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9,6726����2)��1d������GH�IHFKD�������������GHO�'U��1LFROiV�6DDYHGUD�&XHYDV��3UHVLGHQWH�GHO�&RPLWj�fWLFR
&LHQWkpFR �GH �OD �8QLYHUVLGDG �GH �/D �)URQWHUD� �SRU �PHGLR �GHO �VH �DGMXQWDQ �ORV �DQWHFHGHQWHV �SDUD �GDU �LQLFLR �DO
SURFHVR�GH�5HDFUHGLWDFLmQ�GHO�&RPLWj�GH�GLFKD�FDVD�GH�HVWXGLRV�\�VH�VROLFLWD�OD�H[HQFLmQ�GHO�SDJR�GH�DUDQFHO
SRU�FRQFHSWR�GH�DFUHGLWDFLmQ�GH�GLFKR�&RPLWj�����$FWD�1d����GH�IHFKD�������������SRU�PHGLR�GH�OD�FXDO�VH
FRQVWLWX\H �HO �&RPLWj �fWLFR �&LHQWkpFR �GH �OD �8QLYHUVLGDG �GH �/D �)URQWHUD� �DGVFULWR �D �OD �9LFHUUHFWRUkD �GH
,QYHVWLJDFLmQ�\�3RVWJUDGR�����5HVROXFLmQ�,QWHUQD�1d�����95,3��GH�IHFKD�������������GH�OD�9LFHUUHFWRUkD�GH
,QYHVWLJDFLmQ�\�3RVWJUDGR�GH�OD�8QLYHUVLGDG�GH�/D�)URQWHUD��TXH�GHVLJQD�D�OD�6HFUHWDULD�(MHFXWLYD�GHO�&RPLWj
fWLFR�&LHQWkpFR�����5HVROXFLmQ�([HQWD�1d�������GH�IHFKD�������������GH�OD�8QLYHUVLGDG�GH�/D�)URQWHUD��TXH
DSUXHED�HO�5HJODPHQWR�,QWHUQR�GH�VX�&RPLWj�fWLFR�&LHQWkpFR�����5HVROXFLmQ�([HQWD�1d������������GH�IHFKD
����������� �GH �OD �8QLYHUVLGDG �GH �/D �)URQWHUD� �TXH �GHVLJQD �D �ORV �LQWHJUDQWHV �GHO �&RPLWj �fWLFR �&LHQWkpFR�
GHVGH�HO������������DO�������������D�ORV�PLHPEURV�VXSOHQWHV�\�D�VX�GLUHFWLYD�����&XUUkFXOXP�9LWDH�GH�FDGD
XQR �GH �ORV �PLHPEURV �GHO �&RPLWj �fWLFR �&LHQWkpFR �GH �OD �8QLYHUVLGDG �GH �/D �)URQWHUD �\ �FRSLD �GH �ORV �WkWXORV �\
DQWHFHGHQWHV�TXH�DFUHGLWDQ�ODV�FDSDFLWDFLRQHV�DOOk�VHlDODGDV�����&RQVWDQFLD�GH�GRQ�-XDQ�(GXDUGR�(ULFHV
5H\HV��6HFUHWDULR�*HQHUDO��6��GH�OD�8QLYHUVLGDG�GH�/D�)URQWHUD��GH�IHFKD�������������TXH�DFUHGLWD�TXH�HO
&RPLWj �fWLFR �&LHQWkpFR �FXHQWD �FRQ �HVSDFLR �IkVLFR �SDUD �VHVLRQDU� ��� �&RQVWDQFLD �GH �GRQ �-XDQ �(GXDUGR �(ULFHV
5H\HV��6HFUHWDULR�*HQHUDO��6��GH�OD�8QLYHUVLGDG�GH�/D�)URQWHUD��GH�IHFKD�������������TXH�DFUHGLWD�TXH�HO
&RPLWj�fWLFR�&LHQWkpFR�FXHQWD�FRQ�HVSDFLR�IkVLFR�SDUD�DOPDFHQDPLHQWR�GH�LQIRUPDFLmQ�����5HVROXFLmQ�,QWHUQD
1d������GH�IHFKD�������������GH�OD�9LFHUUHFWRUkD�GH�,QYHVWLJDFLmQ�\�3RVWJUDGR�GH�OD�8QLYHUVLGDG�GH�/D
)URQWHUD� �TXH �DSUXHED �3URJUDPD �GH �&DSDFLWDFLmQ �GHO �&RPLWj �fWLFR �&LHQWkpFR� �TXH �VH �OOHYm �D �FDER �HQ �HO
SHULRGR����������������5HVROXFLmQ�,QWHUQD�1d������GH�IHFKD�������������GH�OD�9LFHUUHFWRUkD�GH�,QYHVWLJDFLmQ
\�3RVWJUDGR�GH�OD�8QLYHUVLGDG�GH�/D�)URQWHUD��TXH�$SUXHED�3ODQ�GH�7UDEDMR�\�3URJUDPD�GH�&DSDFLWDFLmQ�GHO
&RPLWj �fWLFR �&LHQWkpFR� �SHUkRGR ����� �o ������ ���� �&DUWD �&RPSURPLVR �GHO �5HFWRU �GH �OD �8QLYHUVLGDG �GH �/D
)URQWHUD��GH�IHFKD�����������������&DUWD�&RPSURPLVR�GH�&RQpGHQFLDOLGDG�GH�ORV�PLHPEURV�GHO�&RPLWj�fWLFR
&LHQWkpFR �GH �OD �8QLYHUVLGDG �GH �/D �)URQWHUD� ���� �)RUPDWR �GH �'HFODUDFLmQ �GH �,QWHUHVHV �GH �ORV �PLHPEURV �GHO
&RPLWj�fWLFR�&LHQWkpFR�GH�OD�8QLYHUVLGDG�GH�/D�)URQWHUD������0HPRULD�$QXDO�������GHO�&RPLWj�fWLFR�&LHQWkpFR
GH�OD�8QLYHUVLGDG�GH�/D�)URQWHUD������)RUPXODULR�GH�5HYLVLmQ�GH�3URWRFRORV�GHO�&RPLWj�fWLFR�&LHQWkpFR�GH�OD
8QLYHUVLGDG�GH�/D �)URQWHUD� ���� �)RUPXODULR �GH�&DUWD �GH�&RPSURPLVR�GH�ORV �,QYHVWLJDGRUHV� ���� �&DUWD
&RPSURPLVR�GHO�5HFWRU�GH�OD�8QLYHUVLGDG�GH�/D�)URQWHUD��GH�IHFKD�������������SRU�PHGLR�GH�OD�FXDO�LQIRUPD
FRQRFHU�HO�5HJODPHQWR�,QWHUQR�GHO�&RPLWj�fWLFR�&LHQWkpFR�GH�OD�8QLYHUVLGDG�GH�/D�)URQWHUD������&DUWD�-XUDGD
6LPSOH�GH�ORV�PLHPEURV�GHO �&RPLWj�fWLFR�&LHQWkpFR�GH�OD�8QLYHUVLGDG�GH�/D�)URQWHUD� �SRU�PHGLR�GH�OD�FXDO
LQIRUPDQ�FRQRFHU�HO�5HJODPHQWR�,QWHUQR�GHO�PLVPR������&DUWD�&RPSURPLVR�,QYHVWLJDGRU�GHO�&RPLWj�fWLFR
&LHQWkpFR �GH �OD �8QLYHUVLGDG �GH �/D �)URQWHUD� ���� �5HVROXFLmQ �([HQWD �1c �-��������� �GH �IHFKD ������������ �GH
HVWD �6(5(0, �GH �6DOXG� �TXH �DFUHGLWm �DO �&RPLWj �fWLFR �&LHQWkpFR �GH �OD �8QLYHUVLGDG �GH �/D �)URQWHUD� ����
5HVROXFLmQ�([HQWD�1c�-����������GH�IHFKD�������������GH�HVWD�6(5(0,�GH�6DOXG��TXH�UHDFUHGLWm�DO�&RPLWj
fWLFR�&LHQWkpFR�GH�OD�8QLYHUVLGDG�GH�/D�)URQWHUD��PRGLpFDGD�SRU�5HVROXFLmQ�([HQWD�1c�-����������GH�IHFKD
����������������5HVROXFLmQ�([HQWD�1c�-�������GH�IHFKD�������������GH�HVWD�6(5(0,�GH�6DOXG��TXH�UHDFUHGLWm
DO�&RPLWj�fWLFR�&LHQWkpFR�GH�OD�8QLYHUVLGDG�GH�/D�)URQWHUD�PRGLpFDGD�SRU�5HVROXFLmQ�([HQWD�1c�-�������GH
IHFKD������������

&216,'(5$1'2�����4XH�OD�LQYHVWLJDFLmQ�FLHQWkpFD�ELRPjGLFD�HV�XQD�DFWLYLGDG�LQGLVSHQVDEOH�SDUD�HO�SURJUHVR
GH�ODV�FLHQFLDV�GH�OD�VDOXG��\�SRU�HQGH��SDUD�HO�ELHQHVWDU�GH�OD�VRFLHGDG�����4XH�QR�REVWDQWH�OR�DQWHULRU��OD
OLEHUWDG�SDUD�OOHYDU�D�FDER�DFWLYLGDGHV�GH�LQYHVWLJDFLmQ�FLHQWkpFD�ELRPjGLFD�FRQ�VHUHV�KXPDQRV�WLHQH�FRPR
OkPLWH�HO�UHVSHWR�GH�ORV�GHUHFKRV�KXPDQRV�\�OLEHUWDGHV�HVHQFLDOHV�TXH�HPDQDQ�GH�OD�QDWXUDOH]D�KXPDQD����
4XH �HQ �HVWH �FRQWH[WR� �OD �/H\ �1d �������� �WLHQH �SRU �pQDOLGDG �SURWHJHU �OD �YLGD �GH �ORV �VHUHV �KXPDQRV �HQ �VX
LQWHJULGDG�IkVLFD�\�SVkTXLFD��DVk�FRPR�VX�GLYHUVLGDG�H�LGHQWLGDG�JHQjWLFD�HQ�UHODFLmQ�FRQ�OD�LQYHVWLJDFLmQ
FLHQWkpFD�ELRPjGLFD�\�VXV�DSOLFDFLRQHV�FOkQLFDV�����4XH��DO�UHVSHFWR��OD�QRUPDWLYD�YLJHQWH�SDUD�OD�LQYHVWLJDFLmQ
ELRPjGLFD �KD �HQWUHJDGR �XQ �URO �SUHSRQGHUDQWH �D �ORV �&RPLWjV �fWLFRV �&LHQWkpFRV� �DVLJQiQGROHV �OD
UHVSRQVDELOLGDG�HVHQFLDO�GH�SURWHJHU�ORV�GHUHFKRV��OD�VHJXULGDG�\�HO�ELHQHVWDU�GH�ODV�SHUVRQDV�TXH�SDUWLFLSDQ
HQ�HVWXGLRV�GH�LQYHVWLJDFLmQ�FLHQWkpFD�����4XH�FRQ�OD�pQDOLGDG�GH�SURSLFLDU�HO�DGHFXDGR�IXQFLRQDPLHQWR�GH�ORV
&RPLWj�fWLFR�&LHQWkpFR��OD�UHJODPHQWDFLmQ�KD�GLVSXHVWR�TXH�HOORV�VHDQ�DFUHGLWDGRV�SRU�OD�$XWRULGDG�6DQLWDULD
FRUUHVSRQGLHQWH��VHJnQ�VH�LQGLFD�HQ�ORV�DUWkFXORV����\����GHO�'HFUHWR�1d�����GHO������GHO�0LQLVWHULR�GH�6DOXG�
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5HJODPHQWR�GH�OD�/H\�1d���������SURFHVR�TXH�EXVFD�GHWHUPLQDU�VL�ORV�SURFHGLPLHQWRV�\�DFWLYLGDGHV�TXH�VH
HMHFXWDQ�HQ�VX�LQWHULRU�FXHQWDQ�FRQ�OD�GHELGD�HVWDQGDUL]DFLmQ�\�VRQ�DFRUGHV�D�ORV�HVWDEOHFLGR�HQ�OD�UHJXODFLmQ
YLJHQWH�\�VXV�pQHV�����4XH��OD�VROLFLWXG�GH�LQLFLR�GHO�SURFHVR�GH�DFUHGLWDFLmQ�SUHVHQWDGD�SRU�OD�8QLYHUVLGDG�GH
/D �)URQWHUD� �VHlDODGD �HQ �9LVWRV� �GH �DFXHUGR �D �ORV �DQWHFHGHQWHV �DFRPSDlDGRV �D �VX �SUHVHQWDFLmQ� �\D
LQGLYLGXDOL]DGRV��HYDOXDGD�VHJnQ�DQiOLVLV�GRFXPHQWDO�UHDOL]DGR�SRU�HO�'HSDUWDPHQWR�-XUkGLFR�GH�HVWD�6(5(0,
GH�6DOXG��FXPSOH�VDWLVIDFWRULDPHQWH�FRQ�OD�QRUPDWLYD�DSOLFDEOH�DO�HIHFWR�����4XH��PHGLDQWH�$FWD�GH�9LVLWD�1c
�������IHFKD�������������VH�FRQFOX\H�TXH�HO�&RPLWj�fWLFR�&LHQWkpFR�GH�/D�8QLYHUVLGDG�GH�/D�)URQWHUD�FXPSOH
FRQ�OD�LQIUDHVWUXFWXUD�H�LQVWDODFLRQHV�UHTXHULGDV�����4XH��PHGLDQWH�GRFXPHQWR�GH�9LVWRV�1c����VH�LQIRUPD�TXH
ODV �RpFLQDV �GHO �&RPLWj �fWLFR �&LHQWkpFR �GH �OD �8QLYHUVLGDG �GH �/D �)URQWHUD �VH �HQFXHQWUDQ �XELFDGDV �HQ �$Y�
)UDQFLVFR�6DOD]DU�1c�������7HPXFR�����4XH�HQ�YLUWXG�GH�OR�DQWHULRU��VH�KDFH�QHFHVDULR�DFUHGLWDU�DO�&RPLWj
fWLFR �&LHQWkpFR �GH �/D �8QLYHUVLGDG �GH �/D �)URQWHUD� �DO �KDEHU �GDGR �FXPSOLPLHQWR �D �ORV �HVWiQGDUHV �GH
DFUHGLWDFLmQ�GH�ORV�&RPLWjV�fWLFRV�&LHQWkpFRV�DSUREDGRV�SRU�5HVROXFLmQ�([HQWD�1d������GH�IHFKD����GH�MXOLR
GH�������GH�OD�6XEVHFUHWDUkD�GH�6DOXG�3nEOLFD�

7(1,(1'2 �35(6(17(� ��� �/H\ �1d ������� �VREUH �,QYHVWLJDFLmQ �&LHQWkpFD� ��� �/H\ �1d �������� �VREUH �'HUHFKR �\
'HEHUHV�GH�ORV�3DFLHQWHV�����/H\�1d���������VREUH�3URWHFFLmQ�GH�'DWRV�3HUVRQDOHV�����'HFUHWR�1d������GH
������GHO�0LQLVWHULR�GH�6DOXG��VREUH�5HJODPHQWR�GH�OD�/H\�1d��������\�'HFUHWR�1d����GHO������GHO�PLVPR
0LQLVWHULR �TXH �OR �PRGLpFD� ��� �5HVROXFLmQ �([HQWD �1c ����� �GH �IHFKD ������������ �TXH �PRGLpFm �OD �5HVROXFLmQ
([HQWD�1d������GH�IHFKD�������������DPEDV�GH�OD�6XEVHFUHWDUkD�GH�6DOXG�3nEOLFD��SRU�OD�TXH�VH�DSUXHED�OD
1RUPD�7jFQLFD�1d������TXH�HVWDEOHFH�HVWiQGDUHV�GH�DFUHGLWDFLmQ�GH�&RPLWjV�fWLFRV�&LHQWkpFRV�����&LUFXODU�1c
$������ �GH �IHFKD ������������ �GH �OD �6XEVHFUHWDUkD �GH �6DOXG �3nEOLFD� �TXH �$FWXDOL]D �ODV �3DXWDV �GH
$XWRHYDOXDFLmQ�SDUD�HO�SURFHVR�GH�$FUHGLWDFLmQ�GH�&RPLWjV�fWLFR�&LHQWkpFRV�����'�)�/�1d����GH�������TXH�pMD�HO
WH[WR�UHIXQGLGR��FRRUGLQDGR�\�VLVWHPDWL]DGR�GHO�'�/��1d���������\�GH�ODV�/H\HV�1d��������\�1d�����������
'�6����������TXH�HVWDEOHFH�HO�5HJODPHQWR�2UJiQLFR�GHO�0LQLVWHULR�GH�6DOXG�����25'��%�1d�������GH�IHFKD
������������GH�OD�6XEVHFUHWDUkD�GH�6DOXG�3nEOLFD������/R�GLVSXHVWR�HQ�'HFUHWR�1c����GH�IHFKD������������\
5HVROXFLmQ����������GH�OD�&RQWUDORUkD�*HQHUDO�GH�OD�5HSnEOLFD�

(Q�PjULWR�GH�OR�H[SXHVWR��GLFWR�OD�VLJXLHQWH�

5(62/8&,c1

����'(&/e5(6(�5($&5(',7$'2��SRU�HO�SOD]R�GH�WUHV�DlRV�FRQWDGRV�GHVGH�HO�������������DO�&h0,7(�f7,&2
&,(17g),&2�'(�/$�81,9(56,'$'�'(�/$�)5217(5$��GH�OD�5HJLmQ�GH�/D�$UDXFDQkD��SRU�KDEHU�FXPSOLGR�ORV
HVWiQGDUHV�GH�DFUHGLWDFLmQ�GH�OD�1RUPD�7jFQLFD�1d������DSUREDGD�PHGLDQWH�5HVROXFLmQ�([HQWD�1d�����GH
IHFKD����GH�MXOLR�GH�������GHO�0LQLVWHULR�GH�6DOXG��HO�TXH�HVWi�FRQIRUPDGR�SRU�ORV�VLJXLHQWHV�PLHPEURV
WLWXODUHV� �GRQ �5DnO �1LFRODV �$JXLODU �)DUkDV �5XW� �������������� �GRQ �2PDU �.DULQ �$QGUDGH �0D\RUJD �5XW�
��������������GRQ�3DEOR�$QGUjV�%HWDQFRXUW�+HQUkTXH]��5XW� ���������������GRQ�5REHUWR�'DYLG�&RQWUHUDV
(GGLQJHU��5XW����������������GRlD�5RPP\�$QJHO\�'LD]�3jUH]��5XW����������������GRlD�3DROD�$QGUHD�'XUDQ
&XHYDV��5XW����������������GRlD�(VWHIDQkD�(VSDU]D�5H\HV��5XW����������������GRlD�9HUmQLFD�$QGUHD�,WXUULDJD
:LOGHU��5XW����������������GRQ�-XOLR�(UQHVWR�/mSH]�)HQQHU��5XW����������������GRlD�&DUROLQD�7HUHVD�0DWDPDOD
5LTXHOPH��5XW�������������.��GRlD�.DULQ�$QJHOLFD�0RUDOHV�0DQUkTXH]��5XW�������������.��GRQ�0DULR�9kFWRU
3HOOmQ�$UFD\D��5XW����������������GRQ�1LFRODV�5HQH�6DDYHGUD�&XHYDV��5XW����������������$GHPiV��FRQIRUPDQ
HO�&RPLWj��HQ�FDOLGDG�GH�VXSOHQWHV��GRQ�&ULVWLDQ�*XVWDYR�$JXLOHUD�5RVVL��5XW����������������GRlD�0DULQD
&ULVWLQD�$ODUFmQ�(VSLQR]D��5XW�������������.��GRQ�3DWULFLR�-DYLHU�%DUUD�(VSLQR]D��5XW����������������GRQ
eOYDUR�'DQLOR�&HUGD�0DXUHLUD��5XW����������������GRQ�&KULVWLDQ�/HRQDUGR�+HUUHUD�*HRUJH��5XW���������������
GRlD �0DUFHOD �/DVWHQLD �/HPD �*DUFkD� �5XW� �������������� �GRlD �'DQLHOD �(OL]DEHWK �1nlH] �5RPHUR� �5XW�
��������������GRlD�0mQLFD�$OHMDQGUD�3iYH]�$JXLODU��5XW����������������GRQ�*RQ]DOR�5RGULJR�7RUWHOOD�)XHQWHV�
5XW�������������� �&RPR�,QWHJUDQWH�([WHUQR� �'RQ�/XLV �6DQ�0DUWLQ �9LOODJUD�5XW� ������������.� �6HFUHWDULD
(MHFXWLYD��GRlD�0mQLFD�3LQHGD�1HVEHW��5XW������������.��(O�&RPLWj��VH�UHXQLUi�HQ�$YHQLGD�)UDQFLVFR�6DOD]DU
1d��������&DVD�&HQWUDO�GH�OD�8QLYHUVLGDG�GH�/D�)URQWHUD��3DEHOOmQ�%���d�3LVR��GH�OD�FRPXQD�GH�7HPXFR�

��� �7(1*$6(�35(6(17(�TXH�HO�&RPLWj�fWLFR�&LHQWkpFR�GH�OD�8QLYHUVLGDG�GH�/D�)URQWHUD��GH�OD�5HJLmQ�GH�/D
$UDXFDQkD��VH�HQFXHQWUD�H[SUHVDPHQWH�DXWRUL]DGR�SDUD�HYDOXDU�(QVD\RV�&OkQLFRV��
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����35(9,f1(6(�TXH�GH�DFXHUGR�D�OR�VHlDODGR�HQ�HO�LQFLVR�VHJXQGR�GHO�DUWkFXOR����GHO�'HFUHWR�1d�����GHO
�����GHO �0LQLVWHULR �GH�6DOXG� �VREUH�5HJODPHQWR�GH�OD �/H\�1d�������� �FRUUHVSRQGHUi�D�HVWD�$XWRULGDG
6DQLWDULD �\ �D �ORV �PLHPEURV�GHO �&RPLWj�fWLFR�&LHQWkpFR� �GHQXQFLDU �ORV �KHFKRV�FRQVWLWXWLYRV �GH�DOJXQD�GH�ODV
DFWXDFLRQHV�DOXGLGDV�HQ�ORV�DUWkFXORV������������\����GH�OD�/H\�1d��������GH�TXH�WRPDUH�FRQRFLPLHQWR�FRQ
PRWLYR�GHO�GHVDUUROOR�GH�LQYHVWLJDFLRQHV�FLHQWkpFDV�ELRPjGLFDV��

��� �'f-$6( �(67$%/(&,'2 �TXH �FXDOTXLHU �PRGLpFDFLmQ �VXVWDQFLDO �HQ �FXDQWR �D �OD �FRPSRVLFLmQ� �OXJDU �GH
UHXQLRQHV �R �UHQXQFLD �GH �XQ �PLHPEUR �GHO �&RPLWj �fWLFR �&LHQWkpFR� �GHEHUi �VHU �FRPXQLFDGD �D �HVWD �$XWRULGDG
6DQLWDULD�
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