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Hecho relevante 

 

En relación con la Junta General Ordinaria de Accionistas de Criteria CaixaCorp, 

S.A. que se celebrará en Barcelona, el día 12 de mayo de 2011, en primera 

convocatoria y, para el caso de que no pudiera celebrarse en primera convocatoria, 

el día 13 de mayo de 2011 en segunda convocatoria, se adjuntan los informes del 

Consejo de Administración relativos a las propuestas de acuerdos que se someterán 

a la citada Junta. 

 

La documentación anteriormente mencionada, así como la relativa a las Cuentas 

Anuales individuales y consolidadas del ejercicio 2010 también estarán a 

disposición de accionistas e inversores en la web corporativa www.criteria.com. 

 

 

 

Barcelona,  28 de marzo de 2011. 

 

 

 

http://www.criteria.com/


��

�

�

�

�

�

�

�

�

�

�

�

�

�

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



 INFORME  Aumentos de capital liberados con cargo a reservas 

�

� � �������� 

�

�

�

�

�

�

�

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

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

�����������
��� ��	��!����������
���
�����"��
��
�	��������
	��
����
#�������$%"%�&'��������(���
���'	�������()%��

���
����
 ������
 
	�������
 ��

 
��	����������#
*���
�����	�����
�������������	��������+,����-,�

������.������$��
�������������
	�������/
�	�������������������������������"�
 
�
�	���
��������

���
 ����� ��� 
����
 �� ���� ��� ���	
�
���
��� ��� ��� �������	�� �� ��
 �	��� �� ���  ��	�� !������� ���

"��
��
�	���� ��� ��� 
 ��
��� ��� ���� ��� �������
��� ��� 0�	�� �� ��� ������
��� ��������

�������
�
 ��	�����
 ��
�
���
������������	�������1���,%�����������	�	�	���$��
����������	
/������

���
	������
��������������
����%�

���� ��� �
���
���� ��� ���
�
	��� ��� ��
 �����
��� ��� ��� ������
��� ���� 
 �	
/�� ���� �������	��� ���

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

 ��� ��*��� �� ����

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

���	
����
���� ��� 
������� ���� �����
��
��� ��� ���� ��
��
������ 	0�
 
���� �� ����
�
����� ��� ����

��
 ��	��� ��� ���
	��%� 3
���
 ��	��� ��� 
�������� ���� �������	��� ��� �������� ��� ��
 ��	�� ���

���
	������������
 �	���������������
��������� ��	��!������%�

�

�  ��������� �!�"� 	
�������� �������	�������	
�	��

#  ��$�%��������%�&��'������$�&�

��
	��
��2��/��
�����	�
�����������������
��
�	���
 ��
��	���
/
�������	�

 ��	���������

����	
/�� �� ��� ��� 
�	���
��� 
 ��	����� ���� ����	
��� ���� ���
 
	�� ��� ���
��
�	��� �
� ���� ���

���������*�
������
�
��������	�	��
������������	�
���
����������	
/�%��

���� ����	�� ��� ������������ ��� ����	
��� �� ��� ���������
�� ���� ��� ���/���� �� ����� ��� ���

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

��	����	
/��������
���

 
	������
 ������*����������
�
�
�����������
�
�����	�	��
����������

��	�
���
��� ������ ��� ����	
/�� �
� ���� ��� �������� ���� ���
 
	�� ���
�
�� ���
����� ��� ���

$��
����� ���� ��� �
����
���� ����
�� ��� ���� ���
����� �
�������� ���� ��� �����
���

���	��
��
 ��	�%�.���
���
������������������	��������
 ��	��������
	������������
 �	���

�� ���  ��	�� !������� ���
���
�� ��� "��
��
�	��� ��� �������� �� 	����� ���� ���
��
�	��� ��� ���

$��
����� ��� ���
���� �� ��� �
���� �����
���� ��� ���
�
�� ���
����� �
�������� ��� ��
	��
�� ���

���/���
 
�
�����
����	���������������������	
��������
	��
�������	�
���
����������	
/��������

���
��
�	���� ��� ���� 0�	��� ������� ��	���� ��	����	
/�
 ��	��� ���� ���
�
�� ��� 

 ���	�� ���

����	
/�� &
 ��
��	�� ��� 	����
 
�
��� ��� ���� �����2��� ��� ��
*���
��� *��	�
	�� ���� ����

���
��
�	��� ���
���� ���� ���� ���
����� ���� ������� �� ��� $��
����� �� ��� ��� 
 �������� 	���

��
 �����
��
���
 ���������	�)%��

�  �&��(��(����)$����%�&��'������$�&�*��'���$�&���%������$�&���

.�������	������������
��
�	������������
���������
�
�������������
�������
����������
	��
����



 INFORME  Aumentos de capital liberados con cargo a reservas 

�

� � �������+ 

�

����	
/��&���'�'��)$��%���$���,�()�2����
�����	���	�������
 ��
��	��	������
 ��	������

���
	������
����������*���������/�����������	�����������
�
�������
�	�
��
����&����������

���'�(- �$��(������'�(- �$��������'���%(���������	�
 ��	�� ����'�(- �$��&()��������
��
 �	����� ����������
��������� ��	��!����������
���
�����"��
��
�	���������������	���

����	�� ��� ����	�� �� �� � �
�	�� ��� ��� ������ ���� ���%� 4 �� ���	��	�� ��������� ���� 	����

"�
 ��	���������
���
���������
	������������������������
�������
��	�������	�������
 ����

������������	������������2����
�	
�	��������������
��������	����������	�������������������

�
������	��������
 ����������/
�	������������	����55%6��
*�
��	�%�������
 �
 ��	������������

��������������"�
 
�
�	���
�������������	
	��
���������
 
�
��������	
/������
��������	���

�����������"�
 ��	���������
	��7�

&�) .��� ���
��
�	��� ��� ��� $��
����� ���
�
���� ��� �����2�� ��� ��
*���
��� *��	�
	�� ����

����� ���
��� ��� ��
	��
�� ���� ������%� ��	��� �����2��� ������ ��*��
������ ��� ����

	��	��� ������� ���� 	����
 
	
���� ��� ���� 8������ ��� 9������� ����:����� �����	�� ���

���;�� ���� ��� 
 ������ �1� ����� ��	�������� �
���
;���� ��� ����� ���� �����2��� ���

���/��	
������	�
 �	
��
 ��	��������
�����������/���
 
�
���������$��
���������

�������	�
��
����������	
	������%�����<
 ����������	��������
��������
 
	
��������

"�
 ��	���������	��	�������<
 ������������2����������
�������������
*���
������

���� ���
��� ���/��� ���������� ���� ����
�� ��� ��	
;��
��� ��� ��� ���
��� ��� ��
	��
��

	�
 ����������
 �
 ��	��������������
�������"�
 ��	��&���'��������������.���)$()��
���������
 
�����������������

 
��	��������������
��������	��
����
 �%����	����

��������
 ������#��
���
 ���������	�������<
 ����	�	���������
��������
 
	
����������

"�
 ��	�������	����������/��������
 ������������������
������������������=���
��

��� ��	
;��
��� ����� ���� ����#

 ���
 ��	��� �6�%�>>%>>>� ������ ��� ��� ��

 ���

��
 ��	�����-%�>>%>>>���������������*�������
 ��	�����?�%�>>%>>>�������	������

��
 ��	�����������������

 ���	�������������
�����"�	����	
/����
����������������

"�
 ��	��������
	����
������%�

&�) .��$��
��������
 
��������
 ���
 
���
���/��������������
�
�
���������������2���

��� ��
*���
��� *��	�
	�� �� ��� ����
�� �
��� ����	�� �� 	����� ���� 	
	������� ��� 0�	��� &���

'��- '��- �&�������- '��()%���	������
���
���������������������������	������/
����
�������	�����������
���������*��
��
���������������2��������
*���
���*��	�
	������

����
��� ���� =���
�� ��� ��	
;��
��� &��� 
 ���� ���� ��� ����
�� ���� �����2�� ����� ���

�����	���� ��� �
/
�
�� ��� =���
�� ��� ��	
;��
��� ��	��� ��� �<
 ���� ��� �����2���

�������
�� ����� ���
�
�� ���� ���
������/�� 
 ��� ���)%� ��� ��	�� ���
 ��� ��� $��
�����

*����	
;�� �� 	����� ���� ���
��
�	��� ��� ���
�
�
���� ��� 
 ���	
;��� ���� �����2����

���
 
	
0��������������
�
���������	
/�%�

=��� 	��	��� ���� ����
��� ��� ��� ������
��� ��� ����� "�
 ��	��� ���� ���
��
�	��� ��� ��
	��
��

	�������������
����������
���������
������7�

&�) 4��	����
 
	
�����������2��������
*���
���*��	�
	�%����	�������������
�����������
����

��� ��*��
��
���� ��� ���
��
�	�� ���
�
��� ��� �<
 ���� ��� ���
����� ���/��� ���� ���

�������������	�	��
 ��	���
�������%�

&�) @����
 
	
�� ��� 	�	��
���� �� ���	�� ��� ���� �����2��� ��� ��
*���
��� *��	�
	�� �� ���

$��
����� ��� /
�	��� ���� ��
 ���
 
��� ��� ��
 ���%� ��� ��	�� ���
 ��� ��� ���
��
�	��

��	���������
 ���	
;������������2���������
�
��������
���"�	����	
/���������	
/���

��
 ����������
�
�����	��
�����������*���������
�
�����
����%��

&�) @����
 
	
�� ��� 	�	��
���� �� ���	�� ��� ���� �����2��� ��� ��
*���
��� *��	�
	�� ��� ���


 ������%� ��� ��	�� ������ ��� ���
��
�	�� 	�
 �
0�� ��	����� ���� 
 ���	
;��� ����



 INFORME  Aumentos de capital liberados con cargo a reservas 

�

� � �������/ 

�

�����2�����
��
��������	��������	�����	
�����������
���
���*����	
;�������
 �����

���������������������������
���&�)���	��
��%�

���/��������	�����������
�
�������������
��
�	������������
�����&�)���&�)���������
 
�
 ������

���� ��� =���
�� ��� ��	
;��
��� ����� �	
�
;���� 	��	�� ����� ��	��
 
���� ��� ����
�� �
��� ����

��
 ���
 
��������
 ������
 ���������	��
 
��������<
 ������������2��������
*���
���

*��	�
	���������
�������������
*���
�������������
������/�%�����	���������������������
��

���	������ ������
��
�	�����
�
������ �������� /�������� ��� $��
����� ���	�	��
������� ����

�����2��������
*���
���*��	�
	������������
 ���
 
��������
 ���������
*�������/��������

���� ���
����� ���/��� ���� ���
��� �
� ��� /����� ���� �����2���� ���������� ��� ����
�� ���


 ������������
	��
��	�
 ������� ������2�����������
�������"�
 ��	��&��	���������=���
��

�����	
;��
��)%�4 �����	��	������	��	�
 
��	���
���������������	�����	����	
/������
�����	���

	��
����� ��� ���
��� &�)� ��� 	��	�
 
��	�� �
����� 
 ��� ��/������� ���� ��� ���
��� &�)%� ���

	��	�
 
��	�� �
����� ��� ���� /��	��� ���	�
 ������� ��� ���� ���
����� &�)� �� &�)� 	�
 �
0�� ���

�
�	
�	�%�9����������	����55%,����	��
���������������
 ��������0*

 ����
��������
���������

����:�������������
��%��

.��� ���
��
�	��� ��� ��� $��
����� ������� ��
 �
���� ���� ��	����	
/��� 
 ���
������� ��� ����

����	�����&�)���&�)���	��
����%�

+  �- '���������%����%���'��)$��%���$���,��*�'��������%���- '��- �&�������- '���

.��
�	���
��������
	��
�������������������
��
�	�����
������
�������������/������
��������

���������������=���
�������	
;��
���������������������������������	�	�������6�%�>>%>>>�

���������	������-%�>>%>>>����������	������?�%�>>%>>>����������	����������	
/�
 ��	��

&��� ����� ������ ��� '�- '����� ��� %�� �'��)$� �%���$���,�()��� ��� ���� ��������

����#

 ���
 ��	���>�>1�����������	����������
�����������

 �����
 ��	��� �>�>,�������

���	����������
�����������*�������
 ��	����>�>,����������	����������
���������	������

��
 ��	��%��

����� ����� ��
 �� ��� 2�� 
��
������ ��� ��
 ���
 
��� ��� ��
 ���� 	
���� ��
 �� �
���
����

���
 
	
�����������
��
�	���
 ���	
;������

 ���	�����������
���"�	����	
/�����	��
��������

����	�� ���� ��� ����� "�
 ��	�� ����� ���
��� ��� �
������
��� ���������� �� ��� 	
	����� ���

�����2�� ��� ��
*���
��� *��	�
	��� ��� ����
�� ���	�� ���� �����2�� ��� ���� ��� ���
 ������ ���

��
 ���
 
��� �����
 ���� ������
*���� �� �������	����������
������� 5
 ���	����� ������
���

"�	����	
/����	���
��
������������
���0�01#��0�02���0�02����������	�����������	
/�
 ��	�%��

�������
�������
 �������
�
	
/��������
�������2��2���<��
������������������������/
�	�����

�������	����55%?��	��
����������
�������	���
��
�����������	���
 ���
 ��	����
��	�	
/�%�

��  ����������	�
3�����	�!�����������	��������������
���������
����

"� ���	
����
��� ��� �����
���� ���� ��
��
������ 	0�
 
���� �� ����
�
����� ��� ����� "�
 ��	�� ���

���
	��%��
�2���	0�
 
����������
�
���������
�0�	
�������������	����"�
 ��	��%�

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

��
� ��	���
������	������	��������/��	��������������������
���
�������������
 ��������/
�	�������������	����55%�����

��	��
����
 �%�
�
�� ��	���
������	������	��������������������
���
�������������
 ��������/
�	�������������	����55%�����	��
��%�=����

��� ��*����� �� 	������ "�
 ��	��� ��� 2�� ���������� ��� ����� �� ���� ��	

 ��
��� ���� �<
 ���� ��� ���
����� ���

�
������
��������#
�	
������������
 �
 ��	�%�"�
�
����
 ��	�����	���
����������/��
���������������������	�����

�
������
���������/������
����������
	��
��&�������
 �������������������� ��*�����"�
 ��	��������
 
�
������

���
�������������

 ���"�
 ��	�������
��	��
 ��	��������

 ��������������
�����"�	����	
/������/
�	��������	��


����
 �)%�



 INFORME  Aumentos de capital liberados con cargo a reservas 

�

� � �������1 

�

#  �- '����� ��� ����� �(- �$��� ��� ��'���%�� $4- ���� ��� �����$�&� �� �- ����� *� $4- ���� ���
�����5�&�����&�6$���)$�6���(����$���&����&�'����%���&�6$���)$����($������)$�$(�,��

����<
 ����������
��������
 
	
����������"�
 ��	��������
	����������������	��������
/
�
��

���5
 ���	����� ������
���"�	����	
/����	������/��������������
������ ���$��
�����	�
 ����

��� ��� 
 �
 ��	�� ��� ���� ��� �������� ��� "�
 
�
�	���
��� ��� ���� ���	
	��
���� ��� ��
 
�
���

�����	
/��� ���
��� ���/��� �� ����	�� �
�2��"�
 ��	�� &��	�� ���� ��� =���
�� ��� ��	
;��
��)%� ���

�<
 ���� ���� ���������� ����� ����	�� ���� ����������
��	�� ��������� ����� ��	����� ���

�<
 ���� ��	���� ��� ���
����� �� ���� �����
��� ��� ���/���
��� ��� �����2��� ���� ���
�����

	�
 �
0����	���%�

A ���/�;���	��
 
���������<
 ����������
��������
 
	
����������"�
 ��	������

 ���	�����

���� "�
 ��	�� ��� ���
	��� ����� ��� �����	���� ��� 
 ��	
��
���� �
�2�� �<
 ���� ��� ���/���

���
����� ���� ��� /����� ��
 
���� ��� ���� ���
����� ��� ��
	��
�� &�� ����� ���� ���
��)%� .���

"�
 ��	���������
	����������
;����������	��	��������������
����

 ������
 
�
��%��

���������	���������
 �
 ��	���������������
������/���������	�����"�
 ��	��������������

���"�
 
�
�	���
�������������	
	��
���� �����
 
�
��������	
/����	��
 
���������<
 �������

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

 ���	�� ���� "�
 ��	�� �� ��� �<
 ���� ��� �����2��� ���

��
*���
��� *��	�
	�� �������
�� ����� ��� ��
*���
��� ��� ���� ���
��� ���/��� ���
������ ���

�
*�
��	�� ���
 ���� &������������ ��� �����	���� ��� �<
 ���� ��	���� 
�
 ��
�	�
 ��	��


����
��)7��

4 "4 �B�4 @"���C�4 <
 %������2���

�������

4 "4 �B��<
 ����������
��������/������
 
	
�D�

4 @"���B��<
 ����������
����������
	��
������
������
������������2�����������������������

"�
 
�
�	���
��� ��� ���� ����*��
���� ��� ��
 
�
��� �����	
/�� �������� ���/��� �� ����	�� ���

"�
 ��	�D���

4 <
 %� �����2��� B� �<
 ���� ��� �����2��� ��� ��
*���
��� *��	�
	�� �������
��� ����� ���

��
*���
�������������
������/������������������������	�����������
���
����������
*�
��	��

���
 ��������������������<
 ������	���������
��7�

4 <
 %������2���B�4 @"���C�4 <
 %����/
�
���������%�

�������

4 <
 %����/
�
���������%�B�5
 ���	�����������
���"�	����	
/��C�=����	%�

"���	�������	����=����	���������
 ��
����
	
 0	
��������������
���
 ��
�����������������

������
��������
	��
����� ����8����������:�������� ����1� ���
����������	
������	��
��������

���� ���� �������� ���� �������� ��� "�
 
�
�	���
��� ��� ���� ����*��
���� ��� ��� ��
 
�
���

�����	
/���������/���������	�����"�
 ��	��������
	��������������������
 
�0�

 ����������


 ����������� ��� ����������� ���
 
	����������
 
�0�

 ����������� �� ���
 
�0�

 ����������


�
 ��
�	�
 ��	�� �����
��� &

 ���	�� ����
 
����� '������� ��� ����.���)$(� ��� ��	��

����
 �)%�

���5
 ���	����� ������
���"�	����	
/��������/��������
 ������������������
��
 �#

 �����

����� "�
 ��	��� ���� ����� ��� �6�%�>>%>>>� ������ ��� ��� ��

 ��� "�
 ��	��� �� ��� �����



 ���	�����������
������������������������"�
 
�
�	���
�����������������*��
�������� ���

��
 
�
��� �����	
/�� ��� ��� ��*����� �� 	������ ��
 ��	���� ��� ����
��� ���� �<
 ���� ���



 INFORME  Aumentos de capital liberados con cargo a reservas 

�

� � �������2 

�

���
�����������$��
���������
������
���������
 �
 ��	�����������
����������������������

=���
�� ��� ��	
;��
��� ��� ��� 
 �
 ��	�� ��� �����	��� ��	�� ��������� �� ���� ��� ������� ����

�
����� �����
����� �� ��-%�>>%>>>� ������ �� �?�%�>>%>>>� ������ ��� ��� ��*����� �� 	������

"�
 ��	����������	
/�
 ��	�%�

���
 ���� ��� �������� ���� �<
 ���� ��� ���
����� ���/��� �� �
 
	
��� ���� 

 ���	�� ��� ���

"�
 ��	�� �� ���� �<
 ���� ��� �����2��� ��� ��
*���
��� *��	�
	�� �������
��� ����� ���

��
*���
�������������
������/�7�

"� ���	
����
��� ��� 
�������� ���� ��� �#����
/�� �
�� ��� ���
�
	��� ��� ��
 �����
��� ��� ���

���
���
���� ��� ���
 ���� ��� �������� ��� ��� ���
 ���� 
����
��� ��� ��	�� ����	���%� .���

�����	����� ��� ��	��� ��������� ��� ���� ��������	�	
/��� ��� ���� ���� ������� ������ ��� ���

����
������������
���������������
�����������"�
 ��	��������
	����������������������

�����
/������/��
�������	
�
;��������������
 ����&�����
��
 ��	������=���
�������	
;��
������

������
�����
	��
���������
 �
 ��	�)%�

"�����
 ���������	��������	�����
 ���7�

� ���5
 ���	�����������
���"�	����	
/���������6�%�>>%>>>������%�

� $�����
 �����=����	����E�+1-�������&����
������
��������������
�����
	��
������1����


 ��;������>��)%��

� ��� 4 @"��� ��� ?%?,�%++-%+?6� &�<
 ���� ��� ���
����� ��
	��
�� �� ��� ���2�� ��� ��	��


����
 �)%�

=���	��	�7�

4 <
 %� ���/
�
����� ����� B� 5
 ���	�� ��� ��� ���
��� "�	����	
/�� C� =����	� B� �6�%�>>%>>>� C�

E�+1-�B�?1%E�+%+�>��

4 <
 %������2���B�4 @"���C�4 <
 %����/
�
���������%�B�?%?,�%++-%+?6�C�?1%E�+%+�>�B�-E�-1�

B�-1�&���������������<
 ������	����
�
 ��
�	�
 ��	�������
��)��

4 "4 � B� 4@"��� C� 4 <
 %� �����2��� B� ?%?,�%++-%+?6� C� -1� B� ?1%?-+%+E>�?-� B� ?1%?-+%+E>�

&���������������<
 ������	����
����
��)�

��� ����������
��� ��� ��	�� ���
 ����� &
)� ��� �<
 ���� ��� ���
����� ���/��� �� �
 
	
�� ��� ���

"�
 ��	�� ������ ��� ?1%?-+%+E>�� &

)� ��� 

 ���	�� ���� "�
 ��	�� ����������� �� ?1%?-+%+E>�

������&?1%?-+%+E>�#��)����&


)���������������
���-1������2��������
*���
���*��	�
	��&��

���
�����/
����)�����������
*���
�������������
������/�%��

�  �����5�&�����&�6$���)$�6���(����

��� ����� "�
 ��	�� ����� ���
��� ��� ��� $��
����� ��� �
������
��� �	��*���� �� ��� 	
	����� ���

�����2�������
*���
���*��	�
	�%��

����<
 ������������2��������
*���
���*��	�
	���������
�����������
�
���������
������/��

�������	��
 
�������	�
 �	
��
 ��	����*<������������
����#
�	��	����	�������<
 �������

���
��������/�����������������
��	��"�
 ��	��������<
 ����������
���������
������
����

�������������������������������
 ������	�����
�������������	����55%����	��
��%��

��� ��� ����� ��� ���� ��� �<
 ���� ��� �����2��� ��� ��
*���
��� *��	�
	�� �������
��� ����� ���

��
*���
��� ��� ���� ���
��� &-1� ��� ��� ���
 ���� ��	��
��)� 
 ��	
��
����� ���� ���� ���
�����

���/���&?1%?-+%+E>��������
 
�
 �����
 ���)������	�����������<
 ����
����
�������<
 ����

��� ���
����� ��� �
������
��� &?%?,�%++-%+?6)�� ��
	��
��� �� ���� ��	
���� ��� ��� !������

������
����������<
 ������������2��������
*���
���*��	�
	��
*����������
������
����	���



 INFORME  Aumentos de capital liberados con cargo a reservas 

�

� � �������7 

�

�
 ���� �
����� &��� ���
��� �� ?6� �����2��� ��� ��� 
 ���
������ ���
 ���)� �� ���� �#����
/���

����	��������������<
 ����������
��������/�����������<
 ������	������������������
��%�

.��� �����2��� ��� ��
*���
��� *��	�
	�� ��� ��
*������ �� ���� ���
��
�	��� ��� ��
	��
�� ����

�����;������*
	

 �������
 ��	��������������*
�	�������	������������$��
��������!��	
���

�������$
�	�
 ������F�*
�	������
 ������
�����.
��
���
������9��������$%"%A %�&5��������)�

�������?71-�2��������������������
���
������������
����������������
��	��"�
 ��	�����

���
	���������8���	�����
�
�������F�*
�	���G �����	
�%�.��������2��������
*���
���*��	�
	��

�������������*��
����������	��������;��������	��
 
�������������������������*��
�������

��
 
�
��������	
/����������
 ��

 �������
�����������	������%�

+  ��- '��- �&�������- '������%�&������5�&�����&�6$���)$�6���(����

��
 �����2���#��
�������	��
��
 ��	�����������
���������������
�����������"�
 ��	�����

���
	���� ��
	��
�� ���
 
��� ��� ��
 ���
 
��� 
���/������� ��� ��
 ���� ��� ���� �����2��� ���

��
*���
��� *��	�
	�� ���� "�
 ��	�� &	��� �� ��
 �� ��� 2�� ���
�
���� ��� '��- '��- �&�� ���
��- '��()��������
 ������ �������
��
�	��������
	��
��	�������*����	
;���� ������
�
�
����

��� /������ ���� �����2��� �� ��� $��
������ ���
�
������ �� ��� �����
���� 	���� �� ���	�� ��� ���

���
���"�	����	
/���������	
/�%������
 ���
 
��������
 ������	����/
*��	��������������

����	���� �����	�� ��� ���;��� ���	��� ���� ���
���� ��� ��*��
��
��� ��� �����2��� ���

��
*���
���*��	�
	������������������������������������	
	��
���������
 
�
��������	
/�%����

����
�������
 �������/
�	���������
 ���
 
��������
 ����������
������������������������

�����	������/
�����������	�����������
���������*��
��
���������������2��������
*���
���

*��	�
	�� ��� �������� ���� ��� �
*�
��	�� ���
 ���� &��� ��� ���� ��� ���
������ ���� ���
�
�
�����

��	�����
���� ��� ��� ����	���� 55%�� ��	��
��)�� ����������� �� ��� 
 
�0�

 �� ��� ����� 
 ���

�������� ��� ��� ����� ��� ��� 
 
	��� ��� ���� 
 
�0�

 �� ��� ������ �� ��� 
 
�0�

 �� ��� �����


�
 ��
�	�
 ��	�������
���&���'������������- '��()7�

=���
�������
 ����B�=����	�C�&4<
 %������2���H�)%�

���=���
�������
 �������
�
	
/����������������������
�������2��2���<��
���������
 �
 ��	��

������������
�������"�
 ��	�%�4 �����	��	�����	������
�������
 ������������������������

����

 
���
 ��	���
/
�
��������5
 ���	�����������
���"�	����	
/��&��	�������6�%�>>%>>>�

��������������

 �����
 ��	�)���	�������<
 ����������
�������	���
 ��	������
������
���

&?%?,�%++-%+?6)%�"�������
 
�������������<
 ����������
���������
������
������������2��

���������� ���/��������	�������"�
 ��	����������
 
�
 ��������� 
��
������� �
��	��������

����	�����
���������	��������������������=���
�������
 �������������
 �����2��
��
�����

��	��
��
 ��	��� �� �� ����	��� 
 ���
 ��	�� ��
��	�	
/���� ��� >�>1�� ������ ���	��� ����
�����2�%��

��	�� ���/
�	�� ���� ��
	��
�� ������
�� �� ���� ���
����� ���/��� ���� ������������� �� ����

�����2��� ��� ��
*���
��� *��	�
	�� ���� ��� $��
����� 2���� ����
�
��� ��� ���
���
��� ����

��
 ���
 
��������
 ���%����	������������������
���������
*���
���
���
 ���	����������

"�
 ��	����
 ��
�������������
	������
����#����
/�
 ��	��������

 ���	������������
��	��

�� ���� �����2��� ��� ��
*���
��� *��	�
	�� ������	�� ��� ���� ���� ��� ��� 2���� ������
���

������
�%�

/  �����5�&����%�&������$�&�$(�,�&�

.��� ���
����� ���/��� ���� ��� �
 
	��� ��� ���� "�
 ��	��� ��� ���
	��� ������ ���
�����

���
���
���������&�)���������/�������
 
��������������������
 
�
 �������������
����������

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

��*
�	��� ���	����� ��� �	�
��
��� �� ��� $��
����� ��� !��	
��� ��� ���� $
�	�
 ��� ��� F�*
�	����

��
 ������
��� �� .
��
���
��� ��� 9�������� $%"%A %� &5��������)� �� �� ���� ��	
������



 INFORME  Aumentos de capital liberados con cargo a reservas 

�

� � �������8 

�

���	
�
���	��%� .��� ���/��� ���
����� �	�
��
���� �� ���� 	
	������� ���� 
 
�
 ��� �����2���

����	
���� �� �����
 
���� ���� ���� ���
����� ���
���
��� ��� ��� $��
����� ��	���
 ��	�� ���

�
������
��������	
�����������2����������������������
��	��"�
 ��	������������������
	����

����
 �������%� .��� ���/��� ���
����� ������ ��	��*����� 	�	��
 ��	�� �
�������� �� ����

�����	�����	���
 ��	��*��	�
	�%�

1  
�%�$���*���&��,����$����6����%��9(��&�����%�.��������(- �$���

1 #  
�%�$���9(��&��,�����:�&����%�����'��)$����%�&���(����&�'���%��"($�����$���%����
�����$�&��&�

����������������
�/����������������"�
 ��	���������
	�������������������
��	����

?������
�
�
 ��������>�>������2���
������
	������������
		���$%.%��������2���E����

������������>��������������
 �	�����������
��������� ��	��!����������
���
�����

"��
��
�	��������������	��=�

 �����������������������%�

����� "�
 ��	�� ��� ���
	��� ��� ����
;���� ��	�*��
 ��	�� ���� ���*�� �� ��� �����/��


��
����
������ �������2������������
�������������&
)���������	����55%1%���
*�
��	���

��	����������/�;���������*������������/������
�����
����
�
�������
 
����������/���

/����	��
���� ��������	�� ��� �����
�
��� ��� �
�	�
��
����� ����� 

 ���	�� �� ?�� ���

�
�
�
 ��������>�>�������������-6%?16%�+E�EE���������%�

���������� 

 ���	������"�
 ��	��
 ��������� ��������/��
��
����
����� ������	������

"�
 ��	�� ���� �#����� ��� ����
;���� ���� ���*�� �� ��� �����/�� ��� �
���� �
����
�
���

����
 
����������/���/����	��
��%��

��� ��� ����� ��� ����� �
���
;���� ��� "�
 ��	��� ������ ��
 ����	�� ��� ���

����������
��	�������/��
��
����
��������

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

�������
�����
�����������/��/����	��
�%�

=����	������������2��������	������������
 �	�������������
��������� ��	��!�������

���
���
�� ��� "��
��
�	��� �
�	�
��
�� �� �����/��� /����	��
��� ��� 

 ���	�� ���

E,E%��-%�E��>+����������������	�������������
�
���>�>���������������������������

	����������	�����������/���/����	��
����
�������������������6,�%E+,%1�1�1�������%�

1 �  ��9(�&���&����%���;��(��)$����%�&��(- �$��&�

�����������	��������*����������
 ��

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

��	������?>?���� ���.������$��
�������������
	������������	
��������������	
/���� ���

�#
�	���
�������
�
���
����������/��7�

&
) ������
 �����	������� ��������
����������������������"�
 ��	��� ��� ��	��

!������� ���"��
��
�	��� ��������� ��� ��	��
��� ��� ���� �����/�� 
��
����
����

����	������������	������������"�
 ��	�������

 ���	�����?1%?-+%+E>�������

��������
��� ������� ��

 ���"�
 ��	��� E6%�1+%,16���������������
����������

��*�����"�
 ��	����E6%6E+%�E>���������������
����������	������"�
 ��	�D�

&

) ��������
������������������"�
 ��	��������� ��	��!����������"��
��
�	���

������
���������/
����
�
����#�������������
	����������	���������$��
������

����
		���$%.%������������������/
�
�����������������0��
�������������
 ���

���������/���������	�������"�
 ��	�����������;���������:����������������
���

����������������;�����	�
 ��������������������
����������"�
 ��	��D���

&


) ��� ������
��� ��� ����� "�
 ��	�� ��	���� ����
�
������ �� ��� �#
�	���
�� ���

�����/��� ���
�
��	���&���������
 
�������� ��� �#
*
��� ������� ��	������?>?%��

������.������$��
�������������
	��)����	
�
 ���������������
��%���������������

���� ���� 
 ���
������� �����/��� ����� 
����
�
��	���� ��� �������� ���



 INFORME  Aumentos de capital liberados con cargo a reservas 

�

� � �������< 

�

"�
 
�
�	���
��� I����������	
	��
���� �����
 
�
��������	
/�I���������	�������

"�
 ��	�������
 �	��������� ��	��!���������������
���������/������%�

��� �����
��� ���� ��� ����	���� &


)� ��	��
���� ��� �������� ��� "�
 
�
�	���
��� ��� ����

����*��
���� ��� ��
 
�
��� �����	
/��� ��	��
 
����� �
� �#
�	��� �����/��� ���
�
��	���

����� ����
;��� ��� "�
 ��	�� I��� ������
 
���� ���� ��� ��	������ ?>?%�� ��� ��� .��� ���

$��
������� ��� ���
	��I� ���� ����� ��� ��� �������� �������� ��� ���� ��
�� 
 �����

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

"�
 
�
�	���
�����/��
�
���������������
	����������	���������$��
����%�

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

�
����
�����
�	��
 ��
���������$��
�������������������
����
�
�������������
��
�	���

���������
 ��
������������

 ���� ��	��!����������"��
��
�	������������������	����

���������
�������"�
 ��	�����������������
 ����������������	��������������
�������

"�
 ��	�����������	0�
 
���%�

2  �=6�- �$�>�&��%�

����0*

 ����
��������
�������������:�����������
��
�	������������
*�
��	�7��

.�� ��	��*�� ��� ���� ���
����� ����������
�� ��� ����� "�
 ��	�� ��� ���
	��� 	������ ���

����
�����
��� �� ����	��� �
������� ��� ��	��*�� ��� ���
����� �
�������� ��� ���� 	��	��� ���

����	
	�������	��������	�������5
 ����	�����������F��	���������=��������3��
����&'����()��
����5
 ����	��������$��
�������&'�	()�������5
 ����	�����������F��	��������F��
���	���

&'����()��	��	���
���	<�����	��/0�������	�����

 
��	�����
 ����	���������:����
 ���
�

��%�

���/������������
�
�
����	��	����� �������
��������/������
�
������
 ������������
�����

����� "�
 ��	�� ��� ���
	��� ��
 �� ��� ���� ���
����� ��� ���� ���� ���������� �����	���� ���

�����	
��������	��	�	�����	�������<
 �������	�	������	��	��������	
*������
 �������
��������

����������������%�.����	
*J��������	��������
������
����������������������������������

�������
������������������������%�

������������	����������������
��
�	���/���������������2��������
*���
���*��	�
	��������


 �����������

 ���	����	��
���������	����
 
�
������
 �����������
�2��������2���	������

����0*

 ����
������������
��
��������	
����
��7�

• ������5F=3���������5F4F��
����	�����

 
��	�����
 ����	������

 ���	����	��
������

��� 	����
 
�
��� ��� ��� 
 ������� ��� ���� �����2��� ��� ��
*���
��� *��	�
	�� �
*��� ���


 
�
 �� �0*

 ��� ��	�����
��� ���� ��� ���
 �	
/�� �
����� ����� ���� �����2��� ���

�����
��
�����������	�%��������������
������

 ���	����	��
������ ���	����
 
�
���

��� ���� �����2��� ��� ��
*���
��� *��	�
	�� �
�
 
����� ��� /����� ��� ����
�
�
��� ��

����	����
�����������������
�������������������
/����
�2��������2����������
���
���

������	������?6%�%�)�������.���?1C�>>,������+������/
�
 ���������5
 ����	�����������

F��	���������=��������3��
���%��

��� ��	�� ���
 ��� �
� ��� 

 ���	�� ��	��
��� ��� �
�2�� 	����
 
�
��� ������ �����
��� ���

/������������
�
�
����������/�����������������������������������
������
��	���������

����
�����
��� ��� *�����
�� ��	�

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



 ���
	
/�����������������;������	����
 
�
��%��

• ������5$������5F4F�������	�����

 
��	�����
 ����	���������:���������
 ��
������

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

���������
 �	
/�����	��������
�����%��



 INFORME  Aumentos de capital liberados con cargo a reservas 

�

� � �������#0 

�

��� ��� ������	�� ��� ���� ���� 	
	������� ��� ���� �����2��� ��� ��
*���
��� *��	�
	�� ���
����

����
�������
 ���
 
��������
 ����������$��
����������0*

 ����
��������
���������

 ���	��

��	��
��� ��� ��� 	����
 
�
��� �� ��� $��
����� ��� ���� �����2��� ��� ��
*���
��� *��	�
	��

��	��	���������������
�
���������
��
�	���������
�
����������
 ����������������
/����	��

��� �0*

 ��� ���
������ �� ���� �
/
������� �
�	�
��
����� �
���	�
 ��	��� ��� 
 �	��
��� ��� ����

	��	�����	�������
 �	
�����������	���
�������������
��	�%�

7  ��%�6���)$����>��(%����&�*��;��(��)$����������(- �$����

$��������������*��������������������"�
 
�
�	���
�������������	�����������	
	��
������

�����
 
�
��������	
/�����������	��������:�����������2�������������������������"�
 ��	��

�� ����	��� ���� ���  ��	�� !������� ���
���
�� ����� ���/����� �� ����	��� ���� ��
 �� �
���� ����

����
�
�������������"�
 ��	��������
	������	���� ���������/
�	��������� ��	��!��������

	������������ ����	0�
 
�������/
�	�����������	�������-6%�%�)���� ���.������$��
����������

���
	��%� 4 �� ���	��	�� ��� ��	��
���� �
� ��� �������� ��� "�
 
�
�	���
��� ��� ����
�������

���/��
��	�����������
��������*<��"�
 ��	��������
	���
 ��
��	������������
��	��
 ��	��

������
���"�	����	
/�����������
 �	�������� ��	��!�������������
�
�
���������/�����������

��	����� ��� 	��� ����� ���
*���� �� �����	����%� ��� ���	
������� ����� ���
�
�� �����	��� ���

��*����� �� ��� 	������ "�
 ��	��� ��� �������� ��� "�
 
�
�	���
��� ��� ���� ���	
	��
���� ���

��
 
�
��������	
/�������
;������	�������������	����������
�
��������
 �������������
/���

�������	��
���������

 ���"�
 ��	�����������������������*�����"�
 ��	����
����2��
�����

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

������
�����������
 �	��������/����
���������*�����"�
 ��	������� ��	��!������%�

"�

 
�
 ���	�������
 ������*���������	����55%1%����	��
�������������
�����������"�
 ��	��

��	���� ����
�
������ �� ��� �#
�	���
�� ��� �����/��� ���
�
��	��� &��� ������
 
���� ���� ���

�#
*
��� ���� ��� ��	������ ?>?%�� ��� ��� .��� ��� $��
������� ��� ���
	��)� ��� 	
�
 ��� ��� ���

������
��%�����������������������
 ���
������������/��������
����
�
��	������������������

"�
 
�
�	���
��� I����������	
	��
���� �����
 
�
��������	
/�I���������	�������"�
 ��	��� ��

��
 �	��������� ��	��!���������������
���������/������%�

��� ��� 
 �
 ��	�� ��� ���� ��� �������� ��� "�
 
�
�	���
��� ��� ���� ���	
	��
���� ��� ��
 
�
���

�����	
/�����
��������	���������
���"�	����	
/������/�����������	���������������"�
 ��	��

�� �
������ 	����� ���� 	0�
 
���� ���
�
	
/��� ��� ��� ��� ���/
�	�� ���� ���  ��	�� !�������� ���

$��
�����2�����<��
�����
�2���	0�
 
���%�������	
����������������	������/
�����
�
�
�����

����� ���
���� ��� ��
*���
��� *��	�
	��� ��� $��
����� ������� �� �
����
�
��� �<��
��� ���

����
 ��	���������	��*��
����
 ��
�������������<
 �����������	�����;������������
�����

������
 �	
/�������"�
 ��	���	������������������������������/
�	�����������	��������,%�%�)�

�� E�%�%�)� ���� F���� �����	�� �?�>C�>>1�� ��� E� ��� ��/
�
 ����� ���� ��� ���� ��� �����������

����
��
 ��	�����.����EC�-++������+�������
�������G ����������9������%�

A ���/�;��
���
;����������
���������*��
��
���������������2��������
*���
���*��	�
	�����

�����"�
 ��	�7�

&�) .��� ���
����� ���/��� ������ ��
*������ �� ��
����� ����� 	
	������� ��� �����2��� ���

��
*���
���*��	�
	���������������
����������
�%�

&�) ��������������"�
 
�
�	���
�������������	
	��
���������
 
�
��������	
/������������

�������� ��� ���
���� ��� ��*��
��
��� ��� ���� �����2��� ��� ��
*���
��� *��	�
	�� ��

���������������
 ��
;��� ���	����
 ��	�� ������
���
��� ��� ���������/��� /����	��
���

��� �������	�����������������
��	��"�
 ��	������������0�	������
 ������������

�
�2�����
���
��%��



 INFORME  Aumentos de capital liberados con cargo a reservas 

�

� � �������## 

�

3
���
 ��	��� ��� �������� ��� "�
 
�
�	���
��� ��� ���� ���	
	��
���� ��� ��
 
�
��� �����	
/���

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

���������������/���
����������
	��������	��	����������"�
 ��	����������
�
	��������
 
�
���

����	
;��
�������������/������
����%�

8  ��- �&�)$�������.���)$����%�&�$(�,�&������$�&��

��
	��
�����
�
	���������
 
�
�������*��
��
�������������
��������/����������"�
 ��	������

����8���������9����������G ���
���8����������8
�������9�����
�����	��/0������$
�	�
 �����

5�	������#
���8����	
��&G ����������	
���)%�

���  ������	
�	������� ������ �	���
���� ��� �"��
��� �������

��� 	�#	�� ��	�*��� ��� ��� �������	�� ���"�
 ��	�� ��� ���
	��� ���� ��� ��
 �	�� �� ���  ��	�� !�������

���
���
��������
��
�	��������������	������	�����������������������������
*�
��	�?7�

'��������	
� ��������	��
��
������

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

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


�������	
���
���	���������

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

���
�����������
�������������

�
���

����
���
������������������������
���

���
�	������ 	�� �����


��� ��� 	
���
��
	���� ����

��� 	�� ��������


�	
����
����� �������

���	����
����	������ ����!��	���	�
�
����

����
���

�����
"�

��������	��������������"���� ��� ��
�
���#!�
��
����������
!�������


��	


����� 	��� �������� ��� ��	�� ��� ��� ����
���� ���� ����� $����� %��������

����
"��������
������
����
������������!�
�

�����	�����������	�


���	������

���&
�����'���(�	������#�����������

����������������

����	���
��
������

�����

�������� 
�������	�
������������

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

�!�
�

���	������������)��


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

�	�
�
���������

�

���	��������������


������������*������	��+�������	��

, �	�
	�� *��
������� *
����� �� +����

��� �� ������� 	��� )
������ 	��

-����
���.
���*���/�
���, ��
�	�� ���
������

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

�	
� ��� 
�����
����������

)�� �
���	�� ��������� ��� 
��
���� ��

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

��� ���� ��� ������

���
����	�������������������


���	�� �
���
�� �
.� �����)�����0����
���1������0����
���1������

��������������	�����
������	���


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


�	

�� ��� ��� ������ 2� �
��
����� ����� 0������
�� ��
���1��� 	��� ���� ��� 	�	�

�/�� ���� �


�����


��������	
������������	���
3���	����
���

��������
�������3��
�����	��
�
	�����)�

�	�	�	��


������
	�	�
����������
����������������(��
��
������

#����������	��
��
�����������
"����	
����������
�
���������������

�
���

���	�������


�����

4 ��������������/���


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


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

�
���

���� ����������	��� ��	
����� �����

����� ���


�������

#�� �������� 	�� 
��
���� ��� ����
"��&������������ 
��� 
������� ��� �������� 
�	
����
������ �������

3�
�� �������

�� ��� ������ 5� �
��
������ ��� 	�� ���� 
����


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

	
����


���	����
��	�������������������
����

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

?
� $�� ��
 �	������ /�	��
��� ��������� ����� ���� ��� ���� �������	��� ���
 ������� ����� ���� ���	��� ����	����� ����	���� ��

� �
�	�%�



 INFORME  Aumentos de capital liberados con cargo a reservas 

�

� � �������#� 

�

6��� �


����� 4������ ��� ��
���� �� ��� ����� ��� 	�

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

��
���	����
�
���������/����
���	��������
���������������


��
�����	�����)�

�	�	��

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

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


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

�����


������	
���
��
	����
����
���������7��	��	


������	��58�8���
��	&����59:�7':�5;;�22�

�����������
���	�����	���

���	��������������
�	
����
��������� 
�������	��7'�79;�;28��������


���
����������
�����������
"��/��&������������������������	��
��
�����

)��3�
��
����������������	
����	��
�������	�����)�

�	�	������
�����)�6���3����
�
	�������
�
���

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

���

���	���������/�����������
������������"��
��������	�����������!�
�

���	�����������	��


��
�����

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

�.
�	�� ��� ����
"��/� 
��� 
����� �� ��� �������� 	�� �
���� 	
����


��� 	����
��	�� ���������

��������
�����

#�� ��� 
���� 	�� ����� �
���
"�	�� ��� ��������� ���	�� ���������� ��� ��� �������� 
�	
����
����� ���


�������	��������������������/������������
���
	���

���	������������������
���

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

6�� �!�
�

��� 	��� �������� ���� ������ 	���  ����!�� 	�� �	�
�
����

��� ��� ���� ����
��

���� ���

 ��
�
��� #!�
��
���� �����/� 
��	


���	�� �� ��� �.
����

�� 	�� ��������� ���


������ �	��


������
	�	�
�������.
�
	������������&
����787���	�����6���	��)�

�	�	���	�� ��
���������
�����

	������!�
�

����#�����
����	�������������

���	�����������������
����


���������� ����!��	��

�	�
�
����

���<�����������
��

������� ��
�
���#!�
��
��<�����!�
����/����������������������/�

�����$�����%�������	���


��
����������
��
	�	�	������
������

#�� ����!��	���	�
�
����

����������	�����

������� ��
�
���#!�
��
����	�����
���/��
��.
�����

������������


���������������
"��������������<	��
������
	�	�
���������&
����787���	�����6���

	��)�

�	�	���	�� ��
���<� 
�������������������
��
����	����� ���� ��
�������������
������� ���

�	��

���	����
���	��	���!�
�

�����������	��������� ����!��	���	�
�
����

��������
�

�	��

���������	
����	��
�������	�����)�

�	�	��

#�� �����
�� �����
	�� ��� ��� �/������ �����
���� ���� ��	�/� ������� ������ 	�� ����	��� �
���

�����


������	
���	�����)�

�	�	��������	�/���	
����


���	�������


��
����������/�
����

�	�������

��
�����$�����%�������	���


��
������������
����������������!�
�

���	�����������������������

�	��/������	��/�
������	������!�
�

���	�������������	����������
�����

!	
� ������
��� �
������
� ������

#�� ������� 	���


����� 4 ������ ���/� ��� ���� �������� 	�� ��� ���

�

��� 	�� ��� �
��
����� ���������

��	��	��	�������������������
���	
���������
����
��=��

4�4 �>�4?�

�@�4 ����	���
3���

	��	���

4�4 �>��������	���


�����4����������
�
�A�

4 ?�

� >� ������� 	�� �


����� 	��  �
���
�� ��� 

�
���

��� ��� ��� ��
3�� ��� ���� ���  ����!�� 	��

�	�
�
����

����������	�����

������� ��
�
���#!�
��
����
���	��������������
��������������	��


��
���A���



 INFORME  Aumentos de capital liberados con cargo a reservas 

�

� � �������#+ 

�

4����	���
3���>��������	��	���
3���	����
���

��������
�����
����
�������������
���

���	��

���� �


��� 4������ ���� ���/� ��� ���� �������� 	�� ��� ���

�

��� 	�� ��� �
��
����� ���������

��	��	��	������������������������
��=�

4 ����	���
3���>�4?�

�@�4 ��������
�
������

���

	��	���

4 ��������
�
������

���>��:5��88�888�@�B�� ����

�� ������ ���
����� B�� ��� ���/� ��� ��	
�� ��
����

�� 	�� ���� ���

��� ��	
��� ���	���	��� 	�� ���

�


���	�����)�

�	�	��������*����������C������������'����
���������/�
���������
��������	&��	���

�
���	��	��� ����!��	���	�
�
����

����������	�����

����	����� ��
�
���#!�
��
���	�����������

���
��������������	��
��
�������	��	��	��������
���
���	��������/��
��
����������
����	�����

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

"	
� �
�
�#����
����������������������

 �	���


���	�����)�

�	�	����

�
���

����������/����	���
3��	����
���

��������
�����

#���������	��	���
3���	����
���

��������
�����
����
����������

�
�������


���4��������/�

	�����
��	�� �����/�

������� ������ ��� ������

��� �.
������� ������ ��� ������� 	�� �


�����

4 ������������������	���


��������

�
���

����4?�

���#��
��
������ �����


��
��������	�/��

	���
3�� �� ��

�
�� ���� �


��� 4����� ���� 
�	�� ������� 	���
3��� 	�� ��
���

��� �����
���

	�����
��	���	���
���	��
��� �������
����������������2������
����4����	���
3����	�� ��������

������
���������

#�� ��� 
���� 	�� ���� �
�� ��� ������� 	�� 	���
3��� 	�� ��
���

��� �����
��� ��
����
��� ����� ���

��
���

��� 	�� ���� �


��� �4���� 	���
3���� ����
��

�	�� ���� ���� �


����� 4 ������ �4�4��

�����������������������
����
�������

���������	���


��������

�
���

����4?�

��� �
���
�����

�������
	�	�	�����������������

��/�������������	��	���
3���	����
���

��������
���
�������

���	
�����

��������������

�������������.
���
�������
����	����������������	���


�����4������

���������������������������������


����

6���	���
3���	����
���

��������
��������
����/���������


��
�����	�� �
���
�����������"
���

���
�
��	���
��������������������
������
���������	�����)�

�	�	�	��%���
���	������)
�������	��

D��
������ �������

�����6
��
	�

���	��+��������)���E ���-���
������������57='9�3�����	���	&��

	������

�

���	�������

��	�����������	��
��
����������*����&��F�


���	���D��
�����, ��
���
���

��������������
�	��	������

�

���	������	���
3���	����
���

��������
��������	�/���	��
�
��

���������
�	��	���
3���	����
���

��������
������


����������� ���������

�����
����
�������

���
�
�
���


�����4�������6���	���
3���	����
���

��������
�����	�/����������

�	���������

���
�	��	�������������"������	�����
������ ����!���������	�����

������� ��
�
���#!�
��
����


�������&�
���	����
�
��	&��������������

$	
� ��� ���� �������
������
��
��������������
������
�
�#����
���������������������

6�� )�

�	�	� ����
�/� ��� 
������
��� 
�����
����� 	�� 
������ 	�� ���� 	���
3��� 	�� ��
���

���

�����
���������

��������� 
�	

���� 
���
���

����#�� ������
���	�� �����������/��
��������

��	�/������
����	��	�������������"���	������	������&�	��	������

�

���	������	���
3��������

���	�����
���������� ����!��	���	�
�
����

��������������
��

����������� ��
�
���#!�
��
������

���� ���
���� ��� �
���	�� �����
"��� �� ��� )�

�	�	� ����� �	��
�
�� ������ 	���
3��� 	�� ��
���

���

�����
��� ���&� 
���� ���� �


����� ���� 
��������	��� �� �����
������� 
��� ��� �&�
����/.
��� 	���

������ 	�� ���� 	���
3��� ���� ��� ��
����� 	��
��	�� 
����
�� ��� ��	�� 
���� 
��� ���� �
�
��

�����

��������� #�� 0%�
���� �
� ��� ���1� 	�� 
�	�� 	���
3�� 	�� ��
���

��� �����
��� ���/� 
����� ��� ����



 INFORME  Aumentos de capital liberados con cargo a reservas 

�

� � �������#/ 

�

��������	������
��
����������������	��	��	��������
���
���	��������/��
��
����������
����	��

����
��	�	�������
���
���	��������������
���
���	�������
���	
��������������
��=��

B��

��	�� ������>�B�� ���@��4����	���
3���G����

&	
� '�����
�����������
�������(��
�
���������������������
��
��
���)��
����� 
����

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

���������
��������	
�������7��	��	


������	��58�8��

	��
	���������	
��	����������	�����������$�����%�������F�	
���
��	���


��
������

�	��/���
�������3��
�	

�	������	�����
��

���	���
��.
�����������������


���������������
"���

�����������<	��
������
	�	�
���������&
����787���	�����6���	��)�

�	�	���	�� ��
���<�	����/�

����
"����� 
��� ����� ��� ��� �����
�� 
����	�� ��� ���� ��
�� ������ �����
����� �� ��� �	��

��� 	���

�
���	��	���!�
�

�����������	��������� ����!��	���	�
�
����

��������
�

�	�����������	
����

	��
�������	�����)�

�	�	��

#����������	��
��
�����������
"��/�&������������
���
������������������
�	
����
�������������

3�
�� �������

�� ��� ������ 5� �����
���� ��� 	�� ���� 
����


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

	
����


���	����
��	�������������������
�����

*
� �
��
�
���������
�������
����������
��

6��� �


����� ���� ��� ��
���� �����/�� ����������	��� ��	
����� �����

����� ��� 
������� 
����

���
����� 
�������� ���/� ���
��
	�� �� ��� )�

�	�	� 	�� %���
��� 	�� ���� )
������� 	�� D��
������

 �������

�����6
��
	�

���	��+��������)���E ���-���
�����������������
	�	�������


��������

+	
� �
�
�#����
�������
����������
���

6�����������


��������
��
�/���������
�������������
�����	���
3������&�

������
����

�������

�����


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

�
���

���������
��	�� �����
3������������

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

�,	
� ������
��
���
��������

H
���
"�	�� ��� ���
�	�� 	�� ����

�

��� 	�� ���� 	���
3��� 	�� ��
���

��� �����
���� ���� �


�����

4 ������ ���� ��� 3��
����� ��	
	�� ���� ��
���	��� ���� 
������ ��� 
���������� ��  �
���
�� ���

������	�/�� ��� 	����
��� �� 	
����


��� 	�� ��
����� �
��	
���� ��� ���&�
��� �
�����
	�	� 	�� ����


��������	
������ 	���
3��� 	�� ��
���

��� �����
���� ?����
���
	��� 7� �C��� 	��	�� ��� ��
3�� 	��

�
���
"�

���	������
�	��	������

�

���	�� ����	���
3���	����
���

��������
���� �����


�����

���� ���� ��� 3�������� ���	
������ 	�� ��
���

��� ��	�/�� ���� ���	
	��� 	�� �
���	�� 
��� ���

	
�������� ��� ��� ���&
���� ��:� 	�� ��� 6��� 	�� )�

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


�������	���� #�� 
������� �&��
	�� 	�� ��� ���

���	�� ������ ���/� 	����
��	�� ��� ��� *��
�� 	��

#���C���������� �!��%�������	�������
������	
����


���	������
�������	�����

��	
� �����������
���� ���������
�����������-������

)���
���	�����


��������	�
�
���������

�

���	�������


�����4�������������*������	��+�������

	�� , �	�
	�� *��
������� *
����� �� +����

��� �� ������� 	��� )
������ 	�� -����
���.
��� *���/�
��

�, ��
�	��  ���
������ 3�

��	���� 
������� �.����������� ��� �����
�
����� 	��  �
���
�� �� ����

������� ���� �.
����� �� ���	��� 	

������ ��� �����
�� 	�� *����� ��� ����

��������� ������


�������

������������

�����.
���
���	�����
��
"�

�����


����

)��3�
��
��������.�������������������
����	������������


�����������
�������� ����.
���
���

	�����
��
"�

���	�������


�����	�� �
���
������������	�����/�
��������
�����������
	�	�������

���������	�����

�

��������� ���� ���������� ���������
"��/���� 
�������	�� �����


��
������������

������������
���	��	���.
���
������������������
����
��	��
�����������
�
��������
�����������

6��� 	�� )�

�	�	��� 	��  ��
���� �� 	
����


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



 INFORME  Aumentos de capital liberados con cargo a reservas 

�

� � �������#1 

�

	
����������� ���6��� 52@�9;;��	��5;�	��!��
��� 	��� , ��
�	��	��+������� �� ����	
����


�����	��

	�����������
����������
�	�����������

��	
� . 
��������
����� 
����

�������	������"��	������C��	��	�� �����
3��	��������
���	������ ����!��	���	�
�
����

������

���� 	�����

���� ���  ��
�
��� #!�
��
���� ��	�/� �
��	��� ������� �� ���
��� ��� �������� �� �
!��� ����


��	


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


������� ���� ����
�
���� 	��� ������ 7� �����
���� 4�� ��������� ��� �����
���� �
� ���  ����!�� 	��

�	�
�
����

��� ��� 
���
	������ 
�����
����� ��� �!�
�

��� 	��� �������� 	�� 
��
����� ��	�/�

�������������$�����%�������������
�
�
	�	�	������
������

E �����"��
���
"�	��������
�	��	������

�

���	������	���
3���	����
���

��������
��=�

��� 6��� �


����� 4 ������ ���/�� ��
���	��� �� ��
������ 	�� 
������
	�	� 
��� ���� ���
������


��������� 	�� -���
����� �� ���� ���
	�	��� ����


�������� ������� �
�������� 	�� 	���
3��� 	��

��
���

��������
���������������

���������������	���������	��'������
����

��� #�� ����!��	���	�
�
����

��������������
��

������� ��
�
���#!�
��
���	�
�����/�
����	��

��� ���
�	�� 	�� ����

�

��� 	�� ���� 	���
3��� 	�� ��
���

��� �����
��� �� ���
�	��/� ��

������
"��� 
������������� ��� ���

�

��� 	�� ���� ��������� ��������
��� ��� ��� 
����&�� 	���

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

3�����

�

�����

-����������� ���� ��"� �
���
"�	�� ��� ���
�	�� 	�� ����

�

��� 	�� ���� 	���
3��� 	�� ��
���

���

�����
������� ����!��	���	�
�
����

��������������
��

������� ��
�
���#!�
��
�����	�����/�����


��������	
�������
���	���	����	
�

�

���	��������������

���������� �����!��� ���������

����

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


��	� 	�� �	�
�
��� �� 
��
"�

��� 	�� ���� �������

�


������������*������	��+��������

��	
� �
�
���������������
 
��������

)���
���	��	������������� ����!��	���	�
�
����

����	��
������
	�	�
�������������

	��������

���&
���� 59:������ 	�� ��� �
������ 6��� 	�� )�

�	�	��� 	��  ��
����� 
��� �.������ ��
����	� 	��

����
��

��������� ��
�
���#!�
��
���������
����	�	���
!�������
��	


�����	�����������	��
��
����

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

������ �� �� �&����� ���������� 
�������
���� ���

	������������ ����!��	���	�
�
����

���� 
����.��������
����	�	�� ����
��

������ ��� ��
�
���

#!�
��
���������
��
��������
����	��=��

�� )�C����� ��� ��
3�� ��� ���� ��� �
���	�� ��&� �	����	�� 	�� ��������� ��� 
��
���� ��

��� 	����

��������� �� ���
���� ��� ��	�� 
���� 	������ 	��� ���"�� 	�� ��� �C�� �� 
������ 	��	�� ���

������

����

5� H
!��� ��� 
������� �.�
��� 	��� �������� 	�� 
��
����� ��� ������� 	�� �


����� 4������ �� ����

	���
3��� 	�� ��
���

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

��� 	�� �


����� 4 �������

���

��	������������������������������

	������������$������

7� H
!������	���

���	������&�	��	������

�

���	������	���
3���	����
���

��������
����

2� ��
������
����	�����!�
���	�������������	��
��
�����

'� ������������	�


������������&
�����'���(�	������������������

�����	�� �
���
��������
����

���
��
������

����������


������������	�
�����������������	��	������!�
�

���	�����������

	��
��
�����

(� D����

��� �� ���� �


����� 4 ������ ���� 
��������	��� �� ���� 	���
3��� 	�� ��
���

���

�����
��� 	�� ���� ���� ��� )�

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

�

��� 	�� ����

�����
	���	���
3����



 INFORME  Aumentos de capital liberados con cargo a reservas 

�

� � �������#2 

�

:� D���
"�����	���������/�
������
����
�����������������


�����4��������!����	�����������

	��
��
���������
��
�
��������������
������
���������	��-���
��������	�
�
	�����
��
"�

���

�������*������	��+������������������
��

��������


�����	�����)�

�	�	��	��
������
	�	�


����������
�	
�
�������������

	������
�	������	��	

3���*�������

;� D���
"��� 
������� �
���

����� ������� ��
����
��� �� 
�����
������ ����� �!�
����� ��

������
"��������������	��
��
���������
�������
�������
	�	����������
���������

�����

��
��	���� ����C����� �� �.����!������ 
�
��
	��� ���� 	�� 	�
����

���� 
����������� ��

�������

��� 	�� 	���
���� �� ��
�
����� ���� ��	
����� 
���	
�� �� �����
��
"��� ��� ������

���
�
�
	�	�	���������
�	�������
���	���(�

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

�����������"�
 
�
�	���
������
 ���%�

"����/�;�����	�#	����	�*����������������	����������*�����"�
 ��	��������
	������������
 �	����

���  ��	�� !������� ���
���
�� ��� ���
��
�	��� ����� ��� ���	�� ����	�� �� ���� ������ ���� ���� ��� ���

�
*�
��	�7�

'��������	
� ��������	��
��
������

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

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


�������	
���
���	���������

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

���
�����������
�������������

�
���

����
���
������������������������
���

���
�	������ 	�� �����


��� ��� 	
���
��
	���� ����

��� 	�� ��������


�	
����
�����������

��� 	�� ��
����	��� ���  ����!�� 	���	�
�
����

���� 
���

�����
"�

��������	��������������"���� ��� ��
�
���#!�
��
����������
!�������


��	


����� 	��� �������� ��� ��	�� ��� ��� ����
���� ���� ����� $����� %��������

����
"��������
������
����
������������!�
�

�����	�����������	�


���	������

���&
�����'���(�	������#�����������

����������������

����	���
��
������

�����

�������� 
�������	�
������������

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

�!�
�

���	������������)��


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

�	�
�
���������

�

���	��������������


������������*������	��+�������	��

, �	�
	�� *��
������� *
����� �� +����

��� �� ������� 	��� )
������ 	��

-����
���.
���*���/�
���, ��
�	�� ���
������

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

�	
� ��� 
�����
����������

)�� �
���	�� ��������� ��� 
��
���� ��

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

��� ���� ��� ������

���
����	�������������������


���	�� �
���
�� �
.� �����)�����0����
���1������0����
���1������

��������������	�����
������	���


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


�	

�� ��� ��� ������ 2� �
��
����� ����� 0������
�� ��
���1��� 	��� ���� ��� 	�	�

�/�� ���� �


�����


��������	
������������	���
3���	����
���

��������
�������3��
�����	��
�
	�����)�

�	�	�	��


������
	�	�
����������
����������������(��
��
������

#����������	��
��
�����������
"����	
����������
�
���������������

�
���

���	�������


�����

4 ��������������/���


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


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

�
���

���� ����������	��� ��	
����� �����

����� ���


�������

#�� �������� 	�� 
��
���� ��� ����
"��&������������ 
��� 
������� ��� �������� 
�	
����
������ �������

3�
�� �������

�� ��� ������ 5� �
��
������ ��� 	�� ���� 
����


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

	
����


���	����
��	�������������������
����

6��� �


����� 4������ ��� ��
���� �� ��� ����� ��� 	�

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

��
���	����
�
���������/����
���	��������
���������������


��
�����	�����)�

�	�	��



 INFORME  Aumentos de capital liberados con cargo a reservas 

�

� � �������#7 

�

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

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


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

�����


������	
���
��
	����
����
���������7��	��	


������	��58�8���
��	&����59:�7':�5;;�22�

�����������
���	�����	���

���	��������������
�	
����
��������� 
�������	��2:��';�(':��������


���
����������
�����������
"��/��&������������������������	��
��
�����

)��3�
��
����������������	
����	��
�������	�����)�

�	�	������
�����)�6���3����
�
	�������
�
���

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

���

���	���������/�����������
������������"��
��������	�����������!�
�

���	�����������	��


��
�����

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

�.
�	�� ��� ����
"��/� 
��� 
����� �� ��� �������� 	�� �
���� 	
����


��� 	����
��	�� ���������

��������
�����

#�� ��� 
���� 	�� ����� �
���
"�	�� ��� ��������� ���	�� ���������� ��� ��� �������� 
�	
����
����� ���


�������	��������������������/������������
���
	���

���	������������������
���

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

6�� �!�
�

��� 	��� �������� ���� ������ 	���  ����!�� 	�� �	�
�
����

��� ��� ���� ����
��

���� ���

 ��
�
��� #!�
��
���� �����/� 
��	


���	�� �� ��� �.
����

�� 	�� ��������� ���


������ �	��


������
	�	�
�������.
�
	������������&
����787���	�����6���	��)�

�	�	���	�� ��
���������
�����

	������!�
�

����#�����
����	�������������

���	�����������������
����


���������� ����!��	��

�	�
�
����

���<�����������
��

������� ��
�
���#!�
��
��<�����!�
����/����������������������/�

�����$�����%�������	���


��
����������
��
	�	�	������
������

#�� ����!��	���	�
�
����

����������	�����

������� ��
�
���#!�
��
����	�����
���/��
��.
�����

������������


���������������
"��������������<	��
������
	�	�
���������&
����787���	�����6���

	��)�

�	�	���	�� ��
���<� 
�������������������
��
����	����� ���� ��
�������������
������� ���

�	��

���	����
���	��	���!�
�

�����������	��������� ����!��	���	�
�
����

��������
�

�	��

���������	
����	��
�������	�����)�

�	�	��

#�� �����
�� �����
	�� ��� ��� �/������ �����
���� ���� ��	�/� ������� ������ 	�� ����	��� �
���

�����


������	
���	�����)�

�	�	��������	�/���	
����


���	�������


��
����������/�
����

�	�������

��
�����$�����%�������	���


��
������������
����������������!�
�

���	�����������������������

�	��/������	��/�
������	������!�
�

���	�������������	����������
�����

!	
� ������
��� �
������
� ������

#�� ������� 	���


����� 4 ������ ���/� ��� ���� �������� 	�� ��� ���

�

��� 	�� ��� �
��
����� ���������

��	��	��	�������������������
���	
���������
����
��=��

4�4 �>�4?�

�@�4 ����	���
3���

	��	���

4�4 �>��������	���


�����4����������
�
�A�

4 ?�

� >� ������� 	�� �


����� 	��  �
���
�� ��� 

�
���

��� ��� ��� ��
3�� ��� ���� ���  ����!�� 	��

�	�
�
����

����������	�����

������� ��
�
���#!�
��
����
���	��������������
��������������	��


��
���A���

4 ����	���
3���>��������	��	���
3���	����
���

��������
�����
����
�������������
���

���	��

���� �


��� 4������ ���� ���/� ��� ���� �������� 	�� ��� ���

�

��� 	�� ��� �
��
����� ���������

��	��	��	������������������������
��=�



 INFORME  Aumentos de capital liberados con cargo a reservas 

�

� � �������#8 

�

4����	���
3���>�4?�

�@�4 ��������
�
������

���

	��	���

4 ��������
�
������

���>�559�588�888�@�B�� ����

�� ������ ���
����� B�� ��� ���/� ��� ��	
�� ��
����

�� 	�� ���� ���

��� ��	
��� ���	���	��� 	�� ���

�


��� 	��  �
���
�� ��� ���� *������ ����C����� ��� ���� '� ���
����� ����/�
���� �����
����� ��� 	&�� 	���

�
���	��	��� ����!��	���	�
�
����

����������	�����

����	����� ��
�
���#!�
��
���	�����������

���
��������������	��
��
�������	��	��	��������
���
���	��������/��
��
����������
����	�����

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

"	
� �
�
�#����
����������������������

 �	���


���	�� �
���
�����

�
���

����������/����	���
3��	����
���

��������
�����

#���������	��	���
3���	����
���

��������
�����
����
����������

�
�������


���4��������/�

	�����
��	�� �����/�

������� ������ ��� ������

��� �.
������� ������ ��� ������� 	�� �


�����

4 ������������������	���


��������

�
���

����4?�

���#��
��
������ �����


��
��������	�/��

	���
3�� �� ��

�
�� ���� �


��� 4����� ���� 
�	�� ������� 	���
3��� 	�� ��
���

��� �����
���

	�����
��	���	���
���	��
��� �������
����������������2������
����4����	���
3����	�� ��������

������
���������

#�� ��� 
���� 	�� ���� �
�� ��� ������� 	�� 	���
3��� 	�� ��
���

��� �����
��� ��
����
��� ����� ���

��
���

��� 	�� ���� �


��� �4���� 	���
3���� ����
��

�	�� ���� ���� �


����� 4 ������ �4�4��

�����������������������
����
�������

���������	���


��������

�
���

����4?�

��� �
���
�����

�������
	�	�	�����������������

��/�������������	��	���
3���	����
���

��������
���
�������

���	
�����

��������������

�������������.
���
�������
����	����������������	���


�����4������

���������������������������������


����

6���	���
3���	����
���

��������
��������
����/���������


��
�����	�� �
���
�����������"
���

���
�
��	���
��������������������
������
���������	�����)�

�	�	�	��%���
���	������)
�������	��

D��
������ �������

�����6
��
	�

���	��+��������)���E ���-���
������������57='9�3�����	���	&��

	������

�

���	�������

��	�����������	��
��
����������*����&��F�


���	���D��
�����, ��
���
���

��������������
�	��	������

�

���	������	���
3���	����
���

��������
��������	�/���	��
�
��

���������
�	��	���
3���	����
���

��������
������


����������� ���������

�����
����
�������

���
�
�
���


�����4�������6���	���
3���	����
���

��������
�����	�/����������

�	���������

���
�	��	�������������"������	�����
������ ����!���������	�����

������� ��
�
���#!�
��
����


�������&�
���	����
�
��	&��������������

$	
� ��� ���� �������
������
��
��������������
������
�
�#����
���������������������

 �
���
������
�/����
������
���
�����
�����	��
������	������	���
3���	����
���

��������
���

������

���������
�	

����
���
���

����#�� ������
���	�� �����������/��
����������	�/�����

�
����	�� 	������� ��� ���"��� 	������ 	��� ���&�	�� 	�� ����

�

��� 	�� ���� 	���
3���� ���� ���

	�����
���������� ����!��	���	�
�
����

��������������
��

����������� ��
�
���#!�
��
����������

���
��������
���	�������
"��������)�

�	�	�������	��
�
��������	���
3���	����
���

��������
���

���&�
���������


���������
��������	����������
�������
�������&�
����/.
���	���������	������

	���
3������������
�����	��
��	��
����
�������	��
����
��������
�
��

��������������#��0%�
����

�
���� ���1�	��
�	��	���
3��	����
���

��������
������/�
��������������������	������
��
�����

��������� ��	��	��	�� �� ��� �
���
��� 	�� ����� �/�� 
��
���� ��� ��� 
���� 	�� ��� �
��	� 	�� ����

�
���
���	��������������
���
���	�������
���	
��������������
��=��

B��

��	�� ������>�B�� ���@��4����	���
3���G����



 INFORME  Aumentos de capital liberados con cargo a reservas 

�

� � �������#< 

�

&	
� '�����
�����������
�������(��
�
���������������������
��
��
���)��
����� 
����

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

���������
��������	
�������7��	��	


������	��58�8��

	��
	���������	
��	����������	�����������$�����%�������F�	
���
��	���


��
������

�	��/���
�������3��
�	

�	������	�����
��

���	���
��.
�����������������


���������������
"���

�����������<	��
������
	�	�
���������&
����787���	�����6���	��)�

�	�	���	�� ��
���<�	����/�

����
"����� 
��� ����� ��� ��� �����
�� 
����	�� ��� ���� ��
�� ������ �����
����� �� ��� �	��

��� 	���

�
���	��	���!�
�

�����������	��������� ����!��	���	�
�
����

��������
�

�	�����������	
����

	��
�������	�����)�

�	�	��

#����������	��
��
�����������
"��/�&������������
���
������������������
�	
����
�������������

3�
�� �������

�� ��� ������ 5� �����
���� ��� 	�� ���� 
����


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

	
����


���	����
��	�������������������
�����

*	
� �
��
�
���������
�������
����������
��

6��� �


����� ���� ��� ��
���� �����/�� ����������	��� ��	
����� �����

����� ��� 
������� 
����

���
����� 
�������� ���/� ���
��
	�� �� ��� )�

�	�	� 	�� %���
��� 	�� ���� )
������� 	�� D��
������

 �������

�����6
��
	�

���	��+��������)���E ���-���
�����������������
	�	�������


��������

+	
� �
�
�#����
�������
����������
���

6�����������


��������
��
�/���������
�������������
�����	���
3������&�

������
����

�������

�����


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

�
���

���������
��	�� �����
3������������

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

�,	
� ������
��
���
��������

H
���
"�	�� ��� ���
�	�� 	�� ����

�

��� 	�� ���� 	���
3��� 	�� ��
���

��� �����
���� ���� �


�����

4 ������ ���� ��� 3��
����� ��	
	�� ���� ��
���	��� ���� 
������ ��� 
���������� ��  �
���
�� ���

������	�/�� ��� 	����
��� �� 	
����


��� 	�� ��
����� �
��	
���� ��� ���&�
��� �
�����
	�	� 	�� ����


��������	
������ 	���
3��� 	�� ��
���

��� �����
���� ?����
���
	��� 7� �C��� 	��	�� ��� ��
3�� 	��

�
���
"�

���	������
�	��	������

�

���	�� ����	���
3���	����
���

��������
���� �����


�����

���� ���� ��� 3�������� ���	
������ 	�� ��
���

��� ��	�/�� ���� ���	
	��� 	�� �
���	�� 
��� ���

	
�������� ��� ��� ���&
���� ��:� 	�� ��� 6��� 	�� )�

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


�������	���� #�� 
������� �&��
	�� 	�� ��� ���

���	�� ������ ���/� 	����
��	�� ��� ��� *��
�� 	��

#���C���������� �!��%�������	�������
������	
����


���	������
�������	�����

��	
� �����������
���� ���������
�����������-������

)���
���	�����


��������	�
�
���������

�

���	�������


�����4�������������*������	��+�������

	�� , �	�
	�� *��
������� *
����� �� +����

��� �� ������� 	��� )
������ 	�� -����
���.
��� *���/�
��

�, ��
�	��  ���
������ � 3�

��	���� 
������� �.����������� ��� �����
�
����� 	��  �
���
�� �� ����

������� ���� �.
����� �� ���	��� 	

������ ��� �����
�� 	�� *����� ��� ����

��������� ������


�������

������������

�����.
���
���	�����
��
"�

�����


����

)��3�
��
��������.�������������������
����	������������


�����������
�������� ����.
���
���

	�����
��
"�

���	�������


�����	�� �
���
������������	�����/�
��������
�����������
	�	�������

���������	�����

�

��������� ���� ���������� ���������
"��/���� 
�������	�� �����


��
������������

������������
���	��	���.
���
������������������
����
��	��
�����������
�
��������
�����������

6��� 	�� )�

�	�	��� 	��  ��
���� �� 	
����


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

	
����������� ���6��� 52@�9;;��	��5;�	��!��
��� 	��� , ��
�	��	��+������� �� ����	
����


�����	��

	�����������
����������
�	�����������



 INFORME  Aumentos de capital liberados con cargo a reservas 

�

� � ��������0 

�

��	
� . 
��������
����� 
����

�������	������"��	������C��	��	�� �����
3��	��������
���	������ ����!��	���	�
�
����

������

���� 	�����

���� ���  ��
�
��� #!�
��
���� ��	�/� �
��	��� ������� �� ���
��� ��� �������� �� �
!��� ����


��	


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


������� ���� ����
�
���� 	��� ������ 7� �����
���� 4�� ��������� ��� �����
���� �
� ���  ����!�� 	��

�	�
�
����

��� ��� 
���
	������ 
�����
����� ��� �!�
�

��� 	��� �������� 	�� 
��
����� ��	�/�

�������������$�����%�������������
�
�
	�	�	������
������#������

�����������	�

	
���!�
��������

�����������  ����!��	���	�
�
����

������ ���� ����
��

���� ��� ��
�
���#!�
��
���� ����
"��/� ��

���	�/� ��� 
������ ���� 
��	


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

����� 	��� �������� 	��


��
����������	�����������$�����%�������	���


��
�������!����������� �������������
�����
������

3��
�����
	���!�
���	�����������
����	������������������������������	���
����!���������!�


���

����!�
�

�����	�/����������������
�

��������$�����%��������

E �����"��
���
"�	��������
�	��	������

�

���	������	���
3���	����
���

��������
��=�

��� 6��� �


����� 4 ������ ���/�� ��
���	��� �� ��
������ 	�� 
������
	�	� 
��� ���� ���
������


��������� 	�� -���
����� �� ���� ���
	�	��� ����


�������� ������� �
�������� 	�� 	���
3��� 	��

��
���

��������
���������������

���������������	���������	��'������
����

��� #�� ����!��	���	�
�
����

��������������
��

������� ��
�
���#!�
��
���	�
�����/�
����	��

��� ���
�	�� 	�� ����

�

��� 	�� ���� 	���
3��� 	�� ��
���

��� �����
��� �� ���
�	��/� ��

������
"��� 
������������� ��� ���

�

��� 	�� ���� ��������� ��������
��� ��� ��� 
����&�� 	���

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

3�����

�

�����

-����������� ���� ��"� �
���
"�	�� ��� ���
�	�� 	�� ����

�

��� 	�� ���� 	���
3��� 	�� ��
���

���

�����
������� ����!��	���	�
�
����

��������������
��

������� ��
�
���#!�
��
�����	�����/�����


��������	
�������
���	���	����	
�

�

���	��������������

���������� �����!��� ���������

����

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


��	� 	�� �	�
�
��� �� 
��
"�

��� 	�� ���� �������

�


������������*������	��+��������

��	
� �
�
���������������
 
��������

)���
���	��	������������� ����!��	���	�
�
����

����	��
������
	�	�
�������������

	��������

���&
���� 59:������ 	�� ��� �
������ 6��� 	�� )�

�	�	��� 	��  ��
����� 
��� �.������ ��
����	� 	��

����
��

��������� ��
�
���#!�
��
���������
����	�	���
!�������
��	


�����	�����������	��
��
����

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

������ �� �� �&����� ���������� 
�������
���� ���

	������������ ����!��	���	�
�
����

���� 
����.��������
����	�	�� ����
��

������ ��� ��
�
���

#!�
��
���������
��
��������
����	��=��

�� )�C����� ��� ��
3�� ��� ���� ��� �
���	�� ��&� �	����	�� 	�� ��������� ��� 
��
���� ��

��� 	����

��������� �� ���
���� ��� ��	�� 
���� 	������ 	��� ���"�� 	�� ��� �C�� �� 
������ 	��	�� ���

������

����

5� H
!��� ��� 
������� �.�
��� 	��� �������� 	�� 
��
����� ��� ������� 	�� �


����� 4������ �� ����

	���
3��� 	�� ��
���

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

��� 	�� �


����� 4 �������

���

��	������������������������������

	������������$������

7� H
!������	���

���	������&�	��	������

�

���	������	���
3���	����
���

��������
����

2� ��
������
����	�����!�
���	�������������	��
��
�����

'� ������������	�


������������&
�����'���(�	������������������

�����	�� �
���
��������
����

��� 
��
���� ��

��� �� �� ���� �


������ ����� �	�
������� ��� �������	�� 	�� ��� �!�
�

��� 	���

��������	��
��
�����



 INFORME  Aumentos de capital liberados con cargo a reservas 

�

� � ��������# 

�

(� D����

��� �� ���� �


����� 4 ������ ���� 
��������	��� �� ���� 	���
3��� 	�� ��
���

���

�����
��� 	�� ���� ���� ��� )�

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

�

��� 	�� ����

�����
	���	���
3����

:� D���
"�����	���������/�
������
����
�����������������


�����4��������!����	�����������

	��
��
���������
��
�
��������������
������
���������	��-���
��������	�
�
	�����
��
"�

���

�������*������	��+������������������
��

��������


�����	�� �
���
���	��
������
	�	�
���

�������
�	
�
�������������

	������
�	������	��	

3���*�������

;� D���
"��� 
������� �
���

����� ������� ��
����
��� �� 
�����
������ ����� �!�
����� ��

������
"��������������	��
��
���������
�������
�������
	�	����������
���������

�����

��
��	���� ����C����� �� �.����!������ 
�
��
	��� ���� 	�� 	�
����

���� 
����������� ��

�������

��� 	�� 	���
���� �� ��
�
����� ���� ��	
����� 
���	
�� �� �����
��
"��� ��� ������

���
�
�
	�	�	���������
�	�������
���	���(�

=���<�	

 ������	�#	����	�*����������������	��������	������"�
 ��	��������
	������������
 �	����

���  ��	�� !������� ���
���
�� ��� ���
��
�	��� ����� ��� ���	�� � �
�	�� ���� ������ ���� ���� ��� ���

�
*�
��	�7�

?/ �����	
�  ��� ��� ��!���� 	�� ����	��� ��� �������� 	�� ����
��

��� ��� �


��
����� �.����� ��

������

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

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

�


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

���
�� ���� ���� �
���������� ��� 

�
���

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

���
�	������ 	�� �����


��� ��� 	
���
��
	���� ����

��	�� �� ���� �


��
����� ���

���
�
�
	�	�	�����	�������	���
3���	����
���

��������
���	���


��������������
��

)�

�	�	� �� ��� ��� ���
�	��� ����

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

��� 	��

��
����	������ ����!��	���	�
�
����

����
��������
"�

��������	��������������"�

��� ���  ��
�
��� #!�
��
���� ����� �
!��� ���� 
��	


����� 	��� �������� ��� ��	�� ��� ���

����
�������������$�����%�������� ����
"��� �����
������
����
�������� ����!�
�

����

�	�����������	�


���	���������&
�����'���(���	������#���������)�

����������������



���� 	��� 
��
���� ��

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

��� �� ��
��	��� �����

��
����
��� ����� ��� �!�
�

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

���&
����59:������	�����6���	��)�

�	�	���	�� ��
�����)��


��	���������������
�����


��������������������	�
�
���������

�

���	��������������


������������*������

	�� +������� 	�� , �	�
	�� *��
������� *
����� �� +����

��� �� ������� 	��� )
������ 	��

-����
���.
���*���/�
���, ��
�	�� ���
������

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

�	
� ��� 
�����
����������

)�� �
���	�� ��������� ��� 
��
���� ��

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

��� ���� ��� ������

���
����	�������������������


���	�� �
���
�� �
.� �����)�����0����
���1������0����
���1������

��������������	�����
������	���


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


�	

�� ��� ��� ������ 2� �
��
����� ����� 0������
�� ��
���1��� 	��� ���� ��� 	�	�

�/�� ���� �


�����


��������	
������������	���
3���	����
���

��������
�������3��
�����	��
�
	�����)�

�	�	�	��


������
	�	�
����������
����������������(��
��
������

#����������	��
��
�����������
"����	
����������
�
���������������

�
���

���	�������


�����

4 ��������������/���


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


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

�
���

���� ����������	��� ��	
����� �����

����� ���


�������



 INFORME  Aumentos de capital liberados con cargo a reservas 

�

� � ��������� 

�

#�� �������� 	�� 
��
���� ��� ����
"��&������������ 
��� 
������� ��� �������� 
�	
����
������ �������

3�
�� �������

�� ��� ������ 5� �
��
������ ��� 	�� ���� 
����


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

	
����


���	����
��	�������������������
����

6��� �


����� 4������ ��� ��
���� �� ��� ����� ��� 	�

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

��
���	����
�
���������/����
���	��������
���������������


��
�����	�����)�

�	�	��

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

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


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

�����


������	
���
��
	����
����
���������7��	��	


������	��58�8���
��	&����59:�7':�5;;�22�

�����������
���	�����	���

���	��������������
�	
����
��������� 
�������	��2:�:2;��28��������


���
����������
�����������
"��/��&������������������������	��
��
�����

)��3�
��
����������������	
����	��
�������	�����)�

�	�	������
�����)�6���3����
�
	�������
�
���

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

���

���	���������/�����������
������������"��
��������	�����������!�
�

���	�����������	��


��
�����

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

�.
�	�� ��� ����
"��/� 
��� 
����� �� ��� �������� 	�� �
���� 	
����


��� 	����
��	�� ���������

��������
�����

#�� ��� 
���� 	�� ����� �
���
"�	�� ��� ��������� ���	�� ���������� ��� ��� �������� 
�	
����
����� ���


�������	��������������������/������������
���
	���

���	������������������
���

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

6�� �!�
�

��� 	��� �������� ���� ������ 	���  ����!�� 	�� �	�
�
����

��� ��� ���� ����
��

���� ���

 ��
�
��� #!�
��
���� �����/� 
��	


���	�� �� ��� �.
����

�� 	�� ��������� ���


������ �	��


������
	�	�
�������.
�
	������������&
����787���	�����6���	��)�

�	�	���	�� ��
���������
�����

	������!�
�

����#�����
����	�������������

���	�����������������
����


���������� ����!��	��

�	�
�
����

���<�����������
��

������� ��
�
���#!�
��
��<�����!�
����/����������������������/�

�����$�����%�������	���


��
����������
��
	�	�	������
������

#�� ����!��	���	�
�
����

����������	�����

������� ��
�
���#!�
��
����	�����
���/��
��.
�����

������������


���������������
"��������������<	��
������
	�	�
���������&
����787���	�����6���

	��)�

�	�	���	�� ��
���<� 
�������������������
��
����	����� ���� ��
�������������
������� ���

�	��

���	����
���	��	���!�
�

�����������	��������� ����!��	���	�
�
����

��������
�

�	��

���������	
����	��
�������	�����)�

�	�	��

#�� �����
�� �����
	�� ��� ��� �/������ �����
���� ���� ��	�/� ������� ������ 	�� ����	��� �
���

�����


������	
���	�����)�

�	�	��������	�/���	
����


���	�������


��
����������/�
����

�	�������

��
�����$�����%�������	���


��
������������
����������������!�
�

���	�����������������������

�	��/������	��/�
������	������!�
�

���	�������������	����������
�����

!	
� ������
��� �
������
� ������

#�� ������� 	���


����� 4 ������ ���/� ��� ���� �������� 	�� ��� ���

�

��� 	�� ��� �
��
����� ���������

��	��	��	�������������������
���	
���������
����
��=��

4�4 �>�4?�

�@�4 ����	���
3���

	��	���

4�4 �>��������	���


�����4����������
�
�A�



 INFORME  Aumentos de capital liberados con cargo a reservas 

�

� � ��������+ 

�

4?�

� >� ������� 	�� �


����� 	��  �
���
�� ��� 

�
���

��� ��� ��� ��
3�� ��� ���� ���  ����!�� 	��

�	�
�
����

����������	�����

������� ��
�
���#!�
��
����
���	��������������
��������������	��


��
���A���

4 ����	���
3���>��������	��	���
3���	����
���

��������
�����
����
�������������
���

���	��

���� �


��� 4������ ���� ���/� ��� ���� �������� 	�� ��� ���

�

��� 	�� ��� �
��
����� ���������

��	��	��	������������������������
��=�

4 ����	���
3���>�4?�

�@�4 ��������
�
������

���

	��	���

4 ��������
�
������

���>�575��88�888�@�B�� ����

�� ������ ���
����� B�� ��� ���/� ��� ��	
�� ��
����

�� 	�� ���� ���

��� ��	
��� ���	���	��� 	�� ���

�


��� 	��  �
���
�� ��� ���� *������ ����C����� ��� ���� '� ���
����� ����/�
���� �����
����� ��� 	&�� 	���

�
���	��	��� ����!��	���	�
�
����

����������	�����

����	����� ��
�
���#!�
��
���	�����������

���
��������������	��
��
�������	��	��	��������
���
���	��������/��
��
����������
����	�����

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

"
� �
�
�#����
����������������������

 �	���


���	�� �
���
�����

�
���

����������/����	���
3��	����
���

��������
�����

#���������	��	���
3���	����
���

��������
�����
����
����������

�
�������


���4��������/�

	�����
��	�� �����/�

������� ������ ��� ������

��� �.
������� ������ ��� ������� 	�� �


�����

4 ������������������	���


��������

�
���

����4?�

���#��
��
������ �����


��
��������	�/��

	���
3�� �� ��

�
�� ���� �


��� 4����� ���� 
�	�� ������� 	���
3��� 	�� ��
���

��� �����
���

	�����
��	���	���
���	��
��� �������
����������������2������
����4����	���
3����	�� ��������

������
���������

#�� ��� 
���� 	�� ���� �
�� ��� ������� 	�� 	���
3��� 	�� ��
���

��� �����
��� ��
����
��� ����� ���

��
���

��� 	�� ���� �


��� �4���� 	���
3���� ����
��

�	�� ���� ���� �


����� 4 ������ �4�4��

�����������������������
����
�������

���������	���


��������

�
���

����4?�

��� �
���
�����

�������
	�	�	�����������������

��/�������������	��	���
3���	����
���

��������
���
�������

���	
�����

��������������

�������������.
���
�������
����	����������������	���


�����4 ������

���������������������������������


����

6���	���
3���	����
���

��������
��������
����/���������


��
�����	�� �
���
�����������"
���

���
�
��	���
��������������������
������
���������	�����)�

�	�	�	��%���
���	������)
�������	��

D��
������ �������

�����6
��
	�

���	��+��������)���E ���-���
������������57='9�3�����	���	&��

	������

�

���	�������

��	�����������	��
��
����������*����&��F�


���	���D��
�����, ��
���
���

��������������
�	��	������

�

���	������	���
3���	����
���

��������
��������	�/���	��
�
��

���������
�	��	���
3���	����
���

��������
������


����������� ���������

�����
����
�������

���
�
�
���


�����4�������6���	���
3���	����
���

��������
�����	�/����������

�	���������

���
�	��	�������������"������	�����
������ ����!���������	�����

������� ��
�
���#!�
��
����


�������&�
���	����
�
��	&��������������

$	
� ��� ���� �������
������
��
��������������
������
�
�#����
���������������������

 �
���
������
�/����
������
���
�����
�����	��
������	������	���
3���	����
���

��������
���

������

���������
�	

����
���
���

����#�� ������
���	�� �����������/��
����������	�/�����

�
����	�� 	������� ��� ���"��� 	������ 	��� ���&�	�� 	�� ����

�

��� 	�� ���� 	���
3���� ���� ���

	�����
���������� ����!��	���	�
�
����

��������������
��

����������� ��
�
���#!�
��
����������

���
��������
���	�������
"��������)�

�	�	�������	��
�
��������	���
3���	����
���

��������
���

���&�
���������


���������
��������	����������
�������
�������&�
����/.
���	���������	������



 INFORME  Aumentos de capital liberados con cargo a reservas 

�

� � ��������/ 

�

	���
3������������
�����	��
��	��
����
�������	��
����
��������
�
��

��������������#��0%�
����

�
���� ���1�	��
�	��	���
3��	����
���

��������
������/�
��������������������	������
��
�����

��������� ��	��	��	�� �� ��� �
���
��� 	�� ����� �/�� 
��
���� ��� ��� 
���� 	�� ��� �
��	� 	�� ����

�
���
���	��������������
���
���	�������
���	
��������������
��=��

B��

��	�� ������>�B�� ���@��4����	���
3���G����

&	
� '�����
�����������
�������(��
�
���������������������
��
��
���)��
����� 
����

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

���������
��������	
�������7��	��	


������	��58�8��

	��
	���������	
��	����������	�����������$�����%�������F�	
���
��	���


��
������

�	��/���
�������3��
�	

�	������	�����
��

���	���
��.
�����������������


���������������
"���

�����������<	��
������
	�	�
���������&
����787���	�����6���	��)�

�	�	���	�� ��
���<�	����/�

����
"����� 
��� ����� ��� ��� �����
�� 
����	�� ��� ���� ��
�� ������ �����
����� �� ��� �	��

��� 	���

�
���	��	���!�
�

�����������	��������� ����!��	���	�
�
����

��������
�

�	�����������	
����

	��
�������	�����)�

�	�	��

#����������	��
��
�����������
"��/�&������������
���
������������������
�	
����
�������������

3�
�� �������

�� ��� ������ 5� �����
���� ��� 	�� ���� 
����


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

	
����


���	����
��	�������������������
�����

*	
� �
��
�
���������
�������
����������
��

6��� �


����� ���� ��� ��
���� �����/�� ����������	��� ��	
����� �����

����� ��� 
������� 
����

���
����� 
�������� ���/� ���
��
	�� �� ��� )�

�	�	� 	�� %���
��� 	�� ���� )
������� 	�� D��
������

 �������

�����6
��
	�

���	��+��������)���E ���-���
�����������������
	�	�������


��������

+	
� �
�
�#����
�������
����������
���

6�����������


��������
��
�/���������
�������������
�����	���
3������&�

������
����

�������

�����


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

�
���

���������
��	�� �����
3������������

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

�,	
� ������
��
���
��������

H
���
"�	�� ��� ���
�	�� 	�� ����

�

��� 	�� ���� 	���
3��� 	�� ��
���

��� �����
���� ���� �


�����

4 ������ ���� ��� 3��
����� ��	
	�� ���� ��
���	��� ���� 
������ ��� 
���������� ��  �
���
�� ���

������	�/�� ��� 	����
��� �� 	
����


��� 	�� ��
����� �
��	
���� ��� ���&�
��� �
�����
	�	� 	�� ����


��������	
������ 	���
3��� 	�� ��
���

��� �����
���� ?����
���
	��� 7� �C��� 	��	�� ��� ��
3�� 	��

�
���
"�

���	������
�	��	������

�

���	�� ����	���
3���	����
���

��������
���� �����


�����

���� ���� ��� 3�������� ���	
������ 	�� ��
���

��� ��	�/�� ���� ���	
	��� 	�� �
���	�� 
��� ���

	
�������� ��� ��� ���&
���� ��:� 	�� ��� 6��� 	�� )�

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


�������	���� #�� 
������� �&��
	�� 	�� ��� ���

���	�� ������ ���/� 	����
��	�� ��� ��� *��
�� 	��

#���C���������� �!��%�������	�������
������	
����


���	������
�������	�����

��	
� �����������
���� ���������
�����������-������

)���
���	�����


��������	�
�
���������

�

���	�������


�����4�������������*������	��+�������

	�� , �	�
	�� *��
������� *
����� �� +����

��� �� ������� 	��� )
������ 	�� -����
���.
��� *���/�
��

�, ��
�	��  ���
������ 3�

��	���� 
������� �.����������� ��� �����
�
����� 	��  �
���
�� �� ����

������� ���� �.
����� �� ���	��� 	

������ ��� �����
�� 	�� *����� ��� ����

��������� ������


�������

������������

�����.
���
���	�����
��
"�

�����


����

)��3�
��
��������.�������������������
����	������������


�����������
�������� ����.
���
���

	�����
��
"�

���	�������


�����	�� �
���
������������	�����/�
��������
�����������
	�	�������

���������	�����

�

��������� ���� ���������� ���������
"��/���� 
�������	�� �����


��
������������

������������
���	��	���.
���
������������������
����
��	��
�����������
�
��������
�����������



 INFORME  Aumentos de capital liberados con cargo a reservas 

�

� � ��������1 

�

6��� 	�� )�

�	�	��� 	��  ��
���� �� 	
����


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

	
����������� ���6��� 52@�9;;��	��5;�	��!��
��� 	��� , ��
�	��	��+������� �� ����	
����


�����	��

	�����������
����������
�	�����������

��	
� . 
��������
����� 
����

�������	������"��	������C��	��	�� �����
3��	��������
���	������ ����!��	���	�
�
����

������

���� 	�����

���� ���  ��
�
��� #!�
��
���� ��	�/� �
��	��� ������� �� ���
��� ��� �������� �� �
!��� ����


��	


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


������� ���� ����
�
���� 	��� ������ 7� �����
���� 4�� ��������� ��� �����
���� �
� ���  ����!�� 	��

�	�
�
����

��� ��� 
���
	������ 
�����
����� ��� �!�
�

��� 	��� �������� 	�� 
��
����� ��	�/�

�������������$�����%�������������
�
�
	�	�	������
������#������

�����������	�

	
���!�
��������

�����������  ����!��	���	�
�
����

������ ���� ����
��

���� ��� ��
�
���#!�
��
���� ����
"��/� ��

���	�/����
������ ����
��	


�����	�����
�	��������
����	���
����

�����	�� �������������	��


��
���� ������	��� ���� ����� $����� %������� 	�� �


��
����� ��!�� ���� �������  ������ �� �� 5�

�����
������ �
� ������ 3��
����� �
	�� �!�
���	���� �� ��� ��� 
���� 	�� ���� ������ �� ������ ����������

	���
����!���������!�


�������!�
�

�����	�/����������������
�

��������$�����%��������

E �����"��
���
"�	��������
�	��	������

�

���	������	���
3���	����
���

��������
��=�

��� 6��� �


����� 4 ������ ���/�� ��
���	��� �� ��
������ 	�� 
������
	�	� 
��� ���� ���
������


��������� 	�� -���
����� �� ���� ���
	�	��� ����


�������� ������� �
�������� 	�� 	���
3��� 	��

��
���

��������
���������������

���������������	���������	��'������
����

��� #�� ����!��	���	�
�
����

��������������
��

������� ��
�
���#!�
��
���	�
�����/�
����	��

��� ���
�	�� 	�� ����

�

��� 	�� ���� 	���
3��� 	�� ��
���

��� �����
��� �� ���
�	��/� ��

������
"��� 
������������� ��� ���

�

��� 	�� ���� ��������� ��������
��� ��� ��� 
����&�� 	���

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

3�����

�

�����

-����������� ���� ��"� �
���
"�	�� ��� ���
�	�� 	�� ����

�

��� 	�� ���� 	���
3��� 	�� ��
���

���

�����
������� ����!��	���	�
�
����

��������������
��

������� ��
�
���#!�
��
�����	�����/�����


��������	
�������
���	���	����	
�

�

���	��#���������)�

���������� �����!��� ���������

����

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


��	� 	�� �	�
�
��� �� 
��
"�

��� 	�� ���� �������

�


������������*������	��+��������

��
� �
�
���������������
 
��������

)���
���	��	������������� ����!��	���	�
�
����

����	��
������
	�	�
�������������

	��������

���&
���� 59:������ 	�� ��� �
������ 6��� 	�� )�

�	�	��� 	��  ��
����� 
��� �.������ ��
����	� 	��

����
��

��������� ��
�
���#!�
��
���������
����	�	���
!�������
��	


�����	�����������	��
��
����

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

������ �� �� �&����� ���������� 
�������
���� ���

	������������ ����!��	���	�
�
����

���� 
����.��������
����	�	�� ����
��

������ ��� ��
�
���

#!�
��
���������
��
��������
����	��=��

�� )�C����� ��� ��
3�� ��� ���� ��� �
���	�� ��&� �	����	�� 	�� ��������� ��� 
��
���� ��

��� 	����

��������� �� ���
���� ��� ��	�� 
���� 	������ 	��� ���"�� 	�� ��� �C�� �� 
������ 	��	�� ���

������

����

5� H
!��� ��� 
������� �.�
��� 	��� �������� 	�� 
��
����� ��� ������� 	�� �


����� 4������ �� ����

	���
3��� 	�� ��
���

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

��� 	�� �


����� 4 �������

���

��	������������������������������

	������������$������

7� H
!������	���

���	������&�	��	������

�

���	������	���
3���	����
���

��������
����

2� ��
������
����	�����!�
���	�������������	��
��
�����



 INFORME  Aumentos de capital liberados con cargo a reservas 

�

� � ��������2 

�

'� ������������	�


������������&
�����'���(�	������#���������)�

�����	�� �
���
��������
����

��� 
��
���� ��

��� �� �� ���� �


������ ����� �	�
������� ��� �������	�� 	�� ��� �!�
�

��� 	���

��������	��
��
�����

(� D����

��� �� ���� �


����� 4 ������ ���� 
��������	��� �� ���� 	���
3��� 	�� ��
���

���

�����
��� 	�� ���� ���� ��� )�

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

�

��� 	�� ����

�����
	���	���
3����

:� D���
"�����	���������/�
������
����
�����������������


�����4��������!����	�����������

	��
��
���������
��
�
��������������
������
���������	��-���
��������	�
�
	�����
��
"�

���

�������*������	��+������������������
��

��������


�����	�� �
���
���	��
������
	�	�
���

�������
�	
�
�������������

	������
�	������	��	

3���*�������

;� D���
"��� 
������� �
���

����� ������� ��
����
��� �� 
�����
������ ����� �!�
����� ��

������
"��������������	��
��
���������
�������
�������
	�	����������
���������

�����

��
��	���� ����C����� �� �.����!������ 
�
��
	��� ���� 	�� 	�
����

���� 
����������� ��

�������

��� 	�� 	���
���� �� ��
�
����� ���� ��	
����� 
���	
�� �� �����
��
"��� ��� ������

���
�
�
	�	�	���������
�	�������
���	���(�

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

�����������"�
 
�
�	���
������
 ���%�

�

���8������������������
 ��;������>���



�

�

�

�

�

�

�

�

�

�

�

�

�

�

�

�

�

�

�

�

�

�

�

�

�

�

�

�

�

�

�

�

�

�

�

�

�

�

"/��%��
�*�����,���@�����55�=���	��+�

>+>�+�8���������

@��0����7�&H?E)�-?%E>-%��%���

K K K %��
	��
�%��
 �

 



��

�

�

�

�

�

�

�

�

�

�

�

�

�

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



 INFORME  Propuestas de modificaciones estatutarias 

�

� � �������� 

�

�
�

�

�

�

�

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

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

 
��	����������	�����
������������	������� !�

����"����#����	��$�%
���	
&��'(�)')����������*��
����������+�����������������	��	��������
������

��� $�,� ��� ���
������� ��� ���
	���� +��� ��
%�� ��� ��������
-�� ���� ���� ��
 
�
�	�������� ��� ���


����
 ��*��	
�
��	
&���������������	�����
 ��
�
���
-�������	�	�	������
�����+��������
 �	�������

.��	��/��������

�
��
��������������

��� ������	�� 
����
 �� ��� ���
 ���� ���� ��� �����*�� ��� ��
 
�
�	���
-�� ��� ��� ���
����� ���

��
 ��

 
��	���������
�����	����������	������� !�����"����#����	��$�%
���	
&��'(�)')����������

*��
��� �������+�����������������	��	��������
���������$�,�������
�������������
	��� ���������
	���������� ��� ����������� +��� ��
%�� ��� ���
 ����
-�� ��� ��� 
����
 �� ����
	�� ���� ����

��
 
�
�	��������*��	
�
������������0������������������	�����
 ��
�
���
-����	�	�	��
��+������

��
 �	��������������
-��������.��	��/�������������
��
�	������������
���������&��������������

���� '�� ��� 
 �,�� ��� �)''� ��� ��

 ���� ���&���	��
��� ,� ��� '1� ��� 
 �,�� ��� �)''�� ��� ��%�����

���&���	��
�����*���������	���!��2�,� ��������3���������#����

��	
������� ��!�	�	
��"
��������� ������ �	
��

$�������
 ����	�	�	��
����,���������
-������������������.��	��/�������������
��
�	���������

���
����������	���	�������	�������	����%�����4�

�� 5����

 ���%��������
 ��
�
���
�����	
����������*�	��
����������������
 �
������
 �	
&���


�	�����
���� ���� ���� ���
��	��� 
 ��
�
���
����� ��� ��� ��%
����
-�� ��� ���� ���
������� ���

���
	���� ��� ����	��� ��� ��	����� ��� &
%��� ��� ��� $�,� ��� ���
������� ��� ���
	��� ������� ���

����%��
-������	��	��������
���������$�,�������
���������-�

 �����������������"����

#����	��$�%
���	
&��'6!7('8 8������������
�
�
 ����������������	�����������#$#�% ������
����������� �������$�,�������
�������������
	������	��	��������
����
�	����*����%�����


 ��
�
���
�������������%����
-������#�������������
�����������������
��
���������
-��

���	��	�����������	�	�	������
��������,��������
-���������������	����������	��������������

��
 ����
-�����������	�������������$�,�������
�������������
	����

9����	������	������$�,�'�(�)')�����1)����*��
����������+������
 ��
�
������$�,�'8('8  �����

'�����*��
��� ������
	������������	�������$�,��7('8  ������ ����*��
�������: ����������

;�������,����	��	��������
���������$�,�������
���������-�

 �������������������"����

#����	��$�%
���	
&��'6!7('8 8������������
�
�
 �����������������	��
-����������
 �	
&��

��
 ��
	��
������������	�����������&�'�(&(���
�	����*�����	��&<������������&��������
-��
�������
����
�
-����
�
��������

 ��	�&��������$�,��7('8  ������ ����*��
�������: �������

���;����������%�������
 �
�����������%����
-����������
 
�
-��������
	�����,����	�������

�������
��
���������
-����������	�	�	������������
������

��
 �� ����������
��������� ��
 �
������
 �	
&��� ��
 ���
 ��	�� �����
	���� ��� ����
�����

���&��
��	�� ��������� �� ��� .��	�� /������� ��� ���
��
�	��� ��� 
 ��
�
���
-�� ��� ����

�
%�
��	�����	����������������	�	�	������
����4���	������7� ��#�
 
�
�
�����
��������	������ �

��������
�����,������������������������������
����������	������')���#
&
����������
&���



 INFORME  Propuestas de modificaciones estatutarias 

�

� � �������) 

�

,�
 �����������
��
�	�������	������''�����
 ��	��������
	��������	������'1���"�����
-�����

���
	��������	������'6���3��
%��
��������&��	
�����,����*������������	������' �������������

*��	��������	������'8������&���	��
��������.��	��/������������	�������)���$�%���,�	
�
 ���

�����������
-�������	�������'�������	
	��
-��������.��	�������	������17���"�	�
���
-�����

���������*����������	������7)�����
 
�
-��������
	�����,����	���������	������77���=����
 ��

���%��	
-����,���	������78���$
+�
���
-�����

�� ��� ��%����� %����� ��� 
 ��
�
���
����� �������	��� 	
���� ���� ��*�	�� ��� ��	���
0��
-�� ,�


 �*���� ��� ��� ������
-�� ��� ���� ��	�	�	��� ���
����� &
%��	���� ���������� ,� ��
 ���	�����

��	��
 
������ ������	���� ���� ����� ��� ��� �����
���
�� +��� ��� %��	
-�� ���
���
�� ��� ���

���
������������������	�����������������������
 ��
�
���
-����������
%�
��	�����	����������

���� ��	�	�	��� ���
����4� ��	������ '7� ���
 
�
-�� ��� ���
%��
�������� ��	������ '2� ��.��	��

/���������� ��	������ �7� ��3	��%�
 
��	�� ��� ��� ��������	��
-�� ,� &�	�� ���� 
 ��
��� ���

��
 ��
���
-�� �� �
�	���
����� ��	������ 1'� ��>���
����� ���� �����*�� ��� ��
 
�
�	���
-�����

��	������1������
 ���
�
-�����������*�������
 
�
�	���
-�������	������76������
	��������

����	������,���	������7!����������
-�������������	��������������

�� >
���
 ��	������	������%��������
 ��
�
���
�����	
����������*�	��
�	�����
��������
 �
���

��	�	�	��
����������
������������*���
�
����������	
&
����������
��������
 ���
���	������

��
	��
�� �+��� ����?� ����	���� ��� ����
 
���
-�� ���
��@��A�� ������ ���� &�0� ��� ��,��

������
���������
-������������
-�����: 
������A���� ������
����������������
	��
���,�� ���

	
�
 ���� ����� �����*��� ��� �*���
�
�� 
��
���	�� ��� ��� ��	
&
���� �
����
���� ��� ��� ��
���

�B��	��&
��
�9���
�������@�����������	��&<�������
��@��A��������

��	��� 
 ��
�
���
����� ������	���� ��� �����
 ��	�� ���
 �	
&�� ��� ��� "���� #����	�� $�,�

''(�)')�� ��� 8� ��� *��
��� ��� 
 ��
�
���
-�� ��� ��� $�,� 1'('8 6�� ��� �� ��� �%��	��� ���

��%����
-������������
 ����?�
����������-�%��������	��������������*��������������,�������

#����	�� $�,� 6(�)')�� ��� 1� ��� �%��	��� ���� ��� +��� ��� 
 ��
�
��� ��� #����	�� $�%
���	
&��

'(�)) �����''����
 ��0���+��������������	��	��������
���������$�,������*��������������

�����	���C������
 ������������������������������
����B��	��&
��
�9���
�������@���������

�����?����*�����������	
&
�����
����
�������
 ����
��
���	����	��&<�������
��@��A�������

��� ��	�� �
����
-�� ��� �������� ��� 
 ��
�
���
-�� ��� ���� �
%�
��	��� ������	��� ��� ����

��	�	�	��� ���
����4� ��	������ '� ��#���
 
���
-�� ���
������ ��	������ �� ��3�*�	�� ���
����� ,�

��	������!���$������
����������	�������!���9���
����
��,������	�����������.��	�����,���	������

16���#��
%���
-��������%��������������*�������
 
�
�	���
-������

9���� ���
�
	��� ��� ��
 �����
-�� ��	��� ��� ���&�� ������
-�� ��� ���� ��	������� +��� ��� ��������


 ��
�
����,����+���	
�������	���
 ��	���������
 ����������

 
��	������������&���	��	���+����

�������������	�����������������
�	�����
�?�����������	�	�	�������
����,�����
 ���#�*������	��

����
 �����	��	�����������	�	�	���������+���������	�����������
 �
����������	�����

�������������	�������	
�	�

&+ ����,������#�������-���������*�.�#���������-����������% /����#��% ���-���

�0 ����1��������% ���,�����$#��������2�1���3�������������1����	��������45��% �������
������60�

$��
 ��
�
���
-���������	��	
����������*�	�����	
	�
�����������
-���
 ��
�
�
�������

�������	<�
 
���
 ��
�
�������	
�
0�������������	������'26�������$�,�������
�������

������
	����

/0 ����1����� ��� % ���,�����$#� ���� ���2�1��� 7� ��� ���� �����1���� 	��������
45�������������������8������������/������������#��60�

$�� 
 ��
�
���
-�� +��� ��� ����	��� 	
���� ���� �
���
���� ���	
	�
�� ��� ��
 
�
-�� ���



 INFORME  Propuestas de modificaciones estatutarias 

�

� � �������3 

�

�<%

 ���*����
���������$�,�������
���������-�

 ������
 �	��
�����������
������

�������	����������,��
 ���%��������
�����+�������
0���������	�	�	�������	��
���

���������	�������!!���21�����������������
���������%����
-���+�
&����	����	�������

����
 
�
 ����
%�����������$�,�������
�������������
	�������	��
������������	�������

'�!���'11��

�0 ����1����� ��� % ���,�����$#� ���� ���2�1��� &(� ��� ���� �����1���� 	��������
45��-���#��������-�����% �������������#����60�

$��
 ��
�
���
-��������	������')����������	�	�	������
�����	
����������*�	������	���

���������
-�������	��
 
����%����	
�
0�������������	������ '�������$�,�������
�������

��� ���
	�������������
������ ��� +������ $�,�������
���������-�

 ��� ����
 
�����

��
&
����������
&�������	������7�����

��� ����	��� ��� $�,� ��� ���
������� ��� ���
	��� ��� ���
���� ���� ��� ������
-��

�����
 ������� ����
��	���� �� ���� 	���
�
����
 ��	�� ����
 
������ ��
&
�������

���
&�����$�����	�	�	������
������+�����%��������	��
 
����%����	
�
0�����������$�,�

������
���������-�

 ���������������	��	���������*�	���������	��
-���

9����	����������������	�����������
-��������	������')����������	�	�	������
����������

�
��
-�� ���	��
��� ��� ��� ��	������  '� ��� ��� $�,� ��� ���
������� ��� ���
	����

��	�����
<������+�����������
 �����������
��	����������
0��������������
��
�	���

�����?����������	���������������
 ��,����	����������0��
 ?�

 �����&
�	����������

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

���� ��� ������ ��� ���0�� 
 ?�

 �� ��� +��� �����?� ���� ����
0���� ��� ����
 ������

����
��	�� ,�� ���� �	���� ��� ������

 
��	�� ��� ��	��
 
���
-�� ��� ��� ���
 �� ��� ���

����
 �������

9��������
 ?��������	�������������
 ����������+�����	������������������&���������

��
 ��
���
-�������������
����������+��������
%�������%������������	�������������

����
 �����������
��	���,����������������%�������?�
 ��
�������
 ������������0��

��� ��� 
 ���� �
%�
����� ��� +��� ��C���� ��� ����	���� �� ���� ��	������  '� ��� ��� $�,� ���

���
�������������
	�����

�0 ����1��������% ���,�����$#��������2�1���&&�������������1����	��������45�1% �#���
����������60�

$�� 
 ��
�
���
-�� ���� ��	������ ''� ��� ���� ��	�	�	������
����� +��� ��� �������� 	
����

���� �
���
���� ����	��� ��� ������
-�� �� ��� ���
 �	
&�� &
%��	��� +��� ��� ���������

����������������
��
-����������	�����������
 ��	���������
	���������	
	����������

���
%��
��������&��	
������

�0 ����1��������% ���,�����$#��������2�1���&)�������������1����	��������45���1���$#�
����������60�

$��
 ��
�
���
-��������	������'1����������	�	�	������
�����+������������������
�
%��

�� ����	��� ��� ������
-�� �� ��� 	��
 
����%��� �	
�
0���� ���� ���� ��	������� 1'2� ,�

�
%�
��	���������$�,�������
�������������
	��������%��������������
-��������
	�����

����� ��� ������
-�� �������	�� ��� ���
���� �� ��� ���&����
-�� ���� &����� ��� ����

����	��
������ ��
 ������ ����������
������
���
������ ������ ������
-����� ���
	����

�
%�
��������������
-��������	������1'2�������$�,�������
�������������
	��������	��

�����������
-�����&����
-���������	��
��������	
�
0�������������	������'!1�������

$�,�������
���������-�

 ���,�����������	�	�	������
�����&
%��	����

#���	���������	�
 �
<����������
-�������������
������
���
������������������
-�����



 INFORME  Propuestas de modificaciones estatutarias 

�

� � �������9 

�

���
	���� �������������
 ��������
-���������	�����

 
��	�������+�
�
��
����	������

���
	���,������	�

 ��
����	�����
%�
���������
��
-�����������	�������1�)�,�1�2�������

$�,� ��� ���
������� ��� ���
	���� ����	�� �� ��� ������
-�� ��� ����	�����

 
��	�� ����

�+�
�
��
�� ��	��� ��� ���
	��� ,� ��� ��	�

 ��
��� ���	��
��� ��� ��� $�,� ��� ���
�������

��-�

 ������	������'!1���

9��� ��� ��
 ?��� ��� �������� ���	
	�
�� ��� ���� ��	�	�	��� ���
����� ��� ������
-��

���������
-�� ��� �
&
������� ���
&���� ���	������ '!1� ��� ��� $�,� ��� ���
�������

��-�

 �����������������������
-�����������
%��
-���������
0�����������	��
�����

����
��	����� �	
�
0���� ���� ���� ��	������� 1'2� ,� 1�'� ��� ��� $�,� ��� ���
������� ���

���
	����

,0 ����1����� ��� % ���,�����$#� ���� ���2�1��� &9� ��� ���� �����1���� 	��������
45�/��.����#�����#-����/��������#:��/���60�

$��
 ��
�
���
-����������	������%�����������	������'6�+��������������	
��������

��*�	�� ������ ����	��� ��� ���
 �� �������� ��� ���� ��	�	�	��� ���
������ �� 	��&<�� ����

��&����������%����
-����������	<�
 
������%��
 ��	�����&
�	�����������
�
�
������%���

��� ������
-�� ���� �������� ��� �����
��
-�� ��������	�� ��� +��� ���� 	
	������� ����

���
��
�	��� ��� �����
-�� ���� ���� ���
%��
����� ���&��	
����� ��� ���
������ D���

���
�
�
�����������%����������	������7'2�������$�,�������
�������������
	����+���

��	������������������	�����'�,���������+�
�
	�������������
�������&���
����������

������
-��������������������������
���

.0 ����1��������% ���,�����$#��������2�1���&7�������������1����	��������45����������
�1#���60�

��������������
 ��
�
���
-��������������
-����������������%��	
-�����
�������������

�������������%��	
-�����
��������	����������	��
 ����������	�	�	������
����������

������
-�����	��
�����������	������'!7�������$�,�������
�������������
	�����

80 ����1����� ��� % ���,�����$#� ���� ���2�1��� &;� ��� ���� �����1���� 	��������
45��#-����������������1#���<�#����60�

$�� ������
-�� �������	�� 	
���� ���� ��*�	�� ����	��� ��� ������
-�� ��� ��� ���
 �� ���

���&���	��
�� ��� ��� .��	�� /������� ���	��
��� ��� ���� ��	�	�	��� ���
����� �� ��� ����

��	������'21�������$�,�������
�������������
	���������<��������
 ��
�
���
-�����

+��� <�	�� ���� ��*�	�� ���� ��� "���� #����	�� $�,� '1(�)')�� ��� 1� ��� �
�
�
 ����� ���

��	���
����� ��� ��� ?
 �
	�� �
������ �������� ,� �
�����
0������� ����� ��
 ��	��� ���


�&���
-��,���������
-������
 ������	����������������������	���
	����&
��������C�����

+������.��	��/�����������?����&������
 ��
��	�������
������
�����������@���	���

3�
�
�������"�%
�	���: �����	
��,��������?%
���E ������������
����������������������

+��������
�	������������������
��
������
 �,����
������
-�����������&
��
�����+���

��	<��
	����������
 
�
�
�����
�����

9����	����������
%�
���������
�����	����������	������'27�������$�,�������
�������

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

���&���	��
��������.��	��/��������+�����������
�?�������
 �������������
���������

������ ,� ����� ��� ��� ����
-��� ���� ��
 �� ��� ������ ���� ����� ��� ��� +��� �
%����?�� ����

����	�����	��	�����

�0 ����1����� ��� % ���,�����$#� ���� ���2�1��� �(� ��� ���� �����1���� 	�������� 45�1.��� ��
���% ����������/����$#60�

$�� 
 ��
�
���
-�� �������	�� 	
���� ���� ��*�	��� ��� ��

 ��� ��%���� ���	
	�
�� ���

������
-���
 ��
�
�
��������������	<�
 
���
 ��
�
�������	
�
0�������������	������'26�



 INFORME  Propuestas de modificaciones estatutarias 

�

� � �������= 

�

������$�,�������
�������������
	����������
 
�
 ����������C���������������������	��

���
 ��
�
���
-��������	������7����������	�	�	����

9��� �	��� ���	��� ��� ��	������� ��� ���
 �� �������� ��� ���� ��	�	�	��� ���
����� ���

���&
�
-�����+�������������������*�������
 
�
�	���
-���������
���������	��������

.��	��/��������������������������������%�������	���
	��
�����
������
�����	�����

�+�������+���������
�����	
���������
 
�
�
�����
�����
�
 ����+����������
��
+������

������&���	��
��������������������������
�
	��
-�����	��
����������	����������

 ���


��
���������	������'26�������$�,�������
�������������
	����

$����0-�������	��
 ��
�
���
-������
	F����������
�
���	�����+�������
����
 ��	�����

����	�������������������
���������������
-��������.��	��/���������������%����������

�����
���� ���
�
��	�� ����� +��� ���� ���
��
�	��� ������� �*������ ��� �������� ���

��
�	���
�� �� ��� .��	�� /������� ��� ����
�
����� +��� ��%��� ���
���� ��� �����������

������������<�	���

$�� �����
���
�� ��?�	
��� ��� ���� ���
������� ���� ���� ����� �
 ��
�� ��� ���
��
�	���

����C��+�������
�
 ��������?�
����	���������
����
�
�
����������������������������

�F������ ��������� ���
����� ����
���� 
 ������ &����� �� ��
���
����� +��� ���

������	���� ������ ��� ���� ��
 
	��� 	���
	��
����� ���� 	<�
 
��� 
 ��
�
���� ��� +��� ���

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

:0 ����1����� ��� % ���,�����$#� ���� ���2�1��� �&� ��� ���� �����1���� 	��������
45��#����1��$#��������1#��60�

$��������
-���������	��	
����������*�	������	�������
��
-��������	�������'��������

��	�	�	��� ���
����� �� ��� ������
-�� ��� ���� ������	��� ��� �������� �����0�����

���	��
���� ��� ��� ��	���� �
��
-�� ���� ��	������ '87� ��� ��� $�,� ��� ���
������� ���

���
	������������	�����������������
-����	�	�	��
�����
 ��������	��������������

�����0����������������
-�����

 
	��
-����������������������
��
-����������	��������

���
-��%�����������	
&��,����
&��,����	��������������
 
�
�
�������	���*�����

>0 ����1����� ��� % ���,�����$#� ���� ���2�1��� )3� ��� ���� �����1���� 	��������
45�����/1��$#����������#��:����60�

$��
 ��
�
���
-��+��� ������������������	����	������	
����������*�	�� ���	
	�
�����

��������
�������	������'1)�������$�,�������
���������-�

 �����������+�
&����	��

��� ��� $�,� ��� ���
������� ��� ���
	��� ���	������ �' ��� +��� ��� ��� +��� ��%���� ��� ���

��	���
���� ��� �������

 
��	�� 
 ��

 �� �������
�� ��� ��� �
&
������ ���� 7G � ����

���
	������
�������
 ����������
 ����+�
�
	�����&
���������	����
-�����������	
����

�� ����
�
�� ���� ��� �����*�� ��� ��
 
�
�	���
-��� ��� ���� 	<�
 
���� +��� ��� ��	������

��%�����

�0 ����1��������% ���,�����$#��������2�1���3(�������������1����	��������45��% ���$#�
����1�����2������#����60�

$��
 ��
�
���
-���������	��	
����������*�	������	�����������
�������������
 
�
-��

��� ���
	����� ,� ���	���� �� ��� ���&�� ������
-�� ��� ��� �
����
�
-�� ��
�
�����

���

 ��	�&�� ��� ��� $�,� �7('8  �� ��� � � ��� *��
��� ���� : ������� ��� ;�������


�	�����
����������$�,�'�(�)')���

9��� �	��� ������ ��� ����%�� ��� ���
 �� �������� ��� ���&
�
-�� ���	��
��� ��� ��� ���&��

������
-���������
����
�
-����
�
��������

 ��	�&��������$�,��7('8  ������ ����

*��
�������: ����������;��������+�����
%��+������
 ����������������
 
�
 �����������

��
 
�
-��������
	�����,����	��������
�������
��	��,�+������������
%���
-�����

	��%����������	�����������

 
��	���,������
���
�����
 �	��
��������	��
�
����,�



 INFORME  Propuestas de modificaciones estatutarias 

�

� � �������? 

�

���
	������

% 0 ����1��������% ���,�����$#��������2�1���33�������������1����	��������45�#,��% ��
���.����$#60�

$�� 
 ��
�
���
-�� ���� ��	������ 77� ��� ���� ��	�	�	������
����� +��� ��� �������� 	
����

���� ��*�	�� ��
 
	
�� ��� ��%����
-�� ���� ���	��
��� ,� ���� 
 ���
����� +��� �����

���	����� ��� 
����
 �� ��� %��	
-�� �� ��� +������ ����� ����� ��	����0��� ��� ��%
����
-��

&
%��	���#����	��
 ��������&
	������	������
��
-��
��������
��������	�������!�����

���$�,�������
�������������
	����+�����%�������
����
 �����%��	
-��������
 ��
 ?��

��	�������+���������	��
���������������	���+�
&����	��������$�,�������
�������

��-�

 ������	�������)����

#0 ����1����� ��� % ���,�����$#� ���� ���2�1��� 3;� ��� ���� �����1���� 	��������
45��@1�����$#60�

$��
 ��
�
���
-���������	��	
����������*�	�� ���	
	�
�������
 
�
-������	���������

������	�	�	������
����������$�,�������
���������-�

 ������
 �	��
������
+�
���
-��

���������
�������������+�
&����	��������$�,�������
�������������
	�����

���
 ?����������
 
�
-��%��<�
����������%����
-���������
+�
���
-���������	
	�,�����

��������
������������
�������������
+�
������������	��
�����������	�������2��������

$�,� ��� ���
������� ��-�

 ���� ���� ��� ��%����
-�� ��	����� �
�	�
��
��� ��	��� ����

��	�������1 1�,��
%�
��	���������$�,�������
�������������
	����

�+ ��:������#��������2�1�����*����#����

��� ��%����� %����� ��� ���� 
 ��
�
���
����� +��� ��� ��������� 	
���� ��� ���?�	��� 
 ?��


��	��
 ��	���� �
��	��� �����
 ��� ,� ��
�
����� �������	��� ��� ���	������� ��� ����	���


�	�����
�� ��
 �
��� ���	��	
&���� �
��� 
 �*����� ��� ������
-�� ��� ���� ���
 ��� ��	�	�	��
���

&
%��	�������
�
	��������
�	�����	��
-�������� ��� ������
�	�����
��
 ��
�
���
�����+������

%��	
-�����
���
�����������
��������
 ��
���	���� ��
 ��������*������������	�����	
����

�������C����4�

�0 ����1��������% ���,�����$#��������2�1���&3�������������1����	��������45�% ���$#�
����/��.����#��60�

$��
 ��
�
���
-���������	���+�������	��	��	��������F��
�����
 ��������	��
�������

��	�������	
����������*�	��������	�����������
 �������������������	�	�	������
�����

�� +��� ��� ���
����� ������ �
 
	
��� ���
 ?�� ��� ���
%��
������ �	���� 	�	����� &�������

�
�	
�	���� 	����� ��
 �� ��%��<��� E �����	�� �� ���	
�
���
����� ��������	���� �
�
 ����

���	��������������
�
��������&
�	�����������%
����
-��&
%��	���

�������
�
	��� �����	�� 
 ���� �	��	��������	��	��������	������ ��
 ����� ����F��
����

�	����	�	������
�����	�������������
%��
���������+��������	�����0��*����
����

 
�����

�� ���� +��� ��� ���
����� ����?� ����
�� ������� ���� �
�����	���
��� ��� ��%���

������*�������

9��� ��� ��
 ?��� ���� ���
�
�
������ ��� ����%��
-�� ��� ��������*�� ��� ��
 
�
�	���
-��

���&
�	���������������
%��
����������	
������������	�	�����+���������*�	��������&��


 ���
-���

/0 ����1����� ��� % ���,�����$#� ���� ���2�1��� &?� ��� ���� �����1���� 	�������� 45�1#���
< �#����60�

$���������	�����������
-��+���������
 ����	
����������*�	���C��
�����"�%��
 ��	��

������.��	��/��������*��	�������$�,�,�������	�	�	������	�����������	��������%����
-��



 INFORME  Propuestas de modificaciones estatutarias 

�

� � �������7 

�

��������
���
 
��	��������.��	��/����������������
������

�0 ����1����� ��� % ���,�����$#� ���� ���2�1��� �3� ��� ���� �����1���� 	��������
45����.�% ��#��� ��� ��� �������#����$#� �� -���� ���� % ������ ��� ��% 1#�����$#� ��
�����#���60�

$��
 ��
�
���
-��+���������������
�	�����
�����������������������
���
����?�	
����

������	��������
 ��
 ��

 �������
 
	��	�
 ������
 ?�

 �����������
-���������&�	���

�
 
	
�������
�	���
���������� ���
��
�	��������+��������������	�����&?�
����� ���

����	��� ��� ��
%���
�� ��� ��� ������
-�� ���	��� ��� ���� &�
�	
���	��� ������ ���� ����


�
 ��
�	�
 ��	�� ��	��
��� ��� ���&
�	�� ����� ��� ��������
-���� ��� ���	
	�,�� ���� ���

��
%���
��������������
-���������	��,��������������	�����������������
�
�
��������

.��	��/������������

 �������&���	��
����

��	����
 �
���+������
 ������%�������	����
0��������������������
��
�	�����
 
	
��

���&�	�����
�	���
������
 
	������������������?�	
���
 ?�����������,���
�
��	�����

������
�
�
�������&�	�����
�	���
�����&
�	�����������	�	�	������
������

�0 ����1��������% ���,�����$#��������2�1���)&�������������1����	��������45�1#���#���
������#��:�������% �#�������$#60�

��� �����
-�� ���� ��	�� ��	������ ��� �������� ��� 
 ��
�
���
-�� ���� �F
 ���� �&


�� ����

����	����1��+������
 �������	�	���������
�	
&��,�����

 
	�	
&���������
 ��	���
���

���������*�������
 
�
�	���
-���

$�� 
 ��
�
���
-�� ����
�	�� ��� ���� ��	����� ��	��� ���� ��	��� �F��
����

	���
�
����
 ��	������
 
�������	���
	��
������+���������
 �����������������
-��

��	�������	�����9��&
��
��,�: ��
�
�
������������
 ��
��������	-��
 ����������
 ��

��� ����	��� ��� ����
 
���
-�� �3�%��
�
 ��� ��	-��
 ���� �� ���� 
 ?�� �
 ��
��

����	
������ ��� #������� 9F��
��� ������
��	��� ���� ��	����� ��� ��
 ��
����

��	-��
 ��� ��� 9��&
��
�� ,� ��� : ��
�
�
����� ��
 �����
&�� ��� ��� 
 ��	
��
�
���� ���

������
�
���
�����
��	��
 ��	�����+�������������#�������9F��
�����������	���
�����

�0 ����1����� ��� % ���,�����$#� ���� ���2�1��� )�� ��� ���� �����1���� 	��������
45��% ������$#�������#��:�������% �#�������$#60�

$��������
-��+��������������	
����������*�	����
 ��	�������F
 ����
 ?�

 �����


 
�
 ��������������*�������
 
�
�	���
-������'2�������

��� ��
 ��	�� ���� �F
 ���� 
 ?�

 �� ��� 
 
�
 ����� ���� �����*�� ��� ��
 
�
�	���
-��

	
���� ���� �
���
���� ��������� ��� 	����
�
-�� ������ ��� ��
 ���
�
-�� ��	���� �� ���

�������
�����������	�����������

 ��
���
��������
&����������*���
�
��
��
���	�����

�����	
&
�����
����
���������
����B��	��&
��
�9���
�������@����������

,0 ����1��������% ���,�����$#��������2�1���39�������������1����	��������45�1��������
����1�#���60�

$���������	�����������
-��+���������
 ����	
����������*�	������
�
	�����������	����

���&
�	�� ��� ��� ���
 �	
&�� &
%��	��� ��� �����%
�� ���
	����� ��� ����	��� ��� ����

	<�
 
������%��
 ��	�����&
�	�������	��	��F�
��
 ��	����������*����������0��������

����
��������+������
 
	�����$�,�'8('8  �����'�����*��
���������
	������������	���

��������	������ �����	���

.0 ����1����� ��� �#��1��$#� ��� 1#� #1�-�� �A���,�� ��.1#��� ���� ��������� 3� ����
���2�1���3=�������������1����	��������45����/���$#���������1�#�����#1����60�

��������������������
-�����������&���?��������%�������������	����7�������	������



 INFORME  Propuestas de modificaciones estatutarias 

�

� � �������; 

�

7!��+������
 
	��+������.��	��/�����������������������������	������
&
�����������

���
 ��	�	���������
������������
����

D��� ���&
�
-�� ��� ������ ��� ���� %����	���� �������
��� 	�����	��� �� %����	
0��� ���


����
���� ���� ��%�� ����
0���� ��� ���
��
�	�� ��� ������	�� ��� �
&
������ ������ ���

���	�����&
�	����	�

 ��
����������
 ������?�
���
+�
��0�����+����������������	��&<��

��� ��� ��
%���
�� ��� +��� ���� &������� ��*�	�� ��� �
�	�
���
-�� ��� ������	�� ���

�
&
���������	<����
 
	
��������	
0��
-��������
 ���������
�
����

)+ ����,������#����#8���#��������:������������������-�����/�#����������������������*�����B�
	+�+'���*�
�#>B�	+�+�

�����	��%�������������
 ����������C����4�

�0 ����1����� ��� % ���,�����$#� ���� ���2�1��� &� ��� ���� �����1���� 	��������
45��#�% �#���$#�������60�

�����

 �����%�����������������������

 �������	����������	������'����������	�	�	���

���
�����������	
	��
-������������
 
���
-�����
������
	��
����
���������������������

������
��@��A��������

#���	��������������	������'����������	�	�	������
�������	�������+�����
��@��A�������

��������������	��&<����������������
����B��	��&
��
�9���
�������@����������*��������

��	
&
������
 ����	
���������<�
	��������
 ��
��
���	�����
 ����	��������C�������

��	��
 ��
�
���
-������0������������&
�	��������"����#����	��$�,�''(�)')�����8����

*��
��� ��� 
 ��
�
���
-�� ��� ��� $�,� 1'('8 6�� ��� �� ��� �%��	��� ��� ��%����
-�� ��� ����

���
 ����?�
���� ������-�%��������	��������������*�������������� ,�������#����	��

$�,�6(�)')�����1�����%��	����������+������
 ��
�
������#����	��$�%
���	
&��'(�)) ��

���''����
 ��0���+��������������	��	��������
���������$�,������*�����������������

��	���C��� ���
 ��� +��� 
�	����*����� ��� ���
�
�
���� ��� �*���
�
�� ��� ��� ��	
&
����

�
����
���� ��� ���� ��*�� ��� �������� 
 ��
��	�� ��� ������� +��� ���� ���
����
�� ���

�+������� ���� �����
%���
�����+������ ��*������������� ����	
	��������� ���
 ������ ���

6)G ��������
	��������������

��� ��������
�� ���� ��� ��	��
���� ��� �������� �C��
�� �� ��� �F��
��� ���� 	�	���� ����

��	�����������������
�������*���
�
��
��
���	����

/0 ����1����� ��� % ���,�����$#� ���� ���2�1��� �� ��� ���� �����1���� 	�������� 45�/:����
������60�

�����	�������� ���������	�	�	������
�����+��� ����������� ���	
����������%����
-��

��	������� ��� ���� ��	
&
������ ����
��� ��� ��
��@��A�� ����� ��� ��� ����
�
-�� ���

��	
����������
����
�	
�%�
�������	����
��������	
&
����������
������������������

%���������

�������	
&
��������
 
�����<�
	���,��


�������+�
�
�
-���	�����
����
����	��,�

���
 ����
-���������	���F��
���������	�������������&���������

��%F�� ��� ��C����� 	����� ����� ��	
&
������ ����?�� ��� ���� �������������� 	��
�����

������	�� ��� ��C������ ��� ��� ����	���� �� ���� ��	������ '�� ��	�� ���� ��� ���?�	���


��	��
 ��	��� ��� ��� ���
����� ��� �����
-�� ���� ��� ��
��� �B��	��&
�� 
� 9���
���� ���

@����������

9��������
 ?��������	���������������	��������+���������	
&
����������
���������*�	��

���
����������?������
0����
���	�
 ��	������������
����������
 ����
��
���	���



 INFORME  Propuestas de modificaciones estatutarias 

�

� � �������&( 

�

�0 ����1����� ��� % ���,�����$#� ���� ���2�1��� =� ��� ���� �����1���� 	�������� 45����
�����#��60�

��� �������� ��� 
�	������
-�� ��� ��� ����	���� 1� ��� ��� ��	������ !� ��� ���� ��	�	�	���

���
������ ���� ��� ��*�	
&�� ��� ���� ��
 ��

 
��	�� ��� ��
��
�
�� ��� ��
 
��	
&
����

���
���������������
�������������	�	
&����������
	��������������������	�����
�������

��� ��	������ �� ���� "���� #����	�� '�76('886�� ��� '7� ��� *��
��� ������ �����
-�� ���

����������	
&
����	��������	��
0��,��	��������	
���������	
&�������<%

 ���*����
���

���������	
�����������<�
	���

80 ����1����� ��� % ���,�����$#� ���� ���2�1��� �=� ��� ���� �����1���� 	��������
45�������#��������������2���������1#��60�

$��
 ��
�
���
-��
�	�����
��������	
&����������
�
�
�������+�����������	������
 ��

�����	��
��������.��	��/����������;
�������	��
���+�����������������%F�����������

��� ������
-��� ��� �������	�� ���� ��� ���&
�
-�� ��� ��
�	���
�� ��� &��
���

;
�������	��
������������*�������
 
�
�	���
-������	��
�����������	������16��������

��	�	�	������
���������+��������<�����������
��
 ����

�0 ����1����� ��� % ���,�����$#� ���� ���2�1��� )9� ��� ���� �����1���� 	��������
45����.#���$#�������.����#������#��:�������% �#�������$#60�

��� ��	������ 16� +��� ��� �������� 	
���� ���� ��*�	�� ��%����� ��� ���
 �� ��	������� ����

����
����� ���� 9���
���	�� ���� �����*�� ��� ��
 
�
�	���
-��� ��
 �� 
 ?�

 ��

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

 �����������
�����������+������

�	�
��,������9���
���	�����������
�������������	�	�	������
������

#���	�����������������
��������
�
	����������	��
-�����������
������������	���	����

��%��
0�	
&�� ���� /����� ���� ��
����� ��� ���&<� ��� �������
�� ��� ��� �����*�� ���

��
 
�
�	���
-�����
 ?��������;
�������	��
���������
 ������-%
�����
�	���
��������

���������������
-����	���������������������+������
����&��
����

�

�

���@�������������'����
 ��0������)''



�

�

�

�

�

�

�

�

�

�

�

�

�

�

�

�

�

�

�

�

�

�

�

�

�

�

�

�

�

�

�

�

�

�

�

�

�

�

�&����#
�%�����!�'�D�����==�9���	�� �

) )� �@���������

D��<����4��H17��81�7)8��'��'�

E E E ���
	��
����
 �

 



� ��

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

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

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

�� ��� ���	
������	
���� �
� �

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

�
��
��
�
�� ��� ����� !"!��� �� �
� �	�
� ���� ���� ��
�

�
�� ����� ����� ���� ����
�	����	�	�

�� ��!�
� �"�	�

� # �$�	��� �
� ���� ���	
���
�� �
%
	���� �� ���� ����
�
�&��
�������
���
��' 
��
��
�
����	��!�
���

(� ������	
����
��
��!�
��������)"���
����� ���������#���
��*��������+

�	�

���
�
����
��
����������	�����
#
��
�� ����	)	���������

�	�����
���"�	����
�,�����
	
�	�
����-��
�
��
��	%
��
��.�
�
��
�+	
�����

���
���

�� �
���
��"��
�
�)����
�� ��#��� �
��*�����-�� �
��� 
���� ��
����
���!�
�	���

�
�����$� ��� /� �
��0
���
1
��
��-�
����2(3�3���
�4��
�# �	�����

�
�����$� ���5�6��
��7
����0
, 
�	����
�
����
���
���#����
��*�������
������ 8����
�����
����9���
�(33:�����	,	�����
����
�����$� ������
��1
��
��-�
��/2(3�3���
�5��
����������
����;


���	�����
�
����� 
����

������
��#��������������	�
�

��� ������	
�����	


������!#
�������
��	9��	%
��
������	� 	

�
�����	)	���
�����
���


��
��	���	��
��	�
��������
����
#
��<�

�� 7

	

���

� � 

������ �
8������

�
�����������(� �
�����$� ��� ��� ��
��	� �
�
��
�!#
������	����
�������	
���<�

�	� ���	
	�����	%
����
�

�	���
� ���	
���
�=�����
��	9��	%
��
����������
��
�
���	)	���
�����
���	�

������������
����������
�)	�	�������	����
��

���	��
�
�!�
���

��


������' 
���
�"���
��
���	�


��	�
������	
�	�
����

�
���
' 
�
��"
��
��	�	������������
�	����	%
�)	�

�
��	
�� 	��������
����	%
��
�
�
�)	�	����
�	
)
��	%
����
�)	�	���� �	�	��
��������
��	9��	%
��
����	)	���
��
�
���

�	���
��
� �����
��� �	)����)	
� ������ �	
�' 
�' 
���
��
#
��	�	��
�	� ��&

���
���!��=��

�		� ��
�����	

���
��
%�	����,	�������"�
	����! ��&�	�����
�� ��' 	
��������	����
��$� ����� ���	)	���
�� ��
� �������� ��
������ �� ����������� �
� 	
	�	��	)���
	
� ���	��
������
��	��
��� �!�
$��	��������$���������
�� ��' 	
��������	��=���
�
�
��	%
��
�,�
�����
���>!�	���

�,������
��
�%�	���	��
� ������

�������
�
&������������ � ����	���	%
����� � 

�������	���� ��
���	�

�����	)��� �
�
��"�	������
��	�����"�	����
����
��������
�
�	%
��
���"��������	
�����
�$��
�
������
�
��,	
��
�,	
�
�	����
' 
8���	
	�	��	)���
���
���	��
���
��
���
���
,$�	���� �� # �$�	���� ' 
�� ���� � �� ��
�	�	�

�� ���	�
��
%�	����� �	



�
�	,	� ����
�� �
� ���
��� �� ��� ,	
�
�	��	%
� !�
���	�� ����	�	�
���� �� �� ������
	
)
��	�

��� ��
� �� �	
� ����
�$��� �	�
����	�	���� *	���
���	��� �� �
� �����

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

�
���
�
�)	�	��� �
��	�������
�,
�

�	��� � ����	����
�	��	%
� �� ������

��
���	%
�
��
������
�
�	��
�������	����
�������	�	%
��
���
�	�=���



� +&�	
��(�

�			� �
��	9��	%
� �
� ,����� 	
�	�
����� 
�� �
�	��� �
�	�
�
� ��� �	� ���	���� �
�
���	�

�����
�����	�	���	�

��

����������	
���
����
��	� 	�������
,
������
�
��
���	�

�� �
� �
� ��� ��	)���� �
� ��
,���	���� ��
� ���� ��
)	�	�

�� �
��
0
���1
��
����
�	����	)��?2(336��
�(4��
���� !�
������
��' 
��
���� 
!��
��
7
����0
, 
�	����
�����
���
�@��

��	%
���� �
�)	�	%
��
������
� ����
+�	)����=�������' 	�	�	%
���



�	����	�,� �
���

�#

��	%
��
����������
��
�
�$� ����)����
�������,��� ���	%
��
��,
�����>!�	����
���' 	�	�	%
���)

����
�
)����
�����$�������
����������
��
�����	�	���	�

��

�� ��' 	
�����	
������

���
����

�	)�� ��� ��	%
���������	
�������������� �	

������
,
������
��	� 	��
�� ����	�	����� 

� ��
�
���� �
� ���	�� �����	�
	�����

� ������ ���	
���
���
� ��
�' 	
���' 
��
��� �
�� ���
9�� ��!#
����	
�� ���

�����	��	�

����
����
�����	)	�
����
�	�
�
����� ���	��	%
�����' 	�	�	%
����



�	���
�
���	�

�� ������	�	���	�

��� �	
�	
)��	���������	)	���
������	��� �
�����
A
��	� �	�

�� �
� A
)
��	%
� ���
��	)��� ���	
���
�� �� ��

�	��� �
�
B����
������
��' 
������������
�	���
���
�	���������
�
��
��
�	��
���

(�� C 
���
��� 	���
��
#
��	�	���	�
�������
��	
�	�
����� �
���, 
�
�����
�

�
���
�
�������' 
��������	)	���
���
�
�)�������������
�	����	%
�
��
�	�����

(� �������	)	���
��' 
�	
�
���
�
�� �!#
��� ���	�������&
� �
�� �
������������������ ��
����	���

�
� �
� ����� 	
�	�
����� 

� � ��' 	
��� �
� ���� ,������ ���	�	���� 

�
1
�
�*�����

�����	� ����������)"���
�����	� ���	�����
����	�

�����
�����	�	���	%
�


����	
���
�� �������

�	���
��� ����!#
����
��	�"
�	������
&���������
���	����
�����
�

���	���
����
�����	)	���
���

������
��$���������	���

��� � ���	%
� �
� ��� ���	
���� �
�&� 	
�
,	
	���� � ��� ���	
���� �	�� ���	

9�� �� � ��
��
���	�

��

����,
�*���
���
��	� �	%
��

������
��%�������	�	
	�����	�
�

�� ������	
�����	


�� ����	�	�	��

�����
��
����)

	���1	���
����?(���

(� ��� ���	�	�	�� ���	��� ����&� ����������
� �� ����� � ���� �

���� �
�� �	���� �"��	
��
� 
	�	���� ���� �� 
���� �
�� ��
�
#�� �
� ���	
	�����	%
�� +���� ����
�
�� �� � �
����������������� 
	�	�	� 
��"��	
��� 
	�	�����	��	
����
���
�	���&�
���� 
����
�
����D 
���;


�����
����	�
	������

5� ��� ��
�
#�� �
� ���	
	�����	%
� �
� ��� ���	
���� ����&� �������� ��� ��
��	%
��
� ��
�	%
� �� ��������� �
� � � ����
��� �
��
�

���	�

��� ��

�	���� �
�
���	�

���
�,	�	
������������
�

�

�	������
���

�����8�������

������
�������	
�!����
�
��� E
	%
� � ���
�� ��  
� �
��
�� �������� ��
� � ���	�	

��� �
� ���� �
' 	�	���� ��
����
�$��� ' 
� �
� , 
�

� �
� ���	���	%
�� ��$� ����� �
�	�	�� ��
����� ���� �
�)	�	���
����	����
�� ��!#
������	�����	
�

�
�	�����
�
���!�
�	�	

����
���


�
��

�



� +&�	
��5�

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

������
��&�������	��
����	�
�

������	�������	����
�,	#��

�����	,����
�70���.A��70���A�F7@������F7��G�1@��
.A��@F��� @�H@�A�F7@�� @�H�F7�� G� FE�B�� .A��
@�H@�A�F7@���7��A�F7@��70�AF7��G� �A�7��.A��@F���1@��A�F7@��
F@B�F7�� G� 70��� .A�� ��7��A�F7@�� �E�0�F7�� G� �AF�@� �E0@�� �I�
5�5?(�::4�:5J�335�J5J�(45�J6/����
��&�� ���	������
�
�!�������

�� �	
�
��	�����

������
��'����
������	�����

�� ������	�������	���
��&�	
�
����������70���.A��70���A�F7�������F7��G�
1@���7��A�F7��� 70�AF7�� G� �A�7�� .A��@F��� @�H@�A�F7���
@�H�F7�� G� FE�B�� .A�� @�H@�A�F7��� 70�AF7�� G� �A�7��
�5�5?(�::4�:5J�331@��A�F7��� F@B�F7�� G� 70��� .A�� ��7��A�F7���
�E�0�F7��G��AF�@��5�J5J�(45�J6/�����	�

����
� 
�)�����
��	
����
�EF�
�E0@� �I� ��� ����� 
���' 
�
��&
��
��
�

�����������
�	�� �
��
����	�

��

�
� 

������
��


�

��� 
���	��������
����������	�

���
��
�

���	)����
�����	����
���	����	



������
�	�
���	%
��
�)����
����!	�	��	������
��	�

���������	�� 
����


� ��� �
�� �
�� .
������ �
� B����
�� �� �
�&�� �	����	�	�

�� ' 
� �
�� �
�
�
���	��!�
����

(� �������	�

�����$� ����� � ����
��	�	%
� �������
��	� �	%
� �
� �
�
�*����
��
�� ��
� ��' 	
�����������
��
����)&�


����!�
������	������
�&
��!#
����
�	
���	��	%
�


� 
�� ����
���
�	

�
� �
�	����� ��
��!�
�� ��
,���
� �� ��� �
�� �
�� .
������ �
�
B����
�����	����	�	�

����
�����
�
���

5� F���!���
�
����
�!��
�

�
����	
�	�	���
�
��	
��	)	�����
��������	�

���
�����


�	���
��!�
���	����������	
������
)��&�� �����	���
�	������
����	�
	�������
�����

,
����� �� 
,	���	�� ' 
� 

� ����� ����� �
� ���	! ��� ��� 
�����	)�� )	�

�
�� �� ����

,
�����

�������
�' 
������
�	�	%
�,�������
�����	�
	��������
���
������
���
���
��

�	���
��' 
���
��� 
������
�� �����	���
�	����	%
��
#
�9�
��	�*����
�	�	%
�


� ��
�
���� �
� ,	� �	��� ,	�
	���	��� �� � ��' 	
�� ����� �$� ��� 
' 	)��

�
�� ���
���	
���� ����&� �
' 
�	�� �
� ���� �

�	�
����� �
���
��� �� 

�	���
�� ' 
� �
�
��� 
	' 

������	� ���
���
��
���
����
�����	�

�� �������������
����
��	�	%
���
���)��

�' 
���
������
��
,	
�

��

������
��(��������	�	���������	��	����

������	%
���
,	
�
��� � ��	� �����
�$�	��������
�	�	%
��
����	�
	�������
����	! �
�����
�
�
�*��� 	
�	)	� ��
��� �
���� �� 
���� ���	��

�
� ��
)	����� ��� 

� ����	� ����� 
�� �
�
����	�	����

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

�
������	��
	���
� ���
�
��
����
�	' 	���	%
=� 
�� �
� � ���	��	%
� ��
,
�

�
� 

� ��� 
�	�	%
� �
� 
 
)��� ���	�

�� �� �
�
�!�	���	�

����
)
��	!�
�=�
���
���	��	����)�����

�����D 
����;


���
�=�
���
�	�� �
���
������ 
��������	��
�=���
���
�	
,�����	%
���
���

����������
�
��
������������
�
�*���
�
�����	�
	����)	


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

�
������� �����



� +&�	
��6�

������
��)����������	������������*������
���������
������	�����

�� ����������	
���	����
����	�

��*�!�&
��
��
�	�
����� 
��������
���
�������
���

#
��	�	���
������
�
�*����
����	�
	�����

(� ����"�	�

��
�������	
����� � ,� �������

�����
�!������
��������	�

���
����
���	
���� �
�&� 
�� �
�
��	
���� 

� ���� ���$� ���� ??�(?� �� J5� �
�� 7
����
0
, 
�	���55� �
� ��� �
�� �
� ���	
���
�� �
%
	����
� ���	���� �� �
�&��
�	����	�	�

�������
�

���	����

������
��+����������	�	������
������	�����

�� �������	�

�� ������ �
�
�*���
��
%�	����' 
� �
�	)�
� �
�
������	
�� 	���
�� �
�
� ���	��	%
� ��
,
�

�
�� ��
� �	!�
�

�
� ���
��	�	!�
�� ���� ������ ���� �
�	���
���	�	����

�1
�
�*����������
��	�	%
��
����	�

���
�������	
�����
��# ����&�

�
������������������
�	�	�

��
���!�
�	����

�����
�	����	%
�)	�

�
�' 
��
� ��
��
�
���	���	%
��

(� ������
��	�	%
� �
��������	�

�� �
���� ���	
�����

��&�� �����������
�,
�

�	��
��
��!�
�� ���	
���	��	%
� �
�������
��	�	%
�

�
���
�	����� ��
��!�
���,�)��� �
��
��' 	�

�
����� �	�&������	�����
,
�����' 
��������	�	%
��
������$� �����

5� ��� ���	
���� 
���
��
��
�&�
��
#
��	�	�� �
����� �
�
�*��� �
�	)����� �
�' 	


��
��' 	
��
�� �����	�

��	
,�	
�	

���
������	��
���	)����

������
���,�����	-	����������	-���������
��������	���������������
�
���	��	����

�� � �
��� 
�	���
� ���	�

�� ����	���

�
� �
�
�!��������� 
�� ���	�
	���� �
!
�&�
����
�
�����������
��������	%
�
���
�
�!������������
���	

���	����
���	

���	���


� ��� ,����� �� �

���� �
�� ���9�
�� ���

��� ' 
� �
�
��	

� 
�� ��
�
#�� �
�
���	
	�����	%
��

�
�����9���&�	����
��	
����8�����
�������
��
����,
�*���
��
�� 
�����
�� �

����
����	������
�� �
��������,��������
�&���	�� 
���
�	����
��
�
�
�!������
�
����&�������	�� 
����

�
���� 
�����
�����	��	%
��
����	������

(� ��� 
�	�

�	�� �
�� ����� �
� ���� �
�
�!������ �

�	

�
�� �
� 
��	,	���&� �� ����
�,
����������
��
 
�	��&�

�
�����
�$
�@,	�	����
��0
�	�����.
���
�	����
��
����
,
�*���
��

)$���
������� 
	���	%
�������
���
 
�	�������,
�*���
�������
!
�&�
�
�	��������

����
�����9���
� 
��
����

5� �
�

� 

����

������
�����	�
	����' 
�� 
��)
9�)

�	���
�����9��,	#���������
��
������
�����	����
���
�
�!��������
�����*�������	�,
�*����

6� ��� ���	�
	���� ' 
� �
� *�����
� 

� ����� 

� 
�� ����� �
� ���� �	)	�

����
���	)���
�
�!������ �

�	

�
�� 
�� ����&� 
#
��	���� 
�� �
�
�*�� �
� )����� ���
	�����
� �
� � �����	�

�� �
�&��
� �	��� �
�����	���� ���	��������
�� �%�� ��� �
��
' %� ���

�



� +&�	
��/�

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

������
����������������������	��
�

�
������ �

���� �
����	�������	�����
�
�	�	%
��
�����
 
)������	�

��������
�	� ���
���	�
	����� �� ���� �	� ���
�� �
� �!�	���	�

�� ��
)
��	!�
�� ����&
�
#
��	����� �

���� �
��
���9�� ' 
� �� 
��
� 
,
���� �
� 
���!�
9���� �� ' 
� 
�� �
�&� 	
,
�	��� ��� �$
	��� ,	#����
�
����

�
�� 
�� �
�
�*�� �� � ���	!	�� 

� ��� 
 
)�� 
�	�	%
�  
� 
>�
��� �
� ���	�

��
�������	�
������)�����
��	
����
�����' 
����
�
����
�����' 
�����
���
�
�$�
�������
�	� ���
���
��!�	���	�

����
)
��	!�
��

�������
�
#
��	����

�
�
����

������,�� �����
�
� ��
)
��	%
�� �	
��
�# 	�	�� �
���� �	�� 
�����
����

�
��
��
���������
��� �	%
� �
��
�
�
�*���
�� ���	��	%
���
,
�

�
��

������
���#�������	��
������	.����

�� ���D 
���;


��������&��
�
����

�
����
�
#���
����	
	�����	%
����,�� ������
�
���������

� 
�� ��)��	���)
�
���
��� �

��� �
�� ���	���� ���	����*����� 
�� �	,���
�
�
��	
�����

��������� 
	������� �
�$��' 
��
�	������

�����
������	�	���	�

��
' 
� 
���!�
�
� ��� �
��� � ��� �
�
���	%
� ����&� 	
�� 	�� ��� ,�� ����� �
� 
��� 	�� 
��
�
�
�*���
�� ���	��	%
���
,
�

�
���

(� ���D 
���;


��������&���	�	�����
�
����

�
����
�
#���
����	
	�����	%
����
,�� ������
��
�
��	
������,
�*��

�' 
�
���� 
�����������������
�� �

����
��
���	�����
!����
)���
���
,
�������
�,	#���� ����
�	�	�

��

���������
����
)	����
�������D 
������
������$�	�
��
���!�
�	����

�����
���

������
���$����������	���������	��
�

����
� ��	%
��
����	��������&��
��	9���
��
�	�
�
�����	��	
 �	%
��
��)�����
��	
����
�
�������	�

����
�	�
�
�� ������	9��	%
���� ���� ���	%
��������
#
���������

��	�*���
������� � 
�
� �


�� ���� ,	
��	���� ��� �
)�� �	%
� �
�� )����� �
� ���� �������	�

��� ���
��
��
��	%
� �
� �	)	�

���� ���	)����� �!�	���	%
� �
� �
��	9��� ���� �������	�

��
�

�	

�
��� ��� ��
��	� �	%
� �� 	
��
�

��� �
� ���� �
�
�)��� )�� 
���	��� �� 
��
�
���!�
�	�	

��� �
��
' 	�	!�	��

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

������$� �����
� ��' 	
��������
��	�	���

�1
�
�*����

�

����
��	-�����
	/��	�����

������
���%������	�	��������
	/��	����������������-�
�����

�� ��� ���	
���� � 
�
� 
�	�	�� �!�	���	�

��� �����"��� K����
���� ����	�	���	�

��
��
,
�

�
��  � ������ )����
�� 

���	�!�
�� �	��	
���� 

� ���� �"��	
��� �� ��
� ����
�$�	�
���
����

�
�
���!�
�	������

(� ���D 
���;


��������&��
�
����

�
����
�
#���
����	
	�����	%
����,�� ������
�

�	�	�� �!�	���	�

�� �	���
�� �� ��
)
��	!�
����� )����
�� �� ���� ' 
� �
� �
,	
�
� 
��
�&���,���
�
�	���� ���	�	���������&�� ���	9�����������
�
��	
���
�����

���

�



� +&�	
��?�

' 
��
!����
)���
���
,
�������
�	�	%
������������,	#��������
�&����
�	�	�

��
��
��
)	�����

�
���� 
�����
����D 
����

������
���&������
	/��	��������-���	�
������������
���

�� ���� �!�	���	�

�� ��
)
��	!�
�� �2�� ��
#
�!�
������&
� 
�	�	��
� ��
� �
���	%
� �
�
���!	��,	#����
�
��	
�������
�
��	
�!�
������
��
���	%
��
����!	��)��	�!�
���

(� ��� �
�
�*�� �
� � ���	��	%
���
,
�

�
� �
�������� ���	�
	�����

� �
���	%
� ��
� ���

�	�	%
� �
� �!�	���	�

�� ��
)
��	!�
�� �2�� ��
#
�!�
�� ����&� �
�� � ��	�	��� �
�
��
,���	���� ��
������
������
���
����
���� ���	������	��!�
������� � ��
�	%
��
��
�
�
�*�� �
� � ���	��	%
� ��
,
�

�
� �
� ���� ���	�

�

� ���� �"��	
��� �
����

�
�
��
)	������

�

����
��-�����/�����������������
�����	�����

������
���'������/��������
�����	�����

���� %���
��� �
� ��� ���	
���� ��
� ��� D 
���;


���� �
� ���	�
	����� �� 
�� ��
�
#�� �
�
���	
	�����	%
������ ��
���	



�����,�� ����
��' 
���
��
��	)��

�
���
��
����	�
�
�

�
���� ��
�

�
�� ����� ����� ' 
�����&
� �
�� �!#
��� �
� �
�
���	%
�

����,����� �� ��
� ���
����	� ��' 
�

������	������
��
�
��	
���

����	���	��0�
��������/�����
�

������
���(����������/�����
�

�� ���D 
���;


�����
��	�
���������	�� 
����

�����
�����

���������� ������

�
��
0
����

����
����D 
���;


�����

(� ����
���
�
� �� ���� ���	�
	����� ��
��	� 	���� 

� D 
��� ;


���� �
�	�	��� ����
�����$������)������� � 
�����

�' 
�����
����������
�

�
������� ����
��	� �

�
�����$��� � ��	,	������� 

� ���� �� 
���� ����	��� ' 
� �
�
� ����
�

�	���
���� �
�
"������

5� 7������������	�
	������	
�� ��������	�	�

�
��������' 
�
��*���
�����	�	�����

�
����
 
	%
��' 
���&
����
�	������������ 
������
����D 
���;


������	
��
�# 	�	��
�
������
�
�*��������	�

��' 
�����
���
���
��
��
��

������
���)�����
���������������

�� ����D 
����;


���
���
����	�
	���������&
��
��@��	
��	�������������	
��	����

(� ���@��	
��	�����' 
��
!
��
 
	��
�

�
���	��

�
��

�����
������
	���?����	�
����
�
�
���
������
#
��	�	��������

� �������!�������
��	%
����	��������!����

� � �
������ ���� � 

���� �
�� 
#
��	�	�� �
�
�	��� �� �
���)
�� ��!�
� ��� ���	���	%
� �
��
�
� ���������



� +&�	
��J�

5� 7����D 
���' 
�
���
�������
)	����

�
���&���,���
�
�	����

��&������
�	�
���	%
�
�
�D 
���;


������������	
��	���

������
���+�������-������	�����
��������/�����
�

�� ���D 
���;


�����@��	
��	������������	
��	����
�&���
)����������
����
�
#���
�
���	
	�����	%
���
�	�
�
��
 
�	��� !�	�����

�
�����
�$
�@,	�	����
��0
�	�����
.
���
�	����

� 
���
������	��	����
��������	�� ���	%
�

�������)	
�	����
�
���
�&�	
��K
!��
�������	
�����

���� ����	�	�	�����	������������

��� 
��
���
�
��
�
����,
�*��,	#���������� ��
�
!���	%
���

(� ����
 
�	���
���
)������	��
���
���&�
��
��!�
��
�������	
��������,
�*����*����
�
�����
 
	%
��
��� �����
��
�
!���	%
������������$������
�����

��
���$��

�
��
' 
� ,	� ���&
� ���� �� 
���� ' 
� *���
� �
� �������
�� � +���&�� ��	�	����� *��
��
�
��
����� ��� ,
�*�� 

� ��� ' 
�� �	� ����
�	
���� �
� �
 
	�&� ��� D 
��� 

� �
� 
���
��
)������	�����
��
������	�
������
� 
����
 
	%
��
!
�&��
�	������������

����
 
����9���
�(6�*�������

5� ���� ���	�
	����� ' 
� �
��
�

�

�� ��� �

���� 
�� /L� �
�� ���	���� ���	���� ����&
�
���	�	���� ' 
� �
� � !�	' 
�  
� �����
�

��� �� ��� ��
)������	�� �
�  
�� D 
���
;


�����
����	�
	�����	
�� �

��� 
�����&��� 
����

�
�����

��
���$��� ����

#
��	�	�� �
�
��
��
�
�*�� �
!
�&�*��
��
��
�	�
�
�
��	,	���	%
�,
*��	

�
�' 
�
*�!�&��
��
�	!	��
�

�
�����	�	�	�����	����

�����
������	
����/���$����	� 	

�
����
���� !�	���	%
��
������
)������	����

6� ��������
�

����
������
)������	���
!
�&�� !�	����
���
�' 	
�
���/���$����
�
�
�
���	%
��������$
	���������,
�*��
���!�
�	������������
 
	%
��
����D 
��������
,������
�� !�	���	%
��
�������
�

����
������
)������	��

�
�����9���
����

�
�
,	#�����
�&��� ����
�
 �	�����
����D 
�����

/� �����
�
#���
����	
	�����	%
�����&���
)��������D 
���;


������������	
��	��
�
����	�
	������	
���
�' 
����
��	�
���
)

	

�
����������	
�
�
�
�����	��
����

��	�	������
!
�&���
)�������� �
���������	�	�

����	���' 
��
�
��	� ���
���
�����
�

���� 
�/�L��
�����	�������	����
���
��
���

�������	�	� �������� 
�������������


����D 
������
�
��
����������D 
����
!
�&��
����
)������������
�
!����
��

����
�
�����9���	�� 
����

�����
���������
�
#���
����	
	�����	%
���
,
��	�
��&�
��
���

��
���$���	
�� �

���

�
���	��

�
������� 
����' 
�* !	
�

��	����!#
���
�
����	�	� ���

?� +���������
)������	��# �	�	����
�����D 
������
�
����&�������	�� 
����

�����
����

J� ����	�� 
����

�
��
����$� ����
�

�	

�
��	
��
�# 	�	���
����' 
��
�
���!�
9���
�����	����	�	%
��
���������� � 
�����
��
�$,	������

������
��#,����
�/������	����������
�����	���

�� ����D 
����;


���
���
��
�
!���&
�

�
��� �������$��' 
�	
�	' 
������
)������	��
�

�����
��� 
	�	�	��"��	
��� 
	�	����

�' 
��

���� ����	�	�	��������	
������
F���!���
�
��� �
���
����
�
#���
����	
	�����	%
������
�	�
�
������ 
������&�



� +&�	
��:�

��������' 
���� D 
��� �
��
�
!�
�

�� ��' 	
�������� �����
���
��	���	��
��	�
����
	
�	�&
�������$�

������
)������	����

(� ���D 
�������&���������� �����	����%������� ��
�
� 
�����&���$�����
�
� �	)����
������ 
�����
����
�
#���
����	
	�����	%
����
� 
�
>�
����
����	�
	�����' 
�
�
��
�

�

������

����
��(/L��
�����	�������	�����
� ��

�
�������	�����

5� ���
��	�
���

�
�� 

� 
�� � � 
���� �
� ' 
� �
� ���� #
��
� �	�� �!	��� ' 
�
' 
!��
�

� �
������ � ���
�	���
��! 

� ���

� �
�����
 
	%
� ��� � ��' 	
�� �����
�	�� 
���
�	��
�������	
��	��' 
����
�	���	��

�
�	��	��� � � 
�������
����������

��+�
�	�

�
��
����D 
�������&������������� ��

�	%
��
�����
�	%
��������������
������ �	��	
��� �
� ��� ��
)������	��� � ��
�
� 
�� �	
���� ��
� ����� ��
� 
�� ,	
� �
�
���� ����
���
���!�
�	�	

����
�������
�	�	�

��

�
���	��������� ���
�	
 ��	%
���
�
� 
��
� ����� 
�� +�
�	�

�
� ����&� �������� ���� �
�	���� ' 
� 
��	�
� ����� 
����
	
,����
��� �
!	���

�
����������	�
	���������������
�	9������ �
� �	�����
�����
��
�

�
�� �� 
)	���� ��� �
	�
���	%
� �
� �	�� 
���
�	��� ' 
� 
 
)��

�
� � 
��
�
���
����
��! 

����

��
�����
 
	%
��

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

�� ��� D 
��� ;


���� ' 
���&� )&�	���

�
� ��
��	� 	���� 

� ��	�
��� ��
)������	���
� �
����������	�
	�������
�

�
�����
��
�

���������
�
������

����
��(/L��
��
���	���� � ���	��� ��
� �
�
�*����)����� � �
� �
� 
��� ��
)������	�� �
�&�)&�	������
��
��	� �	%
��� ��' 	
���' 
��
��
�����	������
� ��

�
�������	������

(� +���� ' 
� ��� D 
��� ;


����� @��	
��	�� �� ��������	
��	��� � 
��� ��������
)&�	���

�
����
�	�	%
��
��!�	���	�

������� ��
�	%
����	�	���	%
��
���
�
�*���
�
� ���	��	%
���
,
�

�
��
��� �

���������
� ��	%
��
�����	�����������
�,�����	%
��
, �	%
����
��	�	%
���
�	%
����!����
�������	
�������

��


�������	)�������	)����
��������� �
� ���	�	�	�� ��� 
����
#
���� ��$� ����� � ��' 	
�� ���	,	���	%
� �
� ����
����� �������	��
��� �
�&�

�
���	���

���	�
�����
)������	��������
� ��

�	���
�
���	�
	��������
�

�
�����
��
�

�������' 
����
�
�����

����
��/3L��
�����	����
� ���	��� ��
� �
�
�*�� �� )����� � �
� �
� 
��� ��
)������	��� �
�&� � ,	�	

�
� ���
��
� ��

�	�� �
�� (/L� �
� �	�*�� ���	����� �	�!	

�� � �
��� ��
� ���
����	�
	�����
' 
� �
��
�

�

� �

��� �
�� /3L� �
�� ���	���� � ���	��� ��
� �
�
�*���� )����� ����
�� 
�������' 
��
��
,	
�
�
����
�

�
��&���,����%�������&
���������
�)&�	���

�
�
��
�
��)����,�)���!�
��
����������
��	����(25���
�����	������
�

�
����
��
�

�����


����D 
�����

5� ���� � �

�	��� ' 
� �
� ���� 9��
�  
�� )
9� ��
��	� 	��� ��� D 
��� ;


���� 
��
�,
����&
������)��	�
9��
�� ���
��	� �	%
��

���	��
��##���������*�������	�����	��

�� 7������������	�
	�����' 
��
�
��	� ���
���
� 
��$
	����
��	�����333�����	�

�����
�$� ���	
�	)	� �����

���� ���	%
���
����������	�
	����������&
���	��	�������D 
���
;


������

(� �
�&��
' 	�	����������	��	�������D 
���;


����' 
�
�����	�
	�����

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

�� 

� 
�� ����
���
�	

�
� �
�	����� �
� �
����	�

�� 

�



� +&�	
��4�

� 

���� ��
� ��� �

��� �	
��� �/�� �$��� �
� �
�
���	%
� �� �' "�� 

� ' 
� *���� �
�
�
�
!����
���� D 
���� �����������	�
	����' 
�� �
�>
�����	�� 
�����
�
�	���

�
��
� 
�����	��	���
��
�&�,��	�	������������
���
�	

�
����#
����
���	��

�	��' 
��%���
����&� �
�� � ��	��� �
�	�
�
�  
� �
��	,	����� �
� �
�	�	���	%
� ' 
� ���
�	�
� 
��
� ���	�	

����
������
' 	�	�����
���	��

�	�����

5� ���� �	
�!���� �
�� ��
�
#�� �
� ���	
	�����	%
� �
!
�&
� ��	��	�� �� ���� D 
����
;


���
��' 
��
��
�
!�

���	�!	

�
��*
�*���
�' 
�� ��' 	
����
�
�����
����	����
���� � ��' 	
����9%
� 
�� 	��
�	�&�

� 
	
�>
� ����� ��� )&�	��� ��
��	� �	%
� �
� ���
D 
�����

6� ���+�
�	�

�
�����&�� ���	9��������	��

�	���
��
���
���' 
���
��

�� ���
�)	�	���


����������������	
��������	�	�����
��+�
�	�

�
�����&�� �����	
)	���	%
�������
�
���
��� ' 
� �

��� ���� ��
)

	

�
�� 

� ���� �"��	
��� �� ��
�	�	�

�� ' 
� �
�

���!�
9��
�

�
��0
����

����
����D 
����

���	��
��#$���������������	����������	��	����
���������

�� �	
��
�# 	�	���
������	��

�	���
�����

�	���
��# �$�	�������	�
	����������)"���
�
' 	

� ����
���
���� ����� ���	�
	���� ' 
� �

��� �
�
�*�� �
� ��	��

�	�� ����&�
*��
��
��
��
�

����

���� D 
���;


�������� ������
���
���� 
' 
�"����
�� �
��
���	�
	����� �
��
�

���	%
� ' 
� �
!
�&� ��
,
�	��
� ���� 
���	��� �� ��
� ���&��
��

��
�	�������������D 
����

(� ���+�
�	�

�
��
����D 
���;


����
��&�,�� ������������
�
��	
������)��	�
9��
�����
�
��
�

���	�

����
,
�	������
��� ���	�	

����
������
' 	�	�����
���	��

�	����
���D 
����� �	

����
�
����
����, 
�	%
�

�
���
��
���	���

5� ���,�� ������
��
��
�

���	%
��
�

�	

�
��	
��
�# 	�	���
����
���!�
�	���

����
�
�� ��������� ������ �
� �
��
�

���	%
� ,��	�	��� �� �
� �������	

��� �
� ���
�
��
�


���
����

6� ����
��
�

���	%
�
���	
���
��
)���!�
��������	��

�	���
���
����
���
��
�

�����
�����D 
����

��&�
��)������
��
)����	%
��

������
��#%��������/��	��������
�������������	�����-�����������	������
�����	���	������	�����	��

�� ����������	

��� �
�����
��
�

���	%
������ � ��' 	
�� ����
� �
� D 
���;


�����
	
�� �

���� 

� � � ������ ���� 	
��� ��	�

�� �
� )����� ����&� 
,
�� ���
� ���� 
��
���	�
	�����
�	�
�
�����
���
�

�	����������
�
���%
	������ ��' 	
��������
�	��
�
� ��� 
	���	%
� �� �	���
�	��� �	
���
� ' 
� �
� ����
�	�
� �
!	���

�
� ���
	�

�	�����
���
��
�

��
�
����
���
��
�

������

(� ���� ���	�
	����� ��
� �
�
�*�� �
� ��	��

�	�� ����&
� 
�	�	�� � � )���� ��!�
� ����
���� 
����� �
���	)��� �� ���� � 
���� �����

�	���� 

� 
�� ���

� �
�� �$�� �
�
� ��' 	
�� D 
��� ;


���� �
�	�
�
� ����
���
�

�	�� ������� �� �
�	�
�
�
��� 
	���	%
�
�
���%
	����



� +&�	
���3�

5� ���)�����
�	�
�
�����
���
�

�	����������
�
�	�	�&��
�	�	

�����������	
����
 
�
���	���

�
��' 
���
��
�
��)�����������8�����
�������#
����
���	��

�	���

6� ���)�����
�	�
�
���� 
	���	%
�
�
���%
	�����
�������	
�����%����
����	�	�&�
� �
����)
�	,	������������
�	�	�

���
��
� �	�������	���	�	��������� 
������$�
��� �
�
��	

� 
�� ��
�
#�� �
� ���	
	�����	%
� �
�	�
�
� �� 
���� �� ����
�	���
��� 
	���	%
�

�
���
 
�	���
���
)������	���
����D 
����
�' 
��
�����
����
�
�	�*�� �� 
����� 
�� ��
�
#�� �
� ���	
	�����	%
� �
,	
	�&� ���� ��
�	�	�

��
���	��!�
�� ����� ��� 
�	�	%
� �
�� )���� �� �	���
�	�� �
�	�
�
� ��� 
	���	%
�

�
���%
	����	
�� �

��� 

�
���	��

�
�����' 
�����
�	�

���
� ����

�
����
� �

�	�	����
�	�

�	,	���	%
��
�����	�
	����' 
�
#
��	���� �)�����

/� +�����
� ����
�)&�	����
��)����
�	�	�������� ��' 	
����
������
�	������	���
�	��
�
,
�	���� 

� ���� ���������� �
�
�	��
�� *�!�&� �
� �
�	!	��
� ���� ��� ���	
����
� ��

�������*��*������
�
���
�����)
	
�	� �����*������
���$��	
�
�	����

�
�
�
�
�	��������
)	�������������
�
!���	%
���*�����
�	
	�	���
����D 
���;


����

�
��	�
��� ��
)������	��� � ��� ��
�
#�� �
� ���	
	�����	%
� ����&� �
� �	�� 
���
�
�
���	%
� 
�	�	���� �&
���
� ��� �	���� � !�	�	���� ' 
� �
� �"� ��� �
 
�	�� �
�
��
)������	���

?� �����
�
#���
����	
	�����	%
�����&��
�����������������
�

��������
� ���	%
�
��!�
�)�������
�
���	%
����	���
�	����
)	����

�
���������� �����
���!�
�	

���
���� 	
��� ��	�

��� �
�	���� �
����� �� ����
�	�	

���� ' 
�
��	�
� ��
)

	

�
��
�����	
��� �

�������
�	�	%
��
��)������
���������	

����
�����
��
�

���	%
�
�����
�	����
���� 
	���	%
����	���
�	���������
������
��
���������' 
������
�

�� ��
�
#�� �
� ���	
	�����	%
� ��� ������� �
� ��� �	�� 
���� 

� 
�� ��
�

�
�
����������
�� !�	���&
�

�����&�	
��	
���
�������	
�����

J� �������	�
	�����' 
�
�	��
�� �)�������	���
�	����
,���
��������
)	����

�
��
�
���$� ����
�&
���
�	�
�������������
�

�
��������
,
������
������
��	� �	%
��
�
���D 
���;


�����
�' 
��
�����
����
���
�
� 

�	��������
�
���	�

���
��	9�����
��
� �
�
�	��	���� �� ��� 
�	�	%
� �
� 
�
� )���� �
� 

�

�
�&
� �
)������� �� ����
��
,
�	������
�����
�	��	�����
��

��&
�����
��
,
�� ������

:� ��� )���� 
�	�	��� �
�	�
�
� �
�	��� �
� ��� 
	���	%
� �� �	���
�	�� ' 
���&� �	
�

,
�������������	��

�	��,$�	���������
 
	%
��
�����	�
	����' 
����* !	
���
�	�	���
���������

�#

��	%
��
�� �����	�

���
�' 
�� )	
�����
��	�	

���������	
����
����

����	
����$����
�
���
����,
�*����
)	�������������
�
!���	%
��
����D 
���


���	�
�����
)������	���

������
��#&���������*�����	�1�����	���

�������	�
	�������9��&
� �
� �
�
�*�� �
�	
,�����	%
�

������"��	
�����
)	�����

����
�
���������
�
#���
����	
	�����	%
�
����&��!�	�������,��	�	�����

����,��������

�����
�
�������9�����
)	�������������
������	
,�����	%
�' 
����
����
������������$���
)	���������
���	�
	��������	�	�

�����)��

�����������

�' 
��
� ��
��
����

�
�	�����
�

�
����

�
����	� ����� � �
���� �� # 	�	�� �
�� +�
�	�

�
�� ��� � !�	�	���� �
� 
��� 	
,�����	%
�
�
�# �	' 
�����	
�
�
�
�� ���	��
��� � �����
��
��	%
� 
������
�
�&� � �
������ ���	�	� ��

��"� �������� ���� ���	�
	����� ' 
� �
��
�

�

�� ��� �

���� ��� � ����� ����
� ��26�� �
��
���	�������	������



� +&�	
�����

������
��#'��������	����	������������������
��������

�� ���� D 
���� ;


���
�� �
�&
� ��
�	�	���� ���� 
�� +�
�	�

�
� �
�� ��
�
#�� �
�
���	
	�����	%
����,������
�"��
������
��B	�
��
�	�

�
�' 
�����
���
����
�>
�
��
���

��
���
���	%
���
��
,
�����
� 
�������������� ��&��
�+�
�	�

�
�
����
�
#
���
�
�������
�����

(� ��� ��&� �
� �
��
���	�� 
�� ' 
� ��� �
�� �
�� ��
�
#�� �
� ���	
	�����	%
�� 

� � �
�
,
������� ��&�
��B	�
�
��
���	��' 
�����
���
����
�>
�
�����

��
���
���	%
��
�	����* !	
�
������,������
�"��
�
����
�
#
����
��

���
�����

������
��#(����
	���������	��������

�� �
�
�� �
�

�����

�
�� ���

� �
�� �$�� �
�,�����&����� 
�� �
��
���	�� �
� ��� D 
���
;


��������	���� �
� ���� ��	��

�
��� 
���
��
��� 
�� ���&��
�� �� �
��
�

���	%
� �
�
����� 
���
�
�������
��
>�
����
����	�

�������	������#

������
�' 
���
� ��

�
�����D 
�����

(� ���,	
����
�����	����� �
��
�
��	
��&�
��
>�
����������
����	�
	��������
�

�
����
�
��
�

������� ��$� ����� 
�� 	�����
� �
�� ���	���� �
�� ' 
� ��
� �	� ���
�� �� ' 
�
�
��
�

��
��
��
�	,	��
���
��' 
�����
���
�
����������	�
	�������
� �
�
�*����
)������

5� �	�����	�����
���	��

�
��
��,	� ���
�������	

9���
��������
����D 
���;


������
�
��# 
���&���
���������
�	���
��

���,	����������
���
��
���	����
�
��)	����! 

��
�
��+�
�	�

�
���

6� ����	�����
���	��

�
������&�,������
����!	"
��
�	�
�
�,	�*
�����	
���������
���
������
�	
,���&�	���� ��
�
������������ �
���
�	�
��&�

��������	�������
���
�	��
 �	�	9������� �
�
��

�
�&�

����� !	
������
�	
������
��,	�*
������
��������
����
����� 
�� �	�	�

�	�� �
� 	�

�	,	���	%
� ,	������ ���� 
�� �
��
���	��� ��
� 
�� )	����
! 

���
��+�
�	�

�
��

������
��#)������
	�����	����������	���������������

�� ���+�
�	�

�
����
�
�&����
�	!
���	%
������� 
����	
�� 	����

�
�����

��
���$����
�	�	�	�&������
!��
����
�
��,	
��
�' 
�����
 
	%
��
��
�������
��
�,��������

�������

(� 1 ��
�
�
���
����������
����D 
����������	�
	���������&
����	�	����	
,�����	%
�

�
�����"��	
�����
)	�����

�
�����$� ���(/��
�
�	������

�
��0
����

����
����D 
�����

5� ��������	%
���
��
�
�*����)�������
�

�
����
��
�

�����

����D 
���;


�����
��
,	
�
��
�
�*���� 
�)�������

6� ������ 
������
����D 
����
��������&
���
�
��)����,�)���!�
��
���������$���
��
���	�������
�

�
����
��
�

�������C 
��
������)������� � 
�����

�' 
�����
����
������
�

�
������� ����
��	� �

� 
�������$��� �
�	����



� +&�	
���(�

������
��#+������������
��������������	1	���	�����

�� �������� �
���� D 
�������&� �
������!���������������	�� D 
����� ��
�	
 ��	%
� �
�
*�!
��
��
�
!�����"������	

���,	����������
��+�
�	�

�
���
���
��
���	�����

�� �
�
,
����� �

���� �
�� ���9�� �
� ' 	
�
� ��/�� �$���� ���� 
�� +�
�	�

�
� �� ���� �(��
	
�
�)

���
��� 
��

��
��
�

���	%
��
���������$�����������������	
��$������������
����!����

� � ��' 	
��� �
�
�����,�������

��&�, 
�9��
#
� �	)��������	�� �
����
,
�*���
�� �����!��	%
���

(� ���� �
��	,	���	�

�� �
� ���� ������ �
�&
� 
��
�	���� ���� 
�� �
��
���	�� �� ���� 
��
B	�
�
��
���	���
����
�
#���
����	
	�����	%
���
�
��)	����! 

���
��+�
�	�

�
�
���
��B	�
��
�	�

�
��

� � ������� �������� 
����� �
�
�
)��&
����>!�	�����������
�
���
����
�	�	�����������
�����

5� �����
�
#���
����	
	�����	%
�����&��
' 
�	�������
�

�	���
�F����	�������' 
�
�
)�
�
�������
����D 
������
����&��!�	�������*��
�����	
���
�' 
���
��	
����/��
�$��� �
��
�
���	%
������
)	��������� � � �
�
!���	%
���� ���	�	�

����	�
	�����' 
�
�
��
�

�

������

����
���L��
�����	�������	������
���!����������
�������
����	���
�

��&������
�	�
���	%
��
�������
����D 
����

�

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

������
��$,������������������ 	�	�����	���

�� ������	
�����
�&����	
	����������
�	������� 
���
�
#���
����	
	�����	%
���

(� �����
�
#���
����	
	�����	%
��
��
�	�&���������
�������
���
��' 
��
��
�
��
�
���	���	%
� �� ���� ���� ��
�

�
�� ����� ����� � ��� ��
�
#�� �
� ���	
	�����	%
�
�
���������&��������
���&����
����
)	�	�

�������
�	���
������� 
��0
����

���
�
�� ��
�
#�� �
� ���	
	�����	%
�� �
� � ��� ����!��	%
� 	
	�	��� �� ���	,	���	�

��
����
�	��
��	
,�����&������D 
���;


�����

������
��$�����1���	�������
���������������	�	�����	���

�� ����
��
�

���	%
��
�������	
����

�# 	�	����, 
����
�"������
���
�
������
�
#��
�
� ���	
	�����	%
� ��� �
��� ���
�	����

�
�� � �	

��� *��
�� �� ��
)����� ��!��
������ �
���
��"������

�	����

�����
���!#
������	�����

(� �����
�
#������&���	�	������
,
�	������
��
�

���	%
��
�������	
�������
���
���
' 
�
���
�
��	
�!�����
��	�*����
�
#�������)$���
�����
���	

����

�
��' 
�
��
����&����

 �
���	%
�����	� ���	9�����
��������
�
��������������

5� ��
� �
� ����
�

�	�� �
�� ��
�
#��� ���� , 
�	�

�� ' 
� �
� ���	! �
� ��� �
��� � �
�
����	� ����� �� �$� ���

 
�	��	)�� �� 
�� �	�	���	)��� ��
� ����
�

�	��� ����	��� �
��
��
�
#�������	� 	

�
�<��



� +&�	
���5�

�	� ����
	9�������	
	���������!
�
���
�	
��
��	�
����������*���
�������	
������
�
�� ��

���	�����
��
�

������
����

�
���������	
����

�����������������
' 
��
��

�
���	������
)

	

�
=�

�		� �	�	�	�� �� ���

��� ��� ���$�	��� �
� �
���
��� �� �������� ���� �
�	�	�

�� ' 
�
�������

����
#
� �	%
��
��	�*�����$�	��=�

�			� �
��
�

���� �� ��� ���	
���� �
�
� ���� � ���	���
�� �� @���
	����� �
� ���
���	
	�����	%
� +>!�	���� ��$� ����� �
�
� ���� 7�	! 
��
��� �
� ������ ����
%��


��� ����
�� �� �������� �	
� 
��
��	%
� ��� 
��� ,��� ��
��� �
�	�	�

���
�
��
����� ��
�
����	�

�� ���
��
)

�	�

��������
	

���
��
��	�

�� ��
�� 
!��� 
� 	
�
���
	

��� ���� �
� ����� ' 
� ����
��
�� � �	

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

�
����������
��
�� 
��	�

�=�

�	)� ���������)

�
����
���
����
�� ���������� � ��' 	
��������$� �����' 	�	����


�#

���� ��� �� ��
�	�	�
���

�
�� ��
� ��
�	������9����� ��
,
����� �� ���
��
���������������
��
�!	


��� 
!�
��
�	
� 
!�
�=�

�)� ��!�
�����!	


���
�������	
�����

�,�)����
��
��
��������!�
�!	


���#

���


�,�)����
�������	
�������
��	� 	����
��
��
�����
������
#
� ��������
��	�	���
�	)	�	��� ���	,	����� 
��	
� 	�� �� ��
�
���������� �� ����	���

�
�  � ,� ������
�
�
�*����
� �����*�!	���	%
���
�)	� �!�
�����

�����*	���
������
�	��
�	���
�

������
�
�*����
�� �
�,	�	
����

��


������ ��
�' 	
����
�
�*����
��
��
���
���
��
�=�

�)	� ��������� � ���	!	��� )

�
��� �	�
����� ��� 

� � ��' 	
�� �����,������ ���)����
���
��	�	������' 	�	��������
������������9�����

�������
�	�	�

��' 
�
��	�
�
��
)

	

�
�� 
,
����� �>!�	����� ���	�

��� �!�	���	�

��� !�
���� �$� ���� ��
)����
��� ��
)
��	������ ��
#
������ �� 

��
�������� *��
�� �
������	�

�� ��
��
�

�����
������	�

�=�

�)		� 
��!�������
�������
��)
����� ��	� 	����������
����	
	�����	%
���	�
��	%
�
������
��������
�
��	
�
���

�����������,�� ����
��������	� ���
��	�*���
����
���	

������� ���	!	��� ��' 	
���	����
���� �

����>!�	�������	)����
' 
��
��
' 	
��������
��
#
��	�	���
�
�����,�� ����
�=�

�)			� �
��
�

���� ���&
	���

�
� �� ��� ���	
���� � �
��� "���� �
�� ���	�
	���� ��
����$�	�
� �
� ������ ���	
���
��� 
��	�
��
�� �� 
����
#
����� ��	��	

��� ��
)���
��� 

� ���� D 
���� �
� ���	���� @��	
��	��� �� ��������	
��	���� 	
�� ���
�
�
!������ ��
� ���&��
�� �
�  
	)
����
��� 
#
��	

��� ������ ���� �
�
�*��� ��
� ���	

��������!�	���	�

��	
*
�

�
����������	�����
�����	��������!�����
	�� �
��� 

� � � ������ ���� �� 
����� ���	��
��� � ��	��	�� �� )����� 

� ����
��
�
#����
����	
	�����	%
�����	�"����� ��' 	
�������M���
�����	����
�
����' 
�������	
�����
���	
�!��������!�
�����	�� �
�
����

�� ����������
�� 
������
��$���=�

�	�� �
�
�� ���� � ��' 	
�� �$� ��� ���� 	��� 

� ,�)��� �
�� �������� ��� 
	����
� �%
�����+��)	
�	���. 
	�	�	�� �@���
	������ �%
������

�	���
���
�
1
�
�*��+>!�	����
�

�	

�
���
�� ��' 	
����
�
���������������
��
�!	


��
� 
!�
��� 	
� 
!�
��� 
,
����� �>!�	���� �� ��	)������ )����
��� ���	�

�� ��



� +&�	
���6�

�$� ���� �
� �

��� ,	#��� � ��
����� ����� �	��� �
� ��
��	�

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

��������
�� ��' 	
������
��
�!	


�=�

��� ������������

����

���	

������������
��
�!	


�=�

��	� ���	�	���� �� ��
��������,	�
9��	

���� ��,�)��� �
� ��� ���	
���� ��
� ��
����
�,	�	��
�� �� ��	)������ ��#��� �
� �*����� �� �
�&�� 

�	���
�� �
� ��"�	����
,	
�
�	
��������
� ��������� ���
���������"�	�������"������������ �

����
,	
�
�	
����� ��
� �� �	
� ����
�$�� �
� �
��	,	���	�

�� �� ,��� ���� �
� �!���� ��
�
�)	�	����
��	9��������$������� ��' 	
�����������
�$���
���
�������

���	���
��
���
�����,	�	��
������	)��������#����
��*��������
�&��

�	���
���
�
��"�	���,	
�
�	
�������

��


�����
��	9������������
��
���
���	�

����
����
��
��� �� ���	
���
�� ,	
�
�	
���� ����� ��� ������	%
� �� �
��������� �
� ����
���	)	���
��' 
���
��	� �

�
���!#
������	��=�

��		� ��
������)��
������� 

����
�������	
������,	�
9�
�������
�������
�$�������
��������
��������

�
�� �
�����$����
�	#���������	��
�� ���
9���
��

���	��
���	������$�������)�������� �����	
���
��,	�	��
��������	�	��������	�
������
	
�	�
����

�
=�

��			� 	
����� ������ F����	��
�� �
� ������ ����
��� *��
��� ��
����� �� ��
�
�����
���	,	���	�

�����
' 
�	�	

����
����	��
��� �N�����	9�������	� ������!�
�
�������	�

����
��	,	���	�

����� !��
��	%
��
�
����
�=�

��	)� ���	�	���� ����� �	��� �
� �	�

�	��� �
� �!����� ���	)	���
��� 	
������	�

�� ��
��
�� ���=��

��)� �����������
�
�����!���������+��� �����
�����
�����,�� ����
���
����
��
�


�����������
	����������
����

�
�
��
�	��
��' 
���
�	�
�
�

�
���	����
��
����
�
��	
�� ����
�� ��	� �	%
����
)�����"������ �
��������
������� 
��
��

�
���	�=���

��)	� 
#
� ���� � �
��� �
�� 	
�	�

���� �� �����
�

���	�� �
� ��� 
�� 
���� 

� ����

>�
�����
�
�	��
���

������
��$#����������	�	�����
��������������� 	�	�����	���

�� �����
�
#���
����	
	�����	%
�
����&����� 
�������� 
��$
	����
����
���(����
�&�	����
��	
�	�	
�
)
	
�	�%����J((���	
�!�����

(� ����
�
������D 
���;


�����
����	�
	��������,	#��	%
��
��
>�
����
���
�
#
��������

5� +�����
����
�
#
����
���
��
' 
�	�&����� ��	�����
����	�
	�����
�������	
�����

������
��$$���������	���

�� ������
�
#
����
#
��
�&
�� �������� ��
�
�
�����9���
��
	���?���8����� �	

����
��
�

�
�	����  
�� �� �&�� )
�
�� ���� �
�$����� �
� 	� ��� � ���	%
�� ���� ��
�
#
����
�
�	�
����� ���� �������	%
� 
#
��
�&
� � � ������ *����� ��� ,
�*�� �
� ��� �	� 	

�
�
�
 
	%
� �
� ��� D 
��� ;


���� �� *����� ' 
� ���
�� ���� 
�� �"��	
�� �
���� ����� ���



� +&�	
���/�

�
�
!���	%
��
����D 
���' 
��
!���
���)
����!�
��������!��	%
��
������ 

�����
��

#
��	�	���
�
�	����

(� ����������
���
�
#
����
�&��

 
�	�!�
���
)���!�
����

�
�	!�
�� 
�����&��)
�
���
�����
�$������
�	� ���� ���	%
��

������
��$%��������	���	������
���������������

�� �����
�
#�� �
����	
	�����	%
��
��	!	�&� 
���
��	! �	%
� �
�� 6L� �
��!


,	�	��
��
���	����� ' 
� �
� ��
��  
�� )
9� �
� �	���� ���� ������� �


���
��� 	
�
�
�
���
	�� 
����� �� �
�&�� ��
�	���
�� ' 
� ����
�	
��� ��	�
��� ��� ��

��	

��� ��
�����	9��	%
�����)��' 
�
������	����
�
#���� 
��
��
� �	�������
�	�������
��	!	��


������8���

�' 
���$����
��	�
������ 
��������	,����
� ���
�
��
�&�������
��	! 	��
��� ��
�
#�� �
� ���	
	�����	%
� �� � �� ���	�	�

�� �
�
������ ��$� ����� �� ����
�	
�!���� �
�� �	���� ' 
� 
#
�9�
� , 
�	�

�� 
#
� �	)��� �� �
� �	���	! 	�&� 

� ���
,����� ' 
� 
��	�
� �&�� ����� 
�� 
�� ��
�
#��� ��
��� 

� ��� ' 
� �
� �
,	
�
� �� ���
�	���	! �	%
� 

��
����� �	
�!����� 

� 
��
�	������ +�
�	�

�
�� 

� ��

�	%
��� ����
, 
�	�

�� �� �
�	���	%
� �
� �����  
�� �
� 
������ ����� 

� ���,������� ���)"�� �
�
�	
������
��	! �	�

��
���� ���	��������

���	%
��
�, 
�	�

��
#
� �	)����
����

(� �������	
	�������
��' 
��

��
����	! 	����, 
�	�

��
#
� �	)���

�������	
�����
�
��� ���, 
�
����
�� ���
9���
�� ��
���	%
�# �$�	�����
�"������

��&
��
�
�*����
�
��	!	�� 
���
��	! �	%
����������
����	%
��
�
�����, 
�	�

��' 
�����&���
�	��	��


� 
����
�	����,	#��� 
����
�	���������
�

���	��)��	�!�
�������!	"
��	��
����
�
� 	
�

�	)��� ��$� �����  
�� ����
� ��	��

�	��� ' 
� ����&� 	
�� 	�� �	��
���� �
�
��
)	�	%
��� �
� ��������� 
������

�� �����������
� �	�������	���� ��
�������
�
�
�
�
���
!	�����	
� ���	�	

����
�� ��, 
�	�

�������&��


���
�
�*���� 
��
	
�
�
	9��	%
��

5� ��� ��
�	���� �� �
��	!	�� ���� 
�� ��
�
#��� �
� �� 
���� ��
� ��� �
�
�� �
8�������
�����

�
�����&��
���
���$����
�� "���
�*�!
���
��
��	������������	�
	����� 
�
�	)	�

����$
	����
��6L��
�����	�����
�
�!���������
,���
�������	�� 
����

�

�����$� ����53��
��7
����0
, 
�	��(�:��
�����
���
����	
���
���
%
	����
�
���	�����

6� ��	�	����� ���� ��
�
#
����� �

���� �
� ���� �$�	�
�� �
� ���� ���������� �
�
�	��
���
����&
� �
�� �
��	! 	���� ��
� ��� 

��
��� �
� ���	�

�� �
� ��� ���	
���� �� �
� �����
�����8$�����	9�����
���� ������' 
��
��


9�����
����	�

����!�
������	�������
�
� 	
��� �

���� )	
� ������ �� � � ���	9��	%
�� � ����� �
��	! �	%
� �
!
�&� �
��
����������������D 
���;


�����
����	�
	������������ 
����
���
���&��

�� �������

�� 
>�
��� �
� ���	�

�� �� 

��
����� 
�� ��
�	�� �
� 
#
��	�	�� �
� ���� �
�
�*��� �
�
���	%
�� 
�� )����� �
� ���� ���	�

�� ' 
� �
� ���
� ����� �
,
�

�	�� �� 
�� ���9�� �
�
� ���	%
��
�
����,������
��
��	! �	%
��

������
��$&�������	/���	���������/�������
���������������	�	�����	���

�� ��� ��
�
#�� 
��!���&� �
� � � �

��  
� +�
�	�

�
� ��  
� B	�
��
�	�

�
� ' 
�
� ��	� 	�&� ��� +�
�	�

�
� 

� ����� �
� 	����	!	�	���� �� � �

�	��� � ��� +�
�	�

�
�
���

���&�����&�	����
��
�

���	%
��
�������	
�������
�	�	

�������������������
�
�����	����' 
��

��
����&��
��	
��	� �	�
�������	�	������	�	�	�&������
!��
��

�



� +&�	
���?�


�� �

�� �
�� ��
�
#�� �
� ���	
	�����	%
� �
� ��� ���	
���� �� ����&� 
#
� ����
� ��
�' 	
����� 
������
��	�*��%���
����	
�

�
�	�����
��
�
���	%
�
��
�	����

(� ���+�
�	�

�
��
��
�

�������� ���	
�����

� 
��!�
��
����
�
#�� �� �
���� D 
���
;


���������
���
�	"
���
�������	�	%
��
���������
���

�� ��' 	
��������
����
���	
���� �����
	�����,	�	��
��

�' 
�����	�	�
��

5� ��� ��
�
#�� ���!	"
� ����&� 
��!���� �&�� B	�
��
�	�

�
��� 

� � ��� ����� ����
, 
�	�

���
���	�����
��
�&
�

�
��B	�
��
�	�

�
�+�	�
����
��� ����
�&����� �)
9�
� ��	� 	��� 

� ����� �
� 

�
�	���� ���� 
�� B	�
��
�	�

�
� �
� 
��� �� ��$�
� �
�	)��

�
��

6� �
�
��� � 
�����
�� �

�	�������� ��' 	
���� �����
��+�
�	�

�
���
�&�� ��	� 	���
��������B	�
��
�	�

�
�������� ����

����

�� ��
,
���������
��)������
����
�
#��
�
����	
	�����	%
��
��&��
�����

/� ����
���
�

� ��� +�
�	�

�
� ���� , 
�	�

�� �	� 	

�
��� �	
� �
�# 	�	�� �
� ����
,�� ����
���
����
�
#
���1
�
��������
���������
���	

�����������
�
���	�

��
' 
��
�*���
�
���!�
�	��<�

�	� 0
��
�

���� 	
��	� �	�
���

�
� �� ��� ���	
���� �� �� ���� 

�	���
�� ' 
�
�
�

��
��
�"������	
��
�# 	�	���
�����, 
�	�

��' 
��
����	! �

�

�
����
���
�	�������
�
#���
����	
	�����	%
��

�		� ��
)��������	
���
�	���
����
�
#���
����	
	�����	%
����
�	�	�����	�	�	������
�
�	�

���
����D 
���;


������	�	��
�������� �
���

�������

���
�����
�
�����������	�	%
���
���!�
�	

���� �� ���	%
��

�			� ��
)��������
�	�	�����	�	�	������ �
�	�

���
����
�
#���
����	
	�����	%
��
��
� �����	�����,�� ����
�� �
8�������

�
��
�$���,
��
�
�	���� ��	�	�����
����&�
#
� ���� � ��
�' 	
����� 
����� �
� �	�*��%���
��� �	
� 

�
�	���� �
�
�
�
���	%
�
��
�	����

�	)� ���)���� �
� ���	�����

� ����� �
�
����
�� 

� ���� �
�	�

�� �
����
�
#�� �
�
���	
	�����	%
�' 
���
�	����

�)� ��� ���

��
��
�

���	%
��
�������	
�����
�
���������
	�������������	)���
�� �
��
�

���	)��� �
�� �
������ �
� �� 
���� ��
� ��� ' 
� 
���!�
�

� � ��
����� �����

�)	� ���)	������
�������������
��	,	���	�

�����
�&����� �

�����
,
�

�
��������
�� 
����� �
� ��� D 
��� ;


����� �
�� ��
�
#�� �
� ���	
	�����	%
� ��� 

� � �
������ �
� ���� ���	�	�

�� ' 
� ��
�	��� �� ��� ��� 

� �
��
�

���	%
� �
� ���
���	
������������
#
� �	%
��
�
������� 
������
�
�����%���
����
� �����
���
�	
��
�# 	�	���
��������	! �	�

����������%���
����

�)		� ��
)������,	�����,	�	����
�������	
����������������
���,	�����

�
��!�
��
�
��� ���	
����� �� ��
)	��� ���� �� 
����� ' 
� �
���� �� 
���� ���	��

�
� �
�
�


�
���	����������
����������
)

	��� �������	
��� �

����# �$�	������
�����
���	
	�����	�

���>!�	��������
�������

�	���
���



� +&�	
���J�

�)			� B
���������' 
��
�� ����
������	����	�	�

���
���
��)	�

�
�����$����������
��
�
����� �
�
���������� ���� �� �
������
����

���� �������� 
����� �
�����
%���
������
�	�����' 
���
�	����

�	�� ����
��
�

���	%
�,�������
�������	
����

�����
���	%
���
�� ���	���
���
��
� 

�	���
�� �� ��
� ����
	����� �#

���� 
���8��
�� �� 
����
#
����� +���&�
�
�
���� 
���� �
��
�

���	%
� 

� ���� �
�&�� )����
�� �
�� ��
�
#��� 

� 
��
��
�
#
��� 1
�
����� �� 

�  
� �	
�!��� �
�� �
���
��� �	�
��	)�� �
� ���
���	
�����

/�� ��� ��
�
#�� ���!	"
� ����&� 
��!���� �&�� B	�
��
�	�

�
��� 

� � ��� ����� ����
, 
�	�

���
���	�����
��
�&
�

�
��B	�
��
�	�

�
�+�	�
����
��� ����
�&����� �)
9�
� ��	� 	��� 

� ����� �
� 

�
�	���� ���� 
�� B	�
��
�	�

�
� �
� 
��� �� ��$�
� �
�	)��

�
���

?� ��	�	���� 
��� ��
�
#�� 
��!���&�  
� �
��
���	�� �� ����&� 
��!����  
�
B	�
�
��
���	�������� ��
������&
�
���
����
�
#
����������
��
���	����	��	�&�������
�
 
	�

�� �
�� ��
�
#�� ��
� )�9� �� �	
� )����� ���)�� ' 
� ���

�
� ��� � ��	���� �
�
��
�
#
����

J� ���B	�
�
��
���	����	����* !	
����� ��	� 	�&�����
��
���	��

�������
�' 
�"��
�
��

�� )	
�����
�

�
�

�����
 
	%
������ ��' 	
�����	)��������)���
�	�	%
���
����	��
�
����
�
#�������&���	��	�������� �
�	�

�� �
�� ��
�
#�� �
����	
	�����	%
������
� �	�	��� ��� �
��
���	��� ��� ��
�
#�� ���!	"
� ����&� 
��!���� �&�� �
�  
�
B	�
�
��
���	��� 

� � ��� ����� ���� , 
�	�

�� �
���	���� �
��
�&
� 

� 
��
B	�
�
��
���	��+�	�
����
��� ��� �
�&���� � �)
9�� ��	� 	���

� ����� �
�

�
�	����
����
��B	�
�
��
���	���
� 
�������$�� �
�	)��

�
���

:� ��� ��
�
#�� �
� ���	
	�����	%
�� 

� ��

�	%
� �� ��� 
��
�	��� �
�
)�
�	�� �
� � �
��
����������&��
�	�
���+�
�	�

�
���
�H�
������' 
������
���
���' 
�* !	
��
�
�
�
��
8����
���������
�+�
�	�

�
��
����
�
#���� �	

������	! 	��
��, 
�	�

��
�
��
��
�

���	%
�*�
��$,	����
�������	
���������������������' 
��
��

���� 
�

���
���

�
� 
�� +�
�	�

�
� �
�� ��
�
#��� � ���� +�
�	�

�
�� �
� H�
��� ����&
�
��	��	��
��
��	�
���

�
��������
 
	�

���
����
�
#��� �
����
�
�	
)	����������

��+�
�	�

�
������
�&���
�����, 
�	�

���
��
��
�

���	%
�*�
��$,	������
����&
�
��
�����	

��������
�
#������� �+�
�	�

�
��������!����&
�

�
����
�

	�	

���
�
������
#��
���
���	�

���
��������	�
	�������
�����%���
����
�;�!	
�
���
����
���	
���� �� �
� �' "����� 

��
� �$�� ��� ��
�
#�� �
� ���	
	�����	%
� ��
��&� ��
�	����	�	%
� �
� ���� +�
�	�

�
�� �
� H�
��� ���� �
�	��� �"�
	����� ���
�	��
�� ��
* ��
���' 
�
��	�
���
)

	

�
�������' 
��' "������
�
��
8

�� ��, 
�	�

��


������"��	
����&����
� �������������)"���
�����,%�� �����&������� 
����

������
��$'��������	�������
��������������� 	�	�����	���

�� ��� ��
�
#�� �
� ���	
	�����	%
� �
� �
 
	�&� ��
� ��� ,�
� 

�	�� ��
�	��� �����
�
�
��
8�����
�
,	���	��� ��, 
�	�

��� ������
�
#���
����	
	�����	%
��
!
�&�
�
 
	��
���	�	����� �
���������	�	�

������

���������(���
�� ���	
�!������ 
��
�
� ���� ��
�
#
���� 	
�
�

�	

�
��� 

� � ��� ����� �
� ��
)����&� ���� ���

� �
��
+�
�	�

�
������� ��' 	
���
�	��
���	����	�	�	����
���
���

�
����������
�
#
����
������
 
	��
��

�����
�����' 	
�
���/���$����	� 	

�
��������
�	�	%
�����



� +&�	
���:�

(� �����
)������	���
������
�	�

���
�
,
�� ��&������������,�����
�
������������
��

�
���%
	������
����&�� ���	9������
����,	�����
��+�
�	�

�
��������
���
��
���	����
B	�
�
��
���	������ ���

� �
�� +�
�	�

�
�� � ��� ��
)������	�� �
� � ����&� ��
� 
��
�
�
���	%
��$
	����
�� ��

�������*���6:��*���������)��' 
�
�	���
���9�

���
�
 ��

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

5� �	
� �
�# 	�	�� �
� ��� �
�
�	���� 
�� ��
�
#�� �
� ���	
	�����	%
� �
� 

�

�
�&�
)&�	���

�
� ��
��	� 	��� �	
� 

�
�	���� �
� ��
)������	�� �	�� ��
�

�
�� ��
�
��
�

�������������� ���	
�!������
����

����� 
�
	�	��������
�
!���	%
��
�
�
�	%
�������� 
�������������

�
�����

��
���$����

6� �����
 
	�

���

��&
�� ����� �
����	
��	���

�
�����	�	�	�� ���	�����
�������&
�
���!	"
� �
�
!����
� 

� ����� � ���� ' 
� �
�
��	

� 
�� +�
�	�

�
�� ' 	

� ����&�
� ���	9�������
�
!���	%
��
��
 
	�

���
����
�
#����
���	��

�	���	� ��&

��

�
�	��	
���� � ���
�� ��

������� ���� �
�	��� � �	�)	� ��
�� �� �
�
,%
	����� �	
���
�
' 
� �
� ��
� �
� 
�� �
��
��	�	

��� �
� ���� ��
� ��

�
�� �� ��� 	
�
����	)	���� 
�
	
�
���� 
	���	%
�

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

/� ��	�	�����
����
�
#���
����	
	�����	%
�����&���������� ���� 
���������
���	���
���	
��
�	%
�� �
���
	
�>
���
�
#
����
����
�����
��
�����
�	�	

������
,���
�
�
�
���!�
�
�

�����
�	����	%
�)	�

�
��

������
��$(�����������

�����
������	�����

�� ��� ��
�
#�� ' 
���&� )&�	���

�
� ��
��	� 	��� � �
��� ��
� ���
� �� ��� �
 
	%
��
��
�

�
�� �� �
��
�

������ ���� ����� ��
�
#
���� ��� �	���� �&��  
�� �
� � ��
�	
�!�����

(� ���+�
�	�

�
��
� ���&������
!��
������&��������!������	�	�	�&�����)����	�

���

5� ������ 
������
��������&
����������$���!��� ����
�������
�
#
������
� ��

�
���
��
�

�
�����
��
�

�������

�����
 
	%
�� ���)��

����� � � 
�����

�����' 
����
�
����������
�

�
������� ����*���
�
���!�
�	��������$����
,��9��������

������
��$)������������
���������������	1	���	�����

�� �����	�� �	�

������ 
������
����
�
#���
���
�	�
��&
�

������' 
��
�
��

�
�&�
�� ���
���	!	�&�

� 
� �	!��� �
������� �� �
�&�,	����������
�� +�
�	�

�
� ������ 
��
B	�
��
�	�

�
��

�� ���������
���
��
���	����B	�
�
��
���	�����

(� �����������
�����!��&
�����
������	����
�
#���
����	
	�����	%
�����,	
����
����
�
 
	%
� �� 

� ��� 	
�
�	����

�
� ����
�	���� ���)�� ' 
� ��� 	
�
�	��
9� �
� ����
�
 
	�

�� 
������
��	����

� � ��� ������ �
�����!��&�

� �
�	%
�����
�	���� � ����
���������!	"
�����&
� �
������!���������
�� +�
�	�

�
��
�� �
��
���	�� �� ���� �(��
��
�
#
���� ��	��

�
�� �� ��� �
 
	%
� �
�� ��
�
#�� �� ' 
� 
�� ����� �
� �
,	
����
�
�	�
�����

�������
�	%
�����
������	����
�
#���

5� +����,��	�	�������
#
� �	%
��
��� 
��������

�� ����������
�
)��	%
����>!�	����
�
�����	��������������������&
� �
������!���������	���

�
���
���	

����

������
 
���
���������
������!������ 
�����&���� 
������



� +&�	
���4�

6� �����
��	,	���	�

���
������������
�&
�
��
�	��������
���
��
���	���
����
�
#���
�
���	
	�����	%
�������
��B	�
�
��
���	����
�
��)	����! 

���
��+�
�	�

�
����
��
B	�
��
�	�

�
��

�� �������

�

����	���			�����/�������
�/�������
���������

������
��$+������
�/��	������1���
������

�� ��� ��
�
#�� �
� ���	
	�����	%
� ����&� �
�	�
��� �
� � � �

��  
�� ���	�	%
�
�#
� �	)���� 
����)��	�����
�
#
����1
�
��������
�
��	
�
��������
���
���' 
�
�
!

�
#
��
�� �	�*��� ������� �� � �,����� �
���� ���� � �	

��� �
�
����

�
�����
����������,�� ����
��' 
�
���
�
�	
�
�
��!�
����
,���
�������
����A� ���

�
��
��
��
�
#�� �
� ���	
	�����	%
� �
�	�
��&� �
� � � �

��  
�� ���	�	%
� �
�
F��!���	

������0
��	! �	�

������ 
�������� 
��$
	����
���
���� 
��&�	���
�
� �	
��� �	
�!����� �� ����&� ��
��	� 	�� ������ ���	�	�

�� ,�������� ����
��
�
#
������
�����, 
�	�

��' 
��
�
��	�

������ 
�����

(� �������	�	�

���
�
�	���

�
��	������ �
��
�	�&
��������
���!�
�	���

�����
���
������
�

�
������� ������

�
��0
����

����
����
�
#���
����	
	�����	%
��
����
���	
���� �� �
� 

�

�
�&
� )&�	���

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

�����
�

�
�����
��
�

���������������$���
�� ���	
�!�����

������ 
������������������	�*������	�	�

���
��������&
����������$���
�����
�	
�!������
� ��

�
�����
�

�
�����
��
�

�������

5� ��� ��
�
#�� �
� ���	
	�����	%
� ����&�� 	� ���

�
�� 
��!���� �� �
)�����
�
��
�

��
�
��������
�������

������
��%,�������	�	���������	��������������
��

�� �����
�
#���
����	
	�����	%
���
��	� 	�&�

�� ��

�� 
�����	�	%
��
�� �	���$��
�� ��
����� ���� 
��������  
� �$
	��� �
� ��
�� ��  
� �&�	��� �
� �	
���	
�
� �J��
�	
�!����' 
��
�&
�

�� ������$����
�
#
����
��
#
� �	)���������

��� 
���
�
�����	
�!�����
�������	�	%
��
�� �	���$������
������
�&�	
�
�

�	

�
����
�&�
�
�	�
�����

	

���

� � 

��� � �� ��
��	�	

���� ��
��
�	

�	��

����
�	�� �
�
��
��!	�	����� � �	���$�� �� 

� ��!���� �
� ����� ������ �
�&
� 
��!������ ���� 
��
��
�
#���
����	
	�����	%
��

(� ���+�
�	�

�
��
�������	�	%
��
�� �	���$������
������
�&��
�	�
�����
�

��
�����
��
�
#
����
��
#
� �	)������
!
�&��
��� ��	� 	��������� ������6���8����� �	

���
�
���

�
�	��� 
��)
9����
�� ��	���
�����9���
� 
��8���
��
�� ��
�
��

5� ���
>�
����
��	
�!�������������
�

�	���������
�������
�, 
�	�
��	

����
�
�	�*�����	�	%
��
!
�&
�,�)��
�
�����	
�
�

�

�	���
�� �, 
�	�
��	

�����
��
�
� ������
�

�	���
����&
��������$
	���������	� 	

�
�<�

�	� 	
,�����A
,�����������D 
���;


������!�
������ 
��	�

��' 
��
����
�


�


�� ��

��

����
�	���
�� �����
�

�	�=��



� +&�	
��(3�

�		� � �
�)	���� ��� 
,	���	�� �
�� ��
����� 	
�
�
�� �
� ��� ���	
����� ��� � �	���$��
	
�
�
�� �� ���� �	��
���� �
� �
��	%
� �
� �	
������ ��$� ����� �	�� �	�� ��
� ����
� �	���
���
�� 

���������
!	�	���
�� �	�
	,	���	)����
���	��
����
���
�����
	
�
�
���
�
�������

�
���
����������
����� �	���$���

�			� � �
�)	���� 
�� ����
��� �
� 
��!����	%
� �� ��
�

���	%
� �
� ��� 	
,�����	%
�
,	
�
�	
����
� ������

�	)� �		�� �����

�+����

�� ��� ��
�
#�� �
� ���	
	�����	%
�� ����� � �
���
�	�	

��������D 
���;


�����
����	�
	������
��
��!���	

����
�����
� �	���
���
�� 

����
��
�
��=���
��� 
������
����
�����	)�����	��!�
������
���	
�����

�			�� � �
�)	���������
�)	�	����
�� �	���$��	
�
�
�=�

�	)�� ��
��	�	

��� �
������
��� �
�	
,�����	%
� ,	
�
�	
��� �� �
�����
�	��
�����
���
�����	
�
�
���
�������	
���=���

�)� ����!�
�
����������� 
����
���	�

����
������ �	���
��
��
�
���
�� 

����
������
�	!	��	
,�����	%
� ��!�
��' 
����� � 
��	�

��' 
�� 
��
���

��

�
�	
������� �	
�
�

�

�	���
�"����������� � �
���

�����������	�	%
� �
�
� �	���$������
��������� ��
�' 	
����������
���	�
�������
�
������
����
�
�
��������� �
� ��� � �	���$�� �
� � 

����� ��$� ����� �' 
����� ������
��� 
	���	�

����
)	�����

�����
�	����	%
��
�� �	���$���
�� 

������

�����

�������"�
	�����
�� �	���$����

�
� ����� ������ �
!
�&��
�	!	���
 ���

�
� �
����� � �	���
�� �
� � 

�������
��
,	����	%
�
���	����
�� �	
�
�

�

�	��,�

�
���������	
������

�	���
��
)	
� ��������"�����	�
������	
�	�
����

�
����$���������	
,�����	%
��
�����
�
�)	�	�����	�	�
��
���
�� ��' 	
������
���
���������
�����

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

�	���
�� )	
� ������ �� "����� �
�
�� 
������
�����	�� 
����

�����
�	����	%
���!�
�� �	���$���
�� 

�����

�)	� ��	�	���
 ���

�
����
����&��
����
)	�����	
,���
��
�� �	���$���
�� 

�����
 
�	
,���
�

�
��' 
��
�
���
���&� 
����	
	%
���!�
����	
�
�

�

�	���
�
����� �	���
���
�� 

��������
�	
,���
��
!
�&����
 
�	���
��

������������
��!�
������
����	%
� �
����� �
�)	�	�����	�	�
��
����' 
�*��
��
,
�

�	��
��
����������
�
�	����

6� ��� ���	�	%
� �
� � �	���$�� �� ��
����� �
� 

�

�
�&� )&�	���

�
� ��
��	� 	���
� �
�����
� ���
���������$���
�� ���	
�!�������
�

�
�����
��
�

�������

���� �� 
����� �������� ���� �	�*�� ���	�	%
� �
� �������&
� ���� �����$�� �
� ����
�	
�!������
� ��

�
�����
�

�
�����
��
�

�������

�



� +&�	
��(��

����
��-	�����
������

������
��%����������	�	�����	�
�

���
#
��	�	�����	�����	
�	�	�&���
�
���8��
�� ������

���
�
� 

�	�����

9��&�
�����
�



������
��	
��&�
��5���
��	�	
�!�
��
�������8���

������
��%#��������������	���������
��

�� ������	
�����
!
�&���
)��� 
����
��!	�	�������

�������
� ������� ����	)	�����
' 
� �
��	���  
� �
� 	�	

��� ���
��%�	��� �
� ���� ��
���	�

��� ��$� ����� ���

��!����	%
��
�	
)

���	�����!���
�
���

(� ���� �	!���� �
� ��
��!	�	���� �
�&
� �
���	9����� ���� 
�� 0
�	����� .
���
�	��
����
���
�	

�
����� �����
�����	�	�	�����	����

������
��%$����������������
���

�� �����
�
#���
����	
	�����	%
��
!
�&�,��� ����

�
�����9���&�	����
���
���5��
�
�
������
�����
���	
��
��
��
#
��	�	�����	��������� 

�����
 ��
���
��A
,���
��
�
;
��	%
� ��������� 
���� �
����	���	%
� �
���
� ���������$� ������

� � � ������ ����
� 

�����
 ��
����
��A
,���
��
�;
��	%
���
���	��������

(� ���� � 

���� �
 ��
�� �����

�
�&
� ������ ���� ��� �

���� ��
)	����� 

� ���
�
�	����	%
� )	�

�
�� � ������ ��� �

����� ' 
�,����
�  
��  
	����� �
!
�&
� �
��
�
�����������
�����	�����������������	���

�,	
���
������	��
	����
�����	� ��	%
�
,	
�
�	
��� �� �
� ���� �
� ������� �
� ��� ���	
����� �
� ��
,���	���� ��
� ����
�	����	�	�

���
���
��� �� �
!
�&
�
�����,	��������������� ���	
	�������
�� �
����
���	
�������

5� ������	���
������
)������	���
����D 
����� ��' 	
�����	�
	��������&��!�


���
����
���	
����� �
� ,����� 	
�
�	���� �� ���� 	���� ���� ��� �

���� ' 
� *�
� �
� �
��
���
�	���� �� ��� ����!��	%
� �
� ��� �	���� �� 
�� 	
,���
� �
� ���� � �	���
�� �
�
� 

�����

������
��%%����	�1��������/���	���

���A
,���
��
�;
��	%
���
�

��&������

���� 
��
����	�	%
�,	
����!�
����
)�� �	%
��
�
����

���	���������	� ��	%
��
�������	
�������$�������

�� �������	
,�����	%
���!�
�����
���
�
�	�	

����	������
�
�������������	
������� ��	�����
��
�
���	
��
��
��
#
��	�	���
��� 
)�� �	%
� ��
)	�	!�
� �
� �' "����� ���� ���	)	���
�� 

� ���
�	�� �
� 	
)
��	���	%
� ��
�
�����������������' 	�	�	�

���
����	�

������	���

������"��	
���
���!�
�	�����������
�
��������

�	�

����
����
�

	���
�	�	������������
�	����	%
�)	�

�
��

������
��%&�������	�����������������

�� ���� � 

���� �
 ��
�� �� 
�� A
,���
� �
� ;
��	%
� �
!
�&
� �
�� �
)	������ ���� ����
� �	���
���
�� 

����������� �	���
���	���
��&
��������$
	�����
� 
����9���
�
 
��
��������	�� �
�����

���

�' 
��
��, 
��
�

��
���������� � 

��������
��
��
�
#���
����	
	�����	%
��������
�

����� �	
,���
���



� +&�	
��((�

(� ���� �
���
��� ' 
� �
!�
� 
#
��
�� ��� � �	���$�� �
� ���� � 

���� �
 ��
�� �
�&
�

��!�������������D 
���;


�����
�
���
�' 
�,	
��	�
�
��
#
��	�	������� �	���������
 
� �
�	���� �
� �	
���� �
�
��	
����� ' 
� 
�� ����&� �
�� 	
,
�	��� �� ��
�� �8��� 
	�
� �
�	�����
 
)
������
�����
��
����,
�*��

�' 
��
�	
	�	
�
����	�
��
#
��	�	����
� �	����� 7����
����� �	
��
�# 	�	�� �
� � ��

�
��	%
��

������"��	
����
����

�
�
��
)	������

5� ���D 
�������&��
�	�
����� 
����)��	����
���
���,$�	������# �$�	����' 
���� ��&
�
��
# 
���

�
�� �� �
������� �
�	�
����� �
�
��
���
���,$�	�������� D 
����
!
�&�

��!������
����� ��

�
�������� �	���
���	� ���
�����

6� ��� D 
��� ;


���� 
�� ����&� �
)����� �� ���� � �	���
�� �
�
�� �
� ' 
� ,	
��	�
� 
��
�
�	���������
��' 
�, 
��
�
��!���������
���
��' 
��
�	
�# ������ ����

������
��%'�����������	������
���������������
���

�� ���� � 

���� �
 ��
�� �
� ���
�
�&
� �� ��� ����!��	%
� �
� ��� D 
��� ;


���� �
�
���	�
	�������

(� E
��)
9�����!����� ���� � 

���� �
 ��
��� ��� D 
���;


�����
���)
�&� ��!�
����
���	���	%
��
���
� �������
��
#
��	�	����

5� �%��� ����&
� �
����	��
� �	)	�

���� ��
� ������ ��� !


,	�	�� �
�� 
#
��	�	��� �� ��
�
�
�)����
��	!�
��	����	�	%
���	��
�*�
�� !	
����������

�	�

����
)	������������
�
�� �� ���� ����� ���� �� 
�� )����� �
�� ����	��
	�� 

��� ��
��!�
� 
�� 
�� ��� ��
��
�
� 

�	���
���
�������
���
� �����
���	
,
�	���������	�������	������	�
�	��	
�

�
�"��	�����
�
#
��	�	����
�
�	��
��' 
�*	�	
�

�' 
�
�
�)������
������	��
	��

���
�
� ��� ���	
���� , 
�
� 	
,
�	��� �� ��� �	,��� �
�� ���	���� ���	���� 
�� !


,	�	�� �
�
�
��	
��&�������

���������"��	������

6� �	����D 
���;


������ 
�����	���	! 	���	)	�

������
�
��	
��&�
�����

��������
,������
������� �����
�
��	
��	%
��
�
�����
���
��������&��
���
�
�����

�
��
��
�
#���
����	
	�����	%
����$������� ��' 	
�������' 
�� 
����
��

�
���	����
��
)

	

�
���������
,
��	)	�����
���� 
������

��� D 
��� ;


���� ����&� �������� ' 
� 
�� �	)	�

��� �
�� ���	�,
�*�� ������ ��
����	���

�
�

�
��
�	
���	
���
���� �
�������)����
���!#
����
��	���	! �	%
<�

�	� �
�
�*����"

��=���

�		� 
��"
����	�	���������	9��	%
�

� 
��
�������,	�	���-

�
�����

����
����

,
��	)	�����
���� 
���-���' 
�
��
!	���

�
�����
�	9��������������	
����
����!�

�	%
��
��	' 	�
9�

�
�����9���&�	����
� 
��8���

/� ��� ��
�
#�� �
� ���	
	�����	%
� ����&� �������� ��� �	���	! �	%
� �
� ��
�	���
�� ��
� 

��� �
� �	)	�

����� ��
� ���� �	�	���	�

�� �� � ���	

��� ���� �
' 	�	����

���!�
�	����

�����
���



� +&�	
��(5�

������
��%(���������	������
���������������
���

1

�����
���
���	� 	

�
����������!��	%
��
������ 

�����
 ��
����
���
�

���&
�"�����
��
�����
�&����� �

���	%
�' 
�
�	�
�����
����# 
�����
��������� 
���
��	,	���	%
�
���
�	���	)�� �
� �	�*������!��	%
� �����	���	%
� �
���
� ������������ � � �
�%�	���

�
��
0
�	�����.
���
�	��

����,�����' 
��
�
��	
������
����

�

�	��
��-		����	��
��	�����
	2�	���	���

������
��%)���������������	��
��	���

������	
�����
��	���)
�&<�

��� ������ 
�����
����D 
���;


�����
����	�
	�������
)������
���
���

�
������

����������������
���
,���	����������	�� 
����

�
���������� ���=����

�!� 

�� ��' 	
����
������
�&���������
����

�
���
)	������

������
��%+����
	2�	���	���

�� ����	����D 
���;


����' 
��� 
��
�����	��� �	%
��
�������	
�����
�
��	
��&�
���� !��
�� �
� ��� �	' 	���	%
�� ' 
� �
� �����	���&� ����  
� 
>�
��� 	����� �
�
�	' 	�����
����
�	�
��������
,
�����������D 
���;


������

(� 1
��
� 
�� ���

��� 

� ' 
� ��� ���	
���� �
� �
����
� 

� �	' 	���	%
�� �
���&� ���
�
��
�

���	%
� �
�� ��
�
#�� �
� ���	
	�����	%
������*��
�� 
 
)��� ��
������� ��
��
���
��
 
)����!�	���	�

����� �	

��������	' 	�����
������, 
�	�

����' 
��
�
�
,	
�
�
�����$� ���(J(��
��7
����0
, 
�	���
,	
�

��������$� ����5:5����	� 	

�
��
�
�����
���
����	
���
���
%
	����
����	������

5� +���� 
�� �
��������� �
� ��� �	' 	���	%
�� �	)	�	%
� �
�� *�!
�� ���	��� �� ��
�
���	%
�
�
�	��������
�
����&�������	�� 
����

�
��7
����0
, 
�	����
�����
���
����	
���
��
�
%
	����
����	������0
����

����
��0
�	�����.
���
�	���

�

�	��
��-			���	�������	�	
	������

������
��&,�������*	�	�	�������	�������	�	
	������

C 
������*	!	���' 
� �� �

� ������� 

� ��� ���	
���� ��� 

� � � ������ 
#
��
�����������
�
���
��� �
��������� 	
������	!�
�� 

� ��� �
�	��� �� ��
�	�	�

�� ,	#����� ���� ���
�
�	����	%
�)	�

�
�

���������

���� �



URÍA MENÉNDEZ�

�

� ��

���	���

�

��

7A7E�@�A�-�1�F@.AF��AMF��@�D�7@��1E0��AMF�G�1@.A�A�A@���������������������

�07O�E�@���-��1�F@.AF��AMF��@�A�����D�0�A�A@�AF1A0��7@�����������������������������������

�07O�E�@�(�-��@�D�7@��@�A������������������������������������������������������������������������������������

�07O�E�@�5�-��1E0��AMF���������������������������������������������������������������������������������������(�

�07O�E�@�6�-��1@.A�A�A@��@�A�����������������������������������������������������������������������������(�

7O7E�@�AA�-���+A7����@�A���G����A@F�����������������������������������������������������������(�

�07O�E�@�/�-����+A7����@�A��������������������������������������������������������������������������������(�

�07O�E�@�?�-���������A@F�����������������������������������������������������������������������������������(�

�07O�E�@�J�-���@F1A�AMF�1�����A@FA�7��������������������������������������������������������������(5�

�07O�E�@�:�-���@+0@+A�1�1�G�1�0��H@��0�������@�0���������A@F�����������������(5�

�07O�E�@�4�-��70�F�.A�AMF�1���������A@F���������������������������������������������������������5�

�07O�E�@��3�-��1ABA1�F1@��+��AB@�1���.�@��@��+�F1A�F7���G�.@0��
1������A@FA�7������������������������������������������������������������������������������������������������5�

7A7E�@�AAA�-��E.�F7@�G�0�1E��AMF�1����+A7�����������������������������������������56�

�07O�E�@����-���E.�F7@�1����+A7���������������������������������������������������������������������6�

�07O�E�@��(�-����+A7����E7@0AP�1@�������������������������������������������������������������������6�

�07O�E�@��5�-��0�1E��AMF�1����+A7�������������������������������������������������������������������6�

7O7E�@�AB�-�@��A;��A@F����������������������������������������������������������������������������������6/�

�07O�E�@��6�-���.A�AMF�1��@��A;��A@F���6�G�1��@70@��B��@0��������������������������/�

�07O�E�@��/�-��@��A;��A@F����@FB�07A�����G���FD�������������������������������������6/�

7O7E�@�B�-�M0;�F@��0��7@0���1������@�A�1�1����������������������������������������/�

�07O�E�@��?�-��M0;�F@��1������@�A�1�1������������������������������������������������������������/�

����AMF�A��Q����DEF7��;�F�0��������������������������������������������������������������������������/�

�07O�E�@��J�-��DEF7��;�F�0�������������������������������������������������������������������������������/�

�07O�E�@��:�-���������1��DEF7��������������������������������������������������������������������������/?�

�07O�E�@��4�-���@FB@��7@0A��1�����DEF7��;�F�0�������������������������������������������/?�

�07O�E�@�(3�-���E;�0�G�7A�.+@�1�������0��AMF������������������������������������������������?J�

�07O�E�@�(��-���@F�7A7E�AMF�1�����DEF7�����������������������������������������������������������J�

�07A�E�@�((�-��1�0��H@�1����A�7�F�A���������������������������������������������������������������J:�

�07A�E�@�(5�-��0�+0���F7��AMF�+�0����A�7A0������DEF7������������������������������������:�



URÍA MENÉNDEZ�

�

� �

�07O�E�@�(6�-��@7@0;�.A�F7@�1�����0�+0���F7��AMF�G�B@7@�+@0�
.�1A@��1���@.EFA���AMF���1A�7�F�A������������������������������������������������������������:�

�07O�E�@�(/�-��1�0��H@�1��AFN@0.��AMF������������������������������������������������������������4�

�07O�E�@�(?�-��+0��A1�F�A��G����0�7�0O��1�����DEF7�������������������������������������4�3�

�07O�E�@�(J�-���A�7��1����A�7�F7��������������������������������������������������������������������4�3�

�07O�E�@�(:�-��1��A��0��AMF�G��1@+�AMF�1����E�01@��������������������������������������3�

�07O�E�@�(4�-����7��1�����DEF7��G���07ANA���A@F����������������������������������������3���

����AMF�AA�-�����@F��D@�1���1.AFA�70��AMF�����������������������������������������������

�07O�E�@�53�-���@F��D@�1���1.AFA�70��AMF����������������������������������������������������������

�07O�E�@�5��-��NEF�A@F���1����@F��D@�1���1.AFA�70��AMF���������������������������������

�07O�E�@�5(�-���@.+@�A�AMF�1����@F��D@�1���1.AFA�70��AMF���������������������������5�

�07O�E�@�55�-��1E0��AMF���������������������������������������������������������������������������������5�6�

�07O�E�@�56�-��0�70A�E�AMF�1���@���@F��D�0@����������������������������������������������5�6�

�07O�E�@�5/�-��1��A;F��AMF�1����0;@���F�����@F��D@�1��
�1.AFA�70��AMF������������������������������������������������������������������������������������������6�/�

�07O�E�@�5?�-��0�EFA@F���1����@F��D@�1���1.AFA�70��AMF���������������������������/�J�

�07O�E�@�5J�-��1���00@��@�1���������A@F�����������������������������������������������������?�J�

�07O�E�@�5:�-����7���1����@F��D@�G���07ANA���A@F��������������������������������������?�J�

����AMF�AAA�-�M0;�F@��1���;�1@��1����@F��D@����������������������������������?�:�

�07O�E�@�54�-��1���;��AMF�1��N��E�7�1������������������������������������������������������?�:�

�07O�E�@�63��-���@.A�AMF�1���E1A7@0O��G��@F70@������������������������������������������J�:�

7O7E�@�BA�-�����F����������������������������������������������������������������������������������������:(3�

�07O�E�@�6��-���D�0�A�A@��@�A������������������������������������������������������������������������:(3�

�07O�E�@�6(�-��1@�E.�F7��AMF��@F7���������������������������������������������������������:(3�

�07O�E�@�65�-���E�F7����FE������������������������������������������������������������������������:(3�

�07O�E�@�66�-��AFN@0.��1��;��7AMF�����������������������������������������������������������������:(3�

�07O�E�@�6/�-���E1A7@0���1���E�F7��������������������������������������������������������������4(3�

�07O�E�@�6?�-���+0@���AMF�1�������E�F7����FE����������������������������������������4(��

�07O�E�@�6J�-��1�+M�A7@�1�������E�F7����FE��������������������������������������������(3((�

7A7E�@�BAA�-�1A�@�E�AMF�G��ACEA1��AMF��������������������������������������������������(3((�

�07O�E�@�6:�-����E����1��1A�@�E�AMF������������������������������������������������������������(3((�

�07O�E�@�64�-���ACEA1��AMF����������������������������������������������������������������������������(3((�

7A7E�@�BAAA�-�AF�@.+�7A�A�A1�1��������������������������������������������������������������(3((�

�07O�E�@�/3�-��+0@HA�A�A@F�����AF�@.+�7A�A�A1�1���������������������������������������(3((�



�

�

3��	
�����4�

�������������	�
�������

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

�

 



��

�

�

�

�

�

�

�

�

�

�

�

�

�

�

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



 INFORME  Aumentos de capital por aportación no dineraria 

�

� � �������� 

�

�

�

�

�

�

�

�

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

����� !��"���� ��� �����
��� ���� ��� �������	�� ��� ��
 ��	�� ���� ���
	��� ���
��� ���� ��� ��
 �	�� � ��

�������
�����!��������	��"��������#���������$%��������&��	��'�������#��
���
��������
��
�	���

�����
	��
����

���
����
 ������
 
	�������
 ��

 
��	����������
(���
����	�����
�����������	%�����)**�����+����

$����	��,�(
���	
-��./0*.*�����0����!��
����������������������������	��	��������
���������,�1�

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

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

���-���	��
��������&��	��'���������������������	�������������������(����2�	�������
 ��	�����

���
	�����1�����	��-���������
�	���������	��
���������
�����
�����

�� �� 
�� �� ���� � ��

���� ��� �
���
���� ��� ���
�
	��� ��� ��
 �����
��� ��� ��� ������
��� ���� 
 �	
-�� ���� �������	�� ���

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

�� ��� &��	�� '�������� ��� ������� ��� ��

 ��� ��(��� �� ���� ���
��
�	��� ���� ���-�� �����
��
��� ����

���	��	������������������������

��� 03� ��� ������ ��� 0*..�� ��
��� �4��	��-
�� 
� 5���
���� ��� 6��������� ��#"� �"�$"���� ��
	��
�� 1�
7 
������8� ��� ���� ��
����� ����� ��� �%�&'"()���� �����
�
����� ��� �������� 
 ����� ���� ��%*!�+&�
� "�%&��� 9��!�	�� ��� ����
���
��� ��
 �� ������ ����-��	�� ��� ��� � (
��� : ��� ��� ��� ��
 
�
���

; ��
����� ���� 7 ������� ��� <������� ���� � ���9�� ���� ��� ��!�	�� ��� ��(����� ���� ������
����� ���
����(��
=��
�������'�����������
��������	���� ����
 �������	��������������
������������!������

�����	
-
�����
����
�������
 ����
��
���	�������
 ��
����������������	
=�����

��	������(��
=��
���	
���������������
 �	
-��������+����$����	��,�1�../0*.*�����>����!��
������


 ��
�
���
���������,�1�)./.>"?�����0�����(��	��������(����
�������������
 ���� �
����������

��(��������	��������������!��������������1�������$����	��,�1�?/0*.*�����)�����(��	����������

���� ��� 
 ��
�
��� ��� $����	�� ,�(
���	
-�� ./0**"�� ��� ..� ��� 
 ��=��� ���� �������� ��� 	��	��

������
���������,�1������!�������������������	���@������
 �������
�	����!�����������
�
�
����

��� �!���
�
�� ��� ��� ��	
-
���� �
����
���� ��� ���� ��!�� ��� �������� 
 ��
��	�� ��� ������� ���� ����

���
����
�����������������������
(���
��������������!�����������������	
	������������
 ���������

?*A ��������
	��������������

���0B���������������0*..��������
�������
	��
��1�7 
������8�
 ��
�
���������	���������	2�
 
����1�

����
�
�����������������7 ��������	��
 
������������
 �����
�
	
-������	2�
 
���������
 
�����

1� ����
�
 ����� ��� ���� ��
  �� ��	��
 ��� ��� �������� 7 ������ ,�� 
 ��
�
���
��� 1� ���	��
���

��	
�
���
��� ���� �������� 7 ����� 1� ��� �
!��
��� ���
�
	
-�� ��� ���� 	2�
 
���� �����
 
���� �������

��

 
�
 ����!�	�������
 ��
���
���������; 7 <���
 ������������-��	����

�����������7 ��������	�
 ��������!����
�����������
(�
��	���������
������������(��
=��
��������

�� ,!�"%�&(!-� +!� �!&�."(�/"%�0(��� ���� ��� �
�� ��� ���� ���� ��
���� ����� �� �!������ ��� ��	
-
����
�
����
�������
 ����
��
���	�������
 ��
����������������	
=���C��



 INFORME  Aumentos de capital por aportación no dineraria 

�

� � �������1 

�

�� ���� ��
���� ����� � �� 7 
������8� ����
����� %�	�(��
 ��	�� ���	
�
����� ���� ���� ��
������ ��

	��-2�� ���������(��(��
������� �	!.�!."%�0(����������	
-��� 1� ���
-���
�	�(���	���������
��	
-
�����
����
��������
�
���������
 �
�����
��������7 
������8�����-
���������
=��
���

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

$����2�������������������	
-��������!��������
 
�
�	���
�������������������1��	�����

��(��(��
��� ��� .*� ��� 
 ��=�� ��� 0*..�� ��	 � ���-
�	�� ���� ��� ���
 ����� '������� ��� ����

��
���� 1� ��� &��	�� '������� ��� 7 
������8� ���� ��� �������� �� ��� 0"� ��� ���
�� ��� 0*..�

����	�������������������������������(��(��
������1��
����
��
�������-
�����	��
 
	��
���

��
�
���������	����1������	���
����������������	
-�����	��
=��
�������
 
�
�	��	
-�������

���������������.����!��
�����0*..D�

�� ����-�=���
 ���	���������(��(��
������
	��
����	��(�� ���������
���������
 ��
���������

���
 �	�� ���� ��!�2 * "���� �� ��
 �
�� ��� 3)�?E"�*B3� ���
����� ��� ���� ���� ��
����� ��� �

	
	����� ��� 7 
������8�� ���� �
(�
��	��� ��	
-��� ��� ��� ��(��
�� ��	���� �!��	�� ���� ����

���
 ��	����������
���C��
���������	
�
���
����
���	������)E�EBA ����������
	������
������

'���; �	������$'������D��

���������	
�
���
����
���	����
��
���	������0*�30A ����������
	���

���
����������	
�� F������	���	�����������1�������	
�
���
����
���	������?*�.A ��������
	���

���
������ F�-���
�������	��
�	������,���	
	�����������3�3?A ��������
	������
����������	
��

F������	���	�����������������������	�	�����������������	
�
���
��������
 
�������0B�E.A �

���������
	������
����������	
��F������	���	����������D��


���������	
�
���
���
��
���	������

0B�*)A ����������
	������
���������
�����'�����������(�������6������������������	��-2��

��� ��� ���	
�
���
��� �
���	�� ���� 0B�0EA � ��� ��� ���
����� G���
�(� ��� F������	���	����� 1�

���-
�
��� H�������� ����� �G
������� 	
	����� ��� ��� >>�*BA � ���� ���
	��� ���
��� ��� ���
�����

'�����������(�������6���������������D��
-���������	
�
���
����
���	����
��
���	������?*A �

���������
	������
������5��	��-��	������	��	�
�
 ��	������D�1��-���������	
�
���
����
���	��

��
��
���	������.**A ����������
	������
������7 ��
	��� ����6�����I �'������
 
 ��
	1�������

�������
 �����!��	���������%%�&(!-�
�"(-2 � �+"-����

��	 ����-
�	������������
 �����'����������������
�������������������0"�������
��0*..��1����

&��	��'������������
	��
�����������������.0����
 �1�����0*..��������������5��
 �	��1�����

	2�
 
����1�����
�
������ �
����1��������5��
 �	���������
 ��	���������
	�����J��
������

.����!��
�����0*..D�

�� ���� ��� �	��� �

 ��	 ���� 1� ��
 ���
 ��	��
�� ��� ��� 5��
 �	��� ���� ��
���� �����
�
� � ���

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

 ���	�� 	�	��� ����
	��� 1� ��

 �� ���

�
 
�
�������0�*BB�0B?�))3�E"������������	�����0*�.0>�*3)����
��������7 
������8�����

��*2 !( &�+!���� !��"�����������������
�������������	��
����
 ��� ��
 �������	����������

5��
 �	��1�������
 ��	�������
	��
�����
	��
����� �	
	���������.**A ��������
	������
������

7 
������8��

��	 � ���-
�	�� ���� ��� &��	�� '������� ��� ��
	��
��� �� ��������� ��� .0� ��� 
 �1�� ��� 0*..��

�������� 	�
 �
2�� ��� ��
 ��	�� ��� ��
	��
��� ��� ���-2� ��� 
����
��
��� ��� ��� +�(
�	���

7 �����	
�����.����!��
�����0*..D�1�

�� ���� -�=� ��
 ���	���� ��� 5��
 �	�� 1� ��� ��
 ��	�� ��� ��
	��
��� ��
	��
�� 1� 7 
������8� ���

���
���� ���
 ��
��	�����������
������7 
������8�������
	��
��������*-�0(������������
���
������K��
������
	��
������	�� ��������
 
���
���������
��6��8�����������	����

 
��������

���
 
	��
���	
�
�������-
������
������� ������
��������������	������������
��
 �������	��

��	
���������������
 
���
�����"�$"
"()����

��	 � ���-
�	�� ���� ��� &��	�� '������� ��� ��
	��
�� ��� .0� ��� 
 �1�� ��� 0*..� ����	�� ���

�����������������������K��
������1��
����
��
���������+�(
�	���7 �����	
�����������������



 INFORME  Aumentos de capital por aportación no dineraria 

�

� � �������3 

�

��� .� ��� !��
�� ��� 0*..�� ���-
�� ��� 	��
 
	��
��� ��
�
����� ����	���� 1� ��� ��	���
��� ��� ����

������	
-�����	��
=��
�������
 
�
�	��	
-����

L���1���
 �������	��������������7 ������	���������#�����
��������+���(��
=��
�������'���������

��
���� ���� �
��� ������
���� ��
 �� 
��	��
 ��	��� �������
��� ����� ���� ���� ��
���� �!��=�� ���

��	
-
�����
����
����������
 ��
��
���	�������
 ��
����������������	
=����������	������
	��
���

��������	�� ��������
 
���
�����
��6��8�	�������K��
���������	�����	
���������(��(��
�������

5��
 �	��1������
 ��	�������
	��
���������(��
���!��%�
����
��	��
 ��	�����������K��
��������1��

����
=��
����
�����������
�
�����1��
�����������������%���������	
���!��%�
����F(���
 ��	����
�����

��(��(��
�������5��
 �	��1������
 ��	�������
	��
������K��
������	����%����(����

����������
�������5��
 �	��1������
 ��	�������
	��
����������
 ��
���!��%�
������	��-2���������

���������
	��
������
�
� ����.**A ����7 
������8���������	��
��
 ��	���������� ����-
�	���������

K��
���� ������ !��%�
��� ���� ��	��
 
��� � ���� ��
	��
�� ��1�� �����
 
���
��� ����� � �� ����

��
��6��8����-��(�������������	��-2�����������������
�����!����� ������	
-
�����
����
�������

���
 ��
��
���	���

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

������������	�����������
  �����������!�������
 
�
�	���
��������
	��
��������
 ��

 
��	�����

����
�����	����������	%�����)*"�����+����$����	��,�(
���	
-��./0*.*�����0����!��
�����������������

�������� ��� 	��	�� ������
��� ��� ��� ,�1� ��� ���
������� ��� ���
	���� ��� ���������� ��� 
����
 ��

����������������������!��	
�
���
���������������
�����������������������
��
�����������	�����

�����
 ��	�������
	��
���

��� �	���
� 	�4������� 	�

5� � &�2 " �6"�'7-�%"�",#�%"'#!�

�����
 ��	�������
	��
�����������	�����(���������������	%������0>?�1��
(�
��	�������+����

$����	��,�(
���	
-��./0*.*�����0����!��
����������������������������	��	��������
���������

,�1� ��� ���
������� ��� ���
	��� ���� ��!8� +!� 	&%�!+"+!-� +!� �",� "#���� ��%� ��
 �� ���� ���

+�(��
 ��	������+�(
�	���7 �����	
�������������������+����$����	��.3"B/.>>E�����.>����

!��
���

$����������������	
-��	�
��	��
��������
 ��	�������
	��
���������������
����������!�����

-��������� 	��� 1� ��
 �� ��� ���
��� ��� ��� ��	%����� ")�?� ���� L��	�� +�����
��� ��� ��� ,�1� ����

F
 ����	�����������
�����������������������+����$����	��,�(
���	
-��B/0**B�����?����


 ��=����

�� �-,!% &-�9*(+"2 !( "#!-�+!#��*2 !( &�+!���� !��"�

��5� �!8�+!�	&%�!+"+!-�+!��",� "#�

$�����������������,�1�������
�������������
	���������
 ��	�������
	��
������ ����

�����������������&��	��'������������
	��
��������������
�
	�����	�����
������������


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

�����������
��������-���	��
��������&��	��'������������� �����	������������������

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

���
������%���
 �����
�������	��(���������-%��(��	�
	����������
 ��	�����	%������0>E�

1�)**�������,�1�������
�������������
	�����

���� �(9&�2 !�+!�!$,!� &��(+!,!(+�!( !�

L���� -�=� ���� ��� ��
 ��	�� ��� ��
	��
�� ������� ���� ����	��
��� ��� �
�����
�� ����

���-
� � ��� ���	��-����� ��� ����������
��	�� ��
 ��	�� ��� ���
	���� ��� ����� ����	���

������	��-������
������ ���
 �	
��������-��
�
���
��������������	��
�������
��	��



 INFORME  Aumentos de capital por aportación no dineraria 

�

� � �������: 

�

���
(����� ���� ��� +�(
�	��� 7 �����	
��� �� ���� ����	��� ���� ��	%����� E3� ��� ��� ,�1� ���

���
������� ��� ���
	���� ��� .B� ��� �������� ��� 0*..� ��� +�(
�	��� 7 �����	
�� ���

6������������
(�����
 �������	��
�������
��	����M57 ' ����
	��������,��

��1� � &+�9�%"%�0(�+!�#&-�!- " * &-�-&%�"#!-�+!���� !��"�

�����
 ��	�������
	��
��������� ������	������������
 ��
�
���
������������	%������?�

1�E�.����������	�	�	��������
	��
���������������
��������!��	�������
�����������
	���

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

��3� �-,!% &-��!.*#" &��&-�

,��,�1�0E/.>""�����0>����!��
���������$
��
��
����� F�	��-���
������������	
������

��� ��2�
	�� ��
(�� ��� ��	
�
���
��� ���-
�� ��� 6����� ��� ����@�� ��� ���� ����
�
�
���

��
���	����
��
���	���������������	�����.*A ��������
	������������������������-�	��

���������	
���������2�
	������6������������@��������������������������=�����E*�

�%��� � �
���� ���	%������ ?3�1� ?"��� ��	����
(���
�� ��� ��� ���
���
��� ��� ��
 ��	�� ���

��
	��
���

���� �	���
� 	���� � � � ��� 	�

,��5��
 �	��1������
 ��	�������
	��
��	
�������
 �����	��������	
����������
�����-������
���

����5�	�

 ��
����(��(��������������
������7 
������8����-
�	�����������(��(��
����5�����
����

���-������
�������5�	�

 ��
����(��(��������������
������7 
������8�������).�����
�
�
 �������

0*.*������
(�
��	�C�

L�	�����	
-�C� 0?E�??E�)0>�***�N�

L�	������
-�C� 0BB�>EB�)B3�***�N�

�������������
������-�������	�����	���������5�	�

 ��
����(��(������).�����
�
�
 �������0*.*�

������..�?>.�>"0�***�N��

��� 

 ���	�� ���� ��
 ��	�� ��� ��
	��
�� ���	�� ��� ��� ���
���
��� ��� ��� 
 J�	
���� ��� *�"� ������ ���

��	�

 ��
�� ��	�� ������
����� ��� 7 
������8� 	���� ��� ��(��(��
���� ��	�� ���� ..�">B�B".�***�

���������	����
	��
�����-������
���	
�����������	�����
 ��
���������
 J�	
����������	
=��
������

��
 ��@%�����
 ���������������
 �
 ��	���������������
����������	2�
 
��������

 
������������

������
����������	��������������!��������
 
�
�	���
������������
�������
	��
��1�7 
������8��

�
� �����

 ��� ��� ��� -������
��� ��	

 ���� ���� .**A � ��� ���� ���
����� ��� 7 
������8� ���	�� ����

>�?.?�?"B�"**� ������� ��� 

 ���	�� ����������
��	�� ��� -����� ��� ���� ���
����� L����
 
	
�����

�����	�� ����������
 ��	�������
	��
��	���� ���
 ��-�����0�*BB�0B?�))3�E"����������%������	��

������	������
(�
��	�C�

�"#&�"%�0(�!- �2 "+"�+!#�5;;< �+!�#"-�"%%�&(!-�+!�
� �%�&'"()�

N�>�?.?�?"B�"**�

�"#&�� & "#�+!�#"-��%%�&(!-�
�"(-2 � �+"-� N�3�B3.�))>�B?"�.E�

�"#&��+!�#"�",&� "%�0(�(&�+�(!�"��"� N�0�*BB�0B?�))3�E"�


�,&�+!�!2 �-�0(� N�?�BE�

� =2 !�&�+!�"%%�&(!-�"�!2 � ��� )3B�B*)�>*"�

5�����
��������
 �
������������
�����L����
 
	
�����������
������	��(�� �3)�?E"�*B3����
�����

���7 
������8��
 
��	�������������
 ��	�������
	��
�������������� ����
 �����	������	��
���



 INFORME  Aumentos de capital por aportación no dineraria 

�

� � �������> 

�

0*�.0>�*3)����
��������7 
������8��

,�� -������
��� ����������
��	�� �� ���� ���
����� ��� ��
	��
�� ���� ���� �
 
	
���� ��
 ��

���	������	��
����������0*�.0>�*3)����
��������7 
������8�������?�BE��������������
������	��

-��������������������-�������	�����������	
-����;�<���������
������������������
	��
������%��0E�

��� ������ ��� 0*..�� ���� ������������ ��� �%�� ��	��
��� ��� ���� �����
�� ��� ��� ������
��� ���

����(��
=��
�������'�����������
�������%����������� ����������; �<����	
�����������	�����	�������

�����	���
  ���
(�
�
��	
-�������-��������������	
-����������������������	
-�����	
=�����-���������

����	
=��
��������%��0E�����������1����������	
=����������J�	

 ��-������
����������������������

).�����
�
�
 �������0*.*�������
����������������������������	��
��������	
�����������
�
������

�����/����	
-�� ��	�� �(��(���� ��� ���� ��(
�	���� ���	������ ��� ��
	��
�� 1� ��� ���� ���
�������

	��������� �� 0E� ��� ������ ��� 0*..�� L�
 �
2�� ��� ���� 	��
��� ��� ����	�� ��	��
 
������

������
�������������� ��
��������
  ���
(�
�
��	
-����� -��	������?*A � 9��
 ���
 �	
�����������


 �	��
��
=���9����<
����
�������������7 �	���7 ���
��@����

��� ��� ���	
������������ ���	� � �
���� ��� �4�� 
��� �� �����

��� 	��	�� %�	�(��� ��� ��� �������	�� ��� ��
 ��	�� ��� ���
	��� ���
��� ���� ��� ��
 �	�� �� ��� &��	��

'�������������
��
�	����������
(�
��	�C�

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

��	��
��� �����
�������������
�����������������
�� ���
�� !�	���	�� ��� "��
���	��� � ����	
�� ��� ����
�
��	� ��� #$%&#'%$()� �

��	��� ��� ���
��
������* �
����	+����,��������,���%�%�

&% ��� �	
�����
���
�����
����� ����	
������
�
��	���	����	��������

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

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

��
	������
�������	��
�

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

�	��	�	
�������	���
�	��
���
��
	��	
�
�	
����!����

��
	���	�	�����"
��������������


���
����	��
�����	�����"���
���������	�	�����
��	����#�	����������

��
��	����	����
��

�������������	���##�������$��#��	�������	��%��� �	
��������
����&���

!��� �

��
	��  �	� �	� 	����
� 	
� 	'	
�
��
� �	� 	��	� �
�	���� �	�"
� �	�	�(��������

)
�	*���	
�	��	���
�	�������
��
	��
����
	�������
�
����	
�	��	
�$���$�������

��
	��

����
������ 	�������� �	� + �
��(�
,� �	� &��� -��.�&�� ��/��� ����	� �	� ���� 
���	�� �	�"
�

�� ������������-��.���01����������2	
���
���	�3��
	��
��	
���������	�������
���
��
��	��
�

���	
����	�
��������	�+ �
��(�
,��	�&���-��.�&����/��
�
��
����
��	�����	*�	*�
��
������

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

�	����	�-��.���01����������

2	
���
���	�3��
	��
���

#% ��
�����	���������
���������
���
��	��������	
��

1
���	

��
���	.�*	

�����	���
�	�4����
������	
�	
���	
�
�	
��� �	�	��
�
����������	��

/��	
����	�-���	����
�
����	�	
�$���$�������

��
	���	�+ �
��(�
,��	�&���-��.�&����/���


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

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

�

��
�����  �	� ������� + �
��(�
,� �	� &��� -��.�&�� ��/��� 	���� 	��� �� -��.�� �01�������� ��

2	
���
����	�������	�������	
�	�	���	�	
5���	����
���
��
���	�	�	
�	��	������

��
������

�	������
�	�����

)% -���
�����������	�� ����

��	���

!���
�	�����

��
	��
�
�	���"
��������������	�������������	�����	
5��	
� �	�	�����	
����	�

�	
���	� ���
����� �� �	�	�(������� ���� 	�� -�
�	'�� �	� /���
�����
��
� ��� ���� �	�	*�
��
��



 INFORME  Aumentos de capital por aportación no dineraria 

�

� � �������? 

�

���� ��� -������
� 1'	
������� ���� ������� �	�	
5���  �	� ���� �

��
	�� �	� ��� ��
�	���� 	
�


��
���
��
�	
���
5���	
5����

.% ����
�
��	������/��� �	����
�������
������� ��
���	��������
����0111�����2�
����011�
����
��
������	�����������3�������1� ����
����������
�������%�

-�
����	��� ��� �����	���� 	
� 	�� ���)
���� �#� �	�� �	.��� �	��
����� �	� ��� !	�� �	�� 6���	����

��(�	���
�	���	�������(��������	��7	���8	
�	���!	*����������9$������	�:��	����;����	
�

��	��
�	�� 	�� %2431�&�� �	� �
�	���� ������ ���� ��� ����
�
��
� �	�� �4*��	
� ���
��� 	��	
����

��	������	
�	��-��)�����<666��	��=)�����<66���	
����8������
��
�/��
��
����	*�
����	��=7!6��

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

�

��
	������
�������	������
�	����+ �
��(�
,��	�&���-��.�&����/�������
�����������������

�	 ��������������	��
�
���	�����
�����
�
�
'	��	������	��
�
����	�����������	����	
�	��

���������:��	�����)
��������	��=7!6����

5% -�����
��	��	������	��6�������� �	��
��
��	�

�	� ��
����� ��� -�
�	'�� �	� /���
�����
��
�� ������;"
���	� ����� �	�	*��� �� ��� �	;� 	
� ���

-������
�1'	
������������ �	���
�� �	;����
�����	��/��	
����	� -���	����������������	��

���)
���� $�������� �	� ��� !	�� �	� ��
�	���	�� �	� -�������� ������ �	� ��� �	��

��
� �	� ����

���)
�����:���#����	�����1�����������
���	������������������������
�	���
������	�
�������

��
����� �	��
����	��
�������	���������*��	
�	>�

%�427�8 39 �5%:����!12�3��9 �1�3�

1��
���������
�����	���'��	
����
������	�=71��+ 6!��1=1-61?=@ ��=716?=/�A��61=1�+ 6!!@?1��

8@�-61?=@�� ? @<1?=/� A� =71�� + 6!� �1=1-61?=@�� -B/71?=/� A� -6?-@ � 1B7@ �� �C�

������$�����:����	��"����
��������	�	�(�������	
�����
�	*������&�

%�427�8 39 �;%:��3������19 <���

��� 1�� 
������� ��
���� 	��"� �
�	*����� ���� =71�� + 6!� �1=1-61?=/�� =716?=/� A� �61=1�

+ 6!!@ ?1��8@�-61?=/��? @<1?=/�A�=71��+ 6!��1=1-61?=/��-B/71?=/�A�-6?-@ �

�������$�����:���

��
	��
�
��
�������
���
����	�B? �1B7@ ��C����
�����
��� �	�

	��"
� �	��	�	
������ ���� �	���� �	� �
���
��
	�� 	
� 
�	
��� �� �	��	
	
	
� �� �
��

������ 
���	�� !��� �

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


�
���	��
��
� �	� �����	�� ��(��������� �� �	� ��*	
� ���� ��� �����	���� 	
� ��� !	�� �	��

+ 	�
�����	�<����	�����	�"���������
��
	�� �	��	���	�
�����
�(�	��&�

1��-�
�	'���	�/���
�����
��
�����"����	�"����	���;���
��
�����
�����	�
���	
�����5�����

��*��������
�
���
��
��	��/��	
����	�-���	����	
�	��7	*������+ 	�
�
�������)�
����������	
�

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

��
	������
�������	�+ �
��(�
,��	�&���

-��.�&�� ��/��� 5�
	�� 	�	
����� ��� ��
��
� ���� ��� ����
�
��
� �	�� �4*��	
� ���
��� 	��	
����

��	������	
�	��-��)�����<666��	��=)�����<66���	
����8������
��
�/��
��
����	*�
����	��=7!6���

;% ��� ����	���
�
�=�
��	��������	�� ����

��	���

/����������	��
�	��������
���������������
���
	*�
��
��
��	�����
�	�����

��
	��	
�����

3������ �	� <����	�� �	� + ������� 3��
	��
��� 3��(��� �� <��	

���� �� ����4�� �	�� ����	��� �	�

6
�	�
�
	.��
� 3���"���� �+ 	�
���� -�
��
����� �	� ��
����� ��� -�
�	'�� �	� /���
�����
��
��

������;"
���	� ����� �	�	*��� �� ��� �	;� 	
� ��� -������
� 1'	
������� �����  �	�� �
�� �	;�

	'	
������ 	��	� �
�	����� ��	�	� �� 
�(�� ���� 
���	���
��	
�	�� ����
����	��� 	��(��	� ��

��	�	
�	�������������
��	
����������
���	
������4���
��� �	�
�
���	�	�
�
�	
�	
�	���

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



 INFORME  Aumentos de capital por aportación no dineraria 

�

� � �������@ 

�

6*����	
�	�� �	� �
�	���� ����
����� ��� �

�����
� �	� ���� 
�	���� �

��
	�� 	
� ���� �	*�������


�
��(�	�� �	� ��� ��
�	���� �	� D	����
� �	� ���� ����	���� �	� 7	*������� -���	
��
��
� ��

!� ����
��
��	�<����	�����/�B ���6(	�
�	�����

�	� 5�
	� 
�
����� 	.��	���	
�	�  �	�� 	
� 
���� �	�  �	� �	� ����
����	� ����	�����	
�	� ���

	.
�����
� �	� ��� 
���;�
��
� �	� ���� �

��
	�� �	� ��� ��
�	����� 4���� �	� �������"� 
�
� ����

������� ����������	��  �	� �	����	
� �	� ����
�
��
� ��� 	
� ���� ����	����� �	� *���
��;��"� 	��

�
�	�4�� �	� ���� �

��
������  �	� �	� ���
*�
� ��� �
�	���� �	� 	.
�����
� �� 
�� ��� ���	
��


�����	
��� 
�
� ���� �	 �������� ��	������� 	
� ��� !	�� �	� ��
�	���	�� �	� -������� ��

�������
��
	��
�

����
�	��������	�����	��
�	����
�
���������	����	
����!	��$�9�������	�

$���	�'�������	��+ 	�
�����	�<����	���������������
��
	���	��	�����������*	
�	��	
�
����

���	
�����

�

����6������������0.����
 ��=�����0*..�



�

�

�

�

�

�

�

�

�

�

�

�

�

�

�

�

�

�

�

�

�

�

�

�

�

�

�

�

�

�

�

�

�

�

�

�

�

�

�-����$
�(�����E0.�L�����FF�5���	��"�

*"*0"�6���������

L��2����C��O)B��>)�B*>�0.�0.�

: : : ���
	��
����
 �

 



��

�

�

�

�

�

�

�

�

�

�

�

�

�

�

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

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



 INFORME  Exclusión del derecho de suscripción preferente en aumento de capital 

�

� � �������� 

�

�

�

�

�

�

�

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

���� !"� #���� ��� �����
��� ���� ��� �������	�� ��� ��
 ��	�� ���� ���
	��� ���
��� ���� ��� ��
 �	�� � ��

�������
�����!��������	��"�������������������#��������$��	��%�������& ��
���
��������
��
�	���

�����
	��
����
��������������

���
����
 ������
 
	�������
 ��

 
��	����������
'���
����	�����
�����������	#�����()"�����*����

+����	��,�'
���	
-��./0).)�����0����!��
����������������������������	��	��������
���������,�1�

��� ���
������� ��� ���
	���� ���� ��	������� ����� ��� ���� ��� ������	��� ��� ���� ��� ������'�� ���

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

��
 
�
�	��������������������������
����
 �����������������
�
��������-���������������
��������

������
�����1����!��	
�
�������	������
 ��	������������	��1�������	������	��
�������	
�����������

�������-������
����������
��
���
�������������������������������1�������	�
��
�����

�� ��� �� ���� � ��

���� ��� �
���
���� ��� ���
�
	��� ��� ��
 �����
��� ��� ��� ������
��� ���� 
 �	
-�� ���� �������	�� ���

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

�� ��� $��	�� %�������� ��� ������� ��� ��

 ��� ��'��� �� ���� ���
��
�	��� ���� ���-�� �����
��
��� ����

���	��	������������������������

��� 02� ��� ������ ��� 0)..�� ��
��� �3��	��-
�� 
� 4���
���� ��� 5��������� ��$#� �# %#���� ��
	��
�� 1�
6 
������7� ��� ���� ��
����� ����� ���  &�'(#)*���� �����
�
����� ��� �������� 
 ����� ���� ��&+"�,'�
� #�&'��� 8��!�	�� ��� ����
���
��� ��
 �� ������ ����-��	�� ��� ��� � '
��� 9 ��� ��� ��� ��
 
�
���

: ��
����� ���� 6 ������� ��� ;������� ���� � ���8�� ���� ��� ��!�	�� ��� ��'����� ���� ������
����� ���
����'��
<��
�������%�����������
��������	���� ����
 �������	��������������
������������!������

�����	
-
�����
����
�������
 ����
��
���	�������
 ��
����������������	
<�����

��	������'��
<��
���	
���������������
 �	
-��������*����+����	��,�1�../0).)�����=����!��
������


 ��
�
���
���������,�1�(./.=">�����0�����'��	��������'����
�������������
 ���� �
����������

��'��������	��������������!��������������1�������+����	��,�1�>/0).)�����(�����'��	����������

���� ��� 
 ��
�
��� ��� +����	�� ,�'
���	
-�� ./0))"�� ��� ..� ��� 
 ��<��� ���� �������� ��� 	��	��

������
���������,�1������!�������������������	���?������
 �������
�	����!�����������
�
�
����

��� �!���
�
�� ��� ��� ��	
-
���� �
����
���� ��� ���� ��!�� ��� �������� 
 ��
��	�� ��� ������� ���� ����

���
����
�����������������������
'���
��������������!�����������������	
	������������
 ���������

>)@ ��������
	��������������

���0A���������������0)..��������
�������
	��
��1�6 
������7�
 ��
�
���������	���������	B�
 
����1�

����
�
�����������������6 ��������	��
 
������������
 �����
�
	
-������	B�
 
���������
 
�����

1� ����
�
 ����� ��� ���� ��
  �� ��	��
 ��� ��� �������� 6 ������ ,�� 
 ��
�
���
��� 1� ���	��
���

��	
�
���
��� ���� �������� 6 ����� 1� ��� �
!��
��� ���
�
	
-�� ��� ���� 	B�
 
���� �����
 
���� �������

��

 
�
 ����!�	�������
 ��
���
���������: 6 ;���
 ������������-��	����

�����������6 ��������	�
 ��������!����
�����������
'�
��	���������
������������'��
<��
��������

�� -"�#& ')".� ,"� �"'�/#) 0#& 1)��� ���� ��� �
�� ��� ���� ���� ��
���� ����� �� �!������ ��� ��	
-
����
�
����
�������
 ����
��
���	�������
 ��
����������������	
<���C��



 INFORME  Exclusión del derecho de suscripción preferente en aumento de capital 

�

� � �������2 

�

�� ���� ��
���� ����� � �� 6 
������7� ����
����� #�	�'��
 ��	�� ���	
�
����� ���� ���� ��
������ ��

	��-B�� ���������'��'��
��� ���� �	"/�"/#& 1)���� ������	
-��� 1� ���
-���
�	�'���	���������
��	
-
�����
����
��������
�
���������
 �
�����
��������6 
������7�����-
���������
<��
���

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

+����B�������������������	
-��������!��������
 
�
�	���
�������������������1��	�����

��'��'��
��� ��� .)� ��� 
 ��<�� ��� 0)..�� ��	 � ���-
�	�� ���� ��� ���
 ����� %������� ��� ����

��
���� 1� ��� $��	�� %������� ��� 6 
������7� ���� ��� �������� �� ��� 0"� ��� ���
�� ��� 0)..�

����	�������������������������������'��'��
������1��
����
��
�������-
�����	��
 
	��
���

��
�
���������	����1������	���
����������������	
-�����	��
<��
�������
 
�
�	��	
-�������

���������������.����!��
�����0)..D�

�� ����-�<���
 ���	���������'��'��
������
	��
����	��'�� ���������
���������
 ��
���������

���
 �	��������"�3 +!#��������
 �
�����2(�>E"�)A2����
������������������
������� �	
	�����

��� 6 
������7�� ���� �
'�
��	��� ��	
-��� ��� ��� ��'��
�� ��	���� �!��	�� ���� ���� ���
 ��	���

�������
���C��
���������	
�
���
����
���	������(E�EA@ ����������
	������
������%���: �	�����

�+% �� ����D� �

�� ���� ���	
�
���
��� �
���	�� �� 
��
���	�� ���� 0)�20@ � ��� ��� ���
	��� ���
��� ���

����	
��F������	���	�����������1�������	
�
���
����
���	������>)�.@ ��������
	������
������

F�-���
����� ��	��
�	���� ��,�� �	
	����� ��� ��� 2�2>@ � ���� ���
	��� ���
��� ��� ����	
��

F������	���	�����������������������	�	�����������������	
�
���
��������
 
�������0A�E.@ �

���������
	������
����������	
��F������	���	����������D��


���������	
�
���
���
��
���	������

0A�)(@ ����������
	������
���������
�����%�����������'�������5������������������	��-B��

��� ��� ���	
�
���
��� �
���	�� ���� 0A�0E@ � ��� ��� ���
����� G���
�'� ��� F������	���	����� 1�

���-
�
��� H �������� ����� �G
������� 	
	����� ��� ��� ==�)A@ � ���� ���
	��� ���
��� ��� ���
�����

%�����������'�������5���������������D��
-���������	
�
���
����
���	����
��
���	������>)@ �

���������
	������
������4��	��-��	������	��	�
�
 ��	������D�1��-���������	
�
���
����
���	��

��
��
���	������.))@ ����������
	������
������6 ��
	��� ����5�����I �%������
 
 ��
	1�������

�������
 �����!��	���������&& ')".���#).3  ! ,#.����

��	 ����-
�	������������
 �����%����������������
�������������������0"�������
��0)..��1����

$��	��%������������
	��
�����������������.0����
 �1�����0)..��������������4��
 �	��1�����

	B�
 
����1�����
�
������ �
����1��������4��
 �	���������
 ��	���������
	�����J��
������

.����!��
�����0)..D�

�� ���� ��� �	��� �

 ��	 ���� 1� ��
 ���
 ��	��
�� ��� ��� 4��
 �	��� ���� ��
���� �����
�
� � ���

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

 ���	�� 	�	��� ����
	��� 1� ��

 �� ���

�
 
�
�������0�)AA�0A>�((2�E"������������	�����0)�.0=�)2(����
��������6 
������7�����

��+3 ")!'�,"��� !"� #���� �������������
�������������	��
����
 ��� ��
 �������	����������

4��
 �	��1�������
 ��	�������
	��
�����
	��
����� �	
	���������.))@ ��������
	������
������

6 
������7��

��	 � ���-
�	�� ���� ��� $��	�� %������� ��� ��
	��
��� �� ��������� ��� .0� ��� 
 �1�� ��� 0)..��

�������� 	�
 �
B�� ��� ��
 ��	�� ��� ��
	��
��� ��� ���-B� ��� 
����
��
��� ��� ��� *�'
�	���

6 �����	
�����.����!��
�����0)..D�1�

�� ���� -�<� ��
 ���	���� ��� 4��
 �	�� 1� ��� ��
 ��	�� ��� ��
	��
��� ��
	��
�� 1� 6 
������7� ���

���
���� ���
 ��
��	�����������
������6 
������7�������
	��
��������+. 1)������������
���
������K��
������
	��
������	�� ��������
 
���
���������
��5��7�����������	����

 
��������

���
 
	��
���	
�
�������-
������
������� ������
���� ����������	������������
��
 �������	��

��	
���������������
 
���
�����# %#
#)*����

��	 � ���-
�	�� ���� ��� $��	�� %������� ��� ��
	��
�� ��� .0� ��� 
 �1�� ��� 0)..� ����	�� ���

�����������������������K��
������1��
����
��
���������*�'
�	���6 �����	
�����������������



 INFORME  Exclusión del derecho de suscripción preferente en aumento de capital 

�

� � �������4 

�

��� .� ��� !��
�� ��� 0)..�� ���-
�� ��� 	��
 
	��
��� ��
�
����� ����	���� 1� ��� ��	���
��� ��� ����

������	
-�����	��
<��
�������
 
�
�	��	
-����

L���1���
 �������	��������������6 ������	���������& �����
��������*���'��
<��
�������%���������

��
���� ���� �
��� ������
���� ��
 �� 
��	��
 ��	��� �������
��� ����� ���� ���� ��
���� �!��<�� ���

��	
-
�����
����
����������
 ��
��
���	�������
 ��
����������������	
<����������	������
	��
���

��������	�� ��������
 
���
�����
��5��7�	�������K��
���������	�����	
���������'��'��
�������

4��
 �	��1������
 ��	�������
	��
���������'��
���!��#�
����
��	��
 ��	�����������K��
��������1��

����
<��
����
�����������
�
�����1��
�����������������#���������	
���!��#�
����F'���
 ��	����
�����

��'��'��
�������4��
 �	��1������
 ��	�������
	��
������K��
������	����#����'����

����������
�������4��
 �	��1������
 ��	�������
	��
����������
 ��
���!��#�
������	��-B���������

���������
	��
������
�
� ����.))@ ����6 
������7���������	��
��
 ��	���������� ����-
�	���������

K��
���� ������ !��#�
��� ���� ��	��
 
��� � ���� ��
	��
�� ��1�� �����
 
���
��� ����� � �� ����

��
��5��7����-��'�������������	��-B�����������������
�����!����� ������	
-
�����
����
�������

���
 ��
��
���	���

+��������
 
�������������	#�����())�����*����+����	��,�'
���	
-��./0).)�����0����!��
����������

������������������	��	��������
���������,�1�������
�������������
	����������������	����������

�����!�� ��� ��
 
�
�	���
��� ��� ��
	��
�� ��� �
 
	
��� ��� 
����
 �� ��������� ����
<����� ���

��
 ��	�������
	��
���

��
 ����
 ���
 ��	���������	��
�������������	��
����
 ������������!��	
�
���
���������������
���

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

�	����� 	�5������� 	�

6� � '�3 #! 7#�(8. &#�#-$ &#($"�

�����
 ��	�������
	��
�����������	�����'���������������	#������0=>�1��
'�
��	�������*����

+����	��,�'
���	
-��./0).)�����0����!��
����������������������������	��	��������
���������

,�1� ��� ���
������� ��� ���
	��� ���� ��"9� ,"� 	'& ",#,".� ,"� �#- !#$���� ��#� ��
 �� ���� ���

*�'��
 ��	������*�'
�	���6 �����	
�������������������*����+����	��.2"A/.==E�����.=����

!��
���

+����������������	
-��	�
��	��
��������
 ��	�������
	��
���������������
����������!�����

-��������� 	��� 1� ��
 �� ��� ���
��� ��� ��� ��	#����� "(�>� ���� L��	�� *�����
��� ��� ��� ,�1� ����

F
 ����	�����������
�����������������������*����+����	��,�'
���	
-��A/0))A�����>����


 ��<����

�� �.-"&!'.�:+),#3 ")!#$".�,"$��+3 ")!'�,"��� !"� #�

��6� �"9�,"�	'& ",#,".�,"��#- !#$�

+�����������������,�1�������
�������������
	���������
 ��	�������
	��
������ ����

�����������������$��	��%������������
	��
��������������
�
	�����	�����
������������


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

�����������
��������-���	��
��������$��	��%������������� �����	������������������

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

���
������#���
 �����
�������	��'���������-#��'��	�
	����������
 ��	�����	#������0=E�

1�())�������,�1�������
�������������
	�����

���� �):'�3 "�,"�"%-"�!'� ),"-"), ")!"�

L���� -�<� ���� ��� ��
 ��	�� ��� ��
	��
�� ������� ���� ����	��
��� ��� �
�����
�� ����

���-
� � ��� ���	��-����� ��� ����������
��	�� ��
 ��	�� ��� ���
	���� ��� ����� ����	���

������	��-������
������ ���
 �	
��������-��
�
���
��������������	��
�������
��	��



 INFORME  Exclusión del derecho de suscripción preferente en aumento de capital 

�

� � �������; 

�

���
'����� ���� ��� *�'
�	��� 6 �����	
��� �� ���� ����	��� ���� ��	#����� E2� ��� ��� ,�1� ���

���
������� ��� ���
	���� ��� .A� ��� �������� ��� 0)..� ��� *�'
�	��� 6 �����	
�� ���

5������������
'�����
 �������	��
�������
��	����M46 % ����
	��������,��

��2� � ', : &#& 1)�,"�$'.�".!#!+!'.�.'& #$".�,"��� !"� #�

�����
 ��	�������
	��
��������� ������	������������
 ��
�
���
������������	#������>�

1�E�.����������	�	�	��������
	��
���������������
��������!��	�������
�����������
	���

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

��4� �.-"&!'.��"/+$#!'� '.�

,��,�1�0E/.=""�����0=����!��
���������+
��
��
�����F�	��-���
������������	
������

��� ��B�
	�� ��
'�� ��� ��	
�
���
��� ���-
�� ��� 5����� ��� ����?�� ��� ���� ����
�
�
���

��
���	����
��
���	���������������	�����.)@ ��������
	������������������������-�	��

���������	
���������B�
	������5������������?��������������������������<�����E)�

�#��� � �
���� ���	#������ >2�1� >"��� ��	����
'���
�� ��� ��� ���
���
��� ��� ��
 ��	�� ���

��
	��
���

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

6� �$#)!"#3  ")!'�

��� ��
 ��	�� ��� ���
	��� ���� ��� �������� �� ��� $��	�� %������� ��� ���
��
�	��� ��� ��
	��
��


����1�� ��� �������	�� ��� ������
��� ���� �������� ��� �����
��
��� ��������	�� ��� ����

���
��
�	����

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

!��	
�
��� 	��
����� ��� ����	�� ���� ��� ���	��-����� ���� ��
 ��	�� ��� ��
	��
�� ����
�	�� ���

0)�.0=�)2(� ���
����� ��� 6 
������7�� ����������
������ ���� 	��	��� ��� 	�	��
���� ��� ����

���
����������
	��
����������
 
	���������
��
�	����������	��6 
������7����	�������� ����

��
������

�� 5+.! : &#& 1)�,".,"�"$�-+)!'�,"�7 .!#�,"$� )!"�<.�.'& #$�

+�� ������
 
���� ���� ������ 1� �� ��� -
�	�� ��� ��� ���-
�	�� ��� ��� ��	#����� ()"� ��� ��� ,�1� ���

���
�������������
	�����������������������
���1�����	�����
����
�
�������������
��
�	���

������
����
 ��������������������
 
�
 ��������������!�������
 
�
�	���
����������������

!��	
�
����� ��	������
 ��	�� ��� �������	�� 1� ��� ���	������	��
��� �� ��	
������� ���� ����

���-������	
�
���
������������������-������
�������������
��
���
�������������������������

������1�������	�
��
������

�� 	��� ����	��� ���� 
 
�
 ����� ���� �����!�� ��� ��
 
�
�	���
��� ��� ��
	��
�� ���	��� ��� ���

����
�����
��� ��� ����� ��
 �� ��� �������� ��?������ ���� ��	��
��
����� ��� ��
 ��	�� ���

��
	��
������������������
����
������� �
��� ����� ��	���������	���
��1������������������


�	������� ����� ���� ����
������� ��� ���
 �� ���!��	�� ���� ��� 4��
 �	��� ��� ����	��� ��
 ��

����������
��������4��
 �	��1�������
 ��	�������
	��
�����
	��
������� �������	
	���������

.))@ ����������	
����������
���6 
������7���	
	��������������	
-���1����
-�������
�	�'����

�����	
-
�����
����
�������������
�����
����
 ��	����������	��
 ����������
 ������
�������



 ���	���
������	
-���������	����
����
���������	�����������-
�
��������������	
�
���
�����

����������	
	�������
	��
���

�������	��������	
-
���������
	��
��������	�����������	���
����������'��	
�����	
-���������

���	����������	
�
���
�����������
���������	
<�����1������	
<������������	
������������

�'���������������'��������#����������	
-
�����,����

 ����
����1���������	
�
���
��������

��
	��
�����������	����
����
�������������������
	J�������
�-���
������������������������

����?�� 1� ��� ���
������� �
�
����� ���
������ �� ��� ��	
-
���� ��� ��'����� 1� ��� ���-
�
���



 INFORME  Exclusión del derecho de suscripción preferente en aumento de capital 

�

� � �������= 

�

�
����
������ ,�� ��'����� ��� ���� �#����� ��� ��	
-
���� ��� ��
	��
�� ��
 ������� ����

���	
�
���
����� ��� ��� ���	��� ���-
�
���� ���	������ �����
 ��	��
 ��	�� ��� ���
�������

����?����� ��	
<����� ���� ��	
-
���� ��� ���	����� ��� �#��
����� ��
 �� ��� ��� ����


������	���	�����1��������������'#����

H ��� ��� ���� ��!�	
-��� �����
 ��	����� ��� ��� ��	��	�'
�� 
�-������� ��� ��
	��
�� ������ ���

���
��� �������������	����� ���0))2�����
��������� 

 ������������

 ������������#��������

��	
-
������?�����������������!�	����������'�
����
 ��	������

 ���	���
������	
-��������


�-���
������������	����
����
����������	���������������	������-
�
���������	�����	
�������

�����������
�-���
������������	����
����
�������������	���������
	��
������������������

.2@ ������	��������0))2������(2@ ���(.�����
�
�
 �������0).)��

,�� 4��
 �	�� 1� ��� ��
 ��	�� ��� ��
	��
�� ������� ���� �	��� ������ ����
�������� ��
 ��

���
 ��	����������
���������������K��
�����������<���� ��
 ������������
��������������

��
	��
�� ����� ��	������ ��� ����
 
��� � ��
��5��7��� ���-
�� ��� �	��'�
 
��	�� ��� ����

����������
��	�����	��
<��
�������
 
�
�	��	
-��������� ����!�����������	
-
����������
��

������
 ���
���	���

����!���
�
���
���	����������	
-
�����
����
����������
��5��7���
 ������������
���������

& �����
��������*���'��
<��
���	���� �

 ���	��	���-��	�!������	��������������	���������

�
'�
��	��C�

�� �����

 ��� ��'���� ��
��5��7���!�� ���������������
��������
�����J�
��
 ��	����

'��	
���������
�-���
�������
 ������������
��������	�������
 ��
����������������

�
�����	���
�� ��	�� ���� �����#�� ��	��
 
���� ���� 
 �!��� -������
��� ��� ��� ���� ���

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

�� ,�� 
 �!���� ��� ��� -������
��� ��� ��
	��
�/��
��5��7� ���
�
	�� �� ��� �	��� ������

�-��	�������
 ��
��
��������������
	������
 ��
��	��
 ��	���
�
'
�������	���������

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

 
��	�� 1� ������
��� �� ��� ����
��

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

�� ,�� ���-���
��� ��� ��� ��	
-
���� ������
�� ��� ��� ��!�	�� ��
��
���� ��� ��
	��
��

��	���
�� ��������
�������
��<���������	
�����������B�
	������	������#�������������

�
���'
��� ���� ��� ������ ��� ���
-���� ��#� ��
 ��� �-��	���
 ��	��� ��� ���	
�
���
���

��	
-�����������������������
���
����������
�����������	������

���-
�	�����	�������������	���������������!�������
 
�
�	���
��������
	��
����	

 ������

�����
 ��	�������
	��
����������������
������	��
����
 �����	 �!��	
�
�����������<��������


�	��B�����
�����

2� �#$'�#& 1)� ,"� $#.� #&& ')".� ,"� �  &�'(#)*� 9� ,"� .+� &')!�#-�".!#& 1)� ")� #&& ')".� ,"�
�� !"� #�

,�� 4��
 �	�� 1� ��� ��
 ��	�� ��� ��
	��
�� 	
����� ��
 �� ���	�� ��� ���	
��� �������
�� ���

-������
��� ���� 4�	�

 ��
�� ��'��'���� ���� ���� ��
���� �� 6 
������7� ��� -
�	��� ��� ���

��'��'��
���� 4���� �
���� ��� -������
��� ���� 4�	�

 ��
�� ��'��'���� ���� ���� ��
���� ��

6 
������7�������(.�����
�
�
 �������0).)������
'�
��	�C�

L�	�����	
-�C� 0>E�>>E�(0=�)))�N�

L�	���

���
-�C�

0AA�=EA�(A2�)))�N�

�������������
������-�������	�����	���������4�	�

 ��
����'��'������(.�����
�
�
 �������

0).)�������..�>=.�="0�)))�N��



 INFORME  Exclusión del derecho de suscripción preferente en aumento de capital 

�

� � �������> 

�

���

 ���	��������
 ��	�������
	��
�����	�����������
���
���������
 J�	
�������)�"����������

��	�

 ��
�� ��	�� ������
����� ��� 6 
������7� 	���� ��� ��'��'��
���� ��	�� ����

..�"=A�A".�)))� ������� ��	�� ��
	��
�� ��� -������
��� 	
���� ��� ����	�� ��� 
 ��
�� ��� ����


 J�	
����������	
<��
��������
 ��?#�����
 ���������������
 �
 ��	���������������
������

����	B�
 
��������

 
������������������
����������	��������������!��������
 
�
�	���
���

���������
�������
	��
��1�6 
������7��

�
������

 ���������-������
�����	

 ��������.))@ �����������
��������6 
������7����	��

���� =�>.>�>"A�"))� ������� ��� 

 ���	�� ����������
��	�� ��� -����� ��� ���� ���
�����

L����
 
	
����������	�� ����������
 ��	�������
	��
��	���� ���
 ��-�����0�)AA�0A>�((2�E"�

���������#������	��������	������
'�
��	�C�

�#$'�#& 1)�".! 3 #,#�,"$�6??@ �,"�$#.�#&& ')".�
,"��  &�'(#)*�

N�=�>.>�>"A�"))�

�#$'��!'!#$�,"�$#.��&& ')".���#).3  ! ,#.� N�2�A2.�((=�A>"�.E�

�#$'��,"�$#�#-'�!#& 1)�)'�, )"�#� #� N�0�)AA�0A>�((2�E"�

� -'�,"�"3  . 1)� N�>�AE�

� A3 "�'�,"�#&& ')".�#�"3  ! �� (2A�A)(�=)"�

4���� �
���� �� ��
 �
�� ��� ���� ���
����� L����
 
	
����� ���� ��
���� ��	��'�� � 2(�>E"�)A2�

���
����� ��� 6 
������7�� 
 
��	���� ���� ��� ��
 ��	�� ��� ��
	��
�� ������������ �� ��
 ��

���	������	��
���0)�.0=�)2(����
��������6 
������7��

,�� -������
��� ����������
��	�� �� ���� ���
����� ��� ��
	��
�� ���� ���� �
 
	
���� ��
 ��

���	������	��
����������0)�.0=�)2(����
��������6 
������7�������>�AE��������������
����

��	�� -����� ������������ ��� -����� ��	�� ��� ���� ��	
-��� �: �;�� ���� ���
��� ���� ������ ���

��
	��
������#��0E�������������0)..����������������������#����	��
���������������
��������

������
����������'��
<��
�������%�����������
�������#����������� ����������: �;����	
����

�������	�����	������������	���
  ���
'�
�
��	
-�������-��������������	
-��������������������

��	
-��� ��	
<����� -��������� �� ��	
<��
��� ���� �#�� 0E� ��� ������� 1� ���� ��� ��	
<����� �� ���

J�	

 ��-������
����������������������(.�����
�
�
 �������0).)�������
����������������

���� ������ ��	��
��� �� ���	
�� ��� ��� ���
�
��� ��� �����/����	
-�� ��	�� �'��'���� ��� ����

��'
�	�������	�����������
	��
��1�����������
�������	�����������0E�������������0)..��

L�
 �
B���������	��
����������	����	��
 
������������
����������������
��������
  ��

�
'�
�
��	
-�� ��� -��	�� ���� >)@ � 8��
 ���
 �	
��� ����� ��� 
 �	��
��
<���8� ��� ;
����
���

����������6 �	���6 ���
��?����

4� �):'�3 "�,"�#+, !'��,"�&+")!#.�, :"�")!"�,"$�,"��� !"� #�

4����	������������������������������-
�	����������	#�����()"�0�������,�1�������
�������

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

��
 ����������	�������	����������*�'
�	���6 �����	
��������������������
����
 �����������

-�������<�����������������
��������������
������ ���������-�����	���
������������������

���������
����1���!���
�
�����������������

 
�����

 
	���1������������<����
�
�����������

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

���.A���������������0)..����*�'
�	���6 �����	
�����5������������
'�����M46 %����
	������

��,�� �� ����	��� ��� ��� �
 
�
��� ���� 
����
 �� ���-
�	�� ��� ��� ��	#����� ()"�0� ��� ��� ,�1� ���

���
�������������
	����



 INFORME  Exclusión del derecho de suscripción preferente en aumento de capital 

�

� � �������B 

�

��� ���	������������� ���	� � ������ ��� �5�� ���� �� �����

��� 	��	�� #�	�'��� ��� ��� �������	�� ��� ��
 ��	�� ��� ���
	��� ���
��� ���� ��� ��
 �	�� �� ��� $��	��

%�������������
��
�	����������
'�
��	�C�

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

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

�
���	��� ��
��	���
��������

�����������������	�� ���
�� !����
��� ��� "��
��
���� � �����	�� ��� ��
�	�
���� ��� #$%&#'%$()� �

�
���� ��� ���
�

������* �
�
���+����,��������,���%�%�

&% ��� ��	
����
���	����

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

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

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

��
	������
�������	��
�

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

�	��	�	
�������	���
�	��
���
��
	��	
�
�	
����!����

��
	���	�	�����"
��������������


���
����	��
�����	�����"���
���������	�	�����
��	����#�	����������

��
��	����	����
��

�������������	���##�������$��#��	�������	��%��� ��	
�������	����&���

!��� �

��
	��  �	� �	� 	����
� 	
� 	'	
�
��
� �	� 	��	� �
�	���� �	�"
� �	�	�(��������

)
�	*���	
�	��	���
�	�������
��
	��
����
	�������
�
����	
�	��	
�$���$�������

��
	��

����
������ 	�������� �	� +�
��(�
,� �	� &��� -��.�&�� ��/��� ����	� �	� ���� 
���	�� �	�"
�

�� ������������-��.���01����������2	
���
���	�3��
	��
��	
���������	�������
���
��
��	��
�

���	
����	�
��������	�+�
��(�
,��	�&���-��.�&����/��
�
��
����
��	�����	*�	*�
��
������

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

�	����	�-��.���01����������

2	
���
���	�3��
	��
���

#% ��
���������������
�
�������
���
������������	��

1
���	

��
���	.�*	

�����	���
�	�4����
������	
�	
���	
�
�	
��� �	�	��
�
����������	��

/��	
����	�-���	����
�
����	�	
�$���$�������

��
	���	�+�
��(�
,��	�&���-��.�&����/���


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

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

�

��
�����  �	� ������� +�
��(�
,� �	� &��� -��.�&�� ��/��� 	���� 	��� �� -��.�� �01�������� ��

2	
���
����	�������	�������	
�	�	���	�	
5���	����
���
��
���	�	�	
�	��	������

��
������

�	������
�	�����

)% -���
�
������������ ����

�
����

!���
�	�����

��
	��
�
�	���"
��������������	�������������	�����	
5��	
� �	�	�����	
����	�

�	
���	� ���
����� �� �	�	�(������� ���� 	�� -�
�	'�� �	� /���
�����
��
� ��� ���� �	�	*�
��
��

���� ��� -������
� 1'	
������� ���� ������� �	�	
5���  �	� ���� �

��
	�� �	� ��� ��
�	���� 	
�


��
���
��
�	
���
5���	
5����

.% ����
�
���������/��� ������
�������
������� ��	
�����������	��
�0111�����2�	��
�011�
����	��	
���������
�������3�������1� ����	
��
�����

�������%�

-�
����	��� ��� �����	���� 	
� 	�� ���)
���� �#� �	�� �	.��� �	��
����� �	� ��� !	�� �	�� 6���	����

��(�	���
�	���	�������(��������	��7	���8	
�	���!	*����������9$������	�:��	����;����	
�

��	��
�	�� 	�� %2431�&�� �	� �
�	���� ������ ���� ��� ����
�
��
� �	�� �4*��	
� ���
��� 	��	
����

��	������	
�	��-��)�����<666��	��=)�����<66���	
����8������
��
�/��
��
����	*�
����	��=7!6��

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

�

��
	������
�������	������
�	����+�
��(�
,��	�&���-��.�&����/�������
�����������������

�	 ��������������	��
�
���	�����
�����
�
�
'	��	������	��
�
����	�����������	����	
�	��

���������:��	�����)
��������	��=7!6����



 INFORME  Exclusión del derecho de suscripción preferente en aumento de capital 

�

� � �������C 

�

5% -�����
�����������
���6
������� ����	��
����

�	� ��
����� ��� -�
�	'�� �	� /���
�����
��
�� ������;"
���	� ����� �	�	*��� �� ��� �	;� 	
� ���

-������
�1'	
������������ �	���
�� �	;����
�����	��/��	
����	� -���	����������������	��

���)
���� $�������� �	� ��� !	�� �	� ��
�	���	�� �	� -�������� ������ �	� ��� �	��

��
� �	� ����

���)
�����:���#����	�����1�����������
���	������������������������
�	���
������	�
�������

��
����� �	��
����	��
�������	���������*��	
�	>�

%�427�8 39 �5%:����!12�3��9 �1�3�

1��
���������
�����	���'��	
����
������	�=71��+6!��1=1-61?=@ ��=716?=/�A��61=1�+6!!@?1��

8@�-61?=@�� ? @<1?=/� A� =71�� +6!� �1=1-61?=@�� -B/71?=/� A� -6?-@ � 1B7@ �� �C�

������$�����:����	��"����
��������	�	�(�������	
�����
�	*������&�

%�427�8 39 �;%:��3������19 <���

��� 1�� 
������� ��
���� 	��"� �
�	*����� ���� =71�� +6!� �1=1-61?=/�� =716?=/� A� �61=1�

+6!!@ ?1��8@�-61?=/��? @<1?=/�A�=71��+6!��1=1-61?=/��-B/71?=/�A�-6?-@ �

�������$�����:���

��
	��
�
��
�������
���
����	�B? �1B7@ ��C����
�����
��� �	�

	��"
� �	��	�	
������ ���� �	���� �	� �
���
��
	�� 	
� 
�	
��� �� �	��	
	
	
� �� �
��

������ 
���	�� !��� �

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


�
���	��
��
� �	� �����	�� ��(��������� �� �	� ��*	
� ���� ��� �����	���� 	
� ��� !	�� �	��

+	�
�����	�<����	�����	�"���������
��
	�� �	��	���	�
�����
�(�	��&�

1��-�
�	'���	�/���
�����
��
�����"����	�"����	���;���
��
�����
�����	�
���	
�����5�����

��*��������
�
���
��
��	��/��	
����	�-���	����	
�	��7	*������+	�
�
�������)�
����������	
�

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

��
	������
�������	�+�
��(�
,��	�&���

-��.�&�� ��/��� 5�
	�� 	�	
����� ��� ��
��
� ���� ��� ����
�
��
� �	�� �4*��	
� ���
��� 	��	
����

��	������	
�	��-��)�����<666��	��=)�����<66���	
����8������
��
�/��
��
����	*�
����	��=7!6���

;% ��� ��������

	�=�
�������������� ����

�
����

/����������	��
�	��������
���������������
���
	*�
��
��
��	�����
�	�����

��
	��	
�����

3������ �	� <����	�� �	�+������� 3��
	��
��� 3��(��� �� <��	

���� �� ����4�� �	�� ����	��� �	�

6
�	�
�
	.��
� 3���"���� �+	�
���� -�
��
����� �	� ��
����� ��� -�
�	'�� �	� /���
�����
��
��

������;"
���	� ����� �	�	*��� �� ��� �	;� 	
� ��� -������
� 1'	
������� �����  �	�� �
�� �	;�

	'	
������ 	��	� �
�	����� ��	�	� �� 
�(�� ���� 
���	���
��	
�	�� ����
����	��� 	��(��	� ��

��	�	
�	�������������
��	
����������
���	
������4���
��� �	�
�
���	�	�
�
�	
�	
�	���

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

6*����	
�	�� �	� �
�	���� ����
����� ��� �

�����
� �	� ���� 
�	���� �

��
	�� 	
� ���� �	*�������


�
��(�	�� �	� ��� ��
�	���� �	� D	����
� �	� ���� ����	���� �	� 7	*������� -���	
��
��
� ��

!� ����
��
��	�<����	�����/�B ���6(	�
�	�����

�	� 5�
	� 
�
����� 	.��	���	
�	�  �	�� 	
� 
���� �	�  �	� �	� ����
����	� ����	�����	
�	� ���

	.
�����
� �	� ��� 
���;�
��
� �	� ���� �

��
	�� �	� ��� ��
�	����� 4���� �	� �������"� 
�
� ����

������� ����������	��  �	� �	����	
� �	� ����
�
��
� ��� 	
� ���� ����	����� �	� *���
��;��"� 	��

�
�	�4�� �	� ���� �

��
������  �	� �	� ���
*�
� ��� �
�	���� �	� 	.
�����
� �� 
�� ��� ���	
��


�����	
��� 
�
� ���� �	 �������� ��	������� 	
� ��� !	�� �	� ��
�	���	�� �	� -������� ��

�������
��
	��
�

����
�	��������	�����	��
�	����
�
���������	����	
����!	��$�9�������	�

$���	�'�������	��+	�
�����	�<����	���������������
��
	���	��	�����������*	
�	��	
�
����

���	
�����

�

����5������������0.����
 ��<�����0)..�



�

�

�

�

�

�

�

�

�

�

�

�

�

�

�

�

�

�

�

�

�

�

�

�

�

�

�

�

�

�

�

�

�

�

�

�

�

�

�-����+
�'�����E0.�L�����FF�4���	��"�

)")0"�5���������

L��B����C��O(A��=(�A)=�0.�0.�

9 9 9 ���
	��
����
 �

 



��

�

�

�

�

�

�

�

�

�

�

�

�

�

�������� 	�
��� ��� �
��������� �� ��� ���	���� ���
������	������ �� ������ 
 �� �
 �����
������� ��� ��������� ���
���������������������	����� �����������������	�� ��������	�
�� ��� 
��� �
������ �������� ������� ��� ������   �!���"�
�
��	�� �������� 	��� ������� ��� ��� ������ ��� 
 ��������� ���
�
 ��������� �� #�	��� �#���� $�%������ ����%���� �� ����� ���
����
 	�� �����������#�����	
 	������� �������������



 INFORME  Delegación de la facultad de aumentar capital social 

�

� � �������& 

�

�
�

�

�

�

�

���������	��
����
 ������
�����������������������
 
�
�	�������������
	��
����
�����������������
�	'()*+,+���������
 ��

 
��	������������
�	�����������	������� !"�� #"�$�� #%�$�&�'("�����)����
*����	��+�,
���	
���$- ($(����� ����.��
����������/�����������������	��	��������
���������+�&�
��� ���
������� ��� ���
	���� ����� .��	
�
���� ��� �������	�� ����	
��� �� ��� ������
0�� ��� �������
�����	����� ��� �����.�� ��� ��
 
�
�	���
0�� ����� �
 ��
��� ��� ���
	��� ���
��� ��� �
 ����� ��� ���
��	�����
��� ��� ��� ��	������  #%�$���� ��� ��� +�&� ��� ���
������� ��� ���
	���� 
����&����� ���
����,��
0����������������
0����������������������
��
0����������	��������
 ���������	�����
���
��� ��� ��	������ '("� ��� ��� 
 
�
 �� ��&�� ��&�� �������
0�� ��� �������� �� ��� 1��	�� 2������� ���
���
��
�	���������
�������.��������	��$ �������3���������*����

*��������
 
���������������
�	����������	������ #%�$����������+�&�������
�������������
	�������
1��	�� 2������� ��� ���
��
�	���� ���� ���� ��/�
�
	��� ��	�����
���� ����� ��� 
 ��
�
���
0�� ��� ����
��	�	�	������
����������������,��������������.�������
 
�
�	���
0����������	�����������������
���� �� ���
��� ������ ��� ��
 ��	�� ���� ���
	��� ���
��� ���	�� ���� �
���� ��	��
 
������ ��� ���
����	��
����&�����������	���/���4�	�����
�����
������
��������	�������1��	��2��������*
�����
��
 ��	��� ��� ���
	��� ��� ����5�� ���� ��� �
�,6�� ����� �����
����� �� ��� 
 
	��� ���� ���
	��� ��� ���
���
�����������
 �
 ��	����������	��
7��
0��&������5������
7��������	����������7��
 5�

 �����
�
�����8��������	��������������������������1��	����������7����,6����	������������	������ !"����
���+�&�������
�������������
	�����������
0������������	������� #"�&� #%�$��������
 
�
�	��������
�����5�����
 ��������
����
 ������
	��������/���.��	
�
/��������������	���

�
	��������� ������������
�	���

�*-*.,()/0�+*�-,�1,(2-3,+�+*�,24 *03,5�(,6)3,-�7'(),-�

��� �����.�� ��� ��
 
�
�	���
0�� ��	
����� /��� ��� �������	�� ��� �������� /��� ��� ������	�� �� ���
1��	��2�������������
��
�	����
����
 �	
����������������	��
���������	�����������.��������

��	��
 ��	�� /��� ��� ��,
����
0�� ���
�	��
�� �
,��	�� ��	��
7�� &� /���� ��� 	���� 
 �
 ��	�� &� �
��
�����
�������	�����/������������&��������������
�
 ��	������1��	��������
��
�	�������
 
	��
�������� ���� ��
 ��	��� ��� ���
	��� /���� ���	��� ��� ���� ��
 
	��� &� ��� ���� 	4�
 
����� ���7��� &�
����
�
����� /��� ���
��� ��� 1��	��� ��� ��	

 ��� ������
��	��� ����� ���� 
�	������� ���
������ +��
�
�5
 
��� ��� 	���� ���
����� 
 �����	
�� &�� ��� �����
���� ��� ��� ,���� �
 ������� ��
,�� /��� ����
0�,��������,��
�����&���
 
�
�	���
0���
����,������	����
 �
 ��	���������
��	��
 ��	���
 5��

��
������ ����� ���� ��������� �������	�� �� ���� �����
������ /��� ��� ����� ����� ��
 ����� ���
����
�����
������������
�	����������
�����	���
�������
 ����������	�����	��������
������������
��	��������	�����������
��������������������������������/������
 ��
 ��	�����
��	��
 ��	��5�

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

���,����������������	�����
�����������������	����
0����5�����������������������
������������
���
��������
 �	��
�������	��
0��������
	���&����
�
����
 ��	��������	������������������1��	��
2��������������
 ��	���������
	������
���������������
,�
��	����	�������
����
 ��	��������	���
/�������������������������
�
���	���������	��
 
�������
�����	���
����/������ ���
�����������
�����������	����5�
����&���
������ �����������
������ ����
 ����������	������������������������
����,��
0��/�������4������	������ #%�$����������+�&�������
�������������
	������
 
	�����,����

 ��
��� ���
��� ��	��� �
�
���	������ �� ��� ��7� /��� ��	�� ��� �����.�� ��� ��
 
�
�	���
0�� ����



 INFORME  Delegación de la facultad de aumentar capital social 

�

� � �������8 

�

���������,������������
�
�
����������	���������,6�������
�����	���
�������������
������������
���
������

����	���������0�
	��������	��	������������	�������1��	��2�������������
��
�	�������������	��
/��� �� ���	
����
0�� ��� 
��
��� ��� ����,��� ��� ��� �����.�� ��� �����	��� ��� �������� ��
 ��	��� ���
���
	������������
��������������	
����
 5�

 �����$�"!$�999�#$!�'��������/���
����&�������.���
�
������	�����������	������	
�
7����������
�
0��*4�

 �������������	���������������
��
�	��: �
���
���������
��������"�������	
�
 ������� ((%������	
����������	��
7��
0��������
 ��
������
	����

+���������	�������������/��������
 �	�������1��	��
����&�������	��
7��
0����������.�������/���
4�	���������������7�����,�����������
 
�
0���.���	
������������	���������,���������
�
����������
1��	�� &�� �� ���� ����	��� ��� ��� ��������� �����
���
0�� ���� ���� ����,��
����� ��� �
,��� ����� ���
�
 
�
0��������
,��
�����������	
�������
�����������	�������
�
���/����������
�����5�
����
���
���	��� ���� ��
 
	�� �
����
���� ��� ����� 
 �
 ��	�� ��� ��� ���	
���� 
 5�

 �� ��� $�"!$�999�#$!�'�
���������

 ���	�����������
 ��	���������
	���/���������������&���������
���
��������	���������
�������
0��������
,��
�������������
��������
 ���������������
�	��������������������	��������
��	��1��	��2�������3��
���
��������
��
�	�����.��������	��$;�����3�����*������������/�
���
�	�����������������
 �	��
��/������������������	�����1��	��2��������

�*-*.,()/0� +*� -,� 1,(2-3,+� +*� *9(-2)5� *-� +*5*(:'� +*� 727(5)6()/0� 65*1*5*03*� *0� (,7'� +*�
*4 )7)/0�+*�,(()'0*7�02*;,7�

��
�
����
 ��	���&���,6�����
 
	�������	������'("�������+�&�������
�������������
	�����������
����� ��� ���
������� ��	
7������ ������� ��� 1��	�� 2������� ����,�� ��� ���� ��
 
�
�	�������� ���
�����	��������
 ��	���������
	������
���������
 ���������	�����
�����������	������ #%�$������	���
�����
����������	�
��
�����	�
 �
4����������	�����������
���������������������
��
0����������	��
��������
0���������
 
�
�����������
�����/����������.�	���������,��
0�������������
�	��4�����
������
��������������
.����
��
������	���������	���������5�����	����
�����������	�����������
0��
�������������	��
�����1��	��2�������&���������5����
����
�
0������������
��
�	������
����
 ��
���������
 
�
�	��������������/������.��	
�
/�������������	���

�����	�����	
�������
����
 �����/����������,��
0����������.�������
 
�
�	���
0��������
 ��
������
���
	������	��
����������������	�������/�����	��
����
 ��������
����	�
 �
4��
����&���������
 ��
�� ��� ���
 
	
��� ���� ��� ��	������ '("� ��� �
���� +�&�� ��� �	�
���
0�� �� ���� ��
 
�
�	�������� ��� ���
�����	��� ��� �����
��� 	�	��� �� ����
��
 ��	��� ��� �������� ��� �����
��
0�� ��������	�� ��� ����
���
��
�	��������������
�	��4�����������
��������������
.���	����������������	4�
 
������������
��
��	������'("��

��������.�������
 
�
�	���
0����	

 ��/�����	�����
�
�
������
�
������/����
 �������	����
 ��	��
���
 ��,������
 ��
�����&� ��������
��������������	��/��������������

 ��������,��
0��������
�����	��� ��� ��
 ��	��� ��� ���
	��� ���
��� ��� ���� 	4�
 
���� ���� ��	������  #%�$���� ��� ��� +�&� ���
���
������� ��� ���
	���� ��� .��	
�
���� ��� ��� ������ ���� ��� ����
�
�
���� &� �,
�
���� ���� ��� /���� ���
����
������ �����	�� �������
�� ��	���� ��� ���� 
 �������� �
����
����� ��	������ �� �
�� ��� ������
���������������
 �
 ��	����������/�����������
�
������������
 �������������
 5��������������
*���	������������������
0�������������� ��������
��
0����������	�����
 
	�����
 ��
 ��	�����
�����	�
 
��	������	
�������������	�������
����������������
0���
����&�����������
��
 ��	�������
��
 
�
��������������	
�������
����
��������	
�
���	����������
 
�
0��������
 �����
0����������
�
 
�
0����������������������
��
0����������	���&�	
�������
 
�
 ��	
�
 ������
 ���������	�����
�
�	���
0����������,��
��
0������������
��������������
����������	�����������������
 
�
0���
/��������������	���
 5�����	��/�����������
 
�
0����������������

��

 
�
 ������������
0�������������������
���������������	��
0�������������������
����
��������
���	����� ����
7��� ��� ���� 
 �������� 
�	�����
������� �� 
 ��
��	�� ��� �
 ����� ��� 	4��
���� ���
��������
0����������
 ������������������	��



 INFORME  Delegación de la facultad de aumentar capital social 

�

� � �������  

�

�������/�
��������������.��������������	���
�����/������������
0���	�	���������
����������������
��������
��
0����������	������	
	�&��	�����������������	���/������1��	��2��������	�
��&�����
�����.��&���&���.���
�
����������5����/����������
�������.�������
 
�
�	���
0������������
����
�	���
���������
�����	���
������������������
�	��	���&����������	����������
,���
�����,�������
��
��� ���� ��� ���� �����
���� �����	������ ��� �����.�� ���
�
���� ����

 
�� ��� �������� ��� �����
��
0��
��������	�� ��� �����
0�� ���� ���� ������	�� �
 ��
��
0�� ��� ���
	��� /��� ����	���
 ��	�� ���
���
����
7�������
 �������������	��
7��
0��������
����������1��	��2�������������
��
�	����
 
	
�5����
	
�
 �������������������
 ��	�����
����
 ����	������������������	�����7��������
�	��4�����
���
/���.��	
�
/�����
����
 ��
����/������5���.�	�������������	
���
����
 ���������
	����������	���
���/���������
���������	������'("�������+�&�������
�������������
	�����
 ����
����
 ������5��
����	��� �� �
����
�
0�� ��� ���� ���
��
�	��� &� ��
 ��
������ �� ��� ��

 ���� 1��	�� 2������� /��� ���
��������	�������������������
 ��
��
0������������
 
�������������	�����
���������
 ���
������
������	���

�

���<������������ $����
 ��7����� ($$�



�

�

�

�

�

�

�

�

�

�

�

�

�

�

�

�

�

�

�

�

�

�

�

�

�

�

�

�

�

�

�

�

�

�

�

�

�

�

������*
�,�����" $�=�����>>�?���	��!�
(!( !�<���������

=��4����@��A;9��#;�9(#� $� $�
B B B ���
	��
����
 �

 



��

�

�

�

�

�

�

�

�

�

�

�

�

�

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

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

�� �������� � ����������� 	����� �	�� �������������� � � ����	�
������	� �������	� � � �� �� �
��� 
��� 
���� ��� 
 ������� ��
��
 ������������ � � ��� 	� 	��������� �� �
� � �	������ 
��
�������	�
���� �	����
�
 �����������������������
��!�"""�
�������	� 
�� �� ��	�� 
�� ��������� ��� �������� 	������ ��� ���
�� ����������	��������
������� �������	� ���	������
���� ��
��
	� 	������� �� ������������ 
����� 	��� ������� ��� ��� ������ ���
� ������
�� ��� 
�������� �� �������
�� ��
������ ��� ��� ��
��
	#������
���� �����������������
 ������ �
���������	��	�
��
$%�
�������
��&"$"���



 INFORME  Delegación de la facultad de emitir valores convertibles y//o canjeables 

�

� � �������& 

�

�
�

�

�

�

�

��� �����	�� 
�� �
� 
�
�����
��� 
�� ��
���
�� ��
�������� ����� ���� �
�������� ��� �	'()*+,+���� ����
��	��
��������

���������������������������
��� ����!�������"�#
����
$���%&'�'��
��&�
��	��
���

���� ��� (��� ��� �����)�� ��� ������ ��*��


�� 
�� ��� "�+� 
�� ���
�
�
��� 
�� ���
���� ���� ��*-� +*�
	'()*+,+*.�+*��,/)0,1���+�,�-�
��� �#��� �����
��� �#
�����. ������
������
���
�����������#���

��� ���$
���� ��� ��� ��������� &-/���)�� 
�� ��� "�+� 
�� ���
�
�
��� 
�� ���
����� �� 
��� ��� ���������


�*��� �����������)	����
��	���
*
���� ������������� 
����

���������������,�
���0�
���
���!����

�����
$���� ��� 
���#��
��������� �����	��
���
� 
�
�����
���� ������� ���1��
�� �
�����2���� 
�� ���

*������
� 
�� �� 
�
�� $������� ���$���
)���� ��� ���
����� 
�� ���$�� �� 
�
��� 
�� ��� ���
�
�
� +%��

���	��)���� ��� ���
����� ��� �
������
��� 
�� ��� ���
�
�
�� ���� ��� ����������� �� ������ $�������

��3��#���(������
���
���
����4��

��������
�

������ ���������������
��
������
(�
�
�
���
��

���
�����
��������
�
�
���������
� ������� 3�
� ��
���������� 
���5�'''��� 
�������
�������6����

*������
� 
�� *
	��� ���� ��
���
��� ����� ��� 
����� 
���
��� 
�� ���� )����� +� � �
��

�
��� 
�� ���

���$���
���+%�����	�6�������� ��
�� ������
)
�

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

�������
�������*������
������������ 
�
���
��$����������$���
)����+%�����	��)�����
�������
�����


����4��
�������
��
������*�������
�� �������
��
�����
�� ������
�
�
�� ��
��������
�	��
�� �
��

�*��������
���#��
���������� 
�
��$�������
��������*
	�����$���
)����+%�����	��)�������*��

�����

$
���
�
��������
���7��
� ��
�� ���8�����9�������0�

���
��
�����
��
�����
���-�
��� �+��
��

&'�'��

"��

�3� 
���
����
�����
�
�
�� ������
��+����������
����
�����#������ ���������
1�
�����
#��(���

������#�����
��#�)
�����+��
� 
�
�����
���

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

� 3�� 
�

��
��������
�������3#
�������������� ���������

�
���(��������
�������
�� ��
�� ���

����
�� ���
�
�
�� �� ��� $
���� 
�� ���� �
���������
��� 
��� � ����
��� ����� *���
)
�

�
� +� �#
�

�
�

��������������
��� ��������$��
�������
�����������������+�������
�������
��
������

�
�
��������

(���������� )
�������
���������
���
������� ����
����������� ���

��4�)

���������:����+���� �����

����
��� � 3�� �
������� ��� ����� 
�*��� �:� 
�� ��� ���������� 
�� ����#��
1��
��� 
��� 9����� ����

��
����� 
��� (��� *��� �� ������ ��� ���
�
�
�� (��� ���$7� (��� ��� ���
�
�
� 
�$��#�� ���� ���

�
�

)�����
��������$7��
������������
���
;�����$
��
�<���
����
��=����������	��1��
�

������ ��������

���
$

�
�*
����
����� ��
�� �������� 4����������	�)���(������ �����	��
���
� 
�
�����
��� 
�� ���

���
�
�
� 

����#�� 
�� ���� � �

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



��
�����*�������
��*
����
��
���

����
)�����������*
��
���)�������������

�
�����*
����
�����

� 3��$����	������

>��� 
�� ���� 
������ ������ *
����
����� 4�)
����� ����� ��
�
1�
��� ����� ������� ��������� �	�����

����)������� ����� 
�
���
���)�
#��
������������

��
������ �
��

�
��?��
� ��������)��

��
����

���	��)����� ���$���
)����� ����� �
�� 3�� 
�� ���� $����	��� 
�� ���� �)�
#��
����� �
� ������ ����

���$���
)���������	��)�������
�������������$����	����

�
�����������$������� <��������������

��������� *�$���)���� ����� ��� �� ������ �� 
����� ���(��� ���
��� ���� ���� *��� �� �*
�
����� 
��

*
����
��
�������7�� 
����
����������
���� 
�
�����$������� ������
�����$�����
�������
� 
�� ���

+��������

����
��������*���������

�
���
��)�����
��������
�
�
������
������ ������
��
��
��

�������
�� ����� ���$���
)���� (��� ��� ����� ���� �
������ ��(�
�
���� ���� 
���� ���
� 
1��� ���

�����������
���������������
������� )
7���������*������
����� ��
��������(�
�
����
�����
����+�

���$���
���



 INFORME  Delegación de la facultad de emitir valores convertibles y//o canjeables 

�

� � �������2 

�

<������������������
������ )
7������
��
����7�����������
�$�����������������������3������ 
����

������ ��� ������ *
	�� +� ��� ������ $��
�)���� +�� (��� 
���������� ��� ���
���� ��� 
����� 
��
���

���

�
������
�������*��� �����������
�����
��������
�
�
��������$����	������������
�$��������

���� ���� (��� ������
��� ����� ���
��� 
����� 
���� (��� ��� ������ 
�� ��� 
������ ����� ������
$��

��������
�$���
���
��
�����������
��$
����
�������
����
��#���
���*
����
�������������	��
��

�
� 
�
�����
������
��
��(����������������
�������
��(��������������������8�����9�������
��

���
��
����� 
�� ��� ���
�
�
� $
���� � ��
$�
�� ���� ��� �������

�
� 
�� 
����� ��� �����	�� 
�� ����


������ ������ (��� ��� $
#����� "�+� 
�� ���
�
�
��� 
�� ���
���� +� 
�� 3�� ��#
����
���

��� ���� �����
�������
1��+�(�����
�������

�
�
��������(������$�����+�����)�������$
�� �����

����8�����
�����
��
���������� 
�������
�������� 
�
���
��$����������$���
)����+%�����	��)�����

���� ��� �� ��������� �� ������ $������� ��3��#��� (��� ���
��� 
��� 
����4�� 

������ ��


�

������ ���������������
��
������
(�
�
�
���
�����
�����
��������
�
�
�(���:�
������
������

��� 
����+���������7�� 
��������1���+����

�
�����(���
��

�����8�����:�������
� ������$��
������

���������
������������
������

��� �����4�� 
�

��
�������
��� ������ ������������������������� ���$������)������� �����
�� ���



�������� ��� ��� ��������� ���� 
�� ��� "�+� 
�� ���
�
�
��� 
�� ���
���� +� ,�-� 
���  �#��� ����� 
���

 �#
����� . ������
��� ���
���
�� ���� �����#��� ��� ���$
���� ��� ��� ��������� &-/���)�� 
�� ��� "�+� 
��

���
�
�
���
�����
����� (��������#���� ������
)
�

�
�
��
���#��
������� ��� 8�����9������� 
��

���
��
����������������	��
���
� 
�
�����
���
�� ���*������
�
���� 
�
���)�
#��
������
� �������

���$���
)����������
���������������+�������$���������3��#����������
)��
���
�����*������
�
��

�����
�����
����4��
�������
��
������*���������

��� �����
������������*
	������������� 
���5�'''��� 
�������
�������� �������

�
�� 3�
� �������

��+�� �� 
�
��� ��� ���
�
��� �����
1��
���� ��� �����	�� 
�� �
� 
�
�����
��� ����

���� (��� 

�4��


� ��������� ��*
�
����� ������� ��
����� ����������� 
�
�� ���������
������� ������
�
�
���� ����

� ����
���
�����
������
������*��
����������
��������
�������������������
���
��*
����
��
���
��

������ ��2���+�
�����#������

��� �����
�� 
�� 
���#��
��� ��� ��� �����	�� 
�� �
� 
�
�����
��� (��� ��� �������� ��� ����
��

��� )
7�� ���*������
�
������
��������� �����
�����
�����������
�����������
��� ������$���
���

�
�� ����(����������� ���������
���#��
����������
��
������ 
��
�
������
*���
������
�������
����

��#@������)�����������������&-/���)��
�� ���"�+�
�����
�
�
���
�����
�����������������

������


� ������ 
�� ���� ��� ������ 
�� ���
���� (���� ��� ��� ������ +� ���� ��� *
���

�
� 
�� ����
��� ���

���$���
��� �� ���	�� 
�� �)�
#��
��������������� �� ������ $�������� ��� ����
���� ��� �� ����� 
�� ���

��������� 
���#��
���� ��� ����

����3�� 
����

��� 
������ 
��� ��� 
��� 

����
)��� ��� ��
��

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

��� �����
�� 
�� 
���#��
��� ��� ��� �����	�� 
�� �
� 
�
�����
��� 
�� ��� *������
� 
�� �� 
�
��

�)�
#��
����� ���$���
)���� +%�� ���	��)���� ���� ��� �� ��������� +� ������ $������� ��3��#����



��
�#����������)�
#��
��������$���
)�������#���
���������*
��� �����������"�+�
�����
�
�
���


�� ���
����� +���������� �� ����(�
��� ����� $����� (��� �����#�� ��� ��� ��3��
��� ��� 
����4�� 
���

�����
����� �� ��� ���$���
��� �� ���	�� ��� ���
����� 
�� ��� ���
�
�
�� ����� 

��
��
��� ������� ����

���
)���� 

*�������� 
����������
����� 
��
$�
��� 
��� 4��4�� 
�� (��� 

�4��� $������� ��� �����

�)	���� 
�� ��#����
��� ������*
��� ��� ��� "�+� 
�� ���
�
�
��� 
�� ���
����� ��� �����
�� �)�
#�� ���

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

�4��� $������� $����
�� ���� ���

��� ��
� 
����� ����
���� 
�� ��� ���� ��
$�� ���
��)��� ����� ���� �� 
�
����� 
�� $������� ���$���
)����

������*
��� �������#���
���������"�+�
�����
�
�
���
�����
����(������������������
��)����������

��������1����$
���
������(������
��
�������������(������������
��
��������#����
���������*
���

4����
��������
����� ��
��������(�
�
��������)���

�������

�4������ ��
$������������)�
#��
�����

���$���
)����������� �


��(������������������
��)�����������������������


�������������1������



 INFORME  Delegación de la facultad de emitir valores convertibles y//o canjeables 

�

� � �������! 

�

������
��� ���� ���

�
����� 
��� � ���
���
�� �����
�� �(�
������ ��� ��� ��3��
��� ��
�� �
��� 
��

$�������(��������#�����
����4��
�����	���������
��
���
�����
�����
��������
�
�
��

�����
�������������������
��
��
���#��
��������������	��
���
� 
�
�����
���
�����*������
�
��

�� 
�
���)�
#��
��������$���
)���� +%�����	��)���� ������� ����������� +� ������$���������3��#���

(������
���
���
����4��

��������
�

������ ���������������
��
������
(�
�
�
���
�����
�����


�� ��� ���
�
�
�� ��� 4��� ����)���

�� ��3������� 
�� ���$�#���
�� ����� �$
���� (��� ��� ����
�� 
��

�����
��
���
��

�4���$����������
������ 
�*��
������
���$�������� 
����
�� �������
��������(���

�������$���
)������$
���
������
�����
�����������4
)
�
�������)���

�����������������5���
�����"�+�


�����
�
�
���
�����
����
���� 
�
���
�����
�������������
��
�*��
��������$�������� 
�����

"������������
�������
��� ���
���
���������3���*�������
�������)�����
#���� �����������
���
���

��������
����� 
���
���
������)�����+�� �
��

�
���
��������$���
���+%�����	����
�)
������*������

�����	��
���
� 
�
�����
�����������������
��(���7���������
��4���������
����������
1��
���
��

���8����������������
���
��

�4���)�����+�� �
��

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

+� ���� ����#��� �� ���� ��
���
��� ����)���

��� ���� ��� 8������ !�� ����� � �
��� ���3� ��� �����	�� 
��

�
� 
�
�����
���(�
���
����� 
������������*
��������
���
�����$���
����+��������*������� 
�
�3�����

�
�� ���
������)��������� 
�
���
��$����������$���
)����+%�����	��)�����)	����
��
���#��
���

��� �� ����� 
�� ��� �����
1��
��� ���*��

�� ���� ��� 8������ ��� 
�*��� �� 
�������
�� ���� ����������

)����� +� � �
��

�
��� 
�� ��� ���$���
��� ���
��)���� �� ��� 
�

��
�� �� 
�
���� (��� ���3� ��
� 
�� ��

�)	����
�����������
$��
�*��� ��
��������

������
�������������(��������*
�������������������5�5�

+�����
�����"�+�
�����
�
�
���
�����
�����

��� ���������� ��� ���������� 
�� �����
�� (��� ��� ��� ���� ���� ��� �����	���� ��� ����)��
��� 
�� ���

8�����9����������$7�(�������$�������(�������� 
����������� ��������$������3���������
� ������

��� 
���� +� ���� ���
����� ��� ��� )
�� *
	�� �
����� 
��
�� �� 
����� 
��)���� �� $��
�)��� (��� ���


����� 
������������������

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

����� �� �*������ 
�� ��� ���$���
��� +%�� ��� ���	��� ���� $������� 
�� ������ *
	�� ��� $������3�� ���� ���


� ��������� 
�����+��������
����������� )
��(�������)��1�����������	��
���
� 
�
�����
���������

�����
�����(���4�#������
�������
���#��
������������ )
��
����� 
��)���������*��4����*��4���

(������
�

(��������������
�������
��
��������	����������
��
�������������
� ����

A�� )
7����
�3�����
������� 
�
������$�������
��������*
	�����$���
)����+%�����	��)������������

�����
���
�����$���
���+%�����	��$��
�)�������������������������
��
���������
������������*������


�� ��� ���$���
��� +%�� ���	�� ���3� 
����� 
��
�� ���� ��� �����	�� 
�� �
� 
�
�����
���� ��

��
��


����������������
� ��������������������
�����������)����������
���������
��������������
������

��
���
�������)���

����

!�������*��� �����������	�����
� ��(�������������#��*���
)
�

�
���*
�
����������*
	������$�����
��

�������
��������*������
�� ������$���
������*���
���
�� �������

�
�����
���� ����
��+�
�� 3��

����

����
��������
��)������

��3��#�����
���
�������� �����3���� 	���
��� 	����
��+�������� �


�����(���������������
��)�����

���������� 
�
���
���)�
#��
���������������������	��)����������
�����
�����������
�
�
�����

�����������
�����������������)������
�����
�����$���� 
�
�������3��
�����
���
����������� �


��

(��� ����� ��� ���
)���� ���� ��� ��������1��� ���� ��#���� ��)��� �)�
#��
����� ���$���
)����

����
#��
��������������������

�
�� 3���+�������� ����������
������������5���&�
�����"�+�
�����
�
�
���
�����
�������������
��


��
���#��
��������������	��
�����*������
�
���� 
�
��$����������$���
)�������$7�����*������
��

��� ���$���
���� (��� ��� $����� ��� 
���� 
�� ���� �)�
#��
����� ��� ���� 
�*��
��� ��� ��� 
���� 
�� ����

���
������A�� �������
�3���� 
�
���� �����)�
#��
��������$���
)�������������
*��� 
�*��
����� ���

$�������� 
�����



 INFORME  Delegación de la facultad de emitir valores convertibles y//o canjeables 

�

� � �������3 

�

��
� 
�� ��� ��� 4���� �������� (��� ��� �����
1��
��� ����� ��� �� 
�
��� 
�� $������� ���$���
)���� +%��

���	��)���� ���� ��� ����������� �� ������ $������� ��3��#��� (��� ���
��� 
��� 
����4�� 

������ ��


�

������ ������� ��������
��
������
(�
�
�
���
�����
�����
�� ������
�
�
� 
����+�������� �����


�����

����������������������������
�����"�+�
�����
�
�
���
�����
�����������
)��
�����������	��


���
� 
�
�����
���
�� ���*������
�
�������
���������������
��� ���������
����4��
�������
��
���

���*������� 
�� ���� ���
��
������ ����
�� ����� $��#�� ��
#

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

*
����
������������� ����
�����
�������� ���������	���
*
(������
����7�����
����

��� �����	�� ���
� �� (��� ��� ������
��� 
��� 
����4�� 
�� �����
��
��� ���*������� ���� 
��� ���

�)������ 
����� �����
$�� 
��� ������ *
����
���� +� 
�� ���� ������� ����
�
��� �� ��� ������
���

�
����+��
��� �����
��� ������ ���� ��� 
�
����� 
�� ���� ���

�
��� *
����
����� ����
�
������� ��� ���

�� 
�
���������� �����
������������� 
�
�������
����4��
�������
��
������*��������+��
�������

� 
�� ���
�� ������� ������*�����
��

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


���������������
��
���� 
�
�����������(�
���������
�������
������ ������$
�������������������

���� 
�� ��� "�+� 
�� ���
�
�
��� 
�� ���
����� �
� ��� �����	�� 
��


���� ����
� 
�� ��� 
����4�� 
��

�����
��
������*�������
���������
��
�������������
���
����#������
����
��������� 
�
�����(���

�$������� ����� 
��

�� ����
1��� ��� �� ����� 
�� 

�4�� 
���#��
���� 
�)��3� �� 
�
��� ��� �
�� ��� 
��

�
������������������

����������
��
���� 
�
�������
�*��� ��
�������
������������������1�����


��
����7�����
���(���	���
*
(����

�4��� �


���(������3��)	����
�����������
$��
�*��� ��
�����

��

����
����������

��
����
�����

����
��������
�
�
���� )��
��������� �#
�����. ������
������

(��������*
����������������5�5�
�����"�+�
�����
�
�
���
�����
�����!
�4���
�*��� ���
�)��3������

�������� �� 

����
�
��� 
�� ���� ���
��
����� +� ��� ��
��
��� �� ��� ��
� ���� 8����� 9������� (��� ���

����)����������������
��
���� 
�
����

�'.)41*�*5 ).)67�+*�'41)8,()'7*.�('79*:0)41*.�/':�)5 /':0*�+*�$�3""�5 )11'7*.�+*�*;:'.�

��� �����	�� ���$7� ��� ���
)
�

�
� 
�� 4����� ���� ��� ��� ������ ���1�� ���� ��� ����� 
�� (��� ����

�
���������
��� 
�� � ����
�� ���� ��� ������	���� 
�� ������ 
�� ��� 
���#��
��� �� ��� (��� 4����

��*�����
����� ��������� 
�*��� ��+� ��� ��������
$������������ 
�������
������� �������
1��
���
��

���� �� 
�
��� 
�� �)�
#��
����� �������
�� ����� ���$���
)���� ��� ���
����� 
�� ��� ���
�
�
� ����


� ������
�����''�� 
�������
�������������������
���
���
����4��
�������
��
������*��������+�

(������ ��������������(�
�
����(���������
����
���������������

��������
)����� 
�
��� ������ ����� ������ ��������
������#��
1��
���
���9�����������
����� 
���

(���������
�
�
�������������������&/�
��������
��&'������
���
;�����$
��
�<���
����
��=����������

��� ���
�
�
� +� . 
���)��B� 
�� ���� ��
����� ������ �����
)
����� ��� �����
�� � ����� ���� ��(;*:+'�
�,:('��� :�)	���� 
�� ��)�
���
��� ��� �� 4��4�� ����$����� ��� ��� �3#
��� C �)� 
�� ��� ��� 
�
���

D ��
����� 
��� . ����
�� 
�� E������� ��������:�� ���� ��� �)	���� 
�� ��#����� ���� ������
����� 
��
����#��
1��
��� 
��� 9����� ���� ��
���� (��� ���
�3�� ��� �� �������
�� (��� ��
��� 
;�����$
�� 
�

<���
������������	������������
$

�
�*
����
����
��� �
��
�

����������� �

��
��������
�
�
��

(������
�3�������

�
���
��)��������
1�
��+�(����
�����3����
���� 
���
���
����
��=��B��

��� ��� ��������� 
�� ��� ����#��
1��
��� 
��� 9����� ���� ��
����� +� ���� ��� �)	��
$�� 
�� ��*��1��� ����

�������������
���
�����*��������
��=��B�+�*�$�������������$���
�����������
��. ���������
����

������$
�
���
������
1��������� 
�
���
���)�
#��
������������
�� ��������$���
)��������
� ������


��4��������''�'''�'''��������

��� �*������ �� ������ 
�� (��� ��� *������ ��
��=��B� �����3� ���� )������� ���

��� ��� �������
���

#������
1�
��
�����
�
����
������������+�������
��
�����)
�

�
�
������� ����
���
�����
������+�

��� 
�)
�

�
� ������ 
��� ��� (��� ��� ������� *
����
���� 
�)����� ������� ���� � �+����� ���
��� 
��

���
����� 
�� � ������ (��� ��� � ����
�� 

���
� 
��� ���
�
$�� ����� �� �(������� ���

�
��� ����

� �+������
$�����
���������������
����

F�����
���������������
��������������
���
�����
����
���������

�
���*
����
���������9�)
�����



 INFORME  Delegación de la facultad de emitir valores convertibles y//o canjeables 

�

� � �������< 

�


������2������)���������
���G�
��*�)�������� ����!������:"�+�&%&'�������������*��1�� 
�����


����
���� ��*
����
��������$
#���
��
�����&'�
��*�)�����
��&'���������(�������� ��#���
��������

��$�
�
���������������������
�����
������
��
����+����$��������(���
� 
������
�����$���
��
��

����#������������

�)����
�����

�
���
����7

���������� ������
������)���������	���
���4�����+�

��������
$��� 
�� ��7

��� ��� 
���#��
��� ��� ��� #������ ��
#
��
��� ���� ���3����� #�������� ���

���
������
��
����
#�����������
������GH �
���������
$������
���
��������
��#�����������	��(���

������$������'H �������(����������

�
���(������#���������*
�
�����
��*
����
��
���� �+��
����

�����
������&'H �+�� �����
���&'H �
��������
�������
������
������
����4���
��$�����������
��

������ ���������� !
�4��  ���� !������:"�+� ����)���
��� �
�� 3��� ���� ���
�� 
�� ��(�
�
���� ����� ���

��� ����)
�

�
� ��� �� ���
���� ��
��
���� 
�� ����� �
��� 
�� 
������ ������ �)�
#����
�� �����

���$���
)�����

"�����
)����� 
�
�������
� ������
�����''�� 
�������
�����������
���������)	�������*��

1������

�����������
����*��1�� 
�����+����
� 
1��
���
����������������
���������������
���
�����*������

��
��=��B�� 
���������
�� ��� ����� ����
��� ���$��� *��
��� (��� ���#��� ��� ����

����
��� 
��

���
���� ��
��
���� ���� ��� ���� 
����#��� 
��� ��*��

��  ���� !������:"�+� &%&'���� +� 
�� ���������

����
��� )3�
���� ���� ��� ���� 
����#��� 
�� =��
���� II��� ��� (��� ��� ���� 
�
�3� �*������� ��� � �	�����

���

�
�����������������+�������
��
�����)
�

�
�*
����
�����

J�J�J�

����������
���� ��� �����
�� ���������� �� ��� 8�����9������� 
����
��� ��#��� 
��� ��
�)��� +�
��

�����

�
� 
�� ���������� ��� �����	�� 
�� �
� 
�
�����
���� +� ��� 	���
*
��� ���� ��� *���
)
�

�
� +�

�#
�

�
����� ���(�������������
������������ ����� ����
���*
����
����������������*
��
����
���

����$��4�������� �� ��������� ����(��� �������

�
�����
�� ����� ����
��������� 3��*�$���)�����

�
�� 3��� ���� 
��� ��� ��
�� ���� ��� ���$
���� ��� ��� �����
�� . ����� ��� �����
��� ���� ��� ���
)���

�� 
�
��� 
�� �)�
#��
����� �������
�� ����� ���$���
)���� ���� 
� ������ 
�� ���''� � 
������� 
��

�������(������� 
�
������������
�
�
�:����$�1�
�$��#��������

�
�)�����
�������$7��
����������

��
���
;�����$
��
�<���
����
��=����������	��1��������
$

�
�*
����
���:����
� 
1�����������������


���������������
���������*����������� �	��������

�
�����������������+�������
��
�����)
�

�
�

*
����
�����

�

���=������������&��
��� ��1��
��&'���



�

�

�

�

�

�

�

�

�

�

�

�

�

�

�

�

�

�

�

�

�

�

�

�

�

�

�

�

�

�

�

�

�

�

�

�

�

�

�$
���!
�#�����K&��A�����II�<������G�

'G'&G�=���������

A��7*���?��L,5��-,�5'-�&��&��

C C C ���
���
����� �

 



�

�

�

�

�

�

�

�

�

�

�

�

�

�

�

�

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

�

�

������



 INFORME  Política de retribuciones del Consejo de Administración 

�

� � �������� 

�

�

�

�

�

�

�

����������� !"�#$ ��

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

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

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

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

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

���
����� ����� ��� �!�� ��� ������ �� ��� ����
 ��� ������� ��� ��
 �� ��� ���
��� ��� ����	
��� ���

��
 ������
����� ��� ��� � ���
�
�� "#$#�� ���� ��� ��	����� ��� ���� ��	�
���
����� 
��
�
�������

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

%�������������������	�����
�����������	������&$�	���������'�������( ����������)����������	��


����
 ������
����
�*�����
 �	��*�����	��
�����������*�	���������	
�������
 �����	�����������

���������������������+��	��,����������
���
��������
��
�	����


# !% & �'�(�!�#)��'�����)�&��*� %)�#��# �+� ,)������'���!'���#�'�

'������	
��������	�
���
����������
	��
����
����������������-���������������������������������

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

������
 �������	������.�/��0����������
 ��	����������������������� �����������������������	���

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

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

1���������	�����������	������$.������
	���������
 ��	��������	�������2���������������
�
�������

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

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


��
�
����������������� ������ ���	
������������
 *������
�
���������������	��	����

'��� ��
	��
��� �� ���	
�� ��� ���� ������� ��� ��������� ���� ���
 ����� ��	�
��	
���� ���� ����� �� ���

��
 
�
�	���
��� ��� ��
	��
�� ��
�������� ����� ��������� �����
���� ��� ��� ��	������ "/� ����

�����
 ��	����������� �3�

• ��� ����� �� ��������*� 2��� ���� ��	�
���
����� ����� 
 ��������� ��� ����
��� ��� ����

��
����
�������
 ��������

• ������	
��������������� �������
 
�
�	���
�������	��*�	���������
 ��
����2�����	4����

�������������������������2��������	�
���
��������������� �������	�������
�������������

2������������������
������
 ��
 
�
 ��������������
 
�
���������� ��	���������
��
��	���

�
���	�
���3�



 INFORME  Política de retribuciones del Consejo de Administración 

�

� � �������- 

�

o �������� ������	����������������	�
��
����������
������������
���
�������	
��5�

��

o ��� 

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


 ������ 2��� ����6��� 
����	
���� ����� ��� ���
���
���� ����� ��� ����	
	���� ���

���	*�������������
����������
����

�'�#+%�+#)�����' '��$ )����#��# �+% .!�

'�� ��	���	���� ��� ��	�
���
��� ��� ���� ����� ������ ����
�	�� ��� ���� ��	�	�	��� ���
����� ��

�����
 ��	�� ���� ����� ��� ��� � ��	�� �� ���� ������� �*�
���� ����� ��� ��	�
���
��� ��� ����

��
 
�
�	��������2�����	����������'���������
�������������
	�����������	������"$7��

��� ��	�� ���	
���� ��� ��	������ /.� ��� ���� ��	�	�	��� ��	��
 
��� 2��� ��� ��	�
���
��� ������ ��� ����

����� ���������
�	
�*�����������	
�
���
��������������
�
��������
������������6������
��������

���	��� ����������� 
�	�������� 

 ����	��� �� ��
 *�� ���	
������ 2��� ������
���� ��
����� ���

�����
 
��	�����
 ��	
6��
��������-��������������
������������
��
�	�������
�
����������.8 �

�������
	�������
 ���������

'�� ��	�
���
��� ��� ���� ��
 
�
�	�������� 2��� 	������ �	�
��
���� ����
����� � ���	
���� ����*�

����
�	
������������	
�����
 ����������	
������
 ���
 ��	��
�����
��������	�
 �
4���
�	�
 ������


����	
�����������
 ���������	����
�	���
���2�������*�
����
���
�	�
 ����������
�
�������������

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

 
��	�����

��������
����������*�	����������-��������
���
 �
6��
����

1���
����������������+��	��,�������������
��
�	������������� ����������*��������	�
��
��������

��� ��	����� ��� ���
����� ��� ��� ���
����� �� ��� �	��� ��
 ��!��� ��	
6���� ���� ������ ��� 2���

���	���6����������
���������������
 
�
 ��������
��	��
 ��	����
����������������	
6��
����


��*� %)����#��# �+% �!�'�&)#)����)/���011�

'������	
��������	�
���
�������������� ���
�
����	�������� ��	����������
��
�
�������������������

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

������	
��������������� �������
 
�
�	���
������������
������".���������������"#$$������������

�������	����������
 
�
������� �
 ���
 
��	�������	�
���
������2��������
 ������
���������
�
��

��� ��� � ���
�
�� "#$$� ���� ���� �������� ���� ����� �� �� ���� ���� 
 
�
 ����� ��� ���� ��
 
�
����� ���


 ��	��
���� ��� ���� 
 
�
 ��� 

 ���	��� ���������� ����� ��� � ���
�
�� "#$#�� ��	�����
4������ ����

�
��
��	��
 ���3�

9
0 :#�###������������������������	�������
 ������
������������������������������

��������� �������
 
�
�	���
��5��

9

0 /#�###� ������ �������� ��� ������	�� ��� ��
 ������
��� ��� ����� ���� ��� ����


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

��
 
�
��������
 ���
 
��	�������	�
���
����5��

9


0 ���� ��
 ������
����� 
��
������ ��� ���� ���	��� 9
0� �� 9

0� ��	��
����� ��� ��	*��

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



 INFORME  Política de retribuciones del Consejo de Administración 

�

� � �������2 

�

������	���������
 ������
���������
�
��������� ���
�
��"#$$��������1���
���	����������� �����

��
 
�
�	���
���� ��� ����� �� ������� ��� ��� 
 ���
������ ���
���� 	�
 �
4�� �� �������	�� ��� ���

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

� ���
�
��"#$#������
�	��	�����2������
�
����
 ��	���������
 ������
���2�������
�����
 ��������

���� ����� �� ��� ��
 
�
�	���
��� ��� ��
	��
�� ��
������� �� �� ���� 2��� ����	���
 ��	�� ���
����

���
�
����
 ��
 
�
 �����������������������
 
�
���������
�-������� ��;	�������
 �������!����


 *�����
��<�����
���������
 ������
������$�###�###�����������������

��

 
�
 ����������� ���������2����������	
������������������������� �	��������
�
��������	��

���������	��� ���
�
��������6��
���
6�������������������������
6��
���2��������	*������������

�����������,�����=�����
��>��-��
�������	�������������� �	�����
���2���	����*�������
�����

��
 ����	
����������
����������������������
����������
���
���2��������
�
�*��������� ����

��	�� ���
�
��� ��� ����
6��*� 	��
����� ��� ����
�����
��� ���� ����
 �����
����� ��� ��� ��
 
�
���

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

���
���������	
6��������������������������
 ���������
 �����
���������?������������!��2���

����������������
 �����
���������@
����
����	��
�
	��?�����9@�?0���������
 
 
		���������������

?��A
���������
����9��?�0��

�������	���������	�
���
������������ ����%
���	���,�������������������	����������
 
�
������

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


����
 ��	������������ ���
�
��"#$$������	�
���
����
 ��������$�B8 �����������	��
����������������

����
�����������"8 �������	������������
 ��	�����1���
���	�������2�����������������������

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

���# �+% .!�������!'���������$  ! '�#)% .!��!�������#% % ���010�

1������� ���
�
�������������
��������������
�
��������
�
��������
����������������
 
�����������

�������	�� ����
6���� ���� ��� ��
 
�
��� ��� ��
 ���
 
��	��� �� ��	�
���
������ ��� ����� �� ���

��
 
�
�	���
���� ��� ��� ���
��� ���������� ��� ���� $#� ��� ������ ��� "#$#�� ��	�����
�� ���

��
 ������
��� ������ ���� � ���
�
�� "#$#� ����� ���� �������� �� ����� ���� 
 
�
 ����� ��� ����

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


 
�
 ��� 

 ���	��� ���������� ����� ��� � ���
�
�� "##:�� ��

 
�
 ��� ����� ��� 1���
���	��� ���� ���

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

��� ����	�� ��� ����� ���� %
���	��� ,�������� ��� ��
 ������
��� 2��� -�� ����
�
��� �����	�� ���

� ���
�
��"#$#�-������
�	
�������������	
�����
 ������������	��
��������������������
������'���

	4�
 
���� �� ���� ����
�
����� �����
����� �����
���� ��� ��� ���	��	��� ���
 *�� ��� ���� �����	���

�������	�������������
�
�������	�
��	
�����-�������������
������������
�������6�����������
�����


���
 �
6��
����3�

< ��������
�������������
������������	��	����������	��������������%
���	���,�����������

�������	
�
 ���
����
�
����

< ��
�	�� ���6�� ��� �����
��� ����� ��� ��	
��
��� ��� ��� �����
��� ���	���	���� 2��� ��� ��� ���


 ��

 �����/�
 ������

< '����	
��
����������	��	������%
���	���,��������������
�	

 
��	���������
 �������������

2��� ��	��
���� 
 �	
����� ���� 
���
 ��

 
��	�� ������ �� ���������� �����������-�� �� ����


���
 �
6��
�����



 INFORME  Política de retribuciones del Consejo de Administración 

�

� � �������3 

�

1��� �	��� ���	��� ���2��� ���� ��	�	�	��� ���
����� ����4�� ��� ���
�
�
���� ��� 2��� ���� ����� �����

������� ���� ��	�
��
���� ���� ��� ��	����� ��� ���
����� ��� ��� ���
����� �� ��� �	��� ��
 ��!���

��	
6���� ���� ������ ��� 2��� ���	���6���� ��� ���
����� ������ ���� 
 
�
 ��� �� ��� 
��	��
 ��	���

�
��������� �� ��� ��	
6��
���� ��� ��� ��	���
���� ��� ��
�	�� �
��C�� ������
 �� ���� ��� ����� ����

����� ����� ����
���� ��	�
���
����� ���� ��	��� ������	���� D�
 ����� -��� ����
�
���


���
 �
6��
����������	������ ���
�
���

'�� ��
 ������
��� ��������� ����
�
��� ���� ���� 
 
�
 ����� ���� ����� �� ��� ��
 
�
�	���
��� ���

��
	��
����
�������������������� ���
�
��"#$#�-���
������/�E7B�###�����������������	�����
�����

����� �� ��� ��� ���
����� �� ��� &./�###� ������ ���� ��� ���	�����
�� �� �	���� ����� ��� ���

��
 
�
�	���
���������
�����������,������

1��� =���
������� ���� �����>� ��� ��	
������ �2������� ���
������� ����� ���	���� ��� � ���
��� ����

��
	��
�� ��
�������� ������ ���� 	��	��� ��� ��� 
�������� ���� ��
 ������
����� 2��� ���
���� ����

����� ���������������
�
��������
 
�
�	��������������
�������;��	
6���������<����	
�
������

����������
�����������2�������������	������������������

%����������������
 ������
��������������� ���
�
��"#$#�����	
���������������� ���3�

F
 ���	������������

� &���(*)� 
�#�	�% ��)�� 
�#�4 #+&��

� ���	
���� $�".#�###� $/:�###�

��	��������
 
�
������ $�7$#�###� B#.�###�

��	������
�������
��	��� &##�###� �

G 	������	������ $/B�###� �

���)�5� /�E7B�###� &./�###�

%�������� ��������
 ������
���
��
�
��������������� �������������� ���������	������ ���
�
��

"#$#3��

F
 ���	������������

��!'���#�� 
�#�	�% ��)�� 
�#�4 #+&��

%��F�
����@�
�4������� $�$"#�###� �

%��+����( ������ 
��,4����� $B#�###� :#�###�

%H��F��������	��4�D���� $"#�###� �

%�����������,������������� :#�###� �

%!����������,��������D���������� $"#�###� �

%��+��
���,����( ��	�!���� :#�###� :#�###�

%��,��6����,��	*6�����	���-�� $�#:#�###� .:�###�

%H��F
 
 ��������+����@����-� :#�###� .:�###�

%��%��
��I��1��'
� :#�###� �

%H�( ��
��%������'����	�( ��
�� $"#�###� �

%��+�����( ��������( 
��� $"#�###� /$B�###�



 INFORME  Política de retribuciones del Consejo de Administración 

�

� � �������6 

�

%�����
��( 
��� $"#�###� �

%��( 
2����� ������1������ :#�###� B#�###�

%��'�����������4�����	�!4� :#�###� �

%��+�����������'��	��	���� $"#�###� �

%�����������

 �J��C� .B�###� �

%��K��
���)
����D�����	�� $"#�###� �

���)�� -�783�000� 62-�000�

�'�'�#)$  �!�������)���$  ' .!������$ �#)$  �!��'�9����# �+% �!�'�

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

� �
 ���
 
��	��� �� ��	�
���
����� -�� ���
��� ���	���	��� ���� ��	��� �������	��� ���� ����

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

 ���
����

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

�

�

���?������������"$����
 ��6�����"#$$�



�

�

�

�

�

�

�

�

�

�

�

�

�

�

�

�

�

�

�

�

�

�

�

�

�

�

�

�

�

�

�

�

�

�

�

�

�

�

�

�

�

�

������%
�������&"$<&":�D�����FF�1���	��7�

#7#"7�?���������

D��4����3�9L/.0�:/�.#:�"$�"$�

M M M ���
	��
����
 �




