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A Coruña, 29 de Octubre de 2018 
 
 
 
Muy Sres. Nuestros, 
 
COMMCENTER, S.A.. (en adelante, “Commcenter”, la “Sociedad” o el “Emisor”), en virtud de lo 
previsto en el artículo 17 del Reglamento (UE) nº 596/2014 sobre abuso de mercado y en el artículo 
228 del texto refundido de la Ley del Mercado de Valores, aprobado por el Real Decreto Legislativo 
4/2015, de 23 de octubre, y disposiciones concordantes, así como en la Circular 6/2018 del Mercado 
Alternativo Bursátil (en adelante, “MAB”), sobre información a suministrar por empresas en 
expansión y SOCIMI incorporadas a negociación en el MAB, pone en conocimiento del mercado el 
siguiente 
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Atentamente, 
 
COMMCENTER, S.A. 
 

 
___________________ 
D. José Luis Otero Barros 
Presidente de COMMCENTER, S.A. 
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1.- Información sobre los puntos de venta 2018 
 
Commcenter S.A. ha finalizado en este periodo el plan de reconfiguración previsto según las 
directrices marcadas por la Dirección de la Sociedad y Telefónica. El resultado ha sido el cierre de 
5 puntos de venta y la reubicación de otros 2 puntos de venta. 
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2 – Cuentas de Pérdidas y Ganancias para el primer semestre de 2018  
 

PyG COMMCENTER         

          

COMMCENTER Miles € JUN 2018 JUN 2017 Variacion  Var. % 
          

Importe Neto de la Cifra de Negocios  21.775  23.720  -1.945  -8,20% 
          

  Aprovisionamientos  -12.445  -13.266  821  -6,19% 

    % sobre Ventas 57,2% 55,9%   1,23% 
          

MARGEN BRUTO SOBRE VENTAS  9.330  10.454  -1.124  -10,75% 

  %  Margen Bruto 42,8% 44,1%   -1,23% 
          

  Gastos de Personal  -6.058  -6.921  863  -12,47% 

    % sobre Ventas 27,8% 29,2%   -1,36% 
          

 Otros Gastos de Explotación  -2.582  -2.638  56  -2,12% 

    % sobre Ventas 11,9% 11,1%   0,74% 
          

EBITDA 690  895  -205  -22,91% 

% EBITDA 3,2% 3,8%   -0,60% 
     

Amortizaciones y depreciaciones  -838  -816  -22  2,70% 

Resultado por enajenación del Inmovilizado  -385  -158  -227  143,67% 
     

EBIT -533  -79  -454  -574,68% 

% EBIT -2,4% -0,3%   -2,11% 
     

Resultado Financiero  -175  -147  -28  19,05% 
     

BAI  -708  -226  -482  -213,27% 

% BAI -3,3% -1,0%   -2,30% 
     

Impuesto sobre beneficios  177  56  121    
     

BENEFICIO NETO -531  -170  -361  -212,35% 

% BAI -2,44% -0,72%   -1,72% 
 

 
 
Commcenter S.A. tiene como actividad principal la distribución y comercialización a clientes finales 
de los servicios, equipos y productos de Telefónica España de acuerdo al contrato firmado por 
ambas partes con fecha 30 de Julio del 2014. 
 
La Sociedad ha pasado de 107 a 102 puntos de venta repartidos por todo el territorio nacional en 
estos primeros meses del ejercicio lo que supone un 17% menos de puntos de venta que al 30 de 
Junio de 2017 (123 puntos de venta). 
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El importe neto de la cifra de negocios asciende a 21.775 miles de euros lo que supone una 
disminución de 1.945 miles de euros, con una variación porcentual con respecto al mismo periodo 
del 2017 de -8,20%. 
 
El margen bruto generado en el primer semestre del ejercicio 2018 ha alcanzado la cifra de 9.330 
miles de euros frente a los 10.454 miles de euros generados en el ejercicio 2017, lo que supone 
una reducción de un 10,75% del mismo y un descenso de la rentabilidad de123 puntos básicos 
desde un 44,1% al 42,8% actual. 
 
Los gastos de personal se reducen un 12,47% motivado principalmente por el menor número de 
tiendas abiertas en el periodo. 
 
Los gastos de explotación han disminuido solamente un 2,12% debido al menor número de puntos 
de venta, ya que el nuevo modelo de tienda, en mejores localizaciones y de mayor tamaño, ha 
incrementado el coste asociado a cada tienda. 
 
El Resultado Operativo (EBITDA) alcanza los 690 miles de euros con un descenso de un 22,91% 
respecto al resultado obtenido en 2017, de 895 miles de euros. 
 
Las amortizaciones se incrementan un 2,70% como consecuencia de las inversiones realizadas 
en el ejercicio. El resultado por enajenación del Inmovilizado se corresponde con las bajas de 
inmovilizado derivadas de los cierres de puntos de venta acometidos. Estas dos partidas reducen 
el EBIT hasta -533 miles de euros. 
 
Los gastos financieros se incrementan un 19,05% con respecto al 2017 hasta alcanzar la cifra de 
175 miles de euros. 
 
El resultado Antes de Impuestos del semestre se sitúa en -708 miles euros frente a los -226 miles 
de euros del 2017. 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 



 

�
�
�
�
 

5 

 
 
 
 
3 – Balance de Situación a 30 de Junio de 2018 
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Se reduce la partida de caja y equivalentes en un 62,55% por las amortizaciones planificadas para 
el primer semestre del 2018. 
 
Las existencias se reducen sólo un 3,55% por el menor nº de tiendas y el incremento de valor 
medio de los productos. 
 
La partida de acreedores corrientes se reduce un 38,69% debido principalmente a una mejora en 
el PMP a proveedores. 

Balance de Situación: ACTIVO 30/06/2018 30/12/2017 Var. %

ACTIVOS CORRIENTES 12.207 18.845 -35,22%

Caja y equivalentes 3.223 8.605 -62,55%

Deudores 4.920 6.104 -19,40%

Existencias 3.666 3.801 -3,55%

Otros 398 335 18,81%

ACTIVOS NO CORRIENTES 14.246 14.427 -1,25%

Inmovilizado Inmaterial 5.542 6.308 -12,14%

Inmovilizado material 7.032 6.634 6,00%

Inversiones Financieras 571 614 -7,00%

Otros 1.101 871 26,41%

TOTAL ACTIVO 26.453 33.272 -20,49%

Balance de Situación: PASIVO 30/06/2018 30/12/2017 Var. %

PASIVOS CORRIENTES 15.630 20.957 -25,42%

Acreedores 3.775 6.157 -38,69%

Deuda financiera 11.824 14.781 -20,01%

Deuda empresas Grupo y asociadas 31 19 63,16%

PASIVOS NO CORRIENTES 4.145 4.878 -15,03%

Acreedores 2.026 2.151 -5,81%

Deuda financiera 1.751 2.412 -27,40%

Pasivo x Imp Diferido 368 315 16,83%

PATRIMONIO NETO 6.678 7.437 -10,21%

TOTAL PASIVO 26.453 33.272 -20,49%
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La deuda financiera se reduce de forma considerable, tanto en el c/p (-20,01%) como en el l/p (-
27,40%) como parte de la planificación de amortizaciones de la empresa. 
�
4.- Estado de flujos de efectivo 
 
 

 
 
Los flujos de explotación se mantienen en positivo, hasta 359 miles de euros, en un primer semestre 
del 2018 que se ha caracterizado por un enfriamiento de la oferta comercial por parte del operador, 
lo cual ha reducido la afluencia de clientes en nuestros puntos de venta.  
 
Los flujos de efectivo de las actividades de inversión se corresponden con los pagos realizados en 
las inversiones del inmovilizado material, con la mejora de los puntos de venta, y alcanzan los 196 
miles de euros en el periodo.  
 
Los flujos de efectivo de financiación se incrementan 767 miles de euros respecto al mismo periodo 
del 2017, por la intensa amortización de deudas con entidades de crédito dentro de la planificación 
financiera de la Sociedad. 
 
 
5.- Hechos posteriores al cierre del ejercicio 
�
No existen hechos posteriores al cierre del ejercicio. 
 
���
�
�
�
6.- Revisión Limitada primer semestre 2018 (Ver Ane xo I) 

Estado de Flujos de Efectivo 30/06/2018 30/06/2017

Efectivo al comienzo del ejercicio 8.605 3.329

Flujo de efectivo de las actividades de explotación 359 3.734

Flujo de efectivo de las actividades de inversión -196 -818 

Flujo de efectivo de las actividades de financiación -5.545 -4.778 

Aumento/Disminución neta de efectivo -5.382 -1.862 

Efectivo al final del ejercicio 3.223 1.467

*miles de euros
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Commcenter, S.A. 
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�F�R�Q�V�H�F�X�H�Q�F�L�D�� �G�H�� �H�O�O�R���� �O�D�� �6�R�F�L�H�G�D�G�� �H�V�� �G�R�P�L�Q�D�Q�W�H�� �G�H�� �X�Q�� �J�U�X�S�R���G�H�� �D�F�X�H�U�G�R�� �F�R�Q�� �O�D�� �O�H�J�L�V�O�D�F�L�y�Q��
�Y�L�J�H�Q�W�H�����/�D���6�R�F�L�H�G�D�G���Q�R���K�D���S�U�H�S�D�U�D�G�R���H�V�W�D�G�R�V���I�L�Q�D�Q�F�L�H�U�R�V���L�Q�W�H�U�P�H�G�L�R�V���F�R�Q�V�R�O�L�G�D�G�R�V���S�X�H�V�W�R��
�T�X�H�����G�H���D�F�X�H�U�G�R���F�R�Q���O�D���Q�R�U�P�D�W�L�Y�D���F�R�Q�W�D�E�O�H���H�Q���Y�L�J�R�U�����O�D���V�R�F�L�H�G�D�G���S�D�U�W�L�F�L�S�D�G�D���Q�R���S�U�H�V�H�Q�W�D���X�Q��
�L�Q�W�H�U�p�V�� �V�L�J�Q�L�I�L�F�D�W�L�Y�R�� �S�D�U�D�� �O�D�� �L�P�D�J�H�Q�� �I�L�H�O�� �G�H�O�� �S�D�W�U�L�P�R�Q�L�R���� �G�H�� �O�D�� �V�L�W�X�D�F�L�y�Q�� �I�L�Q�D�Q�F�L�H�U�D�� �\�� �G�H�� �O�R�V��
�U�H�V�X�O�W�D�G�R�V���G�H�O���J�U�X�S�R��
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�F�R�Q���O�D���O�H�J�L�V�O�D�F�L�y�Q���P�H�U�F�D�Q�W�L�O���Y�L�J�H�Q�W�H���\�� �F�R�Q���O�D�V���Q�R�U�P�D�V���H�V�W�D�E�O�H�F�L�G�D�V���H�Q���H�O���3�O�D�Q���*�H�Q�H�U�D�O��
�G�H���&�R�Q�W�D�E�L�O�L�G�D�G���D�S�U�R�E�D�G�R���S�R�U���H�O���5�H�D�O���'�H�F�U�H�W�R�������������������������F�R�Q���H�O���R�E�M�H�W�R���G�H���P�R�V�W�U�D�U���O�D��
�L�P�D�J�H�Q���I�L�H�O���G�H�O���S�D�W�U�L�P�R�Q�L�R���\���G�H���O�D���V�L�W�X�D�F�L�y�Q���I�L�Q�D�Q�F�L�H�U�D���G�H���O�D���6�R�F�L�H�G�D�G���D�O���������G�H���M�X�Q�L�R���G�H��
�����������\���G�H���O�R�V���U�H�V�X�O�W�D�G�R�V���G�H���V�X�V���R�S�H�U�D�F�L�R�Q�H�V�����G�H���O�R�V���F�D�P�E�L�R�V���H�Q���H�O���S�D�W�U�L�P�R�Q�L�R���Q�H�W�R���\���G�H��
�V�X�V�� �I�O�X�M�R�V�� �G�H�� �H�I�H�F�W�L�Y�R�� �F�R�U�U�H�V�S�R�Q�G�L�H�Q�W�H�V�� �D�O�� �S�H�U�t�R�G�R���G�H�� �V�H�L�V�� �P�H�V�H�V�� �W�H�U�P�L�Q�D�G�R�� �H�Q�� �G�L�F�K�D��
�I�H�F�K�D����

�/�R�V�� �$�G�P�L�Q�L�V�W�U�D�G�R�U�H�V�� �G�H�� �O�D�� �6�R�F�L�H�G�D�G�� �K�D�Q�� �I�R�U�P�X�O�D�G�R�� �H�O�� ������ �G�H�� �R�F�W�X�E�U�H�� �G�H�� ���������� �H�V�W�R�V��
�H�V�W�D�G�R�V���I�L�Q�D�Q�F�L�H�U�R�V���L�Q�W�H�U�P�H�G�L�R�V���\���Q�R�W�D�V���H�[�S�O�L�F�D�W�L�Y�D�V���D���O�R�V���P�L�V�P�R�V���F�R�U�U�H�V�S�R�Q�G�L�H�Q�W�H�V���D�O��
�S�H�U�L�R�G�R�� �G�H�� �V�H�L�V�� �P�H�V�H�V�� �W�H�U�P�L�Q�D�G�R�� �H�O�� ������ �G�H�� �M�X�Q�L�R�� �G�H�� ���������� �S�D�U�D�� �G�D�U�� �F�X�P�S�O�L�P�L�H�Q�W�R�� �D�O��
�D�U�W�t�F�X�O�R���V�H�J�X�Q�G�R���D�S�D�U�W�D�G�R�������D�����G�H���O�D���&�L�U�F�X�O�D�U�������������������G�H�O���0�H�U�F�D�G�R���$�O�W�H�U�Q�D�W�L�Y�R���%�X�U�V�i�W�L�O��
�V�R�E�U�H���,�Q�I�R�U�P�D�F�L�y�Q���D���V�X�P�L�Q�L�V�W�U�D�U���S�R�U���H�P�S�U�H�V�D�V���H�Q���H�[�S�D�Q�V�L�y�Q���\���6�2�&�,�0�,���L�Q�F�R�U�S�R�U�D�G�D�V���D��
�Q�H�J�R�F�L�D�F�L�y�Q���H�Q���H�O���0�H�U�F�D�G�R���$�O�W�H�U�Q�D�W�L�Y�R���%�X�U�V�i�W�L�O����

���E���� �0�R�Q�H�G�D���I�X�Q�F�L�R�Q�D�O���\���P�R�Q�H�G�D���G�H���S�U�H�V�H�Q�W�D�F�L�y�Q��

�(�V�W�R�V�� �H�V�W�D�G�R�V�� �I�L�Q�D�Q�F�L�H�U�R�V�� �L�Q�W�H�U�P�H�G�L�R�V�� �\�� �Q�R�W�D�V�� �H�[�S�O�L�F�D�W�L�Y�D�V�� �D�� �O�R�V�� �P�L�V�P�R�V�� �V�H�� �S�U�H�V�H�Q�W�D�Q�� �H�Q��
�P�L�O�H�V���G�H���H�X�U�R�V���� �U�H�G�R�Q�G�H�D�G�R�V���D�O�� �P�L�O�O�D�U�� �P�i�V�� �F�H�U�F�D�Q�R�����(�O���H�X�U�R���H�V���O�D�� �P�R�Q�H�G�D���I�X�Q�F�L�R�Q�D�O���\��
�G�H���S�U�H�V�H�Q�W�D�F�L�y�Q���G�H���O�D���6�R�F�L�H�G�D�G����

���F���� �$�V�S�H�F�W�R�V���F�U�t�W�L�F�R�V���G�H���O�D���Y�D�O�R�U�D�F�L�y�Q���\���H�V�W�L�P�D�F�L�y�Q���G�H���O�D�V���L�Q�F�H�U�W�L�G�X�P�E�U�H�V���\���M�X�L�F�L�R�V���U�H�O�H�Y�D�Q�W�H�V���H�Q��
�O�D���D�S�O�L�F�D�F�L�y�Q���G�H���S�R�O�t�W�L�F�D�V���F�R�Q�W�D�E�O�H�V��

�/�D�� �S�U�H�S�D�U�D�F�L�y�Q�� �G�H�� �O�R�V�� �H�V�W�D�G�R�V�� �I�L�Q�D�Q�F�L�H�U�R�V�� �L�Q�W�H�U�P�H�G�L�R�V�� �\�� �Q�R�W�D�� �H�[�S�O�L�F�D�W�L�Y�D�V�� �D�� �O�R�V�� �P�L�V�P�R�V��
�U�H�T�X�L�H�U�H���O�D���D�S�O�L�F�D�F�L�y�Q���G�H���H�V�W�L�P�D�F�L�R�Q�H�V���F�R�Q�W�D�E�O�H�V���U�H�O�H�Y�D�Q�W�H�V���\���O�D���U�H�D�O�L�]�D�F�L�y�Q���G�H���M�X�L�F�L�R�V����
�H�V�W�L�P�D�F�L�R�Q�H�V�� �H�� �K�L�S�y�W�H�V�L�V�� �H�Q�� �H�O�� �S�U�R�F�H�V�R�� �G�H�� �D�S�O�L�F�D�F�L�y�Q�� �G�H�� �O�D�V�� �S�R�O�t�W�L�F�D�V�� �F�R�Q�W�D�E�O�H�V�� �G�H�� �O�D��
�6�R�F�L�H�G�D�G������

(i)Estimaciones contables relevantes e hipótesis 

�(�Q�� �O�D�� �S�U�H�S�D�U�D�F�L�y�Q�� �G�H�� �H�V�W�R�V�� �H�V�W�D�G�R�V�� �I�L�Q�D�Q�F�L�H�U�R�V�� �L�Q�W�H�U�P�H�G�L�R�V�� �\�� �Q�R�W�D�V�� �H�[�S�O�L�F�D�W�L�Y�D�V�� �D�� �O�R�V��
�P�L�V�P�R�V���V�H���K�D�Q���X�W�L�O�L�]�D�G�R���H�V�W�L�P�D�F�L�R�Q�H�V���U�H�D�O�L�]�D�G�D�V���S�R�U���O�D���'�L�U�H�F�F�L�y�Q���G�H���O�D���6�R�F�L�H�G�D�G���S�D�U�D��
�Y�D�O�R�U�D�U�� �D�O�J�X�Q�R�V�� �G�H�� �O�R�V�� �D�F�W�L�Y�R�V���� �S�D�V�L�Y�R�V���� �L�Q�J�U�H�V�R�V�����J�D�V�W�R�V�� �\�� �F�R�P�S�U�R�P�L�V�R�V�� �T�X�H�� �I�L�J�X�U�D�Q��
�U�H�J�L�V�W�U�D�G�R�V���H�Q���H�O�O�R�V�����%�i�V�L�F�D�P�H�Q�W�H���H�V�W�D�V���H�V�W�L�P�D�F�L�R�Q�H�V���V�H���U�H�I�L�H�U�H�Q���D����

��

���� �/�D�� �H�V�W�L�P�D�F�L�y�Q�� �G�H�O�� �Y�D�O�R�U�� �U�H�F�X�S�H�U�D�E�O�H�� �G�H�O�� �I�R�Q�G�R�� �G�H�� �F�R�P�H�U�F�L�R�� ���Q�R�W�D�� ������ �\�� �G�H�O��
�L�Q�P�R�Y�L�O�L�]�D�G�R���P�D�W�H�U�L�D�O�����Q�R�W�D����������

���� �/�D���H�Y�D�O�X�D�F�L�y�Q���G�H���S�R�V�L�E�O�H�V���S�p�U�G�L�G�D�V���S�R�U���G�H�W�H�U�L�R�U�R���G�H���O�R�V���G�H�U�H�F�K�R�V���G�H���F�R�E�U�R���V�R�E�U�H��
�F�O�L�H�Q�W�H�V�����Q�R�W�D�����������\���G�H���O�D�V���H�[�L�V�W�H�Q�F�L�D�V�����Q�R�W�D������������

���� �/�D���U�H�F�X�S�H�U�D�E�L�O�L�G�D�G���G�H���O�R�V���F�U�p�G�L�W�R�V���I�L�V�F�D�O�H�V�����Q�R�W�D����������

��
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(ii) Cambios de estimación 

�$���S�H�V�D�U���G�H���T�X�H���O�D�V���H�V�W�L�P�D�F�L�R�Q�H�V���G�H���O�D���6�R�F�L�H�G�D�G���V�H���K�D�Q���U�H�D�O�L�]�D�G�R���H�Q���I�X�Q�F�L�y�Q���G�H���O�D���P�H�M�R�U��
�L�Q�I�R�U�P�D�F�L�y�Q�� �G�L�V�S�R�Q�L�E�O�H�� �V�R�E�U�H�� �O�R�V�� �K�H�F�K�R�V�� �D�Q�D�O�L�]�D�G�R�V���H�Q�� �O�D�� �I�H�F�K�D�� �G�H�� �I�R�U�P�X�O�D�F�L�y�Q�� �G�H��
�H�V�W�R�V���H�V�W�D�G�R�V���I�L�Q�D�Q�F�L�H�U�R�V���L�Q�W�H�U�P�H�G�L�R�V���\���Q�R�W�D�V���H�[�S�O�L�F�D�W�L�Y�D�V���D���O�R�V���P�L�V�P�R�V�����H�V���S�R�V�L�E�O�H��
�T�X�H���D�F�R�Q�W�H�F�L�P�L�H�Q�W�R�V���T�X�H���S�X�H�G�D�Q���W�H�Q�H�U���O�X�J�D�U���H�Q���H�O���I�X�W�X�U�R���R�E�O�L�J�X�H�Q���D���P�R�G�L�I�L�F�D�U�O�D�V�����D�O��
�D�O�]�D���R���D���O�D���E�D�M�D�������O�R���T�X�H���V�H���K�D�U�t�D���G�H���I�R�U�P�D���S�U�R�V�S�H�F�W�L�Y�D�����U�H�F�R�Q�R�F�L�H�Q�G�R���O�R�V���H�I�H�F�W�R�V���G�H�O��
�F�D�P�E�L�R�� �G�H�� �H�V�W�L�P�D�F�L�y�Q�� �H�Q�� �O�D�V�� �F�R�U�U�H�V�S�R�Q�G�L�H�Q�W�H�V�� �Q�R�W�D�V���H�[�S�O�L�F�D�W�L�Y�D�V�� �R�� �H�V�W�D�G�R�V��
�I�L�Q�D�Q�F�L�H�U�R�V���I�X�W�X�U�R�V����

���G���� �&�R�P�S�D�U�D�F�L�y�Q���G�H���O�D���L�Q�I�R�U�P�D�F�L�y�Q��

�(�V�W�R�V�� �H�V�W�D�G�R�V�� �I�L�Q�D�Q�F�L�H�U�R�V�� �L�Q�W�H�U�P�H�G�L�R�V�� �\�� �Q�R�W�D�V�� �H�[�S�O�L�F�D�W�L�Y�D�V�� �D�� �O�R�V�� �P�L�V�P�R�V�� �S�U�H�V�H�Q�W�D�Q�� �D��
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�J�D�V�W�R�V���G�H���G�H�V�D�U�U�R�O�O�R���G�H���S�i�J�L�Q�D�V���Z�H�E�����V�H���U�H�F�R�Q�R�F�H�Q���D���V�X���F�R�V�W�H���G�H���D�G�T�X�L�V�L�F�L�y�Q���R���S�R�U���O�R�V��
�F�R�V�W�H�V�� �L�Q�F�X�U�U�L�G�R�V���� �/�R�V�� �J�D�V�W�R�V�� �G�H�� �P�D�Q�W�H�Q�L�P�L�H�Q�W�R�� �G�H�� �O�D�V�� �D�S�O�L�F�D�F�L�R�Q�H�V�� �L�Q�I�R�U�P�i�W�L�F�D�V�� �V�H��
�O�O�H�Y�D�Q���D���J�D�V�W�R�V���H�Q���H�O���P�R�P�H�Q�W�R���H�Q���T�X�H���V�H���L�Q�F�X�U�U�H���H�Q���H�O�O�R�V����

�/�D���6�R�F�L�H�G�D�G���D�P�R�U�W�L�]�D���H�V�W�R�V���H�O�H�P�H�Q�W�R�V���G�H���X�Q���P�R�G�R���O�L�Q�H�D�O���H�Q�������D�x�R�V����

(ii) Patentes, licencias, marcas y similares 

�&�R�U�U�H�V�S�R�Q�G�H�� �D�� �O�R�V�� �L�P�S�R�U�W�H�V�� �V�D�W�L�V�I�H�F�K�R�V�� �S�R�U�� �O�D�� �D�G�T�X�L�V�L�F�L�y�Q�� �G�H�� �O�D�� �F�R�U�U�H�V�S�R�Q�G�L�H�Q�W�H��
�S�U�R�S�L�H�G�D�G���R���G�H�U�H�F�K�R���G�H���X�V�R�����6�H���D�P�R�U�W�L�]�D�Q���H�Q���H�O���S�O�D�]�R���G�H���������D�x�R�V����

(iii) Fondo de Comercio 

�5�H�F�R�J�H���H�O���H�[�F�H�V�R���S�D�J�D�G�R���H�Q���F�R�P�E�L�Q�D�F�L�R�Q�H�V���G�H���Q�H�J�R�F�L�R���\���R�W�U�D�V���R�S�H�U�D�F�L�R�Q�H�V���U�H�V�S�H�F�W�R���D�O��
�Y�D�O�R�U���G�H���O�R�V���H�O�H�P�H�Q�W�R�V���S�D�W�U�L�P�R�Q�L�D�O�H�V���D�G�T�X�L�U�L�G�R�V����
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�'�H�V�G�H���H�O������ �G�H���H�Q�H�U�R���G�H�������������� �O�D���6�R�F�L�H�G�D�G���D�P�R�U�W�L�]�D���H�V�W�R�V���H�O�H�P�H�Q�W�R�V���G�H���X�Q���P�R�G�R���O�L�Q�H�D�O��
�H�Q�� ������ �D�x�R�V���� �6�L�� �H�[�L�V�W�H�Q�� �L�Q�G�L�F�L�R�V�� �G�H�� �X�Q�D�� �S�R�W�H�Q�F�L�D�O�� �S�p�U�G�L�G�D�� �G�H�O�� �Y�D�O�R�U�� �G�H�O�� �D�F�W�L�Y�R�� �V�H��
�F�R�P�S�U�X�H�E�D���V�X���G�H�W�H�U�L�R�U�R���G�H���Y�D�O�R�U�����$���H�V�W�R�V���H�I�H�F�W�R�V�����H�O���I�R�Q�G�R���G�H���F�R�P�H�U�F�L�R���U�H�V�X�O�W�D�Q�W�H���G�H��
�O�D�� �F�R�P�E�L�Q�D�F�L�y�Q�� �G�H�� �Q�H�J�R�F�L�R�V�� �V�H�� �D�V�L�J�Q�D�� �D�� �F�D�G�D�� �X�Q�D�� �G�H���O�D�V�� �X�Q�L�G�D�G�H�V�� �J�H�Q�H�U�D�G�R�U�D�V�� �G�H��
�H�I�H�F�W�L�Y�R�����8�*�(�����R���J�U�X�S�R�V���G�H���8�*�(�V���G�H���O�D���6�R�F�L�H�G�D�G���T�X�H���V�H���H�V�S�H�U�D���V�H���Y�D�\�D�Q���D���E�H�Q�H�I�L�F�L�D�U��
�G�H�� �O�D�V�� �V�L�Q�H�U�J�L�D�V�� �G�H�� �O�D�� �F�R�P�E�L�Q�D�F�L�y�Q�� �\�� �V�H�� �D�S�O�L�F�D�Q�� �O�R�V�� �F�U�L�W�H�U�L�R�V�� �D�� �O�R�V�� �T�X�H�� �V�H�� �K�D�F�H��
�U�H�I�H�U�H�Q�F�L�D�� �H�Q�� �H�O�� �D�S�D�U�W�D�G�R�� ���Y�L���� �G�H�� �H�V�W�D�� �Q�R�W�D���� �'�H�V�S�X�p�V�� �G�H�O�� �U�H�F�R�Q�R�F�L�P�L�H�Q�W�R�� �L�Q�L�F�L�D�O���� �H�O��
�I�R�Q�G�R���G�H���F�R�P�H�U�F�L�R���V�H���Y�D�O�R�U�D���S�R�U���V�X���F�R�V�W�H���P�H�Q�R�V���O�D�V���D�P�R�U�W�L�]�D�F�L�R�Q�H�V���\���H�Q���V�X���F�D�V�R�����O�D�V��
�S�p�U�G�L�G�D�V���S�R�U���G�H�W�H�U�L�R�U�R���G�H���Y�D�O�R�U���D�F�X�P�X�O�D�G�D�V������

�/�R�V���$�G�P�L�Q�L�V�W�U�D�G�R�U�H�V���G�H���O�D���6�R�F�L�H�G�D�G���L�G�H�Q�W�L�I�L�F�D�Q���F�R�P�R���X�Q�L�G�D�G���J�H�Q�H�U�D�G�R�U�D���G�H���H�I�H�F�W�L�Y�R���D��
�F�D�G�D���X�Q�R���G�H���O�R�V���S�X�Q�W�R�V���G�H���Y�H�Q�W�D���D���W�U�D�Y�p�V���G�H���O�R�V���F�X�i�O�H�V���G�H�V�D�U�U�R�O�O�D���V�X���D�F�W�L�Y�L�G�D�G����

(iv) Derechos de traspaso 

�/�R�V���G�H�U�H�F�K�R�V���G�H���W�U�D�V�S�D�V�R���V�H���S�U�H�V�H�Q�W�D�Q���G�H�Q�W�U�R���G�H�O���H�S�t�J�U�D�I�H���2�W�U�R���L�Q�P�R�Y�L�O�L�]�D�G�R���L�Q�W�D�Q�J�L�E�O�H��
�\���F�R�U�U�H�V�S�R�Q�G�H�Q���S�U�L�Q�F�L�S�D�O�P�H�Q�W�H���D���O�R�V���L�P�S�R�U�W�H�V���V�D�W�L�V�I�H�F�K�R�V���S�R�U���O�R�V���G�H�U�H�F�K�R�V���G�H���X�V�R���G�H��
�O�R�V�� �L�Q�P�X�H�E�O�H�V�� �D�U�U�H�Q�G�D�G�R�V�� �H�Q�� �O�R�V�� �T�X�H�� �V�H�� �X�E�L�F�D�� �O�D�� �U�H�G�� �F�R�P�H�U�F�L�D�O�� �G�H�� �O�D�� �6�R�F�L�H�G�D�G���� �(�O��
�U�H�F�R�Q�R�F�L�P�L�H�Q�W�R�� �L�Q�L�F�L�D�O�� �F�R�U�U�H�V�S�R�Q�G�H�� �D�� �V�X�� �S�U�H�F�L�R�� �G�H�� �D�G�T�X�L�V�L�F�L�y�Q�� �\�� �V�H�� �D�P�R�U�W�L�]�D�Q��
�O�L�Q�H�D�O�P�H�Q�W�H�� �H�Q�� �G�L�H�]�� �D�x�R�V���� �T�X�H�� �H�V�� �H�O�� �S�H�U�L�R�G�R�� �H�V�W�L�P�D�G�R�� �H�Q�� �H�O�� �F�X�D�O�� �F�R�Q�W�U�L�E�X�L�U�i�Q�� �D�� �O�D��
�R�E�W�H�Q�F�L�y�Q���G�H���L�Q�J�U�H�V�R�V�����H�[�F�H�S�W�R���T�X�H���O�D���G�X�U�D�F�L�y�Q���G�H�O���F�R�Q�W�U�D�W�R���V�H�D���L�Q�I�H�U�L�R�U���H�Q���F�X�\�R���F�D�V�R��
�V�H���D�P�R�U�W�L�]�D�Q���H�Q���G�L�F�K�R���S�H�U�L�R�G�R����

(v) Vida útil y amortizaciones 

�/�D���D�P�R�U�W�L�]�D�F�L�y�Q���G�H���O�R�V���H�O�H�P�H�Q�W�R�V���G�H���L�Q�P�R�Y�L�O�L�]�D�G�R���L�Q�W�D�Q�J�L�E�O�H���V�H���U�H�D�O�L�]�D���G�L�V�W�U�L�E�X�\�H�Q�G�R���V�X��
�L�P�S�R�U�W�H���D�P�R�U�W�L�]�D�E�O�H���G�H���I�R�U�P�D���V�L�V�W�H�P�i�W�L�F�D���D���O�R���O�D�U�J�R���G�H���V�X���Y�L�G�D���~�W�L�O�����6�H���H�Q�W�L�H�Q�G�H���S�R�U��
�L�P�S�R�U�W�H���D�P�R�U�W�L�]�D�E�O�H���H�O���F�R�V�W�H���G�H���D�G�T�X�L�V�L�F�L�y�Q���P�H�Q�R�V�����H�Q���F�D�V�R���G�H���V�H�U���D�S�O�L�F�D�E�O�H�����V�X���Y�D�O�R�U��
�U�H�V�L�G�X�D�O����

�/�D�� �6�R�F�L�H�G�D�G�� �U�H�Y�L�V�D�� �H�O�� �Y�D�O�R�U�� �U�H�V�L�G�X�D�O���� �O�D�� �Y�L�G�D�� �~�W�L�O���\�� �H�O�� �P�p�W�R�G�R�� �G�H�� �D�P�R�U�W�L�]�D�F�L�y�Q�� �G�H�� �O�R�V��
�L�Q�P�R�Y�L�O�L�]�D�G�R�V�� �L�Q�W�D�Q�J�L�E�O�H�V�� �D�O�� �F�L�H�U�U�H�� �G�H�� �F�D�G�D�� �H�M�H�U�F�L�F�L�R���� �/�D�V�� �P�R�G�L�I�L�F�D�F�L�R�Q�H�V�� �H�Q�� �O�R�V��
�F�U�L�W�H�U�L�R�V���L�Q�L�F�L�D�O�P�H�Q�W�H���H�V�W�D�E�O�H�F�L�G�R�V���V�H���U�H�F�R�Q�R�F�H�Q���F�R�P�R���X�Q���F�D�P�E�L�R���G�H���H�V�W�L�P�D�F�L�y�Q����

(vi) Deterioro del valor del inmovilizado 

�/�D�� �6�R�F�L�H�G�D�G�� �H�Y�D�O�~�D�� �\�� �G�H�W�H�U�P�L�Q�D�� �O�D�V�� �F�R�U�U�H�F�F�L�R�Q�H�V�� �Y�D�O�R�U�D�W�L�Y�D�V�� �S�R�U�� �G�H�W�H�U�L�R�U�R�� �\�� �O�D�V��
�U�H�Y�H�U�V�L�R�Q�H�V�� �G�H�� �O�D�V�� �S�p�U�G�L�G�D�V�� �S�R�U�� �G�H�W�H�U�L�R�U�R�� �G�H�� �Y�D�O�R�U���G�H�O�� �L�Q�P�R�Y�L�O�L�]�D�G�R�� �L�Q�W�D�Q�J�L�E�O�H�� �G�H��
�D�F�X�H�U�G�R���F�R�Q���O�R�V���F�U�L�W�H�U�L�R�V���T�X�H���V�H�� �P�H�Q�F�L�R�Q�D�Q���H�Q���H�O���D�S�D�U�W�D�G�R�����F���� �'�H�W�H�U�L�R�U�R���G�H���Y�D�O�R�U���G�H��
�D�F�W�L�Y�R�V���Q�R���I�L�Q�D�Q�F�L�H�U�R�V���V�X�M�H�W�R�V���D���D�P�R�U�W�L�]�D�F�L�y�Q���R���G�H�S�U�H�F�L�D�F�L�y�Q����

���E���� �,�Q�P�R�Y�L�O�L�]�D�G�R���P�D�W�H�U�L�D�O��

(i) Reconocimiento inicial 

�/�R�V���D�F�W�L�Y�R�V���L�Q�F�O�X�L�G�R�V���H�Q���H�O���L�Q�P�R�Y�L�O�L�]�D�G�R���P�D�W�H�U�L�D�O���I�L�J�X�U�D�Q���F�R�Q�W�D�E�L�O�L�]�D�G�R�V���D���V�X���S�U�H�F�L�R���G�H��
�D�G�T�X�L�V�L�F�L�y�Q�� �R�� �D�S�R�U�W�D�F�L�y�Q���� �(�O�� �L�Q�P�R�Y�L�O�L�]�D�G�R�� �P�D�W�H�U�L�D�O���V�H�� �S�U�H�V�H�Q�W�D�� �H�Q�� �H�O�� �E�D�O�D�Q�F�H�� �S�R�U�� �V�X��
�Y�D�O�R�U�� �G�H�� �F�R�V�W�H�� �P�L�Q�R�U�D�G�R�� �H�Q�� �H�O�� �L�P�S�R�U�W�H�� �G�H�� �O�D�V�� �D�P�R�U�W�L�]�D�F�L�R�Q�H�V�� �\�� �F�R�U�U�H�F�F�L�R�Q�H�V��
�Y�D�O�R�U�D�W�L�Y�D�V���S�R�U���G�H�W�H�U�L�R�U�R���D�F�X�P�X�O�D�G�D�V����
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�/�D�V�� �L�Q�Y�H�U�V�L�R�Q�H�V�� �G�H�� �F�D�U�i�F�W�H�U�� �S�H�U�P�D�Q�H�Q�W�H�� �U�H�D�O�L�]�D�G�D�V�� �H�Q�� �L�Q�P�X�H�E�O�H�V�� �D�U�U�H�Q�G�D�G�R�V�� �S�R�U�� �O�D��
�6�R�F�L�H�G�D�G�� �P�H�G�L�D�Q�W�H�� �X�Q�� �F�R�Q�W�U�D�W�R�� �G�H�� �D�U�U�H�Q�G�D�P�L�H�Q�W�R�� �R�S�H�U�D�W�L�Y�R�� �V�H�� �F�O�D�V�L�I�L�F�D�Q�� �F�R�P�R��
�L�Q�P�R�Y�L�O�L�]�D�G�R���P�D�W�H�U�L�D�O�������/�D�V���L�Q�Y�H�U�V�L�R�Q�H�V���V�H���D�P�R�U�W�L�]�D�Q���G�X�U�D�Q�W�H���H�O���P�H�Q�R�U���H�Q�W�U�H���V�X���Y�L�G�D��
�~�W�L�O���\���H�O���S�O�D�]�R���G�H�O���F�R�Q�W�U�D�W�R���G�H���D�U�U�H�Q�G�D�P�L�H�Q�W�R������

(ii) Amortizaciones 

�/�D���D�P�R�U�W�L�]�D�F�L�y�Q���G�H���O�R�V���H�O�H�P�H�Q�W�R�V���G�H���L�Q�P�R�Y�L�O�L�]�D�G�R���P�D�W�H�U�L�D�O���V�H���U�H�D�O�L�]�D���G�L�V�W�U�L�E�X�\�H�Q�G�R���V�X��
�L�P�S�R�U�W�H���D�P�R�U�W�L�]�D�E�O�H���G�H���I�R�U�P�D���V�L�V�W�H�P�i�W�L�F�D���D���O�R���O�D�U�J�R���G�H���V�X���Y�L�G�D���~�W�L�O�����$���H�V�W�R�V���H�I�H�F�W�R�V���V�H��
�H�Q�W�L�H�Q�G�H���S�R�U���L�P�S�R�U�W�H���D�P�R�U�W�L�]�D�E�O�H���H�O���F�R�V�W�H���G�H���D�G�T�X�L�V�L�F�L�y�Q���P�H�Q�R�V���V�X���Y�D�O�R�U���U�H�V�L�G�X�D�O�����/�D��
�6�R�F�L�H�G�D�G�� �G�H�W�H�U�P�L�Q�D�� �H�O�� �J�D�V�W�R�� �G�H�� �D�P�R�U�W�L�]�D�F�L�y�Q�� �G�H�� �I�R�U�P�D�� �L�Q�G�H�S�H�Q�G�L�H�Q�W�H�� �S�D�U�D�� �F�D�G�D��
�F�R�P�S�R�Q�H�Q�W�H���T�X�H���W�H�Q�J�D���X�Q���F�R�V�W�H���V�L�J�Q�L�I�L�F�D�W�L�Y�R���H�Q���U�H�O�D�F�L�y�Q���D�O���F�R�V�W�H���W�R�W�D�O���G�H�O���H�O�H�P�H�Q�W�R���\��
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�G�H�W�H�U�L�R�U�R�� �G�H�� �Y�D�O�R�U�� �U�H�F�R�Q�R�F�L�G�D�� �H�Q�� �H�M�H�U�F�L�F�L�R�V�� �D�Q�W�H�U�L�R�U�H�V�� �\�D�� �Q�R�� �H�[�L�V�W�H�� �R�� �S�X�G�L�H�U�D�� �K�D�E�H�U��
�G�L�V�P�L�Q�X�L�G�R���� �/�D�V�� �S�p�U�G�L�G�D�V�� �S�R�U�� �G�H�W�H�U�L�R�U�R�� �G�H�� �O�R�V�� �D�F�W�L�Y�R�V�� �V�y�O�R�� �V�H�� �U�H�Y�L�H�U�W�H�Q�� �V�L�� �V�H�� �K�X�E�L�H�V�H��
�S�U�R�G�X�F�L�G�R�� �X�Q�� �F�D�P�E�L�R�� �H�Q�� �O�D�V�� �H�V�W�L�P�D�F�L�R�Q�H�V�� �X�W�L�O�L�]�D�G�D�V���S�D�U�D�� �G�H�W�H�U�P�L�Q�D�U�� �H�O�� �Y�D�O�R�U��
�U�H�F�X�S�H�U�D�E�O�H���G�H�O���D�F�W�L�Y�R����

�/�D�� �U�H�Y�H�U�V�L�y�Q�� �G�H�� �O�D�� �S�p�U�G�L�G�D�� �S�R�U�� �G�H�W�H�U�L�R�U�R�� �G�H�� �Y�D�O�R�U�� �V�H�� �U�H�J�L�V�W�U�D�� �F�R�Q�� �D�E�R�Q�R�� �D�� �O�D�� �F�X�H�Q�W�D�� �G�H��
�S�p�U�G�L�G�D�V�� �\�� �J�D�Q�D�Q�F�L�D�V���� �1�R�� �R�E�V�W�D�Q�W�H���� �O�D�� �U�H�Y�H�U�V�L�y�Q�� �G�H���O�D�� �S�p�U�G�L�G�D�� �Q�R�� �S�X�H�G�H�� �D�X�P�H�Q�W�D�U�� �H�O��
�Y�D�O�R�U���F�R�Q�W�D�E�O�H���G�H�O���D�F�W�L�Y�R���S�R�U���H�Q�F�L�P�D���G�H�O���T�X�H���K�X�E�L�H�U�D���W�H�Q�L�G�R�����Q�H�W�R���G�H���D�P�R�U�W�L�]�D�F�L�R�Q�H�V�����V�L��
�Q�R���V�H���K�X�E�L�H�U�D���U�H�J�L�V�W�U�D�G�R���H�O���G�H�W�H�U�L�R�U�R����

�8�Q�D�� �Y�H�]�� �U�H�F�R�Q�R�F�L�G�D�� �O�D�� �F�R�U�U�H�F�F�L�y�Q�� �Y�D�O�R�U�D�W�L�Y�D�� �S�R�U�� �G�H�W�H�U�L�R�U�R�� �R�� �V�X�� �U�H�Y�H�U�V�L�y�Q���� �V�H�� �D�M�X�V�W�D�Q�� �O�D�V��
�D�P�R�U�W�L�]�D�F�L�R�Q�H�V���G�H���O�R�V���H�M�H�U�F�L�F�L�R�V���V�L�J�X�L�H�Q�W�H�V���F�R�Q�V�L�G�H�U�D�Q�G�R���H�O���Q�X�H�Y�R���Y�D�O�R�U���F�R�Q�W�D�E�O�H����

�1�R�� �R�E�V�W�D�Q�W�H�� �O�R�� �D�Q�W�H�U�L�R�U���� �V�L�� �G�H�� �O�D�V�� �F�L�U�F�X�Q�V�W�D�Q�F�L�D�V�� �H�V�S�H�F�t�I�L�F�D�V�� �G�H�� �O�R�V�� �D�F�W�L�Y�R�V�� �V�H�� �S�R�Q�H�� �G�H��
�P�D�Q�L�I�L�H�V�W�R�� �X�Q�D�� �S�p�U�G�L�G�D�� �G�H�� �F�D�U�i�F�W�H�U�� �L�U�U�H�Y�H�U�V�L�E�O�H���� �p�V�W�D�� �V�H�� �U�H�F�R�Q�R�F�H�� �G�L�U�H�F�W�D�P�H�Q�W�H�� �H�Q��
�S�p�U�G�L�G�D�V���S�U�R�F�H�G�H�Q�W�H�V���G�H�O���L�Q�P�R�Y�L�O�L�]�D�G�R���G�H���O�D���F�X�H�Q�W�D���G�H���S�p�U�G�L�G�D�V���\���J�D�Q�D�Q�F�L�D�V����
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���G���� �$�U�U�H�Q�G�D�P�L�H�Q�W�R�V��

(i) Contabilidad del arrendatario 

�/�R�V���D�U�U�H�Q�G�D�P�L�H�Q�W�R�V���H�Q���O�R�V���T�X�H���H�O���F�R�Q�W�U�D�W�R���W�U�D�Q�V�I�L�H�U�H���D���O�D���6�R�F�L�H�G�D�G���V�X�V�W�D�Q�F�L�D�O�P�H�Q�W�H���W�R�G�R�V��
�O�R�V�� �U�L�H�V�J�R�V�� �\�� �E�H�Q�H�I�L�F�L�R�V�� �L�Q�K�H�U�H�Q�W�H�V�� �D�� �O�D�� �S�U�R�S�L�H�G�D�G���G�H�� �O�R�V�� �D�F�W�L�Y�R�V�� �V�H�� �F�O�D�V�L�I�L�F�D�Q�� �F�R�P�R��
�D�U�U�H�Q�G�D�P�L�H�Q�W�R�V���I�L�Q�D�Q�F�L�H�U�R�V���\���H�Q���F�D�V�R���F�R�Q�W�U�D�U�L�R���F�R�P�R���R�S�H�U�D�W�L�Y�R�V����

���� Arrendamientos financieros 

�$�O�� �L�Q�L�F�L�R�� �G�H�O�� �D�U�U�H�Q�G�D�P�L�H�Q�W�R�� �I�L�Q�D�Q�F�L�H�U�R���� �O�D�� �6�R�F�L�H�G�D�G�� �U�H�F�R�Q�R�F�H�� �X�Q�� �D�F�W�L�Y�R�� �\�� �X�Q��
�S�D�V�L�Y�R�� �S�R�U�� �H�O�� �P�H�Q�R�U�� �H�Q�W�U�H�� �H�O�� �Y�D�O�R�U�� �U�D�]�R�Q�D�E�O�H�� �G�H�O�� �E�L�H�Q�� �D�U�U�H�Q�G�D�G�R���\�� �H�O�� �Y�D�O�R�U��
�D�F�W�X�D�O�� �G�H�� �O�R�V�� �S�D�J�R�V�� �P�t�Q�L�P�R�V�� �G�H�O�� �D�U�U�H�Q�G�D�P�L�H�Q�W�R���� �/�R�V���F�R�V�W�H�V�� �G�L�U�H�F�W�R�V��
�L�Q�L�F�L�D�O�H�V�� �V�H�� �L�Q�F�O�X�\�H�Q�� �F�R�P�R�� �P�D�\�R�U�� �Y�D�O�R�U�� �G�H�O�� �D�F�W�L�Y�R�����/�R�V�� �S�D�J�R�V�� �P�t�Q�L�P�R�V�� �V�H��
�G�L�Y�L�G�H�Q�� �H�Q�W�U�H�� �O�D�� �F�D�U�J�D�� �I�L�Q�D�Q�F�L�H�U�D�� �\�� �O�D�� �U�H�G�X�F�F�L�y�Q�� �G�H�� �O�D�� �G�H�X�G�D�� �S�H�Q�G�L�H�Q�W�H�� �G�H��
�S�D�J�R�����/�R�V���J�D�V�W�R�V���I�L�Q�D�Q�F�L�H�U�R�V���V�H���L�P�S�X�W�D�Q���D���O�D���F�X�H�Q�W�D���G�H���S�p�U�G�L�G�D�V���\���J�D�Q�D�Q�F�L�D�V��
�P�H�G�L�D�Q�W�H���O�D���D�S�O�L�F�D�F�L�y�Q���G�H�O���P�p�W�R�G�R���G�H�O���W�L�S�R���G�H���L�Q�W�H�U�p�V���H�I�H�F�W�L�Y�R������

�/�R�V���S�U�L�Q�F�L�S�L�R�V���F�R�Q�W�D�E�O�H�V���T�X�H���V�H���D�S�O�L�F�D�Q���D���O�R�V���D�F�W�L�Y�R�V���X�W�L�O�L�]�D�G�R�V���S�R�U���O�D���6�R�F�L�H�G�D�G��
�H�Q���Y�L�U�W�X�G���G�H���O�D���V�X�V�F�U�L�S�F�L�y�Q���G�H���F�R�Q�W�U�D�W�R�V���G�H���D�U�U�H�Q�G�D�P�L�H�Q�W�R���F�O�D�V�L�I�L�F�D�G�R�V���F�R�P�R��
�I�L�Q�D�Q�F�L�H�U�R�V���V�R�Q���O�R�V���P�L�V�P�R�V���T�X�H���O�R�V���T�X�H���V�H���G�H�V�D�U�U�R�O�O�D�Q���H�Q���H�O���D�S�D�U�W�D�G�R�����F�����G�H��
�H�V�W�D���Q�R�W�D����

���� Arrendamientos operativos 

�/�D�V���F�X�R�W�D�V���G�H�U�L�Y�D�G�D�V���G�H���O�R�V���D�U�U�H�Q�G�D�P�L�H�Q�W�R�V���R�S�H�U�D�W�L�Y�R�V�����Q�H�W�D�V���G�H���O�R�V���L�Q�F�H�Q�W�L�Y�R�V��
�U�H�F�L�E�L�G�R�V���� �V�H�� �U�H�F�R�Q�R�F�H�Q�� �F�R�P�R�� �J�D�V�W�R�� �G�H�� �I�R�U�P�D�� �O�L�Q�H�D�O���G�X�U�D�Q�W�H�� �H�O�� �S�O�D�]�R�� �G�H��
�D�U�U�H�Q�G�D�P�L�H�Q�W�R���H�[�F�H�S�W�R���T�X�H���U�H�V�X�O�W�H���P�i�V���U�H�S�U�H�V�H�Q�W�D�W�L�Y�D���R�W�U�D���E�D�V�H���V�L�V�W�H�P�i�W�L�F�D��
�G�H�� �U�H�S�D�U�W�R�� �S�R�U�� �U�H�I�O�H�M�D�U�� �P�i�V�� �D�G�H�F�X�D�G�D�P�H�Q�W�H�� �H�O�� �S�D�W�U�y�Q�� �W�H�P�S�R�U�D�O�� �G�H�� �O�R�V��
�E�H�Q�H�I�L�F�L�R�V���G�H�O���D�U�U�H�Q�G�D�P�L�H�Q�W�R����

���H���� �,�Q�V�W�U�X�P�H�Q�W�R�V���I�L�Q�D�Q�F�L�H�U�R�V������

i. Clasificación y separación de instrumentos financieros 

�/�R�V���L�Q�V�W�U�X�P�H�Q�W�R�V���I�L�Q�D�Q�F�L�H�U�R�V���V�H���F�O�D�V�L�I�L�F�D�Q���H�Q���H�O���P�R�P�H�Q�W�R���G�H���V�X���U�H�F�R�Q�R�F�L�P�L�H�Q�W�R���L�Q�L�F�L�D�O��
�F�R�P�R���X�Q���D�F�W�L�Y�R���I�L�Q�D�Q�F�L�H�U�R�����X�Q���S�D�V�L�Y�R���I�L�Q�D�Q�F�L�H�U�R���R���X�Q���L�Q�V�W�U�X�P�H�Q�W�R���G�H���S�D�W�U�L�P�R�Q�L�R���� �G�H��
�F�R�Q�I�R�U�P�L�G�D�G���F�R�Q���H�O���I�R�Q�G�R���H�F�R�Q�y�P�L�F�R���G�H�O���D�F�X�H�U�G�R���F�R�Q�W�U�D�F�W�X�D�O���\�� �F�R�Q���O�D�V���G�H�I�L�Q�L�F�L�R�Q�H�V��
�G�H���D�F�W�L�Y�R���I�L�Q�D�Q�F�L�H�U�R�����S�D�V�L�Y�R���I�L�Q�D�Q�F�L�H�U�R���H���L�Q�V�W�U�X�P�H�Q�W�R���G�H���S�D�W�U�L�P�R�Q�L�R����

�/�D�� �6�R�F�L�H�G�D�G�� �F�O�D�V�L�I�L�F�D�� �O�R�V�� �L�Q�V�W�U�X�P�H�Q�W�R�V�� �I�L�Q�D�Q�F�L�H�U�R�V���H�Q�� �O�D�V�� �G�L�I�H�U�H�Q�W�H�V�� �F�D�W�H�J�R�U�t�D�V��
�D�W�H�Q�G�L�H�Q�G�R���D���O�D�V���F�D�U�D�F�W�H�U�t�V�W�L�F�D�V���\���D���O�D�V���L�Q�W�H�Q�F�L�R�Q�H�V���G�H���O�D���6�R�F�L�H�G�D�G���H�Q���H�O���P�R�P�H�Q�W�R���G�H��
�V�X���U�H�F�R�Q�R�F�L�P�L�H�Q�W�R���L�Q�L�F�L�D�O����

ii. Préstamos y partidas a cobrar 

�/�R�V���S�U�p�V�W�D�P�R�V���\���S�D�U�W�L�G�D�V���D���F�R�E�U�D�U���V�H���F�R�P�S�R�Q�H�Q���G�H���F�U�p�G�L�W�R�V���S�R�U���R�S�H�U�D�F�L�R�Q�H�V���F�R�P�H�U�F�L�D�O�H�V��
�\�� �F�U�p�G�L�W�R�V�� �S�R�U�� �R�S�H�U�D�F�L�R�Q�H�V�� �Q�R�� �F�R�P�H�U�F�L�D�O�H�V�� �F�R�Q�� �F�R�E�U�R�V�� �I�L�M�R�V�� �R�� �G�H�W�H�U�P�L�Q�D�E�O�H�V�� �T�X�H�� �Q�R��
�F�R�W�L�]�D�Q���H�Q���X�Q���P�H�U�F�D�G�R���D�F�W�L�Y�R���G�L�V�W�L�Q�W�R�V���G�H���D�T�X�H�O�O�R�V���F�O�D�V�L�I�L�F�D�G�R�V���H�Q���R�W�U�D�V���F�D�W�H�J�R�U�t�D�V���G�H��
�D�F�W�L�Y�R�V�� �I�L�Q�D�Q�F�L�H�U�R�V���� �(�V�W�R�V�� �D�F�W�L�Y�R�V�� �V�H�� �U�H�F�R�Q�R�F�H�Q�� �L�Q�L�F�L�D�O�P�H�Q�W�H�� �S�R�U�� �V�X�� �Y�D�O�R�U�� �U�D�]�R�Q�D�E�O�H����
�L�Q�F�O�X�\�H�Q�G�R���O�R�V���F�R�V�W�H�V���G�H���W�U�D�Q�V�D�F�F�L�y�Q���L�Q�F�X�U�U�L�G�R�V�����\���V�H���Y�D�O�R�U�D�Q���S�R�V�W�H�U�L�R�U�P�H�Q�W�H���D�O���F�R�V�W�H��
�D�P�R�U�W�L�]�D�G�R���X�W�L�O�L�]�D�Q�G�R���H�O���P�p�W�R�G�R���G�H�O���W�L�S�R���G�H���L�Q�W�H�U�p�V���H�I�H�F�W�L�Y�R������
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�1�R�� �R�E�V�W�D�Q�W�H���� �O�R�V�� �D�F�W�L�Y�R�V�� �I�L�Q�D�Q�F�L�H�U�R�V�� �T�X�H�� �Q�R�� �W�H�Q�J�D�Q���X�Q�� �W�L�S�R�� �G�H�� �L�Q�W�H�U�p�V�� �H�V�W�D�E�O�H�F�L�G�R���� �H�O��
�L�P�S�R�U�W�H�� �Y�H�Q�]�D�� �R�� �V�H�� �H�V�S�H�U�H�� �U�H�F�L�E�L�U�� �H�Q�� �H�O�� �F�R�U�W�R�� �S�O�D�]�R�� �\�� �H�O�� �H�I�H�F�W�R�� �G�H�� �D�F�W�X�D�O�L�]�D�U�� �Q�R�� �V�H�D��
�V�L�J�Q�L�I�L�F�D�W�L�Y�R���V�H���Y�D�O�R�U�D�Q���S�R�U���V�X���Y�D�O�R�U���Q�R�P�L�Q�D�O����

iii. Inversiones en empresas del grupo 

�6�H�� �F�R�Q�V�L�G�H�U�D�Q�� �H�P�S�U�H�V�D�V�� �G�H�O�� �J�U�X�S�R�� �D�T�X�H�O�O�D�V�� �V�R�E�U�H�� �O�D�V�� �T�X�H�� �O�D�� �6�R�F�L�H�G�D�G���� �G�L�U�H�F�W�D�� �R��
�L�Q�G�L�U�H�F�W�D�P�H�Q�W�H���D���W�U�D�Y�p�V���G�H���G�H�S�H�Q�G�L�H�Q�W�H�V�����H�M�H�U�F�H���F�R�Q�W�U�R�O���V�H�J�~�Q���O�R���S�U�H�Y�L�V�W�R���H�Q���H�O���D�U�W����������
�G�H�O�� �&�y�G�L�J�R�� �G�H�� �&�R�P�H�U�F�L�R���� �R�� �F�X�D�Q�G�R�� �O�D�V�� �H�P�S�U�H�V�D�V�� �H�V�W�i�Q�� �F�R�Q�W�U�R�O�D�G�D�V�� �S�R�U�� �F�X�D�O�T�X�L�H�U��
�P�H�G�L�R�� �S�R�U�� �X�Q�D�� �R�� �Y�D�U�L�D�V�� �S�H�U�V�R�Q�D�V�� �I�t�V�L�F�D�V�� �R�� �M�X�U�t�G�L�F�D�V�� �T�X�H�� �D�F�W�~�H�Q�� �F�R�Q�M�X�Q�W�D�P�H�Q�W�H�� �R�� �V�H��
�K�D�O�O�H�Q���E�D�M�R���G�L�U�H�F�F�L�y�Q���~�Q�L�F�D���S�R�U���D�F�X�H�U�G�R�V���R���F�O�i�X�V�X�O�D�V���H�V�W�D�W�X�W�D�U�L�D�V������

�(�O�� �F�R�Q�W�U�R�O�� �H�V�� �H�O�� �S�R�G�H�U�� �S�D�U�D�� �G�L�U�L�J�L�U�� �O�D�V�� �S�R�O�t�W�L�F�D�V�� �I�L�Q�D�Q�F�L�H�U�D�� �\�� �G�H�� �H�[�S�O�R�W�D�F�L�y�Q�� �G�H�� �X�Q�D��
�H�P�S�U�H�V�D�� �F�R�Q�� �H�O�� �I�L�Q�� �G�H�� �R�E�W�H�Q�H�U�� �E�H�Q�H�I�L�F�L�R�V�� �G�H�� �V�X�V�� �D�F�W�L�Y�L�G�D�G�H�V���� �F�R�Q�V�L�G�H�U�i�Q�G�R�V�H�� �D�� �H�V�W�R�V��
�H�I�H�F�W�R�V�� �O�R�V�� �G�H�U�H�F�K�R�V�� �G�H�� �Y�R�W�R�� �S�R�W�H�Q�F�L�D�O�H�V�� �H�M�H�U�F�L�W�D�E�O�H�V�� �R�� �F�R�Q�Y�H�U�W�L�E�O�H�V�� �D�O�� �F�L�H�U�U�H�� �G�H�O��
�H�M�H�U�F�L�F�L�R���F�R�Q�W�D�E�O�H���H�Q���S�R�G�H�U���G�H���O�D���6�R�F�L�H�G�D�G���R���G�H���W�H�U�F�H�U�R�V������

�/�D�V���L�Q�Y�H�U�V�L�R�Q�H�V���H�Q���H�P�S�U�H�V�D�V���G�H�O���J�U�X�S�R���V�H���U�H�F�R�Q�R�F�H�Q���L�Q�L�F�L�D�O�P�H�Q�W�H���D�O���F�R�V�W�H�����T�X�H���H�T�X�L�Y�D�O�H��
�D�O�� �Y�D�O�R�U�� �U�D�]�R�Q�D�E�O�H�� �G�H�� �O�D�� �F�R�Q�W�U�D�S�U�H�V�W�D�F�L�y�Q�� �H�Q�W�U�H�J�D�G�D���� �\�� �V�H�� �Y�D�O�R�U�D�Q�� �S�R�V�W�H�U�L�R�U�P�H�Q�W�H�� �D�O��
�F�R�V�W�H���P�H�Q�R�V���H�O���L�P�S�R�U�W�H���D�F�X�P�X�O�D�G�R���G�H���O�D�V���F�R�U�U�H�F�F�L�R�Q�H�V���Y�D�O�R�U�D�W�L�Y�D�V���S�R�U���G�H�W�H�U�L�R�U�R�����/�D�V��
�L�Q�Y�H�U�V�L�R�Q�H�V���H�Q���H�P�S�U�H�V�D�V���G�H�O���J�U�X�S�R���D�G�T�X�L�U�L�G�D�V���F�R�Q���D�Q�W�H�U�L�R�U�L�G�D�G���D�O�������G�H���H�Q�H�U�R���G�H��������������
�L�Q�F�O�X�\�H�Q���H�Q���H�O���F�R�V�W�H���G�H���D�G�T�X�L�V�L�F�L�y�Q�����O�R�V���F�R�V�W�H�V���G�H���W�U�D�Q�V�D�F�F�L�y�Q���L�Q�F�X�U�U�L�G�R�V����

�(�O�� �F�R�V�W�H�� �G�H�� �D�G�T�X�L�V�L�F�L�y�Q�� �G�H�� �X�Q�D�� �L�Q�Y�H�U�V�L�y�Q�� �H�Q�� �H�P�S�U�H�V�D�V�� �G�H�O�� �J�U�X�S�R�� �L�Q�F�O�X�\�H�� �H�O�� �Y�D�O�R�U�� �Q�H�W�R��
�F�R�Q�W�D�E�O�H���T�X�H���W�L�H�Q�H���O�D���P�L�V�P�D���L�Q�P�H�G�L�D�W�D�P�H�Q�W�H���D�Q�W�H�V���G�H���T�X�H���O�D���H�P�S�U�H�V�D���S�D�V�H���D���W�H�Q�H�U���H�V�D��
�F�D�O�L�I�L�F�D�F�L�y�Q�����/�R�V���L�P�S�R�U�W�H�V���U�H�F�R�Q�R�F�L�G�R�V���S�U�H�Y�L�D�P�H�Q�W�H���H�Q���S�D�W�U�L�P�R�Q�L�R���Q�H�W�R���V�H���L�P�S�X�W�D�Q���D��
�U�H�V�X�O�W�D�G�R�V���H�Q���H�O���P�R�P�H�Q�W�R���G�H���O�D���E�D�M�D���G�H���O�D���L�Q�Y�H�U�V�L�y�Q�����R���E�L�H�Q���F�X�D�Q�G�R���V�H���S�U�R�G�X�]�F�D���X�Q�D��
�S�p�U�G�L�G�D�� �R�� �U�H�Y�H�U�V�L�y�Q�� �G�H�O�� �G�H�W�H�U�L�R�U�R�� �G�H�� �Y�D�O�R�U�� �G�H�� �O�D�� �P�L�V�P�D���� �V�H�J�~�Q�� �O�R�� �G�L�V�S�X�H�V�W�R�� �H�Q�� �H�O��
�D�S�D�U�W�D�G�R�����Y�L�����'�H�W�H�U�L�R�U�R���G�H���Y�D�O�R�U���G�H���D�F�W�L�Y�R�V���I�L�Q�D�Q�F�L�H�U�R�V����

iv. Activos financieros disponibles para la venta 

�/�D���6�R�F�L�H�G�D�G���F�O�D�V�L�I�L�F�D���H�Q���H�V�W�D���F�D�W�H�J�R�U�t�D���O�R�V���L�Q�V�W�U�X�P�H�Q�W�R�V���G�H���S�D�W�U�L�P�R�Q�L�R���T�X�H���Q�R���F�X�P�S�O�H�Q��
�O�R�V���U�H�T�X�L�V�L�W�R�V���S�D�U�D���V�H�U���F�O�D�V�L�I�L�F�D�G�R�V���H�Q���R�W�U�D�V���F�D�W�H�J�R�U�t�D�V������

�/�R�V�� �D�F�W�L�Y�R�V�� �I�L�Q�D�Q�F�L�H�U�R�V�� �G�L�V�S�R�Q�L�E�O�H�V�� �S�D�U�D�� �O�D�� �Y�H�Q�W�D�� �V�H�� �U�H�F�R�Q�R�F�H�Q�� �L�Q�L�F�L�D�O�P�H�Q�W�H�� �D�O�� �Y�D�O�R�U��
�U�D�]�R�Q�D�E�O�H���P�i�V���O�R�V���F�R�V�W�H�V���G�H���W�U�D�Q�V�D�F�F�L�y�Q���G�L�U�H�F�W�D�P�H�Q�W�H���D�W�U�L�E�X�L�E�O�H�V���D���O�D���F�R�P�S�U�D����

�&�R�Q���S�R�V�W�H�U�L�R�U�L�G�D�G���D�O���U�H�F�R�Q�R�F�L�P�L�H�Q�W�R���L�Q�L�F�L�D�O�����O�R�V���D�F�W�L�Y�R�V���I�L�Q�D�Q�F�L�H�U�R�V���F�O�D�V�L�I�L�F�D�G�R�V���H�Q���H�V�W�D��
�F�D�W�H�J�R�U�t�D�� �V�H�� �Y�D�O�R�U�D�Q�� �D�� �Y�D�O�R�U�� �U�D�]�R�Q�D�E�O�H���� �U�H�F�R�Q�R�F�L�H�Q�G�R�� �O�D�� �S�p�U�G�L�G�D�� �R�� �J�D�Q�D�Q�F�L�D�� �H�Q��
�L�Q�J�U�H�V�R�V�� �\�� �J�D�V�W�R�V�� �U�H�F�R�Q�R�F�L�G�R�V�� �G�H�O�� �S�D�W�U�L�P�R�Q�L�R�� �Q�H�W�R�����(�O�� �Y�D�O�R�U�� �U�D�]�R�Q�D�E�O�H�� �Q�R�� �V�H�� �U�H�G�X�F�H��
�S�R�U�� �O�R�V�� �F�R�V�W�H�V�� �G�H�� �W�U�D�Q�V�D�F�F�L�y�Q�� �H�Q�� �T�X�H�� �V�H�� �S�X�H�G�D�� �L�Q�F�X�U�U�L�U�� �S�R�U�� �V�X�� �H�Y�H�Q�W�X�D�O�� �Y�H�Q�W�D�� �R��
�G�L�V�S�R�V�L�F�L�y�Q���S�R�U���R�W�U�D���Y�t�D���� �/�R�V���L�P�S�R�U�W�H�V���U�H�F�R�Q�R�F�L�G�R�V���H�Q���S�D�W�U�L�P�R�Q�L�R���Q�H�W�R���V�H���U�H�F�R�Q�R�F�H�Q��
�H�Q���U�H�V�X�O�W�D�G�R�V���H�Q���H�O���P�R�P�H�Q�W�R���H�Q���H�O���T�X�H���W�L�H�Q�H���O�X�J�D�U���O�D���E�D�M�D���G�H���O�R�V���D�F�W�L�Y�R�V���I�L�Q�D�Q�F�L�H�U�R�V���\����
�H�Q���V�X���F�D�V�R�����S�R�U���O�D���S�p�U�G�L�G�D���S�R�U���G�H�W�H�U�L�R�U�R�����1�R���R�E�V�W�D�Q�W�H�����O�R�V���L�Q�W�H�U�H�V�H�V���F�D�O�F�X�O�D�G�R�V���S�R�U���H�O��
�P�p�W�R�G�R���G�H�O���W�L�S�R���G�H���L�Q�W�H�U�p�V���H�I�H�F�W�L�Y�R���\���O�R�V���G�L�Y�L�G�H�Q�G�R�V���V�H���U�H�F�R�Q�R�F�H�Q���H�Q���U�H�V�X�O�W�D�G�R�V����

�/�D�� �6�R�F�L�H�G�D�G�� �Y�D�O�R�U�D�� �O�R�V�� �D�F�W�L�Y�R�V�� �F�O�D�V�L�I�L�F�D�G�R�V�� �H�Q�� �H�V�W�D�� �F�D�W�H�J�R�U�t�D�� �S�R�U�� �V�X�� �Y�D�O�R�U�� �Q�R�P�L�Q�D�O�� �S�R�U��
�Q�R���G�L�I�H�U�L�U���V�L�J�Q�L�I�L�F�D�W�L�Y�D�P�H�Q�W�H���G�H���V�X���Y�D�O�R�U���U�D�]�R�Q�D�E�O�H����



������

�&�2�0�0�&�(�1�7�(�5�����6���$����
�1�R�W�D�V���H�[�S�O�L�F�D�W�L�Y�D�V���D���O�R�V���(�V�W�D�G�R�V���)�L�Q�D�Q�F�L�H�U�R�V���,�Q�W�H�U�P�H�G�L�R�V����
�F�R�U�U�H�V�S�R�Q�G�L�H�Q�W�H�V���D�O���S�H�U�t�R�G�R���G�H���V�H�L�V���P�H�V�H�V���W�H�U�P�L�Q�D�G�R���H�O����

�������G�H���M�X�Q�L�R���G�H������������

��

���&�R�Q�W�L�Q�~�D����

v. Bajas de activos financieros 

�/�R�V���D�F�W�L�Y�R�V���I�L�Q�D�Q�F�L�H�U�R�V���V�H���G�D�Q���G�H���E�D�M�D���F�R�Q�W�D�E�O�H���F�X�D�Q�G�R���O�R�V���G�H�U�H�F�K�R�V���D���U�H�F�L�E�L�U���I�O�X�M�R�V���G�H��
�H�I�H�F�W�L�Y�R���U�H�O�D�F�L�R�Q�D�G�R�V���F�R�Q���O�R�V���P�L�V�P�R�V���K�D�Q���Y�H�Q�F�L�G�R���R���V�H���K�D�Q���W�U�D�Q�V�I�H�U�L�G�R���\���O�D���6�R�F�L�H�G�D�G��
�K�D���W�U�D�V�S�D�V�D�G�R���V�X�V�W�D�Q�F�L�D�O�P�H�Q�W�H���O�R�V���U�L�H�V�J�R�V���\���E�H�Q�H�I�L�F�L�R�V���G�H�U�L�Y�D�G�R�V���G�H���V�X���W�L�W�X�O�D�U�L�G�D�G������

vi. Deterioro de valor de activos financieros 

�/�D�� �6�R�F�L�H�G�D�G�� �V�L�J�X�H�� �H�O�� �F�U�L�W�H�U�L�R�� �G�H�� �U�H�J�L�V�W�U�D�U�� �O�D�V�� �R�S�R�U�W�X�Q�D�V�� �F�R�U�U�H�F�F�L�R�Q�H�V�� �Y�D�O�R�U�D�W�L�Y�D�V�� �S�R�U��
�G�H�W�H�U�L�R�U�R�� �G�H�� �S�U�p�V�W�D�P�R�V�� �\�� �S�D�U�W�L�G�D�V�� �D�� �F�R�E�U�D�U�� �H�� �L�Q�V�W�U�X�P�H�Q�W�R�V�� �G�H�� �G�H�X�G�D�� �F�X�D�Q�G�R�� �V�H�� �K�D��
�S�U�R�G�X�F�L�G�R�� �X�Q�D�� �U�H�G�X�F�F�L�y�Q�� �R�� �U�H�W�U�D�V�R�� �H�Q�� �O�R�V�� �I�O�X�M�R�V�� �G�H���H�I�H�F�W�L�Y�R�� �H�V�W�L�P�D�G�R�V�� �I�X�W�X�U�R�V����
�P�R�W�L�Y�D�G�R�V���S�R�U���O�D���L�Q�V�R�O�Y�H�Q�F�L�D���G�H�O���G�H�X�G�R�U����

Inversiones en empresas del grupo e instrumentos de patrimonio valorados a coste 

�(�O�� �F�i�O�F�X�O�R�� �G�H�O�� �G�H�W�H�U�L�R�U�R�� �V�H�� �G�H�W�H�U�P�L�Q�D�� �F�R�P�R�� �U�H�V�X�O�W�D�G�R�� �G�H�� �O�D�� �F�R�P�S�D�U�D�F�L�y�Q�� �G�H�O�� �Y�D�O�R�U��
�F�R�Q�W�D�E�O�H���G�H���O�D���L�Q�Y�H�U�V�L�y�Q���F�R�Q���V�X���Y�D�O�R�U���U�H�F�X�S�H�U�D�E�O�H�����H�Q�W�H�Q�G�L�G�R���F�R�P�R���H�O���P�D�\�R�U���H�Q�W�U�H���H�O��
�Y�D�O�R�U���H�Q���X�V�R���\���H�O���Y�D�O�R�U���U�D�]�R�Q�D�E�O�H���P�H�Q�R�V���O�R�V���F�R�V�W�H�V���G�H���Y�H�Q�W�D����

�(�Q���H�V�W�H���V�H�Q�W�L�G�R�����H�O���Y�D�O�R�U���H�Q���X�V�R���V�H���F�D�O�F�X�O�D���H�Q���I�X�Q�F�L�y�Q���G�H���O�D���S�D�U�W�L�F�L�S�D�F�L�y�Q���G�H���O�D���6�R�F�L�H�G�D�G��
�H�Q���H�O���Y�D�O�R�U���D�F�W�X�D�O���G�H���O�R�V���I�O�X�M�R�V���G�H���H�I�H�F�W�L�Y�R���H�V�W�L�P�D�G�R�V���G�H���O�D�V���D�F�W�L�Y�L�G�D�G�H�V���R�U�G�L�Q�D�U�L�D�V���\��
�G�H���O�D���H�Q�D�M�H�Q�D�F�L�y�Q���I�L�Q�D�O���R���G�H���O�R�V���I�O�X�M�R�V���H�V�W�L�P�D�G�R�V���T�X�H���V�H���H�V�S�H�U�D���U�H�F�L�E�L�U���G�H�O���U�H�S�D�U�W�R���G�H��
�G�L�Y�L�G�H�Q�G�R�V���\���G�H���O�D���H�Q�D�M�H�Q�D�F�L�y�Q���I�L�Q�D�O���G�H���O�D���L�Q�Y�H�U�V�L�y�Q����

�1�R���R�E�V�W�D�Q�W�H���\���H�Q���G�H�W�H�U�P�L�Q�D�G�R�V���F�D�V�R�V�����V�D�O�Y�R���P�H�M�R�U���H�Y�L�G�H�Q�F�L�D���G�H�O���L�P�S�R�U�W�H���U�H�F�X�S�H�U�D�E�O�H���G�H��
�O�D�� �L�Q�Y�H�U�V�L�y�Q���� �H�Q�� �O�D�� �H�V�W�L�P�D�F�L�y�Q�� �G�H�O�� �G�H�W�H�U�L�R�U�R�� �G�H�� �H�V�W�D�� �F�O�D�V�H�� �G�H�� �D�F�W�L�Y�R�V�� �V�H�� �W�R�P�D�� �H�Q��
�F�R�Q�V�L�G�H�U�D�F�L�y�Q���H�O���S�D�W�U�L�P�R�Q�L�R���Q�H�W�R���G�H���O�D���V�R�F�L�H�G�D�G���S�D�U�W�L�F�L�S�D�G�D���D�M�X�V�W�D�G�R�����H�Q���V�X���F�D�V�R�����D���O�R�V��
�S�U�L�Q�F�L�S�L�R�V���\���Q�R�U�P�D�V���F�R�Q�W�D�E�O�H�V���J�H�Q�H�U�D�O�P�H�Q�W�H���D�F�H�S�W�D�G�R�V���H�Q���O�D���Q�R�U�P�D�W�L�Y�D���H�V�S�D�x�R�O�D���T�X�H��
�U�H�V�X�O�W�D�Q���G�H���D�S�O�L�F�D�F�L�y�Q�����F�R�U�U�H�J�L�G�R���S�R�U���O�D�V���S�O�X�V�Y�D�O�t�D�V���W�i�F�L�W�D�V���Q�H�W�D�V���H�[�L�V�W�H�Q�W�H�V���H�Q���O�D���I�H�F�K�D��
�G�H���O�D���Y�D�O�R�U�D�F�L�y�Q����

vii.  Pasivos financieros 

�/�R�V���S�D�V�L�Y�R�V���I�L�Q�D�Q�F�L�H�U�R�V���� �L�Q�F�O�X�\�H�Q�G�R���D�F�U�H�H�G�R�U�H�V�� �F�R�P�H�U�F�L�D�O�H�V���\�� �R�W�U�D�V���F�X�H�Q�W�D�V���D���S�D�J�D�U����
�V�H���U�H�F�R�Q�R�F�H�Q���L�Q�L�F�L�D�O�P�H�Q�W�H���S�R�U���V�X���Y�D�O�R�U���U�D�]�R�Q�D�E�O�H���P�H�Q�R�V�����H�Q���V�X���F�D�V�R�����O�R�V���F�R�V�W�H�V���G�H��
�W�U�D�Q�V�D�F�F�L�y�Q�� �T�X�H�� �V�R�Q�� �G�L�U�H�F�W�D�P�H�Q�W�H�� �D�W�U�L�E�X�L�E�O�H�V�� �D�� �O�D�� �H�P�L�V�L�y�Q�� �G�H�� �O�R�V�� �P�L�V�P�R�V���� �&�R�Q��
�S�R�V�W�H�U�L�R�U�L�G�D�G���D�O���U�H�F�R�Q�R�F�L�P�L�H�Q�W�R���L�Q�L�F�L�D�O�����O�R�V���S�D�V�L�Y�R�V���F�O�D�V�L�I�L�F�D�G�R�V���E�D�M�R���H�V�W�D���F�D�W�H�J�R�U�t�D��
�V�H���Y�D�O�R�U�D�Q���D���F�R�V�W�H���D�P�R�U�W�L�]�D�G�R���X�W�L�O�L�]�D�Q�G�R���H�O���P�p�W�R�G�R���G�H�O���W�L�S�R���G�H���L�Q�W�H�U�p�V���H�I�H�F�W�L�Y�R������

�1�R���R�E�V�W�D�Q�W�H�����O�R�V���S�D�V�L�Y�R�V���I�L�Q�D�Q�F�L�H�U�R�V���T�X�H���Q�R���W�H�Q�J�D�Q���X�Q���W�L�S�R���G�H���L�Q�W�H�U�p�V���H�V�W�D�E�O�H�F�L�G�R�����H�O��
�L�P�S�R�U�W�H���Y�H�Q�]�D���R���V�H���H�V�S�H�U�H���U�H�F�L�E�L�U���H�Q���H�O���F�R�U�W�R���S�O�D�]�R���\���H�O���H�I�H�F�W�R���G�H���D�F�W�X�D�O�L�]�D�U���Q�R���V�H�D��
�V�L�J�Q�L�I�L�F�D�W�L�Y�R���V�H���Y�D�O�R�U�D�Q���S�R�U���V�X���Y�D�O�R�U���Q�R�P�L�Q�D�O����

viii. Confirming 

�/�D�� �6�R�F�L�H�G�D�G�� �W�L�H�Q�H�� �F�R�Q�W�U�D�W�D�G�D�V�� �F�R�Q�� �G�L�Y�H�U�V�D�V�� �H�Q�W�L�G�D�G�H�V�� �I�L�Q�D�Q�F�L�H�U�D�V�� �R�S�H�U�D�F�L�R�Q�H�V�� �G�H��
�F�R�Q�I�L�U�P�L�Q�J�� �S�D�U�D�� �O�D�� �J�H�V�W�L�y�Q�� �G�H�O�� �S�D�J�R�� �D�� �V�X�V�� �S�U�R�Y�H�H�G�R�U�H�V���� �/�R�V�� �S�D�V�L�Y�R�V�� �F�R�P�H�U�F�L�D�O�H�V��
�F�X�\�D���O�L�T�X�L�G�D�F�L�y�Q���V�H���H�Q�F�X�H�Q�W�U�D���J�H�V�W�L�R�Q�D�G�D���S�R�U���H�Q�W�L�G�D�G�H�V���I�L�Q�D�Q�F�L�H�U�D�V���V�H���P�X�H�V�W�U�D�Q���H�Q��
�H�O���H�S�t�J�U�D�I�H���³�$�F�U�H�H�G�R�U�H�V���F�R�P�H�U�F�L�D�O�H�V���\���R�W�U�D�V���F�X�H�Q�W�D�V���D���S�D�J�D�U�´���G�H�O���E�D�O�D�Q�F�H���K�D�V�W�D���H�O��
�P�R�P�H�Q�W�R���H�Q���H�O���T�X�H���V�H���S�U�R�G�X�F�H���V�X���O�L�T�X�L�G�D�F�L�y�Q�����F�D�Q�F�H�O�D�F�L�y�Q���R���H�[�S�L�U�D�F�L�y�Q����
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�(�Q���D�T�X�H�O�O�R�V���F�D�V�R�V���H�Q���O�R�V���T�X�H���O�D���6�R�F�L�H�G�D�G���R�E�W�L�H�Q�H���H�O���D�S�O�D�]�D�P�L�H�Q�W�R���G�H�O���S�O�D�]�R���G�H���S�D�J�R��
�G�H���O�D�V���G�H�X�G�D�V���L�Q�L�F�L�D�O�P�H�Q�W�H���P�D�Q�W�H�Q�L�G�D�V���F�R�Q���O�R�V���D�F�U�H�H�G�R�U�H�V���F�R�P�H�U�F�L�D�O�H�V���V�H���S�U�R�G�X�F�H��
�O�D���F�D�Q�F�H�O�D�F�L�y�Q���G�H���O�D�V���P�L�V�P�D�V���H�Q���H�O���S�O�D�]�R���G�H���Y�H�Q�F�L�P�L�H�Q�W�R���R�U�L�J�L�Q�D�O���\���V�H���U�H�F�R�Q�R�F�H���X�Q��
�S�D�V�L�Y�R���I�L�Q�D�Q�F�L�H�U�R���H�Q���O�D���S�D�U�W�L�G�D���³�'�H�X�G�D�V���F�R�Q���H�Q�W�L�G�D�G�H�V���G�H���F�U�p�G�L�W�R�´���G�H�O���E�D�O�D�Q�F�H����

�/�R�V�� �L�Q�J�U�H�V�R�V�� �U�H�F�L�E�L�G�R�V�� �G�H�� �O�D�V�� �H�Q�W�L�G�D�G�H�V�� �I�L�Q�D�Q�F�L�H�U�D�V�� �H�Q�� �F�R�Q�W�U�D�S�U�H�V�W�D�F�L�y�Q�� �G�H�� �O�D�� �F�H�V�L�y�Q��
�G�H�O�� �Q�H�J�R�F�L�R�� �S�R�U�� �O�D�V�� �D�G�T�X�L�V�L�F�L�R�Q�H�V�� �G�H�� �O�D�V�� �I�D�F�W�X�U�D�V�� �R�� �G�R�F�X�P�H�Q�W�R�V�� �G�H�� �S�D�J�R�� �D�� �O�R�V��
�F�O�L�H�Q�W�H�V�� �V�H�� �U�H�F�R�Q�R�F�H�Q�� �H�Q�� �H�O�� �P�R�P�H�Q�W�R�� �G�H�� �V�X�� �G�H�Y�H�Q�J�R�� �H�Q�� �O�D�� �S�D�U�W�L�G�D�� �G�H�� �³�2�W�U�R�V��
�L�Q�J�U�H�V�R�V���G�H���H�[�S�O�R�W�D�F�L�y�Q�´���G�H���O�D���F�X�H�Q�W�D���G�H���S�p�U�G�L�G�D�V���\���J�D�Q�D�Q�F�L�D�V����

ix. Fianzas

�/�D�V�� �I�L�D�Q�]�D�V�� �H�Q�W�U�H�J�D�G�D�V�� �F�R�P�R�� �F�R�Q�V�H�F�X�H�Q�F�L�D�� �G�H�� �O�R�V�� �F�R�Q�W�U�D�W�R�V�� �G�H�� �D�U�U�H�Q�G�D�P�L�H�Q�W�R�� �T�X�H�� �O�D��
�6�R�F�L�H�G�D�G���W�L�H�Q�H���V�X�V�F�U�L�W�R�V���V�H���Y�D�O�R�U�D�Q���V�L�J�X�L�H�Q�G�R���O�R�V���F�U�L�W�H�U�L�R�V���H�[�S�X�H�V�W�R�V���S�D�U�D���O�R�V���D�F�W�L�Y�R�V��
�I�L�Q�D�Q�F�L�H�U�R�V�����/�D���6�R�F�L�H�G�D�G���Y�D�O�R�U�D���O�D�V���I�L�D�Q�]�D�V���H�Q�W�U�H�J�D�G�D�V���S�R�U���V�X���Y�D�O�R�U���Q�R�P�L�Q�D�O���S�R�U���Q�R��
�G�L�I�H�U�L�U���V�L�J�Q�L�I�L�F�D�W�L�Y�D�P�H�Q�W�H���G�H���V�X���Y�D�O�R�U���U�D�]�R�Q�D�E�O�H����

x. Bajas y modificaciones de pasivos financieros 

�/�D���6�R�F�L�H�G�D�G���G�D���G�H���E�D�M�D���X�Q���S�D�V�L�Y�R���I�L�Q�D�Q�F�L�H�U�R���R���X�Q�D���S�D�U�W�H���G�H�O���P�L�V�P�R���F�X�D�Q�G�R���K�D���F�X�P�S�O�L�G�R��
�F�R�Q�� �O�D�� �R�E�O�L�J�D�F�L�y�Q�� �F�R�Q�W�H�Q�L�G�D�� �H�Q�� �H�O�� �S�D�V�L�Y�R�� �R�� �E�L�H�Q�� �H�V�W�i�� �O�H�J�D�O�P�H�Q�W�H�� �G�L�V�S�H�Q�V�D�G�D�� �G�H�� �O�D��
�U�H�V�S�R�Q�V�D�E�L�O�L�G�D�G���I�X�Q�G�D�P�H�Q�W�D�O���F�R�Q�W�H�Q�L�G�D���H�Q���H�O���S�D�V�L�Y�R���� �\�D���V�H�D���H�Q���Y�L�U�W�X�G���G�H���X�Q���S�U�R�F�H�V�R��
�M�X�G�L�F�L�D�O���R���S�R�U���H�O���D�F�U�H�H�G�R�U������

xi. Instrumentos de patrimonio propio 

�/�D���D�G�T�X�L�V�L�F�L�y�Q���S�R�U���O�D���6�R�F�L�H�G�D�G���G�H���L�Q�V�W�U�X�P�H�Q�W�R�V���G�H���S�D�W�U�L�P�R�Q�L�R���S�U�R�S�L�R���V�H���S�U�H�V�H�Q�W�D���S�R�U���H�O��
�F�R�V�W�H���G�H���D�G�T�X�L�V�L�F�L�y�Q���G�H���I�R�U�P�D���V�H�S�D�U�D�G�D���F�R�P�R���X�Q�D���P�L�Q�R�U�D�F�L�y�Q���G�H���O�R�V���I�R�Q�G�R�V���S�U�R�S�L�R�V��
�G�H�O�� �E�D�O�D�Q�F�H���� �(�Q�� �O�D�V�� �W�U�D�Q�V�D�F�F�L�R�Q�H�V�� �U�H�D�O�L�]�D�G�D�V�� �F�R�Q�� �L�Q�V�W�U�X�P�H�Q�W�R�V�� �G�H�� �S�D�W�U�L�P�R�Q�L�R�� �S�U�R�S�L�R��
�Q�R���V�H���U�H�F�R�Q�R�F�H���Q�L�Q�J�~�Q���U�H�V�X�O�W�D�G�R���H�Q���O�D���F�X�H�Q�W�D���G�H���S�p�U�G�L�G�D�V���\���J�D�Q�D�Q�F�L�D�V����

xii. Inversiones mantenidas hasta el vencimiento 

�/�D�V�� �L�Q�Y�H�U�V�L�R�Q�H�V�� �P�D�Q�W�H�Q�L�G�D�V�� �K�D�V�W�D�� �H�O�� �Y�H�Q�F�L�P�L�H�Q�W�R�� �V�R�Q�� �Y�D�O�R�U�H�V�� �U�H�S�U�H�V�H�Q�W�D�W�L�Y�R�V�� �G�H�� �G�H�X�G�D��
�F�R�Q���X�Q�D���I�H�F�K�D���G�H���Y�H�Q�F�L�P�L�H�Q�W�R���I�L�M�D�G�D�����F�R�E�U�R�V���I�L�M�R�V���R���G�H�W�H�U�P�L�Q�D�E�O�H�V�����T�X�H���V�H���Q�H�J�R�F�L�D�Q���H�Q��
�X�Q���P�H�U�F�D�G�R���D�F�W�L�Y�R���\���T�X�H���O�D���'�L�U�H�F�F�L�y�Q���G�H���O�D���6�R�F�L�H�G�D�G���W�L�H�Q�H���O�D���L�Q�W�H�Q�F�L�y�Q���H�I�H�F�W�L�Y�D���\���O�D��
�F�D�S�D�F�L�G�D�G�� �G�H�� �F�R�Q�V�H�U�Y�D�U�� �K�D�V�W�D�� �V�X�� �Y�H�Q�F�L�P�L�H�Q�W�R���� �G�L�V�W�L�Q�W�R�V�� �G�H�� �D�T�X�H�O�O�R�V�� �F�O�D�V�L�I�L�F�D�G�R�V�� �H�Q��
�R�W�U�D�V���F�D�W�H�J�R�U�t�D�V�����/�R�V���F�U�L�W�H�U�L�R�V���G�H���Y�D�O�R�U�D�F�L�y�Q���D�S�O�L�F�D�E�O�H�V���D���O�R�V���L�Q�V�W�U�X�P�H�Q�W�R�V���I�L�Q�D�Q�F�L�H�U�R�V��
�F�O�D�V�L�I�L�F�D�G�R�V���H�Q���H�V�W�D���F�D�W�H�J�R�U�t�D���V�R�Q���L�J�X�D�O�H�V���D���O�R�V���D�S�O�L�F�D�E�O�H�V���D���O�R�V���S�U�p�V�W�D�P�R�V���\���S�D�U�W�L�G�D�V���D��
�F�R�E�U�D�U��

�$�V�L�P�L�V�P�R���� �V�H�� �F�O�D�V�L�I�L�F�D�Q�� �E�D�M�R�� �H�O�� �H�S�t�J�U�D�I�H�� �G�H�� �L�Q�Y�H�U�V�L�R�Q�H�V�� �I�L�Q�D�Q�F�L�H�U�D�V�� �D�� �F�R�U�W�R�� �S�O�D�]�R�� �F�R�P�R��
�L�Q�Y�H�U�V�L�R�Q�H�V���P�D�Q�W�H�Q�L�G�D�V���K�D�V�W�D���H�O���Y�H�Q�F�L�P�L�H�Q�W�R���O�D�V���L�P�S�R�V�L�F�L�R�Q�H�V���H�Q���H�I�H�F�W�L�Y�R���P�D�Q�W�H�Q�L�G�D�V��
�H�Q���O�D���F�X�H�Q�W�D���J�H�V�W�L�R�Q�D�G�D���S�R�U���H�O���S�U�R�Y�H�H�G�R�U���G�H���O�L�T�X�L�G�H�]�����Y�p�D�V�H���Q�R�W�D�����������H��������

���I���� �(�[�L�V�W�H�Q�F�L�D�V��

�/�D�V���H�[�L�V�W�H�Q�F�L�D�V���V�H���Y�D�O�R�U�D�Q���L�Q�L�F�L�D�O�P�H�Q�W�H���S�R�U���H�O���F�R�V�W�H���G�H���D�G�T�X�L�V�L�F�L�y�Q����
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�(�O���F�R�V�W�H���G�H���D�G�T�X�L�V�L�F�L�y�Q���L�Q�F�O�X�\�H���H�O���L�P�S�R�U�W�H���I�D�F�W�X�U�D�G�R���S�R�U���H�O���Y�H�Q�G�H�G�R�U���G�H�V�S�X�p�V���G�H���G�H�G�X�F�L�U��
�F�X�D�O�T�X�L�H�U�� �G�H�V�F�X�H�Q�W�R���� �U�H�E�D�M�D�� �X�� �R�W�U�D�V�� �S�D�U�W�L�G�D�V�� �V�L�P�L�O�D�U�H�V���� �D�V�t�� �F�R�P�R�� �O�R�V�� �L�Q�W�H�U�H�V�H�V��
�L�Q�F�R�U�S�R�U�D�G�R�V�� �D�O�� �Q�R�P�L�Q�D�O�� �G�H�� �O�R�V�� �G�p�E�L�W�R�V���� �P�i�V�� �O�R�V�� �J�D�V�W�R�V�� �D�G�L�F�L�R�Q�D�O�H�V�� �T�X�H�� �V�H�� �S�U�R�G�X�F�H�Q��
�K�D�V�W�D���T�X�H���O�R�V���E�L�H�Q�H�V���V�H���K�D�O�O�H�Q���X�E�L�F�D�G�R�V���S�D�U�D���V�X���Y�H�Q�W�D���\���R�W�U�R�V���G�L�U�H�F�W�D�P�H�Q�W�H���D�W�U�L�E�X�L�E�O�H�V���D��
�O�D�� �D�G�T�X�L�V�L�F�L�y�Q���� �$�O�� �F�L�H�U�U�H�� �G�H�O�� �H�M�H�U�F�L�F�L�R�� �O�D�� �6�R�F�L�H�G�D�G�� �Y�D�O�R�U�D�� �V�X�V�� �H�[�L�V�W�H�Q�F�L�D�V�� �D�S�O�L�F�D�Q�G�R�� �H�O��
�S�U�H�F�L�R�� �P�H�G�L�R�� �S�R�Q�G�H�U�D�G�R���� �T�X�H�� �Q�R�� �G�L�I�L�H�U�H�� �V�L�J�Q�L�I�L�F�D�W�L�Y�D�P�H�Q�W�H�� �G�H�O�� �T�X�H�� �U�H�V�X�O�W�D�U�t�D�� �G�H�� �O�D��
�D�S�O�L�F�D�F�L�y�Q���G�H�O���P�p�W�R�G�R���)�,�)�2����

�/�R�V�� �G�H�V�F�X�H�Q�W�R�V�� �F�R�Q�F�H�G�L�G�R�V�� �S�R�U�� �S�U�R�Y�H�H�G�R�U�H�V�� �V�H�� �U�H�F�R�Q�R�F�H�Q�� �H�Q�� �H�O�� �P�R�P�H�Q�W�R�� �H�Q�� �T�X�H�� �H�V��
�S�U�R�E�D�E�O�H�� �T�X�H�� �V�H�� �Y�D�\�D�Q�� �D�� �F�X�P�S�O�L�U�� �O�D�V�� �F�R�Q�G�L�F�L�R�Q�H�V�� �T�X�H�� �G�H�W�H�U�P�L�Q�D�Q�� �V�X�� �F�R�Q�F�H�V�L�y�Q�� �F�R�P�R��
�X�Q�D�� �U�H�G�X�F�F�L�y�Q�� �G�H�O�� �F�R�V�W�H�� �G�H�� �O�D�V�� �H�[�L�V�W�H�Q�F�L�D�V�� �T�X�H�� �O�R�V���F�D�X�V�D�U�R�Q�� �\�� �H�O�� �H�[�F�H�V�R���� �H�Q�� �V�X�� �F�D�V�R����
�F�R�P�R�� �X�Q�D�� �P�L�Q�R�U�D�F�L�y�Q�� �G�H�� �O�D�� �S�D�U�W�L�G�D�� �D�S�U�R�Y�L�V�L�R�Q�D�P�L�H�Q�W�R�V�� �G�H�� �O�D�� �F�X�H�Q�W�D�� �G�H�� �S�p�U�G�L�G�D�V�� �\��
�J�D�Q�D�Q�F�L�D�V����

�/�D�V���G�H�Y�R�O�X�F�L�R�Q�H�V���G�H���F�R�P�S�U�D�V���V�H���L�P�S�X�W�D�Q���F�R�P�R���P�H�Q�R�U���Y�D�O�R�U���G�H���O�D�V���H�[�L�V�W�H�Q�F�L�D�V���R�E�M�H�W�R���G�H��
�G�H�Y�R�O�X�F�L�y�Q���� �V�D�O�Y�R�� �T�X�H�� �Q�R�� �I�X�H�U�D�� �Y�L�D�E�O�H�� �L�G�H�Q�W�L�I�L�F�D�U�� �O�D�V�� �H�[�L�V�W�H�Q�F�L�D�V�� �G�H�Y�X�H�O�W�D�V���� �H�Q�� �F�X�\�R��
�F�D�V�R�� �V�H�� �L�P�S�X�W�D�Q�� �F�R�P�R�� �P�H�Q�R�U�� �Y�D�O�R�U�� �G�H�� �O�D�V�� �H�[�L�V�W�H�Q�F�L�D�V�� �G�H�� �D�F�X�H�U�G�R�� �F�R�Q�� �H�O�� �F�R�V�W�H�� �P�H�G�L�R��
�S�R�Q�G�H�U�D�G�R����

�/�D�V�� �G�H�Y�R�O�X�F�L�R�Q�H�V�� �G�H�� �Y�H�Q�W�D�V�� �V�H�� �L�Q�F�R�U�S�R�U�D�Q�� �S�R�U�� �H�O�� �S�U�H�F�L�R�� �G�H�� �D�G�T�X�L�V�L�F�L�y�Q�� �R�� �F�R�V�W�H�� �G�H��
�S�U�R�G�X�F�F�L�y�Q���T�X�H���O�H�V���F�R�U�U�H�V�S�R�Q�G�L�y���G�H���D�F�X�H�U�G�R���F�R�Q���H�O���F�R�V�W�H���P�H�G�L�R���S�R�Q�G�H�U�D�G�R�����V�D�O�Y�R���T�X�H��
�V�X���Y�D�O�R�U���Q�H�W�R���G�H���U�H�D�O�L�]�D�F�L�y�Q���I�X�H�U�D���P�H�Q�R�U�����H�Q���F�X�\�R���F�D�V�R���V�H���U�H�J�L�V�W�U�D�Q���S�R�U���G�L�F�K�R���L�P�S�R�U�W�H����

�/�R�V���D�Q�W�L�F�L�S�R�V���D���F�X�H�Q�W�D���G�H���H�[�L�V�W�H�Q�F�L�D�V���I�L�J�X�U�D�Q���Y�D�O�R�U�D�G�R�V���S�R�U���V�X���F�R�V�W�H����

�/�D�V���H�[�L�V�W�H�Q�F�L�D�V���X�E�L�F�D�G�D�V���H�Q���O�D�V���H�[�S�R�V�L�F�L�R�Q�H�V���G�H���O�D�V���W�L�H�Q�G�D�V���I�L�J�X�U�D�Q���Y�D�O�R�U�D�G�D�V���S�R�U���V�X���F�R�V�W�H��
�\���V�H���S�U�H�V�H�Q�W�D�Q���H�Q���H�O���H�S�t�J�U�D�I�H���G�H���H�[�L�V�W�H�Q�F�L�D�V����

�(�O���Y�D�O�R�U���G�H���F�R�V�W�H���G�H���O�D�V���H�[�L�V�W�H�Q�F�L�D�V���H�V���R�E�M�H�W�R���G�H���F�R�U�U�H�F�F�L�y�Q���Y�D�O�R�U�D�W�L�Y�D���H�Q���D�T�X�H�O�O�R�V���F�D�V�R�V���H�Q��
�O�R�V���T�X�H���V�X���F�R�V�W�H���H�[�F�H�G�D���V�X���Y�D�O�R�U���Q�H�W�R���U�H�D�O�L�]�D�E�O�H�����$���H�V�W�R�V���H�I�H�F�W�R�V���V�H���H�Q�W�L�H�Q�G�H���S�R�U���Y�D�O�R�U��
�Q�H�W�R���U�H�D�O�L�]�D�E�O�H���V�X���S�U�H�F�L�R���H�V�W�L�P�D�G�R���G�H���Y�H�Q�W�D���P�H�Q�R�V���O�R�V���F�R�V�W�H�V���Q�H�F�H�V�D�U�L�R�V���S�D�U�D���H�O�O�D����

�/�D�� �F�R�U�U�H�F�F�L�y�Q�� �Y�D�O�R�U�D�W�L�Y�D�� �U�H�F�R�Q�R�F�L�G�D�� �S�U�H�Y�L�D�P�H�Q�W�H�� �V�H���U�H�Y�L�H�U�W�H�� �F�R�Q�W�U�D�� �U�H�V�X�O�W�D�G�R�V�� �V�L�� �O�D�V��
�F�L�U�F�X�Q�V�W�D�Q�F�L�D�V�� �T�X�H�� �F�D�X�V�D�U�R�Q�� �O�D�� �U�H�E�D�M�D�� �G�H�O�� �Y�D�O�R�U�� �K�D�Q�� �G�H�M�D�G�R�� �G�H�� �H�[�L�V�W�L�U�� �R�� �F�X�D�Q�G�R�� �H�[�L�V�W�H��
�X�Q�D���F�O�D�U�D���H�Y�L�G�H�Q�F�L�D���G�H���X�Q���L�Q�F�U�H�P�H�Q�W�R���G�H�O���Y�D�O�R�U���Q�H�W�R���U�H�D�O�L�]�D�E�O�H���F�R�P�R���F�R�Q�V�H�F�X�H�Q�F�L�D���G�H��
�X�Q�� �F�D�P�E�L�R�� �H�Q�� �O�D�V�� �F�L�U�F�X�Q�V�W�D�Q�F�L�D�V�� �H�F�R�Q�y�P�L�F�D�V���� �/�D�� �U�H�Y�H�U�V�L�y�Q�� �G�H�� �O�D���F�R�U�U�H�F�F�L�y�Q�� �Y�D�O�R�U�D�W�L�Y�D��
�W�L�H�Q�H���F�R�P�R���O�t�P�L�W�H���H�O���P�H�Q�R�U���G�H�O���F�R�V�W�H���\���H�O���Q�X�H�Y�R���Y�D�O�R�U���Q�H�W�R���U�H�D�O�L�]�D�E�O�H���G�H���O�D�V���H�[�L�V�W�H�Q�F�L�D�V����

�/�D�V�� �F�R�U�U�H�F�F�L�R�Q�H�V�� �Y�D�O�R�U�D�W�L�Y�D�V�� �\�� �U�H�Y�H�U�V�L�R�Q�H�V�� �S�R�U�� �G�H�W�H�U�L�R�U�R�� �G�H�� �Y�D�O�R�U�� �G�H�� �O�D�V�� �H�[�L�V�W�H�Q�F�L�D�V�� �V�H��
�U�H�F�R�Q�R�F�H�Q�� �F�R�Q�W�U�D�� �H�O�� �H�S�t�J�U�D�I�H�� �'�H�W�H�U�L�R�U�R�� �G�H�� �P�H�U�F�D�G�H�U�t�D�V���� �P�D�W�H�U�L�D�V�� �S�U�L�P�D�V�� �\�� �R�W�U�R�V��
�D�S�U�R�Y�L�V�L�R�Q�D�P�L�H�Q�W�R�V����

���J���� �(�I�H�F�W�L�Y�R���\���R�W�U�R�V���D�F�W�L�Y�R�V���O�t�T�X�L�G�R�V���H�T�X�L�Y�D�O�H�Q�W�H�V��

�(�O�� �H�I�H�F�W�L�Y�R�� �\�� �R�W�U�R�V�� �D�F�W�L�Y�R�V�� �O�t�T�X�L�G�R�V�� �H�T�X�L�Y�D�O�H�Q�W�H�V�� �L�Q�F�O�X�\�H�Q�� �H�O�� �H�I�H�F�W�L�Y�R�� �H�Q�� �F�D�M�D�� �\�� �O�R�V��
�G�H�S�y�V�L�W�R�V���E�D�Q�F�D�U�L�R�V���D���O�D���Y�L�V�W�D���H�Q���H�Q�W�L�G�D�G�H�V���G�H���F�U�p�G�L�W�R������

���K���� �3�U�R�Y�L�V�L�R�Q�H�V������

�/�D�V�� �S�U�R�Y�L�V�L�R�Q�H�V�� �V�H�� �U�H�F�R�Q�R�F�H�Q�� �F�X�D�Q�G�R�� �O�D�� �6�R�F�L�H�G�D�G�� �W�L�H�Q�H�� �X�Q�D�� �R�E�O�L�J�D�F�L�y�Q�� �S�U�H�V�H�Q�W�H���� �\�D�� �V�H�D��
�O�H�J�D�O���� �F�R�Q�W�U�D�F�W�X�D�O���� �L�P�S�O�t�F�L�W�D�� �R�� �W�i�F�L�W�D�� �F�R�P�R�� �U�H�V�X�O�W�D�G�R�� �G�H�� �X�Q�� �V�X�F�H�V�R�� �S�D�V�D�G�R���� �H�V���S�U�R�E�D�E�O�H��
�T�X�H�� �H�[�L�V�W�D�� �X�Q�D�� �V�D�O�L�G�D�� �G�H�� �U�H�F�X�U�V�R�V�� �T�X�H�� �L�Q�F�R�U�S�R�U�H�Q�� �E�H�Q�H�I�L�F�L�R�V�� �H�F�R�Q�y�P�L�F�R�V�� �I�X�W�X�U�R�V�� �S�D�U�D��
�F�D�Q�F�H�O�D�U�� �W�D�O�� �R�E�O�L�J�D�F�L�y�Q���� �\�� �V�H�� �S�X�H�G�H�� �U�H�D�O�L�]�D�U�� �X�Q�D�� �H�V�W�L�P�D�F�L�y�Q�� �I�L�D�E�O�H�� �G�H�O�� �L�P�S�R�U�W�H�� �G�H�� �O�D��
�R�E�O�L�J�D�F�L�y�Q������



������

�&�2�0�0�&�(�1�7�(�5�����6���$����
�1�R�W�D�V���H�[�S�O�L�F�D�W�L�Y�D�V���D���O�R�V���(�V�W�D�G�R�V���)�L�Q�D�Q�F�L�H�U�R�V���,�Q�W�H�U�P�H�G�L�R�V����
�F�R�U�U�H�V�S�R�Q�G�L�H�Q�W�H�V���D�O���S�H�U�t�R�G�R���G�H���V�H�L�V���P�H�V�H�V���W�H�U�P�L�Q�D�G�R���H�O����

�������G�H���M�X�Q�L�R���G�H������������

��

���&�R�Q�W�L�Q�~�D����

���L���� �,�Q�J�U�H�V�R�V���S�R�U���Y�H�Q�W�D���G�H���E�L�H�Q�H�V���\���S�U�H�V�W�D�F�L�y�Q���G�H���V�H�U�Y�L�F�L�R�V������

�/�R�V�� �L�Q�J�U�H�V�R�V�� �S�R�U�� �O�D�� �Y�H�Q�W�D�� �G�H�� �E�L�H�Q�H�V�� �R�� �S�R�U�� �S�U�H�V�W�D�F�L�y�Q�� �G�H�� �V�H�U�Y�L�F�L�R�V�� �V�H�� �U�H�F�R�Q�R�F�H�Q�� �S�R�U�� �H�O��
�Y�D�O�R�U�� �U�D�]�R�Q�D�E�O�H�� �G�H�� �O�D�� �F�R�Q�W�U�D�S�D�U�W�L�G�D�� �U�H�F�L�E�L�G�D�� �R�� �D�� �U�H�F�L�E�L�U�� �G�H�U�L�Y�D�G�D�� �G�H�� �O�R�V�� �P�L�V�P�R�V���� �/�R�V��
�G�H�V�F�X�H�Q�W�R�V�� �S�R�U�� �S�U�R�Q�W�R�� �S�D�J�R���� �S�R�U�� �Y�R�O�X�P�H�Q�� �X�� �R�W�U�R�� �W�L�S�R�� �G�H�� �G�H�V�F�X�H�Q�W�R�V���� �D�V�t�� �F�R�P�R�� �O�R�V��
�L�Q�W�H�U�H�V�H�V���L�Q�F�R�U�S�R�U�D�G�R�V���D�O���Q�R�P�L�Q�D�O���G�H���O�R�V���F�U�p�G�L�W�R�V�����V�H���U�H�J�L�V�W�U�D�Q���F�R�P�R���X�Q�D���P�L�Q�R�U�D�F�L�y�Q���G�H��
�G�L�F�K�R�V���L�Q�J�U�H�V�R�V������

(i) Ingresos por ventas 

�/�R�V���L�Q�J�U�H�V�R�V���S�R�U���Y�H�Q�W�D���G�H���E�L�H�Q�H�V���V�H���U�H�F�R�Q�R�F�H�Q���F�X�D�Q�G�R���O�D���6�R�F�L�H�G�D�G������

���� �+�D���W�U�D�Q�V�P�L�W�L�G�R���D�O���F�R�P�S�U�D�G�R�U���O�R�V���U�L�H�V�J�R�V���\���E�H�Q�H�I�L�F�L�R�V���V�L�J�Q�L�I�L�F�D�W�L�Y�R�V���L�Q�K�H�U�H�Q�W�H�V���D��
�O�D���S�U�R�S�L�H�G�D�G���G�H���O�R�V���E�L�H�Q�H�V����

���� �1�R���F�R�Q�V�H�U�Y�D���Q�L�Q�J�X�Q�D���L�P�S�O�L�F�D�F�L�y�Q���H�Q���O�D���J�H�V�W�L�y�Q���F�R�U�U�L�H�Q�W�H���G�H���O�R�V���E�L�H�Q�H�V���Y�H�Q�G�L�G�R�V��
�H�Q���H�O���J�U�D�G�R���X�V�X�D�O�P�H�Q�W�H���D�V�R�F�L�D�G�R���F�R�Q���O�D���S�U�R�S�L�H�G�D�G�����Q�L���U�H�W�L�H�Q�H���H�O���F�R�Q�W�U�R�O���H�I�H�F�W�L�Y�R��
�V�R�E�U�H���O�R�V���P�L�V�P�R�V����

���� �(�O�� �L�P�S�R�U�W�H�� �G�H�� �O�R�V�� �L�Q�J�U�H�V�R�V�� �\�� �O�R�V�� �F�R�V�W�H�V�� �L�Q�F�X�U�U�L�G�R�V���R�� �S�R�U�� �L�Q�F�X�U�U�L�U�� �S�X�H�G�H�Q�� �V�H�U��
�Y�D�O�R�U�D�G�R�V���F�R�Q���I�L�D�E�L�O�L�G�D�G�����\��

���� �(�V���S�U�R�E�D�E�O�H���T�X�H���V�H���U�H�F�L�E�D�Q���O�R�V���E�H�Q�H�I�L�F�L�R�V���H�F�R�Q�y�P�L�F�R�V���D�V�R�F�L�D�G�R�V���F�R�Q���O�D���Y�H�Q�W�D����

(ii) Prestación de servicios 

�/�R�V���L�Q�J�U�H�V�R�V���G�H�U�L�Y�D�G�R�V���G�H���O�D���S�U�H�V�W�D�F�L�y�Q���G�H���V�H�U�Y�L�F�L�R�V���V�H���U�H�F�R�Q�R�F�H�Q���F�R�Q�V�L�G�H�U�D�Q�G�R���H�O���J�U�D�G�R��
�G�H�� �U�H�D�O�L�]�D�F�L�y�Q�� �D�� �O�D�� �I�H�F�K�D�� �G�H�� �F�L�H�U�U�H�� �F�X�D�Q�G�R�� �H�O�� �L�P�S�R�U�W�H�� �G�H�� �O�R�V�� �L�Q�J�U�H�V�R�V���� �H�O�� �J�U�D�G�R�� �G�H��
�U�H�D�O�L�]�D�F�L�y�Q�����O�R�V���F�R�V�W�H�V���\�D���L�Q�F�X�U�U�L�G�R�V���\���O�R�V���S�H�Q�G�L�H�Q�W�H�V���G�H���L�Q�F�X�U�U�L�U���S�X�H�G�H�Q���V�H�U���Y�D�O�R�U�D�G�R�V��
�F�R�Q���I�L�D�E�L�O�L�G�D�G���\���H�V���S�U�R�E�D�E�O�H���T�X�H���V�H���U�H�F�L�E�D�Q���O�R�V���E�H�Q�H�I�L�F�L�R�V���H�F�R�Q�y�P�L�F�R�V���G�H�U�L�Y�D�G�R�V���G�H���O�D��
�S�U�H�V�W�D�F�L�y�Q���G�H�O���V�H�U�Y�L�F�L�R����

���M���� �,�P�S�X�H�V�W�R���V�R�E�U�H���E�H�Q�H�I�L�F�L�R�V��

�(�O�� �J�D�V�W�R�� �R�� �L�Q�J�U�H�V�R�� �S�R�U�� �H�O�� �L�P�S�X�H�V�W�R�� �V�R�E�U�H�� �E�H�Q�H�I�L�F�L�R�V�� �F�R�P�S�U�H�Q�G�H�� �W�D�Q�W�R�� �H�O�� �L�P�S�X�H�V�W�R��
�F�R�U�U�L�H�Q�W�H���F�R�P�R���H�O���L�P�S�X�H�V�W�R���G�L�I�H�U�L�G�R����

�/�R�V�� �D�F�W�L�Y�R�V�� �R�� �S�D�V�L�Y�R�V�� �S�R�U�� �L�P�S�X�H�V�W�R�� �V�R�E�U�H�� �E�H�Q�H�I�L�F�L�R�V�� �F�R�U�U�L�H�Q�W�H�� �V�H�� �Y�D�O�R�U�D�Q�� �S�R�U�� �O�D�V��
�F�D�Q�W�L�G�D�G�H�V�� �T�X�H�� �V�H�� �H�V�S�H�U�D�� �S�D�J�D�U�� �R�� �U�H�F�X�S�H�U�D�U�� �G�H�� �O�D�V�� �D�X�W�R�U�L�G�D�G�H�V�� �I�L�V�F�D�O�H�V���� �X�W�L�O�L�]�D�Q�G�R�� �O�D��
�Q�R�U�P�D�W�L�Y�D���\���W�L�S�R�V���L�P�S�R�V�L�W�L�Y�R�V���Y�L�J�H�Q�W�H�V���R���D�S�U�R�E�D�G�R�V���\���S�H�Q�G�L�H�Q�W�H�V���G�H���S�X�E�O�L�F�D�F�L�y�Q���H�Q���O�D��
�I�H�F�K�D���G�H���F�L�H�U�U�H���G�H�O���H�M�H�U�F�L�F�L�R����

�(�O�� �L�P�S�X�H�V�W�R�� �V�R�E�U�H�� �E�H�Q�H�I�L�F�L�R�V�� �F�R�U�U�L�H�Q�W�H�� �R�� �G�L�I�H�U�L�G�R�� �V�H�� �U�H�F�R�Q�R�F�H�� �H�Q�� �U�H�V�X�O�W�D�G�R�V���� �V�D�O�Y�R�� �T�X�H��
�V�X�U�M�D�� �G�H�� �X�Q�D�� �W�U�D�Q�V�D�F�F�L�y�Q�� �R�� �V�X�F�H�V�R�� �H�F�R�Q�y�P�L�F�R�� �T�X�H�� �V�H���K�D�� �U�H�F�R�Q�R�F�L�G�R�� �H�Q�� �H�O�� �P�L�V�P�R��
�H�M�H�U�F�L�F�L�R���R���H�Q���R�W�U�R���G�L�I�H�U�H�Q�W�H���F�R�Q�W�U�D���S�D�W�U�L�P�R�Q�L�R���Q�H�W�R���R���G�H���X�Q�D���F�R�P�E�L�Q�D�F�L�y�Q���G�H���Q�H�J�R�F�L�R�V������

(i)    Reconocimiento de pasivos por impuesto diferido 

�/�D�� �6�R�F�L�H�G�D�G�� �U�H�F�R�Q�R�F�H�� �S�D�V�L�Y�R�V�� �S�R�U�� �L�P�S�X�H�V�W�R�� �G�L�I�H�U�L�G�R���H�Q�� �W�R�G�R�V�� �O�R�V�� �F�D�V�R�V���� �H�[�F�H�S�W�R�� �T�X�H��
�V�X�U�M�D�Q�� �G�H�O�� �U�H�F�R�Q�R�F�L�P�L�H�Q�W�R�� �L�Q�L�F�L�D�O�� �G�H�O�� �I�R�Q�G�R�� �G�H�� �F�R�P�H�U�F�L�R�� �R�� �G�H�� �X�Q�� �D�F�W�L�Y�R�� �R�� �S�D�V�L�Y�R�� �H�Q��
�X�Q�D�� �W�U�D�Q�V�D�F�F�L�y�Q�� �T�X�H�� �Q�R�� �H�V�� �X�Q�D�� �F�R�P�E�L�Q�D�F�L�y�Q�� �G�H�� �Q�H�J�R�F�L�R�V�� �\�� �T�X�H�� �H�Q�� �O�D�� �I�H�F�K�D�� �G�H�� �O�D��
�W�U�D�Q�V�D�F�F�L�y�Q���Q�R���D�I�H�F�W�D���Q�L���D�O���U�H�V�X�O�W�D�G�R���F�R�Q�W�D�E�O�H���Q�L���D���O�D���E�D�V�H���L�P�S�R�Q�L�E�O�H���I�L�V�F�D�O����



������
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�1�R�W�D�V���H�[�S�O�L�F�D�W�L�Y�D�V���D���O�R�V���(�V�W�D�G�R�V���)�L�Q�D�Q�F�L�H�U�R�V���,�Q�W�H�U�P�H�G�L�R�V����
�F�R�U�U�H�V�S�R�Q�G�L�H�Q�W�H�V���D�O���S�H�U�t�R�G�R���G�H���V�H�L�V���P�H�V�H�V���W�H�U�P�L�Q�D�G�R���H�O����

�������G�H���M�X�Q�L�R���G�H������������

��

���&�R�Q�W�L�Q�~�D����

(ii) Reconocimiento de activos por impuesto diferido 

�/�D���6�R�F�L�H�G�D�G���U�H�F�R�Q�R�F�H���O�R�V���D�F�W�L�Y�R�V���S�R�U���L�P�S�X�H�V�W�R���G�L�I�H�U�L�G�R�����V�L�H�P�S�U�H���T�X�H���U�H�V�X�O�W�H���S�U�R�E�D�E�O�H��
�T�X�H���H�[�L�V�W�D�Q���J�D�Q�D�Q�F�L�D�V���I�L�V�F�D�O�H�V���I�X�W�X�U�D�V���V�X�I�L�F�L�H�Q�W�H�V���S�D�U�D���V�X���F�R�P�S�H�Q�V�D�F�L�y�Q����

�/�R�V�� �D�F�W�L�Y�R�V�� �T�X�H�� �V�X�U�M�D�Q�� �G�H�O�� �U�H�F�R�Q�R�F�L�P�L�H�Q�W�R�� �L�Q�L�F�L�D�O�� �G�H�� �D�F�W�L�Y�R�V�� �R�� �S�D�V�L�Y�R�V�� �H�Q�� �X�Q�D��
�W�U�D�Q�V�D�F�F�L�y�Q���T�X�H���Q�R���H�V���X�Q�D���F�R�P�E�L�Q�D�F�L�y�Q���G�H���Q�H�J�R�F�L�R�V���\���H�Q���O�D���I�H�F�K�D���G�H���O�D���W�U�D�Q�V�D�F�F�L�y�Q���Q�R��
�D�I�H�F�W�D�� �Q�L�� �D�O�� �U�H�V�X�O�W�D�G�R�� �F�R�Q�W�D�E�O�H�� �Q�L�� �D�� �O�D�� �E�D�V�H�� �L�P�S�R�Q�L�E�O�H�� �I�L�V�F�D�O���� �Q�R�� �V�R�Q�� �R�E�M�H�W�R�� �G�H��
�U�H�F�R�Q�R�F�L�P�L�H�Q�W�R����

�/�D�� �6�R�F�L�H�G�D�G�� �V�y�O�R�� �U�H�F�R�Q�R�F�H�� �O�R�V�� �D�F�W�L�Y�R�V�� �S�R�U�� �L�P�S�X�H�V�W�R�V�� �G�L�I�H�U�L�G�R�� �G�H�U�L�Y�D�G�R�V�� �G�H�� �S�p�U�G�L�G�D�V��
�I�L�V�F�D�O�H�V�� �F�R�P�S�H�Q�V�D�E�O�H�V���� �H�Q�� �O�D�� �P�H�G�L�G�D�� �T�X�H�� �V�H�D�� �S�U�R�E�D�E�O�H�� �T�X�H�� �V�H�� �Y�D�\�D�Q�� �D�� �R�E�W�H�Q�H�U��
�J�D�Q�D�Q�F�L�D�V�� �I�L�V�F�D�O�H�V�� �I�X�W�X�U�D�V�� �T�X�H�� �S�H�U�P�L�W�D�Q�� �F�R�P�S�H�Q�V�D�U�O�R�V�� �H�Q�� �X�Q�� �S�O�D�]�R�� �Q�R�� �V�X�S�H�U�L�R�U�� �D�O��
�H�V�W�D�E�O�H�F�L�G�R�� �S�R�U�� �O�D�� �O�H�J�L�V�O�D�F�L�y�Q�� �I�L�V�F�D�O�� �D�S�O�L�F�D�E�O�H���� �F�R�Q�� �H�O�� �O�t�P�L�W�H�� �P�i�[�L�P�R�� �G�H�� �G�L�H�]�� �D�x�R�V����
�V�D�O�Y�R�� �S�U�X�H�E�D�� �G�H�� �T�X�H�� �V�H�D�� �S�U�R�E�D�E�O�H�� �V�X�� �U�H�F�X�S�H�U�D�F�L�y�Q�� �H�Q�� �X�Q�� �S�O�D�]�R�� �V�X�S�H�U�L�R�U���� �F�X�D�Q�G�R�� �O�D��
�O�H�J�L�V�O�D�F�L�y�Q���I�L�V�F�D�O���S�H�U�P�L�W�D���F�R�P�S�H�Q�V�D�U�O�R�V���H�Q���X�Q���S�O�D�]�R���V�X�S�H�U�L�R�U���R���Q�R���H�V�W�D�E�O�H�]�F�D���O�t�P�L�W�H�V��
�W�H�P�S�R�U�D�O�H�V���D���V�X���F�R�P�S�H�Q�V�D�F�L�y�Q����

�/�D�V�� �R�S�R�U�W�X�Q�L�G�D�G�H�V�� �G�H�� �S�O�D�Q�L�I�L�F�D�F�L�y�Q�� �I�L�V�F�D�O�� �V�y�O�R�� �V�H�� �F�R�Q�V�L�G�H�U�D�Q�� �H�Q�� �O�D�� �H�Y�D�O�X�D�F�L�y�Q�� �G�H�� �O�D��
�U�H�F�X�S�H�U�D�F�L�y�Q���G�H���O�R�V���D�F�W�L�Y�R�V���S�R�U���L�P�S�X�H�V�W�R���G�L�I�H�U�L�G�R���V�L���O�D���6�R�F�L�H�G�D�G���W�L�H�Q�H���O�D���L�Q�W�H�Q�F�L�y�Q���G�H��
�D�G�R�S�W�D�U�O�D�V���R���H�V���S�U�R�E�D�E�O�H���T�X�H���O�D�V���Y�D�\�D���D���D�G�R�S�W�D�U����

(iii) Valoración 

�/�R�V�� �D�F�W�L�Y�R�V�� �\�� �S�D�V�L�Y�R�V�� �S�R�U�� �L�P�S�X�H�V�W�R�� �G�L�I�H�U�L�G�R�� �V�H�� �Y�D�O�R�U�D�Q�� �S�R�U�� �O�R�V�� �W�L�S�R�V�� �L�P�S�R�V�L�W�L�Y�R�V�� �T�X�H��
�Y�D�\�D�Q���D���V�H�U���G�H���D�S�O�L�F�D�F�L�y�Q���H�Q���O�R�V���H�M�H�U�F�L�F�L�R�V���H�Q���O�R�V���T�X�H���V�H���H�V�S�H�U�D���U�H�D�O�L�]�D�U���O�R�V���D�F�W�L�Y�R�V���R��
�S�D�J�D�U���O�R�V���S�D�V�L�Y�R�V���� �D���S�D�U�W�L�U���G�H���O�D���Q�R�U�P�D�W�L�Y�D���\�� �W�L�S�R�V���T�X�H���H�V�W�i�Q���Y�L�J�H�Q�W�H�V���R���D�S�U�R�E�D�G�R�V���\��
�S�H�Q�G�L�H�Q�W�H�V�� �G�H�� �S�X�E�O�L�F�D�F�L�y�Q�� �\�� �X�Q�D�� �Y�H�]�� �F�R�Q�V�L�G�H�U�D�G�D�V�� �O�D�V�� �F�R�Q�V�H�F�X�H�Q�F�L�D�V�� �I�L�V�F�D�O�H�V�� �T�X�H�� �V�H��
�G�H�U�L�Y�D�U�i�Q���G�H���O�D���I�R�U�P�D���H�Q���T�X�H���O�D���6�R�F�L�H�G�D�G���H�V�S�H�U�D���U�H�F�X�S�H�U�D�U���O�R�V���D�F�W�L�Y�R�V���R���O�L�T�X�L�G�D�U���O�R�V��
�S�D�V�L�Y�R�V���� �$�� �H�V�W�R�V�� �H�I�H�F�W�R�V���� �O�D�� �6�R�F�L�H�G�D�G�� �K�D�� �F�R�Q�V�L�G�H�U�D�G�R�� �O�D�� �G�H�G�X�F�F�L�y�Q�� �S�R�U�� �U�H�Y�H�U�V�L�y�Q�� �G�H��
�P�H�G�L�G�D�V���W�H�P�S�R�U�D�O�H�V���G�H�V�D�U�U�R�O�O�D�G�D���H�Q���O�D���G�L�V�S�R�V�L�F�L�y�Q���W�U�D�Q�V�L�W�R�U�L�D���W�U�L�J�p�V�L�P�D���V�p�S�W�L�P�D���G�H���O�D��
�/�H�\���������������������G�H���������G�H���Q�R�Y�L�H�P�E�U�H�����G�H�O���,�P�S�X�H�V�W�R���V�R�E�U�H���6�R�F�L�H�G�D�G�H�V�����F�R�P�R���X�Q���D�M�X�V�W�H���D�O��
�W�L�S�R�� �L�P�S�R�V�L�W�L�Y�R�� �D�S�O�L�F�D�E�O�H�� �D�� �O�D�� �G�L�I�H�U�H�Q�F�L�D�� �W�H�P�S�R�U�D�U�L�D�� �G�H�G�X�F�L�E�O�H�� �D�V�R�F�L�D�G�D�� �D�� �O�D�� �Q�R��
�G�H�G�X�F�L�E�L�O�L�G�D�G���G�H���O�D�V���D�P�R�U�W�L�]�D�F�L�R�Q�H�V���S�U�D�F�W�L�F�D�G�D�V���H�Q���O�R�V���H�M�H�U�F�L�F�L�R�V�������������\��������������

(iv) Compensación y clasificación 

�/�D�� �6�R�F�L�H�G�D�G�� �V�y�O�R�� �F�R�P�S�H�Q�V�D�� �O�R�V�� �D�F�W�L�Y�R�V�� �\�� �S�D�V�L�Y�R�V�� �S�R�U�� �L�P�S�X�H�V�W�R�� �V�R�E�U�H�� �E�H�Q�H�I�L�F�L�R�V�� �V�L��
�H�[�L�V�W�H�� �X�Q�� �G�H�U�H�F�K�R�� �O�H�J�D�O�� �I�U�H�Q�W�H�� �D�� �O�D�V�� �D�X�W�R�U�L�G�D�G�H�V�� �I�L�V�F�D�O�H�V�� �\�� �W�L�H�Q�H�� �O�D�� �L�Q�W�H�Q�F�L�y�Q�� �G�H��
�O�L�T�X�L�G�D�U���O�D�V���G�H�X�G�D�V���T�X�H���U�H�V�X�O�W�H�Q���S�R�U���V�X���L�P�S�R�U�W�H���Q�H�W�R���R���E�L�H�Q���U�H�D�O�L�]�D�U���O�R�V���D�F�W�L�Y�R�V�� �\��
�O�L�T�X�L�G�D�U���O�R�V���S�D�V�L�Y�R�V���G�H���I�R�U�P�D���V�L�P�X�O�W�i�Q�H�D����

�/�R�V���D�F�W�L�Y�R�V���\���S�D�V�L�Y�R�V���S�R�U���L�P�S�X�H�V�W�R���G�L�I�H�U�L�G�R���V�H���U�H�F�R�Q�R�F�H�Q���H�Q���H�O���E�D�O�D�Q�F�H���F�R�P�R���D�F�W�L�Y�R�V��
�R�� �S�D�V�L�Y�R�V�� �Q�R�� �F�R�U�U�L�H�Q�W�H�V���� �L�Q�G�H�S�H�Q�G�L�H�Q�W�H�P�H�Q�W�H�� �G�H�� �O�D�� �I�H�F�K�D�� �G�H�� �H�V�S�H�U�D�G�D�� �G�H��
�U�H�D�O�L�]�D�F�L�y�Q���R���O�L�T�X�L�G�D�F�L�y�Q. 

���N���� �7�U�D�Q�V�D�F�F�L�R�Q�H�V���H�Q�W�U�H���H�P�S�U�H�V�D�V���G�H�O���J�U�X�S�R��

�/�D�V�� �W�U�D�Q�V�D�F�F�L�R�Q�H�V�� �H�Q�W�U�H�� �H�P�S�U�H�V�D�V�� �G�H�O�� �J�U�X�S�R���� �V�D�O�Y�R�� �D�T�X�H�O�O�D�V�� �U�H�O�D�F�L�R�Q�D�G�D�V�� �F�R�Q�� �I�X�V�L�R�Q�H�V����
�H�V�F�L�V�L�R�Q�H�V�� �\�� �D�S�R�U�W�D�F�L�R�Q�H�V�� �Q�R�� �G�L�Q�H�U�D�U�L�D�V�� �G�H�� �Q�H�J�R�F�L�R�V���� �V�H�� �U�H�F�R�Q�R�F�H�Q�� �S�R�U�� �H�O�� �Y�D�O�R�U��
�U�D�]�R�Q�D�E�O�H���G�H���O�D���F�R�Q�W�U�D�S�U�H�V�W�D�F�L�y�Q���H�Q�W�U�H�J�D�G�D���R���U�H�F�L�E�L�G�D�����/�D���G�L�I�H�U�H�Q�F�L�D���H�Q�W�U�H���G�L�F�K�R���Y�D�O�R�U���\��
�H�O���L�P�S�R�U�W�H���D�F�R�U�G�D�G�R���V�H���U�H�J�L�V�W�U�D���G�H���D�F�X�H�U�G�R���F�R�Q���O�D���V�X�V�W�D�Q�F�L�D���H�F�R�Q�y�P�L�F�D���V�X�E�\�D�F�H�Q�W�H����
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�/�D�� �6�R�F�L�H�G�D�G�� �W�L�H�Q�H�� �F�R�Q�F�H�Q�W�U�D�F�L�R�Q�H�V�� �V�L�J�Q�L�I�L�F�D�W�L�Y�D�V�� �G�H�� �U�L�H�V�J�R�� �G�H�� �F�U�p�G�L�W�R���� �S�U�L�Q�F�L�S�D�O�P�H�Q�W�H��
�F�R�Q�� �V�R�F�L�H�G�D�G�H�V�� �G�H�O�� �J�U�X�S�R�� �7�H�O�H�I�y�Q�L�F�D�� ���Y�p�D�V�H�� �Q�R�W�D�� �������� �T�X�H�� �W�L�H�Q�H�Q�� �X�Q�D�� �D�F�U�H�G�L�W�D�G�D��
�V�R�O�Y�H�Q�F�L�D����

(ii) Riesgo de liquidez 

�/�D�� �6�R�F�L�H�G�D�G�� �O�O�H�Y�D�� �D�� �F�D�E�R�� �X�Q�D�� �J�H�V�W�L�y�Q�� �S�U�X�G�H�Q�W�H�� �G�H�O�� �U�L�H�V�J�R�� �G�H�� �O�L�T�X�L�G�H�]���� �I�X�Q�G�D�G�D�� �H�Q�� �H�O��
�P�D�Q�W�H�Q�L�P�L�H�Q�W�R�� �G�H�� �V�X�I�L�F�L�H�Q�W�H�� �H�I�H�F�W�L�Y�R���� �O�D�� �G�L�V�S�R�Q�L�E�L�O�L�G�D�G�� �G�H�� �I�L�Q�D�Q�F�L�D�F�L�y�Q�� �P�H�G�L�D�Q�W�H�� �X�Q��
�L�P�S�R�U�W�H���V�X�I�L�F�L�H�Q�W�H���G�H���I�D�F�L�O�L�G�D�G�H�V���G�H���F�U�p�G�L�W�R���F�R�P�S�U�R�P�H�W�L�G�D�V���\���O�D���F�D�S�D�F�L�G�D�G���V�X�I�L�F�L�H�Q�W�H��
�S�D�U�D�� �O�L�T�X�L�G�D�U�� �S�R�V�L�F�L�R�Q�H�V�� �G�H�� �P�H�U�F�D�G�R���� �'�D�G�R�� �H�O�� �F�D�U�i�F�W�H�U�� �G�L�Q�i�P�L�F�R�� �G�H�� �O�R�V�� �Q�H�J�R�F�L�R�V��
�V�X�E�\�D�F�H�Q�W�H�V���� �H�O�� �G�H�S�D�U�W�D�P�H�Q�W�R�� �G�H�� �W�H�V�R�U�H�U�t�D�� �G�H�� �O�D�� �6�R�F�L�H�G�D�G�� �W�L�H�Q�H�� �F�R�P�R�� �R�E�M�H�W�L�Y�R��
�P�D�Q�W�H�Q�H�U�� �O�D�� �I�O�H�[�L�E�L�O�L�G�D�G�� �H�Q�� �O�D�� �I�L�Q�D�Q�F�L�D�F�L�y�Q�� �P�H�G�L�D�Q�W�H�� �O�D�� �G�L�V�S�R�Q�L�E�L�O�L�G�D�G�� �G�H�� �O�t�Q�H�D�V�� �G�H��
�F�U�p�G�L�W�R���F�R�Q�W�U�D�W�D�G�D�V����

�(�O�� �E�D�O�D�Q�F�H�� �D�� ������ �G�H�� �M�X�Q�L�R���G�H�� ���������� �D�G�M�X�Q�W�R�� �P�X�H�V�W�U�D�� �X�Q�� �I�R�Q�G�R�� �G�H�� �P�D�Q�L�R�E�U�D�� �Q�H�J�D�W�L�Y�R�� �S�R�U��
�L�P�S�R�U�W�H�� �G�H�� ������������ �P�L�O�H�V�� �G�H�� �H�X�U�R�V�� �D�O�� �V�H�U�� �O�D�V�� �G�H�X�G�D�V�� �D�� �F�R�U�W�R�� �S�O�D�]�R�� �V�X�S�H�U�L�R�U�H�V�� �D�O�� �D�F�W�L�Y�R��
�F�R�U�U�L�H�Q�W�H�����I�R�Q�G�R���G�H���P�D�Q�L�R�E�U�D���Q�H�J�D�W�L�Y�R���S�R�U���L�P�S�R�U�W�H���G�H���������������P�L�O�H�V���D���������G�H���G�L�F�L�H�P�E�U�H��
�G�H�����������������$�G�H�P�i�V���G�H���F�R�Q���O�R�V���I�O�X�M�R�V���G�H���F�D�M�D���T�X�H���S�U�R�S�R�U�F�L�R�Q�D���V�X���Q�H�J�R�F�L�R�����O�D���6�R�F�L�H�G�D�G��
�F�X�H�Q�W�D���F�R�Q���S�y�O�L�]�D�V���G�H���F�U�p�G�L�W�R���F�R�Q���X�Q���G�L�V�S�R�Q�L�E�O�H���G�H���������������P�L�O�H�V���G�H���H�X�U�R�V�����Y�p�D�V�H���Q�R�W�D��
���������\���K�D���U�H�Q�R�Y�D�G�R���G�X�U�D�Q�W�H���H�O���S�H�U�L�R�G�R���G�H���V�H�L�V���P�H�V�H�V���W�H�U�P�L�Q�D�G�R���H�Q���������G�H���M�X�Q�L�R���G�H������������
�O�D���W�R�W�D�O�L�G�D�G���G�H���O�D�V���O�t�Q�H�D�V���G�H���F�R�Q�I�L�U�P�L�Q�J���� �F�R�Q�V�L�G�H�U�D�Q�G�R���S�R�U���W�D�Q�W�R���O�R�V���$�G�P�L�Q�L�V�W�U�D�G�R�U�H�V��
�G�H�� �O�D�� �6�R�F�L�H�G�D�G�� �T�X�H�� �O�D�� �J�H�Q�H�U�D�F�L�y�Q�� �G�H�� �I�O�X�M�R�V�� �G�H�� �H�I�H�F�W�L�Y�R�� �S�U�H�Y�L�V�W�D�� �S�D�U�D�� �H�O�� �H�M�H�U�F�L�F�L�R�� �H�V��
�V�X�I�L�F�L�H�Q�W�H���S�D�U�D���D�W�H�Q�G�H�U���O�D�V���R�E�O�L�J�D�F�L�R�Q�H�V���G�H���S�D�J�R���H�Q���V�X�V���U�H�V�S�H�F�W�L�Y�R�V���Y�H�Q�F�L�P�L�H�Q�W�R�V���V�L�Q��
�G�L�I�L�F�X�O�W�D�G���D�O�J�X�Q�D����

(iii) Riesgo de tipo de interés en los flujos de efectivo y del valor razonable 

�&�R�P�R���O�D���6�R�F�L�H�G�D�G���Q�R���S�R�V�H�H���D�F�W�L�Y�R�V���U�H�P�X�Q�H�U�D�G�R�V���L�P�S�R�U�W�D�Q�W�H�V�����O�R�V���L�Q�J�U�H�V�R�V���\���O�R�V���I�O�X�M�R�V��
�G�H�� �H�I�H�F�W�L�Y�R�� �G�H�� �V�X�V�� �D�F�W�L�Y�L�G�D�G�H�V�� �G�H�� �H�[�S�O�R�W�D�F�L�y�Q�� �V�R�Q�� �H�Q�� �V�X�� �P�D�\�R�U�t�D�� �L�Q�G�H�S�H�Q�G�L�H�Q�W�H�V��
�U�H�V�S�H�F�W�R���G�H���O�D�V���Y�D�U�L�D�F�L�R�Q�H�V���H�Q���O�R�V���W�L�S�R�V���G�H���L�Q�W�H�U�p�V���G�H���P�H�U�F�D�G�R����

�(�O�� �U�L�H�V�J�R�� �G�H�� �W�L�S�R�� �G�H�� �L�Q�W�H�U�p�V�� �G�H�� �O�D�� �6�R�F�L�H�G�D�G�� �V�X�U�J�H�� �G�H�� �O�R�V�� �U�H�F�X�U�V�R�V�� �D�M�H�Q�R�V�� �D�� �O�D�U�J�R�� �S�O�D�]�R����
�/�R�V���U�H�F�X�U�V�R�V���D�M�H�Q�R�V���H�P�L�W�L�G�R�V���D���W�L�S�R�V���Y�D�U�L�D�E�O�H�V���H�[�S�R�Q�H�Q���D���O�D���6�R�F�L�H�G�D�G���D���U�L�H�V�J�R���G�H���W�L�S�R��
�G�H���L�Q�W�H�U�p�V���G�H���O�R�V���I�O�X�M�R�V���G�H���H�I�H�F�W�L�Y�R����



������
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���������� �,�Q�Y�H�U�V�L�R�Q�H�V���H�Q���L�Q�V�W�U�X�P�H�Q�W�R�V���G�H���S�D�W�U�L�P�R�Q�L�R���G�H���H�P�S�U�H�V�D�V���G�H�O���J�U�X�S�R��

�(�Q���H�V�W�H���H�S�t�J�U�D�I�H�����T�X�H���Q�R���K�D���H�[�S�H�U�L�P�H�Q�W�D�G�R���P�R�Y�L�P�L�H�Q�W�R�V���H�Q���H�O���S�H�U�L�R�G�R���G�H���V�H�L�V���P�H�V�H�V���W�H�U�P�L�Q�D�G�R��
�H�Q���������G�H���M�X�Q�L�R���G�H�������������Q�L���H�Q���H�O���H�M�H�U�F�L�F�L�R���������������V�H���U�H�F�R�J�H���O�D���S�D�U�W�L�F�L�S�D�F�L�y�Q���G�H���O�D���6�R�F�L�H�G�D�G���S�R�U��
�X�Q���F�R�V�W�H���G�H�������P�L�O�H�V���G�H���H�X�U�R�V���H�Q���'�D�Y�D�G�R�R���6�W�R�U�H�����6���/�����/�D���L�Q�I�R�U�P�D�F�L�y�Q���G�H���O�D���S�D�U�W�L�F�L�S�D�F�L�y�Q���V�H��
�P�X�H�V�W�U�D���D���F�R�Q�W�L�Q�X�D�F�L�y�Q����

�� �� �� �����G�H���S�D�U�W�L�F�L�S�D�F�L�y�Q��
�'�R�P�L�F�L�O�L�R�� �$�F�W�L�Y�L�G�D�G�� �$�X�G�L�W�R�U�� ���������� ����������

�� �� �� �� ��
�/�D���&�R�U�X�x�D�� �9�H�Q�W�D���G�H���H�T�X�L�S�R�V���H�O�H�F�W�U�y�Q�L�F�R�V�� �1�R���D�X�G�L�W�D�G�D�� ���������� ����������

�(�O���G�H�W�D�O�O�H���G�H�O���S�D�W�U�L�P�R�Q�L�R���Q�H�W�R���G�H���'�D�Y�D�G�R�R���6�W�R�U�H�����6���/�����D�O���������G�H���M�X�Q�L�R���G�H�������������\���D�O���������G�H��
�G�L�F�L�H�P�E�U�H���G�H���������������R�E�W�H�Q�L�G�R���G�H���V�X�V���H�V�W�D�G�R�V���I�L�Q�D�Q�F�L�H�U�R�V���Q�R���D�X�G�L�W�D�G�R�V�����H�V���H�O���V�L�J�X�L�H�Q�W�H����

�0�L�O�H�V���G�H���H�X�U�R�V��
����������������������

�� �� �5�H�V�H�U�Y�D�V�� �� �� ��

�� �&�D�S�L�W�D�O��
�5�H�V�H�U�Y�D��

�O�H�J�D�O��
�2�W�U�D�V��

�5�H�V�H�U�Y�D�V��

�5�H�V�X�O�W�D�G�R�V��
�Q�H�J�D�W�L�Y�R�V��

�G�H��
�H�M�H�U�F�L�F�L�R�V��
�D�Q�W�H�U�L�R�U�H�V��

�5�H�V�X�O�W�D�G�R��
�G�H�O��

�H�M�H�U�F�L�F�L�R����
�7�R�W�D�O���I�R�Q�G�R�V��

�S�U�R�S�L�R�V��
�9�D�O�R�U���Q�H�W�R���H�Q���O�L�E�U�R�V���G�H��

�O�D���S�D�U�W�L�F�L�S�D�F�L�y�Q��
�� ���� ���� ������ ������������ ������������ ������������ ����
�� �� �� �� �� �� �� ��
�� �� �� �� �� �� �� ��

�0�L�O�H�V���G�H���H�X�U�R�V��
����������������������

�� �� �5�H�V�H�U�Y�D�V�� �� �� ��

�� �&�D�S�L�W�D�O��
�5�H�V�H�U�Y�D��

�O�H�J�D�O��
�2�W�U�D�V��

�5�H�V�H�U�Y�D�V��

�5�H�V�X�O�W�D�G�R�V��
�Q�H�J�D�W�L�Y�R�V��

�G�H��
�H�M�H�U�F�L�F�L�R�V��
�D�Q�W�H�U�L�R�U�H�V��

�5�H�V�X�O�W�D�G�R��
�G�H�O��

�H�M�H�U�F�L�F�L�R����
�7�R�W�D�O���I�R�Q�G�R�V��

�S�U�R�S�L�R�V��
�9�D�O�R�U���Q�H�W�R���H�Q���O�L�E�U�R�V���G�H��

�O�D���S�D�U�W�L�F�L�S�D�F�L�y�Q��
�� ���� ���� ������ ���������� ������������ ������������ ����
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�������� �$�F�W�L�Y�R�V���)�L�Q�D�Q�F�L�H�U�R�V���S�R�U���&�D�W�H�J�R�U�t�D�V��

�/�D���F�O�D�V�L�I�L�F�D�F�L�y�Q���G�H���O�R�V���D�F�W�L�Y�R�V���I�L�Q�D�Q�F�L�H�U�R�V���S�R�U���F�D�W�H�J�R�U�t�D�V���\���F�O�D�V�H�V���D�O���������G�H���M�X�Q�L�R���G�H�������������\��������
�G�H�� �G�L�F�L�H�P�E�U�H�� �G�H�� ������������ �H�[�F�H�S�W�R�� �O�D�V�� �L�Q�Y�H�U�V�L�R�Q�H�V�� �H�Q�� �L�Q�V�W�U�X�P�H�Q�W�R�V�� �G�H�� �S�D�W�U�L�P�R�Q�L�R�� �G�H�� �H�P�S�U�H�V�D�V��
�G�H�O���J�U�X�S�R���G�H�V�J�O�R�V�D�G�D�V���H�Q���O�D���Q�R�W�D�����������V�H���G�H�W�D�O�O�D���D���F�R�Q�W�L�Q�X�D�F�L�y�Q����

�� �0�L�O�H�V���G�H���H�X�U�R�V��
�� ���������������������� ����������������������
�� �$���F�R�V�W�H���D�P�R�U�W�L�]�D�G�R���R���F�R�V�W�H��
�� �1�R���F�R�U�U�L�H�Q�W�H���&�R�U�U�L�H�Q�W�H���1�R���F�R�U�U�L�H�Q�W�H���&�R�U�U�L�H�Q�W�H��
�$�F�W�L�Y�R�V���P�D�Q�W�H�Q�L�G�R�V���S�D�U�D���Q�H�J�R�F�L�D�U�� �� �� �� ��

�,�Q�V�W�U�X�P�H�Q�W�R�V���G�H���S�D�W�U�L�P�R�Q�L�R�� ���� ���� ���� ����
�7�R�W�D�O���D�F�W�L�Y�R�V���P�D�Q�W�H�Q�L�G�R�V���S�D�U�D���Q�H�J�R�F�L�D�U������ ���� ���� ����
�� �� �� �� ��
�3�U�p�V�W�D�P�R�V���\���S�D�U�W�L�G�D�V���D���F�R�E�U�D�U�� �� �� �� ��

�'�H�S�y�V�L�W�R�V���\���I�L�D�Q�]�D�V�� �������� ������ �������� ������
�&�U�p�G�L�W�R�V���D���H�P�S�U�H�V�D�V�����Q�R�W�D���������� �������� ���� �������� ����
�2�W�U�R�V���D�F�W�L�Y�R�V���I�L�Q�D�Q�F�L�H�U�R�V�� ���� �������� ���� ��������
�'�H�X�G�R�U�H�V���F�R�P�H�U�F�L�D�O�H�V���\���R�W�U�D�V���F�X�H�Q�W�D�V���D���F�R�E�U�D�U�� �� �� �� ��

�&�O�L�H�Q�W�H�V���S�R�U���Y�H�Q�W�D�V���\���S�U�H�V�W�D�F�L�R�Q�H�V���G�H���V�H�U�Y�L�F�L�R�V�� ���� ������������ ���� ������������
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�G�H���O�D���S�D�U�W�L�G�D���G�H���2�W�U�R�V���D�F�W�L�Y�R�V���I�L�Q�D�Q�F�L�H�U�R�V���G�H�O���D�F�W�L�Y�R���F�R�U�U�L�H�Q�W�H���G�H�O���E�D�O�D�Q�F�H�����Y�p�D�V�H��
�Q�R�W�D�� ������ ���D�������� �/�D�� �G�L�V�S�R�V�L�F�L�y�Q�� �G�H�� �H�V�W�D�� �F�X�H�Q�W�D�� �V�H�� �H�Q�F�X�H�Q�W�U�D�� �F�R�Q�G�L�F�L�R�Q�D�G�D�� �D�� �O�D��
�D�G�T�X�L�V�L�F�L�y�Q���G�H���D�F�F�L�R�Q�H�V���S�U�R�S�L�D�V����

�E���� �����������������D�F�F�L�R�Q�H�V���S�U�R�S�L�D�V���������������������D�F�F�L�R�Q�H�V���S�U�R�S�L�D�V���D���������G�H���G�L�F�L�H�P�E�U�H���G�H��������������
�F�X�\�D���I�L�Q�D�O�L�G�D�G���H�V���O�D���G�L�V�S�R�V�L�F�L�y�Q���H�Q���H�O���P�H�U�F�D�G�R����



������
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�F�R�U�U�H�V�S�R�Q�G�L�H�Q�W�H�V���D�O���S�H�U�t�R�G�R���G�H���V�H�L�V���P�H�V�H�V���W�H�U�P�L�Q�D�G�R���H�O����

�������G�H���M�X�Q�L�R���G�H������������

��

���&�R�Q�W�L�Q�~�D����

�/�D�� �U�H�V�H�U�Y�D�� �S�D�U�D�� �D�F�F�L�R�Q�H�V�� �G�H�� �O�D�� �6�R�F�L�H�G�D�G�� �K�D�� �V�L�G�R�� �G�R�W�D�G�D�� �G�H�� �F�R�Q�I�R�U�P�L�G�D�G�� �F�R�Q�� �H�O�� �D�U�W�t�F�X�O�R��
�������� �G�H�� �O�D�� �/�H�\�� �G�H�� �6�R�F�L�H�G�D�G�H�V�� �G�H�� �&�D�S�L�W�D�O���� �T�X�H�� �H�V�W�D�E�O�H�F�H�� �T�X�H�� �V�H�� �G�R�W�H�� �X�Q�D�� �U�H�V�H�U�Y�D��
�L�Q�G�L�V�S�R�Q�L�E�O�H���H�T�X�L�Y�D�O�H�Q�W�H���D�O���L�P�S�R�U�W�H���G�H���O�D�V���D�F�F�L�R�Q�H�V���S�U�R�S�L�D�V���G�H���O�D���6�R�F�L�H�G�D�G�����/�D���U�H�V�H�U�Y�D��
�F�R�Q�V�W�L�W�X�L�G�D�� �Q�R�� �H�V�� �G�H�� �O�L�E�U�H�� �G�L�V�S�R�V�L�F�L�y�Q���� �G�H�E�L�H�Q�G�R�� �P�D�Q�W�H�Q�H�U�V�H�� �H�Q�� �W�D�Q�W�R�� �O�D�V�� �D�F�F�L�R�Q�H�V�� �Q�R��
�V�H�D�Q�� �H�Q�D�M�H�Q�D�G�D�V�� �R�� �D�P�R�U�W�L�]�D�G�D�V�� �\�� �S�R�U�� �L�J�X�D�O�� �L�P�S�R�U�W�H�� �D�O�� �Y�D�O�R�U�� �Q�H�W�R�� �F�R�Q�W�D�E�O�H�� �G�H�� �O�D�V��
�P�L�V�P�D�V����

��

���������� �3�D�V�L�Y�R�V���)�L�Q�D�Q�F�L�H�U�R�V���S�R�U���&�D�W�H�J�R�U�t�D�V��

���D���� �&�O�D�V�L�I�L�F�D�F�L�y�Q���G�H���O�R�V���S�D�V�L�Y�R�V���I�L�Q�D�Q�F�L�H�U�R�V���S�R�U���F�D�W�H�J�R�U�t�D�V��

�/�D�� �F�O�D�V�L�I�L�F�D�F�L�y�Q�� �G�H�� �O�R�V�� �S�D�V�L�Y�R�V�� �I�L�Q�D�Q�F�L�H�U�R�V�� �S�R�U�� �F�D�W�H�J�R�U�t�D�V�� �\�� �F�O�D�V�H�V���� �D�V�t�� �F�R�P�R�� �O�D��
�F�R�P�S�D�U�D�F�L�y�Q���G�H�O���Y�D�O�R�U���U�D�]�R�Q�D�E�O�H���\���H�O���Y�D�O�R�U���F�R�Q�W�D�E�O�H���H�V���F�R�P�R���V�L�J�X�H����

�� �0�L�O�H�V���G�H���H�X�U�R�V��
�� ���������������������� ����������������������
�� �1�R���F�R�U�U�L�H�Q�W�H���&�R�U�U�L�H�Q�W�H���1�R���F�R�U�U�L�H�Q�W�H���&�R�U�U�L�H�Q�W�H��
�� �$���F�R�V�W�H���D�P�R�U�W�L�]�D�G�R���R���F�R�V�W�H���$���F�R�V�W�H���D�P�R�U�W�L�]�D�G�R���R���F�R�V�W�H��
�� �� �� �� ��
�'�p�E�L�W�R�V���\���S�D�U�W�L�G�D�V���D���S�D�J�D�U�� �� �� �� ��

�'�H�X�G�D�V���F�R�Q���H�Q�W�L�G�D�G�H�V���G�H���F�U�p�G�L�W�R�� �� �� �� ��
�3�U�p�V�W�D�P�R�V���D���W�L�S�R���Y�D�U�L�D�E�O�H�� ������������ ������������ ������������ ������������
�$�F�U�H�H�G�R�U�H�V���S�R�U���D�U�U�H�Q�G�D�P�L�H�Q�W�R���I�L�Q�D�Q�F�L�H�U�R�� ������������ ������������ ������������ ��������
�&�R�Q�I�L�U�P�L�Q�J�����Q�R�W�D�������H������ ���� ������������ ���� ��������������

�2�W�U�R�V���S�D�V�L�Y�R�V���I�L�Q�D�Q�F�L�H�U�R�V�� ������ ������ ������ ��������
�$�F�U�H�H�G�R�U�H�V���F�R�P�H�U�F�L�D�O�H�V���\���R�W�U�D�V���F�X�H�Q�W�D�V���D���S�D�J�D�U�� �� �� �� ��

�3�U�R�Y�H�H�G�R�U�H�V�� ���� ������������ ���� ������������
�2�W�U�D�V���F�X�H�Q�W�D�V���D���S�D�J�D�U�� ���� �������� ���� ��������

�� �� �� �� ��
�7�R�W�D�O���S�D�V�L�Y�R�V���I�L�Q�D�Q�F�L�H�U�R�V�� ������������ �������������� ������������ ��������������

�(�O���L�P�S�R�U�W�H���S�R�U���H�O���T�X�H���H�V�W�i�Q���U�H�J�L�V�W�U�D�G�R�V���O�R�V���S�D�V�L�Y�R�V���I�L�Q�D�Q�F�L�H�U�R�V���Y�D�O�R�U�D�G�R�V���D���F�R�V�W�H���R���D���F�R�V�W�H��
�D�P�R�U�W�L�]�D�G�R���H�V���X�Q�D���D�S�U�R�[�L�P�D�F�L�y�Q���D�F�H�S�W�D�E�O�H���G�H���V�X���Y�D�O�R�U���U�D�]�R�Q�D�E�O�H����

(i) Pérdidas y ganancias netas por categorías de pasivos financieros 

�(�O�� �L�P�S�R�U�W�H�� �G�H�� �O�D�V�� �S�p�U�G�L�G�D�V�� �\�� �J�D�Q�D�Q�F�L�D�V�� �Q�H�W�D�V�� �S�R�U�� �F�D�W�H�J�R�U�t�D�V�� �G�H�� �S�D�V�L�Y�R�V�� �I�L�Q�D�Q�F�L�H�U�R�V�� �H�V��
�F�R�P�R���V�L�J�X�H����

�� �0�L�O�H�V���G�H���H�X�U�R�V��
�� �'�p�E�L�W�R�V���\���S�D�U�W�L�G�D�V���D���S�D�J�D�U��
�� ���������������������� ����������������������

�� ��
�� �� ��
�*�D�V�W�R�V���I�L�Q�D�Q�F�L�H�U�R�V���D�S�O�L�F�D�Q�G�R���H�O���P�p�W�R�G�R���G�H���F�R�V�W�H���D�P�R�U�W�L�]�D�G�R�� �������� ��������
�� �� ��
�� �������� ��������

��
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�F�R�U�U�H�V�S�R�Q�G�L�H�Q�W�H�V���D�O���S�H�U�t�R�G�R���G�H���V�H�L�V���P�H�V�H�V���W�H�U�P�L�Q�D�G�R���H�O����

�������G�H���M�X�Q�L�R���G�H������������

��

���&�R�Q�W�L�Q�~�D����

��

���������� �'�H�X�G�D�V���)�L�Q�D�Q�F�L�H�U�D�V���\���$�F�U�H�H�G�R�U�H�V���&�R�P�H�U�F�L�D�O�H�V��

�D�����'�H�X�G�D�V��

�(�O���G�H�W�D�O�O�H���G�H���O�D�V���G�H�X�G�D�V���H�V���F�R�P�R���V�L�J�X�H����

�� �0�L�O�H�V���G�H���H�X�U�R�V��
�� ���������������������� ����������������������
�� �1�R���F�R�U�U�L�H�Q�W�H���&�R�U�U�L�H�Q�W�H���1�R���F�R�U�U�L�H�Q�W�H�&�R�U�U�L�H�Q�W�H��

Vinculadas �� �� �� ��
�2�W�U�R�V���S�D�V�L�Y�R�V���I�L�Q�D�Q�F�L�H�U�R�V�����Q�R�W�D���������� ���� ������ ���� ������

No vinculadas �� �� �� ��
�'�H�X�G�D�V���F�R�Q���H�Q�W�L�G�D�G�H�V���G�H���F�U�p�G�L�W�R�� ������������ �������������� ��������������������������
�$�F�U�H�H�G�R�U�H�V���S�R�U���D�U�U�H�Q�G�D�P�L�H�Q�W�R���I�L�Q�D�Q�F�L�H�U�R�����Q�R�W�D�������� ������������ ������������ ������������ ��������
�2�W�U�R�V���S�D�V�L�Y�R�V���I�L�Q�D�Q�F�L�H�U�R�V�� ������ ������ ������ ��������

�� �� �� �� ��
�7�R�W�D�O�� ������������ �������������� ������������ ��������������

���E���������2�W�U�D���L�Q�I�R�U�P�D�F�L�y�Q���V�R�E�U�H���O�D�V���G�H�X�G�D�V��

(i) Características principales de las deudas 

�'�H�O���L�P�S�R�U�W�H���G�H���G�H�X�G�D�V���F�R�Q���H�Q�W�L�G�D�G�H�V���G�H���F�U�p�G�L�W�R�����G�H�Q�W�U�R���G�H�O���S�D�V�L�Y�R���F�R�U�U�L�H�Q�W�H���G�H�O���E�D�O�D�Q�F�H����
������������ �P�L�O�H�V�� �G�H�� �H�X�U�R�V�� ���������������� �P�L�O�H�V�� �G�H�� �H�X�U�R�V�� �D�O�� �F�L�H�U�U�H�� �G�H�O�� �H�M�H�U�F�L�F�L�R�� �������������� �V�H��
�F�R�U�U�H�V�S�R�Q�G�H�Q�� �F�R�Q�� �V�D�O�G�R�V�� �S�R�U�� �F�R�Q�I�L�U�P�L�Q�J���� �T�X�H�� �V�H�� �F�O�D�V�L�I�L�F�D�� �E�D�M�R�� �O�D�� �P�R�G�D�O�L�G�D�G�� �G�H��
�F�R�Q�I�L�U�P�L�Q�J���I�L�Q�D�Q�F�L�H�U�R�����Y�p�D�V�H���Q�R�W�D�������H���Y�L�L�L������

�$�G�L�F�L�R�Q�D�O�P�H�Q�W�H���� �O�D�� �6�R�F�L�H�G�D�G�� �K�D�� �G�L�V�S�X�H�V�W�R�� �V�D�O�G�R�� �G�H�� �S�y�O�L�]�D�V�� �G�H�� �F�U�p�G�L�W�R�� �S�R�U�� �L�P�S�R�U�W�H�� �G�H��
������������ �P�L�O�H�V�� �G�H�� �H�X�U�R�V���� �F�R�Q�� �X�Q�� �O�t�P�L�W�H�� �F�R�Q�M�X�Q�W�R�� �G�H�� ������������ �P�L�O�H�V�� �G�H�� �H�X�U�R�V���� �$�O�� ������ �G�H��
�G�L�F�L�H�P�E�U�H�� �G�H�� ������������ �O�D�� �6�R�F�L�H�G�D�G�� �K�D�E�t�D�� �G�L�V�S�X�H�V�W�R�� �V�D�O�G�R�� �G�H�� �S�y�O�L�]�D�V�� �G�H�� �F�U�p�G�L�W�R�� �S�R�U��
�L�P�S�R�U�W�H���G�H�����������P�L�O�H�V���G�H���H�X�U�R�V�����F�R�Q���X�Q���O�t�P�L�W�H���F�R�Q�M�X�Q�W�R���G�H���������������P�L�O�H�V���G�H���H�X�U�R�V������

�3�R�U�� �R�W�U�D�� �S�D�U�W�H�� �������� �P�L�O�H�V�� �G�H�� �H�X�U�R�V���� ������ �P�L�O�H�V�� �G�H�� �H�X�U�R�V�� �G�H�Q�W�U�R�� �G�H�O�� �S�D�V�L�Y�R�� �F�R�U�U�L�H�Q�W�H�� �G�H�O��
�E�D�O�D�Q�F�H�� �\�� �������� �P�L�O�H�V�� �G�H�� �H�X�U�R�V�� �H�Q�� �H�O�� �S�D�V�L�Y�R�� �Q�R�� �F�R�U�U�L�H�Q�W�H�� �G�H�O�� �E�D�O�D�Q�F�H�� ���������� �P�L�O�H�V�� �G�H��
�H�X�U�R�V���D�O���F�L�H�U�U�H���G�H�������������� �G�H���O�R�V���F�X�D�O�H�V�������� �P�L�O�H�V���G�H���H�X�U�R�V���V�H���F�O�D�V�L�I�L�F�D�E�D�Q���H�Q���H�O���S�D�V�L�Y�R��
�F�R�U�U�L�H�Q�W�H�� �G�H�O�� �E�D�O�D�Q�F�H�� �\�� �������� �P�L�O�H�V�� �G�H�� �H�X�U�R�V�� �V�H�� �F�O�D�V�L�I�L�F�D�E�D�Q�� �H�Q�� �H�O�� �S�D�V�L�Y�R�� �Q�R�� �F�R�U�U�L�H�Q�W�H��
�G�H�O�� �E�D�O�D�Q�F�H���� �F�R�U�U�H�V�S�R�Q�G�H�Q�� �D�O�� �V�D�O�G�R�� �S�H�Q�G�L�H�Q�W�H�� �G�H�O�� �Y�H�Q�F�L�P�L�H�Q�W�R�� �G�H�O�� �S�U�p�V�W�D�P�R��
�K�L�S�R�W�H�F�D�U�L�R���F�R�Q�F�H�G�L�G�R���S�D�U�D���O�D���D�G�T�X�L�V�L�F�L�y�Q���G�H�O���H�G�L�I�L�F�L�R���\���H�O���W�H�U�U�H�Q�R���G�R�Q�G�H���O�D���6�R�F�L�H�G�D�G��
�W�L�H�Q�H���V�X���V�H�G�H�����Y�p�D�V�H���Q�R�W�D������������

�(�O���U�H�V�W�R���G�H�O���L�P�S�R�U�W�H���F�R�U�U�H�V�S�R�Q�G�H���D���S�U�p�V�W�D�P�R�V���V�R�O�L�F�L�W�D�G�R�V���S�U�L�Q�F�L�S�D�O�P�H�Q�W�H���S�D�U�D���D�F�R�P�H�W�H�U��
�U�H�I�R�U�P�D�V���\���D�S�O�L�F�D�U���O�D���U�H�G���G�H���S�X�Q�W�R�V���G�H���Y�H�Q�W�D���H�Q���H�O���W�H�U�U�L�W�R�U�L�R���Q�D�F�L�R�Q�D�O������

�/�D�V���G�H�X�G�D�V���F�R�Q���H�Q�W�L�G�D�G�H�V���G�H���F�U�p�G�L�W�R���G�H�Y�H�Q�J�D�Q���L�Q�W�H�U�H�V�H�V���D���W�L�S�R���G�H���P�H�U�F�D�G�R����

�/�D�V���G�H�X�G�D�V���D���F�R�U�W�R���S�O�D�]�R���F�R�U�U�H�V�S�R�Q�G�H�Q���D���O�D���S�D�U�W�H���F�R�U�U�L�H�Q�W�H���G�H���O�R�V���S�U�p�V�W�D�P�R�V���� �D�V�t�� �F�R�P�R��
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