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INFORME DE AUDITORÍA DE CUENTAS ANUALES CONSOLIDADAS EMITIDO POR UN 
AUDITOR INDEPENDIENTE 

 
A los socios de Startup Ventures, S.L. 
 
 
Opinión 
 
Hemos auditado las cuentas anuales consolidadas de Startup Ventures, S.L. (la Sociedad 
dominante) y sus sociedades dependientes, (el Grupo), que comprenden el balance a 31 de 
diciembre de 2020, la cuenta de pérdidas y ganancias, el estado de cambios en el patrimonio 
neto, el estado de flujos de efectivo y la memoria, todos ellos consolidados, correspondientes al 
ejercicio terminado en dicha fecha. 
 
En nuestra opinión, las cuentas anuales consolidadas adjuntas expresan, en todos los aspectos 
significativos, la imagen fiel del patrimonio y de la situación financiera del Grupo a 31 de diciembre 
de 2020, así como de sus resultados y flujos de efectivo, todos ellos consolidados, 
correspondientes al ejercicio terminado en dicha fecha, de conformidad con el marco normativo 
de información financiera que resulta de aplicación (que se identifica en la nota 2 de la memoria 
consolidada) y, en particular, con los principios y criterios contables contenidos en el mismo.  
 
 
Fundamento de la opinión 
 
Hemos llevado a cabo nuestra auditoría de conformidad con la normativa reguladora de la 
actividad de auditoría de cuentas vigente en España. Nuestras responsabilidades de acuerdo con 
dichas normas se describen más adelante en la sección Responsabilidades del auditor en relación 
con la auditoría de las cuentas anuales consolidadas de nuestro informe.  
 
Somos independientes del Grupo de conformidad con los requerimientos de ética, incluidos los de 
independencia, que son aplicables a nuestra auditoría de las cuentas anuales consolidadas en 
España, según lo exigido por la normativa reguladora de la actividad de auditoría de cuentas. En 
este sentido, no hemos prestado servicios distintos a los de la auditoría de cuentas ni han 
concurrido situaciones o circunstancias que, de acuerdo con lo establecido en la citada normativa 
reguladora, hayan afectado a la necesaria independencia de modo que se haya visto 
comprometida.  
 
Consideramos que la evidencia de auditoría que hemos obtenido proporciona una base suficiente 
y adecuada para nuestra opinión. 
 
 
Aspectos más relevantes de la auditoría 
 
Los aspectos más relevantes de la auditoría son aquellos que, según nuestro juicio profesional, 
han sido considerados como los riesgos de incorrección material más significativos en nuestra 
auditoría de las cuentas anuales consolidadas del período actual. Estos riesgos han sido tratados 
en el contexto de nuestra auditoría de las cuentas anuales consolidadas en su conjunto, y en la 
formación de nuestra opinión sobre éstas, y no expresamos una opinión por separado sobre esos 
riesgos.  
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Valoración instrumentos de patrimonio 
 
Descripción La Entidad tiene al cierre del ejercicio 2020 un importe de 57.774 euros en el 

epígrafe de “Inversiones financieras a largo plazo. Instrumentos de patrimonio”, 
el cual supone el 19% del total del activo. Tal y como se indica en la nota 4 y 8 
de la memoria consolidada, estas inversiones se contabilizan a valor razonable o 
a valor de coste si no se puede determinar su valor razonable con fiabilidad. Dado 
que estas inversiones están sujetas a estimaciones subjetivas, hemos 
considerado la valoración de los instrumentos de patrimonio como un aspecto 
relevante de nuestra auditoría.   
 

Nuestra 
respuesta 

Nuestros procedimientos de auditoría han incluido, entre otros, el entendimiento 
del sistema de análisis utilizado por el Grupo para la revisión de las inversiones, 
cotejo de la información disponible para la valoración de la recuperabilidad de 
estas y, revisión de las altas habidas en el ejercicio con documentación soporte 
adecuada. Por último, hemos evaluado la idoneidad de la información revelada 
en las cuentas anuales consolidadas de acuerdo con los requerimientos del marco 
normativo de información financiera.     

 
 
Otra información: Informe de gestión consolidado 
 
La otra información comprende exclusivamente el informe de gestión consolidado del ejercicio 
2020, cuya formulación es responsabilidad del Administrador Único de la Sociedad dominante y 
no forma parte integrante de las cuentas anuales consolidadas.  
 
Nuestra opinión de auditoría sobre las cuentas anuales consolidadas no cubre el informe de 
gestión consolidado. Nuestra responsabilidad sobre el informe de gestión consolidado, de 
conformidad con lo exigido por la normativa reguladora de la actividad de auditoría de cuentas, 
consiste en evaluar e informar sobre la concordancia del informe de gestión consolidado con las 
cuentas anuales consolidadas, a partir del conocimiento del Grupo obtenido en la realización de 
la auditoría de las citadas cuentas, así como en evaluar e informar de si el contenido y 
presentación del informe de gestión consolidado son conformes a la normativa que resulta de 
aplicación. Si, basándonos en el trabajo que hemos realizado, concluimos que existen 
incorrecciones materiales, estamos obligados a informar de ello.  
 
Sobre la base del trabajo realizado, según lo descrito en el párrafo anterior, la información que 
contiene el informe de gestión consolidado concuerda con la de las cuentas anuales consolidadas 
del ejercicio 2020 y su contenido y presentación son conformes a la normativa que resulta de 
aplicación.  
 
 
Responsabilidad del Administrador Único de la Sociedad dominante en relación con las 
cuentas anuales consolidadas 
 
El Administrador Único de la Sociedad dominante es responsable de formular las cuentas anuales 
consolidadas adjuntas, de forma que expresen la imagen fiel del patrimonio, de la situación 
financiera y de los resultados consolidados del Grupo, de conformidad con el marco normativo de 
información financiera aplicable al Grupo en España, y del control interno que considere necesario 
para permitir la preparación de cuentas anuales consolidadas libres de incorrección material, 
debida a fraude o error. 
 
En la preparación de las cuentas anuales consolidadas, el Administrador Único de la Sociedad 
dominante es responsable de la valoración de la capacidad del Grupo para continuar como 
empresa en funcionamiento, revelando, según corresponda, las cuestiones relacionadas con la 
empresa en funcionamiento y utilizando el principio contable de empresa en funcionamiento 
excepto si el citado Administrador Único tiene intención de liquidar el Grupo o de cesar sus 
operaciones, o bien no exista otra alternativa realista.  
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Responsabilidades del auditor en relación con la auditoría de las cuentas anuales 
consolidadas 
 
Nuestros objetivos son obtener una seguridad razonable de que las cuentas anuales consolidadas 
en su conjunto están libres de incorrección material, debida a fraude o error, y emitir un informe 
de auditoría que contiene nuestra opinión. Seguridad razonable es un alto grado de seguridad, 
pero no garantiza que una auditoría realizada de conformidad con la normativa reguladora de la 
actividad de auditoría de cuentas vigente en España siempre detecte una incorrección material 
cuando existe. Las incorrecciones pueden deberse a fraude o error y se consideran materiales si, 
individualmente o de forma agregada, puede preverse razonablemente que influyan en las 
decisiones económicas que los usuarios toman basándose en las cuentas anuales consolidadas.  
 
Como parte de una auditoría de conformidad con la normativa reguladora de la actividad de 
auditoría de cuentas vigente en España, aplicamos nuestro juicio profesional y mantenemos una 
actitud de escepticismo profesional durante toda la auditoría. También: 
 

x Identificamos y valoramos los riesgos de incorrección material en las cuentas anuales 
consolidadas, debida a fraude o error, diseñamos y aplicamos procedimientos de auditoría 
para responder a dichos riesgos y obtenemos evidencia de auditoría suficiente y adecuada 
para proporcionar una base para nuestra opinión. El riesgo de no detectar una incorrección 
material debida a fraude es más elevado que en el caso de una incorrección material 
debida a error, ya que el fraude puede implicar colusión, falsificación, omisiones 
deliberadas, manifestaciones intencionadamente erróneas, o la elusión del control 
interno.  
 

x Obtenemos conocimiento del control interno relevante para la auditoría con el fin de 
diseñar procedimientos de auditoría que sean adecuados en función de las circunstancias, 
y no con la finalidad de expresar una opinión sobre la eficacia del control interno del 
Grupo.  
 

x Evaluamos si las políticas contables aplicadas son adecuadas y la razonabilidad de las 
estimaciones contables y la correspondiente información revelada por el Administrador 
Único de la Sociedad dominante. 
 

x Concluimos sobre si es adecuada la utilización, por el Administrador Único de la Sociedad 
dominante, del principio contable de empresa en funcionamiento y, basándonos en la 
evidencia de auditoría obtenida, concluimos sobre si existe o no una incertidumbre 
material relacionada con hechos o con condiciones que pueden generar dudas 
significativas sobre la capacidad del Grupo para continuar como empresa en 
funcionamiento. Si concluimos que existe una incertidumbre material, se requiere que 
llamemos la atención en nuestro informe de auditoría sobre la correspondiente 
información revelada en las cuentas anuales consolidadas o, si dichas revelaciones no son 
adecuadas, que expresemos una opinión modificada. Nuestras conclusiones se basan en 
la evidencia de auditoría obtenida hasta la fecha de nuestro informe de auditoría. Sin 
embargo, los hechos o condiciones futuros pueden ser la causa de que el Grupo deje de 
ser una empresa en funcionamiento.  
 

x Evaluamos la presentación global, la estructura y el contenido de las cuentas anuales 
consolidadas, incluida la información revelada, y si las cuentas anuales consolidadas 
representan las transacciones y hechos subyacentes de un modo que logran expresar la 
imagen fiel.  
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�
F��&DPELRV�HQ�HO�SHUtPHWUR�GH�FRQVROLGDFLyQ�±�&RPELQDFLRQHV�GH�QHJRFLRV�
�
&DGD�XQD�GH�ODV�VRFLHGDGHV�FRPSRQHQWHV�GHO�FRQMXQWR�FRQVROLGDEOH�VH�FRQVLGHUD�XQ�QHJRFLR�\�
DGHPiV��HQ�OD�IHFKD�GH�DGTXLVLFLyQ��HO�YDORU�FRQWDEOH�GH�ORV�DFWLYRV�\�SDVLYRV�FRLQFLGH�FRQ�VX�
YDORU�UD]RQDEOH��
�
1R�H[LVWH�QLQJXQD�UHVWULFFLyQ�VLJQLILFDWLYD�D�OD�FDSDFLGDG�GH�ODV�VRFLHGDGHV�GHSHQGLHQWHV�SDUD�
WUDQVPLWLU�IRQGRV�D�OD�GRPLQDQWH�HQ�IRUPD�GH�GLYLGHQGRV�HQ�HIHFWLYR�R�SDUD�GHYROYHU�SUpVWDPRV��
�
1R�H[LVWHQ�VRFLHGDGHV�GHSHQGLHQWHV�FODVLILFDGRV�FRPR�PDQWHQLGDV�SDUD�OD�YHQWD��
�
1R�H[LVWHQ�VRFLHGDGHV�GHSHQGLHQWHV�H[FOXLGDV�GHO�SHUtPHWUR�GH�FRQVROLGDFLyQ��
�
$����GH�GLFLHPEUH�GH�������OD�VRFLHGDG�GRPLQDQWH�QR�HVWi�REOLJDGD�D�IRUPXODU�FXHQWDV�DQXDOHV�
FRQVROLGDGDV��
�
�
�
� �
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127$� ��� %$6(6� '(� 35(6(17$&,Ï1� '(� /$6� &8(17$6� $18$/(6�
&2162/,'$'$6�<�35,1&,3,26�'(�&2162/,'$&,Ï1�
�
D��,PDJHQ�)LHO�
�
/DV�&XHQWDV�$QXDOHV�&RQVROLGDGDV�DGMXQWDV�GHO�HMHUFLFLR������VH�KDQ�SUHSDUDGR�D�SDUWLU�GH�ORV�
UHJLVWURV� FRQWDEOHV� GH� ODV� GLVWLQWDV� VRFLHGDGHV� TXH� FRPSRQHQ� HO� *UXSR�� FX\DV� UHVSHFWLYDV�
FXHQWDV�DQXDOHV�KDQ�VLGR�SUHSDUDGDV�GH�DFXHUGR�D�OD�OHJLVODFLyQ�PHUFDQWLO�YLJHQWH�\�D�ODV�QRUPDV�
HVWDEOHFLGDV�HQ�HO�3ODQ�*HQHUDO�GH�&RQWDELOLGDG�DSUREDGR�SRU�HO�5HDO�'HFUHWR������������GH����
GH�QRYLHPEUH��DVt�FRPR�SRU�ORV�5HDOHV�'HFUHWRV������������GH����GH�VHSWLHPEUH��\�����������
GH���GH�GLFLHPEUH��SRU�ORV�TXH�VH�PRGLILFD�SDUFLDOPHQWH�HO�5HDO�'HFUHWR������������GH�IRUPD�
TXH�PXHVWUDQ� OD� LPDJHQ� ILHO� GHO�SDWULPRQLR��GH� OD� VLWXDFLyQ� ILQDQFLHUD��GH� ORV� UHVXOWDGRV�GHO�
*UXSR�\�GH�ORV�IOXMRV�GH�HIHFWLYR�KDELGRV�GXUDQWH�HO�FRUUHVSRQGLHQWH�HMHUFLFLR��
�
(O�SURFHVR�GH�FRQVROLGDFLyQ�VH�KD�HIHFWXDGR�GH�DFXHUGR�FRQ�OR�HVWDEOHFLGR�HQ�HO�5HDO�'HFUHWR�
����������GH����GH�VHSWLHPEUH�\�VXV�SRVWHULRUHV�PRGLILFDFLRQHV��TXH�HVWDEOHFH�ODV�QRUPDV�SDUD�
OD�IRUPXODFLyQ�GH�FXHQWDV�DQXDOHV�FRQVROLGDGDV���
�
1R�H[LVWHQ�UD]RQHV�H[FHSFLRQDOHV�SRU�ODV�TXH��SDUD�PRVWUDU�OD�LPDJHQ�ILHO��QR�VH�KD\DQ�DSOLFDGR�
GLVSRVLFLRQHV�OHJDOHV�HQ�PDWHULD�FRQWDEOH��
�
E��3ULQFLSLRV�FRQWDEOHV�\�QRUPDV�GH�FRQVROLGDFLyQ�
�
3DUD�OD�HODERUDFLyQ�GH�ODV�FXHQWDV�DQXDOHV�FRQVROLGDGDV�FRUUHVSRQGLHQWH�DO�HMHUFLFLR�WHUPLQDGR�
DO����GH�GLFLHPEUH�GH�������VH�KDQ�VHJXLGR�ORV�SULQFLSLRV�FRQWDEOHV�JHQHUDOPHQWH�DFHSWDGRV�GH�
DFXHUGR�FRQ�HO�3ODQ�*HQHUDO�GH�&RQWDELOLGDG�DSUREDGR�HQ�HO�5HDO�'HFUHWR�DQWHV�PHQFLRQDGR��
1R� H[LVWH� QLQJ~Q� SULQFLSLR� FRQWDEOH� GH� DSOLFDFLyQ� REOLJDWRULD� TXH�� WHQLHQGR� XQ� HIHFWR�
VLJQLILFDWLYR�HQ�ODV�FXHQWDV�DQXDOHV�FRQVROLGDGDV��VH�KD\D�GHMDGR�GH�DSOLFDU��
�
F��0RQHGD�GH�SUHVHQWDFLyQ�
�
'H�DFXHUGR�FRQ�OD�QRUPDWLYD�OHJDO�YLJHQWH�HQ�PDWHULD�FRQWDEOH��ODV�FXHQWDV�DQXDOHV�FRQVROLGDGDV�
VH�SUHVHQWDQ�H[SUHVDGDV�HQ�HXURV��
�
G��&RPSDUDFLyQ�GH�OD�LQIRUPDFLyQ�
�
/DV�FXHQWDV�DQXDOHV�FRQVROLGDGDV�SUHVHQWDQ�D�HIHFWRV�FRPSDUDWLYRV��FRQ�FDGD�XQD�GH�ODV�SDUWLGDV�
GHO�EDODQFH��GH�OD�FXHQWD�GH�SpUGLGDV�\�JDQDQFLDV��GHO�HVWDGR�GH�FDPELRV�HQ�HO�SDWULPRQLR�QHWR�
\�GHO�HVWDGR�GH�IOXMRV�GH�HIHFWLYR��DGHPiV�GH�ODV�FLIUDV�GHO�HMHUFLFLR�������ODV�FRUUHVSRQGLHQWH�DO�
HMHUFLFLR�DQWHULRU��$VLPLVPR�� OD� LQIRUPDFLyQ�FRQWHQLGD�HQ� HVWD�PHPRULD� UHIHULGD� DO�HMHUFLFLR�
�����VH�SUHVHQWD��D�HIHFWRV�FRPSDUDWLYRV�FRQ�OD�LQIRUPDFLyQ�GHO�HMHUFLFLR�������
� �
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�

H��$VSHFWRV�FUtWLFRV�GH�OD�YDORUDFLyQ�\�HVWLPDFLyQ�GH�OD�LQFHUWLGXPEUH�
�
/D� LQIRUPDFLyQ� FRQWHQLGD� HQ� HVWDV� FXHQWDV� DQXDOHV� FRQVROLGDGDV� HV� UHVSRQVDELOLGDG� GHO�
$GPLQLVWUDGRU�ÒQLFR�GH�OD�6RFLHGDG�'RPLQDQWH��(Q�ODV�SUHVHQWHV�FXHQWDV�DQXDOHV�FRQVROLGDGDV�
VH�KDQ�XWLOL]DGR�HVWLPDFLRQHV�UHDOL]DGDV�SDUD�YDORUDU�DOJXQRV�GH�ORV�DFWLYRV��SDVLYRV��LQJUHVRV��
JDVWRV� \� FRPSURPLVRV� TXH� ILJXUDQ� UHJLVWUDGRV� HQ� ODV� PLVPDV�� \� TXH�� EiVLFDPHQWH� HVWDV�
HVWLPDFLRQHV�VH�UHILHUHQ�D�OD�HYDOXDFLyQ�GH�ODV�SpUGLGDV�SRU�GHWHULRUR�GH�GHWHUPLQDGRV�DFWLYRV��
D�OD�YLGD�~WLO�GH�ORV�DFWLYRV�QR�FRUULHQWHV�\�D�OD�SUREDELOLGDG�GH�RFXUUHQFLD�GH�SURYLVLRQHV��
�
$�SHVDU�GH�TXH�HVWDV�HVWLPDFLRQHV�VH�UHDOL]DURQ�HQ�IXQFLyQ�GH�OD�PHMRU�LQIRUPDFLyQ�GLVSRQLEOH�
HQ�OD�IHFKD�GH�IRUPXODFLyQ�GH�ODV�FXHQWDV�DQXDOHV��HV�SRVLEOH�TXH�DFRQWHFLPLHQWRV�TXH�SXGLHUDQ�
WHQHU�OXJDU�HQ�HO�IXWXUR�REOLJXHQ�D�PRGLILFDUODV�HQ�SUy[LPRV�HMHUFLFLRV��(Q�WDO�FDVR��HOOR�VH�KDUtD�
GH� IRUPD� SURVSHFWLYD�� UHFRQRFLHQGR� ORV� HIHFWRV� GHO� FDPELR� GH� HVWLPDFLyQ� HQ� ODV�
FRUUHVSRQGLHQWHV�FXHQWDV�GH�SpUGLGDV�\�JDQDQFLDV��
�
I��$JUXSDFLyQ�GH�SDUWLGDV�
�
/DV�FXHQWDV�DQXDOHV�FRQVROLGDGDV�QR�WLHQHQ�QLQJXQD�SDUWLGD�TXH�KD\D�VLGR�REMHWR�GH�DJUXSDFLyQ�
HQ�HO�EDODQFH�FRQVROLGDGR��HQ�OD�FXHQWD�GH�SpUGLGDV�\�JDQDQFLDV�FRQVROLGDGD��HQ�HO�HVWDGR�GH�
FDPELRV�FRQVROLGDGR�HQ�HO�SDWULPRQLR�QHWR�R�HQ�HO�HVWDGR�GH�IOXMRV�GH�HIHFWLYR�FRQVROLGDGR��
�
J��(OHPHQWRV�UHFRJLGRV�HQ�YDULDV�SDUWLGDV�
�
/DV�FXHQWDV�DQXDOHV�FRQVROLGDGDV�PDQWLHQHQ�GHXGDV�FRQ�HQWLGDGHV�GH�FUpGLWR��ODV�FXDOHV�HVWiQ�
UHFRJLGDV�HQ�ORV�HStJUDIHV�GH�GHXGDV�D�ODUJR�SOD]R�\�GHXGDV�D�FRUWR�SOD]R�GHO�SDVLYR�QR�FRUULHQWH�
\�SDVLYR�FRUULHQWH��UHVSHFWLYDPHQWH��GHO�EDODQFH��HQ�IXQFLyQ�GH�VX�YHQFLPLHQWR��
�
K��&DPELRV�HQ�FULWHULRV�FRQWDEOHV�\�FRUUHFFLyQ�GH�HUURUHV�
�
'XUDQWH� HO� WUDQVFXUVR� GHO� HMHUFLFLR� WHUPLQDGR� HO� ��� GH� GLFLHPEUH� GH� ������ HO� *UXSR� QR� KD�
UHDOL]DGR�FDPELRV�HQ�ORV�FULWHULRV�FRQWDEOHV��
�
1R� REVWDQWH�� GXUDQWH� HO� HMHUFLFLR� VH� KDQ� GHWHFWDGR� HUURUHV� SRU� LPSRUWH� GH� ���������� HXURV��
FRUUHVSRQGLHQWH��SULQFLSDOPHQWH��D�OD�FDQFHODFLyQ�GHO�VDOGR�GH�DFWLYRV�GLIHULGRV�SRU�LPSRUWH�GH�
����������HXURV�\�UHYHUVLyQ�GH�DMXVWHV�GHO�HMHUFLFLR�DQWHULRU�SRU�LPSRUWH�QHJDWLYR�GH����������
HXURV��
�
� �
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127$����$3/,&$&,Ï1�'(/�5(68/7$'2��
�
/D�SURSXHVWD�GH�DSOLFDFLyQ�GHO�UHVXOWDGR�GHO�SUHVHQWH�HMHUFLFLR�IRUPXODGD�SRU�HO�$GPLQLVWUDGRU�
ÒQLFR�HV�OD�VLJXLHQWH��
�

���� �����
%DVH�GH�UHSDUWR�� �

%HQHILFLRV��3pUGLGDV��REWHQLGDV�HQ�HO�HMHUFLFLR� ������������
���� �
$SOLFDFLyQ� �
5HVXOWDGRV�QHJDWLYRV�GH�HMHUFLFLRV�DQWHULRUHV� ������������
���� �

�
�
127$����1250$6�'(�5(*,6752�<�9$/25$&,Ï1�
�
/DV�SULQFLSDOHV�QRUPDV�GH�YDORUDFLyQ�XWLOL]DGDV�SRU�HO�*UXSR�HQ�OD�HODERUDFLyQ�GH�VXV�&XHQWDV�
$QXDOHV�&RQVROLGDGDV�SDUD�HO�HMHUFLFLR�������GH�DFXHUGR�FRQ�ODV�HVWDEOHFLGDV�SRU�HO�3ODQ�*HQHUDO�
GH�&RQWDELOLGDG��KDQ�VLGR�ODV�VLJXLHQWHV��
�
D��+RPRJHQHL]DFLyQ�GH�SDUWLGDV�
�
+RPRJHQHL]DFLyQ�WHPSRUDO�
�
/DV�SUHVHQWHV�FXHQWDV�DQXDOHV�FRQVROLGDGDV�VH�KDQ�HVWDEOHFLGR�HQ�OD�PLVPD�IHFKD�\�SHULRGR�TXH�
ODV�FXHQWDV�DQXDOHV�GH�OD�VRFLHGDG�TXH�FRQVROLGD��
�
7RGDV�ODV�VRFLHGDGHV�GHSHQGLHQWHV�WLHQHQ�HO�FLHUUH�GHO�HMHUFLFLR�DO����GH�GLFLHPEUH�GH�������SRU�
OR�TXH�QR�KD�VLGR�QHFHVDULR�UHDOL]DU�QLQJXQD�KRPRJHQHL]DFLyQ�WHPSRUDO��
�
+RPRJHQHL]DFLyQ�YDORUDWLYD�
�
/RV�HOHPHQWRV�GHO�DFWLYR�\�GHO�SDVLYR��ORV�LQJUHVRV�\�JDVWRV��\�GHPiV�SDUWLGDV�GH�ODV�FXHQWDV�
DQXDOHV�GH�ODV�VRFLHGDGHV�GHO�JUXSR��HVWiQ�YDORUDGRV�VLJXLHQWH�PpWRGRV�XQLIRUPHV�\�GH�DFXHUGR�
FRQ� ORV� SULQFLSLRV� \� QRUPDV� GH� YDORUDFLyQ� HVWDEOHFLGRV� HQ� HO� &yGLJR� GH� &RPHUFLR�� WH[WR�
UHIXQGLGR� GH� OD� /H\� GH� 6RFLHGDGHV� GH� &DSLWDO� \� 3ODQ� *HQHUDO� GH� &RQWDELOLGDG� \� GHPiV�
OHJLVODFLyQ�TXH�VHD�HVSHFtILFDPHQWH�DSOLFDEOH��
�
6L�DOJ~Q�HOHPHQWR�GHO�DFWLYR�R�GHO�SDVLYR�R�DOJ~Q�LQJUHVR�R�JDVWR��\�RWUD�SDUWLGD�GH�ODV�FXHQWDV�
DQXDOHV� KD� VLGR� YDORUDGR� VHJ~Q� FULWHULR� QR� XQLIRUPHV� UHVSHFWR� D� ORV� DSOLFDGRV� HQ� OD�
FRQVROLGDFLyQ��WDO�HOHPHQWR�VH�YDORUD�GH�QXHYR�\�D�ORV�VRORV�HIHFWRV�GH�FRQVROLGDFLyQ��FRQIRUPH�
D�WDOHV�FULWHULRV��UHDOL]iQGRVH�ORV�DMXVWHV�QHFHVDULRV��VDOYR�TXH�HO�UHVXOWDGR�GH�OD�QXHYD�YDORUDFLyQ�
RIUH]FD�XQ�LQWHUpV�SRFR�UHOHYDQWH�D�ORV�HIHFWRV�GH�DOFDQ]DU�OD�LPDJHQ�ILHO�GHO�JUXSR��
� �
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��

�+�R�P�R�J�H�Q�H�L�]�D�F�L�y�Q���S�R�U���O�D�V���R�S�H�U�D�F�L�R�Q�H�V���L�Q�W�H�U�Q�D�V��
��
�&�X�D�Q�G�R���H�Q���O�D�V���F�X�H�Q�W�D�V���D�Q�X�D�O�H�V���G�H���O�D�V���V�R�F�L�H�G�D�G�H�V���G�H�O���J�U�X�S�R���O�R�V���L�P�S�R�U�W�H�V���G�H���O�D�V���S�D�U�W�L�G�D�V���G�H�U�L�Y�D�G�D�V��
�G�H���R�S�H�U�D�F�L�R�Q�H�V���L�Q�W�H�U�Q�D�V���Q�R���V�H�D�Q���F�R�L�Q�F�L�G�H�Q�W�H�V�����R���H�[�L�V�W�D���D�O�J�X�Q�D���S�D�U�W�L�G�D���S�H�Q�G�L�H�Q�W�H���G�H���U�H�J�L�V�W�U�D�U�����V�H��
�U�H�D�O�L�]�D�Q���O�R�V���D�M�X�V�W�H�V���T�X�H���S�U�R�F�H�G�D�Q���S�D�U�D���S�U�D�F�W�L�F�D�U���O�D�V���F�R�U�U�H�V�S�R�Q�G�L�H�Q�W�H�V���H�O�L�P�L�Q�D�F�L�R�Q�H�V����
��
�+�R�P�R�J�H�Q�H�L�]�D�F�L�y�Q���S�D�U�D���U�H�D�O�L�]�D�U���O�D���D�J�U�H�J�D�F�L�y�Q��
��
�6�H�� �U�H�D�O�L�]�D�Q�� �O�D�V�� �U�H�F�O�D�V�L�I�L�F�D�F�L�R�Q�H�V�� �Q�H�F�H�V�D�U�L�D�V�� �H�Q�� �O�D�� �H�V�W�U�X�F�W�X�U�D�� �G�H�� �O�D�V�� �F�X�H�Q�W�D�V�� �D�Q�X�D�O�H�V�� �G�H�� �X�Q�D��
�V�R�F�L�H�G�D�G���G�H�O���J�U�X�S�R���S�D�U�D���T�X�H���p�V�W�D���F�R�L�Q�F�L�G�D���F�R�Q���O�D���G�H���O�D�V���F�X�H�Q�W�D�V���D�Q�X�D�O�H�V���F�R�Q�V�R�O�L�G�D�G�D�V����
��
�)�R�Q�G�R���G�H���F�R�P�H�U�F�L�R���\���G�L�I�H�U�H�Q�F�L�D���Q�H�J�D�W�L�Y�D���G�H���F�R�Q�V�R�O�L�G�D�F�L�y�Q��
��
������ �(�Q�� �O�D�� �I�H�F�K�D�� �G�H�� �D�G�T�X�L�V�L�F�L�y�Q�� �V�H�� �U�H�F�R�Q�R�F�H�� �F�R�P�R�� �I�R�Q�G�R�� �G�H�� �F�R�P�H�U�F�L�R�� �G�H�� �F�R�Q�V�R�O�L�G�D�F�L�y�Q�� �O�D��
�G�L�I�H�U�H�Q�F�L�D���S�R�V�L�W�L�Y�D���H�Q�W�U�H���O�R�V���V�L�J�X�L�H�Q�W�H�V���L�P�S�R�U�W�H�V����
��

�D���� �/�D�� �F�R�Q�W�U�D�S�U�H�V�W�D�F�L�y�Q�� �W�U�D�Q�V�I�H�U�L�G�D�� �S�D�U�D�� �R�E�W�H�Q�H�U�� �H�O�� �F�R�Q�W�U�R�O�� �G�H�� �O�D�� �V�R�F�L�H�G�D�G�� �D�G�T�X�L�U�L�G�D��
�G�H�W�H�U�P�L�Q�D�G�D�� �F�R�Q�I�R�U�P�H�� �D�� �O�D�� �Q�R�U�P�D�� �G�H�� �U�H�J�L�V�W�U�R�� �\�� �Y�D�O�R�U�D�F�L�y�Q�� �����•���� �&�R�P�E�L�Q�D�F�L�R�Q�H�V�� �G�H��
�Q�H�J�R�F�L�R�V���G�H�O���3�O�D�Q���*�H�Q�H�U�D�O���G�H���&�R�Q�W�D�E�L�O�L�G�D�G�����P�i�V���H�Q���H�O���F�D�V�R���G�H���D�G�T�X�L�V�L�F�L�R�Q�H�V���V�X�F�H�V�L�Y�D�V��
�G�H�� �S�D�U�W�L�F�L�S�D�F�L�R�Q�H�V���� �R�� �F�R�P�E�L�Q�D�F�L�R�Q�H�V�� �S�R�U�� �H�W�D�S�D�V���� �H�O�� �Y�D�O�R�U�� �U�D�]�R�Q�D�E�O�H�� �H�Q�� �O�D�� �I�H�F�K�D�� �G�H��
�D�G�T�X�L�V�L�F�L�y�Q���G�H���F�X�D�O�T�X�L�H�U���S�D�U�W�L�F�L�S�D�F�L�y�Q���S�U�H�Y�L�D���H�Q���H�O���F�D�S�L�W�D�O���G�H���O�D���V�R�F�L�H�G�D�G���D�G�T�X�L�U�L�G�D�����\��

�E���� �/�D���S�D�U�W�H���S�U�R�S�R�U�F�L�R�Q�D�O���G�H�O���S�D�W�U�L�P�R�Q�L�R���Q�H�W�R���U�H�S�U�H�V�H�Q�W�D�W�L�Y�D���G�H���O�D���S�D�U�W�L�F�L�S�D�F�L�y�Q���H�Q���H�O���F�D�S�L�W�D�O��
�G�H���O�D���V�R�F�L�H�G�D�G���G�H�S�H�Q�G�L�H�Q�W�H���X�Q�D���Y�H�]���L�Q�F�R�U�S�R�U�D�G�R�V���O�R�V���D�M�X�V�W�H�V���G�H�U�L�Y�D�G�R�V�����\���G�H���G�D�U���G�H���E�D�M�D����
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&$)'0$( )'( "'E$/-$( )'( 01( 201,1#$%&1( )'( -"D'%+-."F( ?$&$+( 01( O"-/1( 201,1#$%&1( )'0( &'%/1)$(
"1/-$"10A(=(4"1()'(01+(2$/1+(1("-D'0('4%$2'$A(H4'(01(&1=$%(21%,'()'(+4+(/$&-+-$"'+(01+($7,-'"'(
)'0(01)$(-"D'%+$%F(
(
L(2'+1%()'(H4'(01(%'E401/-."(/$"+-)'%1(H4'(01+(201,1#$%&1+()'(#-"1"/-1/-."(21%,-/-21,-D1A()'7'"(
+'%D-%(1()$+( ,-2$0$E;1+()-+,-",1+( )'( /0-'",'+A( '&2%'+1+( '( -"D'%+$%'+A(01(2%$24'+,1( )'(D10$%()'(
#-0,%1)$A(1"G0-+-+A("'E$/-1/-."()'(,P%&-"$+(=(/$")-/-$"'+(=(+'0'//-."()'(/$&21K;1+A(12$%,1(4"(
10,$(D10$%(1K1)-)$(10(/$"34",$()'(-"D'%+$%'+(H4'("$(,-'"'"(1//'+$()-%'/,$(10()'10#0$Q(2%$2-',1%-$(
H4'(,'"'&$+('"(?,1%,42C20$%'F(
(
:+ (2$%('+$A(H4'('"( '0(,'%/'%(,%-&'+,%'()'0('3'%/-/-$A(/$&4"-/1&$+("4'+,%$("4'D$('+H4'&1()'(
,1%-#1+A(21+1")$(1(/$&-+-$"1%(10(01)$(-"D'%+$%()'(&1"'%1(,%1"+1//-$"10(2$%(/12-,10(-"D'%,-)$F((
( (
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!
"#$%! &'()*+,! -+,*.*/+,! &+0,*123'(+,! 4$2! '-+3.'! 2,.2! &'()*+5! 6$01'(20. '7(20.2! 7+,!
,*8$*20.2,9!
!

: ! ;2<+3'!27!-3+&2,+!12!028+&*'&*=0!&+0!7',!&+(-'>?',!(@,!&+(-2.*1',A!
: ! B&&212(+,!20!*8$'71'1!12!&+01*&*+02,!'!7',!+-+3.$0*1'12,!127!(23&'1+!4$2!,+0!(@,!

&+(-2.*1',A!
: ! C*2012! '! (*0*(*D'3!27! ,2,8+!028'.*/+!20!7'! ($2,.3'! 12! -3+E2&.+,! *0/23.*1+,! -+3!7+,!

*0/23,+32,!12!F.'3.$-G-7+32A!
: ! H+02! 20! /'7+3! 7+,! ,23/*&*+,! -3+I2,*+0'72,! 12! 0$2,.3+,! -3+&2,+,! 12! ,272&&*=0J!

&20.3'7*D'&*=0J!028+&*'&*=0!12!.%3(*0+,!E!&+01*&*+02,!E!'0@7*,*,A!
: ! K'! L7.*('! -'7')3'J! 7'! .+('! 12! -'3.*&*-'&*=0! 20! 7+,! -3+E2&.+,J! 7'! ,*8$2! .20*201+! 27!

*0/23,+3A!
!

M+(-'3'.*/'(20.2J!20!27!,2&.+3!0+,!,*.$'(+,!20!7'!)'01'!(21*' N)'<'!12!&+(*,*+02,!-+3!&'-*.'7!
*0/23.*1+!&+(+!,2!-$212!+),23/'3!20!7'!,*8$*20.2!.')7'!-'3'!$0'!*0/23,*=0!12!!!!OPPAPPP!Q9!
!

!
B12(@,J!1$3'0.2!27! -32,20.2!2<23&*&*+J! ,2! I*<'3+0!0$2/+,!+)<2.*/+,! -'3'! .+1+!27! -23,+0'7!127!
83$-+J!20I+&'1+,!R'&*'!7'!)L,4$21'!12!7'!320.')*7*1'1!E!7'!82023'&*=0!12!I7$<+!12!&'<'!+-23'.*/+!
20! 7'! &+(-'>?'J! -3*('01+! 7'! 32'&.*/'&*=0! 12! *0/23,+32,! 2G*,.20.2,! I320.2! 7'! '14$*,*&*=0! 12!
0$2/+,!*0/23,+32,!E!$0'!2,.3'.28*'!(@,!2G-'0,*/'A!
!
F2!R'!*0/23.*1+!.*2(-+!E!2,I$23D+!20!7'!82023'&*=0!12!$0!0$2/+!-7'0!2,.3'.%8*&+!'!S!'>+,J!4$2!
0+,!-23(*.'!&32&23!12!$0'!I+3('!+3120'1'!-+3!/23.*&'72,!12!028+&*+!20!7+,!4$2!27!&+0+&*(*20.+!
2,-2&?I*&+!,2&.+3*'7! '-+3.2!$0!/'7+3! '>'1*1+! '7.+!-'3'!7+,!*0/23,+32,!E!4$2! '! ,$! /2DJ!-23(*.'!
.2023!$0!'-'7'0&'(*20.+!+-23'.*/+!20!27!-23,+0'7!&+0!R')*7*1'12,!R+3*D+0.'72,!'!7'!*0/23,*=0!20!
2(-32,',!-3*/'1',!12!32&*20.2!&32'&*=0A!
!
B12(@,J! ,2! R'0! '$.+('.*D'1+! -3+&2,+,! *0.230+,! 4$2! 0+,! -23(*.20! ,23! (@,! 2I*&*20.2,! 20! 7'!
&'-.' &*=0!E!&*2332!12!+-+3.$0*1'12,J!',?!&+(+!321$&*3!0$2,.3',!02&2,*1'12,!12!T+3U*08!&'-*.'7!
12,12!4$2!$0'!&'(-'>'!12!I*0'0&*'&*=0!,2!&+(-72.'!&+0!%G*.+A!
! !
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!
"#$%#! &'&(&%$&)%#! *%'! (+'$,&-.&/+! %! 0.1! /.,%'$1! 12! 3,1#1'$1! 141,(&(&+! 12! 5,.3+! (+'#&5%! (+'!
,1#31($+!%2!141,(&(&+!6789:!
!

;! <1!(+=321$%,+'!8>!'.1)%#!+31,%(&+'1#!/1!&')1,#&?'!@,1'$1!%!2%#!A!+31,%(&+'1#!0.1!#1!
*&(&1,+'!1'!6789B!C'(,1=1'$+!/12!8D7E!

;! "2!&=3+,$1!'1$+!/1!2%!(&@,%!/1!'15+(&+!#1!,1/.(1!.'!FE !(+'!,1#31($+!%2!141,(&(&+!6789B!
G1,1(1!2%!31'%!/1#$%(%,!0.1!$,%#!12!(%=-&+!/1!$%,&@%#!#1!(+'(1/&1,+'! .'+#!=1#1#!/1!
%/%3$%(&?'!3%,%!0.1!2+#!&')1,#+,1#!3,1)&%=1'$1!,15&#$,%/+#!1'!<$%,$.3H32+,1!3./&1,%'!
%/%3$%,#1!%2!(%=-&+B!!

;! <1!%2(%'I%! .'! JGK! /1!6BA!GL!&')1,$&/+#M!&'(,1=1'$%'/+!2%!(&@,%!1'! .'!FDMAE!(+'!
,1#31($+!%2!141,(&(&+!%'$1,&+,B!

;! <1!,1/.(1'!2+#!(+#$1#!/1!31,#+'%2!1'!.'! 67BNE !(+'!,1#31($+!%2!141,(&(&+!6789M!/1-&/+!
@.'/%=1'$%2=1'$1!%2!3,+5,%=%!/1!"OP"!0.1!*&I+!2%!#+(&1/%/!1'!Q6B!

;! <1!&'&(&%!2%!&')1,#&?'!/&,1($%!/1#/1!'.1#$,%!=%$,&I!1'!(+=3%RS%#!0.1!*%'!#&/+!@&2$,%/%#!
T!%'%2&I%/%#!3+,!'.1#$,+!10.&3+!31,+!0.1!'+!$&1'1'!1#3%(&+!3%,%!.'!$&(U1$!=S'&=+!3+,!
(,+V/@.'/&'5M! (+'!12!@&'! /1!0.1!2%!3,+3&%!#+(&1/%/M!3.1/%! (+'#$,.&,! .'! 3+,$@+2&+! /1!
&')1,#&+'1#!1'! /&,1($+!0.1!31,=&$%!/&)1,#&@&(%,!2%#!&')1,#&+'1#!,1%2&I%/%#!=1/&%'$1!2%!
32%$%@+,=%!/1!(,+V/@.'/&'5B!

;! <1!%2(%'I%!"WCPXY!3+#&$&)+!%!(&1,,1!/1!141,(&(&+!3+,!3,&=1,%!)1I!1'!2%!*&#$+,&%!/1!2%!
(+=3%RS%B!

;! <1!,1/.(1' !2%#!3Z,/&/%#!/12!141,(&(&+!1'!.'![ ABDAE!(+' !,1#31($+!%2!141,(&(&+!6789!T!1'!
.'!D6E!(+'!,1#31($+!%2!141,(&(&+!678DB!

!
6B! !"#$%&"'('&$%#)*'(+#,%-$%&)*"#$*+#)%&,'#,'.-.*-*/-*0&"1-*.&*"'&,,&*.&/*&2&,"'"'#!

!
\+!#1!*%'!3,+/.(&/+!%(+'$1(&=&1'$+#!&=3+,$%'$1#!(+'!3+#$1,&+,&/%/!%!2%!@1(*%!/1!(&1,,1!
/12!141,(&(&+B!
!

NB! 34#/5"'6$*+,&4')'7/&*.&/*8,5+#!
!

"'!,12%(&?'!(+'!12!141,(&(&+!6768M!T!$,%#!2%!3%'/1=&%!52+-%2!0.1!*1=+#!3%/1(&/+M!*1=+#!3+/&/+!
(+=3,+-%,!0.1!#&5.1!1H&#$&1'/+!2&0.&/1I!1'!2+#!=1,(%/+#!3,&)%/+#!T!0.1!12!&')1,#+,!,1@.1,I%!2%!
(+'@&%'I%!1'!2+#!3,+(1#+#!/1!<$%,$.3H32+,1B!"2!5,.3+!#15.&,]!/1$1,=&'%/%#!2S'1%#!1#$,%$Z5&(%#!
3%,%! #15.&,! ,1@+,I%'/+! 2%! (%2&/%/! /1! #.! /1%2! @2+V! /1! #$%,$.3#M! %3+,$%'/+! +3+,$.'&/%/1#! /1!
&')1,#&?'! /1! %2$%! (%2&/%/! %! #.#! &')1,#+,1#! T! %3+#$%,]M! (+=+! *%! #&/+! *%#$%! %*+,%M! 3+,! 2%!
%.$+=%$&I%(&?'!/1!3,+(1#+#!T!12!/1#%,,+22+!$1('+2?5&(+B!
!
Y#&=&#=+M!#1!&=3.2#%,]'! '.1)%#!2S'1%#!/1! '15+(&+!0.1!%3+,$1'!)%2+,!%!1=3,1#%#M!#$%,$.3#!1!
&')1,#+,1#M!T!0.1!#1!%3%2%'0.1'!1'!12!(+'+(&=&1'$+!51'1,%/+!*%#$%!12!=+=1'$+!1'!12!'15+(&+!
/1!@&'%'(&%(&?'!3%,$&(&3%$&)+!1!&')1,#&?'!1'!<$%,$.3#B!
!

>B! !"%'4'.-.&)*. &*9:; !
!

"2!J,.3+!'+!,1%2&I%!%($&)&/%/1#!1'!=%$1,&%!/1!&')1#$&5%(&?'!T!/1#%,,+22+!1'!#1'$&/+!1#$,&($+B!<.#!
^'&(%#! %($&)&/%/1#! /1! /1#%,,+22+! #1! ,1%2&I%'! 1'! 12! ],1%! /1! &'=+)&2&I%/+! &'$%'5&-21M! (+'! 12!
+-41$&)+!/1!=14+,%,!#.#!%32&(%(&+'1#!&'@+,=]$&(%#B!!
! !



!"#$"%&'()*"%$)+,'!-.-'/'+012)3#3)+'3)&)*32)*")+'45)$12120'6767'88888888 88888888888888888888888889: ;<'

!
"#! !"#$%&%'%()*&+"*+,''%()*&+-.(-%,&!

!
$!%&'()!*&!'+&,,&!-+-./-)!01'+&*)*!*&2!.,/31!310&&!)''+1-&0!3,13+)0#!
!

4#! /&(+"*+%)&0.$1*)0(&+2%),)'%*.(&!
!

51!0&!()!3,1*/'+*1!&2!/01!*&!+-06,/7&-610!%+-)-'+&,10!31,!3),6&!*&2!8,/31!9/&!,&0/26&!,&2&:)-6&!
3),)!2)!:)21,)'+;-!*&!0/0!)'6+:10<!3)0+:10<!0+6/)'+;-!%+-)-'+&,)!=!,&0/26)*10#!
!

>#!3)2(.1,'%4)+&(5.*+6(&+,-6,7,1%*)0(&+"*+-,8(+*2*'0$,"(&+,+-.(9**"(.*&:+;%&-(&%'%4)+
,"%'%(),6+0*.'*.,+"*+6,+6*<+=>?@A=A+"*+>+"*+B$6%(:!

!
?2!3&,+1*1!7&*+1!*&!3).1!*&2!8,/31!&-!&2!&@&,'+'+1!ABAB!)0'+&-*&!)!CB!*D)0!EFA<>G!*D)0!&-!&2!
&@&,'+'+1!ABHIJ#!
!

G#!C(.1$6,'%4)+"*6+%)2(.1*+"*+8*&0%4):!
!
?06&!+-%1,7&!*&!.&06+;-!EKL.#!M8NH!)!M8NFJ<!'1,,&031-*+&-6&!)2!&@&,'+'+1!)-/)2!6&,7+-)*1!&2!CH!
*&!*+'+&7O,&!*&!ABAB<!&-!&2!9/&!0&!+-'2/=&!2)!3,&0&-6&!-16)<!%/&!%1,7/2)*1!31,!&2!$*7+-+06,)*1,!
P-+'1!&2!CH!*&!7),Q1!*&!ABAH<!%+,7)*1!0&./+*)7&-6&!=!*)-*1!31,!%+,7)*1!2)!616)2+*)*! *&2!
3,&0&-6&!+-%1,7&!*&!.&06+;-#!
!
!
!
!

R)2&-'+)<!CH!*&!7),Q1!*&!ABAH!
?2!$*7+-+06,)*1,!P-+'1!

!
!
!
!

M.-)'+1!S,7&T1!U1,,&.,10)!
!
!
!
!
!
!
!
!
!


