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 {ƻŎƛŜŘŀŘ !ƎǊƝŎƻƭŀ [ŀ wƻǎŀ {ƻŦǊǳŎƻ {Φ! Σ aŜƳƻǊƛŀ !ƴǳŀƭ нлмн  
  н 

 

tw9{L59b¢9 9W9/¦¢L±h L{a!9[ h{{! 9ww#½¦wL½ 

  LƴƎŜƴƛŜǊƻ !ƎǊƽƴƻƳƻΣ tƻƴǝŬŎƛŀ ¦ƴƛǾŜǊǎƛŘŀŘ /ŀǘƽƭƛŎŀ ŘŜ /ƘƛƭŜ 

  w¦¢Υ оΦуфмΦмум-о 

    

±L/9tw9{L59b¢9 9W9/¦¢L±h Wh{; a!b¦9[ W!w!aL[[h b9¦a!bb 

  LƴƎŜƴƛŜǊƻ /ƻƳŜǊŎƛŀƭΣ tƻƴǝŬŎƛŀ ¦ƴƛǾŜǊǎƛŘŀŘ /ŀǘƽƭƛŎŀ ŘŜ /ƘƛƭŜ 

  w¦¢Υ пΦттоΦунм-л 

    

5Lw9/¢hw9{ !D¦{¢Nb 95²!w5{ 9!{¢a!bb 

  tŜǊƛƻŘƛǎǘŀ 

  w¦¢Υ нΦмрлΦуол-с 

    

  W¦!b /!w[h{ 9¸½!D¦Lww9 9/I9bLv¦9 

  LƴƎŜƴƛŜǊƻ /ƻƳŜǊŎƛŀƭΣ ¦ƴƛǾŜǊǎƛŘŀŘ ŘŜ {ŀƴǝŀƎƻ ŘŜ /ƘƛƭŜ 

  w¦¢Υ тΦлонΦтнф-р 

    

  W!La9 wLh{ [!ww!Nb 

LƴƎŜƴƛŜǊƻ ŀƎǊƽƴƻƳƻ tƻƴǝŬŎƛŀ ¦ƴƛǾŜǊǎƛŘŀŘ /ŀǘƽƭƛŎŀ ŘŜ /ƘƛƭŜ 

  
w¦¢Υ пΦслфΦлнп-м 

   

  L{!.9[ a!/Y9bb! Whw5#b 

  !ōƻƎŀŘƻΣ tƻƴǝŬŎƛŀ ¦ƴƛǾŜǊǎƛŘŀŘ /ŀǘƽƭƛŎŀ ŘŜ /ƘƛƭŜ 

  w¦¢Υ сΦррсΦсрр-ф 

    

  !w¢¦wh C9wb!b59½ [9jb 

  LƴƎŜƴƛŜǊƻ !ƎǊƽƴƻƳƻΣ tƻƴǝŬŎƛŀ ¦ƴƛǾŜǊǎƛŘŀŘ /ŀǘƽƭƛŎŀ ŘŜ /ƘƛƭŜ 

  w¦¢Υ пΦнорΦлсн-м 

DIRECTORIO 
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D9w9b¢9 D9b9w![ [hw9b½h ±9b9½L!b .!wwN! 

  LƴƎŜƴƛŜǊƻ /ƛǾƛƭ LƴŘǳǎǘǊƛŀƭΣ ¦ƴƛǾŜǊǎƛŘŀŘ ŘŜ /ƘƛƭŜ 

  w¦¢Υ млΦпмпΦупр-Y 

  

D9w9b¢9 #w9! !DwN/h[! 

  

I¦Dh th.[9¢9 I9ww9w! 
  LƴƎŜƴƛŜǊƻ !ƎǊƽƴƻƳƻΣ tƻƴǝŬŎƛŀ ¦ƴƛǾŜǊǎƛŘŀŘ /ŀǘƽƭƛŎŀ ŘŜ /ƘƛƭŜ 

  w¦¢Υ тΦртрΦтнн-л 

    

/hb¢!5hw D9b9w![ /[!¦5L! D!9¢9 whW!{ 

  /ƻƴǘŀŘƻǊ !ǳŘƛǘƻǊΣ ¦ƴƛǾŜǊǎƛŘŀŘ /ŀǘƽƭƛŎŀ .ƭŀǎ /ŀƷŀǎ 

  w¦¢Υ ммΦуумΦрун-о 

    

!¦5L¢hw9{ 9·¢9wbh{ 59[hL¢¢9 

  !¦5L¢hw9{ ¸ /hb{¦[¢hw9{ 

  [LaL¢!5! 

    

!{9{hw [9D![ L{!.9[ a!/Y9bb! Whw5#b 

    

!{9{hw ¢wL.¦¢!wLh /wL{¢L#b Dhb½#[9½ I¦b99¦{ 

    

ADMINISTRACIčN 
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 {ƻŎƛŜŘŀŘ !ƎǊƝŎƻƭŀ [ŀ wƻǎŀ {ƻŦǊǳŎƻ {Φ! Σ aŜƳƻǊƛŀ !ƴǳŀƭ нлмн  
  м 

 

  нлмн нлмм 
  aϷ aϷ 
!/¢L±h{     

!ŎǝǾƻǎ /ƻǊǊƛŜƴǘŜǎ     

9ŦŜŎǝǾƻ ȅ 9ǉǳƛǾŀƭŜƴǘŜ ŀƭ 9ŦŜŎǝǾƻ пмпΦсфс нΦпспΦфрн 

hǘǊƻǎ !ŎǝǾƻǎ CƛƴŀƴŎƛŜǊƻǎ мрл нлΦупо 

hǘǊƻǎ !ŎǝǾƻǎ bƻ CƛƴŀƴŎƛŜǊƻǎ мтпΦсло мпрΦтоо 

5ŜǳŘƻǊŜǎ ŎƻƳŜǊŎƛŀƭŜǎ ȅ ƻǘǊŀǎ ŎǳŜƴǘŀǎ ǇƻǊ ŎƻōǊŀǊ рΦсумΦолф рΦроуΦмпл 

/ǳŜƴǘŀǎ ǇƻǊ /ƻōǊŀǊ ŀ 9ƴǝŘŀŘŜǎ wŜƭŀŎƛƻƴŀŘŀǎ рфΦрфл опΦтсм 

LƴǾŜƴǘŀǊƛƻǎ тΦлфсΦсмо рΦстнΦмнм 

!ŎǝǾƻǎ .ƛƻƭƽƎƛŎƻǎ пΦуомΦппм пΦорнΦрту 

!ŎǝǾƻǎ ǇƻǊ LƳǇǳŜǎǘƻǎ тнмΦотс тмнΦпос 

¢ƻǘŀƭ !ŎǝǾƻǎ /ƻǊǊƛŜƴǘŜǎ муΦфтфΦтту муΦфпмΦрсп 

 !ŎǝǾƻǎ bƻ /ƻǊǊƛŜƴǘŜǎ     

hǘǊƻǎ !ŎǝǾƻǎ ƴƻ ŬƴŀƴŎƛŜǊƻǎ мΦрпр мΦрпр 

/ǳŜƴǘŀǎ ǇƻǊ /ƻōǊŀǊ ŀ 9ƴǝŘŀŘŜǎ wŜƭŀŎƛƻƴŀŘŀǎ тсΦллм тфΦопф 

tǊƻǇƛŜŘŀŘŜǎΣ tƭŀƴǘŀ ȅ 9ǉǳƛǇƻǎ нсΦрртΦофм нпΦтооΦрст 

!ŎǝǾƻǎ .ƛƻƭƽƎƛŎƻǎ мрΦоттΦунл мрΦслпΦмрт 

!ŎǝǾƻǎ ǇƻǊ LƳǇǳŜǎǘƻǎ 5ƛŦŜǊƛŘƻǎ мΦмооΦфтм урлΦтуп 

¢ƻǘŀƭ !ŎǝǾƻǎ ƴƻ /ƻǊǊƛŜƴǘŜǎ поΦмпсΦтну пмΦнсфΦплн 

¢h¢![ !/¢L±h{ снΦмнсΦрлс слΦнмлΦфсс 

       .ÁûÁĂÏÙ DÙĂÙėÁû /ĈĂěĈûìÕÁÕĈ ĔĈė ûĈě Ù÷ÙėÏìÏìĈě ġÙėāìĂÁÕĈě Áû ом ÕÙ ÕìÏìÙāÎėÙ ÕÙ нлмн ķ нлмм 

  нлмн нлмм 
  aϷ aϷ 
t!{L±h{     

tŀǎƛǾƻǎ /ƻǊǊƛŜƴǘŜǎ     

hǘǊƻǎ ǇŀǎƛǾƻǎ ŬƴŀƴŎƛŜǊƻǎ млΦсмтΦосо ммΦумоΦоус 

/ǳŜƴǘŀǎ ǇƻǊ ǇŀƎŀǊ ŎƻƳŜǊŎƛŀƭŜǎ ȅ ƻǘǊŀǎ ŎǳŜƴǘŀǎ ǇƻǊ 

ǇŀƎŀǊ 
пΦллрΦфмф оΦсррΦлмр 

hǘǊŀǎ ǇǊƻǾƛǎƛƻƴŜǎ ŀ ŎƻǊǘƻ ǇƭŀȊƻ псоΦмнп посΦппл 

tŀǎƛǾƻǎ ǇƻǊ LƳǇǳŜǎǘƻǎ ŎƻǊǊƛŜƴǘŜǎ соΦопм млпΦфнл 

hǘǊƻǎ tŀǎƛǾƻǎ ƴƻ CƛƴŀƴŎƛŜǊƻǎ рфΦосс орΦоту 

¢ƻǘŀƭ tŀǎƛǾƻǎ /ƻǊǊƛŜƴǘŜǎ 

  

мрΦнлфΦммо мсΦлпрΦмоф 

tŀǎƛǾƻǎ ƴƻ /ƻǊǊƛŜƴǘŜǎ     

hǘǊƻǎ ǇŀǎƛǾƻǎ ŬƴŀƴŎƛŜǊƻǎ мпΦрпуΦуфо ммΦтпсΦлнс 

tŀǎƛǾƻ ǇƻǊ ƛƳǇǳŜǎǘƻǎ ŘƛŦŜǊƛŘƻǎ мΦфпсΦтос мΦсроΦлпп 

¢ƻǘŀƭ tŀǎƛǾƻǎ ƴƻ /ƻǊǊƛŜƴǘŜǎ мсΦпфрΦснф моΦоффΦлтл 

¢h¢![ t!{L±h{ омΦтлпΦтпн нфΦпппΦнлф 

t!¢wLahbLh     

/ŀǇƛǘŀƭ ŜƳƛǝŘƻ ммΦослΦпур ммΦослΦпур 

DŀƴŀƴŎƛŀǎ όǇŞǊŘƛŘŀǎύ ŀŎǳƳǳƭŀŘŀǎ мфΦмллΦпом мфΦпнпΦсот 

tǊƛƳŀǎ ŘŜ ŜƳƛǎƛƽƴ нсΦмтр нсΦмтр 

hǘǊŀǎ ǊŜǎŜǊǾŀǎ нн нлΦтуп 

tŀǘǊƛƳƻƴƛƻ ŀǘǊƛōǳƛōƭŜ ŀ ƭƻǎ ǇǊƻǇƛŜǘŀǊƛƻǎ ŘŜ ƭŀ 

ŎƻƴǘǊƻƭŀŘƻǊŀ 
олΦпутΦммо олΦуонΦлум 

tŀǊǝŎƛǇŀŎƛƻƴŜǎ ƴƻ ŎƻƴǘǊƻƭŀŘƻǊŀǎ όсрΦопфύ όсрΦонпύ 

t!¢wLahbLh ¢h¢![ олΦпнмΦтсп олΦтссΦтрт 

¢h¢![ 59 t!¢wLahbLh ¸ t!{L±h{ снΦмнсΦрлс слΦнмлΦфсс 
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9ěġÁÕĈě ÕÙ wÙěĥûġÁÕĈě /ĈĂěĈûìÕÁÕĈě ĔĈė ûĈě Ù÷ÙėÏìÏìĈě ġÙėāìĂÁÕĈě Áû ом ÕÙ ÕìÏìÙāÎėÙ ÕÙ нлмн ķ нлмм 

    нлмн aϷ нлмм aϷ 

D!b!b/L! όt9w5L5!ύ     

LƴƎǊŜǎƻǎ ŘŜ ŀŎǝǾƛŘŀŘŜǎ ƻǊŘƛƴŀǊƛŀǎ нрΦоуфΦплл нпΦсумΦмсп 

/ƻǎǘƻǎ ŘŜ ǾŜƴǘŀǎ όмуΦппфΦрплύ όмуΦоооΦсфмύ 

D!b!b/L! .w¦¢! сΦфофΦусл сΦоптΦпто 

/ƻǎǘƻǎ ŘŜ ŘƛǎǘǊƛōǳŎƛƽƴ όрΦпнсΦупрύ όрΦтсуΦуруύ 

Dŀǎǘƻǎ ŘŜ ŀŘƳƛƴƛǎǘǊŀŎƛƽƴ όмΦсуфΦммуύ όмΦртпΦтмуύ 

hǘǊŀǎ ƎŀƴŀƴŎƛŀǎ όǇŞǊŘƛŘŀǎύ пуфΦстн унΦутл 

D!b!b/L!{ όt9w5L5!{ύ 59 !/¢L±L5!59{ ht9w!/Lhb![9{ омоΦрсф όфмоΦнооύ 

LƴƎǊŜǎƻǎ ŬƴŀƴŎƛŜǊƻǎ моΦпсл мтΦунп 

/ƻǎǘƻǎ CƛƴŀƴŎƛŜǊƻǎ όмΦлпфΦмсфύ όтмсΦтсоύ 

5ƛŦŜǊŜƴŎƛŀǎ ŘŜ /ŀƳōƛƻ офтΦнол όуффΦнссύ 

όtŞǊŘƛŘŀύ ƎŀƴŀƴŎƛŀΣ ŀƴǘŜǎ ŘŜ ƛƳǇǳŜǎǘƻǎ όонпΦфмлύ όнΦрммΦпоуύ 

Dŀǎǘƻǎ ǇƻǊ ƛƳǇǳŜǎǘƻǎ ŀ ƭŀǎ ƎŀƴŀƴŎƛŀǎ стф нрнΦффр 

όt9w5L5!ύ D!b!b/L! όонпΦномύ όнΦнруΦппоύ 

      

όt9w5L5!ύ D!b!b/L!Σ !¢wL.¦L.[9 !     

όtŞǊŘƛŘŀύ ƎŀƴŀƴŎƛŀΣ ŀǘǊƛōǳƛōƭŜ ŀ ƭƻǎ ǇǊƻǇƛŜǘŀǊƛƻǎ ŘŜ ƭŀ ŎƻƴǘǊƻƭŀŘƻǊŀ όонпΦнлсύ όнΦнруΦпммύ 

όtŞǊŘƛŘŀύ ƎŀƴŀƴŎƛŀ ŀǘǊƛōǳƛōƭŜ ŀ ǇŀǊǝŎƛǇŀŎƛƻƴŜǎ ƴƻ ŎƻƴǘǊƻƭŀŘƻǊŀǎ όнрύ όонύ 

όtŞǊŘƛŘŀύ ƎŀƴŀƴŎƛŀ όонпΦномύ όнΦнруΦппоύ 
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 tŀƎΦ  tŀƎΦ 

LbChwa!/Ljb 59 thw¢!5!   9{¢w¦/¢¦w! 59 twhtL95!5 мф 

5Lw9/¢hwLh    -5ƻŎŜ ƳŀȅƻǊŜǎ ŀŎŎƛƻƴƛǎǘŀǎ ŘŜ ƭŀ ǎƻŎƛŜŘŀŘ   

!5aLbL{¢w!/Ljb   -/ƻƴǘǊƻƭŀŘƻǊŜǎ ŘŜ ƭŀ ǎƻŎƛŜŘŀŘ   

.![!b/9 D9b9w![ /hb{h[L5!5h thw [h{ 9W9w/L/Lh{ ¢9waLb!π

5h{ ![ ом 59 5L/L9a.w9 59 нлмн ¸ нлмм 

 м ¢w!b{!//Lhb9{ 59 !//Lhb9{  нн 

9{¢!5h 59 w9{¦[¢!5h{ /hb{h[L5!5h thw [h{ 9W9w/L/Lh{ ¢9waLπ

b!5h{ ![ ом 59 5L/L9a.w9 59 нлмн ¸ нлмм 

 н -¢ǊŀƴǎŀŎŎƛƻƴŜǎ ŘŜ ŀŎŎƛƻƴŜǎ ǊŜƭŀŎƛƻƴŀŘŀǎ  нлмн 

-9ǎǘŀŘƝǎǝŎŀǎ ¢ǊƛƳŜǎǘǊŀƭŜǎ ŘŜ ƭƻǎ ǵƭǝƳƻǎ ǘǊŜǎ ŀƷƻǎ 

  

LbChwa9 59[ 5Lw9/¢hwLh   п th[N¢L/! 59 5L±L59b5h{  но  

-wŜǎǳƭǘŀŘƻ ŘŜƭ 9ƧŜǊŎƛŎƛƻ   LbChwa!/Ljb w9[!¢L±! ![ b9Dh/Lh  нп 

-{ǳǎŎǊƛǇŎƛƽƴ ŘŜ ƭŀ aŜƳƻǊƛŀ   -aŀǊŎŀǎ ŎƻƳŜǊŎƛŀƭŜǎ   

!/¢L±L5!59{ ¸ b9Dh/Lh{ 59 [! /hat!eN!  р -{ŜƎǳǊƻǎ   

-#ǊŜŀ ŀƎǊƝŎƻƭŀ   th[N¢L/!{ 59 Lb±9w{Ljb ¸ CLb!b/L!aL9b¢h  нс 

-CǊǳǘŀ ŦǊŜǎŎŀ   -!ǳŘƛǘƻǊŜǎ ŜȄǘŜǊƴƻǎ   

-!ƎǊƻƛƴŘǳǎǘǊƛŀ   -!ǎŜǎƻǊŜǎ ƧǳǊƝŘƛŎƻǎ    

-±ƛƴƻǎ   -!ǎŜǎƻǊŜǎ ǘŞŎƴƛŎƻǎ    

w9{thb{!.L[L5!5 {h/L![ 9atw9{!wL![  ф I9/Ih{ w9[9±!b¢9{  нт 

9{¢w¦/¢¦w! hwD!bL½!/Lhb![  мл -/ƛǘŀŎƛƽƴ ŀ Wǳƴǘŀ hǊŘƛƴŀǊƛŀ ŘŜ !ŎŎƛƻƴƛǎǘŀǎ    

-{ƻŦǊǳŎƻ !ƭƛƳŜƴǘƻǎ [ǘŘŀΦ   I9/Ih{ th{¢9wLhw9{   ну 

 -±ƛƷŀ [ŀ wƻǎŀ {Φ!Φ   !b#[L{L{ w!½hb!5h 59 [h{ 9{¢!5h{ CLb!b/L9wh{   

 -/ƻƳŜǊŎƛŀƭ {ƻǳǘƘ CǊǳƛǘ [ǘŘŀΦ   /hath{L/Ljb 59 !/¢L±h{ ¸ t!{L±h{   нф 

-±ƛƷŀ [ŀ wƻǎŀ ¦{! LƴŎ   !b#[L{L{ 59[ 9{¢!5h 59 w9{¦[¢!5h{ /hb{h[L5!5h  ол 

LbChwa!/Ljb D9b9w![ 59 [! /hat!eN!  мо -LƴŘƛŎŀŘƻǊŜǎ ŬƴŀƴŎƛŜǊƻǎ    

-LŘŜƴǝŬŎŀŎƛƽƴ ŘŜ ƭŀ ǎƻŎƛŜŘŀŘ   -hǘǊƻǎ ŀƴǘŜŎŜŘŜƴǘŜǎ ŜǎǘŀŘƝǎǝŎƻǎΥ tŀǘǊƛƳƻƴƛƻΣ ǾŀƭƻǊ ƭƛōǊƻ   ȅ 

ǾŀƭƻǊ ōǳǊǎłǝƭ 

  

-!ƴǘŜŎŜŘŜƴǘŜǎ ƭŜƎŀƭŜǎ   9{¢!5h{ CLb!b/L9wh{  оо 

-IƛǎǘƻǊƛŀ   {¦{/wLt/Ljb 59 [! a9ahwL!  мно 

5Lw9/¢hwLh  мс    

-/ƻƴŦƻǊƳŀŎƛƽƴ        

-wŜƳǳƴŜǊŀŎƛƻƴŜǎ ŘŜƭ 5ƛǊŜŎǘƻǊƛƻ       

!5aLbL{¢w!/Ljb  му     

tǊƛƴŎƛǇŀƭŜǎ ƎŜǊŜƴǘŜǎ ȅ ŜƧŜŎǳǝǾƻǎ       

wŜƳǳƴŜǊŀŎƛƻƴŜǎ ŘŜ ƭŀ ŀŘƳƛƴƛǎǘǊŀŎƛƽƴ       

CONTENIDOS 
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INFORME DEL DIRECTORIO 

 

 

{ŜƷƻǊŜǎ ŀŎŎƛƻƴƛǎǘŀǎΥ 

9ƴ ŎǳƳǇƭƛƳƛŜƴǘƻ ŘŜ ƭŀǎ ŘƛǎǇƻǎƛŎƛƻƴŜǎ ƭŜƎŀƭŜǎ ȅ ŜǎǘŀǘǳǘŀǊƛŀǎΣ Ŝƭ ŘƛǊŜŎǘƻǊƛƻ ŘŜ ƭŀ {ƻŎƛŜŘŀŘ !ƎǊƝŎƻƭŀ [ŀ wƻǎŀ {ƻŦǊǳŎƻ {Φ!Φ ǝŜƴŜ Ŝƭ ŀƎǊŀŘƻ ŘŜ ǎƻƳŜǘŜǊ ŀ ǾǳŜǎǘǊƻ Ŏƻƴƻπ

ŎƛƳƛŜƴǘƻ ȅ ŀǇǊƻōŀŎƛƽƴΣ ƭŀ ƳŜƳƻǊƛŀ ŀƴǳŀƭ ȅ ƭƻǎ ŜǎǘŀŘƻǎ ŬƴŀƴŎƛŜǊƻǎ ŎƻǊǊŜǎǇƻƴŘƛŜƴǘŜǎ ŀƭ ŜƧŜǊŎƛŎƛƻ ŎƻƳǇǊŜƴŘƛŘƻ ŜƴǘǊŜ Ŝƭ м ŘŜ ŜƴŜǊƻ ȅ Ŝƭ ом ŘŜ ŘƛŎƛŜƳōǊŜ ŘŜ нлмнΦ 

 

w9{¦[¢!5h 59[ 9W9w/L/Lh 

9ƭ ǊŜǎǳƭǘŀŘƻ ŘŜƭ ŜƧŜǊŎƛŎƛƻ ŬƴŀƭƛȊŀŘƻ Ŝƭ ом ŘŜ ŘƛŎƛŜƳōǊŜ ŘŜ нлмн ǇǊŜǎŜƴǘŀ ǳƴŀ ǇŞǊŘƛŘŀ ŘŜ aϷ онпΦномΦ 

 

tƻǊ ŎƻƴǎƛƎǳƛŜƴǘŜΣ ƭŀǎ ŎǳŜƴǘŀǎ ŘŜ ŎŀǇƛǘŀƭ ȅ ǊŜǎŜǊǾŀǎΣ ŎƻƴǎƛŘŜǊŀŘŀǎ ƭŀǎ ǾŀǊƛŀŎƛƻƴŜǎ ǇŀǘǊƛƳƻƴƛŀƭŜǎ ǉǳŜ ǎŜ ŜȄǇƭƛŎŀƴ Ŝƴ ƭŀ bƻǘŀ bϲ нм ŀ ƭƻǎ ŜǎǘŀŘƻǎ ŬƴŀƴŎƛŜǊƻǎ Ŏƻƴǎƻƭƛπ

ŘŀŘƻǎΣ ǉǳŜŘŀǊƝŀƴ ŎƻƳƻ ǎƛƎǳŜΥ  

 

 

 

{ŜƎǵƴ ƭƻ ŘƛǎǇǳŜǎǘƻ Ŝƴ ƭŀ [Ŝȅ муΦлпс ǎƻōǊŜ ǎƻŎƛŜŘŀŘŜǎ ŀƴƽƴƛƳŀǎΣ ǳƴŀ ǾŜȊ ŀǇǊƻōŀŘƻǎ Ŝƭ ōŀƭŀƴŎŜ ȅ ƭƻǎ ŜǎǘŀŘƻǎ ŬƴŀƴŎƛŜǊƻǎ ǇƻǊ ƭŀ Wǳƴǘŀ DŜƴŜǊŀƭ hǊŘƛƴŀǊƛŀ ŘŜ !ŎŎƛƻπ

ƴƛǎǘŀǎΣ Ŝƭ ŎŀǇƛǘŀƭ ŘŜ ƭŀ ǎƻŎƛŜŘŀŘ ǉǳŜŘŀǊł Ŝƴ aϷммΦослΦпурΣ ŘƛǾƛŘƛŘƻ Ŝƴ ммΦлллΦллл ŘŜ ŀŎŎƛƻƴŜǎ ǎƛƴ ǾŀƭƻǊ ƴƻƳƛƴŀƭΣ ƝƴǘŜƎǊŀƳŜƴǘŜ ǎǳǎŎǊƛǘƻ ȅ ǇŀƎŀŘƻΦ 

 

{¦{/wLt/Ljb 59 [! a9ahwL! 

5Ŝ ŀŎǳŜǊŘƻ ŀ ƭƻ ŜǎǘŀōƭŜŎƛŘƻ Ŝƴ ƭŀǎ ƴƻǊƳŀǎ ŘŜ ŎŀǊłŎǘŜǊ ƎŜƴŜǊŀƭ bȏ олΣ bȏ млл ȅ bϲ мнф ŘŜ ƭŀ {ǳǇŜǊƛƴǘŜƴŘŜƴŎƛŀ ŘŜ ±ŀƭƻǊŜǎ ȅ {ŜƎǳǊƻǎΣ ƭŀ ǇǊŜǎŜƴǘŜ ƳŜƳƻǊƛŀ Ŝǎ 

ǎǳǎŎǊƛǘŀ ǇƻǊ ƭŀ ƳŀȅƻǊƝŀ ŘŜ ƭƻǎ ŘƛǊŜŎǘƻǊŜǎ ŘŜ ƭŀ {ƻŎƛŜŘŀŘΦ 

/ŀǇƛǘŀƭ ǎǳǎŎǊƛǘƻ ȅ ǇŀƎŀŘƻ aϷ ммΦослΦпур 

{ƻōǊŜǇǊŜŎƛƻ ŀŎŎƛƻƴŜǎ aϷ нсΦмтр 

hǘǊŀǎ ǊŜǎŜǊǾŀǎ aϷ нн 

wŜǎǳƭǘŀŘƻǎ ŀŎǳƳǳƭŀŘƻǎ aϷ мфΦпнпΦсот 

tŞǊŘƛŘŀ  ŘŜƭ ŀƷƻ aϷ όонпΦнлсύ 

      

¢h¢![ aϷ олΦпутΦммо 
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ACTIVIDADES Y NEGOCIOS DE LA COMPA¤ĉA 

 

{ƻŎƛŜŘŀŘ !ƎǊƝŎƻƭŀ [ŀ wƻǎŀ {ƻŦǊǳŎƻ {Φ! ŘŜǎŀǊǊƻƭƭŀ ŎǳŀǘǊƻ ŀŎǝǾƛŘŀŘŜǎ ǇǊƛƴŎƛǇŀƭŜǎ Ŝƴ Ŝƭ ǎŜŎǘƻǊ ŘŜ ŀƭƛƳŜƴǘƻǎ ȅ ōŜōƛŘŀǎ ƴŀǘǳǊŀƭŜǎΣ ǎǳǎǘŜƴǘŀŘŀǎ ǇǊƛƴŎƛǇŀƭƳŜƴǘŜ ǎƻōǊŜ 

ǳƴŀ ōŀǎŜ ǇǊƻŘǳŎǝǾŀ ǇǊƻǇƛŀ ŘŜ ǇƭŀƴǘŀŎƛƻƴŜǎ ŦǊǳǘŀƭŜǎΦ  [ŀ ŀŎǝǾƛŘŀŘ ŀƎǊƝŎƻƭŀ ŘŜ ƭŀ ŎƻƳǇŀƷƝŀ ǇǊƻǾŜŜ ŘŜ ƭŀ ŦǊǳǘŀ ƴŜŎŜǎŀǊƛŀ ǇŀǊŀ ƭŀǎ Řƛǎǝƴǘŀǎ ǳƴƛŘŀŘŜǎ ŘŜ ƴŜƎƻŎƛƻǎΦ  

9ƭ łǊŜŀ ŘŜ ŦǊǳǘŀ ŦǊŜǎŎŀ ŜƳōŀƭŀ ȅ ŎƻƳŜǊŎƛŀƭƛȊŀ ƭŀ ŦǊǳǘŀΣ ƳƛŜƴǘǊŀǎ ǉǳŜ Ŝƭ łǊŜŀ ŀƎǊƻƛƴŘǳǎǘǊƛŀƭ  ƭŀ ǘǊŀƴǎŦƻǊƳŀ ȅ ǇǊƻŎŜǎŀΦ  tƻǊ ǵƭǝƳƻΣ Ŝƭ łǊŜŀ ǾƛǝǾƛƴƝŎƻƭŀ ŘŜ ƭŀ ŎƻƳǇŀπ

ƷƝŀΣ  ǾƛƴƛŬŎŀΣ ŜƳōƻǘŜƭƭŀ  ȅ  ŎƻƳŜǊŎƛŀƭƛȊŀ Ǿƛƴƻǎ Ŝƴ ōŀǎŜ ŀ ǳǾŀ ǇǊƻǇƛŀΦ 

9ƭ ŀƷƻ нлмнΣ ŘŜƭ ǘƻǘŀƭ ŘŜ ƛƴƎǊŜǎƻǎ ŎƻƴǎƻƭƛŘŀŘƻǎ ŘŜ ƭŀ ŎƻƳǇŀƷƝŀΣ Ŝƭ łǊŜŀ ŘŜ ŦǊǳǘŀ ŦǊŜǎŎŀ ǊŜǇǊŜǎŜƴǘƽ Ŝƭ рлΣм҈ όптΣм҈ Ŝƭ нлммύΣ Ŝƭ ƴŜƎƻŎƛƻ ŘŜ Ǿƛƴƻǎ Ŝƭ ооΣо҈ όосΣу҈ 

Ŝƭ нлммύΣ ȅ Ŝƭ łǊŜŀ ŀƎǊƻƛƴŘǳǎǘǊƛŀƭ мрΣр҈ όмпΣф҈ Ŝƭ нлммύΦ 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

9ƴ ƳŀǘŜǊƛŀ ŘŜ ǇǊŜŎƛƻǎΣ ŘǳǊŀƴǘŜ  Ŝƭ ŀƷƻ нлмнΣ ƭŀ  ǎƻŎƛŜŘŀŘ ŜƴŦǊŜƴǘƽ ǳƴ ŜǎŎŜƴŀǊƛƻ ǾŀǊƛŀŘƻΣ ƻōǎŜǊǾłƴŘƻǎŜ ŀƭȊŀǎ ƳƻŘŜǊŀŘŀǎ ǊŜǎǇŜŎǘƻ ŘŜƭ нлммΣ ǘŀƴǘƻ Ŝƴ Ǿƛƴƻǎ ŎƻƳƻ 

Ŝƴ !ƎǊƻƛƴŘǳǎǘǊƛŀ ȅ ōŀƧŀǎ Ŝƴ CǊǳǘŀǎ CǊŜǎŎŀǎΦ !ƴǘŜ ŜǎǘŜ ŜǎŎŜƴŀǊƛƻΣ ŎƻƴǝƴǳŀǊƻƴ ƭƻǎ ŜǎŦǳŜǊȊƻǎ Ŝƴ ƳŜƧƻǊŀǊ ƭƻǎ ǎƛǎǘŜƳŀǎ ŘŜ ŎƻƳŜǊŎƛŀƭƛȊŀŎƛƽƴ ȅ ǇǊƻƳƻŎƛƽƴΣ ȅ ƳŀƴǘǳǾƻ 

ƭŀ ŜǎǘǊŀǘŜƎƛŀ ŘŜ ǊŜŘǳŎŎƛƽƴ ŘŜ Ŏƻǎǘƻǎ ǇǊƻŘǳŎǝǾƻǎ ǉǳŜ ǎŜ ǾŜƴƝŀ ŘŜǎŀǊǊƻƭƭŀƴŘƻ ŘŜǎŘŜ Ŝƭ ŀƷƻ нлммΦ 

 

#w9! !DwN/h[! 

[ŀ ŎƻƳǇŀƷƝŀ ŀŘƳƛƴƛǎǘǊŀ ǳƴ ǘƻǘŀƭ ŘŜ нΦмфм ƘŜŎǘłǊŜŀǎ ŘŜ ǾƛŘŜǎ ȅ ŦǊǳǘŀƭŜǎΣ ŘŜ ƭŀǎ ŎǳŀƭŜǎ нΦлтн ƘŜŎǘłǊŜŀǎ ŎƻǊǊŜǎǇƻƴŘŜƴ ŀ ǇƭŀƴǘŀŎƛƻƴŜǎ ǇǊƻǇƛŀǎ ȅ ммф ƘŜŎǘłǊŜŀǎ ŀ 

ǇƭŀƴǘŀŎƛƻƴŜǎ Ŝƴ ǘŜǊǊŜƴƻǎ Ŝƴ ŀǊǊƛŜƴŘƻ ŀ ƭŀǊƎƻ ǇƭŀȊƻΦ  5Ŝƭ ǘƻǘŀƭ ŘŜ ǇƭŀƴǘŀŎƛƻƴŜǎ ŀŘƳƛƴƛǎǘǊŀŘŀǎΣ нΦлмп ƘŜŎǘłǊŜŀǎ Ŝǎǘłƴ Ŝƴ ǇǊƻŘǳŎŎƛƽƴ ŀƭ ом ŘŜ ŘƛŎƛŜƳōǊŜ ŘŜ нлмнΣ 

ƳƛŜƴǘǊŀǎ ǉǳŜ ƭŀǎ мтт ƘŜŎǘłǊŜŀǎ ǊŜǎǘŀƴǘŜǎ ŀǵƴ Ŝǎǘłƴ Ŝƴ ŘŜǎŀǊǊƻƭƭƻΦ 

5Ŝƭ ǘƻǘŀƭ ŘŜ ǇƭŀƴǘŀŎƛƻƴŜǎΣ туу ƘŜŎǘłǊŜŀǎ ŎƻǊǊŜǎǇƻƴŘŜƴ ŀ ǾƛƷŜŘƻǎΣ ȅ мΦпло ƘŜŎǘłǊŜŀǎ ŀ ŦǊǳǘŀƭŜǎΣ ŎƻƴŎŜƴǘǊłƴŘƻǎŜ Ŝǎǘŀǎ ǵƭǝƳŀǎ Ŝƴ ǎŜƛǎ ŜǎǇŜŎƛŜǎ ǇǊƛƴŎƛǇŀƭŜǎΥ ŎƛǊǳŜπ

ƭƻǎ όнтΣрн҈ ŘŜ ƭŀǎ ǇƭŀƴǘŀŎƛƻƴŜǎ ŦǊǳǘŀƭŜǎύΣ ƴŀǊŀƴƧƻǎ όноΣпл҈ύΣ Ǉŀƭǘƻǎ όмуΣнп҈ύΣ ǇŜǊŀƭŜǎ όфΣлс҈ύΣ ǳǾŀ ŘŜ ƳŜǎŀ όтΣтл҈ύΣ ȅ ƪƛǿƛǎ όпΣсу҈ύΣ ȅ ƻǘǊŀǎ όфΣпл҈ύΦ 

 

tƭŀƴǘŀŎƛƻƴŜǎ ǇƻǊ ŜǎǇŜŎƛŜ 
9ǎǇŜŎƛŜ IłǎΦ ҈ 
±ƛƷŜŘƻǎ туу орΣфс҈ 
/ƝǘǊƛŎƻǎ пнп мфΣос҈ 
/ƛǊǳŜƭƻǎ оус мтΣсо҈ 
tŀƭǘƻǎ нрс ммΣсу҈ 
tŜǊŀƭŜǎ мнт рΣул҈ 
¦Ǿŀ ŘŜ aŜǎŀ млу пΣфо҈ 
Yƛǿƛǎ сс оΣлл҈ 
aŀƴȊŀƴƻǎ му лΣум҈ 
5ŀƳŀǎŎƻǎ мс лΣтм҈ 
hǘǊŀǎ н лΣмн҈ 
¢ƻǘŀƭ нΦмфм мллΣлл҈ 
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[ŀ ŎƻǎŜŎƘŀ ŘŜƭ ŀƷƻ нлмн ŀƭŎŀƴȊƽ ƭŀǎ рпΦмпф ǘƻƴŜƭŀŘŀǎΣ ǳƴ муΣнс҈ ǎǳǇŜǊƛƻǊ ŀ ƭŀ ŘŜƭ нлмм ό[ŀ ƳŀȅƻǊ ǇǊƻŘǳŎŎƛƽƴ ŀƭŎŀƴȊŀŘŀ Ŝƴ ƭŀ ƘƛǎǘƻǊƛŀ ŘŜ Ŝǎǘŀ /ƻƳǇŀƷƝŀΦύΣ 

Ŝǎǘŀ ŀƭȊŀ ǎŜ ƻōǘǳǾƻ ǇǊƛƴŎƛǇŀƭƳŜƴǘŜ Ŝƴ  /ƛǊǳŜƭŀǎ 9ǳǊƻǇŜŀǎ Ŏƻƴ ǳƴ  то҈Σ bŀǊŀƴƧŀǎ LƴǾƛŜǊƴƻ Ŏƻƴ ǳƴ мфм҈ ¸ ¦Ǿŀ ±ƛƴƝŦŜǊŀ  Ŏƻƴ ǳƴ мо҈Φ 

 

¢ÙėėÙĂĈě ķ ĔûÁĂġÁÏìĈĂÙě όéÙÏġÃėÙÁěύ 

 

 

 

 

 

 

 

CǊǳǘŀ ŦǊŜǎŎŀ 

[ŀ ŎƻƳǇŀƷƝŀ ǇǊƻŎŜǎŀ ȅ ŎƻƳŜǊŎƛŀƭƛȊŀ ŘƛǊŜŎǘŀƳŜƴǘŜ ƭŀ ƳŀȅƻǊ ǇŀǊǘŜ ŘŜ ƭŀ ŦǊǳǘŀ ǉǳŜ ǇǊƻŘǳŎŜ ŀ 

ǘǊŀǾŞǎ ŘŜ ǎǳ Ŭƭƛŀƭ {ƻŦǊǳŎƻ !ƭƛƳŜƴǘƻǎ [ǘŘŀΦ  /ǳŜƴǘŀ Ŏƻƴ Řƻǎ Ǉƭŀƴǘŀǎ ŜƳōŀƭŀŘƻǊŀǎ ŘŜ ŦǊǳǘŀ ŦǊŜǎŎŀΣ 

ǇŀŎƪƛƴƎǎ ǇŀǊŀ ŎƝǘǊƛŎƻǎΣ ǇƻƳłŎŜŀǎΣ ƪƛǿƛǎ ȅ ǳǾŀ ŘŜ ƳŜǎŀ Ŝ ƛƴǎǘŀƭŀŎƛƻƴŜǎ ŘŜ ŦǊƝƻ ƴŜŎŜǎŀǊƛŀǎ ǇŀǊŀ ƭŀ 

ƻǇŜǊŀŎƛƽƴΦ 

[ŀǎ ŜȄǇƻǊǘŀŎƛƻƴŜǎ ŘŜ ŦǊǳǘŀ ŦǊŜǎŎŀ ŘŜ ƭŀ ŎƻƳǇŀƷƝŀ ǝŜƴŜƴ ŎƻƳƻ ŘŜǎǝƴƻ ƛƳǇƻǊǘŀŘƻǊŜǎ ȅ ŎŀŘŜƴŀǎ 

ŘŜ ǎǳǇŜǊƳŜǊŎŀŘƻǎ ŘŜ 9ǎǘŀŘƻǎ ¦ƴƛŘƻǎΣ 9ǳǊƻǇŀΣ [ŀǝƴƻŀƳŞǊƛŎŀ ȅ !ǎƛŀΦ  9ƴ /ƘƛƭŜ ŀōŀǎǘŜŎŜ ŘƛǊŜŎǘŀπ

ƳŜƴǘŜ ŀ ƭŀǎ ǇǊƛƴŎƛǇŀƭŜǎ ŎŀŘŜƴŀǎ ŘŜ ǎǳǇŜǊƳŜǊŎŀŘƻǎ ŘŜƭ ǇŀƝǎΣ ŀǎƝ ŎƻƳƻ ŀ ƳŀȅƻǊƛǎǘŀǎΣ ƛƴǎǝǘǳŎƛƻƴŜǎΣ 

ƘƻǘŜƭŜǎ ȅ ǊŜǎǘŀǳǊŀƴǘŜǎΣ ƻǘƻǊƎŀƴŘƻ ǎŜǊǾƛŎƛƻ ƭƻǎ оср ŘƝŀǎ ŘŜƭ ŀƷƻΦ 

9ƭ ŀƷƻ нлмн ƭŀ ŎƻƳǇŀƷƝŀ ŜȄǇƻǊǘƽ ǳƴ ǘƻǘŀƭ ŘŜ тфпΦрсф ŎŀƧŀǎ ŘŜ ŦǊǳǘŀ ŦǊŜǎŎŀΣ ƭƻ ǉǳŜ ǊŜǇǊŜǎŜƴǘŀ ǳƴŀ 

ŘƛǎƳƛƴǳŎƛƽƴ ŘŜ оΦн҈ Ŏƻƴ ǊŜǎǇŜŎǘƻ ŀƭ ŀƷƻ нлммΦ  [ƻǎ ƛƴƎǊŜǎƻǎ ǇƻǊ ŜȄǇƻǊǘŀŎƛƻƴŜǎ ƭƭŜƎŀǊƻƴ ŀ ¦{5 

моΦн ƳƛƭƭƻƴŜǎΣ млΦм҈ ƛƴŦŜǊƛƻǊ ŀ ƭƻǎ ƻōǘŜƴƛŘƻǎ Ŝƭ ŀƷƻ нлмм   

tǊƻŘǳŎǘƻ ŘŜ ƭŀǎ ƘŜƭŀŘŀǎ ǊŜƎƛǎǘǊŀŘŀǎ нлммΣ ŘƛǎƳƛƴǳȅŜǊƻƴ ǎƛƎƴƛŬŎŀǝǾŀƳŜƴǘŜ ƭƻǎ ǾƻƭǵƳŜƴŜǎ ŘŜ 

ǇǊƻŘǳŎŎƛƽƴ ŘŜ tŀƭǘŀ Iŀǎǎ ǇŀǊŀ Ŝƭ нлмнΦ 

9ƴ Ŝƭ ƳŜǊŎŀŘƻ ƴŀŎƛƻƴŀƭ ƭŀǎ ǾŜƴǘŀǎ ŘŜ ŦǊǳǘŀ ŦǊŜǎŎŀ ŦǳŜǊƻƴ ŘŜ нмΦф ƳƛƭƭƻƴŜǎ ŘŜ ƪƛƭƻǎΣ ор҈ ǎǳǇŜǊƛƻǊ 

ŀ ƭŀǎ ǾŜƴǘŀǎ ǊŜƎƛǎǘǊŀŘŀǎ Ŝƭ ŀƷƻ нлммΦ  [ƻǎ ƛƴƎǊŜǎƻǎ ƻōǘŜƴƛŘƻǎ ǇƻǊ ŘƛŎƘŀǎ ǾŜƴǘŀǎ ŦǳŜǊƻƴ ŘŜ ϷрΦфтп 

ƳƛƭƭƻƴŜǎΣ отΣм҈ ǎǳǇŜǊƛƻǊŜǎ ŀ ƭƻǎ ƛƴƎǊŜǎƻǎ ŘŜƭ ŀƷƻ нлммΣ ŘŜōƛŘƻ ŀƭ ŀƭȊŀ ŘŜ ǾƻƭǳƳŜƴ ŘŜ ǾŜƴǘŀ ǇŀǊŀ 

ŘƛŎƘŀǎ ŦǊǳǘŀǎ Ŝƴ ǇǊƻƳŜŘƛƻ ǇŀǊŀ Ŝƭ ŀƷƻ нлмнΦ 

 

  {ǳǇŜǊŬŎƛŜ 
CǳƴŘƻ ¢ƻǘŀƭ tƭŀƴǘŀŘŀ 

[ŀ wƻǎŀ нΦсфлΣнл мΦнфпΣсф 
{ƻŦǊǳŎƻ умоΣту пфпΣт 
/ƻǊƴŜƭƭŀƴŀ пΦроуΣрр нуоΣн 
tŀƭƳŜǊƝŀ пΦмллΣлл ммуΣсу 
¢ƻǘŀƭ мнΦмпнΣро нΦмфмΣнс 



 {ƻŎƛŜŘŀŘ !ƎǊƝŎƻƭŀ [ŀ wƻǎŀ {ƻŦǊǳŎƻ {Φ! Σ aŜƳƻǊƛŀ !ƴǳŀƭ нлмн  
  т 

 
/ŀƭŜƴŘŀǊƛƻ ŘŜ ŘƛǎǇƻƴƛōƛƭƛŘŀŘ ŘŜ ŦǊǳǘŀ ŦǊŜǎŎŀ 

  

 

 

 

 

 

 

!ƎǊƻƛƴŘǳǎǘǊƛŀ 

[ŀ ŎƻƳǇŀƷƝŀΣ ŀ ǘǊŀǾŞǎ ŘŜ ǎǳ Ŭƭƛŀƭ {ƻŦǊǳŎƻ !ƭƛƳŜƴǘƻǎ [ǘŘŀΦ ό{ƻŦǊǳŎƻύΣ ǇǊƻŎŜǎŀ ȅ ŎƻƳŜǊŎƛŀƭƛȊŀ ŎƛǊǳŜƭŀ ŘŜǎƘƛŘǊŀǘŀŘŀΣ ǇŀǎŀǎΣ ƧǳƎƻ ŦǊŜǎŎƻ ŘŜ ƴŀǊŀƴƧŀ ȅ ǇƻƳŜƭƻΣ 

ƳƛŜƭ ŘŜ ǇŀƭƳŀ ŎƘƛƭŜƴŀ ȅ ƳƛŜƭ ŘŜ ŀōŜƧŀΣ ǇǊƻŘǳŎǘƻǎ ǉǳŜ ŎƻƴŦƻǊƳŀƴ Ŝƭ łǊŜŀ ŀƎǊƻƛƴŘǳǎǘǊƛŀƭ ŘŜ ƭŀ ŎƻƳǇŀƷƝŀΦ  

[ŀ ŎƻƳǇŀƷƝŀ Ŝǎ ǳƴƻ ŘŜ ƭƻǎ ǇǊƛƴŎƛǇŀƭŜǎ ǇǊƻŘǳŎǘƻǊŜǎ ŘŜ ŎƛǊǳŜƭŀ ŘŜǎƘƛŘǊŀǘŀŘŀ Ŝƴ /ƘƛƭŜΦ /ǳŜƴǘŀ Ŏƻƴ оус ƘŜŎǘłǊŜŀǎ ŘŜ ǇƭŀƴǘŀŎƛƻƴŜǎ ŘŜ ŎƛǊǳŜƭƻ ŜǳǊƻǇŜƻΣ ƘƻǊƴƻǎ 

ŘŜ ǎŜŎŀŘƻΣ ȅ ǳƴŀ Ǉƭŀƴǘŀ ŘŜ ǇǊƻŎŜǎƻΣ ŜƴǾŀǎŀŘƻ ȅ ŜƳōŀƭŀƧŜ ŘŜ ǵƭǝƳŀ ƎŜƴŜǊŀŎƛƽƴΦ 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

9ƭ ŀƷƻ нлмн ƭŀǎ ǾŜƴǘŀǎ ŘŜ ŎƛǊǳŜƭŀ ŘŜǎƘƛŘǊŀǘŀŘŀ ƳƻǎǘǊŀǊƻƴ ǳƴ ŀǳƳŜƴǘƻ Ŝƴ Ŝƭ ǾƻƭǳƳŜƴ ŘŜ ǾŜƴǘŀΣ ǇŀǎŀƴŘƻ ŘŜ нΦоуу 

ǘƻƴŜƭŀŘŀǎ Ŝƭ ŀƷƻ нлмм ŀ нΦтро ǘƻƴŜƭŀŘŀǎ 

9ƴ нлмнΣ ƭƻǎ ƛƴƎǊŜǎƻǎ ǇƻǊ ǾŜƴǘŀǎ ŘŜ ƧǳƎƻ ŦǊŜǎŎƻ ŀǳƳŜƴǘŀǊƻƴ мо҈ Ŏƻƴ ǊŜǎǇŜŎǘƻ ŀƭ ŀƷƻ нлммΦ 

9ƭ ƴŜƎƻŎƛƻ ŘŜ ƳƛŜƭŜǎ ŘŜ {ƻŦǊǳŎƻ ǘŀƳōƛŞƴ ǎŜ ǎǳǎǘŜƴǘŀ Ŝƴ ǇǊƻŘǳŎŎƛƽƴ ǇǊƻǇƛŀΣ ǇƻǊ Ŏǳŀƴǘƻ ƭŀ ƳƛŜƭ ŘŜ ǇŀƭƳŀ ǎŜ ƻōǝŜƴŜ 

ŘŜ ǇŀƭƳŀǊŜǎ ǉǳŜ ǇƻǊ ŎƛŜƴǘƻǎ ŘŜ ŀƷƻǎ Ƙŀƴ ŜǎǘŀŘƻ Ŝƴ ƭƻǎ ǘŜǊǊŜƴƻǎ ŀŘƳƛƴƛǎǘǊŀŘƻǎ ŀŎǘǳŀƭƳŜƴǘŜ ǇƻǊ ƭŀ /ƻƳǇŀƷƝŀΣ ȅ ƭŀ 
ƳƛŜƭ ŘŜ ŀōŜƧŀ ǎŜ ǇǊƻŘǳŎŜ Ŝƴ ŎƻƭƳŜƴŀǊŜǎ ǇǊƻǇƛƻǎΣ ǳǝƭƛȊŀŘƻǎ ǇŀǊŀ ƳŜƧƻǊŀǊ ƭŀ ǇƻƭƛƴƛȊŀŎƛƽƴ Ŝƴ łǊōƻƭŜǎ ŦǊǳǘŀƭŜǎΦ  ¢ŀƴǘƻ 

ƭŀ ƳƛŜƭ ŘŜ ǇŀƭƳŀ ŎƻƳƻ ƭŀ ŘŜ ŀōŜƧŀ ǎƻƴ ǇǊƻŎŜǎŀŘŀǎ ȅ ŜƴǾŀǎŀŘŀǎ Ŝƴ ƛƴǎǘŀƭŀŎƛƻƴŜǎ ŘŜ ƭŀ ŎƻƳǇŀƷƝŀΣ ȅ ƭǳŜƎƻ ǎƻƴ ŎƻƳŜǊπ

ŎƛŀƭƛȊŀŘŀǎ Ŝƴ ŎŀŘŜƴŀǎ ŘŜ ǎǳǇŜǊƳŜǊŎŀŘƻǎ ȅ ƳŜǊŎŀŘƻǎ ƳŀȅƻǊƛǎǘŀǎΦ 

5ǳǊŀƴǘŜ Ŝƭ ŀƷƻ нлмн Ŝƭ łǊŜŀ ŀƎǊƻƛƴŘǳǎǘǊƛŀƭ Ƙŀ ǾŜƴƛŘƻ ǊŜŦƻǊȊŀƴŘƻ ƭŀ ƳŀǊŎŀ CǳƴŘƻ {ƻŦǊǳŎƻ Ŏƻƴ ǎǳǎ ǇǊƻŘǳŎǘƻǎΣ ƛƴǘŜƴπ

ǘŀƴŘƻ ƳŀƴǘŜƴŜǊ ǳƴŀ ƛƳǇƻǊǘŀƴǘŜ ǇǊŜǎŜƴŎƛŀ ŘŜ ƳŀǊŎŀ Ŝƴ Řƛǎǝƴǘŀǎ ǎŜŎŎƛƻƴŜǎ ŘŜ ƭŀǎ ǎŀƭŀǎ ŘŜ ǎǳǇŜǊƳŜǊŎŀŘƻǎΦ 
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tŜǊŀ  · · ·          

aŀƴȊŀƴŀ   · ·          

5ŀƳŀǎŎƻ            ·  · 

/ƛǊǳŜƭŀ  · ·  ·          

¦Ǿŀ ŘŜ 

ƳŜǎŀ 
 · ·  ·  ·         

Yƛǿƛ    ·  ·         

/ƝǘǊƛŎƻǎ  · · · · · · · · · · · · 

tŀƭǘŀ  ·    ·  ·   · · · 



 {ƻŎƛŜŘŀŘ !ƎǊƝŎƻƭŀ [ŀ wƻǎŀ {ƻŦǊǳŎƻ {Φ! Σ aŜƳƻǊƛŀ !ƴǳŀƭ нлмн  
  у 

 

 ±Lbh{ 

±ƛƷŀ [ŀ wƻǎŀ {Φ!Φ ǇǊƻŘǳŎŜ ȅ ŎƻƳŜǊŎƛŀƭƛȊŀ Ǿƛƴƻ ŜƳōƻǘŜƭƭŀŘƻ ȅ ƎǊŀƴŜƭΣ ŀōŀǎǘŜπ

ŎƛŞƴŘƻǎŜ ŘŜ ƭŀ ǳǾŀ ǾƛƴƝŦŜǊŀ ǉǳŜ ǇǊƻŘǳŎŜ ƭŀ {ƻŎƛŜŘŀŘ !ƎǊƝŎƻƭŀ [ŀ wƻǎŀ {ƻŦǊǳπ

Ŏƻ {Φ!Φ Ŝƴ ƭƻǎ ŦǳƴŘƻǎ ŘŜ /ƻǊƴŜƭƭŀƴŀΣ [ŀ wƻǎŀΣ tŀƭƳŜǊƝŀ ȅ {ƻŦǊǳŎƻΣ ƭƻǎ ǉǳŜ 

ǎǳƳŀƴ ǳƴ ǘƻǘŀƭ ŘŜ тумΣр ƘŜŎǘłǊŜŀǎ Ŝƴ ǇǊƻŘǳŎŎƛƽƴΦ  ±ƛƷŀ [ŀ wƻǎŀ ŎǳŜƴǘŀ Ŏƻƴ 

ǳƴŀ Ǉƭŀƴǘŀ ŘŜ ǾƛƴƛŬŎŀŎƛƽƴ ƭƝƴŜŀǎ ŘŜ ŜƳōƻǘŜƭƭŀŘƻ ǇŀǊŀ Ǿƛƴƻǎ ǘǊŀƴǉǳƛƭƻǎ ȅ 

ŜǎǇǳƳƻǎƻǎΣ ȅ ōƻŘŜƎŀǎ ŘŜ ƎǳŀǊŘŀ ǇŀǊŀ Ǿƛƴƻ Ŝƴ ōŀǊǊƛŎŀǎ ȅ Ŝƴ ŎŀǎƛƭƭŜǊƻΦ 

!ƭ ǘŞǊƳƛƴƻ ŘŜ ŜǎǘŜ ǇŜǊƛƻŘƻ ±ƛƷŀ [ŀ wƻǎŀ ŘƛǎǘǊƛōǳȅƽ ǳƴ ǾƻƭǳƳŜƴ ǘƻǘŀƭ ŘŜ срл 

Ƴƛƭ ŎŀƧŀǎΣ ŎƻƳƻ ŎƻƴǎŜŎǳŜƴŎƛŀ ŘŜ ŜǎǘƻΣ ǎǳǎ ƛƴƎǊŜǎƻǎ ǇƻǊ ǾŜƴǘŀ ŀƭŎŀƴȊŀǊƻƴ ƭƻǎ 

Ϸ уΣрфп ƳƛƭƭƻƴŜǎΣ ǎǳǎ ǇǊƛƴŎƛǇŀƭŜǎ ƳŜǊŎŀŘƻǎ ŘŜ ǾŜƴǘŀ Ŝǎǘłƴ ǊŜǇǊŜǎŜƴǘŀŘƻǎ 

ǇƻǊ 9ǳǊƻǇŀ ст҈Σ !ƳŞǊƛŎŀ нн҈ ȅ !ǎƛŀ мм҈Φ aŀƴǘŜƴƛŜƴŘƻ ǎǳ ǇǊŜŎƛƻ ǇǊƻƳŜπ

Řƛƻ ŘŜ ǾŜƴǘŀ Ŝƴ ¦{5Ϸ нс ǇƻǊ ŎŀƧŀ ŜǉǳƛǾŀƭŜƴǘŜΦ   

 

9ƴ ŎƻƴŎƻǊŘŀƴŎƛŀ Ŏƻƴ ƭŀǎ ƴŜŎŜǎƛŘŀŘŜǎ ŘŜ ƭŀ ƛƴŘǳǎǘǊƛŀΣ Ŝƴ ǘŞǊƳƛƴƻǎ ŘŜ ŎŜǊǝŬπ

ŎŀŎƛƻƴŜǎ ȅ ǇǊƻŘǳŎŎƛƻƴŜǎ ƭƛƳǇƛŀǎΣ ±ƛƷŀ [ŀ wƻǎŀ Ƙŀ ƳŀƴǘŜƴƛŘƻ ȅ ǊŜ-ŎŜǊǝŬŎŀŘƻ 

ƭŀǎ ƴƻǊƳŀǎ L{h фллм-нлллΣ L{h мпллл-нллпΣ I!//t ό!ƴłƭƛǎƛǎ ŘŜ tŜƭƛƎǊƻǎ ȅ 

tǳƴǘƻǎ /ǊƝǝŎƻǎ ŘŜ /ƻƴǘǊƻƭύ ȅ Ŝƭ ŜǎǘłƴŘŀǊ ōǊƛǘłƴƛŎƻ ό.w/ύΣ ƛƴŎƻǊǇƻǊŀƴŘƻ 

ŀŘŜƳłǎ Ŝƭ ŀƴłƭƛǎƛǎ ŘŜ ƳŜŘƛŎƛƻƴŜǎ ŘŜ ŎŀǊōƻƴƻ ǊŜǉǳŜǊƛŘŀǎ ǇƻǊ ƴǳŜǎǘǊƻǎ ǇǊƛƴπ

ŎƛǇŀƭŜǎ ƳŜǊŎŀŘƻǎΦ 

 

!ƭ ƛƎǳŀƭ ǉǳŜ Ŝƴ ŀƷƻǎ ŀƴǘŜǊƛƻǊŜǎΣ ŘǳǊŀƴǘŜ нлмн ƴǳŜǎǘǊŀǎ ƭƝƴŜŀǎ ŎƻƳŜǊŎƛŀƭŜǎ 

Ƙŀƴ ƳŀƴǘŜƴƛŘƻ ƛƳǇƻǊǘŀƴǘŜǎ ǊŜŎƻƴƻŎƛƳƛŜƴǘƻǎ Ŝƴ ǇǊŜǎǝƎƛƻǎƻǎ ŎƻƴŎǳǊǎƻǎ ŀ 

ƴƛǾŜƭ ƛƴǘŜǊƴŀŎƛƻƴŀƭΣ ŀƭƎǳƴƻǎ ŘŜ Ŝƭƭƻǎ ǎƻƴΥ 

 

5ƻƴ wŜŎŀ /ǳǾŞŜ нлмл  - aŜŘŀƭƭŀ ŘŜ hǊƻ Ŝƴ Ŝƭ /ƻƴŎǳǊǎƻ aǳƴŘƛŀƭ ŘŜ .ǊǳȄŜƭƭŜΦ 

[ŀ /ŀǇƛǘŀƴŀ .ƭŜƴŘ нлмл  - aŜŘŀƭƭŀ ŘŜ hǊƻ Ŝƴ Ŝƭ /ƻƴŎǳǊǎƻ aǳƴŘƛŀƭ ŘŜ .ǊǳȄŜƭƭŜΦ 

[ŀ /ŀǇƛǘŀƴŀ aŜǊƭƻǘ нлмл  - aŜŘŀƭƭŀ ŘŜ tƭŀǘŀ Ŝƴ Ŝƭ /ƻƴŎǳǊǎƻ aǳƴŘƛŀƭ ŘŜ .ǊǳȄŜƭƭŜΦ 

[ŀ tŀƭƳŀ wƻǎŞ нлмн  - aŜŘŀƭƭŀ ŘŜ hǊƻ Ŝƴ Ŝƭ /ƻƴŎǳǊǎƻ 9ȄǇƻǾƛƴƻǎ ŘŜ /ƻƭƻƳōƛŀ 

  {¦t9wCL/L9{ 59 ±Le95h{ 

CǳƴŘƻ IŜŎǘłǊŜŀǎ tǊƻŘǳŎŎƛƽƴ IŜŎǘłǊŜŀǎ 5ŜǎŀǊǊƻƭƭƻ ҈ tǊƻŘǳŎŎƛƽƴ 

/ƻǊƴŜƭƭŀƴŀ мстΣт   нмΣр҈ 

[ŀ wƻǎŀ ппсΣл   ртΣл҈ 

tŀƭƳŜǊƝŀ ммнΣн сΣпф мпΣп҈ 

{ƻŦǊǳŎƻ ррΣр   тΣмм҈ 

¢ƻǘŀƭ тумΣр сΣпф мллΣл҈ 



 {ƻŎƛŜŘŀŘ !ƎǊƝŎƻƭŀ [ŀ wƻǎŀ {ƻŦǊǳŎƻ {Φ! Σ aŜƳƻǊƛŀ !ƴǳŀƭ нлмн  
  ф 

 

RESPONSABILIDAD SOCIAL EMPRESARIAL 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

9ƭ ǇǊƻŦǳƴŘƻ ŎŀǊƛƷƻ ȅ ǊŜǎǇŜǘƻ ǉǳŜ ǘŜƴƝŀ ά5ƻƴ wŜŎŀέ ǇƻǊ ǎǳǎ ŜƳǇƭŜŀŘƻǎ ǎŜ ƳŀǘŜǊƛŀƭƛȊƽ Ŝƴ ƴǳƳŜǊƻǎŀǎ ƛƴƛŎƛŀǝǾŀǎ ǇŀǊŀ ƳŜƧƻǊŀǊ ǎǳ ŎŀƭƛŘŀŘ ŘŜ ǾƛŘŀ ŘŜǎŘŜ ƭƻǎ Ŏƻπ

ƳƛŜƴȊƻǎ ŘŜ ƭŀ ŎƻƳǇŀƷƝŀΣ ƳǳŎƘŀǎ ŘŜ ƭŀǎ ŎǳŀƭŜǎ Ƙŀƴ ǎŜǊǾƛŘƻ ŘŜ ƛƴǎǇƛǊŀŎƛƽƴ ǇŀǊŀ Ŝƭ ŘŜǎŀǊǊƻƭƭƻ ŘŜ ŀŎǝǾƛŘŀŘŜǎ ȅ ǇǊƻȅŜŎǘƻǎ ŘŜ ŎŀǊłŎǘŜǊ ǎƻŎƛŀƭΦ 

 

!ƭ ƛƎǳŀƭ ǉǳŜ Ŝƭ ŀƷƻ нлммΣ ƭŀ ŎƻƳǇŀƷƝŀ ƳŀƴǘǳǾƻ Ŝƭ ŎƻƴǾŜƴƛƻ Ŏƻƴ ƭŀ !ǎƻŎƛŀŎƛƽƴ /ƘƛƭŜƴŀ ŘŜ {ŜƎǳǊƛŘŀŘ ό!/I{ύ ǇŀǊŀ ŜƴǘǊŜƎŀǊ ǇǊŜǎǘŀŎƛƻƴŜǎ ŘŜƴǘŀƭŜǎ ŀ ǎǳǎ ŎƻƭŀōƻǊŀπ

ŘƻǊŜǎ ȅ ǎǳǎ ŦŀƳƛƭƛŀǎΦ 

 

{Ŝ ǊŜŀƭƛȊƽ ǳƴ ǇǊƻƎǊŀƳŀ ǇǊŜǾŜƴǝǾƻ ƻƊŀƭƳƻƭƽƎƛŎƻΣ ŜƴŦƻŎŀŘƻ Ŝƴ Ŝƭ ŜȄŀƳŜƴ ǇǊŜǾŜƴǝǾƻ ƎǊŀǘǳƛǘƻ ŀ ǘƻŘƻ Ŝƭ ǇŜǊǎƻƴŀƭ ŘŜ ƭŀ ŜƳǇǊŜǎŀ Ŝƴ Ŝƭ ƳŜǎ ŘŜ !Ǝƻǎǘƻ ŘŜ нлмнΣ 

ŜǎǘŜ ǎŜ ǊŜŀƭƛȊƽ Ŝƴ ŎƻƴǾŜƴƛƻ Ŏƻƴ jǇǝŎŀ aƛǊŀΣ ƭƻ ǉǳŜ ǇŜǊƳƛǝƽ ŎƻƴǘŀǊ Ŏƻƴ ŦŀŎƛƭƛŘŀŘŜǎ ǇŀǊŀ ŀǉǳŜƭƭƻǎ ǘǊŀōŀƧŀŘƻǊŜǎ ǉǳŜ ǊŜǉǳƛŜǊŜƴ ŀŘǉǳƛǊƛǊ  ŀƴǘŜƻƧƻǎ ƽǇǝŎƻǎΦ 

 

{Ŝ Ǉǳǎƻ Ŝƴ ǇǊłŎǝŎŀ ǳƴ ǇǊƻƎǊŀƳŀ ŘŜ ŎŀǇŀŎƛǘŀŎƛƽƴ ǇŀǊŀ Ŝƭ  ǇŜǊǎƻƴŀƭ ǉǳŜ ǇŀǊǝŎƛǇŀ Ŝƴ ƭƻǎ ǇǊƻŎŜǎƻǎ ǇǊƻŘǳŎǝǾƻǎ Ŏƻƴ ƭŀ ŬƴŀƭƛŘŀŘ ŎŜǊǝŬŎŀǊ ǎǳǎ ŎƻƳǇŜǘŜƴŎƛŀǎ ŀ ǘǊŀπ

ǾŞǎ ŘŜ {ŜƴŎŜ 

 

/ƻƴ Ŝƭ ƻōƧŜǝǾƻ ŘŜ ƛƴŎŜƴǝǾŀǊ ȅ ŎƻƻǇŜǊŀǊ Ŝƴ ŜŘǳŎŀŎƛƽƴΣ {ƻŎƛŜŘŀŘ !ƎǊƝŎƻƭŀ [ŀ  wƻǎŀ {ƻŦǊǳŎƻ {Φ! ǊŜŎƛōƛƽ ŘǳǊŀƴǘŜ Ŝƭ ŀƷƻ нлмн ŀ ŀƭǳƳƴƻǎ Ŝƴ ǇǊłŎǝŎŀ ŘŜ ƭŀ Ȋƻƴŀ Ŝƴ 

ǎǳǎ ƛƴǎǘŀƭŀŎƛƻƴŜǎΦ 

 

[ŀ ŜƳǇǊŜǎŀ  ǊŜŎƛōƛƽ ŀƭǳƳƴƻǎ ŘŜ [ƛŎŜƻ LƴŘǳǎǘǊƛŀƭ ŘŜ {ŀƴ CŜǊƴŀƴŘƻΣ ¦ƴƛǾŜǊǎƛŘŀŘ /ŀǘƽƭƛŎŀΣ ¦ƴƛǾŜǊǎƛŘŀŘ ŘŜ /ƻƴŎŜǇŎƛƽƴΣ [ƛŎŜƻǎ ŘŜ ƭŀ /ƻƳǳƴŀΣ ¦ƴƛǾŜǊǎƛŘŀŘ ŘŜ ƭŀ 

{ŜǊŜƴŀ Ŝ LƴŀŎŀǇΦ 

  

5Ŝ ƛƎǳŀƭ ƳŀƴŜǊŀ ȅ ǇƻǊ ǎŜƎǳƴŘƻ ŀƷƻ ŎƻƴǎŜŎǳǝǾƻ ǎŜ ǊŜŀƭƛȊŀƴ ŎƭŀǎŜǎ ŘŜ Ŏŀƴǘƻ ǇŀǊŀ ǘǊŀōŀƧŀŘƻǊŜǎ ŘŜ {ƻŎƛŜŘŀŘ !ƎǊƝŎƻƭŀ [ŀ wƻǎŀ {ƻŦǊǳŎƻΣ ±ƛƷŀ [ŀ wƻǎŀ ȅ {ƻŦǊǳŎƻ 

!ƭƛƳŜƴǘƻǎΣ Ŏƻƴ Ŝƭ ǇǊƻŦŜǎƻǊ {ǊΦ tŀōƭƻ /ŀǊǊŀǎŎƻΦ 

 

 

5ǳǊŀƴǘŜ ǘƻŘƻ Ŝƭ нлмнΣ ±ƛƷŀ [ŀ wƻǎŀ ȅ {ƻŦǊǳŎƻ !ƭƛƳŜƴǘƻǎ ŦǳŜǊƻƴ ŜƳǇǊŜǎŀǎ ǉǳŜ ŀǳǎǇƛŎƛŀǊƻƴ ŘŜ ŦƻǊƳŀ ǾƻƭǳƴǘŀǊƛŀΣ ŘƛŦŜǊŜƴǘŜǎ ŜǾŜƴǘƻǎ ǉǳŜ ǇǊƻƳƻǾƛŜǊƻƴ ƭŀ ŀȅǳŘŀ 

ǎƻŎƛŀƭΣ Ŝƭ ŘŜǇƻǊǘŜΣ ƭŀ ƳǵǎƛŎŀΣ Ŝƭ ŀǊǘŜ ȅ ƭŀ ŜŘǳŎŀŎƛƽƴ ŘŜ ŦƻǊƳŀ ǎŀƴŀ ȅ ǊŜŎǊŜŀǝǾŀΦ  

 



 {ƻŎƛŜŘŀŘ !ƎǊƝŎƻƭŀ [ŀ wƻǎŀ {ƻŦǊǳŎƻ {Φ! Σ aŜƳƻǊƛŀ !ƴǳŀƭ нлмн  
  мл 

  

ESTRUCTURA ORGANIZACIONAL 

{ƻŎƛŜŘŀŘ !ƎǊƝŎƻƭŀ [ŀ wƻǎŀ {ƻŦǊǳŎƻ {Φ!Φ ǝŜƴŜ ƭƻǎ ǎƛƎǳƛŜƴǘŜǎ ǇƻǊŎŜƴǘŀƧŜǎ ŘŜ ǇŀǊǝŎƛǇŀŎƛƽƴ Ŝƴ ƻǘǊŀǎ ǎƻŎƛŜŘŀŘŜǎΥ 

 

 

{hCw¦/h ![La9b¢h{ [¢5!Φ 

w¦¢Υ туΦлноΦлол-п 

/ŀǇƛǘŀƭ tŀƎŀŘƻΥ aϷ мΦфлм 

 

ŀύ hōƧŜǘƻ ǎƻŎƛŀƭ 

9ƭ ƻōƧŜǘƻ ŘŜ ƭŀ ǎƻŎƛŜŘŀŘ Ŝǎ ƭŀ ŀŘǉǳƛǎƛŎƛƽƴΣ ǇǊƻŎŜǎŀƳƛŜƴǘƻΣ ŜƭŀōƻǊŀŎƛƽƴΣ ŘƛǎǘǊƛōǳŎƛƽƴΣ ǾŜƴǘŀ ŀƭ ǇƻǊ ƳŀȅƻǊ ƻ ŀƭ ŘŜǘŀƭƭŜ ȅκƻ ƭŀ ŜȄǇƻǊǘŀŎƛƽƴ ŘŜ ŦǊǳǘŀǎΣ ǾƛƴƻǎΣ ƭƛŎƻǊŜǎΣ 

ƅƻǊŜǎ ȅ ŘŜ ǘƻŘŀ ŎƭŀǎŜ ŘŜ ŀƭƛƳŜƴǘƻǎ ƻ ŘŜ ǇǊƻŘǳŎǘƻǎ ǉǳŜ ǎƛǊǾŜƴ Ŝƴ ƭŀ ŀŎǘǳŀƭƛŘŀŘ ƻ ǎƛǊǾŀƴ Ŝƴ Ŝƭ ŦǳǘǳǊƻ ǇŀǊŀ Ŝƭ ŎƻƴǎǳƳƻ ƘǳƳŀƴƻΣ ǎŜ ǘǊŀǘŜ ŘŜ ǇǊƻŘǳŎŎƛƽƴ ǇǊƻǇƛŀ ƻ 

ŀƧŜƴŀΤ ƭŀ ŜȄǇƭƻǘŀŎƛƽƴ ŘŜ ƴŜƎƻŎƛƻǎ ǉǳŜ ŜȄǇŜƴŘŀƴ ƭƻǎ ŀǊǟŎǳƭƻǎ ŀƴǘŜǎ ǎŜƷŀƭŀŘƻǎ ƻ ǎǳǎ ǎŜƳŜƧŀƴǘŜǎΣ ǎŜŀ ǉǳŜ ǇŜǊǘŜƴŜȊŎŀƴ ŀ ƭŀ ǎƻŎƛŜŘŀŘ ƻ ǉǳŜ Şǎǘŀ ŀǊǊŜƴŘŀǊŜ ŀ 

ǘŜǊŎŜǊƻǎΤ ǎŜǊǾƛŎƛƻǎ ŘŜ ŜƳōŀƭŀƧŜΣ ǇŀǊƪƛƴƎΣ ǎŜƭŜŎŎƛƽƴ ȅκƻ ƭŀ ŜƭŀōƻǊŀŎƛƽƴ ŘŜ ŀƭƛƳŜƴǘƻǎΣ ŘŜ ǘƻŘŀ ŎƭŀǎŜΤ ŀŎǘǳŀǊ ŎƻƳƻ ŎƻƳƛǎƛƻƴƛǎǘŀ ƻ ƳŀƴŘŀǘŀǊƛƻΣ ǇŀǊŀ ƭŀ ǾŜƴǘŀ ȅ Ŏƻπ

ƳŜǊŎƛƻ ŘŜ ǇǊƻŘǳŎǘƻǎ ŀƎǊŀǊƛƻǎΤ ƭŀ ǇǊŜǎǘŀŎƛƽƴ ŘŜ ǎŜǊǾƛŎƛƻǎ ȅκƻ ŀǎŜǎƻǊƝŀǎ ǘŞŎƴƛŎŀǎ ŀ ǘŜǊŎŜǊƻǎΣ ǇŀǊŀ Ŝƭ ƳŀƴŜƧƻ ȅκƻ ŜȄǇƭƻǘŀŎƛƽƴ ŘŜ ǇǊŜŘƛƻǎ ŀƎǊƝŎƻƭŀǎΣ ǎǳ ǇǊƻŘǳŎŎƛƽƴΣ 

ȅκƻ ƭŀ ŎƻƳŜǊŎƛŀƭƛȊŀŎƛƽƴ ŘŜ ŘƛŎƘŀ ǇǊƻŘǳŎŎƛƽƴ ȅ ς Ŝƴ ƎŜƴŜǊŀƭ ς ŎǳŀƭŜǎǉǳƛŜǊŀ  ƻǘǊƻǎ ƴŜƎƻŎƛƻǎΣ ǉǳŜ ŜǎǘŞƴ ŘƛǊŜŎǘŀ ƻ ƛƴŘƛǊŜŎǘŀƳŜƴǘŜΣ Ŝƴ ƭŀ ŀŎǘǳŀƭƛŘŀŘ ƻ Ŝƴ Ŝƭ ŦǳǘǳǊƻΣ 

ǊŜƭŀŎƛƻƴŀŘƻǎ Ŏƻƴ ƭŀ ŀƎǊƛŎǳƭǘǳǊŀΣ ƭŀ ǇǊƻŘǳŎŎƛƽƴΣ ǘǊŀƴǎŦƻǊƳŀŎƛƽƴ ƻ ŎƻƳŜǊŎƛŀƭƛȊŀŎƛƽƴ ŘŜ ǎǳǎ ǇǊƻŘǳŎǘƻǎΦ tŀǊŀ Ŝƭ ŎǳƳǇƭƛƳƛŜƴǘƻ ŘŜ ǎǳ ƻōƧŜǘƻ ƭŀ ǎƻŎƛŜŘŀŘ ǇƻŘǊł ŦƻǊπ

ƳŀǊ ǇŀǊǘŜ  ƻ ǇŀǊǝŎƛǇŀǊ ŎƻƳƻ ǎƻŎƛŀ ȅκƻ ŀŎŎƛƻƴƛǎǘŀ Ŝƴ ǎƻŎƛŜŘŀŘŜǎ ŘŜ ŎǳŀƭǉǳƛŜǊ ƴŀǘǳǊŀƭŜȊŀΣ ǎŜŀ ǉǳŜ ŜȄƛǎǘŀƴ Ŝƴ ƭŀ ŀŎǘǳŀƭƛŘŀŘ ƻ ǎŜ Ŏƻƴǎǝǘǳȅŀƴ Ŝƴ Ŝƭ ŦǳǘǳǊƻΣ ȅ Ŏǳȅƻ 

ƻōƧŜǘƻ ǎŜ ǊŜƭŀŎƛƻƴŜ ŘƛǊŜŎǘŀ ƻ ƛƴŘƛǊŜŎǘŀƳŜƴǘŜ Ŏƻƴ ƭƻ ŀƴǘŜǊƛƻǊΦ 

{ŜƎǵƴ ŜǎŎǊƛǘǳǊŀ ŘŜ ŦŜŎƘŀ т ŘŜ ƻŎǘǳōǊŜ ŘŜ мффтΣ ƻǘƻǊƎŀŘŀ ŀƴǘŜ Ŝƭ ƴƻǘŀǊƛƻ ǇǵōƭƛŎƻ Řƻƴ tŀǘǊƛŎƛƻ wŀōȅΣ ƭŀ ǎƻŎƛŜŘŀŘ ŎŀƳōƛƽ ǎǳ ǊŀȊƽƴ ǎƻŎƛŀƭ ŘŜ {ƻŎƛŜŘŀŘ /ƻƳŜǊŎƛŀƭƛπ

ȊŀŘƻǊŀ ȅ 5ƛǎǘǊƛōǳƛŘƻǊŀ ŘŜ CǊǳǘŀ [ŀ wƻǎŀ [ǘŘŀΦ ŀ {ƻŦǊǳŎƻ !ƭƛƳŜƴǘƻǎ [ǘŘŀΦ  

{ŜƎǵƴ ŜǎŎǊƛǘǳǊŀ ŘŜ ŦŜŎƘŀ р  ŘŜ ŘƛŎƛŜƳōǊŜ ŘŜ нлммΣ ƻǘƻǊƎŀŘŀ ŀƴǘŜ Ŝƭ ƴƻǘŀǊƛƻ Řƻƴ tŀǘǊƛŎƛƻ wŀōȅ .ΦΣ ƭŀ ǎƻŎƛŜŘŀŘ ƘƛȊƻ ŘƛǾŜǊǎŀǎ ƳƻŘƛŬŎŀŎƛƻƴŜǎ ŀ ǎǳǎ ŜǎǘŀǘǳǘƻǎΦ 

 

ōύ 5ǳǊŀŎƛƽƴ ŘŜ ƭŀ ǎƻŎƛŜŘŀŘ  

[ŀ ŘǳǊŀŎƛƽƴ ŘŜ ƭŀ ǎƻŎƛŜŘŀŘ ǎŜǊł ŀ ǳƴ ǇƭŀȊƻ ŘŜ ŘƛŜȊ ŀƷƻǎ ŎƻƴǘŀŘƻǎ ŘŜǎŘŜ ƭŀ ŦŜŎƘŀ ŘŜ ƭŀ ŜǎŎǊƛǘǳǊŀΣ ŜƴǘŜƴŘƛŞƴŘƻǎŜ ǊŜƴƻǾŀŘŀ Ŝƴ ŦƻǊƳŀ ŀǳǘƻƳłǝŎŀ ȅ ǎǳŎŜǎƛǾŀ ǇƻǊ 

ǇŜǊƝƻŘƻǎ ŘŜ ŎƛƴŎƻ ŀƷƻǎ ŎŀŘŀ ǳƴƻΣ ŀ ƳŜƴƻǎ ǉǳŜ ŎǳŀƭǉǳƛŜǊŀ ŘŜ ƭŀǎ ǇŀǊǘŜǎ ƳŀƴƛŬŜǎǘŜ ǎǳ ǾƻƭǳƴǘŀŘ ŘŜ ǇƻƴŜǊƭŜ ǘŞǊƳƛƴƻ ŀ ƭŀ ŜȄǇƛǊŀŎƛƽƴ ŘŜ ǳƴ ŘŜǘŜǊƳƛƴŀŘƻ ǇŜǊƝƻŘƻΣ 

ƭƻ ǉǳŜ ǎŜ ŜȄǇǊŜǎŀǊł ǇƻǊ ŜǎŎǊƛǘǳǊŀ ǇǵōƭƛŎŀ ǉǳŜ ǎŜ ŀƴƻǘŀǊł ŀƭ ƳłǊƎŜƴ ŘŜ ƭŀ ƛƴǎŎǊƛǇŎƛƽƴ ŘŜ ƭŀ ǎƻŎƛŜŘŀŘ Ŝƴ Ŝƭ wŜƎƛǎǘǊƻ ŘŜ /ƻƳŜǊŎƛƻ Ŏƻƴ ǎŜƛǎ ƳŜǎŜǎ ŘŜ ŀƴǝŎƛǇŀŎƛƽƴ ŀ 

ƭƻ ƳŜƴƻǎΣ ŀƭ ǾŜƴŎƛƳƛŜƴǘƻ ŘŜƭ ǇŜǊƝƻŘƻ ǉǳŜ ŎƻǊǊŜǎǇƻƴŘŀΦ 

 

Ŏύ !ǳƳŜƴǘƻ ŘŜ /ŀǇƛǘŀƭ ŘŜ ƭŀ ǎƻŎƛŜŘŀŘ ŀ  Ϸ мΦфлмΦлллΦллл όƳƛƭ ƴƻǾŜŎƛŜƴǘƻǎ ǳƴ ƳƛƭƭƻƴŜǎύΣ ǉǳŜŘŀƴŘƻ ƭƻǎ ǎƻŎƛƻǎ Ŏƻƴ Ŝƭ ǎƛƎǳƛŜƴǘŜ ŀǇƻǊǘŜΥ {ƻŎƛŜŘŀŘ  !ƎǊƝŎƻƭŀ [ŀ wƻǎŀ 

{ƻŦǊǳŎƻ {Φ!Φ ŀǇƻǊǘŀ ƭŀ ǎǳƳŀ ŘŜ  Ϸ мΦфллΦфрлΦллл ȅ {ƻŎƛŜŘŀŘ IŀŎƛŜƴŘŀ tŀƭƳŜǊƝŀ ŘŜ /ƻŎŀƭłƴ {Φ!Φ ŀǇƻǊǘŀ ƭŀ ǎǳƳŀ ŘŜ Ϸ рлΦлллΦ 

 {ƻŎƛŜŘŀŘ !ƎǊƝŎƻƭŀ [ŀ wƻǎŀ {ƻŦǊǳŎƻ {Φ!Φ Ŝǎ ŘǳŜƷŀ ŘŜƭ ффΣффтп҈ ŘŜ ƭƻǎ ŘŜǊŜŎƘƻǎ ŘŜ Ŝǎǘŀ ǎƻŎƛŜŘŀŘΦ [ŀ ǇǊƻǇƛŜǘŀǊƛŀ ŘŜƭ лΣллнс҈ ǊŜǎǘŀƴǘŜ Ŝǎ ƭŀ {ƻŎƛŜŘŀŘ IŀŎƛŜƴŘŀ 

tŀƭƳŜǊƝŀ ŘŜ /ƻŎŀƭłƴ {Φ!Φ 

 

 

wΦ¦Φ¢Φ  

tƻǊŎŜƴǘŀƧŜ ŘŜ ǇŀǊǝŎƛǇŀŎƛƽƴ  

bƻƳōǊŜ {ƻŎƛŜŘŀŘ  ом-мн-нлмн  ом-мн-нлмм 

5ƛǊŜŎǘƻ LƴŘƛǊŜŎǘƻ ¢ƻǘŀƭ ¢ƻǘŀƭ 

туΦлноΦлол-п {ƻŦǊǳŎƻ !ƭƛƳŜƴǘƻǎ [ǘŘŀΦ ффΣффтп҈  ффΣффтп҈ ффΣффтп҈ 

туΦсллΦтул-м ±ƛƷŀ [ŀ wƻǎŀ {Φ!Φ ффΣфрлл҈ лΣлрлл҈ мллΣлллл҈ мллΣлллл҈ 

ттΦсфмΦосл-Y /ƻƳŜǊŎƛŀƭ {ƻǳǘƘ CǊǳƛǘ [ǘŘŀΦ мΣлллл҈ ффΣлллл҈ мллΣлллл҈ мллΣлллл҈ 

л-9 ±ƛƷŀ [ŀ wƻǎŀ ¦{! LƴŎΦ нлΣлллл҈ улΣлллл҈ мллΣлллл҈ мллΣлллл҈ 



 {ƻŎƛŜŘŀŘ !ƎǊƝŎƻƭŀ [ŀ wƻǎŀ {ƻŦǊǳŎƻ {Φ! Σ aŜƳƻǊƛŀ !ƴǳŀƭ нлмн  
  мм 

  

±Le! [! wh{! {Φ!Φ 

w¦¢Υ туΦсллΦтул-м 

/ŀǇƛǘŀƭ ǇŀƎŀŘƻΥ aϷ рΦмпмΦллт 

 

9ƭ ƻōƧŜǘƻ ŘŜ ƭŀ ǎƻŎƛŜŘŀŘ Ŝǎ ƭŀ ŜȄǇƭƻǘŀŎƛƽƴ ŘŜ ƭŀ ŀŎǝǾƛŘŀŘ ǾƛǝǾƛƴƝŎƻƭŀ Ŝƴ ƎŜƴŜǊŀƭΣ ǎǳ ŜƴǾŀǎŀŘƻΣ ŘƛǎǘǊƛōǳŎƛƽƴΣ ȅ ƭŀ ŎƻƳŜǊŎƛŀƭƛȊŀŎƛƽƴ ŘŜ ŘƛŎƘƻǎ ǇǊƻŘǳŎǘƻǎ Ŝƴ Ŝƭ ƳŜǊπ

ŎŀŘƻ ƛƴǘŜǊƴƻ Ŝ ƛƴǘŜǊƴŀŎƛƻƴŀƭΦ 

 

{ŜƎǵƴ Ŏƻƴǎǘŀ ŘŜ ƭŀ ŜǎŎǊƛǘǳǊŀ ǇǵōƭƛŎŀ ŘŜ ŦŜŎƘŀ нф ŘŜ ƴƻǾƛŜƳōǊŜ ŘŜ нлллΣ ƻǘƻǊƎŀŘŀ ŀƴǘŜ Ŝƭ ƴƻǘŀǊƛƻ ǇǵōƭƛŎƻ Řƻƴ tŀǘǊƛŎƛƻ wŀōȅ .ŜƴŀǾŜƴǘŜΣ ǎŜ ŀǳƳŜƴǘƽ Ŝƭ ŎŀǇƛǘŀƭ 

ŘŜ Ŝǎǘŀ ǎƻŎƛŜŘŀŘΣ ŘŜ ŘƛŜȊ ƳƛƭƭƻƴŜǎ ŘŜ ǇŜǎƻǎ ŀ ƭŀ ǎǳƳŀ ŘŜ Řƻǎ Ƴƛƭ ƳƛƭƭƻƴŜǎ ŘŜ ǇŜǎƻǎΦ 5Ŝƭ ŎŀǇƛǘŀƭ ǎƻŎƛŀƭ ƭŀ {ƻŎƛŜŘŀŘ !ƎǊƝŎƻƭŀ [ŀ wƻǎŀ {ƻŦǊǳŎƻ {Φ!Φ Ƙŀ ŀǇƻǊǘŀŘƻ ƭŀ 

ǎǳƳŀ ŘŜ Ƴƛƭ ƴƻǾŜŎƛŜƴǘƻǎ ƴƻǾŜƴǘŀ ȅ ƴǳŜǾŜ ƳƛƭƭƻƴŜǎ ŘŜ ǇŜǎƻǎΣ ȅ {ƻŦǊǳŎƻ !ƭƛƳŜƴǘƻǎ [ǘŘŀΦ Ƙŀ ŀǇƻǊǘŀŘƻ ƭŀ ǎǳƳŀ ŘŜ ǳƴ Ƴƛƭƭƽƴ ŘŜ ǇŜǎƻǎΦ 

 

/ƻƴ ŦŜŎƘŀ нр ŘŜ aŀȅƻ ŘŜ нллпΣ ǎŜƎǵƴ ŜǎŎǊƛǘǳǊŀ ǇǵōƭƛŎŀ ƻǘƻǊƎŀŘŀ ŀƴǘŜ Ŝƭ ƴƻǘŀǊƛƻ ǇǵōƭƛŎƻ ŘŜ {ŀƴǝŀƎƻ Řƻƴ tŀǘǊƛŎƛƻ wŀōȅ .ŜƴŀǾŜƴǘŜΣ ŦǳŜ ǘǊŀƴǎŦƻǊƳŀŘŀ ƭŀ ǎƻŎƛŜπ

ŘŀŘ ±ƛƷŀ [ŀ wƻǎŀ [ǘŘŀΦ Ŝƴ ǎƻŎƛŜŘŀŘ ŀƴƽƴƛƳŀ ŎŜǊǊŀŘŀΣ ŎŀƳōƛŀƴŘƻ ǎǳ ǊŀȊƽƴ ǎƻŎƛŀƭ ŀ ±ƛƷŀ [ŀ wƻǎŀ {Φ!Φ 9ƴ ƭŀ ƳƛǎƳŀ ƻǇƻǊǘǳƴƛŘŀŘ ǎŜ ŀǳƳŜƴǘƽ Ŝƭ ŎŀǇƛǘŀƭ ǎƻŎƛŀƭ ŘŜ 

±ƛƷŀ [ŀ wƻǎŀ {Φ!Φ ŀ ŎǳŀǘǊƻ Ƴƛƭ ƳƛƭƭƻƴŜǎ ŘŜ ǇŜǎƻǎΣ ƳŜŘƛŀƴǘŜ ƭŀ ƳŀǘŜǊƛŀƭƛȊŀŎƛƽƴ ŘŜ ƴǳŜǾƻǎ ŀǇƻǊǘŜǎ ŘŜ ŎŀǇƛǘŀƭ ǇƻǊ ǇŀǊǘŜ ŘŜ ƭŀǎ ǎƻŎƛŜŘŀŘŜǎ {ƻŎƛŜŘŀŘ !ƎǊƝŎƻƭŀ [ŀ 

wƻǎŀ {ƻŦǊǳŎƻ {Φ!Φ ȅ {ƻŦǊǳŎƻ !ƭƛƳŜƴǘƻǎ [ǘŘŀΦΣ ǇƻǊ ƭŀ ǎǳƳŀ ŘŜ ϷмΦфффΦлллΦллл ȅ ϷмΦлллΦлллΣ ǊŜǎǇŜŎǝǾŀƳŜƴǘŜΦ 5ŜǎǇǳŞǎ ŘŜ ŜǎǘŜ ŀǳƳŜƴǘƻ ŘŜ ŎŀǇƛǘŀƭΣ ƭŀ {ƻŎƛŜŘŀŘ 

!ƎǊƝŎƻƭŀ [ŀ wƻǎŀ {ƻŦǊǳŎƻ {Φ!Φ ǎŜ ƳŀƴǝŜƴŜ ŎƻƳƻ ŘǳŜƷŀ ŘŜ ǳƴ ффΦфр҈ ŘŜ ƭƻǎ ŘŜǊŜŎƘƻǎ ŘŜ Ŝǎǘŀ ǎƻŎƛŜŘŀŘΣ Ŏƻƴ фΦффр ŀŎŎƛƻƴŜǎΤ Ŝƭ лΣлр҈ ǊŜǎǘŀƴǘŜ ŎƻǊǊŜǎǇƻƴŘŜ ŀ 

{ƻŦǊǳŎƻ !ƭƛƳŜƴǘƻǎ [ǘŘŀΦΣ Ŏƻƴ р ŀŎŎƛƻƴŜǎΣ ǉǳŜŘŀƴŘƻ Ŝƭ ŎŀǇƛǘŀƭ ŘƛǾƛŘƛŘƻ Ŝƴ млΦллл ŀŎŎƛƻƴŜǎ ƴƻƳƛƴŀǝǾŀǎ ŘŜ ǳƴŀ ƳƛǎƳŀ ǎŜǊƛŜΣ ǎƛƴ ǾŀƭƻǊ ƴƻƳƛƴŀƭΦ 

/ha9w/L![ {h¦¢I Cw¦L¢ [¢5!Φ 

w¦¢Υ ттΦсфмΦосл-Y 

/ŀǇƛǘŀƭ ǇŀƎŀŘƻΥ aϷ мΦллл 

 

/ƻƴǎǝǘǳƛŘŀ ǎŜƎǵƴ ŜǎŎǊƛǘǳǊŀ ŘŜ ŦŜŎƘŀ нл ŘŜ ƴƻǾƛŜƳōǊŜ ŘŜ нллмΣ bƻǘŀǊƝŀ tŀǘǊƛŎƛƻ wŀōȅ .ΦΣ ōŀƧƻ Ŝƭ ƴƻƳōǊŜ ŘŜ ±ƛƷŀ /ƻǊƴŜƭƭŀƴŀ [ǘŘŀΦ Ŏƻƴ ŘƻƳƛŎƛƭƛƻ Ŝƴ ƭŀ ŎƛǳŘŀŘ ŘŜ 

tŜǳƳƻΦ 

/ƻƴ ŦŜŎƘŀ мл ŘŜ ƳŀǊȊƻ ŘŜ нлмлΣ ǎŜƎǵƴ ŜǎŎǊƛǘǳǊŀ ǇǵōƭƛŎŀ ƻǘƻǊƎŀŘŀ ŀƴǘŜ Ŝƭ ƴƻǘŀǊƛƻ ŘŜ {ŀƴǝŀƎƻ Řƻƴ tŀǘǊƛŎƛƻ wŀōȅ .ŜƴŀǾŜƴǘŜΣ ƭŀ {ƻŎƛŜŘŀŘ ±ƛƷŀ /ƻǊƴŜƭƭŀƴŀ [ǘŘŀΦ 

ŎŀƳōƛƽ ǎǳ ƻōƧŜǘƻ ǎƻŎƛŀƭ ƳƻǝǾƻ ǇƻǊ Ŝƭ Ŏǳŀƭ ƳƻŘƛŬŎƽ ǎǳ ǊŀȊƽƴ ǎƻŎƛŀƭ ŀ /ƻƳŜǊŎƛŀƭ {ƻǳǘƘ CǊǳƛǘ [ǘŘŀΦ 9ƭ ƴǳŜǾƻ ƻōƧŜǘƻ ǎƻŎƛŀƭ Ŝǎ ƭŀ ŜȄǇƭƻǘŀŎƛƽƴ ŘŜ ƭŀ ŀŎǝǾƛŘŀŘ ǾƛǝǾƛƴƝπ

ŎƻƭŀΣ ƭŀ ǇǊƻŘǳŎŎƛƽƴ ȅ ŜƭŀōƻǊŀŎƛƽƴ ŘŜ ǾƛƴƻǎΣ ƭƛŎƻǊŜǎΣ ōŜōƛŘŀǎ ŀƭŎƻƘƽƭƛŎŀǎ ȅ ǾƛƴŀƎǊŜǎΣ ǎǳ ŜƴǾŀǎŀŘƻΣ ŘƛǎǘǊƛōǳŎƛƽƴ ȅ ƭŀ ŎƻƳŜǊŎƛŀƭƛȊŀŎƛƽƴ Ŝƴ ƎŜƴŜǊŀƭ  ŘƛŎƘƻǎ ǇǊƻŘǳŎǘƻǎ 

Ŝƴ Ŝƭ ƳŜǊŎŀŘƻ ƛƴǘŜǊƴƻ Ŝ ƛƴǘŜǊƴŀŎƛƻƴŀƭΤ ƭŀ ƛƳǇƻǊǘŀŎƛƽƴΣ ŜȄǇƻǊǘŀŎƛƽƴΣ ǘǊŀƴǎŦƻǊƳŀŎƛƽƴΣ ŎƻƳŜǊŎƛŀƭƛȊŀŎƛƽƴΣ ŘƛǎǘǊƛōǳŎƛƽƴΣ ŎƻƳǇǊŀ  ȅ ǾŜƴǘŀ ȅΣ Ŝƴ ƎŜƴŜǊŀƭΣ  ŜƴŀƧŜƴŀŎƛƽƴ 

ŘŜ ǘƻŘŀ ŘŜ ǘƻŘŀ ŎƭŀǎŜ ŘŜ ǇǊƻŘǳŎǘƻǎ ŀƎǊƝŎƻƭŀǎΣ ȅ ŘŜ ǘƻŘƻ ƻǘǊƻ ƴŜƎƻŎƛƻ ƻ ŀŎǝǾƛŘŀŘ ŎƻƴŜȄŀ ƻ ǊŜƭŀŎƛƻƴŀŘŀ Ŏƻƴ ƭŀ ŀŎǝǾƛŘŀŘ ŀƎǊƻǇŜŎǳŀǊƛŀΤ ƭŀ ǇǊŜǎǘŀŎƛƽƴ ŘŜ ǎŜǊǾƛŎƛƻǎ 

ŘŜ ŎƻƳŜǊŎƛŀƭƛȊŀŎƛƽƴ ŀ ƭŀǎ ǇǊƻŘǳŎŎƛƻƴŜǎ ŘŜ ǘŜǊŎŜǊƻǎΤ ȅ Ŝƭ ŜƧŜǊŎƛŎƛƻ ŘŜ ǘƻŘŀ ƻǘǊŀ ŀŎǝǾƛŘŀŘ ȅ ƴŜƎƻŎƛƻǎ ǉǳŜ ǎŜŀƴ ƴŜŎŜǎŀǊƛƻǎ ǇŀǊŀ ŎƻƳǇƭŜƳŜƴǘŀǊ Ŝƭ ŘŜǎŀǊǊƻƭƭƻ ŘŜ 

Ŝǎǘƻǎ ƻōƧŜǝǾƻǎΦ 

{ƻŦǊǳŎƻ !ƭƛƳŜƴǘƻǎ [ǘŘŀΦ Ŝǎ ŘǳŜƷƻ ŘŜƭ фф҈ ŘŜ ƭƻǎ ŘŜǊŜŎƘƻǎ ŘŜ ƭŀ ǎƻŎƛŜŘŀŘΦ [ŀ ǇǊƻǇƛŜǘŀǊƛŀ ŘŜƭ м҈ ǊŜǎǘŀƴǘŜ Ŝǎ {ƻŎƛŜŘŀŘ !ƎǊƝŎƻƭŀ [ŀ wƻǎŀ {ƻŦǊǳŎƻ {Φ!Φ 

 

±Le! [! wh{! ¦{! Lb/Φ 

/ŀǇƛǘŀƭ ǇŀƎŀŘƻΥ  ¦{5 млΦлллΦ 

/ƻƴǎǝǘǳƛŘŀ Ŏƻƴ ŦŜŎƘŀ му ŘŜ ŀōǊƛƭ ŘŜ нллн ōŀƧƻ ƭŀǎ ƭŜȅŜǎ ŘŜƭ 9ǎǘŀŘƻ ŘŜ CƭƻǊƛŘŀΣ ¦{!Φ ǎŜƎǵƴ ŘƻŎǳƳŜƴǘƻ bϲ tлнллллпннмм ŜƳƛǝŘƻ ǇƻǊ ƭŀ {ŜŎǊŜǘŀǊƝŀ ŘŜ 9ǎǘŀŘƻ ŘŜ 

¢ŀƭƭŀƘŀǎǎŜŜΣ CƭƻǊƛŘŀΦ 

{ǳ ƻōƧŜǘƻ Ŝǎ  ǇǊƻƳƻǾŜǊ ƭŀǎ ƳŀǊŎŀǎ ȅ ƳŀǊƪŜǝƴƎ ŘŜ ƭƻǎ Ǿƛƴƻǎ ǉǳŜ ŎƻƳŜǊŎƛŀƭƛȊŀƴ ƭƻǎ ŎƭƛŜƴǘŜǎ Ŝƴ ŘƛŎƘƻ ƳŜǊŎŀŘƻΦ 

±ƛƷŀ [ŀ wƻǎŀ {Φ!ΦΣ Ŝǎ ŘǳŜƷŀ ŘŜƭ сл҈ ŘŜ ƭƻǎ ŘŜǊŜŎƘƻǎ ŘŜ ƭŀ ŎƻƳǇŀƷƝŀΤ  {ƻŎƛŜŘŀŘ !ƎǊƝŎƻƭŀ [ŀ wƻǎŀ {ƻŦǊǳŎƻ {Φ!ΦΣ ŘŜƭ нл҈ ȅ {ƻŦǊǳŎƻ !ƭƛƳŜƴǘƻǎ [ǘŘŀΦ Ŝǎ ŘǳŜƷŀ ŘŜƭ 

нл҈ ŘŜ ǘŀƭŜǎ ŘŜǊŜŎƘƻǎΦ 

 

 



 {ƻŎƛŜŘŀŘ !ƎǊƝŎƻƭŀ [ŀ wƻǎŀ {ƻŦǊǳŎƻ {Φ! Σ aŜƳƻǊƛŀ !ƴǳŀƭ нлмн  
  мн 

  

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 



 {ƻŎƛŜŘŀŘ !ƎǊƝŎƻƭŀ [ŀ wƻǎŀ {ƻŦǊǳŎƻ {Φ! Σ aŜƳƻǊƛŀ !ƴǳŀƭ нлмн  
  мо 

 

INFORMACIčN GENERAL DE LA COMPA¤ĉA 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

L59b¢LCL/!/Ljb 59 [! {h/L95!5 

 

 

wŀȊƽƴ {ƻŎƛŀƭΥ {ƻŎƛŜŘŀŘ !ƎǊƝŎƻƭŀ [ŀ wƻǎŀ {ƻŦǊǳŎƻ {Φ!Φ 

wΦ¦Φ¢ΦΥ флΦуомΦллл-п 

¢ƛǇƻ ŘŜ ǎƻŎƛŜŘŀŘΥ {ƻŎƛŜŘŀŘ !ƴƽƴƛƳŀ !ōƛŜǊǘŀ 

bŜƳƻǘŞŎƴƛŎƻ ōǳǊǎłǝƭΥ {hCw¦/h 

5ƛǊŜŎŎƛƽƴ ŘƻƳƛŎƛƭƛƻ ǎƻŎƛŀƭΥ /ƻȅŀƴŎǳǊŀ ннуоΣ hŬŎƛƴŀ слн 

tǊƻǾƛŘŜƴŎƛŀ 

5ƛǊŜŎŎƛƽƴ ƻŬŎƛƴŀǎ ŎŜƴǘǊŀƭŜǎΥ /ƻȅŀƴŎǳǊŀ ннуоΣ hŬŎƛƴŀ слн 

tǊƻǾƛŘŜƴŎƛŀ 

5ƛǊŜŎŎƛƽƴ CǳƴŘƻ [ŀ wƻǎŀΥ wǳǘŀ I сс D YƳΦ от 

5ƛǊŜŎŎƛƽƴ CǳƴŘƻ {ƻŦǊǳŎƻΥ wǳǘŀ I сс D YƳΦ ну 

tŜǳƳƻ ς /ƘƛƭŜ 

¢ŜƭŞŦƻƴƻǎΥ 

hŬŎƛƴŀǎ ŎŜƴǘǊŀƭŜǎ 

CǳƴŘƻ [ŀ wƻǎŀ 

CǳƴŘƻ {ƻŦǊǳŎƻ 

 

όрс-ннύ стл лслл 

όрс-тнύ рл молл 

όрс-тнύ рс мпум 

CŀȄΥ όрс-нύ ноо лоро 

tłƎƛƴŀǎ ǿŜōΥ ǿǿǿΦǎƻŦǊǳŎƻΦŎƻƳ 

ǿǿǿΦƭŀǊƻǎŀΦŎƭ 



 {ƻŎƛŜŘŀŘ !ƎǊƝŎƻƭŀ [ŀ wƻǎŀ {ƻŦǊǳŎƻ {Φ! Σ aŜƳƻǊƛŀ !ƴǳŀƭ нлмн  
  мп 

  

ANTECEDENTES LEGALES 

{ƻŎƛŜŘŀŘ !ƎǊƝŎƻƭŀ [ŀ wƻǎŀ {ƻŦǊǳŎƻ {Φ!ΦΣ ǎƻŎƛŜŘŀŘ ŀƴƽƴƛƳŀ ŀōƛŜǊǘŀΣ ǝŜƴŜ ǎǳ ŘƻƳƛŎƛƭƛƻ ƭŜƎŀƭ Ŝƴ ƭŀ ŎƛǳŘŀŘ ŘŜ {ŀƴǝŀƎƻΦ  CǳŜ ŎƻƴǎǝǘǳƛŘŀ ǇƻǊ ŜǎŎǊƛǘǳǊŀ ǇǵōƭƛŎŀ ƻǘƻǊπ

ƎŀŘŀ ŀƴǘŜ Ŝƭ ƴƻǘŀǊƛƻ ǇǵōƭƛŎƻ ŘŜ {ŀƴǝŀƎƻ Řƻƴ WŀǾƛŜǊ 9ŎƘŜǾŜǊǊƝŀ ±ƛŀƭΣ Ŏƻƴ ŦŜŎƘŀ мн ŘŜ Ƨǳƭƛƻ ŘŜ мфофΤ ƳƻŘƛŬŎŀŘŀ ǇƻǊ ŜǎŎǊƛǘǳǊŀ ǇǵōƭƛŎŀ ŘŜ ŦŜŎƘŀ мо ŘŜ ǎŜǇǝŜƳōǊŜ 

ŘŜ мфофΣ ƻǘƻǊƎŀŘŀ ŀƴǘŜ Ŝƭ ƴƻǘŀǊƛƻ ǎŜƷŀƭŀŘƻΣ ȅ ŀǳǘƻǊƛȊŀŘŀ ǇƻǊ 5ŜŎǊŜǘƻ {ǳǇǊŜƳƻ bȏ оуто ŘŜ ŦŜŎƘŀ н ŘŜ ƻŎǘǳōǊŜ ŘŜ мфофΦ  ¦ƴ ŜȄǘǊŀŎǘƻ ŘŜ ƭŀ ŜǎŎǊƛǘǳǊŀ ŘŜ Ŏƻƴǎǝπ

ǘǳŎƛƽƴ ǎŜ ƛƴǎŎǊƛōƛƽ ŀ ŦƻƧŀǎ мнфл ƴǵƳŜǊƻ ммрт ŘŜƭ ǊŜƎƛǎǘǊƻ ŘŜ ŎƻƳŜǊŎƛƻ ŘŜ {ŀƴǝŀƎƻ Ŏƻƴ ŦŜŎƘŀ мф ŘŜ ƻŎǘǳōǊŜ ŘŜ мфоф ȅ ǎŜ ǇǳōƭƛŎƽ Ŝƴ Ŝƭ 5ƛŀǊƛƻ hŬŎƛŀƭ bȏ мсΦпус 

ŘŜ ŦŜŎƘŀ мл ŘŜ ƻŎǘǳōǊŜ ŘŜ мфофΦ 

 

[ŀ ǎƻŎƛŜŘŀŘ ƘŀŎŜ ƻŦŜǊǘŀ ǇǵōƭƛŎŀ ŘŜ ǎǳǎ ŀŎŎƛƻƴŜǎΣ ǇŀǊŀ ƭƻ Ŏǳŀƭ ǎŜ ŜƴŎǳŜƴǘǊŀ ƛƴǎŎǊƛǘŀ Ŝƴ Ŝƭ ǊŜƎƛǎǘǊƻ ŘŜ ǾŀƭƻǊŜǎ ŘŜ ƭŀ {ǳǇŜǊƛƴǘŜƴŘŜƴŎƛŀ ŘŜ ±ŀƭƻǊŜǎ ȅ {ŜƎǳǊƻǎ ōŀƧƻ Ŝƭ 

bȏ лмфрΣ ȅ Ŝƴ ƭŀ .ƻƭǎŀ ŘŜ /ƻƳŜǊŎƛƻ ŘŜ {ŀƴǝŀƎƻΦ 

 

[ƻǎ Ŝǎǘŀǘǳǘƻǎ ŘŜ ƭŀ ǎƻŎƛŜŘŀŘ Ƙŀƴ ǎƛŘƻ ƳƻŘƛŬŎŀŘƻǎ Ŝƴ ŘƛǾŜǊǎŀǎ ƻǇƻǊǘǳƴƛŘŀŘŜǎΣ ǎƛŜƴŘƻ ǎǳ ǵƭǝƳŀ ƳƻŘƛŬŎŀŎƛƽƴ ƭŀ ŀŎƻǊŘŀŘŀ Ŝƴ ƭŀ Wǳƴǘŀ DŜƴŜǊŀƭ 9ȄǘǊŀƻǊŘƛƴŀǊƛŀ ŘŜ 

!ŎŎƛƻƴƛǎǘŀǎ ŎŜƭŜōǊŀŘŀ Ŝƭ ŘƝŀ мф ŘŜ ƴƻǾƛŜƳōǊŜ ŘŜ мффлΣ Ŏǳȅŀ ŀŎǘŀ ǎŜ ǊŜŘǳƧƻ ŀ ŜǎŎǊƛǘǳǊŀ ǇǵōƭƛŎŀ Ŏƻƴ ŦŜŎƘŀ п ŘŜ ŘƛŎƛŜƳōǊŜ ŘŜ мффл ŀƴǘŜ Ŝƭ ƴƻǘŀǊƛƻ ǇǵōƭƛŎƻ ŘŜ 

{ŀƴǝŀƎƻ Řƻƴ !ƴŘǊŞǎ wǳōƛƻ CƭƻǊŜǎΦ 

 

¦ƴ ŜȄǘǊŀŎǘƻ ŘŜ Ŝǎǘŀ ŜǎŎǊƛǘǳǊŀ ǎŜ ǇǳōƭƛŎƽ Ŝƴ Ŝƭ 5ƛŀǊƛƻ hŬŎƛŀƭ bȏ ооΦурл ŘŜ ŦŜŎƘŀ нн ŘŜ ŘƛŎƛŜƳōǊŜ ŘŜ мффл ȅ ǎŜ ƛƴǎŎǊƛōƛƽ ŀ ŦƻƧŀǎ снф bȏ нут ŘŜƭ ǊŜƎƛǎǘǊƻ ŘŜ ŎƻƳŜǊπ

Ŏƛƻ ŘŜ {ŀƴǝŀƎƻ ŎƻǊǊŜǎǇƻƴŘƛŜƴǘŜ ŀƭ ŀƷƻ мффлΦ  9ƴ ŜƭƭŀΣ ǎŜ ŀŎƻǊŘƽ ŀǳƳŜƴǘŀǊ Ŝƭ ŎŀǇƛǘŀƭ ǎƻŎƛŀƭ ŘŜ Ϸ мΦлупΦлммΦпуу ŘƛǾƛŘƛŘƻ Ŝƴ млΦлллΦллл ŘŜ ŀŎŎƛƻƴŜǎ ƴƻƳƛƴŀǝǾŀǎΣ 

ŘŜ ǳƴŀ ǎƻƭŀ ǎŜǊƛŜΣ ǎƛƴ ǾŀƭƻǊ ƴƻƳƛƴŀƭΣ ŀ Ϸ оΦлллΦлллΦллл ŘƛǾƛŘƛŘƻ Ŝƴ ммΦлллΦллл ŘŜ ŀŎŎƛƻƴŜǎ ƴƻƳƛƴŀǝǾŀǎ ŘŜ ǳƴŀ ǎƻƭŀ ǎŜǊƛŜΣ ǎƛƴ ǾŀƭƻǊ ƴƻƳƛƴŀƭΦ 

 

HISTORIA 

{ƻŎƛŜŘŀŘ !ƎǊƝŎƻƭŀ [ŀ wƻǎŀ {ƻŦǊǳŎƻ {Φ!Φ Ŝǎ ǳƴŀ ŘŜ ƭŀǎ Ƴłǎ ǇǊŜǎǝƎƛƻǎŀǎ ŜƳǇǊŜǎŀǎ ŘŜƭ ǎŜŎǘƻǊ ŀƎǊƝŎƻƭŀ ŎƘƛƭŜƴƻΦ  {ǳǎ ƻǊƝƎŜƴŜǎ ǎŜ ǊŜƳƻƴǘŀƴ ŀƭ ŀƷƻ мунпΣ ŎǳŀƴŘƻ Řƻƴ 

CǊŀƴŎƛǎŎƻ LƎƴŀŎƛƻ hǎǎŀ ȅ aŜǊŎŀŘƻ ŦǳƴŘŀ ά±ƛƷŀ ȅ .ƻŘŜƎŀ [ŀ wƻǎŀέ Ŝƴ ƭƻǎ ǘŜǊǊŜƴƻǎ ŘŜ ǎǳ ǇǊƻǇƛŜŘŀŘ ŘŜƭ ǾŀƭƭŜ ŘŜƭ ǊƝƻ /ŀŎƘŀǇƻŀƭΦ 

 

9ƭ ŀƷƻ мфофΣ ǇǊƻŘǳŎǘƻ ŘŜ ǳƴ ǇǊƻŎŜǎƻ ŘŜ ƳƻŘŜǊƴƛȊŀŎƛƽƴ Ŝƴ ƭŀ ŀŘƳƛƴƛǎǘǊŀŎƛƽƴ ŘŜ ƭƻǎ ŘƛǾŜǊǎƻǎ ǘŜǊǊŜƴƻǎ ŘŜ ƭŀ ŦŀƳƛƭƛŀΣ Řƻƴ wŜŎŀǊŜŘƻ hǎǎŀ ¦ƴŘǳǊǊŀƎŀ ŎƻƴǎǝǘǳȅŜ 

ά{ƻŎƛŜŘŀŘ !ƎǊƝŎƻƭŀ ±ƛƷŀ [ŀ wƻǎŀ {Φ!Φ/ΦέΦ  9ƴ мфрп ǎŜ Ŧǳǎƛƻƴŀ Ŏƻƴ ά{ƻŎƛŜŘŀŘ LƴŘǳǎǘǊƛŀƭ /ŀŎƘŀǇƻŀƭ {ƻƛƴŎŀέ ȅ Ŝƴ мфсл Ŏƻƴ άCǊǳǘŜǊŀ tŜǳƳƻ {Φ!Φ {ƻŦǊǳŎƻέΣ ŘŀƴŘƻ 

ƻǊƛƎŜƴ ŀ ƭŀ ŀŎǘǳŀƭ ά{ƻŎƛŜŘŀŘ !ƎǊƝŎƻƭŀ [ŀ wƻǎŀ {ƻŦǊǳŎƻ {Φ!ΦέΦ 

 

5ŜǎŘŜ ǎǳ ŦǳƴŘŀŎƛƽƴ ƭŀ ŎƻƳǇŀƷƝŀ Ƙŀ ŜǎǘŀŘƻ ƝƴǝƳŀƳŜƴǘŜ ƭƛƎŀŘŀ ŀ ƭŀ ƘƛǎǘƻǊƛŀ ŘŜ ƭŀ ŀƎǊƛŎǳƭǘǳǊŀ ŎƘƛƭŜƴŀΣ ǎƛŜƴŘƻ ǇƛƻƴŜǊŀ Ŝƴ ƭŀ ŀǇŜǊǘǳǊŀ ŘŜ ƳŜǊŎŀŘƻǎ ƛƴǘŜǊƴŀŎƛƻƴŀπ

ƭŜǎ ǇŀǊŀ ƭŀ ŦǊǳǘŀ ŦǊŜǎŎŀ ŘŜ ƴǳŜǎǘǊƻ ǇŀƝǎΣ ȅ Ŝƴ ƭŀ ƛƳǇƭŜƳŜƴǘŀŎƛƽƴ ŘŜ ǘŜŎƴƻƭƻƎƝŀǎ Ŝƴ ƭŀ ǇǊƻŘǳŎŎƛƽƴ ŀƎǊƝŎƻƭŀΦ 

 

9ƴ мффп ǎŜ ŎǊŜŀ ƭŀ Ŭƭƛŀƭ ά±ƛƷŀ [ŀ wƻǎŀ [ǘŘŀΦέ ό! ǇŀǊǝǊ ŘŜ нллп ±ƛƷŀ [ŀ wƻǎŀ {Φ!Φύ Ŏƻƴ Ŝƭ ƻōƧŜǝǾƻ ŘŜ ŎƻƳŜǊŎƛŀƭƛȊŀǊ ƭƻǎ Ǿƛƴƻǎ ŘŜ ƭŀ ŎƻƳǇŀƷƝŀ ōŀƧƻ ǳƴŀ ǊŀȊƽƴ ǎƻŎƛŀƭ 

ƛƴŘŜǇŜƴŘƛŜƴǘŜΣ ƭƻ ǉǳŜ Ŝƭ ŀƷƻ мффр ǎŜ ŎƻǊƻƴƽ Ŏƻƴ ƭŀǎ ǇǊƛƳŜǊŀǎ ŜȄǇƻǊǘŀŎƛƻƴŜǎ ŘŜ ǾƛƴƻΣ ǇǊƛƴŎƛǇŀƭƳŜƴǘŜ ŀ 9ǳǊƻǇŀΣ ƭǳŜƎƻ ŘŜ ǳƴŀ ŜȄƛǘƻǎŀ ǇǊŜǎŜƴǘŀŎƛƽƴ ŘŜ ǎǳǎ ǇǊƻπ

ŘǳŎǘƻǎ Ŝƴ ƭŀ ǇǊŜǎǝƎƛƻǎŀ ŦŜǊƛŀ ±ƛƴŜȄǇƻΣ Ŝƴ .ǳǊŘŜƻǎΣ CǊŀƴŎƛŀΦ  9ƭ ƳƛǎƳƻ ŀƷƻ ƭŀ ŎƻƳǇŀƷƝŀ ƛƴƛŎƛŀ ƭŀ ǇǊƻŘǳŎŎƛƽƴ ȅ ŎƻƳŜǊŎƛŀƭƛȊŀŎƛƽƴ ŘŜ ƧǳƎƻ ƴŀǘǳǊŀƭ ŘŜ ƴŀǊŀƴƧŀǎΣ 

ŀǇǳƴǘŀƴŘƻ ŀ ǎŀǝǎŦŀŎŜǊ ƭŀ ƛƴŎƛǇƛŜƴǘŜ ŘŜƳŀƴŘŀ ǇƻǊ ƧǳƎƻǎ tǊŜƳƛǳƳ ǊŜŎƛŞƴ ŜȄǇǊƛƳƛŘƻǎΦ 

9ƴ мффсΣ ŀǇǊƻǾŜŎƘŀƴŘƻ ƭŀǎ ŦŀǾƻǊŀōƭŜǎ ŎƻƴŘƛŎƛƻƴŜǎ ŎƭƛƳłǝŎŀǎ ŘŜ ƭƻǎ ǘŜǊǊŜƴƻǎ ŘŜ ƭŀ ŎƻƳǇŀƷƝŀ ǇŀǊŀ ƭŀ ǇǊƻŘǳŎŎƛƽƴ ŘŜ ŎƛǊǳŜƭŀΣ ȅ ǎǳ ǊŜŘ ŘŜ ŎƻƳŜǊŎƛŀƭƛȊŀŎƛƽƴ ŘŜ 

ŦǊǳǘŀ ŦǊŜǎŎŀ Ŝƴ 9ǳǊƻǇŀΣ ǎŜ ŎƻƳƛŜƴȊŀ ŀ ŜȄǇƻǊǘŀǊ ŎƛǊǳŜƭŀ ŘŜǎƘƛŘǊŀǘŀŘŀ ŀ ŜǎŜ ŎƻƴǝƴŜƴǘŜΦ 

 

!ŎǘǳŀƭƳŜƴǘŜ {ƻŎƛŜŘŀŘ !ƎǊƝŎƻƭŀ [ŀ wƻǎŀ {ƻŦǊǳŎƻ Ŝǎ ǳƴŀ ŜƳǇǊŜǎŀ ŘƛǾŜǊǎƛŬŎŀŘŀ Ŝƴ Řƛǎǝƴǘŀǎ łǊŜŀǎ ŘŜ ƴŜƎƻŎƛƻǎ ŘŜƭ ǊǳōǊƻ ŀƭƛƳŜƴǘƻǎΣ ǎƛŜƴŘƻ ǇǊƻŘǳŎǘƻǊŀ ȅ ŎƻƳŜǊπ

ŎƛŀƭƛȊŀŘƻǊŀ ŘŜ ŦǊǳǘŀ ŦǊŜǎŎŀΣ Ǿƛƴƻ ȅ ǇǊƻŘǳŎǘƻǎ ŀƎǊƻƛƴŘǳǎǘǊƛŀƭŜǎΣ ŀōŀǎǘŜŎƛŜƴŘƻ ǘŀƴǘƻ Ŝƭ ƳŜǊŎŀŘƻ ŘƻƳŞǎǝŎƻ ŎƻƳƻ ƭƻǎ ƳŜǊŎŀŘƻǎ ƛƴǘŜǊƴŀŎƛƻƴŀƭŜǎΦ {ǳǎ ǇǊƻŘǳŎǘƻǎ 

ǇǊƻǾƛŜƴŜƴ ŘŜ ǘŜǊǊŜƴƻǎ ǇǊƻǇƛƻǎ ȅ ŀǊǊŜƴŘŀŘƻǎΣ ƭƻ ǉǳŜ ƭŜ ǇŜǊƳƛǘŜ ƎŀǊŀƴǝȊŀǊ Ŝƭ ǎǳƳƛƴƛǎǘǊƻΣ ŎŀƭƛŘŀŘ ȅ ǎŀƴƛŘŀŘ ŘŜ ƭƻǎ ƳƛǎƳƻǎΣ ŦŀŎǘƻǊŜǎ ŘŜ ǎǳƳŀ ƛƳǇƻǊǘŀƴŎƛŀ ǇŀǊŀ  

 



 {ƻŎƛŜŘŀŘ !ƎǊƝŎƻƭŀ [ŀ wƻǎŀ {ƻŦǊǳŎƻ {Φ! Σ aŜƳƻǊƛŀ !ƴǳŀƭ нлмн  
  мр 

  

ǎǳǎ ŎƭƛŜƴǘŜǎ Φ[ƻǎ ŦǳƴŘƻǎ ŘŜ ƭŀ ŎƻƳǇŀƷƝŀ ǎŜ ǳōƛŎŀƴ Ŝƴ ǎǳ ǘƻǘŀƭƛŘŀŘ Ŝƴ Ŝƭ ǾŀƭƭŜ ŘŜ /ŀŎƘŀǇƻŀƭΣ wŜƎƛƽƴ ŘŜƭ [ƛōŜǊǘŀŘƻǊ .ŜǊƴŀǊŘƻ hΩIƛƎƎƛƴǎΣ ȅ ǎǳƳŀƴ ǳƴŀ ŜȄǘŜƴǎƛƽƴ ŘŜ 

мнΦмпн ƘŜŎǘłǊŜŀǎ ŎƻƳǇǳŜǎǘŀǎ ǇƻǊΥ

 

5Ŝƭ ǘƻǘŀƭ ŘŜ ƘŜŎǘłǊŜŀǎ фΦнрм ŎƻǊǊŜǎǇƻƴŘŜƴ ŀ ōƻǎǉǳŜ ƴŀǝǾƻΦ 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

CǳƴŘƻ {ǳǇŜǊŬŎƛŜ 

¢ƻǘŀƭ 

CǊǳǘŀƭŜǎ /ǳƭǝǾƻǎ !ƴǳŀπ

ƭŜǎ 

{ŜǊǾƛŎƛƻǎ /ŀƳƛπ

ƴƻǎ 

¢ŜǊǊŜƴƻǎ Ŝƴ 

wƻǘŀŎƛƽƴ 

CƻǊŜǎǘŀƭŜǎ {ŜŎŀƴƻ Iŀōƛƭƛπ

ǘŀŘƻ 

{ŜŎŀƴƻ bŀǘǳǊŀƭ 

[ŀ wƻǎŀ нΦсфлΣнл мΦнфпΣсф   мтлΣмп ммпΣсс нуΣуп   мΦлумΣут 

{ƻŦǊǳŎƻ умоΣту пфпΣтл мΣтн рсΣом нΣмр пмΣрт   нмтΣоо 

/ƻǊƴŜƭƭŀƴŀ пΦроуΣрр нуоΣнл   мпΣрп   мсΣлл тпΣоп пΦмрлΣпс 

tŀƭƳŜǊƛŀ пΦмллΣлл ммуΣсу   нрΣлл фпΣлл слΣлл   оΦулнΣон 

         

¢ƻǘŀƭ мнΦмпнΣро нΦмфмΣнс мΣтн нссΣлл нмлΣун мпсΣпл тпΣоп фΦнрмΣфу 



 {ƻŎƛŜŘŀŘ !ƎǊƝŎƻƭŀ [ŀ wƻǎŀ {ƻŦǊǳŎƻ {Φ! Σ aŜƳƻǊƛŀ !ƴǳŀƭ нлмн  
  мс 

  

DIRECTORIO 

[ŀ {ƻŎƛŜŘŀŘ Ŝǎ ŀŘƳƛƴƛǎǘǊŀŘŀ ǇƻǊ ǳƴ ŘƛǊŜŎǘƻǊƛƻ ŘŜ ǎƛŜǘŜ ƳƛŜƳōǊƻǎ ƴƻƳōǊŀŘƻǎ ǇƻǊ ƭŀ Wǳƴǘŀ ŘŜ !ŎŎƛƻƴƛǎǘŀǎΦ  5ǳǊŀ ǳƴ ǇŜǊƝƻŘƻ ŘŜ ǘǊŜǎ ŀƷƻǎ Ŝƴ ǎǳǎ ŦǳƴŎƛƻƴŜǎΣ ŀƭ 

Ŭƴŀƭ ŘŜƭ Ŏǳŀƭ ŘŜōŜ ǊŜƴƻǾŀǊǎŜ ǘƻǘŀƭƳŜƴǘŜΣ ǇǳŘƛŜƴŘƻ ǎŜǊ ǊŜŜƭŜƎƛŘƻ ǇƻǊ ƭŀ Wǳƴǘŀ ŘŜ !ŎŎƛƻƴƛǎǘŀǎΦ  9ƭ 5ƛǊŜŎǘƻǊƛƻ ŜƭƛƎŜ ǳƴ ǇǊŜǎƛŘŜƴǘŜ ȅ ǳƴ ǾƛŎŜǇǊŜǎƛŘŜƴǘŜΦ 

9ƴ ǾƛǊǘǳŘ ŘŜ ƭƻ ŘƛǎǇǳŜǎǘƻ Ŝƴ Ŝƭ ŀǊǟŎǳƭƻ ом ŘŜ ƭŀ [Ŝȅ муΦлпс ȅ ŀ ǎǳǎ ŜǎǘŀǘǳǘƻǎΣ ƭŀ Wǳƴǘŀ DŜƴŜǊŀƭ hǊŘƛƴŀǊƛŀ ŘŜ !ŎŎƛƻƴƛǎǘŀǎ ŘŜ ŦŜŎƘŀ нл ŘŜ ŀōǊƛƭ ŘŜ нлмм ŜƭƛƎƛƽ ŀƭ 

ŘƛǊŜŎǘƻǊƛƻ ŘŜ ƭŀ ŎƻƳǇŀƷƝŀ ǇƻǊ Ŝƭ ǇŜǊƝƻŘƻ ŘŜ ǘǊŜǎ ŀƷƻǎΣ Ŝƭ ǉǳŜ ǉǳŜŘƽ ŎƻƴŦƻǊƳŀŘƻ ŘŜ ƭŀ ǎƛƎǳƛŜƴǘŜ ŦƻǊƳŀΥ 

 

LǎƳŀŜƭ hǎǎŀ 9ǊǊłȊǳǊƛȊ   

!ǊǘǳǊƻ CŜǊƴłƴŘŜȊ [Ŝƽƴ 

!Ǝǳǎǟƴ 9ŘǿŀǊŘǎ 9ŀǎǘƳŀƴƴ 

Wǳŀƴ /ŀǊƭƻǎ 9ȅȊŀƎǳƛǊǊŜ 9ŎƘŜƴƛǉǳŜ 

WƻǎŞ aŀƴǳŜƭ WŀǊŀƳƛƭƭƻ bŜǳƳŀƴƴ 

LǎŀōŜƭ aŀŎƪŜƴƴŀ WƻǊŘłƴ 

[ƻǊŜƴȊƻ ±ŜƴŜȊƛŀƴ .ŀǊǊƝŀ 

 

9ƭ 5ƛǊŜŎǘƻǊƛƻ Ŝƴ ǎǳ ǎŜǎƛƽƴ ŘŜ ŦŜŎƘŀ мс ŘŜ Ƴŀȅƻ нлмнΣ ǘƻƳƻ Ŝƭ ŀŎǳŜǊŘƻ ǉǳŜ Ŝƭ ǎŜƷƻǊ [ƻǊŜƴȊƻ ±ŜƴŜȊƛŀƴ .ŀǊǊƝŀ ŘŜƧŀǊŀ ǎǳ ŎŀǊƎƻ ŘŜ 5ƛǊŜŎǘƻǊ ±ƛŎŜǇǊŜǎƛŘŜƴǘŜ ŘŜ ƭŀ 

ŎƻƳǇŀƷƝŀΣ ŀǎǳƳƛŜƴŘƻ ŎƻƳƻ DŜǊŜƴǘŜ DŜƴŜǊŀƭΣ ǎƛŜƴŘƻ ƴƻƳōǊŀŘƻ Ŝƭ ǎŜƷƻǊ WŀƛƳŜ wƝƻǎ [ŀǊǊŀƝƴ ŎƻƳƻ 5ƛǊŜŎǘƻǊ ŘŜ ƭŀ ŎƻƳǇŀƷƝŀΣ ǇƻǊ ǘŀƭ ƳƻǝǾƻΣ Ŝƴ ƭŀ Wǳƴǘŀ hǊŘƛƴŀǊƛŀ 

ŘŜƭ ŀƷƻ нлмоΣ ǎŜ ŘŜōŜǊł ŜŦŜŎǘǳŀǊ ŜƭŜŎŎƛƽƴ ŘŜ 5ƛǊŜŎǘƻǊƛƻΦ 

 

wŜƳǳƴŜǊŀŎƛƻƴŜǎ ŘŜƭ 5ƛǊŜŎǘƻǊƛƻ 

wŜǎǇŜŎǘƻ ŘŜ ƭŀǎ ǊŜƳǳƴŜǊŀŎƛƻƴŜǎ ŘŜƭ ŘƛǊŜŎǘƻǊƛƻΣ ŎƻƴŦƻǊƳŜ ŀ ƭƻ ŀŎƻǊŘŀŘƻ Ŝƴ Wǳƴǘŀ DŜƴŜǊŀƭ hǊŘƛƴŀǊƛŀ ŘŜ !ŎŎƛƻƴƛǎǘŀǎ ŘŜ нр  ŀōǊƛƭ ŘŜ нлмнΣ ǎŜ ŜŦŜŎǘǳŀǊƻƴ ǇǊƻǾƛǎƛƻπ

ƴŜǎ ǇƻǊ ŎƻƴŎŜǇǘƻ ŘŜ ŘƛŜǘŀ ŘǳǊŀƴǘŜ Ŝƭ ǇŜǊƝƻŘƻ ǇƻǊ ƭŀ ǎǳƳŀ ŘŜ aϷ отΦсор  [ŀ ǊŜƳǳƴŜǊŀŎƛƽƴ ǇƻǊ Ŝǎǘƻǎ ŎƻƴŎŜǇǘƻǎ ǉǳŜŘŀǊł ŬƧŀŘŀ ȅ ǎŜǊł ǇŜǊŎƛōƛŘŀ ǳƴŀ ǾŜȊ ǉǳŜ ƭŀ 

Wǳƴǘŀ DŜƴŜǊŀƭ hǊŘƛƴŀǊƛŀ ŘŜ !ŎŎƛƻƴƛǎǘŀǎ ŀǇǊǳŜōŜ Ŝƭ ōŀƭŀƴŎŜ ŘŜƭ ŜƧŜǊŎƛŎƛƻ ǘŜǊƳƛƴŀŘƻ Ŝƭ ом ŘŜ ŘƛŎƛŜƳōǊŜ ŘŜ нлмнΦ 

 

9ƭ ŘŜǘŀƭƭŜ ŘŜ ƭŀǎ ǊŜƳǳƴŜǊŀŎƛƻƴŜǎ ǇŜǊŎƛōƛŘŀǎ ǇƻǊ ƭƻǎ ŘƛǊŜŎǘƻǊŜǎ ŘǳǊŀƴǘŜ Ŝƭ ŜƧŜǊŎƛŎƛƻ ǘŜǊƳƛƴŀŘƻ Ŝƭ ом ŘŜ ŘƛŎƛŜƳōǊŜ ŘŜ нлмн ǎŜ ǎŜƷŀƭŀ ŀ ŎƻƴǝƴǳŀŎƛƽƴΦ /ƻǊǊŜǎǇƻƴŘŜ 

ŀ ƭŀǎ ŘƛŜǘŀǎ ŘŜ ŀǎƛǎǘŜƴŎƛŀ ǉǳŜ ǉǳŜŘŀǊƻƴ ŬƧŀŘŀǎ ŘǳǊŀƴǘŜ ƭŀ Ƨǳƴǘŀ ƎŜƴŜǊŀƭ ƻǊŘƛƴŀǊƛŀ ŘŜ ŀŎŎƛƻƴƛǎǘŀǎ ŘŜ нр ŀōǊƛƭ ŘŜ нлмнΣ ŀƭ ŀǇǊƻōŀǊǎŜ Ŝƭ ǊŜǎǇŜŎǝǾƻ ōŀƭŀƴŎŜΦ 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 



 {ƻŎƛŜŘŀŘ !ƎǊƝŎƻƭŀ [ŀ wƻǎŀ {ƻŦǊǳŎƻ {Φ! Σ aŜƳƻǊƛŀ !ƴǳŀƭ нлмн  
  мт 

  

 

                                    

 мΦ /ƻǊǊŜǎǇƻƴŘŜ ŀ ƘƻƴƻǊŀǊƛƻǎ ǇƻǊ ƭŀǎ ƭŀōƻǊŜǎ ŜƧŜŎǳǝǾŀǎ ǉǳŜ ŘŜǎŀǊǊƻƭƭŀ Ŝƭ ǇǊŜǎƛŘŜƴǘŜ ŘŜƭ ŘƛǊŜŎǘƻǊƛƻΦ 

 нΦ /ƻǊǊŜǎǇƻƴŘŜ ŀ ƘƻƴƻǊŀǊƛƻǎ ǇƻǊ ŀǎŜǎƻǊƝŀ ŬƴŀƴŎƛŜǊŀ ǇǊŜǎǘŀŘŀ ǇƻǊ ƭŀ ǎƻŎƛŜŘŀŘ WƻǎŞ aŀƴǳŜƭ WŀǊŀƳƛƭƭƻ ȅ !ǎƻŎƛŀŘƻǎ {Φ!ΦΣ ǊŜƭŀŎƛƻƴŀŘŀ Ŏƻƴ Ŝƭ ŘƛǊŜŎǘƻǊ  

  ƳŜƴŎƛƻƴŀŘƻΦ 

 оΦ /ƻǊǊŜǎǇƻƴŘŜ ŀ ƘƻƴƻǊŀǊƛƻǎ ǇƻǊ ŀǎŜǎƻǊƝŀ ƭŜƎŀƭ ǇǊŜǎǘŀŘŀ ŀ ƭŀ ǎƻŎƛŜŘŀŘ ǇƻǊ LǎŀōŜƭ aŀŎƪŜƴƴŀ ȅ /ƝŀΦ [ǘŘŀΦ ǊŜƭŀŎƛƻƴŀŘŀ Ŏƻƴ ƭŀ 5ƛǊŜŎǘƻǊŀ ƳŜƴŎƛƻƴŀŘŀΦ  

 пΦ LƴŎƭǳȅŜ ŘƛŜǘŀ ǇƻǊ ŀǎƛǎǘŜƴŎƛŀ Ŝƴ ǎǳ ŎŀƭƛŘŀŘ ŘŜ ŘƛǊŜŎǘƻǊ ŘŜ ƭŀ Ŭƭƛŀƭ ±ƛƷŀ [ŀ wƻǎŀ {Φ!Φ 

 рΦ /ƻǊǊŜǎǇƻƴŘŜ ŀ ƭŀ ŀǎŜǎƻǊƝŀ ǇǊŜǎǘŀŘŀ ǇƻǊ ƭŀ {ƻŎƛŜŘŀŘ ŘŜ LƴƎŜƴƛŜǊƝŀ ȅ !ǎŜǎƻǊƛŀǎ 9ƳŀȄƭƻ [ǘŘŀΦ wŜƭŀŎƛƻƴŀŘŀ Ŏƻƴ Ŝƭ ǎǳō-ŘƛǊŜŎǘƻǊ ŜƧŜŎǳǝǾƻ Řƻƴ [ƻǊŜƴȊƻ  

  ±ŜƴŜȊƛŀƴΣ Ŝƴ ƭŀǎ ƳƛǎƳŀǎ ŎƻƴŘƛŎƛƻƴŜǎ ŀǇǊƻōŀŘŀǎ Ŝƴ ƭŀ ǎŜǎƛƽƴ ƴϲ тло ŘŜ п ŘŜ ŀƎƻǎǘƻ ŘŜ нлмлΦ 

 

9ƭ 5ƛǊŜŎǘƻǊƛƻ ƴƻ ƛƴŎǳǊǊƛƽ Ŝƴ Ǝŀǎǘƻǎ Ŝƴ Ŝƭ ŜƧŜǊŎƛŎƛƻ нлмнΦ 

 

9ƴ Ŝƭ ŜƧŜǊŎƛŎƛƻ нлмнΣ ƴƻ ŜȄƛǎǝŜǊƻƴ ǇƭŀƴŜǎ ŘŜ ƛƴŎŜƴǝǾƻǎΣ ǘŀƭŜǎ ŎƻƳƻ ōƻƴƻǎΣ ŎƻƳǇŜƴǎŀŎƛƻƴŜǎ Ŝƴ ŀŎŎƛƻƴŜǎΣ ƻǇŎƛƻƴŜǎ ŘŜ ŀŎŎƛƻƴŜǎ ȅ ƻǘǊƻǎΣ Ŝƴ ōŀǎŜ ŀ ƭƻǎ ŎǳŀƭŜǎ ƭƻǎ 

ŘƛǊŜŎǘƻǊŜǎ ȅ ŜƧŜŎǳǝǾƻǎ ǇǊƛƴŎƛǇŀƭŜǎ ƘǳōƛŜǊŜƴ ǇŜǊŎƛōƛŘƻ ǊŜƳǳƴŜǊŀŎƛƻƴŜǎ ŜȄǘǊŀƻǊŘƛƴŀǊƛŀǎΦ 

 

bƻ ǎŜ ŦƻǊƳǳƭŀǊƻƴ ŎƻƳŜƴǘŀǊƛƻǎ ȅ ǇǊƻǇƻǎƛŎƛƻƴŜǎ ǇƻǊ ǇŀǊǘŜ ŘŜ ŀŎŎƛƻƴƛǎǘŀǎΣ ǊŜƭŀǝǾŀǎ ŀ ƭŀ ƳŀǊŎƘŀ ŘŜ ƭƻǎ ƴŜƎƻŎƛƻǎ ǎƻŎƛŀƭŜǎ Ŝƴ Ŝƭ ŜƧŜǊŎƛŎƛƻ нлмнΦ 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 5ƛŜǘŀ ǇƻǊ ŀǎƛǎǘŜƴŎƛŀ hǘǊƻǎ bƻǘŀǎ 

 aϷ aϷ  

tǊŜǎƛŘŜƴǘŜ    

LǎƳŀŜƭ hǎǎŀ 9Φ ммΦллм ммфΦтсл мύ ȅ пύ 

±ƛŎŜǇǊŜǎƛŘŜƴǘŜ    

WƻǎŞ aŀƴǳŜƭ WŀǊŀƳƛƭƭƻ рΦнмм нтΦслл нύ ȅ пύ 

5ƛǊŜŎǘƻǊŜǎ    

[ƻǊŜƴȊƻ ±ŜƴŜȊƛŀƴ .Φ оΦптп фсΦспм пύ ȅ рύ 

!ǊǘǳǊƻ CŜǊƴŀƴŘŜȊ [Φ оΦптп   

!Ǝǳǎǟƴ 9ŘǿŀǊŘǎ 9Φ мΦмру   

LǎŀōŜƭ aŀŎƪŜƴƴŀ WΦ пΦсон  оύ 

Wǳŀƴ /ŀǊƭƻǎ 9ȅȊŀƎǳƛǊǊŜ 9Φ пΦсон  пύ 

WŀƛƳŜ wƝƻǎ [Φ пΦлро  пύ 

¢h¢![ отΦсор нррΦсос  



 {ƻŎƛŜŘŀŘ !ƎǊƝŎƻƭŀ [ŀ wƻǎŀ {ƻŦǊǳŎƻ {Φ! Σ aŜƳƻǊƛŀ !ƴǳŀƭ нлмн  
  му 

 
 

ADMINISTRACIčN Y PERSONAL 

twLb/Lt![9{ D9w9b¢9{ ¸ 9W9/¦¢L±h{ 

DŜǊŜƴǘŜ DŜƴŜǊŀƭ /ƻǊǇƻǊŀǝǾƻ  

[ƻǊŜƴȊƻ ±ŜƴŜȊƛŀƴ .ŀǊǊƝŀ 

LƴƎŜƴƛŜǊƻ /ƛǾƛƭ LƴŘǳǎǘǊƛŀƭΣ ¦ƴƛǾŜǊǎƛŘŀŘ ŘŜ /ƘƛƭŜ 

 

DŜǊŜƴǘŜ !ƎǊƝŎƻƭŀ 

IǳƎƻ tΦ tƻōƭŜǘŜ IŜǊǊŜǊŀ 

LƴƎŜƴƛŜǊƻ !ƎǊƽƴƻƳƻΣ tƻƴǝŬŎƛŀ ¦ƴƛǾŜǊǎƛŘŀŘ /ŀǘƽƭƛŎŀ ŘŜ /ƘƛƭŜ 

 

DŜǊŜƴǘŜ DŜƴŜǊŀƭ ±ƛƷŀ [ŀ wƻǎŀ {Φ!Φ 

/Ǌƛǎǘƽōŀƭ aΦ hǎǎŀ tǊƛŜǘƻ 

LƴƎŜƴƛŜǊƻ /ƻƳŜǊŎƛŀƭΣ ¦ƴƛǾŜǊǎƛŘŀŘ Cƛƴƛǎ ¢ŜǊǊŀŜ 

 

{ǳōƎŜǊŜƴǘŜ DŜƴŜǊŀƭ /ƻǊǇƻǊŀǝǾƻ 

wŀƳƻƴ !ŎǳƷŀ .ǳǎǘƻǎ 

LƴƎŜƴƛŜǊƻ /ƻƳŜǊŎƛŀƭΣ ¦ƴƛǾŜǊǎƛŘŀŘ ŘŜ {ŀƴǝŀƎƻ ŘŜ /ƘƛƭŜ 

 

DŜǊŜƴǘŜ DŜƴŜǊŀƭ {ƻŦǊǳŎƻ !ƭƛƳŜƴǘƻǎ [ǘŘŀΦ 

CǊŀƴŎƛǎŎƻ WΦ wŜƴŎƻǊŜǘ hǎǎŀ 

¢ŞŎƴƛŎƻ !ƎǊƝŎƻƭŀΣ Lb!/!t 

 

DŜǊŜƴǘŜ !ƎǊƻƛƴŘǳǎǘǊƛŀƭ {ƻŦǊǳŎƻ !ƭƛƳŜƴǘƻǎ [ǘŘŀΦ 

tŜŘǊƻ tŀōƭƻ 5ƛŀȊ ±ŜǊƎŀǊŀ 

¢ŞŎƴƛŎƻ aŜŎłƴƛŎƻΣ 5Ŝƪŀƭō ¢ŜŎƘƴƛŎŀƭ /ƻƭƭŜƎŜΣ !ǘƭŀƴǘŀΣ ¦{! 

 

t9w{hb![ 

!ƭ ом ŘŜ ŘƛŎƛŜƳōǊŜ ŘŜ нлмн  ƭŀ ŎƻƳǇŀƷƝŀ ŎǳŜƴǘŀ Ŏƻƴ ǳƴ ǘƻǘŀƭ ŘŜ мΦонс  ǘǊŀōŀƧŀŘƻǊŜǎ ŘŜ ƭƻǎ ŎǳŀƭŜǎ о ŎƻǊǊŜǎǇƻƴŘŜƴ ŀ ƎŜǊŜƴǘŜǎ ȅ ŜƧŜŎǳǝǾƻǎ ǇǊƛƴŎƛǇŀƭŜǎ ŘŜ ƭŀ 

{ƻŎƛŜŘŀŘ !ƎǊƝŎƻƭŀ [ŀ wƻǎŀ {ƻŦǊǳŎƻ {Φ!ΦΤ пф ŎƻǊǊŜǎǇƻƴŘŜƴ ŀ ǇǊƻŦŜǎƛƻƴŀƭŜǎ ȅ ǘŞŎƴƛŎƻǎ ŘŜ ƭŀ ƳƛǎƳŀ ȅ ууф  ŀ ǘǊŀōŀƧŀŘƻǊŜǎ ŘŜ ŜǎǘŀΤ ŀ ±ƛƷŀ [ŀ wƻǎŀ {Φ!Φ м ƎŜǊŜƴǘŜǎ ȅ 

ŜƧŜŎǳǝǾƻǎΤ нн ŎƻǊǊŜǎǇƻƴŘŜƴ ŀ ǇǊƻŦŜǎƛƻƴŀƭŜǎ ȅ ǘŞŎƴƛŎƻǎ ȅ ср ǘǊŀōŀƧŀŘƻǊŜǎΤ ŀ {ƻŦǊǳŎƻ !ƭƛƳŜƴǘƻǎ [ǘŘŀΦ н ƎŜǊŜƴǘŜǎ ȅ ŜƧŜŎǳǝǾƻǎΣ но  ǇǊƻŦŜǎƛƻƴŀƭŜǎ ȅ ǘŞŎƴƛŎƻǎ ȅ  нтн  

ǘǊŀōŀƧŀŘƻǊŜǎΦ  

 

w9a¦b9w!/Lhb9{ 59 [! !5aLbL{¢w!/Ljb 

[ŀ ǊŜƳǳƴŜǊŀŎƛƽƴ ǘƻǘŀƭ ǇŜǊŎƛōƛŘŀ ǇƻǊ ƭƻǎ ƎŜǊŜƴǘŜǎ ȅ ŜƧŜŎǳǝǾƻǎ ǇǊƛƴŎƛǇŀƭŜǎ ŘŜ ƭŀ ǎƻŎƛŜŘŀŘ ŘǳǊŀƴǘŜ Ŝƭ ŀƷƻ нлмн ŀǎŎƛŜƴŘŜ ŀ ƭŀ ŎŀƴǝŘŀŘ ŘŜ  

Ϸ помΦфурΦотфΦ 5ǳǊŀƴǘŜ Ŝƭ ŜƧŜǊŎƛŎƛƻ  нлмн  ƴƻ ǎŜ ǊŜƎƛǎǘǊŀƴ ƛƴŘŜƳƴƛȊŀŎƛƻƴŜǎ ǇƻǊ ŀƷƻǎ ŘŜ ǎŜǊǾƛŎƛƻ ŜƴǘǊŜƎŀŘŀǎ ŀ ƎŜǊŜƴǘŜǎ ȅ ŜƧŜŎǳǝǾƻǎΦ  



 {ƻŎƛŜŘŀŘ !ƎǊƝŎƻƭŀ [ŀ wƻǎŀ {ƻŦǊǳŎƻ {Φ! Σ aŜƳƻǊƛŀ !ƴǳŀƭ нлмн  
  мф 

  

ESTRUCTURA DE PROPIEDAD 

5h/9 a!¸hw9{ !//LhbL{¢!{ 59 [! {h/L95!5 

!ƭ ом ŘŜ ŘƛŎƛŜƳōǊŜ ŘŜ нлмн ƭƻǎ ŘƻŎŜ ƳŀȅƻǊŜǎ ŀŎŎƛƻƴƛǎǘŀǎ ǇƻǎŜŜƴ Ŝƭ ǎƛƎǳƛŜƴǘŜ ƴǵƳŜǊƻ ŘŜ ŀŎŎƛƻƴŜǎ ȅ   ǇƻǊŎŜƴǘŀƧŜǎ ŘŜ ǇŀǊǝŎƛǇŀŎƛƽƴΥ 

 

 

bƻ Ƙǳōƻ ŎŀƳōƛƻǎ ƛƳǇƻǊǘŀƴǘŜǎ Ŝƴ ƭŀ ǇǊƻǇƛŜŘŀŘ ŘŜ ƭŀ ŎƻƳǇŀƷƝŀ Ŝƴ Ŝƭ ŜƧŜǊŎƛŎƛƻ нлмнΦ {ƽƭƻ Ƙǳōƻ ǾŀǊƛŀŎƛƻƴŜǎ ƳŜƴƻǊŜǎ ŘŜ ƭŀ ǇǊƻǇƛŜŘŀŘΣ ŎƻǊǊŜǎǇƻƴŘƛŜƴŘƻ ƭŀǎ ǇǊƛƴπ

ŎƛǇŀƭŜǎ ŀ ƭŀǎ ǎƛƎǳƛŜƴǘŜǎΥ 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

wΦ¦Φ¢Φ bƻƳōǊŜ /ŀƴǝŘŀŘ ŘŜ ŀŎŎƛƻƴŜǎ tƻǊŎŜƴǘŀƧŜ ŘŜ ƭŀ 

фмΦмффΦллл-у /ƝŀΦ ŘŜ LƴǾΦ aƻōΦ 9 LƴƳƻōΦ aŀǊ ŘŜƭ tƭŀǘŀ {Φ!Φ рΦроуΦуфф рлΣор҈ 

уоΦмлпΦфлл-с !ƎǊƝŎƻƭŀ Ŝ LƴƳƻōƛƭƛŀǊƛŀ [ŀǎ !Ǝǳǎǟƴŀǎ {Φ!Φ мΦпутΦорм моΣрн҈ 

оΦртпΦроо-р ¢Ǌƛƴƛ hǎǎŀ 9ǊǊłȊǳǊƛȊ тлпΦмср сΣпл҈ 

уоΦмспΦфлл-о LƴƳƻōƛƭƛŀǊƛŀ .ǳǊŜƻ {Φ!Φ стлΦфну сΣмл҈ 

оΦуфмΦмум-о LǎƳŀŜƭ hǎǎŀ 9ǊǊłȊǳǊƛȊ снрΦлмо рΣсу҈ 

оΦуфмΦмул-р {ǳŎŜǎƛƽƴ LƴŞǎ hǎǎŀ 9ǊǊłȊǳǊƛȊ птуΦрлл пΣор҈ 

флΦннтΦллл-л ±ƛƷŀ /ƻƴŎƘŀ ȅ ¢ƻǊƻ {Φ!Φ опсΦсуу оΣмр҈ 

утΦмпоΦллл-п {ƻŎƛŜŘŀŘ IŀŎƛŜƴŘŀ tŀƭƳŜǊƝŀ ŘŜ /ƻŎŀƭłƴ {Φ!Φ ннлΦром нΣлл҈ 

усΦнтпΦллл-ф !ƭŦǊǳǘ [ǘŘŀΦ мрсΦтно мΣпн҈ 

упΦмттΦолл-п /ŜƭŬƴ DŀǊŘŜǿŜƎ {Φ!Φ /ƻǊǊŜŘƻǊŜǎ ŘŜ .ƻƭǎŀ млоΦмсу лΣфп҈ 

оΦуфнΦрнн-ф wŜŎŀǊŜŘƻ hǎǎŀ 9ǊǊłȊǳǊƛȊ стΦунр лΣсн҈ 

пΦтннΦрмс-т 9ƭŜƴŀ tǊƛŜǘƻ /ƻǊǊŜŀ спΦтто лΣрф҈ 

  ¢h¢![   фрΣмо҈ 

wΦ¦Φ¢Φ 5ƻŎŜ ƳŀȅƻǊŜǎ ŀŎŎƛƻƴƛǎǘŀǎ нлмм                            

ǇƻǊŎŜƴǘŀƧŜ ŘŜ 

нлмн                            

ǇƻǊŎŜƴǘŀƧŜ ŘŜ 

ǾŀǊƛŀŎƛƽƴ 

ǇƻǊŎŜƴǘǳŀƭ 

утΦмпоΦллл-п {ƻŎƛŜŘŀŘ IŀŎƛŜƴŘŀ tŀƭƳŜǊƛŀ ŘŜ /ƻŎŀƭłƴ {Φ!Φ мΣус҈ нΣлл҈ лΣмп҈ 

оΦуфнΦрнн-ф wŜŎŀǊŜŘƻ hǎǎŀ 9ǊǊłȊǳǊƛȊ мΣпф҈ лΣсн҈ лΣут҈ 



 {ƻŎƛŜŘŀŘ !ƎǊƝŎƻƭŀ [ŀ wƻǎŀ {ƻŦǊǳŎƻ {Φ! Σ aŜƳƻǊƛŀ !ƴǳŀƭ нлмн  
  нл 

  

/hb¢wh[!5hw9{ 59 [! {h/L95!5 

! ŎƻƴǝƴǳŀŎƛƽƴ ǎŜ ǇǊŜǎŜƴǘŀƴ ƭŀǎ ǇŜǊǎƻƴŀǎ ƴŀǘǳǊŀƭŜǎ ȅκƻ ƧǳǊƝŘƛŎŀǎ ǉǳŜ ŀƭ ом ŘŜ ŘƛŎƛŜƳōǊŜ ŘŜ нлмн ǇƻǎŜŜƴ ƻ ŎƻƴǘǊƻƭŀƴ ŘƛǊŜŎǘŀƳŜƴǘŜΣ ƻ ŀ ǘǊŀǾŞǎ ŘŜ ƻǘǊŀǎ ǇŜǊǎƻπ

ƴŀǎ ƴŀǘǳǊŀƭŜǎ ƻ ƧǳǊƝŘƛŎŀǎΣ ŀŎŎƛƻƴŜǎ ǉǳŜ ǊŜǇǊŜǎŜƴǘŀƴ Ŝƭ мл҈ ƻ Ƴłǎ ŘŜƭ ŎŀǇƛǘŀƭ ŘŜ ƭŀ ǎƻŎƛŜŘŀŘΦ 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

wΦ¦Φ¢Φ 
!ŎŎƛƻƴƛǎǘŀ 

bϲ !ŎŎƛƻƴŜǎ tƻǊŎŜƴǘŀƧŜ ŘŜ ƭŀ ǇǊƻǇƛŜŘŀŘ 

уоΦмлпΦфлл-с !ƎǊƝŎƻƭŀ Ŝ LƴƳƻōƛƭƛŀǊƛŀ [ŀǎ !Ǝǳǎǟƴŀǎ {Φ!Φ 
                

мΦпутΦорм   моΣрнм҈ 

мфΣтсм҈ 

уоΦмспΦфлл-о LƴƳƻōƛƭƛŀǊƛŀ .ǳǊŜƻ {Φ!Φ 
                     

стлΦфну   сΣлфф҈ 

сΦрфуΦтну-т .ŜǊƴŀǊŘƻ aŀǧŜ [ŀǊǊŀƝƴ 
                        

ммΦрнс   лΣмлр҈ 

пΦпосΦрлн-н 9ƭƛƻŘƻǊƻ aŀǧŜ [ŀǊǊŀƝƴ 
                           

нΦллс   лΣлму҈ 

пΦоооΦнфф-с aŀǊƝŀ tŀǘǊƛŎƛŀ aŀǧŜ [ŀǊǊŀƝƴ 
                           

мΦфрс   лΣлму҈ 

пΦмлнΦрум-с WƻǊƎŜ DŀōǊƛŜƭ [ŀǊǊŀƝƴ .ǳƴǎǘŜǊ 
                                  

но   лΣллл҈ 

фмΦмффΦллл-у /ƝŀΦ ŘŜ LƴǾΦ aƻōΦ 9 LƴƳƻōΦ aŀǊ ŘŜƭ tƭŀǘŀ {Φ!Φ 
                

рΦроуΦуфф   рлΣорп҈ 
рнΣорф҈   

утΦмпоΦллл-п {ƻŎƛŜŘŀŘ IŀŎƛŜƴŘŀ tŀƭƳŜǊƝŀ ŘŜ /ƻŎŀƭłƴ {Φ!Φ 
                     

ннлΦром   нΣллр҈   

оΦуфмΦмул-р {ǳŎŜǎƛƽƴ LƴŞǎ hǎǎŀ 9ǊǊłȊǳǊƛȊ 
                     

птуΦрлл   пΣорл҈ 

муΣптс҈ 

  

оΦртпΦроо-р ¢Ǌƛƴƛ hǎǎŀ 9ǊǊłȊǳǊƛȊ 
                     

тлпΦмср   сΣплн҈   

оΦуфнΦрнн-ф wŜŎŀǊŜŘƻ hǎǎŀ 9ǊǊłȊǳǊƛȊ 
                        

стΦунр   лΣсмт҈   

оΦуфмΦмум-о LǎƳŀŜƭ hǎǎŀ 9ǊǊłȊǳǊƛȊ 
                     

снрΦлмо рΣсун҈ 
тΣмлт҈   

усΦнтпΦллл-ф !ƭŦǊǳǘ [ǘŘŀΦ 
                     

мрсΦтно мΣпнр҈   

пΦтннΦрмс-т 9ƭŜƴŀ tǊƛŜǘƻ /ƻǊǊŜŀ 
                        

спΦтто   лΣруф҈ 

мΣрлс҈ 

  

мнΦнонΦнрл-р /Ǌƛǎǘƻōŀƭ hǎǎŀ tǊƛŜǘƻ 
                        

мрΦтсс   лΣмпо҈   

моΦнтмΦлру-ф 9ƭŜƴŀ aŀǊƝŀ hǎǎŀ tǊƛŜǘƻ 
                        

мрΦтсс   лΣмпо҈ тнΣопм҈ 

мрΦспоΦнлл-у .ŜƴƧŀƳƝƴ hǎǎŀ tǊƛŜǘƻ 
                        

мрΦтсс   лΣмпо҈   

тΦлорΦрум-т ¢ŜǊŜǎŀ wŜƴŎƻǊŜǘ hǎǎŀ 
                        

мпΦоон   лΣмол҈   

млΦтппΦопл-м LǎƳŀŜƭ hǎǎŀ tǊƛŜǘƻ 
                        

млΦуфо   лΣлфф҈   

тΦлорΦрпу-р CǊŀƴŎƛǎŎƻ wŜƴŎƻǊŜǘ hǎǎŀ 
                        

млΦппс   лΣлфр҈   

фΦоулΦммн-м aƽƴƛŎŀ hǎǎŀ .ŀƭƳŀŎŜŘŀ 
                           

уΦопф   лΣлтс҈   

тΦллнΦфнн-т /ŀǊƭƻǎ DŀǊŎƝŀ IǳƛŘƻōǊƻ /ƻǊǊŜŀ 
                           

оΦроу   лΣлон҈   

тΦлорΦррл-т /Ǌƛǎǝłƴ wŜƴŎƻǊŜǘ hǎǎŀ 
                           

оΦлру   лΣлну҈   

тΦлорΦрпф-о tŜŘǊƻ tŀōƭƻ wŜƴŎƻǊŜǘ hǎǎŀ 
                               

пну   лΣллп҈   

  aŀƴǳŜƭŀ [ƛǊŀ hǎǎŀ 
                               

пнм   лΣллп҈   

ннΦнмоΦмур-р aŀǝƭŘŜ hǎǎŀ tƻƭƭƳŀƴƴ 
                               

пнм   лΣллп҈   

нмΦфоуΦуоо-л ±ŀƭŜƴǝƴŀ hǎǎŀ {ŀƭƛƴŀǎ 
                               

пнм   лΣллп҈   

нлΦпппΦусп-т LǎƳŀŜƭ hǎǎŀ {ŀƭƛƴŀǎ 
                               

пнл   лΣллп҈   

нмΦфоуΦумр-н ±ƛŎŜƴǘŜ hǎǎŀ {ŀƭƛƴŀǎ 
                               

пнл   лΣллп҈   

  /ƭŜƳŜƴǘŜ [ƛǊŀ hǎǎŀ 
                               

пнл   лΣллп҈   



 {ƻŎƛŜŘŀŘ !ƎǊƝŎƻƭŀ [ŀ wƻǎŀ {ƻŦǊǳŎƻ {Φ! Σ aŜƳƻǊƛŀ !ƴǳŀƭ нлмн  
  нм 

  

м- [ƻǎ ŀŎŎƛƻƴƛǎǘŀǎ ǇŜǊǎƻƴŀǎ ƴŀǘǳǊŀƭŜǎ ȅκƻ ƧǳǊƝŘƛŎŀǎ ǉǳŜ ŀƭ ом ŘŜ ŘƛŎƛŜƳōǊŜ ŘŜ нлмн  ǎƻƴ ŎƻƴǘǊƻƭŀŘƻǊŜǎ ŘŜ ƭŀ {ƻŎƛŜŘŀŘ !ƎǊƝŎƻƭŀ [ŀ wƻǎŀ {ƻŦǊǳŎƻ {Φ!ΦΣ ŘŜ ŀŎǳŜǊŘƻ 

ŀ ƭƻ ŜǎǘŀōƭŜŎƛŘƻ Ŝƴ Ŝƭ ¢Ɲǘǳƭƻ ·± ŘŜ ƭŀ [Ŝȅ bȏ мулпрΣ ǎƻƴ ƭƻǎ ǎƛƎǳƛŜƴǘŜǎΥ 

 

/ƻƳǇŀƷƝŀ ŘŜ LƴǾŜǊǎƛƻƴŜǎ aƻōƛƭƛŀǊƛŀ Ŝ LƴƳƻōƛƭƛŀǊƛŀ aŀǊ ŘŜƭ tƭŀǘŀ {Φ!ΦΣ ǉǳŜ ŎƻƴǘǊƻƭŀ ŘƛǊŜŎǘŀƳŜƴǘŜ Ŝƭ рлΣорп҈Τ {ƻŎƛŜŘŀŘ IŀŎƛŜƴŘŀ tŀƭƳŜǊƛŀ ŘŜ /ƻŎŀƭłƴ {Φ!Φ ǉǳŜ 

ŎƻƴǘǊƻƭŀ ŘƛǊŜŎǘŀƳŜƴǘŜ Ŝƭ нΣллр҈Τ {ǳŎŜǎƛƽƴ ŘŜ ŘƻƷŀ LƴŞǎ hǎǎŀ 9ǊǊłȊǳǊƛȊΣ wǳǘ  оΦуфмΦмул-р ǉǳŜ ŎƻƴǘǊƻƭŀ ŘƛǊŜŎǘŀƳŜƴǘŜ Ŝƭ пΣорл҈Τ ŘƻƷŀ ¢Ǌƛƴƛ hǎǎŀ 9ǊǊłȊǳǊƛȊΣ wǳǘ 

оΦртпΦроо-р ǉǳŜ ŎƻƴǘǊƻƭŀ ŘƛǊŜŎǘŀƳŜƴǘŜ Ŝƭ сΣплн҈Τ Řƻƴ wŜŎŀǊŜŘƻ hǎǎŀ 9ǊǊłȊǳǊƛȊ wǳǘΦоΦуфнΦрнн-ф ǉǳŜ ŎƻƴǘǊƻƭŀ ŘƛǊŜŎǘŀƳŜƴǘŜ Ŝƭ лΦсмт҈Τ Řƻƴ LǎƳŀŜƭ hǎǎŀ 9ǊǊłȊǳπ

ǊƛȊΣ wǳǘ оΦуфмΦмум-о ǉǳŜ ŎƻƴǘǊƻƭŀ ŘƛǊŜŎǘŀƳŜƴǘŜ Ŝƭ рΣсун҈Τ !ƭŦǊǳǘ {ƻŎƛŜŘŀŘ !ƎǊƝŎƻƭŀ ȅ /ƻƳŜǊŎƛŀƭ [ǘŘŀΦΣ ǉǳŜ ŎƻƴǘǊƻƭŀ Ŝƭ мΣпнр҈Τ ŀǎƝ ŎƻƳƻ ƭƻǎ ǇŀǊƛŜƴǘŜǎ ǇƻǊ Ŏƻƴπ

ǎŀƴƎǳƛƴƛŘŀŘ ƻ ŀŬƴƛŘŀŘ ŘŜ ƭŀǎ ǇŜǊǎƻƴŀǎ ƴŀǘǳǊŀƭŜǎ ŀǉǳƝ ƛƴŘƛŎŀŘŀǎΣ ǘƻŘƻǎ ƛƴŘƛǾƛŘǳŀƭƛȊŀŘƻǎ Ŝƴ Ŝƭ ŎǳŀŘǊƻ ŜǎǉǳŜƳłǝŎƻ ŎƻƴǘŜƴƛŘƻ Ŝƴ ƭŀ ǇłƎƛƴŀ ŀƴǘŜǊƛƻǊΣ ƭƻǎ ǉǳŜ Ŝƴ 

ǘƻǘŀƭ ǝŜƴŜƴ ǳƴ мΣрлс ҈ ŘŜ ƭŀǎ ŀŎŎƛƻƴŜǎ ŘŜ ƭŀ {ƻŎƛŜŘŀŘΦ 

 

9ƴ ŎƻƴǎŜŎǳŜƴŎƛŀΣ ƭƻǎ ŎƻƴǘǊƻƭŀŘƻǊŜǎ ŘŜ ƭŀ {ƻŎƛŜŘŀŘ !ƎǊƝŎƻƭŀ [ŀ wƻǎŀ {ƻŦǊǳŎƻ {Φ!ΦΣ ǝŜƴŜƴ ǳƴ тнΣопм҈ ŘŜƭ ŎŀǇƛǘŀƭ ǎƻŎƛŀƭ ŘŜ ƭŀ ŎƻƳǇŀƷƝŀΦ 

 

нΦ [ŀǎ ǇŜǊǎƻƴŀǎ ǉǳŜ ŀƭ ом ŘŜ ŘƛŎƛŜƳōǊŜ ŘŜ нлмн ŎƻƴǘǊƻƭŀƴ ƭŀ /ƻƳǇŀƷƝŀ ŘŜ LƴǾŜǊǎƛƻƴŜǎ aƻōƛƭƛŀǊƛŀ Ŝ LƴƳƻōƛƭƛŀǊƛŀ aŀǊ ŘŜƭ tƭŀǘŀ {Φ!Φ ǎƻƴΥ 

 

5ƻƴ wŜŎŀǊŜŘƻ hǎǎŀ 9ǊǊłȊǳǊƛȊΣ Ŏƻƴ ǳƴŀ ǇŀǊǝŎƛǇŀŎƛƽƴ ŘŜƭ млΣон҈Τ ŘƻƷŀ ¢Ǌƛƴƛ hǎǎŀ 9ǊǊłȊǳǊƛȊΣ Ŏƻƴ ǳƴŀ ǇŀǊǝŎƛǇŀŎƛƽƴ ŘŜƭ мпΣфл҈Τ {ǳŎŜǎƛƽƴ ŘŜ ŘƻƷŀ LƴŞǎ hǎǎŀ 9ǊǊłπ

ȊǳǊƛȊΣ  Ŏƻƴ ǳƴŀ ǇŀǊǝŎƛǇŀŎƛƽƴ ŘŜƭ мпΣфл҈ ȅ Řƻƴ LǎƳŀŜƭ hǎǎŀ 9ǊǊłȊǳǊƛȊΣ Ŏƻƴ ǳƴŀ ǇŀǊǝŎƛǇŀŎƛƽƴ ŘƛǊŜŎǘŀ ŘŜƭ пΣро҈Τ ȅ ƭŀ ǎƻŎƛŜŘŀŘ !ƭŦǊǳǘ {ƻŎƛŜŘŀŘ !ƎǊƝŎƻƭŀ ȅ /ƻƳŜǊŎƛŀƭ 

[ǘŘŀΦΣ Ŏƻƴ ǳƴŀ ǇŀǊǝŎƛǇŀŎƛƽƴ ŘƛǊŜŎǘŀ ŘŜƭ ррΦон҈Φ  [ƻǎ ŀŎŎƛƻƴƛǎǘŀǎ ŘŜƭ ǊŜƳŀƴŜƴǘŜ ŘŜ ƭŀǎ ŀŎŎƛƻƴŜǎ ŘŜ ƭŀ ŎƻƳǇŀƷƝŀ ŘŜ LƴǾŜǊǎƛƻƴŜǎ aƻōƛƭƛŀǊƛŀ Ŝ LƴƳƻōƛƭƛŀǊƛŀ aŀǊ ŘŜƭ 

tƭŀǘŀ {Φ!Φ ƴƻ ǝŜƴŜƴ ǊŜƭŀŎƛƽƴ ŀƭƎǳƴŀ Ŏƻƴ ƭƻǎ ŎƻƴǘǊƻƭŀŘƻǊŜǎ ŘŜ ŜƭƭŀΦ 

 

оΦ [ŀǎ ǇŜǊǎƻƴŀǎ ǉǳŜ ŀƭ ом ŘŜ ŘƛŎƛŜƳōǊŜ ŘŜ нлмн ŎƻƴǘǊƻƭŀƴ ƭŀ {ƻŎƛŜŘŀŘ IŀŎƛŜƴŘŀ tŀƭƳŜǊƛŀ ŘŜ /ƻŎŀƭłƴ {Φ!ΦΣ ǎƻƴΥ  

 

5ƻƴ wŜŎŀǊŜŘƻ hǎǎŀ 9ǊǊłȊǳǊƛȊΣ Ŏƻƴ ǳƴŀ ǇŀǊǝŎƛǇŀŎƛƽƴ ŘƛǊŜŎǘŀ ŘŜƭ млΦфо҈Τ ŘƻƷŀ ¢Ǌƛƴƛ hǎǎŀ 9ǊǊłȊǳǊƛȊΣ Ŏƻƴ ǳƴŀ ǇŀǊǝŎƛǇŀŎƛƽƴ ŘƛǊŜŎǘŀ ŘŜƭ мпΦнс҈Τ Řƻƴ LǎƳŀŜƭ hǎǎŀ 

9ǊǊłȊǳǊƛȊΣ  Ŏƻƴ ǳƴŀ ǇŀǊǝŎƛǇŀŎƛƽƴ ŘƛǊŜŎǘŀ ŘŜƭ нуΣтф҈Τ ȅ ƭŀ /ƻƳǇŀƷƝŀ ŘŜ LƴǾŜǊǎƛƻƴŜǎ aƻōƛƭƛŀǊƛŀ Ŝ LƴƳƻōƛƭƛŀǊƛŀ aŀǊ ŘŜƭ tƭŀǘŀ {Φ!Φ Ŏƻƴ ǳƴŀ ǇŀǊǝŎƛǇŀŎƛƽƴ ŘƛǊŜŎǘŀ ŘŜƭ 

псΣлн ҈Φ 

 

пΦ [ŀǎ ǇŜǊǎƻƴŀǎ ƴŀǘǳǊŀƭŜǎ ǉǳŜ ŀƭ ом ŘŜ ŘƛŎƛŜƳōǊŜ ŘŜ нлмн ŎƻƴǘǊƻƭŀƴ !ƭŦǊǳǘ {ƻŎƛŜŘŀŘ !ƎǊƝŎƻƭŀ ȅ /ƻƳŜǊŎƛŀƭ [ǘŘŀΦ ǎƻƴΥ 

 

5ƻƴ LǎƳŀŜƭ hǎǎŀ 9ǊǊłȊǳǊƛȊ Ŏƻƴ Ŝƭ фу҈ ŘŜ ƭƻǎ ŘŜǊŜŎƘƻǎ ȅ ǎǳǎ ŎƽƴȅǳƎŜ ŘƻƷŀ 9ƭŜƴŀ tǊƛŜǘƻ /ƻǊǊŜŀΣ wǳǘ пΦтннΦрмс-т Ŏƻƴ Ŝƭ н҈ ǊŜǎǘŀƴǘŜΦ 

 

рΦ [ŀǎ ǎƻŎƛŜŘŀŘŜǎ ȅ ǇŜǊǎƻƴŀǎ ŀƴǘŜǎ ƴƻƳōǊŀŘŀǎΣ ƭƛǘŜǊŀƭŜǎ мύ нύ оύ ȅ пύ ŀƴǘŜǊƛƻǊŜǎΣ ƴƻ Ƙŀƴ ŦƻǊƳŀƭƛȊŀŘƻ ƴƛ ŜȄƛǎǘŜ ŜƴǘǊŜ ŜƭƭƻǎΣ ǳƴ ŀŎǳŜǊŘƻ ŘŜ ŀŎǘǳŀŎƛƽƴ ŎƻƴƧǳƴǘŀΦ 

 

сΦ 9ƭ ŀŎǳŜǊŘƻ ŎŜƭŜōǊŀŘƻ ǇƻǊ ŀŎŎƛƻƴƛǎǘŀǎ ŎƻƴǘǊƻƭŀŘƻǊŜǎΥ /ƻƳǇŀƷƝŀ ŘŜ LƴǾŜǊǎƛƻƴŜǎ aƻōƛƭƛŀǊƛŀ Ŝ LƴƳƻōƛƭƛŀǊƛŀ aŀǊ ŘŜƭ tƭŀǘŀ {Φ!ΦΣ ŘƻƷŀ LƴŞǎ hǎǎŀ 9ǊǊłȊǳǊƛȊ όv9t5ύΣ 

ŘƻƷŀ ¢Ǌƛƴƛ hǎǎŀ 9ǊǊłȊǳǊƛȊΣ Řƻƴ wŜŎŀǊŜŘƻ hǎǎŀ 9ǊǊłȊǳǊƛȊΣ Řƻƴ LǎƳŀŜƭ hǎǎŀ 9ǊǊłȊǳǊƛȊ ȅ !ƭŦǊǳǘ {ƻŎƛŜŘŀŘ !ƎǊƝŎƻƭŀ ȅ /ƻƳŜǊŎƛŀƭ [ǘŘŀΦΣ ǊŜƭŀǝǾƻ ŀ ƭŀǎ ǇǊŜŦŜǊŜƴŎƛŀǎ Ŝƴ ƭŀǎ 

ŦǳǘǳǊŀǎ ǘǊŀƴǎŦŜǊŜƴŎƛŀǎ ŘŜ ŀŎŎƛƻƴŜǎΣ Ŏƻƴǎǘŀ ŘŜƭ ǇŀŎǘƻ ŘŜ ŀŎŎƛƻƴƛǎǘŀǎ ŘŜōƛŘŀƳŜƴǘŜ ƛƴǎŎǊƛǘƻ Ŝƴ Ŝƭ ǊŜƎƛǎǘǊƻ ŘŜ ŀŎŎƛƻƴƛǎǘŀǎ ŘŜ ƭŀ ŎƻƳǇŀƷƝŀΦ 

 

тΦ  9ƴ Ŝƭ Ŏŀǎƻ ŘŜ !ƎǊƝŎƻƭŀ Ŝ LƴƳƻōƛƭƛŀǊƛŀ [ŀǎ !Ǝǳǎǝƴŀǎ {Φ!Φ ȅ ŘŜ LƴƳƻōƛƭƛŀǊƛŀ .ǳǊŜƻ {Φ!ΦΣ ŀƭ ом ŘŜ ŘƛŎƛŜƳōǊŜ ŘŜ нлмн ƭƻǎ ŎƻƴǘǊƻƭŀŘƻǊŜǎ ŬƴŀƭŜǎ ǎƻƴΣ ǇƻǊ ǇŀǊǘŜǎ 

ƛƎǳŀƭŜǎΥ ŘƻƷŀ tŀǘǊƛŎƛŀ aŀǧŜ [ŀǊǊŀƝƴΣ w¦¢ пΦоооΦнфф-сΤ Řƻƴ 9ƭƛƻŘƻǊƻ aŀǧŜ [ŀǊǊŀƝƴΣ w¦¢ пΦпосΦрлн-нΤ ȅ Řƻƴ .ŜǊƴŀǊŘƻ aŀǧŜ [ŀǊǊŀƝƴΣ w¦¢ сΦрфуΦтну-т 

 

 



 {ƻŎƛŜŘŀŘ !ƎǊƝŎƻƭŀ [ŀ wƻǎŀ {ƻŦǊǳŎƻ {Φ! Σ aŜƳƻǊƛŀ !ƴǳŀƭ нлмн  
  нн 

  

TRANSACCIONES DE ACCIONES 

¢w!b{!//Lhb9{ 59 !//Lhb9{ w9[!/Lhb!5!{ нлмн 

[ŀǎ ǘǊŀƴǎŀŎŎƛƻƴŜǎ ŘŜ ŀŎŎƛƻƴŜǎ ŘŜ ŘƛǊŜŎǘƻǊŜǎ ȅ ŀŎŎƛƻƴƛǎǘŀǎ ƳŀȅƻǊƛǘŀǊƛƻǎ ŘŜ ƭŀ {ƻŎƛŜŘŀŘ ŘǳǊŀƴǘŜ Ŝƭ ŜƧŜǊŎƛŎƛƻ нлмн ǎƻƴ ƭŀǎ ǎƛƎǳƛŜƴǘŜǎΥ 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

CŜŎƘŀ ±ŜƴŘŜŘƻǊ wŜƭŀŎƛƽƴ Ŏƻƴ 

ƭŀ {ƻŎƛŜŘŀŘ 

/ƻƳǇǊŀŘƻǊ wŜƭŀŎƛƽƴ Ŏƻƴ 

ƭŀ {ƻŎƛŜŘŀŘ 

bϲ ŘŜ 

ŀŎŎƛƻƴŜǎ 

ǘǊŀƴǎŀŘŀǎ 

tǊŜŎƛƻ 

ǳƴƛǘŀǊƛƻ 

ǘǊŀƴǎŀŎŎƛƽƴ 

όϷύ 

aƻƴǘƻ ǘƻǘŀƭ 

ǘǊŀƴǎŀŎŎƛƽƴ όϷύ 

LƴǘŜƴŎƛƽƴ ŘŜ ǘǊŀƴǎŀŎπ

Ŏƛƽƴ 

нп-лм-нлмн hǎǎŀ 9ǊǊŀȊǳǊƛȊ wŜŎŀǊŜŘƻ 

!ŎŎƛƻƴƛǎǘŀ 

ƳŀȅƻǊƛǘŀǊƛƻ !ƭŦǊǳǘ {ƻŎΦ !ƎǊƛŎΦ¸ /ƻƳΦ[ǘŘŀΦ 

!ŎŎƛƻƴƛǎǘŀ 

ƳŀȅƻǊƛǘŀǊƛƻ уΦллл мΦрлл мнΦлллΦллл 
LƴǾŜǊǎƛƽƴ ŬƴŀƴŎƛŜǊŀ 

нм-лн-нлмн hǎǎŀ 9ǊǊŀȊǳǊƛȊ wŜŎŀǊŜŘƻ 

!ŎŎƛƻƴƛǎǘŀ 

ƳŀȅƻǊƛǘŀǊƛƻ !ƭŦǊǳǘ {ƻŎΦ !ƎǊƛŎΦ¸ /ƻƳΦ[ǘŘŀΦ 

!ŎŎƛƻƴƛǎǘŀ 

ƳŀȅƻǊƛǘŀǊƛƻ уΦллл мΦрлл мнΦлллΦллл 
LƴǾŜǊǎƛƽƴ ŬƴŀƴŎƛŜǊŀ 

нл-ло-нлмн wŀƳƛǊŜȊ wŀƳƛǊŜȊ wŀŦŀŜƭ !Φ {ǳŎΦ   {ƻŎΦIŀŘŀΦtŀƭƳŜǊƛŀ 5Ŝ /ƻŎŀƭŀƴ 

!ŎŎƛƻƴƛǎǘŀ 

ƳŀȅƻǊƛǘŀǊƛƻ пп мΦрлл ссΦллл 
LƴǾŜǊǎƛƽƴ ŬƴŀƴŎƛŜǊŀ 

нл-ло-нлмн hǎǎŀ 9ǊǊŀȊǳǊƛȊ wŜŎŀǊŜŘƻ 

!ŎŎƛƻƴƛǎǘŀ 

ƳŀȅƻǊƛǘŀǊƛƻ !ƭŦǊǳǘ {ƻŎΦ !ƎǊƛŎΦ¸ /ƻƳΦ[ǘŘŀΦ 

!ŎŎƛƻƴƛǎǘŀ 

ƳŀȅƻǊƛǘŀǊƛƻ уΦллл мΦрлл мнΦлллΦллл 
LƴǾŜǊǎƛƽƴ ŬƴŀƴŎƛŜǊŀ 

му-лп-нлмн hǎǎŀ 9ǊǊŀȊǳǊƛȊ wŜŎŀǊŜŘƻ 

!ŎŎƛƻƴƛǎǘŀ 

ƳŀȅƻǊƛǘŀǊƛƻ !ƭŦǊǳǘ {ƻŎΦ !ƎǊƛŎΦ¸ /ƻƳΦ[ǘŘŀΦ 

!ŎŎƛƻƴƛǎǘŀ 

ƳŀȅƻǊƛǘŀǊƛƻ уΦллл мΦрлл мнΦлллΦллл 
LƴǾŜǊǎƛƽƴ ŬƴŀƴŎƛŜǊŀ 

но-лр-нлмн hǎǎŀ 9ǊǊŀȊǳǊƛȊ wŜŎŀǊŜŘƻ 

!ŎŎƛƻƴƛǎǘŀ 

ƳŀȅƻǊƛǘŀǊƛƻ !ƭŦǊǳǘ {ƻŎΦ !ƎǊƛŎΦ¸ /ƻƳΦ[ǘŘŀΦ 

!ŎŎƛƻƴƛǎǘŀ 

ƳŀȅƻǊƛǘŀǊƛƻ уΦллл мΦрлл мнΦлллΦллл 
LƴǾŜǊǎƛƽƴ ŬƴŀƴŎƛŜǊŀ 

нф-лс-нлмн hǎǎŀ 9ǊǊŀȊǳǊƛȊ wŜŎŀǊŜŘƻ 

!ŎŎƛƻƴƛǎǘŀ 

ƳŀȅƻǊƛǘŀǊƛƻ {ƻŎΦIŀŘŀΦtŀƭƳŜǊƛŀ 5Ŝ /ƻŎŀƭŀƴ 

!ŎŎƛƻƴƛǎǘŀ 

ƳŀȅƻǊƛǘŀǊƛƻ уΦллл мΦрлл мнΦлллΦллл 
LƴǾŜǊǎƛƽƴ ŬƴŀƴŎƛŜǊŀ 

нп-лт-нлмн /ŜƭŬƴ /ŀǇƛǘŀƭ {Φ!Φ /ƻǊǊΦ.ƻƭǎŀ 

!ŎŎƛƻƴƛǎǘŀ 

ƳŀȅƻǊƛǘŀǊƛƻ 5ŜǇƻǎƛǘƻ /ŜƴǘǊŀƭ 5Ŝ ±ŀƭƻǊŜǎ {Φ!Φ   нΦлпт мΦплл нΦусрΦулл 
LƴǾŜǊǎƛƽƴ ŬƴŀƴŎƛŜǊŀ 

нп-лт-нлмн !ƎǊNŎƻƭŀ {ŀƴǘŀ !ƳŜƭƛŀ [ǘŘŀΦ   /ŜƭŬƴ /ŀǇƛǘŀƭ {Φ!Φ /ƻǊǊΦ .ƻƭǎŀ 

!ŎŎƛƻƴƛǎǘŀ 

ƳŀȅƻǊƛǘŀǊƛƻ нΦлпт мΦплл нΦусрΦулл 
LƴǾŜǊǎƛƽƴ ŬƴŀƴŎƛŜǊŀ 

ом-лт-нлмн hǎǎŀ 9ǊǊŀȊǳǊƛȊ wŜŎŀǊŜŘƻ 

!ŎŎƛƻƴƛǎǘŀ 

ƳŀȅƻǊƛǘŀǊƛƻ {ƻŎΦIŀŘŀΦtŀƭƳŜǊƛŀ 5Ŝ /ƻŎŀƭŀƴ 

!ŎŎƛƻƴƛǎǘŀ 

ƳŀȅƻǊƛǘŀǊƛƻ уΦллл мΦрлл мнΦлллΦллл 
LƴǾŜǊǎƛƽƴ ŬƴŀƴŎƛŜǊŀ 

нф-лу-нлмн hǎǎŀ 9ǊǊŀȊǳǊƛȊ wŜŎŀǊŜŘƻ 

!ŎŎƛƻƴƛǎǘŀ 

ƳŀȅƻǊƛǘŀǊƛƻ !ƭŦǊǳǘ {ƻŎΦ !ƎǊƛŎΦ¸ /ƻƳΦ[ǘŘŀΦ 

!ŎŎƛƻƴƛǎǘŀ 

ƳŀȅƻǊƛǘŀǊƛƻ уΦллл мΦрлл мнΦлллΦллл 
LƴǾŜǊǎƛƽƴ ŬƴŀƴŎƛŜǊŀ 

ну-лф-нлмн hǎǎŀ 9ǊǊŀȊǳǊƛȊ wŜŎŀǊŜŘƻ 

!ŎŎƛƻƴƛǎǘŀ 

ƳŀȅƻǊƛǘŀǊƛƻ !ƭŦǊǳǘ {ƻŎΦ !ƎǊƛŎΦ¸ /ƻƳΦ[ǘŘŀΦ 

!ŎŎƛƻƴƛǎǘŀ 

ƳŀȅƻǊƛǘŀǊƛƻ уΦллл мΦрлл мнΦлллΦллл 
LƴǾŜǊǎƛƽƴ ŬƴŀƴŎƛŜǊŀ 

мт-мл-нлмн hǎǎŀ 9ǊǊŀȊǳǊƛȊ wŜŎŀǊŜŘƻ 

!ŎŎƛƻƴƛǎǘŀ 

ƳŀȅƻǊƛǘŀǊƛƻ !ƭŦǊǳǘ {ƻŎΦ !ƎǊƛŎΦ¸ /ƻƳΦ[ǘŘŀΦ 

!ŎŎƛƻƴƛǎǘŀ 

ƳŀȅƻǊƛǘŀǊƛƻ уΦллл мΦрлл мнΦлллΦллл 
LƴǾŜǊǎƛƽƴ ŬƴŀƴŎƛŜǊŀ 

мф-мм-нлмн hǎǎŀ 9ǊǊŀȊǳǊƛȊ wŜŎŀǊŜŘƻ 

!ŎŎƛƻƴƛǎǘŀ 

ƳŀȅƻǊƛǘŀǊƛƻ !ƭŦǊǳǘ {ƻŎΦ !ƎǊƛŎΦ¸ /ƻƳΦ[ǘŘŀΦ 

!ŎŎƛƻƴƛǎǘŀ 

ƳŀȅƻǊƛǘŀǊƛƻ уΦллл мΦрлл мнΦлллΦллл 
LƴǾŜǊǎƛƽƴ ŬƴŀƴŎƛŜǊŀ 

мт-мн-нлмн hǎǎŀ 9ǊǊŀȊǳǊƛȊ wŜŎŀǊŜŘƻ 

!ŎŎƛƻƴƛǎǘŀ 

ƳŀȅƻǊƛǘŀǊƛƻ !ƭŦǊǳǘ {ƻŎΦ !ƎǊƛŎΦ¸ /ƻƳΦ[ǘŘŀΦ 

!ŎŎƛƻƴƛǎǘŀ 

ƳŀȅƻǊƛǘŀǊƛƻ уΦллл мΦрлл мнΦлллΦллл 
LƴǾŜǊǎƛƽƴ ŬƴŀƴŎƛŜǊŀ 

9ǎǘŀŘƝǎǝŎŀ ǘǊƛƳŜǎǘǊŀƭ ǇŀǊŀ ƭƻǎ ǵƭǝƳƻǎ о ŀƷƻǎ 
     

!Ʒƻ 
tŜǊƝƻŘƻ !ŎŎƛƻƴŜǎ ¢ǊŀƴǎŀŘŀǎ 

aƻƴǘƻ ¢ƻǘŀƭ ¢ǊŀƴǎŀŘƻ 
όϷύ 

tǊŜŎƛƻ tǊƻƳŜŘƛƻ 
όϷύ 

нлмл       

9ƴŜǊƻκaŀǊȊƻ    
   !ōǊƛƭκWǳƴƛƻ 

   Wǳƭƛƻκ{ŜǇǝŜƳōǊŜ 
ноΦптм опΦтстΦфрл мΦпумΣон hŎǘǳōǊŜκ5ƛŎƛŜƳōǊŜ 

нлмм       

9ƴŜǊƻκaŀǊȊƻ пфпΦрлл ртфΦлслΦллл мΦмтмΣлл 
!ōǊƛƭκWǳƴƛƻ мнΦрсу муΦсмнΦолл мΦпулΣфо 
Wǳƭƛƻκ{ŜǇǝŜƳōǊŜ мсΦнсм нпΦотуΦпрл мΦпффΣнл 
hŎǘǳōǊŜκ5ƛŎƛŜƳōǊŜ нпΦтпн осΦутмΦплр мΦпфлΣнп 

нлмн       

9ƴŜǊƻκaŀǊȊƻ нсΦлпп оуΦусмΦслл мΦпфнΣмр 
!ōǊƛƭκWǳƴƛƻ нрΦсур оуΦорфΦллл мΦпфоΣпп 
Wǳƭƛƻκ{ŜǇǝŜƳōǊŜ нуΦлфп пмΦтомΦслл мΦпурΣпо 
hŎǘǳōǊŜκ5ƛŎƛŜƳōǊŜ нрΦпмф отΦфусΦслл мΦпфпΣпн 

    
    

 ¢ƻǘŀƭ !ŎŎƛƻƴŜǎ ¢ǊŀƴǎŀŘŀǎ стсΦтуп урлΦснуΦфлр 

     
 bƻǘŀΥ !ŎŎƛƻƴŜǎ ǘǊŀƴǎŀŘŀǎ ǎƛƴ ǾŀƭƻǊƛȊŀǊΥ рсф  



 {ƻŎƛŜŘŀŘ !ƎǊƝŎƻƭŀ [ŀ wƻǎŀ {ƻŦǊǳŎƻ {Φ! Σ aŜƳƻǊƛŀ !ƴǳŀƭ нлмн  
  но 

  

POLITICA DE DIVIDENDOS 

9ǎ ƭŀ ƛƴǘŜƴŎƛƽƴ ŘŜ ƭŀ ŀŘƳƛƴƛǎǘǊŀŎƛƽƴ ǇŀƎŀǊ ŘǳǊŀƴǘŜ Ŝƭ ŀƷƻ нлмо ŘƛǾƛŘŜƴŘƻǎ ǇǊƻǾƛǎƻǊƛƻǎΣ ŎǳŀƴŘƻ ŀ ƧǳƛŎƛƻ ŘŜƭ ŘƛǊŜŎǘƻǊƛƻ ƭŀ ŜǾƻƭǳŎƛƽƴ ŘŜ ƭƻǎ ǊŜǎǳƭǘŀŘƻǎ ŀǎƝ ƭƻ ǇŜǊƳƛπ

ǘŀΦ  tƻǊ ƻǘǊŀ ǇŀǊǘŜΣ ƴƻ ǎŜ Ƙŀ ŎƻƴǘŜƳǇƭŀŘƻ ǇƻǊ ǇŀǊǘŜ ŘŜ ƭŀ ŀŘƳƛƴƛǎǘǊŀŎƛƽƴ ƭŀ ŘƛǎǘǊƛōǳŎƛƽƴ ŘŜ ŘƛǾƛŘŜƴŘƻǎ ŜǾŜƴǘǳŀƭŜǎ ŘǳǊŀƴǘŜ Ŝƭ ŜƧŜǊŎƛŎƛƻ нлмоΦ 

 

9ƭ ŎǳƳǇƭƛƳƛŜƴǘƻ ŘŜ Ŝǎǘŀ ǇƻƭƝǝŎŀ ŘŜ ŘƛǾƛŘŜƴŘƻǎ ǉǳŜŘŀΣ ŘŜǎŘŜ ƭǳŜƎƻΣ ŎƻƴŘƛŎƛƻƴŀŘŀ ŀ ƭŀǎ ŘƛǎǇƻƴƛōƛƭƛŘŀŘŜǎ ŘŜ ŎŀƧŀ ǉǳŜ ǎŜ ƎŜƴŜǊŜƴΣ ǇƻǊ ƭƻ Ŏǳŀƭ ǎŜ ǎƻƭƛŎƛǘŀǊł ŀ ƭŀ 

Wǳƴǘŀ DŜƴŜǊŀƭ hǊŘƛƴŀǊƛŀ ŘŜ !ŎŎƛƻƴƛǎǘŀǎ ǉǳŜ ŦŀŎǳƭǘŜ ŀƭ ŘƛǊŜŎǘƻǊƛƻ ǇŀǊŀ ŬƧŀǊ ƭƻǎ Ƴƻƴǘƻǎ ŘŜƭ ƻ ŘŜ ƭƻǎ ŘƛǾƛŘŜƴŘƻǎ ǇǊƻǾƛǎƻǊƛƻǎ ȅ ǇŀǊŀ ŘŜǘŜǊƳƛƴŀǊ ƭŀǎ ŦŜŎƘŀǎ ŘŜ ǎǳǎ 

ǇŀƎƻǎΦ 

 

[ƻǎ ŘƛǾƛŘŜƴŘƻǎ ǇƻǊ ŀŎŎƛƽƴ ǇŀƎŀŘƻǎ ǇƻǊ ƭŀ ŎƻƳǇŀƷƝŀ ŘǳǊŀƴǘŜ ƭƻǎ ǵƭǝƳƻǎ ǘǊŜǎ ŀƷƻǎΣ ŜȄǇǊŜǎŀŘƻǎ Ŝƴ ǾŀƭƻǊŜǎ ƘƛǎǘƽǊƛŎƻǎΣ Ƙŀƴ ǎƛŘƻ ƭƻǎ ǎƛƎǳƛŜƴǘŜǎΥ 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

!Ʒƻ aŜǎ bϲ 5ƛǾƛŘŜƴŘƻ 5ƛǾƛŘŜƴŘƻ ǇƻǊ ŀŎŎƛƽƴ ¢ƻǘŀƭ ŘƛǾƛŘŜƴŘƻ ǇŀƎŀŘƻ 

нлмл aŀȅƻ bϲ см Ϸ олΣрртсс Ϸ оосΦмопΦнсл 

нлмм !ōǊƛƭ bϲ сн-м Ϸ мтΣсфрол Ϸ мфпΦспуΦолл 

    bϲ сн-н Ϸ рΣуфупо Ϸ сΦпууΦнто 

нлмн       tŜǊŘƛŘŀ Ŝƴ Ŝƭ ŜƧŜǊŎƛŎƛƻ 



 {ƻŎƛŜŘŀŘ !ƎǊƝŎƻƭŀ [ŀ wƻǎŀ {ƻŦǊǳŎƻ {Φ! Σ aŜƳƻǊƛŀ !ƴǳŀƭ нлмн  
  нп 

  

INFORMACIčN RELATIVA AL NEGOCIO 

a!w/!{ /ha9w/L![9{ 

[ŀ ǎƻŎƛŜŘŀŘ ǝŜƴŜ ƛƴǎŎǊƛǘŀǎ ȅ ǾƛƎŜƴǘŜǎ ƴǳƳŜǊƻǎŀǎ ƳŀǊŎŀǎ ŎƻƳŜǊŎƛŀƭŜǎ ǘŀƴǘƻ Ŝƴ /ƘƛƭŜ ŎƻƳƻ Ŝƴ Ŝƭ ŜȄǘǊŀƴƧŜǊƻΦ [ŀǎ ǇǊƛƴŎƛǇŀƭŜǎ ǎƻƴΥ ά±ƛƷŀ [ŀ wƻǎŀέΣ ά±ƛƷŀ [ŀ wƻǎŀ [ŀ 

tŀƭƳŀέΣ ά±ƛƷŀ [ŀ wƻǎŀ [ŀ /ŀǇƛǘŀƴŀέΦ ά±ƛƷŀ [ŀ wƻǎŀ 5ƻƴ wŜŎŀέΣ ά[ŀ tŀƭƳŀέΣ  ά/ƻǊƴŜƭƭŀƴŀέΣ ά¸ ±ƛƷŀ [ŀ wƻǎŀέΣ Ŝƴ ǾƛƴƻǎΤ ȅ Ŝƴ ŦǊǳǘŀǎ ȅ ƧǳƎƻǎΥ ά{ƻŦǊǳŎƻέ ȅ  έCǳƴŘƻ 

{ƻŦǊǳŎƻέΦ 

 

{9D¦wh{ 

[ƻǎ ǎŜƎǳǊƻǎ ƎŜƴŜǊŀƭŜǎ ŘŜ ƭŀ ŎƻƳǇŀƷƝŀ ǎŜ ƳŀƴǝŜƴŜƴ ǾƛƎŜƴǘŜǎ ŘǳǊŀƴǘŜ Ŝƭ ŀƷƻ нлмнΦ [ƻǎ ǎŜƎǳǊƻǎ ŎƻƴǘǊŀǘŀŘƻǎ ǇǊƻǘŜƎŜƴ ǊŀȊƻƴŀōƭŜƳŜƴǘŜ ŀŎǝǾƻǎ ŬƧƻǎ ȅ ƻǇŜǊŀŎƛƻπ

ƴŀƭŜǎΣ ƛƴŎƭǳȅŜƴŘƻ ƻŬŎƛƴŀǎΣ ŜŘƛŬŎƛƻǎΣ ƛƴǎǘŀƭŀŎƛƻƴŜǎ Ŝƴ ǇǊŜŘƛƻǎ ŀƎǊƝŎƻƭŀǎΣ ǇƭŀƴǘŀǎΣ ŜȄƛǎǘŜƴŎƛŀǎΣ ǾŜƘƝŎǳƭƻǎΣ ƳǳŜōƭŜǎ ȅ ŜǉǳƛǇƻǎ ŘŜ ƻŬŎƛƴŀΣ ŘŜ ŀŎǳŜǊŘƻ ŀ ƭŀǎ ǇǊłŎǝŎŀǎ 

ŎƻƳǵƴƳŜƴǘŜ ǳǝƭƛȊŀŘŀǎ ǇƻǊ ƭŀ ƛƴŘǳǎǘǊƛŀ ŀƎǊƝŎƻƭŀΦ   

[ŀ ŎƻƳǇŀƷƝŀ ǘŀƳōƛŞƴ ƳŀƴǝŜƴŜ ǾƛƎŜƴǘŜǎ ǎŜƎǳǊƻǎ ŘŜ ŎǊŞŘƛǘƻΣ ǇŀǊŀ ŎǳōǊƛǊ ǇƻǘŜƴŎƛŀƭŜǎ ǊƛŜǎƎƻǎ ŘŜ ƴǳŜǎǘǊƻǎ ŎƭƛŜƴǘŜǎΣ Ŏƻƴ Ŝƭ Ŭƴ ŘŜ ǊŜǎƎǳŀǊŘŀǊǎŜ ŘŜ ǊƛŜǎƎƻǎ ŎƻƳŜǊπ

ŎƛŀƭŜǎ ȅ ǇƻƭƝǝŎƻǎ Ŝƴ ŎŀŘŀ ǳƴŀ ŘŜ ƴǳŜǎǘǊŀǎ ŜȄǇƻǊǘŀŎƛƻƴŜǎΦ 

9ǎ ŀǎƝ ŎƻƳƻ ǘŀƳōƛŞƴ ƭŀ ǎƻŎƛŜŘŀŘ ŎǳŜƴǘŀ Ŏƻƴ ǎŜƎǳǊƻǎ ŘŜ ǘǊŀƴǎǇƻǊǘŜ ǇŀǊŀ ǘƻŘƻǎ ǎǳǎ ǇǊƻŘǳŎǘƻǎ ŘŜ ŜȄǇƻǊǘŀŎƛƽƴ ŘŜ ŦǊǳǘŀ ŦǊŜǎŎŀΣ ƭƻǎ ŎǳŀƭŜǎ ŎǳōǊŜƴ Ŝƭ ǇǊƻŎŜǎƻ ŘŜ 

ǘǊŀƴǎǇƻǊǘŜΤ ŘŜǎŘŜ ƴǳŜǎǘǊŀǎ Ǉƭŀƴǘŀǎ Ƙŀǎǘŀ ƭŀǎ ƛƴǎǘŀƭŀŎƛƻƴŜǎ ŘŜ ƭƻǎ ŎƭƛŜƴǘŜǎΦ 9ǎǘƻΣ ŘŜōƛŘƻ ŀ ǇƻǘŜƴŎƛŀƭŜǎ ŘŀƷƻǎ ǉǳŜ ǇǳŘƛŜǊŀ ŎŀǳǎŀǊ Ŝƭ ǘǊŀƴǎǇƻǊǘŜ ǎƻōǊŜ ƭŀǎ ŎƻƴŘƛŎƛƻπ

ƴŜǎ ŘŜ ƳŀƴǘŜƴŎƛƽƴ ŘŜ ƭŀ ŦǊǳǘŀ Ŝƴ Ŝƭ ǾƛŀƧŜΦ   

 

C!/¢hw9{ 59 wL9{Dh 

wƛŜǎƎƻǎ ŀƎǊƝŎƻƭŀǎ 

[ŀ ƛƴŘǳǎǘǊƛŀ ȅ ŀŎǝǾƛŘŀŘ ŀƎǊƝŎƻƭŀ Ŝǎǘłƴ ŀǎƻŎƛŀŘŀǎ ŀ ǊƛŜǎƎƻǎ ŎƭƛƳŀǘƻƭƽƎƛŎƻǎ ȅ  ŬǘƻǎŀƴƛǘŀǊƛƻǎ ǉǳŜ ŘŜǇŜƴŘŜƴ ŘŜ ƭŀ ǳōƛŎŀŎƛƽƴ ȅ ŜƴǘƻǊƴƻ ƎŜƻƎǊłŬŎƻ ŘƻƴŘŜ Ŝǎǘł ƛƴǎŜǊπ

ǘŀΦ  [ŀ {ƻŎƛŜŘŀŘ !ƎǊƝŎƻƭŀ [ŀ wƻǎŀ {ƻŦǊǳŎƻ {Φ!Φ ό[ŀ wƻǎŀ {ƻŦǊǳŎƻύΣ ŘŜǎŀǊǊƻƭƭŀ ǎǳǎ ƻǇŜǊŀŎƛƻƴŜǎ Ŝƴ Ŝƭ ±ŀƭƭŜ ŘŜ tŜǳƳƻ ό±L ǊŜƎƛƽƴύ ŘƻƴŘŜ ǇƻǎŜŜ ŜƭŜƳŜƴǘƻǎ ŘŜ ǎŜƎǳǊƛπ

ŘŀŘ ǇǊƻǇƛŎƛƻǎ ǇŀǊŀ ƳƛǝƎŀǊ ƭŀǎ ŎƻƴǝƴƎŜƴŎƛŀǎ ŎƭƛƳłǝŎŀǎΣ ŜƴǘǊŜ ƭƻǎ ŎǳŀƭŜǎ ǎŜ ŜƴŎǳŜƴǘǊŀƴ ǇƻȊƻǎ ǇǊƻŦǳƴŘƻǎΣ ŘŜŎŀƴǘŀŘƻǊŜǎΣ ǘǊŀƴǉǳŜǎ ȅ ǎƛǎǘŜƳŀǎ ŘŜ ǊƛŜƎƻ ǇǊŜǎǳǊƛȊŀπ

Řƻǎ ǇŀǊŀ ƎŀǊŀƴǝȊŀǊ ƭŀ ŘƛǎǇƻƴƛōƛƭƛŘŀŘ ȅ Ŝƭ ǳǎƻ ŜŬŎƛŜƴǘŜ ŘŜ ƭƻǎ ǊŜŎǳǊǎƻǎ ƘƝŘǊƛŎƻǎΤ Ƴłǉǳƛƴŀǎ ŘŜ ǾƛŜƴǘƻ ǇŀǊŀ ŎƻƳōŀǝǊ ƘŜƭŀŘŀǎ Ŝƴ ƭŀǎ ŜǎǇŜŎƛŜǎ Ƴłǎ ǎŜƴǎƛōƭŜǎ ŀ ŜǎǘŜ 

ŦŜƴƽƳŜƴƻΤ ǊŜǎŜǊǾŀ ŘƛŜǎŜƭ ǇŀǊŀ ǎƻǎǘŜƴŜǊ Ŝƭ ŀōŀǎǘŜŎƛƳƛŜƴǘƻ ŘŜ ŜƴŜǊƎƝŀ ŜƭŞŎǘǊƛŎŀ Ŝƴ ƘƻǊŀǊƛƻǎ Ǉǳƴǘŀ ȅ ŀƴǘŜ ŜǾŜƴǘǳŀƭŜǎ ǊŀŎƛƻƴŀƳƛŜƴǘƻǎΤ ȅ ŘŜŦŜƴǎŀǎ ƅǳǾƛŀƭŜǎ Ŏƻƴ 

ǊƻŎŀǎΣ ŜǎǇƛƎƻƴŜǎ ȅ ōƻǎǉǳŜǎ ǇŀǊŀ ǎƻǇƻǊǘŀǊ ǇƻǘŜƴŎƛŀƭŜǎ ƛƴǳƴŘŀŎƛƻƴŜǎ ŘŜƭ ǊƝƻ /ŀŎƘŀǇƻŀƭΦ 

! ǘƻŘƻǎ Ŝǎǘƻǎ ŜƭŜƳŜƴǘƻǎ ŘŜ ǎŜƎǳǊƛŘŀŘΣ ǎŜ ǎǳƳŀƴ ŀŘŜƳłǎ ƭŀ ǇŜǊƳŀƴŜƴǘŜ ŎŀǇŀŎƛǘŀŎƛƽƴ ŘŜƭ ǇŜǊǎƻƴŀƭ ŘŜ ƭŀ ŎƻƳǇŀƷƝŀΣ Ŝƭ ǳǎƻ ŘŜ ƳƻŘŜǊƴƻǎ ǎƛǎǘŜƳŀǎ ȅ ǘŜŎƴƻƭƻƎƝŀǎ 

ŘŜ ŎƻƴǘǊƻƭΣ ȅ ƭŀ ǇƭŀƴƛŬŎŀŎƛƽƴ ŜǎǇŜŎƝŬŎŀ ǇŀǊŀ ŎŀŘŀ ŜǾŜƴǘƻ Ŝƴ ŦǳƴŎƛƽƴ ŘŜ ƭŀ ŜȄǇŜǊƛŜƴŎƛŀ ŀŎǳƳǳƭŀŘŀ ǇƻǊ ƭŀ ŎƻƳǇŀƷƝŀ Ŝƴ ǎǳǎ ƭŀǊƎƻǎ ŀƷƻǎ ŘŜ ŜȄƛǎǘŜƴŎƛŀΦ 

 

wƛŜǎƎƻǎ CƛƴŀƴŎƛŜǊƻǎ 

9ƭ ǊƛŜǎƎƻ ŬƴŀƴŎƛŜǊƻ ŘŜ ƭŀ ŎƻƳǇŀƷƝŀ ǊŜǎƛŘŜ ǇǊƛƴŎƛǇŀƭƳŜƴǘŜ Ŝƴ Ŝƭ ŘŜǎŎŀƭŎŜ ŘŜ ƳƻƴŜŘŀǎ ƛƳǇƭƝŎƛǘƻ Ŝƴ ǎǳ ƅǳƧƻ ƻǇŜǊŀŎƛƻƴŀƭΣ ǇǊƻŘǳŎǘƻ ŘŜ ǾŜƴǘŀǎ ŜŦŜŎǘǳŀŘŀǎ ƳŀȅƻǊƛπ

ǘŀǊƛŀƳŜƴǘŜ ŀ ŎƭƛŜƴǘŜǎ ŜȄǘǊŀƴƧŜǊƻǎ Ŝƴ ŘƽƭŀǊŜǎΣ ŜǳǊƻǎ ȅ ƭƛōǊŀǎΣ ȅ Ŏƻǎǘƻǎ ŜȄǇǊŜǎŀŘƻǎ ōłǎƛŎŀƳŜƴǘŜ Ŝƴ ƳƻƴŜŘŀ ƴŀŎƛƻƴŀƭΦ 

 

[ŀ ŎƻƳǇŀƷƝŀ ŀŘǉǳƛŜǊŜ ǎǳƳƛƴƛǎǘǊƻǎ ȅ ŎƻƴǘǊŀǘŀ ǎŜǊǾƛŎƛƻǎ Ŝƴ ƳƻƴŜŘŀ ŜȄǘǊŀƴƧŜǊŀ ǇŀǊŀ ƳƛǝƎŀǊ Ŝƭ ǊƛŜǎƎƻ ŎŀƳōƛŀǊƛƻΣ ǇǊłŎǝŎŀ ǉǳŜ ǎŜƎǳƛǊł ƛƴǘŜƴǎƛŬŎŀƴŘƻ Ŝƴ Ŝƭ ǝŜƳǇƻΦ  

!ŘƛŎƛƻƴŀƭƳŜƴǘŜΣ ƭŀ ŎƻƳǇŀƷƝŀ ŎƻƴǘǊŀǘŀ ƛƴǎǘǊǳƳŜƴǘƻǎ ŘŜǊƛǾŀŘƻǎΣ ǘŀƭŜǎ ŎƻƳƻ ŦƻǊǿŀǊŘǎ ŘŜ ƳƻƴŜŘŀΣ ƻǇŎƛƻƴŜǎ Ŝ ƛƴǎǘǊǳƳŜƴǘƻǎ ƳƛȄǘƻǎ ŘŜ ŎƻōŜǊǘǳǊŀ ŎƻƳƻ ƭƻǎ ȊŜǊƻ 

Ŏƻǎǘ ŎƻƭƭŀǊΦ 

 

 

 

 



 {ƻŎƛŜŘŀŘ !ƎǊƝŎƻƭŀ [ŀ wƻǎŀ {ƻŦǊǳŎƻ {Φ! Σ aŜƳƻǊƛŀ !ƴǳŀƭ нлмн  
  нр 

  

wƛŜǎƎƻǎ ŘŜ aŜǊŎŀŘƻ 

[ŀ ŎƻƳǇŀƷƝŀ ŎƻƳŜǊŎƛŀƭƛȊŀ ǎǳ ŦǊǳǘŀ ȅ ǇǊƻŘǳŎǘƻǎ Ŝƴ ƭƻǎ ǇǊƛƴŎƛǇŀƭŜǎ ƳŜǊŎŀŘƻǎ ƛƳǇƻǊǘŀŘƻǊŜǎ ŘŜƭ ƳǳƴŘƻΣ ǇƻǊ ƭƻ ǉǳŜ Ŝǎǘł ŜȄǇǳŜǎǘŀ ŀ ƭƻǎ ŦŀŎǘƻǊŜǎ ŜȄǘŜǊƴƻǎ ŘŜ ƻŦŜǊǘŀ 

ȅ ŘŜƳŀƴŘŀ ǉǳŜ ŘŜǘŜǊƳƛƴŀƴ ƭƻǎ ǇǊŜŎƛƻǎ ŘŜ ǎǳǎ ǇǊƻŘǳŎǘƻǎΦ tƻǊ ƻǘǊŀ ǇŀǊǘŜΣ ƭŀ ŀǘƻƳƛȊŀŎƛƽƴ ŘŜ ƭŀ ƛƴŘǳǎǘǊƛŀ ǾƛǝǾƛƴƝŎƻƭŀ ƳǳƴŘƛŀƭ ǝŜƴŘŜ ŀ ƘŀŎŜǊ ŘƛŬŎǳƭǘƻǎŀ ƭŀ ŘƛŦŜǊŜƴπ

ŎƛŀŎƛƽƴ ŘŜ ƳŀǊŎŀǎΣ ƭƻ ǉǳŜ ǊŜŘǳƴŘŀ Ŝƴ ƭŀ ŎƻƳƻŘƛǝȊŀŎƛƽƴ ŘŜ ǎǳ ƻŦŜǊǘŀΣ Ŏƻƴ ƭƻǎ ŎƻƴǎŜŎǳŜƴǘŜǎ ǊƛŜǎƎƻǎ ŘŜ ŘŜǎōŀƭŀƴŎŜ ŜƴǘǊŜ ƭŀ ƻŦŜǊǘŀ ȅ ŘŜƳŀƴŘŀΦ 

tŀǊŀ ƳƛǝƎŀǊ Ŝǎǘƻǎ ǊƛŜǎƎƻǎΣ ƛƴƘŜǊŜƴǘŜǎ ŀ ƭŀ ƛƴŘǳǎǘǊƛŀ Ŝƴ ǉǳŜ ǇŀǊǝŎƛǇŀΣ ƭŀ ŎƻƳǇŀƷƝŀ ƳŀƴǝŜƴŜ ǳƴ ŘƛǾŜǊǎƻ ǇƻǊǘŀŦƻƭƛƻ ŘŜ ǇǊƻŘǳŎǘƻǎ ȅ ƳŜǊŎŀŘƻǎΣ ƭƻ ǉǳŜ ƭŜ Ƙŀ ǇŜǊƳƛπ

ǝŘƻ ŜǎǘŀōƛƭƛȊŀǊ ǎǳ ƅǳƧƻ ŘŜ ƴŜƎƻŎƛƻǎΦ Wǳƴǘƻ Ŏƻƴ ŜƭƭƻΣ ǎŜ Ƙŀƴ ŘŜǎŀǊǊƻƭƭŀŘƻ ƭƝƴŜŀǎ ŘŜ ǇǊƻŘǳŎǘƻǎ ŀƎǊƻƛƴŘǳǎǘǊƛŀƭŜǎ Ŏƻƴ ƳŀȅƻǊ ǾŀƭƻǊ ŀƎǊŜƎŀŘƻΣ ǳǎƻ ŘŜ ƳŀǊŎŀǎ ȅ Ŏŀƴŀπ

ƭŜǎ ŘŜ ŎƻƳŜǊŎƛŀƭƛȊŀŎƛƽƴ Ƴłǎ ŎŜǊŎŀƴƻǎ ŀƭ ŎƻƴǎǳƳƛŘƻǊ ŬƴŀƭΣ ƭƻ ǉǳŜ ƭŜ Ƙŀ ŀōƛŜǊǘƻ ǳƴ ŎŀƳƛƴƻ ǇŀǊŀ ƭƻƎǊŀǊ ǇǊŜŎƛƻǎ Ƴłǎ ōŜƴŜŬŎƛƻǎƻǎ ȅ ŜǎǘŀōƭŜǎΦ 

 

/ƻƳǇƻǎƛŎƛƽƴ ŘŜ ƭŀ ŘŜǳŘŀ ŬƴŀƴŎƛŜǊŀ ǇƻǊ ƳƻƴŜŘŀ ŘŜ ŘŜƴƻƳƛƴŀŎƛƽƴ 

 

!ƭ ом ŘŜ ŘƛŎƛŜƳōǊŜ ŘŜ ŎŀŘŀ ŀƷƻΦ 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 нлмн нлмм 

¦ƴƛŘŀŘ ŘŜ CƻƳŜƴǘƻ оуΣор҈ пуΣпн҈ 

tŜǎƻǎ онΣрм҈ фΣсл҈ 

5ƽƭŀǊ ŜǎǘŀŘƻǳƴƛŘŜƴǎŜ ноΣфп҈ опΣмм҈ 

9ǳǊƻ рΣнм҈ тΣут҈ 



 {ƻŎƛŜŘŀŘ !ƎǊƝŎƻƭŀ [ŀ wƻǎŀ {ƻŦǊǳŎƻ {Φ! Σ aŜƳƻǊƛŀ !ƴǳŀƭ нлмн  
  нс 

  

POLITICA DE INVERSION Y FINANCIAMIENTO 

{ƻŎƛŜŘŀŘ !ƎǊƝŎƻƭŀ [ŀ wƻǎŀ {ƻŦǊǳŎƻ {Φ!Φ ŜŦŜŎǘǵŀ ƭŀǎ ƛƴǾŜǊǎƛƻƴŜǎ ǉǳŜ ǎƻƴ ƴŜŎŜǎŀǊƛŀǎ ǇŀǊŀ Ŝƭ ŎǳƳǇƭƛƳƛŜƴǘƻ ŘŜ ǎǳ ƻōƧŜǝǾƻ ǎƻŎƛŀƭΣ ǎƻōǊŜ ƭŀ ōŀǎŜ ŘŜ ƭƻǎ ǇƭŀƴŜǎ ŘŜ 

ŜȄǇŀƴǎƛƽƴ ȅ ǊŜǇƻǎƛŎƛƽƴ ǉǳŜ ǎƻƴ ŀǇǊƻōŀŘƻǎ ǇƻǊ Ŝƭ 5ƛǊŜŎǘƻǊƛƻ ŘŜ ŀŎǳŜǊŘƻ ŀ ŎǊƛǘŜǊƛƻǎ ǘŞŎƴƛŎƻǎ ȅ ŜŎƻƴƽƳƛŎƻǎΦ 

9ƴ Ŝƭ ŀƷƻ нлмнΣ  ƭŀ /ƻƳǇŀƷƝŀ ƛƴǾƛǊǝƽ ǇǊƛƴŎƛǇŀƭƳŜƴǘŜ Ŝƴ ƛƴŦǊŀŜǎǘǊǳŎǘǳǊŀΣ ŜǉǳƛǇŀƳƛŜƴǘƻ ŘŜ ŎƻƴǘǊƻƭ ŘŜ ƘŜƭŀŘŀǎΣ ŜǉǳƛǇƻǎ ǾƛǝǾƛƴƝŎƻƭŀǎ ȅ ƳŀǉǳƛƴŀǊƛŀ ŀƎǊƝŎƻƭŀΦ 

 

/ƛŦǊŀǎ Ŝƴ ǾŀƭƻǊŜǎ ǊŜŀƭŜǎ ŀƭ омΦмнΦнлмн 

 

AUDITORES 

!¦5L¢hw9{ 9·¢9wbh{ 

5ŜƭƻƛǧŜ !ǳŘƛǘƻǊŜǎ ȅ /ƻƴǎǳƭǘƻǊŜǎ [ƛƳƛǘŀŘŀ 

 

!{9{hw9{ W¦wN5L/h{ 

LǎŀōŜƭ aŀŎƪŜƴƴŀ WƻǊŘłƴ 

!ƭŦƻƴǎƻ 9ǊǊłȊǳǊƛȊ hǊǊŜƎƻ 

9ƭǘƻƴ ȅ /ƝŀΦ 

[ŀǊǊŀƝƴΣ wƻȊŀǎΣ [ŀŎƪƛƴƎǘƻƴΣ wŜƴŎƻǊŜǘ ϧ ¦ǊȊǵŀ !ōƻƎŀŘƻǎ 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

LƴǾŜǊǎƛƻƴŜǎ ŀƴǳŀƭŜǎ όŀƷƻǎ нлмл-нлмнύ    

/ƻƴŎŜǇǘƻ нлмн нлмм нлмл 

 aϷ aϷ aϷ 

¢ŜǊǊŜƴƻǎ ȅ ǇƭŀƴǘŀŎƛƻƴŜǎ рфпΦсуу рмлΦннн тосΦнлу 

aŀǉǳƛƴŀǊƛŀǎ ȅ ŜǉǳƛǇƻǎ мΦссфΦтфт фупΦому оутΦмот 

LƴŦǊŀŜǎǘǊǳŎǘǳǊŀ нΦлтлΦфоп мΦполΦлтр мΦсррΦотл 

¢h¢![9{ пΦоорΦпмф нΦфнпΦсмр нΦттуΦтмр 



 {ƻŎƛŜŘŀŘ !ƎǊƝŎƻƭŀ [ŀ wƻǎŀ {ƻŦǊǳŎƻ {Φ! Σ aŜƳƻǊƛŀ !ƴǳŀƭ нлмн  
  нт 

  

HECHOS RELEVANTES 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

!Φ /ƛǘŀŎƛƽƴ ŀ Wǳƴǘŀ hǊŘƛƴŀǊƛŀ ŘŜ !ŎŎƛƻƴƛǎǘŀǎ 

 

/ƻƴ ŦŜŎƘŀ нм ŘŜ ƳŀǊȊƻ ŘŜ нлмнΣ ǎŜ ŎƻƳǳƴƛŎƽ ŀ ƭŀ {ǳǇŜǊƛƴǘŜƴŘŜƴŎƛŀ ŘŜ ±ŀƭƻǊŜǎ ȅ {ŜƎǳǊƻǎΣ  ǇƻǊ ƛƴǘŜǊƳŜŘƛƻ ŘŜƭ ƳƽŘǳƭƻ {9L[Σ Ŝƭ ŀŎǳŜǊŘƻ ŀŘƻǇǘŀŘƻ Ŝƴ ǎŜǎƛƽƴ ŘŜ 

5ƛǊŜŎǘƻǊƛƻ ŘŜ нм ŘŜ ƳŀǊȊƻ ŘŜ нлмнΣ ŘŜ ŎƛǘŀǊ ŀ Wǳƴǘŀ hǊŘƛƴŀǊƛŀ ŘŜ !ŎŎƛƻƴƛǎǘŀǎ ŘŜ ƭŀ ǎƻŎƛŜŘŀŘ ǇŀǊŀ Ŝƭ ŘƝŀ нр ŘŜ ŀōǊƛƭ ŘŜ нлмнΣ ŀ ƻōƧŜǘƻ ŘŜ ǇǊƻƴǳƴŎƛŀǊǎŜ ǎƻōǊŜ ƭƻǎ 

Ǉǳƴǘƻǎ ŎƻƴǘŜƴƛŘƻǎ Ŝƴ ƭŀ aŜƳƻǊƛŀ ȅ 9ǎǘŀŘƻǎ CƛƴŀƴŎƛŜǊƻǎΣ ŎƻǊǊŜǎǇƻƴŘƛŜƴǘŜǎ ŀƭ ŜƧŜǊŎƛŎƛƻ ǘŜǊƳƛƴŀŘƻ ŀƭ ом ŘŜ ŘƛŎƛŜƳōǊŜ ŘŜ нлммΣ ȅ ƻǘǊŀǎ ƳŀǘŜǊƛŀǎ ŘŜ ŎƻƳǇŜǘŜƴŎƛŀ 

ŘŜ ƭŀ Wǳƴǘŀ hǊŘƛƴŀǊƛŀ ŘŜ !ŎŎƛƻƴƛǎǘŀǎΦ 

 

.Φ  /ŀƳōƛƻǎ ŀŘƳƛƴƛǎǘǊŀǝǾƻǎ 

 

/ƻƴ ŦŜŎƘŀ мт ŘŜ Ƴŀȅƻ ŘŜ нлмн ǎŜ ŎƻƳǳƴƛŎƽ ŀ ƭŀ {ǳǇŜǊƛƴǘŜƴŘŜƴŎƛŀ ŘŜ ±ŀƭƻǊŜǎ ȅ {ŜƎǳǊƻǎ ƭƻǎ ŎŀƳōƛƻǎ ŀŘƳƛƴƛǎǘǊŀǝǾƻǎ ǉǳŜ Ŝƭ 5ƛǊŜŎǘƻǊƛƻ ŀŎƻǊŘƽ Ŝƴ ǎǳ ǎŜǎƛƽƴ ŘŜ 

ŦŜŎƘŀ мс ŘŜ Ƴŀȅƻ ŀ ǎŀōŜǊΥ ƴƻƳōǊŀƳƛŜƴǘƻ ŘŜ Řƻƴ [ƻǊŜƴȊƻ ±ŜƴŜȊƛŀƴ .ŀǊǊƝŀ ŎƻƳƻ DŜǊŜƴǘŜ DŜƴŜǊŀƭ ŘŜ ƭŀ ŎƻƳǇŀƷƝŀΣ ŘŜƧŀƴŘƻ ǎǳ ŎŀǊƎƻ ŘŜ 5ƛǊŜŎǘƻǊ ȅ ±ƛŎŜǇǊŜǎƛŘŜƴπ

ǘŜ 9ƧŜŎǳǝǾƻΦ  /ƻƳƻ ŎƻƴǎŜŎǳŜƴŎƛŀ ŘŜ ƭƻ ŀƴǘŜǊƛƻǊΣ ŘŜƧŀ Ŝƭ ŎŀǊƎƻ ŘŜ DŜǊŜƴǘŜ DŜƴŜǊŀƭ ƛƴǘŜǊƛƴƻ Řƻƴ aŀƴǳŜƭ 9ƭƎǳŜǘŀ ¸ǳƴƎŜΦ 9ƭ ƴƻƳōǊŀƳƛŜƴǘƻ ŘŜ Řƻƴ WŀƛƳŜ wƝƻǎ  

[ŀǊǊŀƝƴ ŎƻƳƻ 5ƛǊŜŎǘƻǊ ŘŜ ƭŀ ŎƻƳǇŀƷƝŀΦ 9ƭ ƴƻƳōǊŀƳƛŜƴǘƻ ŘŜƭ 5ƛǊŜŎǘƻǊ Řƻƴ WƻǎŞ aŀƴǳŜƭ WŀǊŀƳƛƭƭƻ bŜǳƳŀƴƴΣ ŎƻƳƻ ±ƛŎŜǇǊŜǎƛŘŜƴǘŜ ŘŜ ƭŀ ŎƻƳǇŀƷƝŀΦ 

 

 

 

 

 

 

 

 



 {ƻŎƛŜŘŀŘ !ƎǊƝŎƻƭŀ [ŀ wƻǎŀ {ƻŦǊǳŎƻ {Φ! Σ aŜƳƻǊƛŀ !ƴǳŀƭ нлмн  
  ну 

  

HECHOS POSTERIORES 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

9ƭ мф ŘŜ ƳŀǊȊƻ ŘŜ нлмоΣ Ŝƭ .ŀƴŎƻ /ƘƛƭŜ Ŝƴ ǾƛǊǘǳŘ ŘŜ ƭŀ ŦŀŎǳƭǘŀŘ ǉǳŜ ǇƻǎŜŜ ŘŜ ŀŎǳŜǊŘƻ ŀƭ ŎƻƴǘǊŀǘƻ ŘŜ ŎǊŞŘƛǘƻ ǉǳŜ ƳŀƴǝŜƴŜƴ Ŏƻƴ ƭŀ {ƻŎƛŜŘŀŘΣ ŀǳǘƻǊƛȊƽ Ŝƭ ƴƻ 

ŎǳƳǇƭƛƳƛŜƴǘƻ ŘŜ ƭŀ ƻōƭƛƎŀŎƛƽƴ ŘŜ ƳŀƴǘŜƴŜǊ ǳƴ ƛƴŘƛŎŀŘƻǊ ŘŜ ƭŜǾŜǊŀƎŜ ƳŜƴƻǊ ŀ мΣл ǾŜŎŜǎ ŀƭ ом ŘŜ ŘƛŎƛŜƳōǊŜ ŘŜ нлмнΦ !ǎƝ ƳƛǎƳƻΣ Ŝǎǘŀ ŜƴǝŘŀŘ ǘŀƳōƛŞƴ ƛƴŦƻǊƳŀ 

ǉǳŜ ǎŜ ŜƴŎǳŜƴǘǊŀ Ŝƴ ǊŜǾƛǎƛƽƴ ŘŜƭ Ǌŀǝƻ ŀǎƻŎƛŀŘƻ ŀ ŜǎǘŜ ŎƻǾŜƴŀƴǘ ǇŀǊŀ ƭƻǎ ŜƧŜǊŎƛŎƛƻǎ ǾŜƴƛŘŜǊƻǎΣ ŀ ƳƻŘƻ ŘŜ ŀŘŜŎǳŀǊƭƻ ŀƭ ŎŀƳōƛƻ ŘŜ ƴƻǊƳŀ ŎƻƴǘŀōƭŜ ǇǊƻŘǳŎǘƻ ŘŜ 

ƭŀ ŀŘƻǇŎƛƽƴ ŘŜ LCw{ ǇƻǊ ǇŀǊǘŜ ŘŜ ƭŀ {ƻŎƛŜŘŀŘΦ 

 

9ƭ 5ƛǊŜŎǘƻǊƛƻ ǊŜŎƛōƛƽ Ŏƻƴ ŦŜŎƘŀ нм ŘŜ ƳŀǊȊƻ ŘŜ нлмоΣ ƭŀ ǊŜƴǳƴŎƛŀ ŀ ǎǳ ŎŀǊƎƻ ŘŜƭ ŘƛǊŜŎǘƻǊ {ǊΦ Wǳŀƴ /ŀǊƭƻǎ 9ȅȊŀƎǳƛǊǊŜ 9ŎƘŜƴƛǉǳŜΦ [ŀ {ƻŎƛŜŘŀŘ Ŏƻƴ ŦŜŎƘŀ нн ŘŜ ƳŀǊπ

Ȋƻ ŘŜ нлмо ŎƻƳǳƴƛŎƽ ŎƻƳƻ ƘŜŎƘƻ ŜǎŜƴŎƛŀƭ ŀ ƭŀ {ǳǇŜǊƛƴǘŜƴŘŜƴŎƛŀ ŘŜ ±ŀƭƻǊŜǎ ȅ {ŜƎǳǊƻǎ ŘƛŎƘŀ ǎƛǘǳŀŎƛƽƴΦ 

 

9ƴǘǊŜ мȏ ŘŜ ŜƴŜǊƻ ŘŜ нлмо ȅ ƭŀ ŦŜŎƘŀ ŘŜ ŜƳƛǎƛƽƴ ŘŜ Ŝǎǘƻǎ ŜǎǘŀŘƻǎ ŬƴŀƴŎƛŜǊƻǎΣ ƴƻ Ƙŀƴ ƻŎǳǊǊƛŘƻ ƻǘǊƻǎ ƘŜŎƘƻǎ ǇƻǎǘŜǊƛƻǊŜǎ ǉǳŜ ǇǳŘƛŜǊŀƴ ŀŦŜŎǘŀǊ ǎƛƎƴƛŬŎŀǝǾŀƳŜƴπ

ǘŜ ƭŀ ǇƻǎƛŎƛƽƴ ŜŎƻƴƽƳƛŎŀ ȅκƻ ƭŀ ƛƴǘŜǊǇǊŜǘŀŎƛƽƴ ŘŜ ƭƻǎ ƳƛǎƳƻǎΦ 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 



 {ƻŎƛŜŘŀŘ !ƎǊƝŎƻƭŀ [ŀ wƻǎŀ {ƻŦǊǳŎƻ {Φ! Σ aŜƳƻǊƛŀ !ƴǳŀƭ нлмн  
  нф 

  

COMPOSICION DE ACTIVO Y PASIVO 

[ƻǎ ŎǊƛǘŜǊƛƻǎ ŘŜ ǾŀƭǳŀŎƛƽƴ ŘŜ ŀŎǝǾƻǎ ȅ ǇŀǎƛǾƻǎ Ŝǎǘłƴ ōŀǎŀŘƻǎ Ŝƴ ƭŀǎ ƴƻǊƳŀǎ ƛƴǘŜǊƴŀŎƛƻƴŀƭŜǎ ŘŜ ƛƴŦƻǊƳŀŎƛƽƴ ŬƴŀƴŎƛŜǊŀ όbLLCύΣ ȅ ƴƻǊƳŀǎ ǾƛƎŜƴǘŜǎ ŘƛŎǘŀŘŀǎ ǇƻǊ ƭŀ 

{ǳǇŜǊƛƴǘŜƴŘŜƴŎƛŀ ŘŜ ±ŀƭƻǊŜǎ ȅ {ŜƎǳǊƻǎΦ 

 

 

/ƛŦǊŀǎ Ŝƴ ǾŀƭƻǊŜǎ ǊŜŀƭŜǎ ŀƭ омΦмнΦнлмн 

 

 

/ƛŦǊŀǎ Ŝƴ ǾŀƭƻǊŜǎ ǊŜŀƭŜǎ ŀƭ омΦмнΦнлмн 

 

9ƭ Ǉƭŀƴ ŘŜ ƛƴǾŜǊǎƛƻƴŜǎ ŘŜƭ ŀƷƻ нлмн ŦǳŜ ŘŜ Ϸ пΦоор ƳƛƭƭƻƴŜǎΣ ƭƻ ǉǳŜ Ŝǎ ƳŀȅƻǊ ŀ ƭŀ ŘŜǇǊŜŎƛŀŎƛƽƴ ǘƻǘŀƭ ŘŜƭ ŀŎǝǾƻ ŬƧƻ Ŝƴ Ŝƭ ƳƛǎƳƻ ǇŜǊƝƻŘƻ όϷ нΦппн ƳƛƭƭƻƴŜǎύΦ  [ŀǎ 

ƳŀȅƻǊŜǎ ƛƴǾŜǊǎƛƻƴŜǎ ǎŜ ŎƻƴŎŜƴǘǊŀǊƻƴ Ŝƴ ƛƴŦǊŀŜǎǘǊǳŎǘǳǊŀ όϷ нΦлтм ƳƛƭƭƻƴŜǎύΣ ƳŀǉǳƛƴŀǊƛŀ ȅ ŜǉǳƛǇƻǎ όϷ мΦстл ƳƛƭƭƻƴŜǎύΣ ǇƭŀƴǘŀŎƛƻƴŜǎ Ŝƴ ŘŜǎŀǊǊƻƭƭƻ όϷрфр Ƴƛƭƭƻπ

ƴŜǎύΣ ȅ ōŀǊǊƛŎŀǎ όϷ млт ƳƛƭƭƻƴŜǎύΦ 

 

 

 

9ƭ ǇŀǎƛǾƻ ǘƻǘŀƭ ŘŜ ƭŀ ŎƻƳǇŀƷƝŀ ŀǳƳŜƴǘƻ оΣму҈ ŜƴǘǊŜ ƭƻǎ ŎƛŜǊǊŜǎ ŘŜ ŜƧŜǊŎƛŎƛƻǎ ŘŜ ƭƻǎ ŀƷƻǎ нлмм ȅ нлмнΣ ŀǳƳŜƴǘŀƴŘƻ ƭŀ ǊŀȊƽƴ ŘŜǳŘŀκǇŀǘǊƛƳƻƴƛƻ  ŘŜ лΣфс ŀ мΣлпΦ     

 

 

 

 

 

!/¢L±h{ нлмн  нлмм  

 aϷ ҈ aϷ ҈ 

!ŎǝǾƻ ŎƻǊǊƛŜƴǘŜǎ муΦфтфΦтту олΣс҈ муΦфпмΦрсп омΣр҈ 

!ŎǝǾƻ ƴƻ ŎƻǊǊƛŜƴǘŜǎ поΦмпсΦтну сфΣп҈ пмΦнсфΦплн суΣр҈ 

¢h¢![ !/¢L±h{ снΦмнсΦрлс мллΣл҈ слΦнмлΦфсс мллΣл҈ 

t!¢wLahbLh b9¢h ¸ t!{L±h{ нлмн  нлмм  

 aϷ ҈ aϷ ҈ 

tŀǎƛǾƻ ŎƻǊǊƛŜƴǘŜǎ мрΦнлфΦммо нпΣр҈ мсΦлпрΦмоф нсΣс҈ 

tŀǎƛǾƻ ƴƻ ŎƻǊǊƛŜƴǘŜǎ мсΦпфрΦснф нсΣс҈ моΦоффΦлтл ннΣо҈ 

tŀǘǊƛƳƻƴƛƻ ƴŜǘƻ олΦпнмΦтсп пуΦф҈ олΦтссΦтрт рмΣм҈ 

¢h¢![ t!¢wLahbLh b9¢h ¸ t!{L±h{ снΦмнсΦрлс мллΣл҈ слΦнмлΦфсс мллΣл҈ 

5ŜǳŘŀ ŬƴŀƴŎƛŜǊŀ нлмн нлмм ±ŀǊƛŀŎƛƽƴ  

 aϷ aϷ aϷ ҈ 

/ƻǊǊƛŜƴǘŜ млΦсмтΦосо ммΦумоΦоус όмΦмфсΦлноύ όмлΣм҈ύ 

bƻ ŎƻǊǊƛŜƴǘŜ мпΦрпуΦуфо  ммΦтпсΦлнс  нΦулнΦуст ноΣф҈ 

¢ƻǘŀƭ нрΦмссΦнрс ноΦррфΦпмн мΦслсΦупп сΣу҈ 



 {ƻŎƛŜŘŀŘ !ƎǊƝŎƻƭŀ [ŀ wƻǎŀ {ƻŦǊǳŎƻ {Φ! Σ aŜƳƻǊƛŀ !ƴǳŀƭ нлмн  
  ол 

  

ANĆLISIS DEL ESTADO DE RESULTADO CONSOLIDADO 

9ƴ Ŝƭ ŜƧŜǊŎƛŎƛƻ ŎƻƳǇǊŜƴŘƛŘƻ ŜƴǘǊŜ Ŝƭ м ŘŜ ŜƴŜǊƻ ȅ Ŝƭ ом ŘŜ ŘƛŎƛŜƳōǊŜ ŘŜ нлмнΣ ƭŀ ŎƻƳǇŀƷƝŀ ǊŜƎƛǎǘǊƽ ǳƴŀ ǇŞǊŘƛŘŀ ŘŜ aϷ онпΦномΣ ƭƻ ǉǳŜ ǊŜǇǊŜǎŜƴǘŀ ǳƴ ŀǳƳŜƴǘƻ 

ŘŜ aϷ мΦфопΦнмн Ŏƻƴ ǊŜǎǇŜŎǘƻ ŀƭ ŜƧŜǊŎƛŎƛƻ нлммΦ  9ƴ ǘŞǊƳƛƴƻǎ ƎŜƴŜǊŀƭŜǎΣ ƭƻǎ ǊŜǎǳƭǘŀŘƻǎ ƻǇŜǊŀŎƛƻƴŀƭŜǎ ŘŜ ƭŀ ŎƻƳǇŀƷƝŀ ǇǊŜǎŜƴǘŀǊƻƴ ǳƴŀ ƳŜƧƻǊŀ Ŏƻƴ ǊŜǎǇŜŎǘƻ ŀ 

ƭƻǎ ƻōǘŜƴƛŘƻǎ Ŝƭ ŀƷƻ ŀƴǘŜǊƛƻǊΣ ǇŜǊƻ ƴƻ ƭƻ ǎǳŬŎƛŜƴǘŜ ǇŀǊŀ ƭƻƎǊŀǊ ƭƻǎ ƻōƧŜǝǾƻǎ ŜǎǇŜǊŀŘƻǎΦ [ŀǎ ǇǊƛƴŎƛǇŀƭŜǎ ǊŀȊƻƴŜǎ  ŦǳŜǊƻƴ ƭŀǎ ƘŜƭŀŘŀǎ ǎǳŦǊƛŘŀǎ Ŝƴ Ƨǳƭƛƻ ŘŜƭ нлммΣ 

ǉǳŜ ŀŦŜŎǘŀǊƻƴ ŘƛǊŜŎǘŀƳŜƴǘŜ ƭŀ ŎŀƭƛŘŀŘ ŘŜ ƭŀ ǇǊƻŘǳŎŎƛƽƴ ŘŜ ŜǎŜ ŀƷƻ ȅ ƭŀ ǇǊƻŘǳŎŎƛƽƴ ŘŜ ƭŀ ǇǊŜǎŜƴǘŜ ǘŜƳǇƻǊŀŘŀΣ ǇǊƛƴŎƛǇŀƭƳŜƴǘŜ Ŝƴ ǇŀƭǘƻǎΦ !ŘƛŎƛƻƴŀƭƳŜƴǘŜ ǎŜ 

ŘŜōƛŜǊƻƴ ǊŜŀƭƛȊŀǊ ǘǊŀōŀƧƻǎ ŜǎǇŜŎƛŀƭŜǎ ŘŜ ǊŜŎǳǇŜǊŀŎƛƽƴ ȅ ǇǊŜǾŜƴŎƛƽƴ ŘŜ ƘŜƭŀŘŀǎΦ 

9ƭ ƳŀǊƎŜƴ ŘŜ ŜȄǇƭƻǘŀŎƛƽƴ ŘŜ ƭŀ ŎƻƳǇŀƷƝŀ ŦǳŜ ŘŜ aϷ сΦфофΦусл Ŝƴ Ŝƭ ŜƧŜǊŎƛŎƛƻ нлмнΣ фΣо҈ ǎǳǇŜǊƛƻǊ ŀƭ ǊŜƎƛǎǘǊŀŘƻ Ŝƭ ŀƷƻ ŀƴǘŜǊƛƻǊΣ Ŝƭ ǉǳŜ ŀƭŎŀƴȊƽ ŀ aϷ сΦоптΦптоΦ 

9ǎǘŜ ǊŜǎǳƭǘŀŘƻ ǊŜǇǊŜǎŜƴǘŀ ǳƴ ŀǳƳŜƴǘƻ Ŝƴ Ŝƭ ƳŀǊƎŜƴ ŘŜ ŜȄǇƭƻǘŀŎƛƽƴ ǎƻōǊŜ ǾŜƴǘŀǎ ŘŜ мΣс҈Σ ǇŀǎŀƴŘƻ ŘŜ нрΣт҈ Ŝƴ Ŝƭ ŜƧŜǊŎƛŎƛƻ нлмм ŀ нтΣо҈ Ŝƭ ŀƷƻ нлмнΦ /ŀōŜ 

ŘŜǎǘŀŎŀǊ ǉǳŜ ǎƛ ōƛŜƴ Ŝƭ ƳŀǊƎŜƴ ƳŜƧƻǊƽΣ ƴƻ Ŝǎ ƭƻ ŜǎǇŜǊŀŘƻΣ ǇǊƛƴŎƛǇŀƭƳŜƴǘŜ ǇƻǊ Ŝƭ ōŀƧƻ ǝǇƻ ŘŜ ŎŀƳōƛƻ ǉǳŜ ŀŦŜŎǘŀ ƭŀǎ ǾŜƴǘŀǎΦ  tƻǊ ǎǳ ǇŀǊǘŜΣ ƭŀ ƎŀƴŀƴŎƛŀ ŀƴǘŜǎ ŘŜ 

ƛƳǇǳŜǎǘƻ ŀǳƳŜƴǘƻ Ŝƴ уΣф҈ ŜƴǘǊŜ ƭƻǎ ŜƧŜǊŎƛŎƛƻǎ нлмм ȅ нлмнΣ ŀƭŎŀƴȊŀƴŘƻ ƭŀ ŎƛŦǊŀ ŘŜ όaϷ онпΦфмлύ 

 

Lb5L/!5hw9{ CLb!b/L9wh{ 

tŀǊŀ ƳŀȅƻǊ ƛƴŦƻǊƳŀŎƛƽƴΣ ǎŜ ǇǊŜǎŜƴǘŀƴ ŀ ŎƻƴǝƴǳŀŎƛƽƴ ŀƭƎǳƴƻǎ ƛƴŘƛŎŀŘƻǊŜǎ ŬƴŀƴŎƛŜǊƻǎΥ 

 

/ƛŦǊŀǎ Ŝƴ ǾŀƭƻǊŜǎ ǊŜŀƭŜǎ ŀƭ ом-мн-нлмн  

 

hǘǊƻǎ ŀƴǘŜŎŜŘŜƴǘŜǎ ŜǎǘŀŘƝǎǝŎƻǎΥ tŀǘǊƛƳƻƴƛƻΣ ǾŀƭƻǊ ƭƛōǊƻ ȅ ǾŀƭƻǊ ōǳǊǎłǝƭ 

 

/ƛŦǊŀǎ Ŝƴ ǾŀƭƻǊŜǎ ǊŜŀƭŜǎ ŀƭ ом-мн-нлмн 

 

 

 

 

LƴŘƛŎŀŘƻǊ  нлмн нлмм 

/ŀǇƛǘŀƭ ŘŜ ǘǊŀōŀƧƻ aϷ оΦттлΦсср нΦуфсΦпнр 

9.L¢5! όϝύ aϷ нΦтсуΦсфп мΦпутΦтму 

[ƛǉǳƛŘŜȊ ŎƻǊǊƛŜƴǘŜ ǾŜŎŜǎ мΣо мΣн 

¢Ŝǎǘ łŎƛŘƻ ǾŜŎŜǎ лΣу лΣу 

wŜƭŀŎƛƽƴ ŘŜǳŘŀ κ ǇŀǘǊƛƳƻƴƛƻ ǾŜŎŜǎ мΣлп лΣфс 

5ŜǳŘŀ ŎƻǊǘƻ ǇƭŀȊƻ κ ŘŜǳŘŀ ƭŀǊƎƻ ǇƭŀȊƻ ǾŜŎŜǎ лΣфн мΣнл 

aŀǊƎŜƴ ōǊǳǘƻ  нтΣо҈ нрΣт҈ 

aŀǊƎŜƴ ƻǇŜǊŀŎƛƻƴŀƭ  -мΣо҈ -млΣн҈ 

aŀǊƎŜƴ ƴŜǘƻ  -мΣо҈ -фΣн҈ 

9.L¢5! κ ǾŜƴǘŀǎ  оΣл҈ -мΣу҈ 

Dŀǎǘƻǎ ŬƴŀƴŎƛŜǊƻǎ κ ǾŜƴǘŀǎ  пΣо҈ нΣф҈ 

9ƧŜǊŎƛŎƛƻ ŀƭΥ /ŀǇƛǘŀƭ ȅ ǊŜǎŜǊǾŀǎ !ŎŎƛƻƴŜǎ ŜƳƛǝŘŀǎ ȅ 

ǇŀƎŀŘŀǎ 

±ŀƭƻǊ ƭƛōǊƻ ǇƻǊ 

ŀŎŎƛƽƴ 

±ŀƭƻǊ ōƻƭǎŀ ŘŜ ƭŀ 

ŀŎŎƛƽƴ 

tŀǘǊƛƳƻƴƛƻ ōǳǊǎłǝƭ wŜƭŀŎƛƽƴ ōƻƭǎŀ κ 

ƭƛōǊƻ 

 aϷ  Ϸ Ϸ aϷ ǾŜŎŜǎ 

ом-мн-нлмл ооΦлсфΦоуф ммΦлллΦллл оΦллсΣо мΦпрлΣл мрΦфрлΦллл лΣпу 

ом-мн-нлмм олΦтссΦтрт ммΦлллΦллл нΦтфтΣл мΦпллΣл мрΦпллΦллл лΣрл 

ом-мн-нлмн олΦпнмΦтсп ммΦлллΦллл нΦтсрΣс мΦпллΣл мрΦпллΦллл лΣрл 
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/ƛŦǊŀǎ Ŝƴ ǾŀƭƻǊŜǎ ǊŜŀƭŜǎ ŀƭ ом-мн-нлмн 

 

 

 

9ƧŜǊŎƛŎƛƻ ŀƭΥ ¦ǝƭƛŘŀŘ ǇƻǊ ŀŎŎƛƽƴ wŜƭŀŎƛƽƴ ǇǊŜŎƛƻ ōƻƭǎŀ κ 

 Ϸ ǾŜŎŜǎ 

ом-мн-нлмл рсΣр нрΣсс 

ом-мн-нлмм όнлрΣоύ όсΣумύ 

ом-мн-нлмн όнфΣрύ όптΣпсύ 
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[! wh{! {hCw¦/h {Φ!Φ  
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 9ǎǘŀŘƻǎ CƛƴŀƴŎƛŜǊƻǎ /ƻƴǎƻƭƛŘŀŘƻǎ  

ŎƻǊǊŜǎǇƻƴŘƛŜƴǘŜ ŀƭ ŜƧŜǊŎƛŎƛƻ ǘŜǊƳƛƴŀŘƻ  

ŀƭ ом ŘŜ ŘƛŎƛŜƳōǊŜ ŘŜ нлмн 

όaƛƭŜǎ ŘŜ ǇŜǎƻǎ ŎƘƛƭŜƴƻǎύ 
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SOCIEDAD AGRICOLA LA ROSA SOFRUCO S.A. Y FILIALES

ESTADOS CONSOLIDADOS DE SITUACION FINANCIERA AL 31 DE DICIEMBRE DE 2012 Y 2011

(En miles de pesos - M$)

Notas 31.12.2012 31.12.2011

Nº M$ M$

ACTIVOS

ACTIVOS CORRIENTES:

Efectivo y equivalentes al  efectivo 7                 414.696 2.464.952

Otros activos financieros, corrientes 150 20.843

Otros activos no financieros, corrientes 174.603 145.733

Deudores comercia les y otras cuentas por cobrar, neto, corrientes 8                 5.681.309 5.538.140

Cuentas por cobrar a entidades relacionadas , corrientes 9                 59.590 34.761

Inventarios corrientes 10               7.096.613 5.672.121

Activos biológicos corrientes 15               4.831.441 4.352.578

Activos por impuestos, corrientes 12               721.376 712.436

TOTAL ACTIVOS CORRIENTES 18.979.778 18.941.564

ACTIVOS NO CORRIENTES: 

Otros activos no financieros , no corrientes 1.545 1.545

Cuentas por cobrar a entidades relacionadas, no corrientes 9                 76.001 79.349

Propiedades, planta y equipo, neto 14               26.557.391 24.733.567

Activos biológicos, no corrientes 15               15.377.820 15.604.157

Activos por impuestos di feridos 16               1.133.971 850.784

TOTAL ACTIVOS NO CORRIENTES 43.146.728 41.269.402

TOTAL ACTIVOS 62.126.506 60.210.966

Las notas adjuntas forman parte integral  de estos estados financieros consol idados
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Notas 31.12.2012 31.12.2011

Nº M$ M$

PATRIMONIO NETO Y PASIVOS

PASIVOS CORRIENTES:

Otros pasivos financieros, corrientes 17                10.617.363 11.813.386

Cuentas por pagar comercia les y otras cuentas por pagar 19                4.005.919 3.655.015

Otras provis iones a corto plazo 20                463.124 436.440

Pasivos por impuestos, corrientes 63.341 104.920

Otros pasivos no financieros, corrientes 30                59.366 35.378

TOTAL PASIVOS CORRIENTES 15.209.113 16.045.139

PASIVOS NO CORRIENTES:

Otros pasivos financieros, no corrientes 17                14.548.893 11.746.026

Pasivos por impuestos di feridos 16                1.946.736 1.653.044

TOTAL PASIVOS NO CORRIENTES 16.495.629 13.399.070

TOTAL PASIVOS 31.704.742 29.444.209

PATRIMONIO

Capital  emitido 21                11.360.485 11.360.485

Primas de emis ión 21                26.175 26.175

Ganancias acumuladas 19.100.431 19.424.637

Otras reservas 21                22 20.784

PATRIMONIO ATRIBUIBLE A LOS PROPIETARIOS DE LA CONTRALORA 30.487.113 30.832.081

PARTICIPACIONES NO CONTROLADORAS (65.349) (65.324)

TOTAL PATRIMONIO, NETO 30.421.764 30.766.757

TOTAL PATRIMONIO NETO Y PASIVOS  62.126.506 60.210.966
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SOCIEDAD AGRICOLA LA ROSA SOFRUCO S.A. Y FILIALES

ESTADO CONSOLIDADO DE FLUJO DE EFECTIVO METODO DIRECTO

POR LOS AÑOS TERMINADOS AL 31 DE DICIEMBRE DE 2012 Y 2011
(En miles de pesos- M$)

01.01.2012 01.01.2011

Notas 31.12.2012 31.12.2011

Nº M$ M$

FLUJO DE EFECTIVO PROCEDENTE DE (UTILIZADOS EN) ACTIVIDADES DE OPERACIÓN:

Clases de cobros por actividades de operación 

Cobros procedentes de las ventas de bienes y prestación de servicios 24.543.376 21.640.588

Cobros procedentes de primas y prestaciones, anual idades y otros beneficios 6.451 324.942

Otros cobros por actividades de operación 144.883 2.795

Clases de pagos 

Pagos a proveedores por el  suminis tro de bienes y servicios (16.570.684) (16.418.344)

Pagos a y por cuenta de los empleados (7.355.151) (6.606.687)

Otros pagos por actividades de operación -       (16.940)

Intereses recibidos 13.460 17.824

Impuestos a las ganancias reembolsados (pagados) 40.925 (50.849)

Otras entradas (sal idas) de efectivo 1.363.910 1.422.112

FLUJOS DE EFECTIVO NETOS PROCEDENTES DE (UTILIZADOS EN) ACTIVIDADES DE OPERACIÓN 2.187.170 315.441

FLUJO DE EFECTIVO PROCEDENTE DE (UTILIZADOS EN) ACTIVIDADES DE INVERSION: 

Importes procedentes de la venta de propiedades, planta y equipos 146.773 3.500

Compra de propiedades, planta y equipos (4.451.470) (2.650.429)

Compra de activos biológicos (594.688) (502.265)

FLUJOS DE EFECTIVO NETOS PROCEDENTES DE (UTILIZADOS EN) ACTIVIDADES DE INVERSIÓN (4.899.385) (3.149.194)

FLUJOS DE EFECTIVO PROCEDENTE DE (UTILIZADOS EN) ACTIVIDADES DE FINANCIACIÓN: 

Importes procedentes de préstamos 8.384.869 9.810.793

Préstamos de entidades relacionadas 6.523 43.386

Pagos de préstamos (6.847.795) (4.879.016)

Pagos de pasivos por arrendamientos financieros (267.514) (189.657)

Pagos de préstamos a entidades relacionadas (1.503) (37.576)

Dividendos pagados (410) (257.766)

Intereses pagados (957.608) (685.750)

Otras entradas (sal idas) de efectivo 601.352 246.649

FLUJOS DE EFECTIVO NETOS (UTILIZADOS EN) PROCEDENTES DE ACTIVIDADES DE FINANCIACIÓN 917.914 4.051.063

INCREMENTO NETO (DISMINUCION) EN EL EFECTIVO Y EQUIVALENTES AL EFECTIVO  (1.794.301) 1.217.310

EFECTOS DE LA VARIACION EN LA TASA DE CAMBIO SOBRE EL EFECTIVO Y EQUIVALENTES AL EFECTIVO  (255.955) 161.439

INCREMENTO (DISMINUCION) NETO DE EFECTIVO Y EQUIVALENTES AL EFECTIVO  (2.050.256) 1.378.749

EFECTIVO Y EQUIVALENTES AL EFECTIVO AL PRINCIPIO DEL AÑO 2.464.952 1.086.203

EFECTIVO Y EQUIVALENTES AL EFECTIVO AL FINAL DEL AÑO 414.696 2.464.952

Las notas adjuntas forman parte integral  de estos estados financieros consol idados

Acumulado
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{h/L95!5 !DwN/h[!  

[! wh{! {hCw¦/h {Φ!Φ  

¸ CL[L![9{ 

bƻǘŀǎ ŀ ƭƻǎ 9ǎǘŀŘƻǎ CƛƴŀƴŎƛŜǊƻǎ /ƻƴǎƻƭƛŘŀŘƻǎ 

ŎƻǊǊŜǎǇƻƴŘƛŜƴǘŜ ŀƭ ŜƧŜǊŎƛŎƛƻ ǘŜǊƳƛƴŀŘƻ  

ŀƭ ом ŘŜ ŘƛŎƛŜƳōǊŜ ŘŜ нлмн 

όaƛƭŜǎ ŘŜ ǇŜǎƻǎ ŎƘƛƭŜƴƻǎύ 
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  NƴŘƛŎŜ  

   

  Página 

мΦ  LƴŦƻǊƳŀŎƛƽƴ ƎŜƴŜǊŀƭ пн 

нΦ  5ŜǎŎǊƛǇŎƛƽƴ ŘŜƭ ƴŜƎƻŎƛƻ пр 

оΦ  .ŀǎŜ ŘŜ ǇǊŜǎŜƴǘŀŎƛƽƴ ŘŜ ƭƻǎ ŜǎǘŀŘƻǎ ŬƴŀƴŎƛŜǊƻǎ ŎƻƴǎƻƭƛŘŀŘƻǎ 

оΦм 9ǎǘŀŘƻǎ ŬƴŀƴŎƛŜǊƻǎ ŎƻƴǎƻƭƛŘŀŘƻǎ 

оΦн      /ƻƳǇŀǊŀŎƛƽƴ ŘŜ ƭŀ ƛƴŦƻǊƳŀŎƛƽƴ 

оΦо wŜǎǇƻƴǎŀōƛƭƛŘŀŘ ŘŜ ƭŀ ƛƴŦƻǊƳŀŎƛƽƴ ȅ ŜǎǝƳŀŎƛƻƴŜǎ ǊŜŀƭƛȊŀŘŀǎ 

пс 

 

пΦ  tǊƛƴŎƛǇŀƭŜǎ ŎǊƛǘŜǊƛƻǎ ŎƻƴǘŀōƭŜǎ ŀǇƭƛŎŀŘƻǎ пс 

рΦ  DŜǎǝƽƴ ŘŜ ǊƛŜǎƎƻǎ ŬƴŀƴŎƛŜǊƻǎ ȅ ŘŜŬƴƛŎƛƽƴ ŘŜ ŎƻōŜǊǘǳǊŀ рт 

сΦ  wŜǾŜƭŀŎƛƻƴŜǎ ŘŜ ƭƻǎ ƧǳƛŎƛƻǎ ǉǳŜ ƭŀ ƎŜǊŜƴŎƛŀ Ƙŀȅŀ ǊŜŀƭƛȊŀŘƻ ŀƭ ŀǇƭƛŎŀǊ ƭŀǎ ǇƻƭƝǝŎŀǎ ŎƻƴǘŀōƭŜǎ ŘŜ ƭŀ ŜƴǝŘŀŘ 

ŀύ ±ƛŘŀ ǵǝƭ ŜŎƻƴƽƳƛŎŀ ŘŜ ŀŎǝǾƻǎ 

ōύ 5ŜǘŜǊƛƻǊƻ ŘŜ ŀŎǝǾƻǎ 

Ŏύ 9ǎǝƳŀŎƛƽƴ ŘŜ ŘŜǳŘƻǊŜǎ ƛƴŎƻōǊŀōƭŜǎ 

сл 

 

 

тΦ  9ŦŜŎǝǾƻ ȅ ŜǉǳƛǾŀƭŜƴǘŜǎ ŀƭ ŜŦŜŎǝǾƻ сн 

уΦ  5ŜǳŘƻǊŜǎ ŎƻƳŜǊŎƛŀƭŜǎ ȅ ƻǘǊŀǎ ŎǳŜƴǘŀǎ ǇƻǊ ŎƻōǊŀǊΣ ƴŜǘƻ со 

фΦ  {ŀƭŘƻǎ ȅ ǘǊŀƴǎŀŎŎƛƻƴŜǎ Ŏƻƴ ŜƴǝŘŀŘŜǎ ǊŜƭŀŎƛƻƴŀŘŀǎ ст 

млΦ  LƴǾŜƴǘŀǊƛƻǎ тл 

ммΦ  LƴǎǘǊǳƳŜƴǘƻǎ ŘŜǊƛǾŀŘƻǎ тм 

мнΦ  !ŎǝǾƻǎ ǇƻǊ ƛƳǇǳŜǎǘƻǎ ŎƻǊǊƛŜƴǘŜǎ тн 

моΦ  9ǎǘŀŘƻǎ ŬƴŀƴŎƛŜǊƻǎ ŎƻƴǎƻƭƛŘŀŘƻǎ ȅ ǎŜǇŀǊŀŘƻǎ то 

мпΦ  tǊƻǇƛŜŘŀŘŜǎΣ Ǉƭŀƴǘŀ ȅ ŜǉǳƛǇƻǎ тр 

мрΦ  !ŎǝǾƻǎ ōƛƻƭƽƎƛŎƻǎ тф 

мсΦ  LƳǇǳŜǎǘƻ ŀ ƭŀ ǊŜƴǘŀ Ŝ ƛƳǇǳŜǎǘƻǎ ŘƛŦŜǊƛŘƻǎ ум 

мтΦ  hǘǊƻǎ ǇŀǎƛǾƻǎ ŬƴŀƴŎƛŜǊƻǎ ŎƻǊǊƛŜƴǘŜǎ 

ŀύ hōƭƛƎŀŎƛƻƴŜǎ Ŏƻƴ ŜƴǝŘŀŘŜǎ ŬƴŀƴŎƛŜǊŀǎ 

ōύ ±ŜƴŎƛƳƛŜƴǘƻǎ ȅ ƳƻƴŜŘŀ ŘŜ ƭƻǎ ǇǊŞǎǘŀƳƻǎ Ŏƻƴ ŜƴǝŘŀŘŜǎ ŬƴŀƴŎƛŜǊŀǎ 

уо 

 

муΦ  LƴǎǘǊǳƳŜƴǘƻǎ ŬƴŀƴŎƛŜǊƻǎ 

ŀύ ±ŀƭƻǊ ǊŀȊƻƴŀōƭŜ ŘŜ ƭƻǎ ƛƴǎǘǊǳƳŜƴǘƻǎ ŬƴŀƴŎƛŜǊƻǎ 

ут 

мфΦ  /ǳŜƴǘŀǎ ǇƻǊ ǇŀƎŀǊ ŎƻƳŜǊŎƛŀƭŜǎ ȅ ƻǘǊŀǎ ŎǳŜƴǘŀǎ ǇƻǊ ǇŀƎŀǊ уу 

нлΦ  hǘǊŀǎ ǇǊƻǾƛǎƛƻƴŜǎ ŘŜ ŎƻǊǘƻ ǇƭŀȊƻ уу 

нмΦ  tŀǘǊƛƳƻƴƛƻ ƴŜǘƻ уф 

ннΦ  LƴƎǊŜǎƻǎ ƻǊŘƛƴŀǊƛƻǎ фл 

ноΦ  {ŜƎƳŜƴǘƻǎ ƻǇŜǊŀǝǾƻǎ фл 

нпΦ  LƴƎǊŜǎƻǎ ŬƴŀƴŎƛŜǊƻǎ фс 

нрΦ  /ƻǎǘƻǎ ŬƴŀƴŎƛŜǊƻǎ фс 

нсΦ  5ŜǇǊŜŎƛŀŎƛƽƴ ȅ ŀƳƻǊǝȊŀŎƛƽƴ фс 



 {ƻŎƛŜŘŀŘ !ƎǊƝŎƻƭŀ [ŀ wƻǎŀ {ƻŦǊǳŎƻ {Φ! Σ aŜƳƻǊƛŀ !ƴǳŀƭ нлмн  
  пм 

 

  Página 

нтΦ /ƭŀǎŜǎ ŘŜ Ǝŀǎǘƻ ǇƻǊ ŜƳǇƭŜŀŘƻ фп 

нуΦ DŀǊŀƴǟŀǎ ŎƻƳǇǊƻƳŜǝŘŀǎ Ŏƻƴ ǘŜǊŎŜǊƻǎ фр 

нфΦ /ƻƳǇǊƻƳƛǎƻǎ фс 

олΦ aŜŘƛƻ !ƳōƛŜƴǘŜ фс 

ом IŜŎƘƻǎ tƻǎǘŜǊƛƻǊŜǎ фт 

онΦ 5ŜǘŀƭƭŜǎ ŘŜ ŀŎǝǾƻǎ ȅ ǇŀǎƛǾƻǎ Ŝƴ ƳƻƴŜŘŀ ŜȄǘǊŀƴƧŜǊŀ фф 

ооΦ hǘǊƻǎ ǇŀǎƛǾƻǎ ƴƻ ŬƴŀƴŎƛŜǊƻǎ млн 

опΦ  LƴŦƻǊƳŜ ŘŜ ƭƻǎ ŀǳŘƛǘƻǊŜǎ LƴŘŜǇŜƴŘƛŜƴǘŜǎ мло 



 {ƻŎƛŜŘŀŘ !ƎǊƝŎƻƭŀ [ŀ wƻǎŀ {ƻŦǊǳŎƻ {Φ! Σ aŜƳƻǊƛŀ !ƴǳŀƭ нлмн  
  пн 

 

{h/L95!5 !DwL/h[! [! wh{! {hCw¦/h {Φ!Φ ¸ CL[L![9{ 

 

bh¢!{ ! [h{ 9{¢!5h{ C!b/L9wh{ /hb{h[L5!5h{ 

ό9ƴ ƳƛƭŜǎ ŘŜ ǇŜǎƻǎ - aϷύ 

 

мΦ LbChwa!/Lhb D9b9w![ 

 

{ƻŎƛŜŘŀŘ !ƎǊƝŎƻƭŀ [ŀ wƻǎŀ {ƻŦǊǳŎƻ {Φ!ΦΣ ǎƻŎƛŜŘŀŘ ŀƴƽƴƛƳŀ ŀōƛŜǊǘŀΣ ǝŜƴŜ ǎǳ ŘƻƳƛŎƛƭƛƻ ƭŜƎŀƭ Ŝƴ ƭŀ ŎƛǳŘŀŘ ŘŜ {ŀƴǝŀƎƻΦ  CǳŜ ŎƻƴǎǝǘǳƛŘŀ ǇƻǊ ŜǎŎǊƛǘǳǊŀ ǇǵōƭƛŎŀ 

ƻǘƻǊƎŀŘŀ ŀƴǘŜ Ŝƭ ƴƻǘŀǊƛƻ ǇǵōƭƛŎƻ ŘŜ {ŀƴǝŀƎƻ Řƻƴ WŀǾƛŜǊ 9ŎƘŜǾŜǊǊƝŀ ±ƛŀƭΣ Ŏƻƴ ŦŜŎƘŀ мн ŘŜ Ƨǳƭƛƻ ŘŜ мфофΤ ƳƻŘƛŬŎŀŘŀ ǇƻǊ ŜǎŎǊƛǘǳǊŀ ǇǵōƭƛŎŀ ŘŜ ŦŜŎƘŀ мо ŘŜ 

ǎŜǇǝŜƳōǊŜ ŘŜ мфофΣ ƻǘƻǊƎŀŘŀ ŀƴǘŜ Ŝƭ ƴƻǘŀǊƛƻ ǎŜƷŀƭŀŘƻΣ ȅ ŀǳǘƻǊƛȊŀŘŀ ǇƻǊ 5ŜŎǊŜǘƻ {ǳǇǊŜƳƻ bȏ оуто ŘŜ ŦŜŎƘŀ н ŘŜ ƻŎǘǳōǊŜ ŘŜ мфофΦ  ¦ƴ ŜȄǘǊŀŎǘƻ ŘŜ ƭŀ 

ŜǎŎǊƛǘǳǊŀ ŘŜ ŎƻƴǎǝǘǳŎƛƽƴ ǎŜ ƛƴǎŎǊƛōƛƽ ŀ ŦƻƧŀǎ мнфл ƴǵƳŜǊƻ ммрт ŘŜƭ ǊŜƎƛǎǘǊƻ ŘŜ ŎƻƳŜǊŎƛƻ ŘŜ {ŀƴǝŀƎƻ Ŏƻƴ ŦŜŎƘŀ мф ŘŜ ƻŎǘǳōǊŜ ŘŜ мфоф ȅ ǎŜ ǇǳōƭƛŎƽ Ŝƴ Ŝƭ 

5ƛŀǊƛƻ hŬŎƛŀƭ bȏ мсΦпус ŘŜ ŦŜŎƘŀ мл ŘŜ ƻŎǘǳōǊŜ ŘŜ мфофΦ 

 

[ŀ {ƻŎƛŜŘŀŘ ǎŜ ŜƴŎǳŜƴǘǊŀ ƛƴǎŎǊƛǘŀ Ŝƴ Ŝƭ ǊŜƎƛǎǘǊƻ ŘŜ ǾŀƭƻǊŜǎ ōŀƧƻ Ŝƭ bϲлмфрΣ ŘŜǎŘŜ Ŝƭ му ŘŜ ŀōǊƛƭ ŘŜ мфуоΣ ŜǎǘŀƴŘƻ Ŝƴ ŎƻƴǎŜŎǳŜƴŎƛŀ ǎǳƧŜǘŀ ŀ ƭŀ ŬǎŎŀƭƛȊŀŎƛƽƴ 

ŘŜ ƭŀ {ǳǇŜǊƛƴǘŜƴŘŜƴŎƛŀ ŘŜ ±ŀƭƻǊŜǎ ȅ {ŜƎǳǊƻǎ ŘŜ /ƘƛƭŜΦ 

 

5ƻŎŜ ƳŀȅƻǊŜǎ ŀŎŎƛƻƴƛǎǘŀǎ ŘŜ ƭŀ {ƻŎƛŜŘŀŘΥ  

 

!ƭ ом ŘŜ ŘƛŎƛŜƳōǊŜ ŘŜ нлмнΣ ƭƻǎ ŘƻŎŜ ƳŀȅƻǊŜǎ ŀŎŎƛƻƴƛǎǘŀǎ ǇƻǎŜŜƴ Ŝƭ ǎƛƎǳƛŜƴǘŜ ƴǵƳŜǊƻ ŘŜ ŀŎŎƛƻƴŜǎ ȅ ǇƻǊŎŜƴǘŀƧŜ ŘŜ ǇŀǊǝŎƛǇŀŎƛƽƴΥ 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

R.U.T. Nombre
Cantidad de 

acciones

Porcentaje de la 

propiedad

91.199.000-8 Cía. de Inv. Mob. E Inmob. Mar del  Plata S.A. 5.538.899 50,35%

83.104.900-6 Agrícola e Inmobi l iaria Las Agustínas S.A. 1.487.351 13,52%

3.574.533-5 Trini  Ossa Errázuriz 704.165 6,40%

83.164.900-3 Inmobi l iaria Bureo S.A. 670.928 6,10%

3.891.181-3 Ismael Ossa Errázuriz 625.013 5,68%

3.891.180-5 Sucesión Inés Ossa Errázuriz 478.500 4,35%

90.227.000-0 Viña Concha y Toro S.A. 346.688 3,15%

87.143.000-4 Sociedad Hacienda Palmería de Cocalán S.A. 220.531 2,00%

86.274.000-9 Al frut Ltda. 156.723 1,42%

84.177.300-4 Celfin Gardeweg S.A. Corredores de Bolsa 103.168 0,94%

3.892.522-9 Recaredo Ossa Errázuriz 67.825 0,62%

4.722.516-7 Elena Prieto Correa 64.773 0,59%



 {ƻŎƛŜŘŀŘ !ƎǊƝŎƻƭŀ [ŀ wƻǎŀ {ƻŦǊǳŎƻ {Φ! Σ aŜƳƻǊƛŀ !ƴǳŀƭ нлмн  
  по 

 
/ƻƴǘǊƻƭŀŘƻǊŜǎ ŘŜ ƭŀ ǎƻŎƛŜŘŀŘ 

 

! ŎƻƴǝƴǳŀŎƛƽƴ ǎŜ ǇǊŜǎŜƴǘŀƴ ƭŀǎ ǇŜǊǎƻƴŀǎ ƴŀǘǳǊŀƭŜǎ ƻ ƧǳǊƝŘƛŎŀǎ ǉǳŜ ǇƻǎŜŜƴ ƻ ŎƻƴǘǊƻƭŀƴ ŘƛǊŜŎǘŀƳŜƴǘŜΣ ƻ ŀ ǘǊŀǾŞǎ ŘŜ ƻǘǊŀǎ ǇŜǊǎƻƴŀǎ 
ƴŀǘǳǊŀƭŜǎ ƻ ƧǳǊƝŘƛŎŀǎΣ ŀŎŎƛƻƴŜǎ ǉǳŜ ǊŜǇǊŜǎŜƴǘŀƴ Ŝƭ мл҈ ƻ Ƴłǎ ŘŜƭ ŎŀǇƛǘŀƭ ŘŜ ƭŀ ǎƻŎƛŜŘŀŘΥ 

 

 

 

 

ŀύ [ƻǎ ŀŎŎƛƻƴƛǎǘŀǎ ǇŜǊǎƻƴŀǎ ƴŀǘǳǊŀƭŜǎ ƻ ƧǳǊƝŘƛŎŀǎ ǉǳŜ ǎƻƴ ŎƻƴǘǊƻƭŀŘƻǊŜǎ ŘŜ ƭŀ {ƻŎƛŜŘŀŘ !ƎǊƝŎƻƭŀ [ŀ wƻǎŀ {ƻŦǊǳŎƻ {Φ!ΦΣ ŘŜ ŀŎǳŜǊŘƻ ŀ ƭƻ ŜǎǘŀōƭŜŎƛŘƻΣ 
ǎƻƴ ƭƻǎ ǎƛƎǳƛŜƴǘŜǎΥ /ƻƳǇŀƷƝŀ ŘŜ LƴǾŜǊǎƛƻƴŜǎ aƻōƛƭƛŀǊƛŀ Ŝ LƴƳƻōƛƭƛŀǊƛŀ aŀǊ ŘŜƭ tƭŀǘŀ {Φ!ΦΣ ǉǳŜ ŎƻƴǘǊƻƭŀ ŘƛǊŜŎǘŀƳŜƴǘŜ Ŝƭ рлΣорп҈Τ {ƻŎƛŜŘŀŘ 
IŀŎƛŜƴŘŀ tŀƭƳŜǊƝŀ ŘŜ /ƻŎŀƭłƴ {Φ!Φ ǉǳŜ ŎƻƴǘǊƻƭŀ ŘƛǊŜŎǘŀƳŜƴǘŜ Ŝƭ нΣллр҈Τ ǎǳŎŜǎƛƽƴ ŘŜ ŘƻƷŀ LƴŞǎ hǎǎŀ 9ǊǊłȊǳǊƛȊ ǉǳŜ ŎƻƴǘǊƻƭŀ ŘƛǊŜŎǘŀƳŜƴǘŜ Ŝƭ 
пΣор҈Τ ŘƻƷŀ ¢Ǌƛƴƛ hǎǎŀ 9ǊǊłȊǳǊƛȊ ǉǳŜ ŎƻƴǘǊƻƭŀ ŘƛǊŜŎǘŀƳŜƴǘŜ Ŝƭ сΣплн҈Τ Řƻƴ wŜŎŀǊŜŘƻ hǎǎŀ 9ǊǊłȊǳǊƛȊ ǉǳŜ ŎƻƴǘǊƻƭŀ ŘƛǊŜŎǘŀƳŜƴǘŜ Ŝƭ лΣсмт҈Τ Řƻƴ 
LǎƳŀŜƭ hǎǎŀ 9ǊǊłȊǳǊƛȊ ǉǳŜ ŎƻƴǘǊƻƭŀ ŘƛǊŜŎǘŀƳŜƴǘŜ Ŝƭ рΣсун҈Τ !ƭŦǊǳǘ {ƻŎƛŜŘŀŘ !ƎǊƝŎƻƭŀ ȅ /ƻƳŜǊŎƛŀƭ [ǘŘŀΦΣ Ŝƭ мΣпнр҈Τ ŀǎƝ ŎƻƳƻ ƭƻǎ ǇŀǊƛŜƴǘŜǎ ǇƻǊ 
ŎƻƴǎŀƴƎǳƛƴƛŘŀŘ ƻ ŀŬƴƛŘŀŘ ŘŜ ƭŀǎ ǇŜǊǎƻƴŀǎ ƴŀǘǳǊŀƭŜǎ ŀǉǳƝ ƛƴŘƛŎŀŘŀǎΣ ǘƻŘƻǎ ƛƴŘƛǾƛŘǳŀƭƛȊŀŘƻǎ Ŝƴ Ŝƭ ŎǳŀŘǊƻ ŜǎǉǳŜƳłǝŎƻ ŀƴǘŜǊƛƻǊΣ ƭƻǎ ǉǳŜ Ŝƴ ǘƻǘŀƭ 
ǝŜƴŜƴ ǳƴ мΣрлс ҈ ŘŜ ƭŀǎ ŀŎŎƛƻƴŜǎ ŘŜ ƭŀ {ƻŎƛŜŘŀŘΦ 9ƴ ŎƻƴǎŜŎǳŜƴŎƛŀΣ ƭƻǎ ŎƻƴǘǊƻƭŀŘƻǊŜǎ ŘŜ ƭŀ {ƻŎƛŜŘŀŘ !ƎǊƝŎƻƭŀ [ŀ wƻǎŀ {ƻŦǊǳŎƻ {Φ!ΦΣ ǝŜƴŜƴ ǳƴ 
тнΣопм҈ ŘŜƭ ŎŀǇƛǘŀƭ ǎƻŎƛŀƭ ŘŜ ƭŀ ŎƻƳǇŀƷƝŀΦ 

 

 

ōύ        [ŀǎ ǇŜǊǎƻƴŀǎ ǉǳŜ ŎƻƴǘǊƻƭŀƴ ƭŀ /ƻƳǇŀƷƝŀ ŘŜ LƴǾŜǊǎƛƻƴŜǎ aƻōƛƭƛŀǊƛŀ Ŝ LƴƳƻōƛƭƛŀǊƛŀ aŀǊ ŘŜƭ tƭŀǘŀ {Φ!Φ ǎƻƴΥ 5ƻƴ wŜŎŀǊŜŘƻ hǎǎŀ 9ǊǊłȊǳǊƛȊΣ Ŏƻƴ ǳƴŀ 
ǇŀǊǝŎƛǇŀŎƛƽƴ ŘŜƭ млΣон҈Τ ŘƻƷŀ ¢Ǌƛƴƛ hǎǎŀ 9ǊǊłȊǳǊƛȊΣ Ŏƻƴ ǳƴŀ ǇŀǊǝŎƛǇŀŎƛƽƴ ŘŜƭ мпΣфл҈Τ ǎǳŎŜǎƛƽƴ ŘŜ ŘƻƷŀ LƴŞǎ hǎǎŀ 9ǊǊłȊǳǊƛȊΣ  Ŏƻƴ ǳƴŀ ǇŀǊǝŎƛǇŀπ
Ŏƛƽƴ ŘŜƭ мпΣфл҈Τ Řƻƴ LǎƳŀŜƭ hǎǎŀ 9ǊǊłȊǳǊƛȊΣ Ŏƻƴ ǳƴŀ ǇŀǊǝŎƛǇŀŎƛƽƴ ŘƛǊŜŎǘŀ ŘŜƭ пΣро҈Τ ȅ ƭŀ ǎƻŎƛŜŘŀŘ !ƭŦǊǳǘ {ƻŎƛŜŘŀŘ !ƎǊƝŎƻƭŀ ȅ /ƻƳŜǊŎƛŀƭ [ǘŘŀΦΣ 
Ŏƻƴ ǳƴŀ ǇŀǊǝŎƛǇŀŎƛƽƴ ŘƛǊŜŎǘŀ ŘŜƭ ррΣон҈Φ  [ƻǎ ŀŎŎƛƻƴƛǎǘŀǎ ŘŜƭ ǊŜƳŀƴŜƴǘŜ ŘŜ ƭŀǎ ŀŎŎƛƻƴŜǎ ŘŜ ƭŀ ŎƻƳǇŀƷƝŀ ŘŜ LƴǾŜǊǎƛƻƴŜǎ aƻōƛƭƛŀǊƛŀ Ŝ LƴƳƻōƛƭƛŀπ
Ǌƛŀ aŀǊ ŘŜƭ tƭŀǘŀ {Φ!Φ ƴƻ ǝŜƴŜƴ ǊŜƭŀŎƛƽƴ ŀƭƎǳƴŀ Ŏƻƴ ƭƻǎ ŎƻƴǘǊƻƭŀŘƻǊŜǎ ŘŜ ŜƭƭŀΦ 

 

Ŏύ        [ŀǎ ǇŜǊǎƻƴŀǎ ǉǳŜ ŎƻƴǘǊƻƭŀƴ ƭŀ {ƻŎƛŜŘŀŘ IŀŎƛŜƴŘŀ tŀƭƳŜǊƛŀ ŘŜ /ƻŎŀƭłƴ {Φ!ΦΣ ǎƻƴΥ 5ƻƴ wŜŎŀǊŜŘƻ hǎǎŀ 9ǊǊłȊǳǊƛȊΣ Ŏƻƴ ǳƴŀ ǇŀǊǝŎƛǇŀŎƛƽƴ ŘƛǊŜŎǘŀ ŘŜƭ 
млΦфо҈Τ ŘƻƷŀ ¢Ǌƛƴƛ hǎǎŀ 9ǊǊłȊǳǊƛȊΣ Ŏƻƴ ǳƴŀ ǇŀǊǝŎƛǇŀŎƛƽƴ ŘƛǊŜŎǘŀ ŘŜƭ мпΦнс҈Τ  Řƻƴ LǎƳŀŜƭ hǎǎŀ 9ǊǊłȊǳǊƛȊΣ  Ŏƻƴ ǳƴŀ ǇŀǊǝŎƛǇŀŎƛƽƴ ŘƛǊŜŎǘŀ ŘŜƭ 
нуΣтф҈Τ ȅ ƭŀ /ƻƳǇŀƷƝŀ ŘŜ LƴǾŜǊǎƛƻƴŜǎ aƻōƛƭƛŀǊƛŀ Ŝ LƴƳƻōƛƭƛŀǊƛŀ aŀǊ ŘŜƭ tƭŀǘŀ {Φ!Φ Ŏƻƴ ǳƴŀ ǇŀǊǝŎƛǇŀŎƛƽƴ ŘƛǊŜŎǘŀ ŘŜƭ псΣлн ҈Φ 

 

Řύ        [ŀǎ ǇŜǊǎƻƴŀǎ ƴŀǘǳǊŀƭŜǎ ǉǳŜ ŎƻƴǘǊƻƭŀƴ !ƭŦǊǳǘ {ƻŎƛŜŘŀŘ !ƎǊƝŎƻƭŀ ȅ /ƻƳŜǊŎƛŀƭ [ǘŘŀΦ ǎƻƴΥ 5ƻƴ LǎƳŀŜƭ hǎǎŀ 9ǊǊłȊǳǊƛȊ Ŏƻƴ Ŝƭ фу҈ ŘŜ ƭƻǎ ŘŜǊŜŎƘƻǎ ȅ 
ǎǳǎ ŎƽƴȅǳƎŜ ŘƻƷŀ 9ƭŜƴŀ tǊƛŜǘƻ /ƻǊǊŜŀΣ wǳǘ пΦтннΦрмс-т Ŏƻƴ Ŝƭ н҈ ǊŜǎǘŀƴǘŜΦ 

Nombre Número de acciones

Agrícola e Inmobiliaria Las Agustínas S.A. 1.487.351

Inmobiliaria Bureo S.A. 670.928

Bernardo Matte Larraín 11.526

Eliodoro Matte Larraín 2.006

María Patricia Matte Larraín 1.956

Jorge Gabriel Larraín Bunster 23

Cía. de Inv. Mob. E Inmob. Mar del Plata S.A. 5.538.899

Sociedad Hacienda Palmería de Cocalán S.A. 220.531

Sucesión Inés Ossa Errázuriz 478.500

Trini Ossa Errázuriz 704.165

Recaredo Ossa Errázuriz 67.825

Ismael Ossa Errázuriz 625.013 5,682%

Alfrut Ltda. 156.723 1,425%

Elena Prieto Correa 64.773

Cristobal Ossa Prieto 15.766

Elena María Ossa Prieto 15.766

Benjamín Ossa Prieto 15.766

Teresa Rencoret Ossa 14.332

Ismael Ossa Prieto 10.893

Francisco Rencoret Ossa 10.446

Mónica Ossa Balmaceda 8.349

Carlos García Huidobro Correa 3.538

Cristián Rencoret Ossa 3.058

Rencoret Ossa Pedro Pablo 428

Lira Ossa Manuela 421

Ossa Pollmann Matilde 421

Ossa Salinas Valentina 421

Ossa Salinas Ismael 420

Ossa Salinas Vicente 420

Lira Ossa Clemente 420

% de la propiedad

13,521%

19,761%

6,099%

0,105%

0,018%

0,018%

0,000%

0,589%

1,506%

0,143%

0,143%

0,143%

0,130%

0,099%

0,004%

0,076%

0,032%

50,354%
52,359%

72,341%

2,005%

4,350%

18,476%

6,402%

0,617%

7,107%

0,095%

0,028%

0,004%

0,004%

0,004%

0,004%

0,004%

0,004%



 {ƻŎƛŜŘŀŘ !ƎǊƝŎƻƭŀ [ŀ wƻǎŀ {ƻŦǊǳŎƻ {Φ! Σ aŜƳƻǊƛŀ !ƴǳŀƭ нлмн  
  пп 

  

Ŝύ        [ŀǎ ǎƻŎƛŜŘŀŘŜǎ ȅ ǇŜǊǎƻƴŀǎ ŀƴǘŜǎ ƴƻƳōǊŀŘŀǎΣ ƭƛǘŜǊŀƭŜǎ ŀύ ōύ Ŏύ ȅ Řύ ŀƴǘŜǊƛƻǊŜǎΣ ƴƻ Ƙŀƴ ŦƻǊƳŀƭƛȊŀŘƻ ƴƛ ŜȄƛǎǘŜ ŜƴǘǊŜ ŜƭƭƻǎΣ ǳƴ ŀŎǳŜǊŘƻ ŘŜ ŀŎǘǳŀŎƛƽƴ  

ŎƻƴƧǳƴǘŀΦ 

 

Ŧύ       9ƭ ŀŎǳŜǊŘƻ ŎŜƭŜōǊŀŘƻ ǇƻǊ ŀŎŎƛƻƴƛǎǘŀǎ ŎƻƴǘǊƻƭŀŘƻǊŜǎΥ /ƻƳǇŀƷƝŀ ŘŜ LƴǾŜǊǎƛƻƴŜǎ aƻōƛƭƛŀǊƛŀ Ŝ LƴƳƻōƛƭƛŀǊƛŀ aŀǊ ŘŜƭ tƭŀǘŀ {Φ!ΦΣ ǎǳŎŜǎƛƽƴ ŘŜ ŘƻƷŀ 
LƴŞǎ hǎǎŀ 9ǊǊłȊǳǊƛȊΣ ŘƻƷŀ ¢Ǌƛƴƛ hǎǎŀ 9ǊǊłȊǳǊƛȊΣ Řƻƴ wŜŎŀǊŜŘƻ hǎǎŀ 9ǊǊłȊǳǊƛȊΣ Řƻƴ LǎƳŀŜƭ hǎǎŀ 9ǊǊłȊǳǊƛȊ ȅ !ƭŦǊǳǘ {ƻŎƛŜŘŀŘ !ƎǊƝŎƻƭŀ ȅ /ƻƳŜǊŎƛŀƭ 
[ǘŘŀΦΣ ǊŜƭŀǝǾƻ ŀ ƭŀǎ ǇǊŜŦŜǊŜƴŎƛŀǎ Ŝƴ ƭŀǎ ŦǳǘǳǊŀǎ ǘǊŀƴǎŦŜǊŜƴŎƛŀǎ ŘŜ ŀŎŎƛƻƴŜǎΣ Ŏƻƴǎǘŀ ŘŜƭ ǇŀŎǘƻ ŘŜ ŀŎŎƛƻƴƛǎǘŀǎ ŘŜōƛŘŀƳŜƴǘŜ ƛƴǎŎǊƛǘƻ Ŝƴ Ŝƭ ǊŜƎƛǎǘǊƻ 
ŘŜ ŀŎŎƛƻƴƛǎǘŀǎ ŘŜ ƭŀ ŎƻƳǇŀƷƝŀΦ 

 

Ǝύ 9ƴ Ŝƭ Ŏŀǎƻ ŘŜ !ƎǊƝŎƻƭŀ Ŝ LƴƳƻōƛƭƛŀǊƛŀ [ŀǎ !Ǝǳǎǝƴŀǎ {Φ!Φ ȅ ŘŜ LƴƳƻōƛƭƛŀǊƛŀ .ǳǊŜƻ {Φ!ΦΣ ƭƻǎ ŎƻƴǘǊƻƭŀŘƻǊŜǎ ŬƴŀƭŜǎ ǎƻƴΣ ǇƻǊ ǇŀǊǘŜǎ ƛƎǳŀƭŜǎΥ ŘƻƷŀ  

tŀǘǊƛŎƛŀ aŀǧŜ [ŀǊǊŀƝƴΣ w¦¢ пΦоооΦнфф-сΤ Řƻƴ 9ƭƛƻŘƻǊƻ aŀǧŜ [ŀǊǊŀƝƴΣ w¦¢ пΦпосΦрлн-нΤ ȅ Řƻƴ .ŜǊƴŀǊŘƻ aŀǧŜ [ŀǊǊŀƝƴΣ w¦¢ сΦрфуΦтну-тΦ 

 



 {ƻŎƛŜŘŀŘ !ƎǊƝŎƻƭŀ [ŀ wƻǎŀ {ƻŦǊǳŎƻ {Φ! Σ aŜƳƻǊƛŀ !ƴǳŀƭ нлмн  
  пр 

 
нΦ 59{/wLt/Lhb 59[ b9Dh/Lh 

 

{ƻŎƛŜŘŀŘ !ƎǊƝŎƻƭŀ [ŀ wƻǎŀ {ƻŦǊǳŎƻ {Φ!Φ ȅ CƛƭƛŀƭŜǎ Ŝǎ ǳƴ ƎǊǳǇƻ Ŏƻƴ ƴŜƎƻŎƛƻǎ Ŝƴ Ŝƭ ǊǳōǊƻ ŀƭƛƳŜƴǘƻǎΣ ǎƛŜƴŘƻ ǇǊƻŘǳŎǘƻǊŀ ȅ ŎƻƳŜǊŎƛŀƭƛȊŀŘƻǊŀ ŘŜ ŦǊǳǘŀ ŦǊŜǎπ
ŎŀΣ Ǿƛƴƻ ȅ ǇǊƻŘǳŎǘƻǎ ŀƎǊƻƛƴŘǳǎǘǊƛŀƭŜǎΣ ŀōŀǎǘŜŎƛŜƴŘƻ ǘŀƴǘƻ Ŝƭ ƳŜǊŎŀŘƻ ŘƻƳŞǎǝŎƻ ŎƻƳƻ ƭƻǎ ƳŜǊŎŀŘƻǎ ƛƴǘŜǊƴŀŎƛƻƴŀƭŜǎΦ {ǳǎ ǇǊƻŘǳŎǘƻǎ ǇǊƻǾƛŜƴŜƴ ŘŜ 
ǘŜǊǊŜƴƻǎ ǇǊƻǇƛƻǎ ȅ ŀǊǊŜƴŘŀŘƻǎΣ ƭƻ ǉǳŜ ƭŜ ǇŜǊƳƛǘŜ ƎŀǊŀƴǝȊŀǊ Ŝƭ ǎǳƳƛƴƛǎǘǊƻΣ ŎŀƭƛŘŀŘ ȅ ǎŀƴƛŘŀŘ ŘŜ ƭƻǎ ƳƛǎƳƻǎΣ ŦŀŎǘƻǊŜǎ ŘŜ ǎǳƳŀ ƛƳǇƻǊǘŀƴŎƛŀ ǇŀǊŀ ǎǳǎ 
ŎƭƛŜƴǘŜǎΦ 

 

[ƻǎ ŦǳƴŘƻǎ ŘŜ ƭŀ {ƻŎƛŜŘŀŘ ǎŜ ǳōƛŎŀƴ Ŝƴ ǎǳ ǘƻǘŀƭƛŘŀŘ Ŝƴ Ŝƭ ǾŀƭƭŜ ŘŜ /ŀŎƘŀǇƻŀƭΣ wŜƎƛƽƴ ŘŜƭ [ƛōŜǊǘŀŘƻǊ .ŜǊƴŀǊŘƻ hΩIƛƎƎƛƴǎΣ ȅ ǎǳƳŀƴ ǳƴŀ ŜȄǘŜƴǎƛƽƴ ŘŜ 
мнΦмпо ƘŜŎǘłǊŜŀǎ ŜƴǘǊŜ ǇǊƻǇƛŜŘŀŘŜǎ ǇǊƻǇƛŀǎ ȅ ŀǊǊŜƴŘŀŘŀǎΣ ŘŜ ƭŀǎ ŎǳŀƭŜǎ нΦмфм Ŝǎǘłƴ ǇƭŀƴǘŀŘŀǎΦ 

 

{ƻŎƛŜŘŀŘ !ƎǊƝŎƻƭŀ [ŀ wƻǎŀ {ƻŦǊǳŎƻ {Φ!Φ ŘŜǎŀǊǊƻƭƭŀ ŎǳŀǘǊƻ ŀŎǝǾƛŘŀŘŜǎ ŀƎǊǳǇŀŘŀǎ Ŝƴ Řƻǎ ǎŜƎƳŜƴǘƻǎ ŘŜ ƴŜƎƻŎƛƻ Ŝƴ Ŝƭ ǎŜŎǘƻǊ ŘŜ ŀƭƛƳŜƴǘƻǎ ȅ ōŜōƛŘŀǎ 
ƴŀǘǳǊŀƭŜǎΣ ǘƻŘŀǎ ǎǳǎǘŜƴǘŀŘŀǎ ǎƻōǊŜ ǳƴŀ ōŀǎŜ ǇǊƻŘǳŎǝǾŀ ǇǊƻǇƛŀ ŘŜ ŎǳƭǝǾƻǎ ȅ ǇƭŀƴǘŀŎƛƻƴŜǎ ŦǊǳǘŀƭŜǎΦ  [ŀ ŀŎǝǾƛŘŀŘ ŀƎǊƝŎƻƭŀ ŘŜ ƭŀ {ƻŎƛŜŘŀŘ ǇǊƻǾŜŜ ŘŜ ƭŀ 
ŦǊǳǘŀ ƴŜŎŜǎŀǊƛŀ ǇŀǊŀ Ŝƭ ǊŜǎǘƻ ŘŜ ƭŀǎ ǳƴƛŘŀŘŜǎ ŘŜ ƴŜƎƻŎƛƻǎΦ  9ƭ łǊŜŀ ŘŜ ŦǊǳǘŀ ŦǊŜǎŎŀ ŜƳōŀƭŀ ȅ ŎƻƳŜǊŎƛŀƭƛȊŀ ƭƻ ǇǊƻŘǳŎƛŘƻ ǇƻǊ Ŝƭ łǊŜŀ ŀƎǊƝŎƻƭŀΣ ƳƛŜƴǘǊŀǎ 
ǉǳŜ Ŝƭ łǊŜŀ ŀƎǊƻƛƴŘǳǎǘǊƛŀƭ ǘǊŀƴǎŦƻǊƳŀ ȅ ǇǊƻŎŜǎŀ ƭŀ ŦǊǳǘŀ ǇŀǊŀ ŘŜǎŀǊǊƻƭƭŀǊ ƴǳŜǾƻǎ ǇǊƻŘǳŎǘƻǎΦ  tƻǊ ǵƭǝƳƻΣ Ŝƭ łǊŜŀ ǾƛǝǾƛƴƝŎƻƭŀ ŘŜ ƭŀ /ƻƳǇŀƷƝŀΣ ǾƛƴƛŬŎŀΣ 
ŜƳōƻǘŜƭƭŀ ȅ ŎƻƳŜǊŎƛŀƭƛȊŀ Ǿƛƴƻǎ Ŝƴ ōŀǎŜ ŀ ǳǾŀ ǇǊƻǇƛŀ ǇǊƛƴŎƛǇŀƭƳŜƴǘŜΦ 

 

!ƭƛƳŜƴǘƻǎΥ 

 

#ǊŜŀ ŀƎǊƝŎƻƭŀ 

 

{ƻŎƛŜŘŀŘ !ƎǊƝŎƻƭŀ [ŀ wƻǎŀ {ƻŦǊǳŎƻ {Φ!Φ ǝŜƴŜ ŎƻƳƻ ǇǊƛƴŎƛǇŀƭ ŀŎǝǾƛŘŀŘ ƭŀ ŜȄǇƭƻǘŀŎƛƽƴ ŀƎǊƝŎƻƭŀ ǇǊƛƳŀǊƛŀ ŘŜ ǎǳǎ ǇǊƻǇƛƻǎ ǘŜǊǊŜƴƻǎ ȅ ǇƭŀƴǘŀŎƛƻƴŜǎΣ ǇŀǊŀ ƭƻ 
Ŏǳŀƭ ŎǳŜƴǘŀ Ŏƻƴ ǳƴ ŜȄǇŜǊƛƳŜƴǘŀŘƻ ŜǉǳƛǇƻ ǘŞŎƴƛŎƻΣ ƳŀǉǳƛƴŀǊƛŀ ŘŜ ŎƻǎŜŎƘŀΣ ǊƛŜƎƻ ǘŜŎƴƛŬŎŀŘƻ ȅ ƻǘǊŀǎ ŦŀŜƴŀǎ ƻǇŜǊŀǝǾŀǎΦ  

 

[ŀ {ƻŎƛŜŘŀŘ ŀŘƳƛƴƛǎǘǊŀ ǳƴ ǘƻǘŀƭ ŘŜ нΦмфм ƘŜŎǘłǊŜŀǎ ŜƴǘǊŜ ǾƛŘŜǎ ȅ ŦǊǳǘŀƭŜǎΣ ŘŜ ƭŀǎ ŎǳŀƭŜǎ нΦлтн ƘŜŎǘłǊŜŀǎ ŎƻǊǊŜǎǇƻƴŘŜƴ ŀ ǇƭŀƴǘŀŎƛƻƴŜǎ ǇǊƻǇƛŀǎ ȅ ммф 
ƘŜŎǘłǊŜŀǎ ŀ ǇƭŀƴǘŀŎƛƻƴŜǎ Ŝƴ ǘŜǊǊŜƴƻǎ Ŝƴ ŀǊǊƛŜƴŘƻΦ  5Ŝƭ ǘƻǘŀƭ ŘŜ ǇƭŀƴǘŀŎƛƻƴŜǎ ŀŘƳƛƴƛǎǘǊŀŘŀǎΣ нΦлму ƘŜŎǘłǊŜŀǎ Ŝǎǘłƴ Ŝƴ ǇǊƻŘǳŎŎƛƽƴ ŀƭ ом ŘŜ ŘƛŎƛŜƳōǊŜ 
ŘŜ нлмнΣ ƳƛŜƴǘǊŀǎ ǉǳŜ ƭŀǎ мто ƘŜŎǘłǊŜŀǎ ǊŜǎǘŀƴǘŜǎ ŀǵƴ Ŝǎǘłƴ Ŝƴ ŘŜǎŀǊǊƻƭƭƻΦ 

 

CǊǳǘŀ ŦǊŜǎŎŀ 

 

[ŀ {ƻŎƛŜŘŀŘ ǇǊƻŎŜǎŀ ȅ ŎƻƳŜǊŎƛŀƭƛȊŀ ŘƛǊŜŎǘŀƳŜƴǘŜ ƭŀ ƳŀȅƻǊ ǇŀǊǘŜ ŘŜ ƭŀ ŦǊǳǘŀ ǉǳŜ ǇǊƻŘǳŎŜ Ŝƴ ǎǳǎ ƘǳŜǊǘƻǎ ŀ ǘǊŀǾŞǎ ŘŜ ǎǳ Ŭƭƛŀƭ {ƻŦǊǳŎƻ !ƭƛƳŜƴǘƻǎ [ǘŘŀΦ 
/ǳŜƴǘŀ Ŏƻƴ Řƻǎ Ǉƭŀƴǘŀǎ ŜƳōŀƭŀŘƻǊŀǎ ŘŜ ŦǊǳǘŀ ŦǊŜǎŎŀΣ ǇŀŎƪƛƴƎǎ ǇŀǊŀ ǇƻƳłŎŜŀǎΣ ŎƝǘǊƛŎƻǎΣ ƪƛǿƛǎ ȅ ǳǾŀ ŘŜ ƳŜǎŀΣ ŀǎƝ ŎƻƳƻ Ŏƻƴ ƭŀǎ ƛƴǎǘŀƭŀŎƛƻƴŜǎ ŘŜ ŦǊƝƻ 
ƴŜŎŜǎŀǊƛŀǎ ǇŀǊŀ ƭŀ ƻǇŜǊŀŎƛƽƴΦ 

 

!ƎǊƻƛƴŘǳǎǘǊƛŀ 

 

[ŀ {ƻŎƛŜŘŀŘ ŀ ǘǊŀǾŞǎ ŘŜ ǎǳ Ŭƭƛŀƭ {ƻŦǊǳŎƻ !ƭƛƳŜƴǘƻǎ [ǘŘŀΦΣ ǇǊƻŎŜǎŀ ȅ ŎƻƳŜǊŎƛŀƭƛȊŀ ŎƛǊǳŜƭŀ ŘŜǎƘƛŘǊŀǘŀŘŀ ȅ ǇŀǎŀǎΣ ƧǳƎƻ ŦǊŜǎŎƻ ŘŜ ƴŀǊŀƴƧŀ ȅ ǇƻƳŜƭƻΣ ƳƛŜƭ 
ŘŜ ǇŀƭƳŀ ŎƘƛƭŜƴŀ ȅ ƳƛŜƭ ŘŜ ŀōŜƧŀΣ ǇǊƻŘǳŎǘƻǎ ǉǳŜ ŎƻƴŦƻǊƳŀƴ Ŝƭ łǊŜŀ ŀƎǊƻƛƴŘǳǎǘǊƛŀƭ ŘŜ ƭŀ /ƻƳǇŀƷƝŀΦ   

 

±ƛǝǾƛƴƝŎƻƭŀΥ 

 

±ƛƴƻǎ 

 

[ŀ {ƻŎƛŜŘŀŘ ŀ ǘǊŀǾŞǎ ŘŜ ǎǳ Ŭƭƛŀƭ ±ƛƷŀ ƭŀ wƻǎŀ {Φ!ΦΣ ǇǊƻŘǳŎŜ ȅ ŎƻƳŜǊŎƛŀƭƛȊŀ Ǿƛƴƻ ŜƳōƻǘŜƭƭŀŘƻ ȅ ƎǊŀƴŜƭΣ ŀōŀǎǘŜŎƛŞƴŘƻǎŜ ŘŜ ƭŀ ǳǾŀ ǾƛƴƝŦŜǊŀ ǉǳŜ ǇǊƻŘǳŎŜ ƭŀ 
/ƻƳǇŀƷƝŀ Ŝƴ ƭƻǎ ŦǳƴŘƻǎ ŘŜ /ƻǊƴŜƭƭŀƴŀΣ [ŀ wƻǎŀΣ tŀƭƳŜǊƝŀ ȅ {ƻŦǊǳŎƻΣ ƭƻǎ ǉǳŜ ǎǳƳŀƴ ǳƴ ǘƻǘŀƭ ŘŜ ттт ƘŜŎǘłǊŜŀǎ ǇƭŀƴǘŀŘŀǎΦ  [ŀ wƻǎŀ ŎǳŜƴǘŀ Ŏƻƴ ǳƴŀ 
Ǉƭŀƴǘŀ ŘŜ ǾƛƴƛŬŎŀŎƛƽƴ Ŏƻƴ ŎŀǇŀŎƛŘŀŘ ǇŀǊŀ мтΣо ƳƛƭƭƻƴŜǎ ŘŜ ƭƛǘǊƻǎΣ Řƻǎ ƭƝƴŜŀǎ ŘŜ ŜƳōƻǘŜƭƭŀŘƻ ǇŀǊŀ Ǿƛƴƻǎ ǘǊŀƴǉǳƛƭƻǎ ȅ ŜǎǇǳƳƻǎƻǎΣ ȅ ōƻŘŜƎŀǎ ŘŜ ƎǳŀǊŘŀ 
ǇŀǊŀ Ǿƛƴƻ Ŝƴ ōŀǊǊƛŎŀǎ ȅ Ŝƴ ŎŀǎƛƭƭŜǊƻΦ 
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оΦ .!{9 59 tw9{9b¢!/Lhb 59 [h{ 9{¢!5h{ CLb!b/L9wh{ /hb{h[L5!5h{  

 

оΦм 9ǎǘŀŘƻǎ ŬƴŀƴŎƛŜǊƻǎ ŎƻƴǎƻƭƛŘŀŘƻǎ 

 

[ƻǎ ŜǎǘŀŘƻǎ ŬƴŀƴŎƛŜǊƻǎ ŎƻƴǎƻƭƛŘŀŘƻǎ ŀƭ ом ŘŜ ŘƛŎƛŜƳōǊŜ ŘŜ нлмн ŘŜ {ƻŎƛŜŘŀŘ !ƎǊƝŎƻƭŀ [ŀ wƻǎŀ {ƻŦǊǳŎƻ {Φ!Φ ȅ ŬƭƛŀƭŜǎΣ ǎŜ ǇǊŜǎŜƴǘŀƴ Ŝƴ ƳƛƭŜǎ ŘŜ ǇŜǎƻǎ ȅ 
Ƙŀƴ ǎƛŘƻ ǇǊŜǇŀǊŀŘƻǎ ŘŜ ŀŎǳŜǊŘƻ ŀ ƭŀǎ bƻǊƳŀǎ LƴǘŜǊƴŀŎƛƻƴŀƭŜǎ ŘŜ LƴŦƻǊƳŀŎƛƽƴ CƛƴŀƴŎƛŜǊŀ όbLLCύΣ ŜƳƛǝŘŀǎ ǇƻǊ Ŝƭ LƴǘŜǊƴŀǝƻƴŀƭ !ŎŎƻǳƴǝƴƎ {ǘŀƴŘŀǊŘ 
.ƻŀǊŘ όŜƴ ŀŘŜƭŀƴǘŜ άL!{.έύΣ ȅ ŀǇǊƻōŀŘƻǎ ǇƻǊ ǎǳ 5ƛǊŜŎǘƻǊƛƻ Ŝƴ ǎŜǎƛƽƴ ŎŜƭŜōǊŀŘŀ Ŏƻƴ ŦŜŎƘŀ нт ŘŜ ƳŀǊȊƻ ŘŜ нлмоΦ 

 

оΦн /ƻƳǇŀǊŀŎƛƽƴ ŘŜ ƭŀ ƛƴŦƻǊƳŀŎƛƽƴ 

 

[ƻǎ ŜǎǘŀŘƻǎ ŎƻƴǎƻƭƛŘŀŘƻǎ ŘŜ ǎƛǘǳŀŎƛƽƴ ŬƴŀƴŎƛŜǊŀΣ ŘŜ ǊŜǎǳƭǘŀŘƻǎΣ ŘŜ ǇŀǘǊƛƳƻƴƛƻ ƴŜǘƻ ȅ ŘŜ ƅǳƧƻǎ ŘŜ ŜŦŜŎǝǾƻΣ ǇƻǊ Ŝƭ ŜƧŜǊŎƛŎƛƻ ǘŜǊƳƛƴŀŘƻ ŀƭ ом ŘŜ ŘƛŎƛŜƳπ
ōǊŜ ŘŜ нлммΣ ǉǳŜ ǎŜ ƛƴŎƭǳȅŜƴ Ŝƴ Ŝƭ ǇǊŜǎŜƴǘŜ ǇŀǊŀ ŜŦŜŎǘƻǎ ŎƻƳǇŀǊŀǝǾƻǎΣ ǘŀƳōƛŞƴ Ƙŀƴ ǎƛŘƻ ǇǊŜǇŀǊŀŘƻǎ ŘŜ ŀŎǳŜǊŘƻ ŀ bLLCΣ ǎƛŜƴŘƻ ƭƻǎ ǇǊƛƴŎƛǇƛƻǎ Ŏƻƴǘŀπ
ōƭŜǎ ŀǇƭƛŎŀŘƻǎΣ ŎƻƴǎƛǎǘŜƴǘŜǎ Ŏƻƴ ƭƻǎ ǳǝƭƛȊŀŘƻǎ ŘǳǊŀƴǘŜ Ŝƭ ŜƧŜǊŎƛŎƛƻ ǘŜǊƳƛƴŀŘƻ ŀƭ ом ŘŜ ŘƛŎƛŜƳōǊŜ ŘŜ нлмнΦ 

 

9ƴ ƭŀ ǇǊŜǇŀǊŀŎƛƽƴ ŘŜƭ ŜǎǘŀŘƻ ŘŜ ǎƛǘǳŀŎƛƽƴ ŬƴŀƴŎƛŜǊŀ ŎƻƴǎƻƭƛŘŀŘƻΣ ƭŀ !ŘƳƛƴƛǎǘǊŀŎƛƽƴ Ƙŀ ǳǝƭƛȊŀŘƻ ǎǳ ƳŜƧƻǊ ǎŀōŜǊ ȅ ŜƴǘŜƴŘŜǊ Ŏƻƴ ǊŜƭŀŎƛƽƴ ŀ ƭŀǎ ƴƻǊƳŀǎ Ŝ 
ƛƴǘŜǊǇǊŜǘŀŎƛƻƴŜǎ ǉǳŜ ǎŜǊłƴ ŀǇƭƛŎŀŘŀǎ ȅ ƭƻǎ ƘŜŎƘƻǎ ȅ ŎƛǊŎǳƴǎǘŀƴŎƛŀǎ ŀŎǘǳŀƭŜǎΣ ƭƻǎ ŎǳŀƭŜǎ ǇǳŜŘŜƴ ŜǎǘŀǊ ǎǳƧŜǘƻǎ ŀ ŎŀƳōƛƻǎΦ tƻǊ ŜƧŜƳǇƭƻΣ ƳƻŘƛŬŎŀŎƛƻƴŜǎ ŀ 
ƭŀǎ ƴƻǊƳŀǎ ƻ ƛƴǘŜǊǇǊŜǘŀŎƛƻƴŜǎ ŀŘƛŎƛƻƴŀƭŜǎ ǉǳŜ ǇǳŜŘŜƴ ǎŜǊ ŜƳƛǝŘŀǎ ǇƻǊ Ŝƭ LƴǘŜǊƴŀŎƛƻƴŀƭ !ŎŎƻǳƴǝƴƎ {ǘŀƴŘŀǊŘ .ƻŀǊŘ όL!{.ύ ǉǳŜ ǇǳŜŘŜƴ ŎŀƳōƛŀǊ ƭŀ 
ƴƻǊƳŀǝǾŀ ǾƛƎŜƴǘŜΦ 

 

оΦо wŜǎǇƻƴǎŀōƛƭƛŘŀŘ ŘŜ ƭŀ ƛƴŦƻǊƳŀŎƛƽƴ ȅ ŜǎǝƳŀŎƛƻƴŜǎ ǊŜŀƭƛȊŀŘŀǎ 

 

[ŀ ƛƴŦƻǊƳŀŎƛƽƴ ŎƻƴǘŜƴƛŘŀ Ŝƴ Ŝǎǘƻǎ ŜǎǘŀŘƻǎ ŬƴŀƴŎƛŜǊƻǎ ŎƻƴǎƻƭƛŘŀŘƻǎ Ŝǎ ǊŜǎǇƻƴǎŀōƛƭƛŘŀŘ ŘŜƭ 5ƛǊŜŎǘƻǊƛƻ ŘŜƭ DǊǳǇƻ [ŀ wƻǎŀ {ƻŦǊǳŎƻΣ ǉǳŜ ƳŀƴƛŬŜǎǘŀ ŜȄπ
ǇǊŜǎŀƳŜƴǘŜ ǉǳŜ ǎŜ Ƙŀƴ ŀǇƭƛŎŀŘƻ Ŝƴ  ǎǳ ǘƻǘŀƭƛŘŀŘ ƭƻǎ ǇǊƛƴŎƛǇƛƻǎ ȅ ŎǊƛǘŜǊƛƻǎ ƛƴŎƭǳƛŘƻǎ Ŝƴ ƭŀǎ bLLC ȅ ƴƻǊƳŀǎ ƛƳǇŀǊǝŘŀǎ ǇƻǊ ƭŀ {ǳǇŜǊƛƴǘŜƴŘŜƴŎƛŀ ŘŜ ±ŀƭƻǊŜǎ 
ȅ {ŜƎǳǊƻǎΦ 

 

9ƴ ƭŀ ǇǊŜǇŀǊŀŎƛƽƴ ŘŜ ƭƻǎ ŜǎǘŀŘƻǎ ŬƴŀƴŎƛŜǊƻǎ ŎƻƴǎƻƭƛŘŀŘƻǎ ǎŜ Ƙŀƴ ǳǝƭƛȊŀŘƻ ŘŜǘŜǊƳƛƴŀŘŀǎ ŜǎǝƳŀŎƛƻƴŜǎ ǊŜŀƭƛȊŀŘŀǎ ǇƻǊ ƭŀ !ŘƳƛƴƛǎǘǊŀŎƛƽƴ ŘŜƭ DǊǳǇƻ [ŀ 
wƻǎŀ {ƻŦǊǳŎƻΣ ǇŀǊŀ ŎǳŀƴǝŬŎŀǊ  

 

!ƭƎǳƴƻǎ ŘŜ ƭƻǎ ŀŎǝǾƻǎΣ ǇŀǎƛǾƻǎΣ ƛƴƎǊŜǎƻǎΣ Ǝŀǎǘƻǎ ȅ ŎƻƳǇǊƻƳƛǎƻǎ ǉǳŜ ŬƎǳǊŀƴ ǊŜƎƛǎǘǊŀŘƻǎ Ŝƴ Ŝƭƭƻǎ όǾŜǊ ƴƻǘŀ сύΦ   

 

 

пΦ twLb/Lt![9{ /wL¢9wLh{ /hb¢!.[9{ !t[L/!5h{  

 

! ŎƻƴǝƴǳŀŎƛƽƴ ǎŜ ŘŜǎŎǊƛōŜƴ ƭŀǎ ǇǊƛƴŎƛǇŀƭŜǎ ǇƻƭƝǝŎŀǎ ŎƻƴǘŀōƭŜǎ ŀŘƻǇǘŀŘŀǎ Ŝƴ ƭŀ ǇǊŜǇŀǊŀŎƛƽƴ ŘŜ Ŝǎǘƻǎ ŜǎǘŀŘƻǎ ŬƴŀƴŎƛŜǊƻǎ ŎƻƴǎƻƭƛŘŀŘƻǎΦ  

 

ŀΦ tǊŜǎŜƴǘŀŎƛƽƴ ŘŜ ŜǎǘŀŘƻǎ ŬƴŀƴŎƛŜǊƻǎ  

 

9ǎǘŀŘƻ ŎƻƴǎƻƭƛŘŀŘƻ ŘŜ ǎƛǘǳŀŎƛƽƴ ŬƴŀƴŎƛŜǊŀ 

 9ƴ Ŝƭ ŜǎǘŀŘƻ ŘŜ ǎƛǘǳŀŎƛƽƴ ŬƴŀƴŎƛŜǊŀ ŎƻƴǎƻƭƛŘŀŘŀ ŀŘƧǳƴǘƻΣ ƭƻǎ ǎŀƭŘƻǎ ǎŜ ŎƭŀǎƛŬŎŀƴ Ŝƴ ŦǳƴŎƛƽƴ ŘŜ ǎǳǎ ǾŜƴŎƛƳƛŜƴǘƻǎΣ Ŝǎ ŘŜŎƛǊΣ ŎƻƳƻ ŎƻǊǊƛŜƴǘŜǎ ŀǉǳŜπ
ƭƭƻǎ Ŏƻƴ ǾŜƴŎƛƳƛŜƴǘƻ ƛƎǳŀƭ ƻ ƛƴŦŜǊƛƻǊ ŀ ŘƻŎŜ ƳŜǎŜǎ ȅ ŎƻƳƻ ƴƻ ŎƻǊǊƛŜƴǘŜǎΣ ƭƻǎ ŘŜ ǾŜƴŎƛƳƛŜƴǘƻ ǎǳǇŜǊƛƻǊ ŀ ŘƛŎƘƻ ǇŜǊƝƻŘƻΦ 9ƴ Ŝƭ Ŏŀǎƻ ǉǳŜ ŜȄƛǎǝŜǎŜƴ 
ƻōƭƛƎŀŎƛƻƴŜǎ Ŏǳȅƻ ǾŜƴŎƛƳƛŜƴǘƻ Ŝǎ ƛƴŦŜǊƛƻǊ ŀ ŘƻŎŜ ƳŜǎŜǎΣ ǇŜǊƻ Ŏǳȅƻ ǊŜŬƴŀƴŎƛŀƳƛŜƴǘƻ ŀ ƭŀǊƎƻ ǇƭŀȊƻ ŜǎǘŞ ŀǎŜƎǳǊŀŘƻ ŀ ŘƛǎŎǊŜŎƛƽƴ ŘŜƭ DǊǳǇƻΣ ƳŜŘƛŀƴπ
ǘŜ ŎƻƴǘǊŀǘƻǎ ŘŜ ŎǊŞŘƛǘƻ ŘƛǎǇƻƴƛōƭŜǎ ŘŜ ŦƻǊƳŀ ƛƴŎƻƴŘƛŎƛƻƴŀƭ Ŏƻƴ ǾŜƴŎƛƳƛŜƴǘƻ ŀ ƭŀǊƎƻ ǇƭŀȊƻΣ ǇƻŘǊƝŀƴ ŎƭŀǎƛŬŎŀǊǎŜ ŎƻƳƻ ǇŀǎƛǾƻǎ ƴƻ ŎƻǊǊƛŜƴǘŜǎΦ 

 

9ǎǘŀŘƻ ŎƻƴǎƻƭƛŘŀŘƻ ŘŜ ǊŜǎǳƭǘŀŘƻǎ ƛƴǘŜƎǊŀƭŜǎ 

{ƻŎƛŜŘŀŘ !ƎǊƝŎƻƭŀ [ŀ wƻǎŀ {ƻŦǊǳŎƻ {Φ!Φ ȅ ǎǳǎ ŬƭƛŀƭŜǎ Ƙŀƴ ƻǇǘŀŘƻ ǇƻǊ ǇǊŜǎŜƴǘŀǊ ǎǳ ŜǎǘŀŘƻ ŎƻƴǎƻƭƛŘŀŘƻ ŘŜ ǊŜǎǳƭǘŀŘƻǎ ŎƭŀǎƛŬŎŀŘƻǎ ǇƻǊ ŦǳƴŎƛƽƴΦ 

 

9ǎǘŀŘƻ /ƻƴǎƻƭƛŘŀŘƻ ŘŜ CƭǳƧƻ ŘŜ 9ŦŜŎǝǾƻ 

{ƻŎƛŜŘŀŘ !ƎǊƝŎƻƭŀ [ŀ wƻǎŀ {ƻŦǊǳŎƻ {Φ!Φ ȅ ǎǳǎ ŬƭƛŀƭŜǎ Ƙŀƴ ƻǇǘŀŘƻ ǇƻǊ ǇǊŜǎŜƴǘŀǊ ǎǳ ŜǎǘŀŘƻ ŎƻƴǎƻƭƛŘŀŘƻ ŘŜ ƅǳƧƻ ŘŜ ŜŦŜŎǝǾƻ ŘŜ ŀŎǳŜǊŘƻ ŀƭ ƳŞǘƻŘƻ 
ŘƛǊŜŎǘƻΦ 



 {ƻŎƛŜŘŀŘ !ƎǊƝŎƻƭŀ [ŀ wƻǎŀ {ƻŦǊǳŎƻ {Φ! Σ aŜƳƻǊƛŀ !ƴǳŀƭ нлмн  
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ōΦ tŜǊƝƻŘƻ ŎƻƴǘŀōƭŜ 

 

[ƻǎ ǇǊŜǎŜƴǘŜǎ ŜǎǘŀŘƻǎ ŬƴŀƴŎƛŜǊƻǎ ŎƻƴǎƻƭƛŘŀŘƻǎ ŘŜ {ƻŎƛŜŘŀŘ !ƎǊƝŎƻƭŀ [ŀ wƻǎŀ {ƻŦǊǳŎƻ {Φ!Φ ȅ ŬƭƛŀƭŜǎ ŎƻƳǇǊŜƴŘŜƴ ŀ ƭƻǎ ŜƧŜǊŎƛŎƛƻǎ ǉǳŜ ǎŜ ƳŜƴŎƛƻπ
ƴŀƴΥ 

 

 

 

 

ŎΦ .ŀǎŜ ŘŜ ŎƻƴǎƻƭƛŘŀŎƛƽƴ  

 

[ƻǎ ǇǊŜǎŜƴǘŜǎ ŜǎǘŀŘƻǎ ŬƴŀƴŎƛŜǊƻǎ ŎƻƴǎƻƭƛŘŀŘƻǎ ŎƻƳǇǊŜƴŘŜƴ ƭƻǎ ŜǎǘŀŘƻǎ ŬƴŀƴŎƛŜǊƻǎ ŎƻƴǎƻƭƛŘŀŘƻǎ ŘŜ {ƻŎƛŜŘŀŘ !ƎǊƝŎƻƭŀ [ŀ wƻǎŀ {ƻŦǊǳŎƻ {Φ!Φ όάƭŀ 
{ƻŎƛŜŘŀŘέύ ȅ ǎǳǎ ŬƭƛŀƭŜǎ όάŜƭ DǊǳǇƻέ Ŝƴ ǎǳ ŎƻƴƧǳƴǘƻύ ƭƻ Ŏǳŀƭ ƛƴŎƭǳȅŜ ƭƻǎ ŀŎǝǾƻǎΣ ǇŀǎƛǾƻǎΣ ǊŜǎǳƭǘŀŘƻǎ ȅ ƅǳƧƻǎ ŘŜ ŜŦŜŎǝǾƻ ŘŜ ƭŀ {ƻŎƛŜŘŀŘ ȅ ŘŜ ǎǳǎ 
ŬƭƛŀƭŜǎΣ ǇƻǊ ƭƻǎ ŜƧŜǊŎƛŎƛƻǎ ǘŜǊƳƛƴŀŘƻǎ ŀƭ ом ŘŜ ŘƛŎƛŜƳōǊŜ ŘŜ нлмн ȅ нлммΦ 

 

9ƭ ǾŀƭƻǊ ǇŀǘǊƛƳƻƴƛŀƭ ŘŜ ƭŀ ǇŀǊǝŎƛǇŀŎƛƽƴ ŘŜ ƭƻǎ ŀŎŎƛƻƴƛǎǘŀǎ ƳƛƴƻǊƛǘŀǊƛƻǎ Ŝƴ ƭƻǎ ǊŜǎǳƭǘŀŘƻǎ ŘŜ ƭŀǎ ǎƻŎƛŜŘŀŘŜǎ ŬƭƛŀƭŜǎ ŎƻƴǎƻƭƛŘŀŘŀǎ ǎŜ ǇǊŜǎŜƴǘŀΣ Ŝƴ Ŝƭ 
ǊǳōǊƻ άtŀǘǊƛƳƻƴƛƻ ƴŜǘƻΤ ǇŀǊǝŎƛǇŀŎƛƻƴŜǎ ƳƛƴƻǊƛǘŀǊƛŀǎέ Ŝƴ Ŝƭ ŜǎǘŀŘƻ ŘŜ ǎƛǘǳŀŎƛƽƴ ŬƴŀƴŎƛŜǊŀΦ 

 

CƛƭƛŀƭŜǎΥ ¦ƴŀ Ŭƭƛŀƭ Ŝǎ ǳƴŀ ŜƴǝŘŀŘ ǎƻōǊŜ ƭŀ Ŏǳŀƭ Ŝƭ DǊǳǇƻ [ŀ wƻǎŀ {ƻŦǊǳŎƻ ǝŜƴŜ ƭŀ ŎŀǇŀŎƛŘŀŘ ŘŜ ǇƻŘŜǊ ǊŜƎƛǊ ƭŀǎ ǇƻƭƝǝŎŀǎ ƻǇŜǊŀǝǾŀǎ ȅ ŬƴŀƴŎƛŜǊŀǎ 
ǇŀǊŀ ƻōǘŜƴŜǊ ōŜƴŜŬŎƛƻǎ ŀ ǇŀǊǝǊ ŘŜ ǎǳǎ ŀŎǝǾƛŘŀŘŜǎΦ  9ǎǘŀ ŎŀǇŀŎƛŘŀŘ ǎŜ ƳŀƴƛŬŜǎǘŀ Ŝƴ ƎŜƴŜǊŀƭ ŀǳƴǉǳŜ ƴƻ ǵƴƛŎŀƳŜƴǘŜΣ ǇƻǊ ƭŀ ǇǊƻǇƛŜŘŀŘ ŘƛǊŜŎǘŀ ƻ 
ƛƴŘƛǊŜŎǘŀ ŘŜƭ рл҈ ƻ Ƴłǎ ŘŜ ƭƻǎ ŘŜǊŜŎƘƻǎ ǇƻƭƝǝŎƻǎ ŘŜ ƭŀ {ƻŎƛŜŘŀŘΦ  !ǎƛƳƛǎƳƻ ǎŜ ŎƻƴǎƻƭƛŘŀƴ ǇƻǊ ŜǎǘŜ ƳŞǘƻŘƻ ŀǉǳŜƭƭŀǎ ŜƴǝŘŀŘŜǎ Ŝƴ ƭŀ ǉǳŜΣ ŀ ǇŜǎŀǊ 
ŘŜ ƴƻ ǘŜƴŜǊ ŜǎǘŜ ǇƻǊŎŜƴǘŀƧŜ ŘŜ ǇŀǊǝŎƛǇŀŎƛƽƴΣ ǎŜ ŜƴǝŜƴŘŜ ǉǳŜ ǎǳǎ ŀŎǝǾƛŘŀŘŜǎ ǎŜ ǊŜŀƭƛȊŀƴ Ŝƴ ōŜƴŜŬŎƛƻ ŘŜ ƭŀ {ƻŎƛŜŘŀŘ ŜǎǘŀƴŘƻ Ŝǎǘł ŜȄǇǳŜǎǘŀ ŀ 
ǘƻŘƻǎ ƭƻǎ ǊƛŜǎƎƻǎ ȅ ōŜƴŜŬŎƛƻǎ ŘŜ ƭŀ ŜƴǝŘŀŘ ŘŜǇŜƴŘƛŜƴǘŜΦ  [ƻǎ ŜǎǘŀŘƻǎ ŬƴŀƴŎƛŜǊƻǎ ŎƻƴǎƻƭƛŘŀŘƻǎ  ƛƴŎƭǳȅŜƴ ǘƻŘƻǎ ƭƻǎ ŀŎǝǾƻǎΣ ǇŀǎƛǾƻǎΣ ƛƴƎǊŜǎƻǎΣ 
Ǝŀǎǘƻǎ ȅ ƅǳƧƻǎ ŘŜ ŎŀƧŀ ŘŜ ƭŀ {ƻŎƛŜŘŀŘ ȅ ǎǳǎ ŬƭƛŀƭŜǎ ŘŜǎǇǳŞǎ ŘŜ ŜƭƛƳƛƴŀǊ ƭƻǎ ǎŀƭŘƻǎ ȅ ǘǊŀƴǎŀŎŎƛƻƴŜǎ LƴǘŜǊŎƻƳǇŀƷƝŀ ŜƴǘǊŜ ƭŀǎ ŜƳǇǊŜǎŀǎ ŘŜƭ ƎǊǳǇƻΦ 

 

9ƴ Ŝƭ ŎǳŀŘǊƻ ŀŘƧǳƴǘƻ ǎŜ ŘŜǘŀƭƭŀƴ ƭŀǎ ǎƻŎƛŜŘŀŘŜǎ ŬƭƛŀƭŜǎ ŘƛǊŜŎǘŀǎ Ŝ ƛƴŘƛǊŜŎǘŀǎΣ ǉǳŜ Ƙŀƴ ǎƛŘƻ ŎƻƴǎƻƭƛŘŀŘŀǎΥ 

 

 

¢ƻŘŀǎ ƭŀǎ ǘǊŀƴǎŀŎŎƛƻƴŜǎ ȅ ƭƻǎ ǎŀƭŘƻǎ ǎƛƎƴƛŬŎŀǝǾƻǎ ƛƴǘŜǊŎƻƳǇŀƷƝŀǎ Ƙŀƴ ǎƛŘƻ ŜƭƛƳƛƴŀŘƻǎ ŀƭ ŎƻƴǎƻƭƛŘŀǊΣ ŎƻƳƻ ǘŀƳōƛŞƴ ǎŜ Ƙŀ ŘŀŘƻ ǊŜŎƻƴƻŎƛƳƛŜƴǘƻ ŀƭ 
ƛƴǘŜǊŞǎ ƳƛƴƻǊƛǘŀǊƛƻ ǉǳŜ ŎƻǊǊŜǎǇƻƴŘŜ ŀƭ ǇƻǊŎŜƴǘŀƧŜ ŘŜ ǇŀǊǝŎƛǇŀŎƛƽƴ ŘŜ ǘŜǊŎŜǊƻǎ Ŝƴ ƭŀǎ ŬƭƛŀƭŜǎΣ Ŝƭ Ŏǳŀƭ Ŝǎǘł ƛƴŎƻǊǇƻǊŀŘƻ Ŝƴ ŦƻǊƳŀ ǎŜǇŀǊŀŘŀ Ŝƴ Ŝƭ ǇŀǘǊƛπ
Ƴƻƴƛƻ ŘŜ {ƻŎƛŜŘŀŘ !ƎǊƝŎƻƭŀ [ŀ wƻǎŀ {ƻŦǊǳŎƻ {Φ!Φ ŎƻƴǎƻƭƛŘŀŘƻΦ 

01.01.2012 01.01.2011

31.12.2012 31.12.2011 31.12.2012 31.12.2011

Estado de s i tuación financiera clas i ficado X X

Estado de cambio en el  patrimonio X X

Estado de resul tados por función X X

Estado de resul tados integrales X X

Estado de flujo de efectivo directo X X

ACUMULADO

RUT Sociedad Consolidada Directo Indirecto Total Directo Indirecto Total

78.023.030-4 Sofruco Alimentos Ltda. 99,9974 -        99,9974 99,9974 -        99,9974

78.600.780-1 Viña La Rosa S.A. 99,9500 0,0500 100,0000 99,9500 0,0500 100,0000

77.691.360-k Comercial South Fruit Ltda. 1,0000 99,0000 100,0000 1,0000 99,0000 100,0000

O-E Viña La Rosa Usa Inc. 20,0000 80,0000 100,0000 20,0000 80,0000 100,0000

31.12.2012

Porcentaje de participación

31.12.2011



 {ƻŎƛŜŘŀŘ !ƎǊƝŎƻƭŀ [ŀ wƻǎŀ {ƻŦǊǳŎƻ {Φ! Σ aŜƳƻǊƛŀ !ƴǳŀƭ нлмн  
  пу 

 
ŘΦ  aƻƴŜŘŀ 

 

[ŀ ƳƻƴŜŘŀ ŦǳƴŎƛƻƴŀƭ ǇŀǊŀ {ƻŎƛŜŘŀŘ !ƎǊƝŎƻƭŀ [ŀ wƻǎŀ {ƻŦǊǳŎƻ {Φ!Φ ȅ ŬƭƛŀƭŜǎ  ǎŜ Ƙŀ ŘŜǘŜǊƳƛƴŀŘƻ ŎƻƳƻ ƭŀ ƳƻƴŜŘŀ ŘŜƭ ŀƳōƛŜƴǘŜ ŜŎƻƴƽƳƛŎƻ ǇǊƛƴŎƛǇŀƭ Ŝƴ 
ǉǳŜ ŦǳƴŎƛƻƴŀΦ  [ŀǎ ǘǊŀƴǎŀŎŎƛƻƴŜǎ Řƛǎǝƴǘŀǎ ŀ ƭŀǎ ǉǳŜ ǎŜ ǊŜŀƭƛȊŀƴ Ŝƴ ƭŀ ƳƻƴŜŘŀ ŦǳƴŎƛƻƴŀƭ ŘŜ ƭŀ ŜƴǝŘŀŘ ǎƻƴ ŎƻƴǾŜǊǝŘŀǎ ŀ ƭŀ ǘŀǎŀ ŘŜ ŎŀƳōƛƻ ǾƛƎŜƴǘŜ ŀ ƭŀ 
ŦŜŎƘŀ ŘŜ ƭŀ ǘǊŀƴǎŀŎŎƛƽƴΦ  [ƻǎ ŀŎǝǾƻǎ ȅ ǇŀǎƛǾƻǎ ƳƻƴŜǘŀǊƛƻǎ ŜȄǇǊŜǎŀŘƻǎ Ŝƴ ƳƻƴŜŘŀǎ Řƛǎǝƴǘŀǎ ŀ ƭŀ ŦǳƴŎƛƻƴŀƭ ǎŜ ǾƻƭǾŜǊłƴ ŀ ŎƻƴǾŜǊǝǊ ŀ ƭŀǎ ǘŀǎŀǎ ŘŜ ŎŀƳōƛƻ 
ŘŜ ŎƛŜǊǊŜΦ  [ŀǎ ƎŀƴŀƴŎƛŀǎ ȅ ǇŞǊŘƛŘŀǎ ǇƻǊ ƭŀ ǊŜŎƻƴǾŜǊǎƛƽƴ ǎŜ ƛƴŎƭǳƛǊłƴ Ŝƴ ƭŀǎ ǳǝƭƛŘŀŘŜǎ ƻ ǇŞǊŘƛŘŀǎ ƴŜǘŀǎ ŘŜƭ ŜƧŜǊŎƛŎƛƻ ŘŜƴǘǊƻ ŘŜ ƻǘǊŀǎ ǇŀǊǝŘŀǎ ŬƴŀƴŎƛŜǊŀǎΣ 
Ŏƻƴ ƭŀ ŜȄŎŜǇŎƛƽƴ ŘŜ ƭŀ ŘƛŦŜǊŜƴŎƛŀ ŘŜ ŎŀƳōƛƻǎ Ŝƴ ŎǊŞŘƛǘƻǎ Ŝƴ ƳƻƴŜŘŀ ŜȄǘǊŀƴƧŜǊŀ ǉǳŜ ǇǊƻǾŜŜƴ ǳƴŀ ŎƻōŜǊǘǳǊŀ ŀ ƭŀ ƛƴǾŜǊǎƛƽƴ ƴŜǘŀ Ŝƴ ǳƴŀ ŜƴǝŘŀŘ ŜȄǘǊŀƴπ
ƧŜǊŀΦ  9ǎǘŀǎ ǎƻƴ ƭƭŜǾŀŘŀǎ ŘƛǊŜŎǘŀƳŜƴǘŜ ŀƭ ǇŀǘǊƛƳƻƴƛƻ Ƙŀǎǘŀ ƭŀ ǾŜƴǘŀ ƻ ŜƴŀƧŜƴŀŎƛƽƴ ŘŜ ƭŀ ƛƴǾŜǊǎƛƽƴ ƴŜǘŀΣ ƳƻƳŜƴǘƻ Ŝƴ Ŝƭ Ŏǳŀƭ ǎƻƴ ǊŜŎƻƴƻŎƛŘŀǎ Ŝƴ ǳǝƭƛŘŀπ
ŘŜǎ ƻ ǇŞǊŘƛŘŀǎΦ  

 

[ŀ ƳƻƴŜŘŀ ŦǳƴŎƛƻƴŀƭ ȅ ŘŜ ǇǊŜǎŜƴǘŀŎƛƽƴ ŘŜ {ƻŎƛŜŘŀŘ !ƎǊƝŎƻƭŀ [ŀ wƻǎŀ {ƻŦǊǳŎƻ {Φ!Φ ȅ ŘŜ ƭŀǎ ŬƭƛŀƭŜǎ Ŝǎ Ŝƭ ǇŜǎƻ ŎƘƛƭŜƴƻΣ ŜȄŎŜǇǘƻ ±ƛƷŀ [ŀ wƻǎŀ ¦ǎŀ LƴŎΦ 
Ŏǳȅŀ ƳƻƴŜŘŀ ŦǳƴŎƛƻƴŀƭ Ŝǎ Ŝƭ ŘƽƭŀǊ ŜǎǘŀŘƻǳƴƛŘŜƴǎŜΦ  9ƴ ƭŀ ŎƻƴǎƻƭƛŘŀŎƛƽƴΣ ƭŀǎ ǇŀǊǝŘŀǎ ŘŜƭ ŜǎǘŀŘƻ ŘŜ ǊŜǎǳƭǘŀŘƻǎ ŎƻǊǊŜǎǇƻƴŘƛŜƴǘŜ ŀ ŜƴǝŘŀŘŜǎ Ŏƻƴ ǳƴŀ 
ƳƻƴŜŘŀ ŦǳƴŎƛƻƴŀƭ Řƛǎǝƴǘŀ ŀƭ ǇŜǎƻ ŎƘƛƭŜƴƻ ǎŜ ŎƻƴǾŜǊǝǊłƴ ŀ Ŝǎǘŀ ǵƭǝƳŀ ƳƻƴŜŘŀ ŀ ƭŀǎ ǘŀǎŀǎ ŘŜ ŎŀƳōƛƻ ǇǊƻƳŜŘƛƻΦ  {ƛ ŦǳŜǎŜ ƴŜŎŜǎŀǊƛƻΣ ƭŀǎ ǇŀǊǝŘŀǎ ŘŜƭ 
ōŀƭŀƴŎŜ ƎŜƴŜǊŀƭ ǎŜ ŎƻƴǾŜǊǝǊłƴ ŀ ƭŀǎ ǘŀǎŀǎ ŘŜ ŎŀƳōƛƻ ŘŜ ŎƛŜǊǊŜΦ  [ŀǎ ŘƛŦŜǊŜƴŎƛŀǎ ŘŜ ŎŀƳōƛƻ ǇƻǊ ƭŀ ŎƻƴǾŜǊǎƛƽƴ ŘŜ ƭƻǎ ŀŎǝǾƻǎ ƴŜǘƻǎ ŘŜ ŘƛŎƘŀǎ ŜƴǝŘŀŘŜǎ 
ǎŜ ƭƭŜǾŀǊłƴ ŀ ǇŀǘǊƛƳƻƴƛƻ ȅ ǎŜ ǊŜƎƛǎǘǊŀǊłƴ Ŝƴ ǳƴŀ ǊŜǎŜǊǾŀ ŘŜ ŎƻƴǾŜǊǎƛƽƴ ǎŜǇŀǊŀŘŀΦ 

 

ŜΦ  .ŀǎŜǎ ŘŜ ŎƻƴǾŜǊǎƛƽƴ 

 

[ƻǎ ŀŎǝǾƻǎ ȅ ǇŀǎƛǾƻǎ Ŝƴ ŘƽƭŀǊŜǎ ŜǎǘŀŘƻǳƴƛŘŜƴǎŜǎΣ ŜǳǊƻǎΣ ȅŜƴŜǎΣ ƭƛōǊŀǎΣ ŘƽƭŀǊŜǎ ŎŀƴŀŘƛŜƴǎŜǎ ȅ ǳƴƛŘŀŘŜǎ ŘŜ ŦƻƳŜƴǘƻΣ ǎƻƴ ǘǊŀŘǳŎƛŘƻǎ ŀ ǇŜǎƻǎ ŀ ƭƻǎ ǝǇƻǎ 
ŘŜ ŎŀƳōƛƻ ǾƛƎŜƴǘŜǎ ŀ ƭŀ ŦŜŎƘŀ ŘŜ ŎƛŜǊǊŜ ŘŜ ƭƻǎ ŜǎǘŀŘƻǎ ŬƴŀƴŎƛŜǊƻǎΣ ŘŜ ŀŎǳŜǊŘƻ ŀƭ ǎƛƎǳƛŜƴǘŜ ŘŜǘŀƭƭŜΥ 

 

 

 

 

ŦΦ  tǊƻǇƛŜŘŀŘŜǎΣ Ǉƭŀƴǘŀ ȅ  ŜǉǳƛǇƻǎ 

 

[ƻǎ ōƛŜƴŜǎ ŘŜ tǊƻǇƛŜŘŀŘΣ Ǉƭŀƴǘŀ ȅ ŜǉǳƛǇƻ ǎƻƴ  ǊŜƎƛǎǘǊŀŘƻǎ ŀƭ ŎƻǎǘƻΣ ŜȄŎƭǳȅŜƴŘƻ ƭƻǎ Ŏƻǎǘƻǎ ŘŜ ƳŀƴǘŜƴŎƛƽƴ ǇŜǊƛƽŘƛŎŀΣ ƳŜƴƻǎ ŘŜǇǊŜŎƛŀŎƛƽƴ ŀŎǳƳǳƭŀŘŀ ȅ 
ŘŜǘŜǊƛƻǊƻǎ ŀŎǳƳǳƭŀŘƻǎΦ  ¢ŀƭ Ŏƻǎǘƻ ƛƴŎƭǳȅŜ Ŝƭ Ŏƻǎǘƻ ŘŜ ǊŜŜƳǇƭŀȊŀǊ ǇŀǊǘŜǎ ŘŜƭ ŀŎǝǾƻ ŬƧƻ ŎǳŀƴŘƻ Ŝǎƻǎ Ŏƻǎǘƻǎ ǎƻƴ ƛƴŎǳǊǊƛŘƻǎΣ ǎƛ ǎŜ ŎǳƳǇƭŜƴ ƭƻǎ ŎǊƛǘŜǊƛƻǎ ŘŜ 
ǊŜŎƻƴƻŎƛƳƛŜƴǘƻǎΦ 

[ƻǎ Ŏƻǎǘƻǎ ŘŜ ŀƳǇƭƛŀŎƛƽƴΣ ƳƻŘŜǊƴƛȊŀŎƛƽƴ ƻ ƳŜƧƻǊŀǎ ǉǳŜ ǊŜǇǊŜǎŜƴǘŜƴ ǳƴ ŀǳƳŜƴǘƻ ŘŜ ƭŀ ǾƛŘŀ ǵǝƭΣ ǳƴ ŀǳƳŜƴǘƻ ŘŜ ƭŀ ŎŀǇŀŎƛŘŀŘ ǇǊƻŘǳŎǝǾŀΣ ǳƴŀ ƳŜƧƻǊŀ 
ǎǳōǎǘŀƴŎƛŀƭ Ŝƴ ƭŀ ŎŀƭƛŘŀŘ ŘŜ ƭƻǎ ǇǊƻŘǳŎǘƻǎ ƻōǘŜƴƛŘƻǎ ȅκƻ ǳƴŀ ǊŜŘǳŎŎƛƽƴ ǎƛƎƴƛŬŎŀǝǾŀ ŘŜ ƭƻǎ Ŏƻǎǘƻǎ ŘŜ ŜȄǇƭƻǘŀŎƛƽƴΣ ǎƻƴ ŎŀǇƛǘŀƭƛȊŀŘƻǎ ŀǳƳŜƴǘŀƴŘƻ Ŝƭ 
ǾŀƭƻǊ ŘŜ ƭƻǎ ōƛŜƴŜǎΦ 

 

!ǎƛƳƛǎƳƻ Ŝƴ ŜǎǘŜ ǊǳōǊƻ ǎŜ ƛƴŎƭǳȅŜƴ ƭŀǎ ƛƴǾŜǊǎƛƻƴŜǎ ŜŦŜŎǘǳŀŘŀǎ Ŝƴ ŀŎǝǾƻǎ ŀŘǉǳƛǊƛŘƻǎ ōŀƧƻ ƭŀ ƳƻŘŀƭƛŘŀŘ ŘŜ ŎƻƴǘǊŀǘƻ ŘŜ ŀǊǊŜƴŘŀƳƛŜƴǘƻ Ŏƻƴ ƻǇŎƛƽƴ ŘŜ 
ŎƻƳǇǊŀ ǉǳŜ ǊŜǵƴŜƴ ƭŀǎ ŎŀǊŀŎǘŜǊƝǎǝŎŀǎ ŘŜ ƭŜŀǎƛƴƎ ŬƴŀƴŎƛŜǊƻΦ  [ƻǎ ōƛŜƴŜǎ ƴƻ ǎƻƴ ƧǳǊƝŘƛŎŀƳŜƴǘŜ ŘŜ ǇǊƻǇƛŜŘŀŘ ŘŜ ƭŀ {ƻŎƛŜŘŀŘ ȅ ǇŀǎŀǊłƴ ŀ ǎŜǊƭƻ ŎǳŀƴŘƻ ǎŜ 
ŜƧŜǊȊŀ ƭŀ ƻǇŎƛƽƴ ŘŜ ŎƻƳǇǊŀΦ 

 

[ŀ ǳǝƭƛŘŀŘ ƻ ǇŞǊŘƛŘŀ ǊŜǎǳƭǘŀƴǘŜǎ ŘŜ ƭŀ ŜƴŀƧŜƴŀŎƛƽƴ ƻ ǊŜǝǊƻ ŘŜ ǳƴ ōƛŜƴ ǎŜ ŎŀƭŎǳƭŀ ŎƻƳƻ ƭŀ ŘƛŦŜǊŜƴŎƛŀ ŜƴǘǊŜ Ŝƭ ǇǊŜŎƛƻ ƻōǘŜƴƛŘƻ Ŝƴ ƭŀ ŜƴŀƧŜƴŀŎƛƽƴ ȅ Ŝƭ 
ǾŀƭƻǊ ǊŜƎƛǎǘǊŀŘƻ Ŝƴ ƭƻǎ ƭƛōǊƻǎΣ ǊŜŎƻƴƻŎƛŜƴŘƻ Ŝƭ ŎŀǊƎƻ ȅ ŀōƻƴƻ Ŝƴ Ŝƭ ǊŜǎǳƭǘŀŘƻ ŘŜƭ ŜƧŜǊŎƛŎƛƻΦ 

 

 

31.12.2012 31.12.2011

Dólar estadounidense 479,96 519,20

Euro 634,45 672,97

Yen 5,58 6,74

Libra 775,76 805,21

Dólar canadiense 482,27 511,12

Unidad de Fomento 22.840,75 22.294,03



 {ƻŎƛŜŘŀŘ !ƎǊƝŎƻƭŀ [ŀ wƻǎŀ {ƻŦǊǳŎƻ {Φ! Σ aŜƳƻǊƛŀ !ƴǳŀƭ нлмн  
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ƎΦ  5ŜǇǊŜŎƛŀŎƛƽƴ 

 

[ƻǎ ŜƭŜƳŜƴǘƻǎ ŘŜ ǇǊƻǇƛŜŘŀŘŜǎΣ Ǉƭŀƴǘŀ ȅ ŜǉǳƛǇƻ ǎŜ ŘŜǇǊŜŎƛŀƴ ǎƛƎǳƛŜƴŘƻ Ŝƭ ƳŞǘƻŘƻ ƭƛƴŜŀƭΣ ƳŜŘƛŀƴǘŜ ƭŀ ŘƛǎǘǊƛōǳŎƛƽƴ ŘŜƭ Ŏƻǎǘƻ ŘŜ ŀŘǉǳƛǎƛŎƛƽƴ ŘŜ ƭƻǎ 
ōƛŜƴŜǎ ƳŜƴƻǎ Ŝƭ ǾŀƭƻǊ ǊŜǎƛŘǳŀƭ ŜǎǝƳŀŘƻΣ ŜƴǘǊŜ ƭƻǎ ŀƷƻǎ ŘŜ ǾƛŘŀ ǵǝƭ ŜǎǝƳŀŘŀ ŘŜ ƭƻǎ ŜƭŜƳŜƴǘƻǎΦ   ! ŎƻƴǝƴǳŀŎƛƽƴ ǎŜ ǇǊŜǎŜƴǘŀƴ ƭƻǎ ǇǊƛƴŎƛǇŀƭŜǎ ŜƭŜƳŜƴπ
ǘƻǎ ŘŜ ǇǊƻǇƛŜŘŀŘΣ Ǉƭŀƴǘŀ ȅ ŜǉǳƛǇƻ ȅ ǎǳǎ ǇŜǊƝƻŘƻǎ ŘŜ ǾƛŘŀ ǵǝƭΥ 

  

 

 

 

 

 

 

 

[ƻǎ ŀŎǝǾƻǎ ƳŀƴǘŜƴƛŘƻǎ Ŝƴ ƭŜŀǎƛƴƎ ŬƴŀƴŎƛŜǊƻΣ ǎŜ ŘŜǇǊŜŎƛŀƴ ŘǳǊŀƴǘŜ Ŝƭ ǇŜǊƛƻŘƻ ǉǳŜ ǎŜŀ Ƴłǎ ŎƻǊǘƻΣ ŜƴǘǊŜ ƭŀ ǾƛƎŜƴŎƛŀ ŘŜƭ ŎƻƴǘǊŀǘƻ ŘŜ ŀǊǊƛŜƴŘƻ ȅ ǎǳ ǾƛŘŀ 
ǵǝƭΦ 

 

[ƻǎ ǘŜǊǊŜƴƻǎ ǎŜ ǊŜƎƛǎǘǊŀƴ ŘŜ ŦƻǊƳŀ ƛƴŘŜǇŜƴŘƛŜƴǘŜ ŘŜ ƭƻǎ ŜŘƛŬŎƛƻǎ ƻ ƛƴǎǘŀƭŀŎƛƻƴŜǎ ǉǳŜ ǇǳŜŘŀƴ ŜǎǘŀǊ ŀǎŜƴǘŀŘŀǎ ǎƻōǊŜ ƭƻǎ ƳƛǎƳƻǎ ȅ ǎŜ ŜƴǝŜƴŘŜ ǉǳŜ 
ǝŜƴŜƴ ǳƴŀ ǾƛŘŀ ǵǝƭ ƛƴŘŜŬƴƛŘŀΣ ȅ ǇƻǊ ƭƻ ǘŀƴǘƻΣ ƴƻ ǎƻƴ ƻōƧŜǘƻǎ ŘŜ ŘŜǇǊŜŎƛŀŎƛƽƴΦ 

 

9ƭ ǾŀƭƻǊ ǊŜǎƛŘǳŀƭ ȅ ƭŀ ǾƛŘŀ ǵǝƭ ŘŜ ƭƻǎ ŜƭŜƳŜƴǘƻǎ ŘŜ ǇǊƻǇƛŜŘŀŘ Ǉƭŀƴǘŀ ȅ ŜǉǳƛǇƻǎΣ ǎŜ ǊŜǾƛǎŀƴ ŀƴǳŀƭƳŜƴǘŜ ȅ ǎǳ ŘŜǇǊŜŎƛŀŎƛƽƴ ŎƻƳƛŜƴȊŀ ŎǳŀƴŘƻ ƭƻǎ ŀŎǝǾƻǎ 
Ŝǎǘłƴ Ŝƴ ŎƻƴŘƛŎƛƻƴŜǎ ŘŜ ǳǎƻΦ 

9ƭ DǊǳǇƻ [ŀ wƻǎŀ {ƻŦǊǳŎƻ ŜǾŀƭǵŀΣ ŀƭ ƳŜƴƻǎ ŀƴǳŀƭƳŜƴǘŜΣ ƭŀ ŜȄƛǎǘŜƴŎƛŀ ŘŜ ǳƴ ǇƻǎƛōƭŜ ŘŜǘŜǊƛƻǊƻ ŘŜ ǾŀƭƻǊ ŘŜ ƭƻǎ ŀŎǝǾƻǎ ŘŜ ǇǊƻǇƛŜŘŀŘ Ǉƭŀƴǘŀ ȅ ŜǉǳƛǇƻǎΦ 
/ǳŀƭǉǳƛŜǊ ǊŜǾŜǊǎƻ ŘŜ ƭŀ ǇŞǊŘƛŘŀ ŘŜ ǾŀƭƻǊ ǇƻǊ ŘŜǘŜǊƛƻǊƻΣ ǎŜ ǊŜƎƛǎǘǊŀ Ŝƴ ǊŜǎǳƭǘŀŘƻ ƻ ǇŀǘǊƛƳƻƴƛƻ ǎŜƎǵƴ ŎƻǊǊŜǎǇƻƴŘŀΦ 

 

ƘΦ  /ƻǎǘƻǎ ŘŜ ŬƴŀƴŎƛŀƳƛŜƴǘƻ 

 

9ƴ ƭƻǎ ŀŎǝǾƻǎ ŬƧƻǎ ŘŜ ƭŀ {ƻŎƛŜŘŀŘ ȅ ŬƭƛŀƭŜǎΣ ǎŜ ƛƴŎƭǳȅŜ Ŝƭ Ŏƻǎǘƻ ŘŜ ŬƴŀƴŎƛŀƳƛŜƴǘƻ ƛƴŎǳǊǊƛŘƻ ǇŀǊŀ ƭŀ ŀŘǉǳƛǎƛŎƛƽƴ ŘŜ ǇǊƻȅŜŎǘƻǎΦ  5ƛŎƘƻ Ŏƻǎǘƻ ǎŜ ŀŎǝǾŀ 
Ƙŀǎǘŀ ǉǳŜ ƭƻǎ ōƛŜƴŜǎ ǉǳŜŘŜƴ Ŝƴ ŎƻƴŘƛŎƛƻƴŜǎ ŘŜ ǎŜǊ ǳǝƭƛȊŀōƭŜǎΣ ŘŜ ŀŎǳŜǊŘƻ ŀ ƭŀ ƴƻǊƳŀ ƛƴǘŜǊƴŀŎƛƻƴŀƭ ŘŜ ŎƻƴǘŀōƛƭƛŘŀŘΣ bL/ ноΦ  9ƭ ŎƻƴŎŜǇǘƻ ŘŜ ŬƴŀƴŎƛŀπ
ƳƛŜƴǘƻ ŀŎǝǾŀŘƻΣ ŎƻǊǊŜǎǇƻƴŘŜ ŀ ƭŀ ǘŀǎŀ ŘŜ ƛƴǘŜǊŞǎ ŀǎƻŎƛŀŘŀ ŀ ƭƻǎ ŎǊŞŘƛǘƻǎ ŀǎƻŎƛŀŘƻǎΦ 

 

ƛΦ /ƻǎǘƻǎ ŘŜ ƛƴǾŜǎǝƎŀŎƛƽƴ ȅ ŘŜǎŀǊǊƻƭƭƻ 

 

[ƻǎ Ŏƻǎǘƻǎ ŘŜ ƛƴǾŜǎǝƎŀŎƛƽƴ ǎƻƴ ŎŀǊƎŀŘƻǎ ŀ Ǝŀǎǘƻǎ ŀ ƳŜŘƛŘŀ ǉǳŜ ǎƻƴ ƛƴŎǳǊǊƛŘƻǎΦ ¦ƴ ŀŎǝǾƻ ƛƴǘŀƴƎƛōƭŜ ǉǳŜ ǎǳǊƎŜ ŘŜ Ǝŀǎǘƻǎ ŘŜ ŘŜǎŀǊǊƻƭƭƻ ŘŜ ǳƴ ǇǊƻȅŜŎǘƻ 
ƛƴŘƛǾƛŘǳŀƭ Ŝǎ ǊŜŎƻƴƻŎƛŘƻ ǎƻƭŀƳŜƴǘŜ ŎǳŀƴŘƻ Ŝƭ DǊǳǇƻ ǇǳŜŘŜ ŘŜƳƻǎǘǊŀǊ ƭŀ ŦŀŎǝōƛƭƛŘŀŘ ǘŞŎƴƛŎŀ ŘŜ ŎƻƳǇƭŜǘŀǊ Ŝƭ ŀŎǝǾƻ ƛƴǘŀƴƎƛōƭŜ ǇŀǊŀ ǉǳŜ ŜǎǘŞ ŘƛǎǇƻƴƛπ
ōƭŜ ǇŀǊŀ ǎǳ ǳǎƻ ƻ ǇŀǊŀ ƭŀ ǾŜƴǘŀΣ ǎǳ ƛƴǘŜƴŎƛƽƴ ŘŜ ŎƻƳǇƭŜǘŀǊƭƻ ȅ ǎǳ ƘŀōƛƭƛŘŀŘ ŘŜ ǳǎŀǊ ƻ ǾŜƴŘŜǊ Ŝƭ ŀŎǝǾƻΣ ŎƻƳƻ Ŝƭ ŀŎǝǾƻ ƎŜƴŜǊŀǊł ŦǳǘǳǊƻǎ ōŜƴŜŬŎƛƻǎ 
ŜŎƻƴƽƳƛŎƻǎΣ ƭŀ ŘƛǎǇƻƴƛōƛƭƛŘŀŘ ŘŜ ǊŜŎǳǊǎƻǎ ǇŀǊŀ ŎƻƳǇƭŜǘŀǊ Ŝƭ ŀŎǝǾƻ ȅ ƭŀ ƘŀōƛƭƛŘŀŘ ŘŜ ƳŜŘƛǊ Ŝƭ Ǝŀǎǘƻ ŘǳǊŀƴǘŜ Ŝƭ ŘŜǎŀǊǊƻƭƭƻ ŎƻƴŬŀōƭŜƳŜƴǘŜΦ  

 

ƧΦ 5ŜǘŜǊƛƻǊƻ ŘŜ ŀŎǝǾƻǎ ƴƻ ŬƴŀƴŎƛŜǊƻǎ 

 

! ŎŀŘŀ ŦŜŎƘŀ ŘŜ ǊŜǇƻǊǘŜ ƭŀ {ƻŎƛŜŘŀŘ ȅ ǎǳǎ ŬƭƛŀƭŜǎ ŜǾŀƭǵŀƴ ǎƛ ŜȄƛǎǘŜƴ ƛƴŘƛŎŀŘƻǊŜǎ ǉǳŜ ǳƴ ŀŎǝǾƻ ǇƻŘǊƝŀ ŜǎǘŀǊ ŘŜǘŜǊƛƻǊŀŘƻΦ  {ƛ ǘŀƭŜǎ ƛƴŘƛŎŀŘƻǊŜǎ ŜȄƛǎǘŜƴΣ ƻ 
ŎǳŀƴŘƻ ŜȄƛǎǘŜ ǳƴ ǊŜǉǳŜǊƛƳƛŜƴǘƻ ŀƴǳŀƭ ŘŜ ǇǊǳŜōŀǎ ŘŜ ŘŜǘŜǊƛƻǊƻ ŘŜ ǳƴ ŀŎǝǾƻΣ ǎŜ ǊŜŀƭƛȊŀ ǳƴŀ ŜǎǝƳŀŎƛƽƴ ŘŜ ǎǳ Ƴƻƴǘƻ ǊŜŎǳǇŜǊŀōƭŜΦ  9ƭ Ƴƻƴǘƻ ǊŜŎǳǇŜǊŀπ
ōƭŜ ŘŜ ǳƴ ŀŎǝǾƻ Ŝǎ Ŝƭ ƳŀȅƻǊ ŜƴǘǊŜ Ŝƭ ǾŀƭƻǊ Ƨǳǎǘƻ ŘŜ ǳƴ ŀŎǝǾƻ ƻ ǳƴƛŘŀŘ ƎŜƴŜǊŀŘƻǊŀ ŘŜ ŜŦŜŎǝǾƻ ƳŜƴƻǎ ƭƻǎ Ŏƻǎǘƻǎ ŘŜ ǾŜƴǘŀ ȅ ǎǳ ǾŀƭƻǊ Ŝƴ ǳǎƻΣ ȅ Ŝǎ ŘŜǘŜǊπ
ƳƛƴŀŘƻ ǇŀǊŀ ǳƴ ŀŎǝǾƻ ƛƴŘƛǾƛŘǳŀƭ ŀ ƳŜƴƻǎ ǉǳŜ Ŝƭ ŀŎǝǾƻ ƴƻ ƎŜƴŜǊŜ ŜƴǘǊŀŘŀǎ ŘŜ ŜŦŜŎǝǾƻΣ ƭŀǎ ǉǳŜ ǎƻƴ ŎƭŀǊŀƳŜƴǘŜ ƛƴŘŜǇŜƴŘƛŜƴǘŜǎ ŘŜ ƭŀǎ ǉǳŜ ƎŜƴŜǊŜƴ 
ƻǘǊƻǎ ŀŎǝǾƻǎ ƻ ƎǊǳǇƻǎ ŘŜ ŀŎǝǾƻǎΦ  /ǳŀƴŘƻ Ŝƭ ǾŀƭƻǊ ƭƛōǊƻ ŘŜ ǳƴ ŀŎǝǾƻ ŜȄŎŜŘŜ ǎǳ Ƴƻƴǘƻ ǊŜŎǳǇŜǊŀōƭŜΣ Ŝƭ ŀŎǝǾƻ Ŝǎ ŎƻƴǎƛŘŜǊŀŘƻ ŘŜǘŜǊƛƻǊŀŘƻ ȅ Ŝǎ ŘƛǎƳƛπ
ƴǳƛŘƻ ŀ ǎǳ Ƴƻƴǘƻ ǊŜŎǳǇŜǊŀōƭŜΦ 

 

!ƭ ŜǾŀƭǳŀǊ Ŝƭ ǾŀƭƻǊ Ŝƴ ǳǎƻΣ ƭƻǎ ŦǳǘǳǊƻǎ ƅǳƧƻǎ ŘŜ ŜŦŜŎǝǾƻ ŜǎǝƳŀŘƻǎ ǎƻƴ ŘŜǎŎƻƴǘŀŘƻǎ ŀ ǎǳ ǾŀƭƻǊ ǇǊŜǎŜƴǘŜ ǳǎŀƴŘƻ ǳƴŀ ǘŀǎŀ ŘŜ ŘŜǎŎǳŜƴǘƻ ŀƴǘŜǎ ŘŜ ƛƳπ
ǇǳŜǎǘƻ ǉǳŜ ǊŜƅŜƧŀ ƭŀǎ ŜǾŀƭǳŀŎƛƻƴŜǎ ŀŎǘǳŀƭŜǎ ŘŜ ƳŜǊŎŀŘƻ ŘŜƭ ǾŀƭƻǊ ǝŜƳǇƻ ŘŜƭ ŘƛƴŜǊƻ ȅ ƭƻǎ ǊƛŜǎƎƻǎ ŜǎǇŜŎƝŬŎƻǎ ŀƭ ŀŎǝǾƻΦ  tŀǊŀ ŘŜǘŜǊƳƛƴŀǊ Ŝƭ ǾŀƭƻǊ Ƨǳǎǘƻ 
ƳŜƴƻǎ Ŏƻǎǘƻǎ ŘŜ ǾŜƴǘŀΣ ǎŜ ǳǎŀ ǳƴ ƳƻŘŜƭƻ ŘŜ ǾŀƭǳŀŎƛƽƴ ŀǇǊƻǇƛŀŘƻ ŎƻǊǊƻōƻǊŀŘƻ ŀ ǘǊŀǾŞǎ ŘŜ ƭƻǎ ƛƴŘƛŎŀŘƻǊŜǎ ŘŜ ǾŀƭƻǊ Ƨǳǎǘƻ ŘƛǎǇƻƴƛōƭŜΦ  

 

[ŀǎ ǇŞǊŘƛŘŀǎ ǇƻǊ ŘŜǘŜǊƛƻǊƻ ŘŜ ƻǇŜǊŀŎƛƻƴŜǎ Ŏƻƴǝƴǳŀǎ ǎƻƴ ǊŜŎƻƴƻŎƛŘŀǎ Ŝƴ Ŝƭ ŜǎǘŀŘƻ ŘŜ ǊŜǎǳƭǘŀŘƻǎ Ŝƴ ƭŀǎ ŎŀǘŜƎƻǊƝŀǎ ŘŜ Ǝŀǎǘƻǎ ŎƻƴǎƛǎǘŜƴǘŜǎ Ŏƻƴ ƭŀ Ŧǳƴπ
Ŏƛƽƴ ŘŜƭ ŀŎǝǾƻ ŘŜǘŜǊƛƻǊŀŘƻΣ ŜȄŎŜǇǘƻ ǇƻǊ ǇǊƻǇƛŜŘŀŘŜǎ ŀƴǘŜǊƛƻǊƳŜƴǘŜ ǊŜŜǾŀƭǳŀŘŀǎ ŘƻƴŘŜ ƭŀ ǊŜŜǾŀƭǳŀŎƛƽƴ ŦǳŜ ƭƭŜǾŀŘŀ ŀƭ ǇŀǘǊƛƳƻƴƛƻΦ  9ƴ ŜǎǘŜ Ŏŀǎƻ Ŝƭ 
ŘŜǘŜǊƛƻǊƻ ǘŀƳōƛŞƴ Ŝǎ ǊŜŎƻƴƻŎƛŘƻ Ŝƴ ǇŀǘǊƛƳƻƴƛƻ Ƙŀǎǘŀ Ŝƭ Ƴƻƴǘƻ ŘŜ ŎǳŀƭǉǳƛŜǊ ǊŜŜǾŀƭǳŀŎƛƽƴ ŀƴǘŜǊƛƻǊΦ 

 

 ±ƛŘŀ ¨ǝƭ CƛƴŀƴŎƛŜǊŀ !Ʒƻǎ 
      9ŘƛŬŎƛƻǎ ȅ ŎƻƴǎǘǊǳŎŎƛƻƴŜǎ мл ς рл 
      LƴǎǘŀƭŀŎƛƻƴŜǎ у ς мл 
      /ǳōŀǎ ŘŜ ŀŎŜǊƻ рл 
      .ŀǊǊƛŎŀǎ п 
      aŀǉǳƛƴŀǊƛŀ ȅ ŜǉǳƛǇƻǎ р ς нл 
      hǘǊƻǎ ŀŎǝǾƻǎ ŬƧƻǎ п ς нл 
    



 {ƻŎƛŜŘŀŘ !ƎǊƝŎƻƭŀ [ŀ wƻǎŀ {ƻŦǊǳŎƻ {Φ! Σ aŜƳƻǊƛŀ !ƴǳŀƭ нлмн  
  рл 

 
tŀǊŀ ŀŎǝǾƻǎ ƴƻ ŬƴŀƴŎƛŜǊƻǎΣ ǎŜ ǊŜŀƭƛȊŀ ǳƴŀ ŜǾŀƭǳŀŎƛƽƴ ŀ ŎŀŘŀ ŦŜŎƘŀ ŘŜ ǊŜǇƻǊǘŜ ǊŜǎǇŜŎǘƻ ŘŜ ƭŀ ŜȄƛǎǘŜƴŎƛŀ ŘŜ ƛƴŘƛŎŀŘƻǊŜǎ ǉǳŜ ƳǳŜǎǘǊŜƴ ǉǳŜ ƭŀ ǇŞǊŘƛŘŀ 
ǇƻǊ ŘŜǘŜǊƛƻǊƻ ǊŜŎƻƴƻŎƛŘŀ ŀƴǘŜǊƛƻǊƳŜƴǘŜ ǇƻŘǊƝŀ ȅŀ ƴƻ ŜȄƛǎǝǊ ƻ ǇƻŘǊƝŀ ƘŀōŜǊ ŘƛǎƳƛƴǳƛŘƻΦ  {ƛ ŜȄƛǎǘŜ ǘŀƭ ƛƴŘƛŎŀŘƻǊΣ Ŝƭ DǊǳǇƻ [ŀ wƻǎŀ {ƻŦǊǳŎƻ ŜǎǝƳŀ Ŝƭ 
Ƴƻƴǘƻ ǊŜŎǳǇŜǊŀōƭŜΦ  ¦ƴŀ ǇŞǊŘƛŘŀ ǇƻǊ ŘŜǘŜǊƛƻǊƻ ŀƴǘŜǊƛƻǊƳŜƴǘŜ ǊŜŎƻƴƻŎƛŘŀ Ŝǎ ǊŜǾŜǊǎŀŘŀ ǎƻƭŀƳŜƴǘŜ ǎƛ Ƙŀ ƘŀōƛŘƻ ǳƴ ŎŀƳōƛƻ Ŝƴ ƭŀǎ ŜǎǝƳŀŎƛƻƴŜǎ ǳǎŀŘŀǎ 
ǇŀǊŀ ŘŜǘŜǊƳƛƴŀǊ Ŝƭ Ƴƻƴǘƻ ǊŜŎǳǇŜǊŀōƭŜ ŘŜƭ ŀŎǝǾƻΦ {ƛ ŜǎŜ Ŝǎ Ŝƭ ŎŀǎƻΣ Ŝƭ ǾŀƭƻǊ ƭƛōǊƻ ŘŜƭ ŀŎǝǾƻ Ŝǎ ŀǳƳŜƴǘŀŘƻ ŀ ǎǳ Ƴƻƴǘƻ ǊŜŎǳǇŜǊŀōƭŜΣ ŘƛŎƘƻ Ƴƻƴǘƻ ƴƻ 
ǇǳŜŘŜ ŜȄŎŜŘŜǊ ŘŜƭ ǾŀƭƻǊ ƭƛōǊƻ ǉǳŜ ƘŀōǊƝŀ ǘŜƴƛŘƻ Ŝƭ ōƛŜƴΣ ƴŜǘƻ ŘŜ ŘŜǇǊŜŎƛŀŎƛƽƴΣ ǎƛ ƴƻ ǎŜ ƘǳōƛŜǎŜ ǊŜŎƻƴƻŎƛŘƻ ǳƴŀ ǇŞǊŘƛŘŀ ǇƻǊ ŘŜǘŜǊƛƻǊƻ Ŝƴ ŀƷƻǎ ŀƴǘŜǊƛƻπ
ǊŜǎΦ  ¢ŀƭ ǊŜǾŜǊǎƻ Ŝǎ ǊŜŎƻƴƻŎƛŘƻ Ŝƴ Ŝƭ ŜǎǘŀŘƻ ŘŜ ǊŜǎǳƭǘŀŘƻǎ ŀ ƳŜƴƻǎ ǉǳŜ ǳƴ ŀŎǝǾƻ ǎŜŀ ǊŜƎƛǎǘǊŀŘƻ ŀƭ Ƴƻƴǘƻ ǊŜŜǾŀƭǳŀŘƻΣ Ŏŀǎƻ Ŝƴ Ŝƭ Ŏǳŀƭ Ŝƭ ǊŜǾŜǊǎƻ Ŝǎ 
ǘǊŀǘŀŘƻ ŎƻƳƻ ǳƴ ŀǳƳŜƴǘƻ ŘŜ ǊŜŜǾŀƭǳŀŎƛƽƴΦ 

 

YΦ  LƴǾŜǊǎƛƻƴŜǎ ȅ ƻǘǊƻǎ ŀŎǝǾƻǎ ŬƴŀƴŎƛŜǊƻǎ 

  

[ƻǎ ŀŎǝǾƻǎ ŬƴŀƴŎƛŜǊƻǎ ŘŜƴǘǊƻ ŘŜƭ ŀƭŎŀƴŎŜ ŘŜ ƭŀ bL/ оф ǎƻƴ ŎƭŀǎƛŬŎŀŘƻǎ ƻ ŎƻƳƻ ŀŎǝǾƻǎ ŬƴŀƴŎƛŜǊƻǎ ŀ ǾŀƭƻǊ Ƨǳǎǘƻ ŀ ǘǊŀǾŞǎ ŘŜ ǊŜǎǳƭǘŀŘƻǎΣ ŎǊŞŘƛǘƻǎ ȅ ŎǳŜƴπ
ǘŀǎ ǇƻǊ ŎƻōǊŀǊΣ ƛƴǾŜǊǎƛƻƴŜǎ ƳŀƴǘŜƴƛŘŀǎ Ƙŀǎǘŀ ǎǳ ǾŜƴŎƛƳƛŜƴǘƻ ȅ ŀŎǝǾƻǎ ŬƴŀƴŎƛŜǊƻǎ ŘƛǎǇƻƴƛōƭŜǎ ǇŀǊŀ ƭŀ ǾŜƴǘŀΣ ǎŜƎǵƴ ŎƻǊǊŜǎǇƻƴŘŀΦ  /ǳŀƴŘƻ ƭƻǎ ƛƴǎǘǊǳπ
ƳŜƴǘƻǎ ŬƴŀƴŎƛŜǊƻǎ ǎƻƴ ǊŜŎƻƴƻŎƛŘƻǎ ƛƴƛŎƛŀƭƳŜƴǘŜΣ ǎƻƴ ƳŜŘƛŘƻǎ ŀ ǎǳ ǾŀƭƻǊ Ƨǳǎǘƻ Ƴłǎ όŜƴ Ŝƭ Ŏŀǎƻ ŘŜ ƛƴǾŜǊǎƛƻƴŜǎ ƴƻ ŀ ǾŀƭƻǊ Ƨǳǎǘƻ ŀ ǘǊŀǾŞǎ ŘŜ ǊŜǎǳƭǘŀŘƻǎύΣ 
Ŏƻǎǘƻǎ ŘŜ ǘǊŀƴǎŀŎŎƛƽƴ ŘƛǊŜŎǘŀƳŜƴǘŜ ŀǘǊƛōǳƛōƭŜǎΦ  

 

[ŀ {ƻŎƛŜŘŀŘ ȅ ǎǳǎ ŬƭƛŀƭŜǎ ŎƻƴǎƛŘŜǊŀƴ ǎƛ ǳƴ ŎƻƴǘǊŀǘƻ ŎƻƴǝŜƴŜ ǳƴ ŘŜǊƛǾŀŘƻ ƛƳǇƭƝŎƛǘƻ ŎǳŀƴŘƻ ƭŀ ŜƴǝŘŀŘ ǇǊƛƳŜǊƻ ǎŜ ŎƻƴǾƛŜǊǘŜ Ŝƴ ǳƴŀ ǇŀǊǘŜ ŘŜ ǘŀƭΦ  [ƻǎ 
ŘŜǊƛǾŀŘƻǎ ƛƳǇƭƝŎƛǘƻǎ ǎƻƴ ǎŜǇŀǊŀŘƻǎ ŘŜƭ ŎƻƴǘǊŀǘƻ ǇǊƛƴŎƛǇŀƭ ǉǳŜ ƴƻ Ŝǎ ƳŜŘƛŘƻ ŀ ǾŀƭƻǊ Ƨǳǎǘƻ ŀ ǘǊŀǾŞǎ ŘŜ ǊŜǎǳƭǘŀŘƻΣ ŎǳŀƴŘƻ Ŝƭ ŀƴłƭƛǎƛǎ ƳǳŜǎǘǊŀ ǉǳŜ ƭŀǎ 
ŎŀǊŀŎǘŜǊƝǎǝŎŀǎ ŜŎƻƴƽƳƛŎŀǎ ȅ ƭƻǎ ǊƛŜǎƎƻǎ ŘŜ ƭƻǎ ŘŜǊƛǾŀŘƻǎ ƛƳǇƭƝŎƛǘƻǎ ƴƻ Ŝǎǘłƴ ŜǎǘǊŜŎƘŀƳŜƴǘŜ ǊŜƭŀŎƛƻƴŀŘƻǎ Ŏƻƴ Ŝƭ ŎƻƴǘǊŀǘƻ ǇǊƛƴŎƛǇŀƭΦ 

 

¶ aŞǘƻŘƻ ŘŜ ǘŀǎŀ ŘŜ ƛƴǘŜǊŞǎ ŜŦŜŎǝǾŀ - 9ƭ ƳŞǘƻŘƻ ŘŜ ǘŀǎŀ ŘŜ ƛƴǘŜǊŞǎ ŜŦŜŎǝǾŀ ŎƻǊǊŜǎǇƻƴŘŜ ŀƭ ƳŞǘƻŘƻ ŘŜ ŎłƭŎǳƭƻ ŘŜƭ Ŏƻǎǘƻ ŀƳƻǊǝȊŀŘƻ ŘŜ ǳƴ ŀŎǝǾƻ 

ŬƴŀƴŎƛŜǊƻ ȅ ŘŜ ƭŀ ŀǎƛƎƴŀŎƛƽƴ ŘŜ ƭƻǎ ƛƴƎǊŜǎƻǎ ǇƻǊ ƛƴǘŜǊŜǎŜǎ ŘǳǊŀƴǘŜ ǘƻŘƻ Ŝƭ ǇŜǊƝƻŘƻ ŎƻǊǊŜǎǇƻƴŘƛŜƴǘŜΦ  [ŀ ǘŀǎŀ ŘŜ ƛƴǘŜǊŞǎ ŜŦŜŎǝǾŀ ŎƻǊǊŜǎǇƻƴŘŜ ŀ ƭŀ 
ǘŀǎŀ ǉǳŜ ŘŜǎŎǳŜƴǘŀ ŜȄŀŎǘŀƳŜƴǘŜ ƭƻǎ ƅǳƧƻǎ ŦǳǘǳǊƻǎ ŘŜ ŜŦŜŎǝǾƻ ŜǎǝƳŀŘƻǎ ǇƻǊ ŎƻōǊŀǊ όƛƴŎƭǳȅŜƴŘƻ ǘƻŘƻǎ ƭƻǎ ŎŀǊƎƻǎ ǎƻōǊŜ Ǉǳƴǘƻǎ ǇŀƎŀŘƻǎ ƻ ǊŜŎƛōƛŘƻǎ 
ǉǳŜ ŦƻǊƳŀƴ ǇŀǊǘŜ ƛƴǘŜƎǊŀƭ ŘŜ ƭŀ ǘŀǎŀ ŘŜ ƛƴǘŜǊŞǎ ŜŦŜŎǝǾŀΣ ƭƻǎ Ŏƻǎǘƻǎ ŘŜ ǘǊŀƴǎŀŎŎƛƽƴ ȅ ƻǘǊƻǎ ǇǊŜƳƛƻǎ ƻ ŘŜǎŎǳŜƴǘƻǎύΣ ŘǳǊŀƴǘŜ ƭŀ ǾƛŘŀ ŜǎǇŜǊŀŘŀ ŘŜƭ ŀŎǝπ
Ǿƻ ŬƴŀƴŎƛŜǊƻΦ  ¢ƻŘƻǎ ƭƻǎ ǇŀǎƛǾƻǎ ōŀƴŎŀǊƛƻǎ ȅ ƻōƭƛƎŀŎƛƻƴŜǎ ŬƴŀƴŎƛŜǊŀǎ ŘŜ {ƻŎƛŜŘŀŘ !ƎǊƝŎƻƭŀ ƭŀ wƻǎŀ {ƻŦǊǳŎƻ {Φ!Φ ȅ ŬƭƛŀƭŜǎ ŘŜ ƭŀǊƎƻ ǇƭŀȊƻΣ ǎŜ ŜƴŎǳŜƴπ
ǘǊŀƴ ǊŜƎƛǎǘǊŀŘƻǎ ōŀƧƻ ŜǎǘŜ ƳŞǘƻŘƻΦ 

 

[ŀ {ƻŎƛŜŘŀŘ ȅ ǎǳǎ ŬƭƛŀƭŜǎ ŘŜǘŜǊƳƛƴŀƴ ƭŀ ŎƭŀǎƛŬŎŀŎƛƽƴ ŘŜ ǎǳǎ ŀŎǝǾƻǎ ŬƴŀƴŎƛŜǊƻǎ ƭǳŜƎƻ ŘŜƭ ǊŜŎƻƴƻŎƛƳƛŜƴǘƻ ƛƴƛŎƛŀƭ ȅΣ ŎǳŀƴŘƻ Ŝǎ ǇŜǊƳƛǝŘƻ ȅ ŀǇǊƻǇƛŀŘƻΣ 
ǊŜŜǾŀƭǵŀ Ŝǎǘŀ ŘŜǎƛƎƴŀŎƛƽƴ ŀ ŬƴŜǎ ŘŜ ŎŀŘŀ ŜƧŜǊŎƛŎƛƻ ŬƴŀƴŎƛŜǊƻΦ  ¢ƻŘŀǎ ƭŀǎ ŎƻƳǇǊŀǎ ȅ ǾŜƴǘŀǎ ǊŜƎǳƭŀǊŜǎ ŘŜ ŀŎǝǾƻǎ ŬƴŀƴŎƛŜǊƻǎ ǎƻƴ ǊŜŎƻƴƻŎƛŘŀǎ Ŝƴ ƭŀ 
ŦŜŎƘŀ ŘŜ ǾŜƴǘŀ ǉǳŜ Ŝǎ ƭŀ ŦŜŎƘŀ Ŝƴ ƭŀ Ŏǳŀƭ Ŝƭ DǊǳǇƻ ǎŜ ŎƻƳǇǊƻƳŜǘŜ ŀ ŎƻƳǇǊŀǊ Ŝƭ ŀŎǝǾƻΦ  [ŀǎ ŎƻƳǇǊŀǎ ȅ ǾŜƴǘŀǎ ŘŜ ƳŀƴŜǊŀ ǊŜƎǳƭŀǊ ǎƻƴ ŎƻƳǇǊŀǎ ƻ 
ǾŜƴǘŀǎ ŘŜ ŀŎǝǾƻǎ ŬƴŀƴŎƛŜǊƻǎ ǉǳŜ ǊŜǉǳƛŜǊŜƴ ƭŀ ŜƴǘǊŜƎŀ ŘŜ ŀŎǝǾƻǎ ŘŜƴǘǊƻ ŘŜƭ ǇŜǊƝƻŘƻ ƎŜƴŜǊŀƭƳŜƴǘŜ ŜǎǘŀōƭŜŎƛŘƻ ǇƻǊ ǊŜƎǳƭŀŎƛƽƴ ƻ ŎƻƴǾŜƴŎƛƽƴ ŘŜƭ 
ƳŜǊŎŀŘƻΦ  [ŀǎ ŎƭŀǎƛŬŎŀŎƛƻƴŜǎ ŘŜ ƭŀǎ ƛƴǾŜǊǎƛƻƴŜǎ ǉǳŜ ǎŜ ǳǎŀƴ ǎƻƴ ƭŀǎ ǎƛƎǳƛŜƴǘŜǎΥ 

 

 ŀύ !ŎǝǾƻǎ ŬƴŀƴŎƛŜǊƻǎ ŀ ǾŀƭƻǊ Ƨǳǎǘƻ ŀ ǘǊŀǾŞǎ ŘŜ ǊŜǎǳƭǘŀŘƻ - [ƻǎ ŀŎǝǾƻǎ ŀ ǾŀƭƻǊ Ƨǳǎǘƻ ŀ ǘǊŀǾŞǎ ŘŜ ǊŜǎǳƭǘŀŘƻǎ ƛƴŎƭǳȅŜƴ ŀŎǝǾƻǎ ŬƴŀƴŎƛŜǊƻǎ ƳŀƴǘŜƴƛŘƻǎ 
ǇŀǊŀ ƭŀ ǾŜƴǘŀ ȅ ŀŎǝǾƻǎ ŬƴŀƴŎƛŜǊƻǎ ŘŜǎƛƎƴŀŘƻǎ Ŝƴ Ŝƭ ǊŜŎƻƴƻŎƛƳƛŜƴǘƻ ƛƴƛŎƛŀƭ ŎƻƳƻ ŀ ǾŀƭƻǊ Ƨǳǎǘƻ ŀ ǘǊŀǾŞǎ ŘŜ ǊŜǎǳƭǘŀŘƻǎΦ 

 

[ƻǎ ŀŎǝǾƻǎ ŬƴŀƴŎƛŜǊƻǎ ǎƻƴ ŎƭŀǎƛŬŎŀŘƻǎ ŎƻƳƻ ƳŀƴǘŜƴƛŘƻǎ ǇŀǊŀ ƭŀ ǾŜƴǘŀ ǎƛ ǎƻƴ ŀŘǉǳƛǊƛŘƻǎ Ŏƻƴ Ŝƭ ǇǊƻǇƽǎƛǘƻ ŘŜ ǾŜƴŘŜǊƭƻǎ Ŝƴ Ŝƭ ŎƻǊǘƻ ǇƭŀȊƻΦ 

 

[ƻǎ ŘŜǊƛǾŀŘƻǎΣ ƛƴŎƭǳȅŜƴŘƻ ŘŜǊƛǾŀŘƻǎ ƛƳǇƭƝŎƛǘƻǎ ǎŜǇŀǊŀŘƻǎ ǘŀƳōƛŞƴ ǎƻƴ ŎƭŀǎƛŬŎŀŘƻǎ ŎƻƳƻ ƳŀƴǘŜƴƛŘƻǎ ǇŀǊŀ ŎƻƳŜǊŎƛŀƭƛȊŀŎƛƽƴ ŀ ƳŜƴƻǎ ǉǳŜ ǎŜŀƴ 
ŘŜǎƛƎƴŀŘƻǎ ŎƻƳƻ ƛƴǎǘǊǳƳŜƴǘƻǎ ŘŜ ŎƻōŜǊǘǳǊŀ ŜŦŜŎǝǾƻǎ ƻ ŎƻƳƻ ŎƻƴǘǊŀǘƻǎ ŘŜ ƎŀǊŀƴǟŀ ŬƴŀƴŎƛŜǊŀΦ [ŀǎ ǳǝƭƛŘŀŘŜǎ ƻ ǇŞǊŘƛŘŀǎ ǇƻǊ ƛƴǎǘǊǳƳŜƴǘƻǎ 
ƳŀƴǘŜƴƛŘƻǎ ǇŀǊŀ ǎǳ ǾŜƴǘŀ ǎƻƴ ǊŜŎƻƴƻŎƛŘŀǎ Ŝƴ ǊŜǎǳƭǘŀŘƻǎΦ 

 

/ǳŀƴŘƻ ǳƴ ŎƻƴǘǊŀǘƻ ŎƻƴǝŜƴŜ ǳƴƻ ƻ Ƴłǎ ŘŜǊƛǾŀŘƻǎ ƛƳǇƭƝŎƛǘƻǎΣ Ŝƭ ŎƻƴǘǊŀǘƻ ƘƝōǊƛŘƻ ŎƻƳǇƭŜǘƻ ǇǳŜŘŜ ǎŜǊ ŘŜǎƛƎƴŀŘƻ ŎƻƳƻ ǳƴ ŀŎǝǾƻ ŬƴŀƴŎƛŜǊƻ ŀ 
ǾŀƭƻǊ Ƨǳǎǘƻ ŀ ǘǊŀǾŞǎ ŘŜ ǊŜǎǳƭǘŀŘƻ ŜȄŎŜǇǘƻ ŎǳŀƴŘƻ Ŝƭ ŘŜǊƛǾŀŘƻ ƛƳǇƭƝŎƛǘƻ ƴƻ ƳƻŘƛŬŎŀ ǎƛƎƴƛŬŎŀǝǾŀƳŜƴǘŜ ƭƻǎ ƅǳƧƻǎ ŘŜ ŜŦŜŎǝǾƻ ƻ Ŝǎ ŎƭŀǊƻ ǉǳŜ ƭŀ 
ǎŜǇŀǊŀŎƛƽƴ ŘŜƭ ŘŜǊƛǾŀŘƻ ƛƳǇƭƝŎƛǘƻ Ŝǎǘł ǇǊƻƘƛōƛŘƻΦ 

 

 ōύ LƴǾŜǊǎƛƻƴŜǎ ƳŀƴǘŜƴƛŘŀǎ Ƙŀǎǘŀ ǎǳ ǾŜƴŎƛƳƛŜƴǘƻ - [ŀǎ ƛƴǾŜǊǎƛƻƴŜǎ ƳŀƴǘŜƴƛŘŀǎ Ƙŀǎǘŀ ǎǳ ǾŜƴŎƛƳƛŜƴǘƻ ǎƻƴ ŀŎǝǾƻǎ ŬƴŀƴŎƛŜǊƻǎ ƴƻ ŘŜǊƛǾŀŘƻǎ ǉǳŜ ǝŜπ
ƴŜƴ ǇŀƎƻǎ ŬƧƻǎ ƻ ŘŜǘŜǊƳƛƴŀōƭŜǎΣ ǝŜƴŜƴ ǾŜƴŎƛƳƛŜƴǘƻǎ ŬƧƻǎΣ ȅ ǉǳŜ Ŝƭ DǊǳǇƻ ǝŜƴŜ ƭŀ ƛƴǘŜƴŎƛƽƴ ǇƻǎƛǝǾŀ ȅ ƘŀōƛƭƛŘŀŘ ŘŜ ƳŀƴǘŜƴŜǊƭƻǎ Ƙŀǎǘŀ ǎǳ ǾŜƴŎƛπ
ƳƛŜƴǘƻΦ  [ǳŜƎƻ ŘŜ ƭŀ ƳŜŘƛŎƛƽƴ ƛƴƛŎƛŀƭΣ ƭŀǎ ƛƴǾŜǊǎƛƻƴŜǎ ŬƴŀƴŎƛŜǊŀǎ ƳŀƴǘŜƴƛŘŀǎ Ƙŀǎǘŀ ǎǳ ǾŜƴŎƛƳƛŜƴǘƻ ǎƻƴ ǇƻǎǘŜǊƛƻǊƳŜƴǘŜ ƳŜŘƛŘŀǎ ŀƭ Ŏƻǎǘƻ ŀƳƻǊǝπ
ȊŀŘƻΦ  9ǎǘŜ Ŏƻǎǘƻ Ŝǎ ŎŀƭŎǳƭŀŘƻ ŎƻƳƻ Ŝƭ Ƴƻƴǘƻ ƛƴƛŎƛŀƭƳŜƴǘŜ ǊŜŎƻƴƻŎƛŘƻ ƳŜƴƻǎ ǇǊŜǇŀƎƻǎ ŘŜ ŎŀǇƛǘŀƭΣ Ƴłǎ ƻ ƳŜƴƻǎ ƭŀ ŀƳƻǊǝȊŀŎƛƽƴ ŀŎǳƳǳƭŀŘŀ 
ǳǎŀƴŘƻ Ŝƭ ƳŞǘƻŘƻ ŘŜ ƭŀ ǘŀǎŀ ŘŜ ƛƴǘŜǊŞǎ ŜŦŜŎǝǾŀ ŘŜ ŎǳŀƭǉǳƛŜǊ ŘƛŦŜǊŜƴŎƛŀ ŜƴǘǊŜ Ŝƭ Ƴƻƴǘƻ ƛƴƛŎƛŀƭƳŜƴǘŜ ǊŜŎƻƴƻŎƛŘƻ ȅ Ŝƭ Ƴƻƴǘƻ ŀƭ ǾŜƴŎƛƳƛŜƴǘƻΣ ƳŜπ
ƴƻǎ ŎǳŀƭǉǳƛŜǊ ǇǊƻǾƛǎƛƽƴ ǇƻǊ ŘŜǘŜǊƛƻǊƻΦ  9ǎǘŜ ŎłƭŎǳƭƻ ƛƴŎƭǳȅŜ ǘƻŘŀǎ ƭŀǎ ŎƻƳƛǎƛƻƴŜǎ ȅ άǇǳƴǘƻǎέ ǇŀƎŀŘƻǎ ƻ ǊŜŎƛōƛŘƻǎ ŜƴǘǊŜ ƭŀǎ ǇŀǊǘŜǎ Ŝƴ Ŝƭ ŎƻƴǘǊŀǘƻ 
ǉǳŜ ǎƻƴ ǳƴŀ ǇŀǊǘŜ ƛƴǘŜƎǊŀƭ ŘŜ ƭŀ ǘŀǎŀ ŜŦŜŎǝǾŀ ŘŜ ƛƴǘŜǊŞǎΣ Ŏƻǎǘƻǎ ŘŜ ǘǊŀƴǎŀŎŎƛƽƴ ȅ ǘƻŘŀǎ ƭŀǎ ǇǊƛƳŀǎ ȅ ŘŜǎŎǳŜƴǘƻǎΦ  [ŀǎ ǳǝƭƛŘŀŘŜǎ ƻ ǇŞǊŘƛŘŀǎ ǎƻƴ 
ǊŜŎƻƴƻŎƛŘŀǎ Ŝƴ Ŝƭ ŜǎǘŀŘƻ ŘŜ ǊŜǎǳƭǘŀŘƻǎ ŎǳŀƴŘƻ ƭŀǎ ƛƴǾŜǊǎƛƻƴŜǎ ǎƻƴ ŘŀŘŀǎ ŘŜ ōŀƧŀ ƻ Ŝǎǘłƴ ŘŜǘŜǊƛƻǊŀŘŀǎΣ ŀǎƝ ŎƻƳƻ ǘŀƳōƛŞƴ ŀ ǘǊŀǾŞǎ ŘŜƭ ǇǊƻŎŜǎƻ 
ŀƳƻǊǝȊŀŎƛƽƴΦ 

 

 



 {ƻŎƛŜŘŀŘ !ƎǊƝŎƻƭŀ [ŀ wƻǎŀ {ƻŦǊǳŎƻ {Φ! Σ aŜƳƻǊƛŀ !ƴǳŀƭ нлмн  
  рм 

 
  

Ŏύ    LƴǾŜǊǎƛƻƴŜǎ ŬƴŀƴŎƛŜǊŀǎ ŘƛǎǇƻƴƛōƭŜǎ ǇŀǊŀ ƭŀ ǾŜƴǘŀ - [ƻǎ ŀŎǝǾƻǎ ŬƴŀƴŎƛŜǊƻǎ ŘƛǎǇƻƴƛōƭŜǎ ǇŀǊŀ ƭŀ ǾŜƴǘŀ ǎƻƴ ƭƻǎ ŀŎǝǾƻǎ ŬƴŀƴŎƛŜǊƻǎ ƴƻ ŘŜǊƛǾŀŘƻǎ ŘŜǎƛƎπ
ƴŀŘƻǎ ŎƻƳƻ ŘƛǎǇƻƴƛōƭŜǎ ǇŀǊŀ ƭŀ ǾŜƴǘŀ ƻ ƴƻ Ŝǎǘłƴ ŎƭŀǎƛŬŎŀŘƻǎ Ŝƴ ƴƛƴƎǳƴŀ ŘŜ ƭŀǎ ǘǊŜǎ ŎŀǘŜƎƻǊƝŀǎ ŀƴǘŜǊƛƻǊŜǎΦ  9ǎǘŀǎ ƛƴǾŜǊǎƛƻƴŜǎ ǎŜ ǊŜƎƛǎǘǊŀƴ ŀ ǎǳ ǾŀƭƻǊ 
ǊŀȊƻƴŀōƭŜ ŎǳŀƴŘƻ Ŝǎ ǇƻǎƛōƭŜ ŘŜǘŜǊƳƛƴŀǊƭƻ Ŝƴ ŦƻǊƳŀ ŬŀōƭŜΦ  [ǳŜƎƻ ŘŜ ƭŀ ƳŜŘƛŎƛƽƴ ƛƴƛŎƛŀƭΣ ƭƻǎ ŀŎǝǾƻǎ ŬƴŀƴŎƛŜǊƻǎ ŘƛǎǇƻƴƛōƭŜǎ ǇŀǊŀ ƭŀ ǾŜƴǘŀ ǎƻƴ ƳŜŘƛπ
Řƻǎ ŀ ǾŀƭƻǊ Ƨǳǎǘƻ Ŏƻƴ ƭŀǎ ǳǝƭƛŘŀŘŜǎ ƻ ǇŞǊŘƛŘŀǎ ƴƻ ǊŜŀƭƛȊŀŘŀǎ ǊŜŎƻƴƻŎƛŘŀǎ ŘƛǊŜŎǘŀƳŜƴǘŜ Ŝƴ ǇŀǘǊƛƳƻƴƛƻ Ŝƴ ƭŀ ǊŜǎŜǊǾŀ ŘŜ ǳǝƭƛŘŀŘŜǎ ƴƻ ǊŜŀƭƛȊŀŘŀǎΦ  
/ǳŀƴŘƻ ƭŀ ƛƴǾŜǊǎƛƽƴ Ŝǎ ŜƴŀƧŜƴŀŘŀΣ ƭŀǎ ǳǝƭƛŘŀŘŜǎ ƻ ǇŞǊŘƛŘŀǎ ŀŎǳƳǳƭŀŘŀǎ ǇǊŜǾƛŀƳŜƴǘŜ ǊŜŎƻƴƻŎƛŘŀǎ Ŝƴ ǇŀǘǊƛƳƻƴƛƻ ǎƻƴ ǊŜŎƻƴƻŎƛŘŀǎ Ŝƴ Ŝƭ ŜǎǘŀŘƻ ŘŜ 
ǊŜǎǳƭǘŀŘƻǎΦ  [ƻǎ ƛƴǘŜǊŜǎŜǎ ƎŀƴŀŘƻǎ ƻ ǇŀƎŀŘƻǎ ǎƻōǊŜ ƭŀ ƛƴǾŜǊǎƛƽƴ ǎƻƴ ǊŜǇƻǊǘŀŘƻǎ ŎƻƳƻ ƛƴƎǊŜǎƻǎ ƻ Ǝŀǎǘƻǎ ǇƻǊ ƛƴǘŜǊŜǎŜǎ ǳǎŀƴŘƻ ƭŀ ǘŀǎŀ ŜŦŜŎǝǾŀ ŘŜ 
ƛƴǘŜǊŞǎΦ [ƻǎ ŘƛǾƛŘŜƴŘƻǎ ƎŀƴŀŘƻǎ ǎƻƴ ǊŜŎƻƴƻŎƛŘƻǎ Ŝƴ Ŝƭ ŜǎǘŀŘƻ ŘŜ ǊŜǎǳƭǘŀŘƻǎ ŎƻƳƻ Ψ5ƛǾƛŘŜƴŘƻǎ ǊŜŎƛōƛŘƻǎΩ ŎǳŀƴŘƻ Ŝƭ ŘŜǊŜŎƘƻ ŘŜ ǇŀƎƻ Ƙŀ ǎƛŘƻ Ŝǎǘŀπ
ōƭŜŎƛŘƻΦ 

 

!ƭ ом ŘŜ ŘƛŎƛŜƳōǊŜ ŘŜ нлмн ȅ нлммΣ ƴƻ ŜȄƛǎǘŜƴ ŀŎǝǾƻǎ ŬƴŀƴŎƛŜǊƻǎ ŎƻƳƻ ŘƛǎǇƻƴƛōƭŜǎ ǇŀǊŀ ƭŀ ǾŜƴǘŀΦ 

 

¶ 5ŜǘŜǊƛƻǊƻ ŘŜ ŀŎǝǾƻǎ ŬƴŀƴŎƛŜǊƻǎ - [ƻǎ ŀŎǝǾƻǎ ŬƴŀƴŎƛŜǊƻǎΣ Řƛǎǝƴǘƻǎ ŘŜ ŀǉǳŜƭƭƻǎ ǾŀƭƻǊƛȊŀŘƻǎ ŀ ǾŀƭƻǊ ǊŀȊƻƴŀōƭŜ ŀ ǘǊŀǾŞǎ ŘŜ ǊŜǎǳƭǘŀŘƻǎΣ ǎƻƴ ŜǾŀƭǳŀŘƻǎ ŀ 
ƭŀ ŦŜŎƘŀ ŘŜ ŎŀŘŀ ŜǎǘŀŘƻ ŘŜ ǎƛǘǳŀŎƛƽƴ ǇŀǊŀ ŜǎǘŀōƭŜŎŜǊ ƭŀ ǇǊŜǎŜƴŎƛŀ ŘŜ ƛƴŘƛŎŀŘƻǊŜǎ ŘŜ ŘŜǘŜǊƛƻǊƻΦ  [ƻǎ ŀŎǝǾƻǎ ŬƴŀƴŎƛŜǊƻǎ ǎŜ ŜƴŎǳŜƴǘǊŀƴ ŘŜǘŜǊƛƻǊŀŘƻǎ 
ŎǳŀƴŘƻ ŜȄƛǎǘŜ ŜǾƛŘŜƴŎƛŀ ƻōƧŜǝǾŀ ŘŜ ǉǳŜΣ ŎƻƳƻ ǊŜǎǳƭǘŀŘƻ ŘŜ ǳƴƻ ƻ Ƴłǎ ŜǾŜƴǘƻǎ ƻŎǳǊǊƛŘƻǎ ŘŜǎǇǳŞǎ ŘŜƭ ǊŜŎƻƴƻŎƛƳƛŜƴǘƻ ƛƴƛŎƛŀƭΣ ƭƻǎ ƅǳƧƻǎ ŦǳǘǳǊƻǎ ŘŜ 
ŎŀƧŀ ŜǎǝƳŀŘƻǎ ŘŜ ƭŀ ƛƴǾŜǊǎƛƽƴ Ƙŀƴ ǎƛŘƻ ƛƳǇŀŎǘŀŘƻǎΦ 

 

9ƴ Ŝƭ Ŏŀǎƻ ŘŜ ƭƻǎ ŀŎǝǾƻǎ ŬƴŀƴŎƛŜǊƻǎ ǾŀƭƻǊƛȊŀŘƻǎ ŀƭ Ŏƻǎǘƻ ŀƳƻǊǝȊŀŘƻΣ ƭŀ ǇŞǊŘƛŘŀ ǇƻǊ ŘŜǘŜǊƛƻǊƻ ŎƻǊǊŜǎǇƻƴŘŜ ŀ ƭŀ ŘƛŦŜǊŜƴŎƛŀ ŜƴǘǊŜ Ŝƭ ǾŀƭƻǊ ƭƛōǊƻ ŘŜƭ 
ŀŎǝǾƻ ȅ Ŝƭ ǾŀƭƻǊ ǇǊŜǎŜƴǘŜ ŘŜ ƭƻǎ ƅǳƧƻǎ ŦǳǘǳǊƻǎ ŘŜ ŎŀƧŀ ŜǎǝƳŀŘƻǎΣ ŘŜǎŎƻƴǘŀŘƻǎ ŀ ƭŀ ǘŀǎŀ ŘŜ ƛƴǘŜǊŞǎ ŜŦŜŎǝǾŀ ƻǊƛƎƛƴŀƭ ŘŜƭ ŀŎǝǾƻ ŬƴŀƴŎƛŜǊƻΦ 

 

LΦ tŀǎƛǾƻǎ ŬƴŀƴŎƛŜǊƻǎ 

 

όƛύ /ƭŀǎƛŬŎŀŎƛƽƴ ŎƻƳƻ ŘŜǳŘŀ ƻ ǇŀǘǊƛƳƻƴƛƻ - [ƻǎ ƛƴǎǘǊǳƳŜƴǘƻǎ ŘŜ ŘŜǳŘŀ ȅ ǇŀǘǊƛƳƻƴƛƻ ǎŜ ŎƭŀǎƛŬŎŀƴ ȅŀ ǎŜŀ ŎƻƳƻ ǇŀǎƛǾƻǎ ŬƴŀƴŎƛŜǊƻǎ ƻ ŎƻƳƻ ǇŀǘǊƛƳƻƴƛƻΣ     
ŘŜ ŀŎǳŜǊŘƻ Ŏƻƴ ƭŀ ǎǳǎǘŀƴŎƛŀ ŘŜƭ ŀŎǳŜǊŘƻ ŎƻƴǘǊŀŎǘǳŀƭΦ 

 

όƛƛύ LƴǎǘǊǳƳŜƴǘƻǎ ŘŜ ǇŀǘǊƛƳƻƴƛƻ - ¦ƴ ƛƴǎǘǊǳƳŜƴǘƻ ŘŜ ǇŀǘǊƛƳƻƴƛƻ Ŝǎ ŎǳŀƭǉǳƛŜǊ ŎƻƴǘǊŀǘƻ ǉǳŜ ǇƻƴƎŀ ŘŜ ƳŀƴƛŬŜǎǘƻ ǳƴŀ ǇŀǊǝŎƛǇŀŎƛƽƴ ǊŜǎƛŘǳŀƭ Ŝƴ ƭƻǎ 
ŀŎǝǾƻǎ ŘŜ ǳƴŀ ŜƴǝŘŀŘ ǳƴŀ ǾŜȊ ŘŜŘǳŎƛŘƻǎ ǘƻŘƻǎ ǎǳǎ ǇŀǎƛǾƻǎΦ  [ƻǎ ƛƴǎǘǊǳƳŜƴǘƻǎ ŘŜ ǇŀǘǊƛƳƻƴƛƻ ŜƳƛǝŘƻǎ ǇƻǊ {ƻŎƛŜŘŀŘ !ƎǊƝŎƻƭŀ [ŀ wƻǎŀ {ƻŦǊǳŎƻ {Φ!Φ 
ǎŜ ǊŜƎƛǎǘǊŀƴ ŀƭ Ƴƻƴǘƻ ŘŜ ƭŀ ŎƻƴǘǊŀǇǊŜǎǘŀŎƛƽƴ ǊŜŎƛōƛŘŀΣ ƴŜǘƻǎ ŘŜ ƭƻǎ Ŏƻǎǘƻǎ ŘƛǊŜŎǘƻǎ ŘŜ ƭŀ ŜƳƛǎƛƽƴΦ  [ŀ {ƻŎƛŜŘŀŘ ŀŎǘǳŀƭƳŜƴǘŜ ǎƽƭƻ ǝŜƴŜ ŜƳƛǝŘƻǎ 
ŀŎŎƛƻƴŜǎ ŘŜ ǎŜǊƛŜ ǵƴƛŎŀΦ 

 

 όƛƛƛύ tŀǎƛǾƻǎ ŬƴŀƴŎƛŜǊƻǎ - [ƻǎ ǇŀǎƛǾƻǎ ŬƴŀƴŎƛŜǊƻǎ ǎŜ ŎƭŀǎƛŬŎŀƴ ȅŀ ǎŜŀ ŎƻƳƻ ǇŀǎƛǾƻ ŬƴŀƴŎƛŜǊƻ ŀ άǾŀƭƻǊ ǊŀȊƻƴŀōƭŜ ŀ ǘǊŀǾŞǎ ŘŜ ǊŜǎǳƭǘŀŘƻǎέ ƻ ŎƻƳƻ άƻǘǊƻǎ 
ǇŀǎƛǾƻǎ ŬƴŀƴŎƛŜǊƻǎέΦ 

 

όŀύ tŀǎƛǾƻǎ ŬƴŀƴŎƛŜǊƻǎ ŀ ǾŀƭƻǊ ǊŀȊƻƴŀōƭŜ ŀ ǘǊŀǾŞǎ ŘŜ ǊŜǎǳƭǘŀŘƻǎ - [ƻǎ ǇŀǎƛǾƻǎ ŬƴŀƴŎƛŜǊƻǎ ǎƻƴ ŎƭŀǎƛŬŎŀŘƻǎ ŀ ǾŀƭƻǊ ǊŀȊƻƴŀōƭŜ ŀ ǘǊŀǾŞǎ ŘŜ ǊŜǎǳƭǘŀŘƻǎ 
ŎǳŀƴŘƻ ŞǎǘƻǎΣ ǎŜŀƴ ƳŀƴǘŜƴƛŘƻǎ ǇŀǊŀ ƴŜƎƻŎƛŀŎƛƽƴ ƻ ǎŜŀƴ ŘŜǎƛƎƴŀŘƻǎ ŀ ǾŀƭƻǊ ǊŀȊƻƴŀōƭŜ ŀ ǘǊŀǾŞǎ ŘŜ ǊŜǎǳƭǘŀŘƻǎΦ 

 

όōύ hǘǊƻǎ ǇŀǎƛǾƻǎ ŬƴŀƴŎƛŜǊƻǎ - hǘǊƻǎ ǇŀǎƛǾƻǎ ŬƴŀƴŎƛŜǊƻǎΣ ƛƴŎƭǳȅŜƴŘƻ ƭƻǎ ǇǊŞǎǘŀƳƻǎΣ ǎŜ ǾŀƭƻǊƛȊŀƴ ƛƴƛŎƛŀƭƳŜƴǘŜ ǇƻǊ Ŝƭ Ƴƻƴǘƻ ŘŜ ŜŦŜŎǝǾƻ ǊŜŎƛōƛŘƻΣ 
ƴŜǘƻǎ ŘŜ ƭƻǎ Ŏƻǎǘƻǎ ŘŜ ǘǊŀƴǎŀŎŎƛƽƴΦ  [ƻǎ ƻǘǊƻǎ ǇŀǎƛǾƻǎ ŬƴŀƴŎƛŜǊƻǎ ǎƻƴ ǇƻǎǘŜǊƛƻǊƳŜƴǘŜ ǾŀƭƻǊƛȊŀŘƻǎ ŀƭ Ŏƻǎǘƻ ŀƳƻǊǝȊŀŘƻ ǳǝƭƛȊŀƴŘƻ Ŝƭ ƳŞǘƻŘƻ ŘŜ ǘŀǎŀ 
ŘŜ ƛƴǘŜǊŞǎ ŜŦŜŎǝǾŀΣ ǊŜŎƻƴƻŎƛŜƴŘƻ ƭƻǎ Ǝŀǎǘƻǎ ǇƻǊ ƛƴǘŜǊŜǎŜǎ ǎƻōǊŜ ƭŀ ōŀǎŜ ŘŜ ƭŀ ǊŜƴǘŀōƛƭƛŘŀŘ ŜŦŜŎǝǾŀΦ 

 

9ƭ ƳŞǘƻŘƻ ŘŜ ƭŀ ǘŀǎŀ ŘŜ ƛƴǘŜǊŞǎ ŜŦŜŎǝǾŀ ŎƻǊǊŜǎǇƻƴŘŜ ŀƭ ƳŞǘƻŘƻ ŘŜ ŎłƭŎǳƭƻ ŘŜƭ Ŏƻǎǘƻ ŀƳƻǊǝȊŀŘƻ ŘŜ ǳƴ ǇŀǎƛǾƻ ŬƴŀƴŎƛŜǊƻ ȅ ŘŜ ƭŀ ŀǎƛƎƴŀŎƛƽƴ ŘŜ ƭƻǎ Ǝŀǎπ
ǘƻǎ ǇƻǊ ƛƴǘŜǊŜǎŜǎ ŘǳǊŀƴǘŜ ǘƻŘƻ Ŝƭ ǇŜǊƝƻŘƻ ŎƻǊǊŜǎǇƻƴŘƛŜƴǘŜΦ  [ŀ ǘŀǎŀ ŘŜ ƛƴǘŜǊŞǎ ŜŦŜŎǝǾŀ ŎƻǊǊŜǎǇƻƴŘŜ ŀ ƭŀ ǘŀǎŀ ǉǳŜ ŘŜǎŎǳŜƴǘŀ ŜȄŀŎǘŀƳŜƴǘŜ ƭƻǎ ƅǳƧƻǎ 
ŦǳǘǳǊƻǎ ŘŜ ŜŦŜŎǝǾƻ ŜǎǝƳŀŘƻǎ ǇƻǊ ǇŀƎŀǊ ŘǳǊŀƴǘŜ ƭŀ ǾƛŘŀ ŜǎǇŜǊŀŘŀ ŘŜƭ ǇŀǎƛǾƻ ŬƴŀƴŎƛŜǊƻ ƻΣ ŎǳŀƴŘƻ ǎŜŀ ŀǇǊƻǇƛŀŘƻΣ ǳƴ ǇŜǊƝƻŘƻ ƳŜƴƻǊ ŎǳŀƴŘƻ Ŝƭ ǇŀǎƛǾƻ 
ŀǎƻŎƛŀŘƻ ǘŜƴƎŀ ǳƴŀ ƻǇŎƛƽƴ ŘŜ ǇǊŜǇŀƎƻ ǉǳŜ ǎŜ ŜǎǝƳŜ ǎŜǊł ŜƧŜǊŎƛŘŀΦ 

 



 {ƻŎƛŜŘŀŘ !ƎǊƝŎƻƭŀ [ŀ wƻǎŀ {ƻŦǊǳŎƻ {Φ! Σ aŜƳƻǊƛŀ !ƴǳŀƭ нлмн  
  рн 

  

ƳΦ LƴǎǘǊǳƳŜƴǘƻǎ ŬƴŀƴŎƛŜǊƻǎ ŘŜǊƛǾŀŘƻǎ 

 

[ŀ {ƻŎƛŜŘŀŘ ȅ ǎǳǎ ŬƭƛŀƭŜǎ ǳǎŀƴ ƛƴǎǘǊǳƳŜƴǘƻǎ ŬƴŀƴŎƛŜǊƻǎ ŘŜǊƛǾŀŘƻǎ ǘŀƭŜǎ ŎƻƳƻ CƻǊǿŀǊŘǎ ǇŀǊŀ ŎǳōǊƛǊ ǎǳǎ ǊƛŜǎƎƻǎ ŀǎƻŎƛŀŘƻǎ Ŏƻƴ ƅǳŎǘǳŀŎƛƻƴŜǎ Ŝƴ Ŝƭ ǝǇƻ 
ŘŜ ŎŀƳōƛƻ ŘŜ ƳƻƴŜŘŀΦ  

 

[ƻǎ ŎŀƳōƛƻǎ Ŝƴ Ŝƭ ǾŀƭƻǊ ǊŀȊƻƴŀōƭŜ ŘŜ Ŝǎǘƻǎ ŘŜǊƛǾŀŘƻǎΣ ǎŜ ǊŜƎƛǎǘǊŀƴ ŘƛǊŜŎǘŀƳŜƴǘŜ Ŝƴ ǊŜǎǳƭǘŀŘƻǎΣ ǎŀƭǾƻ Ŝƴ Ŝƭ Ŏŀǎƻ ǉǳŜ Ƙŀȅŀƴ ǎƛŘƻ ŘŜǎƛƎƴŀŘƻǎ ŎƻƳƻ 
ƛƴǎǘǊǳƳŜƴǘƻǎ ŘŜ ŎƻōŜǊǘǳǊŀ ȅ ǎŜ ŎǳƳǇƭŀƴ ƭŀǎ ŎƻƴŘƛŎƛƻƴŜǎ ŜǎǘŀōƭŜŎƛŘŀǎ ǇƻǊ ƭŀǎ bLLC ǇŀǊŀ ŀǇƭƛŎŀǊ ŎƻƴǘŀōƛƭƛŘŀŘ ŘŜ ŎƻōŜǊǘǳǊŀΥ 

 

όƛύ /ƻōŜǊǘǳǊŀǎ ŘŜ ǾŀƭƻǊ ǊŀȊƻƴŀōƭŜ - [ŀ ƎŀƴŀƴŎƛŀ ƻ ǇŞǊŘƛŘŀ ǉǳŜ ǊŜǎǳƭǘŜ ŘŜ ƭŀ ǾŀƭƻǊƛȊŀŎƛƽƴ ŘŜƭ ƛƴǎǘǊǳƳŜƴǘƻ ŘŜ ŎƻōŜǊǘǳǊŀ ŘŜōŜ ǎŜǊ ǊŜŎƻƴƻŎƛŘŀ ƛƴƳŜŘƛŀǘŀπ
ƳŜƴǘŜ Ŝƴ ŎǳŜƴǘŀǎ ŘŜ ǊŜǎǳƭǘŀŘƻǎΣ ŀƭ ƛƎǳŀƭ ǉǳŜ Ŝƭ ŎŀƳōƛƻ Ŝƴ Ŝƭ ǾŀƭƻǊ Ƨǳǎǘƻ ŘŜ ƭŀ ǇŀǊǝŘŀ ŎǳōƛŜǊǘŀ ŀǘǊƛōǳƛōƭŜ ŀƭ ǊƛŜǎƎƻ ŎǳōƛŜǊǘƻΣ ƴŜǘŜŀƴŘƻ ƭƻǎ ŜŦŜŎǘƻǎ Ŝƴ 
Ŝƭ ƳƛǎƳƻ ǊǳōǊƻ ŘŜƭ ŜǎǘŀŘƻ ŘŜ ǊŜǎǳƭǘŀŘƻǎΦ 

 

όƛƛύ /ƻōŜǊǘǳǊŀǎ ŘŜ ƅǳƧƻǎ ŘŜ ŜŦŜŎǝǾƻ - ƭƻǎ ŎŀƳōƛƻǎ Ŝƴ Ŝƭ ǾŀƭƻǊ ǊŀȊƻƴŀōƭŜ ŘŜƭ ŘŜǊƛǾŀŘƻ ǎŜ ǊŜƎƛǎǘǊŀƴΣ Ŝƴ ƭŀ ǇŀǊǘŜ ǉǳŜ ŘƛŎƘŀǎ ŎƻōŜǊǘǳǊŀǎ ǎƻƴ ŜŦŜŎǝǾŀǎΣ Ŝƴ 
ǳƴŀ ǊŜǎŜǊǾŀ ŘŜƭ ǇŀǘǊƛƳƻƴƛƻ ƴŜǘƻ ŘŜƴƻƳƛƴŀŘŀ άŎƻōŜǊǘǳǊŀ ŘŜ ƅǳƧƻ ŘŜ ŎŀƧŀέΦ  [ŀ ǇŞǊŘƛŘŀ ƻ ƎŀƴŀƴŎƛŀ ŀŎǳƳǳƭŀŘŀ Ŝƴ ŘƛŎƘƻ ǊǳōǊƻ ǎŜ ǘǊŀǎǇŀǎŀ ŀƭ ŜǎǘŀŘƻ 
ŘŜ ǊŜǎǳƭǘŀŘƻǎ Ŝƴ ƭŀ ƳŜŘƛŘŀ ǉǳŜ ƭŀ ǇŀǊǝŘŀ ŎǳōƛŜǊǘŀ ǝŜƴŜ ƛƳǇŀŎǘƻ Ŝƴ Ŝƭ ŜǎǘŀŘƻ ŘŜ ǊŜǎǳƭǘŀŘƻǎ ǇƻǊ Ŝƭ ǊƛŜǎƎƻ ŎǳōƛŜǊǘƻΣ ƴŜǘŜŀƴŘƻ ŘƛŎƘƻ ŜŦŜŎǘƻ Ŝƴ Ŝƭ 
ƳƛǎƳƻ ǊǳōǊƻ ŘŜƭ ŜǎǘŀŘƻ ŘŜ ǊŜǎǳƭǘŀŘƻǎΦ 

 

[ƻǎ ǊŜǎǳƭǘŀŘƻǎ ŎƻǊǊŜǎǇƻƴŘƛŜƴǘŜǎ ŀ ƭŀ ǇŀǊǘŜ ƛƴŜŬŎŀȊ ŘŜ ƭŀǎ ŎƻōŜǊǘǳǊŀǎ ǎŜ ǊŜƎƛǎǘǊŀƴ ŘƛǊŜŎǘŀƳŜƴǘŜ Ŝƴ Ŝƭ ŜǎǘŀŘƻ ŘŜ ǊŜǎǳƭǘŀŘƻǎΦ 

 

¦ƴŀ ŎƻōŜǊǘǳǊŀ ǎŜ ŎƻƴǎƛŘŜǊŀ ŀƭǘŀƳŜƴǘŜ ŜŦŜŎǝǾŀ ŎǳŀƴŘƻ ƭƻǎ ŎŀƳōƛƻǎ Ŝƴ Ŝƭ ǾŀƭƻǊ ǊŀȊƻƴŀōƭŜ Ŝƴ ƭƻǎ ƅǳƧƻǎ ŘŜ ŎŀƧŀ ǎǳōȅŀŎŜƴǘŜǎ ŀǘǊƛōǳƛōƭŜǎ ŀƭ ǊƛŜǎƎƻ ŎǳōƛŜǊπ
ǘƻΣ ǎŜ ŎƻƳǇŜƴǎŀƴ Ŏƻƴ ƭƻǎ ŎŀƳōƛƻǎ Ŝƴ Ŝƭ ǾŀƭƻǊ ǊŀȊƻƴŀōƭŜ ƻ Ŝƴ ƭƻǎ ƅǳƧƻǎ ŘŜ ŜŦŜŎǝǾƻ ŘŜƭ ƛƴǎǘǊǳƳŜƴǘƻ ŘŜ ŎƻōŜǊǘǳǊŀΣ Ŏƻƴ ǳƴŀ ŜŦŜŎǝǾƛŘŀŘ ǉǳŜ ǎŜ ŜƴŎǳŜƴπ
ǘǊŀ Ŝƴ Ŝƭ ǊŀƴƎƻ ŘŜ ул҈ - мнр҈Φ 

 

[ŀ {ƻŎƛŜŘŀŘ ŜǾŀƭǵŀ ƭŀ ŜȄƛǎǘŜƴŎƛŀ ŘŜ ŘŜǊƛǾŀŘƻǎ ƛƳǇƭƝŎƛǘƻǎ Ŝƴ ŎƻƴǘǊŀǘƻǎ ŘŜ ƛƴǎǘǊǳƳŜƴǘƻǎ ŬƴŀƴŎƛŜǊƻǎ ǇŀǊŀ ŘŜǘŜǊƳƛƴŀǊ ǎƛ ǎǳǎ ŎŀǊŀŎǘŜǊƝǎǝŎŀǎ ȅ ǊƛŜǎƎƻǎ 
Ŝǎǘłƴ ŜǎǘǊŜŎƘŀƳŜƴǘŜ ǊŜƭŀŎƛƻƴŀŘƻǎ Ŏƻƴ Ŝƭ ŎƻƴǘǊŀǘƻ ǇǊƛƴŎƛǇŀƭΣ ǎƛŜƳǇǊŜ ǉǳŜ Ŝƭ ŎƻƴƧǳƴǘƻ ƴƻ ŜǎǘŞ ŎƻƴǘŀōƛƭƛȊŀŘƻ ŀ ǾŀƭƻǊ ǊŀȊƻƴŀōƭŜΦ  9ƴ Ŏŀǎƻ ŘŜ ƴƻ ŜǎǘŀǊ 
ŜǎǘǊŜŎƘŀƳŜƴǘŜ ǊŜƭŀŎƛƻƴŀŘƻǎΣ ǎƻƴ ǊŜƎƛǎǘǊŀŘƻǎ ǎŜǇŀǊŀŘŀƳŜƴǘŜ ŎƻƴǘŀōƛƭƛȊŀƴŘƻ ƭŀǎ ǾŀǊƛŀŎƛƻƴŜǎ ŘŜ ǾŀƭƻǊ ŘŜ ŀŎǳŜǊŘƻ ŀ ƭƻ ŜȄǇǊŜǎŀŘƻ ŀƴǘŜǊƛƻǊƳŜƴǘŜΦ  ! ƭŀ 
ŦŜŎƘŀΣ ƭŀ {ƻŎƛŜŘŀŘ Ƙŀ ŜǎǝƳŀŘƻ ǉǳŜ ƴƻ ŜȄƛǎǘŜƴ ŘŜǊƛǾŀŘƻǎ ƛƳǇƭƝŎƛǘƻǎ Ŝƴ ǎǳǎ ŎƻƴǘǊŀǘƻǎΦ 

 

ƴΦ LƴǾŜƴǘŀǊƛƻǎ 

 

[ƻǎ ƛƴǾŜƴǘŀǊƛƻǎ ǎŜ ǾŀƭƻǊƛȊŀƴ ŀƭ ƳŜƴƻǊ ǾŀƭƻǊ ŜƴǘǊŜ ǎǳ Ŏƻǎǘƻ ŘŜ ŀŘǉǳƛǎƛŎƛƽƴ ƻ ǇǊƻŘǳŎŎƛƽƴ ȅ ǎǳ ǾŀƭƻǊ ƴŜǘƻ ǊŜŀƭƛȊŀōƭŜΦ 9ƭ Ŏƻǎǘƻ ŘŜ ǇǊƻŘǳŎŎƛƽƴ ŘŜ ƭƻǎ ǇǊƻπ
ŘǳŎǘƻǎ ǘŜǊƳƛƴŀŘƻǎ ȅ ŘŜ ƭƻǎ ǇǊƻŘǳŎǘƻǎ Ŝƴ ǇǊƻŎŜǎƻ ƛƴŎƭǳȅŜ ƭŀǎ ƳŀǘŜǊƛŀǎ ǇǊƛƳŀǎΣ ƭŀ Ƴŀƴƻ ŘŜ ƻōǊŀ ŘƛǊŜŎǘŀΣ ƭƻǎ Ǝŀǎǘƻǎ ƛƴŘƛǊŜŎǘƻǎ ŘŜ ŦŀōǊƛŎŀŎƛƽƴ ōŀǎŀŘƻǎ Ŝƴ 
ǳƴŀ ŎŀǇŀŎƛŘŀŘ ƻǇŜǊŀǝǾŀ ƴƻǊƳŀƭ ȅ ƻǘǊƻǎ Ŏƻǎǘƻǎ ƛƴŎǳǊǊƛŘƻǎ ǇŀǊŀ ŘŜƧŀǊ ƭƻǎ ǇǊƻŘǳŎǘƻǎ Ŝƴ ƭŀǎ ǳōƛŎŀŎƛƻƴŜǎ ȅ ŎƻƴŘƛŎƛƻƴŜǎ ƴŜŎŜǎŀǊƛŀǎ ǇŀǊŀ ǎǳ ǾŜƴǘŀΣ ƴŜǘƻǎ ŘŜ 
ŘŜǎŎǳŜƴǘƻǎ ŀǘǊƛōǳƛōƭŜǎ ŀ ƭƻǎ ƛƴǾŜƴǘŀǊƛƻǎΦ 

 

9ƭ Ŏƻǎǘƻ ŘŜ ƭƻǎ ǇǊƻŘǳŎǘƻǎ Ŝƴ ǇǊƻŎŜǎƻ ȅ ǘŜǊƳƛƴŀŘƻǎΣ ǎŜ ǾŀƭƻǊƛȊŀƴ ŀƭ Ŏƻǎǘƻ ǇǊƻƳŜŘƛƻ ǇƻƴŘŜǊŀŘƻ ŘŜǘŜǊƳƛƴŀŘƻǎ ƳŜŘƛŀƴǘŜ Ŝƭ ǎƛǎǘŜƳŀ ŘŜƴƻƳƛƴŀŘƻ ŎƻǎǘŜƻ 
ǇƻǊ ŀōǎƻǊŎƛƽƴΣ ǉǳŜ ƛƳǇƭƛŎŀ ŀŘƛŎƛƻƴŀǊƭŜ ŀ ƭƻǎ Ŏƻǎǘƻǎ ŘƛǊŜŎǘƻǎ ŘŜ ŀŘǉǳƛǎƛŎƛƽƴ ȅκƻ ǇǊƻŘǳŎŎƛƽƴΣ ƭƻǎ Ŏƻǎǘƻǎ ƛƴŘƛǊŜŎǘƻǎ ƛƴŎǳǊǊƛŘƻǎ Ŝƴ Ŝƭ ǇǊƻŎŜǎƻ ŀƎǊƝŎƻƭŀΣ ȅ ƭƻǎ 
Ŏƻǎǘƻǎ ŘƛǊŜŎǘƻǎ Ŝ ƛƴŘƛǊŜŎǘƻǎ ŘŜƭ ǇǊƻŎŜǎƻ ŘŜƭ ǇǊƻŎŜǎƻ ŘŜ ŦŀōǊƛŎŀŎƛƽƴΦ  

 

 

[ŀǎ ƳŀǘŜǊƛŀǎ ǇǊƛƳŀǎ ȅ ƳŀǘŜǊƛŀƭŜǎ ŀŘǉǳƛǊƛŘƻǎ ŀ ǘŜǊŎŜǊƻǎΣ  ǎŜ ǾŀƭƻǊƛȊŀƴ ŀƭ ǇǊŜŎƛƻ ŘŜ ŀŘǉǳƛǎƛŎƛƽƴ ȅ ŎǳŀƴŘƻ ǎŜ ŎƻƴǎǳƳŜƴ ǎŜ ƛƴŎƻǊǇƻǊŀƴ ŀƭ ǾŀƭƻǊ ŘŜ ǇǊƻŘǳŎπ
ǘƻǎ ǘŜǊƳƛƴŀŘƻǎ ǳǎŀƴŘƻ Ŝƭ ƳŞǘƻŘƻ CLChΦ 

 

9ƭ ǾŀƭƻǊ ƴŜǘƻ ǊŜŀƭƛȊŀōƭŜ Ŝǎ Ŝƭ ǇǊŜŎƛƻ ŘŜ ǾŜƴǘŀ ŜǎǝƳŀŘƻ Ŝƴ Ŝƭ ŎǳǊǎƻ ƴƻǊƳŀƭ ŘŜ ƭƻǎ ƴŜƎƻŎƛƻǎΣ ƳŜƴƻǎ ƭƻǎ Ǝŀǎǘƻǎ ŘŜ ŎƻƳŜǊŎƛŀƭƛȊŀŎƛƽƴ ȅ ŘƛǎǘǊƛōǳŎƛƽƴΦ /ǳŀƴπ
Řƻ ƭŀǎ ŎƻƴŘƛŎƛƻƴŜǎ ŘŜƭ ƳŜǊŎŀŘƻ ƎŜƴŜǊŀƴ ǉǳŜ Ŝƭ Ŏƻǎǘƻ ǎǳǇŜǊŜ ŀ ǎǳ ǾŀƭƻǊ ƴŜǘƻ ŘŜ ǊŜŀƭƛȊŀŎƛƽƴΣ ǎŜ ǊŜƎƛǎǘǊŀ ǳƴŀ ŜǎǝƳŀŎƛƽƴ ŘŜ ŘŜǘŜǊƛƻǊƻ ǇƻǊ Ŝƭ ŘƛŦŜǊŜƴŎƛŀƭ 
ŘŜƭ ǾŀƭƻǊΦ 9ƴ ŘƛŎƘŀ ŜǎǝƳŀŎƛƽƴ ŘŜ ŘŜǘŜǊƛƻǊƻ ǎŜ ŎƻƴǎƛŘŜǊŀƴ ǘŀƳōƛŞƴ Ƴƻƴǘƻǎ ǊŜƭŀǝǾƻǎ ŀ ƻōǎƻƭŜǎŎŜƴŎƛŀ ŘŜǊƛǾŀŘƻǎ ŘŜ ōŀƧŀ ǊƻǘŀŎƛƽƴΣ ƻōǎƻƭŜǎŎŜƴŎƛŀ ǘŞŎƴƛŎŀ 
ȅ ǇǊƻŘǳŎǘƻǎ ǊŜǝǊŀŘƻǎ ŘŜƭ ƳŜǊŎŀŘƻΦ 

 



 {ƻŎƛŜŘŀŘ !ƎǊƝŎƻƭŀ [ŀ wƻǎŀ {ƻŦǊǳŎƻ {Φ! Σ aŜƳƻǊƛŀ !ƴǳŀƭ нлмн  
  ро 

  

ƻΦ 9ǎǘŀŘƻ ŘŜ ƅǳƧƻǎ ŘŜ ŜŦŜŎǝǾƻ  

 

9ƭ ŜǎǘŀŘƻ ŘŜ ƅǳƧƻǎ ŘŜ ŜŦŜŎǝǾƻǎ ǊŜŎƻƎŜ ƭƻǎ ƳƻǾƛƳƛŜƴǘƻǎ ŘŜ ŎŀƧŀ ǊŜŀƭƛȊŀŘƻǎ ŘǳǊŀƴǘŜ Ŝƭ ǇŜǊƝƻŘƻΣ ŘŜǘŜǊƳƛƴŀŘƻǎ ǇƻǊ Ŝƭ ƳŞǘƻŘƻ ŘƛǊŜŎǘƻΦ 9ƴ Ŝǎǘƻǎ ŜǎǘŀŘƻǎ 
ŘŜ ƅǳƧƻǎ ŘŜ ŜŦŜŎǝǾƻ ǎŜ ǳǝƭƛȊŀƴ ƭŀǎ ǎƛƎǳƛŜƴǘŜǎ ŜȄǇǊŜǎƛƻƴŜǎ Ŝƴ Ŝƭ ǎŜƴǝŘƻ ǉǳŜ ŬƎǳǊŀ ŀ ŎƻƴǝƴǳŀŎƛƽƴΥ 

 

¶ CƭǳƧƻǎ ŘŜ ŜŦŜŎǝǾƻΥ ŜƴǘǊŀŘŀǎ ȅ ǎŀƭƛŘŀǎ ŘŜ ŜŦŜŎǝǾƻǎ ƻ ŘŜ ƻǘǊƻǎ ƳŜŘƛƻǎ ŜǉǳƛǾŀƭŜƴǘŜǎΣ ŜƴǘŜƴŘƛŜƴŘƻ ǇƻǊ Şǎǘƻǎ ƭŀǎ ƛƴǾŜǊǎƛƻƴŜǎ ŀ ǇƭŀȊƻ ƛƴŦŜǊƛƻǊ ŀ ǘǊŜǎ 

ƳŜǎŜǎ ŘŜ ƎǊŀƴ ƭƛǉǳƛŘŜȊ ȅ ōŀƧƻ ǊƛŜǎƎƻ ŘŜ ŀƭǘŜǊŀŎƛƻƴŜǎ Ŝƴ ǎǳ ǾŀƭƻǊΦ 

 

¶ !ŎǝǾƛŘŀŘŜǎ ŘŜ ŜȄǇƭƻǘŀŎƛƽƴΥ ǎƻƴ ƭŀǎ ŀŎǝǾƛŘŀŘŜǎ ǉǳŜ ŎƻƴǎǝǘǳȅŜƴ ƭŀ ǇǊƛƴŎƛǇŀƭ ŦǳŜƴǘŜ ŘŜ ƛƴƎǊŜǎƻǎ ƻǊŘƛƴŀǊƛƻǎ ŘŜƭ DǊǳǇƻΣ ŀǎƝ ŎƻƳƻ ƻǘǊŀǎ ŀŎǝǾƛŘŀŘŜǎ ǉǳŜ 

ƴƻ ǇǳŜŘŀƴ ǎŜǊ ŎŀƭƛŬŎŀŘŀǎ ŎƻƳƻ ŘŜ ƛƴǾŜǊǎƛƽƴ ƻ ŬƴŀƴŎƛŀƳƛŜƴǘƻΦ 

 

¶ !ŎǝǾƛŘŀŘŜǎ ŘŜ ƛƴǾŜǊǎƛƽƴΥ ƭŀǎ ŘŜ ŀŘǉǳƛǎƛŎƛƽƴΣ ŜƴŀƧŜƴŀŎƛƽƴ ƻ ŘƛǎǇƻǎƛŎƛƽƴ ǇƻǊ ƻǘǊƻǎ ƳŜŘƛƻǎ ŘŜ ŀŎǝǾƻǎ ƴƻ ŎƻǊǊƛŜƴǘŜǎ ȅ ƻǘǊŀǎ ƛƴǾŜǊǎƛƻƴŜǎ ƴƻ ƛƴŎƭǳƛŘŀǎ Ŝƴ 

Ŝƭ ŜŦŜŎǝǾƻ ȅ ǎǳǎ ŜǉǳƛǾŀƭŜƴǘŜǎΦ 

 

¶ !ŎǝǾƛŘŀŘŜǎ ŘŜ ŬƴŀƴŎƛŀƳƛŜƴǘƻΥ ŀŎǝǾƛŘŀŘŜǎ ǉǳŜ ǇǊƻŘǳŎŜƴ ŎŀƳōƛƻǎ Ŝƴ Ŝƭ ǘŀƳŀƷƻ ȅ ŎƻƳǇƻǎƛŎƛƽƴ ŘŜƭ ǇŀǘǊƛƳƻƴƛƻ ƴŜǘƻ ȅ ŘŜ ƭƻǎ ǇŀǎƛǾƻǎ ŘŜ ŎŀǊłŎǘŜǊ 

ŬƴŀƴŎƛŜǊƻΦ 

 

ǇΦ tǊƻǾƛǎƛƻƴŜǎ 

 

[ŀǎ ƻōƭƛƎŀŎƛƻƴŜǎ ŜȄƛǎǘŜƴǘŜǎ ŀ ƭŀ ŦŜŎƘŀ ŘŜ ƭƻǎ ŜǎǘŀŘƻǎ ŬƴŀƴŎƛŜǊƻǎΣ ǎǳǊƎƛŘŀǎ ŎƻƳƻ ŎƻƴǎŜŎǳŜƴŎƛŀ ŘŜ ǎǳŎŜǎƻǎ ǇŀǎŀŘƻǎ ŘŜ ƭƻǎ ǉǳŜ ǇǳŜŘŜƴ ŘŜǊƛǾŀǊǎŜ ǇŜǊƧǳƛπ
Ŏƛƻǎ ǇŀǘǊƛƳƻƴƛŀƭŜǎ  ǇŀǊŀ Ŝƭ DǊǳǇƻΣ Ŏǳȅƻ ƛƳǇƻǊǘŜ ȅ ƳƻƳŜƴǘƻ ŘŜ ŎŀƴŎŜƭŀŎƛƽƴ ǎƻƴ ƛƴŘŜǘŜǊƳƛƴŀŘƻǎΣ ǎŜ ǊŜƎƛǎǘǊŀƴ Ŝƴ Ŝƭ ŜǎǘŀŘƻ ŘŜ ǎƛǘǳŀŎƛƽƴ ŬƴŀƴŎƛŜǊŀ 
ŎƻƳƻ ǇǊƻǾƛǎƛƻƴŜǎ ǇƻǊ Ŝƭ ǾŀƭƻǊ ŀŎǘǳŀƭ ŘŜƭ ƛƳǇƻǊǘŜ Ƴłǎ ǇǊƻōŀōƭŜ ǉǳŜ ǎŜ ŜǎǝƳŀ ǉǳŜ Ŝƭ DǊǳǇƻ ǘŜƴŘǊł ǉǳŜ ŘŜǎŜƳōƻƭǎŀǊ ǇŀǊŀ ŎŀƴŎŜƭŀǊ ƭŀ ƻōƭƛƎŀŎƛƽƴΦ 

 

[ŀǎ ǇǊƻǾƛǎƛƻƴŜǎ ǎƻƴ ǊŜ-ŜǎǝƳŀŘŀǎ ȅ ǎŜ ŎǳŀƴǝŬŎŀƴ ǘŜƴƛŜƴŘƻ Ŝƴ ŎƻƴǎƛŘŜǊŀŎƛƽƴ ƭŀ ƳŜƧƻǊ ƛƴŦƻǊƳŀŎƛƽƴ ŘƛǎǇƻƴƛōƭŜ Ŝƴ ƭŀ ŦŜŎƘŀ ŘŜ ŎŀŘŀ ŎƛŜǊǊŜ ŎƻƴǘŀōƭŜΦ 

 

ǉΦ !ǊǊŜƴŘŀƳƛŜƴǘƻǎ ŬƴŀƴŎƛŜǊƻǎ 

 

[ŀ ǇƻƭƝǝŎŀ ŘŜ ƭŀ {ƻŎƛŜŘŀŘ Ŝǎ ǊŜƎƛǎǘǊŀǊ ŜǎǘŜ ǝǇƻ ŘŜ ƻǇŜǊŀŎƛƽƴ ŎǳŀƴŘƻ Ŝƭ ŀǊǊŜƴŘŀŘƻǊ ǘǊŀƴǎŬŜǊŜ ǎǳǎǘŀƴŎƛŀƭƳŜƴǘŜ ǘƻŘƻǎ ƭƻǎ ǊƛŜǎƎƻǎ ȅ ǾŜƴǘŀƧŀǎ ƛƴƘŜǊŜƴǘŜǎ ŀ 
ƭŀ ǇǊƻǇƛŜŘŀŘ ŘŜƭ ŀŎǝǾƻ ŀƭ ŀǊǊŜƴŘŀǘŀǊƛƻΦ  

 

[ŀ ǇǊƻǇƛŜŘŀŘ ŘŜƭ ŀŎǝǾƻΣ Ŝƴ ǎǳ ŎŀǎƻΣ ǇǳŜŘŜ ƻ ƴƻ ǎŜǊ ǘǊŀƴǎŦŜǊƛŘŀΦ /ǳŀƴŘƻ ƭŀ {ƻŎƛŜŘŀŘ ŀŎǘǵŀ ŎƻƳƻ ŀǊǊŜƴŘŀǘŀǊƛƻ ŘŜ ǳƴ ōƛŜƴ Ŝƴ ŀǊǊŜƴŘŀƳƛŜƴǘƻ ŬƴŀƴŎƛŜǊƻΣ 
Ŝƭ Ŏƻǎǘƻ ŘŜ ƭƻǎ ŀŎǝǾƻǎ ŀǊǊŜƴŘŀŘƻǎ ǎŜ ǇǊŜǎŜƴǘŀ Ŝƴ Ŝƭ ŜǎǘŀŘƻ ŘŜ ǎƛǘǳŀŎƛƽƴ ŬƴŀƴŎƛŜǊŀΣ ǎŜƎǵƴ ƭŀ ƴŀǘǳǊŀƭŜȊŀ ŘŜƭ ōƛŜƴ ƻōƧŜǘƻ ŘŜƭ ŎƻƴǘǊŀǘƻ ȅΣ ǎƛƳǳƭǘłƴŜŀƳŜƴπ
ǘŜΣ ǎŜ ǊŜƎƛǎǘǊŀ ǳƴ ǇŀǎƛǾƻ Ŝƴ Ŝƭ ŜǎǘŀŘƻ ŘŜ ǎƛǘǳŀŎƛƽƴ ŬƴŀƴŎƛŜǊŀ ǇƻǊ Ŝƭ ƳƛǎƳƻ ƛƳǇƻǊǘŜΦ 5ƛŎƘƻ ƛƳǇƻǊǘŜ ǎŜǊł Ŝƭ ƳŜƴƻǊ ŜƴǘǊŜ Ŝƭ ǾŀƭƻǊ ǊŀȊƻƴŀōƭŜ ŘŜƭ ōƛŜƴ 
ŀǊǊŜƴŘŀŘƻ ƻ ƭŀ ǎǳƳŀ ŘŜ ƭƻǎ ǾŀƭƻǊŜǎ ŀŎǘǳŀƭŜǎ ŘŜ ƭŀǎ ŎŀƴǝŘŀŘŜǎ ŀ ǇŀƎŀǊ ŀƭ ŀǊǊŜƴŘŀŘƻǊ ƳłǎΣ Ŝƴ ǎǳ ŎŀǎƻΣ Ŝƭ ǇǊŜŎƛƻ ŘŜ ŜƧŜǊŎƛŎƛƻ ŘŜ ƭŀ ƻǇŎƛƽƴ ŘŜ ŎƻƳǇǊŀΦ 
9ǎǘƻǎ ŀŎǝǾƻǎ ǎŜ ŀƳƻǊǝȊŀƴ Ŏƻƴ ŎǊƛǘŜǊƛƻǎ ǎƛƳƛƭŀǊŜǎ ŀ ƭƻǎ ŀǇƭƛŎŀŘƻǎ ŀƭ ŎƻƴƧǳƴǘƻ ŘŜ ƭŀǎ ǇǊƻǇƛŜŘŀŘŜǎΣ Ǉƭŀƴǘŀ ȅ ŜǉǳƛǇƻ ŘŜ ǳǎƻ ǇǊƻǇƛƻ ƻ Ŝƴ Ŝƭ ǇƭŀȊƻ ŘŜƭ ŀǊǊŜƴπ
ŘŀƳƛŜƴǘƻΣ ŎǳŀƴŘƻ ŞǎǘŜ ǎŜŀ Ƴłǎ ŎƻǊǘƻΦ 

 

[ƻǎ Ǝŀǎǘƻǎ ŬƴŀƴŎƛŜǊƻǎ ŘŜǊƛǾŀŘƻǎ ŘŜ ƭŀ ŀŎǘǳŀƭƛȊŀŎƛƽƴ ŬƴŀƴŎƛŜǊŀ ŘŜƭ ǇŀǎƛǾƻ ǊŜƎƛǎǘǊŀŘƻ ǎŜ ŎŀǊƎŀƴ Ŝƴ Ŝƭ ǊǳōǊƻ ά/ƻǎǘƻǎ ŬƴŀƴŎƛŜǊƻǎέ ŘŜ ƭƻǎ ǊŜǎǳƭǘŀŘƻǎ ƛƴǘŜπ
ƎǊŀƭŜǎ ŎƻƴǎƻƭƛŘŀŘƻǎΦ 

 

ǊΦ !ǊǊŜƴŘŀƳƛŜƴǘƻǎ ƻǇŜǊŀǝǾƻǎ 

 

[ƻǎ ŀǊǊŜƴŘŀƳƛŜƴǘƻǎ Ŝƴ ƭƻǎ ŎǳŀƭŜǎ ƭŀ ǇǊƻǇƛŜŘŀŘ ŘŜƭ ōƛŜƴ ŀǊǊŜƴŘŀŘƻ ȅ ǎǳǎǘŀƴŎƛŀƭƳŜƴǘŜ ǘƻŘƻǎ ƭƻǎ ǊƛŜǎƎƻǎ ȅ ǾŜƴǘŀƧŀǎ ǉǳŜ ǊŜŎŀŜƴ ǎƻōǊŜ Ŝƭ ŀŎǝǾƻ ǇŜǊƳŀƴŜπ
ŎŜƴ Ŝƴ Ŝƭ ŀǊǊŜƴŘŀŘƻǊΣ ǎƻƴ ŎƭŀǎƛŬŎŀŘƻǎ ŎƻƳƻ ƻǇŜǊŀǝǾƻǎΦ 

 

[ƻǎ Ǝŀǎǘƻǎ ǇǊƻŎŜŘŜƴǘŜǎ ŘŜ ƭƻǎ ŎƻƴǘǊŀǘƻǎ ŘŜ ŀǊǊŜƴŘŀƳƛŜƴǘƻ ǎŜ ǊŜŎƻƴƻŎŜƴ Ŝƴ Ŝƭ ǊǳōǊƻ άDŀǎǘƻǎ ŘŜ ŀŘƳƛƴƛǎǘǊŀŎƛƽƴέ ŘŜ ƭŀ ŎǳŜƴǘŀ ŘŜ ǊŜǎǳƭǘŀŘƻǎΦ 

 

 



 {ƻŎƛŜŘŀŘ !ƎǊƝŎƻƭŀ [ŀ wƻǎŀ {ƻŦǊǳŎƻ {Φ! Σ aŜƳƻǊƛŀ !ƴǳŀƭ нлмн  
  рп 

  

ǎΦ wŜŎƻƴƻŎƛƳƛŜƴǘƻ ŘŜ LƴƎǊŜǎƻǎ ȅ Dŀǎǘƻǎ  

[ƻǎ ƛƴƎǊŜǎƻǎ ƻǊŘƛƴŀǊƛƻǎ ǇƻǊ ǾŜƴǘŀǎ ȅ ǎŜǊǾƛŎƛƻǎ ǎƻƴ ǊŜŎƻƴƻŎƛŘƻǎ ǇƻǊ {ƻŎƛŜŘŀŘ !ƎǊƝŎƻƭŀ [ŀ wƻǎŀ {ƻŦǊǳŎƻ {Φ!Φ ȅ CƛƭƛŀƭŜǎ ŎǳŀƴŘƻ ƭƻǎ ǊƛŜǎƎƻǎ ǊŜƭŜǾŀƴǘŜǎ ȅ 
ōŜƴŜŬŎƛƻǎ ŘŜ ƭŀ ǇǊƻǇƛŜŘŀŘ ŘŜ ƭƻǎ ǇǊƻŘǳŎǘƻǎ ǎƻƴ ǘǊŀƴǎŦŜǊƛŘƻǎ ŀƭ ŎƻƳǇǊŀŘƻǊΣ ǳǎǳŀƭƳŜƴǘŜ ŎǳŀƴŘƻ ƭŀ ǇǊƻǇƛŜŘŀŘ ȅ Ŝƭ ǊƛŜǎƎƻ ǎƻƴ ǘǊŀƴǎŦŜǊƛŘƻǎ ŀƭ ŎƭƛŜƴǘŜ ȅ 
ƭƻǎ ǇǊƻŘǳŎǘƻǎ ǎƻƴ ŜƴǘǊŜƎŀŘƻǎ Ŝƴ ƭŀ ǳōƛŎŀŎƛƽƴ ŀŎƻǊŘŀŘŀΦ [ƻǎ ƛƴƎǊŜǎƻǎ ǎƻƴ ǾŀƭǳŀŘƻǎ ŀƭ ǾŀƭƻǊ Ƨǳǎǘƻ ŘŜ ƭŀ ŎƻƴǘǊŀǇŀǊǝŘŀ ǊŜŎƛōƛŘŀ ƻ ǇƻǊ ǊŜŎƛōƛǊΦ  

[ƻǎ ƛƴƎǊŜǎƻǎ ƻǊŘƛƴŀǊƛƻǎ ǎŜ ǇǊŜǎŜƴǘŀƴ ƴŜǘƻǎ ŘŜƭ ƛƳǇǳŜǎǘƻ ǎƻōǊŜ Ŝƭ ǾŀƭƻǊ ŀƎǊŜƎŀŘƻΣ ƛƳǇǳŜǎǘƻǎ ŜǎǇŜŎƝŬŎƻǎΣ ŘŜǾƻƭǳŎƛƻƴŜǎΣ ǊŜōŀƧŀǎΣ ŘŜǎŎǳŜƴǘƻǎ ȅ ǊŀǇŜƭƭ ȅ 
ŘŜǎǇǳŞǎ ŘŜ ŜƭƛƳƛƴŀŘŀǎ ƭŀǎ ǾŜƴǘŀǎ ŜŦŜŎǘǳŀŘŀǎ ŜƴǘǊŜ ŀŬƭƛŀŘŀǎΣ ǘŀƭ ŎƻƳƻ ǎŜ ŘŜǎŎǊƛōŜ ŀ ŎƻƴǝƴǳŀŎƛƽƴΥ  

¶ ±Ŝƴǘŀǎ ŘŜ .ƛŜƴŜǎ ȅ tǊƻŘǳŎǘƻǎΥ  [ƻǎ ƛƴƎǊŜǎƻǎ ƻǊŘƛƴŀǊƛƻǎ ǇǊƻŎŜŘŜƴǘŜǎ ŘŜ ƭŀ ǾŜƴǘŀ ŘŜ ōƛŜƴŜǎ ŘŜōŜƴ ǎŜǊ ǊŜŎƻƴƻŎƛŘƻǎ ȅ ǊŜƎƛǎǘǊŀŘƻǎ Ŝƴ ƭƻǎ ŜǎǘŀŘƻǎ  

ŬƴŀƴŎƛŜǊƻǎ ŎǳŀƴŘƻ ǎŜ ŎǳƳǇƭŜƴ ǘƻŘŀǎ ȅ ŎŀŘŀ ǳƴŀ ŘŜ ƭŀǎ ǎƛƎǳƛŜƴǘŜǎ ŎƻƴŘƛŎƛƻƴŜǎΥ  

 

ŀύ ƭŀ ŜƳǇǊŜǎŀ Ƙŀ ǘǊŀƴǎŦŜǊƛŘƻ ŀƭ ŎƻƳǇǊŀŘƻǊ ƭƻǎ ǊƛŜǎƎƻǎ ȅ ǾŜƴǘŀƧŀǎΣ ŘŜ ǝǇƻ ǎƛƎƴƛŬŎŀǝǾƻΣ ŘŜǊƛǾŀŘƻǎ ŘŜ ƭŀ ǇǊƻǇƛŜŘŀŘ ŘŜ ƭƻǎ ōƛŜƴŜǎΤ  

ōύ  ƭŀ ŜƳǇǊŜǎŀ ƴƻ ŎƻƴǎŜǊǾŀ ǇŀǊŀ ǎƝ ƴƛƴƎǳƴŀ ƛƳǇƭƛŎŀŎƛƽƴ Ŝƴ ƭŀ ƎŜǎǝƽƴ ŎƻǊǊƛŜƴǘŜ ŘŜ ƭƻǎ ōƛŜƴŜǎ ǾŜƴŘƛŘƻǎΣ Ŝƴ Ŝƭ ƎǊŀŘƻ ǳǎǳŀƭƳŜƴǘŜ ŀǎƻŎƛŀŘƻ Ŏƻƴ ƭŀ 
ǇǊƻǇƛŜŘŀŘΣ ƴƛ ǊŜǝŜƴŜ Ŝƭ ŎƻƴǘǊƻƭ ŜŦŜŎǝǾƻ ǎƻōǊŜ ƭƻǎ ƳƛǎƳƻǎΤ 

Ŏύ Ŝƭ ƛƳǇƻǊǘŜ ŘŜ ƭƻǎ ƛƴƎǊŜǎƻǎ ƻǊŘƛƴŀǊƛƻǎ ǇǳŜŘŜ ǎŜǊ ǾŀƭƻǊŀŘƻ Ŏƻƴ ŬŀōƛƭƛŘŀŘΤ  

Řύ Ŝǎ ǇǊƻōŀōƭŜ ǉǳŜ ƭŀ ŜƳǇǊŜǎŀ ǊŜŎƛōŀ ƭƻǎ ōŜƴŜŬŎƛƻǎ ŜŎƻƴƽƳƛŎƻǎ ŀǎƻŎƛŀŘƻǎ Ŏƻƴ ƭŀ ǘǊŀƴǎŀŎŎƛƽƴΤ ȅ  

Ŝύ ƭƻǎ Ŏƻǎǘƻǎ ƛƴŎǳǊǊƛŘƻǎΣ ƻ ǇƻǊ ƛƴŎǳǊǊƛǊΣ Ŝƴ ǊŜƭŀŎƛƽƴ Ŏƻƴ ƭŀ ǘǊŀƴǎŀŎŎƛƽƴ ǇǳŜŘŜƴ ǎŜǊ ǾŀƭƻǊŀŘƻǎ Ŏƻƴ ŬŀōƛƭƛŘŀŘΦ 

 

¶ LƴƎǊŜǎƻǎ ǇƻǊ tǊŜǎǘŀŎƛƽƴ ŘŜ {ŜǊǾƛŎƛƻǎΥ [ƻǎ ƛƴƎǊŜǎƻǎ ƻǊŘƛƴŀǊƛƻǎ ŀǎƻŎƛŀŘƻǎ ŀ ƭŀ ǇǊŜǎǘŀŎƛƽƴ ŘŜ ǎŜǊǾƛŎƛƻǎ ǎŜ ǊŜŎƻƴƻŎŜƴ ŎƻƴǎƛŘŜǊŀƴŘƻ Ŝƭ ƎǊŀŘƻ ŘŜ ǊŜŀƭƛȊŀπ

Ŏƛƽƴ ŘŜ ƭŀ ǇǊŜǎǘŀŎƛƽƴ ŀ ƭŀ ŦŜŎƘŀ ŘŜ ōŀƭŀƴŎŜΣ ǎƛŜƳǇǊŜ ȅ ŎǳŀƴŘƻ Ŝƭ ǊŜǎǳƭǘŀŘƻ ŘŜ ƭŀ ǘǊŀƴǎŀŎŎƛƽƴ ǇǳŜŘŀ ǎŜǊ ŜǎǝƳŀŘƻ Ŏƻƴ ŬŀōƛƭƛŘŀŘΦ 

 

[ƻǎ Ǝŀǎǘƻǎ ǎƻƴ ǊŜŎƻƴƻŎƛŘƻǎ ǎƻōǊŜ ōŀǎŜ ŘŜǾŜƴƎŀŘŀΦ  

 

ǘΦ LƳǇǳŜǎǘƻ ŀ ƭŀ ǊŜƴǘŀ Ŝ ƛƳǇǳŜǎǘƻǎ ŘƛŦŜǊƛŘƻǎ 

[ŀ ǇǊƻǾƛǎƛƽƴ ŘŜ ƛƳǇǳŜǎǘƻ ŀ ƭŀ ǊŜƴǘŀ ǎŜ ŘŜǘŜǊƳƛƴŀ ǎƻōǊŜ ƭŀ ōŀǎŜ ŘŜ ƭŀ ǊŜƴǘŀ ƭƝǉǳƛŘŀ ƛƳǇƻƴƛōƭŜ ŘŜ ǇǊƛƳŜǊŀ ŎŀǘŜƎƻǊƝŀ ŎŀƭŎǳƭŀŘŀ ŘŜ ŀŎǳŜǊŘƻ ŀ ƭŀǎ ƴƻǊƳŀǎ 
ǘǊƛōǳǘŀǊƛŀǎ ǾƛƎŜƴǘŜǎΦ 

[ŀ {ƻŎƛŜŘŀŘ ȅ ǎǳǎ ŬƭƛŀƭŜǎ ǊŜƎƛǎǘǊŀƴ ƛƳǇǳŜǎǘƻǎ ŘƛŦŜǊƛŘƻǎ ǇƻǊ ǘƻŘŀǎ ƭŀǎ ŘƛŦŜǊŜƴŎƛŀǎ ǘŜƳǇƻǊŀǊƛŀǎ ȅ ƻǘǊƻǎ ŜǾŜƴǘƻǎ ǉǳŜ ŎǊŜŀƴ ŘƛŦŜǊŜƴŎƛŀǎ ŜƴǘǊŜ ƭŀ ōŀǎŜ Ŏƻƴπ
ǘŀōƭŜ ȅ ǘǊƛōǳǘŀǊƛŀ ŘŜ ǎǳǎ ŀŎǝǾƻǎ ȅ ǇŀǎƛǾƻǎΣ ŘŜ ŀŎǳŜǊŘƻ Ŏƻƴ ƭŀǎ ƴƻǊƳŀǎ ŜǎǘŀōƭŜŎƛŘŀǎ Ŝƴ ƭŀ bL/ мн άLƳǇǳŜǎǘƻǎ ŀ ƭŀǎ ƎŀƴŀƴŎƛŀǎέΦ  

[ŀǎ ŘƛŦŜǊŜƴŎƛŀǎ ǘŜƳǇƻǊŀǊƛŀǎ ŜƴǘǊŜ Ŝƭ ǾŀƭƻǊ ŎƻƴǘŀōƭŜ ŘŜ ƭƻǎ ŀŎǝǾƻǎ ȅ ǇŀǎƛǾƻǎΣ ȅ ǎǳ ōŀǎŜ ŬǎŎŀƭ ƎŜƴŜǊŀƴ ƭƻǎ ǎŀƭŘƻǎ ŘŜ ƛƳǇǳŜǎǘƻǎ ŘƛŦŜǊƛŘƻǎ ŘŜ ŀŎǝǾƻ ƻ ŘŜ 
ǇŀǎƛǾƻ ǉǳŜ ǎŜ ŎŀƭŎǳƭŀƴ ǳǝƭƛȊŀƴŘƻ ƭŀǎ ǘŀǎŀǎ ŬǎŎŀƭŜǎ ǉǳŜ ǎŜ ŜǎǇŜǊŀ ǉǳŜ ŜǎǘŞƴ Ŝƴ ǾƛƎƻǊ ŎǳŀƴŘƻ ƭƻǎ ŀŎǝǾƻǎ ȅ ǇŀǎƛǾƻǎ ǎŜ ǊŜŀƭƛŎŜƴΦ 

[ŀǎ ǾŀǊƛŀŎƛƻƴŜǎ ǇǊƻŘǳŎƛŘŀǎ Ŝƴ Ŝƭ ŜƧŜǊŎƛŎƛƻ Ŝƴ ƭƻǎ ƛƳǇǳŜǎǘƻǎ ŘƛŦŜǊƛŘƻǎ ŘŜ ŀŎǝǾƻ ƻ ǇŀǎƛǾƻ ǎŜ ǊŜƎƛǎǘǊŀƴ Ŝƴ ƭŀ ŎǳŜƴǘŀ ŘŜ ǊŜǎǳƭǘŀŘƻǎ ƻ ŘƛǊŜŎǘŀƳŜƴǘŜ Ŝƴ ƭŀǎ 
ŎǳŜƴǘŀǎ ŘŜ ǇŀǘǊƛƳƻƴƛƻ ŘŜƭ ŜǎǘŀŘƻ ŘŜ ǎƛǘǳŀŎƛƽƴ ŬƴŀƴŎƛŜǊŀΣ ǎŜƎǵƴ ŎƻǊǊŜǎǇƻƴŘŀΦ 

[ƻǎ ŀŎǝǾƻǎ ǇƻǊ ƛƳǇǳŜǎǘƻǎ ŘƛŦŜǊƛŘƻǎ ǎŜ ǊŜŎƻƴƻŎŜƴ ǵƴƛŎŀƳŜƴǘŜ ŎǳŀƴŘƻ ǎŜ ŜǎǇŜǊŀ ŘƛǎǇƻƴŜǊ ŘŜ ǳǝƭƛŘŀŘŜǎ ǘǊƛōǳǘŀǊƛŀǎ ŦǳǘǳǊŀǎ ǎǳŬŎƛŜƴǘŜǎ ǇŀǊŀ ǊŜŎǳǇŜǊŀǊ 
ƭŀǎ ŘŜŘǳŎŎƛƻƴŜǎ ǇƻǊ ŘƛŦŜǊŜƴŎƛŀǎ ǘŜƳǇƻǊŀǊƛŀǎΦ 

 

ǳΦ LƴŦƻǊƳŀŎƛƽƴ ǇƻǊ ǎŜƎƳŜƴǘƻǎ 

9ƭ DǊǳǇƻ ǇǊŜǎŜƴǘŀ ƭŀ ƛƴŦƻǊƳŀŎƛƽƴ ǇƻǊ ǎŜƎƳŜƴǘƻǎ Ŝƴ ŦǳƴŎƛƽƴ ŘŜ ƭŀ ƛƴŦƻǊƳŀŎƛƽƴ ŬƴŀƴŎƛŜǊŀ ǇǳŜǎǘŀ ŀ ŘƛǎǇƻǎƛŎƛƽƴ ŘŜ ƭƻǎ ǘƻƳŀŘƻǊŜǎ ŘŜ ŘŜŎƛǎƛƻƴŜǎ ŎƭŀǾŜǎ 
ŘŜ ƭŀ ŜƴǝŘŀŘΣ Ŝƴ ǊŜƭŀŎƛƽƴ Ŏƻƴ ƭŀǎ ƳŀǘŜǊƛŀǎ ǉǳŜ ǇŜǊƳƛǘŜƴ ƳŜŘƛǊ ƭŀ ǊŜƴǘŀōƛƭƛŘŀŘ ȅ ǘƻƳŀǊ ŘŜŎƛǎƛƻƴŜǎ ǎƻōǊŜ ƭŀǎ ƛƴǾŜǊǎƛƻƴŜǎ ŘŜ ƭŀǎ łǊŜŀǎ ŘŜ ƴŜƎƻŎƛƻǎ ŘŜ 
ŎƻƴŦƻǊƳƛŘŀŘ Ŏƻƴ ƭƻ ŜǎǘŀōƭŜŎƛŘƻ Ŝƴ ƭŀ bLLC уΦ [ŀ {ƻŎƛŜŘŀŘ ƻǇŜǊŀ Ŝƴ Řƻǎ ǎŜƎƳŜƴǘƻǎ ŘŜ ƴŜƎƻŎƛƻǎΥ 

 

όŀύ ±ƛǝǾƛƴƝŎƻƭŀ 

όōύ !ƭƛƳŜƴǘƻǎ 

 

ǾΦ !ŎǝǾƻǎ .ƛƻƭƽƎƛŎƻǎ 

[ŀ {ƻŎƛŜŘŀŘ !ƎǊƝŎƻƭŀ [ŀ wƻǎŀ {ƻŦǊǳŎƻ {Φ!Φ ȅ ŬƭƛŀƭŜǎ ǇǊŜǎŜƴǘŀƴ Ŝƴ Ŝƭ ǊǳōǊƻ ŀŎǝǾƻǎ ōƛƻƭƽƎƛŎƻǎ ƭŀǎ ǇƭŀƴǘŀŎƛƻƴŜǎ ŘŜ ŦǊǳǘŀǎ ŘŜ Řƛǎǝƴǘŀǎ ŜǎǇŜŎƛŜǎ ό±ƛƷŜŘƻǎΣ 
ŎƛǊǳŜƭƻǎΣ ƴŀǊŀƴƧƻǎΣ ǇŀƭǘƻǎΣ ǇŜǊŀƭŜǎΣ ǳǾŀ ŘŜ ƳŜǎŀΣ ƪƛǿƛǎΣ ƭƛƳƻƴŜǊƻǎΣ ƳŀƴŘŀǊƛƴŀǎΣ ǇƻƳŜƭƻǎΣ ƳŀƴȊŀƴƻǎΣ ŘŀƳŀǎŎƻǎ ȅ ǘŀƴƎŜƭƻǎύΦ [ƻǎ ǇǊƻŘǳŎǘƻǎ ŀƎǊƝŎƻƭŀǎ 
ŘŜǊƛǾŀŘƻǎ ŘŜ ƭŀǎ ǇƭŀƴǘŀŎƛƻƴŜǎ Ŝƴ ǇǊƻŘǳŎŎƛƽƴΣ ǝŜƴŜ  ŎƻƳƻ ŘŜǎǝƴƻ Ŝƭ ǇǊƻŎŜǎƻ ȅ ŎƻƳŜǊŎƛŀƭƛȊŀŎƛƽƴ ŘŜ ŦǊǳǘŀ ŦǊŜǎŎŀΣ ŎƻƳƻ ƛƴǎǳƳƻ ǇŀǊŀ Ŝƭ ǇǊƻŎŜǎƻ ŘŜ 
ǇǊƻŘǳŎŎƛƽƴ ŀƎǊƻƛƴŘǳǎǘǊƛŀƭ όŎƛǊǳŜƭŀ ŘŜǎƘƛŘǊŀǘŀŘŀ ȅ ǇŀǎŀǎΣ ƧǳƎƻ ŦǊŜǎŎƻ ŘŜ ƴŀǊŀƴƧŀ ȅ ǇƻƳŜƭƻΣ ƳƛŜƭ ŘŜ ǇŀƭƳŀ ŎƘƛƭŜƴŀ ȅ ƳƛŜƭ ŘŜ ŀōŜƧŀύ ȅ ŘŜ ǇǊƻŘǳŎŎƛƽƴ ŘŜ 
Ǿƛƴƻǎ όǳǾŀύΦ 

5Ŝ ŀŎǳŜǊŘƻ Ŏƻƴ ƭƻ ǎŜƷŀƭŀŘƻ Ŝƴ bL/ пмΣ ǇŀǊŀ ŀǉǳŜƭƭƻǎ ŀŎǝǾƻǎ ǇŀǊŀ ƭƻǎ ŎǳŀƭŜǎ ƴƻ ǎŜŀ ǇƻǎƛōƭŜ ŘŜǘŜǊƳƛƴŀǊ Ŝƭ ǾŀƭƻǊ ǊŀȊƻƴŀōƭŜ ŘŜ ƳŜǊŎŀŘƻ ŘŜ ŦƻǊƳŀ ŬŀōƭŜΣ 
ƭŀ /ƻƳǇŀƷƝŀ Ƙŀ ŎƻƴŎƭǳƛŘƻ ǾŀƭƻǊŀǊ ƭŀǎ ǇƭŀƴǘŀŎƛƻƴŜǎ ŘŜ ŦǊǳǘŀƭŜǎ ŀ ǎǳ Ŏƻǎǘƻ ƘƛǎǘƽǊƛŎƻ ƳŜƴƻǎ ƭŀ ŘŜǇǊŜŎƛŀŎƛƽƴ ŀŎǳƳǳƭŀŘŀ ȅ ǇŞǊŘƛŘŀǎ ŀŎǳƳǳƭŀŘŀǎ ǇƻǊ ŘŜǘŜπ
ǊƛƻǊƻΦ  

[ŀ {ƻŎƛŜŘŀŘ ŘŜǇǊŜŎƛŀ ǎǳǎ ŀŎǝǾƻǎ ōƛƻƭƽƎƛŎƻǎ ǎƛƎǳƛŜƴŘƻ Ŝƭ ƳŞǘƻŘƻ ƭƛƴŜŀƭΣ Ŝƴ ŦǳƴŎƛƽƴ ŘŜ ƭƻǎ ŀƷƻǎ ŘŜ ǾƛŘŀ ǵǝƭ ŜǎǝƳŀŘƻǎ Ŝƴ ƭŀǎ ǇƭŀƴǘŀŎƛƻƴŜǎ ŘŜ ƭŀǎ Řƛǎǝƴπ
ǘŀǎ ŜǎǇŜŎƛŜǎ ȅ ǎƻƳŜǝŜƴŘƻ Ŝƭ ǾŀƭƻǊ ǇŜǊƛƽŘƛŎŀƳŜƴǘŜ ŀ ǘŜǎǘ ŘŜ ŘŜǘŜǊƛƻǊƻΦ  



 {ƻŎƛŜŘŀŘ !ƎǊƝŎƻƭŀ [ŀ wƻǎŀ {ƻŦǊǳŎƻ {Φ! Σ aŜƳƻǊƛŀ !ƴǳŀƭ нлмн  
  рр 

 
{ƻŎƛŜŘŀŘ !ƎǊƝŎƻƭŀ [ŀ wƻǎŀ {ƻŦǊǳŎƻ {Φ!Φ ȅ ŬƭƛŀƭŜǎΣ Ƙŀ ŜǎǝƳŀŘƻ ǉǳŜ ƭŀ ǾƛŘŀ ǵǝƭ ŘŜ ǎǳǎ ŀŎǝǾƻǎ ōƛƻƭƽƎƛŎƻǎ Ŝƴ ǇǊƻŘǳŎŎƛƽƴΣ ƻǎŎƛƭŀ ŜƴǘǊŜ ƭƻǎ му ȅ ƭƻǎ ол ŀƷƻǎΦ  
9ǎǘƻǎ ŀŎǝǾƻǎ Ŝǎǘłƴ ŎƻƳǇǳŜǎǘƻǎ ǇǊƛƴŎƛǇŀƭƳŜƴǘŜ ǇƻǊ ƭŀǎ ǎƛƎǳƛŜƴǘŜ ŜǎǇŜŎƛŜǎΥ ŎƛǊǳŜƭŀǎΣ ǇŀƭǘŀǎΣ ǾƛŘŜǎΣ ƭƛƳƻƴŜǊƻǎΣ ƪƛǿƛǎΣ ǇŜǊŀǎ ƴŀǊŀƴƧŀǎΣ ƳŀƴȊŀƴŀǎΣ ŘŀƳŀǎπ
ŎƻǎΣ ǘŀƴƎŜƭƻǎΣ ǳǾŀǎ ŘŜ ƳŜǎŀΣ ǇƻƳŜƭƻǎ ȅ ƳŀƴŘŀǊƛƴŀǎΦ 

[ŀ ŘŜǇǊŜŎƛŀŎƛƽƴ ŘŜ ƭŀǎ ǇƭŀƴǘŀŎƛƻƴŜǎ Ŝƴ ǇǊƻŘǳŎŎƛƽƴ Ŝǎ ǊŜŀƭƛȊŀŘŀ ǎƻōǊŜ ǳƴŀ ōŀǎŜ ƭƛƴŜŀƭ ȅ ǎŜ ŜƴŎǳŜƴǘǊŀ ōŀǎŀŘŀ Ŝƴ ƭŀ ǾƛŘŀ ǵǝƭ ŜǎǝƳŀŘŀ ŘŜ ǇǊƻŘǳŎŎƛƽƴΣ ƭŀ 
Ŏǳŀƭ Ŝǎ ŜǾŀƭǳŀŘŀ ǇŜǊƛƽŘƛŎŀƳŜƴǘŜΦ  

[ƻǎ Ŏƻǎǘƻǎ ƛƴŎǳǊǊƛŘƻǎ Ŝƴ ƭŀ ŀŘǉǳƛǎƛŎƛƽƴ ȅ ǇƭŀƴǘŀŎƛƻƴŜǎ ƴǳŜǾŀǎ ǎƻƴ ŎŀǇƛǘŀƭƛȊŀŘƻǎΦ 

tŀǊŀ ƭƻǎ ǇǊƻŘǳŎǘƻǎ ŀƎǊƝŎƻƭŀǎ ǉǳŜ ǎŜ ŜƴŎǳŜƴǘǊŀƴ Ŝƴ ŎǊŜŎƛƳƛŜƴǘƻΣ Ŝƭ DǊǳǇƻ ǊŜƎƛǎǘǊŀ ōŀƧƻ ŜǎǘŜ ǊǳōǊƻ ƭƻǎ Ŏƻǎǘƻǎ ƛƳǇǳǘŀōƭŜǎ ŀ ƭŀ ŦǊǳǘŀ ǉǳŜ ǎŜǊł ŎƻǎŜŎƘŀŘŀ 
Ŝƴ ǘŜƳǇƻǊŀŘŀǎ ǇƻǎǘŜǊƛƻǊŜǎΣ ŎƻƴŦƻǊƳŜ ŀƭ ǎƛƎǳƛŜƴǘŜ ŎƛŎƭƻ ŀƎǊƝŎƻƭŀΦ 

 

 

 

 

 

 

[ƻǎ Ŏƻǎǘƻǎ Ƙŀƴ ǎƛŘƻ ŘŜǘŜǊƳƛƴŀŘƻǎ Ŝƴ ōŀǎŜ ŘŜƭ ƳŞǘƻŘƻ ŘŜƭ ŎƻǎǘŜƻ ǇƻǊ ŀōǎƻǊŎƛƽƴΣ ǉǳŜ ƛƳǇƭƛŎŀ ŀŘƛŎƛƻƴŀǊ ŀ ƭƻǎ Ŏƻǎǘƻǎ ŘƛǊŜŎǘƻǎΣ ƭƻǎ Ŏƻǎǘƻǎ ƛƴŘƛǊŜŎǘƻǎ ƛƴŎǳπ
ǊǊƛŘƻǎ Ŝƴ ƭƻǎ ǇǊƻŎŜǎƻǎ ŀƎǊƝŎƻƭŀǎΦ [ƻǎ Ŏƻǎǘƻǎ ŀǎƻŎƛŀŘƻǎ ŀ ƭŀ ŜȄǇƭƻǘŀŎƛƽƴ ŀƎǊƝŎƻƭŀ ǎƻƴ ŘƛŦŜǊƛŘƻǎ Ƙŀǎǘŀ ƭŀ ŦŜŎƘŀ Ŝƴ ǉǳŜ ŜŦŜŎǘǵŀ ƭŀ ŎƻǎŜŎƘŀΣ ƳƻƳŜƴǘƻ Ŝƴ Ŝƭ 
Ŏǳŀƭ Ǉŀǎŀƴ ŀ ŦƻǊƳŀǊ ǇŀǊǘŜ ŘŜƭ Ŏƻǎǘƻ ŘŜ ƭƻǎ ƛƴǾŜƴǘŀǊƛƻǎ Ŝƴ ǇǊƻŎŜǎƻΦ 

 

 

[ŀ {ƻŎƛŜŘŀŘ ǳǝƭƛȊŀ ƭŀ ŀƭǘŜǊƴŀǝǾŀ ŘŜ Ŏƻǎǘƻ ƘƛǎǘƽǊƛŎƻ ȅŀ ǉǳŜ ƴƻ Ŝǎ ǇƻǎƛōƭŜ ŘŜǘŜǊƳƛƴŀǊ ǳƴ ƳƻŘŜƭƻ ǉǳŜ ǎŀǝǎŦŀƎŀ Ŝƭ ŎƻƴŎŜǇǘƻ ŘŜ ǾŀƭƻǊ ƧǳǎǘƻΣ ŘŜ ŀŎǳŜǊŘƻ 
Ŏƻƴ ƭŀ bL/ пмΣ ȅ ǉǳŜ ǊŜƅŜƧŜ ŘŜ ƳŜƧƻǊ ƳŀƴŜǊŀ ŘƛŎƘƻ ǾŀƭƻǊ ǉǳŜ Ŝƭ Ŏƻǎǘƻ ƘƛǎǘƽǊƛŎƻΦ 9ƴ bƻǘŀ мр ǎŜ ŜȄǇƭƛŎŀ Ŏƻƴ ƳŀȅƻǊ ǇǊƻŦǳƴŘƛŘŀŘ ƭŀ ŀƭǘŜǊƴŀǝǾŀ ǉǳŜ ǳǝƭƛȊŀ 
ƭŀ {ƻŎƛŜŘŀŘΦ 

 

ǿΦ DŀƴŀƴŎƛŀǎ ǇƻǊ ŀŎŎƛƽƴ 

[ŀ ƎŀƴŀƴŎƛŀ ōłǎƛŎŀ ǇƻǊ ŀŎŎƛƽƴ ǎŜ ŎŀƭŎǳƭŀ ŎƻƳƻ Ŝƭ ŎǳƻŎƛŜƴǘŜ ŜƴǘǊŜ ƭŀ ƎŀƴŀƴŎƛŀ όǇŞǊŘƛŘŀύ ƴŜǘŀ ŘŜƭ ǇŜǊƝƻŘƻ ŀǘǊƛōǳƛōƭŜ ŀ ƭŀ {ƻŎƛŜŘŀŘ ȅ Ŝƭ ƴǵƳŜǊƻ ƳŜŘƛƻ 
ǇƻƴŘŜǊŀŘƻ ŘŜ ŀŎŎƛƻƴŜǎ ƻǊŘƛƴŀǊƛŀǎ ŘŜ ƭŀ ƳƛǎƳŀ Ŝƴ ŎƛǊŎǳƭŀŎƛƽƴ ŘǳǊŀƴǘŜ ŘƛŎƘƻ ǇŜǊƝƻŘƻΦ  {ƻŎƛŜŘŀŘ !ƎǊƝŎƻƭŀ [ŀ wƻǎŀ {ƻŦǊǳŎƻ {Φ!Φ ȅ ŬƭƛŀƭŜǎ ƴƻ Ƙŀƴ ǊŜŀƭƛȊŀŘƻ 
ƴƛƴƎǵƴ ǝǇƻ ŘŜ ƻǇŜǊŀŎƛƽƴ ŘŜ ǇƻǘŜƴŎƛŀƭ ŜŦŜŎǘƻ ŘƛƭǳǎƛǾƻ ǉǳŜ ǎǳǇƻƴƎŀ ǳƴŀ ƎŀƴŀƴŎƛŀ ǇƻǊ ŀŎŎƛƽƴ ŘƛƭǳƛŘŀΣ ŘƛŦŜǊŜƴǘŜ ŘŜƭ ōŜƴŜŬŎƛƻ ōłǎƛŎƻ ǇƻǊ ŀŎŎƛƽƴΦ 

 

ȄΦ 5ƛǾƛŘŜƴŘƻǎ 

[ŀ ŘƛǎǘǊƛōǳŎƛƽƴ ŘŜ ŘƛǾƛŘŜƴŘƻǎ ŀ ƭƻǎ ŀŎŎƛƻƴƛǎǘŀǎ ǎŜ ǊŜŎƻƴƻŎŜ ŎƻƳƻ ǳƴ ǇŀǎƛǾƻ ŀƭ ŎƛŜǊǊŜ ŘŜ ŎŀŘŀ ǇŜǊƝƻŘƻ Ŝƴ ƭƻǎ ŜǎǘŀŘƻǎ ŬƴŀƴŎƛŜǊƻǎΣ Ŝƴ ŦǳƴŎƛƽƴ ŘŜ ƭŀ ǇƻƭƝǝπ
Ŏŀ ŘŜ ŘƛǾƛŘŜƴŘƻǎ ŀŎƻǊŘŀŘŀ ǇƻǊ ƭŀ Wǳƴǘŀ DŜƴŜǊŀƭ hǊŘƛƴŀǊƛŀ ŘŜ !ŎŎƛƻƴƛǎǘŀǎΦ 

 

ȅΦ bǳŜǾƻǎ ǇǊƻƴǳƴŎƛŀƳƛŜƴǘƻǎ ŎƻƴǘŀōƭŜǎ 

ŀύ [ŀǎ ǎƛƎǳƛŜƴǘŜǎ ƴǳŜǾŀǎ bƻǊƳŀǎ Ŝ LƴǘŜǊǇǊŜǘŀŎƛƻƴŜǎ Ƙŀƴ ǎƛŘƻ ŀŘƻǇǘŀŘŀǎ Ŝƴ Ŝǎǘƻǎ ŜǎǘŀŘƻǎ ŬƴŀƴŎƛŜǊƻǎΦ  

 

 

[ŀ ŀǇƭƛŎŀŎƛƽƴ ŘŜ Ŝǎǘŀǎ ƴƻǊƳŀǎ ƴƻ Ƙŀ ǘŜƴƛŘƻ ǳƴ ƛƳǇŀŎǘƻ ǎƛƎƴƛŬŎŀǝǾƻ Ŝƴ ƭƻǎ Ƴƻƴǘƻǎ ǊŜǇƻǊǘŀŘƻǎ Ŝƴ Ŝǎǘƻǎ ŜǎǘŀŘƻǎ ŬƴŀƴŎƛŜǊƻǎΣ ǎƛƴ ŜƳōŀǊƎƻΣ ǇƻŘǊƝŀƴ 
ŀŦŜŎǘŀǊ ƭŀ ŎƻƴǘŀōƛƭƛȊŀŎƛƽƴ ŘŜ ŦǳǘǳǊŀǎ ǘǊŀƴǎŀŎŎƛƻƴŜǎ ƻ ŀŎǳŜǊŘƻǎΦ 

 

9ƴƳƛŜƴŘŀǎ ŀ bLLC 

  

CŜŎƘŀ ŘŜ ŀǇƭƛŎŀŎƛƽƴ ƻōƭƛƎŀǘƻǊƛŀ 

bL/ мнΣ LƳǇǳŜǎǘƻǎ ŘƛŦŜǊƛŘƻǎ - wŜŎǳǇŜǊŀŎƛƽƴ ŘŜƭ !ŎǝǾƻ {ǳōȅŀπ
ŎŜƴǘŜ 

tŜǊƝƻŘƻǎ ŀƴǳŀƭŜǎ ƛƴƛŎƛŀŘƻǎ Ŝƴ ƻ ŘŜǎǇǳŞǎ ŘŜƭ м ŘŜ 
ŜƴŜǊƻ ŘŜ нлмн 

bLLC м όwŜǾƛǎŀŘŀύΣ !ŘƻǇŎƛƽƴ ǇƻǊ ǇǊƛƳŜǊŀ ǾŜȊ ŘŜ ƭŀǎ bƻǊƳŀǎ 
LƴǘŜǊƴŀŎƛƻƴŀƭŜǎ ŘŜ LƴŦƻǊƳŀŎƛƽƴ CƛƴŀƴŎƛŜǊŀ ς όƛύ 9ƭƛƳƛƴŀŎƛƽƴ 
ŘŜ CŜŎƘŀǎ CƛƧŀŘŀǎ ǇŀǊŀ !ŘƻǇǘŀŘƻǊŜǎ ǇƻǊ tǊƛƳŜǊŀ ±ŜȊ ς όƛƛύ 
IƛǇŜǊƛƴƅŀŎƛƽƴ {ŜǾŜǊŀ 

tŜǊƝƻŘƻǎ ŀƴǳŀƭŜǎ ƛƴƛŎƛŀŘƻǎ Ŝƴ ƻ ŘŜǎǇǳŞǎ ŘŜƭ м ŘŜ Wǳƭƛƻ 
ŘŜ нлммΦ 

bLLC тΣ LƴǎǘǊǳƳŜƴǘƻǎ CƛƴŀƴŎƛŜǊƻǎΥ wŜǾŜƭŀŎƛƻƴŜǎ ς wŜǾŜƭŀŎƛƻπ
ƴŜǎ ς ¢ǊŀƴǎŦŜǊŜƴŎƛŀǎ ŘŜ !ŎǝǾƻǎ CƛƴŀƴŎƛŜǊƻǎ 

tŜǊƝƻŘƻǎ ŀƴǳŀƭŜǎ ƛƴƛŎƛŀŘƻǎ Ŝƴ ƻ ŘŜǎǇǳŞǎ ŘŜƭ м ŘŜ Wǳƭƛƻ 
ŘŜ нлмм 

  

tǊƻŘǳŎǘƻ ¢ŜƳǇƻǊŀŘŀ 

/ƛǊǳŜƭŀǎΣ ǇŜǊŀǎΣ ƳŀƴȊŀƴŀǎΣ ǳǾŀǎΣ ƪƛǿƛǎΣ ƴŀǊŀƴƧŀǎ ƛƴǾƛŜǊƴƻΣ Ǉŀƭǘŀ 
ŦǳŜǊǘŜΣ ƭƛƳƽƴ ŬƴƻΣ ǇƻƳŜƭƻǎ ȅ ŘŀƳŀǎŎƻǎΦ 

 aŀȅƻ ς !ōǊƛƭ 

 bŀǊŀƴƧŀ ǾŜǊŀƴƻ ȅ Ǉŀƭǘŀ Iŀǎǎ  {ŜǇǝŜƳōǊŜ - !Ǝƻǎǘƻ 



 {ƻŎƛŜŘŀŘ !ƎǊƝŎƻƭŀ [ŀ wƻǎŀ {ƻŦǊǳŎƻ {Φ! Σ aŜƳƻǊƛŀ !ƴǳŀƭ нлмн  
  рс 

 
 

ōύ [ŀǎ ǎƛƎǳƛŜƴǘŜǎ ƴǳŜǾŀǎ bƻǊƳŀǎ Ŝ LƴǘŜǊǇǊŜǘŀŎƛƻƴŜǎ Ƙŀƴ ǎƛŘƻ ŜƳƛǝŘŀǎ ǇŜǊƻ ǎǳ ŦŜŎƘŀ ŘŜ ŀǇƭƛŎŀŎƛƽƴ ŀǵƴ ƴƻ Ŝǎǘł ǾƛƎŜƴǘŜΥ 

bǳŜǾŀǎ bLLC CŜŎƘŀ ŘŜ ŀǇƭƛŎŀŎƛƽƴ ƻōƭƛƎŀǘƻǊƛŀ 
  

bLLC фΣ LƴǎǘǊǳƳŜƴǘƻǎ CƛƴŀƴŎƛŜǊƻǎ tŜǊƝƻŘƻǎ ŀƴǳŀƭŜǎ ƛƴƛŎƛŀŘƻǎ Ŝƴ ƻ ŘŜǎǇǳŞǎ ŘŜƭ м ŘŜ 
ŜƴŜǊƻ ŘŜ нлмр   

bLLC млΣ 9ǎǘŀŘƻǎ CƛƴŀƴŎƛŜǊƻǎ /ƻƴǎƻƭƛŘŀŘƻ tŜǊƝƻŘƻǎ ŀƴǳŀƭŜǎ ƛƴƛŎƛŀŘƻǎ Ŝƴ ƻ ŘŜǎǇǳŞǎ ŘŜƭ м ŘŜ 
ŜƴŜǊƻ ŘŜ нлмо   

bLLC ммΣ !ŎǳŜǊŘƻǎ /ƻƴƧǳƴǘƻǎ tŜǊƝƻŘƻǎ ŀƴǳŀƭŜǎ ƛƴƛŎƛŀŘƻǎ Ŝƴ ƻ ŘŜǎǇǳŞǎ ŘŜƭ м ŘŜ 
ŜƴŜǊƻ ŘŜ нлмо   

bLLC мнΣ wŜǾŜƭŀŎƛƻƴŜǎ ŘŜ tŀǊǝŎƛǇŀŎƛƻƴŜǎ Ŝƴ hǘǊŀǎ 9ƴǝŘŀπ
ŘŜǎ 

tŜǊƝƻŘƻǎ ŀƴǳŀƭŜǎ ƛƴƛŎƛŀŘƻǎ Ŝƴ ƻ ŘŜǎǇǳŞǎ ŘŜƭ м ŘŜ 
ŜƴŜǊƻ ŘŜ нлмо   

bL/ нт όнлммύΣ 9ǎǘŀŘƻǎ CƛƴŀƴŎƛŜǊƻǎ {ŜǇŀǊŀŘƻǎ tŜǊƝƻŘƻǎ ŀƴǳŀƭŜǎ ƛƴƛŎƛŀŘƻǎ Ŝƴ ƻ ŘŜǎǇǳŞǎ ŘŜƭ м ŘŜ 
ŜƴŜǊƻ ŘŜ нлмо   

bL/ ну όнлммύΣ LƴǾŜǊǎƛƻƴŜǎ Ŝƴ !ǎƻŎƛŀŘŀǎ ȅ bŜƎƻŎƛƻǎ /ƻƴπ
Ƨǳƴǘƻǎ 

tŜǊƝƻŘƻǎ ŀƴǳŀƭŜǎ ƛƴƛŎƛŀŘƻǎ Ŝƴ ƻ ŘŜǎǇǳŞǎ ŘŜƭ м ŘŜ 
ŜƴŜǊƻ ŘŜ нлмо   

bLLC моΣ aŜŘƛŎƛƻƴŜǎ ŘŜ ±ŀƭƻǊ wŀȊƻƴŀōƭŜ tŜǊƝƻŘƻǎ ŀƴǳŀƭŜǎ ƛƴƛŎƛŀŘƻǎ Ŝƴ ƻ ŘŜǎǇǳŞǎ ŘŜƭ м ŘŜ 
ŜƴŜǊƻ ŘŜ нлмо   

      
9ƴƳƛŜƴŘŀǎ ŀ bLLCǎ CŜŎƘŀ ŘŜ ŀǇƭƛŎŀŎƛƽƴ ƻōƭƛƎŀǘƻǊƛŀ 

  

bL/ мΣ tǊŜǎŜƴǘŀŎƛƽƴ ŘŜ 9ǎǘŀŘƻǎ CƛƴŀƴŎƛŜǊƻǎ ς tǊŜǎŜƴǘŀŎƛƽƴ 
ŘŜ /ƻƳǇƻƴŜƴǘŜǎ ŘŜ hǘǊƻǎ wŜǎǳƭǘŀŘƻǎ LƴǘŜƎǊŀƭŜǎ 

tŜǊƝƻŘƻǎ ŀƴǳŀƭŜǎ ƛƴƛŎƛŀŘƻǎ Ŝƴ ƻ ŘŜǎǇǳŞǎ ŘŜƭ м ŘŜ Wǳƭƛƻ 
ŘŜ нлмн   

bL/ мфΣ .ŜƴŜŬŎƛƻǎ ŀ ƭƻǎ ŜƳǇƭŜŀŘƻǎ όнлммύ tŜǊƝƻŘƻǎ ŀƴǳŀƭŜǎ ƛƴƛŎƛŀŘƻǎ Ŝƴ ƻ ŘŜǎǇǳŞǎ ŘŜƭ м ŘŜ 
ŜƴŜǊƻ ŘŜ нлмо   

bL/ онΣ LƴǎǘǊǳƳŜƴǘƻǎ CƛƴŀƴŎƛŜǊƻǎΥ tǊŜǎŜƴǘŀŎƛƽƴ ς !ŎƭŀǊŀπ
Ŏƛƽƴ ŘŜ ǊŜǉǳŜǊƛƳƛŜƴǘƻǎ ǇŀǊŀ Ŝƭ ƴŜǘŜƻ ŘŜ ŀŎǝǾƻǎ ȅ ǇŀǎƛǾƻǎ 

tŜǊƝƻŘƻǎ ŀƴǳŀƭŜǎ ƛƴƛŎƛŀŘƻǎ Ŝƴ ƻ ŘŜǎǇǳŞǎ ŘŜƭ м ŘŜ 
ŜƴŜǊƻ ŘŜ нлмп   

bLLC тΣ LƴǎǘǊǳƳŜƴǘƻǎ CƛƴŀƴŎƛŜǊƻǎΥ wŜǾŜƭŀŎƛƻƴŜǎ ς aƻŘƛŬŎŀπ
ŎƛƻƴŜǎ ŀ ǊŜǾŜƭŀŎƛƻƴŜǎ ŀŎŜǊŎŀ ŘŜ ƴŜǘŜƻ ŘŜ ŀŎǝǾƻǎ ȅ ǇŀǎƛǾƻǎ 

tŜǊƝƻŘƻǎ ŀƴǳŀƭŜǎ ƛƴƛŎƛŀŘƻǎ Ŝƴ ƻ ŘŜǎǇǳŞǎ ŘŜƭ м ŘŜ 
ŜƴŜǊƻ ŘŜ нлмо 

bLLC млΣ bLLC мм ȅ bLLC мн ς 9ǎǘŀŘƻǎ CƛƴŀƴŎƛŜǊƻǎ /ƻƴǎƻƭƛŘŀπ
ŘƻǎΣ !ŎǳŜǊŘƻǎ /ƻƴƧǳƴǘƻǎ ȅ wŜǾŜƭŀŎƛƻƴŜǎ ŘŜ tŀǊǝŎƛǇŀŎƛƻƴŜǎ 
Ŝƴ hǘǊŀǎ 9ƴǝŘŀŘŜǎ ς DǳƝŀǎ ǇŀǊŀ ƭŀ ǘǊŀƴǎƛŎƛƽƴ 

tŜǊƝƻŘƻǎ ŀƴǳŀƭŜǎ ƛƴƛŎƛŀŘƻǎ Ŝƴ ƻ ŘŜǎǇǳŞǎ ŘŜƭ м ŘŜ 
ŜƴŜǊƻ ŘŜ нлмо 

9ƴǝŘŀŘŜǎ ŘŜ LƴǾŜǊǎƛƽƴ ς aƻŘƛŬŎŀŎƛƻƴŜǎ ŀ bLLCмлΣ 9ǎǘŀŘƻǎ 
CƛƴŀƴŎƛŜǊƻǎ /ƻƴǎƻƭƛŘŀŘƻǎΤ bLLC мн wŜǾŜƭŀŎƛƻƴŜǎ ŘŜ tŀǊǝŎƛπ
ǇŀŎƛƻƴŜǎ Ŝƴ ƻǘǊŀǎ 9ƴǝŘŀŘŜǎ ȅ bL/ нт 9ǎǘŀŘƻǎ CƛƴŀƴŎƛŜǊƻǎ 
{ŜǇŀǊŀŘƻǎΦ 

tŜǊƝƻŘƻǎ ŀƴǳŀƭŜǎ ƛƴƛŎƛŀŘƻǎ Ŝƴ ƻ ŘŜǎǇǳŞǎ ŘŜƭ м ŘŜ 
ŜƴŜǊƻ ŘŜ нлмп 

    
bǳŜǾŀǎ LƴǘŜǊǇǊŜǘŀŎƛƻƴŜǎ 

  

CŜŎƘŀ ŘŜ ŀǇƭƛŎŀŎƛƽƴ ƻōƭƛƎŀǘƻǊƛŀ 

/LbLLC нлΣ  /ƻǎǘƻǎ ŘŜ 5ŜǎōǊƻŎŜ Ŝƴ ƭŀ CŀǎŜ ŘŜ tǊƻŘǳŎŎƛƽƴ ŘŜ 
ǳƴŀ aƛƴŀ ŘŜ {ǳǇŜǊŬŎƛŜ 

tŜǊƝƻŘƻǎ ŀƴǳŀƭŜǎ ƛƴƛŎƛŀŘƻǎ Ŝƴ ƻ ŘŜǎǇǳŞǎ ŘŜƭ м ŘŜ 
9ƴŜǊƻ ŘŜ нлмо 

[ŀ !ŘƳƛƴƛǎǘǊŀŎƛƽƴ ŘŜ ƭŀ {ƻŎƛŜŘŀŘ ŜǎǝƳŀ ǉǳŜ ƭŀ ŦǳǘǳǊŀ ŀŘƻǇŎƛƽƴ ŘŜ ƭŀǎ bƻǊƳŀǎ Ŝ LƴǘŜǊǇǊŜǘŀŎƛƻƴŜǎ ŀƴǘŜǎ ŘŜǎŎǊƛǘŀǎΣ ƴƻ ǘŜƴŘǊłƴ ǳƴ 
ƛƳǇŀŎǘƻ ǎƛƎƴƛŬŎŀǝǾƻ Ŝƴ ƭƻǎ ǇǊŜǎŜƴǘŜǎ ŜǎǘŀŘƻǎ ŬƴŀƴŎƛŜǊƻǎΣ ƭƻǎ ŎǳŀƭŜǎ Ŝǎǘłƴ ǎƛŜƴŘƻ ŀƴŀƭƛȊŀŘƻǎ ǇƻǊ ƭŀ ŀŘƳƛƴƛǎǘǊŀŎƛƽƴΦ 



 {ƻŎƛŜŘŀŘ !ƎǊƝŎƻƭŀ [ŀ wƻǎŀ {ƻŦǊǳŎƻ {Φ! Σ aŜƳƻǊƛŀ !ƴǳŀƭ нлмн  
  рт 

 
рΦ D9{¢Lhb 59 wL9{Dh{ CLb!b/L9wh{ ¸ 59CLbL/Lhb 59 /h.9w¢¦w! 

 

9ƴ Ŝƭ ŎǳǊǎƻ ƴƻǊƳŀƭ ŘŜ ǎǳǎ ƴŜƎƻŎƛƻǎ ȅ ŀŎǝǾƛŘŀŘŜǎ ŘŜ ŬƴŀƴŎƛŀƳƛŜƴǘƻΣ ƭŀ {ƻŎƛŜŘŀŘ Ŝǎǘł ŜȄǇǳŜǎǘŀ ŀ ŘƛǾŜǊǎƻǎ ǊƛŜǎƎƻǎ ŬƴŀƴŎƛŜǊƻǎ ǉǳŜ ǇǳŜŘŜƴ ŀŦŜŎǘŀǊ ŘŜ 
ƳŀƴŜǊŀ ǎƛƎƴƛŬŎŀǝǾŀ Ŝƭ ǾŀƭƻǊ ŜŎƻƴƽƳƛŎƻ ŘŜ ǎǳǎ ƅǳƧƻǎ ȅ ŀŎǝǾƻǎ ȅΣ Ŝƴ ŎƻƴǎŜŎǳŜƴŎƛŀΣ ǎǳǎ ǊŜǎǳƭǘŀŘƻǎΦ [ŀǎ ǇƻƭƝǝŎŀǎ ŘŜ ŀŘƳƛƴƛǎǘǊŀŎƛƽƴ ŘŜ ǊƛŜǎƎƻ ǎƻƴ ŀǇǊƻπ
ōŀŘŀǎ ȅ ǊŜǾƛǎŀŘŀǎ ǇŜǊƛƽŘƛŎŀƳŜƴǘŜ ǇƻǊ Ŝƭ ŘƛǊŜŎǘƻǊƛƻΦ  

! ŎƻƴǝƴǳŀŎƛƽƴ ǎŜ ǇǊŜǎŜƴǘŀ ǳƴŀ ŘŜŬƴƛŎƛƽƴ ŘŜ ƭƻǎ ǊƛŜǎƎƻǎ ǉǳŜ ŜƴŦǊŜƴǘŀ ƭŀ {ƻŎƛŜŘŀŘΣ ǳƴŀ ŎŀǊŀŎǘŜǊƛȊŀŎƛƽƴ ȅ ŎǳŀƴǝŬŎŀŎƛƽƴ ŘŜ Şǎǘƻǎ ǇŀǊŀ {ƻŎƛŜŘŀŘ !ƎǊƝπ
Ŏƻƭŀ [ŀ wƻǎŀ {ƻŦǊǳŎƻ {Φ!ΦΣ ŀǎƝ ŎƻƳƻ ǳƴŀ ŘŜǎŎǊƛǇŎƛƽƴ ŘŜ ƭŀǎ ƳŜŘƛŘŀǎ ŘŜ ƳƛǝƎŀŎƛƽƴ ŀŎǘǳŀƭƳŜƴǘŜ Ŝƴ ǳǎƻ ǇƻǊ ǇŀǊǘŜ ŘŜ ƭŀ {ƻŎƛŜŘŀŘΥ 

 

ŀύ wƛŜǎƎƻ ŘŜ aŜǊŎŀŘƻ 

 

9ƭ ǊƛŜǎƎƻ ŘŜ ƳŜǊŎŀŘƻ Ŝǎ Ŝƭ ǊƛŜǎƎƻ ŘŜ ǉǳŜ Ŝƭ ǾŀƭƻǊ Ƨǳǎǘƻ ŘŜ ƭƻǎ ƅǳƧƻǎ ŘŜ ŜŦŜŎǝǾƻ ŦǳǘǳǊƻ ŘŜ ǳƴ ƛƴǎǘǊǳƳŜƴǘƻ ŬƴŀƴŎƛŜǊƻ ƅǳŎǘǵŜ ŘŜōƛŘƻ ŀ ƭƻǎ ŎŀƳōƛƻǎ Ŝƴ Ŝƭ 
ǇǊŜŎƛƻ ŘŜ ƳŜǊŎŀŘƻΦ  [ƻǎ ǇǊŜŎƛƻǎ ŘŜ ƳŜǊŎŀŘƻ ŎƻƳǇǊŜƴŘŜƴ ǘǊŜǎ ǝǇƻǎ ŘŜ ǊƛŜǎƎƻǎΥ ǊƛŜǎƎƻǎ ŘŜ ǝǇƻ ŘŜ ŎŀƳōƛƻΣ ǊƛŜǎƎƻǎ ŘŜ ǘŀǎŀ ŘŜ ƛƴǘŜǊŞǎ ȅ ƻǘǊƻǎ ǊƛŜǎƎƻǎ 
ŘŜ ǇǊŜŎƛƻǎΣ ǘŀƭŜǎ ŎƻƳƻ ǊƛŜǎƎƻ ŘŜ ǇŀǘǊƛƳƻƴƛƻΦ [ƻǎ ƛƴǎǘǊǳƳŜƴǘƻǎ ŬƴŀƴŎƛŜǊƻǎ ŀŦŜŎǘŀŘƻǎ ǇƻǊ Ŝƭ ǊƛŜǎƎƻ ŘŜ ƳŜǊŎŀŘƻ ƛƴŎƭǳȅŜƴ ǇǊŞǎǘŀƳƻǎΣ ŘŜǇƽǎƛǘƻǎΣ ƛƴǾŜǊπ
ǎƛƻƴŜǎ ƳŀƴǘŜƴƛŘŀǎ ǇŀǊŀ ƭŀ ǾŜƴǘŀ Ŝ ƛƴǎǘǊǳƳŜƴǘƻǎ ŬƴŀƴŎƛŜǊƻǎ ŘŜǾŜƴƎŀŘƻǎΦ 

 

ŀΦмύ wƛŜǎƎƻ ŘŜ ǝǇƻ ŘŜ ŎŀƳōƛƻ  

 

[ŀ {ƻŎƛŜŘŀŘ Ŝǎǘł ŜȄǇǳŜǎǘŀ ŀ ǊƛŜǎƎƻ ŘŜ ǝǇƻ ŘŜ ŎŀƳōƛƻ ŘŀŘƻ ƭŀ ƴŀǘǳǊŀƭŜȊŀ ŘŜ ǎǳǎ ƻǇŜǊŀŎƛƻƴŜǎΣ ƭŀǎ ǉǳŜ ƛƴǾƻƭǳŎǊŀƴ ǘǊŀƴǎŀŎŎƛƻƴŜǎ Ŝƴ ƳƻƴŜŘŀǎ ŜȄǘǊŀƴƧŜπ
Ǌŀǎ ǘŀƭŜǎ ŎƻƳƻ 5ƽƭŀǊΣ 9ǳǊƻǎ ȅ [ƛōǊŀǎ ǇǊƛƴŎƛǇŀƭƳŜƴǘŜΣ ŀǎƝ ŎƻƳƻ ǘŀƳōƛŞƴ tŜǎƻǎ ŎƘƛƭŜƴƻǎΦ 

[ŀ {ƻŎƛŜŘŀŘ !ƎǊƝŎƻƭŀ ƭŀ wƻǎŀ ȅ ǎǳǎ ŬƭƛŀƭŜǎΣ ŎǳōǊŜƴ ǇŀǊǘŜ ŘŜ ǎǳǎ ǊƛŜǎƎƻǎ ŘŜ ǝǇƻ ŘŜ ŎŀƳōƛƻ Ŝƴ ŦǳƴŎƛƽƴ ŀ ƭƻǎ ƅǳƧƻǎ ŦǳǘǳǊƻǎ ŜǎǇŜǊŀŘƻǎ ŘŜ ǎǳǎ ǾŜƴǘŀǎΣ ŀ 
ǘǊŀǾŞǎ ŘŜ ƛƴǎǘǊǳƳŜƴǘƻǎ ŘŜǊƛǾŀŘƻǎΣ ŎƻƳƻ ǘŀƳōƛŞƴ  ŀŘǉǳƛŜǊŜ ǎǳƳƛƴƛǎǘǊƻǎ ȅ ŎƻƴǘǊŀǘŀ ǎŜǊǾƛŎƛƻǎ Ŝƴ ƳƻƴŜŘŀ ŜȄǘǊŀƴƧŜǊŀΣ ǇǊłŎǝŎŀ ǉǳŜ ǎŜƎǳƛǊł ƛƴǘŜƴǎƛŬŎŀƴπ
Řƻ Ŝƴ Ŝƭ ǝŜƳǇƻΦ 

 

!ƴłƭƛǎƛǎ ŘŜ ǎŜƴǎƛōƛƭƛŘŀŘ 

 

9ƭ ŀƴłƭƛǎƛǎ ŘŜ ǎŜƴǎƛōƛƭƛŘŀŘ ŀǊǊƻƧŀ ǉǳŜ ǳƴŀ ŘŜǇǊŜŎƛŀŎƛƽƴ ƻ ŀǇǊŜŎƛŀŎƛƽƴ ŘŜƭ мл ҈ ŘŜƭ ǇŜǎƻ ŎƘƛƭŜƴƻ ǊŜǎǇŜŎǘƻ ŀ ƭŀǎ ŘƛŦŜǊŜƴǘŜǎ ƳƻƴŜŘŀǎ Ŝƴ ƭŀǎ ŎǳŀƭŜǎ ƭŀ 
ŎƻƳǇŀƷƝŀ ƳŀƴǝŜƴŜ ŀŎǝǾƻǎ ȅ ǇŀǎƛǾƻǎΣ Ŝƴ Ŝƭ ŜƧŜǊŎƛŎƛƻ ǘŜǊƳƛƴŀŘƻ ŀƭ ом ŘŜ ŘƛŎƛŜƳōǊŜ ŘŜ нлмнΣ ƘǳōƛŜǎŜ ƎŜƴŜǊŀŘƻ ǳƴŀ ǇŞǊŘƛŘŀ ƻ ǳǝƭƛŘŀŘ ŘŜ ŀǇǊƻȄƛƳŀŘŀπ
ƳŜƴǘŜ aaϷптсΦ 9ǎǘŀ ǎŜƴǎƛōƛƭƛȊŀŎƛƽƴ ǎŜ ǊŜŀƭƛȊŀ ǎǳǇƻƴƛŜƴŘƻ ǘƻŘŀǎ ƭŀǎ ŘŜƳłǎ ǾŀǊƛŀōƭŜǎ ŎƻƴǎǘŀƴǘŜǎ ȅ ŎƻƴǎƛŘŜǊŀƴŘƻ Ŝƴ ŎŀŘŀ ǳƴŀ ŘŜ ƭŀǎ ƳƻƴŜŘŀǎ ŀƴǘŜπ
ǊƛƻǊƳŜƴǘŜ ǎŜƷŀƭŀŘŀǎ ƭƻǎ ŀŎǝǾƻǎ ȅ ǇŀǎƛǾƻǎ ǇǊƻƳŜŘƛƻ ƳŀƴǘŜƴƛŘƻǎ ŘǳǊŀƴǘŜ Ŝƭ ǇŜǊƝƻŘƻ ǎŜƷŀƭŀŘƻΦ 

 

 

ŀΦнύ wƛŜǎƎƻ ŘŜ ǘŀǎŀ ŘŜ ƛƴǘŜǊŞǎ  ȅ ŘŜ ƛƴƅŀŎƛƽƴ 

 

[ŀ ŎƻƴǝƴƎŜƴŎƛŀ ǉǳŜ ǝŜƴŜ ƭŀ ǘŀǎŀ ŘŜ ƛƴǘŜǊŞǎ Ŝǎ Ŝƭ ǊƛŜǎƎƻ ŘŜ ƅǳŎǘǳŀŎƛƽƴ ŘŜƭ ǾŀƭƻǊ Ƨǳǎǘƻ ŘŜƭ ƅǳƧƻ ŘŜ ŜŦŜŎǝǾƻ ŦǳǘǳǊƻ ŘŜ ǳƴ ƛƴǎǘǊǳƳŜƴǘƻ ŬƴŀƴŎƛŜǊƻΣ ŘŜōƛŘƻ 
ŀ ŎŀƳōƛƻǎ Ŝƴ ƭŀ ǘŀǎŀ ŘŜ ƛƴǘŜǊŞǎ ŘŜ ƳŜǊŎŀŘƻΦ [ŀ {ƻŎƛŜŘŀŘ aŀǘǊƛȊ ȅ ǎǳǎ ŬƭƛŀƭŜǎ ƳŀƴǝŜƴŜƴ ŘŜǳŘŀǎ Ŏƻƴ Ŝƭ ǎƛǎǘŜƳŀ ŬƴŀƴŎƛŜǊƻΣ ǘŀƴǘƻ  Ŝƴ ǳƴƛŘŀŘŜǎ ŘŜ ŦƻƳŜƴǘƻΣ 
ŎƻƳƻ Ŝƴ  ŘƽƭŀǊŜǎ ȅ ŜǳǊƻǎΣ ŀ ǘŀǎŀǎ ŘŜ ƛƴǘŜǊŞǎ ŬƧŀǎ ȅ ǾŀǊƛŀōƭŜǎΦ [ŀ /ƻƳǇŀƷƝŀ Ŏƻƴ ƻōƧŜǘƻ ŘŜ ǘŜƴŜǊ ƳƛƴƛƳƛȊŀŘƻ ŜǎǘŜ ǊƛŜǎƎƻΣ ƳŀƴǝŜƴŜ ǳƴ ƳƛȄ ŘŜ ŘŜǳŘŀ ŬƧŀ ȅ 
ǾŀǊƛŀōƭŜΦ !ŘƛŎƛƻƴŀƭƳŜƴǘŜΣ  ŘŀŘƻ ǉǳŜ Ŝƭ ǇǊƛƴŎƛǇŀƭ ǇƭŀȊƻ ŘŜ ƭŀ ŘŜǳŘŀ ŬƴŀƴŎƛŜǊŀ ŎƻǊǊŜǎǇƻƴŘŜ ŀƭ ƭŀǊƎƻ ǇƭŀȊƻΣ ŎƻƴǎƛŘŜǊŀƳƻǎ ǉǳŜ Ŝƭ ƳƛȄ ŀŎǘǳŀƭ ǎŜ ŎƻƴǎƛŘŜǊŀ 
ǊŀȊƻƴŀōƭŜΦ 

 

!ƴłƭƛǎƛǎ ŘŜ ǎŜƴǎƛōƛƭƛŘŀŘ 

 

!ƭ ом ŘŜ ŘƛŎƛŜƳōǊŜ ŘŜ нлмн 9ƭ DǊǳǇƻ [ŀ wƻǎŀ {ƻŦǊǳŎƻ ǘŜƴƝŀ ǳƴŀ ŘŜǳŘŀ ŬƴŀƴŎƛŜǊŀ ǘƻǘŀƭ ŘŜ aϷнрΦмссΦнрсΣ ŘŜ Ŝǎǘŀ ŘŜǳŘŀ ǳƴ тоΣмл҈ ǎŜ ŜƴŎǳŜƴǘǊŀ Ŝƴ Ŝƭ 
ƭŀǊƎƻ ǇƭŀȊƻΣ ǘŜƴƛŜƴŘƻ тфΣсо҈ ŀ ǳƴŀ ǘŀǎŀ ŬƧŀ ȅ Ŝƭ нлΣот҈ ǊŜǎǘŀƴǘŜ ǝŜƴŜ ǳƴŀ ǘŀǎŀ ǾŀǊƛŀōƭŜΦ  

5ǳǊŀƴǘŜ ƭƻǎ ŘƻŎŜ ƳŜǎŜǎ ŘŜ нлмн ǎŜ Ƙŀƴ ǊŜŎƻƴƻŎƛŘƻ aϷмΦлпфΦмсф ǇƻǊ Ǝŀǎǘƻǎ ŬƴŀƴŎƛŜǊƻǎ ŎƻǊǊŜǎǇƻƴŘƛŜƴǘŜǎ ŀ ŘŜǳŘŀǎ ŘŜ ŎƻǊǘƻ ȅ ƭŀǊƎƻ ǇƭŀȊƻΦ 9ƭ ŀƴłƭƛǎƛǎ 
ŘŜ ǎŜƴǎƛōƛƭƛŘŀŘ ŀǊǊƻƧŀ ǉǳŜ ǳƴ ŀǳƳŜƴǘƻ ƻ ŘƛǎƳƛƴǳŎƛƽƴ ŘŜ млл Ǉǳƴǘƻǎ ōŀǎŜ Ŝƴ ƭŀǎ ǘŀǎŀǎ ŘŜ ƛƴǘŜǊŞǎΣ ƘŀōǊƝŀ ƎŜƴŜǊŀŘƻ ǳƴ ƳŀȅƻǊ ƻ ƳŜƴƻǊ Ǝŀǎǘƻ ŬƴŀƴŎƛŜǊƻ 
ǇƻǊ aϷнсΦусуΣ Ŏƻƴ ŜŦŜŎǘƻ Ŝƴ ǇŀǘǊƛƳƻƴƛƻ ƴŜǘƻΦ 

!ŘƛŎƛƻƴŀƭƳŜƴǘŜ ǎŜ ŘŜōŜ ŎƻƴǎƛŘŜǊŀǊ ǉǳŜ ƭŀ ŘŜǳŘŀ ŘŜ ƭŀ /ƻƳǇŀƷƝŀ Ŝǎǘł ŎƻƳǇǳŜǎǘŀ Ŝƴ ǳƴ оуΣор҈ ŘŜ ǇǊŞǎǘŀƳƻǎ ƛƴŘŜȄŀŘƻǎ ŀ ƭŀ ǾŀǊƛŀŎƛƽƴ ŘŜ ƭŀ ¦ƴƛŘŀŘ 
ŘŜ CƻƳŜƴǘƻΦ  tƻǊ ƭƻ ǘŀƴǘƻ ǳƴŀ ǾŀǊƛŀŎƛƽƴ ŘŜ млл Ǉǳƴǘƻǎ ōŀǎŜ Ŝƴ Ŝƭ ƝƴŘƛŎŜ ŘŜ ǇǊŜŎƛƻǎ ŀƭ ŎƻƴǎǳƳƛŘƻǊ ǉǳŜ ŎƻǊǊƛƎŜ ƭŀ ¦ƴƛŘŀŘ ŘŜ CƻƳŜƴǘƻΣ ƘŀōǊƝŀ ƎŜƴŜǊŀπ
Řƻ ǳƴŀ ǇŞǊŘƛŘŀ ƻ ǳǝƭƛŘŀŘ ǇƻǊ aϷфсΦнмрΣ Ŏƻƴ ŜŦŜŎǘƻ Ŝƴ ǇŀǘǊƛƳƻƴƛƻ ƴŜǘƻΦ 

Análisis de sensibilidad por moneda, efecto en Patrimonio neto

US Dólar £ibras ϵǳǊƻǎ Otras Total Efecto

Apreciación 10% en M$ 467.725             (32.564) 40.291               874                    476.326             

Depreciación 10% en M$ (467.725) 32.564               (40.291) (874) (476.326)



 {ƻŎƛŜŘŀŘ !ƎǊƝŎƻƭŀ [ŀ wƻǎŀ {ƻŦǊǳŎƻ {Φ! Σ aŜƳƻǊƛŀ !ƴǳŀƭ нлмн  
  ру 

 
ŀΦоύ wƛŜǎƎƻ ŘŜ tǊŜŎƛƻǎΥ 

 

[ŀ /ƻƳǇŀƷƝŀ ŀŘǉǳƛŜǊŜ ŘƛǾŜǊǎƻǎ ƛƴǎǳƳƻǎ ǇǊƛƴŎƛǇŀƭƳŜƴǘŜ Ŝƴ Ŝƭ ƳŜǊŎŀŘƻ ƴŀŎƛƻƴŀƭΣ ǉǳŜ ƴƻ ŦƻǊƳŀƴ ǇŀǊǘŜ ŘŜ ǎǳ ƎŜǎǝƽƴ ŘŜ ǊƛŜǎƎƻ ŘŜōƛŘƻ ŀ ǉǳŜ ƴƻ ǎƻƴ 
ƳŀȅƻǊƳŜƴǘŜ ǇǊŜǇƻƴŘŜǊŀƴǘŜǎ Ŝƴ ƭŀ ƻōǘŜƴŎƛƽƴ ŘŜ ǎǳǎ ǊŜǎǳƭǘŀŘƻǎ Ŝƴ ŦǳƴŎƛƽƴ ŀ ƭƻǎ ƳŜǊŎŀŘƻǎ Ŝƴ ƭƻǎ ǉǳŜ ǇŀǊǝŎƛǇŀ ȅ Ŝƴ ŦǳƴŎƛƽƴ ŀ ŜǎǘŀǊ Ŝƴ ǳƴŀ ōŀǎŜ ŘŜ 
ƛƎǳŀƭ ŎƻƳǇŀǊŀŎƛƽƴ ŦǊŜƴǘŜ ƭŀ ƛƴŘǳǎǘǊƛŀΦ  

 

ōύ wƛŜǎƎƻ ŘŜ ŎǊŞŘƛǘƻ 

 

9ǎǘŜ ǊƛŜǎƎƻ Ŝǎǘł ǊŜǘŜƴƛŘƻ ŀ ƭŀ ŎŀǇŀŎƛŘŀŘ ŘŜ ǘŜǊŎŜǊƻǎ ŘŜ ŎǳƳǇƭƛǊ Ŝƴ ǎǳǎ ƻōƭƛƎŀŎƛƻƴŜǎ ŬƴŀƴŎƛŜǊŀǎ Ŏƻƴ {ƻŎƛŜŘŀŘ !ƎǊƝŎƻƭŀ [ŀ wƻǎŀ {Φ!Φ ŘŜƴǘǊƻ ŘŜ ƭŀǎ ǇŀǊǝπ
Řŀǎ ŜȄǇǳŜǎǘŀǎ ŀ ŜǎǘŜ ǊƛŜǎƎƻ ǎŜ ŘƛǎǝƴƎǳŜƴ о ŎŀǘŜƎƻǊƝŀǎΥ 

 

ōΦмύ !ŎǝǾƻǎ ŬƴŀƴŎƛŜǊƻǎ  

 

/ƻǊǊŜǎǇƻƴŘŜ ŀ ƭƻǎ ǎŀƭŘƻǎ ŘŜ ŜŦŜŎǝǾƻ ȅ ŜǉǳƛǾŀƭŜƴǘŜΣ ŘŜǇƽǎƛǘƻǎ ŀ ǇƭŀȊƻ ȅ ǾŀƭƻǊŜǎ ƴŜƎƻŎƛŀōƭŜǎ Ŝƴ ƎŜƴŜǊŀƭΦ [ŀ ŎŀǇŀŎƛŘŀŘ ŘŜ {ƻŎƛŜŘŀŘ !ƎǊƝŎƻƭŀ [ŀ wƻǎŀ 
{ƻŦǊǳŎƻ {Φ!Φ ŘŜ ǊŜŎǳǇŜǊŀǊ Ŝǎǘƻǎ ŦƻƴŘƻǎ ŀ ǎǳ ǾŜƴŎƛƳƛŜƴǘƻ ŘŜǇŜƴŘŜ ŘŜ ƭŀ ǎƻƭǾŜƴŎƛŀ ŘŜƭ ōŀƴŎƻ Ŝƴ Ŝƭ ǉǳŜ ǎŜ ŜƴŎǳŜƴǘǊŜƴ ŘŜǇƻǎƛǘŀŘƻǎ ǇƻǊ ƭƻ ǉǳŜ Ŝƭ ǊƛŜǎƎƻ 
ŘŜ ŎǊŞŘƛǘƻ ŀƭ ǉǳŜ Ŝǎǘł ŜȄǇǳŜǎǘƻ Ŝƭ ŜŦŜŎǝǾƻ ȅ ŜǉǳƛǾŀƭŜƴǘŜ ŘŜ ŜŦŜŎǝǾƻ Ŝǎǘł ƭƛƳƛǘŀŘƻ ŘŜōƛŘƻ ŀ ǉǳŜ ƭƻǎ ŦƻƴŘƻǎ Ŝǎǘłƴ ŘŜǇƻǎƛǘŀŘƻǎ Ŝƴ ōŀƴŎƻǎ ŘŜ ŀƭǘŀ Ŏŀƭƛπ
ŘŀŘ ŎǊŜŘƛǝŎƛŀΣ ǎŜƎǵƴ ƭŀǎ ŎƭŀǎƛŬŎŀŎƛƻƴŜǎ ŘŜ ŎǊŞŘƛǘƻ ŘŜ ŎƭŀǎƛŬŎŀŘƻǊŀǎ ŘŜ ǊƛŜǎƎƻ ƛƴǘŜǊƴŀŎƛƻƴŀƭŜǎΦ 

 

ōΦнύ 5ŜǳŘƻǊŜǎ ǇƻǊ ǾŜƴǘŀǎ 

 

9ƭ ǊƛŜǎƎƻ ŘŜ ƛƴŎƻōǊŀōƛƭƛŘŀŘ ŘŜ ƭƻǎ ŘŜǳŘƻǊŜǎ ǇƻǊ ǾŜƴǘŀ ŘŜƭ DǊǳǇƻ Ŝǎ ǎƛƎƴƛŬŎŀǝǾŀƳŜƴǘŜ ōŀƧƻΣ ǘƻŘŀ ǾŜȊ ǉǳŜ Ŏŀǎƛ ƭŀ ǘƻǘŀƭƛŘŀŘ ŘŜ ƭŀǎ ǾŜƴǘŀǎ ŘŜ ŜȄǇƻǊǘŀŎƛƻπ
ƴŜǎ ŀ ŎǊŞŘƛǘƻ ŎǳŜƴǘŀƴ Ŏƻƴ ǎŜƎǳǊƻǎ ǘŀƴǘƻ ŘŜ ǊƛŜǎƎƻ ŎƻƳŜǊŎƛŀƭ ŎƻƳƻ ǇƻƭƝǝŎƻΦ !ƭ ом ŘŜ ŘƛŎƛŜƳōǊŜ ŘŜ нлмн ǎǳǎ ǾŜƴǘŀǎ ŘŜ ŜȄǇƻǊǘŀŎƛƽƴ  ǎƛƎƴƛŬŎŀƴ ǳƴ сп҈Φ 
[ŀǎ ǾŜƴǘŀǎ ƴŀŎƛƻƴŀƭŜǎ ŀ ŎǊŞŘƛǘƻ ǎƻƴ ǊŜŀƭƛȊŀŘŀǎ ǇǊƛƴŎƛǇŀƭƳŜƴǘŜ ŀ ŎƭƛŜƴǘŜǎ ŘŜ ƎǊŀƴ ǘŀƳŀƷƻΣ ƭƻ ǉǳŜ ŀǳƳŜƴǘŀ Ŝƭ ƎǊŀŘƻ ŘŜ ŎƻƴǘǊƻƭ ǉǳŜ ǝŜƴŜ ƭŀ /ƻƳǇŀƷƝŀ 
ǎƻōǊŜ ǎǳǎ ŎǊŞŘƛǘƻǎΦ  

 

ōΦоύ hōƭƛƎŀŎƛƻƴŜǎ ŘŜ ŎƻƴǘǊŀǇŀǊǘŜǎ Ŝƴ ŘŜǊƛǾŀŘƻǎ 

 

/ƻǊǊŜǎǇƻƴŘŜ ŀƭ ǾŀƭƻǊ ŘŜ ƳŜǊŎŀŘƻ ŀ ŦŀǾƻǊ ŘŜ ƭŀ {ƻŎƛŜŘŀŘ !ƎǊƝŎƻƭŀ [ŀ wƻǎŀ {ƻŦǊǳŎƻ {Φ!Φ ŘŜ ŎƻƴǘǊŀǘƻǎ ŘŜǊƛǾŀŘƻǎ ǾƛƎŜƴǘŜǎ Ŏƻƴ ōŀƴŎƻǎΦ 

 

/ƻƳƻ ƳƛǝƎŀƴǘŜ ŀ ŜǎǘŜ ǊƛŜǎƎƻΣ ƭŀ ǎƻƭǾŜƴŎƛŀ ŘŜƭ ōŀƴŎƻ Ŝƴ Ŝƭ ǉǳŜ ǎŜ ŜƴŎǳŜƴǘǊŜƴ ƭƻǎ ŎƻƴǘǊŀǘƻǎ ŘŜ ŘŜǊƛǾŀŘƻǎ Ŝǎǘł ƭƛƳƛǘŀŘŀ ŘŜōƛŘƻ ŀ ǉǳŜ Ŝǎǘłƴ Ŝƴ ōŀƴŎƻǎ 
ŘŜ ŀƭǘŀ ŎŀƭƛŘŀŘ ŎǊŜŘƛǝŎƛŀΣ ǎŜƎǵƴ ƭŀǎ ŎƭŀǎƛŬŎŀŎƛƻƴŜǎ ŘŜ ŎǊŞŘƛǘƻ ŘŜ ŎƭŀǎƛŬŎŀŘƻǊŀǎ ŘŜ ǊƛŜǎƎƻ ƛƴǘŜǊƴŀŎƛƻƴŀƭŜǎΦ 

 

ŎΦ wƛŜǎƎƻ ŘŜ ƭƛǉǳƛŘŜȊ  

 

9ǎǘŜ ǊƛŜǎƎƻ Ŝǎǘł ŀǎƻŎƛŀŘƻ ŀ ƭŀ ŎŀǇŀŎƛŘŀŘ ŘŜ ƭŀǎ ŜƳǇǊŜǎŀǎ ǇŀǊŀ ŀƳƻǊǝȊŀǊ ȅ ǊŜŬƴŀƴŎƛŀǊ ŀ ǇǊŜŎƛƻǎ ŘŜ ƳŜǊŎŀŘƻ ǊŀȊƻƴŀōƭŜƳŜƴǘŜ ƭƻǎ ŎƻƳǇǊƻƳƛǎƻǎ ŬƴŀƴŎƛŜπ
Ǌƻǎ ŀŘǉǳƛǊƛŘƻǎΣ ȅ ŀ ǎǳ ŎŀǇŀŎƛŘŀŘ ǇŀǊŀ ŜƧŜŎǳǘŀǊ ǎǳǎ ǇƭŀƴŜǎ ŘŜ ƴŜƎƻŎƛƻǎ Ŏƻƴ ŎǳŜƴǘŀǎ ŘŜ ŬƴŀƴŎƛŀƳƛŜƴǘƻ ŜǎǘŀōƭŜǎΦ 

[ŀ {ƻŎƛŜŘŀŘ ŜǎǝƳŀ ǉǳŜ ƭŀ ƎŜƴŜǊŀŎƛƽƴ ŘŜ ƅǳƧƻǎ ŘŜ ŦƻƴŘƻǎ ǇŀǊŀ ƘŀŎŜǊ ŦǊŜƴǘŜ ŀ ƭŀǎ ƻōƭƛƎŀŎƛƻƴŜǎ ŬƴŀƴŎƛŜǊŀǎ Ŝǎ ǎǳŬŎƛŜƴǘŜΣ ǇŜǊƳƛǝŜƴŘƻ ŜǾŜƴǘǳŀƭŜǎ ŘƛǎǘǊƛπ
ōǳŎƛƻƴŜǎ ŘŜ ŘƛǾƛŘŜƴŘƻǎ ŀ ǎǳǎ ŀŎŎƛƻƴƛǎǘŀǎΦ 

tƻǊ ƻǘǊŀ ǇŀǊǘŜΣ ƭŀ /ƻƳǇŀƷƝŀ ŜǎǝƳŀ ǉǳŜ Ŝƭ ƎǊŀŘƻ ŘŜ ŜƴŘŜǳŘŀƳƛŜƴǘƻ Ŝǎ ŀŘŜŎǳŀŘƻ ŀ ƭƻǎ ǊŜǉǳŜǊƛƳƛŜƴǘƻǎ ŘŜ ǎǳǎ ƻǇŜǊŀŎƛƻƴŜǎ ƴƻǊƳŀƭŜǎ ȅ ŘŜ ƛƴǾŜǊǎƛƽƴΣ 
ŜǎǘŀōƭŜŎƛŘƻǎ Ŝƴ ǎǳ ǇƭŀƴΦ 

[ŀ ǎƛƎǳƛŜƴǘŜ ǘŀōƭŀ ƳǳŜǎǘǊŀ Ŝƭ ǇŜǊŬƭ ŘŜ ǾŜƴŎƛƳƛŜƴǘƻ ŘŜ ŎŀǇƛǘŀƭ ŘŜ ƭŀǎ ƻōƭƛƎŀŎƛƻƴŜǎ ŬƴŀƴŎƛŜǊŀǎ ŘŜ !ƎǊƝŎƻƭŀ [ŀ wƻǎŀ {Φ!Φ ȅ ŬƭƛŀƭŜǎ ǾƛƎŜƴǘŜǎ ŀƭ ом ŘŜ ŘƛŎƛŜƳπ
ōǊŜ ŘŜ нлмнΦ  

 

 

 

2013 2014 2015 2016 2017 2018 y más Total

M$ M$ M$ M$ M$ M$ M$

Deuda bancaria corto plazo 10.379.250 -       10.379.250

Deuda bancaria largo plazo 3.372.111 3.394.095 2.964.439 1.648.806 2.648.359 14.027.810

Arrendamiento financiero 238.113 199.601 139.924 110.316 71.242 759.196

Totales 10.617.363 3.571.712 3.534.019 3.074.755 1.720.048 2.648.359 25.166.256

Año de vencimiento



 {ƻŎƛŜŘŀŘ !ƎǊƝŎƻƭŀ [ŀ wƻǎŀ {ƻŦǊǳŎƻ {Φ! Σ aŜƳƻǊƛŀ !ƴǳŀƭ нлмн  
  рф 

 
Řύ wƛŜǎƎƻǎ ŘŜƭ ƴŜƎƻŎƛƻ 

 

5ŜƴǘǊƻ ŘŜ ƭƻǎ ǊƛŜǎƎƻǎ ŘŜƭ ƴŜƎƻŎƛƻΣ ǇƻŘŜƳƻǎ ŜƴŎƻƴǘǊŀǊ ƭƻǎ ǉǳŜ ǎŜ ƻǊƛƎƛƴŀƴ ŀ ƴƛǾŜƭ ƛƴǘŜǊƴƻΣ ŜȄǘŜǊƴƻ ǳ ƻǇŜǊŀŎƛƻƴŀƭΣ ǎƛŜƴŘƻ Ŝǎǘƻǎ ƭƻǎ ǊŜǇǊŜǎŜƴǘŀǝǾƻǎ ŘŜ ƭŀ 
ǇǊƻŘǳŎŎƛƽƴ ȅ ŜƭŀōƻǊŀŎƛƽƴΣ ŎƻƳƻ ǘŀƳōƛŞƴ ƭƻǎ ŘŜ ƴƛǾŜƭ ŘŜ ƳŜǊŎŀŘƻΣ ǉǳŜ ǎŜ ŎŀǊŀŎǘŜǊƛȊŀƴ ǇƻǊ ƭŀ ŎƻƳǇŜǝǝǾƛŘŀŘ ŘŜ ƴǳŜǎǘǊŀ ƛƴŘǳǎǘǊƛŀΦ 

 

! ƴƛǾŜƭ ƻǇŜǊŀŎƛƻƴŀƭΣ ƭŀ /ƻƳǇŀƷƝŀ ŎǳŜƴǘŀ Ŏƻƴ ŀŘŜŎǳŀŘƻǎ ŜƭŜƳŜƴǘƻǎ ŘŜ ǎŜƎǳǊƛŘŀŘ ǇŀǊŀ ƳƛǝƎŀǊ ƭŀǎ ŎƻƴǝƴƎŜƴŎƛŀǎ ŎƭƛƳłǝŎŀǎΣ ŘŜƴǘǊƻ ŘŜ ƭƻǎ ŎǳŀƭŜǎ ǎŜ 
ŜƴŎǳŜƴǘǊŀƴ ǇƻȊƻǎ ǇǊƻŦǳƴŘƻǎΣ ŘŜŎŀƴǘŀŘƻǊŜǎΣ ǘǊŀƴǉǳŜǎ ȅ ǎƛǎǘŜƳŀǎ ŘŜ ǊƛŜƎƻ ǇǊŜǎǳǊƛȊŀŘƻǎ ǇŀǊŀ ƎŀǊŀƴǝȊŀǊ ƭŀ ŘƛǎǇƻƴƛōƛƭƛŘŀŘ ȅ Ŝƭ ǳǎƻ ŜŬŎƛŜƴǘŜ ŘŜ ƭƻǎ ǊŜŎǳǊπ
ǎƻǎ ƘƝŘǊƛŎƻǎΤ Ƴłǉǳƛƴŀǎ ŘŜ ǾƛŜƴǘƻ ǇŀǊŀ ŎƻƳōŀǝǊ ƭŀǎ ƘŜƭŀŘŀǎ Ŝƴ ƭŀǎ ŜǎǇŜŎƛŜǎ Ƴłǎ ǎŜƴǎƛōƭŜǎ ŀ ŜǎǘŜ ŦŜƴƽƳŜƴƻΤ ƎǊǳǇƻǎ ŜƭŜŎǘǊƽƎŜƴƻǎ ǇŀǊŀ ǎƻǎǘŜƴŜǊ Ŝƭ ŀōŀǎπ
ǘŜŎƛƳƛŜƴǘƻ ŘŜ ŜƴŜǊƎƝŀ ŜƭŞŎǘǊƛŎŀ Ŝƴ ƘƻǊŀǊƛƻǎ Ǉǳƴǘŀ ȅ ŀƴǘŜ ŜǾŜƴǘǳŀƭŜǎ ǊŀŎƛƻƴŀƳƛŜƴǘƻǎΤ ȅ ŘŜŦŜƴǎŀǎ ƅǳǾƛŀƭŜǎ ǇŀǊŀ ǇƻǘŜƴŎƛŀƭŜǎ ƛƴǳƴŘŀŎƛƻƴŜǎΦ 

 

! ƴƛǾŜƭ ŘŜ ƳŜǊŎŀŘƻΣ Ŝƴ ŦǳƴŎƛƽƴ ŘŜ ƳƛǝƎŀǊ Ŝǎǘƻǎ ǊƛŜǎƎƻǎΣ ƛƴƘŜǊŜƴǘŜǎ ŀ ƭŀ ƛƴŘǳǎǘǊƛŀ Ŝƴ ǉǳŜ ǇŀǊǝŎƛǇŀΣ ƭŀ /ƻƳǇŀƷƝŀ ƳŀƴǝŜƴŜ ǳƴŀ ŎŀǊǘŜǊŀ ŘƛǾŜǊǎƛŬŎŀŘŀ ŘŜ 
ǇǊƻŘǳŎǘƻǎ ȅ ƳŜǊŎŀŘƻǎΣ ƭƻ ǉǳŜ ƭŜ Ƙŀ ǇŜǊƳƛǝŘƻ ŜǎǘŀōƛƭƛȊŀǊ ǎǳ ƅǳƧƻ ŘŜ ƴŜƎƻŎƛƻǎΦ  Wǳƴǘƻ ŀ ŜƭƭƻΣ ǎŜ Ƙŀƴ ŘŜǎŀǊǊƻƭƭŀŘƻ ƭƝƴŜŀǎ ŘŜ ǇǊƻŘǳŎǘƻǎ ŀƎǊƻƛƴŘǳǎǘǊƛŀƭŜǎΣ 
Ŏƻƴ ƳŀȅƻǊ ǾŀƭƻǊ ŀƎǊŜƎŀŘƻΣ ǳǎƻ ŘŜ ƳŀǊŎŀǎΣ ȅ ŎŀƴŀƭŜǎ ŘŜ ŎƻƳŜǊŎƛŀƭƛȊŀŎƛƽƴ Ƴłǎ ŎŜǊŎŀƴƻǎ ŀƭ ŎƻƴǎǳƳƛŘƻǊ ŬƴŀƭΣ ƭƻ ǉǳŜ ƭŜ Ƙŀ ŀōƛŜǊǘƻ ǳƴ ŎŀƳƛƴƻ ǇŀǊŀ ƭƻƎǊŀǊ 
ǇǊŜŎƛƻǎ ƳŜƧƻǊŜǎ ȅ Ƴłǎ ŜǎǘŀōƭŜǎΦ  [ƻ ŀƴǘŜǊƛƻǊΣ Ŝǎ ǇǊƻŘǳŎǘƻ ŘŜ ǳƴŀ ǇŜǊƳŀƴŜƴǘŜ ǊŜǾƛǎƛƽƴ ŘŜ ƭŀ ŜǎǘǊŀǘŜƎƛŀ ŘŜ ƭŀ /ƻƳǇŀƷƝŀ Ŏƻƴ ƻōƧŜǘƻ ŘŜ ŀŘŀǇǘŀǊƭŀ ŀƭ 
ƳŜǊŎŀŘƻ ŎǳŀƴŘƻ ŀǎƝ ƭƻ ǊŜǉǳƛŜǊŀΦ 

 

{ƛƴ ŜƳōŀǊƎƻΣ ƭŀ ŜǎǘŀōƛƭƛŘŀŘ ŘŜ ƭƻǎ ƅǳƧƻǎ ŘŜ ƭŀ ŎƻƳǇŀƷƝŀ ǎƛŜƳǇǊŜ ŜǎǘŀǊłƴ ŜȄǇǳŜǎǘƻǎ ŀ ƭƻǎ ǊƛŜǎƎƻǎ ǇǊƻǇƛƻǎ ŘŜ Ŝǎǘŀ ƛƴŘǳǎǘǊƛŀ ǎƛŜƴŘƻ ƭƻǎ ǇǊƛƴŎƛǇŀƭŜǎΥ Ŝƭ 
ǊƛŜǎƎƻ ŎƭƛƳłǝŎƻΣ ǊƛŜǎƎƻ ŘŜ ǝǇƻ ŘŜ ŎŀƳōƛƻ ȅ ǊƛŜǎƎƻ ŘŜ ǇǊŜŎƛƻǎΦ 9ǎǘƻǎ ŦŀŎǘƻǊŜǎ ƛƴŘƛǾƛŘǳŀƭƳŜƴǘŜ ƻ ŘŜ ŦƻǊƳŀ ŎƻƳōƛƴŀŘŀ ǇƻŘǊƝŀƴ ŀŦŜŎǘŀǊ ŘŜ ƳŀƴŜǊŀ ǎƛƎƴƛπ
ŬŎŀǝǾŀ ƭƻǎ ƅǳƧƻǎ ŦǳǘǳǊƻǎ ŘŜ ƭŀ ŎƻƳǇŀƷƝŀ ȅ ǎǳǎ ǇǊƻȅŜŎŎƛƻƴŜǎΣ ƭŀǎ ǉǳŜ ƛƴŎƛŘŜƴ Ŝƴ Ŝƭ ǾŀƭƻǊ ŘŜ ǊŜŎǳǇŜǊƻ ŘŜ ǎǳǎ ŀŎǝǾƻǎΦ 

 



 {ƻŎƛŜŘŀŘ !ƎǊƝŎƻƭŀ [ŀ wƻǎŀ {ƻŦǊǳŎƻ {Φ! Σ aŜƳƻǊƛŀ !ƴǳŀƭ нлмн  
  сл 

  

сΦ w9±9[!/Lhb9{ 59 [h{ W¦L/Lh{ v¦9 [! D9w9b/L! I!¸! w9![L½!5h ![ !t[L/!w [!{ th[L¢L/!{ 
/hb¢!.[9{ 59 [! 9b¢L5!5 

 

[ŀ ŀǇƭƛŎŀŎƛƽƴ ŘŜ ƭŀǎ bƻǊƳŀǎ LƴǘŜǊƴŀŎƛƻƴŀƭŜǎ ŘŜ LƴŦƻǊƳŀŎƛƽƴ CƛƴŀƴŎƛŜǊŀΣ ǊŜǉǳƛŜǊŜƴ Ŝƭ ǳǎƻ ŘŜ ŜǎǝƳŀŎƛƻƴŜǎ ȅ ǎǳǇǳŜǎǘƻǎΣ ǉǳŜ ŀŦŜŎǘŀǊłƴ ƭƻǎ Ƴƻƴǘƻǎ ŀ 
ǊŜǇƻǊǘŀǊ ŘŜ ŀŎǝǾƻǎ ȅ ǇŀǎƛǾƻǎ ŀ ƭŀ ŦŜŎƘŀ ŘŜ ƭƻǎ ŜǎǘŀŘƻǎ ŬƴŀƴŎƛŜǊƻǎ ȅ ƭƻǎ Ƴƻƴǘƻǎ ŘŜ ƛƴƎǊŜǎƻǎ ȅ Ǝŀǎǘƻǎ ŘǳǊŀƴǘŜ Ŝƭ ǇŜǊƝƻŘƻ ŘŜ ǊŜǇƻǊǘŜΦ  [ŀ !ŘƳƛƴƛǎǘǊŀŎƛƽƴ 
ŘŜƭ DǊǳǇƻΣ ƴŜŎŜǎŀǊƛŀƳŜƴǘŜ ŜŦŜŎǘǳŀǊł ƧǳƛŎƛƻǎ ȅ ŜǎǝƳŀŎƛƻƴŜǎ ǉǳŜ ǘŜƴŘǊłƴ ǳƴ ŜŦŜŎǘƻ ǎƛƎƴƛŬŎŀǝǾƻ ǎƻōǊŜ ƭŀǎ ŎƛŦǊŀǎ ǇǊŜǎŜƴǘŀŘŀǎ Ŝƴ ƭƻǎ ŜǎǘŀŘƻǎ ŬƴŀƴŎƛŜǊƻǎ 
ōŀƧƻ bLLCΦ  /ŀƳōƛƻǎ Ŝƴ ƭƻǎ ǎǳǇǳŜǎǘƻǎ ȅ ŜǎǝƳŀŎƛƻƴŜǎ ǇƻŘǊƝŀƴ ǘŜƴŜǊ ǳƴ ƛƳǇŀŎǘƻ ǎƛƎƴƛŬŎŀǝǾƻ Ŝƴ ƭƻǎ ŜǎǘŀŘƻǎ ŬƴŀƴŎƛŜǊƻǎ ōŀƧƻ bLLCΦ 

 

{ŜƎǵƴ ǎŜ ǎŜƷŀƭŀΣ ƭŀ !ŘƳƛƴƛǎǘǊŀŎƛƽƴ ƴŜŎŜǎŀǊƛŀƳŜƴǘŜ ŜŦŜŎǘǳƽ ƧǳƛŎƛƻǎ ȅ ŜǎǝƳŀŎƛƻƴŜǎ ǉǳŜ ǝŜƴŜƴ ǳƴ ŜŦŜŎǘƻ ǎƛƎƴƛŬŎŀǝǾƻ ǎƻōǊŜ ƭŀǎ ŎƛŦǊŀǎ ǇǊŜǎŜƴǘŀŘŀǎ Ŝƴ 
ƭƻǎ ŜǎǘŀŘƻǎ ŬƴŀƴŎƛŜǊƻǎΦ  ¦ƴ ŘŜǘŀƭƭŜ ŘŜ ƭŀǎ ŜǎǝƳŀŎƛƻƴŜǎ ȅ ƧǳƛŎƛƻǎ ǳǎŀŘƻǎ Ƴłǎ ŎǊƝǝŎƻǎ ǎƻƴ ƭƻǎ ǎƛƎǳƛŜƴǘŜǎΥ 

 

ŀύ ±ƛŘŀ ǵǝƭ ŜŎƻƴƽƳƛŎŀ ŘŜ ǇǊƻǇƛŜŘŀŘŜǎΣ Ǉƭŀƴǘŀ ȅ ŜǉǳƛǇƻǎ ȅ ŘŜ ŀŎǝǾƻǎ ōƛƻƭƽƎƛŎƻǎ 

/ƻƴ ŜȄŎŜǇŎƛƽƴ ŘŜ ƭƻǎ ǘŜǊǊŜƴƻǎΣ ƭŀǎ ǇǊƻǇƛŜŘŀŘŜǎΣ Ǉƭŀƴǘŀ ȅ ŜǉǳƛǇƻǎ ȅ ŀŎǝǾƻǎ ōƛƻƭƽƎƛŎƻǎΣ ǎƻƴ ŘŜǇǊŜŎƛŀŘƻǎ ƭƛƴŜŀƭƳŜƴǘŜ ǎƻōǊŜ ƭŀ ǾƛŘŀ ǵǝƭ ŜŎƻƴƽƳƛŎŀΦ  [ŀǎ 
ǾƛŘŀǎ ǵǝƭŜǎ Ƙŀƴ ǎƛŘƻ ŜǎǝƳŀŘŀǎ ȅ ŘŜǘŜǊƳƛƴŀŘŀǎΣ ŎƻƴǎƛŘŜǊŀƴŘƻ ŀǎǇŜŎǘƻǎ ǘŞŎƴƛŎƻǎΣ ƴŀǘǳǊŀƭŜȊŀ ȅ ŜǎǘŀŘƻ ŘŜ ƭƻǎ ōƛŜƴŜǎΦ  [ŀ ŀŘƳƛƴƛǎǘǊŀŎƛƽƴ ǊŜǾƛǎŀ ŀƴǳŀƭπ
ƳŜƴǘŜ ƭŀǎ ōŀǎŜǎ ǳǎŀŘŀǎ ǇŀǊŀ Ŝƭ ŎłƭŎǳƭƻ ŘŜ ƭŀ ǾƛŘŀ ǵǝƭΦ  

 

ōύ 5ŜǘŜǊƛƻǊƻ ŘŜ ŀŎǝǾƻǎ 

[ŀ {ƻŎƛŜŘŀŘ ȅ ǎǳǎ ŬƭƛŀƭŜǎ ǊŜǾƛǎŀƴ Ŝƭ ǾŀƭƻǊ ƭƛōǊƻ ŘŜ ǎǳǎ ŀŎǝǾƻǎ ǘŀƴƎƛōƭŜǎ Ŝ ƛƴǘŀƴƎƛōƭŜǎ ǇŀǊŀ ŘŜǘŜǊƳƛƴŀǊ ǎƛ Ƙŀȅ ŎǳŀƭǉǳƛŜǊ ƛƴŘƛŎƛƻ ŘŜ ǉǳŜ Ŝǎǘƻǎ ŀŎǝǾƻǎ Ǉƻπ
ŘǊƝŀƴ ŜǎǘŀǊ ŘŜǘŜǊƛƻǊŀŘƻǎΦ  9ƴ ƭŀ ŜǾŀƭǳŀŎƛƽƴ ŘŜ ŘŜǘŜǊƛƻǊƻΣ ƭƻǎ ŀŎǝǾƻǎ ǉǳŜ ƴƻ ƎŜƴŜǊŀƴ ƅǳƧƻ ŜŦŜŎǝǾƻ ƛƴŘŜǇŜƴŘƛŜƴǘŜ ǎƻƴ ŀƎǊǳǇŀŘƻǎ Ŝƴ ǳƴŀ ǳƴƛŘŀŘ ƎŜƴŜπ
ǊŀŘƻǊŀ ŘŜ ŜŦŜŎǝǾƻ όά¦D9έύ ŀǇǊƻǇƛŀŘŀΦ  9ƭ Ƴƻƴǘƻ ǊŜŎǳǇŜǊŀōƭŜ ŘŜ Ŝǎǘƻǎ ŀŎǝǾƻǎ ƻ ¦D9Σ Ŝǎ ƳŜŘƛŘƻ ŎƻƳƻ Ŝƭ ƳŀȅƻǊ ŜƴǘǊŜ ǎǳ ǾŀƭƻǊ Ƨǳǎǘƻ όƳŜǘƻŘƻƭƻƎƝŀ 
ƅǳƧƻǎ ŦǳǘǳǊƻǎ ŘŜǎŎƻƴǘŀŘƻǎύ ȅ ǎǳ ǾŀƭƻǊ ƭƛōǊƻΦ 

 

[ŀ !ŘƳƛƴƛǎǘǊŀŎƛƽƴ ƴŜŎŜǎŀǊƛŀƳŜƴǘŜ ŀǇƭƛŎŀ ǎǳ ƧǳƛŎƛƻ Ŝƴ ƭŀ ŀƎǊǳǇŀŎƛƽƴ ŘŜ ƭƻǎ ŀŎǝǾƻǎ ǉǳŜ ƴƻ ƎŜƴŜǊŀƴ ƅǳƧƻǎ ŘŜ ŜŦŜŎǝǾƻ ƛƴŘŜǇŜƴŘƛŜƴǘŜǎ ȅ ǘŀƳōƛŞƴ Ŝƴ ƭŀ 
ŜǎǝƳŀŎƛƽƴΣ ƭŀ ǇŜǊƛƻŘƛŎƛŘŀŘ ȅ ƭƻǎ ǾŀƭƻǊŜǎ ŘŜƭ ƅǳƧƻ ŘŜ ŜŦŜŎǝǾƻ ǎǳōȅŀŎŜƴǘŜ Ŝƴ ƭƻǎ ǾŀƭƻǊŜǎ ŘŜƭ ŎłƭŎǳƭƻΦ  /ŀƳōƛƻǎ ǇƻǎǘŜǊƛƻǊŜǎ Ŝƴ ƭŀ ŀƎǊǳǇŀŎƛƽƴ ŘŜ ƭŀ ¦D9 ƻ 
ƭŀ ǇŜǊƛƻŘƛŎƛŘŀŘ ŘŜ ƭƻǎ ƅǳƧƻǎ ŘŜ ŜŦŜŎǝǾƻΣ ǇƻŘǊƝŀ ƛƳǇŀŎǘŀǊ ƭƻǎ ǾŀƭƻǊŜǎ ƭƛōǊƻǎ ŘŜ ƭƻǎ ǊŜǎǇŜŎǝǾƻǎ ŀŎǝǾƻǎΦ 

 

 Ŏύ  5ŜǘŜǊƛƻǊƻ ŘŜ ŎǳŜƴǘŀǎ ǇƻǊ ŎƻōǊŀǊ 

[ŀ {ƻŎƛŜŘŀŘ Ƙŀ ŜǎǝƳŀŘƻ Ŝƭ ǊƛŜǎƎƻ ŘŜ ǊŜŎǳǇŜǊŀŎƛƽƴ ŘŜ ǎǳǎ ŎǳŜƴǘŀǎ ǇƻǊ ŎƻōǊŀǊΣ ȅ Ƙŀ ŎƻƴǎǝǘǳƛŘƻ ƭŀ ǇǊƻǾƛǎƛƽƴ ƴŜŎŜǎŀǊƛŀΣ ǇŀǊŀ ŎǳōǊƛǊ ƭŀǎ ŘŜǳŘŀǎ ǾŜƴŎƛŘŀǎ 
ƻ Ŏƻƴ ŀƭƎǵƴ ǊƛŜǎƎƻ ŘŜ ƛƴŎƻōǊŀōƛƭƛŘŀŘΦ 

 

Řύ 9ƭ ǾŀƭƻǊ ǊŀȊƻƴŀōƭŜ ŘŜ ŎƻƴǘǊŀǘƻǎ ŘŜǊƛǾŀŘƻǎ 

9ƭ ǾŀƭƻǊ ǊŀȊƻƴŀōƭŜ ŘŜ ƭƻǎ ƛƴǎǘǊǳƳŜƴǘƻǎ ŘŜǊƛǾŀŘƻǎ ǎŜ ŘŜǘŜǊƳƛƴŀ ǳǝƭƛȊŀƴŘƻ ƭƻǎ ǎǳǇǳŜǎǘƻǎ ōŀǎŀŘƻǎ Ŝƴ ƭŀǎ ǘŀǎŀǎ ŘŜ ƳŜǊŎŀŘƻ ŎƻǝȊŀŘŀǎΣ ŀƧǳǎǘŀŘŀǎ ǇƻǊ ƭŀǎ 
ŎŀǊŀŎǘŜǊƝǎǝŎŀǎ ŜǎǇŜŎƝŬŎŀǎ ŘŜƭ ƛƴǎǘǊǳƳŜƴǘƻΦ 

 

 



 {ƻŎƛŜŘŀŘ !ƎǊƝŎƻƭŀ [ŀ wƻǎŀ {ƻŦǊǳŎƻ {Φ! Σ aŜƳƻǊƛŀ !ƴǳŀƭ нлмн  
  см 

 
Ŝύ tǊƻǾƛǎƛƻƴŜǎ 

[ŀ ƻōƭƛƎŀŎƛƽƴ ǇǊŜǎŜƴǘŜ ƭŜƎŀƭ ƻ ƛƳǇƭƝŎƛǘŀ ŜȄƛǎǘŜƴǘŜ ŀ ƭŀ ŦŜŎƘŀ ŘŜ ŎƛŜǊǊŜ ŘŜ ƭƻǎ ŜǎǘŀŘƻǎ ŬƴŀƴŎƛŜǊƻǎΣ ǎǳǊƎƛŘŀ ŎƻƳƻ ŎƻƴǎŜŎǳŜƴŎƛŀ ŘŜ ǎǳŎŜǎƻǎ ǇŀǎŀŘƻǎ ŘŜ ƭƻǎ 
ǉǳŜ ǇǳŜŘŜƴ ŘŜǊƛǾŀǊǎŜ Ŝƴ ƅǳƧƻ ŘŜ ǎŀƭƛŘŀ ŘŜ ōŜƴŜŬŎƛƻǎ ŜŎƻƴƽƳƛŎƻǎ ǇŀǊŀ ǊŜǎƻƭǾŜǊ ƭŀ ƻōƭƛƎŀŎƛƽƴΣ Ŏǳȅƻ Ƴƻƴǘƻ ȅ ƳƻƳŜƴǘƻ ŘŜ ŎŀƴŎŜƭŀŎƛƽƴ ǎƻƴ ƛƴŎƛŜǊǘƻǎΣ ǎŜ 
ǊŜƎƛǎǘǊŀƴ Ŝƴ Ŝƭ ŜǎǘŀŘƻ ŘŜ ǎƛǘǳŀŎƛƽƴ ŬƴŀƴŎƛŜǊŀ ŎƻƳƻ ǇǊƻǾƛǎƛƻƴŜǎ ǇƻǊ Ŝƭ ǾŀƭƻǊ ŀŎǘǳŀƭ ŘŜƭ Ƴƻƴǘƻ Ƴłǎ ǇǊƻōŀōƭŜ ǉǳŜ Ŝƭ ƎǊǳǇƻ ŜǎǝƳŀ ǉǳŜ ǘŜƴŘǊł ǉǳŜ ŘŜǎŜƳπ
ōƻƭǎŀǊ ǇŀǊŀ ŎŀƴŎŜƭŀǊ ƭŀ ƻōƭƛƎŀŎƛƽƴΦ 

 

[ŀǎ ǇǊƻǾƛǎƛƻƴŜǎ ǎŜ ŎǳŀƴǝŬŎŀƴ ǘŜƴƛŜƴŘƻ Ŝƴ ŎƻƴǎƛŘŜǊŀŎƛƽƴ ƭŀ ƳŜƧƻǊ ƛƴŦƻǊƳŀŎƛƽƴ ŘƛǎǇƻƴƛōƭŜ Ŝƴ ƭŀ ŦŜŎƘŀ ŘŜ ƭŀ ŜƳƛǎƛƽƴ ŘŜ ƭƻǎ ŜǎǘŀŘƻǎ ŬƴŀƴŎƛŜǊƻǎΣ ǎƻōǊŜ ƭŀǎ 
ŎƻƴǎŜŎǳŜƴŎƛŀǎ ŘŜƭ ǎǳŎŜǎƻ Ŝƴ Ŝƭ ǉǳŜ ǘǊŀŜ ǎǳ Ŏŀǳǎŀ ȅ ǎƻƴ ǊŜŜǎǝƳŀŘŀǎ Ŝƴ ŎŀŘŀ ŎƛŜǊǊŜ ŎƻƴǘŀōƭŜ ǇƻǎǘŜǊƛƻǊΦ 

 

tǊƻǾƛǎƛƻƴŜǎ ŘŜ ōŜƴŜŬŎƛƻǎ ŀ ƭƻǎ ŜƳǇƭŜŀŘƻǎ 

[ŀ {ƻŎƛŜŘŀŘ !ƎǊƝŎƻƭŀ [ŀ wƻǎŀ {ƻŦǊǳŎƻ {Φ!Φ ȅ ǎǳǎ ŬƭƛŀƭŜǎ Ƙŀƴ ǇǊƻǾƛǎƛƻƴŀŘƻ Ŝƭ Ŏƻǎǘƻ ŘŜ ƭŀǎ ǾŀŎŀŎƛƻƴŜǎ ȅ ƻǘǊƻǎ ōŜƴŜŬŎƛƻǎ ŀƭ ǇŜǊǎƻƴŀƭ ǎƻōǊŜ ƭŀ ōŀǎŜ 
ŘŜǾŜƴƎŀŘŀΦ 

 

tǊƻǾƛǎƛƻƴŜǎ ȅ ǇŀǎƛǾƻǎ ŎƻƴǝƴƎŜƴǘŜǎ 

[ŀǎ ǇǊƻǾƛǎƛƻƴŜǎ ǎƻƴ ǇŀǎƛǾƻǎ Ŝƴ ƭƻǎ ǉǳŜ ŜȄƛǎǘŜ ƛƴŎŜǊǝŘǳƳōǊŜ ŀŎŜǊŎŀ ŘŜ ǎǳ Ŏǳŀƴǟŀ ƻ ǾŜƴŎƛƳƛŜƴǘƻΦ 9ǎǘŀǎ ǇǊƻǾƛǎƛƻƴŜǎ ǎŜ ǊŜŎƻƴƻŎŜƴ Ŝƴ Ŝƭ ōŀƭŀƴŎŜ 
ŎǳŀƴŘƻ ǎŜ ŎǳƳǇƭŜƴ ƭƻǎ ǎƛƎǳƛŜƴǘŜǎ ǊŜǉǳƛǎƛǘƻǎ Ŝƴ ŦƻǊƳŀ ŎƻǇǳƭŀǝǾŀΥ 

 

¶ 9ǎ ǳƴŀ ƻōƭƛƎŀŎƛƽƴ ŀŎǘǳŀƭ ŎƻƳƻ ǊŜǎǳƭǘŀŘƻ ŘŜ ƘŜŎƘƻǎ ǇŀǎŀŘƻǎ ȅΣ 

 

¶ ! ƭŀ ŦŜŎƘŀ ŘŜ ƭƻǎ ŜǎǘŀŘƻǎ ŬƴŀƴŎƛŜǊƻǎ Ŝǎ ǇǊƻōŀōƭŜ ǉǳŜ Ŝƭ DǊǳǇƻ ǘŜƴƎŀ ǉǳŜ ŘŜǎǇǊŜƴŘŜǊǎŜ ŘŜ ǊŜŎǳǊǎƻǎ ǇŀǊŀ ŎŀƴŎŜƭŀǊ ƭŀ ƻōƭƛƎŀŎƛƽƴ ȅ ƭŀ Ŏǳŀƴǟŀ ŘŜ 

Ŝǎǘƻǎ ǊŜŎǳǊǎƻǎ ǇǳŜŘŀƴ ƳŜŘƛǊǎŜ ŘŜ ƳŀƴŜǊŀ ŬŀōƭŜΦ 

 

¦ƴ ŀŎǝǾƻ ƻ ǇŀǎƛǾƻ ŎƻƴǝƴƎŜƴǘŜ Ŝǎ ǘƻŘŀ ƻōƭƛƎŀŎƛƽƴ ǎǳǊƎƛŘŀ ŘŜ ƘŜŎƘƻǎ ǇŀǎŀŘƻǎ Ŏǳȅŀ ŜȄƛǎǘŜƴŎƛŀ ǉǳŜŘŀǊł ŎƻƴŬǊƳŀŘŀ ǎƽƭƻ ǎƛ ƭƭŜƎŀƴ ŀ ƻŎǳǊǊƛǊ ǳƴƻ ƻ Ƴłǎ 
ǎǳŎŜǎƻǎ ŦǳǘǳǊƻǎ ƛƴŎƛŜǊǘƻǎ ȅ ǉǳŜ ƴƻ Ŝǎǘłƴ ōŀƧƻ Ŝƭ ŎƻƴǘǊƻƭ ŘŜ ƭŀ {ƻŎƛŜŘŀŘΦ 

 



 {ƻŎƛŜŘŀŘ !ƎǊƝŎƻƭŀ [ŀ wƻǎŀ {ƻŦǊǳŎƻ {Φ! Σ aŜƳƻǊƛŀ !ƴǳŀƭ нлмн  
  сн 

  

тΦ 9C9/¢L±h ¸ 9v¦L±![9b¢9{ ![ 9C9/¢L±h 

9ƭ ŘŜǘŀƭƭŜ ŘŜƭ ŜŦŜŎǝǾƻ ȅ ŜǉǳƛǾŀƭŜƴǘŜǎ ŀƭ ŜŦŜŎǝǾƻ ŀƭ ом ŘŜ ŘƛŎƛŜƳōǊŜ ŘŜ нлмн ȅ нлммΣ Ŝǎ Ŝƭ ǎƛƎǳƛŜƴǘŜΥ 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

[ƻǎ ŘŜǇƽǎƛǘƻǎ ŀ ǇƭŀȊƻ ŎƻǊǊƛŜƴǘŜǎ ǾŜƴŎŜƴ Ŝƴ ǳƴ ǇŜǊƝƻŘƻ ƛƴŦŜǊƛƻǊ ŀ ǘǊŜǎ ƳŜǎŜǎ ŘŜǎŘŜ ƭŀ ŦŜŎƘŀ ŘŜ ǎǳ ŀŘǉǳƛǎƛŎƛƽƴ ȅ ŘŜǾŜƴƎŀƴ Ŝƭ ƛƴǘŜǊŞǎ ŘŜ ƳŜǊŎŀŘƻ ǇŀǊŀ 
ŜǎǘŜ ǝǇƻ ŘŜ ƛƴǾŜǊǎƛƻƴŜǎ ŘŜ ŎƻǊǘƻ ǇƭŀȊƻΦ [ŀ ǎƻŎƛŜŘŀŘ ŜǎǝƳŀ ǉǳŜ ŜȄƛǎǘŜ ǳƴ ōŀƧƻ ǊƛŜǎƎƻ ŘŜ ǇŞǊŘƛŘŀ ŘŜ ǾŀƭƻǊ ŘŜ Ŝǎǘƻǎ ƛƴǎǘǊǳƳŜƴǘƻǎΦ 

 

bƻ ŜȄƛǎǘŜƴ ǊŜǎǘǊƛŎŎƛƻƴŜǎ ǇƻǊ Ƴƻƴǘƻǎ ǎƛƎƴƛŬŎŀǝǾƻǎ ŀ ƭŀ ŘƛǎǇƻǎƛŎƛƽƴ ŘŜƭ ŜŦŜŎǝǾƻΦ 

 

Unidad de 31.12.2012 31.12.2011

Descripción reajuste M$ M$

Caja Dólar 97 105

Libra 14 14

Euro 53 57

Yen 66 80

Bancos Peso Chi leno 232.302 50.221

Dólar 91.482 37.928

Libra 1.602 867

Euro 86.546 109.793

Depósi tos  a plazo Peso Chi leno 497 1.484.275

Dólar 779.252

Otro efectivo y equiva lentes  a l  efectivo Peso Chi leno 2.037 2.360

Totales 414.696 2.464.952



 {ƻŎƛŜŘŀŘ !ƎǊƝŎƻƭŀ [ŀ wƻǎŀ {ƻŦǊǳŎƻ {Φ! Σ aŜƳƻǊƛŀ !ƴǳŀƭ нлмн  
  со 

 
уΦ 59¦5hw9{ /ha9w/L![9{ ¸ h¢w!{ /¦9b¢!{ thw /h.w!wΣ b9¢h 

 

[ƻǎ ǇǊŞǎǘŀƳƻǎ ȅ ŎǳŜƴǘŀǎ ǇƻǊ ŎƻōǊŀǊ ǎƻƴ ŀŎǝǾƻǎ ŬƴŀƴŎƛŜǊƻǎ ƴƻ ŘŜǊƛǾŀŘƻǎ Ŏƻƴ ǇŀƎƻǎ ŬƧƻǎ ƻ ŘŜǘŜǊƳƛƴŀōƭŜǎ ǉǳŜ ƴƻ ŎƻǝȊŀƴ Ŝƴ ǳƴ ƳŜǊŎŀŘƻ ŀŎǝǾƻΦ {Ŝ 
ƛƴŎƭǳȅŜƴ Ŝƴ ŀŎǝǾƻǎ ŎƻǊǊƛŜƴǘŜǎ ǘƻŘŀǎ ƭŀǎ ǇŀǊǝŘŀǎ ŀ ǊŜŎǳǇŜǊŀǊ ŜȄŎŜǇǘƻ ŀǉǳŜƭƭƻǎ Ŏƻƴ ǾŜƴŎƛƳƛŜƴǘƻǎ ǎǳǇŜǊƛƻǊŜǎ ŀ мн ƳŜǎŜǎ ŘŜ ƭŀ ŦŜŎƘŀ ŘŜ ŎƛŜǊǊŜ ǉǳŜ ǎŜ 
ŎƭŀǎƛŬŎŀƴ ŎƻƳƻ ŀŎǝǾƻǎ ƴƻ ŎƻǊǊƛŜƴǘŜǎΦ [ƻǎ ǇǊŞǎǘŀƳƻǎ ȅ ŎǳŜƴǘŀǎ ǇƻǊ ŎƻōǊŀǊ ǎŜ ƛƴŎƭǳȅŜƴ Ŝƴ Ϧ5ŜǳŘƻǊŜǎ /ƻƳŜǊŎƛŀƭŜǎ ȅ hǘǊŀǎ ŎǳŜƴǘŀǎ ǇƻǊ /ƻōǊŀǊ /ƻǊǊƛŜƴπ
ǘŜǎϦ Ŝƴ Ŝƭ ŜǎǘŀŘƻ ŘŜ ǎƛǘǳŀŎƛƽƴ ŬƴŀƴŎƛŜǊŀΦ  

 

[ƻǎ 5ŜǳŘƻǊŜǎ /ƻƳŜǊŎƛŀƭŜǎ ȅ hǘǊŀǎ /ǳŜƴǘŀǎ ǇƻǊ /ƻōǊŀǊ /ƻǊǊƛŜƴǘŜǎΣ ǎŜ ǊŜŎƻƴƻŎŜƴ ƛƴƛŎƛŀƭƳŜƴǘŜ ǇƻǊ ǎǳ ǾŀƭƻǊ ǊŀȊƻƴŀōƭŜ όǾŀƭƻǊ ƴƻƳƛƴŀƭ ǉǳŜ ƛƴŎƭǳȅŜ ǳƴ 
ƛƴǘŜǊŞǎ ƛƳǇƭƝŎƛǘƻ Ŝƴ ŀƭƎǳƴƻǎ Ŏŀǎƻǎύ ȅ ǇƻǎǘŜǊƛƻǊƳŜƴǘŜ ǇƻǊ ǎǳ Ŏƻǎǘƻ ŀƳƻǊǝȊŀŘƻ ŘŜ ŀŎǳŜǊŘƻ ŀƭ ƳŞǘƻŘƻ ŘŜƭ ǝǇƻ ŘŜ ƛƴǘŜǊŞǎ ŜŦŜŎǝǾƻΣ ƳŜƴƻǎ ƭŀ ǇǊƻǾƛǎƛƽƴ 
ǇƻǊ ǇŞǊŘƛŘŀǎ ŘŜ ŘŜǘŜǊƛƻǊƻ ŘŜƭ ǾŀƭƻǊΦ /ǳŀƴŘƻ Ŝƭ ǾŀƭƻǊ ƴƻƳƛƴŀƭ ŘŜ ƭŀ ŎǳŜƴǘŀ ǇƻǊ ŎƻōǊŀǊ ƴƻ ŘƛŬŜǊŜ ǎƛƎƴƛŬŎŀǝǾŀƳŜƴǘŜ ŘŜ ǎǳ ǾŀƭƻǊ ƧǳǎǘƻΣ Ŝƭ ǊŜŎƻƴƻŎƛƳƛŜƴǘƻ 
Ŝǎ ŀ ǾŀƭƻǊ ƴƻƳƛƴŀƭΦ  

 

{Ŝ ŜǎǘŀōƭŜŎŜ ǳƴŀ ǇǊƻǾƛǎƛƽƴ ǇŀǊŀ ǇŞǊŘƛŘŀǎ ǇƻǊ ŘŜǘŜǊƛƻǊƻ ŘŜ ŘŜǳŘƻǊŜǎ ŎƻƳŜǊŎƛŀƭŜǎ ǇƻǊ ŎƻōǊŀǊ ŎǳŀƴŘƻ ŜȄƛǎǘŜ ŜǾƛŘŜƴŎƛŀ ƻōƧŜǝǾŀ ŘŜ ǉǳŜ Ŝƴ ōŀǎŜ ŀ ǳƴ 
ŜǎǘǳŘƛƻ ŘŜ Ŏŀǎƻ ŀ Ŏŀǎƻ ŎƻǊǊŜǎǇƻƴŘŜ ǊŜƎƛǎǘǊŀǊ Ŝƭ ǊƛŜǎƎƻ ŘŜ ƛƴŎƻōǊŀōƛƭƛŘŀŘΦ 

 

ŀΦ  [ŀ ŎƻƳǇƻǎƛŎƛƽƴ ŘŜ ŜǎǘŜ ǊǳōǊƻ ŀƭ ом ŘŜ ŘƛŎƛŜƳōǊŜ ŘŜ нлмн ȅ  нлммΣ Ŝǎ Ŝƭ ǎƛƎǳƛŜƴǘŜΥ 

 

 

ōΦ  ±ƛƎŜƴŎƛŀ ŘŜ ŎǳŜƴǘŀǎ ǇƻǊ ŎƻōǊŀǊ ǾŜƴŎƛŘŀǎ ȅ ƴƻ ŘŜǘŜǊƛƻǊŀŘŀǎΦ 

! ŎƻƴǝƴǳŀŎƛƽƴ ǎŜ ŘŜǘŀƭƭŀ ƭŀ ǾƛƎŜƴŎƛŀ ŘŜ ƭŀǎ ŎǳŜƴǘŀǎ ǇƻǊ ŎƻōǊŀǊ ǾŜƴŎƛŘŀǎ ȅ ƴƻ ŘŜǘŜǊƛƻǊŀŘŀ ŀƭ ом ŘŜ ŘƛŎƛŜƳōǊŜ ŘŜ нлмнΥ 

 

 

 

 

 

 

! ŎƻƴǝƴǳŀŎƛƽƴ ǎŜ ŘŜǘŀƭƭŀ ƭŀ ǾƛƎŜƴŎƛŀ ŘŜ ƭŀǎ ŎǳŜƴǘŀǎ ǇƻǊ ŎƻōǊŀǊ ǾŜƴŎƛŘŀǎ ȅ  ƴƻ ŘŜǘŜǊƛƻǊŀŘŀ ŀƭ ом ŘŜ ŘƛŎƛŜƳōǊŜ ŘŜ нлммΥ 

Saldos por Moneda Moneda

Bruto Deterioro Neto Bruto Deterioro Neto 31.12.2012 31.12.2011

M$ M$ M$ M$ M$ M$ M$ M$

Deudores por ventas nacionalesPeso Chi leno 2.517.065          (180.279) 2.336.786          2.090.782          (209.856) 1.880.926           -                     -                     

Deudores por ventas exportaciónDólar 1.377.483          (118.430) 1.259.053          1.574.922          (154.051) 1.420.871           -                     -                     

Euro 1.203.999          (28.353) 1.175.646          1.751.915          (35.104) 1.716.811           -                     -                     

Libra 428.398             (57.975) 370.423             391.656             (65.280) 326.376              -                     -                     

Cad 24.912               (1.904) 23.008               21.304               -                     21.304                -                     -                     

Otras cuentas por cobrar Peso Chi leno 531.289             (72.411) 458.878             120.609             (22.633) 97.976                -                     -                     

Dólar 50.924               -                     50.924               71.783               -                     71.783                -                     -                     

Euro 1.935                 -                     1.935                 2.053                 -                     2.053                  -                     -                     

Libra 39                      -                     39                      40                      -                     40                       -                     -                     

U.F. 4.617                 -                     4.617                 -                     -                     -                      -                     -                     

Totales 6.140.661 (459.352) 5.681.309 6.025.064 (486.924) 5.538.140 -       -       

Total Corriente 31.12.2012 Total Corriente 31.12.2011 Total no Corriente
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 [ŀ {ƻŎƛŜŘŀŘ ŎƻƳŜǊŎƛŀƭƛȊŀ ǎǳǎ ǇǊƻŘǳŎǘƻǎ ŀ ǘǊŀǾŞǎ ŘŜ ŘƛŦŜǊŜƴǘŜǎ ŎŀƴŀƭŜǎ ŘŜ ŘƛǎǘǊƛōǳŎƛƽƴ ǘŀƴǘƻ ŀ ƴƛǾŜƭ ƴŀŎƛƻƴŀƭ ŎƻƳƻ ƛƴǘŜǊƴŀŎƛƻƴŀƭΦ 

 

[ƻǎ ƛƴƎǊŜǎƻǎ ǇƻǊ ǾŜƴǘŀ ŜȄǘǊŀƴƧŜǊŀΣ ǉǳŜ ǎŜƎǵƴ ƭƻ ƛƴŘƛŎŀŘƻ Ŝƴ ƴƻǘŀ ŘŜ ƎŜǎǝƽƴ ŘŜ ǊƛŜǎƎƻ ŬƴŀƴŎƛŜǊƻ όƴƻǘŀ рύ ŎƻǊǊŜǎǇƻƴŘŜƴ ŀ ǳƴ сп҈ ŘŜ ƭƻǎ ƛƴƎǊŜǎƻǎ 
ǘƻǘŀƭŜǎ ŎƻƴǎƻƭƛŘŀŘƻǎΣ ǝŜƴŜƴ ǇŀǊŀ ǎǳǎ ŎǳŜƴǘŀǎ ǇƻǊ ŎƻōǊŀǊΣ ŘŜǳŘƻǊŜǎ ǇƻǊ ǾŜƴǘŀǎ ŘŜ ŜȄǇƻǊǘŀŎƛƽƴΣ ǳƴ ǎŜƎǳǊƻ ŘŜ ŎǊŞŘƛǘƻ ǉǳŜ ŎǳōǊŜ ǳƴ фл҈ ŘŜƭ ǎƛƴƛŜǎǘǊƻΦ 
[ŀǎ ǾŜƴǘŀǎ ƴŀŎƛƻƴŀƭŜǎ ŀƭ ŎǊŞŘƛǘƻ ǎƻƴ ǊŜŀƭƛȊŀŘŀǎ ǇǊƛƴŎƛǇŀƭƳŜƴǘŜ ŀ ŜƳǇǊŜǎŀǎ ŘŜ ƎǊŀƴ ǘŀƳŀƷƻ ȅ ǇǊŜǎǝƎƛƻΣ ƭƻ ǉǳŜ ŀǳƳŜƴǘŀ Ŝƭ ƎǊŀŘƻ ŘŜ ŎƻƴǘǊƻƭ ǉǳŜ ǝŜƴŜ 
ƭŀ /ƻƳǇŀƷƝŀ ǎƻōǊŜ ǎǳǎ ŎǊŞŘƛǘƻǎ ŘŀŘŀ ƭŀ ŎŀƭƛŘŀŘ ŎǊŜŘƛǝŎƛŀ ŘŜ ǎǳǎ ŎƭƛŜƴǘŜǎΦ 

 

5ŀŘƻ ƭƻ ŀƴǘŜǊƛƻǊΣ ƭŀ ŀŘƳƛƴƛǎǘǊŀŎƛƽƴ ŜǎǝƳŀ ǉǳŜ ƴƻ ǎŜ ǊŜǉǳƛŜǊŜƴ ǇǊƻǾƛǎƛƻƴŜǎ ŘŜ ǇŞǊŘƛŘŀǎ ǇƻǊ ŘŜǘŜǊƛƻǊƻ ŀŘƛŎƛƻƴŀƭŜǎ ŀ ƭŀǎ ŎƻƴǎǝǘǳƛŘŀǎ ŘŜ ŀŎǳŜǊŘƻ Ŏƻƴ 
ƭƻǎ ŀƴłƭƛǎƛǎ ŘŜ ŀƴǝƎǸŜŘŀŘ ŜŦŜŎǘǳŀŘƻǎΦ 

 

ŎΦ  5ŜǘŜǊƛƻǊƻ ŘŜ ŎǳŜƴǘŀǎ ǇƻǊ ŎƻōǊŀǊΦ 

 

9ƭ ƳƻǾƛƳƛŜƴǘƻ ŘŜ ƭŀ ŜǎǝƳŀŎƛƽƴ ŘŜ ǇŞǊŘƛŘŀǎ ǇƻǊ ŘŜǘŜǊƛƻǊƻ ŘŜ ƭŀǎ ŎǳŜƴǘŀǎ ǇƻǊ ŎƻōǊŀǊ Ŝǎ Ŝƭ ǎƛƎǳƛŜƴǘŜΥ  

 

 

 

ŘΦ  5ŜǘŀƭƭŜ ŘŜǳŘƻǊŜǎ ǇƻǊ ǎŜƎƳŜƴǘƻ ŘŜ ƴŜƎƻŎƛƻ 

 

 

 

 

Corriente No corriente Corriente No corriente Corriente No corriente

M$ M$ M$ M$ M$ M$

Deudores por ventas nacionales 1.606.876          -                     729.910             -                      2.336.786          -                     

Deudores por ventas exportación 535.481             -                     2.292.649          -                      2.828.130          -                     

Otras cuentas por cobrar 511.716             -                     4.677                 -                      516.393             -                     

Totales 2.654.073 -       3.027.236 -       5.681.309 -       

Corriente No corriente Corriente No corriente Corriente No corriente

M$ M$ M$ M$ M$ M$

Deudores por ventas nacionales 1.231.919          -                     649.007             -                      1.880.926          -                     

Deudores por ventas exportación 576.612             -                     2.908.750          -                      3.485.362          -                     

Otras cuentas por cobrar 110.563             -                     61.289               -                      171.852             -                     

Totales 1.919.094 -       3.619.046 -       5.538.140 -       

Alimentos Vitivinicola Total Consolidado

Alimentos Vitivinicola Total Consolidado

31 de diciembre de 2012

31 de diciembre de 2011

31.12.2012 31.12.2011

M$ M$

Saldo inicia l 486.924   368.253   

Estimación para pérdidas por deterioro (14.021)   115.892   

Reajuste por revaluaciones (13.368)   13.566   

Cuentas por cobrar dadas de baja (incobrables) (183)   (10.787)   

Total 459.352   486.924   

Movimiento pérdidas por deterioro
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ŜΦ  9ǎǘǊŀǝŬŎŀŎƛƽƴ ŘŜ ŎŀǊǘŜǊŀΦ 

9ǎǘǊŀǝŬŎŀŎƛƽƴ ŘŜ ƭŀ ŎŀǊǘŜǊŀ ǇƻǊ ŀƴǝƎǸŜŘŀŘ ŘŜ ƭƻǎ ŘŜǳŘƻǊŜǎ ŎƻƳŜǊŎƛŀƭŜǎ ȅ ƻǘǊŀǎ ŎǳŜƴǘŀǎ ǇƻǊ ŎƻōǊŀǊΥ 

 

 

 

9ǎǘǊŀǝŬŎŀŎƛƽƴ ǇƻǊ ǝǇƻ ŘŜ ŎŀǊǘŜǊŀΥ 

 

 

! ƭŀ ŦŜŎƘŀ ŘŜ ǇǊŜǎŜƴǘŀŎƛƽƴ ŘŜ ƭƻǎ ŜǎǘŀŘƻǎ ŬƴŀƴŎƛŜǊƻǎΣ ƭŀ {ƻŎƛŜŘŀŘ ƴƻ ǇƻǎŜŜ ŎŀǊǘŜǊŀ ŘŜ ŘŜǳŘƻǊŜǎ ǇƻǊ ǾŜƴǘŀ ǎŜŎǳǊƛǝȊŀŘŀ ƻ ǊŜǇŀŎǘŀŘŀΦ 

 

ŦΦ  /ŀǊǘŜǊŀ ǇǊƻǘŜǎǘŀŘŀ ȅ Ŝƴ ŎƻōǊŀƴȊŀ ƧǳŘƛŎƛŀƭΥ 

 

! ƭŀ ŦŜŎƘŀ ŘŜ ǇǊŜǎŜƴǘŀŎƛƽƴ ŘŜ ƭƻǎ ŜǎǘŀŘƻǎ ŬƴŀƴŎƛŜǊƻǎΣ ƭŀ {ƻŎƛŜŘŀŘ ƴƻ ǇƻǎŜŜ ŎŀǊǘŜǊŀ ŘŜ ŘŜǳŘƻǊŜǎ ǇƻǊ ǾŜƴǘŀ ǎŜŎǳǊƛǝȊŀŘŀ ƻ ǊŜǇŀŎǘŀŘŀΦ 

 Cartera

al día

M$ 

 Morosidad

1-30 días

M$ 

 Morosidad

31-60 días

M$ 

 Morosidad

61-90 días

M$ 

 Morosidad

91-120 días

M$ 

 Morosidad

121-150 días

M$ 

 Morosidad

151-180 días

M$ 

 Morosidad

181-210 días

M$ 

 Morosidad

211-250 días

M$ 

 Morosidad

superior a 

250 días

M$ 

 Total 

general

M$ 

Deudores Comercia les Bruto 3.074.765 986.229 421.051 99.364 194.427 58.459 18.572 9.495 74.554 614.941 5.551.857

Provis ión de deterioro 0 -14.624 -6.244 -1.473 -2.140 -644 -204 -4.912 -38.569 -318.131 -386.941

Otras Cuentas por Cobrar bruto 426.492 0 0 0 105 32 10 2.203 17.296 142.666 588.804

Provis ión de deterioro 0 0 0 0 -79 -24 -7 -298 -2.339 -69.664 -72.411

Totales 3.501.257 971.605 414.807 97.891 192.313 57.823 18.371 6.488 50.942 369.812 5.681.309

Cartera

al día

M$

Morosidad

1-30 días

M$

Morosidad

31-60 días

M$

Morosidad

61-90 días

M$

Morosidad

91-120 días

M$

Morosidad

121-150 días

M$

Morosidad

151-180 días

M$

Morosidad

181-210 días

M$

Morosidad

211-250 días

M$

Morosidad

superior a 

250 días

M$

Total 

general

M$

Deudores Comercia les Bruto 2.975.569 1.742.737 447.938 131.387 70.146 26.966 14.971 58.489 70.623 291.753 5.830.579

Provis ión de deterioro 0 -118.698 -43.335 -18.490 -8.656 -6.296 -3.765 -4.214 -12.770 -248.067 -464.291

Otras Cuentas por Cobrar bruto 92.307 0 0 0 0 0 0 0 469 101.709 194.485

Provis ión de deterioro 0 0 0 0 0 0 0 0 0 -22.633 -22.633

Totales 3.067.876 1.624.039 404.603 112.897 61.490 20.670 11.206 54.275 58.322 122.762 5.538.140

Deudores Comerciales y otras

cuentas por cobrar

Saldo al

31.12.2012

Deudores Comerciales y otras

cuentas por cobrar

Saldo al

31.12.2011

Número de 

Clientes

Monto Bruto

M$

Número de 

Clientes

Monto Bruto

M$

Número de 

Clientes

Monto Bruto

M$

Número de 

Clientes

Monto Bruto

M$

Número de 

Clientes

Monto Bruto

M$

Número de 

Clientes

Monto Bruto

M$

 Cartera al día 2.259            3.501.257     -               -               2.259            3.501.257     336              3.067.876     -               -               336              3.067.876     

 Entre 1-30 días 1.352            986.229        -               -               1.352            986.229        349              1.742.737     -               -               349              1.742.737     

 Entre 31-60 días 612               421.051        -               -               612               421.051        210              447.938        -               -               210              447.938        

 Entre 61-90 días 293               99.364          -               -               293               99.364          157              131.387        -               -               157              131.387        

 Entre 91-120 días  384               194.532        -               -               384               194.532        122              70.146          -               -               122              70.146          

 Entre 121-150 días 192               58.491          -               -               192               58.491          104              26.966          -               -               104              26.966          

 Entre 151-180 días 140               18.582          -               -               140               18.582          117              14.971          -               -               117              14.971          

 Entre 181-210 días 160               11.698          -               -               160               11.698          97                58.489          -               -               97                58.489          

 Entre 211-250 días 221               91.850          -               -               221               91.850          115              71.092          -               -               115              71.092          

 Más de 250 días 2.947            721.642        2.947            721.642        433              383.582        433              383.582        

 Más de 250 días cobranza 

judicial 

6                   9.327            -               -               6                   9.327            3                  9.880            -               -               3                  9.880            

 Más de 250 días 

protestados 

76                 26.638          -               -               76                 26.638          -               -                 -               -               -               -                 

 Totales 8.642            6.140.661     8.642            6.140.661     2.043           6.025.064     2.043           6.025.064     

Tramos de morosidad

Saldo al Saldo al

31.12.2012 31.12.2011

Cartera no repactada Cartera repactada Total cartera bruta Total cartera brutaCartera no repactada Cartera repactada

Número de

Clientes

Monto

M$

Número de

Clientes

Monto

M$

Documentos por cobrar protestados 6 9.327               3 9.880               

Documentos por cobrar en cobranza judicial 70 26.638             

Total 76 35.965             3 9.880               

Cartera protestada y en cobranza judicial

Saldo al Saldo al

31.12.2012 31.12.2011
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ƎΦ  tǊƻǾƛǎƛƻƴŜǎ ȅ ŎŀǎǝƎƻǎΥ 

 
 

ƘΦ  bǵƳŜǊƻǎ ȅ Ƴƻƴǘƻǎ ƻǇŜǊŀŎƛƻƴŜǎΥ 

 

31.12.2012 31.12.2011

M$ M$

Provis ión cartera no repactada 458.584 486.924

Provis ión cartera repactada

Castigos del  periodo 183

Recuperos del  periodo 585

Total 459.352 486.924

Provisiones y castigos
Saldo al

Total detalle por 

tipo de 

operaciones 

Ultimo trimestre

M$

Total detalle por 

tipo de 

operaciones 

Acumulado 

Anual

M$

Total detalle por 

tipo de 

operaciones 

Ultimo trimestre

M$

Total detalle por 

tipo de 

operaciones 

Acumulado 

Anual

M$

Provisión deterioro y recuperos:

Número de operaciones 2.137               8.642               3.696               6.718               

Monto de las operaciones M$ 1.170               459.352           90.889             486.924           

Número y monto operaciones

Saldo al Saldo al

31.12.2012 31.12.2011
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ō. !ŘƳƛƴƛǎǘǊŀŎƛƽƴ ȅ ŀƭǘŀ ŘƛǊŜŎŎƛƽƴ 

 

[ƻǎ ƳƛŜƳōǊƻǎ ŘŜ ƭŀ !ƭǘŀ !ŘƳƛƴƛǎǘǊŀŎƛƽƴ ȅ ŘŜƳłǎ ǇŜǊǎƻƴŀǎ ǉǳŜ ŀǎǳƳŜƴ ƭŀ ƎŜǎǝƽƴ ŘŜ {ƻŎƛŜŘŀŘ !ƎǊƝŎƻƭŀ [ŀ wƻǎŀ {ƻŦǊǳŎƻ {Φ!ΦΣ ŀǎƝ ŎƻƳƻ ƭƻǎ ŀŎŎƛƻƴƛǎǘŀǎ 
ƻ ƭŀǎ ǇŜǊǎƻƴŀǎ ƴŀǘǳǊŀƭŜǎ ƻ ƧǳǊƝŘƛŎŀǎ ŀ ƭŀǎ ǉǳŜ ǊŜǇǊŜǎŜƴǘŀƴΣ ƴƻ Ƙŀƴ ǇŀǊǝŎƛǇŀŘƻ ŀƭ ом ŘŜ ŘƛŎƛŜƳōǊŜ ŘŜ нлмн ȅ нлммΣ Ŝƴ ǘǊŀƴǎŀŎŎƛƻƴŜǎ ƛƴƘŀōƛǘǳŀƭŜǎ ȅκƻ 
ǊŜƭŜǾŀƴǘŜǎ ŘŜ ƭŀ {ƻŎƛŜŘŀŘΦ  

 

[ŀ {ƻŎƛŜŘŀŘ !ƎǊƝŎƻƭŀ [ŀ wƻǎŀ {ƻŦǊǳŎƻ {Φ!Φ Ŝǎ ŀŘƳƛƴƛǎǘǊŀŘŀ ǇƻǊ ǳƴ 5ƛǊŜŎǘƻǊƛƻ ŎƻƳǇǳŜǎǘƻ ǇƻǊ ǎƛŜǘŜ ƳƛŜƳōǊƻǎΦ  

 

ŎΦ wŜƳǳƴŜǊŀŎƛƽƴ ȅ ƻǘǊŀǎ ǇǊŜǎǘŀŎƛƻƴŜǎ 

 

9ƴ ŎƻƴŦƻǊƳƛŘŀŘ ŀ ƭƻ ŜǎǘŀōƭŜŎƛŘƻ Ŝƴ Ŝƭ !ǊǟŎǳƭƻ оо ŘŜ ƭŀ [Ŝȅ bϲмуΦлпс ŘŜ {ƻŎƛŜŘŀŘŜǎ !ƴƽƴƛƳŀǎΣ ƭŀ Wǳƴǘŀ DŜƴŜǊŀƭ hǊŘƛƴŀǊƛŀ ŘŜ !ŎŎƛƻƴƛǎǘŀǎ ŘŜǘŜǊƳƛƴƽ ƭŀ 
ǊŜƳǳƴŜǊŀŎƛƽƴ ŘŜƭ 5ƛǊŜŎǘƻǊƛƻ ŘŜ {ƻŎƛŜŘŀŘ !ƎǊƝŎƻƭŀ [ŀ wƻǎŀ {ƻŦǊǳŎƻ {Φ!Φ ǇŀǊŀ Ŝƭ ŜƧŜǊŎƛŎƛƻ нлмн ȅ нлммΦ 9ƭ ŘŜǘŀƭƭŜ ŘŜ ƭƻǎ ƛƳǇƻǊǘŜǎ ǇŀƎŀŘƻǎ ŀƭ ом ŘŜ Řƛπ
ŎƛŜƳōǊŜ ŘŜ нлмн ȅ нлммΣ ǉǳŜ ƛƴŎƭǳȅŜ ŀ ƭƻǎ ŘƛǊŜŎǘƻǊŜǎ ŘŜ ŬƭƛŀƭŜǎΣ Ŝǎ Ŝƭ ǎƛƎǳƛŜƴǘŜΥ  

 

 

 

 όмύ  /ƻƴ ŀŎǘŀ ŘŜ ŘƛǊŜŎǘƻǊƛƻ bƻΦ тнл ŘŜƭ мс ŘŜ Ƴŀȅƻ ŘŜ нлмн ŀǎǳƳŜ ŎƻƳƻ DŜǊŜƴǘŜ DŜƴŜǊŀƭ ŘŜ ƭŀ ŎƻƳǇŀƷƝŀ 5ƻƴ [ƻǊŜƴȊƻ ±ŜƴŜȊƛŀƴ .Φ ŘŜƧŀƴŘƻ Ŝƭ ŎŀǊƎƻ 
ŘŜ ŘƛǊŜŎǘƻǊƛƻ ŘŜ ±ƛŎŜǇǊŜǎƛŘŜƴǘŜ ŜƧŜŎǳǝǾƻΣ ŀǎǳƳƛŜƴŘƻ ŎƻƳƻ 5ƛǊŜŎǘƻǊ Ŝƭ {ǊΦ WŀƛƳŜ wƝƻǎΦ [Φ ȅ Ŝƭ {ǊΦ WƻǎŜ aŀƴǳŜƭ WŀǊŀƳƛƭƭƻ ŎƻƳƻ ǾƛŎŜǇǊŜǎƛŘŜƴǘŜ ŜƧŜŎǳπ
ǝǾƻΦ 

 

 

ŘΦ wŜƳǳƴŜǊŀŎƛƻƴŜǎ ŘŜ ƭŀ ƎŜǊŜƴŎƛŀ 

 

9ƭ Ǝŀǎǘƻ ǇƻǊ ǊŜƳǳƴŜǊŀŎƛƻƴŜǎ ŀƭ ǇŜǊǎƻƴŀƭ ŎƭŀǾŜ ŘŜ ƭŀ ƎŜǊŜƴŎƛŀΣ Ŝǎ Ŝƭ ǎƛƎǳƛŜƴǘŜΥ 

 

 

 

Dieta Dieta

Nombre Cargo asistencia Otros asistencia Otros

M$ M$ M$ M$

Ismael Ossa E. Presidente 11.001 119.760 12.012 114.708

José Manuel  Jarami l lo N. Vice-presidente 5.211 27.600 7.098 24.200

Lorenzo Venezian B. (1) Director 3.474 96.641 6.552 115.594

Arturo Fernández L. Director 3.474 3.822

Agustín Edwards E. Director 1.158 546 0

Isabel  Mackenna J. Director 4.632 11.635 4.914 8.607

Juan Carlos Eyzaguirre E. Director 4.632 5.460

Jaime Ríos L. Director 4.053 2.184

Total 37.635 255.636 42.588 263.109

Acumulado

31.12.2012 31.12.2011

Acumulado Acumulado

01.01.2012 01.01.2011

31.12.2012 31.12.2011

M$ M$

Remuneración al personal clave de la gerencia 431.985 345.510

Totales 431.985 345.510
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млΦ Lb±9b¢!wLh{ 

 

ŀΦ 9ƭ ŘŜǘŀƭƭŜ ŘŜ ƭƻǎ ƛƴǾŜƴǘŀǊƛƻǎ Ŝǎ Ŝƭ ǎƛƎǳƛŜƴǘŜΥ 

 

[ŀ ŀŘƳƛƴƛǎǘǊŀŎƛƽƴ ŘŜ ƭŀ {ƻŎƛŜŘŀŘ ŜǎǝƳŀ ǉǳŜ ƭŀǎ ŜȄƛǎǘŜƴŎƛŀǎ ǎŜǊłƴ ǊŜŀƭƛȊŀŘŀǎ ŘŜƴǘǊƻ ŘŜƭ ǇƭŀȊƻ ƳłȄƛƳƻ ŘŜ ǳƴ ŀƷƻΦ 

 

ōΦ /ƻǎǘƻ ŘŜ ƛƴǾŜƴǘŀǊƛƻ ǊŜŎƻƴƻŎƛŘƻ ŎƻƳƻ Ŏƻǎǘƻ 

 

[ŀǎ ŜȄƛǎǘŜƴŎƛŀǎ ǊŜŎƻƴƻŎƛŘŀǎ ŎƻƳƻ Ŏƻǎǘƻ ŘŜ ǾŜƴǘŀ ŘǳǊŀƴǘŜ ƭƻǎ ŜƧŜǊŎƛŎƛƻǎ ǘŜǊƳƛƴŀŘƻǎ ŀƭ ом ŘŜ ŘƛŎƛŜƳōǊŜ ŘŜ нлмн ȅ нлммΣ ǎŜ ǇǊŜǎŜƴǘŀƴ Ŝƴ Ŝƭ ǎƛƎǳƛŜƴǘŜ 
ŘŜǘŀƭƭŜΥ 

 

 

 

31-12-2012 31.12.2011

M$ M$

Productos terminados 2.077.310 2.339.472

Productos en proceso 3.720.943 1.882.452

Materia les e insumos 1.592.231 1.554.039

Materias primas -       1.534

Provis ión a valor neto real izable y obsolescencia (293.871) (105.376)

Totales 7.096.613 5.672.121

Acumulado Acumulado

01.01.2012 01.01.2011

31.12.2012 31.12.2011

M$ M$

Costos de ventas 17.881.909 17.610.480

Castigos y mermas de inventario 125.174 276.805
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{ƻŎƛŜŘŀŘ !ƎǊƝŎƻƭŀ [ŀ wƻǎŀ {ƻŦǊǳŎƻ {Φ!Φ ȅ ŬƭƛŀƭŜǎ ǎƛƎǳƛŜƴŘƻ ƭŀ ǇƻƭƝǝŎŀ ŘŜ ƎŜǎǝƽƴ ŘŜ ǊƛŜǎƎƻǎ ŬƴŀƴŎƛŜǊƻǎΣ ǊŜŀƭƛȊŀƴ ŦǳƴŘŀƳŜƴǘŀƭƳŜƴǘŜ ŎƻƴǘǊŀǘŀŎƛƻƴŜǎ 
ŘŜ ŘŜǊƛǾŀŘƻǎ ŘŜ ǝǇƻǎ ŘŜ ŎŀƳōƛƻΦ 

 

[ŀ {ƻŎƛŜŘŀŘ ŎƭŀǎƛŬŎŀ ǎǳǎ ŎƻōŜǊǘǳǊŀǎ ŎƻƳƻ ŎƻōŜǊǘǳǊŀǎ ŘŜ ƅǳƧƻ ŘŜ ŎŀƧŀΥ 

 

¶ /ƻōŜǊǘǳǊŀǎ ŜŦŜŎǝǾŀǎ ȅ /ƻōŜǊǘǳǊŀǎΥ [ŀ {ƻŎƛŜŘŀŘ ǳǝƭƛȊŀ ŘŜǊƛǾŀŘƻǎ ǇŀǊŀ ŎǳōǊƛǊ Ŝƭ ǊƛŜǎƎƻ ŘŜ ǾŀǊƛŀōƛƭƛŘŀŘ ŘŜ ƅǳƧƻǎ ŀǘǊƛōǳƛōƭŜǎ ŀ ŎŀƳōƛƻǎ Ŝƴ ƭŀ ƳƻƴŜπ

Řŀ ŘŜ ŎǊŞŘƛǘƻǎ ŘŜƴƻƳƛƴŀŘƻǎ Ŝƴ ǳƴŀ ƳƻƴŜŘŀ Řƛǎǝƴǘŀ ŀƭ tŜǎƻ /ƘƛƭŜƴƻΦ 

 

9ƴ Ŝƭ Ŏŀǎƻ ŘŜ ƭŀǎ ŎƻōŜǊǘǳǊŀǎ ŜŦŜŎǝǾŀǎΣ ƭŀ ǇŀǊǘŜ ŜŦŜŎǝǾŀ ŘŜ ƭŀ ǾŀǊƛŀŎƛƽƴ ŘŜƭ ǾŀƭƻǊ ŘŜƭ ƛƴǎǘǊǳƳŜƴǘƻ ŘŜ ŎƻōŜǊǘǳǊŀ ǎŜ ǊŜƎƛǎǘǊŀ ǘǊŀƴǎƛǘƻǊƛŀƳŜƴǘŜ Ŝƴ Ŝƭ 
ǊǳōǊƻ ŘŜ ǇŀǘǊƛƳƻƴƛƻΣ Ƙŀǎǘŀ Ŝƭ ƳƻƳŜƴǘƻ Ŝƴ ǉǳŜ ƻŎǳǊǊŀƴ ƭŀǎ ǘǊŀƴǎŀŎŎƛƻƴŜǎ ǇǊŜǾƛǎǘŀǎΣ ǇƻǊ ǎǳ ǇŀǊǘŜ ƭŀǎ /ƻōŜǊǘǳǊŀǎ ƛƴŜŦŜŎǝǾŀǎΣ ǎŜ ǊŜƎƛǎǘǊŀƴ ǎǳǎ ŜŦŜŎǘƻǎ 
ŘƛǊŜŎǘŀƳŜƴǘŜ Ŝƴ Ŝƭ ŜǎǘŀŘƻ ŘŜ ǊŜǎǳƭǘŀŘƻǎ ƛƴǘŜƎǊŀƭŜǎΦ 

 

ŀΦ !ŎǝǾƻǎ ȅ ǇŀǎƛǾƻǎ ǇƻǊ ƛƴǎǘǊǳƳŜƴǘƻǎ ŘŜǊƛǾŀŘƻǎ ŘŜ ŎƻōŜǊǘǳǊŀǎ 

 

!ƭ ом ŘŜ ŘƛŎƛŜƳōǊŜ ŘŜ нлмн ȅ нлммΣ ƭŀǎ ƻǇŜǊŀŎƛƻƴŜǎ ŘŜ ŘŜǊƛǾŀŘƻǎ ŬƴŀƴŎƛŜǊƻǎΣ ǉǳŜ ŎŀƭƛŬŎŀƴ ŎƻƳƻ ƛƴǎǘǊǳƳŜƴǘƻǎ ŘŜ ŎƻōŜǊǘǳǊŀ ƛƳǇƭƛŎŀǊƻƴ ǊŜŎƻƴƻŎŜǊ 
ŀŎǝǾƻǎ ȅ ǇŀǎƛǾƻǎ ŘŜ ŀŎǳŜǊŘƻ ŀƭ ǎƛƎǳƛŜƴǘŜ ŘŜǘŀƭƭŜΥ 

 

 

 

ōΦ hǘǊƻǎ ŀƴǘŜŎŜŘŜƴǘŜǎ ǎƻōǊŜ ƭƻǎ ƛƴǎǘǊǳƳŜƴǘƻǎ ŘŜ ŘŜǊƛǾŀŘƻǎ 

 

9ƭ ŘŜǘŀƭƭŜ ŘŜ ƭŀ ŎŀǊǘŜǊŀ ŘŜ ƛƴǎǘǊǳƳŜƴǘƻǎ ŘŜ ŎƻōŜǊǘǳǊŀ ŘŜ ƭŀ {ƻŎƛŜŘŀŘ Ŝǎ Ŝƭ ǎƛƎǳƛŜƴǘŜΥ 

 

 

 

Activos de cobertura

Corriente No Corriente Corriente No Corriente

M$ M$ M$ M$

Cobertura flujo de caja -       -       20.694 -       

Totales -       -       20.694 -       

31.12.2012 31.12.2011

Instrumento  Valor  Instrumento Subyacente Riesgo Tipo de  

de cobertura Razonable de Cobertura Cubierto Cubierto cobertura

31.12.2012 31.12.2011

M$ M$

Forwards -       1.611.979 Cobertura de Flujo Tipo de Cambio Flujo de caja
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[ŀǎ ŎǳŜƴǘŀǎ ǇƻǊ ŎƻōǊŀǊ ǇƻǊ ƛƳǇǳŜǎǘƻǎ ŀƭ ом ŘŜ ŘƛŎƛŜƳōǊŜ ŘŜ нлмн ȅ нлммΣ ǊŜǎǇŜŎǝǾŀƳŜƴǘŜΣ ǎŜ ŘŜǘŀƭƭŀƴ ŀ ŎƻƴǝƴǳŀŎƛƽƴΥ 
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ŀύ 9ǎǘŀ ǎƻŎƛŜŘŀŘ ǎŜ Ŏƻƴǎǝǘǳȅƽ ōŀƧƻ ŜǎŎǊƛǘǳǊŀ ǇǵōƭƛŎŀ Ŝƭ лт ŘŜ ƻŎǘǳōǊŜ ŘŜ мффтΣ ƻǘƻǊƎŀŘŀ ŀƴǘŜ Ŝƭ ƴƻǘŀǊƛƻ ǇǵōƭƛŎƻ ǎŜƷƻǊ tŀǘǊƛŎƛƻ wŀōȅΦ 9ƭ ƻōƧŜǘƻ ǎƻŎƛŀƭ Ŝǎ 
ƭŀ ŎƻƳŜǊŎƛŀƭƛȊŀŎƛƽƴΣ ŘƛǎǘǊƛōǳŎƛƽƴΣ ŜƭŀōƻǊŀŎƛƽƴ ȅ ǾŜƴǘŀ ŀƭ ǇƻǊ ƳŀȅƻǊ ȅκƻ ŘŜǘŀƭƭŜ ȅ ŎƻƳǇǊŀ ȅ ǾŜƴǘŀ Ŝƴ ŎǳŀƭǉǳƛŜǊ ŦƻǊƳŀΣ ŘŜ ŦǊǳǘŀǎΣ ƧǳƎƻǎΣ ƭƛŎƻǊŜǎΣ ƅƻǊŜǎΣ 
ǾŜǊŘǳǊŀǎΣ ƘŜƭŀŘƻǎΣ ǉǳŜǎƻǎΣ ƳŀƴǘŜǉǳƛƭƭŀǎΣ ƭŜŎƘŜΣ ŎƛƎŀǊǊƛƭƭƻǎΣ ǇŀƴΣ ǇŀǎǘŜƭŜǎΣ ƎŀƭƭŜǘŀǎΣ ǎǳǎ ŘŜǊƛǾŀŘƻǎΤ ȅ ƭŀ ŜȄǇƭƻǘŀŎƛƽƴ ŘŜ ƴŜƎƻŎƛƻǎ ǉǳŜ ŜȄǇŜƴŘŜƴ ƭƻǎ 
ŀǊǟŎǳƭƻǎ ȅ ǇǊƻŘǳŎǘƻǎ ŀƴǘŜǎ ǎŜƷŀƭŀŘƻǎ ȅ ǎǳǎ ǎŜƳŜƧŀƴǘŜǎΣ ǎŜŀ ǉǳŜ Ŝǎǘƻǎ ǇŜǊǘŜƴŜȊŎŀƴ ŀ ƭŀ {ƻŎƛŜŘŀŘ ȅ ŀ ǘŜǊŎŜǊƻǎΦ 

/ƻƴ ŦŜŎƘŀ р ŘŜ ŘƛŎƛŜƳōǊŜ ŘŜ нлммΣ ǎŜ ŀǳƳŜƴǘŀ Ŝƭ ŎŀǇƛǘŀƭ ǎƻŎƛŀƭ ŘŜ {ƻŦǊǳŎƻ !ƭƛƳŜƴǘƻǎ [ǘŘŀΦΣ ƳŜŘƛŀƴǘŜ Ŝƭ ŀǇƻǊǘŜ ŘŜ aaϷмΦфллΣ ŎŀƴǝŘŀŘ ǉǳŜ ǎŜ 
ŜƴǘŜǊŀ ƝƴǘŜƎǊŀƳŜƴǘŜ ǇƻǊ ƭŀ {ƻŎƛŜŘŀŘ !ƎǊƝŎƻƭŀ [ŀ wƻǎŀ {ƻŦǊǳŎƻ {Φ!ΦΣ ƳŜŘƛŀƴǘŜ ƭŀ ŎŀǇƛǘŀƭƛȊŀŎƛƽƴΣ Ƙŀǎǘŀ ǇƻǊ ŘƛŎƘƻ ƳƻƴǘƻΣ ŘŜ ƭƻǎ ǎŀƭŘƻǎ ŀŘŜǳŘŀŘƻǎ ǇƻǊ 
{ƻŦǊǳŎƻ !ƭƛƳŜƴǘƻǎ [ǘŘŀΦ 

 

ōύ 9ǎǘŀ {ƻŎƛŜŘŀŘ ǎŜ Ŏƻƴǎǝǘǳȅƽ ŎƻƳƻ ǎƻŎƛŜŘŀŘ ŀƴƽƴƛƳŀ ŎŜǊǊŀŘŀ ǎŜƎǵƴ ŜǎŎǊƛǘǳǊŀ ǇǵōƭƛŎŀ ŘŜ ŦŜŎƘŀ нр ŘŜ Ƴŀȅƻ ŘŜ нллпΣ ƻǘƻǊƎŀŘŀ ŀƴǘŜ Ŝƭ ƴƻǘŀǊƛƻ ǇǵōƭƛŎƻ 
ǎŜƷƻǊ tŀǘǊƛŎƛƻ wŀōȅΦ  {ǳ ƻōƧŜǘƻ ǎƻŎƛŀƭ Ŝǎ ƭŀ ŜȄǇƭƻǘŀŎƛƽƴ ŘŜ ƭŀ ŀŎǝǾƛŘŀŘ ǾƛǝǾƛƴƝŎƻƭŀ Ŝƴ ƎŜƴŜǊŀƭΣ ǎǳ ŜƴǾŀǎŀŘƻΣ ŘƛǎǘǊƛōǳŎƛƽƴΣ ȅ ƭŀ ŎƻƳŜǊŎƛŀƭƛȊŀŎƛƽƴ ŘŜ 
ŘƛŎƘƻǎ ǇǊƻŘǳŎǘƻǎ Ŝƴ Ŝƭ ƳŜǊŎŀŘƻ ƴŀŎƛƻƴŀƭ ȅ ŜȄǘŜǊƴƻΦ 

 

Ŏύ 9ǎǘŀ {ƻŎƛŜŘŀŘ ǎŜ Ŏƻƴǎǝǘǳȅƽ ōŀƧƻ ŜǎŎǊƛǘǳǊŀ ǇǵōƭƛŎŀ Ŝƭ нл ŘŜ ƴƻǾƛŜƳōǊŜ ŘŜ нллмΣ ƻǘƻǊƎŀŘŀ ŀƴǘŜ Ŝƭ ƴƻǘŀǊƛƻ ǇǵōƭƛŎƻ ǎŜƷƻǊ tŀǘǊƛŎƛƻ wŀōȅΦ  {ǳ ƻōƧŜǘƻ 
ǎƻŎƛŀƭ Ŝǎ ƭŀ ŜȄǇƭƻǘŀŎƛƽƴ ŘŜ ƭŀ ŀŎǝǾƛŘŀŘ ǾƛǝǾƛƴƝŎƻƭŀΣ ƭŀ ǇǊƻŘǳŎŎƛƽƴ ȅ ŜƭŀōƻǊŀŎƛƽƴ ŘŜ ǾƛƴƻǎΣ ƭƛŎƻǊŜǎΣ ōŜōƛŘŀǎ ŀƭŎƻƘƽƭƛŎŀǎ ȅ ǾƛƴŀƎǊŜǎΣ ǎǳ ŜƴǾŀǎŀŘƻΣ ŘƛǎǘǊƛπ
ōǳŎƛƽƴ ȅ ƭŀ ŎƻƳŜǊŎƛŀƭƛȊŀŎƛƽƴ Ŝƴ ƎŜƴŜǊŀƭ ŘŜ ŘƛŎƘƻǎ ǇǊƻŘǳŎǘƻǎ Ŝƴ ƳŜǊŎŀŘƻǎ ƛƴǘŜǊƴƻ Ŝ ƛƴǘŜǊƴŀŎƛƻƴŀƭΦ  

 

/ƻƴ ŦŜŎƘŀ мл ŘŜ aŀǊȊƻ ŘŜ нлмлΣ ǎŜƎǵƴ ŜǎŎǊƛǘǳǊŀ ǇǵōƭƛŎŀ ƻǘƻǊƎŀŘŀ ŀƴǘŜ Ŝƭ ƴƻǘŀǊƛƻ ǇǵōƭƛŎƻ ŘŜ {ŀƴǝŀƎƻ Řƻƴ tŀǘǊƛŎƛƻ wŀōȅ .ŜƴŀǾŜƴǘŜΣ ƭŀ ǎƻŎƛŜŘŀŘ ±ƛƷŀ 
/ƻǊƴŜƭƭŀƴŀ [ǘŘŀΦΣ ŎŀƳōƛƽ ǎǳ ƻōƧŜǘƻ ǎƻŎƛŀƭ ƳƻǝǾƻ ǇƻǊ Ŝƭ Ŏǳŀƭ ƳƻŘƛŬŎƽ ǎǳ ǊŀȊƽƴ ǎƻŎƛŀƭ ŀ /ƻƳŜǊŎƛŀƭ {ƻǳǘƘ CǊǳƛǘ [ǘŘŀΦ 9ƭ ƴǳŜǾƻ ƻōƧŜǘƻ ǎƻŎƛŀƭ Ŝǎ ƭŀ ŜȄǇƭƻπ
ǘŀŎƛƽƴ ŘŜ ƭŀ ŀŎǝǾƛŘŀŘ ǾƛǝǾƛƴƝŎƻƭŀΣ ƭŀ ǇǊƻŘǳŎŎƛƽƴ ȅ ŜƭŀōƻǊŀŎƛƽƴ ŘŜ ǾƛƴƻǎΣ ƭƛŎƻǊŜǎΣ ōŜōƛŘŀǎ ŀƭŎƻƘƽƭƛŎŀǎ ȅ ǾƛƴŀƎǊŜǎΣ ǎǳ ŜƴǾŀǎŀŘƻΣ ŘƛǎǘǊƛōǳŎƛƽƴ ȅ ƭŀ ŎƻƳŜǊπ
ŎƛŀƭƛȊŀŎƛƽƴ Ŝƴ ƎŜƴŜǊŀƭ ŘŜ ŘƛŎƘƻǎ ǇǊƻŘǳŎǘƻǎ Ŝƴ Ŝƭ ƳŜǊŎŀŘƻ ƛƴǘŜǊƴƻ Ŝ ƛƴǘŜǊƴŀŎƛƻƴŀƭΤ ƭŀ ƛƳǇƻǊǘŀŎƛƽƴΣ ŜȄǇƻǊǘŀŎƛƽƴΣ ǘǊŀƴǎŦƻǊƳŀŎƛƽƴΣ ŎƻƳŜǊŎƛŀƭƛȊŀŎƛƽƴΣ 
ŘƛǎǘǊƛōǳŎƛƽƴΣ ŎƻƳǇǊŀ ȅ ǾŜƴǘŀ ȅΣ Ŝƴ ƎŜƴŜǊŀƭΣ ŜƴŀƧŜƴŀŎƛƽƴΣ ŘŜ ǘƻŘŀ ŎƭŀǎŜ ŘŜ ǇǊƻŘǳŎǘƻǎ ŀƎǊƝŎƻƭŀǎΣ ȅ ŘŜ ǘƻŘƻ ƻǘǊƻ ƴŜƎƻŎƛƻ ƻ ŀŎǝǾƛŘŀŘ ŎƻƴŜȄŀ ƻ ǊŜƭŀŎƛƻπ
ƴŀŘŀ Ŏƻƴ ƭŀ ŀŎǝǾƛŘŀŘ ŀƎǊƻǇŜŎǳŀǊƛŀΤ ƭŀ ǇǊŜǎǘŀŎƛƽƴ ŘŜ ǎŜǊǾƛŎƛƻǎ ŘŜ ŎƻƳŜǊŎƛŀƭƛȊŀŎƛƽƴ ŀ ƭŀǎ ǇǊƻŘǳŎŎƛƻƴŜǎ ŘŜ ǘŜǊŎŜǊƻǎΤ ȅ Ŝƭ ŜƧŜǊŎƛŎƛƻ ŘŜ ǘƻŘŀ ƻǘǊŀ ŀŎǝǾƛπ
ŘŀŘ ȅ ƴŜƎƻŎƛƻǎ ǉǳŜ ǎŜŀƴ ƴŜŎŜǎŀǊƛƻǎ ǇŀǊŀ ŎƻƳǇƭŜƳŜƴǘŀǊ Ŝƭ ŘŜǎŀǊǊƻƭƭƻ ŘŜ Ŝǎǘƻǎ ƻōƧŜǝǾƻǎΦ 

 

Řύ 9ǎǘŀ {ƻŎƛŜŘŀŘ ǎŜ Ŏƻƴǎǝǘǳȅƽ Ŏƻƴ ŦŜŎƘŀ му ŘŜ ŀōǊƛƭ ŘŜ нллн ōŀƧƻ ƭŀǎ ƭŜȅŜǎ ŘŜƭ ŜǎǘŀŘƻ ŘŜ CƭƻǊƛŘŀΣ ¦{!Σ ǎŜƎǵƴ Ŏƻƴǎǘŀ Ŝƴ ŘƻŎǳƳŜƴǘƻ ŜƳƛǝŘƻ ǇƻǊ ƭŀ 
{ŜŎǊŜǘŀǊƝŀ ŘŜ 9ǎǘŀŘƻ ŘŜ ¢ŀƭƭŀƘŀǎǎŜŜΣ CƭƻǊƛŘŀΦ  {ǳ ƻōƧŜǘƻ ǎƻŎƛŀƭ Ŝǎ ǇǊƻƳƻǾŜǊ ƭŀǎ ƳŀǊŎŀǎ ȅ ƳŀǊƪŜǝƴƎ ŘŜ ƭƻǎ Ǿƛƴƻǎ ǉǳŜ ŎƻƳŜǊŎƛŀƭƛȊŀƴ ƭƻǎ ŎƭƛŜƴǘŜǎ Ŝƴ 
ŘƛŎƘƻ ƳŜǊŎŀŘƻΦ 



 {ƻŎƛŜŘŀŘ !ƎǊƝŎƻƭŀ [ŀ wƻǎŀ {ƻŦǊǳŎƻ {Φ! Σ aŜƳƻǊƛŀ !ƴǳŀƭ нлмн  
  тр 

 
мпΦ twhtL95!59{Σ t[!b¢! ¸ 9v¦Lth{ 

 

ŀύ /ƻƳǇƻǎƛŎƛƽƴΥ 

 

[ŀ ŎƻƳǇƻǎƛŎƛƽƴ ǇƻǊ ŎƭŀǎŜ ŘŜ ǇǊƻǇƛŜŘŀŘŜǎΣ Ǉƭŀƴǘŀ ȅ ŜǉǳƛǇƻǎΣ ŀ ǾŀƭƻǊŜǎ ōǊǳǘƻǎΣ Ŝǎ ƭŀ ǎƛƎǳƛŜƴǘŜΥ 

 

 

 

[ŀ ŎƻƳǇƻǎƛŎƛƽƴ ǇƻǊ ŎƭŀǎŜ ŘŜ ǇǊƻǇƛŜŘŀŘŜǎΣ Ǉƭŀƴǘŀ ȅ ŜǉǳƛǇƻǎΣ ŀ ǾŀƭƻǊŜǎ ƴŜǘƻǎΣ Ŝǎ ƭŀ ǎƛƎǳƛŜƴǘŜΥ 

 

 

 

[ŀ ŘŜǇǊŜŎƛŀŎƛƽƴ ŀŎǳƳǳƭŀŘŀ ǇƻǊ ŎƭŀǎŜǎ ŘŜ ǇǊƻǇƛŜŘŀŘŜǎΣ Ǉƭŀƴǘŀ ȅ ŜǉǳƛǇƻǎ ŀƭ ом ŘŜ ŘƛŎƛŜƳōǊŜ ŘŜ нлмн ȅ  нлммΣ Ŝǎ ƭŀ ǎƛƎǳƛŜƴǘŜΥ 

 

 

 

 

 

 

 

31.12.2012 31.12.2011

M$ M$

Propiedad, planta y equipos, bruto

Terrenos 7.472.898 7.486.748

Construcciones y obras de infraestructura 26.684.793 24.562.075

Maquinarias y equipos 12.188.546 12.066.190

Otros activos fi jos 4.938.086 4.349.623

Total  Propiedad, planta y equipos, Bruto 51.284.323 48.464.636

31.12.2012 31.12.2011

M$ M$

Propiedad, planta y equipos, neto

Terrenos 7.472.898 7.486.748

Construcciones y obras de infraestructura 14.079.602 12.639.905

Maquinarias y equipos 3.866.749 3.686.331

Otros activos fi jos 1.138.142 920.583

Total  Propiedad, planta y equipos, Neto 26.557.391 24.733.567

31.12.2012 31.12.2011

M$ M$

Depreciación acumulada

Construcciones y obras de infraestructura (12.605.191) (11.922.170)

Maquinarias y equipos (8.321.797) (8.379.859)

Otros activos fi jos (3.799.944) (3.429.040)

Total  depreciación acumulada (24.726.932) (23.731.069)



 {ƻŎƛŜŘŀŘ !ƎǊƝŎƻƭŀ [ŀ wƻǎŀ {ƻŦǊǳŎƻ {Φ! Σ aŜƳƻǊƛŀ !ƴǳŀƭ нлмн  
  тс 

 
 

ōύ aƻǾƛƳƛŜƴǘƻǎΥ 

 

ōΦм  [ƻǎ ƳƻǾƛƳƛŜƴǘƻǎ ŎƻƴǘŀōƭŜǎ ŀƭ ом ŘŜ ŘƛŎƛŜƳōǊŜ ŘŜ нлммΣ ŘŜ ǇǊƻǇƛŜŘŀŘŜǎΣ Ǉƭŀƴǘŀ ȅ ŜǉǳƛǇƻΣ ƴŜǘƻΣ Ŝǎ Ŝƭ ǎƛƎǳƛŜƴǘŜΥ 

 

 

 

ōΦн  [ƻǎ ƳƻǾƛƳƛŜƴǘƻǎ ŎƻƴǘŀōƭŜǎ ŀƭ ом ŘŜ ŘƛŎƛŜƳōǊŜ ŘŜ нлмнΣ ŘŜ ǇǊƻǇƛŜŘŀŘŜǎΣ Ǉƭŀƴǘŀ ȅ ŜǉǳƛǇƻΣ ƴŜǘƻΣ Ŝǎ Ŝƭ ǎƛƎǳƛŜƴǘŜΥ 

 

 

 

/ύ LƴŦƻǊƳŀŎƛƽƴ ŀŘƛŎƛƻƴŀƭ 

 

όƛύ hōǊŀǎ Ŝƴ /ƻƴǎǘǊǳŎŎƛƽƴ 

 

9ƭ ƛƳǇƻǊǘŜ ŘŜ ƭŀǎ ŎƻƴǎǘǊǳŎŎƛƻƴŜǎ Ŝƴ ŎǳǊǎƻ ŀƭ ом ŘŜ ŘƛŎƛŜƳōǊŜ нлмн ȅ нлммΣ ŀƭŎŀƴȊŀ ŀ aϷоΦоттΦосм ȅ aϷмΦфпоΦсллΣ ǊŜǎǇŜŎǝǾŀƳŜƴǘŜΣ Ƴƻƴǘƻǎ 
ǉǳŜ ǎŜ ŀǎƻŎƛŀƴ ŘƛǊŜŎǘŀƳŜƴǘŜ Ŏƻƴ ŀŎǝǾƛŘŀŘŜǎ ŘŜ ƻǇŜǊŀŎƛƽƴ ŘŜ ƭŀ {ƻŎƛŜŘŀŘ ŜƴǘǊŜ ƻǘǊŀǎΣ ŀŘǉǳƛǎƛŎƛƽƴ ŘŜ ŜǉǳƛǇƻǎ ȅ ŎƻƴǎǘǊǳŎŎƛƻƴŜǎΦ 

 

 

 

 

 

 

Construcciones

 y obras de Maquinarias Otros 

Terrenos infraestructura y equipos activos fijos Total

M$ M$ M$ M$ M$

Saldo inicia l  a l  1º de enero de 2011 7.478.792 12.721.169 3.023.317 993.700 24.216.978

Adiciones 7.956 1.101.910 984.608 328.146 2.422.620

Reclasi ficaciones (181.060) 181.060 -       

Reti ros y bajas (308.206) (40.637) (219) (349.062)

Gasto por depreciación (693.908) (462.017) (401.044) (1.556.969)

Saldo final  a l  31de diciembre de 2011 7.486.748 12.639.905 3.686.331 920.583 24.733.567

Terrenos

Construcciones y 

obras de 

infraestructura

Maquinarias y 

equipos

Otros activos 

fijos Total

M$ M$ M$ M$ M$

Saldo inicia l  a l  1º de enero de 2012 7.486.748 12.639.905 3.686.331 920.583 24.733.567

Adiciones 2.032.468 877.159 831.105 3.740.732

Reclasi ficaciones 158.613 528.045 (242.182) 444.476

Reti ros y bajas (13.850) (701.323) (154) (715.327)

Gasto por depreciación (751.384) (523.463) (371.210) (1.646.057)

Saldo final  a l  31 de diciembre de 2012 7.472.898 14.079.602 3.866.749 1.138.142 26.557.391

31.12.2012 31.12.2011

M$ M$

Obras en construcción 3.377.361 1.943.600



 {ƻŎƛŜŘŀŘ !ƎǊƝŎƻƭŀ [ŀ wƻǎŀ {ƻŦǊǳŎƻ {Φ! Σ aŜƳƻǊƛŀ !ƴǳŀƭ нлмн  
  тт 

 
 όƛƛύ !ŎǝǾƻǎ Ŝƴ ŀǊǊŜƴŘŀƳƛŜƴǘƻ ŬƴŀƴŎƛŜǊƻ 

9ƴ Ŝƭ ǊǳōǊƻ ƻǘǊƻǎΣ ŘŜ ǇǊƻǇƛŜŘŀŘŜǎΣ Ǉƭŀƴǘŀǎ ȅ ŜǉǳƛǇƻǎΣ ǎŜ ǇǊŜǎŜƴǘŀƴ ƭƻǎ ǎƛƎǳƛŜƴǘŜǎ ŀŎǝǾƻǎ ŀŘǉǳƛǊƛŘƻǎ ōŀƧƻ ƭŀ ƳƻŘŀƭƛŘŀŘ ŘŜ ŀǊǊŜƴŘŀƳƛŜƴǘƻ 
ŬƴŀƴŎƛŜǊƻΥ 

  

 

 

[ƻǎ ōƛŜƴŜǎ Ƙŀƴ ǎƛŘƻ ŀŘǉǳƛǊƛŘƻǎ ƳŜŘƛŀƴǘŜ ǳƴ ŎƻƴǘǊŀǘƻ ŘŜ ƭŜŀǎƛƴƎ Ŏƻƴ ƻǇŎƛƽƴ ŘŜ ŎƻƳǇǊŀ Ŏƻƴ Ŝƭ .ŀƴŎƻ 9ǎǘŀŘƻ ȅ .ŀƴŎƻ ŘŜ /ƘƛƭŜΦ !ƭ ом ŘŜ 
ŘƛŎƛŜƳōǊŜ ŘŜ нлмн ȅ нлммΣ Ŝƭ ǾŀƭƻǊ ƴŜǘƻ ŘŜ ƭŀ ŘŜǳŘŀ ǇƻǊ ŀǊǊŜƴŘŀƳƛŜƴǘƻ ŬƴŀƴŎƛŜǊƻ ŀǎŎƛŜƴŘŜ ŀ aϷ трфΦмфс ȅ aϷ ппфΦтпрΣ ǊŜǎǇŜŎǝǾŀƳŜƴǘŜΦ 
9ǎǘƻǎ ŎƻƴǘǊŀǘƻǎ ǝŜƴŜƴ ǾŜƴŎƛƳƛŜƴǘƻǎ ƳŜƴǎǳŀƭŜǎ ȅ ŬƴŀƭƛȊŀƴ Ŏƻƴ Ŝƭ .ŀƴŎƻ ŘŜ /ƘƛƭŜ Ŝƴ Ƨǳƭƛƻ нлмпΣ ŀƎƻǎǘƻ ŘŜ нлмпΣ Ƨǳƴƛƻ ŘŜ нлмт ȅ ŘƛŎƛŜƳōǊŜ 
ŘŜ нлмт ȅ Ŏƻƴ Ŝƭ .ŀƴŎƻ 9ǎǘŀŘƻ Ŝƴ Ƴŀȅƻ ŘŜ нлмоΣ Ƨǳƴƛƻ ŘŜ нлмр ȅ ǎŜǇǝŜƳōǊŜ ŘŜ нлмсΦ 

 

όƛƛƛύ /ŀǇƛǘŀƭƛȊŀŎƛƽƴ ŘŜ ƛƴǘŜǊŜǎŜǎ 

[ŀ ŎƻƳǇƻǎƛŎƛƽƴ ŘŜƭ Ŏƻǎǘƻ ǇƻǊ ƛƴǘŜǊŜǎŜǎ ŎŀǇƛǘŀƭƛȊŀŘƻǎ Ŝƴ tǊƻǇƛŜŘŀŘΣ Ǉƭŀƴǘŀ ȅ ŜǉǳƛǇƻ ȅ ƭŀ ǘŀǎŀ ŘŜ ŎŀǇƛǘŀƭƛȊŀŎƛƽƴ Ŝǎ ƭŀ ǎƛƎǳƛŜƴǘŜΥ 

 

 

 

[ŀ ǘŀǎŀ ŜŦŜŎǝǾŀ ŘŜ ƛƴǘŜǊŞǎ ǇǊƻƳŜŘƛƻ ŘŜ ƭŀ ŘŜǳŘŀ ŘŜ ƭŀ {ƻŎƛŜŘŀŘΣ ŎƻǊǊŜǎǇƻƴŘŜ ŀƭ ом ŘŜ ŘƛŎƛŜƳōǊŜ ŘŜ нлмн ȅ нлмм ŀ оΣту҈ ȅ оΣфр҈Σ ǊŜǎǇŜŎπ
ǝǾŀƳŜƴǘŜΦ 

 

όƛǾύ {ŜƎǳǊƻǎ 

9ƭ DǊǳǇƻ ǝŜƴŜ ŦƻǊƳŀƭƛȊŀŘŀǎ ǇƽƭƛȊŀǎ ŘŜ ǎŜƎǳǊƻǎ ǇŀǊŀ ŎǳōǊƛǊ ƭƻǎ ǇƻǎƛōƭŜǎ ǊƛŜǎƎƻǎ ŀ ǉǳŜ Ŝǎǘłƴ ǎǳƧŜǘƻǎ ƭƻǎ ŘƛǾŜǊǎƻǎ ŜƭŜƳŜƴǘƻǎ ŘŜ ǇǊƻǇƛŜŘŀŘΣ 
Ǉƭŀƴǘŀ ȅ ŜǉǳƛǇƻΣ ŀǎƝ ŎƻƳƻ ƭŀǎ ǇƻǎƛōƭŜǎ ǊŜŎƭŀƳŀŎƛƻƴŜǎ ǉǳŜ ǎŜ ƭŜ ǇǳŜŘŀƴ ǇǊŜǎŜƴǘŀǊ ǇƻǊ Ŝƭ ŜƧŜǊŎƛŎƛƻ ŘŜ ǎǳ ŀŎǝǾƛŘŀŘΣ ŘƛŎƘŀǎ ǇƽƭƛȊŀǎ ŎǳōǊŜƴ ŘŜ 
ƳŀƴŜǊŀ ǎǳŬŎƛŜƴǘŜ ƭƻǎ ǊƛŜǎƎƻǎ ŀ ƭƻǎ ǉǳŜ Ŝǎǘłƴ ǎƻƳŜǝŘƻǎΦ 

 

 όǾύ /ƻǎǘƻ ǇƻǊ ŘŜǇǊŜŎƛŀŎƛƽƴ 

[ŀ ŘŜǇǊŜŎƛŀŎƛƽƴ ŘŜ ƭƻǎ ŀŎǝǾƻǎ ǎŜ ŎŀƭŎǳƭŀ ƭƛƴŜŀƭƳŜƴǘŜ ŀ ƭƻ ƭŀǊƎƻ ŘŜ ǎǳ ŎƻǊǊŜǎǇƻƴŘƛŜƴǘŜ ǾƛŘŀ ǵǝƭΦ 

9ǎǘŀ ǾƛŘŀ ǵǝƭ ǎŜ Ƙŀ ŘŜǘŜǊƳƛƴŀŘƻ Ŝƴ ōŀǎŜ ŀƭ ŘŜǘŜǊƛƻǊƻ ƴŀǘǳǊŀƭ ŜǎǇŜǊŀŘƻΣ ƭŀ ƻōǎƻƭŜǎŎŜƴŎƛŀ ǘŞŎƴƛŎŀ ƻ ŎƻƳŜǊŎƛŀƭ ŘŜǊƛǾŀŘŀ ŘŜ ƭƻǎ ŎŀƳōƛƻǎ ȅκƻ 
ƳŜƧƻǊŀǎ Ŝƴ ƭŀ ǇǊƻŘǳŎŎƛƽƴ ȅ ŎŀƳōƛƻǎ Ŝƴ ƭŀ ŘŜƳŀƴŘŀ ŘŜƭ ƳŜǊŎŀŘƻΣ ŘŜ ƭƻǎ ǇǊƻŘǳŎǘƻǎ ƻōǘŜƴƛŘƻǎ Ŝƴ ƭŀ ƻǇŜǊŀŎƛƽƴ Ŏƻƴ ŘƛŎƘƻǎ ŀŎǝǾƻǎΦ 

[ŀǎ ǾƛŘŀǎ ǵǝƭŜǎ ŜǎǝƳŀŘŀǎ ǇŀǊŀ ƭŀ tǊƻǇƛŜŘŀŘΣ tƭŀƴǘŀ ȅ 9ǉǳƛǇƻǎ ǎƻƴ ƭŀǎ ǎƛƎǳƛŜƴǘŜǎΥ 

 

 

 

 

 

 

 

 

9ƭ ǾŀƭƻǊ ǊŜǎƛŘǳŀƭ ȅ ƭŀ ǾƛŘŀ ǵǝƭ ŘŜ ƭƻǎ ŀŎǝǾƻǎ ǎŜ ǊŜǾƛǎŀƴΣ ȅ ŀƧǳǎǘŀƴ ǎƛ Ŝǎ ƴŜŎŜǎŀǊƛƻΣ Ŝƴ ŎŀŘŀ ŎƛŜǊǊŜ ŘŜ ƭƻǎ ŜǎǘŀŘƻǎ ŬƴŀƴŎƛŜǊƻǎΦ 

31.12.2012 31.12.2011

M$ M$

Barricas de madera, neto 225.988 312.347

Máquinas de viento, neto 117.426

Tractores, neto 247.517                          -

Totales 590.931 312.347

31.12.2012 31.12.2011

M$ M$

Costos por intereses capital izados 82.171 50.878

  

 ±ƛŘŀ ¨ǝƭ CƛƴŀƴŎƛŜǊŀ !Ʒƻǎ 

    

9ŘƛŬŎƛƻǎ ȅ ŎƻƴǎǘǊǳŎŎƛƻƴŜǎ мл ς рл 

LƴǎǘŀƭŀŎƛƻƴŜǎ   у ς мл 

/ǳōŀǎ ŘŜ ŀŎŜǊƻ        рл 

.ŀǊǊƛŎŀǎ          п 

aŀǉǳƛƴŀǊƛŀ ȅ ŜǉǳƛǇƻǎ  р ς нл 
hǘǊƻǎ ŀŎǝǾƻǎ ŬƧƻǎ  п ς нл 



 {ƻŎƛŜŘŀŘ !ƎǊƝŎƻƭŀ [ŀ wƻǎŀ {ƻŦǊǳŎƻ {Φ! Σ aŜƳƻǊƛŀ !ƴǳŀƭ нлмн  
  ту 

 
9ƭ ǘƻǘŀƭ ŘŜ ƭŀ ŘŜǇǊŜŎƛŀŎƛƽƴ ŘŜ ǇǊƻǇƛŜŘŀŘŜǎΣ Ǉƭŀƴǘŀǎ ȅ ŜǉǳƛǇƻǎ ŀǎŎƛŜƴŘŜ ŀ aϷмΦспсΦлрт ŀƭ ом ŘŜ ŘƛŎƛŜƳōǊŜ ŘŜ нлмн όaϷмΦррсΦфсф ŀƭ ом ŘŜ 
ŘƛŎƛŜƳōǊŜ ŘŜ нлммύΦ 9ƭ Ƴƻƴǘƻ ŘŜ ƭŀ ŘŜǇǊŜŎƛŀŎƛƽƴ ŀŎǝǾŀŘŀ Ŝƴ Ŝƭ ǊǳōǊƻ ƛƴǾŜƴǘŀǊƛƻǎ ŀǎŎƛŜƴŘŜ ŀ aϷмΦнлоΦслл ŀƭ ом ŘŜ ŘƛŎƛŜƳōǊŜ ŘŜ нлмн 
όaϷмΦммлΦрсо ŀƭ ом ŘŜ ŘƛŎƛŜƳōǊŜ ŘŜ нлммύΦ 

 

9ƭ ŎŀǊƎƻ ŀ ǊŜǎǳƭǘŀŘƻǎ ǇƻǊ ŎƻƴŎŜǇǘƻ ŘŜ ŘŜǇǊŜŎƛŀŎƛƽƴ ŘŜ ǇǊƻǇƛŜŘŀŘŜǎΣ Ǉƭŀƴǘŀǎ ȅ ŜǉǳƛǇƻǎ ƛƴŎƭǳƛŘƻǎ Ŝƴ Ŏƻǎǘƻǎ ŘŜ ŜȄǇƭƻǘŀŎƛƽƴΣ Ŝǎ Ŝƭ ǎƛƎǳƛŜƴǘŜΥ 

 

 

  

 όǾƛύ /ƻǎǘƻǎ ŘŜ ŘŜǎƳŀƴǘŜƭŀƳƛŜƴǘƻΣ ǊŜǝǊƻ ƻ ǊŜƘŀōƛƭƛǘŀŎƛƽƴ 

9ƭ DǊǳǇƻ ŀƭ ом ŘŜ ŘƛŎƛŜƳōǊŜ ŘŜ нлмнΣ ƴƻ ǝŜƴŜ ƻōƭƛƎŀŎƛƽƴ ŎƻƴǘǊŀŎǘǳŀƭ ŘŜ ǊŜǝǊƻΣ ŘŜǎƳŀƴǘŜƭŀƳƛŜƴǘƻ ȅ ǊŜƘŀōƛƭƛǘŀŎƛƽƴ ǇƻǊ ƭƻ ǉǳŜ ƴƻ ǎŜ Ƙŀƴ   
ŎƻƴǎǝǘǳƛŘƻ ǇǊƻǾƛǎƛƻƴŜǎ ǇƻǊ Ŝǎǘƻǎ ŎƻǎǘƻǎΦ 

 

όǾƛƛύ /ƻƳǇǊƻƳƛǎƻǎ ŘŜ ŀŘǉǳƛǎƛŎƛƽƴ Ŝƴ tǊƻǇƛŜŘŀŘΣ tƭŀƴǘŀ ȅ 9ǉǳƛǇƻ 

!ƭ  ом ŘŜ ŘƛŎƛŜƳōǊŜ ŘŜ нлмнΣ ƴƻ ǇǊŜǎŜƴǘŀ ƻōƭƛƎŀŎƛƻƴŜǎ ǇŀǊŀ ŀŘǉǳƛǎƛŎƛƽƴ ŘŜ tǊƻǇƛŜŘŀŘΣ tƭŀƴǘŀ ȅ 9ǉǳƛǇƻǎΦ 

 

όǾƛƛƛύ wŜǎǘǊƛŎŎƛƻƴŜǎ ŘŜ ǝǘǳƭŀǊƛŘŀŘ 

!ƭ ом ŘŜ ŘƛŎƛŜƳōǊŜ ŘŜ нлмнΣ ǇǊŜǎŜƴǘŀ ōƛŜƴŜǎ Ŏƻƴ ǊŜǎǘǊƛŎŎƛƽƴ ŘŜ ǝǘǳƭŀǊƛŘŀŘ Ŝƴ tǊƻǇƛŜŘŀŘΣ tƭŀƴǘŀ ȅ 9ǉǳƛǇƻǎΣ ŎƻƳǇǊƻƳŜǝŘƻǎ ŎƻƳƻ ƎŀǊŀƴǟŀ 
ŘŜ ǇŀǎƛǾƻǎ ŬƴŀƴŎƛŜǊƻǎΣ ǇƻǊ ǳƴ Ƴƻƴǘƻ ŘŜ aϷ моΦррмΦнфм ŀ ǾŀƭƻǊ ŎƻƴǘŀōƭŜ ƴŜǘƻΦ 

 

 

όƛȄύ .ƛŜƴŜǎ ǘŜƳǇƻǊŀƭƳŜƴǘŜ ŦǳŜǊŀ ŘŜ ǎŜǊǾƛŎƛƻ 

9ƭ DǊǳǇƻ ŀƭ ом ŘŜ ŘƛŎƛŜƳōǊŜ ŘŜ нлмнΣ ƴƻ ƳŀƴǝŜƴŜ ōƛŜƴŜǎ ŘŜ tǊƻǇƛŜŘŀŘΣ tƭŀƴǘŀ ȅ 9ǉǳƛǇƻǎ ǉǳŜ ǎŜ ŜƴŎǳŜƴǘǊŀƴ ǘŜƳǇƻǊŀƭƳŜƴǘŜ ŦǳŜǊŀ ŘŜ 
ǎŜǊǾƛŎƛƻΦ 

  

 όȄύ .ƛŜƴŜǎ ŘŜǇǊŜŎƛŀŘƻǎ Ŝƴ ǳǎƻ 

!ƭ ом ŘŜ ŘƛŎƛŜƳōǊŜ ŘŜ нлмнΣ Ŝƭ ƎǊǳǇƻ ƴƻ ƳŀƴǝŜƴŜ ōƛŜƴŜǎ ŘŜ tǊƻǇƛŜŘŀŘΣ tƭŀƴǘŀ ȅ 9ǉǳƛǇƻǎ ǎƛƎƴƛŬŎŀǝǾƻǎ ŘŜǇǊŜŎƛŀŘƻǎ ǉǳŜ ǎŜ ŜƴŎǳŜƴǘǊŜƴ Ŝƴ 
ǳǎƻΦ 

Acumulado Acumulado

01.01.2012 01.01.2011

31.12.2012 31.12.2011

M$ M$

Depreciaciones en costo de explotación 442.457 446.406

Total  depreciaciones reconocida como resul tado 442.457 446.406
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мрΦ !/¢L±h{ .Lh[hDL/h{ 

 

5Ŝ ŀŎǳŜǊŘƻ ŀ ƭƻ ƳŜƴŎƛƻƴŀŘƻ Ŝƴ ƭŀ bƻǘŀ пǾ ƭŀ {ƻŎƛŜŘŀŘ ǾŀƭƻǊƛȊŀ ǎǳ ŀŎǝǾƻ ōƛƻƭƽƎƛŎƻ ŘŜ ŀŎǳŜǊŘƻ ŀƭ ƳŞǘƻŘƻ ŘŜ Ŏƻǎǘƻ ƘƛǎǘƽǊƛŎƻ ŀƳƻǊǝȊŀŘƻΦ 

 

9ƭ ŘŜǘŀƭƭŜ ŘŜ ƭƻǎ ŀŎǝǾƻǎ ōƛƻƭƽƎƛŎƻǎ ŀƭ ом ŘŜ ŘƛŎƛŜƳōǊŜ ŘŜ нлмн ȅ нлммΣ Ŝǎ ƭŀ ǎƛƎǳƛŜƴǘŜΥ 

 

 

9ƭ ƳƻǾƛƳƛŜƴǘƻ ŘŜ ŀŎǝǾƻǎ ōƛƻƭƽƎƛŎƻǎ ŀƭ ом ŘŜ ŘƛŎƛŜƳōǊŜ ŘŜ нлмн ȅ нлммΣ Ŝǎ ƭŀ ǎƛƎǳƛŜƴǘŜΥ 

 

 

όϝύ 9ƭ ŎƻƴŎŜǇǘƻ ƛƴŎǊŜƳŜƴǘƻǎ ǇƻǊ ǘǊŀƴǎŦŜǊŜƴŎƛŀ ȅ ƻǘǊƻǎ ŎŀƳōƛƻǎΣ ŎƻǊǊŜǎǇƻƴŘŜ ŀ ƛƴǾŜǊǎƛƻƴŜǎ ŘŜ ǇƭŀƴǘŀŎƛƻƴŜǎ Ŝƴ ŘŜǎŀǊǊƻƭƭƻ ȅ ŎŀǇƛǘŀƭƛȊŀŎƛƻƴŜǎ ŘŜ ƛƴǘŜǊŜπ

ǎŜǎ ȅ Ŝƭ ŎƻƴŎŜǇǘƻ ŘŜ ŘƛǎƳƛƴǳŎƛƽƴ ŎƻǊǊŜǎǇƻƴŘŜƴ ŀ ŀǊǊŀƴŎŀǎ ŘŜ ǇƭŀƴǘŀŎƛƻƴŜǎ Ŝƴ ŜȄǇƭƻǘŀŎƛƽƴ. 

31.12.2012 31.12.2011 31.12.2012 31.12.2011

M$ M$ M$ M$

Actividad Vi tivinícola 1.502.284 1.554.100 4.805.856 4.967.490

Actividad Al imentos 3.329.157 2.798.478 10.571.964 10.636.667

Totales 4.831.441 4.352.578 15.377.820 15.604.157

Corriente No Corriente

Conciliación de los movimientos de activos biologicos Corriente No Corriente

M$ M$

Saldo inicia l  neto, a l  1° de enero de 2011 4.327.730 16.205.891

Saldo inicia l  bruto, a l  1° de enero de 2011 24.897.804

Amortización acumulada del  año anterior (8.691.913)

Activo biológico al inicio del año 4.327.730 16.205.891

Cambios en activos biológicos:

Adiciones mediante adquis ición 6.307.672 502.265

Disminución debidas a cosecha (6.282.824)

Otros incrementos (decrementos) (277.841)

Incrementos (disminución) por transferencias y otros cambios (*) 24.848 224.424

Amortización del  ejercicio 2011 (826.158)

Saldo final al 31 de diciembre de 2011 4.352.578 15.604.157

Saldo final  bruto, a l  1° de enero de 2012 24.529.097

Amortización acumulada del  año anterior (8.924.940)

Activo biológico al inicio del año 4.352.578 15.604.157

Cambios en activos biológicos:

Adiciones mediante adquis ición 6.671.468 594.688

Disminución debidas a cosecha (6.192.605)

Otros incrementos (decrementos) (25.417)

Incrementos (disminución) por transferencias y otros cambios (*) 478.863 569.271

Amortización del  ejercicio 2012 (795.608)

Saldo final al 31 de Diciembre de 2012 4.831.441 15.377.820
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±ƛŘŀǎ ǵǝƭŜǎ ȅ ǘŀǎŀǎ ŘŜ ŘŜǇǊŜŎƛŀŎƛƽƴ 

 
 
!ŎǝǾƻǎ ōƛƻƭƽƎƛŎƻǎ ǇƛƎƴƻǊŀŘƻǎ ŎƻƳƻ ƎŀǊŀƴǟŀ  

 
!ƭ ом ŘŜ ŘƛŎƛŜƳōǊŜ ŘŜ нлмн ƭŀ /ƻƳǇŀƷƝŀ ǇǊŜǎŜƴǘŀ aϷ ммΦммпΦппу ŀ ǾŀƭƻǊ ŎƻƴǘŀōƭŜ ƴŜǘƻΣ Ŝƴ ŜǎǘŀŘƻ ǇǊƻŘǳŎǝǾƻΣ ǉǳŜ ǎŜ ŜƴŎǳŜƴǘǊŀƴ ŀŦŜŎǘŀǎ ŀ ǊŜǎǘǊƛŎŎƛƻƴŜǎ ŀƭ 
ǎŜǊ ŎƻƴǎǝǘǳƛŘŀǎ ŎƻƳƻ ƎŀǊŀƴǟŀǎ ŘŜ ǇŀǎƛǾƻǎ ŬƴŀƴŎƛŜǊƻǎΦ 

 
±ŀƭƻǊ wŀȊƻƴŀōƭŜ 

 
{Ŝ ŎƻƴǎƛŘŜǊŀƴ ŘŜƴǘǊƻ ŘŜƭ ǊǳōǊƻ ŀŎǝǾƻǎ ōƛƻƭƽƎƛŎƻǎ ƭƻǎ ŦǊǳǘŀƭŜǎ Ŝƴ ŦƻǊƳŀŎƛƽƴ ȅ Ŝƴ ǇǊƻŘǳŎŎƛƽƴΦ 

 
5Ŝ ŀŎǳŜǊŘƻ ŀ bL/ пмΣ ǳƴ ŀŎǝǾƻ ōƛƻƭƽƎƛŎƻ ŘŜōŜ ǎŜǊ ƳŜŘƛŘƻΣ ǘŀƴǘƻ Ŝƴ Ŝƭ ƳƻƳŜƴǘƻ ŘŜ ǎǳ ǊŜŎƻƴƻŎƛƳƛŜƴǘƻ ƛƴƛŎƛŀƭ ŎƻƳƻ Ŝƴ ƭŀ ŦŜŎƘŀ ŘŜ ŎŀŘŀ ōŀƭŀƴŎŜΣ ŀ ǎǳ ǾŀƭƻǊ 
ǊŀȊƻƴŀōƭŜ ƳŜƴƻǎ ƭƻǎ Ŏƻǎǘƻǎ ŜǎǝƳŀŘƻǎ Ŝƴ Ŝƭ Ǉǳƴǘƻ ŘŜ ǾŜƴǘŀΣ ǎŀƭǾƻ Ŝƴ ŀǉǳŜƭƭƻǎ Ŏŀǎƻǎ Ŝƴ ǉǳŜ Ŝƭ ǾŀƭƻǊ ǊŀȊƻƴŀōƭŜ ƴƻ ǇǳŜŘŀ ǎŜǊ ƳŜŘƛŘƻ Ŏƻƴ ŬŀōƛƭƛŘŀŘΦ 

 
bL/ пм ǎŜƷŀƭŀ ƭŀ ǎƛƎǳƛŜƴǘŜ ƧŜǊŀǊǉǳƛȊŀŎƛƽƴ ŘŜ ǾŀƭƻǊŜǎ ǊŀȊƻƴŀōƭŜǎΥ 

 
ŀΦ tǊŜŎƛƻ ŘŜ aŜǊŎŀŘƻΥ ! ƭŀ ŦŜŎƘŀ ƴƻ ŜȄƛǎǘŜ Ŝƴ /ƘƛƭŜ ǳƴ ƳŜǊŎŀŘƻ ŀŎǝǾƻ ǇŀǊŀ ƭƻǎ ŦǊǳǘŀƭŜǎ ǇƭŀƴǘŀŘƻǎ Ŝƴ ŦƻǊƳŀŎƛƽƴ ƻ Ŝƴ ǇǊƻŘǳŎŎƛƽƴΦ [ƻǎ ŦǊǳǘŀƭŜǎ ǇƭŀƴǘŀŘƻǎ Ŝƴ 
ŦƻǊƳŀŎƛƽƴ ƻ Ŝƴ ǇǊƻŘǳŎŎƛƽƴ ƴƻ ǎƻƴ ǳƴ ŀŎǝǾƻ ǘǊŀƴǎŀŘƻ Ŝƴ ƭŀ ƛƴŘǳǎǘǊƛŀΣ ȅ Ŝƴ Ŏŀǎƻ ŘŜ ŜȄƛǎǝǊ ŜǎǘŜ ǝǇƻ ŘŜ ǘǊŀƴǎŀŎŎƛƻƴŜǎΣ ŎƻƳǇǊŀŘƻǊŜǎ ȅ ǾŜƴŘŜŘƻǊŜǎ ƴƻ ƘŀŎŜƴ 
ǇǵōƭƛŎƻǎ ƭƻǎ ǇǊŜŎƛƻǎ ŘŜ ŜƭƭƻǎΣ ǇƻǊ ƭƻ ǉǳŜ ƴƻ Ŝǎ ǇƻǎƛōƭŜ ŜƴŎƻƴǘǊŀǊ ŘƛǎǇƻƴƛōƛƭƛŘŀŘ ŘŜ ǇǊŜŎƛƻǎ ŘŜ ǊŜŦŜǊŜƴŎƛŀΦ 

 
ōΦ tǊŜŎƛƻ ŘŜ ƭŀ ǘǊŀƴǎŀŎŎƛƽƴ Ƴłǎ ǊŜŎƛŜƴǘŜ Ŝƴ Ŝƭ ƳŜǊŎŀŘƻΣ ǇǊŜŎƛƻǎ ŘŜ ƳŜǊŎŀŘƻ ŘŜ ŀŎǝǾƻǎ ǎƛƳƛƭŀǊŜǎΣ ǊŜŦŜǊŜƴŎƛŀǎ ŘŜƭ ǎŜŎǘƻǊΥ 5ŀŘƻ ǉǳŜ ƴƻ ŜȄƛǎǘŜ ƳŜǊŎŀŘƻ ŀŎǝπ
ǾƻΣ ȅ ƭŀ /ƻƳǇŀƷƝŀ ƴƻ Ƙŀ ǊŜŀƭƛȊŀŘƻ ǘǊŀƴǎŀŎŎƛƻƴŜǎ ŘŜ ŀŎǝǾƻǎ ōƛƻƭƽƎƛŎƻǎΣ ƴƻ ǎŜ ǇǳŜŘŜ ƻōǘŜƴŜǊ Ŝƭ ǇǊŜŎƛƻ Ƴłǎ ǊŜŎƛŜƴǘŜΦ tƻǊ ƭƻ ŀƴǘŜǊƛƻǊƳŜƴǘŜ ŜȄǇǳŜǎǘƻΣ ǎŜ ƘŀŎŜ 
ŘƛŮŎƛƭ ǊŜŀƭƛȊŀǊ ŎƻƳǇŀǊŀŎƛƽƴ ŘŜ ōƛŜƴŜǎ  ǎƛƳƛƭŀǊŜǎ ǇŀǊŀ ƻōǘŜƴŜǊ ǳƴ ǾŀƭƻǊΦ tƻǊ ƻǘǊŀ ǇŀǊǘŜΣ ƭƻǎ ƘǳŜǊǘƻǎ ǉǳŜ ǎŜ ǇǳŘƛŜǊŀƴ ǾŜƴŘŜǊ ǝŜƴŜƴ ǘŀƴǘŀǎ ǾŀǊƛŀōƭŜǎ ǉǳŜ ƛƴŎƛŘŜƴ 
Ŝƴ ǎǳ ŎŀƭƛŘŀŘ ǉǳŜ ƴƻ Ŝǎ ǇƻǎƛōƭŜ ƻōǘŜƴŜǊ ǳƴ ǾŀƭƻǊ ŘŜ Ŝǎŀǎ ǘǊŀƴǎŀŎŎƛƻƴŜǎΦ 

ŎΦ aƻŘŜƭƻ ŘŜ ǾŀƭƻǊƛȊŀŎƛƽƴ ōŀǎŀŘƻ Ŝƴ Ŝƭ ǾŀƭƻǊ ǇǊŜǎŜƴǘŜ ŘŜ ƭƻǎ ƅǳƧƻǎ ƴŜǘƻǎ ŘŜ ŜŦŜŎǝǾƻ ŜǎǇŜǊŀŘƻǎ ŘŜƭ ŀŎǝǾƻΥ 9ƴǘŜƴŘŜƳƻǎ ǉǳŜ ǇŀǊŀ ŎŀƭŎǳƭŀǊ ŜǎǘŜ ǾŀƭƻǊ ǊŀȊƻπ
ƴŀōƭŜ ŀ ǘǊŀǾŞǎ ŘŜƭ ƳŞǘƻŘƻ ŘŜ ƅǳƧƻǎ ŘŜǎŎƻƴǘŀŘƻǎΣ ƴŜŎŜǎƛǘŀƳƻǎ ŜǎǝƳŀǊ Ŝƭ ǇǊŜŎƛƻ ȅ ƭŀ ŎŀƴǝŘŀŘ ǇǊƻŘǳŎǘƻ ŀƎǊƝŎƻƭŀ ǉǳŜ ƴƻǎ ƎŜƴŜǊŀǊł Ŝƭ ŀŎǝǾƻ ōƛƻƭƽƎƛŎƻΦ [ƻǎ 
ǇǊŜŎƛƻǎ ǉǳŜ ƳŀƴŜƧŀ Ŝƭ ƳŜǊŎŀŘƻ ǇŀǊŀ ƴǳŜǎǘǊƻǎ ǇǊƻŘǳŎǘƻǎ ǾŀǊƝŀƴ ǇŜǊƳŀƴŜƴǘŜƳŜƴǘŜΣ ǎǳƳŀŘƻ ŀ ŜǎǘƻΣ ƴƻ ŎƻƴǘŀƳƻǎ ŀǵƴ Ŏƻƴ ǳƴ ƳŞǘƻŘƻ ŎŜǊǘŜǊƻ ǉǳŜ ƴƻǎ ǇŜǊƳƛπ
ǘŀ ŜǎǝƳŀǊ ƭŀ ŎŀƴǝŘŀŘ ŀ ǇǊƻŘǳŎƛǊ ŎŀŘŀ ŀƷƻΣ ŘŜōƛŘƻ ŀ ŦǳŜǊǘŜ ƛƴƅǳŜƴŎƛŀ ŘŜ ŦŀŎǘƻǊŜǎ ŎƭƛƳłǝŎƻǎ ȅ ŜȄƽƎŜƴƻǎΦ !ƭ ƴƻ ŎƻƴǘŀǊ Ŏƻƴ ǳƴ ǇǊŜŎƛƻ ŘŜ ƳŜǊŎŀŘƻ ƴƛ Ŏƻƴ ǳƴŀ 
ŎŀƴǝŘŀŘ ŘŜ ǇǊƻŘǳŎŎƛƽƴ ŎƻƴƻŎƛŘŀ ȅ ŎƛŜǊǘŀΣ ƴƻǎ ǾŜƳƻǎ ƻōƭƛƎŀŘƻǎ ŀ ŜǎǝƳŀǊ ŀƳōŀǎ ǾŀǊƛŀōƭŜǎΦ {ƛ ƭŀǎ ǾŀǊƛŀōƭŜǎ ŘŜ ŜƴǘǊŀŘŀ ƻ ƛƴǇǳǘ ŘŜ ŎǳŀƭǉǳƛŜǊ ƳƻŘŜƭƻ ŘŜ ǾŀƭƻǊƛπ
ȊŀŎƛƽƴ ǎƻƴ άǇƻŎƻ ŎƻƴŬŀōƭŜǎέΣ ǇƻŘŜƳƻǎ ŎƻƴŎƭǳƛǊ ǉǳŜ ƭƻǎ ǊŜǎǳƭǘŀŘƻǎ ƻōǘŜƴƛŘƻǎ ǳƴŀ ǾŜȊ ŀǇƭƛŎŀŘƻ Ŝƭ ƳƻŘŜƭƻ ǘŀƳōƛŞƴ ƭƻ ǎŜǊłƴΦ 

 
bL/ пм ǇǊŜǎǳƳŜ ǉǳŜ ǎƛ Ŝƭ ǾŀƭƻǊ ǊŀȊƻƴŀōƭŜ ŘŜ ƭƻǎ ŀŎǝǾƻǎ ōƛƻƭƽƎƛŎƻǎ ƴƻ ǇǳŜŘŜ ŘŜǘŜǊƳƛƴŀǊǎŜ ŘŜ ŦƻǊƳŀ ŬŀōƭŜΣ ƭŀ bL/ пм ŜȄƛƎŜ ǉǳŜ ƭŀ ŜƳǇǊŜǎŀ ǾŀƭƻǊŜ Ŝǎǘƻǎ ŀŎǝπ
Ǿƻǎ ōƛƻƭƽƎƛŎƻǎ ǎŜƎǵƴ ǎǳ Ŏƻǎǘƻ ƳŜƴƻǎ ƭŀ ŀƳƻǊǝȊŀŎƛƽƴ ŀŎǳƳǳƭŀŘŀ ȅ ƭŀǎ ǇŞǊŘƛŘŀǎ ŀŎǳƳǳƭŀŘŀǎ ǇƻǊ ŘŜǘŜǊƛƻǊƻ ŘŜƭ ǾŀƭƻǊΦ tƻǊ ƭƻ ŀƴǘŜǊƛƻǊΣ ƭŀ !ŘƳƛƴƛǎǘǊŀŎƛƽƴ ǳǝƭƛȊƽ 
ƭŀ ŀƭǘŜǊƴŀǝǾŀ ŘŜƭ Ŏƻǎǘƻ ƘƛǎǘƽǊƛŎƻ ŀƳƻǊǝȊŀŘƻ ǇŀǊŀ ǾŀƭƻǊƛȊŀǊ ƭƻǎ ŀŎǝǾƻǎ ōƛƻƭƽƎƛŎƻǎΣ ǉǳŜ ŀ ƧǳƛŎƛƻ ŘŜ ƭŀ {ƻŎƛŜŘŀŘΣ Ŝǎ ƭŀ ƳŜƧƻǊ ŀǇǊƻȄƛƳŀŎƛƽƴ ŀƭ ǾŀƭƻǊ ƧǳǎǘƻΦ  

 
{ƛ ōƛŜƴ ƴƻ Ŝǎ ǇƻǎƛōƭŜΣ ŀ ƭŀ ŦŜŎƘŀΣ ŜǎǘŀōƭŜŎŜǊ Ŏƻƴ ŎŜǊǘŜȊŀ ǳƴŀ ŜǎǝƳŀŎƛƽƴ ǇŀǊŀ Ŝƭ ǾŀƭƻǊ ƧǳǎǘƻΣ ƭŀ {ƻŎƛŜŘŀŘ ŜǎǝƳŀ ǉǳŜ ŞǎǘŜ ƴƻ ǎŜǊƝŀ ƛƴŦŜǊƛƻǊ ŀƭ Ŏƻǎǘƻ ŀƳƻǊǝȊŀŘƻΣ ȅ 
ǉǳŜ ƴƻ ŜȄƛǎǘŜƴ ŜǾƛŘŜƴŎƛŀǎ ŘŜ ŘŜǘŜǊƛƻǊƻ ŀƭ ом ŘŜ ŘƛŎƛŜƳōǊŜ ŘŜ нлмнΦ 

 
 
{ǳōǾŜƴŎƛƻƴŜǎ ŘŜƭ ƎƻōƛŜǊƴƻ ǊŜƭŀǝǾŀǎ ŀ ŀŎǝǾƛŘŀŘ ŀƎǊƝŎƻƭŀ  

 
!ƭ ом ŘŜ ŘƛŎƛŜƳōǊŜ ŘŜ нлмнΣ ƭŀ {ƻŎƛŜŘŀŘ ƴƻ Ƙŀ ǊŜŎƛōƛŘƻ ǎǳōǾŜƴŎƛƻƴŜǎ ƎǳōŜǊƴŀƳŜƴǘŀƭŜǎΣ ǇƻǊ ǇŀǊǘŜ ŘŜƭ 9ǎǘŀŘƻ ŘŜ /ƘƛƭŜΦ 

Actividad Alimentos

Especies Vida útil mese Vida útil años

Plantaciones frutalesCiruela 216 18

Damasco 240 20

Guindo 156 13

Kiwis 240 20

Limon 240 20

Mandarina 240 20

Manzana 240 20

Naranja 360 30

Palta 216 18

Pera 360 30

Pomelo 240 20

Tangelo 240 20

Uva De Mesa 276 23

Vid 360 30
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  ум 

 

мсΦ Lat¦9{¢h [! w9b¢! 9 Lat¦9{¢h{ 5LC9wL5h{ 

 

ŀΦ LƳǇǳŜǎǘƻ ŀ ƭŀ ǊŜƴǘŀ ǊŜŎƻƴƻŎƛŘƻ Ŝƴ ǊŜǎǳƭǘŀŘƻǎ ŘŜƭ ŀƷƻ 

 

 

 

ōΦ /ƻƴŎƛƭƛŀŎƛƽƴ ŘŜƭ ǊŜǎǳƭǘŀŘƻ ŎƻƴǘŀōƭŜ Ŏƻƴ Ŝƭ ǊŜǎǳƭǘŀŘƻ ŬǎŎŀƭ 

 

[ŀ ŎƻƴŎƛƭƛŀŎƛƽƴ ŘŜ ƭŀ ǘŀǎŀ ŘŜ ƛƳǇǳŜǎǘƻǎ ƭŜƎŀƭ ǾƛƎŜƴǘŜ Ŝƴ /ƘƛƭŜ ȅ ƭŀ ǘŀǎŀ ŜŦŜŎǝǾŀ ŘŜ ƛƳǇǳŜǎǘƻǎ ŀǇƭƛŎŀōƭŜǎ ŀƭ DǊǳǇƻ [ŀ wƻǎŀ {ƻŦǊǳŎƻΣ ǎŜ ǇǊŜǎŜƴǘŀ ŀ Ŏƻƴǝπ
ƴǳŀŎƛƽƴΥ 

 

01.01.2012 01.01.2011

Concepto: 31.12.2012 31.12.2011

M$ M$

Gasto por impuestos corrientes a las ganancias:

Gasto por impuestos corrientes (432) -       

Otros decrementos en cargo por impuestos legales (11.490) (8.951)

Otros incrementos en cargo por impuestos legales 23.107 93.067

Ajustes al  impuesto corriente del  periodo anterior -       (2.875)

Total  ingreso (gasto) por impuestos corrientes, neto 11.185 81.241

Uti l idad (gasto) por impuestos di feridos a las ganancias:

Ingreso di ferido por impuestos relativos a la 

creación y revers ión de di ferencias temporarias (10.506) 171.754

Total  ingreso por impuestos di feridos, neto (10.506) 171.754

Ingreso (gasto) por impuestos a las ganancias 679 252.995

Atribuibles a:

Operaciones continuadas 679 252.995

Operaciones descontinuadas -       -       

Acumulado

01.01.2012 01.01.2011

31.12.2012 31.12.2011

M$ M$

(Pérdida) uti l idad de las operaciones continuadas (324.910) (2.511.438)

Uti l idad de las operaciones descontinuadas -       -       

(Pérdida) uti l idad de las operaciones antes de impuestos (324.910) (2.511.438)

Gasto por impuestos uti l izando la tasa legal 64.982 502.288

Efecto imposi tivo de cambio en la tasa imposi tiva (61.336) (110.503)

Otro incremento (decremento) en cargo por impuestos legales (2.967) (138.790)

 

Ingreso (gastos) de impuestos a la renta reconocidos en resul tados 679 252.995

Acumulado
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[ŀ ǘŀǎŀ ƛƳǇƻǎƛǝǾŀ ǳǝƭƛȊŀŘŀ ǇŀǊŀ ƭŀǎ ŎƻƴŎƛƭƛŀŎƛƻƴŜǎ ŘŜ ƭƻǎ ŀƷƻǎ нлмн ȅ нлмм ŎƻǊǊŜǎǇƻƴŘŜ ŀ ƭŀ ǘŀǎŀ ŘŜ ƛƳǇǳŜǎǘƻ ŀ ƭŀǎ ǎƻŎƛŜŘŀŘŜǎ ŘŜƭ нл҈Σ ǉǳŜ ƭŀǎ 
ŜƴǝŘŀŘŜǎ ŘŜōŜƴ ǇŀƎŀǊ ǎƻōǊŜ ǎǳǎ ǳǝƭƛŘŀŘŜǎ ƛƳǇƻƴƛōƭŜǎ ōŀƧƻ ƭŀ ƴƻǊƳŀǝǾŀ ǘǊƛōǳǘŀǊƛŀ ǾƛƎŜƴǘŜΦ 

/ƻƴ ŦŜŎƘŀ ом ŘŜ Ƨǳƭƛƻ ŘŜ нлмлΣ ǎŜ ǇǳōƭƛŎƽ ƭŀ [Ŝȅ bϲ нлΦпрр ǇŀǊŀ ƭŀ wŜŎƻƴǎǘǊǳŎŎƛƽƴ 

bŀŎƛƻƴŀƭΦ 9ǎǘŀ [Ŝȅ ŜǎǘŀōƭŜŎŜ ǳƴ ŀǳƳŜƴǘƻ ǘǊŀƴǎƛǘƻǊƛƻ ŘŜ ƭŀ ǘŀǎŀ ŘŜ ƛƳǇǳŜǎǘƻ ŀ ƭŀ ǊŜƴǘŀΣ ǇŀǊŀ ƭƻǎ ŀƷƻǎ ŎƻƳŜǊŎƛŀƭŜǎ нлмн ȅ нлмм όŀ ǳƴ нл҈ ȅ муΣр҈ 
ǊŜǎǇŜŎǝǾŀƳŜƴǘŜύΦ [ƻǎ ŜŦŜŎǘƻǎ Ŝƴ ŀŎǝǾƻǎ Ŝ ƛƳǇǳŜǎǘƻǎ ŘƛŦŜǊƛŘƻǎ ǉǳŜ ǎŜ ǊŜǾŜǊǎŀǊŀƴ Ŝƴ ŘƛŎƘƻǎ ŀƷƻǎΦ 

/ƻƴ ŦŜŎƘŀ нт ŘŜ ǎŜǇǝŜƳōǊŜ ŘŜ нлмнΣ ǎŜ ǇǳōƭƛŎƽ ƭŀ [Ŝȅ bϲ нлΦсол ǉǳŜ ǇŜǊŦŜŎŎƛƻƴŀ ƭŀ ƭŜƎƛǎƭŀŎƛƽƴ ǘǊƛōǳǘŀǊƛŀ ȅ ŬƴŀƴŎƛŀ ƭŀ ǊŜŦƻǊƳŀ ŜŘǳŎŀŎƛƻƴŀƭΦ 9ǎǘŀ [Ŝȅ 
ŜǎǘŀōƭŜŎŜ ǉǳŜ ƭŀ ǘŀǎŀ ŘŜ ƛƳǇǳŜǎǘƻ ŀ ƭŀ ǊŜƴǘŀ ŘŜ ǇǊƛƳŜǊŀ ŎŀǘŜƎƻǊƝŀΣ ǎŜǊł ŘŜ ǳƴ нл҈Σ ŀ ǇŀǊǝǊ ŘŜƭ ŀƷƻ ǘǊƛōǳǘŀǊƛƻ нлмоΦ 

 

ŎΦ LƳǇǳŜǎǘƻǎ ŘƛŦŜǊƛŘƻǎ 

9ƭ ŘŜǘŀƭƭŜ ŘŜ ƭƻǎ ǎŀƭŘƻǎ ŀŎǳƳǳƭŀŘƻǎ ŘŜ ŀŎǝǾƻǎ ȅ ǇŀǎƛǾƻǎ ǇƻǊ ƛƳǇǳŜǎǘƻǎ ŘƛŦŜǊƛŘƻǎ ŀƭ ом ŘŜ ŘƛŎƛŜƳōǊŜ ŘŜ нлмн ȅ  нлмм Ŝǎ Ŝƭ ǎƛƎǳƛŜƴǘŜΥ 

 

{ŀƭŘƻǎ ŘŜ ƛƳǇǳŜǎǘƻǎ ŘƛŦŜǊƛŘƻǎ 

[ƻǎ ŀŎǝǾƻǎ κ όǇŀǎƛǾƻǎύ ŘŜ ƛƳǇǳŜǎǘƻǎ ŘƛŦŜǊƛŘƻǎ ǎŜ ŘŜǊƛǾŀƴ ŘŜ ƭƻǎ ǎƛƎǳƛŜƴǘŜǎ ƳƻǾƛƳƛŜƴǘƻǎΥ 

 

01.01.2012 01.01.2011

31.12.2012 31.12.2011

Tasa imposi tiva legal  (%) 20,00% 20,00%

Efecto imposi tivo de ingresos no imponibles - -

Efecto imposi tivo de gastos no deducibles imposi tivamente - -

Efecto imposi tivo de cambio en las tasas imposi tivas ( 18,88%) ( 4,40%)

Otro incremento (decremento) en tasa imposi tiva legal ( 0,91%) ( 5,53%)

Tasa imposi tiva efectiva (%) 0,21% 10,07%

c.1 Activos por impuestos diferidos reconocidos, relativos a:

31.12.2012 31.12.2011

M$ M$

Provis ión de incobrables 95.061 100.576

Provis ión de vacaciones 85.098 78.770

Provis ión de obsolescencia 33.739 20.442

Provis ión menor valor 25.035 633

Pérdidas tributarias 824.356 630.854

Activos en leasing 11.713 14.017

Uti l idad no real izada 54.607 1.784

Otros eventos 4.362 3.708

Total  activos por impuestos di feridos 1.133.971 850.784

c.2 Pasivos por impuestos diferidos reconocidos, relativos a:

31.12.2012 31.12.2011

M$ M$

Resul tado no real izado -       -       

Gastos anticipados próxima cosecha 966.288 805.227

Gastos de fabricación 32.386 20.265

Depreciación de activo fi jo 948.062 827.552

Total  pasivos por impuestos di feridos 1.946.736 1.653.044

Movimientos en pasivos por impuestos diferidos

Activo Pasivo

M$ M$

Saldo al  1° de enero de 2011 649.579 1.623.593

Aumentos (disminuciones), netos 201.205 29.451

Saldo al  31 de diciembre de 2011 850.784 1.653.044

Aumentos (disminuciones), netos 283.187 293.692

Saldo al  31 de diciembre de 2012 1.133.971 1.946.736
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мтΦ h¢wh{ t!{L±h{ CLb!b/L9wh{ 

 

ŀύ hōƭƛƎŀŎƛƻƴŜǎ Ŏƻƴ ŜƴǝŘŀŘŜǎ ŬƴŀƴŎƛŜǊŀǎ 

 

[ƻǎ ǇǊŞǎǘŀƳƻǎ ȅ ƻōƭƛƎŀŎƛƻƴŜǎ ŬƴŀƴŎƛŜǊŀǎ ǉǳŜ ŘŜǾŜƴƎŀƴ ƛƴǘŜǊŜǎŜǎΣ ŎƭŀǎƛŬŎŀŘƻǎ ǇƻǊ ǝǇƻ ŘŜ ƻōƭƛƎŀŎƛƽƴ ȅ ǎǳ ŎƭŀǎƛŬŎŀŎƛƽƴ Ŝƴ Ŝƭ 9ǎǘŀŘƻ ŘŜ ǎƛǘǳŀŎƛƽƴ ǎƻƴ ƭƻǎ 
ǎƛƎǳƛŜƴǘŜǎΥ 
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муΦ Lb{¢w¦a9b¢h{ CLb!b/L9wh{ 

 

[ƻǎ ƛƴǎǘǊǳƳŜƴǘƻǎ ŬƴŀƴŎƛŜǊƻǎ ŘŜ {ƻŎƛŜŘŀŘ !ƎǊƝŎƻƭŀ [ŀ wƻǎŀ {ƻŦǊǳŎƻ {Φ!Φ ȅ ŬƭƛŀƭŜǎ Ŝǎǘłƴ ŎƻƳǇǳŜǎǘƻǎ ǇƻǊΥ 

 

¶ !ŎǝǾƻǎ ŬƴŀƴŎƛŜǊƻǎ ǾŀƭƻǊƛȊŀŘƻǎ ŀ Ŏƻǎǘƻ ŀƳƻǊǝȊŀŘƻΥ 5ŜǇƽǎƛǘƻǎ ŀ ǇƭŀȊƻΣ ŘŜǳŘƻǊŜǎ ŎƻƳŜǊŎƛŀƭŜǎ ȅ ƻǘǊŀǎ ŎǳŜƴǘŀǎ ǇƻǊ ŎƻōǊŀǊ ȅ ŎǳŜƴǘŀǎ ǇƻǊ ŎƻōǊŀǊ ŀ ŜƴǝŘŀπ

ŘŜǎ ǊŜƭŀŎƛƻƴŀŘŀǎΦ 

¶ tŀǎƛǾƻǎ ŬƴŀƴŎƛŜǊƻǎ ǾŀƭƻǊƛȊŀŘƻǎ ŀ ǾŀƭƻǊ ƧǳǎǘƻΥ tŀǎƛǾƻǎ ŘŜ ŎƻōŜǊǘǳǊŀΦ 

¶ tŀǎƛǾƻǎ ŬƴŀƴŎƛŜǊƻǎ ǾŀƭƻǊƛȊŀŘƻǎ ŀƭ Ŏƻǎǘƻ ŀƳƻǊǝȊŀŘƻΥ ŘŜǳŘŀ ōŀƴŎŀǊƛŀΣ ŀŎǊŜŜŘƻǊŜǎ ŎƻƳŜǊŎƛŀƭŜǎ ȅ ƻǘǊŀǎ ŎǳŜƴǘŀǎ ǇƻǊ ǇŀƎŀǊ ȅ ŎǳŜƴǘŀǎ ǇƻǊ ǇŀƎŀǊ ŀ ŜƴǝŘŀπ

ŘŜǎ ǊŜƭŀŎƛƻƴŀŘŀǎ. 

 

ŀΦ ±ŀƭƻǊ ǊŀȊƻƴŀōƭŜ ŘŜ ƭƻǎ ƛƴǎǘǊǳƳŜƴǘƻǎ ŬƴŀƴŎƛŜǊƻǎ 

 

 

ōΦ tǊŜǎǳƴŎƛƻƴŜǎ ŀǇƭƛŎŀŘŀǎ ǇŀǊŀ ǇǊƻǇƽǎƛǘƻǎ ŘŜ ƳŜŘƛǊ Ŝƭ ǾŀƭƻǊ ǊŀȊƻƴŀōƭŜ 

 

9ƭ ǾŀƭƻǊ ǊŀȊƻƴŀōƭŜ ŘŜ ƭƻǎ ŀŎǝǾƻǎ ȅ ǇŀǎƛǾƻǎ ŬƴŀƴŎƛŜǊƻǎ ǎŜ ŘŜǘŜǊƳƛƴŀǊƻƴ ŘŜ ƭŀ ǎƛƎǳƛŜƴǘŜ ŦƻǊƳŀΥ 

 

¶ 9ŦŜŎǝǾƻ ȅ ŜǉǳƛǾŀƭŜƴǘŜ ŀƭ ŜŦŜŎǝǾƻ - [ŀ {ƻŎƛŜŘŀŘ Ƙŀ ŜǎǝƳŀŘƻ ǉǳŜ Ŝƭ ǾŀƭƻǊ Ƨǳǎǘƻ ŘŜ ŜǎǘŜ ŀŎǝǾƻ Ŝǎ ƛƎǳŀƭ ŀ ǎǳ ƛƳǇƻǊǘŜ Ŝƴ ƭƛōǊƻǎΦ 

 

¶ 5ŜǳŘƻǊŜǎ ŎƻƳŜǊŎƛŀƭŜǎ ȅ ƻǘǊŀǎ ŎǳŜƴǘŀǎ ǇƻǊ ŎƻōǊŀǊ ȅ ŎǳŜƴǘŀǎ ŎƻōǊŀǊ ŀ ŜƴǝŘŀŘŜǎ ǊŜƭŀŎƛƻƴŀŘŀǎ - 5ŀŘƻ ǉǳŜ Ŝǎǘƻǎ ǎŀƭŘƻǎ ǊŜǇǊŜǎŜƴǘŀƴ ƭƻǎ Ƴƻƴǘƻǎ ŘŜ 

ŜŦŜŎǝǾƻ ǉǳŜ ǎŜ ŎƻƴǎƛŘŜǊŀƴ ƭŀ {ƻŎƛŜŘŀŘ Ƙŀ ŜǎǝƳŀŘƻ ǉǳŜ Ŝƭ ǾŀƭƻǊ Ƨǳǎǘƻ Ŝǎ ƛƎǳŀƭ ŀ ǎǳ ƛƳǇƻǊǘŜ Ŝƴ ƭƛōǊƻǎΦ 

¶ hǘǊƻǎ ǇŀǎƛǾƻǎ ŬƴŀƴŎƛŜǊƻǎ - [ƻǎ ǇŀǎƛǾƻǎ ŬƴŀƴŎƛŜǊƻǎ ǎŜ ǊŜƎƛǎǘǊŀƴ Ŝƴ ǎǳ ƻǊƛƎŜƴ ǇƻǊ Ŝƭ ŜŦŜŎǝǾƻ ǊŜŎƛōƛŘƻΦ  9ƴ ǇŜǊƝƻŘƻǎ ǇƻǎǘŜǊƛƻǊŜǎ ǎŜ ǾŀƭƻǊŀƴ ŀ Ŏƻǎǘƻ 

ŀƳƻǊǝȊŀŘƻΦ  [ŀ {ƻŎƛŜŘŀŘ Ƙŀ ŜǎǝƳŀŘƻ ǉǳŜ Ŝƭ ǾŀƭƻǊ Ƨǳǎǘƻ ŘŜ Ŝǎǘƻǎ ǇŀǎƛǾƻǎ ŬƴŀƴŎƛŜǊƻǎ Ŝǎ ƛƎǳŀƭ ŀ ǎǳ ƛƳǇƻǊǘŜ Ŝƴ ƭƛōǊƻǎΦ 

¶ /ǳŜƴǘŀǎ ǇƻǊ ǇŀƎŀǊ ŎƻƳŜǊŎƛŀƭŜǎ ȅ ƻǘǊŀǎ ŎǳŜƴǘŀǎ ǇƻǊ ǇŀƎŀǊ ȅ ŎǳŜƴǘŀǎ ǇŀƎŀǊ ŀ ŜƴǝŘŀŘŜǎ ǊŜƭŀŎƛƻƴŀŘŀǎ - 5ŀŘƻ ǉǳŜ Ŝǎǘƻǎ ǎŀƭŘƻǎ ǊŜǇǊŜǎŜƴǘŀƴ ƭƻǎ Ƴƻƴπ
ǘƻǎ ŘŜ ŜŦŜŎǝǾƻ ŘŜ ƭƻǎ ǉǳŜ ƭŀ {ƻŎƛŜŘŀŘ ǎŜ ŘŜǎǇǊŜƴŘŜǊł ǇŀǊŀ ŎŀƴŎŜƭŀǊ ƭŀǎ ƳŜƴŎƛƻƴŀŘƻǎ ǇŀǎƛǾƻǎ ŬƴŀƴŎƛŜǊƻǎΣ ƭŀ {ƻŎƛŜŘŀŘ Ƙŀ ŜǎǝƳŀŘƻ ǉǳŜ ǎǳ ǾŀƭƻǊ Ƨǳǎǘƻ 
Ŝǎ ƛƎǳŀƭ ŀ ǎǳ ƛƳǇƻǊǘŜ Ŝƴ ƭƛōǊƻǎΦ 

Importe en Valor Importe en Valor 

Activos financieros libros M$ razonable M$ libros M$ razonable M$

Corrientes:

Efectivo y equivalentes al  efectivo 414.696 414.696 2.464.952 2.464.952

Otros activos financieros 150 150 20.843 20.843

Deudores comercia les y otras cuentas por cobrar 5.681.309 5.681.309 5.538.140 5.538.140

Cuentas por cobrar a entidades relacionadas 59.590 59.590 34.761 34.761

No corrientes:

Cuentas por cobrar a entidades relacionadas 76.001 76.001 79.349 79.349

Pasivos financieros

Corrientes:

Otros pasivos financieros 10.617.363 10.617.363 11.813.386 11.813.386

Cuentas por pagar comercia les y otras cuentas por pagar 4.005.919 4.005.919 3.655.015 3.655.015

Cuentas por pagar a entidades relacionadas -       -       -       -       

No corrientes

Otros pasivos financieros 14.548.893 14.548.893 11.746.026 11.746.026

31.12.2012 31.12.2011



 {ƻŎƛŜŘŀŘ !ƎǊƝŎƻƭŀ [ŀ wƻǎŀ {ƻŦǊǳŎƻ {Φ! Σ aŜƳƻǊƛŀ !ƴǳŀƭ нлмн  
  уу 

 

мфΦ /¦9b¢!{ thw t!D!w /ha9w/L![9{ ¸ h¢w!{ /¦9b¢!{ thw t!D!w 

 

9ƭ ŘŜǘŀƭƭŜ ŘŜ ƭƻǎ ŀŎǊŜŜŘƻǊŜǎ ŎƻƳŜǊŎƛŀƭŜǎΣ ŀŎǊŜŜŘƻǊŜǎ ǾŀǊƛƻǎ ȅ ƻǘǊŀǎ ŎǳŜƴǘŀǎ ǇƻǊ ǇŀƎŀǊ ŀƭ ом ŘŜ ŘƛŎƛŜƳōǊŜ ŘŜ нлмн ȅ нлммΣ Ŝǎ Ŝƭ ǎƛƎǳƛŜƴǘŜΥ 

 

 

9ƭ ǇŜǊƝƻŘƻ ƳŜŘƛƻ ǇŀǊŀ Ŝƭ ǇŀƎƻ ŀ ǇǊƻǾŜŜŘƻǊŜǎ Ŝǎ ŘŜ ол ŘƝŀǎ ǇƻǊ ƭƻ ǉǳŜ Ŝƭ ǾŀƭƻǊ Ƨǳǎǘƻ ƴƻ ŘƛŬŜǊŜ ŘŜ ŦƻǊƳŀ ǎƛƎƴƛŬŎŀǝǾŀ ŘŜ ǎǳ ǾŀƭƻǊ ƭƛōǊƻǎΦ 

 

нлΦ h¢w!{ twh±L{Lhb9{ 59 /hw¢h t[!½h 

 

ŀΦ 9ƭ ŘŜǘŀƭƭŜ ŘŜ ƭŀǎ ǇǊƻǾƛǎƛƻƴŜǎ Ŝǎ Ŝƭ ǎƛƎǳƛŜƴǘŜΥ 

 

 

ōΦ 9ƭ ƳƻǾƛƳƛŜƴǘƻ ŘŜ ƭŀǎ ǇǊƻǾƛǎƛƻƴŜǎ Ŝǎ Ŝƭ ǎƛƎǳƛŜƴǘŜΥ 

 
 

Tipo de 31.12.2012 31.12.2011

Descripción Moneda M$ M$

Cuentas por pagar Peso Chi leno 3.014.508 2.568.147

Dólar 1.339 214.822

Euro 323.469 284.888

Libra 46.434 57.447

Cad 31.810 28.609

UF 42.344 40.976

Acreedores varios Peso Chi leno 10.687 11.098

Retenciones Peso Chi leno 530.002 448.339

UF 5.326 689

Totales 4.005.919 3.655.015

Corrientes

Corriente

 31.12.2012 31.12.2011

M$ M$

Provis ión de vacaciones 425.489 393.852

Provis ión dieta del  di rectorio   (ver nota 9) 37.635 42.588

Totales 463.124 436.440

Provisión Provisión

de dieta del Total

Vacaciones directorio

M$ M$ M$

Saldo inicia l  a l  1° de enero de 2012 393.852 42.588 436.440

Movimiento en provis iones

Incremento (decremento) en provis iones 31.637 (4.953) 26.684

Saldo final  a l  31 de diciembre de 2012 425.489 37.635 463.124

Provisión Provisión

de dieta del

Vacaciones directorio Total

M$ M$ M$

Saldo inicia l  a l  1° de enero de 2011 357.678 57.055 414.733

Movimiento en provis iones

Incremento (decremento) en provis iones 36.174 (14.467) 21.707

Saldo final  a l  31 de diciembre de 2011 393.852 42.588 436.440



 {ƻŎƛŜŘŀŘ !ƎǊƝŎƻƭŀ [ŀ wƻǎŀ {ƻŦǊǳŎƻ {Φ! Σ aŜƳƻǊƛŀ !ƴǳŀƭ нлмн  
  уф 

 
нмΦ t!¢wLahbLh b9¢h 

 

ŀύ /ŀǇƛǘŀƭ ǎǳǎŎǊƛǘƻ ȅ ǇŀƎŀŘƻ ȅ ƴǵƳŜǊƻ ŘŜ ŀŎŎƛƻƴŜǎΥ 

!ƭ ом ŘŜ ŘƛŎƛŜƳōǊŜ ŘŜ нлмнΣ Ŝƭ ŎŀǇƛǘŀƭ ŘŜ ƭŀ {ƻŎƛŜŘŀŘ ǎŜ ŎƻƳǇƻƴŜ ŘŜ ƭŀ ǎƛƎǳƛŜƴǘŜ ŦƻǊƳŀ: 

 

 

ōύ tǊƛƳŀǎ ŘŜ ŜƳƛǎƛƽƴ 

!ƭ ом ŘŜ ŘƛŎƛŜƳōǊŜ ŘŜ нлмнΣ Ŝƭ ǊǳōǊƻ ƻǘǊŀǎ ǊŜǎŜǊǾŀǎ ƛƴŎƭǳȅŜ Ŝƭ ǎƻōǊŜǇǊŜŎƛƻ Ŝƴ ǾŜƴǘŀ ŘŜ ŀŎŎƛƻƴŜǎ ǇǊƻǇƛŀǎ ǇƻǊ  aϷнсΦмтрΦ 

 

/ύ 5ƛǾƛŘŜƴŘƻǎ 

[ŀ ǇƻƭƝǝŎŀ ŘŜ ŘƛǾƛŘŜƴŘƻǎ ŘŜ ƭŀ {ƻŎƛŜŘŀŘ ŎƻƴǎƛǎǘŜ Ŝƴ ŘƛǎǘǊƛōǳƛǊ ŀƴǳŀƭƳŜƴǘŜ ŎƻƳƻ ŘƛǾƛŘŜƴŘƻ ŀƭ ƳŜƴƻǎ Ŝƭ ол҈ ŘŜ ƭŀǎ ǳǝƭƛŘŀŘŜǎ ƭƝǉǳƛŘŀǎ ŘƛǎǘǊƛōǳƛōƭŜǎ 
ŘŜƭ ŜƧŜǊŎƛŎƛƻΦ  

 

5ƛǾƛŘŜƴŘƻ ŘŜŬƴƛǝǾƻΥ 

/ƻƴ ŦŜŎƘŀ нл ŘŜ ŀōǊƛƭ ŘŜ нлммΣ ƭŀ Ƨǳƴǘŀ ŘŜ ŀŎŎƛƻƴƛǎǘŀǎ ŀŎƻǊŘƽ ǇŀƎŀǊ ǳƴ ŘƛǾƛŘŜƴŘƻ ŘŜŬƴƛǝǾƻ ƳƝƴƛƳƻ ƻōƭƛƎŀǘƻǊƛƻ bϲсн-м ŘŜ ϷмтΣсфрол ȅ ǳƴ ŘƛǾƛŘŜƴπ
Řƻ ŀŘƛŎƛƻƴŀƭ bȏсн-н ŘŜ ϷрΣуфупо ǇƻǊ ŀŎŎƛƽƴΣ Ŏƻƴ ŎŀǊƎƻ ŀ ƭŀǎ ǳǝƭƛŘŀŘŜǎ ŘŜƭ ŜƧŜǊŎƛŎƛƻ ǉǳŜ ǘŜǊƳƛƴƽ Ŝƭ ом ŘŜ ŘƛŎƛŜƳōǊŜ ŘŜ нлмлΣ ǇƻǊ ǳƴ Ƴƻƴǘƻ ŘŜ   
aϷ нрфΦромΣ ŜǉǳƛǾŀƭŜƴǘŜ ŀǇǊƻȄƛƳŀŘŀƳŜƴǘŜ ŀƭ пл҈ ŘŜ ƭŀ ǳǝƭƛŘŀŘ ŘŜƭ ŜƧŜǊŎƛŎƛƻ нлмлΣ ȅ ǎŜ ŀŎƻǊŘƽ ǉǳŜ ŜǎǘŜ ǎŜ ǇŀƎǳŜ ŀ ǇŀǊǝǊ ŘŜƭ нф ŘŜ ŀōǊƛƭ ŘŜ нлммΦ 

 

Řύ hǘǊŀǎ ǊŜǎŜǊǾŀǎ 

 

 

 

Ŝύ      !ŘƳƛƴƛǎǘǊŀŎƛƽƴ ŘŜƭ ŎŀǇƛǘŀƭ 

9ƭ ǇǊƛƴŎƛǇŀƭ ƻōƧŜǝǾƻ ŀƭ ƳƻƳŜƴǘƻ ŘŜ ŀŘƳƛƴƛǎǘǊŀǊ Ŝƭ ŎŀǇƛǘŀƭ ŘŜ ƭƻǎ ŀŎŎƛƻƴƛǎǘŀǎ Ŝǎ ƳŀƴǘŜƴŜǊ ǳƴ ŀŘŜŎǳŀŘƻ ǇŜǊŬƭ ŘŜ ǊƛŜǎƎƻ ŘŜ ŎǊŞŘƛǘƻ ȅ Ǌŀǝƻǎ ŘŜ ŎŀǇƛǘŀƭ 
ǎŀƭǳŘŀōƭŜǎ ǉǳŜ ǇŜǊƳƛǘŀƴ ŀ ƭŀ {ƻŎƛŜŘŀŘ Ŝƭ ŀŎŎŜǎƻ ŀ ƭƻǎ ƳŜǊŎŀŘƻǎ ŘŜ ŎŀǇƛǘŀƭŜǎ ȅ ŬƴŀƴŎƛŜǊƻǎ ǇŀǊŀ Ŝƭ ŘŜǎŀǊǊƻƭƭƻ ŘŜ ǎǳǎ ƻōƧŜǝǾƻǎ ŘŜ ƳŜŘƛŀƴƻ ȅ ƭŀǊƎƻ 
ǇƭŀȊƻ ȅΣ ŀƭ ƳƛǎƳƻ ǝŜƳǇƻΣ ƳŀȄƛƳƛȊŀǊ Ŝƭ ǊŜǘƻǊƴƻ ŘŜ ƭƻǎ ŀŎŎƛƻƴƛǎǘŀǎΦ 

Número de acciones

Serie Nº de acciones suscritas
Nº de acciones pagadas

Nº de acciones con 

derecho a voto

Única 11.000.000 11.000.000 11.000.000

Capital

Serie Capital suscrito      M$ Capital pagado         M$

Única 11.360.485 11.360.485

PATRIMONIO NETO Reserva por  diferencia Reserva de cobertura Total

(Movimientos reservas) de cambio por conversión de flujo de caja otras reservas

M$ M$ M$

Saldo al 1° de enero de 2012 90 20.694                                      20.784                                      

Ajuste de conversión filiales en el exterior (68) -                                               (68)

Ajuste de cobertura de flujo de caja -                                               (20.694) (20.694)

Saldo al 31 de diciembre de 2012 22 -                                               22                                                 

Saldo al 1° de enero de 2011 90 -                                               90                                                 

Ajuste de cobertura de flujo de caja -                                               20.694                                      20.694                                      

Saldo al 31 de diciembre de 2011 90 20.694                                      20.784                                      



 {ƻŎƛŜŘŀŘ !ƎǊƝŎƻƭŀ [ŀ wƻǎŀ {ƻŦǊǳŎƻ {Φ! Σ aŜƳƻǊƛŀ !ƴǳŀƭ нлмн  
  фл 

 
ннΦ LbDw9{h{ hw5Lb!wLh{ 

9ƭ ŘŜǘŀƭƭŜ ŘŜ ƭƻǎ ƛƴƎǊŜǎƻǎ ƻǊŘƛƴŀǊƛƻǎ ŀƭ ом ŘŜ ŘƛŎƛŜƳōǊŜ ŘŜ нлмн ȅ нлмм Ŝǎ Ŝƭ ǎƛƎǳƛŜƴǘŜΥ 

 

 

ноΦ {9Da9b¢h{ ht9w!¢L±h{ 

[ŀǎ ƻǇŜǊŀŎƛƻƴŜǎ ŘŜ {ƻŎƛŜŘŀŘ !ƎǊƝŎƻƭŀ [ŀ wƻǎŀ {ƻŦǊǳŎƻ {Φ!Φ ȅ ŬƭƛŀƭŜǎΣ Ŝǎǘłƴ ƻǊƛŜƴǘŀŘŀǎ ŀ ƭŀ ƛƴŘǳǎǘǊƛŀ ŀƎǊƝŎƻƭŀΣ ǇǊƛƴŎƛǇŀƭƳŜƴǘŜ ŀ ƭŀ ŎƻƳŜǊŎƛŀƭƛȊŀŎƛƽƴ ŘŜ ŦǊǳǘŀ 
ŦǊŜǎŎŀΣ ŀ ƭŀ ŜƭŀōƻǊŀŎƛƽƴ ŘŜ ǇǊƻŘǳŎǘƻǎ ŀƎǊƻƛƴŘǳǎǘǊƛŀƭŜǎΣ ŀǎƝ ŎƻƳƻ ǘŀƳōƛŞƴ ŀ ƭŀ ƛƴŘǳǎǘǊƛŀ ǾƛǝǾƛƴƝŎƻƭŀΦ 

 

9ƭ ƎǊǳǇƻ ŘŜ ŜƳǇǊŜǎŀǎ [ŀ wƻǎŀ {ƻŦǊǳŎƻ ǇŀǊǝŎƛǇŀ Ŝƴ Řƛǎǝƴǘƻǎ ǎŜƎƳŜƴǘƻǎ ŘŜ ƴŜƎƻŎƛƻΦ tŀǊŀ ŜŦŜŎǘƻǎ ŘŜ ƛƴŦƻǊƳŀŎƛƽƴ ŬƴŀƴŎƛŜǊŀ Ŝƭ ƴŜƎƻŎƛƻ Ƙŀ ǎƛŘƻ ŘƛǾƛŘƛŘƻ Ŝƴ 
Řƻǎ ǎŜƎƳŜƴǘƻǎ ǇǊƛƴŎƛǇŀƭŜǎΣ ŘƛŎƘŀ ŘŜŬƴƛŎƛƽƴ Ƙŀ ǎƛŘƻ ŜŦŜŎǘǳŀŘŀ Ŝƴ ōŀǎŜ ŀ ŎƻƳƻ Ŝƭ ŘƛǊŜŎǘƻǊƛƻ ŎƻƴǘǊƻƭŀ ȅ ŀŘƳƛƴƛǎǘǊŀ ƭŀ ƎŜǎǝƽƴ ŘŜƭ ƴŜƎƻŎƛƻΣ ǎƛƎǳƛŜƴŘƻ ŀŘŜπ
Ƴłǎ ƭŀǎ ŘƛǊŜŎǘǊƛŎŜǎ ƛƴŘƛŎŀǎ Ŝƴ bLLC уΦ 

 

9ƭ ƎǊǳǇƻ Ƙŀ ŘŜŬƴƛŘƻ ƭƻǎ ǎŜƎƳŜƴǘƻǎ ŘŜ ƴŜƎƻŎƛƻǎ ŎƻƳƻ ŎƻƴǎŜŎǳŜƴŎƛŀ ŘŜ ƭŀ ƴŀǘǳǊŀƭŜȊŀ ŘŜ ƭƻǎ ǇǊƻŘǳŎǘƻǎΣ ǇǊƻŎŜǎƻǎ ŘŜ ǇǊƻŘǳŎŎƛƽƴ ȅ ƳŜǊŎŀŘƻ ŀƭ Ŏǳŀƭ ǎŜ 
ŜƴŎǳŜƴǘǊŀƴ ŘŜǎǝƴŀŘƻǎΣ ǎƛŜƴŘƻ Ŝǎǘƻǎ ƭƻǎ ƴŜƎƻŎƛƻǎ ŘŜ ŀƭƛƳŜƴǘƻǎ ȅ ǾƛǝǾƛƴƝŎƻƭŀΦ 

  

[ƻǎ ǎŜƎƳŜƴǘƻǎ ƻǇŜǊŀǝǾƻǎ ŘŜǘŜǊƳƛƴŀŘƻǎ Ŝƴ ōŀǎŜ ŀ Ŝǎǘŀ ǊŜŀƭƛŘŀŘ ǎƻƴ ±ƛǝǾƛƴƝŎƻƭŀ ȅ !ƭƛƳŜƴǘƻǎΦ 

 

9ƭ ǇǊƛƳŜǊ ǎŜƎƳŜƴǘƻ ŎƻƴǎƛǎǘŜ ōłǎƛŎŀƳŜƴǘŜ Ŝƴ ǇǊƻŘǳŎǘƻǎ ǾƛǝǾƛƴƝŎƻƭŀǎ ȅ Ŝƭ ǎŜƎǳƴŘƻ ǎŜƎƳŜƴǘƻ ŎƻƳǇǊŜƴŘŜ ŦǊǳǘŀ ŦǊŜǎŎŀ ȅ ǇǊƻŘǳŎǘƻǎ ŀƎǊƻƛƴŘǳǎǘǊƛŀƭŜǎΦ 

 

ŀύ .ŀǎŜǎ ȅ ƳŜǘƻŘƻƭƻƎƝŀ ŘŜ ŀǇƭƛŎŀŎƛƽƴΥ 

 

[ŀ ƛƴŦƻǊƳŀŎƛƽƴ ǇƻǊ ǎŜƎƳŜƴǘƻǎ ǉǳŜ ǎŜ ŜȄǇƻƴŜ ǎŜ ōŀǎŀ Ŝƴ ƛƴŦƻǊƳŀŎƛƽƴ ŀǎƛƎƴŀŘŀ ŘƛǊŜŎǘŀ Ŝ ƛƴŘƛǊŜŎǘŀƳŜƴǘŜΣ ŘŜ ŀŎǳŜǊŘƻ ŀ ƭŀ ǎƛƎǳƛŜƴǘŜ ŀǇŜǊǘǳǊŀΥ 

 

[ƻǎ ƛƴƎǊŜǎƻǎ ƻǇŜǊŀǝǾƻǎ ŘŜ ƭƻǎ ǎŜƎƳŜƴǘƻǎ ŎƻǊǊŜǎǇƻƴŘŜƴ ŀ ƭƻǎ ƛƴƎǊŜǎƻǎ ŘƛǊŜŎǘŀƳŜƴǘŜ ŀǘǊƛōǳƛōƭŜǎ ŀƭ ǎŜƎƳŜƴǘƻΦ [ƻǎ Ǝŀǎǘƻǎ ŘŜ ŎŀŘŀ ǎŜƎƳŜƴǘƻ ǎŜ ŘŜǎŎƻƳǇƻπ
ƴŜƴ ŜƴǘǊŜ ƭƻǎ ŘƛǊŜŎǘŀƳŜƴǘŜ ŀǘǊƛōǳƛōƭŜǎ ŀ ŎŀŘŀ ǎŜƎƳŜƴǘƻ ǾƝŀ ƭŀ ŀǎƛƎƴŀŎƛƽƴ ŘŜ ŎŜƴǘǊƻǎ ŘŜ Ŏƻǎǘƻ ŘƛŦŜǊŜƴŎƛŀŘƻǎ ǇŀǊŀ ŎŀŘŀ ǳƴƻ ȅ ƭƻǎ Ǝŀǎǘƻǎ ǉǳŜ ǇǳŜŘŜƴ ǎŜǊ 
ŘƛǎǘǊƛōǳƛŘƻǎ ŀ ƭƻǎ ǎŜƎƳŜƴǘƻǎ ǳǝƭƛȊŀƴŘƻ ōŀǎŜǎ ǊŀȊƻƴŀōƭŜǎ ŘŜ ǊŜǇŀǊǘƻΦ 

 

[ƻǎ ŀŎǝǾƻǎ ȅ ǇŀǎƛǾƻǎ ŘŜ ƭƻǎ ǎŜƎƳŜƴǘƻǎ ǎƻƴ ƭƻǎ ŘƛǊŜŎǘŀƳŜƴǘŜ ǊŜƭŀŎƛƻƴŀŘƻǎ Ŏƻƴ ƭŀ ŀǇƭƛŎŀŎƛƽƴ ŘŜ ƭƻǎ ǎŜƎƳŜƴǘƻǎΦ 

 

[ŀǎ ǘǊŀƴǎŀŎŎƛƻƴŜǎ ŜƴǘǊŜ ǎŜƎƳŜƴǘƻǎ ǎƻƴ ŜŦŜŎǘǳŀŘŀǎ ōŀƧƻ ǘŞǊƳƛƴƻǎ ȅ ŎƻƴŘƛŎƛƻƴŜǎ ƴƻǊƳŀƭŜǎ ŘŜ ƳŜǊŎŀŘƻΦ [ŀǎ ǇƻƭƝǝŎŀǎ ŎƻƴǘŀōƭŜǎ ǳǝƭƛȊŀŘŀǎ ǇŀǊŀ ƭƻǎ ǎŜƎƳŜƴπ
ǘƻǎ ǎƻƴ ƭŀǎ ŘŜǎŎǊƛǘŀǎ Ŝƴ ƭŀ ƴƻǘŀ пǳΦ LƴŦƻǊƳŀŎƛƽƴ ŬƴŀƴŎƛŜǊŀ Ŝƴ ǎŜƎƳŜƴǘƻǎ ƻǇŜǊŀǝǾƻǎΦ    

 

[ƻǎ ƛƴƎǊŜǎƻǎ ȅ Ŏƻǎǘƻǎ ŘŜ ƭŀ {ƻŎƛŜŘŀŘ ǇƻǊ ƭŀ ŎƻƳŜǊŎƛŀƭƛȊŀŎƛƽƴ ŘŜ ǎǳǎ ǇǊƻŘǳŎǘƻǎ ȅ ǎŜǊǾƛŎƛƻǎ ǎƻƴ ƭƻǎ ǎƛƎǳƛŜƴǘŜǎΥ 

 

 

 

Acumulado Acumulado

01.01.2012 01.01.2011

31.12.2012 31.12.2011

M$ M$

Venta de productos 25.131.364 24.392.718

Prestación de servicios 26.111 12.501

Otros ingresos 231.925 275.945

Totales 25.389.400 24.681.164

Detalle

Acumulado Acumulado Acumulado

01.01.2012 01.01.2011 01.01.2012 01.01.2011 01.01.2012 01.01.2011

31.12.2012 31.12.2011 31.12.2012 31.12.2011 31.12.2012 31.12.2011

M$ M$ M$ M$ M$ M$

Ingresos ordinarios 16.794.438           15.533.517           8.594.962             9.147.647             25.389.400           24.681.164           

Costo de ventas (12.201.055) (11.381.070) (6.248.485) (6.952.621) (18.449.540) (18.333.691)

Margen bruto 4.593.383             4.152.447             2.346.477             2.195.026             6.939.860             6.347.473             

Segmento Alimentos Segmento Vitivinícola Totales



 {ƻŎƛŜŘŀŘ !ƎǊƝŎƻƭŀ [ŀ wƻǎŀ {ƻŦǊǳŎƻ {Φ! Σ aŜƳƻǊƛŀ !ƴǳŀƭ нлмн  
  фм 

 

 

[ƻǎ ŀŎǝǾƻǎ ȅ ǇŀǎƛǾƻǎ ŘŜ ƭŀ {ƻŎƛŜŘŀŘΣ ŘŜ ŀŎǳŜǊŘƻ ŀ ǎǳ ǎŜƎƳŜƴǘŀŎƛƽƴΣ ǝŜƴŜƴ ƭŀ ǎƛƎǳƛŜƴǘŜ ŜǎǘǊǳŎǘǳǊŀΥ 

 

[ƻǎ ƛƴƎǊŜǎƻǎ ǇƻǊ ǎŜƎƳŜƴǘƻ ȅ ŘŜǎǝƴƻ ǎƻƴ ƭƻǎ ǎƛƎǳƛŜƴǘŜǎΥ 

 

 

 
 



 {ƻŎƛŜŘŀŘ !ƎǊƝŎƻƭŀ [ŀ wƻǎŀ {ƻŦǊǳŎƻ {Φ! Σ aŜƳƻǊƛŀ !ƴǳŀƭ нлмн  
  фн 

 



 {ƻŎƛŜŘŀŘ !ƎǊƝŎƻƭŀ [ŀ wƻǎŀ {ƻŦǊǳŎƻ {Φ! Σ aŜƳƻǊƛŀ !ƴǳŀƭ нлмн  
  фо 

 
 

нпΦ LbDw9{h{ CLb!b/L9wh{ 

 

9ƭ ŘŜǘŀƭƭŜ ŘŜ ƭƻǎ ǇǊƛƴŎƛǇŀƭŜǎ ŎƻƴŎŜǇǘƻǎ ƛƴŎƭǳƛŘƻǎ Ŝƴ Ŝƭ ǊǳōǊƻ ŀƭ ом ŘŜ ŘƛŎƛŜƳōǊŜ ŘŜ нлмн ȅ нлммΣ ǎƻƴ ƭƻǎ ǎƛƎǳƛŜƴǘŜǎΥ 

 

 

 

нрΦ /h{¢h{ CLb!b/L9wh{ 

 

9ƭ ŘŜǘŀƭƭŜ ŘŜ ƭƻǎ ǇǊƛƴŎƛǇŀƭŜǎ ŎƻƴŎŜǇǘƻǎ ƛƴŎƭǳƛŘƻǎ Ŝƴ Ŝƭ ǊǳōǊƻ ŀƭ ом ŘŜ ŘƛŎƛŜƳōǊŜ ŘŜ нлмн ȅ нлммΣ ǎƻƴ ƭƻǎ ǎƛƎǳƛŜƴǘŜǎΥ 

 

 

 

нсΦ 59tw9/L!/Lhb ¸ !ahw¢L½!/Lhb 

 

[ŀ ŘŜǇǊŜŎƛŀŎƛƽƴ ȅ ŀƳƻǊǝȊŀŎƛƽƴ ŀƭ ом ŘŜ ŘƛŎƛŜƳōǊŜ ŘŜ нлмн ȅ нлмм Ŝǎ ƭŀ ǎƛƎǳƛŜƴǘŜΥ 

 

 

Acumulado Acumulado

01.01.2012 01.01.2011

31.12.2012 31.12.2011

M$ M$

Intereses por invers iones financieras 13.460 17.824

Acumulado Acumulado

01.01.2012 01.01.2011

31.12.2012 31.12.2011

M$ M$

Gasto por intereses, préstamos bancarios (987.517) (668.571)

Interés leasing (30.187) (24.405)

Otros gastos financieros (31.465) (23.787)

Totales (1.049.169) (716.763)

Acumulado Acumulado

01.01.2012 01.01.2011

31.12.2012 31.12.2011

M$ M$

Depreciaciones activadas 1.203.600 1.110.563

Depreciaciones reconocidas como resul tado 442.457 446.406

Amortizacion de activos biologicos 795.608 826.158

Total  depreciaciónes y amortizaciones 2.441.665 2.383.127



 {ƻŎƛŜŘŀŘ !ƎǊƝŎƻƭŀ [ŀ wƻǎŀ {ƻŦǊǳŎƻ {Φ! Σ aŜƳƻǊƛŀ !ƴǳŀƭ нлмн  
  фп 

 

 

нтΦ /[!{9{ 59 D!{¢h thw 9at[9!5h 

 
[ƻǎ Ǝŀǎǘƻǎ ŘŜ ǇŜǊǎƻƴŀƭ ŀƭ ом ŘŜ ŘƛŎƛŜƳōǊŜ ŘŜ нлмн ȅ нлмм Ŝǎ ǎƛƎǳƛŜƴǘŜ ŘŜǘŀƭƭŜΥ 

 

Acumulado Acumulado

01.01.2012 01.01.2011

31.12.2012 31.12.2011

M$ M$

Sueldos y salarios 1.024.410 999.175

Beneficios a corto plazo a los empleados 49.394 78.886

Indemnización por años de servicio 99.339 63.676

Otros gastos del  personal 101.181 132.428

Total 1.274.324 1.274.165



 {ƻŎƛŜŘŀŘ !ƎǊƝŎƻƭŀ [ŀ wƻǎŀ {ƻŦǊǳŎƻ {Φ! Σ aŜƳƻǊƛŀ !ƴǳŀƭ нлмн  
  фр 
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 {ƻŎƛŜŘŀŘ !ƎǊƝŎƻƭŀ [ŀ wƻǎŀ {ƻŦǊǳŎƻ {Φ! Σ aŜƳƻǊƛŀ !ƴǳŀƭ нлмн  
  фс 

  

ōΦ wŜǎǘǊƛŎŎƛƻƴŜǎ 

 

[ŀ {ƻŎƛŜŘŀŘ Ŏƻƴ ŦŜŎƘŀ мо ŘŜ ǎŜǇǝŜƳōǊŜ ŘŜ нллт ŜŦŜŎǘǳƽ ǳƴŀ ǊŜǇǊƻƎǊŀƳŀŎƛƽƴ ŘŜ ǎǳ ŘŜǳŘŀ Ŏƻƴ Ŝƭ .ŀƴŎƻ ŘŜ /ƘƛƭŜΣ Ŝƴ ƭŀ ǉǳŜ ǎŜ ŜǎǘŀōƭŜŎŜ Ŝƭ ŎǳƳǇƭƛπ
ƳƛŜƴǘƻ Ŝƴ ǎǳ ŎƻƴǘǊŀǘƻ ŘŜ ŎƛŜǊǘƻǎ ƛƴŘƛŎŀŘƻǊŜǎ ŬƴŀƴŎƛŜǊƻǎ ǎƻōǊŜ ŜǎǘŀŘƻǎ ŬƴŀƴŎƛŜǊƻǎ ŎƻƴǎƻƭƛŘŀŘƻǎ ǇǊŜǇŀǊŀŘƻǎ Ŝƴ ōŀǎŜ ŀ tǊƛƴŎƛǇƛƻǎ ŘŜ /ƻƴǘŀōƛƭƛŘŀŘ 
DŜƴŜǊŀƭƳŜƴǘŜ !ŎŜǇǘŀŘƻǎ Ŝƴ /ƘƛƭŜΣ ȅ ǎƻƴ ƭƻǎ ǎƛƎǳƛŜƴǘŜǎΥ 

 

мΦ [ŀ {ƻŎƛŜŘŀŘ ŘŜōŜ ƳŀƴǘŜƴŜǊ ǳƴ ƴƛǾŜƭ ŘŜ ŜƴŘŜǳŘŀƳƛŜƴǘƻ ƻ ƭŜǾŜǊŀƎŜ ƛƴŦŜǊƛƻǊ ƻ ƛƎǳŀƭ ŀ м όǳƴƻύΣ ƳŜŘƛŘƻ ǎƻōǊŜ ŎƛŦǊŀǎ ŘŜ ǎǳǎ ōŀƭŀƴŎŜǎ ŎƻƴǎƻƭƛŘŀŘƻǎΣ 
ŜƴǘŜƴŘƛŜƴŘƻ ǇƻǊ ƭŜǾŜǊŀƎŜ ƭŀ ǊŀȊƽƴ ŜƴǘǊŜ ǇŀǎƛǾƻ ŜȄƛƎƛōƭŜ ȅ ǇŀǘǊƛƳƻƴƛƻΦ 

 

нΦ [ŀ {ƻŎƛŜŘŀŘ ƴƻ ǇƻŘǊł ƳŀƴǘŜƴŜǊ ǳƴ ƴƛǾŜƭ ŘŜ ŜƴŘŜǳŘŀƳƛŜƴǘƻ ƻ ƭŜǾŜǊŀƎŜ ǎǳǇŜǊƛƻǊ ŀ лΣс όŎŜǊƻ ŎƻƳŀ ǎŜƛǎύΣ ƳŜŘƛŘƻ ǎƻōǊŜ ŎƛŦǊŀǎ ŘŜ ǎǳǎ .ŀƭŀƴŎŜǎ  /ƻƴπ
ǎƻƭƛŘŀŘƻǎΣ ŜƴǘŜƴŘƛŜƴŘƻ ǇƻǊ ƭŜǾŜǊŀƎŜ ŘŜ ƭŀǊƎƻ ǇƭŀȊƻ ƭŀ ǊŀȊƽƴ ŜƴǘǊŜ ǇŀǎƛǾƻ ŜȄƛƎƛōƭŜ ŘŜ ƭŀǊƎƻ ǇƭŀȊƻ ȅ ǇŀǘǊƛƳƻƴƛƻΦ 

 

!ƭ ом ŘŜ ŘƛŎƛŜƳōǊŜ ŘŜ нлмнΣ ƭŀ ǎƻŎƛŜŘŀŘ ƴƻ ŎǳƳǇƭŜ Ŏƻƴ ƭŀ ǊŜǎǘǊƛŎŎƛƽƴ ƛƴŘƛŎŀŘŀ Ŝƴ Ŝƭ Ǉǳƴǘƻ ōΦмΦ 5Ŝ ŀŎǳŜǊŘƻ Ŏƻƴ ƭƻ ƛƴŘƛŎŀŘƻ Ŝƴ Ŝƭ ŎƻƴǘǊŀǘƻ ŘŜ ŎǊŞŘƛǘƻ 
Ŏƻƴ Ŝƭ .ŀƴŎƻ ŘŜ /ƘƛƭŜΣ ŜǎǘŜ ǎŜ ŜƴŎǳŜƴǘǊŀ ŦŀŎǳƭǘŀŘƻ ǇŀǊŀ ƘŀŎŜǊ ŜȄƛƎƛōƭŜǎ Ŝƴ ŦƻǊƳŀ ŀƴǝŎƛǇŀŘŀ ŎƻƳƻ ǎƛ ŦǳŜǊŜƴ ŘŜ ǇƭŀȊƻ ǾŜƴŎƛŘƻ ƭŀǎ ƻōƭƛƎŀŎƛƻƴŜǎ ǉǳŜ 
ŜƳŀƴŀƴ ŘŜ ŜǎǘŜ ŎƻƴǘǊŀǘƻ ȅ Ŝƴ ƎŜƴŜǊŀƭ ǘƻŘŀ ȅ ŎǳŀƭǉǳƛŜǊ ƻōƭƛƎŀŎƛƽƴ ŀŘŜǳŘŀŘŀ ǇƻǊ ŎǳŀƭǉǳƛŜǊŀ ŘŜ ƭŀǎ ŜƳǇǊŜǎŀǎ ŘŜƭ ƎǊǳǇƻΣ ŎǳŀƴŘƻ ƴƻ ǎŜ ŎǳƳǇƭŀ Ŏǳŀƭπ
ǉǳƛŜǊŀ ŘŜ ƭŀǎ ǊŜǎǘǊƛŎŎƛƻƴŜǎ ƛƴŘƛŎŀŘŀǎ Ŝƴ ƭƻǎ Ǉǳƴǘƻǎ ōΦм ȅ ōΦн ƛƴŘƛŎŀŘƻǎ ǇǊŜŎŜŘŜƴǘŜƳŜƴǘŜΦ 

{ŜƎǵƴ ǎŜ ƛƴŘƛŎŀ Ŝƴ ƴƻǘŀ оп ŀ ƭƻǎ ŜǎǘŀŘƻǎ ŬƴŀƴŎƛŜǊƻǎΣ ƭŀ {ƻŎƛŜŘŀŘ ŦǳŜ ƴƻǝŬŎŀŘŀ ǇƻǊ Ŝƭ .ŀƴŎƻΣ ǉǳŜ Ŝƴ ǎǳ ŎŀƭƛŘŀŘ ŘŜ ŀŎǊŜŜŘƻǊ ƳŀƴƛŬŜǎǘŀ ƴƻ ƘŀŎŜǊ 
ŜȄƛƎƛōƭŜǎ Ŝƴ ŦƻǊƳŀ ŀƴǝŎƛǇŀŘŀ ƭŀ ŘŜǳŘŀ ƳŀƴǘŜƴƛŘŀ Ŏƻƴ Ŝǎǘŀ ŜƴǝŘŀŘΣ ŀǳǘƻǊƛȊŀƴŘƻ Ŝƭ ƴƻ ŎǳƳǇƭƛƳƛŜƴǘƻ ŘŜ ƛƴŘƛŎŀŘƻǊ ŘŜ ƭŜǾŜǊŀƎŜ ǇŀǊŀ Ŝƭ ŎƛŜǊǊŜ ŘŜƭ 
ŜƧŜǊŎƛŎƛƻ нлмнΦ  

 

ŎΦ 5ŜƳŀƴŘŀǎ ȅ ƧǳƛŎƛƻǎ ǊŜŎƛōƛŘƻǎ 

 

!ƭ ом ŘŜ ŘƛŎƛŜƳōǊŜ ŘŜ нлмн ƭŀ {ƻŎƛŜŘŀŘ ȅ ǎǳǎ ŬƭƛŀƭŜǎ ƴƻ ǇǊŜǎŜƴǘŀƴ ƭƛǝƎƛƻǎ ƻ ǇǊƻōŀōƭŜǎ ƭƛǝƎƛƻǎΦ 

 

ŘΦ /ŀǳŎƛƻƴŜǎ ƻōǘŜƴƛŘŀǎ ŘŜ ǘŜǊŎŜǊƻǎ 

 

[ŀ {ƻŎƛŜŘŀŘ ȅ ǎǳǎ ŬƭƛŀƭŜǎ ƴƻ Ƙŀƴ ǊŜŎƛōƛŘƻ ŎŀǳŎƛƻƴŜǎ ŘŜ ǘŜǊŎŜǊƻǎΦ  

 

 

нфΦ a95Lh !a.L9b¢9 

 

[ŀ {ƻŎƛŜŘŀŘ ƴƻ ǎŜ ǾŜ ŀŦŜŎǘŀŘŀ ǎƛƎƴƛŬŎŀǝǾŀƳŜƴǘŜ ǇƻǊ ƭŀ ŀǇƭƛŎŀŎƛƽƴ ŘŜ ƴƻǊƳŀǎ ŘŜ ǇǊƻǘŜŎŎƛƽƴ ŘŜƭ ƳŜŘƛƻ ŀƳōƛŜƴǘŜΦ 

 

!ƭ ом ŘŜ ŘƛŎƛŜƳōǊŜ ŘŜ нлмн Ŝƭ ǎŀƭŘƻ ŘŜ ŀŎǝǾƻǎ ƴŜǘƻǎ ŘŜǎǝƴŀŘƻǎ ŀ ƭŀ ƳŜƧƻǊŀ ŘŜƭ ƳŜŘƛƻ ŀƳōƛŜƴǘŜ ŀǎŎƛŜƴŘŜ aϷтоΦмулΣ ƭƻǎ ǉǳŜ ǎŜ ǇǊŜǎŜƴǘŀƴ Ŝƴ Ŝƭ ǊǳōǊƻ 
tǊƻǇƛŜŘŀŘŜǎΣ Ǉƭŀƴǘŀ ȅ ŜǉǳƛǇƻǎΦ 

 

 

олΦ h¢wh{ t!{L±h{ bh CLb!b/L9wh{ 

[ƻǎ ƻǘǊƻǎ ǇŀǎƛǾƻǎ ƴƻ ŬƴŀƴŎƛŜǊƻǎ ŀƭ ом ŘŜ ŘƛŎƛŜƳōǊŜ ŘŜ нлмн ȅ нлмм ǎŜ ŘŜǘŀƭƭŀƴ ŀ ŎƻƴǝƴǳŀŎƛƽƴΥ 

 

 

όϝύ /ƻǊǊŜǎǇƻƴŘŜƴ ŀ ƛƴƎǊŜǎƻǎ ǊŜƭŀŎƛƻƴŀŘƻǎ Ŏƻƴ Ŝƭ ƴŜƎƻŎƛƻ ŘŜ ŦǊǳǘŀ Ŝƴ ŎƻƴǎƛƎƴŀŎƛƽƴΣ ǎƛŜƴŘƻ ǊŜŎƻƴƻŎƛŘƻǎ ǇƻǊ ƭŀ {ƻŎƛŜŘŀŘ ŎǳŀƴŘƻ ƭƻǎ ǇǊƻŘǳŎǘƻǎ ǎƻƴ ǾŜƴŘƛπ
Řƻǎ ǇƻǊ Ŝƭ ŎƻƴǎƛƎƴŀǘŀǊƛƻ ŀ ǘŜǊŎŜǊŀǎ ǇŜǊǎƻƴŀǎΦ 

31.12.2012 31.12.2011

M$ M$

Ingresos anticipados por consignación (*) 59.366 35.378

Total  otros pasivos no financieros 59.366 35.378

Corriente



 {ƻŎƛŜŘŀŘ !ƎǊƝŎƻƭŀ [ŀ wƻǎŀ {ƻŦǊǳŎƻ {Φ! Σ aŜƳƻǊƛŀ !ƴǳŀƭ нлмн  
  фт 

 

омΦ 9C9/¢h{ 59 [!{ ±!wL!/Lhb9{ 9b [!{ ¢!{!{ 59 /!a.Lh 59 [! ahb95! 

 

[ƻǎ ŀŎǝǾƻǎ ŎƻǊǊƛŜƴǘŜǎ ȅ ƴƻ ŎƻǊǊƛŜƴǘŜǎ ǎŜ ŎƻƳǇƻƴŜƴ Ŝƴ ƭŀǎ ǎƛƎǳƛŜƴǘŜǎ ƳƻƴŜŘŀǎΥ  



 {ƻŎƛŜŘŀŘ !ƎǊƝŎƻƭŀ [ŀ wƻǎŀ {ƻŦǊǳŎƻ {Φ! Σ aŜƳƻǊƛŀ !ƴǳŀƭ нлмн  
  фу 

 

[ƻǎ ǇŀǎƛǾƻǎ ŎƻǊǊƛŜƴǘŜǎ ȅ ƴƻ ŎƻǊǊƛŜƴǘŜǎ ǎŜ ŎƻƳǇƻƴŜƴ Ŝƴ ƭŀǎ ǎƛƎǳƛŜƴǘŜǎ ƳƻƴŜŘŀǎΥ 



 {ƻŎƛŜŘŀŘ !ƎǊƝŎƻƭŀ [ŀ wƻǎŀ {ƻŦǊǳŎƻ {Φ! Σ aŜƳƻǊƛŀ !ƴǳŀƭ нлмн  
  фф 

 

! ŎƻƴǝƴǳŀŎƛƽƴ ǎŜ ǇǊŜǎŜƴǘŀƴ ƭƻǎ tŀǎƛǾƻǎ ŬƴŀƴŎƛŜǊƻǎ Ŝƴ ƭŀǎ ǎƛƎǳƛŜƴǘŜǎ ƳƻƴŜŘŀǎ ǇƻǊ ǾŜƴŎƛƳƛŜƴǘƻ ŀƭ ом ŘŜ ŘƛŎƛŜƳōǊŜ ŘŜ нлмн  ȅ нлмм ŘŜ ŀŎǳŜǊŘƻ ŀƭ ǎƛƎǳƛŜƴǘŜ 
ŘŜǘŀƭƭŜΥ 

онΦ {¦./[!{LCL/!/Lhb 59 !/¢L±h{ ¸ t!{L±h{  



 {ƻŎƛŜŘŀŘ !ƎǊƝŎƻƭŀ [ŀ wƻǎŀ {ƻŦǊǳŎƻ {Φ! Σ aŜƳƻǊƛŀ !ƴǳŀƭ нлмн  
  млл 

 



 {ƻŎƛŜŘŀŘ !ƎǊƝŎƻƭŀ [ŀ wƻǎŀ {ƻŦǊǳŎƻ {Φ! Σ aŜƳƻǊƛŀ !ƴǳŀƭ нлмн  
  млм 

 



 {ƻŎƛŜŘŀŘ !ƎǊƝŎƻƭŀ [ŀ wƻǎŀ {ƻŦǊǳŎƻ {Φ! Σ aŜƳƻǊƛŀ !ƴǳŀƭ нлмн  
  млн 

 

ооΦ {¦./[!{LCL/!/Lhb 59 LbDw9{h{ ¸ D!{¢h{ 

 

!ƴłƭƛǎƛǎ ŘŜ ƛƴƎǊŜǎƻǎ ȅ ƎŀǎǘƻǎΥ 

 

 

 

Análisis de ingresos y gastos

Acumulado Acumulado

01.01.2012 01.01.2011

Ingreso de actividades ordinarias: 31.12.2012 31.12.2011

M$ M$

Ingresos de actividades ordinarias procedentes de la venta de bienes 25.131.364 24.392.718

Ingresos de actividades ordinarias procedentes de la prestación de servicios 26.111 12.501

Otros Ingresos de actividades ordinarias 231.925 275.945

Ingreso de actividades ordinarias 25.389.400 24.681.164

Acumulado Acumulado

01.01.2012 01.01.2011

Ingresos y gastos significativos: 31.12.2012 31.12.2011

M$ M$

Bajas  (reversiones) de inventario

Bajas de inventario 125.174 276.805

Ingreso de actividades ordinarias 125.174 276.805

Acumulado Acumulado

01.01.2012 01.01.2011

Ganancias (pérdidas) por disposiciones de inversiones: 31.12.2012 31.12.2011

M$ M$

Ganancia por disposiciones de invers iones 13.460 17.824

Ganancias (pérdidas) por disposiciones de inversiones 13.460 17.824

Acumulado Acumulado

01.01.2012 01.01.2011

31.12.2012 31.12.2011

M$ M$

Ingresos de operaciones continuadas atribuibles a los propietarios de la controladora (324.206) (2.258.411)

Ganancia (pérdida) procedente de operaciones continuadas atribuible a participaciones no controladas (25) (32)

(324.231) (2.258.443)

Acumulado Acumulado

01.01.2012 01.01.2011

Gastos por naturaleza: 31.12.2012 31.12.2011

M$ M$

Clases de gastos de beneficios a los empleados:

Sueldos y salarios 1.024.410 999.175

Otros beneficios a los empleados a corto plazo 49.394 78.886

Gastos por beneficios de terminación 99.339 63.676

Otros gastos del  personal 101.181 132.428

Gastos por beneficios a los empleados 1.274.324 1.274.165

Gastos por depreciación y amortización :

Gastos por depreciación 1.646.057 1.556.969

Gastos por Amortización 795.608 826.158

Gastos por naturaleza 3.715.989 3.657.292



 {ƻŎƛŜŘŀŘ !ƎǊƝŎƻƭŀ [ŀ wƻǎŀ {ƻŦǊǳŎƻ {Φ! Σ aŜƳƻǊƛŀ !ƴǳŀƭ нлмн  
  мло 

 

опΦ I9/Ih{ th{¢9wLhw9{ 

 

9ƭ мф ŘŜ ƳŀǊȊƻ ŘŜ нлмоΣ Ŝƭ .ŀƴŎƻ /ƘƛƭŜ Ŝƴ ǾƛǊǘǳŘ ŘŜ ƭŀ ŦŀŎǳƭǘŀŘ ǉǳŜ ǇƻǎŜŜ ŘŜ ŀŎǳŜǊŘƻ ŀƭ ŎƻƴǘǊŀǘƻ ŘŜ ŎǊŞŘƛǘƻ ǉǳŜ ƳŀƴǝŜƴŜƴ Ŏƻƴ ƭŀ {ƻŎƛŜŘŀŘΣ ŀǳǘƻǊƛȊƽ Ŝƭ 
ƴƻ ŎǳƳǇƭƛƳƛŜƴǘƻ ŘŜ ƭŀ ƻōƭƛƎŀŎƛƽƴ ŘŜ ƳŀƴǘŜƴŜǊ ǳƴ ƛƴŘƛŎŀŘƻǊ ŘŜ ƭŜǾŜǊŀƎŜ ƳŜƴƻǊ ŀ мΣл ǾŜŎŜǎ ŀƭ ом ŘŜ ŘƛŎƛŜƳōǊŜ ŘŜ нлмнΦ !ǎƝ ƳƛǎƳƻΣ Ŝǎǘŀ ŜƴǝŘŀŘ ǘŀƳōƛŞƴ 
ƛƴŦƻǊƳŀ ǉǳŜ ǎŜ ŜƴŎǳŜƴǘǊŀ Ŝƴ ǊŜǾƛǎƛƽƴ ŘŜƭ Ǌŀǝƻ ŀǎƻŎƛŀŘƻ ŀ ŜǎǘŜ ŎƻǾŜƴŀƴǘ ǇŀǊŀ ƭƻǎ ŜƧŜǊŎƛŎƛƻǎ ǾŜƴƛŘŜǊƻǎΣ ŀ ƳƻŘƻ ŘŜ ŀŘŜŎǳŀǊƭƻ ŀƭ ŎŀƳōƛƻ ŘŜ ƴƻǊƳŀ Ŏƻƴǘŀπ
ōƭŜ ǇǊƻŘǳŎǘƻ ŘŜ ƭŀ ŀŘƻǇŎƛƽƴ ŘŜ LCw{ ǇƻǊ ǇŀǊǘŜ ŘŜ ƭŀ {ƻŎƛŜŘŀŘΦ 

 

9ƭ 5ƛǊŜŎǘƻǊƛƻ ǊŜŎƛōƛƽ Ŏƻƴ ŦŜŎƘŀ нм ŘŜ ƳŀǊȊƻ ŘŜ нлмоΣ ƭŀ ǊŜƴǳƴŎƛŀ ŀ ǎǳ ŎŀǊƎƻ ŘŜƭ ŘƛǊŜŎǘƻǊ {ǊΦ Wǳŀƴ /ŀǊƭƻǎ 9ȅȊŀƎǳƛǊǊŜ 9ŎƘŜƴƛǉǳŜΦ [ŀ {ƻŎƛŜŘŀŘ Ŏƻƴ ŦŜŎƘŀ нн 
ŘŜ ƳŀǊȊƻ ŘŜ нлмо ŎƻƳǳƴƛŎƽ ŎƻƳƻ ƘŜŎƘƻ ŜǎŜƴŎƛŀƭ ŀ ƭŀ {ǳǇŜǊƛƴǘŜƴŘŜƴŎƛŀ ŘŜ ±ŀƭƻǊŜǎ ȅ {ŜƎǳǊƻǎ ŘƛŎƘŀ ǎƛǘǳŀŎƛƽƴΦ 

 

9ƴǘǊŜ мȏ ŘŜ ŜƴŜǊƻ ŘŜ нлмо ȅ ƭŀ ŦŜŎƘŀ ŘŜ ŜƳƛǎƛƽƴ ŘŜ Ŝǎǘƻǎ ŜǎǘŀŘƻǎ ŬƴŀƴŎƛŜǊƻǎΣ ƴƻ Ƙŀƴ ƻŎǳǊǊƛŘƻ ƻǘǊƻǎ ƘŜŎƘƻǎ ǇƻǎǘŜǊƛƻǊŜǎ ǉǳŜ ǇǳŘƛŜǊŀƴ ŀŦŜŎǘŀǊ ǎƛƎƴƛŬŎŀǝπ
ǾŀƳŜƴǘŜ ƭŀ ǇƻǎƛŎƛƽƴ ŜŎƻƴƽƳƛŎŀ ȅκƻ ƭŀ ƛƴǘŜǊǇǊŜǘŀŎƛƽƴ ŘŜ ƭƻǎ ƳƛǎƳƻǎΦ 



 {ƻŎƛŜŘŀŘ !ƎǊƝŎƻƭŀ [ŀ wƻǎŀ {ƻŦǊǳŎƻ {Φ! Σ aŜƳƻǊƛŀ !ƴǳŀƭ нлмн  
  млп 

 
INFORME DE LOS AUDITORES INDEPENDIENTES 

 

A los se¶ores Accionistas de 

Sociedad Agr²cola La Rosa Sofruco S.A. 

 

Hemos efectuado una auditor²a a los estados financieros consolidados adjuntos de Sociedad Agr²cola La Rosa Sofru-

co S.A. y filiales, que comprenden los estados consolidados de situaci·n financiera al 31 de diciembre de 2012 y 

2011 y los correspondientes estados consolidados de resultados integrales, de cambios en el patrimonio y de flujos de 

efectivo por los a¶os terminados en esas fechas y las correspondientes notas a los estados financieros consolidados 

 
wŜǎǇƻƴǎŀōƛƭƛŘŀŘ ŘŜ ƭŀ !ŘƳƛƴƛǎǘǊŀŎƛƽƴ ǇƻǊ ƭƻǎ 9ǎǘŀŘƻǎ CƛƴŀƴŎƛŜǊƻǎ /ƻƴǎƻƭƛŘŀŘƻǎ 
 
[ŀ !ŘƳƛƴƛǎǘǊŀŎƛƽƴ Ŝǎ ǊŜǎǇƻƴǎŀōƭŜ ǇƻǊ ƭŀ ǇǊŜǇŀǊŀŎƛƽƴ ȅ ǇǊŜǎŜƴǘŀŎƛƽƴ ǊŀȊƻƴŀōƭŜ ŘŜ Ŝǎǘƻǎ ŜǎǘŀŘƻǎ ŬƴŀƴŎƛŜǊƻǎ Ŏƻƴǎƻƭƛπ
ŘŀŘƻǎ ŘŜ ŀŎǳŜǊŘƻ Ŏƻƴ bƻǊƳŀǎ LƴǘŜǊƴŀŎƛƻƴŀƭŜǎ ŘŜ LƴŦƻǊƳŀŎƛƽƴ CƛƴŀƴŎƛŜǊŀΦ 9ǎǘŀ ǊŜǎǇƻƴǎŀōƛƭƛŘŀŘ ƛƴŎƭǳȅŜ Ŝƭ ŘƛǎŜƷƻΣ 
ƛƳǇƭŜƳŜƴǘŀŎƛƽƴ ȅ ƳŀƴǘŜƴŎƛƽƴ ŘŜ ǳƴ ŎƻƴǘǊƻƭ ƛƴǘŜǊƴƻ ǇŜǊǝƴŜƴǘŜ ǇŀǊŀ ƭŀ ǇǊŜǇŀǊŀŎƛƽƴ ȅ ǇǊŜǎŜƴǘŀŎƛƽƴ ǊŀȊƻƴŀōƭŜ ŘŜ 
ŜǎǘŀŘƻǎ ŬƴŀƴŎƛŜǊƻǎ ŎƻƴǎƻƭƛŘŀŘƻǎ ǉǳŜ ŜǎǘŞƴ ŜȄŜƴǘƻǎ ŘŜ ǊŜǇǊŜǎŜƴǘŀŎƛƻƴŜǎ ƛƴŎƻǊǊŜŎǘŀǎ ǎƛƎƴƛŬŎŀǝǾŀǎΣ ȅŀ ǎŜŀ ŘŜōƛŘƻ ŀ 
ŦǊŀǳŘŜ ƻ ŜǊǊƻǊΦ 
 
wŜǎǇƻƴǎŀōƛƭƛŘŀŘ ŘŜƭ !ǳŘƛǘƻǊ 
 
bǳŜǎǘǊŀ ǊŜǎǇƻƴǎŀōƛƭƛŘŀŘ ŎƻƴǎƛǎǘŜ Ŝƴ ŜȄǇǊŜǎŀǊ ǳƴŀ ƻǇƛƴƛƽƴ ǎƻōǊŜ Ŝǎǘƻǎ ŜǎǘŀŘƻǎ ŬƴŀƴŎƛŜǊƻǎ ŎƻƴǎƻƭƛŘŀŘƻǎ ŀ ōŀǎŜ ŘŜ 
ƴǳŜǎǘǊŀǎ ŀǳŘƛǘƻǊƝŀǎΦ 9ŦŜŎǘǳŀƳƻǎ ƴǳŜǎǘǊŀǎ ŀǳŘƛǘƻǊƝŀǎ ŘŜ ŀŎǳŜǊŘƻ Ŏƻƴ ƭŀǎ ƴƻǊƳŀǎ ŘŜ ŀǳŘƛǘƻǊƝŀ ƎŜƴŜǊŀƭƳŜƴǘŜ ŀŎŜǇǘŀπ
Řŀǎ Ŝƴ /ƘƛƭŜΦ ¢ŀƭŜǎ ƴƻǊƳŀǎ ǊŜǉǳƛŜǊŜƴ ǉǳŜ ǇƭŀƴƛŬǉǳŜƳƻǎ ȅ ǊŜŀƭƛŎŜƳƻǎ ƴǳŜǎǘǊƻ ǘǊŀōŀƧƻ Ŏƻƴ Ŝƭ ƻōƧŜǘƻ ŘŜ ƭƻƎǊŀǊ ǳƴ 
ǊŀȊƻƴŀōƭŜ ƎǊŀŘƻ ŘŜ ǎŜƎǳǊƛŘŀŘ ŘŜ ǉǳŜ ƭƻǎ ŜǎǘŀŘƻǎ ŬƴŀƴŎƛŜǊƻǎ ŎƻƴǎƻƭƛŘŀŘƻǎ Ŝǎǘłƴ ŜȄŜƴǘƻǎ ŘŜ ǊŜǇǊŜǎŜƴǘŀŎƛƻƴŜǎ ƛƴŎƻπ
ǊǊŜŎǘŀǎ ǎƛƎƴƛŬŎŀǝǾŀǎΦ 
 
¦ƴŀ ŀǳŘƛǘƻǊƝŀ ŎƻƳǇǊŜƴŘŜ ŜŦŜŎǘǳŀǊ ǇǊƻŎŜŘƛƳƛŜƴǘƻǎ ǇŀǊŀ ƻōǘŜƴŜǊ ŜǾƛŘŜƴŎƛŀ ŘŜ ŀǳŘƛǘƻǊƝŀ ǎƻōǊŜ ƭƻǎ Ƴƻƴǘƻǎ ȅ ǊŜǾŜƭŀπ
ŎƛƻƴŜǎ Ŝƴ ƭƻǎ ŜǎǘŀŘƻǎ ŬƴŀƴŎƛŜǊƻǎ ŎƻƴǎƻƭƛŘŀŘƻǎΦ [ƻǎ ǇǊƻŎŜŘƛƳƛŜƴǘƻǎ ǎŜƭŜŎŎƛƻƴŀŘƻǎ ŘŜǇŜƴŘŜƴ ŘŜƭ ƧǳƛŎƛƻ ŘŜƭ ŀǳŘƛǘƻǊΣ 
ƛƴŎƭǳȅŜƴŘƻ ƭŀ ŜǾŀƭǳŀŎƛƽƴ ŘŜ ƭƻǎ ǊƛŜǎƎƻǎ ŘŜ ǊŜǇǊŜǎŜƴǘŀŎƛƻƴŜǎ ƛƴŎƻǊǊŜŎǘŀǎ ǎƛƎƴƛŬŎŀǝǾŀǎ ŘŜ ƭƻǎ ŜǎǘŀŘƻǎ ŬƴŀƴŎƛŜǊƻǎ 
ŎƻƴǎƻƭƛŘŀŘƻǎΣ ȅŀ ǎŜŀ ŘŜōƛŘƻ ŀ ŦǊŀǳŘŜ ƻ ŜǊǊƻǊΦ !ƭ ŜŦŜŎǘǳŀǊ Ŝǎǘŀǎ ŜǾŀƭǳŀŎƛƻƴŜǎ ŘŜ ƭƻǎ ǊƛŜǎƎƻǎΣ Ŝƭ ŀǳŘƛǘƻǊ ŎƻƴǎƛŘŜǊŀ Ŝƭ 
ŎƻƴǘǊƻƭ ƛƴǘŜǊƴƻ ǇŜǊǝƴŜƴǘŜ ǇŀǊŀ ƭŀ ǇǊŜǇŀǊŀŎƛƽƴ ȅ ǇǊŜǎŜƴǘŀŎƛƽƴ ǊŀȊƻƴŀōƭŜ ŘŜ ƭƻǎ ŜǎǘŀŘƻǎ ŬƴŀƴŎƛŜǊƻǎ ŎƻƴǎƻƭƛŘŀŘƻǎ ŘŜ 
ƭŀ ŜƴǝŘŀŘ Ŏƻƴ Ŝƭ ƻōƧŜǘƻ ŘŜ ŘƛǎŜƷŀǊ ǇǊƻŎŜŘƛƳƛŜƴǘƻǎ ŘŜ ŀǳŘƛǘƻǊƝŀ ǉǳŜ ǎŜŀƴ ŀǇǊƻǇƛŀŘƻǎ Ŝƴ ƭŀǎ ŎƛǊŎǳƴǎǘŀƴŎƛŀǎΣ ǇŜǊƻ ǎƛƴ 
Ŝƭ ǇǊƻǇƽǎƛǘƻ ŘŜ ŜȄǇǊŜǎŀǊ ǳƴŀ ƻǇƛƴƛƽƴ ǎƻōǊŜ ƭŀ ŜŦŜŎǝǾƛŘŀŘ ŘŜƭ ŎƻƴǘǊƻƭ ƛƴǘŜǊƴƻ ŘŜ ƭŀ ŜƴǝŘŀŘΦ  9ƴ ŎƻƴǎŜŎǳŜƴŎƛŀΣ ƴƻ 
ŜȄǇǊŜǎŀƳƻǎ ǘŀƭ ƻǇƛƴƛƽƴΦ ¦ƴŀ ŀǳŘƛǘƻǊƝŀ ƛƴŎƭǳȅŜΣ ǘŀƳōƛŞƴΣ ŜǾŀƭǳŀǊ ƭƻ ŀǇǊƻǇƛŀŘŀǎ ǉǳŜ ǎƻƴ ƭŀǎ ǇƻƭƝǝŎŀǎ ŎƻƴǘŀōƭŜǎ ǳǝƭƛπ
ȊŀŘŀǎ ȅ ƭŀ ǊŀȊƻƴŀōƛƭƛŘŀŘ ŘŜ ƭŀǎ ŜǎǝƳŀŎƛƻƴŜǎ ǎƛƎƴƛŬŎŀǝǾŀǎ ŜŦŜŎǘǳŀŘŀǎ ǇƻǊ ƭŀ !ŘƳƛƴƛǎǘǊŀŎƛƽƴΣ ŀǎƝ ŎƻƳƻ ǳƴŀ ŜǾŀƭǳŀπ
Ŏƛƽƴ ŘŜ ƭŀ ǇǊŜǎŜƴǘŀŎƛƽƴ ƎŜƴŜǊŀƭ ŘŜ ƭƻǎ ŜǎǘŀŘƻǎ ŬƴŀƴŎƛŜǊƻǎ ŎƻƴǎƻƭƛŘŀŘƻǎΦ 
 
/ƻƴǎƛŘŜǊŀƳƻǎ ǉǳŜ ƭŀ ŜǾƛŘŜƴŎƛŀ ŘŜ ŀǳŘƛǘƻǊƝŀ ǉǳŜ ƘŜƳƻǎ ƻōǘŜƴƛŘƻ Ŝǎ ǎǳŬŎƛŜƴǘŜ ȅ ŀǇǊƻǇƛŀŘŀ ǇŀǊŀ ǇǊƻǇƻǊŎƛƻƴŀǊƴƻǎ 
ǳƴŀ ōŀǎŜ ǇŀǊŀ ƴǳŜǎǘǊŀ ƻǇƛƴƛƽƴ ŘŜ ŀǳŘƛǘƻǊƝŀ 



 {ƻŎƛŜŘŀŘ !ƎǊƝŎƻƭŀ [ŀ wƻǎŀ {ƻŦǊǳŎƻ {Φ! Σ aŜƳƻǊƛŀ !ƴǳŀƭ нлмн  
  млр 

 

Opini·n 

 
9ƴ ƴǳŜǎǘǊŀ ƻǇƛƴƛƽƴΣ ƭƻǎ ƳŜƴŎƛƻƴŀŘƻǎ ŜǎǘŀŘƻǎ ŬƴŀƴŎƛŜǊƻǎ ŎƻƴǎƻƭƛŘŀŘƻǎ ǇǊŜǎŜƴǘŀƴ ǊŀȊƻƴŀōƭŜƳŜƴǘŜΣ Ŝƴ ǘƻŘƻǎ ǎǳǎ 
ŀǎǇŜŎǘƻǎ ǎƛƎƴƛŬŎŀǝǾƻǎΣ  ƭŀ ǎƛǘǳŀŎƛƽƴ ŬƴŀƴŎƛŜǊŀ ŘŜ  {ƻŎƛŜŘŀŘ !ƎǊƝŎƻƭŀ [ŀ wƻǎŀ {ƻŦǊǳŎƻ {Φ!Φ ȅ ŬƭƛŀƭŜǎ ŀƭ ом ŘŜ ŘƛŎƛŜƳπ
ōǊŜ ŘŜ нлмн ȅ нлмм ȅ ƭƻǎ ǊŜǎǳƭǘŀŘƻǎ ŘŜ ǎǳǎ ƻǇŜǊŀŎƛƻƴŜǎ ȅ ƭƻǎ ƅǳƧƻǎ ŘŜ ŜŦŜŎǝǾƻ ǇƻǊ ƭƻǎ ŀƷƻǎ ǘŜǊƳƛƴŀŘƻǎ Ŝƴ Ŝǎŀǎ ŦŜπ
ŎƘŀǎ ŘŜ ŀŎǳŜǊŘƻ Ŏƻƴ bƻǊƳŀǎ LƴǘŜǊƴŀŎƛƻƴŀƭŜǎ ŘŜ LƴŦƻǊƳŀŎƛƽƴ CƛƴŀƴŎƛŜǊŀΦ 
 
hǘǊƻǎ 
 
[ŀ {ƻŎƛŜŘŀŘ ŀƭ ом ŘŜ ŘƛŎƛŜƳōǊŜ ŘŜ нлмнΣ ƴƻ ŎǳƳǇƭŜ Ŏƻƴ ŎƛŜǊǘƻ Ǌŀǝƻ ŬƴŀƴŎƛŜǊƻ ŜǎǘŀōƭŜŎƛŘƻ Ŏƻƴ ǳƴŀ ƛƴǎǝǘǳŎƛƽƴ Ŭπ
ƴŀƴŎƛŜǊŀΦ {ŜƎǵƴ ǎŜ ƛƴŘƛŎŀ Ŝƴ bƻǘŀ оп ŀ ƭƻǎ ŜǎǘŀŘƻǎ ŬƴŀƴŎƛŜǊƻǎΣ ŘƛŎƘŀ ƛƴǎǝǘǳŎƛƽƴ ƻǘƻǊƎƻ ǳƴŀ ŀǳǘƻǊƛȊŀŎƛƽƴ Ŝƴ ǾƛǊǘǳŘ 
ŘŜƭ ŎƻƴǘǊŀǘƻ ŘŜ ŎǊŞŘƛǘƻ ŜǎǘŀōƭŜŎƛŘƻ ǇŀǊŀ Ŝƭ ƴƻ ŎǳƳǇƭƛƳƛŜƴǘƻ ŘŜƭ Ǌŀǝƻ ǇŀǊŀ Ŝƭ ŎƛŜǊǊŜ ŘŜƭ ǇŜǊƛƻŘƻΦ  

 
 
 
 
 

aŀǊȊƻ нтΣ нлмо 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

Rolf Lagos Flores 

wǳǘΥ мнΦнорΦфмт-п 



 {ƻŎƛŜŘŀŘ !ƎǊƝŎƻƭŀ [ŀ wƻǎŀ {ƻŦǊǳŎƻ {Φ! Σ aŜƳƻǊƛŀ !ƴǳŀƭ нлмн  
  млс 

 



 {ƻŎƛŜŘŀŘ !ƎǊƝŎƻƭŀ [ŀ wƻǎŀ {ƻŦǊǳŎƻ {Φ! Σ aŜƳƻǊƛŀ !ƴǳŀƭ нлмн  
  млт 

 

±Le! [! wh{! {Φ!Φ ¸ CL[L![ 
Estados Financieros Consolidados  

correspondiente al ejercicio terminado  

al 31 de diciembre de 2012 

(Miles de pesos chilenos) 



 {ƻŎƛŜŘŀŘ !ƎǊƝŎƻƭŀ [ŀ wƻǎŀ {ƻŦǊǳŎƻ {Φ! Σ aŜƳƻǊƛŀ !ƴǳŀƭ нлмн  
  млу 

 



 {ƻŎƛŜŘŀŘ !ƎǊƝŎƻƭŀ [ŀ wƻǎŀ {ƻŦǊǳŎƻ {Φ! Σ aŜƳƻǊƛŀ !ƴǳŀƭ нлмн  
  млф 

 



 {ƻŎƛŜŘŀŘ !ƎǊƝŎƻƭŀ [ŀ wƻǎŀ {ƻŦǊǳŎƻ {Φ! Σ aŜƳƻǊƛŀ !ƴǳŀƭ нлмн  
  ммл 

 



 {ƻŎƛŜŘŀŘ !ƎǊƝŎƻƭŀ [ŀ wƻǎŀ {ƻŦǊǳŎƻ {Φ! Σ aŜƳƻǊƛŀ !ƴǳŀƭ нлмн  
  ммм 

 


