOH

7LSR GH LQWHU®V ILMR
7RWDO

(

VXSRQGU-D OD YDULDFL3Q

QLR FRQVROLGDGR

5LHVJR GH SUHFLR GH HOHFWULFLGDG \ JDV

5LHVJR GH WLSR GH FDPELR



L3Q SRU LQVROYHQFLDV DOFDQJ]® HO LPSRU

SLHVJR GH FU©OGLWR

J°Q ORV G-DV GH DQWLJYHGDG

VH
WH

G-DV -DV -DV G-DV! G-DV

1R YHQFLGR G-DV

3HQGLHQWH GH FREUR

-DV -DV G-DV! G-DV

-DV

1R YHQFLGR G-DV G

3HQGLHQWH GH FREUR

GH FOOMH @UAVHP XHSGRY LSREIQHD WDV
H
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&OLHQWHV \ VLPLODUHYV

3URYLVL:Q
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*HVWL3Q GHO FDSLWDO

HV PDQWHQF

/D UDWLR GH DSDODQFDPLHQWR HV OD VLIJXLHQWH

3DVLYRV ILQDQFLHURY QR FRUULHQWHYV

JHIRFLDEOHYV

YDORL

SDVLYRV ILQDQFLHURY SRU HPLVL:Q GH REOLJDFLRQHV \ R!
3DVLYRV ILQDQFLHURYV FRQ HQWLGDGHV GH FUOGLWR

3DVLYRV SRU DUUHQGDPLHQWRYV
2WURV SDVLYRV ILQDQFLHURYV

3DVLYRV ILQDQFLHURY FRUULHQWHYV

JHIRFLDEOHYV

YDORU

3DVLYRV ILQDQFLHURYV SRU HPLVL3Q GH REOLJDFLRQHV \ RW

3DVLYRV ILQDQFLHURY FRQ HQWLGDGHV GH FUOGLWR

3DVLYRV SRU DUUHQGDPLHQWRYV
2WURV SDVLYRV ILQDQFLHURYV

1RWD

'H LQWHUHVHYV PLQRULWDULRYVY 1RWD

(IHFWLYR \ RWURYV DFWLYRV ILQDQFLHURY HTXLYDOHQWHYV
SDWULPRQLR QHWR

2WURV DFWLYRV ILQDQFLHURYV
(IHFWLYR \ RWURYVY DFWLYRYV O-TXLGRV HTXLYDOHQWHYV

'HXGD ILQDQFLHUD QHWD
'H OD 6RFLHGDG 'RPLQDQWH

'HULYDGRYV

SDWULPRQL

‘HXGD ILQDQFLHUD QHWD

‘HXGD ILQDQFLHUD QHWD

SDODQFDPLHQWR
H

$
QHWR

LHUD QHWD WDQWR ORV DFWL

=
Vv

S5LHVJR GH ODV FRQGLFLRQHYVY GH DYDOHYV

WLGR HVWH ULHV



ILQDQFLDFL3Q

S5LHVJR GHULYDGR GH FDPELR FOLP{WLFR

'LVSRQLELOLGDG GH
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6LWXDFL3Q )LVFDO
/IDV VRFLHGDGHYV TXH IRUPDQ SDUWH GHO *UXSR ILVFDO $XGD[ 5HQRYDI

1RNVD



$XGD[ 5GHQRYDEOHYV 6 (3OLFD (O BHGUHJRVR &RUDO 3HUNLQV 6 /
([SORWDFL3Q (3OLFD /[(3OLFD 'HO 3BLQR 6/ =XUYDQ *HVWL3Q GH 3UR\HFWRV 6 /

$'6 (QHUJ\ 6 / 0DVTOX] 6 / $'; 6RQQH 6 /

(U\[ ,QYHVWPHQWYV &RPHUFLDOL]DGRUD $($'; SHQRYDEOHV 6 /
$XGD[ 6RODU 639 ,9 6 1HRQ (QHUJ-D (ILFLHQ =HXV 3RZHU 6 /
$XGD[ 6RODU 639 9, 6 /RYH (QHUJ\ 6 / +HUD 3RZHU 6 /
$XGD[ 6RODU 639 9,, €(QHUJ-D (FRO3JLFD (FF-XQR 3RZHU 6 /
$XGD[ 6RODU 639 ,; 6 3DVL®*Q (QHUJ-D 6/ 'LDQD 3RZHU 6 /
$XGD[ 6RODU 639 ; 6 /)R[ (QHUJ-D 6% 8OLVHV 3RZHU 6 /

8QLHO®OFWULFD (QHUJ 7TRKRUD 6RODU ,QYHUV$WODV 3RZHU 6 /

$XGD[ 6RODU 639 ;;9, 7DUDNRQD 6RODU ,QYF+RPHSRZHU (QHUJ\ 6 / 8
$]QiOFROODU 6RODU 6$XGD[ 6RODU 639 ;;,9 6/ 8

6RODU %XD\D ,QYHUVL$XGD[ 6RODU 639 ;;9 6/ 8

$GHPiV GH (VSD*D HO *UXSR RSHUD \ WULEXWD HQ ,WDOLD 3D-VHV
+ -

XQJU-D \ 3BRUWXJDO
,PSXHVWRYV GLIHULGRYV
(O PRYLPLHQWR GXUD \ FRUUHVSRQGLHQWH D ORV LPSXHVWRYV
VLIXLHQWH
"LIHUHQFLDYV
6DOGR 9DULDFL3Q GHO GH 6DOGR
$OWDV %DMDV SHU-PHW7UDVSDVFRQYHUV
$FWLYRV SRU LPSXHVWR )
GLIHULGR o) o)
3DVLYRV SRU LPSXHVWR i
GLIHULGR o) o)
7RWDO o) 6]
"LIHUHQFLDYV
6DOGR DFL3Q GHO GH 6DOGR

9
$OWDV %DMDV

WLYRV SRU LPSXHVWR

ULG
YRV SRU LPSXHVWR
ULG
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ObVY DOWDV FRUUHVSRQG-DQ SULQFLSDOPHQW D OD DFWLYI
RYDEOHYVY 6 $ SRU XQ LPSRUWH GH PLOHV GH HXURYV
XFLEOHVY SULQFLSDOPHQWH JDVWRYV ILQDQFLHURYV
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IRV SDVLYRV SRU LPSXHVWRV GLIHULGRVY LQFOX\HQ SULQFLSDOPHQW
SUHFLR GH FRPSUD D GHWHUPLQDGRV LQPRYLOL]DGRYVY LQWDQJLEOHYV
QHIJRFLR HQWUH ORV TXH FDEH GHVWDFDU HO SDVLYR SRU LPSXI
FRPELQDFLRQHY GH QHJRFLR GH $XGD[ \ OD GH 8QLHOHFWUDRDG (@HU
$VLPLVPR ODV EDMI FRUUHVSRQGHQ DO UHJLVWUR GH SDVLYRV S
FRUUHVSRQGLHQWH DO LPSDFWR ILVFDO GHO UHIJLVWUR GH DFWLYRYV S

,PSXHVWR GLIHULGR GH DFWLYR
,PSXHVWR GLIHULGR GH SDVLYR
7TRWDO

*DVWR SRU LPSXHVWR GH VRFLHGDGHYV

/ID FRQFLOLDFL3Q HQWUH OD WDVD LPSRVLWLYD D¢
VLIXLHQWH

—

HV OD WDVD

5HVXOWDGR DQWHYV GH LPSXHVWRYV

,PSXHVWR WH3ULFR

'LIHUHQFLD LPSRVLWLYD ILOLDOHV H[WUDQMHU

*DVWRYVY QR GHGXFLEOHV \ RWUDV GLIHUHQFLD HUPDQHQYV
'"HVLQYHUVLRQHV \ RWUDV UHFXSHUDFLRQHV DOHV
'"HWHULRUR R UHYHUVL*Q GH GHWHULRURY QR ¢ GXFLEOHV
5HFXSHUDFL3Q GH EDVHV QHJDWLYDV GHGXFFLRQHV \ VLPLODU 4V
&UOGLWRYV ILVFDOHVY QR UHFRQRFLGRYV

'LIHUHQFLDV QHJDWLYDV SRU FRPELQDFLRQHV GH QHJRFLR R RSHUDFLRQHYV
FRUSRUDWLYDV

2ZWURV DMXVWHV SRU LPSXHVWRV GLIHULGRYV
2ZWURV DMXVWHYV

IRV SULQFLSDOHYVY FRPSRQHQWHY GHO JDVWR SRU LPSXHVWR GH ODV JI

*DVWR FRUULHQWHY GHO HMHUFLFLR

,QJUHVR SRU XWLOL]DFL3Q GH FU©OGLWRYV ILVFDOHV \ EDVHV Q NLYDV GH HMHUFLFLRYV
5S5HFRQRFLPLHQWR GH FUOGLWRYV ILVFDOHV

,PSXHVWRV GLIHULGRV \ RWURYV

7TRWDO

&UOGLWR ILVFDO SRU EDVHV LPSRQLEOHYV QHJDWLYDV
$FWLYR SRU LPSXHVWR GLIHULGR

7RWDO




GH GLFLHMRBUHQGHX!

ILVFDOHV QR

RV FUOGLWRYV

VWRYV FUOGLWRYV YHQ
FR GHO PLVPR \ ODV

6RFLHGDGHY H[WUDQMHUDYV
H
L

6RFLHGDGHYV HVSD+*RODV
7RWDO

,QJUHVRV \ *DVWRYV
(O GHWDOOH GH ORV LQJUHVRYVY RUGLQDULRYV HV FRPR VLJXH

,QJUHVRV 2UGLQDULRYV
7RWDO ,QJUHVRV GH H[SORWDFL:3Q

1RWD

JUDQFLD 3DQDPj \ +XQ

5HVWR GHO 0XQGR LQFOX\H ,wDOLD 3RORQLD $OHPDQLD 3D-VHV %DMRYV

(O GHWDOOH GH ORV DSURYLVLRQDPLHQWRY HV FRPR VLJXH

$SURYLVLRQDPLHQWRYV
7TRWDO $SURYLVLRQDPLHQWRYV

5HVWR GHO 0XQGR LQFOX\H ,WDOLD 3RORQLD $OHPDQLD 3D-VHV %DMRVY )UDQFLD 3DQDPj \ +XQJ






'H DFXHUGR FRQ OR HVWDEOHFLGR HQ OD /H\ 2UJiQLFD GH GH
GH PXMHUHV \ KRPEUHV SXEOLFDGD HQ HO %2( GH GH PDU]R GH
*UXSR $XGD[ 5HQRYDEOHYV DO FLHUUH GBLYRWMJ HRMHIGR BSIRV FDWHJRU-D'
HV HO VLIXLHQWH
OXMHUHVWRPEUHV OXMHUHV+RPEUHV
$OWD 'LUHFFL3Q
"LUHFFL3Q
-HIDWXUDYV
0DQGRV OHGLRYV
2WURV
7RWDO
$OWD 'LUHFFL3Q LQFOX\H DO DXGLWRU LQWHUQR
(O Q°PHUR PHGLR GH HPSOHDGRV FRQ GLVFDSDFLGDG PD\RU R LJXDO
ORFDO GXUDQWH ORV HMGIHWVIGRERDGR SRU FDWHJRU-DV HV FRPR VLJX
1°PHUR PHGLR
2WURV
7RWDO

2WURV JDVWRV GH H[SORWDFL3Q
(O GHWDOOH GH 2WURV JDVWRYV GH H[SORWB¥IHQ GHIRRWOMMIHUFLFLRYV

$UUHQGDPLHQWRYV

5HSDUDFLRQHV \ FRQVHUYDFL3Q

6HUYLFLRVY GH DVHVRUDPLHQWR

3ULPDV GH VHIXURV \ FRPLVLRQHV

6XPLQLVWURYVY \ RWURYV VHUYLFLRYV

2WURV JDVWRV GH H[SORWDFL3Q

TULEXWRYV

30UGLGDYVY GHWHULRUR \ YDULDFL3Q GH SURYLVLRQHV

7TRWDO
1RWD 5HVXOWDGR )LQDQFLHUR
(O GHWDOOH GH HVWH HS-JUDIH HQ OD FXHQWD GH UHVXOWDNGRY FRQV
VLIXLHQWH

,QJUHVRV ILQDQFLHURY GH SDUWLFLSDFLRQHVY HQ WHUFHURYV
,QJUHVRV ILQDQFLHURY GH FUOGLWRY FRQ HPSUHVDV GHO JUXSR 1RWD
,QJUHVRV ILQDQFLHURY GH FUOGLWRY FRQ WHUFHURYV

*DVWRV ILQDQFLHURY GHULYDGRV GH OD HPLVL:Q GH ERQRYV
*DVWRV ILQDQFLHURY GH GHXGDV \ RWURYV JDVWRV ILQDQFLHURV
*DVWRV ILQDQFLHURY GH FUOGLWRYV FRQ HPSUHVDV GHO JUXSR 1RWD

'"HWHULRUR \ UHVXOWDGR SRU HQDMHQDFLRQHY GH LQVWUXPHQWRYV ILQDQFLHURYV
'LIHUHQFLDV GH FDPELR
5HVXOWDGR ILQDQFLHUR




1RWD JOXMRV GH (IHFWLYR

(IHFWLYR HQ ODV DFWLYLGDGHY GH H[SORWDFL:3Q

/ID FRPSRVLFL3Q GHO HIHFWLYR JHQHUDGR HQ ODV RSHUDBNLRIQHV GH
VLIXLHQWH

JOXMRV GH HIHFWLYR GH ODV DFWLYLGDGHYV GH H[SORWDFL3Q
5HVXOWDGR GHO HMHUFLFLR DQWHYV GH LPSXHVWRV

$MXVWHV GHO UHVXOWDGR
$PRUWL]DFL3Q GHO LQPRYLOL]DGR
&RUUHFFLRQHY YDORUDWLYDV SRU GHWHULRUR
9DULDFL3Q GH SURYLVLRQHV
,PSXWDFL3*Q GH VXEYHQFLRQHYV
5HVXOWDGRV SRU EDMDV \ HQDMHQDFLRQHY GHO LQPRYLOL]DGR o)
5HVXOWDGRV SRU EDMDV \ HQDMHQDFL?*Q GH LQVWUXPHQWRYV ILQDQFLHURYV
,QJUHVRV ILQDQFLHURYV
*DVWRV ILQDQFLHURYV
‘LIHUHQFLDV GH FDPELR
2WURV LQJUHVRV \ JDVWRYV
&DPELRY HQ HO FDSLWDO FRUULHQWH
(ILVWHQFLDV
‘"HXGRUHV \ FXHQWDV D FREUDU
2WURV DFWLYRV FRUULHQWHYV
$FUHHGRUHV \ RWUDV FXHQWDV D SDJDU
2WURV SDVLYRV FRUULHQWHYV
2WURV DFWLYRV \ SDVLYRV QR FRUULHQWHYV o)
2WURV IOXMRV GH HIHFWLYR GH ODV DFWLYLGDGHY GH H[SORWDFL3Q
3DJRV GH LQWHUHVHV
&REURY GH LQWHUHVHV
3DJRV SRU LPSXHVWR VREUH EHQHILFLRV

JOXMRYV GH HIHFWLYR GH ODV DFWLYLGDGHYV GH H[SORWDFL3Q

1RWD ,QIRUPDFL:*QUIBHLROHWVFEFRQ SDUWHYV 9LQFXODGDYV

6H HQWLHQGH FRPR SDUWHY YLQFXODGDYV

D /RV DFFLRQLVWDYV VLJQLILFDWLYRV GH $XGD[ 5HQRYDEOHV 6 $
SRVHDQ GLUHFWD R LQGLUHFWDPHQWH SDUWLFLSDFLRQHYV LJIXDC
DFFLRQLVWDV TXH VLQ VHU VLIJQLILFDWLYRV KD\DQ HMHUFLGR C
GH DOJ°Q PLHPEUR HQ HO &RQVHMR GH $GPLQLVWUDFL3Q
$WHQGLHQGR D HVWD GHILQLFL3*Q VH FRQVLGHUD FRPR YLQFXODGI

E /RV $GPLQLVWUDGRUHYVY \ GLUHFWLYRV GH FXDOTXLHU VRFLHGD
5HQRYDEOHV \ VX IDPLOLD FHUFDQD HQWHQGLOQGRVH SRU Uus
&RQVHMR GH $GPLQLVWUDFL2*Q \ SRU U'LUHFWLYRVU ORV TXH WHC
R GHO SULPHU HMHFXWLYR GH OD FRPSD*-D \ HQ WRGR FDVR H
UHDOL]DGDV FRQ ORV $GPLQLVWUDGRUHV \ GLUHFWLYRYV GHO *UXH:
1RWD
7TRGDV ODV VRFLHGDGHYVY TXH IRUPDQ SDUWH GHO *UXSR ([FHOVLRLU

G /RV DFFLRQLVWDV R VRFLRV TXH SRVHDQ GLUHFWD R LQGLUHFWD
HQWLGDG GHO *UXSR

/IDV RSHUDFLRQHY UHDOL]DGDY HQWUH HQWLGDGHYV YLQFXODGDV VH KL
PHUFDGR
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FRQ VXV SDUW

RQHV U

D 6DOGRV FRQ HOQWLGDGHYVY YLQFXODGDV

\' D FREUDU FR® SDBWHPEYHNQFN®HD GDV¥LHPEUH

QWHYV

B3UOVWDPRV \ SDUWLGDV D FREUDU

1RWD
7TRWDO DFWLYRVY QR FRUULHQWHYV

&UOGLWRYV

'HXGRUHV FRPHUFLDOHV \ RWUDV FXHQWDV D FREUDU

1RWD

&OLHQWHY HPSUHVDV GHO JUXSR \ DVRFLDGDV D FRUWR SOD]R

3UOVWDPRV \ SDUWLGDV D FREUDU

1RWD

&UOGLWRYV
7TRWDO DFWLYRV FRUULHQWHYV

7TRWDO DFWLYR

'"HXGDV FRQ HPSUHVDV GHO JUXSR \ DVRFLDGDV D ODUJR® SOD]R

7TRWDO SDVLYRV QR FRUULHQWHYV

1RWD

1RWD

'HXGDV FRQ HPSUHVDYV GHO JUXSR \ DVRFLDGDV D FRUWR SOD]R

$FUHHGRUHVY FRPHUFLDOHV \ RWUDV FXHQWDV D SDJDU

1RWD

SURYHHGRUHV HPSUHVDV GHO JUXSR \ DVRFLDGDV D FRUWR SOD]R

7TRWDO SDVLYRV FRUULHQWHYV

7TRWDO SDVLYR




3UOVWDPRV \ SDUWLGDV D FREUDU

1RWD

&UOGLWRYV
7TRWDO DFWLYRVY QR FRUULHQWHYV

'HXGRUHV FRPHUFLDOHV \ RWUDV FXHQWDV D FREUDU

1RWD

&OLHQWHY HPSUHVDV GHO JUXSR \ DVRFLDGDV D FRUWR SOD]R

B3UOVWDPRV \ SDUWLGDV D FREUDU

1RWD
7TRWDO DFWLYRV FRUULHQWHYV

&UOGLWRYV
7TRWDO DFWLYR

'"HXGDV FRQ HPSUHVDV GHO JUXSR \ DVRFLDGDV D ODUJR SOD]R

7TRWDO SDVLYRV QR FRUULHQWHYV

1RWD

1RWD

'HXGDV FRQ HPSUHVDV GHO JUXSR \ DVRFLDGDV D FRUWR SOD]R

$FUHHGRUHVY FRPHUFLDOHV \ RWUDV FXHQWDV D SDJDU

1RWD

SURYHHGRUHV HPSUHVDV GHO JUXSR \ DVRFLDGDV D FRUWR SOD]R

7TRWDO SDVLYRV FRUULHQWHYV

7TRWDO SDVLYR




7TRWDO
7TRWDO

JUXSR

6RFLHGDGHV GF2
JUXSR

6RFLHGDGHV GF2

*DVWRYV

,QJUHVRV ILQDQFLHURYV
*DVWRYV

7RWDO ,QJUHVRYV
,QJUHVRV ILQDQFLHURYV

7TRWDO ,QJUHVRYV
*DVWRV ILQDQFLHURYV

*DVWRV ILQDQFLHURYV
7TRWDO

,QJUHVRV \ VLPLODUHYV
9HQWDV QHWDYV

6HUYLFLRY SUHVWDGRYV
,QVWUXPHQWRY ILQDQFLHURYV
*DVWRV \ VLPLODUHV
&RPSUDV

&RPSUDV GH LQPRYLOL]DGR
2WURV VHUYLFLRV UHFLELGRYV
,QVWUXPHQWRY ILQDQFLHURYV
7RWDO

,QJUHVRV \ VLPLODUHV
9HQWDV QHWDYV

6HUYLFLRY SUHVWDGRYV
,QVWUXPHQWRY ILQDQFLHURYV
*DVWRV \ VLPLODUHYV
&RPSUDV

&RPSUDV GH LQPRYLOL]DGR
2WURV VHUYLFLRV UHFLELGRYV
,QVWUXPHQWRY ILQDQFLHURYV

IRV LPSRUWHYVY GH ODVY WUDQVDFFLRQHYV FRQ SDUWHYV YLQFXODGDV VRC

E 2SHUDFLRQHVY FRQ HQWLGDGHYVY YLQFXODGDYV
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,QIRUPDFL®*Q VREUH OLHPEURYV GHO &RQVHMR GH $GPLQLVWUDFL

7TRGDV ODV WUDQVDFFLRQHYVY FRQ SDUWHYVY YLQFXODGDV VH UHDOL]DQ D
1R VH KDQ UHDOL]DGR RSHUDFLRQHYVY FRQ $GPLQLVWUDGRUHV \ GLUHFW
5HWULEXFL3Q D ORV PLHPEURYVY GHO &RQVHMR GH $GPLQLVWUDFL3Q

1RWD



GH OD 6RFLHGDG

2WUD LQIRUPDFL3Q UHODWLYD D ORV $GPLQLVWUDGRUHYV

>

RGRV ORV $GPLQL
HFWR R LQGLUHF

w
U

IRUPDGD SRU XQI

GH GLFLHPEL OD $OWD 'LUHFFL3Q GHO *UXSR HVW,j

SHWULEXFLRQHVY D OD $OWD 'LUHFFL3Q

$

5HPXQHUDFL3Q GH ORV $XGLWRUHV

1RWD

OLOHV GH HXURV
OLOHV GH HXURV

3RU VHUYLFLRV GH DXGLWRU-D
3RU RWURV VHUYLFLRV

3RU VHUYLFLRVY GH DXGLWRU-D
7TRWDO

3RU RWURV VHUYLFLRV

7TRWDO




QR SUHY® TXH VXUMD XQ SDVLYR VLJQLILFDWLYR FRPR FRQ

&RPSURFRYWVQJ&EQFLDV
UXSR
UJDGRYV

*DUDQW-DV FRPSURPHWLGDYV FRQ WHUFHURYV
*
R

&RPSURPLVRV FRQWUDFWXDOHV

1RWD
(O
RW

QGDPLHQWR VH HQFXH(

RU DUUH
WRVU

n<o

1RWD '"HUHFKRV GH (PLVL®*Q GH *DVHV GH (IHFWR ,QYHUQDGHUR

1RWD OHGLR DPELHQWH

&RQWLQJHQFLDYV



$FROQWHBRFMHUALRVHY DO &LHUUH

1RWD

DXORDRX

PLOHV GH

5HQRYDEOHYV 6 $
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6RFLHGDGHY GHO *UXSR $XGD[ 5SHQRYDEOHYV

D 3DUWLFLSDFLRQHVY HQ VRFLHGDGHY GHSHQGLHQWHYV

GH GLFLHPEUH GH

$XGD[ 5SHQRYDEOHYV 6 $ WLHQH FRQWURO VREUH ODV VLIXLHQWHYV VRF

YUDFFL®Q GH|FDSLwWDO
"HQRPLQDFLQ VRFIDO "RPLFLOLR VRFLDO 3D-V SFWLYLGPGLUHFWRGLUHFWD
*HQHUDFL2Q (EHULD 6 | §PDOI GR Y (OHFWUIQLED  SORRVED . § o MPARIBOPIDFLG O
() QD
$XGD[ (QHUJLD 6 5 / &RUVR (QULFR 7D]]JROL 7rRUljowpowperpHUFLDOLIDFL:] o
$XGD[ 6ROXWLRQ 65/ |9LD 1DWDOH %DWWDJOLD 0L, @R L em@H FLD O] 1D BLQ
$XGD[ (QHUJLH *PE+ 2WWR )UDQNH 6WUDEH %H|epe PofpampBUBLDOLIDFL:] ©
$XGD[ 5HQHZDEOHV 3ROV 8D §%UDR LD ‘DUVDZ 3ROR|BFRORQL®RPHUFLDOLIDFL:] ©
$XGD[ 5HQHZDEOHV 1H o D,
$QWHULRUPHQWH 0DLQ %6%%%9%%3%\’\’ 1. $OPHUH 7 gjolz}rﬁg’\ BEPBQEMOOLIDFL:Y 4
$XGD[ 5SHQHZDEOHY .IW | )LDVW\°N XWFD + %XGDSHVW +0QU{@RPHUFLDOL]DFL:]d ©
$XGD[ *DV 7UDGLQJ .IW | )LDVW\°N XWFD + %XGDSHVW +0QUI@RPHUFLDOLIDFL*]d ©
. 3RQFH GH /HRQ %OYG 3+ WK U k «DE oV
$XGD[ *UHHQ 86% ,QF JORULGD 866 R%B RHPA DRE O o
DOOH GH OD (OHFWUSQLFD SOl ) RQ ]
(3OLFD (O 3HGUHJRVR 6/&%DUFHORQD ‘(3\)’"3%1‘?1 HERR DR R o
. &DOOH GH OD (OHFWUSQLFD SOl 9 Rob ]
(SOLFD '"HO 3LQR 6 / WOUFHORQD ?\)’\é%:‘ij*i-/bqﬁ%q:l_ d 6
(ROLHQQHV 'H %HDXVHPEO®QWH ¥ L6JQH OLUHSHL[ )UDRFUDQFIBPHQHUDFL=Q 6
(0OLFD 3RVWROLQ 65 = H& /LEHOWD %\GJRV]F] 3R|BR@IRQILTH QHUDFL?Q 6
DOOH GH OD (OHFWUSQLFD sol ) Rob ]
$XGD[ 6RODU 639 ,9 GIS&%DUFHORQD ?\Ws'?):‘i‘l HERHR DR &4 6
DOOH GH OD (OHFWUSQLFD sof ) Rob ]
$XGD[ 6RODU 639 9, 6/§L%DUFHORQD ‘(?\)’\éfbi‘f‘i HERHR DR 9 6
DOOH GH OD (OHFWUSQLFD sof ) Rob ]
$XGD[ 6RODU 639 9,, 6 [%POPH B0 O ?\)"’s%:‘i‘.' HAFHURRR & 6
&DOOH GH OD (OHFWUSQLFD sof ) RO ]
$XGD[ 6RODU 639 .; 6 /[64PO0H CH O VSR - - HARRRR Y R
. &DOOH GH OD (OHFWUSQLFD SOl ) RQ ]
$XGD[ 6RODU 639 ; 6/  4DO0H GH O VD - HARRE R
&DOOH GH OD (OHFWUSQLFD SOl 9 Rob ]
&RUDO 3HUNLQV 6 /8 WOUFHORQD ?\)’\é%:‘ﬁi*i-/bqﬁ%q:l_ d 6
DOOH GH OD (OHFWU3SQLFD SOl 9 Rob ]
s]QpoF:00DU 6RODU 6 $ 870 LG RoD Q\Y\é'?)if‘i*r/bQRFbQL d 6
. &DOOH GH OD (OHFWUSQLFD sof 9 RQ ]
$XGD[ 6RODU 639 ;9 6/ | % 5 'FHORQD @\y\éq)iﬁ*H/bququL d 6
&DOOH GH OD (OHFWUS3QLFD sol ) Rob
OHUIRQGD 6RODU 6 / AN ?\Ws'?):‘i‘i HERHR DR &4 6
&DOOH GH OD (OHFWUSQLFD sof ) Rob
6DUGD 6RODU 6 / MDUFHOROD ‘(?\)’\éfbi‘f‘i HERHR DR & 6
. &DOOH GH OD (OHFWUSQLFD sof o RQD
$' 6RQQH 6 / ,DOOH &1 O BED - + AOGRD R
D GH OD (OHFWUSQLFD sof ) RO ]
7RKRUD 6RODU ,QYHUVL @A)é)f,}?HORQD ‘@\y\é%i‘f:i HEHURRR P
DOO OD (OHFWUSQLFD SOl ) RQ ]
7DUDNRQD 6RODU ,QYHUNLE Ulé-ll-(gngD QD L H « R ER 6
0 H OD (OHFWUSQLFD SOl 9 RQbD
6RODU %XD\D ,QYHUVLR gﬁ/?DL?F'?H%RQD ?\)"é%iﬁ*p-/bqﬁj%QL s A
_ . H OD (OHFWUSQLFD SOl 9 RQbD
=XUY{Q *HVWL?Q GH 3UR ﬁ#@@e’?‘HgR/QD Q\Y\é'?)if‘i*r/bQRFbQL d 6
&DOOH GH OD (OHFWUSQLFD sof 9 RQ ]
8OLVHV 3RZHU 6 / MOUFHOROD ‘@\)"é’?):“{‘i*H’bQﬁJ[bQL P
_ &DOOH GH OD (OHFWUS3QLFD sol ) Rob
=HXV 3RZHU 6 / MDURHOROD ?\Ws'?)#i‘i HRHDRREY
&DOOH GH OD (OHFWUSQLFD sof ) Rob
+HUD 3RZHU 6/ OO SH Of BVED . - HRRARRP
] &DOOH GH OD (OHFWUSQLFD sof ) Rob
XQR 3RZHU 6 / DO, SH O BVED - HRRARRP
, &DOOH GH OD (OHFWUSQLFD sof ) RO ]
LDQD 3RZHU 6 ,DOOH &1 O e R
&DOOH GH OD (OHFWUSQLFD SOl ) RQ ]
$WODV 3RZHU 6 | DO, SH o RNED 4 - HEARRRRSP
$STXLOHV 3RZHU 6 / 8 3DVHR GH OD &DVWHOODQD 7 £ (9SD+HOPRHLD F L>d 6
$ULDQQD 6RODU 6 / & THPSOH %DGDORQD %DUFHQR®D+0 +ROGLQJ 6




JUDFFL3Q GH|FDsLwDoO
"HQRPLQDFL?Q VRFI[DO "RPLFLOLR VRFLDO 3D-V SFWLYLGPGLUHFWRGLUHFWD
&DOOH GH OD (OHFWUS®QLFD sof RQ ]
%RWH\ 6RODU 6 / 8 MOUFHOROD QD & ﬁ*H/bQﬁJ[bQ P
] &DOOH GH OD (OHFWU®QLFD sol ) Rob
&RURW (QHUJ-D 6/ 8 AN ?\Ws'?):‘i‘i HERHR DR &4 6
DOOH GH OD (OHFWUSQLFD sof ) Rob
/DV 3LHGUDV 6RODU G’S&%DUFHORQD ‘(?\)’\éfbi‘f‘i HERHR DR 9 6
, ] &DOOH GH OD (OHFWUSQLFD sof ) Rob
D 9LQFL (QHUJ-D 6/ 8 |&POOH GH O ‘(?\Ws%i%i HRRRRRSD
&DOOH GH OD (OHFWUSQLFD sof ) RO
(0RILD &D0OD:DV 6 /8 |4POGH CH O e R
&DOOH GH OD (OHFWUSQLFD SOl ) RQ ]
&RULQWR 6RODU 6 /8 |&DOOH GH Ol BED . HARRREP
OH,GH OD (OHFWU3QLFD SOl Rob
&HQWDXUR (QHUJLD 6RO[APRII8SH Rob QED « ‘Ei*l—/bqﬁ%q: d 6
- &PDOOH GH OD (OHFWUSQLFD SOl 9 Rob ]
$XGD[ 6RODU 639 ;;,9 6 /%)DUFHORQD @\)’VSQ) f‘i*H/b%UIbQL d 6
. DOOH GH OD (OHFWUSQLFD sof 9 RQ ]
$XGD[ 6RODU 639 ;;0 6 f 200 B8 & ‘@\)"é’?):“{‘i*H’bQﬁJ[bQL d 6
- DOOH GH OD (OHFWUSQLFD sol ) Rob ]
sxeD[ 6RODU 639 ::9, 6 [ 420 LS RoD ?\Ws'?):‘g HERHR DR &4 6
. . $YGD 'DV 7XOLSDV Z OLUDIORU U
UHHQ 6KRZ /' $ 20J6v. IROWXIDO B¥ AW X[FHe8 H O ¥R Y g
. GD LDV, 7XOLSDV Z OLUDIORU U
$'; )JRWRYROWDLFR 6RJDU $@jé 13%OLSE Y o B¥ AW &[FHe8 H O ¥R Y g 6
$; )RWRYROWDLFR  G6R¥YED 'FDVAHXOLSDV Z OLUDIORU U
1% $0JOV 3RUWXJIDO TRV HOB Y]
, $YGD 'DV 7XOLSDV Zz OLUDIORJ U
&OHYHU 5RDG /' $ S oIeY TROWXIbO B ¥ AN KT H O ¥4 ¢ 6
$XGD[ 6RODU 639 ,WDOLDPILDS BRFFDFFLR OLODQR ,WDJoMIDOLP*HQHUDFL?*Q 6
$XGD[ 6RODU 639 ,WDOLPILDS BRFFDFFLR OLODQR ,WDJoMIDOLP*HQHUDFL?*Q 6
$XGD[ 6RODU 639 ,WDOLDPILDS BRFFDFFLR OLODQR ,WD|OMIDOLP*HQHUDFL®Q 6
$XGD[ 6RODU 639 ,WDOLDOLDS BRFFDFFLR OLODQR ,WD|OMIDOLP*HQHUDFL?Q 6
$XGD[ 6RODU 639 ,WDOLDOLDS BRFFDFFLR OLODQR ,WD|OMDOLP*HQHUDFL®Q o
$XGD[ 6RODU 639 ,WDOLDOLDs BRFFDFFLR OLODQR ,WD|OMDOLP*HQHUDFL®Q o
(UM ,QYHVWPHQWYV qEBOSH, SH OD (OHFWUQLFD SORQVED +H & PP RORIDFL] -
£ QD o
8QLHOOFWULFD (QHUJ-D| $Y$QLGD GH OD $UUX]DILOOD  &3p@m®e0 &RPHUFLDO|L]DBL3Q
HG (OHFWUSQLFD SOl 9 Rob
(ISORWDFL3*Q (*OLFD /D hﬁﬁgﬁpﬁogcf ?\)’%%:‘EI*»—/%QL% 6
)R[ (QHUJ-D 6 $ $YGD $OFDOGH /RUHQ]R &DUERQH{QVSDORRBRG HHGL DD DL g
1DEDOLD (QHUJ-D 6|80DSD BUTXLQDRQD %DUFHORQD | (AmsWRHAR®MH UF LD O] DBL3Q
$FVRO (QHUJ-D *OREDO |6$HQLGD GH OD $SUUX]DILOOD  &3P@mBe0] &RPHUFLDOL]DBL®(
9LYR (QHUJ-D )XWXUD 6[$YGD 6DQ 6DOYDGRU  ORFDO % [ GDSIRQDE RABIWFHO RRID BL > g
ULV (QHUJ-D (ILFLHQWH| 8D®OH &DVWHOO3Q %DMR /RFDO | (28DENRKEP HYGL DD YDHOL®Q
&LPD (QHUJ-D &RPHUFLD[EBSIEYD 3EYWXIDO z RILFLQD (yspeg é%WD/QL]D6L3C
$KRUUH /X] 6HUYLFLRV 2JGODQB 88 TXLQDRQD Q°PHUR %DUFHOBORH &RPHUFLDOL]DBL®Q
3URSHQVDOWHUQDWLYD|SEH@EARRPB IRYWH  JUDFSER 1| 5py iRl GHpo) jDFL:g
. &DOOH GH OD (OHFWUSQLFD SOl o
$'; SGHQRYDEOHV 6 / 8 MDURHORQD Q\Y\é'?)i“q&d@kﬁm%%ﬂmguc
. &DOOH GH OD (OHFWU®QLFD sof 9%
$'6 (QHUJ\ 6/8 WOUEHORQD ‘P\Y‘é%i‘ﬂ&d@kﬂm%%ﬂwguc
&DOOH GH OD (OHFWU®QLFD sol %
+RPHSRZHU (QHUJ\ 6 / 8 4D00H 81 O ?\Vé’?}:‘i‘i&d@lﬁ})ﬂ%%ﬂwguc
&DOOH GH OD (OHFWUSQLFD sof o
0DVTOX] 6/ MDUFHOROD ‘@\)Aéfbi‘g&d@lﬁm%%ﬂwg)uc
&RPHUFLDOL|DGRUD $',| (VSD*D 6 /
SOWHULRUPHQWH ~GHQBPHQDGD GE@UHIWUXIDILOOD & LOMDE D &RPHUFLDOLIDELSG
&RPHUFLDOL]DGRUD 6 / o
THRQ (QHUJ-D  (ILFLHQWH /
DQWHULRUPHQWH GH@R)FU_CQ)I-DGFDUHQ%R 6DORP Q°PHUR HEWRDSMRPHIDFLDOL]DFLQ
(QHUJ\F (QHUJ D (ILFLHQW o
&DOOH GH OD (OHFWUSQLFD SOl o
/RYH (QHUJ\ 6/ MDURHOROD ‘@\Y‘é[biﬁ&%@m%%i]o%mc
3 0,
(QHUJ-D (FROSJLED (FRQP éj?gg)FHﬁgngDD (OHFWU2QLFD SO[?\)’\é%i‘ij&R’”ﬂﬁPﬁ%%E]Dguc
3DVL’Q (QHUJ-D 6/ H,Q
ThorPLSBED G (QHUJQM‘I_}G%JEH dHlsuuxipitoop  &spEmBE] &RPHUFLDO|]DEL:G




E 3DUWLFLSDFLRQHVY HQ HPSUHVDV DVRFLDGDV \ QHJRFLRV FRQMXQWR

)UDFFL3Q GH|FDSLWDO
"HQRPLQDFL®Q VRFLDO 'RPLFLOLR VRFLDJ 3D-V| $FWLYLGDGHAWRGLUHFSHDDFL:Q GH FRQWURO
$XGD[ 6RODU 639 ;;9, g‘%%%%%§5DOE’/OI(D%HFEV(‘3’HEQDLF(Q/SDJ;EQRBM"@DFUQ 6 ,QIOXHQFLD VUJQLILFDWLYD
$XGD[ 6RODU 639 ;;9,] %D G%%F({;gDO%I(D%HFEVgHSQQDLF(Q/SDtEQRBW[PDF"UQ 6 ,QIOXHQFLD VUJIQLILFDWLYD
$XGD[ 6RODU 639 ;:,; %%%%%SgDOIOJA”(D%HFEVggaQQDLF(Q/SDtEQHBMVLPDF"UQ 6 ,QIOXHQFLD VUJIQLILFDWLYD
$XGD[ 6RODU 639 ;:: S&DD%%'-(‘)RG({;'DOI&)é%';ﬁ\g/HEQDLF(Q/SDtEQIQ&MVLPDF"LSQ 6 ,QIOXHQFLD VUJQLILEDWLYD
$XGD[ 6RODU 639 ;::, %’%%%%IsgDO&é%';E\ggEQDLF(Q/SDtEQIQ&MVLPDF"UQ o ,QIOXHQFLD VUJJQLILEDWLYD
3DUTXH (3OLFR 7RDEu@gtéggégngHD3gg$LLiFL3%QE @ID%|§|9D*9|‘SHUDFL3Q 6 ,QIOXHQFLD VUJJQLILFDWLYD
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D 3DUWLFLSDFLRQHV HQ VRFLHGDGHY GHSHQGLHQWHYV

GH GLFLHPEUH GH

$XGD[ 5SHQRYDEOHYV 6 $ WLHQH FRQWURO VREUH ODV VLIXLHQWHYV VRF

YUDFFL®Q GH|FDSLwWDO
"HQRPLQDFL?Q VRFI[DO "RPLFLOLR VRFLDO 3D-V SFWLYLGPGLUHFWRGLUHFWD
DOOH GH OD (OHFWU3SQLFD SOl o
*HQHUDFL®Q ,EHULD 6l§‘%DUFHORQD WD Y & PR GP IDFL3( 6
$XGD[ (QHUJLD 6 5 / 9LD &DQGLROR 9LQRYR 7RUlQmDOWp®RPHUFLDOLIDFL:]d ©
$XGD[ (QHUJLH *PE+ 2WWR JUDQNH 6WUDEH %wH|epe PofpampRUBLDOLIDFL:] ©
$XGD[ 5HQHZDEOHYV 3RO|8® §%UDRLD ‘DUVDZ 3RORQL®RPHUFLDOL]DFL:] o
0DLQ (QHUJLH % 9 6WDPPHUNDPS oH 'LHPHQ 7k piPaMHtwePERL DOl IDFLIG
$XGD[ 5SHQHZDEOHVY .IW | 9DFL XW  +  %XGDSHVW +XQJUlpxQJulmRPHUFLDOL]DFL:]d o
. SRVWDO FRGH 'HEUHFHQ FLW
$XGD[ *DV 7UDGLQI .IW [y aRYWDS ] N QXPEHU+X%\5\5 WKpHUFLDOLIDFL:]
DOOH GH OD (OHFWUSQLFD SOl ) Rob ]
(SOLFD (0 3HGUHJRVR 6|&AP99! FHORQD ?\)’\é'%i‘?:l HERR DR & o
. &DOOH GH OD (OHFWUSQLFD SOl 9 Rob ]
(SOLFD '"HO 3LQR 6 / WOUFHORGD ?\)"é%:‘#*»—/bqﬁfb‘?:l_ d 6
(ROLHQQHV 'H %HDXVHPEO®QWH ¥ L6JQH OLUHSHL[ )uDdBUDQF]PHQHUDFL:Q o
(0LFD 3RVWROLQ 65 = H& /LEHOWD %\GJRV]F] 32|BRORQILTHQHUDFL®Q o
(ROLFD :DUEOHZR 6S = Rl ®0 /LEHOWD %\GJRV]F] 32|BRORQILT QHUDFL®Q o
DOOH GH OD (OHFWUSQLFD sof ) Rob
$XGD[ 6RODU 639 ,9 6/8‘9‘%DUFHORQD ?\)"é’%i‘i‘.l HERH DR 9 6
DOOH GH OD (OHFWUSQLFD sof ) Rob
$XGD[ 6RODU 639 9, 6/8&%DUFHORQD ‘(?\)’Vs%z‘f:i HERHR DR O 6
DOOH GH OD (OHFWUSQLFD sof RQ ]
$XGD[ 6RODU 639 9., 6 | $P00H GH O BV - - HARRRR Y R
. &DOOH GH OD (OHFWUSQLFD SOl . Rob ]
$XGD[ 6RODU 639 ;6 /8% D HORQD QED « ‘Ei HERR DR & o
. &DOOH GH OD (OHFWUSQLFD SOl ROP ]
sxep[ 6RODU 639 : 6/ PP LG RoD QVED + ‘i‘i*l—/bqﬁfb‘?: d 6
&DOOH GH OD (OHFWU®QLFD SO Rod ]
&RUDO 3HUNLQV 6 / 8 MOURHOROD QD & {1*#%@ d 6
DOOH GH OD (OHFWUSQLFD SO N RQ ]
s]QpoF00DU 6RODU 6 § 470 L GR oD QD & ‘f:i HERHR DR & 6
o H OD (OHFWUSQLFD sopQyy . Rob
6RODU %XD\D ,QYHUVLR)%/?DﬁFHgRQD ‘f‘i HERHR DR 9 6
. &DOOH GH OD (OHFWUSQLFD sopQyy N Rob ]
$XGD[ 6RODU 639 ;9 6 / | 4PO0H 81 O ‘f‘-i HERHUDRR & 6
&DOOH GH OD (OHFWUSQLFD sof N Rob
OHUIRQGD 6RODU 6 / MSUEHORQD QD + ‘f:i HEHURRR P
&DOOH GH OD (OHFWUSQLFD sof N RQ ]
6DUGD 6RODU 6 / ,0O0H, &1 O e R
GH OD (OHFWUSQLFD SOl . Rob ]
7RKRUD 6RODU ,QYHUVL %§Lﬂ§_|ORQD QED « ‘Ei HERR DR & o
7DUDNRQD 6RODU ,QYHUMPE S D (OHFWUSQLFD SOD QAN . ‘i‘i*»—/bqﬁfb‘?:RQd) .
o QD o
. H OHFWU3QLFD SO Rob
=XUYiQ *HVWL:Q GH 3UR|§PPRY ng ( Q QD+ {1*#%@ R 6
8BOLVHV 3RZHU 6 / &DOSH GH OD (OHFWUSQLFD SORQYER + & « HORRHER O .
%DUFHORQD o
. &DOOH GH OD (OHFWUSQLFD sof o RQD
$' 6RQQH 6 / ,DO0H G O RQUER + 8 + HPSD R
$ULDQQD 6RODU 6 / & 7THPSOH %DGDORQD %DUFHQR®D*0 +ROGLQJ o
&DOOH GH OD (OHFWUSQLFD sof ) Rob
%RWH\ 6RODU 6 / 8 MSUEHORQD ‘(?\)"é'%i‘f:l HEHURRR P
] &DOOH GH OD (OHFWUSQLFD sof RQ ]
&RURW (QHUI-D 6 /8 |4POOH &H O e R
DOOH GH OD (OHFWU3SQLFD SOl . RQbD
/DV 3LHGUDV 6RODU 6/8&%DUFHORQD QD & ‘Ei HEHURRR P
. ] &DOOH GH OD (OHFWUSQLFD SOl ROP
D 9LQFL (QHUJ-D 6/ 8 4200 BH B QVED + ‘i‘i*l—/bqﬁfb‘?: d 6
&DOOH GH OD (OHFWU®QLFD SO Red
(oRJLD &DOD:DV 6/ 8 [4POOH GH B QD+ {1*#%@ P
&DOOH GH OD (OHFWU®QLFD SOl N RQ ]
&RULQWR 6RODU 6 / 8 WOUEHOROD QD & ‘f:i HERHR DR & 6
OH,GH OD (OHFWU3QLFD sopQyy . Rob
&HQWDXUR (QHUJILD 6ROIAP XIS R ob ‘i‘i HEPRHRRR QY
_ &DOOH GH OD (OHFWUSQLFD sopeyy N Rob ]
=HXV 3RZHU 6 / S SUFHOROD ‘i‘.i HERH DR 9 6




JUDFFL3Q GH|FDsLwDoO
"HQRPLQDFL?Q VRFI[DO "RPLFLOLR VRFLDO 3D-V SFWLYLGPGLUHFWRGLUHFWD
&DOOH GH OD (OHFWUS®QLFD sof RQ ]
+HUD 3RZHU 6 / MOUFHOROD QD & ﬁ*H/bQﬁJ[bQ d 6
] &DOOH GH OD (OHFWU®QLFD soBQyy . Rob ]
XQR 3RZHU 6 / AN ‘i‘i HERHR DR &4 6
. &DOOH GH OD (OHFWUSQLFD sopQyy N Rob ]
LDQD 3RZHU 6 / MDUFHOROD ‘f‘i HERHR DR 9 6
&DOOH GH OD (OHFWUSQLFD sopeyy N Rob
$WODV 3RZHU 6 / WDURHOROD ‘i‘.i HERHR DR 9 6
. &DOOH GH OD (OHFWUSQLFD sof RO
$xGD[ 6RODU 639 11,9 6|SPOPHGR &b AVED+ ’fii HOHUBHR & 6
- DOOH GH OD (OHFWUSQLFD SOl N RO ]
$XGD[ 6RODU 639 ;0 6 | §DO0H GH O V6D - HARRE R
- DOOH GH OD (OHFWUSQLFD SOl 9 Rob ]
$xGD[ 6RODU 639 ::9, 6 [ 470 L GRoD ?\)’\é%:‘ij*i-/bqﬁ%q:l_ d 6
. $YGD 'DV 7XOLSDV z OLUDIORJ U
*UHHQ 6KRZ /' $ 2010V SRUWXIDO H¥ AW KT8 H O ¥HY g
. GD ,\DV,7XOLSDV Z OLUDIORU u
$': )RWRYROWDLFR 6RJDY 3B 4% 13R85 o B¥ AN k[FHe8 H O ¥4 g 6
$:. JRWRYROWDLFR 6ROMED 'FOVEFKOLSDV z OLUDIORU U ]
. oD O SO o B AWK HOYMHYQ
. $YGD 'DV 7XOLSDV Z OLUDIORU U
&OHYHU 5RDG /' $ 20J6v. IROWXIDO B¥ AW X[FHe8 H O ¥R Y g 6
$XGD[ 6RODU 639 ,WDOLDOLDs BRFFDFFLR OLODQR ,WD|OMDOLP*HQHUDFL®Q o
$XGD[ 6RODU 639 ,WDOLD9OLDs BRFFDFFLR OLODQR ,WD|OMIDOLP*HQHUDFL3Q o
$XGD[ 6RODU 639 ,WDOLDP9ILDS BRFFDFFLR OLODQR ,WD|OMIDOLP*HQHUDFL®Q 6
$XGD[ 6RODU 639 ,WDOLDPILDS BRFFDFFLR OLODQR ,WD|oMIDOLP*HQHUDFL®Q 6
$XGD[ 6RODU 639 ,WDOLPILDS BRFFDFFLR OLODQR ,WD|OMIDOLP*HQHUDFL®Q 6
$XGD[ 6RODU 639 ,WDOLDPILDS BRFFDFFLR OLODQR ,WD|OMIDOLP*HQHUDFL®Q 6
. &DOOH GH OD (OHFWUSQLFD sol o
$'6 (QHUJ\ 6 /8 WDURHOROD ?\Vé’?}:ﬁ&d@lﬁ})ﬂ%%ﬂwnac 6
&DOOH GH OD (OHFWUSQLFD sof o
0DVTOX] 6/ MDUFHOROD ‘@\)Aéfbi‘g&d@lﬁm%%ﬂwnac 6
&RPHUFLDOL|DGRUD $', |(VSD<D 6 / 8
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,QIRUPH GH *HVWL:3Q

6LWXDFL3Q GH OD HQWLGDG

*UXSR WL

HO
3DQDP; \ +XQJL

SRUFHOWDMH GH SDUIWLFLSDFL3Q

5HVWR GH $FFLRQI.VWDYV
$XWRFDUWHUD

(OHFWULFD 1XULHD 6 / 8
7TRWDO

(O FDSLWDO VRFLDGH; B I$HNGIPED HHEW | GLVWULEXLGR FRPR VLJXH
$FFLRQLVWDYV

6XV DFWLYLGDGHYV SULQFLSDOHYV FRQVLVWHQ HQ

(VWUXFWXUD RUJDQL]DWLYD



2727 DXGD[UHQRYDEOHYV FRP FRQRFHQRY RUJDQRYV GH JRELHUC
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(VWUXFWXUD VRFLHWDULD

HY (OOF@MHLEDVIOEFEHRQHV/

RIQ WEBPM QXN VADEBHAVBIXXMR FDUWHUD

GH $XGD]

D ([FHOVLRU 7LF

IRV DFFLRQLVWDV PiV VLIJQLILFDWLYRV GH *UXSR $XGD[ VRQ

(OOFWULFD 1XULHO 6 / 8

'"HUHFKRVY GH FRPSUD GH (O©OFWULFD 1XULHO 6 / 8

*OREDO 3RUWIROLR ,QYHVWPHQWYV 6 /

([FHOVLRU 7LPHV 6 / 8

JUHH )ORDW

$XWRFDUWHUD

7TRWDO

3HUILO \ HVYWUDWHJLD

/ID HYWUDWHJLD GHO *UXSR VH KD FHQWUDGR HQ ORV °OWLPRV DRV H(

HQ UHIHUHQWH HQ OD JHQHUDFL3Q GH HQHUJ-D

OLGHUD]JR GH $XGD[ FRPR SULPHUD FRPHUFLDOL]DG!

HO ©[LWR REWHQLGR HQ (VSDxD HQ ORV PHUFDGRYV

OHMRUD HQ ORV SURFHVRV GH HVWLPDFL3Q GH OD SUHYLVL3Q GH (

GH ODV SRO-WLFDV FRPHUFLDOHV PjV H[LJHQWHYV H

OHMRUDVY HQ ORV SURFHVRYVY SRO-WLFDV \ SURFHGLPLHQWRYV LQWEF

‘'LYHUVLILFDFL3Q GH ULHVJRV ULHVIJEFEBPRRGUWHVIR FOLHQWH \ UL
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$QiOLVLVY GH ORV UHVXOWDGRYV
/IDV FLIUDV PjV GHVWDFDEOHV GHH®QRNRPISDXOW D:RRFQEHDYV VLIXLHQWHYV

,QJUHVRV GH ODV RSHUDFLRQHV
ODUJHQ EUXWR

(%,7'$

(%, 7

5HVXOWDGR QHWR

5HVXOWDGR DWULEXLEOH D OD VRFLHGDG GRPLQDQWH

5HVXOWDGR DWULEXLEOH D VRFLRY H[WHUQRYV
OLOHV GH (XURV

O O
O O

,QJUHVRV GH ODV RSHUDFLRQHV ,QJUHVRV RUGLQDULRV RWURV LQJUHVRV GH H[SORWDFL3Q
ODUJHQ EUXWR ,QJUHVRV GH ODV RSHUDFLRQHYV DSURYLVLRQDPLHQWRYV

(%,7'$ 5HVXOWDGR EUXWR GH H[SORWDFL3Q ODUJHQ EUXWR JDVWRV SRU UHWULEXFLRQHV D HPSOHDGRV RV
HQDMHQDFLRQHVY GHO LQPRYLOL]DGR GLIHUHQFLDV QHJDWLYDV HQ FRPELQDFLRQHV GH QHJRFLRV
(%,7 5SHVXOWDGR GH H[SORWDFL3*Q 5HVXOWDGR EUXWR GH H[SORWDFL3Q (%,7'$ DPRUWL]DFL®*Q GHO LQPRYL

/JRV LQJUHVRV GH ODV RSHUDFLRQHV KD Q HXQ \HR/VDX LSGHR) ° R GIRD IEK@WWM HXQQ
FXHQWD OD GLVPLQXFL3Q GHO SUHFLR HQ ORV PHUFDGRVY GRQGH HO *
GHO DR DQWHULRU 'HELGR DO LQFUHPHQWR GH OD HQHUJ-D VXPLQL
FRQVWUXFFL3Q GH ORV SUHFLRV ILMRV TXH HQ DOJXQRV SD-VHV DI
LQJUHVRV VH KDQ VLRLDDIFRQHY GH HXURV

(O PDUJHQ EUXWR \ HO (%,7'$PLI®O VRQMP QGH PIXOUBRQHY GH HXURV FRQ
LQFUHPHQWRWGGEHOUHVSHFWLYDPHQWH FRQILUPDQGR OD EXHQD UHSH!
HVWUDW®OJLFDV OOHYDGDV D FDER HQ HO HMHUFLFLR DQWHULRU

(O UHVXOWDGR QHWR GHO HMHUFLFLP FRQRNRV GIHS R XWHR R/LLAYHEDQRHY D FO\
GH HXURV GHO PLVPR SHULRGR GHO D+R DQWHULRU PRVWUDQGR D
DSOLFDGDV \ XQD PHMRUD VXVWDQFLDO UHVSHFWR DO PLVPR SHULRGR

5HVXOWDGRV SRU VHIPHQWRYV
(O UHVXPHQ GHO UHVXOWDGR KDVWD (%,7'$ GH ODV SULQFLSDOHV ]J]RQCL

,QJUHVRV GH ODV RSHUDFLRQHYV
$SURYLVLRQDPLHQWRY '\ RWURV
ODUJHQ EUXWR

*DVWRYV RSHUDWLYRV

'HWHULRUR UHYHUVL3Q \ UHVXOWDGR
HQDMHQDFLRQHYV

(%,7'$

5HVWR GH (XURSD LQFOX\H ,WDOLD 3RORQLD $OHPDQLD )UDQFLD 3D-VHV %DMRV \ +XIQQHVDGH (XURV
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727%/

(YROXFL3Q GH OD FDUWHUD GH SUR\HFWRYV

(VWDGRV GH ORV SUR\HFWRYV

&DUWHUD GH SUR\HFWRYV
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SRWHQFLD LQVWDODGD \ SURGXFFL3Q

/ID SRWHQFLD LQVWDODGD SRU SD-VHV HV OD VLJXLHQWH

(VSD+D

JUDQFLD

3RORQLD
3DQDP;

7TRWDO

10 XQ

$XGD[ SDUWLFLSD

/ID GLVWULEXFL®*Q GH OD SURGXFFL®*Q SRU SD-VHV HV OD VLJXLHQWH

(VSD+D

JUDQFLD

3RORQLD
3DQDP|

7TRWDO

$XGD[ SDUWLFLSD 1Q XQ

VLQ 3D
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SURGXFFL3Q
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(vsDxDM )UDQFL

30DQWDYV (30OLFDV
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IXQWRY GH VXPLQLVWUR
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"HXC

(IHFWLYR \ RWURV C
GH LQWHUHVHV PLQRULWLEL
3DWULPRQLR 1HWR

'"HULYDGRV

'"HXGD )LQDQFLHUD 1HWD

2WURV SDVLYRV

'"HXGD SRU HPLVL:Q GH REOLJDFLRQHV \ RWURYV YDORUHV QHJRFLDEOHYV
'"HXGD )LQDQFLHUD

'"HXGD )LQDQFLHUD 1HWD

3DWULPRQLR 1HWR
$SDODQFDPLHQWR

3DWULPRQLR QHWR GH OD 6RFLHGDG GRPLQDQWH
'"HXGD )LQDQFLHUD 1HWD

(%,7'$

ILTXLGH] \ 5HFXUVRV GH &DSLWDO
PLOHV GH HXURV

$SDODQFDPLHQWR

(IHFEWLYR \ RWURY DFWLYR'/ HTXLYDOHQWH"/
'"HXGD )LQDQFLHUD

'HXGD )LQDQFLHUD 1HWD
3DWULPRQLR 1HWR
$SDODQFDPLHQWR

'"HULYDGRV GH DFWLYR \ SCVLYR
(%,7'$

2ZWURV SDVLYRV ILQDQFLHURYV

'"HXGD )LQDQFLHUD

5DWLR ")1
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D HQ PD
R GH

QHV
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(VWUXFWXUD GH OD '"HXGD )LQDQFLHUD
/D HYROXFL3Q GH OD GHXGD ILQDQFLHUD HQWUH GLFLHPEUH \ GLFLE

(YROXFL®Q 'HXGD )LQDQFLHUD PLOORQHYV

GLF %RQRV3DIJDUBVOVWDBRRMERWILUPB®OAIV]DVGLF
JLQODQFWLPLOBHHWOGLWR

(Q UHODFL®*Q FRQ OD 'HXGD )LQDQFLHUD VX HVWUXFWXUD SRU WLSROR

%RQRYV

3DJDUOV

3UOVWDPRYV

3URMHFW )LQDQFH
&RQILUPLQJV \ VLPLOD JHV
3:0L]DV GH FUOGLWR

7TRWDO 'HXGD )LQDQFLHUD
PLOHV GH HXURV

'LF 'LF
SURMHFW )LQ&RBRH UPLQJIV \ VLP BURMHFW )LQDQFH

3UOVWDP
3UOVWDP
3DJDUGV
3DJDUGV
%RQRYV %RORV




/ID '"HXGD )LQDQFLHUD SRU YHQFLPLHQWRY VH GHWDOOD D FRQWLQXDFL

9HQFLPLHQWRY 'HXGD )LQDQFLHUD PLOOR

\ 7RWDO 'H»
VLIXLHQWH@DQFLH

'HXGDV SRU HPLVL3*Q GH REOLJDFLRQHV \ RWURYV
'"HXGDV FRQ HQWLGDGHV GH FUOGLWR

*HVWL3Q GH FDOLILFDFL*Q FUHGLWLFLD UDWLQJ
/D DIJHQFLD GH FDOLILFDFL3Q (7+,),1%$1&( 5%7,1*6 DQWLJXD $;(625 KL

$XGD[ 5HQRYDEOHV 6 $ HQ U%%% U HO GH PD\R GH

BULQFLSDOHY ULHVJRV H LQFHUWLGXPEUHYV
6LVWHPD GH &ROQWURO \ *HVWL3Q GH 5LHVJRV GH OD 6RFLHGDG

(O *UXSR $XGD[ 5HQRYDEOHV HQ WOUPLQRV JHQHUDOHV FRQVLGHU
FRQWLQJHQFLD TXH SXHGD LPSHGLU D OD 6RFLHGDG FXPSOLU FRQ ©[LV

(@ HVYWH VHQWLGR HO *UXSR VH HQFXHQWUD VRPHWLGR D GLYHUVRV U
PHUFDGRVY HQ ORV TXH RSHUD \ TXH SXHGHQ LPSHGLUOH HMHFXWDU
FRQ ©[LWR (V SRU HOOR TXH HO &RQVHMR GH $GPLQLVWUDFL3Q FRQ\



XPEUDO GH ULHVJR RSRUWXGODOGLDG FRLHG L& WS HWHL WARS 5®IVBLBDYIRXHV WD
PDUFKD GH ORV PHFDQLVPRV QHFHVDULRV SDUD TXH ORV ULHVJ
DGHFXDGDPHQWH LGHQWLILFDGRV JHVWLROPRG-RWL FLIFRBYWHRDD GRIV &RH
*HVWL3Q GH 5LHVJRYV

(Q EDVH D OR D®ROHWIFD "OIHUDO GH &RQWURO® HOHYMQFRQ D®H WIRDY
DFWXDFL3Q GLULJLGD D FRQWURODU \ PLWLJDU ORV ULHVJRV FXPSOLL
DFWXDFL3Q

D QWHJUDFL3Q GH OD YLVL3Q GHO ULHVJRHE®DDUWX QL@ B¢ HBWWE O/
5LHVHR OD JHVWL:Q \ HVWUDWHJILD GH OD 6RFLHGDG

E $VHJIJXUDU XQD FRUUHFWD VHJUHJDFL3Q GH IXQFLRQHV JDUDQ\
LQGHSHQGHQFLD

F (YDOXDFL®*Q FRQWLQXD GH ORV PHFDQLVPRV GH FREHUWXUD V
JDUDQWL]DU VX LGRQHLGDG \ OD DGRSFL3Q GH ODV PHMRUHV SUjF

G *DUDQWL]DU OD FRUUHFWD XWLOL]DFL®*Q GH ORV LQVWUXPHQWRYV
H ,QIRUPDU GH ORV ULHVJRV GHO *UXSR \ ORV VLVWHPDV LPSOHPHQ

I $OLQHDFL3:Q GH OD SRO-WLFD GH ULHVJRV GHO *UXSR D WRGDV
QHFHVDULDY GHVDUUROODU HQ PDWHULD GH ULHVJRYV

J $VHIXUDU XQ FXPSOLPLHQWR DGHFXDGR GH ODV QRUPDV GH *RELE
K $FWXDU HQ WRGR PRPHQWR DO DPSDUR GH OD OH\ \ GHO &3GLJR %

/ID 3RO-WLFD *HQHUDO GH &RQWURO \ *HVWL3Q GH 5LHVJRV \ VXV S
FRQIRUPH DO PRGHOR GH ODV WUHV O-QHDV GH GHIHQVD

/D 3ULPHUD /-QHD GH '"HIHQVD UHSUHVHQWDGD HQ ODV IXQFLRQH
HO PDUFR3RB-WDFD *HQHUDO GH &RQWUROGH*GVWLHDKBIDBLRBR\
$XWRULGDG TXH OD 6HJXQGD /-QHD GH 'HIHQVD HVWDEOH]FD E|
5LHVJRV /D 3ULPHUD /-QHD GH 'HIHQVD FXPSOLUj FRQ ODV VLJXLH

D ,GHQWLILFDFL®*Q PHGLFL3*Q \ FRPXQLFDFL3Q GH RSRUWXQLGI
ULHVJRV LGHQWLILFDGRYV

/ID 6HIXQGD /-QHD GH 'HIHQVD UHSUHVHQWDGD HQ ODV IXQFLR
LGHQWLILFD PLGH \ FRQWUROD ORV ULHVJRV LQFXUULGRV SRU
GHSHQGLHQWH GLUHFWDPHQWH GHO &RQVHMR GH $GPLQLVWUDFL:
GH 1HJRFLR /D 6HJXQGD /-QHD GH '"HIHQVD FXPSOLUj; FRQ ODV VLJ

D (O HYWDEOHFLPLHQWR GH XQD HVWUXFWXUD GH SRO-WLFDV
ULHVJR DV- FRPR GH ORV FRUUHVSRQGLHQWHYVY PHFDQLVF
GHVSOLHJXH TXH UHYLVDQ \ HYWDEOHFHQ HO DSHWLWR DC
PDQHUD FXDOLWDWLYD \ FXDQWLWDWLYD FRQIRUPH D OR
FRUUHVSRQGLHQWHY SUHVXSXHVWRV DQXDOHV WDQWR D
SULQFLSDOHV ILOLDOHYV



E /D LGHQWLILFDFL3Q GH IRUPD FRQWLQXDGD GH ORV ULHYV
DWHQGLHQGR D VX SRVLEOH LQFLGHQFLD VREUH ORV REMHW
ILQDQFLHURV LQFOX\HQGR SDVLYRV FRQWLQJHQWHVY \ RWUR"

F (O DQijOLVLY GH GLFKRV ULHVJRV WDQWR HQ FDGD XQR (
FRUSRUDWLYDYV FRPR DWHQGLHQGR D VX HIHFWR LQWHJUDGHF

G /D PHGLFL:Q \ FRQWURO GH ORV ULHVJRV VLJIJXLHQGR SU
KRPRIJOQHRV \ FRPXQHVY D WRGR HO *UXSR

H (O DQijoOoLvVLVY GH ORV ULHVJRV DVRFLDGRV D ODV QXHYDYV
HVHQFLDO HQ OD WRPD GH GHFLVLRQHYVY HQ FODYH GH UHQWD

| (O PDQWHQLPLHQWR GH XQ VLVWHPD GH VHJXLPLHQWR \ FR
SRO-WLFDV GLUHFWULFHV \ O-PLWHV D WUDY®V GH SURFF
LQFOX\HQGR ORV SODQHV GH FRQWLQJHQFLD QHFHVDULRYV
PDWHULDOL]DFL3Q GH ORV ULHVJRYV

/ID THUFHUD /-QHD GH 'HIHQVD UHSUHVHQWDGD HQ ODV IXQFLRQH
FRUUHFWD \ HYWULFWD DSOLFDFL3Q GH ODV SRO-WLFDV HVWDEO
GLUHFWDPHQWH GHO &RQVHMR GH $GPLQLVWUDFL®*Q \ HV MHU;L
GHPjV /-QHDV GH 'HIHQVD /D 7HUFHUD /-QHD GH 'HIHQVD FXPS
UHVSRQVDELOLGDGHYV

D /D HYDOXDFL3Q FRQWLQXD GH OD LGRQHLGDG \ HILFLHQFLD (
obv PHMRUHV SUijFWLFDV \ UHFRPHQGDFLRQHY HQ PDWHULL
LQFRUSRUDFL3Q DO PRGHOR

E /D DXGLWRU-D GHO VLVWHPD LQWHJUDO GH FRQWURO \ JHVV
$XGLWRU-D ,QWHUQD

$VLPLVPRR®-WLFD *HQHUDO GH &RQWURE GHYVDWLUROGD 5LFRPAIRVHPHQW
GH SRO-WLFDV GH JHVWL®*Q GH ULHVJRV HVSHF-ILFRV TXH DSUXHED H
$XGLWRU-D ,QWHUQD \ TXH VH HQFXHQWODQ DHQ *BR G M RKSHWAODRFE R Bl
SURSRID-WLFD *HQHUDO GH &RQW URW DO*HW WRPR GH 59RHV-MVFD GH JHV
GH PHUFBBR-RVLFD GH &REHORVYXDPY GH JHVWL3Q BXI® WH H\HIRWILIR B QOO
LQFHUWLGXPEUH GH ORV PHUFDGRV ILQDQFLHURV \ WUDWD GH PLQLPL]
VX UHQWDELOLGDG ILQDQFLHUD

(Q OD 3RO-WLFD JHQHUDO GH &RQWURO \ *HVWL3Q GH 5LHVJRV GH OD 6
FDUiFWHU JHQHUDO ORV TXH VH UHODFLRQDQ D FRQWLQXDFL3Q

D 5LHVJRV GH JRELHUQR FRUSRUDWLYR
E S5LHVJRV ILQDQFLHURYV
D 5LHVJR GH FUOGLWR
L$FWLYLGDG GH JHQHUDFL3*Q GH HQHUJ-D
LBFWLYLGDG GH FRPHUFLDOL]DFL3Q GH HQHUJ-D
5LHVJR GH PHUFDGR
SLHVJR GH YRODWLOLGDG GHO SUHFLR GH PHUFDGR GH OD H(
5LHVJR GH OLTXLGH]
SLHVJR GH WLSR GH LQWHUO®GV
SLHVJR GH ODV FRQGLFLRQHYVY GH DYDOHYV
'LVSRQLELOLGDG GH ILQDQFLDFL3Q
LS5LHVJR GH WLSR GH FDPELR
LBELHVJR GH JHVWL:*Q GHO FDSLWDO
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LLL S5LHVJR GH UHVWULFFL®*Q ILQDQFLHUD
F 5LHVJRV GHO VHFWRU GH DFWLYLGDG
D 5LHVJRV PDFURHFRQS3PLFRYV
E 5LHVJRV GH FRQFHQWUDFL3*Q GH PHUFDGR
G 5LHVJR UHJXODWRULR
D $FWLYLGDG FRPHUFLDOL]DGRUD
E $FWLYLGDG GH JHQHUDFL:Q
H 5LHVJR GH FRPSHWHQFLD
| S5LHVJRV RSHUDFLRQDOHV
D &RVWH GH GHVY-R HQ OD GHPDQGD GH HQHUJ-D
E S5LHVJR SRU DYHU-DV
5LHVJR GH H[SRVLFL:Q DO PHUFDGR HVSD*RO
5LHVJR GH OLWLJLRV \ UHFODPDFLRQHYV
'HSHQGHQFLD \ FRQFHQWUDFL3Q GH SURYHHGRUHV FXDOLILFDGRYV
5LHVJR UHODFLRQDGR FRQ ODV FRQGLFLRQHV PHWHRUROZJLFDV
5LHVJRV UHODFLRQDGRV FRQ ORV VHJXURYV
'HVPDQWHODPLHQWR GH LQVWDODFLRQHYV
'HSHQGHQFLD GH IDFWRUHVY QR FRQWURODEOHV SRU OD 6RFLHGDCG
5LHVJRV HVSHF-ILFRV GH OD 6RFLHGDG
&RQFHQWUDFL®Q HQ OD SURSLHGDG GH $XGD]
&RQFHQWUDFL3Q GH FOLHQWHYV
5LHVJR GH VLVWHPDV GH LQIRUPDFL:3Q
5LHVJR GHULYDGR GHO HQGHXGDPLHQWR
5LHVJR GH GHSHQGHQFLD GHO SHUVRQDO FODYH
5LHVJR GH IUDXGH
2WURV ULHVJRV YLQFXODGRV D OD DFWLYLGDG GH FRPHUFLD
L5LHVJR GH SURGXFWR R GH SUHFLR GH OD DFWLYLGDG G
LELHVJR SRU EDMD FDSDFLGDG GH QHJRFLDFL3Q GH SUHF
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DFL3Q FRQ ODV LQVWDOD
JDVWRV PHGLRDPEQHQVGH

$GTXLVLFL:Q \ HODMHQDFL3Q GH DFFLRQHV SURSLD

$ GH GLFLHPEU $XX 5HQRYDEOHV 6 $ GLVSRQH GH DFFLRQHYV
DGTXLULGR GXUDQWH HO HMHUFLFLR SRU XQ LPSRUWH GH PLO t
QHWR FRQVROLGDGR GHO *UXSR WRGR HOOR GH DFXHUGR DO 3URJUD
SRU OD -XQWD *HQHUDO GH $FFLRQLVWDV GH GH MXQLR GH TXH '
DVLIQDGR GH PLOHVY GH HXURYV

$ GH GLFLH OD 6RFLHGDG 'RPLQDQWH QR GLVSRQ-D GH DFFLRQHYV



2WUD LQIRUPDFL*Q UHOHYDQWH
,QIRUPDFL3Q %XUViWLO

(O DFFLRQLVWD PD\RULWDULR GH $XGD[ 5HQRYDEOHV HV (O©OFWULFLC
DFFLRQHYVY UHSUHVHQWDQGR HO UHVWR GH ORV DFFLRQLVWDV HO
VLIQLILFDWLYRYVY GHO *UXSR HV HO VLIXLHQWH
(OOFWULFD 1XULHO 6 [/ 8
'"HUHFKRY GH FRPSUD GH (OOFWULFD 1XULHO 6 / 8
*OREDO 3RUWIROLR ,QYHVWPHQWV 6 /
([FHOVLRU 7LPHV 6 [/ 8
JUHH )ORDW
$XWRFDUWHUD
7RWDO
(O GH PDU]JR GH $XGD[ SHQRYDEOHV 6 $ VH LQFRUSRUD DO ,%¢(; 6
GH IHEUHUR GH IXH LQFOXLGD HQ HO 06&, :RUOG 6PDOO &DS XQ
UHFRJH OD UHSUHVHQWDFL3Q GH ORV YDORUHV GH SHTXHzD FDSLWLCL
GHVDUUROODGDYV
/ID HYROXFL3Q EXUViWLO GH $G D[ GK WIDQWH XM QWH
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IRV SULQFLSDOHY GDWRV VREUH OD FRWL]DFL3Q VH PXHVWUDQ HQ OD \



1°PHUR GH DFFLRQHY DGPLWLGDV D FRWL]DFLEQ

&RWL]DFL3Q LQLFLR GHO SHULRCR

DFFIL3Q

DFFI13Q

&RWL]DFL:Q FLHUUH GHO SHULRGR

&RWL]DFL3Q Pji[LPD

DFFI13Q

DFFIL3Q

&RWL]DFL3Q P-QLPD

9DULDFL3Q FRWL]DFL3Q HQ HO SFU-RGR

&DSLWDOL]DFL®Q D FLHUUH GHO SHULRGR
1°PHUR GH DFFLRQHV QHJRFLDGDYV

9ROXPHQ HIHFWLYR

1°P

9ROXPHQ GLDULR DFFLRQHV QHJXRFLDGDV SURPHGILR

9ROXPHQ GLDULR HIHFWLYR SUFPHGLR

3RO-WLFD GH GLYLGHQGRYV

$GPLQLVWUDFL3*Q GH $XGD[ WLHQH FRPR REMHWLYR O
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$ FRQWLQXDFL3Q VH SUHVHQWD HO FiOFXOR GH DTXHOODV 0$5 TXH HO

/IDV SULQFLSDOHYV PDJQLWXGHYV RSHUDWLYDV VRQ ODV VLIXLHQWHYV
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3XQWRV GH 6XPLQLVWURDUWHUD *:K
3p-v_obJjoywxs | | oo |

(OHFWULFLGDG
*DV

(OHFWULFLGDG
*DV

(OHFWULFLGDG
*DV

(OHFWULFLGDG

(OHFWULFLGDG
*DV

(OHFWULFLGDG
*DV

QHUJ-D 6 XPLOQLVWUDGD *:K 9D U

(OHFWULFLGDG

(OHFWULFLGDG

*DV
+XQJUu-o QD
(OHFWULFLGDG Q D
*DV Q D

(OHFWULFLGDG
*DV



>
T
=
(04
T
-
x
v
—
>
>
a)
®)
(04
x
>
>
a)
=
T
-
LL
04
&)
o
-
>
T
o
x
=
-
o
e
o
o
>
T
O
a)
%
-
LL
04
-
=)
»
>
a)

) - >0
>y O I ¥
DQRLY — o35 n

I
Or_ZTO0T OxkX
LUWU > LWSWWFVW
O~O0ON O x_-O OO
TOxoxa rIO>oTOxT
odlL LT ocON A>T >

—
(@)
—
L
o
(@)
>
T
o
T
[To]
(a]
>
-
=
(a]
)
(a]
9]
o
o
L]

>

o =
> 2 o
[i4 = 2 T
) o -
T o O

(3]

3 S0 HMW
= >asu I
w WLRD VLm
o HUVW RFV
o o320 DI
L 89T 202

(=] 20017}
a o> e
g TT
o oo oy
@ S W
L DuL
> e T

5 =

2 ov 2
: o o

RoHV

(%,7'$
$PRUWL]DFL

i

'"HXGD ILQDQF
$SDODQFDPL

(%,7'$
(%, 7



OTO0yy
ooTIEY

IRV SULQFLSDOHYV GDWRV EXUV{iWLOHV VRQ ORV VLIXLHQWHYV
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+HFKRV UHOHYDQWHY SRVWHULRUHY DO FLHUUH
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- Deloitte, S.L.
Avda. Diagonal, 654
08034 Barcelona

Espafia

Tel: +34 932 80 40 40
www.deloitte.es

INFORME DE VERIFICACION INDEPENDIENTE DEL ESTADO DE INFORMACION NO
FINANCIERA CONSOLIDADO DE AUDAX RENOVABLES, S.A. Y SOCIEDADES
DEPENDIENTES DEL EJERCICIO 2023

A los accionistas de Audax Renovables, S.A.:

De acuerdo al articulo 49 del Codigo de Comercio hemos realizado la verificacidn, con el alcance
de seguridad limitada, de la informacién no financiera incluida en el Estado de Informacién No
Financiera Consolidado (en adelante EINF) correspondiente al ejercicio anual finalizado el 31 de
diciembre de 2023, de Audax Renovables, S.A. y Sociedades Dependientes (en adelante Audax
Renovables o Grupo) que forma parte del Informe de Gestién Consolidado del Grupo.

El contenido del EINF incluye informacién adicional a la requerida por la normativa mercantil
vigente en materia de informacién no financiera que no ha sido objeto de nuestro trabajo de
verificacion. En este sentido, nuestro trabajo se ha limitado exclusivamente a la verificacién de la
informacién identificada en los Anexos “Indice de contenidos de la ley 11/2018 y estandares GRI”,
“Metodologia de célculo de la taxonomia” y “Tablas de reporte de taxonomia (Cifra de negocio,
CAPEX y OPEX)” (en adelante los Anexos del EINF).

La formulacién del EINF incluido en el Informe de Gestién de Audax Renovables, asi como el
contenido del mismo, es responsabilidad de los Administradores de Audax Renovables, S.A. El
EINF se ha preparado de acuerdo con los contenidos recogidos en la normativa mercantil vigente
y siguiendo los criterios de los Sustainability Reporting Standards de Global Reporting Initiative
(estandares GRI) seleccionados, asi como aquellos criterios descritos de acuerdo a lo mencionado
para cada materia en el Anexo “Indice de contenidos de la ley 11/2018 y estandares GRI” del EINF.

Esta responsabilidad incluye asimismo el disefio, la implantacién y el mantenimiento del control
interno que se considere necesario para permitir que el EINF esté libre de incorreccion material,
debida a fraude o error.

El Consejo de Administracién de Audax Renovables, S.A. es también responsable de definir,
implantar, adaptar y mantener los sistemas de gestion de los que se obtiene la informacion
necesaria para la preparacion del EINF.

Deloitte, S.L. Inscrita en ef Regisiro Mercaritil de Madrid, tomo 13,650, seccién &, folio 188, hoja M-54414, inscripcion 96° C.LF: B-75104463.
Domicilio social: Plaza Pablo Ruiz Picassa, 1, Torre Picasso, 28020, Madrid
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l[epuwD gH SUHVHOWDFL3Q
| (O *UXSR $XGD[ SHQRYDEOHYV

| 1XHVWIUR OHJRFELR

| /D KIVWRULD GH $XGD[ 5HQRYDEOHYV
| 01V1I3Q YIVL3Q \ YDORUHYV
|
|

+HEKRYV UHOHYDQWHVIGXUDQWH HO HMHUFLFLR

/R UHVXOQOWDGRV GHO *UXSR
| (O ERPSURPIVR GH $XAD[ FRQ OD VRVWHQLELOLG
QORGHOR GH Qll'lJRFLR VRVWHQLEOH
$0;0LVIV GH PDWHULDOLGDG
*UXSRVIGH LQWHU®OV
(VMWUDWHJI DIGH 6RVWHQLELOLGDG
ZD[RQRP.-D (XURSHD GH )LQDQ]DV 6RVWHQLEOHYV ]
cQGILEHV \ UDWLOJV (6%
&RQWUILEXEL3Q D QRV 2EMHWI MRV GH 'HVYDUURO®GQR 6RVWHQLE
[ QIRUPDFI3Q VREUH EXHVWLRQHYV PHGLRDPELHQWROHYV
*HVWI3Q PHGLRDPELHQWDO
8VR VRVWHQI I:OH GH ORV UHFXUVRYV
&DPEIR FOLP{WLER
(ERQRP-D ELUEXODU/\ JHVWL2Q GH UHVLGXRYV
AURWHEFEI3Q GlH OD ELRGLYHUVLGDG
| QIRUPDFISQ VREUH EXHVWIRQHYV VRFLDOHV \ uUHobwLYDV DO s
(0O SHUVRODO GHO *UXSR
' YHUVIGDG 1 1XDOGDG GH RSRUWXQLGDGHV \ QrRlGLVFULPLO]
6HIXUI GDG \ VDOXG HQ HO WUDEDMR
*HVWLI3Q GH FOLHQWHYV
&I FHUVHIXUIGDG \ SULYDFLGDG GH 0D LQIRUPDEL:Q

OO
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LO0=
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X

&DGHAD GH YDORU [
SHVSRQVDEL QI GDG FRQ OD FRPXQLGDG L]
| *REILHUQR &RUSRUDWLYR [
[ QRGHORIGH JRELHUQR [
[ “UJDQRVIGH JRELHUQR [
[ 6LVWHPD GH &XPSOLPLHQWR 1RUPDWLYR H
[ IXEKD FRQWUD 0D FRUUXSFL®Q \ HO VRERUQR L]
| 5HVSHWR D ORV|'"HUHFKRV +XPDQRV L]
| &DQDO GH GHQXQFLDV [
| *HVWI3Q GH 5LHVJRV [
[ ZUDQVSDUHQEID \ FRPXQLFDFL3Q [l
| QIRUPDELI3QIVREUH OD VRFLHGDG [l
| _QIRUPDFL3:Q ILVFDO [l
| (VWUXEWXUD VRFLHWDULD L]
| 62%5( (67( |1)250( [l
[$1(2 .QGIFH GH FRQWHQIGRV GH QD /H\ \HVWi%DUHV 5,
[f1(2  OHWRGRORI.D GH F;0FEXQR GH OD 7ZDIRQRP-D GHILQDQ]DV VR
[f1¢>  7DFODV GH UHSRUWH GH 7D[RQRP-D 9rRQXPHQ [GlH QHJIRFLR
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