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DICTAMEN DEL REVISOR FISCAL 
 

DC 045- 2023 CCMA S 
A los Señores Miembros de la Junta Directiva de  

CÁMARA DE COMERCIO DE MEDELLÍN PARA ANTIOQUIA 

 

 
Opinión 

 

He examinado los estados financieros separados de CÁMARA DE COMERCIO DE 
MEDELLÍN PARA ANTIOQUIA preparados por el período comprendido entre el 1 de 

enero y el 31 de diciembre de 2023, los cuales comprenden estado de situación 
financiera, estado de resultado integral, estado de cambios en el patrimonio, estado 
de flujos de efectivo y las revelaciones que incluyen un resumen de las políticas 

contables más significativas y otra información explicativa. 

 
En mi opinión, los estados financieros separados tomados de registros de contabilidad, 

presentan razonablemente, en todos los aspectos materiales, la situación financiera 
de CÁMARA DE COMERCIO DE MEDELLÍN PARA ANTIOQUIA por el período 
comprendido entre el 1 de enero y el 31 de diciembre de 2023, así como de los 

resultados y los flujos de efectivo terminados en dichas fechas, de conformidad con las 
Normas Internacionales de Información Financiera expuestas en el Nuevo Marco 
Normativo reglamentado en el anexo 1 del decreto 2420 de 2015 y demás normatividad 

contable emitida. 

 
Fundamento de la opinión 

 

He llevado a cabo esta auditoría de conformidad con las Normas Internacionales de 
Auditoría –NIA– expuestas en el anexo 4.1 y 4.2 del DUR 2420 de 2015 (modificado 

por los decretos 2132 de 2016 y 2170 de 2017). Mi responsabilidad, de acuerdo con 
dichas normas, se describe más adelante en la sección “Responsabilidades del revisor 

fiscal en relación con la auditoría de los estados financieros”. 

 
Me declaro independiente de CÁMARA DE COMERCIO DE MEDELLÍN PARA 
ANTIOQUIA, de conformidad con los requerimientos de ética aplicables a mi auditoría 
de los estados financieros en Colombia, y he cumplido las demás responsabilidades 

de ética según dichos requerimientos. Adicionalmente, considero que la evidencia de 
auditoría que he obtenido proporciona una base suficiente y adecuada para mi opinión. 
 

Otras cuestiones 

 
Los estados financieros separados de CÁMARA DE COMERCIO DE MEDELLÍN PARA 
ANTIOQUIA correspondientes al ejercicio terminado a 31 de diciembre de 2022 
fueron auditados la señora Luz Veny Orrego Múnera en representación de MHM 

Contralorías Internacionales S.A. Al respecto, se expresó una opinión no modificada 
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sobre dichos estados financieros el día 10 de marzo de 2023. 

 
Responsabilidad de la administración y de los responsables de gobierno de la 

entidad 

 
La Administración es responsable por la preparación y correcta presentación de estos 
estados financieros de conformidad con el Nuevo Marco Normativo reglamentado por 

las el DUR 2420 de 2015 (Anexo 1) y demás normatividad contable emitida. Esta 
responsabilidad incluye: diseñar, implementar y mantener un sistema de control 

interno adecuado para la preparación y presentación de los estados financieros, libres 
de errores significativos, bien sea por fraude o error; seleccionar y aplicar las políticas 
contables apropiadas; así como efectuar las estimaciones contables que resulten 

razonables en las circunstancias. 

 
Adicionalmente, en la preparación de la información financiera, la administración es 
responsable de la valoración de la capacidad que tiene la entidad para continuar 
como empresa en funcionamiento, revelando, según corresponda, las cuestiones 

respectivas, teniendo en cuenta la hipótesis de negocio en marcha. A su vez, los 
responsables de gobierno de la entidad deben supervisar el proceso de información 

financiera de esta. 
 
Responsabilidad del Revisor Fiscal 

 
Mi objetivo es obtener una seguridad razonable que los estados financieros en su 
conjunto están libres de incorrección material, debida a fraude o error, y expresar una 
opinión sobre los estados financieros adjuntos, realizando una auditoría de 

conformidad con las Normas de Aseguramiento de la Información. Seguridad 
razonable es un alto grado de seguridad, pero no garantiza que una auditoría realizada 
de conformidad las Normas Internacionales de Auditoría aceptadas en Colombia, 

siempre detecte una incorrección material cuando existe. Las incorrecciones pueden 
deberse a fraude o error y se consideran materiales si, individualmente o de forma 
agregada, puede preverse razonablemente que influyan en las decisiones económicas 

que los usuarios toman basándose en los estados financieros. 
 
Como parte de una auditoría de conformidad con las Normas Internacionales de 

Auditoría aceptadas en Colombia, apliqué mi juicio profesional y mantuve una actitud 
de escepticismo profesional durante toda la auditoría. 
 

También: 
 

• Evalué la adecuación de las políticas contables aplicadas y la razonabilidad de 
las estimaciones contables y la correspondiente información revelada por la 
dirección. 
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• Concluí sobre lo adecuado de la utilización, por la dirección, del principio 
contable de empresa en funcionamiento y, basándome en la evidencia de 
auditoría obtenida, concluí que no existe una incertidumbre material 

relacionada con hechos o con condiciones que pueden generar dudas 
significativas sobre la capacidad de la entidad para continuar como empresa en 
funcionamiento.  

 
• Mis conclusiones se basan en la evidencia de auditoría obtenida hasta la fecha 

de mi informe de auditoría. Sin embargo, hechos o condiciones futuros pueden 

ser causa que la entidad deje de ser una empresa en funcionamiento.  
 

• Comuniqué a los responsables del gobierno, entre otras cuestiones, el alcance 

y el momento de realización de la auditoría planificados y los hallazgos 
significativos de la auditoría, así como cualquier deficiencia significativa del 
control interno que identifiqué en el transcurso de la auditoría.  

Información sobre otros asuntos legales y reglamentarios. 

 
Además, informo que durante el año 2023, la entidad, ha llevado su contabilidad 

conforme a las normas legales y a la técnica contable; las operaciones registradas en 
los libros de contabilidad y los actos de los administradores se ajustan a los estatutos 
y a las decisiones de la Junta Directiva; la correspondencia, los comprobantes de las 

cuentas y los libros de actas se llevan y se conservan debidamente;  y la entidad ha 
efectuado la liquidación y pago oportuno al Sistema de Seguridad Social Integral.  Los 
administradores dejaron constancia en el informe de gestión de que no entorpecieron 

la libre circulación de las facturas de sus proveedores de bienes y servicios, esto en 
cumplimiento del artículo 87 parágrafo 2 de la ley 1676 del 2013.  
 

Opinión sobre el control interno y cumplimiento legal normativo. 
 
Para dar cumplimiento a lo requerido en los artículos 1.2.1.2. y 1.2.1.5. del Decreto 

Único Reglamentario 2420 de 2015 modificado por el decreto 2496 de 2015, en 
desarrollo de las responsabilidades del Revisor Fiscal contenidas en los numerales 1º 

y 3º del artículo 209 del Código de Comercio, tengo la obligación de pronunciarme 
sobre el cumplimiento de las normas legales e internas y sobre lo adecuado del control 
interno. 

 
Mi trabajo se efectuó mediante la aplicación de pruebas para evaluar el grado de 
cumplimiento de las disposiciones legales y normativas por la administración de la 

entidad, así como del funcionamiento del proceso de control interno, el cual es 
igualmente responsabilidad de la administración. Para efectos de la evaluación del 
cumplimiento legal y normativo utilicé los siguientes criterios:  

 
• Normas legales que afectan la actividad de la entidad; 
• Estatutos de la entidad;  

• Actas de la junta directiva. 
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Para la evaluación del control interno, utilicé como criterio el modelo COSO III ERM. 
Este modelo es de uso obligatorio para la entidad y es un referente aceptado 

internacionalmente para configurar un proceso adecuado de control interno.  
 
El control interno de una entidad es un proceso efectuado por los encargados del 

gobierno corporativo, la administración y otro personal, designado para proveer 
razonable seguridad en relación con la preparación de información financiera confiable, 
el cumplimiento de las normas legales e internas y el logro de un alto nivel de 

efectividad y eficiencia en las operaciones.  
 
El control interno de una entidad incluye aquellas políticas y procedimientos que (1) 

permiten el mantenimiento de los registros que, en un detalle razonable, reflejen en 
forma fiel y adecuada las transacciones y las disposiciones de los activos de la entidad; 
(2) proveen razonable seguridad de que las transacciones son registradas en lo 

necesario para permitir la preparación de los estados financieros de acuerdo con el 
marco técnico normativo aplicable y que los ingresos y desembolsos de la entidad 
están siendo efectuados solamente de acuerdo con las autorizaciones de la 

administración y de aquellos encargados del gobierno corporativo; y (3) proveer 
seguridad razonable en relación con la prevención, detección y corrección oportuna de 
adquisiciones no autorizadas, y el uso o disposición de los activos de la entidad que 

puedan tener un efecto importante en los estados financieros. 
 

También incluye procedimientos para garantizar el cumplimiento de la normatividad 
legal que afecte a la entidad, así como de las disposiciones de los estatutos y de los 
órganos de administración, y el logro de los objetivos propuestos por la administración 

en términos de eficiencia y efectividad organizacional.  
 
Debido a limitaciones inherentes, el control interno puede no prevenir, o detectar y 

corregir los errores importantes. También, las proyecciones de cualquier evaluación o 
efectividad de los controles de periodos futuros están sujetas al riesgo de que los 
controles lleguen a ser inadecuados debido a cambios en las condiciones, o que el 

grado de cumplimiento de las políticas o procedimientos se pueda deteriorar.  
 
Esta conclusión se ha formado con base en las pruebas practicadas para establecer si 

la entidad ha dado cumplimiento a las disposiciones legales y estatutarias, y a las 
decisiones la Junta Directiva, y mantiene un sistema de control interno que garantice 
la efectividad y eficiencia de las operaciones, la confiabilidad de la información 

financiera y el cumplimiento de las leyes y regulaciones aplicables. Las pruebas 
efectuadas, fueron desarrolladas por mí durante el transcurso de mi gestión como 
revisor fiscal y en desarrollo de mi estrategia de revisoría fiscal para el periodo. 

Considero que los procedimientos seguidos en mi evaluación son una base suficiente 
para expresar mi conclusión. 
 

Opinión sobre el cumplimiento legal y normativo 
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En mi opinión, la entidad ha dado cumplimiento a las leyes y regulaciones aplicables, 
así como a las disposiciones estatutarias y de la junta directiva, en todos los aspectos 

importantes. 
 
Opinión sobre la efectividad del sistema de control interno 

 
Mi evaluación del modelo estándar de control interno COSO III. efectuada con el 
propósito de establecer el alcance de mis pruebas de auditoría, puso de manifiesto 

que el sistema de control interno adoptado por la administración es adecuado según 
mi evaluación realizada aplicando la Norma Internacional de Trabajos para Atestiguar 
3000 aceptada en Colombia con el objeto de asegurar en forma razonable el adecuado 

tratamiento de la información contable y financiera de la entidad. 
 
 

 
 
 

SANDRA MILEN PINEDA COSME 
Revisora Fiscal 
T.P. No. 118123-T 

En representación de UT Russell Bedford Colombia  
 

Medellín, 23 de febrero de 2024 
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6. ESTADO DE SITUACION FINANCIERA SEPARADOS CLASIFICADO PUBLICO – 
PRIVADO 

2023 2022 2023 2022

PÚBLICO PUBLICO PRIVADO PRIVADO

ACTIVO

ACTIVO CORRIENTE 117,522,033 82,364,045 11,513,098 14,190,496 129,035,131 96,554,540

Efectivo y equivalentes de efectivo 58,693,489 48,928,616 11,421,030 14,131,703 70,114,520 63,060,318

Instrumentos Financieros Inversiones 51,878,225 27,802,553 51,878,225 27,802,553

Cuentas por cobrar comerciales y otras cuentas por cobrar 6,950,318 5,632,876 92,067 58,793 7,042,386 5,691,669

ACTIVO NO CORRIENTE 128,835,364 130,194,144 174,726,164 133,657,149 303,561,527 263,851,293

Cuentas por cobrar comerciales y otras cuentas por cobrar 236,601 432,971 482,283 456,934 718,883 889,905

Inversiones Subsidiarias 153,912,761 113,954,120 153,912,761 113,954,120

Inversiones Asociadas 3,936,548 3,132,076 3,936,548 3,132,076

Activos financieros a valor razonable 5,252,319 5,252,319 16,394,572 16,114,018 21,646,890 21,366,337

Propiedades, planta y equipo 122,371,890 123,438,121 122,371,890 123,438,121

Propiedades de inversiones 974,554 1,070,734 974,554 1,070,734

TOTAL ACTIVO 246,357,397 212,558,189 186,239,261 147,847,644 432,596,658 360,405,833

PASIVO

PASIVO CORRIENTE 25,606,749 17,839,613 1,327,348 1,619,600 26,934,097 19,459,213

Obligaciones Financieras 747,649 2,375,007 747,649 2,375,007

Cuentas comerciales por pagar y otras cuentas por pagar 13,498,933 9,298,868 1,148,065 1,184,240 14,646,999 10,483,108

Beneficios a empleados 5,552,818 4,247,861 101,859 312,337 5,654,677 4,560,198

Provisiones 5,640,296 1,779,942 77,424 123,024 5,717,720 1,902,966

Pensiones de jubilación 91,405 102,816 91,405 102,816

Otros pasivos no financieros 75,648 35,118 75,648 35,118

PASIVO NO CORRIENTE 7,902,988 9,296,035 88,128 173,161 7,991,116 9,469,196

Obligaciones financieras 609,251 788,855 609,251 788,855

pensiones de jubilación 292,846 472,037 292,846 472,037

Otros pasivos no financieros 7,000,890 8,035,143 88,128 173,161 7,089,018 8,208,304

.

TOTAL PASIVO 33,509,737 27,135,648 1,415,476 1,792,761 34,925,213 28,928,409

PATRIMONIO

Fondo social 48,496,978 48,496,978 47,557,016 47,557,016 96,053,994 96,053,994

Superavit de capital 63,261 812,551 63,261 812,551

Resultados del ejercicio 27,425,118 24,084,831 38,488,349 20,026,760 65,913,467 44,111,591

Resultado de ejercicios anteriores 141,119,645 72,080,836 75,267,467 48,910,829 216,387,112 120,991,665

Ganancias retenidas por adopcion por primera vez -5,966,815 38,237,873 11,276,965 17,606,843 5,310,150 55,844,716

Otros resultados integrales 1,709,472 1,709,472 12,233,987 11,953,434 13,943,460 13,662,906

TOTAL PATRIMONIO 212,847,660 185,422,541 184,823,785 146,054,883 397,671,445 331,477,424

TOTAL PASIVO + PATRIMONIO 246,357,397 212,558,189 186,239,261 147,847,644 432,596,658 360,405,833

-                              -                              

LINA MARIA VELEZ DE NICHOLLS SANDRA MILENA PINEDA COSME

Presidenta Ejecutiva Revisor Fiscal

Cédula 42969302 Tarjeta Profesional 118123 - T

(Ver certificación Adjunta)

TOTAL 2022

CÁMARA DE COMERCIO DE MEDELLÍN PARA ANTIOQUIA
ESTADO DE SITUACION FINANCIERA SEPARADOS CLASIFICADOS EN PÚBLICO Y PRIVADO

A 31 de Diciembre

(Cifras expresadas en miles de pesos)

TOTAL 2023

Las notas que se acompañan son parte integrante de los estados financieros

RODRIGO DE JESUS DELGADO RODRÍGUEZ

Jefe Contabilidad

Tarjeta Profesional 59563 - T

En representación de UT Russell Bedford 

Colombia

(Ver dictamen adjunto)

(Ver certificación Adjunta)
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Ingresos Actividades Ordinarias 126,146,471 109,923,118 1,364,340 1,308,900 127,510,810 111,232,018
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Gastos de Administracion y Ventas -109,783,152 -85,720,341 -5,671,859 -3,664,342 -115,455,012 -89,384,683

Personal -47,952,510 -40,156,710 -3,479,777 -2,855,414 -51,432,287 -43,012,125

Honorarios -18,380,516 -13,889,031 -670,679 -327,247 -19,051,195 -14,216,279

Impuestos -363,005 -334,773 -363,005 -334,773

Arrendamientos -1,893,458 -1,291,353 -35,377 -77,520 -1,928,835 -1,368,873

Contribuciones Y Afiliaciones -12,501,309 -4,963,357 -276,688 -124,488 -12,777,997 -5,087,845

Seguros -896,038 -655,896 -4,402 -900,440 -655,896

Servicios -10,861,062 -10,643,547 -183,523 -122,751 -11,044,585 -10,766,299

Gastos Legales -1,275,682 -232,489 -1,275,682 -232,489

Mant. Y Reparaciones -7,978,124 -7,122,841 -509,025 -1,377 -8,487,148 -7,124,218

Adecuacion E Instalacion -208,044 -189,319 -33,242 -241,285 -189,319

Gastos De Viaje -786,268 -908,970 -27,016 -2,261 -813,284 -911,231

Diversos -4,987,884 -3,822,606 -210,884 -103,783 -5,198,768 -3,926,389

GASTOS DE VENTA -1,699,253 -1,509,449 -241,246 -49,500 -1,940,500 -1,558,949

Publicidad Prop. Y Prom. -1,699,253 -1,509,449 -241,246 -49,500 -1,940,500 -1,558,949

Comisiones
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Depreciaciones -3,590,168 -2,582,385 -3,590,168 -2,582,385

Amortizaciones -146,718 -146,718

Provisiones -4,931,230 -1,308,687 -2,959 -46,661 -4,934,188 -1,355,348
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Ingresos Financieros 17,324,729 6,876,970 2,558,589 958,294 19,883,318 7,835,264

Metodo de Participacion Ingreso 41,158,913 22,036,045 41,158,913 22,036,045

Dividendos 616,463 249,100 616,463 249,100

Otros Ingresos 4,573,981 1,996,998 146,728 144,850 4,720,708 2,141,847
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10.1 Nota 1 Entidad reportante 

�
�&��K4&*&�)+��$4+*.($�)+��+)+112'�,&*&��'%($86(&�D����E�-6*;(/�&�,*('.(,($-�)+1�-(;1$�NN�0�
)+-)+� +'%$'.+-� -6� L(-%$*(&� +-� %&43(<'� 1&� L(-%$*(&� )+1� .$4+*.($� 0� 1&� (')6-%*(&� +'� +1�
�+,&*%&4+'%$�� �-%&� �'%()&)� .+'%+'&*(&� 56+� .*+&)&� ,$*� -$1(.(%6)� )+� 1$-� ,*('.(,&1+-�
+4,*+-&*($-� )+� �'%($86(&:� 4+)(&'%+� �+.*+%$� +9+.6%(7$� +-,+.(&1� ���� 5(*4&)$� +1� ��� )+�
'$7(+43*+�)+��� ��,$*�+1�,*+-()+'%+�)+�1&�*+,=31(.&��&5&+1��+0+-���
�
�$'�1&�+5(.&.(&�.$4$�4+%&:�+'������+1��-%&)$�)+1+;/�&�1&-��K4&*&-�)+��$4+*.($�)+1�,&2-:�+1�
4&'+9$� )+1� -(-%+4&� )+� �+;(-%*$� �=31(.$��+*.&'%(1� 0� ,$-%+*($*4+'%+:� 1&� &)4('(-%*&.(/'� )+�
�+;(-%*$�M'(.$�)+��*$,$'+'%+-:�&-2� .$4$�+1��+;(-%*$�)+��'%()&)+-��('�O'(4$�)+��6.*$���+�
.$'5$*4()&)� .$'� 1&� �+0� ����� )+� �61($� � � )+� � ��:� �1� 4('(-%+*($� )+� .$4+*.($:� 
')6-%*(&� 0�
%6*(-4$�)+1+;/�+'�1&��K4&*&�)+��$4+*.($�+1��+;(-%*$�
&.($'&1�)+��6*(-4$��
�
�&� ����� +-� ,+*-$'&� 96*2)(.&� )+� )+*+.L$� ,*(7&)$:� )+� .&*K.%+*� .$*,$*&%(7$:� ;*+4(&1� 0� -('�
K'(4$� )+� 16.*$:� &)4('(-%*&)&� 0� ;$3+*'&)&� ,$*� 1$-� .$4+*.(&'%+-� 4&%*(.61&)$-� +'� +1�
*+-,+.%(7$� *+;(-%*$�4+*.&'%(1� 86+� %+';&'� 1&� .&1()&)� )+� &5(1(&)$-�� �&� ����� +-� 6'&� +'%()&)�
.$1$43(&'&�0�%(+'+�-6�)$4(.(1($�,*('.(,&1�+'�1&�.(6)&)�)+��+)+112':�63(.&)&�+'�1&�.&**+*&����P�
����������$'�.*+&)&-�)+�$5(.($�$�&�-$1(.(%6)�)+�1$-�.$4+*.(&'%+-�4+)(&'%+�&.%$�&)4('(-%*&%(7$�
)+1� �$3(+*'$� 
&.($'&1� 0� &)86(+*+'� ,+*-$'+*2&� 96*2)(.&� +'� 7(*%6)� )+1� &.%$� 4(-4$� )+� -6�
.*+&.(/':�,*+7($�.64,1(4(+'%$�)+�1$-�*+86(-(%$-�1+;&1+-�+H(;()$-�,&*&�+1�+5+.%$�0�7+*(5(.&.(/'�
)+�-6�-$-%+'(3(1()&)�+.$'/4(.&�86+�;&*&'%(.+�+1�.64,1(4(+'%$�+5(.(+'%+�)+�-6-�56'.($'+-���
�
�6'.($'+-� )+� 1&-� .K4&*&-� )+� .$4+*.($�� �&-� .K4&*&-� )+� .$4+*.($� +9+*.+*K'� 1&-� 56'.($'+-�
-+I&1&)&-� +'� +1� &*%2.61$� ��� )+1� �/)(;$� )+� �$4+*.($� 0� +'� 1&-� )+4K-� '$*4&-� 1+;&1+-� 0�
*+;1&4+'%&*2&-�0�1&-�86+�-+�+-%&31+.+'�&�.$'%('6&.(/'C�
�
��� �+*7(*� )+� /*;&'$� .$'-61%(7$� )+1� �$3(+*'$� 
&.($'&1� 0:� +'� .$'-+.6+'.(&:� +-%6)(&*� 1$-�
&-6'%$-�86+�<-%+�-$4+%&�&�-6�.$'-()+*&.(/'�0� *+')(*� 1$-� ('5$*4+-�86+� 1+�-$1(.(%+'�-$3*+� 1&�
(')6-%*(&:�+1�.$4+*.($�0�)+4K-�*&4&-�*+1&.($'&)&-�.$'�-6-�&.%(7()&)+-Q�
�
��� �)+1&'%&*:� +1&3$*&*� 0� ,*$4$7+*� ('7+-%(;&.($'+-� 0� +-%6)($-� 96*2)(.$-:� 5('&'.(+*$-:�
+-%&)2-%(.$-�0�-$.($+.$'/4(.$-:�-$3*+�%+4&-�)+�('%+*<-�*+;($'&1�0�;+'+*&1:�86+�.$'%*(360&'�
&1�)+-&**$11$�)+�1&�.$46'()&)�0�)+�1&�*+;(/'�)$')+�$,+*&'Q�
�
����1+7&*�1$-�*+;(-%*$-�,=31(.$-�+'.$4+')&)$-�&�+11&-�,$*�1&�1+0�0�.+*%(5(.&*�-$3*+�1$-�&.%$-�0�
)$.64+'%$-�&112�('-.*(%$-Q�
�
��� �+.$,(1&*� 0� .+*%(5(.&*� 1&� .$-%643*+�4+*.&'%(1�4+)(&'%+� ('7+-%(;&.(/'� *+&1(>&)&� ,$*� .&)&�
�K4&*&� )+� �$4+*.($� )+'%*$� )+� -6� ,*$,(&� 96*(-)(..(/'�� �&� ('7+-%(;&.(/'� %+')*K� ,$*� $39+%$�
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+-%&31+.+*� 1&-� ,*K.%(.&-� $� *+;1&-� )+� .$')6.%&� .$4+*.(&1� $3-+*7&)&-� +'� 5$*4&� ,=31(.&:�
6'(5$*4+:�*+(%+*&)&�0�;+'+*&1:�-(+4,*+�86+�'$�-+�$,$';&'�&�'$*4&-�1+;&1+-�7(;+'%+-Q�
�
����*+&*�.+'%*$-�)+�&*3(%*&9+:�.$'.(1(&.(/'�0�&4(;&31+�.$4,$-(.(/'�,$*�4+)($�)+�1$-�.6&1+-�-+�
$5*+>.&'�1$-�-+*7(.($-�,*$,($-�)+�1$-�4<%$)$-�&1%+*'$-�)+�-$16.(/'�)+�.$'51(.%$-:�)+�&.6+*)$�
.$'�1&-�)(-,$-(.($'+-�1+;&1+-Q�
�
��� �)+1&'%&*� &..($'+-� 0� ,*$;*&4&-� )(*(;()$-� &� )$%&*� &� 1&� *+;(/'� )+� 1&-� ('-%&1&.($'+-�
'+.+-&*(&-� ,&*&� 1&� $*;&'(>&.(/'� 0� *+&1(>&.(/'� )+� 5+*(&-:� +H,$-(.($'+-:� +7+'%$-� &*%2-%(.$-:�
.61%6*&1+-:� .(+'%25(.$-� 0� &.&)<4(.$-:� +'%*+� $%*$-:� 86+� -+&'� )+� ('%+*<-� ,&*&� 1&� .$46'()&)�
+4,*+-&*(&1�)+�1&�96*(-)(..(/'�)+�1&�*+-,+.%(7&��K4&*&�)+��$4+*.($Q�
�
��� �&*%(.(,&*� +'� 1&� .*+&.(/'� 0� $,+*&.(/'� )+� .+'%*$-� )+� +7+'%$-:� .$'7+'.($'+-� 0� *+.('%$-�
5+*(&1+-� )+� &.6+*)$� .$'� 1$� )(-,6+-%$� +'� 1&� �+0� ����� )+� � ��� 0� 1&-� )+4K-� '$*4&-� 86+� 1&-�
-6-%(%60&':�4$)(5(86+'�$�&)(.($'+'Q�
�
��� �*$4$7+*� 1&� 5$*4&1(>&.(/':� +1� 5$*%&1+.(4(+'%$� 0� 1&� (''$7&.(/'� +4,*+-&*(&1:� &-2� .$4$�
)+-&**$11&*�&.%(7()&)+-�)+�.&,&.(%&.(/'�+'�1&-�K*+&-�.$4+*.(&1�+�(')6-%*(&1�0�$%*&-�)+�('%+*<-�
*+;($'&1:�&�%*&7<-�)+�.6*-$-�+-,+.(&1(>&)$-:�-+4('&*($-:�.$'5+*+'.(&-�0�,631(.&.($'+-Q�
�
��� �*$4$7+*� +1� )+-&**$11$� *+;($'&1� 0� +4,*+-&*(&1:� +1�4+9$*&4(+'%$� )+� 1&� .$4,+%(%(7()&)� 0�
,&*%(.(,&*�+'�,*$;*&4&-�'&.($'&1+-�)+�+-%&�2')$1+Q�
�
� ���*$4$7+*�1&�&5(1(&.(/'�)+�1$-�.$4+*.(&'%+-�('-.*(%$-�86+�.64,1&'�1$-�*+86(-(%$-�-+I&1&)$-�
+'�1&�1+0:�.$'�+1�5('�)+�+-%(461&*�1&�,&*%(.(,&.(/'�+4,*+-&*(&1�+'�1&�;+-%(/'�)+�1&-�.K4&*&-�)+�
.$4+*.($�0�+1�&..+-$�&�1$-�-+*7(.($-�0�,*$;*&4&-�+-,+.(&1+-Q��
�
���� �*+-%&*� -+*7(.($-�)+� ('5$*4&.(/'� +4,*+-&*(&1� $*(;('&)&� +H.16-(7&4+'%+� +'� 1$-� *+;(-%*$-�
,=31(.$-:�,&*&�1$�.6&1�,$)*K'�.$3*&*�-$1$�1$-�.$-%$-�)+�,*$)6..(/'�)+�1&�4(-4&Q�
�
�����*+-%&*�-+*7(.($-�*+46'+*&)$-�)+�('5$*4&.(/'�)+�7&1$*�&;*+;&)$�86+�('.$*,$*+�)&%$-�)+�
$%*&-�56+'%+-Q�
�
�����+-+4,+I&*�0�,*$4$7+*�&.%(7()&)+-�)+�7++)6*2&�.27(.&�+'�%+4&-�)+� ('%+*<-�;+'+*&1�)+�
-6�.$**+-,$')(+'%+�96*(-)(..(/'Q�
�
�����*$4$7+*�,*$;*&4&-:�0�&.%(7()&)+-�+'�5&7$*�)+�1$-�-+.%$*+-�,*$)6.%(7$-�)+�1&-�*+;($'+-�
+'� 86+� 1+-� .$**+-,$')+� &.%6&*:� &-2� .$4$� 1&� ,*$4$.(/'� )+� 1&� .61%6*&:� 1&� +)6.&.(/':� 1&�
*+.*+&.(/'�0�+1�%6*(-4$Q�
�
�����&*%(.(,&*�+'�&.%(7()&)+-�86+�%(+')&'�&1�5$*%&1+.(4(+'%$�)+1�-+.%$*�+4,*+-&*(&1:�-(+4,*+�0�
.6&')$� -+� ,6+)&� )+4$-%*&*� 86+� +1� ,*$0+.%$� *+,*+-+'%&� 6'� &7&'.+� %+.'$1/;(.$� $� -6,1+�
'+.+-()&)+-�$�(4,1(.&�+1�)+-&**$11$�,&*&�1&�*+;(/'Q�
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�����&'%+'+*�)(-,$'(31+-�,*$;*&4&-�0�-+*7(.($-�+-,+.(&1+-�,&*&�-6-�&5(1(&)$-Q�
�
���� �(-,$'+*� )+� 1$-� -+*7(.($-� %+.'$1/;(.$-� '+.+-&*($-� ,&*&� +1� .64,1(4(+'%$� 0� )+3()$�
)+-&**$11$�)+�-6-�56'.($'+-�*+;(-%*&1+-�0�1&�,*+-%&.(/'�+5(.(+'%+�)+�-6-�-+*7(.($-Q�
�
���� �631(.&*� 1&� '$%(.(&�4+*.&'%(1� )+� 86+� %*&%&� +1� '64+*&1� �� )+1� &*%2.61$� ��� )+1� �/)(;$� )+�
�$4+*.($:� 86+� ,$)*K� L&.+*-+� +'� 1$-�3$1+%('+-� 6� /*;&'$-�)+� ,631(.()&)� )+� 1&-� .K4&*&-� )+�
.$4+*.($:�&�%*&7<-�)+�
'%+*'+%�$�,$*�.6&186(+*�4+)($�+1+.%*/'(.$�86+�1$�,+*4(%&Q�
�
�����+&1(>&*�&,$*%+-�0� .$'%*(36.($'+-�&� %$)&�.1&-+�)+�,*$;*&4&-�0�,*$0+.%$-�)+�)+-&**$11$�
+.$'/4(.$:� -$.(&1� 0� .61%6*&1� +'� +1� 86+� 1&� 
&.(/'� $� 1$-� +'%+-� %+**(%$*(&1+-:� &-2� .$4$� -6-�
+'%()&)+-� )+-.+'%*&1(>&)&-� 0� +'%()&)+-� -('� K'(4$� )+� 16.*$� %+';&'� ('%+*<-� $� L&0&'�
.$4,*$4+%()$�-6-�*+.6*-$-Q�
�
� �� �&*%(.(,&*� +'� ,*$;*&4&-� *+;($'&1+-:� '&.($'&1+-� +� ('%+*'&.($'&1+-� .60$� 5('� -+&� +1�
)+-&**$11$�+.$'/4(.$:�.61%6*&1�$�-$.(&1�+'��$1$43(&Q�
�
�����+-%($'&*�1&�.$'-+.6.(/'�)+�*+.6*-$-�)+�.$$,+*&.(/'�('%+*'&.($'&1�,&*&�+1�)+-&**$11$�)+�
-6-�&.%(7()&)+-Q�
�
���� �*+-%&*� 1$-� -+*7(.($-� )+� +'%()&)+-� )+� .+*%(5(.&.(/'� ,*+7(-%$� +'� 1&� �+0� ���� )+� ����:� )+�
4&'+*&�)(*+.%&�$�4+)(&'%+�1&�&-$.(&.(/'�.$'�$%*&-�,+*-$'&-�'&%6*&1+-�$�96*2)(.&-Q�
�
���� �)4('(-%*&*� (')(7()6&14+'%+� $� +'� -6� .$'96'%$� .6&186(+*� $%*$� *+;(-%*$� ,=31(.$� )+�
,+*-$'&-:�3(+'+-:�$�-+*7(.($-�86+�-+�)+*(7+'�)+�56'.($'+-�&%*(36()&-�&�+'%()&)+-�,=31(.&-�.$'�
+1�5('�)+�.$'5+*(*�,631(.()&)�&�&.%$-�$�)$.64+'%$-:�-(+4,*+�86+�%&1+-�*+;(-%*$-�-+�)+-&**$11+'�
+'�7(*%6)�)+�&6%$*(>&.(/'�1+;&1�0�)+�72'.61$-�.$'%*&.%6&1+-�)+�%(,$�L&3(1(%&'%+�86+�.+1+3*+'�
.$'�)(.L&-�+'%()&)+-��
�

10.2 Nota 2 Bases de preparación y principales políticas contables 

�
�$-� +-%&)$-� 5('&'.(+*$-� )+� 1&� �$4,&I2&� -+� L&'� ,*+,&*&)$� )+� &.6+*)$� .$'� 1&-� 
$*4&-� )+�
�$'%&3(1()&)�+�
'5$*4&.(/'��('&'.(+*&��.+,%&)&-�+'��$1$43(&:�56')&4+'%&)&-�+'�1&-�
$*4&-�

'%+*'&.($'&1+-� )+� 
'5$*4&.(/'� �('&'.(+*&� D


�E:� 96'%$� .$'� -6-� ('%+*,*+%&.($'+-:� 4&*.$� )+�
*+5+*+'.(&� .$'.+,%6&1:� 1$-� 56')&4+'%$-�)+�.$'.16-(/'� 0� 1&-�;62&-�)+�&,1(.&.(/'�&6%$*(>&)&-�0�
+4(%()&-� ,$*� +1� �$'-+9$� )+� 
$*4&-� 
'%+*'&.($'&1+-� )+� �$'%&3(1()&)� D
���� ,$*� -6-� -(;1&-� +'�
(';1<-E�,631(.&)&-�+'�+-,&I$1�L&-%&�+1�&I$�� ��E:�-('�('.16(*�1&�


�����)+��$'%*&%$-�)+��+;6*$-Q�
0� $%*&-� )(-,$-(.($'+-� 1+;&1+-� )+5('()&-� ,$*� 1&-� +'%()&)+-� )+� 7(;(1&'.(&� 86+� ,6+)+'� )(5+*(*� +'�
&1;6'$-�&-,+.%$-�)+�1$-�+-%&31+.()$-�,$*�$%*$-�$*;&'(-4$-�)+�.$'%*$1�)+1��-%&)$����$-�4(-4$-�
L&'�-()$�,*+,&*&)$-�-$3*+�1&�3&-+�)+1�.$-%$�L(-%/*(.$��
�
�$-�+-%&)$-�5('&'.(+*$-�-$'�,*+-+'%&)$-�,&*&�&,*$3&.(/'�)+�1&��6'%&��(*+.%(7&�86+�-+�11+7&�.&3$�
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+'� 4&*>$� � ���� �$-� 4(-4$-� ,6+)+'� -+*� 4$)(5(.&)$-� 0� )+3+'� -+*� &,*$3&)$-� ,$*� 1&� �6'%&�
�(*+.%(7&�)+�1&������86(+'�+-�+1�4KH(4$�/*;&'$�-$.(&1��
�
B!"�"����������:%�
�
�$-�+-%&)$-�5('&'.(+*$-�-+,&*&)$-�L&'�-()$�,*+,&*&)$-�-$3*+�1&�3&-+�)+1�.$-%$�L(-%/*(.$:�-&17$�
+'�)$')+�-+�(')(86+�1$�.$'%*&*($��

�
	�0�� !%��!���3! �$!����! ���!3��!��
�
�&� ('5$*4&.(/'�+-�4&%+*(&1�$�%+')*K�(4,$*%&'.(&�*+1&%(7&�-(�,6+)+:� (')(7()6&14+'%+�$�+'�-6�
.$'96'%$:� ('516(*� +'� 1&-� )+.(-($'+-� +.$'/4(.&-� %$4&)&-� ,$*� 1$-� 6-6&*($-� .$'� 3&-+� +'� 1$-�
+-%&)$-� 5('&'.(+*$-�� �&�4&%+*(&1()&)�)+,+')+*K�)+� 1&�4&;'(%6)� 0� 1&�'&%6*&1+>&�)+1� +**$*� $�
('+H&.%(%6):� +'96(.(&)$-� +'� 56'.(/'� )+� 1&-� .(*.6'-%&'.(&-� ,&*%(.61&*+-� +'� 86+� -+� L&0&'�
,*$)6.()$���&�4&;'(%6)�$�1&�'&%6*&1+>&�)+�1&�,&*%()&�$�6'&�.$43('&.(/'�)+�&43&-�,$)*2&�-+*�
+1�5&.%$*�)+%+*4('&'%+��
�
�&�4&%+*(&1()&)�6%(1(>&)&�,&*&�1$-�+-%&)$-�5('&'.(+*$-�&1����)+�)(.(+43*+�)+�� ���0�� ���56+�
)+%+*4('&)&�-$3*+�1&�3&-+�)+1� ��R�&1��R�)+1�&.%(7$�%$%&1:�)+1��R�&1��R�)+1�,&%*(4$'($�0�)+1�
%$%&1�)+�1$-�(';*+-$-� ��R�&1��R:�-+;='�.$**+-,$')&��
�

	%���!�����3!$��
;������0�� !%��!�

��3! �$!�

�$%&1:�)+�1$-�(';*+-$-�  ��R�&��R�

�$%&1:�&.%(7$-�  ��R�&��R�

�$%&1:�,&%*(4$'($� �R�&��R�

�
�&-� ,*('.(,&1+-� ,$12%(.&-� .$'%&31+-� &,1(.&)&-� +'� 1&� ,*+,&*&.(/'� )+� 1$-� +-%&)$-� 5('&'.(+*$-� -+�
)+%&11&'�&�.$'%('6&.(/'��
�
L��M�"���/�����"���"0/N"���3�0��������%�./��"���%4���!�

�
�+� .$'-()+*&*K'� %$)$-� &86+11$-� +7+'%$-:� -+&'� 5&7$*&31+-� $� )+-5&7$*&31+-:� 86+� -+� L&'�
,*$)6.()$�+'%*+�+1�5('&1�)+1�,+*($)$�-$3*+�+1�86+�-+�('5$*4&�0�1&�5+.L&�)+�&6%$*(>&.(/'�)+�1$-�
+-%&)$-�5('&'.(+*$-�,&*&�-6�,631(.&.(/'��

�����
�+�&96-%&*K'�1$-�(4,$*%+-�*+.$'$.()$-�+'�1$-�+-%&)$-�5('&'.(+*$-:�,&*&�*+51+9&*�1&�('.()+'.(&�
)+�1$-�L+.L$-�$.6**()$-�)+-,6<-�)+1�,+*($)$�-$3*+�+1�86+�-+�('5$*4&�86+�(4,1(86+'�&96-%+-��

�

$� -+� &96-%&*K'� 1$-� (4,$*%+-� *+.$'$.()$-� +'� 1$-� +-%&)$-� 5('&'.(+*$-:� ,&*&� *+51+9&*� L+.L$-�
$.6**()$-�)+-,6<-�)+1�,+*($)$�-$3*+�+1�86+�-+�('5$*4&:�86+�'$�(4,1(86+'�&96-%+-��

�
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�&�+'%()&)�'$�+1&3$*&*K�-6-�+-%&)$-�5('&'.(+*$-�-$3*+�1&�L(,/%+-(-�)+�'+;$.($�+'�4&*.L&�-(�1&�
�*+-()+'.(&�)+%+*4('&:�)+-,6<-�)+1�,+*($)$�-$3*+�+1�86+�-+�('5$*4&:�86+�%(+'+�1&�('%+'.(/'�
)+� 1(86()&*� 1&��'%()&)�$�.+-&*�+'�-6-�&.%(7()&)+-:�$�3(+'�86+�'$�+H(-%+�$%*&�&1%+*'&%(7&�4K-�
*+&1(-%&�86+�L&.+*1$��
�
���������!%"!����%�"��%���%��!�4/%���%!3�

�
��%��!�4/%���%!3�@����0��"�% !��:%�
�
�&-�,&*%()&-� ('.16()&-�+'�1$-�+-%&)$-�5('&'.(+*$-�)+��&������-+�7&1$*&'�6%(1(>&')$� 1&�4$'+)&�
)+1� +'%$*'$�+.$'/4(.$�,*('.(,&1�+'�86+� 1&� +'%()&)�$,+*&� DS4$'+)&� 56'.($'&1TE�� �$-�+-%&)$-�
5('&'.(+*$-�-+�,*+-+'%&'�+'�+1�,+-$�.$1$43(&'$:�86+�+-�1&�4$'+)&�56'.($'&1�0�)+�,*+-+'%&.(/'�
)+�1&�������
�
��������4�� �$�����./�$!3�% �"�����4�� �$��

�
�1� +5+.%(7$� 0� +86(7&1+'%+-� )+� +5+.%(7$� ('.160+'� +1� +5+.%(7$� )(-,$'(31+:� )+,/-(%$-� )+� 1(3*+�
)(-,$'(3(1()&)� +'� 3&'.$-:� 0� $%*&-� ('7+*-($'+-� &1%&4+'%+� 1286()&-� )+� .$*%$� ,1&>$� .$'�
7+'.(4(+'%$-�$*(;('&1+-�)+�%*+-�4+-+-�$�4+'$-��
�
������ 	%" �/��% �"�4�%!%�����"�

�
!9 �� �$�"�@�0!"�$�"�4�%!%�����"�
�
�<%$)$-�)+�4+)(.(/'�
�
�$-%$�&4$*%(>&)$�0�%&-&�)+�('%+*<-�+5+.%(7&��
�
�1�.$-%$�&4$*%(>&)$�+-�+1�(4,$*%+�&1�86+�56+�4+)()$�('(.(&14+'%+�+1�&.%(7$�$�+1�,&-(7$�5('&'.(+*$�
4+'$-� 1$-� *++43$1-$-� )+1� ,*('.(,&1:� 4K-� $� 4+'$-� 1&� &4$*%(>&.(/'� &.6461&)&:� 6%(1(>&')$� +1�
4<%$)$�)+1�('%+*<-�+5+.%(7$�)+�.6&186(+*�)(5+*+'.(&�+H(-%+'%+�+'%*+�+1�(4,$*%+�('(.(&1�0�+1�7&1$*�
)+� *++43$1-$� +'� +1� 7+'.(4(+'%$� 0:� ,&*&� 1$-� &.%(7$-� 5('&'.(+*$-:� +1� &96-%+� ,$*� ,*$7(-(/'� ,$*�
)+%+*($*$��
�
�&�%&-&�)+�('%+*<-�+5+.%(7&�+-�1&�%&-&�86+�)+-.6+'%&�+H&.%&4+'%+�1$-�,&;$-�$�*+.&6)$-�56%6*$-�
+-%(4&)$-�+'�+5+.%(7$�&� 1$� 1&*;$�)+� 1&�7()&�+-,+*&)&�)+1�&.%(7$�5('&'.(+*$�$�,&-(7$�5('&'.(+*$�
.$'�+1� (4,$*%+�+'�1(3*$-�3*6%$�)+�6'�&.%(7$�5('&'.(+*$�D+-�)+.(*:�-6�.$-%$�&4$*%(>&)$�&'%+-�)+�
.6&186(+*�,*$7(-(/'�,$*�)+%+*($*$E�$�&1�.$-%$�&4$*%(>&)$�)+�6'�,&-(7$�5('&'.(+*$���1�.K1.61$�'$�
%(+'+� +'� .6+'%&� ,<*)()&-� .*+)(%(.(&-� +-,+*&)&-� +� ('.160+� .$-%$-� )+� %*&'-&..(/':� ,*(4&-� $�
)+-.6+'%$-�0�L$'$*&*($-�0�.$4(-($'+-�,&;&)&-�$�*+.(3()&-�86+�-$'�,&*%+�('%+;*&1�)+�1&�%&-&�)+�
('%+*<-� +5+.%(7&:� %&1+-� .$4$� .$-%$-� )+� $*(;('&.(/'�� �'� +1� .&-$� )+� &.%(7$-� 5('&'.(+*$-� .$'�
)+%+*($*$�.*+)(%(.($�&)86(*()$-�6�$*(;('&)$-�!�&.%(7$-�.$'�)+%+*($*$�.*+)(%(.($�+'�+1�4$4+'%$�)+1�
*+.$'$.(4(+'%$� ('(.(&1:� 1&������.&1.61&� 1&� %&-&�)+� ('%+*<-�+5+.%(7&� .*+)(%(.(&� &96-%&)&:�86+� -+�
.&1.61&�.$'�3&-+�+'�+1�.$-%$�&4$*%(>&)$�)+1�&.%(7$�5('&'.(+*$�+'�16;&*�)+�-6�(4,$*%+�+'�1(3*$-�
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3*6%$� +� ('.$*,$*&� +1� (4,&.%$� )+� 1&-� ,<*)()&-� .*+)(%(.(&-� +-,+*&)&-� +'� 1$-� 5169$-� )+� +5+.%(7$�
56%6*$-�+-%(4&)$-���
�
�6&')$�1&��K4&*&�*+7(-&�1$-�+-%(4&)$-�)+�5169$-�)+�+5+.%(7$�56%6*$-:�+1�(4,$*%+�+'�1(3*$-�)+�1$-�
*+-,+.%(7$-�&.%(7$-�$�,&-(7$-�5('&'.(+*$-�-+�&96-%&�,&*&�*+51+9&*�+1�'6+7$�+-%(4&)$�)+-.$'%&)$�
6-&')$� 1&� %&-&� )+� ('%+*<-� +5+.%(7&� $*(;('&1�� �6&186(+*� .&43($� -+� *+.$'$.+� +'� +1� +-%&)$� )+�
*+-61%&)$-���
�

';*+-$-�,$*�('%+*+-+-�
�
�$-�(';*+-$-�,$*�('%+*+-+-�-+�.&1.61&'�&,1(.&')$�1&�%&-&�)+�('%+*<-�+5+.%(7&�&1�(4,$*%+�+'�1(3*$-�
3*6%$�)+�1$-�&.%(7$-�5('&'.(+*$-:�+H.+,%$C�
�
D&E��.%(7$-�5('&'.(+*$-�.$'�)+%+*($*$�.*+)(%(.($�&)86(*()$-�6�$*(;('&)$-:�,&*&�1$-�.6&1+-� 1&�%&-&�
$*(;('&1� )+� ('%+*<-� +5+.%(7&� .*+)(%(.(&� &96-%&)&� -+� &,1(.&� &1� .$-%$� &4$*%(>&)$� )+1� &.%(7$�
5('&'.(+*$��
D3E� �$-� &.%(7$-� 5('&'.(+*$-� 86+� '$� -$'� &)86(*()$-� 6�$*(;('&)$-� .$'�)+%+*($*$� .*+)(%(.($:� ,+*$�
,$-%+*($*4+'%+�L&'�$3%+'()$�)+%+*($*$�.*+)(%(.($:�,&*&�1$-�.6&1+-�1$-�(';*+-$-�,$*�('%+*+-+-�-+�
.&1.61&'� &,1(.&')$� 1&� %&-&� )+� ('%+*<-� +5+.%(7&� &� -6� .$-%$� &4$*%(>&)$� D+-� )+.(*:� '+%$� )+� 1&�
,*$7(-(/'�,&*&�,<*)()&-�.*+)(%(.(&-�+-,+*&)&-E��
�
�+.$'$.(4(+'%$�0�4+)(.(/'�('(.(&1�
�
�$-� &.%(7$-� 0� ,&-(7$-� 5('&'.(+*$-� -+� *+.$'$.+'� .6&')$� 1&� +'%()&)� -+� 76+17+� ,&*%+� )+� 1&-�
)(-,$-(.($'+-� .$'%*&.%6&1+-� )+1� ('-%*64+'%$�� �&-� .$4,*&-� 0� 7+'%&-� ,+*(/)(.&-� )+� &.%(7$-�
5('&'.(+*$-�-+�*+.$'$.+'�+'�1&�5+.L&�)+�'+;$.(&.(/':�5+.L&�+'�1&�86+�1&������-+�.$4,*$4+%+�&�
.$4,*&*�$�7+')+*�+1�&.%(7$��
�
�'�+1�*+.$'$.(4(+'%$�('(.(&1:� 1&������4()+�6'�&.%(7$�$�,&-(7$�5('&'.(+*$�&�-6�7&1$*�*&>$'&31+�
4K-�$�4+'$-:�+'�+1�.&-$�)+�6'�&.%(7$�$�,&-(7$�5('&'.(+*$�86+�'$�-+�.$'%('6&*&�4()(+')$�&�7&1$*�
*&>$'&31+� .$'� .&43($-� +'� *+-61%&)$-:� 1$-� .$-%$-� )+� %*&'-&..(/'� 86+� -$'� ('.*+4+'%&1+-� 0�
)(*+.%&4+'%+�&%*(36(31+-�&�1&�&)86(-(.(/'�$�+4(-(/'�)+1�&.%(7$�$�,&-(7$�5('&'.(+*$:��
�
�6&')$� +1� 7&1$*� *&>$'&31+� )+� 1$-� &.%(7$-� 0� ,&-(7$-� 5('&'.(+*$-� )(5(+*+� )+1� ,*+.($� )+� 1&�
%*&'-&..(/'� +'� +1� *+.$'$.(4(+'%$� ('(.(&1:� 1&� +'%()&)� *+.$'$.+� 1&� )(5+*+'.(&� )+� 1&� -(;6(+'%+�
4&'+*&C�
�
D&E��6&')$�+1�7&1$*�*&>$'&31+�-+�+7()+'.(&�,$*�6'�,*+.($�.$%(>&)$�+'�6'�4+*.&)$�&.%(7$�,&*&�6'�
&.%(7$� $� ,&-(7$� ()<'%(.$� D+-� )+.(*:� 6'&� 4+)(.(/'� )+� 
(7+1� �E� $� .$'� 3&-+� +'� 6'&� %<.'(.&� )+�
7&1$*&.(/'� 86+� 6%(1(>&� -$1$� )&%$-� )+� 4+*.&)$-� $3-+*7&31+-:� 1&� )(5+*+'.(&� -+� *+.$'$.+� .$4$�
;&'&'.(&�$�,<*)()&��
D3E��'�%$)$-� 1$-�)+4K-�.&-$-:� 1&�)(5+*+'.(&�-+�)(5(+*+�0�+1�4$4+'%$�)+1� *+.$'$.(4(+'%$�)+� 1&�
;&'&'.(&�$�,<*)()&�)(5+*()&�)+1�,*(4+*�)2&�-+�)+%+*4('&�(')(7()6&14+'%+���+�&4$*%(>&�&�1$�1&*;$�
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)+� 1&�7()&�)+1� ('-%*64+'%$:� -+�)(5(+*+�L&-%&�86+�+1� 7&1$*� *&>$'&31+�)+1� ('-%*64+'%$� -+�,6+)&�
)+%+*4('&*�6%(1(>&')$�('-64$-�$3-+*7&31+-�)+1�4+*.&)$:�$�-+�*+&1(>&�&�%*&7<-�)+�1&�1(86()&.(/'��
�
�9 �� �$�"�4�%!%�����"��
�
D(E��1&-(5(.&.(/'�0�4+)(.(/'�,$-%+*($*�
�
�+-)+�+1���)+�+'+*$�)+�� ��:�1&������&,1(.&�1&�


����0�.1&-(5(.&�-6-�&.%(7$-�5('&'.(+*$-�+'�1&-�
-(;6(+'%+-�.&%+;$*2&-�)+�4+)(.(/'C�
�
• �&1$*�*&>$'&31+�.$'�.&43($-�+'�*+-61%&)$-�
• �&1$*�*&>$'&31+�.$'�.&43($-�+'�$%*$�*+-61%&)$�('%+;*&1Q�$�
• �$-%$�&4$*%(>&)$�
�
�$-�*+86+*(4(+'%$-�)+�.1&-(5(.&.(/'�,&*&�('-%*64+'%$-�)+�)+6)&�0�)+�,&%*(4$'($�-+�)+-.*(3+'�&�
.$'%('6&.(/'C�
�

'-%*64+'%$-�)+�)+6)&�
�
�$-� ('-%*64+'%$-� )+� )+6)&� -$'� &86+11$-� ('-%*64+'%$-� 86+� .64,1+'� .$'� 1&� )+5('(.(/'� )+� 6'�
,&-(7$� 5('&'.(+*$� )+-)+� 1&� ,+*-,+.%(7&� )+1� +4(-$*:� %&1+-� .$4$� ,*<-%&4$-:� 3$'$-�
;63+*'&4+'%&1+-� 0� .$*,$*&%(7$-� 0� .6+'%&-� ,$*� .$3*&*� .$4+*.(&1+-� &)86(*()&-� &� .1(+'%+-� +'�
&**+;1$-�)+�5&.%$*&9+�-('�*+.6*-$���
�
�&�.1&-(5(.&.(/'�0�4+)(.(/'�,$-%+*($*�)+�1$-�('-%*64+'%$-�)+�)+6)&�)+,+')+'�)+C�
�
D(E�+1�4$)+1$�)+�'+;$.($�)+�1&��K4&*&�,&*&�&)4('(-%*&*�+1�&.%(7$Q�0�
D((E�1&-�.&*&.%+*2-%(.&-�)+�5169$�)+�+5+.%(7$�)+1�&.%(7$��
�
�$'�3&-+�+'�+-%$-�5&.%$*+-:�1&��K4&*&�.1&-(5(.&�-6-�('-%*64+'%$-�)+�)+6)&�)+'%*$�)+�6'&�)+�1&-�
-(;6(+'%+-�.&%+;$*2&-�)+�4+)(.(/'C�
�
• �$-%$� &4$*%(>&)$C� 1$-� &.%(7$-� 86+� -+� 4&'%(+'+'� ,&*&� +1� .$3*$� )+� 5169$-� )+� +5+.%(7$�

.$'%*&.%6&1+-� )$')+� )(.L$-� 5169$-� )+� +5+.%(7$� *+,*+-+'%&'� -$1$� ,&;$-� )+� ,*('.(,&1� +�
('%+*+-+-:�0�86+�'$�+-%K'�)+-(;'&)$-�&1�7&1$*�*&>$'&31+�.$'�.&43($-�+'�*+-61%&)$-:�-+�4()+'�
&1�.$-%$�&4$*%(>&)$���1�(4,$*%+�+'�1(3*$-�)+�+-%$-�&.%(7$-�-+�&96-%&�,$*�.6&186(+*�+-%(4&.(/'�
)+� ,<*)()&� .*+)(%(.(&� +-,+*&)&� *+.$'$.()&�� �$-� (';*+-$-� ,$*� ('%+*+-+-� )+� +-%$-� &.%(7$-�
5('&'.(+*$-�-+�('.160+'�+'�U('%+*+-+-�+�(';*+-$-�-(4(1&*+-U�6%(1(>&')$�+1�4<%$)$�)+�1&�%&-&�)+�
('%+*<-�+5+.%(7&��

• �&1$*�*&>$'&31+�.$'�.&43($-�+'�*+-61%&)$-C�1$-�&.%(7$-�86+�'$�.64,1+'�1$-�*+86(-(%$-�,&*&�
.$-%$�&4$*%(>&)$�$�7&1$*�*&>$'&31+�.$'�.&43($-�+'�$%*$�*+-61%&)$�('%+;*&1�-+�4()+'�&1�7&1$*�
*&>$'&31+�.$'�.&43($-�+'�*+-61%&)$-���'&�,<*)()&�$�;&'&'.(&�+'�6'�('-%*64+'%$�)+�)+6)&�
86+�-+�4()+�,$-%+*($*4+'%+�&1�7&1$*�*&>$'&31+�.$'�.&43($-�+'�*+-61%&)$-�0�'$�+-�,&*%+�)+�
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6'&�*+1&.(/'�)+�.$3+*%6*&�-+�*+.$'$.+�+'�+1�+-%&)$�)+�*+-61%&)$-�,&*&�+1�,+*($)$�+'�+1�86+�
-6*;+:� &� 4+'$-� 86+� -6*9&� )+� ('-%*64+'%$-� )+� )+6)&� 86+� 56+*$'� )+-(;'&)$-� &1� 7&1$*�
*&>$'&31+� $� 86+� '$� -$'� 4&'%+'()$-� ,&*&� '+;$.(&*�� �$-� (';*+-$-� ,$*� ('%+*+-+-� )+� +-%$-�
&.%(7$-�5('&'.(+*$-�-+�('.160+'�+'�U(';*+-$-�,$*�('%+*+-+-U�6%(1(>&')$�+1�4<%$)$�)+�1&�%&-&�)+�
('%+*<-�+5+.%(7&���

�

'-%*64+'%$-�)+�,&%*(4$'($�
�
�$-� ('-%*64+'%$-�)+�,&%*(4$'($� -$'�&86+11$-� ('-%*64+'%$-�86+�.64,1+'�.$'� 1&�)+5('(.(/'�)+�
,&%*(4$'($� )+-)+� 1&� ,+*-,+.%(7&� )+1� +4(-$*Q� +-� )+.(*:� ('-%*64+'%$-� 86+� '$� ,$-++'� 6'&�
$31(;&.(/'� .$'%*&.%6&1� ,&*&� ,&;&*� 0� +7()+'.(&'� 6'� ('%+*<-� *+-()6&1� +'� 1$-� &.%(7$-� '+%$-� )+1�
+4(-$*��
�
�&� &)4('(-%*&.(/'� )+� 1&� �K4&*&� L&� +1+;()$:� +'� +1� *+.$'$.(4(+'%$� ('(.(&1:� )+-(;'&*�
(**+7$.&31+4+'%+� -6-� ('7+*-($'+-� )+� ,&%*(4$'($� &1� 7&1$*� *&>$'&31+� .$'� .&43($-� +'� $%*$�
*+-61%&)$� ('%+;*&1�� �&� ,$12%(.&� )+� 1&� ����� +-� )+-(;'&*� ('7+*-($'+-� )+� ,&%*(4$'($� &1� 7&1$*�
*&>$'&31+�.$'�.&43($-�+'�$%*$�*+-61%&)$�('%+;*&1�.6&')$�)(.L&-�('7+*-($'+-�-+�4&'%(+'+'�,&*&�
,*$,/-(%$-�)(5+*+'%+-�&1�)+�;+'+*&*�*+')(4(+'%$-���6&')$�-+�6-&�+-%&�+1+..(/':�1&-�;&'&'.(&-�0�
,<*)()&-� &1� 7&1$*� *&>$'&31+� -+� *+.$'$.+'� +'� $%*$� *+-61%&)$� ('%+;*&1� 0� '$� -+� .1&-(5(.&'�
,$-%+*($*4+'%+� &1� +-%&)$� )+� *+-61%&)$-:� ('.160+')$� ;&'&'.(&-� $� ,<*)()&-� ,$*� 7+'%&-�� �&-�
,<*)()&-�,$*�)+%+*($*$�D0�+1�*+7+*-$�)+�,<*)()&-�,$*�)+%+*($*$E�'$�-+�('5$*4&'�-+,&*&)&4+'%+�
)+�$%*$-�.&43($-�+'�+1�7&1$*�*&>$'&31+���$-�)(7()+')$-:�.6&')$�*+,*+-+'%&'�6'�*+')(4(+'%$�)+�
)(.L&-� ('7+*-($'+-:� .$'%('=&'� -(+')$� *+.$'$.()$-� +'� +1� +-%&)$� )+� *+-61%&)$-� .$4$� $%*$-�
(';*+-$-�.6&')$�-+�+-%&31+.+�+1�)+*+.L$�)+�1&������&�*+.(3(*�,&;$-���
�
D((E��+%+*($*$�
�
�1�4$)+1$�;+'+*&1�)+5('()$�+'�1&�


����-+�3&-&�+'�+1�&'K1(-(-�)+�1&�.&1()&)�.*+)(%(.(&�)+1�)+6)$*:�
+-%+�4$)+1$�+H(;+�,*$7(-($'&*� 1&-�,<*)()&-�+-,+*&)&-� 56%6*&-�&'%+-�)+�86+�+H(-%&�+7()+'.(&�
$39+%(7&� )+� )+%+*($*$:� '$� $3-%&'%+:� +'� +1� 4$)+1$� )+� '+;$.($� )+� 1&� ����� 1$-� .*<)(%$-�
$%$*;&)$-� .$**+-,$')+'� 3K-(.&4+'%+� &� ,*$;*&4&-� )+� 5$*4&.(/'� &3(+*%&:� .$'-61%$*2&� -$3*+�
;$3(+*'$�.$*,$*&%(7$�+�('%+*.&43($-:�&**+')&4(+'%$-�0�$,+*&.($'+-�.$'�+4,*+-&�*+1&.($'&)&�
DV$'5(*4&E�� �-%+� %(,$� )+� .*<)(%$-� -$'� 3&-%&'%+� )(-(4(1+-� 0� '$� +-� ,*K.%(.$� 0� +5(.(+'%+� 1&�
&,1(.&.(/'�)+1�4$)+1$�)+�,<*)()&�+-,+*&)&:�+'�+-%+�.&-$�1&�,$12%(.&�)+�1&������.$'�*+1&.(/'�&1�
)+%+*($*$�)+� .&*%+*&:�+'�� 12'+&�.$'� 1&�


���:�+-�6%(1(>&*�6'&� -$16.(/'�,*K.%(.&�,&*&�4+)(*� 1&-�
,<*)()&-� ,$*� )+%+*($*$� -$3*+� 1&� 3&-+� )+� 6'� &'K1(-(-� (')(7()6&1� )+1� *(+-;$� )+� .*<)(%$� 86+�
.$'-()+*<�1&�+)&)�)+�4$*&:�%(,$�)+�.1(+'%+�0�.$')(.($'+-�,&*%(.61&*+-�)+�'+;$.(&.(/':�+'�+-%+�
-+'%()$�&1�.(+**+�)+�.&)&�&I$�-+�)+3+*K�,*+,&*&*�6'�('5$*4+�86+�('.160&�+1�&'K1(-(-�(')(7()6&1�
)+�+-%$-�5&.%$*+-���

��
�)(.($'&14+'%+�-+�)+5('+�.$4$�$39+%$�)+�)+%+*($*$�&1��  R:�1&�.&*%+*&�+'�.$3*$�96*2)(.$�0�,*+!
96*2)(.$�����

��
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�&*&�+1�.&-$�)+�1&-�.$4,&I2&-�*+1&.($'&)&-�-+*K�+1�&'K1(-(-�$39+%(7$�)+1�*(+-;$�)+�.*<)(%$:�+1�86+�
)+%+*4('&*K�+1�*+.$'$.(4(+'%$�)+�-6�)+%+*($*$�0�'$�'+.+-&*(&4+'%+�1&�+)&)�)+�4$*&�,$*�1&-�
.$')(.($'+-�)+�'+;$.(&.(/'�86+�+'�&1;6'$-�.&-$-�+-�&�%*&7<-�)+1�.*6.+�)+�.6+'%&-����
�
�9 
!"�$�"�4�%!%�����"�
�
D(E��1&-(5(.&.(/'�0�4+)(.(/'�,$-%+*($*�
�
�$-�,&-(7$-�5('&'.(+*$-�-+�.1&-(5(.&'�.$4$�4+)()$-�,$-%+*($*4+'%+�&1�.$-%$�&4$*%(>&)$�
�
D((E��&9&�+'�.6+'%&-�
�
�$-�,&-(7$-�5('&'.(+*$-�-+�)&'�)+�3&9&�+'�.6+'%&-�.6&')$�+-%K'�.&'.+1&)$-�D+-�)+.(*:�.6&')$�1&�
$31(;&.(/'�+-,+.(5(.&)&�+'�+1�.$'%*&%$�-+�.64,1&:�.&'.+1+�$�+H,(*+E��
�
!� �/�% !"�0���0!2!���������!3�"�
�
�&-�.6+'%&-�,$*�,&;&*�.$4+*.(&1+-�-$'�$31(;&.($'+-�)+�,&;$�,$*�3(+'+-�$�-+*7(.($-�86+�-+�L&'�
&)86(*()$�)+� 1$-�,*$7++)$*+-�+'�+1�.6*-$�$*)('&*($�)+� 1$-�'+;$.($-���&-�.6+'%&-�,$*�,&;&*�-+�
.1&-(5(.&'�.$4$�,&-(7$-�.$**(+'%+-:� -(�+1�,&;$�)+3+�-+*�+5+.%6&)$�+'�6'�,+*2$)$�)+�6'�&I$�$�
4+'$-�D$�+'�+1�.(.1$�'$*4&1�)+�+H,1$%&.(/'�)+�1&�+4,*+-&�-(�+-�4K-�1&*;$E���(�+1�,&;$�)+3+�-+*�
+5+.%6&)$�+'�6'�,+*2$)$�-6,+*($*�&�6'�&I$�-+�,*+-+'%&'�.$4$�,&-(7$-�'$�.$**(+'%+-��
��
�&-� .6+'%&-� ,$*� ,&;&*� .$4+*.(&1+-� -+� *+.$'$.+'� ('(.(&14+'%+� &� -6� 7&1$*� *&>$'&31+� 0�
,$-%+*($*4+'%+�-+�*+4()+'�&�-6�.$-%$�&4$*%(>&)$�6-&')$�+1�4<%$)$�)+�('%+*<-�+5+.%(7$��
��
�� ��/�!"�7��3�2!���%�"���%!%����!"9�
�
�&-�)+6)&-�-+�*+.$'$.+'�('(.(&14+'%+�&�-6�7&1$*�*&>$'&31+:�'+%$�)+�1$-�.$-%$-�('.6**()$-�+'�1&�
%*&'-&..(/'���&-�)+6)&-�-+�*+;(-%*&'�,$-%+*($*4+'%+�&�-6�.$-%$�&4$*%(>&)$Q�.6&186(+*�)(5+*+'.(&�
+'%*+� 1$-� 5$')$-� *+.(3()$-� D'+%$� )+� 1$-� .$-%$-� )+� 1&� %*&'-&..(/'E� 0� +1� 7&1$*� )+� *+)+'.(/'� -+�
*+.$'$.+� +'� +1� +-%&)$�)+� *+-61%&)$-� )6*&'%+� +1� ,+*2$)$�)+1� ,*<-%&4$�6-&')$�+1�4<%$)$�)+�
('%+*<-�+5+.%(7$��
��
�$-�,*<-%&4$-�-+�.1&-(5(.&'�+'�+1�,&-(7$�.$**(+'%+�&�4+'$-�86+�1&��$4,&I2&�%+';&�+1�)+*+.L$�
('.$')(.($'&1�)+�)(5+*(*�+1�,&;$�)+�1&�$31(;&.(/'�,$*�1$�4+'$-����4+-+-�.$'%&)$-�)+-)+�1&�5+.L&�
)+1�3&1&'.+��
�$-� .$-%$-� )+� )+6)&-� ;+'+*&1+-� 0� +-,+.25(.&-� )(*+.%&4+'%+� &%*(36(31+-� &� 1&� &)86(-(.(/':�
.$'-%*6..(/'� $� ,*$)6..(/'� )+� &.%(7$-� .6&1(5(.&)$-:� 86+� -$'� &86+11$-� 86+� *+86(+*+'� )+� 6'�
,+*2$)$�)+�%(+4,$�-6-%&'.(&1�,&*&�+-%&*�,*+,&*&)$-�,&*&�-6�6-$�$�7+'%&�,*+7(-%$-:�-+�&I&)+'�&1�
.$-%$�)+�)(.L$-�&.%(7$-:�L&-%&�+1�4$4+'%$�+'�86+�1$-�&.%(7$-�+-%<'�-6-%&'.(&14+'%+�,*+,&*&)$-�
,&*&� -6� 6-$� $� 7+'%&�� �$-� (';*+-$-� ,$*� ('7+*-($'+-� $3%+'()$-� +'� 1&� ('7+*-(/'� %+4,$*&1� )+�
*+.6*-$-�$3%+'()$-�)+�)+6)&-�+-,+.25(.&-�86+�&='�'$�-+�L&'�('7+*%()$�+'�&.%(7$-�.6&1(5(.&)$-�-+�
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)+)6.+'�)+�1$-�.$-%$-�,$*�('%+*+-+-�-6-.+,%(31+-�)+�.&,(%&1(>&.(/'���$)$-�1$-�)+4K-�.$-%$-�)+�
)+6)&-�-$'�*+.$'$.()$-�+'�+1�+-%&)$�)+�*+-61%&)$-�+'�+1�,+*2$)$�+'�+1�.6&1�-+�('.6**+'��
�
�����* �0��!���%�"���% ��3!�!"���%C/% !��% ���
�
�&������L&� -6-.*(%$�&.6+*)$-�.$'%*&.%6&1+-� .$'�$%*$-�,&*%(.(,&'%+-�,&*&� *+&1(>&*�&.%(7()&)+-�
.$'96'%&-�86+�'$�)&'� 16;&*�&�6'&�+'%()&)�.$'%*$1&)&�)+� 5$*4&�.$'96'%&���-%$-�&.6+*)$-:�+'�
$.&-($'+-:� (4,1(.&'� 1&� ,*$,(+)&)� .$'96'%&� )+� &.%(7$-� )+)(.&)$-� &� 1$-� ,*$,/-(%$-� )+� .&)&�
+4,*+-&:�,+*$�'$�.*+&'�6'&�+'%()&)�.$'%*$1&)&�)+�5$*4&�.$'96'%&:�,$*�1$�.6&1�1$-�,&*%(.(,&'%+-�
$3%(+'+'�)(*+.%&4+'%+� 1$-�3+'+5(.($-�)+� 1&-�&.%(7()&)+-:�+'� 16;&*�)+�)+*(7&*� *+')(4(+'%$-�)+�
6'&�,&*%(.(,&.(/'�+'�6'&�+'%()&)�-+,&*&)&����$-�+-%&)$-�5('&'.(+*$-�)+�1&��$4,&I2&�('.160+'�-6�
,&*%(.(,&.(/'�+'�1$-�&.%(7$-�)+�1&-�$,+*&.($'+-�.$'96'%&-�96'%$�.$'�1$-�,&-(7$-:�(';*+-$-�0�;&-%$-�
;+'+*&)$-:�86+�-+�4()+'�)+�&.6+*)$�.$'�1$-�%<*4('$-�)+�.&)&�&.6+*)$:�;+'+*&14+'%+�.$'�3&-+�
+'�1&�,&*%(.(,&.(/'�)+�.&)&�,&*%(.(,&'%+��
�
�����( 	%$��"��%�"��%��/�"���!��!�

�
�&-� -63-()(&*(&-� -$'� %$)&-� 1&-� +'%()&)+-� -63$*)('&)&-� D('.16()&-� 1&-� +'%()&)+-� +-%*6.%6*&)&-E�
-$3*+�1&-�86+�1&������%(+'+�.$'%*$1���&������.$'%*$1&�$%*&�+'%()&):�.6&')$�+-%K�+H,6+-%&�&:�$�
%(+'+� )+*+.L$� &:� *+%$*'$-� 7&*(&31+-� ,*$.+)+'%+-� )+� -6� (4,1(.&.(/'� .$'� 1&� +'%()&)� 0� %(+'+� 1&�
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;&-%$�.6&')$�-+�('.6**+'���
�
������� 
N����!"�
����� ����������#!3��������"��� �$�"�
����%!%�����"�

�
�$-�&.%(7$-� -69+%$-�&�)+,*+.(&.(/'�$�&4$*%(>&.(/'� -+�-$4+%+'�&� *+7(-($'+-�,&*&�,<*)()&-�,$*�
)+%+*($*$�-(+4,*+�86+�&1;='�-6.+-$�$�.&43($�+'�1&-�.(*.6'-%&'.(&-�(')(86+�86+�+1�(4,$*%+�+'�
1(3*$-�,6+)+�'$�-+*�*+.6,+*&31+���+�*+.$'$.+�6'&�,<*)()&�,$*�)+%+*($*$�)+1�7&1$*�,$*�+1�(4,$*%+�
,$*� +1� 86+� +1� (4,$*%+� +'� 1(3*$-� )+1� &.%(7$� +H.+)+� -6� (4,$*%+� *+.6,+*&31+�� �1� (4,$*%+�
*+.6,+*&31+�+-�+1�4&0$*�+'%*+�+1�7&1$*�*&>$'&31+�)+�6'�&.%(7$�4+'$-�1$-�.$-%+-�,&*&�1&�7+'%&�0�
+1�7&1$*�+'�6-$����+5+.%$-�)+�+7&16&*�1&-�,<*)()&-�,$*�)+%+*($*$�)+1�7&1$*:�1$-�&.%(7$-�-+�&;*6,&'�
&1� '(7+1� 4K-� 3&9$� ,&*&� +1� 86+� L&0� 5169$-� )+� +5+.%(7$� ()+'%(5(.&31+-� ,$*� -+,&*&)$� D6'()&)+-�
;+'+*&)$*&-�)+�+5+.%(7$E���&�,$-(31+�*+7+*-(/'�)+�,<*)()&-�,$*�)+%+*($*$�)+�7&1$*�)+�&.%(7$-�'$�
5('&'.(+*$-�)(-%('%$-�&�1&��16-7&12&�86+�-65*+'�6'&�,<*)()&�,$*�)+%+*($*$�-+�*+7(-&�+'�%$)&-�1&-�
5+.L&-�&�1&-�86+�-+�,*+-+'%&�('5$*4&.(/'�5('&'.(+*&��
�
������� B�%�4����"�����03�!��"�

�
�$-�3+'+5(.($-�&�1$-�+4,1+&)$-�.$4,*+')+'�%$)&-�1&-�5$*4&-�)+�.$'%*&,*+-%&.(/'�,&;&)&-:�,$*�
,&;&*�$�-64('(-%*&)&-�,$*�1&�����:�&�.&43($�)+�-+*7(.($-�,*+-%&)$-�&�1&��K4&*&�)+��$4+*.($��
�
�+�&.6+*)$�.$'�1&�

�����1$-�3+'+5(.($-�&�+4,1+&)$-�.$4,*+')+'C�
�+'+5(.($-�)+�.$*%$�,1&>$�
�
�$-�3+'+5(.($-�)+�1$-�+4,1+&)$-�&�.$*%$�,1&>$�-$'�4+)()$-�-$3*+�3&-+-�'$�)+-.$'%&)&-�0�-$'�
*+.$'$.()$-�.$4$�;&-%$�.6&')$�-+�,*+-%&�+1�-+*7(.($�*+1&.($'&)$����+�*+.$'$.+�6'&�$31(;&.(/'�
,$*�+1�4$'%$�86+�-+�+-,+*&�,&;&*:�-(�1&������,$-++�6'&�$31(;&.(/'�1+;&1�$�(4,12.(%&�&.%6&1�)+�
,&;&*�+-%+�4$'%$�.$4$�*+-61%&)$�)+�6'�-+*7(.($�+'%*+;&)$�,$*�+1�+4,1+&)$�+'�+1�,&-&)$�0�1&�
$31(;&.(/'�,6+)+�-+*�+-%(4&)&�.$'�5(&3(1()&)��
�
�+'-($'+-�D,1&'+-�)+�3+'+5(.($-�)+5('()$-E�
�
�&������%(+'+�6'�,1&'�)+�,+'-($'+-�)+�3+'+5(.($-�)+5('()$-�+'�+1�.6&1�+-%K'�('.16()$-�.6&%*$�
,+'-($'&)$-:� +1� 4$'%$� )+1� 3+'+5(.($� ,$*� ,+'-(/'� 86+� *+.(3+� +1� +4,1+&)$� &� -6� *+%(*$:�
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)+,+')(+')$�,$*� 1$�;+'+*&1�)+�6'$�$�4K-�5&.%$*+-:�%&1+-�.$4$:�+)&)�)+1�+4,1+&)$:�&I$-�)+�
-+*7(.($�0�.$4,+'-&.(/'��
�
�1�,&-(7$�*+.$'$.()$�+'�+1�3&1&'.+�;+'+*&1�*+-,+.%$�)+�1$-�,1&'+-�)+�,+'-($'+-�)+�3+'+5(.($-�
)+5('()$-� +-� +1� 7&1$*� ,*+-+'%+� )+� 1&� $31(;&.(/'� )+1� 3+'+5(.($� )+5('()$� &� 1&� 5+.L&� )+1� 3&1&'.+�
;+'+*&1�4+'$-�+1� 7&1$*� *&>$'&31+�)+� 1$-�&.%(7$-�)+1�,1&':� 96'%$�.$'� 1$-�&96-%+-�,$*� .$-%$-�)+�
-+*7(.($-�,&-&)$-�'$�*+.$'$.()$-���&�$31(;&.(/'�,$*�+1�3+'+5(.($�)+5('()$�-+�.&1.61&�&'6&14+'%+�
,$*� &.%6&*($-� (')+,+')(+'%+-� 6-&')$� +1� 4<%$)$� )+� 6'()&)� )+� .*<)(%$� ,*$0+.%&)$�� �1� 7&1$*�
,*+-+'%+�)+�1&�$31(;&.(/'�)+�3+'+5(.($�)+5('()$�-+�)+%+*4('&�)+-.$'%&')$�1$-�5169$-�)+�+5+.%(7$�
+-%(4&)$-� 6-&')$� 1&-� %&-&-� )+� ('%+*<-� )+� 3$'$-� )+1� ;$3(+*'$� )+'$4('&)$-� +'� 1&� 4(-4&�
4$'+)&�+'�1&�86+�1$-�3+'+5(.($-�-+*K'�,&;&)$-�0�86+�%(+'+'�%<*4('$-�86+�-+�&,*$H(4&'�&�1$-�
%<*4('$-�)+�1&�$31(;&.(/'�,$*�,+'-($'+-�L&-%&�-6�7+'.(4(+'%$��
�&-� ;&'&'.(&-� 0� ,<*)()&-� &.%6&*(&1+-� 86+� -6*;+'� )+� 1$-� &96-%+-� 3&-&)$-� +'� 1&� +H,+*(+'.(&� 0�
.&43($-�+'�1$-�-6,6+-%$-�&.%6&*(&1+-�-+�.&*;&'�$�&3$'&'�&�1$-�$%*$-�*+-61%&)$-�('%+;*&1+-�+'�+1�
,&%*(4$'($�+'�+1�,+*($)$�+'�+1�86+�-6*;+'��
�
�$-�.$-%$-�)+�-+*7(.($-�,&-&)$-�-+�*+.$'$.+'�('4+)(&%&4+'%+�+'�*+-61%&)$-�
�
�+'+5(.($-�,$*�%+*4('&.(/'�
�
�&-� (')+4'(>&.($'+-�,$*�.+-+�)+� 1&3$*+-�-+�,&;&'�&� 1$-�+4,1+&)$-�.$4$�.$'-+.6+'.(&�)+� 1&�
)+.(-(/'�)+�1&������)+�*+-.(')(*�-6�.$'%*&%$�)+�%*&3&9$�&'%+-�)+�1&�+)&)�'$*4&1�)+�963(1&.(/'��
�
������� 
��$�"��%�"�

�
�&-�,*$7(-($'+-�,&*&� .$-%$-�)+� *++-%*6.%6*&.(/'� 0� )+4&')&-� 1+;&1+-� -+� *+.$'$.+'� .6&')$� 1&�
����� %(+'+�6'&�$31(;&.(/'�,*+-+'%+� 1+;&1�$� &-64()&� .$4$� *+-61%&)$�)+�L+.L$-�,&-&)$-:� +-�
,*$3&31+�86+�-+�*+86(+*&�6'&�-&1()&�)+�*+.6*-$-�,&*&�1(86()&*�1&�$31(;&.(/'�0�+1�(4,$*%+�-+�L&�
+-%(4&)$�)+�5$*4&�5(&31+���
$�-+�*+.$'$.+'�,*$7(-($'+-�,&*&�56%6*&-�,<*)()&-�$,+*&%(7&-��
�
�6&')$�+H(-%+'�7&*(&-�$31(;&.($'+-�-(4(1&*+-:�1&�,*$3&3(1()&)�)+�86+�6'&�-&1()&�)+�+5+.%(7$�-+&�
*+86+*()&�-+�)+%+*4('&�.$'-()+*&')$�+1�%(,$�)+�$31(;&.($'+-�.$4$�6'�%$)$���+�*+.$'$.+�6'&�
,*$7(-(/'�('.16-$�-(�1&�,*$3&3(1()&)�)+�1&�-&1()&�)+�6'�5169$�)+�+5+.%(7$�.$'�*+-,+.%$�&�.6&186(+*�
,&*%()&�('.16()&�+'�1&�4(-4&�.1&-+�)+�$31(;&.($'+-�,6+)&�-+*�,+86+I&��
�
������� 	�0/�" ���������!���% !�

�
�+�.$'5$*4()&)�.$'�1&�'$*4&%(7()&)�%*(36%&*(&�7(;+'%+:��*%(.61$����)+1��-%&%6%$��*(36%&*($:��&�
�K4&*&� )+� �$4+*.($� )+� �+)+112'� ,&*&� �'%($86(&� +-%K� .1&-(5(.&)&� .$4$� �
�
���� 
	�
�	
��
��#�
����������
������&�'$*4&�+'�4+'.(/'�+-%&31+.+�86+�S
$�-$'�.$'%*(360+'%+-�
)+1�(4,6+-%$�-$3*+�1&�*+'%&�1$-�-(')(.&%$-:�1&-�&-$.(&.($'+-�;*+4(&1+-:�1$-�5$')$-�)+�+4,1+&)$-:�
1$-� 5$')$-� 46%6$-� )+� ('7+*-(/':� 1&-� (;1+-(&-� 0� .$'5+-($'+-� *+1(;($-&-� *+.$'$.()&-� ,$*� +1�
�('(-%+*($� )+1� 
'%+*($*� $� ,$*� 1&� 1+0:� 1$-� ,&*%()$-� $� 4$7(4(+'%$-� ,$12%(.$-� &,*$3&)$-� ,$*� +1�
�$'-+9$�
&.($'&1��1+.%$*&1Q�1&-�&-$.(&.($'+-�0�5+)+*&.($'+-�)+��+,&*%&4+'%$-�0�)+��6'(.(,($-:�
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1&-�-$.(+)&)+-�$�+'%()&)+-�)+�&1.$L/1(.$-�&'/'(4$-:�1$-�+-%&31+.(4(+'%$-�,=31(.$-�0�+'�;+'+*&1�
.6&186(+*�+-%&31+.(4(+'%$�$5(.(&1�)+-.+'%*&1(>&)$:�-(+4,*+�0�.6&')$�'$�-+� -+I&1+�+'� 1&� 1+0�)+�
$%*&� 4&'+*&�� �-%&-� +'%()&)+-� +-%&*K'� +'� %$)$� .&-$� $31(;&)&-� &� ,*+-+'%&*� 1&� )+.1&*&.(/'� )+�
(';*+-$-�0�,&%*(4$'($�T�
�
�+3()$�&�+-%&�.&1(5(.&.(/'� 1&������,*+-+'%&�6'&���������
"
���� 

����	��#�����
�	

	�
.&)&� &I$� &'%+� 1&� �(*+..(/'� )+� 
4,6+-%$-� 0� �)6&'&-� 
&.($'&1+-� )+� &.6+*)$� .$'� 1$-�
7+'.(4(+'%$-�+-%(,61&)$-�,$*�1&�1+;(-1&.(/'�%*(36%&*(&��
�
������* �/�$�%���%�"���3�<�����%�����@/�!"�</���%!��% !3�"�

�
�&� ����:� 4()+� 1&-� -637+'.($'+-� &1� 7&1$*� *&>$'&31+� )+1� &.%(7$� *+.(3()$� $� ,$*� *+.(3(*� 0� 1&-�
*+.$'$.+� .$4$� (';*+-$� .6&')$� 1$-� (4,$*%+-� $3%+'()$-� ,$*� 1&� -637+'.(/'� -+&'� +H(;(31+-Q� 1&-�
-637+'.($'+-�*+.(3()&-�&'%+-�)+�86+�-+&'�+H(;(31+-�-+�*+.$'$.+*K'�.$4$�,&-(7$��
�&��'%()&)�*+.$'$.+�1$-�*+.6*-$-�)+�.$$,+*&.(/'�$3%+'()$-�)+�1&-�&)4('(-%*&.($'+-�,=31(.&-:�1&-�
&;+'.(&-� ;63+*'&4+'%&1+-� 0� $*;&'(-4$-� -(4(1&*+-:� 0&� -+&'� 1$.&1+-:� *+;($'&1+-:� '&.($'&1+-� $�
('%+*'&.($'&1+-�.$4$�-(;6+C�
D&E� �'&� -637+'.(/'� 86+� '$� (4,$'+� .$')(.($'+-� )+� *+')(4(+'%$� 56%6*&-� +-,+.25(.&-:� -+�
*+.$'$.+*K�.$4$�(';*+-$�.6&')$�1$-�(4,$*%+-�$3%+'()$-�,$*�1&�-637+'.(/'�-+&'�+H(;(31+-���
D3E��'&�-637+'.(/'�86+�(4,$'+�.$')(.($'+-�)+�*+')(4(+'%$�56%6*&-�+-,+.25(.&-:�-+�*+.$'$.+*K�
.$4$�(';*+-$�-$1$�.6&')$�-+�.64,1&'�1&-�.$')(.($'+-�)+�*+')(4(+'%$���
D.E� �&-� -637+'.($'+-� *+.(3()&-� &'%+-�)+�86+� -+� -&%(-5&;&'� 1$-� .*(%+*($-�)+� *+.$'$.(4(+'%$�)+�
(';*+-$-�)+�&.%(7()&)+-�$*)('&*(&-�-+�*+.$'$.+*K'�.$4$�,&-(7$��
�&�	*;&'(>&.(/'�4+)(*K�1&-�-637+'.($'+-�&1�7&1$*�*&>$'&31+�)+1�&.%(7$�*+.(3()$�$�,$*�*+.(3(*��
�&-�-637+'.($'+-�)+1�;$3(+*'$�-+�*+.$'$.+'�+'�*+-61%&)$-�-$3*+�6'&�3&-+�-(-%+4K%(.&�&�1$�1&*;$�
)+� 1$-� ,+*($)$-� +'� 1$-� 86+� 1&� +'%()&)� *+.$'$>.&� .$4$� ;&-%$� 1$-� .$-%$-� *+1&.($'&)$-� 86+� 1&�
-637+'.(/'�,*+%+')+�.$4,+'-&*��

�
������(�����%������% �����	%2��"�"��

�
!9 �� �$�"������% �! �"�
�
�'� &.%(7$� )+� .$'%*&%$� +-� +1� )+*+.L$� )+� 1&� ����� &� *+.(3(*� 6'� ,&;$� &� .&43($� )+� 3(+'+-� $�
-+*7(.($-� 86+� 1&� �����L&� %*&'-5+*()$� &� 6'� .1(+'%+:� .6&')$� +-+�)+*+.L$�+-%K� -6,+)(%&)$� &�
$%*&� .$-&� 86+� '$� -+&� +1� ,&-$� )+1� %(+4,$� D,$*� +9+4,1$:� 1&� 5&.%6*&.(/'� $� +'%*+;&� )+� $%*$-�
+1+4+'%$-� ,&*%+� )+1� .$'%*&%$E�� �&� ����� ,+*.(3+� 1$-� &.%(7$-� )+� .$'%*&%$-� .$4$� &.%(7$-�
.$**(+'%+-:�0&�86+�-+�+-,+*&�*+&1(>&*1$-�)+'%*$�)+1�.(.1$�$,+*&%(7$�'$*4&1��
�
�$-�.$-%$-�)+�.$'%*&%$-�+1+;(31+-�,&*&�.&,(%&1(>&.(/'�.$4$�.$-%$-�('.*+4+'%&1+-�&1�$3%+'+*�
6'� .$'%*&%$� -+� *+.$'$.+'� .$4$� 6'� &.%(7$� )+� .$'%*&%$�� �$-� .$-%$-� )+� -6-.*(,.(/'� )+�
.$'%*&%$-� -+� .&,(%&1(>&'� &1� -+*� ('.6**()$-� -(� 1&� ����� +-,+*&� *+.6,+*&*� )(.L$-� .$-%$-�� �$-�
.$-%$-� )+� -6-.*(,.(/'� )+� .$'%*&%$-� .$'-%(%60+'� &.%(7$-� '$� .$**(+'%+-� +'� 1&�4+)()&� 86+� -+�
+-,+*&� *+.(3(*� 1$-� 3+'+5(.($-� +.$'/4(.$-� )+� )(.L$-� &.%(7$-� +'� 6'� ,+*($)$� 4&0$*� &� )$.+�
4+-+-����$-�.$'%*&%$-�-+�&4$*%(>&'�)+�5$*4&�-(-%+4K%(.&�0�.$'-(-%+'%+�.$'�1&�%*&'-5+*+'.(&�&1�
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.1(+'%+�)+�1$-�-+*7(.($-�6'&�7+>�-+�L&'�*+.$'$.()$�1$-�(';*+-$-�.$**+-,$')(+'%+-���$-�.$-%$-�
)+�-6-.*(,.(/'�)+�.$'%*&%$-�.&,(%&1(>&)$-�-+�)+%+*($*&'�-(�+1�.1(+'%+�-+�*+%(*&�$�-(�+1�4$'%$�+'�
1(3*$-� )+1� &.%(7$� -6,+*&� 1&� ,*$0+..(/'� )+� 1$-� 5169$-� )+� .&9&� )+-.$'%&)$-� 86+� +-%K'�
*+1&.($'&)$-�.$'�+1�.$'%*&%$���
�
�9 
!"�$�"������% �! �"�
�
�$-�,&-(7$-�)+�.$'%*&%$-�.$'-%(%60+'�1&�$31(;&.(/'�)+�1&������&�%*&'-5+*(*�3(+'+-�$�-+*7(.($-�
&�6'�.1(+'%+:�,$*� 1$-� .6&1+-� 1&������L&� *+.(3()$�6'�,&;$�,$*�,&*%+�)+1�.1(+'%+� 5('&1�$� -(�+1�
4$'%$�+-%K�7+'.()$����
'.160+'�%&43(<'�+1�(';*+-$�)(5+*()$�*+1&.($'&)$�.$'�3(+'+-�$�-+*7(.($-�
86+�-+�+'%*+;&*K'�$�,*+-%&*K'�+'�+1�56%6*$:�1$-�.6&1+-�-+�5&.%6*&'�&1�.1(+'%+�,$*�&)+1&'%&)$:�
,+*$�&='�'$�+-%K'�7+'.()$-��
�
�9 	%2��"�"�0��$�%��% �"������% �! �"���%��3��% �"�
�
�&� ����� *+.$'$.+� 1$-� (';*+-$-� ,*$7+'(+'%+-� )+� .$'%*&%$-� .$'� .1(+'%+-� .$'� 3&-+� +'� 6'�
4$)+1$�)+�.('.$�,&-$-�+-%&31+.()$�+'�1&�


����C�
�
• �&-$����
)+'%(5(.&.(/'�)+�.$'%*&%$-�.$'�.1(+'%+-C��'�.$'%*&%$�-+�)+5('+�.$4$�6'�&.6+*)$�

+'%*+�)$-�$�4K-�,&*%+-:�+1�.6&1�.*+&�)+*+.L$-�0�$31(;&.($'+-�+H(;(31+-�0�+-%&31+.+�.*(%+*($-�
86+�-+�)+3+'�.64,1(*�,&*&�.&)&�.$'%*&%$���$-�.$'%*&%$-�,6+)+'�-+*�+-.*(%$-:�7+*3&1+-�$�
(4,12.(%$-�&�%*&7<-�)+�1&-�,*K.%(.&-�+4,*+-&*(&1+-�&.$-%643*&)&-�)+�6'&�+4,*+-&���

• �&-$����
)+'%(5(.&.(/'�)+�1&-�$31(;&.($'+-�)+�)+-+4,+I$�+'�+1�.$'%*&%$C��'&�$31(;&.(/'�)+�
)+-+4,+I$� +-�6'&�,*$4+-&� +'� 6'� .$'%*&%$� .$'� 6'� .1(+'%+�,&*&� 1&� %*&'-5+*+'.(&� )+� 6'�
3(+'�$�-+*7(.($�&�+-%+�=1%(4$��

• �&-$�����+%+*4('&.(/'�)+1�,*+.($�)+�1&�%*&'-&..(/'C��1�,*+.($�)+�1&�%*&'-&..(/'�+-�+1�4$'%$�
)+1�,&;$�&1�86+�1&������+-,+*&�%+'+*�)+*+.L$�&�.&43($�)+�1&�%*&'-5+*+'.(&�)+�1$-�3(+'+-�
$� -+*7(.($-� ,*$4+%()$-� &� 6'� .1(+'%+:� -('� %+'+*� +'� .6+'%&� 1$-� 4$'%$-� *+.(3()$-� +'�
*+,*+-+'%&.(/'�)+�%+*.+*$-���

• �&-$� ��� �(-%*(36(*� +1� ,*+.($� )+� 1&� %*&'-&..(/'� +'%*+� 1&-� $31(;&.($'+-� )+� )+-+4,+I$� )+1�
.$'%*&%$C� �'� 6'� .$'%*&%$� 86+� %(+'+� 4K-� )+� 6'&� $31(;&.(/'� )+� )+-+4,+I$:� 1&� �����
)(-%*(360+�+1�,*+.($�)+�1&�%*&'-&..(/'�+'%*+�1&-�$31(;&.($'+-�)+�)+-+4,+I$�+'�4$'%$-�86+�
*+,*+-+'%+'� +1� 4$'%$� )+� 1&� .$'-()+*&.(/'� &� 1&� 86+� 1&� ����� +-,+*&� %+'+*� )+*+.L$� &�
.&43($�)+�.64,1(*�.&)&�$31(;&.(/'�)+�)+-+4,+I$��

• �&-$� ��� �+.$'$.(4(+'%$� )+� (';*+-$-� .6&')$� D$� &� 4+)()&� 86+E� 1&� ����� .64,1+� 6'&�
$31(;&.(/'�)+�)+-+4,+I$��

�
�&������.64,1+�6'&�$31(;&.(/'�)+�)+-+4,+I$�0�*+.$'$.+�1$-�(';*+-$-�&�%*&7<-�)+1�%(+4,$:�
-(�-+�.64,1+�&1;6'$�)+�1$-�-(;6(+'%+-�.*(%+*($-C�
�
&E �1�)+-+4,+I$�)+�1&������'$�.*+&�6'�&.%(7$�.$'�6'�6-$�&1%+*'&%(7$�,&*&�1&�����:�0� 1&�

�����%(+'+�6'�)+*+.L$�+H(;(31+�&1�,&;$�,$*�+1�)+-+4,+I$�.$4,1+%&)$�&�1&�5+.L&��
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3E �1�)+-+4,+I$�)+�1&������.*+&�$�4+9$*&�6'�&.%(7$�86+�+1�.1(+'%+�.$'%*$1&�&�4+)()&�86+�
+1�4(-4$�-+�.*+&�$�4+9$*&��

.E �1�.1(+'%+�&1�4(-4$�%(+4,$�*+.(3+�0�.$'-64+�1$-�3+'+5(.($-�86+�*+-61%&'�)+1�)+-+4,+I$�
)+�1&������&�4+)()&�86+�+-%+�%*&3&9&��

�
�&*&�$31(;&.($'+-�)+�)+-+4,+I$�)$')+�'$�-+�.64,1+�'(';6'&�)+�1&-�.$')(.($'+-�(')(.&)&-:�
-+�*+.$'$.+�+1�(';*+-$�+'�+1�4$4+'%$�+'�86+�-+�.64,1+�1&�$31(;&.(/'�)+�)+-+4,+I$��
�
�6&')$�1&������.64,1+�6'&�$31(;&.(/'�)+�)+-+4,+I$�4+)(&'%+�1&�+'%*+;&�)+�1$-�3(+'+-�$�
-+*7(.($-�,*$4+%()$-:�.*+&�6'�&.%(7$�)+�.$'%*&%$�,$*�+1�4$'%$�)+�1&�.$'-()+*&.(/'�$3%+'()&�
.$'� +1� )+-+4,+I$�� �6&')$� +1�4$'%$� )+� 1&� .$'-()+*&.(/'� *+.(3()&� ,$*�,&*%+� )+�6'� .1(+'%+�
-6,+*&�+1�4$'%$�)+1�(';*+-$�*+.$'$.()$:�+-%$�;+'+*&�6'�,&-(7$�)+�.$'%*&%$��
�
�1�(';*+-$�-+�4()+�.$'�3&-+�+'�1&�.$'-()+*&.(/'�+-,+.(5(.&)&�+'�+1�.$'%*&%$�.$'�+1�.1(+'%+:�0�
+H.160+� 1$-� 4$'%$-� *+.(3()$-� +'� *+,*+-+'%&.(/'� )+� %+*.+*$-�� �&� ����� *+.$'$.+� (';*+-$-�
.6&')$�%*&'-5(+*+�+1�.$'%*$1�-$3*+�6'�3(+'�$�-+*7(.($�&�6'�.1(+'%+���1�(';*+-$�-+�,*+-+'%&�'+%$�
)+1� (4,6+-%$�&1�7&1$*�&;*+;&)$�D
��E:�*++43$1-$-�0�)+-.6+'%$-�0�%*&-�+1(4('&*�1&-�7+'%&-�&1�
('%+*($*�)+�1&�������
�
�&������+7&1=&�-6-�,1&'+-�)+� (';*+-$�.$'�3&-+�+'�.*(%+*($-�+-,+.25(.$-�,&*&�)+%+*4('&*�-(�
&.%=&�.$4$�,*('.(,&1�$�.$4$�&;+'%+��
�1� (';*+-$�-+�*+.$'$.+�+'�1&�4+)()&�86+�+-�,*$3&31+�86+�1$-�3+'+5(.($-�+.$'/4(.$-�5160&'�
L&.(&�1&������0�-(�+-�,$-(31+�4+)(*�)+�5$*4&�.$'5(&31+�1$-�(';*+-$-�0�.$-%$-:�+'�.&-$�)+�86+�
1$-�L&0&��
�
��.$'%('6&.(/':�&,&*+.+�6'&�)+-.*(,.(/'�)+�1&-�&.%(7()&)+-�,*('.(,&1+-�&�%*&7<-�)+�1&-�.6&1+-�
1&� ����� ;+'+*&� (';*+-$-� ,*$7+'(+'%+-� )+� .$'%*&%$-� .$'� .1(+'%+-� W�)&,%&*� -+;='� 1&-�
.&*&.%+*2-%(.&-�)+�.&)&�'+;$.($XC�
D(E �$4,$'+'%+-�)+�5('&'.(&.(/'�
�
�&������&96-%&� 1$-�,*+.($-� %*&'-&..($'&1+-�&1�7&1$*�)+1�)('+*$�+'�+1� %(+4,$�,&*&�.$'%*&%$-�
)$')+�+1�,+*($)$�+'%*+� 1&� %*&'-5+*+'.(&�)+� 1$-�3(+'+-�$�-+*7(.($-�,*$4+%()$-�&1�.1(+'%+�0�+1�
,&;$�,$*�,&*%+�)+1�.1(+'%+�+-�4&0$*�&�6'�&I$���
�
�9 ����%������% ������%2��"�"�
�
�&�&,1(.&.(/'�)+�1&�


�����1+�+H(;+�&�1&������L&.+*�96(.($-�86+�&5+.%&'�1&�)+%+*4('&.(/'�)+1�
4$'%$�0�%(+4,$�)+�1$-�(';*+-$-�,*$7+'(+'%+-�)+�.$'%*&%$-�.$'�.1(+'%+-���-%$-�('.160+'C�
�
• �+%+*4('&.(/'�)+1�%(+4,$�)+�.64,1(4(+'%$�)+�1&-�$31(;&.($'+-�)+�)+-+4,+I$:�
• �+%+*4('&.(/'�)+1�,*+.($�)+�1&�%*&'-&..(/'�&-(;'&)$�&�)(.L&-�$31(;&.($'+-:�
• �+%+*4('&.(/'�)+�1$-�,*+.($-�)+�7+'%&�(')(7()6&1+-��
�
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�9 ���0�%�% ��4�%!%��������0�� !% ��
�
�&������6%(1(>/�+1�+H,+)(+'%+�,*K.%(.$�)+-.*(%$�+'�+1�,K**&5$����)+�1&�


�����0�'$�&96-%/�+1�
4$'%$� ,*$4+%()$� .$4$� .$'-()+*&.(/'� ,&*&� +5+.%$-� )+� 6'� .$4,$'+'%+� 5('&'.(+*$�
(4,$*%&'%+:�0&�86+�L&�+7&16&)$�86+:�,&*&� 1&�4&0$*2&�)+� 1$-�.$'%*&%$-:�+1�,+*($)$�+'%*+�+1�
,6'%$� +'�86+� 1&������%*&'-5(+*+� 1$-�3(+'+-�$� -+*7(.($-� &1� .1(+'%+:� 0� +1� ,6'%$�+'�86+�+-%+:�
,&;&�+-�4+'$*�)+�6'�&I$��
�
49 	% ���"�"�
�
�$-� (';*+-$-� ,$*� ('%+*+-+-� -+� *+.$'$.+'� 6-&')$� +1�4<%$)$� )+� ('%+*<-� +5+.%(7$�� �6&')$�6'&�
.6+'%&�,$*�.$3*&*�$�,*<-%&4$�+-%K�)+%+*($*&)$:��&������*+)6.+�+1�(4,$*%+�+'�1(3*$-�L&-%&�-6�
(4,$*%+�*+.6,+*&31+:�)+-.$'%&')$� 1$-�5169$-�)+�+5+.%(7$�56%6*$-�+-%(4&)$-:�6-&')$�+1�%(,$�)+�
('%+*<-� +5+.%(7$� $*(;('&1� )+1� ('-%*64+'%$:� 0� -(� &,1(.&� *+7+*-&� +1� )+-.6+'%$� .$4$�,&*%+� )+� 1$-�
(';*+-$-�,$*�('%+*+-+-���$-�(';*+-$-�,$*�('%+*+-+-�)+�.6+'%&-�,$*�.$3*&*�0�,*<-%&4$-�)+�)6)$-$�
*+.&6)$�-+�*+;(-%*&'�)+�&.6+*)$�.$'�+1�%(,$�)+�('%+*<-�+5+.%(7$�$*(;('&1��
�
������) ����%�!���% �"�

�

�3K ��!�!03��!�3��!�0!� �����3�������%����������&�
��
�'�.$'%*&%$�)+�&**+')&4(+'%$�+-�6'�&.6+*)$�,$*�+1�.6&1�6'�&**+')&)$*�.+)+�&�6'�&**+')&%&*($:�
&�.&43($�)+�6'�,&;$�$�6'&�-+*(+�)+�,&;$-:�+1�)+*+.L$�&�6%(1(>&*�6'�&.%(7$�)6*&'%+�6'�,+*($)$�)+�
%(+4,$�)+%+*4('&)$��
��
�&� ����� +-� &**+')&)$*� 0� &**+')&%&*($� )+� )(7+*-&-� ,*$,(+)&)+-:� +86(,$-� 0� 7+L2.61$-�� �$-�
.$'%*&%$-�)+�&**(+')$�,6+)+'�%+'+*�$,.($'+-�)+�+H%+'-(/'���$-�%<*4('$-�)+�&**+')&4(+'%$�-+�
'+;$.(&'� )+� 5$*4&� (')(7()6&1� 0� .$'%(+'+'� 6'&� &4,1(&� ;&4&� )+� %<*4('$-� 0� .$')(.($'+-�
)(5+*+'%+-���
��
�&-�$,.($'+-�)+�+H%+'-(/'�0�%+*4('&.(/'�('.16()&-�+'�1$-�&**+')&4(+'%$-�)+�1&������-+�6%(1(>&'�
,&*&�4&H(4(>&*�1&�51+H(3(1()&)�$,+*&%(7&�+'�%<*4('$-�)+�;+-%(/'�)+�.$'%*&%$-���&�4&0$*2&�)+�1&-�
$,.($'+-�)+�+H%+'-(/'�0�%+*4('&.(/'�4&'%+'()&-�-$'�+9+*.(%&31+-�)+�4&'+*&�-(461%K'+&�,$*��&�
�����0�,$*�1&�.$'%*&,&*%+�*+-,+.%(7&��
�
���% !��3��!���3�!���%�! !����
��
�$-� &**+')&4(+'%$-� -+� *+.$'$.+'� .$4$� 6'� &.%(7$� ,$*� )+*+.L$� )+� 6-$� 0� 6'� ,&-(7$�
.$**+-,$')(+'%+� +'� 1&� 5+.L&� +'� 86+� +1� &.%(7$� &**+')&)$� +-%K� )(-,$'(31+� ,&*&� -6� 6-$� ,$*� �&�
�������&)&�,&;$�)+�&**+')&4(+'%$� -+� &-(;'&�+'%*+�+1�,&-(7$� 0� +1� .$-%$� 5('&'.(+*$���1� .$-%$�
5('&'.(+*$�-+�.&*;&�&�1$-�*+-61%&)$-�)6*&'%+�+1�,+*2$)$�)+�&**+')&4(+'%$�&�5('�)+�,*$)6.(*�6'&�
%&-&� )+� ('%+*<-� ,+*(/)(.&� .$'-%&'%+� -$3*+� +1� -&1)$� *+-%&'%+� )+1� ,&-(7$� ,&*&� .&)&� ,+*2$)$�� �1�
&.%(7$�,$*�)+*+.L$�)+�6-$� -+�)+,*+.(&�)6*&'%+� 1&�7()&�=%(1�4K-�.$*%&�)+1�&.%(7$�0�+1�,1&>$�)+�
&**+')&4(+'%$�+'�12'+&�*+.%&��
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��
�$-�&.%(7$-�0�,&-(7$-�86+�-6*;+'�)+�6'�&**+')&4(+'%$�-$'�4+)()$-�('(.(&14+'%+�-$3*+�6'&�3&-+�
)+� 7&1$*� ,*+-+'%+�� �$-� ,&-(7$-� ,$*� &**+')&4(+'%$-� ('.160+'� +1� 7&1$*� ,*+-+'%+� '+%$� )+� 1$-�
-(;6(+'%+-�,&;$-�)+�&**+')&4(+'%$C�
��

Y������� �&;$-� 5(9$-� D('.160+')$� ,&;$-� 5(9$-� -6-%&'.(&1+-E:� 4+'$-� .6&186(+*� ('.+'%(7$� )+�
&**+')&4(+'%$�,$*�.$3*&*�
Y��������&;$�)+�&**+')&4(+'%$�7&*(&31+�3&-&)$�+'�6'�2')(.+�$�%&-&�
Y��������$'%$-�86+�-+�+-,+*&�86+�,&;6+�+1�&**+')&%&*($�3&9$�;&*&'%2&-�)+�7&1$*�*+-()6&1�
Y��������1�,*+.($�)+�+9+*.(.($�)+�6'&�$,.(/'�)+�.$4,*&�-(�+1�&**+')&%&*($�+-%K�*&>$'&31+4+'%+�
-+;6*$�)+�+9+*.+*�+-&�$,.(/':�0�
Y��������&;$-�)+�461%&-�,$*�5('&1(>&*�+1�&**+')&4(+'%$:�-(�1&�.$')(.(/'�)+1�&**+')&4(+'%$�*+51+9&�
86+�+1�&**+')&%&*($�+9+*.(/�+-&�$,.(/'��

��
�$-� ,&;$-� ,$*� &**+')&4(+'%$-� -+� )+-.6+'%&'� 6-&')$� 1&� %&-&� )+� ('%+*<-� (4,12.(%&� +'� +1�
&**+')&4(+'%$:�-(�-+�,6+)+�)+%+*4('&*�)(.L&�%&-&:�$�1&�%&-&�('.*+4+'%&1�)+�+')+6)&4(+'%$��
��$-�&.%(7$-�)+�)+*+.L$-�)+�6-$�-+�4()+'�&1�.$-%$�0�.$4,*+')+'�1$�-(;6(+'%+C�
��

Y��������1�4$'%$�)+�1&�4+)(.(/'�('(.(&1�)+1�,&-(7$�,$*�&**+')&4(+'%$�
Y��������$)$�,&;$�)+�&**+')&4(+'%$�*+&1(>&)$�+'�$�&'%+-�)+�1&�5+.L&�)+�('(.($�
Y��������$)$�.$-%$�('(.(&1�)(*+.%$:�0�
Y��������$-%$-�)+�)+-4&'%+1&4(+'%$�0�*+-%&6*&.(/'��

��$-�,&;$-�&-$.(&)$-� .$'�&**+')&4(+'%$-� &� .$*%$�,1&>$� 0� &**+')&4(+'%$-�)+�&.%(7$-�)+�3&9$�
7&1$*� -+� *+.$'$.+'� 3&9$� +1� 4<%$)$� 1('+&1� .$4$� 6'� ;&-%$� +'� +1� +-%&)$� )+� *+-61%&)$-�� �$-�
&**+')&4(+'%$-�&�.$*%$�,1&>$�%(+'+'�6'�,1&>$�)+����4+-+-�$�4+'$-���$-�&.%(7$-�)+�3&9$�7&1$*�
.$4,*+')+'�1$-�+86(,$-�)+�./4,6%$�0�&*%2.61$-�,+86+I$-�)+1�4$3(1(&*($�)+�$5(.('&���
�
�
������, ���%�������!3�
�
�1� �$')$� -$.(&1� )+� 1&� ����� +-� 5$*4&)$� ,$*� +1� 7&1$*� )+� 1&-� 4&%*2.61&-� )+� 1$-� .$4+*.(&'%+-�
56')&)$*+-� )+� 1&� �'%()&)� 0� ,$*� 1&-� .&,(%&1(>&.($'+-� )+� +H.+)+'%+-� )+� +9+*.(.($-� &'%+*($*+-�
&6%$*(>&)&-�,$*�1&��6'%&��(*+.%(7&��
�
������+ ��"��$!"�

�
�+�*+;(-%*&'�.$4$�*+-+*7&-�1&-�&,*$,(&.($'+-�&6%$*(>&)&-�,$*�1&��6'%&��(*+.%(7&:�.$'�.&*;$�&�
1$-�*+-61%&)$-�)+1�&I$�,&*&�+1�.64,1(4(+'%$�)+�)(-,$-(.($'+-�1+;&1+-�$�,&*&�.63*(*�1$-�,1&'+-�
)+�+H,&'-(/'�$�'+.+-()&)+-�)+�5('&'.(&4(+'%$���
�
�
�
������&��" !�������3/C������4�� �$��

�
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�1�+-%&)$�)+�5169$�)+�+5+.%(7$�86+�-+�&.$4,&I&�56+�,*+,&*&)$�6-&')$�+1�4<%$)$�(')(*+.%$��
�+� L&� .$'-()+*&)$� .$4$� +5+.%(7$� 0� +86(7&1+'%+-� )+� +5+.%(7$� +1� )('+*$� +'� .&9&� 0� 3&'.$-� 0�
%$)&-�1&-�('7+*-($'+-�)+�&1%&�1(86()+>�86+�%+';&'�6'�7+'.(4(+'%$�4+'$*�&�� �)2&-��
�
�+�.$'-()+*&�86+�1$-�-$3*+;(*$-�3&'.&*($-�5$*4&'�,&*%+�('%+;*&'%+�)+�1&�;+-%(/'�)+1�+5+.%(7$�
)+�1&�����:�,$*�+')+:�-+�('.160+'�.$4$�.$4,$'+'%+�)+1�+5+.%(7$�0�+86(7&1+'%+-�)+�+5+.%(7$�
+'�+1�+-%&)$�)+�5169$-�)+�+5+.%(7$��

10.3 Nota 3 CAMBIOS NORMATIVOS Y ENMIENDAS 

�
�������	% ��0�� !���%�"�@��%���%�!"���� ��!"�0����3�	��B��%���0��!�!"���"����3������
�
�&-�-(;6(+'%+-�('%+*,*+%&.($'+-�0�+'4(+')&-�+4(%()&-�,$*�+1�
����56+*$'�('.$*,$*&)&-�4+)(&'%+�
+1��+.*+%$�����)+�� ���0�-$'�+5+.%(7&-�&�,&*%(*�)+1���)+�+'+*$�)+�� ���
�

• 

�� �� ,&*&� .1&-(5(.&*� 6'� ,&-(7$� .$4$� .$**(+'%+� .6&')$� '$� %(+'+� +1� )+*+.L$� &1� 5('&1� )+1�
,+*2$)$�-$3*+�+1�86+�-+�('5$*4&�)+�&,1&>&*�1&�1(86()&.(/'�)+1�,&-(7$�)6*&'%+:�&1�4+'$-:�1$-�
)$.+�4+-+-�-(;6(+'%+-�&�1&�5+.L&�)+1�,+*($)$�-$3*+�+1�86+�-+�('5$*4&��

• 

�����*+-,+.%$�&�,*$)6.%$-�$3%+'()$-�&'%+-�)+1�6-$�,*+7(-%$C���&��$4,&I2&�L&�&)$,%&)$�
1&-� +'4(+')&-� &� 1&�

�� ����*$,(+)&)+-:� �1&'%&� 0� �86(,$�,$*�,*(4+*&� 7+>�+'� +1� &I$� +'�
.6*-$���&-�+'4(+')&-�,*$L23+'�)+)6.(*�)+1�.$-%$�)+�6'�+1+4+'%$�)+�,*$,(+)&):�,1&'%&�0�
+86(,$�.6&186(+*�,*$)6.%$�)+�1&�7+'%&�+1+4+'%$-�,*$)6.()$-�&'%+-�)+�86+�+-+�&.%(7$�+-%<�
)(-,$'(31+�,&*&�-6�6-$:�+-�)+.(*:�+1�,*$)6.%$�$3%+'()$�&1� %*&+*�+1�&.%(7$�&� 1&�63(.&.(/'�0�
.$')(.(/'�'+.+-&*(&-�,&*&�86+�-+&�.&,&>�)+�$,+*&*�+'�1&�5$*4&�,*+7(-%&�,$*�1&�)(*+..(/'��
�'�.$'-+.6+'.(&:�6'&�+'%()&)�*+.$'$.+�%&1+-�(';*+-$-�,$*�7+'%&-�0�.$-%$-�*+1&.($'&)$-�+'�
*+-61%&)$-���

• 

�����*+-,+.%$�&1�.$-%$�)+�.64,1(4(+'%$C���&-�+'4(+')&-�&�1&�

������*$7(-($'+-:��&-(7$-�
�$'%(';+'%+-� 0� �.%(7$-� �$'%(';+'%+-�� �&-� 4$)(5(.&.($'+-� +-,+.(5(.&'� 86+� +1� .$-%$� )+�
.64,1(4(+'%$�)+�6'�.$'%*&%$�.$4,*+')+�1$-�.$-%$-�86+�-+�*+1&.($'&'�)(*+.%&4+'%+�.$'�
+1�.$'%*&%$���$-�.$-%$-�86+�-+�*+1&.($'&'�)(*+.%&4+'%+�.$'�6'�.$'%*&%$�.$'-(-%+'�%&'%$�
+'� 1$-� .$-%$-� ('.*+4+'%&1+-� )+� .64,1(*� +-+� .$'%*&%$� D,$*� +9+4,1$:� 4&'$� )+� $3*&� $�
4&%+*(&1+-� )(*+.%$-E� .$4$� ,$*� 6'&� &-(;'&.(/'� )+� $%*$-� .$-%$-� 86+� -+� *+1&.($'&'�
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+'5$86+�)+�&-(;'&.(/'�)+�,*(4&-���1�4$)+1$�;+'+*&1�6%(1(>&�-6,6+-%$-�&.%6&1+-�,&*&�+-%(4&*�+1�
4$'%$:�+1�4$4+'%$�0�1&�('.+*%()643*+�)+�1$-�5169$-�)+�+5+.%(7$�56%6*$-�0�4()+�+H,12.(%&4+'%+�+1�
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.$'96'%$� 86+� -+� .$'%&3(1(>&� 6%(1(>&')$� +1� 4<%$)$� )+� 1&� ,&*%(.(,&.(/':� -+� *+.$'$.+'� +'� 1&-�
;&'&'.(&-�)+�1&�.$'%*$1&)$*&�$�,<*)()&�-/1$�+'�1&�4+)()&�)+�1$-�('%+*+-+-�)+�1$-�('7+*-$*+-�'$�
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D	*;&'(>&.(/'�,&*&�1&��$$,+*&.(/'�0�+1��+-&**$11$��.$'/4(.$E:�('.16()&�1&�1+;(-1&.(/'�%*(36%&*(&�
86+�(4,1+4+'%&�(4,6+-%$-�.$4,1+4+'%&*($-�42'(4$-�'&.($'&1+-�.&1(5(.&)$-�)+-.*(%$-�+'�+-&-�
'$*4&-��
�&-�+'4(+')&-� ('%*$)6.+'�6'&�+H.+,.(/'�%+4,$*&1�&� 1$-�*+86(-(%$-�.$'%&31+-�,&*&� (4,6+-%$-�
)(5+*()$-�+'�1&�

����:�)+�4$)$�86+�6'&�+'%()&)�'$�*+.$'$.+*2&�'(�*+7+1&*2&�('5$*4&.(/'�-$3*+�
&.%(7$-� 0�,&-(7$-�,$*� (4,6+-%$-�)(5+*()$-� *+1&.($'&)$-� .$'� 1$-� (4,6+-%$-� &� 1&� *+'%&�)+1��(1&*�
�$-���
�
�&������'$�+-,+*&�(4,&.%$-�,$*�+-%&�'$*4&:�%+'(+')$�+'�.6+'%&�86+�'$�L&�()+'%(5(.&)$�86+�
)+-&**$11+�.$'%*&%$-�)+�-+;6*$:�+'�%$)$�.&-$�-+�+-%K'�+5+.%6&')$�&'K1(-(-�)+%&11&)$-��

��
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�
�	�����

11.1 Factores de riesgos financieros 

�
�1�*(+-;$�5('&'.(+*$�,6+)+�+'%+')+*-+�.$4$�1&�,*$3&3(1()&)�)+�%+'+*�6'�*+-61%&)$�'+;&%(7$�+�
('+-,+*&)$�)+3()$�&�1$-�4$7(4(+'%$-�)+1�4+*.&)$��
�-%$-� *(+-;$-�,6+)+'�,*$7$.&*-+�,$*�6'&�4&1&�&)4('(-%*&.(/'�)+� 1$-� 5169$-�)+�.&9&�$�,$*� 1$-�
*(+-;$-� *+1&.($'&)$-� .$'� (';*+-$-� ,$*� )+3&9$� )+� 1$� +-,+*&)$�� G&0� )(5+*+'%+-� .&6-&-� ,$*� 1&-�
.6&1+-�,6+)+'�-6.+)+*C�

• �)4('(-%*&.(/'�('&)+.6&)&��
• �')+6)&4(+'%$�+1+7&)$��
• �&*(&.($'+-�)+�.&43($�$�+'�1&-�%&-&-�)+�('%+*<-��
• 	,+*&.($'+-�)+�4+*.&)$�$�('7+*-($'+-�.$'�&1%$�;*&)$�)+�('-+;6*()&)��
• �&1%&�)+�('5$*4&.(/'�,&*&�%$4&*�)+.(-($'+-��

�$*� 1&-� &.%(7()&)+-� )+� 1&� ����:� 1&� +H,$-(.(/'� &1� *(+-;$� -+� ,$)*2&� .&%&1$;&*� .$4$� 42'(4&��
�6')&4+'%&14+'%+� 1&� +H,$-(.(/'� &1� *(+-;$� -+� )&� -$3*+� 1&-� ('7+*-($'+-� %+4,$*&1+-� 86+� -+�
%(+'+'Q� <-%&-� -+� ,6+)+'� 7+*� &5+.%&)&-� ,$*� 7&*(&)$-� *(+-;$-� 5('&'.(+*$-C� �(+-;$-� )+�4+*.&)$�
D*(+-;$�)+�%&-&�)+�('%+*<-�0�*(+-;$�)+�,*+.($-E:�*(+-;$�)+�.*<)(%$�0�*(+-;$�)+�1(86()+>���
�
�&� ����� ;+-%($'&� 1$-� *(+-;$-� )+*(7&)$-� )+� 1&� .$1$.&.(/'� )+� +H.+)+'%+-� )+� �(86()+>� 0�
$,+*&.($'+-�)+�%+-$*+*2&� %+'(+')$�+'�.6+'%&� 1&-�,$12%(.&-�,&*&� 1&� ('7+*-(/'�)+�+H.+)+'%+-�)+�
%+-$*+*2&�)+5('()&-�,$*�1&�$*;&'(>&.(/'�0�&)(.($'&14+'%+�,&*&�+H.+)+'%+-�)+�$*(;+'�,=31(.$�-+�
%(+'+�+'�.6+'%&�1$�+-%&31+.()$�+'�+1�&*%2.61$��\�)+1��+.*+%$������)+�)(.(+43*+����)+��  ��)+1�
�('(-%+*($�)+� �$4+*.($:� 
')6-%*(&� 0� �6*(-4$� 0�86+� +-%&31+.+C��*%2.61$� �]�� �$-� +H.+)+'%+-� )+�
1(86()+>� ;+'+*&)$-� &� ,&*%(*� )+� 1$-� (';*+-$-� ,=31(.$-� )+3+*K'� -+*� &)4('(-%*&)$-� &%+')(+')$�
.*(%+*($-� )+� 1(86()+>� 0� -+;6*()&):� +'� .6+'%&-� -+,&*&)&-� +'� ('-%(%6.($'+-� 7(;(1&)&-� ,$*� 1&�
�6,+*('%+')+'.(&� �&'.&*(&:� $� +'� %2%61$-� )+� )+6)&� +4(%()$-� ,$*� +11&-:� ,$*� 1&� 
&.(/'� $� ,$*� +1�
�&'.$� )+� 1&� �+,=31(.&�� �&� $*;&'(>&.(/'� '$� *+&1(>&� ('7+*-($'+-� '(� $,+*&.($'+-� +'� &.%(7$-� .$'�
,*$,/-(%$�+-,+.61&%(7$��
�
�1� $39+%(7$� )+� 1&� ;+-%(/'� )+1� *(+-;$� +'� +1� ,$*%&5$1($� )+� ('7+*-($'+-� )+� 1&� ����� +-� 1$;*&*�
4&'%+'+*� 6'� ,$*%&5$1($� )+� ,+*5(1� )+� *(+-;$��	�����	� 86+� ,+*4(%+� ('7+*%(*� +'� &.%(7$-� .$'�
;*&)$�4$)+*&)$�)+�+H,$-(.(/'�&1�*(+-;$�)+�4+*.&)$:�)+�&1%&�0�4+)(&�1(86()+>�.$'�6'�L$*(>$'%+�
)+�('7+*-(/'�&96-%&)$�&1�5169$�)+�.&9&�*+86+*()$�,$*�1&��������
�
�+'%*$�)+�1$-�*(+-;$-�+7&16&)$-�,+*4&'+'%+4+'%+�.$'�1&-�5(*4&-�.$4(-($'(-%&-�-+�+'.6+'%*&'C�
+1� *(+-;$� )+� 4+*.&)$:� 1(86()+>:� )+� .&1()&)� +'� 1&� &)4('(-%*&.(/'� )+� ,$*%&5$1($-� 0� *(+-;$� )+�
.$'%*&,&*%+��
�
��)(.(+43*+����)+�� ���+-%&�+*&�1&�.$4,$-(.(/'�)+�-6�,$*%&5$1($�)+�('7+*-($'+-�+-�1&�-(;6(+'%+C���
�
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�� #!3�����3�0�� !4�3���@���" ���/��:%��

�

����%�" �!�������	%$��"�:%� ���/�"��
J�3���� ;� ���/�"��
��$!��� ;�

�1(&'>&��&1$*+-�!��$*%&5$1($��+*+'.(&)$� �� �� ���:���� �R�

����!��$*%&5$1($��+*+'.(&)$� �� �� ���:���� �R�

�()6.(&*(&��&'.$1$43(&��'.&*;$�!��()6.(&*($� �� �� �:���:���� ��R�

�$')$-�)+�
'7+*-(/'��$1+.%(7&� �� �� �� : ��� �R�

	%*$-� �� �� ��:����  R�

����!����� ��:�� :���� � R� �� ��

����!��$*%&5$1($��+*+'.(&)$� ���:���� �R� �� ��

�&7(7(+')&��$**+)$*+-�!����� ��:���:���� ��R� �� ��

�&7(7(+')&�!��$*%&5$1($��+*+'.(&)$� ���:���� �R� �� ��


%&=��'.&*;$��()6.(&*($� ��:���: ��� ��R� �� ��

�&1$*+-��&'.$1$43(&����$*%&5$1($��+*+'.(&)$� � :�� :���� ��R� �� ��

�$')$-�)+�
'7+*-(/'��$1+.%(7&� �: ��:� �� �R� �� ��

�� !3� +)'�+�'���� ���;� ��'�&�'&�&� ���;�

�

�� ���0�"���:%���3�0�� !4�3���0��� �0������%$��"�:%�
�

�� �$����%!%������ #!3����������!���

�+6)&��*(7&)&� � :���:� ��

�+6)&��=31(.&� �:���: ���

�(86()+>^����� �:���:����

�(86()+>^�$*%&5$1($� ��:���:����

�+'%&��&*(&31+� � �:����

�� !3�� &)'*,('����

�
�
�� ��%��% �!��:%���3�0�� !4�3����%� K /3�"��

�

���"��� �� !3� ;�

�����%�"� (��'(+�� ���;�

�14&.+'+-�BH(%$� ���:�� � ��R�

�&'.$��&7(7(+')&������ ��:�� � �R�

�+1-(&������ �: ��� �R�

�$*5(.$1$43(&'&������ ��: ��� �R�

�.$,+%*$1������ ��:���� �R�

�4,*+-&�)+��'+*;2&��$;$%K� ��:���� � R�

�&3*(.&%$������ ��:���� �R�

�*6,$��*;$-� ��:���� ��R�
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���"��� �� !3� ;�

�*6,$��7&1� ����  R�

�*6,$��6*&������ ��:���� �R�


��� ��:���� �R�

��/�!�
��$!�!� ,�'&(�'(��� ���;�

�&'.$�������$1$43(&������ ��:���:���� ��R�

�&'.$��$1,&%*(&��+)��61%(3&'.&� �:� �:� �� �R�

�&'.$��&7(7(+')&������ �:���:���� �R�

�&'.$�)+��$;$%K������ �:���:� �� �R�

�&'.$�)+�	..()+'%+������ �:���:� �� ��R�

�&'.$��$,61&*������ �:� �:� �� �R�

�&'.$��+*7(5('&'>&������ ���: ��� �R�

�&'.$1)+H������ ���:���� �R�

�&'.$1$43(&������ � :���:���� ��R�

�$;$%K����� ���:���� �R�

�&*7&9&1������ ���:�� � �R�

�('&'.(+*&�)+��+-&**$11$��+**(%$*(&1� �:���: ��� �R�

�*6,$��*;$-� ���:����  R�

�60&������ � :�� :���� ��R�

�('&'.(+*&�)+��+-&**$11$��+**(%$*(&1� ���:� �� �R�

��/�!�
J�3��!� )'+&�')*�� ���;�

�$3(+*'$�
&.($'&1� �:���:�� � �  R�

�	�� ��'�()'��,� ���;�

��./���DR
�� !4�3��� )'+**'�)�� ���;�

�� !3� &)'*,('���� ��

11.2 Riesgos de mercado 

�
�1�*(+-;$�)+�4+*.&)$�+-�.$4$�-+�)+'$4('&�&�1&�,*$3&3(1()&)�)+�7&*(&.($'+-�+'�+1�,*+.($�0�
,$-(.(/'�)+�&1;='�&.%(7$�)+�6'&�+4,*+-&��
�'�.$'.*+%$:�L&.+�*+5+*+'.(&�&1�*(+-;$�)+�,$-(31+-�,<*)()&-�)+�7&1$*�)+�6'�&.%(7$�&-$.(&)$�&�
1&�516.%6&.(/'�0�7&*(&.($'+-�+'�+1�4+*.&)$���6&')$�L&31&4$-�)+�*(+-;$�)+�4+*.&)$:�
L&31&4$-�)+�6'�.$'.+,%$�;+'+*&1�86+�+';1$3&�&�$%*$-C�

• �(+-;$�)+�7&*(&.($'+-�)+1�,*+.($�)+�4+*.&'.2&-�

• �(+-;$�)+�.&43($-�+'�+1�%(,$�)+�('%+*<-�

• �(+-;$�)+�7&*(&.($'+-�+'�+1�%(,$�)+�.&43($�)+�)(7(-&�+H%*&'9+*&�
�
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�&� �K4&*&� )+� �$4+*.($� )+��+)+112'� ,&*&� �'%($86(&� ,*+-+'%&� 6'&� +H,$-(.(/'� &1� *(+-;$� )+�
4+*.&)$:�+'�1&�4+)()&�86+�6'�;*&'�,$*.+'%&9+�)+�-6-�+H.+)+'%+-�)+�1(86()+>�$*(;('&)$-�&1�
.$4(+'>$�)+1�&I$� -$'� ('7+*%()$-�+'� ('-%*64+'%$-� 5('&'.(+*$-�+'�+1�4+*.&)$�)+� 7&1$*+-�+'�
4$'+)&� 1$.&1Q� .&3+� *+-&1%&*� 86+� +-%$-� -+� +'.6+'%*&'� )(-,$'(31+-� ,&*&� -+*� '+;$.(&)$-� +'�
.6&186(+*�4$4+'%$�)+�&.6+*)$�.$'�1&�'+.+-()&)�)+�5169$�)+�.&9&�86+�1&��K4&*&�)+��$4+*.($�
7&0&�)+4&')&')$���
�
�.%6&14+'%+�-+�+-%(4&�6'�����,&*&�+1�4+-�)+�)(.(+43*+�)+�� ���.$'�6'�'(7+1�)+�.$'5(&'>&�
)+1���R:�+-%$�86(+*+�)+.(*�1&�,*$3&3(1()&)�)+�-65*(*�6'�)+%+*($*$�$�,+*)()&�)6*&'%+�6'�&I$�+-�
3&9$:�0�1&�,+*)()&�4KH(4&�86+�,6+)+'�+H,+*(4+'%&*�1&-�('7+*-($'+-�+-�1&�-(;6(+'%+C�
�
�


�� !4�3���
J�3���� #!���

���� ����R�


%&=� ����R�

�&7(7(+')&�  �� R�

�


�� !4�3���
��$!��� #!���

�()6.(&*(&��&'.$1$43(&�  ���R�

�
�1� +86(,$� 5('&'.(+*$� +-� 86(+'� -+� +'.&*;&� .$'%('6&4+'%+� D.&)&� 4+-E� )+� *+&1(>&*� +1�
-+;6(4(+'%$�&1�7&1$*�+'�*(+-;$�)+�&.6+*)$�.$'�1&-�.$')(.($'+-�)+�4+*.&)$�0�1$-�*+-61%&)$-�
)+�1&-�)(5+*+'%+-�('7+*-($'+-�)+�,$*%&5$1($�86+�-+�%(+'+'�+'�1&-�5(*4&-�&)4('(-%*&)$*&-�)+�1&-�
4(-4&-���
�
������ ���"2����� !"!�����!������

 

�&������'$� -+� 7+�+H,6+-%&� &1� *(+-;$� .&43(&*($� 0&�86+� -6-�,*$)6.%$-�$� -+*7(.($-� -$'� -$1$�
.$4+*.(&1(>&)$-�&�'(7+1�*+;($'&1:�.$'�1$�.6&1�'$�-+�+-%K�+H,6+-%&�&1�*(+-;$�)+�%&-&�)+�.&43($�
*+-61%&'%+�)+�1&�+H,$-(.(/'�)+1�,+-$�.$1$43(&'$�*+-,+.%$�)+1�)/1&*�)+�1$-��-%&)$-��'()$-�)+�
�4<*(.&�6�$%*&�4$'+)&�)(5+*+'%+�&� 1&� 56'.($'&1���1� *(+-;$�)+�%&-&�)+�.&43($�-6*;+�.6&')$�
%*&'-&..($'+-� .$4+*.(&1+-� 56%6*&-� 0� &.%(7$-� $� ,&-(7$-� *+.$'$.()$-� -$'� )+'$4('&)$-� +'�
4$'+)&-�)(5+*+'%+-�)+�1&�4$'+)&�56'.($'&1����
�
�&�%&-&�)+�.&43($�*+,*+-+'%&%(7&�)+1�4+*.&)$�&1����)+�)(.(+43*+�)+�� ���56+�)+�_��:���� ��
,$*� ��_��� �&� �$4,&I2&� '$� %+'2&� &.%(7$-� 0� ,&-(7$-� +'� ���� 6� $%*&� 4$'+)&� +H%*&'9+*&:�
.$'%&3(1(>&)$-� ,$*� -6� +86(7&1+'%+� +'� ,+-$-:� ,$*� 1$� %&'%$:� '$� -+� 7($� +H,6+-%&� &1� *(+-;$�
.&43(&*($��
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� ������������������ ������������������

� ��� �./�$!3�% ���%�S���3� ��� �./�$!3�% ���%�S���3�

�.%(7$-��$**(+'%+-�  �  �  �  �
�&-(7$-��$**(+'%+-�  �  �  �  �

�$-(.(/'�&.%(7&F,&-(7&:�'+%&�  �  �  �  �
�

�
������ ���"2�����0�����"�

 

�&� �����+-%K� +H,6+-%&� &1� *(+-;$� )+� ,*+.($� )+� 1$-� 3(+'+-� 0� -+*7(.($-� 86+� &)86(+*+� ,&*&�+1�
)+-&**$11$�)+� -6-�$,+*&.($'+-:�,&*&� 1$�.6&1�+5+.%=&� 1&�'+;$.(&.(/'�)+�.$'%*&%$-�)+�.$4,*&�
,&*&� &-+;6*&*� 6'� -64('(-%*$� .$'%('6/� 0� +'� &1;6'$-� .&-$-� &� ,*+.($-� 5(9$-�� �)+4K-:� 1&�
�$4,&I2&� ,$-++� 6'� ,$*%&5$1($� )+� ('7+*-($'+-� &)4('(-%*&)$� ,$*� %+*.+*$� D���� 0� �'.&*;$�
�()6.(&*($E� .$'� 6'&� .$4,$'+'%+� )+� L&-%&� +1� � R� )+� -6� 7&1$*� %$%&1� +'� &..($'+-� )+� &1%&�
36*-&%(1()&)� &,1(.&31+� -/1$� &1� ,$*%&5$1($� )+� *+.6*-$-� ,*(7&)$-:� ,$*%&5$1($-� &)4('(-%*&)$-�
.$'96'%&4+'%+�)+�*+'%&�5(9&�0��$')$-�)+�('7+*-(/'�.$1+.%(7&�!��
�����86+�+-%K'�+H,6+-%$-�&1�
*(+-;$� )+� 516.%6&.($'+-� +'� 1$-� ,*+.($-� 0� 86+� -$'� .1&-(5(.&)&-� +'� -6� +-%&)$� )+� -(%6&.(/'�
5('&'.(+*&�.$4$�&.%(7$-�5('&'.(+*$-�&�7&1$*�*&>$'&31+���
�
������ ���"2����� !"!�����% ��N"����$!3����!D�%!�3��@�43/C�"�����4�� �$��
�
�+'%*$�)+�-6-�&.%(7$-�;*&'�,&*%+�)+�-6-�*+.6*-$-�4$'+%&*($-�-+�+'.6+'%*&�('7+*%()$-�+'�6'�
,$*%&5$1($�)+� ('7+*-($'+-�)(7+*-(5(.&)$�%&43(<'�,$*�%&-&-�)+� ('%+*<-:�&-2�+-%K�.$4,6+-%$�+1�
,$*%&5$1($�,$*�%&-&-�)+�('%+*<-��
�

Tipo de Tasa 
Valor de 
Mercado 

% 

FS ��:���:���� 51% 

LBR �:���:���� 9% 

Interés Vista * ��:���:� �� 18% 

IPC � : ��:���� 21% 

Variable �:���: ��� 1% 

Total  96,475,132 100% 

�
*Interés vista: Inversiones como cuentas bancarias y fondos de inversión colectiva.  

11.3 Riesgo de crédito 

�
�1� *(+-;$� )+� .*<)(%$� -6*;+� )+1� +5+.%(7$� 0� +86(7&1+'%+-� )+� +5+.%(7$� D)+,/-(%$-� +'� 3&'.$-� +�
('-%(%6.($'+-�5('&'.(+*&-E:�&-2�.$4$�)+�1&�+H,$-(.(/'�&1�.*<)(%$�)+�1$-�.1(+'%+-�,$*�1$-�-+*7(.($-�
+4,*+-&*(&1+-�'$�*+;(-%*&1+-:�86+�('.160+�1$-�-&1)$-�,+')(+'%+-�)+�1&-�.6+'%&-�,$*�.$3*&*�0�&�
1&-� %*&'-&..($'+-� .$4,*$4+%()&-�� �+-,+.%$� )+� 3&'.$-� +� ('-%(%6.($'+-� 5('&'.(+*&-:� -/1$� -+�
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&.+,%&�&� ('-%(%6.($'+-�.60&-�.&1(5(.&.($'+-�)+�*(+-;$� (')+,+')(+'%+-�-+&'�.$4$�42'(4$�)+�
Z��Z���&*&� 1$-� .1(+'%+-�)+�-+*7(.($-�+4,*+-&*(&1+-�'$�*+;(-%*&1+-�+1�K*+&�)+�.&*%+*&�+7&1=&� 1&�
.&1()&)�.*+)(%(.(&�)+1�.1(+'%+:�%$4&')$�+'�.$'-()+*&.(/'�-6�,$-(.(/'�5('&'.(+*&:�1&�+H,+*(+'.(&�
,&-&)&� 0� $%*$-� 5&.%$*+-�� �&-� 7+'%&-� &� .1(+'%+-� ,$*� -+*7(.($-� *+;(-%*&1+-� -+� +5+.%=&'� +'�
+5+.%(7$�� �&� ;+*+'.(&� '$� +-,+*&� 86+� 1&� �$4,&I2&� ('.6**&� +'� ,<*)()&� &1;6'&� ,$*� +1�
)+-+4,+I$�)+�-6-�.$'%*&,&*%+-��
�
�&� �K4&*&� )+� �$4+*.($� )+� �+)+112'� ,*+-+'%&� 6'&� +H,$-(.(/'� &1� *(+-;$� )+� .*<)(%$� +'� 1&�
4+)()&�86+�6'�;*&'�,$*.+'%&9+�)+�-6-�+H.+)+'%+-�)+�1(86()+>�$*(;('&)$-�&1�,*('.(,($�)+1�&I$�
-+� ('7(+*%+'� +'� )(5+*+'%+-� .$4,&I2&-� 0� +'%()&)+-� )+1� $*)+'� 1$.&1� 4+)(&'%+� ('-%*64+'%$-�
5('&'.(+*$-�%&1+-�.$4$Q��$'$-:����:��$')$-�)+�('7+*-(/'�.$1+.%(7&:�%(%61&*(>&.($'+-:�.6+'%&-�
3&'.&*(&-:�5()6.(&-�+'%*+�$%*$-���
�
�&�&)4('(-%*&.(/'�0�+1�.$4(%<�)+�('7+*-($'+-�)+�1&��&4&*&�)+��$4+*.($�+-%&31+.+�)(*+.%*(.+-�
&�1&-�5(*4&-�&)4('(-%*&)$*&-�)+�1$-�+H.+)+'%+-�+'�)$')+�-+�+'6'.(&'�1&-�.&1(5(.&.($'+-�0�1$-�
*+86(-(%$-�42'(4&-�&)4(%()&-�,&*&�&)86(*(*�&1;='�%(,$�)+�&.%(7$�5('&'.(+*$�)+�6'�+4(-$*����

11.4 Riesgo De Liquidez 

�
�&� &)4('(-%*&.(/':� ,*6)+'%+� 5*+'%+� &1� *(+-;$� )+� 1(86()+>:� 4&'%(+'+� -65(.(+'%+� +5+.%(7$� 0�
7&1$*+-�'+;$.(&31+-�)+'%*$�)+� 1$-�,$*%&5$1($-�.&1(5(.&)$-�.$'�����`�$�����0��
�-�.&1(5(.&)$-:�
86+� 1+�,+*4(%+'�&� 1&�$*;&'(>&.(/'� %+'+*� )+�4&'+*&�$,$*%6'&� 0� +5(.(+'%+� 1$-� 5169$-�)+� .&9&�
+-,+*&)$-�+�('+-,+*&)$-�,&*&�.64,1(*�&�.&3&1()&)�.$'�-6-�.$4,*$4(-$-���
�
�&� )(*+..(/'� 5('&'.(+*&� )(-+I&� 0� 11+7&� .$'%('6$� -+;6(4(+'%$� &1� 5169$� )+� .&9&� .$'� +1� 5('� )+�
&)4('(-%*&*� 1&� )+4&')&� )+� *+.6*-$-� 86+� '+.+-(%&� 1&� .$4,&I2&� ,&*&� +1� 56'.($'&4(+'%$� )+�
+-%&�0�,&;$�)+�$31(;&.($'+-�+'�+1�.$*%$:�4+)(&'$�0�1&*;$�,1&>$���
�
�1� ,$*%&5$1($� &.%6&1� )+� ('7+*-($'+-� +'� ('-%*64+'%$-� 5('&'.(+*$-� 86+� ,$-++� 1&� �K4&*&� )+�
�$4+*.($�)+��+)+112'�+-�4&'%+'()$�,&*&�'+;$.(&*�+'�.&-$�)+�86+�-+�*+86(+*&�&.6)(*�&�6'�
4+*.&)$�-+.6')&*($�&.%(7$�0�)+�&1%$�7$164+'�)+�1(86()+>��
�
�&� �(*+..(/'� �('&'.(+*&� -6,+*7(-&� 1&-� ,*$0+..($'+-� )+� 1&� *+-+*7&� )+� 1(86()+>� )+� 1&� �����
-$3*+� 1&�3&-+�)+� 1$-� 5169$-�)+�+5+.%(7$�+-,+*&)$-�� �&�,$12%(.&�)+�&)4('(-%*&.(/'�)+� 1(86()+>�
.$'%+4,1&C�(E�+5+.%6&*�,*$0+..($'+-�)+�1$-�5169$-�)+�+5+.%(7$�.$'-()+*&')$�+1�'(7+1�)+�&.%(7$-�
1286()$-�'+.+-&*($-�,&*&�.64,1(*�.$'�+-%&-�,*$0+..($'+-Q�((E�4$'(%$*+$�)+�*&%($-�)+�1(86()+>�
)+1�3&1&'.+�;+'+*&1Q�0�(((E�+1�4&'%+'(4(+'%$�)+�,1&'+-�)+�5('&'.(&4(+'%$�)+�)+6)&��
�
�1�*(+-;$� )+� 1(86()+>�-+� .$'$.+� .$4$� 1&� ,<*)()&� ,*$7$.&)&� ,$*� -(%6&.($'+-� 0� L+.L$-� 86+�
&5+.%&'� &� 1&� .&,&.()&)� )+� %+'+*� 6'&� 1(3*+� )(-,$-(.(/'� )+� *+.6*-$-� ,&*&� L&.+*� 5*+'%+� &� 1$-�
,&-(7$-�)+�1&�+'%()&)��
�



�����
����	
����
�
����
���

��������������

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

�������
� !������
	� !��
�����
��"�

 

44 

 

�&�%&31&�-(;6(+'%+�-+�&'&1(>&'�1$-�,&-(7$-�5('&'.(+*$-�)+�1&������,$*�;*6,$-�)+�7+'.(4(+'%$�
.$46'+-� .$'-()+*&')$� +1� %(+4,$� 86+� *+-%&� )+-)+� 1&� 5+.L&� )+1� 3&1&'.+� ;+'+*&1� L&-%&� -6�
7+'.(4(+'%$���$-�4$'%$-�,*+-+'%&)$-�+'�+1�.6&)*$�-$'� 1$-�5169$-�)+�+5+.%(7$�.$'%*&.%6&1+-�
'$�)+-.$'%&)$-��
�

��

����� �����

��%�"����
��!1��

�% �����@�*�
!1�"�

��%�"����
��!1��

�% �����@�*�
!1�"� �

	%*$-�,&-(7$-�'$��('&'.(+*$-� ��:���� �: ��: ��� ��:���� �:� �:� ��  

�6+'%&-�,$*�,&;&*�.$4+*.(&1+-�
0�$%*&-�.6+'%&-�,$*�,&;&*�

��:���:����  �� � :���:� ��  ��  

�� !3� �*',��')*,� ,'�+&'��+� ��'(�+'��)� +'��+'��*�  

�
�� ���	��������
��B������6�	����

�
�&��+*+'.(&�)+��&������L&.+�+-%(4&.($'+-�0�-6,6+-%$-�86+�&5+.%&'�+1�4$'%$�*+,$*%&)$�)+�
1$-�&.%(7$-�0�,&-(7$-�+'�&I$-�56%6*$-����(.L&-�+-%(4&.($'+-�0�-6,6+-%$-�-$'�.$'%('6&4+'%+�
+7&16&)$-� 3&-&)$-� +'� +H,+*(+'.(&-� ,&-&)&-� 0� $%*$-� 5&.%$*+-:� ('.160+')$� +H,+.%&%(7&-� )+�
56%6*$-�+7+'%$-�86+�-+�+-,+*&'�3&9$�.(*.6'-%&'.(&-�&.%6&1+-��

�
�1� -(;6(+'%+� +-� 6'� *+-64+'�)+� 1$-�,*('.(,&1+-� +-%(4&)$-� .$'%&31+-� 0� 96(.($-� L+.L$-� ,$*� �&�
�����+'�1&�,*+,&*&.(/'�)+�1$-�+-%&)$-�5('&'.(+*$-C�
�

12.1  Deterioro de activos no monetarios 

�
�&������+7&1=&�&'6&14+'%+�-(�-6-�,*$,(+)&)+-:�,1&'%&�0�+86(,$-�+�('%&';(31+-:�L&'�-65*()$�
)+%+*($*$� +'� -6� 7&1$*� )+� &.6+*)$� .$'� 1&� ,$12%(.&� (')(.&)&� +'� 1&� 
$%&� ��� � �&� ����� '$� L&�
()+'%(5(.&)$�+7+'%$-�$�.&43($-�+'�.(*.6'-%&'.(&-�+.$'/4(.&-�86+� (')(86+'�86+�+1�7&1$*�+'�
1(3*$-�)+�1$-�&.%(7$-�'$�+-�*+.6,+*&31+��

��

12.2 Vidas útiles y valores residuales de propiedades, planta y 
equipo 

�
�&� )+%+*4('&.(/'� )+� 1&� 7()&� =%(1� +.$'/4(.&� 0� 1$-� 7&1$*+-� *+-()6&1+-� )+� 1&-� ,*$,(+)&)+-:�
,1&'%&� 0� +86(,$�+-%K� -69+%&� &� 1&� +-%(4&.(/'�)+� 1&� &)4('(-%*&.(/'�)+� �&������ *+-,+.%$� )+1�
'(7+1�)+�6%(1(>&.(/'�)+�1$-�&.%(7$-:�&-2�.$4$�)+�1&�+7$16.(/'�%+.'$1/;(.&�+-,+*&)&���&������
*+7(-&� *+;61&*4+'%+� 1&� %$%&1()&)�)+� -6-� %&-&-�)+�)+,*+.(&.(/'�0� 1$-� 7&1$*+-� *+-()6&1+-�,&*&�
%+'+*�+'�.6+'%&�.6&186(+*�.&43($� *+-,+.%$�)+1�'(7+1�)+�6%(1(>&.(/':�4&*.$�%+.'$1/;(.$�0� -6�
)+-&**$11$�56%6*$:�86+�-$'�+7+'%$-�)(52.(1+-�)+�,*+7+*:�0�.6&186(+*�.&43($�,$)*2&�&5+.%&*�1$-�
56%6*$-�.&*;$-�)+�)+,*+.(&.(/'�0�1$-�4$'%$-�+'�1(3*$-�)+�1$-�&.%(7$-��
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12.3 Valor razonable de instrumentos financieros 

�
�1�7&1$*�*&>$'&31+�)+�1$-�&.%(7$-�0�,&-(7$-�5('&'.(+*$-�&�+5+.%$-�)+�-6�*+.$'$.(4(+'%$�('(.(&1�0�
)+� ,*+-+'%&.(/'� )+� ('5$*4&.(/'� 5('&'.(+*&� -+� +-%(4&� )+-.$'%&')$� 1$-� 5169$-� .$'%*&.%6&1+-�
56%6*$-�)+�+5+.%(7$�&1�%(,$�)+�('%+*<-�.$**(+'%+�)+1�4+*.&)$�)+1�86+�,6+)+�)(-,$'+*��&������
,&*&�('-%*64+'%$-�5('&'.(+*$-�-(4(1&*+-��
�1�7&1$*�*&>$'&31+�)+�1$-�('-%*64+'%$-�5('&'.(+*$-�86+�-+�.$4+*.(&1(>&'�+'�4+*.&)$-�&.%(7$-�
-+�3&-&�+'�1$-�,*+.($-�)+�4+*.&)$�&�1&�5+.L&�)+1�3&1&'.+���1�,*+.($�)+�.$%(>&.(/'�)+�4+*.&)$�
86+� -+� 6%(1(>&� ,&*&� 1$-� &.%(7$-� 5('&'.(+*$-� +-� +1� ,*+.($� .$**(+'%+� )+1� .$4,*&)$*�� � �1� 7&1$*�
*&>$'&31+�)+�1$-�('-%*64+'%$-�5('&'.(+*$-�86+�'$�-$'�.$4+*.(&1(>&)$-�+'�6'�4+*.&)$�&.%(7$�
-+�)+%+*4('&�6-&')$� %<.'(.&-�)+� 7&16&.(/'�� �&������&,1(.&� -6� 96(.($�,&*&� -+1+..($'&*�6'&�
7&*(+)&)�)+�4<%$)$-�0�&,1(.&�-6,6+-%$-�86+�,*('.(,&14+'%+�-+�3&-&'�+'�1&-�.$')(.($'+-�)+�
4+*.&)$�+H(-%+'%+-�&� 1&�5+.L&�)+�.&)&�3&1&'.+�;+'+*&1���&*&�)+%+*4('&*�+1�7&1$*�*&>$'&31+�
)+1� *+-%$� )+� ('-%*64+'%$-� 5('&'.(+*$-� -+� 6%(1(>&'� $%*&-� %<.'(.&-:� .$4$� 5169$-� )+� +5+.%(7$�
)+-.$'%&)$-�+-%(4&)$-��
�+�&-64+�86+�+1�(4,$*%+�+'�1(3*$-�4+'$-�1&�,*$7(-(/'�,$*�)+%+*($*$�)+�7&1$*�)+�1&-�.6+'%&-�&�
.$3*&*�-+�&,*$H(4&�&�-6�7&1$*�*&>$'&31+���

12.4 Deterioro de cuentas por cobrar 

�
�+)(.(/'�)+�1&�,*$7(-(/'�,$*�,<*)()&�.*+)(%(.(&�+-,+*&)&�
�
�&�4+)(.(/'�)+�1&�,*$7(-(/'�,$*�,<*)()&�.*+)(%(.(&�+-,+*&)&�,&*&�&.%(7$-�5('&'.(+*$-�4+)()$-�
&1�.$-%$�&4$*%(>&)$�0�&1�7&1$*�*&>$'&31+�.$'�.&43($-�+'�$%*$�*+-61%&)$� ('%+;*&1�+-�6'�K*+&�
86+� *+86(+*+� +1� 6-$� )+� 4$)+1$-� .$4,1+9$-� 0� -6,$-(.($'+-� -(;'(5(.&%(7&-� &.+*.&� )+�
.$')(.($'+-�+.$'/4(.&-� 56%6*&-�0� .$4,$*%&4(+'%$�.*+)(%(.($� D,$*�+9+4,1$:� 1&�,*$3&3(1()&)�
)+�86+�1$-�.1(+'%+-�('.64,1&'�0�1&-�,<*)()&-�*+-61%&'%+-E���
�
�&43(<'� -+� *+86(+*+'� 7&*($-� 96(.($-� -(;'(5(.&%(7$-� &1� &,1(.&*� 1$-� *+86(-(%$-� )+� .$'%&3(1()&)�
,&*&�4+)(*�1&�,<*)()&�.*+)(%(.(&�+-,+*&)&:�%&1+-�.$4$C�
�
• �+%+*4('&*�1$-�.*(%+*($-�,&*&�6'�&64+'%$�-(;'(5(.&%(7$�+'�+1�*(+-;$�.*+)(%(.($Q�
• �1+;(*� &,*$,(&)&4+'%+� 1$-� 4$)+1$-� 0� -6,$-(.($'+-� ,&*&� 1&� 4+)(.(/'� )+� 1&� ,<*)()&�

.*+)(%(.(&�+-,+*&)&Q�
• �-%&31+.+*� +1� '=4+*$� 0� 1&-� ,$')+*&.($'+-� *+1&%(7&-� )+� 1$-� +-.+'&*($-�,*$-,+.%(7$-�,&*&�

.&)&�%(,$�)+�,*$)6.%$F4+*.&)$�0�1&�,<*)()&�.*+)(%(.(&�+-,+*&)&�&-$.(&)&Q�0�
• �-%&31+.+*�;*6,$-�)+�&.%(7$-�5('&'.(+*$-�-(4(1&*+-�.$'�+1�5('�)+�4+)(*�1&�,<*)()&�.*+)(%(.(&�

+-,+*&)&��
�

12.5 Beneficios a empleados post-empleo 

�
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�1�7&1$*�&.%6&1�)+�1&-�$31(;&.($'+-�,$*�,+'-($'+-�)+�963(1&.(/'�0�$%*$-�3+'+5(.($-�,$-%!+4,1+$�
)+,+')+�)+�.(+*%$-�5&.%$*+-�86+�-+�)+%+*4('&'�-$3*+�6'&�3&-+�&.%6&*(&1�6-&')$�6'&�-+*(+�)+�
L(,/%+-(-�� �&-� L(,/%+-(-� 6-&)&-� ,&*&� )+%+*4('&*� +1� .$-%$� )+� ,+'-($'+-� ('.160+'� %&31&-� )+�
4$*%&1()&):� 5&.%$*+-� )+� ('.*+4+'%$:� 0� 1&� %&-&� )+� )+-.6+'%$�� �6&186(+*� .&43($� +'� +-%&-�
L(,/%+-(-� %+')*K� +5+.%$� -$3*+� +1� 7&1$*� +'� 1(3*$-� )+� 1&-� $31(;&.($'+-� ,$*� 3+'+5(.($-� ,$-%!
+4,1+$��

��

12.6 Provisiones 

�
�&� ����� *+&1(>&� +-%(4&.($'+-� )+� 1$-� (4,$*%+-� &� 1(86()&*� +'� +1� 56%6*$:� ('.160+')$� 1&-�
.$**+-,$')(+'%+-�$31(;&.($'+-�.$'%*&.%6&1+-:�1(%(;($-�,+')(+'%+-�6�$%*$-�,&-(7$-��

�
�(.L&-�+-%(4&.($'+-�+-%K'�-69+%&-�&�('%+*,*+%&.($'+-�)+�1$-�L+.L$-�0�.(*.6'-%&'.(&-�&.%6&1+-:�
,*$0+..($'+-�)+�&.$'%+.(4(+'%$-�56%6*$-�0�+-%(4&.($'+-�)+�1$-�+5+.%$-�5('&'.(+*$-�)+�)(.L$-�
&.$'%+.(4(+'%$-��
�

��������	#�������	#���
������������	#� 

�
�1� )(-,$'(31+� +-%K� .$'5$*4&)$� ,$*� .&9&:� 3&'.$-:� .6+'%&-� )+� &L$**$:� 5$')$-� )+� .&9&� 86+�
.$**+-,$')+� &� 1&� 3&-+� )+� %&86(11&-� 0� -6� )(-,$'(3(1()&)� +-� ('4+)(&%&�� �� .$'%('6&.(/':� -+�
)+%&11&'�1&-�.(5*&-��
�

� ����� �����

�&9&� � �:� �� ���:����

�6+'%&-��$**(+'%+-� ��:� �:���� �:���:  ��

�6+'%&-�)+�&L$**$-� �:� �:���� � :���:�� �

�$')$�)+�.&9&� ��:�� � ��:�� �

�86(7&1+'%+�)+�+5+.%(7$� ��:���: ��� ��:���:����

�� !3� ,�'��*'(��� )�'�)�'��+�

�
�'� +1� .&-$� )+� 1$-� -&1)$-� -$3*+� +1� +5+.%(7$� 0� +86(7&1+'%+-� )+� +5+.%(7$� &� 1&� 5+.L&� '$� +H(-%+�
*+-%*(..(/'�'(�;*&7K4+'+-�86+�1(4(%+'�-6�*+&1(>&.(/'�$�'+;$.(&3(1()&)��
�
�)(.($'&1� -+� L&.+� 6'� )+%&11+� )+� 1&� .&1(5(.&.(/'� )+� 1&-� .6+'%&-� 3&'.&*(&-� .$**(+'%+-� 0� )+�
&L$**$-��
�
�

������% �� ����� ����� �!3�4��!��:%�

�&'.$1$43(&� �:� �: ��� �:���:���� ����
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������% �� ����� ����� �!3�4��!��:%�

�&'.$�)+�	..()+'%+� ���:���� ���:���� ����

�&'.$�
%&=� ���:���� ��:���� ����

�&'.$��;*&*($��+��$1$43(&� �:���� �:���� ����

�&'.$��+��$;$%K� �:� �:� �� ���:���� ����

�&'.$��&7(7(+')&� ��:� �� �: ��� ����

�&'.$��'3��6)&4+*(-� ���:���� ���:���� ����

�&'.$��7���(11&-� ���:���� ���:�� � ����
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