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— En la Ciudad Auténoma de Buenos Aires, Capital Federal de la Republica
Argentina, a las 18:14 del jueves 12 de marzo de 2026, da comienzo la 21°
sesion del Consejo Directivo del Colegio Publico de la Abogacia de la
Capital Federal correspondiente al periodo 19°, que se desarrolla en forma
presencial, encontrandose presentes el sefor presidente del CPACF
doctor Ricardo Rodolfo Gil Lavedra; los consejeros titulares doctores
Carlos Esteban Mas Velez, Paula Daniela Colombo, Ricardo Martin
Casares, Alberto Biglieri, Jorge Antonio Alarcén, Alejandra Elena
Perrupato, Roxana Maria Kahale, Rosa Beatriz Torres, Argentina Ramona
Figueroa, Horacio Héctor Erbes, Andrea Gabriela Campos, y Gonzalo
Javier Raposo; y los consejeros suplentes doctores José Console, Carmen
Virginia Badino, Pablo Clusellas, Mdnica Beatriz Lovera, Pablo Mateo
Tesija, Laura Alejandra Levaggi, Nicolas Oszust, Maria Magdalena Benitez
Araujo, Karina Noemi Melano, José Luis Giudice y Maria Agustina Elias:

Sr. Presidente (Dr. Gil Lavedra). - Buenas tardes a todos y a todas. Si les parece
bien, vamos a comenzar la reunién prevista para el dia de la fecha.

Punto 1 del Orden del Dia. Consideraciéon del acta N° 20 de fecha 12 de febrero
de 2026.

Sr. Presidente (Dr. Gil Lavedra). - ElI primer punto, como es usual, es la
consideracion del acta de la reunioén pasada.

La pongo a consideracion y votacion para los que estuvieron presentes.
Dr. Erbes. - Pido la palabra.
Sr. Presidente (Dr. Gil Lavedra). - Si, doctor.
Dr. Erbes. - Pido que se registre mi abstencion porque no estuve presente en la
sesion anterior.
Sr. Presidente (Dr. Gil Lav edra).- Gracias, doctor.

—Se practica la votacion.

Sr. Presidente (Dr. Gil Lavedra). - Aprobaba por unanimidad.

Punto 2 del Orden del Dia. Informe de Presidencia.

Sr. Presidente (Dr. Gil Lavedra). - Informe de Presidencia.

Bueno, no han pasado tantas cosas desde la anterior intervencion de la
Presidencia.

Inmediatamente, al dia siguiente de la reunion que tuvimos el mes pasado,
mandamos una carta a todos los presidentes de bloque y a los diputados ratificando
la posicion del Colegio con relacion a que en el tratamiento de la Ley de Reforma
Laboral debia resguardarse la Constitucion y los tratados de derechos humanos; y
nuestra preocupacion con respecto a dos supuestos —que habiamos conversado en
la reuniébn pasada de este Consejo Directivo— que suponian la posibilidad de
responsabilidad del letrado por la consideracidén objetiva de la plus petitio y, de otra
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parte, el tema del pago en cuotas que colocaba a los créditos laborales en una
situacion de desventaja con respecto a cualquier otro crédito. Respecto de los
letrados, esto también tenia por corolario que, a pesar del caracter alimentario que
tienen los honorarios, tenia que ser no satisfecho de modo inmediato sino en cuotas.
Algunos de los diputados nos contestaron, contestaron la nota, pero es publico y
notorio de que finalmente el Congreso sancioné el proyecto como venia en los
dictamenes.

Por otra parte, se comunicO con nosotros el presidente del Colegio de
Abogados de Santiago del Estero para pedirnos colaboracion en las gestiones que
estaba realizando por la libertad de la abogada santiaguefia Agostina Paez que,
como es publico y notorio, esta con detencion domiciliaria en este momento en Rio
de Janeiro. Mandamos, junto con él, una nota a la Cancilleria manifestando nuestra
preocupacion y solicitando que el Gobierno argentino hiciera las gestiones
necesarias, porque entendiamos que la detencibn de esta abogada era
desproporcionada de acuerdo con la falta que se le imputaba. Le mandé también una
nota a la presidenta de la Orden de Brasil en la seccional de Rio de Janeiro pidiendo
cooperacion. Ademas, mandé una nota a la Asociacion Internacional de Abogados,
IBA, ellos me contestaron y tendremos mafiana una reunién por Zoom, porque han
ofrecido interesarse e interceder en el tema para obtener que esta chica pueda
regresar al pais, sin perjuicio, obviamente, de la prosecucion del tramite de la causa
que se le sigue a ella.

Por dltimo, se prorrogd el plazo de inscripcion para conformar las néminas de
arbitros. Se habia puesto un plazo muy exiguo. Se presentaron aca en el Colegio
muchos abogados diciendo que no habian llegado a tiempo, porque esto fue durante
gran parte de la feria y se extendio el plazo hasta el 31 de marzo.

No tengo mas asuntos que informar al Consejo.

Punto 3 del Orden del Dia. Informe de Secretaria General .

Sr. Presidente (Dr. Gil Lavedra). - Informa el doctor Casares.
Dr. Casares. - Gracias, sefior presidente. Buenas tardes a todos y todas.

En primer lugar, queremos informar a todos los consejeros y matriculados e
invitarlos a la apertura y reinauguracion del area de biblioteca. La remodelacion
termin6 hace 15 dias, luego estuvieron trabajando en unos ultimos detalles de
sistemas y de las computadoras del area y la inauguracion se hara el 19 de marzo.
Las tareas realizadas tuvieron por objeto modernizar y reorganizar la biblioteca, no
solo aprovechando el espacio, sino también generando un nuevo ambito para
trabajar en silencio. La inauguracién va a ser el jueves 19 de marzo a las 11:30.

Por otro lado, también informo que estan avanzados los trabajos de las dos
salas de profesionales de Marcelo T. Alvear y Diagonal Norte, y también para fin de
mes esperamos poder estar abriéndolos, para que los matriculados puedan
aprovechar y trabajar en esos ambitos.

Por otra parte, lanzamos el Programa de Practica en el Ejercicio de la
Abogacia entre la Facultad de Derecho y el Colegio Publico de la Abogacia, a través
de la Escuela de Posgrado. El objeto de este Programa es ofrecer capacitacion
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practica y actualizacion en distintas areas del derecho, mediante modulos breves de
cuatro clases semanales de dos horas, en modalidad virtual y presencial, orientado a
fortalecer herramientas para ejercicio profesional, contemplando un 30 de descuento
para todos los abogados y abogados noveles.

Continuamos difundiendo la campafa Defendemos tus Honorarios. La fecha
de inicio de la campafa fue el 15 de julio del afio pasado. Tuvimos, desde el
comienzo, 87 presentaciones realizadas que estan llegando de a poco al seno de
este Consejo Directivo.

Eso es todo lo que tengo para informar, sefior presidente.

Sr. Presidente (Dr. Gil Lavedra). - Gracias, sefior secretario.

Dr. Erbes. - Pido la palabra.

Sr. Presidente (Dr. Gil Lavedra). - Si, con mucho gusto, doctor Erbes.
Dr. Erbes. - Buenas tardes.

Presidente, le queria hacer una consulta, usted informd respecto de las
tratativas que se hicieron con respecto a la reforma de la ley laboral y sefaldé que
todo lo que hizo el Colegio no tuvo ninguna recepcion en los diputados.

Si este Consejo esta de acuerdo, propongo que Asesoria Letrada haga un
dictamen analizando la ley para evaluar las afectaciones que va a tener el ejercicio
profesional a partir de la aprobacion de la nueva ley laboral. Seria interesante que
Asesoria Letrada haga un dictamen como para ver la viabilidad de hacer alguna
accion judicial desde el Colegio. Yo considero que hay afectacion al ejercicio
profesional. Seria interesante que hagan un dictamen Asesoria Letrada y el Instituto
de Derecho Laboral en el mismo sentido. Lo propongo en el Consejo, no sé si estan
de acuerdo, pero me parece que seria interesante tener la opinion, por lo menos, y
ver la viabilidad de hacer la accion.

Sr. Presidente (Dr. Gil Lavedra). - Ahora le doy la palabra al secretario general para
ver qué intervencion hemos dado a los institutos.

Dr. Erbes. - Perfecto.

Sr. Presidente (Dr. Gil Lavedra). - De todas maneras, nosotros ya hemos dicho,
incluso en la reunion pasada y en la nota, de que esos dos articulos violaban la
Constitucion.

Secretario general, ¢ se ha dado intervencion a los institutos?
Dr. Casares. - Dimos intervencion a los Institutos, a la Comision de Seguimiento de
Actividad Parlamentaria y también se esta realizando un andlisis en Asesoria
Letrada. En eso estamos al dia de la fecha.
Dra. Benitez Araujo. - Lo que pasa que con decirlo no hacemos nada, doctor. Ya los
jueces con las amenazas que tienen —-yo hago laboral puro— estan sacando
sentencias donde nos estan haciendo una rebaja terrible de honorarios. Por otra
parte, es totalmente discriminativo si los comparamos con las otras ramas del
derecho. ¢ Como se va a permitir que se pague un juicio en 12 cuotas, 6 cuotas? No
se esta arreglando nada, las empresas estan envalentonadas. Yo hago laboral.
Sr. Presidente (Dr. Gil Lavedra). - Estoy de acuerdo, estoy de acuerdo.

A ver, ¢ qué les parece lo siguiente?
Dra. Benitez Araujo. - Hay que hacer una accion.
Sr. Presidente (Dr. Gil Lavedra). - Se esta haciendo ya, porque se esta pidiendo a
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Asesoria Letrada, lo que se le podria agregar a la encomienda es que analice la
posibilidad de eventuales acciones. ¢ De acuerdo?

Dra. Campos. - Sefior presidente, ¢ puedo hacerle una pregunta al secretario?

Sr. Presidente (Dr. Gil Lavedra). - ¢Al secretario? Si, como no.

Dr. Casares. - Si, doctora...

Dra. Campos. - Martin, me preguntaron los otros dias cudndo va a estar el padron
definitivo. ¢ Tenés idea? Porque todavia esta el provisorio y hay mucha gente que ahi
no figura y ya pago.

Dr. Casares. - Esta en el cronograma que aprobamos nosotros, que nos mando, y
tengo entendido, pero te lo confirmo mafana mismo, que hasta el 20 tienen
posibilidad de pagar y de ser incluidos los matriculados.

Dra. Campos. - Y después viene el definitivo.

Dr. Casares. - Exactamente. El detalle te lo doy mafiana, pero estoy casi seguro de
gue era hasta el 20, porque es un mes antes de la eleccion.

Dra. Campos. - Esta bien, gracias.

Dra. Levaggi. - El cronograma esta publicado en la pagina, es el 20, Martin.

Punto 3.1 del Orden del Dia. Informe sobre Asuntos Legislativos

Sr. Presidente (Dr. Gil Lavedra). - Informe de Asuntos Legislativos, doctor Casares,
¢hay algo?

Dr. Casares.- No. El informe ha sido incluido con las actualizaciones
correspondientes, pero no ha habido mas movimientos que los que informamos la
dltima vez.

Sr. Presidente (Dr. Gil Lavedra). - Perfecto.

Punto 4 del Orden del Dia. Informe de Tesoreria.

Sr. Presidente (Dr. Gil Lavedra). - Informa el doctor Alarcén.
Dr. Alarcon. - Buenas tardes, sefioras consejeras, sefiores consejeros.

A continuacion, informaré los ingresos del mes de febrero 2026. En concepto
de matriculas: 315.454.072,66; en concepto de bonos: 421.615.200; en concepto de
generales: 244.952.431,59; lo que hace un total general de: 982.021.704,25. Nada
mas, presidente.
Sr. Presidente (Dr. Gil Lavedra). - Gracias, doctor Alarcon.

Si, doctor Erbes.
Dr. Erbes. - ¢ Le puedo hacer una pregunta al tesorero?, presidente.
Sr. Presidente (Dr. Gil Lavedra). - Si, como no.
Dr. Erbes. - Le queria preguntar en qué porcentaje esta el recupero de la matricula a
esta fecha.
Dr. Alarcon. - De las matriculas del periodo anterior hemos superado Io
presupuestado, estamos en un 127,86 por ciento. En el total de la matricula de este
periodo estamos en un 99,17 por ciento.
Dr. Erbes. - Bien.
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Punto 5 del Orden del Dia. Informe de la Coordinacién de Comisiones.

Sr. Presidente (Dr. Gi | Lavedra). - Informa la doctora Levaggi.
Dra. Levaggi. - Gracias, sefior presidente.

Se pone a consideracion las modificaciones en la integracion de las
comisiones.
Sr. Presidente (Dr. Gil Lavedra). - Se pone a consideracion.
Dra. Campos. - Si, acompafiamos.

—Se practica la votacion.

Sr. Presidente (Dr. Gil Lavedra). - Aprobado por unanimidad.

Punto 6 del Orden del Dia. Informe de la Coordinaciéon de Institutos y
Actividades Académicas.

Sr. Presidente (Dr. Gil Lavedra). - Informa la doctora Roxana Kahale.
Dra. Kahale. - Muchas gracias, sefior presidente.

Se pone a consideracion, respecto de la integracion de Institutos, tanto las
bajas y las altas que estan en la documentacion que se adjunta.

Y respecto de las Actividades Académicas en este afio 2026, en el periodo
febrero a marzo se realizaron 14 actividades con 1.103 inscriptos, el promedio de
inscriptos por actividad fue 79 y actividades proyectadas 21. Y respecto del listado de
actividades a realizar, como siempre, estd acompanado al final del informe.

Muchas gracias.

Sr. Presidente (Dr. Gil Lavedra). - Gracias, doctora.

Se pone, entonces, a consideracion las altas y las bajas.

Dra. Campos. - Acompanamos.
—Se practica la votacion.
Sr. Presidente (Dr. Gil Lavedra). - Aprobado por unanimidad.

Pasamos al punto 7 del Orden del Dia. Asuntos a tratar.

Punto 7.1 del Orden del Dia. EXPTE. SADE N° 38.829/2026 — MINIAIN, MARIO
VICTOR - S/ Solicita Intervenciéon. (Comision de Honorarios y Aranceles).

Sr. Presidente (Dr. Gil Lavedra). - Informa el doctor Nicolas Oszust.
Dr. Oszust. - Gracias, sefior presidente.

Este es un expediente en el cual el doctor Miniain solicita la intervencion del
Colegio. El juez del Juzgado de Trabajo niumero 69 al momento de regularle los
honorarios hace una errOnea interpretacion de la aplicacion del articulo 54,
imputandole el plazo para el célculo de los intereses a partir de la sentencia de
alzada en vez de la de primera instancia, como establece el ultimo parrafo del
articulo. El plante6 la revocatoria y se la rechazaron. Por eso plantea la queja, y
viene y pide el acompafamiento.

En ese marco, con el dictamen de la Comision de Honorarios, se pide aprobar
el acompafamiento del matriculado presentante en el recurso de queja por apelacion
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denegada interpuesta en los autos caratulados Olivera, Fernanda Beatriz sobre
accidente, accion civil, en tramite por ante la Sala 3 de la Camara Nacional de
Apelaciones de Trabajo y hasta agotar la via procesal correspondiente; y asimismo
inscribir la resolucion impugnada en el Registro de Incumplimiento de la Ley de
Arancel y de Declaracion de Inconstitucionalidad de la Ley de Honorarios. Y el
motivo, errénea aplicacion del articulo 54 de la Ley 27.423.
Sr. Presidente (Dr. Gil Lavedra). - Se pone a consideracion y votacion.
Dra. Campos. - Acompafiamos.

—Se practica la votacion.
Sr. Presidente (Dr. Gil Lavedra). - Aprobado por unanimidad.

Punto 7.2 del Orden del Dia. EXPTE. SADE N° 4.399/2026 - SECRETARIA
GENERAL - S/ El director del Instituto de Derecho Tributario remite proyecto de
nota dirigida al director ejecutivo de la Agencia de Recaudacién y Control
Aduanero.

Sr. Presidente (Dr. Gil Lavedra). - Informa el doctor Mas Velez.
Dr. Mas Velez. - Gracias, sefior presidente.

En este caso tenemos una solicitud elevada por el director del Instituto de
Derecho Tributario mediante la cual le propone al cuerpo volver a enviar una nota
que ya se habia aprobado oportunamente en julio del afio pasado a la Agencia de
Recaudacion y Control Aduanero, ARCA, vinculada con la necesidad de actualizar el
régimen de retencion del impuesto a las ganancias sobre honorarios profesionales
previsto en la resolucién general AFIP 830/2000 y sus modificatorias, habida cuenta
de que la falta de adecuacion de sus parametros actuales vulnera derechos y
principios constitucionales de nuestras y nuestros matriculados.

Centralmente, la propuesta es aprobar el proyecto de nota que recibieron
todos los consejeros como parte del Orden del Dia y que fue elevada, como dije
antes, por el director del Instituto de Derecho Tributario.

Sr. Presi dente (Dr. Gil Lavedra). - Se pone a consideracion y votacion.
Dra. Campos. - Acompanamos.

—Se practica la votacion.
Sr. Presidente (Dr. Gil Lavedra). - Aprobado por unanimidad.

Punto 7.3 del Orden del Dia. EXPTE. SADE N° 4.159/2026 — COMITE DE
ARBITRAJE S/ Remisién de propuesta de nombramiento de Coordinador
General interino.

Sr. Presidente (Dr. Gil Lavedra). - Informa la doctora Monica Lovera.
Dra. Lovera. - Gracias, sefor presidente.

Aca se presenta el Comité de Arbitraje. Conforme el capitulo Il del Reglamento
del Sistema Arbitral figura la posibilidad de designar un coordinador general, para lo
cual hay que convocar a concurso. Ellos proponen hacerlo por un plazo interino de
seis meses... Todo esto fue publicado en la pagina y hubo una convocatoria. Luego
de analizar los curriculums de todos, proponen designar al doctor Jorge Gaston Di
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Pasquale, que en este momento esta en la Comision de Honorarios.

La mocién es aprobar la designacion de Jorge Di Pasquale como coordinador

general interino de la Coordinacion General de Arbitraje.

Dra. Campos. - Pido la palabra.

Sr. Presidente (Dr. Gil Lavedra). - Si, doctora.

Dra. Campos. - Doctora, le quiero hacer un par de preguntas, porque yo recuerdo
que el reglamento hablaba de un coordinador general, pero no habia un interino o un
adjunto, sino solo el coordinador general. Entonces, esto esta fuera del reglamento
de arbitraje que aprobamos hace poco.

Dra. Lovera. - El articulo 15, efectivamente, dice que el Comité de Arbitraje sera
asistido por una coordinacion general.

Dra. Campos. - Por eso. No existe un interino.

Segunda pregunta: ¢este cargo es rentado? ¢Se abona algun tipo de

honorarios o salario?

Dra. Lovera. - Va a haber una remuneracion. Si, que es conforme...

Dra. Campos. - Entendemos que hay que organizar y todo eso, pero lo que nosotros
no comprendemos es por qué no se le otorga esta funcion a un empleado
jerarquizado, a algun gerente de la casa. Por favor, no tenemos ningun problema con
el doctor Di Pasquale. No es personal esto. Pero no tiene sentido, porque estamos
violando el reglamento, pagando algo, no vamos a saber de donde sale la partida y
tenemos gerentes a los que les pagamos el salario que se pueden encargar.

Sr. Presidente (Dr. Gil Lavedra). - Doctor Casares.

Dr. Casares. - Gracias, sefior presidente.

La situacion es la siguiente. Cuando nosotros aprobamos el reglamento se
cre0 ese cargo con las funciones que estan alli detalladas, entre las cuales esta
llevar adelante las decisiones del Comité Arbitral, que es independiente. Ellos nos lo
solicitaron. Nosotros, como Consejo Directivo, ni la otra vez ni esta participamos en
la designacion ni en la determinacion de las funciones de esta persona. Estamos
respondiendo por una cuestion legal, normativa, porque nosotros somos los Unicos
facultados en el @mbito del Colegio para realizar la designacién, que es interina, por
un periodo, pero no estamos cambiando lo que solicitd el Comité Directivo. Ellos
hicieron la busqueda y entendieron que esta persona cumplia con los requisitos para
llevar adelante esas tareas.

Yo hice la consulta...

Dra. Campos. - No tenemos drama con el doctor Di Pasquale. Por favor, que quede
claro.

Dr. Casares. - No. No lo estoy personalizando. Lo que te quiero explicar es que el
cargo y las funciones estan creados por este Consejo Directivo como corresponde.
Ellos hicieron un proceso de busqueda. Realmente, no consulté cuanta gente se
presentd. Lo publicamos en la pagina web, se presenté una gran cantidad de
matriculados, eligieron uno y nos lo enviaron para validar y aprobar la propuesta.

Dra. Campos. - Claro, pero es un interinato que no figura en el reglamento y lo
pagamos todos los abogados; no lo paga el Comité Arbitral el salario o el honorario.
No quiero hablar de "salario". Entonces, somos nosotros los que lo pagamos. Si yo
voy a ser el que lo paga yo lo elijo.
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Mientras elijas tu coordinador, que eso ya sabemos que esta por reglamento,
magnifico; mientras tanto pongo en funciones a algin personal jerarquizado de la
Casa y no lo pago extra.

Dr. Casares. - Hasta ahora el comité y toda esa area vienen funcionando con la
asistencia de personal de Secretaria General, pero estamos...
Dr. Erbes. - Y deberia seguir asi.
Dr. Casares. - Lo hemos aprobado nosotros. Estamos con las tareas de realizacion
de los concursos para los matriculados que se estan anotando para ser arbitros.
Realmente, es un trabajo que requiere de mucho... A ver, yo te estoy dando las
explicaciones que me dieron a mi y me parece que son razonables. Yo insisto con la
mocion de aprobar la designacion.
Sr. Presidente (Dr. Gil Lavedra). - Yo tengo entendido que el doctor Di Pasquale ha
colaborado mucho con el comité, que ya hay cierta interaccion con ellos y es una
designacion interina mientras se realizan los concursos.
Dra. Campos. - Bueno. Nosotros vamos a votar en contra, sefior presidente. No
estamos de acuerdo con esto.
Sr. Presidente (Dr. Gil Lavedra). - Muy bien. Lo pongo a votacion.

—Se practica la votacion.
Sr. Presidente (Dr. Gil Lavedra). - Aprobado por mayoria.

Punto 7.4 del Orden del Dia. EXPTE. SADE N° 3.893/2026 - SECRETARIA
GENERAL S/ Designacion de un Vocal Titular para integrar el Tribunal de
Enjuiciamiento del Ministerio Publico de la Defensa.

Sr. Presidente (Dr. Gil Lavedra). - Informa la doctora Paula Colombo.
Dra. Colombo. - Gracias, sefior presidente.

Este es un expediente en el cual se formula una solicitud del defensor general
de la Nacién interino para la designacion de un vocal titular ante el Tribunal de
Enjuiciamiento del Ministerio Publico de la Defensa, conforme lo previsto por el
articulo 58, inciso b), de la ley 27.149. La motivacion es la proximidad del
vencimiento del mandato del doctor Guillermo Borda el dia 10 de abril.

De acuerdo con el informe de Secretaria General la mocién es la renovacién
del nombramiento del doctor Borda como vocal titular en representacion de este
Colegio Publico.

Sr. Presidente (Dr. Gil Lavedra). - Se pone a consideracion y votacion.
Dr. Erbes .- Vamos a acompafar, sefior presidente.

—Se practica la votacion.
Sr. Presidente (Dr. Gil Lavedra). - Aprobado por unanimidad.

Punto 7.5 del Orden del Dia. EXPTE. SADE N° 34.838/2025 - SECRETARIA
GENERAL S/ Aprobacion de los/las matriculados/as para integrar el Registr o de
Abogados Auxiliares de Justicia correspondiente al afio 2026 que no fueran
incorporados en el listado anterior por error u omision involuntaria.

Sr. Presidente (Dr. Gil Lavedra). - Informa la doctora Levaggi.
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Dra. Levaggi. - Se trata de la aprobacion de las y los matriculados para integrar el
Registro de Abogados Auxiliares de Justicia correspondiente al afio 2026 que no
fueron incorporados en el listado anterior por error u omision involuntaria.

Entonces, la mocion es aprobar la incorporacion al Registro de Abogados y
Abogadas Auxiliares de Justicia 2026 de los matriculados y matriculadas que figuran
en el listado adjunto en el expediente SADE N° 34.838/2025 que no fueron incluidos
en el listado anterior por error u omision involuntaria.

Sr. Presidente (Dr. Gil Lavedra). - Se pone a consideracion y votacion.
Dr. Erbes .- Acompafamos, presidente.

—Se practica la votacion.
Sr. Presidente (Dr. Gil Lavedra). - Aprobado por unanimidad.

Punto 7.6 del Orden del Dia. EXPTE. SADE N° 4.210/2026 - UNIDAD DE
INNOVACION Y TRANSFORMACION DIGITAL — S/ Propone la renovacién de los
contratos de mantenimiento de Hardware y Software de los equipos AS400
8202-E4C SN 100E48T y 8203-E4A SN 069BF64.

Sr. Presidente (Dr. Gil Lavedra). - Informa la doctora Beatriz Torres.
Dra. Torres. - Gracias, sefior presidente.

En esta oportunidad, el area de Innovacion a mi cargo esta pidiendo la
renovacion de los contratos de mantenimiento correctivo y preventivo de la
infraestructura IBM Power Systems, que son los dos equipos operativos de AS400
que tiene el Colegio, donde funcionan los principales servicios que brinda el Colegio.

El contrato se encuentra vencido desde el 15 de febrero de este afio. Lo que
esta sugiriendo la Gerencia de Sistemas es que sea IBM Argentina el que siga
prestando el servicio de mantenimiento.

Desde la gerencia se hizo la compulsa de precios. Se presentaron tres
empresas —los antecedentes se encuentran en el expediente, que esta a disposicion
de todos los consejeros— y de esos tres presupuestos la empresa Lease & Lease es
la que resulta de menor costo. Por lo tanto, voy a mocionar que el mantenimiento
continle a cargo de esa empresa.

Sr. Presidente (D r. Gil Lavedra). - Se pone a consideracion y votacion.
Dr. Erbes .- Acompafamos, presidente.

—Se practica la votacion.
Sr. Presidente (Dr. Gil Lavedr a).- Aprobado por unanimidad.

Punto 7.7 del Orden del Dia. EXPTE. SADE N° 4.018/2026 - COORDINACION DE
DEPORTES Y RECREACION S/ Torneo Nacional de Abogados/as.

Sr. Presidente (Dr. Gil Lavedra). - Informa el doctor Biglieri.

Dr. Biglieri. - Como todos los afios —hace ya creo que 20 afios—, se realiza este afio
en Catamarca el campeonato nacional de futbol de abogados en el que participan
varias delegaciones de nuestra institucion. Siete delegaciones para ser exactos. Es
la primera vez que participa la disciplina de fatbol femenino. Estan aca las capitanas
de los equipos —bienvenidas— y también uno de los capitanes de los equipos libres.
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La propuesta que eleva el presidente de la Comision, el doctor Palavecino,
incluye el costo total de las inscripciones de los jugadores que estan descritos en el
expediente: quince colegas participantes en libres femeninos, quince colegas
participantes en mas 35, veinte en libres masculinos, veinte en mas 35, veinte en
mas 45, veinte en mas 52 y veinte en mas 58 mas los costos que implica el traslado
de los técnicos y sus alojamientos. La solicitud alcanza un total de 9000 ddlares,
aproximadamente, porque la inscripcion es con el dolar oficial, y unos 2 millones de
pesos para los traslados y alojamientos de los directores técnicos.

Escucho al tesorero, presidente, antes de seguir informando.

Dr. Alarcon. - Nacho, quiero hacerte un comentario. Me gustaria que esto se revea,
porque me parece un gasto excesivo, y ver la posibilidad de que se pueda disminuir.
Son 9000 délares.

Dr. Biglieri. - Esta es la mocién del presidente de la comision. No estamos obligados
a seguirla. Yo tengo una propuesta alternativa, analizando lo que dice el tesorero.
Dejo en claro para el acta que esta es una representacion que se ha hecho desde
qgue se constituyeron los campeonatos nacionales de fatbol con las distintas
conducciones del Colegio.

El nimero esta bien hecho, porque asi se lo solicita desde la Coordinacion de
Comisiones, que sea por el total, pero luego hay que ajustar el nimero a la cantidad
de inscriptos. O sea, el monto es por el global y después hay que ajustar la cantidad
de inscriptos. Por ejemplo, la inscripcion de los equipos que tienen una franja etaria
superpuesta... En el caso del femenino creo que el nimero justo es once y diez
colegas, porque algunos juegan en las dos categorias. Lo digo para saber que
cuando el presidente de la comision hace la elevacion hace la estimacion de maxima,
Y no es esta.

Con esa salvedad, yo propondria que se costee el 50 por ciento de los gastos
de inscripcion, ajustado a los inscriptos exactos, que a la fecha de hoy son menos de
cien, cuando hay 150 presupuestados. O sea, el nimero es ostensiblemente menor.
Yo propondria que se le costee a los colegas que efectivamente se inscribieron —
tenemos el listado para acompanar, con el nombre y apellido de cada uno— el 50 por
ciento de los gastos de inscripcion del torneo.

Sr. Presidente (Dr. Gil Lavedra). - A ver, para entenderlo...
Dr. Biglieri. - Si quieren los digo uno por uno.
Sr. Presidente (Dr. Gil Lavedra). - No, no.
Dr. Biglieri. - En el expediente esta presupuestado cien inscriptos con la tarifa mas
cara, la de los planteles mas caros. Hay 47 inscriptos superpuestos, 0 sea, ya es
menos de la mitad del gasto. Juegan en dos categorias. O sea, el mayor puede jugar
en las categorias menores. En el caso de las damas no hay que aclararlo, porque las
damas no tienen edad.
Dra. Melano. - Qué privilegio.

—Manifestaciones simultaneas.
Dr. Biglieri. - ¢ Como?
Dra. Benitez Araujo. - Te digo que en cualquier momento vamos a tener que hacer
un fondo para subsidiar a los abogados, porque cuando saquen la Ley de
Honorarios... Con todo lo que esta pasando a nivel laboral, que vamos a cobrar a los
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premios, si no se arregla nada me parece que como esta la mano, como esta el pais
y la profesion... Perdoname, pero hay que pensar en dirigir el dinero a otras cosas.
Dr. Biglieri. - Entiendo la situacion en general y también entiendo que...
Dra. Benitez Araujo. - No. No sé si ustedes entienden todo, eh. No sé. Hay que
ejercer bastante la profesion y patear la calle como el abogado de a pie, como hacia
el doctor Rizzo, que realmente defendia al abogado de a pie, para darse cuenta de
estas cosas.
Dr. Biglieri. - También el doctor Rizzo siempre defendié la actividad deportiva de los
colegas.
Dra. Benitez Araujo. - Pero este me parece un gasto excesivo.

—Manifestaciones simultaneas.
Sr. Presidente (Dr. Gil Lavedra). - Un segundo. Para entender bien la propuesta...
Dr. Biglieri. - Es la propuesta de la comision, al 50 por ciento.
Sr. Presidente (Dr. Gil Lavedra). - Es pagar el 50 por ciento de los efectivamente
inscriptos.
Dr. Biglieri. - Asi es.
Dr. Casares .- Que no se superponen.
Dr. Biglieri. - Y que no se superponen. Claro.
Sr. Presidente (Dr. Gil Lavedra). - Claro. Efectivamente inscriptos. De eso seria la
mitad.
Dr. Biglieri. - Si. Menos de la mitad.
Dra. Elias. - Disculpe, doctor. ¢A cuanto ascenderia el monto de este 50 por ciento,
aproximadamente?
Dr. Biglieri. - Con la cuenta que estoy haciendo no supera los 4500 dolares. Es un
valor de referencia. Puedo decirlo en pesos si quieren, porqgue suena mal en dolares.
Sr. Presidente (Dr. Gil Lavedra). - Pero si costeamos el 50 por ciento es la mitad de
eso.
Dr. Biglieri. - Si. Menos de la mitad.
Dr. Casares. - No. Y hay que descontar a la gente que esta inscripta...
Sr. Presidente (Dr. Gil Lavedra). - Pero serian 2000 y pico de dolares.
Dr. Biglieri. - No, no. 4500, porque es 9000...
Dra. Elias.- ¢Y cudl es el beneficio a los matriculados del torneo de futbol en
Catamarca?
Dr. Biglieri. - La participaciony la...
Dra. Elias. - Porque no tengo nada en contra del deporte, pero entiendo que estamos
en un momento de la profesion realmente alarmante.
Dra. Benitez Araujo. - Es alarmante.
Dra. Elias.- Tenemos colegas que no llegan a pagar sus cuentas. Ahora tenemos
honorarios en cuotas. De repente vemos avasallada nuestra profesion desde el
momento en que tenemos una pluspeticion objetiva. Entonces, honestamente, ¢ el
Colegio Publico de la Abogacia de la Capital Federal va a gastar 4500 dolares en un
torneo de fatbol en la situacion en la que esta nuestro ejercicio profesional? ¢ Cual es
el beneficio para nuestros matriculados?
Dr. Biglieri. - A mi me parece que es facil hacer un discurso de este tipo...
Dra. Benitez Araujo. - No, no es facil. Es una realidad.
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Dra. Elias. - No. Disculpame. No es un discurso. No es ningun discurso.
Dra. Benitez Araujo. - jEs una realidad!
Dra. Elias. - Yo laburo como abogada independiente.
Dra. Benitez Araujo. - jEs una falta de respeto a la profesiébn y a quienes la
ejercemos!

—Manifestaciones simultaneas.
Sr. Presidente (Dr. Gil Lavedra). - A ver, vamos a hablar ordenadamente.
Dra. Elias.- Yo trabajo como abogada independiente. Estoy preguntando como
abogada independiente qué beneficio trae a los matriculados. Yo no tengo ningun
discurso.
Dr. Biglieri. - La formacion integral del abogado no se agota solamente en su
formacion académica. El Colegio los acompafia siempre. Los costos que se gastan
en las areas académicas, culturales y deportivas hacen a la formacion integral del
abogado. Por lo tanto...
Dra. Benitez Araujo. - Los honorarios son de caracter alimentario. Hacen a la
remuneracion. Eso es mas importante que esto.
Dr. Biglieri. - No tiene nada que ver con esta discusion.
Dra. Benitez Araujo. - Si. Tiene que ver.
Sr. Presidente (Dr. Gil Lavedra). - Hablemos ordenadamente.

La mocién concreta es que para esta inscripcion el Colegio pague el 50 por

ciento de los efectivamente inscriptos.
Dr. Biglieri. - Si.

—Manifestaciones simultaneas.
Dra. Elias. - Estamos hablando de la formacion integral de cien abogados, doctor.
Dra. Campos .- Vamos a tratar de traducir, porque aquellos que no estamos en el
tema no entendemos. Con ese 50 por ciento estariamos hablando de unos 5000
dolares, aprox.
Dr. Biglieri. - Si. Menos también.
Sr. Presidente (Dr. Gil Lavedra). - ¢Pero no es la mitad? Si hay cien inscriptos.
Dr. Biglieri. - El pedido es 9300.
Dr. Console. - Pido la palabra, por favor, presidente.

—Manifestaciones simultaneas.
Sr. Presidente (Dr. Gil Lavedra). - Doctor Console.
Dr. Console. - Gracias, sefior presidente.

Me parece que han puesto todo adentro de una licuadora y pretenderan sacar

un jugo politico teniendo en cuenta las fechas electorales.

—Manifestaciones simultaneas.
Dr. Console. - Perddn. Es histdrica la posicion de este Colegio de defender al
deporte como una de las actividades importantes que genera en los profesionales no
solamente la distenciéon y el mejoramiento de sus funciones, sino, ademas,
emparentarnos y empatizar con otros colegios profesionales; compatibilizar y
entender cudl es la problematica en otros lugares del pais. Esto lo logra el deporte.
Aunque ustedes lo minimicen, en las cenas de deporte, en las salidas, en los
vestuarios y en un monton de lados los abogados comparten la charla, algo que
lamentablemente después de la pandemia, y con el cierre de este Colegio durante
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mucho tiempo, no pudieron tener.

Entonces, me parece que venir a discutir esto y meterlo dentro de la bolsa
junto con el tema de los honorarios, que es algo que nos afecta a todos, porque los
abogados que litigan todos los dias en la calle no son patrimonio de una lista...

Dra. Melano. - O de un solo fuero.
Dr. Console. - Los abogados que litigan en la calle pertenecen a todas las listas del
Colegio Publico...

—Manifestaciones simultaneas.
Dr. Console. - Por favor, si no me interrumpen...

—Manifestaciones de la doctora Benitez Araujo.
Dr. Console. - Yo creo haber sido respetuoso. Doctora, durante dos afios la he
escuchado y no la he interrumpido. Le pido que por favor no me interrumpa en el uso
de la palabra. Simplemente, lo que estoy diciendo, y si les duele... Porque me parece
gue utilizar este mecanismo para conquistar alguna voluntad que les dé un voto mas
en las urnas es muy bajo.

Propongo que se apruebe la postura elevada por el doctor Biglieri y pido
votacion, sefor presidente.

—Manifestaciones simultaneas.
Sr. Presidente (Dr. Gil Lavedra). - Doctor Raposo, me habia pedido el uso de la
palabra.
Dr. Raposo. - Gracias, presidente. Buenas tardes a todos.

Disculpe, de la demora, vengo del médico y llegué tarde.

Este es un tema que he preparado y queria hablar. Primero voy a hacer un
poco de prehistoria. Fui muchos afios coordinador de la Comision de Deportes. La
agrupacion a la cual pertenezco siempre estuvo a favor del deporte y, de hecho,
cuando llegamos al Colegio habia dos actividades deportivas solas, después de que
llegamos nosotros hubo mas de 10, contadas. De hecho, también estuve en la
subcomision de tiro.

No voy a hablar de pasado o si es una cuestion politica, porque también
podriamos decir que hacer ahora el torneo podria ser una cuestion politica para el
oficialismo, porgque no lo decidimos nosotros tampoco. Pero lo que si me parecio y...
Repito, ya llegué con el debate empezado, ahora escuché que hay una propuesta,
por lo que dijo el consejero Biglieri, de financiar el 50 por ciento. Quiero decir que
nunca se presentaron siete categorias, siempre el Colegio fue representado con una
o dos, a lo sumo. Hoy, cuando saqué las cuentas preparando esto daba 10.927
ddlares para ser exacto.

Me parece, presidente, consejeros todos, es que, en este momento quizas, a
cOmo estamos, a cOmo estan los honorarios, al avasallamiento que hay por ser parte
del Gobierno con la abogacia, hacer un gasto de esta indole, me parece... Ahi si
creo coincidir, si bien no los escuché, con mis compafieros preopinantes, que no sé
si.... A ver, no estoy de acuerdo con que vaya un grupo de este tamario, les repito.
Yo venia con un presupuesto de 10.927 ddlares que es lo que daba. Y lo que no sé
es quién esta, si la voz parlante sos vos, Nacho. ¢Por qué tanta delegacion? Hay dos
categorias de mujeres, cinco categorias de hombres, es decir, para hacer la
representacion y el deporte en si, lo que seria, es decir...
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Dr. Biglieri. - Quiero saludar la iniciativa...

Sr. Presidente (Dr. Gil Lavedra). - ¢Terminaste?

Dr. Raposo. - Basicamente, me parece que no es el momento ni la oportunidad.

Sr. Presidente (Dr. Gil Lavedra). - ¢Cudantas delegaciones iban normalmente?

Dr. Raposo. - Dos delegaciones iban, dos hombres, por eso digo, son siete.

Dr. Biglieri. - Yo creo que la semilla...

Dra. Levaggi. - Esta mal que participen las mujeres, entonces.

Dr. Raposo. - No, no, no. Yo no hablé de mujeres. Yo no digo que no.

Dra. Levaggi. - Hay dos delegaciones de mujeres.

Dr. Raposo. - Una de hombres y una de mujeres. jPor el momento que atravesamos!
Sr. Presidente (Dr. Gil Lavedra). - Hablen de a uno. Habla Biglieri.

Dr. Biglieri. - Creo que la semilla que planté Gente de Derecho con la participacion
en los congresos ha crecido tanto que todos la tenemos que regar.

Dr. Console. - Por supuesto.

Dr. Biglieri. - Felicito esa actitud de antes y someto a votacion la mocion de ahora.
Sr. Presidente (Dr. G il Lavedra). - Muy bien. Pongo a votacion.

Dra. Campos. - Sefior presidente.

Sr. Presidente (Dr. Gil Lavedra). - Si, como no.

Dra. Campos. - Me hubiera encantado esta defensa y este encono para publicar la
solicitada a favor de los matriculados. La verdad es que, Pepe, faltd tu encono en lo
de la solicitada. (Risas.)

Dr. Console. - Estamos hablando de deporte, hoy.

Dr. Biglieri. - Creo que es la mitad de precio.

Dra. Campos. - Claro, pero si yo no tengo para comer, no puedo patear la pelota, es
una cosa asi. Primero como y después juego al fatbol.

Sefor presidente, no vamos a acompafar esto. Vamos a votar en contra por la
suma de dinero que se nos esta pidiendo.

Sr. Presidente (Dr. Gil Lavedra). - Muy bien. Doctor Erbes.

Dr. Erbes. - Presidente, simplemente queria hacer una acotacion. Nosotros estamos
terminando esta gestidon, nos queda una sesion mas. Usted, en diciembre, habia
recordado, cuando teniamos un tema de la solicitada, que no podemos gastar mucho
dinero, que la solicitada salia millones y millones. Usted dijo, en sus palabras, que
esta gestion estaba de salida, recuerdo que fue en diciembre. Estamos en marzo y
seguimos gastando plata, mas alla de si son 10.000 délares, 5.000 o lo que fuere,
con cuestiones que, digamos, no son urgentes para gastar. Mas alla que nosotros
obviamente somos pioneros del deporte y hay que ponerle todo, pero es como
explicaba el doctor Raposo, o sea, se hacia un gasto minimo, no hacer algo tan, tan
importante.

Sin perjuicio de eso, tenemos una campafia de difamacion desde el Gobierno
qgue nos quiere liquidar, presidente, quiere liquidar a la abogacia, al ejercicio
profesional, a los colegios profesionales, en particular a este. Y es como dice el
presidente, ¢en qué se gasta la plata? Nosotros ahora estamos en campafa, todos
estamos en campaifa. El matriculado de la calle, ¢sabe qué pregunta? ¢En qué
gasta la plata el Colegio? Y resulta que el Colegio gasta plata en el circo de las
vacaciones de julio, ahora en el deporte, en todas cosas...
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Ahora vamos a tratar un expediente que es de prestaciones sociales,
supuestamente para que nos casemos en el Colegio. Yo digo una cosa, la Comisién
de Prestaciones Sociales, si no me falla la memoria —cuando nosotros éramos
gestion—, era para darles préstamos a los abogados cuando tenian alguna urgencia,
necesitaban cambiar la computadora, tenian algun problema. Desde que yo estoy
sentado acé nunca vi un expediente.

Dr. Biglieri. - Pero ese es el tema que viene, es el punto siguiente.

Sr. Presidente (Dr. Gil Lavedra). - Que termine.

Dr. Erbes. - Doctor, estoy en uso de la palabra. Le pido, por favor, que no haga
comentarios.

Sr. Presidente (Dr. Gil Lavedra). - Doctor Erbes.

Dr. Erbes. - Entonces en este Consejo, que yo sepa, y en el consejo anterior que
usted fue presidente, en estos dos mandatos, no hubo ningun expediente en el que
se aprobd ningun préstamo para ningan matriculado o alguna ayuda econdémica, pero
tenemos plata para gastar en lo que fuere. Y estamos de salida, presidente, como
usted dijo en diciembre, yo le recuerdo que estamos en marzo.

Yo lo que diria es que este tema no se tendria que aprobar, tendria que volver
a Comision para que se reformule, porque tampoco esta muy claro, porque el doctor
Biglieri, digamos, esta haciendo un gran esfuerzo como para acomodar un poquito el
gasto original como para disimular que ahora va a ser el 50 por ciento del gasto,
cuando histéricamente no se mandaba tanta gente ni tampoco se pagaba tanto.

Entonces, este expediente tendria que volver a la comision para que no nos
digan que el Colegio gasta la plata y no se sabe en qué, como dice el abogado que
nos pregunta en la calle, y nosotros no sabemos qué respuesta dar. Entonces
tenemos que dar el ejemplo, presidente, de no gastar dinero en cosas que no hay
necesidad, cuando es una gestién que esta terminando. Tendria que volver, tendrian
que reformularlo y en todo caso que la nueva gestion vea la viabilidad o no de la
propuesta.

El sefior tesorero también hizo alguna acotacion respecto de la partida, porque
va a tener que resolver la partida para pagar esto. Entonces queda esta reunion de
Consejo y la sesidon que viene. Me parece que deberia volver el expediente.

Es la mocion que yo hago, presidente.

Dra. Colombo. - Pido la palabra.

Sr. Presidente (Dr. Gil Lavedra). - Gracias. Me habia pedido la palabra la doctora
Colombo, el doctor Alarcén y doctor Biglieri.

Dra. Colombo. - Gracias, sefor presidente.

La verdad es que lo que quiero decir es que no me sorprende que una de las
ltimas propuestas de la Lista 47 sea cerrar una actividad. Cerraron el colegio ya en
su momento para la matricula, asi que no me sorprende en lo mas minimo.

A diferencia de eso, la gestién del doctor Gil Laavedra, la Lista de Unidad, lo
que hizo desde que llegamos fue reabrir el Colegio; y reabrir el Colegio ademas de
abrirles las puertas a los matriculados a mas oportunidades, dentro de las cuales
estdn las oportunidades de formacion, porque triplicamos la cantidad de
capacitacion, oportunidades de desarrollo cultural y deportivo. Eso también es
ejercicio de la defensa de la profesion y por supuesto también defensa de los
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honorarios, porque vivimos de los honorarios. Muchas gracias.

Sr. Presidente (Dr. Gil Lavedra). - Doctor Alarcén.

Dr. Alarcon. - Doctor Erbes, le digo sinceramente, me duele —yo trabajo en promedio
ocho o nueve horas por dia aca en el Colegio— que se diga que no se sabe en qué
gasta el dinero el Colegio. Yo siempre les dije, tienen mi WhatsApp, preguntenme lo
gue quieran. Tesoreria sabe en que se gasta cada peso porque interviene en todo.
Es mas, se va a la Asamblea y se presentan balances, Asamblea en la que estan
ustedes, inclusive. Si ustedes no les saben decir, es porque no se preocupan en
saber.

Quiero mencionar dos puntos, primer punto, vengan a ver al tesorero y el
tesorero les va a decir.

Segundo punto, Nacho, yo creo que 10.000 délares era mucho, te lo dije
desde el primer momento, pero acompafo el deporte en el Colegio de Abogados
como acompafé mucho tiempo antes Gente de Derecho y si voy a apoyar que se
reduzca al 50 por ciento, que no es una reduccion pequefia como acaban de decir.
Gracias.

Dr. Biglieri. - Para terminar, presidente.

Con respecto al doctor Erbes, le pido disculpas, no quise interrumpirlo en el
uso de la palabra. Hacia referencia al punto 7.8, que trataremos cuando estemos en
el 7.8.

Con referencia a este, que es el punto 7.7, la observacion de la solicitada no la
hizo el presidente, la hicimos el doctor Carlos Mas Velez y yo, referida al impacto del
gasto de la solicitada en cuanto a método de difusién, no en cuanto a la cuestion si
gastamos o no gastamos en la difusion. Esa era la observacion que se hizo en
cuanto a la solicitada, que nos parecia millonaria y no tenia un resultado directo
como es este, en la construccion de camaraderia y participacién de los colegas. Por
lo tanto, con esas dos observaciones hago la mocion que ya sostuve y pido que se
pase votacion.

Dra. Campos. - No es asi, Nacho, vos me dijiste que la solicitada era cara.
Dr. Biglieri. - Por el efecto...
Dra. Campos. - Eso me lo dijiste y esta en acta.
Dr. Biglieri. - En acta esta claramente consignado que era irrisorio sostener un gasto
de ese tipo en un efecto que no produce ningun tipo de comunicacion real. Eso fue lo
gue dijimos.
Sr. Presidente (Dr. Gil Lavedra). - Muy bien.
Dra. Campos. - Discrepamos, por eso el Colegio que teniamos Gente de Derecho
era frontal. Este no.
Sr. Presidente (Dr. Gil Lavedra). - Doctora, ni siquiera me pidio la palabra.
Dra. Campos. - jAy! Le vuelvo a pedir perddn, estoy un poco rebelde. (Risas.)
Sr. Presidente (Dr. Gil Lavedra). - Si no hay ya ningun consejero que quiera hacer
uso de la palabra, pongo a votacion la mocion del doctor Bigleri.
—Se practica la votacion.
Sr. Presidente (Dr. Gil Lavedra). - Aprobado por mayoria.

Punto 7.8 del Orden del Dia. EXPTE. SADE N° 3.046/2026 — COMISION DE
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PRESTACIONES SOCIALES - S/ Incorporacion del CPACF en la modalidad de
“lugares embleméticos” habilitados para la celebracion de matrimonios vy
uniones civiles en la CABA.

Sr. Presidente (Dr. Gil Lavedra). - Informa el doctor Console.
Dr. Console. - Bueno, ahora me pongo el casco y me cambio, me pongo el uniforme.
Evidentemente, con lo que dijeron, ya van a venir los misiles. jVan a venir los misiles!
(Risas.)

—Manifestaciones simultaneas.
Dra. Elias. - Te prendieron fuego. (Risas.)
Dr. Console. - Este es un expediente que se inicia en la Comisién de Prestaciones
Sociales por una iniciativa del doctor Marcelo Faccone, que interiorizado en los
servicios que presta el Gobierno de la Ciudad Autbnoma de Buenos Aires para
utilizar lugares embleméticos para poder contraer matrimonio y uniones
convivenciales, solicita la autorizacion del Consejo Directivo para proponer que un
lugar de este Colegio Publico sea ofrecido como lugar emblematico al Gobierno de la
Ciudad y que el Gobierno de la Ciudad, obviamente en caso de aceptar, se encargue
de adecuar el espacio para brindar ese servicio.

Esto lo enmarco en un servicio mas de los que habitualmente se ha
caracterizado el Colegio Publico de la Abogacia en brindarle a los profesionales y
aguellos que tuvimos la oportunidad de contraer matrimonio o una union convivencial
siempre recordamos con mucho afecto, con mucho carifio el lugar donde lo hicimos.
Lo digo porque yo voy a cumplir 50 afios de casado. Esta mi esposa aca, si.

—Manifestaciones simultaneas.
Dr. Console. - El 2 de abril. Y sabe, sefior presidente, que, mire, si esto lo
aprobamos, me gustaria volver a pasar por ese momento con mi sefiora. (Aplausos y
exclamaciones.)

—Manifestaciones simultaneas.
Dr. Console. - Me parece que celebrar un matrimonio o una unién convivencial en un
ambito tan especial, en un edificio tan emblemético... Los que no lo conocieron, este
era el edificio por excelencia de La Emiliana. Era un lugar...
Sr. Presidente (Dr. Gil Lavedra). - Era restaurante.
Dr. Console. - Era un restaurante muy emblematico de Buenos Aires y hoy es un
lugar extraordinario para los profesionales. El solo hecho de ingresar al edificio del
Colegio Publico... Yo creo que es un lugar distintivo, un lugar acogedor. En fin, creo
gue lo dije todo, sefior presidente.
Sr. Presidente (Dr. Gil Lavedra). - ¢ Como seria?
Dr. Console. - Habria que enviar una propuesta al Gobierno de la Ciudad diciéndole,
mire, nosotros tenemos este espacio que es emblematico en la ciudad de Buenos
Aires y si ustedes lo consideran, corran con los gastos necesarios para adecuar.
Sr. Presidente (Dr. Gil Lavedra). - ¢ Cual seria el espacio?
Dr. Console. - Tenemos un montén de espacio, el de planta baja al fondo.
Dr. Biglieri. - Hubo notas de pedidos comunes pidiendo usar el salon de actos.
Dr. Console. - El sal6n de actos.
Dra. Campos. - Hagamos un salén de usos mdltiples; una pileta, arriba. (Risas.)
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Dra. Benitez Araujo. - Bueno, podemos hacerlo para la fiesta.

—Manifestaciones simultaneas.
Dr. Console. - Se haria una agenda, obviamente todo se haria con una agenda.

Bueno, sefor presidente, la propuesta es esa. Pido que se vote.

Sr. Presidente (Dr. Gil Lavedra). - Esta claro. Se pone a consideracion y votacion.
Dra. Campos. - Pido la palabra.
Sr. Presidente (Dr. Gil Lavedra). - Si, doctora.
Dra. Campos. - Bien, veo que estamos en las cosas reimportantes. La verdad es que
no comemos, pero tenemos fiestita y tenemos futbol. jFenémeno! ¢Por qué no lo
hacemos en Juncal? Alquilamos para lugar de fiestas, porque Juncal es un petit
maravilloso. Sacamos de ahi el Tribunal de Disciplina y alquilamos para fiestitas de
casamiento.
Dra. Benitez Araujo. - Y sacamos plata.
Dra. Campos. - Es un chiste, sefor presidente, para que conste en acta, por favor.
Tengo miedo de que me ponga...

—Manifestaciones simultaneas.
Sr. Presidente (Dr. Gil Lavedra). - Bueno, doctora.
Dra. Campos. - Por eso aclaro que es un chiste.

—Manifestaciones simultaneas.
Dra. Campos. - Bueno, tratando de analizar el proyecto. Yo creo que es una idea, no
es un proyecto. ¢Por qué?, porque hay un montdén de cosas que ustedes ahi no han
elaborado. ¢Por qué digo que es una idea? Porque cuando estamos hablando de un
lugar de verdad, no podemos poner el lugar de usos multiples, vos tenés que armar
una sala, porque tiene que ser lo suficientemente ceremoniosa para el acto.
Entonces, ¢donde ubicarias la sala? ¢Necesitas personal? Ahora yo te hago todas
las preguntas y después las contestas.
Dr. Console. - Si, si, si.
Dra. Campos. - ¢Necesitas personal administrativo, lo ponemos nosotros, lo pone el
Gobierno de la Ciudad? ¢Necesitamos personal de seguridad extra?, porque se me
ocurre que el Gobierno de la Ciudad no va a poner seguridad extra. ¢El tema del
incremento de los seguros por accidente, por trabajo, por lesiones, todo completito,
es un costo nuestro? ¢Me entendés? Esto seria... A mi me parece que tiran la idea,
pero sin el proyecto, en verdad. Esta la idea vacia, digamos. La idea es como vacia,
sin el proyecto, es mi opinion.
Sr. Presidente (Dr. Gil Lavedra). - Me parece pertinente...
Dr. Console. - ¢ Puedo, sefior presidente? Quiero hacer una aclaracion que por ahi...
Sr. Presidente (Dr. Gil Lavedra). - A eso apuntaban también las preguntas que yo
hice. ¢Qué lugar seria y qué significa esto? ¢Esta bien? Porque no puede ser que
perdamos empleados, ni seguridad, ni nada por el estilo.
Dr. Console. - En la nota que elevan, en el ultimo renglon esta indicado el link. Lo
que pasa que, bueno, los consejeros tal vez no tuvieron tiempo de buscarlo, porque
deben tener otras actividades. Pero en el link estan claramente establecidas las
pautas de como se desarrolla todo esto. Al Colegio le sale cero pesos. Lo Unico que
tiene que ofrecer es el espacio y tendremos que decidir, nosotros en el Consejo, cual
seria el espacio. Tampoco es un espacio fisico permanente, porque eso va en
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agenda, es decir, no es el Unico edificio emblematico que figura en los registros de la
pagina de Gobierno de la Ciudad. Hay muchos edificios emblematicos donde se
llevan adelante matrimonios y uniones convivenciales. No es permanente el lugar.

Sr. Presidente (Dr. Gil La vedra). - Esto significa que el espacio no se pierde.

Dr. Console. - No, no se pierde, es por agenda.

Sr. Presidente (Dr. Gil Lavedra). - Doctor Biglieri.

Dr. Biglieri. - Tengo tantos afios que en una de mis vidas fui jefe del Registro Civil en
la provincia de Buenos Aires.

Esta fue una iniciativa, en su momento, del gobierno de Duhalde y daba la
posibilidad de que el Registro Civil se trasladara al lugar del evento. Eso es lo que
levanto el Gobierno de Ciudad e hizo lo mismo con los edificios propios del Gobierno
de la Ciudad. O sea, en vez de pedir la sala y que te adjudiguen la sala nimero ocho,
uno pida “Yo me quiero casar en el edificio La Prensa”. Okey. Ahi tiene la agenda.
Entonces tiene que haber disponibilidad del edificio que recibe, como son del
Gobierno, obviamente acatan, ¢no? ¢ Como funcionaria? Funcionaria que vos das de
alta la posibilidad de usar el edificio y a partir de ahi el Registro Civil toma contacto
con vos para decir tengo este pedido, ¢puede ser el miércoles 12? No, porque
tenemos jura. ¢ Puede ser edificio grande? No, porque la alfombra... Y todo lo que es
gastos y el personal es todo del registro. O sea, es dar de alta la posibilidad de que
los abogados que quieran casarse en el edificio puedan hacerlo.

Dr. Clusellas. - Solamente para abogados.
Dr. Biglieri. - Puede ser en Juncal. Tienen que pedirlo a partir de que nosotros
damos la posibilidad de recibir la agenda. Después decidimos.
Dr. Mas Velez. - ¢Solo para abogados?
Dr. Clusellas. - Claro, solo para profesionales.

—Manifestaciones simultaneas.
Sr. Presidente (Dr. Gil Lavedra). - Pero, a ver, pero auditorio nunca.
Dr. Biglieri. - No, no, pero nadie dijo auditorio, sefior presidente.
Sr. Presidente (Dr. Gil Lavedra). - El dijo.
Dr. Biglieri. - Nosotros tuvimos una nota, Ricardo, contestamos que no podiamos.
Ademas, nosotros teniamos que hacer el tramite. Pero hubo colegas que pidieron
casarse en el auditorio.

—Manifestaciones simultaneas.
Sr. Presidente (Dr. Gil Lavedra). - ¢Ha habido casamientos en el Auditorio?
Dr. Biglieri. - No, hubo pedidos. Esto tiene que ser en combinacion con el Registro
Civil, el que da la agenda es el Registro Civil; vos pones a disposicion... Se quieren
casar aca en el plenario; bueno, qué sé yo...
Dr. Console. - Si no lo tenemos ocupado...

—Manifestaciones simultaneas.
Dr. Raposo. - Si invitan a los consejeros, que se casen.
Sr. Presidente (Dr. Gil Lavedra). - Se pone en consideracion.
Dr. Biglieri. - Quiero que conste en el acta que esto es costo cero, porque es solo un
acuerdo con el Registro Civil, incorporando la nocion de seguros que decia Clusellas,
sin costos administrativos ni de empleados, de seguridad. O sea, es cero costo,
porque es un acuerdo que hace el Registro Civil.
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Sr. Presidente (Dr. Gil Lavedra). - Podriamos hacer una cosa. Como se trata de una
nota diciendo...
Dr. Biglieri. - Ponemos a disposicion.
Sr. Presidente (Dr. Gil Lavedra). - Claro. Ponemos a disposicion que cuando venga
la respuesta de cudles son los requerimientos el Consejo Directivo lo apruebe. A ver
si los requerimientos estos son posibles o no.
Dr. Console. - Esta bien, sefior presidente.
Dr. Biglieri. - Ad referéndum de la respuesta.
Dr. Console. - Reformulamos la propuesta, entonces, en esos términos, sefior
presidente.
Sr. Presidente (Dr. Gil Lavedra). - Esta bien. Es decir que el Consejo va a evaluar
luego cuando venga el requerimiento del Registro Civil. ¢ De acuerdo?
Dra. Campos. - En esa idea, acompafiamos.

—Se practica la votacion.
Sr. Presidente (Dr. Gil Lavedra). - Aprobado por unanimidad.

Punto 7.9 del Orden del Dia. Solicitudes de inscripcidon para la Jura de Nuevos
Matriculados/as ordinaria de fecha 18/3/26. (Anexo 1)

Sr. Presidente (Dr. Gil Lavedra). - Doctor Casares.
Dr. Casares. - Gracias, sefior presidente.

Répidamente, se trata de solicitudes de inscripcién para la jura de nuevos
matriculados, ordinaria de fecha 18/3/26. La mocion es aprobar las solicitudes de
inscripcion que forman parte del Anexo 1.

—Se practica la votacion.
Sr. Presidente (Dr. Gil Lavedra). - Aprobado por unanimidad.

Punto 8 del Orden del Dia. Ratificacion Ar t. 73.

Dr. Casares.- Punto 8.1. Articulo 73 N° 201/2026 del 23 de febrero de 2026:
Acompafiamiento Lamanna, Dario. Aprobar el acompafiamiento solicitado por el
doctor Dario Gerardo Lamanna inscripto en el T°44 F°557 en el recurso
extraordinario federal y hasta agotar las vias procesales correspondientes en la
causa 46.647/2024.
Dr. Biglieri. - Pido la palabra, presidente.

¢Le podemos preguntar al doctor Erbes que si no tiene objecion en el de la
prérroga de arbitraje podemos unificar el tratamiento de los 73, ya que todos los
tenemos en nuestro poder?
Sr. Presidente (Dr. Gil Lavedra). - A ver, este primero es un acompafnamiento...
Dr. Biglieri. - Si lo podemos unificar. Hay tres acompafiamientos, dos listas de...
Dra. Campos. - Si.
Dr. Erbes. - Si.
Sr. Presidente ( Dr. Gil Lavedra). - No, hay dos acompafiamientos.
Dr. Casares. - Son dos acompafiamientos y una reinscripcion.

—Manifestaciones simultaneas.
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Dr. Campos. - Sefior presidente, vamos a acompanar todos los 73.
Dr. Biglieri. - Perfecto. Eso era. Que se unifique el tratamiento.
Sr. Presidente (Dr. Gil Lavedra) .- Perfecto.
Entonces, ponemos a ratificacion los puntos 8.1, 8.2 y 8.6.
—Se practica la votacion.
Sr. Presidente (Dr. Gil Lavedra). - Ratificados por unanimidad

Punto 9 del Orden del Dia. Temas para conocimient o0 del Consejo Directivo

Dr. Casares. - Punto 9.1, cese de suspensiones articulo 53 ley 23.187. (Anexo 2.)
Eso es todo, sefior presidente.
Sr. Presidente (Dr. G il Lavedra). - Muchas gracias.
No siendo para mas, terminamos la antepenultima sesion del Consejo
Directivo.
—Son las 19:13.
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ANEXOS
ANEXO 1Solicitudgesde inscripciérpara la Jura de Nuevos Matriculados/as del 18
de marzo de 2026

INSCRIPCIONES

DU 29040248DARAY, MARIA FLORENCIA

DU 366867650TAMENDI, LOURDES MARIA

DU 3199331 RAMIREZ, ELIANA MARIEL




DU 42361839ANGELONE PEREZ, MARIA DE GUADALUPE

DU 37171118GARCIA CALVO, ESTEBAN MARTIN

DU 23008759CORROSA, ADRIANA CAROLA

DU 4308814 DIAZ SERRA, PAULINA

DU 31659772CESARO, FRANCISCO

DU 41415249RAMOS, MATIAS HERNAN

DU 37803842CLAVELLO, NATALIA MARICEL

DU35428052PERICOLI, INAKI MARTIN

DU 2784560™MASCHIO, SEBASTIAN EZEQUIEL

DU 40241280KNAEBLEIN, BRENDA MARIA

DU 25177373ALVAREZ, MARIANO GABRIEL

DU 42772793HEREDIA, MARIA LUZ

DU 3767737IMINA, LUCIANA

DU 34028897ARANDA, PABLO DAMIAN

DU 27056391BENTIVEGNA, MARIA LAURA

DU 26238760MONJES, PAULA FERNANDA

DU 22970540ALANIS, DIEGO FABIAN

DU 4295015BALBO, ANA PAULA

DU 42192344CARABAJAL, CARLA PAOLA

DU 29006394LA FORGIA, FLORENCIA CAROLINA

DU 32036829PUNTARELLI, LEANDRO CARLOS

DU 40954 798VERA, LEONELA CELESTE

DU 3405807%AQUINO, VICTOR HUGO

DU 94688010MUNOZ COSTA, ANDREA ALESSANDRA

DU 42647064FROIMOVICH, FEDERICO

DU 38996446RUBIO, GERONIMO ENRIQUE

DU 36400299MURTAGH, MATEO

DU 42684583CATANIA, AGOSTINA BIANCA

DU 3260104SMARTINMAURO

DU 37897344CIGANDA, IVANA GISELE

DU 42363976LISCHINSKY, LEANDRO ALEXIS

DU 3615947(EMBORAIN, CATALINA PAULA

DU 28840570PEREIRA, DIEGO HERNAN

DU 236977559ROTELA, ALBERTO MARTIN

DU 4269771 ™MARTINEZ SCRIMINI, BENJAMIN EXEQUIEL

DU 38833459AGNES, MARIA VICTORIA

DU 3431895/MDENIS DOLDAN, CRISTIAN DAVID

DU 42249030RURUETA AGUERRE, JUAN IGNACIO

DU 41043354DOBLER, MAIRA SOFIA

DU 42657841LACHIMIA, JUAN PABLO

DU 44208690ALBANO, FERNANDO NICOLAS

DU 40536477GRIOTTO, LUCIANA VANINA




DU 31661639TOROSIAN, MARIA SOL

DU 43747584DAMIANI CORRARO, JOSE GABRIEL

DU 44161674BARROS, MELINA ABRIL

DU 37171273aMOJICO, FACUNDO ESTEBAN

DU 25130028DA ROSA, ROXANA

DU 41104761ALTIMARI, AGUSTINA

DU 36285534~ERNANDEZ, MARIA BELEN

DU 28236294GALTIRI, JUAN PABLO

DU 25376647"REY GARCIA, VICTORIO MANUEL

DU 40729203SCHEMBRI, GUADALUPE

DU 42192742RANGELOFF, MARTINA PAZ

DU 36343109MENDOZA MILLAR, DANIEL ALBERTO

DU 38307743BODROER, MICAELA DANIELA

DU 32224483SANCHEZ, LUCIANO EMANUEL

DU36396881GALIAN, LAURA ALEJANDRA

DU 94839811HUARCAYA LECCA, KIRTD JHOSHUA

DU 39961171GALLASTEGUI, JUAN MANUEL

DU 42874643ARAGON, CAMILA NICOLE

DU 38324138BIANCO, VANINA BELEN

DU 36716109CARLUCCI, INES

DU 41557535ABRAMOVICH, MANUEL DAVID

DU281990480OCHENASEK, MARIA DE LOS ANGELES

DU 95485326SUAREZ GUTIERREZ, FELIX ANDRES

DU 95923984 AMBRANO LEON, ALFREDO ALI

DU 42137225%ARZA, KEVIN CATRIEL

DU 3784251 BLANCO, NICOLAS CARLOS

DU 3417955 ALAZAR, DENIS EMANUEL

DU 40890308SALAZAR, AELA BELEN

DU 16892924MOMESSO, RAUL NESTOR MARIO

DU 43990643LORES, MATEO

DU 30899693CALDERON, VANESA SOLEDAD DEL MILAGRO

DU 37068434MIZUTANI, FEDERICO NICOLAS

DU 39844417ALONSO, BRUNO DANIEL

ANEXO 2Cese de Suspensiones art. 53 Ley 23.187

APELLIDO NOMBRE TOMO | FOLIO
SIMAL KARINA SOLEDAD 094 0416
TONELLI SOFIA ANA 119 0872
BAZZ|I VALDEZ FERNANDANTONELLA KARINA 118 0374




DEL BIANCO HERNAN 120 0592
CHAVES JUAN PEDRO 062 0793
AYALA GUILLERMO DAVID 116 0887
ACUNA ANA MARIA 126 0050
MINGRONE RICARDO JAVIER 044 0383
DENOVI MIGUEL LISANDRO ISMAEL | 039 0095
PEREZ MORALES GONZALO MARTIN 094 0274
NAVARRO RICARDO CESAR 087 0380
BERENGUER MARIA GLORIA 029 0345
GAILLARD ANA CAROLINA 098 0572
FONTAO FEDRA SELENE 090 0422
GOLDROSSEN MAIA 117 0220
MANSILLA MARIA CRISTINA 129 0365
SANTO CARLOS ALBERTO 064 0637
MIRANDA MARINI MARCELO EDUARDO 056 0370
ROGORA ESTEFANIA 109 0647
DE NEVARES PASTOR 091 0709
VALLVE DELFINA 129 0634
VELAZQUEZ HUGO FACUNDO 102 0931
KINASCHUK SUSANA ESTHUARIA 099 0917
CAPODICI SALVADOR MIGUEL 111 0633
NAVARRO YANINA MARCELA 121 0639
GORAL DIANA GRACIELA 025 0530
SANDAY GERMAN JORGE 051 0318
BONORA WALTER CESAR 116 0784
MARTINEZ DUARTE DANIEL ANTONIO 044 0468
ALEGRE DEBORA 132 0809
BELEY JULIGRICARDO 102 0250
CAGGIANO TEDESCO BARBARA MARIA 087 0973
DE CEGLIE FLORENCIA BELEN 141 0098
SCHIRLISKI PABLO FERNANDO 114 0781
SAENZ MONICA ANGELICA 039 0188
BOUZADA HERMIDA ALEJANDRO 088 0439
PASO MIGUEL HORACIO 019 0520
SULTAN FLORENCIA 115 0291
SCORDAMAGLIA DAVID DIEGO 123 0543
MORAN AGUSTINA 113 0222
ARGINE SILVIA MIRNA 062 0122
SIDERAKIS ERICA 064 0639
DOMENICONI ROBERTO OVIDIO 069 0080
MANSILLA MARIELA PATRICIA 132 0017
VILAR ROUSSEAUX FERNANDO JORGE 030 0199
BOSSI PABLO 118 0729
DESTEFANO SILVANA BEATRIZ 083 0394




ANEXO 3Sentencias del Tribunal de Disciplina

FECHA | F.COMUN CAUSA SALA MATRICULADO/A T° Fo SANCION
LLAMADO D
12.03.26 | 24.02.26 33.010 I R., P.J. 78 | 661 | ATENCION
LLAMADO D
12.03.26 | 27.02.26 | EX202413932 I M., M.A. 112 | 485| ATENCION
LLAMADO D
12.03.26 | 02.03.06 33.018 I G., H.D. 130 | 212 | ATENCION
LLAMADO D
12.03.26 | 02.03.26 33.018 I G, J. 98 | 89 | ATENCION
LLAMADO D
12.03.26 | 02.03.26 | EX202416920 I M., P.S 129 | 766 | ATENCION
LLAMADO D
12.03.26 | 02.03.26 | EX202414494 I R.,A. J. 130 | 659 | ATENCION
LLAMADO D
12.03.06 | 27.02.26 | EX202429215 I A., S.I. 39 | 379 | ATENCION
SCHVARZTEIN MARIN
12.03.26 | 24.02.26 33.350 I GISELLE 117 | 77 | MULTA 40%
12.03.26 | 24.02.26 | EX20252015 I VILLAFANE MARIA LAU 7 | 653 | MULTA 10%
BATALLA MANUEL
12.03.26 | 27.02.26 | EX202410339 I IGNACIO 103 | 902 | MULTA 20%
MENCARINI, MARTIN
12.03.26 | 03.03.26 32.892 I ALBERTO 93 | 744 | MULTA 30%
MENCARINI, FEDERIC
12.03.26 | 03.03.26 32.892 I ALBERTO 97 | 497 | MULTA 30%
12.03.26 | 03.03.26 32.892 I ORDEIG FERREIRA, CA| 116 | 341 | MULTA 30%
12.03.26 | 02.03.26 | EX202420215 I FREITAS FABIAN CECI| 79 | 161 | MULTA 30%
LLAMADO D
12.03.26 | 06.01.26 | EX202513585| I H.M., R.F. 141 | 574 | ATENCION
LLAMADO D
12.03.26 | 06.01.26 | EX202512530| I D.C., J.M. 119 | 314| ATENCION
LLAMADO D
12.03.26 | 06.01.26 | EX202511183| |l M.F., F.J. 60 | 156 | ATENCION
LLAMADO D
12.03.26 | 24.02.26 33.329 Il S., M.C. 137 | 40 | ATENCION
LLAMADO D
12.03.26 | 03.03.26 | EX202513080| I D.,C 117 | 645| ATENCION
LLAMADO D
12.03.26 | 03.03.26 | EX20254503 Il B.,M.L 72 1000 ATENCION
PONCE SPINELLI JES MULTA $
12.03.26 | 06.01.26 33.536 Il PAMELA 121 | 613 | 3.500.000-
BERRAONDO ENRIQU MULTA $
12.03.26 | 06.03.26 | EX20249223| |l SEBASTIAN 92 | 519 | 3.000,000-




LLAMADO D

12.03.26 | 19.12.25 | EX202428024 | I C., M. 127 | 53 | ATENCION
LLAMADO D
12.03.26 | 06.01.26 | EX202414619| Il Q., V.A 133 | 761 | ATENCION
MULTA $
12.03.26 | 19,12,25 33.620 Il | DAUD FLORENCIA MAR 75 | 814 | 2.000.000-
COUBET FERNANDA MULTA $
12.03.26 | 07.01.26 33.695 I BEATRIZ 119 | 559 | 2.000.000-
MARQUESANO DARI( MULTA $
12.03.26 | 07.01.26 33.695 11 BRUNO 99 | 285| 2.000.000-
MULTA $
12.03.26 | 19.01.25 33.620 Il | DAUD FLORENCIA MAR 75 | 814 | 2.000.000-
DENEGACIC
NUNEZ GONZALEZ PEDIDO DE
12.03.26 | 05.05.26 33.058 IX GERMAN 40 | 742 | REHABILITA




INFORME DE SEGUIMIENTO PARLAMENTARIO:
Proyectos de Interés Institucional  —
MARZO 2026.

A) DESREGULACION, INCUMBENCIAS Y HONORARIOS.

1) DESREGULASE LA ACTIVIDAD DE LOS PROFESIONALES
UNIVERSITARIOS Y NO UNIVERSITARIOS. MODIFICACION DEL
DECRETO 2293/92 DE EJERCICIO PROFESIONAL.
Expediente: 1677-D-2025
Autor/a: Marcela Pagano.
Fecha de ingreso: 16/04/2025.

Breve resefia: Propone la desregulacion del ejercicio de las profesiones

universitarias y no universitarias, eliminando la matriculacion obligatoria, las
contribuciones colegiales y creando un Registro Nacional de Profesionales, en el
ambito del Ministerio de Capital Humano de la Nacién, que sustituiria los registros
colegiados.

Estado: 15/05/2025 se realiz6 el primer giro a la Comisiéon de Educacion. Luego
ird a Legislacion General y finalmente a Presupuesto.

Enlace:
https://www4.hcdn.gob.ar/dependencias/dsecretaria/Periodo2025/PDF2025/TP2
025/1677-D-2025.pdf

2) SUCESIONES NOTARIALES.
Expediente: 2876-D-2025
Autores: Juan Manuel Pedrini, Jorge Araujo Hernandez, Andrea Freites, Hilda
Aguirre y Jorge Antonio Romero.
Fecha de ingreso: 03/06/2025.

Estado: en giro a la Comisién de Legislacion General.



https://www4.hcdn.gob.ar/dependencias/dsecretaria/Periodo2025/PDF2025/TP2025/1677-D-2025.pdf
https://www4.hcdn.gob.ar/dependencias/dsecretaria/Periodo2025/PDF2025/TP2025/1677-D-2025.pdf

Breve resefia: Faculta a los sucesores y el conyuge a optar por tramitar los

procesos sucesorios por causa de muerte ante escribano publico, en los casos en
gue no exista controversia alguna entre ellos, sean todos capaces y asistan con
patrocinio letrado. Dicho procedimiento sera aplicable a las sucesiones intestadas
y a aquellas en que el causante hubiera otorgado testamento por acto publico.
Enlace:
https://www4.hcdn.gob.ar/dependencias/dsecretaria/Periodo2025/PDF2025/TP20
25/2876-D-2025.pdf

3) MODIFICACION DEL DEL CODIGO CIVIL Y COMERCIAL RESPECTO A
LA DISPENSA DE PATROCINIO LETRADO Y MEDIACION OBLIGATORIA
EN PROCESOS NO CONTROVERTIDOS.

Expediente: 2867-D-2025.

Autor/a: Marcela Pagano.

Fecha de ingreso: 02/06/2025.

Estado: giro a Comision de Legislacion General, luego Justicia.

Breve resefia: En los procesos judiciales referidos a sucesiones ab intestato o

testamentarias sin oposicion de partes, asi como en cuestiones atinentes al
derecho de familia donde no exista controversia entre los intervinientes, no sera
obligatorio el patrocinio letrado, pudiendo las partes actuar por derecho propio.
Excepcionalmente, si el juez advierte desigualdad, desequilibrio o ignorancia
manifiesta de las consecuencias juridicas del acto, podra disponer, antes de
resolver, que la parte comparezca con patrocinio o asesoramiento letrado, bajo
apercibimiento de no continuar el tramite.

Asimismo, quedan exceptuados de la obligatoriedad de la mediacién previa
obligatoria los procesos de naturaleza no contenciosa o no controvertidos,
siempre que no existan hechos litigiosos, oposicion de intereses o situaciones que
requieran conciliacion.

Enlace:
https://www4.hcdn.gob.ar/dependencias/dsecretaria/Periodo2025/PDF2025/TP20

25/2867-D-2025.pdf

4) LIBRE EJERCICIO NOTARIAL DE LOS ABOGADOS.
Expediente: 2280-D-2025.
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https://www4.hcdn.gob.ar/dependencias/dsecretaria/Periodo2025/PDF2025/TP2025/2876-D-2025.pdf
https://www4.hcdn.gob.ar/dependencias/dsecretaria/Periodo2025/PDF2025/TP2025/2876-D-2025.pdf
https://www4.hcdn.gob.ar/dependencias/dsecretaria/Periodo2025/PDF2025/TP2025/2867-D-2025.pdf
https://www4.hcdn.gob.ar/dependencias/dsecretaria/Periodo2025/PDF2025/TP2025/2867-D-2025.pdf

Autor/a: Marcela Pagano.
Fecha de ingreso: 12/05/2025.
Estado: giro a la Comisién de Justicia.

Breve resefia: Establece que toda persona con titulo de abogado/a expedido por

universidad argentina reconocida o debidamente revalidado conforme a la
normativa vigente, queda habilitada para ejercer la funcidon de escribano publico,
sin necesidad de cursar carreras adicionales, rendir examenes corporativos 0
someterse a cupos cerrados impuestos por colegios notariales u organismos
intermedios.

Enlace:
https://www4.hcdn.gob.ar/dependencias/dsecretaria/Periodo2025/PDF2025/TP20
25/2280-D-2025.pdf

5) CODIGO PROCESAL CIVIL Y COMERCIAL DE LA NACION.
MODIFICACION DE LOS ARTICULOS 280 Y 285 SOBRE LLAMAMIENTO
DE AUTOS PARA EL DICTADO DE LA SENTENCIA Y QUEJA POR
DENEGACION DE RECURSOS ANTE LA CSJN.

Expediente: 3031-D-2025
Autor/a: Marcela Pagano.
Fecha de ingreso: 10/06/2025.

Estado: en giro a la Comision de Justicia.

Breve resefia: Este proyecto de ley propone modificar los articulos 280 y 285 del

Caddigo Procesal Civil y Comercial de la Nacién para limitar la discrecionalidad de
la Corte Suprema de Justicia de la Nacion (CSJN) en el rechazo de recursos
extraordinarios y quejas. Busca garantizar que la CSJIN fundamente siempre sus
decisiones, estableciendo plazos especificos para el tratamiento de expedientes y
la emisidén de votos por parte de los ministros. El objetivo principal es asegurar el
derecho de defensa, el acceso a la justicia y la transparencia judicial, combatiendo
la practica actual que, segun los fundamentos, vulnera principios constitucionales
y convencionales al permitir el rechazo inmotivado de recursos por "falta de
trascendencia”.

Enlace:
https://www4.hcdn.gob.ar/dependencias/dsecretaria/Periodo2025/PDF2025/TP2
025/3031-D-2025.pdf



https://www4.hcdn.gob.ar/dependencias/dsecretaria/Periodo2025/PDF2025/TP2025/2280-D-2025.pdf
https://www4.hcdn.gob.ar/dependencias/dsecretaria/Periodo2025/PDF2025/TP2025/2280-D-2025.pdf
https://www4.hcdn.gob.ar/dependencias/dsecretaria/Periodo2025/PDF2025/TP2025/3031-D-2025.pdf
https://www4.hcdn.gob.ar/dependencias/dsecretaria/Periodo2025/PDF2025/TP2025/3031-D-2025.pdf

6) CODIGO PROCESAL CIVIL Y COMERCIAL DE LA NACION.
INCORPORACION DEL INCISO 5 AL ARTICULO 313 SOBRE LA
CADUCIDAD DE LAS MEDIDAS CAUTELARES.

Expediente: 3247-D-2025.

Autor/a: Martin Aveiro.

Fecha de ingreso: 19/06/2025.

Estado: en giro a la Comision de Justicia.

Breve reseia: Propone incorporar como inciso 5to. del articulo 313 del CPCCN el

siguiente texto: “Art. 313. - No se producird la caducidad: (...) 5) En las medidas
cautelares a los que se refiere el Titulo IV, capitulo Il del presente cédigo en tanto
fueran dictadas en procesos vinculados al reconocimiento de prestaciones de
salud o discapacidad”.

Enlace:
https://www4.hcdn.gob.ar/dependencias/dsecretaria/Periodo2025/PDF2025/TP2
025/3247-D-2025.pdf

7) REGIMEN DE LICENCIAS PARA PROFESIONALES INDEPENDIENTES
DE LA ABOGACIA.
Expediente: 4942-D-2025.
Autor/a: Sergio Acevedo.
Fecha de ingreso: 08/09/2025.

Estado: en giro a la Comision de Justicia.

Breve resefia: El proyecto tiene por objeto establecer un régimen de licencias para
profesionales independientes de la abogacia, que permita la suspension de plazos
procesales de forma excepcional y por causas justificadas, a fin de conciliar las
responsabilidades profesionales con la vida personal y familiar, sin afectar el
tiempo procesal previamente transcurrido ni comprometer ni perjudicar los
derechos de las demas partes involucradas, y siendo aplicable Unicamente en los
procesos donde el profesional interviene de forma exclusiva como representante
de una de las partes.

Enlace: https://www.diputados.gov.ar/proyectos/resultado.html



https://www4.hcdn.gob.ar/dependencias/dsecretaria/Periodo2025/PDF2025/TP2025/3247-D-2025.pdf
https://www4.hcdn.gob.ar/dependencias/dsecretaria/Periodo2025/PDF2025/TP2025/3247-D-2025.pdf
https://www.diputados.gov.ar/proyectos/resultado.html

8) DE LA GRATUIDAD DE LAS ACCIONES JUDICIALES RELATIVAS A
SEGUROS.

Expediente: 3202-D-2025.

Autor/a: Oscar Agost Carrefio.

Fecha de ingreso: 17/06/2025.

Estado: en giro a la Comision de Economia. Luego ira a Justicia.

Breve resefa: Busca garantizar el acceso gratuito a la justicia para terceros

damnificados que busquen la reparacion de dafos cubiertos por contratos de
seguro bajo la Ley 17.418. La iniciativa exime a estos procesos judiciales del
pago de tasas, sellados y costos de informes en oficinas publicas en cualquier
jurisdicciéon o instancia. Aunque se mantiene el principio de imposicion de costas
al vencido, en caso de condena, el juez debera ordenar el pago de los conceptos
eximidos con su correspondiente actualizacién. La ley es de orden publico, rige
desde el dia posterior a su publicacién sin importar la fecha del siniestro, y busca
eliminar los obstaculos econdmicos que a menudo impiden a las victimas
acceder a la justicia frente a las aseguradoras

Enlace:
https://www4.hcdn.gob.ar/dependencias/dsecretaria/Periodo2025/PDF2025/TP20
25/3202-D-2025.pdf

9) CREACION REGISTRO DE ABOGADOS DEL NINO.
Expediente: Sin nUmero asignado a la fecha.
Autor/a: Asociacion Abogados del Fuero.

Fecha de ingreso: habria ingresado el 03/06/2025, segun medios periodisticos,

pero a la fecha no tiene nimero de ingreso en la pagina de la Camara de

Diputados de la Nacion. (https://www.diariojudicial.com/news-100736-abogados-

del-nino-bajo-reqistro).

Estado: Sin tratamiento.

Breve resefia: Se propone la creacion de un Registro Nacional de Abogados de

Nifilos, Nifilas y Adolescentes: un listado actualizado de profesionales aptos para
ejercer, que facilite a cualquier persona, la busqueda de profesionales idéneos en
la materia y promueva la operatividad y efectividad de los profesionales en

necesidad permanente visibilidad y formacion.


https://www4.hcdn.gob.ar/dependencias/dsecretaria/Periodo2025/PDF2025/TP2025/3202-D-2025.pdf
https://www4.hcdn.gob.ar/dependencias/dsecretaria/Periodo2025/PDF2025/TP2025/3202-D-2025.pdf
https://www.diariojudicial.com/news-100736-abogados-del-nino-bajo-registro
https://www.diariojudicial.com/news-100736-abogados-del-nino-bajo-registro

Enlace:

https://www.diariojudicial.com/uploads/0000058705-original.pdf

10)MODIFICACION A LA LEY 27.499 (LEY MICAELA).
Expediente: S-0619/2025.
Autor/a: Beatriz L. Avila.
Fecha de ingreso: 29/04/2025.
Estado: en giro a la Comision de la Mujer desde el 09/05/2025.

Breve resefia: Establece la capacitacion obligatoria en la tematica de género y

violencia contra las mujeres para todas las personas que se desempefien en la
funcién publica en todos sus niveles y jerarquias en los poderes Ejecutivo,
Legislativo y Judicial de la Nacion, como asi a abogados y abogadas de
matriculas provinciales y nacionales de todo el territorio nacional.

Enlace: https://www.senado.gob.ar/parlamentario/comisiones/verExp/619.25/S/PL

11) TRASPASO DEL FUERO NACIONAL DEL TRABAJO A LA CIUDAD DE

BUENOS AIRES.
El viernes 6 de marzo de 2026 se promulgé la Ley N.° 27.802, “Ley de
Modernizacién Laboral”. Su articulo 90 aprueba el “Acuerdo de Transferencia de la
Funcién Judicial en Materia Laboral del Ambito Nacional a la Justicia del Trabajo de
la Ciudad Autonoma de Buenos Aires”, celebrado entre el Estado Nacional y el
Gobierno de la Ciudad Autonoma de Buenos Aires el 9 de febrero de 2026.
Conforme a lo establecido en la clausula décima del acuerdo, para su entrada en
vigencia debera aprobarse previamente por la Legislatura de la Ciudad (inc. a) y
suscribirse el primer convenio especifico de transferencia de recursos previsto en la
clausula séptima (inc. b).
El convenio establece que la Ciudad asumira la competencia plena sobre los
conflictos individuales del trabajo. Sin embargo, quedan excluidos del traspaso los
conflictos colectivos de trabajo, las negociaciones paritarias y las cuestiones
vinculadas a la Ley de Asociaciones Sindicales, que seguiran bajo la 6rbita de la
Justicia Federal.
La Clausula Novena dispone el cierre inmediato de los juzgados del trabajo y la Sala

VIl de la Camara Nacional de Apelaciones del Trabajo que se encuentren vacantes.


https://www.diariojudicial.com/uploads/0000058705-original.pdf
https://www.senado.gob.ar/parlamentario/comisiones/verExp/619.25/S/PL

Segun el Anexo | del documento, esto implica la disolucién de treinta juzgados
nacionales.

El sistema disefiado prevé un esquema de transicion para evitar el colapso:

* Causas viejas:La Justicia Nacional del Trabajo continuard tramitando
exclusivamente las causas iniciadas antes de la puesta en marcha del nuevo fuero
local hasta su finalizacion.

» Causas nuevas: A partir de los 180 dias de la entrada en vigencia del acuerdo (o0
cuando la Ciudad lo notifique), todas las nuevas demandas laborales se radicaran
exclusivamente en el nuevo Fuero del Trabajo de la CABA.

 Indemnidad: Nacién y Ciudad acordaron mantenerse indemnes mutuamente por

reclamos derivados del ejercicio de sus competencias.

12) LICENCIAS IGUALITARIAS.
Expediente: 6264-D-2025
Autores: Esteban Paulon y Monica Fein.
Fecha de ingreso: 30/10/2025.

Estado: en giro a la Comision de Legislacion del Trabajo. Luego ira a Accion Social

y Salud Publica, Previsién y Seguridad Social y Presupuesto y Hacienda.
Breve resefia: Propone modificar el Régimen de Contrato de Trabajo aprobado

por la ley 20.744, la Ley de Régimen Especial de Contrato de Trabajo para el
Personal de Casas Particulares N° 26.844, la Ley de Régimen de Trabajo Agrario
N° 26.727, la Ley N° 23.660 y la Ley N° 24.714, con el objeto de establecer
igualdad y no discriminacién en el trabajo y regular derechos de las personas
trabajadoras respecto de cuidados personales y familiares, mediante la
incorporacion y modificacion de licencias especiales, licencias parentales para
personal gestante, no gestante y adoptante, licencias por técnicas de
reproduccion médicamente asistida y otras licencias vinculadas a cuidado, salud,
violencia de género, educacion y responsabilidades familiares, asi como
disposiciones sobre proteccion del empleo, asignaciones y prestaciones durante
dichas licencias

Enlace: https://www.hcdn.gob.ar/proyectos/detalle tp adjunto/index.html

13) REFORMA DEL CODIGO PENAL.


https://www.hcdn.gob.ar/proyectos/detalle_tp_adjunto/index.html

Si bien el proyecto oficial aiun no se encuentra disponible, a pesar de
gue se encontraba previsto su tratamiento en las Sesiones Extraordinarias de
diciembre, buscaria endurecer penas, ampliar la imprescriptibilidad para delitos
graves, unificar legislacion penal, implementar condenas efectivas y perpetuas sin
limite temporal, y abordar delitos de corrupcion, cibernéticos y ambientales,
consolidando una politica de "tolerancia cero" ante el crimen organizado y la

violencia.

B) INSTITUCIONALES.

B.- .- CSJN:

1) AMPLIACION DE LA CSJN, CON DIVERSIDAD DE GENERO.
Expediente: S-1065/25
Autor/a: Juliana Di Tullio.
Fecha de ingreso: 23/06/2025.

Estado: en giro a la Comisién de Asuntos Constitucionales. Luego giro a la

Comision de Justicia y Asuntos Penales.

Breve resefia: Este proyecto de ley propone incrementar el nimero de miembros

de la CSJN nueve (9) jueces. Ademas, introduce criterios de diversidad para la
integracion de la Corte: establece un limite de cinco (5) jueces del mismo género
para asegurar la diversidad de género, exige la representacion de diversas
especialidades juridicas (civil, comercial, penal, laboral, seguridad social,
constitucional, contencioso administrativo, etc.), y busca garantizar la procedencia
regional de sus miembros, con representacion de las distintas regiones del pais
(Patagonica, Cuyo, Centro, Norte Grande Argentino y Buenos Aires), todo ello con
el objetivo de reflejar mejor la realidad de un pais federal.

Enlace:

https://www.senado.gob.ar/parlamentario/comisiones/verExp/1065.25/S/PL

2) AMPLIACION E INTEGRACION DE LA CSJN.
Expediente: S-1043/25
Autor/a: Edith Elizabeth Terenzi.
Fecha de ingreso: 17/06/2025.



https://www.senado.gob.ar/parlamentario/comisiones/verExp/1065.25/S/PL

Estado: en giro a la Comision de Asuntos Constitucionales. Luego giro a la
Comision de Justicia y Asuntos Penales.

Breve resefia: El proyecto de ley propone ampliar la Corte Suprema de Justicia de
la Nacion de cinco a siete miembros, estableciendo criterios de paridad de género
(no mas de cinco jueces del mismo sexo), representatividad federal (al menos dos
con residencia profesional de 10 afios fuera de CABA) e idoneidad técnica y ética.
Impulsa un proceso de seleccidon mas transparente mediante audiencias publicas
con participacion ciudadana y de entidades representativas. También prevé la
derogacion del Decreto-Ley 1285/58 y la elaboracién de una nueva Ley Orgéanica
del Poder Judicial, que incorpore un disefio institucional moderno, federal,
transparente y eficiente. La iniciativa apunta a una Corte mas plural, legitima y
representativa del pais, en linea con estandares constitucionales e
internacionales.

Enlace:

https://www.senado.qgob.ar/parlamentario/comisiones/verExp/1043.25/S/PL

3) AMPLIACION DE LA CSJN. ORGANIZACION EN SALAS.
DISOLUCION DE LA CAMARA DE CASACION PENAL.
Expediente: 2249-D-2025.
Autor/a: Marcela Pagano.
Fecha de ingreso: 12/05/2025.
Estado: en giro a la Comision de Justicia. Luego Asuntos Constitucionales.

Breve resefia: Se propone ampliar la Corte a 21 miembros, organizarla en salas

especializadas, y reservar para el plenario las causas con implicancias
constitucionales o institucionales. Ademas, se democratiza el funcionamiento:
presidencia anual no reelecta, rotacion de jueces, sorteos transparentes, y se
disuelve la Camara de Casacion Penal, considerada innecesaria en este nuevo
esquema.

Enlace:
https://www4.hcdn.gob.ar/dependencias/dsecretaria/Periodo2025/PDF2025/TP20
25/2249-D-2025.pdf

4) AMPLIACION DE LA CSJN.
Expediente: S-689/25


https://www.senado.gob.ar/parlamentario/comisiones/verExp/1043.25/S/PL
https://www4.hcdn.gob.ar/dependencias/dsecretaria/Periodo2025/PDF2025/TP2025/2249-D-2025.pdf
https://www4.hcdn.gob.ar/dependencias/dsecretaria/Periodo2025/PDF2025/TP2025/2249-D-2025.pdf

Autor/a: Juan Carlos Romero.
Fecha de ingreso: 08/05/2025.
Breve resefa: Sustituye el articulo 21 del Decreto Ley N° 1285/58 y sus

modificatorias, decretando que la CSJN estard integrada por siete (7) jueces, de

los cuales no mas de cinco (5) de sus integrantes seran del mismo sexo.

Estado: 09/05/2025 se realiz6 el primer giro a la Comision de Asuntos
Constitucionales. Luego ird a Justicia y Asuntos Penales.
Enlace:

https://www.senado.qgob.ar/parlamentario/comisiones/verExp/689.25/S/PL#texto

Original

x Exposicion del Dr. Ricardo Gil Lavedra en el Senado de la Nacidn.

respecto de los proyectos de reforma de la CSJN.
Invitado por el H. Senado de la Nacion, el Presidente del CPACF explicé su

posicion sobre los proyectos de ley de reforma en la composicion y requisitos de
integracion de la Corte Suprema de Justicia de la Nacién ante el plenario de las
comisiones de Asuntos Constitucionales y de Justicia y Asuntos Penales.

En tal sentido, se pronuncié en contra de modificar el nUmero de miembros de la
Corte Suprema de Justicia de Argentina en el momento actual, debido a la baja
institucionalidad y la profunda crisis de confianza de la poblacion en la justicia.
Sefiald la inestabilidad historica en la conformacion de la Corte, con constantes
cambios en el nimero de integrantes y renovaciones totales de sus miembros, lo
que ha erosionado la credibilidad. Sospecha que una nueva ampliacion, percibida
como motivada por intereses politicos, deterioraria aiin mas la confianza.

Ademas, defendié que la Corte debe ser un tribunal Unico y no divisible en salas,
ya que la ampliacion de miembros sin division afecta la eficacia y retrasa las
decisiones. Aunque reconocid el alto volumen de casos que maneja la Corte,
principalmente previsionales, sugiere la necesidad de implementar un "certiorari"
(mecanismo de seleccion de casos) para mejorar la eficiencia, sin necesidad de

aumentar el nimero de jueces.

Finalmente, si bien se opuso a la ampliacidon de miembros, esta completamente
de acuerdo con incorporar la perspectiva de género y la representaciéon federal en
la integracion de la Corte, destacando la importancia de buscar candidatos
"intachables” para lograr un consenso basado en la no objecion, y asi asegurar
10
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una Corte Suprema independiente e imparcial que beneficie a toda la sociedad.

Fuente: https://www.cpacf.org.ar/noticia/6437/qil-lavedra-expuso-en-el-senado-de-

la-nacion-sobre-los-proyectos-de-reforma-de-la-corte-suprema

B.- 1l.- CONSEJO DE LA MAGISTRATURA .

1) MODIFICA LEY 24937 (CONSEJO DE LA MAGISTRATURA)
RESPECTO DEL PROCEDIMIENTO DE REMOCION DE LOS
MAGISTRADOS.

Expediente: S-1183/25

Autores: Carolina Losada, Estella Maris Olalla, Pablo Daniel Blanco, Mercedes
Gabriela Valenzuela, Flavio Sergio Fama, Daniel Ricardo Kroneberger y Eduardo
Alejandro Vischi.

Fecha de ingreso: 04/07/2025.

Estado: en giro a la Comision de Asuntos Constitucionales. Luego giro a la

Comision de Justicia y Asuntos Penales.

Breve reseia: Propone modificar la Ley 24.937 para fortalecer los mecanismos de
control sobre magistrados investigados por mal desempefio o delitos. Establece
que el Consejo de la Magistratura podra suspender preventivamente a jueces
procesados penalmente, incluso sin procesamiento firme. También impide que los
magistrados eviten el enjuiciamiento disciplinario mediante la renuncia, y les
prohibe acceder a beneficios jubilatorios mientras tengan causas en tramite.
Ademas, fija un plazo de tres afios para resolver denuncias y dispone que, Si
vence sin dictamen, el expediente pase al plenario para resolucion inmediata. El
objetivo es asegurar transparencia, responsabilidad y evitar privilegios en el Poder

Judicial.

Enlace:

https://www.senado.qgob.ar/parlamentario/comisiones/verExp/1183.25/S/PL

2) CONSEJO DE LA MAGISTRATURA (LEY 24937). MODIFICACION
DEL ARTICULO 13 SOBRE COMISION DE SELECCION Y
OBLIGATORIEDAD DE LA ESCUELA JUDICIAL.
Expediente: 3401-D-2025
Autores: Gerardo Milman y Patricia Vasquez.
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Fecha de ingreso: 30/06/2025.

Estado: en giro a la Comision de Justicia. Luego giro a la Comisién de Asuntos

Constitucionales.

Breve resefia: Busca fortalecer la independencia del Poder Judicial en Argentina

modificando el articulo 13 de la Ley 24.937. Propone que la Comision de
Seleccion y la Escuela Judicial no solo gestionen los concursos publicos para
magistrados, sino que también dirjan una Escuela Judicial de asistencia
obligatoria para la formacion y perfeccionamiento de aspirantes y funcionarios.
Ademas, establece nuevos requisitos para los postulantes, prohibiendo su
afiliacion a partidos politicos o el ejercicio de cargos ejecutivos o legislativos (a
partir de cierto rango) en los ocho afios previos a su postulacion, con el fin de
asegurar la imparcialidad y evitar la "contaminacién partidaria® en el ambito
judicial.

Enlace:
https://www4.hcdn.gob.ar/dependencias/dsecretaria/Periodo2025/PDF2025/TP20
25/3401-D-2025.pdf

3) CONSEJO DE LA MAGISTRATURA (LEY 24937). MODIFICACIONES
SOBRE APOYO DE LA PRAXIS JUDICIAL A LOS CANDIDATOS Y
CANDIDATAS A CUBRIR VACANTES EN EL PODER JUDICIAL
NACIONAL Y FEDERAL.

Expediente: 3061-D-2025.
Autor/a: Juan Fernando Briigge.

Fecha de ingreso: 10/06/2025.

Estado: en giro a la Comision de Justicia. Luego Asuntos Constitucionales.

Breve reseifa: Este proyecto de ley propone modificar la Ley N° 24.937 para

incorporar un sistema de practicas no remuneradas para los postulantes a cargos
judiciales que hayan aprobado los examenes del Consejo de la Magistratura. El
objetivo es que estos candidatos adquieran experiencia practica en juzgados,
fiscalias o defensorias publicas, bajo la supervisién de "Jueces capacitadores”. La
iniciativa busca mejorar la formacion de los futuros magistrados, fiscales y
defensores, permitiéndoles familiarizarse con el funcionamiento y la realidad
administrativa de los tribunales antes de asumir sus funciones, y establece los

requisitos y las modalidades para estas practicas, asi como el reconocimiento

12


https://www4.hcdn.gob.ar/dependencias/dsecretaria/Periodo2025/PDF2025/TP2025/3401-D-2025.pdf
https://www4.hcdn.gob.ar/dependencias/dsecretaria/Periodo2025/PDF2025/TP2025/3401-D-2025.pdf

para los jueces que actien como capacitadores.

Enlace:
https://www4.hcdn.gob.ar/dependencias/dsecretaria/Periodo2025/PDF2025/TP20
25/3061-D-2025.pdf

C) OTROS TEMAS.
ACCESO A LA JUSTICIA PARA LAS VICTIMAS DE VIOLENCIA DE
GENERO.
Expediente: 3577-D-2025
Autores: Martin Soria, Lorena Pokoik, Hilda Aguirre, Diego Giuliano, Moénica Litza,
Jorge Neri Araujo Hernandez, Ricardo Herrera, Eugenia Alianiello, Roxana
Monzén, Andrea Freites, Martin Aveiro, Ana Maria lanniy Varinia Marin.

Fecha de ingreso: 07/07/2025.
Breve resefa: Busca garantizar el acceso efectivo a la justicia para las victimas

de violencia de género, conforme a la Ley 26.485. Para ello, crea la Oficina de
Atencion a las Victimas de Violencia de Género (OAVG) con presencia hacional y
equipos interdisciplinarios (abogados, trabajadores sociales y psicologos). Estas
oficinas tendran como funciones principales derivar denuncias, ofrecer
asesoramiento juridico y psicosocial, coordinar equipos especializados, garantizar
interpretacion linglistica, llevar a cabo acciones interinstitucionales, proponer
convenios estratégicos y elaborar informes para mejorar las soluciones a la
problematica de género. Los gastos seran cubiertos por el Presupuesto General
de la Administracion Publica, y el Poder Ejecutivo Nacional determinara la
autoridad de aplicacion y reglamentara la ley en un plazo de 30 dias.

Estado: Primer giro a la Comision de Mujeres y Diversidad. Luego ira a Justicia y
Presupuesto y Hacienda.

Enlace:
https://www4.hcdn.gob.ar/dependencias/dsecretaria/Periodo2025/PDF2025/TP20
25/3577-D-2025.pdf

Cierre de la informaci 6n el 09/03/2026.
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INFORME DE LA COORDINACION DE COMISIONES

Sesion del Consejo Directivo del 12.03.26

COMISIONES

1) Integracion de Comisiones.

Se pone a consideracion las modificaciones en la integracion de las Comisiones.

Lista Comision Apellido Nombres T° F° Observaciones

47 C-10 Prevision Social BARBA ALICIA 140-362 RENUNCIA




INFORME DE LA COORDINACION DE INSTITUTOS,

Y ACTIVIDADES ACADEMICAS
Sesion del Consejo Directivo del 12.03.26

INSTITUTOS

1) Integracion de Institutos.

Se ponen a consideracion las bajas de los miembros que a continuacién se detallan.

1-06 Derecho Procesal FALDUTTI ANTONIO 38-225 RENUNCIA

I-54 Estudios de Genero ACIAR MARIELA VANESA 142-124 RENUNCIA

I-44 Derecho de la Salud BAZZANO LILIANA GRACIELA 102-899 BAJA ART. 10
I-44 Derecho de la Salud DENK VIVIANA 91-914 BAJA ART. 10
I-44 Derecho de la Salud FERNANDEZ VIEYTES MARIANA 53-946 BAJA ART. 10
I-44 Derecho de la Salud LONGO MERCADER MARIA LORENA 88-912 BAJA ART. 10
I-44 Derecho de la Salud LUBIENIECKI MARCELO GABRIEL 106-97 BAJA ART. 10
I-44 Derecho de la Salud MILMAN GABRIEL BERNARDO 126-725 BAJA ART. 10
I-44 Derecho de la Salud SENATORE ADRIANA 29-22 BAJA ART. 10
I-44 Derecho de la Salud TOMCHINSKY MARTA DIANA 17-747 BAJA ART. 10
I-52 Derecho de la Moda BARRACO MARMOL MARIA JOSE 149-863 BAJA ART. 10
I-52 Derecho de la Moda DIRIE ISABELLA 140-95 BAJA ART. 10
I-52 Derecho de la Moda FERRIN MANUELA SOL 130-145 BAJA ART. 10
I-52 Derecho de la Moda LEON IVANA EDITH 104-362 BAJA ART. 10
I-52 Derecho de la Moda MELIAN VEGA ANAHI 148-780 BAJA ART. 10
I-52 Derecho de la Moda MIGUENS GONZALEZ AGUSTINA 130-740 BAJA ART. 10
I-52 Derecho de la Moda PRADO SANCHEZ NOELIA SOLEDAD 127-747 BAJA ART. 10
I-52 Derecho de la Moda ROUSSEAUX NATALIA ALEJANDRA 147-460 BAJA ART. 10
I-52 Derecho de la Moda SAAVEDRA MARTINA 139-03 BAJA ART. 10
I-52 Derecho de la Moda TRIVENTI MARIA DE LOS MILAGROS 147-776 BAJA ART. 10
I-52 Derecho de la Moda ZANONI MELISSA 134-738 BAJA ART. 10

2) Integracion de Institutos.

De acuerdo al art. 7 del Reglamento General de Funcionamiento de Institutos, se ponen a consideracion las
designaciones de los matriculados que a continuacién se detallan.



1-02 Derecho Politico GARCIA LIRA NESTOR ALEJANDRO 125-327 ALTA
1-02 Derecho Politico TARABURELLI MARIA DEL ROSARIO 89-171 ALTA
1-02 Derecho Politico MAZZONONI MAURO ALBERTO 104-246 ALTA
1-03 Derecho Internacional Publico,

Relaciones Internacionales y de la HERNANDEZ ALEJANDRO 124-457 ALTA
integracién

1-03 Derecho Internacional Publico,

Relaciones Internacionales y de la GARCIA CACERES SILVIA LILIANA 146-902 ALTA
integraciéon

1-05 Derecho Penal y Criminologia GALVALISI HUGO CARLOS 144-156 ALTA
1-05 Derecho Penal y Criminologia NAYAR IGNACIO 154-418 ALTA
1-17 Derecho del Transporte, de la

Navegacion Maritima, Aeronautica y BINAGHI MARISOL 123-832 ALTA
Espacial

1-17 Derecho del Transporte, de la

Navegacion Maritima, Aeronautica y HERS VEGA SOL 143-685 ALTA
Espacial

1-18 Derecho Societario GENCO ERNESTO JOSE 78-71 ALTA
I-21 Derecho de la Propiedad Industrial LUNA MARIA FLORENCIA 128-514 ALTA
1-21 Derecho de la Propiedad Industrial VITALE JESICA MABEL 119-591 ALTA
I-33 Negociacion, Mediacion y Métodos || e ooy SANDRA MONICA 51-250 ALTA
participativos de solucién de conflictos

1-34 Derecho del Deporte ACIAR MARIELA VANESA 142-124 ALTA
|-40. Instituto de Derecho de la Propiedad ASENCIO GUSTAVO ANTONIO 151-396 ALTA
Horizontal

I-44 Derecho de la Salud DEL RIO MARIA FERNANDA 92-737 ALTA
I-44 Derecho de la Salud DI TOMASO ROMINA ALEJANDRA 102-579 ALTA
I-44 Derecho de la Salud KLIX LUCIANA VALERIA 115-827 ALTA
I-44 Derecho de la Salud LAUDINI RODRIGUEZ FRANCO 142-848 ALTA
I-46 Derecho Agrario LASTIRY ROSA INES 89504 ALTA
I-46 Derecho Agrario FRIAS EDUARDO ARNALDO 66-665 ALTA
I-46 Derecho Agrario PANTANO MARIA ANDREA 86-602 ALTA
I-50 Derecho Regulatorio MESSORE MATIAS NICOLAS 155-655 ALTA
I-52 Derecho de la Moda SOSA MICAELA STEFANIA 153-711 ALTA
I-52 Derecho de la Moda FRAGA AISHA 153-829 ALTA
I-52 Derecho de la Moda SILVA MARIA EUGENIA 65-223 ALTA
I-52 Derecho de la Moda JONES MOLINA FIONA KAREN 151-432 ALTA
I-52 Derecho de la Moda SEIJAS RAMIREZ MARIANELA 154-559 ALTA
I-52 Derecho de la Moda TERRUZI CARLA 86-343 ALTA
I-52 Derecho de la Moda PEREZ CASTRO SABRINA 147-926 ALTA
I-52 Derecho de la Moda BIANCHI OLGA SOFIA 111-440 ALTA




ACTIVIDADES ACADEMICAS

3) COORDINACION DE INSTITUTOS Y ACTIVIDADES ACADEMICAS s/ actividades realizadas .

Se informa el total de las actividades realizadas a partir del 01/02/2025, cantidad de inscriptos totales y actividades

proyectadas.
< ACTIVIDADES PROMEDIO INSCRIPTOS | ACTIVIDADES
ANO PERIODO REALIZADAS INSCRIPTOS POR ACTIVIDAD PROYECTADAS
2026 FEORERO] 14 1103 79 21

4) COORDINACION DE INSTITUTOS Y ACTIVIDADES ACADEMICAS s/ informa sobre oferta de

actividades académicas, culturales y deportivas para matriculados.

Se pone en conocimiento la oferta de actividades académicas, culturales y deportivas para matriculados
existente a la fecha en anexo adjunto.




Colegio Publico de la Abogacia
de la Capital Federal

Actividades Culturales y Deportivas
N PARA ABOGADOS/AS
ANO 2026 - Sujeto a modificaciones

* ACTIVIDADES CULTURALES:

* LUNES 02/03 - 16,00 HS.

“BAILAR PORQUE SI” - Seminario de expresion e investigacion en danza — A CARGO DE: Virginia Rossi - Modalidad: Se trata de
encuentros Unicos para compartir una experiencia de exploracion e improvisacion colectiva desde el movimiento. Una oppetanistaclidir,
liberar, crear o descubrir universos danzados a través de tu cuerpo, compartiendo junto a otras personas a quienes qesddsaitae. Expandir
la corporalidad. Unirse en el Disfrute. En los encuentros sgp@ne: Cultivar las imagenes y las sensaciones que se devaneomio hacer en
movimiento. Observar los procedimientos que llevamos a cabo con nuestro cuerpo cuando establecemos la multiplicidad cefaciosatros
mismos, con otras personas. Activar el cuerpo como materia prima en torno a las diferentes perspectivas que se produceariebldas
compositivas de tiempo, espacio y ritmo. Sumergirse en ldifidad de poner ideas e imaginacion a moverse a través de daglffsicas que
promuevan el juego individual y colectivo para generar un entramado divBX€®: Todos los lunes del 02/03 al 06/04 de 16,00 a 17,30 hs. -
LUGAR: Salén Ex Vacunatorio / Av. Corrientes 1441, PBNHCIO: Lunes 02 de Marzo WNSCRIPCION: PREVIA HABILITADA NO
ARANCELADO

* LUNES y MIERCOLES - 18,30 HS.

“TALLER DE MOVIMIENTO INTEGRAL” - A CARGO DE: Prof.Veroénica Petrich - LUGAR: Corrientes 1441, piso 2° 4NICIO:
Lunes 16 de Febrero INSCRIPCION: PREVIA HABILITADA -DIAS: Todos los lunes y miércoles de 18,30 a 20,00 h\Q
ARANCELADO

* MARTES - 18,30 HS.
CORO del CPACF - Direccion: Lic. Marcelo Ramiro Ortiz Rocca - DIAS: quos los martes de 18,30 a 20,30 hd.UGAR: Salén Ex
Vacunatorio / Av. Corrientes 1441, PBINICIO: Martes 10 de Febrero NSCRIPCION: PREVIA HABILITADA NO ARANCELADO

* MIERCOLES — 18,30 HS.
“TALLER DE DIBUJO Y PINTURA” - A CARGO DE: Lic. Daniela Abbate - LUGAR: Sala 3 / Corrientes 1455, piso 1°INICIO:
Miércoles 18 de FebreroINSCRIPCION: PREVIA HABILITADA BIAS: Todos los miércoles de 18,30 a 20,00 hil& ARANCELADO

* JUEVES - 17,00 HS.

“TALLER DE TEATRO — NIVEL INICIAL" - Seminario de actuacion con proyecto de puesta en es cena — A CARGO DE:
Patricio Azor - DIAS: Todos los jueves de 17,00 a 19,00 hkUGAR: Salén Ex Vacunatorio / Av. Corrientes 1441, PBICIO: Jueves 12
de Febrero INSCRIPCION: PREVIA HABILITADANO ARANCELADO

*VIERNES - 17,00 HS.

“TALLER DE TEATRO — NIVEL INICIAL" - Seminario de actuacion con proyecto de puesta en es cena — A CARGO DE:
Patricio Azor - DIAS: Todos los viernes de 17,00 a 19,00 heUGAR: Salén Ex Vacunatorio / Av. Corrientes 1441, PBICIO: Viernes 13
de Febrero ANSCRIPCION: PREVIA HABILITADANO ARANCELADO

* VIERNES - 19,00 HS.
“TALLER DE TANGO” - A CARGO DE: Oscar Bank LUGAR: Sal6n de Exposiciones / Corrientes 1441, piso NICIO: Viernes 13 de
Febrero -INSCRIPCION: PREVIA HABILITADA BIAS: Todos los viernes de 19,00 a 20,00 hilé ARANCELADO

*VIERNES - 18,30 HS.

“CHARLAS LITERARIAS de NARRATIVA FANTASTICA” - A CARGO DE: Dra.Maria Luz Amadora Rodriguez - LUGAR: Sala
2 | Corrientes 1455, piso 1° BIAS: El dltimo viernes de cada mes de 18,30 a 20,30 WNIGIO: Viernes 27 de Marzo INSCRIPCION:
PREVIA HABILITADANO ARANCELADO

*kkkkkkkkkkkkkkkk

* ACTIVIDADES DEPORTIVAS:

* DOMINGO 09,30 a 12,30 horas

BASQUET CPACF 2026 - La convocatoria sera para el Basquet Femenino, de 09,30 a 11.00 hs. y Basquet masculino de 11.00 a 12,30 hs.
Sede: Club Gimnasia y Esgrima de Villa del Parque, Tinogasta 3455, CARAarrollo: Segundos y cuartos domingos del mes, cada 15 dias. —
Inscripcion previa: a partir del 01/02.

* JUEVES 21,00 horas

FUTBOL MASCULINO CPACF 2026 — La Convocatoria para Futbol Masculino, todmas categorias (libres, 35, 42, 52 y 58) con fines
recreativos y competitivos para formar parte de los equipos@eACF que disputaran amistosos, Torneo TIFA y Catamarca 2(&&de:
Ciudad Deportiva San Lorenzo, Av. Varela y Martiniano Chilav@egsarrollo: Jueves a las 21:00 hs.

* LUNES y MIERCOLES 19:00 a 21,00 horas
FUTBOL FEMENINO CPACF 2026 —Desarrollo: Lunes y Miércoles 19:00 a 21:00 hSede: Club Serrano Corner, Serrano 250, CABA.



Consulte mas actividadesnew.cpacf.org.ar
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COORDINACION DE INSTITUTOS Y ACTIVIDADES ACADEMICAS RECUERDA...

Reglamento de Inscripciones y Expedicion deCertificados de Asistencia, aprobado por el Consejo Directivo en sus sesiones del
15/05/08 y sus modificaciones del 11/03/10 y 10/05/12 Para participar en todas las actividaddémicas presenciales o virtuales se requiere
inscripcion previa —exceptuando las que figuren como de asistencia libre-, la que se podra llevar a cabo -ag@ptitatatapedmalmente de
lunes a viernes dentro del horario de 8,30 a 16,30 horaScemdiaacion de Institutos, Comisiones y Actividades Acialéani®ede de Av.
Corrientes 1455 - piso 1°, o por e-maba¢aflemicas@cpacf.org.ar), hasta conglletapo disponible para cada una de. @k entregara
certificado a quienes cumplan con lanesistequerida para cada actividad presencial. Las acreditaciones se tomaraiagsocadéctreinta (30)
minutos tomados desde quince (15) minutos antes a la horardijatianjgéo de la actividad y quince (15) minutos mssteriicho horario.,
considerandose como ausente -sin excepaitodo aquel que ingrese con posiadiofioda la informacion referida a tasdades académicas,
culturales y deportivas consultelanencpacf.org.ar. - #8[79-8700, int. 453/454

09/03/2026



Colegio Publico de la Abogacia
de la Capital Federal Capacitacion Profesional

N PARA ABOGADOS/AS
ANO 2026 - Sujeto a modificaciones

* MIERCOLES 11, 18, 25/03 y 01/04 — 16,30 a 18,00 HS.

“LA DEFENSA EN EL PROCESO PENAL: HERRAMIENTA S PRACTICAS PARA EL EJERCICIO PROFESIONAL” — Conversatorio —
TEMARIO: MODULO I: Elinicio de la defensa: primeros pasos estratégicBODULO II: La etapa de investigacion: como defender activamente.

* MODULO lIl: Camino al juicio: decisiones estratégicasdODULO IV: Taller préctico y andlisis de casos realeEXPOSITORES: Dres.

Paula Carranza y Roberto Fantini - LUGAR: Via Web -DIAS: MIERCOLES 11, 18 y 25/03 — MIERCOLES 01/04 (Sala ‘Dr. Humberto A. Podetti’ /
Corrientes 1455, 2° piso) (cuatro reuniones) ASISTENCIA REQUERIDA: tres reuniones —INSCRIPCION: PREVIA a partir del 06/03 —
ORGANIZAN: COORDINACION DE ACTIVIDADES ACADEMICAS — COMISION DE LA ABOGACIA NOVEL

* JUEVES 12/03 — 17,00 a 18,00 HS.

“TALLER PARA NOVELES ABOGADOS/AS — Derecho del Consumidor” — Taller —Expositores: Dres. Martin Testa y Lucas Damus -
Moderadora: Dra. Carla Suarez — LUGAR: Via Web -INSCRIPCION: PREVIA a partir del 05/03 ORGANIZAN: COORDINACION DE
INSTITUTOS Y ACTIVIDADES ACADEMICASCOMISION DE LA ABOGACIA NOVEL

* MARTES 17/03 — 15,00 a 17,00 HS.

“EL SEGURO FRENTE AL DERECHO DE LOS CONSUMIDORES Y DE LA COMPETENCIA” — Conferencia -TEMARIO: El instituto
del seguro y su vinculacion con las leyes de Defensa del Catayrde Defensa de la Competencia y de Lealtad Comercfabjetivo: El objetivo
del curso es abordar el instituto del seguro ante las triada de leyes de proteccién a usuarios y consumidores: la Leyalddd&ensumidor 24.240,
de Defensa de la Competencia N° 27.442 yldd ey de Lealtad Comercial N° 22.802EXPOSITORES: Dres. Rodrigo Puertolas , Martin A.
Magula y Adriano Patricio Diaz Cisneros — MODERADOR: Dr. Miguel Alberto Piedecasas - LUGAR: Via Web —INSCRIPCION:
PREVIA a partir del 10/03ORGANIZAN: COORDINACION DE INSTITUTOS Y ACTIVIDADESCADEMICAS — INSTITUTO DE DERECHO DE
SEGUROS ‘ISAAC HALPERINDeclarada Actividad de Interés Académico por la Legislatura de la Ciudad de Buenos Aires

* MARTES 17/03 — 16,00 a 17,30 HS.

“DIA MUNDIAL DE LOS DERECHOS DEL CONSUM IDOR: LOS DESAFIOS DE LA ERA DIGITAL” — Conversatorio -
EXPOSITORA: Dra. Daniela Dupuy — MODERADORA: Dra. Débora Marhaba - LUGAR: Sala ‘Dr. Norberto T. Canale’ / Corrientes 1455,
piso 4° - INSCRIPCION: PREVIA a partir del 10/03 ORGANIZAN: COORDINACION DE INSTITUTOSY ACTIVIDADES ACADEMICAS -
INSTITUTO DE DERECHO DEL USUARIO Y DEL CONSUMIDOReclarada Actividad de Interés Académico por la Legislatura de la
Ciudad de Buenos Aires

* MIERCOLES 18/03 — 15,00 a 16,30 HS.

“LAS GENERACIONES DE 1837 Y 1880 - MODULO I — Jornada -TEMAS y EXPOSITORES: La mujer vista desde la Generacion de
1837: Dra.Elizabeth Silva * La Generacion del Ochenta y los estudios sobre Juan Manuel de Rosathéto Gelly Cantilo * La Generacion de
1837 y su proyecto de Estado-Nacion: [Bergio R. NUfiez y Ruiz-Diaz — MODERADORES: Dres. Alberto Gelly Cantilo y Sandro Olaza
Pallero - LUGAR: Via Web -INSCRIPCION: PREVIA a partir del 11/030GRGANIZAN: COORDINACION DE INSTITUTOS, COMISIONES Y
ACTIVIDADES ACADEMICAS — INSTITUTO DE HISTORIA DEL DERECB®clarada Actividad de Interés Académico por la Legislatura de

la Ciudad de Buenos Aires

* MIERCOLES 18/03 — 15,30 a 17,30 HS.

“ACTUACION DEL ABOGADO EN PROCESOS MIGRATORIOS” — Jornada de ActualizaciorEMAS y EXPOSITORES: Actuacion del
abogado ante la Direccion Nacional de Migrac&nBispensas y recursos administrativos: Ddadia Ulloa Marquez * Régimen de control
Fronterizo y tutela de derechos de las personas migrantes y refugiadas®ddia. Carello — MODERADOR: Dr. Freddy Caraballo - LUGAR:
Sala ‘Dr. Norberto T. Canale’ / Av. Corrientes 1455, piso 4NSCRIPCION: PREVIAa partir del 09/03 -ORGANIZAN: COORDINACION DE
INSTITUTOS Y ACTIVIDADES ACADEMICAS - COMISION DE ABOGADOS EXTRANJEROS

* JUEVES 19/03 y 26/03 — 15,00 a 17,00 HS.

“LA PRUEBA EN EL PROCESO CIVIL — ASPECTOS PRACTICOS” — Jornadas FEMARIO: Presentacion. Carga de la prueba: concepto
clasico, cargas dinamicad.a prueba en los procesos de familia y el rol del equipo téchita. prueba en los procesos civiles y comerciales: pericial,
confesional (el papel de la confesion ficta), testimonial, documental e informatavaebeldia como modo de confesidnlLa causa penal como prueba
del proceso civil* Las escrituras publicas y su contenitiadCasos especificos: Prueba de la posesion y la tenencia, de la acciéon por mala praxis,
siniestros viales, en procesoseejitivos y deudas dinerarias.Objetivos: Otorgar a los participantes herramientas practicas para lograr probar
adecuadamente las pretensiones judiciales iniciadas. Como sdasabeglas sobre la carga deplaieba y su efectiva produén pueden volcar la
balanza hacia el éxito o fracaso de la accion incoada. Se trabajara sobre casos practicos indagando antecedentes jletssprddetniriarios a fines

de dotar a los participantes opciones adecuadas para cada tipo de prodeX®GSITOR: Dr. Leandro Adrian Banegas (Juez de la Camara Civil

y Comercial de la Pcia. de Bs AsDUGAR: Via Web -DIAS: JUEVES 19 y 26/03 (dos reunione®)SISTENCIA REQUERIDA: dos reuniones —
INSCRIPCION: PREVIA a partir del 09/03@RGANIZAN: COORDINACION DE ACTIVIDADES ACADEMICAS

* JUEVES 19/03 — 17,00 a 18,00 HS.

“TALLER PARA NOVELES ABOGADOS/AS - Nuevos paradigmas de Litigacion a favor de la Discapacidad” — Taller —Expositores:
Dres. Facundo Martinez y Juan Pablo Quifiones Molina - Moderador: Dr. Brian Barrios — LUGAR: Via Web -INSCRIPCION: PREVIA a
partir del 12/03 -ORGANIZAN: COORDINACION DE INSTITUTOSY ACTIVIDADES ACADEMICAS COMISION DE LA ABOGACIA NOVEL

* MIERCOLES 25/03, 01, 08, 15, 22 y 29/04 — 14,00 a 16,00 HS.

“DERECHO PREVISIONAL PARA NOVELES ABOGADOS” - PRACTICA PROFESIONAL 2026 — Curso — TEMARIO vy
DOCENTES: Clase 1: Jubilaciones. Calculo. Aportes y Haber. Armado de Expediente Jubila&drian Frascino y Moénica Aruge * Clase 2:
RTI. Regularidad. Fallg@intia Coturel * Clase 3: Pensiones Regularidad administrativa y judicial. Rdloléa Garcia * Clase 4: Reajuste Analisis

y evaluacion casos para judicializar. Etapa Administrativa y Etapa judicial del rBéddram Schargorodsky * Clase 5: Reajuste de haberes.
Ejecucion sentenciduciana Fernandez Castagnino * Clase 6: Recursos Judiciales de la Seguridad Sizatin Ugalde — MODERADORA:

Dra. Silvia Lorena Arce - LUGAR: Sala ‘Dr. Humberto A. Podetti’ / Corrientes 1455, piso 2DIAS: Miércoles del 25/03 al 29/04 (seis clases) —
ASISTENCIA REQUERIDA: cinco clases INSCRIPCION: PREVIA a partir del 16/03 GRGANIZAN: COORDINACION DE INSTITUTOS Y
ACTIVIDADES ACADEMICAS — INSTUTO DE SEGURIDAD SOCIAL Declarada Actividad de Interés Acad émico por la Legislatura de la
Ciudad de Buenos Aires

* MIERCOLES 25/03 — 15,00 a 16,30 HS.

“LAS GENERACIONES DE 1837 Y 1880 - MODULO II” —Jornada TEMAS y EXPOSITORES: La mujer en la Generaciéon de 1880: Dra.
Verodnica Lescano Galardi * La Generacién del Ochenta y sus ideas juridicas penalesSandro Olaza Pallero — MODERADORES: Dres.
Alberto Gelly Cantilo y Sandro Olaza Pallero - LUGAR: Via Web - INSCRIPCION: PREVIA a partir del 18/03 ©RGANIZAN:
COORDINACION DE INSTITUTOS, COMISIONES Y ACTIVIDADBEADEMICAS — INSTITUTO DE HISTORIA DEL DERECH®eclarada
Actividad de Interés Académico por la Legislatura de la Ciudad de Buenos Aires

* MIERCOLES 25/03 — 16,00 a 17,30 HS.

“ANALISIS CRITICO DE LA RECIENTE LEGISLACION ARGENTINA” — Mesa Redonda FEMA: Leyes 27739, 27784, 27785 y 27786.
Decreto 383/25. EXPOSITORES: Dres. Luis Bunge Campos, Nadia Espina y Joaquin da Rocha— MODERADOR: Dr. Luis Dobniewski -
LUGAR: Sala ‘Dr. Norberto T. Canale’ / Corrientes 1455, piso 4NSCRIPCION: PREVIA a partir del 18/03GRGANIZAN: COORDINACION



DE ACTIVIDADES ACADEMICAS — INSTITOTDE DERECHO PENAL Y CRIMINOLOGIADeclarada Actividad de Interés Académico por la
Legislatura de la Ciudad de Buenos Aires

* MIERCOLES 25/03, 01, 08 y 15/04 — 18,00 a 19,30 HS.

“DESAFIOS EN LOS ENTORNOS DIGITALES: SERVICIOS, ROLES Y RESPONSABILIDAD DE LAS PLATAFORMAS
DIGITALES” - Curso —-TEMARIO: Se abordaréan diferentes aspectos sobre la responsabilidad civil de las plataformas dig¥R3SHORES:
Representantes del equipo de legales de Mercado Libre - LUGAR: Via Web -DIAS: MIERCOLES 25/03, 01, 08 y 15/04 (cuatro reuniones) —
INSCRIPCION: PREVIA a partir del 18/03 ©RGANIZAN: COORDINACION DE ACTIVIDADES ACAEMICAS - INSTITUTO DE DERECHO
DEL USUARIO Y DEL CONSUMIDOR - INSTITUTO DE DER® INFORMATICO E INTELIGENCIA ARTIFICIAL

* JUEVES 26/03 — 15,00 a 17,00 HS.

“LOS DESAFIOS DE LA INTELIGENCIA ARTl  FICIAL EN MATERIA DE RESPONSABILIDAD” - Conferencia -TEMAS: |. Derecho
comparado. Sistema juridico Europeo en clasificacion de Riesdbs.Andlisis hacia las distintas clases de Responsabilidades aplicdbles.
Limitaciones o inconvenientes al momento de valdosrpresupuestos de configuracion de Responsabiliddd. Sugerencias a favor de Profesionales
y Funcionarios Judiciales sobre acciones, defensas y resoluciones proceda¥ROSITOR: Dr. Juan Francisco Gonzalez Freire -
PRESENTADOR: Dr. Eduardo Molina Quiroga - LUGAR: Sala ‘Dr. Humberto A. Podetti’ / Corrientes 1455, piso 2NSCRIPCION: PREVIA

a partir del 16/03 -ORGANIZAN: COORDINACION DE ACTIVIDADES ACADEMICAS- INSTITUTO DE DERECHO INFORMATICO E
INTELIGENCIA ARTIFICIALDeclarada Actividad de Interés Académico por la Legislatura de la Ciudad de Buenos Aires

* JUEVES 26/03 — 16,00 a 17,30 HS.

“TALLER PREVISIONAL DE CASOS PRACTICOS” — Tema: Los participantes expondran los casos practicos y se debatiran con los
Docentes. -Docentes: Dres. Adrian Antonio Troccoli , Nadia G. Garcia, Silvia Arce , Barbara Schargorodsky , Silvia Bartoli y Adrian
Frascino — LUGAR: Sala ‘Dr. Norberto T. Canale’ / Av. Corrientes 1455, piso 4ANSCRIPCION: PREVIA a partir del 19/03 GRGANIZAN:
COORDINACION DE INSTITUTOSY ACTIVIDADES ACADEMICAS INSTITUTO SEGURIDAD SOCIAL Declarada Actividad de Interés
Académico por la Legislatura de la Ciudad de Buenos Aires

* JUEVES 26/03 — 17,00 a 18,00 HS.

“TALLER PARA NOVELES ABOGADOS/AS - Instruccién penal. Practicas en el &mbito de Nacién, CABA y PBA” — Taller —
Expositora: Dra. Melanie Garcia - Moderador: Dr. Juan Quifiones — LUGAR: Via Web -INSCRIPCION: PREVIA a partir del 19/03 —
ORGANIZAN: COORDINACION DE INSTITUTOS Y ACTIVIDADES ACADEMICASCOMISION DE LA ABOGACIA NOVEL

* LUNES 30/03 — 14,30 a 15,30 HS.

“LA PRUEBA Y LAS NUEVAS TECNOLOGIAS - Una introduccion a la prueba informatica” — Curso —TEMARIO: I. ¢Qué es la
prueba? ¢(Qué se prueba? &Quprueba? ;Como se prueba?. La prueba informética como sistema. El documento electrénico y la pericia
informatica como elementos principalédll. Incorporacion de prueba informéatica al proceso fuali. Distintos métodos. Requisitos de admisibilidad.
* |V. Funciones Hash. Resguardo de la prueba informética. Como y para qué calcular el hash de un documento eledfréimgnignacion de la
prueba informatica. Distintos ataques. Como quitarle poder de convicciBROS LIMITADOS - DOCENTE: Dr. Pablo Langholz — LUGAR:

Sala ‘Dr. Humberto A. Podetti’ / Corrientes 1455, piso 2INSCRIPCION: PREVIAa partir del 20/03 -ORGANIZA: COORDINACION DE
INSTITUTOS Y ACTIVIDADES ACADEMICAS

* JUEVES 09/04 — 15:00 a 19:00 y VIERNES 10/04 — 14:45 a 19:00 HS.

“PRIMER SIMPOSIO AMERICANO Y EUROPEO DE VICTIMOLOGIA PENAL: LAS VICTIMAS DE HOMICIDIO EN CONTEXTO

DE INSEGURIDAD” - Jornadas Jueves09/04: 15:00 a 15:20 hs.: Apertura: Dr. Ricardo Gil Lavedra , Dra.Diana Cohen Agrest , Dr. José
Console y Dra. Maria Jimena Molina * 15:20 a 16:05 hs.: PANEL I: POLITICAS PUBLICAS EN LA ATENCION Y EN LA ASISTENCIA A LAS
VICTIMAS. —Expositora: Dra. Maria de la Luz Lima Malvido - Moderadora: Dra. Mariana Romano * 16:05 a 16:35 hs.: PANEL II: LA
VICTIMA' Y EL NUEVO PROCESO PENALExpositor: Dr. Francisco Castex - VICTIMAS, SISTEMAS DE ENJUICIAMIENTO Y REALIDAD —
Expositor: Dr. José Console - Moderador: Dr. Gustavo Topic * 16:35 a 17:05 hs.: PANEL Ill: UNA MIRADA CIENTIFICA DEL DERECHO

Y DE LA VICTIMOLOGIA: Expositores: Dres. Daniel Roggero y Noelia Juarez - Moderadora: Dra. Mariana Romano * 17:05 a 17:15 hs.:
Break* 17:15 a 18:00 hs.: PANEL IV: TRABAJO DE CAMPO EN LA ASISTENCIA Y EN LA ATENCION A VICTIMAEXxpositoras: Sra.
Karina Massa y Dra. Raquel Slotolow - COMENTARIOS A LA LEY DE REGISTROACIONAL DE DATOS GENETICOS (N°27759). -
Expositor: Sr. Guillermo Bargna - Moderadora: Dra. Mariana Romano * 18:00 a 18:45 hs.: PANEL V: LA FIGURA DEL DEFENSOR DE
VICTIMA. EL CASO PANAMERNO. Expositor: Dr. Dario Solis - Moderador: Dr. Gustavo Topic * 18:45 a 19:00 hs.: ENTREGA DE
DISTINCIONES 19:00 hs.: Cierre de Jornada * Viernes 10/04: 14:45 a 15:00 hs.: Apertura: Dr. Francisco Quintana (Secretario de Justicia
de CABA).* 15:00 a 15:45 hs.: PANEL I: LOS DERECHOS DE LAS VICTIMASExpositor: Dr. Irvin Waller - Moderadora: Dra. Mariana
Romano * 15:45 a 16:15 hs.: PANEL Il: LA ORGANIZACION DEL MINISTERIO Y DE LA POLITICA CRIMINAL DE CARA A LA VICTIMA. —
Expositores: Dres. German Garavano y Martin Casares - Moderador: Dr. Gustavo Topic * 16:15 a 17:00 hs.: PANEL IIl: EL JUICIO EN
AUSENCIA (videograbacién): DEranco Fiumara - LA IMPRESCRIPTIBILIDAD DE LOS DELITOS CONTRA LA VIDAXxpositor: Dr.
Fernando Soto - LOS DERECHOS DE LAS VICTIMAS EN LA ETAPA DE EJECUCIB®positor: Dr. Marcelo Peluzzi - Moderador: Dr.
Gustavo Topic * 17:00 a 17:10 hs.: Break* 17:10 a 17:40 hs.: PANEL IV: ABOLICIONISMO PENAL. EN CONTRA DEL DOGMA
IMPERANTE. Expositor: Dr. Francisco Javier Pascua y Maria Jimena Molina - Moderadora: Dra. Mariana Romano * 17:40 a 18:25 hs.:
PANEL V: CRITICAS A LA CRIMINOLOGIA CRITICA. Expositor: Dr. Marcelo Aebi - Moderadora: Dra. Mariana Romano * 18:25 a
19:00 hs.: LECTURA Y FIRMA DE LA DECLARACION DEL SIMPOSIO - ENTREGA DE DISTINCI®NE®O0 hs.: Cierre de Jornada -
LUGAR: Salén Auditorio / Corrientes 1441, piso 1° INSCRIPCION: PREVIA a partir del 23/03 ORGANIZAN: COORDINACION DE
INSTITUTOS Y ACTIVIDADES ACADEMICAS - PRREVA DE DERECHOS Y GARANTIAS DE LAS MMIAS DE DELITO Y USINA DE JUSTICIA

* JUEVES 16/04 — 16,00 a 17,30 HS.

Presentacion del libro “TRIBUNAL FISCAL DE LA NACION — LEGISLACION, DOCTRINA, JURISPRUDENCIA Y PRACTICA" —

Autor: C.P.Federico Ezequiel Stranieri — Temario: Nociones Bésicas sobre el Tribunal Fiscal de la Nacion. Vias Recursivas — Acciones
Recursos. - Platafoma TAD. — Excepciones. — Prueba. — AlegatSsntencia. — Efectos. — Recursos. — Otros (Inconstituci@uiMbdos de
FinalizaciénPresentadora: Dra. Susana Silvia Accorinti - Expositor: C.P.Federico Ezequiel Stranieri - Moderadora: Dra. Analia Paula
Magno - LUGAR: Sala ‘Dr. Norberto T. Canale’ / Corrientes 1455, piso 4ASISTENCIA LIBRE - ORGANIZAN: COORDINACION DE
INSTITUTOS Y ACTIVIDADES ACADEMICASNSTITUTO DE DERECHO TRIBUTARIODBeclarada Actividad de Interés Académico por la
Legislatura de la Ciudad de Buenos Aires

* LUNES 20/04 — 17,00 a 18,00 HS.

“ALEA IACTA EST: EL CAMINO CERRADO DE LOS L / LARGE LANGUAGE MODEL” — Conferencia -EXPOSITORA: Dra. PhD.
Johanna Caterina Faliero — MODERADORA: Dra. Sonia Raquel Barrientos - LUGAR: Via Web -INSCRIPCION: PREVIA a partir del 13/04
— ORGANIZAN: COORDINACION DE INSTITUTOSY ACTIVIDADES ACADEMICAS

* LUNES 27/04 — 17,00 a 18,00 HS.

“AB UNO DISCE OMNES: DATA MAPPING, GIS / SIG Y VIGILANC IA ELECTRONICA Y LOS LIMITES DE LA LEGALIDAD EN LA
PERDIDA DE PRIVACIDAD” - Conferencia -EXPOSITORA: Dra. PhD.Johanna Caterina Faliero — MODERADORA: Dra. Sonia
Raquel Barrientos - LUGAR: Via Web -INSCRIPCION: PREVIA a partir del 20/04 ORGANIZAN: COORDINACION DE INSTITUTOS Y
ACTIVIDADES ACADEMICAS

* JUEVES 14/05 - 16,00 a 17,30 HS.

“LOS TRIBUTOS Y LOS ANIMALES  NO HUMANOS EN ARGENTINA” — Conversatorio -TEMAS: Nociones Bésicas sobre los Tributos.
Conceptos Generales — Marco Normativo. BeneficiTributarios. Objecién de Conciencia.EXPOSITORAS: Dras. Analia Paula Magno y
Susana Silvia Accorinti — LUGAR: Sala ‘Dr. Norberto T. Canale’ / Corrientes 1455, piso 4INSCRIPCION: PREVIAa partir del 07/05 —
ORGANIZAN: COORDINACION DE INSTITUTOS Y ACTIVIDADES ACADEMICAS - INSTITUTO DE DERECHO ANIMAL - INSTITUEO D
DERECHO TRIBUTARIO Beclarada Actividad de Interés Académico por la Legislatura de la Ciudad de Buenos Aires



Consulte mas actividadesnew.cpacf.org.ar
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COORDINACION DE INSTITUTOS Y ACTIVIDADES ACADEMICAS RECUERDA...

Reglamento de Inscripciones y Expedicion de Certificados de Asiencia, aprobado por el Consejo Directivo en sus sesiones del 3/05/08 y

sus modificaciones del 11/03/10 y 10/05/12. Para participar en todas las actividades acadéssieasigles o virtuales se requiere inscripcion previa -
exceptuando las que figuren como de asillgrejda que se podra llevar a caparta de la fecha estipulada- perswrdk de lunes a viernes dentro del
horario de 8,30 a 16,30 horas en la Coordinacion de InGttmisiggnes y Actividades Académiicta Sede de Av. Coremd55 - piso 1°, o por e-mail:
(infoacademicas@cpacf.org.ar), hasta completar el cupo giapondile una de ellas. Se entregara certificado a quiptesann la asistencia requerida
para cada actividad presencial. Las acreditaciones se toameanndiapso de treinta (30) minutos tomados desde qlimieutts antes a la hora fijada
para el inicio de la actividad y quince (15) minutos nesséedicho horario., considerandose como ausente -sin exaepdorsgiel que ingrese con
posterioridad. Toda la informacién referida a las actividades académicasdeplittimbessgonsultela en www.cpacf.effeh 4379-8700, int. 453/454

12/03/2026
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PRESIDENCIA (Art. 73 R.I. N° 201/2026)

Buenos Aires, 23 de febrero de 2026.

VISTO:

El expediente SADE N° 40.837/2025, caratulado “LAMANNA, DARIO
GERARDO s/ Solicitud de intervencion’’

CONSIDERANDO:

Que el 29 de diciembre de 2025 el Dr. Dario Gerardo Lamanna, inscripto
en el T° 44 F° 557 (CPACF) ha requerido la intervencion del Colegio Publico de Abogados de la

Capital Federal y ha acompafiado ¢l convenio de confidencialidad.

Que su solicitud tiene como proposito ser acompaiiado en la causa: "CCC
46647/2024 IMPUTADOS: RODRIGUEZ CLAUDIO E. Y LAMANNA, DARIO G. -
QUERELLANTE: ORTIZ ALMONACID, LUCIANO S/QUERELLA” en tramite por ante la Camara

Nacional de Casacion en lo Criminal y Correccional, Sala de Turno.

Que viene a solicitar el acompafiamiento institucional en el recurso
extraordinario federal que interpuso, y en toda otra instancia posterior, en razéon de la negativa
de la Camara Nacional en lo Criminal y Correccional - Sala IV, en regularle honorarios
profesionales por la tarca desarrollada. Ante la interposicidn del recurso de casacion la Camara
de Casacion del fuero lo declard inadmisible, por lo que se encuentra abierta la via del recurso

extraordinario federal.

Que el 30 de diciembre la Secretaria General, remite la presentacion a la
Gerencia de Coordinacion de Comisiones y Coordinacién de Institutos y Actividades

Académicas para su andlisis y dictamen.

AV. CORRIENTES 1441 - (1042) CIUDAD DE BUENOS AIRES - REP. ARGENTINA - TELEFONO: 4379-8700



Que el 6 de febrero el Dr. Dario G. Lamanna remite correo electronico
informando que presentara recurso extraordinario federal dentro del plazo legal en curso que

vence el 11 de febrero.

Que ese mismo dia la Secretaria General dispone el pase a la Gerencia de
Asesoria Letrada a fin de que analice la urgencia manifestada por el presentante con pedido de

pronto despacho.

El 10 de febrero la Asesoria Letrada dictamina sosteniendo que
corresponde acompaiiar al matriculado solicitante toda vez que los Organos jurisdiccionales

intervinientes se apartaron de los fundamentos legales que prevé la ley de aranceles.

El 11 de febrero se toma conocimiento de la efectiva presentacion del
recurso extraordinario federal por lo que, atento el estado procesal de las actuaciones judiciales y
que la proxima sesion del Consejo Directivo se realizara en el mes de marzo, surge la necesidad

de hacer uso de la facultad prevista en el art. 73 del Reglamento Interno.

Por ello,

EL PRESIDENTE DEL COLEGIO PUBLICO DE ABOGADOS DE LA CAPITAL FEDERAL,

en uso de sus facultades conferidas por art. 73 del Reglamento Interno

RESUELVE:

ARTICULO 1°- Aprobar el acompaiamiento solicitado por el Dr. Dario Gerardo Lamanna,
inscripto en el T° 44 F° 557 (CPACF) en el recurso extraordinario federal, y hasta agotar las vias
procesales correspondientes, en la causa:"CCC 46647/2024 IMPUTADOS: RODRIGUEZ
CLAUDIO E. Y LAMANNA, DARIO G. — QUERELLANTE: ORTIZ ALMONACID, LUCIANO
S/QUERELLA "en tramite por ante la Camara Nacional de Casacion en lo Criminal y Correccional,

Sala de Turno.



ARTICULO 2°- Girar las actuaciones a la Asesoria Letrada a fin que proceda a efectuar las

presentaciones que correspondan.

ARTICULO 3°- Elevar al Consejo Directivo en su proxima sesién para su conocimiento y

ratificacion.

AV. CORRIENTES 1441 - (1042) CIUDAD DE BUENOS AIRES - REP. ARGENTINA - TELEFONQ: 4379-8700



COLEGIOPUBLICODEABOGADOS
DELACAPITALFEDERAL

Caratula Expediente

NUmero: EX-2025-00040838-CPACF-SG
Buenos Aires | unes 29 de Diciembre de 2025

Referencia: Caratula del expediente EX-2025-00040837- -CPACF-SG

Expediente: EX-2025-00040837- -CPACF-SG

Fecha Caratulacién: 29/12/2025

Usuario Caratulaciéon: Laura Estefania Suarez (LESUAREZ)
Usuario Solicitante: Laura Estefania Suarez (LESUAREZ)
Caodigo Tramite: MATP000O01 - Solicitud de intervencion
Descripcion: SOLICITA INTERVENCION CPACF
Cuit/Cuil: ---

Tipo Documento: DU

Numero Documento: 17331711

Persona Fisica/Persona Juridica

Apellidos: LAMANNA

Nombres: DARIO GERARDO

Razon Social: ---

Email: dario.lamanna@yahoo.com

Teléfono: 1144400946

Pais: ARGENTINA

Provincia: CIUDAD DE BUENOS AIRES
Departamento: CIUDAD DE BUENOS AIRES
Localidad: CIUDAD DE BUENOS AIRES

Domicilio: LAVALLE 1607, PISO 11 “B”, CABA,

Piso: ---

Dpto: ---

Caodigo Postal: 0000

Observaciones: SOLICITA INTERVENCION CPACF

Motivo de Solicitud de Caratulacion: SOLICITA INTERVENCION CPACF
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Laura Estefania Suarez
Administrativa

Secretaria General
SECRETARIA GENERAL
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COLEGIOPUBLICODEABOGADOS
DELACAPITALFEDERAL

Fomulario Datos Matricula

NUmero: IF-2025-00040839-CPACF-SG
Buenos Aires | unes 29 de Diciembre de 2025

Referencia: Caratula Variable EX-2025-00040837- -CPACF-SG

Datos de la Matricula
Tomo: 44
Folio: 557
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Laura Estefania Suarez
Administrativa

Secretaria General
SECRETARIA GENERAL
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INTERPONE RECURSO DE APELACION

Sr. Juez en lo Criminal y Correccional:

JUAN LUCIANO ORTIZ ALMONACID , en mi caréacter de querellante en
los autos caratulados "CLAUDIO EDUARDO RODRIGUEZ y DARIO GERARDO
LAMANNA s/ SOBRESEIMIENTO", causa n°46.647/24del registro del Juzgado

Nacional en lo Criminal y Correccional N°31, ante V.S. comparezco y digo:
I. OBJETO

Que en tiempo y forma vengo a interponer RECURSO DE APELACION contra
la resolucion dictada en fecha 10 de marzo de 2025, por la cual se dispuso el
sobreseimiento de los imputados CLAUDIO EDUARDO RODRIGUEZ y DARIO
GERARDO LAMANNA, con costas a esta parte, por entender que la misma resulta
arbitraria, infundada y violatoria de los principios de debido proceso y tutela judicial
efectiva.

Il. FUNDAMENTOS DE LA APELACION
Arbitrariedad en la valoracion de la prueba.

V.S. desestimo sin el debido analisis los elementos probatorios aportados por esta
parte que daban cuenta de la falsedad de los dichos de los imputados en sede judicial. En
particular, se ignoré la prueba documental que demuestra la relacion comercial entre
Rodriguez y Lamanna, la cual refuerza la existencia de un interés espurio en las

declaraciones prestadas.
Desconocimiento del estandar probatorio en esta etapa.

El sobreseimiento dictado implica un prejuzgamiento inadmisible, toda vez que
secerro la causa sin la debida produccion de pruebas. El articulo 336 del CPPN exige
para el dictado del sobreseimiento que no exista posibilidad alguna de continuar con la
investigacién, lo que en este caso no se verifica, ya que aun existen medidas probatorias
pendientes de produccion que podrian arrojar luz sobre la instigacion a la falsedad en sede

judicial.
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Erronea interpretacion del tipo penal de falso testimonio.

V.S. irrelevantes las declaraciones falsas del imputado Rodriguez, cuando |
norma del articulo 275 del Codigo Penal exige que la falsedad sea capaz de afectar la
administracion de justicia. En este caso, los dichos del imputado tenian una incidencia
directa en la causa en la que presto testimonio, afectando la verdad material de los hechos

investigados y, por ende, la correcta administracion de justicia.
Negacion del derecho del querellante a impulsar la accion penal.

Se desconoci6 el derecho de esta parte a continuar con la accion penal ain ante
el desistimiento del Ministerio Publico Fiscal, conforme lo autoriza la jurisprudencia de
la CSJN en el precedente "Santillan”. La resolucién impugnada omite el deber del juez
de garantizar el acceso a la justicia y permitir la produccién de prueba cuando existen

elementos razonables para sospechar la comision de un delito.
Arbitrariedad en la condena en costas.

La imposicion de costas resulta arbitraria toda vez que esta parte solo se
constituyd como querellante cuando la Fiscalia que presentd la denuncia contra
Rodriguez fue la misma que luego solicitdé su sobreseimiento, sin que haya existido

ninguna incorporacion de hechos que haya desvinculado al imputado.

Resulta un despropdsito que se me condene en costas cuando mi intervencién
-como Querellante en el proceso fue minima-, representando menos del 5% de la totalidad

del tramite.

La Corte Suprema de Justicia ha sostenido en multiples precedentes que la
imposicién de costas debe atender a criterios de razonabilidad y proporcionalidad,
evitando sancionar el ejercicio legitimo del derecho de acceso a la justicia (CSJN,
"Bordaberry", Fallos 331:691; "Pereyra”, Fallos 332:1542).

Asimismo, la Excma. Camara Nacional de Apelaciones en lo Criminal y
Correccional ha reiterado en diversos precedentes que la imposicion de costas a la parte
guerellante debe ser evaluada bajo el principio de razonabilidad, y que cuando la propia
Fiscalia ha promovido la accion y posteriormente ha solicitado el sobreseimiento sin una
modificacion sustancial en los hechos, la imposicion de costas al querellante deviene
improcedente (CNCCC, Sala IV, "Lopez", 2021; CNCCC, Sala ll, "Gémez", 2022).
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Digitally signed,

Ademas, la existencia de una denuncia formulada por una Fiscalia
otorga plausibilidad objetiva a la intervencion del querellante, lo que impide calificar su
actuacion como temeraria o abusiva. Se debe recordar que el acceso a la justicia y la
posibilidad de ejercer la accion penal son derechos fundamentales garantizados por
nuestra Constitucion y los tratados internacionales con jerarquia constitucional (art. 75
inc. 22 CN), por lo que penalizar con costas al querellante en un proceso en el que su
intervencion se sustentd en un requerimiento fiscal constituye una restriccion indebida de

sus derechos.
lll. PETITORIO
Por lo expuesto, solicito:
1.- Se tenga por interpuesto y concedido el presente recurso de apelacion.

2.- Se revoque el sobreseimiento dictado y se ordene la continuacion de la

investigaciéon con la produccién de las pruebas propuestas.

3.- Se deje sin efecto la imposicion de costas a esta parte, por resultar

contraria a derecho y a la buena fe procesal.

Proveer de conformidad,

SERA JUSTICIA.
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/lInos Aires, 19 de marzo de 2025.-

Por devuelta, notifiguese a Dario Gerardo Lamate
lo dispuesto en los articulos 104, 107 y 197 dePiPhaciéndol
saber que dentro del tercer dia de notificado pddsignar un letrac
defensor de su confianza, caso contrario seradasizdr el Dr. Pabl
Glanc, interinamente a cargo de la Defensoria PallificialN°16
sita en la calle Cerrito 536 de C.A.B.A. Notifiqeks mediant
correo electréonico. Fdo. digitalmente: Dr. Fernanddario
CAUNEDO, Juez. Ante mi: Natalia LE PERA, Secretaria.

En la fecha se cumplio. Conste.-
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CERTIFICO: Que el Dr. Dario Gerardo LAMANNA, titular del DNI

17.331.711, se encuentra inscript o0 en la matricula de este ,
Colegio Publico de Abogados de la Capital Federal al Tomo 044
Folio 0557 desde el 02.05.1991.----------=-=---=-mnmmmmmmmeam |

Esta habilitad 0 para ejercer la profesion exclusivamente como i
letrado en causa propia en los autos caratulados “ RODRIGUEZ,
Claudio Eduardo y otro s/ Falso Testimonio , Causa N°
46.647/2024, por ser causal que encuadra en el segundo parrafo

del articulo 4° de la ley 23.187.-----------=--—-mmmmcmmmmmem

El presente se expide a este efecto, por estar comprendid oen
los términos del articulo 54, de la ley 23.187, de acuerdo a

las constancias que lucen en este Colegio Publico, situacion

que continda vigente a la fecha del certificado.--------------

A pedido de | interesado , Y para ser presentado ante el Juzgado
Nacional en lo Criminal y Correccional N° 31, expido el
presente que firmo y sello en la Ciudad de Buenos Aires,

Republica Argentina, a los dieciocho dias del mes de  marzo del

ano dos mil veinticinco.-

Firmado

digitalmente por
RAMOS Oscar Oscar RAMOS

Fecha: Matricula |

2025.03.18 5 i
13:29:23 -0300" Area del Matriculado i

CORRIENTES 1441 - C1042AAA - BUENOS. AIRES. - RER. ARGENTINA -%72@@5@9@%@840'CPACF'$G
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Colegio Publico de Abogados
de la Capital Federal

Fecha de pago Comprobante Nro. Envio PJN Sigla camara
21/03/2025-11:09 20 512980 1067788 CCC
Importe:
13500,00

SECRETARAA NA° 119

JUZGADO NACIONAL EN LO CRIMINAL Y CORRECCIONAL NRO. 31 - SECRET

Id Expediente: 39241092

Nro Expediente: 46647

Afio Expediente: 2024

Apellido y Nombres LAMANNA, DARIO GERARDO
CUIT: 20173317116

CONCEPTO: BONO DERECHO FIJO LEY 23187

COLEGIO PUBLICO DE ABOGADOS DE LA CAPITAL FEDERAL
Av. Corrientes 1441 (1042) Buenos Aires CUIT: 30-61151835-4
Inicio de Actividades: 14/05/1986 IVA: RI - 1IBB: Exento
Servicio Exento Ley 23.349 Art. 72 inc. h) punto 6) RG1415 Anexo | ap. "A" inc. k)

[uleglu Publico de Abogados
L de la Capﬂal Federal
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3RGHU -XGLFLDO GH OD 1DFLYQ
&pGXOD GH 1RWLILFDFLYQ

& & epoD

JHFKD GH HPLVLYQ GH QRWLILFDFLYQ

6U D /$0$11$ '$5,2 *(5%$5'2 '()(1625,%
38%/,8% 2),&,%/ $17( /26 -8=*$'26 (1 /2
&5,0,1$/ < &255(&&,21%$/ < &$0$5$%

1$&,21%/ '( $3(/$&,21(6 (1 /2 &5,0,1%/ <

7LSR(H4GR4LFLOLGHFWUyQLFR

&255(&&,21$/ 1f '$5,2 *(5$5'2
/$0$11$ */$1& 3$%/2
'RPLFLOLR

&DUIFWHQY $VLIQDFLYQ
2EVHUYDFLRQHYV 6H\(5 B ¥ L D@HRLY Q

&RSLBV
7ULEX&XD®5$ 1$&,21%/ '( $3(/$&,21(6 (1 /2 &5,0,1$/ < &255(&&,21$/ 6%/
H®,$0217( 3,62 f &,8'$' $872120% '( %8(126 $,5(6

+DJR VDEHU D 8G TXH HQ HO ([SWH 1UR0387$'2 52'5[D8 W X0OL8G,
('8$5'2 < 2752 V )$/6$ '(181&,$ '(181&,$17( ),6&%$/,$ 1$&,21%/ &5,0
&255(&&,21%$/ 152 &&& < 27526

HQ WUiIPLWH DQWH HVWH 7ULEXQDO VH KD GLFWDGR OD VLJXLI

QX0OO 6HJ~-Q FRSLD TXH VH DFRPSDxD

4XHGD 8G OHJDOPHQWH QRWLILFDGR
%XHQRV $LUHYV GH P B\IR *0*

YGR*,6(/$ 025,//2 *8*/,(/0, 6(&5(7%$5,$ '( &$0$5$
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62/,&, 7% 5(*8/$&,21 '( +2125%$5,26

6HXRU -XH]
'$5E2 *(5$5'2 /$0$11$ ' 1 , SRU GHUHFKR SURSL
$ERJDGR LQVFULSWR DO 7RPR * )ROHL@ FD X/3% &)U PFVDXPRGIRUPH HO
GH OD /H\ FRQ GRPLFLOLR/ D®IOBO HQ 3D RFDOOH &DXGDG GH %

$LUHV \ GRPLFLOLR HOHFWUYQLFRO®YPEXWRYV FDBDWKOBDERYV
&/$8',2 ('8%$5'2 < 2752 6 )$/62 7(67,021,2° &$86% 1z D96 PH
SUHVHQWR \ GLJR

4XH DWHQWR OD FRQGHQD HQ FRVWBNUD\VODGHDH/ HD T
VHQWHQFLD GH 9 6 GH IHFKD LFDGD XIRUXBODSOOMGIO HQ IHFKD
YHQJR D VROLFLWDU D 96 VH VLUYBURHIKIRQD ARV &HR QIRRAD ULRR
LQWHUYLQLHQWHY HQ DXWRV HHYLUWXG GH OR SUHYLVWR HQ OD /

JHFKR VH HOHYHQ ODV DFWXDFLRQ HYV UBGO XOXDSH WOIRWU |
KRQRUDULRV HQ HVD LQVWDQFLD

7pQJDVH SUHVHQWH OR PDQLIHVWDGR BRQXRUAHGDRY
6(5% -867,&,$
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Poder Judicial de la Nacion

Juzgado Nacional en lo Criminal y Correccional 31 de Capital Federal

& & &

%WXHQRV $LUHV GH VHSWLHPEUH GH

(O GRFWRU 'DUtR *HUDUGR /DPDX
VREUHVHtGR HO GH PDUJR @HSLFDW
LPSXHVWDV DO TXHUHOODQWHP PGIR LY
DO]DGD

&RPR OHWUDGR HQ FDXVD SURIKYWO
PLVPR HQ HVWRV DXWRV D &MHUWLUOGG
KDEHU FXPSOLGR FRQ OD H[WFIH®RFLDG!

(Q DWHQFLYQ DO SHGLGR GH UK
IRUPXOy SURFpGDVH D OD UHD SHUMW
JHVWLYQ MXGLFLDO \ KiJDVH®HOQWDHE H
WUIPLWH GH DFXHUGR D ODV WGRRH\RD/
&RPHUFLDO GH OD 1DFLyQ \ VXH ®H U

GH OD OH\ \ FRQFR U G DFEXFUW DN\XK !
HQ PRQHGD QDFLRQDO \ HQ 8QLGDG I3
GHVFULELU \ GHWDOODU OD9 0 DERWUBI
KRQRUDULRV F GHO GGH Q XR\
FRQGLFLYQ LPSRVLWLYD

&RQ UHVSHFWR D OD PDQLIHNWDFV

VH VLUYD UHJXODU ORV KRQRU'

DERJDGRYVY LQWHUYLQLHQWHVHMQVBKRW

VLF KiJDVH VDEHU TXH PGB
GHEHUIQ VROLFLWDUOR

JLUPDGR GLJLWDOPHQWH $FRUGD
ODULR &DXQHGR -XH] 1DFLRQDRFIHRXQC
&DSLWDO )HGHUDO $QWH 0t OKUWER
BHFUHWDULR $' +2&

Signature Not Z;’uﬁ d Signature Not Z;’Liﬁ d
Digitally signed by MARCELO Digitally signed by #ERNANDO
MARTIN SCHEINSOHN MARIO CAUNE
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6HXRU -XH]
'$5E2 *(5$5'2 /$0$11$ ' 1 , SRU GHUHFKR SURSL
$ERJDGR LQVFULSWR DO 7RPR * )ROHL@ FD X/3% &)U PFVDXPRGIRUPH HO
GH OD /H\ FRQ GRPLFLOLR/ D®IOBO HQ 3D RFDOOH &DXGDG GH %

$LUHV \ GRPLFLOLR HOHFWUYQLFRO®YPEXWRYV FDBDWKOBDERYV
&/$8',2 ('8%$5'2 < 2752 6 )$/62 7(67,021,2° &$86% 1z D96 PH
SUHVHQWR \ GLJR

(Q FXPSOLPLHQWR GH OR UHTXHULGR SRERQBRUHRHIHFKD
OR GLVSXHVWR HQ HO DUW GH ORSRM)DHU OD YHMDRLYQ S&H KRQ
SURIHVLRQDOHY HQ 8QLGDGHV GH 0OH®LEG D BEMWY BCHYDWILIR O8MEB G B RHQ (
FDXVD SHQDO

/D QRUPDWLYD YLJHQWH QR FRQWHPSODFHOODWHDDPHQ!
SDUD HVWH WLSR GH SURFHVRV SHQDOHV DSRWW OR ODXH GIRULMHVISR(
DSOLFDU DQDOYJLFDPHQWH ORVPBRIQWHU ¥R REUHIOU DODVQDW XMB AH]D \
GHO FDVR OD JUDYHGDG GHO GHO®MMRXERDRKQWRDGR OHO FIDKW RG O L |
GHO UHVXOWDGR REWHQLGR \ OBURMWNQRQYPDGH OD DFWXDFLyYQ

(Q DXWRV PL LQWHUYHQFLYQ FRQVKWWRRWLQYYyOBOSUH
GLFWDGR GH PL VREUHVHLPLHQWR ARPEVWPSXRALGR HLH OROKWW DD ToX
FRQILUPDGD SRU OD ([FPD &iPDUD G LSSHIO®DFERQBINFARRQRO&UFRQ O
SURFHVR FRQFOX\y GH PDQHUD GHILQLWLYD

7HQLHQGR HQ FXHQWD OD HQWLGDGVGBHOFBEGHWRLDPS
UHVXOWDGR REWHQLGR HO HVWXO0LRHOVHDXLPWHQ VGR ®H OF WREFLYQ
SURSRQJR TXH VH UHJXOHQ PLV KR Q®RISD UXARV UHS OV MRMID GHOD V XPL

SRU UHVXOWDU XQ PRQWR MXWDVR D BSRIR 8 RFWRQDPHQWH FXP ¢

'HQXQFLR PL &8,7 \ PL FRQGLFDOHQ QRH UHVS
LQVFULSWR

&DEH UHVDOWDU TXH FRQIRUPH HO DUM SUWHY pL DXHGH (
31R REVWDQWH SRGUIQ DFWXDU HQ GBXNQJIJBURISRODRUBXNGRMOQFRRRQIRUF

OH\VHYV
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JHFKR VH HOHYHQ ODV DFWXDFLRQHVVDDOHI HRARWRYD GH
GH UHJXODU ORV KRQRUDULRYVY HQ HVD LQVWDQFLD VXSHULRU

7pQJDVH SUHVHQWH OR PDQLIHVWDGR BRQXRUHAHEWRYV
6(5% -867,&,%
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Poder Judicial de la Nacion

Juzgado Nacional en lo Criminal y Correccional 31 de Capital Federal

& & &

%WXHQRV $LUHV GH VHSWLHPEUH GH

SHVSHFWR GH OD SUHWHQVLYyY®RIH
WUDVODGR DO TXHUHOODQWHNHER®XVY
PHGLR GHO VLVWHPD GH JHVWHYQF RI
SURFHVDO

JLUPDGR GLJLWDOPHQWH $FR)W®& DX
ODULR &DXQHGR -XH] 1DFLRQDRFIRQC
&DSLWDO )HGHUDO $QWH 0t OKHBER
BHFUHWDULR $' +2&

Signature Not X;’uﬁ d Signature Not Zﬁ’uf d
Digitally signed by MARCELO Digitally signed by #ERNANDO
MARTIN SCHEINSOHN MARIO CAUNE
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3RGHU -XGLFLDO GH OD 1DFLYQ
&pGXOD GH 1RWLILFDFLYQ

& & -x]IDGR

JHFKD GH HPLVLYQ GH QRWLILFDFLYQ

6U D 257,= $/021%&,' /8&,%12 -8%1
/18&,%$12 257,= $/021%$&,"’

'RPLFLOLR

7LSR GH GRFILFLO(_(RHFWUyQLFR

&DUIFWHQY $VLIQDFLYQ
2EVHUYDFLRQHV 6H\(S H¥ L D@OMRLY Q

&RSLDV
TULEXQ@BDO$'2 1$&,21%/ (1 /2 &5,0,1%/ < &255(&&,21%/ 152 VLWHR DHAOF D
f 3 RI &LXGDG $XWyQRPD GH %XHQRV $LUHYV

+DJR VDEHU D 8G TXH HQ HO ([SWH 1URS8(5(//$17( FDUDWXODG
$/021$&," /8&,$12 < 27526 V 48(5(//$
HQ WUiIPLWH DQWH HVWH 7ULEXQDO VH KD GLFWDGR OD VLJXL]I

4XHGD 8G OHJDOPHQWH QRWLILFDGR
%XHQRV $LUHYV GH VHSWGEHPEUH 06

J)GRO$5&(/2 0$57,1 6&+(,162+1 6HFUHWDULR $' +2&
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Poder Judicial de la Nacion

Juzgado Nacional en lo Criminal y Correccional 31 de Capital Federal

& & &

%WXHQRV $LUHV GH VHSWLHPEUH GH

SHVSHFWR GH OD SUHWHQVLYyY®RIH
WUDVODGR DO TXHUHOODQWHNHER®XVY
PHGLR GHO VLVWHPD GH JHVWHYQF RI
SURFHVDO

JLUPDGR GLJLWDOPHQWH $FR)W®& DX
ODULR &DXQHGR -XH] 1DFLRQDRFIRQC
&DSLWDO )HGHUDO $QWH 0t OKHBER
BHFUHWDULR $' +2&
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6HXRU -XH]
'$5E2 *(5$5'2 /$0$11$ ' 1 , SRU GHUHFKR SURSL
$ERJDGR LQVFULSWR DO 7RPR * )ROHL@ FD X/3% &)U PFVDXPRGIRUPH HO
GH OD /H\ FRQ GRPLFLOLR/ D®IOBO HQ 3D RFDOOH &DXGDG GH %

$LUHV \ GRPLFLOLR HOHFWUYQLFRO®YPEXWRYV FDBDWKOBDERYV
&/$8',2 ('8%$5'2 < 2752 6 )$/62 7(67,021,2° &$86% 1z D96 PH
SUHVHQWR \ GLJR

(Q FXPSOLPLHQWR GH OR UHTXHULGR SRERQBRUHRHIHFKD
OR GLVSXHVWR HQ HO DUW GH ORSRM)DHU OD YHMDRLYQ S&H KRQ
SURIHVLRQDOHY HQ 8QLGDGHV GH 0OH®LEG D BEMWY BCHYDWILIR O8MEB G B RHQ (
FDXVD SHQDO

/D QRUPDWLYD YLJHQWH QR FRQWHPSODFHOODWHDDPHQ!
SDUD HVWH WLSR GH SURFHVRV SHQDOHV DSRWW OR ODXH GIRULMHVISR(
DSOLFDU DQDOYJLFDPHQWH ORVPBRIQWHU ¥R REUHIOU DODVQDW XMB AH]D \
GHO FDVR OD JUDYHGDG GHO GHO®MMRXERDRKQWRDGR OHO FIDKW RG O L |
GHO UHVXOWDGR REWHQLGR \ OBURMWNQRQYPDGH OD DFWXDFLyYQ

(Q DXWRV PL LQWHUYHQFLYQ FRQVKWWRRWLQYYyOBOSUH
GLFWDGR GH PL VREUHVHLPLHQWR ARPEVWPSXRALGR HLH OROKWW DD ToX
FRQILUPDGD SRU OD ([FPD &iPDUD G LSSHIO®DFERQBINFARRQRO&UFRQ O
SURFHVR FRQFOX\y GH PDQHUD GHILQLWLYD

7HQLHQGR HQ FXHQWD OD HQWLGDGVGBHOFBEGHWRLDPS
UHVXOWDGR REWHQLGR HO HVWXO0LRHOVHDXLPWHQ VGR ®H OF WREFLYQ
SURSRQJR TXH VH UHJXOHQ PLV KR Q®RISD UXARV UHS OV MRMID GHOD V XPL

SRU UHVXOWDU XQ PRQWR MXWDVR D BSRIR 8 RFWRQDPHQWH FXP ¢

'HQXQFLR PL &8,7 \ PL FRQGLFDOHQ QRH UHVS
LQVFULSWR

&DEH UHVDOWDU TXH FRQIRUPH HO DUM SUWHY pL DXHGH (
31R REVWDQWH SRGUIQ DFWXDU HQ GBXNQJIJBURISRODRUBXNGRMOQFRRRQIRUF

OH\VHYV
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JHFKR VH HOHYHQ ODV DFWXDFLRQHVVDDOHI HRARWRYD GH
GH UHJXODU ORV KRQRUDULRYVY HQ HVD LQVWDQFLD VXSHULRU

7pQJDVH SUHVHQWH OR PDQLIHVWDGR BRQXRUHAHEWRYV
6(5% -867,&,%
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CONTESTA TRASLADO

Sefior Juez Criminal y Correccional:

JUAN LUCIANO ORTIZ ALMONACID, abogado, T° 72 F° 505
del C.P.A.C.F., en mi caracter de querellante, constituyendo domicilio electrénico en el
ndmero 20231262335, enEEXPEDIENTE N° CCC 046647/2024 FD UDWRTD GR 3
$/021%&," /8&,%$12 < 27526 V 48(5(H ¥.S. me presento y
respetuosamente digo:

I. OBJETO

Que vengo a oponerme Y solicitar el rechazo del pedido de regulacion
de honorarios formulado por el Dr. Dario Gerardo Lamanna en fecha 19/09/2025, por

resultar manifiestamente improcedente.
[I. FUNDAMENTOS
Falta de actividad profesional efectiva

De las constancias de autos surge que el Dr. Dario Gerardo Lamanna fue
sobreseido el 10 de marzo de 2025, con costas a cargo del querellante, dictandose un auto

que adquirio firmeza y fue confirmado por la Excma. Camara de Apelaciones.

Es igualmente incontrovertido que su primera y Unica presentacion
ocurrio el 21 de marzo de 2025, es decir diez dias después de la extincién de la accién
penal, sin que hubiera intervenido en modo alguno durante la tramitaciéon del proceso ni

en el dictado de la resolucion favorable.

En consecuencia, no se advierte ningun trabajo profesional previo o

concomitante al sobreseimiento que pueda justificar regulacion de honorarios.
Exigencias de la Ley 27.423

El articulo 16 de la Ley de Honorarios de Abogados y Procuradores
establece que la regulacion procede Unicamente cuando se acreditan gestiones,

actuaciones o trabajos profesionales efectivamente realizados.
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La mera asuncion formal de la defensa en una causa ya concluida carece de eatidad pa
generar honorarios, porque no implica labor juridica ni responsabilidad profesional

alguna.

Por su parte, el articulo 15 de la misma norma ordena valorar la
naturaleza, complejidad y extension de las tareas cumplidas; requisitos todos ausentes en

el caso.
Jurisprudencia aplicable

La Camara Nacional en lo Criminal y Correccional ha sefialado
reiteradamente que no procede regulacion de honorarios cuando la intervencion se limita
a un escrito de personeria sin incidencia en el tramite o cuando no existe una labor

efectiva.

(Q HO SUHFHGHQWH 3% RUUH V([QHH@@MRE) KR QRUD UL
HQIDWL]y TXH OD VROD SUHVHQWDFLYQ SDUD 3WRPDU L
HFRQYPLFD \ QR FRQVWLWX\H 3JHVWLYQ SURIHVLRQDO  HC

Esta doctrina resulta plenamente aplicable, dado que el Dr. Lamanna
no realizé actividad alguna que pueda calificarse como asesoramiento, estudio,

impulso de la accién o defensa técnica.
Imposibilidad de devengar honorarios en causa propia sin actuacion previa

Si bien el articulo 4 de la Ley 23.187 autoriza a los abogados a actuar

en causa propia, ello no configura por si mismo un derecho a honorarios.

Tal derecho surge Unicamente de la prestacidén real y concreta de un

servicio juridico, extremo que aqui no se verifica.

El intento de equiparar una presentacion extempofapesterior al
archivo de la cauga con una labor profesional remunerable desnaturaliza el régimen

arancelario y contraria su finalidad protectoria.
lll. PETITORIO
Pa lo expuesto, a V.S. solicito:

1) Se Rechazce en todas sus partes el pedido de regulacion de honorarios formulado

por el Dr. Dario Gerardo Lamanna, por carecer de sustento factico y legal.
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2) Imponer las costas de ésta incidencia al solicitante, como asi también las del pedido
de la Defensa de falta de accion que fue rechazado y cuyo rechazo se encuentra

firme en autos.-

Proveer de conformidad,

SERA JUSTICIA.

S0-2025-00040840-CPACF-SG
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%XHQRV $LUHV GH VHSWLHPEUH GH
< 9,6726 < &216,'(5%$1'2

(O GH PDU]JR GH VH GLYW)
'DUtR *HUDUGR /DPDQQD \ GH RWP ®SRWVH
FRVWDV D TXLHQ IXH TXHUH OXWWQVGH
DFXVDGRU SULYDGR \ OD FDXV®HI®WD Q
IXH GHYXHOWD SDUD TXH VH QR@QDL
GLVSXHVWR SRU ORV DUWtFXORV\ SD
SURYH\HVH D VX GHIHQVD

(O GH PDU]R GH VH SUHVR(
LPSXWDGR \ OHWUDGR HQ FDXOBDY®DGD.
f GH OD &iPDUD 1DFLRQDO GH ®%DH
&RUUHFFLRQDO TXH LQWHUYLIQR KDW¥¥X
FRQILUPY HO DXWR GH VREUHVHLMA
LPSRVLFLYQ GH FRVWDV D OD TXHUHO(

$FWXDOPHQWH HO GRFWRUWFDP
VXV KRQRUDULRY SURIHVLRQDDQIBD G\«
8QLGDGHV GH OHGLGD $UDQFHODUL
TXHUHOODQWH FRQGHQDGR HR &RV
HO DFFLRQDQWH H)@R RRGRH DOUGRR G XL
GHO SURFHVR QL HQ HO GLFWMDE&RH
FRQVHFXHQFLD QR VH DGYLHW®RWYB O0Q
R FRQFRPLWDQWH DO VREUHYDHKLBHHRC
KRQRUDULRVLF

3XHV ELHQ GH OD FDXVD BXHWDIK
/IDPDQQD HQ HVWD LQVWDQFLBO ISHR®
LPSXWDGR \ GH LQIRUPDU DO DNDLEX
FRPR OHWUDGR

6X VREUHVHLPLHQWR IXH G L FRMIDGHK
SURFHVR \ GH DKt TXH QR SXHKEB®VDBQ\
OOHYy D HOOR
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(O SUHFHGHQWH FLWDGR SRU TX|
HQFXHQWUD FRQGHQDGR HQ FRVWBRI
(OHQD V KRGRWOWODWIBRMGR HQ OR &RUU
GHO GH DJRVWR GH QYR VK D N XV
HO SUHVHQWH DXQTXH HVWIOPROTXRQ
SODQWHR

(Q HIHFWR HO GRFWRU /DPDQ@QQDQA
TXH GHPXHVWUH TXH WUDEDMYFBRVD
UHIJXODFLYQ GH VXV KRQRUDUGP®YS GHl
HIWHQVLYQ GHO WUDEDMR TXR HKQEW,
SDUWLFLSDFLYQ IRUPDO 723( &3 (
%»DWLSDOOD -RUJH +RUDFLR \ RGHOR
QRYLHPEUH GH

1R H[LVWHQ SDUiIPHWURV TXH SHI
VXPD SDUD TXH SURFHGD OD HBJWOL
OHWUDGR GHEH VHU RILFLRVRRFHWG I
VXVWDQFLDGR OD GHIHQVDDGHYQR&H(
VLHQGR LQVXILFLHQWH OD PMWWDFLURYF
6XSHULRU GH -XVWLFiLPQG B HD-QRWDH& !
$OQOWRQLR ,QWHUQDFLRQDO 6 5R/ GHOI
VHSWLHPEUH GH )DOORV 7RPRR

(VWR VLQ GHMDU GH ODGR TORHF AN
REOLIJDWRULD FRPR LPSXWDGHR GRHGH
Vt PLVPR

(Q FRQVHFXHQFLD QR UHJXODUj
/IDPDQQD HQ HVWD LQWKYWQRRBDNLRYV VR
GHO WUDEDMR SURIHVRB@DFXGR O DEER
QR KD KDELGR WUDEDMR S URQHV DRT)OH
VX SHWLFLyYQ

6L ELHQ QR HVFDSD D PL FUIGWMHO
HVWDEOHFH TXH ORV KROQRODWU
DO]J]DGD GHEHUIQ UHJXODUVH GHH MAX H
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Poder Judicial de la Nacion

Juzgado Nacional en lo Criminal y Correccional 31 de Capital Federal

& & &

UHJXODGRV HQ OD SULPHUD LyXV\MDRH

SOIDOGWMLHRGR TXH OD QRUPD QRDWY]
SDUWLFXODU SRUTXH QR HWD/WQyHI/RN
\ OD SDUWH VROR VH LQWHUXYUL\QRR SRU
HOHYDUiIi OD SHWLFLYQ GHO GRMWRRC
$SHODFLRQHYV HQ OR &ULPLQDOWDGRH
WDO ILQ

3RU OR H[SXHVWR
5(68(/92

+DFHU OR®RIBHGLGR GH UHJXODEF
GRFWRU 'DUtR *HUDUGR /DPDQQIULI
LQVWDQFLD FRQIRUPH ODV F ODQWLGE K
FRQFRUGDQWHY GH OD OH\

(OHY®DJ FDXVD XQD YH] ILUPH
1DFLRQDO GH $SHODFLRQHV HIMOO B D8
VH FRQVLGHUD DGHFXDGR VH RIHYX!
FRQIRUPH VX DFWXDFLYQ HQ GODXOWH.
FROQFRUGDQWHY GH OD OH\

IRWLItTXHVH

JLUPDGR GLJLWDOPHQWH $F R)W®& DX
ODULR &DXQHGR -XH] 1DFLRQDRFIHRQCL
&DSLWDO )HGHUDO $QWH 0t OKBER
BHFUHWDULR $' +2&

Signature Not Z;’uﬁ d Signature Not Z;’Liﬁ d
Digitally signed by MARCELO Digitally signed by #ERNANDO
MARTIN SCHEINSOHN MARIO CAUNE
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3RGHU -XGLFLDO GH OD 1DFLYQ
&pGXOD GH 1RWLILFDFLYQ

& & -x]IDGR

JHFKD GH HPLVLYQ GH QRWLILFDFLYQ

6U D 257,= $/021%&,' /8&,%12 -8%1
/18&,%$12 257,= $/021%$&,"’

'RPLFLOLR

7LSR GH GRFILFLO(_(RHFWUyQLFR

&DUIFWHQY $VLIQDFLYQ
2EVHUYDFLRQHV 6H\(S H¥ L D@OMRLY Q

&RSLDV
TULEXQ@BDO$'2 1$&,21%/ (1 /2 &5,0,1%/ < &255(&&,21%/ 152 VLWHR DHAOF D
f 3 RI &LXGDG $XWyQRPD GH %XHQRV $LUHYV

+DJR VDEHU D 8G TXH HQ HO ([SWH 1URS8(5(//$17( FDUDWXODG
$/021$&," /8&,$12 < 27526 V 48(5(//$
HQ WUiIPLWH DQWH HVWH 7ULEXQDO VH KD GLFWDGR OD VLJXL]I

4XHGD 8G OHJDOPHQWH QRWLILFDGR
%XHQRV $LUHYV GH VHSWGEHPEUH 06

J)GRO$5&(/2 0$57,1 6&+(,162+1 6HFUHWDULR $' +2&
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CONTESTA TRASLADO

Sefior Juez Criminal y Correccional:

JUAN LUCIANO ORTIZ ALMONACID, abogado, T° 72 F° 505
del C.P.A.C.F., en mi caracter de querellante, constituyendo domicilio electrénico en el
ndmero 20231262335, enEEXPEDIENTE N° CCC 046647/2024 FD UDWRTD GR 3
$/021%&," /8&,%$12 < 27526 V 48(5(H ¥.S. me presento y
respetuosamente digo:

I. OBJETO

Que vengo a oponerme Y solicitar el rechazo del pedido de regulacion
de honorarios formulado por el Dr. Dario Gerardo Lamanna en fecha 19/09/2025, por

resultar manifiestamente improcedente.
[I. FUNDAMENTOS
Falta de actividad profesional efectiva

De las constancias de autos surge que el Dr. Dario Gerardo Lamanna fue
sobreseido el 10 de marzo de 2025, con costas a cargo del querellante, dictandose un auto

que adquirio firmeza y fue confirmado por la Excma. Camara de Apelaciones.

Es igualmente incontrovertido que su primera y Unica presentacion
ocurrio el 21 de marzo de 2025, es decir diez dias después de la extincién de la accién
penal, sin que hubiera intervenido en modo alguno durante la tramitaciéon del proceso ni

en el dictado de la resolucion favorable.

En consecuencia, no se advierte ningun trabajo profesional previo o

concomitante al sobreseimiento que pueda justificar regulacion de honorarios.
Exigencias de la Ley 27.423

El articulo 16 de la Ley de Honorarios de Abogados y Procuradores
establece que la regulacion procede Unicamente cuando se acreditan gestiones,

actuaciones o trabajos profesionales efectivamente realizados.
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La mera asuncion formal de la defensa en una causa ya concluida carece de eatidad pa
generar honorarios, porque no implica labor juridica ni responsabilidad profesional

alguna.

Por su parte, el articulo 15 de la misma norma ordena valorar la
naturaleza, complejidad y extension de las tareas cumplidas; requisitos todos ausentes en

el caso.
Jurisprudencia aplicable

La Camara Nacional en lo Criminal y Correccional ha sefialado
reiteradamente que no procede regulacion de honorarios cuando la intervencion se limita
a un escrito de personeria sin incidencia en el tramite o cuando no existe una labor

efectiva.

(Q HO SUHFHGHQWH 3% RUUH V([QHH@@MRE) KR QRUD UL
HQIDWL]y TXH OD VROD SUHVHQWDFLYQ SDUD 3WRPDU L
HFRQYPLFD \ QR FRQVWLWX\H 3JHVWLYQ SURIHVLRQDO  HC

Esta doctrina resulta plenamente aplicable, dado que el Dr. Lamanna
no realizé actividad alguna que pueda calificarse como asesoramiento, estudio,

impulso de la accién o defensa técnica.
Imposibilidad de devengar honorarios en causa propia sin actuacion previa

Si bien el articulo 4 de la Ley 23.187 autoriza a los abogados a actuar

en causa propia, ello no configura por si mismo un derecho a honorarios.

Tal derecho surge Unicamente de la prestacidén real y concreta de un

servicio juridico, extremo que aqui no se verifica.

El intento de equiparar una presentacion extempofapesterior al
archivo de la cauga con una labor profesional remunerable desnaturaliza el régimen

arancelario y contraria su finalidad protectoria.
lll. PETITORIO
Pa lo expuesto, a V.S. solicito:

1) Se Rechazce en todas sus partes el pedido de regulacion de honorarios formulado

por el Dr. Dario Gerardo Lamanna, por carecer de sustento factico y legal.
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2) Imponer las costas de ésta incidencia al solicitante, como asi también las del pedido
de la Defensa de falta de accion que fue rechazado y cuyo rechazo se encuentra

firme en autos.-

Proveer de conformidad,

SERA JUSTICIA.

S0-2025-00040840-CPACF-SG
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%XHQRV $LUHV GH VHSWLHPEUH GH
< 9,6726 < &216,'(5%$1'2

(O GH PDU]JR GH VH GLYW)
'DUtR *HUDUGR /DPDQQD \ GH RWP ®SRWVH
FRVWDV D TXLHQ IXH TXHUH OXWWQVGH
DFXVDGRU SULYDGR \ OD FDXV®HI®WD Q
IXH GHYXHOWD SDUD TXH VH QR@QDL
GLVSXHVWR SRU ORV DUWtFXORV\ SD
SURYH\HVH D VX GHIHQVD

(O GH PDU]R GH VH SUHVR(
LPSXWDGR \ OHWUDGR HQ FDXOBDY®DGD.
f GH OD &iPDUD 1DFLRQDO GH ®%DH
&RUUHFFLRQDO TXH LQWHUYLIQR KDW¥¥X
FRQILUPY HO DXWR GH VREUHVHLMA
LPSRVLFLYQ GH FRVWDV D OD TXHUHO(

$FWXDOPHQWH HO GRFWRUWFDP
VXV KRQRUDULRY SURIHVLRQDDQIBD G\«
8QLGDGHV GH OHGLGD $UDQFHODUL
TXHUHOODQWH FRQGHQDGR HR &RV
HO DFFLRQDQWH H)@R RRGRH DOUGRR G XL
GHO SURFHVR QL HQ HO GLFWMDE&RH
FRQVHFXHQFLD QR VH DGYLHW®RWYB O0Q
R FRQFRPLWDQWH DO VREUHYDHKLBHHRC
KRQRUDULRVLF

3XHV ELHQ GH OD FDXVD BXHWDIK
/IDPDQQD HQ HVWD LQVWDQFLBO ISHR®
LPSXWDGR \ GH LQIRUPDU DO DNDLEX
FRPR OHWUDGR

6X VREUHVHLPLHQWR IXH G L FRMIDGHK
SURFHVR \ GH DKt TXH QR SXHKEB®VDBQ\
OOHYy D HOOR
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(O SUHFHGHQWH FLWDGR SRU TX|
HQFXHQWUD FRQGHQDGR HQ FRVWBRI
(OHQD V KRGRWOWODWIBRMGR HQ OR &RUU
GHO GH DJRVWR GH QYR VK D N XV
HO SUHVHQWH DXQTXH HVWIOPROTXRQ
SODQWHR

(Q HIHFWR HO GRFWRU /DPDQ@QQDQA
TXH GHPXHVWUH TXH WUDEDMYFBRVD
UHIJXODFLYQ GH VXV KRQRUDUGP®YS GHl
HIWHQVLYQ GHO WUDEDMR TXR HKQEW,
SDUWLFLSDFLYQ IRUPDO 723( &3 (
%»DWLSDOOD -RUJH +RUDFLR \ RGHOR
QRYLHPEUH GH

1R H[LVWHQ SDUiIPHWURV TXH SHI
VXPD SDUD TXH SURFHGD OD HBJWOL
OHWUDGR GHEH VHU RILFLRVRRFHWG I
VXVWDQFLDGR OD GHIHQVDDGHYQR&H(
VLHQGR LQVXILFLHQWH OD PMWWDFLURYF
6XSHULRU GH -XVWLFiLPQG B HD-QRWDH& !
$OQOWRQLR ,QWHUQDFLRQDO 6 5R/ GHOI
VHSWLHPEUH GH )DOORV 7RPRR

(VWR VLQ GHMDU GH ODGR TORHF AN
REOLIJDWRULD FRPR LPSXWDGHR GRHGH
Vt PLVPR

(Q FRQVHFXHQFLD QR UHJXODUj
/IDPDQQD HQ HVWD LQWKYWQRRBDNLRYV VR
GHO WUDEDMR SURIHVRB@DFXGR O DEER
QR KD KDELGR WUDEDMR S URQHV DRT)OH
VX SHWLFLyYQ

6L ELHQ QR HVFDSD D PL FUIGWMHO
HVWDEOHFH TXH ORV KROQRODWU
DO]J]DGD GHEHUIQ UHJXODUVH GHH MAX H
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Poder Judicial de la Nacion
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UHJXODGRV HQ OD SULPHUD LyXV\MDRH

SOIDOGWMLHRGR TXH OD QRUPD QRDWY]
SDUWLFXODU SRUTXH QR HWD/WQyHI/RN
\ OD SDUWH VROR VH LQWHUXYUL\QRR SRU
HOHYDUiIi OD SHWLFLYQ GHO GRMWRRC
$SHODFLRQHYV HQ OR &ULPLQDOWDGRH
WDO ILQ

3RU OR H[SXHVWR
5(68(/92

+DFHU OR®RIBHGLGR GH UHJXODEF
GRFWRU 'DUtR *HUDUGR /DPDQQIULI
LQVWDQFLD FRQIRUPH ODV F ODQWLGE K
FRQFRUGDQWHY GH OD OH\

(OHY®DJ FDXVD XQD YH] ILUPH
1DFLRQDO GH $SHODFLRQHV HIMOO B D8
VH FRQVLGHUD DGHFXDGR VH RIHYX!
FRQIRUPH VX DFWXDFLYQ HQ GODXOWH.
FROQFRUGDQWHY GH OD OH\

IRWLItTXHVH

JLUPDGR GLJLWDOPHQWH $F R)W®& DX
ODULR &DXQHGR -XH] 1DFLRQDRFIHRQCL
&DSLWDO )HGHUDO $QWH 0t OKBER
BHFUHWDULR $' +2&
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SOLICITA ACLARATORIA

JUAN LUCIANO ORTIZ ALMONACID, abogado, T° 72 F° 505
del C.P.A.C.F., en mi caracter de querellante, constituyendo domicilio electrénico en el
namero 20231262335, enEEKPEDIENTE N° CCC 046647/2024caratuladocORTIZ
$/021%&," /8&,%$12 < 27526 V 48(5(H ¥.S. me presento y
respetuosamente digo:

I. OBJETO

Dentro del plazo legal, interpongo aclaratoria (art. 127 CPPN vy art.
166 inc. 2 CPCCN, este ultimo de aplicacion supletoria) y, en subsidio, recurso de
reposicidon o revocatoria (art. 238 CPPN), contra la resolucién de fecha 25/09/2025, por
error material y contradiccion entre fundamentos y decisorio, asi como por omision de

pronunciamiento sobre costas.

[I. FUNDAMENTOS

a) Contradiccion y error material

V.S. ha sido terminante en los fundamentos de la resolucién de fecha

25/09/2025, al sefialéx en sus propios términds que:

3 1o ha habido trabajo profesional en la primera instancia que justifique
VX SHWLF LseQtaciGhlél 8. Dario Gerardo Lamanna fue meramente obligatoria
FRPR LPSXWDGR”™ \ TXH 3OD VROD SUHVHQWDIkehtgQ SDUD W
SDUD UHJXODU KRQRUDULRV”’

Asimismo, se deja constancia de que ninguna gestion, actuacion o tarea
profesional se realizé con anterioridad al dictado del sobreseimiento, el cual quedd firme
el 10 de marzo de 2025, de modo que no se verifica presupuesto factico ni legal alguno

para una regulacion arancelaria.
Sin embargo, y de manera incompatible con esa linea argumental, el

punto resolutivo primero expresa:
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Hacer lugar al pedido de regulacion de honorarios del Dr. Dario Gerardo
/IDPDQQD \ QR UHJXODUORY HQ OD SULPHUD LQVWDQFLD |

Esta féormula contiene un error material evidente: mientras en los
FRQVLGHUDQGRYV VH DILUPD TXH QDGD KD\ TXH UHJXODU |
al pedido, cuando en realid&dpor I6gica juridica y por el propio discurso de \2S.

correspondia rechazarlo en esta instancia.

Tal discordancia altera el sentido mismo del fallo y configura el
supuesto tipico de contradiccion entre fundamentos y parte resolutiva, que habilita la via
de aclaratoria prevista en el art. 127 del Cédigo Procesal Penal de la Nacion, el cual
establed TXH 3 HO MXH] R WULEXQDO GH RILFLR R D SHWLFLYy
error material u omision y aclarar los conceptos oscuros o contradictorios de sus
UHVROXFLRQHY VLHPSUH TXH HOOR QR LPSRUWH XQD PR/

El art. 166 inc. 2 del Codigo Procesal Civil y Comercial de la
Nacion 2 de aplicacion supletorfa consagra la misma regla, reforzando la procedencia
de la presente solicitud.

La doctrina es uniforme. Francisco J. D"Albora ensefia que
SSURFHGH OD D é&ddpdrie didpasitna deDal@o sentencia aparece en pugna
con sus considerandos o cuando una equivocacion material cambia el sentido de la
GHFLVLYQ " &yGLJR 3URFHVDO 3HQMrtGa).OD 1DFLYyQ 7

/ID &RUWH 6XSUHPD GH -XVWLFLD GH OD 1DFL
contradiccion entre los fundamentos y la parte resolutiva torna ininteligible el fallo,
LPSLGLHQGR VX HMHFXFLYQ R FRQWURO" )DOORYV
Camaral DFLRQDO GH &DVDFLYyQ 3HQDO UHVROYLY TXH OD DF
resolucion contiene una férmula que, por simple error de redaccion, expresa lo contrario
GH OR TXH VH TXLVR GHFLGLU ™ &1&3 -6BOD , 3$SEUDKDP -I

Ademas, el propio escrito de contestacion de traslado de fecha
22/09/2025, agregado en autos, ya habia fundado que no existia actividad profesional
remunerable y que, de ser rechazado el planteo, correspondia la imposicién de costas. Es
decir, el contradictorio procesal se trabd exclusivamente en torno al rechazo, nunca en

WRUQR D XQ 3SKDFHU OXJDU”
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Ademas, el propio escrito de contestacion de traslado de fecha
22/09/2025, agregado en autos, ya habia fundado que no existia actividad profesional
remunerable y que, de ser rechazado el planteo, correspondia la imposicion de costas. Es
decir, el contradictorio procesal se trabd exclusivamente en torno al rechazo, nunca en
WRUQR D XQ 3KDFHU OXJDU’

La resolucion contiene un error material palmario: tras un desarrollo
l6gico que conduce al rechazo del pedido de regulacién de honorarios, la parte resolutiva
2 por un evidente lapsus calamidice SKDFHU OXJDU"~ OR FXDO FRQWULI
fundamento y desnaturaliza la decisién.  En conclusion, la resolucién contiene un error
material palmario: tras un desarrollo l6gico que conduce al rechazo del pedido de
regulacion de honorarios, la parte resolutR@or un evidente lapsus calamidice

3K D FHU, 0 etadlzdhtradice su propio fundamento y desnaturaliza la decision.

Por ello corresponde, conforme lo disponen los arts. 127 del Caodigo
Procesal Penal de la Nacion y 166 inc. 2 del Cddigo Procesal Civil y Comercial de la
Nacion 2 de aplicacion supletorfa, aclarar y rectificar el decisorio, consignando
expresamente que se rechaza el pedido de regulacién de honorarios en esta instancia y
gue no corresponde en absoluto la elevacion de las actuaciones a la Camara, por
inexistencia de actuacion profesional alguna del Dr. Dario Gerardo Lamanna en la

segunda instancia.

En efecto, carece de sustento legal remitir el expediente al superior

cuando no se verifica ninguna actuacion profesional del letrado en la segunda instancia.

La Ley 27.423 en su art. 30 supedita la regulacién en alzada a la
existenciade actit GDG SURIHVLRQDO 3DQWH HO WULEXQDO GH D
por su ausencia, pues el imputado no presenté memorial, no efectué defensa técnica ni

realizo diligencia alguna tras el sobreseimiento firme dictado el 10 de marzo de 2025.

La juisggXGHQFLD HV FODUD 3/D UHPLVLYQ DO W
procede si se acredita labor profesional que amerite regulacién en ese ambito, siendo
LPSURFHGHQWH FXDQGR QR H[LVWH QLQJXQD WDUHD TXH
3&DODQGUD’ &1&ULP \ &RUUHF 6DOD 9, *%RUUH
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En consecuencia, la mera elevacion por rutina o féormula automatica
implicaria un exceso ritual manifiesto y una violacion del principio de legalidad
arancelaria, al generar tramites carentes de objeto y contrarios a lo expresamente resuelto

en los considerandos de V.S.

Por todo ello, debe quedar asentado sin ambigledad que la peticién de
regulacion de honorarios del Dr. Dario Gerardo Lamanna se rechaza en todas sus partes
y que tampoco procede elevar las actuaciones al tribunal superior, al no haberse verificado
SWUDEDMR SURIHVLRQDO  DOJXQR HQ OD DO]JDGD HQ ORYV
2 CPCCN y 30 de la Ley 27.423.

b) Omisidn sobre costas

La resolucion tampoco se expide sobredtss de la incidencia
pese a que el pedido de honorarios fue desestimado en lo sustancial. Conforme al
principio objetivo de la derrota (arts. 530 y 531 CPPN; art. 68 CPCCN), corresponde
su imposicion al peticionante. Esta peticion ya fue formulada en la contestacion de
traslado del 22/09/2025

Para el caso de que V.S. considere que el presente planteo no pueda
resolverse mediante aclaratoria, vengo a interponer recurso de reposicion (revocatoria)
conforme art. 238 del Cédigo Procesal Penal de la Nacion, en razén de que la resolucion

impugnada me causa un gravamen directo, actual e irreparable.

(Q HIHFWR GHMD IRUPDOPHQWH 3KDFHU OXJDU
propios fundamentos desestiman en su totalidad, generando incertidumbre juridica
sobre la cosa juzgada e imponiendo una elevacion a la Camara carente de todo sustento
legal, pues el Dr. Dario Gerardo Lamanna no realiz6é actuacion profesional alguna en la
segunda instancia, no presenté memorial ni gestioné tramite que permita aplicar el art.
30 de la Ley 27.423.

Esta errénea elevacion ocasiona una carga procesal y econémica

indebida, con riesgo de regulaciones sin causa, y la omision de imponer las costas

! > iUE]*%Ep v ] <}eS]v <u "o julelev  JukeJu}E AeS o e ey
deaclarato _ ~ U "~ o /sU X 10X6671U ioliiltiiov E WU ~ o /U "& EGE& E]_U 1
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transfiere a esta querella gastos que, segun los arts. 530 y 531 CPPN y 68 CPCCN,

corresponden exclusivamente al peticionante vencido.

Todo ello configura un error material y de derecho que encuadra en
el supuesto del art. 238 CPPN, habilitando a V.S. a revocar la resolucion en la parte
dispositiva cuestionada, dejando firme el rechazo integral del pedido de regulacién de

honorarios y disponiendo la imposicién de costas al Dr. Lamanna.
. PETITORIO
Por lo expuesto, a V.S. solicito:

1. Aclara y rectifique la resolucién de fecha 25/09/2025, de conformidad con los
arts. 127 del Cédigo Procesal Penal de la Nacidéoonsignando expresamente
quese rechaza en todas sus partes el pedido de regulacién de honorarios del
Dr. Dario Gerardo Lamanna y que no corresponde la elevacion de las
actuaciones a la Camaraen virtud de lainexistencia de toda actuacion
profesional en la segunda instancia

2. En subsidig y para el caso de que V.S. entienda que la aclaratoria no resulta
suficiente para subsanar el vicianterpongo recurso de reposicidon
(revocatoria) con fundamento en elrt. 238 CPPN a fin de que el mismo
tribunal revoque o modifique su resolucibn en la parte dispositiva
cuestionada toda vez que se ha configurado arror material y una
contradiccion manifiesta entre los fundamentos y el decisorique afecta la
validez y la ejecutoriedad del fallo.

3. Asimismo, reitero que correspontheponer las costas de la incidencia al Dr.
Lamanna, en aplicacion deprincipio objetivo de la derrota previsto en los
arts. 530 y 531 CPPN en elart. 68 CPCCN.

Proveer de conformidad,
SERA JUSTICIA.
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Poder Judicial de la Nacion

Juzgado Nacional en lo Criminal y Correccional 31 de Capital Federal

& & &

%WXHQRV $LUHV GH VHSWLHPEUH GH

$ WUDYpV GH OD SUHVHQWDFLYyKX
IXFLDQR 2UWL] $OPRQDFLG FRQWQGEHD

GH VHSWLHPEUH GH HOFEXUYVWE
HQWHQGHU QR HV SRVLEOH KDFHLFI
KRQRUDULRYV GH OD FRQWU DCBWUHRNVHSWU ¢
FRPR VH SLGLY

3XHV ELHQ HQWLHQGR TXH QRDH[Q
\D TXH DGPLWLU HO SHGLGR Q@RRUHMTFXI
SUHWHQVLYQ DUWtFXOR LFOHALY ®
&RPHUFLDO GH OD 1DFLyYQ

IXHIJR H[SXVR TXH VIXHF @V DGFHU
UHVXOWD VXILFLHQWH SDUD NRXBMDRX
UHSRVLFLYQ UHYRFDWRULD FR&B3XQK
\ HO UHFXUVR HV LQDGPLVLBP®HS WRFW
SURYLGHQFLDV VLPSOHV \ HOGHXWR G
DUWtEXORV \ GHO &yGLPHBEIRF
1DFLYQ

3RU ~OWLPR VROLFLWY TSXUH QOF LFFRU(
GH OD GHVURWINMH OH LPSRQJDQ ODV
*HUDUGR /DPDQQD \ OD SHWLFLPQRGI
$OPRQDFLG QR SURFHGH SXHV QMVDOL @
WUIPLWH \ QR IXH YHQFLGR RWFWVYDXX
&RPHUFLDO GH OD 1DFLYQ

(UJR VH UHFKD]DQ ORV SODQWHRYV
1RWLItTXHVH DO OHWUDGR

JLUPDGR GLJLWDOPHQWH $F R)W® DX
ODULR &DXQHGR -XH] 1DFLRQDRFIHRQC
&DSLWDO )HGHUDO $QWH 0t OKBER:
BHFUHWDULR $' +2&
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JLUPDGR GLJLWDOPHQWH $F RW® DX
ODULR &DXQHGR -XH] 1DFLRQDRFIHRQC
&DSLWDO )HGHUDO $QWH 0t OKUER:
BHFUHWDULR $' +2&
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Poder Judicial de la Nacion

Juzgado Nacional en lo Criminal y Correccional 31 de Capital Federal

& & &

%WXHQRV $LUHV GH RFWXEUH GH

7RGD YH] TXH OR UHVXHOWR OQIRG
RUGHQDGRY HQ HO SXQWR VHJXWIGHP

HOpYHQVH ODV DFWXDFIGRQER B W
PX\ DWHQWD QRWD

JLUPDGR GLJLWDOPHQWH $FR)W®& DX
ODULR &DXQHGR -XH] 1DFLRQDRFIRQC
&DSLWDO )HGHUDO $QWH 0t OBKBER
BHFUHWDULR $' +2&
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INTERPONE RECURSO DE REPOSICIO N

Excma. Sala IV

LUCIANO ORTIZ ALMONACID, abogado, T° 72 F° 505 del
C.P.A.C.F., en mi caracter de parte querellante, constituyendo domicilio electrénico en el
numero2023126233%®n el expediente NCCC 46647/2024/CA2 F D U D WRTWD G R
$/021%&,' /8&,%$12 < 27526 V 48(5(4a/¥E. me presento y
respetuosamente digo:

. OBJETO

Que, dentro del plazo legal, vengo a interpomexo de
reposicion (art. 238 CPPNYXxontra la providencia de feghde octubre de 2025or la
cual se tuvo por recibido el expediente en esta Satonsiskerd improcedente lo
solicitado por esta parte, al entenderse que la elevacion se produjo a los fines de que
la Camara regule los honorarios del Dr. Dario Gerardo Lamanna, y no por la

interposicion de recurso alguno.

7TDQWR OD GRFWdadigQmocessdl Odn& DellaNHcdég. 579)
comolajJLVSUXGHQFLD &1&RUU 6DOD 9, "% - V LQFLGHC(
el recurso de reposicion puede interponerse ante la CAmatando se advierte que ésta

ha actuado sin competencia o de manera oficiosa
II. FUNDAMENTOS

De la constancia del expediente digital surge con total claridad que
no ha existido ninguna actividad procesal ni actuacion profesional del Dr. Lamanna
ante esa Sala o en segunda instanajae justifique intervencién alguna del tribunal

en materia arancelaria.

El juez de primera instancia, en su resoluci®@08¢2025,
UHFRQRFLY H[S Wb NaChBHiHIQ WelbhjorpXdfesional en la primera instancia que
MXVWLILTXH OD SHWLFLYyQu \ TXH OD VROD SUHVHQWDFL
LQVXILFLHQWH SDUD UHJXODU KRQRUDULRVp
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No obstante, en la parte resolutiva,RlispgsDFHU OXJDU DO SH
elevar las actud®®iIQHYV D O Bn &riRdabiraria.-

Frente a esa contradiccion, esta parte dedujo aclaratoria y, en
subsidio, recurso de reposicion, destacando que la elevacion carecia de fundamento legal al
no existir labor profesional ante la alzada. ConZ66&2025, el magistrado rechazo la

aclaratoria y dejo firme su decision.

Esta parte reitera, ninguna de las partes interpuso apelacion contra dicha
resolucién ni tampoco el Dr. Lamanna tuvo actuacion en segunda instancia, de modo que

no existe recurso alguno que habilite la competencia funcional de esta Camara

La actuacién de V.E. en estas condicadaea el principio de
legalidad procesal y el de non reformatio in pejugpues el tribunal de alzada no puede
pronunciarse de oficio sobre cuestiones que no han sido validamente sometidas a su
conocimiento (arts. 445 y 446 CPPN; Fallos 310:819; 314:1221; 321:1252).

En igual sentidesa Sala IV de esta Camara, con voto del juez
,JOQDFLR 5RGUtJXH] 9DUHOD KD VRVWHQLGR UHLWHUDC
funcional del tribunal de alzada sélo se habilita mediante la interposicién vélida de
un recurso que delimite el ambito del conocimiento revisional, sin que sea posible la
intervencién oficiosa ni la extensién del examen jurisdiccional a cuestiones no
UHFXUULGDVu FRQI & 1 &ULP \ &RUUHE Guitebnidy ,9 "EOVYI
RWURV V QXOLGDGu UWD tG "0 "/ V. FDVDI
TRQWIQ %DOHVWUD 6DQWIRQIRUDUULRYXODMWD Q GH

Dicha doctrina reafirma el principio de legalidad procesal y la
prohibicién de exceso jurisdiccional, en tanto la Camara no puede arrogarse competencia
cuando el caso no ha sido sometido a su conocimiento por un recurso en forma y plazo.
Cualquier actuacion en contrario vulnera el derecho de defensa, la garantia del doble
conforme y el principio de non reformatio in pejus, reconocido por la Corte Suprema en
Fallos: 310:819; 314:1221 y 321:1252.

En otras palalleaSAmara carece de jurisdiccion activparl

decidir sobre una materia que no fue objeto de apelacion ni cuenta con actuacion profesional
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verificable en segunda instancia. Intervenir en tales condiciones equivaldria a un exceso ritual

manifiesto, generando un pronunciamiento sin base procesal ni factica.
lll. PETITORIO
Por lo expuesto, a V.E. solicito:

1. Se tenga por interpuesto en tiempo y forma el presente recurso de reposicion.

2. Se revoque la providencia de fecha 7 de octubre de 2@2bcuanto desestima lo
planteado por la querella.

3. Se declare que no corresponde intervencién alguna de esta Camara en materia
de honorarios por inexistencia de actuacion profesional en la alzada ni recurso
interpuesto.

4. Se disponga la inmediata devolucion de las actuaciones al Juzgado Nacional
en lo Criminal y Correccional N° 31manteniendo la firmeza de la resolucion de
fecha 26/09/2025.

Proveer de conformidad,

SERA JUSTICIA.
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3RGHU -XGLFLDO GH OD 1DFLYQ
&pGXOD GH 1RWLILFDFLYQ

& & epoD

JHFKD GH HPLVLYQ GH QRWLILFDFLYQ

6U D /$0%$11% '$5,2 *(5%5'2 '$5,2
*(5$5'2 /$0$11$

'RPLFLOLR

7LSR GH GRFILFLO(_(RHFWUyQLFR

&DUIFWHQY $VLIQDFLYQ
2EVHUYDFLRQHV 6H\(S H¥ L D@OMRLY Q

&RSLBV
7ULEX&QIDB5$ 1$&,21$/ '( $3(/$&,21(6 (1 /2 &5,0,1$/ < &255(&&,21$/ 6%/
H®,$0217( 3,62 f &,8'$' $872120% '( %8(126 $,5(6

+DJR VDEHU D 8G TXH HQ HO ([SWH 1URS8(5(//$17( FDUDWXODG
$/021$&," /8&,$12 < 27526 V 48(5(//$

HQ WUiIPLWH DQWH HVWH 7ULEXQDO VH KD GLFWDGR OD VLJXL]I
QX000 6HJ~Q FRSLD TXH VH DFRPSDxD

4XHGD 8G OHJDOPHQWH QRWLILFDGR
%XHQRV $LUHYV GH RFWNKEUH *0*

JGR*,6(/%$ 025,//2 *8*/,(/0, 6(&5(7%$5,% '( &$0%5%
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'$512 *(5$5'2 /$0$11$ $ERJIJDGR 7f ) f GHO &3%&)
&8,7 GRPLFLOLR HOHFWUYQLFR GHUHFKBRIWRSLR \
DFWXDQGR HQ FDXVD SURSLD FIU DUPWUFRHGES TS &&R HO

&$ "/$0$11$ 'DUtR *HUDUGR V KRQ@RUDWLRMYH DQWH

OD &iPDUD 1DFLRQDO GH $SHODFLRQHV HQD®R &DOPLQDDQWHRUU
9 ( GLJR FXDQWR VLJXH

, 2%-(72

4XH YHQJR HQ OHJDO WLHPSR \ IRUPD HQ ORV WpUPLQR\
\ VV GHO &331 D LQWHUSRQHU 5HFXUVRDGWHQDHIMFLLYD FRQ
GHILQLWLYD HQ PDWHULD DFFHVRULD GLFWD®D6BRD QRS b DR U H
& PDUD GH $SHODFLRQHV HQ OR &ULPLQDO \GHRBBWKELRDBE HQ |
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/IDPDQQDw FDXVDQGR XQ JUDYDPHQ LUUHSDUDEOH RRQIRUPH D
MXUtGLFRV TXH D FRQWLQXDFLYyQ VH H[SRQHQ

., $'0,6,%,/,'$"’

,, D $GPLVLELOLGDG GHO 5HFXUVR GH &DVDFLYQ

(O SUHVHQWH UHFXUVR UHVXOWD IRUPDOPHQWH DGPLVL
LQWHUSXHVWR GHQWUR GHO SOD]R GH GHGQ2DVQRRQLWLIFORV yI) HHIX
IHFKD GH OD VHQWHQFLD TXH OR ®RVLYBPQ KAD FAXDW
VH HQFXHQWUD HQ WHOD GH MXLFLR OD L RQNOLIWRFILPQBQW U H
QDFLRQDOHV \ IHGHUDOHV \ WUDWDGRY LQWHWFDFLRQDOHYV DU
SRU IDOWD GH PRWLYDFLYQ DGHFXDGD K DyEHHDV B SOFPOFLYGRRH Q
LQWHUSUHWDFLYQ GH OD OH\ VXVWDQWLYDU ROBURBHYQBD HQ
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LQWHUSUHWDFLYQ GH ODV /H\HV \ OQHBRGRKBE HUMH FIXSLR
GH SUHVXQFLYQ GH RQHURVLGDG GH ODIBFWDGRGHDG GHBHFKIRRGD
SURSLHGDG DUW &1 )DOORV OR FXDOWR®RLIXUD XQD
YLRODFLYQ DO GHELGR SURFHVR OHJDO SRURWVRQWMAWU OD
FRQWUDGLFFLRQHV FRQ SUHFHGHQWHV GHO INWWRULHGD®D &6-
PDQLILHVWD OR FXDO LPSRUWD OD H[LVWHRGLPRGHRXPB GRNVW
WpUPLQRV GH OD GRFWULQD GH OD &RUWBRBXSUHPD GH -XVWL

)6$ + GHO &6 -
GHO &$) &$ &6 GHO &6-
GHO )03 +2 28% GHO &$)
+2 &$ GHO &6 - GHO FDVR 'L

1XQ]JLRy HQWUH RWURYV

/D UHVROXFLYQ GH OD &iPDUD TXH GHQLIRUDODRYHJIXODF
HV FRQVLGHUDGD XQD VHQWHQFLD GHILQLWANDPRQWR PRQH UL® DF
D XQD FXHVWLYQ DXWYyQRPD GHO SURFHVR RHUQM@NQRYD BBIYXDDFL!
XQ JUDYDPHQ LUUHSDUDEOH \ DIHFWD GHURFEKBR S9DWORFRRQLD(

/D &RUWH 6XSUHPD GH -XVWLFLD KD DGPLWLGR OD S
UHFXUVRV H[WUDRUGLQDULRV \ GH FDVDRRIM 6 X-D® € R WRY 05 H VR F
HO GHUHFKR GH SURSLHGDG R HO SULQEDSURWWHL BXWD® DG PIEOKM@

FRPR RFXUUB HQS®GIFLH

5HVSHFWR GH OD GRFWULQD GH OD DUELWUDULHGDG
UHFRUGDU TXH FRQIRUPH OD &RUWH 6XSUHP B RHMMD LQRIWVQE RW S
HTXLYRFDGRY R TXH VH FRQVLGHUDQ WDO®BRWEQRR V QL DOFRMQ W |
TXH GHILFLHQFLDV OyJLFDV GHO UD]RQDPLGI)WRQR DFHRQWRWD O
QRUPDWLYR LPSLGDQ FRQVLGHUDU HO SURQKRFRDPDHQWR F
"VHQWHQFLD IXQGDGD HQ OH\p D TXH KDFHQ UHIMBWHHQBLD ORV I
&RQVWLWXFLYQ 1DFLRQDO GRFWULQD GH )DOORYV

\ HQWUH PXFKRV RWURYV

(Q HO FDVR \D QR VH WUDWD GH PHUD FXD)QWGEBOVLQR G}
GHUHFKR SURIHVLRQDO \ SDWULPRQLDO GHO WXVFULSWR DUWYV

(Q FRQFRUGDQFLD FRQ HOOR GHVGH HO SRBFHGHQWH "
D OD &iPDUD 1DFLRQDO GH &DVDFLYQ EXQDO OQWHWORKB®IGR THY W k
HO FXDO ODV SDUWHV SXHGHQ HQFRQW UDRLRWD WUHBRIDIGRY Qi G H
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LQVWDQFLDV DQWHULRUHV Pi[LPH VL ORV @ JJDMMLHRYWH FRFRG R\
LQYROXFUDQ XQD FXHVWLYQ IHGHUDO )DOORV 1R ILMDU
KRQRUDULRV HQ OD $0]DGD HV HTXLSDUDHORVDGQR GHFRQRFH
DFWLYLGDG SURIHVLRQDO LQGHSHQGLHQWHPHQ®HVIGH VX HI[V
IXQGDPHQWR WpFQLFR OR TXH LPSOLFD GHVFRIRFGHLWRNUHFKRYV
OHJDOHV \ QRUPDV GH RUGHQ S~EOLFR U USEW DVCHQMRH DOSID I0AHD\U
VXVWDQWLYD OR TXH FRQVWLWX\H FDXWDG®HEDWYD WRWLDUSRU FXF
&331 \ )DOORYV \ &&& 72 QFIL3800 HQ 7ULEXQDO 2UDC
72 ,0387%$'2 *$5&,% -8/,(1 V (;7256,21 &2$&&57 %, 6

\ (;7256,21 &21 $0(1$=$ &2175%$ (/ +2125 48(5(//$1)B(23

720$6 < 2752

., E $QWHFHGHQWHY GHO FDVR

$ ILQ GH FXPSOLU FRQ HO UHTXLVLWR GH P XM®RVXILFLH

SULPHU OXJDU UHDOL]DUp XQD EUHYH UHVHXYR GH ORV DQWHFHG
/D SUHVHQWH FDXVD SRU IDOVD WHVWLFAFR®LHRQ\ IRWKIRY GHOLWR\

D UDt] GH OD GHQXQFLD IRUPXODGD USRAUWO] THOPRDFDR QW H
FRQWUD HO VXVFULSWR OD FXDO IXHFRRIQI® GH DROBYLFEQDED\
&RUUHFFLRQDO 1f \ DO -X]JDGR 1DFLRQDHD GHR 38U IPRHLLUID OQV W D f
&RUUHFFLRQDO 1f BHFUHWDULD GH &$%$
$ SHWLFLYQ GH OD )LVFDOtD HQ IHFKD 3ULPH WD ,-XY\DIERF GH
GLFWD VHQWHQFLD HQ OD, F&XIV5(BHWBR® YSL/W$8",2 ('8$5'2
52'5i*8(= < '$512 *(5%$5'2 /$0$11$ HQ RUGHQ D B QX GFHMEFRN G Q
HVWD FDXVD Qz «,,, &21 &267$6 B MDDKYWHN D TWNU |
GHO &yGLJR 3URFHVDO 3HQPOLBEBRMLHPERYQDW FRVWDV \ FRVWHF
SDUWH TXHUHOODQWH GHELHQGR DIURQWDU HVWD ODV FDUJDV
&RQWUD GLFKD GHFLVLYQ OD SDUWH TXH GHIOD®WOHE LLyQQV HHISB X V
FXDO IXH FRQFHGLGR HQ IHFKD
(Q IHFKD OD 6DOD ,9 GH OD &iPDY¥SHODFLRQBY B8 OR
&ULPLQDO \ &RUUHFFLRQDO UHTXLHUH TXR BWW DJ 8B UOWHVEDRERR L |
SDWURFLQDQWH OR FXDO HV QRWLILFDGRFXMU FHGXOD HOHFWL
YRMDV
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(Q FXPSOLPLHQWR GH OR DQWHULRU HQ IHBKHO VXVFULNSWRUHYV
FRPR LPSXWDGR DFWXDQGR FRPR DERJDGRPUPEQRVEGGEHORBUW HCQ

GH OD /H\ OXHJR GH DQDOL]DUWHRPH G 8 QXVDIE\D G RSW OHE D V
DJUHJDGRVY HQ OD FDXVD SURFHGLHQGR D SUHSOBLIFUDO UHVS
VXELUOR DO 6LVWHPD /H] GHO 3-1 HEMIRWQR OHDERIQDWUW
LQF G /H\ \ DFRPSDxDQGR HO FHUW GIH ©D&3% &)H )RDMYL F X O

FRPR JDVWRV GHO SURFHVR
(Q IHFKD OD 6DOD ,9 GH OD &iPD#®®HODFILR@MHY G OR

&ULPLQDO \ &RUUHFFLRQ®ROU UHR/RISKHVWR QR VH DGYLHUWHQ
SODXVLEOHV TXH KDELOLWHQ HO DSDHWD® LHQX\RF IGIHER S B ROVLLYS
SRU HO FXDO ODV FRVWDV GHEHQ VHU LPSXHRGFD D D O[S YSHOWWR] Y
HO 7ULEXQDO 5(68(/9( &21),50$5 HO DXWRFWDQWR IXHH PWWE UR [H Q
GH UHFXWVRRSRQLHQGR ODV FRVWDV GH OD $OWB GG HEDBQSIRIWH T
DIURQWDU HVWD ODV FDUJDV GHO SURFHVR

(Q IHFKD HVWD SDUWH VROLFLW D ULHRM & Q FLlyQWeHG KRD R DI

FRQGHQD HQ FRVWDV GHFUHWDGD HQ DXWRVDRWHWUBR\BH OD ¢

HVWLPDFLYQ UHTXHULGD D )RMDV IXHUD UHDQRNIBD HQ IHFK

(Q IHFKD YRMDV VH GD W U D VIO\DHERW®HF LG/IQF RDOBUS D U W +

TXHUHOODQWH TXLHQ FRQWHVWD WUDVODHIR IHFKDRSRQH D OD |
YRMDV

(Q IHFKD HO -X]JDGR GH 3ULPHUD , QV3RIQ®G RDH USVH\HVOR H

5(68(/92 +DFHU OXJDU DO SHGLGR GRIUDMWLRYDGEHPQGRHFWRQ 'DU
*HUDUGR /DPDQQD \ QR UHJXODUORV HIQD OAR Q3B UPHU D DMVQ VW
FRQVLGHUDFLRQHV HIHFWXDGDV DUWtFXOR\ \ FRQFRUGDQWH
(OHYDU OD FDXVD XQD YH] ILUPH HO SURIYBIQVBH $S B0 DEFiPRYDV1
HQ OR &ULPLQDO \ &RUUHFFLRQDO SDUDDGRH VWL WH X®RIQY \NGHU D
KRQRUDULRY SURIHVLRQDOHV FRQIRUPH VXVEVMWX¥DBL ymU WQF ® 0 RV
\ FRQFRUGDQWHV GH«@D(OWD UHVROXFLYQ IXH QRWLILFDGD SF
HOHFWUYQLFD D OD SDUWH TXHUHOODQWH HQ OD PLVPD IHFKD

(Q IHFKD YRMDV OD SDUWWRDXFUWO ODRIDMKW DWRULD
FRQGHQD HQ FRVWDV D HVWD SDUWH
(Q IHFKD YRMDV HO -X]JDGR GBIQBUDP HHBXHDNH

UHFKD]DU ORV SODQWHRY GH OD SDUWH TXHUHOODQWH
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(Q IHFKD HO -X]JDGR GH 3ULPHUD ,QVWHQFRDXNMRGD Y|
UHFXUULGD OD UHVROXFLYQ DQWHULRUO R $G HR®D HID HYDRW®RR VGHH;
UHJXODU ORV KRQRUDULRY SURIHVLRQDOQWWDB@BLDXVFULSWR HQ
&RQ IHFKD OD SDUWH TXHUHOOD QGMHUHBRN UBRJH VRHWIXVY V

(Q IHFKD VH PH QRWLILFD OR UHP\DX HRO RVIRU B RID PIDR (D O

GH $SHODFLRQHV HQ OR &ULPLQDO \ &R UUMNFF LRRQD ODOMID GH T
PRWLYDFLYQ VXILFLHQWH TXH QR WHQJR GHBHPIKRXRRSHUFLE
UHVROYLHQGR(&+6=$5 (/ 5(&8562 '( 5(326,&,D1 DUWLFXODGR SRL
SDUWH TXHUHOODQWH ,, 12 ),-$5 +2125835,26 'DU$R=$HUDUGR
/IDPDQQP YLROHQWDQGR HO SULQFLSLR GH SUHVKWEYYQDEH RQHU
SURIHVLRQDO DSOLFDQGR HUUYQHDPHQWH ODWFWDBGR HO \
GHUHFKR GH SURSLHGDG DUW &1 )DOORRQWUDGLFLHQGR
SUHFHGHQWHY GHO IXHUR \ GH OD &6-1 W UDy®XBUEQ@R\DH HIR X Q|
\ DIHFWiQGRVH GH HVD IRUPD JDUDQWtDV FRXQVQLWXFRRQDOHYV
IHGHUDO FRPR VHJXLGDPHQWH VH GHVDUUROODUi PiV DGHODQW

., 027,9%&,D1 '(/ 5(&8562

&RQIRUPH OR SUHYp HO DUW GHO &BDFIOD YHHVHQWH
EDVD HQ ODV FDXVDOHV MXUtGLFDV \ IIFWERQWLNQPROFLY RV QU KDRIW V
FXDOHV VH FLWDUIQ FRQFUHWDPHQWH ODV GLEBRMIFFQRQGEYV RHJDO
HUUYyQHDPHQWH DSOLFDGDV VH FLWDUi 6BRWDWQ B XR® LMWM-GDD \ V
DSOLFDFLYQ TXH VH SUHWHQGH

9LRODFLYQ GHO DUWtFXOR /H\ H\ /BINWLFXOR

/D UHVROXFLYQ LPSXJQDGD QLHJD OD BRHMIXRWPLYQ GH K
DFWXDFLYyQ FRPR DERJDGR DFWXDQGR HQ FOR VB H QRSH[R VIMLYX P H
LQWHUYHQFLYQ FRQFUHWD HQ OD VHJIXQGD UQV WD QFROXFXKKD\D
DOFDQ]DGD HQ DXWRV 6LQ HPEDUJR VH RPXWHHKXHODG®UHVH
H[SUHVDPHQWH SRU OD SURSLD &iPDUD DPRHMDVR VR Bl VAXXEH X H
ORV DQWHFHGHQWHY GH OD FDXVD VH SUHERQR BO\HVFULWR
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FHUWLILFDGR GH PDWUtFXOD GHO &3%$&) \ BWRFRIQDWLWX\y G
HOHFWUYQLFR HQ FXPSOLPLHQWR GH HVD VROLFLWXG )RMDYV

/D & PDUD GH $SHODFLRQHV DILUPD GHVDFHODWDGDPHQW
DWDFDGD TXH “«1R H[LVWH HQWRQFHV \DDHGID SVYRVBHVERQRYD F.
GHO DUWtFXOR GH OD OH\ TXH GHEDPRIB®R UNPXQRUDGD
FRUUHVSRQGH ILMDU KRQRUDULRY HQ VX IDYRU 18HOWDR P9 FDXVD
UWD «g VLQ HPEDUJR RPLWH \ \HUWWFDyPQ\V X XIQ WIOUSUH
DUWtFXOR GH OD /H\ GH +RQRUDULRV 3URIWWDEQBGHVY 1UR
FODUDPHQWH KRQRUDULRY PtQLPRV DCHSUHWHAH P B LYR 8 H I WIXFLC
HVWDEOHFLGR HQ ODV GLVSRVLFKR@RW DWLIRKY HRWPKRR VO R V
FRUUHVSRQGDQ SHUFLELU D ORV DERJDGRBNV SR PXOUDGRWUH.D D
SRU VX DFWLYLGDG SURIHVLRQDO UHVE@SWVDUHQVE HG B FOQMQ G L
HQ ODV VLIJXLHQWHV WDEODV « $FWXDFDylQQ ¥ WWW BFQPQFR DBV X |
FRQWURO GH OD DFXVDFLYQ 80$ « $FWXD Bl @ B HQE W OXFFOPX V
R GH FRQWURO GH OD DFXVDFLYQ KDVW N L@DPHOQFWHD F[BUHEDS$ « 1
D HIWHQVLYQ FDOLGDG R FDQWLGDG GH\ HVFULWIRWORN) DUW
FLWDGRYV

(VWH DUWtFXOR FLWDGR QR GLVWLQJXH HE®IWMH DFWXDF
R SRU WHUFHURV QL H[LJH TXH OD LQWHUYRKQFLSMUBKDND VLGR
UHVXOWDGR GHO SURFHVR /D VROD DFGLX\DIFGEPQ:BRIFRRHYDRQDC
SUHVHQWDFLYQ HQ DXWRV SDJR GH ERQR OBLR BRGF¥WVIXRLYQ
HOHFWUYQLFR D SHGLGR GHO SURSLR W OIDE XQIIDI-L GO EBHHWD [P (KQDLEPLR
OHJDOR FRQWUDULR DWHQWR OD LQIXQG KX®E HIH QX@RIGR LPSOLF
LQFXUULU HQ XQ GHVJDVWH MXULVGLFFLRQDO DG@HF®VDULR T
WUDEDMR DGLFLRQDO LQ~WLO GHO R WQHRHMD L'H QR IKQWE H U YVHGF
SURIHVLRQDO GH XQ DERJDGR HQ OD FIXXWDGQRSRDEWDDSVRGR DU
& PDUD GH $SHODFLRQHV D )RMDYV < H OR KHHF K XGVHD TXWHRISR DDV L
QR PRGLILFD OD VLWXDFLYQ \D TXH ODRJRGRN DEMKD QBIR GIRV [
FDXVD SURSLD HVWiQ KDELOLWDGRYV SDJDDBREUDIQKRQRUMUYLR

< HVWD YLRODFLYQ QRUPDWLYD WLHQH XQ LEGEBDHWRRWXVWDQ
FROQVWLWXFLRQDOHY GHO VXVFULSWR

i JW(}EU  pe VEIX (8i6AITITTI I HEXRUDX X C PIEE E]}e— t E Z/D z KZZ t -
/ t i0liolfiTn
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(O DUW GHO &yGLJR 3URFHVDO 3HEXDHFIBH RMRIDFLYQ
SULQFLSLR JHQHUDO TXH HO SDJR GH ODVURMRY WIBYFERDU N VR QG
HVWH FDVR FRUUHVSRQGH D OD TXHUHOOD TXH LRIB UFARIHRUIIDER HV
LQQHFHVDULR
/D GHFLVLYQ GH QR ILMDU KRQRUDULRV \QP FGRH V WX MAXWH y QR O R
DFFHVRULD R HFRQYPLFDu VLQR XQD OHVIQ\WOWGWXHEWQDD HW UD
HVSHFLDOPHQWH HO GHUHFKR GH SURSLHG®D ® UDEWMR &D OHO C
UHWULEXFLYQ MXVWD DUW ELV &G6HIHQV®HERGRXSBRRHDRW YV
&1\ &$'+ HQ WDQWR DIHFWD HO DFFHVR JI) X @MH 6 RPERIDERF LY Q
FRPR DX[LOLDU GH MXVWLFLD \ HO SUUGMLSLRXE Hy QHIDRIIHG/D & QHD
FRQIRUPH OD OH\ DUDQFHODULD YLJHQWH 1UR
(O DUWtFXOR HVWDEOHFH TXH ORV KRXIDRAULD QLRVRPHYLRRWD G RAR L
SRGUIQ VHU LQIHULRUHV D TXLQFH LBQW HULYQM BIFLYIQUKIDR B © DGR
GHWHUPLQDQWH RRUWH®GHD FRUUHVSRQGHUtD ILMDU DTXt KRQRU
"«FRQ EDVH ~QLFDPHQWH HQ ODV WDUHDV HIMFWIRYDPHQWH
FRQVLGHUDFLYQ GH ORV PtQLPRV HVWD EH® PLARYV HHOMDJI O H® O D

H FDXVD &&& 7 YRWR GH ORV MKRBHV\'UHV %U;
5LPRQGL 3RU OR H[SXHVWR OD UHVROXFLOR UPSXOQBGYPQFRQG!
UHTXLVLWRVY QR SUHYLVWRVY SRU OD OH\ BRIQRURHD $QPOLFR
LQWHUSUHWDFLYQ UHVWULFWLYD \ DUELWUDULD

B3UHVXQFLYQ GH RQHURVLGDG DUW /H\ $X\
UHQXQFLD

(O DUWLFXOR GH OD OH\ SUHYp TXH ~/®H DFRM YDLERI® GSRAR \H V L
SURFXUDGRUHV \ GH ORV DX[LOLDUHV GH OD UXNMWHBLD VH ¢
RQHURVR«UHYLVWHQ FDUiIFWHU DOLPHQWDULR \ WR&VWRQVHFXHQI
FRQ OD ~QLFD H[FHSFLYQ "«VDOYR HQ ORV FBIYRWSADRRQRV TXH |
OHJDOHV SXGLHUHQ R GHELHUHQ DFWXDU JEDWRLWDPHQWH«u T
3RU HOOR HV FODUR TXH OD OH\ SUHVXPH QX® ®HRGE D BDAFIDIGR. G D !
HV RQHURVD VDOYR SUXHED HQ FRQW BIFROQR F&HL HEV\M D DIDW&I P PLUyX

i 61ATIITITIONdKIT 1 WE]V ]% 0 VvKidE&] (PWh&KE&W d Z / U :h>/ E |l ydKZA/KEU
K /KE ~ ZdX 86 /”s C ydKZA/KE KE >D,EEKZKEdZ >> Ed W &h>KWU dKD * z
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DO DILUPDU HQ VX UHVROXFLYQ TXH '/ H ORVYDERGDSRRkHVHR Q
SUHVXPH GH FDUiIFWHU RQHURVR«py VH DSDUWD HULUGK®DPHQWH
S~EOLFR DO VRVWHQHU TXH "VH DGYLHUWID TXKNLPQ tRFWMXYDHGR /I
FDXVD SURSLD WDPSRFR UHDOL]y SUH YV HQW\MDGD yHXQ DHOQ X\QD FLLQWHH
GHO UHFXUVR GH DSHODFLYyQu VLWXDFLYyQ QROUBWLVWD FRPR
DFWLYLGDG SURIHVLRQDO GH ORV DERJDBRVDX[SORBXHNGRK HOD'
-XVWLFLD VH SUHVXPH GH FDUIFWHU RQHURVR~BOAIFRKDDUHJOD F
&iPDUD QR DFUHGLWY TXH HO VXVFULSWRRRR\DDUHRX @ALDGHR \DXV X
DFWXDFLYQ KD\D VLGR JUDWXLWD R ELHQX®RHHOMH SOH\YFRQW H
UHVSHFWR D OD DFWXDFLYyQ HQ FDXVDI%H RS W D/GDOR H[FMHXDVL
R FRQWULEX\R R QR DO UHVXOWDGR IREDYPQ GG RMXHEBRRLGD GSU
HVWDEOHFLGD HQ OD QRUPD HV GH RUGIHQPR-CHLOLFRG QD QRUDXIH G
GH OD VHQWHQFLD DWDFDGD HQ HVWH UHFXUVR

3RU WDQWR OD QHJDWLYD D UHJXO D U KROHRWQFLRY PRHIWODG L F|

&DUIFWHU DOLPHQWDULR GH ORV KRQRUDULRV 1R J

7DO FRPR OR UHFRQRFH OD SURSLD 6DRXID (M GHI $5MH @ PRI H B FH.Q
HO IDOOR DWDFDGR TXH ORV KRQRUDULRW BUROHVHR@MWUHR SR
DILUPDGR "«UHYLVWHQ FDUiFWHU DOLPHQWBDURRMHOR)RLHWWR
HOLPLQD SRU FRQVLGHUDFLRQHV VREUHM ODGO® I6GIVQ RY H\DFQWL MR
SUHVHQWDGRV HQ OD FDXVD $Vt ORV KRQRUIDGRW SURIHVL
SURFXUDGRUHV \ SHULWRYV MXGLFLDOHV UM HIOVONRHW DFDELLIFQV HY D C
XQD UHJOD GH RUGHQ S~EOLFR TXH QR RRXK®® WH®WRQE LIDF DG D
WRGD DFWLYLGDG SURIHVLRQDO VH SUHVX®HQGH HQW HRHQUVRIQ H L
GH VX HIWHQVLYQ FDQWLGDG R FDOLGDG

/D OH\ SUHVXPH TXH WRGD DFWXDFLYQ SURIWWREDO H{V RQHU
FRQWUDULR 1R VH DFUHGLWY HQ OD VOWWUQHQBLD QY XD B D/ T&R
JUDWXLWD QL TXH KD\D PHGLDGR UH QX QFUWIDRH \SHU MAUID VB\R G HH & FIR
SUHVHQWDFLYQ IRUPDO UHTXHULGD SRWJXODWXQBXDPWL YA’ DI H
SURIHVLRQDO FRQFUHWD
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-XULVSUXGHQFLD FRQWUDGLFWRULD GHEBPIXHUR \ GH
/D VHQWHQFLD DWDFDGD QR UHVXOWD XQ M GHIRKR DRSLGIQF DB QRQ D
HQ ORV WpUPLQRV GHO DUW &331

/D SURSLD &iPDUD HQ OD UHVROXFLYQ DW@MHIGD EDVD V
ORV SUHFHGHQWHY FRPR "1LFROHWWRpP FWXBMR/Q GIRQGE ]| DGDIDC
LPSLGH DSOLFDU HO DUW KRQRUDULRRV GHX VOIH X QBR LR W D ¢
DSOLFDEOHV HVSHFtILFDPHQWH DO FDVR GBGRGBARUHJKOD\W OD
KRQRUDULRV PtQLPRV SRU DFWXDFLRQHV FRWPB GBM DWWV WX TXH V
IXHURQ UHTXHULGDV SRU HO PLVPR WULEXQD@®REIRUPHW /'
UHVROYLY HVWD &iPDUD GH &DVDFLYyQ HQ FDXVDR&®&&KGH ORV 7
MXHFHV 'UHV %UX]]RQH \ 5LPRQGL
(Q HYWH FDVR OD SUHVHQWDFLYQ GHO VXVFULSWR

H[SUHVDPHQWH SRU OD &iPDUD GH $SHODFLRKIKW UJ]D)RIND V
FDUIFWHU SURIHVLRQDO GH PL LQWHUYHG®BIFL@EV®LRBQIBUR VIOG D
FDUIFWHU DOLPHQWDULR GH OD PLVPD

(VWD SRVWXUD HVY FRLQFLGHQWH FRQ ODEHGE@BVWDGD HQ HO
HQ &DXVD QUR $ / ( \ RWURQVAH KXRMRUDULRYV 2
&1&5,0 < &255(& 2 6$/$ , 2 (O WUIFRQRFQYUHXH OD
DFWLYLGDG SURIHVLRQDO EDMR OD /H\ FRQHEHP N HIJ VUHP X QH L
SDUIPHWURYV LQFOX\HQGR HO PtQLPRUPBJDXH ODWVIHD OMMCDO B HJ MR L
LQWHUYHQFLYQ H[WHQVD QR H[FOX\H OD UHPROD¥LYKXBER KRQRL
DFWXDFLYQ SURIHVLRQDO FRQFUHWD

6H DSXQWy DOOt WDPELpPQ TXH HQ WDQWR HVOVDEWHFHGH OD
TXH ORV KRQRUDULRYV PtQLPRV HQ DVXQWRW ®IX ®ISFLHDRLID\F IR V X \
SHFXQLDULD HTXLYDOHQ D 80$V OR GHHRUGMOQVS+HE GDERFWH
FRQVLGHUDQGR WRGD DFWXDFLYQ GHOVXWR HVHMR GD® AHDARN DV LOD
GLVWLQJXLU OD FDQWLGDG R FDOLGDG & Hi GI&F UQLDV R YA JISXUOH-DWH.Q @ [
HIHFWXDGD SRU ORV O0DJLVWUDGRYV GHH®ROSMID XQHGHMXWRYLYR

i 61ATIITITIONdKIT 1 WE]V ]% 0 VvKidE&] (PWh&KE&W d Z / U :h>/ E |l ydKZA/KEU
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UDJRQDGD GHO GHUHFKR DSOLFDEOH HQ O&33 W p)DRL@MRW GHO |
\ 6DOD &&&
$Vt HQ HVWH FDVR DQiORJR DO SUHVHOVRH GLFWDGR HQ OD “&D.
$ / ( \ RWUR V UHJXODFLYQ GH KR@RUDQWRV ODH®DWDIP GH O
&iPDUD 1DFLRQDO GH $SHODFLRQHV HQ ORHUDPUQDW UD&RRUGHFF|
3ULPHUD ,QVWDQFLD D FDUJR GHO -X]JDG®R G H QHEDMVMDBELYQ HBG
'U $ TXLHQ KDEtD DFHSWDGR HO FDUJR I I GOILRQVRBR ®H DO H@
QLQJXQD SUHVHQWDFLYQ VH HVVWIEDBWVHYyDXW DRROWRD kiPHWURYV
PHQVXUD \ DQDOL]DQGR OD ODERU SUHVWIVGEXSRYQHGEDOHWUDG |
DFWLYLGDG SURFHVDO HQ HO VXPDULR Vs UH\PH @\W DOFQ yiVEULWF

GHVLJQODFLYQ FRPR DERJDGR SDUD DFWXDU wWwQ BEXXEVDFDURSLD T

\ D VXELU HO HVFULWR DO VISRWHHPD FHKPO HO FRLPSXWDGR 9 OR

FRPR OHWUDGR GHIHQVRU FRQVLGHUR TXH GG DARXHUGR @FODYV
‘Dp GH OD /H\ GHEH DSOLFDUVH OM$ 3RD WRWPB® X3+ Ly Q8

SURIHVLRQDO TXH FRPSUHQGH OD ODERGWHH)WV DIMX\GLTFEDRQBW |
MXGLFLDOHV \ DVLVWHQFLD \ DVHVRURRILHR® RiG A®OFO UB DR EO}
FRQVLGHUDQGR DGHPiV TXH OD ODERU GHW D®FOD G Y FWH \WRVF X Q'
DQWHV PHQFLRQDGRVY \ WHQLHQGR HQ FRQVLOGHUDFLYQ OR QRUF
GH OD FLWDGD OH\ 3RU WDO PRWLY R UPRILRNVGRQ GH RLMDIURQR D
OD FDQWLGDG WRWDO GH 80$ TXH FDDFKO BIFRAD B G HFALOGHRU ®R) 0
XQ PRQWR WRWDO GH «OISHAMRVLWXDFLYQ RFXUUH HQ OD HVSHFL
(Q OD PLVPD &DXVD QUR HQ OD VHQWHQFIHID GH IHFKD

ODJLVWUDGR GH OD 6DOD GH OD &iPIRUJDOUUPBQEOR &RIUQMHFE PR
IXFHUR GLMR DO UBIGBSHWWRR %Q YLFLR TXH FRQOOHYD OD GF
LQYDOLGH] GH OD GHFLVLYQ UHFXUULGDBH HID VOMHQ WDRS GHLOF DOELOWAL F
HVWDEOHFH TXH ORV "+RQRUDULRV PtQLPRVXNGHBWAEWRY KBKGL
DSUHFLDFLYQ SHEXQLDULDu VRQ 80%V FIRR@VGEBUIURGIRW/RQD®
"KDVWD OD FODXVXUD GH OD LQVWUXFNDFQyR |G H FRRYEHRO 6B

UHJXODFLYQ HIHFWXDGD SRU HO MXH] GH JS\D ®R HIY XQDNRWDO
GHULYDFLYQ UD]JRQDGD GHO GHUHFKR DSOWFDEO&3HAD GRY WpUPL
OR TXH FRUUHVSRQGH LQYDOLGDU HO D)W RDERSODIRLIRGR! VGBI YR Y
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GH TXH VH GLFWH XQ QXHYR SURQXQFLDPLHQWR/W&RH DFXHU
SUHFHGHQWHPHQWH \ DO YDORW DFWXDO GH ODV 80%V

3RU vX SDUWH HQ OD PLVPD VHQWHQFLD6HRPW-WR]VRVWIXYRDQR

PLVPD WHVLV (QGWMAB VHQWLGR HQ FDVR XQ VLPLODU VRVWXYH 7
GH +RQRUDULRY SURIHVLRQDOHY GH DERJDG\R ® HSWR FXVYWGRIUH V
I1DFLRQDO \ )HGHUDO HQ VX DUWtFROGRH ORQF IK\RR RID UIH\RWDREtQ L |
HO DVXOWRY QOR VXVFHSWLEOHYVY GH DSUHFHDIFTXOQ LSHNFEXQHWDD LD

GHWHUPLQD TXH SDUD ODV DFWXDFLR®MHVQKDWWBFQLP G @D5H/ KD W
GH OD DFXVDFLYQ ORV HVWLSHQGLRV QRTXXB®GEHQ VHIDEWIHULRL
$VLPLVPR HQ VX DUWtFXOR ~OWLPR SMHFHR QRLSBKRBYHQTXH
DSDUWDUVH GH ORV PtQLPRV HVWDEOHFLGRW\HQ HYL \VOVUHHY HQ W
FDUIFWHU GH RUGHQ S~EOLFR FDXVD ( 6DORQWPQDWR
u

6H GHVWDFD DTXt \ HQ RWURN Q FOQRFMNGHODIG HRIHRQWDULR \ SHUVR
GH ORV KRQRUDULRV DVt FRPR OD SUH VXIQHHAL®DGHIQRIY® DRWLIE K G F

GH OD OH\ VH UHDILUPD TXH OD UHRXO®DHHEK QB WSKRRUDR
PtQLPRV OHJDOHV LQFOXVR HQ FDXVDV SHQMPRHMW LRDUMRQWHQLC
/H\ UHFRQRFH TXH OD LQWHUYHQFLYQ SIVRDKE\DL RGHDEH DHQ T

UHPXQHUDGD FRQIRUPH D ORV SDUIPHWVYRWBHBOD]|DHOD LGHD GH
TXH OD RPLVLYQ GH UHJXODU HO PtQLPR GHGD ®@ KR RIXHWIXWHGH XQ
VHU LQYRFDGR FRPR DJUDYLR HQ XQ UHFXUVR GH FDVDFLYQ

(Q FRQVHFXHQFLD SRU ORV PRWLYRV HVJULFOXRR FRIQ OQWHUL
GHFLVLYQ DWDFDGD QR UHVXOWD XQD GHW WREHYQWHDISRRADGR G|
TXH SURFHGH GHFODUDU VX QXOLGDG DUWWNHQGR ODG&IODUBZ1 G
GH $SHODFLRQHV HIHFWXDU XQ QXHYR SUR QXQILAMHGWRAR VLJIX
GH OD OH\ DSOLFDEOHV DO FDVR D ILQ SHHE®R SOLYBBEX®N® GWMHY H

$IHFWDFLYQ GHO GHUHFKR GH SURSLHGDG DUW

f 61ATIITITIONdKIT 1 WE]V ]% 0 VvKidE&] (PWh&KE&W d Z / U :h>/ E |l ydKZA/KEU
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/D QHIJDWLYD D UHFRQRFHU FXDOTXLHUXDWWULEXFLYQ
SURIHVLRQDO UHTXHULGD SRU HO SURBHRK R/ WGLHE SQRG LGB & 05 Hi«
DERJDGR SURWHJLGR SRU HO DUW G DD \ &RQYUWDWRNLYQ
LQWHUQDFLRQDOHYV FRQ MHUDUTXtD FR Q&IW ) W6 DRRY DFOL WDDUGAR V
GH OD &RUWH 6XSUHPD GH -XVWLFLD GH OD 1DFLyQ

/D UHVROXFLYQ LPSXJQDGD FRPR VH GLMR QBWHV LQFXU
LQWHUSUHWDFLYQ GHO DUW GH ODGHHUHFKR To4HH $URBEWHGIBG G H
VXVFULSWR DO FRQGLFLRQDU OD ILRRY Ly 5 H [KR QRIQFUDRKHPXQL
DFWXDFLYQ VXVWDQFLDO R GHWHUPLQDQWB QRIUFDDEHDRYR ISQH Y
S~EOLFR

6H YXOQHUD DVt HO SULQFLSLR GH OHJDOLGDG \ OI
RQHURVLGDG DO GHVFRQRFHU HO FDUiFW MWW BRI HVMHR X0 G3H X
D SHGLGR GHO WULEXQDO

6H DIHFWD HO GHUHFKR GH SURSLHGDG WRGDDERJDGR
UHWULEXFLYQ SRU XQD DFWLYLGDG SURGQDODRMPWRFREFDEWD
VXILFLHQWH

(ILVWH WDPELpQ FRQWUDGLFFLYQ FRQ SUNWFEBHQWHV M.
OD PLVPD &iPDOD &RUWH 6XOBHPCH KDELOLWD HO FRQWURO FDVE
DVHJXUDU OD XQLIRUPLGDG GH OD MXULVSUXGHQFLD

/D QHJDWLYD D UHFRQRFHU KRQRUDULRV ®®W XQD DFW.
UHTXHULGD SRU HO WULEXQDO DIHFWDURWEHHUB RKRRG HH ®UIRIEW HFSXC

GH OD &RQVWLWXFLYQ 1DFLRQDO \ BRD OMVYD ARG AMVH UL QWIHUD |
FRQVWLWXFLRQDO DUW LQF &1

6REUH OD DUELWUDULHGDG

/D UHVROXFLYQ UHVXOWDED DUELWUDUR®HFRD GDOWD GH
R VXILFLHQWH SRU SUHVHQWDU GHIHFWRYH] QO QROGD WKYW D F L
HQ FXHQWD QL OD QDWXUDOH]D LQIXQGDGIHGHID SURKAMR VX |
SDXWDV PHQVXUDWLYDV HVWDEOHFLGDV HQRGR G\ FoX4D ® "@R UD U

O pe VE}X (8i8AITITTII r — XU >XewX CZREE EERuot E Z/D z KZZ t ~> [
16101711
0 & 00}eW iiIAWOBBEV iTiIWi60V iTiWi6RoV i86WG66iX
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DO YDORU PtQLPR GH ORV KRQRUDULRV\ BIWW DUWQ ILOHA /H\

DVt FRPR WDPELpQ TXH ODV PLVPDV GISRIWD QN HXHHUHRQWD C
/D & RUWH KD GLFKR UHLWHUDGDPHQWH TXH/ ¥&DRL®RD YOV LURHQY/IR
GHUHFKRYV SDWULPRQLDOHYV HQ IRUPD BUELWWHDWLRO V6 FIOXKIROYY
OD FXHVWLYQ QR SDUHFH HQ SULQFLSHR X UN®RHKD\OU DRIUB G © DW HR
SRU DIHFWDFLYQ DO GHUHFKR GH SURSLHBGFHHG\WQD ED XD GH
UHJXODFLYQ GH KRQRUDULRV SRU YLR GIMLG QDIOWIHIEDAKR G D G
SULQFLSLR GH OHJDOLGDG HQ WDQWR FFRSQ\R QK@ DOP LYHGWR JULD
HUURU HQ OD LQWHUSUHWDFLYQ GH ODDEDRUPD IDO®MDFVEWLQD
IXQGDPHQWDFLYQ DGHFXDGD R VXILFLHQWH wQDDURER @\ULDEH.WDD UV F
TXH DIHFWD GHUHFKRYV IXQGDPHQWDOHYV OMHB LWIPDLMB /DX \BRHS W |
OD &iPDUD 1DFLRQDO GH &DVDFLYQ 3HQDO
/D VHQWHQFLD DO RPLWLU DSOLFDU HO DUWKIFXDHRIXOBHORD /H\
KRQRUDULRV PtQLPRYV SRU DFWXDFLyQ SWRS$RVER GN®R FHHVRX D @TRX |
FRQGLFLRQD HO PtQLPR OHJDO D OD H[®W HRQ VHyOH YIFW DGO OPBC
LQWHUYHQFLYQ SURIHVLRQDO 3RU HOOR DV yLQD BXVWH HRWXYD I®
GHVQDWXUDOL]D HO VHQWLGR GH OD QRUPH BRQIRUBHI) S~EO
DUELWUDULHGDG QRUPDWLYD
/D VHQWHQFLD GHVFRQRFH OD H[LVWHQFLD GH TDXHNVLLYLGD®RURII
GHO SURSLR WULEXQDO SUHVFLQGLHQGR LGP VORWLRYL®H LR YHO
GH +RQRUDULRYV /D &RUWH 6XSUHPD KD HVMIDE B FLUGR. WX XIQD
FXDQGR RPLWH VLQ MXVWLILFDFLYQ HO WUDWBHPQWEWRR GH FX
FXDQGR GHFLGH HQ PDQLILHVWD FRQWUDGLPAFHYQDRERIRWO GH

/ID &RUWH 6XSUHPD KD GHVFDOLILFDGR FRPR L

SURQXQFLDPLHQWRY FRPR HO GH DXWRV HQ ORDFERDGINV VH H
GRJPiIWLFDV JHQpPULFDV FDUHQWHV GH VXVWNQWWRLPQ REME
IXQGDPHQWRY VROR DSDUHQWH GH OD GHFLVLYQ
5HVSHFWR D OD YLRODFLYQ GHO GHEHU GH IXQGRPWEQYDERYQ VX
TXH XQD GHFLVLYQ MXGLFLDO GHEH FRQWHREDGODHERYGGPHQWTE
HQ HO GHUHFKR YLJHQWH HVSHFLDOPHQWH FXDQGR UHVXF
SDWULPRQLDOHYV 6L OD &iPDUD UHVXHOY HHPROUWK DXIOBRIUKRXPR U D
OD DFWXDFLYyQ SURIHVLRQDO FDUHFH GHDMWD ORWKXERQYEDER MRL G
~WLO UHOHYDQWH R PtQLPDPHQWH H[LJLEQHQ RULFRDWRFDQGR
HVWHUHRWLSDGDV SRU HMHPSOR ‘'SRUERB KWEGWYVH QWRDE HW |
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LQFXUUH HQ XQD RPLVLYQ JUDYH TXH YXOQ®POD BO RBMBELGR SU
YDORUDU SUXHED KHFKRV \ GHUHFKR DSOLFDEOH
5HVSHFWR D OD YLRODFLYQ GHO SULQFLSIGDGHDIWHVXQHFLYQ Gl
VL ELHQ OD UHVROXFLYyQ DWDFDG 3 UHVRR AN HT YR ®D OH
DFWLYLGDG SURIHVLRQDO GHO DERJDGR RHVFRQMWWROWLRYVNVQYR ¢
HPEDUJR PHQFLRQD XQD H[FHSFLYQ QR SUHYLS$WHDOHBRODDQRUPD
VHQWHQFLD DO LJQRUDU HVWD SUHVXQFLymF&XDFQy Y LAD DFHIM G L
VXVFULSWR KD\D VLGR JUDWXLWD QL TXH KDBH\DDP H& DGR I HH@X Q |
SULQFLSLR GH OHJDOLGDG \ VH LQYLHBRWIK © D FHFWD &6& GOBESGXR
SURFHVR
7DPELPQ OD VHQWHQFLD DWDFDGD LQFXU QIR FHHQUDWE DWWXDEH 6@ G
SURIHVLRQDO UHTXHULGD SRU HO W UXEB XSIDUWHHIHRWMPNYGD SRU |
(O VXVFULSWR VH SUHVHQWY FRPR DERJDGRFH & ¥® XM B UHMDS GBI S
OD &iPDUD DERQDQGR HO ERQR GH GHURF&RPILFMF L\RFRQR/FMH DX |
\ HOHFWUYQLFR 6LQ HPEDUJR OD VHQWH®ELMHQFLLYPDDDXIK @R K X
FXDQGR Vit H[LVWLYy XQD DFWXDFLyQ SURFHY®W H®QFURISLER UH
WULEXQDO D )RMDYV 3RU HOOR OD &iRDDBLYQFXWWUHRMDEQH G
OD SUXHED OR TXH FRQILJXUD DUELWUDULHGDG IiFWLFD
(Q FXDQWR D OD DIHFWDFLYQ GHO GHUMFRRUGE 8 TR LOR\D BL FDEW
WLHQHQ FDUiIFWHU DOLPHQWDULR \ SDMWQ LIPRWILAX®D RS URGHH JAI R
&RQVWLWXFLYQ 1DFLRQDO /D QHJDWLYDRW XQIDXDPWX R RIQyRU D U
SURIHVLRQDO FRQFUHWD DIHFWD HO GHDERKR LGHMURSBILILE D BLG®
OHJDO VXILFLHQWH 6H YXOQHUDQ GH HVH PRGR JORDQWtDV F
KDELOLWD HO FRQWURO FDVDWRULR SRU DUELWUDULHGDG
7DPELpPQ HO IDOOR LQFXUUH HQ DUELWUPBPRQHMGDWGEL BRWXERQWUD G
GH OD SURSLD &iPDUD \ GH OD &6-1 DQWMHYVQFOWIRED LIRFALYBFRIY
UHJXODU KRQRUDULRYV PtQLPRV FRQIRUPH HOLQBWXVRGHQ OD /H
FDXVDV SHQDOHV VLQ FRQWHQLGR HFRQYPLFRXQIEDPIQ@WRFLD VFH
GH FULWHULRYV MXULVSUXGHQFLDOHV FRQMROLGDGRWX DR LTRAH \D |
OD LIJXDOGDG DQWH OD OH\ 6H FRQILERQ WY UDGHLRAF UPQ LLHBDHU Q
MXULVGLFFLRQDO \D TXH XQ SURQXQF UREIXHQYWR OF X ®KWID VD Q
GH MXVWLFLD GHVLQFHQWLYD HO FXPS®OLM®IHGWRQSGRGH \GLHRI D
HMHUFLFLR DIHFWD GHUHFKRV IXQGDPHBM DD\ GH® N L/QVHE B\
MXGLFLDO
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IV.- RESERVA DE REMEDIO FEDERAL

Para el hipotético caso de que no se hiciera lugar al recurso interpuesto, hago
expresa reserva del remedio federal previsto en el art. 14 de la Ley 48, ya que se han
formulado por medio de esta presentacion consideraciones que hacen a la concreta
violacién de preceptos constitucionales (arts. 17, 18, 28, 33, 43, 75 inc. 22 de la C.N,;
art. 14 de la Ley 48; arts. 7.5y 9.3 de la CADH y arts. 9.3 y 14.3.c del PIDCP).

V.- PETITORIO:

Por lo expuesto, respetuosamente solicito a V.E. que:

1) Se tenga por interpuesto en legal tiempo y forma el presente recurso de
casacion;

2) Se conceda el recurso por ante la Excelentisima Camara Nacional de
Casacion Penal por estar fundado en causa legal, existir vicio y error manifiesto, falta
de fundamentacion adecuada o suficiente, cuestiéon federal y sentencia arbitraria, y
oportunamente se eleven a la misma las presentes actuaciones, de conformidad con
el tramite que regulan los arts. 451, 452, 464 y concordantes del CPPN.

3) Oportunamente, se revoque la sentencia atacada y se fijen los honorarios
minimos legales previstos en el art. 19 de la Ley 27.463 por la actuacion profesional
cumplida por el suscripto; o bien se declare la nulidad de la sentencia recurrida y se
remitan las actuaciones a la Sala IV de la Camara de Apelaciones ordenando la
regulacion de los honorarios profesionales minimos.

3) Proveer de conformidad,

Sera Justicia

DARIO G. LAMANNA
Abogado
Tomo 44 — Folio 557
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N.° de registro ST2742/2025

Buenos Aires, en la fecha que surge de la constadei firm:
electronica inserta al pie.

VISTOS:

Para decidir acerca de la admisibilidad de la pr@ssor
efectuada por el abogado Sergio Dario Lamannad@acho propic
en este proceso n° CCC 46647/2024/CNC1.

Y CONSIDERANDO:

|. La Sala IV de la Camara de Apelaciones en lo @aitry
Correccional de esta ciudad resolvio, en lo que edqeresa, 1. NO
FIJAR HONORARIOS DE ALZADA al Dr. Dario Gerardo laame
”. Contra esa decision, interpuso un recurso deaés que fu
concedido por la instancia anterior y mantenido oportunamente.

ll. Para resolver de ese modo, la camara de apela
precisé que él articulo 30 de la Ley N° 27.423 dispone que lps
actuaciones correspondientes a la segunda instarsgaregulara
estipendios en base a los de la primera, en ungrdgge que vari
del 30 al 35 %, sin embargo, en la medida en que el juzgac
instruccion habia resuelto no regular honorariasnmhaber tenic
intervencion alguna en el expediente, considergum no resultal
posible fijar sus honorarios .

Por otro lado, y mas alla de ese obstaculo legad
magistrados de la instancia anterior remarcaron, guedien I
actividad de los abogados€’ presume de caracter onerosoy que
los honorarios §ozan de privilegio general, revisten cara

alimentario, son personalisimbgarticulo 3°), en el caso en estu
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advertian que Lamanna, que habia asumido su prdgianse
tampoco habia realizad@resentacion alguna ante esta Alzada ¢
tramite del recurso de apelaciéon interpuesto pomlaerella contr:
su sobreseimiento y el del coimputado Claudio EdodRodrigue:
pronunciamiento que fue confirmado por esta SalRor ello
concluyeron que [h]o existe, entonces, tarea profesional cumg
en los términos del articulo 30 de la ley 27.423 gleba se
remunerada

Por lo demas, en lo que refiere a nula actuaciém esa sed
precisaron que[ljla estimacién efectuada por el letrado el 22
septiembre pasado carece de toda referencia ohjetivna activida
en concreto, pues a pesar de que sostuvo: ‘mivaterion consist
en la presentacion que motivé el dictado de mi eséimiento con
imputado en la etapa de instruccién, resolucion due lueg:
confirmada por la Excma. Camara de Apelacionesce@timinal
Correccional, con lo cual el proceso concluyé de nera
definitiva™, indicaron qué‘el confronte de dicha afirmacion con |
constancias del Sistema de Gestion Lex 100 indieasy aserto r
se ajusta a la realidad, pues se limito a presesgazomo abogado
causa propia cuando habia sido ya sobreseido, siaervenir el
ninguna contingencia procesal concreta ni en elr@go de le
defensa, en tanto no particip6 tampoco en la swstamdn de
recurso ante este triburial

lll. La impugnacion debe ser declarada inadmisiblefaita
de fundamentacion suficiente. En efecto, aunquemlpugnant
insiste que corresponde que le regulen honoradosyp intervencid

como abogado en causa propia, no logra demostraered en €
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razonamiento seguido por la camara de apelacicar@sdescartar
pretension.

En particular, pese a su insistencia, no demuefgraju
manera podrian fijar los honorarios frente a laisiéo firme de
juzgado de instruccién que rechazé idéntica préiany luego ¢
modo en que la norma estipendia su labor (art.88@adey 27.42),
articulada sobre un porcentaje -30% a 35%- de Egpetvista pal
la regulacion establecida por la instancia anterior.

Por otro lado, tampoco controvierte adecuadames
consideracion del tribur a quoen punto a que no existié -en
Instancia- actividad alguna por parte del letradsceptible de s
valorada.

Por esos motivos, no logra demostrar que los argtor
dados al rechazar la regulacién pretendida, cor baslo previst
por la ley 27.423, sean arbitrarios.

En definitiva, tampoco demuestra el recurrenteolacarrenci
de alguna otra cuestién federal que habilite starmaénto en Ic
términos de la doctrina sentada por la Corte Sugremel fallo"Di
Nunzio” (Fallos: 328:1108), por lo que se configura ercado u
defecto formal que obsta a la admisibilidad del recurso de casac

En virtud del resultado del acuerdo, esta Sala dend
RESUELVE:

DECLARAR INADMISIBLE el recurso de casaci
interpuesto (articulos 444 y 463 del Cbédigo Proc&smal de |
Nacion).

Por intermedio de la Oficina Judicial de esta Car
registrese, notifiquese, informese mediante ofielectronico ¢

tribunal correspondiente lo aqui decidido, comuasgu (Acordac
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15/13 CSJN; LEX100) y remitase oportunamente, eimdo |

presente de atenta nota de envio.

JORGE LUIS RIMONDI

HORACIO DIAS
Ante mi:
DENISE SAPOZNIK
Prosecretaria de Camara
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Colegio Publico de Abogados
de la Capital Federal

CONDICIONES PARA LA
PRESENTACION DE DENUNCIAS

(segun res. CD del 20.10.05 y modificatorias)

DATOS PERSONALES

APELLIDO Y NOMBRES COMPLETOS TOMO Y FOLIO
LAMANNA, DARIO GERARDO 44 - 557
DOMICILIO LEGAL CONSTITUIDO (1) NO DENUNCIAR DOMICILIO EN CASILLEROS POSTALES (2) CODIGO POSTAL
Lavalle 1607 Piso 11 "D" 1048
TELEFONO CELULAR CORREO ELECTRONICO
1144400946 1144400946 dario.lamanna@yahoo.com
DETALLE DE ORGANOS ANTE LOS QUE SE SOLICITA LA INTERVENCION
FUERO JUZGADO/SALA SECRETARIA
Criminal y Correccional 31
JUEZ INTERVINIENTE SECRETARIO/A INTERVINIENTE
Fernando Mario CAUNEDO Maria Victoria DI NARDO
EXPTE. JUDICIAL N° AUTOS
“IMPUTADO: RODRIGUEZ, CLAUDIO EDUARDO Y OTRO s/ FALSA DENUNCIA DENUNCIANTE:
CCC 46647/2024 ORTIZ ALMONACID, JUAN IGNACIO — FISCALIA CAUSA 24816-2021"
FUERO JUZGADO/SALA SECRETARIA
CAMARA NACIONAL DE CASACION EN LO CRIMINAL Y CORRECC. SALA DE TURNO
JUEZ INTERVINIENTE SECRETARIO/A INTERVINIENTE
JORGE LUIS RIMONDI / HORACIO DIAS DENISE SAPOZNIK
EXPTE. JUDICIAL N° AUTOS

“IMPUTADO: RODRIGUEZ, CLAUDIO EDUARDO Y OTRO s/ FALSA DENUNCIA DENUNCIANTE:
CCC 46647/2024/CNC1 ORTIZ ALMONACID, JUAN IGNACIO S/ RECURSO DE CASACION”

FUERO JUZGADO/SALA SECRETARIA
JUEZ INTERVINIENTE SECRETARIO/A INTERVINIENTE
EXPTE. JUDICIAL N° AUTOS

(1) 3Son deberes del matriculado, en relacién al Colegio: (€). Mantener permanentemente actualizado el domicilio

real y profesional especialmente constituido en virtud de lo establecido en el articulo 11 de la ley 23.187. Todas las
comunicaciones y notificaciones que cualquiera de los 6rganos del Colegio Publico de Abogados cursen al
matriculado al domicilio profesional especialmente constituido, tendran todos los efectos legales hasta tanto el
PDWULFXODGR FRPXQLTXH IHKDFLHQWHPHQWH VX FDPELR™ DUW LQF H
(2) No es posible constituir domicilio en casilleros postales +Ley 23.187 Arts. 6, 7; C.E. Art.10 inc.b)

DARIO GERARDO LAMANNA 44 . 557
.................................................................................................................... , Tomo ....... Folio ..............,

manifiesto expresamente que me someto a las condiciones para la presentacion de denuncias ante

el CPACF aprobadas por resolucion del Consejo Directivo del 20.10.05 y modificatorias,

compuestas por las clausulas que seguidamente se transcriben:
PRIMERA: Comprendo y acepto que la resolucion que pudiera recaer sobre la cuestion que
planteo, como asi también la presencia de veedores en el tramite que diera lugar a la denuncia, por
tratarse de un servicio que se brinda al matriculado bajo competencia exclusiva del CPACF, no dara
lugar i cuando se acoja la cuestion ni cuando se desestime- a responsabilidad alguna por parte
del CPACF, los miembros del Consejo Directivo y/o los miembros de las Comisiones que

intervengan, cualquiera fuera la calidad en que se produzca su participacion.

SEGUNDA: Acepto que el CPACF analizara el tema planteado, por lo que me comprometo a
aportar toda la informaciéon y/o documentacién que me sea requerida. Asimismo, consiento que la
recepcion de la denuncia no implicard aceptacion por parte del CPACF de sus términos ni de la
procedencia del reclamo planteado, quedando sujeta su resolucién a la decision final que el Consejo

o . S0-2025-00040840-CPACF-SG
Directivo adopte sobre el particular.
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TERCERA: Acepto el deber de confidencialidad que abarca a todos los presentes en los debates
y/o entrevistas en los que participe en el seno de las Comisiones que intervengan y/o con cualquiera
de sus miembros y ninguno de los hechos o dichos que tuvieran lugar podran ser comentados fuera
de ellas ni podran ser los presentes ofrecidos como testigos de esos hechos o dichos, los que

estardn amparados por el secreto profesional.--------=-==-mmmmmm e -

CUARTA: Acepto que la identidad de los dictaminantes y/o veedores designados por las
Comisiones que intervengan se mantendran en reserva por parte del CPACF hasta tanto la cuestion

sea tratada por el Consejo Directivo, por lo que me comprometo a abstenerme de requerir sus datos

personales y/o tomar contacto directo con los mismos. -
QUINTA: Acepto conocer el caracter de asesoras asignado a las Comisiones que intervengan en mi
planteo y el caracter no vinculante de los dictamenes de comision elevados al Consejo Directivo

para su tratamiento.------==-=-=====mmmmmemm oo --

SEXTA: Acepto conocer que las actuaciones en materia de denuncia tendran caracter reservado a
los miembros de las Comisiones que intervengan hasta tanto exista resolucion definitiva por parte

del Consejo Directivo.-------=-=-=-=-=-=-=-mnmumuu-

SEPTIMA: Renuncio expresamente a iniciar cualquier accion judicial por la tramitacion de mi
denuncia, ya sea contra del CPACF, los miembros del Consejo Directivo y/o los miembros de las
Comisiones que intervengan, cualquiera fuera la calidad en que se produzca su participacion. ---------
OCTAVA: Reconozco que la decisibn que tome el CPACF respecto a mi presentacion no

ocasionara ningun perjuicio que deba ser reparado.

NOVENA: Queda exclusivamente a mi cargo la tramitacion y procuracion de mis propios planteos
ylo recursos. En caso de que el CPACF resuelva acompafiarme en mis planteos, ello no me releva
de mi obligacién de parte y de ser quien deba agilizar y peticionar judicialmente lo que considere a
derecho. Acepto que la intervencion del CPACF se limita exclusivamente a acompafiarme en mis

reclamos, sin que ello impligue ninguna obligacion de éste de realizar peticiones, planteos,

interponer recursos y/o cualquier otra tramitaciébn que me corresponda.

DECIMA: En el caso en que el CPACF actie autbnomamente, quedan a mi cargo los eventuales
depdésitos judiciales que resulten necesarios para viabilizar los recursos. En el caso de que ese
depdsito no se acredite en tiempo y forma, el CPACF podra considerarse desvinculado del tramite.--
UNDECIMA: Conozco y acepto la tesis que sostiene el CPACF respecto a la competencia exclusiva
de su Tribunal de Disciplina para entender en las causas de contenido disciplinario contra sus
matriculados y me comprometo a plantear exclusivamente ante el mismo cualquier cuestion de tal

contenido de la que tenga conocimiento o haya padecido con motivo de mi labor profesional vy,

especificamente, si la misma derivase del tratamiento de la denuncia aqui planteada.
Buenos Aires, 26....... (o [ Diciembre.................. de 2025.

Firmo de conformidad:

DARIO G. LAMANNA
ACLARACION: ..o

Tomo: ..* . Fouo: .27

S0-2025-00040840-CPACF-SG
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COLEGIOPUBLICODEABOGADOS
DELACAPITALFEDERAL

Hoja Adicional de Firmas
Presentacion Matriculado/a

NUmero: SO-2025-00040840-CPACF-SG
Buenos Airesunes 29 de Diciembre de 20:

Referencia:LAMANNA INTERVENCION

El documento fue importado por el sistema GEDO con un total de 105 pagina/s.

Digitally signed by Comunicaciones Oficiales
Date: 2025.12.29 08:37:33 -03:00

Laura Estefania Suarez
Administrativa
Secretaria General

Digitally signed by Comunicaciones Oficiales
Date: 2025.12.29 08:37:35 -03:00



COLEGIOPUBLICODEABOGADOS
DELACAPITALFEDERAL

Providencia

NUmero: PV-2025-00040841-CPACF-SG
Buenos Aires | unes 29 de Diciembre de 2025

Referencia: Pase electronico de EX-2025-00040837- -CPACF-SG

Motivo:

A: SECRETARIA GENERAL

Remitimos presentacién de referencia ingresada con fecha 29/12/2025.

Saludos cordiales,

Mesa de Entradas - C.P.A.C.F.
Av. Corrientes 1441 CP (1042) CABA -

Republica Argentina



Destinatario: Florencia Bonarota

Digitally signed by Comunicaciones Oficiales
Date: 2025.12.29 08:38:34 -03:00

Laura Estefania Suarez
Administrativa

Secretaria General
SECRETARIA GENERAL

Digitally signed by Comunicaciones Oficiales
Date: 2025.12.29 08:38:34 -03:00



COLEGIOPUBLICODEABOGADOS
DELACAPITALFEDERAL

Informe

NUmero: IF-2025-00041065-CPACF-SG
Buenos Aires Martes 30 de Diciembre de 2025

Referencia: EX-2025-00040837- -CPACF-SG

Me dirijo a Usted en su caracter de Gerente de la Coordinacion de Comisiones y de la Coordinacién de Institutos y
Actividades Académicas, con el fin de remitirle la presentacién del Dr. Dario Gerardo LAMANNA, para que por su
intermedio sea remitida a la Comision y/o Instituto que estime correspondiente, para su andlisis y dictamen.

Digitally signed by Comunicaciones Oficiales
Date: 2025.12.30 16:14:29 -03:00

Martin Casares
Secretario General
Secretaria General

Digitally signed by Comunicaciones Oficiales
Date: 2025.12.30 16:14:41 -03:00



COLEGIOPUBLICODEABOGADOS
DELACAPITALFEDERAL

Providencia

NUmero: PV-2025-00041068-CPACF-SG
Buenos Aires Martes 30 de Diciembre de 2025

Referencia: Pase electronico de EX-2025-00040837- -CPACF-SG

Motivo:

Pase a Coordinacion de Comisiones y Coordinacion de Institutos y Actividades Académicas

Destinatario: Juan Manuel Devey

Digitally signed by Comunicaciones Oficiales
Date: 2025.12.30 16:16:52 -03:00

Florencia Bonarota
Asesor

Secretaria General
SECRETARIA GENERAL

Digitally signed by Comunicaciones Oficiales
Date: 2025.12.30 16:16:53 -03:00



COLEGIOPUBLICODEABOGADOS
DELACAPITALFEDERAL

Providencia

NUumero: PV-2026-00000782-CPACF-CCACD
Buenos AiresLunes 2 de Febrero de 2026

Referencia: Pase electronico de EX-2025-00040837- -CPACF-SG

Motivo:

Atento a lo solicitado por el matriculado, remitase a la Comision de Honorarios y Aranceles, para su estudio y
dictamen

Destinatario: Nicolas Fernandez Defilpo

Digitally signed by Comunicaciones Oficiales
Date: 2026.02.02 10:44:35 -03:00

Juan Manuel Devey
Gerente
Coordinacion de Comisiones Asesoras del Consejo Directivo

Digitally signed by Comunicaciones Oficiales
Date: 2026.02.02 10:44:35 -03:00



De: Mesa de Entradas

A: "Institutos y Comisiones"
Asunto: RV: Comisiones Asesoras (Defensa del Abogado; Honorarios y Aranceles) EX-2025-00040837- -CPACF-SG
Fecha: viernes, 06 de febrero de 2026 09:07:36 a.m.

De: Lamanna Law Firm [mailto:lamannalawfirm@gmail.com]

Enviado el: viernes, 6 de febrero de 2026 07:39

Para: mesaentradas@cpacf.org.ar

Asunto: Fwd: Comisiones Asesoras (Defensa del Abogado; Honorarios y Aranceles) EX-2025-00040837-

-CPACF-SG
Estimadas/os, Buenos dias,

Les escribo en referencia con el

Expte. 2025-00040837-CPACF-SG.

Al respecto, quisiera saber si el Colegio realizara algin acompafiamiento, atento que el recurso
extraordinario me estaria venciendo el dia 11 de febrero proximo.

Como Ustedes saben los plazos procesales son muy cortos, por lo que apreciaré mucho sus
comentarios a la mayor brevedad posible.

Gracias & Saludos,
Dario G. Lamanna

Inicio del mensaje reenviado:

De: Dario Lamanna <dario.lamanna@yahoo.com>

Fecha:5 de febrero de 2026, 17:40:48 GMT-6

Para: mesaentradas@cpacf.org.ar

Asunto: RV: Comisiones Asesoras (Defensa del Abogado; Honorarios y
Aranceles) EX-2025-00040837- -CPACF-SG

Estimadas/os, Buenos dias,
Les escribo en referencia con el
Expte. 2025-00040837-CPACF-SG.
Al respecto, quisiera saber si el Colegio realizara algun acompafiamiento, atento
que el recurso extraordinario me estaria venciendo el dia 11 de febrero proximo.
Como Ustedes saben los plazos procesales son muy cortos, por lo que apreciaré
mucho sus comentarios a la mayor brevedad posible.

Gracias & Saludos,

Dario G. Lamanna
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Inicio del mensaje reenviado:

De: Mesa de Entradas <mesaentradas@cpacf.org.ar>
Fecha: 29 de diciembre de 2025, 05:36:58 GMT-6

Para: Dario Lamanna <dario.lamanna@yahoo.com>
Asunto: RE: Comisiones Asesoras (Defensa del Abogado;
Honorarios y Aranceles) EX-2025-00040837- -CPACF-SG

Dr. LAMANNA, le comunicamos que su presentacion ha sido
ingresada bajo el nUmero de expedidixe2025-00040837- -
CPACF-SGYy remitida a la Secretaria General para su tratamiento.
Debe aguardar que se comuniquen desde el sector correspondiente
para conocer la resolucion, Mesa de entradas NO dispone de dicha
informacion.

Atentamente,

MESA DE ENTRADAS - C.P.A.C.F.

*LE RECORDAMOS QUE EL SERVICIO DE INSTITUTOS Y COMISIONES
CPACF NO SE ENCONTRARA EN FUNCIONAMIENTO DURANTE EL MES
DE ENERO CON MOTIVOS DE LA FERIA JUDICIAL 2026, RETOMANDO
ACTIVIDADES EN EL MES DE FEBRERO

De: Dario Lamanna [mailto:dario.lamanna@yahoo.com]

Enviado el: domingo, 28 de diciembre de 2025 15:14

Para: mesaentradas@cpacf.org.ar

CC: Institutos Y. Comisiones

Asunto: Comisiones Asesoras (Defensa del Abogado; Honorarios y
Aranceles)

Estimados Colegas,

Adjunto al presente la carta, convenio de confidencialidad y
documentacion para la intervencion por incumplimiento de la ley de
honorarios 27.423 por parte de la Camara Criminal y Correccional.
Atentamente.

Dario G. Lamanna

Abogado
Tomo 44 - Folio 557
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Buenos AiresQ6de Febrerale 205.

EXPEDIENTE N°408%

Atento a la urgencia manifestada por el presentante via mail que se adjunta, se
remiten las actuaciones a SECRETARIA GENERAL para su consideracion.

COPIA

LAURA ALEJANDREVAGGI
COORDINADORA TITULAR DE COMISIONES

IF-2026-00001041-CPACF-CCACD
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COLEGIOPUBLICODEABOGADOS
DELACAPITALFEDERAL

Hoja Adicional de Firmas
Informe Comisién

NUmero: IF-2026-00001041-CPACF-CCACD
Buenos AiresViernes 6 de Febrero de 2026

Referencia: Mail y pase

El documento fue importado por el sistema GEDO con un total de 3 pagina/s.

Digitally signed by Comunicaciones Oficiales
Date: 2026.02.06 10:25:36 -03:00

Nicolas Fernandez Defilpo

Administrativo

Coordinacion de Comisiones Asesoras del Consejo Directivo
Coordinacion de Institutos y Actividades Académicas

Digitally signed by Comunicaciones Oficiales
Date: 2026.02.06 10:25:42 -03:00



COLEGIOPUBLICODEABOGADOS
DELACAPITALFEDERAL

Providencia

NUumero: PV-2026-00001042-CPACF-CCACD
Buenos AiresViernes 6 de Febrero de 2026

Referencia: Pase electronico de EX-2025-00040837- -CPACF-SG

Motivo:

06 de Febrero de 2026

Pase a SECRETARIA GENERAL.

Destinatario: SG-PVD

Digitally signed by Comunicaciones Oficiales
Date: 2026.02.06 10:28:36 -03:00

Nicolas Fernandez Defilpo
Administrativo
Coordinacion de Comisiones Asesoras del Consejo Directivo

Digitally signed by Comunicaciones Oficiales
Date: 2026.02.06 10:28:31 -03:00



COLEGIOPUBLICODEABOGADOS
DELACAPITALFEDERAL

Providencia

Numero: PV-2026-00001071-CPACF-SG

Buenos AiresViernes 6 de Febrero de 2026

Referencia: Pase electronico de EX-2025-00040837- -CPACF-SG

Motivo:

Pase a Asesoria Letrada a fines de que se analice la urgencia manifestada por el presentante y se intervenga en
consecuencia, con pedido de pronto despacho atento al proximo Consejo Directivo.

Destinatario: Juan Pablo Echeverria

Digitally signed by Comunicaciones Oficiales
Date: 2026.02.06 16:06:13 -03:00

Martin Casares
Secretario General
Secretaria General
SECRETARIA GENERAL

Digitally signed by Comunicaciones Oficiales
Date: 2026.02.06 16:06:09 -03:00



COLEGIOPUBLICODEABOGADOS
DELACAPITALFEDERAL

Dictamen

NUmero: DT-2026-00001164-CPACF-AL
Buenos Aires Martes 10 de Febrero de 2026

Referencia: Expediente Electronico EX-2025-00040837-CPACF-SG

Expte. Lamanna Dario Gerardo, s/ Intervencion CPACF.-
VISTO:

La remision de las presentes actuaciones desde Secretaria General con fecha 06/02/2026 para su estudio y urgente
dictamen; y

CONSIDERANDO:

Que, con fecha 29/12/2025, el Dr. Dario Gerardo Lamanna, T° 44 F° 557 CPACF, solicité acompafiamiento urgente
de la Comision de Honorarios y Aranceles, denunciando una infraccion y apartamiento a la ley honorarios por parte
del Juzgado Nacional en lo Criminal y Correccional Nro. 31, con su correlato en la Camara Nacional de
Apelaciones en lo Criminal y Correccional, en la causa CCC 46647/2024/CNC1.-

Que con fecha 20/10/2025 interpuso Recurso de Casacion contra la decision del Superior que convalidé dicho
apartamiento, el cual fue concedido en fecha 31/10/2025 por la Sala IV de la Camara Nacional de Apelaciones en lo
Criminal y Correccional.

Que con fecha 26/12/2025 la Sala de Turno de la Camara Nacional de Casacion en lo Criminal y Correccional,
resolvio:“DECLARAR INADMISIBLE el recurso de casacion interpuesto (articulos 444 y 463 del Cédigo Procesal
Penal de la Nacion)."

Que, prima facie, existe vulneracion a la ley 27.423, la cual en ningun caso prevé que el honorario puede ser cero, ni
tampoco exime de regulacion para el caso de "actuaciones minimas"”, como asi lo ha decidido la Camara de
Casacion en los precedentes citados.

Que, contra dicha resolucioén, el letrado interpondria recurso extraordinario federal.
Que teniendo en cuenta la urgencia denunciada y los plazos procesales D€ INO:

Conforme lo expuesto, corresponde acompafar al matriculado solicitante toda vez que los 6rganos jursidiccionales
intervinientes se apartaron de los fundamentos legales que prevé la ley de aranceles.

Asimismo, toda vez que el Consejo Directivo se reunira el proximo 12 de febrero, procede elevar las actuaciones
para su tratamiento y consideracion en el pleno.



Digitally signed by Comunicaciones Oficiales
Date: 2026.02.10 10:28:59 -03:00

Juan Pablo Echeverria

Gerente

Departamento de Asesoria Letrada
Secretaria General

Digitally signed by Comunicaciones Oficiales
Date: 2026.02.10 10:29:06 -03:00



COLEGIOPUBLICODEABOGADOS
DELACAPITALFEDERAL

Memorandum

Namero: ME-2026-00001165-CPACF-AL

Buenos Aires Martes 10 de Febrero de 2026

Referencia: Comunicacion EX-2025-00040837- -CPACF-SG

Producido por la ReparticiomL

A: Martin Casares (SG), Pablo Martin Mozzi (AL), Johanna Soledad Cazén (AD),

Con Copia A:

De mi mayor consideracion:

Con lo dictaminado, se remite a Gerencia Legal y Técnica.

Saludo a Ud. muy atentamente

Digitally signed by Comunicaciones Oficiales
Date: 2026.02.10 10:32:07 -03:00

Juan Pablo Echeverria
Gerente

Departamento de Asesoria Letrada
SECRETARIA GENERAL

Digitally signed by Comunicaciones Oficiales
Date: 2026.02.10 10:32:14 -03:00



COLEGIOPUBLICODEABOGADOS
DELACAPITALFEDERAL

Providencia

NUumero: PV-2026-00001166-CPACF-AL
Buenos Aires Martes 10 de Febrero de 2026

Referencia: Pase electronico de EX-2025-00040837- -CPACF-SG

Motivo:

Con lo dictaminado, se remite a Gerencia Legal y Técnica.

Destinatario: Fernando Ernesto Britos

Digitally signed by Comunicaciones Oficiales
Date: 2026.02.10 10:32:15 -03:00

Juan Pablo Echeverria
Gerente

Departamento de Asesoria Letrada
SECRETARIA GENERAL

Digitally signed by Comunicaciones Oficiales
Date: 2026.02.10 10:32:16 -03:00
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,17(5321( 5(&8562 (;75$25",1$5,2 )('(5%/

([FPD &RUWH 6XSUHPD GH -XVWLFLD GH OD 1DFLYQ

'$5E2 *(5$5'2 /$0$11$ SRU GHUHFKR SURSLR $ERJDGR
&3$&) DFWXDQGR HQ FDXVD SURSLDDLEBNWIR QFMQERK IORRN G R
FDX\CE & & ,0387%$'26 52'5,*8(= &/$8',2 ( < /$0%$11$
'$5,2 *  48(5(//$17( 257,= $/021%$&,' /8&,$12 V/¥8([BQWH
9 ( PH SUHVHQWR \ GLJR

2%-(72

4XH YHQJR HQ OHJDO WLHPSR \ IRUPD D GIQQWDHULRRQH U
JHGHUDO FRQWUD OD VHQWHQFLD BBH LIDLAL. RYQID G LGKV R BDDFR Y
OR &ULPLQDO \ &RUUHFFLRQDO 6DOD GH TXRMIR LF®K DIHFK
HOHFWUYQLFDPHQWH HQ IHEFKD 5(68(/9( OD(&FHIBG 3«
,1$'0,6,%/( HO UHFXUVR GH FDVDFLYQ LQWH USHK®\BW &L JRUWtF X
3URFHVDO 3HQDO ¢H GDQ®RID\X ILQ DO SURFHVR \ JHQHUDQG
LUUHSDUDEOH )DOORYV Voo

/D GHFLVLYQ LPSXJQDGD YXOQHUD GRDPOHPHD@W H. HHV P DAQRIW L
GHUHFKRV \ JDUDQWtDV FRQVDJUDGRYFHQ GRVODURQVWLWXF]|
1IDFLRQDO )DOORDVt FRPR ORV FRQWHQLGRYV HQ ORV WUDWDC

SE]v & % §] V & 00}*W T00OMOOAVIWOTMVITOWBOV 1TTO0WIiTOiIV TiiwWdooV il
i60iU VvVSE }SE}-X
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GH GHUHFKRV KXPDQRV LQFRUSRUDGRYV BRQWLHXDWTUXt B QRMRH Y
&RQYHQFLYQ $PHULFDQD GH 'HUHFKRV BDYBBIQRYV 8QUYHUVD @ B F
'"HUHFKRV +XPDQRV DUW \ HO 3 DFWR GH DHWHF KRV &LYLOH
F F DSUREDGRV SRU /H\HV \ J)DOORYV

HQWUH RWURYV DSOLFDEOHV PXWDWLGHXMWMDQBEWYLDOWBWVIRDFS
DSOLFDFLYQ GHO |(WOORFKD]R GH OD FDVDFLYyQ FRQVROLGEL
FRQVWLWXFLRQDO DFWXDO \ GLUMRIDR UIGRBIDOMUVRDQGR HO UHF

$17(&('(17(6

$ ILQ GH FXPSOLU FRQ HO UHTXLVLWRBVEGH HX VBRIV R H.U LOHQITLID
UHDOL]DUp XQD EUHYH UHVHXD GH ORV DQWHFHGHQWHY GHO F
/D SUHVHQWH FDXVD SRU IDOVD WHMWLY RIQLRHFROIVURY GHOLW |
UDt] GH OD GHQXQFLD IRUPXODGD SR W R@®D AIXG UHRIMOADDN H O L
VXVEULSWR OD FXDO IXH DVLJQDGD\DDO D X ]LMFOR (®H 1 DEF L RIQUDIT
,QVWDQFLD 1f 6HFUHWDULD GH &$%$

$ SHWLFLYQ GH OD )LVFDOtD HQ IHEKBULPHUD H@VWDIDFGA® GG L
VHQWHQFLD HQ OD FXDO UHVROVYUIASRREHBGRHODDOF R X WML
FRVWRVY D OD SDUW I HKHUGI®R DOQWRQWDU HVWD ODV FDUJDV G

TAZ o|}AICU >ple EvV 8} | W EEP U 'usHA) U oKDVI@i{ilITiisl ~1ii t iorifrTiTAX

A vs v ] u& E ]Jlvo e JevCvPE®E]UJvOor Ao iU idriirfitoU A% ] vs

TTOTTTITITIIdKITIE ~ZJ%sWII EXAo £X YEIA] IP}viov ]+ JIvriifiAifiioodX

Nvs v u& E ]J}vo e Jev Qv EGE]|UW® r » o iU i6r firfitToU A% ] vs

THiGTOIMITTIdKITIA ~ZJ% WIl EXAo A£X @AY 1{}vSovr ] dévriiﬁﬁiﬁl’é‘li
IF-2026-00001302-CPACF-ALYT

Pagina 4 de 28



&RQWUD GLFKD GHFLVLYQ OD SDBWHVRXGH HHDGEDOWIHy QQ WEaE UFSOL
FRQFHGLGR HQ IHFKD

(Q IHFKD OD 6DOD ,9 GH OD &iRBURLGH ¥ STHXADIH Y RVQHS/D U
FRPR LPSXWDGR GHVLIQH OHWUDGRQRIMWUIRHHIL®@D (BWRKH  FHRG X
HOHFWUYQLFD HQ IHFKD JRMDV

(Q FXPSOLPLHQWR GH OR DQWHULRWVHQWHBFKD VXVFULSYWRSBF
LPSXWDGR DFWXDQGR FRPR DERJDGRWHQ FFIDXRND GHE& LWDW H Q GA

JH\ YRMDYV DERQDQGR HO BRRGR BGBWHOFKBDWIHOFRE&S$ &
YRMDYV (Q WDO FDUIFWHU VH RERVWX W ISRR 1$0 WRH L FSR
(Q IHFKD OD 6DOD ,9 GH OD &iIRODBLRIMH\REDOOBHHEP L (

\ &RUUHFFLRQDO UHVROYLY FRQILUPDIDW PDPYRQWHQ@ERDOGN S U
FRVWDV GH OD $O0]DGD D OD SDUWH TXHUHOODQWH YHQFLGD
(Q IHFKD HVWROADIUWB UHIJXODFLY(H G H IKRQRGE OLBHH. D
FRQGHQD HQ FRVWDV GHFUHWDGD HQ DXWRN @D @WHJIRFXGH
HVWLPDFLYyQ UHTXHULGD D )RMDV D IXHUD UKNHPMDYDGD HQ IH]

(Q IHEKD YRMDV VH GD WUDWIDBIR @ H ®LCF ISD W H
TXHUHOODQWH TXLHQ FRQWHVWD OVIUTLY QDR IHEFKDRSRQH D O
YRMDV

(Q IHFKD HO -X]JDGR GH 3ULPHUWDF BV WXQB UDDOHYKXE 0GR

GH UHJXODFLYQ GH KRQRUDU IRV WG] XIDMDO R VUMH OD SULPHUD
FRQIRUPH ODV FRQVLGHUDFLRQHV HIBFWXY®DY OPUEHOQBOGR |

(Q IHFKD JRMDV OD SDBRWHFOWBUBPOD®OWWHR VL
FRQGHQD HQ FRVWDV D HVWD SDUWH
(Q IHFKD JRMDV HO -X]JDGR GUHH¥YXHROHUHD U, IQWRADD QB L

ORV SODQWHRYV GH OD SDUWH TXHUHOODQWH
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(Q IHFKD HO -X]JDGR GH 3ULPHUD XR \WQMRDIXHL D HRWRWGDL @ |
OD UHVROXFLYQ DQWHULRU RUGHQDDHHIHY¥WUWR BWH XWRY DL C
KRQRUDULRYV SURIHVLRQDOHY GHO VXVFULSWR HQ GLFKD LQVYV
&RQ IHFKD OD SDUWH TXHUHWOR BEWHHEQ WIHRLY R Q H RWIHDF

(Q IHFKD OD &iPDUD 1DFLRQDO 6GYHSHBPKDRRQHWHQH
UHFXUVR GH UHSRVLFLYQ GH G FEO®LWH QK H UMD KRWR UD U L|
$0]DGD DO VXVFULSWR
(Q IHFKD YRMDV HO -X]JDG K LWH X HPN U DL PGRWH Q
FRVWDV DO VXVFULSWR SRKU GPRWIQ¥VLGRQFHD SHGLGR GH UHJ
KRQRUDULRV TXH IXHUD UHFKD]DGD HR@ FODD HORNGGH © WDHRXID
TXHUHOD BOWBU TXH HO PLVPR SODQWHR \® KKQ EHF KD GR UHFKI
)RMDV OD FXHVWLYQ \D KDEtD VLGR UHVXBEWD\ DGHPI
$0]DGD QR VH HQFRQWUDED ILUPH FRQRDIXUDRIG R KQLR[FD VAD
JDUDQWtDV GH ORV DUWtFXORV \RQIBEH QPMOORYVWLWXFLYQ 1L

(Q IHFKD HVWD SDUWH LQWHUSRQ@W HU 8 BX$XV|® GH FROY\WD E
OD VHQWHQFLD GH IHFKD ¥R BUWHRI®Q FRXADOD VOXD UTHAHKUWDH R
(Q IHFKD HVWD SDUWH LQWHUSBQXQHQHBXUVRUGH,QV

UHYRFDWRULD FRQ DSHODFLYQ HQ VXEWFK®LR FRQWURNMDVUHVR
SRU H[FHVR MXULVGLFFLRQDO SR UVEXGRQWHRY X BORXB \DW)LRyNDL
HQWUH RWURV DVSHEWRYV

(Q IHFKD OD &DPDUD GH $SHODFLROWRY &KH FFHD \ODXRIDYWD D C

UHFKD]D ORV H[WUHPRV SODQWHD G R\P LSVRIUU OHDO TXBIWHH ®@@DMX R

GH RULJHQ SDUD TXH VH H[SLGD UHVISWWWR BQRM KB FXUVRV
HIWUHPR TXH QXQFD VH GLR SRU FXPSOLGR

(Q IHFKD HV PDQWHQLGR HO WHRAKINHRY &R BSRWD K Y WD LD
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(Q IHFKD OD &DPDUD GH &DVDFLQ® GRIO/ LEOHRHEOHE DDXU
GH FDVDFLYQ VHQWHQFLD TXH HVMVHFWLILFDGD SRU FHGXOD H
(Q IHFKD HO -X]JDGR GH 3ULPHUD U@ Y RMDMWRD LDH F KO
DSHODFLYQ HQ VXEVLGLR LQWHUSXHVWDV SGHMD/WIR SDUMH H
ODV FRVWDV DSOLFDGDV D HVWD SDWHWOIDSBHIXIOQHUDPY OB YR
KRQRUDULRV SURIHVLRQDOHV VLQ FRGWIU®DHD BHODXH. RIMH F ROR
DSOLFD SDUD HO FDVR GH KRQRUDULRV\ SR$HAXD B DTUX AW D
VHQWHQFLD GH FDVDFLYQ ®HR MHFKIFRQWUDED ILUPH

(Q IHEKD HO -X]JDGR GH 3ULPHUBHQWWIDEBEGR HP iH WHF X
GH LQLFLDU OD HMHFXFLYyQ GH ORN KAR@RTDH IOV VAFRIDMHIDF HIY K
&DPDUD GH &DVDFLYQ VH HQFXHQWU D @ GRMHFRL [ DNX] GDGIQ D X
(Q IHFKD HVWD SDUWH KDFH VDEHWQD®WD ®FILDG RXGHODU |
VHQWHQFLD GH OD &DPQR IV Hs H GXHDFWWES DIMDFGD HQ DXWRULG
GH FRVD MX]JDGD \ VROLFLWD VH GHOMWY WHY WLUHFBE RYDYV
SURYLGHQFLDV GLFWDGDV LPSRFHGHQWHPHQWH

(Q IHFKD HO -X]JDGR GH 3ULPBUBRBV,QYW!D GOFL DY RVALHMWM|
UHFXUVLYD PDQLIHVWDGD GHMDQGR VLOQLGHYQREDVY G DNWDH\DR
LPSURFHGHQWHPHQWH FRPR IXHUD SHWLFLRQDGR

$ OD IHFKD KDQ GHVYLQFXODGR ODVRDAWHPWIURQHWRGSDRD &
YLVXDOL]DFLYQ QR WHQLHQGR PiV DEFRVR DO H[SHGLHQWH H¢

'DGR HO FDUIFWHU DXWRVXILFLHQWH TKHy GH¥YH D& MKQWIDW H\

SUHVHQWH FRPR SUXHED GRFXPHQWDO X®@DGHERSLISD HGBV WRG
SURFHVDOHV $QH[R
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11

$'0.6.%./.'$"’

(O SUHVHQWH UHFXUVR UHVXOWD IRUFRBPHQWH DGP
LOQWHUSXHVWR GHQWUR GHO SOD]R K@D GRDALIERQ MDY@RNQDIS

GH OD VHQWHQFLD TXH OR REWANQOWHD BQ WXIDD \GH N\
GHUHFKRV VXSUHPRV \ OD LQWHOLJH@PIDID H\Q WDHRLQRDPBIY K
IHGHUDOHY \ WUDWDGRY LQWHUQDF L8RIQ DRI GREWM DIHFW D AL
DO GHUHFKR GH SURSLHGDG )DOOR&H GHUHRKIRUEDW Ul b VARG@DD
FXDO LPSRUWD OD H[LVWHQFLD G HWH B FXIHRWW Hy Q R ¥ G\HWIPQ VK
OD GRFWULQD GH OD &RUWH 6XSUHPD GH -XVWLFLD )DOORV

)6 $ + GHO &6 -
GHO &%) &$ &6 GH®G6- GHO
)03 +2 &% GHO &%) +2 &$
GHO &6 - GHO FBVRIGVIWDE@QHFLPLHQWR /L
ODULDV %XHQRV $LUHV™ GHO HQWUH RWURYV

/D UHVROXFLYQ GH OD &iPDUD GH &DV KRLYRU DL KW FUtBERRRF
FRUUHVSRQGLHQWHY FRQIRUPH OD OHLUHFW DD\ HFRNYF G WD @ |
GHUHFKR GH SURSLHGDG SURWHJLGRRRRW IHDX PIUUMDtFDDFR R QL
JHQHUDQGR XQD DOWHUDFLYQ LQGHEOGD GH PL FUpGLWR SDW
1R VH FXHVWLRQD OD GLVFUHFLRQ®i®D®MDGGEH&O N DGH FQVQYQHC
PRQWR GHO DVXQWR VLQR OD YLRODRYDMOGIH XQUBKDU HDAKR FRé&

3n vE v uE E J}vo e Jeo @ FE@]Ju]lpv or A o iU idriiriiioU A% ] vS§

TTOTTTITITIIdKITIE ~ZJ%sWII EXAo £X YEIA] IP}viov ]+ JIvriifiAifiioodX

NvS v uE& E J]}vo e Jew € >JEE]JuU]YyV o r ~ 0o iU id6r iiriiioU A% ] vS

THiGTOINITTIdKITIA ~ZJ% WIl EXAo A£X @AY 1{}vSovr ] dévrﬁﬁﬁiﬁfén
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)DOOR

(Q FXDQWR D OD SUHVHQWDFLYQ GHO HVFWRWR GH U
&RUWH KD GLFKR TXH HVWH GHEH WHEXQDWH UXNMHBWRW D QH/
SURQXQFLDPLHQWR LPSXJQDGR 3)DUtPA/DVWEODGIR %RQDILQL

S$ULDV )LIXHURD’ 3%DUYQ PBXNIQWHURYV
*UDQDGD’ S6FDURQL" Y)DOORYV

3RU HOOR \ HQ YLUWXG GH ODV FRQVLBHQWRVRQHV S
GH KHFKR GH GHUHFKR TXH D FRQW LKRDW UPQ Vi GHYHDGIWRDOR!
H[WUHPRV H[LJLGRV SRU OH\ VROLFRVUR/ LAYD DISH UMRXQIR WGAH @
$UW GH OD /H\ HOHYIQGRVH ODV IDBDWXHD ALXRIQ B M YIR TOXH &BE

VHQWHQFLD UHFXUULGD HOOR FRQGRFRHUOQDHFWWQGD B S OQIURL
FDVR

, 9
)250%/,'$'(6

(O SUHVHQWH UHFXUVR FXPSOH FRQ ORV UHFDXGR
DGPLVLELOLGDG UHTXHULGRYV SRU OD WHRQWVED G RY L BBIHO®H &X
WULEXQDO VXSHULRU GHH]DVADEKK X D&RAXIEEWLYQ IHGHUDO VXILF

& 0o}eW TiiWOBBV iTOWRAOOV AX (3AGEKOSYISINAKAFIVAITIIIZ, TV /s
1618661T1131T1Z,111V A T1oAITITIZ AMVITIASIZIIIIV  A: 11{i8AIT1101Z,111V  A:
1116011T1i161Z,111U VEE }EE}.
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HQ YLRODFLRQHYVY GLUHFWDV D JDUDQWItDV IFRRVWEMDXFLRQDO'
UHVROXFLYQ LPSXJQDGD MWHGRQALWQRYDO SURFHVR \ FDXVD X
LUUHSDUDE GWMDQWHR IXH RSRUWXQDPHQWWH VIH) WXIFRSIOXHF LHCR H C
UHTXLVLWR WHPSRUDO DUWYV \ /H\

7ULEXQDO 6XBHWHMARWYLYQ TXH VH DSHOD SURYLBQ®HGH OD &i
&DVDFLYQ HQ OR &ULPLQDO \ &RUUHFFR@QW DW %THO Bl OG M/ T IXEUXY
VXSHULRU GH OD FDXVD SUHFHGHQWH D'Q IXE@]JURPLWA RO/ YRW
Y)DOORYV

6HQWHQFLD 'HDLHWUWYDQFLD UHFXUULGD SRQH ILQ DO SURF}
GHILQLWLYD VREUH OD FRQWURYHU YV I DDWROFPHVOL GUDUBI SSCHEDEADH
ORV LQWHUHVHYV SDWULPRQLDOHV \ OD BHUWVRED GHDYWGDRU L
LQVWLWXFLRQDO \D TXH HV LQVXVFHSWIE®RY GH UHSDUDF

\

*UDYDPHQ LUUHSDUDEOHO DUBWYDPHQFVH PDQLILHVWD D WUD

DIHFWDFLYQ GH GHUHFKRV VXSUHPRYV DI O LSQUYRRSQA XD HIO G
\ OD DIHFWDFLYQ D GHUHFKRV SHIV QDO tVLERY DUW

'8'+ \ DUWV 3,'&3 $GHPiV GHXBDVBISBRO®XEHQHD HO FDV
D OD WXWHOD MXGLFLDO HIHFWEDD D GR GHREXQUWR HG yNXLRE L F
GHELGR SURFHVR DUW &1 )DOORVHQ&®RUD 2ILF&® 0*'@H
,QVWUXFFLYQ Q &66 5+

00}*W TT6WOOOW T0IWOOOBV TiddN GTVYWITIIGW i TOMIGOW T TIWITOV-KIAWDOIAU VvSE

00}*W TiOWORG

00}*W 13iWOOO6V iTOWIO6O0TV 11aWSIGGVONIWAOMW W&o Witilive

oo} MN:E ITOWIi0IOV TTIWIifigTV ITOWRIADONITHDAOWITIAVMVTIOWISO60
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& ;1 5+( 0
1, 5 (; & /| 525 % i/, 5+(
HOQWUH RWURV DSEXWDERGHV bXWDWR

5HODFLYQ GLUHFWD H LQPHGDDWERPRUQYDFHL®@HF OD MXULVSU
GH HVWD &RUWH 6XSUHPD VH H[WUDUHD MXH GXOG HHIO XILMH. W R G D
FXHVWLYQ PDWHULD GHO SOHLWR W HQMH XDV W HORDF LODQ V C
GLVSRVLFLRQHYV GH OD &RQVWLWXFLYQ\ VXV )YPLOMIRW 'LFKRYV
UHTXLVLWRY VH KDFHQ SUHVHQWHY HQ HRQHVFDX¥HR PBMALYHDENM |
HVWH UHFXUVR \D TXH HO GHUHF&R DWW SUKRSIFHGD'@'+DUW
\ DUWV \ 3,43 \ D OD WXWHOD MXGKPBPQDWLB R WWRWIDO MHIQ
VRVOD\DGRVY HQ HO IDOOR DSHODGRNVLDO PRQU LGHJIXAD FXH O
LPSRVLFLYQ GH FRVWDV SRU OD L Q@HALGH® BLHD HHWH. Y BKYUGHQ O®H §
UHFRQRFLGR SRU OH\ FRPR HO GHUHBVRHD BB FAHEE H H AOX Q B UNDX\
PtQLPD OHJDO

9LQFXODFLYQ HVWUHFKD HQWUH @& P LWVMAKQWILHQ LBYDBHH WIRO \ Ol
XQD YLQFXODFLYQ GLUHFWD H LQPHGLDWBRQHEHQWWH\ ODV
FRQYHQFLRQDOHY LQYRFDGDV 2DUW&RQVW LW XREIQYR 1DEHRD O

GH OD &RQYHQFLYQ $PHULFDQD VREUW '"HUGHK®RY 'H)FRDQMWF L
8QLYHUVDO GH 'HUHFKRV +XPDQRV ,OMHWYDFLRQBE GBDHAWRF!
&LYLOHV \ 3ROtWLFRV2 \ OD UHVROXFMWDQ &I LHA VGIHDH BKFO OF
SHUFHSFLYQ GH KRQRUDULRY SURIH¥Y¥KRQIPIDWYLPRQVY QW R WH
GH MHUDUTXtD FRQVWLWXFLRQDO FXNB QRVM3WUWHLGH LKV R GGYHMR\F

& oo}W idOWI
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VLQ H[DPLQDU SUHYLDPHQWH OD YDRLMEKP ARPSKXWQWEBLRQDO (
(Q HIHFWR OD QHJDWLYD D UHJXODUYDRRRDEFU i Q VP HUDPHERIV
GLVFUHFLRQDO GH OD VXSXHVWD 3HVFDVQ F IRGH GLPHF WOIDFEHRQW
VREUH HO FRQWHQLGR HVHQFLDO GHERGBIGR FKR FRH BB RGR HGD
SRU OD &RQVWLWXFLYQ 1DFLRQDO FRRD SIRRQORW \L G R\Y UKH B
FRQVWLWXFLRQDO \ FRPSURPHWH DVYGRLYEBRFMHYR JDGH GWID Y
HQ MXLFLR DUW &1 HQ WDQWRQB UWLNW ULE XFUR [(H WIXRMDED S
DFWXDFLYQ HQ XQ SURFHVR SHQDO )DOORYV
3RU HOOR HO SOHLWR QR SXHGH MNVUFELDOIRKEAWWR \PIQQ GHRFAL
SUHYLDPHQWH OD FXHVWLYQ IHGHUDODS@DQWGED G L FRQIDFLL
HVWUHFKD” HQWUH OD PDWHULD FREVWJ \EXPLRQWOJLAY RRDGR
GRFWULQD UHLWHUDGD GH OD &R DWH BLXSU HPD GRIV-XVWLFLD
2YRWR GHO MXH] )D\W2 BRMWUH PXFKRV RW
5HVROXFLYyQ FRQWUDULD DO GHUHF®R BHRUNMUDBGXISGRPWULQD
UHVROXFLYQ LPSXJQDGD HV OD GLFW®H BRBWILFDYR&RARDD 1OFQ
GH 7XUQR GH IHFKD PHGLDQWHQODD FEIXWDLE OH B6 ALHF X U
FDVDFLYQ LQWHUSXHVWR FRQWUD ODDGHR QWM @ XGH GHID K IR DD
UHJXODFLYQ GH KRQRUDULRYV SURIHWDRQODHVD FIRD CXYBGDPIRQ
KDEUtD VLGR *PtQLPD’ $0 VRVWHQHU WRO FDUD/WMRURR\ G B DHWX
GHFLVLYQ HO WULEXQDO D TXR FROEDGLGY XELIVU B VWL IGAHQ ya&
GH SURSLHGDG GHOQVREEHUSWDRYLRODFLYQ GH ORN @O WV
&RQVWLWXFLYQ 1DFLRQDO GHO MHW.FD@MH \ORERRQNHBFKRY $

Hnyg v uE& E J}vo e JevCv PEEE]U}Y @ r ~ 0 iU idr iirfiiduU AA£% ] vs§
1861611T1161dKITI6 ~ZJ%WIl EXAo AXBulA] [3wérn § JIvriiAfiAi6Tos

T & 00}eW TIAWOBEV TTTWITT
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+XPDQRV GHO DUW GH OD 'HFODUDF WP BQRYHUVGTHO ORY 'H
DUwV \ GHO 3DFWR ,QWHUQDFLRBRDOWEHRWUWRIGRW &LO/Q R
DSOLFDFLYQ REOLJDWRULD HQ HO RUGHQID@WRMWQR OH\HV

/D GHFLVLYQ UHVXOWD FRQWUDULD PDODXG REIVUHG R QERF IO®R &RH
PDQHUD FRQVWDQWH TXH ORV KRQR WHDUG RV FSAKR HOH BQ B S HN GLL
\ TXH VX SULYDFLYQ R UHGXFFLyYQ LUU I)REDEOML\FRX O LRXLD
VXVEHSWLEOH GH UHYLVLYQ SRU ODGHI® IHGHUDO )DOORV .HF
$VLPLVPR OD UHVROXFLYQ LPSXJQDGD LQIXDBELHFQ AIYREGHOY
GHUHFKR VXVWDQWLYR /H\ D OV ISW HFRFLFQUGHI R GG1H WAREG ® [T
HIHFWLYDPHQWH GHVDUUROODGD GNE EPLYiG\VBHRIGNERQDOLRG
UHVXOWDGR MXUtGLFR REWHQLG R WG MWLOWKY HBRARX\Y D COHW B B U
PHUDPHQWH GRJPIWLFD FDUHQWH GH [IXO0RGBFRBQWWRUQID VGH
DUELWUDULD OD GHFLVLYQ

5HJODV SDUD OD LQWHUSRVLFLY@OBH®R UHEXUBR HDPWWDRUG
UHODFLYQ ODV UHJODV SDUD OD LQ VWS R VIHFAK QDGH G WW FXWHE
VH LQWHUSRQH PHGLDQWH XQ HVFULWRY@WIB H[WBEIQVRPY @GR PD
YHLQWLVpLV UHQJORQHV FDGD XQD PHGR® OHWIUDO I&H QRD
PHQRU GH FRQIRUPH OR H[LJH HOUUHI GBRHQW®DDSUREDGR

T 183 W D:r:hrDrifiinédr Zz t "< Z]G VvU,/E+* PNWAIEPPSEX C }SE}= X y}e C W Eip
& 00}eW ITOWRAGAAV ITOWRAAGTIV TITWTidIV 11TWGEAAX
IF-2026-00001302-CPACF-ALYT
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&8(67.,21 )('(5%/

'REOH DIHFWDFLYQ DO GHUHFKR GH §UFRMHFXE QDUHWV &1
YXOQHUDFLYQ GH OD WXWHOD MXGLFLDO HIHFWLYD D

/ID UHVHUYD GHO FDVR IHGHUDO IXH RBRHNVNWKXDPHQW
SDUWH HQ ORV GLYHUVRV HVFULWRY DHQHIDIROWRY HRQOIM FHOXW L
FXPSOLHQGR DVt HO UHTXLVLWR GHO SODQW

FXHVWLYQ IHGHUDO

'REOH DIHFWDFLYQ DO GHUHFKR GH BOBVHGDG DUW &1 )

/ID UHVROXFLYQ UHFXUULGD UHVXOW&®»RERR/OMWNWXUFILY D ODIFU W QXX
WDQWR DIHFWD GH PDQHUD GLUHFWGHBOUBHXUBEKRWIHH [FURE

$VLPLVPR LPSRUWD XQD DIHFWDFLHMQGELHNAV¥WMHH® ODYV
MXLFLR \ GHELGR SURFHVR DUW S&OIU WHQGW DXVDRGHUFILYD ym) H

Kz NE E}X 016U Zd1l h>K 7 /JE X

& 00}eW TIAWOBBEV TTIWIGOV iTiMNOTEOWIGOWS 0 &Y EiiYSIE )}« X

& 00}*W Ti1iWBOBV TiiWIifiod

& 00}eW TTIWIAGTV T1TOWAATOV 1TONWTN 6 MO W OB VEM GWOIYIOV TTTWITBW iITdWIT6AV 118
T6TWIdOV T0WIiTiiV TToWOiToV TiiMWMiIBI&XV TioWidiAaVv il

i uPues8} D E]} D}IE 00} Vv spu 0] B} EQ}pE+§t ASEIEE} +}_ U UXdXuupE ]JU id
TU % PX 880U 0 %uvsSp o]l E <py "3 § <p W) EVIJECE®E]} o ou(plv] (JEuU

E pHE-}X_
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MXULVGLFFLRQDO YiOLGD SRU OD QHRQDSHMUWD F KPP G K 1D V¥ XN\ D |
\ FXHVWLYQ TXH IXH H[SUHVDPHQWH LIQQNHEG SPLPGID W HG H F
RPLWLGD2 HQ ORV SURQXQFLDPLHQWRAD DODDEQ WY Q BIRD TIXIHG |
)DOORV

(Q HIHFWR OD QHJDWLYD GH OD &iP BWD\ GJH{ RO/ LyRQ B UDH.AF
PtQLPRV SUHVFLQGLHQGR GH OD S U HNVXWiFMWHUGHOR BHQ WDIUG R
ORV KRQRUDULRV SURIHVLRQDOHV DUR PL LEQWHUYHQBXYQ F
SURIHVLRQDO IXH UHDO HIHFWLY DV W@ ToXH X Q GFLU plCPLSRR) W O HO\D
KDEtD LQFRUSRUDGR D PL SDWULPRQQRG LARHFIWDX DDQGRUX®G R R
SURSLHGDG FRQVWLWXFLRQDOPHQWH SURWHJILGR

(O SUHVHQWH UHFXUVR H[WUDRUGLQBQERDYV & H XX@Q®D F ONY WH §C
IHGHUDO FRQFUHWD GHULYDGD GH KORRGRE OHJ PSHAWD EL GO (
UHFXUUHQWH SURWHJILGD SRU HOFRE@WDO G H @ ID R RFRQMLIDXGAL
HQWUH OD GHFLVLYQ GH OD &iPDUD @W DSEOMHALGD $ROD GIR R\ |
6XSUHPD GH -XVWLFLD GH OD 1DFLYyQ HQVRPBRWHBOHY & B HKRHFRKURD,
SDWULPRQLDOHYV

(Q HO FDVR HO UHFXUUHQWH KD VXIGIHGR XX GB UBKREB®HGHXO
SURSLHGDG

D 1HJDWLYD D OD UHJXODFLYQ GH KRQRUDULRYV PtQLPRYV

(O FUpGLWR SRU KRQRUDULRV SURIHYVLRIQHDMD H\D \P UQ PRI\ DFCR (
SURWHJLGR SRU OD &RQVWLWXFLYQ WHEWRHQDED&GHD | RDP BRG!
6XSUHPD HO GHUHFKR D SHUFLELU KRQRH@W RRRA/LVRARFE & VODL W
SUHVWDFLYQ SURIHVLRQDO FRQ LQWGHBHQGHIFALIM GR UPD OH FK [

oA v AT r — Z EEr, *o}U t 0 "UAG WhS @]ﬁ;élﬂ:‘d}Z— r Z %X >X U % PX if

>X {607
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$0 QHJDU OD UHJXODFLYQ GH KRQRUDURRY ®DQ&PFOWDHIWMOP +
&DVDFLYQ HOLPLQD GH IDFWR XQ GHIWGIFER HRRQYPXBRQDRF RQ
YHUGDGHUD SULYDFLYQ GH OD SURSLHGRQ GDQ CRFAW UMD FARH
&RUWH 6XSUHPD VHJ~Q OD FXDO
$Vt VL EDMR OD YLJHQFLD GH XQD Q@BR HORGSBRIDR\R QB W RAD
FRQGLFLRQHY VXVWDQFLDOHV \ ORV U HT XIHWL WR W XRDRD G H VX
GHWHUPLQDGR GHUHFKR GHEH FRQVLGH WIBUXH UTGHR HDXWQN H
FXDQGR IDOWH OD GHFODUDFLYQ IRUPDDFWR PGP LOHYWH Q RIL
)DOORYV
/D &RUWH 6XSUHPD UHFRQRFLY H[SUHVDPHQRI) RO LRRYV F
SURIHVLRQDOHV LQWHJUDQ HO SBW WFIPROWRI G DO IDFEFRIWO B L RV |
GH SURWHFFLYQ FRQVWLWXFLRQDQWRXQP EXIDRRO/R VH WUDWH G
< QR SXHGHQ PRGLILFDUVH R DOWHUD U\8H WSHLPHRRXLRRY VLLQF R
PHQRVFDEDU HO GHUHFKR GH SURSLHGBG OHFRRAVIWGRY SRLY Q
1DFLRQDO )DOORV .HFKL\DQ 54 &,9

5+

E ,PSRVLFLYQ GH FRVWDV D HVWD SDWRWEBDSRQFKGHRBLBUR
UHJXODWRULD

$ GLFKD SULYDFLYQ SDWULPRQLDO VM BXP\DWDDSIDRB/RY LSRY K GE
SURPRYLGR OD LQFLGHQFLD GH UHJXOMDF LLyRS GRIF K &G R WIHPLHRQV
HQ SULPHUD LQVWDQFLD HO G HFQ MD) DB BIDFLYQ IXHUD

SHVH D TXH QR DSOLFD HO PRQWR RRIOPRDYDBY BEBHOMXFEPQ G}

i AE }o & v HE]* % EY v ] ™“NIOIECE][Hr0Po IV JIu%}E 0 o oC U~ E 3
"MHE]*% EN v ] UD EI}TiTAX
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DOLPHQWDULR \ VLQ FRQVLGHUDU TQR OB NG BPRHQED B DG H. (&M
YLROHQWDQGR DVt PL GHUHFKR GH GHIHQVD

(VWD FLUFXQVWDQFLD DJUDYD OD YLRODFRYYHFRQNWLWYXOFLF
UHFXUUHQWH GH XQ GHUHFKR SDWULRRQLME DBTXDQEGRQL
HFRQYPLFDPHQWH SRU KDEHU HMHUFLGRX®KBHUHFKR UHFRQR
(O HIHFWR HV GREOHPHQWH FRQILVEDW RIOL KR QR&MD WP LR LS
OHJDOPHQWH SUHYLVWR \ 6H REDDUW JDDDOFRWEOWUGIDWV iH QOF M
SURPRYLGR SDUD UHFODPDU HVH GHQHFXIR OBIVtWHG R HQ ML R
HQFXHQWUHV ILUPHV

(OOR SURGXFH XQD PHUPD GLUHFWD GFIOR S®K HIMPHRUAHRU SRQY
GHUHFKR OHJtWLPR DIHFWDQGR H@ H) OO & RQUAHQFX POy G H O FILL
(VWD VLWXDFLYQ H[FHGH WRGD FXH\OW LYIQ FeR WERWLHUYSRIOH¥ ) DL
FRQILJXUD XQD OHVLYQ IHGHUDO FRQFUHWD

/D &RUWH 6XSUHPD KD UHFRQRFLGR UHDWHRN S DR HOWL R QDX O HWV
LQFOXLGRY ORV PtQLPRV2 VH HQFXHQW UPRQD WIIWXFERQ B®R G 1O |
SURSLHGDG \ TXH VX VXSUHVLYQ R UKWWULGBLYE8VILYQD(RQDEI
)DOORYV

7TXWHOD MXGLFLDO HIHFWLYD \ GHERDGRRWRFHVR DUW &1

/D QHJDWLYD D UHJXODU KRQRUDULRVH ¥RRW®N DSODYDRPSA
UHFXUUHQWH GH OD SRVLELOLGD G WHIMKR \UH FIFE@/R ¥ DGR HS IR M HILLF
YXOQHUDQGR WDPELpPQ HO GHUHFKR\DD O DG W K MG B UMR¥EG IVARL DIDU
&1 OD[LPH FXDQGR ODV UHVROXFLRQMAH@RALOVFHD @ ¥ 1$@ [IDXGD C
&DVDFLYQ VH HQFXHQWUHV ILUPH

1R VH WUDWD ~QLFDPHQWH GH XQB PRIQWRL yHDQSODV H VBSRIG L B CH \

IF-2026-00001302-CPACF-ALYT
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HQ MXHJR HO GHUHFKR GH DFFHVRP D OHPMIWWDFLPRPQ Bt RERIHQ |
SRU OD ODERU SURIHVLRQDO HIHFWLYD PSHQUWWH SSXEBWWB B DKD U
VHxDODGR TXH OD QHJDWLYD D EUNXOQGSXH®EKWHIED OM W®IUF L(
LOQOWHUYHQFLYQ IHGHUDO )DOORYV

$VLPLVPR &RUWH KD DGYHUWLGR TXH QR SXBGWKR GRGHHRAKMDW VH
LQFRUSRUDGRVY DO SDWULPRQLR VLQ PERRSEBBSEDHGHBG GH
UHFRQRFLGR SRU HO DUW GH OD )DROMWWLWXFLYQ 1DFLRQDC

(VWDV JDUDQWtDV FRQVWLWXFLRQDOHMGB\HSORXHDRWUNQ D VG
LQWHUQDFLRQDOHY FRQ MHUDUTXtD &R Q Y\W LS\DXFW R PXO@D WD bW

GH OD &RQYHQFLYQ $PHULFDQD VREUH 'HUHFHR®D+XPDQFR
'HFODUDFLYQ 8QLYHUVDO GH 'HUHFKRV +XPBI@QREDFVORY DU\
,QWHUQDFLRQDO GH 'HUHFKRV &LYLOHV \ 3BROtWLFRV )DOORYV

91
$5%,759%5.(*$"' '( '(5(&+2 0$1,).(67%

/D &DPDUD GH &DVDFLYQ LQFXUULY H@ DEELWUEDH. HOGDGHB BUF
DSOLFDQGR XQ HVWiQGDU GH IXQG DPBHQWXKNRL WD LDUAFHRR) IDE O F
MXULVGLEFLYQ IHGHUDO FRQ DIHFHWDFR$QHGIDIHFWD GHO GHU!
/D UHVROXFLYQ UHFXUULGD LQFXUUH HQHWER WH® O RVG\W BUG H Q
GH OD GRFWULQD FRQVROLGDGD GHDOO H:RDWD BLXSU HPD® SSUHH WE
GH OD DSOLFDFLYQ GH QRUPDV GHFDRVRY\DWXYDULIV R DUDPYXFR YQ

T Z uEe} Ypi ENir < ,/z EU/E A W>6/U 2 RUKKKAs > K z KdZKA I HK? z
W Z:h/ /KA ~ XdZ EX > AX K Dh ZdibZ,i3iidii@6iidNd & 0o} W id0WO6

& oo0}eW iiiWBOD
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DILUPDFLRQHV GRJPIWLFDV FDUHQWHV GH FIXHDEWRHQWDERY G
(VWD DUELWUDULFGGDFR QMAHEBODGD FRP
WUDVFHQGHQWH SRU HO DUWtFXOR GHO &3&&1
([LVWH DUELWUDULHGDG QRUPDWLYLP FX XQ®RQRO PADUEEBRQ D P HY,
DSOLFDEOH OD LQWHUSUHWD GH P RIGR DL GHYRRQDERH R HDJ
RPLVLYQ R HUUYQHD LQWHUSUHWD FLYIQVMRIQ B XIFIH DUKF DVWRD X F
RUGHQDPLHQWR MXUtGLFR YLJHQWWHH Q@6 LD DEHML N R 8 XHONWR VG D
DFWR MXULVGLFFLRQDO )DOORYV FRQVLG f
(Q HO FDVR OD &iPDUD GH &DVDFLYyQYySUBWPLRGWYy G HGE& DOD S/®
TXH UHJXOD ORV KRQRUDULRW 8t RRP\R. BOIDORW PUQQFER Y|
GH RQHURVLGDG \ FDUIFWHU DOLPHQWDRIUR FRW YV D JUDRARV yHQ
TXH UHVXOWD GHFELVLYD SDUD OD VRMXFILD @ B H BDILIWIDI IGR1 UIMT
OD QHJDWLYD DEVROXWD D UHJXOPXHRRGRERQYRDLGPELYQ 6l
LPSRVLFLYQ GH FRVWDV SRU OD LQREGHQFHF WIUFRG ® F. -EHWR X
FRQVWLWXFLRQDOHVY DUWV V&1
&XDQGR 2FRPR DTXt2 OD VHQWHQFLD RB LGWH RWU B R@X B H QX\PHC
LJQRUD QRUPDV DSOLFDEOHV \ VH OLPR® DyD RMIFXD JTHQ PWLS D &
VH FRQILJXUD XQD DUELWUDULHGD G GMHENHBFKRQT MHFKBELR Q)
OD &RUWH 6XSUHPD (Q HVWRV FDVR\DGHOTXMWRR U UHESRDG HK
GHVEFDOLILFDU HO SURQXQFLDPLHQWRD\ GXHNBRQMHQWBQELEW
FRQIRUPH D GHUHFKR
/D UHVROXFLYQ DWDFDGD FDUHFH GH XQBILEQIEQOWHQ WPFXYQ H
DILUPDFLRQHY GRJPIWLFDV SUHVHQWDPBEWIFMLEQ DURDNPHDWH |
\ HYLGHQFLD XQD FDUHQFLD GH VXVWH®WRVMWBGRW¥FRHEGRAW
H[SUHVDPHQWH UHFRQRFLGRV SRU OD &RMWH GIRGR)BDORRNO |

IF-2026-00001302-CPACF-ALYT
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$VLPLVPR HO SURQXQFLDPLHQWR LQFXWHE HQ RRIDWL R BHVQWWR
ORV DJUDYLRV HQ H[FHVR ULWXDO PDDQ ILEFRRSDWQBOH LAR®
WXWHOD MXGLFLDO HIHFWLYD SULML®WREBYD®HVXBRW LNRREUH
YHUGDG MXUtGLFD REMHWLYD \ OD SURRQGIFEHWQ GR THU HR
GHVFDOLILFD FRPR DFWR MXULVGLFFLRQDO YiOLGR )DOORV

/D &RUWH 6XSUHPD KD VLGR FODUD NDYXH ¥ HY¥D@D B W HQ RE & ILHIX
D UHVSRQGHU WRGRV ORV DUJXPHQWRWVGEHOQLL\E DEMHNVH B R L
DUELWUDULDY ODV UHVROXFLRQHV TWRE RR LAOHD® WRE\D \FHRIQLVR
FRQGXFHQWHY VXVFHSWLEOHV GHLRQ IFRQ U GIRHS B GGHFQ ¥ L PQGE
HYHQWXDO DFRJLPLHQWR )DOORNW FRQGLFLY@BUHDRKHDWO GH Y
GH WRGD VHQWHQFLD MXGLFLDO TXH \WWMWDXQGD G F XBIQWWRM

(Q HO FDVR VXE H[DPLQH OD VHOQWHQHRUMMKRF XWUH QW I URIKIFW!
HO WUDWDPLHQWR GH FXHVWLRQHV HMHQBUDORIYDEOSHR GRFHRX
PHQRVFDED OD JDUDQWtD GH GHIHQ@WRFEFHMR MXURLMR \ HO GHELG
I[UXVWUDQGR HO GHUHFKR IHGHUDO FKQDRPDGMRD\ GH & FRUD&HER
FRQVWLWXFLRQDO FX\R SULPHU RENMO®WRYR HV DILDQ]DU OD M
3RU HOOR OD UHVROXFLYyQ HQ FULVLVDGEMEH VHU G
MXULVGLFFLRQDO YiIiOLGR \ UHYRFDGDFWRU QDU BHWWBUDIE DFER
&RUWH 6XSUHPD GH -XVWLFLD GH OD 1DFLyQ )DOORYV

IF-2026-00001302-CPACF-ALYT
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$*53$9.26

/ID UHVROXFLYQ UHFXUULGD FDXVD D HWW FRIDFUMIN RV DY GPH Q
QDWXUDOH]D IHGHUDO TXH KDEL@EMDDB[W D [DRSHALVYDWD. 05 HD O BY
DO KDEHUVH LQFXUULGR HQ XQDUBFHKRWOHLYQRSLHBPGD H3
DUELWUDULHGDG PDQLILHVWD HQOHO® GBHNFRMIRF L\PH O QOVDRYGR C
GH JDUDQWtDV FRQVWLWXFLRQDOHYV \ FRQYHQFLRQDOHYV
/RV DJUDYLRV IXHURQ RSRUWXQDPHEWIH LYRM B0 XBLGR W RIDHK\F
GHO FDVR \ QR KDQ UHFLELGR WUDWDP L25@W RV D ¥ RO®R SORI DT
GHVFDOLILFDU HO SURQXQFLDPLHQWRGRRPR COOFRWR MXULVGLF

, 9LRODFLYQ GHO GHUHFKR GH SURG LISDADUE P'RE@ ODMBOD IHHEW D F L& !
DUW &$'+ DUW '8'+ \ DUWYV DO®RKNV 3,'&3 )
HQWUH RWURYV

(Q SULPHU WpUPLQR OD GHFLVLYQ LP®XHdBWOBBLREDNQRIHU XD
GH SURSLHGDG SURWHJLGR SRUFIHYA DDWLRQDBE DD &RV W L WE
&RQYHQFLYQ $PHULFDQD VREUH 'HUHFKRVOBXPHRIROW DHFQyY Q UV
8QLYHUVDO GH 'HUHFKRV +XPDQRV \ ORVWHUWO\DFLRQDOGGE D

'HUHFKRY &LYLOHV \ 3BROtWLFRV DUW LQF &1
Ay AT r — Z EEr, *o}U t ol dZE WASVE % }EXEEL }JSE}— r Z %X >X>X (687U
iAAdU vN fiie

Mg 00}eW iiOWITiioV 18TWRAOAYV idIMIOIRIVIiGVIMITOOMVIDYWOSY T1TWATOSY TTiIWiodiV
ITiwioou
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D6XSUHVLYQ DUELWUDULD GHO FUpGIWWRHSRU KRQRUDULRYV PtC

(O FUPGLWR SRU KRQRUDULRYV PtQLPRMN RVDGR HLO G [B3\U WILALPEIQ
OD &iPDUD OR HOLPLQy DUELWUDULDPWHQ WHQ RLRG I HX @V GIHW Bl FG&
FRQVWLWXFLRQDO SURWHJILGR /DHDSHRSDHRGPE H\R DR GaHHUIH
IXQGDPHQWDO QR DO LQWHUpV HFRQWDRBRR\ UHYLVWH FDUiFW
/D & PDUD GH &DVDFLYyQ DO FRQYD®LG KRB QRU DBLIPW PYQLB RWY
VXSULPLY XQ FUPGLWR SDWULPRQL DG VOXHIEWY @ RS URHHV YR GROG!
UHTXHULGD SRU HO SURSLR WULEXQB®WLYDFXPSOLGQWBELYR
FRQVWLWXFLYQ GH GRPLFLOLR FXPSOD1P EHR@WRR GH FDUJDV OH
(O FUPGLWR GHULYDGR GH PL LQWH U YG®IR FHIy G U] HOWLRIDO? F |
SDUWH GH OR TXH VH UHJXOD FRQ ODEER QGLHFR HER BR G\ DD/ 2P
SDWULPRQLR HQWHQGLGR FRPR SURISUHG\DHI HDOVAP DQWDU L R 1§
TXH FXDOTXLHU GHFLVLYQ MXGLFLDVMUDXH DPRHYWSUEBR]R ODPH.
FRQVWLWXFLRQDO \ KDELOLWD HO PRORWURO GH OD &RUWH 6X
/D & RUWH 6XSUHPD KD VLGR WHUP LFQUDHPWR DOSMH XD BDW KRK® R B
SURIHVLRQDOHY VH FRQVWLWX\H HID HD RRPERUN R (IFR TSR Wil &
DO SDWULPRQLR GHO SURIHVLRQDO ADTXDHGADQ GRH D@ [3 CBUWIRGR. HXC
)DOORYV

1R VH WUDWD DTXt GH XQD FXHVWLYQQO08&LBEDHmQWDQ RR GGHH O
H[LVWHQFLD PLVPD GHO GHUHFKR ®HROF X0 D Q3R VG QD PRV \§ DI ¢
DO FRQVWLWXFLRQDO /D HOLPL®RWFWHQWRWIHY G @ LF UDGR O R
OHVLRQD GLUHFWDPHQWH HO DUW UBQ@ VRREILHRWBH FXHVWLY
/D [H\ UHFRQRFH H[SUHVDPHQWH OD SGHOXQRIYEDKBR R
SURIHVLRQDO DUW \ OD H[LVWHQFEOLEHMWRRQRYDDURW P
H[WUHPRV TXH IXHURQ LJQRUDGRV VQR TX®GWDRHQW DUEIQVD O U;
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GHFLVLYQ

E ,PSRVLFLYQ GH FRVWDV D HVWD $IFKWHOBRWHRRIUFHU XQ Gt

$ HOOR VH VXPD XQD VHJIJXQGD DIHHFEWDBL Y BSRIW EILPR GIHD BOR T
HVWD SDUWH HQ IHFKD \ FRQILUPDGB UH®DEHAKD
SURPRYLGR OD UHJXODFLYQ GH KRQRUDUHRIW WHQ ¥Q FRIDWH HA
FRVWDY D OD SDUWH TXHUHOODQWHGH ARYVSDNQ W HR/ VEB §B B R
KDEtD VLGR UHFKD]DGR HQ IHFKD ED IL)RPMIDV \ HVWD

< ODV UHVROXFLRQHV GH IHFKDV GLRAWBDHOVLQ TXH WV Wp
ILUPHV ODV VHQWHQFLDV GH OD $O]DGDDSEBDDBPEYQQ UHFKD]iQ
'H HYWH PRGR HO UHFXUUHQWH UHV$8W X G FODHRP HHWGIHS ® UHY
XQ GHUHFKR SDWULPRQLDO OHJtWLPR RWR@RYB UQR VL P$® Q-
LPSURFHGHQWHPHQWH XQD FDUJD HFRWHPLADHUFHULER DO VIR
LPSLGH HO OHJtWLPR GHUHFKR GH GHIHQVD

(VWD FRPELQDFLYQ GH VXSUHVLYQ GHO FUPWHWRD@RKPYEBER D
HFRQYPLFD SRU UHFODPDUOR H[FHGH UBRBO GH]R{FKRLALH D
SURSLHGDG \ GHVDOLHQWD HO HMHUFLFIRH UHBXGDWDGH
FRQVWLWXFLRQDOPHQWH LQDGPLVLEOH )DOORYV

/D &RUWH KD UHFRQRFLGR TXH DOWHBRRVROBWULPRIQLDDHY
FRQILIJXUDQ FXHVWLYQ IHGHUDO )DOORYV

., '"HVFRQRFLPLHQWR GH OD /H\ QD Q@REPDHAHGHGBOX $UW
LQF JH\ )DOORV &6- &6 FHDIOQWRUQVWIUXFFLYQ Q

9LRODFLYQ GKGQABLWOWHEBWLYD DUW
Y)DOORYV
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/D UHVROXFLYQ UHFXUULGD SUHVFLQGH GRWDERRSOMWRPEMO
SUHYLVWR HQ OD /H\ SHVH DPWERWO VALK HXHVXQ D SIH\FQ B
PRGR GLUHFWR DO FDVR \ TXH UHFRQRIOHBRMJHFKRY SDWULPR:
/D &RUWH 6XSUHPD KD VRVWHQLGR/DWH MM IQWMHEIFRBEY W HX H X |
SUHVFLQGHQ GH OD DSOLFDFLYQ GHVXYD QRUPDOHBRORPLGH K
FDVR UHVXOWDQ GHVFDOLILFDEQBIOOFRW DUELWUDULHGDG"’
$TXt OD &DVDFLYyQ GHVHVWLPyYy ODTIXQFRU®BHBELDpYLPHRQDDLDD
KRQRUDULRV PtQLPRV FRQILJXUDQGR XO®DOH) REMHNDYXQWEY D GIl
H[FHGH HO HUURU LQWHUSUHWDWLYROUKRELOLWD HO FRQWUR
$0 GHVHVWLPDU OD LQFLGHQFLD VL@®FR@RY GHRWDOWDORN GHUHF
OD UHVROXFLYQ GH &DVDFLYyQ LQFXUUH OV DAHEULMAKRWLHG
SDWULPRQLDOHY SURWHJLGRV SRU MXUDRVSUXGROFERQRUPH &
6XSUHPD

/D LQDGPLVLYQ GHO UHFXUVR GH FDVDFLWQLJRW IRYGDOHQ X
LQFRPSDWLEOH FRQ HO DUW G H FAROD &R 8 WIL@RXE1yR) DR LIRKY
/D &RUWH 6XSUHPD KD DGYHUWLGR T RU B D\Q W iR SHHMCDHAL Y
SXHGH SUHYDOHFHU VREUH OD YHUG ID® R FRIGEKDHRE M H W\ WD
GHUHFKRV GH UDLJDPEUH FRQVWLWXFLRGROR RF®OBM HQ HO
FDVR

([LVWH XQD FRQWUDGLFFLYyQ GRFWUL®DRQBVHDXH ARDF KGR U
UHFXUVR GH FDVDFLYQ \ OD &DPDUD GHG®DVDEOWQ TXH OR GHF

(ILVWH DGHPiV XQD FODUD FRQWUDGLFFDy&i HIQUDUH GHD @ DU HV R
&DVDFLYQ /D &iPDUD KDEtD UHFRQRFLHGRH O DD SARLY LWEH JOXLOEDFG. Y&
KRQRUDULRV PtQLPRV HQ FDVRV VLFALODAUKYQ BICH QW EN] DX H
FDVDFLYQ LJQRUy HVWD OtQHD MXU LS HRQGHQ FLDD0D ARLGOWRIDVE L ¥
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JHQHUD LQVHJXULGDG MXUtGLFD \HAX\OGH WX \@ B LD XVDXOEE.[F G DDOQ M
SURWHJLGDV SRU OD &RQVWLWXFLYyQ 1DFLRQDO

(VWD FRQWUDGLFFLYQ QR VH OLPLWD DRX¥® OHGWR QRE®RP DIVQ W
SURFHVDOHV VLQR TXH SODQWHIFWQD BXHWHWFKRY IFHEQWI/DIONXE |
EIVLFRY GHO UHFXUUHQWH \ MXVWIQ LIF D D & RIOMN BXISUWHE B SD
XQLIRUPL]DU OD LQWHUSUHWDFLyQRGHGHID K RVOIX G G R WHHE W Dy
/D & RUWH KD UHFRQRFLGR TXH HVWHXMLBRHB\WDEOR GWUBDBKRY
FRQVWLWXFLRQDOHY FRQVWLWX\H XQ/LyXQ GIHM QUHRF XSIVRD
H[WUDRUGLQDULR )DOORYV ‘

(Q HO FDVR OD &DVDFLYyQ FHUUy OD Y VW ilQHFXW \DLPYSO VR QG B S
UHYLVLYQ VLQ DWHQGHU OD WUDWVFH@IHAFLYLERORYGEWNXB UR
GHUHFKRY FRQVWLWXFLRQDOHV H@M®HJRF DR T&HH \W R @ IH.O B UNDX
HIHFWLYD

/D UHVROXFLYQ LPSXJQDGD GHVFRQRFH WDRE LHQ \BH D WHDIGRW
LQWHUQDFLRQDOHY FRQ MHUDUTXtDHPR®@N WHRKE DRQBDO RH@RSY
REWHQHU XQD GHFLVLYQ IXQGDGD DUWOD S&RWHBBMYQ GB8i,'
GHUHFKRYV SDWULPRQLDOHV DUW P® DWW GHBLGR SURFF
/D &RUWH KD HVWDEOHFLGR TXH OD LQWHWHWDYFDEQBIDD HH HA
GHFLVLRQHYV TXH DIHFWDQ GHUHFKRV VY\QGRPHGWDD®E W KRV W
)DOORYV

.., SUELWUDULHGDG SRU IDOWD GH |X@®RDRBHQWDBEDYQRV WL
FRQGXFHQWHV )DOORV &6 DVVR :D&GHPDWY 3HWHU

\ RWUR F 7KH 6HYHQ 8S &R \ RWUR SHXZ/ / Si

/ID VHQWHQFLD LPSXJQDGD LQFXUUH W@ RPEMNLUDWD HGIE AACDAQ |
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XQD OH\ DUW /H\ \ HO WUDWNVMQEFQWRHEH | RUPXDLIR

DILUPDFLRQHV GRJPIWLFDV SULRUL]DUOREMWRLROWMD QIFRUDRD O

FDUHFHU GH IXQGDPHQWDFLYQ QRUPDWLYD VXILFLHQWH

/D & RUWH KD VHXDODGR TXH DXQ FXBREGRJDRRW R HFHWS QR GH

FDGD DUJXPHQWR VRQ LQYiOLGDV GRIW IGGHHW B URKCH/QTKHR R P\LH

\ FRQGXFHQWHV )DOORV

(Q HO FDVR OD &iPDUD GH &DVDFLYQ @ R WDpIELOMR ySRD K R RVUHIF

QR H[DPLQyY OD /H\ QR SRQG G BPKRIBHWDFR$QHBO® G Q

FDUIFWHU DOLPHQWDULR GH ORV KRQAWBIULR\D FQy QH FIUARL A ISFE

FDUHFHUtD GH HQWLGDG MXUtGLFD

(OOR HQFXDGUD SOHQDPHQWH HQ ODLERPWU)NROORMVLFD GH
SRU PHQRVFDER GH OD \GBH® \GMH H.G RHSILARRH VR

)DOORYV

(O SUHVHQWH UHFXUVR H[WUDRUGLQDUVYRYQR VH OLI
VREUH PRQWRV R LQWHUSUHWDFLS® DAWBHO GHMRYXABWLYQQR (
FRQFUHWD OD YLRODFLYQ GHO GH WHW¥FHK RD®NY S URSSIL HE DG B HIT \
DOLPHQWDULR GH ORV KRQRUDULRV SMRUHVSRQYCOBV¥LDD HE)
&iPDUD \ & DVDFLYQ \ HO GHVFRQRFLPLH@®W@RWH WOIDRM PtQLPR\O
(VWDV FLUEXQVWDQFLDV MXVWLILF D®& FXQN/®DNMQUDHR OGLDEG IR
UHPLVLYQ D OD &RUWH 6XSUHPD GH FXWRWL BLHD TXH @B VOHQ Y Q
FXHVWLYQ GH IRQGR \ VH UHVWDEOH]FQROEBVDIPEWRGDDYV
FRQIRUPH D ORV SUHFHGHQWHY FRQVWLWXFLRQDOHY DQWHV F
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917!
()(&726 6863(16,926 '( /$ ,17(5326,&,21 '(/ 5(&8562
(;75%$25',1%$5,2

(O UHFXUVR H[WUDRUGLQDULR SDUWLFL®MGGH ORV F
UHFXUVR GH DSHODFLYQ FRQ ODV FRQQRBRWD FICRGRH WIXH OR Gl
JHQHUDO GHO DUWtEXOR V V \ DO BEQKB3UVRHIYQ FOII H U |
HIHEFWR VXVSHQVLYR D PHQRV TXH R @ H\ AW B REH DRTXHV O RR\
/D &6-1 KD GLFKR TXH OD LQWHUSRVQBUL® GHE®HWHDOX U X R SHH[QVGH
HMHFXFLYQ GHO SURQXQFLDPLHQWR MPBXERQQ@B®R K \VHYSL G/MD G
UHVSHFWR D VX FRQFHVLYQ R GHQHJDERYQDVDOWWRWLGR KDHQGL
)DOFY@ FJHQHUDO HO FULWHULR REVHUY DRBQRGHRDOODU& R X Q/BIOH"
VXSHULRU GH OD FDXVD RWRUJDU H O R{ KLDF WRWIHKWHS WH W G B R HSR|
GH H[FHSFLYQ SRU OD LQWHUSUHWDDRYQ TGXH RBREM I1G DIXB®H D
WHQGUiI HIHFWR VXVSHQVLYR’ )DOORV HQWUH
PXFKRV RWURV

5HIXHU]D OR H[SXHVWR OD FRQQRWDFLYQ GH H
LQVWLWXFLRQDO TXH VH GHEDWH HQVDIXQWR\O X FOLRDG 8 M U fi K K R\
IXHUD SXHVWD GH UHVDOWR SR UHQRHEX PDVRR GIIOF HWHF WIR GHFS
GHO UHFXUVR LQWHUSXHVWR

3(7,725,2

g > KEU VvE]«p U dE § } E Z}WadB}dyugd /B8l or pol}vl]U p vise ]E U
W Plv « 6ifroiiX
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3RU WRGR OR H[SXHVWR D OD ([FPD &RUWH 6XSUHP

6H WHQJD SRU SUHVHQWDGR HQ OHJMWMMH WLHPSR
5HFXUVR ([WUDRUGLQDULR )HGHUDO HRQW &DP D D DV HQMLHR@MBLMD
GH &DVDFLYyQ HQ OR &ULPLQDO \ &RUUHHFKRQDO 6DOD GH 7
QRWLILFDGD HOHFWUYQLFDPHQWH HQ IHFKD

6H FRQFHGD HO 5HFXUVR ([WUDFFRQGHQDWILHF WHRG H L
VXVSHQVLYR VROLFLWDGR HOHYIQGRWH ORD MDOWERRUMMH GRS Bk
GH -XVWLFLD

2SRUWXQDPHQWH VROLFLWR D ODHARWYWHLRXSUHP
DSHODGR HQ OR TXH HV PDWHULD GH DJUDYLR

3529((5 '( &21)250,'$"
6(5E -867,&,%
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PRESIDENCIA (Art. 73 R.I. N° 202 /2026)

Buenos Aires, 23 de febrero de 2026.

VISTO:

Que se recibieron solicitudes de inscripcion y reinscripcion para la Jura de
Nuevos Matriculados y Matriculadas a realizarse el miércoles 25 de febrero de 2026 obrantes

en el ‘Anexo I’ que se acompafia a la presente.
p

CONSIDERANDO:
Que de acuerdo a lo informado por la Gerencia del Area del Matriculado y
Matriculada con fecha 13 de febrero de 2026, se encuentran verificados los extremos

previstos en el art. 11° de la Ley 23.187 y los arts. 7°, 8°y 9° inc. a) del Reglamento Interno.

Por ello,

EL VICEPRESIDENTE 1° DEL COLEGIO PUBLICO DE ABOGADOS DE LA
CAPITAL,

en uso de sus facultades conferidas por el art. 73 del Reglamento Interno de la Ley 23.187

RESUELVE:

1) Aprobar las solicitudes de reinscripcién de ZOCCOLE, JACQUELIN MARIANA DU
33085582; SOSA, DEBORA NATALIA DU 27279312; BARBOSA, ADALBERTO
ZELMAR ANTONIO DU 05185488; KUMVICH, MARIA SOL DU 27386083; NOVO
ORUE, LAURA DEL SOL DU 31659765

2) Aprobar las solicitudes de inscripcion de los abogados y las abogadas que integran la
némina, que se acompafia como ‘ANEXO I’ en esta resolucion, para la Jura de Nuevos
Matriculados prevista para el miércoles 25 de febrero del corriente afio.

3) Comunicar lo resuelto a la Gerencia del Matriculado

4) Elevar al Consejo Directivo para su conocimiento y‘tatificacion.

Colegid Plblico de Abcgados
fe'la Capital Federal

AV. CORRIENTES 1441 - (1042) CIUDAD DE BUENOS AIRES - REP. ARGENTINA - TELEFONO: 4379-8700



‘ANEXO I’

REINSCRIPCIONES

DU 33085582

ZOCCOLE, JACQUELIN MARIANA

DU 27279312

SOSA, DEBORA NATALIA

DU 05185488

BARBOSA, ADALBERTO ZELMAR ANTONIO

DU 27386083

KUMVICH, MARIJA SOL

DU 31659765

NOVO ORUE, LAURA DEL SOL

INSCRIPCIONES

DU 43083463

SANCHEZ GIUZIO, ROMAN ARIEL

DU 43670868

RUCHI, CHIARA

DU 31293303

SCELZO, MATIAS GABRIEL

DU 21652596

PEDROZA, ALBERTO CARLOS

DU 42496879

MORALES, FRANCISCO IGNACIO

DU 41826549

VIVAS BACIGALUPO, TOMAS

DU 27750845

DACIUK, IVAN ALEXIS

DU 41396483

CUEVA, CAROLINA YAZMIN

DU 41353852

QUINTANA, FRANCISCO DE LA CRUZ

DU 36778815

SANTARSIERE, NOELIA KARINA

DU 26194877

PAEZ D' AMBROSIO, LUCAS ERNESTO

DU 92341438

CASTRO AGUIRRE, ELIZABETH JEANNETTE

DU 29625336

MUNOZ, PABLO EMILIANO

DU 31179389

TORNESE, TAMARA GISELE

DU 44256040

BECERRA GONZALEZ, AGUSTINA DE LOS MILAGROS

DU 42721663

RANDAZZO, ALEJO MAXIMILIANO

DU 41710182

BALOGH KOVACS, MARCOS AUGUSTO

DU 42699284

SIMON, JUAN

DU 41309647

NASSIVERA, MAIRA ANAHI

DU 43915777

CARAGLIA, ORIANA ANTONELLA

DU 42022596

CEDARRI, RAMIRO AGUSTIN

DU 31492852

GNESUTTA, FRANCO ANDRES

DU 42951600

GHIRINGHELLI, MARTINA

DU 43081387

CABRERA, BELEN

DU 40642347

ALVARENGA, CINTIA PAMELA

DU 41334407

GARCIA, MARTINA AYLEN

DU 43081706

MUSFELDT, LUKAS AHMAD
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DU 43035586 FABIANOS, VALENTIN

DU 12228467 SICOLI, JORGE SILVIO

DU 37387137 NOI, EZEQUIEL DAMIAN

DU 36554745 LONGOBUCCO, ELIZABETH SOLEDAD

DU 37941758 TRONCOZO, LARA GIMENA

DU 34082527 RIVERO, PABLO FEDERICO

DU 18601996 BERTOLESI, MARCELO ADRIAN

DU 41858182 BARRALES, JOAQUIN

DU 37201480 CARDOSO GANDARINHO, FERNANDO

DU 45150688 BARLETTA, MARTIN

DU 40885464 DIAZ, AILEN CANDELA

DU 37990841 MANOGRASSO, ARIADNA ELIZABETH

DU 41831500 MENDOZA, LUCIA

DU 13258773 RUIBAL, MARCELO GUSTAVO

DU 39911861 CARASSAI, MATEO AGUSTIN

DU 40045236 MICHEL PITMAN, MATIAS EZEQUIEL

DU 44298533 ZANONI, MILAGROS

DU 39244407 LEE, NICOLAS PABLO

DU 20011693 GAETA, MONICA MARCELA

DU 25146259 PARRILLA, LEANDRO ARIEL

DU 32949198 VARGAS, SERGIO MARTIN

DU 37120932 PELLERANO, FRANCO DANIEL

DU 43404188 RAMALLO, MARIA AGUSTINA

DU 42429731 CANEVARI, SARA

DU 29218383 GOMEZ LEGUIZAMON, LUCAS RODRIGO

DU 37298941 PECHURA, ALAN NAHUEL

DU 43987604 MARTINEZ BORQUE, ANGELES

DU 43084551 ESPECHE, MACARENA MARIA

DU 42193741 SOLER, FRANCISCO

DU 42660901 DUFEY ALLENDE, DELFINA

DU 42564720 PANFALONE, LUCIANA

DU 19108966 DE LA CUESTA FERNANDEZ, ALVARO JOAQUIN

DU 35730292 AVILA, CRISTIAN MARTIN

DU 42568804 AUDAGNO, JUAN CARLOS

DU 37255389 AGUILERA, EVELINA FLORENCIA

DU 35901414 VERA, LEONARDO

DU 42226451 BOSCH, JULIAN

DU 34394672 CABERO, FERNANDO SERGIO

DU 41778612 LODIGIANI, EMILIANO

DU 42566738 LERNOUD, MARIA DEL PILAR

DU 26632630 GONZALEZ, ALEJANDRO MAURICIO

DU 37254840 MILLENOVICH, JOAN FRANCO




DU 14231136 HOLZMAN, MARIO ALBERTO

DU 40514267 DEVITA, RODRIGO NAHUEL
DU 40581640 CIRILLO, SOFIA

AV. CORRIENTES 1441 - (1042) CIUDAD DE BUENOS AIRES - REP. ARGENTINA - TELEFONO: 4379-8700



AVCO D

S L] .19
= ]
5 2
- -
< Q";t

o

\c @
@‘»w o 4

CAprraL ¥

ChbeigRTicbA hupls dla Gt el

PRESIDENCIA (Art. 73 R.l. N° 203 /2026)

Buenos Aires, 24 de febrero de 2026.

VISTO:
El memo SADE N° ME2026-00001926PACFSG que contiene la solicitud
de Secretaria Genenparaextender el plazo de presentacion de aiaids a integrar las listas de

Arbitrosdel Arbitraje general y ébimplificado hasta el 31 de marzo de 2026.
CONSIDERANDO:
Que este Colegio Publicde Abogados de la Capital Fedecalenta con un

Tribunal Arbitral, en cumplimiento a las funciones y facultades conferidas port.eRRinc. i) de la
Ley 23.187.

Que el arbitraje constituye un método alternativo de resolucion de conflictos de

creciente relevancia a nivel nacional e internacional, caracterizado por su flexjlafidemshcia y por

garantizar a las partes autonomia en la eleccion de las reglas de procedinmeciotariitros.

Que el “R@glamento del Sistema Arbitral” aprobado por el Consejo Directivo en

su sesion del4 de agosto de 2025 mediante Resolucion N° 105, incorporo la creacion de un Comi

de Arbitraje, daun Arbitraje General ydeun Arbitraje Simplificado.

Que elArt. 19 del mencionado Reglamentostaura unaxémina de Arbitros

para el Arbitraje Simplificado y un@mina de Arbitros para el Arbitraje General.

Que los/as integrantes de ambéminas de Arbitrdssdeben sedesignados/as

por el Comité previo concurso publico y por un plazo de cinco (5) afios. Asimismo, el Art. 2(

establece que cada cinco (5) afiospy una antelacion no menor a los seis (6) meses del vencimientc

de la ultima designacion de integrantes de una ndmina, la Presidencia llamacéiraocenbre las
bases y condiciones previamente aprobadas por el Comité de Arbitraje de® aneld esthlecido

enel mencionado Reglamento.
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Que, enla sesion del Consejo Directivo del 18 de diciembre de 2025, se aprobd
la convocatoria de las ndminas de arbitros pavarlgitraje General yla nomina de arbitros para el
Arbitraje Smplificado, segun lo resuelto en los términos propuestos por el Comité deajérieitr su

reunion del 26 de noviembre de 2025.

Que el 13 de febrero de 2026 I8s. Presidente del Comité de Arbitraje, Dr.
Leandro Javier Caputo y la Sra. Vicepresidenta Dra. Inés Saligitaron extender el plazo de
presentacion de candidatos para integrar las mencionadas néasteagl 31 de marzo dézb, dado
gue el plazo originario se vio interrumpido por la feria judicial, lo que pudo haber ddwtae

muchos/as interesaslas tomasen conocimiento del llamado a integrar las listas.

Que, atento ayjue la proxima sesiodel Consejo Directivo se realizara
durante el mes de marzo, surge la necesidad de hacer uso de la facultad prevista erdel art. 73

Reglamento Interno.

Por ello,

EL PRESIDENTE DEL COLEGIO PUBLICO DE ABOGADOS DE LA CAPITAL FEDERAL,

en uso de sus facultades conferidas por art. 73 del Reglamento Interno

RESUELVE:

ARTICULO 1°- Aprobar la prorroga de la convocatoria para integrar los listados de Arbitros

correspondientes al Arbitraje General y al Arbitraje Simplificado hastael 31 de marzo de&026.

ARTICULO 2°- Publicar ambas convocatoriaspor dos (2) dias en el Boletin Oficial de la
Nacion y en el de la Ciudad Autbnoma de Buenos Aires, y ser difundislampliamente a travées

de los sistemas de comunicacion del CPACF.

ARTICULO 3°- Notificar la presente resolucion a la Secretaria General y las autoridades del

Comité de Arbitraje.



ChbeigRTicbA hupls dla Gt el

ARTICULO 4°- Elevar al Consejo Directivo en su proxima sesioén para su conocimiento y

ratificacion.

~_ M
DA’ /Dr, RICARDO 61 LAVEDRA

. PRESIDENTE
Colegio Pabiicy de Abogados
De la Capital Federa

Fy
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COLEGIOPUBLICODEABOGADOS
DELACAPITALFEDERAL

Memorandum
NUmero: ME-2026-00001926-CPACF-SG

Buenos Aires Viernes 20 de Febrero de 2026

Referencia: Ref. EX-2025-00038299-CPACF-SG - Solicitud redaccién Art. 73 - Prérroga plazo Convocatoria arbitros.

Producido por la ReparticioRG

A: Fernando Ernesto Britos (AD), Johanna Soledad Caz6n (AD), Maria Daniela Pandiella (AD),

Con Copia A:

De mi mayor consideracion:

En atencién a la nota remitida por el Presidente y la Vicepresidenta del Comité de Arbitraje —que se adjunta
como archivo embebido—, mediante la cual solicitan la prorroga de la Convocatoria para integrar los listados de
arbitros correspondientes al arbitraje general y simplificado hasta el 31 de marzo de 2026, y considerando que el
Consejo Directivo aprob6 en su sesion del 18 de diciembre de 2025 los términos y condiciones de dicha
convocatoria, se solicita la intervencién de esa Gerencia a fin de redactar el correspondiente Articulo 73 que
disponga la extension del plazo indicado.

Saludo a Ud. muy atentamente






Martin Casares
Secretario General
Secretaria General
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PRESIDENCIA (Art. 73 R.l. N° 204/2026)

Buenos Aires, 3 de marzo de 2026.

VISTO:

Que se recibieron solicitudes de inscripcion para la Jura de Nuevos
Matriculados y Matriculadas eealizarse el miércoled de marzode 20% obrantes en el

‘Anexo I' que se acompafa a la presente.

CONSIDERANDO:

Que de acuerdo a lo informado por la Gerencia del Area del Mattizy
Matriculada el23 de febrerade 2026 se encuentran verificadéss extremos previstos en el
art. 11°de la Ley 23.187 y los arts. 7°, 8%y 9° inc. a) del Reglamento Interno.

Por ello,

EL PRESIDENTE DEL COLEGIO PUBLICO DE ABOGADOS DE LA CAPITAL
FEDERAL,

en uso déasfacultades conferidas pet ars. 36 y73 del Reglamento Interno
RESUELVE:

1) Aprobar las solicitudes de inscripcion de los abogados y las abogadas qua ilategraina,
gue se acompafa como ‘ANEXO I' en esta resolucion, para la Jura de Nuevios|btiosy
Matriculadagrevista para el miércoldsde marzale 2026.

2) Comunicar lo resuelto a la Gerencia del Matriculado y la Matriculada.

3) Elevar al Consejo Directivo para su conocimiento y ratificacion.

AV. CORRIENTES 1441 - (1042) CIUDAD DE BUENOS AIRES - REP. ARGENTINA - TELEFONO: 4379-8700






ChbeigRlicbA hugls dla Gyitd - el

‘ANEXO I

INSCRIPCIONES

DU 16564490CASCALLAR, LEONARDO MARIA

DU 40258269GHIGLIAZZA, AGUSTIN

DU 19133259ZEQUEIRA CACERES, HILDA BEATRIZ

DU 32875134PERERO, GIOVANA CAROLINA

DU 41317512MANSILLA, CAMILA ESTHER

DU 40159792R0OH, MATIAS EZEQUIEL

DU 42952105GONZALEZ, OLIVIA

DU 33182217MOYANO COMAS, AGOSTINA

DU 33284228ALFONSO, CAMILA LOURDES

DU 32660765BARAHONA, MARIA LILIANA

DU 39545921MARGARIA, MARIA MILAGROS

DU 35349328MANASSALI, FLORENCIA

DU 12649528FERRO, GUILLERMO MIGUEL

DU 37360433CACERES, ROCIO SOLEDAD

DU 43573660SUNDBLAD, JUAN JOSE

DU 37943309CHAPARRO, MELANY AYLEN

DU 36915453RODRIGUEZ, AGUSTIN NAHUEL

DU 33032595GAUHAROU, NATALIA VIRGINIA

DU 35113661VACA, VALERIA ELIZABETH

DU 30595160GAVIEIRO, GUILLERMO MATIAS

DU 38305429SALAMONE, GONZALO ESTEBAN

DU 34482057VAZQUEZ REBELLES, MANUEL

DU 39560929MENDEZ, GONZALO

DU 35421051GONZALEZ, ERICA MARIA

DU 39758883NUNEZ, TOMAS JEREMIAS

DU 31598667MORENO, VERONICA GISELE

DU 32009432CAPS, PABLO MATIAS

DU 41917962MC CLUSKEY, VICTORIA

DU 36722435FARIAS, MARCELA ARACELI
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DU 39269125LANNE, FACUNDO

DU 42133332GARCIA ISOLA, FACUNDO

DU 43243454GIMENEZ ZAPIOLA, FACUNDO CORNELIO

DU 43743966BALLESTRIN, LARA MARIA

DU 40129025ANGELI, AXEL NICOLAS

DU 30461078FERREYRA, PAULA LORENA

DU 39624446INCATASCIATO, ROSARIO

DU 42930181ESCHOYEZ, LAUTARO EZEQUIEL

DU 42057185VERGANI, YASMIN AILEN

DU 42224807KRESTA ORELLANO, GASTON ELIAS

DU 22707558 CORVALAN, MARIA FERNANDA

DU 31877355ARRANZ, FEDERICO

DU 43625756C0OZZ1, ROSARIO

DU 29703566 0RREGO, CAROLINA SOLEDAD

DU 28353283ZELADA, ANALIA CONCEPCION

DU 41893553BERNARDEZ, JUAN FRANCISCO

DU 250203150CCHIONERO,LEONARDO GASTON

DU 38795489NAMANDU, FACUNDO OSCAR

DU 40396012DESCALZO, CATALINA MARIA

DU 41587414PINEIRO, MARIA IRMA DEL ROSARIO

DU 36917781CABEZAS CARPINTERO, ERIKA ELIANA

DU 33989717SOSA, RICARDO EZEQUIEL

DU 38615624CASANOVA, AGOSTINA

DU 95909401 TOVAR MILLAN, NEIBY MARGARITA

DU 42340554ALBARRACIN, TOMAS AGUSTIN

DU 37162414PERSICO, FEDERICO NICOLAS

DU 27006787PENALVA REBAQUE, CLAUDIO GASTON

DU 40761728TAMMONE, SOFIA

DU 42046649MENDIVE, JUAN

DU 23363964RADICA, EDITH SUSANA

DU 42248448DE SANTO, CAMILA

DU 40511787VARELA, MARIA LAURA

DU 22191860MARTINEZ, MIGUEL ANGEL

DU 43260785ROMERO MONACO, LOURDES

DU 34488927Z0RRILLA, LEANDRO EMANUEL

DU 26604677RUVIRA, NOELIA ELIZABETH

DU 40537185SUAREZ SALVIA, MATEO

DU 44684552SEGOVIA, CESIA KEREN

DU 42254783DE INGENIIS, SANTIAGO

DU 40393112WOODLEY, TOMAS BRIAN

DU 39077083HEREDIA MOAURO, GONZALO NAHUEL

DU 43389027BUSSOLA, LUCIA
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DU 26496085LUNA, NATALIA MARINA

DU 35430960LISTE TESI, JUAN MARTN
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COLEGIOPUBLICODEABOGADOS
DELACAPITALFEDERAL

Caratula Expediente

NUmero: EX-2025-00035387-CPACF-SG
Buenos Aires Miércoles 12 de Noviembre de 2(

Referencia: Caratula del expediente EX-2025-00035386- -CPACF-SG

Expediente: EX-2025-00035386- -CPACF-SG
Fecha Caratulacion: 12/11/2025

Usuario Caratulacién: Hernan Miguel Corsi (HCORSI)
Usuario Solicitante: Hernan Miguel Corsi (HCORSI)
Caodigo Tramite: MATP000O0O - Presentacion Matriculado/a
Descripcion: Solicitud de intervencion

Cuit/Cuil: ---

Tipo Documento: DU

Numero Documento: 8442261

Persona Fisica/Persona Juridica

Apellidos: BENDERSKY

Nombres: GUSTAVO HORACIO

Razon Social: ---

Email: estudiobenderskyl@gmail.com

Teléfono: ---

Pais: ARGENTINA

Provincia: CIUDAD DE BUENOS AIRES
Departamento: CIUDAD DE BUENOS AIRES
Localidad: CIUDAD DE BUENOS AIRES

Domicilio: POSADAS 1283

Piso: 3

Dpto: A

Caodigo Postal: 1055

Observaciones: ---

Motivo de Solicitud de Caratulacién: INTERVENCION (BENDERSKY)



Digitally signed by Comunicaciones Oficiales
Date: 2025.11.12 13:47:43 -03:00

Hernan Miguel Corsi
Administrativo

Secretaria General
SECRETARIA GENERAL

Digitally signed by Comunicaciones Oficiales
Date: 2025.11.12 13:47:23 -03:00



COLEGIOPUBLICODEABOGADOS
DELACAPITALFEDERAL

Fomulario Datos Matricula

Numero: 1F-2025-00035388-CPACF-SG

Buenos Aires Miércoles 12 de Noviembre de 2(

Referencia: Caratula Variable EX-2025-00035386- -CPACF-SG

Datos de la Matricula
Tomo: 73
Folio: 33

Digitally signed by Comunicaciones Oficiales
Date: 2025.11.12 13:47:35 -03:00

Hernan Miguel Corsi
Administrativo

Secretaria General
SECRETARIA GENERAL

Digitally signed by Comunicaciones Oficiales
Date: 2025.11.12 13:47:55 -03:00
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/D DVHIJXUDGRUD UHFRQRFLY H[SUHNDRH®WEHH QR WR UG
SUHVWDFLRQHV PpGLFDV GHULYYy D® @WWRR HY S&IQH G I
DGPLQLVWUDWLYR DELHUWR GXUDQWHUYLQRXRNQ) HO

SURFHGLPLHQWR DQWH &RPLVLRQHV OWGLIFHDWWUDOH GDEDC
HPSUHVD GXUDQWH WUDED MDIGVRUMHINYGRVVLQLHVWUR

SRVWHULRUPHQWH OD $57 RSXVR H[FHFRlYYQ S®GNLMDOW
DOHJDQGR LQH[LVWHQFLD GH FREHUWXUD

,, &217,18,'$' (035(6%$5,%/ ,'(17,'$' (&21 I BEEHS6&,$/

8Q HOHPHQWR FHQWUDO SDUD FRPSUMRBGHLY @ B KOG JLAWL B
HV @BHQWLGDG HFRQYPLADQWXWW® XFRD&®216758&&,21(6 \
520$1 &216758&&,21(6 $PEDV HPSUHVDV GDW SRDQORYW K
PLVPRV VRFALIRNKHO $QJHO /HPRV ODUFHOR 5RPDQ 6RVD
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&RWRXR &RWWRQ \ 6HUJLR 6RVD HPEIRVREMBWGRLY¥R E DM
FRQVWUXFFLYQ $PEDVFRPOWWXWRNUREFHVLYRV FRQ OC
DVHIJXUDGRUD /,%(57< $57

" &RQWUDWR 1FRQ & < & &216758&&,21(6 YLJHQFLD
DO
" &RQWUDWR 1fFRQ 520%1 &216758&&,21(6 YLIHQFL
DO

SHVXOWD UHYHODGRU TXH HO VHIJXQGR FRIMSHWODDWR FRPFE
GtDV GHVSXpV GHGCGGEBFDEWRWH\ PLHQWUDYV D~Q HVWDED °
DQWHULRU TXH UHFLpQ VH UHWRSHILSRNOQFLYQ WHPWWRDD
FDVL PHGHY XHVWUD GH PDQHUD LQFRQWUDBWDEOH T
DFWLYLGDGHVY QL FDPELR UHDO GHWHURSOWUDEEDYVRVL
DGPLQLVWUDWHQRVURUPRBOLHGDGHY FRQWURODGDYV SRU O

/RV WUDEDMDGRUHV MQFIMXVIGRDHMAQD BWRXIQD VRFLHGDG
VROXFLYQ GH FRAYLMX\. GDIBUHDY GHVDUUROODGDV EDM|
PLVPRV HPSOHDGRUHV 6H WDPWYRGEHXGHWOIRPEEXDPLYQ
HPSUHVD FRQVWUXFWRUD FRQ WUD\F$DY¥R QWK MERVL IV TXE
SURSLD $57 FRQRFtD \ UHFRQRFtD PHOUOF-MWHYDDDH FR
LQLQWHUUXPSLGD

(VWD UHDOLGDG HFRQYPLFD FRQILUPRLGD SRH ODGHWXHI
H[SUHVDPHQWH D ORV PLVPRV SDWUR{JHOLHFQ BREDWVXHPE
OHWUDGR SDWUFRFRLQMOLGWIH GV MXtWtGLFD OHJWRIERIH \ODD ] R (
HILVWHQFLD GH FREHUWXUD 1R H[XGWWDGWD IWH BOIDI G D
UHVSRQGLHUD SRU XQ DFFLGHQWHFRRNWILE R ¥ XDH@GEWRHPE
HPSUHVD HPSOHDGRUD Pi[LPH FXDQGR HER GRRISy X IDE/HHU
RWRUJDGR SUHVWDFLRQHV \ PDQWXQYWHH[SBEGRWQWH DELH

(O UHSURFKH GH OD VHQWHQFLD VEBHOHYt(IFXWWB 6R QWY BIF
FDUHFH GH VXVWHQWR FXDQGR OD RLWXRW MREF I RRW LFFLDY P
DFWLYLGDG PLVPD DVHIJXUDGRUD &RQPVWUDW RAVR @ WHKDWILY
ODERUDO DEVROXWD (O OHWUDGR DHWQG\DRGE BiiF RQY PEB
LOQGLVFXWLEOH DSOLFDQGR FRUUHFWDEF HGQHWOGDOWH O R E @I
FRQVDJUDGD HQ HO DUW GH OBDMIR GH &RQWUDWR GH 7

vhy, 1% 6(17(1&,% 5(&855,'$

/ID VHQWHQFLD GHILQLWLYD 1f GHO OD H[FHKELIRQO
EDVIQGRVH HRRQXQ@DULYQ SDOPDULD HQWUH GRV HPSUHV
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&RQVLGHUYy DSOLFDEOH HO FRQWUDWR BR&,21(G&H 5208%:
YLIHQWH GHVGH FXDQGR HPD BB RBLIWE DY IHRYILK
KDEtD HVWDEOHFLGR FDWHJyULFDPWRW I$ HXWHEO&FtD D H
&216758&&,21(HPSUHVD FRQ FRQWUDWR YLJHQWH 1f
KDVWD

/D VHQWHQFLD SUHVFLQGLY FRPSOHM B PBQ V& V& H U\ W D B\
OD FRQIHVLYQ GH OD $57 VREUH RWRUJIHQ HHW RV &1 RS U
VLQLHVWUDOLGDG GH OD SUXHED WHWHPRQ B0y F REQHF K
&RPLVLRQHV OpGLFDV \ GH OD UHD O L GIHG GHHPRYWPU BB DV B E
FRQWLQXLGDG HPSUHVDULDO

&RQGHQD DO ORWXWRBRFRVWDV VROLGDULDV DO DERJIL
LQYRFDQGR DUWV \ VLG HDFWBEEGEWDU WHPHULGDG C
FRQIRUPH H[LJH HO DUW &3&&1 KDEBUFRIKWFEXBERHX
LQYHVWLJDFLYQ SDUD GHWHUPLQD WGR NOQFXDRX &R QM WI
FODUDPHQWH GH OD FRQWLQXLGDG MP®BQ HWD 0ODD$5 B I RoEX
SUXHED SHULFLDO FDWHJYULFD

9 $5%,75$5,('$" '(/$ &21'(1$ $/ /(75$'2
$ /D GHPDQGD WHQtD IXQGDPHQWR SUREDWRULR VYyOLGR

SBUXHED SHULFLD@® WQBRQEBUR 1RYLOOR HVWDEOHFLY FD
D DO HO DFWRU SHUWHQHFtR, DL (& <K& GREGD58&
HPSUHVD WHQtD FRQWUDWR YLIJHOQWHOYWD GHVGH

HI[LVWtD FREHUWXUD YLJHQWH DO PRRGRWRY IGHO VIXRRL B I
GRFXPHQWDFLYQ RILFLDO DSRUWDGD SRU OD SURSLD $57

&RQIHVLYQ GH O® W6 FRQWHVWDFLYQ UHFRQRFL# H[SUHVI
GHQXQFLDGR TXH HO DFWRU KDEUtWUDEDMBRSRQ BOFEBI
RWRUJDUD ODV SUHVWDFLRQHV GHVDYQ/KDFH SOHQWDS BR
DUW &3&&1

5HIJLVWUR GH VLQLB \$§ U DMHMDED UHJLVWUR RILFLDO GH
VLQLHVWURYV GH & < & &216758&&,21 (8JFGOQNDMD\QF LD
LQFRPSDWLEOH FRQ LQH[LVWHQFLD GH FREHUWXUD

SUXHED WHVWIRARQYHNWLIRY 9HUD &HQWXULYQXMH MUBRQFR]F
DFWRU WUDEDMDED SDUD &<6 &RQVWEHBXYXFFDRQRYHNVG QW
&RWWRQ /HPRV FRPR ORV PLVPRV HRXQ DRPDW RHP STXHHV B X
DFWRU DFXGLyYy D OD $57
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,QWHUYHQFLYQ GH &RPLVLREDW PBULWBV UHFRQRFLHUR
&RPLVLRQHV O0pGLFDV -XULVGLFFLR QD QHUKKQGLLFIMG PLHIQMH
\ UHVROYLHURQ VREUH HO FDVR (VW®PH FQWHILDHGIRLW 8
H[LVWHQFLD GH FREHUWXUD SXHV GHFRRF SRHWBQENDP FE\D |
DFWXDU HQ DXVHQFLD GH UHODFLYQ GH FREHUWXUD

% (UURU MXUtGLFR LQH[FXVDEOH*3&&RODFLYQ GHO DUW

/D PDJLVWUDGD IXQGDPHQWY OD FRQGHGBOH®Q&DUWYV
UHVSRQVDELOLGDG FLYLO GHO SURIKWDIQRIFD @ D UGIRWPHD
HVSHFtILFD \ HIFOPWW®WH &3&HB H[LJH DWHRGUWOGDG R
PDOLFLD

/D WHPHULGDG UHTXLHUH TXH HO OLWWIIDQWH ©RQW LHD
UD]yQ \ DEXVH GH VX GHUHFKR /D PIROGRIR VR SOGIFIHRQ VR
GLODWRULDV /D VHQWHQFLD QR DEHPBVYWYQ®LQWXQROBHD
MXUtGLFD HQ OXJDU GH LQYHVWLJDU PDHPHWHGDG P
UHVSRQVDELOLGDG FLYLO JHQHUDO LPSXMD QGR/ X6 WDS
DGYHUVR

& 3UHFHGHQWH IDYRUDEOH &DVR 12,/+%1

(Q 12,/+$1 9LFWRU +XJR F [,%(57< (BSWH6 $
-X]IJDGR &LYLO LfGHQWR®DG VEMVSDQMHW FDXVD \ REMHW

» OLVPR FRQWUDWR 1f

» OLVPR HPSOHDGRU & < & &216758&&,21(6 5
&216758&&,21(6 LGPQWLFRV VRFLRV /HPRV 6RVD &R

» OLVPD DVHJXUDGRUD /,%(57< $57 6:,66 0(',&$/ $57

» 3HUtRGR FRQWHPSRUIQHR DFFLGHQWHFLGRLIOXID Q
ODLGDQD

(O 'U &DPLOR $OPHHGRDB}R@D LGpQWLF®HHIB 8 ML y&®H
OHJLWLPDFLYQ SDVLYD UHFRQRFLY H[SQWUDRHRQWH OD Y
TXH DO WLHPSR GHO KHFKR HVWD EDD YD B HQDW MXHEG UFLRSQWRL
OD SUHVHQWDQWH \ &RQVWUXFFLRQHWFRKRBHGM LFALRR/V 6R |
OLIJXHO $QJHO \ 6RVD ODUFHOR 5RPD® JXPORQGHIRUD WLIR B¢
VXVFULSWR SRU SRU OD HJWHFL\DLYGH PROLWDO E\
UHDOL]DGRYV

S0-2025-00035389-CPACF-SG

Pagina 4 de 113



(VWR GHPXHVWUD TXH OD DFWXDFLH@ FRRMNMMWARQDOMXH tX
OHJtWLPD IXQGDGD HQ SUHFHGHQWHYG YIHYURUIRDREHG HEG |
DUELWUDULHGDG MXGLFLDO QR D RRQGXFWD UHSURFKDE

' 2FXOWDPLHQWR GH SUXHED SRUDODW $57 &3R&Y¥YLYyQ GHO

(O DXWR GH DSHUWXUD D SUXHED G$5¥ SUHVHRWDHQ)
GRFXPHQWBBMR) DSHUFLELPLHQWR GHO/DWAE7 QXQEH&1
FXPSOLY (O SHULWRBRERXPHIPMKHULPLHQWRY IRUPDOHYV

VROLFLWDQGR GRFXPHQWDFLYB&BREUM & O< & &2
SHULWR PDQLIHVWY TXH UHFLELy DERBWGH Q32HS$IGRFXP
&216758&&,21(6 SHUR HVEDVD LQIRUPDFLYQ VREUI
&216758&&,21(6

(O WULEXQBD KL]JR HIHFWLYR HO GHMH®HDRWVELPLHDXHR KDE!
RUGHQDGR B5HVXOWDGR SDUDGYMLFR G IDAFHIXGE D BHRQ\D
SUXHED GHFLVLYD UHVXOWD EHQHILBIIDGDHGWHO H QYW B GH
SUXHED LQYRFDQGR HO DSHUFLELPLHQSMRU OHYDWDUEMX
LQYHVWLJDFLYQ

( BUXHED VXSHUYLQLHQWH 'REFEXPHQWRY RILFLDOHYV

&RQ SRVWHULRULGDG D OD VH@RAXPHPWRM RDLFQDORY
/,%(57< $57TXH DFUHGLWDQ DxRV GH LQWHUYHQFLYQ FRQ

'REXPHQWRBDUWH GH $OWD OpGLFD &OtQLFD (WSRUD FRC
GLDIJQYVWLFR OXPEDOJLD SRVW HVWHRQO®D UGLUPBG R BEWREB

'RFXPHQWR)RUPXODULR /LEHUW\ $57 1f &HRO
GHVSXpVY GHO DFFLGHQWH GHPRVWERQGR VHIXLPLHQWR

'RFXPHQWR&RQVWDQFLD &OtQLFD (VSRUD RFLARRVLIQ
IJLEHUW\ $57

'REXPHQWRRUPXODULR /LEHUW\ $57 1f BHGLR [
GHVSXpV GHPRVWUDQGR TXH OD $SH GRLH@QWXY B CPELCH UW\WR.
GXUDQWH DxRV

(VWRV GRFXPHQWRSYUPRIEDWLYSH H GIRFAVQWOHD &RODOLOOR

TXH FRQILUPD REMHWLYDPHQWHUDXH H/R EQHHW O D
H[LVWHQFLD GH FRQWUDWR YLJHRWUH FIMXIH \V& LD\ \WHIQ@WIHH J |
UHVXOWDGR DGYHUVR REHGHFH H[FGX\WL$DRB®®YFLD FLUHEL
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9 $%862 '( 32'(5 -8',&,$/ &21),*85%&,11 < $5%$9("

/ID LPSRVLFLYQ VROLGDULD GH FRVWDVQVDVDWLWXWUDRER
VRODPHQWH XQ HUURU MXWHGGHRGEHBUBYHEXWRRBEKGERGHU |
TXH PHUHFH OD YDORUDFLYQ LQVWLWERIPDRGRY GHO &ROH.

/D PDJLVWUDGD GH SULPHUD LQVW DG LTX HL Q ¥WHRRADL G B UGHH
FDUJR KD HMHUFLGR HVD TRVEHWWDGLGH GHOSHUURSRUFL]
LQMXVWLDOFBRQGHQDU SHUVRQDOPHQWH DG DERJWER VL
OHJDO QL IiFWLFR TXH OR MXVWLILTXH

(VWH DEXVR GH SRGHU VH PDQLILHVWD HQ

(MHUFLFLR DUELWUDULR GH | IDFHVODN BIG H YD MPSIXWRL KL
VDQFLYQ HFRQYPLFD SHUVRQDO DO OMKWWYDWRVVQ B JBXRB0
H[LJH OD DFUHGLWDFLYQ GH WHPHULBDMERR POWQRLILERQ!I
(VWD FRQGXFWD FRQVWLWX\H XQ HMRWFELEHO BREBHWU
MXULVGLFFLRQDO TXH H[FHGH ORV OQ®PIPNHQWR VBDRGHVDG

(IWUDOLPLWDFLYQ HQ ODV DWBOEKFQREBVY WMBPGLBEROBC
IXQGDPHQWR OHJDO VXILFLHQWH OD/ RH] MXW UDGE RO PiGG
LQYDGLHQGR OD HVIHUD GH OLEHUWD®BWBUKRURWHRIQLBD®D A
JHQHUDQGR XQ HIHFWR DPHGUHQWRIGRRJ G/HR BWH DHE® JDVFHID) F

BWLOL]DFLYQ GHO SRGHU MXGLFGBOL@GWRRLGOQY¥UWMOXPH
FRQGHQD DO OHWUDGR HQYtD XQ PHM@WDDMRPXQLGR GH QK
DERJDGRV TXLHQ RVH SDWURFLQDW WEHRRLNDSRGHYVRNE
DVHJXUDGRUDV FRUUH HO ULHVJR ®W HHWHFRQW H QIIGIR \
LQWLPLGDWRULR FRQVWLWX\H XQ DEWWD GO PFEGHVYRT OH
MXVWLFLD GH ORV VHFWRUHV PiV YXOQHUDEOHYV

)DOWD GH IXQGDPHQWDFLYQ TXHGHQIF X\EHQHW B QEL IV UDR
H[SOLFD GH PDQHUD VXILFLHQWH \ WRJBADBEMQSRQDUX
SHUVRQDOPHQWH DO OHWUDGR (VWD DXNWFHQFED B FHXO\WD
YHUGDGHUR FDUiIFWHU DUELWUD U XX B HRQP [5 HOLPKLE/ICH U WF
DEXVR GH SRGHU

'HVSURSRUFLYQ PBRQIENDWOR KLSRWpWLFDPHQWH SXG
DOJXQD VDQFLYyQ OR FXDO QR HV HRQRDMRD RO PGDQLW

GH ODV FRVWDV UHVXOWD PDQLILGIVWBRISEWMRGEMSO
VXSXHVWD FRQGXFWD UHSURFKDEOH
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SUHPLDFLYQ GH OD FRQGXFWD GMMOHDEOXER GB S§RQWWDTE
DJUDYD FXDQGR OD PDJLVWUDGD SUHHMMDHQ@PWGEDRFXO WX I
SUXHED RUGHQDGD MXGLFLDOPHQWH EDMRLEMWHALELP
VDQFLRQD DO OHWUDGR TXH VROLFLWY GLOLIJHQWHPHQW !

/D &RUWH 6XSUHPD KD HVWDEOHFLGR HUWHIL\W HR) [IDEXR/H @ R |
IDFXOWDGHV MXGLFLDOHV FRQVWLW)XHM GBDDGHLYD URH |
WRGD YH] TXH FRPSURPHWH OD FR QHIQD QD DGH IORW WILYOG
GH MXVWLFLD \ GHJUDGD HO VLVWHPD UHSXEOLFDQR GH .

*UDYHGDG LQVWLWXFLRQDIEXX\GRFARQ@ERBHU VH YH DJUDY
H[ILVWHQFLD GHO SUHFHGHQWH 12,/+$R UGBRRGRFRW O®
FREHUWXUD HQ LGPQWLFDV FLUFXQPWD QWG D IQ R RQREOR
DUELWUDULD HQ Vt PLVPD VLQR TMKGAREQWOBG Il B M RIWMHEFG
GDU IXQGDPHQWR SDUD DSDUWDUVH GH HOORV

9, 3(7,725,2
6ROLFLWR UHVSHWXRVDPHQWH D OD RRRLVXHMQ GH '"HIHQV

,(QWHUYHQDIP FRPR FKQLBEB UHFXUVR GH DSHODFLYQ DQ
I1DFLRQDO GH $SHODFLRQHYVY GHO 7UDEDMR

$QDOLFH \ VH H[SLGD VREUH VL ODUPDUQVWDDRGEDD GKD
LQFXUULGR HQ OD FRQGXFWD WtSIGHUFWRR®RICE BHBROEXNV®D&H
VROLGDULDPHQWH HQ FRVWDV DO OHWDDGWHEBWURPGQ
PDOLFLD H[FHGLHQGR ORV OtPLWHV GHWXVHQHRXO®XOG R H\
HIHFWR DPHGUHQWDGRU VREUH HO HMHUFLFLR SURIHVLR

'"HVWDTXH TXH OD FRQGHQD DO OHMWWI DGERDFKDBRBHD&HWMH G
GH WHPHULGDG PDOLFLD DFUHGLWDGD QMR IROPBIUW[LJH
&3&&1

(QIDWLFH HO HIHFWR DPHGUHQWDGRYQ V& E WHD HDOF- FHWHRU |
MXVWLFLD GH WUDEDMDGRUHY DFFLGHQWDGRYV

3RQJD HQ FRQRFLPLHQWR GHO 7ULEXQDN W LGHX EDRDGD C
LPSOLFD HO HMHUFLFLR DUELWUDULR B HVDIMF{®WDGHY
OHWUDGRV VLQ VXVWHQWR OHJDO

$FRPSDxH OD UHYRFDFLYQ GH OD FRHGWR L F/'RCH\GDW L D
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» BHQWHQFLD GHILQLWLYD 1f GHO
» OHPRULDO GH DJUDYLRV FRPSOHWR
» 3UXHED VREUHYLQLHQWH GRFXPHQWRYV RILFLDOHYV
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,17(5321( 5(&8562 '( $3(/$&,01
6U -XH]

*867%$92 +25%$&,2 %(1'(56.< DERJDGR LQVFULSWR

GHO & 3% &) 1, & 8 , 7
SHVSRQVDEOH ,QVFULSWR 7HO FRQVWLWX\I
$Y &yUGRED SLVR 2 ]RQD HQ ORV DXV

0$,'$1$ 20%$5 *867%$92 F 6:,66 O0(',&$/ $57 69%
V $&&,'(17( $&&,11 &,9,/ ([SHGLHQWH 1D 9 6
UHVSHWXRVDPHQWH GLJR

4XH YHQJR HQ WLHPSR \ IRUPD D LQWHUSRQHU
FRQWUD OD VHQWHQFLD SURQXQFLDGD HQ IHFKD
FRQFHGHU HO UHFXUVR \ RUGHQDU VX HOHYDFLYQ I
HIHFWRYV

)81'$ 5(&8562 '( $3(/$&,11
([FPD &iPDUD

/ID SUHVHQWH LPSXJQDFLYQ VH IXQGD HQ OD DL
HQ TXH LQFXUUH HO GHFLVRULR UHFXUULGR SRU
LQMXVWLILFDGR GH ODV FRQVWDQFLDV SUREDWRU
GHPXHVWUDQ GH PDQHUD LQFRQWUDVWDEOH OD HI[L\
OD IHFKD GHO DFFLGHQWH ODERUDO RFXUULGR F
UHFRQRFLPLHQWR H[SUHVR GH OD DVHJXUDGRUD GH
ODV SUHVWDFLRQHV PpGLFDV FRUUHVSRQGLHQWHYV

$VLPLVPR HO SURQXQFLDPLHQWR VH HQFXHQWU
GHO WULEXQDO GH KDFHU HIHFWLYR HO DSHUFLELPL
3URFHVDO TXH HOOD PLVPD KDEtD RUGHQDGR SUH
SURFHVDO GHVOHDO GH OD DVHJXUDGRUD TXH
GRFXPHQWDFLYQ GHFLVLYD \ SRU OD LQREVHUYDQF
RSHUDULR FRQVDJUDGR HQ HO DUWtFXOR GH OD /H\

. 2%-(72
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4XH YHQJR D IXQGDU HO UHFXUVR GH DSHODEFL
GHILQLWLYD 1f GH IHFKD TXH KL]JR OXJD
IDOWD GH OHJLWLPDFLYQ SDVLYD LQYRFDGD SRU OD
$57 6% \ FRQVHFXHQWHPHQWH UHFKD]y OD GHPDQ
DFWRUD 20%$5 *867%$92 0%$,'$1$

., $5%,75%$5,('$' 0$1,),(67% 325 $3$57$0,(172 '( /$6
&2167$1&,$6 352%%$725,$6 < &21&/86,21(6
"(7(50,1$17(6 '(/ ,1)250( 3(5,&,$/ 7e&1,8&?2

(O SURQXQFLDPLHQWR TXH VH UHEXUUH LQFX
PDQLILHVWD SRU KDEHUVH DSDUWDGR GH PDQHUD L
GRFXPHQWDOHYVY WHVWLPRQLDOHV \ SHULFLDOHV
FRQVWUX\HQGR XQD IXQGDPHQWDFLYQ DSDUHQW!
FRQVWDQFLDV SUREDWRULDV GHFLVLYDV SDUD OD V

/ID VHQWHQFLD FHQWUD VX UHFKD]R HQ OD VX!
FREHUWXUD UHVSHFWR GH OD HPSUHVD 520%$1 &2
(035(1',0,(1726 6 5/ D OD IHFKD GHO DFFLGHQWH GH
YH] TXH HO FRQWUDWR GH DILOLDFLYQ 1f FRQ Gl
YLIHQFLD UHFLpQ HO

6LQ HPEDUJR HVWD IXQGDPHQWDFLYQ FRQVWLW
TXH RFXOWD OD UHDOLGDG SUREDGD HQ DXWRV \ TX
SURSLR LQIRUPH SHULFLDO WpPFQLFR GHO ,QJHQLHUF

$ &RQFOXVLRQHV "HWHUPLQDQWHY GHO 3HULWR ,Q
$FFLGHQWH \ OD (PSUHVD (PSOHDGRUD

(O SHULWR LQJHQLHUR 5LFDUGR 2VFDU 1RYLOC
FDWHJyULFD SUHFLVD H LQHTXtYRFD HQ VX LQIRL
REUDQWH D IRMDV GLJLWDOHYV FXiOHV IXHURQ
GHO DFFLGHQWH ODERUDO VXIULGR SRU HO DFWRU
HISUHVLRQHV

$0%$6 3%$57(6 (1 (/ ,1,&,%$ '(0$1'$ < (1 (/ &217(67$%
'(0$1'$ &2,1&,'(1 (1 48( (/ $&&,'(17( +$ 2&855,'2 (/
0,(175%$6 6( (1&2175$%$ 0$1,38/$1'2 81 0$57,//2
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1(80E7,&2 < (1 )250% ,035(9,67% 48('$ &/$9%'2 < $/
5($/,=$5 81 (6)8(5=2 3%$5% 6%$&%$5/2 '( /$ 326,&,21
(;3(5,0(17$%$ 81 )8(57( '2/25 (1 /$ 5(*,11 /80%$5 48( /(
,03,',N &217,18%$5 &21 /$ /$%25 (1&20(1'$'$

(VWD DILUPDFLYQ GHO SHULWR WpFQLFR WLH
DEVROXWDPHQWH GHFLVLYR SRUTXH HVWDEOHFH
SURFHVR FRLQFLGHQ HQ OD IHFKD GHO DFFLGHQWH
1R H[LVWH FRQWURYHUVLD DOJXQD VREUH HVWH HI[V
QHJy HVWD IHFKD (O DFWRU VLHPSUH VRVWXYR
FRQILUPD H[SUHVDPHQWH

,QPHGLDWDPHQWH GHVSXpV HO SHULWR LQJHQ
FODULGDG FXiO HUD OD HPSUHVD HPSOHDGRUD D
1XHYDPHQWH WUDQVFULELPRV WH[WXDOPHQWH

$ /% )(&+$ 0(1&,21$'$ (/ $&725 3(57(1(&ES$ $ /$ (035(6$%
& < & &216758&&,21(6 < 6(59,&,26 6 '( +(&+2 '( /(026
0,*8(/ $1*(/ < 626% 0$5&(/2 520%1

(VWD FRQFOXVLYQ GHO SHULWR WpFQLFR UF
FDWHJyULFD DO GH VHSWLHPEUH GH IHFKD ¢
SHUWHQHFtD D OD HPSUHVD & < & &216758&&,21(6 < 6

% &RQFOXVLRQHV 'HWHUPLQDQWHV VREUH OD 9L
$ILOLDFLYQ 1f

(O LQIRUPH SHULFLDO WPpPFQLFR HVWDEOHFH F|
KLVWRULDO FRQWUDFWXDO HQWUH OD $57 GHPDQGI
GHO DFWRU 7UDQVFULELPRV WH[WXDOPHQWH HO F)
LQJHQLHUR

& < & &216758&&,21(6 < 6(59,&,26 6 '( +(&+2 '( /(026
0,*8(/ $1*(/ < 626% 0$5&(/2 520%1
$6(*85%$'25% 6:,66 0(',&S$/
&2175%$72
9,*(1&,$
$/7%
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(1'262 1,9(/
(1'262
5(6&,6,21 1,9(/

(VWH FXDGUR HODERUDGR SRU HO SHULWR LQ
GRFXPHQWDFLYQ RILFLDO DSRUWDGD SRU OD SURSLI
GH PDQHUD LQFRQWURYHUWLEOH TXH HO FRQWUDW
6ZLVV OHGLFDO $57 \ OD HPSUHVD & < & &21675
6(59,&,26 6 + WXYR YLJHQFLD GHVGH HO GH HQHU
GH DEULO GH

/ID FRQFOXVLYQ HV LUUHIXWDEOH $0O GH VHS\
GHO DFFLGHQWH ODERUDO VXIULGR SRU HO DFWRU

(O DFWRU WUDEDMDED SDUD & < & &216758&&,21(6

'LFKD HPSUHVD WHQtD FRQWUDWR GH DILOLDFLYQ
OHGLFDO $57

(O FRQWUDWR KDEtD LQLFLDGR HO \' QR \

3RU OR WDQWR H[LVWtD SOHQD FREHUWXUD YLJHC

& (O *UDYH (UURU GH OD B6HQWHQFLD 5HFXUULGD
(PSUHVDV 'LIHUHQWHYV

/ID VHQWHQFLD UHFXUULGD LQFXUUH HQ XQ HU
JURVHUR TXH YLFLD GH QXOLGDG HO SURQXQFLDPLH
GLIHUHQWHY FRQ FRQWUDWRY GLIHUHQWHYV

(O SHULWR LQJHQLHUR HVWDEOHFH FODUDPHQ!'
HPSUHVDV GLVWLQWDYV

35,0(5% (035(6%

f 1IRPEUH & < & &216758&&,21(6 < 6(59,&,26 6 '( +(&
/(026 0,*8(/ $1*(/ < 626$ 0$5&(/2 520%$1

f &RQWUDWR

f 9LJHQFLD DO

+ (VWD HV OD HPSUHVD SDUD OD FXDO WUDEDMDE
DFFLGHQWH GHO
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6(*81'$ (035(6%

f+ IRPEUH 520$1 &216758&&,21(6 < (035(1',0,(1726 6 5
+ &RQWUDWR

$ 9LJHQFLD DO

+ (VWD HPSUHVD FRQWUDWY UHFLPQ GHVSXpV GHO DI

' ID &RQWLQXLGDG (PSUHVDULDO \ OD 6XFHVLYyQ
+HFKR ,UUHOHYDQFLD GHO &DPELR GH 'HQRPLQDFLY

/IDV FRQVWDQFLDV GH OD FDXVD GHPXHVW
LQFRQWURYHUWLEOH TXH & < & &216758&&,21(6 < 6
+(&+2 \ 520%$1 &216758&&,21(6 < (035(1',0,(1726
65/ QR FRQVWLWXtDQ HPSUHVDV LQGHSHQGLHQWF
XQD PLVPD XQLGDG HFRQYPLFD EDMR GLIHUHQWHV
SHUWHQHFLHQWHY D ORV PLVPRV VRFLRV /(026 0,*:
0$5&(/2 520%1 FRQ LGPQWLFR REMHWR VRFLDO \
DEVROXWD HQ OD DFWLYLGDG FRQVWUXFWRUD GHVD

(VWD LGHQWLGDG HPSUHVDULDO VXVWDQFLDC
VLIXLHQWHY HOHPHQWRYVY TXH VXUJHQ GHO SURSLR
ODV FRQVWDQFLDV GH DXWRYV

,GHQWLGDG GH$PHDALRWPSUHVDV SHUWHQHFtDQ
0,*8(/ $1*(/ \ 626% 0$5&(/2 520$1 FRQIRUPH VXL
H[SUHVDPHQWH GHO LQIRUPH SHULFLDO WpFQLFR C
1RYLOOR

,GHQWLGDG GH REMWHWR VRFGEBGOGLFDEDQ D OD DF\
FRQVWUXFFLYQ FRQIRUPH VXUJH GH VXV SURSLDV
FRQVWDQFLDY REUDQWHY HQ DXWRYV

&RQWLQXLGDG ODERUDO VRY WQWHDMRSRIROHW QF
DFWRU 20%$5 *867$92 0$,'$1$ WUDQVLWDURQ GH XQD
VROXFLYQ GH FRQWLQXLGDG HQ ODV WDUHDV GHVD
GHSHQGHQFLD GH ORV PLVPRV HPSOHDGRUHYV

&RQWUDWRY VXFHVLYRV H LQLQWHUUXP/SLGRV FI
HILVWHQFLD GH FRQWUDWRY FRQVHFXWLYRV FRQ
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HYLGHQFLD TXH OD DVHJXUDGRUD FRQRFtD \ UHFF
HPSUHVDULDO

" &RQWUDWR 1f FRQ & < & &216758&&,21(6 YL,
GHVGH KDVWD

" &RQWUDWR 1f FRQ 520%1 &216758&&,21(6 YL
GHVGH KDVWD

6 XSHUSRVLFLYQ WHPSRUDO5HVEX OMRI) WOENVW RXWDP
UHYHODGRU TXH HO VHIXQGR FRQWUDWR 1f F
DSHQDYV GtDV GHVSXpV GHO DFFLGHQWH C
\ PLHQWUDVY D~Q HVWDED YLJHQWH HO FRQYV

TXH UHFLpQ VH UHVFLQGLY HO

(VWD VXSHUSRVLFLYyQ WHPSRUDO GH FDVL
KDVWD HO GHPXHVWUD GH PDQHUD L
QR KXER FHVH GH DFWLYLGDGHYV QL FDPELR UHDO G
WUDVSDVR DGPLQLVWUDWLYR IRUPDO HQWUH VRFLHC(
ODV PLVPDV SHUVRQDV

' /IDV &RQFOXVLRQHVY GHO 3HULWR 7pFQLFR VREUH
(PSUHVDVY )RUPDOPHQWH '"LIHUHQWHYV

(O SHULWR LQJHQLHUR 5LFDUGR 2VFDU 1RYLOOI
HQ VX LQIRUPH OD H[LVWHQFLD GH GRV HPSUHVDYV
FRQWUDWRY GH DILOLDFLYQ GLIHUHQWHYV 5HVSHFW
SHULWR VHxDOD WH[WXDOPHQWH

$6,67( /$ 5$=i1 $ /$ 3$57( '(0$1'$'$ $/ 62671168 &217(67$

"(0$1'$ $&(5&$ '( /$ ,1(;,67(1&,% '( &2%(5785% )& +% '(/
6838(672 $&&,'(17( 5(63(&72 '( /$ (®355B0$1
8&216758&&,21(6 < (035(1',0,(1726 6 5/ <$ &BA75/72 '(
$),/,$&,21 12 7,(1(9,*(1&,% '(6'( (/'1$

(VWD PDQLIHVWDFLYQ GHO SHULWR WpFQLFR FF
FRQILUPD \ UHIXHU]D QXHVWUD SRVLFLYQ MXUtGLFD

SULPHURWDEOHFH TXH H[LVWtDQ HIHFWLYDPHQWH "2
FRQWUDWRY GLIHUHQWHYV
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" & < & &216758&&,21(6 FRQWUDWR YLIHQFLD

" 520%1 &216758&&,21(6 FRQWUDWR YLIHQFLC
DO

BHIXQG&RRQILUPD TXH 520%$1 &216758&&,21(6 EDMR H
QR WHQtD FREHUWXUD DO WRGD YH] 1
FRPHQJ]y UHFLpQ HO

THUFHURWD FRQVWDWDFLYQ GHO SHULWR HV WRWD
UHVROXFLYQ GHO FDVR SRUTXH HO PLVPR SHULW
FDWHJyULFD SUHFLVD HHOQBFWRBFD2 WAUDEDMDEZL
520%1 &216758&&,21(6 DO PRPHQWR GHWDDNVFIUG HEQ MRV
WH[WXDOPHQWH

$/$ )(&+$ 0(1&,21$'$ (/ $&725 3(57(1L(&ES$ $ /$ (035(6$
& < & &216758&&,21(6 < 6(59,&,26 6 '( +(&+2 '( /(026
0,*8(/ $1*(/ < 626% 0$5&(/2 520%1

&XDUWRU OR WDQWR OD REVHUYDFLYQ GHO SHULW
FREHUWXUD GH 520%$1 &216758&&,21(6 FRQVWLWX'
DFODUDFLYQ ODWHUDO VREUH XQD HPSUHVD SDUD O
PRPHQWR GHO DFFLGHQWH \ UHVSHFWR GH XQ FRQW
HO DFWRU 12 UHFODPD FREHUWXUD

4XLQWHR YHUGDGHUDPHQWH GHWHUPLQDQWH HV T
HVWDEOHFLY GH PDQHUD FRQFOX\HQWH H LUUHIXWDE

" (O DFWRU WUDEDMDED SDUD & < & &2167588&&,21

" & < & &216758&&,21(6 WHQtD FRQWUDWR YLJHQW|
6:,66 0(',&$/ $57

" 'LFKR FRQWUDWR 1f WXYR YLIHQFLD GHVGH

" 3RU OR WDQWR H[LVWtD SOHQD FREHUWXUD YLJ
DFFLGHQWH

' (O (UURU 3DOPDULR GH OD 6HQWHQFLD 5HFXUU
'RV (PSUHVDV 'LIHUHQWHYV
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/ID VHQWHQFLD UHFXUULGD LQFXUUH HQ XQ HU
PDQLILHVWR TXH YLFLD GH QXOLGDG HO SURQXQFLLEL
GHO SHULWR VREUH 520%$1 &216758&&,21(6 HPSUHVE
DFWRU 12 WUDEDMDED \ OD DSOLFD HUUYyQHDPHQYV
UHFKD]DU OD GHPDQGD LJQRUDQGR FRPSOHWDPHQ
SDUD & < & &216758&&,21(6 HPSUHVD TXH 6E WHQtD |
PHGLDQWH HO FRQWUDWR 1f

(VWH HUURU GH OD VHQWHQFLD VH SURGXFH SRL

D &RQIXQGH GRV HPSUHVDV IRUPDOPHQWH GLIHU
IXQGDPHQWR ~QLFR OD IDOWD GH FREHUWXUD GH 52
F ,JQRUD TXH HO DFWRU WUDEDMDED SDUD & < &
B3UHVFLQGH GH OD FRQFOXVLYQ SHULFLDO GHWHUP
FRQWUDWR H &RQVWUX\H XQD IXQGDPHQWDFLY(
UHDOLGDG SUREDGD HQ DXWRYV

' /ID 5SHDOLGDG (FRQYyPLFD 6XE\DFHQWH $SOLFDFL
GH OD 3ULPDFtD GH OD 5HDOLGDG

6LQ SHUMXLFLR GHO HUURU JURVHUR GH OD
FRQIXQGLU DPEDV HPSUHVDYV OR FLHUWR HV TXH OL
& &216758&&,21(6 \ 520%$1 &216758&&,21(6 FDUHFH
UHOHYDQFLD MXUtGLFD HQ HO GHUHFKR GHO WUDE
VHIXURYV

(O DUWtFXOR GH OD /H\ GH &RQWUDWR GH
SULQFLSLR GH OD UHDOLGDG HFRRAYPLERO R WRIER
FRQWUDWR SRU HO FXDO ODV SDUWHV KD\DQ SURFH
OD OH\ ODERUDO VHD DSDUHQWDQGR QRUPDV FR
LQWHUSRVLFLYQ GH SHUVRQDV R GH FXDOTXLHU RWL

(O ' HUHFKR GHO 7TUDEDMR DUJHQWLQR SULYLOHJ
ODV IRUPDV MXUtGLFDV /R TXH LPSRUWD QR HV H
VRFLHGDG HPSOHDGRUD VLQR OD LGHQWLGDG UHDC(
SRGHU GH GLUHFFLYQ VREUH HO WUDEDMDGRU

(Q HO FDVR GH DXWRYV
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» (O DFWRU WUDEDMDED SDUD /(026 0,*8(/ $1*(/ \ 6
0$5&(/2 520$1

" /(026 \ 626$ FRQWURODEDQ & < & &216758&&,21(6

" /(026 \ 626$ FRQWURODEDQ 520%$1 &216758&&,21 (€

" 3RU OR WDQWR HO DFWRU VLHPSUH WUDEDMy S|
EDMR GLIHUHQWHY URSDMHV IRUPDOHYV

/ID GHPDQGDGD SUHWHQGH HYDGLU VX UHVSRQ)
IRUPDOLVPR MXUtGLFR DEVROXWDPHQWH LPSURFH
GHQRPLQDFLYQ VRFLDO UHJLVWUDO PLHQWUDV LJC
VXE\DFHQWH HO DFWRU VLHPSUH WUDEDMy SDUD
/(026 \ 6269% HQ OD PLVPD DFWLYLGDG FRQVWU:
VLHPSUH WXYR FREHUWXUD YLIJHQWH VREUH HVWD X

/ID GRFWULQD GH OD UHDOLGDG HFRQYPLFD \ OD
GHO YHOR VRFLHWDULR UHFHSWDGDV SRU SDFtILF
6 XSUHPD GH -XVWLFLD GH OD 1DFLYyQ LPSLGHQ TXH
VRFLHWDULD SDUD GHIUDXGDU ORV GHUHFKRV GH C
UHVXOWD HYLGHQWH TXH & < & &216758&&,21(¢
&216758&&,21(6 FRQVWLWXtDQ OD PLVPD HPSUHVD
GHQRPLQDFLRQHV IRUPDOHYV

&RQFOXVLYQ VREUH OD &RQWLQXLGDG (PSUHVDL
GHO &DPELR GH 'HQRPLQDFLYQ 6RFLDO

(Q FRQVHFXHQFLD UHVXOWD DEVROXWDPHC
GHQRPLQDFLYQ VRFLDO EDMR OD FXDO VH HQFRQWU
OD $57 DO PRPHQWR GHO DFFLGHQWH WRGD YH] TXH

SULPHUR VWtD FREHUWXUD YLJHQWH H LQLQWHUUXP
LQLFLR GHO FRQWUDWR 1f FRQ & < & &216758.
HIWHQGLY KDVWD HO

6HIXQGRD DVHJIJXUDGRUD GHPDQGDGD FRQRFtD St
LGHQWLGDG HFRQYyPLFD HQWUH DPEDV VRFLHGDGF
FRQWUDWY VXFHVLYDPHQWH FRQ DPEDV \ PDQWXYR
GXUDQWH FDVL PHVHV GHVGH HO KDVWD HC

THUFHU® LQIRUPH SHULFLDO WpFQLFR GHO ,QJHQLH
FRQILUPD GH PDQHUD FDWHJIJYULFD H LUUHIXWDEOH
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WUDEDMDED SDUD & < & &216758&&,21(6 HPSUHVD T
YLIHQWH 1f FRQ 6:,66 0(',&%$/ $57 GHVGH HO

&XDUWRWD FRQFOXVLYQ GHO SHULWR VXUJH GH ¢
DSRUWDGD SRU OD SURSLD $57 GHPDQGDGD \ QR K
PHGLR LGYQHR DOJXQR

/ID UHIHUHQFLD GHO SHULWR LQJHQLHUR D OD LQ
520E1 &216758&&,21(6 EDMR HO FRQWUDWR 1f F
UHOHYDQFLD MXUtGLFD SDUD UHVROYHU OD SUHVHQ"

" (O DFWRU 12 WUDEDMDED SDUD 520%$1 &216758&&
PRPHQWR GHO DFFLGHQWH

" (O DFWRU 12 UHFODPD FREHUWXUD EDMR HO FRC

" (O DFWRU 6E WUDEDMDED SDUD & < & &216758&&
GHO DFFLGHQWH

" & < & &216758&&,21(6 6E WHQtD FREHUWXUD YLJF
FRQWUDWR 1f

/ID VHQWHQFLD UHFXUULGD DO FRQIXQGLU DP|
FRPR IXQGDPHQWR H[FOXVLYR OD REVHUYDFLYQ ¢
&216758&&,21(6 FRQVWUX\H XQD IXQGDPHQWDFLYC
SUHVFLQGH GH ODV FRQVWDQFLDV SUREDWRULDYV
UHDOLGDG MXUtGLFD LQFRQWURYHUWLEOHPHQWH DF

( ,QFXPSOLPLHQWRY GH OD $57 'HPDQGDGD HQ $SI
SHTXHULGD SRU HO 3HULWR &RQGXFWD 3URFHVDO ¢

(O LQIRUPH SHULFLDO WpFQLFR SRQH GH PDQLILH\
DEVROXWDPHQWH UHSURFKDEOH GH OD $57 GHP
VLVWHPiIWLED \ GHOLEHUDGD D DSRUWDU GRFXPHQW
& &216758&&,21(6 SHVH D ORV UHLWHUDGRV UHTXH
LQJHQLHUR

IRV &XDWUR 5HTXHULPLHQWRY 'RFXPHQWDGRV GHC

(O SHULWR LQJHQLHUR 5LFDUGR 2VFDU 1RYLOOR
HQ VX LQIRUPH TXH VROLFLWY HQ &8%$752 RSRUWXQL
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HOHFWUYyQLFRV D OD $57 GHPDQGDGD TXH DSRUWDU
DFWXDFLRQHV GH VXV SUHYHQWRUHV HQ ODV REU
&216758&&,21(6 7UDQVFULELPRV WH[WXDOPHQWH

48( 0O( &2081,&%$'2 &21 /$ $57 '(0$1'$'$ 6:,66
0(',&$/ 325 9,$ &255(2 (/(&7521,&2 (1 &8$752
2325781,'$'(6 &21 /26 6(f25(6 ',(*2 0$==(, ', (*2 &,(5,

< &(6%$5 % (5(77$ ' (*2 0$==(,#60* &20 $5

' (*2 &,(5,#6:,660(',&$/ &20 $5

&(6$5 %(5(77$#60* &20 $5 62/,&,7$1'2 /$6 $&78$&,21(6

'( 98(67526 35(9(1725(6 (175( /26 $f26 < (!
' &+26 &255(26 )8(521 (19,$'26 &21 )(&+$ (
$*2672 '( $%2672 '( $%2672 '( $%2672

/IDV IHFKDV HVSHFtILFDV GH ORV FXDWUR UHTXHULPL
s GH DJRVWR GH
s GH DJRVWR GH
s GH DJRVWR GH
¥ GH DJRVWR GH

IRV FRUUHRV HOHFWUYQLFRVY FRUUHVSRQGLHQWHYV
SUXHED GRFXPHQWDO DO LQIRUPH SHULFLDO \ REUL
DFUHGLWDQGR GH PDQHUD IHKDFLHQWH H LQFRQ'
HIHFWLYDPHQWH UHDOL]y HVWRYVY FXDWUR UHTXHULP

/ID SHVSXHVWD 6HOHFWLYD \ 3DUFLDO GH OD $57

(O SHULWR LQJHQLHUR VHxDOD TXH OD $57
UHTXHULPLHQWRY SHUR GH PDQHUD VHOHFWLYD
LQFRPSOHWD 7UDQVFULELPRV WH[WXDOPHQWH

'(/$ '2&80(17%$&,i1 5(&,%,'$ < (1 %$6( $ /$ &8%/ 6(

&21)(&&,21$5E (/ ,1)250( 7e&1,&2 &8(17% &21

$%81'$17( '2&80(17%$&,11  '( /$ (035(6% 520%1

&216758&&,21(6 < (035(1',0,(1726 6 5/ &2175%$72 '(

$),/,%$&,11 < (6&%$6% ,1)250%$&,11 '(/$ (035(6% & < &

&216758&&,21(6 < 6(59,&,26 6 + &2175%$72 '( $),/,%$&,1
62/2 ,1',&%&,11 '( $&&,'(17%$%,/,'$" $*583%'$
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(VWD PDQLIHVWDFLYQ GHO SHULWR HV DEVROXW
DSRUWYy DEXQGDQWH GRFXPHQWDFLYQ VREUH 5208%1 ¢
HPSUHVD TXH 12 WHQtD FREHUWXUD DO PRPHQWR GF
LQIRUPDFLYQ VREUH & < & &216758&&,21(6 OD HPSU
FREHUWXUD YLJHQWH \ SDUD OD FXDO WUDEDMDED H

(VWD FRQGXFWD VHOHFWLYD QR SXHGH VHU
&RQVWLWX\H XQD HVWUDWHJILD GHOLEHUDGD GH RI
GHPRVWUDUtD OD YLJHQFLD GH OD FREHUWXUD \ DS
DSR\D VX GHIHQVD LQIXQGDGD

ID &RQFOXVLYQ &DWHJYyULFD GHO 3HULWR VREUH H

(O SHULWR LQJHQLHUR HVWDEOHFH GH PDQHUD
P~-OWLSOHV SDVDMHV GH VX LQIRUPH TXH OD $57 QF
VROLFLWDGD VREUH & < & &216758&&,21(6 SHVH
UHTXHULPLHQWRY IRUPDOHV 7UDQVFULELPRV WH
SHUWLQHQWHYV

3ULPHU SDVDMH

/$ $57 '(0$1'$'$ 12 +$ (19,$'2 3(6( $ /$ 62/,&,78"
5($/,=$'$ (1 2325781,'$'(6 '2&80(17$&,i1 62%5( /$6

$&7,9,'$'(6 '(6$552//$'$6 325 686 35(9(1725(6 (1 /$6

" )(5(17(6 2%5%$6 '( /$ (035(6% $55,%%$ 0(1&,21$'$

6HIXQGR SDVDMH

7$032&2 +( (1&2175%$'2 &23,$6 '( /$6 0,60$6 &8%$1'2 (/
'T$ '(%1 &21&855,5 $ 98(675% 6('( -8',&,%/ (1
&$//( 37( 3(5i1 7 3,62 &% % $ $),1 '( 62/,&,7%5 (

(;3(',(17( (1 &8(67,N1 (1 0(6% '( (175%'$

7JHUFHU SDVDMH HQ UHVSXHVWD DO SXQWR GH OD
0$1,),(672 48( /$ $57 '(0$1'$'$ 12 +$ (19,%$'2
'28&80(17$&,11 62%5( /$6 $&&,21(6 '(6$552//$'$6 325
686 35(9(1725(6 (1 /$ (035(6% & < & &216758&&,21(6 <
6(59,&,26 6 '( +(&+2 '( /(026 0,*8(/ $1*(/ < 626%
0$5&(/2 520%$1
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&XDUWR SDVDMH HQ UHVSXHVWD DO SXQWR GH OD
0$1,),(672 48( /$ $ 57 '(0$1'$'$ 12 +$ (19,$'2
'28&80(17$&,11 62%5( /$6 $&&,21(6 '(6$552//$'$6 325
686 35(9(1725(6 (1 /$ (035(6$% & < & &216758&&,21(6 <
6(59,&,26 6 '( +(&+2 '( /(026 0,*8(/ $1*(/ < 626%
0$5& (/2 520$1

(VWD UHLWHUDFLYQ FRQVWDQWH GHO SHULWR V
$57 QR HV UHWYULFD QL DFFLGHQWDO (O SHULWE
H[SUHVD IRUPDO \ FDWHJYULFD GH TXH OD $57 G
GRFXPHQWDFLYQ GHFLVLYD TXH OH IXH UHTXHULGD F

&RQWHQLGR GH ORV &RUUHRYVY (OHFWUYQLFRV $FRF

IRV FRUUHRY HOHFWUYQLFRYVY DFRPSDxDGRV SRU
UHVXOWDQ DEVROXWDPHQWH UHYHODGRUHV GH OD
(Q SDUWLFXODU HO FRUUHR GHO GH DJRVWR GH
WH[WXDOPHQWH

'H OD VHIJXQGD HPSUHVD KH UHFLELGR DEXQGD
YLVLWDV GH VXV SUHYHQWRUHV \ DFFLRQHV GHVI
HPSUHVD VROR KH UHFLELGR XQD KRMD GH OD 6 5
DJUXSDGD GDGR TXH KH VLGR LQWLPDGR D UHDO
QHFHVLWR ODV FRQVWDQFLDV GH YLVLWDV \ DFFLRC
VL QR WLHQHQ LQIRUPDFLYQ QHFHVLWR VDEHUOR \I
GHER HQWUHJDU HO ,QIRUPH 7pFQLFR UHVSHFWLYR

(VWH FRUUHR GHPXHVWUD TXH

D (O SHULWR UHFODPy HVSHFtILFDPHQWH OD GRI
&216758&&,21(6 OD SULPHUD HPSUHVD

E /D $57 VROR HQYLY XQD KRMD FRQ DFFLGHQWDEL
GHOLEHUDGDPHQWH ODV FRQVWDQFLDV GH YLVLWDYV
F (O SHULWR DGYLUWLY IRUPDOPHQWH D OD $57 VR
HVWD GRFXPHQWDFLYQ

G /D $57 SHVH D HVWD DGYHUWHQFLD H[SOtFL
GRFXPHQWDFLYQ
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$VLPHWUtD ,QIRUPDWLYD \ '"HEHU GH &RODERUDFLYy

5HVXOWD HYLGHQWH TXH VRODPHQWH OD $57
GRFXPHQWDFLYQ VREUH VXV SURSLDV DFWXDFLRQHYV
DVHJXUDGDVY (O WUDEDMDGRU QR WLHQH FyPR REWI
SHULWR WDPSRFR SXHGH REWHQHUOD SRU RWURYV P}

/ID QHIJDWLYD GH OD $57 D DSRUWDU HVWD GREF
HIFOXVLYDPHQWH HQ VX SRGHU FRQVWLWX\H

D 8QD YLRODFLYQ GHO GHEHU GH FRODERUDFLYQ S
&yGLJR 3URFHVDO

E 8QD YLRODFLYQ GHO GHEHU GH OHDOWDG \ EXHQL
&yGLJR 3URFHVDO

F 8QD FRQGXFWD SURFHVDO PDOLFLRVD GHVWLQDG
OD YHUGDG GH ORV KHFKRV

G 8Q RFXOWDPLHQWR GHOLEHUDGR GH SUXHED GHFI

) (O 5HJLVWUR GH 6LQLHVWUDOLGDG 3UXHED $GLFL

(O LQIRUPH SHULFLDO WPpFQLFR DSRUWD XQ GI
UHOHYDQFLD TXH FRQILUPD OD H[LVWHQFLD GH FRE
VLQLHVWUDOLGDG TXH OD $57 OOHYDED UHVSHFW
&216758&&,21(6 GXUDQWH HO DxR

(Q UHVSXHVWD DO SXQWR & SODQWHDGR SRU O
vL OD DVHJXUDGRUD OOHYD UHJLVWUR GH VLQLH)
UHVSRQGH $),50%$7,92 \ WUDQVFULEH HO VLJXLHC(
SURSRUFLRQDGRV SRU OD SURSLD $57

(035(6$ & < & &216758&&,21(6 < 6(59,&,26 6 '( +(&+:

‘( /(026 0,*8(/ $1*(/ < 626$ 0$5&(/2 520$1

$&&,'(17$%,/,'$' $*583%'$

3(5,2'2 75%$%%-$'25(6 3(5E2'26 6,1,(67526
"E$6 '(,/7 3(5','26
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(VWH GDWR WLHQH XQ YDORU SUREDWRULR DE
SRUTXH GHPXHVWUD TXH

/ID $57 WHQtD UHJLVWUDGRYV WUDEDMDGR
&216758&&,21(6 GXUDQWH HO DxR

/D $57 OOHYDED FRQWURO GH VLQLHVWURV RF
GXUDQWH

/D $57 FRPSXWDED GtDV GH LQFDSDFLGDG OD

WUDEDMDGRUHYV GH HVD HPSUHVD
/ID $57 HMHUFtD ODV IXQFLRQHYV SURSLDV GH XQD
& < & &216758&&,21(6 GXUDQWH HO DxR

¢t&yPR SXHGH VRVWHQHUVH TXH QR H[LVWtD FI
YLIHQWH GXUDQWH HO DxR FXDQGR OD SURSL
GHWDOODGR GH WUDEDMDGRUHYV VLQLHVWURYV
HPSUHVD SUHFLVDPHQWH GXUDQWH HVH DxR"

/ID UHVSXHVWD HV HYLGHQWH H[LVWtD FRQWUD\
ODV IXQFLRQHV GH SUHYHQFLYQ \ FRQWURO TXH OD
VLQLHVWURY &RPSXWDED ORV GtDV GH ,/7 7RGR HO(
OD H[LVWHQFLD GH XQ FRQWUDWR GH DILOLDFLYQ Y
FRQWUDWR 1f FX\D YLJHQFLD GHVGH HO
VXUJH GHO SURSLR LQIRUPH SHULFLDO

* &RQFOXVLYQ VREUH HO ,QIRUPH BHULFLDO 7pFQLFI

(O LQIRUPH SHULFLDO WpFQLFR GHO ,QJHQLHU
FRQVWLWX\H SUXHED GHFLVLYD GHWHUPLQDQWH FI
VLIXLHQWHYV H[WUHPRYV

JHFKD GHO DFFLGHQWH GH VHSWLHPEUH GH
DPEDV SDUWHYV

(PSUHVD HPSOHDGRUD & < & &216758&&,21(6 < 6(5¢

&RQWUDWR GH DILOLDFLYQ YLIHQWH 1f FRQ °
KDVWD

&REHUWXUD DO PRPHQWR GHO DFFLGHQWH 30OHQD
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,QFXPSOLPLHQWR GH OD $57 1HIDWLYD GHC
GRFXPHQWDFLYQ VREUH & < & &216758&&,21(6 SH
UHTXHULPLHQWRY IRUPDOHYV

5HIJLVWUR GH VLQLHVWUDOLGDG /D $57 OOHYDED

VLQLHVWURY GH & < & &216758&&,21(6 GXUDQWH

7TRGRVY HVWRV H[WUHPRV VXUJHQ GHO SURSLEF
GHVLIQDGR MXGLFLDOPHQWH TXH VH EDVYy HQ GRFX
SRU OD SURSLD $57 GHPDQGDGD

/ID VHQWHQFLD UHFXUULGD SUHVFLQGH DEVR
FRQFOXVLRQHY SHULFLDOHV GHWHUPLQDQWHYV L C
PDQLILHVWD SRU DSDUWDPLHQWR GH SUXHED GHFLV

+ 3UXHED 7HVWLPRQLDO TXH $FUHGLWD OD 9LQF>
THIWXDOHV GH ORV 3DVDMHV GH OD\RU 9DORU 3URED

/ID SUXHED WHVWLPRQLDO SURGXFLGD HQ OD I
FRUURERUD GH PDQHUD FRQWXQGHQWH OD YLQFX
HPSUHVDV LQWHJUDGDYV SRU ORV PLVPRV VRFLRYV

7(67,*2 6$17,$*2 9(5% &(1785,11

7TUDQVFULELPRV WH[WXDOPHQWH ORV SDVDMHV GH |
GHFODUDFLYQ

4XH HO WHVWLJR \ HO DFWRU WUDEDMDEDQ SI
4XH HO WHVWLJR \ DO DFWRU KDFtDQ WUDEDMRYV (
WUDEDMDED FRQ XQ WDODGUR 4XH OHV GDED ODV vy
6U 6HUJLR 6RVD 4XH KDEtD SDWURQHV DKt ORYV
IHPRV 4XH QR UHFXHUGD ORV QRPEUHYVY GH HVWDV S

4XH HO DFWRU VH DFFLGHQWY DOOt 4XH FRQ |
4XH OH GROtD OD FLQWXUD 4XH HO WHVWLJR VH H(

REUD TXH HO DFWRU VH JROSHR VH DFFLGHQWy \
WHVWLIJR OH FRQWYy VREUH HO DFFLGHQWH HO SURSIL
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4XH HO DFWRU URPStD FRQ HO WDODGUR HO
HVWDED SDUDGR \ HPSXMDED OD PIiTXLQD KDFLD DE
XQ PHWUR PiV R PHQRV GH DOWXUD 4XH HO DFWRU
ODV GRV PDQRV SRUTXH HV SHVDGD OD PiTXLQD

4XH HO DFWRU Vt WHQtD TXH KDFHU IXHU]D S
VDFDUOD WDPELpQ SRUTXH D YHFHV OD PiTXLQD VH
HOOD 4XH OR VDEH SRUTXH HO WHVWLJR OR KD YLV)

4XH QR OHV GDEDQ HOHPHQWR GH VHJXULGDG
KDFtDQ UHYLVDFLYQ PpGLFD 4XH QR KDEtD QLQJXQEL
FRQWURO DOJXQR 4XH QR OHV GDEDQ FXUVR DO.
KLIJLHQH

(VWH WHVWLPRQLR UHVXOWD GH YDORU SUREDW

D &RQILUPD TXH WUDEDMDEDQ SDUD &<6 &RQV\
&216758&&,21(6

E ,GHQWLILFD H[SUHVDPHQWH D ORV WUHV SDWUR
IHPRV

F '"HVFULEH HO DFFLGHQWH FRQ HO WDODGUR \ HO G
G $FUHGLWD ODV FRQGLFLRQHV ULHVJRVDV GHO WU
H &RQILUPD OD DEVROXWD DXVHQFLD GH PHGLGDV
GH OD $57

7(67,*2 /8&%$6 )(51$1'2 7521&2=2

7UDQVFULELPRY WH[WXDOPHQWH ORV SDVDMHV GH |
GHFODUDFLYQ

4XH FRQRFH DO DFWRU FRPR FRPSDXxHUR GH WU
HQ 6HUSD OD SULPHUD HPSUHVD TXH GHVSXpV FDPE
PLVPRV GXHxRV \ SDVy D OODPDUVH &<6 &RQVWUXFF|
4XH ORV SDWURQHYVY TXH OH SDJDEDQ DO WHVW|

ODUFHOR \ 6HUJLR TXH HUDQ KHUPDQRV GH ORV TXH
IHPRV
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4XH HO DFWRU HUD RILFLDO \ KDFtD \HVR DO
SDOHUPR PDQHMDED ORV PDUWLOORYVY HOpFWULFRYV
DFODUD TXH HVWi HO PDUWLOOR HOpFWULFR TXH H
TXH HV HO PiV JUDQGH 4XH HO DFWRU PDQHMDED HC

4XH FXDQGR OR YH DO DFWRU WUDEDMDQGR FR
GHVGH HO SXQWR GH YLVWD GHO WHVWLJR HQ SRVL
SRUTXH HO OXJDU HUD FRPSOLFDGR SRUTXH JHQ
XWLOL]DED SDUDGR \ GHUHFKR < HQ HVH OXJDU SR
HO DFWRU D YHFHV VH WHQtD TXH GREODU WUDEDMI

4XH HO WDODGUR JUDQGH VH VXMHWD FRQ DPE
HO WDODGUR QR VH OHV GHVSODFH KD\ TXH KDFHU |
WUDEDMR HUD KDFLD GRQGH WHQtDQ TXH KDFHU I.
KDFtD IXHU]D HO DFWRU SHUR HO WHVWLJR KD XVD
IXHU]D FRQ ORV EUD]RV \ OD HVSDOGD \ ODV SLHUQ
YD\D GH JROSH \ PDQWHQHUOR ILUPH

4XH HO DFWRU WXYR XQ SUREOHPD HQ HO WLH
VH TXHMDED GH TXH OH GROtDQ ODV SLHUQDV 4XH F
DFWRU FDVL WUHV DxRV 4XH HQ HVH WLHPSR DO DF
PLVPRV TXH OH SDJDEDQ DO WHVWLJR ORV 6UHV &F
HUDQ KHUPDQRYV GH ORV TXH QR UHFXHUGD HO DSHO

4XH QR OH KLFLHURQ H[DPHQ PpGLFR DO DFWRL
HQWUDU D WUDEDMDU 4XH OR VDEH SRUTXH VH FFR
HQWUH FRPSDxHURV \ VH FRPHQWDED TXH D QDGLH
UHYLVDFLYQ PpGLFD FRPR JHQHUDOPHQWH VH KDFH
VREUH VHJXULGDG H KLJLHQH 4XH QR LED $57 DO
LQVSHFFLYQ

4XH HO DFWRU SRU HO WHPD GHO GRORU TXH
UHFLELY DWHQFLYQ PpGLFD 4XH OH KDEtDQ GLFKR T
\ WLHQH HQWHQGLGR TXH IXH D OD $57 \ QR OH GLHI
GLHURQ LPSRUWDQFLD \ OH GLMHURQ TXH QR HUECL
FRPHQWDULRY GH ORV FDSDWDFHYV
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4XH WUDEDMDEDQ KRUDV OHV SDJDEDAQ HQ
HQ QHJUR QR H[LVWtDQ 4XH HO WRWDO GHO VXF
HIHFWLYR 4XH HO DFWRU QR FRQWLQ~D WUDEDMDQ'!
OR VDEH SRU FRPHQWDULRY GHO DFWRU 4XH VDEH
HPSUHVD SRUTXH OR KDEtDQ GHMDGR QR GHVSHGL
GHMDGR VH UHILHUH D TXH QR OR OODPDEDQ SDUD W

(VWH WHVWLPRQLR UHVXOWD GH YDORU SUREDW

D $FUHGLWD oD FROQWLQXLGDG HPSUHVDULDC
&216758&&,21(6 FRQ ORV PLVPRV GXHXxRV

E &RQILUPD ORV PLVPRV VRFLRV &RWWRQ ODUFH
IHPRV

F '"HVFULEH HQ GHWDOOH HO WUDEDMR ULHVJRVR FF
G &RQILUPD ODV SRVLFLRQHYVY LQFYPRGDV TXH JHQHI
H $FUHGLWD HO HVIXHU]R ItVLFR HIWUHPR VREUH EL
|l &RQILUPD H[SUHVDPHQWH TXH HO DFWRU IXH D OD
J 3UXHED OD DXVHQFLD WRWDO GH H[IPHQHYV PpGLFF
K $FUHGLWD WUDEDMR HQ QHJUR \ GHVSLGR HQFXEL

9$/25%$&,iI1 &21-817% '( $0%26 7(67,021,26

$PERV WHVWLJRYVY TXH QR IXHURQ LPSXJQDGRYV
OD GHPDQGDGD FRLQFLGHQ GH PDQHUD DEVROXWD

/D LGHQWLGDG GH OD HPSUHVD HPSOHDGRUD &<6
< & &216758&&,21(6

/D LGHQWLGDG GH ORV SDWURQHV VRFLRV &27721
/(026

(O WLSR GH WUDEDMR FRQVWUXFFLYQ DOEDHx
QHXPiIWLFRV SHVDGRV

(O DFFLGHQWH ODERUDO GHO DFWRU FRQ GRORU C

/IDV FRQGLFLRQHV ULHVJRVDV GH WUDEDMR VLQ HC

/D DEVROXWD DXVHQFLD GH FRQWUROHY GH OD $57

/D FLUFXQVWDQFLD GHWHUPLQDQWH GH TXH HO DF

(VWD FRLQFLGHQFLD QR SXHGH VHU FDVXDO (V'
IXHURQ LPSXJQDGRV QL GHVDFUHGLWDGRV SRU OD
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OXJDbU D GXGDV TXH HO DFWRU SUHVWDED VHUYLFL
SRU ORV PLVPRV VRFLRV TXH PDQWHQtDQ FRQWLQ X
EDMR GLVWLQWDYV GHQRPLQDFLRQHV VRFLDOHYV

/ID VHQWHQFLD SUHVFLQGH DEVROXWDPHQWH Gt
FRQFRUGDQWH FRQWXQGHQWH H LUUHSURFKDEOH
GH IXQGDPHQWDFLYQ SRU DSDUWDPLHQWR GH SUXHE

+ &RQIHVLYQ 7iFLWD GH OD 3URSLD $57

$~Q PiV JUDYH UHVXOWD HO DSDUWDPLHQWR GH
SURSLD $57 GHPDQGDGD (Q VX FRQWHVWDFLYQ GH (

YXHOWD OD DVHJIJXUDGRUD UHFRQRFH H[SUH'
GHQXQFLDGR TXH HO DFWRU KDEUtD VXIULGR XQ DFF
OH RWRUJDUD ODV SUHVWDFLRQHYV GH OD /H\ \
LOQFDSDFLGDG (VWH UHFRQRFLPLHQWR LQHTXtYR
FREHUWXUD \ SUHVWDFLRQHYV PpGLFDV FRQVWLWX\F
KDFH SOHQD SUXHED FRQWUD TXLHQ OD SUHVWD
DUWtFXOR GHO &yGLJR 3URFHVDO &LYLO \ &RPHUF

6L OD $57 GHPDQGDGD FDUHFtD GH OHJLWLF
LQH[LVWHQFLD GH FREHUWXUD FRPR VRVWLHQH |
GHFLVRULR UHFXUULGR UHVXOWDUtD LQH[SOLFDEC
SUHVWDFLRQHY PpGLFDV DO WUDEDMDGRU DFFLGHC(
XQD FOtQLFD HQ 5DIDHO &DO]DGD OH KXELHUD UHD!
ILVLRWHUDSLD \ UHSRVR \ SRVWHULRUPHQWH OH K.
FRQGXFWDV SRVLWLYDV GH OD DVHJXUDGRUD FRQ
H[ISUHVR GH OD UHODFLYQ GH FREHUWXUD TXH H[LVW

, 3HULFLD OpGLFD TXH 5DWLILFD HO 6LQLHVWUR

7TDPSRFR SXHGH VRVOD\DUVH TXH HO SURSL
WUDXPDWYORJR GHVLIQDGR HQ OD FDXVD GLFWDPL
DFWRU SUHVHQWD XQD LQFDSDFLGDG ItVLFD GHO R
HYDOXDFLYQ GH LQFDSDFLGDGHY ODERUDOHV TXH !
DFFLGHQWH (VWD FRQFOXVLYQ PpGLFD UDWLILFD
VLQLHVWUR ODERUDO \ VXV FRQVHFXHQFLDV LQFL
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UHVXOWDQ LQFRPSDWLEOHV FRQ OD VXSXHVWD LQ
DKRUD SUHWHQGH VRVWHQHU OD VHQWHQFLD

- 'RFWULQD GH ORV $FWRV 3URSLRYV

5HVXOWD FRQWUDGLFWRULR \ FDUHQWH GH OyJl
DVXPLGR HO WUDWDPLHQWR PpGLFR GHO WUDEDM
GHULYDGR D SURIHVLRQDOHV \ FHQWURY GH DWHQFI
PpGLFRV UHVSHFWR GH VX SDWRORJtD KD\D OOHYD!
GH OD HPSUHVD GXUDQWH WRGR HO DxR \ OXHJF
FREHUWXUD LQYRFDQGR XQD FXHVWLYQ IRUPDO TXF
FRQGXFWD PDWHULDO \ FRQFUHWD

/D GRFWULQD GH ORV DFWRV SURSLRV YHGD TX}
XQD FRQGXFWD FRQWUDGLFWRULD FRQ RWUD DQWHL
OHVLRQD OD FRQILDQ]D TXH UD]JRQDEOHPHQWH SX(
FRQWUDSDUWH (Q HO FDVR OD $57 QR SXHGH SUHMW
FREHUWXUD TXH DQWHULRUPHQWH UHFRQRFLY GH P
ODV SUHVWDFLRQHV PpGLFDV \ OOHYDU HO UHJLVWU

&RQFOXVLYQ VREUH $SUELWUDULHGDG

3RU WRGR OR H[SXHVWR OD VHQWHQFLD UHFX
GHULYDFLYyQ UDJRQDGD GHO GHUHFKR YLJHQWH DS
FRPSUREDGDV GH OD FDXVD VLQR TXH VH DSR\D HQ
TXH SUHVFLQGHQ GH SUXHED GHFLVLYD SURGXFI
SDUWLFXODUPHQWH GH ODV FRQFOXVLRQHV FDW
LOFRQWURYHUWLEOHY GHO LQIRUPH SHULFLDO WpF(

GHO DFFLGHQWH IXH HO HO DFWRU WU
&216758&&,21(6 HI[ILVWtD FRQWUDWR YLJHQWH

KDVWD OD $57 OOHYDED UHJLVWUR
HVD HPSUHVD OD $57 LQFXPSOLY GHOLEHUDC(
GRFXPHQWDFLYQ VREUH HVD HPSUHVD SHVH D F
IRUPDOHV \ ORV WHVWLPRQLRVY FRLQFLGHQWH

HPSOHDGRUD ORV VRFLRV \ TXH HO DFWRU DFXGLy C
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7TRGR HOOR FRQILIJXUD XQD DUELWUDULHGDG P
LOWHUYHQFLYQ GHO WULEXQDO GH DO]JDGD SDUI
FRQVWLWXFLRQDO GH OD GHIHQVD HQ MXLFLR \ GHO

vy ,12%6(59%$1&,%$ '(/ 35,1&,3,2 ,1 '8%,2 352 23(5%$5,2
9,2/$&,i11 '(/ $57E&8/2 ‘( /% /(< '( &2175%72 '(
75%5%$%-2

$ (O 3ULQFLSLR ,Q 'XELR 3UR 2SHUDULR FRPR 5H
,PSHUDWLYD

(O DUWLtFXOR GH OD /H\ GH &RQWUDWR GH
HVWDEOHFH GH PDQHUD FODUD SUHFLVD H LPSHUD)
TXH ULJH WRGR HO GHUHFKR GHO WUDEDMR

(Q FDVR GH GXGD VREUH OD DSOLFDFLYQ GH
FRQYHQFLRQDOHV SUHYDOHFHUi OD PiV IDYRU]
FRQVLGHUIQGRVH OD QRUPD R FRQMXQWR GH QRUPEL
LQVWLWXFLRQHVY GHO GHUHFKR GHO WUDEDMR 6
LQWHUSUHWDFLYQ R DOFDQFH GH OD OH\ R HQ OD C
FDVRV FRQFUHWRY ORV MXHFHV R HQFDUJDGRV GH
VHQWLGR PiV IDYRUDEOH DO WUDEDMDGRU

(VWH SULQFLSLR SURWHFWRULR WLHQH UDLJD
DUWtFXOR ELV GH OD &RQVWLWXFLYQ 1DFLRQDO
GHO WUDEDMR HQ VXV GLYHUVDV IRUPDYV 1R V
UHFRPHQGDFLYQ QL GH XQD IDFXOWDG GLVFUHFLRQ
PDQGDWR LPSHUDWLYR TXH REOLJD D ORV WULEXQ
WUDEDMDGRU FXDQGR H[LVWH GXGD VREUH OD LQWt
DSUHFLDFLYQ GH OD SUXHED

/ID &RUWH 6XSUHPD GH -XVWLFLD GH OD 1DFLy
PDQHUD UHLWHUDGD TXH HO SULQFLSLR SURWHFWE
DXWRQRPtD GH OD YROXQWDG HQ HO GHUHFKR G
LOWHUSUHWDWLYD IXQGDPHQWDO TXH GHEH JXLDU '
HQ PDWHULD ODERUDO )DOORYV

% ([LVWHQFLD GH 'XGD 5DJRQDEOH VREUH OD ,QWHU
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(Q HO SUHVHQWH FDVR VL H[LVWLY GXGD UD]R
HPSUHVD HPSOHDGRUD DO PRPHQWR GHO DFFLGHQW
DILOLDFLYQ DSOLFDEOH (VWD GXGD VXUJH GH ODV
FDVR

30XuboLGbDG GH HPSUHVDV (O DFWRU WUDEDMy \
HPSUHVDYV LOQOWHJUDGDYV SRU ORV PLVPRV
&216758&&,21(6 & <6 &216758&&,21(6 520%1
&216758&&,21(6

30XUDOLGDG GH FRQWUDWRYV ([LVWtDQ GRV FRQW
HO 1f FRUUHVSRQGLHQWH D & < & &216758&&,
GHVGH \ HO 1f FRUUHVSRQGLHQWH
&216758&&,21(6 YLIJHQWH GHVGH

)DOWD GH GRFXPHQWDFLYQ /D $57 QR DSRUWy G
VREUH & < & &216758&&,21(6 SHVH D FXDWUR UHT:
SHULWR OR TXH JHQHUYy XQ HVWDGR GH LQFHUWLG
GH SUHYHQFLYQ

&RPSOHMLGDG SUREDWRULD /D GHWHUPLQDFLYQ
FRQWUDWR DSOLFDEOH UHTXLULY GH SHULFLD W
HVFODUHFHUOD

& &yPR 'HELY 5 HVROYHUVH OD 'XGD $SOLFDFLYQ GH
2SHUDULR

JUHQWH D HVWD VLWXDFLYQ GH GXGD VREUH OD D¢
DUWtFXOR GH OD /&7 LPSRQtD DO WULEXQDO GH SU
REOLJDWRULD GHFLGLUVH HQ HO VHQWLGR PiV IDYR
¢&XiO HUD HO VHQWLGR PiV IDYRUDEOH DO WUDEDMLEL
(YLGHQWHPHQWH FRQVLGHUDU TXH H[LVWtD

PRPHQWR GHO DFFLGHQWH GHO PHGLDQWH
FRUUHVSRQGLHQWH D & < & &216758&&,21(6 WRGD Yl
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D (O SURSLR SHULWR LQJHQLHUR HVWDEOHFLy T
SHUWHQHFtD D & < & &216758&4&,21(6

E (O SURSLR SHULWR LQJHQLHUR HVWDEOHFLY T
YLJHQFLD GHVGH KDVWD

F /D SURSLD $57 UHFRQRFLY KDEHU RWRUJDGR SUHYV
G /D SURSLD $57 OOHYDED UHJLVWUR GH VLOQL
&216758&&,21(6 GXUDQWH HO DxR

H /RV WHVWLPRQLRVY FRQILUPDURQ TXH HO DFWRU
LQWHJUDGDV SRU /HPRV 6RVD \ &RWWRQ

| /RV GRFXPHQWRYV UHFLpQ KDOODGRV DFUHGLWD
SRU OD $57

7TRGRV HVWRV HOHPHQWRYV SUREDWRULRV FRQG
TXH H[LVWtD FREHUWXUD YLJHQWH /D LQWHUSUHWD
FREHUWXUD VYyOR SRGtD VXVWHQWDUVH HQ OD FRC(
HPSUHVDV GLIHUHQWHYV FRQIXQGLU & < & &216758¢
FRQWUDWR YLJHQWH FRQ 520E1 &216758&&,21(6 T
FRQWUDWDGR

(O SULQFLSLR LQ GXELR SUR RSHUDULR LPSRQt|

HQ IDYRU GHO WUDEDMDGRU HV GHFLU UHFRQRFLH

HUD HO 1f FRUUHVSRQGLHQWH D

&216758&&,21(6 HPSUHVD SDUD OD FXDO HIHFWLYD
DFWRU VHJ~Q VXUJH GHO LQIRUPH SHULFLDO

" ID 6HQWHQFLD 5HFXUULGD 9LROy HO 3ULQFLSLR ,Q

(Q OXJDU GH DSOLFDU HO SULQFLSLR SURWHF
DUWtFXOR GH OD /&7 OD VHQWHQFLD UHFXUULGD
SHUMXGLFLDO SDUD HO WUDEDMDGRU FRQVLVWHQW

$FHSWDU OD FRQIXVLYQ GHOLEHUDGD HQWUH GRV

SUHVFLQGLU GH ODV FRQFOXVLRQHVY GHO SHULWR
FRQWUDWR

,2JORUDU HO UHJLVWUR GH VLQLHVWUDOLGDG TXH
&216758&&,21(6 GXUDQWH

'HVFRQRFHU OD FRQIHVLYQ GH OD SURSLD $57 VR
SUHVWDFLRQHYV
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5HFKD]DU OD GHPDQGD GHO WUDEDMDGRU DFF
FRQGXFWD SURFHVDO REVWUXFWLYD GH OD DVHJXUCL

(VWD FRQGXFWD GHO WULEXQDO FRQVWLWX\H
GLUHFWD GHO DUWtFXOR GH OD /H\ GH &RQWUDW
VLIXLHQWHY FRQVHFXHQFLDV MXUtGLFDV

D 9LFLD GH QXOLGDG HO SURQXQFLDPLHQWR SRU D!
OHJDO LPSHUDWLYD

E &RQILIJXUD DUELWUDULHGDG GH VHQWHQFLD SRLU
IXQGDPHQWDO GHO GHUHFKR GHO WUDEDMR

F 9XOQHUD OD JDUDQWtD FRQVWLWXFLRQDO GHO D
GHO WUDEDMR

G )UuXvwub HO DFFHVR D OD MXVWLFLD GHO Wl
YXOQHUDELOLGDG

( 3UHFHGHQWHY GH OD &4RUWH 6XSUHPD VREUH HO 3

/ID & RUWH 6XSUHPD GH -XVWLFLD GH OD 1DFLy
PDQHUD UHLWHUDGD TXH HO SULQFLSLR SURWHFWR
VHU DSOLFDGR GH RILFLR SRU ORV WULEXQDOHYV
LQYRTXHQ H[SUHVDPHQWH

(Q HO FDVR O9L]]JRWL &DUORV $OEHUWR F ¢
OD &RUWH HVWDEOHEFLY

(O SULQFLSLR SURWHFWRULR TXH LQIRUPD HO (
FRQVDJUDGR FRQVWLWXFLRQDOPHQWH DUWtFXOR
S~EOLFR ODERUDO TXH FRQGLFLRQD OD DXWRQRP
UHODFLRQHY GH WUDEDMR

(Q HO FDVR $TXLQR ,VDFLR F &DUJR 6HUYLFL
J)DOORYV OD &RUWH VHXxDOy

/ID HVSHFLDO FRQVLGHUDFLYQ GH OD SHUVRQD
DVHIJXUDUOH FRQGLFLRQHVY GH WUDEDMR TXH QR GD
OR TXH FRQVWLWX\H XQ FRQWHQLGR HVHQFLDO GHO
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) $SOLFDFLYQ &RQFUHWD DO 3UHVHQWH &DVR

(Q HO SUHVHQWH FDVR H[LVWtD WDO YH] XQD V
DSUHFLDFLYQ GH OD SUXHED UHVSHFWR GH

f ¢&XiO HUD OD HPSUHVD HPSOHDGRUD DO !
¥ ¢&XiO HUD HO FRQWUDWR GH DILOLDFLYQ DSOLFDE"
f ¢([LVWtD FREHUWXUD YLJHQWH D HVD IHFKD"

(O LQIRUPH SHULFLDO WPpFQLFR UHVROYLY HVDV G
HVWDEOHFLHQGR TXH

¥ (O DFWRU SHUWHQHFtD D & < & &216758&&,21(6

f (O FRQWUDWR DSOLFDEOH HUD HO 1f

f 'LFKR FRQWUDWR WXYR YLIJHQFLD GHVGH KD
f 3RU OR WDQWR H[LVWtD FREHUWXUD YLJHQWH DO

6LQ HPEDUJR DXQ VL VH FRQVLGHUDUD TXH V.
GHVSXpV GHO LQIRUPH SHULFLDO OR FXDO QR HV F
FDWHJYULFR HO SULQFLSLR LQ GXELR SUR RSHUDL
HQ IDYRU GHO WUDEDMDGRU HV GHFLU UHFRQRFLHC

/ID VHQWHQFLD UHFXUULGD KL]R H[DFWDPHQWH
VXSXHVWD GXGD HQ FRQWUD GHO WUDEDMDGRU UHF

* &RQVHFXHQFLDVY GH OD ,QREVHUYDQFLD GHO 3ULQ

/ID LQREVHUYDQFLD GHO SULQFLSLR LQ GXELR S
HUURU GH DSUHFLDFLYyQ QL XQD GLVFUHSDQFLD
&RQVWLWX\H

9LRODFLYQ GH QRUPD OHJDO LPSHUDWLYD DUW

9LRODFLYQ GH JDUDQWtD FRQVWLWXFLRQDO DUW

$SUELWUDULHGDG GH VHQWHQFLD GHVFDOLILFDEOF
GH OD &RUWH 6XSUHPD

'"HQHJDFLYQ GH MXVWLFLD DO WUDEDMDGRU HQ VL)
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JUXVWUDFLYQ GHO VLVWHPD GH ULHVJRV GHO WUD
+ 6ROLFLWXG GH 5HYRFDFLYyQ SRU ,QREVHUYDQFLD (

3RU WRGR OR H[SXHVWR HQ HO SUHVHQW!
UHVSHWXRVDPHQWH D OD ([FPD &iPDUD 1DFLRQDC
7TUDEDMR TXH DO UHVROYHU HO SUHVHQWH UHFXUVR

'"HFODUH TXH OD VHQWHQFLD UHFXUULGD YLROYy
RSHUDULR FRQVDJUDGR HQ HO DUWtFXOR GH OD /H)

5HYRTXH HO SURQXQFLDPLHQWR SRU HVWD
LQGHSHQGLHQWH

$SOLTXH FRUUHFWDPHQWH HO SULQFLSLR SURWHF
PiV I DYRUDEOH DO WUDEDMDGRU

5SHFRQR]FD TXH H[LVWtD FREHUWXUD YLJHQWH P
DO PRPHQWR GHO DFFLGHQWH GHO

SHFKDFH OD H[FHSFLyQ GH IDOWD GH OHJLWLPDF
$57

+DJD OXJDU D OD GHPDQGD GHO WUDEDMDGRU DF
HQ HO SULQFLSLR LQ GXELR SUR RSHUDULR

b9 /$ 20,6,11 -8',&,%/ '( +%$&(5 ()(&7,92 (/
$3(5&,%,0,(172 '(/ $57E&8/2 ‘(I &1',*2 352&(6%$/ <
/$ &21'8&7$ 352&(6$/ '(6/($/ '( /$ $6(*85%$'25%
35(0,$'$ 325 /$ 6(17(1&,$ 5(&855,'$

([LVWH XQ DVSHFWR DGLFLRQDO GH JUDYHGDG
QXOLGDG HO SURQXQFLDPLHQWR UHFXUULGR \ TXI
IODJUDQWH GHO GHELGR SURFHVR OHJDO GHO SUL
GHO GHEHU GH FRODERUDFLYQ GH ODV SDUWHV FRQ

OH UHILHUR D OD FRQGXFWD SURFHVDO GHOLEF
DVHIXUDGRUD GHPDQGDGD TXH RFXOWy GRFXPHQW
MXGLFLDOPHQWH \ D OD RPLVLYQ LQH[SOLFDEOH H
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SULPHUD LQVWDQFLD GH KDFHU HIHFWLYR HO DSHUI
DUWtFXOR GHO &yGLJR 3URFHVDO &LYLO \ &RPHUF

$ (O 2IUHFLPLHQWR GH 3UXHED 'REXPHQWDO FRQ $S

$O LQWHUSRQHU OD SUHVHQWH GHPDQGD HQ
UHSUHVHQWDFLYQ OHWUDGD RIUHFLY H[SUHVDPHQW
SURGXFLUVH D FDUJR GH OD SDUWH GHPDQGDGD
GHPDQGDGRV D SUHVHQWDU HQ DXWRV HO H[DPHQ
IDFWXUDV UHFLERV FRPSUREDQWHV GH YLIWLFRV
FRUUHVSRQGLHQWH D OD DWHQFLYQ PpGLFD EULQ
FRPHQ]y D SUHVWDU VHUYLFLRV WRGR HOOR EDMR L
HQ HO DUWtFXOR GHO &yGLJR 3URFHVDO &LYLO \ &

% (O $XWR GH $SHUWXUD D 3UXHED GHO

(VWD PHGLGD SUREDWRULD IXH H[SUHVDPHQWF
IDYRUDEOHPHQWH PHGLDQWH HO DXWR GH DSHUWXU
GRQGH HO -X]JDGR 1DFLRQDO GH 3ULPHUD ,QVWD(
UHVROYLY WH[WXDOPHQWH HQ HO DFIiSLWH FRUU
GRFXPHQWDO

,QWtPDVH D OD GHPDQGDGD /LEHUW\ $57 6% SD
WUHV GtDV DFRPSDxH HQ DXWRV OD GRFXPHQWDO V|
D IV YWD SXQWR E EDMR DSHUFLELPLHQWR GH
GHO &3&&1

(VWD UHVROXFLYQ MXGLFLDO QR DGPLWH LQWHE
PDUJHQ SDUD DPELJ*HGDGHV (O WULEXQDO RUGHQYy
WHUPLQDQWH \ SHUHQWRULD D OD GHPDQGDGD /LEH
OXHJR FRQWLQXDGD SRU IXVLyQ SRU 6ZLVV OHGLFD
TXH SUHVHQWDUD HQ HO SOD]R LPSURUURJDEOF
GRFXPHQWDFLYQ UHODWLYD D OD DWHQFLYQ PpGLF
H[SUHVR \ HVSHFtILFR DSHUFLELPLHQWR OHJDO GH
BURFHVDO &LYLO \ & RPHUFLDO GH OD 1DFLYQ

& (O ,QFXPSOLPLHQWR '"HOLEHUDGR GH OD $VHJXUDC
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6LQ HPEDUJR \ SHVH D OD FODULGDG PHULGLDQ
ob JUDYHGDG GHO DSHUFLELPLHQWR HVWDEOHFLGF
QXQFD FXPSOLYy FRQ HVWD FDUJD SURFHVDO

1R SUHVHQWY HO H[DPHQ PpGLFR SUHRFXSDFLF
IDFWXUDV GH DWHQFLYQ PpGLFD RWRUJDGD QL OR\
HVSHFLH R HQ GLQHUR QL ORV FRPSUREDQWHV Gt
GRFXPHQWDFLYQ FRUUHVSRQGLHQWH D ODV GHULYD
GH 5DIDHO &DO]DGD GRQGH LQLFLDOPHQWH DWHQGL
RILFLDOHV QXPHUDGRV GH VX VLVWHPD DGPLQLVWI
FXDOHV VH WUDPLWDQ \ UHJLVWUDQ WRGRV ORV V
DGPLQLVWUDWLYRV TXH REOLJDWRULDPHQWH GHE!
WUDEDMDGRU DFFLGHQWDGR

/ID GHPDQGDGD QR SUHVHQWY DEVROXWDPHC
GRFXPHQWDFLYQ UHTXHULGD MXGLFLDOPHQWH

(VWD RPLVLYQ GHOLEHUDGD \ FRQVFLHQWH GH
FDVXDO QL DFFLGHQWDO QL REHGHFLY D LPSRVLELO
FRQVWLWX\y XQD HVWUDWHJILD SURFHVDO GHOLEHUL
FRQ SOHQR FRQRFLPLHQWR GH VXV FRQVHFXHQFL
SUXHED GHFLVLYD TXH GHPRVWUDED H[DFWDPHQWI
DOHJDED HQ VX GHIHQVD

' (O $UWEtFXOR GHO &yGLJR 3URFHVDO

(O DUWLtFXOR GHO &yGLJR 3URFHVDO &LYLO \
DSOLFDEOH VXSOHWRULDPHQWH DO SURFHGLPLHQWI
HO DUWtFXOR f GHO 'HFUHWR /H\ HVWDEOL
SUHFLVD LPSHUDWLYD H LQHTXtYRFD TXH VL OD SDl
MXVWLILFDFLYQ HO UHTXHULPLHQWR TXH VH OH KLF
VREUH OD YHUGDG GH ORV KHFKRV TXH VH SUHWHC
GHVREHGHFLGD VL VH UHODFLRQDQ FRQ OD DFWXDF
6L ORV KHFKRVY QR VH UHODFLRQDQ FRQ VX DFWXD
WHQHU SRU DFUHGLWDGRYV VL DWHQGLHQGR D ODV
GHPiV SUXHEDV UHQGLGDV \ D OD FRQGXFWD DV’
HILVWLHUHQ HOHPHQWRYVY GH MXLFLR VXILFLHQWE
YHUGDGHURYV

( )LQDOLGDG ,QVWLWXFLRQDO GHO $UWtFXOR
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(VWD QRUPD SURFHVDO WLHQH XQD ILQDOLGDG
PWLFR MXUtGLFR LQFXHVWLRQDEOH \ XQD UD]yQ GH
HOHPHQWDOHV SULQFLSLRY GH OHDOWDG SURELGD!
FRQGXFWD GH ODV SDUWHV HQ HO SURFHVR LPSHGL
GRFXPHQWDFLYQ GHFLVLYD SDUD OD MXVWD VROXFL
GH VX QHJDWLYD D H[KLELUOD SDUD REWHQHU XQ
EDVDGR SUHFLVDPHQWH HQ OD DXVHQFLD GH HVD
REFXOWy

(O DSHUFLELPLHQWR SUHYLVWR HQ HO DUWLtFX
DGYHUWHQFLD UHWYULFD QL XQD PHUD H[KRUW
FRQVHFXHQFLD MXUtGLFD FRQFUHWD DXWRPIWLFL
DSOLFDUVH LQH[RUDEOHPHQWH FXDQGR VH YHUI
LOQMXVWLILFDGR GH OD FDUJD SURFHVDO LPSXHVWD

) 9HULILFDFLYQ GHO ,QFXPSOLPLHQWR ,QMXVWLILFD

(Q HO SUHVHQWH FDVR OD DVHJIJXUDGRUD Gl
IODJUDQWH GHOLEHUDGD LQMXVWLILFDGD \ DEVRC(
SUHVHQWDU OD GRFXPHQWDFLYQ HQ HO SOD]R SHUF
GtbV HVWDEOHFLGR FRQ WRGD FODULGDG HQ HO D’

7TUDQVFXUULGR GLFKR SOD]JR VLQ TXH OD
FXPSOLPLHQWR D OR RUGHQDGR

1R RIUHFLY H[SOLFDFLYQ DOJXQD TXH MXVWLILFDUI
1R DOHJy LPSRVLELOLGDG PDWHULDO GH FXPSOLU

1R LQYRFY SpUGLGD R H[WUDYtR GH GREXPHQWDFL
1R DGXMR GHVWUXFFLYQ GH DUFKLYRV SRU VLQLHYV
+ 1R PHQFLRQY SURKLELFLYyQ OHJDO DOJXQD TXH

GRFXPHQWDFLYQ

+ 6LPSOHPHQWH JXDUGYy VLOHQFLR DEVROXWR QR S
GH OR UHTXHULGR \ FRQWLQXy HO SURFHVR FRPR

KXELHUD H[LVWLGR

—H +H+ H +H

* 2PLVLYQ GHO 7ULEXQDO GH +DFHU (IHFWLYR HO $S

S0-2025-00035389-CPACF-SG

Pagina 48 de 113



$QWH HVWH LQFXPSOLPLHQWR SDOPDULR R
DEVROXWDPHQWH LQMXVWLILFDGR FRUUHVSRQGtD
TXH HO WULEXQDO GH SULPHUD LQVWDQFLD KLFLH
SUHYLVWR HQ HO DUWtFXOR GHO &yGLJR 3URFH'
GLVSXHVWR H[SUHVDPHQWH HQ HO DXWR GH DSHUW
GHELHQGR WHQHU SRU DFUHGLWDGRY ORV KHFKRV 1
HVD GRFXPHQWDFLYQ GHOLEHUDGDPHQWH RFXOWDGI

+ (O 6LOHQFLR $EVROXWR GHO 7ULEXQDO VREUH HO

6LQ HPEDUJR \ HVWR FRQVWLWX\H HO DVSHFWR
GH WRGD OD VHFXHQFLD SURFHVDO HO WULEXQDO C
HIHFWLYR HO DSHUFLELPLHQWR OHJDO TXH HOOI
HISUHVDPHQWH HQ HO DXWR GH SUXHED GHO

1R KD\ HQ HO H[SHGLHQWH UHVROXFLYyQ DOJXQD
HO YHULILFDGR LQFXPSOLPLHQWR GH OD GHPDQG
HVWDEOHFLGR QR KD\ FRQVLGHUDFLYQ DOJXQD
QHFHVDULD DSOLFDFLYQ GHO DUWtFXOR GHO &
YDORUDFLYQ DOJXQD VREUH OD FRQGXFWD SURFHVD
OD DVHIJXUDGRUD TXH GHOLEHUDGDPHQWH RFXOWy
MXGLFLDOPHQWH

(O LQFXPSOLPLHQWR TXHGYy FRPSOHWDPHQWH L
SUHVHQWDU SUXHED GHFLVLYD QR WXYR FRQVHFXH
SDUWH LQFXPSOLGRUD \ OD FRQGXFWD SURFHVDO C
FRQVWLWX\H XQ JUDYtVLPR HUURU LQ SURFHGHOQ!
LQVDQDEOH HO SURQXQFLDPLHQWR GHILQLWLYR

, /D 6LWXDFLYQ 3DUDGYMLFD $EVXUGD H ,QMXVWD

/ID VLWXDFLYQ IiFWLFD \ MXUtGLFD TXH VH FRQ
UHVXOWD SDUDGYMLFD DEVXUGD LQMXVWD H LQVR
YLVWD MXUtGLFR pWLFR OyJLFR \ GH HOHPHQWDO V

/ID DVHIXUDGRUD TXH RFXOWYy GHOLEHUDGD \ PD
GRFXPHQWDO TXH GHPRVWUDED OD YLJHQFLD GHO
SDVLYD UHVXOWD EHQHILFLDGD HQ OD VHQWHQFLI
GHPDQGD SRU IDOWD GH SUXHED GH DTXHOOR |
DVHIXUDGRUD RFXOWyYy HQ YLRODFLYQ GH XQD RUGHC
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- 6ROLFLWXG GH $SOLFDFLYQ 5SHWURDFWLYD GHO $S

3RU WRGR OR H[SXHVWR HQ HO SUHVHQW!
UHVSHWXRVDPHQWH D OD ([FPD &iPDUD 1DFLRQDC
7JUDEDMR TXH DO PRPHQWR GH UHVROYHU HO S
HVSHFLDOPHQWH HQ FRQVLGHUDFLYQ TXH OD RPLVL
LQVWDQFLD GH KDFHU HIHFWLYR HO DSHUFLELPLHQ
3URFHVDO &LYLO \ &RPHUFLDO GH OD 1DFLYyQ TXH HC
H[SUHVDPHQWH HQ HO DXWR GH DSHUWXUD D SUXHE
HUURU LQ SURFHGHQGR GH H[WUHPD JUDYHGDG TXH
HO SURQXQFLDPLHQWR GHILQLWLYR
4XH OD FRQGXFWD SURFHVDO PDQLILHVWDP
DVHIJXUDGRUD GHPDQGDGD DO RFXOWDU GHOLEHU
GHFLVLYD RUGHQDGD MXGLFLDOPHQWH GHEH VHU
DEVROXWDPHQWH GHWHUPLQDQWH DO UHVROYHU |
FRUUHVSRQGH DSOLFDU UHWURDFWLYDPHQWH HQ HV
MXUtGLFDV TXH LQH[RUDEOHPHQWH GHELHURQ GHI
YHULILFDGR GH OD FDUJD SURFHVDO WHQLHQGR SR
KHFKRV TXH VH SUHWHQGtDQ SUREDU FRQ OD GRFXP
RFXOWDGD HVWR HV OD YLJHQFLD GHO FRQWUI
DVHIJXUDGRUD \ OD HPSUHVD HPSOHDGRUD DO PRP
\ OD FRQVLJXLHQWH OHJLWLPDFLYQ SDVLYI
GHPDQGDGD HQ OD SUHVHQWH FDXVD

9 '2&80(1726 '( )(&+$ $17(5,25 5(&,el +$//$'26
358(%$ '(&,6,9% 48( &21),50% /$ ,17(59(1&,11 '( /,%(57<
$57 < $3/,&%&,11 ',5(&7$ '( /$ '2&75,1% '(/ (;&(62
5,78%/ 0$1,),(672

$ +DOOD]JR GH 'RFXPHQWDFLYQ )XQGDPHQWDO 3R\
SHFXUULGD

&RQ SRVWHULRULGDG DO GLFWDGR GH OD VHQW!
GH UHYLVDU H[KDXVWLYDPHQWH OD GRFXPHQWDFLY
PL PDQGDQWH HQ VX GRPLFLOLR SDUWLFXODU VH
WUDVFHQGHQFLD DEVROXWDPHQWH GHFLVLYD SDUD
FRQWURYHUVLD
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6H WUDWD GH LQVWUXPHQWDFLYQ RILFLDO HP
6RFLHGDG $QyQLPD TXH DFUHGLWD GH PDQHUD I
LUUHIXWDEOH OD LQWHUYHQFLYyQ DFWLYD \ SURC
GHPDQGDGD HQ HO WUDWDPLHQWR GHO DFFLGHQWH

OL PDQGDQWH FUH\y KDEHU H[WUDYLDGR HVWRYV
DxRV GH WUDPLWDFLYyQ GHO SUHVHQWH MXLFLR
PXGDQ]DVY GH GRPLFLOLR FDPELRV HQ VX VLWXDFLY
GH FDVL GpFDGDV GHVGH HO DFFLGHQWH
6LQ HPEDUJR DO UHDOL]DUVH XQD E~VTXHGD P
OD LQMXVWD VHQWHQFLD TXH UHFKD]y VX GHPDQGD
SHUVRQDOHY JXDUGDGRV HVWRV LQVWUXPHQWR"
LQFDOFXODEOH

% %DVH /HJDO SDUD OD 3UHVHQWDFLYQ GH 'RFX
,QVWDQFLD \ '"RFWULQD GHO ([FHVR 5LWXDO ODQLILH

(O DUWLtFXOR GHO &yGLJR 3URFHVDO &LYLO \
DSOLFDEOH VXSOHWRULDPHQWH DO SURFHGLPLHQW|
GH OD /H\ HVWDEOHFH H[SUHVDPHQWH TXH MX!

DJUDYLRY HO DSHODQWH SRGUiI SUHVHQWDU ORV GR
OD SURYLGHQFLD GH DXWRV SDUD VHQWHQFLD GH S
FXDQGR MXUDUH R DILUPDUH TXH QR KDEtD WHQLGR
R TXH KDELHQGR FRQRFLGR VX H[LVWHQFLD QR KDEt

(Q HO SUHVHQWH FDVR ORV GRFXPHQWRV VRQ
VHQWHQFLD GH SULPHUD LQVWDQFLD H[WHQGLpPQGI
HO DxR KDVWD HO DxR FXEULHQGR XQ SHU
LQWHUYHQFLYQ FRQWLQXDGD GH OD DVHJXUDGRUD |
KDEtD SRGLGR ORFDOL]JDUORV HQWUH VXV SDSHO
WUDPLWDFLYQ GHO MXLFLR FUH\pQGRORV H[WUDYLD

$ILUPR TXH HVWRV GRFXPHQWRV QR SXGLHUR
SUHVHQWDGRY GXUDQWH OD WUDPLWDFLYQ GH

GHVFRQRFHUVH VX SDUDGHUR \' TXH UHFLpQ I
SRVWHULRULGDG DO GLFWDGR GH OD VHQWHQFLD UF
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(VWD FLUFXQVWDQFLD MXVWLILFD SOHQDPHQWEF
LQVWDQFLD GH DO]DGD FRQIRUPH OR DXWRUL]D H[SL
&yGLJR 3URFHVDO

& $SOLFDFLYyQ 'LUHFWD \ 3SDUDGLJPIWLFD GH OD 'RF
&DVR

)XQGDPHQWR &RQVWLWXFLRQDO GH OD $GPLVLYQ (

/ID &RUWH 6XSUHPD GH -XVWLFLD GH OD 1DFLyYQ
FDVH &RODOLOOR XQD GRFWULQD GH IXQGDPHQWD
FLYLO DUJHQWLQR FRQVLVWHQWH HQ TXH HO ULJR
VREUH OD E~VTXHGD GH OD YHUGDG MXUtGLFD REM
XQ UHVXOWDGR PDQLILHVWDPHQWH LQMXVWR R YXO
MXLFLR

(Q GLFKR SUHFHGHQWH TXH FRQVWLWX\H GR
UHLWHUDGD GHO Oi[LPR 7ULEXQDO OD &RUWH UHYR
UHFKD]DGR XQD GHPDQGD SRU QR KDEHUVH SUREL
HIWUHPR HVHQFLDO SHVH D TXH GHVSXpV GHO GLI
SULPHUD LQVWDQFLD HO DFWRU DSRUWY GRFXPHC
PDQHUD LQGXELWDEOH GLFKR H[WUHPR

SBULQFLSLRV )XQGDPHQWDOHYV (VWDEOHFLGRV HQ F
D 3ULRULGDG GH OD 9HUGDG -XUtGLFD 2EMHWLYD
(O SURFHVR FLYLO QR SXHGH VHU FRQGXFLGR H
IRUPDOHYVY 1R VH WUDWD FLHUWDPHQWH GHO FXPSO
VLQR GHO GHVDUUROOR GH SURFHGLPLHQWRY GHVW
YHUGDG MXUtGLFD REMHWLYD TXH HV VX QRUWH

(VWH SULQFLSLR UHVXOWD GH DSOLFDFLYQ GLU}
FDVR WRGD YH] TXH

¥ /D HILVWHQFLD GH ORYV GRFXPHQWRY RILFLDOHYV
SUXHED GHFLVLYD SDUD HVWDEOHFHU OD YHUGDG M.
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f 'LFKRVY HOHPHQWRY DFUHGLWDQ GH PDQHUD LQFR
GH OD DVHIJXUDGRUD GXUDQWH DxRV

¥ SHFKD]DU HVWD SUXHED SRU UD]J]RQHV SXUDPHQW!I
DSDUWDPLHQWR PDQLILHVWR GHO REMHWLYR HVHQF

E &DUIFWHU ([FHSFLRQDO SHUR 1HFHVDULR GH OD 'F

/ID &RUWH KD HVWDEOHFLGR TXH OD GRFWULQD (
WLHQH FDUIFWHU HIFHSFLRQDO MXVWLILFIQGRYV
FLUFXQVWDQFLDYV GH OD FDXVD

(Q HO SUHVHQWH FDVR FRQFXUUHQ FLUFXQV\
JUDYHGDG H[WUHPD

D 2FXOWDPLHQWR GHOLEHUDGR GH SUXHED GHFL
YLRODFLYQ GHO DUW &3&&1

E &RQGXFWD SURFHVDO FRQWUDGLFWRULD GH OO
GXUDQWH DxRV \ OXHJR QHJy FREHUWXUD

F $VLPHWUtD LQIRUPDWLYD VROR OD $57 WLHQH C
FRQWUDFWXDO

G 3UXHED VXSHUYLQLHQWH GH UHOHYDQFLD GHW
RILFLDOHVY KDOODGRYVY GHVSXpV GH OD VHQWHQFLD

H )UXVWUDFLYyQ GHO DFFHVR D OD MXVWLFLD UHFK
IRUPDOHYVY FRQVWLWXLUtD GHQHJDFLYQ GH MXVWLFLEL

SDUDOHOLVPR $EVROXWR HQWUH &RODOLOOR \ 0D
SUHVHQWH &DVR

(O FDVR ODLGDQD SUHVHQWD JUDYHGDG LQILC
&RODOLOOR

D (Q &RODOLOOR GRFXPHQWR SULYDGR (Q oL
RILFLDOHV GH OD SURSLD GHPDQGDGD

E (Q &RODOLOOR SUXHED GH XQ KHFKR SXQWXDO
DxRV GH LQWHUYHQFLYQ FRQWLQXDGD

F (Q &RODOLOOR QR KDEtD FRQGXFWD GHVOHDO
GHOLEHUDGR GH SUXHED RUGHQDGD MXGLFLDOPHQW

S0-2025-00035389-CPACF-SG

Pagina 53 de 113



G (Q &RODOLOOR GRFXPHQWR VLQ QXPHUDFLYQ
IRUPXODULRY FRQ Q~PHURV LQWHUQRY FRUUHODWLY

6H WUDWD GH XQ MXLFLR SRU LQGHPQL]DFLYQ C
DFFLGHQWH GH WUIQVLWR /D FXHVWLYQ IXQGDPHQ
GHWHUPLQDU VL D OD IHFKD GHO DFFLGHQWH HO
SURSLHGDG GHO DFWRU WHQtD R QR UHJLVWUR GH F

(O DFWRU LQWHQWY SUREDU HVH H[WUHPR PHGL
GH 7UIQVLWR GH OD OXQLFLSDOLGDG GH %XHQRV $
RUJDQLVPR IXH QHJDWLYD

OHMRU GLFKR WUDV GHPRUDV \ UHLWHUDFLRQH
GH FRQGXFWRU FRQ HO Q~PHUR TXH VH LQGLFDED H
D HVD FRPXQD /D VHQWHQFLD GH SULPHUD LQVWDQTF
GH TXH HO DFWRU QR KDEtD SUREDGR TXH HO FRC(
UHFKD]y OD GHPDQGD 'HVSXpV GH GLFWDGD OD \
QRWLILFDGD HO DFWRU SUHVHQWY XQ HVFULWR

ODQLIHVWY TXH HQ YLVWD GH OD GLILFXOWDG
VREUH OD H[LVWHQFLD GH UHJLVWUR HO FRQGXFWF
KDEHU H[WUDYLDGR HO RULJLQDO

(O DFWRU OR DJUHJy D ORV DXWRV FRQ HO HVFU
FRQVWDED HQ HO QXHYR UHJLVWUR HO RULJLQDO K
DQWHY GHO DFFLGHQWH

(O -XH] RUGHQY QRWLILFDU OD VHQWHQFLD TXH
PRGLILFDGD SRU pO $PEDV SDUWHV DSHODURQ OD
KDEtD GHVHVWLPDGR XQD GHIHQVD GH SUHVFULSFLY

(Q VXV UHVSHEWLYRV PHPRULDOHV ODV SDUWHYV
VREUH OD SURFHGHQFLD GH DGPLWLU HO QXHYR H
GHVSXpV GHO IDOOR GH SULPHUD LQVWDQFLD

/D & PDUD FRQILUPY GLFKR IDOOR ([SUHVyYy TXH
GRFXPHQWR GH IV DFRPSDXxDGR H[WHPSRUIQHDPHQ
SRVWHULRULGDG D OD VHQWHQFLD GLFWDGD HUD
GHFLGLGR SRU HO MXH]

/D & RUWH UHYRFY \ HQ XQ IDOOR PX\ EUHYH Gl
TXH FRQIRUPDQ HO Q~FOHR GH OR TXH OXHJR YtD ¢
GRFWULQD GHO H[FHVR ULWXDO PDQLILHVWR FRPF
VHQWHQELD
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/ID REOLJDFLYQ GH ORV MXHFHV GH SRQGHUDL
DSOLFDFLYQ GH ORV SULQFLSLRV MXUtGLFRV SHUWL
GDxR SDUD OD MXVWLFLD HQ XQD DSOLFDFLYQ VyOR

(O SURFHVR FLYLO QR SXHGH VHU FRQGXFLGR H
IRUPDOHYVY 1R VH WUDWD FLHUWDPHQWH GHO FXPSO
VLQR GHO GHVDUUROOR GH SURFHGLPLHQWRY GHVW
YHUGDG MXUtGLFD REMHWLYD TXH HV VX QRUWH

6L OD OH\ SURFHVDO GLVSRQH TXH ORV MXHFF
GLVSRQHU ODV PHGLGDV QHFHVDULDV SDUD HVFOD
WDO IDFXOWDG QR SXHGH VHU UHQXQFLDGD HQ
HILFDFLD SDUD OD GHWHUPLQDFLYQ GH OD YHUGDG \

(VWDV DGYHUWHQFLDV IXHURQ DFRPSDxDGDV Gl
FDUIFWHU H[FHSFLRQDO MXVWLILFIQGRVH VLHPSUH
FLUFXQVWDQFLDVY GH OD FDXVD R JLURV VLPLODUHYV

3RU FRQVLIXLHQWH VL OD &RUWH 6XSUHPD FI
PDQLILHVWR UHFKD]DU XQ GRFXPHQWR SULYDGR \
PD\RU UD]yQ GHEH FRQVLGHUDUVH H[FHVR ULWXD(
GRFXPHQWRYV RILFLDOHV GH OD SURSLD GHPDQGDGL
FREHUWXUD GRFXPHQWDGD

' '"HVFULSFLYQ 'HWDOODGD GH ORV &XDWUR 'RFXPHQ
'28&80(172 1f 3DUWH GH $OWD OpGLFD GH &OtQLFD (

(O SULPHU GRFXPHQWR KDOODGR HV XQ 3DUWH GH
&OtQLFD (VSRUD TXH OOHYD LPSUHVR HQ VX HQFDEF
VLJODV $ 57 HQ OHWUDV PD\~-VFXODV GHQWUR Gl
FDPSR SDUD FRQVLIJQDU HO Q~-PHUR GH VLQLHVWUR

'‘DWRYV GHO 7TUDEDMDGRU

$SHOOLGR \ 1RPEUH O0ODLGDQD 2PDU *XVWDYR

&8,/ FRUUHVSRQGLHQWH H[DFWDPHQWH L
'RPLFLOLR &DOOH ODUFRQL

/IRFDOLGDG &OD\SROH

SURYLQFLD %XHQRV $LUHV

H H+ H+ H+ +H

&DUDFWHUtVWLFDV GHO $OWD
¥ )HFKD GHO VLQLHVWUR IHFKD GH DOWD PpG

S0-2025-00035389-CPACF-SG

Pagina 55 de 113



f 'LDIQyYVWLFR GHO DOWD /XPEDOJLD SRVW HVIXHU

BUHVWDFLRQHV OpGLEFDV %ULQGDGDV
$SDUHFHQ PDUFDGDV ODV RSFLRQHYV
$ $PEXODWRULR

,QWHUQDFLYQ

,QWHUYHQFLYQ 4XLU~UJLFD
3UYWHVLYV

TUWHVLV

SHKDELOLWDELYQ

H H+ H+ H+ +H

3URIHVLRQDO ,QWHUYLQLHQWH
+ 1IRPEUH 'U ODULR ODVWURQDUGL

+ ODWUtFXOD 1DFLRQDO

+ /XJDU GH DWHQFLYQ (VSRUD $GURJXp &OtQLF
+ BHOOR &LUFXODU FRQ OD OH\HQGD &/E1,&% (63
0$67521%$5', $'52*8e

+ )LUPD ODQXVFULWD GHO SURIHVLRQDO PpGLFR

)LUPD GHO 'DPQLILFDGR
(Q ObD SDUWH LQIHULRU GHUHFKD DSDUHFH FODUDP
SURSLR DFWRU 2PDU ODLGDQD

9DORU SUREDWRULR GHO 'RFXPHQWR 1f

(VWH GRFXPHQWR FRQVWLWX\H SUXHED GLUHFWD IH
ILEHUW\ $57 LOQWHUYLQR LQPHGLDWDPHQWH GHVSXyg
DFWRU D OD &OtQLFD (VSRUD GH $GURJXp GHVLJQy |
FDUWLOOD GLDJQRVWLFy SDWRORJtD FRPSDWLEOH
RWRUJy P~-OWLSOHV SUHVWDFLRQHV PpGLFDV \ UHDC
OD DFWLYLGDG

'2&80(172 1f JRUPXODULR 2ILFLDO GH /LEHUW\ $57
(O VHIXQGR GRFXPHQWR KDOODGR HV XQ IRUPXODL
6RFLHGDG $QyQLPD SHUIHFWDPHQWH LGHQWLILF

FDUDFWHUtVWLFR GH OD HPSUHVD TXH DSDUHFH LP.
LITXLHUGR GHO GRFXPHQWR (O ORJR PXHVWUD OD
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DQWRUFKD GH OD (VWDWXD GH OD /LEHUWDG MXQWF
WLSRJUDItD FDUDFWHUtVWLFD GH OD HPSUHVD

1~PHUR GH ,GHQWLILFDFLYQ ,QWHUQR
(O GRFXPHQWR OOHYD LPSUHVR HQ HO iQJXOR VXSH
OR TXH GHPXHVWUD TXH VH WUDWD GH GRFXPH
DVHIJXUDGRUD FRQ QXPHUDFLYyQ FRUUHODWLYD GH
LQWHUQR

'DWRV GHO 7TUDEDMDGRU
I $SHOOLGR \ 1RPEUH ODLGDQD *XVWDYR
f1f GH 6LQLHVWUR \ R '1,

3URIHVLRQDO OpGLFR ,QWHUYLQLHQWH
+ 1IRPEUH FRPSOHWR -RVp 3DEOR &DQHVWUDUL
+ (VSHFLDOLGDG 7UDXPDWRORJtD

+ ODWUtFXOD 1DFLRQDO

+ ODWUtFXOD 3URYLQFLDO

JHEKD GHO 'REFXPHQWR GH QRYLHPEUH GH
 QGLFDFLYQ NLQHVLRORJtD VHVLRQHV
'LDJQRVWLFR OXPEDOJLD

(VWD IHFKD HV DEVROXWDPHQWH UHYHODGRUD GHF
GH /LEHUW\ $57 HQ HO VHJXLPLHQWR GHO FDVR GHO
HO DxR SRVWHULRU DO DFFLGHQWH LQLFLDO GHO ¢
9DORU SUREDWRULR GHO 'RFXPHQWR 1f

(VWH GRFXPHQWR FRQVWLWX\H SUXHED GLUHFWD IH
JLEHUW\ $57 PDQWHQtD DELHUWR HO H[SHGLHQWH D¢
GHO DFFLGHQWH XWLOL]DED IRUPXODULRV RILFLDC
LQWHUQR P~OWLSOHV IXQFLRQDULRYV LQWHUYHQtDC
GHVLJQDED PpGLFRV WUDXPDWYORJRYV HVSHFLDOLVW

'2&80(172 1f 6HIXQGR )RUPXODULR GH &OLQLFD (V¢
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(O WHUFHU GRFXPHQWR FRUUHVSRQGH D XQD FRQVW
EULQGDGD DO DFWRU SRU HO 'U ODVWURQDUGL
TXH VH FRQVLJQD 2%5% 62&,DO /LEHUW\

9DORU SUREDWRULR GHO 'RFXPHQWR 1f

/ID H[LVWHQFLD GH HVWH GRFXPHQWR GXSOLFDGE
DXWHQWLFLGDG GH OD GRFXPHQWDFLYQ SUHVHQWL
DFWRU FRQVHUYYy P~-OWLSOHV FRSLDV GH ORV PLVPI
HOQOWUHJDGRYVY SRU SUHVWDGRUHYV GH OD DVHJXUDGEF
GHO WUIPLWH

'2&80(172 1f YJRUPXODULR 2ILFLDO GH /LEHUW\ $57
(/ OE6 &21781'(17(

(O FXDUWR GRFXPHQWR KDOODGR HV DEVROXWEL
WHVLVY GH OD VHQWHQFLD UHFXUULGD \ FRQVWLWX\F
WRGDV ©6H WUDWD GH RWUR IRUPXODULR RILFLDC
$QyQLPD FRQ HO PLVPR IRUPDWR TXH ORV GRFXPHQ
LPSUHVR HQ HO iQJXOR VXSHULRU L]JTXLHUGR HO O
HPSUHVD

1~PHUR GH ,GHQWLILFDFLYQ ,QWHUQR 'LIHUHQWH
(O GRFXPHQWR OOHYD LPSUHVR HQ HO iQJXOR VXSHL

(VWH Q~PHUR GLIHUHQWH D ORV DQWHULRUHYV C
GRFXPHQWDFLYQ SRVWHULRU \ GLIHUHQWH GHQWUR
OD DVHJXUDGRUD \ TXH HO FDVR GHO DFWRU JHQ
DGPLQLVWUDWLYDV QXPHUDGDY FRUUHODWLYDPHQW

'‘DWRYV GHO 7TUDEDMDGRU

f $SHOOLGR \ 1RPEUH ODLGDQD *XVWDYR HQ HO G
*XVWDYR SHUR HO '1, HV

tf1f GH 6LQLHVWUR \ R '1,

f (PSUHVD J/LEHUW\ $57

3URIHVLRQDO EUHD ,QWHUYLQLHQWH
f IHH\HQGD 0(',75$80% $6,67(1&,$/
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f 6HOOR FLUFXODU
¥ )LUPD PDQXVFULWD DXWyJUDID ,PSRVLEOH LGHQWL

JHFKD GHO 'RFXPHQWR GH IHEUHUR GH

(VWD IHFKD HVY DEVROXWDPHQWH UHYHODGRUD
PiV FRQWXQGHQWH GH WRGDV /LEHUW)\ $57 FRQWLQ
DGPLQLVWUDWLYR GHO FDVR GHO DFWRU KDVWD H
GHVSXpV GHO DFFLGHQWH LQLFLDO GHO GH VH
FLUFXQVWDQFLD GHPXHVWUD GH PDQHUD SDOPDULD
OD DVHJXUDGRUD PDQWXYR OD FREHUWXUD GHO F
GpFDGD

9DORU SUREDWRULR GHPROHGRU GHO 'RFXPHQWR 1f

(VWH GREXPHQWR FRQVWLWX\H OD SUXHED |
LUUHIXWDEOH GH TXH /LEHUW\ $57 PDQWXYR D
DGPLQLVWUDWLYR GXUDQWH DxRV HO iUHD GH OH
DVHIJXUDGRUD VHJXtD LQWHUYLQLHQGR HQ VH
RILFLDO QXPHUDGD FRQ Q~PHUR FRUUHODWLYR G
P~-OWLSOHV DFWXDFLRQHV D OR ODUJR GH PiV Gt
IXQFLRQDULRY FRQWLQXDEDQ LQWHUYLQLHQGR \ IL
DVHIJXUDGRUD UHFRQRFtD LPSOtFLWDPHQWH VX REC

( (O 9DORU 3UREDWRULR GH ORV &XDWUR 'RFXPH
&RQMXQWR

(VWRV  GRFXPHQWRV UHFLpQ KDOODGRV FRQ\
WLHQHQ XQ YDORU SUREDWRULR DEVROXWDPHQ\
GHPROHGRU H LUUHIXWDEOH /R TXH GHPXHVWUDQ |
LQWHUYLQR HQ HO WUDWDPLHQWR LQLFLDO GHO DF
PHGLDQWH OD DWHQFLYQ HQ &OtQLFD (VSRUD VLQ
H[SHGLHQWH DGPLQLVWUDWLYR \ FRQWLQXy UHDOL]
GXUDQWH PiV GH GRV DxRV KDVWD SRU OR PHQRV
DFWXDFLRQHV LQWHUPHGLDYV GRFXPHQWDGDV HQ HQ
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(VWD FLUFXQVWDQFLD UHVXOWD DEVROXWDF
LOQFRQFLOLDEOH FRQ OD WHVLVY GH OD VHQWHQFLD L
FRQWUDWR GH DILOLDFLYQ YLIJHQWH

6L QR KXELHUD H[LVWLGR FRQWUDWR VL QR K>
OHJDO GH FREHUWXUD VL QR KXELHUD H[LVWLGR Ot}
VLPSOHPHQWH QR KDEUtD DWHQGLGR DO DFWRU HQ
VHIXLPLHQWR HQ PXFKR PHQRV KDEUtD PDQ'
HISHGLHQWH DGPLQLVWUDWLYR KDVWD

/IDV DVHIJXUDGRUDV GH ULHVJRV GHO WUDEDMR
DGPLQLVWUDWLYRYV QXPHUDGRV GXUDQWH DXxRV V|
FRQ ORV TXH QR WLHQHQ UHODFLYQ FRQWUDFW
GRFXPHQWDFLYQ RILFLDO FRQ VX ORJR \ QXPHUDFL
P~OWLSOHV IXQFLRQDULRY GHMDQGR FRQVWDQFLI
GHVLJQDQ PpGLFRV WUDXPDWYORJRV GH VX FDU\
VHIXLPLHQWR GXUDQWH PiV GH XQD GpFDGD

7TRGR HVWR VROR VH H[SOLFD SRU OD H[LVWH(
DILOLDFLYQ YLIHQWH TXH REOLJDED D OD DVHJXUD!
DFFLGHQWDGR \ D UHVSRQGHU SRU ODV FRQVHFXHQF

) /tQHD 7HPSRUDO GH OD ,QWHUYHQFLYQ 3URORQJ
$XxRV GH &REHUWXUD 'RFXPHQWDGD

GH VHSWLHPEUH GH )(&+$ (/] $&&,'(17( /I$%25$/

(O DFWRU VXIUH XQ DFFLGHQWH ODERUDO VI
HOQOFRQWUDED WUDEDMDQGR SDUD & < 6 &RQVWUXFF
GH +HFKR HPSUHVD TXH WHQtD FRQWUDWR GH DI
YLIHQWH FRQ /LEHUW\ $57 GHVGH HO GH HQHUR GF

$xR IHFKD DSUR[LPDGD 35,0(5% ,17(59(1&,11
(6325%

ILEHUW\ $57 LQWHUYLHQH LQPHGLDWDPHQWH GHVSX|
f ' HULYD DO DFWRU D OD &0OtQLFD (VSRUD GH $GURJ>
+t (VW D WHQGLGR SRU HO 'U ODVWURQDUGL ODULR F
FDUWLOOD
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f 6H GLDIJQRVWLFD /XPEDOJLD SRVW HVIXHU]R VDF
¥ 6H RWRUJDQ P~-OWLSOHYVY SUHVWDFLRQHV DPEXOD\V
TXLU~UJLFD SUyWHVLV yUWHVLV \ UHKDELOLWDFLYC
f 6H HPLWH 3DUWH GH $OWD OpGLFD RILFLDO FRQ PH
ft (O DFWRU ILUPD HO GRFXPHQWR HQ SUHVHQFLD GH

GH HQHUR GH 6(*81'$ ,17(59(1&,11 '2&80(17%$"'$
$f26 '(638e6

+D WUDQVFXUULGR FDVL DxRV GHVGH HO DFFL«
FRQWLQ~D HO VHIXLPLHQWR DFWLYR
¥ (PLWH HO GRFXPHQWR RILFLDO Q~PHUR
t+f (O bFWRU HV HYDOXDGR SRU HO 'U -RVp 3DEC(
HVSHFLDOLVWD HQ WUDXPDWRORJtD 01 03
tf 0~OWLSOHV IXQFLRQDULRVY GH J/LEHUW\ $57 LQ
DGPLQLVWUDWLYR
f /LEHUW\ $57 PDQWLHQH YLIHQWH VX REOLJDFLYQ G

GH IHEUHUR GH 7(5&(5% ,17(59(1&,11 '2&80(17%$'$
$f26 '(638¢e6

+D WUDQVFXUULGR DxR \ PHGLR GHVGH HO DF
$57 WRGDYtD PDQWLHQH DELHUWR HO H[SHGLHQWH
tf (PLWH HO GRFXPHQWR RILFLDO Q~PHUR FRC
GLIHUHQWH
f (O GRFXPHQWR LGHQWLILFD H[SUHVDPHQWH TXH C
ILEHUW\ $57
¥ O~-OWLSOHV IXQFLRQDULRY YXHOYHQ D LQWHUYHQ
\ILUPDYV
f (O iUHD GH OHGLWUDXPD $VLVWHQFLDO VHOOD \
t /LEHUW\ $57 WRGDYtD PDQWLHQH DELHUWR HO H[:
FDVR

(VWD OtQHD WHPSRUDO GHPXHVWUD GH PDQHL
LQFRQWUDVWDEOH H LUUHIXWDEOH TXH /LEHUW\ $°
FDVR GHO DFWRU GXUDQWH PiV GH XQD GpFDGD GH'
FRQGXFWD SURORQJDGD \ FRQVLVWHQWH GH OD I
UHFRQRFLPLHQWR PiV FRQWXQGHQWH SRVLEOH GH
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DILOLDFLYQ YLIHQWH DO PRPHQWR GHO DFFLGHQWH
HO SUHVHQWH MXLFLR

* PSRVLELOLGDG /yJLFD \ -XUtGLFD GH ([SOLFDU
&RQWUDWR 9LJHQWH

/ID VHQWHQFLD UHFXUULGD FRQFOX\y TXH QR
DILOLDFLYQ YLJHQWH HQWUH HO HPSOHDGRU GHO D
GHO DFFLGHQWH GHO GH VHSWLHPEUH GH

6LQ HPEDUJR DKRUD DSDUHFHQ GRFXPHQWRYV
$57 FRQ VX ORJR FRQ OQXPHUDFLYyQ LQWHUQD
HVSHFtILFDPHQWH DO WUDWDPLHQWR GHO DFWRU

HIWHQGLGRV D OR ODUJR GH XQ DxR \ PHGL
KDVWD

¢&yPR VH H[SOLFD OD H[LVWHQFLD GH HVWRV GRFXP
YLIHQWH"

/ID UHVSXHVWD HV REYLD HV DEVROXWDPHQWI
H[SOLFDFLYyQ OyJLFD \ MXUtGLFDPHQWH SRVLEOH HV

([LVWtD FRQWUDWR GH DILOLDFLYQ YLIHQWH DO PF
/I[LEHUW\ $57 OR VDEtD SHUIHFWDPHQWH

3RU HVR DWHQGLY DO DFWRU HQ

3RU HVR FRQWLQXy HO VHIXLPLHQWR HQ

3RU HVR PDQWXYR DELHUWR HO H[SHGLHQWH KDVW
< SRU HVR DKRUD WLHQH SOHQD OHJLWLPDFLYQ SC

+ /RV 'RFXPHQWRYV &RQILUPDQ OD 3HULFLD 7pFQLFD
(VWRYV GRFXPHQWRY UHFLpQ KDOODGRV FRQILL
SUXHED SURGXFLGD HQ SULPHUD LQVWDQFLD TXH OC
PDOLQWHUSUHWY
&RQILUPDQ OD SHULFLD WpFQLFD (O ,QJHQLHU

FRQWUDWR WXYR YLIHQFLD GHVGH HO GH HQ
DEULO GH $KRUD ORV GRFXPHQWRY FRQILUPDQ 1
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$57 DWHQGLY DO DFWRU GXUDQWH HVH SHUtRGR C
VHIXLPLHQWR LQFOXVR GHVSXpV GH UHVFLQGLGR HC

&RQILUPDQ OD SUXHED WHVWLPRQLDO (O WH
7TURQFR]R GHFODUy TXH HO DFWRU IXH D OD $57 (VW
SOHQDPHQWH FRQILUPDGD (O DFWRU HIHFWLYDPH
DWHQGLGR 5HFLELY WUDWDPLHQWR /RV GRFXPHQWI

, &8RQGXFWD &RQWUDGLFWRULD \ '"HVOHDO GH OD $'
'RFWULQD GH ORV $FWRV 3URSLRYV

/ID HILVWHQFLD GH HVWRYV GRFXPHQWRYV GHP
FRQGXFWD FRQWUDGLFWRULD \ GHVOHDO GH OD DVI
$57 DWHQGLY DO DFWRU GXUDQWH PiV GH XQD GpFD
RILFLDO OOHYYy H[SHGLHQWH DGPLQLVWUDWLYR G
UHDOL]y VHJIJXLPLHQWR FRQWLQXDGR 3HUR FXDQC
MXGLFLDOPHQWH SDUD REWHQHU OD UHSDUDFLYQ
DVHIXUDGRUD QLHJD OD H[LVWHQFLD GH FRQWUDW|
SDVLYD \ SUHWHQGH H[LPLUVH GH WRGD UHVSRQVDE

(VWD FRQGXFWD SURFHVDO FRQWUDGLFWRULD F
DOQWHULRU YLROD HO SULQFLSLR TXH SURKtEH LU
DUWtFXOR GHO &yGLJR &LYLO

/ID DVHIXUDGRUD QR SXHGH UHFRQRFHU LPSOtF
GHO FRQWUDWR PHGLDQWH VX FRQGXFWD DWHQGL
DxRV \ OXHJR QHJDUOR H[SUHVDPHQWH HQ HO MXLFI

- ,PSHUDWLYR &RQVWLWXFLRQDO GH $GPLVLYQ K
-XUtGLFD 2EMHWLYD

/ID DGPLVLYQ GH HVWRYV GRFXPHQWRYVY QR FR
IDFXOWDG GLVFUHFLRQDO GHO WULEXQDO VLQR
GHULYDGR GH

D '"HUHFKR GH GHIHQVD HQ MXLFLR DUW &1 (C
DSRUWDU WRGRV ORV HOHPHQWRYV SUREDWRULRV T
HVSHFLDOPHQWH FXDQGR VH WUDWD GH GRFXPHQV
GHFLVLYR FRPR OD SUHVHQWH
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E 7XWHOD MXGLFLDO HIHFWLYD DUW &$'+ (O DF
XQD VHQWHQFLD IXQGDGD HQ OD YHUGDG GH ORYV
MXUtGLFDV GHULYDGDV GH IRUPDOLVPRV SURFHVDOF

F %9~VTXHGD GH OD YHUGDG MXUtGLFD REMHWLYD
6XSUHPD HQ &RODOLOOR (O SURFHVR FLYLO QR
WpUPLQRY HVWULFWDPHQWH IRUPDOHYV

G 'RFWULQD GHO H[FHVR ULWXDO PDQLILHVWR /D &
FRQVWLWX\H DUELWUDULHGDG GH VHQWHQFLD HO V
HQ EHQHILFLR GH XQ H[FHVLYR ULJRU IRUPDO 5H
DFUHGLWDQ DxRV GH LQWHUYHQFLYQ GH OD $57
IRUPDOHVY FRQVWLWXLUtD HO SDUDGLJPD GHO H[FHV

6ROLFLWXG )RUPDO GH $GPLVLYQ GH ORV 'RFX
,QVWDQFLD

3RU WRGR OR H[SXHVWR \ HQ HMHUFLFLR GH OI
DUWtFXOR GHO &yGLJR 3URFHVDO &LYLO \ &RPHI
DSOLFDFLYQ GH OD GRFWULQD GHO H[FHVR ULWXDC
&RUWH 6XSUHPD GH -XVWLFLD GH OD 1DFLYyQ HQ H
HISUHVDPHQWH D 9XHVWUD ([FHOHQFLD TXH DGPLWL
ORV VLIXLHQWHY GRFXPHQWRYV UHFLpQ KDOODGRYV

'2&80(172 100(52 812 3DUWH GH $OWD OpGLFD HPLW
(VSRUD FRQ PHPEUHWH GH $57 HQ HO HQFDEH]DC

ODLGDQD 2PDU *XVWDYR &8,/ FRQ GLDJQYVW
SRVW HVIXHU]R VDFUROXPEDOJLD ILUPDGR SRU H(
PDWUtFXOD QDFLRQDO \ SRU HO SURSLR DFW

P~-OWLSOHVY SUHVWDFLRQHY RWRUJDGDYV

'2&80(172 100(52 '26 )RUPXODULR RILFLDO GH /L
6RFLHGDG $QyQLPD LGHQWLILFDGR FRQ HO Q~PHUR
DFWRU ODLGDQD *XVWDYR '1, FRQ P~OW
UHSUHVHQWDQWHY GH OD DVHJXUDGRUD ILUPDGR
&DQHVWUDUL HVSHFLDOLVWD HQ WUDXPDWRORJtD F|
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SURYLQFLDO FRQ IHFKD GH QRYLHPEUH GH
DxRV GH VHIXLPLHQWR SRVWHULRU DO DFFLGHQWH

'2&80(172 100(52 75(6 6HJXQGR HMHPSODU GHO IRU
GH /LEHUW\ $57 Q~PHUR LGpPQWLFR DO DQWHUL
DFWRU FRQVHUYy P~OWLSOHV FRSLDV GH OD GR
HQWUHJDGD SRU OD DVHJXUDGRUD

'2&80(172 100(52 &8%$752 )RUPXODULR RILFLDO GH
6RFLHGDG $QyQLPD LGHQWLILFDGR FRQ HO Q~PHUR 1
DFWRU ODLGDQD *XVWDYR '1, FRQ LQGLFDFL
HPSUHVD HV /LEHUW\ $57 FRQ P~-OWLSOHV ILUPDYV
GH OHGLFLQD 8QD $VLVWHQFLD FRQ IHFKD (
GHPRVWUDQGR DxR \ PHGLR GH VHJXLPLHQWR I
DFFLGHQWH KDVWD

-85%0(172 %DMR MXUDPHQWR DILUPR TXH HVWRYV
DXWpQWLFRV IXHURQ UHFLELGRV SRU PL PDQGD
SURIHVLRQDOHYV PpGLFRV \ IXQFLRQDULRY GH OD DV
VH FUH\HURQ H[WUDYLDGRV GXUDQWH DxRV GHELGR
HO WUDQVFXUVR GH DxRV GH OLWLJLR UHFLy
SRVWHULRULGDG DO GLFWDGR GH OD VHQWHQFLD C
XQD E~VTXHGD H[KDXVWLYD \ PLQXFLRVD HQ FDMDYV
SUHVHQWDFLYQ HQ HVWD HWDSD SURFHVDO VH HQFX
\ DXWRUL]DGD SRU HO DUWtFXOR GHO &yGLJR 3U
SUHVHQWDGRY DQWHYVY SRU GHVFRQRFHUVH VX SDUD(

9, &21)(6,711 ),&7% '( /$ '(0$1'$'$ O(',$17( /$

17(59(1&,711 '( /$6 &20,6,21(6 Oe',&$6 &2175%',&&,11

,16$/9$%/( ,*125%'$ 325 /$ 6(17(1&,$ 5(&855,'$

$ 30DQWHR GH OD &XHVWLYQ 8QD &RQWUDGLFFLYQ
([LVWH HQ HO SUHVHQWH FDVR XQD FRQWUDGL

HYLGHQFLD TXH UHVXOWD DVRPEURVR TXH OD VHQV
DGYHUWLGR QL DQDOL]DGR (VWD FRQWUDGLFFLYQ F
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FRQFOX\HQWH H LUUHIXWDEOH GH OD H[LVWHQFL
PRPHQWR GHO DFFLGHQWH GHO

ID FRQWUDGLFFLYQ HV OD VLIJXLHQWH

7(6,6 '(/$ '(0$1'$'$ DFRJIJLGD SRU OD VHQWHQFLD
1R H[LVWtD FRQWUDWR GH DILOLDFLYQ YLJHQWH DO
FDUHFtD GH OHJLWLPDFLYQ SDVLYD

+(&+26 ,18&217529(57,%/(6 5(&212&,'26 325 $0%$6
3$57(6

/IDV &RPLVLRQHV OpGLFDV -XULVGLFFLRQDO \ &H
FDVR HPLWLHURQ GLFWiPHQHV \ UHVROYLHURQ
FRQVHFXHQFLDV GHO VLQLHVWUR

/$ &2175%$',&&,11 ,16$/98%/(

6L QR KDEtD FREHUWXUD YLJHQWH ODV &RPLV|
KDEUtDQ LQWHUYHQLGR 6X LQWHUYHQFLYQ FRQVWL
$57 DFHSWy OD GHQXQFLD UHFRQRFLY OD FREHUWX
SDVLYD

% ODUFR 1RUPDWLYR GH OD ,QWHUYHQFLYQ GH ODV
3bub FRPSUHQGHU OD JUDYHGDG GH OD FR
LQGLVSHQVDEOH DQDOL]DU HO PDUFR QRUPDWLYR T
ODV &RPLVLRQHYV OpGLFDV HQ HO VLVWHPD GH ULHVJ
SUWtFXOR GH OD /H\ /157 &RPLVLRQHYV O0pG

(O DUWtFXOR GH OD /H\ GH 5LHVJRV GHO 7UDE
&RPLVLRQHYV OpGLFDV VRQ FRPSHWHQWHYVY SDUD

'"HWHUPLQDU OD QDWXUDOH]D ODERUDO GHO DFFLG
'"HWHUPLQDU HO FDUIFWHU \ JUDGR GH OD LQFDSDF

(VWDEOHFHU HO FRQWHQLGR \ DOFDQFH GH ODV SU
SHVROYHU GLVFUHSDQFLDYV VREUH SUHVWDFLRQHYV
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$UWtFXOR GHO 'HFUHWR 3URFHGLPLHQWF
OpGLFDYV

(O GHFUHWR UHJODPHQWDULR HVWDEOHFH H[SUHVD
OD LOWHUYHQFLYQ GH ODV &RPLVLRQHYVY OpGLFDV

D '"HQXQFLD GHO VLQLHVWUR (O WUDEDMDGRU R VX
HO DFFLGHQWH R HQIHUPHGDG D OD $57

E $WHQFLYyQ LQLFLDO SRU OD $57 /D DVHJXUDG
SUHVWDFLRQHY PpGLFDV LQLFLDOHYV

F 'LYHUJHQFLDY VREUH HO WUDWDPLHQWR &XDQGR
HO WUDEDMDGRU \ OD $57 VREUH OD FDOLILFDFLYQ |
HO WUDEDMDGRU SXHGH UHTXHULU OD LQWHUYHQFL)

G &RPSHWHQFLD UDWLRQH PDWHULDH /DV &RPLVLI
FRPSHWHQFLD FXDQGR H[LVWH XQD UHODFLYQ GH F
WUDEDMDGRU DFFLGHQWDGR

S5HTXLVLWR ,QHOXGLEOH ([LVWHQFLD GH &REHUW X

(VWH ~-OWLPR SXQWR HV DEVROXWDPHQWH GHWF
OpGLFDV FDUHFHQ GH FRPSHWHQFLD SDUD LQWHUY
HI[LVWH FREHUWXUD YLIJHQWH GH XQD $57

¢3RU TXp" 3RUTXH ODV &RPLVLRQHV OpGLFDV Q
VREUH OD H[LVWHQFLD R YLJHQFLD GH FRQWUDWR
FXHVWLYQ FRQWUDFWXDO TXH GHEH UHVROYHUVH M
OpGLFDV SUHVXSRQHQ OD H[LVWHQFLD GH FREHUWXI
FXHVWLRQHYV PpGLFDV GHQWUR GH HVH PDUFR GH FR

& 6HFXHQFLD &URQROYJLFD 3UREDWRULD GH OCLC
&RPLVLRQHV OpGLFDV

/ID VHQWHQFLD UHFXUULGD WUDQVFULEH ODV P

SDUWHV VREUH OD LQWHUYHQFLYQ GH ODV &RPLVI
GHWDOODGDPHQWH HVWD VHFXHQFLD
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35,0(5% 0%$1,)(67%&,11 5HODWR GHO $FWRU SiJL«
VHQWHQFLD

,QGLFD TXH OD FRPLVLYQ PpGLFD 1f GH
LOQOWHUYHQFLYQ HQ HO FDVR \ HPLWLY XQ GLFWDPHC
TXH GHWHUPLQy TXH HO WUDEDMDGRU VH SUHVHQWy
OH JHQHUy XQD OXPEDOJLD SRVW HVIXHU]R FRQ DO
LOQFXOSDEOH

SHODWD TXH DSHOy GLFKR GLFWDPHQ DQWH OD
TXLHQ UHFWLILFDUD HO GLFWDPHQ GH OD FRPLVLYQ

6(*81'$ 0%$1,)(67%$&,I11 &RQWHVWDFLYQ GH 'HPDQGD (
$57 SiJLQD GH OD VHQWHQFLD

([SOLFD TXH SRU GLYHUJHQFLDV HQ ODV SU
FRQFXUULY D OD FRPLVLYQ PpGLFD ) TXLHQ WDPE
LQFDSDFLGDG \ OXHJR DQWH VX DSHODFLYQ DQWH (
HVWD ~-OWLPD UDWLILFYy OR GLVSXHVWR SRU OD &RP/I

' $QiOLVLVY GH ODV ODQLIHVWDFLRQHYVY (OHPHQWRYV

'H HVWDV PDQLIHVWDFLRQHV VXUJHQ ORV VLJ.
WUDVFHQGHQFLD SUREDWRULD GHWHUPLQDQWH

5HFRQRFLPLHQWR ([SUHVR GH OD $57

/ID GHPDQGDGD UHFRQRFH H[SUHVDPHQWH HQ
GHPDQGD TXH

D ([LVWLHURQ GLYHUJHQFLDV HQ ODV SUHVWD|
DEVROXWDPHQWH UHYHODGRUD ¢&yPR SXHGH KDE
SUHVWDFLRQHYVY VL VXSXHVWDPHQWH QR KDEtD FRE
VREUH SUHVWDFLRQHVY VROR SXHGHQ H[LVWLU FXD(
RWRUJDU SUHVWDFLRQHYVY HV GHFLU FXDQGR H[LVWI
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E (O DFWRU FRQFXUULY D OD FRPLVLYQ PpGLFD i
DFWRU DFFHGLYy DO SURFHGLPLHQWR DGPLQLVWUI
OpGLFDV (VWH DFFHVR VROR HV SRVLEOH FXDQGR H
FREHUWXUD YLJHQWH

F /D &RPLVLYQ OpGLFD OH GLR DOWD VLQ LQFDSDF
&RPLVLYQ UHFKD]y VX FRPSHWHQFLD SRU IDOWD GF
UHFRQRFH TXH OD &RPLVLYQ HQWUy DO IRQGR GHO
RWRUJDU HO DOWD (VWR SUHVXSRQH QHFHVDUL
FREHUWXUD

G +XER DSHODFLYQ DQWH OD &RPLVLYQ OpGLFD &H
TXH HO SURFHGLPLHQWR DGPLQLVWUDWLYR FRQW
DGPLQLVWUDWLYD (VWR FRQILUPD TXH HO VLVWHPD
WUDEDMR FRQVLGHUyY TXH H[LVWtD FREHUWXUD YLJH

$FWXDFLYQ GH 0~OWLSOHV TUJDQRV $GPLQLVWUDW
'HO UHODWR GH DPEDV SDUWHV VXUJH TXH LQWHUYL
&RPLVLYQ OpGLFD 1f GH )RUPRVD PHQFLRQDGD S
&RPLVLYQ OpGLFD ) PHQFLRQDGD SRU OD $57
&RPLVLYQ OpGLFD &HQWUDO PHQFLRQDGD SRU DPE
/ID LQWHUYHQFLYQ VXFHVLYD GH WUHV yUJC
GLIHUHQWHVY WRGRV HOORV HVSHFLDOL]DGRV HQ HC
FRQVWLWX\H UHFRQRFLPLHQWR LQVWLWXFLRQDO G
YLIHQWH
JHFKD GHO 'LFWDPHQ GH OD &RPLVLYQ OpGLFD
(O DFWRU DILUPD TXH OD &RPLVLYQ OpGLFD 1f
GLFWDPHQ HO GH MXOLR GH (VWD IHEKD HV S
DFFLGHQWH GHO

¢4Xp VLIQLILFD HVWR" 4XH GXUDQWH HVRV PHVHYV (
SUHVWDFLRQHYVY PpGLFDV UHDOL]DQGR VHJXLPLHQV
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H[LVWLY XQD FRQWURYHUVLD TXH OOHYy D OD LQ
OpGLFD

6L OD $57 KXELHUD UHFKD]DGR OD GHQXQFLD C
IDOWD GH FREHUWXUD HO WUDEDMDGRU MDPiV KL
OpGLFD PHVHV GHVSXpV 6LPSOHPHQWH KDEUtD
GLUHFWDPHQWH HVWH MXLFLR

( /D ,PSRVLELOLGDG /yJLFD \ -XUtGLFD GH OD 7F
SHFEXUULGD

/ID VHQWHQFLD UHFXUULGD VRVWLHQH TXH
1R H[LVWtD FRQWUDWR GH DILOLDFLYQ YLJHQWH DC
3RU OR WDQWR OD $57 FDUHFH GH OHJLWLPDFLYQ
3RU OR WDQWR VH UHFKD]D OD GHPDQGD

SHUR VLPXOWIiQHDPHQWH OD VHQWHQFLD UHF
DILUPDURQ DPEDV SDUWHYV VLQ TXH HOOD OR FRQWU
/IDV &RPLVLRQHY OpGLFDV LQWHUYLQLHURQ HQ HO F
(PLWLHURQ GLFWiPHQHVY VREUH OD QDWXUDOH]D OL
5HVROYLHURQ VREUH HO WUDWDPLHQWR \ HO DOWD
(O WUDEDMDGRU DSHOyY \ OD &RPLVLYQ &HQWUDO Ft

(VWDV GRV SURSRVLFLRQHV VRQ OyJLFD \ MXUtG
1R SXHGHQ VHU YHUGDGHUDYV VLPXOWiQHDPHQW
KDEtD FREHUWXUD HQWRQFHV HV IDOVR TXH OD
LOQWHUYLQLHURQ SRUTXH FDUHFHUtDQ GH FRPSHWHE
&RPLVLRQHV OpGLFDV LQWHUYLQLHURQ HQWRQFH\
FREHUWXUD SRUTXH VX LOQWHUYHQFLYQ SUHVXSRQH

) (O 3URFHGLPLHQWR 5HDO TXH 'HELy 2FXUULU SD
OpGLFDV ,QWHUYLQLHUDQ

3DUD TXH ODV &RPLVLRQHYV OpGLFDV KD\DQ LQW
QHFHVDULDPHQWH GHELY RFXUULU OD VLIXLHQWH V¢t

3$62 'HQXQFLD GHO $FFLGHQWH
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(O R HQ IHFKD LQPHGLDWD SRVWHULRU HO W
GHQXQFLDURQ HO DFFLGHQWH ODERUDO D /LEHUW\ $

3$62 $FHSWDFLYQ ,QLFLDO GH OD 'HQXQFLD SRU OI
JLEHUW\ $57 UHFLELY OD GHQXQFLD \ OD DFHSWy FR
6L OD KXELHUD UHFKD]DGR SRU IDOWD GH FREHUWX|
GHWHQLGR DTXt

3$62 2ZWRUJDPLHQWR GH BUHVWDFLRQHYV OpGLFDV ,
/ILEHUW\ $57 GHULYy DO WUDEDMDGRU D OD &OtQLFD
1f UHFLpQ KDOODGR OH DVLJIJQYy PpGLFR WUD
UDGLRJUDItDV OH LQGLFY ILVLRWHUDSLD \ UHSRVR

3862 &RQWURYHUVLD VREUH HO 7UDWDPLHQWR R H
(Q DOJ~Q PRPHQWR HQWUH VHSWLHPEUH GH \ M X
FRQWURYHUVLD HQWUH HO WUDEDMDGRU \ OD $5
FDOLILFDFLYQ GHO DFFLGHQWH R HO DOWD PpGLED

3862 6ROLFLWXG GH ,QWHUYHQFLYQ GH OD &RPLVL)
(O WUDEDMDGRU GLVFRQIRUPH FRQ OD SRVWXUL
LQWHUYHQFLYQ GH OD &RPLVLYQ OpGLFD -XULVGLFFL

3$62 $GPLVLYQ GH OD &RPLVLYQ OpGLFD

/D &RPLVLYQ OpGLFD DGPLWLY VX FRPSHWHQFLD SD!
(VWD DGPLVLYQ SUHVXSRQH QHFHVDULDPHQWH TXH
FREHUWXUD YLJHQWH

3$62 'LFWDPHQ GH OD &RPLVLYQ OpGLFD -XULVGLFF
(O OD &RPLVLYQ OpGLFD 1f GH )RUPRVD
OpGLFD ) VHJ~Q ODV YHUVLRQHV HPLWLYy GLFWDPH

3862 $SHODFLYyQ DQWH OD &RPLVLYQ OpGLFD &HQW!
(O WUDEDMDGRU DSHOY HO GLFWDPHQ GH SULPHUD L

3$62 'LFWDPHQ GH OD &RPLVLYQ OpGLFD &HQWUDO
/ID &RPLVLYQ OpGLFD &HQWUDO UDWLILFY HO GLF
-XULVGLFFLRQDO
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&21&/86,i1 ,1(/8",%/(

(VWD VHFXHQFLD GH SDVRV VROR SXHGH RFXU
YLIJHQWH (Q HO 3DVR VL OD $57 KXELHUD UHFKD]!
GH FREHUWXUD ORV SDVRV D MDPiV KDEUtDQ RFX

(O KHFKR GH TXH RFXUULHURQ ORV SDVRYV D
LUUHIXWDEOH GH TXH OD $57 DFHSWy OD GHQXQFLI
DGPLWLY VX REOLJDFLYQ GH RWRUJDU SUHVWDFLRQF

* /D &RQIHVLYQ )LFWD FRPR &DWHJIRUtD -XUtGLFD $S

(O DUWtFXOR GHO &yGLJR 3URFHVDO HVWDE
MXGLFLDO KDFH SOHQD SUXHED FRQWUD TXLHQ OD
VROR SXHGH VHU H[SUHVD VLQR WDPELpPQ WIiFLWD
KHFKRV R FRQGXFWDV TXH LQHTXtYRFDPHQWH LPSRU

(Q HO SUHVHQWH FDVR OD FRQGXFWD GH OD $57
$FHSWDU OD GHQXQFLD GHO DFFLGHQWH
'HULYDU DO WUDEDMDGRU D FHQWURY PpGLFRV GH
2ZWRUJDU SUHVWDFLRQHY PpGLFDV GXUDQWH PHVH\
, QWHUYHQLU HQ HO SURFHGLPLHQWR DQWH ODV &R
1R REMHWDU OD FRPSHWHQFLD GH ODV &RPLVLRQH'
ODQWHQHU HO H[SHGLHQWH DGPLQLVWUDWLYR DEI

ORV GRFXPHQWRYV UHFLpQ KDOODGRYV

&RQVWLWX\H FRQIHVLYQ ILFWD GH OD H[LVWHQFLD G

(VWD FRQIHVLYQ ILFWD WLHQH PD\RU YDORU S
DOHJDFLYQ SRVWHULRU HQ OD FRQWHVWDFLYQ GH C
PiV IXHUWH TXH ODV SDODEUDYV /D FRQGXFWD FRQ
$57 GHVPLHQWH FDWHJYULFDPHQWH VX GHIHQVD
OHJLWLPDFLYQ SDVLYD

+ -XULVSUXGHQFLD $SOLFDEOH VREUH &RQGXFWD &l
$FWRV 3URSLRV
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/ID &RUWH 6XSUHPD GH -XVWLFLD GH OD 1DFLYyQ KD
UHLWHUDGD TXH QDGLH SXHGH SRQHUVH HQ FRQW
DFWRV )DOORYV

(VWD GRFWULQD LPSLGH TXH XQD SDUWH SXHGD
$GRSWDU XQD FRQGXFWD LQLFLDO TXH JHQHUH
FRQWUDSDUWH
< OXHJR FRQWUDGHFLU HVD FRQGXFWD LQLFLDO S
HQ HOOD

(Q HO SUHVHQWH FDVR

&RQGXFWD LQLFLDO GH OD $57

$FHSWy OD GHQXQFLD GHO DFFLGHQWH

2WRUJy SUHVWDFLRQHV PpGLFDV

,QWHUYLQR HQ HO SURFHGLPLHQWR DGPLQLVWUDW
ODQWXYR DELHUWR HO H[SHGLHQWH GXUDQWH  Dx

&RQGXFWD SRVWHULRU FRQWUDGLFWRULD HQ HVWH
1LHJD OD H[LVWHQFLD GH FREHUWXUD
$OHJD IDOWD GH OHJLWLPDFLYQ SDVLYD
SUHWHQGH H[LPLUVH GH WRGD UHVSRQVDELOLGDG

(VWD FRQWUDGLFFLYQ IODJUDQWH HVWI H[SUH
GRFWULQD GH ORV DFWRV SURSLRV /D $57 QR S:
LPSOtFLWDPHQWH OD FREHUWXUD GXUDQWH DxF
FRQFUHWD \ OXHJR QHJDUOD H[SUHVDPHQWH HQ HO

, (O 'HEHU GH OD B6HQWHQFLD GH +DEHU $GYHU\
&RQWUDGLFFLYQ

/ID VHQWHQFLD UHFXUULGD WHQtD HO GHEHU LQ
FRQWUDGLFFLYQ LQVDOYDEOH \ UHVROYHUOD FRQIR
KHFKR LQFXUUH HQ ORV VLIXLHQWHYV YLFLRV

2PLVLYQ GH 9DORUDFLYQ GH 3UXHED 'HFLVLYD
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/ID LQWHUYHQFLYQ GH ODV &RPLVLRQHV OpGLFD
SUREDWRULR GH WUDVFHQGHQFLD GHWHUPLQDQWH
PHQFLRQDUOR FRVD TXH KDFH WDQJHQFLDOPHQ
PDQLIHVWDFLRQHYVY GH ODV SDUWHYV VLQR TXH GH
HIWUDHU ODV FRQVHFXHQFLDV MXUtGLFDV SHUWLQH!

)DOWD GH )XQGDPHQWDFLYQ 6XILFLHQWH
8QD VHQWHQFLD QR SXHGH OLPLWDUVH D DFRJ
H[FHSFLYyQ VLQ DQDOL]DU VL HVD H[FHSFLYyQ UHVXOW
HOHPHQWRY SUREDWRULRY GH OD FDXVD
/D VHQWHQFLD GHELY H[SOLFDU FyPR HV SRVLE
OpGLFDV KD\DQ LQWHUYHQLGR VL VXSXHVWDPHQWH (
$XWRFRQWUDGLFFLYQ GHO 3URQXQFLDPLHQWR
/D VHQWHQFLD VLPXOWiIQHDPHQWH
5HFRQRFH LPSOtFLWDPHQWH DO WUDQVFULELU O
SDUWHV TXH ODV &RPLVLRQHV OpGLFDV LQWHUYLQL
&RQFOX\H TXH QR KDEtD FREHUWXUD YLJHQWH
(VWD DXWRFRQWUDGLFFLYQ YLFLD GH QXOLGDG |
9LRODFLYQ GHO 3ULQFLSLR GH &RQJUXHQFLD
(O WULEXQDO WLHQH HO GHEHU GH UHVROYHU WR(
SODQWHDGDV HQ HO OLWLJLR /D H[LVWHQFLD GH H\
XQD FXHVWLYQ HVHQFLDO TXH GHELYy VHU DQDOL]DGI

- $QWHFHGHQWHY -XULVSUXGHQFLDOHV VREUH ,Q\
OpGLFDV FRPR 3UXHED GH &REHUWXUD

/ID &iPDUD 1DFLRQDO GH $SHODFLRQHV GHO 7UDI
UHLWHUDGRY SUHFHGHQWHYV TXH

/ID LQWHUYHQFLYQ GH ODV &RPLVLRQHV 0y
UHFRQRFLPLHQWR LPSOtFLWR GH OD $57 GH OD H[LV!
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TXH GLFKRV RUJDQLVPRV DGPLQLVWUDWLYRV FDUH
LQWHUYHQLU HQ FDVRVY GRQGH QR H[LVWH UHODFLYC

&XDQGR OD DVHJXUDGRUD DGPLWH TXH HO WU
ODV &RPLVLRQHV OpGLFDV \ REWXYR XQ GLFWDPF
LPSOtFLWDPHQWH TXH H[LVWtD GHQXQFLD DFHSWDGI
SXHGD SRVWHULRUPHQWH FRQWUDGHFLU HVD FRC
OHJLWLPDFLYQ SDVLYD

(VWRV SUHFHGHQWHV UHVXOWDQ GH GLUHFWD DS
UHIXHU]DQ OD FRQFOXVLYQ GH TXH OD LQWHUYHQFLY
FRQVWLWX\H FRQIHVLYQ ILFWD GH OD H[LVWHQFLD G

6ROLFLWXG &RQFUHWD D OD ([FPD &iPDUD

3RU WRGR OR H[SXHVWR HQ HO SUHVHQWI}
UHVSHWXRVDPHQWH D OD ([FPD &iPDUD 1DFLRQDC
TUDEDMR TXH DO UHVROYHU HO SUHVHQWH UHFXUVR

35,0(52 'HFODUH H[SUHVDPHQWH TXH OD LQWHUYHQ
OpGLFDV -XULVGLFFLRQDO \ &HQWUDO HQ HO SUHVH(
ILFWD GH OD GHPDQGDGD $57 UHVSHFWR GH OD HJ[LV
DO PRPHQWR GHO DFFLGHQWH GHO

6(*81'2 'HFODUH H[SUHVDPHQWH TXH UHVXOWD MXL
TXH ODV &RPLVLRQHV OpGLFDV KD\DQ LQWHUYHQLG
YLIHQWH WRGD YH] TXH GLFKRV RUJDQLVPRV FDUH
DFWXDU HQ DXVHQFLD GH UHODFLYQ GH FREHUWXUD

7(5&(52 'HFODUH TXH OD FRQGXFWD GH OD $57 GH
RWRUJDU SUHVWDFLRQHVY PpGLFDV H LQWHUYHQ
DGPLQLVWUDWLYR DQWH ODV &RPLVLRQHV OpGLF

UHVXOWD FRQWUDGLFWRULD FRQ VX GHIHQ'
OHJLWLPDFLYQ SDVLYD \ TXH GLFKD FRQWUDGLFFLY
GH ORV DFWRV SURSLRYV

&8%572 'HFODUH TXH OD VHQWHQFLD UHFXUULGD |

YDORUDFLYQ GH SUXHED GHFLVLYD DO QR DQDOL]DL
GH OD LQWHUYHQFLYQ GH ODV &RPLVLRQHV OpGLFDV
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48,172 'HFODUH TXH OD VHQWHQFLD UHFXUULGD LQF
DO UHFRQRFHU LPSOtFLWDPHQWH OD LQWHUYHQFLY
SHUR FRQFOXLU TXH QR H[LVWtD FREHUWXUD YLJHQV

6(;72 &RPR FRQVHFXHQFLD GH WRGR OR H[SXH
SURQXQFLDPLHQWR UHFXUULGR UHFKDFH OD H[FHS
SDVLYD RSXHVWD SRU OD GHPDQGDGD \ KDJD OX
WUDEDMDGRU DFFLGHQWDGR

9,, $17(&('(17(6 -85,6358'(1&,$/(6 '(/ &$62 12,/+$1 <
2)5(&,0,(172 '( 358(%$ $',&,21%/ (1 $/=%'$

$ ,QWURGXFFLYQ $FODUDFLYQ 3UHOLPLQDU )XQGDF

(Q YLUWXG GH OR GLVSXHVWR SRU HO DUWtFXO
SURFHVDO &LYLO \ &RPHUFLDO GH OD 1DFLYyQ YHQJI
GH 9( \ D RIUHFHU FRPR SUXHED GRFXPHQWDO HQ |
OD H[LVWHQFLD GH DQWHFHGHQWHYV MXULVSUXGHQF
SDUD OD UHVROXFLYQ GHO SUHVHQWH UHFXUVR

$&/$5% (O SUHFHGHQWH MXGLFLDO TXH SDVR D UHVI
FRPR SUXHED HQ SULPHUD LQVWDQFLD WRGD YH
LQWHUSRQHUVH OD SUHVHQWH GHPDQGD HQ HO |
12,/+$1 OLFWRU +XJR F /,%(57< $57 6 $ < 2752 V
3(5-8,&,26 ([SHGLHQWH 1f VH HQFRQWUDED
GH FRQVWLWXFLYQ GHO SURFHVR \ QR H[LVWtD D~
DOJXQR VREUH OD FXHVWLYQ GH OHJLWLPDFLYQ SDV

SHFLpQ HQ DJRVWR GH RQFH DxRV GHVSXy
SUHVHQWH FDXVD HO -X]JDGR 1DFLRQDO &LYLO 1f
HQ HO FDVR 12,/+$1 UHFKD]DQGR OD LGpQWLFD H
OHJLWLPDFLYQ SDVLYD RSXHVWD SRU OD PLVPD D
PLVPR FRQWUDWR GH DILOLDFLYyQ \ HO PLVPR HPSOH

3RU HVWD UD]JyQ QR FRUUHVSRQGH IRUPXODL

WULEXQDO GH SULPHUD LQVWDQFLD SRU QR KDEHU
GDGR TXH HO SURQXQFLDPLHQWR QR H[LVWtD DO PR
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GXUDQWH JUDQ SDUWH GH OD VXVWDQFLDFLYQ
HISHGLHQWH

6LQ HPEDUJR DKRUD TXH GLFKR SUHFHGHQWH
ILUPH \ FRQVWLWX\H FRVD MX]JDGD UHVXOWD LPES
&iPDUD OR YDORUH DO UHVROYHU HO SUHVHQWH UH
LGHQWLGDG VXVWDQFLDO GH SDUWHV FDXVD \ REMH

% ,GHQWLGDG GH 3DUWHV \ &LUFXQVWDQFLDV GHO &

OH UHILHUR HVSHFtILFDPHQWH D OD VHQWHQFLLE
1DFLRQDO &LYLO 1f D FDUJR GHO 'U &DPLOR $¢
DJRVWR GH HQ ORV DXWRV FDUDWXODGRV 12,
/,%(57< $57 6 $ < 2752 V '$f26 < 3(5-8,&,26 ([SHGLH

IRV DQWHFHGHQWHY GHO FDVR 1RLOKDQ SUHVHC
GHWHUPLQDQWH WRGD YH] TXH FRQFXUUHQ ODV VLJ

,GHQWLGDG GH OD $57 'HPDQGDGD
tf &DVR 1RLOKDQ /LEHUW\ $57 6 $ SRVWHULRUPHC
OHGLFDO $57 6 $
t &DVR 0ODLGDQD 6ZLVV OHGLFDO $57 6 $ FRQWLQ X
$57 6 $

,GHQWLGDG GHO (PSOHDGRU
f $SPERV FDVRV LQYROXFUDQ ODV PLVPDV HPSUHVDYV
\ (PSUHQGLPLHQWRYV 6 5/ \ & <6 &RQVWUXFFLRQHYV
f &RQ LGpQWLFRV VRFLRV OLJXHO $QJHO /HPRYV
S5LFDUGR 6HUJLR &RWRxXxR \ 6HUJLR 6RVD

,GHQWLGDG GHO &RQWUDWR GH $ILOLDFLYQ
I $SFFLGHQWH 1RLOKDQ GH MXQLR GH

T SFFLGHQWH ODLGDQD GH VHSWLHPEUH GH
tf $SPERV GHQWUR GHO PLVPR FRQWUDWR 1f Y

,GHQWLGDG GH OD &DXVD

S0-2025-00035389-CPACF-SG

Pagina 77 de 113



(Q DPERV FDVRV OD $57 RSXVR OD H[FHSFLyQ GH
SDVLYD DOHJDQGR LQH[LVWHQFLD GH FREHUWXUD

& S5HVROXFLYyQ GHO &DVR 1RLOKDQ 5HFKD]R GH OD
OD $57 7UDQVFULSFLYQ 7TH[WXDO GH ORV $QWHFHGF

7UDQVFULELPRV WH[WXDOPHQWH ORV YLVWRV \
GH OD VHQWHQFLD GHO FDVR 12,/+$1 GRQGH HO 'U
IXQGDPHQWD HO UHFKD]R GH OD H[FHSFLYQ GH IDO
RSXHVWD SRU /LEHUW\ $57
9,6726(VWRYV DXWRV FDUDWXODGRV 312,/+$1 C
/,%(57< $57 6 $ \ RWUR V GDXxRV \ SHUMXLFLRV  GH
A LY VH SUHVHQWD 9LFWRU +XJR 1RLOKDQ
SURPXHYH GHPDQGD SRU GDXRV \ SHUMXLFLRYV FRQV
\ 35RPiQ &RQVWUXFFLRQHV \ (PSUHQSRRLEQDWRY D6 GH
R OR TXH HQ PiV R HQ PHQRV VXUMD GH OD SL
ODV SUHVHQWHV DFWXDFLRQHV FRQ PiV ORV LQV
SURFHVR
([SOLFD TXH VX PDQGDQWH VH GHVHPSHXDED
GHSHQGHQFLD SDUD OD HPSUHVD GHPDQGDGD HQ FD
'LFH TXH HO GH MXQLR GH VLHQGR DSUR
KRUDV HQ FLUFXQVWDQFLDV HQ ODV TXH VH GLULJt
D OD REUD HQ FRQVWUXFFLYQ GRQGH SUHVWDED WD
GRV LQGLYLGXRV TXH DPHQD]IQGROR FRQ DUPDV Gt
VXV SHUWHQHQFLDV \ OR DJUHGL&RRQLGR LFFO P QDW

GH OH\ D 1V VH SUHVHQWD SRU DSRGHUDGR
SHFRQRFH TXH DO WLHPSR GHO KHFKR HVWDED YL.
DILOLDFLYQ Qf VXVFULSWR HQWUH OD SUHVHQ\

\ 6BHUYLFLRV 6RFLHGDG GH +HFKR GH /HPRV OLJXH
ODUFHOR SRRERXBQWD TXH OD SUIFWLFD TXLU~UJLFD
GH DJRVWR GH HQ OD &OtQLFD 1DYLHUD D

WUDXPDWYORJRVY 'RFWRUHV ODXDV \ *LUDXGR HYV
DUWURVFYSLED

&RQFOXLGD OD SUIFWLFD HO 'U ODXDV OH KL]F
H[WLUSDU HO PHQLVFR H[WHUQR SRUTXH HVWDELI
SHUPDQHFLY XQ GtD LQWHUQDGR OXHJR REWXYR HO
SRU FLUXJtD GRV YHFHV D OD VHPDQD 8QD YH] TXH
XQ WUDWDPLHQWR GH OHGKIEWL DX MVD BV MVAKQH QD O D
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FDOOH ORQWHV GH 2FD GH HVWD &LXGDG««« ,, &
OH\ D IV VH SUHVHQWM ESRW D$SRG HUD GRIFRQRF
TXH DO WLHPSR GHO KHFKR HVWDED YLJHQWH HO F

VXVFULSWR HQWUH OD SUHVHQWDQWH \ &RQVW
BRFLHGDG GH +HFKR GH /HPRV OLJXHO $QJHO \
5RPDQ<« &RQIRUPH VXUJH GH OD GRFXPHQWDO DF

JLEHUW\ $57 6 $ EULQGY D OD YtFWLPD DW
TXLU~UJLED UHKDELOLWDFLYQ SXQFLYQ GH U
PHGLFDPHQWRVR FRQWURO SRU LQIHFWRORJtD H)
SVLFRGLDJQYVWLFR D WUDYpV GH VXV SUHVWDGRUI
6 $ &OtQLFD 1DYHLUD 6 $ &OtQLFD 3URYLQFLDO OHL
OR TXH VXUJH GH OD KLVWRULD FOtQLFD TXH F
SHUWHQHFLHQWH D OD FDXVD VHJXLGD HQWUH ODV
$QWLFLSDGD ([SHGLHQWH Qf \ HQ HVWH D
GRFXPHQWDO GH IV /D D¥WQFLYQ PpGLFD TXH EUL
$57 DO WUDEDMDGRU HV XQ/ K® FHPRE BUREDB@® GHVSOL
VX DFFLRQDU PHGLDQWH VXV SUHVWDGRUHV PpGLF
HVSHUDGR

L9 $ ILQ GH WHQHU XQD PHMRU FRPSUHQVLYQ
HVWXGLR HOQWLHQGR SHUWLQHQWH HIHFWXDU DOJX(
HO WUDWDPLHQWR GH ODV GHIHQVDV GH IDOWD GH
SRU OD $57

'H OD OHFWXUD GHO HVFULWR LQLFLDO VH GHV
ORV GDxRV \ SHUMXLFLRY GHULYDGRYVY GH OD DWHQF
$57 GH TXLHQ SHUVLJXH HO SDJR GH OD OLTXLGDFL
FRQFHSWR GH ODV GROHQFLDV GHULYDGDV GHO LQII
KDFH HIWHQVLYD D VX HPSOHDGRU

/ID HYHQWXDO GHILFLHQWH DWHQFLYQ PpGLFD E
VXV SUHVWDGRUHV FRQVWLWX\H XQD DFFLyQ SRU
XQD PDOD SUD[LV GHO VHUYLFLR PpGLFR EULQG
HPSOHDGRUD HQ YLUWXG GH XQ FRQWUDWR GH W
HQFRQWUDUVH DFUHGLWDGD OD GHILFLHQWH LQV
PpGLFD SRU SDUWH GH OD SUHVWDGRUD GHO VHUYL
HQ HO UHFODPR
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6HXxiOHVH TXH OD OHJLWLPDFLYQ GH OD $57 VH H
LQF GHO DUW GH OD /H\ GH 5LHVJRV GHO 7UDED

/ID QRUPD FLWDGD OD REOLJD DO LJXDO TXH D¢
GDPQLILFDGR R D VXV GHUHFKRKDELHQWHY OD WR
SUHVFULSWDV HQ HVWD OH\ TXLHQHV OXHJR SXHGH
GDxR FDXVDGR HO YDORU GH OR TXH KXELHUDQ
FRQWUDWDGR

&XDQGR VH KDEOD GH RWRUJDU DO GDPQLILFD
SUHVWDFLRQHY HO FRQFHSWR HQFLHUUD ORV FD
DGHFXDFLYyQ (V GHFLU EULQGDUODY DFDEDGDPHQW

(V. TXH QR VYOR GHEH DFUHGLWDUVH OD SUHV\
WDPELpQ TXH GHEH VHU SUHVWDGR VLQ GHILFLHQFLI

%DMR HVWRYV OLQHDPLHQWRY HV TXH OD $57 UH
GHPDQGD SRU OR TXH UHFKD]DUp ODV H[FHSFLRQH'
SDVLYD \ QR VHIJXUR LQWHQWDGDV FRQ FRVWDV VI
OD TXH FRUUD OD SUHWHQVLYQ GH IRQGR OR
FRQWLQXDFLYQ

SRVWHULRUPHQWH HQ HO DSDUWDGR GLVSRVL
WULEXQDO UHVROYLy

)$ /12
5HFKD]DU ODV H[FHSFLRQHV GH IDOWD GH OHJLW
VHIXUR LQWHQWDGDV SRU 6ZLVV OHGLFDO $57 6 $
SHUGLGRYVD
+DFHU OXJDU D OD GHPDQGD HQWDEODGD SRU 9L
6ZLVV OHGLFDO $57 6 % HOQOWLGDG DEVRUEHQWLE
GHPDQGDGD

' SHOHYDQFLD 6 XVWDQFLDO GHO BUHFHGHQWH 1RLO
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IRV DQWHFHGHQWHY 1RLOKDQ UHVXOWDQ GH UHOHY
SRUTXH

&RQVWLWX\HQ SUHFHGHQWH MXGLFLDO GLUHFWI
MXUtGLFD PLVPR FRQWUDWR GH DILOLDFLYQ 1f
PLVPD DVHIJXUDGRUD DFFLGHQWHV FRQ DSHQDV
PLVPD H[FHSFLYyQ RSXHVWD

5HIXWDQ FDWHJYULFDPHQWH OD H[FHSFLYyQ DFF
UHFXUULGD

'"HPXHVWUDQ OD H[LVWHQFLD GH FREHUWXUD YLJt
GXUDQWH HO DxR

&RQILUPDQ HO UHFRQRFLPLHQWR H[SUHVR GH FI
DPERV FDVRYV

(YLGHQFLDQ OD FRQWUDGLFFLYQ SDOPDULD GH C
YLROD HO SULQFLSLR GH LJXDOGDG DQWH OD OH\ DI

$FUHGLWDQ OD FRQGXFWD SURFHVDO FRQWUDGLF
YXHOYH D SODQWHDU OD PLVPD H[FHSFLyQ TXH
MXGLFLDOPHQWH
( 2IUHFLPLHQWR GH 3UXHED
6ROLFLWR UHVSHWXRVDPHQWH D 9 ( TXH

6H UHTXLHUD DO -X]JDGR 1DFLRQDO &LYLO 1f

VHQWHQFLD FRPSOHWD,/63FWDLEWRD +XJR F /,%(57
$57 6 $ < 2752 V '$f26 < 3(5-8,&,26 ([SHGLHQW

9,,, ,0326,&,i1 $5%,75%$5,$ '( &267$6 9,2/$&,11 '(
35,1&,3,2 3527(&725,2 < '"(/ /,%5( (-(5&,&,2 352)(6,21$/
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$ $UELWUDULHGDG HQ OD ,PSRVLFLYQ GH &RVWDYV
$FWRUD

/ID LPSRVLFLYQ VROLGDULD GH FRVWDV DO OHWU
DFWRUD FRQVWLWX\H QR VRODPHQWH XQ HUURU MXI
DEXVR GH SRGHU MXGLFLDO TXH PHUHFH OD PiV HQp

/ID PDJLVWUDGD GH SULPHUD LQVWDQFLD LQYH"
OH FRQILHUH VX FDUJR KD HMHUFLGR HVD SRWHYV
GHVSURSRUFLRQDGD H LQMXVWLILFDGD DO FRQGHQ
GH OD SDUWH DFWRUD VLQ TXH H[LVWD IXQGDPHQ
MXVWLILTXH

(VWH DEXVR GH SRGHU VH PDQLILHVWD HQ

(MHUFLFLR DUELWUDULR GH IDFXOWDGHD MXIXVRE I
XQD VDQFLYQ HFRQYPLFD SHUVRQDO DO OHWUDGR V
OHJDOHV TXH H[LJH OD DFUHGLWDFLYQ GH WHPHUL
DUWtFXOR GHO &yGLJR 3URFHVDO &LYLO \ &RPHL
FRQGXFWD FRQVWLWX\H XQ HMHUFLFLR DUELWUD!
MXULVGLEFLRQDO

((IWUDOLPLWDFLYQ HQ ODV DWULEXFREQHQDMXDBG
DERJDGR VLQ IXQGDPHQWR OHJDO VXILFLHQWH O
OtPLWHV GH VXV IDFXOWDGHV LQYDGLHQGR OD HV
FRQVWLWXFLRQDOPHQWH SURWHJILGD \ JHQHUDQGR .
HO HMHUFLFLR GH OD DERJDFtD

S8WLOL]DFLYQ GHO SRGHU MXGLFLDO FRPR LQVWU
/ID FRQGHQD DO OHWUDGR HQYtD XQ PHQVDMH FO
DERJDGRVY TXLHQ RVH SDWURFLQDU WUDEDMDGR
SRGHURVDV DVHJXUDGRUDV FRUUH HO ULHVJR
SHUVRQDOPHQWH (VWH HIHFWR LQWLPLGDWRULR F
TXH DWHQWD FRQWUD HO DFFHVR D OD MXVWLFLD GF

)DOWD GH IXQGDPHQWDFLYQ TXH HQFXEQ W HQFFLLDN
QR H[SOLFD GH PDQHUD VXILFLHQWH \ UD]JRQDGD
FRQGHQDU SHUVRQDOPHQWH DO OHWUDGR (VWD D
DGHFXDGD RFXOWD HO YHUGDGHUR FDUiFWHU DU
FRQVWLWX\H XQD IRUPD HQFXELHUWD GH DEXVR GH
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'"HVSURSRUFLYQ PBARILHXDMPGR KLSRWpPpWLFDPHQ\V
MXVWLILFDUVH DOJXQD VDQFLYQ OR FXDO QR HV
FRQGHQD VROLGDULD UHVXOWD PDQLILHVWDPHQWH
OD VXSXHVWD FRQGXFWD UHSURFKDEOH

(VWH DEXVR GH SRGHU MXGLFLDO YLROD HO GHI
HO GHELGR SURFHVR OHJDO HO OLEUH HMHUFLFLR
LPSDUFLDO FRQILIXUDQGR XQD DUELWUDULHGDG C
QXOLGDG LQVDQDEOH HO SURQXQFLDPLHQWR

/ID &RUWH 6XSUHPD KD HVWDEOHFLGR UHLWHUD!
DEXVLYR GH IDFXOWDGHV MXGLFLDOHV FRQVWLWX\H
GH DUELWUDULHGDG WRGD YH] TXH FRPSURPHW
FLXGDGDQRYVY HQ OD DGPLQLVWUDFLYQ GH MXVWLI
UHSXEOLFDQR GH JRELHUQR

% /D &RQGHQD 6ROLGDULD DO /HWUDGR 3DWURF
(UUYyQHD GHO 'HUHFKR

/ID VHQWHQFLD UHFXUULGD FRQGHQD VROL(
UHSUHVHQWDFLYQ OHWUDGD D VRSRUWDU HO G
LQYRFDQGR FRPR IXQGDPHQWR ORV DUWtFXORYV ‘
&RPHUFLDO (VWD FRQGHQD HV MXUtGLFDPHQWH LC
HMHUFLFLR GH OD SURIHVLYQ GH DERJDGR JDUDQWL]

$XVHQFLD GH 7THPHULGDG \ ODOLFLD $FWXDFLyYQ 3

(O OHWUDGR DFWXy GLOLJHQWHPHQWH GXUDQW|
XQD GHPDQGD IXQGDGD HQ KHFKRV FLHUWRYV \ DFUH
WRGD OD SUXHED SHUWLQHQWH /IDV &RPLVLRQH®
H[ISUHVDPHQWH TXH VH WUDWDED GH XQD FRQWLQ
WpFQLFD DFUHGLWY OD YLJHQFLD GHO FRQWUDW
FRQILUPDURQ HO HPSOHDGRU \ ORV WLWXODUHYV

/D LPSRVLFLYQ GH FRVWDV VROLGDULDV FDUHFH G
MXUtGIRPREH VHXDODU TXH HQ H O+ $H1 SH & 1250 WaH+ 2

F 6:,66 0(',&$/ $6(*85$'25% '( 5,(6*26 '(/ 753%$-2

6$ < 27526 V '$f26 < 3(5-8,&,26 $&&,'(17( '(
75%$%$-2 ([SWH 1f WUDPLWDGR FRQWUD OI
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GHPDQGDGD TXH HQ HO SUHVHQWH KD VLGRHIH[LPLG
PH UHJXODURQ KRQRUDULRYV D PL IDYRU SRHQOD VX
UHFRQRFLPLHQWR D OD H[WHQVLYQ FDOLGDG \

UHDOL]DGRV

/ID VHQWHQFLD UHFDtGD/#+5Q D)XWRY +8*2 F
6:,66 0(',&$/ $6(*85%$'25% '( 5,(6*26 '(/ 75$%$-2 6 $
< 27526 V '$f26 < 3(5-8,&,26 $&&,'(17( '( 75%$%$-2
([SWH 1f H[SUHVD WH[WXDOPHQWH HQ VX FR¢
UHJXODFLYQ GH KRQRUDULRYV

«« ,9 5HIJXODFLYyQ GH KRQRUDULRVY SRU OD C
DGPLWLGD FRQ FRVWDV D OD GHPDQGDGD 6ZLVV OH
'H DFXHUGR D OD H[WHQVLYQ FDOLGDG \ HILFDFLD
UHDOL]DGBR QRUPDGR HQ ORV DUWtFXORV

GH OD OH\ \ HQ ORV DUWtFXORYV \ GH ¢
WRPDQGR FRPR EDVH UHJXODWRULD HO LPSRUWH S
TXH HPHUJH GH OD OLTXLGDHRAUX@RGHOQ FRQMXQWR
ORV KRQRUDULRV GH ORV 'UHV *XVWDWYR +RUDFLF
$GULDQD .DULQD ORQWHOOR HVWD ~OWLPD KDVWD V
VX DFWXDFLYyQ FRPR OHWUDGRY DSRGHUDGRV GH C
VXPD GH HQ FRQMXQWR ORV FRUUHVSRQGI
-XDQ -RVp %HUWDQL ODUFRV 3LFFROR ODUWLQ -RVp
(OL]DEHWK 6LGLURSXORV 'DQLHO %DXWLVWD *XIIDQ
ODUtD &DQGHOD +UDQ\F]Q\ 9DUHOD HQ VX FDUIiFW
DSRGHUDGRYVY GH OD GHPDQGDGD 6ZLVV OHGLFDO $5;
GH

(VWD FLUFX@MPXGIMWUD OD DXVHQFLD GH F
FRQGXFWD TXH SXHGD VHU FDOLILEFDGD FR®HWR WHPH
SDUWH GHO VXVFULSWR /D H[LVWHQFLD GH XQ DQW
PLVPD $57 REWHQLGR HQ FDXVD GH IHFKD FRQWHP
PL DFWXDFLYQ SURIHVLRQDO VH VXVWHQWY HQ XQD
UD]JRQDEOH IXQGDGD HQ SUHFHGHQWHY FRQFUHWR)
GH OD SUHWHQVLYQ

(O UHVXOWDGR DGYHUVR HQ HO SUHVHQWH HJI:
SDUWLFXODULGDGHY SUREDWRULDYV GH FDGD FDVR
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UHSURFKDEOH TXH KDELOLWH OD H[FHSFLRQDO PH(
IRUPD VROLGDULD DO DERJDGR SDWURFLQDQWH

1R SXHGH VDQFLRQDUVH DO DERJDGR SRU HO |
FXDQGR HVH UHVXOWDGR VH GHEH D XQD VHQWHQFL
\' FXDQGR H[LVWHQ SUHFHGHQWHY IDYRUDEOHYV
UDJRQDEOHPHQWH OD HVWUDWHJLD SURFHVDO DGRS

ODUFR 1RUPDWLYR $SOLFDEOH (UURU -XUtGLF
6HQWHQFLD SHFXUULGD

/ID PDIJLVWUDGD GH SULPHUD LQVWDQFLD LQF.
MXUtGLFR LQHPRXVIWBEODMHQGHU IXQGDU OD LPSRVLF
OHWUDGR SDWURFLQDQWH HQ ORV DUWtFXORYV
&yGLJR &LYLO \ &RPHUFLDO TXH UHJXODQ OD UHVSI
ORV SURIHVLRQDOHV IUHQWH D VXV FOLHQWHV FX
HIFOX\HQWH DSOIDRDEEGHOHRY HGHO &yGLJR 3URFHVI
&RPHUFLDO GH OD 1DFLYQ

(O DUWLtFXOR GHO &3&&1 HVWHDVEOHBRBDFREDRDWD P
SURFXUDGRUHV VHUIQ SHUVRQDOPHQWH UHVSRQVI
FDXVDGDV SRU VXDFE@RBWULQD \ MXULVSUXGHQFLD |
SDFtILFD \ XQLIRUPHPHQWH TXH HVWDHFXOLS®D G5 RE}
PDOLHKDHO DFFLRQDU SURIHVLRQDO

/D VHQWHQFLD UHFXUULGD QR IXQGy OD FRQGHQ
PDOLFLD 1R DFUHGLWY OD H[LVWHQFLD GH HVWRV U
3RU HO FRQWUDULR SUHWHQGLY DSOLFDU XQ UpJL
JHQHUDO DUWV \ &&\& GLVHXxDGR SDUD UH.
HQWUH HO SURIHVLRQDO \ VX FOLHQWH QR SDUD L
OHWUDGR HQ IDYRU GH OD FRQWUDSDUWH YHQFHGRL

(VWD FRQIXVLYQ QRUPDWLYD FRQVWLWX\H
PDQLILHVWDPHQWH HUUYQHD GHO GHUHFKR TXH
SURQXQFLDPLHQWR (O UpJLPHQ GH FRVWDV SURF
UHJXODFLYQ HVSHFtILFD HQ HO &yGLJR 3URFHVDO \
QRUPDV GH GHUHFKR FLYLO VXVWDQWLYR LPSOLED
HVWDEOHFLGR
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/D PDIJLVWUDGD LQYLUWLY HXD G¢JDBDGCM XQXGH ¥ 1V |
HI[LVWLY WHPHULGDG R PDOLFLD DUW &3&&1
UHVSRQVDELOLGDG FLYLO JHQHUDO SDUD LPSXWDI
FXOSD SURIHVLRQDO SRU HO VROR KHFKR GHO UHYV
WRWDOPHQWH GHO HVWIQGDU OHJDO HVSHFtILFR TXt

(VWD DSOLFDFLYQ HUUYQHD GHO GHUHFKR QR S)
FRUUHJLGD SRU 9 (

-XULVSUXGHQFLD GH OD &RUWH 6XSUHPD

/ID &RUWH 6XSUHPD KD HVWDEOHFLGR TXH OD L|
OHWUDGR SDWURFLQDQWH VLQ TXH PHGLH WHPHUL
DFUHGLWDGD FRQVWLWX\H XQD VDQFLYyQ TXH YLRC(
SURIHVLYQ GH DERJDGR \ DIHFWD HO GHUHFKR GH GF

(IHFWR ,QKLELWRULR VREUH HO $FFHVR D OD -XVW

(VWD FRQGHQD DO OHWUDGR JHQHUD XQ HIHFW
JUbDYH VREUH HO HMHUFLFLR GHO GHUHFKR GH DFFH
WHPHUIQ DVXPLU FDVRV GH WUDEDMDGRUHY DFFLGH
FRQGHQDGRY SHUVRQDOPHQWH (VWH HIHFWR LQKLE
SURWHFWRULR GHO DUWtFXOR ELY GH OD &RQVWLYV

& /D &RQGHQD HQ &RVWDV DO 7TUDEDMDGRU $FFLGHC

&RQGHQDU HQ FRVWDV DO WUDEDMDGRU DEFFL
GREOH YLFWLPL]DFLYQ TXH YLROD HO SULQFLSLR
GHUHFKR GHO WUDEDMR OL PDQGDQWH VXIULy XQ
SURGXMR XQD LQFDSDFLGDG GHO VHJ~Q OD SHULF
IXH UHFRQRFLGR FRPR FRQWLQJHQFLD ODERUDO SR
3UHVHQWY XQD GHPDQGD UD]JRQDEOHPHQWH IXQGDG
D VX DOFDQFH

" 6ROLFLWXG GH 5HYRFDFLYQ

3RU WRGR OR H[SXHVWR VROLFLWR UHVSHWXRVDPH!
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SHYRTXH OD FRQGHQD VROLGDULD HQ FRVWDV LPSXI
WRGD YH] TXH QR VH DFUHGLWyYy WHPHULGDG QL PD
DUWtFXOR GHO &3&&1 H[LVWLHQGR SRU HO FRC

DFWXDFLYQ SURIHVLRQDO H[LWRVD HQ FDVRV DQi
GHPDQGDGD

,; &21'8&7% 352&(6%$/ < 62/,&,78"' '( 9$/25%¢&,11
)XQGDPHQWR /HIJDO \ &LUFXQVWDQFLDV D 9DORUDU

(O DUWtFXOR GHO &yGLJR 3URFHVDO &LYLO \
IDFXOWD DO WULEXQDO D YDORUDU OD FRQGXFWD
UHVXOWDUH PDQLILHVWD OD IDOWD GH IXQGDPHQWR

/D 6%$/$ 35,0(58$ GH OD &1%$7 GLMR HQ OD 6|
'(),1,7,9% &$86% 17 &$ $8726 3 ) & & 0$&°
6$ < 27526 6 '(63,'2°-8=*$'2 12 3 3RU ~OWLPR OD S
WDPELPQ LQVLVWH HQ OD SURFHGHQFLD GH OD PXO\
IXQGDPHQWR HQ HO DUW /&7 (VWD 6DOD \D K
WHPHULGDG VH FRQILJXUD FXDQGR HO OLWLJDQWH |
WLHQH UD]yQ YDOHGHUD \ QR REVWDQWH DEXVDQG!
XQ SURFHVR GHO TXH VH KD GH JHQHUDU XQ GDXR D
OD PDOLFLD LPSOLFD XQ RFXOWDPLHQWR GRORVR |
TXH PDQLILHVWDPHQWH WLHQGHQ D GLODWDU OD WL

(Q HO SUHVHQWH FDVR OD GHPDQGDGD PiV DOC
GHO DFWRU LQYRFDQGR XQD SRVWXUR2DEYYHUVD
,17(538(672 (;&(3&,21(6 GHIHQVDV R UHFXUVR)\
IXQGDPHQWRY RRHULRY ~QLFD ILQDOLGDG GH GLODW
SURFHVR SRU OR TXH QR KD HYLGHQFLDGR XQD FR
GLODWRULD TXH FRQILJXUH XQD LQFRQGXFWD SURF
ULJRU GHO iPELWR SHQDO KDJ3D DSOLFDEOH OD VDQ

5HVSHWXRVDPHQWH VROLFLWR D 9 ( TXH DO
UHFXUVR WHQJD HQ FXHQWD
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(O LQFXPSOLPLHQWR GHO UHTXHULPLHQWR SUREI
EDMR DSHUFLELPLHQWR GHO DUWtFXOR GHO &3&«
KD\D LQYRFDGR FDXVD MXVWLILFDGD

/ID FRQWUDGLFFLYQ HQWUH OD FRQGXFWD H[WUL
UHFRQRFLY HQ VX FRQWHVWDFLYQ KDEHU RWRUJ
GRFXPHQWRYV SUXHEDQ TXH PDQWXYR H[SHGLHQWE}F
GXUDQWH DxRV \ VX GHIHQVD SURFHVDO QHJy F
SDVLYD

/D H[LVWHQFLD GHO SUHFHGHQWH MXGLFLDO 12,/+
TXH LQYROXFUD HO PLVPR FRQWUDWR HPSOHDGRU
UHFKD]y OD LGPQWLFD H[FHSFLYQ \ VH FRQGHQyY D OL

6ROLFLWR TXH 9( YDORUH QHJDWLYDPHQWH
GHVFULSWD \ HYHQWXDOPHQWH DSOLTXH OR GLVSE
&3&&1 VL DVt OR HVWLPDUH SURFHGHQWH

. $5%,75$5,('$" '( 6(17(1&,$

/ID & RUWH 6XSUHPD KD HVWDEOHFLGR TXH VRC
VHQWHQFLDV TXH QR FRQVWLWX\HQ XQD GHULYDF]
YLIJHQWH DSOLFDGR D ODV FLUFXQVWDQFLDV GH OD
DILUPDFLRQHV GRJPIWLFDV R SUHVFLQGHQ GH SUXHE

(V FRQGLFLYQ GH YDOLGH] GH ORV SURQXQFLD
VHDQ IXQGDGRV H[LJHQFLD TXH QR VH VDWLVIDFH
HVWXGLR UD]JRQDGR GH FXHVWLRQHV LQWURGXEFLC
UHVXOWDQ FRQGXFHQWHY SDUD OD GLOXFLGDFLYQ
SURFXUD HVHQFLDOPHQWH OD H[FOXVLYQ GH GH
DIHFWHQ HO DGHFXDGR VHUYLFLR GH MXVWLFLD )l

SHFXUVRV GH KHFKR GHGXFLGRV SRU OD FLW
FDXVDV OXxR] ORGHVWR \ RWURV F 7H[HLUD 'D 6LC
RWURV V GDXxRV \ SHUMXLFLRV DFF WUiIQ F OHV R

&RQILIXUDFLYQ GH SUELWUDULHGDG HQ HO 3UHVHQW

/ID VHQWHQFLD UHFXUULGD FRQILJXUD DUELWUDULHC
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SUHVFLQGLU GH SUXHED GHFLVLYD /D FRQIHVLYC
RWRUJDPLHQWR GH SUHVWDFLRQHV HO LQIRUPH SH
YLIHQWH OD SUXHED WHVWLPRQLDO HO UHJLVWI
GRFXPHQWRY RILFLDOHV UHFLpQ KDOODGRYV

)XQGDPHQWDFLYQ DSDUHQWH 6H OLPLWD D WUD
520$1 &216758&&,21(6 RPLWLHQGR WRGD FRQVLGHUL
&216758&&,21(6 TXH WHQtD FRQWUDWR YLJHQWH

2PLVLYQ GH WUDWDPLHQWR GH FXHVWLRQHV HVEF
VREUH HO LQFXPSOLPLHQWR GHO DUW QL VR
GHPDQGDGD QL VREUH OD YLIJHQFLD GHO FRQWUDW
LQ GXELR SUR RSHUDULR

$XWRFRQWUDGLFFLYQ 5HFRQRFH TXH HO DFWRU
LOQOWHJUDGDY SRU ORV PLVPRV VRFLRV SHUR FR
FREHUWXUD EDVIQGRVH HQ RWUD HPSUHVD GLIHUHQ"

([FHVR ULWXDO PDQLILHVWR &RPR HVWDEOHFLY O
HO SURFHVR GHEH EXVFDU OD YHUGDG MX
FXPSOLPLHQWR GH ULWRYV FDSULFKRVRV 5HFKD]DL
DFUHGLWDAQ DxRV GH FREHUWXUD SRU UD]JRQHV
HIFHVR ULWXDO PDQLILHVWR

BROLFLWR TXH OD ([FPD &iPDUD GHVFDOLILTXH FRF
VHQWHQFLD UHFXUULGD \ GLFWH QXHYD VHQWHQFLI
SUREDWRULDV GH OD FDXVD
. &8(67,i1 )('(5%$/ 3/$17(2 23257812

'H FRQIRUPLGDG FRQ OD MXULVSUXGHQFLD GH O
RSRUWXQDPHQWH OD FXHVWLYQ IHGHUDO TXH VXE\D
YH] TXH FRPSURPHWH JDUDQWtDV FRQVWLWXFLRQDO

&EXHVWLRQHV &RQVWLWXFLRQDOHY ,QYROXFUDGDYV
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9LRODFLYQ GHO GHUHFKR GH GHIHQVD HQ MXLFLI
DFWRU GH DFFHGHU D SUXHED GHFLVLYD RFXOWD!
UHFKD]y OD GHPDQGD SRU DXVHQFLD GH HVD SUXHE
D ORV GRFXPHQWRV UHFLpQ KDOODGRYV

9LRODFLYQ GHO GHELGR SURFHVR OHJDO DUW
PDQLILHVWD RPLVLYQ GH SURQXQFLDPLHQWR VREU
SUHPLDFLYQ GH FRQGXFWD SURFHVDO GHVOHDO

9LRODFLYQ GH OD WXWHOD MXGLFLDO HIHFWLYD
TXH HO DFWRU DFFHGLHUD D SUXHED GHFLVLYD
HIFHVLYRV \ VH [ UXVWUDURQ ODV JDUDQWtDV GHO G|

9LRODFLYQ GHO SULQFLSLR SURWHFWRULR GHO WL
HO DFFHVR D OD UHSDUDFLYQ GHO WUDEDMDGRU
FRQWHQLGR HO VLVWHPD GH ULHVJRV GHO WUDEDME
SUR RSHUDULR GHO DUW /&7

9LRODFLYQ GHO SULQFLSLR GH LJXDOGDG DUW
PLVPR FRQWUDWR HPSOHDGRU \ DVHIJXUDGRUD W
MXVWLILFDFLYQ
*UDYHGDG ,QVWLWXFLRQDO

(O FDVR SUHVHQWD JUDYHGDG LQVWLWXFLRQDO

IHGHUDO DIHFWD HO IXQFLRQDPLHQWR GHO VLVWH
FRQILDQ]D HQ OD DGPLQLVWUDFLYQ GH MXVWLFLD \
SDUD PLOHV GH FDVRV DQiORJRYV
'(&/$52 )250%$/0(17( TXH HQ FDVR GH UHVXOWDU
UHVROXFLYQ GHO SUHVHQWH UHFXUVR LQWHUSRQ
H[WUDRUGLQDULR IHGHUDO FRQIRUPH DO DUWtFXOR

+$*2 )250%/ 5(6(59% '(/ &$62 )('(5$/ DQWH OD &RU
6XSUHPD GH -XVWLFLD GH OD 1DFLyQ

., $3(/%$&,11 '( +2125%$5,26
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3buUD HO KLSRWpWLFR VXSXHVWR GH QR KDFHUVH C
KRQRUDULRY UHJXODGRV SRU FRQVLGHUDUORYV HOH)

(VWD DSHODFLYQ VH LQWHUSRQH (Q UHSUHVHQW
KRQRUDULRY UHJXODGRV D OD UHSUHVHQWDFLYQ O
SHULWRYV LQWHUYLQLHQWHY HQ DXWRV SRU FRQVL
GHUHFKR SURSLR UHVSHFWR GH KRQRUDULRV GH OD
GHPDQGDGD \ GH ORV SHULWRYV SRU FRQVLGHUDUOR

vves 2)5(&( 358(%% (1 /% $/=%'%

'H FRQIRUPLGDG FRQ ODV QRUPDV SURFHVDOHV DSC
GHUHFKR GH GHIHQVD TXH PH DVLVWH YHQJR D RIL
SDUD VHU SURGXFLGD DQWH HVD ([FPD &iPDUD GH $%

358(%$ '2&80(17$/

$FRPSDXxR HQ RULJLQDO ORV VLIJXLHQWHY GRFXPHQ
H[SHGLHQWH \ YDORUDFLYQ SRU HO 7ULEXQDO GH $0

'2&80(172 100(52 8123DUWH GH $OWD OpGLFD HPLWLG
(VSRUD

'2&80(172 100(52 '26 )RUPXODULR RILFLDO GH /LE
6RFLHGDG $QyQLPD LGHQWLILFDGR FRQ HO Q~PHUR 1

'2&80(172 100(52 75(6IRUPXODULR GH FRQVXOWRULR
&OLQLFD (VSRUD 3UHVWDGRU GH /LEHUW\ $57 6%

'2&80(172 100(52 &8$%$753RUPXODULR RILFLDO GH /LE
BRFLHGDG $QYyQLPD LGHQWLILFDGR FRQ HO Q~PHUR 1

)JXQGDPHQWDFLYQ GH OD DGPLVLELOLGDG GH HVWRYV

(VWRV FXDWUR GRFXPHQSWRW EBR @XW H W) @MW H
WpUPLQRV GH OD GRFWULQD GH OD &RUWH B6XSUHP
HVWDEOHFLGD HQ HO OHDGLQJ FDVH &RODOLOOR )
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D 1R SXGLHURQ VHU SUHVHQWDGRV HQ OD HWDSD
UDJRQHV DMHQDV D OD YROXQWDG GHO DFWRU \D
HI[FOXVLYR GH OD GHPDQGDGD TXLHQ RPLWLY SU
OHJDOPHQWH REOLJDGD FRQIRUPH HO DUWtFXOR (

E )XHURQ KDOODGRV UHFLHQWHPHQWH SRU HO DF\
SHUVRQDO OXHJR GH GLFWDGD OD VHQWHQFLD GH S

F 3RVHHQGHPFOREDVPRD OD UHVROXFLYQ GH OD FDXVD
GH PDQHUD LUUHIXWDEOH OD H[LVWHQFLD GH FRE
FXHVWLRQDGR

G 6X DGPLVLY®RONWWKONMKF LR QDO P H QM)H DISFOSHF DB WALQY
GHO SULQFLSLR GH OD YHUGDG MXUtGLFD REMHWLY
FRQIRUPH OD GRFWULQD &RODOLOOR VHJ-Q OD FX
YHUGDG PDWHULDO \ QR HO FXPSOLPLHQWR GH ULWR

H 6X UHFKD]R SRU UD]J]RQHV PHUDPHQWHHWRRPDOH
ULWXDO PDQYIULNDYPWIRYQ GHO GHUHFKR GHDAWWHQVD H
&1

3RU WRGR HOOR VROLFLWR TXH ORV FXDWUR GRF
DGPLWLGRV \ DJUHJDGRV DO H[SHGLHQWH \ TXH )\
SUREDWRULR TXH FRUUHVSRQGH HQ OD UHVROXFL)
DSHODFLYQ

358(%$ ,1)250$7,9%

BROLFLWR D OD ([FPD &iPDUDR)T&,2 D\OX]DOLER H
1DFLRQDO HQ OR &LYLO 1f 8 H\W B HMW® BtGR © QEEDL
MX]JDGR VL VH FRQRFH@HPRWDQDGHHTMHFWXP YLGH
SUREDBGLH[SHGLHQWH FDUDWXODGR

12,/+$1 -26( $1*(/ F 6:,66 0(',&$/ $57 6 $
V $&&,'(17(6 /(< (63(&,$/

2EMHWR GH OD$BSWHKGIEWDU TXH HQ XQ FDVR DQIiOR.
PLVPR FRQWUDWR GH DILOLDFLYQ 1f PLVPR
&216758&&,21(6 PLVPD DVHJXUDGRUD 6:,66 0(',&%$/ $
\ PLVPR SHUtRGR WHPSRUDO HO WULEXQDO LQW
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GHPDQGD UHFRQRFLHQGR OD H[LVWHQFLD GH F
FRQWUDGLFFLYQ FRQ OR UHVXHOWR HQ HO SUHVHQW

)XQGDPHQWDFLYQ

(VWD SUXHED UHVXOWD HVHQFLDO SDUD GHPRVWUDL

IDYLRODFLYQ GHO SULQFLSLR GHDWMWDO&OG DQW
WRGD YH] TXH WUDEDMDGRUHY HQ LGpQWLFD VL
FRQWUDWR HPSOHDGRU \ DVHIJXUDGRUD UHFLEL
MXULVGLFFLRQDO GLDPHWUDOPHQWH RSXHVWR \
/IIDUELWUDULHGDG GH OD VHAQMW NG FDL 5 DWHFX GUHLA
SUHFHGHQWH MXGLFLDO H[LVWHQWH VREUH HO F
IXQGDPHQWR SDUD HOOR

IFRQGXFWD SURFHVDO GRQ@DUGIBRBYEBDGD TXLF
UHFRQRFLY OD FREHUWXUD HQ HO FDVR 1RLOKDC
SUHVHQWH FRQILIXUDQGR DEXVR GHO GHUHFKR
/ICTH[LVWHQFLD \ YLIHQFLD GHO FRQWUDIDDMR GH DI
PRPHQWR GHO DFFLGHQWH GHO DFWRU FRQIRUP
MXGLFLDOPHQWH HQ HO H[SHGLHQWH 1RLOKDQ

+HFKRV D DFUHGLWDU PHGLDQWH HO H[SHGLHQWH 1F

4XH HO WUDEDMDGRU -RVp $QJHO 1RLOKDQ VH D
& < 6 &216758&&,21(6 6 $

4XH GLFKD HPSUHVD VH HQFRQWUDED DVHJXUDG
0(',&%$/ $57 6% PHGLDQWH HO FRQWUDWR 1f
4XH OD DVHIXUDGRUD UHFRQRFLY OD FREHUWXU
SDJR GH ODV SUHVWDFLRQHYV

4XH HO SHUtRGR WHPSRUDO GH FREHUWXUD FRL
FDVR

4XH VH wuDwWD GHO PLVPR FRQWUDWR HPSOHDC
HO SUHVHQWH H[SHGLHQWH

SHUWLQHQFLD \ UHOHYDQFLD

(O H[SHGLHQWH 1RLOKDQ FRONOARWX3EHBBDUDOAD GH
UHVROXFLYQ GHO SUHVHQWH FDVR WRGD YH] TXH Gt

/ID YLIHQFLD GHO FRQWUDWR GXUDQWH HO
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" (O UHFRQRFLPLHQWR MXGLFLDO \ SRU SDUWH GF
GLFKD YLJHQFLD

" /D DUELWUDULHGDG GH QHJDU HQ HO SUHVHQWH
UHFRQRFLGR HQ HO FDVR 1RLOKDQ

" /D YLRODFLYQ GHO SULQFLSLR GH LJXDOGDG DO
VLWXDFLRQHY LGpQWLFDV

3RU WRGR OR H[SXHVWR VROLFLWR VH OLEUH HO
85*(17( KDFLpQGRVH VDEHU DO MX]JDGR UHTXHULG
GHEHUi VHU UHPLWLGR HQ FDOLGDG GH SUpVWDPR N
D OD SUHVHQWH FDXVD GHELHQGR HO PLVPR VHU Gt
FRPHWLGR SUREDWRULR

(Q VXEVLGLR VH OLEUH RILFLR D

&OLQLFD (VSRUD FRQ GRPLFLOLR HQ $Y (VSRUD
%XHQRV $LUHV D ILQ GH H[SLGD DFHUFD GH OD DXWtEF
TXH VH OH H[KLEH

OHGLWUDXPD $VLVWHQFLDO FRQ GRPLFLOLR HQ
&$%%$ D ILQ GH H[SLGD DFHUFD GH OD DXWHQWLFLGD
OH H[KLEH

7,9 3(7,725,2
3RU WRGR OR H[SXHVWR VROLFLWR D OD ([FPD &iPD

7HQJD SRU LQWHUSXHVWR HQ OHJDO WLHPSR \ IR
DSHODFLYQ FRQWUD OD VHQWHQFLD GHILQLWLYD 1f

7HQJD SRU DGPLWLGRV \ DJUHIJDGRV DO H[SHGL
RILFLDOHV GH /LEHUW\ $57 UHFLpQ KDOODGRV WRGI
VXSHUYLQLHQWH GH YDORU GHFLVLYR \ VX DGPLVLYy!
LPSHUDWLYD HQ DSOLFDFLYQ GH OD GRFWULQD &ROL

7THQJD SRU RIUHFLGD OD SUXHED GRFXPHQWDO F
FDVR 1RLOKDQ \ RSRUWXQDPHQWH RUGHQH VX SURG
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9DORUH OD FRQGXFWD SURFHVDO GH OD GHPDQGD

/HQJD SUHVHQWH OD UHVHUYD GHO FDVR IHGHUL
SDUD bQWH OD &RUWH 6XSUHPD GH -XVWLFLD GH OD

SHYRTXH OD VHQWHQRDDDUBABRIDULBDOD GHPDQGE
IXQGDPHQWR HQ L ODV FRQFOXVLRQHV FDWHJyU
WpPFQLFR TXH HVWDEOHFHQ OD YLJHQFLD GHO FRQW!

GRFXPHQWRYV RILFLDOHV GH /,%(57< $57 TXH DFUH
FREHUWXUD LLL OD FRQIHVLYQ GH OD GHPDQG
VLQLHVWUDOLGDG Y OD SUXHED WHVWLPRQLDO
&RPLVLRQHV OpGLEDV TXH FRQVWLWX\H FRQIHVLYQ |
SUHFHGHQWH MXGLFLDO 12,/+$1

SHYRTXH OD LPSRVLFLYQ GH FRVWDV DO OHWUDGF
DFFLGHQWDGR

6 XEVLGDULDPHQWH UHGX]FD ORV KRQRUDULRYV
&DStWXOR ;,,

BURYHHU GH FRQIRUPLGDG
6(5E -867,&,%
$1(;2 '2&80(1726 $&203%$f$'26

6H DFRPSDxDQ ORV VLIXLHQWHV GRFXPHQWRV S
H[SHGLHQWH

$1(;2 3DUWH GH $OWD OpGLFD &OtQLFD (VSRUD It

$1(;2 )RUPXODULR /LEHUW\ $57 1f IHFKD
$1(;2 )RUPXODULR &OtQLFD (VSRUD 2%5$ 62&,$/ /,%
$1(;2 )RUPXODULR /LEHUW\ $57 1f IHFKD
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$03/,$ (;35(6,i1 '( $*5%$9,26
(;&0% &$0$5$%

*867%$92 +25%$&,2 %(1'(56.< DERJDGR LQVFULSWR

GHO & 3$ &) '1, & 8,7
5HVSRQVDEOH ,QVFULSWR 7HO FRQVWLWX\I
$Y &YUGRED SLVR # ]RQD HQ ORV DX\

0$,'$1$ 20$5 *867%$92 F 6:,66 O0(',&$/ $57 6%
V $&8&,'(17( $&&,11 &,9,/ ([SHGLHQWH 1D 9 6
UHVSHWXRVDPHQWH GLJR

. 2%-(72

9HQJR D DPSOLDU OD H[SUHVLYQ GH DJUDYLRV I
GH DSHODFLYQ LQWHUSXHVWR FRQWUD OD VHQWHQ
DGROHFH GH JUDYHV YLFLRV GH DUELWUDULHGDG
FRPR DFWR MXULVGLFFLRQDO YiOLGR VROLFLWD
UHYRFEDFLYQ \ HO GLFWDGR GH XQD QXHYD VHQWH
GHPDQGD LQFRDGD SRU PL PDQGDQWH

., &216,'(5%$&,21(6 35(/,0,1$5(6

SUHYLR D GHVDUUROODU ORV IXQGDPHQWRYV
FRUUHVSRQGH VHxDODU TXH HVWD SUHVHQWDFLYQ
FRQIRUPH YHQFH HQ ODV SULPHUDV KRUDV GHO GtD

vy 31$17(2 '( $5%,75%$5,('$" 0$5&2 &21&(378%/

/ID GRFWULQD GH OD DUELWUDULHGDG GH VHQ\
&RUWH 6XSUHPD GH -XVWLFLD GH OD 1DFLYyQ FRPR
FRQWURO GH ODV VHQWHQFLDV MXGLFLDOHV HJ[L.
DGROH]FD GH GHIHFWRYVY GH WDO JUDYHGDG TXH OD
MXULVGLFFLRQDO YiOLGR

(Q HO FDVR GH DXWRV OD VHQWHQFLD UHFXUU
JUDYHVY GHIHFWRYV TXH OD WRUQDQ DUELWUDULD D \

S0-2025-00035389-CPACF-SG

Pagina 96 de 113



BUHVFLQGHQFLD DEVROXWD GH SUXHED FRQGXFHQ
9DORUDFLYQ FRQWUDGLFWRULD GH HOHPHQWRYV SU
)XQGDPHQWDFLYQ DSDUHQWH R PHUDPHQWH GRJPi\
$SOLFDFLYQ LQFRUUHFWD GHO GHUHFKR DSOLFDEO
9LRODFLYQ GHO SULQFLSLR GH FRQJUXHQFLD

&RQGHQD DUELWUDULD HQ FRVWDV DO OHWUDGR S

H + H+ H+ H +H

,9 35,0(5 $*5$9,2 35(6&,1'(1&,$ '( /26 ',&TEO(1(6 '(

/$ &20,6,i1 0Oe',&$ -85,6',&&,21$/ < '( /$ &20,6,i1
0e',&$ &(175$/

/ID VHQWHQFLD UHFXUULGD KD LQFXUULGR H(
DUELWUDULHGDG DO SUHVFLQGLU FRPSOHWDPHQW
PHGLDQWH ORV GLFWiIiPHQHYVY HPLWLGRV SRU OD &RP
\ SRVWHULRUPHQWH SRU OD &RPLVLYQ OpGLFD &HQ\

L9 1DWXUDOH]D \ YDORU SUREDWRULR GH ORV GLF
OpGLFDYV

&RQIRUPH OR HVWDEOHFH OD /H\ GH 5LHVJRV Gt
VXV PRGLILFDWRULDY ORV GLFWiIiPHQHY HPDQDGRYV
FRQVWLWX\HQ DFWRV GH QDWXUDOH]D MXULVGLFFL
GH OHJLWLPLGDG \ IXHU]D HMHFXWRULD

(O DUWLtFXOR GH OD /57 HVWDEOHFH H[SU
FRPLVLRQHV PpGLFDV \ OD &RPLVLYQ OpGLFD &HQWU
GHWHUPLQDU
t /D QDWXUDOH]D ODERUDO GHO DFFLGHQWH R GH Ol
t (O FDUIFWHU \ JUDGR GH OD LQFDSDFLGDG
f (O FRQWHQLGR \ DOFDQFH GH ODV SUHVWDFLRQHYV
, 9 &RQWHQLGR GH ORV GLFWiPHQHY REUDQWHYV HQ

'H OD GRFXPHQWDFLYQ DJUHJDGD D OD FDXVD
FODULGDG TXH
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D /D &RPLVLYQ OpGLFD -XULVGLFFLRQDO HPLWLY GL
VH HVWDEOHFLHURQ ODV FLUFXQVWDQFLDV GHO VI
WUDEDMDGRU 0%$,'$1% 20$5 *867%$92 '1, 1f LGF
VX GHVHPSHXR FRPR DOEDxLO HQ HPSUHVDV FRQVWU

E ,GHQWLILFDFLYQ SUHFLVD GH ODV HPSUHVDV HPSC

(O DFWRU SUHVWy VHUYLFLRV SDUD '26 HPSUHVD)\
DILOLDGDV D /,%(57< $57 6 $ HPSUHVD DQWHFHVRUL
$57 6 $ OD GHPDQGDGD

35,0(5$ (03/($'25% & < 6 &216758&&,21(6

JHFKD GH LQJUHVR DO HVWDEOHFLPLHQWR

JHFKD GH DOWD PpGLFD

&RQVWDQFLDV REUDQWHYV D IV

&RQWUDWR GH DILOLDFLYQ FRQ /,%(57< $57 6 $ 1f

6(*81'$ (03/($'25% 520$1 &216758&&,21(6 <
(035(1',0,(1726 65/

&RQVWDQFLDVY HQ GLFWDPHQ GH &RPLVLYQ OpGLFD
&RQWUDWR GH DILOLDFLYQ FRQ /,%(57< $57 6 $ 1f

F 3RVWHULRUPHQWH OD &RPLVLYQ OpGLFD &HQWU
LQVWDQFLD DGPLQLVWUDWLYD ([SHGLHQWH 1f I C
GLFWDPHQ GH OD &RPLVLYQ -XULVGLFFLRQDO UHFRC

L (O &$5E&7(5 '( $&&,'(17( '( 75$3%%$-2 GHO VLQLHVWU
HO DFWRU HQ IHFKD

LL /D LGHQWLILFDFLYQ SUHFLVD GH /$6 (035(6$6
WUDEDMDGRU SUHVWy VHUYLFLRV & < 6 &216758¢
&216758&&,21(6 < (035(1',0,(1726 65/

LLL /D $),/,$&,I11 D OD $57 /,%(57< HPSUHVD DQW
GHPDQGDGD YLJHQWH DO PRPHQWR GHO LQIRUWXQL
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LY (O UHFRQRFLPLHQWR GH ,1&%$3%$&,'$" /$%25%/ 7(
PRPHQWR GHO GLFWDPHQ GH OD &RPLVLYQ OpGLFD -X

Y /D 5(62/8&,i1 GH OD &RPLVLYQ OpGLFD &HQWUDO H\

&RQ UHODFLYQ D OD FRQWLQJHQFLD LQYREFDGD
WUDEDMDGRU 0%$,'$1$% 20$5 *867%$92 '1, 1f 35(
,18&$3%&,'$" /$%25%/ 7(0325%$5,$ DO PRPHQWR GHO GLF
&RPLVLYQ OpGLFD -XULVGLFFLRQDO

3RU WRGR OR H[SUHVDGR \ HQ FXPSOLPLHQWR
SXQWR /HWUD 9 GHO 0DQXDO GH 3URFHGLPLHQWR
GHEHQ LQWHUYHQLU ODV &RPLVLRQHV OpGLFDV \ OI
5HVROXFLYQ 657 1f 5(&7,),48(6( HO GLFWDPHQ
OpGLFD -XULVGLFFLRQDO

G &URQRORJtD PpGLFD HVWDEOHFLGD SRU OD &RPLYV

+ HSWLHPEUH 3ULPHU DFFLGHQWH ODERUDO
PpGLFR

+ +DVWD QRYLHPEUH 3HUtRGR GH UHSRVR SUHVF
f (QHUR (O WUDEDMDGRU FRPLHQ]D 18(9%$0(17( FF
$+ GH IHEUHUR 6H UHDOL]D 18(9% '(181&,$ D OD
$ GH PDU]R /D $57 RWRUJD HO DOWD PpGLFD

+ SBHVROXFLYQ PpGLFD 'HEH FRQWLQXDU FRQ LQFDS
\ OD $57 GHEH EULQGDUOH SUHVWDFLRQHV HQ HVSHF

9 /ID SUHVFLQGHQFLD LQMXVWLILFDGD GH OD $ 4XF
3HVH D OD FRQWXQGHQFLD GH HVWD SUXHED OL
LQVWDQFLD KD RPLWLGR WRGD FRQVLGHUDFLYQ UH
ORV FXDOHV FRQVWLWX\HQ OD SUXHED FHQWUDO \
DFWRU
(VWD RPLVLYQ QR SXHGH VHU FRQVLGHUDGD FR

DSUHFLDFLYQ VLQR TXH FRQILIJXUD XQ FDVR WtSI
SUHVFLQGHQFLD GH SUXHED GHFLVLYD
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/ID &RUWH 6XSUHPD GH -XVWLFLD GH OD 1DF
UHLWHUDGDPHQWH TXH H[LVWH DUELWUDULHGDG FX
FRQVWDQFLDY SUREDWRULDV GH YLWDO LPSRUWDQ
)DOORYV HQWUH PXFKR\

(Q HO FDVR ORV GLFWiPHQHV GH ODV &RPLVLR
HUDQ FRQGXFHQWHY SDUD OD UHVROXFLYQ GHO SO
SUXHED GLUHFWD HVSHFtILFD \ FRQFOX\HQWH VI
IXQGDPHQWDOHY FRQWURYHUWLGRYV

+t /D QDWXUDOH]D ODERUDO GHO VLQLHVWUR
t /D LGHQWLILFDFLYQ GHO HPSOHDGRU UHVSRQVDEO
¥ /D FREHUWXUD GH OD $57 GHPDQGDGD

, 9 9DORU YLQFXODQWH GH ORV GLFWIPHQHYV

(VLPSRUWDQWH GHVWDFDU TXH OD MXULVSUXGF
GLFWiIiPHQHVY GH ODV &RPLVLRQHV OpGLFDV HQ WD
WpFQLFRYVY HVSHFLDOL]DGRV FUHDGRV SRU OD SUR
IXHU]D SUREDWRULD TXH VROR SXHGH VHU GHVYLU
FROQOWUDULR GH HQWLGDG VXILFLHQWH

(Q DXWRV QR H[LVWH SUXHED DOJXQD TXH FRQWUR
FRQWHQLGR GH ORV GLFWiIiPHQHYV GH ODV &RPLVLRQF
WRGD OD SUXHED GRFXPHQWDO \ SHULFLDO SURGXF]|
&2552%25% ODV FRQFOXVLRQHY GH GLFKRV RUJDQLVF

9 6(*81'2 $*5%$9,2 35(6&,1'(1&,% '( /$ 3(5,&,%
&217$%/(

/ID VHQWHQFLD UHFXUULGD WDPELpQ KD KHFKR F
SHULFLDO FRQWDEOH SURGXFLGD HQ DXWRV OD
FRQWXQGHQWH HQ RUGHQ D GHPRVWUDU ORV V
DVHIXUDPLHQWR GH ORV HPSOHDGRUHV GHO DFWR
YLIHQFLD GH GLFKRV FRQWUDWRY DO PRPHQWR G
WUDEDMR

9 2EMHWR \ DOFDQFH GH OD SHULFLD FRQWDEOH
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/ID SHULFLD FRQWDEOH WXYR SRU REMHWR HVSHFtILF

¥ /D HILVWHQFLD GH FRQWUDWRY GH DILOLDFLYQ HQ
GHO DFWRU \ OD $57 GHPDQGDGD VXFHVRUD GH /LEF
¥ /RV SHUtRGRV GH YLJHQFLD GH GLFKRV FRQWUDWR
¥ /D VLWXDFLYQ GH FREHUWXUD DO PRPHQWR GHO DF
f (O SDJR UHJXODU GH ODV FXRWDV R FRWL]DFLRQH\

9 &RQFOXVLRQHV GH OD SHULFLD

'HO LQIRUPH SHULFLDO FRQWDEOH VXUJH HQ
FDWHJYyULFD TXH

+ /DV HPSUHVDV LGHQWLILFDGDV HQ ORV GLFWi
HPSOHDGRUDV GHO DFWRU PDQWXYLHURQ FRQWUDW
$57 GHPDQGDGD R VX DQWHFHVRUD /LEHUW\ $57

+ 'LFKRV FRQWUDWRY VH HQFRQWUDEDQ SOHQDPHQ
RFXUULU HO DFFLGHQWH GH WUDEDMR

+ 6H KDEtDQ DERQDGR UHJXODUPHQWH ODV FRWL]DF
$ 1R H[LVWtD FDXVD DOJXQD GH VXVSHQVLYQ R H[WL(

9 2PLVLYQ YDORUDWLYD GHO VHQWHQFLDQWH

$O0 LIJXDO TXH FRQ ORV GLFWIiPHQHV PpGLFRV HO
FRPSOHWDPHQWH GH HVWD SUXHED SHULFLDO VLQ
FRQVLGHUDQGRYV GH OD VHQWHQFLD

(VWD RPLVLYQ UHVXOWD SDUWLFXODUPHQWH JU
TXH

¥ /D SHULFLD IXH SURGXFLGD SRU XQ H[SHUWR FRQV
HO 7TULEXQDO

¥ (O SHULWR GHVDUUROOyYy VX ODERU FRQ WRWDC
GRFXPHQWDFLYQ FRQWDEOH GH OD GHPDQGDGD
tf / DV FRQFOXVLRQHYVY SHULFLDOHYV VRQ FODUDV SUH
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f /D GHPDQGDGD QR LPSXJQy HO LQIRUPH SHULFLELC
FRQWUDULR

9 9DORU SUREDWRULR GH OD SHULFLD QR LPSXJQD

/ID MXULVSUXGHQFLD KD HVWDEOHFLGR GH PDQH
QR LPSXJQDGD FRQVWLWX\H SOHQD SUXHED GH OR)
HISHUWR Pi[LPH FXDQGR VH WUDWD GH FXHVWLRQF}
FRQRFLPLHQWRY HVSHFLDOL]DGRV SDUD VX GHWHUP

(Q HO FDVR OD SHULFLD FRQWDEOH GHPXHVWUI
LOQFRQWUDVWDEOH OD UHODFLYQ FRQWUDFWXDO HQ
OD $57 GHPDQGDGD DVt FRPR OD YLJHQFLD GH OD F
DFFLGHQWH 3UHVFLQGLU GH HVWD SUXHED VLQ IXQ(
FODUR VXSXHVWR GH DUELWUDULHGDG

9 7TUDQVFULSFLYQ WH[WXDO GH ODV FRQFOXVLRQH?
GHWHUPLQDQWH VREUH OD OHJLWLPDFLYQ SDVLYD

SHVXOWD LPSHUDWLYR WUDQVFULELU OLWHUDOPHQ
SHULFLDO FRQWDEOH SURGXFLGR HQ DXWRV SRU F
GLUHFWD IHKDFLHQWH H LUUHIXWDEOH TXH GHPXH
FRQWUDFWXDO HQWUH ODV HPSUHVDV HPSOHDGRUELC
/,%(57< $57 6 $ KR\ FRQWLQXDGD SRU 6:,66 0(',&%$/ $

(O SHULWR FRQWDGRU GLFWDPLQy WH[WXDOPHQWH

'H OD LQIRUPDFLYQ VXPLQLVWUDGD SRU /,%(57<
HO DFWRU WXYR DFFLGHQWHYV

(O UHFLELHQGR SUHVWDFLRQHYV HQ HVS
$57 6 $ DWHQWR DO FRQWUDWR FHOHEUDGR FRQ &
FRQWUDWR GH DILOLDFLYQ 1UR

(O UHFLELHQGR SUHVWDFLRQHV HQ HVS

$57 6 $ DWHQWR DO FRQWUDWR FHOHEUDGR FRQ 521
< (035(1',0,(1726 65/ FRQWUDWR GH DILOLDFLYQ 1UR
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(OHPHQWRY SUREDWRULRYV TXH VXUJHQ GH OD St

(;,67(1&,$ '( '26 &2175%$726 '( $),/,$&,11 9,*(17(6
HQWUH /,%(57< $57 6 $ \ ODV HPSUHVDV HPSOHDGRU
&RQWUDWR 1f FRQ & < 6 &216758&&,21(6

&RQWUDWR 1f FRQ 520%$1 &216758&&,21
(035(1',0,(1726 65/

5(&212&,0,(172 (;:35(62 325 3$57( '( /$ 3523,% $57
'(0$1'$'$ GH KDEHU SUHVWDGR VHUYLFLRV PpGLFR)
$0%26 VLQLHVWURY OR TXH FRQVWLWX\H XQ UHFRQF

/D HILVWHQFLD GH FREHUWXUD YLJHQWH

/D UHODFLYQ FRQWUDFWXDO FRQ DPEDV HPSOHDGR

/D UHVSRQVDELOLGDG GH EULQGDU SUHVWDFLRQHYV

&255(/$&,711 3(5)(&7$ HQWUH
IRV GLFWiPHQHV GH ODV &RPLVLRQHV OpGLFDV

/ID SHULFLD FRQWDEOH
/IDV IHFKDV GH ORVY DFFLGHQWHY ODERUDOHYV
/ID YLIHQFLD GH ORV FRQWUDWRY GH DILOLDFLYQ

Y8(17( '( /$ ,1)250%$&,I1 (O LQIRUPH SHULFLDO VH
EDVH HQ /$ ,1)250%$&,i1 680,1,675%$'$ 325 /$ 3523
'(0$1'$'$ OR TXH HOLPLQD WRGD SRVLELOLGDG
FRQVWLWX\H XQ UHFRQRFLPLHQWR TXH QR SXH
SRVWHULRUPHQWH

9 $QiOLVLV MXUtGLFR GH OD SHULFLD FRQWDEOH \
OD VHQWHQFLD

/ID WUDQVFULSFLYQ SUHFHGHQWH UHYLVWH XQI
SDUD OD VROXFLYyQ GHO SUHVHQWH OLWLJLR SRU
FDWHJyULFD FODUD \ FRQWXQGHQWH TXH

D /,%(57< $57 6 $ DOQOWHFHVRUD GH OD GHPDQGDGD
GH DILOLDFLYQ YLIHQWHYV FRQ $0%%$6 HPSUHVDV HPS
& < 6 &216758&&,21(6 &RQWUDWR 1UR
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520%$1 &216758&&,21(6 < (035(1',0,(1726 65/ &RQWU
1UR

E /ID SURSLD DVHJXUDGRUD GHPDQGDGD 5(&212§
HIHFWLYDPHQWH ODV SUHVWDFLRQHV HQ HVSHFLH
VLQLHVWURYV \ OR FXDO FRC
UHFRQRFLPLHQWR H[SUHVR HLQHTXtYRFR GH OD FRE

F (O LQIRUPH SHULFLDO IXH HODERUDGR FRQ EDV
680,1,675%$'$ 325 /$ 3523,% '(0$1'$'$ SRU OR TXH FRQ
XQ UHFRQRFLPLHQWR SURYHQLHQWH GH OD SURSLD
VHU GHVFRQRFLGR SRVWHULRUPHQWH

(VWD SUXHED )8/0,1$ FRPSOHWDPHQWH HO
IXQGDPHQWR LQYRFDGR HQ OD VHQWHQFLD UHFXUUL
IDOWD GH OHJLWLPDFLYQ SDVLYD GH OD GHPDQGDG

(Q HIHFWR OD VHQWHQFLD GH SULPHUD LQVWD
DUIJXPHQWDQGR TXH QR VH KDEtD DFUHGLWDGR HO Y
\ ObDV HPSUHVDV HPSOHDGRUDYV

6LQ HPEDUJR HVWD DILUPDFLYQ FRQVWLW)
FRQWUDGLFFLYQ FRQ ODV FRQVWDQFLDV GH OD FD
LQIRUPH SHULFLDO FRQWDEOH TXH GHPXHVWUD QF
FRQWUDWRY GH DILOLDFLYQ VLQR WDPELpPQ TXH O
VHUYLFLRV PpGLFRV DO DEWRU HQ DPERV DFFLGHQW

&DEH SUHJXQWDUVH ¢&yPR SXHGH OD GHPDQG
OHJLWLPDFLYQ SDVLYD FXDQGR VX SURSLD LQIRUPD
TXH PDQWHQtD FRQWUDWRY YLJHQWHV FRQ ODV HP
HIHFWLYDPHQWH OH SUHVWyY DVLVWHQFLD PpGLFD H(

/ID UHVSXHVWD HV HYLGHQWH SXHGH GH KHFKR
/ID OHJLWLPDFLYQ SDVLYD GH OD GHPDQGDGD VXUJ
LQGXELWDEOH H LQFRQWUDVWDEOH SRU OD SUXHE
HOQOFXHQWUD FRUURERUDGD SRU

¥ /RV GLFWiPHQHY GH ODV &RPLVLRQHV OpGLFDV
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¥t /D GRFXPHQWDFLYQ DSRUWDGD SRU OD SURSLD DVl
¥+ / DV SUHVWDFLRQHY PpGLFDV HIHFWLYDPHQWH RWR

3RU FRQVLIJXLHQWH HO IXQGDPHQWR GH OD VH:
HQ OD VXSXHVWD IDOWD GH OHJLWLPDFLYQ SDVLY
liIFWLFR \ MXUtGLFR FRQVWLWX\HQGR XQ FODUR VX
SUHVFLQGHQFLD GH SUXHED GHFLVLYD \ SRU FRQWL
UHVXHOWR \ ODV FRQVWDQFLDV SUREDWRULDV GH O

/ID OHJLWLPDFLYQ SDVLYD GH OD GHPDQGDGD QR
TXH IXH 5(&212&,'$ SRU OD SURSLD DVHJXUDGRUD DC
PpGLFDV DO WUDEDMDGRU OR FXDO FRQVWLWX\H X
LQHTXtYRFR GH OD H[LVWHQFLD GH OD FREHUWXUD
FDVR

9, 7(5&(5 $*5%$9,2 &2175%',&&,i1 0%$1,),(67$ (175( /$6
&2167$1&,$6 '( $8726 < /2 5(68(/72

/ID VHQWHQFLD UHFXUULGD UHVXOWD FRQWUDGL
SUXHEDV SURGXFLGDV HQ OD FDXVD LQFXUULHC
LUUDJ]RQDEOH TXH OD GHVFDOLILFD FRPR DFWR MXUL

(Q HIHFWR

+ /RV GLFWiPHQHV GH ODV &RPLVLRQHV OpGLEDV |
H[SUHVD HO FDUIFWHU ODERUDO GHO DFFLGHQWH
HPSUHVDV HPSOHDGRUDV DILOLDGDV D OD GHPDQGD
+ /D SHULFLD FRQWDEOH GHPXHVWUD OD H[LVWHQFI
GH DILOLDFLYQ

+ /D SUXHED GRFXPHQWDO UHFLERV GH VXHOGR FlI
FRQVWDQFLDV GH $),3 HWF FRQILUPD OD UHODFLYy
HPSUHVDV LGHQWLILFDGDYV

+ /D SUXHED WHVWLPRQLDO UDWLILFD ODV FLUFXQV)\
GHO DFFLGHQWH

3HVH D HOOR HO VHQWHQFLDQWH UHFKD]D OD
PDQHUD UD]JRQDEOH \ IXQGDGD HQ TXp HOHPHQWR\
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OLPLWIQGRVH D DILUPDFLRQHYVY GRJPIWLFDV TXH QR
FRQVWDQFLDY GH OD FDXVD

9,, &8$572 $*5$9,2 9,2/$&,i1 '(/ 35,1&,3,2 '(
&21*58(1&,$

/ID VHQWHQFLD UHFXUULGD WDPELpPQ YLROD HO
TXH GHEH UHJLU WRGD GHFLVLYQ MXGLFLDO DO QR
HVHQFLDOHY IRUPXODGRV SRU OD SDUWH DFWRUD H ¢

(Q SDUWLFXODU HO VHQWHQFLDQWH RPLWH SUR

+ /RV DOFDQFHV \ HIHFWRYVY GH ORV GLFWiPHQHV GH ¢
$ /D YLQFXODFLYQ DFUHGLWDGD HQWUH ODV HPSUF
GHPDQGDGD

+ /IDV FRQVHFXHQFLDV MXUtGLFDV GH OD UHFWLILFDI
OD &RPLVLYQ OpGLFD &HQWUDO

+ /D SURFHGHQFLD GH ODV LQGHPQL]DFLRQHV UHFOD

(OHPHQWRYVY SUREDWRULRYV TXH VXUJHQ GH OD SHULF

(ILVWHQFLD GH '26 FRQWUDWRY GHIQMUGBLDFLYQ °
/,%(57< $57 6 $ \ ODV HPSUHVDV HPSOHDGRUDYV (
| &RQWUDWR 1f FRQ & < 6 &216758&&,21(6
| &RQWUDWR 1f FRQ 520$1 &216758&&,21(6
(035(1',0,(1726 65/
5HFRQRFLPLHQWR H[SUHVR SRU SDUWH GH OD SL
GHPDQGDGDKDEHU SUHVWDGR VHUYLFLRV PpGLFF
$0%26 VLQLHVWURY OR TXH FRQVWLWX\H XQ UHF
GH
| /D HILVWHQFLD GH FREHUWXUD YLJHQWH
| /D UHODFLYQ FRQWUDFWXDO FRQ DPEDV HPS
| /D UHVSRQVDELOLGDG GH EULQGDU SUHVWDI|
&RUUHODFLYQHQMW UHIF W D
| /RV GLFWiPHQHY GH ODV &RPLVLRQHV OpGLF
| /D SHULFLD FRQWDEOH
| /DV IHFKDV GH ORV DFFLGHQWHY ODERUDOH
| /D YLJHQFLD GH ORV FRQWUDWRY GH DILOLD
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(VWD RPLVLYQ GH SURQXQFLDPLHQWR VREUH FXHVW
FRQVWLWX\H RWUR VXSXHVWR GH DUELWUDULHGDC
UDJRQHV SRU ODV FXDOHVY HO MX]JDGRU DUULED D O

9,,, 48,172 $*5%$9,2 )81'$0(17%$&,11  $3%$5(17( 2
'2*0E7,&$%

/ID VHQWHQFLD DSHODGD FDUHFH GH XQD IXC
UDJRQDGD \ UDJRQDEOH TXH SHUPLWD FRQWURODU H
DO MX]JDGRU D OD VROXFLYQ DGRSWDGD

IRV FRQVLGHUDQGRVY GH OD VHQWHQFLD VH O
JHQPULFDV \ GRJPiIWLFDV VLQ DQDOL]DU QL YDORUL
FDXVD 1R H[LVWH HQ ORV IXQGDPHQWRY GHO IDOO
TXH H[SOLTXH SRU TXp UD]yQ VH SUHVFLQGH GH OR\
OD SHULFLD FRQWDEOH \ GHO UHVWR GH OD SUXHED

/ID &RUWH 6XSUHPD KD VHxDODGR TXH OD IXQGD
LQVXILFLHQWH GHVFDOLILFD OD VHQWHQFLD FRPR
HQWUH RWURYV (Q HO FDVR OD |

PRWLYDFLYyQ VHULD \ VXILFLHQWH WRUQD DUELWUDU

. 6(;72 $*5$9,2 &21'(1%$ (1 &267%$6 $/ /(75%'2
3$7528&,1$17( 9,2/$&,11 "(/ '"(5(&+2 '( (-(5&(5 /$
352)(6,i1

8QR GH ORV DVSHFWRV PiV JUDYHV GH OD VH
FRQVWLWX\H OD LPSRVLFLYQ GH FRVWDV HQ IRUP
SDWURFLQDQWH GH OD SDUWH DFWRUD GHFLVLYQ
DUELWUDULD LQIXQGDGD \ YLRODWRULD GH ODV QR
ODV JDUDQWtDV FRQVWLWXFLRQDOHYV TXH DPSDUDQ

' ODUFR QRUPDWLYR DSOLFDEOH

(O DUWLtFXOR GH OD &RQVWLWXFLYQ 1DFLRQDC
GH OD GHIHQVD HQ MXLFLR GH OD SHUVRQD \ GH O
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IXQGDPHQWDO H[LJH TXH WRGD SHUVRQD WHQJD DFF
HIHFWLYR SDUD OD GHIHQVD GH VXV GHUHFKRYV

3RU VX SDUWH ODV OH\HV GH DUDQFHOHV SUR
SURFHVDOHY HVWDEOHFHQ TXH ODV FRVWDV VRQ F
SULQFLSLR GHEHQ VHU VRSRUWDGDV SRU OD SDUW
HIWHQGHUVH DO OHWUDGR TXH HMHUFH HO SDWURF
SDUWH

- (IFHSFLRQDOLGDG GH OD FRQGHQD HQ FRVWDV C

/ID MXULVSUXGHQFLD KD HVWDEOHFLGR GH PDQ
TXH VROR HQ VXSXHVWRV DEVROXWDPHQWH H[FHSF
XQD FRQGXFWD SURFHVDO PDOLFLRVD WHPHUDULD
SURIHVLRQDO SXHGH LPSRQHUVH D pVWH XQD FRQG|

7TDOHV VXSXHVWRV H[FHSFLRQDOHYVY UHTXLHUHQ

$ /D FRQILIXUDFLYQ GH XQD DFWXDFLYQ PDQLILHVWD
+ /D H[LVWHQFLD GH XQD FRQGXFWD DEXVLYD R
GHPRVWUDGD

$ 8Q GDXxR FLHUWR \ GLUHFWR FDXVDGR SRU OD DFW.
+ 8QD IXQGDPHQWDFLYQ HVSHFtILFD \ GHWDOODGD G
DSDUWDUVH GHO SULQFLSLR JHQHUDO

- ,QH[LVWHQFLD GH FRQGXFWD UHSURFKDEOH HQ I

(Q HO SUHVHQWH FDVR 12 (;,67( 1,1*81% &,5&8
TXH MXVWLILTXH OD LPSRVLFLYQ GH FRVWDV DO C
FRQWUDULR

+ (O VXVFULSWR KD DFWXDGR HQ HMHUFLFLR OHJtWI
VX PDQGDQWH
+ /D GHPDQGD LQWHUSXHVWD VH HQFXHQWUD VyOLGI
JRV GLFWiPHQHV GH ODV &RPLVLRQHV OpGLFDV
MHUDUTXtD HQ OD PDWHULD
/D SHULFLD FRQWDEOH SURGXFLGD HQ DXWRYV
/D DEXQGDQWH SUXHED GRFXPHQWDO \ WHVWLPRQL
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f 1R KD H[LVWLGR DFWXDFLYyQ PDOLFLRVD WHPHUL
QDWXUDOH]D

¥+ 6H KDQ UHVSHWDGR HVFUXSXORVDPHQWH WRGDYV (
SULQFLSLRVY GH OHDOWDG \ SURELGDG TXH GHEHQ U]
¥ /D SUHWHQVLYQ GHGXFLGD QR VROR HUD MXUtGLFI
VH HQFRQWUDED UHVSDOGDGD SRU SUXHED FRQWXQ

' $SUELWUDULHGDG GH OD FRQGHQD HQ FRVWDYV DC

/ID LPSRVLFLYQ GH FRVWDV DO OHWUDGR SDWURFLQI
FDVR FRQVWLWX\H XQD GHFLVLYQ PDQLILHVWDPHQW

+ &DUHFH GH WRGD IXQGDPHQWDFLYQ VHULD \ VXILFL
+t 1R LGHQWLILFD FRQGXFWD UHSURFKDEOH DOJXQD °
+ '"HVFRQRFH HO SULQFLSLR JHQHUDO HQ PDWHULD G
+ 9XOQHUD HO GHUHFKR FRQVWLWXFLRQDO GH HMH
DUW &1

+ $IHFWD HO GHUHFKR GH GHIHQVD HQ MXLFLR GHO N
+ &RQVWLWX\H XQD VDQFLYQ GLVFLSOLQDULD HQF
UHVSHWDGR HO GHELGR SURFHVR

+ *HQHUD XQ HIHFWR LQKLELWRULR R GLVXDVLYR Fk
SURIHVLRQDO GHVDOHQWDQGR D ORV OHWUDGRV G
GLItFLOHVY R FRPSOHMDV SRU WHPRU D YHUVH SHU)
FRVWDYV

- *UDYHGDG LQVWLWXFLRQDO GH OD FRQGHQD DO

/D FRQGHQD HQ FRVWDV DO OHWUDGR SDWURFLQDQV
LQGLYLGXDOPHQWH FRQVLGHUDGR VLQR TXH |
IXQGDPHQWDOHY GHO VLVWHPD GH DGPLQLVWUDFLYC

t $IHFWD HO DFFHVR D OD MXVWLFLD DO JHQHUDU V
DVXPLU GHWHUPLQDGDYVY GHIHQVDYV

f 9XOQHUD OD LQGHSHQGHQFLD GHO DERJDGR HQ HO
f " HVYDOLHQWD HO HMHUFLFLR SOHQR GHO GHUHFKR
¥ &UHD XQ SUHFHGHQWH VXPDPHQWH SHOLJURVR
LQIXQGDGDYVY FRPR PHFDQLVPR GH SUHVLYQ R UHSUH"
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- 6ROLFLWXG GH UHYRFDFLYQ GH OD FRQGHQD HQ
3RU WRGR OR H[SXHVWR VROLFLWDPRV UHVSHWXRVI

$+ 5(9248( OD FRQGHQD HQ FRVWDV LPSXHVWD DO OH\
+ '(&/$5( TXH QR KD H[LVWLGR DFWXDFLYyQ UHSUR
MXVWLILTXH DSDUWDUVH GHO SULQFLSLR JHQHUDO +
f &21'(1( HQ FRVWDV ~QLFDPHQWH D OD SDUWH Yt
SULQFLSLRY JHQHUDOHY GHO GHUHFKR SURFHVDO

© 6e37,02 $*5%$9,2 9,2/%$&,11 '(/ 35,1&,3,2 3527(&725,2
< '(/%$ 1250% OE6 )$925%3%/( $/ 75$%$-$'25

/ID VHQWHQFLD UHFXUULGD WDPELPQ UHVXOWD
IXQGDPHQWDOHY TXH ULJHQ HQ PDWHULD GH GHUL
VHIXULGDG VRFLDO FRQVDJUDGRV HQ HO DUWtFXO
1DFLRQDO \ HQ ORV 7UDWDGRV ,QWHUQDFLRQDOHYV
DUW LQF &1

(O SULQFLSLR SURWHFWRULR UHEWRU HQ OD PI
GXGD VH DSOLTXH OD LQWHUSUHWDFLYQ PiV IDYRUD
RSHUDULR
(Q HO FDVR H[LVWLHQGR SUXHED FRQWXQGHQWH C
FREHUWXUD GH OD $57 \ GHO GHUHFKR LQGHPQL]L
VHQWHQFLD DGRSWy OD VROXFLYyQ PiV SHUMXGLFL
IXQGDPHQWR UD]JRQDEOH TXH OD VXVWHQWH

v, 3(7,725,2
3RU WRGR OR H[SXHVWR VROLFLWDPRV D 9 ( TXH

7THQJD SRU DPSOLDGR ORV DJUDYLRV HQ WLHPSR \
5(9248( OD VHQWHQFLD GH SULPHUD LQVWDQFLD H

'(&/$5( OD DUELWUDULHGDG GH OD VHQWHQFL
IXQGDPHQWRY H[SXHVWRYV
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VH $18/( OD VHQWHQFLD UHFXUULGD \ VH 25'(1(
QXHYD FRQ HVWULFWD REVHUYDQFLD GH OD GRFW
SUHVHQWH SURQXQFLDPLHQWR

$OWHUQDWLYDPHQWH ',&7( XQD QXHYD VHQWHQFL
D +DJD OXJDU D OD GHPDQGD LQWHUSXHVWD
E &RQGHQH D OD GHPDQGDGD 6:,66 0(',&$/ $57 6 $
GH /,%(57< $57 6 $ DO SDJR GH ODV LQGHPQL]DF
FRQIRUPH OD /H\ GH 5LHVJRV GHO 7UDEDMR FRQ PiV
F SHYRTXH OD FRQGHQD HQ FRVWDV LPSXHVWD DO C
G ,PSRQJD ODV FRVWDV GH DPEDV LQVWDQFLDV D O

6HUiI -XVWLFLD
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3(','2 '( ,17(59(1&,1T1 (1 &$5E&7(5 '( $0,&86 &85, %(

&20,6,i1 '( '()(16$ '(/ $%2*$'2 &2/(*,2 30%/,&2
$%2*$'26

'U *XVWDYR +RUDFLR PA4HQGEHUVEB$&) VROLFLWD OD LQWH
OD &RPLVLYQ GH 'HIHQVD GHDP ISRV DEAOARRR DXWRYV
0$,'$1$ 20$5 *867$92 F 6:,66 0(',&$/ $57 6$' M BE&&

$&&,11 &,9,/([SWH 1f &iPDUD 1DFLRQDO GH $SHODFL
GHO 7UDEDMR 6$/$ ,

(O FDVR UHYLRYMGIDG LQVWLWXFLEQD\OH\WWQHPD GH SUI
LQVWDQFLD FRQGHQY VROLGDULDP RG WMMQW FORAVUW B\ VDDUC
WHPHULGDG QLYPRPODRBIGIR HO DUWtFXOR GHO &3&&1 JH
DPHGUHQWDGRU VREUH HO HMHUFHPLBFFWR IR VLA Q DMX VWML
WUDEDMDGRUHV DFFLGHQWDGRYV

, B6E17(6,6 '( $17(&('(17(6

(O DFWRU 2PDU *XVWDYR ODLGDQD VXIULYy WEBLEDMDOHE R C
SDUD < & &216758&&,21(6 < 6(59,&,26 REFLHGDG GH KHFKI
LQWHJUDGD SRU /HPRV 6RVD \ &RGIWBRY% (BPSWBBVD DVH.J
6$ FRQWLQXDGD SRU 6:,66 0(',&$/ $57 6WUDWRGGBIQW
DILOLDFLYQ YLJHQWH GHVGH KDVWD

/D DVHIJXUDGRUD UHFRQRFLY H[SUHNDRH®WEHH QR WR UG
SUHVWDFLRQHV PpGLFDV GHULYYy D® @WWRR HY S&IQH G I
DGPLQLVWUDWLYR DELHUWR GXUDQWHUYLQRXRNQ) HO

SURFHGLPLHQWR DQWH &RPLVLRQHV OWGLIFHDWWUDOH GDEDC
HPSUHVD GXUDQWH WUDED MDIGVRUMHINYGRVVLQLHVWUR

SRVWHULRUPHQWH OD $57 RSXVR H[FHFRlYYQ S®GNLMDOW
DOHJDQGR LQH[LVWHQFLD GH FREHUWXUD

., &217,18,'$' (035(6%$5,%/ ,'(17,'$' (&21IBEEHSH&,$/

8Q HOHPHQWR FHQWUDO SDUD FRPSUMRBGHLY @ B KOG JLAWL B
HV @BHQWLGDG HFRQYPLADQWXWW® XFERD&®216758&&,21(6 \
520$1 &216758&&,21(6 $PEDV HPSUHVDV GDW SRDQORYW K
PLVPRV VRFALIRNKHO $QJHO /HPRV ODUFHOR 5RPDQ 6RVD
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&RWRXR &RWWRQ \ 6HUJLR 6RVD HPEIRVREMBWGRLY¥R E DM
FRQVWUXFFLYQ $PEDVFRPOWWXWRNUREFHVLYRV FRQ OC
DVHIJXUDGRUD /,%(57< $57

" &RQWUDWR 1FRQ & < & &216758&&,21(6 YLJHQFLD
DO
" &RQWUDWR 1fFRQ 520%1 &216758&&,21(6 YLIHQFL
DO

SHVXOWD UHYHODGRU TXH HO VHIJXQGR FRIMSHWODDWR FRPFE
GtDV GHVSXpV GHGCGGEBFDEWRWH\ PLHQWUDYV D~Q HVWDED °
DQWHULRU TXH UHFLpQ VH UHWRSHILSRNOQFLYQ WHPWWRDD
FDVL PHGHY XHVWUD GH PDQHUD LQFRQWUDBWDEOH T
DFWLYLGDGHVY QL FDPELR UHDO GHWHURSOWUDEEDYVRVL
DGPLQLVWUDWHQRVURUPRBOLHGDGHY FRQWURODGDYV SRU O

/RV WUDEDMDGRUHV MQFIMXVIGRDHMAQD BWRXIQD VRFLHGDG
VROXFLYQ GH FRAYLMX\. GDIBUHDY GHVDUUROODGDV EDM|
PLVPRV HPSOHDGRUHV 6H WDPWYRGEHXGHWOIRPEEXDPLYQ
HPSUHVD FRQVWUXFWRUD FRQ WUD\F$DY¥R QWK MERVL IV TXE
SURSLD $57 FRQRFtD \ UHFRQRFtD PHOUOF-MWHYDDDH FR
LQLQWHUUXPSLGD

(VWD UHDOLGDG HFRQYPLFD FRQILUPRLGD SRH ODGHWXHI
H[SUHVDPHQWH D ORV PLVPRV SDWUR{JHOLHFQ BREDWVXHPE
OHWUDGR SDWUFRFRLQMOLGWIH GV MXtWtGLFD OHJWRIERIH \ODD ] R (
HILVWHQFLD GH FREHUWXUD 1R H[XGWWDGWD IWH BOIDI G D
UHVSRQGLHUD SRU XQ DFFLGHQWHFRRNWILE R ¥ XDH@GEWRHPE
HPSUHVD HPSOHDGRUD Pi[LPH FXDQGR HER GRRISy X IDE/HHU
RWRUJDGR SUHVWDFLRQHV \ PDQWXQYWHH[SBEGRWOQWH DELH

(O UHSURFKH GH OD VHQWHQFLD VEBHOHYt(IFXWWB 6RQVWUWDBIF
FDUHFH GH VXVWHQWR FXDQGR OD RLWXRW MREF I AW LAFLDY P
DFWLYLGDG PLVPD DVHIJXUDGRUD &RQPYVWUDW RAVR @ WHKDWILY
ODERUDO DEVROXWD (O OHWUDGR DHWQG\DRGE BiiF RQY PEB
LOQGLVFXWLEOH DSOLFDQGR FRUUHFWDF HGHWOBGDOWHO R E @I
FRQVDJUDGD HQ HO DUW GH OBDMIR GH &RQWUDWR GH 7

ey 1% 6(17(1&,% 5(&855,'$

/ID VHQWHQFLD GHILQLWLYD 1f GHOD OD H[FHKELIRQO
EDVIQGRVH HRRQX@EULYQ SDOPDULD HQWUH GRV HPSUHV
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&RQVLGHUYy DSOLFDEOH HO FRQWUDWR BR&,21(G&H 5208%:
YLIHQWH GHVGH FXDQGR HPD BB RBLIWE DY IHRYILK
KDEtD HVWDEOHFLGR FDWHJyULFDPWRW I$ HXWHEO&FtD D H
&216758&&,21(HPSUHVD FRQ FRQWUDWR YLJHQWH 1f
KDVWD

/D VHQWHQFLD SUHVFLQGLY FRPSOHM B PBQ V& V& H U\ W D B\
OD FRQIHVLYQ GH OD $57 VREUH RWRUJIHQ HHW RV &1 RS U
VLQLHVWUDOLGDG GH OD SUXHED WHWHPRQ B0y F REQHF K
&RPLVLRQHV OpGLFDV \ GH OD UHD O L GIHG GHHPRYWPU BB DV B E
FRQWLQXLGDG HPSUHVDULDO

&RQGHQD DO ORWXWRBRFRVWDV VROLGDULDV DO DERJIL
LQYRFDQGR DUWV \ VLG HDFWBEEGEWDU WHPHULGDG C
FRQIRUPH H[LJH HO DUW &3&&1 KDEBUFRIKWFEXBERHX
LQYHVWLJDFLYQ SDUD GHWHUPLQD WGR NOQFXDRX &R QM WI
FODUDPHQWH GH OD FRQWLQXLGDG MP®BQ HWD 0ODD$5 B I RoEX
SUXHED SHULFLDO FDWHJYULFD

9 $5%,75$5,('$" '(/$ &21'(1$ $/ /(75$'2
$ /D GHPDQGD WHQtD IXQGDPHQWR SUREDWRULR VYyOLGR

SBUXHED SHULFLD@® WQBRQEBUR 1RYLOOR HVWDEOHFLY FD
D DO HO DFWRU SHUWHQHFtR, DL (& <K& GREGD58&
HPSUHVD WHQtD FRQWUDWR YLIJHOQWHOYWD GHVGH

HI[LVWtD FREHUWXUD YLJHQWH DO PRRGRWRY IGHO VIXRRL B I
GRFXPHQWDFLYQ RILFLDO DSRUWDGD SRU OD SURSLD $57

&RQIHVLYQ GH O® W6 FRQWHVWDFLYQ UHFRQRFL# H[SUHVI
GHQXQFLDGR TXH HO DFWRU KDEUtWUDEDMBRSRQ BOFEBI
RWRUJDUD ODV SUHVWDFLRQHV GHVDYQ/KDFH SOHQWDS BR
DUW &3&&1

5HIJLVWUR GH VLQLB \$§ U DMHMDED UHJLVWUR RILFLDO GH
VLQLHVWURYV GH & < & &216758&&,21 (68JFGOQMDMD\QF LD
LQFRPSDWLEOH FRQ LQH[LVWHQFLD GH FREHUWXUD

SUXHED WHVWIRARQYHNWLIRY 9HUD &HQWXULYXMH MBRQFR]F
DFWRU WUDEDMDED SDUD &<6 &RQVWEHBXYXFFDRQRYHNVG 16 QW
&RWWRQ /HPRV FRPR ORV PLVPRV HRXQ DRPDW RHP STXHHV B X
DFWRU DFXGLyYy D OD $57
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,QWHUYHQFLYQ GH &RPLVLREDW PBULWBV UHFRQRFLHUR
&RPLVLRQHV O0pGLFDV -XULVGLFFLR QD QHUKKQGLLFIMG PLHIQMH
\ UHVROYLHURQ VREUH HO FDVR (VW®PH FQWHILDHGIRLW 8
H[LVWHQFLD GH FREHUWXUD SXHV GHFRRF SRHWBQENDP FE\D |
DFWXDU HQ DXVHQFLD GH UHODFLYQ GH FREHUWXUD

% (UURU MXUtGLFR LQH[FXVDEOH*3&&RODFLYQ GHO DUW

/D PDJLVWUDGD IXQGDPHQWY OD FRQGHGBOH®Q&DUWYV
UHVSRQVDELOLGDG FLYLO GHO SURIKWDIQRIFD @ D UGIRWPHD
HVSHFtILFD \ HIFOPWW®WH &3&HB H[LJH DWHRGUWOGDG R
PDOLFLD

/D WHPHULGDG UHTXLHUH TXH HO OLWWIIDQWH ©RQW LHD
UD]yQ \ DEXVH GH VX GHUHFKR /D PIROGRIR VR SOGIFIHRQ VR
GLODWRULDV /D VHQWHQFLD QR DEHPBVYWYQ®LQWXQROBHD
MXUtGLFD HQ OXJDU GH LQYHVWLJDU PDHPHWHGDG P
UHVSRQVDELOLGDG FLYLO JHQHUDO LPSXMD QGR/ X6 WDS
DGYHUVR

& 3UHFHGHQWH IDYRUDEOH &DVR 12,/+%1

(Q 12,/+$1 9LFWRU +XJR F [,%(57< (BSWH6 $
-X]IJDGR &LYLO LfGHQWR®DG VEMVSDQMHW FDXVD \ REMHW

» OLVPR FRQWUDWR 1f

» OLVPR HPSOHDGRU & < & &216758&&,21(6 5
&216758&&,21(6 LGPQWLFRV VRFLRV /HPRV 6RVD &R

» OLVPD DVHJXUDGRUD /,%(57< $57 6:,66 0(',&$/ $57

» 3HUtRGR FRQWHPSRUIQHR DFFLGHQWHFLGRLIOXID Q
ODLGDQD

(O 'U &DPLOR $OPHHGRDBR@D LGpQWLF®HHI[B & WML y®H
OHJLWLPDFLYQ SDVLYD UHFRQRFLY H[SQWUDRHRQWH OD Y
TXH DO WLHPSR GHO KHFKR HVWD EDD YD B HQDW MXHEG UFLRSQWRL
OD SUHVHQWDQWH \ &RQVWUXFFLRQHWFRKRBHGM LFALRR/V 6R |
OLIJXHO $QJHO \ 6RVD ODUFHOR 5RPD® JXPORQGHIRUD WLIR B¢
VXVFULSWR SRU SRU OD HJWHFL\DLYGH PROLWDO E\
UHDOL]DGRYV
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(VWR GHPXHVWUD TXH OD DFWXDFLH@ FRRMNMMWARQDOMXH tX
OHJtWLPD IXQGDGD HQ SUHFHGHQWHYG YIHYURUIRDREHG HEG |
DUELWUDULHGDG MXGLFLDO QR D RRQGXFWD UHSURFKDE

' 2FXOWDPLHQWR GH SUXHED SRUDODW $57 &3R&Y¥YLYyQ GHO

(O DXWR GH DSHUWXUD D SUXHED G$5¥ SUHVHRWDHQ)
GRFXPHQWBBMR) DSHUFLELPLHQWR GHO/DWAE7 QXQEH&1
FXPSOLY (O SHULWRBRERXPHIPMKHULPLHQWRY IRUPDOHYV

VROLFLWDQGR GRFXPHQWDFLYB&BREUM & O< & &2
SHULWR PDQLIHVWY TXH UHFLELy DERBWGH Q32HS$IGRFXP
&216758&&,21(6 SHUR HVEDVD LQIRUPDFLYQ VREUI
&216758&&,21(6

(O WULEXQBD KL]JR HIHFWLYR HO GHMH®HDRWVELPLHDXHR KDE!
RUGHQDGR B5HVXOWDGR SDUDGYMLFR G IDAFHIXGE D BHRQ\D
SUXHED GHFLVLYD UHVXOWD EHQHILBIIDGDHGWHO H QYW B GH
SUXHED LQYRFDQGR HO DSHUFLELPLHQSMRU OHYDWDUEMX
LQYHVWLJDFLYQ

( BUXHED VXSHUYLQLHQWH 'REFEXPHQWRY RILFLDOHYV

&RQ SRVWHULRULGDG D OD VH@RAXPHPWRM RDLFQDORY
/,%(57< $57TXH DFUHGLWDQ DxRV GH LQWHUYHQFLYQ FRQ

'REXPHQWRBDUWH GH $OWD OpGLFD &OtQLFD (WSRUD FRC
GLDIJQYVWLFR OXPEDOJLD SRVW HVWHRQO®D UGLUPBG R BEWREB

'RFXPHQWR)RUPXODULR /LEHUW\ $57 1f &HRO
GHVSXpVY GHO DFFLGHQWH GHPRVWERQGR VHIXLPLHQWR

'RFXPHQWR&RQVWDQFLD &OtQLFD (VSRUD RFLARRVLIQ
IJLEHUW\ $57

'REXPHQWRRUPXODULR /LEHUW\ $57 1f BHGLR [
GHVSXpV GHPRVWUDQGR TXH OD $SH GRLH@QWXY B CPELCH UW\WR.
GXUDQWH DxRV

(VWRV GRFXPHQWRSYUPRIEDWLYSH H GIRFAVQWOHD &RODOLOOR

TXH FRQILUPD REMHWLYDPHQWHUDXH H/R EQHHW O D
H[LVWHQFLD GH FRQWUDWR YLJHRWUH FIMXIH \V& LD\ \WHIQ@WIHH J |
UHVXOWDGR DGYHUVR REHGHFH H[FGX\WL$DRB®®YFLD FLUHEL
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9 $%862 '( 32'(5 -8',&,$/ &21),*85%&,11 < $5%$9("

/ID LPSRVLFLYQ VROLGDULD GH FRVWDVQVDVDWLWXWUDRER
VRODPHQWH XQ HUURU MXWHGGHRGEHBUBYHEXWRRBEKGERGHU |
TXH PHUHFH OD YDORUDFLYQ LQVWLWERIPDRGRY GHO &ROH.

/D PDJLVWUDGD GH SULPHUD LQVW DG LTX HL Q ¥WHRRADL G B UGHH
FDUJR KD HMHUFLGR HVD TRVEHWWDGLGH GHOSHUURSRUFL]
LQMXVWLDOFBRQGHQDU SHUVRQDOPHQWH DG DERJWER VL
OHJDO QL IiFWLFR TXH OR MXVWLILTXH

(VWH DEXVR GH SRGHU VH PDQLILHVWD HQ

(MHUFLFLR DUELWUDULR GH | IDFHVODN BIG H YD MPSIXWRL KL
VDQFLYQ HFRQYPLFD SHUVRQDO DO OMKWWYDWRVVQ B JBXRB0
H[LJH OD DFUHGLWDFLYQ GH WHPHULBDMERR POWQRLILERQ!I
(VWD FRQGXFWD FRQVWLWX\H XQ HMRWFELEHO BREBHWU
MXULVGLFFLRQDO TXH H[FHGH ORV OQ®PIPNHQWR VBDRGHVDG

(IWUDOLPLWDFLYQ HQ ODV DWBOEKFQREBVY WMBPGLBEROBC
IXQGDPHQWR OHJDO VXILFLHQWH OD/ RH] MXW UDGE RO PiGG
LQYDGLHQGR OD HVIHUD GH OLEHUWD®BWBUKRURWHRIQLBD®D A
JHQHUDQGR XQ HIHFWR DPHGUHQWRIGRRJ G/HR BWH DHE® JDVFHID) F

BWLOL]DFLYQ GHO SRGHU MXGLFGBOL@GWRRLGOQY¥UWMOXPH
FRQGHQD DO OHWUDGR HQYtD XQ PHM@WDDMRPXQLGR GH QK
DERJDGRV TXLHQ RVH SDWURFLQDW WEHRRLNDSRGHYVRNE
DVHJXUDGRUDV FRUUH HO ULHVJR ®W HHWHFRQW H QIIGIR \
LQWLPLGDWRULR FRQVWLWX\H XQ DEWWD GO PFEGHVYRT OH
MXVWLFLD GH ORV VHFWRUHV PiV YXOQHUDEOHYV

)DOWD GH IXQGDPHQWDFLYQ TXHGHQIFX\EHMHW B QEL Y UDR
H[SOLFD GH PDQHUD VXILFLHQWH \ WRJBADBEMQSRQDUX
SHUVRQDOPHQWH DO OHWUDGR (VWD DXNFHQFED B FHXO\WD
YHUGDGHUR FDUiIFWHU DUELWUD U X B HRWP [5 HOLPKLE/ICH U WF
DEXVR GH SRGHU

'HVSURSRUFLYQ PBRQIENDWOR KLSRWpWLFDPHQWH SXG
DOJXQD VDQFLYQ OR FXDO QR HV HRQRDMRD RO PGDQLW:

GH ODV FRVWDV UHVXOWD PDQLILGIVWBRISEWMRGEMSO
VXSXHVWD FRQGXFWD UHSURFKDEOH
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SUHPLDFLYQ GH OD FRQGXFWD GMMOHDEOXER GB S§RQWWDTE
DJUDYD FXDQGR OD PDJLVWUDGD SUHHMMDHQ@PWGEDRFXO WX I
SUXHED RUGHQDGD MXGLFLDOPHQWH EDMRLEMWHALELP
VDQFLRQD DO OHWUDGR TXH VROLFLWY GLOLIJHQWHPHQW !

/D &RUWH 6XSUHPD KD HVWDEOHFLGR HUWHIL\W HR) [IDEXR/H @ R |
IDFXOWDGHV MXGLFLDOHV FRQVWLW)XHM GBDDGHLYD URH |
WRGD YH] TXH FRPSURPHWH OD FR QHIQD QD DGH IORW WILYOG
GH MXVWLFLD \ GHJUDGD HO VLVWHPD UHSXEOLFDQR GH .

*UDYHGDG LQVWLWXFLRQDIEXX\GRFARQ@ERBHU VH YH DJUDY
H[ILVWHQFLD GHO SUHFHGHQWH 12,/+$R UGBRRGRFRW O®
FREHUWXUD HQ LGPQWLFDV FLUFXQPWD QWG D IQ R RQREOR
DUELWUDULD HQ Vt PLVPD VLQR TMKGAREQWOBG Il B M RIWMHEFG
GDU IXQGDPHQWR SDUD DSDUWDUVH GH HOORV

9, 3(7,725,2
6ROLFLWR UHVSHWXRVDPHQWH D OD RRRLVXHMQ GH '"HIHQV

,(QWHUYHQDIP FRPR FKQLBEB UHFXUVR GH DSHODFLYQ DQ
I1DFLRQDO GH $SHODFLRQHYVY GHO 7UDEDMR

$QDOLFH \ VH H[SLGD VREUH VL ODUPDUQVWDDRGEDD GKD
LQFXUULGR HQ OD FRQGXFWD WtSIGHUFWRR®RICE BHBROEXNV®D&H
VROLGDULDPHQWH HQ FRVWDV DO OHWDDGWHEBWURPGQ
PDOLFLD H[FHGLHQGR ORV OtPLWHV GHWXVHQHRXO®XOG R H\
HIHFWR DPHGUHQWDGRU VREUH HO HMHUFLFLR SURIHVLR

'"HVWDTXH TXH OD FRQGHQD DO OHMWWI DGERDFKDBRBHD&HWMH G
GH WHPHULGDG PDOLFLD DFUHGLWDGD QMR IROPBIUW[LJH
&3&&1

(QIDWLFH HO HIHFWR DPHGUHQWDGRYQ V& E WHD HDOF- FHWHRU |
MXVWLFLD GH WUDEDMDGRUHY DFFLGHQWDGRYV

3RQJD HQ FRQRFLPLHQWR GHO 7ULEXQDN W LGHX EDRDGD C
LPSOLFD HO HMHUFLFLR DUELWUDULR B HVDIMF{®WDGHY
OHWUDGRV VLQ VXVWHQWR OHJDO

$FRPSDxH OD UHYRFDFLYQ GH OD FRHGWR L F/'RCH\GDW L D
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'2&80(17%&,11 $'-817%

» BHQWHQFLD GHILQLWLYD 1f GHO
» OHPRULDO GH DJUDYLRV FRPSOHWR
» 3UXHED VREUHYLQLHQWH GRFXPHQWRYV RILFLDOHYV

BrAAA50003688 IPRAEFEACD

P&gina 8 de 183



BERARA5I0003688 DPRAEFR=EABCD

P&gina 9 de 183



$96&'( )*%(+ % -.$1% % |

e+
10!+ Ny
!
! #$ %
g &'&" (
) $ *
+
) $
+
10!
+ +
+ )
/) $ '
'/ $ %
$ ' $
0/
1 2
345
6 %
*
4 %
# # ¥
7
: * %

FCrAAR0003688PRAEFEEACD

R e

#20969432#476994984#20251021113923476




% %

3 *
# % *
(9 $
$
4 '0&/&'
$:;; <
# # $
8 $ $ $
"45 ) *
* 4 D #
345
# * $
9 ) )
) *
6 %
$ % )
$
, '&'& $ "45
$ $
#
&=8&'
- $ > ?2@'0 A
$ $ )
'‘& &' $ % $
$
# *
4 $ ) $
> $
> B

FCrAAR0003688PRAEFEEACD

Al g DD

#20969432#476994984#20251021113923476




%
)
= C 5D
6
/ =
$
"45
2
%
1
3 2(( $
A
%
) 8 $
1(!
00
+ + -'&.*2
14 & *2 13
8&.*2 !
1(! 45 6.2!
8 $ $
8 )
) * '08/8&
$
Y #$
)
)
4 8
'0& &' ( '0&2&'
3 2((
) %
* 7 %

* =& &

10!

Mtk

FCrAAR0003688PRAEFEEACD

it A M

#20969432#476994984#20251021113923476




- 8 %
)
>
) *
) #
$ (&
1 8
$ $
= $
8
345  (0&
) *
% 3
2 ((
8
$ $ > A >
$
> 7 $
; $ > B
A $ +
) %
) 8 $
1 4
$
00 +
3
M
1 5 7
8
10 7
$ |

FCrAAR0003688PRAEFEEACD

R e

#20969432#476994984#20251021113923476




$ $
Lrr o+ # 8
NN
9 E
# $ + %
") ) "45
=& 8 $
$ 8
> 8
$
>
8 F I "#

" SI%T& (") &#" & !

I "#HE % & % I &"(
)'& $&% *&$I$ +.$ F< =1 -
IG 'F %: ,:2 9 (%<)%=/*% ,% 5+
$:; < # #
$ 8 8
$ $
F< 2 H /1 3
7 |
8 $ $
$ "45 ) )
" $
8 $
) $
| (0&('= ) &JI&''2
'F
"R I & | &
! o &1 -
( BCRR0B500036883LPRAEFEEACD

A g DD

#20969432#476994984#20251021113923476




& " /0123204456 ! &

-ttt 8904 M
2 420445=>
> :':éi:'(
* C 5D
$ $
8 $ 8
) #
I
!ll
%
7
* > |
$
#)
%
+ % *
)) 8
7 #
e
$ %
> $
% 6
;7

Y7 &1&
%

FCrAAR0003688PRAEFEEACD

AL g DD

#20969432#476994984#20251021113923476




1&- "& "l ? 08

&, "< "& . & " $

+ &7 ) &1& "& ! & & ! &>

I<

& "< . 7 )& &% & & "

" L""& & 1" &
& <!) && & & &! I >@
2 < A=
I "# L& & " Lol

"1 et & " &

+'& 2 7 &&
&, & &""&'& "1 & $& -1& ?

&!" " &=>
5 8
$
%
)
% ) )
% %
8 $
% ) )
" :
A I"''"# & ! & , !
- & &% & & $ &> G %
$
2 o ?
A& - & $"& ", "# ) &&
& " &""# trt " " <B
| *

&< ) v
1&gt " &) <&l o
S B KR A A R

I) y >
8
)) $
+ ) 8
$ 7)) 8
= = = =2

FCrAAR0003688PRAEFEEACD

1 A e O AR

#20969432#476994984#20251021113923476




8
'/ IG $
(C
3"41467?5",-D? 354"I"13",5D4 0 = 2
C2 T g a?t (C
".5D4 0;1;;?!
r )
> $
=0 3D " 0=/ =
=0&(
$ >
*
% 7?56 -6 J /0
'2&=&/"
" $
>
* . H "
;6B?
;0 KK-H &&= L* M ;
6" &4 " $L! L
) %
$ -H"
$ *
) )
8
% 8
8 $ L

FCrAAR0003688PRAEFEEACD

Al g DD

#20969432#476994984#20251021113923476




9 N 8 $
$ 8
I ) #
9 -
: 49 4
) $
> $
>
( 2 G !
0 '0=/ ' =
22=" =0 3D! 9 %
. . $
$ )*

Signature Notz;’(lﬁ d
Digitally signed by pAANALIA
JULIETA VIGAN

Date: 2025.10.21-12:04:36 ART FCrARB50003683BPRAEFEEACD

1 A R

#20969432#476994984#20251021113923476




,17(5321( 5(&8562 '( $3(/$&,01
6U -XH]

*867%$92 +25%$&,2 %(1'(56.< DERJDGR LQVFULSWR

GHO & 3% &) 1, & 8 , 7
SHVSRQVDEOH ,QVFULSWR 7HO FRQVWLWX\I
$Y &yUGRED SLVR 2 ]RQD HQ ORV DXV

0$,'$1$ 20%$5 *867%$92 F 6:,66 O0(',&$/ $57 69%
V $&&,'(17( $&&,11 &,9,/ ([SHGLHQWH 1D 9 6
UHVSHWXRVDPHQWH GLJR

4XH YHQJR HQ WLHPSR \ IRUPD D LQWHUSRQHU
FRQWUD OD VHQWHQFLD SURQXQFLDGD HQ IHFKD
FRQFHGHU HO UHFXUVR \ RUGHQDU VX HOHYDFLYQ I
HIHFWRYV

)81'$ 5(&8562 '( $3(/$&,11
([FPD &iPDUD

/ID SUHVHQWH LPSXJQDFLYQ VH IXQGD HQ OD DL
HQ TXH LQFXUUH HO GHFLVRULR UHFXUULGR SRU
LQMXVWLILFDGR GH ODV FRQVWDQFLDV SUREDWRU
GHPXHVWUDQ GH PDQHUD LQFRQWUDVWDEOH OD HI[L\
OD IHFKD GHO DFFLGHQWH ODERUDO RFXUULGR F
UHFRQRFLPLHQWR H[SUHVR GH OD DVHJXUDGRUD GH
ODV SUHVWDFLRQHV PpGLFDV FRUUHVSRQGLHQWHYV

$VLPLVPR HO SURQXQFLDPLHQWR VH HQFXHQWU
GHO WULEXQDO GH KDFHU HIHFWLYR HO DSHUFLELPL
3URFHVDO TXH HOOD PLVPD KDEtD RUGHQDGR SUH
SURFHVDO GHVOHDO GH OD DVHJXUDGRUD TXH
GRFXPHQWDFLYQ GHFLVLYD \ SRU OD LQREVHUYDQF
RSHUDULR FRQVDJUDGR HQ HO DUWtFXOR GH OD /H\

. 2%-(72
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4XH YHQJR D IXQGDU HO UHFXUVR GH DSHODEFL
GHILQLWLYD 1f GH IHFKD TXH KL]JR OXJD
IDOWD GH OHJLWLPDFLYQ SDVLYD LQYRFDGD SRU OD
$57 6% \ FRQVHFXHQWHPHQWH UHFKD]y OD GHPDQ
DFWRUD 20%$5 *867%$92 0%$,'$1$

., $5%,75%$5,('$' 0$1,),(67% 325 $3$57$0,(172 '( /$6
&2167$1&,$6 352%%$725,$6 < &21&/86,21(6
"(7(50,1$17(6 '(/ ,1)250( 3(5,&,$/ 7e&1,8&?2

(O SURQXQFLDPLHQWR TXH VH UHEXUUH LQFX
PDQLILHVWD SRU KDEHUVH DSDUWDGR GH PDQHUD L
GRFXPHQWDOHYVY WHVWLPRQLDOHV \ SHULFLDOHV
FRQVWUX\HQGR XQD IXQGDPHQWDFLYQ DSDUHQW!
FRQVWDQFLDV SUREDWRULDV GHFLVLYDV SDUD OD V

/ID VHQWHQFLD FHQWUD VX UHFKD]R HQ OD VX!
FREHUWXUD UHVSHFWR GH OD HPSUHVD 520%$1 &2
(035(1',0,(1726 6 5/ D OD IHFKD GHO DFFLGHQWH GH
YH] TXH HO FRQWUDWR GH DILOLDFLYQ 1f FRQ Gl
YLIHQFLD UHFLpQ HO

6LQ HPEDUJR HVWD IXQGDPHQWDFLYQ FRQVWLW
TXH RFXOWD OD UHDOLGDG SUREDGD HQ DXWRV \ TX
SURSLR LQIRUPH SHULFLDO WpPFQLFR GHO ,QJHQLHUF

$ &RQFOXVLRQHV "HWHUPLQDQWHY GHO 3HULWR ,Q
$FFLGHQWH \ OD (PSUHVD (PSOHDGRUD

(O SHULWR LQJHQLHUR 5LFDUGR 2VFDU 1RYLOC
FDWHJyULFD SUHFLVD H LQHTXtYRFD HQ VX LQIRL
REUDQWH D IRMDV GLJLWDOHYV FXiOHV IXHURQ
GHO DFFLGHQWH ODERUDO VXIULGR SRU HO DFWRU
HISUHVLRQHV

$0%$6 3%$57(6 (1 (/ ,1,&,%$ '(0$1'$ < (1 (/ &217(67$%
'(0$1'$ &2,1&,'(1 (1 48( (/ $&&,'(17( +$ 2&855,'2 (/
0,(175%$6 6( (1&2175$%$ 0$1,38/$1'2 81 0$57,//2
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1(80E7,&2 < (1 )250% ,035(9,67% 48('$ &/$9%'2 < $/
5($/,=$5 81 (6)8(5=2 3%$5% 6%$&%$5/2 '( /$ 326,&,21
(;3(5,0(17$%$ 81 )8(57( '2/25 (1 /$ 5(*,11 /80%$5 48( /(
,03,',N &217,18%$5 &21 /$ /$%25 (1&20(1'$'$

(VWD DILUPDFLYQ GHO SHULWR WpFQLFR WLH
DEVROXWDPHQWH GHFLVLYR SRUTXH HVWDEOHFH
SURFHVR FRLQFLGHQ HQ OD IHFKD GHO DFFLGHQWH
1R H[LVWH FRQWURYHUVLD DOJXQD VREUH HVWH HI[V
QHJy HVWD IHFKD (O DFWRU VLHPSUH VRVWXYR
FRQILUPD H[SUHVDPHQWH

,QPHGLDWDPHQWH GHVSXpV HO SHULWR LQJHQ
FODULGDG FXiO HUD OD HPSUHVD HPSOHDGRUD D
1XHYDPHQWH WUDQVFULELPRV WH[WXDOPHQWH

$ /% )(&+$ 0(1&,21$'$ (/ $&725 3(57(1(&ES$ $ /$ (035(6$%
& < & &216758&&,21(6 < 6(59,&,26 6 '( +(&+2 '( /(026
0,*8(/ $1*(/ < 626% 0$5&(/2 520%1

(VWD FRQFOXVLYQ GHO SHULWR WpFQLFR UF
FDWHJyULFD DO GH VHSWLHPEUH GH IHFKD ¢
SHUWHQHFtD D OD HPSUHVD & < & &216758&&,21(6 < 6

% &RQFOXVLRQHV 'HWHUPLQDQWHV VREUH OD 9L
$ILOLDFLYQ 1f

(O LQIRUPH SHULFLDO WPpPFQLFR HVWDEOHFH F|
KLVWRULDO FRQWUDFWXDO HQWUH OD $57 GHPDQGI
GHO DFWRU 7UDQVFULELPRV WH[WXDOPHQWH HO F)
LQJHQLHUR

& < & &216758&&,21(6 < 6(59,&,26 6 '( +(&+2 '( /(026
0,*8(/ $1*(/ < 626% 0$5&(/2 520%1
$6(*85%$'25% 6:,66 0(',&S$/
&2175%$72
9,*(1&,$
$/7%
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(1'262 1,9(/
(1'262
5(6&,6,21 1,9(/

(VWH FXDGUR HODERUDGR SRU HO SHULWR LQ
GRFXPHQWDFLYQ RILFLDO DSRUWDGD SRU OD SURSLI
GH PDQHUD LQFRQWURYHUWLEOH TXH HO FRQWUDW
6ZLVV OHGLFDO $57 \ OD HPSUHVD & < & &21675
6(59,&,26 6 + WXYR YLJHQFLD GHVGH HO GH HQHU
GH DEULO GH

/ID FRQFOXVLYQ HV LUUHIXWDEOH $0O GH VHS\
GHO DFFLGHQWH ODERUDO VXIULGR SRU HO DFWRU

(O DFWRU WUDEDMDED SDUD & < & &216758&&,21(6

'LFKD HPSUHVD WHQtD FRQWUDWR GH DILOLDFLYQ
OHGLFDO $57

(O FRQWUDWR KDEtD LQLFLDGR HO \' QR \

3RU OR WDQWR H[LVWtD SOHQD FREHUWXUD YLJHC

& (O *UDYH (UURU GH OD B6HQWHQFLD 5HFXUULGD
(PSUHVDV 'LIHUHQWHYV

/ID VHQWHQFLD UHFXUULGD LQFXUUH HQ XQ HU
JURVHUR TXH YLFLD GH QXOLGDG HO SURQXQFLDPLH
GLIHUHQWHY FRQ FRQWUDWRY GLIHUHQWHYV

(O SHULWR LQJHQLHUR HVWDEOHFH FODUDPHQ!'
HPSUHVDV GLVWLQWDYV

35,0(5% (035(6%

f 1IRPEUH & < & &216758&&,21(6 < 6(59,&,26 6 '( +(&
/(026 0,*8(/ $1*(/ < 626$ 0$5&(/2 520%$1

f &RQWUDWR

f 9LJHQFLD DO

+ (VWD HV OD HPSUHVD SDUD OD FXDO WUDEDMDE
DFFLGHQWH GHO
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6(*81'$ (035(6%

f+ IRPEUH 520$1 &216758&&,21(6 < (035(1',0,(1726 6 5
+ &RQWUDWR

$ 9LJHQFLD DO

+ (VWD HPSUHVD FRQWUDWY UHFLPQ GHVSXpV GHO DI

' ID &RQWLQXLGDG (PSUHVDULDO \ OD 6XFHVLYyQ
+HFKR ,UUHOHYDQFLD GHO &DPELR GH 'HQRPLQDFLY

/IDV FRQVWDQFLDV GH OD FDXVD GHPXHVW
LQFRQWURYHUWLEOH TXH & < & &216758&&,21(6 < 6
+(&+2 \ 520%$1 &216758&&,21(6 < (035(1',0,(1726
65/ QR FRQVWLWXtDQ HPSUHVDV LQGHSHQGLHQWF
XQD PLVPD XQLGDG HFRQYPLFD EDMR GLIHUHQWHV
SHUWHQHFLHQWHY D ORV PLVPRV VRFLRV /(026 0,*:
0$5&(/2 520%1 FRQ LGPQWLFR REMHWR VRFLDO \
DEVROXWD HQ OD DFWLYLGDG FRQVWUXFWRUD GHVD

(VWD LGHQWLGDG HPSUHVDULDO VXVWDQFLDC
VLIXLHQWHY HOHPHQWRYVY TXH VXUJHQ GHO SURSLR
ODV FRQVWDQFLDV GH DXWRYV

,GHQWLGDG GH$PHDALRWPSUHVDV SHUWHQHFtDQ
0,*8(/ $1*(/ \ 626% 0$5&(/2 520$1 FRQIRUPH VXL
H[SUHVDPHQWH GHO LQIRUPH SHULFLDO WpFQLFR C
1RYLOOR

,GHQWLGDG GH REMWHWR VRFGEBGOGLFDEDQ D OD DF\
FRQVWUXFFLYQ FRQIRUPH VXUJH GH VXV SURSLDV
FRQVWDQFLDY REUDQWHY HQ DXWRYV

&RQWLQXLGDG ODERUDO VRY WQWHDMRSRIROHW QF
DFWRU 20%$5 *867$92 0$,'$1$ WUDQVLWDURQ GH XQD
VROXFLYQ GH FRQWLQXLGDG HQ ODV WDUHDV GHVD
GHSHQGHQFLD GH ORV PLVPRV HPSOHDGRUHYV

&RQWUDWRY VXFHVLYRV H LQLQWHUUXP/SLGRV FI
HILVWHQFLD GH FRQWUDWRY FRQVHFXWLYRV FRQ
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HYLGHQFLD TXH OD DVHJXUDGRUD FRQRFtD \ UHFF
HPSUHVDULDO

" &RQWUDWR 1f FRQ & < & &216758&&,21(6 YL,
GHVGH KDVWD

" &RQWUDWR 1f FRQ 520%1 &216758&&,21(6 YL
GHVGH KDVWD

6 XSHUSRVLFLYQ WHPSRUDO5HVEX OMRI) WOENVW RXWDP
UHYHODGRU TXH HO VHIXQGR FRQWUDWR 1f F
DSHQDYV GtDV GHVSXpV GHO DFFLGHQWH C
\ PLHQWUDVY D~Q HVWDED YLJHQWH HO FRQYV

TXH UHFLpQ VH UHVFLQGLY HO

(VWD VXSHUSRVLFLYyQ WHPSRUDO GH FDVL
KDVWD HO GHPXHVWUD GH PDQHUD L
QR KXER FHVH GH DFWLYLGDGHYV QL FDPELR UHDO G
WUDVSDVR DGPLQLVWUDWLYR IRUPDO HQWUH VRFLHC(
ODV PLVPDV SHUVRQDV

' /IDV &RQFOXVLRQHVY GHO 3HULWR 7pFQLFR VREUH
(PSUHVDVY )RUPDOPHQWH '"LIHUHQWHYV

(O SHULWR LQJHQLHUR 5LFDUGR 2VFDU 1RYLOOI
HQ VX LQIRUPH OD H[LVWHQFLD GH GRV HPSUHVDYV
FRQWUDWRY GH DILOLDFLYQ GLIHUHQWHYV 5HVSHFW
SHULWR VHxDOD WH[WXDOPHQWH

$6,67( /$ 5$=i1 $ /$ 3$57( '(0$1'$'$ $/ 62671168 &217(67$

"(0$1'$ $&(5&$ '( /$ ,1(;,67(1&,% '( &2%(5785% )& +% '(/
6838(672 $&&,'(17( 5(63(&72 '( /$ (®355B0$1
8&216758&&,21(6 < (035(1',0,(1726 6 5/ <$ &BA75/72 '(
$),/,$&,21 12 7,(1(9,*(1&,% '(6'( (/'1$

(VWD PDQLIHVWDFLYQ GHO SHULWR WpFQLFR FF
FRQILUPD \ UHIXHU]D QXHVWUD SRVLFLYQ MXUtGLFD

SULPHURWDEOHFH TXH H[LVWtDQ HIHFWLYDPHQWH "2
FRQWUDWRY GLIHUHQWHYV
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" & < & &216758&&,21(6 FRQWUDWR YLIHQFLD

" 520%1 &216758&&,21(6 FRQWUDWR YLIHQFLC
DO

BHIXQG&RRQILUPD TXH 520%$1 &216758&&,21(6 EDMR H
QR WHQtD FREHUWXUD DO WRGD YH] 1
FRPHQJ]y UHFLpQ HO

THUFHURWD FRQVWDWDFLYQ GHO SHULWR HV WRWD
UHVROXFLYQ GHO FDVR SRUTXH HO PLVPR SHULW
FDWHJyULFD SUHFLVD HHOQBFWRBFD2 WAUDEDMDEZL
520%1 &216758&&,21(6 DO PRPHQWR GHWDDNVFIUG HEQ MRV
WH[WXDOPHQWH

$/$ )(&+$ 0(1&,21$'$ (/ $&725 3(57(1L(&ES$ $ /$ (035(6$
& < & &216758&&,21(6 < 6(59,&,26 6 '( +(&+2 '( /(026
0,*8(/ $1*(/ < 626% 0$5&(/2 520%1

&XDUWRU OR WDQWR OD REVHUYDFLYQ GHO SHULW
FREHUWXUD GH 520%$1 &216758&&,21(6 FRQVWLWX'
DFODUDFLYQ ODWHUDO VREUH XQD HPSUHVD SDUD O
PRPHQWR GHO DFFLGHQWH \ UHVSHFWR GH XQ FRQW
HO DFWRU 12 UHFODPD FREHUWXUD

4XLQWHR YHUGDGHUDPHQWH GHWHUPLQDQWH HV T
HVWDEOHFLY GH PDQHUD FRQFOX\HQWH H LUUHIXWDE

" (O DFWRU WUDEDMDED SDUD & < & &2167588&&,21

" & < & &216758&&,21(6 WHQtD FRQWUDWR YLJHQW|
6:,66 0(',&$/ $57

" 'LFKR FRQWUDWR 1f WXYR YLIHQFLD GHVGH

" 3RU OR WDQWR H[LVWtD SOHQD FREHUWXUD YLJ
DFFLGHQWH

' (O (UURU 3DOPDULR GH OD 6HQWHQFLD 5HFXUU
'RV (PSUHVDV 'LIHUHQWHYV
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/ID VHQWHQFLD UHFXUULGD LQFXUUH HQ XQ HU
PDQLILHVWR TXH YLFLD GH QXOLGDG HO SURQXQFLLEL
GHO SHULWR VREUH 520%$1 &216758&&,21(6 HPSUHVE
DFWRU 12 WUDEDMDED \ OD DSOLFD HUUYyQHDPHQYV
UHFKD]DU OD GHPDQGD LJQRUDQGR FRPSOHWDPHQ
SDUD & < & &216758&&,21(6 HPSUHVD TXH 6E WHQtD |
PHGLDQWH HO FRQWUDWR 1f

(VWH HUURU GH OD VHQWHQFLD VH SURGXFH SRL

D &RQIXQGH GRV HPSUHVDV IRUPDOPHQWH GLIHU
IXQGDPHQWR ~QLFR OD IDOWD GH FREHUWXUD GH 52
F ,JQRUD TXH HO DFWRU WUDEDMDED SDUD & < &
B3UHVFLQGH GH OD FRQFOXVLYQ SHULFLDO GHWHUP
FRQWUDWR H &RQVWUX\H XQD IXQGDPHQWDFLY(
UHDOLGDG SUREDGD HQ DXWRYV

' /ID 5SHDOLGDG (FRQYyPLFD 6XE\DFHQWH $SOLFDFL
GH OD 3ULPDFtD GH OD 5HDOLGDG

6LQ SHUMXLFLR GHO HUURU JURVHUR GH OD
FRQIXQGLU DPEDV HPSUHVDYV OR FLHUWR HV TXH OL
& &216758&&,21(6 \ 520%$1 &216758&&,21(6 FDUHFH
UHOHYDQFLD MXUtGLFD HQ HO GHUHFKR GHO WUDE
VHIXURYV

(O DUWtFXOR GH OD /H\ GH &RQWUDWR GH
SULQFLSLR GH OD UHDOLGDG HFRRAYPLERO R WRIER
FRQWUDWR SRU HO FXDO ODV SDUWHV KD\DQ SURFH
OD OH\ ODERUDO VHD DSDUHQWDQGR QRUPDV FR
LQWHUSRVLFLYQ GH SHUVRQDV R GH FXDOTXLHU RWL

(O ' HUHFKR GHO 7TUDEDMR DUJHQWLQR SULYLOHJ
ODV IRUPDV MXUtGLFDV /R TXH LPSRUWD QR HV H
VRFLHGDG HPSOHDGRUD VLQR OD LGHQWLGDG UHDC(
SRGHU GH GLUHFFLYQ VREUH HO WUDEDMDGRU

(Q HO FDVR GH DXWRYV
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» (O DFWRU WUDEDMDED SDUD /(026 0,*8(/ $1*(/ \ 6
0$5&(/2 520$1

" /(026 \ 626$ FRQWURODEDQ & < & &216758&&,21(6

" /(026 \ 626$ FRQWURODEDQ 520%$1 &216758&&,21 (€

" 3RU OR WDQWR HO DFWRU VLHPSUH WUDEDMy S|
EDMR GLIHUHQWHY URSDMHV IRUPDOHYV

/ID GHPDQGDGD SUHWHQGH HYDGLU VX UHVSRQ)
IRUPDOLVPR MXUtGLFR DEVROXWDPHQWH LPSURFH
GHQRPLQDFLYQ VRFLDO UHJLVWUDO PLHQWUDV LJC
VXE\DFHQWH HO DFWRU VLHPSUH WUDEDMy SDUD
/(026 \ 6269% HQ OD PLVPD DFWLYLGDG FRQVWU:
VLHPSUH WXYR FREHUWXUD YLIJHQWH VREUH HVWD X

/ID GRFWULQD GH OD UHDOLGDG HFRQYPLFD \ OD
GHO YHOR VRFLHWDULR UHFHSWDGDV SRU SDFtILF
6 XSUHPD GH -XVWLFLD GH OD 1DFLYyQ LPSLGHQ TXH
VRFLHWDULD SDUD GHIUDXGDU ORV GHUHFKRV GH C
UHVXOWD HYLGHQWH TXH & < & &216758&&,21(¢
&216758&&,21(6 FRQVWLWXtDQ OD PLVPD HPSUHVD
GHQRPLQDFLRQHV IRUPDOHYV

&RQFOXVLYQ VREUH OD &RQWLQXLGDG (PSUHVDL
GHO &DPELR GH 'HQRPLQDFLYQ 6RFLDO

(Q FRQVHFXHQFLD UHVXOWD DEVROXWDPHC
GHQRPLQDFLYQ VRFLDO EDMR OD FXDO VH HQFRQWU
OD $57 DO PRPHQWR GHO DFFLGHQWH WRGD YH] TXH

SULPHUR VWtD FREHUWXUD YLJHQWH H LQLQWHUUXP
LQLFLR GHO FRQWUDWR 1f FRQ & < & &216758.
HIWHQGLY KDVWD HO

6HIXQGRD DVHJIJXUDGRUD GHPDQGDGD FRQRFtD St
LGHQWLGDG HFRQYyPLFD HQWUH DPEDV VRFLHGDGF
FRQWUDWY VXFHVLYDPHQWH FRQ DPEDV \ PDQWXYR
GXUDQWH FDVL PHVHV GHVGH HO KDVWD HC

THUFHU® LQIRUPH SHULFLDO WpFQLFR GHO ,QJHQLH
FRQILUPD GH PDQHUD FDWHJIJYULFD H LUUHIXWDEOH
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WUDEDMDED SDUD & < & &216758&&,21(6 HPSUHVD T
YLIHQWH 1f FRQ 6:,66 0(',&%$/ $57 GHVGH HO

&XDUWRWD FRQFOXVLYQ GHO SHULWR VXUJH GH ¢
DSRUWDGD SRU OD SURSLD $57 GHPDQGDGD \ QR K
PHGLR LGYQHR DOJXQR

/ID UHIHUHQFLD GHO SHULWR LQJHQLHUR D OD LQ
520E1 &216758&&,21(6 EDMR HO FRQWUDWR 1f F
UHOHYDQFLD MXUtGLFD SDUD UHVROYHU OD SUHVHQ"

" (O DFWRU 12 WUDEDMDED SDUD 520%$1 &216758&&
PRPHQWR GHO DFFLGHQWH

" (O DFWRU 12 UHFODPD FREHUWXUD EDMR HO FRC

" (O DFWRU 6E WUDEDMDED SDUD & < & &216758&&
GHO DFFLGHQWH

" & < & &216758&&,21(6 6E WHQtD FREHUWXUD YLJF
FRQWUDWR 1f

/ID VHQWHQFLD UHFXUULGD DO FRQIXQGLU DP|
FRPR IXQGDPHQWR H[FOXVLYR OD REVHUYDFLYQ ¢
&216758&&,21(6 FRQVWUX\H XQD IXQGDPHQWDFLYC
SUHVFLQGH GH ODV FRQVWDQFLDV SUREDWRULDYV
UHDOLGDG MXUtGLFD LQFRQWURYHUWLEOHPHQWH DF

( ,QFXPSOLPLHQWRY GH OD $57 'HPDQGDGD HQ $SI
SHTXHULGD SRU HO 3HULWR &RQGXFWD 3URFHVDO ¢

(O LQIRUPH SHULFLDO WpFQLFR SRQH GH PDQLILH\
DEVROXWDPHQWH UHSURFKDEOH GH OD $57 GHP
VLVWHPiIWLED \ GHOLEHUDGD D DSRUWDU GRFXPHQW
& &216758&&,21(6 SHVH D ORV UHLWHUDGRV UHTXH
LQJHQLHUR

IRV &XDWUR 5HTXHULPLHQWRY 'RFXPHQWDGRV GHC

(O SHULWR LQJHQLHUR 5LFDUGR 2VFDU 1RYLOOR
HQ VX LQIRUPH TXH VROLFLWY HQ &8%$752 RSRUWXQL
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HOHFWUYyQLFRV D OD $57 GHPDQGDGD TXH DSRUWDU
DFWXDFLRQHV GH VXV SUHYHQWRUHV HQ ODV REU
&216758&&,21(6 7UDQVFULELPRV WH[WXDOPHQWH

48( 0O( &2081,&%$'2 &21 /$ $57 '(0$1'$'$ 6:,66
0(',&$/ 325 9,$ &255(2 (/(&7521,&2 (1 &8$752
2325781,'$'(6 &21 /26 6(f25(6 ',(*2 0$==(, ', (*2 &,(5,

< &(6%$5 % (5(77$ ' (*2 0$==(,#60* &20 $5

' (*2 &,(5,#6:,660(',&$/ &20 $5

&(6$5 %(5(77$#60* &20 $5 62/,&,7$1'2 /$6 $&78$&,21(6

'( 98(67526 35(9(1725(6 (175( /26 $f26 < (!
' &+26 &255(26 )8(521 (19,$'26 &21 )(&+$ (
$*2672 '( $%2672 '( $%2672 '( $%2672

/IDV IHFKDV HVSHFtILFDV GH ORV FXDWUR UHTXHULPL
s GH DJRVWR GH
s GH DJRVWR GH
s GH DJRVWR GH
¥ GH DJRVWR GH

IRV FRUUHRV HOHFWUYQLFRVY FRUUHVSRQGLHQWHYV
SUXHED GRFXPHQWDO DO LQIRUPH SHULFLDO \ REUL
DFUHGLWDQGR GH PDQHUD IHKDFLHQWH H LQFRQ'
HIHFWLYDPHQWH UHDOL]y HVWRYVY FXDWUR UHTXHULP

/ID SHVSXHVWD 6HOHFWLYD \ 3DUFLDO GH OD $57

(O SHULWR LQJHQLHUR VHxDOD TXH OD $57
UHTXHULPLHQWRY SHUR GH PDQHUD VHOHFWLYD
LQFRPSOHWD 7UDQVFULELPRV WH[WXDOPHQWH

'(/$ '2&80(17%$&,i1 5(&,%,'$ < (1 %$6( $ /$ &8%/ 6(

&21)(&&,21$5E (/ ,1)250( 7e&1,&2 &8(17% &21

$%81'$17( '2&80(17%$&,11  '( /$ (035(6% 520%1

&216758&&,21(6 < (035(1',0,(1726 6 5/ &2175%$72 '(

$),/,%$&,11 < (6&%$6% ,1)250%$&,11 '(/$ (035(6% & < &

&216758&&,21(6 < 6(59,&,26 6 + &2175%$72 '( $),/,%$&,1
62/2 ,1',&%&,11 '( $&&,'(17%$%,/,'$" $*583%'$
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(VWD PDQLIHVWDFLYQ GHO SHULWR HV DEVROXW
DSRUWYy DEXQGDQWH GRFXPHQWDFLYQ VREUH 5208%1 ¢
HPSUHVD TXH 12 WHQtD FREHUWXUD DO PRPHQWR GF
LQIRUPDFLYQ VREUH & < & &216758&&,21(6 OD HPSU
FREHUWXUD YLJHQWH \ SDUD OD FXDO WUDEDMDED H

(VWD FRQGXFWD VHOHFWLYD QR SXHGH VHU
&RQVWLWX\H XQD HVWUDWHJILD GHOLEHUDGD GH RI
GHPRVWUDUtD OD YLJHQFLD GH OD FREHUWXUD \ DS
DSR\D VX GHIHQVD LQIXQGDGD

ID &RQFOXVLYQ &DWHJYyULFD GHO 3HULWR VREUH H

(O SHULWR LQJHQLHUR HVWDEOHFH GH PDQHUD
P~-OWLSOHV SDVDMHV GH VX LQIRUPH TXH OD $57 QF
VROLFLWDGD VREUH & < & &216758&&,21(6 SHVH
UHTXHULPLHQWRY IRUPDOHV 7UDQVFULELPRV WH
SHUWLQHQWHYV

3ULPHU SDVDMH

/$ $57 '(0$1'$'$ 12 +$ (19,$'2 3(6( $ /$ 62/,&,78"
5($/,=$'$ (1 2325781,'$'(6 '2&80(17$&,i1 62%5( /$6

$&7,9,'$'(6 '(6$552//$'$6 325 686 35(9(1725(6 (1 /$6

" )(5(17(6 2%5%$6 '( /$ (035(6% $55,%%$ 0(1&,21$'$

6HIXQGR SDVDMH

7$032&2 +( (1&2175%$'2 &23,$6 '( /$6 0,60$6 &8%$1'2 (/
'T$ '(%1 &21&855,5 $ 98(675% 6('( -8',&,%/ (1
&$//( 37( 3(5i1 7 3,62 &% % $ $),1 '( 62/,&,7%5 (

(;3(',(17( (1 &8(67,N1 (1 0(6% '( (175%'$

7JHUFHU SDVDMH HQ UHVSXHVWD DO SXQWR GH OD
0$1,),(672 48( /$ $57 '(0$1'$'$ 12 +$ (19,%$'2
'28&80(17$&,11 62%5( /$6 $&&,21(6 '(6$552//$'$6 325
686 35(9(1725(6 (1 /$ (035(6% & < & &216758&&,21(6 <
6(59,&,26 6 '( +(&+2 '( /(026 0,*8(/ $1*(/ < 626%
0$5&(/2 520%$1
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&XDUWR SDVDMH HQ UHVSXHVWD DO SXQWR GH OD
0$1,),(672 48( /$ $ 57 '(0$1'$'$ 12 +$ (19,$'2
'28&80(17$&,11 62%5( /$6 $&&,21(6 '(6$552//$'$6 325
686 35(9(1725(6 (1 /$ (035(6$% & < & &216758&&,21(6 <
6(59,&,26 6 '( +(&+2 '( /(026 0,*8(/ $1*(/ < 626%
0$5& (/2 520$1

(VWD UHLWHUDFLYQ FRQVWDQWH GHO SHULWR V
$57 QR HV UHWYULFD QL DFFLGHQWDO (O SHULWE
H[SUHVD IRUPDO \ FDWHJYULFD GH TXH OD $57 G
GRFXPHQWDFLYQ GHFLVLYD TXH OH IXH UHTXHULGD F

&RQWHQLGR GH ORV &RUUHRYVY (OHFWUYQLFRV $FRF

IRV FRUUHRY HOHFWUYQLFRYVY DFRPSDxDGRV SRU
UHVXOWDQ DEVROXWDPHQWH UHYHODGRUHV GH OD
(Q SDUWLFXODU HO FRUUHR GHO GH DJRVWR GH
WH[WXDOPHQWH

'H OD VHIJXQGD HPSUHVD KH UHFLELGR DEXQGD
YLVLWDV GH VXV SUHYHQWRUHV \ DFFLRQHV GHVI
HPSUHVD VROR KH UHFLELGR XQD KRMD GH OD 6 5
DJUXSDGD GDGR TXH KH VLGR LQWLPDGR D UHDO
QHFHVLWR ODV FRQVWDQFLDV GH YLVLWDV \ DFFLRC
VL QR WLHQHQ LQIRUPDFLYQ QHFHVLWR VDEHUOR \I
GHER HQWUHJDU HO ,QIRUPH 7pFQLFR UHVSHFWLYR

(VWH FRUUHR GHPXHVWUD TXH

D (O SHULWR UHFODPy HVSHFtILFDPHQWH OD GRI
&216758&&,21(6 OD SULPHUD HPSUHVD

E /D $57 VROR HQYLY XQD KRMD FRQ DFFLGHQWDEL
GHOLEHUDGDPHQWH ODV FRQVWDQFLDV GH YLVLWDYV
F (O SHULWR DGYLUWLY IRUPDOPHQWH D OD $57 VR
HVWD GRFXPHQWDFLYQ

G /D $57 SHVH D HVWD DGYHUWHQFLD H[SOtFL
GRFXPHQWDFLYQ

BrAAA50003688 IPRAEFEACD

Pagina 31 de 183



$VLPHWUtD ,QIRUPDWLYD \ '"HEHU GH &RODERUDFLYy

5HVXOWD HYLGHQWH TXH VRODPHQWH OD $57
GRFXPHQWDFLYQ VREUH VXV SURSLDV DFWXDFLRQHYV
DVHJXUDGDVY (O WUDEDMDGRU QR WLHQH FyPR REWI
SHULWR WDPSRFR SXHGH REWHQHUOD SRU RWURYV P}

/ID QHIJDWLYD GH OD $57 D DSRUWDU HVWD GREF
HIFOXVLYDPHQWH HQ VX SRGHU FRQVWLWX\H

D 8QD YLRODFLYQ GHO GHEHU GH FRODERUDFLYQ S
&yGLJR 3URFHVDO

E 8QD YLRODFLYQ GHO GHEHU GH OHDOWDG \ EXHQL
&yGLJR 3URFHVDO

F 8QD FRQGXFWD SURFHVDO PDOLFLRVD GHVWLQDG
OD YHUGDG GH ORV KHFKRV

G 8Q RFXOWDPLHQWR GHOLEHUDGR GH SUXHED GHFI

) (O 5HJLVWUR GH 6LQLHVWUDOLGDG 3UXHED $GLFL

(O LQIRUPH SHULFLDO WPpFQLFR DSRUWD XQ GI
UHOHYDQFLD TXH FRQILUPD OD H[LVWHQFLD GH FRE
VLQLHVWUDOLGDG TXH OD $57 OOHYDED UHVSHFW
&216758&&,21(6 GXUDQWH HO DxR

(Q UHVSXHVWD DO SXQWR & SODQWHDGR SRU O
vL OD DVHJXUDGRUD OOHYD UHJLVWUR GH VLQLH)
UHVSRQGH $),50%$7,92 \ WUDQVFULEH HO VLJXLHC(
SURSRUFLRQDGRV SRU OD SURSLD $57

(035(6$ & < & &216758&&,21(6 < 6(59,&,26 6 '( +(&+:

‘( /(026 0,*8(/ $1*(/ < 626$ 0$5&(/2 520$1

$&&,'(17$%,/,'$' $*583%'$

3(5,2'2 75%$%%-$'25(6 3(5E2'26 6,1,(67526
"E$6 '(,/7 3(5','26
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(VWH GDWR WLHQH XQ YDORU SUREDWRULR DE
SRUTXH GHPXHVWUD TXH

/ID $57 WHQtD UHJLVWUDGRYV WUDEDMDGR
&216758&&,21(6 GXUDQWH HO DxR

/D $57 OOHYDED FRQWURO GH VLQLHVWURV RF
GXUDQWH

/D $57 FRPSXWDED GtDV GH LQFDSDFLGDG OD

WUDEDMDGRUHYV GH HVD HPSUHVD
/ID $57 HMHUFtD ODV IXQFLRQHYV SURSLDV GH XQD
& < & &216758&&,21(6 GXUDQWH HO DxR

¢t&yPR SXHGH VRVWHQHUVH TXH QR H[LVWtD FI
YLIHQWH GXUDQWH HO DxR FXDQGR OD SURSL
GHWDOODGR GH WUDEDMDGRUHYV VLQLHVWURYV
HPSUHVD SUHFLVDPHQWH GXUDQWH HVH DxR"

/ID UHVSXHVWD HV HYLGHQWH H[LVWtD FRQWUD\
ODV IXQFLRQHV GH SUHYHQFLYQ \ FRQWURO TXH OD
VLQLHVWURY &RPSXWDED ORV GtDV GH ,/7 7RGR HO(
OD H[LVWHQFLD GH XQ FRQWUDWR GH DILOLDFLYQ Y
FRQWUDWR 1f FX\D YLJHQFLD GHVGH HO
VXUJH GHO SURSLR LQIRUPH SHULFLDO

* &RQFOXVLYQ VREUH HO ,QIRUPH BHULFLDO 7pFQLFI

(O LQIRUPH SHULFLDO WpFQLFR GHO ,QJHQLHU
FRQVWLWX\H SUXHED GHFLVLYD GHWHUPLQDQWH FI
VLIXLHQWHYV H[WUHPRYV

JHFKD GHO DFFLGHQWH GH VHSWLHPEUH GH
DPEDV SDUWHYV

(PSUHVD HPSOHDGRUD & < & &216758&&,21(6 < 6(5¢

&RQWUDWR GH DILOLDFLYQ YLIHQWH 1f FRQ °
KDVWD

&REHUWXUD DO PRPHQWR GHO DFFLGHQWH 30OHQD
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,QFXPSOLPLHQWR GH OD $57 1HIDWLYD GHC
GRFXPHQWDFLYQ VREUH & < & &216758&&,21(6 SH
UHTXHULPLHQWRY IRUPDOHYV

5HIJLVWUR GH VLQLHVWUDOLGDG /D $57 OOHYDED

VLQLHVWURY GH & < & &216758&&,21(6 GXUDQWH

7TRGRVY HVWRV H[WUHPRV VXUJHQ GHO SURSLEF
GHVLIQDGR MXGLFLDOPHQWH TXH VH EDVYy HQ GRFX
SRU OD SURSLD $57 GHPDQGDGD

/ID VHQWHQFLD UHFXUULGD SUHVFLQGH DEVR
FRQFOXVLRQHY SHULFLDOHV GHWHUPLQDQWHYV L C
PDQLILHVWD SRU DSDUWDPLHQWR GH SUXHED GHFLV

+ 3UXHED 7HVWLPRQLDO TXH $FUHGLWD OD 9LQF>
THIWXDOHV GH ORV 3DVDMHV GH OD\RU 9DORU 3URED

/ID SUXHED WHVWLPRQLDO SURGXFLGD HQ OD I
FRUURERUD GH PDQHUD FRQWXQGHQWH OD YLQFX
HPSUHVDV LQWHJUDGDYV SRU ORV PLVPRV VRFLRYV

7(67,*2 6$17,$*2 9(5% &(1785,11

7TUDQVFULELPRV WH[WXDOPHQWH ORV SDVDMHV GH |
GHFODUDFLYQ

4XH HO WHVWLJR \ HO DFWRU WUDEDMDEDQ SI
4XH HO WHVWLJR \ DO DFWRU KDFtDQ WUDEDMRYV (
WUDEDMDED FRQ XQ WDODGUR 4XH OHV GDED ODV vy
6U 6HUJLR 6RVD 4XH KDEtD SDWURQHV DKt ORYV
IHPRV 4XH QR UHFXHUGD ORV QRPEUHYVY GH HVWDV S

4XH HO DFWRU VH DFFLGHQWY DOOt 4XH FRQ |
4XH OH GROtD OD FLQWXUD 4XH HO WHVWLJR VH H(

REUD TXH HO DFWRU VH JROSHR VH DFFLGHQWy \
WHVWLIJR OH FRQWYy VREUH HO DFFLGHQWH HO SURSIL
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4XH HO DFWRU URPStD FRQ HO WDODGUR HO
HVWDED SDUDGR \ HPSXMDED OD PIiTXLQD KDFLD DE
XQ PHWUR PiV R PHQRV GH DOWXUD 4XH HO DFWRU
ODV GRV PDQRV SRUTXH HV SHVDGD OD PiTXLQD

4XH HO DFWRU Vt WHQtD TXH KDFHU IXHU]D S
VDFDUOD WDPELpQ SRUTXH D YHFHV OD PiTXLQD VH
HOOD 4XH OR VDEH SRUTXH HO WHVWLJR OR KD YLV)

4XH QR OHV GDEDQ HOHPHQWR GH VHJXULGDG
KDFtDQ UHYLVDFLYQ PpGLFD 4XH QR KDEtD QLQJXQEL
FRQWURO DOJXQR 4XH QR OHV GDEDQ FXUVR DO.
KLIJLHQH

(VWH WHVWLPRQLR UHVXOWD GH YDORU SUREDW

D &RQILUPD TXH WUDEDMDEDQ SDUD &<6 &RQV\
&216758&&,21(6

E ,GHQWLILFD H[SUHVDPHQWH D ORV WUHV SDWUR
IHPRV

F '"HVFULEH HO DFFLGHQWH FRQ HO WDODGUR \ HO G
G $FUHGLWD ODV FRQGLFLRQHV ULHVJRVDV GHO WU
H &RQILUPD OD DEVROXWD DXVHQFLD GH PHGLGDV
GH OD $57

7(67,*2 /8&%$6 )(51$1'2 7521&2=2

7UDQVFULELPRY WH[WXDOPHQWH ORV SDVDMHV GH |
GHFODUDFLYQ

4XH FRQRFH DO DFWRU FRPR FRPSDXxHUR GH WU
HQ 6HUSD OD SULPHUD HPSUHVD TXH GHVSXpV FDPE
PLVPRV GXHxRV \ SDVy D OODPDUVH &<6 &RQVWUXFF|
4XH ORV SDWURQHYVY TXH OH SDJDEDQ DO WHVW|

ODUFHOR \ 6HUJLR TXH HUDQ KHUPDQRV GH ORV TXH
IHPRV
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4XH HO DFWRU HUD RILFLDO \ KDFtD \HVR DO
SDOHUPR PDQHMDED ORV PDUWLOORYVY HOpFWULFRYV
DFODUD TXH HVWi HO PDUWLOOR HOpFWULFR TXH H
TXH HV HO PiV JUDQGH 4XH HO DFWRU PDQHMDED HC

4XH FXDQGR OR YH DO DFWRU WUDEDMDQGR FR
GHVGH HO SXQWR GH YLVWD GHO WHVWLJR HQ SRVL
SRUTXH HO OXJDU HUD FRPSOLFDGR SRUTXH JHQ
XWLOL]DED SDUDGR \ GHUHFKR < HQ HVH OXJDU SR
HO DFWRU D YHFHV VH WHQtD TXH GREODU WUDEDMI

4XH HO WDODGUR JUDQGH VH VXMHWD FRQ DPE
HO WDODGUR QR VH OHV GHVSODFH KD\ TXH KDFHU |
WUDEDMR HUD KDFLD GRQGH WHQtDQ TXH KDFHU I.
KDFtD IXHU]D HO DFWRU SHUR HO WHVWLJR KD XVD
IXHU]D FRQ ORV EUD]RV \ OD HVSDOGD \ ODV SLHUQ
YD\D GH JROSH \ PDQWHQHUOR ILUPH

4XH HO DFWRU WXYR XQ SUREOHPD HQ HO WLH
VH TXHMDED GH TXH OH GROtDQ ODV SLHUQDV 4XH F
DFWRU FDVL WUHV DxRV 4XH HQ HVH WLHPSR DO DF
PLVPRV TXH OH SDJDEDQ DO WHVWLJR ORV 6UHV &F
HUDQ KHUPDQRYV GH ORV TXH QR UHFXHUGD HO DSHO

4XH QR OH KLFLHURQ H[DPHQ PpGLFR DO DFWRL
HQWUDU D WUDEDMDU 4XH OR VDEH SRUTXH VH FFR
HQWUH FRPSDxHURV \ VH FRPHQWDED TXH D QDGLH
UHYLVDFLYQ PpGLFD FRPR JHQHUDOPHQWH VH KDFH
VREUH VHJXULGDG H KLJLHQH 4XH QR LED $57 DO
LQVSHFFLYQ

4XH HO DFWRU SRU HO WHPD GHO GRORU TXH
UHFLELY DWHQFLYQ PpGLFD 4XH OH KDEtDQ GLFKR T
\ WLHQH HQWHQGLGR TXH IXH D OD $57 \ QR OH GLHI
GLHURQ LPSRUWDQFLD \ OH GLMHURQ TXH QR HUECL
FRPHQWDULRY GH ORV FDSDWDFHYV
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4XH WUDEDMDEDQ KRUDV OHV SDJDEDAQ HQ
HQ QHJUR QR H[LVWtDQ 4XH HO WRWDO GHO VXF
HIHFWLYR 4XH HO DFWRU QR FRQWLQ~D WUDEDMDQ'!
OR VDEH SRU FRPHQWDULRY GHO DFWRU 4XH VDEH
HPSUHVD SRUTXH OR KDEtDQ GHMDGR QR GHVSHGL
GHMDGR VH UHILHUH D TXH QR OR OODPDEDQ SDUD W

(VWH WHVWLPRQLR UHVXOWD GH YDORU SUREDW

D $FUHGLWD oD FROQWLQXLGDG HPSUHVDULDC
&216758&&,21(6 FRQ ORV PLVPRV GXHXxRV

E &RQILUPD ORV PLVPRV VRFLRV &RWWRQ ODUFH
IHPRV

F '"HVFULEH HQ GHWDOOH HO WUDEDMR ULHVJRVR FF
G &RQILUPD ODV SRVLFLRQHYVY LQFYPRGDV TXH JHQHI
H $FUHGLWD HO HVIXHU]R ItVLFR HIWUHPR VREUH EL
|l &RQILUPD H[SUHVDPHQWH TXH HO DFWRU IXH D OD
J 3UXHED OD DXVHQFLD WRWDO GH H[IPHQHYV PpGLFF
K $FUHGLWD WUDEDMR HQ QHJUR \ GHVSLGR HQFXEL

9$/25%$&,iI1 &21-817% '( $0%26 7(67,021,26

$PERV WHVWLJRYVY TXH QR IXHURQ LPSXJQDGRYV
OD GHPDQGDGD FRLQFLGHQ GH PDQHUD DEVROXWD

/D LGHQWLGDG GH OD HPSUHVD HPSOHDGRUD &<6
< & &216758&&,21(6

/D LGHQWLGDG GH ORV SDWURQHV VRFLRV &27721
/(026

(O WLSR GH WUDEDMR FRQVWUXFFLYQ DOEDHx
QHXPiIWLFRV SHVDGRV

(O DFFLGHQWH ODERUDO GHO DFWRU FRQ GRORU C

/IDV FRQGLFLRQHV ULHVJRVDV GH WUDEDMR VLQ HC

/D DEVROXWD DXVHQFLD GH FRQWUROHY GH OD $57

/D FLUFXQVWDQFLD GHWHUPLQDQWH GH TXH HO DF

(VWD FRLQFLGHQFLD QR SXHGH VHU FDVXDO (V'
IXHURQ LPSXJQDGRV QL GHVDFUHGLWDGRV SRU OD
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OXJDbU D GXGDV TXH HO DFWRU SUHVWDED VHUYLFL
SRU ORV PLVPRV VRFLRV TXH PDQWHQtDQ FRQWLQ X
EDMR GLVWLQWDYV GHQRPLQDFLRQHV VRFLDOHYV

/ID VHQWHQFLD SUHVFLQGH DEVROXWDPHQWH Gt
FRQFRUGDQWH FRQWXQGHQWH H LUUHSURFKDEOH
GH IXQGDPHQWDFLYQ SRU DSDUWDPLHQWR GH SUXHE

+ &RQIHVLYQ 7iFLWD GH OD 3URSLD $57

$~Q PiV JUDYH UHVXOWD HO DSDUWDPLHQWR GH
SURSLD $57 GHPDQGDGD (Q VX FRQWHVWDFLYQ GH (

YXHOWD OD DVHJIJXUDGRUD UHFRQRFH H[SUH'
GHQXQFLDGR TXH HO DFWRU KDEUtD VXIULGR XQ DFF
OH RWRUJDUD ODV SUHVWDFLRQHYV GH OD /H\ \
LOQFDSDFLGDG (VWH UHFRQRFLPLHQWR LQHTXtYR
FREHUWXUD \ SUHVWDFLRQHYV PpGLFDV FRQVWLWX\F
KDFH SOHQD SUXHED FRQWUD TXLHQ OD SUHVWD
DUWtFXOR GHO &yGLJR 3URFHVDO &LYLO \ &RPHUF

6L OD $57 GHPDQGDGD FDUHFtD GH OHJLWLF
LQH[LVWHQFLD GH FREHUWXUD FRPR VRVWLHQH |
GHFLVRULR UHFXUULGR UHVXOWDUtD LQH[SOLFDEC
SUHVWDFLRQHY PpGLFDV DO WUDEDMDGRU DFFLGHC(
XQD FOtQLFD HQ 5DIDHO &DO]DGD OH KXELHUD UHD!
ILVLRWHUDSLD \ UHSRVR \ SRVWHULRUPHQWH OH K.
FRQGXFWDV SRVLWLYDV GH OD DVHJXUDGRUD FRQ
H[ISUHVR GH OD UHODFLYQ GH FREHUWXUD TXH H[LVW

, 3HULFLD OpGLFD TXH 5DWLILFD HO 6LQLHVWUR

7TDPSRFR SXHGH VRVOD\DUVH TXH HO SURSL
WUDXPDWYORJR GHVLIQDGR HQ OD FDXVD GLFWDPL
DFWRU SUHVHQWD XQD LQFDSDFLGDG ItVLFD GHO R
HYDOXDFLYQ GH LQFDSDFLGDGHY ODERUDOHV TXH !
DFFLGHQWH (VWD FRQFOXVLYQ PpGLFD UDWLILFD
VLQLHVWUR ODERUDO \ VXV FRQVHFXHQFLDV LQFL
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UHVXOWDQ LQFRPSDWLEOHV FRQ OD VXSXHVWD LQ
DKRUD SUHWHQGH VRVWHQHU OD VHQWHQFLD

- 'RFWULQD GH ORV $FWRV 3URSLRYV

5HVXOWD FRQWUDGLFWRULR \ FDUHQWH GH OyJl
DVXPLGR HO WUDWDPLHQWR PpGLFR GHO WUDEDM
GHULYDGR D SURIHVLRQDOHV \ FHQWURY GH DWHQFI
PpGLFRV UHVSHFWR GH VX SDWRORJtD KD\D OOHYD!
GH OD HPSUHVD GXUDQWH WRGR HO DxR \ OXHJF
FREHUWXUD LQYRFDQGR XQD FXHVWLYQ IRUPDO TXF
FRQGXFWD PDWHULDO \ FRQFUHWD

/D GRFWULQD GH ORV DFWRV SURSLRV YHGD TX}
XQD FRQGXFWD FRQWUDGLFWRULD FRQ RWUD DQWHL
OHVLRQD OD FRQILDQ]D TXH UD]JRQDEOHPHQWH SX(
FRQWUDSDUWH (Q HO FDVR OD $57 QR SXHGH SUHMW
FREHUWXUD TXH DQWHULRUPHQWH UHFRQRFLY GH P
ODV SUHVWDFLRQHV PpGLFDV \ OOHYDU HO UHJLVWU

&RQFOXVLYQ VREUH $SUELWUDULHGDG

3RU WRGR OR H[SXHVWR OD VHQWHQFLD UHFX
GHULYDFLYyQ UDJRQDGD GHO GHUHFKR YLJHQWH DS
FRPSUREDGDV GH OD FDXVD VLQR TXH VH DSR\D HQ
TXH SUHVFLQGHQ GH SUXHED GHFLVLYD SURGXFI
SDUWLFXODUPHQWH GH ODV FRQFOXVLRQHV FDW
LOFRQWURYHUWLEOHY GHO LQIRUPH SHULFLDO WpF(

GHO DFFLGHQWH IXH HO HO DFWRU WU
&216758&&,21(6 HI[ILVWtD FRQWUDWR YLJHQWH

KDVWD OD $57 OOHYDED UHJLVWUR
HVD HPSUHVD OD $57 LQFXPSOLY GHOLEHUDC(
GRFXPHQWDFLYQ VREUH HVD HPSUHVD SHVH D F
IRUPDOHV \ ORV WHVWLPRQLRVY FRLQFLGHQWH

HPSOHDGRUD ORV VRFLRV \ TXH HO DFWRU DFXGLy C
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7TRGR HOOR FRQILIJXUD XQD DUELWUDULHGDG P
LOWHUYHQFLYQ GHO WULEXQDO GH DO]JDGD SDUI
FRQVWLWXFLRQDO GH OD GHIHQVD HQ MXLFLR \ GHO

vy ,12%6(59%$1&,%$ '(/ 35,1&,3,2 ,1 '8%,2 352 23(5%$5,2
9,2/$&,i11 '(/ $57E&8/2 ‘( /% /(< '( &2175%72 '(
75%5%$%-2

$ (O 3ULQFLSLR ,Q 'XELR 3UR 2SHUDULR FRPR 5H
,PSHUDWLYD

(O DUWLtFXOR GH OD /H\ GH &RQWUDWR GH
HVWDEOHFH GH PDQHUD FODUD SUHFLVD H LPSHUD)
TXH ULJH WRGR HO GHUHFKR GHO WUDEDMR

(Q FDVR GH GXGD VREUH OD DSOLFDFLYQ GH
FRQYHQFLRQDOHV SUHYDOHFHUi OD PiV IDYRU]
FRQVLGHUIQGRVH OD QRUPD R FRQMXQWR GH QRUPEL
LQVWLWXFLRQHVY GHO GHUHFKR GHO WUDEDMR 6
LQWHUSUHWDFLYQ R DOFDQFH GH OD OH\ R HQ OD C
FDVRV FRQFUHWRY ORV MXHFHV R HQFDUJDGRV GH
VHQWLGR PiV IDYRUDEOH DO WUDEDMDGRU

(VWH SULQFLSLR SURWHFWRULR WLHQH UDLJD
DUWtFXOR ELV GH OD &RQVWLWXFLYQ 1DFLRQDO
GHO WUDEDMR HQ VXV GLYHUVDV IRUPDYV 1R V
UHFRPHQGDFLYQ QL GH XQD IDFXOWDG GLVFUHFLRQ
PDQGDWR LPSHUDWLYR TXH REOLJD D ORV WULEXQ
WUDEDMDGRU FXDQGR H[LVWH GXGD VREUH OD LQWt
DSUHFLDFLYQ GH OD SUXHED

/ID &RUWH 6XSUHPD GH -XVWLFLD GH OD 1DFLy
PDQHUD UHLWHUDGD TXH HO SULQFLSLR SURWHFWE
DXWRQRPtD GH OD YROXQWDG HQ HO GHUHFKR G
LOWHUSUHWDWLYD IXQGDPHQWDO TXH GHEH JXLDU '
HQ PDWHULD ODERUDO )DOORYV

% ([LVWHQFLD GH 'XGD 5DJRQDEOH VREUH OD ,QWHU
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(Q HO SUHVHQWH FDVR VL H[LVWLY GXGD UD]R
HPSUHVD HPSOHDGRUD DO PRPHQWR GHO DFFLGHQW
DILOLDFLYQ DSOLFDEOH (VWD GXGD VXUJH GH ODV
FDVR

30XuboLGbDG GH HPSUHVDV (O DFWRU WUDEDMy \
HPSUHVDYV LOQOWHJUDGDYV SRU ORV PLVPRV
&216758&&,21(6 & <6 &216758&&,21(6 520%1
&216758&&,21(6

30XUDOLGDG GH FRQWUDWRYV ([LVWtDQ GRV FRQW
HO 1f FRUUHVSRQGLHQWH D & < & &216758&&,
GHVGH \ HO 1f FRUUHVSRQGLHQWH
&216758&&,21(6 YLIJHQWH GHVGH

)DOWD GH GRFXPHQWDFLYQ /D $57 QR DSRUWy G
VREUH & < & &216758&&,21(6 SHVH D FXDWUR UHT:
SHULWR OR TXH JHQHUYy XQ HVWDGR GH LQFHUWLG
GH SUHYHQFLYQ

&RPSOHMLGDG SUREDWRULD /D GHWHUPLQDFLYQ
FRQWUDWR DSOLFDEOH UHTXLULY GH SHULFLD W
HVFODUHFHUOD

& &yPR 'HELY 5 HVROYHUVH OD 'XGD $SOLFDFLYQ GH
2SHUDULR

JUHQWH D HVWD VLWXDFLYQ GH GXGD VREUH OD D¢
DUWtFXOR GH OD /&7 LPSRQtD DO WULEXQDO GH SU
REOLJDWRULD GHFLGLUVH HQ HO VHQWLGR PiV IDYR
¢&XiO HUD HO VHQWLGR PiV IDYRUDEOH DO WUDEDMLEL
(YLGHQWHPHQWH FRQVLGHUDU TXH H[LVWtD

PRPHQWR GHO DFFLGHQWH GHO PHGLDQWH
FRUUHVSRQGLHQWH D & < & &216758&&,21(6 WRGD Yl
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D (O SURSLR SHULWR LQJHQLHUR HVWDEOHFLy T
SHUWHQHFtD D & < & &216758&4&,21(6

E (O SURSLR SHULWR LQJHQLHUR HVWDEOHFLY T
YLJHQFLD GHVGH KDVWD

F /D SURSLD $57 UHFRQRFLY KDEHU RWRUJDGR SUHYV
G /D SURSLD $57 OOHYDED UHJLVWUR GH VLOQL
&216758&&,21(6 GXUDQWH HO DxR

H /RV WHVWLPRQLRVY FRQILUPDURQ TXH HO DFWRU
LQWHJUDGDV SRU /HPRV 6RVD \ &RWWRQ

| /RV GRFXPHQWRYV UHFLpQ KDOODGRV DFUHGLWD
SRU OD $57

7TRGRV HVWRV HOHPHQWRYV SUREDWRULRV FRQG
TXH H[LVWtD FREHUWXUD YLJHQWH /D LQWHUSUHWD
FREHUWXUD VYyOR SRGtD VXVWHQWDUVH HQ OD FRC(
HPSUHVDV GLIHUHQWHYV FRQIXQGLU & < & &216758¢
FRQWUDWR YLJHQWH FRQ 520E1 &216758&&,21(6 T
FRQWUDWDGR

(O SULQFLSLR LQ GXELR SUR RSHUDULR LPSRQt|

HQ IDYRU GHO WUDEDMDGRU HV GHFLU UHFRQRFLH

HUD HO 1f FRUUHVSRQGLHQWH D

&216758&&,21(6 HPSUHVD SDUD OD FXDO HIHFWLYD
DFWRU VHJ~Q VXUJH GHO LQIRUPH SHULFLDO

" ID 6HQWHQFLD 5HFXUULGD 9LROy HO 3ULQFLSLR ,Q

(Q OXJDU GH DSOLFDU HO SULQFLSLR SURWHF
DUWtFXOR GH OD /&7 OD VHQWHQFLD UHFXUULGD
SHUMXGLFLDO SDUD HO WUDEDMDGRU FRQVLVWHQW

$FHSWDU OD FRQIXVLYQ GHOLEHUDGD HQWUH GRV

SUHVFLQGLU GH ODV FRQFOXVLRQHVY GHO SHULWR
FRQWUDWR

,2JORUDU HO UHJLVWUR GH VLQLHVWUDOLGDG TXH
&216758&&,21(6 GXUDQWH

'HVFRQRFHU OD FRQIHVLYQ GH OD SURSLD $57 VR
SUHVWDFLRQHYV
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5HFKD]DU OD GHPDQGD GHO WUDEDMDGRU DFF
FRQGXFWD SURFHVDO REVWUXFWLYD GH OD DVHJXUCL

(VWD FRQGXFWD GHO WULEXQDO FRQVWLWX\H
GLUHFWD GHO DUWtFXOR GH OD /H\ GH &RQWUDW
VLIXLHQWHY FRQVHFXHQFLDV MXUtGLFDV

D 9LFLD GH QXOLGDG HO SURQXQFLDPLHQWR SRU D!
OHJDO LPSHUDWLYD

E &RQILIJXUD DUELWUDULHGDG GH VHQWHQFLD SRLU
IXQGDPHQWDO GHO GHUHFKR GHO WUDEDMR

F 9XOQHUD OD JDUDQWtD FRQVWLWXFLRQDO GHO D
GHO WUDEDMR

G )UuXvwub HO DFFHVR D OD MXVWLFLD GHO Wl
YXOQHUDELOLGDG

( 3UHFHGHQWHY GH OD &4RUWH 6XSUHPD VREUH HO 3

/ID & RUWH 6XSUHPD GH -XVWLFLD GH OD 1DFLy
PDQHUD UHLWHUDGD TXH HO SULQFLSLR SURWHFWR
VHU DSOLFDGR GH RILFLR SRU ORV WULEXQDOHYV
LQYRTXHQ H[SUHVDPHQWH

(Q HO FDVR O9L]]JRWL &DUORV $OEHUWR F ¢
OD &RUWH HVWDEOHEFLY

(O SULQFLSLR SURWHFWRULR TXH LQIRUPD HO (
FRQVDJUDGR FRQVWLWXFLRQDOPHQWH DUWtFXOR
S~EOLFR ODERUDO TXH FRQGLFLRQD OD DXWRQRP
UHODFLRQHY GH WUDEDMR

(Q HO FDVR $TXLQR ,VDFLR F &DUJR 6HUYLFL
J)DOORYV OD &RUWH VHXxDOy

/ID HVSHFLDO FRQVLGHUDFLYQ GH OD SHUVRQD
DVHIJXUDUOH FRQGLFLRQHVY GH WUDEDMR TXH QR GD
OR TXH FRQVWLWX\H XQ FRQWHQLGR HVHQFLDO GHO
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) $SOLFDFLYQ &RQFUHWD DO 3UHVHQWH &DVR

(Q HO SUHVHQWH FDVR H[LVWtD WDO YH] XQD V
DSUHFLDFLYQ GH OD SUXHED UHVSHFWR GH

f ¢&XiO HUD OD HPSUHVD HPSOHDGRUD DO !
¥ ¢&XiO HUD HO FRQWUDWR GH DILOLDFLYQ DSOLFDE"
f ¢([LVWtD FREHUWXUD YLJHQWH D HVD IHFKD"

(O LQIRUPH SHULFLDO WPpFQLFR UHVROYLY HVDV G
HVWDEOHFLHQGR TXH

¥ (O DFWRU SHUWHQHFtD D & < & &216758&&,21(6

f (O FRQWUDWR DSOLFDEOH HUD HO 1f

f 'LFKR FRQWUDWR WXYR YLIJHQFLD GHVGH KD
f 3RU OR WDQWR H[LVWtD FREHUWXUD YLJHQWH DO

6LQ HPEDUJR DXQ VL VH FRQVLGHUDUD TXH V.
GHVSXpV GHO LQIRUPH SHULFLDO OR FXDO QR HV F
FDWHJYULFR HO SULQFLSLR LQ GXELR SUR RSHUDL
HQ IDYRU GHO WUDEDMDGRU HV GHFLU UHFRQRFLHC

/ID VHQWHQFLD UHFXUULGD KL]R H[DFWDPHQWH
VXSXHVWD GXGD HQ FRQWUD GHO WUDEDMDGRU UHF

* &RQVHFXHQFLDVY GH OD ,QREVHUYDQFLD GHO 3ULQ

/ID LQREVHUYDQFLD GHO SULQFLSLR LQ GXELR S
HUURU GH DSUHFLDFLYyQ QL XQD GLVFUHSDQFLD
&RQVWLWX\H

9LRODFLYQ GH QRUPD OHJDO LPSHUDWLYD DUW

9LRODFLYQ GH JDUDQWtD FRQVWLWXFLRQDO DUW

$SUELWUDULHGDG GH VHQWHQFLD GHVFDOLILFDEOF
GH OD &RUWH 6XSUHPD

'"HQHJDFLYQ GH MXVWLFLD DO WUDEDMDGRU HQ VL)
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JUXVWUDFLYQ GHO VLVWHPD GH ULHVJRV GHO WUD
+ 6ROLFLWXG GH 5HYRFDFLYyQ SRU ,QREVHUYDQFLD (

3RU WRGR OR H[SXHVWR HQ HO SUHVHQW!
UHVSHWXRVDPHQWH D OD ([FPD &iPDUD 1DFLRQDC
7TUDEDMR TXH DO UHVROYHU HO SUHVHQWH UHFXUVR

'"HFODUH TXH OD VHQWHQFLD UHFXUULGD YLROYy
RSHUDULR FRQVDJUDGR HQ HO DUWtFXOR GH OD /H)

5HYRTXH HO SURQXQFLDPLHQWR SRU HVWD
LQGHSHQGLHQWH

$SOLTXH FRUUHFWDPHQWH HO SULQFLSLR SURWHF
PiV I DYRUDEOH DO WUDEDMDGRU

5SHFRQR]FD TXH H[LVWtD FREHUWXUD YLJHQWH P
DO PRPHQWR GHO DFFLGHQWH GHO

SHFKDFH OD H[FHSFLyQ GH IDOWD GH OHJLWLPDF
$57

+DJD OXJDU D OD GHPDQGD GHO WUDEDMDGRU DF
HQ HO SULQFLSLR LQ GXELR SUR RSHUDULR

b9 /$ 20,6,11 -8',&,%/ '( +%$&(5 ()(&7,92 (/
$3(5&,%,0,(172 '(/ $57E&8/2 ‘(I &1',*2 352&(6%$/ <
/$ &21'8&7$ 352&(6$/ '(6/($/ '( /$ $6(*85%$'25%
35(0,$'$ 325 /$ 6(17(1&,$ 5(&855,'$

([LVWH XQ DVSHFWR DGLFLRQDO GH JUDYHGDG
QXOLGDG HO SURQXQFLDPLHQWR UHFXUULGR \ TXI
IODJUDQWH GHO GHELGR SURFHVR OHJDO GHO SUL
GHO GHEHU GH FRODERUDFLYQ GH ODV SDUWHV FRQ

OH UHILHUR D OD FRQGXFWD SURFHVDO GHOLEF
DVHIXUDGRUD GHPDQGDGD TXH RFXOWy GRFXPHQW
MXGLFLDOPHQWH \ D OD RPLVLYQ LQH[SOLFDEOH H
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SULPHUD LQVWDQFLD GH KDFHU HIHFWLYR HO DSHUI
DUWtFXOR GHO &yGLJR 3URFHVDO &LYLO \ &RPHUF

$ (O 2IUHFLPLHQWR GH 3UXHED 'REXPHQWDO FRQ $S

$O LQWHUSRQHU OD SUHVHQWH GHPDQGD HQ
UHSUHVHQWDFLYQ OHWUDGD RIUHFLY H[SUHVDPHQW
SURGXFLUVH D FDUJR GH OD SDUWH GHPDQGDGD
GHPDQGDGRV D SUHVHQWDU HQ DXWRV HO H[DPHQ
IDFWXUDV UHFLERV FRPSUREDQWHV GH YLIWLFRV
FRUUHVSRQGLHQWH D OD DWHQFLYQ PpGLFD EULQ
FRPHQ]y D SUHVWDU VHUYLFLRV WRGR HOOR EDMR L
HQ HO DUWtFXOR GHO &yGLJR 3URFHVDO &LYLO \ &

% (O $XWR GH $SHUWXUD D 3UXHED GHO

(VWD PHGLGD SUREDWRULD IXH H[SUHVDPHQWF
IDYRUDEOHPHQWH PHGLDQWH HO DXWR GH DSHUWXU
GRQGH HO -X]JDGR 1DFLRQDO GH 3ULPHUD ,QVWD(
UHVROYLY WH[WXDOPHQWH HQ HO DFIiSLWH FRUU
GRFXPHQWDO

,QWtPDVH D OD GHPDQGDGD /LEHUW\ $57 6% SD
WUHV GtDV DFRPSDxH HQ DXWRV OD GRFXPHQWDO V|
D IV YWD SXQWR E EDMR DSHUFLELPLHQWR GH
GHO &3&&1

(VWD UHVROXFLYQ MXGLFLDO QR DGPLWH LQWHE
PDUJHQ SDUD DPELJ*HGDGHV (O WULEXQDO RUGHQYy
WHUPLQDQWH \ SHUHQWRULD D OD GHPDQGDGD /LEH
OXHJR FRQWLQXDGD SRU IXVLyQ SRU 6ZLVV OHGLFD
TXH SUHVHQWDUD HQ HO SOD]R LPSURUURJDEOF
GRFXPHQWDFLYQ UHODWLYD D OD DWHQFLYQ PpGLF
H[SUHVR \ HVSHFtILFR DSHUFLELPLHQWR OHJDO GH
BURFHVDO &LYLO \ & RPHUFLDO GH OD 1DFLYQ

& (O ,QFXPSOLPLHQWR '"HOLEHUDGR GH OD $VHJXUDC
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6LQ HPEDUJR \ SHVH D OD FODULGDG PHULGLDQ
ob JUDYHGDG GHO DSHUFLELPLHQWR HVWDEOHFLGF
QXQFD FXPSOLYy FRQ HVWD FDUJD SURFHVDO

1R SUHVHQWY HO H[DPHQ PpGLFR SUHRFXSDFLF
IDFWXUDV GH DWHQFLYQ PpGLFD RWRUJDGD QL OR\
HVSHFLH R HQ GLQHUR QL ORV FRPSUREDQWHV Gt
GRFXPHQWDFLYQ FRUUHVSRQGLHQWH D ODV GHULYD
GH 5DIDHO &DO]DGD GRQGH LQLFLDOPHQWH DWHQGL
RILFLDOHV QXPHUDGRV GH VX VLVWHPD DGPLQLVWI
FXDOHV VH WUDPLWDQ \ UHJLVWUDQ WRGRV ORV V
DGPLQLVWUDWLYRV TXH REOLJDWRULDPHQWH GHE!
WUDEDMDGRU DFFLGHQWDGR

/ID GHPDQGDGD QR SUHVHQWY DEVROXWDPHC
GRFXPHQWDFLYQ UHTXHULGD MXGLFLDOPHQWH

(VWD RPLVLYQ GHOLEHUDGD \ FRQVFLHQWH GH
FDVXDO QL DFFLGHQWDO QL REHGHFLY D LPSRVLELO
FRQVWLWX\y XQD HVWUDWHJILD SURFHVDO GHOLEHUL
FRQ SOHQR FRQRFLPLHQWR GH VXV FRQVHFXHQFL
SUXHED GHFLVLYD TXH GHPRVWUDED H[DFWDPHQWI
DOHJDED HQ VX GHIHQVD

' (O $UWEtFXOR GHO &yGLJR 3URFHVDO

(O DUWLtFXOR GHO &yGLJR 3URFHVDO &LYLO \
DSOLFDEOH VXSOHWRULDPHQWH DO SURFHGLPLHQWI
HO DUWtFXOR f GHO 'HFUHWR /H\ HVWDEOL
SUHFLVD LPSHUDWLYD H LQHTXtYRFD TXH VL OD SDl
MXVWLILFDFLYQ HO UHTXHULPLHQWR TXH VH OH KLF
VREUH OD YHUGDG GH ORV KHFKRV TXH VH SUHWHC
GHVREHGHFLGD VL VH UHODFLRQDQ FRQ OD DFWXDF
6L ORV KHFKRVY QR VH UHODFLRQDQ FRQ VX DFWXD
WHQHU SRU DFUHGLWDGRYV VL DWHQGLHQGR D ODV
GHPiV SUXHEDV UHQGLGDV \ D OD FRQGXFWD DV’
HILVWLHUHQ HOHPHQWRYVY GH MXLFLR VXILFLHQWE
YHUGDGHURYV

( )LQDOLGDG ,QVWLWXFLRQDO GHO $UWtFXOR
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(VWD QRUPD SURFHVDO WLHQH XQD ILQDOLGDG
PWLFR MXUtGLFR LQFXHVWLRQDEOH \ XQD UD]yQ GH
HOHPHQWDOHV SULQFLSLRY GH OHDOWDG SURELGD!
FRQGXFWD GH ODV SDUWHV HQ HO SURFHVR LPSHGL
GRFXPHQWDFLYQ GHFLVLYD SDUD OD MXVWD VROXFL
GH VX QHJDWLYD D H[KLELUOD SDUD REWHQHU XQ
EDVDGR SUHFLVDPHQWH HQ OD DXVHQFLD GH HVD
REFXOWy

(O DSHUFLELPLHQWR SUHYLVWR HQ HO DUWLtFX
DGYHUWHQFLD UHWYULFD QL XQD PHUD H[KRUW
FRQVHFXHQFLD MXUtGLFD FRQFUHWD DXWRPIWLFL
DSOLFDUVH LQH[RUDEOHPHQWH FXDQGR VH YHUI
LOQMXVWLILFDGR GH OD FDUJD SURFHVDO LPSXHVWD

) 9HULILFDFLYQ GHO ,QFXPSOLPLHQWR ,QMXVWLILFD

(Q HO SUHVHQWH FDVR OD DVHJIJXUDGRUD Gl
IODJUDQWH GHOLEHUDGD LQMXVWLILFDGD \ DEVRC(
SUHVHQWDU OD GRFXPHQWDFLYQ HQ HO SOD]R SHUF
GtbV HVWDEOHFLGR FRQ WRGD FODULGDG HQ HO D’

7TUDQVFXUULGR GLFKR SOD]JR VLQ TXH OD
FXPSOLPLHQWR D OR RUGHQDGR

1R RIUHFLY H[SOLFDFLYQ DOJXQD TXH MXVWLILFDUI
1R DOHJy LPSRVLELOLGDG PDWHULDO GH FXPSOLU

1R LQYRFY SpUGLGD R H[WUDYtR GH GREXPHQWDFL
1R DGXMR GHVWUXFFLYQ GH DUFKLYRV SRU VLQLHYV
+ 1R PHQFLRQY SURKLELFLYyQ OHJDO DOJXQD TXH

GRFXPHQWDFLYQ

+ 6LPSOHPHQWH JXDUGYy VLOHQFLR DEVROXWR QR S
GH OR UHTXHULGR \ FRQWLQXy HO SURFHVR FRPR

KXELHUD H[LVWLGR

—H +H+ H +H

* 2PLVLYQ GHO 7ULEXQDO GH +DFHU (IHFWLYR HO $S
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$QWH HVWH LQFXPSOLPLHQWR SDOPDULR R
DEVROXWDPHQWH LQMXVWLILFDGR FRUUHVSRQGtD
TXH HO WULEXQDO GH SULPHUD LQVWDQFLD KLFLH
SUHYLVWR HQ HO DUWtFXOR GHO &yGLJR 3URFH'
GLVSXHVWR H[SUHVDPHQWH HQ HO DXWR GH DSHUW
GHELHQGR WHQHU SRU DFUHGLWDGRY ORV KHFKRV 1
HVD GRFXPHQWDFLYQ GHOLEHUDGDPHQWH RFXOWDGI

+ (O 6LOHQFLR $EVROXWR GHO 7ULEXQDO VREUH HO

6LQ HPEDUJR \ HVWR FRQVWLWX\H HO DVSHFWR
GH WRGD OD VHFXHQFLD SURFHVDO HO WULEXQDO C
HIHFWLYR HO DSHUFLELPLHQWR OHJDO TXH HOOI
HISUHVDPHQWH HQ HO DXWR GH SUXHED GHO

1R KD\ HQ HO H[SHGLHQWH UHVROXFLYyQ DOJXQD
HO YHULILFDGR LQFXPSOLPLHQWR GH OD GHPDQG
HVWDEOHFLGR QR KD\ FRQVLGHUDFLYQ DOJXQD
QHFHVDULD DSOLFDFLYQ GHO DUWtFXOR GHO &
YDORUDFLYQ DOJXQD VREUH OD FRQGXFWD SURFHVD
OD DVHIJXUDGRUD TXH GHOLEHUDGDPHQWH RFXOWy
MXGLFLDOPHQWH

(O LQFXPSOLPLHQWR TXHGYy FRPSOHWDPHQWH L
SUHVHQWDU SUXHED GHFLVLYD QR WXYR FRQVHFXH
SDUWH LQFXPSOLGRUD \ OD FRQGXFWD SURFHVDO C
FRQVWLWX\H XQ JUDYtVLPR HUURU LQ SURFHGHOQ!
LQVDQDEOH HO SURQXQFLDPLHQWR GHILQLWLYR

, /D 6LWXDFLYQ 3DUDGYMLFD $EVXUGD H ,QMXVWD

/ID VLWXDFLYQ IiFWLFD \ MXUtGLFD TXH VH FRQ
UHVXOWD SDUDGYMLFD DEVXUGD LQMXVWD H LQVR
YLVWD MXUtGLFR pWLFR OyJLFR \ GH HOHPHQWDO V

/ID DVHIXUDGRUD TXH RFXOWYy GHOLEHUDGD \ PD
GRFXPHQWDO TXH GHPRVWUDED OD YLJHQFLD GHO
SDVLYD UHVXOWD EHQHILFLDGD HQ OD VHQWHQFLI
GHPDQGD SRU IDOWD GH SUXHED GH DTXHOOR |
DVHIXUDGRUD RFXOWyYy HQ YLRODFLYQ GH XQD RUGHC
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- 6ROLFLWXG GH $SOLFDFLYQ 5SHWURDFWLYD GHO $S

3RU WRGR OR H[SXHVWR HQ HO SUHVHQW!
UHVSHWXRVDPHQWH D OD ([FPD &iPDUD 1DFLRQDC
7JUDEDMR TXH DO PRPHQWR GH UHVROYHU HO S
HVSHFLDOPHQWH HQ FRQVLGHUDFLYQ TXH OD RPLVL
LQVWDQFLD GH KDFHU HIHFWLYR HO DSHUFLELPLHQ
3URFHVDO &LYLO \ &RPHUFLDO GH OD 1DFLYyQ TXH HC
H[SUHVDPHQWH HQ HO DXWR GH DSHUWXUD D SUXHE
HUURU LQ SURFHGHQGR GH H[WUHPD JUDYHGDG TXH
HO SURQXQFLDPLHQWR GHILQLWLYR
4XH OD FRQGXFWD SURFHVDO PDQLILHVWDP
DVHIJXUDGRUD GHPDQGDGD DO RFXOWDU GHOLEHU
GHFLVLYD RUGHQDGD MXGLFLDOPHQWH GHEH VHU
DEVROXWDPHQWH GHWHUPLQDQWH DO UHVROYHU |
FRUUHVSRQGH DSOLFDU UHWURDFWLYDPHQWH HQ HV
MXUtGLFDV TXH LQH[RUDEOHPHQWH GHELHURQ GHI
YHULILFDGR GH OD FDUJD SURFHVDO WHQLHQGR SR
KHFKRV TXH VH SUHWHQGtDQ SUREDU FRQ OD GRFXP
RFXOWDGD HVWR HV OD YLJHQFLD GHO FRQWUI
DVHIJXUDGRUD \ OD HPSUHVD HPSOHDGRUD DO PRP
\ OD FRQVLJXLHQWH OHJLWLPDFLYQ SDVLYI
GHPDQGDGD HQ OD SUHVHQWH FDXVD

9 '2&80(1726 '( )(&+$ $17(5,25 5(&,el +$//$'26
358(%$ '(&,6,9% 48( &21),50% /$ ,17(59(1&,11 '( /,%(57<
$57 < $3/,&%&,11 ',5(&7$ '( /$ '2&75,1% '(/ (;&(62
5,78%/ 0$1,),(672

$ +DOOD]JR GH 'RFXPHQWDFLYQ )XQGDPHQWDO 3R\
SHFXUULGD

&RQ SRVWHULRULGDG DO GLFWDGR GH OD VHQW!
GH UHYLVDU H[KDXVWLYDPHQWH OD GRFXPHQWDFLY
PL PDQGDQWH HQ VX GRPLFLOLR SDUWLFXODU VH
WUDVFHQGHQFLD DEVROXWDPHQWH GHFLVLYD SDUD
FRQWURYHUVLD
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6H WUDWD GH LQVWUXPHQWDFLYQ RILFLDO HP
6RFLHGDG $QyQLPD TXH DFUHGLWD GH PDQHUD I
LUUHIXWDEOH OD LQWHUYHQFLYyQ DFWLYD \ SURC
GHPDQGDGD HQ HO WUDWDPLHQWR GHO DFFLGHQWH

OL PDQGDQWH FUH\y KDEHU H[WUDYLDGR HVWRYV
DxRV GH WUDPLWDFLYyQ GHO SUHVHQWH MXLFLR
PXGDQ]DVY GH GRPLFLOLR FDPELRV HQ VX VLWXDFLY
GH FDVL GpFDGDV GHVGH HO DFFLGHQWH
6LQ HPEDUJR DO UHDOL]DUVH XQD E~VTXHGD P
OD LQMXVWD VHQWHQFLD TXH UHFKD]y VX GHPDQGD
SHUVRQDOHY JXDUGDGRV HVWRV LQVWUXPHQWR"
LQFDOFXODEOH

% %DVH /HJDO SDUD OD 3UHVHQWDFLYQ GH 'RFX
,QVWDQFLD \ '"RFWULQD GHO ([FHVR 5LWXDO ODQLILH

(O DUWLtFXOR GHO &yGLJR 3URFHVDO &LYLO \
DSOLFDEOH VXSOHWRULDPHQWH DO SURFHGLPLHQW|
GH OD /H\ HVWDEOHFH H[SUHVDPHQWH TXH MX!

DJUDYLRY HO DSHODQWH SRGUiI SUHVHQWDU ORV GR
OD SURYLGHQFLD GH DXWRV SDUD VHQWHQFLD GH S
FXDQGR MXUDUH R DILUPDUH TXH QR KDEtD WHQLGR
R TXH KDELHQGR FRQRFLGR VX H[LVWHQFLD QR KDEt

(Q HO SUHVHQWH FDVR ORV GRFXPHQWRV VRQ
VHQWHQFLD GH SULPHUD LQVWDQFLD H[WHQGLpPQGI
HO DxR KDVWD HO DxR FXEULHQGR XQ SHU
LQWHUYHQFLYQ FRQWLQXDGD GH OD DVHJXUDGRUD |
KDEtD SRGLGR ORFDOL]JDUORV HQWUH VXV SDSHO
WUDPLWDFLYQ GHO MXLFLR FUH\pQGRORV H[WUDYLD

$ILUPR TXH HVWRV GRFXPHQWRV QR SXGLHUR
SUHVHQWDGRY GXUDQWH OD WUDPLWDFLYQ GH

GHVFRQRFHUVH VX SDUDGHUR \' TXH UHFLpQ I
SRVWHULRULGDG DO GLFWDGR GH OD VHQWHQFLD UF
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(VWD FLUFXQVWDQFLD MXVWLILFD SOHQDPHQWEF
LQVWDQFLD GH DO]DGD FRQIRUPH OR DXWRUL]D H[SL
&yGLJR 3URFHVDO

& $SOLFDFLYyQ 'LUHFWD \ 3SDUDGLJPIWLFD GH OD 'RF
&DVR

)XQGDPHQWR &RQVWLWXFLRQDO GH OD $GPLVLYQ (

/ID &RUWH 6XSUHPD GH -XVWLFLD GH OD 1DFLyYQ
FDVH &RODOLOOR XQD GRFWULQD GH IXQGDPHQWD
FLYLO DUJHQWLQR FRQVLVWHQWH HQ TXH HO ULJR
VREUH OD E~VTXHGD GH OD YHUGDG MXUtGLFD REM
XQ UHVXOWDGR PDQLILHVWDPHQWH LQMXVWR R YXO
MXLFLR

(Q GLFKR SUHFHGHQWH TXH FRQVWLWX\H GR
UHLWHUDGD GHO Oi[LPR 7ULEXQDO OD &RUWH UHYR
UHFKD]DGR XQD GHPDQGD SRU QR KDEHUVH SUREL
HIWUHPR HVHQFLDO SHVH D TXH GHVSXpV GHO GLI
SULPHUD LQVWDQFLD HO DFWRU DSRUWY GRFXPHC
PDQHUD LQGXELWDEOH GLFKR H[WUHPR

SBULQFLSLRV )XQGDPHQWDOHYV (VWDEOHFLGRV HQ F
D 3ULRULGDG GH OD 9HUGDG -XUtGLFD 2EMHWLYD
(O SURFHVR FLYLO QR SXHGH VHU FRQGXFLGR H
IRUPDOHYVY 1R VH WUDWD FLHUWDPHQWH GHO FXPSO
VLQR GHO GHVDUUROOR GH SURFHGLPLHQWRY GHVW
YHUGDG MXUtGLFD REMHWLYD TXH HV VX QRUWH

(VWH SULQFLSLR UHVXOWD GH DSOLFDFLYQ GLU}
FDVR WRGD YH] TXH

¥ /D HILVWHQFLD GH ORYV GRFXPHQWRY RILFLDOHYV
SUXHED GHFLVLYD SDUD HVWDEOHFHU OD YHUGDG M.
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f 'LFKRVY HOHPHQWRY DFUHGLWDQ GH PDQHUD LQFR
GH OD DVHIJXUDGRUD GXUDQWH DxRV

¥ SHFKD]DU HVWD SUXHED SRU UD]J]RQHV SXUDPHQW!I
DSDUWDPLHQWR PDQLILHVWR GHO REMHWLYR HVHQF

E &DUIFWHU ([FHSFLRQDO SHUR 1HFHVDULR GH OD 'F

/ID &RUWH KD HVWDEOHFLGR TXH OD GRFWULQD (
WLHQH FDUIFWHU HIFHSFLRQDO MXVWLILFIQGRYV
FLUFXQVWDQFLDYV GH OD FDXVD

(Q HO SUHVHQWH FDVR FRQFXUUHQ FLUFXQV\
JUDYHGDG H[WUHPD

D 2FXOWDPLHQWR GHOLEHUDGR GH SUXHED GHFL
YLRODFLYQ GHO DUW &3&&1

E &RQGXFWD SURFHVDO FRQWUDGLFWRULD GH OO
GXUDQWH DxRV \ OXHJR QHJy FREHUWXUD

F $VLPHWUtD LQIRUPDWLYD VROR OD $57 WLHQH C
FRQWUDFWXDO

G 3UXHED VXSHUYLQLHQWH GH UHOHYDQFLD GHW
RILFLDOHVY KDOODGRYVY GHVSXpV GH OD VHQWHQFLD

H )UXVWUDFLYyQ GHO DFFHVR D OD MXVWLFLD UHFK
IRUPDOHYVY FRQVWLWXLUtD GHQHJDFLYQ GH MXVWLFLEL

SDUDOHOLVPR $EVROXWR HQWUH &RODOLOOR \ 0D
SUHVHQWH &DVR

(O FDVR ODLGDQD SUHVHQWD JUDYHGDG LQILC
&RODOLOOR

D (Q &RODOLOOR GRFXPHQWR SULYDGR (Q oL
RILFLDOHV GH OD SURSLD GHPDQGDGD

E (Q &RODOLOOR SUXHED GH XQ KHFKR SXQWXDO
DxRV GH LQWHUYHQFLYQ FRQWLQXDGD

F (Q &RODOLOOR QR KDEtD FRQGXFWD GHVOHDO
GHOLEHUDGR GH SUXHED RUGHQDGD MXGLFLDOPHQW

BrAAA50003688 IPRAEFEACD

P&gina 53 de 183



G (Q &RODOLOOR GRFXPHQWR VLQ QXPHUDFLYQ
IRUPXODULRY FRQ Q~PHURV LQWHUQRY FRUUHODWLY

6H WUDWD GH XQ MXLFLR SRU LQGHPQL]DFLYQ C
DFFLGHQWH GH WUIQVLWR /D FXHVWLYQ IXQGDPHQ
GHWHUPLQDU VL D OD IHFKD GHO DFFLGHQWH HO
SURSLHGDG GHO DFWRU WHQtD R QR UHJLVWUR GH F

(O DFWRU LQWHQWY SUREDU HVH H[WUHPR PHGL
GH 7UIQVLWR GH OD OXQLFLSDOLGDG GH %XHQRV $
RUJDQLVPR IXH QHJDWLYD

OHMRU GLFKR WUDV GHPRUDV \ UHLWHUDFLRQH
GH FRQGXFWRU FRQ HO Q~PHUR TXH VH LQGLFDED H
D HVD FRPXQD /D VHQWHQFLD GH SULPHUD LQVWDQTF
GH TXH HO DFWRU QR KDEtD SUREDGR TXH HO FRC(
UHFKD]y OD GHPDQGD 'HVSXpV GH GLFWDGD OD \
QRWLILFDGD HO DFWRU SUHVHQWY XQ HVFULWR

ODQLIHVWY TXH HQ YLVWD GH OD GLILFXOWDG
VREUH OD H[LVWHQFLD GH UHJLVWUR HO FRQGXFWF
KDEHU H[WUDYLDGR HO RULJLQDO

(O DFWRU OR DJUHJy D ORV DXWRV FRQ HO HVFU
FRQVWDED HQ HO QXHYR UHJLVWUR HO RULJLQDO K
DQWHY GHO DFFLGHQWH

(O -XH] RUGHQY QRWLILFDU OD VHQWHQFLD TXH
PRGLILFDGD SRU pO $PEDV SDUWHV DSHODURQ OD
KDEtD GHVHVWLPDGR XQD GHIHQVD GH SUHVFULSFLY

(Q VXV UHVSHEWLYRV PHPRULDOHV ODV SDUWHYV
VREUH OD SURFHGHQFLD GH DGPLWLU HO QXHYR H
GHVSXpV GHO IDOOR GH SULPHUD LQVWDQFLD

/D & PDUD FRQILUPY GLFKR IDOOR ([SUHVyYy TXH
GRFXPHQWR GH IV DFRPSDXxDGR H[WHPSRUIQHDPHQ
SRVWHULRULGDG D OD VHQWHQFLD GLFWDGD HUD
GHFLGLGR SRU HO MXH]

/D & RUWH UHYRFY \ HQ XQ IDOOR PX\ EUHYH Gl
TXH FRQIRUPDQ HO Q~FOHR GH OR TXH OXHJR YtD ¢
GRFWULQD GHO H[FHVR ULWXDO PDQLILHVWR FRPF
VHQWHQELD
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/ID REOLJDFLYQ GH ORV MXHFHV GH SRQGHUDL
DSOLFDFLYQ GH ORV SULQFLSLRV MXUtGLFRV SHUWL
GDxR SDUD OD MXVWLFLD HQ XQD DSOLFDFLYQ VyOR

(O SURFHVR FLYLO QR SXHGH VHU FRQGXFLGR H
IRUPDOHYVY 1R VH WUDWD FLHUWDPHQWH GHO FXPSO
VLQR GHO GHVDUUROOR GH SURFHGLPLHQWRY GHVW
YHUGDG MXUtGLFD REMHWLYD TXH HV VX QRUWH

6L OD OH\ SURFHVDO GLVSRQH TXH ORV MXHFF
GLVSRQHU ODV PHGLGDV QHFHVDULDV SDUD HVFOD
WDO IDFXOWDG QR SXHGH VHU UHQXQFLDGD HQ
HILFDFLD SDUD OD GHWHUPLQDFLYQ GH OD YHUGDG \

(VWDV DGYHUWHQFLDV IXHURQ DFRPSDxDGDV Gl
FDUIFWHU H[FHSFLRQDO MXVWLILFIQGRVH VLHPSUH
FLUFXQVWDQFLDVY GH OD FDXVD R JLURV VLPLODUHYV

3RU FRQVLIXLHQWH VL OD &RUWH 6XSUHPD FI
PDQLILHVWR UHFKD]DU XQ GRFXPHQWR SULYDGR \
PD\RU UD]yQ GHEH FRQVLGHUDUVH H[FHVR ULWXD(
GRFXPHQWRYV RILFLDOHV GH OD SURSLD GHPDQGDGL
FREHUWXUD GRFXPHQWDGD

' '"HVFULSFLYQ 'HWDOODGD GH ORV &XDWUR 'RFXPHQ
'28&80(172 1f 3DUWH GH $OWD OpGLFD GH &OtQLFD (

(O SULPHU GRFXPHQWR KDOODGR HV XQ 3DUWH GH
&OtQLFD (VSRUD TXH OOHYD LPSUHVR HQ VX HQFDEF
VLJODV $ 57 HQ OHWUDV PD\~-VFXODV GHQWUR Gl
FDPSR SDUD FRQVLIJQDU HO Q~-PHUR GH VLQLHVWUR

'‘DWRYV GHO 7TUDEDMDGRU

$SHOOLGR \ 1RPEUH O0ODLGDQD 2PDU *XVWDYR

&8,/ FRUUHVSRQGLHQWH H[DFWDPHQWH L
'RPLFLOLR &DOOH ODUFRQL

/IRFDOLGDG &OD\SROH

SURYLQFLD %XHQRV $LUHV

H H+ H+ H+ +H

&DUDFWHUtVWLFDV GHO $OWD
¥ )HFKD GHO VLQLHVWUR IHFKD GH DOWD PpG
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f 'LDIQyYVWLFR GHO DOWD /XPEDOJLD SRVW HVIXHU

BUHVWDFLRQHV OpGLEFDV %ULQGDGDV
$SDUHFHQ PDUFDGDV ODV RSFLRQHYV
$ $PEXODWRULR

,QWHUQDFLYQ

,QWHUYHQFLYQ 4XLU~UJLFD
3UYWHVLYV

TUWHVLV

SHKDELOLWDELYQ

H H+ H+ H+ +H

3URIHVLRQDO ,QWHUYLQLHQWH
+ 1IRPEUH 'U ODULR ODVWURQDUGL

+ ODWUtFXOD 1DFLRQDO

+ /XJDU GH DWHQFLYQ (VSRUD $GURJXp &OtQLF
+ BHOOR &LUFXODU FRQ OD OH\HQGD &/E1,&% (63
0$67521%$5', $'52*8e

+ )LUPD ODQXVFULWD GHO SURIHVLRQDO PpGLFR

)LUPD GHO 'DPQLILFDGR
(Q ObD SDUWH LQIHULRU GHUHFKD DSDUHFH FODUDP
SURSLR DFWRU 2PDU ODLGDQD

9DORU SUREDWRULR GHO 'RFXPHQWR 1f

(VWH GRFXPHQWR FRQVWLWX\H SUXHED GLUHFWD IH
ILEHUW\ $57 LOQWHUYLQR LQPHGLDWDPHQWH GHVSXyg
DFWRU D OD &OtQLFD (VSRUD GH $GURJXp GHVLJQy |
FDUWLOOD GLDJQRVWLFy SDWRORJtD FRPSDWLEOH
RWRUJy P~-OWLSOHV SUHVWDFLRQHV PpGLFDV \ UHDC
OD DFWLYLGDG

'2&80(172 1f JRUPXODULR 2ILFLDO GH /LEHUW\ $57
(O VHIXQGR GRFXPHQWR KDOODGR HV XQ IRUPXODL
6RFLHGDG $QyQLPD SHUIHFWDPHQWH LGHQWLILF

FDUDFWHUtVWLFR GH OD HPSUHVD TXH DSDUHFH LP.
LITXLHUGR GHO GRFXPHQWR (O ORJR PXHVWUD OD
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DQWRUFKD GH OD (VWDWXD GH OD /LEHUWDG MXQWF
WLSRJUDItD FDUDFWHUtVWLFD GH OD HPSUHVD

1~PHUR GH ,GHQWLILFDFLYQ ,QWHUQR
(O GRFXPHQWR OOHYD LPSUHVR HQ HO iQJXOR VXSH
OR TXH GHPXHVWUD TXH VH WUDWD GH GRFXPH
DVHIJXUDGRUD FRQ QXPHUDFLYyQ FRUUHODWLYD GH
LQWHUQR

'DWRV GHO 7TUDEDMDGRU
I $SHOOLGR \ 1RPEUH ODLGDQD *XVWDYR
f1f GH 6LQLHVWUR \ R '1,

3URIHVLRQDO OpGLFR ,QWHUYLQLHQWH
+ 1IRPEUH FRPSOHWR -RVp 3DEOR &DQHVWUDUL
+ (VSHFLDOLGDG 7UDXPDWRORJtD

+ ODWUtFXOD 1DFLRQDO

+ ODWUtFXOD 3URYLQFLDO

JHEKD GHO 'REFXPHQWR GH QRYLHPEUH GH
 QGLFDFLYQ NLQHVLRORJtD VHVLRQHV
'LDJQRVWLFR OXPEDOJLD

(VWD IHFKD HV DEVROXWDPHQWH UHYHODGRUD GHF
GH /LEHUW\ $57 HQ HO VHJXLPLHQWR GHO FDVR GHO
HO DxR SRVWHULRU DO DFFLGHQWH LQLFLDO GHO ¢
9DORU SUREDWRULR GHO 'RFXPHQWR 1f

(VWH GRFXPHQWR FRQVWLWX\H SUXHED GLUHFWD IH
JLEHUW\ $57 PDQWHQtD DELHUWR HO H[SHGLHQWH D¢
GHO DFFLGHQWH XWLOL]DED IRUPXODULRV RILFLDC
LQWHUQR P~OWLSOHV IXQFLRQDULRYV LQWHUYHQtDC
GHVLJQDED PpGLFRV WUDXPDWYORJRYV HVSHFLDOLVW

'2&80(172 1f 6HIXQGR )RUPXODULR GH &OLQLFD (V¢
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(O WHUFHU GRFXPHQWR FRUUHVSRQGH D XQD FRQVW
EULQGDGD DO DFWRU SRU HO 'U ODVWURQDUGL
TXH VH FRQVLJQD 2%5% 62&,DO /LEHUW\

9DORU SUREDWRULR GHO 'RFXPHQWR 1f

/ID H[LVWHQFLD GH HVWH GRFXPHQWR GXSOLFDGE
DXWHQWLFLGDG GH OD GRFXPHQWDFLYQ SUHVHQWL
DFWRU FRQVHUYYy P~-OWLSOHV FRSLDV GH ORV PLVPI
HOQOWUHJDGRYVY SRU SUHVWDGRUHYV GH OD DVHJXUDGEF
GHO WUIPLWH

'2&80(172 1f YJRUPXODULR 2ILFLDO GH /LEHUW\ $57
(/ OE6 &21781'(17(

(O FXDUWR GRFXPHQWR KDOODGR HV DEVROXWEL
WHVLVY GH OD VHQWHQFLD UHFXUULGD \ FRQVWLWX\F
WRGDV ©6H WUDWD GH RWUR IRUPXODULR RILFLDC
$QyQLPD FRQ HO PLVPR IRUPDWR TXH ORV GRFXPHQ
LPSUHVR HQ HO iQJXOR VXSHULRU L]JTXLHUGR HO O
HPSUHVD

1~PHUR GH ,GHQWLILFDFLYQ ,QWHUQR 'LIHUHQWH
(O GRFXPHQWR OOHYD LPSUHVR HQ HO iQJXOR VXSHL

(VWH Q~PHUR GLIHUHQWH D ORV DQWHULRUHYV C
GRFXPHQWDFLYQ SRVWHULRU \ GLIHUHQWH GHQWUR
OD DVHJXUDGRUD \ TXH HO FDVR GHO DFWRU JHQ
DGPLQLVWUDWLYDV QXPHUDGDY FRUUHODWLYDPHQW

'‘DWRYV GHO 7TUDEDMDGRU

f $SHOOLGR \ 1RPEUH ODLGDQD *XVWDYR HQ HO G
*XVWDYR SHUR HO '1, HV

tf1f GH 6LQLHVWUR \ R '1,

f (PSUHVD J/LEHUW\ $57

3URIHVLRQDO EUHD ,QWHUYLQLHQWH
f IHH\HQGD 0(',75$80% $6,67(1&,$/
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f 6HOOR FLUFXODU
¥ )LUPD PDQXVFULWD DXWyJUDID ,PSRVLEOH LGHQWL

JHFKD GHO 'RFXPHQWR GH IHEUHUR GH

(VWD IHFKD HVY DEVROXWDPHQWH UHYHODGRUD
PiV FRQWXQGHQWH GH WRGDV /LEHUW)\ $57 FRQWLQ
DGPLQLVWUDWLYR GHO FDVR GHO DFWRU KDVWD H
GHVSXpV GHO DFFLGHQWH LQLFLDO GHO GH VH
FLUFXQVWDQFLD GHPXHVWUD GH PDQHUD SDOPDULD
OD DVHJXUDGRUD PDQWXYR OD FREHUWXUD GHO F
GpFDGD

9DORU SUREDWRULR GHPROHGRU GHO 'RFXPHQWR 1f

(VWH GREXPHQWR FRQVWLWX\H OD SUXHED |
LUUHIXWDEOH GH TXH /LEHUW\ $57 PDQWXYR D
DGPLQLVWUDWLYR GXUDQWH DxRV HO iUHD GH OH
DVHIJXUDGRUD VHJXtD LQWHUYLQLHQGR HQ VH
RILFLDO QXPHUDGD FRQ Q~PHUR FRUUHODWLYR G
P~-OWLSOHV DFWXDFLRQHV D OR ODUJR GH PiV Gt
IXQFLRQDULRY FRQWLQXDEDQ LQWHUYLQLHQGR \ IL
DVHIJXUDGRUD UHFRQRFtD LPSOtFLWDPHQWH VX REC

( (O 9DORU 3UREDWRULR GH ORV &XDWUR 'RFXPH
&RQMXQWR

(VWRV  GRFXPHQWRV UHFLpQ KDOODGRV FRQ\
WLHQHQ XQ YDORU SUREDWRULR DEVROXWDPHQ\
GHPROHGRU H LUUHIXWDEOH /R TXH GHPXHVWUDQ |
LQWHUYLQR HQ HO WUDWDPLHQWR LQLFLDO GHO DF
PHGLDQWH OD DWHQFLYQ HQ &OtQLFD (VSRUD VLQ
H[SHGLHQWH DGPLQLVWUDWLYR \ FRQWLQXy UHDOL]
GXUDQWH PiV GH GRV DxRV KDVWD SRU OR PHQRV
DFWXDFLRQHV LQWHUPHGLDYV GRFXPHQWDGDV HQ HQ
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(VWD FLUFXQVWDQFLD UHVXOWD DEVROXWDF
LOQFRQFLOLDEOH FRQ OD WHVLVY GH OD VHQWHQFLD L
FRQWUDWR GH DILOLDFLYQ YLIJHQWH

6L QR KXELHUD H[LVWLGR FRQWUDWR VL QR K>
OHJDO GH FREHUWXUD VL QR KXELHUD H[LVWLGR Ot}
VLPSOHPHQWH QR KDEUtD DWHQGLGR DO DFWRU HQ
VHIXLPLHQWR HQ PXFKR PHQRV KDEUtD PDQ'
HISHGLHQWH DGPLQLVWUDWLYR KDVWD

/IDV DVHIJXUDGRUDV GH ULHVJRV GHO WUDEDMR
DGPLQLVWUDWLYRYV QXPHUDGRV GXUDQWH DXxRV V|
FRQ ORV TXH QR WLHQHQ UHODFLYQ FRQWUDFW
GRFXPHQWDFLYQ RILFLDO FRQ VX ORJR \ QXPHUDFL
P~OWLSOHV IXQFLRQDULRY GHMDQGR FRQVWDQFLI
GHVLJQDQ PpGLFRV WUDXPDWYORJRV GH VX FDU\
VHIXLPLHQWR GXUDQWH PiV GH XQD GpFDGD

7TRGR HVWR VROR VH H[SOLFD SRU OD H[LVWH(
DILOLDFLYQ YLIHQWH TXH REOLJDED D OD DVHJXUD!
DFFLGHQWDGR \ D UHVSRQGHU SRU ODV FRQVHFXHQF

) /tQHD 7HPSRUDO GH OD ,QWHUYHQFLYQ 3URORQJ
$XxRV GH &REHUWXUD 'RFXPHQWDGD

GH VHSWLHPEUH GH )(&+$ (/] $&&,'(17( /I$%25$/

(O DFWRU VXIUH XQ DFFLGHQWH ODERUDO VI
HOQOFRQWUDED WUDEDMDQGR SDUD & < 6 &RQVWUXFF
GH +HFKR HPSUHVD TXH WHQtD FRQWUDWR GH DI
YLIHQWH FRQ /LEHUW\ $57 GHVGH HO GH HQHUR GF

$xR IHFKD DSUR[LPDGD 35,0(5% ,17(59(1&,11
(6325%

ILEHUW\ $57 LQWHUYLHQH LQPHGLDWDPHQWH GHVSX|
f '"HULYD DO DFWRU D OD &0OtQLFD (VSRUD GH $GURJ>
t (VW DWHQGLGR SRU HO 'U ODVWURQDUGL ODULR F
FDUWLOOD
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f 6H GLDIJQRVWLFD /XPEDOJLD SRVW HVIXHU]R VDF
¥ 6H RWRUJDQ P~-OWLSOHYVY SUHVWDFLRQHV DPEXOD\V
TXLU~UJLFD SUyWHVLV yUWHVLV \ UHKDELOLWDFLYC
f 6H HPLWH 3DUWH GH $OWD OpGLFD RILFLDO FRQ PH
ft (O DFWRU ILUPD HO GRFXPHQWR HQ SUHVHQFLD GH

GH HQHUR GH 6(*81'$ ,17(59(1&,11 '2&80(17%$"'$
$f26 '(638e6

+D WUDQVFXUULGR FDVL DxRV GHVGH HO DFFL«
FRQWLQ~D HO VHIXLPLHQWR DFWLYR
¥ (PLWH HO GRFXPHQWR RILFLDO Q~PHUR
t+f (O bFWRU HV HYDOXDGR SRU HO 'U -RVp 3DEC(
HVSHFLDOLVWD HQ WUDXPDWRORJtD 01 03
tf 0~OWLSOHV IXQFLRQDULRVY GH J/LEHUW\ $57 LQ
DGPLQLVWUDWLYR
f /LEHUW\ $57 PDQWLHQH YLIHQWH VX REOLJDFLYQ G

GH IHEUHUR GH 7(5&(5% ,17(59(1&,11 '2&80(17%$'$
$f26 '(638¢e6

+D WUDQVFXUULGR DxR \ PHGLR GHVGH HO DF
$57 WRGDYtD PDQWLHQH DELHUWR HO H[SHGLHQWH
tf (PLWH HO GRFXPHQWR RILFLDO Q~PHUR FRC
GLIHUHQWH
f (O GRFXPHQWR LGHQWLILFD H[SUHVDPHQWH TXH C
ILEHUW\ $57
¥ O~-OWLSOHV IXQFLRQDULRY YXHOYHQ D LQWHUYHQ
\ILUPDYV
f (O iUHD GH OHGLWUDXPD $VLVWHQFLDO VHOOD \
t /LEHUW\ $57 WRGDYtD PDQWLHQH DELHUWR HO H[:
FDVR

(VWD OtQHD WHPSRUDO GHPXHVWUD GH PDQHL
LQFRQWUDVWDEOH H LUUHIXWDEOH TXH /LEHUW\ $°
FDVR GHO DFWRU GXUDQWH PiV GH XQD GpFDGD GH'
FRQGXFWD SURORQJDGD \ FRQVLVWHQWH GH OD I
UHFRQRFLPLHQWR PiV FRQWXQGHQWH SRVLEOH GH
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DILOLDFLYQ YLIHQWH DO PRPHQWR GHO DFFLGHQWH
HO SUHVHQWH MXLFLR

* PSRVLELOLGDG /yJLFD \ -XUtGLFD GH ([SOLFDU
&RQWUDWR 9LJHQWH

/ID VHQWHQFLD UHFXUULGD FRQFOX\y TXH QR
DILOLDFLYQ YLJHQWH HQWUH HO HPSOHDGRU GHO D
GHO DFFLGHQWH GHO GH VHSWLHPEUH GH

6LQ HPEDUJR DKRUD DSDUHFHQ GRFXPHQWRYV
$57 FRQ VX ORJR FRQ OQXPHUDFLYyQ LQWHUQD
HVSHFtILFDPHQWH DO WUDWDPLHQWR GHO DFWRU

HIWHQGLGRV D OR ODUJR GH XQ DxR \ PHGL
KDVWD

¢&yPR VH H[SOLFD OD H[LVWHQFLD GH HVWRV GRFXP
YLIHQWH"

/ID UHVSXHVWD HV REYLD HV DEVROXWDPHQWI
H[SOLFDFLYyQ OyJLFD \ MXUtGLFDPHQWH SRVLEOH HV

([LVWtD FRQWUDWR GH DILOLDFLYQ YLIHQWH DO PF
/I[LEHUW\ $57 OR VDEtD SHUIHFWDPHQWH

3RU HVR DWHQGLY DO DFWRU HQ

3RU HVR FRQWLQXy HO VHIXLPLHQWR HQ

3RU HVR PDQWXYR DELHUWR HO H[SHGLHQWH KDVW
< SRU HVR DKRUD WLHQH SOHQD OHJLWLPDFLYQ SC

+ /RV 'RFXPHQWRYV &RQILUPDQ OD 3HULFLD 7pFQLFD
(VWRYV GRFXPHQWRY UHFLpQ KDOODGRV FRQILL
SUXHED SURGXFLGD HQ SULPHUD LQVWDQFLD TXH OC
PDOLQWHUSUHWY
&RQILUPDQ OD SHULFLD WpFQLFD (O ,QJHQLHU

FRQWUDWR WXYR YLIHQFLD GHVGH HO GH HQ
DEULO GH $KRUD ORV GRFXPHQWRY FRQILUPDQ 1
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$57 DWHQGLY DO DFWRU GXUDQWH HVH SHUtRGR C
VHIXLPLHQWR LQFOXVR GHVSXpV GH UHVFLQGLGR HC

&RQILUPDQ OD SUXHED WHVWLPRQLDO (O WH
7TURQFR]R GHFODUy TXH HO DFWRU IXH D OD $57 (VW
SOHQDPHQWH FRQILUPDGD (O DFWRU HIHFWLYDPH
DWHQGLGR 5HFLELY WUDWDPLHQWR /RV GRFXPHQWI

, &8RQGXFWD &RQWUDGLFWRULD \ '"HVOHDO GH OD $'
'RFWULQD GH ORV $FWRV 3URSLRYV

/ID HILVWHQFLD GH HVWRYV GRFXPHQWRYV GHP
FRQGXFWD FRQWUDGLFWRULD \ GHVOHDO GH OD DVI
$57 DWHQGLY DO DFWRU GXUDQWH PiV GH XQD GpFD
RILFLDO OOHYYy H[SHGLHQWH DGPLQLVWUDWLYR G
UHDOL]y VHJIJXLPLHQWR FRQWLQXDGR 3HUR FXDQC
MXGLFLDOPHQWH SDUD REWHQHU OD UHSDUDFLYQ
DVHIXUDGRUD QLHJD OD H[LVWHQFLD GH FRQWUDW|
SDVLYD \ SUHWHQGH H[LPLUVH GH WRGD UHVSRQVDE

(VWD FRQGXFWD SURFHVDO FRQWUDGLFWRULD F
DOQWHULRU YLROD HO SULQFLSLR TXH SURKtEH LU
DUWtFXOR GHO &yGLJR &LYLO

/ID DVHIXUDGRUD QR SXHGH UHFRQRFHU LPSOtF
GHO FRQWUDWR PHGLDQWH VX FRQGXFWD DWHQGL
DxRV \ OXHJR QHJDUOR H[SUHVDPHQWH HQ HO MXLFI

- ,PSHUDWLYR &RQVWLWXFLRQDO GH $GPLVLYQ K
-XUtGLFD 2EMHWLYD

/ID DGPLVLYQ GH HVWRYV GRFXPHQWRYVY QR FR
IDFXOWDG GLVFUHFLRQDO GHO WULEXQDO VLQR
GHULYDGR GH

D '"HUHFKR GH GHIHQVD HQ MXLFLR DUW &1 (C
DSRUWDU WRGRV ORV HOHPHQWRYV SUREDWRULRV T
HVSHFLDOPHQWH FXDQGR VH WUDWD GH GRFXPHQV
GHFLVLYR FRPR OD SUHVHQWH
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E 7XWHOD MXGLFLDO HIHFWLYD DUW &$'+ (O DF
XQD VHQWHQFLD IXQGDGD HQ OD YHUGDG GH ORYV
MXUtGLFDV GHULYDGDV GH IRUPDOLVPRV SURFHVDOF

F %9~VTXHGD GH OD YHUGDG MXUtGLFD REMHWLYD
6XSUHPD HQ &RODOLOOR (O SURFHVR FLYLO QR
WpUPLQRY HVWULFWDPHQWH IRUPDOHYV

G 'RFWULQD GHO H[FHVR ULWXDO PDQLILHVWR /D &
FRQVWLWX\H DUELWUDULHGDG GH VHQWHQFLD HO V
HQ EHQHILFLR GH XQ H[FHVLYR ULJRU IRUPDO 5H
DFUHGLWDQ DxRV GH LQWHUYHQFLYQ GH OD $57
IRUPDOHVY FRQVWLWXLUtD HO SDUDGLJPD GHO H[FHV

6ROLFLWXG )RUPDO GH $GPLVLYQ GH ORV 'RFX
,QVWDQFLD

3RU WRGR OR H[SXHVWR \ HQ HMHUFLFLR GH OI
DUWtFXOR GHO &yGLJR 3URFHVDO &LYLO \ &RPHI
DSOLFDFLYQ GH OD GRFWULQD GHO H[FHVR ULWXDC
&RUWH 6XSUHPD GH -XVWLFLD GH OD 1DFLYyQ HQ H
HISUHVDPHQWH D 9XHVWUD ([FHOHQFLD TXH DGPLWL
ORV VLIXLHQWHY GRFXPHQWRYV UHFLpQ KDOODGRYV

'2&80(172 100(52 812 3DUWH GH $OWD OpGLFD HPLW
(VSRUD FRQ PHPEUHWH GH $57 HQ HO HQFDEH]DC

ODLGDQD 2PDU *XVWDYR &8,/ FRQ GLDJQYVW
SRVW HVIXHU]R VDFUROXPEDOJLD ILUPDGR SRU H(
PDWUtFXOD QDFLRQDO \ SRU HO SURSLR DFW

P~-OWLSOHVY SUHVWDFLRQHY RWRUJDGDYV

'2&80(172 100(52 '26 )RUPXODULR RILFLDO GH /L
6RFLHGDG $QyQLPD LGHQWLILFDGR FRQ HO Q~PHUR
DFWRU ODLGDQD *XVWDYR '1, FRQ P~OW
UHSUHVHQWDQWHY GH OD DVHJXUDGRUD ILUPDGR
&DQHVWUDUL HVSHFLDOLVWD HQ WUDXPDWRORJtD F|
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SURYLQFLDO FRQ IHFKD GH QRYLHPEUH GH
DxRV GH VHIXLPLHQWR SRVWHULRU DO DFFLGHQWH

'2&80(172 100(52 75(6 6HJXQGR HMHPSODU GHO IRU
GH /LEHUW\ $57 Q~PHUR LGpPQWLFR DO DQWHUL
DFWRU FRQVHUYy P~OWLSOHV FRSLDV GH OD GR
HQWUHJDGD SRU OD DVHJXUDGRUD

'2&80(172 100(52 &8%$752 )RUPXODULR RILFLDO GH
6RFLHGDG $QyQLPD LGHQWLILFDGR FRQ HO Q~PHUR 1
DFWRU ODLGDQD *XVWDYR '1, FRQ LQGLFDFL
HPSUHVD HV /LEHUW\ $57 FRQ P~-OWLSOHV ILUPDYV
GH OHGLFLQD 8QD $VLVWHQFLD FRQ IHFKD (
GHPRVWUDQGR DxR \ PHGLR GH VHJXLPLHQWR I
DFFLGHQWH KDVWD

-85%0(172 %DMR MXUDPHQWR DILUPR TXH HVWRYV
DXWpQWLFRV IXHURQ UHFLELGRV SRU PL PDQGD
SURIHVLRQDOHYV PpGLFRV \ IXQFLRQDULRY GH OD DV
VH FUH\HURQ H[WUDYLDGRV GXUDQWH DxRV GHELGR
HO WUDQVFXUVR GH DxRV GH OLWLJLR UHFLy
SRVWHULRULGDG DO GLFWDGR GH OD VHQWHQFLD C
XQD E~VTXHGD H[KDXVWLYD \ PLQXFLRVD HQ FDMDYV
SUHVHQWDFLYQ HQ HVWD HWDSD SURFHVDO VH HQFX
\ DXWRUL]DGD SRU HO DUWtFXOR GHO &yGLJR 3U
SUHVHQWDGRY DQWHYVY SRU GHVFRQRFHUVH VX SDUD(

9, &21)(6,711 ),&7% '( /$ '(0$1'$'$ O(',$17( /$

17(59(1&,711 '( /$6 &20,6,21(6 Oe',&$6 &2175%',&&,11

,16$/9$%/( ,*125%'$ 325 /$ 6(17(1&,$ 5(&855,'$

$ 30DQWHR GH OD &XHVWLYQ 8QD &RQWUDGLFFLYQ
([LVWH HQ HO SUHVHQWH FDVR XQD FRQWUDGL

HYLGHQFLD TXH UHVXOWD DVRPEURVR TXH OD VHQV
DGYHUWLGR QL DQDOL]DGR (VWD FRQWUDGLFFLYQ F

BrAAA50003688 IPRAEFEACD

P&gina 65 de 183



FRQFOX\HQWH H LUUHIXWDEOH GH OD H[LVWHQFL
PRPHQWR GHO DFFLGHQWH GHO

ID FRQWUDGLFFLYQ HV OD VLIJXLHQWH

7(6,6 '(/$ '(0$1'$'$ DFRJIJLGD SRU OD VHQWHQFLD
1R H[LVWtD FRQWUDWR GH DILOLDFLYQ YLJHQWH DO
FDUHFtD GH OHJLWLPDFLYQ SDVLYD

+(&+26 ,18&217529(57,%/(6 5(&212&,'26 325 $0%$6
3$57(6

/IDV &RPLVLRQHV OpGLFDV -XULVGLFFLRQDO \ &H
FDVR HPLWLHURQ GLFWiPHQHV \ UHVROYLHURQ
FRQVHFXHQFLDV GHO VLQLHVWUR

/$ &2175%$',&&,11 ,16$/98%/(

6L QR KDEtD FREHUWXUD YLJHQWH ODV &RPLV|
KDEUtDQ LQWHUYHQLGR 6X LQWHUYHQFLYQ FRQVWL
$57 DFHSWy OD GHQXQFLD UHFRQRFLY OD FREHUWX
SDVLYD

% ODUFR 1RUPDWLYR GH OD ,QWHUYHQFLYQ GH ODV
3bub FRPSUHQGHU OD JUDYHGDG GH OD FR
LQGLVSHQVDEOH DQDOL]DU HO PDUFR QRUPDWLYR T
ODV &RPLVLRQHYV OpGLFDV HQ HO VLVWHPD GH ULHVJ
SUWtFXOR GH OD /H\ /157 &RPLVLRQHYV O0pG

(O DUWtFXOR GH OD /H\ GH 5LHVJRV GHO 7UDE
&RPLVLRQHYV OpGLFDV VRQ FRPSHWHQWHYVY SDUD

'"HWHUPLQDU OD QDWXUDOH]D ODERUDO GHO DFFLG
'"HWHUPLQDU HO FDUIFWHU \ JUDGR GH OD LQFDSDF

(VWDEOHFHU HO FRQWHQLGR \ DOFDQFH GH ODV SU
SHVROYHU GLVFUHSDQFLDYV VREUH SUHVWDFLRQHYV
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$UWtFXOR GHO 'HFUHWR 3URFHGLPLHQWF
OpGLFDYV

(O GHFUHWR UHJODPHQWDULR HVWDEOHFH H[SUHVD
OD LOWHUYHQFLYQ GH ODV &RPLVLRQHYVY OpGLFDV

D '"HQXQFLD GHO VLQLHVWUR (O WUDEDMDGRU R VX
HO DFFLGHQWH R HQIHUPHGDG D OD $57

E $WHQFLYyQ LQLFLDO SRU OD $57 /D DVHJXUDG
SUHVWDFLRQHY PpGLFDV LQLFLDOHYV

F 'LYHUJHQFLDY VREUH HO WUDWDPLHQWR &XDQGR
HO WUDEDMDGRU \ OD $57 VREUH OD FDOLILFDFLYQ |
HO WUDEDMDGRU SXHGH UHTXHULU OD LQWHUYHQFL)

G &RPSHWHQFLD UDWLRQH PDWHULDH /DV &RPLVLI
FRPSHWHQFLD FXDQGR H[LVWH XQD UHODFLYQ GH F
WUDEDMDGRU DFFLGHQWDGR

S5HTXLVLWR ,QHOXGLEOH ([LVWHQFLD GH &REHUW X

(VWH ~-OWLPR SXQWR HV DEVROXWDPHQWH GHWF
OpGLFDV FDUHFHQ GH FRPSHWHQFLD SDUD LQWHUY
HI[LVWH FREHUWXUD YLIJHQWH GH XQD $57

¢3RU TXp" 3RUTXH ODV &RPLVLRQHV OpGLFDV Q
VREUH OD H[LVWHQFLD R YLJHQFLD GH FRQWUDWR
FXHVWLYQ FRQWUDFWXDO TXH GHEH UHVROYHUVH M
OpGLFDV SUHVXSRQHQ OD H[LVWHQFLD GH FREHUWXI
FXHVWLRQHYV PpGLFDV GHQWUR GH HVH PDUFR GH FR

& 6HFXHQFLD &URQROYJLFD 3UREDWRULD GH OCLC
&RPLVLRQHV OpGLFDV

/ID VHQWHQFLD UHFXUULGD WUDQVFULEH ODV P

SDUWHV VREUH OD LQWHUYHQFLYQ GH ODV &RPLVI
GHWDOODGDPHQWH HVWD VHFXHQFLD
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35,0(5% 0%$1,)(67%&,11 5HODWR GHO $FWRU SiJL«
VHQWHQFLD

,QGLFD TXH OD FRPLVLYQ PpGLFD 1f GH
LOQOWHUYHQFLYQ HQ HO FDVR \ HPLWLY XQ GLFWDPHC
TXH GHWHUPLQy TXH HO WUDEDMDGRU VH SUHVHQWy
OH JHQHUy XQD OXPEDOJLD SRVW HVIXHU]R FRQ DO
LOQFXOSDEOH

SHODWD TXH DSHOy GLFKR GLFWDPHQ DQWH OD
TXLHQ UHFWLILFDUD HO GLFWDPHQ GH OD FRPLVLYQ

6(*81'$ 0%$1,)(67%$&,I11 &RQWHVWDFLYQ GH 'HPDQGD (
$57 SiJLQD GH OD VHQWHQFLD

([SOLFD TXH SRU GLYHUJHQFLDV HQ ODV SU
FRQFXUULY D OD FRPLVLYQ PpGLFD ) TXLHQ WDPE
LQFDSDFLGDG \ OXHJR DQWH VX DSHODFLYQ DQWH (
HVWD ~-OWLPD UDWLILFYy OR GLVSXHVWR SRU OD &RP/I

' $QiOLVLVY GH ODV ODQLIHVWDFLRQHYVY (OHPHQWRYV

'H HVWDV PDQLIHVWDFLRQHV VXUJHQ ORV VLJ.
WUDVFHQGHQFLD SUREDWRULD GHWHUPLQDQWH

5HFRQRFLPLHQWR ([SUHVR GH OD $57

/ID GHPDQGDGD UHFRQRFH H[SUHVDPHQWH HQ
GHPDQGD TXH

D ([LVWLHURQ GLYHUJHQFLDV HQ ODV SUHVWD|
DEVROXWDPHQWH UHYHODGRUD ¢&yPR SXHGH KDE
SUHVWDFLRQHYVY VL VXSXHVWDPHQWH QR KDEtD FRE
VREUH SUHVWDFLRQHVY VROR SXHGHQ H[LVWLU FXD(
RWRUJDU SUHVWDFLRQHYVY HV GHFLU FXDQGR H[LVWI
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E (O DFWRU FRQFXUULY D OD FRPLVLYQ PpGLFD i
DFWRU DFFHGLYy DO SURFHGLPLHQWR DGPLQLVWUI
OpGLFDV (VWH DFFHVR VROR HV SRVLEOH FXDQGR H
FREHUWXUD YLJHQWH

F /D &RPLVLYQ OpGLFD OH GLR DOWD VLQ LQFDSDF
&RPLVLYQ UHFKD]y VX FRPSHWHQFLD SRU IDOWD GF
UHFRQRFH TXH OD &RPLVLYQ HQWUy DO IRQGR GHO
RWRUJDU HO DOWD (VWR SUHVXSRQH QHFHVDUL
FREHUWXUD

G +XER DSHODFLYQ DQWH OD &RPLVLYQ OpGLFD &H
TXH HO SURFHGLPLHQWR DGPLQLVWUDWLYR FRQW
DGPLQLVWUDWLYD (VWR FRQILUPD TXH HO VLVWHPD
WUDEDMR FRQVLGHUyY TXH H[LVWtD FREHUWXUD YLJH

$FWXDFLYQ GH 0~OWLSOHV TUJDQRV $GPLQLVWUDW
'HO UHODWR GH DPEDV SDUWHV VXUJH TXH LQWHUYL
&RPLVLYQ OpGLFD 1f GH )RUPRVD PHQFLRQDGD S
&RPLVLYQ OpGLFD ) PHQFLRQDGD SRU OD $57
&RPLVLYQ OpGLFD &HQWUDO PHQFLRQDGD SRU DPE
/ID LQWHUYHQFLYQ VXFHVLYD GH WUHV yUJC
GLIHUHQWHVY WRGRV HOORV HVSHFLDOL]DGRV HQ HC
FRQVWLWX\H UHFRQRFLPLHQWR LQVWLWXFLRQDO G
YLIHQWH
JHFKD GHO 'LFWDPHQ GH OD &RPLVLYQ OpGLFD
(O DFWRU DILUPD TXH OD &RPLVLYQ OpGLFD 1f
GLFWDPHQ HO GH MXOLR GH (VWD IHEKD HV S
DFFLGHQWH GHO

¢4Xp VLIQLILFD HVWR" 4XH GXUDQWH HVRV PHVHYV (
SUHVWDFLRQHYVY PpGLFDV UHDOL]DQGR VHJXLPLHQV
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H[LVWLY XQD FRQWURYHUVLD TXH OOHYy D OD LQ
OpGLFD

6L OD $57 KXELHUD UHFKD]DGR OD GHQXQFLD C
IDOWD GH FREHUWXUD HO WUDEDMDGRU MDPiV KL
OpGLFD PHVHV GHVSXpV 6LPSOHPHQWH KDEUtD
GLUHFWDPHQWH HVWH MXLFLR

( /D ,PSRVLELOLGDG /yJLFD \ -XUtGLFD GH OD 7F
SHFEXUULGD

/ID VHQWHQFLD UHFXUULGD VRVWLHQH TXH
1R H[LVWtD FRQWUDWR GH DILOLDFLYQ YLJHQWH DC
3RU OR WDQWR OD $57 FDUHFH GH OHJLWLPDFLYQ
3RU OR WDQWR VH UHFKD]D OD GHPDQGD

SHUR VLPXOWIiQHDPHQWH OD VHQWHQFLD UHF
DILUPDURQ DPEDV SDUWHYV VLQ TXH HOOD OR FRQWU
/IDV &RPLVLRQHY OpGLFDV LQWHUYLQLHURQ HQ HO F
(PLWLHURQ GLFWiPHQHVY VREUH OD QDWXUDOH]D OL
5HVROYLHURQ VREUH HO WUDWDPLHQWR \ HO DOWD
(O WUDEDMDGRU DSHOyY \ OD &RPLVLYQ &HQWUDO Ft

(VWDV GRV SURSRVLFLRQHYV VRQ OyJLFD \ MXUtG

1R SXHGHQ VHU YHUGDGHUDYV VLPXOWiQHDPHQW
KDEtD FREHUWXUD HQWRQFHV HV IDOVR TXH OD
LOQWHUYLQLHURQ SRUTXH FDUHFHUtDQ GH FRPSHWHE
&RPLVLRQHV OpGLFDV LQWHUYLQLHURQ HQWRQFH\
FREHUWXUD SRUTXH VX LOQWHUYHQFLYQ SUHVXSRQH

) (O 3URFHGLPLHQWR 5HDO TXH 'HELy 2FXUULU SD
OpGLFDV ,QWHUYLQLHUDQ

3DUD TXH ODV &RPLVLRQHYV OpGLFDV KD\DQ LQW
QHFHVDULDPHQWH GHELY RFXUULU OD VLIXLHQWH V¢t

3$62 'HQXQFLD GHO $FFLGHQWH
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(O R HQ IHFKD LQPHGLDWD SRVWHULRU HO W
GHQXQFLDURQ HO DFFLGHQWH ODERUDO D /LEHUW\ $

3$62 $FHSWDFLYQ ,QLFLDO GH OD 'HQXQFLD SRU OI
JLEHUW\ $57 UHFLELY OD GHQXQFLD \ OD DFHSWy FR
6L OD KXELHUD UHFKD]DGR SRU IDOWD GH FREHUWX|
GHWHQLGR DTXt

3$62 2ZWRUJDPLHQWR GH BUHVWDFLRQHYV OpGLFDV ,
/ILEHUW\ $57 GHULYy DO WUDEDMDGRU D OD &OtQLFD
1f UHFLpQ KDOODGR OH DVLJIJQYy PpGLFR WUD
UDGLRJUDItDV OH LQGLFY ILVLRWHUDSLD \ UHSRVR

3862 &RQWURYHUVLD VREUH HO 7UDWDPLHQWR R H
(Q DOJ~Q PRPHQWR HQWUH VHSWLHPEUH GH \ M X
FRQWURYHUVLD HQWUH HO WUDEDMDGRU \ OD $5
FDOLILFDFLYQ GHO DFFLGHQWH R HO DOWD PpGLED

3862 6ROLFLWXG GH ,QWHUYHQFLYQ GH OD &RPLVL)
(O WUDEDMDGRU GLVFRQIRUPH FRQ OD SRVWXUL
LQWHUYHQFLYQ GH OD &RPLVLYQ OpGLFD -XULVGLFFL

3$62 $GPLVLYQ GH OD &RPLVLYQ OpGLFD

/D &RPLVLYQ OpGLFD DGPLWLY VX FRPSHWHQFLD SD!
(VWD DGPLVLYQ SUHVXSRQH QHFHVDULDPHQWH TXH
FREHUWXUD YLJHQWH

3$62 'LFWDPHQ GH OD &RPLVLYQ OpGLFD -XULVGLFF
(O OD &RPLVLYQ OpGLFD 1f GH )RUPRVD
OpGLFD ) VHJ~Q ODV YHUVLRQHV HPLWLYy GLFWDPH

3862 $SHODFLYyQ DQWH OD &RPLVLYQ OpGLFD &HQW!
(O WUDEDMDGRU DSHOY HO GLFWDPHQ GH SULPHUD L

3$62 'LFWDPHQ GH OD &RPLVLYQ OpGLFD &HQWUDO
/ID &RPLVLYQ OpGLFD &HQWUDO UDWLILFY HO GLF
-XULVGLFFLRQDO
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&21&/86,i1 ,1(/8",%/(

(VWD VHFXHQFLD GH SDVRV VROR SXHGH RFXU
YLIJHQWH (Q HO 3DVR VL OD $57 KXELHUD UHFKD]!
GH FREHUWXUD ORV SDVRV D MDPiV KDEUtDQ RFX

(O KHFKR GH TXH RFXUULHURQ ORV SDVRYV D
LUUHIXWDEOH GH TXH OD $57 DFHSWy OD GHQXQFLI
DGPLWLY VX REOLJDFLYQ GH RWRUJDU SUHVWDFLRQF

* /D &RQIHVLYQ )LFWD FRPR &DWHJIRUtD -XUtGLFD $S

(O DUWtFXOR GHO &yGLJR 3URFHVDO HVWDE
MXGLFLDO KDFH SOHQD SUXHED FRQWUD TXLHQ OD
VROR SXHGH VHU H[SUHVD VLQR WDPELpPQ WIiFLWD
KHFKRV R FRQGXFWDV TXH LQHTXtYRFDPHQWH LPSRU

(Q HO SUHVHQWH FDVR OD FRQGXFWD GH OD $57
$FHSWDU OD GHQXQFLD GHO DFFLGHQWH
'HULYDU DO WUDEDMDGRU D FHQWURY PpGLFRV GH
2ZWRUJDU SUHVWDFLRQHY PpGLFDV GXUDQWH PHVH\
, QWHUYHQLU HQ HO SURFHGLPLHQWR DQWH ODV &R
1R REMHWDU OD FRPSHWHQFLD GH ODV &RPLVLRQH'
ODQWHQHU HO H[SHGLHQWH DGPLQLVWUDWLYR DEI

ORV GRFXPHQWRYV UHFLpQ KDOODGRYV

&RQVWLWX\H FRQIHVLYQ ILFWD GH OD H[LVWHQFLD G

(VWD FRQIHVLYQ ILFWD WLHQH PD\RU YDORU S
DOHJDFLYQ SRVWHULRU HQ OD FRQWHVWDFLYQ GH C
PiV IXHUWH TXH ODV SDODEUDYV /D FRQGXFWD FRQ
$57 GHVPLHQWH FDWHJYULFDPHQWH VX GHIHQVD
OHJLWLPDFLYQ SDVLYD

+ -XULVSUXGHQFLD $SOLFDEOH VREUH &RQGXFWD &l
$FWRV 3URSLRV
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/ID &RUWH 6XSUHPD GH -XVWLFLD GH OD 1DFLYyQ KD
UHLWHUDGD TXH QDGLH SXHGH SRQHUVH HQ FRQW
DFWRV )DOORYV

(VWD GRFWULQD LPSLGH TXH XQD SDUWH SXHGD
$GRSWDU XQD FRQGXFWD LQLFLDO TXH JHQHUH
FRQWUDSDUWH
< OXHJR FRQWUDGHFLU HVD FRQGXFWD LQLFLDO S
HQ HOOD

(Q HO SUHVHQWH FDVR

&RQGXFWD LQLFLDO GH OD $57

$FHSWy OD GHQXQFLD GHO DFFLGHQWH

2WRUJy SUHVWDFLRQHV PpGLFDV

,QWHUYLQR HQ HO SURFHGLPLHQWR DGPLQLVWUDW
ODQWXYR DELHUWR HO H[SHGLHQWH GXUDQWH  Dx

&RQGXFWD SRVWHULRU FRQWUDGLFWRULD HQ HVWH
1LHJD OD H[LVWHQFLD GH FREHUWXUD
$OHJD IDOWD GH OHJLWLPDFLYQ SDVLYD
SUHWHQGH H[LPLUVH GH WRGD UHVSRQVDELOLGDG

(VWD FRQWUDGLFFLYQ IODJUDQWH HVWI H[SUH
GRFWULQD GH ORV DFWRV SURSLRV /D $57 QR S:
LPSOtFLWDPHQWH OD FREHUWXUD GXUDQWH DxF
FRQFUHWD \ OXHJR QHJDUOD H[SUHVDPHQWH HQ HO

, (O 'HEHU GH OD B6HQWHQFLD GH +DEHU $GYHU\
&RQWUDGLFFLYQ

/ID VHQWHQFLD UHFXUULGD WHQtD HO GHEHU LQ
FRQWUDGLFFLYQ LQVDOYDEOH \ UHVROYHUOD FRQIR
KHFKR LQFXUUH HQ ORV VLIXLHQWHYV YLFLRV

2PLVLYQ GH 9DORUDFLYQ GH 3UXHED 'HFLVLYD
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/ID LQWHUYHQFLYQ GH ODV &RPLVLRQHV OpGLFD
SUREDWRULR GH WUDVFHQGHQFLD GHWHUPLQDQWH
PHQFLRQDUOR FRVD TXH KDFH WDQJHQFLDOPHQ
PDQLIHVWDFLRQHYVY GH ODV SDUWHYV VLQR TXH GH
HIWUDHU ODV FRQVHFXHQFLDV MXUtGLFDV SHUWLQH!

)DOWD GH )XQGDPHQWDFLYQ 6XILFLHQWH
8QD VHQWHQFLD QR SXHGH OLPLWDUVH D DFRJ
H[FHSFLYyQ VLQ DQDOL]DU VL HVD H[FHSFLYyQ UHVXOW
HOHPHQWRY SUREDWRULRY GH OD FDXVD
/D VHQWHQFLD GHELY H[SOLFDU FyPR HV SRVLE
OpGLFDV KD\DQ LQWHUYHQLGR VL VXSXHVWDPHQWH (
$XWRFRQWUDGLFFLYQ GHO 3URQXQFLDPLHQWR
/D VHQWHQFLD VLPXOWiIQHDPHQWH
5HFRQRFH LPSOtFLWDPHQWH DO WUDQVFULELU O
SDUWHV TXH ODV &RPLVLRQHV OpGLFDV LQWHUYLQL
&RQFOX\H TXH QR KDEtD FREHUWXUD YLJHQWH
(VWD DXWRFRQWUDGLFFLYQ YLFLD GH QXOLGDG |
9LRODFLYQ GHO 3ULQFLSLR GH &RQJUXHQFLD
(O WULEXQDO WLHQH HO GHEHU GH UHVROYHU WR(
SODQWHDGDV HQ HO OLWLJLR /D H[LVWHQFLD GH H\
XQD FXHVWLYQ HVHQFLDO TXH GHELYy VHU DQDOL]DGI

- $QWHFHGHQWHY -XULVSUXGHQFLDOHV VREUH ,Q\
OpGLFDV FRPR 3UXHED GH &REHUWXUD

/ID &iPDUD 1DFLRQDO GH $SHODFLRQHV GHO 7UDI
UHLWHUDGRY SUHFHGHQWHYV TXH

/ID LQWHUYHQFLYQ GH ODV &RPLVLRQHV 0y
UHFRQRFLPLHQWR LPSOtFLWR GH OD $57 GH OD H[LV!
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TXH GLFKRV RUJDQLVPRV DGPLQLVWUDWLYRV FDUH
LQWHUYHQLU HQ FDVRVY GRQGH QR H[LVWH UHODFLYC

&XDQGR OD DVHJXUDGRUD DGPLWH TXH HO WU
ODV &RPLVLRQHV OpGLFDV \ REWXYR XQ GLFWDPF
LPSOtFLWDPHQWH TXH H[LVWtD GHQXQFLD DFHSWDGI
SXHGD SRVWHULRUPHQWH FRQWUDGHFLU HVD FRC
OHJLWLPDFLYQ SDVLYD

(VWRV SUHFHGHQWHV UHVXOWDQ GH GLUHFWD DS
UHIXHU]DQ OD FRQFOXVLYQ GH TXH OD LQWHUYHQFLY
FRQVWLWX\H FRQIHVLYQ ILFWD GH OD H[LVWHQFLD G

6ROLFLWXG &RQFUHWD D OD ([FPD &iPDUD

3RU WRGR OR H[SXHVWR HQ HO SUHVHQWI}
UHVSHWXRVDPHQWH D OD ([FPD &iPDUD 1DFLRQDC
TUDEDMR TXH DO UHVROYHU HO SUHVHQWH UHFXUVR

35,0(52 'HFODUH H[SUHVDPHQWH TXH OD LQWHUYHQ
OpGLFDV -XULVGLFFLRQDO \ &HQWUDO HQ HO SUHVH(
ILFWD GH OD GHPDQGDGD $57 UHVSHFWR GH OD HJ[LV
DO PRPHQWR GHO DFFLGHQWH GHO

6(*81'2 'HFODUH H[SUHVDPHQWH TXH UHVXOWD MXL
TXH ODV &RPLVLRQHV OpGLFDV KD\DQ LQWHUYHQLG
YLIHQWH WRGD YH] TXH GLFKRV RUJDQLVPRV FDUH
DFWXDU HQ DXVHQFLD GH UHODFLYQ GH FREHUWXUD

7(5&(52 'HFODUH TXH OD FRQGXFWD GH OD $57 GH
RWRUJDU SUHVWDFLRQHVY PpGLFDV H LQWHUYHQ
DGPLQLVWUDWLYR DQWH ODV &RPLVLRQHV OpGLF

UHVXOWD FRQWUDGLFWRULD FRQ VX GHIHQ'
OHJLWLPDFLYQ SDVLYD \ TXH GLFKD FRQWUDGLFFLY
GH ORV DFWRV SURSLRYV

&8%572 'HFODUH TXH OD VHQWHQFLD UHFXUULGD |

YDORUDFLYQ GH SUXHED GHFLVLYD DO QR DQDOL]DL
GH OD LQWHUYHQFLYQ GH ODV &RPLVLRQHV OpGLFDV
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48,172 'HFODUH TXH OD VHQWHQFLD UHFXUULGD LQF
DO UHFRQRFHU LPSOtFLWDPHQWH OD LQWHUYHQFLY
SHUR FRQFOXLU TXH QR H[LVWtD FREHUWXUD YLJHQV

6(;72 &RPR FRQVHFXHQFLD GH WRGR OR H[SXH
SURQXQFLDPLHQWR UHFXUULGR UHFKDFH OD H[FHS
SDVLYD RSXHVWD SRU OD GHPDQGDGD \ KDJD OX
WUDEDMDGRU DFFLGHQWDGR

9,, $17(&('(17(6 -85,6358'(1&,$/(6 '(/ &$62 12,/+$1 <
2)5(&,0,(172 '( 358(%$ $',&,21%/ (1 $/=%'$

$ ,QWURGXFFLYQ $FODUDFLYQ 3UHOLPLQDU )XQGDF

(Q YLUWXG GH OR GLVSXHVWR SRU HO DUWtFXO
SURFHVDO &LYLO \ &RPHUFLDO GH OD 1DFLYyQ YHQJI
GH 9( \ D RIUHFHU FRPR SUXHED GRFXPHQWDO HQ |
OD H[LVWHQFLD GH DQWHFHGHQWHYV MXULVSUXGHQF
SDUD OD UHVROXFLYQ GHO SUHVHQWH UHFXUVR

$&/$5% (O SUHFHGHQWH MXGLFLDO TXH SDVR D UHVI
FRPR SUXHED HQ SULPHUD LQVWDQFLD WRGD YH
LQWHUSRQHUVH OD SUHVHQWH GHPDQGD HQ HO |
12,/+$1 OLFWRU +XJR F /,%(57< $57 6 $ < 2752 V
3(5-8,&,26 ([SHGLHQWH 1f VH HQFRQWUDED
GH FRQVWLWXFLYQ GHO SURFHVR \ QR H[LVWtD D~
DOJXQR VREUH OD FXHVWLYQ GH OHJLWLPDFLYQ SDV

SHFLpQ HQ DJRVWR GH RQFH DxRV GHVSXy
SUHVHQWH FDXVD HO -X]JDGR 1DFLRQDO &LYLO 1f
HQ HO FDVR 12,/+$1 UHFKD]DQGR OD LGpQWLFD H
OHJLWLPDFLYQ SDVLYD RSXHVWD SRU OD PLVPD D
PLVPR FRQWUDWR GH DILOLDFLYyQ \ HO PLVPR HPSOH

3RU HVWD UD]JyQ QR FRUUHVSRQGH IRUPXODL

WULEXQDO GH SULPHUD LQVWDQFLD SRU QR KDEHU
GDGR TXH HO SURQXQFLDPLHQWR QR H[LVWtD DO PR
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GXUDQWH JUDQ SDUWH GH OD VXVWDQFLDFLYQ
HISHGLHQWH

6LQ HPEDUJR DKRUD TXH GLFKR SUHFHGHQWH
ILUPH \ FRQVWLWX\H FRVD MX]JDGD UHVXOWD LPES
&iPDUD OR YDORUH DO UHVROYHU HO SUHVHQWH UH
LGHQWLGDG VXVWDQFLDO GH SDUWHV FDXVD \ REMH

% ,GHQWLGDG GH 3DUWHV \ &LUFXQVWDQFLDV GHO &

OH UHILHUR HVSHFtILFDPHQWH D OD VHQWHQFLLE
1DFLRQDO &LYLO 1f D FDUJR GHO 'U &DPLOR $¢
DJRVWR GH HQ ORV DXWRV FDUDWXODGRV 12,
/,%(57< $57 6 $ < 2752 V '$f26 < 3(5-8,&,26 ([SHGLH

IRV DQWHFHGHQWHY GHO FDVR 1RLOKDQ SUHVHC
GHWHUPLQDQWH WRGD YH] TXH FRQFXUUHQ ODV VLJ

,GHQWLGDG GH OD $57 'HPDQGDGD
tf &DVR 1RLOKDQ /LEHUW\ $57 6 $ SRVWHULRUPHC
OHGLFDO $57 6 $
t &DVR 0ODLGDQD 6ZLVV OHGLFDO $57 6 $ FRQWLQ X
$57 6 $

,GHQWLGDG GHO (PSOHDGRU
f $SPERV FDVRV LQYROXFUDQ ODV PLVPDV HPSUHVDYV
\ (PSUHQGLPLHQWRYV 6 5/ \ & <6 &RQVWUXFFLRQHYV
f &RQ LGpQWLFRV VRFLRV OLJXHO $QJHO /HPRYV
S5LFDUGR 6HUJLR &RWRxXxR \ 6HUJLR 6RVD

,GHQWLGDG GHO &RQWUDWR GH $ILOLDFLYQ
I $SFFLGHQWH 1RLOKDQ GH MXQLR GH

T SFFLGHQWH ODLGDQD GH VHSWLHPEUH GH
tf $SPERV GHQWUR GHO PLVPR FRQWUDWR 1f Y

,GHQWLGDG GH OD &DXVD
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(Q DPERV FDVRV OD $57 RSXVR OD H[FHSFLyQ GH
SDVLYD DOHJDQGR LQH[LVWHQFLD GH FREHUWXUD

& S5HVROXFLYyQ GHO &DVR 1RLOKDQ 5HFKD]R GH OD
OD $57 7UDQVFULSFLYQ 7TH[WXDO GH ORV $QWHFHGF

7UDQVFULELPRV WH[WXDOPHQWH ORV YLVWRV \
GH OD VHQWHQFLD GHO FDVR 12,/+$1 GRQGH HO 'U
IXQGDPHQWD HO UHFKD]R GH OD H[FHSFLYQ GH IDO
RSXHVWD SRU /LEHUW\ $57
9,6726(VWRYV DXWRV FDUDWXODGRV 312,/+$1 C
/,%(57< $57 6 $ \ RWUR V GDXxRV \ SHUMXLFLRV  GH
A LY VH SUHVHQWD 9LFWRU +XJR 1RLOKDQ
SURPXHYH GHPDQGD SRU GDXRV \ SHUMXLFLRYV FRQV
\ 35RPiQ &RQVWUXFFLRQHV \ (PSUHQSRRLEQDWRY D6 GH
R OR TXH HQ PiV R HQ PHQRV VXUMD GH OD SL
ODV SUHVHQWHV DFWXDFLRQHV FRQ PiV ORV LQV
SURFHVR
([SOLFD TXH VX PDQGDQWH VH GHVHPSHXDED
GHSHQGHQFLD SDUD OD HPSUHVD GHPDQGDGD HQ FD
'LFH TXH HO GH MXQLR GH VLHQGR DSUR
KRUDV HQ FLUFXQVWDQFLDV HQ ODV TXH VH GLULJt
D OD REUD HQ FRQVWUXFFLYQ GRQGH SUHVWDED WD
GRV LQGLYLGXRV TXH DPHQD]IQGROR FRQ DUPDV Gt
VXV SHUWHQHQFLDV \ OR DJUHGL&RRQLGR LFFO P QDW

GH OH\ D 1V VH SUHVHQWD SRU DSRGHUDGR
SHFRQRFH TXH DO WLHPSR GHO KHFKR HVWDED YL.
DILOLDFLYQ Qf VXVFULSWR HQWUH OD SUHVHQ\

\ 6BHUYLFLRV 6RFLHGDG GH +HFKR GH /HPRV OLJXH
ODUFHOR SRRERXBQWD TXH OD SUIFWLFD TXLU~UJLFD
GH DJRVWR GH HQ OD &OtQLFD 1DYLHUD D

WUDXPDWYORJRVY 'RFWRUHV ODXDV \ *LUDXGR HYV
DUWURVFYSLED

&RQFOXLGD OD SUIFWLFD HO 'U ODXDV OH KL]F
H[WLUSDU HO PHQLVFR H[WHUQR SRUTXH HVWDELI
SHUPDQHFLY XQ GtD LQWHUQDGR OXHJR REWXYR HO
SRU FLUXJtD GRV YHFHV D OD VHPDQD 8QD YH] TXH
XQ WUDWDPLHQWR GH OHGKIEWL DX MVD BV MVAKQH QD O D
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FDOOH ORQWHV GH 2FD GH HVWD &LXGDG««« ,, &
OH\ D IV VH SUHVHQWM ESRW D$SRG HUD GRIFRQRF
TXH DO WLHPSR GHO KHFKR HVWDED YLJHQWH HO F

VXVFULSWR HQWUH OD SUHVHQWDQWH \ &RQVW
BRFLHGDG GH +HFKR GH /HPRV OLJXHO $QJHO \
5RPDQ<« &RQIRUPH VXUJH GH OD GRFXPHQWDO DF

JLEHUW\ $57 6 $ EULQGY D OD YtFWLPD DW
TXLU~UJLED UHKDELOLWDFLYQ SXQFLYQ GH U
PHGLFDPHQWRVR FRQWURO SRU LQIHFWRORJtD H)
SVLFRGLDJQYVWLFR D WUDYpV GH VXV SUHVWDGRUI
6 $ &OtQLFD 1DYHLUD 6 $ &OtQLFD 3URYLQFLDO OHL
OR TXH VXUJH GH OD KLVWRULD FOtQLFD TXH F
SHUWHQHFLHQWH D OD FDXVD VHJXLGD HQWUH ODV
$QWLFLSDGD ([SHGLHQWH Qf \ HQ HVWH D
GRFXPHQWDO GH IV /D D¥WQFLYQ PpGLFD TXH EUL
$57 DO WUDEDMDGRU HV XQ/ K® FHPRE BUREDB@® GHVSOL
VX DFFLRQDU PHGLDQWH VXV SUHVWDGRUHV PpGLF
HVSHUDGR

L9 $ ILQ GH WHQHU XQD PHMRU FRPSUHQVLYQ
HVWXGLR HOQWLHQGR SHUWLQHQWH HIHFWXDU DOJX(
HO WUDWDPLHQWR GH ODV GHIHQVDV GH IDOWD GH
SRU OD $57

'H OD OHFWXUD GHO HVFULWR LQLFLDO VH GHV
ORV GDxRV \ SHUMXLFLRY GHULYDGRYVY GH OD DWHQF
$57 GH TXLHQ SHUVLJXH HO SDJR GH OD OLTXLGDFL
FRQFHSWR GH ODV GROHQFLDV GHULYDGDV GHO LQII
KDFH HIWHQVLYD D VX HPSOHDGRU

/ID HYHQWXDO GHILFLHQWH DWHQFLYQ PpGLFD E
VXV SUHVWDGRUHV FRQVWLWX\H XQD DFFLyQ SRU
XQD PDOD SUD[LV GHO VHUYLFLR PpGLFR EULQG
HPSOHDGRUD HQ YLUWXG GH XQ FRQWUDWR GH W
HQFRQWUDUVH DFUHGLWDGD OD GHILFLHQWH LQV
PpGLFD SRU SDUWH GH OD SUHVWDGRUD GHO VHUYL
HQ HO UHFODPR
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6HXxiOHVH TXH OD OHJLWLPDFLYQ GH OD $57 VH H
LQF GHO DUW GH OD /H\ GH 5LHVJRV GHO 7UDED

/ID QRUPD FLWDGD OD REOLJD DO LJXDO TXH D¢
GDPQLILFDGR R D VXV GHUHFKRKDELHQWHY OD WR
SUHVFULSWDV HQ HVWD OH\ TXLHQHV OXHJR SXHGH
GDxR FDXVDGR HO YDORU GH OR TXH KXELHUDQ
FRQWUDWDGR

&XDQGR VH KDEOD GH RWRUJDU DO GDPQLILFD
SUHVWDFLRQHY HO FRQFHSWR HQFLHUUD ORV FD
DGHFXDFLYyQ (V GHFLU EULQGDUODY DFDEDGDPHQW

(V. TXH QR VYOR GHEH DFUHGLWDUVH OD SUHV\
WDPELpQ TXH GHEH VHU SUHVWDGR VLQ GHILFLHQFLI

%DMR HVWRYV OLQHDPLHQWRY HV TXH OD $57 UH
GHPDQGD SRU OR TXH UHFKD]DUp ODV H[FHSFLRQH'
SDVLYD \ QR VHIJXUR LQWHQWDGDV FRQ FRVWDV VI
OD TXH FRUUD OD SUHWHQVLYQ GH IRQGR OR
FRQWLQXDFLYQ

SRVWHULRUPHQWH HQ HO DSDUWDGR GLVSRVL
WULEXQDO UHVROYLy

)$ /12
5HFKD]DU ODV H[FHSFLRQHV GH IDOWD GH OHJLW
VHIXUR LQWHQWDGDV SRU 6ZLVV OHGLFDO $57 6 $
SHUGLGRYVD
+DFHU OXJDU D OD GHPDQGD HQWDEODGD SRU 9L
6ZLVV OHGLFDO $57 6 % HOQOWLGDG DEVRUEHQWLE
GHPDQGDGD

' SHOHYDQFLD 6 XVWDQFLDO GHO BUHFHGHQWH 1RLO
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IRV DQWHFHGHQWHY 1RLOKDQ UHVXOWDQ GH UHOHY
SRUTXH

&RQVWLWX\HQ SUHFHGHQWH MXGLFLDO GLUHFWI
MXUtGLFD PLVPR FRQWUDWR GH DILOLDFLYQ 1f
PLVPD DVHIJXUDGRUD DFFLGHQWHV FRQ DSHQDV
PLVPD H[FHSFLYyQ RSXHVWD

5HIXWDQ FDWHJYULFDPHQWH OD H[FHSFLYyQ DFF
UHFXUULGD

'"HPXHVWUDQ OD H[LVWHQFLD GH FREHUWXUD YLJt
GXUDQWH HO DxR

&RQILUPDQ HO UHFRQRFLPLHQWR H[SUHVR GH FI
DPERV FDVRYV

(YLGHQFLDQ OD FRQWUDGLFFLYQ SDOPDULD GH C
YLROD HO SULQFLSLR GH LJXDOGDG DQWH OD OH\ DI

$FUHGLWDQ OD FRQGXFWD SURFHVDO FRQWUDGLF
YXHOYH D SODQWHDU OD PLVPD H[FHSFLyQ TXH
MXGLFLDOPHQWH
( 2IUHFLPLHQWR GH 3UXHED
6ROLFLWR UHVSHWXRVDPHQWH D 9 ( TXH

6H UHTXLHUD DO -X]JDGR 1DFLRQDO &LYLO 1f

VHQWHQFLD FRPSOHWD,/63FWDLEWRD +XJR F /,%(57
$57 6 $ < 2752 V '$f26 < 3(5-8,&,26 ([SHGLHQW

9,,, ,0326,&,i1 $5%,75%$5,$ '( &267$6 9,2/$&,11 '(
35,1&,3,2 3527(&725,2 < '"(/ /,%5( (-(5&,&,2 352)(6,21$/
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$ $UELWUDULHGDG HQ OD ,PSRVLFLYQ GH &RVWDYV
$FWRUD

/ID LPSRVLFLYQ VROLGDULD GH FRVWDV DO OHWU
DFWRUD FRQVWLWX\H QR VRODPHQWH XQ HUURU MXI
DEXVR GH SRGHU MXGLFLDO TXH PHUHFH OD PiV HQp

/ID PDJLVWUDGD GH SULPHUD LQVWDQFLD LQYH"
OH FRQILHUH VX FDUJR KD HMHUFLGR HVD SRWHYV
GHVSURSRUFLRQDGD H LQMXVWLILFDGD DO FRQGHQ
GH OD SDUWH DFWRUD VLQ TXH H[LVWD IXQGDPHQ
MXVWLILTXH

(VWH DEXVR GH SRGHU VH PDQLILHVWD HQ

(MHUFLFLR DUELWUDULR GH IDFXOWDGHD MXIXVRE I
XQD VDQFLYQ HFRQYPLFD SHUVRQDO DO OHWUDGR V
OHJDOHV TXH H[LJH OD DFUHGLWDFLYQ GH WHPHUL
DUWtFXOR GHO &yGLJR 3URFHVDO &LYLO \ &RPHL
FRQGXFWD FRQVWLWX\H XQ HMHUFLFLR DUELWUD!
MXULVGLEFLRQDO

((IWUDOLPLWDFLYQ HQ ODV DWULEXFREQHQDMXDBG
DERJDGR VLQ IXQGDPHQWR OHJDO VXILFLHQWH O
OtPLWHV GH VXV IDFXOWDGHV LQYDGLHQGR OD HV
FRQVWLWXFLRQDOPHQWH SURWHJILGD \ JHQHUDQGR .
HO HMHUFLFLR GH OD DERJDFtD

S8WLOL]DFLYQ GHO SRGHU MXGLFLDO FRPR LQVWU
/ID FRQGHQD DO OHWUDGR HQYtD XQ PHQVDMH FO
DERJDGRVY TXLHQ RVH SDWURFLQDU WUDEDMDGR
SRGHURVDV DVHJXUDGRUDV FRUUH HO ULHVJR
SHUVRQDOPHQWH (VWH HIHFWR LQWLPLGDWRULR F
TXH DWHQWD FRQWUD HO DFFHVR D OD MXVWLFLD GF

)DOWD GH IXQGDPHQWDFLYQ TXH HQFXIEQ W HQFFLLDN
QR H[SOLFD GH PDQHUD VXILFLHQWH \ UD]JRQDGD
FRQGHQDU SHUVRQDOPHQWH DO OHWUDGR (VWD D
DGHFXDGD RFXOWD HO YHUGDGHUR FDUiFWHU DU
FRQVWLWX\H XQD IRUPD HQFXELHUWD GH DEXVR GH
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'"HVSURSRUFLYQ PBARILHXDMPGR KLSRWpPpWLFDPHQ\V
MXVWLILFDUVH DOJXQD VDQFLYQ OR FXDO QR HV
FRQGHQD VROLGDULD UHVXOWD PDQLILHVWDPHQWH
OD VXSXHVWD FRQGXFWD UHSURFKDEOH

(VWH DEXVR GH SRGHU MXGLFLDO YLROD HO GHI
HO GHELGR SURFHVR OHJDO HO OLEUH HMHUFLFLR
LPSDUFLDO FRQILIXUDQGR XQD DUELWUDULHGDG C
QXOLGDG LQVDQDEOH HO SURQXQFLDPLHQWR

/ID &RUWH 6XSUHPD KD HVWDEOHFLGR UHLWHUD!
DEXVLYR GH IDFXOWDGHV MXGLFLDOHV FRQVWLWX\H
GH DUELWUDULHGDG WRGD YH] TXH FRPSURPHW
FLXGDGDQRYVY HQ OD DGPLQLVWUDFLYQ GH MXVWLI
UHSXEOLFDQR GH JRELHUQR

% /D &RQGHQD 6ROLGDULD DO /HWUDGR 3DWURF
(UUYyQHD GHO 'HUHFKR

/ID VHQWHQFLD UHFXUULGD FRQGHQD VROL(
UHSUHVHQWDFLYQ OHWUDGD D VRSRUWDU HO G
LQYRFDQGR FRPR IXQGDPHQWR ORV DUWtFXORYV ‘
&RPHUFLDO (VWD FRQGHQD HV MXUtGLFDPHQWH LC
HMHUFLFLR GH OD SURIHVLYQ GH DERJDGR JDUDQWL]

$XVHQFLD GH 7THPHULGDG \ ODOLFLD $FWXDFLyYQ 3

(O OHWUDGR DFWXy GLOLJHQWHPHQWH GXUDQW|
XQD GHPDQGD IXQGDGD HQ KHFKRV FLHUWRYV \ DFUH
WRGD OD SUXHED SHUWLQHQWH /IDV &RPLVLRQH®
H[ISUHVDPHQWH TXH VH WUDWDED GH XQD FRQWLQ
WpFQLFD DFUHGLWY OD YLJHQFLD GHO FRQWUDW
FRQILUPDURQ HO HPSOHDGRU \ ORV WLWXODUHYV

/D LPSRVLFLYQ GH FRVWDV VROLGDULDV FDUHFH G
MXUtGIRPEH VHXDODU TXH HQ H O+ $H1 SH & 1250 WaH+ 2

F 6:,66 0(',&$/ $6(*85%$'25% '( 5,(6*26 '(/ 753%$-2

6$ < 27526 V '$f26 < 3(5-8,&,26 $&&,'(17( '(
75%$%$-2 ([SWH 1f WUDPLWDGR FRQWUD OI
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GHPDQGDGD TXH HQ HO SUHVHQWH KD VLGRHIH[LPLG
PH UHJXODURQ KRQRUDULRYV D PL IDYRU SRHQOD VX
UHFRQRFLPLHQWR D OD H[WHQVLYQ FDOLGDG \

UHDOL]DGRV

/ID VHQWHQFLD UHFDtGD/#+5Q D)XWRY +8*2 F
6:,66 0(',&$/ $6(*85%$'25% '( 5,(6*26 '(/ 75$%$-2 6 $
< 27526 V '$f26 < 3(5-8,&,26 $&&,'(17( '( 75%$%$-2
([SWH 1f H[SUHVD WH[WXDOPHQWH HQ VX FR¢
UHJXODFLYQ GH KRQRUDULRYV

«« ,9 5HIJXODFLYyQ GH KRQRUDULRVY SRU OD C
DGPLWLGD FRQ FRVWDV D OD GHPDQGDGD 6ZLVV OH
'H DFXHUGR D OD H[WHQVLYQ FDOLGDG \ HILFDFLD
UHDOL]DGBR QRUPDGR HQ ORV DUWtFXORV

GH OD OH\ \ HQ ORV DUWtFXORYV \ GH ¢
WRPDQGR FRPR EDVH UHJXODWRULD HO LPSRUWH S
TXH HPHUJH GH OD OLTXLGDHRAUX@RGHOQ FRQMXQWR
ORV KRQRUDULRV GH ORV 'UHV *XVWDWYR +RUDFLF
$GULDQD .DULQD ORQWHOOR HVWD ~OWLPD KDVWD V
VX DFWXDFLYyQ FRPR OHWUDGRY DSRGHUDGRV GH C
VXPD GH HQ FRQMXQWR ORV FRUUHVSRQGI
-XDQ -RVp %HUWDQL ODUFRV 3LFFROR ODUWLQ -RVp
(OL]DEHWK 6LGLURSXORV 'DQLHO %DXWLVWD *XIIDQ
ODUtD &DQGHOD +UDQ\F]Q\ 9DUHOD HQ VX FDUIiFW
DSRGHUDGRYVY GH OD GHPDQGDGD 6ZLVV OHGLFDO $5;
GH

(VWD FLUFX@MPXGIMWUD OD DXVHQFLD GH F
FRQGXFWD TXH SXHGD VHU FDOLILEFDGD FR®HWR WHPH
SDUWH GHO VXVFULSWR /D H[LVWHQFLD GH XQ DQW
PLVPD $57 REWHQLGR HQ FDXVD GH IHFKD FRQWHP
PL DFWXDFLYQ SURIHVLRQDO VH VXVWHQWY HQ XQD
UD]JRQDEOH IXQGDGD HQ SUHFHGHQWHY FRQFUHWR)
GH OD SUHWHQVLYQ

(O UHVXOWDGR DGYHUVR HQ HO SUHVHQWH HJI:
SDUWLFXODULGDGHY SUREDWRULDYV GH FDGD FDVR
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UHSURFKDEOH TXH KDELOLWH OD H[FHSFLRQDO PH(
IRUPD VROLGDULD DO DERJDGR SDWURFLQDQWH

1R SXHGH VDQFLRQDUVH DO DERJDGR SRU HO |
FXDQGR HVH UHVXOWDGR VH GHEH D XQD VHQWHQFL
\' FXDQGR H[LVWHQ SUHFHGHQWHY IDYRUDEOHYV
UDJRQDEOHPHQWH OD HVWUDWHJLD SURFHVDO DGRS

ODUFR 1RUPDWLYR $SOLFDEOH (UURU -XUtGLF
6HQWHQFLD SHFXUULGD

/ID PDIJLVWUDGD GH SULPHUD LQVWDQFLD LQF.
MXUtGLFR LQHPRXVIWBEODMHQGHU IXQGDU OD LPSRVLF
OHWUDGR SDWURFLQDQWH HQ ORV DUWtFXORYV
&yGLJR &LYLO \ &RPHUFLDO TXH UHJXODQ OD UHVSI
ORV SURIHVLRQDOHV IUHQWH D VXV FOLHQWHV FX
HIFOX\HQWH DSOIDRDEEGHOHRY HGHO &yGLJR 3URFHVI
&RPHUFLDO GH OD 1DFLYQ

(O DUWLtFXOR GHO &3&&1 HVWHDVEOHBRBDFREDRDWD P
SURFXUDGRUHV VHUIQ SHUVRQDOPHQWH UHVSRQVI
FDXVDGDV SRU VXDFE@RBWULQD \ MXULVSUXGHQFLD |
SDFtILFD \ XQLIRUPHPHQWH TXH HVWDHFXOLS®D G5 RE}
PDOLHKDHO DFFLRQDU SURIHVLRQDO

/D VHQWHQFLD UHFXUULGD QR IXQGy OD FRQGHQ
PDOLFLD 1R DFUHGLWY OD H[LVWHQFLD GH HVWRV U
3RU HO FRQWUDULR SUHWHQGLY DSOLFDU XQ UpJL
JHQHUDO DUWV \ &&\& GLVHXxDGR SDUD UH.
HQWUH HO SURIHVLRQDO \ VX FOLHQWH QR SDUD L
OHWUDGR HQ IDYRU GH OD FRQWUDSDUWH YHQFHGRL

(VWD FRQIXVLYQ QRUPDWLYD FRQVWLWX\H
PDQLILHVWDPHQWH HUUYQHD GHO GHUHFKR TXH
SURQXQFLDPLHQWR (O UpJLPHQ GH FRVWDV SURF
UHJXODFLYQ HVSHFtILFD HQ HO &yGLJR 3URFHVDO \
QRUPDV GH GHUHFKR FLYLO VXVWDQWLYR LPSOLED
HVWDEOHFLGR
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/D PDIJLVWUDGD LQYLUWLY HXD G¢JDBDGCM XQXGH ¥ 1V |
HI[LVWLY WHPHULGDG R PDOLFLD DUW &3&&1
UHVSRQVDELOLGDG FLYLO JHQHUDO SDUD LPSXWDI
FXOSD SURIHVLRQDO SRU HO VROR KHFKR GHO UHYV
WRWDOPHQWH GHO HVWIQGDU OHJDO HVSHFtILFR TXt

(VWD DSOLFDFLYQ HUUYQHD GHO GHUHFKR QR S)
FRUUHJLGD SRU 9 (

-XULVSUXGHQFLD GH OD &RUWH 6XSUHPD

/ID &RUWH 6XSUHPD KD HVWDEOHFLGR TXH OD L|
OHWUDGR SDWURFLQDQWH VLQ TXH PHGLH WHPHUL
DFUHGLWDGD FRQVWLWX\H XQD VDQFLYyQ TXH YLRC(
SURIHVLYQ GH DERJDGR \ DIHFWD HO GHUHFKR GH GF

(IHFWR ,QKLELWRULR VREUH HO $FFHVR D OD -XVW

(VWD FRQGHQD DO OHWUDGR JHQHUD XQ HIHFW
JUbDYH VREUH HO HMHUFLFLR GHO GHUHFKR GH DFFH
WHPHUIQ DVXPLU FDVRV GH WUDEDMDGRUHY DFFLGH
FRQGHQDGRY SHUVRQDOPHQWH (VWH HIHFWR LQKLE
SURWHFWRULR GHO DUWtFXOR ELY GH OD &RQVWLYV

& /D &RQGHQD HQ &RVWDV DO 7TUDEDMDGRU $FFLGHC

&RQGHQDU HQ FRVWDV DO WUDEDMDGRU DEFFL
GREOH YLFWLPL]DFLYQ TXH YLROD HO SULQFLSLR
GHUHFKR GHO WUDEDMR OL PDQGDQWH VXIULy XQ
SURGXMR XQD LQFDSDFLGDG GHO VHJ~Q OD SHULF
IXH UHFRQRFLGR FRPR FRQWLQJHQFLD ODERUDO SR
3UHVHQWY XQD GHPDQGD UD]JRQDEOHPHQWH IXQGDG
D VX DOFDQFH

" 6ROLFLWXG GH 5HYRFDFLYQ

3RU WRGR OR H[SXHVWR VROLFLWR UHVSHWXRVDPH!
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SHYRTXH OD FRQGHQD VROLGDULD HQ FRVWDV LPSXI
WRGD YH] TXH QR VH DFUHGLWyYy WHPHULGDG QL PD
DUWtFXOR GHO &3&&1 H[LVWLHQGR SRU HO FRC

DFWXDFLYQ SURIHVLRQDO H[LWRVD HQ FDVRV DQi
GHPDQGDGD

,; &21'8&7% 352&(6%$/ < 62/,&,78"' '( 9$/25%¢&,11
)XQGDPHQWR /HIJDO \ &LUFXQVWDQFLDV D 9DORUDU

(O DUWtFXOR GHO &yGLJR 3URFHVDO &LYLO \
IDFXOWD DO WULEXQDO D YDORUDU OD FRQGXFWD
UHVXOWDUH PDQLILHVWD OD IDOWD GH IXQGDPHQWR

/D 6%$/$ 35,0(58$ GH OD &1%$7 GLMR HQ OD 6|
'(),1,7,9% &$86% 17 &$ $8726 3 ) & & 0$&°
6$ < 27526 6 '(63,'2°-8=*$'2 12 3 3RU ~OWLPR OD S
WDPELPQ LQVLVWH HQ OD SURFHGHQFLD GH OD PXO\
IXQGDPHQWR HQ HO DUW /&7 (VWD 6DOD \D K
WHPHULGDG VH FRQILJXUD FXDQGR HO OLWLJDQWH |
WLHQH UD]yQ YDOHGHUD \ QR REVWDQWH DEXVDQG!
XQ SURFHVR GHO TXH VH KD GH JHQHUDU XQ GDXR D
OD PDOLFLD LPSOLFD XQ RFXOWDPLHQWR GRORVR |
TXH PDQLILHVWDPHQWH WLHQGHQ D GLODWDU OD WL

(Q HO SUHVHQWH FDVR OD GHPDQGDGD PiV DOC
GHO DFWRU LQYRFDQGR XQD SRVWXUR2DEYYHUVD
,17(538(672 (;&(3&,21(6 GHIHQVDV R UHFXUVR)\
IXQGDPHQWRY RRHULRY ~QLFD ILQDOLGDG GH GLODW
SURFHVR SRU OR TXH QR KD HYLGHQFLDGR XQD FR
GLODWRULD TXH FRQILJXUH XQD LQFRQGXFWD SURF
ULJRU GHO iPELWR SHQDO KDJ3D DSOLFDEOH OD VDQ

5HVSHWXRVDPHQWH VROLFLWR D 9 ( TXH DO
UHFXUVR WHQJD HQ FXHQWD
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(O LQFXPSOLPLHQWR GHO UHTXHULPLHQWR SUREI
EDMR DSHUFLELPLHQWR GHO DUWtFXOR GHO &3&«
KD\D LQYRFDGR FDXVD MXVWLILFDGD

/ID FRQWUDGLFFLYQ HQWUH OD FRQGXFWD H[WUL
UHFRQRFLY HQ VX FRQWHVWDFLYQ KDEHU RWRUJ
GRFXPHQWRYV SUXHEDQ TXH PDQWXYR H[SHGLHQWE}F
GXUDQWH DxRV \ VX GHIHQVD SURFHVDO QHJy F
SDVLYD

/D H[LVWHQFLD GHO SUHFHGHQWH MXGLFLDO 12,/+
TXH LQYROXFUD HO PLVPR FRQWUDWR HPSOHDGRU
UHFKD]y OD LGPQWLFD H[FHSFLYQ \ VH FRQGHQyY D OL

6ROLFLWR TXH 9( YDORUH QHJDWLYDPHQWH
GHVFULSWD \ HYHQWXDOPHQWH DSOLTXH OR GLVSE
&3&&1 VL DVt OR HVWLPDUH SURFHGHQWH

. $5%,75$5,('$" '( 6(17(1&,$

/ID & RUWH 6XSUHPD KD HVWDEOHFLGR TXH VRC
VHQWHQFLDV TXH QR FRQVWLWX\HQ XQD GHULYDF]
YLIJHQWH DSOLFDGR D ODV FLUFXQVWDQFLDV GH OD
DILUPDFLRQHV GRJPIWLFDV R SUHVFLQGHQ GH SUXHE

(V FRQGLFLYQ GH YDOLGH] GH ORV SURQXQFLD
VHDQ IXQGDGRV H[LJHQFLD TXH QR VH VDWLVIDFH
HVWXGLR UD]JRQDGR GH FXHVWLRQHV LQWURGXEFLC
UHVXOWDQ FRQGXFHQWHY SDUD OD GLOXFLGDFLYQ
SURFXUD HVHQFLDOPHQWH OD H[FOXVLYQ GH GH
DIHFWHQ HO DGHFXDGR VHUYLFLR GH MXVWLFLD )l

SHFXUVRV GH KHFKR GHGXFLGRV SRU OD FLW
FDXVDV OXxR] ORGHVWR \ RWURV F 7H[HLUD 'D 6LC
RWURV V GDXxRV \ SHUMXLFLRV DFF WUiIQ F OHV R

&RQILIXUDFLYQ GH SUELWUDULHGDG HQ HO 3UHVHQW

/ID VHQWHQFLD UHFXUULGD FRQILJXUD DUELWUDULHC
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SUHVFLQGLU GH SUXHED GHFLVLYD /D FRQIHVLYC
RWRUJDPLHQWR GH SUHVWDFLRQHV HO LQIRUPH SH
YLIHQWH OD SUXHED WHVWLPRQLDO HO UHJLVWI
GRFXPHQWRY RILFLDOHV UHFLpQ KDOODGRYV

)XQGDPHQWDFLYQ DSDUHQWH 6H OLPLWD D WUD
520$1 &216758&&,21(6 RPLWLHQGR WRGD FRQVLGHUL
&216758&&,21(6 TXH WHQtD FRQWUDWR YLJHQWH

2PLVLYQ GH WUDWDPLHQWR GH FXHVWLRQHV HVEF
VREUH HO LQFXPSOLPLHQWR GHO DUW QL VR
GHPDQGDGD QL VREUH OD YLIJHQFLD GHO FRQWUDW
LQ GXELR SUR RSHUDULR

$XWRFRQWUDGLFFLYQ 5HFRQRFH TXH HO DFWRU
LOQOWHJUDGDY SRU ORV PLVPRV VRFLRV SHUR FR
FREHUWXUD EDVIQGRVH HQ RWUD HPSUHVD GLIHUHQ"

([FHVR ULWXDO PDQLILHVWR &RPR HVWDEOHFLY O
HO SURFHVR GHEH EXVFDU OD YHUGDG MX
FXPSOLPLHQWR GH ULWRYV FDSULFKRVRV 5HFKD]DL
DFUHGLWDAQ DxRV GH FREHUWXUD SRU UD]JRQHV
HIFHVR ULWXDO PDQLILHVWR

BROLFLWR TXH OD ([FPD &iPDUD GHVFDOLILTXH FRF
VHQWHQFLD UHFXUULGD \ GLFWH QXHYD VHQWHQFLI
SUREDWRULDV GH OD FDXVD
. &8(67,i1 )('(5%$/ 3/$17(2 23257812

'H FRQIRUPLGDG FRQ OD MXULVSUXGHQFLD GH O
RSRUWXQDPHQWH OD FXHVWLYQ IHGHUDO TXH VXE\D
YH] TXH FRPSURPHWH JDUDQWtDV FRQVWLWXFLRQDO

&EXHVWLRQHV &RQVWLWXFLRQDOHY ,QYROXFUDGDYV
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9LRODFLYQ GHO GHUHFKR GH GHIHQVD HQ MXLFLI
DFWRU GH DFFHGHU D SUXHED GHFLVLYD RFXOWD!
UHFKD]y OD GHPDQGD SRU DXVHQFLD GH HVD SUXHE
D ORV GRFXPHQWRV UHFLpQ KDOODGRYV

9LRODFLYQ GHO GHELGR SURFHVR OHJDO DUW
PDQLILHVWD RPLVLYQ GH SURQXQFLDPLHQWR VREU
SUHPLDFLYQ GH FRQGXFWD SURFHVDO GHVOHDO

9LRODFLYQ GH OD WXWHOD MXGLFLDO HIHFWLYD
TXH HO DFWRU DFFHGLHUD D SUXHED GHFLVLYD
HIFHVLYRV \ VH [ UXVWUDURQ ODV JDUDQWtDV GHO G|

9LRODFLYQ GHO SULQFLSLR SURWHFWRULR GHO WL
HO DFFHVR D OD UHSDUDFLYQ GHO WUDEDMDGRU
FRQWHQLGR HO VLVWHPD GH ULHVJRV GHO WUDEDME
SUR RSHUDULR GHO DUW /&7

9LRODFLYQ GHO SULQFLSLR GH LJXDOGDG DUW
PLVPR FRQWUDWR HPSOHDGRU \ DVHIJXUDGRUD W
MXVWLILFDFLYQ
*UDYHGDG ,QVWLWXFLRQDO

(O FDVR SUHVHQWD JUDYHGDG LQVWLWXFLRQDO

IHGHUDO DIHFWD HO IXQFLRQDPLHQWR GHO VLVWH
FRQILDQ]D HQ OD DGPLQLVWUDFLYQ GH MXVWLFLD \
SDUD PLOHV GH FDVRV DQiORJRYV
'(&/$52 )250%$/0(17( TXH HQ FDVR GH UHVXOWDU
UHVROXFLYQ GHO SUHVHQWH UHFXUVR LQWHUSRQ
H[WUDRUGLQDULR IHGHUDO FRQIRUPH DO DUWtFXOR

+$*2 )250%/ 5(6(59% '(/ &$62 )('(5$/ DQWH OD &RU
6XSUHPD GH -XVWLFLD GH OD 1DFLyQ

., $3(/%$&,11 '( +2125%$5,26
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3buUD HO KLSRWpWLFR VXSXHVWR GH QR KDFHUVH C
KRQRUDULRY UHJXODGRV SRU FRQVLGHUDUORYV HOH)

(VWD DSHODFLYQ VH LQWHUSRQH (Q UHSUHVHQW
KRQRUDULRY UHJXODGRV D OD UHSUHVHQWDFLYQ O
SHULWRYV LQWHUYLQLHQWHY HQ DXWRV SRU FRQVL
GHUHFKR SURSLR UHVSHFWR GH KRQRUDULRV GH OD
GHPDQGDGD \ GH ORV SHULWRYV SRU FRQVLGHUDUOR

vves 2)5(&( 358(%% (1 /% $/=%'%

'H FRQIRUPLGDG FRQ ODV QRUPDV SURFHVDOHV DSC
GHUHFKR GH GHIHQVD TXH PH DVLVWH YHQJR D RIL
SDUD VHU SURGXFLGD DQWH HVD ([FPD &iPDUD GH $%

358(%$ '2&80(17$/

$FRPSDXxR HQ RULJLQDO ORV VLIJXLHQWHY GRFXPHQ
H[SHGLHQWH \ YDORUDFLYQ SRU HO 7ULEXQDO GH $0

'2&80(172 100(52 8123DUWH GH $OWD OpGLFD HPLWLG
(VSRUD

'2&80(172 100(52 '26 )RUPXODULR RILFLDO GH /LE
6RFLHGDG $QyQLPD LGHQWLILFDGR FRQ HO Q~PHUR 1

'2&80(172 100(52 75(6IRUPXODULR GH FRQVXOWRULR
&OLQLFD (VSRUD 3UHVWDGRU GH /LEHUW\ $57 6%

'2&80(172 100(52 &8$%$753RUPXODULR RILFLDO GH /LE
BRFLHGDG $QYyQLPD LGHQWLILFDGR FRQ HO Q~PHUR 1

)JXQGDPHQWDFLYQ GH OD DGPLVLELOLGDG GH HVWRYV

(VWRV FXDWUR GRFXPHQSWRW EBR @XW H W) @MW H
WpUPLQRV GH OD GRFWULQD GH OD &RUWH B6XSUHP
HVWDEOHFLGD HQ HO OHDGLQJ FDVH &RODOLOOR )
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D 1R SXGLHURQ VHU SUHVHQWDGRV HQ OD HWDSD
UDJRQHV DMHQDV D OD YROXQWDG GHO DFWRU \D
HI[FOXVLYR GH OD GHPDQGDGD TXLHQ RPLWLY SU
OHJDOPHQWH REOLJDGD FRQIRUPH HO DUWtFXOR (

E )XHURQ KDOODGRV UHFLHQWHPHQWH SRU HO DF\
SHUVRQDO OXHJR GH GLFWDGD OD VHQWHQFLD GH S

F 3RVHHQGHPFOREDVPRD OD UHVROXFLYQ GH OD FDXVD
GH PDQHUD LUUHIXWDEOH OD H[LVWHQFLD GH FRE
FXHVWLRQDGR

G 6X DGPLVLY®RONWWKONMKF LR QDO P H QM)H DISFOSHF DB WALQY
GHO SULQFLSLR GH OD YHUGDG MXUtGLFD REMHWLY
FRQIRUPH OD GRFWULQD &RODOLOOR VHJ-Q OD FX
YHUGDG PDWHULDO \ QR HO FXPSOLPLHQWR GH ULWR

H 6X UHFKD]R SRU UD]J]RQHV PHUDPHQWHHWRRPDOH
ULWXDO PDQYIULNDYPWIRYQ GHO GHUHFKR GHDAWWHQVD H
&1

3RU WRGR HOOR VROLFLWR TXH ORV FXDWUR GRF
DGPLWLGRV \ DJUHJDGRV DO H[SHGLHQWH \ TXH )\
SUREDWRULR TXH FRUUHVSRQGH HQ OD UHVROXFL)
DSHODFLYQ

358(%$ ,1)250$7,9%

BROLFLWR D OD ([FPD &iPDUDR)T&,2 D\OX]DOLER H
1DFLRQDO HQ OR &LYLO 1f 8 H\W B HMW® BtGR © QEEDL
MX]JDGR VL VH FRQRFH@HPRWDQDGHHTMHFWXP YLGH
SUREDBGLH[SHGLHQWH FDUDWXODGR

12,/+$1 -26( $1*(/ F 6:,66 0(',&$/ $57 6 $
V $&&,'(17(6 /(< (63(&,$/

2EMHWR GH OD$BSWHKGIEWDU TXH HQ XQ FDVR DQIiOR.
PLVPR FRQWUDWR GH DILOLDFLYQ 1f PLVPR
&216758&&,21(6 PLVPD DVHJXUDGRUD 6:,66 0(',&%$/ $
\ PLVPR SHUtRGR WHPSRUDO HO WULEXQDO LQW
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GHPDQGD UHFRQRFLHQGR OD H[LVWHQFLD GH F
FRQWUDGLFFLYQ FRQ OR UHVXHOWR HQ HO SUHVHQW

)XQGDPHQWDFLYQ

(VWD SUXHED UHVXOWD HVHQFLDO SDUD GHPRVWUDL

IDYLRODFLYQ GHO SULQFLSLR GHDWMWDO&OG DQW
WRGD YH] TXH WUDEDMDGRUHY HQ LGpQWLFD VL
FRQWUDWR HPSOHDGRU \ DVHIJXUDGRUD UHFLEL
MXULVGLFFLRQDO GLDPHWUDOPHQWH RSXHVWR \
/IIDUELWUDULHGDG GH OD VHAQMW NG FDL 5 DWHFX GUHLA
SUHFHGHQWH MXGLFLDO H[LVWHQWH VREUH HO F
IXQGDPHQWR SDUD HOOR

IFRQGXFWD SURFHVDO GRQ@DUGIBRBYEBDGD TXLF
UHFRQRFLY OD FREHUWXUD HQ HO FDVR 1RLOKDC
SUHVHQWH FRQILIXUDQGR DEXVR GHO GHUHFKR
/ICTH[LVWHQFLD \ YLIHQFLD GHO FRQWUDIDDMR GH DI
PRPHQWR GHO DFFLGHQWH GHO DFWRU FRQIRUP
MXGLFLDOPHQWH HQ HO H[SHGLHQWH 1RLOKDQ

+HFKRV D DFUHGLWDU PHGLDQWH HO H[SHGLHQWH 1F

4XH HO WUDEDMDGRU -RVp $QJHO 1RLOKDQ VH D
& < 6 &216758&&,21(6 6 $

4XH GLFKD HPSUHVD VH HQFRQWUDED DVHJXUDG
0(',&%$/ $57 6% PHGLDQWH HO FRQWUDWR 1f
4XH OD DVHIXUDGRUD UHFRQRFLY OD FREHUWXU
SDJR GH ODV SUHVWDFLRQHYV

4XH HO SHUtRGR WHPSRUDO GH FREHUWXUD FRL
FDVR

4XH VH wuDwWD GHO PLVPR FRQWUDWR HPSOHDC
HO SUHVHQWH H[SHGLHQWH

SHUWLQHQFLD \ UHOHYDQFLD

(O H[SHGLHQWH 1RLOKDQ FRONODWARWX3HBBDUWDOAD GH
UHVROXFLYQ GHO SUHVHQWH FDVR WRGD YH] TXH Gt

/ID YLIHQFLD GHO FRQWUDWR GXUDQWH HO
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" (O UHFRQRFLPLHQWR MXGLFLDO \ SRU SDUWH GF
GLFKD YLJHQFLD

" /D DUELWUDULHGDG GH QHJDU HQ HO SUHVHQWH
UHFRQRFLGR HQ HO FDVR 1RLOKDQ

" /D YLRODFLYQ GHO SULQFLSLR GH LJXDOGDG DO
VLWXDFLRQHY LGpQWLFDV

3RU WRGR OR H[SXHVWR VROLFLWR VH OLEUH HO
85*(17( KDFLpQGRVH VDEHU DO MX]JDGR UHTXHULG
GHEHUi VHU UHPLWLGR HQ FDOLGDG GH SUpVWDPR N
D OD SUHVHQWH FDXVD GHELHQGR HO PLVPR VHU Gt
FRPHWLGR SUREDWRULR

(Q VXEVLGLR VH OLEUH RILFLR D

&OLQLFD (VSRUD FRQ GRPLFLOLR HQ $Y (VSRUD
%XHQRV $LUHV D ILQ GH H[SLGD DFHUFD GH OD DXWtEF
TXH VH OH H[KLEH

OHGLWUDXPD $VLVWHQFLDO FRQ GRPLFLOLR HQ
&$%%$ D ILQ GH H[SLGD DFHUFD GH OD DXWHQWLFLGD
OH H[KLEH

7,9 3(7,725,2
3RU WRGR OR H[SXHVWR VROLFLWR D OD ([FPD &iPD

7HQJD SRU LQWHUSXHVWR HQ OHJDO WLHPSR \ IR
DSHODFLYQ FRQWUD OD VHQWHQFLD GHILQLWLYD 1f

7HQJD SRU DGPLWLGRV \ DJUHIJDGRV DO H[SHGL
RILFLDOHV GH /LEHUW\ $57 UHFLpQ KDOODGRV WRGI
VXSHUYLQLHQWH GH YDORU GHFLVLYR \ VX DGPLVLYy!
LPSHUDWLYD HQ DSOLFDFLYQ GH OD GRFWULQD &ROL

7THQJD SRU RIUHFLGD OD SUXHED GRFXPHQWDO F
FDVR 1RLOKDQ \ RSRUWXQDPHQWH RUGHQH VX SURG
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9DORUH OD FRQGXFWD SURFHVDO GH OD GHPDQGD

/HQJD SUHVHQWH OD UHVHUYD GHO FDVR IHGHUL
SDUD bQWH OD &RUWH 6XSUHPD GH -XVWLFLD GH OD

SHYRTXH OD VHQWHQRDDDUBABRIDULBDOD GHPDQGE
IXQGDPHQWR HQ L ODV FRQFOXVLRQHV FDWHJyU
WpPFQLFR TXH HVWDEOHFHQ OD YLJHQFLD GHO FRQW!

GRFXPHQWRYV RILFLDOHV GH /,%(57< $57 TXH DFUH
FREHUWXUD LLL OD FRQIHVLYQ GH OD GHPDQG
VLQLHVWUDOLGDG Y OD SUXHED WHVWLPRQLDO
&RPLVLRQHV OpGLEDV TXH FRQVWLWX\H FRQIHVLYQ |
SUHFHGHQWH MXGLFLDO 12,/+$1

SHYRTXH OD LPSRVLFLYQ GH FRVWDV DO OHWUDGF
DFFLGHQWDGR

6 XEVLGDULDPHQWH UHGX]FD ORV KRQRUDULRYV
&DStWXOR ;,,

BURYHHU GH FRQIRUPLGDG
6(5E -867,&,%
$1(;2 '2&80(1726 $&203%$f$'26

6H DFRPSDxDQ ORV VLIXLHQWHV GRFXPHQWRV S
H[SHGLHQWH

$1(;2 3DUWH GH $OWD OpGLFD &OtQLFD (VSRUD It

$1(;2 )RUPXODULR /LEHUW\ $57 1f IHFKD
$1(;2 )RUPXODULR &OtQLFD (VSRUD 2%5$ 62&,$/ /,%
$1(;2 )RUPXODULR /LEHUW\ $57 1f IHFKD
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$03/,$ (;35(6,i1 '( $*5%$9,26
(;&0% &$0$5$%

*867%$92 +25%$&,2 %(1'(56.< DERJDGR LQVFULSWR

GHO & 3$ &) '1, & 8,7
5HVSRQVDEOH ,QVFULSWR 7HO FRQVWLWX\I
$Y &YUGRED SLVR # ]RQD HQ ORV DX\

0$,'$1$ 20$5 *867%$92 F 6:,66 O0(',&$/ $57 6%
V $&8&,'(17( $&&,11 &,9,/ ([SHGLHQWH 1D 9 6
UHVSHWXRVDPHQWH GLJR

. 2%-(72

9HQJR D DPSOLDU OD H[SUHVLYQ GH DJUDYLRV I
GH DSHODFLYQ LQWHUSXHVWR FRQWUD OD VHQWHQ
DGROHFH GH JUDYHV YLFLRV GH DUELWUDULHGDG
FRPR DFWR MXULVGLFFLRQDO YiOLGR VROLFLWD
UHYRFEDFLYQ \ HO GLFWDGR GH XQD QXHYD VHQWH
GHPDQGD LQFRDGD SRU PL PDQGDQWH

., &216,'(5%$&,21(6 35(/,0,1$5(6

SUHYLR D GHVDUUROODU ORV IXQGDPHQWRYV
FRUUHVSRQGH VHxDODU TXH HVWD SUHVHQWDFLYQ
FRQIRUPH YHQFH HQ ODV SULPHUDV KRUDV GHO GtD

vy 31$17(2 '( $5%,75%$5,('$" 0$5&2 &21&(378%/

/ID GRFWULQD GH OD DUELWUDULHGDG GH VHQ\
&RUWH 6XSUHPD GH -XVWLFLD GH OD 1DFLYyQ FRPR
FRQWURO GH ODV VHQWHQFLDV MXGLFLDOHV HJ[L.
DGROH]FD GH GHIHFWRYVY GH WDO JUDYHGDG TXH OD
MXULVGLFFLRQDO YiOLGR

(Q HO FDVR GH DXWRV OD VHQWHQFLD UHFXUU
JUDYHVY GHIHFWRYV TXH OD WRUQDQ DUELWUDULD D \
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BUHVFLQGHQFLD DEVROXWD GH SUXHED FRQGXFHQ
9DORUDFLYQ FRQWUDGLFWRULD GH HOHPHQWRYV SU
)XQGDPHQWDFLYQ DSDUHQWH R PHUDPHQWH GRJPi\
$SOLFDFLYQ LQFRUUHFWD GHO GHUHFKR DSOLFDEO
9LRODFLYQ GHO SULQFLSLR GH FRQJUXHQFLD

&RQGHQD DUELWUDULD HQ FRVWDV DO OHWUDGR S

H + H+ H+ H +H

,9 35,0(5 $*5$9,2 35(6&,1'(1&,$ '( /26 ',&TEO(1(6 '(

/$ &20,6,i1 0Oe',&$ -85,6',&&,21$/ < '( /$ &20,6,i1
0e',&$ &(175$/

/ID VHQWHQFLD UHFXUULGD KD LQFXUULGR H(
DUELWUDULHGDG DO SUHVFLQGLU FRPSOHWDPHQW
PHGLDQWH ORV GLFWiIiPHQHYVY HPLWLGRV SRU OD &RP
\ SRVWHULRUPHQWH SRU OD &RPLVLYQ OpGLFD &HQ\

L9 1DWXUDOH]D \ YDORU SUREDWRULR GH ORV GLF
OpGLFDYV

&RQIRUPH OR HVWDEOHFH OD /H\ GH 5LHVJRV Gt
VXV PRGLILFDWRULDY ORV GLFWiIiPHQHY HPDQDGRYV
FRQVWLWX\HQ DFWRV GH QDWXUDOH]D MXULVGLFFL
GH OHJLWLPLGDG \ IXHU]D HMHFXWRULD

(O DUWLtFXOR GH OD /57 HVWDEOHFH H[SU
FRPLVLRQHV PpGLFDV \ OD &RPLVLYQ OpGLFD &HQWU
GHWHUPLQDU
t /D QDWXUDOH]D ODERUDO GHO DFFLGHQWH R GH Ol
t (O FDUIFWHU \ JUDGR GH OD LQFDSDFLGDG
f (O FRQWHQLGR \ DOFDQFH GH ODV SUHVWDFLRQHYV
, 9 &RQWHQLGR GH ORV GLFWiPHQHY REUDQWHYV HQ

'H OD GRFXPHQWDFLYQ DJUHJDGD D OD FDXVD
FODULGDG TXH
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D /D &RPLVLYQ OpGLFD -XULVGLFFLRQDO HPLWLY GL
VH HVWDEOHFLHURQ ODV FLUFXQVWDQFLDV GHO VI
WUDEDMDGRU 0%$,'$1% 20$5 *867%$92 '1, 1f LGF
VX GHVHPSHXR FRPR DOEDxLO HQ HPSUHVDV FRQVWU

E ,GHQWLILFDFLYQ SUHFLVD GH ODV HPSUHVDV HPSC

(O DFWRU SUHVWy VHUYLFLRV SDUD '26 HPSUHVD)\
DILOLDGDV D /,%(57< $57 6 $ HPSUHVD DQWHFHVRUL
$57 6 $ OD GHPDQGDGD

35,0(5$ (03/($'25% & < 6 &216758&&,21(6

JHFKD GH LQJUHVR DO HVWDEOHFLPLHQWR

JHFKD GH DOWD PpGLFD

&RQVWDQFLDV REUDQWHYV D IV

&RQWUDWR GH DILOLDFLYQ FRQ /,%(57< $57 6 $ 1f

6(*81'$ (03/($'25% 520$1 &216758&&,21(6 <
(035(1',0,(1726 65/

&RQVWDQFLDVY HQ GLFWDPHQ GH &RPLVLYQ OpGLFD
&RQWUDWR GH DILOLDFLYQ FRQ /,%(57< $57 6 $ 1f

F 3RVWHULRUPHQWH OD &RPLVLYQ OpGLFD &HQWU
LQVWDQFLD DGPLQLVWUDWLYD ([SHGLHQWH 1f I C
GLFWDPHQ GH OD &RPLVLYQ -XULVGLFFLRQDO UHFRC

L (O &$5E&7(5 '( $&&,'(17( '( 75$3%%$-2 GHO VLQLHVWU
HO DFWRU HQ IHFKD

LL /D LGHQWLILFDFLYQ SUHFLVD GH /$6 (035(6$6
WUDEDMDGRU SUHVWy VHUYLFLRV & < 6 &216758¢
&216758&&,21(6 < (035(1',0,(1726 65/

LLL /D $),/,$&,I11 D OD $57 /,%(57< HPSUHVD DQW
GHPDQGDGD YLJHQWH DO PRPHQWR GHO LQIRUWXQL
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LY (O UHFRQRFLPLHQWR GH ,1&%$3%$&,'$" /$%25%/ 7(
PRPHQWR GHO GLFWDPHQ GH OD &RPLVLYQ OpGLFD -X

Y /D 5(62/8&,i1 GH OD &RPLVLYQ OpGLFD &HQWUDO H\

&RQ UHODFLYQ D OD FRQWLQJHQFLD LQYREFDGD
WUDEDMDGRU 0%$,'$1$% 20$5 *867%$92 '1, 1f 35(
,18&$3%&,'$" /$%25%/ 7(0325%$5,$ DO PRPHQWR GHO GLF
&RPLVLYQ OpGLFD -XULVGLFFLRQDO

3RU WRGR OR H[SUHVDGR \ HQ FXPSOLPLHQWR
SXQWR /HWUD 9 GHO 0DQXDO GH 3URFHGLPLHQWR
GHEHQ LQWHUYHQLU ODV &RPLVLRQHV OpGLFDV \ OI
5HVROXFLYQ 657 1f 5(&7,),48(6( HO GLFWDPHQ
OpGLFD -XULVGLFFLRQDO

G &URQRORJtD PpGLFD HVWDEOHFLGD SRU OD &RPLYV

+ HSWLHPEUH 3ULPHU DFFLGHQWH ODERUDO
PpGLFR

+ +DVWD QRYLHPEUH 3HUtRGR GH UHSRVR SUHVF
f (QHUR (O WUDEDMDGRU FRPLHQ]D 18(9%$0(17( FF
$+ GH IHEUHUR 6H UHDOL]D 18(9% '(181&,$ D OD
$ GH PDU]R /D $57 RWRUJD HO DOWD PpGLFD

+ SBHVROXFLYQ PpGLFD 'HEH FRQWLQXDU FRQ LQFDS
\ OD $57 GHEH EULQGDUOH SUHVWDFLRQHV HQ HVSHF

9 /ID SUHVFLQGHQFLD LQMXVWLILFDGD GH OD $ 4XF
3HVH D OD FRQWXQGHQFLD GH HVWD SUXHED OL
LQVWDQFLD KD RPLWLGR WRGD FRQVLGHUDFLYQ UH
ORV FXDOHV FRQVWLWX\HQ OD SUXHED FHQWUDO \
DFWRU
(VWD RPLVLYQ QR SXHGH VHU FRQVLGHUDGD FR

DSUHFLDFLYQ VLQR TXH FRQILIJXUD XQ FDVR WtSI
SUHVFLQGHQFLD GH SUXHED GHFLVLYD
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/ID &RUWH 6XSUHPD GH -XVWLFLD GH OD 1DF
UHLWHUDGDPHQWH TXH H[LVWH DUELWUDULHGDG FX
FRQVWDQFLDY SUREDWRULDV GH YLWDO LPSRUWDQ
)DOORYV HQWUH PXFKR\

(Q HO FDVR ORV GLFWiPHQHV GH ODV &RPLVLR
HUDQ FRQGXFHQWHY SDUD OD UHVROXFLYQ GHO SO
SUXHED GLUHFWD HVSHFtILFD \ FRQFOX\HQWH VI
IXQGDPHQWDOHY FRQWURYHUWLGRYV

+t /D QDWXUDOH]D ODERUDO GHO VLQLHVWUR
t /D LGHQWLILFDFLYQ GHO HPSOHDGRU UHVSRQVDEO
¥ /D FREHUWXUD GH OD $57 GHPDQGDGD

, 9 9DORU YLQFXODQWH GH ORV GLFWIPHQHYV

(VLPSRUWDQWH GHVWDFDU TXH OD MXULVSUXGF
GLFWiIiPHQHVY GH ODV &RPLVLRQHV OpGLFDV HQ WD
WpFQLFRYVY HVSHFLDOL]DGRV FUHDGRV SRU OD SUR
IXHU]D SUREDWRULD TXH VROR SXHGH VHU GHVYLU
FROQOWUDULR GH HQWLGDG VXILFLHQWH

(Q DXWRV QR H[LVWH SUXHED DOJXQD TXH FRQWUR
FRQWHQLGR GH ORV GLFWiIiPHQHYV GH ODV &RPLVLRQF
WRGD OD SUXHED GRFXPHQWDO \ SHULFLDO SURGXF]|
&2552%25% ODV FRQFOXVLRQHY GH GLFKRV RUJDQLVF

9 6(*81'2 $*5%$9,2 35(6&,1'(1&,% '( /$ 3(5,&,%
&217$%/(

/ID VHQWHQFLD UHFXUULGD WDPELpQ KD KHFKR F
SHULFLDO FRQWDEOH SURGXFLGD HQ DXWRV OD
FRQWXQGHQWH HQ RUGHQ D GHPRVWUDU ORV V
DVHIXUDPLHQWR GH ORV HPSOHDGRUHV GHO DFWR
YLIHQFLD GH GLFKRV FRQWUDWRY DO PRPHQWR G
WUDEDMR

9 2EMHWR \ DOFDQFH GH OD SHULFLD FRQWDEOH
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/ID SHULFLD FRQWDEOH WXYR SRU REMHWR HVSHFtILF

¥ /D HILVWHQFLD GH FRQWUDWRY GH DILOLDFLYQ HQ
GHO DFWRU \ OD $57 GHPDQGDGD VXFHVRUD GH /LEF
¥ /RV SHUtRGRV GH YLJHQFLD GH GLFKRV FRQWUDWR
¥ /D VLWXDFLYQ GH FREHUWXUD DO PRPHQWR GHO DF
f (O SDJR UHJXODU GH ODV FXRWDV R FRWL]DFLRQH\

9 &RQFOXVLRQHV GH OD SHULFLD

'HO LQIRUPH SHULFLDO FRQWDEOH VXUJH HQ
FDWHJYyULFD TXH

+ /DV HPSUHVDV LGHQWLILFDGDV HQ ORV GLFWi
HPSOHDGRUDV GHO DFWRU PDQWXYLHURQ FRQWUDW
$57 GHPDQGDGD R VX DQWHFHVRUD /LEHUW\ $57

+ 'LFKRV FRQWUDWRY VH HQFRQWUDEDQ SOHQDPHQ
RFXUULU HO DFFLGHQWH GH WUDEDMR

+ 6H KDEtDQ DERQDGR UHJXODUPHQWH ODV FRWL]DF
$ 1R H[LVWtD FDXVD DOJXQD GH VXVSHQVLYQ R H[WL(

9 2PLVLYQ YDORUDWLYD GHO VHQWHQFLDQWH

$O0 LIJXDO TXH FRQ ORV GLFWIiPHQHV PpGLFRV HO
FRPSOHWDPHQWH GH HVWD SUXHED SHULFLDO VLQ
FRQVLGHUDQGRYV GH OD VHQWHQFLD

(VWD RPLVLYQ UHVXOWD SDUWLFXODUPHQWH JU
TXH

¥ /D SHULFLD IXH SURGXFLGD SRU XQ H[SHUWR FRQV
HO 7TULEXQDO

¥ (O SHULWR GHVDUUROOyYy VX ODERU FRQ WRWDC
GRFXPHQWDFLYQ FRQWDEOH GH OD GHPDQGDGD
tf / DV FRQFOXVLRQHYVY SHULFLDOHYV VRQ FODUDV SUH
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f /D GHPDQGDGD QR LPSXJQy HO LQIRUPH SHULFLELC
FRQWUDULR

9 9DORU SUREDWRULR GH OD SHULFLD QR LPSXJQD

/ID MXULVSUXGHQFLD KD HVWDEOHFLGR GH PDQH
QR LPSXJQDGD FRQVWLWX\H SOHQD SUXHED GH OR)
HISHUWR Pi[LPH FXDQGR VH WUDWD GH FXHVWLRQF}
FRQRFLPLHQWRY HVSHFLDOL]DGRV SDUD VX GHWHUP

(Q HO FDVR OD SHULFLD FRQWDEOH GHPXHVWUI
LOQFRQWUDVWDEOH OD UHODFLYQ FRQWUDFWXDO HQ
OD $57 GHPDQGDGD DVt FRPR OD YLJHQFLD GH OD F
DFFLGHQWH 3UHVFLQGLU GH HVWD SUXHED VLQ IXQ(
FODUR VXSXHVWR GH DUELWUDULHGDG

9 7TUDQVFULSFLYQ WH[WXDO GH ODV FRQFOXVLRQH?
GHWHUPLQDQWH VREUH OD OHJLWLPDFLYQ SDVLYD

SHVXOWD LPSHUDWLYR WUDQVFULELU OLWHUDOPHQ
SHULFLDO FRQWDEOH SURGXFLGR HQ DXWRV SRU F
GLUHFWD IHKDFLHQWH H LUUHIXWDEOH TXH GHPXH
FRQWUDFWXDO HQWUH ODV HPSUHVDV HPSOHDGRUELC
/,%(57< $57 6 $ KR\ FRQWLQXDGD SRU 6:,66 0(',&%$/ $

(O SHULWR FRQWDGRU GLFWDPLQy WH[WXDOPHQWH

'H OD LQIRUPDFLYQ VXPLQLVWUDGD SRU /,%(57<
HO DFWRU WXYR DFFLGHQWHYV

(O UHFLELHQGR SUHVWDFLRQHYV HQ HVS
$57 6 $ DWHQWR DO FRQWUDWR FHOHEUDGR FRQ &
FRQWUDWR GH DILOLDFLYQ 1UR

(O UHFLELHQGR SUHVWDFLRQHV HQ HVS

$57 6 $ DWHQWR DO FRQWUDWR FHOHEUDGR FRQ 521
< (035(1',0,(1726 65/ FRQWUDWR GH DILOLDFLYQ 1UR
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(OHPHQWRY SUREDWRULRYV TXH VXUJHQ GH OD St

(;,67(1&,$ '( '26 &2175%$726 '( $),/,$&,11 9,*(17(6
HQWUH /,%(57< $57 6 $ \ ODV HPSUHVDV HPSOHDGRU
&RQWUDWR 1f FRQ & < 6 &216758&&,21(6

&RQWUDWR 1f FRQ 520%$1 &216758&&,21
(035(1',0,(1726 65/

5(&212&,0,(172 (;:35(62 325 3$57( '( /$ 3523,% $57
'(0$1'$'$ GH KDEHU SUHVWDGR VHUYLFLRV PpGLFR)
$0%26 VLQLHVWURY OR TXH FRQVWLWX\H XQ UHFRQF

/D HILVWHQFLD GH FREHUWXUD YLJHQWH

/D UHODFLYQ FRQWUDFWXDO FRQ DPEDV HPSOHDGR

/D UHVSRQVDELOLGDG GH EULQGDU SUHVWDFLRQHYV

&255(/$&,711 3(5)(&7$ HQWUH
IRV GLFWiPHQHV GH ODV &RPLVLRQHV OpGLFDV

/ID SHULFLD FRQWDEOH
/IDV IHFKDV GH ORVY DFFLGHQWHY ODERUDOHYV
/ID YLIHQFLD GH ORV FRQWUDWRY GH DILOLDFLYQ

Y8(17( '( /$ ,1)250%$&,I1 (O LQIRUPH SHULFLDO VH
EDVH HQ /$ ,1)250%$&,i1 680,1,675%$'$ 325 /$ 3523
'(0$1'$'$ OR TXH HOLPLQD WRGD SRVLELOLGDG
FRQVWLWX\H XQ UHFRQRFLPLHQWR TXH QR SXH
SRVWHULRUPHQWH

9 $QiOLVLV MXUtGLFR GH OD SHULFLD FRQWDEOH \
OD VHQWHQFLD

/ID WUDQVFULSFLYQ SUHFHGHQWH UHYLVWH XQI
SDUD OD VROXFLYyQ GHO SUHVHQWH OLWLJLR SRU
FDWHJyULFD FODUD \ FRQWXQGHQWH TXH

D /,%(57< $57 6 $ DOQOWHFHVRUD GH OD GHPDQGDGD
GH DILOLDFLYQ YLIHQWHYV FRQ $0%%$6 HPSUHVDV HPS
& < 6 &216758&&,21(6 &RQWUDWR 1UR
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520%$1 &216758&&,21(6 < (035(1',0,(1726 65/ &RQWU
1UR

E /ID SURSLD DVHJXUDGRUD GHPDQGDGD 5(&212§
HIHFWLYDPHQWH ODV SUHVWDFLRQHV HQ HVSHFLH
VLQLHVWURYV \ OR FXDO FRC
UHFRQRFLPLHQWR H[SUHVR HLQHTXtYRFR GH OD FRE

F (O LQIRUPH SHULFLDO IXH HODERUDGR FRQ EDV
680,1,675%$'$ 325 /$ 3523,% '(0$1'$'$ SRU OR TXH FRQ
XQ UHFRQRFLPLHQWR SURYHQLHQWH GH OD SURSLD
VHU GHVFRQRFLGR SRVWHULRUPHQWH

(VWD SUXHED )8/0,1$ FRPSOHWDPHQWH HO
IXQGDPHQWR LQYRFDGR HQ OD VHQWHQFLD UHFXUUL
IDOWD GH OHJLWLPDFLYQ SDVLYD GH OD GHPDQGDG

(Q HIHFWR OD VHQWHQFLD GH SULPHUD LQVWD
DUIJXPHQWDQGR TXH QR VH KDEtD DFUHGLWDGR HO Y
\ ObDV HPSUHVDV HPSOHDGRUDYV

6LQ HPEDUJR HVWD DILUPDFLYQ FRQVWLW)
FRQWUDGLFFLYQ FRQ ODV FRQVWDQFLDV GH OD FD
LQIRUPH SHULFLDO FRQWDEOH TXH GHPXHVWUD QF
FRQWUDWRY GH DILOLDFLYQ VLQR WDPELpPQ TXH O
VHUYLFLRV PpGLFRV DO DEWRU HQ DPERV DFFLGHQW

&DEH SUHJXQWDUVH ¢&yPR SXHGH OD GHPDQG
OHJLWLPDFLYQ SDVLYD FXDQGR VX SURSLD LQIRUPD
TXH PDQWHQtD FRQWUDWRY YLJHQWHV FRQ ODV HP
HIHFWLYDPHQWH OH SUHVWyY DVLVWHQFLD PpGLFD H(

/ID UHVSXHVWD HV HYLGHQWH SXHGH GH KHFKR
/ID OHJLWLPDFLYQ SDVLYD GH OD GHPDQGDGD VXUJ
LQGXELWDEOH H LQFRQWUDVWDEOH SRU OD SUXHE
HOQOFXHQWUD FRUURERUDGD SRU

¥ /RV GLFWiPHQHY GH ODV &RPLVLRQHV OpGLFDV
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¥t /D GRFXPHQWDFLYQ DSRUWDGD SRU OD SURSLD DVl
¥+ / DV SUHVWDFLRQHY PpGLFDV HIHFWLYDPHQWH RWR

3RU FRQVLIJXLHQWH HO IXQGDPHQWR GH OD VH:
HQ OD VXSXHVWD IDOWD GH OHJLWLPDFLYQ SDVLY
liIFWLFR \ MXUtGLFR FRQVWLWX\HQGR XQ FODUR VX
SUHVFLQGHQFLD GH SUXHED GHFLVLYD \ SRU FRQWL
UHVXHOWR \ ODV FRQVWDQFLDV SUREDWRULDV GH O

/ID OHJLWLPDFLYQ SDVLYD GH OD GHPDQGDGD QR
TXH IXH 5(&212&,'$ SRU OD SURSLD DVHJXUDGRUD DC
PpGLFDV DO WUDEDMDGRU OR FXDO FRQVWLWX\H X
LQHTXtYRFR GH OD H[LVWHQFLD GH OD FREHUWXUD
FDVR

9, 7(5&(5 $*5%$9,2 &2175%',&&,i1 0%$1,),(67$ (175( /$6
&2167$1&,$6 '( $8726 < /2 5(68(/72

/ID VHQWHQFLD UHFXUULGD UHVXOWD FRQWUDGL
SUXHEDV SURGXFLGDV HQ OD FDXVD LQFXUULHC
LUUDJ]RQDEOH TXH OD GHVFDOLILFD FRPR DFWR MXUL

(Q HIHFWR

+ /RV GLFWiPHQHV GH ODV &RPLVLRQHV OpGLEDV |
H[SUHVD HO FDUIFWHU ODERUDO GHO DFFLGHQWH
HPSUHVDV HPSOHDGRUDV DILOLDGDV D OD GHPDQGD
+ /D SHULFLD FRQWDEOH GHPXHVWUD OD H[LVWHQFI
GH DILOLDFLYQ

+ /D SUXHED GRFXPHQWDO UHFLERV GH VXHOGR FlI
FRQVWDQFLDV GH $),3 HWF FRQILUPD OD UHODFLYy
HPSUHVDV LGHQWLILFDGDYV

+ /D SUXHED WHVWLPRQLDO UDWLILFD ODV FLUFXQV)\
GHO DFFLGHQWH

3HVH D HOOR HO VHQWHQFLDQWH UHFKD]D OD
PDQHUD UD]JRQDEOH \ IXQGDGD HQ TXp HOHPHQWR\
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OLPLWIQGRVH D DILUPDFLRQHYVY GRJPIWLFDV TXH QR
FRQVWDQFLDY GH OD FDXVD

9,, &8$572 $*5$9,2 9,2/$&,i1 '(/ 35,1&,3,2 '(
&21*58(1&,$

/ID VHQWHQFLD UHFXUULGD WDPELpPQ YLROD HO
TXH GHEH UHJLU WRGD GHFLVLYQ MXGLFLDO DO QR
HVHQFLDOHY IRUPXODGRV SRU OD SDUWH DFWRUD H ¢

(Q SDUWLFXODU HO VHQWHQFLDQWH RPLWH SUR

+ /RV DOFDQFHV \ HIHFWRYVY GH ORV GLFWiPHQHV GH ¢
$ /D YLQFXODFLYQ DFUHGLWDGD HQWUH ODV HPSUF
GHPDQGDGD

+ /IDV FRQVHFXHQFLDV MXUtGLFDV GH OD UHFWLILFDI
OD &RPLVLYQ OpGLFD &HQWUDO

+ /D SURFHGHQFLD GH ODV LQGHPQL]DFLRQHV UHFOD

(OHPHQWRYVY SUREDWRULRYV TXH VXUJHQ GH OD SHULF

(ILVWHQFLD GH '26 FRQWUDWRY GHIQMUGBLDFLYQ °
/,%(57< $57 6 $ \ ODV HPSUHVDV HPSOHDGRUDYV (
| &RQWUDWR 1f FRQ & < 6 &216758&&,21(6
| &RQWUDWR 1f FRQ 520$1 &216758&&,21(6
(035(1',0,(1726 65/
5HFRQRFLPLHQWR H[SUHVR SRU SDUWH GH OD SL
GHPDQGDGDKDEHU SUHVWDGR VHUYLFLRV PpGLFF
$0%26 VLQLHVWURY OR TXH FRQVWLWX\H XQ UHF
GH
| /D HILVWHQFLD GH FREHUWXUD YLJHQWH
| /D UHODFLYQ FRQWUDFWXDO FRQ DPEDV HPS
| /D UHVSRQVDELOLGDG GH EULQGDU SUHVWDI|
&RUUHODFLYQHQMW UHIF W D
| /RV GLFWiPHQHY GH ODV &RPLVLRQHV OpGLF
| /D SHULFLD FRQWDEOH
| /DV IHFKDV GH ORV DFFLGHQWHY ODERUDOH
| /D YLJHQFLD GH ORV FRQWUDWRY GH DILOLD
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(VWD RPLVLYQ GH SURQXQFLDPLHQWR VREUH FXHVW
FRQVWLWX\H RWUR VXSXHVWR GH DUELWUDULHGDC
UDJRQHV SRU ODV FXDOHVY HO MX]JDGRU DUULED D O

9,,, 48,172 $*5%$9,2 )81'$0(17%$&,11  $3%$5(17( 2
'2*0E7,&$%

/ID VHQWHQFLD DSHODGD FDUHFH GH XQD IXC
UDJRQDGD \ UDJRQDEOH TXH SHUPLWD FRQWURODU H
DO MX]JDGRU D OD VROXFLYQ DGRSWDGD

IRV FRQVLGHUDQGRVY GH OD VHQWHQFLD VH O
JHQPULFDV \ GRJPiIWLFDV VLQ DQDOL]DU QL YDORUL
FDXVD 1R H[LVWH HQ ORV IXQGDPHQWRY GHO IDOO
TXH H[SOLTXH SRU TXp UD]yQ VH SUHVFLQGH GH OR\
OD SHULFLD FRQWDEOH \ GHO UHVWR GH OD SUXHED

/ID &RUWH 6XSUHPD KD VHxDODGR TXH OD IXQGD
LQVXILFLHQWH GHVFDOLILFD OD VHQWHQFLD FRPR
HQWUH RWURYV (Q HO FDVR OD |

PRWLYDFLYyQ VHULD \ VXILFLHQWH WRUQD DUELWUDU

. 6(;72 $*5$9,2 &21'(1%$ (1 &267%$6 $/ /(75%'2
3$7528&,1$17( 9,2/$&,11 "(/ '"(5(&+2 '( (-(5&(5 /$
352)(6,i1

8QR GH ORV DVSHFWRV PiV JUDYHV GH OD VH
FRQVWLWX\H OD LPSRVLFLYQ GH FRVWDV HQ IRUP
SDWURFLQDQWH GH OD SDUWH DFWRUD GHFLVLYQ
DUELWUDULD LQIXQGDGD \ YLRODWRULD GH ODV QR
ODV JDUDQWtDV FRQVWLWXFLRQDOHYV TXH DPSDUDQ

' ODUFR QRUPDWLYR DSOLFDEOH

(O DUWLtFXOR GH OD &RQVWLWXFLYQ 1DFLRQDC
GH OD GHIHQVD HQ MXLFLR GH OD SHUVRQD \ GH O
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IXQGDPHQWDO H[LJH TXH WRGD SHUVRQD WHQJD DFF
HIHFWLYR SDUD OD GHIHQVD GH VXV GHUHFKRYV

3RU VX SDUWH ODV OH\HV GH DUDQFHOHV SUR
SURFHVDOHY HVWDEOHFHQ TXH ODV FRVWDV VRQ F
SULQFLSLR GHEHQ VHU VRSRUWDGDV SRU OD SDUW
HIWHQGHUVH DO OHWUDGR TXH HMHUFH HO SDWURF
SDUWH

- (IFHSFLRQDOLGDG GH OD FRQGHQD HQ FRVWDV C

/ID MXULVSUXGHQFLD KD HVWDEOHFLGR GH PDQ
TXH VROR HQ VXSXHVWRV DEVROXWDPHQWH H[FHSF
XQD FRQGXFWD SURFHVDO PDOLFLRVD WHPHUDULD
SURIHVLRQDO SXHGH LPSRQHUVH D pVWH XQD FRQG|

7TDOHV VXSXHVWRV H[FHSFLRQDOHYVY UHTXLHUHQ

$ /D FRQILIXUDFLYQ GH XQD DFWXDFLYQ PDQLILHVWD
+ /D H[LVWHQFLD GH XQD FRQGXFWD DEXVLYD R
GHPRVWUDGD

$ 8Q GDXxR FLHUWR \ GLUHFWR FDXVDGR SRU OD DFW.
+ 8QD IXQGDPHQWDFLYQ HVSHFtILFD \ GHWDOODGD G
DSDUWDUVH GHO SULQFLSLR JHQHUDO

- ,QH[LVWHQFLD GH FRQGXFWD UHSURFKDEOH HQ I

(Q HO SUHVHQWH FDVR 12 (;,67( 1,1*81% &,5&8
TXH MXVWLILTXH OD LPSRVLFLYQ GH FRVWDV DO C
FRQWUDULR

+ (O VXVFULSWR KD DFWXDGR HQ HMHUFLFLR OHJtWI
VX PDQGDQWH
+ /D GHPDQGD LQWHUSXHVWD VH HQFXHQWUD VyOLGI
JRV GLFWiPHQHV GH ODV &RPLVLRQHV OpGLFDV
MHUDUTXtD HQ OD PDWHULD
/D SHULFLD FRQWDEOH SURGXFLGD HQ DXWRYV
/D DEXQGDQWH SUXHED GRFXPHQWDO \ WHVWLPRQL
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f 1R KD H[LVWLGR DFWXDFLYyQ PDOLFLRVD WHPHUL
QDWXUDOH]D

¥+ 6H KDQ UHVSHWDGR HVFUXSXORVDPHQWH WRGDYV (
SULQFLSLRVY GH OHDOWDG \ SURELGDG TXH GHEHQ U]
¥ /D SUHWHQVLYQ GHGXFLGD QR VROR HUD MXUtGLFI
VH HQFRQWUDED UHVSDOGDGD SRU SUXHED FRQWXQ

' $SUELWUDULHGDG GH OD FRQGHQD HQ FRVWDYV DC

/ID LPSRVLFLYQ GH FRVWDV DO OHWUDGR SDWURFLQI
FDVR FRQVWLWX\H XQD GHFLVLYQ PDQLILHVWDPHQW

+ &DUHFH GH WRGD IXQGDPHQWDFLYQ VHULD \ VXILFL
+t 1R LGHQWLILFD FRQGXFWD UHSURFKDEOH DOJXQD °
+ '"HVFRQRFH HO SULQFLSLR JHQHUDO HQ PDWHULD G
+ 9XOQHUD HO GHUHFKR FRQVWLWXFLRQDO GH HMH
DUW &1

+ $IHFWD HO GHUHFKR GH GHIHQVD HQ MXLFLR GHO N
+ &RQVWLWX\H XQD VDQFLYQ GLVFLSOLQDULD HQF
UHVSHWDGR HO GHELGR SURFHVR

+ *HQHUD XQ HIHFWR LQKLELWRULR R GLVXDVLYR Fk
SURIHVLRQDO GHVDOHQWDQGR D ORV OHWUDGRV G
GLItFLOHVY R FRPSOHMDV SRU WHPRU D YHUVH SHU)
FRVWDYV

- *UDYHGDG LQVWLWXFLRQDO GH OD FRQGHQD DO

/D FRQGHQD HQ FRVWDV DO OHWUDGR SDWURFLQDQV
LQGLYLGXDOPHQWH FRQVLGHUDGR VLQR TXH |
IXQGDPHQWDOHY GHO VLVWHPD GH DGPLQLVWUDFLYC

t $IHFWD HO DFFHVR D OD MXVWLFLD DO JHQHUDU V
DVXPLU GHWHUPLQDGDYVY GHIHQVDYV

f 9XOQHUD OD LQGHSHQGHQFLD GHO DERJDGR HQ HO
f " HVYDOLHQWD HO HMHUFLFLR SOHQR GHO GHUHFKR
¥ &UHD XQ SUHFHGHQWH VXPDPHQWH SHOLJURVR
LQIXQGDGDYVY FRPR PHFDQLVPR GH SUHVLYQ R UHSUH"
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- 6ROLFLWXG GH UHYRFDFLYQ GH OD FRQGHQD HQ
3RU WRGR OR H[SXHVWR VROLFLWDPRV UHVSHWXRVI

$+ 5(9248( OD FRQGHQD HQ FRVWDV LPSXHVWD DO OH\
+ '(&/$5( TXH QR KD H[LVWLGR DFWXDFLYyQ UHSUR
MXVWLILTXH DSDUWDUVH GHO SULQFLSLR JHQHUDO +
f &21'(1( HQ FRVWDV ~QLFDPHQWH D OD SDUWH Yt
SULQFLSLRY JHQHUDOHY GHO GHUHFKR SURFHVDO

© 6e37,02 $*5%$9,2 9,2/%$&,11 '(/ 35,1&,3,2 3527(&725,2
< '(/%$ 1250% OE6 )$925%3%/( $/ 75$%$-$'25

/ID VHQWHQFLD UHFXUULGD WDPELPQ UHVXOWD
IXQGDPHQWDOHY TXH ULJHQ HQ PDWHULD GH GHUL
VHIXULGDG VRFLDO FRQVDJUDGRV HQ HO DUWtFXO
1DFLRQDO \ HQ ORV 7UDWDGRV ,QWHUQDFLRQDOHYV
DUW LQF &1

(O SULQFLSLR SURWHFWRULR UHEWRU HQ OD PI
GXGD VH DSOLTXH OD LQWHUSUHWDFLYQ PiV IDYRUD
RSHUDULR
(Q HO FDVR H[LVWLHQGR SUXHED FRQWXQGHQWH C
FREHUWXUD GH OD $57 \ GHO GHUHFKR LQGHPQL]L
VHQWHQFLD DGRSWy OD VROXFLYyQ PiV SHUMXGLFL
IXQGDPHQWR UD]JRQDEOH TXH OD VXVWHQWH

v, 3(7,725,2
3RU WRGR OR H[SXHVWR VROLFLWDPRV D 9 ( TXH

7THQJD SRU DPSOLDGR ORV DJUDYLRV HQ WLHPSR \
5(9248( OD VHQWHQFLD GH SULPHUD LQVWDQFLD H

'(&/$5( OD DUELWUDULHGDG GH OD VHQWHQFL
IXQGDPHQWRY H[SXHVWRYV
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VH $18/( OD VHQWHQFLD UHFXUULGD \ VH 25'(1(
QXHYD FRQ HVWULFWD REVHUYDQFLD GH OD GRFW
SUHVHQWH SURQXQFLDPLHQWR

$OWHUQDWLYDPHQWH ',&7( XQD QXHYD VHQWHQFL
D +DJD OXJDU D OD GHPDQGD LQWHUSXHVWD
E &RQGHQH D OD GHPDQGDGD 6:,66 0(',&$/ $57 6 $
GH /,%(57< $57 6 $ DO SDJR GH ODV LQGHPQL]DF
FRQIRUPH OD /H\ GH 5LHVJRV GHO 7UDEDMR FRQ PiV
F SHYRTXH OD FRQGHQD HQ FRVWDV LPSXHVWD DO C
G ,PSRQJD ODV FRVWDV GH DPEDV LQVWDQFLDV D O

6HUiI -XVWLFLD

. , - FERAAAE0003688PRAEFESBCD
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COLEGIOPUBLICODEABOGADOS
DELACAPITALFEDERAL

Hoja Adicional de Firmas
Presentacion Matriculado/a

Numero: SO-2025-00035389-CPACF-SG

Buenos Aires Miércoles 12 de Noviembre de

Referencia: Creacion de documento, peticion desde Expediente Electrénico EX-2025-00035386- -CPACF-SG

El documento fue importado por el sistema GEDO con un total de 113 pagina/s.

Digitally signed by Comunicaciones Oficiales
Date: 2025.11.12 13:49:14 -03:00

Hernan Miguel Corsi

Administrativo
Secretaria General

IF-2026-00003664-CPACF-CCACD

Digitally signed by Comunicaciones Oficiales
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COLEGIOPUBLICODEABOGADOS
DELACAPITALFEDERAL

Informe

NUmero: IF-2025-00035878-CPACF-SG
Buenos Aires Viernes 14 de Noviembre de 202!

Referencia: EX-2025-00035386- -CPACF-SG

Me dirijo a Usted en su caracter de Gerente de la Coordinacion de Comisiones y de la Coordinacion de Institutos y
Actividades Académicas, con el fin de remitirle la presentacién del Dr. Gustavo Horacio BENDERSKY, para que
por su intermedio sea remitida a la Comision y/o Instituto que estime correspondiente, para su analisis y dictamen.

Digitally signed by Comunicaciones Oficiales
Date: 2025.11.14 17:34:23 -03:00

Martin Casares

Secretario General
Secretaria General

IF-2026-00003664-CPACF-CCACD

Digitally signed by Comunicaciones Oficiales
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COLEGIOPUBLICODEABOGADOS
DELACAPITALFEDERAL

Providencia

NUmero: PV-2025-00035922-CPACF-CICAA
Buenos Aires Lunes 17 de Noviembre de 2025

Referencia: Pase electronico de EX-2025-00035386- -CPACF-SG

Motivo:

Atento a la presentacion realizada, remitase la misma a la Comision de Defensa del Abogado y la Abogada para su
estudio y dictamen.

Destinatario: Javier Oscar Minuet

Digitally signed by Comunicaciones Oficiales
Date: 2025.11.17 10:33:47 -03:00

Juan Manuel Devey

Gerente
Coordinacion de Institutos y Actividades Académicas

IF-2026-00003664-CPACF-CCACD

Digitally signed by Comunicaciones Oficiales

Pégina 11@%29_28217 10:33:47 -03:00



IF-2026-00003664-CPACF-CCACD

Pagina 117 de 182



Coordinacion de Comisiones - CPACF

De: Coordinacion de Comisiones - CPACF <infocomisiones@cpacf.org.ar>

Enviado el: jueves, 20 de noviembre de 2025 12:46 p.m.

Para: estudiobenderskyl@gmail.com

CC: infocomisiones@cpacf.org.ar

Asunto: EXPTE. SADE N° 35.386/2025 - BENDERSKY, GUSTAVO HORACIO s/ solicita
intervencién CPACF

Datos adjuntos: Expte. 35.386 Dr. Bendersky - Pedido de documental.pdf

Importancia: Alta

Dr. Gustavo Horacio Bendersky

Atento a lo resuelto por la Comision de DefensaAdelgado y la Abogada, hecemos llegar la siguiente
notificacién sobre su pedido deompafiamiento a este CPACF.

Se adjunta carta de la Coordinacién en archivo de formato PDF.

La Comisién en su s=56n ddl 18.11.25, resolvié solicitarle que presente con carécter de urgente, la Sguiente
documental:
texto denanda, contestiones, los respavbs despdms hasta la inteapion dda litis de cada uno.

Saludos cordiales.

Coordinacion de Comisies

IF-2026-00003664-CPACF-CCACD
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Institutos y Comisiones

De: Mesa de Entradas <mesaentradas@cpacf.org.ar>

Enviado el: miércoles, 26 de noviembre de 2025 09:05 a.m.

Para: 'Institutos y Comisiones'

Asunto: RV: EX-2025-00035386- -CPACF-SG RE: PEDIDO INTERVENCION DEL CPACF EN
CARACTER DE AMICUS CURIAE

Datos adjuntos: MAIDANA OMAR DEMANDA CPACF.pdf; MAIDANA OMAR CONTESTACION DE

DEMANDA CPACF.pdf; MAIDANA OMAR APERTURA A PRUEBA CPACF.pdf

De: Estudio Bendersky [mailto:estudiobenderskyl@gmail.com

Enviado el: martes, 25 de noviembre de 2025 20:21

Para: Mesa de Entradas

Asunto: EX-2025-00035386- -CPACF-SG RE: PEDIDO INTERVENGIOEL CPACF EN CARACTER DE AMICUS CURIAE

EX-2025-00035386- -CPACF-SG RE: PEDIDO INTERENCION DEL CPACF EN CARACTER DE
AMICUS CURIAE

Colegio Publico de Abogados de la Capital Federal

De mi consideracion:

En cumplimiento de lo requerido,me dirijo a Uds. a fin de acompaar la documentacion pertinente
vinculada al pedido de intervencion en Is autos caratulados: MAIDANA OMAR GUSTAVO c/
SWISS MEDICAL ART SA s/ ACCIDENTE — ACCION CIVIL CNT 001475/2008.

Quedo a disposicion para cualquier aclaraciéo requerimiento adicional que estimen necesario.

Sin otro patrticular, saludo a Uds. con distinguida consideracion.

Atentamente
Gustavo H. Bendersky
Abogado Matricula T° 73 F° 33

Tel.: 1130605015
estudiobenderskyl@gmail.com
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INICIA DEMANDA POR ACCIDENTE DE TRABAJO y ENFERMEDAD
PROFESIONAL

Sr. Juez:

Gustavo Horacio Bendersky , abogado, inscripto al T° 73 F° 33 del CPACF,

DNI 8.442.261, CUIT 20-08442.261-5, IVA responsable insdmghta}374-9966,
drbenderskydfibertel.com.ar, constituyendo domicilio legal en laleaViamonte 1660,

SLVR Zz ~$Capalkederal, (zona 96) a VS me presento y respetuosatee
digo:

|. PERSONERIA

Conforme surge de la carta poder que se acompafa, soy dgrado de
MAIDANA OMAR GUSTAVO, de nacionalidad argentino, mayor de edad, soltero,
fecha de nacimiento 13/06/1970 que acreditd su identidamh DNI N° 21.882.169
categoria ODERUDO ’R | Ldeh @@ichidr&bDenll®galle Marconi 429, Claypole
Provincia de Buenos Aires, quien me ha instituido maratad con facultades
suficientes para actuar en su nombre y representacion

[I. OBJETO

Que en el caracter invocado y siguiendo instrucciones denamidante, vengo
en legal tiempo y forma a promover formaDEMANDA POR ACCIDENTE DE
TRABAJO Y ENFERMEDAD PROFESIONAL contra LIBERTY ART SA con
domicilio en la Av L N Alem 518, piso 12 de estddZilde Buenos Aires, conti@Y S
CONSTRUCIONES S.Hcon domicilio en calle Asuncion 1450, Don Torcuat@ 8ei
Buenos Aires, contrROMAN CONSTRUCCIONES Y EMPRENDIMIENTOS SRL
con domicilio en Corrientes 2050, Don Torcuato, Pcia de Bsehires, contrdllGUEL
ANGEL LEMOS con domicilio en Corrientes 2050, Don Torcuato, PciaBdenos
Aires, a efectos de que VS. las condene al cumplimieetdas prestaciones especiales
previstas en la ley 24.55Y. los condene en forma solidaria en los términosateB0
de la LCT al pago de las sumas reclamadas en autos, quges de la liquidacion a
practicarse luego, o lo que en mas o menos surja de la pruglpgoducirse y estime
VS. con mas los intereses, actualizacibn monetaria yagosbn base en los hechos y al
derecho que a continuacién se exponen

[ll. CUMPLIMIENTO DEL ART 65 DE LA LO.

Que atento lo dispuesto en la norma ritual citada, el actse desempefia
actualmente en relacion de dependencia juridico, técnigaecondmica con la
empresa Roman Construcciones y Emprendimientos SRL, deddé02/2005 hasta la
fecha, revistando en la categoria profesional de "oficialadélibLa citada empresa se
dedica a la construccion

Cabe seiialar que el actor se vinculo laboralmente y emrfarsucesiva con las
empresas Cerpa Construcciones de Servidio y Sosa, CnsBuCoones S H, todas ellas
integradas por los socios, Miguel Angel Lemos, MarcelndRdSosa, Ricardo Sergio
Coton y Sergio Sosa.

Mi mandante desconoce los motivos que asistieron alesios de las empresas
citadas a Iso permanentes cambios de razén social. Bibaego, ha sido testigo de
frecuentes inspecciones realizadas por la AFIP y Mirmosidei Trabajo a raiz de
denuncias por la existencia de personal cuyos coosrd@borales no se encontraban
registrados y asimismo por la falta del pago de aporiesontribuciones destinados a
la Seguridad Social

Desde su ingreso fue destinado a cumplir tareaso albafil, cumpliendo el
horario de 7 a 19 hs de Lunes a Sabados, con una remunerdei® 720 por quincena
en blanco y $ 129 sin que figure en los recibos de haberes
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Su ultima remuneracién ascedid, segun recibo a $ 8Téndes su mejor
remuneracion mensual normal y habitual la correspondierdl mes de noviembre de
2007, cuyo monto fue $ 879

Como trabajador le correspondia el CCT de empleadodadmdustria dela
construccion

Ingreso fisicamente apto, como resultado edmen médico preocupacional
gue se le practico, Sefalo que el citado examen compretatgo un chequeo fisico
general, como analisis de laboratorios y radiografias.

Aprobar el mismo era un requisito ineludible para podegmesar a las 6rdenes
de la empleadora y por este motivo, eran humerosos Iqsrastes que se presentaban
para trabajar y que no eran aceptados por no resultar aptosn examen
preocupacional.

En este sentido la ley 19.587 (art 5 inc j y 0) conteeleto reglamentario No
4160/73, art 30) establecen las caracteristicas del refesidonen medico

Instado el procedimiento de conciliacion laboral anteSECLO con motivo del
accidente que da origen al presente reclamo, el mismo fata$iin acuerdo

V. COMPETENCIA. PLANTEA INCONSTITUCIONALIDAD DEL ART 46 DE LA
LEY DE RIESGOS DE TRABAJO

Las cuestiones de competencia provocan dilaciones en laepos dificiles de
comprender para la generalidad de los litigantes, masnagin la Justicia del Trabajo,
por lo que debe procurarse evitar dispendios jurisdiccionalesao resulte factible
hallar argumentos que sustenten tal proceder.

El tribunal actuante debe considerar su competenciandi@ respuesta al
planteo de la demanda sustentado en la invalidez cahstional del art 46 de ley
24557 que obsta, precisamente, a la competencia de léiciasNacional del Trabajo
en la materia.

Tal como lo ratificara la CSJIN eiCastillo, Angel Santos c/ Ceramica
Alberdi S.A."07/09/2004 , la exclusion de la Justicia Nacional y Provincial fato
natural de la definicibn de las controversias laborales, dalquier actuaciéon al
respecto, y la competencia de la Justicia Federal, como dsyam de revision -art. 46
de la ley citada- convirtiendo en "materia federal", lasestiones que, natural y
esencialmente constituyen el derecho comun, -tales, losdawctes de trabajo y
enfermedades profesionales-, carecen de toda fundamentaciéomnable.

En efecto, las disposiciones de las normas en cuestiptican, en primer
término, la invasion de la autonomia provincial y nacal al legislar sobre
procedimiento -en especial, la competencia-, cuestiéon res#avaa los Estados
particulares, segun normas fundamentales contenidas eratts 5°, 75 inc. 12, 116, 121,
122 y 123 de la Constitucion Nacional, sin que existanalgativo o situacion
extraordinaria.

Ya, Joaquin V. Gonzélez destacaba en su obra "Manual d€dastitucion
Argentina 1853-1860", dentro de la "Legislacién exclugvasiprovincias”, a las "leyes
de forma, necesarias para poner en practica los codigos Dkrecho comuin
sancionados por el Congreso..." (pags. 654 y 655) yasgué&rata de una de las
competencias exclusivas de las provincias (confr. Bildampos, "Tratado elemental
de Derecho Constitucional Argentino” T. |, pag. 155, porqgle "..no es
constitucionalmente aceptable que la Nacion pueda, al regientar materias que son
en principio propias del derecho comun, ejercer una potestdidtinta a la que
especificamente le confiere el art. 67, inc 11 de la Comstitucactualmente el art. 75,
inc. 12-, por lo cual "el juzgamiento en materia de derecha@n por los jueces y
tribunales de provincias se incorpora al conjunto de fazdés reservadas a que alude
el art. 104 de la Constitucion...", -correspondienteral 21 actual-, (Confr. C.S.J. "Berga
c/ La Rural", L.L. t. 131, pags. 994 y sigtes.).

Cabe sefalar, que no se trata de alguna norma complenman, sino de la
propia competencia, lo cual, acarrea no soélo la violacti los principios ya referidos
de autonomia provincial, sino los formulados en el 4&.de la C. Nac.: el juez natural
y el debido proceso.
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Que ello asi, por cuanto, al sustraerse a los tribunales ordsamaterias que
son de su propia competencia, y otorgar a comisiones nasgdicno sélo la
determinacion de inhabilidades laborales, sino la propianaturaleza laboral del
accidente o profesional de la enfermedad...” (art. 21)hag@roducido una verdadera
"desjudicializacion" al pretender reemplazar el organismo judi cial por una
comisidon médico-burocrética.

Ello significaria violentar los principios antes sadias. Al respecto cabe
recordar que, tal como lo sintetiza Bidart Campos, la edandel debido proceso
implica, la "...oportunidad o posibilidad suficiente de peipar (0o tomar parte) con
utilidad en el proceso. De ahi que el debido proceso nos tejidea de un proceso
regular y razonable..." (ob. cit., T.l., pag. 467), y que,relcipio rector es el "in dubio
pro actione”, a fin de no menoscabar el derecho de dedeilsS.J.N. S. 442, XXIl, "Serra
c/Municipalidad de Buenos Aires".

El concepto de "juez natural”, como presupuesto basico de amplio derecho
a la jurisdiccion, "...es consecuencia del principio, segtumakla funcion jurisdiccional,
es monopolio del Poder Judicial. Este es uno de los nsiansinles y trascendentes
axiomas del sistema politico-institucional republiean’ (Confr. Ekmekdjian, "Manual
de la Constitucion Argentina”, pag. 232).

No puede, en modo alguno pretender salvarse tal principioydcando la
revision de las resoluciones médicas a través de lacimstederal, ya que ello
implicaria que la primera instancia no es judicial, siadministrativa, atribuyéndoles
la_condicion de organismos judiciales a las referidas comi _siones médicas, v,
ademas, tal como lo sostiene el voto del Dr. Greco en b f&Rkodriguez Larregla
c/Weber y Dignani Construcciones S.R.L.", "...la ley, en etloedeti 46, no garantiza
de forma alguna el libre acceso a la revision, limitataldan sélo a una sustanciacién
administrativa, y en un fuero distinto al del lugar de rdsncia del dependiente o
donde se verificara el siniestro, ya que, al anunciarse endana, la competencia
federal, ella misma se limita, por la reduccion de sugados con esa competencia en
el interior del pais, obligando a los justiciables recomesitierables distancias en busca
de la defensa de sus derechos...”, T. Trab. N° 1, Bahia BRhae Agosto de 1997;
"Riesgos del Trabajo", suplemento de actualizacion all@@bril de 1998, La Ley, pags.
150/158.

De este modo, ni siquiera la revision de las decisiortwirastrativas, es
atribuida a la justicia provincial, y sfometida a la jurisdiccion federal, sin que
motivo 0 razon alguna legitimen tal desplazamiento , ya que, "...no basta el
"rétulo” federal que la propia ley se imponga, por qiace falta realmente que su
"naturaleza" o materia sea federal ..." (Confr. Bidart Campos, ob. cit. t. Il, pag.
388).- De este modo, 'a.federalizacion de esta jurisdiccion laboral y de la
seguridad social, no encuentra sustento en ninguna norma de la
Constitucién Nacional , por la simple razén, de que, siendo las A.R.T. las obligadas
en definitiva a responder de acuerdo con la ley por los asdel trabajo, no siendo
ellas entidades administrativas nacionales, la juridgdicdfederal es absolutamente
impropia.

En efecto, en tanto las A.R.T., tienen el caracter de entidadesgas con fines
de lucro, sometidas, por lo tanto al régimen de las steikes comerciales, sin ninguna
relacion de dependencia con el servicio administrativo Bsetado Nacional, llevarlas a
la jurisdiccion federal implica desnaturalizar su comaticiuridica

Lo expuesto tiene plena validez, ain cuando el citado artécdb de la ley, esta
hablando de revision de los dictdmenes o resolucionesadecbmisiones médicas,
incluso de la Comision Médica Central, creada por la [24.241, organismo
perteneciente a la administracion nacional.

Ello, por la simple razon de quies referidos dictamenes meédicos deben
ser_considerados como meros aportes periciales, y no como la m ateria
central del juicio, que, en definitiva, lo es la correspon diente
indemnizacion reparatoria _del riesqo del trabajo sufrido por el
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trabajador. .." (Quiroga Lavié "Aspectos Constitucionales de la ley 24.557

Siniestralidad Laboral”. Corte y Machado, pags. 433y, &4binzal Culzoni).
Los arts 21, 22 y 46 y disposicion adicional tercera déeya24557,al

establecer la obligatoriedad de una instancia previa a | tramite de
duracion incierta, constituida tanto por la intervencién d e la autoridad de
aplicacion _en materia laboral, como por la actuacién de las comisiones
medicas, impiden al trabajador ocurrir ante un 6rgano inde pendiente para
exigir la reparacién de su infortunio, restringiendo el a cceso a la justicia,

excluyendo a la JUSTICIA DEL TRABAJO impidiendo el derecho de reclamar
ante jueces naturales mediante el debido proceso

V. HECHOS QUE FUNDAN LA DEMANDA.

Como lo sefialara precedentemente, el actor comenzd a tijabapara la
empresa del grupo econémico, Cerpa Construcciones de SenviBosa, aunque a la
fecha reviste como dependiente de Roman Construcciones yr&mdpmientos SRL
desde el 17 de febrero de 2005. Su lugar de trabajo se situadaitualmente en
distintas obras civiles en las que la empresa empleaddi@aba de subcontratista

Como condicion necesaria para comenzar a desempefarse &ntdaeas
consignadas mi mandante debié someterse a un rigurosonexa preocupacional
resultando apto sin limitaciones.

Maidana recibia las ordenes de los tres socios, Ricaedgio Coton, Marcelo
Roman Sosa, Sergio Sosa y principalmente de Miguel Angebkeaste ultimo quien
estaba a cargo de la gestién comercial y del manejo deigonal.

El trabajo era en si intenso e ininterrumpido, podria aagarse de
"GHYDV\WaliaRdo de continuo grandes esfuerzos fisidésdose agravado por
realizarlas bajo el rigor de cualquier clima ( frio y egletc) y la falta de personal.

Se destaca que este personal no se le provia del vestuario adecuado palra
trabajo, ropa y botas de agua, ropa de abrigo

Cabe destacar como caracteristica saliente de la actividaé el personal de la
empleadora pasa la mayor parte de su jornada de pielbgendo y bajando escaleras
en forma permanente.

Como dijera, las tareas que debia cumplir el actor redaer particularmente
de la realizacion de esfuerzos fisicos de gran imporséahabida cuenta que los bultos
gue debia manipular superaban los 50 kilogramos, a V&z que requeria que el
accionante adoptara posiciones antifisiologicas, &aedb particularmente la
estructura y funcionalidad de la columna vertebral.

Dicho trabajo mi poderdante lo realizo durante mas deafios sin contar con
colaboracién alguna.

Tampoco su empleadora adoptd ninguna medida preverdivtendiente a
evitar la accidén deletérea de los micropolitraumatismo$ su columna vertebral,
tales como examenes médicos periddicos ni otorgandoleest@hso necesario que le
permitiera recuperarse del arduo trajin diario.

En tal contexto, el dia 28 de septiembre de 2006, se encdmtraanipulando un
martillo neuméatico\ HQ IRUPD LPSUHYLVWD TXHGyXQFIOWNMHERR
para sacarlo de la posicioexperimenta un exquisito dolor en legegion lumbar que le
impidio continuar con la labor encomendada.

Es asi que le hace saber a uno de los duefios de la esapgee no se encontraba
en condiciones de continuar con su labor, motivo por edlcge da aviso a la ART
demandada que a su vez instruye al actor para que se dirg una clinica de la
localidad de Rafael Calzada en la Provincia de BuenoseAj lugar donde se le
brindarian las prestaciones establecidas por la ley dgoeslel trabajo.

Al llegar a la clinica se le indicO una radiografia delwona lumbo sacra,
indicandole fisiokinesioterapia y reposo hasta noviemdee 2006, fecha en que se le
otorga el alta.

Asimismo le informan que tratdndose solo de una luafgia post esfuerzo debia
efectuar los controles a través de su obra socia
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El actor, pese a dejar asentado su disconformidad condeision, se reintegro la
trabajo hasta el mes de enero de 2007 en que recrudecieron episodios de
lumbalgias, motivo por el cual decidi6 acudir al sindto para que lo asesoraran
acerca de la situacion planteada.

Asi las cosas, se requirié en 27 de febrero de 2007 a laagRiTdemandada, el
reingreso del trabajador, la que pese a los claros anteceekerdel caso, incluido
informes de resonancias magnéticas, mantuvo su posiaonsiderando la afeccion
como de naturaleza inculpable por lo que le otorg6 dtaacon fecha 01/03/2007.

La Comisién Medica Jurisdiccional No 028, de la loadlide Formosa? toma
intervencion en 20/04/2007 y en el expediente 10 F-L-0158&fite su dictamen en
12/07/2007

Luego de hacer una resefia de los antecedentes del caso e iefoda los estudios
complementarios arrimados, concluye que el damnificado, cooonsecuencia de un
accidente laboral producido el dia 28/09/07 una lumlzpa post esfuerzo. Que del
examen fisico, radiografias de columna dorso lumbo- sgueede objetivarse que no
existen lesiones 0seas estructurales y que la resonaneistra una protrusion discal a
nivel L5 S1 que no aparenta efecto compresivo ?. En coeseia dictamina que
presentd por un accidente laboral una lumbalgia pass$fuerzo, sin incapacidad actual,
con alteraciones previas de indole inculpable.

Ante la calificacion efectuada por la comision médicespecto de la patologia
preexistente e inculpable que padecel actor interpuso recurso de apelacion en
6/8/2007.

Aquel organo administrativo excedio las facultades cordas por el art. 6° del
dec. 717/96, actuando mas como un o6rgano de ART queoce@omision neutra,
maxime cuando para ello se basa en su propio arbitrio ajustarse a fundamentos
l6gicos ni juridicos

Dicha resolucion se dictd sin haberse practicado de nenategral examenes
complementarios, aspectos determinantes e incuestionableshgcian al derecho y al
justo reconocimiento de la incapacidad que padece npmesentado.

Es asi que, concedido el recurso se avoca a su cordigera Comision Medica
Central, la elabora su dictamen de fecha 17/12/2007, sin necesidaditdr a mi
instituyente para practicarle un nuevo examen fisico.

Los aspectos sustanciales del mencionado dictamen se reé&eencia a una
resonancia magnética nuclear de columna lumbosacra mdia el 11/10/06,
certificado de medico traumatologo del 18706/07, Rx dduoma lumbosacra del
17/05/07, RMN de la misma fechgye luego de haberse evaluado la documentacion
obrante en el expediente iniciado por el trabajador por digancias en las
prestaciones y teniendo en cuenta . las caracteristicassidétstro, su evolucion, los
tratamientos realizados, los estudios solicitados yexamen fisico efectuado pro la
Comision Medica Jurisdicional se concluye que le di@gado, al momento del
dictamen de la Comision Medica Jurisdicional, cuandm &0 se habia cumplido un
afio de ocurrencia del siniestrggermanecia con signo- sintomatologia de
lumbalgia post esfuerzo, que no puede desvincularse del hecho subito y
violento denunciado, por lo que debia continuar con inca  pacidad laboral
temporaria y la ART brindarle Prestaciones en Especie.

Que en virtud de la afeccion o afecciones evaluadas en el presente
caso, producto de una contingencia cuya naturaleza se enc uentra al
amparo de la ley 245.

Dichas prestaciones deberan estar a cargo de profesionale s de la
ART y consistirdan en asistencia medica especializada por m edico
traumatologo. Asimismo fijla las pautas a las que debe  ra ajustarse el
tratamiento, vinculadas a contraindicaciones, instituc lones en donde se
realizaran las practicas y respecto de la complejidad e i  doneidad del
equipo multidisciplinario interviniente.

Determina que el actor padece, como consecuencia de una lu  mbalgia
postesfuerzo, una incapacidad laboral temporaria, continge ncia que

IF-2026-00003664-CPACF-CCACD

5
Pagina 125 de 182



corresponde  con un accidente de trabajo,por lo que RECTIFICA EL
DICTAMEN DE LA COMISION MEDICA JURISDICCIONAL

La gravedad de la secuela del accidente de trabajo y enfedad profesional,
repercutio hondamente en la salud psiquica del actor,eqtuvo su expresion en la
aparicion de palpitaciones, sudoracion fria, mareos, védjgtrastornos del suefio,
artralgias y la necesidad de aumentar la frecuencia decpgerapia, e indicacion de
drogas antidepresivas en altas dosis.

Su estado de animo se muestra triste, ansioso o "vacio" erafpersistente,
presa de sentimientos de desesperanza y pesimismo, @a,dautilidad e impotencia.
Las personas allegadas suelen decirle que notan ha perdiderds o placer en
pasatiempos y actividades que antes disfrutaba.

El cuadro depresivo se completa con una notable dismidn de energia, fatiga,
agotamiento, dificultad en concentrarse, recordar y tomar dggnes, insomnio,
despertarse mas temprano o dormir mas de la cuenta, péedide peso, apetito y
pensamientos de muerte.

VI.- ENCUADRE JURIDICO DE LA RESPONSABILIDAD
.6.1 RESPONSABILIDAD: El fundamento de la responsabiidad motivo, o
la razén que impone reparar los perjuicios ocasionadamsiste en afrontar la
reparacion del dafio. Es decir, se trata de asumir una oldiga de indemnizar

El dafio alterando el equilibrio econdmico social, haee gl derecho concurra
al reestablecimiento de ese orden modificado. Es necesaparar mediante las vias
mas adecuadas para el cumplimiento de dichos fines,i¢do justicia en el caso
concreto.

El presupuesto factico para que exista el amparo delég 24.577 consiste el
dafio causado por el accidente de trabajo sufrido dahtse ha derivado para el actor
en una incapacidad parcial y definitiva del 36,60 % deTaO

En cuanto al nexo de causalidad entre el hecho accidéntdéas consecuencias
discapacitantes que sufre actualmente el actor surgen deparicias efectuadas por la
propia ART, existiendo desde ello una debida relacion eetrdafio y la gravedad del
accidente.

Cabe recordar que ha coexistido un_hecho subito, violeimstantaneo que le
provoca una lesion ciertamente incapacitante y a la vamicropolitraumatismos que
afectan su columna vertebral a nivel cervical y lumbar,pegsion de una manifiesta
enfermedad profesional Consecuentemente ambas repercutieren la esfera
psicofisica del actor sirviendo de disparador de una dsfine nerviosa reactiva.

El acontecimiento traumatico ha constituido una situdn psicolégicamente
altamente estresante que sobrepaso el repertorio de las experds habituales de la
vida del actor (como puede ser un duelo simple, una enfedad crénica, una pérdida
econdmica o un conflicto sentimental), que afecta praatitente a todas las personas
y que genero en el accionante un intenso miedo, terror yedpgranza, con una seria
amenaza para su vida y la integridad fisica de su peraon

El suceso relatado provocé una demanda para el organisyndependiendo
del contexto biopsicosocial del actor, los mecanismos adeptacion fueron
marcadamente insuficientes para poder conseguir una edia#cion en un
determinado lapso de tiempo y a un determinado costo paaguel.

6.1.1 RESPONSABILIDAD DEL EMPLEADOR:

Pero es del caso sefalar que la puerta de acceso a tabpokd reparatoria
existe en virtud de un dafo derivado del trabajo, el misrha quedado constatado.
En tales condiciones naceria en cabeza del empleadonbl&ggacion de reparar el
dafo producido por el trabajo en razon de lo normado pet articulo 6 de la ley de la
ley 24557 y las previsiones de los arts. 1109, 1113 y Gi@hgdeCivil, reclamando los
dafios y perjuicios que se han causado en su salud.

La Suprema Corte de Justicia de la Nacién, como intérpretelfide la
Constitucion Nacional, se ha expedido declarando la mstitucionalidad del art. 39 de
la LRT, en la causd'Aquino lIsacio c. Cargo Servicios Industriales S.A ."
disponiendo que en los casos en que la indemnizaci@vigta en la L.R.T. resulte ser
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inferior a la que le corresponderia a un trabajador deusrdo al Codigo Civil por un
accidente de trabajo o una enfermedad del trabajo, cosm@onde declarar la
inconstitucionalidad de la norma.

Adviértase que _la capacidad laboral tiene en los trabapres una
trascendencia distinta ya que, en lineas generales, séémtan con su fuerza de
trabajo para participar del proceso productivo y obtenercomo sustento, la
remuneracion alimentaria. Esta Ultima perspectiva es laegrelaciona la cuestion con
la garantia de la propiedad (cfr. art. 17 de la C.N.)aaque también hizo referencia la
doctrina, porque el dafio se proyecta sobre el patrimoryida capacidad es el Unico
bien que tienen los dependientes y que el mercado valora.

Por ultimo corresponde citar el reciente fallo de la $aima Corte de Justicia de
la Nacién"LLOSCO, RAUL C/ IRMI S.A." cuando expresa " Que, en este orden de
/deas, cuadra entender que el ahora reclamante, al sequir éhtite previsto por la
LRT para obtener la indemnizacion por incapacidad permarnemue ésta le reconoce
vy, aun,_al percibir el importe correspondiente, no hizo otagZ que ejercer el derecho
que le asistia en el mencionado marco legal y freatéa responsable de la prestacion,
esto es, /a asequradora de riesgos del trabajo........... &1 gor medjo de los actos en
cuestion, alcanzo, cabe repetir, lo que la LRT le reconodia quien estaba obligado a
satisfacerlo. Emperaesto nada dice en contra de la habilidad de esa parte
para invocar el derecho del que se considere titular -y p!/  antear la invalidez
constitucional de las normas que se le opongan- ya no re specto de la
aseguradora y por la indemnizacion ya satisfecha, sino respe  cto de la
empleadora y por la parte de la indemnizacion que, a juic /o de aquél,
queda insatisfecha por la mentada exencion......"

INCUMPLIMIENTO DEL DEBER DE SEGURIDAD (ART 75, 76 y 77

LCT)

No cabe duda que las afecciones que padece el actor sededndo a la grave
negligencia de la empleadora en el cumplimiento de claradligaciones
contractuales, que surgen de los arts 75, 76 y 77 de ldeléyontrato de Trabajo ( t.0)
respecto de la salud de los trabajadores

Tampoco ha cumplido con la Ley de Higiene y Seguridad efiralbajo, ni con
las normas contenidas en el Decreto 351/79, que, entres atosas obliga a los
empleadores a realizar exdmenes médicos periédicos y gagg@ionar a sus
empleados los elementos indispensables para su sequyidatlid personal

Las sucesivas empleadoras no cumplieron con la realizacion d e
examenes periddicos que fija el Decreto No 351/79. Del debido cumplimiento de
los mismos, que insisto no se realizaron, hubiera surdjiponeipio de la dolenciay la
adecuada prevencion y profilaxis del riesgo.

Por otra parte, también omitié realizar los controles técricmmbientales en los
lugares de trabajo en que se desempefia el personal, para deimar por esta via,
como era su obligacion, las condiciones en las cualeabajo se convierte en dafiosos
para la salud de los trabajadores.

Desde hace un tiempo, el actor se ha visto desmejorado esstado general de
salud, recrudeciendo los males que lo aquejaban los que legeon su incapacidad
para el trabajo

Altamira Gigena, en su obra Ley de Contrato de Trabajo Gamada Anotada
\ &RQFRUGDGD 7, SDJ (G $VWWHIWLFXORO U3LHI
aparece un deber especifico, cual es el de evitar la exposid&ntrabajador a
situaciones que por su riesgo o peligro puedan determiagprioduccién de un hecho
dafioso para la salud del trabajador.

Esa obligacion se cumple en funcién del mandato legal raete la adopcion
de dos clases de medidas. Una aconsejada por el tipdrdeajo, la técnica y la
experiencia, elementos de una tan amplia gama de posililiés que su
instrumentacion que da sujeta a las circunstancias aéla caso, y en la hipotesis
conflictiva, a la apreciacion judicial. La otra es ma®pisa y esta determinada por las
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disposiciones legales y reglamentarias sobre higiene y sadut@ trabajo, es decir la
ley 19.587 y su decreto reglamentario 351/79

Especialmente cabe sefialar la obligacion del empleadontenida en el art 8,
ley 19587, en relacion con las condiciones ambientalemitarsas adecuadas, la
utilizacion de dispositivos de proteccidon y resguardelssuministro de equipos de
proteccion personal y el cuidado de asegurar las normas sguridad de las
operaciones y procesos del trabajo.

El art 9 del mismo cuerpo legal sefiala que, ademas dedamativa especial
de los reglamentos, el empleador esta obligado a dispoe¢rexamen medico
preocupacional, y periddico de los trabajadores, el coiwemantenimiento de las
maquinarias, instalaciones y Utiles de trabajo, la inatédn de los equipos necesarios
para asegurar la purificaciéon del aire, el buen estado @ linstalaciones eléctricas,
sanitarias y de agua potable, la limpieza y desinfeccidm, protecciéon contra las
consecuencias del ruido o las vibraciones, instalaipegupara afrontar incendios u
otros siniestros, la guarda segura de las sustanciasredig, la disposicion inmediata
de Is servicios de primeros auxilios, la difusion est@blecimiento de las medidas de
higiene y seguridad y de los peligros en maquinas d&lasion es, la capacitacion del
personal en materia de higiene y seguridad en el trabajolay denuncia de los
accidentes y enfermedades de trabajo.

En igual sentido el Dr Vazquez Vilard, expresa que: &a pone a cargo del
empleador la diligencia, correlativa a la que el art 84 TCexige del trabajador, a fin
de que la prestacion laboral no ocasione a este un enmgghmiento de su vida fisica 'y
psiquica mayor que el normal.

A este fin, entre otras cosas, debe observar las d@poss de caracter legal y
reglamentario sobre higiene y seguridad del trabajo (calaltura, ruido, limpieza del
aire, servicios sanitarios, prevencion de accidentes, prinagpakos, etc) (Derecho del
Trabajo y seguridad Social, T.I, pag 270, Ed Astrea, 1981)

Pues bien, las empleadoras, de ninguna manera cumplem dos deberes
mencionados, y en especial con las exigencias que la ley719.58u decreto
reglamentario determinan en salvaguarda de la salud de slependientes.

6.1.2 RESPONSABILIDAD DE LA ART

El aseguramiento de la responsabilidad civil en los rissdel trabajo, es
conveniente tanto para los empleadores como para la A.RAI. empleador le
garantiza una mayor seguridad para que su A.R.T. le culmate toda eventual
responsabilidad originada en los infortunios laborales la ART. le permite la
formacion de las reservas necesarias para afrontar evemsialbligaciones emanadas
de su responsabilidad civil, que surgira principalmente ael 1074 del Cdodigo Civil, si
"...por cualquier omisidn hubiera ocasionado un perjui@o otro...cuando una
disposicién de la ley le impusiere la obligacion de clingd hecho omitido”.

La ART quees parte de estos autos debe responder, pues han sido
incumplidos los deberes que la ley 24.557 pone en cabeza suya en materia de
prevencién accidentologica (art 4 y concordantes derlancionada ley) tanto que si
se hubieran observado, se habria evitado algunas de las secuelas del
accidente de autos vy la enfermedad profesional que padece el actor o al
menos atenuado Sus consecuencias personales.

No resulta incompatible con ello, la declaracion deanstitucionalidad de otro
u otros articulos de la ley de Riesgo de Trabajo, porque ehodicuerpo legal, se
encuentran por un lado_el deber de prevision, seguridadsesoramiento que deben
brindar las asequradoras y por otro las prestaciones quétdrsa prevé para quienes
sufran algunos de los infortunios tipificados en eleor@miento.

Asi por ejemplo, la declaracibn de inconstitucionatidale la veda de
responsabilidad civil de los empleadores no hace erollbs caer el poder de policia
gue el Estado delega a la ART, en tanto que bien podcancebirse una ley similar a
la vigente en la que se encontrara no cercenada la eiail para casos de culpa o de
responsabilidad objetiva.
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Reputo que la conducta omisiva de la aseguradora , que implica
negligencia en su obrar, trajo como consecuencia, en losinés del art. 901 del Cod.
Civil, las graves secuelas del accidente de marras y enfiad@rofesional torna
aplicable la doctrina llamada "teoria de la causalidaablecuada", que deviene como
complemento de lo normado en los arts. 902/906 del CodICiv

Tales aseguradoras tienen a su cargo la gestion y otorgatoiete las
prestaciones (art. 26 incs. 1 y 3) tanto dinerarias (adsy sigs.), como en especie (art.
20). ElI cumplimiento integro y oportuno de estas obligacioesstan importante que
la ley prevé la revocacion de la autorizacion de la ARJn caso contrario, 0 en
supuestos de deficiencias graves en el cumplimiento démgia(art. 26 inc. 2 b y c).

También estan obligadas a adoptar las medidas legalmentrevistas para
prevenir eficazmente los riesqos del trabajo (art. 4 inc.uljeton a su cargo el control
de la ejecucién del Plan de Mejoramiento, y estadn obligadasdenunciar los
incumplimientos a la Superintendencia de Riesgos del &jj@kart. 4 inc. 4; art. 31 inc. 1
a)

Incluso, el incumplimiento de las prestaciones dineradasu cargo, esta
reprimido con prision de hasta seis afos (art. 32 inc. 4)

De modo que cuando el empleador estd afiliado a unaRA, cualquier
incumplimiento de los deberes mencionados por parte deta, la legitiman
pasivamente frente a la accion civil del damnificadcadiéndola responsable con base
en la norma del art. 1074 del Cédigo Civil

Con lo expuesto, considero que se trata en el caso de unzomeabilidad
solidaria para ambas codemandadas, con fundamento es hrticulos 1066, 1074, 1073,
902, 1067, 699 y conc del Cdédigo Civil, lo que asi saaseécileclare al momento de
dictarse sentencia

VII.-PLANTEA INCONSTITUCIONALIDAD DE LOS ARTS 1,25, 6, 21,
22, 39, 40, 49 disposiciones adicionales 1a,3ay5 adelalLEY 24557 SOBRE
RIESGOS DE TRABAJQ por considerarlas lesivas a los arts. 5, 14 bis, 18, 119, 20,
31, 75 incs. 12, 22 y 23, 76, 99 inc.3, 116 y 121 de |la @oh&itiarial, Tratados y
Convenios Internacionales a los que nuestra Nacion séeegllsolicitando de VS asi se
las declare, por las consideraciones que seguidamenterekpo

El régimen cerrado y excluyente disefiado en la Ley 24557, panaplir
objetivos propuestos, deviene ademas de inconstitudioea injusto, cuando esa
previsibilidad econdémica se obtiene a costa de aniquilar due por derecho
corresponde a los trabajadores y se reconoce legal y coastitalmente al resto de los
habitantes del pais en igualdad de circunstancias,ibado pesar sobre su persona y
patrimonio socavado con eventuales incapacidades laboras la previsibilidad y
hermeticidad de los costos.

El actor tiene derecho a deducir la accién de reparaciategral que pretende
con fundamento en el derecho civil.

A los fines de efectuar dicho control de constituciataal, conforme al principio
de supremacia constitucional receptado en el art.31 dedastitucion nacional, creo
necesario puntualizar como principio incontestable de rteeslerecho publico, que se
presume la constitucionalidad de los actos emanadedat 6rganos del poder y, como
corolario de ello, la inconstitucionalidad solo debecldearse cuando resulta imposible
hacer compatible los dispositivos cuestionados condasias de la constitucion.

En funcién de dicho principio, la Corte Suprema de Jwstig la Nacion, ha
puntualizado que la declaracién de inconstitucionalidaes una "Ultima ratio" del
orden juridico. Por supuesto que el ejercicio de este contrdimpdica arrogarse un
poder que no se tiene, sino poner en acto las facultaotesgadas por el art.116 de la
C.N., en cuanto atribuye a los tribunales inferiores de lacila (federales y
provinciales), el conocimiento y decisién de todas &ssas que versen sobre puntos
regidos por la Constitucion, y por las leyes de la Nacdm, la reserva hecha en el
inciso 12 del art.75 de la C.N., en el sentido de que lspan conflicto, en la presente
causa, caen dentro de la jurisdiccion y competencia enetl de este Tribunal.

En consecuencia, el control a realizar no es otro que dad@azonabilidad o
arbitrariedad de los medios elegidos por el legislador pareaakar los fines previstos
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en la ley 24.557, sin entrar a juzgar sobre la eficaciaréglmen impuesto, ni si se
debieron elegir otras alternativas distintas a la esdagisimplemente verificaré si las
dos normas cuestionadas se oponen a la constituci@nello se da de modo claro e
ineludible, por aquello de que vivimos en un Estado Coasittnal de Derecho, en
donde los enunciados normativos constitucionales \adns a los derechos sociales,
tienen fuerza normativa vinculante para los poderes caonstlos, por mandato del
poder constituyente.

Sentados dichos principios, corresponde a criterio de estde,pque VS
verifiqgue las cuestiones de constitucionalidad planteadaarticuladas en esta causa
judiciable respecto particularmente de:

Arts 1 y 2: Dichos articulos imponen al trabajador, léigatwion de dirimir sus
reclamos por reparacion de dafios causados por el herlem ocasion del trabajo, en
base a dicha ley. Con ello suprime la opcién que le aaoaidel art 16 de la ley 24028,
tendiente a lograr la reparacion integral de los dafiospgrjuicios. Asi genera una
clara violacion del principio de igualdad dante la ley,egerando entre los
trabajadores y los restantes habitantes del Estado Argemti una arbitraria
discriminacion que afecta los arts 16, 20,31 y 752ime2a Constitucion Nacionaly 1y
24 del Pacto de San Jose de Costa Rica, solicitandolgpexpuesto se declare la
inconstitucionalidad de los arts 1 y 2 de la ley 24557

Art 6: Contiene facultades indebidamente delegadas por ehGreso al Pode
Ejecutivo, ya que los temas relativos a la seguridadaamnstituyen resorte exclusivo
del Poder Legislativo ( arts 75, inc 12 CN). Tal delegacioresta autorizada al
Congreso de acuerdo al art 76 CN por no constituir unatenia inherente a la
administracion del Estado ni tampoco una emergencia pich. Por otra parte a la
calificacion de_SURIHVLRQDOu GH XQD GHWHUPLQDGD HQIH
excluyente del érgano jurisdiccional, el cual se pronunci a de acuerdo a las
normas del derecho sustantivo y adjetivo aplicable , LUEGO DE OIR A LAS
PARTES, INFORMES PERICIALES, ETC. CUIDANDO DE NO VIOLAREEHOHIE
DEFENSA EN JUICIO ( ART 18 CONSTITUCION NACIONAL).

La norma también atenta contra lo preceptuado en el art 99c 3 parrafo
segundo CN_en cuanto veda al Ejecutivo, bajo pena de dadi, emitir disposiciones de
caracter legislativo.

Solicito, en consecuencie declare la inconstitucionalidad del art 6

parrafo segundo de la ley 24557 , con fundamento en los arts 31, 75,inc 12y 22, 76 y
99 de la Constitucion Nacional.

Arts 12 y 14: Se pone en crisis la indemnizacién darife la LRT para los
resarcimientos de incapacidades parciales permanentes yitigs de pago unico; en
particular cuando establece que la suma que se abonaré&rabajador accidentado o
portador de una enfermedad profesional en ningun caso ssu@erior a la cantidad
que resulte de multiplicar PESOS CIENTO OCHENTA MIL ($ Q@0.por el
porcentaje de incapacidad. En concreto se tachan de ingtutsbnal los arts.12 y 14 de
la LRT.

Arts 12 y 14: Se pone en crisis la indemnizacion darifie la LRT para los
resarcimientos de incapacidades parciales permanentes yitigs de pago unico; en
particular cuando establece que la suma que se abonaré&rabajador accidentado o
portador de una enfermedad profesional en ningun caso ssuperior a la cantidad
que resulte de multiplicar PESOS CIENTO OCHENTA MIL ($ a®0.por el
porcentaje de incapacidad.

El art. 14 inc. 1° de la ley 24.557, que regula la incapddiloral permanente
parcial consagrando una situacion de provisionalidadlarminusvalia durante la cual
se resarce al trabajador con un porcentaje del ingreso mahswtal, resulta
inconstitucional -igual que el art. 15 de la misma,lg@ara el caso de incapacidad
permanente total- por cuanto el dependiente que no puede traja por un acto u
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omisién imputable a su patrono, no debe ser perjudicadon una disminucién del
haber que normalmente percibia en actividad que afecta dérecho de propiedad
(art. 17, Constitucion Nacional).

El determinar el grado de incapacidad como establecer sirasma es
permanente o0 transitoria, es un acto tipicamente jurisdiogh detraido
inconstitucionalmente por el Poder Legislativo en el aft.d@ la ley 24.557, de riesgos
del trabajo, que deja en manos de las comisiones mé&slicieeadas por la misma ley,
determinar el grado de incapacidad laboral en base a unabla de evaluacion de
incapacidades que elaborara el Poder Ejecutivo Nacional.

El art. 14.2.b. de la ley 24.557 al establecer que la indexidz por infortunio
laboral se abonara mediante un sistema de renta peridiceduce drasticamente el
universo de opciones que permitirian al trabajador refankar su proyecto de vida,
pues impide las alternativas realizables mediante un pagoico y lleva al trabajador
a contentarse con escoger dentro del marco mas que estredeoleimpone la renta,
lo cual implica que el ambito de libertad constitucialmente protegido en el que se
inserta el proyecto de vida, es objeto de una injerencialaetgentaria irrazonable
porque no encuentra sustento en ningun fin tutelar legit

Con relacién al argumento que pudiera esgrimirse que el actwo es
propietario de la suma que eventualmente integre la A.R.abe el rechazo de plano
ya que es innegable de que el beneficiario en el casindapacidad permanente o sus
derechohabientes han sido considerados por el legisladoodomverdaderos duefios
del capital.

Surge con nitidez que el duefio del capital en todos lgsusstos de la ley y en
el dec. 334/96, no es otro que el trabajador o para en &steo sus derechohabientes.

Asi por ejemplo el dec. 334/96 en su inc. 5° establece quadou el
damnificado esta afiliado al régimen de capitalizacipla aseguradora lo integrard a
la administradora de fondos de jubilaciones y pensiom@sla compafia de seguros de
retiro con base a una opcion por el régimen de retiro progao 6 el de renta
vitalicia. Siendo también claro y definitorio en la cuéstiel mandato legal que
establece que el beneficiario "dispondra” de los montos de adapitales y mas alla
de que no pueda tocarlos, estan colocados a su ordennaga disposiciomm sea que
es el duefio del capital mas alla de que luego se lo ob ligue a contratar,
imperativo legal que al compelerlo a una opcion abso lutamente cerrada,
constituye la lesion subjetiva a su derecho de propiedad

La contratacion impuesta por el dec. 334/96, no escapa emgue hace a su
antijuridicidad al vallado que impone el art. 954 deldd. Civil (en cuanto prevé la
anulacion o modificacion de actos juridicos cuando ude las partes obtiene por
medio de ellos una ventaja desproporcionada y sin jiciion).

Ademas se puede aplicar la proteccidon emanada del ait.de la Constitucion
Nacional, aun antes de la suscripcion del contrato. R@rda doctrina de la lesion no
esta circunscripta a dicho acto juridico, sindaaimposicion de clausulas lesivas
del derecho de propiedad, cuando una parte abusa dele  stado de necesidad
de la otr a.

Este ultimo presupuesto se verifica simplemente con krtafde mercado,
debido a que la peculiaridad de este sistema, trunca la ambmia de la voluntad "a
priori". Esto es asi, debido al condicionamiento a latr@dacion, demostrando la
desproporcion entre la inversion del capital y la oferta dercado en este rubro, la
lesion surge previa al contrato, del mismo decreto (confntiégo Alonso Murua, DT,
1999-B-2253)

En concreto se tachan de inconstitucional los arts1¥®de la LRT, en virtud de
lo establecido por la Corte Suprema de la Nacion ilone Juan Carlos ¢ Asociart
Art SA s/ Accidente de Trabajo

Arts 21 y 22 y decreto 717/96. Comisiones Médicas. Como lo expresara

en el Capitulo IMas facultades jurisdiccionales administrativas otorgagbor la L.R.T a
las comisiones medicas trasformandolas practicamentéribanales (art. 5, inc. 2 art
21, inc. 2, y art. 46) resultan francamente cuestionablesugapnculcan el art. 109 de
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la Constitucién nacional al darles potestades jurisdit@les a érganos administrativos
con prescindencia de los jueces naturales, violandoatargia del debido proceso y el
principio de acceso a la justicia (arts. 18 y 14, C.N.).

Ello es asi por cuanto no corresponde reemplazar la coepet de los 6rganos
judiciales para entender sobre la reparacion de accidertedrabajo y enfermedades
profesionales por tribunales administrativos investidesuda funcion jurisdiccional (las
comisiones médicas), quedistan de constituir una simple instancia
administrativa obligatoria previa, conforme sus resolucione s son solo
revisables judicialmente por via de recurso, lo cual restri nge notablemente
el acceso a la justicia .

Resultan extrafias a la competencia de profesionales demkdicina que
integran las comisiones las atribuciones legales diriggd@®terminar la naturaleza
laboral del accidente o profesional de la enfermedad” y acdlir respecto de las
discrepancias que surgen habitualmente entre las A.R.T.| wra&ajador o sus
derechohabientes con incumbencia jurisdiccional-juditaat. 21, pto. 1, inc. a, y pto. 2),
y las facultades para establecer el "vinculo causal o @ficb con el trabajo actual o
anterior.

A todas luces LAS FUNCIONES DESCRIPTAS SON ESPECIFICAS DEL
JUEZ DEL TRABAJQpor lo cual lo normado en la ley 24557 al respecto meaba

elementales garantias juridicas.

En consecuenciganto la participacion en el proceso administrativo
llevado a cabo entre la empleadora y la ART, como ante las Comisiones
Médica y aun la percepcién de prestaciones dinerarias o en_especie que
establece la ley 24.557, no constituye en modo alguno un s ometimiento o
acogimiento al régimen de la Ley de Riesgos del Trabajo, que impida su
ulterior cuestionamiento constitucional ni una abdicac ibn _al reclamo
integral  con fundamento en las disposiciones del Cédigo Ci@D(N° 83.626 del
30.5.02, en autos "Roibal, Juan c/ Raico S.A. s/ accideateion civil'; SD N° 84.617 del
18.3.03, en autos "Scarlata, Jorge c/ Caputo S.A. y oaosidénte").

. En efecto, la etiologia de un proceso patolégico no esena que pueda ser
inferida por el Juzgador sin un adecuado asesoramigatmico-cientifico, que puede y
debe ser realizado por el perito designado en el juicio. Rradlo contrario, significaria
tanto como privar al érgano jurisdiccional de la utilicgén de un arbitrio de innegable
importancia para la formacion de su criterio acerca dexo causal.

Dado que la incapacidad posee un sustrato de enfermedadiresponde en
principio a los médicos pronunciarse desde la ciencia quesl propia acerca de la
posibilidad de vincular una afeccién con una etiologiaboral o extralaboral. El
juzgador, quién posee la atribucion privativa de estabkr la
causalidad/concausalidad debe partir de ella pues desacedatao receptada la
pretendida relacion con fundamentos cientificos seriisedestarse a ella, apartdndose
del dictamen médico cuando el mismo carece de rigor tifero.

Cabe agregar que si los expertos receptan como posibleelacion de la
incapacidad con una modalidad de prestacion de tareastdrminada, EL JUICIO DE
LA CAUSALIDAD DEBE COMPLETARSE DE CONFORMIDAD CON LA TOTALIDAD
DE LA PRUEBA RENDIDA EN LA CAUSA, pues sin desmeregqanidnomédica que
informa desde el punto de vista cientifico, la posibilidde relacionar la patologia con
un origen laboral o extralaboral, sus conclusiones deken confrontadas con la
totalidad de las constancias de la causa, puesto leperito médico tiene como
antecedente las tareas tal como se las relatara el actor.

En ese orden de ideas la pericia médica por si solaastebpara acreditar la
causalidad o concausalidad debiendo completarse con tagba de las tareas y su
influencia nociva.

Art 39: La Ley de Riesgo de Trabajo nace con la finalidad deeides un
subsistema de la seguridad social, autbnomo, integraderyado, con desplazamiento
de la responsabilidad patronal que es absorbida por &tesna a través de las
aseguradoras de riesgo de trabajo, lo que permite licuar lostas que debe afrontar

aquel para reparar los dafos incapacitantes derivados wke siniestro laboral que la
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ley denomina "contingencias" (accidente o enfermedadfpsional) sociabilizando los
riesgos al ser afrontados por fondos administrados poreiga entidades (articulo 26
de la Ley de Riesgo de Trabajo), los que a su vez se forraaros aportes efectuados
por el empleador al instituirse un seguro obligatorio (attios 3, 23 inc. 1, 27 LRT).

Sobre la base de estas caracteristicas esenciales del régymdesde la
perspectiva de un enfoque econdmicista del sistema de aesgbilidad en relacién a
los costos de los accidentes, el legislador, al diséf#stema de responsabilidad que
consagra la ley, apunta a distribuir el costo secundagidtando la concentracion
excesiva de las pérdidas que provoca la reparacion del derdie del trabajador
respecto del empleador, desplazando la responsabilidadviddial que este ultimo a
un universo extenso de sujetos (colectivizacion derisgos), con el serio riesgo de
provocar un desajuste en el costo primario (mayor indicesd@gestralidad por falta de
inversion por parte del empleador en medida de prevencion wédad) ante la
ausencia de incentivos empresarios para invertir en prei@nde accidentes.

Cerrando el circuito frente a la complejidad de situacionss puede abordar la
interpretacion del art. 39 de la LRT. El art. 39 de la ley 84.5iola los articulos 17 y 19
de la Constitucion Nacional, esto es que por via legdirsga el valor del patrimonio
del trabajador y se exime al empleador del deber de nofta.

De esta manera, el art. referidimpediria que el trabajador intente la
reparacion integral de las mermas de su patrimonio, derogan do a suvez el
deber de indemnidad

Asi se ha pronunciado el principio de "alterum no laeel', entrafiablemente
vinculado a la idea de reparacion, tiene raiz constitutal y la reglamentacion que
hace el Cadigo Civil en cuanto a las personas y |lgsoresabilidades consecuentes no
las arraigadas con caracter exclusivo y excluyente enezkecho privado, sino que
expresa un principio general que regula cualquier disciljaridica (art. 19 de la Ley
Fundamental) (C.S.J.N. 433 XXIII, 1/04/92 en autos "Gondgeambly otros ¢/ Clérici,
Anibal Angel y otros", "Garcia, Ricardo Mario y otro c/wiroia de Buenos Aires s/
indemnizacion de dafios y perjuicios" C.S.J.N., 1/09/1932Xd).

La vigencia de los articulos 17 y 19 de la C.N. no sopestais hormas ya que
tanto el crédito como el deber de indemnizar que nacean el cercenamiento de la
capacidad del trabajador hallan fundamento en aquelfodos preceptos de la Carta
Magna.

La derogacion del deber de reparar los dafios que causas émpleadores,
cualquiera sea la fuente de su responsabilidad, es inmatible con el deber de no
dafiar receptado claramente por el art. 19 de la CN, porqueatoa cosa pretende la
ley cuestionada cuando acota y externaliza el riesgo enspre.

El articulo 16 de la Constitucibn Nacional prohibe gse establezcan
excepciones o privilegios a uno de lo que se concede a otraguales circunstancias,
cualquier violacion a este principio significa discnation arbitraria y esto alcanza a
la norma, a su aplicacion o a cualquier hecho derémlidad que produzca la lesion.

Por otra parte, la Declaracion Universal de los DerechosHiehbre aborda el
temaen los arts. 1, 2y 7, sefialando, entre otras cosasydp® los hombres son iguales
ante la ley y tienen derecho a igual proteccion contr@df discriminacién que infrinja
la declaracion y contra toda provocacion a la misma.

La posibilidad de acceder al Cdédigo Civil se niega, aegas también por
imperio_de la Constitucion Nacional gozan de protecciéspecial, en virtud del
principio protectorio que emerge del art. 14 bis del mismerpo normativo.
Indudablemente el art. 39 de la ley 24.557 viola la iguadl ante la ley y de ninguna
manera puede tener vigencia frente a los articulos 1416s,17, 18, 19, 43y 75inc. 22 y
23 de la CN, arts. 1, 2, 3, 25 y conc. de la Declaracion Uaider®erechos Humanos,
arts. 1, 2, 11, 16 y conc. de la Declaracion Americana Berleshos y Deberes del
Hombre, arts. 2, 6, 26 y conc. del Pacto Internacional de Ereéhos Civiles y Politicos,
arts. 7 inc. B, 9 y conc del Pacto Internacional derdghos Economicos, Sociales y
Culturales, arts. 1, 4, 26 y ss. de la Convencién Americéma Berechos Humanos,
(Pacto de San José de Costa Rica).

En consecuencia, siendo gekrégimen de reparacion previsto por la ley

24557 resulta insuficiente, por ello, el actor se encuentra a criterio de esta
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parte habilitado a solicitar la aplicacién del régimen de responsabilidad
civil .

Art 40 ; A través de esta norma se establece la forma de integrar elittom
consultivo permanente, otorgandole facultades jurisdiceil®s, en razon del caracter
vinculante de sus dictdmenes. A tal fin de evitar reitei@es, me remito a lo dicho
supra, violandose las normas de los arts 76, 99 inc 3,feé2rdo y 116 e la CN

Art 49 Disposiciones Adicionales Primera y Quinta: Se sobkataeclare su
inconstitucionalidad por violar los principios de @dad ante la ley y no discriminaciéon
al formular un_inaceptable distingo entre los trabajadores y las per sonas
ajenas a la empresa , impidiendo a aquellos peticionar un resarcimientaegral
basado en las normas del derecho comun.

El art. 49 disposicion adicional refiere que los dafios suiea el trabajador
como consecuencia del incumplimiento de la obligacd@ empleador de cumplir con
las normas legales sobre higiene y seguridad, dan lugataiménte a las prestaciones
establecidas para la reparacion de los dafios provocapos accidentes de trabajo y
enfermedades profesionales

El art. 49 disposicion adicional 1 de la ley 24.55dwomal mismo resultado, es
decir a la eliminacion de la responsabilidad del emgdior frente a su incumplimiento
contractual y veda al trabajador la posibilidad dealreparacion integral de los dafios
gue sufriera, por lo que idénticos fundamentos correspondefirmar la declaracion
de inconstitucionalidad de estos aspectos de la ley 24.557

Y asimismo por violar de tal modo el derecho de propielda’ en cuantola
disposicion adicional quinta , que establece que las contingencias que fueron
puestas en conocimiento del empleador con posterioridad aritrada en vigencia de
la ley, daran derecho solo a las prestaciones de estascaando la contingencia haya
sido anterior, afecta derechos amparados por la misma gdfa constitucional
precedentemente citada, al pretender otorgarle retroactividad pello inaceptable.

Vill.- A TODO EVENTO PLANTEO LA INCONSTITUCIONALIDAD DEL
LISTADO DE ENFERMEDADES PROFESIONALES (ART 6, PTO 2, y 40PTO.
2,INC. B) de la LEY 24557 .

Como quedd expresado supra, atento al régimen implemendador la ley
24.557 y su reglamentacion, si las enfermedades que el acfmdece, no se
encontraran incluidas en el listado de Enfermedades Profedes a que remite la ley,
que fue aprobado por Decreto n° 658 (B.O. 27-6-96) planteo faimente la
inconstitucionalidad de dicho régimen normativo.

Al respecto, cabe puntualizar que la ley 24.557, no definegstablece los
presupuestos minimos que sirvan de marco juridico palficar a una enfermedad
como "profesional" y, no obstante ello, faculta al Podexdtfivo para que establezca
el listado de "enfermedades profesionales”, mediante el nexoatajuse debe darse
con la combinacién de tres factores: los agentes de rjedgmuadro clinico y el listado
de actividades laborales que pueden producir la exposiai@ la salud del trabajador.

Ello surge del art.6 inc.2° de la LRT, que al referirse a lagirggencias y
situaciones cubiertas, dispone que: "Se consideran enflaaies profesionales aquellas
gue se encuentran incluidas en el listado de enfermedade$egionales que elaborara
y revisara el Poder Ejecutivo anualmente, conforme al prdiceiento del articulo 40
apartado 3 de esta ley. El listado identificard agente desgo, cuadros clinicos y
actividades, en capacidad de determinar por si la enfermddarofesional. Las
enfermedades no incluidas en el listado como sus consecue ncias en ningun
caso seran consideradas resarcibles" .

En consecuencia, el listado aprobado por el Ejecutivo, sacteriza por ser
"cerrado”, ya que el trabajador que padezca enfermedades dedaa del trabajo, que
no estén contempladas en dicho listado, atento al textanscripto: "en ningun caso
seran consideradas resarcibles”, lo que equivale a dpmrel trabajador en dichos
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casos no tendra derecho a la reparacion de los dafigeesjuicios ocasionados a su
salud.

Esta circunstancia marca una incongruencia signifiGaticon uno de los
"objetivos” que fija la propia LRT, en el art.2, inc."b", al fgamo fin de la misma:
"Reparar los dafios derivados de accidentes de trabajo y dderemedades
profesionales, incluyendo la rehabilitacién del trabajadtamnificado”. Pero, lo cierto
es gue, la reparacion de los dafios derivados del trabajegstar a los términos del
art.1°, inc.1° de la LRT, "... se regiran por esta LRT y sus nmrglasentarias". Y
atento a lo dispuesto por el art.2 inc."b", la ley es aptlleaa "los trabajadores en
relacion de dependencia del sector privado".

Por ello, el régimen de la LRT no solo registra un listamwrado" (inc.2° del
art.6 de la LRT), con las consecuencias indicadas supragepor el art.39 inc.1° de
la LRT, dispone la eximicion de responsabilidad del empleadm los siguientes
términos: "Las prestaciones de esta ley eximen a los empiea de toda
responsabilidad civil, frente a sus trabajadores s tlerechos habientes de éstos, con
la sola excepcion de la derivada del articulo 1072@édligo Civil".

Con respecto a la primer norma cuestionada, el inciso 2aieb de la LRT,
cabe precisar que se trata de un tipico supuesto de "delegaicitpropia”, en donde el
Congreso de la Nacion dicta la norma que nos ocupa dente un marco muy
general, de modo que el margen de arbitrio del Poder Ejecutssmensancha o amplia
en funcién de sus facultades reglamentarias e integradowdlsrespecto, existe un
principio muy conocido en el derecho publico, que exprgsa "no hay delegacion sin
un texto escrito".

En funcion de dicha maxima, cabe afirmar que el legigfadrganico no puede
descargarse de su misién de regular una materia de derechmitou ordinario,
aungue mas no fuere en sus "presupuestos minimos", d@ moe por debajo de dicho
umbral normativo, se cae inevitablemente en la "alteracion"frustracion total del
ejercicio de un derecho fundamental reconocido por la ¢ision material.

Al respecto, Bidart Campos nos enseiia: "El principio gémgmaofrece margen
de aceptacion nos dice que para la validez de la delegacltamada "impropia" es
necesario que: a) la ley haya fijado una clara politidagislativa en la materia
regulada; b) la reglamentacion por el poder ejecutivo quedenmarcada en la
ejecucion de esa politica mediante la complementacidngiptetacion o integracion
de la misma" (aut.cit., Tratado elemental de derecho constibnal argentino”, Ediar
1993, t. Il, p.35).

Es indudable que el contenido de la norma que nos ocups,amplisimo vy, lo
gue es mas grave, hace una delegacion sin fijar una "cfaohtica legislativa" ya que
en la primera parte de su texto, expresa: "Se considerderemedades profesionales
aguellas que se encuentran incluidas en el listado de enfeladed profesionales que
elaborara y revisara el Poder Ejecutivo anualmente, camf@ al procedimiento del
articulo 40 apartado 3 de esta ley.

El listado identificard agente de riesgo, cuadros dbimiy actividades, en
capacidad de determinar por si la enfermedad profesional". iBgudable que el
legislador no ha definido en el texto transcripto una "elgrolitica legislativa”, ya que
la delegacién que hace al Ejecutivo, para calificar a l@&nfermedad" como
"profesional”, y luego de ello incluirla en el "listado deeemkedades profesionales”,
incurre en una omision importante, cual es definir o estalek un concepto
meridianamente claro, sobre qué debe entender y preservar comofenedad
profesional" el Ejecutivo, de modo que al integrar reglanemmente la ley, no
excluya enfermedades que puedan ser contraidas por dafioszddos del trabajo.

Ello resulta un contenido minimo, cuya materia esta resela a la ley y no
puede ser delegada, por tratarse de un enunciado normativaeqsolo el legislador
puede regular, al reglamentar las normas tuitivas de lerechos fundamentales que
tienen "valor" y jerarquia constitucional.

Entre dichas normas cabe mencionar el derecho a "la prtecde la salud”,
gue por ser un derecho fundamental receptado en el art.42 tke Constitucion
Nacional, constituye un enunciado normativo con fuerz@nculante, sabiamente
reconocido por el constituyente de 1994, quien en la mismiana, fijo6 como regla
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dirigida al legislador que "Corresponde a la Nacion dictas normas que contengan
los presupuestos minimos de proteccién, y a las provindéss necesarias para
complementarlas, sin que aquéllas alteren las jurisdives locales".

En funcion de esta directiva constitucional, resultaclgue el inciso 2 del art.6
de la LRT, en el parrafo que nos ocupa, no regula unargpolitica" que contenga los
"presupuestos minimos de proteccion” a la salud de un tyadiar.

Ello se profundiza a poco que advirtamos que en nuesp@is existe otra
asignatura pendiente por parte del legislador, cual es la reggmtacion conforme al
art.14 bis de la Constitucion Nacional, en cuanto @bl Estado a otorgar "los
beneficios de la seguridad social” con "caracter de integral enuneiable". En
consecuencia, tampoco se cumple la directiva constin@l de que "El trabajo en sus
diversas formas gozara de la proteccion de las leyesl@uis C.N.).

En consecuencia, la reparacion que pretenderia el trallajaqueda sin tutela
alguna, pese a los claros enunciados normativos cowstimales dirigidos al legislador,
y que tienen fuerza vinculante para todos los poderesstdnidos.

Si el legislador hubiere definido o conceptualizado qué del¢eaderse por
"enfermedades profesionales” y que todos los dafios derivdelogsabajo deben estar
cubiertos, habria fijado un presupuesto minimo, que julatométodo que le autoriza
seqguir al Ejecutivo para efectuar la calificacion de dishenfermedades (apartado 3
del art.40), hubiera significado una "politica clara" ctiexto escrito”, cuyo contenido
de presupuestos minimos, seria el limite "objetivo” daddatiey marco”, para que el
Poder Ejecutivo ejerza legitimamente su competencia regamaria,
complementando, interpretando o integrando la "ley marco".

Con la sola remision al procedimiento establecido enpargado 3 del art.40
de la LRT, para fijar el listado de las enfermedades profedemateniendo en cuenta
la causa directa de la enfermedad con las tareas cumgdigbor el trabajador y por las
condiciones medioambientales de trabajo”, se estd dandpdaibilidad de excluir del
listado de "enfermedades profesionales”, a aquellas que b@o ocasionadas por
dafios derivados del trabajo, como las que padece el actor.

En tal sentido el dictamen de la Comisiéon de Convero€.D., 19/2, de la
Organizacién Internacional del Trabajo (O.l.T.), en el convetf, recomendacion 21,
prohibe imponer un sistema "cerrado" donde no se permitahar otras enfermedades
gue a pesar de no estar en esa lista igualmente causen uindaun dependientey se
sostiene que por mas exhaustivo que fuera el listado tasuhposible abarcar todas
las dolencias.

Ademds, a estar al propio contexto de la LRT, solo se tutelle@paran las
"enfermedades profesionales” que figuren en el listado y norasptporque lo que
tambien quedan excluidas las enfermedades laborales "nogsioinales”, concausadas
por las condiciones y ambiente de trabajo y, esas imprenes del legislador, deja a los
trabajadores que las padezcan sin posibilidad de reclamgparacién alguna. Estas
lagunas de la LRT, tampoco pueden ser subsanas pojeeivo ya que la LRT no lo
habilita.

Es por ello que la norma que nos ocupa, hace una delegacjoa ya no es
"impropia”, sino inconstitucional, al delegar funcionegisferante sin la habilitacion
normativa especifica que tutele al trabajador, poniendo e@asguardo la reparacion
de todos los dafios derivados del trabajo, que le proweq una incapacidad
permanente. Ello se opone y es incompatible con el enwdwidormativo del art.16 de
la constitucion nacional que establece que "todos" lositaates, son "iguales ante la

ley".

En la LRTno "todos" los trabajadores que son victimas de dafios a la
salud derivados del trabajo, son iguales ante la ley, ya que aquellos que no
tienen la suerte de tener incluidas en el listado las enfermedades que
portan y que le producen una incapacidad parcial y perman ente,
careceran de tutela dentro del contexto actual de la LRT.

Es por ello, que la exclusién de un trabajador del régimde la LRT, resulta
irrazonable, ilegimo e incompatible no solo con las nosn@nstitucionales citadas
supra, sino también con la decisién politica fundamdntel legislador de la LRT,
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fijada como objetivo esencial, cual es reparar los daflesvados de enfermedades
profesionales (art.2, inc. "b" de la LRT).

Ello ocurre, no porque el régimen en si mismo, resulte buemoalo -ello es
ajeno a este control de constitucionalidad-, sino pordaenorma en estudio no fija el
limite objetivo indicado supra, como principio direati de la reglamentacion que debe
cumplimentar el Ejecutivo, a los fines de que no manipalsu arbitrio la calificacion y
el listado, bloqueando el derecho a la reparacién previstala ley, que, se presume,
ha sido sancionada para todos los trabajadores.

Como consecuencia de ello, el accionante quedaria sin deracteclamar la
reparacion tarifada de la LRT, al estar excluida del |dtala enfermedad que le
produce incapacidad parcial y permanente y, con ello, seatecta en el ejercicio del
derecho fundamental de proteccion a la salud y de losnbficios de la seguridad
social, reconocidos por los enunciados normativositecishales relacionados supra.

IX. SUBSIDIARIAMENTE FORMULO LOS SIGUIENTES PLANTEOS Y
PETICIONES:

Para el caso hipotético de que en autos no se declarmtanstitucionalidad de
las normas referidas supra, y ante la posibilidad deeda parte demandada hubiere
omitido afiliarse a una ART ( art 28 inc 1 de la ley ZAb8quella debe responder
directamente ante el actor, conforme IGHFLGLGR HQ ORV DXWRYV "&RUF
c¢/Nunez Irala, Dionisio s/ accidente ( Dictamen del &ed General No 25454 hecho
suyo por la CNAT., sala VIII) Asi solicito se declare.

El accidente de trabajo y la enfermedad profesional cuyasnsecuencias
indemnizatorias son objeto de juzgamiento ocurrieron pausas estrictamente fisicas,
no porque una aseguradora de riesgo de trabajo omitié recordauno de sus afiliados
la vigencia de normas, que por su actividad, no p@desconocer y que, aun cuando
las desconociera y pudiera excusarse su ignoranciaradatregla del art. 20 del
Caddigo Civil, debio inferir de lo que aconsejan "lgpeencia y la técnica", en su
calidad de empresa dedicada a la industria alimenticia

La Corte Suprema de Justicia de la Nacion sostuvo,dardad y énfasis, que
"...el principio de alterum non laedere", entrafiablemente vinadaa la idea de
reparacion, tiene raiz constitucional y la reglamentacique hace el Codigo Civil, en
cuanto a las personas y responsabilidades consecuentdasrarraiga con caracter
exclusivo y excluyente en el derecho privado, sino queesgun principio general que
regula cualquier disciplina juridica..." y agrego "...lgpeesabilidad que fijan los arts.
1109 y 1113 del Cdédigo Civil sélo consagra el priestpldecido en el art. 19 de la
Constitucion Nacional, que prohibe a los hombres pegadilos derechos de un
tercero..." (Fallos 308- 1:1120).

Tal doctrina fue luego reiterada en la inexorable sentenciatdia por el Alto
Tribunal el 5/8/86 en autos "Santa Coloma Luis y OtréSmpresa Ferrocarriles
Argentinos”, que fuera calificada por Guillermo Borda coniejemplar’ (ver "El
Derecho", 120-649 "El caso Santa Coloma, un fallo ejempjagh) la cual, ante una
hipotesis de indemnizacion reducida e insuficiente, la Cort e afirmo6 de
manera terminante que un monto menguado y nominal de repa racion
lesiona el principio "alterum non laedere"”, que cuenta con respaldo
constitucional .

En caso de haberse omitido la denuncia del siniestro &ARIT, ésta deba
responder solidariamente pues han sido incumplidodiiseres que la ley 24557 pone
en cabeza suya en materia de prevenciéon accidentolégi@at(4 y concordantes de la
mencionada ley), tanto que si se hubieran observado se labyvitado el accidente o
enfermedad- accidente de autos o al menos atenuado sossecuencias personales.
Por ello, la ART debe ser condenada solidariamente con Ipleadora al pago de la
indemnizaciéon que se establezca y en los términos deyid 7. 418.

No resulta incompatible con ello, la declaracion de indétnsionalidad de otro
u otros arts de la ley de Riesgo de Trabajo, porque en dicho prudegal, se
encuentran por un lado el debe de previsién, seguridad gsasamiento que deben

IF-2026-00003664-CPACF-CCACD

17
Pagina 137 de 182



brindar las aseguradoras y por otro las prestaciones quastééma prevé para quienes
sufran algunos de los infortunios tipificados en eleoramiento.

Asi por ejemplo, la declaracion de inconstitucionalidad da veda de
responsabilidad civil de los empleadores no hace erokis caer el poder de policia
gue el Estado delega a la ART, en tanto que bien podectancebirse una ley similar a
la vigente en la que se encontrara no cercenada la ¢iail para casos de culpa o de
responsabilidad objetiva. Por ello la responsabilidaslld ART deviene solidaria.

X.- EL RESARCIMIENTO DE LOS DANOS

RUBROS INDEMNIZATORIOS RECLAMADOSER el presente libelo introductor de
la instancia se practica una estimacién provisional des dafios invocados,
reclamandose la suma resultante, pero se deja supeditéal determinacion definitiva
a lo que en mas o menos establezcan los jueces de gradauerdo y de conformidad
con la prueba rendida en estas actuaciones (art 165 Coa.Reov y Com)

9.1) GASTOS DERIVADOS DEL EVENTO DANOSO. ASISTENCIA MEDICO
FARMACEUTICA: Como consecuencia del dafio sufrido el actor debi rato una

serie de gastos para la compra de medicamentos y eletoerimprescindibles para

estos, asi como traslados durante el tratamiento. En estéido la jurisprudencia ha
dLFKR = /R \WeYDMANR Meben ser admitidos si de las lesiones ssfna /a

victima ellos son presumibles, aunque no se hallandtraél juicio las boletas de
FRPSUD "& 1 (VSHFLDO VDOD ,,, HUDV-R6XADGHI&HIHT F
Se reclama por este rubro la suma de PESOS SETECIE$TO&-) o lo que en mas

0 menos resulte de la prueba del expediente.

9.2) INCAPACIDAD PARCIAL Y PERMANENTE - LESIONES Y SECUELAS.
INCAPACIDAD SOBREVINIENTE- PERDIDA DE APTITUDES EN OTRAS
ACTIVIDADES NO LABORALES- DISMINUCION DE LA SALUD.

De la descripcion de las secuelas del infortunio remésseen la persona de mi
mandante hecha en el anterior acapite, surge claramente que g@ete una merma
genérica de mi capacidad funcional, merma que es expresidabada de la patologia
gue presento

Nos encontramos pues frente a un quebrantamiento patrimal indirecto,
derivado de las limitaciones fisicas y psiquicas pecaths como consecuencia directa
del dafio ocasionado y que se proyecta sobre todas laera&side la personalidad.

En cuanto a la incapacidad global, deducida por l@studios realizados al
actor, de acuerdo a las normas para la evaluacion, a¢edition y cuantificacion del
grado de invalidez - ley 24.241 - |le corresponde una incagatiparcial y permanente
del 34 % de la t.o. (V.O.T.), como asimismo lo determinasge®o Nacional de las
Aseguradoras de Riesgos del Trabajo (A.R.T.) en Tabla de &sialu de las
Incapacidades Laborales - ley 24.557

Debe entonces tomarse como punto de partida el hecho gaeha producido
un dafio material, tanto actual como futuro, el que se erenira configurado por los
perjuicios ocasionados en los valores de caracter pafnial ya existentes, como asi
también en la afeccion a las facultades o aptitudes deplersona, consideradas como
fuente de futuras ventajas economicas

Para arribar a la determinacion de una indemnizacion adeada de ese rubro,
se debe tomar en especial consideracion que la incapacidabreviniente ha
producido un quebrantamiento de la normalidad en la viddel actor que de ninguna
manera debe circunscribirse a una tarea especifica por @dsarrollada, sino que debe
ser entendida en su evaluacion a todas las otras actidies que de manera légica,
razonable y previsible, pudiera llegar a desempefiar en l@avy la consiguiente
disminucién de sus posibilidades sociales en su videla&on.

IF-2026-00003664-CPACF-CCACD

18
Pagina 138 de 182



Debemos tener en mira la permanencia de la ineptitud de lactima y la
perdida para el futuro de su potencialidad vital, conusincidencia negativa y
frustracion de la capacidad laboral y desarrollo de sdassocial.

Es decir, que lo que debe ponderarse es la ineptitud laboeatpotencial
dejada por la secuela del dafio psicofisico sufrido lee ge agrega el detrimento
padecido en toda la vida de relacion.

El dafio fisico y psiquico padecido por el actorraeluce en: 1. hernia de disco
lumbar con compronsoneurolégico 2 sindrome neurovegatitivo 4. gastritis aguéa
Depresion reactiva

Estimese que aun hoy prosiguen en la victima los padesmtois originados en
las afecciones mencionadas. La incapacidad es la inioioilo impedimento o bien la
dificultad apreciable en algun grado para el ejercicie das funciones vitales, es una
disminucion de la salud que afecta a la victima enssposibilidades laborativas y en
relacion. Por ende la incapacidad sufrida incide enaz écondmicay laboral.

Toda alteracion o disminucién de aptitudes o facules a raiz del ilicito,
importa una lesién patrimonial que corresponde reparar, gaila incapacidad no solo
debe medirse en el aspecto del trabajo sino también eanto se relaciona con todas
las actividades del damnificado

A raiz de su discapacidad fisica su estado de &nimo gestra triste, ansioso o
"vacio" en forma persistente, preso de sentimientos de desawzesapesimismo, de
culpa, inutilidad e impotencia. El actor se reitera, m#estando que ha perdido interés
o0 placer en pasatiempos y actividades que antes se d@ifran, incluyendo la
actividad sexual. El cuadro deficitario secundario aesiado depresivo se completa
con una notable disminucion de energia, fatiga, agotamie, dificultad en
concentrarse, recordar y tomar decisiones, insomnio, dempgertmas temprano o
dormir mas de la cuenta, pérdida de peso, apetito y, pensam@ntde muerte o
suicidio

Al evaluar el rubro incapacidad sobreviniente, cabe ponde rar que el
resarcimiento no sélo comprende la incapacidad fisica, sino la minusvalia
en el trabajo habitual, porque deriva de una pérdida de aptitud que
resulta de la imposibilidad de continuar desempefiando | a ocupacion que
se ejercia anteriormente. Tal menoscabo es indudablement e resarcible,
porque apunta a las consecuencias o efectos que ella produ ce. De ahi la
necesidad de calificar la certeza del dafio desde el pl ano causal y constatar
la naturaleza y entidad del interés lesionado. CATALDI, Chri stian ¢/
OZUNA, Juan s/ DANOS Y PERJUICIOS (Sentencia Definitiva - CNCIV - Sala
D - Nro. de Recurso: D046431 - Fecha: 28- 02-01 - Vocal Preopinante:
BUERES.)

Al evaluar el rubro incapacidad sobreviniente, cabe ponderar que el
resarcimiento no sélo comprende la incapacidad fisica, sino la minusvalia

en el trabajo habitual, porque deriva de una pérdida de aptitud que

resulta de la imposibilidad de continuar desempefiando | a ocupacion que
se ejercia anteriormente. Tal menoscabo es indudablement e resarcible,
porque apunta a las consecuencias o efectos que ella produ ce. De ahi la
necesidad de calificar la certeza del dafio desde el pl ano causal y constatar
la naturaleza y entidad del interés lesionado.CATALDI, Chri stian c/
OZUNA, Juan s/ DANOS Y PERJUICIOS(Sentencia Definitiva - CNCIV - Sala
D - Nro. de Recurso: D046431 - Fecha: 28- 02-01 - Vocal Preopinante:

BUERES.)

Por lo tanto, atendiendo a lo dicho, a importancia dekfio y su relacion con las
circunstancias personales de la victima, importan umioeodel reclamo por este rubro,
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a la presente fecha, de PESOS CIENTO TREINTA YWUN($ 131.000) o lo que en
mas menos determine S.S.

9.4) DANO PSICOLOGICO.

Como es sabido, constituye una modificacion o alteracde la personalidad
expresada a través de sintomas, inhibiciones, depresioregdas, etc. cuya forma
mas acabada de acreditacion es el informe psicopataddgiconf. Milmamiene, José E.,
"El dafio psiquico", en "Los nuevos dafos", coord, Gherss (Rélys. 72/78).

Para determinar el porcentaje de incapacidad del actor ante ekesarrollo
psicopatolégico post-traumatico utilizé el "Baremo pma Determinacién de Dafio
Psiquico" de los Dres. Castex-Silva del DSM4, siendo €4@%e

Todo dafio inferido a la persona corresponde apreciarloegue representa como
alteracion y afectacion, no solo del cuerpo fisico sambién del ambito psiquico del
individuo, con el consiguiente quebranto de la persadatl, de manera que importa
un menoscabo a la salud, considerada en su aspecto iategdebe ameritarse
también la incidencia y la repercusién que los hechosdpjeron sobre la vida de
relacion del damnificado (conf. CNEspCiv y Com, Sal®&.3.88, LL 1989-C, P4g. 523;
Rossello, G. - Hise, M., "Dafio psiquico", JA, 21.10.98). £néotimos, el dafo
psicologico resulta susceptible de ser apreciado ciesmiiénte por los sintomas que
evidencian una situacion traumatica (conf. CNCom., SBlain re: "Winograd, Marcos c.
Calvino, Alberto G.", del 13.5.1997).

La indemnizacion por incapacidad de indole psiquicggr dafio moral tiene
distintos objetos. (CNCiv Sala F, Agost@2tBorysiuk, Juan y otro c/ Ibarra Santiago y
otro) LL 1991¢ M /D OHVLYQ SVtTXLFDr hhdenwiixadd HS W L |
malogrado la inexistencia de actividad lucrativa como es toda lesién que acarrea la
disminucion de las aptitudes o facultades fisicas, tales o psiquicas pues ello importa
dafio resarcible, ocasione o no en forma inmediata y diee la reduccion o
imposibilidad de obtener ganancias, pero que afecte lasibilidades genéricas de la
victima (Capel CC Mercedes, Sala ll, Set 14-IGHP DQWHULRU p

La pericia psicolégica habra de poner en evidencia que lawg experiencia
vivida produjo en el actor un impacto emocional derma gravedad perturbando la
relacion con el mundo exterior y se constituyo en umosebstaculo en su desarrollo
psicoemocional.

Por este rubro considero equitativo reclamar la suma de PBSDOCE MIL ($
12000.-) o lo que en mas o menos resulte de la prueba a prouise en el expediente.

En sintesis, el médico concluye que las dolencias queaaféxtactor le ocasionan
una incapacidad laborativa parcial y permanente del 40,6 %e la t.o. (V.O.T.), que
tiene relacion causal con el accidente que sufriera y quedasrcondiciones actuales no
seria declarado apto en un examen clinico preocupacional.

9.5) DANO MORAL. En este rubro no es posible producir prueba directa salbre
menoscabo padecido; la indole espiritual y subjetiva jgefjuicio es insusceptible de tal
acreditaciéon (conf, Pizarro, Ramon, "La prueba del dafio na, Revista de Derecho
Privado y Comunitario, Vol. 13, "Prueba-I", Ed. RubinzalzGu, Pag. 206, Buenos
Aires, Argentina, 1997).

Para acreditar su existencia y entidad no es necesario tgr@rueba directa, sino
gue el juez deberéa apreciar las circunstancias del hectle ia victima para establecer
objetiva y presuntivamente el agravio moral (Bustamant@lsina, Jorge, "Equitativa
valuacion del dafio no mensurable”, LL, 1990-A-655). Es absamlente imposible que
el dafio moral -por su propia indole- sea objeto de pruelbdaecta, por cuanto reside
en lo mas intimo de la personalidad; basta la acreditat de hecho lesivo -extremo
probado en el sub lite- y la legitimacién activa del ¢ para dirimir su existencia ( in
re: "Fernandez, Julian c. Autoplan -Circulo de Inversor@s & ahorro para fines
determinados s/ ordinario”, M 15.11.2002).

El comportamiento judicial de fijar el dafio moral sobre | a
determinacion de un porcentaje de los dafios patrimoniales constituiria un
error juridico, habida cuenta de que los rubros indemnizab les tienen
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origen, fundamento e indoles distintas e independientes . Por ello la
determinacion del dafio moral debe establecerse en una sum a de dineroy
no en un porcentaje de lo estimado para el dafio material, pues aquél no es
un accesorio de éste (CSJTuc: "Mazziotti E. P. vs. Caja Popu lar de Ahorros
s/cumplimiento.

Dicho esto, la fijacibn del importe por dafio moral no rkaude fécil
determinacion ya que el juez debe ponderar la lesion & lafecciones intimas de la
damnificada, los padecimientos por ella experimentadas louales se configuran en el
ambito espiritual de la victima y que no siempre resuitalaramente identificados.

Probado que las secuelas que presenta el actor se originael etcidente de
trabajo relatado, sumadas las que derivan de la condacde la empleadora _y
considerando que tal circunstancia agravé los menoscabos es pirituales y
emocionales de la victima , el monto indemnizatorio que considero prudente y
equitativo solicitar por este concepto es de PESOS ONCE $111..q00)

9.6) COSTO DE TRATAMIENTOAmMen del dafio patrimonial vinculado a la

incidencia, corresponde fijar un monto para atender el coskel tratamiento, que
tienda al mejoramiento y disminucion del dafio psiquiedento al derecho estricto de
la victima a ser restablecida en su estado de saludesiatr al evento dafioso (arg .art.
1083 Caodigo Civil)

Al respecto, varios facultativos prescribieron un tratamiemisicolégico, que se
deberia llevar a cabo con una frecuencia de una sesibna®ah Yy cuyo costo
ascenderia a $ 60 la sesion. Estas deberian extenderse poeriod@ minimo de un
afo y medio.

En opinibn de aquellos facultativos, requeriria, en este casonpletar la
psicoterapia con psicofarmacos, lo que hace necesario @sembolso de $ 60
mensuales

Por todo ello, a los efectos de lograr recuperar la sapgiquica, la actor
debera afrontar un tratamiento medico especializado por yrlazo de un afio y
medio como minimo, lo que implica un costo que ascieral la suma de $ 5.400,
teniendo en cuenta el costo de los honorarios profesemale las sesiones de
psicoterapia requeridas y el valor de los medicamentosf@one lo expuesto ut supra.

Si se acredita incapacidad psiquica o si existen terap ias propias a la
naturaleza de la dolencia o un tratamiento psiquico en t ren de detener el
deterioro o posibilitar la regresion total o parcial del mismo, t al como la
atencion con psic6logo, psiquiatra o psicoanalista, que p  or su entidad,
namero de sesiones, practicas complementarias, etc. debe n evaluarse como
item independiente de otros gastos médicos o farmaceéuticos de caréacter
general, es pertinente la procedencia del denominado dafio
psiquico.CC0102 LP 229608 RSD-34-98 S 19-3-98, Juez VASQUEZ
(SD)CARATULA: Galvan, Estela ¢/ Empresa 9 de Julio s/ Dafios Yy perjuicios
MAG. VOTANTES: Vasquez-Rezzbnico, J. C.

Debe diferenciarse el padecimiento psiquico reparable a tra vés del dafio
moral (art.1078 CC.), del supuesto en que se acredita  incapacidad psiquica,
o la necesidad de incurrir en gastos de medicamentos es pecificos para ello o
terapias propias a la naturaleza de la dolencia o un tra tamiento psiquico
en tren de detener el deterioro o posibilitar la regresion tota | o parcial del
mismo, tal como la atencién con psicélogo, psiquiatra o p  sicoanalista, que
por su entidad, nimero de sesiones, practicas complementaria s, etc. deba
evaluarse como item independiente de gastos médicos o farm  acéuticos de
caracter general. En estos casos, debe admitirse la exis tencia autbnoma de
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un dafio psicoldgico resarcible. CCI Art. 1078CC0102 LP 235776 RSD-131-00 S
5-9-2000, Juez VASQUEZ (SD) CARATULA: Visgarra, Imeldo ¢/ Rodrig uez,
Rodolfo s/ Dafios y perjuicios MAG. VOTANTES: Vasquez-Rezzdnico

9.7)DANOS FUTUROS

En este estado vengo a hacer expresa reserva de demandalos los dafios
emergentes que a la fecha de interposicién de esta demandaestén establecidos, y
debidamente acreditados en su oportunidad, todos elémsualizados segun un criterio
jurisprudencial uniforme. Se reclaman PESOS DIECISEISSM&.Q00.-) o lo que en
mas o0 menos resulte de la prueba de los presentes obrados.

X.- LIQUIDACION:

GASTOS DERIVADOS [ 700
EVENTO DANOSO.

INCAPACIDAD PARCIAL 13.000
PERMANENTE

DANO MORAI 11000
COSTO DE TRATAMIEN 5.400
DANO PSICOLOGICO 12000
DANO FUTURO 16.000
TOTAL 15.100

El total de la presente liquidacién asciende a lasnsutotal de PESOS CIENTO
SETENTAY SEIS MIL CIEN ($116.10Q yuma que queda sujeta alo que en mas o
en menos resulte de las probanzas de autos, intereses y.costas

XI. ACTUALIZACION E INTERESES. PLANTEA APLICABILIDAD DEL ACTA
2357 DE LA CNAT

Es un hecho de publico conocimiento que no requiereepaualguna, que el
poder adquisitivo de la moneda Argentina se esta deteriot®d, no solo por su
devaluacion frente a las divisas fuertes del exteriorp gambién con relacién a los
precios internos.

Esta circunstancia -lamentable redundara en que, a ladiizacion de este
juicio el valor nominal de la condena, mas el ajugiae el a quo determino en su
pronunciamiento, resulte altamente erosionado por la tendén inflacionaria que
reaparecio en nuestro pais a partir de enero de 2002.

Si bien no ignora que en la actualidad la "Indexaci@ur aplicacion de indices
oficiales o no de aumentos de precios es legalmentecaple, tampoco resultaria
posible admitir que el demandante, tras un largo y ard pleito, perciba un dinero
nominal pero envilecido en su poder adquisitivo, yaegesto vulneraria el principio del
equilibrio de las prestaciones. Y peor aun, que los efatgda inflacién, beneficien a la
demandada.

Correspondera entonces que, al dictarse la sentencia defitse adopten
temperamentos fundados en la equidad, que tiendan a reskader el principio de la
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equivalencia, aplicando el interés desde que la suma re@ddmfuere debida hasta su
integro y efectivo pago.

Ha sostenido la jurisprudencia que la Resolucion 2357 ad&Xcelentisima
Camara Nacional de Apelaciones del Trabajo de fecha 7/5/8@ zanjado la cuestion
de los efectos derivados de la ley 25561 y el decreto 214/02len al nuevo contexto
econdémico establecido ante la supresion de la convertidd monetaria, el valor
adquisitivo de la indemnizacion adeudada y la vigeacde la prohibicion de indexar
los créditos.

En tal sentido dicha disposicion de la Camara, @rfuna tasa del 12% anual
hasta el 31/12/01 y a partir del 1/1/02 y hasta eliedguago la tasa activa fijada por el
Banco de la Nacion Argentina para el otorgamiento de ptasios, instituye una
compensacion, tanto de la depreciacion monetaria cuamte la privacién de capital.

Es por ello que solicito, al momento de dictar se sentersgaaplique la
Resolucion 2357 a la suma resultante de la liquidacione gsurja de dicho
pronunciamiento desde la fecha del accidente denunciado.

XIl.-PRUEBA : Ofrezco los siguientes medios de prueba que avalaré lo
hechos narradas en la demanda y que seguidamente se emm@ saber
12. a) DOCUMENTAL: La que se detalla a continuacién y respecto de la csal
solicita:

x

8 Actas de audiencia del procedimiento de conciliaciémoral incluyendo las que

dan cuenta de su finalizacion sin acuerdo

x Dictamenes de la Comision Médica Jurisdiccional yadedmision Medica Central.
En caso de desconocimiento por los demandados se libieio a la
Superintendencia de Administradoras Privadas de Fondo3upilaciones a fin de
gque se expida acerca de su autenticidad.

x Electromiograma de fecha 31/07/2007. En caso de descoradimnipor los
demandados se libre oficio al Hospital Ofativia defRal Calzada, a fin de que se
expida acerca de su autenticidad.

x Informe del Registro de Siniestralidad procesada por la Supemdencia de
Riesgos del Trabajo. En caso de desconocimiento por nardados se libre oficio
a la Superintendencia de Administradoras Privadas denBos y Jubilaciones a fin
de que se expida acerca de su autenticidad.

X 3 Recibo de haberes

X 1 copia de carta documento remitida por la empleadora attor. En caso de
desconocimiento por la demandada, se libre oficio Corfggentino a fin de que
se expida acerca de su autenticidad e informe : fecha dmistn y de recepcion
por el destinatario.

X Informe de resonancia magnética nuclear En caso de destmiento por los
demandados, se libre oficio a Ima Imagenes, a fin queegpidan acerca de su
correspondencia con el original

x 15 recibos de gastos efectuados por el actor por atentiédica y realizacion de
estudios medicos

Solicito a VS. se exima a la parte actor de acompanar dapias de la documental
adjuntada, -art. 121 del Codigo Procesal, que reenvia el8& de la LO

12.b.) DOCUMENTAL EN PODER DE LAS ACCIONADAS

Se intime a los demandados a presentar en autos examemdico
preocupacional, facturas, recibos, comprobante de viaticésda otra documentacion
gue corresponda a la atencién medica brindada al acesde que el misma comenzo
a prestar servicios para CY S CONSTRUCIONES S.H, y ROMANRIOBEONES Y
EMPRENDIMIENTOS SRL bajo apercibimiento de lo preésceip el articulo 388 del
C.pP.C.C.

12.c) DOCUMENTAL EN PODER DE TERCEROS.
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10.c.1 Se intime al Hospital Onativia de Rafael Calzd®ga de Buenos Aires a fin de
gue remita todos los antecedentes médicos que obrenwepaer relacionados con la
atencion brindada al actor.

10.c.2 Se intime a la Sociedad de Fomento de Rafadt&tia, Pcia de Buenos Aires,
fin de que remita todos los antecedentes médicos que olaprsu poder relacionados
con la atencién brindada al actor, bajo apercibimiende lo prescripto en el articulo
388 del C.P.C.C.

12.d) CONFESIONAL Se cite absolver posiciones y reconocer documentos a los
representantes legales de los accionados a tenor de los pligg® oportunamente se
acompanfardn, a la audiencia a realizarse bajo apercibanto de la ley.

Desde ya se solicita la aplicacion del Art. 415 del C.Pe@.Cuanto a la oportunidad

de que las partes puedan hacerse reciprocamente las pregunytabservaciones que
juzgue convenientes, con autorizacion y por medio de VS.

A tal efecto solicito a S.S. que a los efectos de aplinad& dicho articulo y del
principio de inmediacion, se encuentre presente en la andia de posiciones a
designarse, a tenor de lo dispuesto en el primer parrafbAte. 125 bis del C.P.C.C.

12. g ) PERICIAL MEDICA.

Se nombre perito medico Unico de oficio en la especialida Medicina Legal, a fin de
gue compulsado el expediente y examinando la totalidade las constancias
probatorias de autos (demanda y la documental anexada Historia Clinica ;-
expediente administrativo se expida sobre los siguiemestos: 1)- Describa los
sintomas y signos que presenta el actor, magnitud impociarde las mismos.2) si las
lesiones que presento en la columna vertebral a nivel lumpadieron haber seguido
la evolucion tal como se narra en la demanda y ser amgncia natural de ellos. 3)
trascendencia de los mismas 4).- Etiologia de los wes8).- Si los accidentes y/o
enfermedad profesionales descriptos en la demanda pudierbaber incidido
negativamente agravando, acelerando, desarrollando, generandmausando Yy/o
concausando esa dolencia o si esa incidencia puede dessa en forma absoluta 6).
Si el actor presenté7presenta hernia de disco en la colunertebral en los niveles
L4-L5, L5-S1 7 ) mencione si dado el compromiso de lascastas afectadas que dan
cuenta las resonancias magnéticas sera necesario intgrgamargicamente al actor o
ello puede ser descartado categoricamente 8) si el actorspméa un sindrome
neurovegetativo 8) Si las tareas narradas y la ecologidolal descripta en la
demanda pudieron haber incidido negativamente agravalo, acelerando,
desarrollando, generando, causando y/o concausando esandth 0 Si esa incidencia
puede descartarse en forma absoluta 9) Determine el porcgmtde incapacidad
fisica que presenta la actor, y si dicha incapacidadagia relacion con el evento de
marras, tomando como parametro la total obrera consideramdsu edad, aspecto
general, posibilidades sociales, etc., 10) si el actor pad#xiuna incapacidad, ella es
parcial y permanente, provisoria o definitiva 11) menciolee baremos que ha
utilizado para establecer el porcentaje de incapacidak®)- expondra hipotesis futuras
con fundamentos cientificos en la eventualidad que et@nante pudiera desarrollar
laborales habituales 13) si las sumas que se reclamaorrepto de atencion medica,
gastos de farmacia son acordes con el dafio sufrido, castrario indique costos de los
mismos, 14) si resulta verosimil que las manifestasiomdrbidas pudieran haber sido
producidas por los hechos narrados en la demanda y ses@cuencia natural de ellos.
15) - todo otro dato, elemento, dictamen o informe relanada con el estudio y
analisis de la situacion fisica del actor que el expetdnsidere de interés.

12.h) PERICIAL PSICOLOGICA. Se designara de oficio, perito psicologo para que
examinado al actor se expida sobre los siguientes puntos

1} si los hechos narrados en autos, pudieran haber afétpsiquicamente al actor,
explicitando las conexiones de esa relacion. 2)- si el,acxaminada por el experta-
fue afectada en su psiquis por el evento dafoso. En caawnativo, describa sus
cuadros. 3) si el accidente narrado y sus secuelas fisiessriptas en la demanda,
pudieron haber incidido negativamente agravando, acelerdm, desarrollando,
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generando, causando y/o concausando esa dolencia (depresiéurosis depresiva,
disrritmia cerebral, cambios de cardacter irritabilidad, irtchncia, agresividad, etc) o si
esa incidencia puede descartarse en forma absoluta. dpsio consecuencia de ello, el
afectado necesita algun tipo de tratamiento psiquico queermitiere sobrellevar,
mejorar o atenuar sus condiciones psiquicas. En casoadiuarnprecisara la indole del
tratamiento, frecuencia de sesiones, duracion, posiliétay costos del mismo.5)- si el
estudio realizado permite detectar o anticipar que en eltdiro mediato e inmediato,
la accionante sufrira algun tipo de incapacidad psigajdndicando si sera temporaria
a permanente .6)- previa realizacion de! inventario de Bell&hica psicométrica que
indique el perito, evaluara el grado de adaptacion del actar su actual situacion
psiquica 7).- modo en qué las secuelas que detecté afectayorafectan el
desenvolvimiento cotidiano del actor, ya sea que tengapeesion sobre su esfera
familiar o laboral. 8).- si el actor padece algin temom especial a la repeticion de
episodios como el sufrido, que motiva esta demanda, yncoincidira ella en el
desarrollo posterior de su vida individual, familiar gctal 8) basandose en pautas
efectivas, indicara el perito el grado de incapacidad dedctor en tres tiempos: al
tiempo motivo del hecho de autos, a la fecha de la p@a, y el que quedaria como
remanente de caracter definitivo luego del tratamiento qusugiera. 9).- indicara la
repercusion que sobre aspectos esenciales de vida (ansiedapstia, interés, y
actividad sexual), caracter, interaccion afectiva, etc., tuel hecho sobre el actor. 12) si
por dicha afeccion se encuentra disminuida su capacidbrativa y en que grado.
10) todo otra dato relacionado con el cuestionario preeatk que sea de interés para
la solucion de la litis.

12.i) PERICIAL CALIGRAFICA EN SUSPENSO

Se nombre de oficio perito Unico caligrafo a fin de qefectlie pericial caligrafica
guimica scopométrica y se expide en caso de ser necesarimdos los supuestos que
se requiera acreditar la autenticidad de las firmas obtas en documentos emanados
de la contraria y de terceros Para el caso, se cite previametdmo testigos de
reconocimiento a las personas a quienes pertenecen diomass.

12.j) PERICIAL CONTABLE

Se nombre de oficio perito Unico contador a fin de qug:ctbnstituyéndose en el
domicilio de Liberty ARTSA C y S Construciones S.H, Roman Construcciones y
Emprendimientos SRL y de Miguel Angel Lemog revisando los libros contables y
demas registros donde consten todos los datos relaBv@mar Gustavo Maidana
informe: a) si lleva su contabilidad en legal forma) lecha de ingreso de la actor c)
Retribucion mensual del actor, detallando la totalidadedlos conceptos que la
integraban, a la fecha que tomé conocimiento de su incapdad d) Si de los registros
contables surge que entre el mes septiembre de 2006 hasta ¢thdese emitieron
facturas, recibos y ordenes de prestacibn médica que coorelm a la atencion
brindada al actor, consignando en todos los casosdelds e importes. e) respecto de
la privacion de capacidad de ganancia del actor hasta elomento de tener la
jubilacién ordinaria (65 afos) calcule por el sisteze consiste en una suma tal que,
puesta a un interés anual del 6%, permita un retiro periéalisimilar al que la
incapacidad impide percibir y se amortice en el lapsorastilo de vida util de la actor.
Para ello se debera tener en cuenta la edad del actor, salarcomputables incluido
SAC al momento del siniestro, la cantidad de aflos queelstan para acceder a una
jubilacion ordinaria 'y el porcentaje de disminucide la total obrera.

Todo otro dato de interés para la solucion de la litis.

XIII-DERECHO

Fundo el derecho que le asiste a mi poderdante en las/imienes de los arts de
la ley 24. 557 y decretos reglamentarios con exclusién sleadticulos que fueran
tachados de inconstitucionales en la presente demandary los arts. 504, 505, 511, 512,
519, 520, 521, 522, 902, 909, 1066 1109, 1113 siguientes y cordmlrGzntige Civil en
la jurisprudencia citada, y en las normas procesalestipentes, reclamando la
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reparacion integral de los dafios y perjuicios que se haosado en su salud el
accidente de trabajo sufrido.

La Suprema Corte de Justicia de la Nacion, como intérprataalf de la
Constitucion Nacional, se ha expedido declarando la mstitucionalidad del art. 39 de
la LRT, en la causa "Aquino Isacio c. Cargo Serviciostmales S.A." disponiendo que
en los casos en que la indemnizacion prevista en la LtBsTlte ser inferior a la que le
corresponderia a un trabajador de acuerdo al Codigo Cipihr un accidente de
trabajo o una enfermedad del trabajo, corresponde declata inconstitucionalidad de
la norma. Asimismo fundo el reclamo en la ley 24557..

Conforme al principio "iura novit curia”, SS podra vesdfique en la L.R.T. no
existen dispositivos que le impidan al actor a ejerceadaion por la que pretende una
reparacion integral, con fundamento en los arts. 1109,yl@édBcordantes del Codigo
Civil.

Forzoso resulta puntualizar, que el caso de marras seeflasupuesto de
responsabilidad objetiva por el riesgo o vicio de laacgsen atencion a todo lo
expuesto precedentemente, considero que el régimen de repanggiévisto por la ley
24557 resulta insuficiente, por ello, mi poderdante se emabat habilitado a solicitar
la aplicacion del régimen de responsabilidad civil, tahw lo hace.

Por otra parte resulta evidente que la reparacion previstaipel sistema de la
LRT, resulta irrisoria, teniendo en cuenta el dafio sufrido glcaccionante, por lo que
procede, en el caso, corresponde declarar la inconstitucaamdldel art. 39 inc. 1 LRT,
en tanto su aplicacion resulta lesiva de la proteccidamld que debe gozar el trabajo
conforme el art. 14 bis y del derecho de propiedad tutllapor el art. 17 de la
Constitucion Nacional.

Sin perjuicio de lo dispuesto por el art. 39 inc. 3° de |a&2kep57, respecto de la
subsistencia del derecho del actor a las prestacionegldgelpor la aseguradora que,
en el caso, incluye la prevista en el art. 15 apartado 2 sdgwéarr. de la ley citada,
conforme art. 18 L.R.T,

XIV.- FORMULA RESERVA DEL CASO FEDERAL.

Atento el planteo de autos y para el hipotético supueste o prosperar el
reclamo de autos, hago expresa reserva del caso federaménito a la violacion de los
arts, 17 y 18 de la Carta Magna, el derecho al debido progedemas beneficios
consagrados en nuestra Constitucion Nacional y Tratddbsrnacionales, Declaracion
de la O.N.U. 10/12/48 arts. 23, 24 y 25; Declaracion de larderé€ncia Americana
Bogota 1948 Dto. Ley 9983/57 arts. XV y XVI, Pacto Intemmalc de Derecho
Econdmicos Sociales y Culturales 19/11/86 arts. 6,7y 1

XV.- PACTO DE CUOTA LITIS

Que llevo a conocimiento de VS, que he celebrado con aractn convenio &
honorarios equivalente al 20 % de todos los importes gaedeterminen a favor de mi
representado en los presentes autos, ya sea que los misongan de la sentencia,
transaccién, conciliacion o cualquier otra forma, redpete los conceptos de capital,
actualizacién por depreciacion monetaria, intereses multas gualquier otro rubro.

Lo sefialado precedentemente no obsta la percepcion integra de monorarios
profesionales que se regulen en caracter de condenacion sta€qg a cargo de la
contraparte o cualquier otro tercero, asi como los horr@ra que pueda pactar con los
mencionados obligados.

Por ultimo acoto que no asumo responsabilidad algupar los gastos y costas
causidicas ( Articulo 4 Ley 21. 839)

XVI. RADICACION ANTERIOR

Declaro bajo juramento que la presente demanda no ha sideromovida
anteriormente.

XVII. BONO ART. 51 INC. D°
Conforme lo dispone el art 51 de la Ley 23.187, se aconglaf@mecho fijo
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XVII.-AUTORIZACIONES. .

Que autorizo por el presente a Ana Lia Kviat, Marcelo Boustaorena G Valenzuela,
Julio Cesar Ponce, Esteban Bendersky, Agustina Bendersky, M&tin Bendersky,
Melisa G Fratino y Raul Jorge Zeballos se hallan intistiente autorizados a requerir
estas actuaciones, extraer fotocopias, examinar las mésniédrar cédulas, oficios,
mandamientos y exhortos, estar en audiencias y cuantds @ictos sean necesarios en
el ejercicio de la procuracion

XIX-PETITORIO

Por todo lo expuesto se solicita V.S:

1)
2)
3)
4)
5)

6)
7

8)

9)

Se me tenga por presentado en el caracter invocado, por part
denunciado el domicilio real y por constituido el doriiiegal.

Se tenga por presentada la demanda.

Se tenga por acompafada la documental que se adjunta,ppr
ofrecida la prueba y se provea la misma. Reservo derecho de
ampliarla en su caso.

Se tenga presente lo manifestado en el (Acapite XVI) referenta
radicacion de la demanda por accidente de trabajo.

Se tenga por cumplida la conciliacion obligatoria Ley 24.635
agregandose la constancia emitida por el conciliadotuante.

Se tenga por cumplido el bono Ley 23.187.

Se corra traslado de la presente a la demandada bajo
apercibimiento de ley.

Se tenga presente la reserva del Caso Federal contenidaeken
(Capitulo XIV).

Se tenga presente las autorizaciones conferidas. en epi{@a
XVII).

10) Oportunamente se dicte sentencia, haciendo lugar a lardada en

todas su partes, condenando la accionada a abonar atoaclas
sumas reclamadas a lo que en mas o en menos consid&rey Surja
de la prueba a producirse en autos, en concepto de la reparade
dafos sufridos como consecuencia del evento de marrasexpresa
imposicién de costas

Proveer de conformidad.

Serd justicia.
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Coordinacion de Comisiones - CPACF

De: Estudio Bendersky <estudiobenderskyl@gmail.com>

Enviado el: viernes, 28 de noviembre de 2025 01:50 p.m.

Para: Coordinacion de Comisiones - CPACF

Asunto: RE: EXPTE. SADE N° 35.386/2025 - BENDERSKY, GUSTAVO HORACIO s/ solicita

intervencion CPACF

Asunto: Rectificacion dg Sala - Causa MAIDANBMAR GUSTAVO ¢/ SWISS MEDICAL ART SA
S/ACCIDENTE - ACCION CIVIL

Estimados integrantes de la Coordinacion de Comisiones:

Por medio del presente, me dirijo a Uddin de rectificar la informacién resgto de la Sala de la Camara de
Apelaciones del Trabajo en la gyeed? radicada la siguiente cauSaratula: MAIDANA OMAR
GUSTAVO c¢/ SWISS MEDICAL ART SAs/ACCIDENTE - ACCION CIVIL

La causa ha quedado radicada eBA4A V de la CAMARA NACI ONAL DE APELACIONES DEL
TRABAJO. Conforme a lo informado con fecha 26 de aowire de 2025, la Sala queda integrada por los
Dres. Beatriz E. Ferdman (vocalia N° 2) y Gabriel/ddia (vocalia N° 1), quies votaran en ese ordeny,
en caso de disidencia, con el Drefandro Sudera (vocalia N° 3), commhe Acta CNAT correspondiente al
sorteo publico efectuado el 26/2/2024 de acuerdo a la ley 27.438 YAeta N° 2670 de fecha 28/06/2018,
punto 4° a) y Ata N° 2710 de fecha 26/10/2020.

Solicito tengan a bien tomar notaldepresente rectifacion para la actualiza®i de sus registros.
Desde ya, quedo a disposicia@mte cualquier consulta.

Saludo a Uds. atentamente,

Gustavo Bendersky

De: Coordinaciérde Comisiones CPACEinfocomisiones@cpacf.org.ar
Enviadojuevesnoviembre20,202512:46
Para:estudiobenderskyl@gmail.corestudiobenderskyl@gmail.com
Cc:infocomisiones@cpacf.org.amfocomisiones@cpacf.org.ar

Asunto: EXPTESADHEN®35.386/2025 BENDERSKZUSTAVBIORACI® solicitaintervencionCPACF

Dr. Gustavo Horacio Bendersky

Atento a lo resuelto por la Comision de DefensaAdeigado y la Abogada, hecemos llegar la siguiente
notificacion sobre su pedido deompafiamiento a este CPACF.

Se adjunta carta de la Coordinacién en archivo de formato PDF.
IF-2026-00003664-CPACF-CCACD
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C-01 COMISION DE DEFENSA DEL ABOGADO Y LA ABOGADA

REF. EXPTE. SADE N° 35.386 - BENDERSKY, GUSTAVO HORACIO

En su sesion del dia 3 de Marzo de 2026, esta Comision de Defensa del Abogado
y la Abogada del Colegio Publico de la Abogacia de la Capital Federal considera
el expediente de la referencia.

Viene a estudio la denuncia efectuada por el Dr. Bendersky, toda vez que en el
marco del Expte. CNT 001475/2008 se le han impuesto el 50 % de las costas del
expediente. Asi las cosas, analizado que fue el expediente y sin perjuicio de los
términos de la denuncia impetrada y tomando en cuenta el iter l6gico propuesto
por la sentencia de condena, resuelta a criterio de este dictaminante, solicitar al
Consejo Directivo el acompafiamiento del matriculado por ser letrado en el
recurso de apelacién, por las consideraciones de hecho y de derecho que se
exponen a continuacion:

Este dictaminante no emitira opinibn sobre la actividad profesional del
denunciante por no corresponder. No obstante de ello, la sentencia condenatoria
en costas, su proposicién no resulta en cuanto al accionar por alguna condicién
particular y sus consecuencias a demandado alguno, sino que por el contrario, su
fundamento redunda en una supuesta mala praxis respecto del propio cliente
cuando este aun sigue siendo patrocinado por el mismo.

Entiende este dictaminante que tal propuesta intelectiva de atribucién de
responsabilidad, solo es resorte del cliente del abonado en donde hubiere una
propuesta en tal sentido y donde el demandado puede oponer las defensa de
rigor. Ahora bien, en el medio de un proceso que un Juez supla la voluntad de
actos, se propone conocer todas las cuestiones de la relacion profesional que
podran desvirtuar su criterio violando el principio de bilateralidad, el debido
proceso y el derecho de defensa en juicio, excediendo su jurisdiccién
"subrogdndose en los supuestos derechos y voluntad de la parte" y
convirtiéndose en abonado de quien no lo contrato, sanciona a un letrado de la
matricula.

En esta inteligencia se propone el acompafiamiento, sin perjuicio del criterio de la
Asesoria Letrada, lo cual se aprueba por unanimidad. El Dr. Yamil Ali propone
que atento la cantidad de los hechos denunciados y la urgencia en su
tratamiento y eventual presentacion en autos, se le dé tratamiento por el Art. 73
del Reglamento Interno, lo cual se aprueba por unanimidad.

Buenos Aires,

MARIO IGLESIAS
COORDINADOR TITULAR
COMISION DE DEFENSA DEL ABOGADO Y LA ABOGADA
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Buenos Aires, 4 de Marzo de 2026.

EXPEDIENTE SADE N°3 12025

Atento a lo resuelto por la Comision de Defensa del Abogado y la Abogada en su
sesion del 083.26, pase CON CARACTER DE MUY URGENTE al AREA DE
LEGAL Y TECNICA para su conocimiento y considerar el acompafiamiento por
Art. 73 del RI.

LAURA ALEJANDRA LEVAGGI
COORDINADORA TITULAR DE COMISIONES
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COLEGIOPUBLICODEABOGADOS
DELACAPITALFEDERAL

Hoja Adicional de Firmas
Informe Comisién

NUmero: IF-2026-00003664-CPACF-CCACD
Buenos Aires Jueves 5 de Marzo de 2026

Referencia: Pase al Consejo Directora con caracter de urgente

El documento fue importado por el sistema GEDO con un total de 182 pagina/s.

Digitally signed by Comunicaciones Oficiales
Date: 2026.03.05 10:08:34 -03:00

Javier Oscar Minuet

Administrativo

Coordinacion de Comisiones Asesoras del Consejo Directivo
Coordinacion de Institutos y Actividades Académicas

Digitally signed by Comunicaciones Oficiales
Date: 2026.03.05 10:08:22 -03:00



COLEGIOPUBLICODEABOGADOS
DELACAPITALFEDERAL

Providencia

NUumero: PV-2026-00003676-CPACF-CCACD
Buenos Aires Jueves 5 de Marzo de 2026

Referencia: Pase electronico de EX-2025-00035386- -CPACF-SG

Motivo:

Atento a lo resuelto por la Comision de Defensa del Abogado y la Abogada en su sesion del 03.03.26, pase al
Area de Legal y Técnica para considerar el acompafiamiento urgente por Art. 73 del RI, atento a la urgencia
manifestada por la Comision en su resolucion.

Saludos cordiales.

Destinatario: Fernando Ernesto Britos

Digitally signed by Comunicaciones Oficiales
Date: 2026.03.05 10:28:53 -03:00

Javier Oscar Minuet
Administrativo
Coordinacion de Comisiones Asesoras del Consejo Directivo

Digitally signed by Comunicaciones Oficiales
Date: 2026.03.05 10:28:53 -03:00
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