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Un entorno complejo, generador de oportunidades
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En este año de postpandemia 2021 el mundo continua adaptándose a una nueva realidad. Ésta presenta 
retos para las personas, las empresas, los países. A nivel global se observan ciertas tendencias:

La Pandemia ha acelerado la digitalización en 7 años. Las nuevas tecnologías se han desarrollado y 
han entrado en la vida de las personas y familias, modificando los hábitos de las personas y las 
maneras de trabajar y hacer negocios en las empresas. En un par de años efímeros para la humanidad 
los cambios han sido los más fuertes de la historia. El teletrabajo se ha constituido en una nueva 
modalidad. Que ha cambiado la perspectiva de los colaboradores, quienes a marcha forzada, se han 
adaptado modalidades de trabajo no presenciales, interactuando a través de una pantalla los equipos de 
trabajo coordinan actividades, solucionan problemas, emprenden nuevos proyectos. Por otro lado, las 
reuniones virtuales han acercado a los actores situados en diferentes partes del mundo, acelerando la 
posibilidad de hacer alianzas para nuevos emprendimientos con socios globales de diferente tamaño. 
Nuevos modelos de negocio se impondrán: servicios de delivery, dark kitchen, ghost market, 
movilidad compartida y transporte de ultima milla. Estos son los nuevos modelos disruptivos, con 
un alto componente tecnológico que están irrumpiendo en el mercado, afectando a negocios 
tradicionales. Estos nuevos modelos, en su gran mayoría nacen bajo formas de startups, con una 
cultura alimentada por propósitos de transformación levantan capital, y aunque conllevan un alto 
riesgo de sobrevivencia inicial brindan un alto potencial de crecimiento.

Los vehículos eléctricos empiezan a ser tendencia y una aspiración. Aunque la tecnología aún está 
desarrollándose, en cuanto a baterías y configuración de modelos, ya se tienen modelos comerciales 
accesibles, estos han llegado para quedarse y tomar una cuota de mercado en el transporte de personas, 
servicios, industria. Esta tendencia viene alimentada por una convicción por la utilización de un 
vehículo más amigable con el medio ambiente y se ha vuelto aspiracional entre las personas y algunas 
empresas que han introducido políticas compatibles con objetivos de desarrollo sostenible. Las 
energías renovables y limpias se incrementarán debido a una mayor conciencia ambiental. Entre 
las energías renovables que mas ha crecido y que tiene buen potencial para seguir creciendo está la 
generación eléctrica solar, gracias a la disminución de costos de paneles solares, es una tecnología con 
mucha proyección para uso doméstico, comercial e industrial. La energía solar será "el nuevo rey" de 
los mercados eléctricos mundiales.

En cuanto al comportamiento del sector de estaciones de servicio boliviano podemos señalar 
algunos datos importantes:

1. Una menor demanda del servicio de taxi ha disminuido la demanda de GNV en aproximadamente 
un 20%. Uno de los factores que ha contribuido a esto es la suspensión de clases presenciales en 
recinto educativos y la aplicación de modalidades de teletrabajo en oficinas e industrias,

2. La liquidez en las empresas se ha vuelto crítica para la supervivencia en tiempos de crisis. La 
abrupta disminución de ingresos desde el principio de la pandemia -marzo 2020-ha provocado 
problemas de liquidez, que en muchos casos ha sido acompañada de una mala planificación de 
tesoreria. En la gestión 2021 este ha sido un problema recurrente que ha afetado ha muchas 
empresas del sector.

3. La crisis esta generando nuevas oportunidades de adquisición de estaciones de servicio. Ademas 
de los problemas de liquidez la pandemia ha puesto en evidencia ineficiencias operativas entre las 
empresas, propietarios e inversionistas que están optando por salir del sector.

4. La oferta en el sector de estaciones de servicio está atomizada y muy pocas cadenas tienen 
presencia de marca. Una gran mayoria de las estaciones de servicio funcionan bajo propietario 
individual, soportando una pesada carga administrativa, por el otro lado, las cadenas que operan en 
el mercado tienen una debil presencia de marca

5. Los propietarios de estaciones están buscando recolocar sus activos (vender y reinvertir),
En cuanto al comportamiento de tendencias en el retail nuevos formatos se están expandiendo y otros 
están contrayendo sus niveles de venta (los ghostmarket o atención sin pisar el local, el minimercado 
frente a los grandes supermercados), la logística de carga internacional se ha visto rebasada y los fletes 
se han disparado por la falta de contenedores, muchos negocios tradicionales han cerrado y el precio de 
los alquileres ha caído y los cobros con tarjeta y QR han crecido de 10% a 20%.

Respecto a la evolución de a movilidad eléctrica en el país: el estado boliviano ha aprobado tarifas 
para la comercialización de recarga de vehículos eléctricos y adoptó la impulsación de la utilización de 
baterías de litio y la importación de vehículos eléctricos, al respecto, expertos estiman una 
introducción lenta (2-4% en 5 años) de los vehículos eléctricos al mercado boliviano por problemas en 
la capacidad instalada mundial y la logística, en cuanto a la tecnología la velocidad de carga de los 
vehículos eléctricos es todavía una limitante, por lo que se están desarrollando otras alternativas 
mixtas-híbridas.
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Un entorno económico complejo se ha presentado en la gestión 2021. La recuperación de los 
niveles de actividad de 2019 no se presentarán nuevamente antes de 2022. La demanda global de 
energía que en el año 2020 ha caido un 5% se recuperará a menor ritmo que la economía, alcanzando 
a sus niveles precendentes entre 2023 y 2025. El crecimiento a largo plazo de la demanda de energía 
se mantendrá por una mayor población global y el aumento del nivel de vida impulsarán su 
crecimiento a pesar del incremento de la eficiencia. La descarbonización será prioritaria para la 
sociedad y las instituciones regulatorias. Mayor electrificación del mix energético con presencia 
creciente de energías renovables. El petróleo y el gas mantienen un papel clave en el mix energético. 
Nuevas tecnologías que impulsan el cambio energético (hidrógeno, biocombustibles, economía 
circular, sumideros de carbono). La producción de vehículos de combustión interna se dejarán de 
producir en 2025 (Europa) y 2030 (USA).

En Biopetrol estamos conscientes de la transición energética y desde finales 2021 se ha diseñado 
una estrategia para afrontarla con planes de expansión orientados a una consolidación del modelo 
convencional en Bolivia, fortaleza financiera y encarar emprendimientos con nuevas formas de 
energía.

A partir del primer semestre de 2022 iniciaremos la consolidación del modelo convencional. En las 
nuevas expansiones se promoverá una reducción del capital invertido aplicando nuevas modalidades 
de operación combinadas a las formas tradicionales de expansión. Lanzaremos la Cadena de 
Abastecimiento Bolivia que consiste en poner al servicio de los clientes una amplia red nacional de 
abastecimiento de combustible con un agregado alto de tecnología para clientes corporativos, en una 
primera etapa, y para clientes personas/familias en una segunda y alianzas con estaciones en 
operación dotandolas de una marca de cadena que agrupe a todas las estaciones de servicio asociadas 
a la red. Luego de un trabajo de analisis de la marca Biopetrol a finales de 2021, en la gestión 2022 se 
realizará el lanzamiento de la marca bio. compatible con las estrategias y el objetivo de convertir a 
la cadena en estaciones de energía, rumbo a la transición energética. A mediados de 2022, luego de la 
emisión de bonos se ejecutará la expansión a nivel nacional con el modelo tradicional mediante la 
adquisición de estaciones de servicio en operación con el objevo de incrementar la cuota de mercado 
y la red de estaciones propias de Biopetrol. Perseverar en el objetivo de incremento de market share 
al 15% en 2025

En cuanto al trabajo de fortalecimiento financiero para la expansión de la cadena Biopetrol se 
realizará la primera emision de bonos. a principios de 2022 se ha obtenido la aprobación del 
programa de emisión de bonos or Bs 250 millones, bajo el cual se realizará la primera emisión de 
bonos a mediados de 2022 por bs 125 millones, Estos fondos serviran para financiar inversiones en la 
adquisición de estaciones de servicio y probablemente otras cadenas, además seliberarán garantias 
hipotecarias por las operaciones actuales que serviran para aforntar futuras expansiones.

Inciando el rumbo a la transición energética se emprendera en proyectos en nuevas formas de 
energía: Alianzas con empresas líderes en tecnologías energéticas (hidrógeno), proyectos pilotos para 
intercambio instantaneo de baterias para motos eléctricas (Swap Stations), instalación de 
electrolineras en estaciones de Biopetrol - y otras ubicaciones como centros comerciales, producción 
de hidrogeno para buses de transporte interprovincial con generación eléctrica de paneles solares, 
instalación de electrolineras modelo en estaciones Biopetrol, desarrollo y consolidación de la 
plataforma tecnológica de la red de electrolineras, instalación de electrolineras para terceros y 
propias (contribución a la creación de la red), financiamiento para proyectos no convencionales 
(paneles, electrolineras e H2, plan de expansión en el modelo NO convencional.

Son los proyectos que encararemos para prepararnos para las siguientes décadas y nos obligan a 
trabajar desde ahora y así transformar el sector de estaciones de servicio para satisfacer de mejor 
manera las necesidades cambiantes de los clientes.

Sr. Ronald Iriarte Plata                                   Lic. Einard  Freddy Chumacero Cors 
PRESIDENTE EJECUTIVO                               GERENTE CORPORATIVO



2016

60

2021

140

Volumen de  ventas en 
combustibles líquidos 

(mill. lts./año)

2x

+133%

2016

19

2019

22

Volumen de  ventas en 
GNV 

(mill. m3./año)
1 x

19

18

2021

OBJETIVOS ALCANZADOS 
2016 - 2021

2016

1,4

2021

3

Ebitda  
( mill. $us/año)

2x

+114%

2016

11

2021

21

Valoración Patrimonial  
( mill. $us)

2x

+90%
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Market Share Biopetrol
Julio 2021 

3,3%
Nacional

10%
Santa Cruz



Bolivia: volumen comercializado 
combustibles líquidos
Volumen comercializado de refinados al mercado interno por producto, según año y mes, 1990 - 2021



Ubicaciones en Santa Cruz de la Sierra
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Colaboradores



– Equipo Biopetrol

“energía positiva es nuestra forma de ser”





TTHH, 2021

Talento humano
un equipo con propósito

..



PROPÓSITO DE LA EMPRESA HACIA SUS COLABORADORES

¨Brindar una experiencia fenomenal¨



  Atraer y fidelizar al mejor Talento Humano acompañando su crecimiento personal y 
laboral, promoviendo la marca personal del Bioteam, contando con densidad de 
talento y generando sentido de pertenencia en ellos, convirtiéndose en fans de 

BIOPETROL manteniendo elevados niveles de clima laboral

¿QUÉ BUSCAMOS?



Llegar a consolidarnos como el puente de crecimiento personal y laboral del  
trabajador, enfocados en la excelencia operativa y mejora continua a través de 

elevados niveles de clima organizacional, con una cultura arraigada y sentido de 
pertenencia que brinden satisfacción y felicidad laboral al trabajador, en donde 

Talento Humano sea el motor de una gran organización  que contribuya al 
alcance del cumplimiento de objetivos.

¿DÓNDE QUEREMOS ESTAR?



¿D
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PILARES DE TALENTO HUMANO

CLIMA LABORAL 

CULTURA 
ORGANIZACIONAL 

DENSIDAD DE 
TALENTO CAPACITACIONES

Estandarizar  procesos de selección

Generar Densidad de Talento

Elevar el Clima Laboral

Fidelización del Talento Humano

Promoción de la Cultura Biopetrol

Trabajando en equipo

Coaching

Capacitaciones
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Biopetrol: propuesta 
de valor para encarar 
la transición 
energética



Hoja de ruta 
2030

06.



Rumbo a la transición 
energética

venta de 
combustibles

empresa de 
energía

incursión en la 
electromovilidad



Rumbo a la transición 
energética

venta de 
combustibles

estación de 
energía

empresa de 
energía

2021 2022  -  2025 2030



 Fortaleza financiera y consolidación 
del modelo tradicional con MVPs en 

energías sostenibles 
‒ Aprobación del programa de emisión de bonos, con dos emisiones para financiar 

la expansión 
‒ Adquisición de estaciones/cadenas en operaciones M&A 
‒ Reducción del capex con nuevas modalidades de operación 
‒ Lanzamiento de la cadena de abastecimiento - alianza con estaciones en 

operación 
‒ Lanzamiento de la marca bio. en oriente y occidente 
‒ Expansión a nivel nacional con el modelo tradicional 
‒ Alianzas con  empresas líderes en tecnologías 
‒ Proyectos pilotos para Swap stations, electrolineras y producción de hidrogeno 
‒ Instalación de electrolineras modelo en estaciones Biopetrol 
‒

2022 - 2024                       2025 - 2030

Plan 2030 
Incrementando el valor patrimonial de la empresa para el accionista

Hoja de ruta para la transformación de la compañía
Ambición 
2022-2024

‒ Consolidación de la plataforma de la red de electrolineras en Bolivia 
‒ Instalación de electrolineras para terceros y propias (contribución a la 

creación de la red) 
‒ Financiamiento para proyectos no convencionales (paneles, electrolineras e 

H2) 
‒ Plan de expansión en el modelo NO convencional

Estación de energía con presencia 
en las nuevas formas de energía 

sostenibles



Consolidación en 
el modelo 
convencional
Expansión en estaciones de 
servicio 

Bolivia



Cadena de Abastecimiento Bolivia B2B2C
Comunidad de 
conductores

Plataforma colaborativa.
Información de puntos de carga.
Gestión y cobro del servicio.
SaaS para cadenas de eess / 
eess.

Red de EESS

Infraestructura 
distribuida

Plataforma 
centralizada

EESS

EESS

EESS

EESS

EESS

EESS

EESS

EESS

EESS
EESS

EESS

EESS

EESS

EESS

EESS

Clientes 
Corporativos

Clientes 
Particulares

Plataformas

2021: 4,6% 
en Nº de licencias

2025: 12,5% 
en Nº de licencias

2021: 3% 
market share

2025: 15% 
market share2021: 732 licencias

2021: 1,7 millones de 
vehículos

B2B

B2C



Electrolineras
BioRFID 

Santa Cruz 
Bolivia



Biopetrol apostará por bajar la huella de carbono y participar de las 
nuevas tendencias de uso de combustibles a nivel mundial y local. 
Apoyó de manera silenciosa la introducción en el país de los 
biocombustibles. Si bien en el país existen 1,7 millones de vehículos 
“rodando” con combustibles fósiles se estima que en los siguientes 
años una parte cada vez mayor del transporte urbano estará movido 
por vehículos eléctricos e híbridos. 

Auge del coche eléctrico

Las ventas de coches eléctricos siguen incrementándose como refleja el 
hecho de que, por primera vez, el coche más vendido en el mes de 
septiembre en Europa fue un eléctrico.
Goza cada vez más de un alto nivel de satisfacción entre los usuarios. 
En este sentido, cabe destacar que la mayoría de los conductores de 
vehículos eléctricos, un 85,5%, volvería a comprar el mismo vehículo 
que actualmente conduce.



36,9%

Electrolineras: puntos de recarga
Los usuarios destacan su preferencia por puntos de recarga situados cerca de establecimientos de restaurantes o tiendas.

Así, preguntados por lo que hacen mientras recargan su coche eléctrico en trayectos largos, el 37,5% de los usuarios demandan principalmente servicios de 
restauración, seguido de establecimientos para realizar compras (17,6%) y servicios del ámbito del ocio y del turismo (16,8%).

Puntos de recarga para viajar

En el uso diario del vehículo eléctrico en recorridos más cortos

Centro comercial

22,3%

Vía pública

16,6%

Parqueos EESS

En ese sentido, los usuarios manifiestan que la ubicación más habitual para las recargas en este tipo de trayectos cortos, son los centros comerciales y 
supermercados, según el 36,9% de las respuestas obtenidas en el estudio.

La primacía de las recargas en superficies comerciales se debe sin duda a que la mayoría de las recargas en los centros comerciales y supermercados son 
gratuitas, dejando un claro margen de mejora al modelo de cargadores en vía pública frente a otras ubicaciones donde las recargas son de pago.

17%

83%

Hogar Electrolinera

Recarga del coche eléctrico en el hogar
Los resultados obtenidos en esta serie de 
encuestas respecto a la carga residencial 
ponen de manifiesto que los hábitos de los 
conductores de vehículos eléctricos son 
diferentes a los tradicionales de vehículos 
de combustión.

Así, el 83% de los usuarios de vehículo eléctrico 
cuenta con un punto de recarga en su hogar, 
siendo este el lugar más habitual para realizar 
las recargas para la mayoría de ellos. 



Gestión de flota

Empresa privada

Centro comercial Oficina pública

Hoteles

Casa unifamiliar

Parking

Edificio de 
departamentos/

condominios

Electrolineras: 
Comunidad de 
conductores de 

vehículos eléctricos

EESS

Plataforma colaborativa.
Información de puntos de carga.
Gestión y cobro del servicio.

SaaS para municipios/empresas/
cadenas de eess/centros 
comerciales.

Red de electrolineras

Infraestructura 
distribuida

Plataforma 
centralizada

Electrolineras 
propias en la red 

Bio.



Hidrógeno
.. 

Bolivia





Paneles solares
Innovasol/Enersol

Electrolizadores
Pilas de hidrógeno

HidrogeneraElectrolinera

AIMS

Oportunidades 
Tempranas H2
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Estrategia 2022-2025: 

Estrategia en los 
negocios



Biopetrol

Transformación 
digital

Estación 
interconectada

Cultura 
Corporativa

Sostenibilidad

Excelencia 
operativa

Centrarse 
en el cliente

Centrase en el 
cliente

Centrase en el 
cliente

Centrase en el 
cliente

Centrase en el 
cliente

Centrase en el 
cliente

Centrase en el 
cliente

Transición 
energética

Mobility sharing
Estaciones de intercambio de baterias
Electrolineras
Generación solar
Hidrógeno
Baterias de litio

Aplicación para corporativo
RFID
Aplicación móvil para personas
Billetera & blockchain

Sensorización

ODS Biopetrol

Clima laboral

Estrategia en los 
negocios



Estableciendo las nuevas prioridades de los negocios

Marketing

Organización centrada en el 
cliente 
Eficiencia

Aplicación para corporativo
RFID
Aplicación móvil personas
Billetera & blockchain

Lanzamiento bio. 
Red de abastecimiento 
Aplicación móvil  
Fidelización

Clima laboral  
Densidad de Talento 
Cultura organizacional 
Capacitaciones

Biopetrol y los Objetivos de 
Desarrollo Sostenible (ODS)

Operaciones Transformación 
Digital

Talento  
Humano

Visión 
sostenible Técnica



QUE NADA
TE DETENGA

Supermarca



NUESTRO
DIFERENCIADOR

Atención ágil, eficiente  

y amigable 

ATRIBUTOS 
Enérgico/movimiento/dinámico 

Amigable  
Innovación tecnológica



El problema

QUE NADA  
TE DETENGA

La gente siente que pierde el tiempo  
cuando va a cargar gasolina.



Nuestra 

        solución 

A través de un proceso integral de  
abastecimiento optimizado

QUE NADA  
TE DETENGA



NUESTRO ENEMIGO 
La ineficiencia y la falta de interés en  el 

servicio (Lentitud mecanizada)



OBJETIVO
ESTRATÉGICO 

Posicionarnos como la cadena de  
abastecimiento energético más ágil  
y amigable del país



Promesas de marca

QUE NADA  
TE DETENGA

Servicio rápido, eficiente y amigable  
Almacenamiento de calidad de la gasolina  
Accesibilidad a estaciones de energía en 

puntos estratégicos de la ciudad



2021

Visión Sostenible
Medio Ambiente



Biopetrol y los Objetivos de Desarrollo Sostenible
Agua limpia y 
saneamiento  
Uso eficiente de recursos 
hídricos con  inversión de 
tecnologías de reutilización


Proyecto piloto de re-
circulación de agua 
usada en lavaderos –
bioflashwash ubicada  en: 
Ref.Or. Montecristo 

Concienciar y formar a 
los trabajadores en una 
gestión sostenible del 
agua.
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Energía asequible y no 
contaminante  

Programas de Prevención 
Herramienta para la evaluación y 
cuantif icación de impactos 
negativos en capital natural, 
incorporándolos en la toma de 
decisiones. 


Incentivar cambio de matriz 
energética  
Part ic ipación act iva en la 
d e s c a r b o n i z a c i ó n d e l a 
economía promoviendo la 
utilización de nuevas fuentes 
energéticas (solares, eólicas).

Paneles solares 

Hasta 2025 se implementará  
infraestructura y tecnología para 
prestar servicios energéticos 
modernos y sostenibles a la 
ciudad a través de energías 
verdes. 

Formación 
Formar trabajadores en materia 
de ef ic iencia energét ica y 
fomentar pautas de ahorro del 
c o n s u m o e n o f i c i n a s y 
Estaciones de Servicio.

7

 

 

 

 

 
 

Objetivos de  
Desarrollo 
Sostenible

 

Educación de Calidad 

Aprendizaje continuo 
Ofreciendo oportunidades de 
formación y de aprendizaje 
continuo a los trabajadores 
p a r a m e j o r a r s u s 
competencias.

A c t i v i d a d e s d e 
voluntariado  

Alentando y proporcionando 
tiempo a los trabajadores para 
que realicen actividades de 
voluntariado relacionadas con 
la educación. 

Estudiantes en prácticas  
Contratando estudiantes en 
practicas para formarlos y 
mejorar sus conocimientos 

4

Acción por el clima 

Sensibilizar y formar 
Reducir considerablemente la 
generación de desechos mediante 
act iv idades de prevención, 
reducción, reciclado y reutilización 
en los siguientes dos (2) años. 


Promover e-vehicles 
(movilidad eléctrica) 

Participar activamente en la 
transformación y migración del 
uso de vehículos eléctricos 
( e v ’ s , s w a p - s t a t i o n s , 
electrolineras). 

Planta vida con Biopetrol  
Campaña de incentivar a plantar 
una especie arbórea nativa o 
exótica a nuestros clientes y 
personal administrativo,

Contribuiremos con: la reducción 
de la temperatura del suelo, 
mejorar el paisaje, purificar el aire.
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Industria, innovación e 
infraestructura  

BioTech 

La plataforma de 
BIOPETROL que facilita el 
uso de Big Data e 
Inteligencia artificial 


Sensorización 

Estaciones de servicio 
conectadas.

Mobi  

Mejor exper ienc ia de 
usuario para favorecer la 
movilidad sostenible 

9

8 Trabajo decente y 
crecimiento económico 

Workplace  
Entorno de trabajo seguro 
e inclusivo 

Promover un entorno de 
trabajo seguro, mediante la 

p u e s t a e n m a r c h a d e 
valoraciones de los puestos 
de t rabajo,  promover 
procedimientos que permitan 
resolver s i tuac iones de 
confl icto, y fomentar el 
empleo de jóvenes. 



TI, 2021

Transformación Digital

#BioTech 



Áreas de 
transformación  

digital



Organización centrada en el 
cliente

2021





customer  
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ϮϬϮϭ ϮϬϮϬ

��d/sK���KZZ/�Ed� EKd�^ '�^d/KE '�^d/KE

�ŝƐƉŽŶŝďůĞ ϯ ϲϵϮ͘ϵϴϯ��������������� ϳ͘ϰϵϬ͘Ϭϴϵ����������

�ƵĞŶƚĂƐ�Ă�ĐŽďƌĂƌ ϰ ϭ͘Ϭϳϵ͘ϱϯϴ������������ ϯϱϵ͘ϰϭϭ�������������

�ƵĞŶƚĂƐ�Ă�ĐŽďƌĂƌ�/ŶƚĞƌͲ�ŵƉƌĞƐĂƐ�Ǉ�ƐŽĐŝŽƐ ϱ ϭϲ͘ϭϯϯ͘ϯϮϭ���������� Ϯ͘ϮϮϬ͘ϯϲϱ����������

ϭϳ͘ϵϬϱ͘ϴϰϮ���������� ϭϬ͘Ϭϲϵ͘ϴϲϱ��������

��d/sK�EK��KZZ/�Ed�

/ŶǀĞƌƐŝŽŶĞƐ�WĞƌŵĂŶĞŶƚĞƐ ϲ ϭϭϭ͘ϲϭϲ͘ϰϱϵ������� ϭϮϰ͘ϴϲϲ͘ϳϬϮ�����

�ƵĞŶƚĂƐ�Ă�ĐŽďƌĂƌ�Ă�ƐŽĐŝŽƐ�>W ϱ ϯ͘ϴϯϬ͘ϯϭϳ������������ ϳϵϰ͘ϲϰϲ�������������

KƚƌŽƐ��ĐƚŝǀŽƐ ϳ ϭϴϰ͘ϵϰϴ��������������� ϭϴϵ͘Ϭϱϯ�������������

ϭϭϱ͘ϲϯϭ͘ϳϮϰ������� ϭϮϱ͘ϴϱϬ͘ϰϬϭ�����

dKd�>����d/sK ϭϯϯ͘ϱϯϳ͘ϱϲϲ������� ϭϯϱ͘ϵϮϬ͘Ϯϲϲ�����

W�^/sK��

W�^/sK���KZZ/�Ed�

�ƵĞŶƚĂƐ�Ă�ƉĂŐĂƌ ϴ ϮϮ͘ϭϭϮ����������������� ϭϬϵ͘ϭϯϮ�������������

KƚƌĂƐ�ĐƵĞŶƚĂƐ�Ă�ƉĂŐĂƌ ϵ ϲϴ͘ϮϬϱ����������������� ϰϱ͘ϰϬϬ���������������

�ƵĞŶƚĂƐ�Ă�ƉĂŐĂƌ�/ŶƚĞƌͲ�ŵƉƌĞƐĂƐ ϭϬ ϮϬ͘ϰϮϴ͘ϴϰϮ���������� ϯϭ͘ϯϯϴ͘ϲϭϬ��������

dŽƚĂů�ƉĂƐŝǀŽ�ĐŽƌƌŝĞŶƚĞ ϮϬ͘ϱϭϵ͘ϭϱϵ���������� ϯϭ͘ϰϵϯ͘ϭϰϮ��������

W�^/sK��EK��KZZ/�Ed�

�ƵĞŶƚĂƐ�Ă�ƉĂŐĂƌ�ƐŽĐŝŽƐ�>W ϭϬ ϭ͘ϭϬϴ͘ϬϱϮ������������ ϮϬϵ͘ϴϬϬ�������������

WƌĞǀŝƐŝŽŶ�ƉĂƌĂ�ŝŶĚĞŵŶŝǌĂĐŝŽŶ ϭϭ ϱ͘ϴϴϱ������������������� ϱϱ͘ϭϭϰ���������������

dŽƚĂů�ƉĂƐŝǀŽ�ŶŽ�ĐŽƌƌŝĞŶƚĞ ϭ͘ϭϭϯ͘ϵϯϳ������������ Ϯϲϰ͘ϵϭϰ�������������

dKd�>�W�^/sK Ϯϭ͘ϲϯϯ͘Ϭϵϲ��������� ϯϭ͘ϳϱϴ͘Ϭϱϲ�������

��W/d�>��^K�/�>

�ĂƉŝƚĂů�^ŽĐŝĂů ϭϮ ϲϰ͘ϬϮϱ͘ϵϬϬ���������� ϲϰ͘ϬϮϱ͘ϵϬϬ��������

WƌŝŵĂ�ĚĞ��ŵŝƐŝŽŶ��ĐĐŝŽŶĞƐ Ϯϳ͘ϯϲϵ͘ϰϮϰ���������� Ϯϳ͘ϯϲϵ͘ϰϮϰ��������

�ũƵƐƚĞ�ĚĞ���ĂƉŝƚĂů� ϯ͘ϰϴϯ͘ϱϵϮ������������ ϯ͘ϰϴϯ͘ϱϵϮ����������

�ũƵƐƚĞ�ĚĞ�ƉƌŝŵĂ Ϯ͘Ϯϱϴ͘ϴϮϮ������������ Ϯ͘Ϯϱϴ͘ϴϮϮ����������

ZĞƐĞƌǀĂ�>ĞŐĂů ϭϯ ϭ͘ϭϳϵ͘ϬϵϮ������������ ϳϵϭ͘ϵϳϵ�������������

�ũƵƐƚĞ�ĚĞ�ƌĞƐĞƌǀĂƐ�ƉĂƚƌŝŵŽŶŝĂůĞƐ ϭϭ͘ϭϬϱ����������������� ϭϭ͘ϭϬϰ���������������

ZĞƐƵůƚĂĚŽƐ��ĐƵŵƵůĂĚŽƐ ϲ͘ϮϮϭ͘ϯϴϳ������������ Ϯ͘ϴϴϭ͘ϲϱϴ����������

ZĞƐƵůƚĂĚŽƐ�ĚĞ�ůĂ�'ĞƐƚŝŽŶ ϳ͘ϯϱϱ͘ϭϰϴ������������ ϯ͘ϯϯϵ͘ϳϮϵ����������

dKd�>�W�dZ/DKE/K ϭϭϭ͘ϵϬϰ͘ϰϳϬ������� ϭϬϰ͘ϭϲϮ͘ϮϬϵ�����

dKd�>�W�^/sK��z���W/d�> ϭϯϯ͘ϱϯϳ͘ϱϲϲ������� ϭϯϱ͘ϵϮϬ͘Ϯϲϲ�����

>ĂƐ�EŽƚĂƐ�ƋƵĞ�ĂĐŽŵƉĂŹĂŶ�Ă�ůŽƐ��ƐƚĂĚŽƐ�&ŝŶĂŶĐŝĞƌŽƐ�ƐŽŶ�ƉĂƌƚĞ�ŝŶƚĞŐƌĂŶƚĞ�ĚĞ�ůŽƐ�ŵŝƐŵŽƐ͘

�/KW�dZK>���^͘�͘

��>�E����'�E�Z�>
�>��ϯϭ�����/�/�D�Z�����ϮϬϮϭ�z�ϮϬϮϬ

;�ǆƉƌĞƐĂĚŽ�ĞŶ��ŽůŝǀŝĂŶŽƐͿ

ϭ



���� ����
1RWDV *HVWLyQ *HVWLyQ

,1*5(626���23(5$7,926 ��

5HQGLPLHQWR��GH�,QYHUVLRQHV ������������������� ���������������

,QJUHVRV�SRU�GLYLGHQGRV�HQ�XWLOLGDGHV ��������������������� �����������������

������������������� ���������������

������'LVPLQXFLyQ�HQ�UHQGLPLHQWR�GH�LQYHUVLyQ ���������������������� �������������������

7RWDO�LQJUHVRV�RSHUDWLYRV ������������������� ���������������

*$6726�23(5$7,926 ��

*DVWRV�GHO�SHUVRQDO ��������������������� ����������������

*DVWRV�$GPLQLVWUDWLYRV ��������������������� ����������������

*DVWRV�&RPHUFLDOL]DFLyQ ���������������������� �����������������
��������������������� ����������������

5HVXOWDGR�RSHUDWLYR�VLQ�ILQDQFLDPLHQWR ������������������� ���������������

*DVWRV�)LQDQFLHURV ��������������������� �����������������
5HVXOWDGR�RSHUDWLYR�FRQ�ILQDQFLDPLHQWR ������������������� ���������������

,1*5(626�<�(*5(626�12�23(5$7,926 ��

,QJUHVRV�QR�2SHUDWLYRV ��������������������� ����������������

*DVWRV�QR�RSHUDWLYRV ���������������������� ����������������

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

5HVXOWDGRV�GHO�SHULRGR�DQWHV�GH�UHVHUYDV ������������������� ���������������

5HVHUYD�/HJDO������\�������H[S�� ��������������������� �����������������

5HVXOWDGRV�GHO�SHULRGR ������������������� ���������������

>ĂƐ�EŽƚĂƐ�ƋƵĞ�ĂĐŽŵƉĂŹĂŶ�Ă�ůŽƐ��ƐƚĂĚŽƐ�&ŝŶĂŶĐŝĞƌŽƐ�ƐŽŶ�ƉĂƌƚĞ�ŝŶƚĞŐƌĂŶƚĞ�ĚĞ�ůŽƐ�ŵŝƐŵŽƐ͘

%,23(752/��6�$�
(67$'2��'(��*$1$1&,$6��<��3(5','$6
$/����'(�',&,(0%5(�'(������\�����

�([SUHVDGR��HQ���%ROLYLDQRV�

Ϯ



$MXVWH�GH
3ULPD�HQ $MXVWH�GH $MXVWH�GH 5HVHUYD 5HVHUYDV 5HVXOWDGRV 5HVXOWDGR 7RWDO

&DSLWDO (PLVLRQ &DSLWDO 3ULPDV /HJDO 3DWULPRQLR $FXPXODGRV *HVWLyQ 3DWULPRQLR

6DOGR�DO����GH�HQHUR�GH����� ����������� ������������� ��������������� ��������������� �������������� ��������������� ������������������ �������������� �������������

7UDVSDVR�D�UHVXOWDGRV�DFXPXODGRV ������������������ ��������������� ����������������������

'LVWULEXFLRQ�'LYLGHQGRV ������������������ ���������������

$MXVWHV�GHO�SDWULPRQLR�8)9�������� ���������������� ���������������� ��������������� ������������������� ���������������

&RQVWLWXFLRQ�5HVHUYD�/HJDO�*������\����� �������������� �������������������� ����������������

8WLOLGDG�GH�OD�JHVWLyQ �������������� ���������������

6DOGR�DO����GH�GLFLHPEUH�GH����� ����������� ������������� ��������������� ��������������� �������������� �������������� ������������������ �������������� �������������

6DOGR�DO����GH�HQHUR�GH����� ����������� ������������� ��������������� ��������������� �������������� �������������� ������������������ �������������� �������������

7UDVSDVR�D�UHVXOWDGRV�DFXPXODGRV ������������������ ��������������� ����������������������

&RQVWLWXFLRQ�5HVHUYD�/HJDO�*����� �������������� ����������������

8WLOLGDG�GH�OD�JHVWLyQ �������������� ���������������

6DOGR�DO����GH�GLFLHPEUH�GH����� ����������� ������������� ��������������� ��������������� ������������� �������������� ������������������ �������������� �������������

>ĂƐ�EŽƚĂƐ�ƋƵĞ�ĂĐŽŵƉĂŹĂŶ�Ă�ůŽƐ��ƐƚĂĚŽƐ�&ŝŶĂŶĐŝĞƌŽƐ�ƐŽŶ�ƉĂƌƚĞ�ŝŶƚĞŐƌĂŶƚĞ�ĚĞ�ůŽƐ�ŵŝƐŵŽƐ͘

ϳϯϱϱϭϰϴ �������������

(67$'2�'(�(92/8&,21�'(/�3$75,021,2��
3(5,2'26�7(50,1$'2�$/����'(�',&,(0%5(�'(������<�����

�([SUHVDGR��HQ�%ROLYLDQRV�

%,23(752/���6�$�

ϯ



ϮϬϮϭ ϮϬϮϬ
'�^d/KE '�^d/KE

)OXMR�GH�HIHFWLYR�SRU�DFWLYLGDGHV�GH�RSHUDFLyQ
5HVXOWDGRV��GH��OD�JHVWLyQ ��������������� ���������������
5HVXOWDGRV�GHO�SHULRGR�FRQ�HO�IOXMR�GH�HIHFWLYR�GH�ODV�RSHUDFLRQHV�
3UHYLVLyQ�,QGHPQL]DFLyQ ����������������� �����������������
9DOXDFLyQ�\�GHVYDORUL]DFLyQ�GH�LQYHUVLRQHV ��������������� ���������������
5HVHUYD�/HJDO ���������������� ����������������
$MXVWH�SRU�LQIODFLyQ�\�WHQHQFLD�GH�ELHQHV ���������������������� ����������������

���������������� ���������������
&DPELRV�HQ�DFWLYRV�\�SDVLYRV�RSHUDWLYRV�
�$XPHQWR��'LVPLQXFLyQ�HQ��RWUDV�&WDV��3RU�FREUDU� ���������������� ����������������
�$XPHQWR��'LVPLQXFLyQ�HQ��&WDV��,QWHU�HPSUHVDV �������������� ��������������
�$XPHQWR��'LVPLQXFLyQ�HQ�FXHQWDV�SRU�FREUDU�VRFLRV ��������������� ��������������
�$XPHQWR��'LVPLQXFLRQHV�RWURV�DFWLYRV ������������������ ������������������
$XPHQWR��'LVPLQXFLyQ��HQ�&XHQWDV�D�3DJDU ������������������ ������������������
&DQFHODFLyQ�%HQHILFLRV�6RFLDOHV ������������������ ����������������������

��������������
)OXMR�GH�HIHFWLYR�JHQHUDGR�SRU�DFWLYLGDGHV�GH�RSHUDFLyQ �������������� ��������������
)OXMR�GH�HIHFWLYR�GH�DFWLYLGDGHV�GH�LQYHUVLyQ�
$FWLYLGDGHV�GH�,QYHUVLyQ
,QYHUVLRQHV �������������� ���������������
(IHFWLYR�QHWR�XVDGR�HQ�DFWLYLGDGHV�GH�LQYHUVLyQ �������������� ���������������

)OXMR�GH�HIHFWLYR�GH�DFWLYLGDGHV�GH�ILQDQFLDPLHQWR
&XHQWD���,QWHUHPSUHVDV �������������� ���������������
9DULDFLRQHV�HQ�ODV�FXHQWDV�GH�VRFLRV ���������������� ���������������
'LVWULEXFLRQ�GH�GLYLGHQGRV ���������������������� ��������������

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

$XPHQWR��'LVPLQXFLyQ���QHWD�GHO��HIHFWLYR ��������������� ���������������
'LVSRQLELOLGDGHV�DO�LQLFLR�GH�JHVWLyQ ��������������� ����������������
'LVSRQLELOLGDGHV�DO�ILQDO�GHO�SHULRGR ���������������� ���������������

/DV�QRWDV�GHO�TXH�DFRPSDxDQ�D�ORV�(VWDGRV�)LQDQFLHURV�VRQ�SDUWH�LQWHJUDQWH�GH�ORV�PLVPRV�

%,23(752/��6�$�

(67$'2�'(�)/8-2�'(�()(&7,92
'(����'(�(1(52�$/����'H�',&,(0%5(��'(������<�����

�([SUHVDGR�HQ�%ROLYLDQRV�

ϰ



�

��
�

%,23(752/�6�$��
� � �����

127$6�$�/26�(67$'26�),1$1&,(526�
�����������������������������������������

$O����GH�GLFLHPEUH�GH������\�������
�
127$�����&2167,78&,21���$17(&('(17(6�<�2%-(72�

��������
D�� &RQVWLWXFLyQ� �

�
/D�(PSUHVD�%,23(752/�6�$���IXH�FRQVWLWXLGD�FRPR�6RFLHGDG�$QyQLPD�HQ�IHFKD�
���GH�1RYLHPEUH�GH������PHGLDQWH�7HVWLPRQLR�GH�(VFULWXUD�3~EOLFD�1�������������
DQWH�1RWDULR�GH�)H�3~EOLFD�1�����D�FDUJR�GH�OD�'UD��0DULW]D�%HUQDO�9LHUD�GH�HVWH�
GLVWULWR�-XGLFLDO��
�
(Q�IHFKD����GH�HQHUR�GH������PHGLDQWH�$FWD�GH�-XQWD�*HQHUDO�([WUDRUGLQDULD�GH�
$FFLRQLVWDV�GH�OD�VRFLHGDG�GH�,QYHUVLRQHV�%,23(752/�6�$��VH�UHVROYLy�GH�PDQHUD�
XQiQLPH� DSUREDU� \� DXWRUL]DU� HO� DSRUWH� GH� FDSLWDO� \� HO� DXPHQWR� GH� FDSLWDO�
DXWRUL]DGR��VXVFULWR�\�SDJDGR��
�
(O� DXPHQWR� GHO� FDSLWDO� DXWRUL]DGR� D� %V�� ����������� \� HO� DXPHQWR� GHO� FDSLWDO�
VXVFULWR�\�SDJDGR�D�%V��������������
�
0HGLDQWH�7HVWLPRQLR�1������������GH�IHFKD����GH�GLFLHPEUH�GH�������VH�UHDOL]D�
OD�HVFULWXUD�S~EOLFD�VREUH�$XPHQWR�GH�&DSLWDO�DXWRUL]DGR��VXVFULWR�\�SDJDGR��HQ�
OD�1RWDUtD�GH�)H�3~EOLFD�1�����D�FDUJR�GH� OD�QRWDULD�0DULW]D�%HUQDO�9LHUD�GRQGH�
FRPSDUHFHQ�SDUD�WDO�HIHFWR�ORV�VRFLRV�VHxRUHV��5RQDOG�,ULDUWH�3ODWD��6RQLD�0DUOHQH�
6XDUH]�GH�,ULDUWH��5RQDOG�-U��-RVp�,ULDUWH�6XiUH]�\�'LQD�&DPDFKR�5REOHV����
�
$VLPLVPR�� *5832� %,23(752/� HV� XQ� *UXSR� GH� HPSUHVDV� QDFLRQDOHV�� TXH�
UHDOL]DQ� DFWLYLGDGHV� UHODFLRQDGDV� D� OD� RSHUDFLyQ� GH� HVWDFLRQHV� GH� VHUYLFLR� GH�
YHQWD� GH� FRPEXVWLEOHV�� LQFOX\HQGR� HQWUH� VXV� LQWHJUDQWHV� D� HPSUHVDV� UHJXODGDV�
VHFWRULDOPHQWH�\�HPSUHVDV�GH� UHWDLO� R�PLQRULVWDV��(VWDV�HPSUHVDV�VH�FRQVWLWX\HQ�
EDMR�HO�FRQWURO�FRP~Q�GH�OD�6RFLHGDG�GH�,QYHUVLRQHV�%LRSHWURO�6�$��
����

E�� $QWHFHGHQWHV� �
�
(O�GRPLFLOLR�SULQFLSDO�GH�OD�6RFLHGDG�HVWi�HVWDEOHFLGR�HQ�OD�FLXGDG�GH�6DQWD�&UX]�
GH�/D�6LHUUD��(VWDGR�3OXULQDFLRQDO�GH�%ROLYLD��VLQ�HPEDUJR��TXHGD�H[SUHVDPHQWH�
KDELOLWDGD�SDUD�FRQVWLWXLU�GRPLFLOLRV�VXEVLGLDULRV��VXFXUVDOHV�\�UHSUHVHQWDFLRQHV��HQ�
WRGR�HO�WHUULWRULR�GH�OD�UHS~EOLFD�R�HQ�HO�H[WHULRU�GH�HVWD��
�
(O�SOD]R�GH�GXUDFLyQ�GH� OD�6RFLHGDG�HV�GH�QRYHQWD� \�QXHYH� �����DxRV�GHVGH�VX�
LQVFULSFLyQ� HQ� HO� UHJLVWUR� GH� FRPHUFLR�� SRVWHULRU� SRGUi� DPSOLDUVH� SUHYLR� DFXHUGR�
HQWUH�SDUWHV��
�
(O� 1~PHUR� GH� ,GHQWLILFDFLyQ� 7ULEXWDULD� RWRUJDGR� SRU� HO� 6HUYLFLR� GH� ,PSXHVWRV�
1DFLRQDOHV�HV�HO�1,7�����������
�
�



�

��
�

%,23(752/�6�$��
�

1RWDV�D�ORV�(VWDGRV�)LQDQFLHURV�
�

127$�����&2167,78&,21���$17(&('(17(6�<�2%-(72��&RQWLQXD��
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F�� 2EMHWR�VRFLDO��
�
/D� (PSUHVD� %,23(752/� 6�$��� WLHQH� SRU� REMHWR� GHGLFDUVH� SULQFLSDO�� SHUR� QR�
H[FOXVLYDPHQWH� D� UHDOL]DU� LQYHUVLRQHV� WDQWR� HQ� HO� LQWHULRU� GHO� SDtV� FRPR� HQ� HO�
H[WHULRU� GHO� SDtV�� DVLPLVPR� SUHVWDU� VHUYLFLRV� SULQFLSDOPHQWH� HQ� HO� FDPSR�
HQHUJpWLFR�� KLGURFDUEXUtIHUR�� FRPHUFLDO� H� LQGXVWULDO�� $Vt� PLVPR� SRGUi� HIHFWXDU�
LPSRUWDFLRQHV� GH� HTXLSRV� GH� FRPSUHQVLyQ� JHQHUDFLyQ� \� SHWUyOHR� GH� WRGD� FODVH��
DGHPiV�GH�SRGHU�REWHQHU� OLFHQFLDV�GH� WHFQRORJtDV�GH� IDEULFDQWHV��UHSUHVHQWDFLyQ�
R�DJHQFLDV��

�����
127$�����35,1&,3$/(6�32/,7,&$6�<�35$&7,&$6�&217$%/(6�
�

/DV�SROtWLFDV�FRQWDEOHV�PiV�VLJQLILFDWLYDV�GH�OD�(PSUHVD�VRQ�ODV�VLJXLHQWHV������
�

�����������%DVH�GH�SUHSDUDFLyQ�GH�ORV�HVWDGRV�ILQDQFLHURV�
�

� /RV�HVWDGRV� ILQDQFLHURV�GH� OD�(PSUHVD� ³%,23(752/´�6�$��� KDQ�VLGR�SUHSDUDGRV�
GH�DFXHUGR�FRQ� ODV�1RUPDV�GH�&RQWDELOLGDG�*HQHUDOPHQWH�$FHSWDGDV�HQ�%ROLYLD��
HPLWLGDV�SRU�&71$&�GHO�&ROHJLR�GH�$XGLWRUHV�\�R�&RQWDGRUHV�GH�%ROLYLD�±�&$8%�\�
DQWH� OD� DXVHQFLD� GH� GLVSRVLFLRQHV� ORFDOHV�� GH� FRQIRUPLGDG� FRQ� ODV� 1RUPDV�
,QWHUQDFLRQDOHV�GH�,QIRUPDFLyQ�ILQDQFLHUD���

�
���� &RQVLGHUDFLyQ�GH�ORV�DVSHFWRV�GH�OD�LQIODFLyQ��
�

/RV� HVWDGRV� ILQDQFLHURV� KDQ� VLGR� SUHSDUDGRV� VLJXLHQGR� ODV� GLVSRVLFLRQHV�
HVWDEOHFLGDV�HQ�OD��1RUPD�GH�&RQWDELOLGDG�1R���GHO�&RQVHMR�7pFQLFR�1DFLRQDO�GH�
$XGLWRULD�\�&RQWDELOLGDG�GHO�&ROHJLR�GH�$XGLWRUHV�GH�%ROLYLD��UHYLVDGD�\�PRGLILFDGD�
HO� ����6HSWLHPEUH�GH������YLJHQWH� D�SDUWLU� GHO� SHULRGR�DQXDO�TXH� LQLFLD� HO� ����GH�
RFWXEUH�GH�������SXGLHQGR�DSOLFDU�HVWD�QRUPD�HQ�SHULRGR�DQWHULRU��HVWD�QRUPD�IXH�
DSUREDGD� \� KRPRORJDGD� HQ� OD� UHXQLyQ� GHO� 6HJXQGR� &RQVHMR� 1DFLRQDO�2UGLQDULR�
����� \� SURPXOJDGD� SRU� HO� &RPLWp� (MHFXWLYR� 1DFLRQDO� GHO� &$8%� PHGLDQWH�
5HVROXFLyQ�1R�&71$&���������GHO���GH�VHSWLHPEUH�GH�������

�
(Q� IHFKD� �� GH� GLFLHPEUH� GH� ����� HO� &RQVHMR� 7pFQLFR� QDFLRQDO� GH� $XGLWRULD� \�
&RQWDELOLGDG� ±� &71$&� HPLWLy� � OD� 5HVROXFLyQ� &71$&� �������� TXH� HVWDEOHFH� OD�
VXVSHQVLyQ�GHO�DMXVWH�� LQWHJUDO�SRU�LQIODFLyQ�GH�HVWDGRV�ILQDQFLHURV�D�SDUWLU�GHO����
GH� GLFLHPEUH� GH� ������(Q� FRQVLGHUDFLyQ� D� OD�5HVROXFLyQ�&71$&��������� HQ� OD�
JHVWLyQ������� OD�VRFLHGDG�QR�DSOLFy�HO�DMXVWH�SRU� LQIODFLyQ�HQ�EDVH�D� OD�DSOLFDFLyQ�
GH� OD� YDULDFLyQ� GH� OD� 8QLGDG� GH� )RPHQWR� D� OD� 9LYLHQGD� �8)9�� GH� ORV� UXEURV� QR�
PRQHWDULRV�GHO�%DODQFH�*HQHUDO�\�HO�(VWDGR�GH�5HVXOWDGRV��6LQ�HPEDUJR��\�D�ILQ�
GH� TXH� GLFKD� VLWXDFLyQ� QR� JHQHUH� XQ� HIHFWR� WULEXWDULR� DO� PRPHQWR� GH� OD�
GHWHUPLQDFLyQ�GH�OD�XWLOLGDG�QHWD�LPSRQLEOH��VH�SURFHGLy�D�HIHFWXDU�OD�UH�H[SUHVLyQ�
H[SXHVWD� HQ� OD� QRUPD� FRQWDEOH� 1�� �� \� �� UHFRQRFLGD� SRU� HO� $UW�� ��� GHO� '�6�� 1��
������\�SRVWHULRUPHQWH�SRU�51'�1�������������GH� IHFKD����GH�HQHUR�GH�������
HVSHFtILFDPHQWH�SDUD�HIHFWRV�LPSRVLWLYRV�TXH�FRQOOHYD��
�
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�
3RU� OR� TXH�� UHVSHFWR� D� OD� GHWHUPLQDFLyQ� GH� OD� XWLOLGDG� QHWD� LPSRQLEOH�� pVWD� VH�
HVWDEOHFLy�HQ�HVWULFWR�FXPSOLPLHQWR�GHO�$UW�����GH�OD�/H\�1�������FRQFRUGDQWH�FRQ�
ORV�$UW����\���GHO�'�6��1�����������

�
���� &ULWHULRV�GH�YDOXDFLyQ�
�

D�� 0RQHGD�H[WUDQMHUD�
�
�/RV�VDOGRV�GH�ODV�FXHQWDV�GH�ORV�DFWLYRV�\�SDVLYRV�HQ�PRQHGD�H[WUDQMHUD�DO����GH�
GLFLHPEUH�GH������\������� IXHURQ�YDOXDGRV�DO� WLSR� GH� FDPELR� GH�FLHUUH�%V��������
SRU�86�����
�
/DV�GLIHUHQFLDV�GH�FDPELR�UHVXOWDQWHV�GH�HVWH�SURFHGLPLHQWR�VH�UHJLVWUDQ�HQ�OD�
FXHQWD�GH�UHVXOWDGRV�³'LIHUHQFLD�GH�FDPELR´���
�

E�� (VWLPDFLyQ�SDUD�FXHQWDV�LQFREUDEOHV�
�
(Q� OD� DFWXDOLGDG� QR� H[LVWH� XQD� SROtWLFD� GHILQLGD� SRU� SDUWH� GH� OD� JHUHQFLD�� SDUD�
UHFRQRFHU�HO�GHWHULRUR�GHO�YDORU�GH� ODV� FXHQWDV�SRU�FREUDU�FRPHUFLDOHV�SRU�VHU�HO�
SULPHU�DxR�GH�DFWLYLGDG�\�SRU�QR�WHQHU�OD�DQWLJ�HGDG�SDUD�ILMDU�XQD�SURYLVLyQ���
��

F�� ,QYHUVLRQHV�3HUPDQHQWHV�
�

/DV�LQYHUVLRQHV�HQ�RWUDV�HPSUHVDV��5(),1(5,$�25,(17$/�6�$���(67$&,21�'(�
6(59,&,2� 685� 6�5�/�� %(//� *$6� 6�5�/��� *(67,21� '(� &$1$/(6� '(�
',675,%8&,21�:2:�5(7$,/� 6�$�� <� (67$&,21�'(� 6(59,&,26� 3,5$,� HVWiQ�
YDOXDGDV�SRU�HO�PpWRGR�GHO�9DORU�3DWULPRQLDO�3URSRUFLRQDO��933���XWLOL]DQGR�FRPR�
EDVH� ORV�HVWDGRV� ILQDQFLHURV�FRQWDEOHV�DO����GH�GLFLHPEUH�GH�������SUHVHQWDGRV�
SRU�OD�JHUHQFLD�GH�%,23(752/�6�$��

�
G�� ,QGHPQL]DFLRQHV�

�
/D� SURYLVLyQ� SDUD� EHQHILFLRV� VRFLDOHV� VH� FRQVWLWX\H� SDUD� WRGR� HO� SHUVRQDO� SRU� HO�
WRWDO� GHO� SDVLYR� GHYHQJDGR� DO� FLHUUH� GHO� HMHUFLFLR�� OR� FXDO� HV� FRQVLVWHQWH� FRQ� OR�
HVWLSXODGR�HQ�HO�'HFUHWR�6XSUHPR�1�������SXEOLFDGR�HO� ��GH�PD\R�GH�������TXH�
UHFRQRFH�HO�GHUHFKR�GH�SDJR�GH� LQGHPQL]DFLyQ��HTXLYDOHQWH�D�XQ�PHV�GH�VXHOGR�
SRU�DxR�GH�VHUYLFLR���HQ�IDYRU�GH�ORV�WUDEDMDGRUHV�OXHJR�GH�KDEHU�FXPSOLGR�PiV�GH�
QRYHQWD� ����� GtDV� GH� WUDEDMR� FRQWLQXR� \D�VHD� TXH� H[LVWD� GHVSLGR� LQWHPSHVWLYR� R�
UHQXQFLD�YROXQWDULD�SRU�SDUWH�GHO�WUDEDMDGRU��
�
�
�
�
�
�
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�

H�� 3DWULPRQLR��
'H�DFXHUGR��D�OD�5HVROXFLyQ�&71$&���������HPLWLGD��HO���GH�GLFLHPEUH�GH������SRU�
HO�&RQVHMR�7pFQLFR�1DFLRQDO�GH�$XGLWRULD�\�&RQWDELOLGDG��HVWDEOHFH�OD�VXVSHQVLyQ�GHO�
DMXVWH�LQWHJUDO�SRU�LQIODFLyQ�D��ORV�HVWDGRV�ILQDQFLHURV��SRU�FRQVLJXLHQWH��OD�HPSUHVD�QR�
DSOLFy� HO� DMXVWH� SRU� LQIODFLyQ� PHGLDQWH� OD� YDULDFLyQ� GH� OD� 8QLGDG� GH� )RPHQWR� D� OD�
9LYLHQGD� �8)9�� GH� ODV� FXHQWDV� SDWULPRQLDOHV� VLJXLHQWHV�� &DSLWDO�� $MXVWH� GHO� FDSLWDO��
5HVHUYDV�� $MXVWHV� GH� 5HVHUYDV� 3DWULPRQLDOHV� \� ORV� 5HVXOWDGRV� $FXPXODGRV��
PDQWHQLHQGR�ORV�YDORUHV�KLVWyULFRV�GXUDQWH�OD�JHVWLyQ�WHUPLQDGD��DO����GH�GLFLHPEUH�GH�
������
�

I�� (VWDGR�GH�5HVXOWDGRV�
�
/RV� LQJUHVRV� VRQ� JHQHUDGRV� SRU� UHDOL]DU� LQYHUVLRQHV� D� QLYHO� QDFLRQDO� p�
LQWHUQDFLRQDO�� $Vt� PLVPR�� UHDOL]D� VHUYLFLRV� D� ODV� LQGXVWULDV� HQHUJpWLFDV�
KLGURFDUEXURV�� FRPHUFLDO� p� LQGXVWULDO�� FRPR� DVHVRUDPLHQWR� GH� SUR\HFWRV� \�
FRQVXOWRUtD� HQ� JHQHUDO�� DVt� FRPR� ORV� FRVWRV� \� JDVWRV� TXH� VH� JHQHUDQ�� VH�
UHFRQRFHQ�VREUH� OD� EDVH�GHO�GHYHQJDGR� \�D� ODV�QRUPDV� FRQWDEOHV�JHQHUDOPHQWH�
DFHSWDGDV�HQ�%ROLYLD�
�

J�� 8VR�GH�HVWLPDFLRQHV�FRQWDEOHV�
�

/D� SUHSDUDFLyQ� GH� ORV� HVWDGRV� ILQDQFLHURV� GH� DFXHUGR� FRQ� SULQFLSLRV� FRQWDEOHV�
JHQHUDOPHQWH� DFHSWDGRV� HQ� %ROLYLD�� UHTXLHUH� TXH� OD� *HUHQFLD� GH� OD� 6RFLHGDG�
UHDOLFH�HVWLPDFLRQHV�\�VXSRVLFLRQHV�TXH�DIHFWDQ�ORV�PRQWRV�GH�DFWLYRV�\�SDVLYRV��
LQJUHVRV�\�JDVWRV�D�OD�IHFKD�GH�ORV�HVWDGRV�ILQDQFLHURV���

�
/RV� UHVXOWDGRV� UHDOHV� SRGUtDQ� VHU� GLIHUHQWHV� GH� ODV� HVWLPDFLRQHV� UHDOL]DGDV�� 6LQ�
HPEDUJR��HVWDV�HVWLPDFLRQHV�IXHURQ�UHDOL]DGDV�HQ�HVWULFWR�FXPSOLPLHQWR�GHO�PDUFR�
FRQWDEOH�\�QRUPDWLYR�YLJHQWH��

�
K�� 'HVWLQR�GH�ODV�XWLOLGDGHV�

�
/DV�XWLOLGDGHV�� VHUiQ�GLVWULEXLGDV� SUHYLR� DFXHUGR�GH� OD�$VDPEOHD� GH�$FFLRQLVWDV��
GH�DFXHUGR�FRQ�OR�HVWDEOHFLGR�HQ�HO�&yGLJR�GH�&RPHUFLR��
�

L�� ,PSXHVWRV�VREUH�ODV�XWLOLGDGHV�
�

/D� (PSUHVD� ³%,23(752/´� 6�$�� GDQGR� FXPSOLPLHQWR� D� OD� OH\� 1R�� ���� WH[WR�
RUGHQDGR�HQ������UHDOL]y�HO�FiOFXOR�LPSRVLWLYR�GHO�LPSXHVWR�VREUH�ODV�XWLOLGDGHV�D�
SDUWLU�GHO�UHVXOWDGR�FRQWDEOH�REWHQLGD�HQ�HO�HMHUFLFLR��&RPR�UHVXOWDGR�LPSRVLWLYR�QR�
VH�GHWHUPLQy�QLQJ~Q�LPSRUWH�DO����GH�GLFLHPEUH�GH��������
�
�
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M�� 3HULRGR�HFRQyPLFR�
�
/RV� HVWDGRV� ILQDQFLHURV� DGMXQWRV� FRUUHVSRQGHQ� DO� SHUtRGR� HFRQyPLFR� DO� ��� GH�
GLFLHPEUH�GH������\�������

�
���������$GPLQLVWUDFLyQ�GH�ULHVJRV�
�

L�� 5LHVJR�GH�OLTXLGH]�
�

/D� HPSUHVD� SRVHH� SROtWLFD� GH� WHVRUHUtD� WHQGLHQWH� D�PDQWHQHU� IRQGRV� VXILFLHQWHV�
SDUD� KDFHU� IUHQWH� D� VXV� REOLJDFLRQHV�� 'LFKDV� SROtWLFDV� VRQ� FRPSOHPHQWDGDV� D�
WUDYpV�GH�XQ�HVWULFWR�VHJXLPLHQWR�D�ODV�FREUDQ]DV��
�
LL�� 5LHVJR�GH�PHUFDGR�
�
/D� HPSUHVD� VH� GHVHQYXHOYH� HQ� XQ� VHFWRU� FRQ� XQ� UHFRQRFLGR� SRVLFLRQDPLHQWR� \�
WLHQH�H[SHFWDWLYDV�GH�H[SDQVLyQ�HQ�HO�PHGLDQR�SOD]R��
�
LLL�� 5LHVJR�GH�WDVD�GH�LQWHUpV�

�
/D� HPSUHVD� ILQDQFLD� RSHUDFLRQHV� D� WUDYpV� GH� IRQGRV� SURSLRV� \� GH� WHUFHURV�� /D�
HPSUHVD�SRVHH�DFWLYRV�\�SDVLYRV� ILQDQFLHURV�TXH�HVWiQ�H[SXHVWRV�DO�D�ULHVJR�GH�
WDVD�GH�LQWHUpV��
�
LY�� 5LHVJR�GH�WLSR�GH�FDPELR�
�
/D� HPSUHVD� VH� HQFXHQWUD� H[SXHVWD� DO� ULHVJR� FDPELDULR�� \D� TXH� HIHFW~D�
RSHUDFLRQHV� HQ�GyODUHV�HVWDGRXQLGHQVHV�� WDO� FRPR� VH� UHYHOD� HQ� OD� QRWD� ��� D� ORV�
HVWDGRV�ILQDQFLHURV��
�
Y�� 5LHVJR�GH�PHUFDGR�
�
/D� HPSUHVD� VH� GHVHQYXHOYH� HQ� XQ� VHFWRU� FRQ� XQ� UHFRQRFLGR� SRVLFLRQDPLHQWR� \�
WLHQH�H[SHFWDWLYDV�GH�H[SDQVLyQ�HQ�HO�PHGLDQR�SOD]R��

�
��������(PSUHVD�HQ�IXQFLRQDPLHQWR�

�
/D� GLUHFFLyQ� GH� OD� HPSUHVD� FRQVLGHUD� TXH� OD� HQWLGDG� VHJXLUi� RSHUDQGR�
QRUPDOPHQWH�HQ�ORV�SUy[LPRV����PHVHV�\�GH�TXH�QR�HV�QHFHVDULR�HIHFWXDU�DMXVWHV�
DGLFLRQDOHV� D� ORV� HVWDGRV� ILQDQFLHURV� D� OD� IHFKD� GH� FLHUUH�� SURGXFWR� GHO� ³HIHFWR�
FRURQDYLUXV´� \� RWUDV� DIHFWDFLRQHV� HFRQyPLFDV� RFXUULGDV� HQ� HO�PHUFDGR� LQWHUQR� \��
H[WHUQR��

�
�
�
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�

/D�FRPSRVLFLyQ�GH�HVWD�FXHQWD�DO����GH�GLFLHPEUH�GH������\������HV�OD�VLJXLHQWH��
�

� ����� � �����
� 9DORUHV� � 9DORUHV�
� %V�� � %V��
&DMD�PRQHGD�QDFLRQDO� ������� � �������
%DQFR�PRQHGD�QDFLRQDO� �������� � ����������
7RWDOHV�� �������� � ����������

� � � �
��� &8(17$6�$�&2%5$5�

�
/D�FRPSRVLFLyQ�GH�HVWD�FXHQWD�DO����GH�GLFLHPEUH�GH������\������HV�OD�VLJXLHQWH��

�
� ����� � �����
� 9DORUHV� � 9DORUHV�
� %V�� � %V��
$QWLFLSRV�D�SURYHHGRUHV� ������� � �������
3UHVWDPRV�DO�SHUVRQDO� ������� � �������
)RQGRV�D�UHQGLU� �������� � �������
&UpGLWR�ILVFDO� �������� � ��������
&UpGLWR�ILVFDO�SHQGLHQWH� ���� � �������
2WUDV�FXHQWDV�D�FREUDU� �������� � ��
3UpVWDPRV�D�WHUFHURV� �������� � ��
6HJXURV�SDJDGRV�SRU�DQWLFLSDGRV� ������ � ��
7RWDOHV� ���������� � ��������

�
�
�
�
�
�
�
�
�
�
�
�
�
�
�
�
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��� &8(17$6�$�&2%5$5�,17(5�(035(6$6�<�62&,26�
�

/D�FRPSRVLFLyQ�GH�HVWD�FXHQWD�DO����GH�GLFLHPEUH�GH������\������HV�OD�VLJXLHQWH��
�
� ����� � �����
� 9DORUHV� � 9DORUHV�
&RUULHQWH� %V�� � %V��
&XHQWDV�D�FREUDU�,QWHU�HPSUHVDV� ����������� � ����������
&XHQWD�FRUULHQWH�VRFLRV� ���������� � ��������
$QWLFLSR�XWLOLGDGHV�D�VRFLRV� ���������� � ��������
7RWDOHV� ����������� � ����������
� � � �
� ����� � �����
� 9DORUHV� � 9DORUHV�
1R�FRUULHQWH� %V�� � %V��
&XHQWDV�D�FREUDU�D�DFFLRQLVWDV� ���������� � ��������
'LYLGHQGRV�SRU�FREUDU�� ���������� � ��
7RWDOHV� ���������� � ��������

�
��� ,19(56,21(6�3(50$1(17(6�

�
/D�FRPSRVLFLyQ�GH�HVWD�FXHQWD�DO����GH�GLFLHPEUH�GH������\������HV�OD�VLJXLHQWH��
�
� ����� � �����
,19(56,21(6�(1�� 9DORUHV� � 9DORUHV�
� %V�� � %V��
%HOO�*DV� ���������� � ����������
5HILQHUtD�2ULHQWDO�6�$�� ����������� � �����������
(VWDFLyQ�GH�6HUYLFLRV�685�6�5�/�� ����������� � �����������
:2:�6�$�� ������� � �������
:2:�6�$����)21'26�3�&$3,7$/,=$5� ���������� � ����������
(VWDFLyQ�GH�6HUYLFLRV�3LUD\�6�5�/�� ����������� � �����������
1(7%,76� �������� � ��������
(02%(5�6�$�� ���������� � ����������
),5(%2/�6�5�/�� ������� � �������

7RWDOHV� ������������ � ������������
�
�
�
�
�
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��� 27526�$&7,926�
�

/D�FRPSRVLFLyQ�GH�HVWD�FXHQWD�DO����GH�GLFLHPEUH�GH������\������HV�OD�VLJXLHQWH��
�

� ����� � �����
� 9DORUHV� � 9DORUHV�
1R�FRUULHQWH� %V�� � %V��
(MHFXFLyQ�GH�SUR\HFWR� �������� � ��������
3URJUDPD�HPLVLyQ�GH�ERQRV�±�VRIWZDUH� ������� � �������
$SS�/RYDOW\�&OXEV� ������� � �������
7RWDOHV� �������� � ��������

�
��� &8(17$6�$�3$*$5�

�
/D�FRPSRVLFLyQ�GH�HVWD�FXHQWD�DO����GH�GLFLHPEUH�GH������\������HV�OD�VLJXLHQWH��

�
� ����� � �����
� 9DORUHV� � 9DORUHV�
� %V�� � %V��
6HUYLFLRV�FRQWUDWDGRV�SRU�SDJDU� ������� � ��������
$QWLFLSRV�GH�FOLHQWHV� ������ � ������

7RWDOHV� ������� � ��������
�

��� 275$6�&8(17$6�325�3$*$5�
�

/D�FRPSRVLFLyQ�GH�HVWD�FXHQWD�DO����GH�GLFLHPEUH�GH������\������HV�OD�VLJXLHQWH��
�

� ����� � �����
� 9DORUHV� � 9DORUHV�
� %V�� � %V��
6XHOGRV�SRU�SDJDU� ������� � �������
3URYLVLyQ�DJXLQDOGRV�DO�SHUVRQDO� ������ � ������
$SRUWHV�\�5HWHQFLRQHV�SRU�SDJDU� ������ � ������
5HWHQFLRQHV�SRU�SDJDU� ������ � ������
3DWHQWH�PXQLFLSDO� ������ � ������
7RWDOHV� ������� � �������

�
�
�
�
�



�

���
�

%,23(752/�6�$��
� � �����

1RWDV�D�ORV�(VWDGRV�)LQDQFLHURV�
�

����&8(17$6�$�3$*$5�,17(5�(035(6$6�
�

/D�FRPSRVLFLyQ�GH�HVWD�FXHQWD�DO����GH�GLFLHPEUH�GH������\������HV�OD�VLJXLHQWH��
� �

� ����� � �����
&RUULHQWH� 9DORUHV� � 9DORUHV�
� %V�� � %V��
&XHQWDV�D�SDJDU�,QWHU�HPSUHVDV� ����������� � �����������
&XHQWD�FRUULHQWH�VRFLRV�01� �������� � ��
7RWDOHV� ����������� � �����������
� � � �
� ����� � �����
1R�&RUULHQWH� 9DORUHV� � 9DORUHV�
� %V�� � %V��
&XHQWD�FRUULHQWH�VRFLRV�01� ���������� � ��������
7RWDOHV� ���������� � ��������

�
����35(9,6,21�3$5$�,1'(01,=$&,21(6�
�

(O�VDOGR�GH�HVWD�FXHQWD�DVFLHQGH�D�%V��������DO����GH�GLFLHPEUH�GH�������D�%V��
�������DO���������FRUUHVSRQGH�DO�FXPSOLPLHQWR�GH�GLVSRVLFLRQHV� OHJDOHV�YLJHQWHV��
HQ�ODV�FXDOHV�OD�(PSUHVD�KD�SURFHGLGR�D�UHJLVWUDU�XQ�PRQWR�QHFHVDULR�GH�SUHYLVLyQ�
GHVWLQDGR�D�FXEULU� ODV� LQGHPQL]DFLRQHV�GH�VX�SHUVRQDO��FRQVLVWHQWH�HQ�XQ�VXHOGR�
SRU�DxR�GH�VHUYLFLR�SUHVWDGR����

�
����&$3,7$/�

�
(O� &DSLWDO� 6RFLDO� GH� OD� (PSUHVD� %,23(752/� 6�$�� DO� ��� GH� GLFLHPEUH� GHO� ������
DVFLHQGH� D� %V�� ������������ HVWi� FRPSXHVWR� SRU� �������� DFFLRQHV� FRQ� XQ� YDORU�
QRPLQDO�GH�%V������FDGD�DFFLyQ����

�
����5(6(59$�/(*$/�

�
/D� (PSUHVD� %,23(752/� 6�$�� KD� SURYLVLRQDGR� OD� UHVHUYD� OHJDO� GH� OD� JHVWLyQ�
DQWHULRU�FRUUHVSRQGLHQWH�DO����VREUH�OD�XWLOLGDG�FRQWDEOH��HVWH�LPSRUWH�DVFLHQGH�D�
%V�� ��������� TXHGDQGR� HO� QXHYR� VDOGR� HQ� %V����������� � DO� ��� GH� GLFLHPEUH� GH�
���������
�
�
�
�
�
�



�

���
�

%,23(752/�6�$�
�

1RWDV�D�ORV�(VWDGRV�)LQDQFLHURV�
�

����,1*5(626�23(5$7,926�
�

/D�FRPSRVLFLyQ�GH�HVWD�FXHQWD�DO����GH�GLFLHPEUH�GH������\������OD�VLJXLHQWH��
�

� ����� � �����
� *HVWLyQ� � *HVWLyQ�
� � � �
5HQGLPLHQWR��GH�,QYHUVLRQHV� ���������� � ����������
,QJUHVRV�SRU�GLYLGHQGRV�HQ�XWLOLGDGHV� �������� � �������
� ���������� � ����������
�'LVPLQXFLyQ��$XPHQWR�UHQGLPLHQWR�GH�
LQYHUVLyQ� �������� � ����
7RWDO�LQJUHVRV�RSHUDWLYRV� ���������� � ����������

�
����*$6726�23(5$7,926�

�
/D�FRPSRVLFLyQ�GH�HVWD�FXHQWD�DO����GH�GLFLHPEUH�GH������\������HV�OD�VLJXLHQWH��
�
� ����� � �����
� 9DORUHV� � 9DORUHV�
� %V�� � %V��
*DVWRV�HQ�SHUVRQDO� �������� � ��������
0DWHULDO�GH�HVFULWRULR� ������ � ������
3XEOLFLGDG�p�LPSUHQWD� ������� � ������
6HJXURV� ������ � ������
6HUYLFLRV�GH�FRPXQLFDFLyQ� ���� � ����
6HUYLFLRV�FRQWUDWDGRV� �������� � ��������
*DVWRV�GH�WUiPLWHV�\�OLFHQFLDV� ������� � �������
,PSXHVWRV�\�WULEXWRV� �� � ������
3DWHQWH�PXQLFLSDO� ������ � ������
*DVWRV�JHQHUDOHV� ���� � ������
$PRUWL]DFLyQ�DFWLYRV�LQWDQJLEOHV� ������� � ������
*DVWRV�GH�FRPHUFLDOL]DFLyQ� ������� � �������
*DVWRV�GH�UHSUHVHQWDFLyQ�GLUHFWRULR� ������� � �������
7RWDOHV� �������� � ��������

�
�
�
�
�
�
�
�
�
�



�

���
�

�
%,23(752/�6�$�

�
1RWDV�D�ORV�(VWDGRV�)LQDQFLHURV�

�
����,1*5(626�<�(*5(626�12�23(5$7,926�

�
/D�FRPSRVLFLyQ�GH�HVWD�FXHQWD�DO����GH�GLFLHPEUH�GH������\������HV�OD�VLJXLHQWH��

�
� ����� � �����
,1*5(626�12�23(5$7,926� 9DORUHV� � 9DORUHV�
� %V�� � %V��
,QWHUHVHV�EDQFDULRV�JDQDGRV� �������������� �������������
'LIHUHQFLD�GH�FDPELR� ������������������� ������������������
$MXVWH�S�LQIODFLyQ�\�WHQHQFLD�GH�ELHQHV� ���������������� ���������������
7RWDOHV� �������������� �������������
� � � �
� ����� � �����
(*5(626�12�23(5$7,926� 9DORUHV� � 9DORUHV�
� %V�� � %V��
*DVWRV�QR�GHGXFLEOHV� �������������������� ���������������
5HVXOWDGRV�GH�JHVWLRQHV�DQWHULRUHV� ��������������� ���������������
'LIHUHQFLD�GH�FDPELR� ������������������ ������������������
$MXVWH�S�LQIODFLyQ�\�WHQHQFLD�GH�ELHQHV� �������������������� ������������
7RWDOHV� ��������������� ������������

�
����&2162/,'$&,Ï1�'(�(67$'26�),1$1&,(526�

�
/RV� HVWDGRV� ILQDQFLHURV� FRQVROLGDGRV� SUHVHQWDQ� OD� VLWXDFLyQ� SDWULPRQLDO�� ORV�
UHVXOWDGRV� GH� RSHUDFLRQHV� GH� ODV� HPSUHVDV� GHO� JUXSR� GH� VRFLHGDGHV� TXH�
FRQIRUPDQ�HO�*UXSR�%LRSHWURO��HQ�UD]yQ�GH�XQ�FRQWURO�\�SURSLHGDG�FRPXQHV��FRPR�
VL�HO�JUXSR�IXHUD�XQD�VROD�VRFLHGDG��FRQ�XQD�R�PiV�VXFXUVDOHV�R�GLYLVLRQHV��
/RV�HVWDGRV�FRQVROLGDGRV�FRQWULEX\HQ�VLJQLILFDWLYDPHQWH�D�XQD�PHMRU�DSUHFLDFLyQ�
GH� VX� WDPDxR�� YROXPHQ� GH� RSHUDFLRQHV�� VLWXDFLyQ� SDWULPRQLDO� \� ILQDQFLHUD� \�
UHVXOWDGR� GH� VXV� RSHUDFLRQHV� GH� ODV� VRFLHGDGHV� TXH� FRQIRUPDQ� HO� *UXSR�
%LRSHWURO��
(O� PpWRGR� GH� FRQVROLGDFLyQ� FRQVLVWH� EiVLFDPHQWH� HQ� HO� UHHPSOD]R� GHO� UXEUR�
LQYHUVLRQHV�HQ�ORV�HVWDGRV�ILQDQFLHURV�GH�OD�VRFLHGDG�FRQVROLGDQWH��SRU�ORV�DFWLYRV�
\� SDVLYRV� GH� ODV� VRFLHGDGHV� D� FRQVROLGDU�� 'H� LJXDO�PDQHUD�� HO� UHVXOWDGR� GH� ODV�
LQYHUVLRQHV�HQ�VRFLHGDGHV�FRQWURODGDV�HV�VXVWLWXLGR�SRU�ORV�LQJUHVRV�\�HJUHVRV�GH�
ODV�VRFLHGDGHV�D�FRQVROLGDU��
$O����GH�GLFLHPEUH�GH������� ODV�SDUWLFLSDFLRQHV�HQ� ODV�VRFLHGDGHV�VXEVLGLDULDV�\�
FRQWURODGDV�VH�SUHVHQWDQ�D�FRQWLQXDFLyQ��
�
�
�
�
�
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�
%,23(752/�6�$�

�
1RWDV�D�ORV�(VWDGRV�)LQDQFLHURV�

�

�
/RV� HVWDGRV� ILQDQFLHURV� &RQVROLGDGRV� GH� OD� 6RFLHGDG� GH� ,QYHUVLRQHV� \� GH� ODV�
HPSUHVDV�TXH�LQWHJUDQ�HO�JUXSR�VH�SUHVHQWDQ�D�FRQWLQXDFLyQ��

�
�
�

�
�
�
�
�
�
�
�
�
�
�
�
�
�

�
�
�
�
�
�
�
�
�
�
�
�
�
�
�

'HQRPLQDFLyQ�GH�ODV�
HQWLGDGHV�YLQFXODGDV� 1,7� 9LQFXODFLyQ��

3DUWLFLSDFLyQ�
GH�%LRSHWURO�

6$�

7LSR�GH�UHODFLyQ�
FRQ�%LRSHWURO�6$�

3DUWLFLSDFLyQ�
GHO�*UXSR�
%LRSHWURO��

5HILQHUtD�2ULHQWDO�6$� ���������� 6XEVLGLDULD� ������� 3DUWLFLSDFLyQ�\�FRQWURO� �����

(VWDFLyQ�GH�6HUYLFLR�6XU�65/� ����������� 6XEVLGLDULD� ������� 3DUWLFLSDFLyQ�\�FRQWURO� �����

3LUDL�65/� ���������� 6XEVLGLDULD� ������� 3DUWLFLSDFLyQ�\�FRQWURO� �����

%HOJDV�65/� ���������� 6XEVLGLDULD� ������� 3DUWLFLSDFLyQ�\�FRQWURO� ����

:2:�5HWDLO�6$� ���������� 6XEVLGLDULD� ������� 3DUWLFLSDFLyQ�\�FRQWURO� �����

*$6&2�65/� ������������ 6XEVLGLDULD� ������� 3DUWLFLSDFLyQ�\�FRQWURO� �����



�

���
�

�
'ZhWK��/KW�dZK>� �

�^d��K����^/dh��/KE�W�dZ/DKE/�>� �
�KE^K>/���K� �

�KE^K>/���K͕��>�ϯϭ�����/�/�D�Z�����ϮϬϮϭ� �

;�ǆƉƌĞƐĂĚŽ��ŽůŝǀŝĂŶŽƐͿ� �

� � �

���^�Z/W�/KE� ϮϬϮϭ� ϮϬϮϬ�

��d/sK� �� ��
�ŝƐƉŽŶŝďůĞ� ϱ͘ϴϴϲ͘ϭϴϰ� ϭϰ͘ϯϮϳ͘ϰϮϴ�
�ƵĞŶƚĂƐ��ŽŵĞƌĐŝĂůĞƐ�WŽƌ��ŽďƌĂƌ� ϳ͘Ϯϱϰ͘ϮϲϬ� ϳ͘Ϯϰϱ͘ϬϬϭ�
KƚƌĂƐ��ƵĞŶƚĂƐ�WŽƌ��ŽďƌĂƌ� ϯ͘ϳϮϯ͘ϰϭϬ� ϰ͘ϬϬϱ͘ϯϰϵ�
�ƵĞŶƚĂƐ�WŽƌ��ŽďƌĂƌ�/ŶƚĞƌĞŵƉƌĞƐĂƐ� ϴ͘ϵϭϭ͘ϯϭϵ� ϲ͘ϱϳϱ͘ϴϳϰ�
ZĞĂůŝǌĂďůĞ� Ϯ͘ϳϲϴ͘ϴϳϳ� Ϯ͘ϴϮϲ͘ϯϰϭ�
�ŝĨĞƌŝĚŽƐ� ϰ͘ϬϮϮ͘ϱϯϳ� ϭ͘ϯϮϳ͘ϵϮϳ�
dŽƚĂů��ĐƚŝǀŽ��ŽƌƌŝĞŶƚĞ� ϯϮ͘ϱϲϲ͘ϱϴϲ� ϯϲ͘ϯϬϳ͘ϵϭϵ�
�ĐƚŝǀŽ�&ŝũŽ� ϭϬϯ͘ϲϵϳ͘ϳϯϭ� ϵϴ͘ϲϲϱ͘ϱϯϮ�
KďƌĂƐ��Ŷ��ŽŶƐƚƌƵĐĐŝŽŶ� ϯϯ͘Ϯϯϱ͘ϯϱϲ� ϯϵ͘ϴϭϴ͘ϴϬϰ�
�ĐƚŝǀŽ�/ŶƚĂŶŐŝďůĞ� ϯ͘ϲϴϴ͘Ϯϲϭ� ϯ͘ϳϳϯ͘ϯϲϰ�
KƚƌŽƐ��ĐƚŝǀŽƐ�EŽ��ŽƌƌŝĞŶƚĞƐ� ϭϱ͘ϳϱϲ͘ϮϮϭ� ϭϰ͘ϯϭϵ͘ϵϴϴ�
�ĐƚŝǀŽƐ��Ŷ��ĞƉŽƐŝƚŽ� ϵ͘Ϭϴϳ͘ϰϲϴ� ϭϬ͘ϱϮϮ͘ϮϭϬ�
�ƵĞŶƚĂƐ�WŽƌ��ŽďƌĂƌ�/ŶƚĞƌĞŵƉƌĞƐĂƐ� ϭϯ͘ϬϱϮ͘Ϯϯϯ� ϭϬ͘Ϭϳϰ͘ϲϯϵ�
dŽƚĂů��ĐƚŝǀŽ�EŽ��ŽƌƌŝĞŶƚĞ� ϭϳϴ͘ϱϭϳ͘ϮϳϬ� ϭϳϳ͘ϭϳϰ͘ϱϯϴ�
dŽƚĂů��ĐƚŝǀŽ� Ϯϭϭ͘Ϭϴϯ͘ϴϱϳ� Ϯϭϯ͘ϰϴϮ͘ϰϱϳ�
W�^/sK� �� ��
KďůŝŐĂĐŝŽŶĞƐ�&ŝŶĂŶĐŝĞƌĂƐ��ŽƌƚŽ�WůĂǌŽ� ϭϬ͘ϱϰϱ͘ϴϭϳ� ϭϬ͘Ϯϯϴ͘ϲϭϯ�
�ƵĞŶƚĂƐ��ŽŵĞƌĐŝĂůĞƐ�WŽƌ�WĂŐĂƌ� ϭϯ͘ϳϴϭ͘ϬϮϵ� Ϯϭ͘ϱϭϲ͘ϭϱϳ�
KƚƌĂƐ��ƵĞŶƚĂƐ�WŽƌ�WĂŐĂƌ� ϯ͘ϲϳϱ͘ϰϳϭ� ϰ͘ϲϯϱ͘ϲϰϱ�
�ƵĞŶƚĂƐ�WŽƌ�WĂŐĂƌ�/ŶƚĞƌĞŵƉƌĞƐĂƐ� ϯ͘ϳϮϱ͘ϱϴϴ� Ϯ͘ϲϮϵ͘Ϭϯϵ�
dŽƚĂů�WĂƐŝǀŽ��ŽƌƌŝĞŶƚĞ� ϯϭ͘ϳϮϳ͘ϵϬϱ� ϯϵ͘Ϭϭϵ͘ϰϱϱ�
KďůŝŐĂĐŝŽŶĞƐ�&ŝŶĂŶĐŝĞƌĂƐ���>ĂƌŐŽ�WůĂǌŽ� ϱϲ͘ϰϰϭ͘ϯϮϰ� ϲϬ͘ϵϵϲ͘ϰϭϲ�
KďůŝŐĂĐŝŽŶĞƐ�dƌŝďƵƚĂƌŝĂƐ���>ĂƌŐŽ�WůĂǌŽ� ϵϰ͘ϳϯϲ� ϭϮϵ͘ϵϳϲ�
KƚƌĂƐ��ƵĞŶƚĂƐ�WŽƌ��WĂŐĂƌ�>ͬW� ϱϲϮ͘ϴϬϲ� ϱϮϱ͘ϵϰϰ�
WƌĞǀŝƐŝŽŶĞƐ� ϭ͘ϱϴϴ͘ϳϴϳ� ϭ͘ϯϰϲ͘ϵϬϳ�
WĂƐŝǀŽƐ��ŝĨĞƌŝĚŽƐ� ϯϭϴ͘Ϭϳϴ� ϯϭϴ͘Ϭϳϴ�
�ƵĞŶƚĂƐ�WŽƌ�WĂŐĂƌ�/ŶƚĞƌĞŵƉƌĞƐĂƐ� ϭ͘ϮϭϮ͘ϵϲϯ� ϱϮϳ͘ϵϮϵ�
dŽƚĂů�WĂƐŝǀŽ�EŽ��ŽƌƌŝĞŶƚĞ� ϲϬ͘Ϯϭϴ͘ϲϵϯ� ϲϯ͘ϴϰϱ͘Ϯϰϵ�
dŽƚĂů�WĂƐŝǀŽ� ϵϭ͘ϵϰϲ͘ϱϵϴ� ϭϬϮ͘ϴϲϰ͘ϳϬϰ�
W�dZ/DKE/K� �� ��
�ĂƉŝƚĂů�^ŽĐŝĂů� ϲϵ͘ϬϴϬ͘ϲϬϬ� ϲϵ͘ϬϴϬ͘ϲϬϬ�
�ƉŽƌƚĞƐ�WŽƌ��ĂƉŝƚĂůŝǌĂƌ� Ϯ͘ϲϴϬ͘ϵϰϵ� Ϯ͘Ϯϳϭ͘ϳϬϬ�
�ũƵƐƚĞƐ� ϲ͘ϱϮϭ͘ϯϴϵ� ϲ͘ϱϮϭ͘ϯϴϵ�
WƌŝŵĂƐ��Ğ��ŵŝƐŝŽŶ� Ϯϳ͘ϯϲϵ͘ϰϮϰ� Ϯϳ͘ϯϲϵ͘ϰϮϰ�
ZĞƐĞƌǀĂ�>ĞŐĂů� ϳϵϱ͘ϮϮϵ� ϳϵϱ͘ϭϵϱ�
ZĞƐƵůƚĂĚŽƐ��ĐƵŵƵůĂĚŽƐ� ϰ͘ϱϳϲ͘ϵϴϱ� ϭ͘ϲϱϳ͘ϭϴϱ�
ZĞƐƵůƚĂĚŽƐ��Ğ�>Ă�'ĞƐƚŝŽŶ� ϳ͘ϲϮϴ͘ϵϲϯ� Ϯ͘ϵϮϮ͘Ϯϱϵ�
dŽƚĂů�WĂƚƌŝŵŽŶŝŽ� ϭϭϴ͘ϲϱϯ͘ϱϯϵ� ϭϭϬ͘ϲϭϳ͘ϳϱϯ�
dŽƚĂů�WĂƐŝǀŽ�н�WĂƚƌŝŵŽŶŝŽ� Ϯϭϭ͘Ϭϴϯ͘ϴϱϳ� Ϯϭϯ͘ϰϴϮ͘ϰϱϳ�

�
�



�

���
�

'ZhWK��/KW�dZK>� �
�^d��K����Z�^h>d��K^��

�KE^K>/���K͕�WKZ�>K^��:�Z�/�/K^�&/E�>/���K^��>�ϯϭ�����/�/�D�Z�����
ϮϬϮϭ��

;�yWZ�^��K��E��K>/s/�EK^�Ϳ�
� � �

��^�Z/W�/KE� Ϯ͘ϬϮϭ� Ϯ͘ϬϮϬ�

/ŶŐƌĞƐŽƐ�WŽƌ�sĞŶƚĂƐ��Ğ��ŽŵďƵƐƚŝďůĞƐ� ϰϲϴ͘ϮϳϮ͘ϴϳϵ� ϯϱϯ͘ϵϮϬ͘Ϯϱϰ�
/ŶŐƌĞƐŽƐ�WŽƌ�sĞŶƚĂƐ�tŽǁ� ϱ͘ϭϭϲ͘ϲϬϮ� ϳ͘ϬϬϭ͘ϭϰϲ�
/ŶŐƌĞƐŽ�WŽƌ��ŽŵŝƐŝŽŶ��Ğ�dĞƌĐĞƌŽƐ� ϯϴ͘Ϭϰϭ� Ϯϰ͘ϰϬϲ�
/ŶŐƌĞƐŽƐ�WŽƌ�^ĞƌǀŝĐŝŽƐ��Ğ��ůƋƵŝůĞƌ� ϭ͘ϴϰϭ͘ϱϲϮ� ϭ͘ϲϳϳ͘ϳϵϴ�
/ŶŐƌĞƐŽƐ�WŽƌ�^ĞƌǀŝĐŝŽƐ��Ğ��ŽŶǀĞƌƐŝŽŶ� Ϭ� Ϭ�
/ŶŐƌĞƐŽƐ�WŽƌ�^ĞƌǀŝĐŝŽƐ��Ğ�&ůĞƚĞƐ� ϰϬϱ͘ϵϲϮ� ϯϵϲ͘ϵϰϱ�
/ŶŐƌĞƐŽƐ�WŽƌ�sĞŶƚĂƐ��Ğ�ZĞƉƵĞƐƚŽƐ� ϰ͘ϯϲϭ� ϯ͘ϭϬϵ�
/ŶŐƌ͘^Ğƌǀ͘�WͬWƌĞƐƚ͘��ͬWĞƌƐŽŶĂů�KƉĞƌĂƚŝǀŽ� ϮϳϬ͘ϱϯϲ� Ϭ�
/ŶŐƌ͘WŽƌ��ĞŵĂƐŝĂƐ��Ğ�/ŶǀĞŶƚĂƌŝŽ� ϯ͘ϳϱϵ͘ϴϰϮ� ϯ͘ϱϰϲ͘ϴϵϰ�
/ŶŐƌĞƐŽ�WŽƌ�sĞŶƚĂ��Ğ�DĂƋƵŝŶĂƌŝĂ�z��ƋƵŝƉŽ� Ϭ� ϭϲϵ͘ϱϰϲ�
/ŶŐƌĞƐŽ�WŽƌ�sĞŶƚĂ��Ğ��ƋƵŝƉŽƐ��Ğ��ŽŵƉŝƵƚĂĐŝŽŶ� Ϯϴ͘ϱϱϬ� ϴ͘ϴϲϳ�
/ŶŐƌĞƐŽ�WŽƌ�/ŶƚĞƌĞƐ�^ŽďƌĞ�WƌĞƐƚĂŵŽƐ�������������������������������������������������������������������� ϭ͘Ϯϴϯ� ϰϯ�
/ŶŐƌĞƐŽƐ�WŽƌ�sĞŶƚĂƐ�z�^ĞƌǀŝĐŝŽƐ� ϰϳϵ͘ϳϯϵ͘ϲϭϳ� ϯϲϲ͘ϳϰϵ͘ϬϬϳ�
�ŽƐƚŽ��Ğ��ŽŵďƵƐƚŝďůĞ� ͲϰϮϰ͘ϳϬϵ͘ϴϲϰ� ͲϯϮϭ͘ϱϭϭ͘ϭϳϳ�
�ŽƐƚŽ��Ğ�DĞƌĐĂĚĞƌŝĂ�sĞŶĚŝĚĂƐ��ŝŽƐŚŽƉ� Ͳϯ͘ϰϰϱ͘Ϭϲϯ� Ͳϱ͘ϰϬϮ͘ϳϭϯ�
�ŽƐƚŽ��Ğ�sĞŶƚĂ�ZĞƉƵĞƐƚŽƐ� Ͳϭ͘ϯϲϭ� Ͳϭ͘ϯϵϰ�
�ũƵƐƚĞ��Ğ�/ŶǀĞŶƚĂƌŝŽ� Ͳϲ͘ϰϱϮ� Ͳϰϲ͘ϴϴϬ�
�ŽƐƚŽ��Ğ�sĞŶƚĂ�DĂƋƵŝŶĂƌŝĂ�z��ƋƵŝƉŽ� Ϭ� Ͳϭϱϳ͘ϯϱϴ�
�ŽƐƚŽ��Ğ�sĞŶƚĂ��ƋƵŝƉŽƐ��Ğ��ŽŵƉŝƵƚĂĐŝŽŶ� ͲϮϳ͘ϵϮϭ� Ͳϳ͘ϳϭϰ�
�ŽƐƚŽ��Ğ�^ĞƌǀŝĐŝŽƐ�z�WƌŽĚƵĐƚŽƐ� ͲϰϮϴ͘ϭϵϬ͘ϲϲϬ� ͲϯϮϳ͘ϭϮϳ͘Ϯϯϲ�
DĂƌŐĞŶ��ƌƵƚŽ� ϱϭ͘ϱϰϴ͘ϵϱϳ� ϯϵ͘ϲϮϭ͘ϳϳϬ�
'ĂƐƚŽƐ��Ğ�WĞƌƐŽŶĂů��Ğ�sĞŶƚĂ� Ͳϴ͘ϳϴϰ͘Ϯϲϭ� Ͳϭϭ͘ϲϰϯ͘Ϭϱϴ�
^ƵĞůĚŽƐ�z�^ĂůĂƌŝŽƐ� Ͳϱ͘ϴϱϳ͘ϰϱϳ� Ͳϳ͘ϱϮϮ͘ϭϴϭ�
�ŽŶŽƐ� ͲϮϰϮ͘ϯϯϬ� Ͳϱϴϭ͘Ϯϴϵ�
�ĞŶĞĨŝĐŝŽƐ�^ŽĐŝĂůĞƐ� Ͳϭ͘Ϯϲϴ͘ϲϴϯ� Ͳϭ͘ϴϮϯ͘ϱϬϮ�
�ƉŽƌƚĞ�WĂƚƌŽŶĂůĞƐ� Ͳϭ͘ϬϬϯ͘ϭϭϬ� Ͳϭ͘ϯϰϯ͘ϵϰϵ�
KƚƌŽƐ�'ĂƐƚŽƐ��Ŷ�WĞƌƐŽŶĂů� ͲϰϭϮ͘ϲϴϭ� ͲϯϳϮ͘ϭϯϴ�
^ĞƌǀŝĐŝŽƐ��ĂƐŝĐŽƐ� Ͳϰ͘ϳϴϴ͘ϵϳϰ� Ͳϰ͘ϯϱϰ͘ϰϬϲ�
DĂŶƚĞŶŝŵŝĞŶƚŽ�z�ZĞƉĂƌĂĐŝŽŶ��Ğ��ĐƚŝǀŽƐ� ͲϮ͘ϲϱϲ͘ϱϮϮ� Ͳϭ͘ϳϳϵ͘ϵϳϵ�
�ĞƉƌĞĐŝĂĐŝŽŶ� Ͳϲ͘ϭϭϯ͘Ϭϵϯ� Ͳϱ͘Ϯϳϰ͘ϵϴϯ�
�ĞƉƌĞĐ͘DĞũŽƌĂƐ��ĚŝĨŝĐĂĐŝŽŶĞƐ� Ͳϭϯϭ͘ϰϲϱ� Ͳϭϯϭ͘Ϯϭϴ�
'ĂƐƚŽƐ��Ğ�sĞŶƚĂ� ͲϮϮ͘ϯϰϮ͘ϴϱϬ� ͲϮϯ͘ϬϱϮ͘ϰϮϲ�
'ĂƐƚŽƐ��Ğ�WĞƌƐŽŶĂů��ĚŵŝŶŝƐƚƌĂƚŝǀŽ� �� ��
DĂƚĞƌŝĂů��Ğ��ƐĐƌŝƚŽƌŝŽ� Ͳϰϲϯ͘ϭϰϳ� Ͳϯϰϱ͘ϭϭϱ�
�ŽŵŝƐŝŽŶĞƐ��ŽŵĞƌĐŝĂůĞƐ� Ͳϲϯϲ͘Ϭϵϳ� ͲϰϮϲ͘ϵϬϭ�
�ŽŵƵŶŝĐĂĐŝŽŶĞƐ� Ͳϵ͘ϱϵϳ� Ͳϱ͘Ϭϯϯ�
WƵďůŝĐŝĚĂĚ���/ŵƉƌĞŶƚĂ� ͲϮϱϴ͘ϭϬϵ� ͲϮϮϵ͘Ϭϲϴ�
dƌĂŶƐƉŽƌƚĞ� ͲϮ͘ϭϳϯ͘Ϭϳϰ� Ͳϭ͘ϲϰϲ͘Ϭϰϰ�
�ŽŶƐƵŵŽ��Ğ��ŽŵďƵƐƚŝďůĞ� Ͳϳϯϰ͘ϱϳϰ� ͲϳϬϰ͘ϳϳϰ�
^ĞŐƵƌŽƐ� ͲϯϯϮ͘ϬϯϬ� ͲϯϯϮ͘Ϯϴϴ�
^ĞƌǀŝĐŝŽƐ�z�DĂƚĞƌŝĂůĞƐ��Ğ�>ŝŵƉŝĞǌĂ� ͲϮϬϯ͘ϭϬϱ� ͲϭϱϬ͘ϵϳϴ�
^ĞƌǀŝĐŝŽƐ��ŽŶƚƌĂƚĂĚŽƐ� Ͳϳ͘ϰϭϰ͘ϮϮϯ� Ͳϰ͘ϱϯϰ͘ϭϱϮ�
&ŽƌŵƵůĂƌŝŽƐ� Ͳϵϰϭ͘ϯϬϲ� Ͳϯϲϭ͘ϬϰϬ�
'ĂƐƚŽƐ�'ĞŶĞƌĂůĞƐ� ͲϭϱϮ͘Ϯϲϯ� Ͳϲϭ͘Ϯϳϴ�
>ŝĐĞŶĐŝĂ��Ğ�KƉĞƌĂĐŝŽŶĞƐ� ͲϮϭϰ͘ϴϰϲ� Ͳϭϴϭ͘ϳϲϳ�
�ůƋƵŝůĞƌĞƐ� ͲϮϬϴ͘ϱϴϴ� ͲϮϬϲ͘ϭϴϬ�
/ŵƉŽƐŝƚŝǀŽƐ� Ͳϭ͘ϵϰϱ͘ϲϴϱ� Ͳϭ͘ϲϭϮ͘ϲϲϵ�
/ŵƉƵĞƐƚŽƐ�DƵŶŝĐŝƉĂůĞƐ� ͲϱϬϴ͘ϲϯϴ� Ͳϰϴϭ͘Ϯϱϯ�
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'ĂƐƚŽƐ��Ğ�ZĞƉƌĞƐĞŶƚĂĐŝŽŶ� Ͳϳϵ͘ϯϴϲ� Ͳϯϯ͘ϯϯϮ�
�ŽŶƐƵůƚŽƌŝĂƐ� Ͳϴ͘ϳϯϰ� ͲϮ͘ϭϭϵ�
�ŵŽƌƚŝǌĂĐŝŽŶ�^ŽĨƚǁĂƌĞ� Ͳϵϯ͘Ϯϵϱ� ͲϴϮ͘ϯϴϰ�
'ĂƐƚŽƐ��Ğ�/ŵƉŽƌƚĂĐŝŽŶ� Ϭ� Ͳϱϱϵ�
dƌĂŶƐƉŽƌƚĞ��Ğ��ŽŵďƵƐƚŝďůĞ���� Ϯϴϵ͘Ϭϴϭ� Ͳϯ�
'ĂƐƚŽƐ��ĂƉŝƚĂůŝǌĂďůĞƐ�z��ŵŽƌƚŝǌĂĐŝŽŶĞƐ� Ͳϭ͘Ϯϵϲ͘ϱϱϴ� ϵϮϳ͘ϰϭϴ�
'ĂƐƚŽƐ��Ğ��ĚŵŝŶŝƐƚƌĂĐŝŽŶ� Ͳϭϴ͘ϴϭϵ͘ϲϱϱ� ͲϭϬ͘ϰϲϵ͘ϱϭϲ�
'ĂƐƚŽƐ��Ğ��ŽŵĞƌĐŝĂůŝǌĂĐŝŽŶ� Ͳϯϳϯ͘ϯϰϯ� ͲϯϲϮ͘ϯϱϴ�
dŽƚĂů�'ĂƐƚŽƐ�KƉĞƌĂƚŝǀŽƐ� Ͳϰϭ͘ϱϯϱ͘ϴϰϴ� Ͳϯϯ͘ϴϴϰ͘ϯϬϬ�
hƚŝůŝĚĂĚ�KƉĞƌĂƚŝǀĂ� ϭϬ͘Ϭϭϯ͘ϭϬϵ� ϱ͘ϳϯϳ͘ϰϳϬ�
/ŶŐƌĞƐŽƐ�EŽ�KƉĞƌĂƚŝǀŽƐ� ϳϮϱ͘ϲϱϮ� ϱ͘ϭϳϭ͘Ϯϭϱ�
ZĞŶĚŝŵŝĞŶƚŽƐ��Ğ�/ŶǀĞƌƐŝŽŶ� ϴϬϭ͘ϰϴϵ� Ϭ�
'ĂƐƚŽƐ�EŽ�KƉĞƌĂƚŝǀŽƐ� Ͳϭϴ͘Ϯϯϱ� Ͳϭϲ͘ϵϳϵ�
ZĞŐƵůĂƌŝǌĂĐŝŽŶĞƐͬ�ũƵƐƚĞƐ�;EŽ�KƉĞƌĂƚŝǀŽƐͿ� ͲϳϮ͘ϭϮϵ� Ͳϰ͘ϰϳϭ͘ϵϳϵ�
'ĂƐƚŽƐ�&ŝŶĂŶĐŝĞƌŽƐ� Ͳϯ͘ϴϮϬ͘ϵϮϯ� Ͳϯ͘ϯϮϭ͘ϲϵϮ�
hƚŝůŝĚĂĚ��Ğů�WĞƌŝŽĚŽ� ϳ͘ϲϮϴ͘ϵϲϯ� ϯ͘Ϭϵϴ͘Ϭϯϰ�
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'HVSXpV�GHO����GH�GLFLHPEUH�GHO��������QR�VH�KDQ�SURGXFLGR�KHFKRV�R�FLUFXQVWDQFLDV�
TXH�DIHFWHQ�HQ�IRUPD�VLJQLILFDWLYD�ORV�HVWDGRV�ILQDQFLHURV�GHO�HMHUFLFLR�WHUPLQDGR�HQ�HVD�
IHFKD��
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