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$��&DUDFWHUL]DFLyQ�GHO�VHFWRU 

%��,QIRUPDFLyQ�VREUH�ODV�D\XGDV�3$&� 

&��&RPHUFLR�H[WHULRU 

'��$QiOLVLV�GHO�LPSDFWR�GH�ORV�DFXHUGRV�GH�OLEUH�FRPHUFLR 

ϭ͘ EǑ�ĚĞ�ĞǆƉůŽƚĂĐŝŽŶĞƐ�ƉŽƌ��� 

Ϯ͘ EǑ�ĚĞ�ĞǆƉůŽƚĂĐŝŽŶĞƐ�ƉŽƌ�h�� 

ϯ͘ WƌŽƉŽƌĐŝſŶ�ĚĞ�ƉĞƌƐŽŶĂƐ�İƐŝĐĂƐ�Ǉ�ũƵƌşĚŝĐĂƐ�ƉŽƌ��� 

ϰ͘ WŽƌĐĞŶƚĂũĞ�ĚĞ�ƉĞƌƐŽŶĂƐ�İƐŝĐĂƐ�ƉŽƌ�Kd� 

ϱ͘ WƌŽƉŽƌĐŝſŶ�ĚĞ�ƉĞƌƐŽŶĂƐ�İƐŝĐĂƐ�Ǉ�ũƵƌşĚŝĐĂƐ�ƉŽƌ�h�� 

ϲ͘ �ĚĂĚ�ŵĞĚŝĂ�ƉŽƌ�Kd� 

ϳ͘ �ĚĂĚ�ŵĞĚŝĂ�ƉŽƌ��� 

ϴ͘ �ĚĂĚ�ŵĞĚŝĂ�ƉŽƌ�h�� 

ϵ͘ WŽƌĐĞŶƚĂũĞ�ĚĞ�ŵƵũĞƌĞƐ�ĐŽŵŽ�ƟƚƵůĂƌĞƐ�ĚĞ�ĞǆƉůŽƚĂĐŝſŶ�
ƉŽƌ���� 

ϭϬ͘ 'ƌĂĚŽ�ĚĞ�ĞƐƉĞĐŝĂůŝǌĂĐŝſŶ�ƉŽƌ�Kd� 

ϭϭ͘ �ŽŵƉĂƌĂƟǀĂ�ĚŝŵĞŶƐŝſŶ�ĞĐŽŶſŵŝĐĂ�ƉĞƌƐŽŶĂƐ�İƐŝĐĂƐ�Ǉ�
ũƵƌşĚŝĐĂƐ�ƉŽƌ��� 

ϭϮ͘ ^ƵƉĞƌĮĐŝĞ�ďƌƵƚĂ�Ǉ�ŶĞƚĂ�ŵĞĚŝĂ�ƉŽƌ��� 

ϭϯ͘ ^ƵƉĞƌĮĐŝĞ�ďƌƵƚĂ�Ǉ�ŶĞƚĂ�ŵĞĚŝĂ�ƉŽƌ�Kd� 

ϭϰ͘ WŽƌĐĞŶƚĂũĞ�ĂŐƌĂƌŝŽ�ƐŽďƌĞ�Ğů�ƚŽƚĂů�ĚĞ�ůĂ�ƌĞŶƚĂ�ĚĞ�ƚŽĚŽƐ�
ůŽƐ�ƐĞĐƚŽƌĞƐ 

ϭϱ͘ WŽƌĐĞŶƚĂũĞ� ĂŐƌĂƌŝŽ� ƐŽďƌĞ� Ğů� ƚŽƚĂů� ĚĞ� ůĂ� ƌĞŶƚĂ� ĚĞ� ůŽƐ�
ƐĞĐƚŽƌĞƐ�ĂŐƌşĐŽůĂƐ 

 

ϭϲ͘ WŽƌĐĞŶƚĂũĞ�ĚĞ�ĞǆƉůŽƚĂĐŝŽŶĞƐ�ĐŽŶ�ĂǇƵĚĂƐ�ƉŽƌ�Kd� 

ϭϳ͘ WŽƌĐĞŶƚĂũĞ�ĚĞ�ĞǆƉůŽƚĂĐŝŽŶĞƐ�ĐŽŶ�ĂǇƵĚĂƐ�ƉŽƌ�h�� 

ϭϴ͘ �ǆƉůŽƚĂĐŝŽŶĞƐ�ĐŽŶ�Ǉ�ƐŝŶ�ĂǇƵĚĂ�ƉŽƌ��� 

ϭϵ͘ /ŵƉŽƌƚĞ�ĚĞ�ĂǇƵĚĂ�ƚŽƚĂů�ŵĞĚŝĂ�ƉŽƌ�Kd� 

ϮϬ͘ �ĞƐŐůŽƐĞ� ŝŵƉŽƌƚĞƐ�ŵĞĚŝŽƐ�ĚĞ�ĂǇƵĚĂƐ�ƉŽƌ�Kd��ĚĞ� ůŽƐ�

ƐĞĐƚŽƌĞƐ�ĂŐƌşĐŽůĂƐ 

Ϯϭ͘ /ŵƉŽƌƚĞ�ƚŽƚĂů�ĚĞ�ĂǇƵĚĂƐ�ĂƐŽĐŝĂĚĂƐ�ƉŽƌ�Kd� 

ϮϮ͘ �ŝƐƚƌŝďƵĐŝſŶ�ĚĞ�ĂǇƵĚĂƐ�ĂƐŽĐŝĂĚĂƐ 

Ϯϯ͘ /ŵƉŽƌƚĞ�ƚŽƚĂů�ĚĞ�ĂǇƵĚĂƐ�ĂƐŽĐŝĂĚĂƐ�ƉŽƌ��� 

Ϯϰ͘ /ŵƉŽƌƚĞ�ƚŽƚĂů�ĚĞ�ĂǇƵĚĂƐ�ĚĞ�ĚĞƐĂƌƌŽůůŽ�ƌƵƌĂů�ƉŽƌ�Kd� 

Ϯϱ͘ �ŝƐƚƌŝďƵĐŝſŶ�ĚĞ�ĂǇƵĚĂƐ�ĚĞ�ĚĞƐĂƌƌŽůůŽ�ƌƵƌĂů 

Ϯϲ͘ /ŵƉŽƌƚĞƐ�ĂǇƵĚĂƐ�ĐƌĞĂĐŝſŶ�ĞŵƉƌĞƐĂƐ�ũſǀĞŶĞƐ�ƉŽƌ�Kd� 

Ϯϳ͘ /ŵƉŽƌƚĞ�ĂǇƵĚĂƐ�ŝŶǀĞƌƐŝŽŶĞƐ�ĞŶ�ĞǆƉůŽƚĂĐŝŽŶĞƐ�ƉŽƌ�Kd� 

Ϯϴ͘ �ĂůĂŶǌĂ�ĐŽŵĞƌĐŝĂů 

Ϯϵ͘ �ǀŽůƵĐŝſŶ�ŝŵƉŽƌƚĂĐŝŽŶĞƐ�ĚĞ�ůĂ�h��Ǉ�ĐƵŽƚĂ�ĚĞ�ŵĞƌĐĂĚŽ 

ϯϬ͘ �ǀŽůƵĐŝſŶ�ĚĞ�ůŽƐ�ƉƌĞĐŝŽƐ�ĚĞ�ŝŵƉŽƌƚĂĐŝſŶ�ĚĞ�ůĂ�h� 

ϯϭ͘ �ƵŽƚĂ�ĚĞ�ŵĞƌĐĂĚŽ�ĞŶ�h��ĚĞ�ƉƌŝŶĐŝƉĂůĞƐ�ƉĂşƐĞƐ�ƚĞƌĐĞƌŽƐ�ĐŽŵƉĞƟĚŽƌĞƐ 

ϯϮ͘ 1ŶĚŝĐĞ�ĚĞ�ĐŽŵƉĞƟƟǀŝĚĂĚ�ƌĞǀĞůĂĚŽ�ĚĞ��ƐƉĂŹĂ�Ǉ�ƐƵƐ�ĐŽŵƉĞƟĚŽƌĞƐ 

ϯϯ͘ /ŵƉŽƌƚĂĐŝŽŶĞƐ�ĚĞ�ůĂ�h�—KƌŝŐĞŶ��ǆƚƌĂ-h� 

ϯϰ͘ /ŵƉŽƌƚĂĐŝŽŶĞƐ�ĚĞ�ůĂ�h��ĐŽŶ�ŽƌŝŐĞŶ�ƚĞƌĐĞƌŽƐ�ƉĂşƐĞƐ 

ϯϱ͘ /ŵƉŽƌƚĂĐŝŽŶĞƐ�ĚĞ�ůĂ�h��ĐŽŶ�ŽƌŝŐĞŶ�^ƵĚĄĨƌŝĐĂ 

ϯϲ͘ /ŵƉŽƌƚĂĐŝŽŶĞƐ�ĚĞ�ůĂ�h��ĐŽŶ�ŽƌŝŐĞŶ��ŐŝƉƚŽ 

ϯϳ͘ /ŵƉŽƌƚĂĐŝŽŶĞƐ�ĚĞ�ůĂ�h��ĐŽŶ�ŽƌŝŐĞŶ�DĂƌƌƵĞĐŽƐ 

(��&RQFOXVLRQHV�GH�DQiOLVLV�GH�UHQWDELOLGDG� 

)��&RQFOXVLRQHV�GHO�DQiOLVLV�GH�ORV�LQGLFDGRUHV�GH�SURGXFWLYLGDG�\�FRPSHWLWLYLGDG 
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*��3ULQFLSDOHV�GHELOLGDGHV�FRPSHWLWLYDV 

1RWD�DFODUDWRULD 

1RWD�PHWRGROyJLFD��HO�FUXFH�UHDOL]DGR�HQWUH�GLVWLQWDV�EDVHV�GH�GDWRV�FRPR�OD�%DVH�GH�GDWRV�GH�D\XGDV�3$&��%'$���HO�5HJLVWUR�*HQHUDO�GH�([SORWDFLRQHV�*DQDGHUDV��5(*$��\�HO�5HJLVWUR�
*HQHUDO�GH�OD�3URGXFFLyQ�$JUtFROD��5(*(3$��SURSRUFLRQD�LQIRUPDFLyQ�VREUH�ODV�H[SORWDFLRQHV�GH�QXHVWUR�SDtV�GHWHUPLQDQGR�XQD�H[SORWDFLyQ�SRU�FDGD�1~PHUR�GH�,GHQWLILFDGRU�)LVFDO��1,)��
GHO�WLWXODU��$�SDUWLU�GH�HVWRV�GDWRV��HQ�DGHODQWH�GHQRPLQDGRV�%'([��VH�KD�UHDOL]DGR�HO�SUHVHQWH�LQIRUPH�GH�FDUDFWHUL]DFLyQ�GH�OD�2ULHQWDFLyQ�7pFQLFR�(FRQyPLFD��0HWRGRORJtD�5(&$1��&tWUL�
FRV�HQ�(VSDxD�� 
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�͘ EǑ�ĚĞ�ĞǆƉůŽƚĂĐŝŽŶĞƐ�Ǉ�ĚŝŵĞŶƐŝſŶ�ĞĐŽŶſŵŝĐĂ 

· �ů�ŶǑ�ĚĞ��ĞǆƉůŽƚĂĐŝŽŶĞƐ�ƋƵĞ�ŝŶƚĞŐƌĂŶ�ĞƐƚĂ�Kd��ĞƐ�ĚĞ�ϯϱ͘Ϭϲϯ͘ 

· �ů�ŵĂǇŽƌ�ŶǑ� ƐĞ�ĞŶĐƵĞŶƚƌĂ�ĞŶ� ůĂ��͘�sĂůĞŶĐŝĂŶĂ� ;ϴϬ͕ϱйͿ͕� ƐĞŐƵŝĚĂ�ƉŽƌ��ŶĚĂůƵĐşĂ�
;ϭϭ͕ϭйͿ͕�DƵƌĐŝĂ�;ϰ͕ϲйͿ�Ǉ��ĂƚĂůƵŹĂ�;ϯ͕ϭйͿ͘ 

· WŽƌ�ĚŝŵĞŶƐŝſŶ�ĞĐŽŶſŵŝĐĂ͕�Ğů�ϱϯй�ƐĞ�ƐŝƚƷĂŶ�ƉŽƌ�ĚĞďĂũŽ�ĚĞ�ϴ�h��͕�Ɛŝ�ďŝĞŶ�ŝŶĨĞͲ
ƌŝŽƌ�Ă�ĚŽƐ�ƐŽůĂŵĞŶƚĞ�ŶŽƐ�ĞŶĐŽŶƚƌĂŵŽƐ�ĐŽŶ�Ğů�ϳй͘��Ŷ�Ğů�ŝŶƚĞƌǀĂůŽ�ĚĞ�ϴ�Ă�Ϯϱ�h���
ƚĞŶĞŵŽƐ�Ğů�ϯϮй͕�Ǉ�Ğů�ϭϮй�ĞŶƚƌĞ�Ϯϱ�Ǉ�ϭϬϬ�h��͘��ů�ϯй�ƐƵƉĞƌĂ�ůĂƐ�ϭϬϬ�h���Ǉ�ƚĂŶ�
ƐŽůŽ�Ğů�Ϭ͘ϯй�ƐĞ�ƐŝƚƷĂ�ƉŽƌ�ĞŶĐŝŵĂ�ĚĞ�ϱϬϬ�h��͘� 

�͘ dŝƚƵůĂƌĞƐ�ĚĞ�ůĂƐ�ĞǆƉůŽƚĂĐŝŽŶĞƐ 

· �Ğů�ƚŽƚĂů�ĚĞ�ƟƚƵůĂƌĞƐ͕�Ğů�ϵϮ͘ϰй�ƐŽŶ�ƉĞƌƐŽŶĂƐ�İƐŝĐĂƐ͕�ĂƵŶƋƵĞ�ǀĂƌşĂ�ĞŶƚƌĞ�ůĂƐ�ĚŝƐͲ
ƟŶƚĂƐ�����͕� ƐŝĞŶĚŽ�Ğů�ŵĄǆŝŵŽ�ĞŶ��͘�sĂůĞŶĐŝĂŶĂ͕� ƐĞŐƵŝĚŽ�ƉŽƌ��ĂƚĂůƵŹĂ͕�Z͘�ĚĞ�
DƵƌĐŝĂ�Ǉ��ŶĚĂůƵĐşĂ�;ϵϰ͘ϱй͕�ϵϬй͕�ϴϱй�Ǉ�ϴϭ͘ϱй�ƌĞƐƉĞĐƟǀĂŵĞŶƚĞͿ͘� 

· ^ŝ�ĐŽŵƉĂƌĂŵŽƐ�ĐŽŶ�ŽƚƌŽƐ�ƐĞĐƚŽƌĞƐ�ĂŐƌşĐŽůĂƐ͕�Ğů�ĐŝƚƌşĐŽůĂ�ƐĞ�ƐŝƚƷĂ�ĞŶ�ůĂ�ŵĞĚŝĂ͕�Ǉ�
ĂůŐŽ�ŵĄƐ�ĚĞ�ϰ�ƉƵŶƚŽƐ�ƉŽƌ�ĞŶĐŝŵĂ�ĚĞ�ůĂ�ŵĞĚŝĂ�ĚĞů�ƐĞĐƚŽƌ�ĂŐƌĂƌŝŽ�ĞŶ�ŐĞŶĞƌĂů͘ 

· WŽƌ�ĚŝŵĞŶƐŝſŶ�ĞĐŽŶſŵŝĐĂ͕�ĞŶ�ůŽƐ�ĞƐƚƌĂƚŽƐ�ŝŶĨĞƌŝŽƌĞƐ�Ğů�ƉŽƌĐĞŶƚĂũĞ�ĚĞ�ƉĞƌƐŽŶĂƐ�
İƐŝĐĂƐ�ĞƐ�ŵƵǇ�ĞůĞǀĂĚŽ�;ŵĄƐ�ĚĞů�ϵϱйͿ͘��Ŷ�Ğů�ĐĂƐŽ�ĚĞů� ŝŶƚĞƌǀĂůŽ�ĞŶƚƌĞ�Ϯϱ�Ǉ�ϭϬϬ�
h���ǇĂ�ďĂũĂ�Ăů�ϳϲй͕�ƌĞĚƵĐŝĠŶĚŽƐĞ�Ăů�ϯϭ͕ϳй�ƉĂƌĂ�Ğů�ĞƐƚƌĂƚŽ�ϭϬϬ-ϱϬϬ����͘�^ƵƉĞͲ
ƌĂĚĂ�ĞƐƚĂ�ĐŝĨƌĂ�Ğů�ƉŽƌĐĞŶƚĂũĞ�ĞƐ�ŵŝŶŽƌŝƚĂƌŝŽ�;Ϯ͕ϳйͿ͘ 

· >Ă�ĞĚĂĚ�ŵĞĚŝĂ�ĚĞ�ůŽƐ�ƟƚƵůĂƌĞƐ�ĞƐ�ĚĞ�ϲϱ͕ϴ�ĂŹŽƐ͘��Ɛ�Ğů�ƐĞĐƚŽƌ�ĂŐƌĂƌŝŽ�ŵĄƐ�ĞŶǀĞũĞͲ
ĐŝĚŽ͕�ϴ͕ϱϱ�ĂŹŽƐ�ƉŽƌ�ĞŶĐŝŵĂ�ĚĞ�ůĂ�ĞĚĂĚ�ŵĞĚŝĂ�ĚĞů�ƐĞĐƚŽƌ�ĂŐƌĂƌŝŽ�Ǉ�ϲ�ĚĞů�ĂŐƌşĐŽůĂ͘�
^ŽůŽ�ĞŶ�Ğů�ϯ͕ϳй�ĚĞ�ůĂƐ�ĞǆƉůŽƚĂĐŝŽŶĞƐ�ŝŶĐůƵŝĚĂƐ�ĞŶ�ůĂ�Kd��ĐşƚƌŝĐŽƐ�ůŽƐ�ũſǀĞŶĞƐ�ƐŽŶ�
ƐƵƐ�ƟƚƵůĂƌĞƐ͕�ƐŝĞŶĚŽ�ƵŶŽ�ĚĞ�ůŽƐ�ŵĄƐ�ďĂũŽƐ�ĚĞů�ƐĞĐƚŽƌ�ĂŐƌĂƌŝŽ�;ϴй�ũſǀĞŶĞƐͿ͘ 

· �ǆŝƐƚĞŶ�ǀĂƌŝĂĐŝŽŶĞƐ�ĞŶ�ůĂ�ĞĚĂĚ�ŵĞĚŝĂ�ĚĞ�ůĂƐ�����͕�ƐŝĞŶĚŽ�ůĂ�ĚĞ�ŵĂǇŽƌ�ĞŶǀĞũĞĐŝͲ
ŵŝĞŶƚŽ��͘�sĂůĞŶĐŝĂŶĂ�;ϲϲ͕ϰ�ĂŹŽƐͿ�Ǉ�ůĂ�ĚĞ�ŵĞŶŽƌ��ĂƚĂůƵŹĂ�;ϲϭ͕ϭ�ĂŹŽƐͿ͘� 

· �ů� ƐĞĐƚŽƌ� ĐŝƚƌşĐŽůĂ� ƐĞ�ƉŽƐŝĐŝŽŶĂ� ĐŽŵŽ�ƵŶŽ�ĚĞ� ůŽƐ� ƐĞĐƚŽƌĞƐ� ĞŶ� ůŽƐ�ƋƵĞ�ŚĂǇ�ŵĄƐ�
ŵƵũĞƌĞƐ�ĐŽŵŽ�ƟƚƵůĂƌĞƐ͘�>ĂƐ�ŵƵũĞƌĞƐ�ƐƵƉŽŶĞŶ�ĚĞ�ŵĞĚŝĂ�Ğů�ϯϳй�Ă�ŶŝǀĞů�ŶĂĐŝŽŶĂů͕�
ƐŝĞŶĚŽ�Ğů�ŵĄƐ�ĞůĞǀĂĚŽ�ĞŶ�ůĂ��͘�sĂůĞŶĐŝĂŶĂ�Ǉ�Ğů�ŵĞŶŽƌ�ĞŶ�ůĂ�Z͘�ĚĞ�DƵƌĐŝĂ͘� 

�͘ �ĐƟǀŝĚĂĚ�ĂŐƌĂƌŝĂ�ĚĞ�ůŽƐ�ŝŶƚĞŐƌĂŶƚĞƐ�ĚĞ�ůĂ�Kd� 

· �ů�ŶƷŵĞƌŽ�ƚŽƚĂů�ĚĞ�ŚĞĐƚĄƌĞĂƐ�ĚĞ�ĐşƚƌŝĐŽƐ�ĞƐ�ĚĞ�Ϯϭϱ͘Ϭϱϳ͕�ĚĞ� ůĂƐ�ƋƵĞ�ϮϭϬ͘ϳϰϲ�ůŽ�
ĞƐƚĄŶ�ĞŶ�Kd�Ɛ�ĂŐƌşĐŽůĂƐ�Ǉ�Ğů�ƌĞƐƚŽ�ĞŶ�ŐĂŶĂĚĞƌĂƐ͘� 

 

· >Ă� ƐƵƉĞƌĮĐŝĞ� ĚĞ� ĐşƚƌŝĐŽƐ� ƋƵĞ� ƐĞ� ĞŶŐůŽďĂ� ĞŶ� ůĂ�Kd�� ĐşƚƌŝĐŽƐ� ĞƐ� ĚĞ� ϭϲϴ͘ϳϲϴ� ŚĂ͕�
ƐƵƉŽŶŝĞŶĚŽ�ƵŶ�ŐƌĂĚŽ�ĂůƚŽ�ĚĞ�ĞƐƉĞĐŝĂůŝǌĂĐŝſŶ�;ϳϴ͕ϱйͿ͕�ϭϲ�ƉƵŶƚŽƐ�ƉŽƌ�ĞŶĐŝŵĂ�ĚĞ�
ůĂ�ŵĞĚŝĂ�ĚĞů�ƐĞĐƚŽƌ�ĂŐƌşĐŽůĂ͘��ŽŶ�ůĂ�ĞǆĐĞƉĐŝſŶ�ĚĞů�ƚĂďĂĐŽ͕�ĞƐ�Ğů�ƐĞĐƚŽƌ�ĐŽŶ�ŵĂͲ
ǇŽƌ�ŐƌĂĚŽ�ĚĞ�ĞƐƉĞĐŝĂůŝǌĂĐŝſŶ͘� 

· �ů�ϳϰй�ĚĞ�ůĂƐ�ĞǆƉůŽƚĂĐŝŽŶĞƐ�ĚĞ�ĐşƚƌŝĐŽƐ�ƐŽŶ�ůĂ�ĂĐƟǀŝĚĂĚ�ƉƌŝŶĐŝƉĂů�ĚĞ�ƐƵƐ�ƟƚƵůĂͲ
ƌĞƐ͘�ZĞƐƉĞĐƚŽ�Ăů�ƌĞƐƚŽ�ĚĞ�ůĂ�ƐƵƉĞƌĮĐŝĞ�ĐŝƚƌşĐŽůĂ͕�ĞǆŝƐƚĞŶ�ĚŽƐ�Kd�Ɛ�ƋƵĞ�ůĂ�ĂŐůƵƟͲ
ŶĂŶ͗�Ğů�͞ŵŝǆƚŽ�ĚĞ�ĐƵůƟǀŽƐ�ƉĞƌŵĂŶĞŶƚĞƐ͕͟�ĐŽŶ�Ϯϭ͘ϲϰϰ�ŚĂ�;ϭϬ͕ϭй�ĚĞů�ƚŽƚĂůͿ͕�Ǉ�Ğů�
͞ŵŝǆƚŽ�ĚĞ�ĂŐƌŝĐƵůƚƵƌĂ͟�ĐŽŶ�ƵŶĂ�ƐƵƉĞƌĮĐŝĞ�ĚĞ�ϭϬ͘ϭϵϯ�ŚĂ�ƋƵĞ�ƐƵƉŽŶĞ�ĐĂƐŝ�Ğů�ϱй͘� 

· dĂŵďŝĠŶ�ŚĂǇ�ƐƵƉ͘�ĚĞ�ĐşƚƌŝĐŽƐ�ĞŶ�ŽƚƌĂƐ�Kd�Ɛ�ĐŽŵŽ�ĨƌƵƚĂůĞƐ�ƚƌŽƉŝĐĂůĞƐ�;Ϯ͘ϵϯϵ�ŚĂͿ͕�
ŚŽƌƟĐƵůƚƵƌĂ�;Ϯ͘ϴϯϭ�ŚĂͿ�Ǉ�ĨƌƵƚĂůĞƐ�ŶŽ�ĐşƚƌŝĐŽƐ�;Ϯ͘ϭϬϭ�ŚĂͿ͘��Ŷ�Ğů�ĄŵďŝƚŽ�ŐĂŶĂĚĞƌŽ�
ůĂ� ƐƵƉĞƌĮĐŝĞ� ŵĂǇŽƌ� ĂƉĂƌĞĐĞ� ĞŶ� ůĂ� Kd�� ͞ŵŝǆƚŽ� ĂŐƌŝĐƵůƚƵƌĂ� Ǉ� ŐĂŶĂĚĞƌşĂ͟� ĐŽŶ�
Ϯ͘Ϯϯϴ�ŚĂͬĐĂďĞǌĂƐ͘�^Ğ�ĚĞĚƵĐĞ�ƋƵĞ�ůĂ�ĐŝƚƌŝĐƵůƚƵƌĂ�ƐĞ�ĞũĞƌĐĞ�ƌĞůĂƟǀĂŵĞŶƚĞ�ĐŽŵŽ�
ĂĐƚ͘�ƐĞĐƵŶĚĂƌŝĂ͕�ŶŽ�ƚĞŶŝĞŶĚŽ�ƉƌĄĐƟĐĂŵĞŶƚĞ�ƌĞůĂĐŝſŶ�ĐŽŶ�Ğů�ƐĞĐƚŽƌ�ŐĂŶĂĚĞƌŽ͘� 

· �ů�ĐƵůƟǀŽ�ƉƌŝŶĐŝƉĂů�ĞŶ�ůĂ�Kd��ĐşƚƌŝĐŽƐ�ƌĞƉƌĞƐĞŶƚĂ�Ğů�ϴϮ͕ϱй�ĚĞ�ůĂ�ƐƵƉĞƌĮĐŝĞ�ĚĞ�ůĂ�
Kd�͕�ƚĞŶŝĞŶĚŽ�ƵŶĂ�ŝŵƉŽƌƚĂŶĐŝĂ�ƉĞƋƵĞŹĂ�ŽƚƌĂƐ�ĂĐƟǀŝĚĂĚĞƐ�ƐĞĐƵŶĚĂƌŝĂƐ͘ 

�͘ �ĂƌĂĐƚĞƌşƐƟĐĂƐ�ĚĞ�ůĂƐ�ĞǆƉůŽƚĂĐŝŽŶĞƐ�ƋƵĞ�ŝŶƚĞŐƌĂŶ�ůĂ�Kd�� 

· �ů�ǀĂůŽƌ�ĞĐŽŶſŵŝĐŽ�ŵĞĚŝŽ�ĚĞ�ůĂƐ�ĞǆƉůŽƚĂĐŝŽŶĞƐ�ĚĞ�ĐşƚƌŝĐŽƐ�ĞƐ�ϮϮ͘ϰϭϳ�Φ͘�^Ğ�ĞůĞǀĂ�
ĐŽŶƐŝĚĞƌĂďůĞŵĞŶƚĞ� ;нϱϭϱйͿ� ĞŶ� ůĂƐ� ĞǆƉůŽƚĂĐŝŽŶĞƐ� ĐƵǇŽ�ƟƚƵůĂƌ� ĞƐ� ƵŶĂ� ƉĞƌƐŽŶĂ�
ũƵƌşĚŝĐĂ͘��ǆŝƐƚĞ�ƵŶĂ�ŶŽƚĂďůĞ�ĚŝĨĞƌĞŶĐŝĂ�ĞŶƚƌĞ�����͗�ĞŶ��ŶĚĂůƵĐşĂ�ĞƐƚĞ�ĚŝĨĞƌĞŶͲ
ĐŝĂů�ĞƐ�ĚĞů�Ϯϳϳй͕�ĞŶ�ůĂ��͘�sĂůĞŶĐŝĂŶĂ�ƐĞ�ĞůĞǀĂ�Ăů�ϰϰϳй͘� 

· �ŽŶ�ĐĂƌĄĐƚĞƌ�ŐĞŶĞƌĂů�ƋƵĞ�ůĂ�ĚŝŵĞŶƐŝſŶ�ĞĐŽŶſŵŝĐĂ�ĚĞ�ůĂƐ�ĞǆƉůŽƚĂĐŝŽŶĞƐ�ŐĞƐƟŽͲ
ŶĂĚĂƐ� ƉŽƌ� ƉĞƌƐŽŶĂƐ� ũƵƌşĚŝĐĂƐ� ĞƐ�ŵƵĐŚŽ�ŵĂǇŽƌ� ƋƵĞ� Ğů� ĚĞ� ůĂƐ� ŐĞƐƟŽŶĂĚĂƐ� ƉŽƌ�
ƉĞƌƐŽŶĂƐ� İƐŝĐĂƐ͘� >Ă� ĚŝŵĞŶƐŝſŶ� ĞĐŽŶſŵŝĐĂ� ĚĞ� ůĂ� ƌĞŐŝſŶ� ĂŶĚĂůƵǌĂ� ĐĂƐŝ� ƐƵƉŽŶĞ�
ĐƵĂƚƌŽ�ǀĞĐĞƐ�ŵĄƐ�ůĂ�ĚĞ�ůĂ��͘�sĂůĞŶĐŝĂŶĂ͘ 

· >Ă�ĚŝĨĞƌĞŶĐŝĂ�ĞŶƚƌĞ�ůĂ�ƐƵƉĞƌĮĐŝĞ�ďƌƵƚĂ�Ǉ�ŶĞƚĂ�ĞƐ�ŵƵǇ�ƉŽĐŽ�ƐŝŐŶŝĮĐĂƟǀĂ͕�ƐŝĞŶĚŽ�
ůĂ�ƐƵƉĞƌĮĐŝĞ�ŵĞĚŝĂ�ŶĞƚĂ�ĚĞ�ůĂƐ�ĞǆƉůŽƚĂĐŝŽŶĞƐ�ĚĞ�ϱ͕ϴϰ�ŚĂ�ŵŝĞŶƚƌĂƐ�ƋƵĞ�ůĂ�ďƌƵƚĂ�
ĞƐ�ĚĞ�ϲ͕ϭϯ�ŚĂ͗�Ϭ͕ϰϲ�ŚĂ�ƐŽŶ�ƟĞƌƌĂƐ�ĚĞ�ĐƵůƟǀŽ͕�ϱ͕Ϯϴ�,Ă�ĐƵůƟǀŽƐ�ƉĞƌŵĂŶĞŶƚĞƐ͕�Ǉ�
ƚĂŶ�ƐŽůŽ�Ϭ͕Ϭϲ�ŚĂ�ĚĞ�ƉĂƐƚŽƐ�ƉĞƌŵĂŶĞŶƚĞƐ�Ǉ�Ϭ͕Ϭϯ�ŚĂ�ĚĞ�ƐƵƉĞƌĮĐŝĞ�ĨŽƌĞƐƚĂů͘ 

· �ŽŵƉĂƌĂŶĚŽ�ĐŽŶ�ŽƚƌŽƐ�ƐĞĐƚŽƌĞƐ�ĂŐƌşĐŽůĂƐ͕�Ğů�ĚĞ� ůŽƐ�ĐşƚƌŝĐŽƐ�ĞƐ�ƵŶŽ�ĚĞ� ůŽƐ�ƋƵĞ�
ŵĞŶŽƐ�ƐƵƉĞƌĮĐŝĞ�ƉŽƐĞĞ�ĞŶ�ƐƵƐ�ĞǆƉůŽƚĂĐŝŽŶĞƐ͕�ƐŽůŽ�ƐƵƉĞƌĂĚŽ�ƉŽƌ�ĨƌƵƚĂůĞƐ�ƚƌŽƉŝͲ
ĐĂůĞƐ͘��ƐƚĞ�ƐĞĐƚŽƌ�ƐĞ�ĞŶĐŽŶƚƌĂƌşĂ�ĂůŝŶĞĂĚŽ�ĐŽŶ�ĚŽƐ�ĐƵůƟǀŽƐ�ƚĂŵďŝĠŶ�ŵĞĚŝƚĞƌƌĄͲ
ŶĞŽƐ�Ǉ�ĚĞ�ĂŵƉůŝĂ�ƚƌĂĚŝĐŝſŶ�ĞŶ�ŶƵĞƐƚƌŽ�ƉĂşƐ͕�ĐŽŵŽ�ƐŽŶ�ůĂ�ǀŝĚ�Ǉ�Ğů�ŽůŝǀŽ͘ 

· WŽƌ�����͕�ůĂ�ĚĞ�ŵĂǇŽƌ�ƐƵƉ͘�ŵĞĚŝĂ�ƉŽƌ�ĞǆƉůŽƚĂĐŝſŶ�ĞƐ��ŶĚĂůƵĐşĂ͕�ĐŽŶ�ϭϲ͕ϲϲ�ŚĂ�Ǉ�
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�͘ WůƵƌŝĂĐƟǀŝĚĂĚ 

· �ů�ĂŶĄůŝƐŝƐ�ƐĞ�ŚĂ�ƌĞĂůŝǌĂĚŽ�ĐƌƵǌĂŶĚŽ�ůŽƐ�ĚĂƚŽƐ�ĚĞ�ůĂ����y�ĐŽŶ�ůŽƐ�ĚĂƚŽƐ�ĚĞ�/ZW&�
ĚĞ�ůĂ����d͘��ů�ĞƐƚƵĚŝŽ�ƐĞ�ĨŽĐĂůŝǌĂ�ĞŶ�ůŽƐ�ƟƚƵůĂƌĞƐ�ƋƵĞ�ƐŽŶ�ƉĞƌƐŽŶĂƐ�İƐŝĐĂƐ͘ 

· �Ğ�ĞƐƚĞ�ĐƌƵĐĞ�ƉŽĚĞŵŽƐ�ĚĞƐƚĂĐĂƌ�ƋƵĞ�Ğů�ƉŽƌĐĞŶƚĂũĞ�ĚĞ�ƌĞŶƚĂ�ƋƵĞ�ƉƌŽǀŝĞŶĞ�ĚĞ�ůĂ�
ĂĐƟǀŝĚĂĚ�ĂŐƌĂƌŝĂ�ĞŶ� ůĂ�Kd��ĚĞ�ĐşƚƌŝĐŽƐ�ĞƐ�ĚĞů�ϭϲ͕ϱϭй͕� ůŽ�ƋƵĞ�ƋƵŝĞƌĞ�ĚĞĐŝƌ�ƋƵĞ�
ƉŽĐŽ�ŵĄƐ�ĚĞ�ϭͬϲ�ĚĞ� ƐƵ� ƌĞŶƚĂ�ƉƌŽǀŝĞŶĞ�ĚĞ� ůĂ�ĂĐƟǀŝĚĂĚ�ĂŐƌĂƌŝĂ͕�ƉƌĞǀŝŶŝĞŶĚŽ�Ğů�
ŽƚƌŽ�ϴϯ͕ϱй�ĚĞ�ĂĐƟǀŝĚĂĚĞƐ�ĚĞ�ŶĂƚƵƌĂůĞǌĂ�ĚŝƐƟŶƚĂ͕�ƉŽƌ�ůŽ�ƋƵĞ�ĞǆŝƐƚĞ�ƵŶ�ĂůƚŽ�ŐƌĂͲ
ĚŽ�ĚĞ�ƉůƵƌŝĂĐƟǀŝĚĂĚ͘ 

· �Ŷ� Ğů� ĐŽŶũƵŶƚŽ� ĚĞů� ƐĞĐƚŽƌ� ĂŐƌĂƌŝŽ� ;ŝŶĐůƵǇĞŶĚŽ� ƚĂŶƚŽ� ůĂƐ� ĂĐƟǀŝĚĂĚĞƐ� ĂŐƌşĐŽůĂƐ�
ĐŽŵŽ� ŐĂŶĂĚĞƌĂƐͿ� Ğů� ƉŽƌĐĞŶƚĂũĞ� ƉƌŽǀĞŶŝĞŶƚĞ� ĚĞ� ůĂ� ĂĐƟǀŝĚĂĚ� ĂŐƌĂƌŝĂ� ƐŽďƌĞ� Ğů�
ƚŽƚĂů�ĚĞ�ůĂ�ƌĞŶƚĂ�ĞƐ�ĚĞů�ϯϴ͕ϲϱй͕�ƉŽƌ�ůŽ�ƋƵĞ�Ğů�ƐĞĐƚŽƌ�ĚĞ�ůŽƐ�ĐşƚƌŝĐŽƐ�ƐĞƌşĂ�ƵŶ�ϱϳй�
ŝŶĨĞƌŝŽƌ�Ă�ĠƐƚĞ͘ 

· ^ŝ� ĐŽŵƉĂƌĂŵŽƐ� ĞƐƉĞĐşĮĐĂŵĞŶƚĞ� ĐŽŶ� Ğů� ƐĞĐƚŽƌ� ĂŐƌşĐŽůĂ͕� ĐƵǇŽ� ƉŽƌĐĞŶƚĂũĞ�
;ϯϳ͕ϬϭйͿ� ĞƐ� ůŝŐĞƌĂŵĞŶƚĞ� ƐƵƉĞƌŝŽƌ� Ăů� ĂŐƌĂƌŝŽ͕� Ğů� ƐĞĐƚŽƌ� ĐŝƚƌşĐŽůĂ� ĞƐ� ƵŶŽ� ĚĞ� ůŽƐ�
ŵĄƐ�ďĂũŽƐ͕�ƐŽůĂŵĞŶƚĞ�ƉŽƌ�ĞŶĐŝŵĂ�ĚĞ�ůŽƐ�ĨƌƵƚŽƐ�ƐĞĐŽƐ͕�Ǉ�ĞŶ�Ğů�ƌĂŶŐŽ�ĚĞů�ŽůŝǀĂƌ�Ǉ�
Ğů�ǀŝŹĞĚŽ͘ 

· WŽƌ�ĞůůŽ͕�ĚĞŶƚƌŽ�ĚĞů�ƐĞĐƚŽƌ�ĂŐƌşĐŽůĂ�ĞŶ�ŐĞŶĞƌĂů͕� ůŽƐ�ĐşƚƌŝĐŽƐ�ŽĐƵƉĂŶ� ůĂ�ƐĞŐƵŶĚĂ�
ƉŽƐŝĐŝſŶ�ƉŽƌ�ůĂ�ĐŽůĂ�ĞŶ�ƉŽƌĐĞŶƚĂũĞ�ĚĞ�ƌĞŶƚĂ�ƐŽďƌĞ�Ğů�ƚŽƚĂů�ĚĞ�ůĂ�ƌĞŶƚĂ͕�ůŽ�ƋƵĞ�ŶŽƐ�
ĚĂ�ŝĚĞĂ�ĚĞ�ƋƵĞ�ůŽƐ�ĂŐƌŝĐƵůƚŽƌĞƐ�ƋƵĞ�ĐƵůƟǀĂŶ�ĐşƚƌŝĐŽƐ�ŶŽ�ƟĞŶĞŶ�Ă�ĞƐƚĂ�ĂĐƟǀŝĚĂĚ�
ĐŽŵŽ�ĨƵĞŶƚĞ�ĚĞ�ƌĞŶƚĂ�ƉƌŝŶĐŝƉĂů͘�WŽƌ�ůŽ�ƚĂŶƚŽ͕�ĞŶ�Ğů�ƐĞĐƚŽƌ�ĚĞ�ůŽƐ�ĐşƚƌŝĐŽƐ�ĞǆŝƐƚĞ�
ƵŶ�ĂůƚŽ�ŐƌĂĚŽ�ĚĞ�ƉůƵƌŝĂĐƟǀŝĚĂĚ͘ 
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Fuente: BDex FEGA, elaboración SGFHV
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�͘ /ŵƉŽƌƚĞ�ĚĞ�ůĂƐ�ĂǇƵĚĂƐ 

· �ů�ƐĞĐƚŽƌ�ĐŝƚƌşĐŽůĂ�ĐŽŶ�ƵŶĂ�ĐŝĨƌĂ�ĚĞ�Ϯ͘Ϯϵϳ�ĞƵƌŽƐ͕�ůĂ�ŵĄƐ�ďĂũĂ͕�ƐĞ�ƐŝƚƷĂ�ƉŽƌ�
ĚĞďĂũŽ� ƚĂŶƚŽ� ĚĞ� ůŽƐ� ƐĞĐƚŽƌĞƐ� ĂŐƌşĐŽůĂƐ� ĐŽŵŽ� ŐĂŶĂĚĞƌŽƐ͕� ĚĞ� ůĂƐ� ƋƵĞ� Ğů�
ϵϭй�ƐĞ�ĐŽƌƌĞƐƉŽŶĚĞŶ�ĐŽŶ�ĂǇƵĚĂƐ�ĚĞƐĂĐŽƉůĂĚĂƐ͘ 

�͘ �ǇƵĚĂƐ�ĂƐŽĐŝĂĚĂƐ 

· �ů�ƐĞĐƚŽƌ�ĐŝƚƌşĐŽůĂ�ŶŽ�ƌĞĐŝďĞ�ĂǇƵĚĂƐ�ĂƐŽĐŝĂĚĂƐ͕�ƉĞƌŽ�ĂůŐƵŶŽƐ�ƟƚƵůĂƌĞƐ�;ĞŶ�
ƚŽƌŶŽ� ϴϳϬͿ� ĐƵǇĂ� ĂĐƟǀŝĚĂĚ�ƉƌŝŶĐŝƉĂů� ĞƐ� ůĂ� ƉƌŽĚƵĐĐŝſŶ� ĚĞ� ĐşƚƌŝĐŽƐ͕� Ɛş� ůĂƐ�
ƌĞĐŝďĞŶ�ƉŽƌ�ŽƚƌŽƐ�ƐĞĐƚŽƌĞƐ�ĚĞ�ƐƵƐ�ĂĐƟǀŝĚĂĚĞƐ�ĐŽŵƉůĞŵĞŶƚĂƌŝĂƐ͘ 

· >Ă�ĐƵĂŶơĂ�ƚŽƚĂů�ĞƐ�ƉŽĐŽ�ƐŝŐŶŝĮĐĂƟǀĂ͘��ŽŶƐŝĚĞƌĂŶĚŽ�ƚĂŶƚŽ�ůĂƐ�ĂǇƵĚĂƐ�ĚĞ�
ůŽƐ� ƐĞĐƚŽƌĞƐ�ĂŐƌşĐŽůĂƐ�Ǉ�ŐĂŶĂĚĞƌŽƐ� ůĂ� ĐŝĨƌĂ�ĞƐ�ĚĞ�ϳϱϲ͘ϯϱϵ�ĞƵƌŽƐ͕� ůŽ�ƋƵĞ�
ƐƵƉŽŶĞ�Ğů�Ϭ͕ϭϯй�ĚĞ�ůĂƐ�ĂǇƵĚĂƐ�ĂƐŽĐŝĂĚĂƐ�ƚŽƚĂůĞƐ͘ 

· �Ŷ�Ğů� ĐĂƐŽ�ĚĞ� ůĂƐ�ĂǇƵĚĂƐ�ĂŐƌşĐŽůĂƐ� ;ϳϮϬ͘ϬϬϬ�ĞƵƌŽƐͿ͕�ĞŶ� ƐƵ�ŵĂǇŽƌ�ƉĂƌƚĞ�
;ϴϬйͿ�ĐŽƌƌĞƐƉŽŶĚĞŶ�Ă�ĐƵůƟǀŽƐ�ĚĞ�ĂůŐŽĚſŶ͕�ƐĞŐƵŝĚŽ�Ă�ŐƌĂŶ�ĚŝƐƚĂŶĐŝĂ�ĚĞ�
ůŽƐ�ĨƌƵƚŽƐ�ĚĞ�ĐĄƐĐĂƌĂ͘��Ŷ�Ğů��ĐĂƐŽ�ĚĞ�ůŽƐ�ƐĞĐƚŽƌĞƐ�ŐĂŶĂĚĞƌŽƐ�;ĂƉĞŶĂƐ�ƵŶĂ�
ƋƵŝŶĐĞŶĂ�ĚĞ�ĞǆƉůŽƚĂĐŝŽŶĞƐͿ�ƉƌĞĚŽŵŝŶĂŶ�ůĂ�ǀĂĐĂ�ŶŽĚƌŝǌĂ�Ǉ�Ğů�ŽǀŝŶŽ͘� 

· WŽƌ�ĞƐƚĂƌ�ŵĂǇŽƌŝƚĂƌŝĂŵĞŶƚĞ�ǀŝŶĐƵůĂĚŽ�Ăů� ĐƵůƟǀŽ�ĚĞů�ĂůŐŽĚſŶ͕� ůĂ�ŵĂǇŽƌ�
ƉĂƌƚĞ�ĚĞ�ůĂƐ�ĂǇƵĚĂƐ�ƐŽŶ�ƉĂƌĂ��ŶĚĂůƵĐşĂ͘ 
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�͘ �ǇƵĚĂƐ�ĚĞ��ĞƐĂƌƌŽůůŽ�ZƵƌĂů 

· �ů�ŶƷŵĞƌŽ�ĚĞ�ƉĞƌĐĞƉƚŽƌĞƐ�ƐƵƉĞƌĂ�ůŝŐĞƌĂŵĞŶƚĞ�ůŽƐ�ϲϬϬ͕�ƉĞƌĐŝďŝĞŶĚŽ�ĐĞƌͲ
ĐĂ�ĚĞ�ϯ͕ϲ�ŵŝůůŽŶĞƐ�ĚĞ�ĞƵƌŽƐ�;Ϭ͕ϳϱй�ĚĞ�ůĂƐ�ĂǇƵĚĂƐ�ƉŽƌ�ĞƐƚĞ�ĐŽŶĐĞƉƚŽͿ 

· �Ğ� ůŽƐ� ƐĞĐƚŽƌĞƐ� ĂŐƌşĐŽůĂƐ� ƐĞ� ĞŶĐƵĞŶƚƌĂ� ŚĂĐŝĂ� ůĂ� ŵŝƚĂĚ� ĚĞ� ůĂ� ƚĂďůĂ� ĞŶ�
ĐƵĂŶƚŽ�Ă�ĂǇƵĚĂƐ�ƉĞƌĐŝďŝĚĂƐ͕�Ɛŝ�ďŝĞŶ�ĞƐƚĂƐ�ĂǇƵĚĂƐ�ĂƉĞŶĂƐ�ƐƵƉŽŶĞŶ�Ğů�ϭϵй�
ĚĞ�ůĂ�ŵĞĚŝĂ�ĚĞů�ƐĞĐƚŽƌ�ĂŐƌĂƌŝŽ͘� 

· >Ă�ĂǇƵĚĂ�ŵĄƐ�ŝŵƉŽƌƚĂŶƚĞ�ƐĞ�ĐŽƌƌĞƐƉŽŶĚĞ�ĐŽŶ�ůĂ�ĚĞ�ĐƌĞĂĐŝſŶ�ĚĞ�ĞŵƉƌĞͲ
ƐĂƐ� ũſǀĞŶĞƐ� ;ϱϮйͿ͕� ƐĞŐƵŝĚĂ� ĚĞ�ŵĂŶƚĞŶŝŵŝĞŶƚŽ� ĚĞ� ƉƌĄĐƟĐĂƐ� ĞĐŽůſŐŝĐĂƐ�
;Ϯϴ͕ϰйͿ͘��ů�ƉŽƌĐĞŶƚĂũĞ�ƌĞƐƚĂŶƚĞ�ƐĞ�ƌĞƉĂƌƚĞ�ĞŶƚƌĞ�ŝŶǀĞƌƐŝŽŶĞƐ�ĞŶ�ůĂ�ĞǆƉůŽͲ
ƚĂĐŝſŶ�Ǉ�ůĂ�ĂĚŽƉĐŝſŶ�ĚĞ�ƉƌĄĐƟĐĂƐ�Ǉ�ŵĠƚŽĚŽƐ�ĚĞ�ĂŐƌŝĐƵůƚƵƌĂ�ĞĐŽůſŐŝĐĂ͘� 

· EŽƐ�ĞŶĐŽŶƚƌĂŵŽƐ�ĂŶƚĞ�ƵŶ�ƐĞĐƚŽƌ�ĞŶ�Ğů�ƋƵĞ�ůŽƐ�ũſǀĞŶĞƐ�ƐĞ�ĞƐƚĄŶ�ŝŶĐŽƌƉŽͲ
ƌĂŶĚŽ�Ǉ�ďƵƐĐĂŶĚŽ�ůĂ�ŵŽĚĞƌŶŝǌĂĐŝſŶ͕�ĂƵŶƋƵĞ�ǀŝƐƚĂ�ůĂ�ĞĚĂĚ�ŵĞĚŝĂ�ĚĞ�ƐƵƐ�
ƟƚƵůĂƌĞƐ͕�ŶŽ�ƉĂƌĞĐĞ�ƐĞƌ�ƐƵĮĐŝĞŶƚĞ͘��ů� ƐĞĐƚŽƌ�ĐŝƚƌşĐŽůĂ�ĞŶ� ůĂƐ�ĂǇƵĚĂƐ�Ă� ůĂ�
ĐƌĞĂĐŝſŶ�ĚĞ�ĞŵƉƌĞƐĂƐ�ƉĂƌĂ�ũſǀĞŶĞƐ�ĂŐƌŝĐƵůƚŽƌĞƐ͕�ƐĞ�ĞŶĐƵĞŶƚƌĂ�ĞŶ�Ğů�ƉĞͲ
ůŽƚſŶ�ĚĞ�ĐŽůĂ͕�ĂƐş�ĐŽŵŽ�ĞŶ�Ğů�ĐĂƐŽ�ĚĞ�ůĂƐ�ĐŽƌƌĞƐƉŽŶĚŝĞŶƚĞƐ�Ă�ŝŶǀĞƌƐŝŽŶĞƐ�
ĞŶ�ĞǆƉůŽƚĂĐŝŽŶĞƐ͘ 

�͘ �ǇƵĚĂƐ�Ă�ƚƌĂǀĠƐ�ĚĞ�KW&, 

· WĂƌĂ�Ğů�ĂŹŽ�ϮϬϭϴ�ƐĞ�ĐŽŶƐŝĚĞƌĂ�ƋƵĞ�Ğů�ŵŽŶƚĂŶƚĞ�ƚŽƚĂů�ƉĂƌĂ�ƚŽĚŽ�Ğů�ƐĞĐƚŽƌ�ŚŽƌƚŽͲ
ĨƌƵơĐŽůĂ�ƐĞ�ĞůĞǀĂ�Ă�Ϯϰϳ͕ϰ�ŵŝůůŽŶĞƐ�ĚĞ�Φ͕�ĚĞ�ůŽƐ�ƋƵĞ�ƐĞ�ĞƐƟŵĂ�ƋƵĞ�Ğů�ϭϯй�;ϯϮ͕ϴ�
ŵŝůůŽŶĞƐ�ĚĞ�ΦͿ�ĐŽƌƌĞƐƉŽŶĚĞƌşĂŶ�Ăů�ƐĞĐƚŽƌ�ĚĞ�ůŽƐ�ĐşƚƌŝĐŽƐ͘� 

· �ƐƚĂ�ĐŝĨƌĂ�ƐĞ�ƌĞƉĂƌƟƌşĂ�ĞŶƚƌĞ�ůŽƐ�ĚŝƐƟŶƚŽƐ�ƟƉŽƐ�ĚĞ�ĐşƚƌŝĐŽƐ�ĚĞ�ůĂ�ƐŝŐƵŝĞŶƚĞ�ĨŽƌŵĂ͗�
ƉĞƋƵĞŹŽƐ�ĐşƚƌŝĐŽƐ�ϰϰ͕ϲй�;ϭϰ͕ϲ�ŵŝůůŽŶĞƐ�ĚĞ�ΦͿ͕�ŶĂƌĂŶũĂ�ϰϭ͕ϳй�;ϭϯ͕ϳ�ŵŝůůŽŶĞƐ�ĚĞ�
ΦͿ͕�ůŝŵſŶ�Ǉ�ůŝŵĂ�ϭϮ͕ϱй�;ϰ͕ϭ�ŵŝůůŽŶĞƐ�ĚĞ�ΦͿ͕�Ǉ�ƉŽŵĞůŽ�ϭй�;Ϭ͕ϯϯ�ŵŝůůŽŶĞƐ�ĚĞ�ΦͿ͘ 
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OTE - CÍTRICOS
Porcentaje de explotaciones con ayudas por OTE

Fuente: BDex FEGA, elaboración SGFHV

% medio explotaciones con ayudas % medio explotaciones con ayudas sectores agrícolas % medio explotaciones con ayudas sectores ganaderos
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OTE - CÍTRICOS
Porcentaje de explotaciones con ayudas por UDE

Fuente: BDex FEGA, elaboración SGFHV
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OTE - CITRÍCOS
Explotaciones con y sin ayuda por CA

Fuente: BDex FEGA, elaboración SGFHV

Nº explotaciones con ayudas Nº explotaciones sin ayudas
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OTE - CÍTRICOS
Importe de ayuda total media por OTE

Fuente: BDex FEGA, elaboración SGFHV

Importes medios Importes medios sectores agrícolas Importes medios sectores ganaderos
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OTE - CÍTRICOS
Desglose importes medios de ayudas por OTE de los sectores agrícolas

Fuente: BDex FEGA, elaboración SGFHV

Importes de ayuda desacoplada media (€) Importes de ayuda asociada media (€) Importes de ayuda FEAGA no SIGC media (€)

Importes de ayuda FEADER SIGC media (€) Importes de ayuda FEADER no SIGC media (€)
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OTE - CÍTRICOS
Importe total de ayudas asociadas por OTE

Fuente: BDex FEGA, elaboración SGFHV

Promedio importes totales Promedio importes totales sectores agrícolas Promedio importes totales sectores ganaderos
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Importe total de ayudas de desarrollo rural por OTE

Fuente: BDex FEGA, elaboración SGFHV
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Importes ayudas creación empresas jovenes por OTE

Fuente: BDex FEGA, elaboración SGFHV
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�ů�ĐşƚƌŝĐŽ�ŵĄƐ�ƌĞƉƌĞƐĞŶƚĂƟǀŽ�ĞƐ�ůĂ�ŶĂƌĂŶũĂ͕�ůĂ�ĐƵĂů�ƐƵƉŽŶĞ�Ğů�ϱϮй�ĚĞ�ůĂ�ƉƌŽĚƵĐĐŝſŶ�ĚĞ�ĐşƚƌŝĐŽƐ�
ĞŶ��ƐƉĂŹĂ͕�ĐŽŶ�ƵŶĂ�ŵĞĚŝĂ�ĚĞ�ĐĂƐŝ�ϯ͕ϰϱ�ŵŝůůŽŶĞƐ�ĚĞ�ƚŽŶĞůĂĚĂƐ͘��ĞŶƚƌŽ�ĚĞ� ůĂ��ƐƚƌĂƚĞŐŝĂ�ϮϬϯϬ�
ĞůĂďŽƌĂĚĂ�ƉŽƌ�Ğů�DŝŶŝƐƚĞƌŝŽ�ĞŶ�ϮϬϭϳ͕�ůĂ�ŶĂƌĂŶũĂ�ĨƵĞ�ƚĂŵďŝĠŶ�ƵŶŽ�ĚĞ�ůŽƐ�ƉƌŽĚƵĐƚŽƐ�ĞƐƚƵĚŝĂĚŽƐ͘� 

�͘ �ĂůĂŶǌĂ�ĐŽŵĞƌĐŝĂů 

· �Ğů�ƚŽƚĂů�ĚĞ�ŶĂƌĂŶũĂƐ�ƉƌŽĚƵĐŝĚĂƐ�ƉŽƌ��ƐƉĂŹĂ�ƐĞ�ĞǆƉŽƌƚĂŶ�ĂůŐŽ�ŵĄƐ�ĚĞů�ϱϬй͘��ů�
ϵϭй�ĚĞ�ůĂƐ�ƌĞŵĞƐĂƐ�ƟĞŶĞŶ�ĐŽŵŽ�ĚĞƐƟŶŽ�ƉĂşƐĞƐ�ĚĞ�ůĂ�h�͕�Ǉ�ƵŶ�ϯй�ĂĚŝĐŝŽŶĂů�ƐƵ�
ĞŶƚŽƌŶŽ�;EŽƌƵĞŐĂ͕�^ƵŝǌĂ͕�>ŝĞĐŚƚĞŶƐƚĞŝŶͿ͘ 

· �ů�ďĂůĂŶĐĞ�ĞƐ�ŵƵǇ�ƉŽƐŝƟǀŽ͕�ĐŽŶ�ƵŶ�ƐƵƉĞƌĄǀŝƚ�ŵĞĚŝŽ�ĚĞ�ϭ͘ϬϬϬ�ŵŝůůŽŶĞƐ�ĚĞ�ΦͬĂŹŽ͕�
ůůĞŐĄŶĚŽƐĞ�Ă�ĂůĐĂŶǌĂƌ�ůŽƐ�ϭ͘Ϭϵϭ�ĞŶ�ϮϬϭϳ͘ 

�͘ �ƵŽƚĂ�ĚĞ�ŵĞƌĐĂĚŽ� ;ĞŶ�ǀŽůƵŵĞŶ�Ǉ�ǀĂůŽƌͿ�ĚĞ� ůĂƐ� ŝŵƉŽƌƚĂĐŝŽŶĞƐ�ĚĞ� ůĂ�h��ĐŽŶ�
ŽƌŝŐĞŶ��^�Ǉ�ĐŽŶ�ŽƌŝŐĞŶ��ǆƚƌĂ-h��ƉĂƌĂ�Ğů�ƉƌŽĚƵĐƚŽ�ŵĄƐ�ƌĞƉƌĞƐĞŶƚĂƟǀŽ�ƉŽƌ�ĂŹŽ�
ŶĂƚƵƌĂů�ƉĂƌĂ�ůŽƐ�ϭϬ�ƷůƟŵŽƐ� 

· �� ƉĞƐĂƌ� ĚĞ� ŚĂďĞƌƐĞ� ƉƌŽĚƵĐŝĚŽ� ƵŶ� ĐŽŶƚĞǆƚŽ� ŐĞŶĞƌĂů� ĞǆƉĂŶƐŝǀŽ� ĞŶ� Ğů� ƋƵĞ� ůŽƐ�
ĂƉƌŽǀŝƐŝŽŶĂŵŝĞŶƚŽƐ�ĚĞ�ŶĂƌĂŶũĂ�ƉŽƌ�ƉĂƌƚĞ�ĚĞ�ůĂ�h��ƐĞ�ŚĂŶ�ŝŶĐƌĞŵĞŶƚĂĚŽ͕�ŶƵĞƐͲ
ƚƌŽ�ƉĂşƐ�ŚĂ�ĚŝƐŵŝŶƵŝĚŽ�ƐƵƐ�ĞǆƉŽƌƚĂĐŝŽŶĞƐ�ĞŶ�ƵŶ�ϰ͕ϰй�ĞŶ�ϮϬϭϴ�ƌĞƐƉĞĐƚŽ�Ăů�ϮϬϬϴ͕�
ĂƐş�ĐŽŵŽ�ĞŶ�ƵŶ�ϯй�ůĂ�ŵĞĚŝĂ�ĚĞů�ƉĞƌŝŽĚŽ�ϮϬϭϰ-ϮϬϭϴ�ƌĞƐƉĞĐƚŽ�Ă� ůĂ�ĚĞů�ĂŶƚĞƌŝŽƌ�
;ϮϬϬϵ-ϭϯͿ͘� 

· WŽƌ� ƚĂŶƚŽ͕� ůĂ� ĐƵŽƚĂ� ĚĞ�ŵĞƌĐĂĚŽ� ĞƐƉĂŹŽůĂ� ƐĞ� ŚĂ� ƌĞƚƌĂşĚŽ͕� ĂĐĞŶƚƵĄŶĚŽƐĞ� ĞƐƚĞ�
ĞĨĞĐƚŽ�ƉŽƌ�Ğů�ŝŶĐƌĞŵĞŶƚŽ�ĞŶ�ůĂƐ�ĞŶƚƌĂĚĂƐ�ĚĞ�ůŽƐ�ƉĂşƐĞƐ�ĨŽƌĄŶĞŽƐ͕�ƋƵĞ�ŚĂŶ�ĞǆƉĞͲ
ƌŝŵĞŶƚĂĚŽ�ĐƌĞĐŝŵŝĞŶƚŽƐ�ĐŽŶƐƚĂŶƚĞƐ͕�ĞƐƉĞĐŝĂůŵĞŶƚĞ�ĚĞƐĚĞ�ϮϬϭϰ͘ 

�͘ �ŶĄůŝƐŝƐ�ĚĞ�ůĂ�ĞǀŽůƵĐŝſŶ�ĚĞ�ůĂ�ĐƵŽƚĂ�ĚĞ�ŝŵƉŽƌƚĂĐŝſŶ�;ĞŶ�ǀĂůŽƌ�Ǉ�ǀŽůƵŵĞŶͿ�ĚĞƐͲ
ĚĞ�ůĂ�h��Ǉ�ĐŽŵƉĂƌĂĐŝſŶ�ĐŽŶ�ůĂ�ĞǀŽůƵĐŝſŶ�ĚĞ�ůĂ�ĐƵŽƚĂ�ĞƐƉĂŹŽůĂ�ĚĞ�ĞǆƉŽƌƚĂĐŝſŶ�
ĚĞ�ůŽƐ�ϯ���ƉĂşƐĞƐ�ƉƌŝŶĐŝƉĂůĞƐ�ĐŽŵƉĞƟĚŽƌĞƐ͘ 

· �ƐƉĂŹĂ�ĞƐ�Ğů�ƉƌŝŵĞƌ�ĂďĂƐƚĞĐĞĚŽƌ�ĐŽŶ�ϭ͕Ϯϵ�ŵŝůůŽŶĞƐ�ĚĞ�ƚŽŶĞůĂĚĂƐ͕�ůŽ�ƋƵĞ�ƐƵƉŽŶĞ�
Ğů�ϲϬй�ĚĞ�ůŽƐ�ĂƉƌŽǀŝƐŝŽŶĂŵŝĞŶƚŽƐ�/ŶƚƌĂ-h��Ǉ�Ğů�ϰϭй�ĚĞ�ůĂƐ�ĂĚƋƵŝƐŝĐŝŽŶĞƐ�ƚŽƚĂůĞƐ�
ƉŽƌ� ůĂ�h�͘��Ŷ�ǀĂůŽƌ�ƐĞ� ŝŶĐƌĞŵĞŶƚĂ�Ăů�ϰϯй͕�ƐƵƉŽŶŝĞŶĚŽ�ϴϵϭ�ŵŝůůŽŶĞƐ�ĚĞ�ĞƵƌŽƐ͘�
�ĞŶƚƌŽ�ĚĞ� ůĂ�h��ůĞ�ƐŝŐƵĞŶ͕�ĐŽŵŽ�ƉƌŝŶĐŝƉĂůĞƐ�ƐƵŵŝŶŝƐƚƌĂĚŽƌĞƐ͕�WĂşƐĞƐ��ĂũŽƐ�;ŶŽ�
ĞƐ�ƵŶ�ƉĂşƐ�ƉƌŽĚƵĐƚŽƌ͕�ƉŽƌ� ůŽ�ƋƵĞ�ůĂ�ŵĂǇŽƌşĂ�ĚĞ� ůŽƐ�ƐƵŵŝŶŝƐƚƌŽƐ�ƐŽŶ�ƌĞĞǆƉŽƌƚĂͲ
ĐŝŽŶĞƐͿ͕�'ƌĞĐŝĂ�Ǉ�WŽƌƚƵŐĂů͘� 

· �ƐƉĂŹĂ͕�ƐŽŵĞƟĚĂ�Ă�ŐƌĂŶĚĞƐ�ŽƐĐŝůĂĐŝŽŶĞƐ�ĚĞďŝĚŽ�Ă�ůĂƐ�ĂůƚĞƌŶĂŶĐŝĂƐ�ƉƌŽĚƵĐƟǀĂƐ͕�

ƉƌĞƐĞŶƚĂ�ƵŶ�ĚĞƐĐĞŶƐŽ�ĚĞ�ůĂ�ĐƵŽƚĂ�ĚĞ�ŵĞƌĐĂĚŽ�ĨƌĞŶƚĞ�Ă�ƐƵƐ�ƉƌŝŶĐŝƉĂůĞƐ�ĐŽŵƉĞƟͲ
ĚŽƌĞƐ�ĐŽŵƵŶŝƚĂƌŝŽƐ͘�'ƌĞĐŝĂ� ůĂ�ŵĂŶƟĞŶĞ�ŵĄƐ�ĞƐƚĂďůĞ͕�ŚĂďŝĞŶĚŽ�ĐƌĞĐŝĚŽ�ĞŶ� ůŽƐ�
WĂşƐĞƐ��ĂũŽƐ͖�ƉĞƌŽ�ĞƐƉĞĐŝĂůŵĞŶƚĞ�ĞŶ�Ğů�ĐĂƐŽ�ĚĞ�WŽƌƚƵŐĂů͕�ĂƵŶƋƵĞ�ůĂƐ�ĐĂŶƟĚĂĚĞƐ�
ƚŽĚĂǀşĂ�ƐŽŶ�ŵŽĚĞƐƚĂƐ͘ 

· >ĂƐ�ĐĂŶƟĚĂĚĞƐ�ĚĞ�ŶĂƌĂŶũĂƐ�ŝŵƉŽƌƚĂĚĂƐ�ĚĞ�ƉĂşƐĞƐ�ƚĞƌĐĞƌŽƐ�ƐĞ�ĞůĞǀĂŶ�Ă�ϵϲϭ͘ϱϭϬ�ƚ�
ĚĞ�ŵĞĚŝĂ�ĚƵƌĂŶƚĞ�ůŽƐ�ĂŹŽƐ�ϮϬϭϰ-ϭϴ͕�ƐƵƉŽŶŝĞŶĚŽ�Ğů�ϯϭй�ĚĞů�ƚŽƚĂů͘ 

· WŽƌ�ŽƌĚĞŶ�ĚĞ�ŝŵƉŽƌƚĂŶĐŝĂ͕�ůŽƐ�ƉƌŝŶĐŝƉĂůĞƐ�ƉĂşƐĞƐ�ĞǆƚĞƌŝŽƌĞƐ�ƐƵŵŝŶŝƐƚƌĂĚŽƌĞƐ�ĚĞ�
ŶĂƌĂŶũĂ�Ă�ůĂ�h��ƐŽŶ�^ƵĚĄĨƌŝĐĂ͕��ŐŝƉƚŽ�Ǉ�DĂƌƌƵĞĐŽƐ͘ 

· �Ŷ�ĞƐƚĞ�ĐŽŶƚĞǆƚŽ͕�ŶƵĞƐƚƌŽ�ƉĂşƐ�ƚĂŵďŝĠŶ�ŚĂ�ƉĞƌĚŝĚŽ�ĐƵŽƚĂ�ĚĞ�ŵĞƌĐĂĚŽ�;ϱ�ƉƵŶƚŽƐ�
ĞŶ� ϭϬ� ĂŹŽƐͿ͘� �ů� ĚĞƐĐĞŶƐŽ� ƌĞƐƉĞĐƚŽ� Ă� ůĂƐ� ĐĂŶƟĚĂĚĞƐ� ƐƵŵŝŶŝƐƚƌĂĚĂƐ� ŚĂ� ƐŝĚŽ� ĚĞ�
ϰϬ͘ϱϬϬ�ƚŽŶĞůĂĚĂƐ�ĐŽŵŽ�ŵĞĚŝĂ�ĚĞ�ůŽƐ�ƉĞƌŝŽĚŽƐ�ϮϬϬϵ-ϭϯ�Ǉ�ϮϬϭϰ-ϭϴ͘ 

· ^ƵĚĄĨƌŝĐĂ�ŵĂŶƟĞŶĞ�ƵŶĂ�ƚĞŶĚĞŶĐŝĂ�ƉƌĄĐƟĐĂŵĞŶƚĞ�ĞƐƚĂďůĞ͕�ƉĞƌŽ�ŚĂ�ŝŶĐƌĞŵĞŶƚĂͲ
ĚŽ�ůĂƐ�ĐĂŶƟĚĂĚĞƐ�ĞŶ�ϰϬ͘ϬϬϬ�ƚŽŶĞůĂĚĂƐ�ĞŶ�ϮϬϭϴ�ƉŽƌ�Ğů�ĂƵŵĞŶƚŽ�ĚĞ�ĚĞŵĂŶĚĂ�ĚĞ�
ůĂ� h�͘� �ŐŝƉƚŽ� ƉƌĞƐĞŶƚĂ� ƵŶĂ� ƚĞŶĚĞŶĐŝĂ� ŵƵǇ� ƉŽƐŝƟǀĂ� ŵƵůƟƉůŝĐĄŶĚŽƐĞ� ƉŽƌ� ĚŽƐ�
ĚĞƐĚĞ�ϮϬϬϴ͘�z�DĂƌƌƵĞĐŽƐ͕�ƉŽƌ�Ğů�ĐŽŶƚƌĂƌŝŽ�ƟĞŶĞ�ƵŶ�ƉĂƚƌſŶ�ƌĞŐƌĞƐŝǀŽ͘ 

�͘ WƌĞĐŝŽƐ� ĚĞ� ůĂƐ� ĞǆƉŽƌƚĂĐŝŽŶĞƐ� ĞƐƉĂŹŽůĂƐ� Ă� ůĂ�h��ƉĂƌĂ� ůŽƐ� ƷůƟŵŽƐ� ϭϬ� ĂŹŽƐ� Ǉ�
ĐŽŵƉĂƌĂĐŝſŶ�ĐŽŶ�ůŽƐ�ƉƌĞĐŝŽƐ�ĚĞ�ĞǆƉŽƌƚĂĐŝſŶ�Ă�ůĂ�h��ĚĞ�ůŽƐ�ϯ�ƉƌŝŶĐŝƉĂůĞƐ�ĐŽŵͲ
ƉĞƟĚŽƌĞƐ͘ 

· >ŽƐ�ǀĂůŽƌĞƐ�ƵŶŝƚĂƌŝŽƐ�ĚĞ�ŝŵƉŽƌƚĂĐŝſŶ�ŚĂŶ�ƐĞŐƵŝĚŽ�ƚĞŶĚĞŶĐŝĂƐ�ƐŝŵŝůĂƌĞƐ�ŝŶĚĞƉĞŶͲ
ĚŝĞŶƚĞŵĞŶƚĞ�ĚĞů�ŽƌŝŐĞŶ�ĐŽŵƵŶŝƚĂƌŝŽ�Ž��ǆƚƌĂ-h�͕�Ɛŝ�ďŝĞŶ�Ğů�ĐŽŵƵŶŝƚĂƌŝŽ�ƐĞ�ƐŝƚƷĂ�
ĚĞ�ŵĞĚŝĂ�ĞŶ�ƵŶ�ϭϬй�ƉŽƌ�ĞŶĐŝŵĂ�;ϲ�ĐƚƐͬŬŐͿ͘ 

· WƌŽĨƵŶĚŝǌĂŶĚŽ�ƉŽƌ�ƉĂşƐĞƐ͕�ƐĞ�ŽďƐĞƌǀĂ�ƋƵĞ�ƚĂŶ�ƐŽůŽ�ĞŶ�Ğů�ĐĂƐŽ�ĚĞ��ŐŝƉƚŽ�ůŽƐ�ǀĂͲ
ůŽƌĞƐ�ƵŶŝƚĂƌŝŽƐ�ƉƌĞƐĞŶƚĂŶ�ƵŶĂ�ƚĞŶĚĞŶĐŝĂ�ĚĞƐĐĞŶĚĞŶƚĞ͕�ĞŶ�ƚĂŶƚŽ�ƋƵĞ�ĞŶ�Ğů�ƌĞƐƚŽ�
Ğů�ĐŽŵƉŽƌƚĂŵŝĞŶƚŽ�ĞƐ�Ăů�ĂůǌĂ�ĚĞ�ƵŶĂ�ĨŽƌŵĂ�ŵĄƐ�Ž�ŵĞŶŽƐ�ŵĂƌĐĂĚĂ͘ 

· �ů�ǀĂůŽƌ�ƵŶŝƚĂƌŝŽ�ĚĞ��ƐƉĂŹĂ�ĞŶ�ϮϬϭϴ�ƐĞ�ŚĂ�ŝŶĐƌĞŵĞŶƚĂĚŽ�ĞŶ�ƵŶ�ϭϵй�ƌĞƐƉĞĐƚŽ�Ăů�
ĚĞů�ϮϬϬϴ͘��ŽŵƉĂƌĂŶĚŽ� ůŽƐ�ǀĂůŽƌĞƐ�ŵĞĚŝŽƐ�ĚĞ� ůŽƐ�ĚŽƐ�ƷůƟŵŽƐ�ƋƵŝŶƋƵĞŶŝŽƐ� ůŽƐ�
ǀĂůŽƌĞƐ�ƐĞ�ŚĂŶ�ŝŶĐƌĞŵĞŶƚĂĚŽ�ĞŶ�ƵŶ�ϭϭ͕ϰй͘ 

· �ƵŶƋƵĞ�ůĂ�ƉŽƐŝĐŝſŶ�ǀĂƌşĂ�ƐĞŐƷŶ�ĐĂŵƉĂŹĂƐ͕�ĞŶ�ƚĠƌŵŝŶŽƐ�ŵĞĚŝŽƐ�Ğů�ƉĂşƐ�ƋƵĞ�ŵĂͲ
ǇŽƌ� ǀĂůŽƌ� ƵŶŝƚĂƌŝŽ� ĐŽŶƐŝŐƵĞ� ƉŽƌ� ƐƵƐ� ŶĂƌĂŶũĂƐ� ĞƐ� ^ƵĚĄĨƌŝĐĂ͕� ƐĞŐƵŝĚĂ� ĚĞ� �ƐƉĂŹĂ����
;-ϯйͿ͘� �ů� ĚĞ� ŵĞŶŽƌ� ǀĂůŽƌ� ƵŶŝƚĂƌŝŽ� ĞƐ� �ŐŝƉƚŽ͕� ĐƵǇŽ� ŝŵƉŽƌƚĞ� ĞƐ� ŝŶĨĞƌŝŽƌ� ĞŶ� ƵŶ�
ϯϮ͕ϱй�Ăů�ĚĞ�^ƵĚĄĨƌŝĐĂ�;Ϯϯ�ĐƚƐͬŬŐͿ�Ǉ�ƵŶ�-ϯϬй�Ăů�ĞƐƉĂŹŽů͘ 
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�͘ �ŶĄůŝƐŝƐ�ĚĞ�ĐŽŵƉĞƟƟǀŝĚĂĚ�ĚĞ��ƐƉĂŹĂ�ĨƌĞŶƚĞ�Ă�ŽƚƌŽƐ�ĞǆƉŽƌƚĂĚŽƌĞƐ 

· 1ŶĚŝĐĞ�ĚĞ�ĐŽŵƉĞƟƟǀŝĚĂĚ�ƌĞǀĞůĂĚŽ�;Z�Ϳ͗� 

· DĞĚŝĂŶƚĞ�ĞƐƚĞ�şŶĚŝĐĞ�ƐĞ�ĞǆĂŵŝŶĂ�ůĂ�ĐŽŵƉĞƟƟǀŝĚĂĚ�ĚĞ��ƐƉĂŹĂ�Ǉ�ůŽƐ�ƉĂşͲ
ƐĞƐ�ĐŽŵƉĞƟĚŽƌĞƐ�ĞŶ�ůŽƐ�ŵĞƌĐĂĚŽƐ�ŵƵŶĚŝĂůĞƐ͘ 

· �ƐƉĂŹĂ�ƟĞŶĞ�ƵŶĂ�ǀĞŶƚĂũĂ�ĐŽŵƉĂƌĂƟǀĂ�ĚĠďŝů�Ǉ�ƐĞ�ŵĂŶƟĞŶĞ�ŵĄƐ�Ž�ŵĞŶŽƐ�
ĐŽŶƐƚĂŶƚĞ�ĚƵƌĂŶƚĞ� ƚŽĚŽƐ� ůŽƐ�ĂŹŽƐ�ĚĞů�ĂŶĄůŝƐŝƐ͘��ů� şŶĚŝĐĞ�ĚĞ�ĐŽŵƉĞƟƟǀŝͲ
ĚĂĚ�ƌĞǀĞůĂĚŽ�ĞŶ�Ğů�ĐĂƐŽ�ĚĞ��ŐŝƉƚŽ�ĞƐ�ŵƵǇ�ĂůƚŽ�ůŽ�ƋƵĞ�ƌĞŇĞũĂ�ƵŶĂ�ǀĞŶƚĂũĂ�
ĐŽŵƉĂƌĂƟǀĂ�ŵƵǇ�ĨƵĞƌƚĞ͘�^ƵĚĄĨƌŝĐĂ�ƉĞƌĚŝſ�ĞŶ�ůŽƐ�ϲ�ƷůƟŵŽƐ�ĂŹŽƐ�ĐŽŵƉĞͲ
ƟƟǀŝĚĂĚ͕�ƉĞƌŽ�ƐŝƚƵĄŶĚŽƐĞ�ƉŽƌ�ĞŶĐŝŵĂ�ĚĞ��ƐƉĂŹĂ͘ 

· 1ŶĚŝĐĞ�ĚĞ�ƌĞŶĚŝŵŝĞŶƚŽ�ĚĞ�ĞǆƉŽƌƚĂĐŝſŶ�ĐŽŵƉĂƌĂƟǀŽ�;��WͿ͗ 

· �ů�şŶĚŝĐĞ�ĞǆƉůŽƌĂ�Ɛŝ�Ğů�ƉĂşƐ�;�ƐƉĂŹĂͿ�ƟĞŶĞ�ƵŶĂ�ǀĞŶƚĂũĂ�ĐŽŵƉĂƌĂƟǀĂ�ƐŽďƌĞ�
ůŽƐ�ƉĂşƐĞƐ�ƌŝǀĂůĞƐ͘�^Ğ�ďĂƐĂ�ĞŶ� ůĂƐ�ĐƵŽƚĂƐ�ĚĞ�ĞǆƉŽƌƚĂĐŝſŶ�Ǉ͕�ƉŽƌ� ůŽ�ƚĂŶƚŽ͕�
ƉĞƌŵŝƚĞ�ƵŶĂ�ĐŽŵƉĂƌĂĐŝſŶ�ĚĞ�ƌĞƐƵůƚĂĚŽƐ�ĞŶƚƌĞ�ĚŽƐ�ƉĂşƐĞƐ�ĞŶ�ƵŶ�ŵĞƌĐĂͲ
ĚŽ͕�ƉĂşƐ�Ž�ƌĞŐŝſŶ�ĞƐƉĞĐşĮĐĂ͘ 

· ^Ğ�ĂŶĂůŝǌĂŶ� ůŽƐ� şŶĚŝĐĞƐ�ĚĞ� ƌĞŶĚŝŵŝĞŶƚŽ�ĚĞ�ĞǆƉŽƌƚĂĐŝſŶ� ĐŽŵƉĂƌĂƟǀŽ�ĞŶ�
ƚƌĞƐ� ŵĞƌĐĂĚŽƐ� ĚŝĨĞƌĞŶƚĞƐ� ĚŽŶĚĞ� ƐĞ� ƉƵĞĚĞ� ĞǆƉĂŶĚŝƌ� ůĂƐ� ĞǆƉŽƌƚĂĐŝŽŶĞƐ�
ĞƐƉĂŹŽůĂƐ�ĚĞ�ŶĂƌĂŶũĂ͗��ů�ŵĞƌĐĂĚŽ�ĞƵƌŽƉĞŽ͕�ĐŚŝŶŽ�Ǉ�ĐĂŶĂĚŝĞŶƐĞ͘� 

· �Ŷ�Ğů�ŵĞƌĐĂĚŽ�ĞƵƌŽƉĞŽ͕�^ƵĚĄĨƌŝĐĂ�Ǉ��ŐŝƉƚŽ�ƐŽŶ�ůŽƐ�ƉƌŝŶĐŝƉĂůĞƐ�ĐŽŵƉĞƟͲ
ĚŽƌĞƐ͗��Ŷ�ƚŽĚŽƐ�ůŽƐ�ĂŹŽƐ͕��ŐŝƉƚŽ�ŵĂŶƟĞŶĞ�ƵŶĂ�ƉŽƐŝĐŝſŶ�ĐŽŵƉĞƟƟǀĂ�ŵĄƐ�
ĞůĞǀĂĚĂ� ƋƵĞ� �ƐƉĂŹĂ� Ž� ^ƵĚĄĨƌŝĐĂ� ĞŶ� Ğů�ŵĞƌĐĂĚŽ� ĚĞ� ůĂ� h�͘� ,ĂƐƚĂ� ϮϬϬϳ͕�
�ƐƉĂŹĂ�ŐŽǌĂďĂ�ĚĞ�ƵŶĂ�ŵĞũŽƌ�ƉŽƐŝĐŝſŶ� ĐŽŵƉĞƟƟǀĂ�ƋƵĞ� ^ƵĚĄĨƌŝĐĂ� ĞŶ� ůĂ�
h�͖�ƉŽƐŝĐŝſŶ�ƋƵĞ�ŚĂ�ĐĂŵďŝĂĚŽ�ĚĞƐĚĞ�ĞƐĞ�ĂŹŽ͘��Ŷ�ĚĞĮŶŝƟǀĂ͕��ƐƉĂŹĂ�ŚĂ�
ǀĞŶŝĚŽ�ƉĞƌĚŝĞŶĚŽ�ĐŽŵƉĞƟƟǀŝĚĂĚ�ĞŶ�ƐƵ�ŵĞƌĐĂĚŽ�ƚƌĂĚŝĐŝŽŶĂů͘ 

· �Ŷ�Ğů�ŵĞƌĐĂĚŽ�ĐĂŶĂĚŝĞŶƐĞ��ƐƚĂĚŽƐ�hŶŝĚŽƐ�Ǉ�^ƵĚĄĨƌŝĐĂ�ƐŽŶ�ůŽƐ�ƉƌŝŶĐŝƉĂůĞƐ�
ĐŽŵƉĞƟĚŽƌĞƐ͗� �ƐƚĂĚŽƐ� hŶŝĚŽƐ� ŵĂŶƟĞŶĞ� ƵŶĂ� ƐŝƚƵĂĐŝſŶ� ĚĞ� ĚĞƐǀĞŶƚĂũĂ�
ĐŽŵƉĞƟƟǀĂ� ĞŶ� ĞƐƚĞ� ŵĞƌĐĂĚŽ͘� �ƐƉĂŹĂ� Ǉ� ^ƵĚĄĨƌŝĐĂ� ƟĞŶĞŶ� ƵŶĂ� ǀĞŶƚĂũĂ�
ƐŽďƌĞ��ƐƚĂĚŽƐ�hŶŝĚŽƐ͘�^ƵĚĄĨƌŝĐĂ�ƉŽƐĞĞ�ƵŶĂ�ƉŽƐŝĐŝſŶ�ĐŽŵƉĞƟƟǀĂ�ŵĞũŽƌ�
ƋƵĞ��ƐƉĂŹĂ�ĞŶ�Ğů�ŵĂƌĐĂĚŽ�ĐĂŶĂĚŝĞŶƐĞ͘ 

· �Ŷ�Ğů�ŵĞƌĐĂĚŽ�ĐŚŝŶŽ͕�ĂĚĞŵĄƐ�ĚĞ�^ƵĚĄĨƌŝĐĂ͕��ƵƐƚƌĂůŝĂ�Ǉ��ƐƚĂĚŽƐ�hŶŝĚŽƐ�
ƐŽŶ� ůŽƐ� ƉƌŝŶĐŝƉĂůĞƐ� ĐŽŵƉĞƟĚŽƌĞƐ͘� �ĞƐĚĞ� ϮϬϭϬ͕� �ƐƚĂĚŽƐ� hŶŝĚŽƐ� ƉĞƌĚŝſ�

ŵƵĐŚĂ�ǀĞŶƚĂũĂ�ĞŶ�ĞƐƚĞ�ŵĞƌĐĂĚŽ�ƉŽƌ�Ğů�ĐŽŶŇŝĐƚŽ�ĐŽŵĞƌĐŝĂů�ĞŶƚƌĞ�ĂŵďŽƐ�
ƉĂşƐĞƐ͘���ƉĂƌƟƌ�ĚĞ�ϮϬϭϯ͕��ƵƐƚƌĂůŝĂ�ĞŵƉŝĞǌĂ�Ă�ƚĞŶĞƌ�ǀĞŶƚĂũĂ�ĞŶ�Ğů�ŵĞƌĐĂͲ
ĚŽ� ĐŚŝŶŽ� ƐƵƐƟƚƵǇĞŶĚŽ� Ăů� ƉƌŽǀĞĞĚŽƌ� ĂŵĞƌŝĐĂŶŽ͘� �ƐƉĂŹĂ� ŐĂŶſ� ŵƵĐŚĂ�
ǀĞŶƚĂũĂ�ĞŶ�Ğů�ŵĞƌĐĂĚŽ�ĐŚŝŶŽ�ĚĞƐĚĞ�ϮϬϬϳ�ƐƵƉĞƌĂŶĚŽ�Ă�^ƵĚĄĨƌŝĐĂ�ĞŶ� ůŽƐ�
ƚƌĞƐ�ƷůƟŵŽƐ�ĂŹŽƐ͘ 
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1DUDQMD 
ÌQGLFH�GH�H[SRUWDFLyQ�FRPSDUDWLYR��SURPHGLR� 

)XHQWH��&5('$��GDWRV�GH�81&2075$'( 

DĞƌĐĂĚŽ�ĞƵƌŽƉĞŽ 

  ϮϬϬϭ-ϮϬϬϯ ϮϬϬϰ-ϮϬϬϲ ϮϬϬϳ-ϮϬϬϵ ϮϬϭϬ-ϮϬϭϮ ϮϬϭϯ-ϮϬϭϱ ϮϬϭϲ-ϮϬϭϴ 

�ƐƉĂŹĂ ϭ͕ϭϬ ϭ͕ϭϵ ϭ͕ϭϵ ϭ͕ϭϰ ϭ͕ϭϵ ϭ͕ϭϯ 
^ƵĚĄĨƌŝĐĂ Ϭ͕ϵϯ ϭ͕Ϭϴ ϭ͕Ϯϯ ϭ͕Ϯϳ ϭ͕ϯϭ ϭ͕ϯϵ 
�ŐŝƉƚŽ Ϯ͕ϭϴ Ϯ͕Ϯϴ ϭ͕ϰϴ ϭ͕ϰϰ ϭ͕ϳϱ Ϯ͕ϬϬ 

DĞƌĐĂĚŽ�ĐĂŶĂĚŝĞŶƐĞ 

  ϮϬϬϭ-ϮϬϬϯ ϮϬϬϰ-ϮϬϬϲ ϮϬϬϳ-ϮϬϬϵ ϮϬϭϬ-ϮϬϭϮ ϮϬϭϯ-ϮϬϭϱ ϮϬϭϲ-ϮϬϭϴ 

�ƐƉĂŹĂ Ϭ͕ϯϬ Ϭ͕ϯϰ ϭ͕ϳϮ Ϭ͕ϱϭ ϭ͕ϰϭ ϭ͕ϱϮ 
^ƵĚĄĨƌŝĐĂ ϭ͕ϰϴ ϭ͕ϴϴ ϭ͕ϵϭ ϭ͕ϴϵ ϭ͕ϵϴ ϭ͕ϴϭ 
��hh -Ϭ͕ϬϮ -Ϭ͕ϬϮ -Ϭ͕Ϯϵ -Ϭ͕Ϯϯ -Ϭ͕ϭϳ -Ϭ͕Ϭϴ 

DĞƌĐĂĚŽ�ĐŚŝŶŽ 

  ϮϬϬϭ-ϮϬϬϯ ϮϬϬϰ-ϮϬϬϲ ϮϬϬϳ-ϮϬϬϵ ϮϬϭϬ-ϮϬϭϮ ϮϬϭϯ-ϮϬϭϱ ϮϬϭϲ-ϮϬϭϴ 

^ƵĚĄĨƌŝĐĂ ϭ͕ϲϳ Ϯ͕ϰϲ Ϯ͕ϲϬ Ϯ͕ϱϲ Ϯ͕ϯϲ Ϯ͕ϱϴ 
�ƐƉĂŹĂ Ϭ͕ϴϮ Ϭ͕ϴϬ Ϯ͕ϲϬ Ϯ͕ϲϬ Ϯ͕ϳϱ Ϯ͕ϵϲ 
�ƵƐƚƌĂůŝĂ -Ϭ͕ϭϱ -ϯ͕ϯϯ -ϭ͕ϯϵ -Ϭ͕Ϯϳ ϭ͕ϳϬ ϭ͕ϲϳ 

��hh ϭ͕ϲϮ Ϭ͕ϵϳ Ϭ͕ϳϵ Ϭ͕ϰϯ -Ϭ͕Ϭϭ -Ϭ͕Ϭϭ 
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Fuente: Eurostat, elaboración SGFHV
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Fuente: Eurostat, elaboración SGFHV
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Fuente: Eurostat, elaboración SGFHV
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Lineal (ESPAÑA/total) Lineal (SUDÁFRICA) Lineal (EGIPTO) Lineal (MARRUECOS)
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*UiILFR��� 

0,42

0,37

0,16 0,15

0,04

0,10

0,05

0,03

0

0,05

0,1

0,15

0,2

0,25

0,3

0,35

0,4

0,45

0,5

2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018

Naranja
Cuota de mercado en UE de principales paises terceros competidores

Fuente: Eurostat, elaboración SGFHV
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· >Ă�ŝŵƉŽƌƚĂĐŝſŶ�ĚĞ�ŶĂƌĂŶũĂ�ĞŶ�ůĂ�h��ƐƵƉŽŶĞ�Ğů�ϰϱй�ĚĞů�ƚŽƚĂů�ĚĞ�ůŽƐ�ĐşƚƌŝͲ
ĐŽƐ�ŝŵƉŽƌƚĂĚŽƐ͘ 

· >Ă�h��ĂĚƋƵŝĞƌĞ�ƵŶĂ�ŵĞĚŝĂ�ĚĞ�ϯ͕ϭϯ�ŵŝůůŽŶĞƐ�ĚĞ�ƚŽŶĞůĂĚĂƐ�ĚĞ�ŶĂƌĂŶũĂ͕�ĚĞ�
ůĂƐ�ƋƵĞ�Ğů�ϲϵй�ƉƌŽĐĞĚĞŶ�ĚĞ�ƉĂşƐĞƐ�ĚĞ�ůĂ�ƉƌŽƉŝĂ�hŶŝſŶ  ͘

· �ƐƉĂŹĂ� ƐĞ� ĐŽŶĮŐƵƌĂ� ĐŽŵŽ� Ğů� ƉƌŝŶĐŝƉĂů� ƐƵŵŝŶŝƐƚƌĂĚŽƌ� ĚĞ� ŶĂƌĂŶũĂƐ� Ă� ůĂ�
h�͕�ĐŽŶ�Ğů�ϰϭй�ĚĞů�ƚŽƚĂů�Ǉ�Ğů�ϲϬй�ĚĞ�ůŽƐ�ŽƌşŐĞŶĞƐ�ĐŽŵƵŶŝƚĂƌŝŽƐ͕�ĐŽŶ�ƵŶĂ�
ĐĂŶƟĚĂĚ�ƋƵĞ�ƐĞ�ĞůĞǀĂ�Ă�ϭ͕ϯ�ŵŝůůŽŶĞƐ�ĚĞ�ƚŽŶĞůĂĚĂƐ�ĚĞ�ŵĞĚŝĂ  ͘

· �ĞŶƚƌŽ�ĚĞ�ůĂ�h��ůĞ�ƐŝŐƵĞŶ͕�ĐŽŵŽ�ƉƌŝŶĐŝƉĂůĞƐ�ƐƵŵŝŶŝƐƚƌĂĚŽƌĞƐ͕�WĂşƐĞƐ��ĂͲ
ũŽƐ͕�'ƌĞĐŝĂ�Ǉ�WŽƌƚƵŐĂů͘� 

· >ĂƐ� ĐĂŶƟĚĂĚĞƐ�ĚĞ�ŶĂƌĂŶũĂƐ� ŝŵƉŽƌƚĂĚĂƐ�ĚĞ�ƉĂşƐĞƐ� ƚĞƌĐĞƌŽƐ� ƐĞ� ĞůĞǀĂŶ�Ă�
ϵϲϭ͘ϱϭϬ� ƚ�ĚĞ�ŵĞĚŝĂ�ĚƵƌĂŶƚĞ� ůŽƐ�ĂŹŽƐ�ϮϬϭϰ-ϭϴ͕� ƐƵƉŽŶŝĞŶĚŽ�Ğů�ϯϭй�ĚĞů�
ƚŽƚĂů͘ 

· ^ƵĚĄĨƌŝĐĂ�ĞƐ�Ğů�ƉƌŝŶĐŝƉĂů�ƐƵŵŝŶŝƐƚƌĂĚŽƌ�ĚĞ�ŶĂƌĂŶũĂƐ�Ă� ůĂ�h��ĚĞƐƉƵĠƐ�ĚĞ�
�ƐƉĂŹĂ͕�ƐĞŐƵŝĚŽ�ĚĞ��ŐŝƉƚŽ�Ǉ�DĂƌƌƵĞĐŽƐ  ͘

· ^ƵĚĄĨƌŝĐĂ�Ǉ��ŐŝƉƚŽ�ƉƌĞƐĞŶƚĂŶ�ƚĞŶĚĞŶĐŝĂƐ�ĐƌĞĐŝĞŶƚĞƐ͕�ŵƵǇ�ĂĐĞŶƚƵĂĚĂ�ĞŶ�
Ğů� ƐĞŐƵŶĚŽ� ĐĂƐŽ͕� ĞƐƚĂŶĚŽ� ĞƐƚĂŶĐĂĚŽ� ĐŽŶ� ƚĞŶĚĞŶĐŝĂ� ƌĞŐƌĞƐŝǀĂ�DĂƌƌƵĞͲ
ĐŽƐ͘ 

· >ŽƐ� �ĐƵĞƌĚŽƐ� ĐŽŵĞƌĐŝĂůĞƐ� ƐƵƐĐƌŝƚŽƐ� ĞŶƚƌĞ� ůĂ� h�� Ǉ� ĞƐƚŽƐ� ƉĂşƐĞƐ� ŚĂ� ƐƵͲ
ƉƵĞƐƚŽ� ƵŶĂ� ǀĞŶƚĂũĂ� ĐŽŵƉĞƟƟǀĂ� ƋƵĞ� ŚĂ� ŝŶĐƌĞŵĞŶƚĂĚŽ� ůŽƐ� ƐƵŵŝŶŝƐƚƌŽƐ�
ƉƌŽĐĞĚĞŶƚĞƐ�ĚĞ�ĂƋƵĞůůŽƐ͕�ĂƐş�ĐŽŵŽ�ƵŶĂ�ƚĞŶĚĞŶĐŝĂ�Ă�ĂůĂƌŐĂƌ�ůŽƐ�ƉĞƌŝŽĚŽƐ�
ĚĞ�ƐƵŵŝŶŝƐƚƌŽ͘ 

  

',5(&&,Ð1�*(1(5$/�'(�352'8&&,21(6�<�0(5&$'26�$*5$5,26 
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· ZĞŶƚĂ�͞ǀŝĂďůĞ͟�ĞŶ�ƚĠƌŵŝŶŽƐ�ĚĞ�s�E�ͬhd�͕�ĐŽŶ�ĞǆŝƐƚĞŶĐŝĂ�
ĚĞ�ĞĐŽŶŽŵşĂƐ�ĚĞ�ĞƐĐĂůĂ͘� 

· �ůĞǀĂĚŽ�s�E�ͬ^�h�ƋƵĞ�ĞǀŝĚĞŶĐŝĂ� ůĂ�ĚŝĮĐƵůƚĂĚ�ĚĞ� ŝŶĐƌĞͲ
ŵĞŶƚĂƌ�ůĂ�ƌĞŶƚĂ�ĚĞ�ĨŽƌŵĂ�ĞƋƵŝǀĂůĞŶƚĞ�Ă�ƚƌĂǀĠƐ�ĚĞ�ƉĂŐŽƐ�
ĚŝƌĞĐƚŽƐ�ƉŽƌ�ƐƵƉĞƌĮĐŝĞ͕�ƐŝŶ�ƋƵĞ�ůĂ�ĚŝŵĞŶƐŝſŶ�ĞĐŽŶſŵŝĐĂ�
ĂĨĞĐƚĞ�ƐŝŐŶŝĮĐĂƟǀĂŵĞŶƚĞ�Ă�ůĂ�ĐĂƉĂĐŝĚĂĚ�ĚĞ�ƌĞŵƵŶĞƌĂƌ�Ğů�
ĨĂĐƚŽƌ�ƟĞƌƌĂ͘ 

· ZĞŵƵŶĞƌĂĐŝſŶ�ĚĞů�ĨĂĐƚŽƌ�ĐĂƉŝƚĂů�ƉŽƌ�ĞŶĐŝŵĂ�ĚĞ�ůĂ�ŵĞĚŝĂ�
ŶĂĐŝŽŶĂů͕�ƐŝŶ�ƋƵĞ�ĂĨĞĐƚĞ�ƐŝŐŶŝĮĐĂƟǀĂŵĞŶƚĞ�ƵŶ�ŝŶĐƌĞŵĞŶͲ
ƚŽ�ĚĞ�ĚŝŵĞŶƐŝſŶ�ĞĐŽŶſŵŝĐĂ͘ 

· ZĞĚƵĐŝĚŽ�ĂƉŽǇŽ�ŵĞĚŝĂŶƚĞ�ƉĂŐŽƐ�ĚŝƌĞĐƚŽƐ͕�Ǉ�ĚĞƐƚĂĐĂ�ƋƵĞ�
ƐĞ�ŝŶƚĞŶƐŝĮĐĂ�ĐŽŶ�Ğů�ĂƵŵĞŶƚŽ�ĚĞ�ůĂ�ĚŝŵĞŶƐŝſŶ�ĞĐŽŶſŵŝͲ
ĐĂ͘ 

· WŽƌĐĞŶƚĂũĞ�ĚĞ�ĐĂƐŽƐ�ĐŽŶ�ƉĠƌĚŝĚĂƐ�ĚĞ�ƌĞŶƚĂ�ƐƵƉĞƌŝŽƌĞƐ�Ăů�
ϯϬй�ĚĞ�ůĂ�ŵĞĚŝĂ�ĚĞ�ůŽƐ�ƚƌĞƐ�ĂŹŽƐ�ĂŶƚĞƌŝŽƌĞƐ�ŝŶĨĞƌŝŽƌ�Ă�ůĂ�
ŵĞĚŝĂ�ŶĂĐŝŽŶĂů͕�ĚŽŶĚĞ�ůĂƐ�ƐƵďǀĞŶĐŝŽŶĞƐ�ĨĂǀŽƌĞĐĞŶ�ůĂ�ƌĞͲ
ƐŝůŝĞŶĐŝĂ͘ 

· �ů� ŐƌĂĚŽ� ĚĞ� /ŵƉůĂŶƚĂĐŝſŶ� ĚĞů� ƐĞŐƵƌŽ� ĂŐƌĂƌŝŽ� ĞƐ� ĚĞů�
ϰϴ͕ϭй͘ 

  
',5(&&,Ð1�*(1(5$/�'(�352'8&&,21(6�<�0(5&$'26�$*5$5,26 
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',5(&&,Ð1�*(1(5$/�'(�352'8&&,21(6�<�0(5&$'26�$*5$5,26 

>ŽƐ�ƌĞƐƵůƚĂĚŽƐ�ŽďƚĞŶŝĚŽƐ�ƉŽƌ�Ğů�D�W��ĚĞů�ĂŶĄůŝƐŝƐ�ĚĞ�ůŽƐ�ŝŶĚŝĐĂĚŽƌĞƐ�ĚĞ�
ƉƌŽĚƵĐƟǀŝĚĂĚ� ;ƚƌĂďĂũŽ͕� ĐĂƉŝƚĂů͕� ĐŽŶƐƵŵŽƐ� ŝŶƚĞƌŵĞĚŝŽƐ�Ǉ�ƟĞƌƌĂͿ� Ǉ� ĐŽŵͲ
ƉĞƟƟǀŝĚĂĚ͕� ƉĞƌŵŝƚĞŶ� ŽďƚĞŶĞƌ� ůĂƐ� ƐŝŐƵŝĞŶƚĞƐ� ĐŽŶĐůƵƐŝŽŶĞƐ� ƉĂƌĂ� ůĂƐ� ĞǆͲ
ƉůŽƚĂĐŝŽŶĞƐ�ĞƐƉĞĐŝĂůŝǌĂĚĂƐ�ĞŶ�ĨƌƵƟĐƵůƚƵƌĂ�;Kd��ϯϲͿ͗� 

· �Ŷ�ƚĠƌŵŝŶŽƐ�ĚĞ�ƉƌŽĚƵĐƟǀŝĚĂĚ͕�ĞƐƚĂ�Kd��ƉƌĞƐĞŶƚĂ�ŝŶĚŝĐĂĚŽƌĞƐ�ĐŽŶ�
ǀĂůŽƌĞƐ�ŵĞĚŝŽƐ͘ 

· �Ŷ�ƌĞůĂĐŝſŶ�Ă� ůĂ�ĐŽŵƉĞƟƟǀŝĚĂĚ͕�ĞƐƚĂ�Kd��ĞƐ�ĚĞ� ůĂƐ�ƋƵĞ�ƉƌĞƐĞŶƚĂ�
ůŽƐ� ǀĂůŽƌĞƐ� ŵĄƐ� ďĂũŽƐ� ĚĞ� ŝŶǀĞƌƐŝſŶ� ĞŶ� ƌĞůĂĐŝſŶ� Ă� ƐƵ� s���
;ƐŝƚƵĄŶĚŽƐĞ� ƉŽƌ� ĚĞďĂũŽ�ĚĞ� ůĂ�ŵĞĚŝĂ� ŶĂĐŝŽŶĂůͿ͕� Ǉ� ĚŽŶĚĞ� ůĂ� ŝŶǀĞƌͲ
ƐŝſŶ� ŶŽ� ŚĂ� ĂƵŵĞŶƚĂĚŽ� Ă� ůĂ�ŵŝƐŵĂ� ǀĞůŽĐŝĚĂĚ� ƋƵĞ� Ğů� s��� ĚĞƐĚĞ�
ϮϬϬϵ͘��ŽŵŽ�ƌĞĐŽŵĞŶĚĂĐŝſŶ�ŐĞŶĞƌĂů͕�ĐĂďƌşĂ�ƐĞŹĂůĂƌ�ƋƵĞ�ůĂ�ĞǀŽůƵͲ
ĐŝſŶ�ĚĞ�ůĂ�ŝŶǀĞƌƐŝſŶ�ĚĞďĞ�ƐĞƌ�ƉĂƌĂůĞůĂ�Ă�ůĂ�ĚĞů�s���Ɛŝ�ƐĞ�ŚĂ�ĚĞ�ŵĂŶͲ
ƚĞŶĞƌ�ůĂ�ĐŽŵƉĞƟƟǀŝĚĂĚ�ĨƵƚƵƌĂ�ĚĞ�ůĂƐ�ĞǆƉůŽƚĂĐŝŽŶĞƐ͘� 
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 �͘ /ŶĐƌĞŵĞŶƚŽƐ�ĚĞ�ůŽƐ�ĐŽƐƚĞƐ�ĚĞ�ƉƌŽĚƵĐĐŝſŶ� 

· DŽƟǀĂĚŽƐ� ĨƵŶĚĂŵĞŶƚĂůŵĞŶƚĞ� ƉŽƌ� ůĂ� ŝŶĐƌĞŵĞŶƚŽƐ� ĚĞ� ůŽƐ� ĐŽƐƚĞƐ�
ĚĞ� ůĂ�ŵĂŶŽ�ĚĞ�ŽďƌĂ͕� ůĂ� ĞŶĞƌŐşĂ͕� Ğů� ĂŐƵĂ͕� Ǉ� ŽƚƌŽƐ� ƐƵŵŝŶŝƐƚƌŽƐ͖� ůŽ�
ƋƵĞ� ŽƌŝŐŝŶĂ�ƵŶĂ�ŵĞŶŽƌ� ƌĞŶƚĂďŝůŝĚĂĚ� Ž� ŝŶĐůƵƐŽ�ƋƵĞ� ůĂ�ŵŝƐŵĂ� ƐĞĂ�
ŶĞŐĂƟǀĂ͘�^ĞŐƷŶ�ĚĂƚŽƐ�ĚĞ���Z���ůŽƐ�ĐŽƐƚĞƐ�ĚŝƌĞĐƚŽƐ�ƐƵƉŽŶĞŶ�ŵĄƐ�
ĚĞů�ϯϬй�ĚĞ�ůŽƐ�ĐŽƐƚĞƐ�ĚĞ�ƉƌŽĚƵĐĐŝſŶ�ĐŽŵƉůĞƚŽƐ͕�Ǉ�ĞŶ�ĂůŐƷŶ�ĐĂƐŽ�
ĐŽŵŽ�ůĂ�Z͘�ĚĞ�DƵƌĐŝĂ�ƐĞ�ĞůĞǀĂŶ�Ăů�ϱϭй͘�>Ă�ŵĂŶŽ�ĚĞ�ŽďƌĂ�ƐƵƉŽŶĞ�
ĚĞ�ŵĞĚŝĂ�Ğů�ϭϱ͕ϭй͕�ĞůĞǀĄŶĚŽƐĞ�Ăů�ϭϴй�ĞŶ� ůĂ��͘�sĂůĞŶĐŝĂŶĂ͕�ĞŶ� ůĂ�
ƋƵĞ�ĂďƵŶĚĂ�Ğů�ĐƵůƟǀŽ�ƚƌĂĚŝĐŝŽŶĂů͕�Ǉ�ůĂƐ�ƌĞŶƚĂƐ�ƐĞ�ƐŝƚƷĂŶ�ĞŶ�ŶĞŐĂƟͲ
ǀŽ͘� 

�͘ 'ƌĂŶ�ĚĞƉĞŶĚĞŶĐŝĂ�ĚĞů�ŵĞƌĐĂĚŽ�ŝŶƚƌĂĐŽŵƵŶŝƚĂƌŝŽ�Ǉ�ŵĂǇŽƌ�ĐŽŵƉĞƚĞŶͲ
ĐŝĂ�ĚĞ�ŽƚƌŽƐ�ƉĂşƐĞƐ�ĐŽŵƉĞƟĚŽƌĞƐ 

· >ĂƐ�ƉŽƐŝďŝůŝĚĂĚĞƐ�ƌĞĂůĞƐ�ĚĞ�ĞǆƉĂŶƐŝſŶ�ĚĞ�ůŽƐ�ŵĞƌĐĂĚŽƐ�ĞǆƚĞƌŝŽƌĞƐ�
ƐŽŶ� ůŝŵŝƚĂĚĂƐ͘� >ŽƐ� ƉĂşƐĞƐ� ĐŽŵƉĞƟĚŽƌĞƐ� ĐƵĞŶƚĂŶ� ĐŽŶ� ǀĞŶƚĂũĂƐ�
ĐŽŵƉĞƟƟǀĂƐ͘� ^Ğ�ŚĂŶ� ŝŶĐƌĞŵĞŶƚĂĚŽ� ůŽƐ� ƐƵŵŝŶŝƐƚƌŽƐ� ƉƌŽĐĞĚĞŶƚĞƐ�
ĚĞ�ůŽƐ�ƉĂşƐĞƐ�ĐŽŶ�ůŽƐ�ƋƵĞ�ůĂ�h��ŚĂ�ĮƌŵĂĚŽ��ĐƵĞƌĚŽƐ��ŽŵĞƌĐŝĂůĞƐ͘ 

�͘ /ŶƐƵĮĐŝĞŶƚĞƐ͕�ĂŐƌƵƉĂĐŝſŶ�Ğ� ŝŶƚĞŐƌĂĐŝſŶ�ĚĞ� ůŽƐ�ĂŐƌŝĐƵůƚŽƌĞƐ͕� Ǉ�ĂƉƌŽǀĞͲ
ĐŚĂŵŝĞŶƚŽ�ĚĞ�ůŽƐ�ŵĞĐĂŶŝƐŵŽƐ�ƋƵĞ�ŽƚŽƌŐĂ�ůĂ�ƌĞŐůĂŵĞŶƚĂĐŝſŶ�ĐŽŵƵŶŝͲ
ƚĂƌŝĂ 

· �ů�ŐƌĂĚŽ�ĚĞ�ŽƌŐĂŶŝǌĂĐŝſŶ�ĞŶ�KWƐ�ĞŶ�ĐşƚƌŝĐŽƐ�ƐĞ�ƐŝƚƷĂ�ĐŽŵŽ�ŵĞĚŝĂ�
ĚĞ�ůŽƐ�ĂŹŽƐ�ϮϬϭϱ-ϮϬϭϳ�ĞŶ�Ğů�ϯϯй͘��Ŷ�ƉĞƋƵĞŹŽƐ�ĐşƚƌŝĐŽƐ�ƐĞ� ŝŶĐƌĞͲ
ŵĞŶƚĂ� Ăů� ϰϭй͕� Ǉ� ƐŝŶ� ĞŵďĂƌŐŽ� ĞŶ� ůŝŵſŶ� ďĂũĂ� Ăů� Ϯϯй� ƌĞƐƉĞĐƟǀĂͲ
ŵĞŶƚĞ͘��ǆŝƐƚĞŶ�ϮϬϱ�KWƐ�ƋƵĞ�ĐŽŵĞƌĐŝĂůŝǌĂŶ�ĐşƚƌŝĐŽƐ͕�ϱϲ�ĚĞ�ůĂƐ�ĐƵĂͲ
ůĞƐ�ƐĞ�ĞŶĐƵĞŶƚƌĂŶ�ĚĞŶƚƌŽ�ĚĞ�ůĂ�ĐĂƚĞŐŽƌşĂ�ĞǆĐůƵƐŝǀĂ�ƉĂƌĂ�ĐşƚƌŝĐŽƐ͘� 

· �ǆŝƐƚĞ�ƵŶ� ŝŶƐƵĮĐŝĞŶƚĞ�ĂƉƌŽǀĞĐŚĂŵŝĞŶƚŽ�ĚĞ� ůĂƐ�ƉŽƐŝďŝůŝĚĂĚĞƐ�ƉƌĞͲ
ǀŝƐƚĂƐ�ƌĞŐůĂŵĞŶƚĂƌŝĂŵĞŶƚĞ�ƉĂƌĂ� ůĂ�ƌĞĂůŝǌĂĐŝſŶ�ĚĞ�ĂĐĐŝŽŶĞƐ�ƐĞĐƚŽͲ
ƌŝĂůĞƐ�ĐŽŵƵŶĞƐ�ƉŽƌ�ůĂƐ��KWƐ�Ǉ�K/Ɛ͘ 

 

�͘ /ŵƉŽƌƚĂŶƚĞƐ�ŽƐĐŝůĂĐŝŽŶĞƐ�ƉƌŽĚƵĐƟǀĂƐ�Ǉ�ĚĞƚƌŝŵĞŶƚŽ�ĚĞ�ůĂ�ĐĂůŝĚĂĚ 

· ^ĞĐƚŽƌ�ŵƵǇ�ƐŽŵĞƟĚŽ�Ă�ůĂƐ�ĐŽŶĚŝĐŝŽŶĞƐ�ŵĞƚĞŽƌŽůſŐŝĐĂƐ͕�ĐŽŶ�ŽƐĐŝͲ
ůĂĐŝŽŶĞƐ�ƉƌŽĚƵĐƟǀĂƐ͕�ŵĄƐ�ŵĂƌĐĂĚŽ�ĞŶ�ƵŶ�ĐŽŶƚĞǆƚŽ�ĚĞ�ŵĞŶŽƌ�ĚŝƐͲ
ƉŽŶŝďŝůŝĚĂĚ� ĚĞ� ĂŐƵĂ� ;Ǉ�ŵĄƐ� ĐĂƌĂͿ͕� ƐĞƋƵşĂ� Ǉ� ĐĂŵďŝŽ� ĐůŝŵĄƟĐŽ͖� ůŽ�
ƋƵĞ�Ă�ƐƵ�ǀĞǌ�ƉƵĞĚĞ�ĂŐƌĂǀĂƌ�ůĂ�ŝŶĞƐƚĂďŝůŝĚĂĚ�ĚĞ�ůĂƐ�ƉƌŽĚƵĐĐŝŽŶĞƐ͘ 

· �ŽŵĞƌĐŝĂůŝǌĂĐŝſŶ�ĚĞ�ƉƌŽĚƵĐƚŽƐ͕�ƐŽďƌĞ�ƚŽĚŽ�Ăů� ŝŶŝĐŝŽ�ĚĞ�ĐĂŵƉĂŹĂ͕�
ƋƵĞ�ŶŽ� ƐĂƟƐĨĂĐĞŶ� ůĂƐ� ĞǆƉĞĐƚĂƟǀĂƐ� ĚĞ� ůŽƐ� ĐŽŶƐƵŵŝĚŽƌĞƐ� ƉŽƌ� ƐƵƐ�
ĐĂƌĂĐƚĞƌşƐƟĐĂƐ�ŽƌŐĂŶŽůĠƉƟĐĂƐ�ǇͬŽ�ĐĂůŝďƌĞ͕�ůŽ�ƋƵĞ�ƉƌŽĚƵĐĞ�ƵŶ�ĚĞƐͲ
ǀŝſ�ĚĞů�ĐŽŶƐƵŵŽ�ŚĂĐŝĂ�ŽƚƌĂƐ�ĨƌƵƚĂƐ�Ƶ�ŽƚƌŽƐ�ŽƌşŐĞŶĞƐ͘ 

�͘ ^ĞĐƚŽƌ�ĞŶ�Ğů�ƋƵĞ�ůĂ�ĂĐƟǀŝĚĂĚ�ĂŐƌĂƌŝĂ�ƐƵƉŽŶĞ�ƵŶĂ�ƉĞƋƵĞŹĂ�ƉĂƌƚĞ�ĚĞ�ůĂ�
ƌĞŶƚĂ�ĚĞů�ĂŐƌŝĐƵůƚŽƌ�;ĂůƚĂ�ƉůƵƌŝĂĐƟǀŝĚĂĚͿ͕�ĞŶǀĞũĞĐŝĚŽ�Ǉ�ĐŽŶ�ĞǆƉůŽƚĂĐŝŽͲ
ŶĞƐ�ĚĞ�ƉĞƋƵĞŹĂ�ĚŝŵĞŶƐŝſŶ͘ 

· �ů�ϱϯй�ĚĞ�ůĂƐ�ĞǆƉůŽƚĂĐŝŽŶĞƐ�ƐĞ�ƐŝƚƷĂŶ�ƉŽƌ�ĚĞďĂũŽ�ĚĞ�ϴ�h���;Ğů�Ğů�
ϴϱй� ŝŶĨĞƌŝŽƌ� Ă� Ϯϱ͕� Ǉ� ƐŽůĂŵĞŶƚĞ� Ğů� Ϭ͕ϯй� ƉŽƌ� ĞŶĐŝŵĂ� ĚĞ� ϱϬϬͿ͕� ůĂ�
ĞĚĂĚ�ŵĞĚŝĂ�ĚĞ�ůŽƐ�ƟƚƵůĂƌĞƐ�ĞƐ�ĚĞ�ϲϱ͕ϴ�ĂŹŽƐ͕�Ǉ�ƐŽůĂŵĞŶƚĞ�Ğů�ϭϲ͕ϱй�
ĚĞ�ƐƵ�ƌĞŶƚĂ�ƉƌŽĐĞĚĞ�ĚĞ�ůĂ�ĂĐƟǀŝĚĂĚ�ĂŐƌĂƌŝĂ͘ 

&͘ ��ů�ϳϱй�ĚĞ�ůĂƐ�ĞǆƉůŽƚĂĐŝŽŶĞƐ�ƌĞĐŝďĞŶ�ĂǇƵĚĂƐ�W��͕�ƉŽƌ�ŝŵƉŽƌƚĞƐ�ďĂũŽƐ�Ǉ�
ƐŝŶ�ĂǇƵĚĂƐ�ĂĐŽƉůĂĚĂƐ� 

· >Ă�ƉĞƌĐĞƉĐŝſŶ�ĚĞ�ĂǇƵĚĂƐ�W���ĚĞů�ƐĞĐƚŽƌ�ĐŝƚƌşĐŽůĂ�ƐĞ�ƐŝƚƷĂ�ƉŽƌ�ĚĞͲ
ďĂũŽ�ĚĞ�ůĂ�ŵĞĚŝĂ�ĚĞ�ůŽƐ�ƐĞĐƚŽƌĞƐ�ĂŐƌşĐŽůĂƐ͘� 

· �ů�ŝŵƉŽƌƚĞ�ĚĞ�ĂǇƵĚĂƐ�ƉŽƌ�Kd��ĞƐ�Ğů�ŵĄƐ�ďĂũŽ�ĚĞ�ƚŽĚŽƐ�ůŽƐ�ƐĞĐƚŽͲ
ƌĞƐ͘ 

· EŽ�ƐĞ�ƉĞƌĐŝďĞŶ�ĂǇƵĚĂƐ�ĂƐŽĐŝĂĚĂƐ͘ 

· �ŽŵƉĂƌĂƟǀĂŵĞŶƚĞ�ĞŶƚƌĞ�ĞǆƉůŽƚĂĐŝŽŶĞƐ�ĚĞů�ŵŝƐŵŽ�ƐĞĐƚŽƌ�Ǉ�ĞŶƚƌĞ�
ĚŝƐƟŶƚŽƐ�ƐĞĐƚŽƌĞƐ͕�ƐƵƉŽŶĞ�ƵŶĂ�ĚĞƐŝŐƵĂůĚĂĚ͘ 
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