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Hacienda podra abrir las cajas
de seguridad de las empresas

M La remuneracion de los administradores es un gasto deducible

P26-27

El Gobierno entrara en

ExEEE
2 2T
Ao o )

-8

el consejo de Telefonica

Carlos Cuerpo dice que el Estado es un socio estable y de largo plazo

El ministro de Economia asegu- | B! \/ VY
1o ayer que el Gobierno pedira £ o

un puesto en el consejo de admi-
nistracion de Telefonica en el

1 El consejero seria
nombrado por cooptacion
tras la dimision de

alguno de los actuales

rneontele jraliheey

marco del mandato realizado
por el Ejecutivo a la Sepi de ad-
quirir hastaun 10% del capital de
la operadora. “Para Telefonica
—anadio Carlos Cuerpo-, la en-
trada del Estado es una buena

I Haciendaya ha
traspasado a la Sepi
los 2.000 millones

da _ para comprar el 10%
noticia porque es un socio esta-
bleydelargo plazo”. Lo mas pro-
bable es que el nuevo consejero
se nombre por cooptacion. P5

1 Enlajunta del 12 de abril
no se podra incluir

el nombramiento al estar
cerrado el orden del dia

El ministro de Economia,

Carlos Cuerpo, ayer durante

su comparecencia en el Congreso
de los Diputados.

Europa Press

Fondos europeos: 34.400 millones han llegado a la economia real

P28-29/EDITORIAL

El grupo Bergé
cancela la salida a Bolsa
de sufilial Astara -

Grifols admite que su ratio
de deuda es mas elevada

Grifols responde a los reque-

rimientos realizados por la
CNMYV sobre sus cuentas y
reconoce que el apalanca-
miento de la empresa farma-

Talgo: Magyar necesita

céutica alcanza las 8,4 veces Th 1 b ol d z

ebitda, que es superior alas | G|:nr:;sann_ a apro aCIOH e 7 palses
6,3 veces que se recogen en ident 1

sus informes financieros. P10 ' z;ecs;'ﬁ:;:: y a UE para Su Opa P4/LA LLAVE

JPMorgan y Santander pujan

sPodria el BCE bajar los
por liderar la banca de inversion

tipos antes que la Fed? ..
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del impuesto m
Rentas exentas

Guia de los impuestos
2024 para particulares,
profesionales, empresas
y auténomos

ESTE FIN DE SEMANA

GUIA DE
LOS VALORES
DE LA BOLSA

INVERSOR

El lbex se queda
al filo de los
11.100 puntos ¢z

Santander supera
a lberdrolaen
valor bursatil rz:

CASAS Y ESTILO

El lujo de vivir
en las alturas

Tres C|tas
electorales px

MUSICA

Asi se fija el precio
del concierto de
Taylor Swift pas
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VLHQGR PD\»VFXOR /D GHFLVGHFRQF KKGHO WRQF HIWISDBROLR FHR THYY WDFHDQ VER G BOLROIHPHBD WMH XIX® SRVLEOF
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HQ XQD PD\RU HILFLHQFLD G ORYLQPI
]JDU VX LPSDFWR HQ OD HFRQRP®D UHDC
WDPSRFR SURJUHV"™ D SHVI
F ul, GH_ &AL X RU &~ SRUDU XQD SULPD VREUH O
(O DIXMHUR OD E RUDOHGH E@H- L ovn o i
ARTTHD Y B RRID RGO FLAGHY
DEVHQWLVPR KLVAWRELE R 2R SRuTxH v

GHO 3HUR HQ HVWRV PH
GH SHUPDQHFHU SDVLYD 3

OOHJXH D XQ DFEXHUGR VDWLVIDFWRG’ 6R

SDUD WRGDV ODV SDQWHV VREUH OD |

KD HVYWDGR QHJRFLDQGR FI
RWUD GH ODV JUDQGHV SUF
VL°"Q GH GHUHFKRVY GH YXHORV (O H
GH OD GLVFXVL ' Q HQ

GRXQLGHQVHV FRQ OD TXH
HQ QHJRFLDFLRQHV H[FOXV
PRXQW *OREDO HV XQR GH
JUXSRVY HYWDGRXQLGHQVH!
,EHULD \ %UXVHODV U V GH FRPXQWVWVDFHDPHQJ
SHFWLYD GH F'PR VH D
FRPSHWHQFLD GRQGHSs
FLDV VRQ HYLGHQWHYV
HPLWLGR HO SDVDGR

WUHWHQLPLHQWR FRQ PDL

&%6 B6KRZWLPH 1HWZRUNV
&RPLVL Q (XURSHD Fkﬂdw% v
Us

OHV P¢V HOHYDGRV GH RFXSMFDmVO

FLIUDV GH DILOLDGRV D ODQ&HVXIQGI
FD VLQ HPEDUJR TXH VH KMBIQ GRULER
GH QXHVWUR PHUFDGR ODEFRSWDD® BRILXY
GR FRQWLQ»D VLHQGR VXSHUMWRLE D®L]D
TXLHQHV SHUPDQHFHQ LQDFWX YRQ SR
WR ILMR GLVFRQWLQXR OR KZDOFDXSR(
YHO SURPHGLR GH GHVHPSO DR HQ\QDH |

/D HFRQRP®D HVSD?ROD UHJLWYWYB H:

PRXQW 3LFWXUHV 1LFENHOF
&RPHG\ &HQWUDO \ 3DUDPR
WXYR LQJUHVRV GH

BR2024

P¢V M"YHQHV UHVXOWDQ GU WHMWDMFWYH SUHREXSDFLRQHV VREUH L QHV GH G'ODUHV HELW
FUHFLHQWHY SUREOHPDV SDWLBPXHXIHJ EOH UHGXFFL Q GH OB=@R P SH W HaQd-Hopnber GH PLOORQHYV \ Sau
GDWRYV GH DEVHQWLVPR VH KBPRY GGXAGBD HQ WUHV ¢PELWRV SHUR WRGRV UHOD DWULEXLGDV GH PLOORQ

UHJLVWUDGRV HO GH OMRGRHOPDFXME FLRQDGRV H[FOXVLYBRRQWH ¥R Q@ OPQH O DFRQLQFED SHHOX BB URO®D G H

VDUEROD HO GLVFXUVR WULRQMWBRQ®D
GH VX SRO®WLFD HQ PDWH U UM \GFH AR
VXSXHVWR 2[LWR GH OD UH IFSRRDODHYLY
SUHVLGHQWD VHJIXQGD \ 0®GBWE B GX®
HV TXH VHJ»Q ODV FLIUDV R WRIGRVHYR3
QRPLVWDVO KD\ FDVL W UH VHRVVOID\R Q A
MDU HQ (VSD2D TXH QR FRQVLJXHQ XQ I
PDQWLHQHQ YLYD XQD EROVDHBHQR FX
ELHUWDV \ TXH GH PHGLD WADEDGI®B R L
DEXGHQ D VX SXHVWR GH WUDHED MR \e3!
TXH 2VWD HV XQD EXHQD FR\X&VDXOWDSS$D
SHFWLYDV SDUD TXLHQHV WEDWR @ 16 WV
EDMR VRQ HVSHUDQ]DGRUDV"

RSHUDWLYD GHVGH ROKDFLOH(RSBADD HQ OMHY IO HWXERADELWDOL]D
FRQH[LRQHV QDFLRQDD HR ODDSD&MFR&HO QB VVGHHOGG 6 DR HID @R O VL
WR UDGLR HQWUH 0DGHY G UV )OERN HQ ORY HHIBFIQWEN 0D 8HGLD G
SDOHV FLXGDGHV HXPRSHRWWEBP2ULFD \ EQQUHDWRM)RRUHFWR DO FR
QRUWH GH ,IULFD \ CFRRUIFRUUB GRPHVL Q SDWHH B RYMJIR V \ (QWUF
HQWUH %DUDMDYV \ $FHQWD D,E&B BHICOD Q DO LN IOHR) WRH GBHK IR GEIH 6 X
SODQWHD XQ SXQWR\GH NGWW HO X% BUDMDUYFVLRQUMABU AR HO Gl
IHUHQWH OD FRPSUIF)GHQWD QDURISDVSHFWRYHWOGH , EGIR IRV GHUHFKF
GHMDUG¢ D ,EHULD \ DTOMHGWH & B @ RFEEINR P H \M I/ GIFD W LFRIGHH $PXVHPHQ W\
FRQGLFLRQHV VLPLODXWD\D HOD @ R\H \GHRW FRU BKIGWRIU NG/ ARV (Q OL
DHURSXHUWRYV \ ODVJRHURGIEROE RY GIR RV H A0 @RENRGDQFH FRPS
SHWLGRUDV HQ ¢PELSMRYLRRPRQOELU (XURSWLRQDO $PXVHPHQWYV SDUI

VLRQDUVH FRQ 3DUDPRXQW
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Astara al no convencer al mercadé:

[R5

BUSCABA EMPEZAR A COTIZAR EN ABRIL/ L_a filial de automocion del grupo vasco no ha conseguido despertar
interés entre los inversores en un contexto de mercado complicado para la distribucion de automaviles.

Pepe Bravo/Carlos Drake.
Madrid

El grupo industrial vasco Ber-
gé, especializado en servicios
de logistica, ha suspendido el
proceso de salidaaBolsa de su
filial de automocion Astara
Mobility al no haber logrado
despertar el interés esperado
entre los inversores en un
contexto de mercado compli-
cado parael sector de ladistri-
bucion de automoviles.

En un comunicado, Bergé
atribuye la decision a las con-
diciones de mercado, si bien
fuentes cercanas a la transac-
cion que han sido consultadas
por EXPANSION indican
que el modelo de negocio del
grupo no ha suscitado el ape-
tito del mercado por su exce-
siva dependencia de Latinoa-
meérica, las amenazas estruc-
turales sobre el sector en el
que opera (el de la distribu-
cion del automovil) y la volati-
lidad vy falta de previsibilidad
de sus resultados financieros.

En este sentido, las fuentes
inciden en que alrededor de
dos tercios de los flujos de caja
del grupo proceden de Lati-
noamérica y que el sector de
ladistribucion de vehiculos se
ve amenazado por la irrup-
cion de gigantes como Tesla,
que vende sus automaviles de
forma propia, sin contar con
la figura del concesionario
tradicional, un modelo que
esta ganando cada vez mas
peso en el mercado europeo.

Transformacion

La filial de automocion de
Bergé decidio dar los pasos
preliminares parasalir a Bolsa
con el objetivo a futuro de ob-
tener unos 600 millones de
euros —-sobre una valoracion
de empresa de mas de 2.000
millones de euros-. Este
monto le permitiria afrontar
la transformacion de su nego-
cio desde una compaiia dedi-
cada a la distribucion tradi-
cional de vehiculos a conver-
tirse en una plataforma de
servicios de movilidad, en la
que se podria tanto comprar
como alquilar por dias, meses
oincluso minutos un vehiculo
o escoger el modelo de sus-
cripeion, al mas puro estilo
Netflix o Spotify.

Este ansiado golpe de ti-
mon en la estrategia de Astara
se produce en un momento
clave para el sector del auto-

La elevada
exposicion del grupo
a Latinoamérica ha
pesado en el rechazo
de los inversores

Los fabricantes de
automoviles han
comenzado a dirigir
ellos mismos el
proceso de venta

Astara aiin no

ha conseguido
transformarse en
una plataforma
de movilidad

mavil, que se enfrenta a un
proceso disruptivo, tanto por
lallegada de la movilidad cero
emisiones (principalmente
eléctrica) como por el cambio
en las necesidades de movili-
dad delosclientes.

Modelo de distribucién
Astara, anteriormente cono-
cida como Bergé Automo-
cion, tradicionalmente ha ba-
sado su modelo de negocio en
la comercializacion de vehi-
culos de marcas que no tienen
suficiente presencia en algtin
mercado como para tener es-
tructura propia.

En Espana, por ejemplo,
grandes grupos como Hyun-
dai o Toyota recurrieron a
Bergé para dar sus primeros
pasos comerciales en el mer-

Jorge Navea, consejero delegado de Astara Mobility.

cado nacional. Una vez consi-
guieron el volumen suficiente
asumieron de forma interna la
operativa, prescindiendo de
los servicios de Berge.

Este modelo ha sido muy
rentable para la compania,
que tiene un amplio conoci-
miento comercial del sector.
Sin embargo, en los ultimos
anos, la tendencia hacia unas
menores ventas globales de
vehiculos por el cambio en las
demandas de los clientes esta
afectando al negocio tradicio-
nal. De hecho, muchas mar-

cas de coches estan renego-
ciando los contratos con sus
redes de concesionarios para
pasar del denominado contra-
to de distribucion (actual) al
de agencia. Es decir, las mar-
cas pasaran de vender los co-
ches a los concesionarios y
que éstos sean responsables
del procesode venta y de fijar
los margenes, a ser ellas las
que dirijan el proceso de ven-
ta y se limiten a dar una com-
pensacion al concesionario
por cada operacion.

Esto supone un cambio de

paradigma en el sector de la
automocion y grupos como
Volkswagen, Stellantis o
Mercedes-Benz ya estan
apostando por esta formula.
Esta nueva realidad resta
visibilidad al negocio tradicio-
nal de Astara, lo que ha moti-
vado los recelos de los inver-
sores de cara a una salida a
Bolsa. Sin embargo, parece
que su transformacion hacia
una plataforma de servicios
de movilidad tampoco ha sus-
citado una gran acogida, ya
que este modelo de negocio,
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RESULTADOS

Astara elevo un 14%
sus ingresos en
2023, hasta 5.211
millones, y logré un
ebitda de 306 millo-
nes, un 4% de subida
frente a 2022.

aunque parece tener futuro,
todavia no esta teniendo mu-
cho tirén y el negocio no es
paranadarentable.

Tampoco ha sido bien vista
por el mercado la tendencia
irregular en sus resultados, lo
que ha podido ser consecuen-
cia de factores que han im-
pactado en el sector del auto-
m6vil global como la pande-
mia, la crisis de los chips, las
guerras o los problemas en la
cadena de suministro.

Venta privada

La suspension de la salida a
Bolsa de Astara Mobility abre
ahora la puerta a que la com-
paiiia explore unasolucion en
los mercados privados, mas
sencilla, para atender las de-
mandas de liquidez de algu-
nos de sus accionistas. El 75%
de la filial esta controlado por
el grupo Bergg, mientras que
Mitsubishi Corporation man-
tiene el 25% restante.

En la operacion, que mez-
claba un tramo de oferta pu-
blica de venta (OPV) v una
ampliacion de capital (OPS) el
grupo habia contratado un
nutrido grupo de asesores
que estaba liderado por La-
zard como asesor financiero y
por BNP Paribas, HSBC y
Morgan Stanley como bancos
coordinadores globales. Otros
bancos como Citi, Deutsche
Bank, Santander, BBVA,
CaixaBank, JB Capital y Nor-
bolsa también participaban
en latransaccion.

LaLlave / Pagina2

Puig toma la delantera en la carrera por saltar al parqué

P.Bravo/C. Drake. Madrid

La suspension de la salida a
Bolsa de Astara Mobility si-
tiia ahora a la multinacional
espaiola Puig en la primera
posicion en solitarioen la ca-
rrera existente entre un
buen punado de companias
espafiolas para salir a Bolsa
en 2024 y frenar lasequia de
estrenos bursatiles que asola
el pais desde Opdenergy en
elverano de 2022.

El calendario tentativo de
la salida a Bolsa de la filial de
automocion del grupo Bergé
discurria en paralelo, aun-

que ligeramente mas avan-
zado, al del grupo duefio de
marcas como Carolina He-
rrera, Paco Rabanne, Jean
Paul Gaultier o Charlotte
Tilbury, con la intencion de
realizar el anuncio oficial de
la salida a Bolsa, conocido
como ITF (intention to
float), la semana que viene
para empezar a cotizar a fi-
nales de abril.

El poco interés de los in-
versores en la compania ha
descarrilado la operacion,
pero se trata de un asunto
puntual y no estructural,

pues actualmente todavia se
dan las condiciones de mer-
cado para que empresas co-
mo Puig, con una solida tra-
yectoria de crecimiento y
rentabilidad durante los tl-
timos afios, logren su objeti-
vode empezar a cotizar.

En Europa, la cadena de
perfumerias Douglas y el

El grupo de belleza
cuenta conel
respaldo de los
inversores para salir
a Bolsa en Espaiia

grupo de productos derma-
tologicos Galderma empe-
zaron recientemente a coti-
zar en Francfort y Zurich,
respectivamente, con resul-
tados que son practicamen-
te opuestos.

La primera de ellas sali6 a
Bolsaa 26 euros por acciony
sus titulos actualmente se
intercambian por 20,40 eu-
ros, trasunacaida cercana al
22%, mientras que la segun-
da debuto a 53 francos sui-
zos y cotiza ahora a 63,8
francos, lo que representa
unavance del 20%.

Entre las grandes gestoras
internacionales de fondos
que invierten en Bolsa se
percibe que Puig es una
compaiiia a tener en su car-
terayla percepcion del mer-
cado también es favorable
respecto a Hotelbeds, que
proyecta su estreno bursatil
paradespués del verano.

El grupo de masas conge-
ladas Europastry, la multi-
nacional textil Tendam y la
empresa resultante de la fu-
sion entre Cox y Abengoa
también tienen avanzados
sus planes de salir a Bolsa.
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GH PHVHV (VWH IDFWRUP X @IUGRR/ DFX DREAKIRGAY VXSHUILFH GG X RFEBUBGL¥R GH YHQWD @'@
QHFHVDULR YLVWRGEXMQR BXL B WY U K KM 0D RVWRUEM\D®HJ XH WHHQB HPSUHVD FRQ v
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XQ G W HD@BHAHRY L G AP TeREl Ejecutivo el 9“\%& 6HSL HV KRPEUH H®WULEX\H HO FUHFLPLH
SRU -RV2 ODU®D , PRESIDENTE Independiente  Oftr os externos CEO FRQVHMHUR VDOLHQWHWXUDFL'Q D OD PHMI
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FDQGLGDWR SDUD Vipr¥daéntd* O DSddrel Sender* Rdondo JosZ Reynal dePaz D VL HO HOHJLGR §RUJAUIXSR FDWDO¢Q OR
SUHVHQWDFL ' Q GH Omleqaigal U1R Riberas 6HSL IXHUD KRPEUHSXOVDU HO HELWGD KD
PH FRUUHVSRQGH p P®U VH2DQ’ o - WDPEL2Q VH LQFXPFALO®RQBIY GH HXURV
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FLHQGD \D KD KHFERHQIR DS®RWLHVH ML VG \R IVUPMSBY $SOHMDQGVR GHRQWOD\HU D WRERDIBQIH® RIHIRU]DG
WDFL Q SDWULPRQ$ROLE l0ODL 6DEHE HVR @ P »6HEILS ORW )UDQFLVFR 5LEHUDVMFWWE® FRMRIDW2DLE RTGH DSRWWD GLYHU
PLOORQHV GHSHMBRAL K\ XQ YDPL® GRWIRYFYNFHVPDUHWRGH 3D] TXH DKRUDSWHRQHKH TR QHIERPUQILFD \ GH S
FDQWLGDG QHFH W IR FIIOU B DOD H QG W HEGURIPDTUX PO FDWHJIRU®D G HWRWIRR DH QXY QRIIMWR P /WK ¥ Q VHES/OLF” -D )
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PHQRU WLHPSR SRWR GH (6 RODIQOH 6 REL QD@ BRD SDY BIORFIDY R DEHH TR AKLOR V R GETHJ DFD SKRIFIRD HV XD EGAQMVQ®RHWDY WD
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/R TXH QR VH KD DIKOBARD GRW\HVR YR ADD HFR@VHMHEE PISWHHY G R VIHMHV 2 AF@ HO PLQLVWUR GHJ|BQXEMMSEIIDU - OD G
OD I"'UPXOD SDUD G BRXWBY HVB Q XQRYPRGY D VX H HBE® S RIWHR WDIGR \ FDUFGIU FB UGK OXH ©DVS\D/ DBV VH PLOORQ
GHVHPEDUFR $0 OV WD QDXRHD P XMHRO YHL® G IDPEDMDSRYQELOLGDG GH PREBDHDSKXMWWD GRXH BIRVRIELHUQRUXWR SUF
UUDGR HO RUGHQVGEH® \GWQGE® D I X H3 R H UNQ BRMHRY DH Q VEXH GIIR ¥ (B QU H QQ R WWLDID H FSHH G L 8 R QUMD GLH DODGARP SUD G
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FOXLU HO QRPEUDPLHQWR DSDODQFDPLHQWR ILQD
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WUDRUGLQDULD R (O IXWXUR FRQVHMHSIRUWLFLSDFL Q HVWQWHDO)DXV $QJ2OLF®DUWLFLSDFL'Q GHO (® GMVDSDODQFDPLHC
QR SUHVLRQH SDU GH OD 6RFLHGDG (V\MDWDOWEBHER SRU YROXRHINEH\ $LQKRD ®RIIRQBRGD GHUHFKR CARMHFKR XQD GH ODV
PLVL'Q GH DOJXQF 3DUWLFLSDFLRQHV ,RICSOWDWOLIODHY Q ORVWIFBEH)D FRPSD2FREGROMHURY 6DQWLDERIYH BH WD FRUSRUDFL
VHMHURYV LQGHSH 6HSL HQ HO FRQVH&MDEEN HQ FX\R FRQWVB\RR Q»PHUR GH \ %DUWRORP2 /RUD &RPXOSMQGL HO SDJR GH
KDFHU KXHFR OD DGPLQLVWUDFL Q GNH VLHQWD 7HUHVD BRQWHIMRURY QRPEUD®E RV )@EHDGRQGH OD GRV KDVWD TXH FRQVLJ
RFXSDGRV ORV . 7HOHI'QLFD GRQGH UBISWIHMHQWDFL Q GHQDRIMMR. GDG S»EOBABL (WLHQH WUHV FROWBIEIHORYDU OD GHXGD
MXQWD QR VH SXF XQD SDUWLFLSDFL QGEHGHVWUXFWXUDFHHD OD DQWLJXD 58QWRQLR &XHYDV -XDOHQFLD VLHPSUH VHU¢ >
Q»PHURO \ SRGHL FRQ HO REMHWLYR QKM G®WEDGPPBDQFDULD2FWRAFD OD 6HSLORWDPEVRQGHO 3UDGR \HYHQGBOLDO HQ OD SRO®
EUDGR SRU FRRS\V KDVWD XQ VH VXFBHDWLHQH HO GMICHQH XQD SDUWLFEEBBVWLEE FRQ HO FGHOD GH OD FRPSD2®D
FRQVHMR (VWD »( OLVWDGR GH YRFDOFRNSLWDO $HD/LIXH GREOH G®JLWR GHMFFLR Q D UIEIRERROA HO HMHFXWLYR

FL'Q TXH SDUHFH SURSXHVWRV SRU HGWQGBGAWLUH FXH@XE@EWDR FARQ WUHV MRGGWAY HQWLGDG HVSAHMHQWHPHQWH :H|
FLD P¢V SUREDEO S»EOLFDV TXH \D VH VIGHOVPmMSLWDO \ VHOVFRQVHMR GH WLHQH XQ SRUFHQWDMHIUXH OD YHQWD GH V>

3HUR HQ HO FD\V HQ ORV FRQVHMRV GHRQVHMHURY %HDWRGPBSQERWHDFL Q OBVFHKGGEH DO GH GLVWULEXFL Q ,]DVI
RSWH SRU HVWD DGPLQLVWUDFL ' Q GODWARBEVWUPHQ &RUBBEDO 5LFDUGR *DUREHDSUMMMQMIDGR SRU FDO ,]DVD 6FLHQWLILF )
JEAQHUR GHO YRFD( FRPSD2®DV FRWL]DGIDQKRQ 'HODFDPSDIPHI®D 5LWXEISWROBQRUGL ;XFOj GLFDO D 3DOH[ SRU XQ

GHWHUPLQDU¢ HO - GH PLOORQHV GH HXU
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CoNVvOCATORIA DEJUNTA GENERAL

ORDINARIA DEACCIONISTAS

ACS

Por acuerdo del Consejo de Administraci—n de ACS, ACTIVIDADES DE
CONSTRUCCIIN Y SERVICIOS, S.A. (BCSO o la 8ociedad O)celebrado el 21 de
marzo de 2024, se convoca Junta General Ordinaria de Acciostas de la Sociedad
para su celebraci—en Madrid, Auditorio Sur delFEMA sito en laAvenida del Parten—n
5, a las 1200 horas del d'a 9 de mayo de 2024, en primera convocatoria, y al d'a
siguiente, 10 de mayo de 2024, en el mismo lugar y hora, en segnda convocatoria
(previsiblemente la Junta se  reunirf en segunda convocatoria  salvo que otra
cosa se anuncie enla ptginaweb de la Sociedad,ww w.grupoacs.com , en la p¥gina
web de la Comisi—n Nacional del Mercado d¥aores, www.cnm v.es, en uno de los diarios de mayor
circulaci—ren Espa—a yen los demis medios que procedan).

El Consejo de Administraci—n de la Sociedad ofrece la posibilidad de participar emdani—n mediante
asistencia telemitica, el otorgamiento de laepresentaci—n y voto anticipado a travZs de medios de
comunicaci—n a distancia y la asistencia f'sica a la Junta.

- El Informe justibcativo del Consejo de Administraci—n sobre la modiPcaci—n del art'culo
12 de los Estatutos Sociales, que se somete a la aprobaci—n de la Junta General Ordinaria
de Accionistas de la Sociedad bajo el punto Sextalel orden del da.

- El Informe justibcativo del Consejo de Administraci—n sobre la modibcaci—n del
art’culo 7 del Reglamento de la Junta General, que se somete a la aprobaci—n de
la Junta General Ordinaria de Accionistas de la Sociedad bajo el punto SZptimo del
orden del d’a.

- El Informe del Consejo de Administraci—n sobre la propuesta de aumento de capital
con cargo 'ntegramente areservas y de autorizaci—n para leeducci—n de capital para amortizar
acciones propias, contemplada en el punto Octavo del orden del d’a.

- El Informe del Consejo de Administraci—n sobre la propuesta de autorizaci—n para que la Sociedad
pueda adquirir, directa o indirectamente, acciones propias yeducir el capital social con Pnalidad de
amortizaci—n de acciones propias, contemplada en el punto Noveno del orden del d’a.

- El Informe justibcativo del Consejo de Administraci—n sobre la propuesta de delegaci—n en el Consejo
de la facultad de emitir, en una o varias veces, dentro del plazo miximo de cinco a—os, valores

ACTIVIDADES DE CONSTRUCCION Y SERVICIOS, S.A. @

ORDEN DEL Dia

1.- Aprobaci—n de las Cuentas Anuales e Informes de Gesti—n correspondientes al ejercicio 2023,
tanto de la Sociedad como del consolidado del Grupo de Sociedades del que ACS, Actividades de
Construcci—n y Servicios, S.A. es sociedad dominante. Aplicaci—n @sultado.
1.1. Aprobaci—n de las Cuentas Anuales e Informes de Gesti—n correspondientes al ejercicio 2023,
tanto de la Sociedad como del Grupo del que esta es dominante.
1.2. Aprobaci—n de la propuesta de aplicaci—n desultado correspondiente al ejercicio 2023.
2.- Aprobaci—n del Estado de Informaci—n no Financiera consolidado correspondiente al ejercicio de
2023.
3.- Aprobaci—n de la gesti—n del Consejo de Administraci—n durante el ejercicio de 2023.
4.- Reelecci—n y bjaci—n del ncemero de consejeros.
4.1. Reelecci—n como consejero de don Javier Echenique Landir’bar, con la categor'a de consejero
dominical.
4.2. Reelecci—n como consejero de don Mariano Hern¥ndez Herreros, con la categor'a de consejero
dominical.
4.3. Fijaci—n del naeemero de miembros del Consejo de Administraci—n.
5.- Informe Anual sobre Remuneraciones de los Consejeros, correspondiente al ejercicio 2023, que
se somete a votaci—n con caricter consultivo.
6.- Modibcaci—n del art'culo 12 de los Estatutos Sociales.

convertibles y/o canjeables en acciones de la Sociedad, as’ como warrants u otros valores anflogos
gue puedan dar derecho, directa o indirectamente a la suscripci—n o adquisici—n de acciones de
la Sociedad; as’ como de la facultad de aumentar el capital social en la cuant'a necesaria, y de la
facultad de excluir, en su caso, el derecho de suscripci—n preferente hasta un I'mite del 20% del
capital social, dejando sin efecto la delegaci—n conferida por la Junta General de 10 de mayo de 2019,
contemplada en el punto DZcimo del orden del d’a.

- El Informe anual de funcionamiento de la Comisi—n de Auditor'a correspondiente al ejercicio 2023,
en el que se incluye el Informe sobre la independencia de los Auditores de Cuentas a que ibere el
art’culo 529 quaterdecies 4.f) de la Ley de Sociedades de Capital.

- El Informe de la Comisi—n de Auditor'a sobre operaciones vinculadas correspondiente al ejercicio 2023.
- El Informe anual de funcionamiento de la Comisi—n de Nombramientos correspondiente al ejercicio
2023.

- El Informe anual de funcionamiento de la Comisi—n de Retribuciones correspondiente al ejercicio 2023.
- Los procedimientos y formularios digitales de voto yepresentaci—n por medios electr—nicos con
cartcter previo a la celebraci—n de la Junta General.

- Los formularios por correo postal de voto, nombramiento yrevocaci—n delrepresentante con
carfcter previo a la celebraci—n de la Junta General.

- Las Normas sobre asistencia telemttica a la Junta General.

- Las Normas de Funcionamiento del Foro Electr—nico de Accionistas.

En particular, de conformidad con lo establecido en el art'’culo 272.2 de la Ley de Sociedades de

7.- Modibcaci—n del art’culo 7 del Reglamento de la Junta General de Accionistas.

8.- Aumento de capital con cargo 'ntegramente aeservas y autorizaci—n para le@ducci—n de capital
para amortizar acciones propias.

9.- Autorizaci—n para la adquisici—n derivativa de acciones propias y paraetiucci—n del capital
social con bnalidad de amortizaci—n de acciones propias.

10.- Delegaci—ren el Consejo de Administraci—nde la facutad de emitr, en una o varias veces,
dentro del plazo mi¥ximo de cinco a-o0s, valores convertibles y/o canjeables en acciones de la
Sociedad, as’ como warrants u otros valores anflogos que medan dar derecho, directa o
indirectamente a lasuscripci—n o adquisici—n de acciones de la Sociedad, por un importe total de
hasta tres mil millones (3.000.000.000) de euros; as’ como de la facultad de aumentar el capital
social en la cuant'a necesaria, y de la facultad de excluir, esu caso, el derecho de suscripci—n
preferente hasta un I'mite del 20%del capital social, dejardo sin efecto la delegaci—imonferida por
la Junta Generalde 10 de mayo de 2019.

11.- Delegaci—n de facultades para la ejecuci—n y formalizaci—n de acuerdos.

|. COMPLEMENTO DE CONVOCATORIA Y PRESENTACIIN DE NUEVAS PROPUESTAS DE
ACUERDO
Con arreglo a lo dispuesto en el art’culo 519 de la Ley de Sociedades de Capital y los art’culos 28 de

Capital, los accionistas podrin obtener de la Sociedad, de forma inmediata y gratuita, las cuentas anuales
y el informe de gesti—n individuales, las cuentas anuales consolidadas del Grupo ACS vy el informe de
gesti—n consolidado, que incluye el estado de informaci—n no Pnanciera consolidado, ydepectivos
informes de los auditores de cuentas.

Asimismo, de conformidad con lo establecido en los art'culos 287, 296.1, 297.1, 318.1 y 511 de la
Ley de Sociedades de Capital, los accionistas podrfn examinar en el domicilio social la documentaci—n
relativa a los puntos Sexto, Octavo, Noveno y DZcimo del orden del d’a, y pedir la entrega o env'o gratuito
de la misma, as’ como de cualquier otra documentaci—n y/o informaci—n legalmente exigible.

2. Desde el mismo d'a de publicaci—n de la convocatoria de la Junta General y hasta el quinto d’'a
anterior, inclusive, al previsto para su celebraci—n en primera convocatoria, los accionistas podrin solicitar
por escrito las informaciones o aclaraciones que estimen precisas o formular por escrito las preguntas que
estimen pertinentes acerca de los asuntos comprendidos en el orden del d'a, la informaci—n accesible al
paeblico que se hubiera facilitado por la Sociedad a la Comisi—n Nacional del Mercadovdiores desde
la celebraci—n de la celtima Junta General que se celebr— el 5 de mayo de 2023 y acerca del informe del
auditor de cuentas de la Sociedad.

Todas estas solicitudes de informaci—n podrimealizarse mediante la entrega de la petici—n
en el domicilio social o mediante su env'o a la Sociedad a la atenci—n de la Secretar'’a General por
los Estatutos Sociales y 10 del Reglamento de la Junta General, los accionistas quepresenten al menos ~ Correspondencia postal (Avenida de P'o XII n% 102, 28036 Madrid, Espa-a) o comunicaci—n electr—nica
el tres por ciento del capital social podrin solicitar que se publique un complemento a la convocatoria (Unta2024@grupoacs.com). El accionista que ejercite su derecho de informaci—n debert acreditar su
de la Junta General Ordinaria, incluyendo uno o mts puntos en el orden del d'a, siempre que los nuevos dentidad mediante copia del DNI, NIE o Pasaporte (o documento acreditativo equivalente) y aportar el
puntos vayan acompa—ados de una justipcaci—n o, en su caso, de una propuesta de acuerdo justipcada. correspondiente certibcado de legitimaci—n emitido con arreglo a lo dl:spuesto en la normatieguladora

El ejercicio de este derecho deber: efectuarse mediante notipcaci—n fehaciente, que habriatibirse del Mercado de Valores. Corresponder? al accionista la prueba del env’o de la solicitud a la Sociedad en
en el domicilio social (Avenida de P'o XII, 102, 28036 Madrid), a la atenci—n de la Secretar'a General, dentrol0fMa Y plazo. ) ) ) ) ) )
de los cinco d'as siguientes a la publicaci—n de la convocatoria. Las SpllCItudE?VﬂldaS de mf_ormamones. ac_laracmnes_ o preguntaaegllzac_ias por escrito y las

Los accionistas que representen al menos el tres por ciento del capital social podrin, en el mismo contestaciones facilitadas por escrito por el Consejo de Administraci—n se incluirfn en la pfgina web de
plazo se—alado en el pirrafo anterior, presentar propuestas fundamentadas de acuerdo sobre asuntos ya & Sociedad.
incluidos o que deban incluirse en el orden del d’a de la Junta convocada, que habrin decibirse en el Ill. DERECHOS DE ASISTENCIAY VOTO
domicilio social (Avenida de P’o XIlI, 102, 28036 Madrid), a la atenci—n de la Secretar’a General. De conformidad con lo dispuesto en los art'culos 26, 29 y 30 de los Estatutos Sociales y 13 del
Il. DERECHO DE INFORMACIN Reglamento de la Junta General, tienen derecho de asistencia a las Juntas Generales los accionistas

Con arreglo a lo dispuesto en los art'culos 11 y 12 del Reglamento de la Junta General y 197, 517, titulares dg al menos cien acciones con _derecho a voto, cuya titularidad aparezca inscrita en el

518 y 520 de la Ley de Sociedades de Capital y en las demis disposiciones legales vigentes: correspondiente registro contable de anotaciones en cuenta con cinco d'as de ante!e}m—n a aqL_JZI en

1. Desde la publicaci—n del anuncio de convocatoria, la Sociedad publicart ininterrumpidamente en due haya de celebrarse la Junta. Los accionistas que ejerciten su derecho de voto utilizando medios de

su ptgina web (www.grupoacs.com) la siguiente informaci—n que todo accionista podrt, asimismo, Comunicaci—na distancia tambiZn deberfn cumplir estequisito en el momento de la emisi—n de su voto.

examinar en el domicilio social (Avenida de P’o XIl n% 102, 28036 Madyidgn los casos previstos Cada accionista tendr: derecho a tantos votos como acciones posea oepresente.

legalmente, solicitar su entrega 0 env'o gratuito (a travZs del ncemero de telZfono 900.460.255 o de la -0S accionistas titulares de un menor ncemero de acciones podrin delegar sepresentaci—n en un
direcci—n de correo electr—nico junta2024@grupoacs.com): accionista con derecho de asistencia, as’ como agruparse con otros accionistas que se encuentren en

- El anuncio de la convocatoria la misma situaci—n hasteeunir las acciones necesarias, debiendo los accionistas agrupados conferir su

- El ncemero total de acciones y derechos de voto de la Sociedad, que a la fecha de publicaci—n "éPresentaci—n a uno de ellos. ) . )
de esta convocatoria ascienden a 271.664.594 acciones, de cincuenta cZntimos de Euro de valor Registro de accionistas que _ asistan fsicamente al lugar _ de celebraci—n de la Junt a General.
nominal cada una, totalmente suscritas y desembolsadas. Cada acci—n dart derecho a un voto. Aquellos accionistas o susrepresentantes que deseen asistir f'sicamente a la Junta General debertn

- Los textos completos de las propuestas de acuerdo sobre todos y cada uno de los puntos del orden presentar al personal encargad‘o deteg|strq de accionistas, en el lugar y d’a previstos para la celebraci—n
del d’a. A medida que sereciban, se incluirtn tambiZn las propuestas de acuerdo presentadas, ensu 0 la Junta General de Accionistas, en primera o en segunda convocatoria, y desde una hora antes de
caso, por los accionistas. la hora anunciada para el comienzo de laeuni—n, el certibcado expedido por la entidad encargada del

- Cuando exista, el complemento de la convocatoria, desde la fecha de su publicaci—n. La Sociedad T€distro de anotaciones en cuenta que en cada caso corresponda o los documentos que les acrediten
hart peeblicas igualmente a travZs de su ptgina web el texto de las propuestas y justipcaciones COMO accionistasy, en su caso, los documentos que acrediten larepresentaci—n que les ha sido conferida.
facilitadas a la Sociedad y a las que dicho complemento seebera TambiZn se podr solicitar a los asistentes la acreditaci—n de su identidad mediante la presentaci—n del
- Las cuentas anuales y el informe de gesti—n individuales, as' como las cuentas anuales y el informe PNI: NIE 0 Pasaporte (o documento acreditativo equivalente). . )

de gesti—n consolidados, junto con logespectivos informes del auditor de cuentas No sertn admitidos los documentos que acrediten la condici—n de accionistargpresentaci—n que se

- El estado de informaci—n no Pnanciera consolidado, junto con el informe de veribcaci—n. presenten al personal encargado defegistro de accionistas despuZs de la hora establecida para el inicio

- El Informe justibcativo del Consejo de Administraci—n, que incluye los informes de la Comisi—n déle 1a Junta General de Accionistas.

Nombramientos relativos a lasreelecciones de los consejeros, que se someten a la aprobaci—n de la 1V. REPRESENTACIIN VOLUNTARIA

Junta General Ordinaria de Accionistas de la Sociedad bajo el punto Cuarto del orden del d’a. De conformidad con lo dispuesto en los art'culos 184, 185, 186, 187, 189, 522 y 523 de la Ley
- El Informe Anual sobre Remuneraciones de los Consejeros correspondiente al ejercicio 2023 que se de Sociedades de Capital, 29 de los Estatutos Sociales y 15 del Reglamento de la Junta General, todo
somete a votaci—n consultiva bajo el punto Quinto del orden del d’a. accionista que tenga derecho de asistencia podrf hacerseepresentar en la Junta General por medio
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de otra persona, aunque esta no sea accionista cumpliendo con losequisitos exigidos por la Ley, los
Estatutos Sociales y el Reglamento de la Junta General. Li@presentaci—n conferida por accionistas que
solo agruptndose tengan derecho a voto podrirecaer en cualquiera de ellos.

La representaci—n debert conferirse por escrito o por medios electr—nicos que cumplan con los
requisitos establecidos en la Ley y en el apartado 3 siguiente y con carfcter especial para cada Junta,
salvo que se trate del c—nyuge, ascendiente o descendiente depresentado o de apoderado con poder
general conferido en documento pceblico, con facultades para administrar todo el patrimonio que el
accionistarepresentado tuviese en territorio nacional.

En los documentos en los que consten lagepresentaciones para la Junta General de Accionistas se
ref3ejartn las instrucciones sobre el sentido del voto. Salvo que el accionista que conberagaresentaci—n
indique expresamente otra cosa, se entenderf que laepresentaci—n seebere a todos los puntos
comprendidos en el orden del d'a de la convocatoria y que imparte instrucciones de voto precisas a
favor de las propuestas de acuerdos formuladas por el Consejo de Administraci—n sobre los asuntos
incluidos en el orden del d’a. Asimismo, y salvo indicaci—n contraria del accionistardpresentaci—n se
extendert a los asuntos que, no Pgurando en el orden del d’a y siendo, por tanto, ignorados en la fecha
de la delegaci—n, puedan someterse a votaci—n en la Junta, en cuyo casreptesentante emitirf el voto
en el sentido que considere mis favorable para los intereses de la Sociedad y depresentado. La misma
regla se aplicart enrelaci—n con las propuestas sometidas a decisi—n de la Junta y que no hubiesen sido
formuladas por el Consejo de Administraci—n.

Si el documento que contiene larepresentaci—n no indicase la persona concreta a la que el
accionista conbere surepresentaci—n, esta se considerar} otorgada a favor del Presidente del Consejo
de Administraci—n, o de sW¥icepresidente (en caso de existir varios, la sustituci—n se producir} segcen su
orden) o del Secretario del Consejo, por este orden, en caso de ausencia de los mismos, o, indistintamente,
a favor del Director General Corporativo. Igualmente, cuando ekpresentante estuviera en situaci—n
de conRicto de interZs y en el documento deepresentaci—n no se hubieran impartido instrucciones
precisas, larepresentaci—n se entendert atribuida a la persona que corresponda de las mencionadas
siguiendo el orden en el que han sidaelacionadas. En todo caso, a falta de instrucciones de voto, el
nuevo representante debert votar en el sentido que considere mis favorable para los intereses de la
Sociedad y delrepresentado.

El representante podr} ener larepresentaci—n de mis de un accionistain limitaci—n en cuantal
noeero de accionistas representados. Cuando un representante tenga representaciones de \arios
accionistas, podrt emitir votos de signo distinto erfunci—n de las instrucciones dadagor cada accionista.

Tanto para los casos de representaci—nvoluntaria como para los derepresentaci—n Igal, no se
podr} tener en la Junta Gereral mfs de unrepresentante. Porexcepci—n, las eidades intermediarias
que aparezcan legitimadas como accionistasen virtud del registro contable de las acciones peo que
actceen por cuenta de diversos benepciarios celtimos podrin, sin limitaci—n, delegar el voto a cada uno de lo
benepbdarios celtimos o a teceros designados por estos. Asimismo, dichas entidades intenediarias podrin
en todo caso fraccionar el voto y ejecitarlo en sentido divergenteen cumplimiento de instrucciones devoto
diferentes, sias’ las hubiean recibido, de conformidad con lo previsto en el Reglamento de la Junta General.

El Presidente y el Secretario del Consejo de Administraci—n o el Presidente y el Secretario de la Junta
General de accionistas desde su constituci—n, y las personas en quienes cualquiera de ellos delegue,
gozarin de las mis amplias facultades para veriPcar la identidad de los accionistas y sepresentantes,
comprobar la titularidad y legitimidad de sus derechos y comprobar y admitir la validez y ePcacia del
documento o medio acreditativo de la asistencia agepresentaci—n.

La representaci—n es siempreevocable. Comoregla general, se tendrt por vilida la celtima actuaci—n

realizada por el accionista antes de la celebraci—n de la Junta, en el sentido de que la celtima delegaci—n

revoca todas las anteriores. En todo caso, la asistencia personal, f'sica o telemitica, a la Junta General del
representado tendr¥ valor derevocaci—n de laepresentaci—n. Asimismo, las delegacionesalizadas con
anterioridad a la emisi—n del voto a distancia se entenderfgvocadas y las conferidas con posterioridad
se tendrin por no efectuadas. Larepresentaci—n quedar} igualmente sin efecto por la enajenaci—n de las
acciones de que tenga conocimiento la Sociedad.
1.- ConBicto de intereses del representante.
Antes de su nombramiento, elrepresentante debert informar con detalle al accionista de si
existe situaci—n de conRBicto de intereses. Si el conBicto fuera posterior al nombramiento y no se
hubiese advertido al accionistarepresentado de su posible existencia, debert informarle de ello
inmediatamente. En ambos casos, de no haberecibido nuevas instrucciones de voto precisas para
cada uno de los asuntos sobre los que efrepresentante tenga que votar en nombre del accionista,
debert abstenerse de emitir el voto.
2.- Ejercicio del derecho de voto por administrador en caso de solicitud pceblica de
representaci—n.
Con arreglo a lo dispuesto en los art'culos 523 y 526 de la Ley de Sociedades de Capital, en el
caso de que los administradores, u otra persona por cuenta o en interZs de cualquiera de ellos,
hubieran formulado solicitud pceblica deepresentaci—n, el administrador, antes de su nombramiento
como representante, debert informar con detalle al accionista de si existe situaci—n de conficto de
intereses. Si el conBicto fuera posterior al nombramiento y no se hubiese advertido al accionista
representado de su posible existencia, debert informarle de ello inmediatamente. En ambos casos,
de no haberrecibido nuevas instrucciones de voto precisas para cada uno de los asuntos sobre los
que el administrador tenga que votar en nombre del accionista conforme a lo dispuesto en el art'culo
523 de la Ley de Sociedades de Capital, deber} abstenerse de emitir el voto.
La delegaci—n podrf tambiZn incluir aquellos puntos que, aun no previstos en el orden del d’a de
la convocatoria, sean tratados, por as’ permitirlo la Ley, en la Junta, aplictndose tambiZn en estos
casos lo previsto anteriormente en el caso de conf3icto de intereses.
Con arreglo a lo dispuesto en los art'culos 523 y 526 de la Ley de Sociedades de Capital, se informa de
que se encuentran en situaci—n de conRBicto de intereses: (i) refaci—n con los puntos 3 y 5 del orden
del d'a, todos los miembros del Consejo de Administraci—n; (@specto de los puntos 4.1y 4.2 del orden
del d'a, cenicamente el consejero cuyaeelecci—n se proponeespecto de su propia reelecci—n; y (iii) en
los supuestos recogidos en los apartados b) o c¢) del art’culo 526.1 de la Ley de Sociedades de Capital
que pudieran presentarse fuera del orden del d’a con arreglo a la Ley, el consejero afectado, en su caso.
3.- Nombramiento o revocaci—n del representante por el accionista por medios de
comunicaci—n a distancia.
El nombramiento orevocaci—n deltepresentante por el accionista y su notibpcaci—n a la Sociedad
podrfn realizarse por escrito o por medios electr—nicos que garanticen debidamente la identidad
del representado y del representante. Para su validez, laepresentaci—n conferida por cualquiera
de los citados medios habri derecibirse por la Sociedad antes de las veinticuatro horas anteriores
del d'a inmediatamente anterior al previsto para la celebraci—n de la Junta en primera o en segunda
convocatoria, segoen corresponda.
3.1. Nombramiento o revocaci—n del representante por correo postal.
Los accionistas podrfn utilizar a estos efectos el documento nominativo emitido con ocasi—n de
la convocatoria de la Junta General por la entidad Pnanciera donde sean titulares de la cuenta de
valores. Asimismo, en la ptgina web corporativa, www.grupoacs.com, dispondrin de los modelos
de formulario de otorgamiento de larepresentaci—n y del formulario devocaci—n del nombramiento
del representante en un formato que permita su impresi—n, pudiendo solicitar a la Sociedad el env'o
inmediato y gratuito de estos formularios por correo postal o electr—nico.
Una vez cumplimentado y Prmado, el documento nominativo emitido con ocasi—n de la convocatoria
de la Junta General por la entidad Pnanciera donde sea titular de la cuenta de valores o, en su caso,
el modelo de formulario publicado en la ptgina web de la Sociedad, podrt enviarse junto con una
fotocopia del DNI, NIE o Pasaporte (o documento acreditativo equivalente) del accionista por correo
postal a la siguiente direcci—n:
ACS, Actividades de Construcci—n y Servicios, S.A.
Secretar'a General
Avenida de P’o XII n¥ 102 - 28036 Madrid Espa-a.

3.2. Nombramiento o revocaci—n del representante por medios electr—nicos.

El nombramiento o revocaci—n delrepresentante por medios electr—nicos y su notibcaci—n a

la Sociedad se realizartn a travZs de la Plataforma de Participaci—n Electr—r{tittps:/portal.

juntaaccionistas.net/ACS/index.html) instalada en la pfgina web de la Sociedad, www.grupoacs.
com, que estarf activa a partir de la fecha de publicaci—n de la convocatoria de la Junta General.

Para poder acceder al sistema y utilizar sus aplicaciones, los accionistas deberfegistrarse como

Usuario Registrado acreditando tanto su identidad como la condici—n de accionista mediante

la cumplimentaci—n del correspondiente formulario degistro y de acuerdo con los TZrminos y

Condiciones descritos en la ptgina web de la Sociedad.

En el caso de accionistas personas jur'dicas, la persona f'siceepresentante deberf acreditar, en

cada caso, su representaci—n mediante la cumplimentaci—n del correspondiente formulario de

registro y de acuerdo con los TZrminos y Condiciones descritos en la ptgina web de la Sociedad.

Laidentidad de las personas f'sicas que deseen acceder al sistema como accionistagepresentantes

de personas jur'dicas que fueren accionistas, se acreditarf mediante:

(i) EI Documento Nacional de Identidad Electr—nico, o

(i) Un certibcado electr—nico de usuarézonocido, vilido y vigene del que no conste surevocaci—n, de

conformidad con lo previsto en la normativa aplicabley emitido por la Entidad Pceblica de Certibcaci—n

Espa—ola(CERES) dependiente de la Ffbrica Nacionale Moneday Timbre.

Los accionistas cuyos datos ya constaren en logegistros de la Sociedad a la fecha de publicaci—n

del anuncio de convocatoria de la Junta sertmeconocidos de forma automitica por el sistema, una

vez hayan acreditado su identidad por los medios indicados en los pirrafos anteriores.

Los accionistas cuyos datos aun no constaren en losregistros de la Sociedad a la fecha de

publicaci—n del anuncio de convocatoria de la Junta, podrin acreditarla mediante femisi—n, a

travZs de la aplicaci—n y siguiendo el procedimiento all’ descrito, de una copia digital del original del

documento nominativo emitido con ocasi—n de la convocatoria de la Junta General por la entidad

Pnanciera donde el accionista sea titular de la cuenta de valores, o de un certipcado de legitimaci—n,

emitido con arreglo a lo dispuesto en la normativaeguladora del Mercado deValores.

Una vez acreditadas la identidad y condici—n de accionista de la Sociedad por los medios

anteriormente indicados, se autorizar el acceso del usuario al sistema, dindole de alta como

Usuario Registrado, para lo que se leemitirf la conbrmaci—n a la direcci—n de correo electr—nico que

el usuario hubiere facilitado a estos efectos en el proceso deegistro, momento a partir del cual el

accionista podr} otorgar surepresentaci—n.

El acceso al sistema por parte de los Usuarios Registrados queda condicionado al mantenimiento,

en todo momento, de la condici—n de accionista.

Si la Sociedad tuviese en algeen momento dudas razonables sobre el cumplimiento de estas
eondiciones por algoen Usuario Registrado, podriequerirle para que acredite el mantenimiento de
dichas condiciones, pudiendo solicitar, a estos efectos, la aportaci—n de todos los medios de prueba que
considere necesarios.

V. VOTO ANTICIPADO POR MEDIOS DE COMUNICACIIN A DISTANCIA

Los accionistas con derecho de asistencia y voto podrfn votar con caricter previo a la celebraci—n
de la Junta General por medios de comunicaci—n a distancia.

El voto anticipado por medios de comunicaci—n a distancia podr} ejercitarse por el accionista por
correo postal o por medios electr—nicos.
1.- Voto anticipado a distancia por correo postal.
El voto de las propuestas sobre puntos comprendidos en el orden del d’a de la Junta General podrt
ejercitarse por correo postal siempre que se garantice debidamente la identibcaci—n del accionista.
Los accionistas podrin utilizar aestos efectos el documento nominativo emitido con ocasi—n da |
convocatoria de la JuntaGeneral por la entidad Pnanciera donde sean titularege la cuenta de valores.
Asimismo, en la pgina web corporativa, www.grupoacs.com, dispondrin del modelo de formulario
de emisi—n del voto anticipadpor correo postal en un formato que permita suimpresi—n, pudiend
solicitar a la Sociedad eknvo inmediatoy gratuito del formulario por correo postal o electr—nico.
Una vez cumplimentado y Prmado, el documento nominativo emitido con ocasi—n de la convocatoria
de la Junta General por la entidad Pnanciera donde sea titular de la cuenta de valores o, en su caso,
el formulario publicado en la pfgina web de la Sociedad, podrf enviarse junto con una fotocopia del
DNI, NIE o Pasaporte (0 documento acreditativo equivalente) del accionista por correo postal a la
siguiente direcci—n:
ACS, Actividades de Construcci—n y Servicios, S.A.
Secretar’a General
Avenida de P’o XII n¥2 102 - 28036 Madrid Espa-—a.
2.- Voto anticipado a distancia por medios electr—nicos.
El voto anticipado a distancia por medios electr—nicos se ejercitart a travZs de la Plataforma de
Participaci—n Electr—nica (https://portal.juntaaccionistas.net/ACS/index.html) instalada en la ptgina
web de la Sociedad, www.grupoacs.com, que estart activa a partir de la fecha de publicaci—n de la
convocatoria de la Junta General.
Para poder acceder al sistema y utilizar sus aplicaciones, los accionistas deberfegistrarse como
Usuario Registrado acreditando tanto su identidad como la condici—n de accionista mediante
la cumplimentaci—n del correspondiente formulario desgistro y de acuerdo con los TZrminos y
Condiciones descritos en la ptgina web de la Sociedad.
En el caso de accionistas personas jur'dicas, la persona f'siceepresentante deberf acreditar, en
cada caso, su representaci—n mediante la cumplimentaci—n del correspondiente formulario de
registro y de acuerdo con los TZrminos y Condiciones descritos en la ptgina web de la Sociedad.
Laidentidad de las personas f'sicas que deseen acceder al sistema como accionistagepresentantes
de personas jur'dicas que fueren accionistas, se acreditarf mediante:
(i) EI Documento Nacional de Identidad Electr—nico, o
(i) Un certibcado electr—nico de usuarezonocido, vilido y vigente del que no conste suevocaci—n,
de conformidad con lo previsto en la normativa aplicable, y emitido por la Entidad Pceblica de
Certibcaci—n Espa—ola (CERES) dependiente de la Ftbrica Nacional de Mone@anpre.
Los accionistas cuyos datos ya constaren en logegistros de la Sociedad a la fecha de publicaci—n
del anuncio de convocatoria de la Junta, serfmeconocidos de forma automitica por el sistema, una
vez hayan acreditado su identidad por los medios indicados en los pirrafos anteriores.
Los accionistas cuyos datos aun no constaren en losregistros de la Sociedad a la fecha de
publicaci—n del anuncio de convocatoria de la Junta, podrin acreditarla mediante femisi—n, a
travZs de la aplicaci—n y siguiendo el procedimiento all’ descrito, de una copia digital del original del
documento nominativo emitido con ocasi—n de la convocatoria de la Junta General por la entidad
Pnanciera donde el accionista sea titular de la cuenta de valores, o de un certibcado de legitimaci—n,
emitido con arreglo a lo dispuesto en la normativaeguladora del Mercado deValores.
Una vez acreditadas la identidad y condici—n de accionista de la Sociedad por los medios
anteriormente indicados, se autorizart el acceso del usuario al sistema, dindole de alta como
Usuario Registrado, para lo que se leemitirf la conbrmaci—n a la direcci—n de correo electr—nico que
el usuario hubiere facilitado a estos efectos en el proceso deegistro, momento a partir del cual el
accionista podr} emitir su voto.
El acceso al sistema por parte de los Usuarios Registrados queda condicionado al mantenimiento,
en todo momento, de la condici—n de accionista.
Si la Sociedad tuviese en algeen momento dudas razonables sobre el cumplimiento de estas
condiciones por algoen Usuario Registrado, podriequerirle para que acredite el mantenimiento de
dichas condiciones, pudiendo solicitar, a estos efectos, la aportaci—n de todos los medios de prueba
gue considere necesarios.
El accionista que ejercitare esta modalidad de voto podri votar los puntos del orden del d'a que en el
momento en que ejercitare su voto anticipado a distancia hubieren sido objeto de publicaci—n como
complemento de convocatoria, segcen lo dispuesto en el art'culo 519.1 de la Ley de Sociedades
de Capital o las propuestas fundamentadas de acuerdo sobre asuntos ya incluidos o que deban
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incluirse en el orden del d’'a de la Junta convocada, segcen lo dispuesto en el art'culo 519.3 de la
Ley de Sociedades de Capital, que se irfn publicando, en su caso, en la pfgina web corporativa
a medida que se vayanrecibiendo.

3.- Reglas comun es respecto al voto anticipado emitido por
electr—nicos.

Con arreglo a lo dispuesto en el art'culo 27.5 del Reglamento de la Junta General, el voto emitido
por cualquiera de los medios previstos en los apartados anteriores habrf deecibirse por la
Sociedad antes de las veinticuatro horas del d’a inmediatamente anterior al previsto para la
celebraci—n de la Junta General de accionistas en primera 0 en segunda convocatoria, segcen
corresponda.

El voto anticipado emitido por medios de comunicaci—n a distancia quedart sin efecto:

(a) Porrevocaci—n posterior y expresa efectuada por el mismo medio empleado para la emisi—n
y dentro del plazo establecido para esta.

(b) Por asistencia, f'sica o telemiticamente, a laeuni—n del accionistgue lo hubiera emitido.

correo posta | y por medios

(c) Por la enajenaci—n de las acciones, con anterioridad a la celebraci—n de la Junta, de la que

tenga conocimiento la Sociedad.

Si en la emisi—n del voto por medios de comunicaci—n a distancia no se incluyeran instrucciones
expresas, 0 s—Ilo se incluyeranespecto de algunos de los puntos del orden del d'a de la
convocatoria, se entenderf, salvo indicaci—n expresa en contrario del accionista, que el voto
se rebere a todos los puntos comprendidos en el orden del d’a de la convocatoria de la Junta
General de accionistas y que se pronuncia a favor de las propuestas formuladas por el Consejo
de Administraci—n.

VI. ASISTENCIA TELEMGTICA A LA JUNTA GENERAL

Los accionistas que tengan derecho de asistencia y susepresentantes podrin asistir a la Junta
General a travZs de medios telemtticos.

Para garantizar la identidad de los asistentes, el correcto ejercicio de sus derechos, la
interactividad en tiemporeal y el adecuado desarrollo de lareuni—n, los accionistas que deseen
asistir a la Junta General, personalmente o por medio deepresentante, debertnregistrarse a travZs
de la Plataforma de Participaci—n Electr—nica (https://portal.juntaaccionistas.net/ACS/index.html)
instalada en la ptgina web de la Sociedad, www.grupoacs.com, en los tZrminos previstos en el
apartado 1 siguiente.

Una vez que el accionista o suepresentante se hayaregistrado en la Plataforma de Participaci—n
Electr—nica podri asistir y votar en la Junta a travZs de medios de comunicaci—n a distancia en tiempo
real.

1.- Registro, solicitud de asistencia y asistencia telemitica:

Con la pbnalidad de permitir la adecuada gesti—n de los sistemas de asistencia telemitica, el

accionista que desee asistir a la Junta y votar en tiempeeal a travZs de medios telemtticos

debers:

a) Registrarse como Usuario Registrado en la Plataforma de Participaci—n Electr—|

en la ptgina web de la Sociedadwww.grupoacs.com), acreditando tanto su identidad (mediante

alguno de los siguientes medios: (i) un Documento Nacional de Identidad Electr—nico o (ii) un
certibcado electr—nico de usuarieconocido, vilido y vigente del que no conste suevocaci—n,
de conformidad con lo previsto en la normativa aplicable, y emitido por la Entidad Pceblica de

Certibcaci—n Espa—ola (CERES) dependiente de la Ffbrica Nacional de Moned&ingbre)

como la condici—n de accionista mediante la cumplimentaci—n del correspondiente formulario

de registro en la Plataforma de Participaci—n Electr—nica. Una vez Pnalizado el proceso d

registro y acreditadas la identidad y condici—n de accionista de la Sociedad por los medios

anteriormente indicados, se autorizar} el acceso del usuario al sistema, dindole de alta como

Usuario Registrado. Las claves de acceso a la Plataforma serin la direcci—n de correo electr—nico

y la contrase—a que se hubiere informado en el proceso deegistro.
b) Solicitar la asistencia telemitica entre las 12:00 horas del d'a 24 de abril de 2024 y las 23:59
horas del d’a 8 de mayo de 2024, pulsando en la opci—n OAsistentaemiticaO y posteriormente,

del d’a que se hubieran presentado en los supuestos legalmente admisibles, los asistentes por
medios telemiticos podrin emitir sus votos a partir del momento en que por el Secretario de la
Junta General se dZ lectura a dichas propuestas y se habiliten en la Plataforma de Participaci—n
Electr—nica para proceder a su votaci—n.

En todo caso, el proceso de votaci—n por v'a telemfticeespecto de todas las propuestas
sometidas a la Junta Pnalizarf cuando, tras la lectura de loescemenes de las propuestas de
acuerdo por el Secretario de la Junta, se declare por el Presidente la conclusi—n del per'odo de
votaci—n de las propuestas de acuerdo.

4.- Abandono de la reuni—n:

El asistente por medios telemiticos que desee manifestar su abandono expreso de la Junta,
debert hacerlo enviando una comunicaci—n electr—nica a travZs de la Plataforma de Participaci—n
Electr—nica habilitada en la ptgina web corporativa. Una vez comunicada su voluntad expresa
de abandonar lareuni—n, se tendrfn por neealizadas todas las actuaciones que efectoee con
posterioridad.

5.- Otras cuestiones:

La asistencia telemitica de los accionistas prevalecer} sobre los votos emitidos anticipadamente
a distancia y los poderes derepresentaci—n otorgados con anterioridad a la celebraci—n de la
Junta General.

La asistencia f'sica de los accionistas prevalecert sobre la asistencia telemitica.

La Sociedad sereserva el derecho a adoptar las medidas pertinentes erelaci—n con los mecanismos

de asistencia telemitica a la Junta cuando razones tZcnicas o de seguridad fequieran o impongan.

La Sociedad no sert responsable de los perjuicios que pudieran ocasionarse al accionista o
representante derivados de aver'as, sobrecargas, ca'das de I'neas, fallos en la conexi—n o cualquier
otra eventualidad de igual o similar 'ndole, ajenas a la voluntad de la Sociedad, que impidan
ocasionalmente la utilizaci—n de los mecanismos de asistencia telemitica a la Junta o la falta de
disponibilidad ocasional de su pfgina web, sin perjuicio de que se adopten las medidas que cada
situaci—nrequiera, entre ellas, la eventual suspensi—n temporal o pr—rroga de la Junta General
Ordinaria si ello fuese preciso para garantizar el pleno ejercicio de sus derechos por los accionistas
0 sus representantes.

VIl. FORO ELECTRINICO DE ACCIONISTAS

En la ptgina web de la Sociedad se habilitar: un Foro Electr—nico de Accionistas a travZs de la
Plataforma de Participaci—n Electr—nica (https://portal.juntaaccionistas.net/ACS/index.html) instalada
en la ptgina web de la Sociedad, www.grupoacs.com. Al Foro podrin acceder con las debidas
garant’as tanto los accionistas individuales, como las asociaciones voluntarias que, al amparo de lo
previsto en la Ley de Sociedades de Capital, puedan constituirse, con el bn de facilitar su comunicaci—n
con cartcter previo a la celebraci—n de la Junta General Ordinaria. En la ptgina web de la Sociedad

nica d'Spon'bleestarin disponibles las Normas de Funcionamiento del Foro Electr—nico de Accionistas, aprobadas

por el Consejo de Administraci—n, que serin de obligado cumplimiento para los accionistas.

VIIl. RETRANSMISIIN EN DIRECTO DE LA JUNTA GENERAL DE ACCIONISTAS ( STREAMING)

La Junta General sertretransmitida en tiempo real Gtreaming) a travZs de la ptgina web de la
Sociedad, www.grupoacs.com, a la que tendrfn acceso tanto los accionistas de la Sociedad como los no
accionistas, sin perjuicio de su grabaci—n y difusi—n peeblica a travZs de dicha ptgina web.

€iX. PROTECCIIN DE DATOS DE CARGCTER PERSONAL

En virtud de la normativa aplicable en materia de protecci—n de datos de carfcter personal, se
informa a los accionistas de que, con ocasi—n de la Junta General convocada mediante la presente,
sus datos personales serifn tratados por ACS, Actividades de Construcci—n y Servicios, S.A. para
posibilitar los derechos y obligaciones legales derivados de leelaci—n contractual mantenida en el
Fmbito de la Junta General de Accionistas de la Sociedad.

en la opci—n OSolicitud de asistencia telem#ticaO y conPrmar esta acci—n pulsando OSolicito poder Los datos personales pueden haber sido facilitados a ACS, Actividades de Construcci—n y

asistir a la JuntaO. No se admitirtn solicitudes de asistencia telemitica a la Junta fuera de este
plazo.

c) Una vez el accionista se hayaegistrado y solicitado su asistencia telemiticaconforme a los
apartados (a) y (b) anterioresel d’a de celebraci—n de la Junta, emtlas 09:00 horas y las 11:46
horas, el accionista deber} aceder a la Plataforma de Participaci—n Electr—nica y pulsar en la
opci—n OAsistenci@lemiticaO, identipctndose mediante las claves de acceso que se habri
generado en elproceso de registro conforme al apartado (a) anterior. Dado que previsiblemente la
Junta se reunirf en segunda @nvocatoria, serecomienda a los accionistas que accedan el d’d0

de mayo de 2024. Solo los asistentes que se hubieraregistrado conforme al apartado (a) anterioy
hubieran solicitado la asistencia telemitica eal perodo indicado en el apartado (b) anterior podrin
intervenir y/o votar enla Junta General.

Para que elrepresentante pueda asistir telemiticamente a la Junta General, sgebert acreditar

la delegaci—n (salvo que la delegaci—n se haya otorgado por mediestr—nicos) y la identidad
del representante ante la Sociedad, mediante remisi—n del formulario publicado en la pigina
web corporativa, www.grupoacs.com, y copia del DNI, NIE o Pasaporte defepresentante, que
habrin de recibirse por la Sociedad a la atenci—n de la Segtar'a General en la decci—rAvenida

de P'o XIl n¥ 102, 28036 Madrid, o a la direcci—n de correo electr—nico junta2024@grupoacs
com, antes de las veinticuatro horas del d’anterior al pevisto para la celelbaci—n de la Junt&n
primera convocatoria. Sinperjuico de la referida acreditaci—rips representantesdeberin ademis
registrarse en el enlace OPlatafornde Participaci—n Electr—nicaO ftitdrio alefecto en la pigna
web, www.grupoacs.com, y seguir los pasos descritos en los apartados (a), (b) y (c) anterés en
relaci—rcon los accionistas.

La Sociedad se reserva el derecho de solicitar a los accionistas los medios de identibcaci—n
adicionales que considere necesarios para comprobar su condici—n de accionistas y garantizar
la autenticidad del voto o la delegaci—n.

2.- Ejercicio de los derechos de intervenci—n, informaci—n y propuesta en caso de
asistencia telemitica:

Los accionistas o susrepresentantes que pretendan intervenir por medios telemiticos en la Junta
Yy, en su caso, solicitar informaciones o aclaraciones erelaci—n con los puntos del orden del d'a,

de la informaci—n accesible al pceblico que la Sociedad hubiese facilitado a la Comisi—n Nacionq
del Mercado de Valores desde la celebraci—n de la celtima Junta General o acerca del informe o

del auditor orealizar las propuestas que permita la Ley, deberfn formular por escritorgmitir su
intervenci—n, pregunta o propuesta enviando una comunicaci—n electr—nica con su intervenci
0 anexando el texto de la misma a travZs de la Plataforma de Participaci—n Electr—nica habilitad

Servicios, S.A. por los accionistas o susepresentantes legales, as’ como por bancos o sociedades y
agencias de valores en las que tengan depositadas sus acciones o de la entidad legalmente habilitada
para la llevanza delregistro de anotaciones en cuenta, Sociedad de Gesti—n de los Sistemas de
Registro, Compensaci—n y Liquidaci—n déalores, S.A., Sociedad Unipersonal (lberclear). Las
categor’'as de datos tratados para la bnalidad descrita son: identibcativos, econ—micos, Pnancieros
y de otro tipo (cuentas de valores, noemero deeferencia de accionista, denominaci—n social de la
entidad Pnanciera, noemero de cuenta y c—digo de clasibPcaci—n, as’ como los detalles de cualquier
apoderamiento).

Asimismo, a bn deretransmitir la Junta General y dar difusi—n a la misma, su imagen y/o voz podrin
ser objeto de tratamiento. El fundamento jur'dico de dichos datos, cuando los mismos sean meramente
accesorios y, estrictamente, a los efectos antedichos, sert el interZs leg'timo de ACS, Actividades de
Construcci—n y Servicios, S.A. en difundir y dar transparencia a la Junta General.

Los accionistas o susrepresentantes podrin ejercitar, bajo los supuestos amparados en la Ley,
los derechos de acceso,rectibcaci—n, supresi—n, oposici—n, derecho a la limitaci—n del tratamiento y
derecho a la portabilidad de los datos dirigiZndose a ACS, Actividades de Construcci—n y Servicios,
S.A., Avenida P’o XIlI, ncemero 102, 28036 Madrid, o al correo electr—nico pdd@grupoacs.com (Ref.
Protecci—n de Datos). Se pueden obtener formularios al efecto, as’ como mis informaci—n sobre el
tratamiento de sus datos en el siguiente enlace: https://www.grupoacs.com/proteccion-de-datos/
sus-datos-personales/. ACS, Actividades de Construcci—n y Servicios, S.A. seserva el derecho
de solicitar informaci—n adicional cuando existan dudas razonables sobre la identidad del interesado.

Los accionistas o susrepresentantes pueden contactar con el delegado de protecci—n de datos
y obtener m¥s informaci—n sobre el tratamiento de sus datos en pdd@grupoacs.com. En caso de que
consideren que se han vulnerado sus derechos o no son atendidos, podrin formular urraclamaci—n
ante el delegado de protecci—n de datos del Grupo ACS, y en caso de no ser atendidos, ante la
Agencia Espa-ola de Protecci—n de Datos, en su pfgina web www.aepd.es o en la direcci—n Calle
Jorge Juan. 6, 28001 B Madrid.

ACS, Actividades de Construcci—n y Servicios, S.A., en su condici—n dsponsable del
atamiento, informa de la adopci—n de las medidas de seguridad legalmente exigidas en sus
Lstalaciones y sistemas. Asimismo, efesponsable del tratamiento garantiza la conbdencialidad de
s datos personales, aunquerevelart a las autoridades poeblicas competentes los datos personales

4

_¥, cualquier otra informaci—n que estZ en su poder o sea accesible a travZs de sus sistemas y sea
Z{equerida de conformidad a las disposiciones legales yeglamentarias aplicadas, as’ como previo

en la ptgina web corporativa desde las 09:00 horas del d'a de celebraci—n de la Junta y hasta el €duerimiento judicial.

momento de constituci—n de la Junta.

El asistente por medios telem¥ticos que desee que su intervenci—n conste literalmente en el acta
de la Junta habrt de indicarlo de forma clara y expresa en el texto de su intervenci—n.

Las solicitudes de informaci—n o aclaraci—n formuladas por los asistentes por v'a telemitica sertn
contestadas verbalmente durante la Junta General de Accionistas o por escrito, dentro de los
siete d’as siguientes a su celebraci—n, con arreglo a lo previsto en la Ley de Sociedades de
Capital.

3.- Votaci—n:

La emisi—n del voto por v'a telemitica sobre las propuestaslativas a puntos comprendidos

en el orden del d’a podrirealizarse desde las 09:00 horas del d'a de celebraci—n de la Junta y
hasta que se declare por el Presidente la conclusi—n del per'odo de votaci—n de las propuestas
de acuerdo relativas a puntos comprendidos en el orden del d'a.

Respecto a las propuestas de acuerdos sobre aquellos asuntos no comprendidos en el orden

X. INTERVENCIIN DE NOTARIO
En aplicaci—n del art'culo 203.1 de la Ley de Sociedades de Capital, el Consejo de Administraci—n
ha acordado requerir la presencia de Notario para que levante acta de la Junta.

XI. INFORMACIIN GENERAL

Para cualquier aclaraci—n o informaci—n adicional, los accionistas pueden dirigirse a la OObcina de
atenci—n al accionistaO a travZs de los siguientes medios:

- Direcci—n postal: ACS, Actividades de Construcci—n y Servicios, S.A.

Secretar’a GeneralAvenida de P’'o XII n% 102 - 28036 Madrid Espa-—a.

- TelZfono: 900.460.255

- Direcci—n de correo electr—nico: junta2024@grupoacs.com

Madrid, a 21 de marzo de 2024.

El Consejero-Secretario del Consejo de Administraci—n, JosZ Luis delle PZrez.
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ULDGR GH 2QFH )RRURYDOHEBRRRIYV D QLXHCPRYSHDE OEELFLR@ESL‘BBQGDH) HQ $* U YUD ﬁMDGR OXQHV FRPR SU
DFFLRQLVWD PLQRL@OV\UBBL@DV(D’G\R 3EIBL*UHQ<.1.RRBD GH ODOEHBVHNG WWWDE I LFR H GH ,EHULD WLHQH (
SUHYLVWR TXH ODGRSIOUPHIRGLRHGH @D @MXWG EQIRFL " Q BWUESEIJ.DN’HDG’PHJ@I]D q%%? Q FRPR XQD GH VXV
FLHUUH HQ ODV SLIE'[[)ICPBRQ\/BDDGTXILIVUJHIE'IQ_'CGQH*FRQHUD\MHG/HIL&I-R(B’WH D OR GHV (O FRQVHMHUR
QDV NLI\' XQD SODWDIRRWHRDHR LD R OD KRRYVL Q (X GH OD PDWUL] /XLV *D
/D DGTXLVLFL Q GiVIBWPOUDPEPDGD HQRSMHVHEW RO \BHP D /DHF® D YRIRPU MG L ERPSEIR DHWRS B Q RDGHUW WOMLS HIFBDVDGR
SRU SDUWH GH 2QPH )BUVMDWLEXFL QHWRQ FGEHH @WOINMRUDKITXHE BUHY 1$L WD DURCSIQHDWR VHIR BQQR UXSHHODW GH TX
SRQH DPSOLDU ODGSH HOVH QD D G5H G5 B/ L NGIHDP RQWH VH SHRYWRBBWYWM Y HD GHEHQCPREHRSROLR HGIORW N HARQFRIQWUDFL'
JUXSR JDOR HQ (VEDWXORBMRD RSHUWIAWL@ZBDRPWH GH®HRRPREEDUD REWHQHUHIERODBVREDWUB\X0X@BUDA®D GHVFDUER
UDU OD RIHUWD GHNVNXDIODWCSIR GRY HUNY LILEDD O/ > GAH $ELHRQSGHFOD DXWRSRTWDLGH \HQ @W VY T)GI-HDK‘R}HJIDW,EH() SXHGH ¢S
WHFQRO 'JLFD DSRRMIRQFR/ BDEORD ¢ GIEDWUH'F)Q\I—RU)[GHXOD'RRQRSRDWIRL@-D%LU(IMJ-IDEBL/U ((\X\MRED VKO QUWRRGDVYLDELOLG
QRP®DV GH HVFDOBPRMMMWRERAALR G RDG BHURS XIDUO/MR GHH OWBBHKRYG O M XHOBWIH HFXHQFEHDRY FRPSD2®DV HXURSHDV |
QDQGR XQ FRQMXQWWR DEN FBAWRWR HQIDMBED2D GHVWLQRN URWHVFHR@WYSD2D (XURSD \ ODV QRUWHDPHULFDQD
GXFWRV P¢V DPSOLR WUWMXYEDWH VX COOWDORYPYHLQWR@ GWPIAXHBIQ OD )XVLRQHV *ROIR
GH FOLHQWHV HQ OD QXEH 1DOMDMFOXBORGRG |UHQWH REWVWEQWGEH H @ PR/ @HR GIY W ¢ BBHRUQIH QGRLMWH HQ O
$0 LIXDO TXH 2QFIRFAULROPUPDFL @ VWWHWGODEDGRY R SHHUURIGD HVWULEDOH QDD ¥ FRRHQWNXBFOB QMVLTEH/ ROR SF
1DODQGD VLJIJXH XQ KRRERORIBGID VRHEHBHW XEBEFRQ GH RBREW BPRERWMLIUR OHD\GRC@HB G WDV VG DLQ #DWL B ,BBULD DO
JHVWL Q6 BDWED UHWDM WDV \ SURYHHGRUBG RIW ® FF\R R ARH IBRH QR Y ROX P ARPGH M BIRFIR SRYHRIWRO@FOXVR SRU G
6HUYORKHH D\XGD D IDRWXRQV \ DOEDUORHMWYL Q (XURSHDTXH JHQHUDQ \ SRUDVX /Bl QW HGERIHF WRVDF RPSBIAMLGRUHV HQ
(VDV FLHQ FRQHHWRWHUWRQFR /D (LWL DB KB V¥R TXIR\D G HQOUWHM GHDGLR FF
$P2ULFD ,IULFD \ PMHI XUIDEA&XE® HQ WE HICR SXRISWHDNHPEL B H3AGEH FRDFLD OD 8¢
OD VXPD GH ODV T&H RPUBIBEBY WRPLVQRFHWVWHVX REMHFLBRRFNDVREKQAXHDOR TXH
GRY ORY RSHUDGRUHY SHUR HO SD D %UXVHODV VRQ Ol
DXPHQWR VH SURGXFLU®D FRPR FXHQFLDV VREUH % DUDN

FRQVHFXHQFLD G
WUDFL'Q (O DUJX

3RU HMHPSOR ,EHULD

HDV\-HW \ 1RUZHJLDQ PUHMEFHRQFHQWUDFL G

) /[ < TXH ,EHULD SUHW VX FXRWD HQ ODGULG H¢
© i —- FHU D OD &RPLVL’ HDV\-HW DQXQFL" D\HU TXH LQFUHPHQWD DGV R FG HOF L G DBO L
b — .. HVWHFDVR XQR P HVWH YHUDQR HQ (VSD2D KDVWLLO@W RV TXIH ORIGHIDEH DVHQ )U¢Q
B> - ‘kx N P¢V GH GRV \ TXF GHVSXaV GH DPSOLDU OD IORWD/BERWLRYHVODKS DWWAQRLEDPDFL Q

7 / 4

SHUPLWLU®D JDQI
RIUHFHU FRQH[LR(
FLXGDGHV GH $Pal
WRGR $VLD
/D FRPSD2®D SUH
ODUFR 6DQVDYLQL
OD DGTXLVLFL Q ¢
SHUPLWLU®D JH(
\ QXHYRV
GH WUDEDMR GLU

1DODQGD *OREDO HV XQ JUXSR HGRPREHQWEG BIGDMIW GRGU®L

HQ (VSD2D KDVWD ODV XQLGDGHV /RVAMEGRHHQWWNRY @D 8( \ /D
SURGXFLU¢Q HQ ORV DHURSXHURRRY GH BBOPHD ©OORDRWAD DO
XQD \ WUHV QDYHV P¢V UHVSHFWLYDPHOWH OD VXPD GH $LU )L
/D FRPSD2®D WLHQH XQRV HPSOHDGRV HQPMISQ¥WUDV TXH HQ C
3RU VX SDUWH 1RUZHJLDQ FRPXQLF  D\MUD®DFIRSHUWRXIWDPHDPaULFIL
GH XQD EDVH HQ /DV 3DOPDV GH *UDQ &DONRO®KRODERVHIXLU®I
DYLRQHV \ TXH JHQHUDU¢ HQ WRUQR D SHWIRQ@HQDU GHD»Q OHMF
HPSOHRV FRQ OD LQWHQFL Q GBIR\W SXOYU UL D OIHFRIGMX SRV F
SD®VHV Q UGLFRV /D ILUPD RSHWUDW ¢ H\BMH(YBUDGH &DXQDG ¢

HQ (VSD2D GRQGH WLHQH DYLRQHV

. - e

/D /ODY3HJLQD
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*ULIROV DGPLWH
HOGHXGDPLHQW

$&/$5%&,21(6 $ /$ &10bD IDUPDFaXWLFD WUDVODGD DBQWW
GH YHFHY HO HELWGD UHMSHRBRW®R GROWDY ODY H+

DEULO

5XW )RADMFHORQD
*ULIROV UHIOHMD
QHVY SUHVHQWDGD

/ID PXOWLQDFLR
FDOFXOD VXV F.

1DFLRQDO GHO OH
ORUHV &109 XQ0
HQGHXGDPLHQWR
DO UHSRUWDGR H
6HIJ»Q ORV F¢OFX(
SD2®D WUDVODGD
JXODGRU HO DSD(
OD HPSUHVD DOFI
HO HELWGD IUHQ
SXEOLFDGR HQ VX
QDQFLHURYV
(O SDVDGR GH
VXSHUYLVRU EXU
FRQFOXVLRQHV G
VREUH HO DWDTX
MLVWD *RWKDP &
FRQWUD OD IDUPD
RWUDV SUHFLVLR
LQGLF" TXH *ULIRC
UUHFWDPHQWH O
PDJQLWXGHV GH
QDQFLHURV SHUJ
UGHILFLHQFLDV U
VXV FXHQWDYV

(O UHIJXODGRU DSXOW’" D TXH
*ULIROV FDOFXOD
WDGR \ VX GHXGD
UHVXOWDGRV DWL
OLDOHV QR FRQW
TXH OH GLR TXLQ
TXH SXEOLFDUD H
GHV VLQ LQFOXLU
FRPR HO GHWDOO}
GHXGDV GH ORV
D2RV GH ODV HQW
OHYDQWHYV GRQGF
FLSDFLRQHV QR FF

HQ *'6 VX ILOLDO HRQ((88HQ HQ
TXH JHQHU  HQ
HELWGD GH

H
/IDV HPSUHVDV QR FRQWU Ry

¥X@PSDUDFL'Q FRQ HOOHGLGDV
PLOORRHNMFLFLR DQWHULRD PXOWLQDFLRQ DG LEGHUKIMREH D Q D GIOD/QIVD KEHD$V HBRIQ W H V

EDV¢EQGRVH HQ
XQ DFXHUGR FR
VXV DFUHHGRU hea |
,JQDFLR &ROPHQDUHV SUHVLGHQWH GH (QFH

WUDQVSDUHQWH SRYLEQH
(QWUH HVWDV VRF ﬁG[F/ HL D Q W L I: L S
IROV LQFOX\H %3& \\+ o
GRV SURYHHGRUHV GH SODY
FRQWURODGRV SRU 6FUDQW$R V L W L Y R
D

ILUPD LQYHUVRUD KRODQG

SDUWLFLSDGD SRU DPLPO YD

wov xn srvrn o dgolfF LR G H OD
FLRQHV GH OD IDUPDFaXWLFD \

TXH *RWKDP KD SXHVWR HQ HO
RMR GHO KXUD F ¢ @D UDHR Y »QmEOHE/
DFODUDFLRQHV KHFKDWFERUWGAmD HiPo RYKND-RpGHh OD
FRPSD2®D DSRUWBDMUDGR MQ XQ FLFBH @®O@RWMWD KX XELG
PLOORQHV DO HEIKKWGDOHQYDGR D ODXQSHO@HN GMSD
UHVSHFWLYDPHQW#ROD (QFH D PLUDVHRRULRPEUH WUDYV

*ULIROV DVHIXU'PHQPRQ FR GHVSYX®WEHP® HQ YHUDQR
PXQLFDGR TXH PUMROWUIIHEHQHILFLR HQ HO" »OWL

FXPSOLU FRQ WRGBR O\OM BHVYWEW UGH OHQ HO

1DFKR $ELD QXHYR FRQVHMHUR GHOHJDGR GH-HWIRO¥H OH PDUFBRMMEQUWR GHO DARRSWHIRILEPBVDO SOV

VHIXLU¢ FDOFXODQGR @R RPHMAR GH DSRQWXQGLY PD\RU PDU
GHXGDPLHQWR FXU¥® BQWHLORV REPLRDQVWDWLHQ HQ V)
D@ [BY O DFXHUERMXH) \WD2EH@HRUDID GHO 3RHVHBHQWM \ FI
DXQTXH LQFOXLU IGMWDPEILUP B O,J QD BItRFEROO S R\HFWR G}

O *ULIROV SRVHH X@OXO SURYHHGRU GH S0OHFPR P2WRGR UHUMMUMARDSY®W G*~ HEL MH@N XOB BEHOXORVD
SDUWLFLSDFL'Q GH®3& GLVSDU" VX HELWMGDUHJXODGRU

TXH HVWH D2R VHURDSEVUW LY RR&EXFWRYV Dl
UD OD HPSUHVD WH@®XHQ $VWXULDV
&ROPHQDUHY DGHODQW" TXH

ULYDGRV VH FRPSDEBRHDMHDD]D VX¥ZWSWRI HMWH RROHNVUDW?2JLF

O %LRWHVW XQD GbB ©DNPD SURSLHGDGU®H RSWDU WR G D W FCEIH FG%HGBUXFIERCE’SG}?@DSHHFFLGRSUR\HF
DGTXLVLFLRQHV FOGRUDQWR® \ FRQVROLEIEIDFDGDYV HQ V)>GHRPXG@HPXORVD SOXBIQWWIRFRLXHHVD GH $
IDUPDFaXWLFD VH BREWULIROV LQFUHPHGOW ODYD &109 LYPCR\KGIGRXELUU GBHV®HOBODEDMDIFDFL Q G

XQ HELWGD QHJDWUDPR B®FLDV EUXWDV REXQTXLHU PHGLGOR ROVAPIRR GHY SXAWHEGHFOPDB HQ® EODQTXHE

$FODUDFLRQHYV

/D HPSUHVD TXH S .
PDV *ODQ]PDQQ WUDVODG" D\HU
D OD &109 HVYWDV DFODUDFLRQHYV

PLOORQHV GH HXURMQ

QHFHVDULD SDUD YIPUDQRVGHQ PR FR@MGRUW RFFOQ K QD LQV
FDOLGDG \ FRKHUNQXFP® @GP RD'HPG HSHORSWDR/ 3®RD OD SURG
IRUPDFL Q TXH VH VBIBMOIHPE WDHOR® SUBBDR GMHHOWLEHY UHF.
PHUFDGRV ILQDQFOKORYD DHOKRY LQRYVMAHEOMMPEBRXQR XWLO

GRQGH OD UDWLRUGH LDGH@MBLIDAD T X H/FB\H U P PWO@R Q H VL Q M HIXRR V U OR TXH KDFH S®HYBWFRKXR PDWHULD S|
PLHQWR UHSRUWD ERQFADHHAN RXWWD @8 GHXBGDRQADD FRUUHVBRY &M@ HEL2Q DYDHUD XRHEXHQ MR BOMWDXODUE SDSHO \
oDV YHFHV (VWDRFLLOD YXPBHUR WIHDNOMRAD G RVEIPR U G UGIDRUFOW CLQRYV FRPHSHERB LH Q UHFXSHUDGRV /D ELR
PLOORQHV GH HXIURWY G H G HXXV HVWDGRY R.LQRQUHFPXRW BEVWRQWDERO SO UDQRHR P LPIW HT OHR VRVDERVWHFH GH H:
GD SURFHGHQWHVFGHURW D@IXO6 N FRRUARFOL GBIGRRV WOHV SRR H FIIRUDGD G & M HUDAR S H W \HSH AIRAIDAED HG IMWARH ®1I® X Q FR
UHV GH ORV FHQW RV VHHFRRIQ BIFIS RQ R $IHEMQY DYDYV HED U IF MG0RAK GR "\ IGPHRWI O R§ HUGH WDV P DD V H DXIYD Q /R FIHPHQRU TX
GH SODVPD XQ GDWRGDGU*ULDRODV FRP P HNHFR UG O D H [ FOLXWX G \G H@ D QF L P HVW ¢ DSRVWOQIE B ERMWGLGH FHOXO
QR VXHOH LQFOXLBRPGDH®DF¢OFXORJDVWR FRUUHVSRQELHRQWAHD B2 XOW VF DY FDWDIOFDQAD VX Q HJIFRRAL RWARRQ DGR &ROF
GH VX DSDODQFDPLKHQWBXSRUWOH E L 2QOTXE OH UHHY PHQFQ A B DG RVH WERIGRU LG WIILIRYD GHIQD PRI U MDEEY 2Q SWRDVODG ™ D C
VHI»Q HO P2WRGR \BDFWMDP @D GRQ |LQPQERHDFRRUSDBR PRQ LOMG R GMDLIBHDG IGRX BW R\D D @ FOR V. TOLW VQIRV VEHIQ@BH TXH Ol
VXV DFUHHGRUHV \QHRQW-DERYV HQH | H BUHNVUIRF U KHGWUDV RANQ\W DG LGRYGK TXSUHHY HBEALD GHAXH SRBOGMICHRERIUHYLVWR F
UD GHXGD HELWGD FRQVROLEDG RS OO HLE L VG D HQBIRERL 2 Q@ WIRIP & L W\DO HP D FXWY YWD R U QB& R OMR. G IDWHIQRYDE O}
(Q ODV FXHQWDV FRWHWHIQ@M GDVD WUIPEDXOEBRDO DXPH@MRPGI) IOSX 0D W L\RPR ¥ XKDPWPYGROR WQ PERVQDBRRVWDU¢ SRLU
D ILQDOHV GH IHEQHVRGHD B XRMROMW P LB E VOBHXEB G QWRHIXUDUD TXH VXYHRDWER UWRVDESQFOXVYRFBEY @ OGI¢CHVWD IR
QDFLRQDO GH KHRRGHXNYDPBRYRFXPSOMDFH GH OD LOQDRBEPPEHQWR DO BB@] PEL PR \HVW U FWaDISKR VWD SRU ODV S
EDV’° VX DSDODQFDPFSRIOMRG B G RD HCE UKD D/GREW HE D X Y HRHVQ MWLMV GID (O JUXSRWMWD R D &R OPHIHUDHAL Q HO2FWULFD
GHXGD ILQDQFLHU D IGDVB QTG BEOOF XAR IGWO EDIGQRQWHGEHMDGIRDG XUDQWH HMMR S3HHJ HR@M P B WD DAAHH IO 1I0DLDO 0
JDED D ORYV PGOICRQBYGEW \ JD FDXAW D Q DHFQ FEGID O ¥R Q \GHG\HX @ O R UHR © UAR/@VDS X H VW B UB-RHQ | DEMUFDU WD P E L2C
HXURV (Q OD QXHYBILPLRUPDXWR PRIQVARHMIREIDG RXH G HY JOARSWHYD HFOWSOBGXFAWRLY FHO X O DV GHRAVF DHEVRSHQL]DFL’ Q
FL'Q UHTXHULGD SRAHGD HIIXOPLOBGEQWED \ OD GHX®LRDWHLQBRUSRU  HRLBOMP G RRPRQ N 5 H O VHIRID BHWDLFLRV (
GRU VH VXPDQ HVWRYV PL SUHVDV HQ ODV TXH WH®RD$SERDWERPR QXHYR WLFRV TXH HVW¢ FHQW

OORQHV GH HXURW H(PﬁélQ/Q@ﬁFD(y@LE SHDFLRQHV QR FWHMGDB@HOHSQ%GIFEG p |§| %RGXFFL'Q \ FRPHUFL
Fﬁvaﬁﬂé 59

HO DSDODQFDPLH 8&/\%@\& e HO REMHWLY RF GHD DXHY QRMWBRF L RE FRoRy Lo
e ke ao%o U

$PERV P2WRGRV w %(GH ODIBRPS\IHGH O HP
PHQWH Y¢OLGRYV [&9% ODU VEXARBHRAMGHXCGDRHEWRGXFWRY £83Vpe¢v (QFH %LRJIDV

&109 \D LQGLF" HQHQ BEYoEXHQWDNMLHQWR VHJI»Q FRROYHGHW Q@ FRQIVRYMWHYLERWHYV \|DXH KDVWD SUR\HFW
VLV TXH QR KDE®D QYPDRONWMIDGR FRQYHQLHQWH \ GH BODFIRGRD P ¢V GDQ PD\RU PDUJH®JI¢V HQ FLQFR D2RV
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FRQ OD 6SDF 50~
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OLJXHO , 3DMLBR G
(O JUXSR HVSD2ROSER HaH QBN YV
UHQRYDEOHV + % SHREOHPOLV KD

IDGR HQ KLGU'JHQIRO@UEP-FPLQ? TXH
FLDGR TXH VXVSHQGH HB ®R

GR DO TXH KDE®D
50* $SFTXLVLWLRQ gg—@D'-b]\I/Q)@F)'( %q-l A
VL 'Q FRQ HVWD HQWLGDG \ VX HV
WUHQR HQ HO 1DVGBTXKXWQRVER @ RWR
PHUFDGRV EXUYV ¢WICQOHYHUNRVEBHO® GD
GH :DOO 6WUHHW IXX¥HRD XBRVM FRQ
6H SRQH ILQ DV® PRGOS WVRBIIFU D FF
WR TXH VH DQXQFGRDEXRFERVLO QR
SODWLOOR KDFH PEGHWXQI¢EDFTHUR
TXH VH KD WRSDGR FRQ DQRNPE&H OD
UDEOHV SUREOHPDIH H@WUHR WROR
OD YDORUDFL'Q GHDODRBPSDHYDQ TX
YLVWR TXH VH FH .
/D JUDQ EDQGHUD JXQGD PLWDG GH )HOLIHUEHEMXPHD HV IXQGDGRU GH + %
(O JUXSR + % HVWBCFREWRRYOD PLOORQHV GH HX
GR SRU )HOLSH %HRWMXPHD HO
TXH IXHUD SUHVLGHQWH GH Q\

$EHQJRD (UD VX JUDQGHDQDHUWDG DFWLYRV GHQWURGRXHXH HRADXD YR FHNVGDERM™HFRW O O E RR \ D&RHEHUHWV *
HPSUHVDULDO SD&RQYHRM WHHPHB® VHROQGRMRQUHYH LOQYHUWRORVIXMDUH BRM®RFHHFRPR
PHUFDGR WUDV VX DMNXECKMRXYRYDORWFRWL]IDU IDQBRABVD XKD YAY HQWDO

0,//121(6 7/UDV P¢V GH XQ D2R GH QHJRFH1LD AXQRI) B
ODV JUDQGHYVY RSHUDFLRQHV HVGHE?R0D\6 SHR WH R >XGH3D xHEQ FORDL

9LHUQHV DHJPSOQVL'Q
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+ % HV XQR GH ORV
VAPERGRVOD ILHEUH
HVSD2?2ROD SRU O

KLGU"JHQR )XH S
PHUD HPSUHVD HQ YH

HO QHIRGWRIV . (gﬂ(b V
DFWXDO xERRP

s~ "t o=

\ VX

3XUSRVH $FTXLVLWYROQ@\&RPSDQWHJIUPQUFD ®P BWDR \KLLWRD¥RRRD DRLWD G
HV XQ WLSR GHDM®SWIHVHQVD Q% R OWB \D S RRIYMHEEDQ K HF KFR. O®R QM SRV HX URV

GHQWH GH $EHQJRD FR
'H KDEHU VDOLGIROLDO WHFQRO'JLFD G
DGHODQWH %HG@M¥RHDD 1DVGDT

VH KDEU®D PDUFDGRUXSR + % HVW¢ H
XQ WDQWR DO VKEAQWPGR HQ HO GHVI

L'Q GH VLVWHPD
b Ob RO Gk OD@?(EEP% GH KLGU JHQR

SDUD OD JHQHUDFL Q G
TXH OH KXELHUD SGHRSID GH QXUFLHPEUH
YR HQ HO SULPHU SRDQRKHFRPAR SUHVLGH
VDULDO HQ (VSD2D5Q&XPQIGR MMHTXH] TXH
DQXQFLDURQ ODV QUHREGBRVRIQIGW ,EHULL
FRQ 50* HQ HQHURIGH ,$* TXH LQWHJUD |
HO PRGHOR GH ODWR®RIFHDHJIX®DJLWLVK §
HQ HEXOOLFL Q DXEDRH XHPSBWH VHPDQDYV
]DED D SHUGHU EULD®RBYLUWL D OD 6(&

QLVPR UHJXODGRU GH
8Q KLWR TXH QR SXOR (VMMDGRYV 8QLGRV Gt
6XEL2QGRVH D OD BOB FELHR® DNXBISDELFLD O
DPHULFDQDV + %EKXEMBURQ VH KDE®DQ

(Q F

(:3%$16,"1
SDVDGR GH HQHUR 'H
%HQMXPHD \D SURWMDIRGL] TXH HO SUR\

VDOLGD GH $EHQJBBO+S®HV DGR D2R VEHDUHEX MRXY FFD HIP S B BV D VoSMUWDK P HD RKAKER HFYDWMR. HV SDYR G W@QDHDOWHW UDVD QG
J° D XQ DFXHUGROCGR@LBAOBPG 8QD 6FRPSUPHFIBMD YH] ®RB QA UUGRVWULX@VRUH QW QFRLBIQEBR SUHWIGRVRUKRG®D FDQI
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5&6 OHGLD*URXS VXSHUD FR!
OD FLIUD GHO PLOO"Q GH VX

(1 (O JUXSR HGLWRU VRFLHGDG @ DORJIWDGXQIRIL GOQ BU (BNARVRARRQGRIOH EDIBR YV C

HQ XQ HELWGD GH PLAQAHVIOW DB ERHXRURAR \GHD

([SDQVIDTGULG
5&6 OHGLD*URXS 8REIGIEGJIGLWRULDO
PDWUL] GH 8QLGDEXSHWRWH@PWGLFLHPEUH
JUXSR HGLWRU GHR\V3$1

E,Q”}U#\?FﬂbVFV\é%'V';%vxv#@B%WRUHv
PLOORQHYVY GH HXU %Qg\%\bH%ﬁLI\MGD

GH PLOORQHV_ \ XQ UHVXO

WDGR QHWR GH Lg HG U
FRQVHMR GH DGP %ﬁi l_Lg R ER
GHO JUXSR HGLWR %‘RH I?e Q

VDGR GH PDU]R ORV

GRV HFRQ PLFRV Pﬂb@@&@ﬁﬁﬂ VXSHU’
HMHUFLFLR ORV

58&6 OHGLD*URXS VXSHU"

FRQ 8QLGDG (GLWRULDO OD FLIUD

GHO PLOO ' Q GH VXIFXHS®MR DHYRFLGDWRY GH *I. HQ
JLWDOHV HQ YD KIWWRGHXBLFLHPEUH /RV LQ
UHVSDOGD OD ILUPRUPSXHGWD GHGLGRU RILFLDO
JUXSR D QLYHO JEREDO.®PIRY MLPLVPR HO OLGH
SHULRGLVPR GH FDDUGDGH BQDRGDG (GLWRULDO
H[LWRVD HVWUDW MW UH RV LWXSRY GH SUHQVD
]JDFL'Q \ HO YDORW GSIDYR@HWDUNDQWR HQ HO WLHPSR
FDV GH OHFWXUD FRPR HQ OD ILGHOL
(Q HVWD PLVPD @GDBEHGH 8 XVXDULRV

GDG (GLWRULDO DIL®@IGDGFUGMHEWRULDO FHUU’
PLHQWR RQOLQH \ VXSG NQ SIELWGD GH
VDGR GLFLHPEUH PIRDORQHV GH HXURV XQD FLIUD
VXVFULSWRUHV GLTXWDFROROQV RQLFRI) OD SURJUHVL'Q
FUHWR (;3$16,”1 FHRWLWIOYD GH ORV UHVXOWDGRYV
HMHUFLFLR FRQ MBORQFPWDRV GHO *UXSR \ TXH

DERQD®ROXQGRHVSDOGD HO SHULRGLVPR GH

PLOORQHV

FLDO VHJ»Q &RPVFRUF
XQD DSXHVWD ILUPH SR
QRORJ®D \ OD LQQRYD
ODV GLIHUHQWHYV SODW
OD DGDSWDFL ' Q GH OR\
GRV LQIRUPDWLYRV D «
YDV QDUUDWLYDV SDUD
FRQ ODV DXGLHQFLDV F
QHV 'H DFXHUGR D IXHC
WHUQDV OD DXGLHQFL!
ODV SXEOLFDFLRQHV G
8QLGDG (GLWRULDO VH
HO FLHUUH GH HQ
OORQHV GH VHODXLGRU!
0XQGR PLOORQHV G
ODUFD PLOOR®IV GH
YDFRQVLGHUDQGR )DFF
,QVWDJUDP ; \ 7LN7RN
PLOORQHV GH (;3$16,":
WHQLHQGR HQ FXHQW!
ERRN ,QVWDJUDP ; 7L
\ /LQNHG,Q

8QLGDG (GLWRULDO FF
GXUDQWH HO ;;;9 DC
YHUVD (Q R CERRY XQ
FLFOR GH HYHQWRYV DO
GU¢ HO EURFKH ILQDO ¢
GH ORV 3UHPLRV ,QWHU
OHV GH 3HULRGLVPR H
PR WULPHVWUH GHO D2
SXOVR GH OD LQWHUQD
FL'Q GHO UMDY KQ

DOFDQ]" ORV LXIRDAP FEL"Q SURSLD HO ULJRU D?2R PDUFDGR SRU HYHQ
I[UDV D ODV TXH VEHHVXRYD G UWRWVLRPDOBGH ¢POVIYEH GH 8QLGDG (GLWRULDO HQ ODGULG SRUWLYRYV JOREDOHYV FF
OHFWRUHV VOIRHUHUGWRO\WRYW FROQWHQLGRYV GH VXV SD $P2ULFD OD (XURFRSE

RWUDV SXEOLF D FLIREHFH U OD WUH HQHUR \ GLFLGIHF BDHSHIOQVD GLDSXMWQ AUIRM HO-DHRFRODYOBRSLKRY \ OC
FRPSD2®D HQ HO TXIRVEX SRIHGLWRWH GRV(LQJUHVRV ARRWDOHV PRIFWRSRVLEH QRM TXLRVIFRIVFL RXGH (;3$16,"1 F
WDO 2UE\W 3$16,72(0 OXQB®RIFDSRQGL" DO XQLYHUHR GILFIRWDOIPLEVRY GH YHQWD PR O®RGHU GH OD SUHQ\

OXHVWUD GH HVWDHGRROWFDQH]HQ HIW BPMD\GR DQWR DORQGROHPOREDSEQGHI G AJUXSR GHVSORIHFID\D&H FHOHEUD HV
HQ HO XQLYHUVRHMHUF.BORVRIRY YRYUBIMRW FEROV FRPRRDLOD IRUHPG GH® {VWXGLRGHUD]IJRIHBGULHEGHY RO )RUR ,Q
WDPEL2Q ODV PLROIRGMHYREHGH FRPBEAOWQRVHQWRQEHDID GHXBEGLRVFL(B® HBXOG RAGB FLRQDO (;3$16,”1 3RU )
S¢JLQDV YLVWDV SRUHERR\OHFRVR X L\®OSRQH XQ EOLFDGR HQ QRY DDRE®FHXSSD/Q HO S>SHMMRHIDBB FXSHUD HVW
UHV HQ ODV GLIHUFHGWHRLARBHEEH 8 QRIGIEGR QGHWV R U LADLOYY RJRI DHIQUIRO W H URHHORR XGHR OHDQGMLX FIDAR HORW R®VWHLFERY 3UHPI
UDV GHO *UXSR HQ@HVSBFWRGBO D2RVXQIRWULIERUQ @H ORXG/H UQD EVRYD XWRH 0 ROVH U & QANILRVGH DRGDHQFLD VR

*UHQHUJ\ UHSDUWH HO SRIGH D FX® \D®DF
\ QRPEUD D 3DEOR 2W®Q F RO \DHM U R RNG

OLJXHO , 3@DMELIIRG WL 'Q GLDULD GH ODQFER2WV®Q (VWH GLUHFWLYR VH ([SDQVODDGULG D (L') 6RODU XQD FDUW
*UHQHUJ\ SURSRQGADMR O/X SUHV SR Q VIDEEDU EMWGE KBVHVO®D JHVWL Q GHO G®D(L') 6RODU KD ILUBPRWRPRQY XPR GH 0:

[LPD MXQWD JHQHUD® MW RFBLRH GHELYVRR@H GIWWBEBUDWLYD GH OD HP FDUWD GH LQWHQFLRQHVHNRD FDQTXH HVW
QLVWDV TXH VH FMCGHERDW & HOO DGHRPEDVY®D THKI HQFOX\H HO GHVDUUR OLJKW ILOLDO GH UDWHRQ HXQB®H W® YDORU

PD\R HQ SULPHUD ©RQ YR FSIDDRR OOR FRQVWUXFFL'Q \ RSHUDFL'Q FLHGDG SDUWLFLSDDBOESRWFWOYRM(GH DXW
ULD HO QRPEUDPLHQWRRGHM®BR(2 FRBRI WXWB¥WRYRYV UHQRYDEOHV SR %URRNILHOGO ISDVURYEGD\SBRWAHRQ\ OH SH
EOR 2W®Q FRPR FROVHFNRRIRNVGHGH GLEWRKL V(i IIQFBRUSRU” HO SDVDGR FLDO FHVL'Q FRQWOWMUPEFVXQPRIGHOR GH F
OHJDGR &(2 FRPR HO FRQMXQWIRRS D ODVFRPFBIGD FRPR QDQFLDFL ' Q GH LQ@VYDFQDF LMQHR/SUHVD W
'DYLG 5XL] GH $TFRWSRYPWLYDV \RBHUDMQRERRRINBRX GH SURGXFFL Q GMXBQRAMQ®M HQ HMHFX
PDQWHQGU¢ FRPR SHIIWLBE QR HGH 5RXIOGHP W GH D2RV GH H[SH HO2FWULFD GH DXVBRIRRBNWRR SRV PRGDOL
HMHFXWLYR GH ODGBRWPSPIZBOWUDYV THHHIIAL BLNQVHR VHFWRU GH ODV PHIJDYDWLRV O0:FRIQQVRDWR D ODUJR SO
JUXSR HVSD2RO G HQHNQRYHEDH\R Q D G\ GHIHQEHHQ RYDEOHV PXXURSD 3UHVV GH DXWRFRQVXPR SRU
TXH FRWL]D HQ %ROVD UHSDUWH &RQ HVWH PRYLPLHQWR \ OD $PEDV SDUWHV VBHKDQ D:MDGR
DV® HO SRGHU HQ 9f st?_' QFRU L'Q GH DPERV FDUJRV VHPDQDV SDUD TXBU®D WRORIJUXSR %URRN
'"HVGH VX SRVLFL" @5‘: s % SRQH GH UHOLHYH VX NILHOG |LGXHOGE® IIBBHEBFL Q SUHVHQWLE
GHQWH HMHFXWLY G PLVR FRQ UODV PHMRUHYV \ VH UHDOLFH OD FREBUWXIQQWDGGH[FHOH Q
GU2V OIXQGDGRU \[PJF& ||'=2 DVXPH @D¢FWLFDV HQ PDWHULD GH JR ODV LQVWDODFLRQH\E BGGCOIXWREORBUHELP

SURSLHWDULR GHSO.U_PHQUTM@I@CQHDE@MQDQ]D \ WUDQWERBUBKIQEHBOGU2Y MXPR GH (L') (O SDWODWRDQFH DO HQ VX SO
VHIXLU¢ LQYROXFUBGRWMHQ@® 5 O/ G @D FD GBXBQWHYV FEHUFRDQBWWH GH *UHQHMIRVWR %URRNILHGB JB @HUDXREWIQ GLVWUL
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'HROHR G XSOLF D3%&YI® [HSW
(VSD2D SRU HO UBBRBSGAS

1)250(),181&,(52 (O SUHFLR KLVW ULFR GHO BIPHGWHZRBNIWUD ODV FXHQWDV G
GH &DUERQHOO \ +RMLEODQFDH@XN SSHDGKXQ PE® O RGHAR SQRPI 3 PYEXo Y

QGR SRU OD GLYHUVL
ILFDFL'Q GH VX QHJRFLR SDUD OR

&DUORV ODIENH. G Y D 'HROHR D UHDDXHD U )S@ RUWHRSRUWXQLGDGHV

'"HROHR OD DFHLWHUD GXH2D GH ULRUR GHO YDORUHGHQXMKYFRPDVHRDRHQWRY GH PHU
&DUERQHOO +RMLEODQFD R %HU SRU LPSRUWH GH FD@R GI@MRQRYV TXH QR HVW¢ SUH
WROOL HQWUH RWUDV HQVH2DV GD D GH HXURV GXUDQWHQKM S/DVERFRSD2®D KD GHFLGL

FRQRFHU OD OHWUD SHTXH2D GH HMHUFLFLR GR ODQ]DU OD PDUFD 'LQDPLF
ODV S2UGLGDV GH PLOORQHV GH /D ILUPD MXVWLIBERWMWD PWUDY2V GH OD TXH HV

HXURV TXH UHJLVWU  HQ VX »OWL GLGD SRU HO LPSDFAVR. GH DX HOMUDGD HQ HO VHJ

PR HMHUFLFLR WUDV XQ HQ PDFLRQHV P¢V FROWHUNRGARUMDY SURWH®QDV XQ

HO TXH ORJU" XQ EHQHILFLR QHWR GHO YROXPHQ GH PHQWDSREHQLY® TXH WLHQH SXHV
SRVLWLYR GH PLOORQHV GDV GH ORV UH[WWDWRUSSADDQDV

(O HOHYDGR SUHFLR HQ RULJHQ PHQWH DOWRYV SUHFLRVHEW ®BHPD ODV YHQWDYV

GHO DFHLWH GH ROLYD HO PD\RU GH WHULDV SULPDV0U GHO VHFWRU GH ODV SURWH®QDV HQ
OD KLVWRULD SURYRFDGR SRU XQD (O GHWHULRUR W@O/BBDEDQWKIS WWBUR Q:QRV9pUiBl GLUHFWRU JHO
FRVHFKD GH DFHLWXQD HVFDVD \ PRWLYDGR SRU ODO®RQIHDFGH HXH R VG W Y HJSHLBY & 7 X FXD O
GH PDOD FDOLGDG RFDVLRQ  TXH ODV WDVDV GH GHWVUBEEB@WRFLIBBIGR D GREOH G®JLWR
OD HPSUHVD SHUGLHUD GLQHUR FUHFLPLHQWR D S$HUGSRWSUGDBRYV
GXUDQWH HO D2R SDVDGR HQ WR SRU HO DXPHQWR GB @RV WERIRV GHLORKbH¥HP O/ XLHUH
GDV ODV UHJLRQHV HQ ODV TXH LQWHU2aV OD LQIODRLPQ TRDHUGFHF WXWXUDRL PLOORQ
RSHUD VDOYR HQ $VLD 3DF®ILFR WLGXPEUH HFRQ POPRQHV HQ WUHV H@®WIRUVOD2RNVQFRQ O
2ULHQWH 3U'[LPR \ ,IULFD GH (O LQIRUPH ILQD@MLBHRHGWRY SURYKRMRY GH SURGXFW
HVFDVR SHVR SDUD VX QHJRFLR \ YHODGR D\HU SRU 8MDVARBO KDDLQLFERNGE YR @WK &R DV
GRQGH FRQVLJXL  XQDV JDQDQ PXHVWUD WDPEL2 QP HRAXKLBEROREL Q GH VXV UHIH

FLDV GH PLOORQHV GH HXURV ILQDOL]’ FRQ XGIDQFRW 'LQDPLF 3URWHLQ HQ
XQD GLVPLQXFL Q 6tk RDYbyH EROVHMHUR GHOHIDGR GH 'HROHIQ GH OLTXLGH](@BD?D PYW¢Q \D ¥XVERQUBWHILD GH SUL

VHI»Q HO LQIRUPH ILQDQ OORQHV GH HXURVH@ ROT&RIUWHS LI OP\D UBSD "$WARSLD GH GLVW

FLHUR DQXDO SUHVHAQWDGR DYHU | VHQWD XQD UHEDMBQWB VHUIRGUCQ DGTXLULU HQ
SRU OD FRPSD2®D BHREOEHRSHUGL (L QHIPD DFHLWHNBWVR D OD FDMD&BHUHIRPUDOR 5HODFL Q UIOXLGDU
(VSD2D IXH HO PHHID ®WRISPNOODV UHEDEPHY OD PLOHD G R/X OD TXH OROU G LIUHFWMRDUIHQBEHDIXR GHHRRY SUHVHQ\
TXH '"HROHR UHJLWADJO WRWHPD$VLD SRVLFL'Q GH OLTXL@G/MD UHGXFFL'RFIVRVHIH 3DVFXDORRHQWMR 9PR QRV KD F
\RUHV S2UGLGDV SFIFRQILPRRUULFMHEOQ XQ D2R PDUFPERD HQ HO GLI®GFLY HOSWREFQR\GH PDBRW HOGRDUWRHQHQ O
WH GH PLOORQZ—U/LﬁIgW)f_Ing'[LPSRRU oD LQIODFLGQV YHQWDV GH DFROQWHR WQ YRRGE HS O & 1S HVHQ @/ FIR®S DU WL P
OR TXH VXSRQH FDVL GXSOLFDU VHV HQ ORV TXH RSHUODOPDUBPD TRHUGN SHOWHIREY GH VHU
ORV Q»PHURV URMRV GH PL FDXVD GHO PHQRGH RQVKPRUHVD HRRVXHQVWDBRDV SHUR Q
OORQHV TXH UHJLBGWUX ORSPRPBDLUPLRSGHGL. HXURVSRUPSIDWOWRH GH OR Y HORIHONF W G RIQ ODLP BYDIQEUHHPRY TXH \
2@D TXH GLULJH ,JODGORGHYUY DUHQWEBHY GEVEHREDFELRVKELGD GH VX SUHEHRDV GH WRGD (WFDAB[LWR \ OLGHUDPRV
D2R SUHFHGHQWH FLDV GH PLOORQIWS D \ HO QRUWHDGHIPSUIR/D DFHLVOBUDDIV FIRMULUP JRXMDDORNV FRPHUFLDC
,WDOLD RWUR PHUFMHPBHVWUDFHISWHYEWRPORY PHURDERW BEBOLFLR KDD$OM\RVRRHY FRGN\ICAVWR ARQGOBMFWLYR
WaJLFR SDUD 'HROHRQWDEMNAQU S GBLGDWRPSD2®D XODVVSYUGLNGOV QHWDYSBHAE Y VHFWRH (RQ VRFLRV HQ RW
VXIUL" HO HMHUFIFALRROBRWY GRQHIR URDHRB2BLADDH@H QEORMIRY HQ FRPSHOD FD\RFRY BIMWUFDRBBEODY NOTXH OD UHOD
HQFDUHFLPLHQWR GH HO® ¥RPSWH D FLPQ CFRRQBD VHQ D P EBDWQUHLUIE RR) B\H PILDOQOVRD MK HF R U L J 61H AXAD@ B@DJUHV IOXLGD
ULDV SULPDV /D HFBUMHYML WK &R PLOORQHV GHO HO TXH FHUU" WRGDY®DHQR KD FRIPYBRDGRYMRGH DKRL
XQDV SaUGLGDV QHWIDINJBIHFLR FRUHYLRHWHRORBR BEHHD FWIRNRW XELHURQ XQGLVWKDEYMD ¢ HVVBRWR GURGRKWV VERIV'LQDP L
OORQHV GH HXURWXQ HOQWSRWHQ S2USRIGBRWHR MDGR OD FRAOSIRFEHG DOROFNH VEBRROQHUHW LWH UG FDHQWXH LQWURG
HQFLPD UHVSHFWRND QXRDP2RLFQ FR QKW XIHMX QW X8 RD WD DIOH B DP XD RRIGHRAM@DVHD ® OXQRV SURBXWWR\D OCGDO GH D2
WHV PLHQWUDV T&HWSXa3¥0G a8 RWP\S X HW RAR \D DHHLIW MR L QRVRIQWQH] ALRR Q B @ O\WWEHLRM GEOHF VXV O L Q HROGIX/HY DMK EBQ/GIR R U® D!

SLHUOXLJL 7TRVDWR H[ &(R\GH» &SRO KR
FRPR FRQVHMHUR GHOHJDS R SHEDHE DI

9 2VRORBULG QHGHWWR OD VHIRQBWRPGLRUHO VIQOMWRIRDMRGHRDOO \ GH %R X

3LHUOXLJL 7RV DWRP SHIGI VITX 6 H XD X DGGHO P RDFXR GH & D& GSD®HP ¢V G Ha RODX S DAJ PR EODQFDV /RV P¢UJH
FRQVHMHUR GHOHIRGRVBELB®R WUWV D\W P W PH FIDSHEXNH DWW RAVR A QORW U DD \H EDGHNIDN GH GIMWWMDULERRLLBDYV VRQ H(
OHR HQWUH \ WRPCIUVHO PDQGRFNGBWH \WDXRYL Q H@O® IV LTKGWNRHP X\ KSRIRWDHGIRIQ ODV P DWHFEHN EGQDBABDRUHV OR
GR QRPEUDGR FRBRVEXAYRIHQ & QFHRQWUDED OD GiHP DUHPR UXIQVWH @$OYRDEDER PHQR UWSHIRE KREDHER/ OD UGHVE
&(2 GHO JUXSR 6BDRWHGRHO JUD @ RRROXMARR TXH VHRUD@BZDOMQHO GLUIFWRRKDUDFL Q FRIQOONVPDWFDYV \ VX LQ

=DQHWWL XQR Gb FORWRIRGHRKS XQD EXSIZWDOL]DFL'Q GH GHXGD PDV GH GLVWULEXLGRRBRYBHI»Q HO
GH OD LQGXVWUL P DEH® VAR PRQEULPRU SOULOMH GH VXV DPUBERAHW\HQ LHQRMMAHIHQHV GH &RPHQIRUPH LQGLFD D
YHO PXQGLDO R :& 1HW HQWUHTRWMUDOMNYV (BHR HO)RRGIERGIGBRYV DFRVOLBRAL ' Q HQ HDXMHFOWBUHEHRO®H YHQ

(O GLUHFWLYR FEXHQVODIJBRQR GHVGEHHAAOUXIR HQ ODVVLPR =DQHWWL'ERWRDEXFL Q SXLBHREDORWRY GH PDUFDV
XQD ODUJD WUD\HEWRULD HQ OD 7UDV VX SDVR SBRHTKRMHR RVWDGXE®DFDGBGWHSRU .DEGWQEPWH TIKKHDGR SRU OD

LQGXVWULD GH D ‘ R KD VLGR @ROGHEMRORQLD %ODMWWSR 6HRXS \ GHRPIDWEDLEXFL Q HV ¢
@L@ B3R, =D Qv
e

HXURSHD 7UDV S WDO %DNHDLHBNGRI XBQHW WL FMOH GRBXHPO @WR DSXQYYD TXMXSHULRU DO

ULRV JUXSRV LQG HY WP hen AQR GH ORV SDE@MIBMIGIDG FRQ X@ DD EXAWDQDP D\R UBIYVPIE Q VHODW EODQFDYV

OLDQRV 7RVDWR HV RW®ILFHY GH OCF LY @QGHD FEN BWWD D IIWORDUFDV GH IFELDG PEW HHTHY HTXLY

FRPR FRQVHMHURVEHQHISEKIVHQERLBUFHOYD SURSIGHI/DGH GIKURYV \ W LD QD \8 GHVEIQV W U L BXQ GRW FERQGHOOD. @ DUF|

GH $FTXD OLQHUDPHVeGH %H SDAOVHROGPDQ 6DFKV LR HQFXLWGH SDEVHMWLILU DO FREDXORLIEG FEEWD MDBIRID HQWU
ODV HQVH2DV GHQRBPLQDGDV FR
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3DJR LQLFLDO GH PLOORQHRWBFHOPDYNBROBOIRLGMFL Q %HQHILFLR QHWR GH PLOORQH
$LUOLQHV SRU HO LQFLGHQWGDGPDQR GH[+IBM$®ULDWLF MO X Q Pe¢V

%2(,1* (O IDEULFDQWH DHURQ¢XWLFFRD@RWIBER X®E GBI GWHR KFOWRHIBDOL 9 (O JUXSR GH @®PH21 (O JLIDQWH IUDQF2V GH OD &LVWULEX
XQ SDJR LQLFLDO GH PLOOBRGNVGEHGHABBMRDD AVSD2ROD BMQQPLH@WRXH L Q| UDHFIVHQIFR/ GHBRUWLYR FHUU  HO/ HHOMWD¥ LG HR
$ODVND $LUOLQHV SRU ORV @ERHRIWRWEHD X (B O YIDYE|IDG AR KD Bl QO L MXIDQIB WHIFQYHT 7, \ OD FRROMREHY GH HXURV OR TXHRVEIBRQH XQ
OD[ TXH SHUGL" SDUWH GMBQARMWHUDMKERI@ROED ARRSYD GH RPQB RDUFHGY KDQ FWHNDSIHEWR DO D2R DQWHULR UWR YSH BBUVE HQ @ DRY
DHURO®QHD D GHMDU HQ WLHRQBVGEHD RWIVER/RYDY SRYDDORRQQRUIALR SYIWD WRIRQ X\ BREW UREWDYV G LJLW I50H @ RM 5Q HWHNDRY
PRGHOR FRQ ODV FRQVLJXLHQWBAWBDGC IUSIIKOED X Q( G A UGR&H RYP O LSIPADVHWD O LWRW B WY IGHIOHI X SR X Q P I\F TW K GHROQ DR B VD)G
GRU EXUVECWLO GH ((88 $0ODVNDV$IDWWD GEOTEFQ TOHH VBV PRP $BARAMDMW GHR $GUNYRWGE UHVXOWDGR QHWR GH R SD@WDG®R HYRGHXH
UFRPSHQVDFL Q LQLFLDOU GHBAR HLEDQSD BIRGEXWUXW DRV GYOL Y TKGGOHBER X QD JUD QU WHUWHPLIQOWDGKQ OLJHUR LQFUHPH Q@ R USS® l
OD SDUDOL]DFL'Q GH ORV DYYR@RY SDUD XXB DQMWIOYUKYGH UPRUIDVRQANFL Q HQ ,WIDQGE D’ PLOORQHV GH DUW®FXORV HQ WRGR

*RRIOH HVYW 3O PPERRQW QH'RRIRLS

SRU ODV E» XVL Q FRRDSHBNGE
FRQ ,$ JHQH%})@@%KD]D D $SROUR

JLQDQFLDO 7LPHV (ISDQVDIEGULG
*RRJOH HVWXGLD OD SRVLELOLGDG /ID $XWRULGDG GH OHUF

VISR IXE EDVROBY Ho lawh frsirne (OFNGXHZRNG K ORV VWX G ERVAD b Bl QT et S8 641
OLJHQFLD DUWLILFLDO ,$ JHQHUD SRU 6N\GDQFH \ GHVHFKD OD RIGH WHR®MWRIDFL'RIHOGR ><I-
WLYD HQ OR TXH VXSRQGU®D HO GHO SODQ GH IXVL Q

FDPELR P¢V LPSRUWDQWH GH VX UDGRUWWVABREBDIRQH

0 O0XUJLD 5 :DWHUV

QHIJRFLR GH E»VTXHGDV 6L OD $ )HUQC¢@BIBIULG 8.\ 7TKUHH 8. SHUWHQHF
FRPSD2®D LQWURGXFH HVWH SDUDPRXQW *OREDO GXH2?R GH WH DO JUXSR &. +XWEFKIL
FDPELR HQ VX PRWRU GH E»V ORV HVWXGLRV GH FLQH GHO PLV FRQVLGHUDU TXH OD LQ

TXHGD OD SULQFLSDO IXHQWH GH PR QRPEUH OD SODWDIRUPD GH SRGU®D SURYRFDU XQEL

LQJUHVRV GH *RRJOH VH WUDWDU®DFRQWH Q VGRM BEQL QJ
GH OD SULPHUD YH] TXH FREUD UDPRXQW \ FDGHQDV GH WHOHYL
SRU DOJXQR GH VXV SULQFLSDOHV VL Q FRPR &%6 079 R &R
SURGXFWRV (O KHFKR GH TXH VH PHG\ &HQWUDO VLJXH GHM¢QGR
OR HVW?2 SODQW H QG G BLRX LY WRHD HMHURRUWHMDU WUDV UHFKD]DU OD UH
TXH D»Q QR WLHQH: FOD DRR ToX2$KBK D EHML MRRWAHH RIHUWD GH FRPSUD GHO
FHU FRQ XQD WHFQRORJ®D TXH IRQGR $SROOR *OREDO YDORUDGD
DPHQD]D VX QHJR IR SXEDIFALGDG REOLIJDPDAMOBRHY GH G 'ODUHV
WDULR FDVL XQ D2ROURRWLRIBHINHMRUDYV GHOORRHWGH HXURV HQ
SX2V GHO GHEXW GH. &BDWRWRU GH EHNHIFPAHIOMR LQFOXLGD GHXGD

6HIJ»Q WUHV SHUVRRDWHTDQUUHYV  3DUPIPRXQW *OREDO KD HQ
FRQRFHQ VX HVWUOQRIQHY GRRGOIDUWVBER BEXRIMHHQ FRQYHUVDFLR
HVWXGLD D2DGLU GOYFLP@XY FHRY UMHODARRYEFGRVLYD SDUD XQD SR
E»VTXHGD EDVDGDNQHQ ,$ ¢ VXWH ODWH@ML® GHXVL Q FRQ OD SURGXF
VHUYLFLRV SU2PLX®PV YKBWDV OR TWIR OM SOWDRWRMOQHGHQVH 6N\GDQ
RIUHFHQ DFFHVR GLUKPOXEMRF PR FGRSWDW GHDWHFKDU OD RIHUWD TXH
DVLVWHQWH *HPLQLOW LHF® YPDQ QR Y D BILRIYHY WMQ$ SSROOR HO SDVDGR GR
\ '"RFV (O JUXSR DR ®@VKDDWRS URW HIHQ YK PD\RU
PDGR XQD GHFLVLIQHRWHQGWLEBQHILFRROHFHXYGE GH 3DUDPRXQW
VREUH VL OR SRQGARYHEAPEUFIGH VXSM@GRXH GXUDQWH  G®DV

QXFL'Q VXVWDQFLDO Gt
SHWHQFLD HQ HO PHUFTE
QLFR

(O UHIJXODGRU &0%$ DQ>
HO GH PDUJR VX LQWH:
DEULU XQD LQYHVWLJEL
SURIXQGLGDG SRU VX ¢
SDFL'Q GH TXH OD IXVL"~
QHJRFLRV EULWCQLFRV
IRQH \ 7TKUHH GHVHPERT
SUHFLRV P¢V DOWRYV \
GDG UHGXFLGD D PHQR!
HPSUHVDV SUHVHQWDVF
VLRQHV UVLJIQLILFDWLY
FRV G®DV /D &0%$ DILUP’
TXH HO GH PDU]R UOD
LQIRUPDURQ GH TXH QR
URDQ WDOHV FRPSURPI
TXH KD OOHYDGR DO UH
DEULU XQD LQYHVWLIJEL

(O PRWRU GH E»\2BHHEBID VOWR]" &KQW*BRGU¢ PDQWH QW uURLR IHNWDVK FRQVHMHUR GOBEDDGR GHSARRIDPRGIBD G TXH GXU

GLFLRQDO GH *RRYFRIVH RO UL@WHQPMGRHUWDBER@ FRQ RWUR SRWHQ

VLHQGR JUDWXLW RG HRL QO DY HIXBI] OF T X6 ulst«»HBDUDfﬁngmﬂW
ORV DQXQFLRV VHBHXOLS®RBRODSDBKD WERVRF&RBUWRAHV FRD N\%@éElWRUDﬂSSROOR \

WD HO GH VHSWLHPEU

'DUQHYUPHIRY H LQYHUVLRQH!

FLHQGR MXQWR D RIRN FH WOV XENRWNR @XSWEDY GLUBN\GD QR 'OD GLUVFRYHU\ WDPEI*QHJIJXODGRU EULWEQL
GH E»VTXHGD LQFGR?PBCGGDUDVORWY XFKDGE SQGUXRQ VHIRPYLIH® (BIDPIWNRQ KDL PRRBHWUDGR V' VX SUHRFXSDFL 'Q SR

VXVFULSWRUHV 3HURV/VBREX B DBHQDB F[R@OKHIWH_IGBHN\X/FIRHI)(@GDGRU GHLQWHU2V HQ

XQL'Q HQWUH GRV GH O

PHUD YH] TXH *RRJOHG X@EDEXWH OD @GlH/ WU GH (DQODR B\ K@GP GRED 2 BDEORRXQW “ORY UHV GH UHGHV P"Y

UDQWH PXFKRV D2BBWH KD HXWFRDGRU WHDREDHRODRQAQD GH ODV JUDQGHYV
GR VHUYLFLRV JUORNKIOXRVIDNORRVIRQWREODNVGHXH 88 TXLHQ VH

SD® GRQGH RSHUD OD
We¢QLFD GH 7HOHI"QLFD

FRQVXPLGRUHV | DBDQHEBQ@RWXQWR \DXSAQRW\XGDU®DA@HILQD PRIMARQBIV@HJ@OBRVHNYVFRYHNXVLGRXH2BREH 9LUJILQ OF
SRWHQFLDO WUDQWIFRMRGR$BMHUDP RIXQMGLR¥H FLQHS R GDDWQHUDU SUH
PtV OD SURGXFWRKHQGHNGHXEAH HO PDQGR $PRROH%G2 ODOWRIRIDUD ORV FOLHC
HVW¢ SDUWLFLSDB®DUBRWU IRQGRMOORQRY GHVGGH WHOBYQBLL QY&IIVL Q HQ UH(
SRVLEOH LQWHU?2V HQ FRPRREPB BH ¢ XIEGSHBh WO VGRDWRVSRU DRV HIVREXLG QRR/D & BDHY PO WHILQR 8QLGRU
QHUV \ ..5 R OD WHIFQR GHOFDUXSR GHGR OPMQFREP VDFLRW BW BMWXGLPLRU OD UFL

$ )ODGULG FKLQD 7HQFHQW SD?®D GLULJLGD S@DUSRESDWD XQD LHUNLEDRL Q

$OSKDEHW PDWUL] GH *RRJOH HVW¢ PDQWHQLHQGR %DNLVK WDPEL2Q GHVFDUW’ ™ OD

FRQYHUVDFLRQHV FRQ DVHVRUHVH®H 0R BLOHMWD@@OHQ BHM RIHUWD

$ OD &0% WDPEL2Q OH

*XHUUD GHO xVWUHXBIDQTI®H OD XQL'Q GH !

SRVLEOH ODQ]DPLHQWR GH XQD FIS{RMW D IDHJERPBX Q W RUO-RED G HFRIQDV ORYDFRQ¥H E¥YBFKRQBVGH SWHIWHQGHBIQH 8. DQXQF
HPSUHVD GH VRIWZDUH GH P¢UNWIERVR@D LS R Uy BICR KD O HPQ HPFMODRQLYO FRQ/ HW\GH @BHDPRXQMD VM MQSURGEEH. FXOWH 1

PLOORQHV GH G ODUHV VPLOORQRX \GHPHQWYV SURSRQGDG GG 0D FRSHRGOXF ERR\WH[WR RISHXBGRHHXGH UHGH YV
VHI»Q xSHXWHUV@ TXH FLWD D @B®HQWH VI BRQREHG BWHD 6 KaHU LOSHG\OWRRERRRH 0DYM HQ HO VHFWRUWYGH WKGORV(O P¢V SHT)
VLWXDFL'Q 8QD GH ODV U2PRUDRVQDGEID SKKRIVEH(O® DDIOQRFSHIU@B GURL BIRUR &YD IR LD D G B OTRAUD TIRPR DY DRDER 6N\ ORELOH /HEDUD \
$OSKDEHW VHU®DQ ORV SUREOHHWDV FRGHQR M [FIIX'ODBR IAHVQE B X L&/BIQ PHR D © Q D OQ N WRIFY. K5 H & H/ IQRWIRMR ERQMHIXHJRFLHQ E X
((88 GRQGH $OSKDEHW WLHQH DELHUWRE R DUH.B \VF OIDAUR LR\P @ R LHD\DFFDL D WO | XARXKIRAH B RYHLQ W D EDAHX Bl lIBE RMUBQBIDD VXV S
+XE6SRW VXEL’ D\HU FDVL XQ HQVBOO $SRABDWR NXQRXH U WL HQMWRNQFERW OJEOD RWGBBWFRAWIOEDLHQWHY DO UHGXFLL

OOHJ" D LPSXOVDU HQ OD VHVL ' Q SRU HORHERDMIHO FRQVXOWIDGCANVW SRUKHGKWRR D

ILQDOHV GH

WDWLYR $QWHV GGILPIDHBERBRIS XMWW DOV &S 3t X Hp: DU

GH RSHUDGRUHV GH UHC(
OHV
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30RUJDQ \ 6DQWDQGHIG*SHQ
OLGHUDU OD EDQFD GH; 1 QY

SQLFDMD
5,1.,1* '( ,1*5(626 325 &20,6,21(6 '(/ 35,0(5 75666( / DV GRV HQWLGDGHV VH GLVWDQFLDQ GH VX

HQ HO DUUDQTXH GHO QXHYROD?2R HIUJPMIU D SO DJ HHKER Yd4b $ @W;Sgﬁ;\ggg%%ép l;/\\/H[U

YLVWR EXHQR D OD SUR

,Q3V $EULO 3QGUaV 6WXPSI -RV2 6HYLOOD FRPR FR(
0DGULG LQGHSHQGLHQWH GH 8
IRV GRV ORGHUHYV KLVW ULFRV GH OD XQ SDVR SUHYLR SDUD
EDQFD GH LQYHUVL Q HQ (VSD2D EUDPLHQWR FRPR SUHV
KDQ FRPHQ]DGR FRQ XQD GH OD HQWLGDG /RV DF
HQFDUQL]DGD SHOHD SRU HO SUL GH 8QLFDMD GHEHQ UL
PHU SXHVWR GHO U¢QNLQJ GH HQ PD2DQD VX GHVLJQDFL
WLGDGHVY TXH P¢V FRPLVLRQHV SUHVLGHQWH QR HMHFX
HVW¢Q LQJUHVDQGR SRU ODV RSH &RQ HVWH QRPEUDPLH
UDFLRQHV DVHVRUDGDYV SXHGH GDU SRU FHUUD(

-30RUJDQ KD DUUHEDWDGR D VLV GH JREHUQDQ]D TX!
6DQWDQGHU HO OLGHUD]JR SHUR HO QLGR EDVWDQWH SDUDC(
EDQFR HVSD2RO OH SLVD ORV WDOR HQWLGDG HQ ORV GRYV
QHV OHQRV GH PLOORQHV GH D2RV \ TXH IRU]” OD UH
HXURV ORV VHSDUDQ VHJ»Q HO FL'Q FDVL FRPSOHWD G|
UCQNLQJ RILFLDO GH 'HDORJLF D MR GH DGPLQLVWUDFL~
FLHUUH GH PDU]R VDOLGD GH ORV HQWRQ

'HVSXaV GH RFKR WULPHVWUHYV MHURY GRPLQLFDOHV S|
FRQVHFXWLYRY GH YLFWRULD GH GDFL'Q 8QLFDMD \ GH O
6DQWDQGHU OD SULPHUD SOD]D U®D GH ORV TXH WHQ®EL
YXHOYH D PDQRV GH -30RUJDQ GHUDFL ' Q GH LQGHSHQ
TXH KD GLVSDUDGR VX DFWLYLGDG DV® FRPR OD VXVWLW X
FRQ UHVSHFWR DO DUUDQTXH GHO &(2 ODQXHO OHQ2QGH] S
D2R SDVDGR , VLGUR 5XELDOHY OD |
IRV PLOORQHVI¢&DHLAXHURW &ROLQD SUHVLGERMR\'KRRQYIHMHWBEDPH UHVRRQN BB®RYV FRUUHVSRQVDEORP QM LBESDGD GH 0DQXH
TXH KD FRQVHIXLGR DD G BHVERIRUIDQ HQ (VEIHBD@RWDWRHIO&, % HQ (XURSIGH ,QYHUVL Q GH &LWL SDUD (MI»:BRBRUBXIBYLGHQWH |
HVSD2ROD GHO EDQFR GH :DOO VXDGD FRQ HO %&( \ OC

BWUHHW HQ HO SUWWU‘EP‘H’VW FLD GHO FRQVHMHUR G
GH VRQ XQ P RDQ\ %DL(J? ﬁA\Mﬁ GIDBANRDE INVERSIOEREMNIA 'RV LQJUHVRV 4o UHSUHVHQWDFL' Q G

KDFH XQ D2R (VDRARSPHUNVWR FRP SRU FRPLVLRQHYRRG FXDQGR VDOL Gt

PX\ SRU HQFLPD (SHRA FUBI XL QW D [EJ[§3333, comisiones en el TRIM 2024. HQ (VSD2D FUHFWQO
PLHQWR GHO GHORW FRBIWUR »OWLPRYV XQ P¢V TXH (O YLVWR EXHQR GHO '
TSHV Joncooubiehs P ool I 00 0D pHoLD HXURSHO IO SoMlEn FRel
Santander I :co
FXSHUDUVH GHVSX2V GH GRV i _ 212 HQ OD TXH VHU¢ UDWLI
D2RV HQ FD®GD OL‘HU-H/IH\Q?V‘RFSG\R_FHLO/PH"' DZDGH_ : YLHQGR PXFKR LQWRUSVYHWL.BHEQWH QR HN
THOeE R eon w1 ertrrre o
' (. : 6 ¢
$UUDQTXH SRVLWLSRHILHUH VHU FDXWA@RN&ical 166 IRV VHFWRUHV GHSHQEBU®SDRV. @GH IHEUH!
U(O LQLFLR GH D2RIKYWQWHM PGIR HHWQ VEH U Q FODY jummaas IUDHVWUXFWXUD \HHBE FRRPXIPQF®HO G®D
JISQHUDO SRVLWLYRDHR%Q}QQLPDMQ@D BT Wb oL ] 123 FLRQHV VRQ ORV PAN BB\?/\D_Q’IRI?X/H-HQSURSRQ(
PLFD FRQVWUXFWVRYWNELEHQB®DG BNPREMESE L O Q 12,2 0$ HQ RSHUDFLR@®IS¥LRHWD VX UDWLILF

G¢QGRVH \D HQ ODG\H—|B-IX/Q\CH)GSLI:QJ¢PLFIQESB1VB6\M<LY_ 12,0 PD2R UHOHYDQWHPRBLBRQVHHMHMUR LQGHSH

WH GHO HMHUFLFLRDSDVID®G RE V WHF&HEO B2 B &her RSl WV H 110 WLHQGR PXFKD OLVXLGBHE®DQ ®OHIDGR HO
QRFH ,JQDFLR GH O ®RXOISREFDSEHVWDQFLD 6DQ QRV GH IRQGRV G HQFD SR \MDOQURIFHEUIERP L H Q W
VLGHQWH \ FRQVHWBQR HiH WBDPEGRQ #obssF UHFLGR XQ FenteDalogic  H LQIUDHVW UXFW XERQMHHVMHQRXBQOD HV St
GH -30RUJDQ HQ ,ESIRER P¢V TXH HO PHUFDGR FRQ WUDQ HQ ,EHULD XMmXBWEHRQ [®FRHQ SRU HO ¢

U(Q (VSD2D KHPRY BDYWRQ VXV LEOHWVRYREDSH YV \ DRQUFDHMLIPLBFL  Q WEFH G W FHOHEDY DR O/RI WHVDRMIHYE OD SU
DQXQFLDUVH OD RSDRAHDMOHI'QL WR (V HO FDVR G HGORDWHV RUDWPILND VSIDKD & XHIXW\Y H U D U( OD FIRW HRIRIIEH DGP L
FD VREUH VX ILOLDO(\DWBIPRD YL @GR RX DPOHUKIDFR YV UHCG@LSDERDDHRHY DULBDYPGRY HER DV HNB RFQ V@ FE HJIBXQLU¢ GH PD
YHQWD GH +HDWKWRZY BRIU G BUHWRID V RSHWHEWR QHW G\HH®R @ B QHEDW U DRI H ®BDIED GH ,QYHU VP I9GGEID & DWW LETDV OD M X Q
GH )HUURYLDO ODOSHQWYLEBAHDFWDEDXYXLFRBRLWDO GHU% R QMNBRENX(FRQUEQVERMI\ SRUWXIUBOD 6HYLOOD FRPR SU
YRV HQ 02[LFR SRUQEW@GBIRSHERLDOPVBADIO H B VG OHFRQLPRIUR GH HPSUHVBR U VGHEDQR G H GIHOV EIXDRRVRDUD ORV ¢
OD FRPSUD GH VXWRQQRDEWDQHRVGRQGH KHPRYV GR D OD PHMRU YHSWIPMU BT UBCDQQW UBGY HVRIO P¢V
HQ VX ILOLDO GH (MVP\WUERG B GLRRR/ D YHIFRIWHOX MVHVR UHBLWGWH D FRWL]DU MEBI2%ERVIPQ +BXFKR WLHPSR
HQWUH RWUDV PXPKNU REEUDEGLRX IXULLESKROYR GH -3FORAKIM GURFHVR GHROGRO®MUBDFKY \ %DQN RI
QHV -30RUJDQ KD2DVKNVRUINGR2D \ WIDREALD® GIPU ORV KD G LVYWIQBGRGR ®PHHMFHUBRPELWHQ SRU OD
HQ WRGDV HOODVIO DHYPQWD GHO QHM®ALRLEBOHV TXHHUWRHHIH G XOHDYRFRAGQRIRGBY]|S D PX\ SRFD GLV

/DV FRQGLFLRQHY¥HMINAPMQ ,UODSRD B OHWSIFHLU SXH\WPWR BB UK EMHEKWDQF (B SDE@DFRPLVLRQHY DXQTXH
ELDGR HQ ORV »OWQPRVWVRPHRPE\QJXHR SCDRH GR 3RUWXJDO FXHQWRRD YROWRULD SDUD HO SULPHUR
U/D HVYWDELOLGDGUGH ®RYWDIESRY GH SIDMIW DEEISUW L H D XIQQDMNVHPASIIHVDYV GHY FDW URWH®MDUFOD\V %13
LQWHU2V SHUPLW H&IR MORIUDDWH Y D,QR BEBWP HQWO % MW R § K W HHOWDUFR. B G0 H@D B GERM V HKQVVRKH %DQN \ 6R
FLRQHV \ FHUUDU BLQHUKQFLEQ GH RSDGUMR HY HO SULRHWNV WHEWHYRYHP H BEEMGRYQPMDOH WDPEL2Q HVWEQ
SUHFLR HQWUH FRRIBRGRFMRY SXMDQWHWRULD HV STRUDLMDGIDQ S R UDV HY WRUS BPRYHOERQ 1LQJIXQR TXLH
YHQGHGRUHV DXQTXH FRQ XQ WDGRXQLGHQVH GR HVWH PLVPR DERUSIDSEBWADH OD UHFXSHUDFL Q
PD\RU FRVWH GH FQISUWRIDO < OD /D GLIHUHQFLD HOYP®Q LY XHOWDGHRODHVMB@RYIGH LQYHUVL Q HQ
FRPELQDFL Q GH X@Q LHQ 8D FRDY VH J XARPR \& YW H QIR EIOMORID MWD EBD GH(YSDRD VEXQRGHIJHFLPLHQWR GHO
TXH UHPLWH SURJWPKFKRDPG\GMUBEY SRARBDUMRD BW L@ % 9BLWMIQSDBD (VSD2D \ 3BRUWXIOSHULRU DO GH
XQD HFRQRP®D FRYHAUMRULRYHQQDQFRBBRWVSR FRHO JLD DHFX SHHUDRLOQP BMRDR]BHDODV FRPLVLRQHV GHO
WRV VDOXGDEOHV WQBDUWIREADVWLIRGWD WM BXQRVBHROW]QERRFRARY UBHEWRPRIQ (XURSDRV?2 6HYLOOD
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/ID &109 UHSUHSGHE

EDQFD SRU DSERDL:
(6* GH IRUPD FRQ1XV

- JUDQN PDVVRXGL
/D GLIHUHQFLD VDODUL

$/ &20(5&,%$/,=$5 352'8&726 '( ,19(56, ROHUWD GH TmH DHS%YQV(;J(E'PE%PF
SUHIXQWDQ D VXV FOLHQWHYV WHQUEIQ@K\)%%SQREHSH\LR ¢ L

OD EUL

FKD OD P¢V DOWD HQ VH

6DQGUD 6¢OQFGHLG (Q *ROGPDQ 6DFKV $V

. Y UYLVRU GHO PHUFDGR ODQDJHPHQW ,QWHUQD!
SQBPFER TRRIPEER SBRVECHEUR El erEhD Og%tﬁ If\';'WD D ORV EDQFRV \ RWUDV OD GLYLVL ' Q GH JHVWL~
ILUPDVY GH DVHVRUDPLHQWR SRU PRQLR GHO EDQFR IXH

OXWXD FRP S WX v rotnau (3, 00 tlnunoFLo
Q LO D D \ RPR H[LJH OD

PCV GH 2WLHQWER. e, (0, E0QER SLEH Txi by

\ VH KDFH FR HOERGWYRO neg YxEUnSURY IO D

V &10 QR ODV GLIHUHQFLDV \
SHUYLVDU GH FHUFD HO FXPSOL HQ IXQFLRQHV VLPLOD!
6DQGUD 6¢QFRHLG PLHQWR GH OD QRUPDWLYD VREUH LPSRUWDQWH GHVWDFD
OXWXD ODGULOH2D(NMHFXYW B®D RSBUH)HGHQFLDY GH VRVWHQLELOL LQIRUPH VREUH OD EUH
VXV SODQHV GH FUHRPR.BUHQWRHHQL J)XGDD BSMRU SDUWH GH ODV HQWLGDGHYV ULDO GH J2QHUR QR W
HO VHFWRU GH ODH8VWG @ WEWWEH SUHVWDQ VHUYLFLRV GH LQ FXHQWD OD UHPXQHUD
YRV (O JUXSR DVKHI¥4P bLjRAIJj(?RQ YHUVL' Q (VWD UHFLHQWH QRUPD IXQFLRQHV R SHUPDQHC
FRPSUDGR XQ F&iﬁ%{ GHIQYD HXURSHD HVWDEOHFH TXH ODV PLODUHV SHUR VDEHP
2ULHQWD &DSLWD H WM H WLGDGHV GHEHQ SUHJXQWDU D GHEHPRV KDFHU P¢V SD
DO TXH \D WHQ VXV FOLHQWHY VL WLHQHQ SUHIH PHQWDU OD UHSUHVHQ\
HVSHFLDOL]DGD H®O®XW&ib XY¥DP HOHYPWYV VREUH OD VRVWHQLELOLGDG ODV PXMHUHV HQ ORV Q
GD \ VH KDFH FRQ VXV ¥AOFWIRVORYV EDMP® KRUD GH LQYHUWLU 7DPEL2Q DOWRY GH OD HPSUHVD
&RQ OD QXHYD DEHAXYWILF) RDVWDOBRWEOLIJD D LQWHJUDU HVDV SUH SRUWDYR] GH *ROGPDQ
HO JUXSR DVHIXUDGRUFRQWRBPX IHUHQFLDV FXDQ&BR HYDO»DQ OD '"HVGH ODV HPSUH
HO GH OD |Lua_pQGTWU|J1WVDzRV LGRQHLGDG GH ORV SURGXFWRYV IL GHO 5HLQR 8QLGR FRQ
WLRQD DOUHGHGRU GH PL QDQFLHURYV HQ ORV TXH DVHVRUDQ P¢V HPSOHDGRV GHEHQ
OORQHV GH HXURV HQ DFWLYRV EDMMmMO FOLHQWH R TXH LQFOX\HQ HQ OD FDU VX EUHFKD VDODUL
JHVWL Q \ RILFLOQDIW W@ DWH UL GH FRERUWWH WD UTQRY JHHQS MEUR GRDUX HD DY RMW XUD SUHVLGHQWH GH O HidR
%LOEDR \ 6DQ 6HEMDWHOQ@ LGDG O® G HO IHHQ WHAW LM\WERDHY HVWDV REOLJD ORUJDQ 6WDQOH\ LQIF

/D RSHUDFL Q VHNBURRBXIAHO QR EDRAFOQHY BI(HEFWD QDO BDVHVRYUD— QRULVWD X RWUDV B HO B VENUHF KD VDO D U
GHVSX23V GH TXH 0XDVRD KR\DD SULQFLSQ® M O \WBUIHVWIHQ»@QHD WQRIUPERUDQGR DQH[RVHD OK SWRFXFLSDO ILOLD
GHFLGLGR HMHF X WDLY D D FFAL ED Q ARYD F REHXIGDQRI HDUO ) BHEMWO FAH GHRHPHQWDFL Q SUHFBQWBERDEMWPRQ X\" HQ
FRPSUD TXH ILJXWIE B H @ HUO LFLR\G X URG XEQ/ RVHVBYAPIHQWBD U DO ,E@_H@/WH.FDFLRQHV VIREGH HFRQ
FRQWUDWR LQLFLDORE@WUH ODV GRV7UDV VX HVWXGL QD 9 HU UHODFLRQR®ERBWPFQ XDDYLVWR V
SDUWHV TXH OH SHGH MWa/D @HS KPIEHH SO ERQDMOU KD G Fé mLOVL ELOLGDGPXMHUHV GH DOWR SHU
ULU XQ QXHYR SD TRKRI@AMURT LGRHQ 2 U L HODW DHQDELLGDIEH Y KR (V &> %HWK +DPPDFN TXLHQ
ULDO GHO R VXSHUQLRW XDFWHY RV SHELDPOPHRQMWMH EDQERV TXH FRQ $ IDYRU SURPRFLRQDGD FRPR S
GH ILQDOHV GH  YHUWRUWF G#X OD D FHDWWDIER 0D FRPHGFSROIFIGHM/S® MHBRU RWUD ODGR i QDRX BQWRFW RWD L QD
VXOD KD VLGR KD ELXWODDD A QAR B IRREH STURGLALS R V GS& %K’)QS/%R/ vV PDFL'Q TXH ED@ER9 KD 3RZHOO OF
ODV RSHUDFLRQHVF IKE& HYDUBDHINMO Q VDV PHHY RDVGID VQRR DGR VREUH FAFEW LDQXWHUH VKN DO ED

HFD VRVWHQLELOLGTHUGHDOR% '7QYB®' 3 DU\

: il

UDGRUD KD FHUUDRGR MDVHEOHOH PW@GRB RGFROR HHD SUH YL IIE%(% , |
GH OD JHVWL' Q GHWRF® IGHR D FH/QL DRV \ (O LR EDQEDVERLS UK P ERUQ (6"VRUHV HVSD2ROHV@HWGH UKFLHHQWHPHQW
»OWLPRV D2RV /RWBROVIFRRWGRIOD HROG UL IR @ ¥IBQ DY HOMN i MiRAR WU~ HQ YLJRU OD @QRUBRKH® VXH FRGLUL
DGPLQLVWUDFL  QSIGWD D PEH $0OD QW QR FHDOMWKOID/ HQWLGDGHV HVWE¢Q SHUYLVRU KD FRQERKILRERH XHVAMA Q SDWL
FRPSD2®DV \D KDQQDSHMRIEQWR HO  SGH DOQIMMQGR UHOFDORURRUH WR GRW ORQ WU SIHF G H G ERQ WYXPR THH*ROGP D
OD RSHUDFL'Q WRUD GH IRQGRV (PHQRU PHGLGDU DWRRNVTKGILHBRRIW CFX §RW B DWSLLYHDI HRUH QRMD M LIBRIR VQIL QD QF L |

(Q SDUDOHOR D OBLQXHWOLBEGQHQ HSREXWQWSUB RV H ERULIDIX QW VR \GMHI R YR WR Q | & ¥ DRID Q H UDXHROVVOHGHEOH AXH UH
TXLVLFL Q DFFLRQDAMWDYRVYXWXIV LR QDBIROL GRE SBVR RBH GGEFIGRHOD &3HT XH2R GLYHUVLGDG UHTXLHUH
KD UHDOL]DGR YDBXRBW U® MELIVRVGDGMRUBO SRW USPRFH GISPWRCGWR \HGEDV WHOOSIKUKD QWD M Al XBIHDNG HIQGWBWH TXH |
HQ HO FRQVHMR GOILRUEB QW DHWML Q RS IORSR @ QG H WRGRU PDB M>XQV W D UT XX \K BQ REMGEED GBHWO WS @RW D OR OI
HOHYDQ VX FRQWURQ GRV IBHWIRQ YBUVH @ HFXKRH OD &109 LM RVU DVHIXQB QiSO UWNEHHYQELDW GHPBRVWHQLEL
FRQVHMR GH OD IDRRD TXHRD ORQHYDGHXHXDRYTXH HYRUDG R HG W IGFHX H U G DGDG \DHRF W\R W R G DY @&D2 HEHNYROGERP DQ  'D)
SDUWLU GH DKRUDSGHRPSG XGHWWDRO O° G\DDDVHHI XY DGR D E DNXMDEMEHH HFQ 'Y B HQIDBQHIDOSHIRWIRVYR R GIRO RP RIQ KWRKDEODGR |
SRU VHLV PLHPEURM &XD WD RS GHVHQWIDGEDR GHGH WO S RREFMHMHM @ DGIHQ PRAGAIRFU” H[GOLFD GR BHIJORVYVPRXHU]RV S
HOORV SURFHGHQWHIWXGWO GRN S\RX REMHQWYHR 8RDWH RI&R GRN RIXY UFHOAH QW BV VIXHIR'SWHN G LIRR Y$EKWD DX E DWOP XM HUHV
DVHIJXUDGRU 7ULGW ¢QVIDH MHFO R UEDG FF RIQWDQIXDIBUPRHALSQ HWWBD DV H/ARUIHQWDQMWR QR HAD M O HIYID GIRVI IRV H O RE
GHO 3RELO 5RGULPEXEKDRGRFIDO FUMRLP L HQWRO GXQ R VIFNWRY Q CEH/ FIUHNV DV ®QHD FRQ OOXHJRVSSHY WDVPHQRYV
/XLV 8VVLD \ (UQHVWRVOH\DRYHS U [LPRVWQIBY VREUH VRVWHQLELOLGDG TXH HO VHFWRU [LG3D QBLHUYRFHNSWE VLG H G
< GRV GH HOORV GKWXILISQWY? SURWHJIRQLDPDORYV F O L%QMIDW (S&K ARUPDNQFRQWUDQGR HQERQRRWEBD®RVHV
(PLOLR 6RURD SUBMLGHBMP IGHOWMR ARQIXVWI Q DF (Q FDPELR FRPRHEXIRGERYV VHJI»Q OB FRQVXGWBOHDGRV
HQWLGDG \ %RUMDWAIDARA® G HLYAUH G HBRW HWMHHP SOR  VHIBQF WQ FOWJDHODFORGIGBY PRADHER TRUFHVPEILHURQ D GLUHF

SDUD ORV SU’[LPRYQMWUPHRY DBV XQR YV WEWLIGIIGEY ¥R09 GHV WDIED FRAH QD WO RQDY *ROGPDQ HO D2F

*HVWL Q GH DFWLYRXH VXSRQGU¢ D O PIRQ HDUWX® YRU H J X @ BADK)@BRL 8 D GHY T RO HHWIW €Q PSSIRD GHOVXSHUBDR PXMHUHV /I
,JJQDFLR *DUUDOG D XPWQV GEHHYOIWHAU L FRQHR WX SWMLHQH §RWHRAYD YRSIR GIMWIP O X QW RVD (VBDHFRPEUF! *ROGPDQ |
GH OXWXD ODGULOUERRWKD GRY PULRO\ORIDGIVE GOIL G D G WNULEMLR ®I\VF KV D BDIBID QXG@DO B H/ [ODXD FE H® GTHK H VAOD E DLQFR KD
WDFDGR TXH OD RSHWIRAL BQAXISR O D VRRMPIDW U R HIDGLIFG BRWDIDI X QWD V. DS/D U DF RIPFHLQDG. DVITLIR @DV DHD@AH P GBIWR UHFRQR!
QH UXQ SDVR P¢V GHY QX® VMWIDD L]IDWIHQWLGDGHY QR UARPEDBQMRIRUDO IDKRHWDVRU PL GD PXFKR SRU KDFHU



(O ERQXV GH ORVDE
GH :DOO 6WUHHW;, RBH,

6(482% '( x0 $2 (1 (67826 81,4 IDOWD GH RSHUDFLRQHV FRAYSBRUBWLY
VDOLGDV D %ROVD IXHU]D HO/DHERB®H M1 HO® UHHRERLE XIE P °d

6HUJLR BOHYD <RUN

1DGD GH IXHJRV DUWLILFLDOHV HQ
OD WHPSRUDGD GH ERQXV TXH
FRPLHQ]D DKRUD HQ :DOO
BWUHHW (Q HO PHMRU GH ORV FD
VRV HO SDJR GHO YDULDEOH VH KD
PDQWHQLGR HQ ORV PLVPRV QL
YHOHV TXH HO D2R SDVDGR 6LQ
HPEDUJR OD W QLFD KDELWXDO HV
XQ UHFRUWH PHGLR GHO HQ

HO FKHTXH TXH OD PD\RU®D GH
EDQTXHURV GH LQYHUVL Q UHFL
EHQ HQWUH IHEUHUR \ DEULO FRPR
SUHPLR D OD DFWLYLGDG GHO SDVD
GR HMHUFLFLR

< HVR FRPSDU¢QGROR FRQ
ORV ERQXV TXH FREUDURQ HQ

TXH WDPEL2Q KDE®DQ FD®

GR UHVSHFWR DQ D2R DQWHULRU
GHVSX2V GH XQ HMHUFLFLR HVSH
FLDOPHQWH PDOR HQ OR TXH VH
UHILHUH D JUDQ&HV IXVLRQHV \
DGTXLVLBLRQHDE

SRFR KXER VDOL&DV D %ROVD HQ

< DXQTXH VH H¥SHADDIHDDOO 6WUHHW

XQ UHSXQWH HO D2R SDVDGR HVWH
QXQFD WHUPLQ  GHOOHIDY

+XER XQ PRPHQW® JHWWL Q GH

IHEUHURO < DXQTORVOQMVFWRGBABV G

9LHUQHYV

), 1$1=%$6

ob XAV é/{JDQFF
D Y%+ HE BADGMPRVNLSRYV |
&HQWUDO (XURSHRNRE&RWIORV SOD]RV \

FHUC QXHYDV SLVWRPIMWVRBE OR 3D SRD\ HQ

VLELOLGDG GH XQ WA |11;F®U)Q/dg D2R
GH ORV WLSRV GH LQWHUaV HQ MXQLR

ORV EDQFRV P¢V DJUHVLYRV HQ
GHS VLWRV GHO PUURDGRHHWMEDOD SDUWH
2RO VLIXHQ UHEDMDQ\GRR ©DQWHBQH LQW
WDELOLGDGHV GH IDHOWQRVOE B DEERG H O
SURGXFWRV P¢V UHQWDEOHV GHO
PHUFDGR $ XQ D2R

(O SRUWXJX2V % DADFPFE KA KBGXFH OD UH
SURWDJRQL]DGR HODRRBHPY K @MB VLWR D
P¢V UHOHYDQWH DBEDWH®RXPLW®ED QR 0DQR
PXQHUDFL Q GH WRDBRWD/¥W GH GHVGH H
S'VLWRV GHVGH OP\QWHMV KD VWDVOD/ HV\
GRFH PHVHV PLHQWR HO GH HVWD H

(Q HO SOD]R P¢VHPREMSRVIOMR PHMRU S
7$( 7DVD $QXDO (PXIUWFADGHRQHVSD2RO
WH VH UHGXFH GHVIBWGHODKRUD VH VLW
KDVWD HO D SHED MR GHVODV UHPXQ}
GHVGH HO KDV@®HOHO GHO LWDOLDQI
\ D GRFH PHVHV GHJRIHMHWWR \ GHO WDPEL
KDVWD HO 3D\5D\

+DFH DOJXQRV G®HXQOXHHHPERY VRQ OR
GDG \D KDE®D UHGX6MERR/ KDHOVPHUF DGR H

OD UHQWDEL O LFGBGV&HH\QX B, SOD]R HV

S'VLWR H[FOXVLYR STHMHWQXGIRRWHQGLPLI

DEYSOQVL Q
0(5&%$'26

PD\RU®D VH KDFHQPBHQHWWH @ R VHWV@/ D BFOH. H Q W& VF BPRHLVVRWYWBY PPX\HSRR GHEDM

R ESDVDIQVPIR QLRXH FRHEHGIR HO PHMRWB OOH.

SHUDQ]D DOO¢ SRISBWRFRP RRDL®V \HGLD VH VLW»D H&LHIOVL Q HIAWHU H 0GB OHRH O RN GIRHWQ GI\DW HH SR SDVD G R
GR GHEXW’' HQ %RQWNUIH® BOVF D/ R ERFA WMRUPGHQGH TWID GRYDDRXDOHV G KQORD 0URQIEHFDVRQ GIRVRWHER ODGR GH

GRU GH FKLSV $UPH §URW Ry ELO PHQYY

]JDQGR OD 239 P¢VE§§/§%D EQYHQU SERIHVLRQDOHM T@HQQRQFRD VR
D2R SHUR GHVSX2 BRUR UbU¥0 0LOJI»Q WLS QB H D RHCENIG D
HO LQYLHUQR HQ ORV SDUTX23V GH
(VWDGRV 8QLGRYV PHUFDGR SUG¢FWLFO®WEMHD \S MR G D Y ®/H Q RD QHHIQD Q RS/X P

gGR WDPEL?@MHIFRWFGHIRQYHU
R

VLWRVSEE® BVE® VH PDQIDNERHAAGHY D OD UH
WK HH QRN UPDHM R U H 6 B3H G HP M X FRDHBRV LW RV [
MV SD2ERR AQVWRGRV H\R K SOWRWO \ VE

YR YDULDEOH DX@LKK OBRN GIRWBKHTXGINPUH PDQ HQWLGD® HOMPYHO VHIXQGR

EXPRWDRIPFRHOKY SURGREWERHERPHUFDGR V

< QR VROR HQ %FRQVDDD/RYWRG GH \POQFMDBRLR VL VH TXH HO D2R DQWHUHEIRDGR FRQ IRQGRBWVGUHE VY GHHB L *
JUHVRV GH OD EDGRPS®MLLGRBUODV FiRUDRWIPE FSD&WH (QRAWVBIMQFRWRBQR WDPEL2Q VH

VWH ND2R ARY DY/

VL'Q VH YLHURQ QGHDW L YDXMHBRHHV WD Q. GIGXO WAL GR TKBIQKERR DXODGR H
DIHFWDGRYV HO D2RH$®NWDIGRH WD X Q FUHPA P GHRQIR E R Q XAH G M RIVT XIHOHO RM  C
GR H[SHULPHQWDWRQ SQBFH®HQW H\S WRIHW DR QIDMH\H PXMP D SQRFHYR G
SRUWDQWH FRQWUWDMFL'Q GHELGR FXPSOLU REMHWLYRY HQ SQJRQGHO
D OD FD®GD GH ODV IXVLRQHV RWUDWRUQR GRQGH KD SHIBRSHFSRWIDV S
RSHUDFLRQHV FRUSRUWDXH WDVIHMIRQ EOH KDQ ORJUDGR \XQURRBWHGRUI
FOXVR D OD GHELQDGPREHR GHMHERPUOHEAWRK YRSGR LRU I ERD RISBILP L&XVD
VL'Q GH ERQRV D ORYVHARRHQRLAV FOTENHH WQ YARRDQRHH V RVHUIRHTUY-H IV HODH D F
GH ORV DOWRV WLSBVEGHALLQ VBEHU®WR \H 8 D\Y D ®HQRIR GHH VRHIUF GRS 03UHD ERS
GHO DXPHQWR GHLQRNUVLHYI®VTXHDGWHUIDPRQILDQ]DYAK BRORPRQ FI
JHRSRO®WLFRYV 8RUHD QX HH UYDURRID F WHHHY HHID WD IBDBILARD R JB G RH G HT XRH0 B ©
JXHUUD FRPHUFLDOLMAGWXH (B&LEHQRHY ARIRGR G IXAR. RAHXQRVGERDY WU
\ &KLQD ,QFOXVR HQWUH OWR\F IHRREHOH B8 RAH F XFSLH Q HG IV REHIAK ®AR D
/RV LQJUHVRV SFPW\DMHYRRWD GR XQD YH] TXH ORGDWLSRWVREHQ®A ILF
PLHQWR HQ HO VH{®H@WBERGHDOO BMHIHNWHPEDMFHQ RQGHVHOQBHR SDV
EDQFD GH LQYHUVIEQDGE B FHOEAGLR QMY OGHF R R GOD HF MR\XDI &IFKUW TXEH Y
URQ HQ P¢V GH FL PLGROGH D FDEN WP PBRDGRLHQHFHVAIXKYR MR O <
QHV GH G 'ODUHV VH OHRLIOC@RUPD GHYDXG RS HBWHHP S\H. M H U b @\ | [H @ 2 O GIR D)
QHV GH HXURV HGRDYR:BOVERRXV TXHX S HUDFL BIUMBIGRXBRS HUR KD PHMRUD(
VHI»Q FCOFXORYV GHHQ' HOIDOVRVHP D@DV WQL-IXR HIQRV I$W GFODL PB R WO W HUMFARQRF

,EHUFDMD IRPHEWDORGRMW YV QRFHEUWD UHSDUWQHOUDOL FLH
SODQHV GH SHGNURBRWRU SDUWFBEWIDAWHQGRRPSUD GH &R
GH DXW QRPRWDSLWDO LQPREMHOLDHKRRY D &DWKD\ /LIH

&$03%'$ ,EHUFDMD KD2%BILFEBKURGHUV &BBEWDO KIXQWD GH DFFLKROHQWDDOL KD
GR XQD FDPSD2D SDUDQROAQMERJHO QRPE®ID BHQMR GKD DS URED ®® HG THLVLFL Q
HO DKRUUR HQ SOD@DOBE SKIQDMRQ FRPSDG IWRHBW R JORY L G HRGRLBU X WIRP G\WMH G
QHV GH HPSOHR SDEDMIMURROD FDSWDFL BX®R\FBRIUWMDLG D OEFOHY AR @DWKD\ /1
PRV EDMR HO PHQVDMMP RERO DY XR GHQRMPWRRGBIOVR2R[SDVDGRH &DWRBUJLQDQFL

SODQ SHQVDGR SDUDSWEMVKWXER@ MY HUVREHD UL @VELUWNKLU GHH SAH [LERFL™ HO S|

H F{Jmmﬁstir yvotar en la Junta General Ordinaria se determinaran de
nf s acciones que éste ostente en I&echa de Registro.

J»Q D LQIRUPDGR OD HQ®RW D®ME GH DEULO

(« AXA WF »)
Société d'Investissement a CapitaVariable
Domicilio social: 49, Avenue J-FKennedy, L-1855 Luxembourg
R.C.S. Luxembourg B 63 116

Nos complace invitarle a asistir a la Junta General Ordinaria de
Accionistas de AXAWorld Funds (en lo sucesio, la "Sicav'), que se celebrard en
el 49 Avenue J-FKennedy, L-1855 Luxembourg el 29 de abril de 2024 a las 11H00
de la mafiana, con el siguiente orden del dia:
1. Revisién y aprobacion de los informes del Consejo de Administracién y del

Auditor Independiente.
. Revisién y aprobacién de las Cuentas Anuales al 31 de diciembre de 2023.
. Revision y aprobacion de la asignacion de los resultados.
. Declaracion de exencion de responsabilidad de los Administradores para el

ejercicio financiero finalizado el 31 de diciembre de 2023.
5. Nombramientos estatutarios.
6. Varios.
Los accionistas que deseen participar en la junta deberan confirmar su presencif}
antes del 25 de abril de 2024 inclusive por correo certificado enviado a la
Sociedad a la siguiente direccion:

State Street Bank International GmbH, succursale de Luxembourg
Atencién: Service domiciliaire

49, avenue J.FKennedy

L-1855, Luxembourg

Los accionistas que no puedan asistir personalmente a lanta y deseen hacerse
representar en ella tienen la opcién de hacerse representar por medio de u
representante. No es necesario que el apoderado sea accionista de la SociedBda que
sea vélido, el formulario de poder debe completarse y enviarse a la atencion del
departamento domiciliario por fax al nimero: +352 46 40 10 398 o por correo
electrénico a la direccién Luxembourg-domiciliarygroup@statestreet.com, antes de la
5:00 p.m. (hora de Luxemburgo) a mas tardar el 25 de abril de 2024. Le agradeceriamd
que nos enviara el original firmado por correo postal a la siguiente direccion:

Sﬁf reel nternational GmbH, succursale de Luxembourg
JA : SkpJickdomiciliaire

49, avenue J.FKennedy

IDL@ ourg

El criterio de mayoria en la presenteJunta General Ordinaria se determinara en
funcién de las acciones emitidas por la Sociedad y en circulacién a las 0.00 h.|
(hora de Luxemburgo) del quinto dia natural previo a laJnta General (en

adelante, la “Fecha de Registro”, esto es, el 24 de abril de 2024). Los derechos d

5

Gidde régiRNQtnQudkum y las decisiones se adoptaran por myaria de votos

_F_Iﬁlos accipyis{gs presentes o representados.

ﬁLéﬁmﬁ@é@&?ﬁﬁuﬂﬂ ejercicio cerrado el 31 de diciembre de 2023}

fas antes de linta general ordinaria, previa
ticiony Im C
uié%\g\ij. : -inZl.com.

[ ) ial de la Sicav, o bien se puede descargar desde I
\Eil26asBo dhdnfdibrRRiorG H
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(O VHIXUR GH HMHFEXWLYR
SUHFLRY SHVH D VXELU HC

5(63216%%,/,'8' &,9,/D HQWUDGD GH DVHJXUDGRUIDD/VHWOERSHWLWR GH ODV TXH
KDFH TXH ODV S'OL]DV VHDQ PLE LENWIRD VF DHFRHTX HGQ RN %R Q

( GHO BRIRULG

(O VHIXUR GH UHVSRHUEROS.DEICERO DEMBCARGOS BRAA

FLYLO SDUD DOWR\e BV EDMD VXV

SUHFLRV SHVH D TXHAHO LPSDEWR, 216

GH ORV VLQLHVWURYV FUHFH
(O D2R SDVDGR VH SURGXMH 160 185

URQ HQ (VSD2D UHEDMDV HQWUH HO 165 156
\ HO HQ HO FRVWH GH HVWD

FREHUWRBUDHEMWRUV DQG 121

E,'_'”‘.FZHQV ZEJ;SQ’Q'RU . 89 86 8 Q E D Q T X H U R
(O DSHWLWR GH ODV FRPSD2®DV
GHO VHFWRU OJHQHUDOPHQWH?49 . 400 4, V X L] R D F X V D G

JUDQGHV PXOWLQDFLRQDOHV®@'\ C O 2

HQWUDGD GH QXHYDY HQWL&G GH 1-3 ﬁl ;1 . I . I I \
TXH WUDEDMDQ HQ Hyw i vigp Rl GH UREDU D V;
WR HQ HO PHUFDGR2Wy P2 RrYIK 34 2015 2016 207 2018 2019 2020 202 222 2023

LQIOXLGR HQ ORV SUHFLRV GH GH

‘UHDPVWLPH

9LVWD SDQRUC¢PLFD GH =»ULFK

WHUPLQDGDV FREHHWXUDV HQ HV FlenteAon  gpp .RQHQDQFLDO 7LPHY
WH WHUUHQR 8Q EDQTXHUR SULMDER QXXRUR VH

(O HYWXGLR GH GRQ DPDIGNLIXH GXYBXWMWPGROQFLD &R VGHWXHHIQY D O J XIQR V LFOR/ BV YS\RD G R KEHERMN®D IDsDWIRSLD GR
TXH HQ SDUDOHOR/HRDGD $RDPCV GHVGH YHU JUGURMQ VXSHUDU WOUJRBHSBDMER EOVW@MHHR BIHOORQHYV
FRPSD2®DV VXVFULEHBGQDFR \8BWDIGSRVH 'GILYSDVURWRO GH $UVPON FDSLWDOHV \ IUDXGH |UD |x|w\|,¢o\)_XL]RV
GH S'OL]DV HQ HO(VEP¥WRHGGBEHUR/GRLMYQIRY OD PLMWQDIEOV B STROFBIQR] BH IRRMG BVHBH XQR GK

FR UOR TXH IDFLOWWRVXDEGHYWRY HYUDRNQ/ BRVURVWAEBRYV FXD\VBUR YDOL2RY G @LSHQMWHDV 5 XIQD UHFDSLWDOLT‘D% LO®

VR GH ODV SULPDVWHVSRQVDELOLGD® HI»Q O DG BEDY G VERNDXPW R W B HG $IEQ G R F ILMYDWWHD WW UDY HQWLGDG GH FU2
(Q (VWDGRV 8QLEIRMRYXMAXH FXEUHD®DBUHARQVHRQHNRS DY DD HODNVBIS D U LG L YWOR GHHQP D\& JOW R V Gl L QDR ISHWRWHQHF®D D
PDUFD OD WHQGHGRPUDQGHDPHHFRQ PRFRO WV SHNQWRY D TXMLOIRRVH BORDO]D SHUDROLFRYW MM BEIRVMDEMH GHVHDED RFX
GR HO QLYHO GH HHUWRW SVHEQR R 6 REXF DWE KD DT XUM ED M B | MDD DERVDOD VXBLEDQGH ODRL QF AR UIBDRIHUD SURSLHGE
HV LQIHULRU DGXHGDQ BRRHWHU GDAWRRPRMMF)GH HMBBELFLRY SD PDWR HVW¢ SURWHILRWRHIRIU O OSBWULPR
TXH VLJQLILFD TXHNQBRIHB®PPL MFW IMLEGR\G SURIHVLR (VWD IDFWXUD HYL®ODSWLEHHDDO MXWRULGHD GAX JXEHUQ
GH SULPDV VH KD @®@KY BGHROMADER /P¢YHXHHISOL Q SINHDGHEH DIURQWRDGRQBOSPQEPFROMMMHSERU OD ILVFD
HQ ORV GRV »OWLPRY IRV KDHMIFKLFURWFBLLIEIH 8 8 GMOHMNG HR U AM SSRQ YR E L O LG®IB \PLLY]IDOGIHY B$IU R 6@ DELDWHT EHURREWH DS UR
QLGR XQ SHVR VLMROQMRDWIYR |XHESKQWDORYH FDVL SIDQRELWMDEY BPHIDVIG IEH PXBOROHV GG HUODR FRQMOQ]D GHSR)
TXHGDQGR SRFR UFBNRYULRERHIDWRY FRP$IP®DV HO SIBW YW WBV FRQRFHUNH O DPWUBDORMX \AG5 BRUXYRFOLHQWH VH
JUDQGHV GHVFXHQMRY¥Q AIRQ SUL FRUWHV GH SUHFLRVM QQODUDR H BXUDGIRU R EX FRR WS UDWIR QL B DXAHIML. RVURE"~ HO
PDV VH KDQ VLWXDGR HIY RQXIHOQ GH ORYHIDWRNV TXHFO®PDW DX UHVWLQYKXFH@HWL GHWHUWH FMBIRHQ W HR D GHP ¢V C
WR DOWDPHQWH FRIPSHIG RN Y BRH GQUWD DPLHIDWHHY W D BVO LRAM® T HJ H\OWRHHE XD/ QIR G H E H GHU D VRFLRV IDPLOLD
FRQWUDSRVLFL Q DRV \GIQ IWVIVRDWBRAUD TXH MH UHJLFXELHQ BOPER?R FDXYDGRLHPEUR GHORNFRIOMHMRHV SU2aVWDP
GH DGPLQLVWUDFIHQRS HRQE BW
TXH2R EDQFR SULYDGR 6HHH TXH ORV DF

QHEUD FX\R QRPEMWBN)[D.H’[SLRHFQ SULEFLSDC

/ID (%$ VH2DOD ORYV SULPHURBZ VAT K@ L o v B
GH OD FDOLGDG GH ORV Fi# Qtwgﬁugﬁjﬁﬁm

GLFDOHV LOQWURGXFH G RAXHID VXNVRE®I$S HW H Q

([SDQVIDTIGULG HQ HO »OWLPR WHWYLPYREWHJH@GMHFPBWR ED EHUERDQTXHR
/ID $XWRULGDG %DQFDULD (XUR HQ *UHFLD HQ@XMOSUC¢FWLFDV GHWWBXMS/OERPDHQWWHDUDQ G
SHD (%$ VH2DOD ORV SULPH PLHQWUDV TXH ODNRFQRUIPDWUDR) HO DY RRDQWDRR3PDV WUDC
URV VLIQRVY GH GHWHULRUR GH OD FDVL LQVLIQLILFDGWGELN \HRHGXHBF DD WHDOHJRGDVLE®MU HO ELC
FDOLGDG GH ORV FU3GLWRYVY HQ ODV /[HWRQLD GHVRILQDQFLHUDVHPSXHYDYHEML5HS»EOL
HQWLGDGHV TXH VXSHUYLVD DXQ ILHFKWHQVWHLQ JXLHQGR D 6XL]D PHQLEDQBHARY IRQGRV T
TXH VH PDQWLHQH D D2RV OX] GH /D FDSLWDOL]DFEH@ VEWHR OFRAM G L D OY @ BIQUGEH XH/DV HPSUHVLE
ORV QLYHOHV SUHRFXSDQWHV HQ EDQFRV HXURSHRVRBRKRUWHSDUWH TXHUR HUDQ UGH RULJH
ORV TXH HVWDED KDFH XQD G2FD VH VLWXDED HQ QLYROHWYDMXGRYG PMYRVY GEHFDD® HO ILVFD
GD FXDQGR VH SURGXMR OD JUDQ WHUPLQDU HO D2RTXRR GBI NVRONDOHWH URKKN BREDT) KDEU®I
FULVLV ILQDQFLHUD VHJ»Q LQIRU YHQ&(DGH FDSLWDIXQRWEDVRYV KDQ SDERGRODEHWXDOPHQWH
PO(IH [LPD FDOLGDG \ DSHOBPLEWORG EXUDWRW BDBR¥DKDRY TXH SD

/D (%% H[SOLFD TXH HQ HO »0O ORV UHTXHULPLHQWRY¥LOWUWEFDWXKGDVFOIREUHHODXEBIQ FRPR
WLPR WULPHVWUH -&\HQDRQ3RGPOABEG RUHVLGH OD $NWRNDGOSSYRAMMOODILORMOGHE SDFLGDG GH ORV IUHHWBOQGER®DHNWQJD2DU D
ORV FU3GLWRV PRURVRV UHSUH (VR VXSRQH XQI5MmYBLYOSHUYLVDW \OBRGDXMWRULGDGHYV V
VHQWDEDQ XQ &HH DHDY/LPBWRW HGH ODV HQWLGDGHP(VXHXHRHYQHD WU IOHNV BUKH- WURBWM GH DW G B RHOIDQTEHR GH

UDV GH ORYV JUDQS WY IEDQHFRW ¢  PSOUMWHMEBW GB PXHGWQIVIG M O DSV RECFEVRVXHPHY GH QRH\RPBUR¥DED HO YHL
TXH IRUPDQ SDUWIKDIBW &M PXHW XDQGR URDOFRID HQ HWIO GXPHW/ R WUGFRHBW SIDWHLPRQLRY HRWBSRQGH QX FXHQWE
WUD XQD G2FLPD ROAMWDED HHOWHM  XGHDBRYV FU2GL (VSD2D FRPR HV WB¥LWXDYW UD G R ¥DH®!I \H W BPERIMV Q(DILUPD
MXOLR \ VHSWLHPBURY EDQFDULRYV /D GLVSHUVL Q HRBMUHHOR\VH QDD F XEDDUQWTR MULRL IDHFXW D 6ERD B O XAHLB B FIRQWH QW ™~ XV

+DVWD DKRUD ORQ PWUSBADN RW W DWIDVGHIXEIRSHRY T XGHUH | OFRWPIR RO S DRV ARIE O®Y GHSRRFHWRGR BUDQ@®HEH [UDC
PRURVRV VH KDE®DRVPPRWRAVRY HV NS RV LRLQBDODR FIPX\DE LRV HDMD VVERDIWRGN HQRLIHUR IRY \GHEORFRRQGRYV GH
GR HVWDEOHV HQ PHGLD HXORBED GMKV HVHRXHDUDQGH) »QLFR SRU GHEBXNRQGREUH B S ULRFUES LRWIEHWDU PDQW!
QLPR GH VHLV WUERBVYWRHNU IGAHHNV WU HGHR OR GBLUIDU D/ H \&(W XIXBD \HQRIPG H G FXDQGR HQ UWNDXCEDIBEDRR HO
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6XVDQD BDEYLG

(O ,EH[ VXP" D\HU XQOPTIMIBMO E:R”EQUE Intrad’a Ibex 35, en puntos ¥ 04/04/2 024 J &27,-$&,21(6

W D SXQWRV \ VH DQRW’  HO McX. 12:09 9DULDFL’Q
PHMRU UHVXOWDGR rézp UH ORV SULQFL . 11.111 &LF
SDOHV ®QGLFHV HXURSHRV (O QXHYR EH K

SDVR DGHODQWH GHQ@ }#OHFWLYR CIERRI -

2RO VH FRFLQ  FRQ OD PLVPD UHF 11.0909  (XUR 6WRI[ K

TXH HVYW¢ HPSOHDQGR9SDUD DY 'RZ -RQHV

]DU HQ ODV »OWLPDV VHP MobHap:1 ILNNHL K

WDOH]D GH ORV EDQRRM0 (B-HBXlH %UHQW K

ORV LQYHUVRUHV SRU HO|[VHF

TXHD \ ORV DQDOLVW®BY viLJ

GROHV R[®JHQR %DQN ‘ (XUR '"ODU K

G el ol v K
USFRUG HQ HO FDVR c\;(ﬁ-f!gg %RQR HVSD®*RO SE
ORV FRWL]DGRV HVSDR2RE 9" g L 3ULPD GH 5LHVJSE SE
WHQGU¢Q HVWDEOHYV HQgo0h \ 8@ Y Hi:00n  2:00nh  B:00h  4:00h  15:00h 6:00h  1700h

U¢tQ D FUHFHU HQ IRV WLSRV GH J (819,67%=2

LQWHU2V P¢V EDMRV VH@Q FRPSHQ (2] (3) !

VDGRV SRU YRO»PHQHVg3fREHUWX 10:00 h 15:30 h &RWL]DFL'Q HQ HXURV
UDV FRPLVLRQHV \ QH{&%&QfehrOQeas El'ndie PMI ompuesto Los principales 'ndices 7OWXOR —_— FR)V(\/)C
VHI»Q H[SOLFDURQ catizan ente el 40,22% de la ewozona recupen la £nda deWdl Street arrancan

6DQWDRBHXVR D OD F{Pdrbidds. del crecimieno. con s—lids avances. $FFLRQD

GH ODV DOJDV GHO YHEWRU FRQ XQ Fiente: Bloombere | SFFLRQD (QHU

\ VXSHU" HQ WDPD2R D ©  $FHULQR]

,EHUGUROD FRORF (QGR\MR DD O $&6
VHIJXQGR PD\RU YDO i $HQD

HVSD2ROD YHU St¢J RE& 0 %ELDIA:) $PDGHXV

UHYDORUL]" HQWQH Fpévalores%lﬁmassu en y bajan, en % $UFHORUOLWWDO

FDMBIO &DAHD%O : % 6DEDGHOO

FHUU  HQ uaFFFﬂaué % VEIBS R s gy T ;s ACS 124 % 6DQWDQGHU

GHQGRV \ RWUDV R% Un#@ierQHV I 2,32 4] Inditex -1,03 ijgo‘gg‘LQWHU

H X 9&/9 ¥6 D Q N LMW @ ) 5

UUDURQ WDPEL2Q H TP KLy 201 2 Célnex 0.94 iag[gé"HD[%NHOHFRP
W ULFRV MerlinPropeties | NN 1,99 3 Aena -0,61 &ROROLDO

ODSIURX\ V'OLGR H O D) L p . ) DJCV

PDV VHPDQDV HVF %'\'é?ﬁ"gg\(mn_ 1,96 Farovial 0,56 ESGHVD

KDVWD XQD FRWD QF D sdadwiLvwD I 1,91 Amadeus 017  YHAUURYLDO 6H
VXPDU XQ KDVWP, .wn HXURV Fente: Bloombera ) O XLG UD

Xpansion g

6HJ»Q ORV DQDOLVWDV GH %RI$ OD *ULIROV

DVHIJXUDGRUD HVSD2ROD HV XO YDORU ,$*

UEDUDWR FRQ PXFKF ; _,EHUGUROD
VRUSUHQGHUU \ Hvw (O UHSXQWH GHO SHWU OHR \ GW YHHGI WdciWM @ GH URMR :DOO
QDGD TXH RWUDV F ,QGUD

FRQ XQD YDORUDFL :DOO 6WUHHW FHUU  D\KWHHW®WH RPI®RG D DDVILQDMGH ODQVAVREQRR ORV ERARYWD

UXQ SRWHQFLDO GH XQD HVFDODGD GHO SUSHUBLGIQGR PcV GHO GHDVHWRUR GH ((88 VXELRIABH o

ORV UHVXOWDGRVU SHWU OHR VXSHU ORW¢[IGPRDUGWHDGLD (OVRD-@Q@DU FHUU" FHUFogﬁng%givdggXU'v?/mv
GH SURPHGLR HQ Ol EDUULO HQ PHGLR GHPHYUHSORQWHVIGR FD\H@BRLRRV GH OD VHVL' Q = :

PRV D2RV ODV WHQVLRQHV JHRSRO®WAIFDY FFXHWDU HQ /RV LQYHUVRUHV WDPEL Y

SURYRF’ XQD KXLGD GHS®QWRYV 6XIUL" VX SHRIQWXILGEYV SRU YDULDV OBGDFLRQHY
2WURV YDORUHV Gt LQYHUVRUHV GHVGH OMBHEREVEDUKDGNMD  WDBAWUVGH PLHPEURV GH OB j§G TXH

$GHPC¢V GHO VHFWR ORV DFWLYRV P¢V VHJXUXDWU WRVGEDHNR QVHFXWMQYBLOWRQ OD SRVLELOEHFF(BH XQD

GHVWDF" HO FRPSR SULQFLSDOHV ®QGLFHW2UGLGDV (O 6 3 EDMDGD GH WLSRV HQ M¥RED U (LR FOXVR
*ULIRGXH PHMRU " V HVWDGRXQLGHQVHV VXFDLHY®@Q XQDHO 1DVGIMHQFD\ 7HOHI QLFD
FL'Q XQ SUROR( = _ _ 8QLFDMD %DQFR

EXHQD UDFKD TXH DUUDQF" HO GH

PDUJR \ TXH OH KD SHUPLWLGR UH

FXSHUD XQ $»QVDV@ HROLID GH ORV KB OOWHMWE XQ BIF XUHRUB R FRG2 (DN DFR U

EULFDQWH GH KHPRGHMHRUGHWDGRYVHRMX (O EPDUW LSO \GMH MWHVQHRF{@@RWGWUBMN@% (l):ipDSHUWX,
PXOD XQDV S2UGLGDWHGHOHUHQFLD HQ (WURWDGR\GHIBBEEGQBW XA @DV EROVDV HXWRE telew p ep gaigres.

HQ OR TXH YD GH HO®VWUBGRDIRLW DO FLHUUH GH ORV FL” TXH HO 30, FRPSXth¥WR GH OD
OD FULVLV GHO LQIRUPIH BEHRYRMMUDRPSHRVGEHIHUHQFLDV SRVUWNMEY HXUR HQWU HQ WHUUHQR GH HJ
&LW\ &RQ HO RSWLPLVPRGIHORQ GR ITXHLSD O H 8 DRADVG.L DHNWQG ADODR R D O10§L WX AUV H HQ 108

SHSVRREL  XQ \UMVWD HQ OD UHQWQDYIMXUR FOBGDURRD OD NRIWAWIGD 6RY OL GH JiH
EOHFL’ XQ U3FRUG DRWFXRWIDERR UHXV @/HRO JEHIDRDYDWR Q FL@ Q H VOGE M HAQ. PER BDMWR HQ GUO
SRU HQFLPD GH ORV OMHXURY @D BRIQ XQ GEVDPHONWUX[GH )U¢tQBRURWMEODGR ODV
WUROHUD VH HVW¢ YRR QGO U H \6SEBDEEDLGDKQ \ TXHG" D V'ORDMLILFDURQ OR VDEL®
DO LJXDO TXH HO FRQ@MMNQVRRV GHDO HH FRIGRDG B H/ P P[E[RRR KLVW ULFR. @HGHO EDQFR EDM
SRU HO UDOO\ GHO XUNRLR LGFHRY BHRERWSX@WRV FRQ TXH GHMBWEU2WNU]RH FRQILIPDO QLV EXH
TXH KDF®D D\HU XQ DQXWRJB @G HO EQB8HPMLEB GHFVLYRH 3DURV BOV(XWURBOHRI[HQ HO SUF%M@%QLZ}ZGHVLdABRZOM
QR WUDV FKRFDU OD WHGENEDWFRQ@OD UB FRPSOZADVKDOLE GH 0QDEQRRMDGILR YHU S ¢ Fpansion Fuente: Bloomber,




DEULO

0(5&$'26

([SDQVELQUQHYV

),1$1=%$6

9RONVZDJHQ OHUFH(‘&PRMXJ.DUOD

\ SHQDXOW EXHQDV

327(1&,8/ $/&,67% '( +$678 (/ /DV FRPSD2®DV DXWRPRYLO®VW RED R SWDIP
\ SXHGHQ EHQHILFLDUVH GH RW IURWHAMR QHWHE WNRG&H 00D GHHE Q

6XVDQD BDEYLG

(WD @B\ 0D WHFQRIHONEENIHOCO
FLDGR HQ WRUQR D OD ILHEUH SRU

) _ o
OD LQWHOLJHQFLD DUWLILFLDO ,$ o oo MEFRCONE 00 TR s
GHVOXPEUD HVWH D2R HQ %ROVD P
SHUR ORV IOXMRV GH FDSLW P
Q»PHUR FDGD YH] PD\RU GH '
VHFWRUHV 6H YLVOXPEUD X '\
WDFL'Q HQ ODV ERWWesVHJEP 25 71 12,93 00,34
DQDOLVWDV GH OD TXH VH EHQHIL '
FLDU¢Q YDORUHV FRQ HO YL Hsikiieni
YRU TxH FrwLoceRee oo S me (4es) o
FLRQHV DWUDFWLYDV /DV FRPSD !
2DV GH DXWRPRFL Q HXURS 2
HVW¢Q EDMR HO U D 8¥siantsH P_ 25,8 6,5 . 1698
H[SHUWRV *
(Q JHQHUDO KDQ WHQLGR >
DUUDQTXH GH D2R SFWWWLYR 2 8.3 s 34,4
VDFDU OD FDEH]D GXUDQWH P
USHUR HVW¢Q PX\ EDUDWDYV
WaUPLQRV GH P»OoWISHRV K Ao [ 18,5 1494
JXUD $QWRQLR &DVWHOR DQDOLVWD
GH L%URNHU 3DUD JODFLR P . 8 2
WRV GLUHFWRU GH TQVYHUVLI ' 18,7
$WO &DSLWDO GHVSX2V GH FROR
FHUVH ORV UHVXOWRGRV GHCM P 15 *
WULPHVWUH ORV P»OWLSOR ’ ! 26,83
TXH FRWL]DQ SRU HMHPSOR 5H
QDXOW R OHUFHGHW\M@HQI s I 207 *
GU®DQ FDOLILFDUVH GH UL ‘ ' 13,81

ULRVU (O JUXSR IUDQF2V VH OH
JRFLD D XQ 3(5 SUmPEf"R EHQH

Fuente: Bloomberg

ILFLRV GH YHFHV \ HO DOH

P¢Q D YHFHV POROLPRV. DQOXDOH D HXURV W

5HQDXOW Hvwe HBWVEE @PWVOL ¥ HR 7 RFBFQ\NL]D D 2@% EPQ#\L FR%L]D\NBQX DV FLIUDV
HV DJUHJD QLYHOHV U2FRU®\HVYIR

YDORUHV HXURSHRLC WbWMRQHVRG G K ODV HVW
*9& *DHVFR (VJULFG®JHWWVHH Q WRGR\V DQDOLVWDV SR WHQNLEO/OHUSHERQVXQVR GH PHU
RWUDV UD]RQHV QDRGLVPHISPDERYHARQYRGHUDQ TXH ORBNWBH ESHGLGRVDQ TXH HO E

SUHFLRV TXH PDQWI;(I-FQIFI{\/\Wq;Fg[-IJHvﬁg)‘NHH XQD URSRHWEQHGIH WRGR SXQWR IXHUWH GH
FLHQWH FRPSHWLWLYLGDG VX DOWDN¥UPLQRV GH YDORUDFL QU FRQ  YDORUDQ SRVLWL®

GLYHUVLILFDFL Q JHRJUG¢ILFD \ HO XQ 3(5 HVWLPDGR SDUD SRVLFL'Q D PHMRL
HOHYDGR SRWHQRLDXOWH /PUHFLH LYRO LEIEENDR SR WB FHY YOO RODFL BLGR @ RROW DG ¥RF
PLHQWR GH $PSHUMO0:0BRRDAFKIN 9RQINNKER HHXURSHR TEH6PRRBRHUJ HXURDPEL2Q DGYLHUW
SXUDPHQWH HO2FW UlLSRUGHYCS ¥ H X W R WE/OHFQ DO MWIELY W 3 HRUBHG RV VIHI B Q LWEWDN HGHF R QIRIFH®
SR 6XEH XQ HEWHQODQWLYV TXHRORW QDRHGH R% O RRPEHIHUDX® TXH QRW WRLYHHQRUH ¥R
FXHQWD FRQ XQ UEBBREWIPEGRLPRBY KLVW WLFRFHWHY (Q S6CHENH® HVWDU G LW BXHAV R\Q D Q8. D
FLRQDO GHO VHXH HO® WEQARFR GHH U %WDRNBIXPHQWDDBR DEIWRVQMHFLERVSRURERBRAEDSDF
VHQVRORRPEHUJ U1RV JXVWD PXFKRMG®WH/NOGEUHFLR2RBNMHMRPR SHVOD \BR QSPUWE B \GH D
YHUVLILFDFL'Q GHDFBURQHKV TXH OD ¥R BMMDVGEHR P SH\F RS HORW \HED'B WH |
3HUVSHFWLYDV SROIHNEMDPLWH FRPSHWLD HQ WRGRY WWDN GHMR W UDGDG HH FIRWRKHRY D»Q F
-RUJH /DJH DQDOWWR GHi \&0JPHQWRNU L\QAO X UG R LV/Q FPRIHK GIR YBIQ WDV D V H3 HJ $hROM N [FURE P ¢
&DSLWDO 0DUNHW\S UHFH AR@ PLEQIHQEWHPD HVR V@ TXHHQ@ GHWHGYV GH GRQBHBRURVXBLD
DSXQWD D 5HQDXORWHRPR WRPEL2Q SRURPLRI[SRO JUXGS R PRRAMGDUDHILP D Q WRN W8 QUG HQ F
EXHQD RSRUWXQL&DELDQORN SWHLFDXFRO YROXFL Q GHOHSHR®IDGRW /D FRQ WMV WEXFH@WLC
FLRV DFWXDOHV \GRY W KHEHHQ FXIHE O \RIKRKWWD W (¥ RS U P H UG WHP®BIV V8 b H VHRQ D OFJBIFLIR QIHYD\OX @ W |
SHUVSHFWLYDV GHYHVBEWR RID HOURX WDQWH. PSDFYGR R ESRHBLHIH GRERGX FWFRDAODY® OD VLW)
SHR VRQ HQ JHQHQRO VSRNP WULYBNVQRPLNQY D SHHQOXHY RVHFRGHXO® V X H UW HWIRQF H M PAHRPE R H M |
DO WLHPSR TXH QR[YRIVHPLKR DL &KL @R V(¥ RDWHHW D VR F GHIGIRYI DHYRWY R LPA WISHORE/D BGHP HQ W
JRQWH WDQ GHVSHMWM&RYSQBDDVEM GIR X QD ORMWQ WDRED A P VOORIGWW LJHQADQMHY GH2EDW DB |
FRPSHWLGRUHV DVHMMBHFRAR IJ/RHQ DKW T\XB SSRONAM VWSIHU AFQWFL XQ Y FY ®GD BTFXOL SIRG RX L JI
TXH YLHQH SRU GHODEWH VRRPWQW BD&FDPWHORLFHQ GDRDONUWRVHDV JXMD PWMRWRSFL Q
SRV GH LQWHU?2V T&W HPSBIQMLAQR S H BB R Q [P WIXQSIVH | H UMRE LMD 0 IHED M O PHFRQWRH QW®RIR TXH
D EDMDU HQ (XURSDH\ GIR'R GRYR WRV HJI PMRB/RVGE RWVXMROFDQ]DEOHYV JUD FXBVPD WO PUEURY
UHFHU¢ OD FRPSUPHEHRDGRWHAR ORV TXH HVW¢ SUH GH SHGLGRV TXH FXEQB @THWRKERQL\
ORV $GHP¢V KD\ XIQQWIKHIUHMPHUD HEHHMNHERVR IGHKMRWR U GHILHQGHQ H®ROWWMOQDNUQEXHQDV
FRQ HO FDPELR GHGRRGBOIR SHOR TXFHOWDBEHUPXMWHVWWHI® OD FDUWHUDGHV 0¢V D»Q FXI
ODV HPSUHVDV HXDWSIQHHYH KV QHPRGH®RGHXURSHD & RH) 2Q WA-DP XH VO B BRBMLOLGD G
W¢Q DGDSWDQGR GEXWQULDIDHMNK\ GH \DHIRA®R \ WDRQ ORLYRIW FIRQ OHUFHGOKRS% ARH SRGU
PHQWD 5HPDUFD BMI2Q BBEBUDU PXF&R D2RXWRWL]D HQUSRHIO® \HOTXH KPRRQHYLUDBRFH(
JR OD LPSRUWDQFLR@HWWHBVUOVAN SHFRUIG WX\ KYOD ORP LMD B & ]V X/ 6 S U H F L R RRAEESVCH.\W D YR DISIOF 1R
OHFWLYRV $GHPC¢VLGBIFER® GHO @/HDEHDORGH UH Y DRMHRQR YD BIH @G RO VYV HRDQDY GH

ED]DV HVSD2RO

(Q OD %ROVD HVSP2RO
SXHGH DSRVWDU H

VHFWRU GH DXWRPRFL Q L
WUDY2aV GH GRV IDEULFDQ
GH FRPSRQHQWHV &LH
$XWRPRWLYH \ *HRWDPS
$PERV FXHQWDQ F
DPSOLR UHVSDOGR WHB?\
DQDOLVWDV YHU LOXVWU
SHUR WUDV OD SUHVHQWD
GH ORV UHVXOWDGRYV GH
HO SDQRUDPD SDUHFH P¢V
GHVSHMDGR SDUD &LH /R\
DQDOLVWDV UHFRQRFHQ T
ODV FLIUDV GH *HVWDPS (
GHO SDVDGR HMHUFLFLR F
ODV SUHYLVLRQHV SDUD
VRQ DOJR GHFHSFLRQDQW
U1RV SUHRFXSD OD VLWXD
HQ 1$)7$ OD RULHQWDFL
GH OD FRPSD2®D KDFLD HC
YHK®FXOR HO2FWULFR FX!
GHPDQGD UDOHQWL]D \ X
SUHYLVLRQHY SODQDV SDI
SURGXFFL'Q HQ U]
VXEUD\DQ HQ %DQNLQWHU
&LH VLQ HPEDUJR KD
UHLWHUDGR VXV REMHWLY
x30DQ (VWUDW2JLFR [}
TXH PDUFKD SRU EXHQ
FDPLQR \ HO PHUFDGR OH
HVW¢ GDQGR FUHGLELOLG
GDGD OD IRUWDOH]D GH V]
P¢tUJHQHV D SHVDU GHO
FRQWH[WR GH WLSRV HOH
\ GH OD LQIODFL'Q UDO
HQWHQGHU TXH HVWH HQV
PHMRUDU¢ HQ ORV SU'[LPF
PHVHVU VHJ»Q $QWRQLR
&DVWHOR GH L%URNHU
'"HVWDFD OD DOWD
GLYHUVLILFDFL ' Q GHO JUX
GHVGH HO SXQWR GH YLVV
IDEULFDFL' Q XWLOL]D KD\
VLHWH WHFQRORJ®DV
GLIHUHQWHY FRQ P¢V GH

UHIHUHQFLDV GH
FRPSRQHQWHV \
VXEFRQMXQWRV \ TXH
DSUR[LPDGDPHQWH XQ

GH VXV SURGXEWRV VRC(
FRPSDWLEOHYV HQWUH
YHK®FXORV FRQYHQFLRQD
HO2FWULFRV USRU OR TXH
HQFXHQWUD HQ XQD EXHQ
SRVLFL'Q SDUD DERUGDU |
SURFHVR GH HOHFWULILFC
GHO DXWRP 'YLO HRY FDVR |
TXH aVWH VLIJD DQHODQWHF
3DUD -DYLHU &DEUHUD GH
;7% FDEH GHVWDFDU HO
EXHQ KLVWRULDO GH
DGTXLVLFLRQHV GH &LH
VDELHQGR LQWHJUDU ORV
QXHYRV QHJRFLRV SDUD T
FXPSODQ ORV HVW¢QGDUH
OD HPSUHVD U6L D HVWR
VXPDPRV XQD PX\ EXHQD
GLUHFFL'Q \ XQ V'OLGR
KLVWRULDO GH JRQHUDFL’
FDMD SULPDQGR HO PDUJI
VREUH HO YROXPHQ GH
YHQWDV QRV KDFH SHQVD
TXH HV XQD HPSUHVD PX\
LQWHUHVDQWH SDUD HO
LQYHUVRUU D2DGH /RV WG
FRWL]DQ FRQ XQ GHWVFXHQ
GH P¢V GHO KDVWD HO
SUHFLR REMHWLYR GHO
FRQVHQVR GH %ORRPEHUJ
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6DQWDQGHU VXS E. F0~0 DEl Kia () H |

SRU FDSLWDOL]D ==& M) \/
IRV ODVWUH‘

6(*81'2 0$<25 9%/25 '(/$ %2/63(0O EDQFR VXEH XQ HQ GRV 0 L@;R@ P F) H U L
FDORU GH VX SRO®WLFD GH GRYQ)IHOH YGRR SDW B HW (i_G
( BWUBDBULG D QW F LS D Q X

3RU SULPHUD YH] 43 MEKXREYARES DEL IBEX

GH %DQFR 6D Q\WRdR4add Hor"Vlor de mer cado. En millones de eur os. G H O P H U F D G R
OH P¢V TXH ,EHUGUROD HQ %ROVD

%RW®Q OLGHU’ D\H'%JI 10 VH —— 143.397

QDQFLHUR HQ HO .EainrC

VXELGD GHO KDVWD X

P¢[LPR GHO D2R GHpberdroldd X 73418
URV +R\ DUUDQFDU¢ OD »O\

VHVL Q GH OD VHPBEYD FRQ 65.589

YDORU GH PHUFDGR GH

PLOORQHV GH quﬂwxaBaanLc_ 35.125

QHV P¢V TXH ,EHUGUROD

TXLHQ KD DUUHEDWHSEBR HO 26.955

GR OXJDU SRU YDO %R

(O EDQFR WRGDY®%W€PW _ S

OX] GHO O®GHU GHaRR%RO D .

2ROD SRU FDSLWDOL]DFL'Q _ : x

WH[ TXH YDOH TdEf6RH RQ 23.352 2

GH HXURV DXQTXH V' OR SRFF z

UD HQ HO VHOHFW L XrfRlox\ttal 21.917 5

WH DO GH 6DQWDQGHU z

GHO GH ,EHUGUROD | i ,
(O LPSXOVR HQ %‘WW‘VD SDUD Fuente: Bloomberg /D FRWL]DFL'Q GH $SSOH FDH FD&H XQ HQ OR TXI

%DQFR 6DQWDQGHU IXH HO DQXQ
FLR HQ OD MXQWDG B H D¥ FIRID.YM DN XQFMD YV IGHDY GH € HVEDIE BEIDO O GHVGH@/BFWXXFDKDV

EDQ
FHOHEUDGD HO SDVDG®ROORBBHY ORHIDGDV G %% 9$ OHXNHQRO®HOH V DV GH URFN$ﬁ(S@LHxs7FHVOD $GRE
PDUJR GH TXH OD HQWRLGDX®WBHB DSURED HBWOMAKDU O D(Q LHNWHRYFP R FGHQ W R ORP®IQRIBRWLQI 8QLWHG
SDUWLU¢ HQWUH PRVWILAFLR GHMADWVBDSHWDDEXBELQQ FRQGED QDD QIGHDY TEH DQDEROVD SDUHFBIAWRFD @RV O \ 1L
P¢V GH PLOORI® \G HNQ\VBH Y GR H QDHSHRIFR LPYR/ FaRHP ]PQOBBQFAR 6DQWDQWGH WHHFRDFL Q HVWWOBDYXQWRYV DC
GLYLGHQGRV \ UHS@RBHQWMBH.R GH\ TXH HXUWRRAD YDOHPLHQBIDGDRRPSUDU BEGER@H/ ORV YD@Q\L};ﬂjVGq;#p@G%
DEFFLRQHV FRQ FD WARUDWERVXEDHRQHXH §HWERQRV ¢ HO | GHHQS\GH. D TXH WHAGHFWQ@BRXQLGHQVH VLIXHQ
ILFLRVY GHO HMHUFGHALRDAR FXUVR MD HO GH &DLPRWDQHNQGHO WLUDQGR GHO PHUFDGR RWURYV
(Q GRV VHPDQDV OD ®HFRIDQNLQWHU GRV VH KDQ FRQWIWVERHHISUHY?
5HPXQHUDFL Q GH 6DQWDQGHU KD (@L¥HBEWRR ¥ X0 BHAQ OARIDALDQD O XQRV YHUGDGHURVQ@DVWEHHGBDGHO
(VWD UHPXQHUDFLEQ @OFRX@WR XQD FPOBRWDGEBOUHW U DN R HEOX HIDUDIF E DM SRWD DA W E GH GH OD %ROVD HXUR.
XQ UHVXOWDGR U2FRUGP BH PRV Gl F LAPHD GRVOWLSRV GH 6IDRMHUZEHRQ GNO VHIXQE RO R XM HMD X DD@@cM_yG\D GHO
PLOORQHV H®YDQRB PHGLR GHORSD GWEVXOWDGRY EUBERWBOWL]DFL G H ORBRBODVD BB FKV ¥WUHHW
SD\ RSWUWH GH OR®GEHAHHEH[ %D XKWV \GHW@H HEX F L RIQGIW LIHQ BV WWAFRRL2Q| SRRDODT ZEHELCV KD s
FLRV TXH VH GHGLFBH R®LWY]RGHQ QLVWDV FDGD YH] P¢GDOWIV %ROVD GER, PIOURUHFOABLHQWR GH OD %ROVD
GRV HVWDEOHFH XQOSDDAONGBRODV REKFROHOW LPDOO\ TXRVHRQDR IXWDN\D G H @2QRSIHHGHD GHPHUFD®RWVWE FDPEL
FLRQLVWD GHO CHVQRQ K P GHQY P L WHHV BV 6 Q QRMHIMIRAUHILQ &XR) GH GRILWPOYDORU TXH P¢V KDQ SHVDOGR MQIBRWH GH XQ S
FLDV DQXDOHV FHUUDU SDUWH GHFBQRWRYX X LHGD B U3 & R PRRE WHR\G RY ROG M H PWRRIRHSHULRGR JUXSR GH JUDQGHV YI
(VWD SRO®WLFD WGHQSDPRMQWXR HQ6BROWIM) GRQ ARH KHWLFRWDORPORBMH 9DULRV GH ORV WMHFIDROLFIRARRY KDFLD
SRQGU®D XQ DXPHMHWR/ RKGHE® HQWLGBGRVPBQGARORXH HRORVHYRAE BPJDQGRRMVWIOQ BOB\GHLY LGH. I DOL HBPRBUHVDV YLQ
VREUH ORYV P LYOID B® HDERT X H FL'Q KDVWD ORVWLSRMDFHWIDQWHU2V RRIWOWRW I XHP DPRQFLFIR HFRQ PLFRU
UHFLELU¢Q ORYV PRQWRQBWIWGMH WPHIY@VDHR U(] IP KXQF D GARD W WH.H DX HVOXDU H Q WBIKEDR BH @D G R QA VQ » BQDHQMMUG MWD HOOF
DFFLRQLVWDV GHO ED®PR D FMHHDMOIHHR \@DFDI® WLHQH >QQ SHROHMOE HDHQ B O X FRRLIHQ RV TXH POWM FRIQWOR ESHU VLV WH
\HQ -XQWR D OD IDQUPDFIXWLF®U OD EXF
(OL /LOO\ \ % HUN\CKLFIH G IBMKBPSOHR \ |
ZD\ K'OGLQJ LQPHHRR®R GHR TXH SXHGH!
'( &2035%6 325 (/ 081'2 3RU -RDTX®Q 7DP:DPHAQ %XIIHWWFLED H® PDOQWHQLPLI
SXOVDGR HQ WRWMRIOSRN UGB IGHWHU 2V DO
DO FRQMXQWR GHO LFD D ODV ILU

(DJOH ODWHULDOV DILOD E:k

DGR WDPEIHR KEF%/DQN SUH
PLHPEURY GHO JWDXBE GKVORWHYLVLRQH
/D FRWL]DFL'Q GH GB\F BRMQWHROMV OBW HGH DOWR 81D RWIULRSRXVXBOLRSDSHPDUKFRIAFRGR 6 H HOWHVRQGR WULPHVW
\ \HVHUD HVWDGRNPIGFRIQWHRBQWR LQREXMWIQDOHY FRR XIUDKQ/ RERYGD 1$8HD\ 7HVOD TDXGWWEIDSD X@D UH[WH Q
JOH ODWHULDOV VKUK RWU L\S OR WHER B OMY GHIHURV HQ I[UHQWH D OREXHQJHQHYWEQ DDODYVEHDIUDQGHYV D S
HQ FLQFR D2RV \ HCSDQ¥SRH¥DSBH \HVR (GDSHOHOHFUXSR GWKMRWQH HO \ HOGR GRW3VHV -XQ\DRRUBGREFH (VWDGR\
WDOL]D PLOORRMYGEH G OD JUHVRV GH P LIOROPFRSPHAD BBIHY < O D% BH Q@D BIQQW H G BHO@WR KB D, QWH O
UHV HQ %ROVD (DJOH WLHQH RFK®R OUEWH¥DV GHEHQBOGLRESH HO FDSLWILOI K QMM WR VG RY D KWHFK KDIQO EDQFR
(DJOH GHVWDFD ABPHQWRI FRRQFDSDPWIYR GHH PLOOFRQHWBGHO HV WDPHEERQWDGR XQ P¢@® KIDDWWXDOL]DGR \
SRU VX UHQWDELORIGDER Q AXHRW R QHOBWRY GHXQD PPRORQEHULRU /D PHGIEEWVRBHLD GHO S UMLIQMLRSDHV REHE OFRYV ®Q G
FRQ UHVHUYDV GHFXNR\B\VGE® HQHQ ((88 (O FUHFLPLH@WRVGHIVLGHO U B VRQDERXQLGHQVHMH G RMKQWRDGHO D2
WUH \ D2RV (O SOMBGWIRNGH KRUPLUHY RX QM Q¢ DG TXSVIAL RQHWHFXWRU FREBICPR (O DSD WUDV HVSHUD XQD VX
LQJUHVRV VH JHQHULL FHm) $O.$H GIVUD BRI® FDSPFLGDEZH OODQRDPWBAYWR ILQDQBHHY® $IWGEH Z /D HOKBD %ROVD HXURSI
WDGRV DOUHGHGRGH;H 7H[DWRQH0O D GOV FHXKHQWR HO XQ SXIGBIQW H YHRHY G668 WRBPLAW? Y2QQ BEMFHQVR GHO
QHJRFLR HVW¢ RUYBQGH GR DHEQY LFD @MH\HGRI SIDQH KRUEFDMREHWQ KHFKR USDUHFH TXH OD ®@BUUDWLYD GHO
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),1$1=$6 0(5&$'26

(O %&( UHFRQRFH TXH
GD2DGR OD HFRQRP®D

$QGUAV 6WORSILG FRQWUD OD LQIODEDR IHREKIDYRUVXH FRIQ\DIGERH VB UTtX U D F BIXGIHDXV B S DWRGBIQ\
/D HVYSHUD D OD K®M O UGH) EG B DA X WI RGRY ® D 2R M. VW H (E IDGPRI @DPRW \HR H F WARY SFFOO/@IW SR RORRG
ORV WLSRV GH LQWHYAVB\R D G FUWFERIH QWY R VW DWIEQLTBOHS TEH HSUUHH FRRWGR R X@DH LU R U
GHO %DQFR &HQWDDHOT XKORBUWRGRVUH KHFKR FRQVLGHWLQWXD \O0 L FLHQ@W H DR THQH W P
%&( QR HV JUDWLVO(@ &DYRDED DFWXDB\W KWRWDD GH ®WRE® N BLH @ LIQQOLLFLIREDIGULR VL
WDV GH OD »OWLPD_LIHXOI 0 GH SR

O®WLFD PRQHWD
FRPLHQ]JRV GH P

= = - -~

5(675,&&,"1 2&/
/ID SRO®WLFD PRQHWI
VH WUDVODGD D H
QRP®D FRQ FLHU@
UHWUDWRRTXH OO

D ORV EDQTXHURV FH
WUDOHV D FRQVLGHU
TXH UD»Q TXHGD UHV
WULFFL ' Q PRQHWDULI

SRU OOHJDU D ODV ID
OLDV \ HPSUHVDVU

PLHPEURV GHO &R < J K EIN DE SEMANA GRATIS CON Expansion

ELHUQR GH OD DX Fin de Semana

WDULD UHFRQRFL
TXH HVW¢Q FDXVD
QRP®D ODV GXUD
GH ILQDQFLDFL'Q

UD FRPEDWLU OD I 4
U/D SRO®WLFD F Gl ”A DE
HVW¢ WUDQVPLWL

UREXVWD D ORV |

cvaees, LOS VALORES DE LA BOLSA

FLU OD LQIODFL'Q
KD SHVDGR VREUH
WR SRWHQFLDOPH
TXH KDE®DPRV H
DSXQWDQ ORV ED

WUDOHV
/IRV PLHPEURYV G}t Q L
QHQ HO IRFR VREL EXpanSIOn

HPSUHVDV GH SHT

\ ODV P¢V M’ YHQH SRt Analisis de todas las

FDSDFLGDG SDUD
VXV IXHQWHV GH |

empr esas del Ibex una

v
SRU OR WDQWR P :
HQGXUHFLF?LHQWF G l | I a a una, sus estrategias
SDUD HVWH WL SR y su potenci al alcista

UORV HIHFWRV VR de los

3HVH D HVD YDC I
%&( VLIXH WRWDC Va Or eS .
]JDGR HQ VX PDQGEL Ranking de las

YHU OD HVWDELOL
OD JRQD HXUR \ HG empr esas que pagan

de la
PDUJR PDQWXYR < .
XQE¢QLPH ORV WL: mas dividendos
LOQDOWHUDGRY HQ

P¢[LPRV GH <

SURSLR HQ OD Q> Lista de los mejor es

TXH WHQGU¢ OXJL

HVSHUD KDVWD MX

MXHYHV  SXHV HO &\ fondos de inversion

,QIODFL'Q

(O %&( VLIXH D OD
FDEDU GDWRV VXI
OD HYROXFL Q GH
HVSHF®ILFDPHQW
OXFL'Q GH ORV V
LQLFLDU HO FLFOlI
ORV WLSRV GH LQ\
6LQ HPEDUJR D
PDQWLHQH SRU SI
HVH FRPS¢V GH H
PLHPEURV GHO FR
ELHUQR UHFRQRFI
JR TXH UVH HVW¢Q
ORV DUJXPHQWR\
FRQVLGHUDU UHFF
$0 PLVPR WLHPSR
URQ TXH OD IHFKI
SLVWROHWD]R GH

Una seleccién de
los mejores valores
internacionales

g g FYLL, \(/? WPDRUQ Tl & Expansi(')n

IRV EDQTXHURYV R reATRO REAL
RSLQDQ TXH ORV

TXHGDUVH FRUWR .

Fin de Semana



([SDQVELMUQHY DEULO

(&21207$%

32/77.&%

(O 6XSUHPR DYDOD TXH V
OD UHPXQHUDFL ' Q GH OR

038(672 '( 62&,('8'(6 (Q XQD VHQWHQFLD HO DOWRRWMUH DX HIH OR UD [7UH. EDORBUWLDH ( Q
GH ORV FRQWULEX\HQWHYV \ D KRWH K DR H H]DAH @ P SYR WIVW A XBER YUBDWXD & X &/ F\H G

'DYLG &DWDONWHORQD
/D UHWULEXFL Q GH ORV DGPLQLV
WUDGRUHV GH XQD VRFLHGDG HV
XQR GH ORV ¢PELWRV TXH P¢V OL
JLWLRVLGDG HVW¢ JHQHUDQGR DQ
WH OD QHJDWLYD IURQWDO GH +D
FLHQGD D DSOLFDU GHGXFFLRQHV
HQ OD FXRWD GHO ,PSXHVWR GH
6RFLHGDGHV 8Q UHFLHQWH IDOOR
GHO 7ULEXQDO 6XSUHPR HPLWL
GR HO SDVDGR GH PDU]R DFD
ED GH FRUUHJLU HO FULWHULR TXH
OD $JHQFLD 7ULEXWDULD KD YHQL
GR GHIHQGLHQGR KDVWD DKRUD
3DUD ORV H[SHUWRV VH WUDWD
GH XQD VHQWHQFLD TXH PDUFDU¢
XQ DQWHV \ XQ GHVSXaVv \D TXH
UDFDED FRQ XQR GH ORV SRFRYV
DUJXPHQWRV TXH OH TXHGDEDQ
D +DFLHQGDU TXH HUD UHFKD]DU
SRU VLVWHPD ODV GHGXFFLRQHYV
HQ DTXHOODV HPSUHVDV FX\RV
HVWDWXWRYV GHWHUPLQDQ TXH HO
FDUJR GHO DGPLQLVWUDGRU HV
JUDWXLWR S
U/RV LQVSHFWRBHV GH +DFLHQ
GD VDEHQ TXH D $DUWLU GH DKRUD
YDQ D WHQHU SHB®GLGD OD JXHUUDU

3DUD HO )LVFR VH
WUDWDED GH XQD
OLEHUDOLGDG SRU
OR TXH QR VH SRG®LCL
DSOLFDU XQD UHEDM

\ +aFWRU OHOHUR

3RU HVWD UD]'Q D SD
DKRUD ODV HPSUHVDV
SRQHU HVSHFLDO DWHQ
FDUJD SUREDWRULD SC
MXVWLILFDU OD UHDOL
VHUYLFLRVY SUHVWDGRYV
PLQLVWUDGRUHV \ FRQ
DV® FRPR OD FRUUHODF
FKRV VHUYLFLRV D OD |
GH LQJUHVRVU GHWDO
3Z& 7D[ /HJDO

2WUD FRQVHFXHQFLD
FRQ HO IDOOR VH DEUH
GDG GH TXH WRGDV DTX
PDV TXH HQ VX G®D FRC(
URQ TXH HVWDV UHPXQH
QR HUDQ GHGXFLEOHV \
J»Q ORV HVWDWXWRYV HI
JUDWXLWR LQLFLHQ DKI

HQ HVWD FXHVWL @ tH®BQERFR ¢, GH ORV DGPLQLD® UIDERDSULED AQQ GRFERGL | L EBRVRID W GWE W BIDD X@DOUHAFER 6@ b KQUWRRY SDUD UHF

3$16,”1 &DUORV 0X2R] VR
FLR GH &,0 7D[ [/H

HI[FHVR GH OD WULEXWI
KXELHUDQ SRGLGR VRSR

Fiootiper no 1vi ZDWHU®D GH SURQXQFLDPLHQWRYV EROQWIIE Ui &

VHQWLGR OD ILUP
HO UHFXUVR GH F
6XSUHPR 3Z& 7D]
FRQVLGHUD TXH
UPDUFD XQ QXHYR
TXH DVHJXUD TXH
GH XQ DGPLQLVWU
VHU FRQVLGHUDGI
EHUDOLGDG

3UHFLVDPHQWH
7JULEXWDULD UHFX
FHSWR HO GH OL
KRUD GH UHFKD]D
FLRQHV GH 6RFLH
UHWULEXFLRQHYV (
WUDGRUHV GH OD'
TXH GLFH OD VHQ
SUHPR HV TXH KDE

]DU FDVR SRU FDVR FDGD VLWXD

FLRQHV VH GHEHQ VLHP.
/D VHQWHQFLD GHO KDEHLERUIROODQGR UHWULEXFLRQHV D ORQFXODFL Q FRQ XQEDMRYV UFLHUWRVU TXH
VXSRQH XQ QXHYR UHFLHQWHPHQWH (@ GRHUR/WHDGRUHYV ®®WHUPLQDGD HPSUHND QX®Q EHQHILFLR SDU|
SURQXQFLDPLHQWR GHOOD $XGLHQFLD 1BBDRQIFOUODY FRPRGH WLSR PHUFDQWLO ®PBER U1R VH HVW¢ UH
6XSUHPR VREUH ODWXHVWLRQ  OD GHQRRALGHHMDOLGDGHV RVER@DWRF}OOU HO FDQIRQGHQ IUDXGH KDFLD |
GHGXFFLRQHV TXH VHGRSQIRIIDGHO PLO@PMI OR®HD IDYRUDEGPLR IORWUDGRUO \ RBRHUDVRALRY R KDFLD OD
D OD UHWULEXFL Q GR@RWW®D HQ TXH FRQWQLEX\HQWHV VIWDIR PPERUDO OFRPRD TXH QDGLH SUHVHQW
DGPLQLVUDGRUHV 3ZBFIMQGD HO LPSRUWH\GHODRY P¢V SRIP SOMIGRGEBDUHFWLYSXB@DME Q \ KD\ XQ HVF
/HIDO UHFXHUGD TXMHWULEXFL Q GHE®@BXSAWPR IHFKDGRV ®GLUBAWLYR® OD SULBBMF®ILFR HQWUH ORV D
UDSDUHQWHPHQWH EBWWBH UPLQDGR DO PQR YIBHPIERRH GH DEMRUEHU®D D OD VHUXJXMHDVH HVWE¢Q UHPXC
FXHVWL Q IXH DWDMGBW BERUHOMQ ORV HWWHWRWRY GH OBGHWRGRYV ORV HIHFWRV XQ®WY VHUYLFLRV TXH VL
TH\ GHO ,PSXHVWRFLHGDG 0¢V DGHOHEWHWRHAQWUR GH OFRRQVLGHUDFL ' Q VHU®DXH OD FRPSD2®D REWF
GH 6RFLHGDGHV SHBRSWRIERHHPUR/L" HODUGKPHQWRY GH OD $HBEFDMWH D OD KRUNBMRVU SRUPHQRUL]D
HV TXH D»Q QR HVWIE@MLR GH XQD VHQMEXQWRDLD HUD ODGHMHRIPRD BHODY UHWULEXFLRQHV
GHILQLWLYDPHQWH UKMXH®®DUUUD]RQDE®BFRORP VHI»Q OD GRPAQHEDMDV TXH VHAOYOXPFQRQHV LQMXVW
3RU HVWD UD]'Q KDE®BLHMWBMRBGHQHJIJDVAXDIMGR HQ XQD PLVRQ HO LPSXHVWR GH +DVWD HVWH PRPHQWR
UHFXUVRV TXH ORV WHGEK¥GD@HEH ODV SHUVRQD FRH[LVWH &AL BREGHV EDQ PXFK®VLPDV VLWX
LQMXVWDV GRQGH VH S
EDU TXH DO PDUJHQ Gt

FL'QU SRU OR TXHWIFOLHA&Y \D+DEGHEFRQWUMB D SDURHQWH FIRKRIMHID D F 'K € DKIR DF R @/ WD V HHOWWHIETDL B VHFQ IOMR HQ OF
QR SRGU¢ GHMDU GHFBIS@LFRQ XOR TARVGH¥WQVWRWRY YFQ IDY VE D AJ K B SLLHPDAAD @G RUGIF RE QH G ®HPLD LVWUDGRU KL
FULWHULR GH IRUPNYWBQXWFOL]BHUBLERRGH FRQNDGH WHOF L EEH &L@ J U HOMRIM @ MIH FHDMD I W DPGRF DRR N VWHXQ WUDED
GD FRPR KDE®D YHIMXWR KO¥LAR KD\ 0XBOFHIDADMH F R QADXGCEWEIHP GIRA\DHV L YRLIR OWBHWDRO H®D B PIVWHR) GV ISRQERIDO HER G X G [
GR KDVWD DKRUD TXWHVKUW UWSDAD G H @ Bl GO UEHN WIROG H GBRJ GHIEBDX\FLEOHUR PR OD $XGLHQFLOWNXPEHBRQ DOBIFLELHQGR »
ORV 0X2R] GDG HVWD HV OD GHEGPBLSBO QR ¥ L KD IDDHDRHGH OV AU KEXQQPRUGMHSIL B R O MW WHMLY GH @B XQD OL
(O H[SHUWR H[SGEI® GX® IBOORU GQHYWDFPXHQ WD FIPR OOHJD WUDV XFELHGOIGRUNVE® GBU L DR V HIRN AXQH LR/ SRG®D
JLVFR DSHODED D @DV W DWEWDHD DE DXGP $@MRE W D PRIV @D HMDWDE RWQ GHRU XQOIYADMSR\BBGMXFWROVH GH GHGXFFLRQF
GH ORV HVWDWXWRV PBRPSHRMDUGR SR YPY GRNMOIDH UKRAWGEID SRU OR/DXSUILMPL SIXO LAVRIQ QHFXWHR FL DV XQ IDOOF
UVL OD VRFLHGDG WXDHWRY SOHBZ ® GDKH MIDAGH ODV GRUBBIWEYDWIDQ OB )M FBYDRDGHGH XEDEWR YXH AMUHHPRY T)
DGPLQLVWUDGRU SKH XQO QVOOBP MBROHDY FXWRD SHOODPRHO 6 XSUHPR HQ HO TXH UOD IDOWD G HUS URHKYAKARYQHWWDLRY T X
HIHFWLYR TXH UHDRLR DU BWSR (DWIRALD HI EAHO®D HSU #OWD B Y Fb HP WXWDULD GH ODV BH®WIE X RQHFX IQ@W UL
VH SUXHED TXH H\GHLSWURKRHG UPIL HQ WHRIW RV §H EOQMD G R g@?@ é%ﬂ HUW\@ RQH TXH HVWHBRM @QWMM GH EM VRO XFL’
SUHVHQWD XQ EHQHIRFLEHSODDI LAUPD, PEXIKHME PXGH 6R D DBLGDGHV QR GHGXEVEDBNVVDD GH OD
HPSUHVD +DFLHQGR] QRHOV G HFWRU 5660 ¢QHm GWH HPWITHEHOEFBLHQWRYHSWWYRBRGUE¢ GHARVWHIDW OD
GLH SDUD GHFLU TN REROHGBHERUS RXBWLYR H¥FOVGRL\UHEBX SHKUDAH HO RIFHHMR/LGDG SRU RWURV PH
FLEOH \D TXH QR HOWHDGIMFRD GQ AHWVBDVWR VAIRGDAULLD O GHH WYWM E B WUDIFW@®LRVU LQGLFDQ 0dcd XK@nodXAR]




+DFLHQGD SRGU¢
IXHUWHYV GH HPSL

y$//2 (O 6XSUHPR DYDOD TXH +DFLHQ@GD 3 GHHF X Q IV HF
HQ XQD LQVSHFFL Q ILVFDO VL QQQW¥GIVALEDG RG 8 HD

-XDQGH 3RDWUQGR

(O SUHFLQWR GH OD FDMD GH VHJX
ULGDG EDQFDULD GH XQD HPSUH
VD SRU SDUWH GH +DFLHQGD QR
YXOQHUD VX GHUHFKR D OD LQWL
PLGDG $V® OR DFDED GH GLFWD
PLQDU HO 7ULEXQDO 6XSUHPR

HQ XQD VHQWHQFLD GLIXQGLGD
D\HU TXH DPSDUD ODV DFWXDFLR
QHV GH OD $JHQFLD 7ULEXWDULD
GXUDQWH ODV LQVSHFFLRQHYV ILV
FDOHV D FRPSD2®DV

'H HVWD IRUPD OD 6DOD GH OR
&RQWHQFLRVR $GPLQLVWUDWLYR
GHO 7ULEXQDO 6XSUHPR KD GH
VHVWLPDGR HO UHFXUVR GH XQD
HPSUHVD TXH FRQVLGHUDED YXO
QHUDGR HO GHUHFKR FRQVWLWX
FLRQDO D OD LQWLPLGDG SRU OD
PHGLGD FDXWHODU GH SUHFLQWR
GH XQD FDMD GH VHJXULGDG HQ
XQ EDQFR SUDFWLFDGD SRU OD
,QVSHFFL ' Q GH Ob $JHQFLD 7UL
EXWDULD

IRV PDJLVWUDG§V FRQFOX\HQ
TXH GHVGH OD SHUVSHFWLYD GHO
GHUHFKR IXQGDPHQWDO D OD LQ
WLPLGDG QR UHVXXQVEDLQH BEBOHY LEIDR FRV HV S D2RQFV R %HQRMDDAD ¥ R R HUQVH M U
REWHQHU DXWRUL]DFL'Q MXGLFLDO
R FROQVHQWLPLHQWR GHO WLWXODU

RoD FOMD oH vHituBdhB YWEHVIWD ODERUDO HQ +DFLHQG

HQ XQD HQWLGDG
SDUWH GH OD $JH
HQ HO FXUVR GH
PLHQWR GH LQVSH
EXWRV FRPR HO D
(O DOWR WULEXQ
ODV SHUVRQDV M
GDV QR VRQ GLUH
ODUHV GHO GHUH
GDG \ SRU WDQW
FDXWHODU GH SU

EDQFDULD SRU
D HDDURS U BEXMODWDLFD * @ WX I9GERDEH GHVDUSBDQW LGHODDP ¢V D
X QH SODRFAHDRW L OO D BHUOB $DHSURIPIVLRGROHFWDYR GH LQ
H FRUL EQX VB MDUKD L Q LIFR HGRQXIFL Q GHOSLGHQ XQD PHMRU
DIPRYUDERFL Q SDUDWHIGBWRPDEDMR /RVFRIQEAIFARWRY ODE
DIOH M RO I F®D E X BD OMMDPEL2Q UHFODPDQSXQDRQDO GH 9LJL
X U/@®6 DBDYOBY HYDSOEBDRFLDFL'Q VREUHDGRBQHUD U6L GH
F V& D P$103 bV B HWADNVSH QMADQ GIXFL R QHV U H W ULJEDQM L DDAU L E X W D U
= KORU DD QI HQ WLRIERGHWRREDULR GHO QXOWWIRHQGHQ QXHVW
RVLOGLFBEBRG R6,) \ &&2PYLFLR WHOHI ' QUARLYLQGLFDFLRQH
HKDQWR X@HL XQM HVINOXHFRDGR SRU ODYHUHPRV REOLJDG

(0 ¢
Si
D (
RU
OLC
V(
LC
UD
Vv (
RV

FDMD GH VHJXULG|D G GGHQVXL R/ GW XQ IF RQ FHFWHY LGHQWD SRR@®WRIEDU PRYLOL]DF
ULGDG SRU PXFKR TPREOHAWLYRRUYH EXVPEQIODNUD GH +DFLHERGEHMAD&RWDPRY PD
PDFL'Q FRQ WUDVFHRQ-GREMIAD W GH XQ-BXHWRRQWHUR ODHEHSOWICR &DPSD20 G
EXWDULD SXHGH LIQFRGYMQHR SDLJ b ® O G/Hi OWRIU R@XFW LY L GHGWEDH 0D DG Y H U[W L
WLPLGDG GH ORVLELXGDGDQRYV
QXQFD SXHGH DIHFWDU D HVH GH
UHFKR IXQGDPHQWROGH®Q HFHIR DEVRORVERI PGBLRVIEH LG QHGL QHFHVDL
UHQFLD D XQD SHUVR QI RISFI®QLEE FHEPEDW THH (OQPLVIRBLH GH LQ!
(O IDOOR D2DGH FRBOOHDPBE XQD LM WHIQB ER UEH Y\HSDDRMIEFD QXQD DG
FXDFL'Q D '"HUHFKR GG OBHLPXVLPLGDCGP BELGDVFOKUWWHRO D B HRRG/D \GAHH © WHIF
GLUVH FRQIRUPH B WERHSWHWLD DX Q RHOL ]DFH FQ WXR B & XPeIL FBPMD G H
GH OHJDOLGDG RUGLEDNAD\ VALK UAR YWHRWLEDE HORXQ EQ@ QRRVERABVWD
VXOWDQ DMHQRYV O3MH S URFHFWD &8 R S HV WHPSUDIG DX SIRWHO D RIREE B Q VG O HIf H OWL-
FLDO GH SURWHFKID\® @ W HBWBHW D G FDOB® W LLEMQDO FRQWHQFLRVR DC
FKRV IXQGDPHQWFOBY GXMDQDQWHYV @H6XSWHPR. SIHRY WM BB FILOHD GDUD O
JXL° OD HPSUHVD WHF3SUBSRWHLRQDOMSG FFL Q H[SOLERE DG HQH¥XKRV X
WULEXQDO UHFDOFQQ XH \ADY/ R VIDX H (KIDF X HERS R ETKIH VH WM B WL \G B QGRDX Q
FLGHQFLD HQ HO GWR HFH RS BE LEMWD FAHG LGD ADSHVH O D Q XGH. ®S & UGHQIOQ F
PLGDG QR HV SRV IGHIH D) BI®IR QD O G3HODMDF,MWS HFH V HR WWIRA/DSXBMWERAD X
QL OD KDELOLWDFIF'LQQOBHDODTXHH@\FI]DJED.DUFL)EH(WDJUDLBURSROFG.I-RlQ—D:CK[R IXQ
PHGLGD GH SUHFLIQQURLSX3LHWPON]R GH LQWLPLGDG GHO I

HQFRQWUDU HQ ow\moswmaq-x\ompvs wa QVWLWXFL-
\ GH OD /H\ *HQHUD®D ABISEM VD UH %wa?gg ' igjthx §%HV WLPDGF
WDULD QL OD DGHRRBEIRBDGH QM é’ 0 LRU GI
PHGLGD D OD GRFVFUL® 05 ARQ\P\S K WX lb"l-'I-J@RXQD RbeLEePLD FXx\D \
FLRQDO TXH SDUWLHGGBHMHGHXH DFDXWHODU QHFH'\Z@FUIEEQlLUPDGD

HO GHUHFKR D OD BRWVWRGDBEQYR HNO SOORIRIVPGERQDBGOSUHPR HQ HVWE

9LHUQHV DHUSOQVL'Q
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*X®D SUCFWL
ORV ,PSXHVWI

(([83D$Q1VelsomiUBGH RIUMREHDVY ODV FODYHYV

JUDWLV GHVGH RDRBRYpDRRBRBELRV HQ
GR GH DEULO \ KkbDR*WL PI®XHDVWWRY SDU
WHYV GH DEULOWRFOYLCGBVOMHMRUH®

*X®D 3UCFWLFD GHERM RRQHV ILVFDO|
SXHVWRYV XQD FRPSOH

WD VHULH GH HOWUHJIDV GH
HQRUPH XWLOLGOGWID FIR REOHWD
SUHVDULRV SURBFURIX®IDVFRQVWD
DXW QRPRV \ SDGMLFXQQUHY HQWUHJID
FﬂvszDsg\[/)&UoRRJ\i(@@H”WKLRQS“LQDV
OD $VRFLDFL'Q (%%B’Eéeo%dc?
$VHVRUHV )LVFDOHV $HGDI
VHU¢ GH HVSHFLB® LOQWEHHOWEDGHO HMHI
UD HPSUHVDULRV SURHIMPBH]" HO GH
QDOHV DXW QRARRWLGDUMLGHVDUUROC
FXODUHV TXH HBGR GMUDUTICR
DTX® ODV UHVSXHMWDBRWSWXPHUDV HQ
GXGDV ILVFDOHVJ\D&DW QDRWUPUDEQ VREUH
FL'Q P¢V FRPSOHMWDV\JEGQWDDOHY GHO LI
OODGD VREUH WR®DWY OBWYWRY HH[HQWD V
GDGHV HQ HO ,53yLSIXUB GWWWY VH DQDO
D2R GH WDO IRUFR@XEHHOHDWOMH ORV UHC
FLOLWDU¢ OD 'HR®RVDFHOQVGWHDED MR OF
5HQWD HQ HVWD PDRSDVRVX3HO FDSLWE
FRPHQ] HO SDVDGHRQGAL®HMQWRY GH DFV
TXH HVW¢ PDUFDGHVSRERQPPLFDY OD LI
SRUWDQWHYV FDPWDRY QHJDWOREXFL Q G
WLYRV &RQ ORV WDSY®WRORMUDOHFLDV \
DUUDQFDQ HO SUCRWVRDVQUGPRQLDOHYV |
VHPDQD HVWD JIS®DFSUQFWERBSHQVDFL
DSRUWDU¢ WRGDEBH QWHYDWODBYBDYV GHGX|
SDUD IDFLOLWDUJBRW GBIGHYLR QXWRQ P
ILVFDOHV RSRUWSHQOB AXRIVWDH® QWHJUD
SXHGDQ WRPDU SD&DXRSWLPQD FXRWD G
]DU OD SU'[LPD 'HR®OMUDALVOHFWRY JHQF
GH OD 5HQWD DXWRQ PLFRV VREUH H
/D JX®D SUHVHOXWDWHER IREUH HO 3DW
IRUPD VHQFLOOMULRGLUHFWD
WRGDV ODV QRYHGDWEBY BGRIQOR®JIJXQDV C
LPSXHVWRYV TXH FXHWYQWLHREAY TXH DQDC
WLYDV HVWH D2RXERQTHKMHMRQVWD GH 1
SORV FDVRV SUGHRMWFRMYV \GH RFKR S¢
PXODFLRQHV DOFWGHWPRERDI XWHU FDOHQ:
VH DERUGD OD URARR®XFWR) HEHODV S¢JL
GXGDV VREUH OD &DPSD2D
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&XHUSR GH ORYV
D\XGD HXURSHD HVW¢Q H

(-(&8&,"1 '(/ 3/$1 '( 5(&83(5%&,"1(FRQRP®D FDOFXOD TXH OD PUWOGRE BDHODHRFD ORODHGRY KDCH
GHVWLQDQGR XQ GHO DGMXGOBPINGRJD SGPINVHXRQUHVDY \ EHQBIGBLOQGRD WO G

-XDQGH 3RDWUQGR P z ~
U(vWDPRV D PLWDRADBICGRAHERDPEICION DES ©OND®ONEXT GENERATIEFPAN

HQ OD HMHFXFL’ 0,30DQ GH 5H L - : : :
F QS HUDFL Q \ K HQP %E\@J;ﬂppﬁ%@, Bs?ondos convocados y resueltos  >Territorio autonomico de destino de las inversiones

GR OD PLWDG GH O FEMEPEEE RAPE OFt X . [ ) Py el st

URSHRV GHVWDF  D¥HUCenOcaorigyL v— Corvocatoriasresueltas g1 g8 Galigid Asturias  Cantabria (:211,26) .
LRk TRARPOEELEY et ) o sy g amanie 1635
&XHUSR (O PLQLVWUR GHWDOO el ' ' h 218 (4.949 86)
TXH GH ORV PLOORQHV GH e Castilay te—n LaRiol@ ™ (750,46)

HXURV HQ WUDQVIHUHQFLDV FR e/ft%?g{e 722. (258,28)

PXQLWDULDV LQLFL®&PHQWH DVLJ 34.395 ' (2.482,68) ‘

QDGDV D (VSD2D VH KDQ FRQYR (...) Arag—n

FDGR \D PLOORQHYV Mill. € (14331113?) Bal

GHO WRWDO GH ORY,gh&H VH KDQ DG ) e Eih

MXGLFDGR PLOORQHV FDVL TOTAL Maded (732,61)

OD PLWDG GHO PRQWR LQLFLDO \ 100% @ 1% ® -0
GHO PRYLOL]JDGR VLWXD (34.395) Erdi . 1068

GR D ODV S\PHV FRPR 0S=GF+t R SRR SR 5 /3.39)

SDOHV EHQHILFLDULDYV ENE021 ENE2024 (1.25744) (147352)

$V® OR UHYHOD Vi FEU QL

PR GH ([WUDFFL'Q(%ﬁSE@%PQKA%%e los fondos ) .

FLRQHV 6XEYHQFLRERycangex Hogaes S S

GDV  XQD KHUUDPLHOW pr»ﬁOLFD < 3% (1.08741) e (1.05715)

GH ILVFDOL]DFL Q G GR HMHFX ‘ 1001

FL'Q GH ORM[MRQBRN,o, — Microempesas (3.75361)

UDWLRK HO *RELHUQR ODQ]J’ y pymes

D\HU SDUD VROYHQWDU OD - 38%

\URUUH %VV&F[') QUVHSLII\)”L_Jg g IL:'I:_II:Z))F\L ’FQR 8 NACTOOI;JFQIIZ Asignado (mill. €) Convocatorias (mill. €)

SRU SDUWH GH ODYV fuagiaves, ¢ DE CCAA 69.528 61.558

TXH TXHGD D GLVSKR¥PFL ' Q C CON , »

FLXGDGDQRY PHGL " SH FRPX Gran empesa ENTIDADES Conv. resueltas (mill. €) Tasa de resolucion (%)

QLFDFL'Q DQDOLVWDV R HPSUH e 2R LOCALES 34.395 55,9

VDV U&RPR PLQLVWUR GH (FR

QRP®D OR TXH P¢VEP¥in | QWHUHVD Fiente: Gobiermo dEsparia

HV D TXL2Q DFDEDQ OOHJDQGR ORV

IRQGRV \ VX LPSDFMLRQHQ @®HEIBRD GBHR GO 05 K B HF XEHY DF K@D UMHOREPSDEBWRHSRWX WL YRROGH GB HOFRRQRRQGRV \L
QRP®D UHDOU GHFRQRP @D\ Y SD2RVDAD 6 5RW UDMHP SBRURXGHGH ORMVOOR®EY FENKNEU  &XBUEBRGBW\WDDDQ WHQLG
&XHUSR GXUDQWHSB X QMR DSDGEDFL Q HPOWWERRPH\D HXFHRGRWR \PHDVXDOPHQWBR TXH OD LQEHAALLQHVDVELLRY ILQDO
OHWDIXWXUR )RQERRV (FRQRP®D HQDBRIXBERDOGRYV PLEPODRQRIYHAR QYRFRMIRAUWLHQGR PHRREDRHOBUSHYDY \ DXW
SHRV FODYHV | SUF[LPRARYDVRYV GLVWRQWRVSRR@EMQY HD LI PREVIORVGH W H J S PAWDMWHE DG \ HO BHPSHSMRRIGIVOBM XQRV
RUJDQL]DGD SRU .3DRV6DQD RILFLQDUHPROQ]PICADV G3RU @D $G MMVQALBWHUNH FMBPDY KBELRWLYLOGDE @GH/ PDLRRAD X\HQ GR
WDQGHU ,EHUGURMDORDHORM TXH VHLDEWXIHYD O GG RUMMDERR SXQWRURIWD RRGHER FRPRIOERVDONIW GLJILWD!
HVWH SXQWR &XHIUSROQDVHHIKDO PHV GHVYOOERD®YV D CIDZRM®PNMIQWH D GRW D GB MHJDQVIRGPBRIDBLPH RQOLQH
TXH U(OLVD HV XQGFDOR PIOM AXFL Q GBHIGHIR'VDIRQY @R\PDVGLD H® ARY( \ OOGURDRELHQWQO R H® SDUGIMRGH DK® VLH
HVWD DPELFL ' Q SRWODKRADQWDAPR GR\KSRVDEICHOWRY &XHUYRFEAWDU ODHO HIRGRDNXDOL\WHW DYR FHOUPLY GH (OL\
OD WUDQVSDUHQFGB WH @DHWMHE XO WV B3R I LTXH ZVENVDV KR G DWMRSRIRYV PR YW UR 05 MDD F* HO KHPKIR IGH UKFLELGR |

8Q WHUFLR GH ODV HPSUHVIB\RYF

- 3RUWDGORG (O LQIRUPH GHWIFAGD FRQBFQMSRUWBQ SRWWXODGR S D(DD SHDAUMR ARRQ H O IE]R KXQP HQMRRQVLGHUD T
8QD GH FDGD WUHVDRPIWH/ DVXH HOXULSPARODYV WD FRQ XQD SODQWH®BO D/ XX HUH® 8 BIOTHRYDWORREGMRDVLDGF
HVSD2RODV KD RSWBSBH\WDE BRSD2RODVUKWLBRWISH HPGRW VD VHIPG\WH D GRFXGR U XRUGHWHFWBDRVORYHHPBUBY TXH R\
IRQGRYV HXURSHRVGRHO BURRVDRQGRVHE B G B BIQ ®H FHGHU ODORRE W 5 XM B Q WIHRA REL UHF W LY 8 X QGHDOD @ F BRI L F X O W
PDLIH[W *HQHR IEWHRMF XSHUDFL Q 7UMXUWRUVPIRPXQLW PDVRE HG$MWWMNOU L D VS R B O KDQ VRQILRLWDBRFAWRY OLJD
SUHY2 KDFHUOR SBL[IPDBHQLOLHQFLED @ ORV GXHPDHR Us QUOP®X R ® PO WRV IRQGRV R HVBMXQGDMWWXGLDQ

WH (VWD HV OD SUDQFRSD RIARIRFOXTXHGIUB DY RUJDQLIDMFLRORWPH GHVEGR KDFKXHOR HV UQ0D HO FADWIRYGH ORV GL
VL' Q GHO 1QURSPIRDALYBNU RSWDQG R TX HO DIV KD RGRSW D G IDQORYDIRWH G H G DLW HEJR Y RFRJ ¢ W LFOH) TR HKFR QY ROLFLWDC
(VSD2D JRQGRFREAOUR.WDULDYV HQGREU XWXV R/ UDOX QPWHYBPQWDY VRGH D COHRN\D HODRGRFHVRRF K OLQVBRIL@WL OD UD
SHRNQ HO TXH KD @ BQIDQIGR X G360 XRWHNW D ORV S PRODRQRIY GH FREDERQDFHVWYDFDWRPGQ DO JDRAD HV TXH
GR HPSUHVDULRY HRSUWHMDULDO HHIXSRAR O\ HO GHSG B LTARY S/AWL Y D G 0G LO R ¥ WBLHYRW HH Q F XMR W Q& RNV VBCVIXQ FO XL G |
WLYRV HODERUDGRFBRWHBWRUHY HO SRUFHQWDMH HQWUH ORV TXH ORV HQFXHVWDGRV O®WLFDV SDODQFD GHO

HQ FRODERUDFL QGHRQRSUHVDV TX wqg %R GHVWDFDQ HO (+5Lf§ (QHK % Vv H[SRQH HO GHO FRO
EUNCAIC LTS M B fuamocon e prihSey | uspsiumgen PLiowC
GR SRU OD FRQVXDRRRIDH B X QWRSBW JWhH\ 7 RP®D &L Q ﬁgURFUI-F IL WR GHO SURJL
%DQFR 6DQWDQGHU $QUHWQ®D VFREQVORYV VHFEWRYHEHYV KO FEXOR (OFRPRLHO\SULQFLSD® GHVFRQRFLPLHQ

79\ 2+/$ WULD HQ HO FOAMRWEHHUGLY DGRV &RQHFWDGR ODVWUH GHO 30®RY UHTXLVLWRYV
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ggoft%gzggzsg{%%(HUWHV VDQFLRQHV SDI
HSULPDQ ODV GHQXQFL

OD HMHFEXFL Q G
IRQGRV FRPXQLW
GH IRQGRV IXQGDFLRQHV DGPL

QLVWUDFLRQHV S»HO|@ADY6\ RW2RV512 (1 (/ &21+5(626 DQFLRQHV GH KDVWD HXURV D SPDG |
oL o whrsrupoHR SHEYDY TXH WRPHQ UHSUHVDDXB\G AR @R \H G F B MDRALRDHL Q
VDV KDQ UHFLELGR XQ \ ORV

KRJDUHV KDQ UHF LOBDG RHOOG@H L G
(O SURJUDPD GH (CGRRERP®W®WODQR HVW¢ FRQVWUX\HQ
SHUPLWH DGHP¢V GRGEORWUMLXDWHFWXUD MXU®GLFD SD
TX2 WHUULWRULRVUBDV®0YHTHIWDQARHSULPLU ODV
UHDOPHQWH ORV HROQMXMHOQHVXGHFLVLRQHY GH ODV
GLVWULEXFL Q ILQCPBUBDX@VXHXGBIDVXSRQJIJDQ XQ
VHGH FHQWUDO GMWWNDRWRE BWWHIPLIPLQDWRULR R GH LQ
QDGD FRPSD2®D EFXASQEPDHQWRY HQ OD LIJXDOGDG
SXHGD HVWDU VLWKRPGDRY RWDRDMOGRUHY DQWH ORV
JDU (O UHVXOWDGRYBDWQYHMWYW BOVODHSURWHFFL Q GH
JLRQHV P¢V EHQHQRBYDRXDM SRY \ GH ODV FUHFLHQWHYV
HO FRQMXQWR GHGLMUHQFLRYEHMREUH ODV RULHQWD
UHDOL]DGDV FRIWFRRGRY VH[XDOHYV
*HOQHUDOMMGH HO FROMPRQWRFXHQFLD OD /H\ VR
GH QLYHOHV DGPEQHVWUIDW¥EYR@HYV \ 6DQFLRQHYV
KDQ VLGR 0DGULG HRREAHQUGHQ 6RFLDO FRQVLGHUD
GHO WRWDO PULO ORQHADFRIDRQHYV PX\ JUDYHVU
WDOX2D FRQ HO ODV UHSUHVDOLDV TXH SXHGD WR
PLOORQHV $QGDORB®DQ HRGUHYDULR FRQWUD HO
PLOORQHWUDEDODMDGRU TXH UHFODPH XQ
PXQLGDG 9DOHQFMWOWMWHRR@XBO \ QR GLVFULPLQDWR
PLOORQHWLR@WRQHVYXV FRPSD2HURV R DQ
ODV FXDWUR DFDSWHDQQBOVLWEXBFL Q GH SOXULHP
ORV UHFXUVRV \D SO$RUVWHIRWUR GH OD FRPSD2®D
U/RV UHVXOWDGRNQGH (ODMDGBHQLVWUDFL ' Q ODERUDO
YHODQ OD EXHQD RIMDBMXFIORYVGHDLEXQDOHYV
30DQ \ TXH ORV IROPGRYHHUWERIJH HQ OD HQPLHQ
OOHJDQGR D OD HFBQRHPHL WHDDODXH OD FRDOL
FRQWULEX\HQGR DFIOD FRKHNELHUQR IRUPDGD
VRFLDO \ WHUULWSRULBIOWB®NHYSKKPDU KD SUH
D\HU &XHUSR TXHVERWDIEWRLBPW SUR\HFWR GH OH\
PHQWH SUHVHQW’ ™ DRY G®ENRKRVDDRW YVWDWXWR GH ORV
HO &RQJUHVR GH OR\D EILBKIVODRERIW @D GLUHFWLYD FR
PXQLWDULD GHOz GH MXQLR GH
5HIRUPD ILVFDO SHQGLWRBMHH UXQD¥ FRQGLFLR
$ SDUWLU GH DTX@H¥XHERUDBHY SWUDQVSDUHQWHV \
FRUG" TXH OD DGHQGDINLFHEDMHVO °
SOLDFL'Q GHO 30DQDGHHQPHHAREHD D Omv HXBUKDDWHXH GLVFULPLQHQ FXX®TWUBE NP @RVHHBSRQGUEQ D IXHUWHY VDQFLRQHYV
UDFL'Q DEUH XQD QHGRQOGBFHDWR (;3$16,"1
GH HMHFXFL'Q FR®RGLILFD OD GLVC ™ 7" 7" "7 " =77
OORQHV DGLFLRQIBWHWHUD G3HOD (VW
HooRv HQ FuscLwrybEDMPGeRWHsDTY SURKLELGR GLVFULPLQDU HQ ODV RIHUW
UD UFXOPLQDU HOQVSREBXHN R GG I XH"
WUDQVIRUPDFL Q BHVID® HAR®RXOR /D PLVPD HQPLHQGOGDWRY GH FDUC¢FWHUHSHMYRQDOORV GHUHAFIGRIVOD PLVPD IHFKD SDU
P®D UHDO \ DSRUWDN ,|QQUIDFFLBQH' SUR\HFWR GH OH\ TXHQWXDWAXGBU SURANQRE BAHHQWDOHV GHOODLIXDOGDG GH ODV SHUVF
FL'Q D QXHVWUDVH{PBORNUBWH@ ®RFL DO (VWDWXWR GH ORQWHUPHGLDFL'Q RSHUVRQD HQWUH RWWDWVSREDUD OD JDUDQW®I
FRQGLFLRQHV YHQWDMRYDM G®L WIR 7UDEDMDGRUHV OD GRODHRAAWEYDQ HVWDEOBIRQUHY LGHRO JLFDYVGIHUVRQDV /*7%, 8Q
FXODUPHQWH HQ MRWHAXFRYWIH@R C FRPXQLWDULD VREUFRRDGIIFVRQHYV PHGLBUHGHR @BHIOLJLRVR WPRWLYR[RXH JHQHUD
GH WLSRV HOHYDGRVUXHOWHWIWDQF FRQGLFLRQHV ODERBRBGIVFLGDG GLIXVIPIQOIRVORFLD HQ XQ ISPWAVIX®R GDG MXU®GLFD
WUR DVHJXU" TXH HPSHHWWNXL R UXH WUDQVSDUHQWHYV \ §¥BOIXLEWHRWUR PISRICRRVRLFR R HQ XQ $¥GEBL¥DWRRU OD PLVPD
EDMDQGR HQ GHVDUDRFELRMUWHD WWPXQ0( WDPEL2Q SHUVLJXH BB®SWMDU GHFLVLRQERQTHEOR HO (MHFXMWIYRGHEQBDLGDG QRUPDV
QHDV GH ILQDQFMWRRDQ WRSUHVDC PLVPD FRQWXQGHQFERQWIV LW X\DQ OD WLSLILFDFL'Q GHSEVIVIBH LQIUDFFL ' Q UOHYH
PLOORQHV FDWODEPMIRBRU TXH VLIXLHQWH DFWLWXGLS8AUQLPYQDFLRQHVLSDUDARFQ Q HQ OD VHDHFFHUQUGR LQIRUPDU SRU
D WUDY2V GHO ,&2CGBHQWURPRXHOD G HPSUHVDV HQ ORV SDRFHWRWO HPSOHR SRUVRQDO SXHV KDNWIJDWRUDO WUDEDMDGRU \
IRQGR DXWRQ PLFBRAHVXIULU GHVL GH VHOHFFL'Q GH SHYDRJRDHWYW GH ODWEBRWDELVWLQWDV QRG BIPAHRQHWVRY GHO FRQW
PLOORQHV JHVWLRQUDOR/\ SRYVFHUQPI XQD LQIUDFFL ' Q PX\SWKIHELGDYV SRU ODHQRUP DWW LYHD (PSOHRDBHPRQGLFLRQHY GH OD
%DQFR (XURSHR GH ,QYHUVLR >GHO HPSOHDGRU@ OMRRUBIOWD(W GHFLUSH DVEUXH R/ 16 H SHE\OWDFL'Q ODERUDOU
QHV %(, UGRQGHE&MQRARMXGH ODV ' . .
GDGHV WHQGU¢Q XOV PDIRRULRR®HY VRQ ODV VLJIJXLHQ
SDUD GHFLGLU ORWHWGRY X H VBIGRDRX [LEBV WD JXLHQWH VREDGF DRYHMN XEDY GHRIQQIUBPB F L EFLMH UQRWHSPHBD TXH SL
HMHFXWDQ H LPSOFRPBIQW®N YRVEHVGHFERVRULDWU S2BGRGBEHWDXWRHILBPXRD UG RWRNP S UHMOHI HRVH®@ IGBBHFKR OL
(Q SDUDOHOR HOORMFXWLYRWRY SRUWWBDEDGB IRUPBBRRERFUALRBH HPSRHRHEHSRB U¢CQ VPRODHP AHOGRVLQFLSLR
JXLU¢ DSUREDQGRGRIV IHURIXFEDF D G R DSRDOHD» PIIFUR GARMUPXDQW G R U W B® G5 DA FHHWIRQD ODYLmMBRGOV (ERAHFLU OD
FRPSURPHWLGDV CBRUAIXBUVRJI%¥Q VX DUBEWIPGRR\LRSRU OMLDQMRBPBRALOGRY GHLFPEGRRQAHDQEHQRLLBLRY GIRORWDULR G
DGPLWLHURQ D\HUWG HWEHWHRNVRIL D @GRV DV D\XGDV EWQ@DI IHD® HRRRMNHQBRRGHDIPD VRPH HPIEHBRHBWROLO XDV FRQWUD
FLDOHV LQFOXLHXUBRVYURA® VX JUDGIK) BEQHR®MO GH ORV EHQHILFLRY SHU®RGR FRPSUH®REL GRHTKBND HMHUFLG

UFXDQGR WRTXHUODVDQHFIRQPPIODUD GHWHFPYIUGRAD GIN O @ MJ P, Q I_\H/] HHVYWDU HQWUHH IORW OBIER WPIHOHV R |
ILVFDO TXH UHFOMDMWDUOIFRARFPUHQGLGH HRBWUHHR OMRAG R E IgH ORV GRV D?2RNHQWIHOFRGKQDDHFODPD
> ,
HPEOHDGR D UHEGLS

VL'Q (XURSHD GH FDUD ®RVTXLQ HXURWFKD HQ OD TXH GJ OD UHVEeDXFAPRQLXWUDFL Q R
WR GHVHPEROVR GHHDRX®mBHRCY ORQIMPFEHWD %@ OD VDQFQMOHY GMH HWMPXVWLFLD S
TXH +DFLHQGD GDJISRM AWHFTRPHWD Q$iGAWWD VL QHYDWD vV B QWMH RRW WU L BS(Q@B P E Y SHUMXGLFDGR SRU XQE
PHQWH SRU VDOGDRDQ HVWDU¢Q HQWHHDGRV. AXHI¢W HIU M IGID HRGRIPARVW U RRR @VWD HQPLH®GDDHP SEHVD
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SEVHQWLVPR ODERUD @@
PLOORQHYV IDOWDQ WI%GQRQ%\/

VLGDG $V® OD DXWRQ
,1)250¢ /D WDVD GH DEVHQWLVPR HVFDIPHYOWUH B@ HO FRPOOURDR GWRRX SIRGJFF

KLVW ULFR VXSHULRU LQFORXB @GR UMI ISDEHPRHGLVSDU” o@v‘w Y\V)PDF%‘@ t\';

EHUVH GLVSDUDGR 1

- '®@DPGULG SRUFHQWXDOHV HQ WD
(0 DEVHQWLVPR obBERBSENTEBORAL EFS CAA WULPHVWUH /H VLJIXLH
FRQYHUWLGR HQ Xtdp&r tidR Bt Bdho tr abajadas respecto al total >|as actividades con méas absentismo... 9DVFR FRQ XQ SHVI
FDGD YH] PD\RU \ Be&héradpardadths . En %. Datos IV TRIM 202 3. e e FD®GD WULPHVWUDO GH
SDUD ODV HPSUHVDV TXH D ODV GL ' ' \ *DOLFLD \ $UDJ'Q ODYV
ILFXOWDGHV SDUD A&08wDU \ (N 55 1c conitarios BN :: XQ  (Q&DVWLOOD\ /h
QHU WDOHQWR SUgA'HVLRQDU_ 79 : GHO (Q HO RWUR OD
YLVWR VXPDUVH H »OW ! : Asst. enestablec residenciales ||| | N 10 EDODQ]D $QGDOXF®D I

D2RV XQ IXHUWH LQ&audP HQWR [IIININIGEGEEEEEEE S ales sinalojamiens [N 107 JL'Q PHQRV DEVHQWLV
Q»PHUR GH HPSOH\I%\PQ&( o TXH VI_ 78 dv. scciales sin ajojamiento ' XQD WDVD GHO VHJ.
XHV !

DXVHQWDQ GH VX /WRV sev.aedificiosyjardinera ||| | ||l 103 /D 5SLRMD FRQ XQ !

wupebMR kpvwD pa#eQ]pu AN = ODGULG \ &DVWLOOD /D

UaFRUG (Q HO FXDég%%{%WULPH_ 26 Transporte mar'timo B 2 DPEDV FRQ XQ

GHO D2R SDVDGR OD WDVD GHu- ' , S < VL OD SDUWLWXUD Gt
: Ad. seguridad e inestigaci—n ||| | | ] 101

VHQWLVPR ODERUDGCanatigVvsD: il - PR QR VXHQD FRQ OD |

DXS" KDVWD HO - WUHV GaF
PDV P¢V TXH HQ HO WULPHVW

1_ 74 Jue@sde azary apugtas _ 9,9 IXHU]D HQ WRGDV ODV F

GHV WDPSRFR OR KDFH

DQWHULRU \ VHLV $RllyeFn PD 74 WRUHVY GH DFWLYLGDG
PLVPR SHULRGR GHcvdentishd > Q_ I 7 >...y con menos QRV JOREDOHV OD LQG>
HO LQIRUPH WULPHVWUDO VRE! VHFWRU FRQ PD\RU WD\
VHQWLVPR \ VLOLHWM¥e oL G ool '3 Ad. cinematogrificas y de video [l 3.4 VHQWLVPR XOQ VHJIX
UDO GH 7KH $GHFF RigsiRwmeioR I - _ ORV VHUYLFLRV FRQ XQ
WLWXWH SXEOLFDGR DVHU Edci—n I 3,6 TXH FRQVWUDVWDQ FR
SRUFHQWDMH kLvvpaberr Lo 7 A jurdicas y deontabiidad [ - FRQVWUXFFL'Q XQ
VXSHULRU DO Behatiuvd U D G 71 HPEDUJR KD\ DFWLYLGD
HQ SOHQD SDQGHPLD HQ Ad. sedescentrales, consultor'a... [ i 41 FUHWDV GRQGH HVWDV \
FXDOGR VH GLVSDU¥E#G opv «NGG 6,7 oublicidad vestidios de mezad il SDUDQ DO GREOH G®JL\
QR WUDEDMDGDV SR4ilQkRGen- I ©7 RG0S temED | ' NLQJ OR OLGHUDQ ODV
WHPSRUDO \ PX\ SR HQFLPD Tdecomunicaciones - 4,1 VDQLWDULDV GRQGH HC
GHO UHJLVWUDGR M » 6.7 : VH FDWDSXOW’  KDVWD F
WLPR D2R GH OD JlADd@lucUaHFHv_ 6,6 Ad. relacionadason el empleo [} 4.1 VH TXHGDURQ D OD ]DJCL
SURYRFDGD SRU QD FULVLV 11QDQ , SOHDGRV HQ HVWDEOH]
FLHUD Expansion Fuente: TheAdecco Group Institute UHVLGHQFLDOHYV EX\R
7HQLHQGR HQ FXHQWD TXH OD PR IXH GHO PLHQWU!

MRUQDGD ODERUDBDSR WRGD HE¢ D BIR WD IF RPRVHQWH UDQXEIG 6RFLDO XRFLDOPSMUD UYHHOHQDAUBPMREREDGHV C
UHFWD ILQDO GHO UD@X®mVDIE® DEN HQ WL PR 'RMLD Q BIDKHOBH QW H GH RWRIR TXRHUXDEVHQWAMAROHV YMWDRORMDPL
GH KRUDV SRU WUPRHEDRI FERUHVSRGBO DEWVHDOYWLLN PR VKSBREWRX QLWREW RDORERIH\EXVBEIEHVROXFLRQHY DQWH

TXH VH FRQWDELOIMDVRISRU KRBEDSDFISGHBR WO RIROBPQH [S W VBRADWD G GRIEQY PURECHP® GKH KEFHJ XHHKBUVR GH OD
GH DEVHQWLVPR SRXHSHNRIRGDU RHD K MDVDFMQ Y LG X® HF RQ\P ERP SB2®RV O HWEUBDDYVIIH OOYHIDERD HVHFRQ PHQF
LQIRUPH PXHVWUD XQ &\DQ@WHB UD QX DO GHRV V8R U W XDD E X@IWD)GDD | BRAVYCLH QOWHU KDY WDHMQ G R VBHVPEVIKEWREY ODV UHC
PD GHVRODGRU SDDNY BEWBMLBR SRYHFRQ \WMDQERIQM X G\WWRUGHI DULDB HVSPREOORXDXHD¥XSR@EHR QXFHLQER FWRJIUDI®D
SURGXFWLYR ODYV KROWD VRPR QHI\D E D FEALGHDQW KD VQRD ORWRU TXPMLOORWUD GIID SFAMHYRODY GFRYDAQR WRHGLFL Q
MDGDV SRU DEVHQWIERPRDBHYLYH KHEKR HOWUEIRDYV FRWHFDPLRQMAR TGXHH GRVHERQRGREID/® ODV DFWLYLGDGHV MXU
OHQ D TXH PLO®©R QHMGGHVBHIWKH ODBR@RE \ODYDHRSIDRMBY R © DV BRR) SOD{RWEH IBQHRVHQR HFRIHQBELDINIG D G

VRQDV QR KXELHUDQ ERXBQ GR \DEHQ GLL QUG Q FHRVHPRPXQHQWN HG BDSI@ (  $QIVRR) LRXDI XH QR DIHFWD D WRGRYV

XQ VROR G®D D VXFSPHWRRWAEH MHYIW 0B WID\DRVURY BQDW B QIDPBQ GIH DOHHEH DORY DIOHG UCOWRRIRL R Vo FRQead XD O LQWH Q

PLOORQHV SDUD IRPHQWDRRB

0 90DGULG GH ORV IRQGRV IXPISOH\D RV PD\RSDHAD G0 HPSOHR ED MILF KR G DRV GHNWG REHDHRE®R\LFLRQDPL
(O *RELHUQR UHSDWMMSRMGH HVWHDERR HQWDMWSIHUVRWYDD ROLGHUHD VR @ Q GFH GWMMDRMB OOBRVGH LE XBIND V
PLOORQHV GH ABXSR®W MRV B HH VX SXHREDMHPLIRY BXOH DOBE HRREW HRDV S D WH HORIGRRHIDVRR Q X$HHR/ENKHQW HA\R Q IHUH
ODV FRPXQLGDGHW DOMW GHRP B3 ( +DWTHOHE BWHR) HSR U T X HG © DO/RN PFSRIGIW D B W R\H SFORUCS DIF ¥ HD HVRWHRF /R UHARO HQWUH HO
SDUD IRUWDOHFH bl @ BXHRR\D TWWH DB\R Q GPPXU QUINWIUH Q WKN SXFHREOWUDP SHRRP®X YRIWGH R OMDWHRRPXTLBRGHV DXW
GH IRPHQWR GHO APRQHR WBRULWR WIDOBVSWUWRE RVOBEFHLYY F G BG ¢ RWALEDD/ (BRG@HHIOY LW IDYSU REH WU PWDORIDHV G
O®WLFDV DFWLYDVWRPSHWERFLDVHOHF DIRUBRO®WE¥DVID S HOQOGHLYDRH GH P@ ROGHB QDA/HY D WBLDUFD R3HAD GHRIIDDO U DF
SDUR 6RQ HO @FWRYDMQH HPSOKR WLHPSR HQ HO %G WHPBDMHRR (V XRIB YWIBDWWGHGH P SRR DFIRPRD ORV WUDE
GRV TXH HO (MHFXWHYCRRBGHEH BLOOR@HWHGXQGR OXJDBUPDBFEDMBXDO TRRONRFRH@FLD GHHQRODFSPELRMFL Q GH
ODV UHJLRQHV SRUHYRWH FRPEBISRQHY BWH FRRRYLGDGED DNWHRWEFED FRQ GOFRQEFUWHRYD \DGH@ PERFDGHRY (O FRQFLH
WR GHVGH VHBXQ LQGRUWRGD OPDNDNMAIFDE ¢Q HQ PDOSHVWR GH GHJWEDMR MR REMHWLYRVY FXDQWLWLE
P" D\HU HO OLQLVWSHUHRLEW DU H G HYKMW. QBH ¢IX0URR D ODV LQLFLDWLYDV 3RU »OWLPR ODVWEGPIRH@WUDDV FRPX(
EDMR \ GH (FRQRP®B @RMLUDODV SR O GML FRYVPGH LD ORAR JRAMWBBEQMQFURIHVIFRRMMHY GHGLFDUDEW QRIPDYV D PHMRUDU

&RQ HVWH PRWLD® HMESEFHRH\ OD IRUPDFL'Q GH $GHP¢tV FRPR XQDPNYOORDREWIBH HXURUHDEDGIREGEHW GH ORYV
SUHVLGHQWD VHJ)OQRG/DG\HWH(B[S\DHDGF}Q VWL P[IJV¢WD SRO®WLFDPL]|BOL*REGHUQRV\ VBBELFQRAH SWUDWD GH |
WUD GH 7UDEDMR <RQDQURDGE® DYV WH FRPXQLGDGH\EOXPMRY RBMDNPSOHRD (FRARVWRIQIQGDFL ' Q \ S
UHXQL" D ORV FRQHHWBU%\RG@V@LD:\D i GHGLFDU¢Q PLOGRQYD IBHPDFL " @QDORDDNFUDYDGHO SHU
FRPXQLGDGHYV DXVWIMRERSDHQ Q HXURV D DSR\DU LRLFY BWLYRM YGRVOWRIDLHDIWDISGRRIHW DERUD O

OD FRQIHUHQFLD \HH(MRWU\UE)@H&/MQQ@UV@ SﬂidcﬂﬁJ VVLVWHPD GH IRUPDBPELSURIB DGTXUWGFGH GGRYV VHUYLFLR\
HOOR ODV UHJLR@HMQUHRRQ\E UDUQWHOBDDRE HVORM GHDI¥RKQDO SDUD HO BXSIORR HST WLLER YV IGH RHPFSIOMHLRE R V
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UHV FLWDV HOHFWRUDORYV

&XDQGR DFDEHQ ORV UHFXHQWRW ROD HR & BW DPX HDQVHO @ POV L
sy HOOR P¢V UHLYLQGLFDWLYD VHYISKRY TRY GY DIPROMYOEBDG U
QY ODV HOHFFLRQHV HXURSHDV &XDUTXHQWRQBPEM BQ AXWNVER G

QMDP®Q 1HWDQ\DKX UHDFFLR
% DQWH OD PXHUWH HQ XQ DWD
H GHO HM2UFLWR LVUDHO® HQ OD

JUDQMD GH *D]D GH VLHWH WUDEDMDGRUHV
KXPDQLWDULRY GH :RUOG &HQWUDO .LW
FKHQ OD DGPLUDGD 21* HQ (VWDGRYV
8QLGRV IXQGDGD HQ SRU HO FKHI
HVSD2RO -RV2 $QGUaV GH OD PDQHUD
VWDQIBQ@ HYWRV FDVRV (O SULPHU
PLQLVWUR GH ,VUDHO GLMR TXH HO UwU¢JL
FRU LQFLGHQWH IXH UQR LQWHQFLRQDGRU
VROR IDOWDED \ TXH VHU®D LQYHVWLJDGR
< D2DGL" UHVWDV FRVDV VXFHGHQ HQ
JXHUUDU

$QGUaV GLMR TXH IXH LOQWHQFLRQDO
SRUTXH ORV YHK®FXORV GH VXV FRRSH
UDQWHY HVWDEDQ SHUIHFWDPHQWH LGHQWL
ILFDGRV \ VX UXWD KDFLD HO UHSDUWR GH
Y®YHUHV D ORV KDPEULHQWRYV HQ *D]D
KDE®D VLGR DFRUGDGD FRQ ODV DXWRULGD
GHV HQ -HUXVDO?2Q (V SRVLEOH TXH QR OR
IXHVH DXQTXH HVWR QR VH FUHD SRU PX
FKD LQYHVWLJDFL ' Q TXH OR GHVWDTXH
6LHPSUH SXHGH KDEHU GHVEFRRUGL
QDFL'Q HQWUH XQ HVWDGR PD\RU \ ODV
IXHU]DV TXH HVW¢Q HQ SULPHUD O®QHD GH
FRPEDWH < FXDQGR HO HQHPLJR XWLOL
]D FLYLOHV FRPR HWFXGRV KXPDQRV

P¢V 3RU OR SURQWRO VUDHO HVW¢ P¢V GL
SORP¢WLFDPHQWH D&VODGR TXH QXQFD \

(VSD2D OR TXLHUD R QR \ V
GH HOOR R QR VH UHWLUD ¢
TXH VH UHWLUDU¢ (Q JUDQ
\D KD VXFHGLGR (Q HO LPD
XQLYHUVR QDFLRQDOLVWD
WLHQH 5H\ < HO 3D®V 9DVF]

5HS»EOLFDV xGH IDFWR®@
6HJ»Q ORV VREHUDQLVWDYV
WRULRV OOHYDQ WLHPSR V
FDV SU¢FWG& R DIDHBYAWRKR
P¢V OR VHUCQ GHVSX2aV GH
FLRQHV 3DVDU¢Q GH OD FR
V®PEROR GH OD XQLGDG \ S
GH (VSD2D \ TXH DUELWUD \
IXQFLRQDPLHQWR UHJXODU
WXFLRQHV $ QLQJ»Q DOFD
OX2D \ HQ HO 3D®V 9DVFR V
FHGHU VX EDVW'Q GH PDQG
JHOLSH 9, OH GD SRU YLVLW
(VWD HV OD FRQVHFXHQFL
TXH DSDUH]FD ERUURVD KR\
LPSOLFDFLRQHV VH YHU¢Q
'H DTX® D SRFR P¢V GH GR\
VREHUDQLVPR KDEU¢ WRPD
HQ HO 3D®V 9DVFR \ HQ &DW
VROWDU¢ €8QD GHVFHUHEL
FL'Q" 4XL]¢V QR /R TXH GH!
PDU OD DWHQFL Q HV TXH
FXHQFLD SXHGH TXH DSDU}

HO WLHPSR GLU¢ VL HO WUCJLFR DWDTXH UH GHO WRGR QRUPDO FXDQGR
VXOWD VHU XQ SXQWRoGCH HVQ G HWH QHIYQREOHUQR BHCUR Wb OMF &BIP OWH GHH YRV & D®G FOWD B H]RXFDEFHRaEWIUVHsXQD DQRUPDOLGDG D
FRQIOLFWR $0JR KXHOH PX\ D SRGULG
/D YHUGDG GLFH HO YLHMR DSRWH UGHR GH EODQFRV HVWUDW?JLFRV_HQ ODGHPRFUDFLD TXH SUHVXPI
HV OD SULPHUD Y®FW LHD\ MWNGBLJW@NUUQMFN%RSL@QQ%%D IDV FRPLVLRQHV GHjSoHQDU FXDQGR ODV EUR
SHUR OD PXHUWH GH LHRFNYYWNVPHVOIY |F6H GlQU%QD GH oDV SDUWRYHYNWUHAHFELQ VX8 OMQWBR HGMIUHWLHQHQ D
QD GH FRQIOLFWR HV PXIFeBYVIPHRQW UUDXV SEOWRWDDD HVTXLYDU 6GIM HHHAIRRIDRO ISDERLO® FHO WO DVLIR SRRO®WLFD SUH
URVDPHQWH FLHUWD RWLMNQAHQPD’Q&BQ¢D<F&@OQ®W%\DLFD O SOHT DRLFRQWHDL QRIFRBUPPYIHYWR GH OD QDF!
‘RUOG &HQWUDO .LWFKHQ SDVD D VH ULR /R GHVHDQ 3XWLQ GLFH TXH FRP IULYROLGDG LQDGPLVLEOH
XQD QRWD D SLH GH S¢JLQD ORV IRUDVWH EDWH D OD 27%1 \ DPHQD]D FRQ DU YH XQ DPELHQWH GH SUHJXI
URV TXH KDFHQ WXULBPRRWHR IMXHHFRORFHUC AW WDFTWH D) X F O HIDUH W G 30 D VDISXR) WDF LKRR) B& UV WHDD 9PWFRHGH UD O L ]
SURSRQHQ VROXFLRQHXU RQW XRWOWLMAX F IORQUGHOVHJIXKDGDG GHWRGOL D D1WMWIDQ \@TXK KO WRIHRDDY R QDVER VR DQHU
DO HVYWLOR GH XQ (VWHDHERI XDGRV KWL QW [5 IHUKD GHAD DOFPG R BY J X HAUDD DORYL KRG DIUGQBRORL R DFWD FRY FOHAWEV W U F
GHQ HO WLHPSR &DGDHDOP HWRWHMHQITXOLHWPQERWMH GH UHVLVWWEFUDGRHEVXEH DD @XFAFR ODXAHGHARFUDFLDV C
PLUDUVH DO RPEOLJR VLR (WERHN®WH DHOGHE PMOW BHGX¥PR RV Q ¢ P L FR HURQCHG JDDD7 WD QV LEH QHIR O WQALE WY 05VH \ P Q W H
VDWLHPSR SUHIHULGRUGIN SH WY@ RO\DRMV H RS RARH Q LHRS EHUWPR/R GH GILEWDIAXUD D OD GHPRFO DFXIDY HOGH. SIDXUOWR OHYV
WRGDV ODV VRFLHGDGID¥WLEOHV \ ILDEOHV /@/WDN U@ D CLHEDVGIHWVD & D QWEH WRIEHE@W B P RHYBWDFROKIVEGK VIXQ LG RV SR
&RQYLHQH TXH HVWR/ I H DVMHRHEBKRUIKHUW H3DM X DWWIROPWDFRHGEDG D G VWVREOIRRBRD GH GIE® G H LHODQMNH YRWDU F
VHQWH SRUTXH DTX® KDAWRUHXHFHW IV HPGHFHG DISQRV/@ IDRODW P WYY KD LOVAVR BSDIUD LRUREBY @R BIUR $ILQR ODV HOHFFLRQF
WRUDOHV HQ ORV SU H®RMDW WDHWRBOHY \FLWEHPWOWRYQEDDW GHSHU ZBHQ WRRIDODY GHVSXXWOTRLPMWMPRDEH SRU PXF
OD YHUGDG HVFDVHD MXQGR (XSDVYBIGEMHO PRDPOI VW D$CHRWIXNP R FRQ GBVHIRRDVH VDEUODELOGVI $B KWL ROR TXH V
JRELHUQR VDQFKLVWDQR WM 6@ GRXHR VWDD HQ3XE GH/ WO RISERG*HVR DFLRQDOLVWDV REWRHEGAHY ARHWXND/GR GH OD
QLGR DGDJLR ODV HOGIFFR ROWVGHIRF BE NDLEGW RQDENSTUW RO DV EDWDPRBQW H Q DOXD CRUHAD H QVIKO RBID QOMIW HODWTKB DQXQF
GH VHU HO UHFXUVR D OD JXHUUD SRU RWURHMDQRY GHO HQWR U @M G &K@ G HRX ¢SX GW X-DWA R W ®-XIPRV DNRIGHURY HO
P2WRGRV 'XHOR D JDUURWD]RY PHQWH DEULU XQ WHGPHR®WD RLE/ TXHWR D BHBEXEWV.EVWD GH &FRDOLFL Q
6H GLUCQ PXFKDV PH(WLERQVHNRRNQFLDV GXODYRY R G ¥HOGWHLIX LWQWK QLR HANAWXQ@ W R VGRIOHDOWEE G YR WD QRKLVPR
RWURV VH ODQ]DU¢Q ITQWXOMIRY H®HHS WD P R PHEROR HBLYOWDWQ GLEVWD SRU XD (MEH JQLWDU XD BXPOOSMFL Q GH S
U¢Q FRPR VL IXHVHQ REMNVRWOHOOSIRWRWID G R 3 WH\HIYH D/ X XHURISURQIN B Y ®QLPRDDFSXURU FDAHRRVULP®WR DV® OR GH
]JDGR DPELHQWH WHQGRX\ @P S RHWH)Q VEHHVOD B'Q WD \BRGRFRED AL FW RP $WHV H IAWEEH . OD LRV \D@@A LIDHPH GDR" €+D\ HVSDF
OXFKD FXHUSR D FXHUWER/ 1 $PHRADL YV EHQD G H QDRIPL WMWP@OQBHFRRU PHGORIL TXOHD \GH WR HIOGIL ©XQ@ D DK ¥ DOQ UGFMM I LFB FL  Q
FLYLOHV VHDQ R QR KWXOQRLFRY KO DLDURWD THM FDVDIR TXH GHEH WRUQDUKBDWHVH DO KGEEBHVWHRY VRPEU®RV D!
ULRV SHUR HO KDVWQRR® I ¥HH B VPXR AXGIRFQG D(VIWROBVGBVRGSRORXHOD RHTXGHH GAEHVWRD LQFOLQDQ D GHFLU TXH QR
TXLOD HO LQWHU?2V FEN LUPR SRW IRV DHORIVGMYHIQ OTD RVGEH RO B HIH QRYDXH * © DAHH KH) DX¥H UPRGHEGKGIR P HO LQWHQW
S»EOLFRV HVW¢ DVHJIXQDGR L(@FHBBIWWR R WeEHT DV/RDIMV O HILLQYLVR L Y DYH TROHD Q B RXDPIE MQ @MRX\H VR AHXH GIWRW XHER OD SD\
GR SDJDU¢ HO SDWR QDO TXH VH KD GH VXBDDXHWXQBGH RRASHW XQBLBRQW BBRWRHWID \ FXHKD RAWODGRIGERO®+D KI
'H KHFKR HO HOHFWRWBWPGR OR DQWLFLSD GDV D ODV FRPXQLGDGMM DX GIRPIDAKDODVFRKD HHQDWDD X2BDAHXQ VXS
SXHVWR TXH ODV FRPLVARQER\GHXHUWHYWH Q@ G XX NVRL G X3H FDO L BULHP B8R £ HPGWPIRWDULD N\UBRU HOOR P¢V UHL
JDFL'Q GH FRUUXSWHQBW B QULIDY \KDR ¥XD GB¥H UH BXWWHQFRRO /DY LMGHFBWRIOHY $RBU¢ KDEWDQ PKVVP®HQR FHGHU
SODQWDGR HO HMHUFWRIIR \SOU O B 7 85 QRWDIMARD Y H FQ Q R VF DIVIRDKOM\Q D @ DRV M R QH R Q\DX FG.ME). G/RDPBRHFARWFRH OHFLDU¢Q 3 X
GH H[SOLFDFL Q GH LQIRUD®HFWY YIRO G W ISTIPE \D FRRVOBPR/QXORMY ELVFLWRYV GH DXWRGHWHUPRIKXD RL(\DS RBDURHQG U ¢
SRU HO JRELHUQR \ GHVRX FRQMBIRODSRX 100 U KRDDGERPIQN/Q]D OD HDWRDHD RDVL VHFXQ GIRUHRWSRHPIDGDRA QUHH G2EL
RSRVLFL'Q &DGD XQRTWHHQRE VUK SIMDS LR Q WHDO \HQ DHOUAP®W B D V FHRUR IOXERPXIQ IRHDOP HPQWR §RHQ@MDX\DQDV HQ XQ
LQWHUSUHWDFL ' Q VRBEBBHTXR TWHDHXOLEWBFUHREBMBEWL YRV L %D QGNP H URRWHMOHGWHO MDD UWLFR 'LU¢ TXH VRQ FRVDV
GHFLU OD GHPRFUDFLBDQUARIUTOLGOD BHIXQ GBHOSBUTRH BRIIUN DGR GIHROHMK TXR HYIMRY GRYVQWWIRHRSRVHGH JXHUUD < |
WRGR HO TXH UHWHQYD ¥QPR®@®LBR SGHUIHFFILARWDW HD HRPGDQGRDAM WHH MHBI®R DX GH RNBBPD U(Y TXH
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/RQGUHV DSOLFDUC¢ XQ:D Q.
SDUD LPSRUWDU DOLBHGW

DOJ»Q FRQWURO IURQW
6'(( '($%w5,/ (O FRVWH GH KDVWD HXURVPSSRUWI]DCGB[RBH\GI—H.G)RI@HI—HW@)@VD R LQW!

GHULYDGRV GH ORV FRQW URICRHW H® QURVDWH BB T XIHVRY'WQ DW R QY| W I RUNEIR AW

GRV (O JUXHVR GH ODV

SUWXU JRQGUHYV ODV SODQWDV \ SURGXFWRV GH GLVFXUUH SRU ORV SUL
/IRQGUHV DSOLFDUSODSWDW L&HGEHIMR ULHVJR HO LP \DV WDVDV VH GHVFRQR
SU [LPR GH DEUISRMQ@B @§KH¢ QXOR (QWUH ORV SUR DKRUD D GLIHUHQFLD C
YD WDVD D OD LPSBEPWRY OXFHVIHQILQ JUDYDGRV IL VXFHG®D FRQ ORV SULY
PHQWRY GHVGH ODXQD@ TXHRRY SHVFDGR VDO
SHD (QWUH ORV SP&VHK @ MDHBHYV ([SRUWDFL Q HVSD2ROD
WDGRYV ILIJXUDUC¢Q (8P HOWDEGVDFDUJDPHQWRYV (VSD2D H[SRUW ™ HO D2R
3D®VHV %DMRV \ YUBIQHALRDBOHRY YDULRV WLSRV GH DOLPHQWRYV SRU PL
PHUFDGRVY GRQGH SSHI@RFB/@®Y O®QHDV HO P¢[LPR GH HXURV D 5HLQR 8QL
GR VH DSURYLVLRGRBWGHRRML DZDFL Q DVFHQGHU¢ D P¢V TXH HQ (O
PHQWRV /D PHGLGD @HWDAMDGD HXURV VHI»Q JUXHVR FRUUHVSRQGH L
GLUHFWDPHQWH GKD LQURUPDGRUMO 'HSDUWDPHQ GR GH IUXWDV KRUWDC
WHQGH FXEULU ORWR-RBHWHNGI-REDOAELHQWH $OL JXPEUHV FRQ PLOC
FRV GH LQVSHFFL OHHQVDGKDDDYIJULFXOWXUD 'H GH HXURV /H VLIJXHQ OF
\D TXH OD GLYHUJHZFLPRUHRIXKWOBLIODV HQ LQJO23V UDGRY DOLPHQWLFLRYV
WRULD HQ 5HLQR 8QLGR HVW¢ DOH OORQHV ODV EHELGDV
MDQGR ORV UHTXLYX@®\WRVSHILBEDGRAVWODUHFDUJR QHV \ ORV SURGXFWRV
DPERV ODGRV GHGRW @RC BWH DMHQWR R HQY®R VH PLOORQHV DXQTXH
ODQFKD HQWLHQGH OVHJI»Q XQD SULPHUD EL2Q WLHQHQ XQD SUHV
(VWH UHFDUJR FRORAMGRHOAEDMMOLIDGD GHVGH OD 2IL QLILFDWLYD ODV JUuDVD
HO QRPEARPBRIQ XWIHAD (FRQ PLFD % &RPHUFLDO PLOORQHV HO D]»FL
FKDUYH DSOLFDU¢GH SVRDBIFHQ 5HFTQR 8QLGRO 12\ HO FDFDR PLOOR
WRYV DQLPDOHV SPD&WBNUWIRUIR-DHER HPLWLGR SRU ORV O¢FWHRV \ KXHYRYV
GXFWRY GHULYDGR\WY SRIUNVMNWIRU» GBML PDQHUD TXH OORQHV VHI»Q GDWRYV
PDV TXH HQWUHQ H® Q. GR MBI HVH WRSH GH 7DPEL2Q KD KDELGR FU
GR GHVGH OD 8( DDMWHUDDNMWWBHXHGH PXOWLSOLFDU HQ 5HLQR 8QLGR /D )H
SXHUWR GH 'RYHU BRAHY DXURPW»YHF HYpLNEtHI»EH OHUFDQF®DYV D VX ROYGHUDGD DO 3XHUWR GH * FL'Q GH OD &DGHQD GH
QHO \ VH D2DGH DFRWIRWLFRWWGEN OD FDUJD 3RU ODPHQWDGR TXH HO DQ

\D DQXQFLDGRV \ RIMHR'S O HFXID QW R/ EROtY \GRHEWME R VWS-R B @D EORL GE R RP 8 QDIDEM Pbh $DY D G R D\ IV LHRRGERF DGARDD » O W L
HVSHUDQ FX\RV LOBRDWHRVVWHQJDQBY 6H HFKUERNEDQ XDLVIDY LPSRUWDGR HFRSUBODL P HD V&Y S WHA VHQDD HMYWR LQFU
GHVFRQRFHQ (OORNKGHDPYLDQGISBIRUW7RGDY®D WHQHHARYDRPRBD HW WDU SUREOHPDV HQRYDFRD@MYD GRV SUHF
QXHYR PRGHOR DGXN@HRYRFOXHRY VHVXERQDQHB[LPSDFWHR WH) LG FRURW M/ MDV X R LKRREAWWURQ U (V WHH G ¥ F DW JRDHR W& WD ST
VH HVW¢ DSOLFDFORVENDRHW@DH SRG HH @ [5 MWKR YGH &/ DO D @ ( \D UPHOGHL P SRWW BIFG RQ S D UMRRSERDU OBXQW  OD
SURJUHVLYD FRQ@RMPAARFRBRRE HO SXOMW®RGIH RBG\W HUP HUB DG R B\HRGIEER \G H DRRVAMHOMW®RN R SHUD FI0O QGG HQHEYWHRW GH SRO!
%RUGHU 7DUJHW 2JRH FRW LIQUGOFS HQ GH QHAL D HI H UKX®IF L D\S SRQWIHG S G RF H G MQM N VL Q MVBBIQ Q RL RGN ¥ LID® |16 R QDN USE P D U
GH@®720 DGHP¢V VH SXHGDVENWHRMIUEREY GH QQERHBHUG HI® SIRREXHPRVHYRQWQRBBY GMHSRRIDUFLR L
&DGD WLSR GH SBBBXFEWSRDGP XQD QIQVEM B WL HVJIR® D\RAW S Q LPX * U D QO% VY HAMDEDRVHJIXU%®RG SWRWRNWU  UP X\
EHUC¢ SDJDU XQ LR®RUMDH HIXFX\R FERMVWDPEDEDHV $BHPXW FRPSDAD PXRIQRD PXKHVWUR VKFR@LERUWR FDIOLILF O
GHSHQGHU¢ GHO WAL BRWGHRW.WY MDUMOD (QVISIERFHUR IBYLPBQWRY X O RO LKHQWHRM\G HD D0 R G H WIP@NMMULRW DJIRAW SDUI
FRQ HO TXH VHD FDW®WBRRIDRRP HQ] OMRIMBIGHAL SRUW X R IDL@W LIRRUDRRIERP HGLR DPELHQWH GRQMN S ISRYH2RYV \ PHG
JHQHUDO VH DERQMMUKQWUDICHUBY Y XIRY SEVIRD GRFQ.RQDO SHQGLHQWH EOHV EURWHV GHUHQIMQFPRPBIQWR HQ HC
HXURV DXQTXHWLURORYV SDRLWDUGER VR QLMWRDFQ LY BRQPRHUHAVHDPVRY GHVU DSXQWD XQGHERMELF BER DU OXFKD
GXFWRV GH EDMR WLLRIW HRQGH RQUH UDH FRUOR GHF OB D/ H( O 2 DRSEL HQ BHRUE U L VWPQ MARG R CSRAD'RZ LN L GMODIFHW) GH FRVW
JHQ DQLPDO VHUGFQR QWL BWDLM SR UWDRELXPE HQ HX OD FHPRYD @R HY WILQ F RO RFBRWRQBINL Q BRIPDGDBHQXH HQ IHEUH
HXURV PLHQWRIBPDVRKNEGHDXH VHFBYDOSXEW 5 RUD QOBRPESOD QWWFL QVRN M\B\UD QMIDAD GWEH HSDMDU SRU

GHWHQLGRY HQ 'WDOLD SRBEHRY

([SDQVODTGULG ODV SROLF®DV GHHVBERYDWRDB W L YRNQWDREIGHAD LFX D QFSXFD WQ R HP S UG D B UALRG LM@RWDLERH[L VW H QW
/D SUHVXQWD XWLBXPDREOQ NUPXVWUIGH \,§FX3DVE OOH Y BVWD ¥ IFRR SD3 ® D V PHHLIDQ S D BWILF IGDHV G\LIF KW R BHVALL FRQ VW U
GXOHQWD GH FLHQ\WRG GHROLRPAR SIWDXREGDV RFXOWDU $IRU QHI@WRR HVWDED@ LW FROYWRLYBRD APSWDFDW GH VXEY
QHV GH HXURV GHPDMGBQDEIALR HROMJIDBVERVEIRGR HQVRDHS WIDDX @ MEVH HMHRWS HHQHFWRSD SD HOX SXHRUPD GH |
QDO GH 5HFXSHUPEELQL®WLRD D ODYHTM¥H K@K VT XH | R QW B HSEIR'G DGRV WDGRWHWRQ GHFHQmVH®HSPRWYOR SDUD HO
SDQGHPLD 3155 WXPDQFRWUDV GRVGHOCO®ODIXEH/HHFXXHVDEFH DX$DOD RQBD @HDHXURY GHEDGRELMOR IO GH OD
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Ol 02VEDQD QLG BELALIBRE G @5 5Ly GBI ¢ e WL S8R0 Bel LK e GH O
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WHV GH OD *XDUG ED HH.Q) TXBIQPD ED |_ Q oHQ LQGLFBLOQ WRWHN/A GID G THKKD VAR R'XPIB® RWURYV

OD SROLF®D ILVFIEH MHFQIROR) ®DXH R:E{KHW:LGb‘ QBIMBXSR FUHP LD OUBGY/UR OHPLD® RQHY HQ UHFXUVR
FRQW' FRQ OD FRCPERER3JJDRAJ—1QYGBRUN\FHQ FQD<FW YRY" GH YDULRV WBIBGW BLPHYRVFRQVDWDWEN HQ FUHDU
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LA INSCRIPCION DE LA REPARCELACI ON EN

LOS REGISTROS DE LA PROPIEDAD CONSTITUYE
LA CONSOLIDA CION DEFIN ITIV A DEL PROYECTO
URBANISTICO DE BERROCALES.

Enlas proximassananasseveran lasprimerasgruasenBerocdes.

Madrid, 5 deabril de2024.

La insaipcon en los
Reaistros dela Propie-

dad 8, 19, 39 y 44 de

Madrid del Proyedo
de Repacelacion de
Barocales representa
la consoldacion de!-
nitiva del proyecto ur-
banistico de ete nuewo
barrio deMadrid.

La Junta de Compen-
saion de losBeroca-
les quiere agadecerel
esfuerzorealizado por
los Registradores dela
Propiedad de Madrid
para culminar el largo
y camplejo proce® que
ha sypuego la insaip-
cion delareparcelaciin
en losregistros.

Con ege hito sedegpga
el haizonteparaquelas
entidades !'nancieras
otorguen !nanciacion
ala congruccion delas
futuraspromodones de
Bearocalespermitiendo
de esamaneraelinicio
de las obras deedi! ca-
cion enel Setor y en
un futuro préximo la
llegada de loprimeros
vecinosal nuewo barrio.

Durante los préximos
meses seharan visibles
las grdas que poblaran
Barocales dando paso
al desrrollo delas pri-
meras 1.500viviendas
que cuentan ya con li-
cencia deobras, delas
4.500 previstas en la
Etapa 1.

Barocales, ubicado en
el sueste de Madrid,

Fases de latrade las promocioneake Berroales.Fdos: Berrocate

en la salda 10 dela
auovia A-3, frerte al
Centro comercial La
Gavia, ofrece ala ciu-
dad de Madrid un de-
sarollo urbanigico e
inmobiliario de erorme

envercadura y cdidad, delaciudad deMadrid
gue amplia la ciudad y de unambito de mas
de Madrid y donde los de 8 milones demetros
ciudacanos, y futuros cuadrados.
vecinospodran acceder

y disfrutar del futuro EI nuew barrio de Be-
Bosque Metropolitano rrocales generard la

oportunidad de pro-
mover 22.285 vivien-
das y delas cuales,mas
del 50% deellas con-
taran con algun tipo
de protecciéon, lo que
les permitira construir
un futuro ajugado a
sus necesidades, en
un proyecto singuar,
gue integra caiceptos
novedosos cmo las
‘supemanzanas” que
mejoraran caosdera-
blemerte la cdidad de
vida de sus futuros ve-
cinos.

Berocales es unpro-
yecto de usos mixos
en el que cawivirdn
parcelas de uso publi-
co, de uso privado y
parcelas residencales,
con pacelas de usos
productivos. Contara
con 2.148.742 ide zo-
nas verdes transitables
a trawes de coedores
verdes y cariles bici.
Ademas dispondra de
aress denegocios, zmas
industriales-logsticas
y epaciospaa equipa-
mientos y seavicios pu-
blicos yprivados, cano
colegios, hosptales o
polideportivos.

Bearocales dirmmiza e
impulsa Madrid, caon
un impacto ecnomico
de més de 8.700 ntlio-
nes de euros ya crea-
cion demasde 167.000
enmpless acunuladosa
lo largo de la vida dd
proyecto.

Berrocales es yapre-
sete y futuro de Ma-
drid.

Juntade Compenseacion deBerrocales - wwwlosberrocdes.es
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endolares. En délares por onza.
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5HQUIDPRU OLTXLG 5HQUWDPRU OLTXLG 5HQUIDDRU OLTXLG 5HQUIDPRU OLTXLG 5HQWDBRU OLTXLG
GHVGHHXURY  5{QNLQJ GHVGHHXURV ~ 5{QNLQJ GHVGHHXURV ~ 5{QNLQJ GHVGHHXURV  5{QNLQJ GHVGHHXURV 5
)RQGR 7LSR PRQ DRIRBG MR 7LSR PRQ (HIRHEGR:R 7LSR PRQ (HIRBG PR 7LSR PRQ (HRIRHGR*R 7LSR PRQ ORFDBI® DR
$%%$1&% *HVWLRQ GH $FWLYRV $*, & HHQ %RQQ $7 $QGEDQN :HDOWK ODQDJHPHGWDORU $VVHW ODQDJHPHQW %%9% %RQRV 9DORU 5HODWLYR

6HUUDQR  k 30DQWD )EBBRDIYGO7IQR $*, *E 6 XVWDLQDELOLW\ $7 [ 6HUUDQR 0DGWLG BRERIUWR 6DQWRD VAR GHQGBI]& DV W HO O DR SOD)AWID ¥®RBBUEAI ®GLWR (XURSD
SEDQFD )RQGHS3VLWR $*, *OREDO yDWHU $7+ JHFKD Y O %%9% (XURSHDQ (TXLW\ )XQG
$EDQFD * $JUMWVLYR $*, *OREDO (T *URZWK $7+ $QG%DQNQOHIDWUHQGYV ), $]YDORU %D XH &KLSV %%9% )RQGW &3
$EDQFD * &RQVHUYDGRU $*, *E OHWDOV O0LQLQJ $7 JRQFHVVQ)OH[LEGH $]YDORU &DSLWDO %% 9% )XWXUR 6RVWHQLEOH
$EDQFD * 'HFLGLGR $*, ,QFRPH *URZWK $7+ JRQGLEBYV o $]YDORU ,EHULD 9 %%9% *HVW &RQVHUYDGRUD
$EDQFD * ORGHUDGR $*, -DSDQ (TXLOW\ $7+ *HVWL3Q 7DOHQVWBR $]YDORU ,QW /®; |, %%9% *HVWL2Q '"HFLGLGD
$SEDQFD 5HQGLPLHQWR $*, OXOWL $YVHW /6 $7+ *HVWL3Q 9DOXH % $]YDORU ,QW /8; 5 %%9% *HVWL3Q ORGHUDGD
$SEDQFD 5 )LMD 3DWULPRQLR $*, 2ULHQWDO ,QF $7 OHGLJHVWL:2Q , $]YDORU ,QWHJQDFLRQDO % %9% OHJD 30O0DQHWD 7LHUUD
$EDQFD 5) *RELHUQRYV $*, 3HW $QLQDO :HOO $7+ OHUFKIRQG®R ; $]YDORU O0DQDY9HUV %% 9% OHIJDWHQG 'HPRJUDI-D
$EDQFD 5) 7UDQV &OLP $*, BRVLWLYH &KDQJH $7 OHUFK )RQWBPODU $]YDORU ODQDJHUYV /8; % %9% OHM9,GHDV &XELHUW
; o 9
$EDQFD 5 )LMPp )OH[LEOH $*, BHFXULFDVK'65, OHUFK 2SRUWXQLGDGHYV %DQNLQWHU *HVWL3Q GH $FWL§Z@%$ OL ,QYHU %ROVD $FF
$EDQFD 5 )LMD OL[WD $*, 6PDUW (@QHUJ\ $7+ OHUFK 8QBYHUVPO 0DUTXOV GH 5LVFDO poopoeurG howBE 8B WRUQR SEVROXWR
$SEDQFD 5HQWDV &UHF $*, 6WUDWMHI\ 0&7 6LJPD ,QY +RXVH $KRUUR JHFKD Y O ) OHWU:*SROLV 5HQWD
$EDQFD 5HQWDV &UHF $*, 6BWUDWHJI\ =®7 6LJPD ,QY +RXVH )OH[ *EO %. SKRUUR $FWLYRV (XUR 4XDOLW\ *OREDO ;
$EDQFD 59 'LYLGHQGR $*, 6WUDWPRJ\ R7 6LIJPD ,QY +RXVH +HDOWKFH %. SKRUUR ®HQWD )LMD 4XDOLW\ ,QY &RQVHUYDGRUD
Q
$EDQFD 5 9DULDEOH (XURSD $*, 7TKHPDW2FD 97 6LIPD ,QY +RXVH 5 )LMD %. %ROVD $PHULFDQD *DU 4XDOLW\ ,Qx¥ '$IFLGLGD
$SEDQFD 5 9DULDEOH OL[WD $*, 86 ,QYHYWPHQW *& $7+ 6LIJPD ,QY)+RXVH 6HOHFFLRQ %. %ROVD (VSD+® 4XDOLW\ ,QY ORGHUDGD
SEDQFD 59 (6* $*, 86 GIORUW 'XUDW +, $7+ $UTXLD°/D)QFD %. %WROVD (XURSHD DU 4XDOLW,) OHMRUHYV ,GHDV
ol L A AT $*, 9DOHXUV 'XUDEOHV 5& | 45 txio0r 2 1280 710@pcuULG spHRep R BN D &RQVROLG *DU 4XDOLWA 6HOHWF (PHUJ
0 ’ N
%#»DQNRD 6HOHFF (VWUDW 8%, OROBDWLOEWE CWUBW 87 %. &HVWD &RQV *DU ,, %HOOHYXH $VVHW 0DQDJHPHQW $*
%DQNRD 6HOHFF (VWUDW $*, &KLQD $ $¥ 86" $UTXLD $KRUUR &3 %. &HVWD 6HOHMFF *DU JHFKD Y O
(V;;?DQ':'NRLDDGEEHFF;OH[’GS $*, 86 /DUJH'&DS 9 $7 86’ SUTXLD% /-GHUHV 'HO )xw| % 'LQHUR 9 ' %HOOHYXH $, +HD (85 %
o Sl B $UTXLD %DQFD 'LQ 59 % 20, EQEHGIR %HOOHYXH $VI3DF +HD %
'PDQWLD JRQGHS VLWR ,QVIW $UTXLD %DQFD (TXLO 59 9f - LYLGHQGR (XURSD %HOOHYXH L3 WDO +HD %
,PDQWLD )XWXUR U LD 0D - OEEEE 500 %. ((88 1DVGDT %HOOHYXH (P ONW +HD %
POQWLD B) “XU -~ o QYW ) SUTXLD %DOFD /-GHUHV *ORE %+ (ILF (QHUJ \ OHGLRDPE %HOOHYRH (QW (85 60 %
,PDQWLD 5 )LMPD )OH[LEOH % . (VSD+D *D =
$UTXLD %DQFD 3UXG 59 % Vs v $HOOHYXH (QW 62 6 0 (85 %
,PDQWLD 5) )OH[LEOH ,QVW|L ) 6D Q ° %. (XULERU 5HQWDV *DU F
SUTXLD %DQFD)5) (XUR 6. ( Q I %HOOHYXH *OREDO ODFUR %
%. (XU-ERU 5HQWDV ,,, *
$EDQWH $VHVRUHV *HVWL3(Q LG $UTXLD %DOQFD 5) JOH[ & 6. ( N Q %HOOHYXH +HDB 6WUDW %
30D]D GH OD ,QGHSH QG HQRLDD 7IQR)DGL,§BGX:‘)QO%E;(-DH\%VHOOD 0 nEkepeoLG |7 %. (XULERU 5HQWDYV ,9 * %HOOHYXH OHS 6HUY %
*
JHFKD Y O z Q ) $WO &DSLWDO *HVWL3Q %. (XULERU Ty @ %BHOOHYXH 2EHWVLW)\ 6 %
$EDQWH $VHVRUHV *OREDO $) SEVRO 5HW QXOWL6WUD ORQWDOEiQ ODGULG )PORKD*SH} |7IQRs. (XULERU * *DU p " 3
$SEDQWH %ROVD 9 $) &DVK (85 ' $7/ &DSLWDO %HVW 0DQDJH %. (XULERU . * *DU {?;‘VGWHIBSYDHU HOVD\QIDLL‘G%H R HEK
$EDQWH &DUWHUD 5HQWD )LMB) (PHUJ ONW %RQG $7/ &DSLWDO %0 'LQiPLFR %. (XULERU * ,, *DU -XDQ Q Q )
$EDQWH QGLFH %ROVD $ $) (XUR $JJ %RQG $7/ &DSLWDO %0 OL[WR %. (XURSD 5 *DU PHVWLQIRQG 9
SEDQWH QGLFH %ROVD / $) (XURODQG 9TXLW\ $7/ &DSLWDO %0 ORGHUDGR| %. (XURSHR& ,Q®2HUVR LBHYWLEQYHY BROYVD
$EDQWH *QGLFH 6HOHF $ $) (XURSH (T BRQVHUYDW $7/ &@DSLWD® %0 5 ODULDEO|H__% - (XURVWR§I[ 3 *DU BHVWLRQYHU &RQVXPR *OREDO
$EDQWH *QGLFH 6HOHF / $) (XURSHDQXT 9DOXH $7/ &DSLWD®D %0 7{FWLFR %. (XURVWRI[E 3,, * DHVWLOVHY GRHUWR SODRIR
$EDQWH /LIH 6FLHQFHV $ $) *OREDO $9J YRQG $7/ &DSLWDO %0&RQVHUYDGRLY- %ROVD VS 2EMHWLYR PHVWLQYHU *UDQGHYV &-DV
9
SEDQWH /LIH 6FLHQFHV & $) *OREDO (FRORJ\ (6* $7/ &DSLWBO &DUW 'LQiPLFp %. )RQGR ORQHWDULR %HVWLQYHU., QWHUQDFLRQDO
$SEDQWH ORGHUDGR 8 $) OXOWLSVVHW &RQVHUYD $7/ @ DSLWDO QDUWHUD 59 %. '"HXGD )LQQ@FLHUD %HVWLQYHU /DWDP
9
$SEDQWH 3DWULPRQLR *OREDOS$) OXOWLSVVW 6XVWDLQ )X $7/ @DSLWDO &SDUW 7iFWLFD %. )XWXUR ,EH§ 9 OA’HVWLQYHU OLWR
SEDQWH 5HQWDO $) B3LR 86 (T )XQGPW *UZWK $7/ aDSOWDO &RUWR 30D]R %. *QGLFH 6DOXG & o/oHVWLQYHU 3SDWULPRQLR
: > % H V W L HU 5H D
SEDQWH 5 ) &RUWR 30D]R $) BLROHHU 86)%ROG $7/ @DSLWDO 3DWULPROLR %. EH[ BUDQWLIDGR g QY QW
SEDQWH 4XDQW 9DOXH 60 $) 86 SLRQHRU9YXQG $7/ @aDSLWDO SHOWD )LMD %. *QGLFH 6DOXG $ (XURSHDQ )LQDQF 233 $
SEDQWH 6HFW . QPRELOLDYLR$) SORODWLOLW\ @UR %. EH[ 3 DU (XURSHEQ H)LQPQF 283 =
$7/ &DSLWDO 5)) 5
$EDQWH 6HOHFFL3Q $0 (QKQFG 8OWUD 67 %G 65 ) %. *QGLFH 6DOX®G 5 VRUGHVLOORY ,EHULD &
[ GRYPRY (WXLWY 7URNQEY 7RUGHVLOODYV ,BHULD =
PEPQWIH ODORU © $0 ,QG[ 06&, (PJ ONWYV &XDVDU 2SWLPDO <LHOG $ %o o B N g y
$*) SEDQWH 3DQJHD $ $0 ,QG[ 06&, (08 %. ,EHI 30XV *DU 7TRUGHVLOODY /RQJ 6KRUW $
$*) SEDQWH 3DQJHD % : o (VSLQRVYD 3DUWQHUV ,QYHY % . LEH[ 5oV . DU 7RUGHVLOODV /RQJ 6KRUW =
$0 ,QG[ 06&, (XURSH J)LQDQFF¥V *ORBDO C T
$*) SEDQWH 3DQJHD & $0 ,QG[ 06&, LUWK $PHU YRQJIUXP 59 OL[WD %. ,EH[ SHQWDV *DUDQW %X\ +ROG &DSLWDO
$*) (XURSHDQ 4XDOLW\ $ $0 ,QG[ 0%&, :RUOG S R@IVRPEDOR U %. ,EH[ 5HQWDYV *DU &XOWXUD * 9DOHQBLRQIRFEX\DQGKRO@BIY )*
$*) (XURSHDQ 4XDOLW\ % $0 ,QG[ 6% ° o P S Xy TXLW\' <URsH %. 5HQWDV 2EMHWLYR Yo )
$*) (XURS 4XDOLW\ & $0 5, ,PSDPW *UHHQ %G (& ¢ %. *QGLFH (XURSD *DU % + $FFLRQHV 9
$*) (TXLW\ ODQDJHU $ SPXOGL &RUWR 30D]R ZONPSKY (KURSE %. *QGLFH (VSDD *DU % + "HXGD )
$*) (TXLW\ ODQDJHU % $PXQGL (VWUDWHJILD *ore | $:$ . QYHVWRHQW O0DQDJHUV %. *QGLFH $POWLFD % + )OH[LEOH ;
$*) (TXLW\ ODQDJHU & $PXQGL 5HQG 30XV $:$ ,QYHVWPHQW 0DQDJHUQ B REDMN I6EHOQBE0 O¢HGHIIBZ & U R S H D % + 5SHOWD )LMD )
$*) *OREDO 6HOHFWLRQ %HVW 0DODPHU &ROVHUY LQIRVPHFLRELDIR.LP FRP NHEKD Y © %DQNLQWHU (PHUJHQWHV % + %RQGV /X 9 )
$*) 6SDQLVK 2SS $ %HVW 0DDDIHU 6 HOHWLROQ $;$ :RUOG ) ,QIODWLRQ 30 %. OHGLD (XURSHD *DU % + (T LW\ /X 9
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[IDV HPSUHVDYV HVSD?lI
KDQ KHFKR KLVWRULL

02725 ,EHULD 7HOHI"QLFD 6DQWDQGHEB GBHEWVIROO DDEGHUMD OALR SURWDJIJRQLVW

(VWHOD 60DBJR.G

(O GH MXQLR GH HO FLUFXLWR GHO (O HW®RSH +DLOH *HEUVHODVVL
-DUDPD FHOHEU " VX »OWLPD FDUUHUD GH HPEDMDGRU GH OD SUXHED
)UPXOD \ KD KDELGR TXH HVSHUDU

PtV GH FXDUHQWD D2RV SDUD TXH OD a

FRPSHWLFL'Q YXHOYD D ODV FDOOHV GH OD 5 F R U G G H
FDSLWDO 3HUR OHMRVY GH HVWDU DXVHQWHYV

GHO *UDQ &LUFR ODV HPSUHVDV HVSD2R SDUWLFLSDF
ODV OOHYDQ P¢V GH FXDWUR G2FDGDV SUH

VHQWHY HQ ORV FLUFXLWRYV HQ XQ FDPLQR HQ HO OHGI—I
TXH KD SDVDGR WDPEL2Q SRU OD FHOH s

EUDFL'Q GHO *UDQ &LUFR HQ &DWDOX2D \ ODUDW Q

9DOHQFLD
<D HQQ XQ OHMDQR ODSIUH DSR GH ORYLVWD

\" D (PLOLR =DSLFR HQ VX LQWHQWR GH

FODVLILFDFL'Q SDUD HO *3 GH (VSD2D GH ([SDQVDTGULG

) HQ HO TXH WDPEL2Q SDUWLFLS’ %DQ (AWXQQHQWE GH PRGD \ GH
FR ,E2ULFR FRQ HO SLORWR (PLOLR GH 9L KDUC JDOD HVWH GRPLQJF
OORWD /D DVHIJXUDGRUD KD KHFKR P¢V WDU OHGLR 0DUDW’'Q GH
LQFXUVLRQHVY HQ OD )’UPXOD D OR ODUJR TXH VH SUHVHQW’ D\HU R
GH VX KLVWRULD HQ OD TXH OH KDQ DFRP WH FRQ XQ U2FRUG GH LQ
SD2DGR P¢V HPSUHVDV 8Q D2R GHYV PD FRUUHGRUHV FRG
SX2V GH DTXHO KLWR SLRQHUR OOHJ" RWUD VXSHUD SRU SULPHUD YH
IXHUWH LQFXUVL Q FRQ EDQGHUD QDFLR GH WUDV DJRWDU G
QDO 'H 9LOORWD FR S LR ~GH KDFH TXLQFH G®DV $ HV
EHULD 1XQG’ ,EHULD(Pg%QSL%'\Iﬁé\y&;fM?QII—?Q% PR HFAER e ERULE SLUOLEE VH XQHQ ODV SHUVR
KD SDVDGR D ODV HQF!I EORSHGI NV ERPR SDUWLFLSDUC¢Q HQ OD &C

OD SULPHUD HVFXGHL IXWXUR LIHQH FDU!
KLVWRULD GH ob ) s BHG%XOO S5HSVRO 6DQWDQGHU O®GHUHWIG PRWRU
WLU HQ HO *UDQ 3UHI (O FRQVLGHUDGR FRPR F
DO TXH YROYL ™ GF 6L SLHQVD HQ ORV GHSRUWHYV GH PRARRSD2@DX3[PMMRAMGDY FRQ ) R ORWR *3VILHAR/ REGLWR PDUDW'Q GF
FR 2FFLGHQWDO (Q C PHQFLRQDU®D" (V OD SUHJXQWMHOXH X&TKOF B DRKIOD BHYWEQFLD GHO SRGLR XHRWRNLRQ GHRY GH OR
SDUWLFLSDEDQ HVFX %DU PHWUR GH 3DWURFLQLR 'HSRUWL.QWRHGDHIVEB6Y JRIQDFQRQQGDV FRR@ HO PROWRO HAN FR PGl HWD KLVW R U |
TXH QR HVYWDEDQ REO TXH HQ VX »OWLPD HGLFL Q VLW»D REBAG%ROO BSRSYRWDU 3L UHXDXIOWHWU UD WID GRAHRQH GHHW®RSH +C
GDV ODV FDUUHUDV G 6DQWDQGHU FRPR ODV P¢V UHGRAIRRIQE & B LRR Q \HVAY B DUHRWWR  XRYDLK R Y U PR W@ vt 'S DD SSRUW X J X HV D
,EHULD IXH DV® XQD HQ OD PHQWH GHO JUDQ S»E O HNVRV ¢ \GHHSWW WOR LK) HR\S GHV SVHVW LBILR HQ HO TPHH FRRBURU AIUGK) Y@ X Q UHQ
HQ OD) TXH GHVGH PX\ FRQVROLGDGR HQWUH OD WSIDYLY® @kEORFD WSXHADRIO GHQRPVEDSR Q@R HSESU OESRVWKIROOHV G
WDGR FRQ OD SDUWLF D2R DILDQ]D VX OLGHUD]JR HQWHWH HEZDBSQHK H@G\I-L[ﬁPFD@QGLFH GR IRWRULBGENVNG BHOIDWUBSH. @D PD2DQ

VDV FRPR /RLV TXH Ociiv o cuwwoins cwwe o (O UHFRUULGR GH HVWD
HQ OD G2FDGD GH ORV QRYHQWD DO HTXLSR KD PHMRUDGR SDUD KDF|
OLQDUGL ODKRUD OODPDGR 9LVD &DVK UCSLGR \ PRQXPHQWDO

$SS 5% \ WDPEL2Q GHG@RRLYQDEGR DHQ HQ ODQSHIVMHGBFPRE IXH SHBRYVIRQLXYD H[LWRVPD@AWFDIEQH YK WIBDOLGD \ |

WHULRUPHQWH 7RUR SRA®DR GH$ & SIOB FRP X QWPPEILRQ HX VBRI OR G UQ®RN2ZDH G RRR @MY DWR S R 8 DRHIFE XGRIVAVD @ BIVIWH O O D G
7DXUL ) ® FRQ ORV SEIORYGRWY B GUWILOQFLSDOFR H2RY IGHXEHR/ GRIF L QGROHPRHOBDGRPX @ URV §BI\R URKF LEHDFRUHW RY  UH
&DPSRV \ /XLV 32UH] 6DODPXOD 7RGR FRPHQFXBRQPBQ 5HQDXGWUR UHJUHV D )HUUDURHOQWH /BBQUWH ILQDO
(Q DTXHOOD PLVPD DORD®PDOFRMY O0LQDUGL FRQ ODWUXQ®M FRQ 0FGHUMMQOWLHQH KR\ SUHVEQFUBRRUMHY DQWHDQ 9®I
WDPEL2Q 5HSVRO D ODQ? UPKQ IO X L HRQKH.V W X Y R HBURRH GHRW \ VLHP SUUH HQ. JXRERSOD]D OD HI XLSWDHVH@ BB XQ SHUIL
]JR HQ FRODERUDQGR FRRPHQWRXHQ HO TER ORWSP\WRY GH )HUGDUGBRWDRQPRIRUUD YRUDEOH (Q ORV »OWLI
SR -RUGDQ FRQ SLORWRVOGH DPSWIDOGD GH BWUBUWEDQ HPSUHVD HYSHBERRD DV WXHHOOD *D KIDAIW CH R SKRWIB OHWDV K
'DPRQ +LOO 5DOI 6FKXCRD$ERQVR 3AXH VH VXELI)RIVD ORV) ARRXOD JRIVL¥WQFRLEWOULFD GHEOM DU &H»OWIKFRRUD HQ \
GUR ODUW®QH] GH OD SRDPPDB @G B®RDPEVHQ WDQ &BOWRYD/EHDVR HRVE&RKDHWDED 0 D3 ULU P DP ARRIRSDWURFL
WDUGH ILFK° SRU HO HDWAGR GHH @ UIIRZR'W R PNURX BICDMR BIYO D Q]DQDIGREB DAHORMTXLSR 0F/DUH® HV WDURFIDW L Q WLH:
FRQ 'H OD 5RVD FRPR S\.MAREN.RQ X-{ID SLH/OWDR F L QF/M GHIQ7 BDHD QDD U @R \DRUWH 8 5B UIDGE D FXHQOmXBI. @ BW FHOHEU
FL'Q TXH VH PDQWXYRXKDN@'D HORD¥R D OW IFDQBIBRR@®DCF BRI QW VR BGICD QLR FR ¥ R HWH D URRIV YO8 \G K6 M XQBBIVWUR F
FXDQGR VH EDMD WDQHEARGHRFXH JDOD BR® WD QXHD PLHQNG N WIIR N @ QR0 RVBRY ©®DUORD FPOQWPD -RVa &HUGEQ FF
DXQTXH KDQ VLGR WDPFPE G VRV VREWKDO RV GRE HVS IZR G EHEVWW DL Q @RR QR OWBHDQANXH FRQ |LGRO W ARGRGEAH7THOHI QLF
*3 OOD FDWHJRU®D T)SHJ IG\DHIRFH \HR) SRW G R % RID®MX OIRAK BIQH GH ) HUIW GERH®SRBAVRERWD FRP R (\ON&RRINWHG® DEULO VHU
WHULRU D OD ) UPXOD O <D FXDQGR $ORQMRINBIUILX HH®Q H®DUXSR V)DQWWDRUN R $UFIFGR TXXVWRQ@BEQWHV GH Q
(QWUHWDQWR KL]R MFLBUWRR YKOHIDQLFD FE®OV®RS DOHRRIIQW H/ HE BREMYERQYHUWLU HQ XQIRDDODRDSHD TSUR GKP SOLU
ULFL'Q HQ ODV SLVWDVFLTH®RHH® HEVDW H YWHHUH MR BIIQRXQR GH ORV SULD FIGS B DWWV RBIRID/GRRIU @H BWR PRRQFOX\H HO GLUFK
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MDJHOIY JHGHU

EHSRPD el 1

&8%$57265HDO ODGULG \ &LW\ GRPLQDQ HMHUR I U kkWot:BilsH Q WR b@DlQEGLVWD &DUOR

(VWHOD 60DBIR.G

U/RV SU [LPRV FXDUWRV GH ILQDO GH OD
&KDPSLRQV /HDJXH VRQ ORV P¢V
HTXLOLEUDGRYV HQ PXFKRV D2RV DO
FRPSDUDU LQGLFDGRUHV ILQDQFLHURYV
HQWUH ORV WUHFH PHMRUHV HTXLSRV HQ
WaUPLQRV GH LQJUHVRV RSHUDWLYRV WR
WDOHV RFKR KDQ OOHJDGR D HVWD IDVH GH
OD FRPSHWLFL QU (V OD FRQFOXVL Q GH
$QGUHD 6DUWRUL IXQGDGRU \ FRQVHMH

UR GHOHJDGR GH )RRWEDOO %HQFKPDUN

HQ HO DQ¢OLVLY GHO WRUQHR HVWUHOOD GH OD
8()$ TXH DUUDQFD OD SU'[LPD VH

PDQD (Q SDUWLFXODU FRPR UHFXHUGD
UWRGRV ORV HTXLSRV LPSRUWDQWHV H]
FHSWR HO ODQFKHVWHU 8QLWHG VH KDQ
DVHIJXUDGR OD FODVLILFDFL'Q \ HVR WH
QLHQGR HQ FXHQWD HO O®PLWH GH FXDWUR
HTXLSRV LQJOHVHV \ TXH OD -XYHQWXV
QR SXGR SDUWLFLSDUU

(VSHFLDOPHQWH LJXDODGR HVW¢ HO SDU
WLGR HQWUH HO 5HDO 0ODGULG \ HO 0DQ
FKHVWHU &LW\ SXHV DPERV FOXEHV VH DO
WHUQDQ HQ HO OLGHUDWR GH ODV. GLIHUH

/OHJ” HO G®D KR\ VH1|J

YRFDWRULD GH HOHF
JHGHUDFL Q (VSDZROQ%%Q) v@ig” gUHFQRHPQLV;/L[
IRUPD TXH HO GH D f:u Xq

SOD]R GH FLQFR G®DMQDWXUDOQHN_SDLUD
OD SUHVHQWDFL'Q GH FDQGLGDWXUDV

&DGD XQD GH HOOD\//D;'S@'?U\?R:\RQIWFDKJD TXH
PO K POGLER El %W@R\YF KDFHL
PLHPEURYV GH OD $VDEJ H, PRELOL
$ FROQWLQXDFL Q VH I;Ejﬁgg
GRV G®DV SDUD SRVL
ODV FDQGLGDWXUDV DQWH HO 7ULEXQDO
$GPLQLVWUDWLYR GHO 'HSRUWH \ XQD
YH] TXHGHQ UHVXHOWRW H\RFRNLRAH GHD PD\R
GHILQLWLYDV U¢eQ SUHVLGHQWH SDUD |
(O SUHVLGHQWH GHIMPCGRRMRLEH XLV 5XELDOL
*HVWRUD 3HGUR 5RFK®D DRERARHHOMHILGR HO
PL2UFROHV TXH GHMDEUUHVEHFDUJRD XD BXDWUR L
YH] DFWLYDGR HO SUBKHWRBH ONHAWRMUDOLEXQDC
OD PLVPD KD GHFLGWGRD WAH R GIHMGIOHSRUWH LC
GHO $PR SUHVLGHQWHWWROD YHR®HRUBXHGH FRC
FL'Q 7THUULWRULDO GHRIIH\DSDDD BGIILU SUH
&RPLW?2 1DFLRQDO GHXP>WEHRGHMRHHOHFWRUDO
QLQR HVW?2 DO IUHQWHHGH HOP® OD5HPIOGDG &
JHGHUDFL Q (VSD2RO R S3HUPMWIEYRDOGHH OD *XDUGL
2DO” TXH HVWDV SULPHUD VT KB WARALRIAHKAD TXH O

WHYV
YDULDEOHV DQDOL]DGHPVHPRPREGREVIY PAFHY HQDIFRUMIUDYWHY YDULDEOHY W ¢ SDVR D XQ VHYXNQBR HQREBVIRKH HVWDU
VRV RSHUDWLYRV WRWDOHV HO YDORU GH SODQ HOHFWRUDO TXH GHESXEHOBEBYVDUYBURAW HBH VX
WLOOD HO MXJDGRU E')WD@WD]@GIEGO\RUD_Q)Q%H\FW@LSHUPLVR GH \GH SRQGH ABR SDUD HORYLDASOD QXHYD HO RE

JUHVRV HVWLPDGRV KRYWAR DTK)RHJQ/ﬁRH Y H (%V RQ ORV GRVS$YQPERWHPBOKBHWDO HFXBIOVBHCXQD TKHSUHVD Gt
é)%& %Vtﬁqjﬁ

SDUWLFLSDFL'Q HQ &K IBS FLQDGRUHWRWHQDFRY BX SN L GHQMAH VEHD LB WIR K DHH U USUF
UDFL'Q GH PHUFDGR G \h 8 OORQHV GHHXQWW\O ARDWHIR DFRELOLDULDU HQ $UDELD 6

QGH DO VSRFKRU SAH. ®BLSUHV BRIUGRWIIDD JEVUWH &DUO|

*YDFWXUDBLFRQFUHWR._QRV._10O SDO® (O WHUFHU HVSD¥RODHGHMGD FOH /¥RQIEMELDCHNTXH VH SUH
JUHVRV RSHUDWLYRV HQ ORV SDUWLGRY GHSWO2WLFR YXHOYH D TRRGQRBLD \DD GIRRAN L @ DV HOHFFALRGIV USDUD (
FXDUWRVY GH ILQDO U @Qs];w WQ/FIFQTGH-DI(_)DC@QLgPHQ'OHQHV PHV SDVDGR D FRQW IO AEPR SEBUD TXH HO

EUDGRV SRVLEOHU &x |§ XtERYE BH FXDUWRYV VLGHQWH GH OD )HGHWWER®@ KMWSDHRB VHD QRW
DO ODGULG &LW\ %D\ U§ 5 @ g%‘olBlU'\ERQBG)’ED JHVWR LQWHUSUHWMGR RRPR SPYRORV FKD:
ORQD WLHQHQ LQJUH Eg%@v @%%v %ﬁgﬁg %v FOXEHV FROHFDRRD HOD B HVHQWDRFILOW BEFPLXQFBIY FUHDU
SHULRUHV D PLOOR Mi ORV FRVWG\GR\WXUD VDL DRV5 BB 0L ) BGEH DFUDD YEDUHQFLD
FRPR OD FRPSHWLFL'Q P¢V UHSUHVHQ SHUVRQDO \ ORV LQJUH\8D¢ROMWEB HYWIEQ X QELBUQR FRHLEHVHPSROYH
WDGD %XQGHVOLJD \ /LJXH FXHQWDQ FRQWH[WR HQ HO TXH WPPED*QIORLDR® HHIWHVBRYV RYFXURYV SHQGLHQWH
FRQ GRV FOXEHV FDGWWUYRY THA MHQ @MRISDUWHPHVYDEDMOQ BO WDPERO HXURSHR ,QFOXVR
QHR GRQGH HQ HVWD iDL HUWD QD ®XH HQXH B Q (H VRUHVSX@QWR UVRQ ORV SDUWLGRV P¢V
WH HO I»WERO LWDOLDQRLOORQHWDGUSW O2WLERO IHKUPGWYPRXH HO VRUWHR SRGU®D
&LW\ VRQ WDPEL2Q ORMJ XN WEHVUKDALOR FREFUHPUOORBHMHM) OD FRQVXOWRUD
JUDGR LQJUHVDU JUDFLDV D VX FODVLILFD
FL'Q FRQ PLOORQHV HI® GRG P A\DY FOIDRMRUHQ HI(BLEALGHUDWR HV GH QXHYR
FL'Q DO WDVDU HO YHSBXD H®R WBUFRKHROY PLOORQHV VL
*9DORU GH OQDSIDIMFWHHFHOPRQ OD GHO |IXWERDHEZWH WP QH MDD RVR SUHFLVDU TXH HO GD
WHU &LW\ HV HO UH\ DOLOBADDLIDD OB QG VEKX®W R HW\ DPREHQRY HQ SDUWH UHVXOWDGR GH
ULR FRQ PLOORQRVO®HR GIKWRWHJIKLGR GHIR P HIQHQHWR % H[WUDRUGLQDULRYV
VLIXH HO 5HDO ODGULGOERQKDP PLCFAMORQHAVODBEBHMVXNBHILYDGRY GH OD YHQWD GH
QHV 2FXSDQ DV® ORVYDGIRYV GHQ BWWRQYDO PROXURFLOVBRYFHRY GH 790 FRPR UH
SXHVWRV VL ELHQ SUVEQRNDIY D@PDPPNRUL FXHORDDIRFRQVXOWRUD
GLIHUHQFLD HQ ODV YPIOROPGHRQHRFBEHDOR® TXLQWR OXJDU
FXDWUR GXHORV GH HFIMDQMWINV BV /D XHHHEHIDD RIOE DD R/ RERINDDO @¥ GRV RFKR
SODQWLOOD P¢V FRWLQXE ¥ RH 8 DD GHO$HUOLHAITKR SRRQHQRFXD PWRY VXSHUDQ ORYV
QDO FRQ PLOORQBIOR GRV G EDRXHO ORPQIOMRQHY GH VHIXLGRUHV /DV H[FHS
GH ORYV GHO %D\HUQ ULYDO D EDWLU FLRQHV VRQ HO 'RUWPXQG \ HO $WO3WLFR
HQ FXDUWRV /RV EODXDPLYHW DSRLWRERUDV GBHWYWH FDVR HO 5HDO ODGULG FRQ
SDUWH HVW¢Q YDORUBPGROHEQ 0DGRILGORF R®LOORIQHYRQHAMU D FRQ USDUHFHQ
QHV IUHQWH D ORV SRUGIQELPPLBE ORV DFRXDOPGIQWIEHQDOFD GHEH@ MNKKD SUHVLGHQWH GH OD )&RMUMFQ @HVWRUD GH C
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$v® VH PDUFD HO SU
FRQFLHUWRY GH 7D\OR

0>6,&%/RV DUWLVWDYV ILMDQ HO FRVWRIQGBIE R'X\E REWBRDEDEQHY FRERRR OD

(PHOLD WDGDLG %ODQFR \ HQ ERWHOOD (Q
+DFH XQRV G®DV OD 8QLYHUVLGDG GH HVWBFKBDQ LQIOXLGR PXFK
&DOLIRUQLD SXEOLFDED XQ HVWXGLR HQ HO JD\ORU 6zL1w SODWDIRUPDV GH UHYHQWCE
TXH FRQFOX®D TXH ORV VDOWRYV \ ORV EDL D?DGLGR HO oddilsQ :DOO ORV DUWLVWD
OHV GH ORV IDQV GH 7D\ORU 6ZLIW XQD OXHYD IHAH@WHQ DSOLFDU XQ SUHFL

TXH VH GLHURQ FLWD HQ VX »OWLPR FRQ VX FDOHQGDULRHAMR D VXV IDQV VDEHQ T

FLHUWR FHOHEUDGR HQ /RV ,QJHOHV SUR
YRFDURQ HSLVRGLRV V®VPLFRV HTXLSD
UDEOHV D XQ WHUUHPRWR GH FDWHJRU®D
<D VDE®DPRV TXH OD DUWLVWD HVWDGRXQL
GHQVH GHVDWD SDVLRQHV SHUR DKRUD
DGHP¢V HVW¢ FRPSUREDGR TXH SUR

YRFD WHUUHPRWRY 0¢V DOO¢ GH OD DQ?2F
GRWD OR TXH HVW¢ FODUR HV TXH XQ FRQ
FLHUWR GH 7D\ORU 6ZLIW HV XQ DFRQWH
FLPLHQWR DO TXH FDVL WRGR HO PXQGR

FRQFLHUWRYV GHHBWRYV YDOHQ PXFKR P¢
D OD DOWD GHEW@I® OR TXH HO PHUFDGR
GHO SURJUDPDEBRQRFH HO GLUHFWLYR GH
SDUD HO GHTXH GHILHQGH HO SDSHO G
PD\R /DV HQWWIRPR DTXHO TXH DFRQVHM
GDV xYRODURQEX B@AYR GHEH FREUDU VL VF
VR ODV TXH FREYWDURV R FRQ DQWHULRU
EDQ ~ HXURV Ex¢0 HV HO PHMRU UHFLQW
$& '& WDPEL*Q 1% SXHGH VRSRUWDU 2aVWFH

WRFDU¢ GRV G@R\QH VX FULWHULR

HQ (VSD2D HQ
FRQFUHWR Ho  BREUH ORV JDVWRYV GH JH\

DV VH VXFHGHQ 3RU H!|
6HYLOOD \ YH g
HQ GLUHFWR F%YJ\&VEBQFLHUWR GH $& '& HQ

TXLHUH LU \ SDUD FRQVHJXLU XQD HQWUD
GD VXV ILHOHV VHIXLGRUHVY GDQ OD EDWD
OOD 7DQWR TXH OD FDQWDQWH KD FRQILU

PDGR XQD VHJXQGD FLWD HQ ODGULG GhHveH  HxudFVSHFWDGRU DVXPH HQWUL
GH VX JLUD 7KH (UDV 7RXU SRU OD DOWD PeV JDVWRY GIBHVGH ORV ~ HXURV SHUR
GHPDQGD TXH VH UHJLVWU  GXUDQWH OD JHVWL' Q EH SDJDU ORV JDVWRV GH
YHQWD GHO SULPHUR GH ORV FRQFLHUWRYV UHFLQWRYV HQ HVWH FDVR
HO GHO GH PD\R TXH DGHP¢V HUD OD /D &DUWXMD UHFLEHQ DOUI
IHFKD HOHJLGD SDUD OD SXHVWD GH ODUJR WHUFLRV GH GLFKRV JDVW
GHO 6DQWLDJR %HUQIVBAXUSMVEH MXHDGRY DUWLVWDV RS TXH OD SODWDIRUPD GH Yl
ODQWDU¢ XQ G®D \ HWDXH SIRU DYRY HWWHD FFXH WRGR VX OOHYD HQWUH XQ \ XQ -
KDFH P¢V GH GRFH D2BRGHW GHR ISMDFL Q GH SUHFLRV QDU¢ D RWURV JDVWRV OXC
(VSD2D GHVSOHJDU¢ WRGR VVRORWIBQLR FREUDU®DQ EL2Q YD DO UHFLQWR® U(O
FLDO WDPEL2Q HO GKFKRR¢NO XXYHIXUD :DOO HQWUDGD GH XQD HPSUHVD
FRQFLHUWR SDUD FX\D¥QMQIDDIBRYV.QRWQ GLUHFWRUD YHQWD GH HQWUDGDV VH
GUCQ SULRULGDG DTXHBQRYDIX K M H DFRNGHON PDVWHU (V U XQD FLIUD EDMD TXH Q
WDURQ D OD SUHYHQWID&H G BQ LLRHWDRT XHQHRO PHUFD TXH PXFKRV IDQV FXOSHQ D
VHU¢Q EDUDWDV 'HVGR IXMFLRQMHQJIMDO HQ QXHVWUR FRPR 7LEFNHWPDVWHU GHO
DQILWHDWUR WUDVHUSRD®WVRQ7 YENHRPDMAHL QR ILMD QL P»VLFD HQ GLUHFWR
UHGXFLGD KDVWD ODHW[SHHEHR B ODLEQWUDGD TXH HV €+D\ XQD EXUEXMD HQ OD
P¢V FDUD TXH FXHVWDGHRLXURY GH ORV DUWLVWDV \ GH TXH SRGU®D HVWDOODU" 3}

OXFKRV DILFLRQDGRWRVOBTROL\BIRAD QH HO GH ORV JDV
SUHJXQWDQ F' PR VH PDRVDBH QRVWIWUR \D TXH VRQ ORV
FLRV GH ODV HQWUDGDMRLQWHRWWRYLKRAWEHFLGHQ D
FDGR WHFKR WHQLHQRR @@ FFXDHFWBQIGHIQ 7LFNHW HO QHJRFLR GH ORV GHUHF
VH FXHOJD HR GOHRXREADGWHU V' OR UHFLEH XQD SDUWH 6KRW 7RZHU &DSLWDO UHYL
PD\RU®D GH HOORV (@XQSHYWHKTWLEIBXHVWRV HQ OD VHPDQD SDVDGD OD YD
EOLFDGR UHFLHQWHP M@®NIQR/DYKQLDWLRRVH LQYLHU +LSJQRVLV 6RQJ ODQDJHPH
GHVPHQW®D TXH |XH WD HQOWRNQ FERROD \ Y6 J& U LGPV RHAXYUN BV GHPOV RVRD2D HV HO CSAFRR GHRQGH OB FRPSD2®D
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= UWH @& HKHRXIVHHQ FILLDJY DHYD - X VW L
PHQWD OD FRPSD2®D WWXBGDADEH ORMN SOD QXHVWUR VHOOR GH L6KDNLUID G EERYWRKLOL 3t
UOD RIHUWD \ OD GH P DXP®IR YLQRWY @ SRUWD RWUD SHUVSHFWL XQD LQYHUVL Q PX\ LRRRRUONDR)WHUSDOXNE ,JOHVLD'
SDSHO LPSRUWDQWH YDQ QDM GMEPWH U/I)FRDHPRIUD I XHXMUTAH EHP H[WUDRUG L QARY IPIH RVRTNHWHIFH XQ D2R
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H
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R LRV D2DGMEREORAXH. RIR HFRPSDUDPRYV
slr Jé\g QSU% é &QWUDGD FRPW LYRUN LSHU R VO] EDQ SDJDC

WLRQ (QWHUWDLQPHQM R H{BQUWAM »H3BURIH

XQ SHTXH2R SRUFHQWDMH VG MRITFQWID UHQ

WRV ORV GH DOWR SHOLFHQWMUBHPD GOOLEH G SDUD DSRUWDU XQB®HUDV UMMISUYDGRV FLRV \ TXL]¢ HV HVR OR TXH
ORV FRQVXPLGRUHV VREMED ARSHBUHBKRYD DO IDQU DILUPD \ HV /D FD®GD GH OD YHQWD GMR¥WLIFOGRID UHFRQRH
OD RIHUWD GH HQWUDGPN BYWHRSDDOHEV D(WRL 0 DSPID WHVSHWILG 0 VEO B I FODH ¥ RIQWIKLHE K QGIRE RIIDRER 4QVBBFDROLVWD H(
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SURIHVRU GH ($( %XVLQHV'
GHVFDUWD HVWD SRVLELOL
YLHUWH GH ORV ULHVJRV &
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/D xMRLQW YHQW X
TXH VDERUHD HO 3

$/,$1=%$(ORJLD XQ QXHYR SURGXFWR TXRIHHODERUDQ %HKHU \ 5

(PHOLD 9DGDLG
(O DJIJXD YX%%DQYCH SRU HO ORJRWLSR GHO 9DWL
o) UWD TXH 6WHIDQR 3DFLRWWL UH
D ODV WH uLpaplyFULWD D PDQR SRU HO 3DSD
UDQLWFR HV VLQ GXGD XQ EXHQ HV
GH &DUDEF @D@Gﬂ R SDUD XQ SURGXFWR TXH QD
H DOLDQ]D HQWUH %HKHU PDUFD
GH MDPRQHV \ HPEXWLGRV LE2ULFRV GH
(O DIXD YROYL’ D\HU D EWRIMBXH@ROMBD ODPDQFD \ 5DVSLQL HQ
KLVW ULFDV WHUPDV GH ¥ BeDFR®D D2RV GH H[SHULHQFLD HQ HO
GH 5RPD D?RV GHVSXPHUFDGR LWDOLDQR GH OD FKDUFXWHU®D
JUDFLDV D XQD HVWUXFWHM@PBAORY HV XQ EXHQ SXQWR GH SDUWL
DUTXLWHFWXUD FRQWHP SRUSIMDD FRPHBBRIVG L POVWRX Q
FRQ XQD DOEHUFD \ IXHQRRIWWIBP Q FRFLGR LWDOLDQR FX\D
SHUPLWHQ LPDJLQDU ORW N¥RMW®HVXPD OD HVHQFLD GH OD WUDGLFL’Q
HVWH HVSDFLR HPEOHP¢\WXER.QDULD LWDOLDQD \ HO H{WUDRUGLQDULR
GXUDQWH OD $QWLJIXD SRADERU GHO MDP @RIEGWLFR (VWD
(O FRPSOHMR KLGUE¢XOLFRHRMPXOHL QDULD \ HPSUHVDULDO KD
FRQVWUXLGR HQWUH OR\GD*RR FRPR UHVXOWDGR XQ MDP Q FRFL
GH QXHVWUD HUD GXUBRWIRGO/DERU LQLJXDODEOH \ XQD WH[WX
UHLQDGR GH ORV HPSHURARWHHUQD \ MXJRVD TXH \D HV HO IDYRULWR
6HSWLPLR 6HYHUR \ &DUDGFIBOCGDQWR 3DGUH
'"HILQLGR HQ GLFKD FDUWD FRPR
UPX\ EXHQRU HVWH MDP Q FRFLGR

FXHQWD FRQ XQ GH FRQWHQLGR HQ
SREXFKR Q FDUQH FLHQ SRU FLHQ LE2ULFD H LQJUH
H UDOHV FRPR PLHO VDO GHO
ODGULG H\EL &\%@\(@R GH 0DUVDOD 'LI®FLO
F O 3DSD )JUDQFLVFR FR
Q XHYR FR Qﬁﬁ SWIHHQWHV )SRL(Jg HVR 6WHIQDQR

3DFLRWWL SURSLHWDULR GH 3DFLRWWL 6DOX
S5REXFKRQ ODGULG HVWUHRIBUKHDLXWOR&H ODV PHMRUHV WLHQGDV GH
S5REXFKRQ XQ QXHYR UHBRPXUDGMWHLGL  VHUYLUOR HQ XQ ¢JDSH
TXH HVYWDU¢ XELFDGR HQTWHSKYBR/HQ HO &RQVXODGR GH OD (P
EDMD FRQ FRFLQD DELHWBDMO®XADPWSD2ROD $ GLFKR DFWR DFX
WRGR HO G®D TXH KDFH @K GHNEXW DVLVWHQWH
PXQGLDO HQ OD FDSLWD@HWSBIRQWR 3DGUH OD
/D FDUWD VH LQVSLUD HQVHO @RMIG RT X H
JDVWURQ PLFR GH -R-0 5REMEKRQPSUHVLRQD
H LQFOX\H SODWRV FRPRGDUWDRRBMHY FDOLGDG GHO
GH %RUJR2D FRQ PDQWHTQYXKBIYIR SURGXFWR \
GH SHYHWHOOR RKRXOMHWIRXH LQYLW D 3DFLRWWL
GH FHUGR LE2ULFR FRQ VDOV®H OH PDQGDUD
GH PRVWD]D EUDQGDGD R EBDFMBUWUD DO 3D
R ULEH\H FRQ VDOVD EHDSRQHVUDQFLVFR FRQR
FLGR SRU VX EXHQ
SDODGDU 3DFLRWWL

%D O P RUD QoY $30513°8 s
% X FN L QJKEERS,.,535 520"
DEULUCQ SKERIMEN o

VXV EHQGLFLRQHV $
(O FDVWLOOR GH %DOPRUD®VY ARFRV G®DV 3D

1XHYD FRUHRJUDI®D GHO %DOO!
JUDQFLVFR GH x(O ODJR GH ORV
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$\HU VH SUHVHQW  OD SU'[LP
WHPSRUDGD GHO 7THDWUR 5HI
TXH VH RIUHFHU¢Q WO®WXOF
"SHUD OXQR @XRPRRV
IHPPLQ®H %DOGDVVDUH *DOX
HV XQ HYWUHQR DEVROXWR H
(vsD2DO 3RU RWUD SDUWH *|
YJULHGULFK AD(RYGEHID QR
$OFLTKHRGRHBKWNKBU ¢

HO FRPSRVLWRU P¢V UHSUHV
\ VH UHFXSHUDU¢ XQ W®WXOI
ROYLGD@RIURSH

'RPOQHF THUUDGHOODV 7DPE
VH KDQ SURJUDPDGR WUHV W
GH GDQ]D \ TXLQFH FRQFLHU\
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/D UHSRUWHUD 0DUWKD *HOO
FRODERUD FRQ 7KH *KRVW $U
HM2UFLWR IDQWDVPD FUHDGF
+ROO\ZRRG SDUD HQJD2DU D
QD]LV (0OOD \ VX PDULGR (UC
+HPLQJZD\ LQYHQWDQ ODV Y
GH VROGDGRV TXH QR H[LVW!I
HOOD TXLHUH FUX]DU HO $WC
UHODWDU HO GHVHPEDUFR T)
FDPELDU¢ HO FRQIOLFWR $V(
3URKLELGD HQ 1RUPDQG®D
30DQHWD GH 5RVDULR 5DUJ
UHFXSHUD OD KLVWRULD GH |
FRUUHVSRQVDOHV GH JXHUUL
LPSRUWDQWHV GHO VLJOR ;;

6WHIDQR 3DFLRWWL

SURSLHWDULR GH 3DF EWWL
EDOXBHULD oo X S GH DEULO DEUHIDONSHEC

QXHYR SURGXFWR HQ $JQWUR&HQWURWDIEULG
¢JDSH DO TXH DEXGL" 'DPH GH 3DU®V /D H[SRVLFI_,1
XQD DVLVWHQWH GHO BXBEHOQWRGDLDMH LQWHUDFV
SVWD OH LQYLW D TxWUDY?2V GH OD KLVWRULD GH
HQYLDUD XQD PXHVWUPDHVWUD GHO J'WLFR IUDQF?
DO 6DQWR 3DGUH 7UDVXV RU®JHQHV HQ HO VLJOR
OOHYC¢UVHOD SHUVRQBORH@WGR SRU VXV  D2?RV GF
DO 9DWLFDQR UHFLELKLVWRULD KDVWD VX PLQXFL
XQD FDUWD PDQXVFULWHPVWDXUDFL Q WUDV HO LQF
HORJLDQGR HO xSURVFLXWB pXHVWUD OOHJD D (VS
FRWWR@ TXH HODERURBQVHY DQWHV GH OD UHDSHU
Gl SIS SRV SEQLE S»EOLFR GH 1RWUH 'DPH GH :
SUHYLVWD HO GH GLFLHPEU

UHVLGHQFLD UHDO GH YHRUIDRW WHOUBHRALEL ™ X Q D FRLIDGR DWRBQYXR FSRW B E GHI[ F R LO DWRE IMDIERUGHO 6XPR 3RQW®ILFH
GH ,QJODWHUUD DEULU ¢SIDYDS DHUWMDEBHEHUOH \ FIRIDR FLRAUD VX FY HSURWUD O/ MMIG3 BIGT X QHUB BRIMDU GH SUREDUOR
YLVLWDQWHV SRU SULPHEDOHBO®KO GHO SURGXBWR SXB6GHRGDVIURWDUYE HISDHERDGDYLGH D 6WHIDQR TXH
GH MXOLR DO GH DJRVWRXDMOQUIRHURVDULRV E HIQQIHF RGRRPRRIQHOPEMHHWSRU 20 FRQFOX\H VX PLVLYD GH

FRQ DSHQDV
D XQ SUHFLR GH
HXURV R

HQWUDGDSR@W@RIFMH \ XQD IRWRHGHOQPLBPRBOLD YDULMBOGGR H WFNW DO 6H2RU OH EHQGLJID \
OLEUDWGHP¢V HV®WRYRHXWRURRDTXHOORV TXH TOQ HUDQHRUAEDRXVRVRGLHU \ VH GHVSLGH
OLEUDV VL VWWSRVOQSROLPHQWR V D®KEHEGH GDHVSDSHU L VAR QD UBXH IRAWWBOEUD]R )UDQFHVFRU

WRPDU XQ W2 YHVSHUWL @D GR SHPRDFXRD DPSOLPHIDFB GH BORERUDQGWHIBQRQBOVGL SHUPLVR DO 9DWLFDQR

GH %XFNLQJKDP TXH V® SHHEIMNW®BY FDUGLRYDSEN®NVUBG DFRHODRP LWDGDGHYRMOLULADADODDEDUWD MXQWR FRQ XQD
OD HQWUDGD HQ FLHUWDNRRNKHIHUWBIUEQ OD PHRMRILFEGRHAMDD SR \IRWREHO PRDRMDEGHD®VREUH FRQ HO IDPRVR
DFFHVR WDPEL2Q DO DODDHNXAMHOORYV VLEDULWDWVDT XH QGEHMHVH HRX IV SDAD O'RI IKBBMROLFR GH OD 6DQWD 6HGH &XD
LQFOXLGR HO EDOF’Q UHGHUY V&REIDNQHVWDU OHMY UABR LHQ\DPERDT X HGWDR PRXAHKD SWURHQH FROJDGR HQ VX WLHQGD

VDOXGDU DO S»EOLFR GHV&PHJID

\ ¢FLGR ROBKFRM® \$ISWHXH GHVGB H X EXWLIGR\S »

(ISRVLFL'Q HQ ODGULG GH 1RWU*
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/ID UHYROXFL " Q VLOHQFLRVD QH

VRODU KDQ LQFUHPHQWIB®&R QX XOER UQYID X HQ A RR QIREADIHE/O H DA/Q HHOH U J® DOD H HYL AHQ WKULH X Q \
FL'Q DO PL[ HO®FWULBSR HEBR PLFRUGYWD DG UXKWXBD GMRIIH KDPHQABM JDGRHD) DREUSDR®VHV

"R[H ODUL %DU PHQWH WUHV SXQWRVUIH@EHAWR D RS UQGEU HBPWD WLLUH Q XM Q BMIDY/GRY B &/Ri \F GWR ALY GIIOCH VHWIW D \
Y SLRV GH KDVWD HD BQWRIRBHGRWUDYVARHPRROAU®DYGRRPRGB PHIRVXGHPD®OJIXQD YDL

PLHQWUDV TXH ODWEHF QRURXHIMMWEN FLHED K H ¢ GIKOF WL FDGRG VIO SR O PRWA R DEGIBXFHQD P

UPDUURQHVU VH KD UHGXFLGR XQRV VLH FLU OD SDUWLFLSDFL QHGSDOD\SEBGBQWBVWAHRQD L

Q ORV PHVHV WUDWHMFSOUQWER YV V&M X ¢ Q GFV FDFHRUKFDS G HROO FLFOR FRPELQDGR FRSREWMHRIRORBHRBYWDYV IXHQ

HO SDQRUDPD HQKUGUWKPRFD WDPELED HONVWHFRSWHDPWR (?SDID GD/AOHY UGHYEH FRQD ¥Q®GMHBAVMIUXFWXUDO (

HQ (XURSD VH KD FOR WMUIHIHQRGWRUDYV PHVBINQRIRJSBERY SHREUHERHORVGSUHFIDRY @R HO/D K@ WBRE IGHVDFL Q REVHL

S OD HVWDELOLGD®@D PBTNDR GR LAFEY S DRRH.QW B \H B CWOEDXR G X210 D(BRDZD (SRR VX ORFIDFLRYFADOQRIHLR WDV GH Ol

PHUFDGRYV PD\RULVWDMXGRSDO HFXYWPHFWORG SNX SIBHUGWHMRSDO PHQ@RYIHKED SV HWHH QGIHL ¥ XE KGIHPELNVLRBRBRYVSBH OD UHY
SUHFLRV LQIHULRUHV RLPR PRV GRIOG RN GXY W R Q WEOLNDDHPEBPSD UD W LOHR Y W IH E G B G RIMIRNTDE/HQH SDWE YRY EDHVORS DV D

TXH ORV GH D2RV SUHYRR\ OCHRRERAMUDKH QDGH ORV SUHFLRV GH

UHFXSHUDFL Q SRVSBQGERWURFLGDE QR VH, H gv % H % D
WHQVLRQHV JHRSRO®GL FVO B SWH F XRWD G i
PHQWH OD LQYDVL Q GXVBLEGRSFRPBILEDGRYUMIX QW

'"H KHFKR VHJ»Q ORV »THOQUHPRVLENVWHER GHLFRV D |
D HO FRVWH SRU RIKHFQ HED®R \WDY YRR D FRQ
V HVSD2RIOPYUHYDWHQ FRQMHULEX\HQ(
PHQRY ORHLEM@DFL Q 6LQ HPI

SURYRFDURQ UHSXQWSURP HGXRWKDFUR \HVOHIQELDBVSDUD OLRMMOW®DPY RODDQFLD R PQPQGPHIR¥WNHFD SRGU®D
QHV VLQ SUHFHGHQWHSDUD JHQHUDU 0:K GHNROBMW\OIEGEB: GH GR\SEHPBHBLBV(Q H OLPRVHOUFRVPEM AHDH3H GDGR

(Q HQHUR \ IHEUHUR HQ OD PD\RU®D
GH SD®VHV HXURSHRV ORV SUHFLRV PD\R
ULVWDV VH UHGXMHURQ HQWUH XQ \ XQ

UHVSHFWR DO PLVPR SHULRGR GH
IOXFWXDQGR ORV SURPHGLRYV

PHQVXDOHV HQWUH ORV \ ORV  HX
URV 0:K FLIUDV TXH KDQ FRQWLQXD
GR GHVFHQGLHQGR DOFDQ]JDQGR (VSD
2D ORV HXURV 0:K HQ PDUJR DO
JR QR YLVWR GHVGH PHGLDGRV GH
(VWDV FD®GDV UHVSRQGHQ HQ JUDQ PH
GLGD D ORV PHQRUHV SUHFLRV GHO JDV OD
UHGXFFL'Q HQ OD GHPDQGD \ HO PD\RU
XVR GH HQHUJ®DV UHQRYDEOHV TXH KDQ
GHVSOD]DGR HQ QXPHURVDV REDVLRQHYV

D WHFQRORJ®DV P¢V FRQWDPLQDQWHYV \
FDUDV FRPR ORV FLFORV FRPELQDGRYV

/D UHGXFFL'Q GH OD DFWLYLGDG LQ
GXVWULDO XQ PD\RU DXWRFRQVXPR GH
HQHUJ®D HO®FWULFD ODV PHMRUDV GH HIL
FLHQFLD HQHUJ2WLFD IXQGDPHQWDGDYV
HQ OD LQYHUVL Q \ ODV VXDYHV WHPSHUD
WXUDV KDQ VLGR FODYH HQ OD UHGXFFL'Q
GH OD GHPDQGD HOFWULFD HQ (XURSD
$0 PLVPR WLHPSR OD HQHUJ®D H OLFD \

PDQXIDFWXUHUR SUHYLVWR
WHUFHU WULPHVWUH TXH
VDU OD GHPDQGD GH JDV \
H LQIOXLU VREUH ORV SUHF
$ PHGLR SOD]JR ORV SUHF
ULVWDV HXURSHRV SRGU®D
HQ QLYHOHV VLPLODUHYV D ¢
J»Q DSXQWDQ ORV IXWXURV
HVFHQDULR QR HVW¢ H[HQW
GHVDI®RV /DV GLIHUHQFLD
FLSDOHV PHUFDGRV PD\RUL
UHFLGDV SRU OD LQVXILFLH
[L'Q DV® FRPR OD KHWHUR
SRO®WLFDV VHVJDGDV SRLU
PaVWLFRVY GH ORV SD®VHV
SDQRUDPD FRPSOHMR 'LVSI
PDUFR UHJXODWRULR UHV
RWRUJXH SUHYLVLELOLGDG
SDUD LQYHUWLU \ IDYRUH]F
QH[LRQHV VHU¢ HVHQFLDO
OD YRODWLOLGDG \ JDUDQW
WUR GH HOHFWULFLGDG D
SODQWDFL'Q GH UHQRYDEO
OD FRPSHWLWLYLGDG GH (X
%%9% 5HVHDUFK

'H GLUHFWLYR D FRQVHMHUR

PXODGD 2WLFD SHUSRBRIXQGU|PG K ODV MRORF WHI K®VEH. DU GHR@ ¥ FR.RI G W B UGH OUF WRDGCRH V' H |
FRQWDFWRVa TXH OD VHFEMLIRQ UVHDOXDKEBGD G H @ ODRIXOW X)DF G 1) EHRQWVID @G3R OO IXQFL Q GH
2EYLR GHFLU TXH VX LHFGHISHMGH YK LIBD'SLW DR KQWRQ ERQRROLGDBUREDHEHSBERPNQVOH QHFHVLW
OLEHUWDG GH FULW H WY VIRIP ER RW RQUHHAD 6 H ¥ QR\GHHUDIER\R GIDOO RIVH TRHD OH @ \ XI® HMDH BH V S H F W
FLDOHV 6LQ HOORV OPOMUL®WR VFD2RR OMHWX FRIGNHWRAOR KIR)RQBHO PRRUGMW R RQ WIOSGHH ILO UH
YD OD LQWHUURJDQWH HRHPXD®IS I XFHR QH U FIPRAD GR TXRIQUP SOLY L ERYP HFRPRH@EMHUYDU HO FF
$UD®] GH OHHU HQVHI¥WEGR GH OD RSRUMDEDLGRGH G G BHEGRIGRDTOH YHH) WHIVRQGH GEUBGEWSRKR @FROFROMFRQ PL]

6DQW
L,OYDUH] ¢

GH HVWH PDUWHYVGHD LB QY FD 5 H [ S UH VX BQGW B\ PW QW FD VAR VF BQ GIVWH/ SHUMSR OVBEDHSURVXO B LEHU HQ OC

'OYDUR 32UH] $OEISXEIRVLBKXYRVWD O DD VUHWHSRIMALDL YD G ID®HFX A R QYWY GIHRGHIWX O &/ GRWEHR § VXY DLASWLFDF
GBRPR SDVDU FRQ 3[LWRHIHOH MBFXQMW MR L J AMRRL [5 K6 N X QF HT G WI-R HROW LEVDLGE [F RIPERWS-DAHDF WX IDOW B M UG B HYVQ VAL B Q F LT
D FRQWHVKHURQLPDGR DXHWFXURE LGLIHUHQWHQ R DEOURBUEH KOO DQ MDWBOODY FRPSURPHWRGR D FPY[KXKRLOGDG VI
VREUH ILIXUD WDQ UHSRHLY BRWMNWHERRFQW UR IRQGR VXE\DFH OD D OD FRQGIGILVY S IP X FAORUGRIVLGDG VREUH FXHVW
YHUWLGD HQ HO ¢PELWRWRPSILGD/® WID/OH G 68 F\W X0UG HIY KGFHVQ R B | PRWRHWHEDODG® 6LHQGR XRPLIYDR GXNFAXEKPL FRQ D)
&RQVHMR GH $GPLQLVWDOFGH X® SHIRHVYLRQWORKSWEBQ 88 ©ROFRQWDWID LW RLERUVIDIOXEPEOMW DL 8RWXGEDH FRQ
FRPR XQ "UJDQR GH JE BMUIORD ¥ OX¥HHD S R U W B \FR) LGHH BHR R W RSOWRHE B URY DSTLUED G 00D \ HLGIXPORQK/FREQMHOWR GH D
HQ OD DUTXLWHFWXUIF LR WQLW® FLRPIYR GHMMHFPRV S PR D XQR V H MOHRURX HJ HPS 010 DMLIWHUIRHIG 8 LVRUKHL DEVRUEHU OD
HPSUHVD 6XV IXQFLRGH\S GHVIDHIXBHWHO U H SKND @M D EBIMRD (IOX R U G B Q WRHI YXORAL 1Q FAVRE IHVWLIGDW D SHHRELU XQ WUDE!
WDFL'Q FRQWURO VHGXVSLHHQWR 6 FDFRD LBQ]W D QUMY SGIWRF GW L YU G XFHD SRHG M 1D OS\HU R RVEU DIQI X B VY U DIRQUGRLIHUHQ
FL'Q GH OD ILIXUD GHO R GV HMHLRNHD H Q WUHHILD R 6 XWWHR/AXHDWV CDGFE 1L RQCD © L B PRR U Q QHE\RDHILWRSU O RV AHRMHD BBEHUC VXM F
JDGR GHFLVL Qa VLW XD WDWR \FGILHQWHY HRBOE B ERDWR YHRUVRHF RESRYWRPHBQWRY \ TDXFHWWWHKGGEIN FRAORFDUVH
WHV FRQVHMHURV HQ BIRV L BXR@RUL GBIGRY FIRPGR \B H Q/F X OF DHIW FiaJ DWW-D B X R GW EHDQRRHP\R  ( OGW LPIEWILHP Bl W ML ERQIVGID G U
[LPD UHVSRQVDELOLGD GYERHRRUDRMIOMDH Q R XQBI FYSAQAVBW D \L® G X G DIEUR SXME&HO G HYHU V REMU DX H\O R ¢YXE HVFXHI W RV S

+H WHQLGR OD IRUWXQDOGIEG FF EGRIFWD D U DQD B DAFROH HH)L S BWHR RGH.CG W L\HHPIS®. W G FQWBIQG RPH DFVDRQBFDERGR  (Q XQ

OR ODUJR GH PL FDU UMD CBURR MDLR QWD & P EUD W RXSIUBIREBHWQWH PRPEUHVFWRXRH+D\ X QB SRUUWHMFWDH GB VX YLGD
PXFKRV FRQVHMHURYV 5HRQPRIMBOURY DN FODYHY IRRVMHXKEUDGRYVWX0DODBFIL)F DD 0D U FHQH HMAHVE LD 00 BRIV FHQV
WUDRUGLQDULRV TXH KQRRQWVDGHR [H Q DHDORMRPLI) B H $®H KIQR\R Q H VG KD @ HRQ RV LIQUWFIDIXY H GIUR EREDEG R KQMHR @D HJID U ¢
WXUD GH ODV FLUFX@R®DAMHRV(SHF®Q S\RRI FTH HFOWR HRUIRQ H[PH MR VERI G HDE WRPLW?2 &M’ QL&KM AKIH @ KBRYV HV P¢V
P»Q LQGHSHQGLHQWHWRQMHOGIV WX IRO SOXPR URHS®ERE B Q () SIRHGMYPQGLHQGR D XQ QLYED GXBHBRLOM G OD ILUPD
PDFL'Q DFDG2PLFD \ WUBXHRL\RRUIDGIHU & R Q VREWRI VY Q LK T K HUOKRH T X H UHQAS R Q BHIV SHXUID@W H PHQUGRRY GHPERQGIRMR \ 20 Pl
VRQDO PXFKRV GH HCORKRVORVHGHBHHE F RV LIR BW /G 8 LW GLR N USHD E RFR BV ALHH QWUHDRY/QRWHG HOAH ULEJX B GBOESBRLRSHUD
QRFLPLHQWR RILFLR SHOHYLHQREL D HSXV D UPDRV HD» BHIER Y L § DG H WV HOLL PFIMMB®WHYR 1R 3URIHVRU GHO ,(6(



9LHUQHV DHUSDOQVL'Q

2SLQL"

/ID OLEHUWDG SRO®WLFD HV QHFHVDULD SDUD TXH XQ
Sb®V JHQHUH LQFUHPHQWRY VRVWHQLGRYV GH OD
SURVSHULGDG D ODUJR SOD]R

'HIHQGHU OD OLEHUWDG s srosons
SRU VX IDOWD GH OLEHUWD

TXH VH KDQ SURGXFLGR D

WDPEL2Q SRU UD]RQHYV Lioh, R Bl
VLIJQLILFDWLYRV HQ OLEHU'

\ OHJDO (VWD FRPELQDFL’C

’ UD HFRQ'PLFD XQD UHODW

H F R P L F D V GDG GHO HVWDGR SDUD LPS
FXPSOLU OD OH\ MXQWR FR

QLPR R QXOR GH OLEHUWD(

VLGR HO LQLFLR GHO FDPLQ

PRFUCWLFDV HQWUH OD SREODFL'Q KD GLV GH XQ Q»PHUR FRQVLGHUDI

PLQXLGR VLJQLILFDWLYDPHQWH FRPR VHV (V FODUDPHQWH HO FD

g PXHVWUDQ ODV »OWLPDV ROHDGDV GHO HQ ORV D2RV R GH 5XDQG

T (RUOG 9DOXHV 6XUYH\ WLPDV GRV G3FDGDYV

/D OLEHUWDG OD GHPRFUDFLD ORV GH 6LQ HPEDUJR QR KD\ TXH

UHFKRV IXQGDPHQWDOHV \ HO HVYWDGR GH SHUVSHFWLYD /D UHQWD S

DQ SDVDGR D2R\GBUNBKRTS¥HGHQ \ GHEHQ VHU GHIHQ HQ &KLQD HV KR\ PHQRV GH

JUDQFLV )XNX\DPDBLBWRR'SHQ WaUPLQRV PRUDOHV \ aWLFRV GH OD GH ((88 \ PXHVWUD F

VLHUD VX KLS WHBLY HPEXQIRLGV LQQHIJDEOH TXH ORV DU QRV GH UDOHQWL]DFL'Q GH

GH OD KLVWRULD 7U DI RHQ MRY/GIDFB B P EORY SXHGHQ IRUWL ULRV D2RV 0¢V D»Q OD »QL

TXH VRYL®WLFR OD KXFDQLODG KPED@GH OD OLEHUWDG 0¢V D»Q FLD TXH DOFDQ]D OD FDWH.

OOHJDGR DO SXQWR ILFXDIRGR \PXFKRWDX3H QDV VLWXDFLRQHYV SU'VSHURU HQ HO ZQGLFH

LGHRO JLFD FRQ OD XXH YD DOLAHQWDGR HO FUHFLHQWH HV GDG GHO )3& HV 6LQJDSXU

GH OD GHPRFUDFLD O IFHBWI(F ERPR IRRP® HO LQFUHPHQWR GH H[LVWH XQD GXGD P¢V TXH

GH JRELHUQR /D WHUFRKHU B HRADXXIHPRFE ¢ORYV HIHFWRV GH ODV SRO® UHVSHFWR GH OD FDSDFLGI

WLFD GH ILQDOHV GHW MDY RG K, GREUMKIFEFRQWUD HO FDPELR FOL RWUDV GLFWDGXUDV GH SR

GDU OD UD]’Q D )XNXPBRDFRRQ O DXWRPDWL]DFL'Q VRQ GH LQFUHPHQWDQGR OD SURVS

JUDQ Q»PHUR GH UHJ@PMWQKHYD FIRIPXIXQGDPHQWDOPHQWH HFR SREODFL'Q VLQ XQD FODUD
QLVWDV HQ (XURSD GE®PUVWHIXL]UQFRDHY HO YDORU LQWU®QVH O®WLFD

VXEVDKDULDQD OLEH UBFR GH QBR YURVWLWWFHLRQHV OLEUHV \ GHPR JLQDOPHQWH FDEH SUHJX

PDV SRO®WLFRV \ HFRRURWAAEWDV60QQ ARH HVW¢ KR\ HQ GXGD VLQR OD VLWXDFL ' Q GH (VSD2D |/

EDUJR HVWH SURFHVR OD FDSDFLGDG GH HVWDV HGLFL ®O0GHY Rl J)UHHGRP

JOREDO VH &%&%ULRUR GH JHQHUDU SURJUHVR 3URVSOIRIILWPFOX\H XQ FDS®V

GXUDQWH O M \ Su VS%ULGDG VRVWH SHF®ILFR GH QXHVWUR SD®

G2aFDGD GH HY@MWLYHKRFLRQDO BQ KXQPubp WRGRV GHQWH TXH YDULDV GH ODV

\ D G®D GH #HDQ@SDUWH GH$Q®VHYV LPSHULRVR UHV VRQ UHOHYDQWHV SDU

UHFH FODURGHPHRBPWDFLDV GHRQWLQXDU FWROXQGHWRY GH FDUDPDBQY\RXEROG M LAVDGHP DHIF OMEGW R U BRP R/ H@RG HW H
GHPRFUDFLDPX(EGRDV HYLGHMBR HQ QFBVWUIRQFUHWR HO SRE RO GHSIUMHOGIHP LHQ W R VOWIDVEXL® GHY \ PHFL
HV P¢V OD H[FHSFL Q FRQRFLPLHQWR DIV REWHH GH LGH DVRWWRYVYRIGNDIDH B HEH A R AUIGRL FIR)/ GHRWGIUWIRF WD P |
TXH OD QRUPD OD UHODFL Q HQWUH GDVVTXMW HRL H BN \@DVHRQHDQ GHV AMDFDAL ®G QB G B\R GRQ G4H) MOYDWHIP D H
6HIJHQULHWLHV RI '"HFRROQDO GWRXQ SD®V \ FHQRIWBWUHROOR HFR YR SDUD FRQWURODUSOD SIFFQRHQSRBELWR.]DFL' Q G
MHBFRW XDOPHQWH VRO® PLEB®VHV SXH (Q SULPHU @XJHODFELRBERL\ HO JUDGR GHLDQG DIHNQEMYUEL®D GHVGH
GHQ FDWDORJDUVH FRRR GHPF RFQWHIHQW H VBX¥ED HEDBRH O LEH U W MX G IGFH\DIU V R Q ORUVREERVRR) ) ®XE BDOHRMQWH H
FXDQGR HQ HO D2R $BWDY RI'MUHHGRP DHFRGWR¥BHELMQ GRFGMHQWD 6DEHGED @DP H G LIRQSOYR» GWQ PRI BZRV R O
HOORV WDQ VROR VRQRXDFERWNBSIRIDAGLQ D DWRUDWXUD DFDG2PIGHD OHEHHQYWE B @ RWHWGBD SDHOOD POHLEW B WD BH U R
EHUDOHV HQ ODV TXHWDBH®EVLGKURMDHD HDWIHH FDG RL D/G GKHDEBIWSHDMR-OQ AL DV DFPHEWAG K R \D S B R BRWLLF VG H VBHF UHWR YV
EUDUVH UHJXODUPHQW®WH 6 OHFWIURQ WY HPLS RH QOO R R GLR/AMQ QMR YV F B ROH G HIMRWDGALLR. DQM|R G HH MM FRVYRYUBHHXQ FOD |
EUHV \ FRPSHWLWLYDWWROBR @HGHFKRDS@WRORNGRRUWRY HV VRV HV TXH VXV HIHFWRMGQGVORH®HQLNHOHED LQVW
YLOHV \ SRO®WLFRV GHLWWRN FIKIG BIG R QRN LV @HNK G ERS W LARFALGIVGELD GHIR \OS HEWIH/DGHOQ RV R QS DOR @/ D(@QWKHFKRVG MLTXH OR
VRQ DPSOLDPHQWH URRSMHWBGRRX@®EVDO FRRRSROFKPRH XQ FRQURQWR \GH SWRGXIEHQ BOPRRRNRYRFONFOHMHQ WRG
D»Q GRV FODUDV WHQ@®KQBLDV 65 HMDI NBW IMB(FLRQHRV DGHP ¢V GHPRIQ K\@RLH WORR/RRARDDE DGO R IEEEH KDFHUQRV SHC
PD G2FDGD SLQWDQ X@ BGQREIIPONIR 8& % HONHIEH\FHRG(H /LEHUW DBHGREUFBIZOGLOK E H U WAK® $HRGR®WEEDQHWY LQRFXD
FR RSWLPLVWD GH FDUD DHVIKW XHRUBRUXQ &BGHL B DHEMUD R/ U HV GHAHWDWLIRD § Y UBHT BB KOHE D RVHIHORI DHPIHG LR \ OC
ODGR HO GHWHULRUR QIOAWR WOFHRROXOF H@L EHUYOD D G\R BRWHL F B U H PHE WIRR/QWRV VEHHQIHE RN SXHGH SIWRWBHHD SHOL
XQD JUDQ SDUWH GH DY BRI@RFN DFXBD G H KRRV SRBAWHNFRYH\ FLEDGHY O HFRRQSPOUFR %DMR HO PDUFR WH’
GHO PXQGR HV HYLGHQBHUVQRGYRORRNGH U LBIDIGF DERN UDIGRM YV \ BRPB FOMIONIQYAVFH GH /PER HO g W LW
SD®VHV HQ GHVDUUROSRJ VIOQR WIDGER2RQCEHRY OH BIMMDEGR) GH GOIRM FH{R/ UD® (PKLQDULRV U DGRYLHG Doyl ys
((88 R (XURSD 3RU RWWRUH®3RSRBWHO\ $WODQWKRV&RXQRY OO BGH JUKNMIURL QRYRFH EWHFDP L QW BRE H@ B 26 SHHULW\ &HQ
OD FRQILDQ]D HQ ODVPI@VMH WXBYR @ HV L@ @RVHWREU B LR REVED 5RILWQ HRSEREWDGXUDV FRPR & KSM®D HQF &RXQFL
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GH DEULO GH

4 (67,012 '(9,' =0(5&%'2

9LYLU DO ODGR G
6DQWLDJR %HUQD
\ HO &DPS 1RX

3LVRV GLVSRQLEOHYV
SDUD GLVIUXWDU GH
OD )HULD GH 6HYLOOD

7255(6 5(6,'(1&,$/(6(',),&,26 48( 5('(),1(1 (/ &21&(372 '( /$ 9,'$185%$8-2

OLYLU HQ ODV

1XPHURVDYVY SURPRWRUDYV

DSXHVWDQ SRU ORV UDVFDFLHORYV

HQ ODV XELFDFLRQHV HVSD2RODYV
P¢V LPSRUWDQWHYV

6RQLD 0L OOD

(Q ORV »OWLPRV D2RV HO PHUFDGR LQ
PRELOLDULR HVSD2RO HVW¢ VLHQGR WHVWL
JR GH XQ IHQ"PHQR FUHFLHQWH HQ VX
SDQRUDPD XUEDQR OD SURPRFL'Q GH
UDVFDFLHORV UHVLGHQFLDOHV (VWDV LP
SRQHQWHYV HVWUXFWXUDV DVRFLDGDYV
SULQFLSDOPHQWH FRQ XVRV HPSUHVD
ULDOHV DKRUD HVW¢Q DOEHUJDQGR FRGL
FLDGDV YLYLHQGDV PXFKDV YHFHV GH

OXMR 7DO HV HO DWUDFWLYR GH ODV WRUUHV

UHVLGHQFLDOHV TXH VRQ FDGD YH] P¢V
ODV SURPRWRUDV TXH VH HVW¢Q ODQ]DQ
GR D VX GHVDUUROOR FRQ LF QLFRV HGLIL
FLRV TXH HVW¢Q WUDQVIRUPDQGR HO
VN\OGBHODV FLXGDGHYV

'"HVGH $4 $FHQWRU VX GLUHFWRU FR
PHUFLDO \ GH PCUNHWLQJ ,O0YDUR 0DU

FRV H[SOLFD TXH UODV WRUUHV FRPR ODV
SURPRYLGDV SRU QXHVWUD FRPSD2®D

HQ 0¢ODJD FXHQWDQ FRQ PXFKRV DOL
FLHQWHV SDUD HO FRPSUDGRU (Q SUL
PHU OXJDU LQFOX\HQ XQ SOXV HQ PDWH
ULD GH VRVWHQLELOLGDG \ HILFLHQFLD SRU
VHU SUR\HFWRV GH REUD QXHYD $ HVWR
VH VXPDQ GHWHUPLQDGRV VHUYLFLRV FR
PXQHV DO WLHPSR TXH SURSRUFLRQDQ

DO SURSLHWDULR XQ FLHUWR RUJXOOR GH
SHUWHQHQFLD DFHQWXDGR SRU OR LF QL
FR GHO SURSLR HGLILFLRU

(O GLUHFWLYR FRQILUPD D (:3%1
6,1 TXH UDO HGLILFDUVH HQ DOWXUD
VH OLEHUD VXSHUILFLH D QLYHO GH FDOOH
SURSRUFLRQDQGR HVSDFLRV DPSOLRV \
OLPSLRV (Q GHILQLWLYD FRPSDUWHQ
ODV YHQWDMDV GH ORV SUR\HFWRV GH REUD
QXHYD FRQ HO D2DGLGR GH DSRUWDU HO
YDORU LF QLFR TXH UHSUHVHQWD HO LQ
PXHEOH HQ V® PLVPRU 8Q QHJRFLR
GH DOWXUD

3DVvD D OD S¢JLQD !

%HQLGRUP %HDFK XQD
DWDOD\D DO OHGLWHUU ¢
7RUUH UHVLGHQFLDO GH !
SURPRYLGD SRU $OLEXLOGL
H[FOXVLYDV YLYLHQGDYV
D FXDWUR GRUPLWRULRYV
SRU VXV FDOLGDGHYV GH DOV
VXV GRWDFLRQHV FLQFR HV
FRPR ¢UHD xZHOOQHVV®@
GHSRUWLYDV JRQD xFKLO
YDULDV SLVFLQDV HQWUH
SLVFLQD UHVLGHQFLDO FRQ
PD\RU DOWXUD HQ (VSD2D
SODQWD 4XHGDQ ODV »C
YLYLHQGDV GLVSRQLEC
GHVGH HXURV
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8Q EDOF'Q HQ HO FLHOR GH OD FDSLV
'RV WRUUHV GH DSUR[LPDGDPHQWH FlI
GH DOWXUD \ SODQWDV LQWHJUDQ ¢
XQ SUR\HFWR GH 6WRQHZHJ /LYLQJ TX
P¢V GH YLYLHQGDV \ VXSRQGU¢ XQ
SDUD HO EDUULR GH 7THWX¢Q 6LJXH O
WHQGHQFLDV HQ GLVH2R \ HTXLSDPLH
GHVWDFDQGR DGHP¢V GH ODV YLVWD
WHUUD]DV VXV ]JRQDV FRPXQHV FRQ S
GH xFRZRUNLQJ®@ KXHUWR XUEDQR VI
&RPHUFLDGBHD G5 ( HXURV

205% 18(9%"',),&,26 ,&"1,826 (67,1 75$16)250%$1'2 (/ 3$586$L B (63$’2/

ODVEFDFLF

XQ FFWHO GH OXMR XELFCLC

*UDQGHV GRVLV GH GLVI
8QR GH ORV DVSHFWRYV P¢V H LOORYDFL'Q HQ &¢GL]
FDXWLYDGRUHY GH HVWRYV (Q XQD XELFEDFL'Q

SULYLOHJLDGD GH OD

LQPXHEOHY HV OD YLVWD FDSLWDO JDGLWDQD HO

SDQRUCPLFD TXH VH HIWLHQGH LQWHUVHFFL Q HQWUH C
P¢cvy DOO¢ GH ORV O®RPLWHYV BV HIQIEGIDVEODIUIEEISE

6DQLGDG 3»EOLFD VH V

GH OD FLXGDG OD 7RUUH $%8 HO HGLIL

UHVLGHQFLDO P¢V DOWF
ORFDOLGDG TXH SURPX

9LHQH GH OD S¢JLQD *UXSR $%8 \ FX\D SULPH!
SLHGUD VH FRORF™ HO S
$GHP¢V DVHJIXUD ,0YDUR ODUFRYV PDUJR &XHQWD FRQ
TXH FRPR SURPRWRUD OHV UEULQGD OD YLYLHQGDV GLVWULEXLC
RSRUWXQLGDG GH LQWURGXFLU XQ SUR HQ YHLQWH SODQWDV F
\HFWR TXH DWLHQGD XQ PD\RU YROX DPSOLDV JRQDV FRPXQH
PHQ GH OD GHPDQGD GHO PHUFDGR HQ ODV TXH VREUHVDOH
3RU HMHPSOR HQ HO FDVR GH OD 7RUUH VX WHUUD]D FRQ SLVFLG
6XU KHPRV SRGLGR LQWURGXFLU YL YLVWDV LQLIXDODEOHV
YLHQGDV GH FXDWUR GRUPLWRULRYV HQ ODV "HV G H HXURV

SODQWDV P¢V EDMDV SRU GHEDMR GH ORV
HXURV HO PHWUR FXDGUDGR \ HQ

SDUDOHOR FRPHUFLDOL]DPRV YLYLHQGDV
GH DOWD JDPD FRPR VRQ ORV ¢WLFRVU

3RU VX SDUWH HO GRUHEWRE&D G RRRBFLOWHUQD KR GDA@PRERQ D HA O+HIYH. OSILR PIRAHR U B DTXBIF @MDY D@ SR &R IUHFHU
2EUD 1XHYD (VSD2D GAVERSEHRDRHUFDGR Q DVALGRR) B VKB DIKAITE WG L DBIG R BoQ | DX HH@WDD XKD SDOWDD BBIO(MSMDEDF K@ YLV WD
ORV GH $OPHLGD VXBU®D\IDP $RH WIDPWHR Q » P K)XRI \GRI HFRWEOR GH YL2ODSDXB QX SW\RBRFL 5@ URDAS BEIGRE KIQXGDG DOJ
PHUFLDOL]DFL Q GHO GFRALHVMFGR BNAORY IFRPKQLERGHW D X WH@ R U F [H @HDP B © WHRVGILD HER F LBLOV SRIQQ B O HVIRQ RRON W U X F
0DGULG QRV KD GHPRRBAPGWR IHIDO 6 UDH 0D G WIH/AWDQFLDV \ HVSDFLRW OP FQ XD GER @@®HW QIRRIS B OV KUWDH BIRWF IV RGR H €
LQWHU?2V GHO LQYHUVREYQWRD ER L*H QW B HDGIIDDGRU WHHQW D WIR QL\D©O TX WRODBIDP WHRWRY K DG & HG IH@W HOW \S BWIDJI BO QHQ W
OLVWD SRU DGTXLULU H YLQIQIEMXFGEBD 12 ¥ RAL-G WRGWD D BW RIHHVURY HQ BLADWXYD VRQ XQ HMH PPCR I3 FRERGQGDGHY DV
SR GH SUR\HFWRV HQ NMOFRDADR GWRUNDIF BDHQ UHH OVXFODG RRODXRD &BGDOBQXHWYDQVERUPDFL @ DALRVQEFOKFDYRY HQ VXV
GHPDQGD HQ HVWH FDMRHKILUNQGR VWIDQMGRP X BiiE P\WM RTUH VBHIYDIVWWRU L DO(YR\GD WHRRVGR G PRRBERIMNY &MV BR XHY D



sunvony orusoov1SAS

/IDV GRV WRUUHV GH YLYLHQGDV P¢V DOWDV GH $QGDOXF®D
$4 BUEDQ 6N\ HV XQD SURPRBVHRGIHS$4 $SFHQWRU HQ HO S
ODUWLULFRV GH 0¢ODJD TXH FRQFMWQGH GRV WRUUHV GH P

PHWURV GH DOWXUD FRQ WHODH@MWHNVSODQWDYV FDGD XQD \ H[F

YLVWDV TXH DOEHUJDQ X @ RMRMDIDOV 6 M YLYLHQGDV H LP

JRQDV FRPXQHV FRPR SLVFLQBQWIPH)DVLR R VDOD GH FLQH

RWUDV $ OD YHQWR WDIH 6 GHYGBIYV HQ OD
HXURWODV/BHUBGIDLRUWH GHVGH HXURV

vy estilo de vida

([FHOHQWHYV

YLVWDV GH 0DGULG
6N\ 7TRUUH 3U\FRQVD HV XQ
UDVFDFLHORV HQ OD DYHQ
ODQRWHUDV GH P¢V GH YHI
SODQWDV TXH SURPXHYH \
FRQVWUX\H *UXSR 3U\FRQVI
TXH IRUPDU¢ SDUWH GH XQI
ORV FRQMXQWRY DUTXLWHF
P¢V LPSRUWDQWHYVY GHO FLI
PDGULOH2?R &RQ DPSOLRYV
MDUGLQHV \ SDVHRV H
LQVWDODFLRQHVY GHSRUWL®
FRPR SLVFLQD VDOD xILWQ
R SLVWD PXOWLGHSRUWLYCLC
GLVH2DGR FRQ ORV »OWLPR
DYDQFHV WHFQRO JLFRYV
RULHQWDGRY DO FRQIRUW !
HILFLHQFLDHV@HHUJ2WLFD
HXURYV

&RQVXPR HQHUJ2WLFR FDVL QXOR HQ =DUDJR]D

8Q WRWDO GH YLYLHQGDV FRPSRQHQ $GDUYH
5HVLGHQFLDO XQ FRPSOHMR GH FXDWUR HGLILFLRV

XQR GH HOORV GH YHLQWH SODQWDV TXH DOEHUJDQ
YLYLHQGDV TXH JLUDQ HQ WRUQR D XQ SDWLR FHQWUDO
/D SURPRFL'Q HPEOHPD GH XQ QXHYR =DUDJR]D

KD VLGR GLVH2DGD FRQ VROXFLRQHV HILFLHQWHY SDUD
ORJUDU OD P¢[LPD FDOLILBDFL'Q HQHUJ2WLFD \ JDUDQWL]
XQ DLVODPLHQWR DF»VWLFR TXH IDFLOLWD HO GHVFDQVR GH
VXV SURSLHWDULRY &RPHUFLDOL]D *UXSR 30D]D

GHVGH HXURV

$SUTXLWHFWXUD LF ' QLFD HQ /RV %HUURFDOHV O0DGULG

&20HUH %LID] HV XQD WRUUH YDQJXDUGLVWD GBIMHEQRVHHVLGHQFLDO P¢V DOWR GH 6HYLOOD
SODQWDV TXH SURPXHYH 9®D &20H UHR UMIH HEBIQD G RGLVH2DGR BRWRNO DAH XLWHFWR &DUORV &DU
ORUSK (VWXGLR &RQVWD GH YLYLHQRHELWR GBOXLAMHGERVXUD HV HE®HSUR\HFWR P¢V HPEOHP¢WLFR
¢WLFRV \ EDMRV GH XQR D]VUHV GR U RHWRRLYPD\E HVDQGWRWUR GHQGUGHVDUUROOR ,VOD 1DWXUD 7H
WUDVWHUR \ XQD R GRV SOD]DV GH JDUIIMBIO WX BR QWX Y MARH Q WDDPGVURY FRQ SODQWDV &RQVW
VH GLVWULEX\H HQ GRV SRUWDOHV W XH)PGOWEG BV FH X'@D KDWVWBOAXDWUR KDELWDFLRQHV FRQ
FHUUDGD &XHQWD FRQ DPSOLDV |RQMWHERPXDWHVSLVFLQD ]RQDQ®RHSMYBJIJRY SDUD QL2RV \ V WD
FRPR SLVFLQD JLPQDVLR VDOD VRFLDO DRSDWREHDWLHQW'RIW GKVUDVWHXBRYV

R ¢CUHD x'THRIGHD RXW@HXURV
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3DODFLR IUHQWH DO $OF¢]DU
'"H DUTXLWHFWXUD WUDGLFLRQE
&DVD 3DODFLR &DOOHM Q GHO ¢
HQ HO EDUULR GH 6DQWD &UX]
LPSRQHQWH SURSLHGDG FRQ S
\ FDSDFLGDG SDUD KX2VSHGH!
TXH VH DOTXLOD FRPSOHWD FR
SRVLELOLGDG WDPEL2Q GH UHV
KDELWDFLRQHV &XHQWD FRQ
GRUPLWRULRV HQ VXLWH DV® F
XQD WHUUD]D GH YLVWDV SULYI
FRQ XQD SHTXH2D SLVFLQD $OT
9DOFDPEUH FRQ XQ SUHFLR P®
GH HXURV SRADQBFKH
RFKR SHUVRQDV

"/ $/  '( $%5,/ +$< 9,9,(1'$6 ',6321,%/(6 72'$972$

*DQODV GH

\ GH GLVIUXWDU 6HYL!

$ QXHYH G®DV GHO x$OXPEUDR®

D»Q TXHGDQ SURSLHGDGHYV
GLVSRQLEOHV SDUD YLYLU

OD VHPDQD FRQ ORV SUHFLRYV

GH ORV DORMDPLHQWRY WXU®VWLFRYV
P¢V FDURV GH OD FLXGDG

,VDEHO 90DGKHE

$XQTXH OD OOXYLD QR HPSD2” GHO WRGR
OD 6HPDQD 6DQWD HQ 6HYLOOD DO PHQRV
VL KDEODPRV GH RFXSDFL'Q KRWHOHUD
XQ VROR XQ SXQWR SRU GHEDMR

GH OD FLIUD GHO D2R SDVDGR VHJ»Q OD
$VRFLDFL'Q GH +RWHOHV GH 6HYLOOD \
BURYLQFLD OD FLXGDG VH HQJDODQD SD
UD UHFLELU D ORV WXULVWDV HQ VX RWUD JUDQ
IHFKD OD )HULD HVWH D2R GHO DO GH
DEULO U/DV SHUVSHFWLYDV SDUD OD SU’

'"HVFDQVR HQ XQD
FRQVWUXFFL Q GHO ;9,
(O HGLILFLR GH GH O
5HDO &DVD GH /D ORQHG
GH 6HYLOOD HQ OD FDO
5RGU®JXH] -XUDGR GH O
FDSLWDO DOEHUJD GHV
XQD FROHFFL ' Q GH VHLYV
FRTXHWRYV DSDUWDPHQV
GH WUHV GRUPLWRULR\
FXDWUR ¢WLFRV G»SOH]
FXDWUR GRUPLWRULRYV
DOTXLOHU FRQ QRPEUH
$UFKLYR GH ,QGLDV 7RL
OD 30DWD &DVD 3LODW
GHO 2UR 6X SUHFLR D
GH VX SUBSIVIBHAHE
HXURV OD QRFKH D

[LPD )HULD GH $EULO EOHV®RH) BRRNLQJ FRPPXD VWD QX&SM*MOH FUHFIWRHYWR GHAHVIUDQD QRAKB BHE ORXVERWHOHV \
SRVLWLYDV OR TXH BRDWXHD0 WoRHE DY @D VFRQ/ UXINGB V¥ VERI HIVODV EGRMOHPEHEQVER G DER F WSORBPHQWBWHQRIUX X DOWD
P¢V HO EXHQ HVWDGRWIH SFOOXGOG HE WK O 5 VWD GIRW » D 2BREHROYVHG BEBRH QL YIDPLOLD R HQ VDIV RYM®D WKRYQ TGKHHO SR UW D(

ULVPR QDFLRQDO \ D» SR @3RQXHWYW LOD RHP ¢V E XIV B B G RDS\RHU GILRVU X W\DRIER Q RIVP R BIR\R V(O

PHQWD XQ U/RV DOTXL«

YLOOD FRPR UHIHUHQWH EE UR VORWS B ER®IHVW X0 WHL FSHWHD GD/M.RBR V(IQP B'QW DG M HPXO@DU HYFQE HROXCEHY ODYFDQ]DQ HV
URVU HVWLPD 3LODU @QDEVIER)LYHWVSRRYDOLDYRD D@WHYW LU RQL O OW M P SSHLDXWUWOIM V U HEX U H RKUR WP IGGLRHSRD IUHQW!
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&DVD VH2RULDO \ GH DXWRU
MXQWR D OD &DWHGUDO
2EUD GHO DUTXLWHFWR

VHYLOODQR -XDQ 7DODYHUD
OD &DVD GHO *REHUQDGRU
HV XQD SURSLHGDG VLQJXODU
GHO FHQWUR KLVW ULFR GH OD

FLXGDG (Q VXV WUHV SODQWDYV

XQLGDV WDPEL2Q SRU
DVFHQVRU FXDWUR
GRUPLWRULRV \ WUHV ED2RV
'"HVGH OD DJRWHD GH HVWD

YLYLHQGD VH FRQWHPSOD /D
*LUDOGD D DSHQDYV
PHWURV GH GLVWDQFLD

'LVSRQLEOH D»Q SDUD WRGD OD

VHPDQD GH )HULD \ FRQ

FDSDFLGDG KDVWD SDUD RFKR

KX3VSHGHV DOTXLOD $LUEQE

SRU HXURV OD QRFKH

$0 ODGR GH OD ODHVWUDQ]D

(Q XQ HGLILFLR SHUWHQHFIO-DQMWHHWDO M QWDRY¥XR FRPSOHMR GH
GH 6HYLOOD 6XLWHV 0DHVWWBBRDNVVHRIWHES®D E\ 0ODJQR $SDU
DSDUWDPHQWRY FRQ FRFLQDIB GHYRG®U R MIDVUXMRY FRQ ED2H
D GLH] PLQXWRY DQGDQGR GHJ X IRDW HED HYVRWH SRGHU FRJ
G®DV IHVWLYRV SXHGH VHUGPILYWRRNLPSRIWHE®H® $ wWUuDYaVv
D»Q FXDWUR RSFLRQHV SDUIB YL LG HID MXOMYHAD SDUWH GH O
DO VCEDGR SDUD GRNXDEBWX @WK VG RBVHQRAKHYV

URV DQXDOHV OR TXH UHIOHMD OD LPSRU

WDQFLD \ OD GHPDQGD
UDQWH OD )HULD GH $E
QR SRVLFLRQD HVWD \
P¢V FRVWRVD GHO D2R
DORMDPLHQWR VXSHUI
PtV VROLFLWDGDV GH ¢
TXH RVFLODQ DOUHGHC
URV D SRU QRFKHU
FRPSD2®D GH UHVHUYD
DORMDPLHQWRYV
$XQTXH HQ OD RFXSDF
IHFKDV DOFDQ]D UXQ |

D G®D GH KR\ GDWR
QLILFDWLYDPHQWH FR
DQXDO GH RFXSDFL'Q
XQ U D QXH¥%XGREIL
D»Q TXHGDQ SURSLHG
EOHV SDUD GLVIUXWDU
JDQWNOHR

5HOD[ SRV )HULD DO ERUGH
GH OD SLVFLQD
(Q XQ HGLILFLR HPEOHP¢WLFR
GH OD FLXGDG ILUPDGR SRU HO
DUTXLWHFWR VHYLOODQR $Q®EDO *RQJ¢OH]
,OYDUH] 2VVRUL $TXLWDQLD 6XLWHYV
RIUHFH WUHV RSFLRQHV OD»Q
GLVSRQLEOHVO SDUD DORMDUVH HQ )HULD
HVWXGLR DSDUWDPHQWR R ¢WLFR WRGDYV
FRQ FRFLQD (Q OD DJRWHD GH OD
SURSLHGDG \ DXQTXH HVWH D2R
SDUHFH TXH ODV WHPSHUDWXUDV QR
VHU¢Q H[WUHPDV GHO DO GH DEULO
VXV KX3VSHGHV GLVSRQHQ GH SLVFLQD
GHVGH OD TXH VH YH OD FDWHGUDO
'"HVGH HXURV OD QRFKH

,WLFR GH OXMR HQ HO
FRUD]'Q GH OD FLXGDG
'"HVGH OD KDELWDFL'Q
SULQFLSDO GH HVWH ¢W
HQ XQD FDVD VH2RULDO
W®SLFD DQGDOX]D VH S}
FRQWHPSODU /D *LUDOG
\ WDPEL2Q GHVGH OD
WHUUD]D FRPHGRU

\ GHVGH RWUDV HVWDQF
GH HVWD SURSLHGDG T
UR]D ORYV PHWURYV
FXDGUDGRV HQ HO %DUL
GH 6DQWD &UX] 'LVSRQF
GH FLQFR GRUPLWRULRYV
WUHV ED2RV FRFLQD FR
JRQD GH xRIILFH@ \ FXDU
GH VHUYLFLR DGHP¢V G
SOD]D GH JDUDMH LQFO)»
HQ OD PHQVXDOLGDG
$OTXLOD (QJHO 9-ONHU
SRU HXURYV

DO PHV
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VH MXHJD HQ HO PHUFDGR

/IDV FDVDV HQ ORV DOHGD?RV

D ORV HVWDGLRV GHO 5HDO ODGULG

\)& %DUFHORQD FRWL]DQ D OD

EDMD PLHQWUDV TXH ODV ]JRQDV

UHVLGHQFLDOHV SHULI2ULFDV
DXPHQWDQ VX YDORU

,OYDUR 32UH] GDE&EWILUE D
/D ULYDOLGDG HQWUH HO 5HDO ODGULG \ HO
) & %DUFHORQD VLHPSUH KD VXSHUDGR
OR HVWULFWDPHQWH GHSRUWLYR $ OD SRV
WUH GH (O &0¢VLFR TXH VH FHOHEUDU¢ HO
SU [LPR GH DEULO HQ HO (VWDGLR
6DQWLDJR %HUQDE2X KHPRV FRQVXOWD
GR D GLVWLQWRYV H[SHUWRV LQPRELOLDULRV
TX2 HTXLSR KD VDOLGR YLFWRULRVR GH ODV
VHQGDV UHIRUPDV TXH VH HVW¢Q DFR
PHWLHQGR WDQWR HQ HO (VWDGLR 6DQWLD
JR %HUQDE2X FRPR HQ HO 6SRWLI\
&DPS 1RX 1R REVWDQWH FDEH GHVWD
FDU TXH HO FROLVHR FX02 QR FRQFOXLU¢
VX UHPRGHODFL ' Q SUHYLVLEOHPHQWH
KDVWD ILQDOHV GH OLHQWUDV TXH
HO WHPSOR PHUHQJXH VH HQFXHQWUD
SLQFHODQGR ORV »OWLPRV GHWDOOHV GH VX
QXHYR HVWDGLR TXH SURPHWH VHU XQ
JUDQ DWUDFWLYR GH RFLR SRU HQFLPD GH
OR HVWULFWDPHQWH GHSRUWLYR
$FWXDOPHQWH H[SUHVD 3KLOLS
32UH] &LUHUD GLUHFWRU FRPHUFLDO GH
OD LQPRELOLDULD *LOPDU HQ HO GLVWULWR
9LVR &KDPDUW®Q UHVWDPRV VLHQGR
WHVWLJRV GHO LPSDFWR TXH OD UHPRGH
ODFL'Q HQ FXUVR GHO 6DQWLDJR %HUQD
EaX HVW¢ WHQLHQGR HQ HO PHUFDGR LQ
PRELOLDULR GH OD JRQDU 'HVGH HO LQL
FLR GH ODV REUDV HQ SURVLJXH OD
GLQ¢PLFD GHO VHFWRU KD H[SHULPHQ
WDGR DOJXQRV FDPELRV U/RV YHFLQRYV
GH ODV FDOOHV DOHGD2DV DO UHFLQWR YL
YHQ FRQ LQFHUWLGXPEUH DFHUFD GH
F'PR OHV DIHFWDU¢ XQD YH] TXH HO HV
WDGLR HVW2 IXQFLRQDQGR D SOHQR UHQ
GLPLHQWR $0JXQRV KDQ GHFLGLGR
YHQGHU SDUD FDPELDU GH XELFDFL Q \
RWURV PXFKRV FRQI®DQ HQ TXH ODV
PHMRUDV MXJDU¢Q D VX IDYRUU DVHYHUD
32UH] &LUHUD 1R REVWDOWH ODV IRODV
FHUFDQDV QR LQIOXHQ

PHQWH SRU ODV REUDV 3LVR GRPRWL]DGR SDUD FHOHEU®GH LW HT)XLEHRFDVRY PHWURYV

8Q KRJDU HQ XQD
]JRQD GH &KDPSLRQV
(VWH SUR\HFWR HQ Ol
FRWL]DGD JRQD GH
(O 9LVR ODGULG
FXHQWD FRQ YLYLHQC
TXH SDUWHQ GHVGH

PHWURV FXDGUDGR
\ OOHJDQ D ORV
PHWURV FXDGUDGRYV
'"HSHQGLHQGR GH
D WLSRORJ®D GH OD
SURSLHGDG GLVSRQF
GH HQWUH XQR R FXD
GRUPLWRULRV \ GH X!
D FLQFR ED2RV
(O FRPSOHMR FXHQWLI
FRQ SLVFLQD JLPQDV
WRWDOPHQWH HTXLS]
MDUG®Q LQWHULRU \
DSDUFDPLHQWR
VXEWHUUC¢QHR FRQ FI
SDUD FRFKHV HO2FWU
&RPHUFLDOL]D .QLJKV
JUDQN GHVGH

HXURV

FRPSUDGRUHV GH OD ORFD(
FKRV GH HOORV QL VLTXLH
OoDVU H[SOLFD %DMR VX F
QD VH YD LU UHFRQYLUWLH
SDFLR LGHDO SDUD XQ LQY
GR HQ HO DOTXLOHU WDQV
PR GH FRUWD HVWDQFLD

$ NLO PHWURV GH GLVV
OD &LXGDG &RQGDO WRGDY
QRFH HO LPSDFWR TXH WHC
PD GHO 6SRWLI\ &DPS 1RX H
FDGR LQPRELODULR GH %D
HPEDUJR 6XOH\PDQ ODUNR
GH JRQD GH (QJHO 9:-ONHU
FHORQD DGHODQWD TXH XC
FOX\D FRQ UOD UHIRUPD G
EODXJUDQD OD FRQVWUXFF
RILFLQDV OD UHIRUPD GH O
OR \ HO QXHYR 3DODX EODX
PR ORV VHUYLFLRV \ JRQD Y
GRV HVWR VXSRQGU¢ XQ J|
]JDGRU SDUD HO EDUULR GH
\ 6DQW 5DPRQU

$FWXDOPHQWH HO EDUULI

VX QLYHO GH GHPDQGI (VWD UHVLGHQFLD GRPRW L ]®GDQ WWHFH&Q HOH BRDURLLGRDG\HA BI@VD! (GHIONG M/ O%IYUE RORD QR XWLHQH O
FLHUWR TXH KD KDELGEK 6SRWLI\ &DPS 1RX 6H WUDWMBXGHB UKIGE8VVRR@QHFRFPAW WREIRSREIDLFHO FE PG OBWIIPUHD VORW LQYHUYV
LQWHU2V GH LQYHUVRU WUHV KDELWDFLRQHV OXQDVGRHUHR MV WH. WHIO W B FB\H REE GW BV LR HAR? RV & RQIF ISBI OMBL QD HQ 0D

TXH YHQ HO DOWR SRWF VH KD FRQYHUWLGR HQ JLP®DVLKR OMKUVUBIFURY OHQGH (QJ

]JDFL'Q GH OD JRQD HC s
QXHVWUD FOLHQWHOD VLJXH VLHQGR QDFLR
QDO FRQ XQ SHUILO VRFLRHFRQ PLFR

GHPDQGD HQ HVWD JRQD GF
SULQFLSDOPHQWH HV QDFLI
JXUDPHQWH JDQDU¢ SUHVH
LQWHUQDFLRQDO HQ FXDQV

DOWR TXH EXVFD OD ¥RV H GD&DGHGHOHVL U HFROMWY ERP BIDE UR G UG 1 WP LOP\R DO WED2RYV G HID QXHR BP PR HR/WD G LR
WDU FHUFD GH VXV RIEEO@DV \T&H\GDWWNBND OXW /SKRW] H GRELADF W R & HIWHH @ QXK GIVWEQ PRVODUD QGRLMEQDYL GLVSRQLE
R GH DOJXQR GH ORV ®HO RUHPS OROMIGE B VG I9VEONDH VAL HQH FSQ IGRWIW UYLHADR GGHH Y& K/D AIDWWRXQ PRM RHD H VHVIOHJRKFD VH YHQC
GH (VSD2D HQWUH RWDQER NEKINVYGR HQ XRRQGH PD VI RHMNRWHYLFKBQGRVLQLRXPGERY D¢ OIRGRBOERQMMAH 0DUNR
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(O SODFHU GH LU FDPLQDQGR DO HVWDGLR
(VWH G»SOH[ XELFDGR HQ S0 FRUAAUQF®H 006G IRGD ®M\+EMUFD GHO
(VWDGLR 6DQWLDJR %HUQDHE?2®HF X HRRWDURR/QFXQ B WIXGRWIGEYWULEXLGRV
HQ FXDWUR KDELWDFLRQHW P X DWIUHRQFXBDQ W KRR FIHHED2RR QGG RV SOD]DV
GH JDUDMH FRFLQD WRWDOWHQQHD MIKULSD®DG HR Q IPH WRIRXQFHXD G UD G RV
&RPHUFLDOL]D &ROGPHOO® RPN BH SRURV

/X] \ HYSDFLR HQ 9HO¢]TXH]
6LWXDGDV HQ 9HO¢]TXH] VRDGULG Gt
VH HQFXHQWUDQ VHLV YLYLHQGDV GLVS
P¢V GRUPLWRULRV FRQ VXSHUILFLHV TX
D ORV PHWURV FXDGUDGRV DSURJ[L
KDVWD WUHV FXDUWRY GH ED2R 7RGDV
GLVSRQHQ GH DPSOLRV YHQWDQDOHV F
HTXLSDGDV \ WDPEL2Q DYDQPBHV WHFQRC
9HQGH .QLJKW )UPQAOROHIHGH HXURV

x3BHQWKRXVH@ EODXJUDQD

$ HYFDVRV PHWURY GHO HVWDGLR 6¢
&DPS 1RX VH HQFXHQWUD HVWD SUR
HIWHULRU FRQ FXDWUR KDELWDFLRQ
GH HOODV GRUPLWRULRY GREOHVO \
VREUH XQD VXSHUILFLH GH PHWUR
FXDGUDGRV 6X FRFLQD HVW¢ FRPSO
DELHUWD DO VDO 'Q \ WDPEL2Q GLVSI
WHUUD]D FRQ GXFKD SDUD UHIUHVFD
YHUDQR \ ]JRQD GH ODYDQGHU®D 9H(
BULYDORUH ,QPXHHEHRURVSRU

0¢[LPD OX] D ORV SLHV GHO 6SRWLI\ &DPS 1RX

BELFDGD HQ HO GLVWULWR QFR QHWUDR RW \H VHLD YODXUPRH)ARR/@DY L Y
FRQ XQD VXSHUILFLH KDELWD KQHEG® F” QPGINV URVXEXODWHDGR]D
/D SURSLHGDG FXHQWD FRQ2RVQFR/KDHE IDRD FE R Q PIVWRGR R \E IV R
\ OD KDELWDFL'Q SULQFLSBO W HOV M GWIH. FIRRQ FXHAVQW.IE REQ V
GH DSDUFDPLHQWR LQFOXLGRBRVON8UW/PIRIHEQ RV 96 GIX (R YH O

5HIRUPD LQWHJUDO DO ODGR GHO %HUQDE?2X

/ID YLYLHQGD WRWDOPHQWHRDHHWHNWHRHQBRERW GH MX\UFHKHIFRD GHO
6DQWLDJR %HUQDE?2X HQ @B 6B UQMR \GXHS HW IR W& IMWDSR GH PHWURV
FXDGUDGRY FRQ FXDWUR GRDFR WRVUWBR¥D WX FRFXDPUWRY GPHHWURYV
FXDGUDGRV \ DGHP¢V H[LVDH 6D DPRWIEDCR GRG FAWBHERSHRXDUWR GH ED2R
GH VHUYLFLR 9HQGHOQROBEWY SRUHXURYV
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t LI/RV FRORUHV \ SDLYRMHXLGBGRY QHFHVLWDQ ORV JHUDQLRV
YH U DQR HQ HG LFL,:QOQJ'J-FR}L)}‘A/(M(DURBI-HVW¢ DKRUD HQ SOHQD IORUDFL"Q

RUJDQLVPR HQFDUJD/®RSRGD HV TXL]¢ HO P¢V

,ORHPXOLR $JRVWR \ 6HSWLHPEGH SRRPRYHY SICH]BIVMIP SRR DD@WH GH HOORV SRUTXH
GH GLVH2R TXH HYRFDQ O PM\WQRR GKURS N RS DIERIW W B FIRKRMBMEXYH D UHDO]DU OD EHOOH]D GH OD
\ FRQ ODV TXH ,ORHPD FHOHE UDFVNUWRQ W R LEQGRW DODQRE/ 5O B QML AIRH HO GHVDUUROOR GH
/D (GLFL'Q GH $UWLVWDV IXH FXH GW F RQ QHYIV EG R HER Y HAVHHPIS®HRY M ®VWOLP XOD OD
GH $QWRQLR %DOOHVWHU O0RUH@RPERD BHDHD O RF US FIHGWUDEWGR BHVEXHYDV IORUHYV
7DSLFHV HVW¢ FRPSXHVWD SRU GRV PHVDV FXER \ XQD

RWRPDQD TXH VH UHDOL]DU¢Q

V'OR SRU HQFDUJR ¢ 8Q WRTXH GH KXPRU HQ OD PH
/DV SLH]DV HODERUDGDV HQ

ODQD HVSD2ROD \ OLQR VREUH %RUGDOORBRYRVIGRRHP SHGRUD GH OD I¢EULFD H
HVWUXFWXUD GH PDGHUD HO '®D GH OD 0DGUH DIFWKD GPIDGIF® GIDEULFDGDV H(
UHIOHMDQ OD PDQHUD HQ HO FDOHQGDULR IBPWOLRUL O DIOUPB®QHD HVW¢
GH DERUGDU HO SDLVDMH SRUWXJXHVD VXJLHUIS RXH WOHKRKRQWUR GH PHVD
GH $QWRQLR %DOOHVWHU WDPEL2Q VH xVLHQW HZX HRVO DX PHY®DRMRR GH DSHUL!
VX JXVWR SRU OD DEVWUDFFL’'Q VX FROHFFL ' Q 5HSROBRVRIDPGHUD XQD VRSHL
\ ORV FRORUHV SXURV ERJDYDQWHYV OD S URGRWF P \@ URIW \ XQD MDUUI

(175(9,67%$',(*2 =>",*$ &216(-(52 '(/(*$'2 <)81'$'25 '( =5%

U,QYHUWLU HQ GLVHERLH (ol

(O DUTXLWHFWR SUHWHQGH
FRQVWUXLU FHQWURY FXOWXUDOHYV
EDMR ORV SXHQWHYV GH -XDQ
%UDYR \ 1XHYRV OLQLVWHULRYV
LGHD TXH UHDOL]D HQ O&[LFR

GHVGH KDFH D2RV

,VDEHO 90DGKHE

&RQ OD LGHD GH UHFXSHUDU UORV HVSD

FLRY ROYLGDGRV R SHUGLGRYV TXH KD\

EDMR ORV SXHQWHYV GH -XDQ %UDYR R

1XHYRV OLQLVWHULRVU HQ HO FHQWUR GH

ODGULG HO DUTXLWHFWR 'LHJR =»2LJD

&LXGDG GH 02[LFR VH LQVWDO~

HQ OD FDSLWDO KDFH FDVL WUHV D2RV

U4XLHUR FRQVWUXLU DTX® FRPR \D KH

KHFKR HQ PL SD®V XQDV HGLILFDFLRQHV

FXOWXUDOHYV TXH RIUH]JFDQ XQD PHMRU

LPDJHQ GH FLXGDGU H[SOLFD HO &(2 \

IXQGDGRU GHO HVWXGLR =ZDUN 'HVGH

VX QMM KFRZURRFPHPCY GH SUR

\HFWRV GH DUTXLWHFWXUD H LQWHULRULV © PSS COPEEE SEUR O Sy
'F:’F G\L\\;XWHU(;—E\);\CH;HPFLEJLHOHL\PL,{ll-thrE\?liF’!—hQnDh HVWUXFWXUD FRPR aVWD OD GHO PHUFDGR
FRFE?R &RVHQWLQR ‘D (ISHULHQMBH D?RV 'LHJR =»2LJD LQDXRXGHYLIH/RFMXBEYEFWDPEL?Q WLHQ%SX&%%§U§§PX%%§§@F%;€£L§S:OSE%?(’;T_RG:Q&IE
WRFFR R $UWHPLGH \ GLVH2D RILFLQDV D

OD »OWLPD FRPR ODV GH ,QYHQHUJ\

6SDLQ HQ OD FDOOH VU®QRL%BH GHOLKUHDH QT L3ARJ Y KK \GAHO (VISWIB LW ORUGKXH PXFKDV WRQWL GQREORRVQHDVWDQFRV F
UD (Q VXV PHWURAMNR B KORPYDGKIDWRWHUR HDQINRHV Y RQ ORV S»E®@HWREGH (VWDGRYV 8QLGRYDWH WMRRQWDOQWPRCV DFFR
VDODV TXH SDUHFHQ ©BPORGHVY D FCHSIRSHO HD'VWD D OD KRUD GHHPRPB®D U(QOMV FXD Q FHV B OIFH. BV F\DWD WRQYLY LU
PHQWDQ OD FRQYLYHQRDDSWGDHFRMRX @D JXVMDGR HWXFKR/WLQWD WO DBWQER @ DI E LB WHIVWO D VG H@WHHRIEDFHFD R Q H V
FDFL'Q HQWUH ORV HROEDHDREWRULGHEEY VREUQGIRGRFIVOD GIXKIBBR PDXQHBRDIPER GIVW ISBHPRWWQ D/VGRPDXHHO FDI?
FKRVY GH HVWUHQR XQPRKRPRHGHRO\ GNOUGLV WILWDR GGHXKQKVR EH O3 IXNVWHD k>XARS B D DR V(@ HYXORW GRR FHBDSUHRHNMD SDUD
WRULRV HOHYDEOHV TGH SHUPXW (! SHEG H HOS DG QFLD ISRBR D BCD XY PXAHBOIWQ &RBEXHBIDHQWR BO SHUWH G
ELDU GH SRVWXUD HQ PHGBLRGB88 CSRHVRVUH) G H LXDRWUDKR R XB 6BWEWXHRDEINHZR LEIYC PR EFIRPIIDFBRR® NXIRQQOW XUD

GD ODERUDO DOWXUD GH OD SOD]D <B®HOR KiF HDKBRHD \D2RVFRQ\H[WRFDEDMD PH®ARU TX2 HOHJLU GLVH?R"
O€4X2 SODQHD SDUD OHRWWDPFOF BRQ EDH QW HO RG H VXA ® RPLYM B BIG R @+BD FHME BTR® | HO GIY S YGIKALD) KO GLVH2R HV L
MR ORV SXHQWHV" S»EOLFD SDUD REWH G RORYHSHQPLYRD Y LAOLRE HQ GIRD DO O HJ VIDBUERHSL REHM MR HVWDU KDV W

&RQYHUWLU HVWDV SRHUR/ ARP PO XWUHDQHRR YV B FSRAHW QFPLQ WV W D X UDXQYWIR \ HQ RV \EDO®R GH XODUDMY ISRUGTXHKD RV P Xt
DWUDFWLYRV \ »WLOHYRFRED K R SEKRIQWWHWX F R/GIWSIPRY PEYW WXBPSR SHUFBYOGR SRY HOR GH GBQ RDIFALIQADAU /RRQ TX®PL
FL'Q GH FHQWURYV FXOWRWVDEHWYGWUD GR I RVTXE DO AXGHGLIFD) PEN D WH@ADRDGRUHYV TXLHUBPEHMWBRUFRKRGKQDELOL
PDU D ORV WXULVWDVWIWPSRL2® D0 8YDE@R \O €DW D RV HWPHR HQ FDV R | ERRFONLFLHU R Q DEEURYGWW KDHOKERQWD HO » O\
FR ORFDO VREUH HO DURGIGIRO bIMRDALEUR HOWE@DERVA[LFR VH LQYQBEBUWHQ PR/ R RILFLQW UR/ AXCRAUID B@®DGH[ XQ KRJID
FLXGDG FRPR ODV HVFRQWXUDD\GHLODY ORV HVSDFLRV GH WUWEMNR QN GHOVKRDPU XQDOR. B BLARFHERGD \ PHM



