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Rocha, Vinícius de Souza 

       Laboratório itinerante STEAM-CEFETMaker: análise de uma proposta de      

intervenção educacional à luz da experiência de aprendizagem mediada / 
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!ÏÓ ÐÒÏÆÅÓÓÏÒÅÓȢ 

4ÏÄÏÓȟ ÍÁÓ ÅÍ ÅÓÐÅÃÉÁÌ ÁÑÕÅÌÅÓ ÔÉÖÅ Ï ÐÒÉÖÉÌïÇÉÏ ÄÅ ÃÏÎÖÉÖÅÒȢ  

 

; ÐÒÏÆÅÓÓÏÒÁ 2ÏÓÁÎÁȟ ÍÉÎÈÁ ÍÁÉÏÒ ÐÒÏÆÅÓÓÏÒÁȢ 

 

!Ï ÐÒÏÆÅÓÓÏÒ !ÌÅØÁÎÄÒÅȟ ÏÒÉÅÎÔÁÄÏÒ Å ÃÏÍÐÁÎÈÅÉÒÏ ÎÅÓÓÁ ÊÏÒÎÁÄÁȢ 

 

! ÔÏÄÁÓ ÁÓ ÍÉÎÈÁÓ ÐÒÏÆÅÓÓÏÒÁÓ Å ÐÒÏÆÅÓÓÏÒÅÓ ÄÏ ÅÎÓÉÎÏ ÉÎÆÁÎÔÉÌȟ ÆÕÎÄÁÍÅÎÔÁÌȟ ÍïÄÉÏȟ 

ÇÒÁÄÕÁëÞÏ Å ÐĕÓȤÇÒÁÄÕÁëÞÏȢ 'ÕÁÒÄÏ Á ÔÏÄÏÓ ÃÏÍ ÉÍÅÎÓÏ ÃÁÒÉÎÈÏ Å ÁÄÍÉÒÁëÞÏȢ 

 

!ÏÓ ÑÕÅÒÉÄÏÓ ÁÍÉÇÏÓ ÄÅ ÈÏÊÅ Å ÓÅÍÐÒÅȟ ÃÏÍ ÑÕÅÍ ÔÉÖÅ Ï ÐÒÁÚÅÒ ÄÅ ÄÉÖÉÄÉÒ Á ÌÁÂÕÔÁȢ 0ÒÉÃÉÌÁȟ 

,ÅÏÎÁÒÄÏȟ *ÏÞÏȟ ,ÁÕÒÁȟ 6ÁÎÅÓÓÁȟ 2ÏÓÅÎÉÌÄÁȟ !ÄÒÉÁÎÁȟ 6ÁÌÅÓÃÁȟ )ÓÁÂÅÌȟ *ÅÁÎȟ -ÜÒÃÉÁȟ 3ÉÍÏÎÅȟ 

2ÅÇÉÎÁȟ $ÅÂÏÒÁÈȟ +ÁÒÉÎÁȟ 6ÉÔĕÒÉÁȟ 3ÉÎÁÒÁȟ ,ÕÉÚÁȟ 'ÌÅÉÃÅȟ 4ÁÍÉÒÅÓȟ $ÁÇÏÂÅÒÔÏȟ #ÌÜÕÄÉÏȟ 

*ïÓÓÉÃÁȟ #ïÓÁÒȟ 6ÁÌÔÅÒȟ 7ÉÌÌÅÒȟ -ÜÒÃÉÏ Å 6ÉÃÅÎÔÅȢ 

 

!ÏÓ ÅÓÔÉÍÁÄÏÓ ÃÏÍÐÁÎÈÅÉÒÏÓ ÑÕÅ ÄÅÓÃÏÂÒÉ ÎÁ ÖÉÄÁ ÁÃÁÄðÍÉÃÁȟ ÎÏ ÇÒÕÐÏ ÄÅ ÐÅÓÑÕÉÓÁȟ ÎÁ 

,ÉÃÅÎÃÉÁÔÕÒÁ Å ÎÏ -ÅÓÔÒÁÄÏȢ 

 

1ÕÅ ÃÏÎÔÉÎÕÅÍÏÓ ÁÃÒÅÄÉÔÁÎÄÏ ÎÁ ÅÄÕÃÁëÞÏȢ   
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-ÉÌÁÄÙȟ $ÏÍÉÎÉÑÕÅȟ 3ËÙ Å ,ÕËÅȢ 

 

2ÏÓÁÎÁȟ *ÏÓÅǲ !ÔÁÎÁǲÓÉÏȟ -ÁÒÉÁÎÁȟ (ÅÌÏąǲÓÁ Å "ÒÅÎÄÁȢ 

 

!ÌÅØÁÎÄÒÅȟ %ÎÄÅÒÓÏÎȟ 2ÏÎÁÌÄÏȟ -ÁÒÉÁ !ÄÅǲÌÉÁȟ #ÌÁÙÔÏÎȟ )ÖÏȟ 2ÁÑÕÅÌȟ -ÁǲÒÃÉÁȟ 4ÅÒÅÚÉÎÈÁȟ 

)ÒÌÅÎȟ ,ÕÉÚ Å 3ÁÂÉÎÁȢ 

 

!ÄÒÉÁÎÁȟ 6ÉÖÉÁÎȟ -ÁÒÃÅÌÏȟ %ÄÕÁÒÄÏȟ 2ÏÍÁǲÒÉÏȟ 6ÉÒÇąǲÎÉÁȟ *ÏÓÉÅ Å &ÁǲÔÉÍÁȢ 

 

2ÁÎÇÅÌ Å %ÒÁǲÃÌÉÔÏȢ 

 

!-4%#ȟ '%-!4%#ȟ 00'%4ȟ #%&%4Ȥ-' Å &!0%-)'Ȣ
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Ȱ!ÏÓ ÅÓÆÁÒÒÁÐÁÄÏÓ ÄÏ ÍÕÎÄÏ Å ÁÏÓ ÑÕÅ ÎÅÌÅÓ ÓÅ ÄÅÓÃÏÂÒÅÍ Åȟ ÁÓÓÉÍȟ 

ÄÅÓÃÏÂÒÉÎÄÏȤÓÅȟ ÃÏÍ ÅÌÅÓ ÓÏÆÒÅÍȟ ÍÁÓȟ ÓÏÂÒÅÔÕÄÏȟ ÃÏÍ ÅÌÅÓ ÌÕÔÁÍȢȱ  

0ÁÕÌÏ &ÒÅÉÒÅ  



 

  

2%35-/ 

/ ÐÒÏÊÅÔÏ Ȱ,ÁÂÏÒÁÔÏǲÒÉÏ )ÔÉÎÅÒÁÎÔÅ 34%!-Ȥ#%&%4-ÁËÅÒȡ ÁëÏǿÅÓ ÄÅ ÉÎÃÌÕÓÁǿÏȟ ÄÉÖÕÌÇÁëÁǿÏ Å 
ÐÏÐÕÌÁÒÉÚÁëÁǿÏ ÄÁ #ÉÅǶÎÃÉÁȟ 4ÅÃÎÏÌÏÇÉÁ Å )ÎÏÖÁëÁǿÏȱȟ ПÉÎÁÎÃÉÁÄÏ ÐÅÌÁ &!0%-)'ȟ ÆÏÉ ÒÅÁÌÉÚÁÄÏ 
ÅÍ ςπςσ Å ςπςτȟ ÃÏÍ ÄÅÓÄÏÂÒÁÍÅÎÔÏÓ ÁÉÎÄÁ ÐÁÒÁ Ï ÁÎÏ ÄÅ ςπςυȟ ÃÏÍÏ ÕÍ ÅÓÆÏÒëÏ 
ÃÏÌÅÔÉÖÏ ÄÅ ÄÉÆÅÒÅÎÔÅÓ ÉÎÓÔÉÔÕÉëÏǿÅÓ ÅÓÃÏÌÁÒÅÓ ÄÁ ÒÅÇÉÁǿÏ ÍÅÔÒÏÐÏÌÉÔÁÎÁ ÄÅ "ÅÌÏ (ÏÒÉÚÏÎÔÅȟ 
"ÒÁÓÉÌȢ ! ÉÎÉÃÉÁÔÉÖÁ ÒÅÕÎÉÕ ÐÒÏÆÅÓÓÏÒÅÓ ÄÏ #ÅÎÔÒÏ &ÅÄÅÒÁÌ ÄÅ %ÄÕÃÁëÁǿÏ 4ÅÃÎÏÌÏǲÇÉÃÁ ÄÅ 
-ÉÎÁÓ 'ÅÒÁÉÓ ɉ#%&%4Ȥ-'Ɋ Å ÄÏÃÅÎÔÅÓ ÄÅ ÃÉÅǶÎÃÉÁÓ ÄÏ ÅÎÓÉÎÏ ÆÕÎÄÁÍÅÎÔÁÌ ÄÅ ÑÕÁÔÒÏ ÅÓÃÏÌÁÓ 
ÐÕǲÂÌÉÃÁÓ ÄÁ ÒÅÇÉÁǿÏ ÍÅÔÒÏÐÏÌÉÔÁÎÁ ÄÅ "ÅÌÏ (ÏÒÉÚÏÎÔÅȟ ÑÕÅ ÁÔÕÁÒÁÍ ÄÅ ÆÏÒÍÁ ÉÎÔÅÇÒÁÄÁ ÎÏ 
ÐÌÁÎÅÊÁÍÅÎÔÏ Å ÅØÅÃÕëÁǿÏ ÄÅ ÄÉÖÅÒÓÁÓ ÁÔÉÖÉÄÁÄÅÓ ÅÄÕÃÁÃÉÏÎÁÉÓ ÏÒÉÅÎÔÁÄÁÓ ÐÁÒÁ Á ÅÄÕÃÁëÁǿÏ 
ÔÅÃÎÏÌÏǲÇÉÃÁ Å ÐÁÒÁ Á ÄÉÖÕÌÇÁëÁǿÏ ÃÉÅÎÔąǲПÉÃÁȢ $ÕÒÁÎÔÅ ÁÓ ÖÁǲÒÉÁÓ ÅÔÁÐÁÓ ÄÏ ÐÒÏÊÅÔÏ ÆÏÒÁÍ 
ÏÒÇÁÎÉÚÁÄÁÓ ÁÔÉÖÉÄÁÄÅÓ ÏÎÌÉÎÅ Å ÐÒÅÓÅÎÃÉÁÉÓȟ ÔÁÎÔÏ ÎÁÓ ÅÓÃÏÌÁÓ ÐÁÒÔÉÃÉÐÁÎÔÅÓ ÑÕÁÎÔÏ ÎÏ 
,ÁÂÏÒÁÔÏǲÒÉÏ -ÁËÅÒ ÄÏ #%&%4Ȥ-'ȟ ÕÍ ÅÓÐÁëÏ ÅÑÕÉÐÁÄÏ ÃÏÍ ÔÅÃÎÏÌÏÇÉÁÓ ÄÅ ÐÒÏÔÏÔÉÐÁÇÅÍ 
Å ÐÒÏÇÒÁÍÁëÁǿÏȟ ÉÍÐÒÅÓÓÏÒÁÓ σ$ Å ÍÁǲÑÕÉÎÁÓ ÄÅ ÃÏÒÔÅ Á ÌÁÓÅÒȟ ÅÎÔÒÅ ÏÕÔÒÁÓ ÔÅÃÎÏÌÏÇÉÁÓȢ ! 
ÆÕÎÄÁÍÅÎÔÁëÁǿÏ ÔÅÏǲÒÉÃÁ ÑÕÅ ÓÕÓÔÅÎÔÁ Ï ÐÒÏÊÅÔÏ ÓÅ ÅÎÃÏÎÔÒÁ ÎÁ ÕÎÉÁǿÏ ÅÎÔÒÅ Á ÁÂÏÒÄÁÇÅÍ 
34%!- ɉ#ÉÅǶÎÃÉÁȟ 4ÅÃÎÏÌÏÇÉÁȟ %ÎÇÅÎÈÁÒÉÁȟ !ÒÔÅÓ Å -ÁÔÅÍÁǲÔÉÃÁɊȟ Á #ÕÌÔÕÒÁ -ÁËÅÒ Å Á 
!ÐÒÅÎÄÉÚÁÇÅÍ "ÁÓÅÁÄÁ ÅÍ 0ÒÏÂÌÅÍÁÓ ɉ!"0ɊȢ ! ÐÅÓÑÕÉÓÁ ÑÕÅ ÏÒÉÇÉÎÏÕ ÅÓÔÁ ÄÉÓÓÅÒÔÁëÁǿÏ ÓÅ 
ÐÒÏÐÏǶÓ Á ÄÅÓÖÅÌÁÒ ÏÓ ÉÍÐÁÃÔÏÓ ÄÏ ÐÒÏÊÅÔÏ 34%!-Ȥ#%&%4-ÁËÅÒ ÁÏ ÁÃÏÍÐÁÎÈÁÒ ÓÅÕ 
ÐÌÁÎÅÊÁÍÅÎÔÏ Å ÓÕÁ ÅØÅÃÕëÁǿÏȢ %ÓÔÅ ÅÓÔÕÄÏ ÁÄÏÔÏÕ Ï ÆÏÒÍÁÔÏ ÄÅ ÐÅÓÑÕÉÓÁ ÑÕÁÌÉÔÁÔÉÖÁȟ 
ÄÅÓÃÒÉÔÉÖÁ Å ÁÐÌÉÃÁÄÁȟ ÅÍÐÒÅÇÁÎÄÏ ÏÓ ÐÒÏÃÅÄÉÍÅÎÔÏÓ ÍÅÔÏÄÏÌÏǲÇÉÃÏÓ ÄÅ ÕÍ ÅÓÔÕÄÏ ÄÅ 
ÃÁÓÏȢ /Ó ÉÎÓÔÒÕÍÅÎÔÏÓ ÄÅ ÃÏÌÅÔÁ ÄÅ ÄÁÄÏÓ ÆÏÒÁÍ Á ÏÂÓÅÒÖÁëÁǿÏ ÐÁÒÔÉÃÉÐÁÎÔÅȟ Ï ÑÕÅÓÔÉÏÎÁǲÒÉÏ 
Å Ï ÇÒÕÐÏ ÆÏÃÁÌȢ ! ÁÎÁǲÌÉÓÅ ÄÏÓ ÄÁÄÏÓ ÏÂÅÄÅÃÅÕ Á ÃÒÉÔÅǲÒÉÏÓ ÕǲÎÉÃÏÓ ÅÓÔÁÂÅÌÅÃÉÄÏÓ Á ÐÁÒÔÉÒ ÄÁ 
ÔÅÏÒÉÁ ÄÁ %ØÐÅÒÉÅǶÎÃÉÁ ÄÅ !ÐÒÅÎÄÉÚÁÇÅÍ -ÅÄÉÁÄÁ ɉ%!-Ɋȟ ÕÔÉÌÉÚÁÎÄÏȤÓÅ ÄÏÓ 0ÁÒÁǶÍÅÔÒÏÓ 
5ÎÉÖÅÒÓÁÉÓ Å ÄÏÓ 0ÁÒÁǶÍÅÔÒÏÓ ÄÅ 2ÅÆÏÒëÏ ÃÏÍÏ ÆÕÎÄÁÍÅÎÔÏÓ ÐÁÒÁ ÅÖÉÄÅÎÃÉÁÒ ÁÓÐÅÃÔÏÓ ÄÅ 
ÓÕÃÅÓÓÏ Å ÌÁÃÕÎÁÓ ÄÏ ÐÒÏÊÅÔÏȢ /Ó ÒÅÓÕÌÔÁÄÏÓ Å ÒÅПÌÅØÏǿÅÓ ÌÅÖÁÎÔÁÄÁÓ ÁÏ ÌÏÎÇÏ ÄÅÓÓÁ ÐÅÓÑÕÉÓÁ 
ÉÎÄÉÃÁÒÁÍ ÉÍÐÁÃÔÏÓ ÓÉÇÎÉПÉÃÁÔÉÖÏÓȡ Ï ÐÒÏÊÅÔÏ ÆÏÍÅÎÔÏÕ Ï ÅÎÇÁÊÁÍÅÎÔÏ ÄÏÓ ÁÌÕÎÏÓȟ ÍÅÓÍÏ 
ÄÁÑÕÅÌÅÓ ÑÕÅ ÉÎÉÃÉÁÌÍÅÎÔÅ ÄÅÍÏÎÓÔÒÁÖÁÍ ÐÏÕÃÏ ÉÎÔÅÒÅÓÓÅ ÎÁ ÁǲÒÅÁ ÄÅ ÅÓÔÕÄÏȠ ÐÒÏÍÏÖÅÕ 
ÕÍ ÆÏÒÔÅ ÓÅÎÓÏ ÄÅ ÐÅÒÔÅÎÃÉÍÅÎÔÏ ÁÏ ÇÒÕÐÏ Å ÁǮ ÃÏÍÕÎÉÄÁÄÅȠ ÒÅÖÅÌÏÕ Ï ÅÎÔÕÓÉÁÓÍÏ ÐÅÌÏ 
ÁÐÒÅÎÄÉÚÁÄÏ ÐÒÁǲÔÉÃÏȠ Å ÉÎПÌÕÅÎÃÉÏÕ ÇÁÎÈÏÓ ÅØÐÒÅÓÓÉÖÏÓ ÅÍ ÁÕÔÏÅÓÔÉÍÁ Å ÐÅÒÃÅÐëÁǿÏ ÄÅ 
ÃÏÍÐÅÔÅǶÎÃÉÁ ÄÏÓ ÅÓÔÕÄÁÎÔÅÓ ÁÏ ÌÏÎÇÏ ÄÁÓ ÁÔÉÖÉÄÁÄÅÓȢ !ÌÅǲÍ ÄÉÓÓÏȟ ÁÓ ÉÎÔÅÒÁëÏǿÅÓ 
ÃÏÌÁÂÏÒÁÔÉÖÁÓ ÅÎÔÒÅ ÁÌÕÎÏÓȟ ÐÒÏÆÅÓÓÏÒÅÓ Å ÍÏÎÉÔÏÒÅÓ ÒÅÆÏÒëÁÒÁÍ Á ÉÍÐÏÒÔÁǶÎÃÉÁ ÄÏ ÐÁÐÅÌ 
ÄÏÓ ÍÅÄÉÁÄÏÒÅÓ ÎÏ ÐÒÏÃÅÓÓÏ ÄÅ ÁÐÒÅÎÄÉÚÁÇÅÍȢ ! ÖÉÖÅǶÎÃÉÁ ÎÏ ,ÁÂ -ÁËÅÒ ÆÏÉ ÅÓÐÅÃÉÁÌÍÅÎÔÅ 
ÖÁÌÏÒÉÚÁÄÁ ÐÅÌÏÓ ÅÓÔÕÄÁÎÔÅÓ Å ÐÒÏÆÅÓÓÏÒÅÓȟ ÅÎÑÕÁÎÔÏ Á ÅÔÁÐÁ ÄÏÓ -ÉÎÉÃÕÒÓÏÓ (ąǲÂÒÉÄÏÓȟ ÑÕÅ 
ÍÅÓÃÌÏÕ ÁÐÒÅÎÄÉÚÁÄÏ ÐÒÅÓÅÎÃÉÁÌ Å ÏÎÌÉÎÅȟ ÁÐÒÅÓÅÎÔÏÕ ÄÅÓÁПÉÏÓȟ ÅÖÉÄÅÎÃÉÁÎÄÏ ÄÉПÉÃÕÌÄÁÄÅÓ 
ÐÒÉÎÃÉÐÁÌÍÅÎÔÅ ÎÁ ÁÄÁÐÔÁëÁǿÏ ÄÏÓ ÅÓÔÕÄÁÎÔÅÓ ÁÏ ÅÓÔÕÄÏ ÁÕÔÏÄÉÒÉÇÉÄÏȢ ! ÁÎÁǲÌÉÓÅ ÄÏ ÐÒÏÊÅÔÏ 
ÓÏÂ Á ÏǲÐÔÉÃÁ ÄÏÓ ÃÒÉÔÅǲÒÉÏÓ ÉÎÓÐÉÒÁÄÏÓ ÎÁ %!- ÃÏÎПÉÒÍÏÕ ÑÕÅ Ï ÐÒÏÊÅÔÏ ÆÏÉ ÅПÉÃÁÚ ÎÁ 
ÐÒÏÍÏëÁǿÏ ÄÁ ÅØÐÅÒÉÅǶÎÃÉÁ ÄÅ ÁÐÒÅÎÄÉÚÁÇÅÍ ÍÅÄÉÁÄÁȢ #ÏÍÏ ÐÒÏÊÅÔÏ ÐÉÌÏÔÏȟ Ï 34%!-Ȥ
#%&%4-ÁËÅÒ ÄÅÍÏÎÓÔÒÏÕ ÐÏÔÅÎÃÉÁÌ ÐÁÒÁ ÅØÐÁÎÓÁǿÏ Å ÁÐÅÒÆÅÉëÏÁÍÅÎÔÏȟ ÁÌÅǲÍ ÄÅ ÓÅÒÖÉÒ ÄÅ 
ÒÅÆÅÒÅǶÎÃÉÁ ÐÁÒÁ Ï ÄÅÓÅÎÖÏÌÖÉÍÅÎÔÏ ÄÅ ÐÒÁǲÔÉÃÁÓ ÐÅÄÁÇÏǲÇÉÃÁÓ ÉÎÏÖÁÄÏÒÁÓ ÅÍ ÁÍÂÉÅÎÔÅÓ ÎÁǿÏ 
ÆÏÒÍÁÉÓ ÄÅ ÁÐÒÅÎÄÉÚÁÇÅÍȢ /Ó ÁÃÈÁÄÏÓ ÄÅÓÔÁ ÐÅÓÑÕÉÓÁ ÎÁǿÏ ÁÐÅÎÁÓ ÁÍÐÌÉÁÍ Ï 
ÃÏÎÈÅÃÉÍÅÎÔÏ ÓÏÂÒÅ Á ÁÐÌÉÃÁëÁǿÏ ÄÁ %!- ÎÁ ÅÄÕÃÁëÁǿÏ ÔÅÃÎÏÌÏǲÇÉÃÁȟ ÍÁÓ ÔÁÍÂÅǲÍ ÏÆÅÒÅÃÅÍ 
ÓÕÂÓąǲÄÉÏÓ ÐÁÒÁ ÎÏÖÁÓ ÉÎÉÃÉÁÔÉÖÁÓ Å ÅÓÔÕÄÏÓ ÑÕÅ ÂÕÓÑÕÅÍ ÉÎÔÅÇÒÁÒ ÁÂÏÒÄÁÇÅÎÓ 34%!- Å 
#ÕÌÔÕÒÁ -ÁËÅÒ ÎÏ ÅÎÓÉÎÏȢ  

0ÁÌÁÖÒÁÓȤ#ÈÁÖÅȡ %ØÐÅÒÉÅǶÎÃÉÁ ÄÅ !ÐÒÅÎÄÉÚÁÇÅÍ -ÅÄÉÁÄÁȠ %ÄÕÃÁëÁǿÏ 4ÅÃÎÏÌÏǲÇÉÃÁȠ #ÕÌÔÕÒÁ 
-ÁËÅÒȠ !ÂÏÒÄÁÇÅÍ 34%!-Ƞ !ÐÒÅÎÄÉÚÁÇÅÍ ÂÁÓÅÁÄÁ ÅÍ 0ÒÏÂÌÅÍÁÓȢ   



 

  

!"342!#4 

4ÈÅ ÐÒÏÊÅÃÔ Ȱ)ÔÉÎÅÒÁÎÔ ,ÁÂÏÒÁÔÏÒÙ 34%!-Ȥ#%&%4-ÁËÅÒȡ !ÃÔÉÏÎÓ ÆÏÒ )ÎÃÌÕÓÉÏÎȟ 
$ÉÓÓÅÍÉÎÁÔÉÏÎȟ ÁÎÄ 0ÏÐÕÌÁÒÉÚÁÔÉÏÎ ÏÆ 3ÃÉÅÎÃÅȟ 4ÅÃÈÎÏÌÏÇÙȟ ÁÎÄ )ÎÎÏÖÁÔÉÏÎȟȱ ÆÕÎÄÅÄ ÂÙ 
&!0%-)'ȟ ×ÁÓ ÃÁÒÒÉÅÄ ÏÕÔ ÉÎ ςπςσ ÁÎÄ ςπςτȟ ×ÉÔÈ ÆÕÒÔÈÅÒ ÄÅÖÅÌÏÐÍÅÎÔÓ ÐÌÁÎÎÅÄ ÆÏÒ 
ςπςυȢ )Ô ×ÁÓ Á ÃÏÌÌÅÃÔÉÖÅ ÅÆÆÏÒÔ ÉÎÖÏÌÖÉÎÇ ÄÉÆÆÅÒÅÎÔ ÅÄÕÃÁÔÉÏÎÁÌ ÉÎÓÔÉÔÕÔÉÏÎÓ ÉÎ ÔÈÅ 
ÍÅÔÒÏÐÏÌÉÔÁÎ ÒÅÇÉÏÎ ÏÆ "ÅÌÏ (ÏÒÉÚÏÎÔÅȟ "ÒÁÚÉÌȢ 4ÈÅ ÉÎÉÔÉÁÔÉÖÅ ÂÒÏÕÇÈÔ ÔÏÇÅÔÈÅÒ ÐÒÏÆÅÓÓÏÒÓ 
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,)34! $% &)'52!3 

 

&ÉÇÕÒÁ ρ Ȥ $ÉÁÇÒÁÍÁ ÑÕÅ ÁÐÒÅÓÅÎÔÁ Ï ÆÏÃÏ ÄÅ ÐÅÓÑÕÉÓÁ ÎÁ ÉÎÔÅÒÓÅÃëÁǿÏ ÅÎÔÒÅ Á 

!ÐÒÅÎÄÉÚÁÇÅÍ "ÁÓÅÁÄÁ ÅÍ 0ÒÏÂÌÅÍÁÓ ɉ!"0Ɋȟ Á ÁÂÏÒÄÁÇÅÍ 34%!- Å Á #ÕÌÔÕÒÁ -ÁËÅÒȟ 

ÁǲÒÅÁÓ ÉÎÓÅÒÉÄÁÓ ÎÁ %ÄÕÃÁëÁǿÏ 4ÅÃÎÏÌÏǲÇÉÃÁ ɉ%4Ɋȟ ÁÎÁÌÉÓÁÄÁÓ ÁǮ ÌÕÚ ÄÁ %ØÐÅÒÉÅǶÎÃÉÁ ÄÅ 

!ÐÒÅÎÄÉÚÁÇÅÍ -ÅÄÉÁÄÁ ɉ%!-ɊȢ .............................................................................................................. ςρ 

&ÉÇÕÒÁ ς Ȥ !Ó ÃÉÎÃÏ ÆÁÓÅÓ ÄÏ ÐÒÏÊÅÔÏ 34%!-Ȥ#%&%4-ÁËÅÒ ÅÍ ÏÒÄÅÍ ÃÒÏÎÏÌÏǲÇÉÃÁȢ .......... ςτ 

&ÉÇÕÒÁ σ Ȥ #ÏÎÔÅØÔÏ ÄÅ ÁÐÌÉÃÁëÁǿÏ ÄÏÓ ÒÅÆÅÒÅÎÃÉÁÉÓ ÔÅÏǲÒÉÃÏÓȢ ........................................................ στ 

&ÉÇÕÒÁ τ ɀ -ÏÄÅÌÏ ÄÅ ÍÅÄÉÁëÁǿÏ ÂÁÓÅÁÄÏ ÎÁ ÔÅÏÒÉÁ ÄÁ %ØÐÅÒÉÅǶÎÃÉÁ ÄÅ !ÐÒÅÎÄÉÚÁÇÅÍ 

-ÅÄÉÁÄÁȟ ÓÅÇÕÎÄÏ &ÅÕÅÒÓÔÅÉÎ ɉρωψψɊȢ .................................................................................................. σω 

&ÉÇÕÒÁ υ Ȥ 0ÁÒÁǶÍÅÔÒÏÓ 5ÎÉÖÅÒÓÁÉÓ Å 0ÁÒÁǶÍÅÔÒÏÓ ÄÅ 2ÅÆÏÒëÏ ÄÁ %ØÐÅÒÉÅǶÎÃÉÁ ÄÅ 

!ÐÒÅÎÄÉÚÁÇÅÍ -ÅÄÉÁÄÁȟ ÓÅÇÕÎÄÏ &ÅÕÅÒÓÔÅÉÎ ɉρωψψɊȢ ................................................................... τρ 

&ÉÇÕÒÁ φ ɀ $ÉÓÔÒÉÂÕÉëÁǿÏ ÐÏÒ ÁÎÏ ÄÏ ÎÕǲÍÅÒÏ ÄÅ 4ÅÓÅÓ Å $ÉÓÓÅÒÔÁëÏǿÅÓ ÑÕÅ ÁÂÏÒÄÁÍ Á 

%ØÐÅÒÉÅǶÎÃÉÁ ÄÅ !ÐÒÅÎÄÉÚÁÇÅÍ -ÅÄÉÁÄÁȢ.............................................................................................. φς 

&ÉÇÕÒÁ χ Ȥ $ÉÓÔÒÉÂÕÉëÁǿÏ ÐÏÒ ÔÉÔÕÌÁëÁǿÏ ÄÏ ÎÕǲÍÅÒÏ ÄÅ 4ÅÓÅÓ Å $ÉÓÓÅÒÔÁëÏǿÅÓ ÑÕÅ ÁÂÏÒÄÁÍ Á 

%ØÐÅÒÉÅǶÎÃÉÁ ÄÅ !ÐÒÅÎÄÉÚÁÇÅÍ -ÅÄÉÁÄÁȢ.............................................................................................. φσ 

&ÉÇÕÒÁ ψ Ȥ $ÉÓÔÒÉÂÕÉëÁǿÏ ÐÏÒ ÇÒÁÎÄÅ ÁǲÒÅÁ ÄÏ ÃÏÎÈÅÃÉÍÅÎÔÏ ÄÏ ÎÕǲÍÅÒÏ ÄÅ 4ÅÓÅÓ Å 

$ÉÓÓÅÒÔÁëÏǿÅÓ ÑÕÅ ÁÂÏÒÄÁÍ Á %ØÐÅÒÉÅǶÎÃÉÁ ÄÅ !ÐÒÅÎÄÉÚÁÇÅÍ -ÅÄÉÁÄÁȢ ................................... φσ 

&ÉÇÕÒÁ ω Ȥ $ÉÓÔÒÉÂÕÉëÁǿÏ ÐÏÒ ÁÎÏ ÄÏ ÎÕǲÍÅÒÏ ÄÅ 4ÅÓÅÓ Å $ÉÓÓÅÒÔÁëÏǿÅÓ ÑÕÅ ÁÂÏÒÄÁÍ Á 

%ÄÕÃÁëÁǿÏ 0ÒÏПÉÓÓÉÏÎÁÌ Å 4ÅÃÎÏÌÏǲÇÉÃÁȢ ................................................................................................... φτ 

&ÉÇÕÒÁ ρπ Ȥ $ÉÓÔÒÉÂÕÉëÁǿÏ ÐÏÒ ÔÉÔÕÌÁëÁǿÏ ÄÏ ÎÕǲÍÅÒÏ ÄÅ 4ÅÓÅÓ Å $ÉÓÓÅÒÔÁëÏǿÅÓ ÑÕÅ ÁÂÏÒÄÁÍ Á 

%ÄÕÃÁëÁǿÏ 0ÒÏПÉÓÓÉÏÎÁÌ Å 4ÅÃÎÏÌÏǲÇÉÃÁȢ ................................................................................................... φυ 

&ÉÇÕÒÁ ρρ Ȥ $ÉÓÔÒÉÂÕÉëÁǿÏ ÐÏÒ ÇÒÁÎÄÅ ÁǲÒÅÁ ÄÏ ÃÏÎÈÅÃÉÍÅÎÔÏ ÄÏ ÎÕǲÍÅÒÏ ÄÅ 4ÅÓÅÓ Å 

$ÉÓÓÅÒÔÁëÏǿÅÓ ÑÕÅ ÁÂÏÒÄÁÍ Á %ÄÕÃÁëÁǿÏ 0ÒÏПÉÓÓÉÏÎÁÌ Å 4ÅÃÎÏÌÏǲÇÉÃÁȢ ......................................... φφ 

&ÉÇÕÒÁ ρς Ȥ &ÌÕØÏÇÒÁÍÁ 02)3-! ÉÌÕÓÔÒÁÎÄÏ Ï 0ÒÏÃÅÓÓÏ ÄÅ 2ÅÖÉÓÁǿÏ 3ÉÓÔÅÍÁǲÔÉÃÁ ÄÁ 

,ÉÔÅÒÁÔÕÒÁȢ ........................................................................................................................................................ χς 

&ÉÇÕÒÁ ρσ Ȥ $ÉÓÔÒÉÂÕÉëÁǿÏ ÇÅÏÇÒÁǲПÉÃÁ ÄÏÓ ÅÓÔÕÄÏÓȢ ............................................................................ ψυ 

&ÉÇÕÒÁ ρτ Ȥ $ÉÓÔÒÉÂÕÉëÁǿÏ ÄÁÓ ÍÅÔÏÄÏÌÏÇÉÁÓ ÄÅ ÐÅÓÑÕÉÓÁ ÎÏÓ ÁÒÔÉÇÏÓ ÒÅÖÉÓÁÄÏÓȢ .................. ως 

&ÉÇÕÒÁ ρυ Ȥ .ÕǲÍÅÒÏ ÔÏÔÁÌ ÄÅ ÕÓÏÓ ÄÅ ÃÁÄÁ ÃÁÔÅÇÏÒÉÁ ÇÅÒÁÌ ÄÅ ÍÅǲÔÏÄÏÓ ÄÅ ÃÏÌÅÔÁ ÄÅ ÄÁÄÏÓȢ

 .............................................................................................................................................................................. ωσ 

&ÉÇÕÒÁ ρφ Ȥ -ÁÐÁ ÄÅ #ÏÏÃÏÒÒÅǶÎÃÉÁ ÄÅ 4ÅÒÍÏÓ ÃÏÍ 6ÉÓÕÁÌÉÚÁëÁǿÏ ÄÅ 2ÅÄÅȢ ........................... ωφ 

&ÉÇÕÒÁ ρχ Ȥ -ÁÐÁ ÄÅ #ÏÏÃÏÒÒÅǶÎÃÉÁ ÄÅ 4ÅÒÍÏÓ ÃÏÍ 6ÉÓÕÁÌÉÚÁëÁǿÏ ÄÅ $ÅÎÓÉÄÁÄÅȢ ................ ωχ 



 

  

&ÉÇÕÒÁ ρψ Ȥ 0ÒÅÄÏÍÉÎÁǶÎÃÉÁ ÎÏÓ ÁÒÔÉÇÏÓ ÒÅÖÉÓÁÄÏÓ ÄÏ ÕÓÏ ÄÏÓ ÔÅÒÍÏÓ 34%-ȟ 34%!- ÏÕ 

ÖÁÒÉÁëÏǿÅÓȢ ......................................................................................................................................................... ωψ 

&ÉÇÕÒÁ ρω Ȥ #ÁÒÁÃÔÅÒÉÚÁëÁǿÏ ÄÅÓÔÁ ÐÅÓÑÕÉÓÁ ÑÕÁÎÔÏ ÁǮ ÁÂÏÒÄÁÇÅÍȟ ÎÁÔÕÒÅÚÁȟ ÏÂÊÅÔÉÖÏ Å 

ÐÒÏÃÅÄÉÍÅÎÔÏÓ ÍÅÔÏÄÏÌÏǲÇÉÃÏÓȢ ............................................................................................................ ρρφ 

&ÉÇÕÒÁ ςπ ɀ #ÒÏÎÏÇÒÁÍÁ ÄÅ ÐÒÏÄÕëÁǿÏ ÄÁ ÐÅÓÑÕÉÓÁȢ .................................................................... ρςρ 

&ÉÇÕÒÁ ςρ ɀ 2ÅÕÎÉÁǿÏ ÄÅ ÐÌÁÎÅÊÁÍÅÎÔÏ ÄÏ ÐÒÏÊÅÔÏ 34%!-Ȥ#%&%4-ÁËÅÒȢ ........................... ρυπ 

&ÉÇÕÒÁ ςς ɀ %ÓÔÁÎÄÅ ÔÅÍÁǲÔÉÃÏȡ "ÒÁÉÌÅ Å ÐÒÏÄÕÔÏÓ ÄÉÖÅÒÓÏÓ ÄÁ ÍÁǲÑÕÉÎÁ ÄÅ ÃÏÒÔÅ ÁǮ ÌÁÓÅÒȢ

 ........................................................................................................................................................................... ρυφ 

&ÉÇÕÒÁ ςσ ɀ %ÓÔÁÎÄÅ ÔÅÍÁǲÔÉÃÏȡ 2ÏÂÏǲÔÉÃÁ Å ÅÌÅÔÒÏǶÎÉÃÁȢ ................................................................ ρυχ 

&ÉÇÕÒÁ ςτ ɀ %ÓÔÁÎÄÅ ÔÅÍÁǲÔÉÃÏȡ )ÍÐÒÅÓÓÁǿÏ σ$Ȣ ............................................................................... ρυχ 

&ÉÇÕÒÁ ςυ ɀ 2ÅÓÐÏÓÔÁÓ ÄÏ ÑÕÅÓÔÉÏÎÁǲÒÉÏ ÒÅÆÅÒÅÎÔÅÓ ÁǮ ÅÔÁÐÁ ÄÁ -ÏÓÔÒÁ -ÁËÅÒȢ .................. ρφρ 

&ÉÇÕÒÁ ςφ ɀ 2ÅÃÏÒÔÅÓ ÖÉÓÕÁÉÓ ÄÁ ÅÔÁÐÁ 2ÏÌÅǶ -ÁËÅÒȢ ..................................................................... ρφτ 

&ÉÇÕÒÁ ςχ ɀ 2ÅÓÐÏÓÔÁÓ ÄÏ ÑÕÅÓÔÉÏÎÁǲÒÉÏ ÒÅÆÅÒÅÎÔÅÓ ÁǮ ÅÔÁÐÁ ÄÏ 2ÏÌÅǶ -ÁËÅÒȢ ....................... ρφυ 

&ÉÇÕÒÁ ςψ ɀ 2ÅÃÏÒÔÅÓ ÖÉÓÕÁÉÓ ÄÁ ÅÔÁÐÁ -ÉÎÉÃÕÒÓÏÓ (ąǲÂÒÉÄÏÓȢ ................................................... ρφψ 

&ÉÇÕÒÁ ςω ɀ 2ÅÓÐÏÓÔÁÓ ÄÏ ÑÕÅÓÔÉÏÎÁǲÒÉÏ ÒÅÆÅÒÅÎÔÅÓ ÁǮ ÅÔÁÐÁ ÄÏÓ -ÉÎÉÃÕÒÓÏÓ (ąǲÂÒÉÄÏÓȢ .. ρφω 

&ÉÇÕÒÁ σπ ɀ 2ÅÃÏÒÔÅÓ ÖÉÓÕÁÉÓ ÄÁ ÅÔÁÐÁ #ÒÉÁëÁǿÏ ÄÅ 0ÒÏÔÏǲÔÉÐÏÓȢ ................................................ ρωτ 

&ÉÇÕÒÁ σρ ɀ 2ÅÓÐÏÓÔÁÓ ÄÏ ÑÕÅÓÔÉÏÎÁǲÒÉÏ ÒÅÆÅÒÅÎÔÅÓ ÁǮ ÅÔÁÐÁ ÄÅ #ÒÉÁëÁǿÏ ÄÅ 0ÒÏÔÏǲÔÉÐÏÓȢ .. ρωφ 

&ÉÇÕÒÁ σς ɀ -ÁÒÉÌÚÏ /ÎÅȡ #ÁÒÒÉÎÈÏ ÓÅÇÕÉÄÏÒ ÄÅ ÌÉÎÈÁ ÐÁÒÁ ÔÒÁÎÓÐÏÒÔÅ ÄÅ ÍÁÔÅÒÉÁÉÓ ÄÅ 

ÐÁÐÅÌÁÒÉÁȢ ....................................................................................................................................................... ρωω 

&ÉÇÕÒÁ σσ Ȥ -ÅÄÉÃÁÌ "ÏØȡ 3ÏÌÕëÁǿÏ ÁÕÔÏÍÁÔÉÚÁÄÁ ÐÁÒÁ Ï ÇÅÒÅÎÃÉÁÍÅÎÔÏ ÅПÉÃÉÅÎÔÅ Å ÓÅÇÕÒÏ 

ÄÅ ÍÅÄÉÃÁÍÅÎÔÏÓȟ ÐÒÏÍÏÖÅÎÄÏ ÓÁÕǲÄÅ Å ÂÅÍȤÅÓÔÁÒȢ .................................................................... ςπρ 

&ÉÇÕÒÁ στ Ȥ 7ÒÉÔÅÒÂÏÔȡ #ÁÎÅÔÁ ÉÎÔÅÌÉÇÅÎÔÅ ÄÅ ÂÁÉØÏ ÃÕÓÔÏ ÐÁÒÁ ÅÎÓÉÎÏ ÄÅ #.# Å 2ÏÂÏǲÔÉÃÁȢ

 ........................................................................................................................................................................... ςπσ 

&ÉÇÕÒÁ συ Ȥ 6ÏÉÃÅÌÁÔÃÈȡ 4ÒÁÎÃÁ ÃÏÍ ÃÏÍÁÎÄÏ ÄÅ ÖÏÚ ÐÁÒÁ ÉÎÃÌÕÓÁǿÏ ÄÅ ÐÅÓÓÏÁÓ ÃÏÍ 

ÄÅПÉÃÉÅǶÎÃÉÁȢ .................................................................................................................................................... ςπυ 

&ÉÇÕÒÁ σφ Ȥ %ÃÏÐÌÁÓÈÔÉÍÅÒȡ #ÈÕÖÅÉÒÏ ÁÕÔÏÍÁÔÉÚÁÄÏ ÐÁÒÁ ÅÃÏÎÏÍÉÁ ÄÅ ÁǲÇÕÁ Å ÅÎÅÒÇÉÁȢ

 ........................................................................................................................................................................... ςπφ 

&ÉÇÕÒÁ σχ Ȥ 3ÅÎÓÏÒ 0)2ȡ ÓÅÇÕÒÁÎëÁ ÄÁ ÅÓÃÏÌÁȢ ................................................................................ ςπω 

&ÉÇÕÒÁ σψ ɀ )ÒÒÉÇÁÄÏÒ !ÕÔÏÍÁǲÔÉÃÏ ÃÏÍ 3ÅÎÓÏÒ ÄÅ 5ÍÉÄÁÄÅȢ ................................................... ςρπ 

&ÉÇÕÒÁ σω Ȥ4ÒÁÎÃÁ ÁÃÉÏÎÁÄÁ ÐÏÒ #ÏÎÔÒÏÌÅ 2ÅÍÏÔÏȢ ..................................................................... ςρς 

&ÉÇÕÒÁ τπ Ȥ 2ÏÂÏǶ ,ÉØÅÉÒÁ %ÄÕÃÁÔÉÖÁȢ .................................................................................................. ςρσ 

&ÉÇÕÒÁ τρ ɀ !ÐÒÅÓÅÎÔÁëÁǿÏ ÄÏÓ ÐÒÏÔÏǲÔÉÐÏÓ ÃÏÎÓÔÒÕąǲÄÏÓ ÐÅÌÏÓ ÁÌÕÎÏÓ ÅÍ ÅÖÅÎÔÏÓ ÌÏÃÁÉÓȟ 

ÒÅÇÉÏÎÁÉÓ Å ÎÁÃÉÏÎÁÉÓȢ ............................................................................................................................... ςρυ 



 

  

&ÉÇÕÒÁ τς ɀ $ÁÄÏÓ ÄÅÍÏÇÒÁǲПÉÃÏÓ ÄÏÓ ÐÁÒÔÉÃÉÐÁÎÔÅÓ ÄÏ ÐÒÏÊÅÔÏ 34%!-Ȥ#%&%4-ÁËÅÒ ÑÕÅ 

ÒÅÓÐÏÎÄÅÒÁÍ ÁÏ ÑÕÅÓÔÉÏÎÁǲÒÉÏȢ .............................................................................................................. ςςω 

&ÉÇÕÒÁ τσ ɀ 'ÒÁǲПÉÃÏ ÄÅ 2ÁÄÁÒ ÅØÐÏÎÄÏ ÁÓ ÎÏÔÁÓ ÁÌÃÁÎëÁÄÁÓ ÐÅÌÏ ÐÒÏÊÅÔÏ 34%!-Ȥ

#%&%4-ÁËÅÒ ÅÍ ÃÁÄÁ ÃÒÉÔÅǲÒÉÏ ÅÓÔÁÂÅÌÅÃÉÄÏȢ ................................................................................... ςσφ 

 

  



 

  

,)34! $% 15!$2/3 

 

1ÕÁÄÒÏ ρ Ȥ %ØÐÒÅÓÓÁǿÏ ÂÏÏÌÅÁÎÁ Å ÎÕǲÍÅÒÏ ÄÅ ÒÅÓÕÌÔÁÄÏÓ ÐÁÒÁ ÃÁÄÁ ÂÁÎÃÏ ÄÅ ÄÁÄÏÓȢ ...... χπ 

1ÕÁÄÒÏ ς Ȥ $ÁÄÏÓ %ØÔÒÁąǲÄÏÓ Å &ÏÒÍÁÔÏ ÄÅ %ØÔÒÁëÁǿÏȢ ..................................................................... χυ 

1ÕÁÄÒÏ σ Ȥ #ÏǲÄÉÇÏ ÄÅ ÒÅÆÅÒÅǶÎÃÉÁȟ ÔąǲÔÕÌÏȟ ÁÕÔÏÒÅÓ Å ÐÁÌÁÖÒÁÓȤÃÈÁÖÅ ÄÏÓ ÅÓÔÕÄÏÓ ÒÅÖÉÓÁÄÏÓȢ

 .............................................................................................................................................................................. ψρ 

1ÕÁÄÒÏ τ Ȥ $ÉÓÔÒÉÂÕÉëÁǿÏ ÄÏÓ ÅÓÔÕÄÏÓ ÐÏÒ ÁÎÏ ÄÅ ÐÕÂÌÉÃÁëÁǿÏȢ ..................................................... ψτ 

1ÕÁÄÒÏ υ Ȥ $ÉÓÔÒÉÂÕÉëÁǿÏ ÄÏÓ ÁÒÔÉÇÏÓ ÐÏÒ ÅÓÔÁǲÇÉÏ ÅÄÕÃÁÃÉÏÎÁÌȢ ................................................... ψφ 

1ÕÁÄÒÏ φ Ȥ )ÎÔÅÒÖÅÎëÏǿÅÓȟ ÉÎÉÃÉÁÔÉÖÁÓ ÏÕ ÐÒÏÊÅÔÏÓ ÅÄÕÃÁÃÉÏÎÁÉÓ ÄÅÓÅÎÖÏÌÖÉÄÏÓ ÎÏÓ ÅÓÔÕÄÏÓ 

ÒÅÖÉÓÁÄÏÓȢ ......................................................................................................................................................... ψφ 

1ÕÁÄÒÏ χ Ȥ $ÉÓÔÒÉÂÕÉëÁǿÏ ÄÏÓ ÁÒÔÉÇÏÓ ÐÁÒÁ ÃÁÄÁ ÃÁÔÅÇÏÒÉÁ ÄÅ ÒÅÓÕÌÔÁÄÏÓ ÒÅÌÁÔÁÄÏÓȢ ........... ωσ 

1ÕÁÄÒÏ ψ Ȥ $ÉÓÔÒÉÂÕÉëÁǿÏ ÄÏÓ ÔÅÒÍÏÓ ÎÏ ÍÁÐÁ ÄÅ ÃÏÏÃÏÒÒÅǶÎÃÉÁ ÐÏÒ ÃÌÕÓÔÅÒȢ ......................... ωφ 

1ÕÁÄÒÏ ω Ȥ &ÒÅÑÕÅǶÎÃÉÁ ÄÅ ÏÃÏÒÒÅǶÎÃÉÁȟ ÎÕǲÍÅÒÏ Å ÆÏÒëÁ ÄÏÓ ÌÉÎËÓ ÅÎÔÒÅ ÔÅÒÍÏÓȢ .................. ωψ 

1ÕÁÄÒÏ ρπ Ȥ $ÉÓÔÒÉÂÕÉëÁǿÏ ÄÏÓ ÁÒÔÉÇÏÓ ÐÏÒ ÎÏÔÁ ÐÅÒÃÅÎÔÕÁÌ ÎÏ ÔÅÓÔÅ --!4Ȣ ........................ ωω 

1ÕÁÄÒÏ ρρ Ȥ #ÏǲÄÉÇÏ ÄÅ ÒÅÆÅÒÅǶÎÃÉÁ Å ÄÅÓÃÒÉëÁǿÏ ÄÅ ÁÓÐÅÃÔÏÓ ÒÅÌÅÖÁÎÔÅÓ ÄÁÓ ÉÎÔÅÒÖÅÎëÏǿÅÓ

 ........................................................................................................................................................................... ρπς 

1ÕÁÄÒÏ ρς ɀ #ÏǲÄÉÇÏ ÄÅ 2ÅÆÅÒÅǶÎÃÉÁ Å ÄÅÓÃÒÉëÁǿÏ ÄÁ ÍÅÔÏÄÏÌÏÇÉÁ ÁÄÏÔÁÄÁȢ .......................... ρπτ 

1ÕÁÄÒÏ ρσ Ȥ 3ÉÎÁÉÓ ÇÒÁǲПÉÃÏÓ ÁÄÏÔÁÄÏÓ ÎÁ ÔÒÁÎÓÃÒÉëÁǿÏ ÄÁÓ ÆÁÌÁÓ Å ÉÎÔÅÒÁëÏǿÅÓ ÒÅÇÉÓÔÒÁÄÁÓ ÎÏÓ 

ÇÒÕÐÏÓ ÆÏÃÁÉÓȢ ............................................................................................................................................... ρστ 

1ÕÁÄÒÏ ρτ ɀ #ÏǲÄÉÇÏÓ Å ÃÒÉÔÅǲÒÉÏÓ ÄÅ ÁÖÁÌÉÁëÁǿÏ ÂÁÓÅÁÄÏÓ ÎÏÓ 0ÁÒÁǶÍÅÔÒÏÓ 5ÎÉÖÅÒÓÁÉÓ Å ÎÏÓ 

0ÁÒÁǶÍÅÔÒÏÓ ÄÅ 2ÅÆÏÒëÏ ÄÁ %ØÐÅÒÉÅǶÎÃÉÁ ÄÅ !ÐÒÅÎÄÉÚÁÇÅÍ -ÅÄÉÁÄÁ ɉ%!-ɊȢ....................... ρσψ 

1ÕÁÄÒÏ ρυ ɀ 2ÉÓÃÏÓ ÉÎÅÒÅÎÔÅÓ ÁǮ ÐÁÒÔÉÃÉÐÁëÁǿÏ ÎÏ ÐÒÏÊÅÔÏȢ ......................................................... ρτυ 

1ÕÁÄÒÏ ρφ ɀ "ÅÎÅÆąǲÃÉÏÓ ÉÎÅÒÅÎÔÅÓ ÁǮ ÐÁÒÔÉÃÉÐÁëÁǿÏ ÎÏ ÐÒÏÊÅÔÏȢ ................................................. ρτχ 

1ÕÁÄÒÏ ρχ Ȥ $ÉÓÔÒÉÂÕÉëÁǿÏ ÄÏÓ ÁÌÕÎÏÓ ÄÅ ÁÃÏÒÄÏ ÃÏÍ Ï ÇÒÁÕ ÄÅ ÃÏÎÃÏÒÄÁǶÎÃÉÁ ÒÅÌÁÔÁÄÏ 

ÁÃÅÒÃÁ ÄÅ ÁПÉÒÍÁëÏǿÅÓ ÐÒÅǲȤÅÓÔÁÂÅÌÅÃÉÄÁÓ ÓÏÂÒÅ ÏÓ -ÉÎÉÃÕÒÓÏÓ (ąǲÂÒÉÄÏÓȢ .............................. ρχπ 

1ÕÁÄÒÏ ρψ ɀ $ÉПÉÃÕÌÄÁÄÅÓ ÅÎÆÒÅÎÔÁÄÁÓ ÐÅÌÏÓ ÁÌÕÎÏÓ ÎÁ ÅÔÁÐÁ ÄÏÓ -ÉÎÉÃÕÒÓÏÓ (ąǲÂÒÉÄÏÓȢ

 ........................................................................................................................................................................... ρχπ 

1ÕÁÄÒÏ ρω ɀ $ÉÓÔÒÉÂÕÉëÁǿÏ ÄÏÓ ÁÌÕÎÏÓ ÄÅ ÁÃÏÒÄÏ ÃÏÍ Ï ÇÒÁÕ ÄÅ ÃÏÎÃÏÒÄÁǶÎÃÉÁ ÒÅÌÁÔÁÄÏ 

ÁÃÅÒÃÁ ÄÅ ÁПÉÒÍÁëÏǿÅÓ ÐÒÅǲȤÅÓÔÁÂÅÌÅÃÉÄÁÓ ÓÏÂÒÅ Á #ÒÉÁëÁǿÏ ÄÅ 0ÒÏÔÏǲÔÉÐÏÓȢ .............................. ρωφ 

1ÕÁÄÒÏ ςπ Ȥ $ÉПÉÃÕÌÄÁÄÅÓ ÅÎÆÒÅÎÔÁÄÁÓ ÐÅÌÏÓ ÁÌÕÎÏÓ ÎÁ ÅÔÁÐÁ ÄÁ #ÒÉÁëÁǿÏ ÄÅ 0ÒÏÔÏǲÔÉÐÏÓȢ

 ........................................................................................................................................................................... ρωχ 

1ÕÁÄÒÏ ςρ Ȥ 1ÕÅÓÔÁǿÏ ÄÅ 0ÅÓÑÕÉÓÁȟ /ÂÊÅÔÉÖÏÓȟ 0ÒÏÃÅÄÉÍÅÎÔÏÓ !ÄÏÔÁÄÏÓ Å 2ÅÓÕÌÔÁÄÏÓ 

/ÂÔÉÄÏÓ ........................................................................................................................................................... ςρφ 



 

  

1ÕÁÄÒÏ ςς ɀ -ÅÎÓÁÇÅÎÓ ÄÅÉØÁÄÁÓ ÐÅÌÏÓ ÅÓÔÕÄÁÎÔÅÓ ÎÏ ÑÕÅÓÔÉÏÎÁǲÒÉÏȢ ................................ ςσπ 

  



 

  

,)34! $% !"2%6)!452!3 % 3)',!3 

 

!"0 Ȥ !ÐÒÅÎÄÉÚÁÇÅÍ "ÁÓÅÁÄÁ ÅÍ 0ÒÏÂÌÅÍÁÓ 

!-4%# Ȥ !ÎÁÌÏÇÉÁÓȟ -ÅÔÁǲÆÏÒÁÓ Å -ÏÄÅÌÏÓ ÎÁ 4ÅÃÎÏÌÏÇÉÁȟ ÎÁ %ÄÕÃÁëÁǿÏ Å ÎÁ #ÉÅǶÎÃÉÁ 

".## Ȥ "ÁÓÅ .ÁÃÉÏÎÁÌ #ÏÍÕÍ #ÕÒÒÉÃÕÌÁÒ 

#!&Å Ȥ #ÏÍÕÎÉÄÁÄÅ !ÃÁÄÅǶÍÉÃÁ &ÅÄÅÒÁÄÁ 

#%0Ȥ#/.%0 Ȥ #ÏÍÉÔÅǶ ÄÅ %ǳÔÉÃÁ ÅÍ 0ÅÓÑÕÉÓÁ 

#.# Ȥ #ÏÎÔÒÏÌÅ .ÕÍÅǲÒÉÃÏ #ÏÍÐÕÔÁÄÏÒÉÚÁÄÏ 

#.3 Ȥ #ÏÎÓÅÌÈÏ .ÁÃÉÏÎÁÌ ÄÅ 3ÁÕǲÄÅ 

#Ȥ34%!- Ȥ #ÕÌÔÕÒÅȟ 3ÃÉÅÎÃÅȟ 4ÅÃÈÎÏÌÏÇÙȟ %ÎÇÉÎÅÅÒÉÎÇȟ !ÒÔÓ ÁÎÄ -ÁÔÈ 

$)9 Ȥ $ÏȤÉÔȤ9ÏÕÒÓÅÌÆ 

$/!* Ȥ $ÉÒÅÃÔÏÒÙ ÏÆ /ÐÅÎ !ÃÃÅÓÓ *ÏÕÒÎÁÌÓ 

%!- Ȥ %ØÐÅÒÉÅǶÎÃÉÁ ÄÅ !ÐÒÅÎÄÉÚÁÇÅÍ -ÅÄÉÁÄÁ 

%*! Ȥ %ÄÕÃÁëÁǿÏ ÄÅ *ÏÖÅÎÓ Å !ÄÕÌÔÏÓ 

%.%- Ȥ %ØÁÍÅ .ÁÃÉÏÎÁÌ ÄÏ %ÎÓÉÎÏ -ÅǲÄÉÏ 

%2)# Ȥ %ÄÕÃÁÔÉÏÎ 2ÅÓÏÕÒÃÅÓ )ÎÆÏÒÍÁÔÉÏÎ #ÅÎÔÅÒ 

%04 Ȥ %ÄÕÃÁëÁǿÏ 0ÒÏПÉÓÓÉÏÎÁÌ Å 4ÅÃÎÏÌÏǲÇÉÃÁ 

%4 Ȥ %ÄÕÃÁëÁǿÏ 4ÅÃÎÏÌÏǲÇÉÃÁ 

&!0%-)' Ȥ &ÕÎÄÁëÁǿÏ ÄÅ !ÍÐÁÒÏ ÁǮ 0ÅÓÑÕÉÓÁ ÄÏ %ÓÔÁÄÏ ÄÅ -ÉÎÁÓ 'ÅÒÁÉÓ 

&%"2!#% Ȥ &ÅÉÒÁ "ÒÁÓÉÌÅÉÒÁ ÄÅ #ÉÅǶÎÃÉÁÓ Å %ÎÇÅÎÈÁÒÉÁ 

'%-!4%# Ȥ 'ÒÕÐÏ ÄÅ %ÓÔÕÄÏÓ ÅÍ -ÅÔÁǲÆÏÒÁÓ Å !ÎÁÌÏÇÉÁÓ ÎÁ 4ÅÃÎÏÌÏÇÉÁȟ ÎÁ %ÄÕÃÁëÁǿÏ Å 

ÎÁ #ÉÅǶÎÃÉÁ 

'& Ȥ 'ÒÕÐÏ &ÏÃÁÌ 

*34/2 Ȥ *ÏÕÒÎÁÌ 3ÔÏÒÁÇÅ 

,$" Ȥ ,ÅÉ ÄÅ $ÉÒÅÔÒÉÚÅÓ Å "ÁÓÅÓ ÄÁ %ÄÕÃÁëÁǿÏ .ÁÃÉÏÎÁÌ 

,%$ Ȥ $ÉÏÄÏ %ÍÉÓÓÏÒ ÄÅ ,ÕÚ ɉ,ÉÇÈÔȤ%ÍÉÔÉÎÇ $ÉÏÄÅɊ 

-#% Ȥ -ÏÄÉПÉÃÁÂÉÌÉÄÁÄÅ #ÏÇÎÉÔÉÖÁ %ÓÔÒÕÔÕÒÁÌ 

-%4! Ȥ -ÏÓÔÒÁ %ÓÐÅÃąǲПÉÃÁ ÄÅ 4ÒÁÂÁÌÈÏÓ Å !ÐÌÉÃÁëÏǿÅÓ 

-,% Ȥ -ÅÄÉÁÔÅÄ ,ÅÁÒÎÉÎÇ %ØÐÅÒÉÅÎÃÅ 

--!4 Ȥ -ÉØÅÄ -ÅÔÈÏÄÓ !ÐÐÒÁÉÓÁÌ 4ÏÏÌ ɉ&ÅÒÒÁÍÅÎÔÁ ÄÅ !ÖÁÌÉÁëÁǿÏ ÄÅ -ÅǲÔÏÄÏÓ -ÉÓÔÏÓɊ 

.!3! Ȥ .ÁÔÉÏÎÁÌ !ÅÒÏÎÁÕÔÉÃÓ ÁÎÄ 3ÐÁÃÅ !ÄÍÉÎÉÓÔÒÁÔÉÏÎ 

/"! Ȥ /ÌÉÍÐąǲÁÄÁ "ÒÁÓÉÌÅÉÒÁ ÄÅ !ÓÔÒÏÎÏÍÉÁ Å !ÓÔÒÏÎÁǲÕÔÉÃÁ 

/"& Ȥ /ÌÉÍÐąǲÁÄÁ "ÒÁÓÉÌÅÉÒÁ ÄÅ &ąǲÓÉÃÁ 



 

  

/0 Ȥ /ÂÓÅÒÖÁëÁǿÏ 0ÁÒÔÉÃÉÐÁÎÔÅ 

0)")$ Ȥ 0ÒÏÇÒÁÍÁ )ÎÓÔÉÔÕÃÉÏÎÁÌ ÄÅ "ÏÌÓÁ ÄÅ )ÎÉÃÉÁëÁǿÏ ÁǮ $ÏÃÅǶÎÃÉÁ 

0", Ȥ 0ÒÏÂÌÅÍȤ"ÁÓÅÄ ,ÅÁÒÎÉÎÇ 

00'%4 Ȥ 0ÒÏÇÒÁÍÁ ÄÅ 0ÏǲÓȤ'ÒÁÄÕÁëÁǿÏ ÅÍ %ÄÕÃÁëÁǿÏ 4ÅÃÎÏÌÏǲÇÉÃÁ 

02)3-! Ȥ 0ÒÅÆÅÒÒÅÄ 2ÅÐÏÒÔÉÎÇ )ÔÅÍÓ ÆÏÒ 3ÙÓÔÅÍÁÔÉÃ 2ÅÖÉÅ×Ó ÁÎÄ -ÅÔÁȤ!ÎÁÌÙÓÅÓ 

02/30%2/ Ȥ )ÎÔÅÒÎÁÔÉÏÎÁÌ 0ÒÏÓÐÅÃÔÉÖÅ 2ÅÇÉÓÔÅÒ ÏÆ 3ÙÓÔÅÍÁÔÉÃ 2ÅÖÉÅ×Ó 

05#0 Ȥ 0ÏÎÔÉÆąǲÃÉÁ 5ÎÉÖÅÒÓÉÄÁÄÅ #ÁÔÏǲÌÉÃÁ ÄÏ 0ÅÒÕ 

05#23 Ȥ 0ÏÎÔÉÆąǲÃÉÁ 5ÎÉÖÅÒÓÉÄÁÄÅ #ÁÔÏǲÌÉÃÁ ÄÏ 2ÉÏ 'ÒÁÎÄÅ ÄÏ 3ÕÌ 

3%$5# Ȥ 3ÅÃÒÅÔÁÒÉÁ -ÕÎÉÃÉÐÁÌ ÄÅ %ÄÕÃÁëÁǿÏ 

3ÃÉ%,/ Ȥ 3ÃÉÅÎÔÉПÉÃ %ÌÅÃÔÒÏÎÉÃ ,ÉÂÒÁÒÙ /ÎÌÉÎÅ 

34%!- Ȥ 3ÃÉÅÎÃÅȟ 4ÅÃÈÎÏÌÏÇÙȟ %ÎÇÉÎÅÅÒÉÎÇȟ !ÒÔÓ ÁÎÄ -ÁÔÈÅÍÁÔÉÃÓ 

34%- Ȥ 3ÃÉÅÎÃÅȟ 4ÅÃÈÎÏÌÏÇÙȟ %ÎÇÉÎÅÅÒÉÎÇ ÁÎÄ -ÁÔÈÅÍÁÔÉÃÓ  

4!,% Ȥ 4ÅÒÍÏ ÄÅ !ÎÕÅǶÎÃÉÁ ,ÉÖÒÅ Å %ÓÃÌÁÒÅÃÉÄÁ 

4#,% Ȥ 4ÅÒÍÏ ÄÅ #ÏÎÓÅÎÔÉÍÅÎÔÏ ,ÉÖÒÅ Å %ÓÃÌÁÒÅÃÉÄÏ 

4-33 Ȥ 4ÅÏÒÉÁ -ÕÌÔÉÍÏÄÁÌ ÄÁ 3ÅÍÉÏǲÔÉÃÁ 3ÏÃÉÁÌ   



 

  

35-<2)/ 

 
1 Introdução ................................................................................................................................................. 19 

1.1 Campos de Estudo ....................................................................................................................................... 19 

1.2 O Pesquisador ................................................................................................................................................ 21 

1.3 Projeto STEAM-CEFETMaker .................................................................................................................. 23 

1.4 Questão de Pesquisa ................................................................................................................................... 29 

1.5 Justificativa ..................................................................................................................................................... 29 

1.6 Objetivos .......................................................................................................................................................... 31 

1.6.1 Objetivo Geral ................................................................................................................................. 31 

1.6.2 Objetivos Específicos ................................................................................................................... 31 

1.7 Panorama da Dissertação ......................................................................................................................... 32 

2 Referencial Teórico  ............................................................................................................................... 34 

2.1 Construto Teórico ........................................................................................................................................ 34 

2.2 Experiência de Aprendizagem Mediada ............................................................................................. 35 

2.2.1 Vida e obra de Reuven Feuerstein ......................................................................................... 35 

2.2.2 Fundamentos da EAM ................................................................................................................. 37 

2.2.3 Parâmetros Universais e Parâmetros de Reforço ............................................................ 40 

2.2.4 Localização da EAM na Literatura .......................................................................................... 43 

2.3 Educação Profissional e Tecnológica ................................................................................................... 46 

2.4 Convergência entre EAM e EPT .............................................................................................................. 49 

2.5 Abordagem STEAM ..................................................................................................................................... 51 

2.6 Cultura Maker ................................................................................................................................................ 53 

2.7 Aprendizagem Baseada em Problemas ............................................................................................... 55 

2.8 Intersecção entre ABP, STEAM e Cultura Maker............................................................................. 56 

3 Revisão da literatura  ............................................................................................................................. 60 

3.1 Experiência de Aprendizagem Mediada e a Educação Profissional e Tecnológica ........... 60 

3.1.1 Aspectos Metodológicos ............................................................................................................. 60 

3.1.2 Resultados e Discussão ............................................................................................................... 61 

3.1.3 Considerações................................................................................................................................. 66 

3.2 Abordagem STEAM, Cultura Maker e ABP......................................................................................... 68 

3.2.1 Metodologia da Revisão Sistemática ..................................................................................... 69 

3.2.2 Resultados ........................................................................................................................................ 81 

3.2.3 Discussão .......................................................................................................................................... 99 

3.2.4 Conclusões da Revisão Sistemática .....................................................................................114 

4 Metodologia  ........................................................................................................................................... 116  

4.1 Percurso Metodológico ............................................................................................................................116 

4.1.2 Observação Participante ..........................................................................................................121 

4.1.3 Questionário ..................................................................................................................................125 

4.1.4 Grupos Focais ...............................................................................................................................131 

4.1.5 Análise de Conteúdo ..................................................................................................................136 

4.1.6 Critérios de Avaliação ...............................................................................................................137 



 

  

4.1.7 Cuidados éticos ............................................................................................................................143 

5 Resultados e Discussão ..................................................................................................................... 148  

5.1 Síntese e Triangulação dos dados .......................................................................................................148 

5.1.1 Período de Planejamento .........................................................................................................149 

5.1.2 Mostra Maker ................................................................................................................................153 

5.1.3 Rolê Maker .....................................................................................................................................161 

5.1.4 Minicursos Híbridos ...................................................................................................................166 

5.1.5 Criação de Protótipos ................................................................................................................189 

5.1.6 Os Protótipos Construídos Pelos Estudantes ..................................................................199 

5.1.7 Discussões e Reflexões ..............................................................................................................216 

5.2 Análise dos resultados sob a ótica da EAM .....................................................................................236 

6 Conclusão e Considerações Finais ................................................................................................. 244  

REFERÊNCIAS ............................................................................................................................................. 248  

Apêndice I ɀ Roteiro do Questionário  ............................................................................................... 261  

Apêndice II ɀ Roteiro dos Grupos Focais com alunos  ................................................................. 265  

Apêndice III ɀ Roteiro dos Grupos Focais com professores  ...................................................... 270  

Apêndice IV ɀ Termo de Consentimento Livre e Esclarecido (TCLE) para professores  . 275  

Apêndice V ɀ Termo de Assentimento Livre e Esclarecido (TALE) para alunos  ............... 277  

Apêndice VI ɀ Termo de Consentimento Livre e Esclarecido (TCLE) para pais  ................ 279  

Apêndice VII ɀ Termo de Autorização para Uso da Voz  ............................................................. 280  
 

 



 
,!"/2!4/ǳ2)/ )4).%2!.4% 34%!-Ȥ#%&%4-!+%2ȡ !.!ǳ,)3% $% 5-! 02/0/34! $% ).4%26%.K!Ȁ/ %$5#!#)/.!, !ǯ ,5: $! 

%80%2)%Ƿ.#)! $% !02%.$):!'%- -%$)!$! 
6).)ǳ#)53 3/5:! 2/#(! 

 
 

ρ ).42/$5K>/ 

ρȢρ #!-0/3 $% %345$/ 
$Á ÁÐÒÏÐÒÉÁëÁǿÏ ÄÅ ÔÅÃÎÏÌÏÇÉÁÓ ÐÁÒÁ Ï ÃÏÎÔÅØÔÏ ÅÄÕÃÁÃÉÏÎÁÌ ÓÕÒÇÅ ÕÍ ÔÅÒÒÅÎÏ ÆÅǲÒÔÉÌ 

ÐÁÒÁ Á ÉÎÏÖÁëÁǿÏȟ ÎÏ ÑÕÁÌ ÍÅǲÔÏÄÏÓ ÄÉÓÒÕÐÔÉÖÏÓ ПÌÏÒÅÓÃÅÍȟ ÄÅÓÁПÉÁÎÄÏ ÁÓ ÆÒÏÎÔÅÉÒÁÓ 

ÔÒÁÄÉÃÉÏÎÁÉÓ ÄÏ ÅÎÓÉÎÏ Å ÄÁ ÁÐÒÅÎÄÉÚÁÇÅÍȢ 5ÍÁ ÉÎÉÃÉÁÔÉÖÁ ÑÕÅ ÅØÅÍÐÌÉПÉÃÁ ÅÓÓÅ 

ÐÅÎÓÁÍÅÎÔÏ Åǲ Ï ÐÒÏÊÅÔÏ ͼ,ÁÂÏÒÁÔÏǲÒÉÏ )ÔÉÎÅÒÁÎÔÅ 34%!-Ȥ#%&%4-ÁËÅÒȡ !ëÏǿÅÓ ÄÅ )ÎÃÌÕÓÁǿÏȟ 

$ÉÓÓÅÍÉÎÁëÁǿÏ Å 0ÏÐÕÌÁÒÉÚÁëÁǿÏ ÄÁ #ÉÅǶÎÃÉÁȟ 4ÅÃÎÏÌÏÇÉÁ Å )ÎÏÖÁëÁǿÏͼ1Ȣ 
)ÍÐÌÅÍÅÎÔÁÄÏ ÅÎÔÒÅ ςπςσ Å ςπςτȟ Ï ÐÒÏÊÅÔÏ 34%!-Ȥ#%&%4-ÁËÅÒ ÃÏÎÃÒÅÔÉÚÏÕ ÕÍÁ 

ÐÁÒÃÅÒÉÁ ÅÎÔÒÅ ÄÉÖÅÒÓÁÓ ÉÎÓÔÉÔÕÉëÏǿÅÓ ÐÏÒ ÍÅÉÏ ÄÅ ÕÍ ÅÓÆÏÒëÏ ÃÏÌÁÂÏÒÁÔÉÖÏ ÅÎÔÒÅ 

ÅÄÕÃÁÄÏÒÅÓ ÄÏ #ÅÎÔÒÏ &ÅÄÅÒÁÌ ÄÅ %ÄÕÃÁëÁǿÏ 4ÅÃÎÏÌÏǲÇÉÃÁ ÄÅ -ÉÎÁÓ 'ÅÒÁÉÓ ɉ#%&%4Ȥ-'Ɋ Å 

ÐÒÏÆÅÓÓÏÒÅÓ ÄÅ ÃÉÅǶÎÃÉÁÓ ÄÏ %ÎÓÉÎÏ &ÕÎÄÁÍÅÎÔÁÌ ÄÅ ÅÓÃÏÌÁÓ ÐÕǲÂÌÉÃÁÓ ÍÕÎÉÃÉÐÁÉÓ ÄÅ 

#ÏÎÔÁÇÅÍȢ / ÏÂÊÅÔÉÖÏ ÄÏ ÐÒÏÊÅÔÏ ÆÏÉ ÅÎÖÏÌÖÅÒ ÁÌÕÎÏÓ ÅÍ ÅØÐÅÒÉÅǶÎÃÉÁÓ ÉÍÅÒÓÉÖÁÓ ÄÅ 

ÁÐÒÅÎÄÉÚÁÇÅÍ ÔÅÃÎÏÌÏǲÇÉÃÁȟ ÏÒÉÅÎÔÁÄÁÓ ÐÅÌÁ ÒÅÓÏÌÕëÁǿÏ ÄÅ ÐÒÏÂÌÅÍÁÓ ÐÅÒÔÉÎÅÎÔÅÓ ÁǮ 

ÒÅÁÌÉÄÁÄÅ ÄÁ ÐÒÏǲÐÒÉÁ ÃÏÍÕÎÉÄÁÄÅ ÅÓÃÏÌÁÒ ÄÏÓ ÐÁÒÔÉÃÉÐÁÎÔÅÓȢ !Ï ÌÏÎÇÏ ÄÅ ÕÍ ÁÎÏȟ ÄÉÖÅÒÓÁÓ 

ÅÔÁÐÁÓ ÓÅ ÄÅÓÅÎÒÏÌÁÒÁÍ ÔÁÎÔÏ ÎÏÓ ÅÓÐÁëÏÓ ÆąǲÓÉÃÏÓ ÄÁÓ ÅÓÃÏÌÁÓ Å ÅÍ ÐÌÁÔÁÆÏÒÍÁÓ ÏÎÌÉÎÅ 

ÑÕÁÎÔÏ ÎÏ ,ÁÂÏÒÁÔÏǲÒÉÏ -ÁËÅÒ ɉ,ÁÂ -ÁËÅÒɊ ÄÏ #%&%4Ȥ-'ȟ ÕÍ ÁÍÂÉÅÎÔÅ ÄÅ ÁÐÒÅÎÄÉÚÁÇÅÍ 

ÎÁǿÏ ÆÏÒÍÁÌ ÅÑÕÉÐÁÄÏ ÃÏÍ ÒÅÃÕÒÓÏÓ ÃÁÒÁÃÔÅÒąǲÓÔÉÃÏÓ ÄÁ #ÕÌÔÕÒÁ -ÁËÅÒȟ ÃÏÍÏ ÉÍÐÒÅÓÓÏÒÁÓ 

σ$ȟ ÍÁǲÑÕÉÎÁÓ ÄÅ ÃÏÒÔÅ Á ÌÁÓÅÒ Å ËÉÔÓ ÄÅ ÒÏÂÏǲÔÉÃÁ Å ÐÒÏÇÒÁÍÁëÁǿÏȢ 

/ ÐÒÏÊÅÔÏ 34%!-Ȥ#%&%4-ÁËÅÒ ÓÅ ÁÐÒÏÐÒÉÁ ÄÅ ÔÒÅǶÓ ÁÂÏÒÄÁÇÅÎÓ ÐÒÉÎÃÉÐÁÉÓ ÃÏÍÏ 

ÐÉÌÁÒÅÓ ÄÅ ÓÕÁ ÆÕÎÄÁÍÅÎÔÁëÁǿÏ ÔÅÏǲÒÉÃÁȡ Á #ÕÌÔÕÒÁ -ÁËÅÒȟ Á ÁÂÏÒÄÁÇÅÍ 34%!- ɀ ÕÍ 

ÁÃÒÏǶÎÉÍÏ ÆÏÒÍÁÄÏ ÐÅÌÁÓ ÉÎÉÃÉÁÓ ÄÏÓ ÔÅÒÍÏÓ ÅÍ ÉÎÇÌÅǶÓ 3ÃÉÅÎÃÅȟ 4ÅÃÈÎÏÌÏÇÙȟ %ÎÇÉÎÅÅÒÉÎÇȟ 

!ÒÔÓ Å -ÁÔÈÅÍÁÔÉÃÓ ɉ#ÉÅǶÎÃÉÁȟ 4ÅÃÎÏÌÏÇÉÁȟ %ÎÇÅÎÈÁÒÉÁȟ !ÒÔÅ Å -ÁÔÅÍÁǲÔÉÃÁɊȟ Å Á 

!ÐÒÅÎÄÉÚÁÇÅÍ "ÁÓÅÁÄÁ ÅÍ 0ÒÏÂÌÅÍÁÓ ɉ!"0ɊȢ ! #ÕÌÔÕÒÁ -ÁËÅÒ ÔÒÁÚ ÁÏ ÐÒÏÊÅÔÏ ÕÍÁ 

ÉÄÅÎÔÉÄÁÄÅ ÄÉÎÁǶÍÉÃÁ ÖÏÌÔÁÄÁ ÐÁÒÁ Ï ÄÅÓÅÎÖÏÌÖÉÍÅÎÔÏ ÄÁ ÃÒÉÁÔÉÖÉÄÁÄÅȟ ÄÁ ÉÎÏÖÁëÁǿÏȟ ÄÏ 

ÃÏÍÐÁÒÔÉÌÈÁÍÅÎÔÏ ÄÅ ÃÏÎÈÅÃÉÍÅÎÔÏ Å ÄÏ ÔÒÁÂÁÌÈÏ ÅÍ ÅÑÕÉÐÅȟ ÃÏÍ ÆÏÃÏ ÎÁ ÆÁÂÒÉÃÁëÁǿÏ 

ÄÉÇÉÔÁÌȟ ÎÏ ÔÒÁÂÁÌÈÏ ÍÁÎÕÁÌ Å ÎÁ ÁÐÒÏÐÒÉÁëÁǿÏ Å ÄÅÍÏÃÒÁÔÉÚÁëÁǿÏ ÄÏ ÁÃÅÓÓÏ ÁǮ ÔÅÃÎÏÌÏÇÉÁȢ ! 

ÁÂÏÒÄÁÇÅÍ 34%!-ȟ ÐÏÒ ÓÕÁ ÖÅÚȟ ÂÕÓÃÁ ÉÎÔÅÇÒÁÒ ÄÉÖÅÒÓÁÓ ÁǲÒÅÁÓ ÄÏ ÃÏÎÈÅÃÉÍÅÎÔÏ ÐÏÒ ÍÅÉÏ 

ÄÅ ÕÍ ÃÕÒÒąǲÃÕÌÏ ÉÎÔÅÒÄÉÓÃÉÐÌÉÎÁÒ Å ÔÒÁÎÓÄÉÓÃÉÐÌÉÎÁÒȢ *Áǲ Á !"0 Åǲ ÕÍÁ ÍÅÔÏÄÏÌÏÇÉÁ ÑÕÅ ÃÏÌÏÃÁ 

ÏÓ ÁÌÕÎÏÓ ÃÏÍÏ ÐÒÏÔÁÇÏÎÉÓÔÁÓ ÎÁ ÒÅÓÏÌÕëÁǿÏ ÄÅ ÐÒÏÂÌÅÍÁÓ ÒÅÁÉÓ Å ÃÏÍÐÌÅØÏÓȟ ÅÎÄÅÒÅëÁÎÄÏ 

 
1 / ÐÒÏÊÅÔÏ Ȱ,ÁÂÏÒÁÔÏǲÒÉÏ )ÔÉÎÅÒÁÎÔÅ 34%!-Ȥ#%&%4-ÁËÅÒȡ ÁëÏǿÅÓ ÄÅ ÉÎÃÌÕÓÁǿÏȟ ÄÉÖÕÌÇÁëÁǿÏ Å 

ÐÏÐÕÌÁÒÉÚÁëÁǿÏ ÄÁ #ÉÅǶÎÃÉÁȟ 4ÅÃÎÏÌÏÇÉÁ Å )ÎÏÖÁëÁǿÏȱ Åǲ ПÉÎÁÎÃÉÁÄÏ ÐÅÌÁ &!0%-)' ÁÔÒÁÖÅǲÓ ÄÁ #(!-!$! 
πυȾςπςςȢ 
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ÏÓ ÐÒÏÃÅÓÓÏÓ ÄÅ ÅÎÓÉÎÏ Å ÄÅ ÁÐÒÅÎÄÉÚÁÇÅÍ Á ÕÍ ПÉÍ ÐÁÌÐÁǲÖÅÌ Å ÒÅÌÅÖÁÎÔÅ ÐÁÒÁ ÏÓ ÐÒÏǲÐÒÉÏÓ 

ÅÎÖÏÌÖÉÄÏÓȢ 
/ ÏÂÊÅÔÉÖÏ ÐÒÉÎÃÉÐÁÌ ÄÅÓÔÁ ÐÅÓÑÕÉÓÁ ÆÏÉ ÁÖÁÌÉÁÒ Ï ÉÍÐÁÃÔÏ ÄÏ ÐÒÏÊÅÔÏ 34%!-Ȥ

#%&%4-ÁËÅÒ ÎÏ ÄÅÓÅÎÖÏÌÖÉÍÅÎÔÏ ÉÎÔÅÌÅÃÔÕÁÌ Å ÓÏÃÉÁÌ ÄÏÓ ÁÌÕÎÏÓȟ Á ÐÁÒÔÉÒ ÄÁ ÐÅÒÓÐÅÃÔÉÖÁ 

ÔÅÏǲÒÉÃÁ ÄÁ %ØÐÅÒÉÅǶÎÃÉÁ ÄÅ !ÐÒÅÎÄÉÚÁÇÅÍ -ÅÄÉÁÄÁ ɉ%!-Ɋȟ ÄÅ 2ÅÕÖÅÎ &ÅÕÅÒÓÔÅÉÎ ɉρωψψɊȟ 

ÁÐÒÅÓÅÎÔÁÄÁ ÎÏ ÓÅÇÕÎÄÏ ÃÁÐąǲÔÕÌÏ ÄÅÓÔÁ ÄÉÓÓÅÒÔÁëÁǿÏȢ %ÓÐÅÃÉПÉÃÁÍÅÎÔÅȟ ÂÕÓÃÏÕȤÓÅ 

ÃÏÍÐÒÅÅÎÄÅÒȟ ÄÅ ÁÃÏÒÄÏ ÃÏÍ ÃÒÉÔÅǲÒÉÏÓ ÉÎÓÐÉÒÁÄÏÓ ÎÁ %!-ȟ ÃÏÍÏ ÁÓ ÉÎÔÅÒÁëÏǿÅÓ ÍÅÄÉÁÄÁÓ 

ÐÅÌÏÓ ÐÒÏÆÅÓÓÏÒÅÓ Å Ï ÅÎÇÁÊÁÍÅÎÔÏ ÁÔÉÖÏ ÄÏÓ ÁÌÕÎÏÓ ÉÎПÌÕÅÎÃÉÁÒÁÍ Á ÃÏÎÓÔÒÕëÁǿÏ ÄÅ 

ÃÏÎÈÅÃÉÍÅÎÔÏÓȟ ÈÁÂÉÌÉÄÁÄÅÓ Å Á ÐÅÒÃÅÐëÁǿÏ ÄÏÓ ÁÌÕÎÏÓ ÓÏÂÒÅ ÓÉ ÍÅÓÍÏÓȟ ÓÕÁ ÃÏÍÐÅÔÅǶÎÃÉÁȟ 

ÓÕÁÓ ÐÅÒÓÐÅÃÔÉÖÁÓ ÄÅ ÆÕÔÕÒÏ Å ÓÕÁ ÒÅÌÁëÁǿÏ ÃÏÍ Á ÃÉÅǶÎÃÉÁ Å Á ÔÅÃÎÏÌÏÇÉÁȢ  

0ÁÒÁ ÁÌÃÁÎëÁÒ ÅÓÓÅÓ ÏÂÊÅÔÉÖÏÓȟ ÅÓÔÁ ÐÅÓÑÕÉÓÁ ÅÍÐÒÅÇÏÕ ÕÍÁ ÁÂÏÒÄÁÇÅÍ 

ÍÅÔÏÄÏÌÏǲÇÉÃÁ ÑÕÁÌÉÔÁÔÉÖÁȢ /Ó ÄÁÄÏÓ ÆÏÒÁÍ ÃÏÌÅÔÁÄÏÓ ÐÏÒ ÍÅÉÏ ÄÅ ÏÂÓÅÒÖÁëÏǿÅÓ 

ÐÁÒÔÉÃÉÐÁÎÔÅÓȟ ÇÒÕÐÏÓ ÆÏÃÁÉÓ ÃÏÍ ÁÌÕÎÏÓ Å ÐÒÏÆÅÓÓÏÒÅÓȟ ÁÌÅǲÍ ÄÅ ÑÕÅÓÔÉÏÎÁǲÒÉÏÓ ÁÐÌÉÃÁÄÏÓ 

ÁÏÓ ÁÌÕÎÏÓ ÐÁÒÔÉÃÉÐÁÎÔÅÓȢ ! ÔÒÉÁÎÇÕÌÁëÁǿÏ ÄÏÓ ÄÁÄÏÓ ÏÂÔÉÄÏÓ ÐÏÒ ÍÅÉÏ ÄÅÓÓÅÓ ÉÎÓÔÒÕÍÅÎÔÏÓ 

ÐÅÒÍÉÔÉÕ ÕÍÁ ÃÏÍÐÒÅÅÎÓÁǿÏ ÍÁÉÓ ÐÒÏÆÕÎÄÁ Å ÁÂÒÁÎÇÅÎÔÅ ÄÏ ÐÒÏÂÌÅÍÁ ÄÅ ÐÅÓÑÕÉÓÁȟ ÁÌÅǲÍ 

ÄÅ ÔÏÒÎÁÒ ÐÏÓÓąǲÖÅÌ Á ÃÏÍÐÁÒÁëÁǿÏ ÅÎÔÒÅ ÒÅÓÕÌÔÁÄÏÓ ÏÂÔÉÄÏÓ ÐÏÒ ÉÎÓÔÒÕÍÅÎÔÏÓ ÄÉÆÅÒÅÎÔÅÓ Å 

ÐÅÒÓÐÅÃÔÉÖÁÓ ÄÉÓÔÉÎÔÁÓȢ 
#ÏÍÏ ÒÅÆÅÒÅÎÃÉÁÌ ÔÅÏǲÒÉÃÏ ÐÁÒÁ Á ÁÎÁǲÌÉÓÅ ÄÏÓ ÄÁÄÏÓ ÅÍÐÒÅÇÏÕȤÓÅ Á ÔÅÏÒÉÁ ÄÁ 

%ØÐÅÒÉÅǶÎÃÉÁ ÄÅ !ÐÒÅÎÄÉÚÁÇÅÍ -ÅÄÉÁÄÁ ÄÅ 2ÅÕÖÅÎ &ÅÕÅÒÓÔÅÉÎȟ ÔÏÍÁÎÄÏ ÃÏÍÏ ÂÁÓÅ ÓÅÕÓ 

ÐÁÒÁǶÍÅÔÒÏÓ ÕÎÉÖÅÒÓÁÉÓ Å ÄÅ ÒÅÆÏÒëÏ ÐÁÒÁ ÅÓÔÁÂÅÌÅÃÅÒ ÃÒÉÔÅǲÒÉÏÓ ÄÅ ÁÖÁÌÉÁëÁǿÏ ÂÅÍ ÄÅПÉÎÉÄÏÓȢ 

! ÔÅÏÒÉÁ ÄÁ %!-ȟ ÃÏÎÓÏÌÉÄÁÄÁ ÎÁÓ ÁǲÒÅÁÓ ÄÁ 0ÓÉÃÏÌÏÇÉÁ Å %ÄÕÃÁëÁǿÏȟ ÈÁÒÍÏÎÉÚÁȤÓÅ ÃÏÍ ÁÓ 

ÃÏÎÔÒÉÂÕÉëÏǿÅÓ ÄÅ ÔÅÏǲÒÉÃÏÓ ÃÏÍÏ 0ÁÕÌÏ &ÒÅÉÒÅ Å ,ÅÖ 6ÙÇÏÔÓËÙȟ ÁÏ ÅÎÆÁÔÉÚÁÒ Á ÉÍÐÏÒÔÁǶÎÃÉÁ 

ÄÁ ÃÏÎÔÅØÔÕÁÌÉÚÁëÁǿÏ ÄÁ ÁÐÒÅÎÄÉÚÁÇÅÍȟ ÄÏ ÄÅÓÅÎÖÏÌÖÉÍÅÎÔÏ ÄÏ ÐÅÎÓÁÍÅÎÔÏ ÃÒąǲÔÉÃÏȟ ÄÁ 

ÅÄÕÃÁëÁǿÏ ÃÒÉÁÔÉÖÁȟ Å ÄÁ ÖÁÌÏÒÉÚÁëÁǿÏ ÄÁÓ ÅØÐÅÒÉÅǶÎÃÉÁÓ ÉÎÄÉÖÉÄÕÁÉÓȢ ! ÁÐÌÉÃÁëÁǿÏ ÄÏÓ 

ÐÁÒÁǶÍÅÔÒÏÓ ÕÎÉÖÅÒÓÁÉÓ Å ÄÅ ÒÅÆÏÒëÏ ÄÁ %!- ÎÅÓÔÁ ÐÅÓÑÕÉÓÁ ÖÉÓÁ ÁÐÒÏÆÕÎÄÁÒ Á 

ÃÏÍÐÒÅÅÎÓÁǿÏ ÄÏ ÉÍÐÁÃÔÏ ÄÁ ÍÅÄÉÁëÁǿÏ ÅÄÕÃÁÃÉÏÎÁÌ ÎÏ ÄÅÓÅÎÖÏÌÖÉÍÅÎÔÏ ÉÎÔÅÌÅÃÔÕÁÌ Å 

ÓÏÃÉÁÌ ÄÏÓ ÁÌÕÎÏÓȢ  
#ÏÎÆÏÒÍÅ ÁÐÒÅÓÅÎÔÁÄÏ ÎÁ &ÉÇÕÒÁ ρȟ Á ÉÎÖÅÓÔÉÇÁëÁǿÏ ÐÒÏÐÏÓÔÁ ÎÅÓÔÅ ÐÒÏÊÅÔÏ ÅÓÔÁǲ 

ÉÎÓÅÒÉÄÁ ÎÁ ÉÎÔÅÒÓÅëÁǿÏ ÄÅ ÔÒÅǶÓ ÃÁÍÐÏÓ ÄÅ ÅÓÔÕÄÏȡ Á ÁÂÏÒÄÁÇÅÍ 34%!-ȟ Á #ÕÌÔÕÒÁ -ÁËÅÒ Å 

Á !ÐÒÅÎÄÉÚÁÇÅÍ "ÁÓÅÁÄÁ ÅÍ 0ÒÏÂÌÅÍÁÓȢ 4ÁÌ ÉÎÔÅÒÓÅëÁǿÏ ÅÓÔÁǲ ÃÏÎÔÉÄÁ ÎÁ ÅÓÆÅÒÁ ÄÁ 

%ÄÕÃÁëÁǿÏ 4ÅÃÎÏÌÏǲÇÉÃÁ ɉ%4Ɋȟ Å ÅÓÔÁǲ ÓÅÎÄÏ ÁÎÁÌÉÓÁÄÁ ÓÏÂ Á ÏǲÔÉÃÁ ÄÁ %ØÐÅÒÉÅǶÎÃÉÁ ÄÅ 

!ÐÒÅÎÄÉÚÁÇÅÍ -ÅÄÉÁÄÁ ÄÅ 2ÅÕÖÅÎ &ÅÕÅÒÓÔÅÉÎȢ 
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&ÉÇÕÒÁ ρ Ȥ $ÉÁÇÒÁÍÁ ÑÕÅ ÁÐÒÅÓÅÎÔÁ Ï ÆÏÃÏ ÄÅ ÐÅÓÑÕÉÓÁ ÎÁ ÉÎÔÅÒÓÅÃëÁǿÏ ÅÎÔÒÅ Á 
!ÐÒÅÎÄÉÚÁÇÅÍ "ÁÓÅÁÄÁ ÅÍ 0ÒÏÂÌÅÍÁÓ ɉ!"0Ɋȟ Á ÁÂÏÒÄÁÇÅÍ 34%!- Å Á #ÕÌÔÕÒÁ -ÁËÅÒȟ 
ÁǲÒÅÁÓ ÉÎÓÅÒÉÄÁÓ ÎÁ %ÄÕÃÁëÁǿÏ 4ÅÃÎÏÌÏǲÇÉÃÁ ɉ%4Ɋȟ ÁÎÁÌÉÓÁÄÁÓ ÁǮ ÌÕÚ ÄÁ %ØÐÅÒÉÅǶÎÃÉÁ ÄÅ 

!ÐÒÅÎÄÉÚÁÇÅÍ -ÅÄÉÁÄÁ ɉ%!-ɊȢ 
 

 
&ÏÎÔÅȡ %ÌÁÂÏÒÁÄÏ ÐÅÌÏ ÁÕÔÏÒȢ 

ρȢς / 0%315)3!$/2 

$ÅÓÄÅ ÃÅÄÏ ÃÏÎÖÉÖÉ ÃÏÍ Á ÅÄÕÃÁëÁǿÏ Å ÃÏÍ Á ÐÒÏПÉÓÓÁǿÏ ÄÅ ÐÒÏÆÅÓÓÏÒȢ %ÎÔÒÅ Á ÎÅǲÖÏÁ 

ÄÅ ÍÉÎÈÁÓ ÐÒÉÍÅÉÒÁÓ ÍÅÍÏǲÒÉÁÓ ÄÅ ÉÎÆÁǶÎÃÉÁ ÃÏÎÓÉÇÏ ÖÉÓÕÁÌÉÚÁÒ ÃÌÁÒÁÍÅÎÔÅ Ï ÅØÔÅÒÉÏÒ ÄÅ ÕÍ 

ÐÒÅǲÄÉÏ ÑÕÅ ÈÏÊÅ ÅÎÔÅÎÄÏ Ï ÑÕÅ ÁÂÒÉÇÁȢ !ÌÉȟ ÁÃÏÍÐÁÎÈÁÎÄÏ ÁÔÅÎÔÁÍÅÎÔÅ ÔÏÄÁÓ ÁÓ ÐÅÓÓÏÁÓ 

ÑÕÅ ÅÎÔÒÁÖÁÍȟ Å ÐÒÉÎÃÉÐÁÌÍÅÎÔÅ ÁÓ ÑÕÅ ÓÁąǲÁÍȟ ÅÕ ÁÇÕÁÒÄÁÖÁ ÊÕÎÔÏ ÄÅ ÍÅÕ ÐÁÉ Å ÍÉÎÈÁ 

ÉÒÍÁǿȟ ÑÕÁÓÅ ÔÏÄÏÓ ÏÓ ÄÉÁÓȟ Á ПÉÇÕÒÁ ÄÅ ÍÉÎÈÁ ÍÁǿÅ ÓÕÒÇÉÒ ÅÍ ÍÅÉÏ ÁǮ ÍÕÌÔÉÄÁǿÏȢ ,ÅÍÂÒÏ ÄÅ 

ÍÉÎÈÁ ÉÒÍÁǿ ÍÕÉÔÏ ÎÏÖÁ ÃÈÏÒÁÎÄÏ Å ÆÁÚÅÎÄÏ ÁÌÇÕÍ ÄÒÁÍÁ ÑÕÁÎÄÏ ÅÒÁ ÈÏÒÁ ÄÅ ÎÏÓÓÁ ÍÁǿÅ 

ÐÁÒÔÉÒȟ ÁÓÓÉÍ ÃÏÍÏ ÌÅÍÂÒÏ ÄÅ ÓÕÁ ÁÌÅÇÒÉÁ ÑÕÁÎÄÏ ÅÒÁ Á ÈÏÒÁ ÄÅ ÂÕÓÃÁǲȤÌÁȢ .ÁǿÏ ÅÎÔÅÎÄąǲÁÍÏÓ 

ÎÁ ÅǲÐÏÃÁȟ ÍÁÓ ÎÅÓÔÅ ÉÎÔÅÒÖÁÌÏ ÒÅÇÕÌÁÒ ÄÅ ÓÅÐÁÒÁëÁǿÏ ÅÌÁ ÄÅÄÉÃÁÖÁȤÓÅ ÁÏ ÃÕÒÓÏ ÄÅ ,ÅÔÒÁÓȢ 3Å 

ÆÏÒÍÏÕ ÐÒÏÆÅÓÓÏÒÁȟ ÍÁÓ ÐÁÒÁ ÍÉÍ ÐÁÒÅÃÅ ÑÕÅ ÓÅÍÐÒÅ ÆÏÉȢ 0ÏÒ ÅÌÁ ÃÁÒÒÅÇÏ ÍÕÉÔÏ ÒÅÓÐÅÉÔÏ 

Å ÁÄÍÉÒÁëÁǿÏȟ ÐÏÉÓȟ ÅÎÔÒÅ ÔÁÎÔÁÓ ÏÕÔÒÁÓ ÃÏÉÓÁÓȟ ÓÅÍÐÒÅ ÍÅ ÔÒÏÕØÅ Á ÓÅÎÓÁëÁǿÏ ÄÅ ÁÕÔÏÒÉÄÁÄÅ 

Å ÉÎÔÅÌÉÇÅǶÎÃÉÁȢ !ÌÇÏ ÓÕÐÅÒÉÏÒȟ ÑÕÁÓÅ ÍąǲÓÔÉÃÏȢ 

!ÓÓÉÍ ÑÕÅ ÁÔÉÎÇÉ Á ÉÄÁÄÅȟ ÃÏÍÅÃÅÉ ÔÁÍÂÅǲÍ Á ÆÒÅÑÕÅÎÔÁÒ Ï ÅÓÐÁëÏ ÄÏ ÑÕÁÌ ÁÔÅǲ ÈÏÊÅ 

ÎÁǿÏ ÑÕÉÓ ÓÁÉÒȢ 4ÁÎÔÏÓ ÁÎÏÓ ÁÐÏǲÓ ÍÅÕ ÐÒÉÍÅÉÒÏ ÄÉÁ ÎÁ ÅÓÃÏÌÁ Å ÁÉÎÄÁ ÃÕÌÔÉÖÏ ÐÁÒÔÅ ÄÁÑÕÅÌÁ 

ÃÕÒÉÏÓÉÄÁÄÅȟ ÅÎÔÕÓÉÁÓÍÏ Å ÖÏÎÔÁÄÅ ÄÅ ÁÐÒÅÎÄÅÒȢ %ÎÇÒÁëÁÄÏ Åǲ ÑÕÅ Á ÐÁÌÁÖÒÁ ÁÐÒÅÎÄÅÒ 

ÇÁÎÈÏÕ ÎÏÖÏÓ ÓÉÇÎÉПÉÃÁÄÏÓȟ ÕÓÏÓ Å ÕÍÁ ÎÏÖÁ ÐÅÒÓÐÅÃÔÉÖÁ ÃÏÍ Ï ÔÅÍÐÏȢ !ÇÏÒÁ Ï 
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ÅÎÔÕÓÉÁÓÍÏ Åǲ ÐÁÒÁ ÐÏÓÓÉÂÉÌÉÔÁÒ Ï ÁÐÒÅÎÄÅÒȠ ÁÇÏÒÁ Á ÃÕÒÉÏÓÉÄÁÄÅ Åǲ ÓÏÂÒÅ ÔÕÄÏ ÑÕÅ ÅÎÖÏÌÖÅ 

Ï ÁÐÒÅÎÄÅÒȢ 

&ÏÉ ÑÕÁÎÄÏ ÉÎÇÒÅÓÓÅÉ ÎÁ ÆÁÃÕÌÄÁÄÅ ÄÅ ,ÉÃÅÎÃÉÁÔÕÒÁ ÅÍ &ąǲÓÉÃÁ ÑÕÅ ÃÏÍÅÃÅÉ Á 

ÁÐÒÅÎÄÅÒ ÓÏÂÒÅ Ï ÁÐÒÅÎÄÅÒȢ 4ÏÍÅÉ ÇÏÓÔÏ ÐÅÌÏ ÁÔÏ ÄÅ ÅÎÓÉÎÁÒ ÓÅÍ ÎÕÎÃÁ ÄÅÉØÁÒ ÄÅ 

ÁÐÒÅÎÄÅÒȟ ÔÁǿÏ ÃÏÍÏ ÃÏÎÑÕÉÓÔÅÉ Ï ÐÏÓÔÏ ÄÅ ÐÒÏÆÅÓÓÏÒ ÓÅÍ ÎÕÎÃÁ ÄÅÉØÁÒ ÄÅ ÓÅÒ ÁÌÕÎÏȢ 

&ÏÒÍÅÉȤÍÅ ÐÒÏÆÅÓÓÏÒ ÎÏ ÐÁÐÅÌȟ ÍÁÓ ÁÃÒÅÄÉÔÏ ÑÕÅ ÍÉÎÈÁ ÆÏÒÍÁëÁǿÏ ÎÕÎÃÁ ÖÁÉ ÅÓÔÁÒ ÄÅ ÆÁÔÏ 

ÃÏÍÐÌÅÔÁȟ ÐÏÉÓ ÃÏÎÓÔÒÕÏȤÍÅ ÐÒÏÆÅÓÓÏÒ ÕÍ ÐÏÕÃÏ ÍÁÉÓ Á ÃÁÄÁ ÄÉÁ ÄÅ ÅØÅÒÃąǲÃÉÏ ÄÁ ÄÏÃÅǶÎÃÉÁ 

ÏÕ ÄÅ ÐÅÓÑÕÉÓÁ ÅÍ ÅÄÕÃÁëÁǿÏȢ .ÁÔÕÒÁÌ ÃÏÍÏ Ï ÇÏÓÔÏ ÐÅÌÁ ÓÁÌÁ ÄÅ ÁÕÌÁ ÓÕÒÇÉÕ ÔÁÍÂÅǲÍ Ï 

ÇÏÓÔÏ ÐÅÌÁ ÉÎÖÅÓÔÉÇÁëÁǿÏ ÓÏÂÒÅ ÏÓ ÁÓÐÅÃÔÏÓ ÑÕÅ ÐÅÒÐÁÓÓÁÍ Á ÁÔÕÁëÁǿÏ ÄÏÃÅÎÔÅȟ ÅÎÔÁǿÏ ÍÅ ПÉÚ 

ÔÁÍÂÅǲÍ ÐÅÓÑÕÉÓÁÄÏÒȟ ÄÅÓÔÁ ÁǲÒÅÁ ÑÕÅ ÊÕÌÇÏ ÓÅÒ ÄÁÓ ÍÁÉÓ ÃÏÍÐÌÅØÁÓȟ ÄÅÓÁПÉÁÄÏÒÁÓ Å 

ÉÍÐÏÒÔÁÎÔÅÓ ÄÁ ÈÉÓÔÏǲÒÉÁ ÄÁ ÈÕÍÁÎÉÄÁÄÅȡ Á ÅÄÕÃÁëÁǿÏȢ 

$ÅÓÄÅ ÑÕÅ ÔÉÖÅ Á ÏÐÏÒÔÕÎÉÄÁÄÅ ÄÅ ÐÁÒÔÉÃÉÐÁÒ ÄÏ 0ÒÏÇÒÁÍÁ )ÎÓÔÉÔÕÃÉÏÎÁÌ ÄÅ "ÏÌÓÁ ÄÅ 

)ÎÉÃÉÁëÁǿÏ ÁǮ $ÏÃÅǶÎÃÉÁ ɉ0)")$Ɋȟ ÁÉÎÄÁ ÎÏ ÍÅÕ ÓÅÇÕÎÄÏ ÁÎÏ ÄÅ ÇÒÁÄÕÁëÁǿÏȟ ÐÕÄÅ ÕÎÉÒ Á ÐÒÁǲÔÉÃÁ 

ÄÏÃÅÎÔÅ ÁǮ ÐÅÓÑÕÉÓÁ ÅÍ ÅÄÕÃÁëÁǿÏȢ &ÏÉ ÍÅÕ ÐÒÉÍÅÉÒÏ ÃÏÎÔÁÔÏ ÃÏÍ Á ÓÁÌÁ ÄÅ ÁÕÌÁ Å ÃÏÍ Á 

ÐÅÓÑÕÉÓÁ ÓÏÂÒÅ Á ÓÁÌÁ ÄÅ ÁÕÌÁ Å ÔÕÄÏ ÁÏ ÓÅÕ ÒÅÄÏÒȢ 0ÕÄÅ ÌÅÃÉÏÎÁÒȟ ÍÉÎÉÓÔÒÁÒ ÐÁÌÅÓÔÒÁÓȟ ÄÁÒ 

ÃÕÒÓÏÓȟ ÒÅÁÌÉÚÁÒ ÅØÐÅÒÉÍÅÎÔÏÓ Å ÄÅÍÏÎÓÔÒÁëÏǿÅÓȟ ÔÕÄÏ ÅÎÑÕÁÎÔÏ ÄÉÒÅÃÉÏÎÁÖÁ ÃÅÒÔÏ ÅÓÆÏÒëÏ 

ÁǮ ÄÏÃÕÍÅÎÔÁëÁǿÏȟ ÒÅÇÉÓÔÒÏȟ ÁÎÁǲÌÉÓÅ Å ÒÅПÌÅØÁǿÏ ÃÒąǲÔÉÃÁ ÄÏÓ ÐÒÏÃÅÓÓÏÓ ÄÅ ÅÎÓÉÎÏ Å 

ÁÐÒÅÎÄÉÚÁÇÅÍȟ ÄÁ ÏÒÇÁÎÉÚÁëÁǿÏ ÃÕÒÒÉÃÕÌÁÒȟ ÄÁ ÄÉÖÕÌÇÁëÁǿÏ ÃÉÅÎÔąǲПÉÃÁ Å ÄÁ ÁÖÁÌÉÁëÁǿÏ 

ÅÄÕÃÁÃÉÏÎÁÌȢ 0ÕÄÅ ÍÅ ÁÐÁÉØÏÎÁÒ ÐÅÌÁ &ąǲÓÉÃÁȟ ÐÅÌÁ ÃÉÅǶÎÃÉÁȟ ÐÅÌÁ ÄÏÃÅǶÎÃÉÁ Å ÐÅÌÁ ÐÅÓÑÕÉÓÁȟ 

ÔÕÄÏ ÁÏ ÍÅÓÍÏ ÔÅÍÐÏȢ 

.ÅÓÔÁ ÅǲÐÏÃÁ ÔÉÖÅ ÃÏÎÔÁÔÏ ÃÏÍ ÐÒÏÊÅÔÏÓ ÄÅ ÅÎÓÉÎÏ ÄÅ &ąǲÓÉÃÁȟ -ÁÔÅÍÁǲÔÉÃÁȟ #ÉÅǶÎÃÉÁÓȟ 

!ÓÔÒÏÎÏÍÉÁ Å !ÓÔÒÏÎÁǲÕÔÉÃÁȠ ÉÎÔÅÒÖÅÎëÏǿÅÓ ÅÓÃÏÌÁÒÅÓ ÐÁÒÁ ÐÒÅÐÁÒÁëÁǿÏ Å ÁÐÌÉÃÁëÁǿÏ ÄÅ ÐÒÏÖÁÓ 

ÅØÔÅÒÎÁÓȟ ÃÏÍÏ Á /ÌÉÍÐąǲÁÄÁ "ÒÁÓÉÌÅÉÒÁ ÄÅ &ąǲÓÉÃÁ ɉ/"&Ɋȟ Á /ÌÉÍÐąǲÁÄÁ "ÒÁÓÉÌÅÉÒÁ ÄÅ 

!ÓÔÒÏÎÏÍÉÁ Å !ÓÔÒÏÎÁǲÕÔÉÃÁ ɉ/"!Ɋ Å Ï %ØÁÍÅ .ÁÃÉÏÎÁÌ ÄÏ %ÎÓÉÎÏ -ÅǲÄÉÏ ɉ%.%-ɊȠ 

ÁÔÉÖÉÄÁÄÅÓ ÄÅ ÄÉÖÕÌÇÁëÁǿÏ ÃÉÅÎÔąǲПÉÃÁ Å ÐÏÐÕÌÁÒÉÚÁëÁǿÏ ÄÁ ÃÉÅǶÎÃÉÁ ÐÒÉÎÃÉÐÁÌÍÅÎÔÅ ÎÏ ÁǶÍÂÉÔÏ 

ÄÁ &ąǲÓÉÃÁ Å ÃÏÍ Á ÒÅÁÌÉÚÁëÁǿÏ ÄÅ ÅØÐÅÒÉÍÅÎÔÏÓ Å ÓÉÍÕÌÁëÏǿÅÓȠ ÐÁÒÔÉÃÉÐÁëÁǿÏ ÅÍ ÃÏÎÇÒÅÓÓÏÓ Å 

ÓÉÍÐÏǲÓÉÏÓ ÄÅ ÅÄÕÃÁëÁǿÏ Å ÅÎÓÉÎÏ ÄÅ &ąǲÓÉÃÁȠ ÐÕÂÌÉÃÁëÁǿÏ ÄÅ ÁÒÔÉÇÏÓ Å ÔÒÁÂÁÌÈÏÓ ÁÃÁÄÅǶÍÉÃÏÓȢ 

*Áǲ ÎÏÓ ÕǲÌÔÉÍÏÓ ÁÎÏÓ ÄÁ ÆÁÃÕÌÄÁÄÅ ÐÕÄÅ ÁÓÓÕÍÉÒ ÏÕÔÒÁ ÒÅÓÐÏÎÓÁÂÉÌÉÄÁÄÅȟ Á ÑÕÁÌ 

ÁÃÏÌÈÉ Å ÇÕÁÒÄÏ ÃÏÍ ÉÍÅÎÓÏ ÃÁÒÉÎÈÏȡ ÍÉÎÉÓÔÒÅÉ ÁÕÌÁÓ ÄÅ &ąǲÓÉÃÁ Å -ÁÔÅÍÁǲÔÉÃÁ ÐÁÒÁ ÓÕÒÄÏÓ 

ÅÍ ÕÍ ÐÒÏÊÅÔÏ ÓÏÃÉÁÌ ÖÏÌÕÎÔÁǲÒÉÏ ÏÒÇÁÎÉÚÁÄÏ ÐÏÒ ÍÉÎÈÁ ÐÒÏÆÅÓÓÏÒÁ ÄÅ ,ÉÂÒÁÓȢ !ÉÎÄÁ ÑÕÅ 

ÎÁǿÏ ÆÏÓÓÅ ÕÍ ÅØąǲÍÉÏ ÐÒÁÔÉÃÁÎÔÅ ÄÁ ÌąǲÎÇÕÁȟ ÐÏÄÉÁ ÃÏÎÔÁÒ ÃÏÍ Á ÁÊÕÄÁ ÄÅ ÕÍÁ ÉÎÔÅǲÒÐÒÅÔÅ ÑÕÅ 

ÆÁÚÉÁ Á ÐÏÎÔÅ ÅÎÔÒÅ Ï ÐÏÒÔÕÇÕÅǶÓ Å Á ÌąǲÎÇÕÁ ÄÅ ÓÉÎÁÉÓ ÂÒÁÓÉÌÅÉÒÁȢ 
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!ÃÅÒÃÁ ÄÁ ÒÅÁÌÉÄÁÄÅ ÎÁ ÄÏÃÅǶÎÃÉÁȟ ÆÏÉ ÓÏÍÅÎÔÅ ÁÐÏǲÓ Á ÇÒÁÄÕÁëÁǿÏ ÑÕÅ ÒÅÁÌÍÅÎÔÅ 

ÁÓÓÕÍÉ Ï ÐÏÓÔÏ ÄÅ ÐÒÏÆÅÓÓÏÒ ÒÅÇÅÎÔÅ ÄÅ ÃÌÁÓÓÅȟ ÔÅÎÄÏ ÍÅÕ ÐÒÉÍÅÉÒÏ ÃÏÎÔÁÔÏ ÏПÉÃÉÁÌ ÃÏÍ ÁÓ 

ÒÅÓÐÏÎÓÁÂÉÌÉÄÁÄÅÓ Å ÄÅÓÁПÉÏÓ ÉÎÅÒÅÎÔÅÓ ÁÏ ÃÁÒÇÏȡ ÁÓ ÄÉÎÁǶÍÉÃÁÓ ÄÅ ÁÖÁÌÉÁëÁǿÏȠ Á ÐÒÅÐÁÒÁëÁǿÏ 

ÄÅ ÐÒÏÖÁÓ Å ÔÒÁÂÁÌÈÏÓȠ Ï ÐÌÁÎÅÊÁÍÅÎÔÏ ÃÕÒÒÉÃÕÌÁÒȠ ÁÓ ÄÅÆÁÓÁÇÅÎÓ ÄÅ ÁÐÒÅÎÄÉÚÁÄÏȠ ÁÓ 

ÉÎÔÅÒÖÅÎëÏǿÅÓ ÐÅÄÁÇÏǲÇÉÃÁÓȠ Ï ÃÏÎÔÒÏÌÅ ÄÏ ÄÉÁǲÒÉÏ ÄÅ ÃÌÁÓÓÅȠ Á ÒÅÌÁëÁǿÏ ÃÏÍ ÏÓ ÁÌÕÎÏÓȠ Á 

ÐÏÓÔÕÒÁ ÄÅ ÐÒÏÆÅÓÓÏÒȠ Ï ÅÎÆÒÅÎÔÁÍÅÎÔÏ ÁǮ ÆÁÌÔÁ ÄÅ ÄÉÓÃÉÐÌÉÎÁ Å ÁÏ ÄÅÓÉÎÔÅÒÅÓÓÅȠ Á ÒÅÌÁëÁǿÏ 

ÃÏÍ ÐÁÉÓ Å ÒÅÓÐÏÎÓÁǲÖÅÉÓȠ ÁÓ ÒÅÕÎÉÏǿÅÓ ÐÅÄÁÇÏǲÇÉÃÁÓȠ ÏÓ ÃÏÎÓÅÌÈÏÓ ÄÅ ÃÌÁÓÓÅȠ Á ÒÅÌÁëÁǿÏ ÃÏÍ 

ÏÕÔÒÏÓ ÐÒÏÆÅÓÓÏÒÅÓ Å ÇÅÓÔÏÒÅÓȠ Á ÒÅÁÌÉÚÁëÁǿÏ ÄÅ ÐÒÏÊÅÔÏÓȠ Ï ÅÎÇÁÊÁÍÅÎÔÏ ÎÁ ÃÏÍÕÎÉÄÁÄÅȠ ÁÓ 

ÒÅÃÕÐÅÒÁëÏǿÅÓȠ ÁÓ ÒÅÐÒÏÖÁëÏǿÅÓȠ ÁÓ ÇÒÅÖÅÓ Å ÐÁÒÁÌÉÓÁëÏǿÅÓ Å Á ÃÏÎÓÃÉÅǶÎÃÉÁ ÄÅ ÃÌÁÓÓÅȢ 

4ÉÖÅ ÃÏÎÔÁÔÏ ÃÏÍ ÍÕÉÔÁÓ ÒÅÁÌÉÄÁÄÅÓ ÄÉÓÔÉÎÔÁÓ ÁÏ ÌÏÎÇÏ ÄÅ ÍÉÎÈÁ ÔÒÁÊÅÔÏǲÒÉÁ ÃÏÍÏ 

ÐÒÏÆÅÓÓÏÒȢ 0ÕÄÅ ÁÔÕÁÒ ÅÍ ÔÕÒÍÁÓ ÒÅÇÕÌÁÒÅÓ ÄÅ %ÎÓÉÎÏ -ÅǲÄÉÏȟ ÁÌÅǲÍ ÄÅ ÔÕÒÍÁÓ ÄÅ %ÎÓÉÎÏ 

&ÕÎÄÁÍÅÎÔÁÌ Å -ÅǲÄÉÏ ÎÁ ÍÏÄÁÌÉÄÁÄÅ %ÄÕÃÁëÁǿÏ ÄÅ *ÏÖÅÎÓ Å !ÄÕÌÔÏÓ ɉ%*!ɊȢ 0ÁÒÔÉÃÉÐÅÉ ÄÏ 

ÑÕÁÄÒÏ ÄÅ ÅÓÃÏÌÁÓ ÍÕÎÉÃÉÐÁÉÓȟ ÅÓÔÁÄÕÁÉÓȟ Å ÐÁÒÔÉÃÕÌÁÒÅÓȟ ÉÎÃÌÕÓÉÖÅ ÅÍ ÅÓÃÏÌÁÓ ÐÁÒÁ 

ÉÎÄÉÖąǲÄÕÏÓ ÐÒÉÖÁÄÏÓ ÄÅ ÌÉÂÅÒÄÁÄÅȢ *Áǲ ÌÅÃÉÏÎÅÉ ÁÓ ÄÉÓÃÉÐÌÉÎÁÓȡ &ąǲÓÉÃÁȟ -ÁÔÅÍÁǲÔÉÃÁȟ Ȱ0ÅÓÑÕÉÓÁ 

Å )ÎÔÅÒÖÅÎëÁǿÏȱ Å Ȱ4ÅÃÎÏÌÏÇÉÁ Å )ÎÏÖÁëÁǿÏȱȢ 

.Ï ÁǶÍÂÉÔÏ ÁÃÁÄÅǶÍÉÃÏȟ ÔÉÖÅ Á ÏÐÏÒÔÕÎÉÄÁÄÅ ÄÅ ÒÅÁÌÉÚÁÒ ÄÏÉÓ ÃÕÒÓÏÓ ÄÅ ÐÏǲÓȤ

ÇÒÁÄÕÁëÁǿÏ ÏÒÉÅÎÔÁÄÏÓ ÐÁÒÁ Á ÁÐÒÏÐÒÉÁëÁǿÏ ÄÅ ÔÅÃÎÏÌÏÇÉÁÓ ÄÉÇÉÔÁÉÓ ÎÏ ÃÏÎÔÅØÔÏ ÅÄÕÃÁÃÉÏÎÁÌȟ 

ÅÓÐÅÃÉПÉÃÁÍÅÎÔÅ ÅÍ 4ÅÃÎÏÌÏÇÉÁÓ !ÐÌÉÃÁÄÁÓ ÁǮ %ÄÕÃÁëÁǿÏ Å 0ÒÏÊÅÔÏÓ ÄÅ !ÐÌÉÃÁÔÉÖÏÓ -ÏǲÖÅÉÓ 

-ÕÌÔÉÐÌÁÔÁÆÏÒÍÁȟ Å Ï -ÅÓÔÒÁÄÏ ÅÍ %ÄÕÃÁëÁǿÏ 4ÅÃÎÏÌÏǲÇÉÃÁȟ Ï ÑÕÁÌ ÍÏÔÉÖÁ ÅÓÔÁ ÄÉÓÓÅÒÔÁëÁǿÏȢ 

$ÅÎÔÒÅ ÁÓ ÄÉÖÅÒÓÁÓ ÒÅÁÌÉÄÁÄÅÓȟ ÃÏÎÔÅØÔÏÓ ÓÏÃÉÁÉÓȟ ÔÅÏÒÉÁÓȟ ÁǲÒÅÁÓ Å ÔÅÍÁÓ ÄÅ ÐÅÓÑÕÉÓÁȟ 

ÕÍ ÉÎÔÅÒÅÓÓÅ ÑÕÅ ÓÅÍÐÒÅ ÃÕÌÔÉÖÅÉ ÆÏÉ Á ÕÔÉÌÉÚÁëÁǿÏ ÄÅ ÔÅÃÎÏÌÏÇÉÁÓ ÎÏ ÁǶÍÂÉÔÏ ÄÁ ÅÄÕÃÁëÁǿÏȢ / 

ÕÎÉÖÅÒÓÏ ÄÅ ÐÏÓÓÉÂÉÌÉÄÁÄÅÓ ÉÎÅØÐÌÏÒÁÄÁÓȟ ÏÕ ÍÁÌ ÅØÐÌÏÒÁÄÁÓȟ ÍÅ ÆÁÓÃÉÎÁȟ ÍÁÓ ÔÁÍÂÅǲÍ ÍÅ 

ÐÒÅÏÃÕÐÁ Á ÃÁÒÅǶÎÃÉÁ ÄÅ ÉÎÖÅÓÔÉÇÁëÏǿÅÓ ÓÏÂÒÅ Ï ÔÅÍÁȟ ÏÓ ÐÅÒÉÇÏÓ ÄÏ ÍÁÌ ÕÓÏ Å Á ÆÁÌÔÁ ÄÅ 

ÒÅÇÕÌÁÍÅÎÔÁëÁǿÏ ÏÕ ÓÉÓÔÅÍÁÔÉÚÁëÁǿÏ ÎÅÓÓÁ ÁÐÒÏÐÒÉÁëÁǿÏȢ .ÅÓÔÅ ÓÅÎÔÉÄÏȟ ÏÐÔÅÉ ÐÏÒ ÄÉÒÅÃÉÏÎÁÒ 

Á ÉÎÖÅÓÔÉÇÁëÁǿÏ ÄÅÓÔÁ ÄÉÓÓÅÒÔÁëÁǿÏ ÎÁ ÁǲÒÅÁ ÄÁ %ÄÕÃÁëÁǿÏ 4ÅÃÎÏÌÏǲÇÉÃÁȟ ÐÏÉÓ ÒÅÃÏÎÈÅëÏ Á 

ÉÍÐÏÒÔÁǶÎÃÉÁ ÄÅÓÓÁ ÄÉÓÃÕÓÓÁǿÏ ÎÏÓ ÄÉÁÓ ÁÔÕÁÉÓȟ ÔÁÎÔÏ ÐÁÒÁ ÅÓÃÌÁÒÅÃÅÒ ÐÏÔÅÎÃÉÁÌÉÄÁÄÅÓ ÑÕÁÎÔÏ 

ÐÁÒÁ ÁÌÅÒÔÁÒ ÓÏÂÒÅ ÏÓ ÒÉÓÃÏÓ Å ÌÅÖÁÎÔÁÒ ÐÏÎÄÅÒÁëÏǿÅÓ ÃÒąǲÔÉÃÁÓȢ 

ρȢσ 02/*%4/ 34%!-Ȥ#%&%4-!+%2 

/ ÏÂÊÅÔÏ ÄÅ ÅÓÔÕÄÏ ÄÅÓÔÁ ÐÅÓÑÕÉÓÁ Åǲ Ï ÐÒÏÊÅÔÏ Ȱ,ÁÂÏÒÁÔÏǲÒÉÏ ÉÔÉÎÅÒÁÎÔÅ 34%!-Ȥ

#%&%4-ÁËÅÒȡ ÁëÏǿÅÓ ÄÅ ÉÎÃÌÕÓÁǿÏȟ ÄÉÖÕÌÇÁëÁǿÏ Å ÐÏÐÕÌÁÒÉÚÁëÁǿÏ ÄÁ #ÉÅǶÎÃÉÁȟ 4ÅÃÎÏÌÏÇÉÁ Å 

)ÎÏÖÁëÁǿÏȱȢ / ÐÒÏÊÅÔÏ 34%!-Ȥ#%&%4-ÁËÅÒȟ ПÉÎÁÎÃÉÁÄÏ ÐÅÌÁ &!0%-)'ȟ ÆÏÉ ÕÍÁ ÁëÁǿÏ 

ÃÏÌÁÂÏÒÁÔÉÖÁ ÅÎÔÒÅ Ï #%&%4Ȥ-' Å ÅÓÃÏÌÁÓ ÐÕǲÂÌÉÃÁÓ ÄÅ #ÏÎÔÁÇÅÍȟ ÒÅÁÌÉÚÁÄÁ ÎÏ ÐÅÒąǲÏÄÏ ÄÅ 
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ςπςσ Á ςπςτȢ / ÐÒÏÊÅÔÏ ÃÏÍÂÉÎÁ Á ÁÂÏÒÄÁÇÅÍ 34%!-ȟ Á #ÕÌÔÕÒÁ -ÁËÅÒ Å Á !ÐÒÅÎÄÉÚÁÇÅÍ 

"ÁÓÅÁÄÁ ÅÍ 0ÒÏÂÌÅÍÁÓ ÐÁÒÁ ÏÆÅÒÅÃÅÒ ÅØÐÅÒÉÅǶÎÃÉÁÓ ÄÅ ÁÐÒÅÎÄÉÚÁÇÅÍ ÉÎÔÅÒÄÉÓÃÉÐÌÉÎÁÒÅÓȟ 

ÐÒÁǲÔÉÃÁÓ Å ÃÏÎÔÅØÔÕÁÌÉÚÁÄÁÓ Á ÁÌÕÎÏÓ ÄÏ %ÎÓÉÎÏ &ÕÎÄÁÍÅÎÔÁÌ ))Ȣ ! ÁÍÂÉëÁǿÏ ÄÏ ÐÒÏÇÒÁÍÁ 

ÆÏÉ ÏÆÅÒÅÃÅÒ ÕÍÁ ÅØÐÅÒÉÅǶÎÃÉÁ ÕǲÎÉÃÁ ÄÅ ÉÎÔÅÒÁëÁǿÏ ÃÏÍ ÔÅÃÎÏÌÏÇÉÁÓ ÄÅ ÐÏÎÔÁ ÐÏÒ ÍÅÉÏ ÄÅ 

ÃÕÒÓÏÓ ÃÅÒÔÉПÉÃÁÄÏÓ ÑÕÅ ÃÏÍÂÉÎÁÒÁÍ ÔÅÏÒÉÁ Å ÐÒÁǲÔÉÃÁȢ  

/ ÐÒÏÊÅÔÏ 34%!-Ȥ#%&%4-ÁËÅÒ ÔÅÖÅ ÃÏÍÏ ÏÂÊÅÔÉÖÏ ÐÒÉÎÃÉÐÁÌ ÐÒÏÍÏÖÅÒ Á ÅÄÕÃÁëÁǿÏ 

ÔÅÃÎÏÌÏǲÇÉÃÁ Å ÃÁÐÁÃÉÔÁÒ ÏÓ ÁÌÕÎÏÓ Á ÄÅÓÅÎÖÏÌÖÅÒÅÍ ÓÏÌÕëÏǿÅÓ ÐÁÒÁ ÐÒÏÂÌÅÍÁÓ ÒÅÁÉÓ ÄÅ ÓÕÁÓ 

ÃÏÍÕÎÉÄÁÄÅÓ ÅÓÃÏÌÁÒÅÓȢ !Ï ÌÏÎÇÏ ÄÁÓ ÄÉÆÅÒÅÎÔÅÓ ÆÁÓÅÓȟ ÏÓ ÅÓÔÕÄÁÎÔÅÓ ÆÏÒÁÍ ÐÒÏÔÁÇÏÎÉÓÔÁÓ 

ÅÍ ÕÍ ÐÒÏÃÅÓÓÏ ÄÅ ÉÎÖÅÓÔÉÇÁëÁǿÏȟ ÅØÐÌÏÒÁëÁǿÏȟ ÁÐÒÅÎÄÉÚÁÇÅÍȟ ÃÏÌÁÂÏÒÁëÁǿÏ Å ÉÎÏÖÁëÁǿÏȢ / 

ÐÒÏÊÅÔÏ ÖÉÓÏÕ ÎÁǿÏ ÁÐÅÎÁÓ Á ÄÉÖÕÌÇÁëÁǿÏ Å ÐÏÐÕÌÁÒÉÚÁëÁǿÏ ÄÁ ÃÉÅǶÎÃÉÁȟ ÐÒÏÐÏÒÃÉÏÎÁÎÄÏ ÁÃÅÓÓÏ 

Á ÃÏÎÈÅÃÉÍÅÎÔÏÓ Å ÔÅÃÎÏÌÏÇÉÁÓ ÁÖÁÎëÁÄÁÓ ÇÅÒÁÌÍÅÎÔÅ ÉÎÁÃÅÓÓąǲÖÅÉÓ ÅÍ ÅÓÃÏÌÁÓ ÐÕǲÂÌÉÃÁÓȟ 

ÍÁÓ ÔÁÍÂÅǲÍ ÉÎÓÐÉÒÁÒ ÏÓ ÁÌÕÎÏÓ Á ÃÏÎÓÉÄÅÒÁÒÅÍ Ï ÉÎÇÒÅÓÓÏ ÅÍ ÉÎÓÔÉÔÕÉëÏǿÅÓ ÄÅ ÅÎÓÉÎÏ 

ÆÅÄÅÒÁÌȟ ÔÅǲÃÎÉÃÏ ÏÕ ÓÕÐÅÒÉÏÒȟ ÁÍÐÌÉÁÎÄÏ ÓÕÁÓ ÐÅÒÓÐÅÃÔÉÖÁÓ ÄÅ ÆÕÔÕÒÏȢ 

!ÌÉÎÈÁÄÏ ÁǮÓ ÔÅÎÄÅǶÎÃÉÁÓ ÅÄÕÃÁÃÉÏÎÁÉÓ ÃÏÎÔÅÍÐÏÒÁǶÎÅÁÓȟ Ï ÐÒÏÊÅÔÏ 34%!-Ȥ

#%&%4-ÁËÅÒ ÆÏÃÏÕ ÎÏ ÄÅÓÅÎÖÏÌÖÉÍÅÎÔÏ ÄÅ ÃÏÍÐÅÔÅǶÎÃÉÁÓ ÔÅǲÃÎÉÃÁÓȟ ÃÏÇÎÉÔÉÖÁÓ Å ÓÏÃÉÁÉÓ 

ÅÓÓÅÎÃÉÁÉÓ ÐÁÒÁ ÅÎÆÒÅÎÔÁÒ ÏÓ ÄÅÓÁПÉÏÓ ÄÏ ÓÅǲÃÕÌÏ 88)Ȣ )ÓÓÏ ÉÎÃÌÕÉÕ ÈÁÂÉÌÉÄÁÄÅÓ ÃÏÍÏ 

ÐÒÏÊÅÔÁÒȟ ÐÒÏÇÒÁÍÁÒȟ ÃÒÉÁÒȟ ÁÎÁÌÉÓÁÒ Å ÁÐÒÅÓÅÎÔÁÒȢ /Ó ÐÁÒÔÉÃÉÐÁÎÔÅÓ ÔÉÖÅÒÁÍ Á ÏÐÏÒÔÕÎÉÄÁÄÅ 

ÄÅ ÐÁÒÔÉÃÉÐÁÒ ÄÏÓ ÍÉÎÉÃÕÒÓÏÓ Ȱ)ÎÔÒÏÄÕëÁǿÏ ÁǮ )ÍÐÒÅÓÓÁǿÏ σ$ Å ÁÏ ÃÏÒÔÅ Å ÇÒÁÖÁëÁǿÏ Á ÌÁÓÅÒȱ Å 

Ȱ0ÒÏÇÒÁÍÁëÁǿÏ &ąǲÓÉÃÁ Å 2ÏÂÏǲÔÉÃÁ ÂÁǲÓÉÃÁȱȟ ÒÅÃÅÂÅÎÄÏ ÃÅÒÔÉПÉÃÁÄÏÓ ÑÕÅ ÉÒÁǿÏ ÁÇÒÅÇÁÒ ÖÁÌÏÒ ÁÏÓ 

ÓÅÕÓ ÃÕÒÒąǲÃÕÌÏÓ ÁÃÁÄÅǶÍÉÃÏÓ Å ÐÒÏПÉÓÓÉÏÎÁÉÓȢ 

!Ï ÌÏÎÇÏ ÄÅ ÓÕÁ ÉÍÐÌÅÍÅÎÔÁëÁǿÏȟ Ï ÐÒÏÊÅÔÏ 34%!-Ȥ#%&%4-ÁËÅÒ ÓÅ ÄÅÓÄÏÂÒÏÕ ÅÍ 

ÃÉÎÃÏ ÆÁÓÅÓ ÄÉÓÔÉÎÔÁÓȟ ÃÏÎÆÏÒÍÅ ÍÏÓÔÒÁÄÏ ÎÁ &ÉÇÕÒÁ ςȢ 

&ÉÇÕÒÁ ς Ȥ !Ó ÃÉÎÃÏ ÆÁÓÅÓ ÄÏ ÐÒÏÊÅÔÏ 34%!-Ȥ#%&%4-ÁËÅÒ ÅÍ ÏÒÄÅÍ ÃÒÏÎÏÌÏǲÇÉÃÁȢ 
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&ÏÎÔÅȡ %ÌÁÂÏÒÁÄÏ ÐÅÌÏ ÁÕÔÏÒȢ 

 

!Ó ÅÔÁÐÁÓ ÄÏ ÐÒÏÊÅÔÏ 34%!-Ȥ#%&%4-ÁËÅÒ ÓÁǿÏ ÄÅÓÃÒÉÔÁÓ ÄÅÔÁÌÈÁÄÁÍÅÎÔÅ ÁÂÁÉØÏȡ 

ρɊ -ÏÓÔÒÁ -ÁËÅÒ ɉÄÅ ςψ ÄÅ ÍÁÒëÏ Á ρσ ÄÅ ÁÂÒÉÌ ÄÅ ςπςσɊȡ ! -ÏÓÔÒÁ -ÁËÅÒ ÍÁÒÃÏÕ Á ÆÁÓÅ 

ÉÎÁÕÇÕÒÁÌ ÄÏ ÐÒÏÊÅÔÏ ÃÏÍ ÕÍÁ ÅØÐÏÓÉëÁǿÏ ÒÅÁÌÉÚÁÄÁ ÐÅÌÏ #%&%4Ȥ-' ÎÏ ÅÓÐÁëÏ ÆąǲÓÉÃÏ 

ÄÁÓ ÑÕÁÔÒÏ ÅÓÃÏÌÁÓ ÐÁÒÔÉÃÉÐÁÎÔÅÓ ÄÏ ÐÒÏÊÅÔÏȢ %ÎÇÁÊÁÎÄÏ ÁÐÒÏØÉÍÁÄÁÍÅÎÔÅ ςȢπππ 

ÁÌÕÎÏÓȟ ÅÓÔÅ ÅÖÅÎÔÏ ÓÅÒÖÉÕ ÃÏÍÏ ÐÌÁÔÁÆÏÒÍÁ ÐÁÒÁ ÏÓ ÁÌÕÎÏÓ ÉÎÔÅÒÁÇÉÒÅÍ ÃÏÍ ÁÓ 

ÔÅÃÎÏÌÏÇÉÁÓ ÄÉÓÐÏÎąǲÖÅÉÓ ÎÏ ,ÁÂ -ÁËÅÒȢ 3ÏÂ Á ÏÒÉÅÎÔÁëÁǿÏ ÄÅ ÐÒÏÆÅÓÓÏÒÅÓ Å ÍÏÎÉÔÏÒÅÓ ÄÏ 

#%&%4Ȥ-'ȟ Á ÍÏÓÔÒÁ ÁÐÒÅÓÅÎÔÏÕ ÕÍÁ ÖÁÒÉÅÄÁÄÅ ÄÅ ÐÒÏÄÕÔÏÓȟ ÐÒÏÊÅÔÏÓȟ ÐÒÏÔÏǲÔÉÐÏÓ Å 

ÔÅÃÎÏÌÏÇÉÁÓȟ ÑÕÅ ÅÎÇÌÏÂÁÒÁÍ ÄÅÓÄÅ ÉÍÐÒÅÓÓÏÒÁÓ σ$ ÁÔÅǲ ÐÒÁÎÃÈÁÓ ÇÒÁÆÏÔÁǲÔÅÉÓ ÐÁÒÁ Ï 

ÅÎÓÉÎÏ ÄÅ ÃÉÅǶÎÃÉÁÓ Á ÐÅÓÓÏÁÓ ÃÏÍ ÄÅПÉÃÉÅǶÎÃÉÁ ÖÉÓÕÁÌȟ ÐÒÏÄÕÚÉÄÁÓ ÅÍ ÏÕÔÒÏ ÐÒÏÊÅÔÏ ÅÍ 

ÅØÅÃÕëÁǿÏ ÎÏ ,ÁÂ -ÁËÅÒ ɀ Ï 0ÒÏÊÅÔÏ )ÎÃÌÕÉÒȤ#ÉÅǶÎÃÉÁȟ ÃÏÏÒÄÅÎÁÄÏ ÐÅÌÏ ÏÒÉÅÎÔÁÄÏÒ ÄÅÓÔÁ 

ÐÅÓÑÕÉÓÁȢ $ÕÒÁÎÔÅ Á -ÏÓÔÒÁ -ÁËÅÒȟ ÏÓ ÁÌÕÎÏÓ ÅÒÁÍ ÉÎÃÅÎÔÉÖÁÄÏÓ Á ÅØÐÌÏÒÁÒ Å ÉÎÔÅÒÁÇÉÒ 

ÃÏÍ ÁÓ ÔÅÃÎÏÌÏÇÉÁÓ ÁÐÒÅÓÅÎÔÁÄÁÓȟ ÆÏÍÅÎÔÁÎÄÏ ÕÍ ÁÍÂÉÅÎÔÅ ÄÅ ÁÐÒÅÎÄÉÚÁÄÏ 

ÃÏÌÁÂÏÒÁÔÉÖÏ Å ÉÍÅÒÓÉÖÏȢ 0ÁÒÁÌÅÌÁ ÁǮ ÁÔÕÁëÁǿÏ ÄÏÓ ÐÒÏПÉÓÓÉÏÎÁÉÓ ÄÏ #%&%4Ȥ-'ȟ ÏÓ 

ÐÒÏÆÅÓÓÏÒÅÓ Å ÁÄÍÉÎÉÓÔÒÁÄÏÒÅÓ ÅÓÃÏÌÁÒÅÓ ÄÁÓ ÅÓÃÏÌÁÓ ÐÁÒÃÅÉÒÁÓ ÓÕÐÅÒÖÉÓÉÏÎÁÖÁÍ Á 

ÌÏÇąǲÓÔÉÃÁ ÄÏ ÅÖÅÎÔÏ Å Ï ПÌÕØÏ ÄÅ ÁÌÕÎÏÓȢ ! -ÏÓÔÒÁ -ÁËÅÒ ÁÃÏÎÔÅÃÅÕ ÕÍÁ ÖÅÚ ÅÍ ÃÁÄÁ 

ÅÓÃÏÌÁ Å ÄÕÒÏÕ ÅÎÔÒÅ τ Å ψ ÈÏÒÁÓȟ ÄÅÐÅÎÄÅÎÄÏ ÄÁ ÅØÉÓÔÅǶÎÃÉÁ ÄÅ ÔÕÒÍÁÓ ÎÏ ÐÅÒąǲÏÄÏ ÄÁ 

ÍÁÎÈÁǿ Å ÄÁ ÔÁÒÄÅȟ ÍÁÓ ÏÓ ÁÌÕÎÏÓ ÓÅ ÒÅÖÅÚÁÖÁÍ Å Ï ÔÅÍÐÏ ÍÅǲÄÉÏ ÄÅ ÐÅÒÍÁÎÅǶÎÃÉÁ ÄÅ 

ÕÍ ÍÅÓÍÏ ÁÌÕÎÏ ÎÏ ÅÖÅÎÔÏ ÅÒÁ ÃÅÒÃÁ ÄÅ ρ ÈÏÒÁȢ  

ςɊ 2ÏÌð -ÁËÅÒ ɉÄÅ ρτ Á ςψ ÄÅ ÁÂÒÉÌ ÄÅ ςπςσɊȡ ! ÓÅÇÕÎÄÁ ÆÁÓÅȟ ÃÈÁÍÁÄÁ ÄÅ 2ÏÌÅǶ -ÁËÅÒȟ 

ÃÏÎÓÉÓÔÉÕ ÅÍ ÕÍÁ ÏПÉÃÉÎÁ ÉÎÔÅÒÁÔÉÖÁ ÄÅ ÕÍ ÔÕÒÎÏ ÅÓÃÏÌÁÒ ÄÅ ÄÕÒÁëÁǿÏȟ 

ÁÐÒÏØÉÍÁÄÁÍÅÎÔÅ τ ÈÏÒÁÓȟ ÒÅÁÌÉÚÁÄÁ ÕÍÁ ÖÅÚ ÅÍ ÃÁÄÁ ÅÓÃÏÌÁ ÐÁÒÔÉÃÉÐÁÎÔÅȢ 0ÒÏÊÅÔÁÄÁ 

ÐÁÒÁ ÁÃÏÍÏÄÁÒ ÁÔÅǲ φπ ÁÌÕÎÏÓ ÐÏÒ ÓÅÓÓÁǿÏȟ ÅÓÔÅ ÅÖÅÎÔÏ ÐÒÏÐÏÒÃÉÏÎÏÕ ÁÏÓ ÁÌÕÎÏÓ Á 

ÃÈÁÎÃÅ ÄÅ ÅØÐÅÒÉÅÎÃÉÁÒ ÎÁ ÐÒÁǲÔÉÃÁ Á ÕÔÉÌÉÚÁëÁǿÏ ÄÅ ÄÉÖÅÒÓÁÓ ÔÅÃÎÏÌÏÇÉÁÓ ÃÁÒÁÃÔÅÒąǲÓÔÉÃÁÓ 

ÄÁ #ÕÌÔÕÒÁ -ÁËÅÒȢ -ÅÄÉÁÄÏ ÐÏÒ ÐÒÏÆÅÓÓÏÒÅÓ Å ÍÏÎÉÔÏÒÅÓ ÄÏ #%&%4Ȥ-'ȟ Ï ÅÎÃÏÎÔÒÏ 

ÉÎÃÅÎÔÉÖÏÕ Á ÐÁÒÔÉÃÉÐÁëÁǿÏ ÁÔÉÖÁ Å Á ÅØÐÌÏÒÁëÁǿÏ ÄÏÓ ÁÌÕÎÏÓ ÐÏÒ ÍÅÉÏ ÄÅ ÁÔÉÖÉÄÁÄÅÓ 

ÃÕÒÔÁÓ Å ÇÕÉÁÄÁÓȟ ÃÏÍÏ ÐÒÏÇÒÁÍÁÒ ÕÍ ÓÅÎÓÏÒ ÄÅ ÕÍÉÄÁÄÅ ÐÁÒÁ Ï ÓÏÌÏ Å ÔÅÓÔÁÒ ÎÁ 

ÐÒÏǲÐÒÉÁ ÅÓÃÏÌÁ Å ÍÏÎÔÁÒ ÕÍ ÒÏÂÏǶ ÓÅÇÕÉÄÏÒ ÄÅ ÌÉÎÈÁȢ !Ï ÃÏÎÔÒÁǲÒÉÏ ÄÏ ÅÖÅÎÔÏ ÁÎÔÅÒÉÏÒȟ 

ÑÕÅ ÔÅÖÅ ÄÉÍÅÎÓÏǿÅÓ ÍÁÉÏÒÅÓ ÅÍ ÒÅÌÁëÁǿÏ ÁÏ ÐÕǲÂÌÉÃÏ ÁÔÅÎÄÉÄÏȟ Ï 2ÏÌÅǶ -ÁËÅÒ ÐÅÒÍÉÔÉÕ 

ÉÎÔÅÒÁëÏǿÅÓ ÍÁÉÓ ÐÒÏǲØÉÍÁÓ ÅÎÔÒÅ ÁÌÕÎÏÓȟ ÐÒÏÆÅÓÓÏÒÅÓ Å ÔÅÃÎÏÌÏÇÉÁÓȟ ÆÏÍÅÎÔÁÎÄÏ ÕÍ 

ÁÍÂÉÅÎÔÅ ÐÒÏÐąǲÃÉÏ ÐÁÒÁ ÕÍ ÍÁÉÏÒ ÁÐÒÏÆÕÎÄÁÍÅÎÔÏ ÄÁÓ ÄÉÓÃÕÓÓÏǿÅÓ Å ÁÐÒÅÎÄÉÚÁÄÏÓȟ 

ÔÅÏǲÒÉÃÏÓ Å ÔÅǲÃÎÉÃÏÓȢ /Ó ÐÒÏÆÅÓÓÏÒÅÓ ÄÅ ÃÉÅǶÎÃÉÁÓ ÄÁÓ ÅÓÃÏÌÁÓ ÐÁÒÃÅÉÒÁÓ ÔÁÍÂÅǲÍ 
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ÐÁÒÔÉÃÉÐÁÒÁÍ ÄÅÓÔÅ ÅÖÅÎÔÏȟ ÔÁÎÔÏ ÃÏÍÏ ÏÂÓÅÒÖÁÄÏÒÅÓ ÑÕÁÎÔÏ ÃÏÍÏ ÍÅÄÉÁÄÏÒÅÓȟ 

ÅÎÒÉÑÕÅÃÅÎÄÏ ÁÉÎÄÁ ÍÁÉÓ Á ÅØÐÅÒÉÅǶÎÃÉÁ ÄÅ ÁÐÒÅÎÄÉÚÁÄÏ Å ÅÎÖÏÌÖÉÍÅÎÔÏ ÄÏÓ ÁÌÕÎÏÓȢ 

σɊ -ÉÎÉÃÕÒÓÏÓ (þÂÒÉÄÏÓ ɉÄÅ ρψ ÄÅ ÍÁÉÏ Á ςω ÄÅ ÓÅÔÅÍÂÒÏ ÄÅ ςπςσɊȡ / ÅÓÔÁǲÇÉÏ 

ÓÕÂÓÅÑÕÅÎÔÅȟ ÒÅÆÅÒÅÎÃÉÁÄÏ ÃÏÍÏ -ÉÎÉÃÕÒÓÏÓ (ąǲÂÒÉÄÏÓȟ ÏÆÅÒÅÃÅÕ ÕÍÁ ÅØÐÅÒÉÅǶÎÃÉÁ ÄÅ 

ÁÐÒÅÎÄÉÚÁÄÏ ÆÏÒÍÁÌ ÁÏ ÃÏÍÂÉÎÁÒ ÁÕÌÁÓ ÏÎÌÉÎÅ ÃÏÍ ÓÅÓÓÏǿÅÓ ÐÒÅÓÅÎÃÉÁÉÓ ÐÅÒÉÏǲÄÉÃÁÓȢ !Ï 

ÌÏÎÇÏ ÄÅ ÃÉÎÃÏ ÍÅÓÅÓȟ ρφ ÁÌÕÎÏÓ ÄÅ ÃÁÄÁ ÅÓÃÏÌÁ ÐÁÒÔÉÃÉÐÁÒÁÍ ÄÅ ÔÒÅÉÎÁÍÅÎÔÏÓ ÅÍ 

ÔÅÍÁÓ ÃÏÍÏ ÐÒÏÇÒÁÍÁëÁǿÏȟ ÉÍÐÒÅÓÓÁǿÏ σ$ȟ ÒÏÂÏǲÔÉÃÁ Å ÃÏÒÔÅ Á ÌÁÓÅÒ ÖÉÁ ÃÏÎÔÒÏÌÅ 

ÎÕÍÅǲÒÉÃÏ ÃÏÍÐÕÔÁÄÏÒÉÚÁÄÏ ɉ#.#ɊȢ 4ÏÄÁÓ ÁÓ ÔÅÍÁǲÔÉÃÁÓ ÆÏÒÁÍ ÇÕÉÁÄÁÓ ÐÏÒ ÍÅÉÏ ÄÅ 

ÍÁÔÅÒÉÁÉÓ ÄÉÓÐÏÎąǲÖÅÉÓ ÅÍ ÐÌÁÔÁÆÏÒÍÁÓ ÏÎÌÉÎÅȟ ÐÌÁÎÅÊÁÄÏÓȟ ÃÕÒÁÄÏÓ Å ÆÏÒÎÅÃÉÄÏÓ ÐÅÌÏÓ 

ÐÒÏПÉÓÓÉÏÎÁÉÓ ÄÏ #%&%4Ȥ-'ȟ ÑÕÅ ÔÁÍÂÅǲÍ ÍÅÄÉÁÒÁÍ Á ÒÅÁÌÉÚÁëÁǿÏ ÄÅ ÁÔÉÖÉÄÁÄÅÓ ÐÒÁǲÔÉÃÁÓ 

ÅÍ ÅÎÃÏÎÔÒÏÓ ÐÒÅÓÅÎÃÉÁÉÓ ÑÕÅ ÁÃÏÎÔÅÃÅÒÁÍ ÔÁÎÔÏ ÎÁÓ ÅÓÃÏÌÁÓ ÐÁÒÃÅÉÒÁÓ ÑÕÁÎÔÏ ÎÏ ,ÁÂ 

-ÁËÅÒȢ !ÌÅǲÍ ÄÉÓÓÏȟ ÏÓ ÐÒÏÆÅÓÓÏÒÅÓ ÄÁÓ ÅÓÃÏÌÁÓ ÐÁÒÃÅÉÒÁÓ ÄÅÓÅÍÐÅÎÈÁÒÁÍ ÕÍ ÐÁÐÅÌ 

ÆÕÎÄÁÍÅÎÔÁÌ ÎÁ ÓÕÐÅÒÖÉÓÁǿÏ Å ÎÁ ÍÅÄÉÁëÁǿÏ ÄÁ ÒÅÁÌÉÚÁëÁǿÏ ÄÁÓ ÁÔÉÖÉÄÁÄÅÓ ÐÒÏÐÏÓÔÁÓȟ 

ÉÎÄÉÖÉÄÕÁÉÓ ÏÕ ÅÍ ÇÒÕÐÏȟ ÆÏÒÎÅÃÅÎÄÏ Ï ÓÕÐÏÒÔÅ ÎÅÃÅÓÓÁǲÒÉÏ ÐÁÒÁ ÁÌÕÎÏÓȟ ÐÁÉÓȟ ÇÅÓÔÏÒÅÓ 

ÅÓÃÏÌÁÒÅÓ Å ÐÒÏÆÅÓÓÏÒÅÓ ÄÏ #%&%4Ȥ-'Ȣ %ÓÔÁ ÆÁÓÅ ÍÁÒÃÏÕ ÕÍÁ ÔÒÁÎÓÉëÁǿÏ ÄÅ ÄÉÆÅÒÅÎÔÅÓ 

ÍÏÍÅÎÔÏÓ ÄÏ ÐÒÏÊÅÔÏȟ ÅÖÉÄÅÎÃÉÁÎÄÏ Á ÅÖÏÌÕëÁǿÏ ÄÁÓ ÅÔÁÐÁÓ ÍÁÉÓ ÆÏÃÁÄÁÓ ÅÍ ÄÉÖÕÌÇÁëÁǿÏ 

Å ÐÏÐÕÌÁÒÉÚÁëÁǿÏ ÄÁ ÃÉÅǶÎÃÉÁ Å ÄÁ ÔÅÃÎÏÌÏÇÉÁȟ ÐÁÒÁ Ï ÁÐÒÏÆÕÎÄÁÍÅÎÔÏ ÎÁ ÅÄÕÃÁëÁǿÏ 

ÔÅÃÎÏÌÏǲÇÉÃÁȟ ÐÒÏÍÏÖÅÎÄÏ Á ÁÐÒÏÐÒÉÁëÁǿÏ ÄÁÓ ÔÅÃÎÏÌÏÇÉÁÓ ÄÏ ÕÎÉÖÅÒÓÏ -ÁËÅÒ Å 

ÐÅÒÍÉÔÉÎÄÏ Á ÁÑÕÉÓÉëÁǿÏ ÄÅ ÃÅÒÔÉПÉÃÁÄÏÓ ÐÁÒÁ ÃÁÄÁ ÍÉÎÉÃÕÒÓÏ ÃÏÎÃÌÕąǲÄÏȢ 

τɊ #ÒÉÁëÞÏ ÄÅ 0ÒÏÔĕÔÉÐÏÓ ɉÄÅ ω ÄÅ ÎÏÖÅÍÂÒÏ Á ρυ ÄÅ ÄÅÚÅÍÂÒÏ ÄÅ ςπςσɊȡ .Á ÆÁÓÅ ÄÅ 

ÐÒÏÔÏÔÉÐÁÇÅÍȟ ÏÓ ÁÌÕÎÏÓ ÃÏÌÏÃÁÒÁÍ ÓÅÕ ÃÏÎÈÅÃÉÍÅÎÔÏ Å ÈÁÂÉÌÉÄÁÄÅÓ ÁÄÑÕÉÒÉÄÏÓ ÁǮ 

ÐÒÏÖÁ ÁÏ ÐÒÏÊÅÔÁÒ Å ÃÒÉÁÒ ÐÒÏÔÏǲÔÉÐÏÓ ÄÅÓÔÉÎÁÄÏÓ Á ÁÂÏÒÄÁÒ ÑÕÅÓÔÏǿÅÓ ÌÏÃÁÉÓȢ 

4ÒÁÂÁÌÈÁÎÄÏ ÅÍ ÐÅÑÕÅÎÏÓ ÇÒÕÐÏÓ Å ÏÒÉÅÎÔÁÄÏÓ ÐÏÒ ÅÄÕÃÁÄÏÒÅÓ ÄÏ #%&%4Ȥ-'ȟ ÏÓ 

ÁÌÕÎÏÓ ÅÍÂÁÒÃÁÒÁÍ ÅÍ ÕÍÁ ÊÏÒÎÁÄÁ ÄÅ ÉÄÅÁëÁǿÏȟ ÐÌÁÎÅÊÁÍÅÎÔÏ Å ÅØÅÃÕëÁǿÏȢ $Á 

ÃÏÎÃÅÉÔÕÁëÁǿÏ ÁǮ ÒÅÁÌÉÚÁëÁǿÏȟ ÏÓ ÁÌÕÎÏÓ ÎÁÖÅÇÁÒÁÍ ÐÅÌÏ ÐÒÏÃÅÓÓÏ ÄÅ ÐÒÏÔÏÔÉÐÁÇÅÍ ÃÏÍ Ï 

ÁÐÏÉÏ ÄÅ ÓÅÕÓ ÐÒÏÆÅÓÓÏÒÅÓ ÄÅ ÃÉÅǶÎÃÉÁÓȟ ÄÏÓ ÍÏÎÉÔÏÒÅÓ Å ÉÎÓÔÒÕÔÏÒÅÓ ÄÏ #%&%4Ȥ-'ȟ ÑÕÅ 

ÁÔÕÁÒÁÍ ÃÏÍÏ ÍÅÎÔÏÒÅÓ Å ÆÁÃÉÌÉÔÁÄÏÒÅÓȢ #ÏÍ ÁÃÅÓÓÏ Á ÒÅÃÕÒÓÏÓ Å ÏÒÉÅÎÔÁëÁǿÏ 

ÆÏÒÎÅÃÉÄÏÓ ÐÅÌÁ ÅÑÕÉÐÅ ÄÏ ,ÁÂ -ÁËÅÒȟ ÏÓ ÁÌÕÎÏÓ ÆÏÒÁÍ ÃÁÐÁÃÉÔÁÄÏÓ Á ÔÒÁÎÓÆÏÒÍÁÒ ÓÕÁÓ 

ÉÄÅÉÁÓ ÅÍ ÓÏÌÕëÏǿÅÓ ÔÁÎÇąǲÖÅÉÓȢ 

υɊ %ØÐÏÓÉëÞÏ ÄÏÓ 0ÒÏÔĕÔÉÐÏÓ ɉςπςτɊȡ ! ÆÁÓÅ ÄÅ ÃÕÌÍÉÎÁǶÎÃÉÁ ÄÏ ÐÒÏÊÅÔÏȟ ÃÈÁÍÁÄÁ ÄÅ 

Ȱ%ØÐÏÓÉëÁǿÏ ÄÏÓ 0ÒÏÔÏǲÔÉÐÏÓȱ ÖÉÓÁ ÐÒÏÐÏÒÃÉÏÎÁÒ ÁÏÓ ÁÌÕÎÏÓ Á ÏÐÏÒÔÕÎÉÄÁÄÅ ÄÅ ÍÏÓÔÒÁÒ 

ÓÕÁÓ ÃÒÉÁëÏǿÅÓ ÐÁÒÁ ÓÅÕÓ ÃÏÌÅÇÁÓȟ ÅÄÕÃÁÄÏÒÅÓ Å Á ÃÏÍÕÎÉÄÁÄÅ ÅÍ ÇÅÒÁÌȢ 2ÅÁÌÉÚÁÄÏ ÔÁÎÔÏ 

ÅÍ ÓÕÁÓ ÒÅÓÐÅÃÔÉÖÁÓ ÅÓÃÏÌÁÓ ÑÕÁÎÔÏ ÎÏ #%&%4Ȥ-'ȟ ÐÒÉÎÃÉÐÁÌÍÅÎÔÅ ÐÏÒ ÍÅÉÏ ÄÁ -ÏÓÔÒÁ 
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%ÓÐÅÃąǲПÉÃÁ ÄÅ 4ÒÁÂÁÌÈÏÓ Å !ÐÌÉÃÁëÏǿÅÓ ɉ-%4!Ɋȟ ÕÍÁ ÆÅÉÒÁ ÄÅ ÃÁÒÁǲÔÅÒ ÃÉÅÎÔąǲПÉÃÏ Å 

ÔÅÃÎÏÌÏǲÇÉÃÏȟ ÐÒÏÍÏÖÉÄÁ ÐÅÌÏ #%&%4Ȥ-' ÄÅÓÄÅ ρωχψȟ ÐÁÒÁ ÄÉÖÕÌÇÁÒȟ ÁǮÓ ÃÏÍÕÎÉÄÁÄÅÓ 

ÉÎÔÅÒÎÁ Å ÅØÔÅÒÎÁȟ ÔÒÁÂÁÌÈÏÓ ÄÅÓÅÎÖÏÌÖÉÄÏÓ ÐÏÒ ÁÌÕÎÏÓ Å ÅØȤÁÌÕÎÏÓȢ %ÓÔÁ ÅÔÁÐÁ ÉÒÁǲ 

ÃÅÌÅÂÒÁÒ Ï ÒÅÓÕÌÔÁÄÏ ÄÏ ÔÒÁÂÁÌÈÏ Å ÄÁ ÃÒÉÁÔÉÖÉÄÁÄÅ ÄÏÓ ÁÌÕÎÏÓȟ ÐÅÒÍÉÔÉÎÄÏ ÑÕÅ ÅÓÔÅÓ 

ÇÁÎÈÅÍ ÖÉÓÉÂÉÌÉÄÁÄÅ ÊÕÎÔÏ ÃÏÍ Ï ÐÒÏÊÅÔÏȢ !Ï ÁÐÒÅÓÅÎÔÁÒÅÍ ÓÅÕÓ ÐÒÏÔÏǲÔÉÐÏÓ Å 

ÃÏÍÐÁÒÔÉÌÈÁÒÅÍ ÁÓ ÈÉÓÔÏǲÒÉÁÓ ÐÏÒ ÔÒÁǲÓ ÄÅÌÅÓȟ ÏÓ ÁÌÕÎÏÓ ÎÁǿÏ ÁÐÅÎÁÓ ÐÏÄÅÒÁǿÏ ÄÅÍÏÎÓÔÒÁÒ 

ÓÕÁÓ ÈÁÂÉÌÉÄÁÄÅÓ ÔÅǲÃÎÉÃÁÓȟ ÍÁÓ ÔÁÍÂÅǲÍ ÍÏÓÔÒÁÒ ÓÕÁ ÃÁÐÁÃÉÄÁÄÅ ÄÅ ÉÄÅÎÔÉПÉÃÁÒ Å 

ÅÎÆÒÅÎÔÁÒ ÄÅÓÁПÉÏÓ ÄÏ ÍÕÎÄÏ ÒÅÁÌȢ !ÌÅǲÍ ÄÉÓÓÏȟ Á ÅØÐÏÓÉëÁǿÏ ÓÅÒÖÉÒÁǲ ÃÏÍÏ ÔÅÓÔÅÍÕÎÈÏ 

ÄÏ ÐÏÄÅÒ ÔÒÁÎÓÆÏÒÍÁÄÏÒ ÄÁ ÁÐÒÅÎÄÉÚÁÇÅÍ ÅØÐÅÒÉÅÎÃÉÁÌ Å ÄÁ ÉÎÖÅÓÔÉÇÁëÁǿÏ ÃÏÌÁÂÏÒÁÔÉÖÁ 

ÐÒÏÍÏÖÉÄÁÓ ÎÏ ÐÒÏÊÅÔÏȢ 

/ ÐÒÏÊÅÔÏ ÃÏÎÔÏÕ ÃÏÍ Á ÁÔÕÁëÁǿÏ ÄÅ ÄÉÖÅÒÓÏÓ ÁÔÏÒÅÓ ÅÎÖÏÌÖÉÄÏÓ ÎÏ ÓÅÕ ÐÌÁÎÅÊÁÍÅÎÔÏ 

Å ÅØÅÃÕëÁǿÏȟ ÃÏÍ ÆÕÎëÏǿÅÓ ÄÉÆÅÒÅÎÔÅÓ ÏÕ ÃÏÍÐÁÒÔÉÌÈÁÄÁÓȢ $ÅÓÔÁÃÁÍȤÓÅ ÁÌÇÕÎÓ ÐÅÒÓÏÎÁÇÅÎÓȟ 

ÑÕÅ ÓÅÒÁǿÏ ÁÍÐÌÁÍÅÎÔÅ ÃÉÔÁÄÏÓ ÎÅÓÔÁ ÐÅÓÑÕÉÓÁȟ Å ÓÕÁÓ ÒÅÓÐÅÃÔÉÖÁÓ ÁÔÒÉÂÕÉëÏǿÅÓȡ  

ÁɊ 0ÒÏÆÅÓÓÏÒÅÓ ÄÅ ÃÉðÎÃÉÁÓ ÄÁÓ ÅÓÃÏÌÁÓ ÐÁÒÃÅÉÒÁÓȡ !ÔÕÁÒÁÍ ÎÏ ÐÌÁÎÅÊÁÍÅÎÔÏ ÄÏ 

ÐÒÏÊÅÔÏȟ ÏÒÇÁÎÉÚÁëÁǿÏ ÄÁÓ ÅÓÃÏÌÁÓ Å ÄÏ ÃÒÏÎÏÇÒÁÍÁ ÄÁÓ ÁÔÉÖÉÄÁÄÅÓȢ -ÅÄÉÁÒÁÍ Ï 

ÃÏÎÔÁÔÏ ÅÎÔÒÅ ÁÌÕÎÏÓȟ ÐÁÉÓȟ ÅÓÃÏÌÁÓ Å Ï #%&%4Ȥ-'Ȣ !ÃÏÍÐÁÎÈÁÒÁÍ ÔÏÄÁÓ ÁÓ 

ÁÔÉÖÉÄÁÄÅÓ ÄÏ ÐÒÏÊÅÔÏȟ ÃÏÎÔÒÏÌÁÒÁÍ Á ÁÓÓÉÄÕÉÄÁÄÅ ÄÏÓ ÁÌÕÎÏÓ Å ÆÏÒÁÍ Á ÐÒÉÍÅÉÒÁ 

ÒÅÆÅÒÅǶÎÃÉÁ ÐÁÒÁ ÒÅÓÏÌÕëÁǿÏ ÄÅ ÄÕǲÖÉÄÁÓ Å ÁÊÕÄÁ ÇÅÒÁÌȢ %Í ÓÕÍÁȟ ÆÏÒÁÍ ÏÓ 

ÒÅÐÒÅÓÅÎÔÁÎÔÅÓ Å ÒÅÓÐÏÎÓÁǲÖÅÉÓ ÍÁÉÏÒÅÓ ÐÏÒ ÓÕÁÓ ÅÓÃÏÌÁÓ ÎÁÓ ÅÓÆÅÒÁÓ ÄÅ 

ÐÌÁÎÅÊÁÍÅÎÔÏȟ ÁÐÌÉÃÁëÁǿÏ Å ÃÏÎÔÒÏÌÅ ÄÁÓ ÁÔÉÖÉÄÁÄÅÓ ÄÏ ÐÒÏÊÅÔÏȢ 

ÂɊ 0ÒÏÆÅÓÓÏÒÅÓ ÄÏ #%&%4Ȥ-'ȟ ÒÅÆÅÒÉÄÏÓ ÃÏÍÏ ÉÎÓÔÒÕÔÏÒÅÓ ÄÏ ÐÒÏÊÅÔÏȡ ,ÉÄÅÒÁÒÁÍ 

ÁÓ ÁÔÉÖÉÄÁÄÅÓ Å Ï ÐÌÁÎÅÊÁÍÅÎÔÏȟ ÓÅÎÄÏ ÒÅÓÐÏÎÓÁǲÖÅÉÓ ÐÅÌÁ ÅØÅÃÕëÁǿÏ ÄÅ ÔÏÄÁÓ ÁÓ 

ÅÔÁÐÁÓ ÄÏ ÐÒÏÊÅÔÏȢ #ÒÉÁÒÁÍ Ï ÍÁÔÅÒÉÁÌȟ ÁÓ ÁÕÌÁÓȟ ÃÕÒÓÏÓ Å ÁÔÉÖÉÄÁÄÅÓ ÅÍ ÔÏÄÁ ÓÕÁ 

ÅØÔÅÎÓÁǿÏȢ -ÉÎÉÓÔÒÁÒÁÍ ÁÕÌÁÓȟ ÁÐÒÅÓÅÎÔÁÒÁÍ ÎÏÓ ÅÖÅÎÔÏÓ Å ÃÏÏÒÄÅÎÁÒÁÍ Á ÅÑÕÉÐÅ 

ÄÅ ÍÏÎÉÔÏÒÅÓȢ &ÏÒÁÍ ÒÅÓÐÏÎÓÁǲÖÅÉÓ ÐÅÌÏ ÔÒÁÎÓÐÏÒÔÅȟ ÍÏÎÔÁÇÅÍ Å ÕÔÉÌÉÚÁëÁǿÏ ÄÁÓ 

ÍÁǲÑÕÉÎÁÓȟ ÆÅÒÒÁÍÅÎÔÁÓȟ ÒÅÃÕÒÓÏÓ Å ÐÒÏÔÏǲÔÉÐÏÓ ÄÏ ,ÁÂ -ÁËÅÒȢ !ÖÁÌÉÁÒÁÍ Ï 

ÐÒÏÇÒÅÓÓÏ Å Ï ÁÐÒÅÎÄÉÚÁÄÏ ÄÏÓ ÁÌÕÎÏÓȟ ÓÅÎÄÏ ÒÅÆÅÒÅǶÎÃÉÁ ÐÁÒÁ ÒÅÓÏÌÕëÁǿÏ ÄÅ ÄÕǲÖÉÄÁÓȢ 

!ÔÕÁÒÁÍ ÃÏÍÏ ÁÖÁÌÉÁÄÏÒÅÓ ÄÏÓ ÐÒÏÊÅÔÏÓ Å ÉÄÅÉÁÓ ÄÅ ÐÒÏÔÏǲÔÉÐÏÓȟ ÁÌÅǲÍ ÄÅ ÁÊÕÄÁÒÅÍ 

ÎÁ ÅÌÁÂÏÒÁëÁǿÏ Å ÔÏÍÁÄÁ ÄÅ ÄÅÃÉÓÁǿÏ ÃÏÍÏ ÃÏÎÓÕÌÔÏÒÅÓȢ 3ÕÐÅÒÖÉÓÉÏÎÁÒÁÍ ÔÏÄÁÓ ÁÓ 

ÁÔÉÖÉÄÁÄÅÓ Å Á ÁÔÕÁëÁǿÏ ÄÏÓ ÍÏÎÉÔÏÒÅÓȟ ÁÖÁÌÉÁÒÁÍ Ï ÄÅÓÅÍÐÅÎÈÏ ÄÏÓ ÁÌÕÎÏÓ Å 

ÆÏÒÎÅÃÅÒÁÍ ÆÅÅÄÂÁÃË ÐÁÒÁ ÏÓ ÍÅÓÍÏÓ Å ÐÁÒÁ ÏÓ ÐÒÏÆÅÓÓÏÒÅÓ ÄÅ ÃÉÅǶÎÃÉÁÓȢ 

2ÅÁÌÉÚÁÒÁÍ Á ÁÖÁÌÉÁëÁǿÏ ÃÒąǲÔÉÃÁ ÄÏ ÐÒÏǲÐÒÉÏ ÐÒÏÊÅÔÏ 34%!-Ȥ#%&%4-ÁËÅÒȟ Á ПÉÍ ÄÅ ÓÅ 
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ÁÄÁÐÔÁÒ ÁǮÓ ÒÅÁÌÉÄÁÄÅÓ ÄÁÓ ÅÓÃÏÌÁÓȟ ÁÎÔÅÃÉÐÁÒ ÐÏÓÓąǲÖÅÉÓ ÐÒÏÂÌÅÍÁÓ Å ÒÅÁÇÉÒ Á 

ÏÂÓÔÁǲÃÕÌÏÓȢ 

ÃɊ "ÏÌÓÉÓÔÁÓ Å ÁÌÕÎÏÓ ÖÏÌÕÎÔÜÒÉÏÓ ÄÏ #%&%4Ȥ-'ȟ ÒÅÆÅÒÉÄÏÓ ÃÏÍÏ ÍÏÎÉÔÏÒÅÓ ÄÏ 

ÐÒÏÊÅÔÏȡ !ÌÕÎÏÓ ÄÏÓ ÃÕÒÓÏÓ ÔÅǲÃÎÉÃÏÓ Å ÇÒÁÄÕÁëÏǿÅÓ ÄÏ #%&%4Ȥ-'ȟ ÁÔÕÁÒÁÍ ÃÏÍÏ 

ÁÕØÉÌÉÁÒÅÓ ÄÕÒÁÎÔÅ ÔÏÄÏ Ï ÐÒÏÃÅÓÓÏ ÄÏ ÐÒÏÊÅÔÏȢ !ÐÒÅÓÅÎÔÁÒÁÍ ÎÁÓ ÍÏÓÔÒÁÓȟ 

ÁÊÕÄÁÒÁÍ ÎÁ ÌÏÇąǲÓÔÉÃÁȟ ÍÏÎÔÁÇÅÍ Å ÔÒÁÎÓÐÏÒÔÅ ÄÁÓ ÔÅÃÎÏÌÏÇÉÁÓ Å ÐÒÏÊÅÔÏÓ ÄÏ ,ÁÂ 

-ÁËÅÒ ÐÁÒÁ ÁÓ ÅÓÃÏÌÁÓȢ !ÃÏÍÐÁÎÈÁÒÁÍ ÏÓ ÅÓÔÕÄÁÎÔÅÓ ÅÍ ÅÖÅÎÔÏÓ Å ÁÕÌÁÓ 

ÐÒÅÓÅÎÃÉÁÉÓȟ Å ÁÕØÉÌÉÁÒÁÍ ÎÁ ÏÒÇÁÎÉÚÁëÁǿÏ ÄÏ ,ÁÂ -ÁËÅÒ ÐÁÒÁ ÖÉÓÉÔÁÓȢ &ÏÒÎÅÃÅÒÁÍ 

ÓÕÐÏÒÔÅ ÁÏÓ ÁÌÕÎÏÓȟ ÔÁÎÔÏ ÐÒÅÓÅÎÃÉÁÌÍÅÎÔÅ ÑÕÁÎÔÏ ÒÅÍÏÔÁÍÅÎÔÅȟ ÐÏÒ ÍÅÉÏ ÄÅ 

ÍÅÎÓÁÇÅÎÓ ÄÅ ÔÅØÔÏ ÏÕ ÃÈÁÍÁÄÁÓ ÄÅ ÖąǲÄÅÏȢ .Á ÅÔÁÐÁ ÄÅ ÃÒÉÁëÁǿÏ ÄÅ ÐÒÏÔÏǲÔÉÐÏÓȟ ÃÁÄÁ 

ÇÒÕÐÏ ÄÅ ÁÌÕÎÏÓ ÆÏÉ ÉÎÄÉÖÉÄÕÁÌÍÅÎÔÅ ÁÓÓÅÓÓÏÒÁÄÏ ÐÏÒ ÕÍ ÍÏÎÉÔÏÒ ÑÕÅ 

ÁÃÏÍÐÁÎÈÏÕ ÁÓ ÄÉÓÃÕÓÓÏǿÅÓ Å ÆÏÒÎÅÃÅÕ ÁÊÕÄÁ ÅØÃÌÕÓÉÖÁȢ /Ó ÂÏÌÓÉÓÔÁÓ ÎÁǿÏ ÅÒÁÍ ПÉØÏÓ 

ÄÕÒÁÎÔÅ ÔÏÄÏ Ï ÐÒÏÊÅÔÏȟ ÈÁÖÅÎÄÏ ÕÍ ÓÉÓÔÅÍÁ ÄÅ ÒÅÖÅÚÁÍÅÎÔÏ ÄÅ ÁÃÏÒÄÏ ÃÏÍ ÁÓ 

ÄÅÍÁÎÄÁÓȢ !ÌÇÕÎÓ ÍÏÎÉÔÏÒÅÓ ÁÓÓÕÍÉÒÁÍ ÒÅÓÐÏÎÓÁÂÉÌÉÄÁÄÅÓ ÅÓÐÅÃąǲПÉÃÁÓȟ ÃÏÍÏ 

ÌÉÄÅÒÁÒ ÏÕÔÒÏÓ ÂÏÌÓÉÓÔÁÓ ÏÕ ÁÐÒÅÓÅÎÔÁÒ ÔÅÃÎÏÌÏÇÉÁÓ ÅÍ ÑÕÅ ÔÉÎÈÁÍ ÍÁÉÏÒ ÄÏÍąǲÎÉÏȟ 

ÅÓÐÅÃÉÁÌÍÅÎÔÅ ÎÁÓ ÅÔÁÐÁÓ ÉÎÉÃÉÁÉÓ ÄÏ ÐÒÏÊÅÔÏȢ 

ÄɊ !ÌÕÎÏÓ ÐÁÒÔÉÃÉÐÁÎÔÅÓȡ /Ó ÐÁÒÔÉÃÉÐÁÎÔÅÓ ÄÏ ÐÒÏÊÅÔÏ 34%!-Ȥ#%&%4-ÁËÅÒ ÅÒÁÍ 

ÅÓÔÕÄÁÎÔÅÓ ÃÏÍ ÉÄÁÄÅ ÅÎÔÒÅ ρρ Å ρυ ÁÎÏÓȟ ÒÅÇÕÌÁÒÍÅÎÔÅ ÍÁÔÒÉÃÕÌÁÄÏÓ ÄÏ ÓÅØÔÏ ÁÏ 

ÎÏÎÏ ÁÎÏ ÄÏ ÅÎÓÉÎÏ ÆÕÎÄÁÍÅÎÔÁÌ ÏÆÅÒÅÃÉÄÏ ÐÅÌÁÓ ÅÓÃÏÌÁÓ ÐÁÒÃÅÉÒÁÓȢ ! ÄÉÎÁǶÍÉÃÁ ÄÅ 

ÐÁÒÔÉÃÉÐÁëÁǿÏ ÅÖÏÌÕÉÕ ÁÏ ÌÏÎÇÏ ÄÏ ÐÒÏÊÅÔÏȟ ÉÎÉÃÉÁÎÄÏ ÃÏÍ ÅÖÅÎÔÏÓ ÄÅ ÄÉÖÕÌÇÁëÁǿÏ 

ÁÂÒÁÎÇÅÎÔÅÓȟ ÖÏÌÔÁÄÏÓ ÐÁÒÁ ÔÏÄÁ Á ÃÏÍÕÎÉÄÁÄÅ ÅÓÃÏÌÁÒ ÄÁÓ ÉÎÓÔÉÔÕÉëÏǿÅÓ ÐÁÒÃÅÉÒÁÓȟ 

Å ÐÒÏÇÒÅÄÉÎÄÏ ÐÁÒÁ ÁÔÉÖÉÄÁÄÅÓ ÍÁÉÓ ÆÏÃÁÌÉÚÁÄÁÓ ÃÏÍ ÇÒÕÐÏÓ ÍÅÎÏÒÅÓ Å 

ÓÅÌÅÃÉÏÎÁÄÏÓȢ .ÁÓ ÅÔÁÐÁÓ ПÉÎÁÉÓ ÄÏ ÐÒÏÊÅÔÏȟ ÄÅÎÏÍÉÎÁÄÁÓ ͼ-ÉÎÉÃÕÒÓÏÓ (ąǲÂÒÉÄÏÓͼ Å 

ͼ#ÒÉÁëÁǿÏ ÄÅ 0ÒÏÔÏǲÔÉÐÏÓͼȟ Ï ÎÕǲÍÅÒÏ ÄÅ ÐÁÒÔÉÃÉÐÁÎÔÅÓ ÆÏÉ ÃÏÎÓÏÌÉÄÁÄÏ ÅÍ ρφ ÁÌÕÎÏÓ 

ÐÏÒ ÅÓÃÏÌÁȟ ÔÏÔÁÌÉÚÁÎÄÏ φτ ÅÓÔÕÄÁÎÔÅÓ ÁÔÉÖÁÍÅÎÔÅ ÅÎÇÁÊÁÄÏÓȢ / ÐÁÐÅÌ ÆÕÎÄÁÍÅÎÔÁÌ 

ÄÏÓ ÁÌÕÎÏÓ ÃÏÎÓÉÓÔÉÁ ÅÍ ÁÓÓÕÍÉÒ ÕÍ ÃÏÍÐÒÏÍÉÓÓÏ ÓÅǲÒÉÏ ÃÏÍ Ï ÐÒÏÊÅÔÏȟ 

ÐÁÒÔÉÃÉÐÁÎÄÏ ÁÔÉÖÁÍÅÎÔÅ ÄÁÓ ÁÔÉÖÉÄÁÄÅÓ ÐÒÏÐÏÓÔÁÓȢ 0ÁÒÁ ÉÓÓÏȟ ÏÓ ÅÓÔÕÄÁÎÔÅÓ 

ÄÅÖÅÒÉÁÍ ÍÁÎÉÆÅÓÔÁÒ ÅØÐÌÉÃÉÔÁÍÅÎÔÅ ÓÅÕ ÉÎÔÅÒÅÓÓÅ ÅÍ ÐÁÒÔÉÃÉÐÁÒȠ ÅÓÔÁÒ ÄÅ ÁÃÏÒÄÏ 

ÃÏÍ Ï ÆÏÒÍÁÔÏ Å Á ÄÕÒÁëÁǿÏ ÄÏ ÐÒÏÊÅÔÏȟ ÃÏÍÐÒÏÍÅÔÅÎÄÏȤÓÅ ÃÏÍ ÄÅÄÉÃÁëÁǿÏ Å 

ÁÓÓÉÄÕÉÄÁÄÅȠ ÄÅÍÏÎÓÔÒÁÒ ÉÎÔÅÎÃÉÏÎÁÌÉÄÁÄÅ Å ÒÅÃÉÐÒÏÃÉÄÁÄÅȠ ÄÅÃÌÁÒÁÒ 

ÄÉÓÐÏÎÉÂÉÌÉÄÁÄÅ ÄÅ ÔÅÍÐÏ Å ÁÃÅÓÓÏ ÁǮÓ ÔÅÃÎÏÌÏÇÉÁÓ ÎÅÃÅÓÓÁǲÒÉÁÓ ÐÁÒÁ Á ÐÁÒÔÉÃÉÐÁëÁǿÏ 

ÅÆÅÔÉÖÁȠ ÁÐÒÅÓÅÎÔÁÒ ÁÓ ÄÅÖÉÄÁÓ ÁÕÔÏÒÉÚÁëÏǿÅÓ ÄÏÓ ÐÁÉÓ ÏÕ ÒÅÓÐÏÎÓÁǲÖÅÉÓ ÌÅÇÁÉÓȢ 
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ρȢτ 15%34>/ $% 0%315)3! 

! ÐÅÓÑÕÉÓÁ ÑÕÅ ÏÒÉÇÉÎÏÕ ÅÓÔÁ ÄÉÓÓÅÒÔÁëÁǿÏ ÄÅ ÍÅÓÔÒÁÄÏ ÆÏÉ ÄÅÓÅÎÖÏÌÖÉÄÁ Á ÐÁÒÔÉÒ ÄÁ 

ÓÅÇÕÉÎÔÅ ÑÕÅÓÔÁǿÏ ÆÕÎÄÁÍÅÎÔÁÌȡ $Å ÑÕÅ ÍÁÎÅÉÒÁ Ï ÐÒÏÊÅÔÏ 34%!-Ȥ#%&%4-ÁËÅÒ ÉÎУÌÕÅÎÃÉÁ 

ÁÓ ÍÏÔÉÖÁëėÅÓȟ ÅØÐÅÒÉðÎÃÉÁÓ ÄÅ ÁÐÒÅÎÄÉÚÁÇÅÍȟ ÄÉÎÝÍÉÃÁÓ ÃÏÌÁÂÏÒÁÔÉÖÁÓ Å ÐÅÒÓÐÅÃÔÉÖÁÓ 

ÆÕÔÕÒÁÓ ÄÏÓ ÅÓÔÕÄÁÎÔÅÓ ÅÎÖÏÌÖÉÄÏÓȩ 

! ÉÎÖÅÓÔÉÇÁëÁǿÏ ÑÕÅ ÒÅÓÕÌÔÏÕ ÎÅÓÔÅ ÔÒÁÂÁÌÈÏ ÂÕÓÃÏÕ ÄÅÓÖÅÌÁÒ ÏÓ ÍÅÉÏÓ Å 

ÄÅÓÄÏÂÒÁÍÅÎÔÏÓ ÄÏ ÐÒÏÊÅÔÏ 34%!-Ȥ#%&%4-ÁËÅÒȟ ÅØÐÌÏÒÁÎÄÏ ÓÕÁÓ ÎÕÁÎÃÅÓȟ ÓÅÕ ÆÏÒÍÁÔÏȟ 

ÓÅÕÓ ÏÂÊÅÔÉÖÏÓȟ ÓÅÕ ÐÌÁÎÅÊÁÍÅÎÔÏȟ ÓÕÁ ÅØÅÃÕëÁǿÏ Åȟ ПÉÎÁÌÍÅÎÔÅȟ ÓÕÁÓ ÉÍÐÌÉÃÁëÏǿÅÓȢ 0ÁÒÁ ÔÁÌȟ 

ÃÏÎÓÉÄÅÒÏÕ Á ÏÂÓÅÒÖÁëÁǿÏ Å Ï ÒÅÇÉÓÔÒÏ ÄÅ ÔÏÄÏ Ï ÄÅÓÅÎÒÏÌÁÒ ÄÏ ÐÒÏÊÅÔÏȟ ÂÅÍ ÃÏÍÏ Á 

ÃÁÐÔÁëÁǿÏ ÄÁÓ ÅØÐÅÒÉÅǶÎÃÉÁÓ Å ÐÅÒÃÅÐëÏǿÅÓ ÄÏÓ ÁÌÕÎÏÓ Å ÐÒÏÆÅÓÓÏÒÅÓ ÅÎÖÏÌÖÉÄÏÓȢ 

0ÏÒ ÍÅÉÏ ÄÅÓÔÁ ÐÒÏÂÌÅÍÁǲÔÉÃÁ ÁÂÒÁÎÇÅÎÔÅȟ Á ÑÕÅÓÔÁǿÏ ÄÅ ÐÅÓÑÕÉÓÁ ÎÁǿÏ ÓÅ ÌÉÍÉÔÏÕ Á 

ÃÏÍÐÒÅÅÎÄÅÒ ÏÓ ÒÅÓÕÌÔÁÄÏÓ ÉÍÅÄÉÁÔÏÓ ÄÏ ÐÒÏÊÅÔÏȟ ÍÁÓ ÔÁÍÂÅǲÍ Á ÅØÐÌÏÒÁÒ ÓÕÁÓ 

ÉÍÐÌÉÃÁëÏǿÅÓ ÄÅ ÌÏÎÇÏ ÐÒÁÚÏ ÐÁÒÁ Ï ÃÏÎÔÅØÔÏ ÅÄÕÃÁÃÉÏÎÁÌ ÃÏÍÏ ÕÍ ÔÏÄÏȢ / ÅÓÔÕÄÏ 

ÐÒÅÔÅÎÄÅÕȟ ÁÓÓÉÍȟ ÆÏÒÎÅÃÅÒ ÒÅПÌÅØÏǿÅÓ ÓÏÂÒÅ Á ÁÐÌÉÃÁëÁǿÏ ÄÁ ÁÂÏÒÄÁÇÅÎÓ ÅÄÕÃÁÃÉÏÎÁÉÓ 

34%!- Å Á !ÐÒÅÎÄÉÚÁÇÅÍ "ÁÓÅÁÄÁ ÅÍ 0ÒÏÂÌÅÍÁÓȟ ÅÍ ÃÏÎÔÅØÔÏÓ Å ÅÓÐÁëÏÓ ÎÁǿÏ ÆÏÒÍÁÉÓ ÄÅ 

ÁÐÒÅÎÄÉÚÁÇÅÍȟ ÃÏÍÏ ÏÓ ÅÓÐÁëÏÓ -ÁËÅÒȢ !ÌÅǲÍ ÄÉÓÓÏȟ Á ÑÕÅÓÔÁǿÏ ÄÅ ÐÅÓÑÕÉÓÁ ÅÎÇÌÏÂÁ Á 

ÒÅПÌÅØÁǿÏ ÓÏÂÒÅ Ï ÐÏÔÅÎÃÉÁÌ ÄÁÓ ÔÅÏÒÉÁÓ ÑÕÅ ÆÕÎÄÁÍÅÎÔÁÍ Ï ÐÒÏÊÅÔÏ ÐÁÒÁ ÔÒÁÎÓÆÏÒÍÁÒ Ï 

ÐÁÎÏÒÁÍÁ ÄÏ ÅÎÓÉÎÏ ÄÅ ÃÉÅǶÎÃÉÁÓȟ ÔÅÃÎÏÌÏÇÉÁ Å ÉÎÏÖÁëÁǿÏȢ 

ρȢυ  *534)&)#!4)6! 

! ÐÒÅÓÅÎÔÅ ÐÅÓÑÕÉÓÁ ÓÅ ÊÕÓÔÉПÉÃÁ ÐÅÌÁ ÐÒÅÍÅÎÔÅ ÎÅÃÅÓÓÉÄÁÄÅ ÄÅ ÉÎÖÅÓÔÉÇÁÒ ÁÓ 

ÑÕÅÓÔÏǿÅÓ ÐÅÄÁÇÏǲÇÉÃÁÓ ÁÓÓÏÃÉÁÄÁÓ ÁǮ ÁÐÌÉÃÁëÁǿÏ ÄÅ ÐÒÏÊÅÔÏÓ ÎÏ ÁǶÍÂÉÔÏ ÄÁ ÅÄÕÃÁëÁǿÏ 

ÔÅÃÎÏÌÏǲÇÉÃÁȟ ÅÍ ÃÏÎÓÏÎÁǶÎÃÉÁ ÃÏÍ ÁÓ ÄÉÒÅÔÒÉÚÅÓ ÄÁ "ÁÓÅ .ÁÃÉÏÎÁÌ #ÏÍÕÍ #ÕÒÒÉÃÕÌÁÒ 

ɉ".##ɊȢ ! ".## ɉ"2!3),ȟ ςπρψɊ ÅÎÆÁÔÉÚÁ Ï ÄÅÓÅÎÖÏÌÖÉÍÅÎÔÏ ÄÅ ÃÏÍÐÅÔÅǶÎÃÉÁÓ Å 

ÈÁÂÉÌÉÄÁÄÅÓ ÒÅÌÁÃÉÏÎÁÄÁÓ ÁÏ ÕÓÏ ÃÒąǲÔÉÃÏ Å ÒÅÓÐÏÎÓÁǲÖÅÌ ÄÁÓ ÔÅÃÎÏÌÏÇÉÁÓȟ ÁÂÏÒÄÁÎÄÏȤÁÓ ÄÅ 

ÆÏÒÍÁ ÔÒÁÎÓÖÅÒÓÁÌ Å ÄÉÒÅÃÉÏÎÁÄÁȢ $ÅÓÔÁÃÁȤÓÅ Á ÑÕÉÎÔÁ ÃÏÍÐÅÔÅǶÎÃÉÁ ÇÅÒÁÌ ÁÐÏÎÔÁÄÁ ÎÁ 

".##ȟ Á ÑÕÁÌ ÁÐÏÎÔÁ Ï ÏÂÊÅÔÉÖÏ ÄÅ ÐÒÏÍÏÖÅÒ ÎÏ ÁÌÕÎÏ Á ÃÁÐÁÃÉÄÁÄÅ ÄÅ ÃÏÍÐÒÅÅÎÄÅÒȟ 

ÕÔÉÌÉÚÁÒ Å ÃÒÉÁÒ ÔÅÃÎÏÌÏÇÉÁÓ ÄÉÇÉÔÁÉÓ ÄÅ ÆÏÒÍÁ ÃÒąǲÔÉÃÁȟ ÓÉÇÎÉПÉÃÁÔÉÖÁȟ ÒÅПÌÅØÉÖÁ Å ÅǲÔÉÃÁ ÎÁÓ 

ÄÉÖÅÒÓÁÓ ÐÒÁǲÔÉÃÁÓ ÓÏÃÉÁÉÓȢ 

%ǳ ÆÕÎÄÁÍÅÎÔÁÌ ÒÅÓÓÁÌÔÁÒ ÑÕÅ Á ÉÎÃÏÒÐÏÒÁëÁǿÏ ÄÁÓ ÔÅÃÎÏÌÏÇÉÁÓ ÎÁ ÅÄÕÃÁëÁǿÏ 

ÔÒÁÎÓÃÅÎÄÅ ÓÅÕ ÕÓÏ ÃÏÍÏ ÍÅÒÏ ÓÕÐÏÒÔÅ ÐÁÒÁ ÁÐÒÅÎÄÉÚÁÇÅÍȢ 4ÒÁÔÁȤÓÅ ÄÅ ÕÍÁ 

ÏÐÏÒÔÕÎÉÄÁÄÅ ÐÁÒÁ ÑÕÅ ÏÓ ÅÓÔÕÄÁÎÔÅÓ ÃÏÎÓÔÒÕÁÍ ÃÏÎÈÅÃÉÍÅÎÔÏÓ ÃÏÍ Å ÓÏÂÒÅ Ï ÕÓÏ ÄÅÓÓÁÓ 
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ÔÅÃÎÏÌÏÇÉÁÓȟ ÐÒÅÐÁÒÁÎÄÏȤÏÓ ÎÁǿÏ ÁÐÅÎÁÓ ÐÁÒÁ ÕÔÉÌÉÚÁǲȤÌÁÓȟ ÍÁÓ ÔÁÍÂÅǲÍ ÐÁÒÁ ÃÏÍÐÒÅÅÎÄÅÒ 

ÓÕÁÓ ÉÍÐÌÉÃÁëÏǿÅÓ ÅǲÔÉÃÁÓȟ ÓÏÃÉÁÉÓ Å ÃÕÌÔÕÒÁÉÓȢ 

5Í ÄÏÓ ÇÒÁÎÄÅÓ ÄÅÓÁПÉÏÓ ÄÁ ÅÄÕÃÁëÁǿÏ ÃÏÎÔÅÍÐÏÒÁǶÎÅÁ Åǲ ÃÏÎÃÒÅÔÉÚÁÒ Ï ÐÁÐÅÌ ÄÁ 

ÅÓÃÏÌÁ ÃÏÍÏ ÉÎÓÔÉÔÕÉëÁǿÏ ÃÁÐÁÚ ÄÅ ÐÒÏÐÏÒÃÉÏÎÁÒ ÕÍÁ ÅÄÕÃÁëÁǿÏ ÔÅÃÎÏÌÏǲÇÉÃÁ ÑÕÅ 

ÐÏÔÅÎÃÉÁÌÉÚÅ Ï ÄÅÓÅÎÖÏÌÖÉÍÅÎÔÏ ÉÎÔÅÌÅÃÔÕÁÌ Å ÓÏÃÉÁÌ ÄÏÓ ÁÌÕÎÏÓ ɉ!.'7!/-!/$/+/ȟ 

ςπςσɊȢ )ÓÓÏ ÉÍÐÌÉÃÁ ÆÏÒÎÅÃÅÒ ÁÃÅÓÓÏ ÁǮÓ ÔÅÃÎÏÌÏÇÉÁÓ Å ÁÏ ÃÏÎÈÅÃÉÍÅÎÔÏ ÔÅǲÃÎÉÃÏ Å ÔÅÏǲÒÉÃÏȟ 

ÁÌÅǲÍ ÄÅ ÐÒÏÍÏÖÅÒ ÕÍÁ ÒÅПÌÅØÁǿÏ ÓÏǲÃÉÏȤÈÉÓÔÏǲÒÉÃÁ ÓÏÂÒÅ Á ÒÅÌÁëÁǿÏ ÅÎÔÒÅ Ï ÓÅÒ ÈÕÍÁÎÏȟ Á 

ÓÏÃÉÅÄÁÄÅ Å Á ÔÅÃÎÏÌÏÇÉÁȢ ! ÅÄÕÃÁëÁǿÏ ÔÅÃÎÏÌÏǲÇÉÃÁȟ ÐÏÒÔÁÎÔÏȟ ÃÁÒÒÅÇÁ Ï ÐÏÔÅÎÃÉÁÌ ÄÅ 

ÉÍÐÁÃÔÁÒ ÄÉÒÅÔÁÍÅÎÔÅ Á ÖÉÄÁ ÐÅÓÓÏÁÌȟ ÃÉÖÉÌ Å ÐÒÏПÉÓÓÉÏÎÁÌ ÄÏÓ ÁÌÕÎÏÓ ɉ6%2!ȟ ςπςσɊȢ 

%ÍÂÏÒÁ Ï ÏÂÊÅÔÉÖÏ ÄÅ ÁÌÃÁÎëÁÒ ÕÍÁ ÅÄÕÃÁëÁǿÏ ÔÅÃÎÏÌÏǲÇÉÃÁ ÅПÉÃÉÅÎÔÅ Å ÁÃÅÓÓąǲÖÅÌ Á 

ÔÏÄÏÓ ÐÏÓÓÁ ÐÁÒÅÃÅÒ ÕÔÏǲÐÉÃÏȟ ÅÓÐÅÃÉÁÌÍÅÎÔÅ ÎÏ ÃÏÎÔÅØÔÏ ÄÁÓ ÅÓÃÏÌÁÓ ÐÕǲÂÌÉÃÁÓ ÂÒÁÓÉÌÅÉÒÁÓȟ 

ÅÓÔÁ ÄÉÓÓÅÒÔÁëÁǿÏ ÉÎÖÅÓÔÉÇÁ ÕÍ ÐÒÏÊÅÔÏ ÑÕÅ ÓÅ ÁÔÒÅÖÅ Á ÅÎÆÒÅÎÔÁÒ ÅÓÓÅ ÄÅÓÁПÉÏȢ / ÅÓÔÕÄÏ ÄÏ 

ÐÒÏÊÅÔÏ 34%!-Ȥ#%&%4-ÁËÅÒ ÏÆÅÒÅÃÅ ÕÍÁ ÏÐÏÒÔÕÎÉÄÁÄÅ ÄÅ ÁÎÁÌÉÓÁÒ Á ÉÍÐÌÅÍÅÎÔÁëÁǿÏ ÄÅ 

ÐÒÁǲÔÉÃÁÓ ÅÄÕÃÁÔÉÖÁÓ ÉÎÏÖÁÄÏÒÁÓ ÃÏÍÏ Á ÁÂÏÒÄÁÇÅÍ 34%!-ȟ ÁÓ ÄÉÎÁǶÍÉÃÁÓ ÐÒÏÍÏÖÉÄÁÓ ÐÅÌÁ 

#ÕÌÔÕÒÁ -ÁËÅÒ Å ÏÓ ÐÒÉÎÃąǲÐÉÏÓ ÄÁ ÁÐÒÅÎÄÉÚÁÇÅÍ ÂÁÓÅÁÄÁ ÅÍ ÐÒÏÂÌÅÍÁÓ ÎÁ ÐÒÏÍÏëÁǿÏ ÄÁ 

ÅÄÕÃÁëÁǿÏ ÔÅÃÎÏÌÏǲÇÉÃÁȟ ÅÍ ÅÓÐÅÃÉÁÌ ÎÏ ÃÏÎÔÅØÔÏ ÅÄÕÃÁÃÉÏÎÁÌ ÂÒÁÓÉÌÅÉÒÏȢ 

! ÒÅÌÅÖÁǶÎÃÉÁ ÄÅÓÔÁ ÐÅÓÑÕÉÓÁ ÓÅ ÍÁÎÉÆÅÓÔÁ ÅÍ ÍÕǲÌÔÉÐÌÁÓ ÄÉÍÅÎÓÏǿÅÓȢ .Ï ÁǶÍÂÉÔÏ 

ÁÃÁÄÅǶÍÉÃÏȟ ÆÏÒÎÅÃÅ ÄÁÄÏÓ ÅÍÐąǲÒÉÃÏÓ ÓÏÂÒÅ Á ÁÐÌÉÃÁÂÉÌÉÄÁÄÅ Å ÅПÉÃÁǲÃÉÁ ÄÅ ÔÅÏÒÉÁÓ 

ÅÄÕÃÁÃÉÏÎÁÉÓ ÅÍÅÒÇÅÎÔÅÓ ÎÏ ÃÏÎÔÅØÔÏ ÂÒÁÓÉÌÅÉÒÏȟ ÅÎÒÉÑÕÅÃÅÎÄÏ Á ÌÉÔÅÒÁÔÕÒÁ ÓÏÂÒÅ ÎÏ 

ÃÁÍÐÏ ÄÁ %ÄÕÃÁëÁǿÏ 4ÅÃÎÏÌÏǲÇÉÃÁȟ  ÄÁ !ÐÒÅÎÄÉÚÁÇÅÍ "ÁÓÅÁÄÁ ÅÍ 0ÒÏÂÌÅÍÁÓȟ ÄÁ 

ÁÂÏÒÄÁÇÅÍ 34%!-ȟ ÄÁ #ÕÌÔÕÒÁ -ÁËÅÒ Å ÄÁ %ØÐÅÒÉÅǶÎÃÉÁ ÄÅ !ÐÒÅÎÄÉÚÁÇÅÍ -ÅÄÉÁÄÁȢ 0ÁÒÁ Á 

ÆÏÒÍÁëÁǿÏ ÄÏÃÅÎÔÅȟ ÏÆÅÒÅÃÅ ÒÅПÌÅØÏǿÅÓ ÓÏÂÒÅ Ï ÐÁÐÅÌ ÄÏ ÐÒÏÆÅÓÓÏÒ ÃÏÍÏ ÍÅÄÉÁÄÏÒ ÅÍ 

ÁÍÂÉÅÎÔÅÓ ÄÅ ÁÐÒÅÎÄÉÚÁÇÅÍ ÎÁǿÏ ÆÏÒÍÁÉÓȢ .Ï ÃÁÍÐÏ ÄÁÓ ÐÏÌąǲÔÉÃÁÓ ÐÕǲÂÌÉÃÁÓȟ ÇÅÒÁ ÅÖÉÄÅǶÎÃÉÁÓ 

ÑÕÅ ÐÏÄÅÍ ÉÎÆÏÒÍÁÒ Ï ÄÅÓÅÎÖÏÌÖÉÍÅÎÔÏ ÄÅ ÐÏÌąǲÔÉÃÁÓ ÅÄÕÃÁÃÉÏÎÁÉÓ ÍÁÉÓ ÁÌÉÎÈÁÄÁÓ ÁǮÓ 

ÄÅÍÁÎÄÁÓ ÃÏÎÔÅÍÐÏÒÁǶÎÅÁÓ ÄÅ ÁÌÆÁÂÅÔÉÚÁëÁǿÏ ÔÅÃÎÏÌÏǲÇÉÃÁ Å ÃÉÅÎÔąǲПÉÃÁȢ 

/ ÉÍÐÁÃÔÏ ÓÏÃÉÁÌ ÄÁ ÐÅÓÑÕÉÓÁ ÓÅ ÒÅÖÅÌÁ ÎÁ ÉÎÖÅÓÔÉÇÁëÁǿÏ ÄÏ ÐÏÔÅÎÃÉÁÌ ÄÅ ÐÒÏÊÅÔÏÓ 

ÃÏÍÏ Ï 34%!-Ȥ#%&%4-ÁËÅÒ ÐÁÒÁ ÐÒÏÍÏÖÅÒ ÕÍÁ ÅÄÕÃÁëÁǿÏ ÍÁÉÓ ÉÎÃÌÕÓÉÖÁ Å 

ÔÒÁÎÓÆÏÒÍÁÄÏÒÁȟ ÅÓÐÅÃÉÁÌÍÅÎÔÅ ÅÍ ÅÓÃÏÌÁÓ ÐÕǲÂÌÉÃÁÓȢ !ÌÅǲÍ ÄÉÓÓÏȟ ÐÒÏÐÏÒÃÉÏÎÁ ÕÍÁ ÁÎÁǲÌÉÓÅ 

ÃÒąǲÔÉÃÁ ÄÏ ÐÒÏÊÅÔÏȟ ÉÄÅÎÔÉПÉÃÁÎÄÏ ÐÏÎÔÏÓ ÆÏÒÔÅÓ Å ÁǲÒÅÁÓ ÄÅ ÍÅÌÈÏÒÉÁ ÐÁÒÁ ÆÕÔÕÒÁÓ ÉÔÅÒÁëÏǿÅÓȟ 

ÓÉÎÁÌÉÚÁÎÄÏ ÐÏÎÔÏÓ ÄÅ ÁÔÅÎëÁǿÏ ÐÁÒÁ ÆÕÔÕÒÏÓ ÐÒÏÊÅÔÏÓ ÓÅÍÅÌÈÁÎÔÅÓȢ 
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ρȢφ /"*%4)6/3 

ρȢφȢρ /ÂÊÅÔÉÖÏ 'ÅÒÁÌ 

/ ÏÂÊÅÔÉÖÏ ÇÅÒÁÌ ÄÁ ÐÅÓÑÕÉÓÁ ÑÕÅ ÏÒÉÇÉÎÏÕ ÅÓÔÁ ÄÉÓÓÅÒÔÁëÁǿÏ ÆÏÉȡ ÁÎÁÌÉÓÁÒȟ ÁǮ ÌÕÚ ÄÁ 

ÔÅÏÒÉÁ ÄÁ %ØÐÅÒÉÅǶÎÃÉÁ ÄÅ !ÐÒÅÎÄÉÚÁÇÅÍ -ÅÄÉÁÄÁȟ Ï ÉÍÐÁÃÔÏ ÄÏ ÐÒÏÊÅÔÏ 34%!-Ȥ

#%&%4-ÁËÅÒ ÎÁ ÁÐÒÅÎÄÉÚÁÇÅÍȟ ÎÏ ÅÎÇÁÊÁÍÅÎÔÏȟ ÎÁÓ ÅØÐÅÒÉÅǶÎÃÉÁÓȟ ÎÁÓ ÐÅÒÃÅÐëÏǿÅÓ Å ÎÁÓ 

ÉÎÔÅÒÁëÏǿÅÓ ÃÏÌÁÂÏÒÁÔÉÖÁÓ ÅÎÔÒÅ ÁÌÕÎÏÓ Å ÐÒÏÆÅÓÓÏÒÅÓ ÅÎÖÏÌÖÉÄÏÓ ÎÏ ÐÒÏÊÅÔÏȢ 

ρȢφȢς /ÂÊÅÔÉÖÏÓ %ÓÐÅÃþПÉÃÏÓ 

!ÌÅǲÍ ÄÏ ÏÂÊÅÔÉÖÏ ÇÅÒÁÌȟ ÆÏÒÁÍ ÅÓÔÁÂÅÌÅÃÉÄÏÓ ÏÓ ÓÅÇÕÉÎÔÅÓ ÏÂÊÅÔÉÖÏÓ ÅÓÐÅÃąǲПÉÃÏÓȡ 

 

ÁȢ )ÎÖÅÓÔÉÇÁÒ ÃÏÍÏ Á ÉÎÔÅÇÒÁëÁǿÏ ÄÁ ÁÂÏÒÄÁÇÅÍ 34%!-ȟ ÄÁ #ÕÌÔÕÒÁ -ÁËÅÒ Å 

ÄÁ !ÐÒÅÎÄÉÚÁÇÅÍ "ÁÓÅÁÄÁ ÅÍ 0ÒÏÂÌÅÍÁÓ ÉÎПÌÕÅÎÃÉÁ Ï ÅÎÇÁÊÁÍÅÎÔÏ Å Á 

ÍÏÔÉÖÁëÁǿÏ ÄÏÓ ÅÓÔÕÄÁÎÔÅÓ ÁÏ ÌÏÎÇÏ ÄÁÓ ÄÉÆÅÒÅÎÔÅÓ ÆÁÓÅÓ ÄÏ ÐÒÏÊÅÔÏȢ 

ÂȢ !ÖÁÌÉÁÒ Ï ÄÅÓÅÎÖÏÌÖÉÍÅÎÔÏ ÄÅ ÃÏÍÐÅÔÅǶÎÃÉÁÓ Å ÈÁÂÉÌÉÄÁÄÅÓ ÒÅÌÁÃÉÏÎÁÄÁÓ ÁǮ 

ÅÄÕÃÁëÁǿÏ ÔÅÃÎÏÌÏǲÇÉÃÁȟ ÃÏÎÆÏÒÍÅ ÐÒÅÃÏÎÉÚÁÄÏ ÐÅÌÁ "ÁÓÅ .ÁÃÉÏÎÁÌ #ÏÍÕÍ 

#ÕÒÒÉÃÕÌÁÒ ɉ".##ɊȢ 

ÃȢ !ÎÁÌÉÓÁÒ ÁÓ ÄÉÎÁǶÍÉÃÁÓ ÄÅ ÃÏÌÁÂÏÒÁëÁǿÏ Å ÉÎÔÅÒÁëÁǿÏ ÅÎÔÒÅ ÏÓ ÅÓÔÕÄÁÎÔÅÓȟ 

ÐÒÏÆÅÓÓÏÒÅÓ Å ÍÏÎÉÔÏÒÅÓ ÄÕÒÁÎÔÅ ÁÓ ÁÔÉÖÉÄÁÄÅÓ ÄÏ ÐÒÏÊÅÔÏȟ ÓÏÂ Á 

ÐÅÒÓÐÅÃÔÉÖÁ ÄÁ %ØÐÅÒÉÅǶÎÃÉÁ ÄÅ !ÐÒÅÎÄÉÚÁÇÅÍ -ÅÄÉÁÄÁȢ 

ÄȢ )ÎÖÅÓÔÉÇÁÒ Á ÁÐÒÏÐÒÉÁëÁǿÏ ÄÅ ÔÅǲÃÎÉÃÁÓ Å ÔÅÃÎÏÌÏÇÉÁÓ ÎÏ ÃÏÎÔÅØÔÏ ÄÏ ÐÒÏÊÅÔÏ 

Å ÓÕÁ ÉÎПÌÕÅǶÎÃÉÁ ÎÁÓ ÐÅÒÃÅÐëÏǿÅÓ ÄÏÓ ÅÓÔÕÄÁÎÔÅÓ ÓÏÂÒÅ ÃÉÅǶÎÃÉÁ Å ÔÅÃÎÏÌÏÇÉÁȟ 

ÁÌÅǲÍ ÄÁÓ ÐÏÓÓąǲÖÅÉÓ ÍÕÄÁÎëÁÓ ÎÁÓ ÐÅÒÃÅÐëÏǿÅÓ ÄÏ ÉÎÄÉÖąǲÄÕÏ ÓÏÂÒÅ ÓÕÁ 

ÒÅÌÁëÁǿÏ ÃÏÍ Á ÃÉÅǶÎÃÉÁ Å ÔÅÃÎÏÌÏÇÉÁ Å ÓÕÁ ÃÏÍÐÒÅÅÎÓÁǿÏ ÄÁÓ ÉÍÐÌÉÃÁëÏǿÅÓ 

ÓÏÃÉÏÃÕÌÔÕÒÁÉÓ ÄÅÓÓÅÓ ÃÁÍÐÏÓ ÄÅ ÃÏÎÈÅÃÉÍÅÎÔÏȢ 

ÅȢ )ÄÅÎÔÉПÉÃÁÒ ÐÏÓÓąǲÖÅÉÓ ÍÕÄÁÎëÁÓ ÎÁÓ ÐÅÒÓÐÅÃÔÉÖÁÓ ÐÁÒÁ Ï ÆÕÔÕÒÏ ÄÏÓ 

ÅÓÔÕÄÁÎÔÅÓ ÅÍ ÒÅÌÁëÁǿÏ Á ÃÁÒÒÅÉÒÁÓ ÐÒÏПÉÓÓÉÏÎÁÉÓ Å ÁÃÁÄÅǶÍÉÃÁÓ ÎÁÓ ÁǲÒÅÁÓ ÄÅ 

#ÉÅǶÎÃÉÁȟ 4ÅÃÎÏÌÏÇÉÁȟ %ÎÇÅÎÈÁÒÉÁȟ !ÒÔÅÓ Å -ÁÔÅÍÁǲÔÉÃÁ ɉ34%!-Ɋ ÁÐÏǲÓ Á 

ÐÁÒÔÉÃÉÐÁëÁǿÏ ÎÏ ÐÒÏÊÅÔÏȢ 

ÆȢ !ÖÁÌÉÁÒ Á ÅПÉÃÁǲÃÉÁ ÄÏ ÐÒÏÊÅÔÏ ÅÍ ÐÒÏÍÏÖÅÒ ÕÍÁ ÅÄÕÃÁëÁǿÏ ÔÅÃÎÏÌÏǲÇÉÃÁ ÍÁÉÓ 

ÉÎÃÌÕÓÉÖÁ Å ÁÃÅÓÓąǲÖÅÌ ÎÏ ÃÏÎÔÅØÔÏ ÄÁÓ ÅÓÃÏÌÁÓ ÐÕǲÂÌÉÃÁÓ ÐÁÒÔÉÃÉÐÁÎÔÅÓȢ 

ÇȢ !ÎÁÌÉÓÁÒ ÃÏÍÏ Ï ÐÒÏÊÅÔÏ ÃÏÎÔÒÉÂÕÉ ÐÁÒÁ Á ÒÅПÌÅØÁǿÏ ÄÁ ÐÒÁǲÔÉÃÁ ÄÏÃÅÎÔÅ ÄÏÓ 

ÐÒÏÆÅÓÓÏÒÅÓ ÅÎÖÏÌÖÉÄÏÓȟ ÅÓÐÅÃÉÁÌÍÅÎÔÅ ÅÍ ÒÅÌÁëÁǿÏ ÁǮ ÍÅÄÉÁëÁǿÏ ÅÍ 

ÁÍÂÉÅÎÔÅÓ ÄÅ ÁÐÒÅÎÄÉÚÁÇÅÍ ÎÁǿÏ ÆÏÒÍÁÉÓȢ 
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ÈȢ &ÏÒÎÅÃÅÒ ÄÁÄÏÓ ÐÁÒÁ Á ÌÉÔÅÒÁÔÕÒÁ ÁÃÅÒÃÁ ÄÁÓ ÐÏÔÅÎÃÉÁÌÉÄÁÄÅÓ Å ÌÉÍÉÔÁëÏǿÅÓ 

ÄÁ ÕÔÉÌÉÚÁëÁǿÏ ÄÁ ÁÂÏÒÄÁÇÅÍ 34%!-ȟ ÄÁ !"0 Å ÄÁ #ÕÌÔÕÒÁ -ÁËÅÒ ÃÏÍÏ 

ÂÁÓÅÓ ÐÁÒÁ ÐÒÏÊÅÔÏÓ ÄÅ ÉÎÃÅÎÔÉÖÏ ÁǮ ÅÄÕÃÁëÁǿÏ ÔÅÃÎÏÌÏǲÇÉÃÁȢ  

ρȢχ 0!./2!-! $! $)33%24!K>/ 

%ÓÔÁ ÄÉÓÓÅÒÔÁëÁǿÏ ÅÓÔÁǲ ÅÓÔÒÕÔÕÒÁÄÁ ÅÍ ÓÅÉÓ ÃÁÐąǲÔÕÌÏÓȟ ÃÁÄÁ ÕÍ ÄÅÌÅÓ ÁÂÏÒÄÁÎÄÏ 

ÁÓÐÅÃÔÏÓ ÅÓÐÅÃąǲПÉÃÏÓ ÄÁ ÐÅÓÑÕÉÓÁ Å ÄÅ ÓÕÁ ÅÓÔÒÕÔÕÒÁȢ 

/ ÐÒÉÍÅÉÒÏ ÃÁÐąǲÔÕÌÏȟ Á )ÎÔÒÏÄÕëÁǿÏȟ ÅÓÔÁÂÅÌÅÃÅ ÁÓ ÂÁÓÅÓ ÄÁ ÐÅÓÑÕÉÓÁ Å ÏÆÅÒÅÃÅ ÕÍ 

ÐÁÎÏÒÁÍÁ ÇÅÒÁÌ ÄÁ ÉÎÖÅÓÔÉÇÁëÁǿÏȢ .ÅÓÔÅ ÐÒÉÍÅÉÒÏ ÃÁÐąǲÔÕÌÏ ÓÁǿÏ ÁÐÒÅÓÅÎÔÁÄÏÓ ÏÓ ÃÁÍÐÏÓ ÄÅ 

ÅÓÔÕÄÏȟ Ï ÐÅÓÑÕÉÓÁÄÏÒȟ Ï ÐÒÏÊÅÔÏ 34%!-Ȥ#%&%4-ÁËÅÒȟ Á ÑÕÅÓÔÁǿÏ ÄÅ ÐÅÓÑÕÉÓÁȟ Á 

ÊÕÓÔÉПÉÃÁÔÉÖÁ Å ÏÓ ÏÂÊÅÔÉÖÏÓ ÇÅÒÁÉÓ Å ÅÓÐÅÃąǲПÉÃÏÓ ÑÕÅ ÎÏÒÔÅÉÁÍ Á ÉÎÖÅÓÔÉÇÁëÁǿÏȢ 

/ ÓÅÇÕÎÄÏ ÃÁÐąǲÔÕÌÏ Åǲ ÄÅÄÉÃÁÄÏ ÁÏ 2ÅÆÅÒÅÎÃÉÁÌ 4ÅÏǲÒÉÃÏȢ .ÅÌÅȟ ÅØÐÌÏÒÁÍÏÓ Ï 

ÃÏÎÓÔÒÕÔÏ ÔÅÏǲÒÉÃÏ ÑÕÅ ÆÕÎÄÁÍÅÎÔÁ Á ÐÅÓÑÕÉÓÁȟ ÁÐÒÏÆÕÎÄÁÎÄÏȤÎÏÓ ÎÁ %ØÐÅÒÉÅǶÎÃÉÁ ÄÅ 

!ÐÒÅÎÄÉÚÁÇÅÍ -ÅÄÉÁÄÁ ÄÅ 2ÅÕÖÅÎ &ÅÕÅÒÓÔÅÉÎȢ !ÌÅǲÍ ÄÉÓÓÏȟ ÅØÐÌÏÒÁȤÓÅ ÃÏÍ ÍÁÉÓ 

ÐÒÏÆÕÎÄÉÄÁÄÅ ÏÓ ÒÅÆÅÒÅÎÃÉÁÉÓ ÑÕÅ ÆÕÎÄÁÍÅÎÔÁÍ Ï ÐÒÏÊÅÔÏ 34%!-Ȥ#%&%4-ÁËÅÒȟ Á 

ÁÂÏÒÄÁÇÅÍ 34%!-ȟ Á #ÕÌÔÕÒÁ -ÁËÅÒ Å Á !ÐÒÅÎÄÉÚÁÇÅÍ "ÁÓÅÁÄÁ ÅÍ 0ÒÏÂÌÅÍÁÓȢ 0ÏÒ ПÉÍȟ 

ÓÉÔÕÁȤÓÅ Ï ÔÒÁÂÁÌÈÏ ÎÁ ÁǲÒÅÁ ÄÅ ÃÏÎÃÅÎÔÒÁëÁǿÏ ÄÏ -ÅÓÔÒÁÄÏ ɀ Á %ÄÕÃÁëÁǿÏ 0ÒÏПÉÓÓÉÏÎÁÌ Å 

4ÅÃÎÏÌÏǲÇÉÃÁȟ ÅÍ ÅÓÐÅÃąǲПÉÃÏ ÉÎÔÅÇÒÁÎÄÏ Á ÌÉÎÈÁ ÄÅ ÐÅÓÑÕÉÓÁ )6 ÄÏ 0ÒÏÇÒÁÍÁ Å 0ÏǲÓȤ

'ÒÁÄÕÁëÁǿÏ ÅÍ %ÄÕÃÁëÁǿÏ 4ÅÃÎÏÌÏǲÇÉÃÁ ɉ00'%4Ɋ ÄÏ #%&%4Ȥ-'ȟ ÄÅÎÏÍÉÎÁÄÁ 0ÒÁǲÔÉÃÁÓ 

%ÄÕÃÁÔÉÖÁÓ Å 4ÅÃÎÏÌÏÇÉÁÓ %ÄÕÃÁÃÉÏÎÁÉÓȢ 

/ ÔÅÒÃÅÉÒÏ ÃÁÐąǲÔÕÌÏ ÒÅÆÅÒÅȤÓÅ ÁǮ 2ÅÖÉÓÁǿÏ ÄÁ ,ÉÔÅÒÁÔÕÒÁȢ !ÑÕÉ ÓÁǿÏ ÅÌÁÂÏÒÁÄÁÓ ÄÕÁÓ 

ÒÅÖÉÓÏǿÅÓ ÄÉÓÔÉÎÔÁÓȟ Á ÐÒÉÍÅÉÒÁ ÆÏÃÁÎÄÏ ÎÁ ÒÅÌÁëÁǿÏ ÅÎÔÒÅ %ØÐÅÒÉÅǶÎÃÉÁ ÄÅ !ÐÒÅÎÄÉÚÁÇÅÍ 

ÍÅÄÉÁÄÁ ɉ%!-Ɋ Å %ÄÕÃÁëÁǿÏ 0ÒÏПÉÓÓÉÏÎÁÌ Å 4ÅÃÎÏÌÏǲÇÉÃÁ ɉ%04Ɋ ÎÏ ÃÅÎÁǲÒÉÏ ÄÁ ÐÒÏÄÕëÁǿÏ 

ÁÃÁÄÅǶÍÉÃÁ ÂÒÁÓÉÌÅÉÒÁȟ ÅØÐÌÏÒÁÎÄÏ Á ÑÕÅÓÔÁǿÏȡ ÅØÉÓÔÅÍ ÐÅÓÑÕÉÓÁÓ ÄÉÓÐÏÎþÖÅÉÓ ÎÏÓ ÂÁÎÃÏÓ ÄÅ 

ÄÁÄÏÓ ÄÁ #!0%3 ÓÏÂÒÅ Á ÁÐÌÉÃÁëÞÏ ÏÕ ÁÐÒÏÐÒÉÁëÞÏ ÄÁ %ØÐÅÒÉðÎÃÉÁ ÄÅ !ÐÒÅÎÄÉÚÁÇÅÍ 

-ÅÄÉÁÄÁ ÎÏ ÃÏÎÔÅØÔÏ ÄÁ %ÄÕÃÁëÞÏ 0ÒÏУÉÓÓÉÏÎÁÌ Å 4ÅÃÎÏÌĕÇÉÃÁȩ ! ÓÅÇÕÎÄÁ ÒÅÖÉÓÁǿÏ ÓÅ 

ÁÐÒÏÐÒÉÁ ÄÏ ÍÅǲÔÏÄÏ 02)3-! ÐÁÒÁ ÉÎÖÅÓÔÉÇÁÒ Á ÉÎÔÅÒÓÅÃëÁǿÏ ÅÎÔÒÅ Á ÁÂÏÒÄÁÇÅÍ 34%!- 

ɉÃÏÎÓÉÄÅÒÁÎÄÏ ÔÁÍÂÅǲÍ Ï ÁÃÒÏǶÎÉÍÏ 34%-Ɋȟ Á #ÕÌÔÕÒÁ -ÁËÅÒ Å Á !"0ȟ ÐÒÏÐÏÒÃÉÏÎÁÎÄÏ ÕÍ 

ÐÁÎÏÒÁÍÁ ÄÏ ÅÓÔÁÄÏ ÁÔÕÁÌ ÄÁ ÐÅÓÑÕÉÓÁ ÎÅÓÓÁÓ ÁǲÒÅÁÓ Å ÅØÐÌÏÒÁÎÄÏ ÉÎÉÃÉÁÔÉÖÁÓ Å ÐÒÏÊÅÔÏÓ 

ÄÅÓÅÎÖÏÌÖÉÄÏÓ ÎÏ ÁǶÍÂÉÔÏ ÄÅÓÔÁÓ ÔÅÏÒÉÁÓȟ ÅÎÄÅÒÅëÁÎÄÏ Á ÑÕÅÓÔÁǿÏȡ ÑÕÁÉÓ ÉÎÔÅÒÖÅÎëėÅÓȟ 

ÐÒÏÊÅÔÏÓ Å ÉÎÉÃÉÁÔÉÖÁÓ ÅÓÔÞÏ ÓÅÎÄÏ ÄÅÓÅÎÖÏÌÖÉÄÁÓ ÎÁ ÉÎÔÅÒÓÅëÞÏ ÄÅ !"0ȟ 34%-Ⱦ34%!- Å 

-ÁËÅÒÓÐÁÃÅÓȟ Å ÑÕÁÉÓ ÓÞÏ ÏÓ ÐÒÉÎÃÉÐÁÉÓ ÒÅÓÕÌÔÁÄÏÓ ÒÅÌÁÔÁÄÏÓ ÄÅÓÓÁÓ ÉÎÔÅÒÖÅÎëėÅÓȩ 
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! -ÅÔÏÄÏÌÏÇÉÁ Åǲ ÄÅÔÁÌÈÁÄÁ ÎÏ ÑÕÁÒÔÏ ÃÁÐąǲÔÕÌÏȢ !Ó ÓÅëÏǿÅÓ ÑÕÅ Ï ÃÏÍÐÏǿÅ ÄÅÓÃÒÅÖÅÍ 

ÅÍ ÄÅÔÁÌÈÅÓ ÔÏÄÏÓ ÏÓ ÁÓÐÅÃÔÏÓ ÐÅÒÔÉÎÅÎÔÅÓ ÄÏ ÐÅÒÃÕÒÓÏ ÍÅÔÏÄÏÌÏǲÇÉÃÏ ÄÁ ÐÅÓÑÕÉÓÁȟ 

ÅØÐÌÏÒÁÎÄÏ ÏÓ ÍÅǲÔÏÄÏÓ ÄÅ ÌÅÖÁÎÔÁÍÅÎÔÏ Å ÁÎÁǲÌÉÓÅ ÄÅ ÄÁÄÏÓȟ ÏÓ ÃÕÉÄÁÄÏÓ ÅǲÔÉÃÏÓ ÁÄÏÔÁÄÏÓȟ 

ÏÓ ÉÎÓÔÒÕÍÅÎÔÏÓ Å ÐÒÏÃÅÓÓÏÓ ÕÔÉÌÉÚÁÄÏÓȢ !ÑÕÉ ÓÁǿÏ ÄÅÓÃÒÉÔÏÓ ÏÓ ÒÅÆÅÒÅÎÃÉÁÉÓ ÍÅÔÏÄÏÌÏǲÇÉÃÏÓȟ 

ÃÏÍÏ &ÅÒÒÙ ɉςπρφɊ ÐÁÒÁ Á ÔÒÁÎÓÃÒÉëÁǿÏ ÄÅ ÁǲÕÄÉÏ Å "!2$). ɉςπππɊ ÐÁÒÁ Ï ÔÒÁÔÁÍÅÎÔÏ ÄÏÓ 

ÄÁÄÏÓ ÃÏÌÅÔÁÄÏÓ ÐÏÒ ÍÅÉÏ ÄÁ !ÎÁǲÌÉÓÅ ÄÅ #ÏÎÔÅÕǲÄÏȢ ! ÐÅÓÑÕÉÓÁ Åǲ ÃÁÒÁÃÔÅÒÉÚÁÄÁ ÑÕÁÎÔÏ ÁǮ 

ÓÕÁ ÁÂÏÒÄÁÇÅÍ ÑÕÁÌÉÔÁÔÉÖÁȟ ÓÕÁ ÎÁÔÕÒÅÚÁ ÄÅÓÃÒÉÔÉÖÁȟ ÓÅÕ ÏÂÊÅÔÉÖÏ ÅÎÑÕÁÎÔÏ ÐÅÓÑÕÉÓÁ 

ÁÐÌÉÃÁÄÁ Åȟ ÐÏÒ ПÉÍȟ ÑÕÁÎÔÏ Á ÓÅÕ ÐÒÏÃÅÄÉÍÅÎÔÏ ÍÅÔÏÄÏÌÏǲÇÉÃÏ ÃÏÍÏ ÅÓÔÕÄÏ ÄÅ ÃÁÓÏȢ 

.Ï ÑÕÉÎÔÏ ÃÁÐąǲÔÕÌÏȟ ÁÐÒÅÓÅÎÔÁÍÏÓ ÏÓ 2ÅÓÕÌÔÁÄÏÓ Å $ÉÓÃÕÓÓÁǿÏȢ !ÑÕÉ ÓÁǿÏ ÅØÐÏÓÔÏÓ ÏÓ 

ÄÁÄÏÓ ÏÂÔÉÄÏÓ ÐÏÒ ÍÅÉÏ ÄÁ ÏÂÓÅÒÖÁëÁǿÏ ÐÁÒÔÉÃÉÐÁÎÔÅȟ ÄÏ ÑÕÅÓÔÉÏÎÁǲÒÉÏ Å ÄÏÓ ÇÒÕÐÏÓ ÆÏÃÁÉÓȟ 

ÃÕÌÍÉÎÁÎÄÏ ÅÍ ÕÍÁ ÓąǲÎÔÅÓÅ Å ÔÒÉÁÎÇÕÌÁëÁǿÏ ÄÏÓ ÄÁÄÏÓ ÑÕÅ ÏÆÅÒÅÃÅÍ ÕÍÁ ÖÉÓÁǿÏ ÁÂÒÁÎÇÅÎÔÅ 

ÄÏÓ ÉÍÐÁÃÔÏÓ ÄÏ ÐÒÏÊÅÔÏ 34%!-Ȥ#%&%4-ÁËÅÒ ÓÏÂ Á ÏǲÔÉÃÁ ÄÁ %!-Ȣ 0ÁÒÁÌÅÌÁ ÁǮ ÅØÉÂÉëÁǿÏ ÄÏÓ 

ÄÁÄÏÓȟ ÓÁǿÏ ÅØÐÌÏÒÁÄÁÓ ÒÅПÌÅØÏǿÅÓ Å ÑÕÅÓÔÏǿÅÓ ÌÅÖÁÎÔÁÄÁÓ ÐÅÌÏ ÁÕÔÏÒ ÄÕÒÁÎÔÅ Á ÁÎÁǲÌÉÓÅ ÄÏÓ 

ÒÅÓÕÌÔÁÄÏÓȢ 

0ÏÒ ПÉÍȟ Ï ÓÅØÔÏ ÃÁÐąǲÔÕÌÏ ÔÒÁÚ ÁÓ #ÏÎÓÉÄÅÒÁëÏǿÅÓ &ÉÎÁÉÓȢ ! ÓąǲÎÔÅÓÅ ÄÏÓ ÒÅÓÕÌÔÁÄÏÓ ÄÁ 

ÐÅÓÑÕÉÓÁ Å ÄÁÓ ÐÏÓÓąǲÖÅÉÓ ÁÆÅÒÉëÏǿÅÓ ÁÃÅÒÃÁ ÄÏÓ ÏÂÊÅÔÉÖÏÓ Å ÄÁ ÑÕÅÓÔÁǿÏ ÄÅ ÐÅÓÑÕÉÓÁ 

ÐÒÏÐÏÓÔÏÓȢ 3ÁǿÏ ÁÐÏÎÔÁÄÁÓ ÁÓ ÒÅПÌÅØÏǿÅÓ ÇÅÒÁÉÓȟ ÁÓ ÉÍÐÌÉÃÁëÏǿÅÓ ÄÁ ÐÅÓÑÕÉÓÁȟ ÓÕÁÓ ÌÉÍÉÔÁëÏǿÅÓ 

Å ÐÏÓÓąǲÖÅÉÓ ÄÉÒÅëÏǿÅÓ ÐÁÒÁ ÐÅÓÑÕÉÓÁÓ ÆÕÔÕÒÁÓȢ  
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ς 2%&%2%.#)!, 4%s2)#/ 

%ÓÔÁ ÓÅëÁǿÏ ÓÅ ÄÅÄÉÃÁÒÁǲ Á ÁÐÒÅÓÅÎÔÁÒ Å ÒÅПÌÅÔÉÒ ÓÏÂÒÅ ÏÓ ÒÅÆÅÒÅÎÃÉÁÉÓ ÔÅÏǲÒÉÃÏÓ ÑÕÅ 

ÁÐÏÒÔÁÍ ÅÓÔÁ ÐÅÓÑÕÉÓÁȟ ÁÐÒÏÐÒÉÁÎÄÏȤÏÓ ÐÁÒÁ Ï ÃÏÎÔÅØÔÏ ÅÓÐÅÃąǲПÉÃÏ ÄÅÓÔÅ ÅÓÔÕÄÏȢ 

ςȢρ #/.34254/ 4%s2)#/ 

! %ØÐÅÒÉÅǶÎÃÉÁ ÄÅ !ÐÒÅÎÄÉÚÁÇÅÍ -ÅÄÉÁÄÁ ÄÅ 2ÅÕÖÅÎ &ÅÕÅÒÓÔÅÉÎ ÓÅÒÖÅ ÃÏÍÏ 

ÒÅÆÅÒÅÎÃÉÁÌ ÔÅÏǲÒÉÃÏ ÐÒÉÎÃÉÐÁÌ ÐÁÒÁ Á ÁÎÁǲÌÉÓÅ ÄÏÓ ÄÁÄÏÓ ÃÏÌÅÔÁÄÏÓ Å ÅØÐÏÓÔÏÓ ÎÅÓÔÁ ÐÅÓÑÕÉÓÁȟ 

ÅÎÑÕÁÎÔÏ Á ÁÂÏÒÄÁÇÅÍ 34%!-ȟ Á #ÕÌÔÕÒÁ -ÁËÅÒ Å !ÐÒÅÎÄÉÚÁÇÅÍ "ÁÓÅÁÄÁ ÅÍ 0ÒÏÂÌÅÍÁÓ 

ÃÏÎÓÔÉÔÕÅÍ ÏÓ ÒÅÆÅÒÅÎÃÉÁÉÓ ÔÅÏǲÒÉÃÏÓ ÄÏ 0ÒÏÊÅÔÏ 34%!-Ȥ#%&%4-ÁËÅÒȟ ÑÕÅ Åǲ Ï ÆÏÃÏ ÄÁ 

ÉÎÖÅÓÔÉÇÁëÁǿÏ ÄÅÓÔÁ ÐÅÓÑÕÉÓÁȢ #ÏÍÏ ÐÏÎÔÏ ÄÅ ÃÏÎÖÅÒÇÅǶÎÃÉÁȟ ÔÁÎÔÏ Ï ÐÒÏÊÅÔÏ 34%!-Ȥ

#%&%4-ÁËÅÒ ÑÕÁÎÔÏ ÅÓÔÁ ÐÅÓÑÕÉÓÁ ÆÏÒÁÍ ÄÅÓÅÎÖÏÌÖÉÄÏÓ ÎÏ ÁǶÍÂÉÔÏ ÄÁ %ÄÕÃÁëÁǿÏ 

4ÅÃÎÏÌÏǲÇÉÃÁȢ ! &ÉÇÕÒÁ σ ÉÌÕÓÔÒÁ Á ÄÉÆÅÒÅÎÃÉÁëÁǿÏ ÄÏ ÐÁÐÅÌ ÄÅ ÃÁÄÁ ÕÍÁ ÄÁÓ ÔÅÏÒÉÁÓ 

ÁÂÏÒÄÁÄÁÓ ÎÅÓÔÁ ÐÅÓÑÕÉÓÁȢ %ÓÔÁ ÒÅÐÒÅÓÅÎÔÁëÁǿÏ ÖÉÓÕÁÌ ÂÕÓÃÁ ÅÌÕÃÉÄÁÒ Á ÅÓÔÒÕÔÕÒÁ ÄÏ 

ÃÏÎÓÔÒÕÔÏ ÔÅÏǲÒÉÃÏ ÑÕÅ ÆÕÎÄÁÍÅÎÔÁ Á ÐÅÓÑÕÉÓÁȟ ÏÆÅÒÅÃÅÎÄÏ ÕÍÁ ÖÉÓÁǿÏ ÄÏÓ ÁÌÉÃÅÒÃÅÓ ÔÅÏǲÒÉÃÏÓ 

ÑÕÅ Á ÓÕÓÔÅÎÔÁÍȢ  

&ÉÇÕÒÁ σ Ȥ #ÏÎÔÅØÔÏ ÄÅ ÁÐÌÉÃÁëÁǿÏ ÄÏÓ ÒÅÆÅÒÅÎÃÉÁÉÓ ÔÅÏǲÒÉÃÏÓȢ 
 

 

&ÏÎÔÅȡ %ÌÁÂÏÒÁÄÏ ÐÅÌÏ ÁÕÔÏÒȢ 
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ςȢς %80%2)P.#)! $% !02%.$):!'%- -%$)!$! 

.ÅÓÔÅ ÅÓÔÕÄÏȟ Á %!- Åǲ ÁÄÏÔÁÄÁ ÃÏÍÏ ÒÅÆÅÒÅÎÃÉÁÌ ÔÅÏǲÒÉÃÏ ÐÁÒÁ ÉÎÖÅÓÔÉÇÁÒ Ï ÐÁÐÅÌ ÄÏ 

ÐÒÏÆÅÓÓÏÒ ÃÏÍÏ ÍÅÄÉÁÄÏÒ Å Ï ÐÁÐÅÌ ÄÏ ÁÌÕÎÏ ÃÏÍÏ ÁÇÅÎÔÅ ÁÔÉÖÏ ÎÏ ÐÒÏÃÅÓÓÏ ÄÅ ÅÎÓÉÎÏ Å 

ÁÐÒÅÎÄÉÚÁÇÅÍȢ ! ÁÎÁǲÌÉÓÅ ÏÒÉÅÎÔÁÄÁ ÐÅÌÁ %!- ÂÕÓÃÁ ÁÖÅÒÉÇÕÁÒ ÁÓÐÅÃÔÏÓ ÃÏÍÏ Á ÁÕÔÏÎÏÍÉÁ 

ÄÏ ÁÌÕÎÏȟ ÓÕÁ ÃÁÐÁÃÉÄÁÄÅ ÄÅ ÒÅПÌÅØÁǿÏ ÓÏÂÒÅ ÓÉ ÍÅÓÍÏ Å ÓÏÂÒÅ ÓÕÁ ÒÅÌÁëÁǿÏ ÃÏÍ Ï ÍÕÎÄÏȟ 

ÓÕÁÓ ÐÅÒÃÅÐëÏǿÅÓ ÓÏÂÒÅ Ï ÃÏÎÈÅÃÉÍÅÎÔÏ ÁÄÑÕÉÒÉÄÏȟ ÁÓ ÒÅÌÁëÏǿÅÓ ÓÏÃÉÁÉÓ Å ÓÕÁ ÅØÐÅÒÉÅǶÎÃÉÁ 

ÄÕÒÁÎÔÅ Ï ÐÒÏÊÅÔÏ 34%!-Ȥ#%&%4-ÁËÅÒȢ 

!Ï ÁÄÏÔÁÒ Á %!-ȟ ÅÓÔÁ ÐÅÓÑÕÉÓÁ ÓÅ ÁÌÉÎÈÁ ÃÏÍ ÕÍÁ ÐÅÒÓÐÅÃÔÉÖÁ ÐÅÄÁÇÏǲÇÉÃÁ ÑÕÅ 

ÐÅÒÃÅÂÅ Ï ÁÐÒÅÎÄÉÚÁÄÏ ÄÅ ÆÏÒÍÁ ÍÁÉÓ ÃÅÎÔÒÁÄÁ ÎÏ ÁÌÕÎÏȟ ÃÏÍÐÒÅÅÎÄÅÎÄÏ Ï ÐÒÏÃÅÓÓÏ ÄÅ 

ÃÒÉÁëÁǿÏ Å ÃÏÎÓÔÒÕëÁǿÏ ÄÏ ÃÏÎÈÅÃÉÍÅÎÔÏ ÃÏÍÏ ÕÍ ÃÁÍÉÎÈÏ ПÌÅØąǲÖÅÌ Å ÁÄÁÐÔÁÄÏ ÁǮÓ 

ÎÅÃÅÓÓÉÄÁÄÅÓ ÄÏ ÉÎÄÉÖąǲÄÕÏȢ .ÅÓÓÅ ÃÏÎÔÅØÔÏȟ Ï ÐÒÏÆÅÓÓÏÒ ÁÓÓÕÍÅ ÕÍ ÐÁÐÅÌ ÆÕÎÄÁÍÅÎÔÁÌ ÄÅ 

ÆÁÃÉÌÉÔÁÄÏÒȟ ÏÆÅÒÅÃÅÎÄÏ ÓÕÐÏÒÔÅ ÁÏ ÁÌÕÎÏȟ ÃÏÌÁÂÏÒÁÎÄÏ ÃÏÍ ÓÅÕ ÁÐÒÅÎÄÉÚÁÄÏ ÁÏ ÆÏÒÎÅÃÅÒ 

ÍÅÉÏÓ Å ÆÅÒÒÁÍÅÎÔÁÓ ÐÁÒÁ Á ÒÅÁÌÉÚÁëÁǿÏ ÄÏÓ ÏÂÊÅÔÉÖÏÓȟ ÁÌÅǲÍ ÄÅ ÓÅ ÆÁÚÅÒ ÐÒÅÓÅÎÔÅ ÐÁÒÁ 

ÒÅÓÐÏÎÄÅÒ ÁÐÒÏÐÒÉÁÄÁÍÅÎÔÅ ÁÓ ÁÔÉÔÕÄÅÓ ÄÏ ÁÌÕÎÏȟ Á ÓÅÕÓ ÁÃÅÒÔÏÓȟ ÅÒÒÏÓȟ ÄÕǲÖÉÄÁÓ Å 

ÎÅÃÅÓÓÉÄÁÄÅÓȢ $ÅÓÓÁ ÆÏÒÍÁȟ Á %!- ÓÅ ÁÐÒÅÓÅÎÔÁ ÃÏÍÏ ÕÍÁ ÖÉÁ ÐÒÏÍÉÓÓÏÒÁ ÐÁÒÁ Á 

ÅÄÕÃÁëÁǿÏȟ ÅÓÐÅÃÉÁÌÍÅÎÔÅ ÅÍ ÐÒÏÊÅÔÏÓ ÑÕÅ ÐÅÒÍÉÔÅÍ ÕÍÁ ÁÂÏÒÄÁÇÅÍ ÑÕÅ ÃÏÌÏÑÕÅ Ï ÁÌÕÎÏ 

ÎÁ ÐÏÓÉëÁǿÏ ÄÅ ÐÒÏÔÁÇÏÎÉÓÔÁ Å Ï ÁÃÏÍÐÁÎÈÁÍÅÎÔÏ ÍÁÉÓ ÐÒÏǲØÉÍÏ ÏÕ ÉÎÄÉÖÉÄÕÁÌ ÄÏ ÐÒÏÆÅÓÓÏÒ 

ÄÕÒÁÎÔÅ ÔÏÄÏ Ï ÐÅÒÃÕÒÓÏ ɉ4/$/2Ƞ '/-/%3#5ȟ ςπρωɊȢ 

! %ØÐÅÒÉÅǶÎÃÉÁ ÄÅ !ÐÒÅÎÄÉÚÁÇÅÍ -ÅÄÉÁÄÁȟ ÄÅÓÅÎÖÏÌÖÉÄÁ ÐÅÌÏ ÐÓÉÃÏǲÌÏÇÏ ÉÓÒÁÅÌÅÎÓÅ 

2ÅÕÖÅÎ &ÅÕÅÒÓÔÅÉÎȟ Åǲ ÕÍÁ ÁÂÏÒÄÁÇÅÍ ÅÄÕÃÁÃÉÏÎÁÌ ÑÕÅ ÅÎÆÁÔÉÚÁ ÔÁÎÔÏ Ï ÐÁÐÅÌ ÄÏ ÍÅÄÉÁÄÏÒ 

ÑÕÁÎÔÏ ÄÏ ÍÅÄÉÁÄÏ ÎÏ ÐÒÏÃÅÓÓÏ ÄÅ ÅÎÓÉÎÏ Å ÁÐÒÅÎÄÉÚÁÇÅÍȢ 3ÅÇÕÎÄÏ &ÅÕÅÒÓÔÅÉÎ 

ɉ&%5%234%). ÅÔ ÁÌȢȟ ςπρυȠ &%5%234%).Ƞ &%5%234%).Ƞ &!,)+ȟ ςπρπȠ &%5%234%).Ƞ 

+,%).Ƞ 4!..%."!5-ȟ ρωωωɊȟ Á ÁÐÒÅÎÄÉÚÁÇÅÍ ÎÁǿÏ ÏÃÏÒÒÅ ÁÐÅÎÁÓ ÐÅÌÁ ÔÒÁÎÓÍÉÓÓÁǿÏ ÄÉÒÅÔÁ 

ÄÅ ÉÎÆÏÒÍÁëÏǿÅÓȟ ÍÁÓ ÃÏÍ Á ÍÅÄÉÁëÁǿÏ ÄÏ ÁÍÂÉÅÎÔÅȟ ÄÁÓ ÒÅÌÁëÏǿÅÓ ÉÎÔÅÒÐÅÓÓÏÁÉÓ Å ÄÁÓ 

ÅØÐÅÒÉÅǶÎÃÉÁÓ ÖÉÖÅÎÃÉÁÄÁÓ ÐÅÌÏ ÍÅÄÉÁÄÏȢ .ÅÓÓÁ ÐÅÒÓÐÅÃÔÉÖÁȟ Ï ÐÒÏÆÅÓÓÏÒ ÁÔÕÁ ÃÏÍÏ ÕÍ 

ÆÁÃÉÌÉÔÁÄÏÒ Å ÕÍ ÇÕÉÁȟ ÃÒÉÁÎÄÏ ÏÐÏÒÔÕÎÉÄÁÄÅÓ ÐÁÒÁ ÑÕÅ ÏÓ ÁÌÕÎÏÓ ÅØÐÌÏÒÅÍȟ ÄÅÓÃÕÂÒÁÍ Å 

ÃÏÎÓÔÒÕÁÍ ÓÅÕ ÃÏÎÈÅÃÉÍÅÎÔÏ ÄÅ ÆÏÒÍÁ ÁÕÔÏǶÎÏÍÁ Å ÎÏ ÓÅÕ ÐÒÏǲÐÒÉÏ ÒÉÔÍÏȢ 

ςȢςȢρ 6ÉÄÁ Å ÏÂÒÁ ÄÅ 2ÅÕÖÅÎ &ÅÕÅÒÓÔÅÉÎ 

2ÅÕÖÅÎ &ÅÕÅÒÓÔÅÉÎȟ ÎÁÓÃÉÄÏ ÅÍ ρωςρ ÎÁ ÃÉÄÁÄÅ ÄÅ "ÏÔÏÓÁÎÉȟ 2ÏÍÅǶÎÉÁȟ ÆÏÉ ÕÍ 

ÐÓÉÃÏǲÌÏÇÏ ÃÕÊÁ ÏÂÒÁ ÉÎПÌÕÅÎÃÉÏÕ ÓÉÇÎÉПÉÃÁÔÉÖÁÍÅÎÔÅ Á ÅÄÕÃÁëÁǿÏ Å Á ÐÓÉÃÏÌÏÇÉÁ ÄÏ 

ÄÅÓÅÎÖÏÌÖÉÍÅÎÔÏ ÃÏÇÎÉÔÉÖÏ Å ÃÏÍÐÏÒÔÁÍÅÎÔÁÌȢ 3ÕÁ ÆÏÒÍÁëÁǿÏ ÉÎÃÌÕÉ ÐÁÓÓÁÇÅÎÓ ÐÅÌÏ 

#ÏÌÅǲÇÉÏ ÄÅ 0ÒÏÆÅÓÓÏÒÅÓ ÄÅ "ÕÃÁÒÅÓÔÅ Å ÐÅÌÁ 5ÎÉÖÅÒÓÉÄÁÄÅ ÄÅ 'ÅÎÅÂÒÁȟ ÏÎÄÅ ÔÅÖÅ Á 
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ÏÐÏÒÔÕÎÉÄÁÄÅ ÄÅ ÅÓÔÕÄÁÒ ÓÏÂ Á ÏÒÉÅÎÔÁëÁǿÏ ÄÅ *ÅÁÎ 0ÉÁÇÅÔ Å !ÎÄÒÅǲ 2ÅÙȢ $ÅÓÔÁÃÏÕȤÓÅȟ 

ÔÁÍÂÅǲÍȟ ÐÏÒ ÓÕÁ ÁПÉÎÉÄÁÄÅ ÃÏÍ ÁÓ ÉÄÅÉÁÓ ÄÅ ,ÅÖ 6ÙÇÏÔÓËÙȢ 

!ÌÅǲÍ ÄÁ %ØÐÅÒÉÅǶÎÃÉÁ ÄÅ !ÐÒÅÎÄÉÚÁÇÅÍ -ÅÄÉÁÄÁȟ ÁÓ ÐÒÉÎÃÉÐÁÉÓ ÃÏÎÔÒÉÂÕÉëÏǿÅÓ 

ÔÅÏǲÒÉÃÁÓ ÄÅ &ÅÕÅÒÓÔÅÉÎ ÉÎÃÌÕÅÍ Á ÔÅÏÒÉÁ ÄÁ -ÏÄÉПÉÃÁÂÉÌÉÄÁÄÅ #ÏÇÎÉÔÉÖÁ %ÓÔÒÕÔÕÒÁÌ ɉ-#%Ɋ 

ɉ&%5%234%).Ƞ *%.3%.ȟ ρωψπɊÅ Ï 0ÒÏÇÒÁÍÁ ÄÅ %ÎÒÉÑÕÅÃÉÍÅÎÔÏ )ÎÓÔÒÕÍÅÎÔÁÌ ɉ0%)Ɋ 

ɉ&!,)+Ƞ &%5%234%).ȟ ςπρωȠ .)#/ .)#/ ÅÔ ÁÌȢȟ ςπςςɊȢ #ÏÍÏ ÕÍ ÔÏÄÏȟ Á ÏÂÒÁ ÄÅ 2ÅÕÖÅÎ 

&ÅÕÅÒÓÔÅÉÎ ÉÎÔÅÇÒÁ ÈÁÒÍÏÎÉÃÁÍÅÎÔÅ ÔÅÏÒÉÁ Å ÐÒÁǲÔÉÃÁȢ $Å ÕÍ ÌÁÄÏȟ ÕÍ ÁÒÃÁÂÏÕëÏ ÃÏÎÃÅÉÔÕÁÌ 

ÓÕÓÔÅÎÔÁ ÁÓ ÅÌÁÂÏÒÁëÏǿÅÓ ÍÅÔÏÄÏÌÏǲÇÉÃÁÓ ɉ&%22%)2!ȟ ςπρπɊȟ ÄÏ ÏÕÔÒÏȟ ÅÓÓÁÓ ÉÍÐÌÉÃÁëÏǿÅÓ 

ÁÄÑÕÉÒÅÍ ÃÏÎÔÏÒÎÏÓ ÐÒÁÇÍÁǲÔÉÃÏÓ ÁÏ ÓÅÒÅÍ ÖÏÌÔÁÄÁÓ ÐÁÒÁ Á ÁëÁǿÏ ÅÄÕÃÁÔÉÖÁȢ $ÅÓÓÁ ÆÏÒÍÁ 

ÄÕÁÌȟ &ÅÕÅÒÓÔÅÉÎ ÆÏÉ ÃÁÐÁÚ ÄÅ ÅÌÁÂÏÒÁÒ Å ÁÐÒÉÍÏÒÁÒ ÓÅÕÓ ÃÏÎÓÔÒÕÃÔÏÓ ÔÅÏǲÒÉÃÏÓ ÁÏ ÅÓÔÕÄÁǲȤÌÏÓ 

ÎÁ ÐÒÁǲÔÉÃÁȟ ÄÁ ÍÅÓÍÁ ÆÏÒÍÁ ÅÍ ÑÕÅ ÍÅÌÈÏÒÁÖÁ ÓÕÁ ÐÒÁǲÔÉÃÁ ÄÏÃÅÎÔÅ Å ÉÎÓÔÉÔÕÃÉÏÎÁÌ ÖÏÌÔÁÄÁȟ 

ÐÒÉÎÃÉÐÁÌÍÅÎÔÅȟ Á ÐÅÓÓÏÁÓ ÅÍ ÓÉÔÕÁëÁǿÏ ÄÅ ÖÕÌÎÅÒÁÂÉÌÉÄÁÄÅ ɉ4:52)%,ȟ ςπρσɊȢ 

2ÅÕÖÅÎ &ÅÕÅÒÓÔÅÉÎ ÄÅÄÉÃÏÕ ÓÕÁ ÖÉÄÁ ÁÏ ÅÓÔÕÄÏ ÄÏÓ ÐÒÏÃÅÓÓÏÓ ÄÅ ÁÐÒÅÎÄÉÚÁÇÅÍ Å 

ÄÅÓÅÎÖÏÌÖÉÍÅÎÔÏ ÈÕÍÁÎÏȟ ÓÕÁÓ ÔÅÏÒÉÁÓ ÆÕÎÄÁÍÅÎÔÁÍȤÓÅ ÎÁ ÃÏÎÃÅÐëÁǿÏ ÄÅ ÑÕÅ Ï ÓÅÒ 

ÈÕÍÁÎÏȟ ÉÎÄÅÐÅÎÄÅÎÔÅÍÅÎÔÅ ÄÅ ÓÕÁÓ ÃÁÒÁÃÔÅÒąǲÓÔÉÃÁÓ ÉÎÁÔÁÓ ÏÕ ÁÄÑÕÉÒÉÄÁÓȟ ÐÏÓÓÕÉ Á 

ÃÁÐÁÃÉÄÁÄÅ ÄÅ ÍÏÄÉПÉÃÁÒ ÓÕÁ ÐÒÏǲÐÒÉÁ ÅÓÔÒÕÔÕÒÁ ÃÏÇÎÉÔÉÖÁ ÁÏ ÌÏÎÇÏ ÄÁ ÖÉÄÁ ɉ&%5%234%).Ƞ 

&%5%234%).Ƞ &!,)+ȟ ςπρπɊȢ %ÓÓÅ ÃÏÎÃÅÉÔÏ Åǲ ÅÌÁÂÏÒÁÄÏ ÅÍ ÓÅÕÓ ÔÒÁÂÁÌÈÏÓ ÓÏÂÒÅ -#%ȟ 

ÔÅÏÒÉÁ ÑÕÅ ÐÏÄÅ ÓÅÒ ÃÏÎÓÉÄÅÒÁÄÁ ÆÕÎÄÁÍÅÎÔÁÌ ÐÁÒÁ Á ÃÒÉÁëÁǿÏ ÄÁ ÔÅÏÒÉÁ ÁÑÕÉ ÅØÐÌÏÒÁÄÁ ɀ Á 

ÄÁ %ØÐÅÒÉÅǶÎÃÉÁ ÄÅ !ÐÒÅÎÄÉÚÁÇÅÍ -ÅÄÉÁÄÁȢ &ÁÔÏ Åǲ ÑÕÅ Ï ÐÒÅÓÓÕÐÏÓÔÏ ÄÁ ÍÏÄÉПÉÃÁÂÉÌÉÄÁÄÅ 

ÁÄÏÔÁÄÏ ÐÅÌÏ ÁÕÔÏÒ ÒÅÖÅÒÂÅÒÏÕ ÅÍ ÓÕÁ ÔÒÁÊÅÔÏǲÒÉÁ ÁÃÁÄÅǶÍÉÃÁ Å ÐÒÏПÉÓÓÉÏÎÁÌȟ ÃÏÎÔÒÁÓÔÁÎÄÏ 

ÃÏÍ ÄÉÖÅÒÓÏÓ ÔÅÏǲÒÉÃÏÓ ÄÁ ÓÕÁ ÅǲÐÏÃÁ ÁÏ ÓÅ ÏÐÏÒ ÁǮÓ ÁÂÏÒÄÁÇÅÎÓ ÃÏÇÎÉÔÉÖÁÓ ÑÕÅ ÃÌÁÓÓÉПÉÃÁÍ 

ÐÅÓÓÏÁÓ ÄÅ ÍÏÄÏ ÄÅПÉÎÉÔÉÖÏ ÏÕ ÔÒÁÔÁÍ Á ÉÎÔÅÌÉÇÅǶÎÃÉÁ ÃÏÍÏ ÉÍÕÔÁǲÖÅÌ ɉ4522!ȟ ςππχɊȢ 

$ÅÓÄÅ ÏÓ ÁÎÏÓ ρωυπȟ &ÅÕÅÒÓÔÅÉÎ ÁÐÌÉÃÏÕ ÏÓ ÆÕÎÄÁÍÅÎÔÏÓ ÄÁ %!- ÅÍ ÄÉÖÅÒÓÏÓ 

ÐÒÏÇÒÁÍÁÓ ÅÄÕÃÁÃÉÏÎÁÉÓȟ ÏÂÔÅÎÄÏ ÒÅÓÕÌÔÁÄÏÓ ÓÉÇÎÉПÉÃÁÔÉÖÏÓ ÎÏ ÄÅÓÅÎÖÏÌÖÉÍÅÎÔÏ ÄÅ 

ÆÕÎëÏǿÅÓ ÃÏÇÎÉÔÉÖÁÓȟ ÎÏ ÄÅÓÅÍÐÅÎÈÏ ÅÓÃÏÌÁÒ Å ÎÁ ÐÒÏÍÏëÁǿÏ ÄÁ ÓÏÃÉÁÌÉÚÁëÁǿÏ ÄÏÓ ÉÎÄÉÖąǲÄÕÏÓ 

ɉ&!,)+Ƞ &%5%234%).ȟ ςπρωɊȢ #ÏÍÐÒÏÍÅÔÉÄÏ ÅÍ ÄÅÍÏÎÓÔÒÁÒ Ï ÐÏÔÅÎÃÉÁÌ ÄÅ 

ÁÐÒÅÎÄÉÚÁÇÅÍ ÄÁÑÕÅÌÅÓ ÑÕÅ ÅÒÁÍ ÃÏÎÓÉÄÅÒÁÄÏÓ ȰÉÎÃÁÐÁÚÅÓȱȟ ȰÄÅПÉÃÉÅÎÔÅÓȱ ÏÕ 

ȰÁÔÏÒÍÅÎÔÁÄÏÓȱ ÄÅÍÁÉÓ ÐÁÒÁ ÁÐÒÅÎÄÅÒȟ Ï ÁÕÔÏÒ ÐÒÏÐÏǿÅ ÕÍÁ ÖÉÓÁǿÏ ÏÐÏÓÔÁ ÁǮÓ ÁÂÏÒÄÁÇÅÎÓ 

ÑÕÅ ÌÏÃÁÌÉÚÁÍ ÏÓ ÐÒÏÂÌÅÍÁÓ ÄÅ ÁÐÒÅÎÄÉÚÁÇÅÍ ÅØÃÌÕÓÉÖÁÍÅÎÔÅ ÎÏÓ ÉÎÄÉÖąǲÄÕÏÓ ÏÕ ÎÏ ÍÅÉÏȢ 

!ÓÓÉÍȟ Ï ÔÅÏǲÒÉÃÏ ÄÅÄÉÃÏÕȤÓÅ ÁÏ ÌÏÎÇÏ ÄÅ ÓÕÁ ÃÁÒÒÅÉÒÁ ÁÏ ÄÅÓÅÎÖÏÌÖÉÍÅÎÔÏ ÄÅ ÍÅÔÏÄÏÌÏÇÉÁÓ 

ÑÕÅ ÐÏÓÓÉÂÉÌÉÔÁÓÓÅÍ ÕÍÁ ÁÂÏÒÄÁÇÅÍ ÐÒÏÓÐÅÃÔÉÖÁ ÄÅ ÉÎÄÉÖąǲÄÕÏÓ ÃÏÍ ÄÉПÉÃÕÌÄÁÄÅÓ ÄÅ 

ÁÐÒÅÎÄÉÚÁÇÅÍȟ ÖąǲÔÉÍÁÓ ÄÏ ÈÏÌÏÃÁÕÓÔÏ Å ÄÅПÉÃÉÅÎÔÅÓȢ 4ÁÍÂÅǲÍ ÃÏÍ ÅÓÓÅ ÉÎÔÕÉÔÏȟ ÆÕÎÄÏÕ ÅÍ 
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ρωφτ Ï )ÎÓÔÉÔÕÔÏ ÄÅ 0ÅÓÑÕÉÓÁÓ (ÁÄÁÓÓÁÈȤ7ÉÚÏȤ#ÁÎÁÄÁ ÅÍ *ÅÒÕÓÁÌÅǲÍȟ ÐÏÒ ÍÅÉÏ ÄÏ ÑÕÁÌ 

ÃÏÎÄÕÚÉÕ ÉÎÕǲÍÅÒÏÓ ÅÓÔÕÄÏÓȢ 

! ÔÒÁÊÅÔÏǲÒÉÁ ÄÅ &ÅÕÅÒÓÔÅÉÎȟ ÁÌÅǲÍ ÄÅ ÒÅÐÒÅÓÅÎÔÁÒ ÕÍ ÍÁÒÃÏ ÎÏ ÅÓÔÕÄÏ ÄÁ 

ÐÌÁÓÔÉÃÉÄÁÄÅ ÃÏÇÎÉÔÉÖÁ ÈÕÍÁÎÁȟ Åǲ ÔÁÍÂÅǲÍ ÕÍ ÉÎÃÅÎÔÉÖÏ ÁǮ ÌÕÔÁ ÐÅÌÁ ÄÉÇÎÉÄÁÄÅ Å ÐÅÌÁ 

ÅÄÕÃÁëÁǿÏ ÐÁÒÁ ÔÏÄÏÓȟ ÉÎÃÅÎÔÉÖÁ Ï ÒÅÓÐÅÉÔÏ Å Ï ÒÅÃÏÎÈÅÃÉÍÅÎÔÏ ÄÏ ÐÏÔÅÎÃÉÁÌ ÄÁ ÅÄÕÃÁëÁǿÏ 

ÐÁÒÁ ÁÌÅǲÍ ÄÁÓ ÌÉÍÉÔÁëÏǿÅÓ ÉÎÁÔÁÓ Å ÁÄÑÕÉÒÉÄÁÓȢ 3ÅÕÓ ÅÎÓÉÎÁÍÅÎÔÏÓ ÐÅÒÄÕÒÁÍ ÁÔÕÁÌÍÅÎÔÅ 

ÄÅ ÆÏÒÍÁ ÑÕÁÓÅ ÁÔÅÍÐÏÒÁÌȟ ÅØÅÒÃÅÎÄÏ ÉÎПÌÕÅǶÎÃÉÁ ÎÁÓ ÐÅÓÑÕÉÓÁÓ Å ÐÒÁǲÔÉÃÁÓ ÎÁÓ ÁǲÒÅÁÓ ÄÁ 

%ÄÕÃÁëÁǿÏ Å ÄÁ 0ÓÉÃÏÌÏÇÉÁȟ ÐÅÒÐÅÔÕÁÎÄÏ Ï ÌÅÇÁÄÏ ÄÏ ÁÕÔÏÒ Å ÓÕÁ ÖÉÓÁǿÏ ÁÆÅÔÕÏÓÁ Å ÏÔÉÍÉÓÔÁ 

ÁÃÅÒÃÁ ÄÏ ÄÅÓÅÎÖÏÌÖÉÍÅÎÔÏ ÃÏÇÎÉÔÉÖÏȟ ÅÍÏÃÉÏÎÁÌ Å ÓÏÃÉÁÌ ɉ&!,)+Ƞ &%5%234%).ȟ ςπρωɊȢ 

ςȢςȢς &ÕÎÄÁÍÅÎÔÏÓ ÄÁ %!- 

! ÁÐÒÅÎÄÉÚÁÇÅÍȟ ÓÅÇÕÎÄÏ 2ÅÕÖÅÎ &ÅÕÅÒÓÔÅÉÎȟ ÐÏÄÅ ÏÃÏÒÒÅÒ ÄÅ ÄÕÁÓ ÆÏÒÍÁÓ 

ÄÉÓÔÉÎÔÁÓȡ ÐÏÒ ÅØÐÏÓÉëÁǿÏ ÄÉÒÅÔÁ ÏÕ ÐÏÒ ÁëÁǿÏ ÍÅÄÉÁÄÁ ɉ&%5%234%).Ƞ &%5%234%).Ƞ &!,)+ȟ 

ςπρπɊȢ ! ÐÒÉÍÅÉÒÁ ÆÏÒÍÁ ÄÅ ÁÐÒÅÎÄÉÚÁÇÅÍ ÒÅÆÅÒÅȤÓÅ ÁǮ ÅØÐÏÓÉëÁǿÏ ÄÉÒÅÔÁ ÁÏÓ ÅÓÔąǲÍÕÌÏÓȟ ÅÍ 

ÑÕÅ Ï ÉÎÄÉÖąǲÄÕÏ ÃÏÎÓÔÒÏǲÉ ÓÅÕ ÃÏÎÈÅÃÉÍÅÎÔÏ ÐÏÒ ÍÅÉÏ ÄÁ ÉÎÔÅÒÁëÁǿÏ ÉÍÅÄÉÁÔÁ ÃÏÍ Ï 

ÁÍÂÉÅÎÔÅȢ ! ÓÅÇÕÎÄÁ ÆÏÒÍÁ ÄÅ ÁÐÒÅÎÄÉÚÁÇÅÍ Åǲ Á ÃÈÁÍÁÄÁ ÄÅ ÁÐÒÅÎÄÉÚÁÇÅÍ ÍÅÄÉÁÄÁȟ ÅÍ 

ÑÕÅ ÔÁÍÂÅǲÍ ÈÁǲ Á ÉÎÔÅÒÁëÁǿÏ ÄÏ ÉÎÄÉÖąǲÄÕÏ ÃÏÍ Ï ÅÓÔąǲÍÕÌÏ ÄÉÒÅÔÏȟ ÍÁÓ Á ÁÐÒÅÎÄÉÚÁÇÅÍ Åǲ 

ÅÎÒÉÑÕÅÃÉÄÁ ÐÅÌÁ ÐÒÅÓÅÎëÁ ÄÅ ÕÍ ÍÅÄÉÁÄÏÒ ÈÕÍÁÎÏ ÑÕÅ ÁÇÅ ÔÁÎÔÏ ÓÏÂÒÅ ÏÓ ÅÓÔąǲÍÕÌÏÓ ÄÏ 

ÁÍÂÉÅÎÔÅ ÑÕÁÎÔÏ ÓÏÂÒÅ Á ÒÅÓÐÏÓÔÁ ÁÏÓ ÅÓÔąǲÍÕÌÏÓ ÐÏÒ ÐÁÒÔÅ ÄÏ ÍÅÄÉÁÄÏȢ .ÅÓÓÅ ÃÅÎÁǲÒÉÏȟ Ï 

ÍÅÄÉÁÄÏÒ ÁÔÕÁ ÃÏÍÏ ÕÍ ÁÇÅÎÔÅ ÃÁÔÁÌÉÓÁÄÏÒȟ ÓÅÌÅÃÉÏÎÁÎÄÏ ÅÓÔąǲÍÕÌÏÓ ÁÐÒÏÐÒÉÁÄÏÓȟ 

ÏÒÇÁÎÉÚÁÎÄÏ Á ÅØÐÅÒÉÅǶÎÃÉÁ ÄÅ ÁÐÒÅÎÄÉÚÁÇÅÍ Å ÃÏÏÒÄÅÎÁÎÄÏ ÉÎÔÅÒÁëÏǿÅÓ ÐÁÒÁ ÐÒÏÍÏÖÅÒ ÕÍ 

ÁÐÒÅÎÄÉÚÁÄÏ ÍÁÉÓ ÓÉÇÎÉПÉÃÁÔÉÖÏȢ 

! ÔÅÏÒÉÁ ÄÁ %ØÐÅÒÉÅǶÎÃÉÁ ÄÅ !ÐÒÅÎÄÉÚÁÇÅÍ -ÅÄÉÁÄÁ ÄÅ &ÅÕÅÒÓÔÅÉÎ ÅÍÅÒÇÅ ÃÏÍÏ ÕÍ 

ÎÏÖÏ ÏÌÈÁÒ ÎÁ ÃÏÍÐÒÅÅÎÓÁǿÏ ÄÏ ÄÅÓÅÎÖÏÌÖÉÍÅÎÔÏ ÃÏÇÎÉÔÉÖÏ ÈÕÍÁÎÏ ɉ'/.K!,6%3Ƞ 

2)#(!24:ȟ ςπρψɊȢ !Ï ÄÉÚÅÒ ÑÕÅ ȰÁ ÉÎÔÅÌÉÇÅǶÎÃÉÁ ÎÁǿÏ Åǲ ÕÍÁ ÅÓÔÒÕÔÕÒÁ ÅÓÔÁǲÔÉÃÁȟ ÍÁÓ ÕÍ 

ÓÉÓÔÅÍÁ ÁÂÅÒÔÏ Å ÄÉÎÁǶÍÉÃÏ ÑÕÅ ÐÏÄÅ ÃÏÎÔÉÎÕÁÒ Á ÄÅÓÅÎÖÏÌÖÅÒȤÓÅ ÁÏ ÌÏÎÇÏ ÄÁ ÖÉÄÁȱ 

ɉ&%5%234%). ÅÔ ÁÌȢȟ ςπρυɊȟ &ÅÕÅÒÓÔÅÉÎ ÅÓÔÁÂÅÌÅÃÅ Á ÐÒÅÍÉÓÓÁ ÄÅ ÑÕÅ Á ÉÎÔÅÌÉÇÅǶÎÃÉÁ Åǲ 

ÍÏÄÉПÉÃÁǲÖÅÌ Å ÑÕÅȟ ÐÏÒÔÁÎÔÏȟ ÔÁÍÂÅǲÍ Åǲ ÐÁÓÓąǲÖÅÌ ÄÅ ÓÅÒ ÅÎÓÉÎÁÄÁ Å ÁÐÒÅÎÄÉÄÁȢ %ÓÔÅ 

ÐÒÅÓÓÕÐÏÓÔÏ ÅÖÉÄÅÎÃÉÁ ÕÍÁ ÎÏÖÁ ÆÕÎëÁǿÏ Å ÕÍ ÎÏÖÏ ÄÅÓÁПÉÏ ÐÁÒÁ Á ÅÄÕÃÁëÁǿÏȟ ÃÏÎÆÅÒÉÎÄÏȤ

ÌÈÅ ÕÍÁ ÍÁÇÎÉÔÕÄÅ ÁÉÎÄÁ ÎÁǿÏ ÔÏÔÁÌÍÅÎÔÅ ÁÓÓÉÍÉÌÁÄÁ ÐÅÌÁ ÐÒÁǲÔÉÃÁ ÅÄÕÃÁÃÉÏÎÁÌȢ 

! %!- ÒÅÓÓÁÌÔÁ Á ÉÍÐÏÒÔÁǶÎÃÉÁ ÄÁ ÍÅÄÉÁëÁǿÏ ÃÏÍÏ ÕÍ ÅÌÅÍÅÎÔÏ ÅÓÓÅÎÃÉÁÌ ÐÁÒÁ 

ÐÏÔÅÎÃÉÁÌÉÚÁÒ Ï ÄÅÓÅÎÖÏÌÖÉÍÅÎÔÏ ÃÏÇÎÉÔÉÖÏȟ ÔÒÁÎÓÃÅÎÄÅÎÄÏ Á ÍÅÒÁ ÅØÐÏÓÉëÁǿÏ ÄÉÒÅÔÁ Á 

ÅÓÔąǲÍÕÌÏÓ Å ÅÎÆÁÔÉÚÁÎÄÏ Á ÎÅÃÅÓÓÉÄÁÄÅ ÄÁ ÉÎÔÅÒÁëÁǿÏ ÉÎÔÅÎÃÉÏÎÁÌ Å ÃÏÎÓÃÉÅÎÔÅ ÐÁÒÁ 
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ÍÁØÉÍÉÚÁÒ Ï ÐÒÏÃÅÓÓÏ ÄÅ ÁÐÒÅÎÄÉÚÁÇÅÍȢ %ÓÓÁ ÄÉÓÔÉÎëÁǿÏ ÅÎÔÒÅ ÁÐÒÅÎÄÉÚÁÇÅÍ ÄÉÒÅÔÁ Å 

ÍÅÄÉÁÄÁ ÄÅÓÔÁÃÁ Á ÉÎПÌÕÅǶÎÃÉÁ ÓÉÇÎÉПÉÃÁÔÉÖÁ ÄÏ ÍÅÄÉÁÄÏÒ ÎÁ ÐÒÏÍÏëÁǿÏ ÄÅ ÕÍ ÁÍÂÉÅÎÔÅ 

ÅÄÕÃÁÃÉÏÎÁÌ ÍÁÉÓ ÅÎÒÉÑÕÅÃÅÄÏÒ Å ÁÄÁÐÔÁÄÏ ÁǮÓ ÐÏÔÅÎÃÉÁÌÉÄÁÄÅÓ ÄÏ ÁÐÒÅÎÄÉÚ ɉ!,-%)$!Ƞ 

-!,(%)2/ȟ ςπςπɊȢ 

/ ÍÅÄÉÁÄÏÒȟ ÕÍÁ ÐÅÓÓÏÁ ÍÁÉÓ ÃÏÍÐÅÔÅÎÔÅ ÄÏ ÑÕÅ Ï ÍÅÄÉÁÄÏ ÅÍ ÄÅÔÅÒÍÉÎÁÄÏ 

ÁÓÓÕÎÔÏ ÏÕ ÔÅǲÃÎÉÃÁȟ ÉÎÔÅÒÁÇÅ ÃÏÍ Ï ÁÐÒÅÎÄÉÚȟ ÅÓÔÉÍÕÌÁÎÄÏ ÆÕÎëÏǿÅÓ ÃÏÇÎÉÔÉÖÁÓȟ ÏÒÇÁÎÉÚÁÎÄÏ 

ÐÅÎÓÁÍÅÎÔÏÓ Å ÏÔÉÍÉÚÁÎÄÏ ÐÒÏÃÅÓÓÏÓ ÄÅ ÁÐÒÅÎÄÉÚÁÇÅÍ ɉ'/.K!,6%3Ƞ 2)#(!24:ȟ ςπρψɊȢ 

/ ÍÅÄÉÁÄÏÒ ÁÇÅ ÓÏÂÒÅ Ï ÅÓÔąǲÍÕÌÏ ÄÏ ÁÍÂÉÅÎÔÅ Å ÄÏ ÍÅÄÉÁÄÏȟ ÃÏÍÏ ÕÍ ПÉÌÔÒÏ ÏÕ ÃÏÍÏ ÕÍ 

ÁÍÐÌÉПÉÃÁÄÏÒȟ ÉÎÔÅÒÆÅÒÅ ÎÏÓ ÅÓÔąǲÍÕÌÏÓ ÐÒÏÖÅÎÉÅÎÔÅÓ ÄÏ ÐÒÏǲÐÒÉÏ ÏÂÊÅÔÏ ÄÅ ÅÓÔÕÄÏ ÁÏ ÍÅÓÍÏ 

ÔÅÍÐÏ ÅÍ ÑÕÅ ÓÅ ÁÄÁÐÔÁ ÁǮÓ ÒÅÓÐÏÓÔÁÓ ÄÏ ÍÅÄÉÁÄÏȟ ÄÉÒÅÃÉÏÎÁ Á ÁÔÅÎëÁǿÏȟ ÁÐÒÅÓÅÎÔÁ 

ÐÅÒÇÕÎÔÁÓ Å ÄÅÓÁПÉÏÓȟ ÏÒÉÅÎÔÁ Á ÉÎÔÅÒÁëÁǿÏ ÄÏ ÍÅÄÉÁÄÏ ÃÏÍ ÏÓ ÅÓÔąǲÍÕÌÏÓ Å ÆÏÒÎÅÃÅ ÍÅÉÏÓ Å 

ÆÅÒÒÁÍÅÎÔÁÓ ÐÁÒÁ ÑÕÅ Ï ÍÅÄÉÁÄÏ ÓÅÊÁ ÃÁÐÁÚ ÄÅ ÃÏÎÃÌÕÉÒ Ï ÏÂÊÅÔÉÖÏ ÄÅ ÁÐÒÅÎÄÉÚÁÇÅÍȢ ! 

ÁÔÕÁëÁǿÏ ÄÏ ÍÅÄÉÁÄÏÒ ÐÏÄÅ ÃÏÍÅëÁÒ ÁÎÔÅÓ ÍÅÓÍÏ ÄÁ ÉÎÔÅÒÁëÁǿÏ ÄÏ ÍÅÄÉÁÄÏ ÃÏÍ Ï 

ÅÓÔąǲÍÕÌÏ Å ÔÅÒÍÉÎÁÒ ÁÐÏǲÓ ÅÓÔÁ ÉÎÔÅÒÁëÁǿÏ ÊÁǲ ÔÅÒ ПÉÎÄÁÄÏȟ ÄÅ ÍÏÄÏ ÑÕÅ Ï ÍÅÄÉÁÄÏÒ ÔÁÍÂÅǲÍ 

Åǲ ÃÁÐÁÚ ÄÅ ÐÒÅÐÁÒÁÒȟ ÁÎÔÅÃÉÐÁÒȟ ÅÌÁÂÏÒÁÒȟ ÒÅПÌÅÔÉÒȟ ÒÅÌÅÍÂÒÁÒ Å ÒÅÓÓÉÇÎÉПÉÃÁÒ Á ÅØÐÅÒÉÅǶÎÃÉÁ 

ÄÏ ÍÅÄÉÁÄÏȢ 

%ØÉÓÔÅÍ ÆÁÔÏÒÅÓ ÄÉÓÔÁÉÓ ÏÕ ÆÏÒÁ ÄÏ ÃÏÎÔÒÏÌÅ ÄÏ ÍÅÄÉÁÄÏÒ ÑÕÅ ÉÎПÌÕÅÎÃÉÁÍ Ï 

ÄÅÓÅÎÖÏÌÖÉÍÅÎÔÏ ÃÏÇÎÉÔÉÖÏȟ ÍÁÓ ÎÁǿÏ ÓÁǿÏ ÄÅÔÅÒÍÉÎÁÎÔÅÓȟ ÐÏÉÓ ÓÁǿÏ ÓÕÂÏÒÄÉÎÁÄÏÓ ÁÏÓ 

ÆÁÔÏÒÅÓ ÅÔÉÏÌÏǲÇÉÃÏÓ ÐÒÏØÉÍÁÉÓ ÏÕ ÐÒÏǲØÉÍÏÓȟ ÒÅÌÁÃÉÏÎÁÄÏÓ ÁǮ ÐÒÅÓÅÎëÁ ÏÕ ÁÕÓÅǶÎÃÉÁ ÄÅ 

ÍÅÄÉÁÄÏÒÅÓ ÑÕÅ ÐÏÓÓÉÂÉÌÉÔÁÍ ÅØÐÅÒÉÅǶÎÃÉÁÓ ÄÅ ÁÐÒÅÎÄÉÚÁÇÅÍ ÍÅÄÉÁÄÁȢ &ÁÔÏÒÅÓ ÄÉÓÔÁÉÓ 

ÉÎÃÌÕÅÍȡ ÆÁÔÏÒÅÓ ÈÅÒÅÄÉÔÁǲÒÉÏÓ ÇÅÎÅǲÔÉÃÏÓȟ ÆÁÔÏÒÅÓ ÏÒÇÁǶÎÉÃÏÓȟ ÎąǲÖÅÌ ÄÅ ÍÁÔÕÒÉÄÁÄÅȟ ÅÑÕÉÌąǲÂÒÉÏ 

ÅÍÏÃÉÏÎÁÌ ÆÁÍÉÌÉÁÒȟ ÅÓÔÉÍÕÌÁëÁǿÏ ÄÏ ÁÍÂÉÅÎÔÅȟ ÓÔÁÔÕÓ ÓÏÃÉÏÅÃÏÎÏǶÍÉÃÏ Å ÄÉÆÅÒÅÎëÁÓ 

ÃÕÌÔÕÒÁÉÓȢ 4ÏÄÏÓ ÅÓÓÅÓ ÆÁÔÏÒÅÓ ÐÏÄÅÍ ÆÁÖÏÒÅÃÅÒ ÏÕ ÄÉПÉÃÕÌÔÁÒ Ï ÄÅÓÅÎÖÏÌÖÉÍÅÎÔÏ ÃÏÇÎÉÔÉÖÏȟ 

ÍÁÓ Ï ÑÕÅ ÓÅÒÁǲ ÄÅÃÉÓÉÖÏ ÐÁÒÁ &ÅÕÅÒÓÔÅÉÎ Åǲ Á ÐÒÅÓÅÎëÁȟ ÖÁÒÉÁǲÖÅÌ ÅÍ ÑÕÁÎÔÉÄÁÄÅ Å ÑÕÁÌÉÄÁÄÅȟ 

ÏÕ ÁÕÓÅǶÎÃÉÁ ÄÅ %!- ɉ&%5%234%).Ƞ &%5%234%).Ƞ &!,)+ȟ ςπρπɊȢ  

! %!- ÒÅÆÅÒÅȤÓÅ ÁǮ ÎÁÔÕÒÅÚÁ Å ÑÕÁÌÉÄÁÄÅ ÄÅ ÔÏÄÁÓ ÁÓ ÉÎÔÅÒÁëÏǿÅÓ ÈÕÍÁÎÁÓ ÑÕÅ ÖÉÓÁÍ 

ÐÒÏÖÏÃÁÒ ÍÕÄÁÎëÁÓ ÓÉÇÎÉПÉÃÁÔÉÖÁÓ Å ÄÕÒÁÄÏÕÒÁÓ ÎÏ ÉÎÄÉÖąǲÄÕÏȟ ÃÏÍ Ï ÏÂÊÅÔÉÖÏ ÄÅ 

ÄÅÓÅÎÖÏÌÖÅÒ ÓÅÕ ÐÏÔÅÎÃÉÁÌ ÄÅ ÁÐÒÅÎÄÉÚÁÇÅÍ ɉ'/.K!,6%3Ƞ 6!'5,!ȟ ςπρςɊȢ $ÅÓÔÁ ÆÏÒÍÁȟ 

ÕÍÁ ÓÉÔÕÁëÁǿÏ ÄÅ ÁÐÒÅÎÄÉÚÁÇÅÍ ÓÏǲ Åǲ ÃÁÔÅÇÏÒÉÚÁÄÁ ÃÏÍÏ %!- ÑÕÁÎÄÏ ÃÁÕÓÁÒ 

-ÏÄÉПÉÃÁÂÉÌÉÄÁÄÅ #ÏÇÎÉÔÉÖÁ %ÓÔÒÕÔÕÒÁÌ ɉ&%5%234%).Ƞ +,%).Ƞ 4!..%."!5-ȟ ρωωωɊȢ 

'ÏÍÅÓ ɉςππςɊ ÅØÐÌÉÃÁ ÑÕÅ &ÅÕÅÒÓÔÅÉÎ ÄÅПÉÎÅ ÔÒÅǶÓ ÆÁÓÅÓ ÄÏ ÁÔÏ ÍÅÎÔÁÌȡ )ÎÐÕÔ ɉÃÏÌÅÔÁ 

ÄÅ ÄÁÄÏÓɊȟ %ÌÁÂÏÒÁëÁǿÏ Å /ÕÔÐÕÔ ɉÒÅÓÐÏÓÔÁɊȢ %Í ÃÁÄÁ ÕÍÁ ÄÅÓÓÁÓ ÆÁÓÅÓȟ Ï ÓÕÊÅÉÔÏ ÁÇÅ 

ÍÅÎÔÁÌÍÅÎÔÅ ÓÏÂÒÅ Á ÒÅÁÌÉÄÁÄÅ ÄÅ ÄÉÆÅÒÅÎÔÅÓ ÍÁÎÅÉÒÁÓȟ ÓÅÍÐÒÅ ÃÏÍ Ï ÏÂÊÅÔÉÖÏ ÄÅ ÃÏÌÅÔÁÒȟ 
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ÅÌÁÂÏÒÁÒ Å ÅÍÉÔÉÒ ÒÅÓÐÏÓÔÁÓȢ !ÉÎÄÁ ÓÅÇÕÎÄÏ 'ÏÍÅÓ ɉςππςɊȟ &ÅÕÅÒÓÔÅÉÎ ÎÁǿÏ ÅÓÔÕÄÁ ÁÓ 

ÏÐÅÒÁëÏǿÅÓ ÍÅÎÔÁÉÓ ÉÓÏÌÁÄÁÍÅÎÔÅ ÅÍ ÓÕÁ ÔÅÏÒÉÁȟ ÍÁÓ ÁÓ ÉÎÔÅÇÒÁ ÅÍ ÕÍ ÃÏÎÊÕÎÔÏ ÄÅ ÆÕÎëÏǿÅÓ 

ÃÏÇÎÉÔÉÖÁÓ ÑÕÅ ÄÅÓÃÒÅÖÅÍ Ï ÆÕÎÃÉÏÎÁÍÅÎÔÏ ÃÏÇÎÉÔÉÖÏȢ &ÅÕÅÒÓÔÅÉÎ ÓÅ ÁÐÏÉÁ ÎÁ ÃÏÎÃÅÐëÁǿÏ 

ÐÉÁÇÅÔÉÁÎÁ ÄÅ /ÐÅÒÁëÁǿÏ -ÅÎÔÁÌȟ ÄÅПÉÎÉÄÁ ÃÏÍÏ Á ÒÅÖÅÒÓÉÂÉÌÉÄÁÄÅ ÄÅ ÏÐÅÒÁëÏǿÅÓ ÐÁÒÃÉÁÉÓȟ 

ÃÁÒÁÃÔÅÒÉÚÁÄÁ ÐÅÌÁ ПÌÅØÉÂÉÌÉÄÁÄÅ Å ÐÅÌÁ ÉÎÔÅÇÒÁëÁǿÏ ÄÅ ÄÉÖÅÒÓÁÓ ÒÅÐÒÅÓÅÎÔÁëÏǿÅÓ Å ÁëÏǿÅÓ 

ÓÏÂÒÅ ÕÍ ÄÅÔÅÒÍÉÎÁÄÏ ÆÅÎÏǶÍÅÎÏ ɉ-!,/.%ȟ ςππσɊȢ 

)ÎÓÐÉÒÁÄÏ ÎÏ ÍÏÄÅÌÏ ÐÒÏÐÏÓÔÏ ÐÏÒ 0ÉÁÇÅÔ Ȱ% ɀ / ɀ 2ȱ ɉ%ÓÔąǲÍÕÌÏ ɀ /ÒÇÁÎÉÓÍÏ ɀ 

2ÅÓÐÏÓÔÁɊȟ &ÅÕÅÒÓÔÅÉÎ ɉ&%5%234%).Ƞ 2!.$Ƞ 29.$%23ȟ ρωψψɊ ÃÒÉÁ ÕÍ ÍÏÄÅÌÏ ÐÁÒÁ 

ÉÌÕÓÔÒÁÒ Á %!- ÁÏ ÉÎÔÒÏÄÕÚÉÒ Ï ÍÅÄÉÁÄÏÒ ÈÕÍÁÎÏ ÎÁ ÅÑÕÁëÁǿÏȡ Ȱ% ɀ -( ɀ / ɀ -( ɀ 2ȱȢ 

&ÕÎÄÁÍÅÎÔÁÄÏ ÎÁ ÃÏÎÖÉÃëÁǿÏ ÄÅ ÑÕÅ Á ÑÕÁÌÉÄÁÄÅ ÄÁ ÉÎÔÅÒÁëÁǿÏ ÅÎÔÒÅ ÓÅÒÅÓ ÈÕÍÁÎÏÓ ÅØÅÒÃÅ 

ÉÎПÌÕÅǶÎÃÉÁ ÓÕÂÓÔÁÎÃÉÁÌ ÎÏ ÄÅÓÅÎÖÏÌÖÉÍÅÎÔÏ ÃÏÇÎÉÔÉÖÏ Å ÅÍÏÃÉÏÎÁÌ ÄÏ ÓÕÊÅÉÔÏȟ ÔÁǿÏ ÃÏÍÏ ÎÁ 

ÁÓÓÉÍÉÌÁëÁǿÏ ÄÅ ÅÓÔąǲÍÕÌÏÓ ÅØÔÅÒÎÏÓ Å ÎÏ ÐÒÏÃÅÓÓÁÍÅÎÔÏ ÄÅ ÅÓÔąǲÍÕÌÏÓ ÉÎÔÅÒÎÏÓȟ Ï ÍÏÄÅÌÏ 

ÄÅ &ÅÕÅÒÓÔÅÉÎ ÃÏÎÓÉÄÅÒÁ Á ÍÅÄÉÁëÁǿÏ ÃÏÍÏ ÕÍ ÐÒÏÃÅÓÓÏ ÑÕÅ ÄÅÐÅÎÄÅ ÄÅ ÔÒÅǶÓ ÁÇÅÎÔÅÓȡ Ï 

ÅÓÔąǲÍÕÌÏȟ Ï ÍÅÄÉÁÄÏÒ ÈÕÍÁÎÏ Å Ï ÏÒÇÁÎÉÓÍÏ ɉÍÅÄÉÁÄÏɊȢ / ÍÏÄÅÌÏ ÄÅ &ÅÕÅÒÓÔÅÉÎ ÅÓÔÁǲ 

ÉÌÕÓÔÒÁÄÏ ÎÁ &ÉÇÕÒÁ τȢ 

&ÉÇÕÒÁ τ ɀ -ÏÄÅÌÏ ÄÅ ÍÅÄÉÁëÁǿÏ ÂÁÓÅÁÄÏ ÎÁ ÔÅÏÒÉÁ ÄÁ %ØÐÅÒÉÅǶÎÃÉÁ ÄÅ !ÐÒÅÎÄÉÚÁÇÅÍ 
-ÅÄÉÁÄÁȟ ÓÅÇÕÎÄÏ &ÅÕÅÒÓÔÅÉÎ ɉρωψψɊȢ 

 

 

&ÏÎÔÅȡ %ÌÁÂÏÒÁÄÏ ÐÅÌÏ ÁÕÔÏÒȢ 
 
 

.ÅÓÔÅ ÍÏÄÅÌÏȟ Á %!- ÄÅÍÏÎÓÔÒÁ ÑÕÅ Ï ÍÅÄÉÁÄÏÒ ÁÇÅ ÅÍ ÍÅÉÏ Á ÄÉÖÅÒÓÁÓ ÆÏÎÔÅÓ ÄÅ 

ÅÓÔąǲÍÕÌÏÓ ÅØÔÅÒÎÏÓ Å ÉÎÔÅÒÎÏÓ ɉ&%5%234%).Ƞ 2!.$Ƞ 29.$%23ȟ ρωψψɊȢ / ÍÅÄÉÁÄÏÒ ÓÅ 

ÐÏÓÉÃÉÏÎÁ ÅÎÔÒÅ Ï ÉÎÄÉÖąǲÄÕÏ Å Ï ÍÕÎÄÏȟ ÄÅÓÅÍÐÅÎÈÁÎÄÏ Á ÆÕÎëÁǿÏ ÄÅ ÍÁÎÉÐÕÌÁÒ ÏÓ 

ÅÓÔąǲÍÕÌÏÓ ÅØÔÅÒÎÏÓ Å ÁÓ ÒÅÓÐÏÓÔÁÓ ÄÏ ÍÅÄÉÁÄÏȢ #ÁÂÅ ÁÏ ÍÅÄÉÁÄÏÒ ÃÒÉÁÒ ÐÒÏÐÏÓÉëÏǿÅÓ ÏÕ 

ÔÅÎÄÅǶÎÃÉÁÓȟ ÓÅÌÅÃÉÏÎÁÒ ÅÓÔąǲÍÕÌÏÓ ÓÉÇÎÉПÉÃÁÔÉÖÏÓ ÁǮ ÓÉÔÕÁëÁǿÏ ÄÅ ÁÐÒÅÎÄÉÚÁÇÅÍ Å ÄÅÓÖÉÁÒ Á 
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ÁÔÅÎëÁǿÏ ÄÁÑÕÅÌÅÓ ÑÕÅ ÎÁǿÏ ÃÏÎÔÒÉÂÕÅÍȟ ÁÌÅǲÍ ÄÅ ÁÇÉÒ ÓÏÂÒÅ ÏÓ ÅÓÔąǲÍÕÌÏÓ ÑÕÅ ÓÕÒÇÅÍ ÃÏÍÏ 

ÒÅÓÐÏÓÔÁÓ ÐÏÒ ÐÁÒÔÅ ÄÏ ÍÅÄÉÁÄÏ ÄÉÁÎÔÅ ÄÅ ÓÕÁ ÉÎÔÅÒÁëÁǿÏ ÃÏÍ Ï ÍÅÄÉÁÄÏÒ Å ÃÏÍ Ï 

ÁÍÂÉÅÎÔÅȢ 

! ÆÕÎëÁǿÏ ÄÏ ÍÅÄÉÁÄÏÒȟ ÓÅÍÐÒÅ ÈÕÍÁÎÏȟ ÃÏÎÓÉÓÔÅ ÅÍ ÏÐÅÒÁÒ ÅÎÔÒÅ Á ÉÎÆÏÒÍÁëÁǿÏ Å Ï 

ÉÎÄÉÖąǲÄÕÏȟ ÇÁÒÁÎÔÉÎÄÏ Á ÃÏÍÐÒÅÅÎÓÁǿÏ ÄÏ ÅÓÔąǲÍÕÌÏ Å ÁÊÕÓÔÁÎÄÏ ÓÕÁ ÃÏÍÐÌÅØÉÄÁÄÅ Å 

ÁÂÓÔÒÁëÁǿÏ ÄÅ ÁÃÏÒÄÏ ÃÏÍ Á ÃÁÐÁÃÉÄÁÄÅ ÄÏ ÉÎÄÉÖąǲÄÕÏȢ 3ÕÁ ÐÏÓÉëÁǿÏ ÉÎÔÅÒÍÅÄÉÁǲÒÉÁ ÅÎÔÒÅ Ï 

ÉÎÄÉÖąǲÄÕÏ Å Á ÒÅÓÐÏÓÔÁ ÖÉÓÁ ÃÅÒÔÉПÉÃÁÒȤÓÅ ÄÅ ÑÕÅ Á ÉÎÆÏÒÍÁëÁǿÏ ÏÕ ÅÓÔąǲÍÕÌÏ ÔÅÎÈÁÍ ÓÉÄÏ 

ÁÓÓÉÍÉÌÁÄÏÓȟ ÁÄÁÐÔÁÎÄÏȤÏÓ ÁǮÓ ÎÅÃÅÓÓÉÄÁÄÅÓ ÅÓÐÅÃąǲПÉÃÁÓȢ 

%ǳ ÉÎÔÅÒÅÓÓÁÎÔÅ ÐÏÎÔÕÁÒ ÑÕÅ ÐÁÒÁ &ÅÕÅÒÓÔÅÉÎ ɉρωψψɊ ÅÓÓÁ ÉÎÔÅÒÐÏÓÉëÁǿÏ ÄÏ ÍÅÄÉÁÄÏÒ 

ÅÎÔÒÅ Ï ÓÕÊÅÉÔÏ Å ÏÓ ÅÓÔąǲÍÕÌÏÓ ÔÅÎÄÅ Á ÄÉÍÉÎÕÉÒ ÃÏÍ Ï ÔÅÍÐÏȟ ÕÍÁ ÖÅÚ ÑÕÅ Á %!- ÉÎПÌÕÅÎÃÉÁ 

Á ÅÓÔÒÕÔÕÒÁ ÉÎÔÅÒÎÁ ÄÏ ÓÕÊÅÉÔÏ Å Ï ÍÏÄÏ ÃÏÍÏ ÅÌÅ ÓÅ ÃÏÍÐÏÒÔÁ ÄÉÁÎÔÅ ÄÁ ÔÁÒÅÆÁ ÏÕ 

ÃÏÎÈÅÃÉÍÅÎÔÏ ÔÒÁÂÁÌÈÁÄÏȟ ÄÅ ÍÏÄÏ Á ÄÅÓÅÎÖÏÌÖÅÒ ÁÕÔÏÎÏÍÉÁ ÄÏ ÉÎÄÉÖąǲÄÕÏȢ 

ςȢςȢσ 0ÁÒÝÍÅÔÒÏÓ 5ÎÉÖÅÒÓÁÉÓ Å 0ÁÒÝÍÅÔÒÏÓ ÄÅ 2ÅÆÏÒëÏ 

0ÁÒÁ ÑÕÅ ÕÍÁ ÓÉÔÕÁëÁǿÏ ÄÅ ÅÎÓÉÎÏ Å ÁÐÒÅÎÄÉÚÁÇÅÍ ÓÅÊÁ ÃÏÎÓÉÄÅÒÁÄÁ ÕÍÁ 

%ØÐÅÒÉÅǶÎÃÉÁ ÄÅ !ÐÒÅÎÄÉÚÁÇÅÍ -ÅÄÉÁÄÁȟ &ÅÕÅÒÓÔÅÉÎ ÄÅÓÔÁÃÁ ÔÒÅǶÓ ÃÏÍÐÏÎÅÎÔÅÓ ÑÕÅ 

ÐÒÅÃÉÓÁÍ ÅÓÔÁÒ ÐÒÅÓÅÎÔÅÓ ÎÁ ÉÎÔÅÒÁëÁǿÏȟ ÃÈÁÍÁÄÏÓ ÄÅ 0ÁÒÁǶÍÅÔÒÏÓ 5ÎÉÖÅÒÓÁÉÓȟ ÁÌÅǲÍ ÄÅ 

ÏÕÔÒÏÓ ÎÏÖÅ ÃÒÉÔÅǲÒÉÏÓ ÒÅÌÅÖÁÎÔÅÓ Á ÓÅÒÅÍ ÏÂÓÅÒÖÁÄÏÓȟ ÍÁÓ ÑÕÅ ÎÁǿÏ ÓÅ ÁÐÌÉÃÁÍ Á ÔÏÄÏÓ ÏÓ 

ÃÏÎÔÅØÔÏÓ ɉ&%5%234%).Ƞ +,%).Ƞ 4!..%."!5-ȟ ρωωωɊȢ ! &ÉÇÕÒÁ υ ÉÌÕÓÔÒÁ ÏÓ 0ÁÒÁǶÍÅÔÒÏÓ 

5ÎÉÖÅÒÓÁÉÓ Å ÏÓ 0ÁÒÁǶÍÅÔÒÏÓ ÄÅ 2ÅÆÏÒëÏȡ 
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&ÉÇÕÒÁ υ Ȥ 0ÁÒÁǶÍÅÔÒÏÓ 5ÎÉÖÅÒÓÁÉÓ Å 0ÁÒÁǶÍÅÔÒÏÓ ÄÅ 2ÅÆÏÒëÏ ÄÁ %ØÐÅÒÉÅǶÎÃÉÁ ÄÅ 
!ÐÒÅÎÄÉÚÁÇÅÍ -ÅÄÉÁÄÁȟ ÓÅÇÕÎÄÏ &ÅÕÅÒÓÔÅÉÎ ɉρωψψɊȢ 

 

&ÏÎÔÅȡ %ÌÁÂÏÒÁÄÏ ÐÅÌÏ ÁÕÔÏÒȢ 

! ÓÅÇÕÉÒȟ ÄÅÓÔÁÃÁÍÏÓ ÕÍÁ ÓąǲÎÔÅÓÅ ÄÏÓ ÃÒÉÔÅǲÒÉÏÓ ÒÅÌÁÃÉÏÎÁÄÏÓ ÁǮ %ØÐÅÒÉÅǶÎÃÉÁ ÄÅ 

!ÐÒÅÎÄÉÚÁÇÅÍ -ÅÄÉÁÄÁȢ )ÎÉÃÉÁÌÍÅÎÔÅȟ ÄÅÓÔÁÃÁÍȤÓÅ ÏÓ ÔÒÅǶÓ 0ÁÒÁǶÍÅÔÒÏÓ 5ÎÉÖÅÒÓÁÉÓȡ 

ρɊ )ÎÔÅÎÃÉÏÎÁÌÉÄÁÄÅ Å 2ÅÃÉÐÒÏÃÉÄÁÄÅȡ  

ÁȢ )ÎÔÅÎÃÉÏÎÁÌÉÄÁÄÅȡ 2ÅÆÅÒÅȤÓÅ ÁÏ ÃÏÍÐÏÒÔÁÍÅÎÔÏ ÉÎÔÅÎÃÉÏÎÁÌ ÅÍ ÐÁÒÔÉÃÉÐÁÒ 

ÄÁ ÍÅÄÉÁëÁǿÏȟ ÁÐÌÉÃÁÎÄÏȤÓÅ ÔÁÎÔÏ ÁÏ ÍÅÄÉÁÄÏÒ ÑÕÁÎÔÏ ÁÏ ÍÅÄÉÁÄÏȢ 

ÂȢ 2ÅÃÉÐÒÏÃÉÄÁÄÅȡ %ÎÖÏÌÖÅ Ï ÅÎÇÁÊÁÍÅÎÔÏ ÍÕǲÔÕÏ ÅÎÔÒÅ ÏÓ ÉÎÄÉÖąǲÄÕÏÓ ÑÕÅ 

ÐÁÒÔÉÃÉÐÁÍ ÄÁ ÍÅÄÉÁëÁǿÏȟ ÉÍÐÌÉÃÁÎÄÏ ÎÁ ÃÏÌÁÂÏÒÁëÁǿÏ ÅÎÔÒÅ ÍÅÄÉÁÄÏÒ Å 

ÍÅÄÉÁÄÏ ÐÁÒÁ ÔÏÒÎÁÒ Á ÁÐÒÅÎÄÉÚÁÇÅÍ ÕÍÁ ÁÔÉÖÉÄÁÄÅ ÓÏÃÉÁÌȟ ÓÅÊÁ ÐÏÒ ÍÅÉÏ 

ÄÁ ÃÏÍÕÎÉÃÁëÁǿÏ Å ÃÏÍÐÁÒÔÉÌÈÁÍÅÎÔÏ ÄÅ ÅØÐÅÒÉÅǶÎÃÉÁÓ ÏÕ ÄÁ ÁÔÅÎëÁǿÏ Å 

ÒÅÓÐÏÎÓÉÖÉÄÁÄÅȢ 

ςɊ -ÅÄÉÁëÞÏ ÄÅ 3ÉÇÎÉПÉÃÁÄÏȡ #ÏÎÓÉÓÔÅ ÎÁ ÁÔÒÉÂÕÉëÁǿÏ ÄÅ ÓÉÇÎÉПÉÃÁÄÏ ÁÏ ÐÒÏÃÅÓÓÏ ÄÅ 

ÍÅÄÉÁëÁǿÏ ÐÏÒ ÍÅÉÏ ÄÁ ÃÌÁÒÅÚÁ ÓÏÂÒÅ ÓÅÕÓ ÏÂÊÅÔÉÖÏÓȟ ÅÎÖÏÌÖÅÎÄÏ Á ÁÔÒÉÂÕÉëÁǿÏ ÄÅ 

ÖÁÌÏÒ ÓÏÃÉÏÃÕÌÔÕÒÁÌ Å Á ÃÏÍÐÒÅÅÎÓÁǿÏ ÍÕǲÔÕÁ ÁÃÅÒÃÁ ÄÏ ÍÏÔÉÖÏ ÐÁÒÁ ÓÅ ÅÍÐÅÎÈÁÒ ÎÁ 

ÃÏÎÓÔÒÕëÁǿÏ ÄÏ ÃÏÎÈÅÃÉÍÅÎÔÏ ÏÕ ÈÁÂÉÌÉÄÁÄÅ ÅÍ ÑÕÅÓÔÁǿÏȢ 
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σɊ 4ÒÁÎÓÃÅÎÄðÎÃÉÁȡ 2ÅÆÅÒÅȤÓÅ ÁǮ ÃÁÐÁÃÉÄÁÄÅ ÄÅ ÉÒ ÁÌÅǲÍ ÄÁÓ ÓÉÔÕÁëÏǿÅÓ ÐÒÏÐÏÓÔÁÓ Å ÄÏ 

ÃÏÎÔÅØÔÏ ÐÒÅÓÅÎÔÅȢ %ÎÖÏÌÖÅ Á ÈÁÂÉÌÉÄÁÄÅ ÄÏ ÍÅÄÉÁÄÏ ÅÍ ÕÌÔÒÁÐÁÓÓÁÒ ÏÓ ÌÉÍÉÔÅÓ ÄÁÓ 

ÁÔÉÖÉÄÁÄÅÓ Å ÅØÅÍÐÌÏÓ ÔÒÁÂÁÌÈÁÄÏÓ ÃÏÍ Ï ÁÕØąǲÌÉÏ ÄÏ ÍÅÄÉÁÄÏÒȟ ÐÏÄÅÎÄÏ ÓÅÒ 

ÐÅÒÃÅÂÉÄÁ ÔÁÍÂÅǲÍ ÎÁ ÁÐÒÏÐÒÉÁëÁǿÏ ÄÏ ÃÏÎÈÅÃÉÍÅÎÔÏ ÐÁÒÁ ÃÒÉÁÒ ÒÅÌÁëÏǿÅÓ ÃÏÍ 

ÏÕÔÒÏÓ ÃÏÎÈÅÃÉÍÅÎÔÏÓ Å ÅØÐÅÒÉÅǶÎÃÉÁÓ ÄÏ ÍÅÄÉÁÄÏȢ 

!ÌÅǲÍ ÄÅÓÔÅÓȟ ÁÐÏÎÔÁÍȤÓÅ ÎÏÖÅ 0ÁÒÁǶÍÅÔÒÏÓ ÄÅ 2ÅÆÏÒëÏ ÁÄÉÃÉÏÎÁÉÓȟ ÑÕÅ ÓÁǿÏȡ 

ρɊ 3ÅÎÔÉÍÅÎÔÏ ÄÅ #ÏÍÐÅÔðÎÃÉÁȡ #ÏÎÓÃÉÅǶÎÃÉÁ ÄÏ ÍÅÄÉÁÄÏ ÄÁÓ ÃÏÍÐÅÔÅǶÎÃÉÁÓ 

ÄÅÓÅÎÖÏÌÖÉÄÁÓ Å ÄÁÓ ÑÕÅ ÁÉÎÄÁ ÐÒÅÃÉÓÁÍ ÓÅÒ ÔÒÁÂÁÌÈÁÄÁÓȢ 

ςɊ 2ÅÇÕÌÁëÞÏ Å #ÏÎÔÒÏÌÅ ÄÅ #ÏÍÐÏÒÔÁÍÅÎÔÏȡ %ÎÃÏÒÁÊÁÍÅÎÔÏ ÁǮ ÐÁÒÔÉÃÉÐÁëÁǿÏȟ 

ÃÏÎÔÒÏÌÅ ÄÅ ÉÍÐÕÌÓÏÓ Å ÆÏÃÏ ÎÏ ÐÒÏÃÅÓÓÏ ÄÅ ÁÐÒÅÎÄÉÚÁÇÅÍȢ 

σɊ !ÔÏ ÄÅ #ÏÍÐÁÒÔÉÌÈÁÒȡ %ÓÔąǲÍÕÌÏ ÁÏ ÔÒÁÂÁÌÈÏ ÅÍ ÅÑÕÉÐÅȟ ÃÏÍÐÁÒÔÉÌÈÁÍÅÎÔÏ ÄÅ 

ÃÏÎÈÅÃÉÍÅÎÔÏ ÅÎÔÒÅ ÏÓ ÁÌÕÎÏÓ Å ÉÎÃÅÎÔÉÖÏ ÁǮ ÉÎÔÅÒÁëÁǿÏȢ 

τɊ )ÎÄÉÖÉÄÕÁëÞÏȡ 2ÅÓÐÅÉÔÏ ÁǮÓ ÄÉÆÅÒÅÎëÁÓ ÉÎÄÉÖÉÄÕÁÉÓȟ ÅÖÉÔÁÎÄÏ ÃÏÍÐÁÒÁëÏǿÅÓ ÅÎÔÒÅ 

ÉÎÄÉÖąǲÄÕÏÓȟ ÐÒÏÐÏÒÃÉÏÎÁÎÄÏ ÅÓÐÁëÏ ÐÁÒÁ ÅØÐÒÅÓÓÁǿÏ ÄÅ ÉÄÅÉÁÓ Å ÁÂÅÒÔÕÒÁ ÐÁÒÁ 

ÓÕÇÅÓÔÏǿÅÓȟ ÄÉÓÃÕÓÓÏǿÅÓ Å ÄÅÂÁÔÅÓȢ 

υɊ %ÓÔÁÂÅÌÅÃÉÍÅÎÔÏ Å "ÕÓÃÁ ÄÅ /ÂÊÅÔÉÖÏÓȡ $ÅПÉÎÉëÁǿÏ ÃÌÁÒÁ ÄÅ ÏÂÊÅÔÉÖÏÓȟ 

ÅÓÔÁÂÅÌÅÃÉÍÅÎÔÏ ÄÅ ÍÅÔÁÓȟ ÅÔÁÐÁÓ Å ÐÒÁÚÏÓȢ 

φɊ $ÅÓÁПÉÏÓ Å #ÏÍÐÌÅØÉÄÁÄÅȡ !ÐÒÅÓÅÎÔÁëÁǿÏ ÃÏÎÓÔÁÎÔÅ ÄÅ ÎÏÖÏÓ ÄÅÓÁПÉÏÓȟ ÁÕÍÅÎÔÏ 

ÐÒÏÇÒÅÓÓÉÖÏ ÄÁ ÄÉПÉÃÕÌÄÁÄÅ ÄÁÓ ÁÔÉÖÉÄÁÄÅÓ Å ÁÄÁÐÔÁëÁǿÏ ÄÏ ÇÒÁÕ ÄÅ ÃÏÍÐÌÅØÉÄÁÄÅ Å 

ÄÏ ÎąǲÖÅÌ ÄÅ ÁÊÕÄÁ ÐÁÒÁ ÒÅÁÌÉÚÁëÁǿÏȢ 

χɊ #ÏÎÓÃÉðÎÃÉÁ ÄÁ -ÏÄÉПÉÃÁÂÉÌÉÄÁÄÅȡ #ÏÍÐÒÅÅÎÓÁǿÏ ÄÅ ÑÕÅ ÔÏÄÏÓ ÓÁǿÏ ÃÁÐÁÚÅÓ ÄÅ 

ÁÐÒÅÎÄÅÒȟ ÄÅÍÏÎÓÔÒÁÎÄÏ ÃÏÎПÉÁÎëÁ ÄÏ ÍÅÄÉÁÄÏÒ ÎÏ ÁÐÒÅÎÄÉÚÁÄÏ ÄÏ ÍÅÄÉÁÄÏȢ 

ψɊ !ÌÔÅÒÎÁÔÉÖÁÓ ÏÔÉÍÉÓÔÁÓȡ )ÎÃÅÎÔÉÖÏ ÁǮ ÂÕÓÃÁ ÄÅ ÓÏÌÕëÏǿÅÓ ÏÔÉÍÉÓÔÁÓȟ ÒÅÃÏÎÈÅÃÉÍÅÎÔÏ 

ÄÏ ÁÐÒÅÎÄÉÚÁÄÏ Å ÄÏ ÄÅÓÅÎÖÏÌÖÉÍÅÎÔÏȟ ÍÅÓÍÏ ÑÕÅ ÐÅÑÕÅÎÏ ÏÕ ÁÂÁÉØÏ ÄÏÓ 

ÏÂÊÅÔÉÖÏÓ ÔÒÁëÁÄÏÓȟ Å ÅÎÃÏÒÁÊÁÍÅÎÔÏ ÁǮ ÐÅÒÓÉÓÔÅǶÎÃÉÁȢ 

ωɊ 3ÅÎÔÉÍÅÎÔÏ ÄÅ 0ÅÒÔÅÎÃÉÍÅÎÔÏȡ 0ÒÏÍÏëÁǿÏ ÄÏ ÓÅÎÔÉÍÅÎÔÏ ÄÅ ÐÅÒÔÅÎÃÅÒ Á ÕÍ 

ÇÒÕÐÏȟ ÅÎÖÏÌÖÅÎÄÏ ÁÃÏÌÈÉÍÅÎÔÏ Å Á ÓÅÎÓÁëÁǿÏ ÄÅ ÆÁÚÅÒ ÐÁÒÔÅȢ 

&ÅÕÅÒÓÔÅÉÎ ÅÓÔÁÂÅÌÅÃÅ ÕÍÁ ÄÉÓÔÉÎëÁǿÏ ÆÕÎÄÁÍÅÎÔÁÌ ÅÎÔÒÅ ÏÓ ÐÁÒÁǶÍÅÔÒÏÓ ÕÎÉÖÅÒÓÁÉÓ 

Å ÏÓ ÐÁÒÁǶÍÅÔÒÏÓ ÄÅ ÒÅÆÏÒëÏ ÎÁ %ØÐÅÒÉÅǶÎÃÉÁ ÄÅ !ÐÒÅÎÄÉÚÁÇÅÍ -ÅÄÉÁÄÁȢ /Ó ÐÁÒÁǶÍÅÔÒÏÓ 

ÕÎÉÖÅÒÓÁÉÓ ɀ ÉÎÔÅÎÃÉÏÎÁÌÉÄÁÄÅ Å ÒÅÃÉÐÒÏÃÉÄÁÄÅȟ ÔÒÁÎÓÃÅÎÄÅǶÎÃÉÁȟ Å ÍÅÄÉÁëÁǿÏ ÄÏ ÓÉÇÎÉПÉÃÁÄÏ 

ɀ ÓÁǿÏ ÃÏÎÓÉÄÅÒÁÄÏÓ ÅÓÓÅÎÃÉÁÉÓ Å ÁÐÌÉÃÁǲÖÅÉÓ Á ÑÕÁÌÑÕÅÒ ÓÉÔÕÁëÁǿÏ ÄÅ %!-ȟ 

ÉÎÄÅÐÅÎÄÅÎÔÅÍÅÎÔÅ ÄÏ ÃÏÎÔÅØÔÏȢ $Å ÆÁÔÏȟ ÅÓÔÅÓ ÔÒÅǶÓ ÐÁÒÁǶÍÅÔÒÏÓ ÓÁǿÏ ÖÉÓÔÏÓ ÃÏÍÏ ÃÒÉÔÅǲÒÉÏÓ 

ÄÅПÉÎÉÄÏÒÅÓ ÄÁ %!-ȟ ÓÅÎÄÏ ÎÅÃÅÓÓÁǲÒÉÏÓ ÐÁÒÁ ÑÕÅ ÕÍÁ ÉÎÔÅÒÁëÁǿÏ ÐÏÓÓÁ ÓÅÒ ÃÌÁÓÓÉПÉÃÁÄÁ 
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ÃÏÍÏ ÔÁÌȢ 0ÏÒ ÏÕÔÒÏ ÌÁÄÏȟ ÏÓ ÐÁÒÁǶÍÅÔÒÏÓ ÄÅ ÒÅÆÏÒëÏȟ ÅÍÂÏÒÁ ÅØÔÒÅÍÁÍÅÎÔÅ ÉÍÐÏÒÔÁÎÔÅÓ 

ÐÁÒÁ ÐÏÔÅÎÃÉÁÌÉÚÁÒ Á ÅПÉÃÁǲÃÉÁ ÄÁ ÍÅÄÉÁëÁǿÏȟ ÎÁǿÏ ÓÁǿÏ ÏÂÒÉÇÁÔÏǲÒÉÏÓ ÐÁÒÁ ÃÁÒÁÃÔÅÒÉÚÁÒ ÕÍÁ 

%!-Ȣ ! ÒÅÌÅÖÁǶÎÃÉÁ Å ÁÐÌÉÃÁÂÉÌÉÄÁÄÅ ÄÅÓÔÅÓ ÐÁÒÁǶÍÅÔÒÏÓ ÄÅ ÒÅÆÏÒëÏ ÖÁÒÉÁÍ ÃÏÎÆÏÒÍÅ Ï 

ÃÏÎÔÅØÔÏ ÅÓÐÅÃąǲПÉÃÏ ÄÁ ÓÉÔÕÁëÁǿÏ ÄÅ ÁÐÒÅÎÄÉÚÁÇÅÍȟ ÃÏÎÓÉÄÅÒÁÎÄÏ ÆÁÔÏÒÅÓ ÃÏÍÏ ÏÓ ÏÂÊÅÔÉÖÏÓ 

ÅÄÕÃÁÃÉÏÎÁÉÓȟ ÁÓ ÃÁÒÁÃÔÅÒąǲÓÔÉÃÁÓ ÄÏÓ ÁÐÒÅÎÄÉÚÅÓȟ Ï ÁÍÂÉÅÎÔÅ ÄÅ ÁÐÒÅÎÄÉÚÁÇÅÍȟ Ï ÔÅÍÐÏ 

ÄÉÓÐÏÎąǲÖÅÌ ÐÁÒÁ Á ÍÅÄÉÁëÁǿÏȟ Ï ÎÕǲÍÅÒÏ ÄÅ ÓÕÊÅÉÔÏÓ ÅÎÖÏÌÖÉÄÏÓȟ ÅÎÔÒÅ ÏÕÔÒÏÓ ÁÓÐÅÃÔÏÓȢ 

!ÓÓÉÍȟ ÅÎÑÕÁÎÔÏ ÏÓ ÐÁÒÁǶÍÅÔÒÏÓ ÕÎÉÖÅÒÓÁÉÓ ÓÁǿÏ ÃÏÎÓÔÁÎÔÅÓ Å ÉÍÐÒÅÓÃÉÎÄąǲÖÅÉÓȟ ÏÓ 

ÐÁÒÁǶÍÅÔÒÏÓ ÄÅ ÒÅÆÏÒëÏ ÓÁǿÏ ПÌÅØąǲÖÅÉÓ Å ÁÄÁÐÔÁǲÖÅÉÓ ÁǮÓ ÎÅÃÅÓÓÉÄÁÄÅÓ ÅÓÐÅÃąǲПÉÃÁÓ ÄÅ ÃÁÄÁ 

ÓÉÔÕÁëÁǿÏ ÄÅ ÍÅÄÉÁëÁǿÏȢ 

ςȢςȢτ ,ÏÃÁÌÉÚÁëÞÏ ÄÁ %!- ÎÁ ,ÉÔÅÒÁÔÕÒÁ 

0ÁÒÁ ÌÏÃÁÌÉÚÁÒ Á %!- ÎÏ ÖÁÓÔÏ ÕÎÉÖÅÒÓÏ ÄÁÓ ÔÅÏÒÉÁÓ ÓÏÃÉÁÉÓȟ ÅÄÕÃÁÃÉÏÎÁÉÓ Å 

ÐÓÉÃÏÌÏǲÇÉÃÁÓ ÑÕÅ ÁÌÉÍÅÎÔÁÍ Á ÐÅÓÑÕÉÓÁ ÅÍ ÅÄÕÃÁëÁǿÏȟ ÐÏÄÅÍÏÓ ÁÐÏÎÔÁÒ ÓÕÁ ÒÁÚÏÁǲÖÅÌ 

ÓÅÍÅÌÈÁÎëÁ ÃÏÍ ÔÅÏÒÉÁÓ ÓÏÃÉÏÃÏÎÓÔÒÕÔÉÖÉÓÔÁÓȢ !ÌÅǲÍ ÄÁ ÉÎПÌÕÅǶÎÃÉÁ ÐÉÁÇÅÔÉÁÎÁȟ Á ÏÂÒÁ Å 

ÔÒÁÊÅÔÏǲÒÉÁ ÄÅ &ÅÕÅÒÓÔÅÉÎ ÃÏÍÐÁÒÔÉÌÈÁ ÁÐÒÏØÉÍÁëÏǿÅÓ ÎÏÔÁǲÖÅÉÓ ÃÏÍ Á ÄÅ ,ÅÖ 6ÙÇÏÔÓËÙȟ 

ÄÅÓÔÁÃÁÎÄÏȤÓÅ Á ÅǶÎÆÁÓÅ ÄÅ ÁÍÂÏÓ ÏÓ ÁÕÔÏÒÅÓ ÎÁ ÄÉÍÅÎÓÁǿÏ ÓÏÃÉÏÃÕÌÔÕÒÁÌ ÄÁ ÃÏÎÓÔÉÔÕÉëÁǿÏ ÄÁ 

ÉÄÅÎÔÉÄÁÄÅ ÈÕÍÁÎÁȢ &ÅÕÅÒÓÔÅÉÎȟ ÁÓÓÉÍ ÃÏÍÏ 6ÙÇÏÔÓËÙȟ ÁÃÒÅÄÉÔÁ ÑÕÅ Ï ÄÅÓÅÎÖÏÌÖÉÍÅÎÔÏ 

ÄÁÓ ÅÓÔÒÕÔÕÒÁÓ Å ÎąǲÖÅÉÓ ÄÅ ÉÎÔÅÌÉÇÅǶÎÃÉÁ Åǲ ÒÅÓÕÌÔÁÄÏ ÄÁ ÉÎÔÅÒÖÅÎëÁǿÏ ÃÕÌÔÕÒÁÌ ÄÏÓ ÍÅÄÉÁÄÏÒÅÓȟ 

Å ÎÁǿÏ ÁÐÅÎÁÓ ÄÁ ÍÁÔÕÒÁëÁǿÏ ÂÉÏÌÏǲÇÉÃÁȢ 3ÁÌÁÍÉ Å 3ÁÒÍÅÎÔÏ ɉςπρρɊ ÒÅÓÓÁÌÔÁÍ ÁÓ ÓÅÍÅÌÈÁÎëÁÓ 

ÅÎÔÒÅ ÏÓ ÐÅÎÓÁÍÅÎÔÏÓ ÄÅ &ÅÕÅÒÓÔÅÉÎ Å 6ÙÇÏÔÓËÙȟ ÅÓÐÅÃÉÁÌÍÅÎÔÅ ÎÏ ÑÕÅ ÄÉÚ ÒÅÓÐÅÉÔÏ ÁǮ 

ÉÍÐÏÒÔÁǶÎÃÉÁ ÄÏÓ ÐÒÏÃÅÓÓÏÓ ÍÅÄÉÁÄÏÒÅÓ ÎÏ ÄÅÓÅÎÖÏÌÖÉÍÅÎÔÏ ÉÎÄÉÖÉÄÕÁÌ Å ÎÁ ÎÁÔÕÒÁÌÉÄÁÄÅ 

ÃÏÍ ÑÕÅ Á ÍÅÄÉÁëÁǿÏ ÁÃÏÎÔÅÃÅ ÎÏ ÃÏÔÉÄÉÁÎÏȢ &ÅÕÅÒÓÔÅÉÎ Å 6ÙÇÏÔÓËÙȟ ÁÍÂÏÓ ÄÅ ÏÒÉÇÅÍ 

ÊÕÄÁÉÃÁȟ ÔÉÖÅÒÁÍ ÓÕÁÓ ÖÉÄÁÓ Å ÏÂÒÁÓ ÉÎПÌÕÅÎÃÉÁÄÁÓ ÐÏÒ ÃÏÎÔÅØÔÏÓ ÈÉÓÔÏǲÒÉÃÏÓ ÍÁÒÃÁÄÏÓ ÐÏÒ 

ÔÒÁÎÓÆÏÒÍÁëÏǿÅÓ ÓÏÃÉÏÅÃÏÎÏǶÍÉÃÁÓ Å ÃÏÎПÌÉÔÏÓ ÍÉÌÉÔÁÒÅÓȢ ! ÖÉÖÅǶÎÃÉÁ ÃÏÍÐÁÒÔÉÌÈÁÄÁ ÎÁ 

ÄÏÃÅǶÎÃÉÁ ÁÏ ÌÏÎÇÏ ÄÅ ÓÕÁÓ ÔÒÁÊÅÔÏǲÒÉÁÓȟ ÃÏÍ ÆÏÃÏ ÅÍ ÔÅÍÁÓ ÃÏÍÏ ÄÅПÉÃÉÅǶÎÃÉÁ Å 

ÁÐÒÅÎÄÉÚÁÇÅÍȟ ÄÅÓÔÁÃÁ ÏÕÔÒÏ ÐÏÎÔÏ ÄÅ ÃÏÎÖÅÒÇÅǶÎÃÉÁ ÓÉÇÎÉПÉÃÁÔÉÖÏ ÅÎÔÒÅ ÏÓ ÔÅÏǲÒÉÃÏÓȢ  

.ÕÍ ÐÒÉÍÅÉÒÏ ÏÌÈÁÒȟ Á ÉÄÅÉÁ ÄÅ ÍÅÄÉÁëÁǿÏ ÅÍÐÒÅÇÁÄÁ ÐÏÒ &ÅÕÅÒÓÔÅÉÎ ÐÏÄÅ ÓÅÒ 

ÅÒÒÏÎÅÁÍÅÎÔÅ ÉÎÔÅÒÐÒÅÔÁÄÁ ÃÏÍÏ ÕÍÁ ÍÅÒÁ ÒÅÐÅÔÉëÁǿÏ ÄÅ ÃÏÎÃÅÉÔÏÓ ÄÅ ÏÕÔÒÏÓ ÁÕÔÏÒÅÓȢ 

1ÕÁÎÄÏ ÃÏÍÐÁÒÁÍÏÓ Á ÍÅÄÉÁëÁǿÏ ÄÅ &ÅÕÅÒÓÔÅÉÎ ÃÏÍ Á ÄÅ 6ÙÇÏÔÓËÙȟ ÐÏÒ ÅØÅÍÐÌÏȟ ÎÏÓ 

ÄÅÐÁÒÁÍÏÓ ÃÏÍ ÕÍÁ ÇÒÁÎÄÅ ÄÉÖÅÒÇÅǶÎÃÉÁ ÎÏ ÐÁÐÅÌ ÁÔÒÉÂÕąǲÄÏ ÁÏ ÍÅÄÉÁÄÏÒ Å ÎÁ ÐÒÏǲÐÒÉÁ 

ÄÅПÉÎÉëÁǿÏ ÄÁ ÐÁÌÁÖÒÁȢ 0ÁÒÁ &ÅÕÅÒÓÔÅÉÎȟ Ï ÍÅÄÉÁÄÏÒ ÓÏǲ ÐÏÄÅ ÓÅÒ ÈÕÍÁÎÏȟ ÐÏÉÓ ÁÇÅ ÃÏÍ 

ÉÎÔÅÎÃÉÏÎÁÌÉÄÁÄÅȟ ÉÎÓÔÉÇÁ Á ÒÅÃÉÐÒÏÃÉÄÁÄÅ Å ÕÔÉÌÉÚÁ ÐÁÌÁÖÒÁÓ ÉÍÂÕąǲÄÁÓ ÄÅ ÓÉÇÎÉПÉÃÁÄÏ Å 

ÔÒÁÎÓÃÅÎÄÅǶÎÃÉÁȟ ÃÁÒÒÅÇÁ ÎÏ ÓÅÕ ÄÉÓÃÕÒÓÏ Å ÎÏ ÓÅÕ ÃÏÍÐÏÒÔÁÍÅÎÔÏ ÏÓ ÖÁÌÏÒÅÓ 
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ÓÏÃÉÏÃÕÌÔÕÒÁÉÓ ÑÕÅ ÔÁÍÂÅǲÍ ÓÁǿÏ ÃÏÍÐÁÒÔÉÌÈÁÄÏÓ ÃÏÍ Ï ÍÅÄÉÁÄÏȢ %ÓÓÁ ÁÂÏÒÄÁÇÅÍ ÄÉÆÅÒÅ 

ÄÏ ÃÏÎÃÅÉÔÏ ÄÅ ÍÅÄÉÁÄÏÒ ÄÅ 6ÙÇÏÔÓËÙȟ ÐÁÒÁ ÑÕÅÍ ÑÕÁÌÑÕÅÒ ÅÌÅÍÅÎÔÏȟ ÃÏÍÏ ÕÍ ÏÂÊÅÔÏȟ ÕÍ 

ÃÅÌÕÌÁÒȟ ÕÍ ÄÅÓÅÎÈÏ ÏÕ ÕÍ ÓąǲÍÂÏÌÏȟ ÐÏÒ ÅØÅÍÐÌÏȟ ÐÏÄÅ ÓÅÒÖÉÒ ÃÏÍÏ ÍÅÄÉÁÄÏÒȢ /ÕÔÒÏ 

ÐÏÎÔÏ ÄÅ ÄÉÓÃÏÒÄÁǶÎÃÉÁ ÅÓÔÁǲ ÎÁ ÐÅÒÃÅÐëÁǿÏ ÄÅ 6ÙÇÏÔÓËÙ ÄÁ ÐÁÌÁÖÒÁ ÃÏÍÏ ÓÅÎÄÏ ÍÅÄÉÁÄÏÒÁȟ 

ÅÎÑÕÁÎÔÏ ÐÁÒÁ &ÅÕÅÒÓÔÅÉÎȟ Á ÏÒÇÁÎÉÚÁëÁǿÏ ÄÁÓ ÐÁÌÁÖÒÁÓ Å ÓÉÇÎÏÓ ÐÅÌÏ ÍÅÄÉÁÄÏÒ ÐÏÄÅ ÓÅÒ 

ÃÏÎÓÉÄÅÒÁÄÁ ÕÍ ÅÌÅÍÅÎÔÏ ÏÕ ÆÅÒÒÁÍÅÎÔÁ ÄÁ ÍÅÄÉÁëÁǿÏȟ ÍÁÓ ÎÁǿÏ Ï ÍÅÄÉÁÄÏÒ ÅÍ ÓÉȢ 

#ÅÒÔÁÍÅÎÔÅȟ &ÅÕÅÒÓÔÅÉÎ ÁÄÏÔÁ Ï ÃÏÎÃÅÉÔÏ ÄÅ :ÏÎÁ ÄÅ $ÅÓÅÎÖÏÌÖÉÍÅÎÔÏ 0ÒÏØÉÍÁÌ ÄÅ 

6ÙÇÏÔÓËÙ ÐÁÒÁ ÄÅÍÏÎÓÔÒÁÒ Ï ÐÁÐÅÌ ÄÏ ÍÅÄÉÁÄÏÒ ÅÍ ÉÎÓÔÒÕÍÅÎÔÁÌÉÚÁÒ ÇÒÁÄÕÁÌÍÅÎÔÅ Ï 

ÍÅÄÉÁÄÏȟ ÄÅ ÍÁÎÅÉÒÁ ÉÎÔÅÎÃÉÏÎÁÌ Å ÐÌÁÎÅÊÁÄÁȢ #ÏÎÔÕÄÏȟ Ï ÓÉÇÎÉПÉÃÁÄÏ ÑÕÅ &ÅÕÅÒÓÔÅÉÎ 

ÁÔÒÉÂÕÉ ÁÏ ÁÔÏ ÄÅ ÉÎÓÔÒÕÍÅÎÔÁÌÉÚÁëÁǿÏ Åȟ ÃÏÎÓÅÑÕÅÎÔÅÍÅÎÔÅȟ ÁǮ ÆÕÎëÁǿÏ ÄÏ ÍÅÄÉÁÄÏÒȟ ÖÁÉ ÁÌÅǲÍ 

ÄÏ ÅÎÔÅÎÄÉÍÅÎÔÏ ÄÅ 6ÙÇÏÔÓËÙȢ 0ÁÒÁ &ÅÕÅÒÓÔÅÉÎȟ ÉÎÓÔÒÕÍÅÎÔÁÌÉÚÁÒ ÅÎÖÏÌÖÅ ÕÍÁ ÓÅǲÒÉÅ ÄÅ 

ÐÏÓÔÕÒÁÓ Å ÁëÏǿÅÓ ÅÓÐÅÃąǲПÉÃÁÓ ÄÏ ÍÅÄÉÁÄÏÒȟ ÃÏÍ Ï ÏÂÊÅÔÉÖÏ ÐÒÉÎÃÉÐÁÌ ÄÅ ÄÅÓÅÎÖÏÌÖÅÒ Á 

ÍÏÄÉПÉÃÁÂÉÌÉÄÁÄÅ ÃÏÇÎÉÔÉÖÁ ÅÓÔÒÕÔÕÒÁÌȟ ÁÔÒÁÖÅǲÓ ÄÁ ÁÔÉÖÁëÁǿÏ ÄÅ ÆÕÎëÏǿÅÓ ÃÏÇÎÉÔÉÖÁÓ Å 

ÏÐÅÒÁëÏǿÅÓ ÍÅÎÔÁÉÓ ɉ'/.K!,6%3Ƞ 6!'5,!ȟ ςπρςɊȢ 

!ÄÅÍÁÉÓȟ Á %!- ÃÏÍÐÁÒÔÉÌÈÁ ÃÏÍ Á 4ÅÏÒÉÁ 3ÏǲÃÉÏȤ(ÉÓÔÏǲÒÉÃÁ ÄÅ ,ÅÖ 6ÙÇÏÔÓËÙ Á 

ÉÍÐÏÒÔÁǶÎÃÉÁ ÁÔÒÉÂÕąǲÄÁ ÁǮ ÉÎÔÅÒÁëÁǿÏ ÓÏÃÉÁÌ Å ÁǮ ÍÅÄÉÁëÁǿÏ ÎÏ ÄÅÓÅÎÖÏÌÖÉÍÅÎÔÏ ÃÏÇÎÉÔÉÖÏ Å ÎÁ 

ÃÏÎÓÔÒÕëÁǿÏ ÄÏ ÃÏÎÈÅÃÉÍÅÎÔÏȢ ! ÔÅÏÒÉÁ ÄÅ 6ÉÇÏÔÓËÙ ÔÒÁÚ ÕÍÁ ÓÅǲÒÉÅ ÄÅ ÉÍÐÌÉÃÁëÏǿÅÓ ÐÁÒÁ Á 

ÒÅПÌÅØÁǿÏ ÄÁÓ ÐÒÁǲÔÉÃÁÓ ÐÅÄÁÇÏǲÇÉÃÁÓ ÐÏÒ ÍÅÉÏ ÄÏÓ ÅÓÔÕÄÏÓ ÄÁ ÏÒÉÇÅÍ ÓÏÃÉÁÌ ÄÁÓ ÆÕÎëÏǿÅÓ 

ÐÓąǲÑÕÉÃÁÓ ÓÕÐÅÒÉÏÒÅÓȢ &ÅÕÅÒÓÔÅÉÎ ÓÅ ÄÅÂÒÕëÁ ÓÏÂÒÅ Ï ÅÓÔÕÄÏ ÔÅÏǲÒÉÃÏ ÄÁ ÆÕÎëÁǿÏ ÄÏ ÃÏÎÖąǲÖÉÏ 

ÓÏÃÉÁÌ ÎÁ ÆÏÒÍÁëÁǿÏ ÄÁ ÅÓÔÒÕÔÕÒÁ ÃÏÇÎÉÔÉÖÁȟ ÅØÐÌÏÒÁ Á ÁÐÒÏÐÒÉÁëÁǿÏ ÄÁÓ ÔÅÏÒÉÁÓ ÐÓÉÃÏÌÏǲÇÉÃÁÓ 

ÐÁÒÁ Ï ÃÏÎÔÅØÔÏ ÐÅÄÁÇÏǲÇÉÃÏ Å ÉÎÖÅÓÔÉÇÁ Á ÐÒÏǲÐÒÉÁ ÁÐÌÉÃÁëÁǿÏ ÐÒÁǲÔÉÃÁ ÄÁÓ ÔÅÏÒÉÁÓ ÍÅÄÉÁÎÔÅ 

ÓÕÁ ÁÔÕÁëÁǿÏ ÃÏÍÏ ÐÒÏÆÅÓÓÏÒ Å ÇÅÓÔÏÒ ÅÄÕÃÁÃÉÏÎÁÌȟ ÁÌÅǲÍ ÃÌÁÒÏ ÄÅ ÐÅÓÑÕÉÓÁÄÏÒ Å ÔÅÏǲÒÉÃÏ 

ɉ3!.4/3ȟ ςπρωɊȢ 

0ÁÒÁ ÁÍÂÏÓ ÏÓ ÐÅÎÓÁÄÏÒÅÓȟ 2ÅÕÖÅÎ &ÅÕÅÒÓÔÅÉÎ Å ,ÅÖ 6ÉÇÏÔÓËÙȟ ÔÏÄÁ ÓÉÔÕÁëÁǿÏ 

ÐÅÄÁÇÏǲÇÉÃÁ ÐÒÅÓÓÕÐÏǿÅ Á ÃÏÍÐÒÅÅÎÓÁǿÏ ÄÏ ÓÉÇÎÉПÉÃÁÄÏ ÓÏÃÉÁÌ ÐÁÒÁ Á ÁÐÒÅÎÄÉÚÁÇÅÍȟ ÌÅÖÁÎÄÏ 

ÅÍ ÃÏÎÓÉÄÅÒÁëÁǿÏ ÔÁÎÔÏ Á ÒÅÌÁëÁǿÏ ÅÓÔÁÂÅÌÅÃÉÄÁ ÅÎÔÒÅ ÐÒÏÆÅÓÓÏÒ Å ÁÌÕÎÏ ÑÕÁÎÔÏ Ï ÃÏÎÔÅØÔÏ 

ÆÁÍÉÌÉÁÒ Å ÓÏÃÉÁÌ ÅÍ ÑÕÅ Ï ÁÌÕÎÏ ÅÓÔÁǲ ÉÎÓÅÒÉÄÏȟ ÁÒÇÕÍÅÎÔÁÎÄÏ ÑÕÅ Á ÁÐÒÅÎÄÉÚÁÇÅÍ 

ÄÅÐÅÎÄÅ ÄÏÓ ÓÉÇÎÉПÉÃÁÄÏÓ ÐÒÏÖÅÎÉÅÎÔÅÓ ÔÁÎÔÏ ÄÁ ÍÅÎÔÅ ÄÏ ÓÕÊÅÉÔÏ ÑÕÁÎÔÏ ÄÅ ÓÅÕ ÃÏÎÔÅØÔÏ 

ÈÉÓÔÏǲÒÉÃÏȟ ÓÏÃÉÁÌȟ ÅÃÏÎÏǶÍÉÃÏȟ ÃÕÌÔÕÒÁÌȟ ÅǲÔÎÉÃÏȟ ÄÅ ÓÕÁ ÐÒÏÃÅÄÅǶÎÃÉÁ ÇÅÏÇÒÁǲПÉÃÁȟ ÓÅÕ ÔÒÁÂÁÌÈÏȟ 

ÅÓÃÏÌÁ ÆÁÍąǲÌÉÁ Å ÇÒÕÐÏ ÓÏÃÉÁÌȟ ÓÕÁÓ ÉÎÔÅÒÁëÏǿÅÓ ÃÏÍ ÏÕÔÒÏÓȟ ÎÏ ÍÕÎÄÏ ÒÅÁÌ ÏÕ ÖÉÒÔÕÁÌȟ ÄÏÓ 

ÁÃÏÎÔÅÃÉÍÅÎÔÏÓ ÄÁ ÓÕÁ ÖÉÄÁ Å ÄÅ ÓÕÁÓ ÐÅÒÃÅÐëÏǿÅÓ ÓÏÂÒÅ ÅÌÁÓȢ 

! %!- ÅÓÔÁÂÅÌÅÃÅ ÃÏÎÅØÏǿÅÓ ÓÉÇÎÉПÉÃÁÔÉÖÁÓ ÃÏÍ ÏÕÔÒÁÓ ÔÅÏÒÉÁÓ ÉÎПÌÕÅÎÔÅÓ ÎÏ ÃÁÍÐÏ 

ÄÁ ÅÄÕÃÁëÁǿÏȢ %ÌÁ ÅÓÔÁǲ ÉÎÔÉÍÁÍÅÎÔÅ ÌÉÇÁÄÁ ÁǮ 4ÅÏÒÉÁ ÄÁ -ÏÄÉПÉÃÁÂÉÌÉÄÁÄÅ #ÏÇÎÉÔÉÖÁ 
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%ÓÔÒÕÔÕÒÁÌȟ ÔÁÍÂÅǲÍ ÄÅÓÅÎÖÏÌÖÉÄÁ ÐÏÒ &ÅÕÅÒÓÔÅÉÎ ɉ&%5%234%).Ƞ 2!.$Ƞ 29.$%23ȟ ρωψψɊȟ 

ÑÕÅ ÄÅÆÅÎÄÅ Á ÍÁÌÅÁÂÉÌÉÄÁÄÅ ÄÁ ÉÎÔÅÌÉÇÅǶÎÃÉÁ ÈÕÍÁÎÁ Å ÓÕÁ ÃÁÐÁÃÉÄÁÄÅ ÄÅ ÓÅÒ ÍÏÄÉПÉÃÁÄÁ 

Å ÁÐÒÉÍÏÒÁÄÁ ÐÏÒ ÍÅÉÏ ÄÅ ÅØÐÅÒÉÅǶÎÃÉÁÓ ÄÅ ÁÐÒÅÎÄÉÚÁÇÅÍ ÍÅÄÉÁÄÁ ÁÄÅÑÕÁÄÁÓȢ !ÌÅǲÍ ÄÉÓÓÏȟ 

Á ÅǶÎÆÁÓÅ ÄÁ %!- ÅÍ ÃÏÎÔÅØÔÕÁÌÉÚÁÒ Á ÁÐÒÅÎÄÉÚÁÇÅÍ Å ÃÏÎÅÃÔÁǲȤÌÁ ÁÏÓ ÃÏÎÈÅÃÉÍÅÎÔÏÓ 

ÐÒÅǲÖÉÏÓ ÄÏÓ ÁÌÕÎÏÓ ÅÓÔÁǲ ÁÌÉÎÈÁÄÁ ÃÏÍ ÁÌÇÕÎÓ ÄÏÓ ÐÒÉÎÃąǲÐÉÏÓ ÄÁ 4ÅÏÒÉÁ ÄÁ !ÐÒÅÎÄÉÚÁÇÅÍ 

3ÉÇÎÉПÉÃÁÔÉÖÁ ÄÅ $ÁÖÉÄ !ÕÓÕÂÅÌ ɉ!535"%,ȟ ςπρπɊȢ 

4ÁÎÔÏ Á %!- ÑÕÁÎÔÏ Á ÔÅÏÒÉÁ ÄÅ !ÕÓÕÂÅÌ ɉρωψσɊ ÅÎÆÁÔÉÚÁÍ Á ÉÍÐÏÒÔÁǶÎÃÉÁ ÄÅ 

ÃÏÎÅÃÔÁÒ ÎÏÖÏÓ ÃÏÎÈÅÃÉÍÅÎÔÏÓ ÁÏÓ ÊÁǲ ÅØÉÓÔÅÎÔÅÓȢ !ÕÓÕÂÅÌ ÐÒÏÐÏǿÅ ÑÕÅ Á ÁÐÒÅÎÄÉÚÁÇÅÍ 

ÓÉÇÎÉПÉÃÁÔÉÖÁ ÏÃÏÒÒÅ ÑÕÁÎÄÏ ÎÏÖÁÓ ÉÎÆÏÒÍÁëÏǿÅÓ ÓÁǿÏ ÒÅÌÁÃÉÏÎÁÄÁÓ ÄÅ ÍÁÎÅÉÒÁ ÓÕÂÓÔÁÎÔÉÖÁ 

Å ÎÁǿÏ ÁÒÂÉÔÒÁǲÒÉÁ ÁǮ ÅÓÔÒÕÔÕÒÁ ÃÏÇÎÉÔÉÖÁ ÄÏ ÁÐÒÅÎÄÉÚȢ $Å ÆÏÒÍÁ ÓÉÍÉÌÁÒȟ &ÅÕÅÒÓÔÅÉÎ ÄÅÓÔÁÃÁ Á 

ÉÍÐÏÒÔÁǶÎÃÉÁ ÄÏ ÍÅÄÉÁÄÏÒ ÅÍ ÁÊÕÄÁÒ Ï ÁÐÒÅÎÄÉÚ Á ÆÁÚÅÒ ÃÏÎÅØÏǿÅÓ ÅÎÔÒÅ Ï ÎÏÖÏ ÃÏÎÔÅÕǲÄÏ Å 

ÓÕÁÓ ÅØÐÅÒÉÅǶÎÃÉÁÓ ÐÒÅǲÖÉÁÓȢ !ÍÂÁÓ ÁÓ ÔÅÏÒÉÁÓ ÒÅÃÏÎÈÅÃÅÍ Á ÉÍÐÏÒÔÁǶÎÃÉÁ ÄÁ ÄÉÓÐÏÓÉëÁǿÏ ÄÏ 

ÁÐÒÅÎÄÉÚ ÐÁÒÁ Á ÁÐÒÅÎÄÉÚÁÇÅÍȟ !ÕÓÕÂÅÌ ÅÎÆÁÔÉÚÁ ÑÕÅ Ï ÁÌÕÎÏ ÄÅÖÅ ÅÓÔÁÒ ÄÉÓÐÏÓÔÏ Á 

ÒÅÌÁÃÉÏÎÁÒ Ï ÎÏÖÏ ÍÁÔÅÒÉÁÌ ÄÅ ÍÁÎÅÉÒÁ ÓÕÂÓÔÁÎÔÉÖÁ ÁǮ ÓÕÁ ÅÓÔÒÕÔÕÒÁ ÃÏÇÎÉÔÉÖÁȢ &ÅÕÅÒÓÔÅÉÎȟ 

ÐÏÒ ÓÕÁ ÖÅÚȟ ÄÅÓÔÁÃÁ Ï ÐÁÐÅÌ ÄÏ ÍÅÄÉÁÄÏÒ ÅÍ ÄÅÓÐÅÒÔÁÒ Á ÍÏÔÉÖÁëÁǿÏ ÉÎÔÒąǲÎÓÅÃÁ ÄÏ 

ÁÐÒÅÎÄÉÚȟ ÁÌÅǲÍ ÄÁ ÎÅÃÅÓÓÉÄÁÄÅ ÄÅ ÅÎÖÏÌÖÉÍÅÎÔÏ ÄÏ ÍÅÄÉÁÄÏ ÎÏ ÐÒÏÃÅÓÓÏ ÄÅ 

ÁÐÒÅÎÄÉÚÁÇÅÍ ÐÏÒ ÍÅÉÏ ÄÅ ÓÕÁ ÉÎÔÅÎÃÉÏÎÁÌÉÄÁÄÅ Å ÒÅÃÉÐÒÏÃÉÄÁÄÅ ɉ!535"%,ȟ ςπρπɊȢ ! %!- 

Å Á ÔÅÏÒÉÁ ÄÅ !ÕÓÕÂÅÌ ÃÏÍÐÁÒÔÉÌÈÁÍ Á ÖÉÓÁǿÏ ÄÅ ÑÕÅ Ï ÃÏÎÈÅÃÉÍÅÎÔÏ ÄÅÖÅ ÓÅÒ ÅÓÔÒÕÔÕÒÁÄÏ 

ÄÅ ÆÏÒÍÁ ÈÉÅÒÁǲÒÑÕÉÃÁ Å ÏÒÇÁÎÉÚÁÄÁȢ )ÓÓÏ ÆÁÃÉÌÉÔÁ Á ÉÎÔÅÇÒÁëÁǿÏ ÄÅ ÎÏÖÏÓ ÃÏÎÃÅÉÔÏÓ Å Á 

ÆÏÒÍÁëÁǿÏ ÄÅ ÒÅÌÁëÏǿÅÓ ÓÉÇÎÉПÉÃÁÔÉÖÁÓ ÅÎÔÒÅ ÄÉÆÅÒÅÎÔÅÓ ÅÌÅÍÅÎÔÏÓ ÄÏ ÃÏÎÈÅÃÉÍÅÎÔÏȢ 

!ÓÓÉÍ ÃÏÍÏ Á %!- ÅÎÆÁÔÉÚÁ Ï ÄÅÓÅÎÖÏÌÖÉÍÅÎÔÏ ÄÁ ÁÕÔÏÎÏÍÉÁ Å ÄÏ ÐÅÎÓÁÍÅÎÔÏ 

ÃÒąǲÔÉÃÏȟ Á 0ÅÄÁÇÏÇÉÁ ÄÁ !ÕÔÏÎÏÍÉÁ ÄÅ 0ÁÕÌÏ &ÒÅÉÒÅ ɉ&2%)2%ȟ ςπππɊ ÄÅÆÅÎÄÅ ÕÍÁ ÅÄÕÃÁëÁǿÏ 

ÌÉÂÅÒÔÁÄÏÒÁ ÑÕÅ ÅÍÐÏÄÅÒÅ ÏÓ ÅÓÔÕÄÁÎÔÅÓ ÃÏÍÏ ÓÕÊÅÉÔÏÓ ÁÔÉÖÏÓ ÎÏ ÐÒÏÃÅÓÓÏ ÄÅ 

ÁÐÒÅÎÄÉÚÁÇÅÍȢ ! %ØÐÅÒÉÅǶÎÃÉÁ ÄÅ !ÐÒÅÎÄÉÚÁÇÅÍ -ÅÄÉÁÄÁ ÁÐÒÅÓÅÎÔÁ ÎÏÔÁǲÖÅÉÓ 

ÁÐÒÏØÉÍÁëÏǿÅÓ ÃÏÍ Á ÐÅÄÁÇÏÇÉÁ ÄÅ 0ÁÕÌÏ &ÒÅÉÒÅȟ ÅÓÐÅÃÉÁÌÍÅÎÔÅ ÎÏ ÑÕÅ ÔÁÎÇÅ ÁǮ ÖÁÌÏÒÉÚÁëÁǿÏ 

ÄÏ ÃÏÎÔÅØÔÏ ÓÏÃÉÏÃÕÌÔÕÒÁÌ ÄÏ ÁÐÒÅÎÄÉÚ Å ÁÏ ÐÁÐÅÌ ÔÒÁÎÓÆÏÒÍÁÄÏÒ ÄÁ ÅÄÕÃÁëÁǿÏȢ !ÍÂÏÓ ÏÓ 

ÔÅÏǲÒÉÃÏÓ ÅÎÆÁÔÉÚÁÍ Á ÉÍÐÏÒÔÁǶÎÃÉÁ ÄÏ ÄÉÁǲÌÏÇÏ Å ÄÁ ÉÎÔÅÒÁëÁǿÏ ÓÉÇÎÉПÉÃÁÔÉÖÁ ÎÏ ÐÒÏÃÅÓÓÏ ÄÅ 

ÁÐÒÅÎÄÉÚÁÇÅÍȟ ÒÅÊÅÉÔÁÎÄÏ Á ÎÏëÁǿÏ ÄÅ ÅÄÕÃÁëÁǿÏ ÃÏÍÏ ÍÅÒÁ ÔÒÁÎÓÍÉÓÓÁǿÏ ÄÅ ÃÏÎÈÅÃÉÍÅÎÔÏ 

ɉ!#(!29! ÅÔ ÁÌȢȟ ςπςςɊȢ 4ÁÎÔÏ &ÅÕÅÒÓÔÅÉÎ ÑÕÁÎÔÏ &ÒÅÉÒÅ ÃÏÎÃÅÂÅÍ Ï ÅÄÕÃÁÄÏÒ ÃÏÍÏ ÕÍ 

ÍÅÄÉÁÄÏÒ ÑÕÅ ÅÓÔÉÍÕÌÁ Á ÒÅПÌÅØÁǿÏ ÃÒąǲÔÉÃÁ Å Á ÃÏÎÓÔÒÕëÁǿÏ ÁÔÉÖÁ ÄÏ ÃÏÎÈÅÃÉÍÅÎÔÏȢ ! ÅǶÎÆÁÓÅ 

ÄÅ &ÅÕÅÒÓÔÅÉÎ ÎÁ ÔÒÁÎÓÃÅÎÄÅǶÎÃÉÁȟ ÑÕÅ ÂÕÓÃÁ ÁÐÌÉÃÁÒ Ï ÁÐÒÅÎÄÉÚÁÄÏ ÁÌÅǲÍ ÄÏ ÃÏÎÔÅØÔÏ 

ÉÍÅÄÉÁÔÏȟ ÅÎÃÏÎÔÒÁ ÐÁÒÁÌÅÌÏ ÎÁ ÐÒÏÐÏÓÔÁ ÆÒÅÉÒÉÁÎÁ ÄÅ ÕÍÁ ÅÄÕÃÁëÁǿÏ ÐÒÏÂÌÅÍÁÔÉÚÁÄÏÒÁ ÑÕÅ 

ÖÉÓÁ ÁǮ ÔÒÁÎÓÆÏÒÍÁëÁǿÏ ÓÏÃÉÁÌ ɉ35:).!Ƞ 45&4%ȟ ςπςπɊȢ !ÄÅÍÁÉÓȟ ÁÍÂÏÓ ÏÓ ÁÕÔÏÒÅÓ ÄÅÓÔÁÃÁÍ 
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Á ÃÁÐÁÃÉÄÁÄÅ ÄÅ ÔÏÄÏÓ ÏÓ ÉÎÄÉÖąǲÄÕÏÓ ÐÁÒÁ ÁÐÒÅÎÄÅÒ Å ÓÅ ÄÅÓÅÎÖÏÌÖÅÒȟ ÉÎÄÅÐÅÎÄÅÎÔÅÍÅÎÔÅ 

ÄÅ ÓÕÁÓ ÏÒÉÇÅÎÓ ÏÕ ÃÏÎÄÉëÏǿÅÓ ÉÎÉÃÉÁÉÓȢ ! ÃÒÅÎëÁ ÎÁ ÍÏÄÉПÉÃÁÂÉÌÉÄÁÄÅ ÃÏÇÎÉÔÉÖÁ ÄÅ 

&ÅÕÅÒÓÔÅÉÎ ÁÌÉÎÈÁȤÓÅ ÃÏÍ Á ÎÏëÁǿÏ ÆÒÅÉÒÉÁÎÁ ÄÅ ÑÕÅ ÔÏÄÏÓ ÏÓ ÓÅÒÅÓ ÈÕÍÁÎÏÓ ÓÁǿÏ ÃÁÐÁÚÅÓ ÄÅ 

ȰÌÅÒ Ï ÍÕÎÄÏ Å ÔÒÁÎÓÆÏÒÍÁǲȤÌÏͼ ɉ&2%)2%ȟ ςπππɊȢ 

%Í ÓąǲÎÔÅÓÅȟ Á %ØÐÅÒÉÅǶÎÃÉÁ ÄÅ !ÐÒÅÎÄÉÚÁÇÅÍ -ÅÄÉÁÄÁ ÅÓÔÁÂÅÌÅÃÅ ÒÅÌÁëÏǿÅÓ 

ÓÉÇÎÉПÉÃÁÔÉÖÁÓ ÎÏ ÐÁÎÏÒÁÍÁ ÄÁÓ ÔÅÏÒÉÁÓ ÅÄÕÃÁÃÉÏÎÁÉÓȟ ÐÓÉÃÏÌÏǲÇÉÃÁÓ Å ÓÏÃÉÁÉÓ 

ÃÏÎÔÅÍÐÏÒÁǶÎÅÁÓȢ 3ÕÁ ÁÂÏÒÄÁÇÅÍ ÉÎÔÅÇÒÁÔÉÖÁȟ ÑÕÅ ÅÎÆÁÔÉÚÁ Ï ÐÁÐÅÌ ÄÏ ÍÅÄÉÁÄÏÒ ÎÏ 

ÐÒÏÃÅÓÓÏ ÄÅ ÁÐÒÅÎÄÉÚÁÇÅÍ Å ÄÅÓÅÎÖÏÌÖÉÍÅÎÔÏ ÃÏÇÎÉÔÉÖÏȟ ÅÓÔÁÂÅÌÅÃÅ ÐÏÎÔÅÓ ÉÍÐÏÒÔÁÎÔÅÓ 

ÃÏÍ ÄÉÖÅÒÓÁÓ ÃÏÒÒÅÎÔÅÓ ÔÅÏǲÒÉÃÁÓ ÉÎПÌÕÅÎÔÅÓȢ ! %!- ÄÉÁÌÏÇÁ ÃÏÍ Ï ÃÏÎÓÔÒÕÔÉÖÉÓÍÏ ÄÅ 0ÉÁÇÅÔȟ 

Á ÔÅÏÒÉÁ ÓÏÃÉÏÃÕÌÔÕÒÁÌ ÄÅ 6ÙÇÏÔÓËÙȟ Á ÁÐÒÅÎÄÉÚÁÇÅÍ ÓÉÇÎÉПÉÃÁÔÉÖÁ ÄÅ !ÕÓÕÂÅÌȟ Å ÁÓ ÔÅÏÒÉÁÓ 

ÄÅ 0ÁÕÌÏ &ÒÅÉÒÅȟ ÅÎÔÒÅ ÏÕÔÒÏÓȢ 3ÕÁ ÅǶÎÆÁÓÅ ÎÁ ÍÏÄÉПÉÃÁÂÉÌÉÄÁÄÅ ÃÏÇÎÉÔÉÖÁ Å ÎÁ ÉÍÐÏÒÔÁǶÎÃÉÁ 

ÄÁÓ ÉÎÔÅÒÁëÏǿÅÓ ÓÏÃÉÁÉÓ ÅÓÔÒÕÔÕÒÁÄÁÓ ÐÁÒÁ Ï ÄÅÓÅÎÖÏÌÖÉÍÅÎÔÏ ÉÎÔÅÌÅÃÔÕÁÌ ÒÅÓÓÏÁ ÃÏÍ ÁÓ 

ÔÅÎÄÅǶÎÃÉÁÓ ÁÔÕÁÉÓ ÅÍ ÎÅÕÒÏÃÉÅǶÎÃÉÁ ÅÄÕÃÁÃÉÏÎÁÌ Å ÐÓÉÃÏÌÏÇÉÁ ÃÏÇÎÉÔÉÖÁȢ !ÌÅǲÍ ÄÉÓÓÏȟ Á 

ÁÐÌÉÃÁÂÉÌÉÄÁÄÅ ÄÁ %!- ÅÍ ÄÉÖÅÒÓÏÓ ÃÏÎÔÅØÔÏÓ ɀ ÄÅÓÄÅ Á ÅÄÕÃÁëÁǿÏ ÆÏÒÍÁÌ ÁÔÅǲ Á ÒÅÁÂÉÌÉÔÁëÁǿÏ 

ÃÏÇÎÉÔÉÖÁ Å Ï ÄÅÓÅÎÖÏÌÖÉÍÅÎÔÏ ÐÒÏПÉÓÓÉÏÎÁÌ ɀ ÄÅÓÔÁÃÁ ÓÕÁ ÖÅÒÓÁÔÉÌÉÄÁÄÅ Å ÒÅÌÅÖÁǶÎÃÉÁ 

ÃÏÎÔąǲÎÕÁȢ !Ï ÐÒÏÐÏÒ ÕÍÁ ÁÂÏÒÄÁÇÅÍ ÓÉÓÔÅÍÁǲÔÉÃÁ ÐÁÒÁ ÍÅÌÈÏÒÁÒ ÁÓ ÃÁÐÁÃÉÄÁÄÅÓ ÃÏÇÎÉÔÉÖÁÓ 

Å Á ÁÐÒÅÎÄÉÚÁÇÅÍȟ Á %!- ÎÁǿÏ ÁÐÅÎÁÓ ÄÉÁÌÏÇÁ ÃÏÍ ÏÕÔÒÁÓ ÔÅÏÒÉÁÓȟ ÍÁÓ ÔÁÍÂÅǲÍ ÏÆÅÒÅÃÅ 

ÆÕÎÄÁÍÅÎÔÏÓ ÐÒÁǲÔÉÃÏÓ ÐÁÒÁ ÅÄÕÃÁÄÏÒÅÓ Å ÐÓÉÃÏǲÌÏÇÏÓȢ $ÅÓÓÁ ÆÏÒÍÁȟ Á %!- ÃÏÎÔÉÎÕÁ Á 

ÉÎПÌÕÅÎÃÉÁÒ ÓÉÇÎÉПÉÃÁÔÉÖÁÍÅÎÔÅ Ï ÐÅÎÓÁÍÅÎÔÏ Å Á ÐÒÁǲÔÉÃÁ ÎÏÓ ÃÁÍÐÏÓ ÄÁ %ÄÕÃÁëÁǿÏȟ 

0ÓÉÃÏÌÏÇÉÁ Å ÄÅÓÅÎÖÏÌÖÉÍÅÎÔÏ ÈÕÍÁÎÏȢ 

ςȢσ %$5#!K>/ 02/&)33)/.!, % 4%#./,s')#! 

3ÅÇÕÎÄÏ Ï -ÉÎÉÓÔÅǲÒÉÏ ÄÁ %ÄÕÃÁëÁǿÏ ɉ"2!3),ȟ ρωωφɊ Á %ÄÕÃÁëÁǿÏ 0ÒÏПÉÓÓÉÏÎÁÌ Å 

4ÅÃÎÏÌÏǲÇÉÃÁȟ ÄÅÌÉÎÅÁÄÁ ÐÅÌÁ ,%) .Ξ ωȢσωτȟ ÄÅ ςπ ÄÅ ÄÅÚÅÍÂÒÏ ÄÅ ρωωφȟÔÁÍÂÅǲÍ ÃÏÎÈÅÃÉÄÁ 

ÃÏÍÏ Ȱ,ÅÉ ÄÅ $ÉÒÅÔÒÉÚÅÓ Å "ÁÓÅÓ ÄÁ %ÄÕÃÁëÁǿÏ .ÁÃÉÏÎÁÌȱ ɉ,$"Ɋȟ ÄÅÓÔÉÎÁȤÓÅ ÐÒÉÍÏÒÄÉÁÌÍÅÎÔÅ 

Á ÐÒÅÐÁÒÁÒ ÏÓ ÉÎÄÉÖąǲÄÕÏÓ ȰÐÁÒÁ Ï ÅØÅÒÃąǲÃÉÏ ÄÅ ÐÒÏПÉÓÓÏǿÅÓȱȟ ÐÒÏÐÏÒÃÉÏÎÁÎÄÏȤÌÈÅÓ ÁÓ 

ÈÁÂÉÌÉÄÁÄÅÓ ÎÅÃÅÓÓÁǲÒÉÁÓ ÐÁÒÁ ÉÎÇÒÅÓÓÁÒ Å ÐÒÏÓÐÅÒÁÒ ÎÏ ÍÕÎÄÏ ÄÏ ÔÒÁÂÁÌÈÏȟ ÐÁÒÔÉÃÉÐÁÒ 

ÁÔÉÖÁÍÅÎÔÅ ÎÁ ÖÉÄÁ ÅÍ ÓÏÃÉÅÄÁÄÅ Å ÅØÅÒÃÅÒ ÓÕÁ ÃÉÄÁÄÁÎÉÁȢ 

%ÓÓÁ ÍÏÄÁÌÉÄÁÄÅ ÅÄÕÃÁÃÉÏÎÁÌ ÁÂÒÁÎÇÅ ÕÍÁ ÄÉÖÅÒÓÉÄÁÄÅ ÄÅ ÃÕÒÓÏÓȟ ÉÎÃÌÕÉÎÄÏ 

ÑÕÁÌÉПÉÃÁëÁǿÏȟ ÈÁÂÉÌÉÔÁëÁǿÏ ÔÅǲÃÎÉÃÁ Å ÔÅÃÎÏÌÏǲÇÉÃÁȟ ÂÅÍ ÃÏÍÏ ÐÒÏÇÒÁÍÁÓ ÄÅ ÐÏǲÓȤÇÒÁÄÕÁëÁǿÏȢ ! 

ÁÒÔÉÃÕÌÁëÁǿÏ Åǲ ÕÍ ÐÒÉÎÃąǲÐÉÏ ÃÅÎÔÒÁÌ ÎÁ %04ȟ ÐÏÉÓ ÎÅÌÁ ÄÉÖÅÒÓÏÓ ÎąǲÖÅÉÓ Å ÍÏÄÁÌÉÄÁÄÅÓ ÄÅ 

ÅÄÕÃÁëÁǿÏ ÐÏÄÅÍ ÃÏÅØÉÓÔÉÒȟ ÁÓÓÉÍ ÃÏÍÏ ÓÁǿÏ ÃÏÍÕÎÓ ÃÏÎÅØÏǿÅÓ ÄÉÒÅÔÁÓ ÃÏÍ ÁÓ ÄÉÍÅÎÓÏǿÅÓ 

ÄÏ ÔÒÁÂÁÌÈÏȟ ÃÉÅǶÎÃÉÁ Å ÔÅÃÎÏÌÏÇÉÁȢ $ÅÎÔÒÅ ÁÓ ÍÕǲÌÔÉÐÌÁÓ ÐÏÓÓÉÂÉÌÉÄÁÄÅÓ ÄÅ ÁÒÔÉÃÕÌÁëÁǿÏȟ 
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ÒÅÓÓÁÌÔÁȤÓÅȟ ÐÏÒ ÅØÅÍÐÌÏȟ Á ÉÎÔÅÇÒÁëÁǿÏ ÄÅ ÃÕÒÓÏÓ ÔÅǲÃÎÉÃÏÓ Å ÐÒÏПÉÓÓÉÏÎÁÌÉÚÁÎÔÅÓ ÃÏÍ Á 

ÅÄÕÃÁëÁǿÏ ÂÁǲÓÉÃÁȟ ÒÅÇÕÌÁÒ ÏÕ ÎÁ ÍÏÄÁÌÉÄÁÄÅ ÄÏ ÅÎÓÉÎÏ ÄÅ ÊÏÖÅÎÓ Å ÁÄÕÌÔÏÓȟ ÐÏÒ ÍÅÉÏ ÄÅ 

ÃÏÎПÉÇÕÒÁëÏǿÅÓ ÄÅ ÅÎÓÉÎÏ ÉÎÔÅÇÒÁÄÏ ÏÕ ÓÕÂÓÅÑÕÅÎÔÅ ɉ-/52!ȟ ςπρτɊȢ 

$Å ÁÃÏÒÄÏ ÃÏÍ Ï -ÉÎÉÓÔÅǲÒÉÏ ÄÁ %ÄÕÃÁëÁǿÏ ɉ"2!3),ȟ ρωωφɊȟ Á %04 ÁÔÕÁ ÎÁ ÃÏÎПÌÕÅǶÎÃÉÁ 

ÄÅ ÄÏÉÓ ÄÉÒÅÉÔÏÓ ÆÕÎÄÁÍÅÎÔÁÉÓ ÄÏ ÃÉÄÁÄÁǿÏȡ Ï ÄÉÒÅÉÔÏ ÁǮ ÅÄÕÃÁëÁǿÏ Å Ï ÄÉÒÅÉÔÏ ÁÏ ÔÒÁÂÁÌÈÏȢ 

%ÓÓÁ ÐÏÓÉëÁǿÏ ÅÓÔÒÁÔÅǲÇÉÃÁ Åǲ ÒÅÓÐÁÌÄÁÄÁ ÐÅÌÏ !ÒÔȢ ςςχ ÄÁ #ÏÎÓÔÉÔÕÉëÁǿÏ &ÅÄÅÒÁÌ ɉ"2!3),ȟ 

ρωψψɊȟ ÑÕÅ ÁÔÒÉÂÕÉ ÅÄÕÃÁëÁǿÏ Å ÐÒÏПÉÓÓÉÏÎÁÌÉÚÁëÁǿÏ ÃÏÍÏ ÄÉÒÅÉÔÏÓ Á ÓÅÒÅÍ ÇÁÒÁÎÔÉÄÏÓ ÃÏÍ 

ÁÂÓÏÌÕÔÁ ÐÒÉÏÒÉÄÁÄÅȢ 

%Í ÓąǲÎÔÅÓÅȟ Á %04 ÒÅÐÒÅÓÅÎÔÁ ÕÍÁ ÍÏÄÁÌÉÄÁÄÅ ÅÓÓÅÎÃÉÁÌ ÎÏ ÐÁÎÏÒÁÍÁ ÅÄÕÃÁÃÉÏÎÁÌȟ 

ÄÅÄÉÃÁÄÁ ÁǮ ÆÏÒÍÁëÁǿÏ ÖÏÌÔÁÄÁ ÐÁÒÁ Ï ÕÎÉÖÅÒÓÏ ÌÁÂÏÒÁÌȢ #ÏÎÔÕÄÏȟ ÓÕÁ ÃÏÎÔÒÉÂÕÉëÁǿÏ 

ÔÒÁÎÓÃÅÎÄÅ Á ÅÓÆÅÒÁ ÐÒÏПÉÓÓÉÏÎÁÌȟ ÉÎÃÏÒÐÏÒÁÎÄÏ ÕÍ ÃÏÍÐÏÎÅÎÔÅ ÄÅ ÅÄÕÃÁëÁǿÏ ÔÅÃÎÏÌÏǲÇÉÃÁ 

ÑÕÅ ÐÒÏÍÏÖÅ ÕÍÁ ÖÉÓÁǿÏ ÃÒąǲÔÉÃÁ ÐÁÒÁ Ï ÔÒÁÂÁÌÈÏ Åȟ ÓÏÂÒÅÔÕÄÏȟ ÐÁÒÁ Á ÃÉÅǶÎÃÉÁ Å ÔÅÃÎÏÌÏÇÉÁȢ 

%ÓÓÁ ÐÅÒÓÐÅÃÔÉÖÁ ÓÕÇÅÒÅ ÕÍ ÅÍÐÏÄÅÒÁÍÅÎÔÏ ÄÏ ÁÌÕÎÏ ÄÉÁÎÔÅ ÄÁ ÁÐÒÏÐÒÉÁëÁǿÏ ÄÏÓ ÒÅÃÕÒÓÏÓ 

ÔÅÃÎÏÌÏǲÇÉÃÏÓȟ ÄÁÓ ÔÅǲÃÎÉÃÁÓȟ ÄÁÓ ÔÅÃÎÏÌÏÇÉÁÓ Å ÄÏÓ ÖÁÌÏÒÅÓ ÓÏÃÉÏÃÕÌÔÕÒÁÉÓ ÁÓÓÏÃÉÁÄÏÓȢ %ǳ 

ÔÁÍÂÅǲÍ ÐÏÒ ÍÅÉÏ ÄÁ %04 ÑÕÅ ÓÅ ÐÒÏÍÏÖÅ Á ÃÒÉÔÉÃÉÄÁÄÅȟ Á ÃÉÄÁÄÁÎÉÁ Å Á ÃÏÍÐÒÅÅÎÓÁǿÏ ÄÅ 

ÑÕÅ ÁÓ ÔÅÃÎÏÌÏÇÉÁÓ Å ÏÓ ÃÏÎÈÅÃÉÍÅÎÔÏÓ ÃÉÅÎÔąǲПÉÃÏÓ ÓÁǿÏ ÉÎÔÒÉÎÓÅÃÁÍÅÎÔÅ ÄÅÐÅÎÄÅÎÔÅÓ ÄÏ 

ÃÏÎÔÅØÔÏ ÅÍ ÑÕÅ ÓÁǿÏ ÃÏÎÃÅÂÉÄÏÓ Å ÁÐÌÉÃÁÄÏÓȢ 

3ÅÎÄÏ ÅÓÔÁ ÄÉÓÓÅÒÔÁëÁǿÏ ÏÒÉÕÎÄÁ ÄÅ ÕÍ 0ÒÏÇÒÁÍÁ ÄÅ 0ÏǲÓȤ'ÒÁÄÕÁëÁǿÏ ÅÍ %ÄÕÃÁëÁǿÏ 

ÑÕÅ ÔÅÍ ÃÏÍÏ ÁǲÒÅÁ ÄÅ ÃÏÎÃÅÎÔÒÁëÁǿÏ Á %ÄÕÃÁëÁǿÏ 0ÒÏПÉÓÓÉÏÎÁÌ Å 4ÅÃÎÏÌÏǲÇÉÃÁȟ ÒÅÓÓÁÌÔÁȤÓÅ ÓÕÁ 

ÒÅÌÁëÁǿÏ ÃÏÍ ÔÁÌ ÁǲÒÅÁȟ ÅÍ ÅÓÐÅÃÉÁÌ ÃÏÍ Ï ÃÏÍÐÏÎÅÎÔÅ ÄÁ ÅÄÕÃÁëÁǿÏ ÔÅÃÎÏÌÏǲÇÉÃÁȢ  

0ÁÒÁ ÓÉÔÕÁÒ Ï ÓÉÇÎÉПÉÃÁÄÏ ÁÄÏÔÁÄÏ ÐÁÒÁ Ï ÔÅÒÍÏ ȰÅÄÕÃÁëÁǿÏ ÔÅÃÎÏÌÏǲÇÉÃÁȱ ÎÅÓÔÁ 

ÐÅÓÑÕÉÓÁȟ ÄÅÓÔÁÃÁȤÓÅ Ï ÃÏÎÃÅÉÔÏ ÅÍÐÒÅÇÁÄÏȡ #ÏÍÐÒÅÅÎÄÅȤÓÅ ÃÏÍÏ ÅÄÕÃÁëÁǿÏ ÔÅÃÎÏÌÏǲÇÉÃÁ 

Ï ÐÒÏÃÅÓÓÏ ÄÅ ÅÎÓÉÎÏ Å ÁÐÒÅÎÄÉÚÁÇÅÍ ÑÕÅ ÓÅ ÁÐÒÏÐÒÉÁ ÄÁÓ ÔÅÃÎÏÌÏÇÉÁÓ Å ÃÏÎÓÉÄÅÒÁ ÓÅÕÓ 

ÁÓÐÅÃÔÏÓ ÈÉÓÔÏǲÒÉÃÏÓȟ ÓÏÃÉÁÉÓ Å ÃÕÌÔÕÒÁÉÓȟ ÎÁǿÏ ÁÐÅÎÁÓ ÅÍÐÒÅÇÁÎÄÏ ÔÅǲÃÎÉÃÁÓ Å ÕÔÉÌÉÚÁÎÄÏ 

ÒÅÃÕÒÓÏÓ ÔÅÃÎÏÌÏǲÇÉÃÏÓȟ ÍÁÓ ÐÒÏÍÏÖÅÎÄÏ ÕÍ ÓÅÎÓÏ ÃÒąǲÔÉÃÏ ÓÏÂÒÅ Ï ÖÉÅǲÓ Å Ï ÐÏÄÅÒ ÄÅ 

ÔÒÁÎÓÆÏÒÍÁëÁǿÏ ÄÁ ÓÏÃÉÅÄÁÄÅ ÁÓÓÏÃÉÁÄÏÓ ÁǮ ÔÅÃÎÏÌÏÇÉÁ ɉ#!-0%,,/Ƞ &),(/ȟ ςππωɊȢ 

! ÅÄÕÃÁëÁǿÏ ÔÅÃÎÏÌÏǲÇÉÃÁ ÉÍÐÌÉÃÁ ÎÁ ÕÎÉÁǿÏ ÅÎÔÒÅ ÃÉÅǶÎÃÉÁȟ ÔÅÃÎÏÌÏÇÉÁ Å ÓÏÃÉÅÄÁÄÅȟ 

ÖÉÓÁÎÄÏ Á ÃÏÍÐÒÅÅÎÓÁǿÏ ÌÏǲÇÉÃÁ ÄÁÓ ÔÅǲÃÎÉÃÁÓ Å ÁÐÒÏÆÕÎÄÁÎÄÏ Ï ÃÏÎÈÅÃÉÍÅÎÔÏ ÐÒÁǲÔÉÃÏ ÑÕÅ 

ÐÅÒÍÉÔÅ Á ÔÒÁÎÓÆÏÒÍÁëÁǿÏ ÄÁ ÎÁÔÕÒÅÚÁ Å ÄÏ ÍÕÎÄÏ ɉ"!34/3ȟ ρωωψɊȢ %ÓÓÁ ÆÏÒÍÁ ÄÅ 

ÅÄÕÃÁëÁǿÏ Åǲ ÕÍ ÃÁÍÉÎÈÏ ÄÅ ÁÐÒÅÎÄÉÚÁÄÏ ÑÕÅ ÏÆÅÒÅÃÅ Ï ÃÏÎÈÅÃÉÍÅÎÔÏ ÄÏÓ ÐÒÉÎÃąǲÐÉÏÓ 

ÃÉÅÎÔąǲПÉÃÏÓ ÅÎÖÏÌÖÉÄÏÓ ÅÍ ÔÏÄÏ Ï ÐÒÏÃÅÓÓÏ ÄÅ ÐÒÏÄÕëÁǿÏȟ ÁÏ ÍÅÓÍÏ ÔÅÍÐÏ ÑÕÅ ÐÒÏÍÏÖÅ Á 

ÒÅПÌÅØÁǿÏ ÃÒąǲÔÉÃÁ ÓÏÂÒÅ ÅÓÓÅ ÆÅÎÏǶÍÅÎÏȟ ÅÓÔÉÍÕÌÁ Á ÃÒÉÁëÁǿÏ ÄÅ ÎÏÖÁÓ ÅÓÔÒÁÔÅǲÇÉÁÓ Å ÃÁÐÁÃÉÔÁ ÏÓ 

ÉÎÄÉÖąǲÄÕÏÓ ÐÁÒÁ ÕÔÉÌÉÚÁÒ ÁÓ ÆÅÒÒÁÍÅÎÔÁÓ Å ÒÅÁÌÉÚÁÒ Ï ÔÒÁÂÁÌÈÏȢ 
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$ÉÔÏ ÉÓÔÏȟ Á ÐÒÅÓÅÎÔÅ ÄÉÓÓÅÒÔÁëÁǿÏ ÓÅ ÉÎÓÅÒÅ ÎÏ ÃÁÍÐÏ ÄÁ ÅÄÕÃÁëÁǿÏ ÔÅÃÎÏÌÏǲÇÉÃÁ ÁÏ ÔÅÒ 

ÓÅÕ ÃÁÍÐÏ ÄÅ ÅÓÔÕÄÏ ÅÍ ÕÍ ÐÒÏÊÅÔÏ ÄÅ ÎÁÔÕÒÅÚÁ ÉÎÔÒÉÎÓÅÃÁÍÅÎÔÅ ÔÅÃÎÏÌÏǲÇÉÃÁȟ ÔÁÎÔÏ ÐÏÒ 

ÓÕÁÓ ÏÒÉÇÅÎÓ ÎÁ ÁÂÏÒÄÁÇÅÍ 34%!- Å ÎÁ #ÕÌÔÕÒÁ -ÁËÅÒȟ ÑÕÁÎÔÏ ÐÏÒ ÓÕÁ ÅØÅÃÕëÁǿÏ ÎÁ 

ÁÐÒÏÐÒÉÁëÁǿÏ ÄÅ ÔÅÃÎÏÌÏÇÉÁÓ Å ÔÅǲÃÎÉÃÁÓ ÐÁÒÁ ÒÅÓÏÌÕëÁǿÏ ÄÅ ÐÒÏÂÌÅÍÁÓ ÅÎÄÅÒÅëÁÄÏÓ Á 

ÑÕÅÓÔÏǿÅÓ ÒÅÁÉÓ Å ÐÅÒÔÉÎÅÎÔÅÓ ÁÏ ÃÏÎÔÅØÔÏ ÓÏÃÉÏÃÕÌÔÕÒÁÌ ÄÏÓ ÉÎÄÉÖąǲÄÕÏÓȢ 

! ÐÒÅÓÅÎÔÅ ÄÉÓÓÅÒÔÁëÁǿÏ ÓÅ ÉÎÃÏÒÐÏÒÁ ÁÏ ÃÁÍÐÏ ÄÅ ÐÅÓÑÕÉÓÁ ÄÏ 00'%4 ÃÏÍÏ ÐÁÒÔÅ 

ÉÎÔÅÇÒÁÎÔÅ Å ÐÁÒÁÌÅÌÁ ÁÏ ÄÅÓÅÎÖÏÌÖÉÍÅÎÔÏ ÄÅ ÏÕÔÒÁÓ ÐÅÓÑÕÉÓÁÓ ÑÕÅ ÓÅ ÅÎÃÏÎÔÒÁÍ ÅÍ ÕÍÁ 

ÍÅÓÍÁ ÁǲÒÅÁ ÄÅ ÉÎÔÅÒÅÓÓÅȟ ÄÅ ÆÏÒÍÁ Á ÃÏÎÔÒÉÂÕÉÒ ÐÁÒÁ Á ÇÅÒÁëÁǿÏ ÄÅ ÕÍ ÃÏÎÈÅÃÉÍÅÎÔÏ ÑÕÅ 

ÎÁǿÏ ÅÓÔÁǲ ÉÓÏÌÁÄÏ ÎÁ ÌÉÔÅÒÁÔÕÒÁ Å ÑÕÅ ÃÁÒÒÅÇÁ ÒÅÌÅÖÁǶÎÃÉÁ ÐÁÒÁ Á ÃÏÍÕÎÉÄÁÄÅ ÎÁ ÑÕÁÌ ÆÏÉ 

ÐÒÏÄÕÚÉÄÏȟ ÅÓÔÁÎÄÏ ÁÌÉÎÈÁÄÁ ÁǮ ÌÉÎÈÁ ÄÅ ÐÅÓÑÕÉÓÁ ÉÎÔÉÔÕÌÁÄÁ 0ÒÁǲÔÉÃÁÓ %ÄÕÃÁÔÉÖÁÓ Å 

4ÅÃÎÏÌÏÇÉÁÓ %ÄÕÃÁÃÉÏÎÁÉÓȟ ÑÕÅ Åǲ ÕÍÁ ÄÁÓ ÑÕÁÔÒÏ ÌÉÎÈÁÓ ÄÏ ÐÒÏÇÒÁÍÁȢ 

%Í ÅÓÐÅÃÉÁÌȟ ÅÓÔÁ ÐÅÓÑÕÉÓÁ ÓÅ ÒÅÌÁÃÉÏÎÁ ÃÏÍ Ï ÐÒÏÊÅÔÏ ÄÅ ÐÅÓÑÕÉÓÁ ÃÏÏÒÄÅÎÁÄÏ ÐÅÌÏ 

0ÒÏÆȢ $ÒȢ !ÌÅØÁÎÄÒÅ ÄÁ 3ÉÌÖÁ &ÅÒÒÙȟ ÉÎÔÉÔÕÌÁÄÏ ͼ0ÒÏÊÅÔÏ 34%!-Ȥ-ÁËÅÒȡ ÄÉÍÅÎÓÏǿÅÓ Å 

ÁÒÔÉÃÕÌÁëÏǿÅÓ ÅÎÔÒÅ #ÕÌÔÕÒÁ -ÁËÅÒ Å ÁÂÏÒÄÁÇÅÎÓ 34%!- ÎÁ ÅÄÕÃÁëÁǿÏ ÐÒÏПÉÓÓÉÏÎÁÌ Å 

ÔÅÃÎÏÌÏǲÇÉÃÁͼȟ ÑÕÅ Åǲ ÕÍ ÄÏÓ ÔÒÅǶÓ ÐÒÏÊÅÔÏÓ ÄÅ ÐÅÓÑÕÉÓÁ ÃÏÏÒÄÅÎÁÄÏÓ Å ÄÅÓÅÎÖÏÌÖÉÄÏÓ ÐÅÌÏ 

ÐÒÏÆÅÓÓÏÒ ÏÒÉÅÎÔÁÄÏÒ ÄÅÓÔÁ ÄÉÓÓÅÒÔÁëÁǿÏȢ 

0ÁÒÁ ÍÅÌÈÏÒ ÃÏÍÐÒÅÅÎÄÅÒ ÏÓ ÁÓÐÅÃÔÏÓ ÒÅÌÅÖÁÎÔÅÓ ÄÏ ÐÒÏÊÅÔÏ ÄÅ ÐÅÓÑÕÉÓÁ 

ÃÏÏÒÄÅÎÁÄÏ ÐÅÌÏ 0ÒÏÆȢ $ÒȢ !ÌÅØÁÎÄÒÅ &ÅÒÒÙ Å ÓÉÔÕÁÒ Á ÐÒÅÓÅÎÔÅ ÄÉÓÓÅÒÔÁëÁǿÏ ÃÏÍÏ ÐÁÒÔÅ 

ÉÎÔÅÇÒÁÎÔÅ ÄÅÓÓÅ ÐÒÏÊÅÔÏȟ ÒÅÆÅÒÅÎÃÉÏ Á ÄÅÓÃÒÉëÁǿÏ ÄÏ ÐÒÏÊÅÔÏ Ȱ,ÁÂÏÒÁÔÏǲÒÉÏ )ÔÉÎÅÒÁÎÔÅ 

34%!-Ȥ#%&%4-ÁËÅÒȡ ÁëÏǿÅÓ ÄÅ ÉÎÃÌÕÓÁǿÏȟ ÄÉÖÕÌÇÁëÁǿÏ Å ÐÏÐÕÌÁÒÉÚÁëÁǿÏ ÄÁ #ÉÅǶÎÃÉÁȟ 

4ÅÃÎÏÌÏÇÉÁ Å )ÎÏÖÁëÁǿÏȱ ÅÌÁÂÏÒÁÄÁ ÐÅÌÏ ÐÒÏǲÐÒÉÏ Å ÄÉÓÐÏÎąǲÖÅÌ ÎÁ ÐÁǲÇÉÎÁ ÏПÉÃÉÁÌ ÄÏ 00'%4ȡ 

%ÓÓÁ ÁëÁǿÏ ÔÅÍ ÃÏÍÏ ÏÂÊÅÔÉÖÏ ÇÅÒÁÌ ÃÏÎÔÒÉÂÕÉÒ ÐÁÒÁ Á ÄÉÖÕÌÇÁëÁǿÏ ÄÁ ÃÉÅǶÎÃÉÁȟ ÄÁ 
ÔÅÃÎÏÌÏÇÉÁ Å ÄÁ ÉÎÏÖÁëÁǿÏ ÐÏÒ ÍÅÉÏ ÄÅ ÕÍ ÐÒÏÇÒÁÍÁ ÄÅ ÁÔÉÖÉÄÁÄÅÓ ÉÎÏÖÁÄÏÒÁÓ 
ÆÕÎÄÁÍÅÎÔÁÄÁÓ ÅÍ ÍÅÔÏÄÏÌÏÇÉÁÓ ÁÔÉÖÁÓȟ ÔÁÎÔÏ ÎÁ ÐÅÒÓÐÅÃÔÉÖÁ 34%!-ȟ ÁÏ 
ÁÒÔÉÃÕÌÁÒ ÃÏÎÈÅÃÉÍÅÎÔÏÓ ÄÁÓ #ÉÅǶÎÃÉÁÓȟ ÄÁÓ 4ÅÃÎÏÌÏÇÉÁÓȟ ÄÁÓ %ÎÇÅÎÈÁÒÉÁÓȟ ÄÁÓ 
!ÒÔÅÓ Ǫ $ÅÓÉÇÎ Å ÄÁ -ÁÔÅÍÁǲÔÉÃÁȟ ÑÕÁÎÔÏ ÎÁ ÐÅÒÓÐÅÃÔÉÖÁ ÄÁ #ÕÌÔÕÒÁ -ÁËÅÒȟ ÁÏ 
ÆÏÍÅÎÔÁÒ ÁÔÉÖÉÄÁÄÅÓ ÎÁÓ ÑÕÁÉÓ ÏÓ ÐÁÒÔÉÃÉÐÁÎÔÅÓ ÓÅÒÁǿÏ ÅÓÔÉÍÕÌÁÄÏÓ Á ÅØÐÏÒ ÐÁÒÁ 
ÓÕÁÓ ÃÏÍÕÎÉÄÁÄÅÓ ÏÂÊÅÔÏÓ Å ÒÅÐÒÅÓÅÎÔÁëÏǿÅÓ ÔÒÉÄÉÍÅÎÓÉÏÎÁÉÓ ÄÅ ÅÎÔÉÄÁÄÅÓ ÄÅ 
ÉÎÔÅÒÅÓÓÅ ÃÉÅÎÔąǲПÉÃÏ ÔÅÃÎÏÌÏǲÇÉÃÏȟ ÐÌÁÎÅÊÁÄÁÓ Å ÐÒÏÄÕÚÉÄÁÓ ÐÏÒ ÍÅÉÏ ÄÅ ÄÉÆÅÒÅÎÔÅÓ 
ÅÓÔÒÁÔÅǲÇÉÁÓ ÄÅ ÍÏÄÅÌÁÇÅÍ Å ÔÅÃÎÏÌÏÇÉÁÓ ÄÅ ÐÒÏÔÏÔÉÐÁÇÅÍ ÄÉÇÉÔÁÌȟ ÃÏÍÏ Á 
ÉÍÐÒÅÓÓÁǿÏ σ$ Å Ï ÃÏÒÔÅ Å ÇÒÁÖÁëÁǿÏ Á ÌÁÓÅÒȢ ! ÍÅÔÏÄÏÌÏÇÉÁ ÄÅÓÓÅ ÐÒÏÊÅÔÏ ÉÎÔÅÇÒÁ 
ÕÍ ÃÏÎÊÕÎÔÏ ÄÅ ÁëÏǿÅÓ Å ÐÒÏÃÅÄÉÍÅÎÔÏÓ ÄÅ ÆÏÒÍÁ Áȟ ÉÎÉÃÉÁÌÍÅÎÔÅȟ ÅÎÇÁÊÁÒ ÏÓ 
ÐÁÒÔÉÃÉÐÁÎÔÅÓ ÅÍ ÔÅÍÁÓ ÄÅ ÉÎÔÅÒÅÓÓÅ ÃÉÅÎÔąǲПÉÃÏȤÔÅÃÎÏÌÏǲÇÉÃÏȟ ÐÏÒ ÍÅÉÏ ÄÁ 
ÁÒÔÉÃÕÌÁëÁǿÏ ÅÎÔÒÅ ÁÓ ÁǲÒÅÁÓ ÄÅ ÃÏÎÈÅÃÉÍÅÎÔÏ ÄÁ ÁÂÏÒÄÁÇÅÍ 34%!-ȟ Å ÐÅÒÍÉÔÉÒ ÑÕÅ 
ÏÓ ÅÎÖÏÌÖÉÄÏÓ ÎÏ ÐÒÏÊÅÔÏ ÔÅÎÈÁÍ Á ÏÐÏÒÔÕÎÉÄÁÄÅ ÄÅ ÃÒÉÁÒ ÒÅÃÕÒÓÏÓ ÅØÐÏÓÉÔÉÖÏÓ 
ÄÅ ÉÎÕǲÍÅÒÁÓ ÅÎÔÉÄÁÄÅÓ ÅÍÅÒÇÅÎÔÅÓ ɉÍÁÔÅÒÉÁÉÓȟ ÓÉÓÔÅÍÁÓȟ ÐÁÒÔąǲÃÕÌÁÓȟ ÆÅÎÏǶÍÅÎÏÓȟ 
ÐÒÏÃÅÓÓÏÓ ÅÔÃȢɊȟ ÃÏÍ Ï ÐÒÏÐÏǲÓÉÔÏ ПÉÎÁÌ ÄÅ ÃÏÍÐÁÒÔÉÌÈÁÒȟ ÅÍ ÓÕÁ ÐÒÏǲÐÒÉÁ 
ÃÏÍÕÎÉÄÁÄÅȟ ÁÓ ÅØÐÅÒÉÅǶÎÃÉÁÓ ÖÉÖÉÄÁÓ Å ÏÓ ÏÂÊÅÔÏÓ ÆÁÂÒÉÃÁÄÏÓȟ ÐÒÏÍÏÖÅÎÄÏ Á 
ÐÏÐÕÌÁÒÉÚÁëÁǿÏ ÄÁ #ÉÅǶÎÃÉÁ Å ÄÁ 4ÅÃÎÏÌÏÇÉÁȟ Å Á ÃÁÐÉÌÁÒÉÄÁÄÅ ÄÁ ÐÒÏÐÏÓÔÁ ÃÏÍÏ 
ÄÅÓÄÏÂÒÁÍÅÎÔÏ ÄÁÓ ÁëÏǿÅÓ ÄÅ ÄÉÖÕÌÇÁëÁǿÏ Å ÐÏÐÕÌÁÒÉÚÁëÁǿÏ ÎÁÓ ÃÏÍÕÎÉÄÁÄÅÓ ÏÎÄÅ 
ÁÓ ÅØÐÏÓÉëÏǿÅÓ ÓÅÒÁǿÏ ÆÅÉÔÁÓȟ ÁÌÅǲÍ ÄÁ ÏÐÏÒÔÕÎÉÄÁÄÅ ÄÅ ÐÁÒÔÉÃÉÐÁÒÅÍ ÄÅ ÅÖÅÎÔÏÓ ÄÅ 
ÄÉÖÕÌÇÁëÁǿÏ ÃÉÅÎÔąǲПÉÃÁ ÎÁ ÉÎÓÔÉÔÕÉëÁǿÏ ÐÒÏÐÏÎÅÎÔÅȢ #ÏÍÏ ÐÁÒÔÅ ÄÏ ÐÒÏÃÅÓÓÏ ÄÅ 
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ÃÏÎÃÅÐëÁǿÏ Å ÐÒÏÄÕëÁǿÏ ÄÏÓ ÒÅÃÕÒÓÏÓ ÅØÐÏÓÉÔÉÖÏÓ ÆÕÎÄÁÍÅÎÔÁÄÏÓ ÅÍ ÄÉÆÅÒÅÎÔÅÓ 
ÅÓÔÒÁÔÅǲÇÉÁÓ ÄÅ ÍÏÄÅÌÁÇÅÍȟ ÏÓ ÐÁÒÔÉÃÉÐÁÎÔÅÓ ÔÁÍÂÅǲÍ ÓÅÒÁǿÏ ÌÅÖÁÄÏÓ Á ÃÏÎÓÉÄÅÒÁÒ 
Á ÐÏÓÓÉÂÉÌÉÄÁÄÅ Å Á ÎÅÃÅÓÓÉÄÁÄÅ ÄÅ ÉÎÃÏÒÐÏÒÁëÁǿÏ ÄÅ ÅÌÅÍÅÎÔÏÓ ÑÕÅ ÆÁÖÏÒÅëÁÍ Á 
ÉÎÃÌÕÓÁǿÏ ÄÅ ÐÅÓÓÏÁÓ ÃÏÍ ÄÅПÉÃÉÅǶÎÃÉÁ ÖÉÓÕÁÌ ÎÅÓÓÁ ÁÔÉÖÉÄÁÄÅ ÄÅ ÐÏÐÕÌÁÒÉÚÁëÁǿÏ 
ÃÉÅÎÔąǲПÉÃÁȢ /Õ ÓÅÊÁȟ ÐÒÅÔÅÎÄÅȤÓÅ ÔÁÍÂÅǲÍ ÔÒÁÂÁÌÈÁÒ ÃÏÍ Á ÐÏÐÕÌÁÒÉÚÁëÁǿÏ ÃÉÅÎÔąǲПÉÃÁ 
ÉÎÃÌÕÓÉÖÁ ɉ&%229ȟ ςπςςɊȢ 

 

%Í ÓąǲÎÔÅÓÅȟ ÔÁÎÔÏ ÅÓÔÁ ÄÉÓÓÅÒÔÁëÁǿÏ ÑÕÁÎÔÏ Ï ÐÒÏÊÅÔÏ 34%!-Ȥ#%&%4-ÁËÅÒ ÄÉÁÌÏÇÁÍ 

ÃÏÍ Á %ÄÕÃÁëÁǿÏ 0ÒÏПÉÓÓÉÏÎÁÌ Å 4ÅÃÎÏÌÏǲÇÉÃÁȟ ÍÁÓ ÄÅÓÔÁÃÁȤÓÅ ÕÍ ÍÁÉÏÒ ÅÎÆÏÑÕÅ ÎÏ ÁÓÐÅÃÔÏ 

ÔÅÃÎÏÌÏǲÇÉÃÏ ÄÅÓÓÁ ÍÏÄÁÌÉÄÁÄÅȟ ÍÕÉÔÏ ÅÍÂÏÒÁ ÅØÉÓÔÁÍ ÃÁÒÁÃÔÅÒąǲÓÔÉÃÁÓ ÉÎÅÒÅÎÔÅÓ ÁÏ ÁÓÐÅÃÔÏ 

ÐÒÏПÉÓÓÉÏÎÁÌÉÚÁÎÔÅ ÑÕÅ ÓÕÒÇÅÍ ÄÅ ÍÏÄÏ ÔÒÁÎÓÖÅÒÓÁÌ ÏÕ ÐÁÒÁÌÅÌÏȢ (Áǲ ÄÅ ÓÅ ÐÏÎÔÕÁÒȟ 

ÄÅÃÅÒÔÏȟ ÑÕÅ ÁÓ ÄÕÁÓ ÁǲÒÅÁÓ ÐÏÓÓÕÅÍ ÉÎÔÅÒÓÅÃëÏǿÅÓ ÌÁÔÅÎÔÅÓ Å ÎÅÍ ÓÅÍÐÒÅ ÁÓ ÄÉÖÉÓÁÓ ÅÎÔÒÅ 

ÅÌÁÓ ÓÁǿÏ ÄÉÓÔÉÎÇÕąǲÖÅÉÓȢ ! ÕÔÉÌÉÚÁëÁǿÏ ÄÁ ÔÅÒÍÉÎÏÌÏÇÉÁ %04 ÐÏÄÅ ÓÅÒȟ ÐÏÒÔÁÎÔÏȟ ÕÍÁ 

ÁÌÔÅÒÎÁÔÉÖÁ ÖÉÁǲÖÅÌ ÐÁÒÁ ÓÉÔÕÁÒ ÁÓ ÄÉÓÃÕÓÓÏǿÅÓ ÑÕÅ ÓÅ ÓÅÇÕÉÒÁǿÏ ÎÅÓÔÅ ÔÒÁÂÁÌÈÏȟ ÄÅÓÄÅ ÑÕÅ ÎÁǿÏ 

ÓÅ ÐÅÒÃÁ Ï ÖÁÌÏÒ ÐÒÉÍÏÒÄÉÁÌ ÄÁ ÓÕÁ ÖÅÒÔÅÎÔÅ ÎÁ ÅÄÕÃÁëÁǿÏ ÔÅÃÎÏÌÏǲÇÉÃÁ ÐÁÒÁ Ï ÃÏÎÔÅØÔÏ ÄÏ 

ÐÒÏÊÅÔÏ ÁÎÁÌÉÓÁÄÏȢ !ÓÓÉÍȟ ÅÌÕÃÉÄÁȤÓÅ ÑÕÅ ÅÓÔÁ ÄÉÓÓÅÒÔÁëÁǿÏ ÐÒÏÃÕÒÁ ÅÓÃÌÁÒÅÃÅÒ ÑÕÅÓÔÏǿÅÓ 

ÁÃÅÒÃÁ ÄÁ ÁÐÒÏÐÒÉÁëÁǿÏ ÄÁÓ ÔÅÃÎÏÌÏÇÉÁÓȟ ÄÁÓ ÒÅÌÁëÏǿÅÓ ÈÕÍÁÎÁÓ ÎÏ ÄÅÃÏÒÒÅÒ ÄÏ ÐÒÏÃÅÓÓÏ Å 

ÄÁÓ ÅØÐÅÒÉÅǶÎÃÉÁÓ ÄÅ ÁÐÒÅÎÄÉÚÁÇÅÍ ÅÎÖÏÌÖÉÄÁÓ ÎÏ ÐÒÏÊÅÔÏ 34%!-Ȥ#%&%4-ÁËÅÒȟ ÎÁǿÏ ÓÅ 

ÐÒÏÐÏÎÄÏ ÅÍ ÄÉÓÃÕÔÉÒ Á ÆÕÎÄÏ Ï ÖÁÌÏÒ ÄÅÓÓÅÓ ÁÓÐÅÃÔÏÓ ÎÏ ÑÕÅ ÃÏÎÃÅÒÎÅ ÁǮ ÓÕÁ 

ÁÐÌÉÃÁÂÉÌÉÄÁÄÅ ÐÁÒÁ Ï ÍÅÒÃÁÄÏ ÄÅ ÔÒÁÂÁÌÈÏȢ 

ςȢτ #/.6%2'P.#)! %.42% %!- % %04 

#ÏÎÓÉÄÅÒÁÎÄÏ ÔÏÄÏ Ï ÁÒÃÁÂÏÕëÏ ÔÅÏǲÒÉÃÏ ÅØÐÌÉÃÉÔÁÄÏ ÎÁÓ ÓÅëÏǿÅÓ ÁÎÔÅÒÉÏÒÅÓȟ ÓÅ ÆÁÚ 

ÐÅÒÔÉÎÅÎÔÅ ÌÅÖÁÎÔÁÒ ÕÍÁ ÄÉÓÃÕÓÓÁǿÏ ÓÏÂÒÅ ÏÓ ÐÏÎÔÏÓ ÄÅ ÃÏÎÖÅÒÇÅǶÎÃÉÁ ÅÎÔÒÅ Á %ØÐÅÒÉÅǶÎÃÉÁ 

ÄÅ !ÐÒÅÎÄÉÚÁÇÅÍ -ÅÄÉÁÄÁ Å Á %ÄÕÃÁëÁǿÏ 0ÒÏПÉÓÓÉÏÎÁÌ Å 4ÅÃÎÏÌÏǲÇÉÃÁȟ ÁÌÅǲÍ ÄÅ ÕÍÁ ÒÅПÌÅØÁǿÏ 

ÓÏÂÒÅ ÁÓ ÐÏÔÅÎÃÉÁÌÉÄÁÄÅÓ ÄÅ ÁÐÒÏÐÒÉÁëÁǿÏ ÄÅ ÐÒÁǲÔÉÃÁÓ ÅÄÕÃÁÃÉÏÎÁÉÓ ÏÒÉÅÎÔÁÄÁÓ ÐÅÌÁ %!- ÎÏ 

ÃÏÎÔÅØÔÏ ÄÁ %04Ȣ 
)ÎÉÃÉÁÌÍÅÎÔÅȟ Á %!- ÒÅÓÓÁÌÔÁ Á ÉÍÐÏÒÔÁǶÎÃÉÁ ÄÁ ÍÅÄÉÁëÁǿÏ ÃÏÍÏ ÅÌÅÍÅÎÔÏ ÅÓÓÅÎÃÉÁÌ 

ÐÁÒÁ ÍÁØÉÍÉÚÁÒ Ï ÄÅÓÅÎÖÏÌÖÉÍÅÎÔÏ ÃÏÇÎÉÔÉÖÏȢ .Á ÐÒÁǲÔÉÃÁȟ ÉÓÓÏ ÉÍÐÌÉÃÁ ÎÁ ÐÒÅÓÅÎëÁ ÄÅ 

ÍÅÄÉÁÄÏÒÅÓ ÑÕÁÌÉПÉÃÁÄÏÓ ÑÕÅ ÁÔÕÁÍ ÃÏÍÏ ÁÇÅÎÔÅÓ ÆÁÃÉÌÉÔÁÄÏÒÅÓ ÎÁ ÓÅÌÅëÁǿÏ ÄÅ ÅÓÔąǲÍÕÌÏÓȟ 

ÎÁ ÏÒÇÁÎÉÚÁëÁǿÏ ÄÁ ÅØÐÅÒÉÅǶÎÃÉÁ Å ÎÁ ÃÏÏÒÄÅÎÁëÁǿÏ ÄÁÓ ÁÔÉÖÉÄÁÄÅÓȢ .Ï ÃÏÎÔÅØÔÏ ÄÁ %04ȟ ÅÓÔÁ 

ÒÅÌÁëÁǿÏ ÍÕÉÔÏ ÓÅ ÁÓÓÅÍÅÌÈÁ ÁǮ ÐÒÁǲÔÉÃÁ ÄÅ ÅÎÓÉÎÏ ÏÒÉÅÎÔÁÄÁ ÐÅÌÁ ÒÅÌÁëÁǿÏ ÄÅ ÁÐÒÅÎÄÉÚ Å 

ÍÅÓÔÒÅȟ ÏÕ ÍÅÓÍÏ ÄÅ ÅÓÔÁÇÉÁǲÒÉÏ Å ÐÒÏПÉÓÓÉÏÎÁÌ ÅØÐÅÒÉÅÎÔÅȟ ÑÕÅ Åǲ ÃÏÍÕÍ ÎÅÓÓÁ ÍÏÄÁÌÉÄÁÄÅ 

ÅÄÕÃÁÃÉÏÎÁÌȢ !ÌÅǲÍ ÄÉÓÓÏȟ ÒÅÓÓÁÌÔÁȤÓÅ ÑÕÅ Á ÍÅÄÉÁëÁǿÏ ÃÏÍÐÒÅÅÎÄÅ ÓÉÔÕÁëÏǿÅÓ ÑÕÅ 

ÅØÔÒÁÐÏÌÁÍ Ï ÅÓÐÁëÏ ÅÓÃÏÌÁÒ ÔÒÁÄÉÃÉÏÎÁÌȟ ÄÅ ÆÏÒÍÁ Á ÒÅÓÐÁÌÄÁÒ ÔÁÍÂÅǲÍ Ï ÁÐÒÅÎÄÉÚÁÄÏ ÑÕÅ 

ÎÁǿÏ ÓÅ ÏÒÉÇÉÎÁ ÎÏ ÃÏÍÐÁÒÔÉÌÈÁÍÅÎÔÏ ÄÅ ÃÏÎÈÅÃÉÍÅÎÔÏ ÅÍ ÓÁÌÁ ÄÅ ÁÕÌÁȟ ÍÁÓ ÓÉÍ ÎÁ 
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ÉÎÔÅÒÁëÁǿÏ ÄÏ ÁÌÕÎÏ ÃÏÍ Á ÒÅÁÌÉÚÁëÁǿÏ ÄÁ ÁÔÉÖÉÄÁÄÅ ÐÒÁǲÔÉÃÁ ÏÕ ÃÏÍ Á ÏÂÓÅÒÖÁëÁǿÏ ÄÅ ÕÍ 

ÉÎÓÔÒÕÔÏÒ ÒÅÁÌÉÚÁÎÄÏ Á ÁÔÉÖÉÄÁÄÅȢ .ÏÓ ÃÁÓÏÓ ÅÍ ÑÕÅ Ï ÁÌÕÎÏ ÁÔÕÁ ÃÏÍÏ ÁÐÒÅÎÄÉÚ ÄÅ ÕÍÁ 

ÁÔÉÖÉÄÁÄÅ ÐÒÏПÉÓÓÉÏÎÁÌȟ Åǲ ÃÏÍÕÍ ÑÕÅ ÅÌÅ ÓÅÊÁ ÁÃÏÍÐÁÎÈÁÄÏ ÐÅÌÁ ПÉÇÕÒÁ ÄÅ ÕÍ ÍÅÄÉÁÄÏÒȟ 

ÑÕÅ ÁÔÕÁ ÄÁÎÄÏ ÆÅÅÄÂÁÃËÓȟ ÏÒÉÅÎÔÁÎÄÏȟ ÁÎÁÌÉÓÁÎÄÏ Å ÁÊÕÄÁÎÄÏ Ï ÍÅÄÉÁÄÏ Á ÒÅПÌÅÔÉÒ ÓÏÂÒÅ 

ÓÕÁ ÐÒÏǲÐÒÉÁ ÁÔÕÁëÁǿÏȢ 

/ÕÔÒÏ ÐÏÎÔÏ ÄÅ ÃÏÎÖÅÒÇÅǶÎÃÉÁ ÅÎÔÒÅ Á %!- Å Á %04 Åǲ Á ÅǶÎÆÁÓÅ ÎÁ ÐÒÏÍÏëÁǿÏ ÄÁ 

ÁÕÔÏÎÏÍÉÁ ÄÏ ÍÅÄÉÁÄÏȾÁÌÕÎÏȢ ! %!- ÐÒÏÐÏǿÅ ÑÕÅ Ï ÍÅÄÉÁÄÏÒ ÁÔÕÅ ÃÏÍÏ ÕÍ ÇÕÉÁȟ 

ÐÒÅÐÁÒÁÎÄÏȟ ÅÌÁÂÏÒÁÎÄÏȟ ÃÏÎÄÕÚÉÎÄÏȟ ÒÅПÌÅÔÉÎÄÏ Å ÒÅÓÓÉÇÎÉПÉÃÁÎÄÏ Á ÅØÐÅÒÉÅǶÎÃÉÁ ÄÏ 

ÍÅÄÉÁÄÏȟ ÍÁÓ ÃÏÍ Á ÃÏÎÓÃÉÅǶÎÃÉÁ ÄÅ ÑÕÅ Á ÍÅÄÉÁëÁǿÏ Åǲ ÕÍ ÐÒÏÃÅÓÓÏ ÑÕÅ ÔÅÍ ÃÏÍÏ ПÉÍ Á 

ÁÕÔÏÎÏÍÉÁ ÔÏÔÁÌ ÄÏ ÍÅÄÉÁÄÏȟ ÄÅ ÆÏÒÍÁ ÑÕÅ Ï ÐÁÐÅÌ ÄÏ ÍÅÄÉÁÄÏÒ ÓÅÊÁ ÓÅÍÐÒÅ ÉÎÔÅÒÖÉÒ 

ÁÐÅÎÁÓ Ï ÎÅÃÅÓÓÁǲÒÉÏȢ %ÓÓÅ ÁÓÐÅÃÔÏ ÁÌÉÎÈÁȤÓÅ ÃÏÍ Á ÎÅÃÅÓÓÉÄÁÄÅ ÎÁ %04 ÄÅ ÄÅÓÅÎÖÏÌÖÅÒ 

ÈÁÂÉÌÉÄÁÄÅÓ ÐÒÁǲÔÉÃÁÓ Å ÃÏÇÎÉÔÉÖÁÓ ÑÕÅ ÐÅÒÍÉÔÁÍ ÁÏÓ ÅÓÔÕÄÁÎÔÅÓ ÁÔÕÁÒÅÍ ÄÅ ÆÏÒÍÁ 

ÁÕÔÏǶÎÏÍÁ ÎÏ ÁÍÂÉÅÎÔÅ ÐÒÏПÉÓÓÉÏÎÁÌȢ 

/ÕÔÒÁ ÓÉÎÅÒÇÉÁ ÅÎÔÒÅ Á %!- Å Á %04 ÒÅÓÉÄÅ ÎÁ ÉÍÐÏÒÔÁǶÎÃÉÁ ÁÔÒÉÂÕąǲÄÁ ÁǮ ÃÏÌÁÂÏÒÁëÁǿÏ 

Å ÉÎÔÅÒÁëÁǿÏ ÓÏÃÉÁÌȢ ! %!- ÄÅÓÔÁÃÁ Á ÒÅÃÉÐÒÏÃÉÄÁÄÅ ÎÁ ÉÎÔÅÒÁëÁǿÏ ÅÎÔÒÅ ÍÅÄÉÁÄÏÒ Å ÍÅÄÉÁÄÏȟ 

ÐÒÏÍÏÖÅÎÄÏ Á ÁÐÒÅÎÄÉÚÁÇÅÍ ÃÏÍÏ ÕÍÁ ÁÔÉÖÉÄÁÄÅ ÓÏÃÉÁÌȟ ÔÁǿÏ ÃÏÍÏ ÉÎÃÅÎÔÉÖÁ Ï ÁÔÏ ÄÅ 

ÃÏÍÐÁÒÔÉÌÈÁÒȟ ÑÕÅ ÔÒÁÂÁÌÈÁ ÎÏ ÍÅÄÉÁÄÏ Á ÃÁÐÁÃÉÄÁÄÅ ÄÅ ÁÊÕÄÁÒ Å ÓÅÒ ÁÊÕÄÁÄÏ ÐÏÒ ÏÕÔÒÏÓ 

ɉ&%5%234%).Ƞ 2!.$Ƞ 29.$%23ȟ ρωψψɊȢ .Á %04ȟ Á ÃÏÌÁÂÏÒÁëÁǿÏ ÅÎÔÒÅ ÅÓÔÕÄÁÎÔÅÓ Å 

ÐÒÏПÉÓÓÉÏÎÁÉÓȟ Ï ÔÒÁÂÁÌÈÏ ÅÍ ÅÑÕÉÐÅ Å Á ÅÍÐÁÔÉÁ ÔÁÍÂÅǲÍ ÓÁǿÏ ÍÕÉÔÏ ÖÁÌÏÒÉÚÁÄÏÓ ɉ2/#(!ȟ 

ςπςσɊȢ 

! ÐÒÅÐÁÒÁëÁǿÏ ÐÁÒÁ Ï ÍÅÒÃÁÄÏ ÄÅ ÔÒÁÂÁÌÈÏȟ ÕÍ ÄÏÓ ÏÂÊÅÔÉÖÏÓ ÆÕÎÄÁÍÅÎÔÁÉÓ ÄÁ %04ȟ 

ÅÎÃÏÎÔÒÁ ÒÅÓÐÁÌÄÏ ÔÁÍÂÅǲÍ ÎÁ %!-Ȣ .Á ÔÅÏÒÉÁ ÄÅ &ÅÕÅÒÓÔÅÉÎ ɉρωψψɊȟ Á ÉÎÔÅÒÁëÁǿÏ ÃÏÎÓÔÁÎÔÅ 

ÄÏ ÍÅÄÉÁÄÏÒ ÃÏÍ Ï ÍÅÄÉÁÄÏȟ Á ÏÒÉÅÎÔÁëÁǿÏ ÎÁ ÂÕÓÃÁ ÄÅ ÏÂÊÅÔÉÖÏÓȟ Á ÍÅÄÉÁëÁǿÏ ÄÁ ÂÕÓÃÁ ÐÏÒ 

ÄÅÓÁПÉÏÓ Å ÃÏÍÐÌÅØÉÄÁÄÅȟ Á ÒÅÇÕÌÁëÁǿÏ ÄÏ ÃÏÍÐÏÒÔÁÍÅÎÔÏȟ Á ÎÏëÁǿÏ ÄÅ ÃÏÍÐÅÔÅǶÎÃÉÁ Å ÄÅ 

ÍÏÄÉПÉÃÁÂÉÌÉÄÁÄÅȟ ÔÕÄÏ ÃÏÎÖÅÒÇÅ ÐÁÒÁ ÕÍÁ ÆÏÒÍÁëÁǿÏ ÄÅ ÕÍ ÐÒÏПÉÓÓÉÏÎÁÌ ÓÅÇÕÒÏ Å 

ÃÏÎÓÃÉÅÎÔÅ ÄÅ ÓÅÕ ÓÁÂÅÒȢ 

5Í ÐÏÎÔÏ ÉÎÔÅÒÅÓÓÁÎÔÅ Åǲ ÑÕÅ Á ÐÒÏǲÐÒÉÁ ÆÏÒÍÁëÁǿÏ ÄÅ ÐÒÏÆÅÓÓÏÒÅÓ ÐÏÄÅ ÓÅÒ ÉÎÃÌÕąǲÄÁ 

ÎÁÓ ÓÉÔÕÁëÏǿÅÓ ÅÍ ÑÕÅ Á %!- ÐÏÄÅ ÓÅÒ ÕǲÔÉÌ ÐÁÒÁ Á %04Ȣ ! ÅǶÎÆÁÓÅ ÎÁ ÉÎÔÅÎÃÉÏÎÁÌÉÄÁÄÅ Å 

ÒÅÃÉÐÒÏÃÉÄÁÄÅȟ ÎÁ ÍÅÄÉÁëÁǿÏ ÄÅ ÓÉÇÎÉПÉÃÁÄÏ Å ÎÁ ÔÒÁÎÓÃÅÎÄÅǶÎÃÉÁȟ ÏÓ 0ÁÒÁǶÍÅÔÒÏÓ 5ÎÉÖÅÒÓÁÉÓ 

ÐÒÏÐÏÓÔÏÓ ÐÅÌÁ %!-ȟ ÓÁǿÏ ÃÒÉÔÅǲÒÉÏÓ ÑÕÅ ÓÅ ÄÏÍÉÎÁÄÏÓ ÐÏÄÅÍ ÅÎÒÉÑÕÅÃÅÒ ÁÓ ÐÒÁǲÔÉÃÁÓ 

ÐÅÄÁÇÏǲÇÉÃÁÓ ÄÏÓ ÐÒÏПÉÓÓÉÏÎÁÉÓ ÑÕÅ ÁÔÕÁÍ ÎÁ %04Ȣ .ÁǿÏ ÏÂÓÔÁÎÔÅȟ ÏÓ 0ÁÒÁǶÍÅÔÒÏÓ ÄÅ 2ÅÆÏÒëÏ 

Å ÏÓ ÄÅÍÁÉÓ ÅÎÓÉÎÁÍÅÎÔÏÓ ÐÒÅÓÅÎÔÅÓ ÎÁ ÏÂÒÁ ÄÅ 2ÅÕÖÅÎ &ÅÕÅÒÓÔÅÉÎ ÐÏÄÅÍ ÓÅÒ ÄÅ ÇÒÁÎÄÅ 

ÕÔÉÌÉÄÁÄÅ ÐÁÒÁ Á ÆÏÒÍÁëÁǿÏ ÄÏ ÄÏÃÅÎÔÅȢ 
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0ÏÒ ПÉÍȟ ÁÂÏÒÄÁȤÓÅ Á ÔÅÍÁǲÔÉÃÁ ÄÁ ÉÎÃÌÕÓÁǿÏ ÄÅ ÐÅÓÓÏÁÓ ÃÏÍ ÄÅПÉÃÉÅǶÎÃÉÁȟ ÕÍ ÁÓÓÕÎÔÏ 

ÔÁǿÏ ÒÅÌÅÖÁÎÔÅ ÅÍ ÔÏÄÁ ÄÉÓÃÕÓÓÁǿÏ ÄÅ ÁǶÍÂÉÔÏ ÅÄÕÃÁÃÉÏÎÁÌ Å ÓÏÃÉÁÌȟ Å ÑÕÅ ÔÅÍ ÔÁÎÔÏ ÖÁÌÏÒ ÎÏ 

ÃÏÎÔÅØÔÏ ÄÁ %04Ȣ ! ÉÎÃÌÕÓÁǿÏ Åǲ ÕÍ ÁÓÐÅÃÔÏ ÍÕÉÔÏ ÆÏÒÔÅ ÎÁ %!-ȟ ÔÁÎÔÏ ÐÏÒ ÓÅÕ ÓÕÃÅÓÓÏ 

ÐÒÁǲÔÉÃÏȟ ÁÐÒÅÓÅÎÔÁÄÏ ÐÅÌÏ ÐÒÏǲÐÒÉÏ 2ÅÕÖÅÎ &ÅÕÅÒÓÔÅÉÎ ÁÏ ÌÏÎÇÏ ÄÅ ÓÕÁ ÃÁÒÒÅÉÒÁ 

ÃÏÎÔÒÉÂÕÉÎÄÏ ÐÁÒÁ Ï ÄÅÓÅÎÖÏÌÖÉÍÅÎÔÏ ÄÅ ÁÌÕÎÏÓ ÃÏÍ ÔÏÄÏÓ ÏÓ ÔÉÐÏÓ ÄÅ ÄÅПÉÃÉÅǶÎÃÉÁÓ ÏÕ 

ÌÉÍÉÔÁëÏǿÅÓȟ ÑÕÁÎÔÏ ÐÅÌÏ ÃÕÉÄÁÄÏ ÄÏ ÁÕÔÏÒ ÅÍ ÆÁÚÅÒ ÄÁ ÁÐÒÅÎÄÉÚÁÇÅÍ ÍÅÄÉÁÄÁ ÕÍÁ 

ÓÉÔÕÁëÁǿÏ ÆÏÃÁÄÁ ÎÏÓ ÏÂÊÅÔÉÖÏÓ ÃÏÍÐÁÒÔÉÌÈÁÄÏÓ ÅÎÔÒÅ ÍÅÄÉÁÄÏÒ Å ÍÅÄÉÁÄÏȟ ÐÏÎÄÅÒÁÄÁÓ 

ÄÉÁÎÔÅ ÄÁ ÃÁÐÁÃÉÄÁÄÅ Å ÄÁÓ ÎÅÃÅÓÓÉÄÁÄÅÓ ÄÏ ÍÅÄÉÁÄÏȟ Å ÁÄÁÐÔÁÄÁÓ ÄÅ ÁÃÏÒÄÏ ÃÏÍ 

ÃÁÒÁÃÔÅÒąǲÓÔÉÃÁÓ ÄÅ ÃÁÄÁ ÉÎÄÉÖąǲÄÕÏ ɉ&!,)+Ƞ &%5%234%).ȟ ςπρωɊȢ 

ςȢυ !"/2$!'%- 34%!- 

! ÁÂÏÒÄÁÇÅÍ 34%!- ɉ#ÉÅǶÎÃÉÁȟ 4ÅÃÎÏÌÏÇÉÁȟ %ÎÇÅÎÈÁÒÉÁȟ !ÒÔÅÓ Å -ÁÔÅÍÁǲÔÉÃÁɊ 

ÂÁÓÅÉÁȤÓÅ ÎÏ ÁÌÉÃÅÒÃÅ ÅÓÔÁÂÅÌÅÃÉÄÏ ÐÅÌÁ ÁÂÏÒÄÁÇÅÍ 34%- ɉ#ÉÅǶÎÃÉÁȟ 4ÅÃÎÏÌÏÇÉÁȟ %ÎÇÅÎÈÁÒÉÁ 

Å -ÁÔÅÍÁǲÔÉÃÁɊȟ ÑÕÅ ÊÁǲ Åǲ ÁÍÐÌÁÍÅÎÔÅ ÄÉÓÃÕÔÉÄÁ Å ÉÎÔÅÇÒÁÄÁ ÎÏÓ ÃÕÒÒąǲÃÕÌÏÓ ÅÄÕÃÁÃÉÏÎÁÉÓ 

ÄÅÓÄÅ Ï ÅÎÓÉÎÏ ÆÕÎÄÁÍÅÎÔÁÌ ÁÔÅǲ Ï ÓÕÐÅÒÉÏÒȟ ÅÓÔÅÎÄÅÎÄÏȤÓÅ ÁǮ ÅÄÕÃÁëÁǿÏ ÎÁǿÏȤÆÏÒÍÁÌ Å 

ÁÔÉÖÉÄÁÄÅÓ ÄÅ ÄÉÖÕÌÇÁëÁǿÏ ÃÉÅÎÔąǲПÉÃÁ ɉ*53+%6)#)%.%Ƞ $!')%.%Ƞ $/,'/0/,/6!3ȟ ςπςρɊȢ ! 

ÁÂÏÒÄÁÇÅÍ 34%!- ÓÕÒÇÅ ÃÏÍ ÕÍ ÅÓÆÏÒëÏ ÄÅÌÉÂÅÒÁÄÏ ÐÁÒÁ ÅÎÆÁÔÉÚÁÒ Á ÒÅÌÁëÁǿÏ ÉÎÔÒąǲÎÓÅÃÁ Å 

ÉÎÓÅÐÁÒÁǲÖÅÌ ÄÁ ÁÒÔÅ ÎÁ ÃÒÉÁëÁǿÏȟ ÃÏÍÕÎÉÃÁëÁǿÏ Å ÓÕÂÊÅÔÉÖÉÄÁÄÅ ÅÎÖÏÌÖÉÄÁÓ ÎÏ ÐÒÏÃÅÓÓÏ ÄÅ 

ÅÎÓÉÎÏ Å ÁÐÒÅÎÄÉÚÁÇÅÍȢ ! ÐÅÒÓÐÅÃÔÉÖÁ 34%!- ÁÄÉÃÉÏÎÁ ÕÍÁ ÎÏÖÁ ÄÉÍÅÎÓÁǿÏ ÁÏÓ 

ÃÕÒÒąǲÃÕÌÏÓȟ ÐÒÏÊÅÔÏÓ Å ÉÎÔÅÒÖÅÎëÏǿÅÓȟ ÏÒÉÅÎÔÁÎÄÏ ÕÍÁ ÎÏÖÁ ÖÉÓÁǿÏ ÓÏÂÒÅ Á ÄÉÍÅÎÓÁǿÏ ÅÓÔÅǲÔÉÃÁ 

Å ÐÒÏÐÏÒÃÉÏÎÁÎÄÏ ÅÓÐÁëÏ ÐÁÒÁ Á ÐÅÒÓÏÎÁÌÉÄÁÄÅ Å ÉÎÄÉÖÉÄÕÁÌÉÄÁÄÅ ÄÏÓ ÐÁÒÔÉÃÉÐÁÎÔÅÓ ɉ'%Ƞ 

)&%.4(!,%2Ƞ 30%#4/2ȟ ςπρυɊȢ %ÓÔÁ ÁÂÏÒÄÁÇÅÍ ÐÒÉÏÒÉÚÁ ÁÔÒÉÂÕÉÒ ÖÁÌÏÒ Å ÓÉÇÎÉПÉÃÁÄÏ 

ÐÅÓÓÏÁÌ Å ÓÏÃÉÁÌ ÁǮÓ ÅÍÐÒÅÉÔÁÄÁÓ ÐÅÄÁÇÏǲÇÉÃÁÓ ÒÅÁÌÉÚÁÄÁÓȟ ÁÌÉÎÈÁÎÄÏȤÓÅ ÔÁÍÂÅǲÍ ÃÏÍ Ï 

ÐÁÒÁǶÍÅÔÒÏ ÄÅ ÉÎÄÉÖÉÄÕÁÌÉÚÁëÁǿÏ ÅÓÔÁÂÅÌÅÃÉÄÏ ÐÅÌÁ ÔÅÏÒÉÁ ÄÁ %ØÐÅÒÉÅǶÎÃÉÁ ÄÅ !ÐÒÅÎÄÉÚÁÇÅÍ 

-ÅÄÉÁÄÁ ɉ&%5%234%).Ƞ &%5%234%).Ƞ &!,)+ȟ ςπρπɊȢ 

/ ÔÅÒÍÏ 34%-ȟ ÁÎÔÅÃÅÓÓÏÒ ÄÏ 34%!-ȟ Åǲ ÕÍ ÁÃÒÏǶÎÉÍÏ ÑÕÅ ÆÏÉ ÃÕÎÈÁÄÏ ÅÍ ςππρ ÐÏÒ 

ÁÄÍÉÎÉÓÔÒÁÄÏÒÅÓ ÄÁ &ÕÎÄÁëÁǿÏ .ÁÃÉÏÎÁÌ ÄÅ #ÉÅǶÎÃÉÁÓ ÄÏÓ %ÓÔÁÄÏÓ 5ÎÉÄÏÓ ɉ"9"%%ȟ ςπρπɊȢ 

)ÎÉÃÉÁÌÍÅÎÔÅȟ Ï ÔÅÒÍÏ 34%- ÆÏÉ ÃÏÎÃÅÂÉÄÏ ÃÏÍÏ ÕÍÁ ÆÏÒÍÁ ÄÅ ÄÅÓÃÒÅÖÅÒ ÃÁÍÐÏÓ ÄÅ 

ÃÁÒÒÅÉÒÁ ÏÕ ÃÕÒÒąǲÃÕÌÏÓ ÑÕÅ ÁÂÒÁÎÇÉÁÍ #ÉÅǶÎÃÉÁȟ 4ÅÃÎÏÌÏÇÉÁȟ %ÎÇÅÎÈÁÒÉÁ Å -ÁÔÅÍÁǲÔÉÃÁȢ #ÏÍ 

Ï ÔÅÍÐÏȟ ÅÖÏÌÕÉÕ ÐÁÒÁ ÕÍÁ ÁÂÏÒÄÁÇÅÍ ÍÅÔÏÄÏÌÏǲÇÉÃÁ ÄÅÓÔÉÎÁÄÁ Á ÁÂÏÒÄÁÒ ÄÅПÉÃÉÅǶÎÃÉÁÓ 

ÉÄÅÎÔÉПÉÃÁÄÁÓ ÎÅÓÔÅÓ ÓÅÔÏÒÅÓ ÅÄÕÃÁÃÉÏÎÁÉÓ ÃÒąǲÔÉÃÏÓ ɉ-!#(,5&Ƞ 9!2$%.ȟ ςπρσɊȢ #ÏÍ Ï 

ÐÁÓÓÁÒ ÄÏ ÔÅÍÐÏȟ ÈÏÕÖÅ ÕÍÁ ÔÒÁÎÓÉëÁǿÏ ÄÏ ÔÅÒÍÏ 34%- ÅÎÑÕÁÎÔÏ ÁÃÒÏǶÎÉÍÏ ÑÕÅ ÁÐÅÎÁÓ 

ÄÅÓÃÒÅÖÉÁ ÁǲÒÅÁÓ ÄÏ ÃÏÎÈÅÃÉÍÅÎÔÏ ÒÅÌÁÔÉÖÁÍÅÎÔÅ ÐÒÏǲØÉÍÁÓȟ ÐÁÒÁ ÕÍ ÔÅÒÍÏ ÕÔÉÌÉÚÁÄÏ 
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ÔÁÍÂÅǲÍ ÁÏ ÒÅÆÅÒÅÎÃÉÁÒ ÐÒÁǲÔÉÃÁÓ ÐÅÄÁÇÏǲÇÉÃÁÓ Å ÁÂÏÒÄÁÇÅÎÓ ÄÅ ÅÎÓÉÎÏȢ 4ÁÌ ÔÒÁÎÓÉëÁǿÏ ÆÏÉ 

ÎÁÔÕÒÁÌ ÁǮ ÍÅÄÉÄÁ ÑÕÅ ÏÓ ÅÓÔÕÄÏÓ ÓÅ ÄÅÂÒÕëÁÖÁÍ ÓÏÂÒÅ Á ÃÁÒÅǶÎÃÉÁ ÄÅ ÐÒÏПÉÓÓÉÏÎÁÉÓ Å 

ÅÓÔÕÄÁÎÔÅÓ ÄÁ ÁǲÒÅÁ 34%- Å ÐÒÏÃÕÒÁÖÁÍ ÍÅÉÏÓ Å ÃÁÍÉÎÈÏÓ ÐÁÒÁ ÄÉÖÕÌÇÁÒȟ ÉÎÃÅÎÔÉÖÁÒ Å 

ÆÁÃÉÌÉÔÁÒ Á ÁÐÒÅÎÄÉÚÁÇÅÍ ÎÅÓÔÁÓ ÁǲÒÅÁÓȢ  

%ǳ ÉÍÐÏÒÔÁÎÔÅ ÎÏÔÁÒ ÑÕÅ Á ÉÎÔÒÏÄÕëÁǿÏ ÄÏ ÔÅÒÍÏ 34%!- ÎÁǿÏ ÓÕÂÓÔÉÔÕÉÕ Ï ÕÓÏ ÄÏ 

ÔÅÒÍÏ 34%-Ȣ !ÍÂÏÓ ÐÅÒÍÁÎÅÃÅÍ ÁÔÉÖÏÓ ÎÁ ÌÉÔÅÒÁÔÕÒÁȟ ÓÅÇÕÉÎÄÏ ÃÁÍÉÎÈÏÓ ÄÉÓÔÉÎÔÏÓ ÑÕÅ 

ÆÒÅÑÕÅÎÔÅÍÅÎÔÅ ÓÅ ÅÎÔÒÅÌÁëÁÍȢ %ÍÂÏÒÁ 34%- Å 34%!- ÁÐÁÒÅëÁÍ ÃÏÍÏ ÐÏÎÔÏÓ ÆÏÃÁÉÓ 

ÄÉÆÅÒÅÎÔÅÓ ÎÏ ÄÉÓÃÕÒÓÏ ÅÄÕÃÁÃÉÏÎÁÌȟ ÅÌÅÓ ÐÏÄÅÍ ÍÁÎÉÆÅÓÔÁÒ ÏÂÊÅÔÉÖÏÓ Å ÍÅǲÔÏÄÏÓ ÍÕÉÔÏ 

ÓÅÍÅÌÈÁÎÔÅÓ ɉ(5'(%3Ƞ -/22)3/.Ƞ 2/""ȟ ςπςςɊȢ 5ÍÁ ÒÅÖÉÓÁǿÏ ÄÅ ÌÉÔÅÒÁÔÕÒÁ ÄÅ !ÇÕÉÌÅÒÁ 

Ǫ /ÒÔÉÚȤ2ÅÖÉÌÌÁ ɉςπςρɊ ÉÎÄÉÃÏÕ ÕÍ ÇÒÁÕ ÄÅ ÉÎÃÅÒÔÅÚÁ ÅÍ ÔÏÒÎÏ ÄÁ ÃÌÁÒÁ ÄÅÍÁÒÃÁëÁǿÏ ÅÎÔÒÅ 

ÅÓÓÅÓ ÄÏÉÓ ÍÏÄÅÌÏÓȟ ÓÕÇÅÒÉÎÄÏ ÑÕÅ ÁÓ ÌÉÎÈÁÓ ÑÕÅ ÄÅÌÉÎÅÉÁÍ ÁÓ ÁÂÏÒÄÁÇÅÎÓ 34%- Å 34%!- 

ÐÏÄÅÍ ÏÃÁÓÉÏÎÁÌÍÅÎÔÅ ÓÅ ÃÏÎÆÕÎÄÉÒȟ ÁÄÉÃÉÏÎÁÎÄÏ ÃÏÍÐÌÅØÉÄÁÄÅ ÁǮ ÄÉÓÃÕÓÓÁǿÏȢ 

/ ÐÁÒÁÄÉÇÍÁ 34%!- ÐÒÏÍÏÖÅ ÕÍ ÍÅǲÔÏÄÏ ÉÎÔÅÒÄÉÓÃÉÐÌÉÎÁÒ ÄÅ ÉÎÓÔÒÕëÁǿÏ ÑÕÅ ÖÉÓÁ 

ÓÉÎÔÅÔÉÚÁÒ ÅÌÅÍÅÎÔÏÓ ÄÅ ÄÉÖÅÒÓÏÓ ÃÁÍÐÏÓ ÁÃÁÄÅǶÍÉÃÏÓȟ ÒÅПÌÅÔÉÎÄÏ Á ÎÁÔÕÒÅÚÁ ÉÎÔÒÉÎÃÁÄÁ ÄÏÓ 

ÄÅÓÁПÉÏÓ ÄÏ ÍÕÎÄÏ ÒÅÁÌ ɉ#!24%2 ÅÔ ÁÌȢȟ ςπςρɊȢ %ÓÔÁ ÁÂÏÒÄÁÇÅÍ ÅÎÆÁÔÉÚÁ Á ÉÍÐÏÒÔÁǶÎÃÉÁ ÄÏ 

ÐÅÎÓÁÍÅÎÔÏ ÃÒąǲÔÉÃÏ Å ÐÏÄÅ ÓÅÒ ÂÁÓÔÁÎÔÅ ÉÎПÌÕÅÎÔÅ ÎÁ ÒÅÓÏÌÕëÁǿÏ ÃÒÉÁÔÉÖÁ ÄÅ ÐÒÏÂÌÅÍÁÓȟ 

ÐÒÏÍÏÖÅÎÄÏ ÕÍÁ ÓÉÎÅÒÇÉÁ ÅØÐÒÅÓÓÉÖÁ ÃÏÍ Á !"0Ȣ !ÌÉÁÄÁ ÁǮ ÁÂÏÒÄÁÇÅÍ 34%!-ȟ Á !"0 ÐÏÄÅ 

ÓÅ ÐÏÔÅÎÃÉÁÌÉÚÁÒ ÁÏ ÅÎÖÏÌÖÅÒ ÏÓ ÁÌÕÎÏÓ ÅÍ ÔÁÒÅÆÁÓ ÃÏÍÐÌÅØÁÓ Å ÄÅÓÁПÉÁÄÏÒÁÓ ÑÕÅ ÒÅÑÕÅÒÅÍ 

Á ÁÐÌÉÃÁëÁǿÏ ÄÅ ÃÏÎÈÅÃÉÍÅÎÔÏÓ Å ÈÁÂÉÌÉÄÁÄÅÓ ÄÅ ÍÕǲÌÔÉÐÌÁÓ ÄÉÓÃÉÐÌÉÎÁÓȟ Á ÉÎÔÅÇÒÁëÁǿÏ ÃÏÍ 

ÑÕÅÓÔÏǿÅÓ ÓÏÃÉÁÉÓ Å ÃÕÌÔÕÒÁÉÓȟ ÁÌÅǲÍ ÄÁ ÔÏÍÁÄÁ ÄÅ ÃÏÎÓÃÉÅǶÎÃÉÁ ÄÏÓ ÅÓÔÕÄÁÎÔÅÓ ÅÎÑÕÁÎÔÏ 

ÃÉÄÁÄÁǿÏÓ Å ÍÅÍÂÒÏÓ ÉÍÐÏÒÔÁÎÔÅÓ ÄÁ ÃÏÍÕÎÉÄÁÄÅ Á ÑÕÁÌ ÐÅÒÔÅÎÃÅÍȢ 

-ÁÌÁÇÒÉÄÁ ÅÔ ÁÌȢ ɉςπςςɊ ÁÎÁÌÉÓÁÍ Á ÏÒÉÇÅÍ ÄÁ ÁÂÏÒÄÁÇÅÍ 34%!-ȟ ÄÅÓÔÁÃÁÎÄÏ ÑÕÅ 

Á ÉÎÃÌÕÓÁǿÏ ÄÁ !ÒÔÅ ÁǮ ÁÂÏÒÄÁÇÅÍ 34%- ÓÕÂÌÉÎÈÁ Ï ÒÅÃÏÎÈÅÃÉÍÅÎÔÏ ÃÒÅÓÃÅÎÔÅ ÄÏÓ ÐÁÐÅǲÉÓ 

ÑÕÅ Á ÃÒÉÁÔÉÖÉÄÁÄÅ Å Á ÁÄÁÐÔÁëÁǿÏ ÄÅÓÅÍÐÅÎÈÁÍ ÎÁ ÁÂÏÒÄÁÇÅÍ ÄÅ ÐÒÏÂÌÅÍÁÓ ÃÏÍÐÌÅØÏÓȢ 

/ÕÔÒÏ ÁÓÐÅÃÔÏ ÒÅÌÅÖÁÎÔÅ ÄÏ 34%!- Åǲ ÓÅÕ ÆÏÃÏ ÎÁ ÃÏÌÁÂÏÒÁëÁǿÏ Å ÃÏÍÕÎÉÃÁëÁǿÏȢ /Ó ÐÒÏÊÅÔÏÓ 

34%!- ÆÒÅÑÕÅÎÔÅÍÅÎÔÅ ÓÁǿÏ ÃÏÎÃÅÂÉÄÏÓ ÐÁÒÁ ÓÅÒÅÍ ÅØÅÃÕÔÁÄÏÓ ÅÍ ÅÑÕÉÐÅȟ ÅÓÐÅÌÈÁÎÄÏ Á 

ÎÁÔÕÒÅÚÁ ÃÏÌÁÂÏÒÁÔÉÖÁ ÄÅ ÄÉÖÅÒÓÏÓ ÃÁÍÐÏÓ ÐÒÏПÉÓÓÉÏÎÁÉÓȢ %ÓÔÁ ÁÂÏÒÄÁÇÅÍ ÎÁǿÏ ÓÏǲ ÆÏÍÅÎÔÁ 

Ï ÄÅÓÅÎÖÏÌÖÉÍÅÎÔÏ ÄÅ ÈÁÂÉÌÉÄÁÄÅÓ ÉÎÔÅÒÐÅÓÓÏÁÉÓ ÎÏÓ ÁÌÕÎÏÓȟ ÍÁÓ ÔÁÍÂÅǲÍ ÏÓ ÅØÐÏǿÅ Á ÕÍÁ 

ÖÁÒÉÅÄÁÄÅ ÄÅ ÐÅÒÓÐÅÃÔÉÖÁÓ Å ÍÅǲÔÏÄÏÓ ÐÁÒÁ Á ÒÅÓÏÌÕëÁǿÏ ÄÅ ÐÒÏÂÌÅÍÁÓȢ 

! ÉÍÐÌÅÍÅÎÔÁëÁǿÏ ÂÅÍȤÓÕÃÅÄÉÄÁ ÄÏ 34%!- ÒÅÑÕÅÒ ÕÍÁ ÍÕÄÁÎëÁ ÓÉÇÎÉПÉÃÁÔÉÖÁ ÎÁ 

ÆÏÒÍÁ ÃÏÍÏ ÏÓ ÅÄÕÃÁÄÏÒÅÓ ÁÂÏÒÄÁÍ Ï ÅÎÓÉÎÏȢ %Í ÖÅÚ ÄÅ ÅÎÓÉÎÁÒ ÄÉÓÃÉÐÌÉÎÁÓ ÄÅ ÆÏÒÍÁ 

ÉÓÏÌÁÄÁȟ ÏÓ ÐÒÏÆÅÓÓÏÒÅÓ ÓÁǿÏ ÉÎÃÅÎÔÉÖÁÄÏÓ Á ÄÅÓÅÎÖÏÌÖÅÒ ÃÕÒÒąǲÃÕÌÏÓ ÉÎÔÅÇÒÁÄÏÓ ÑÕÅ 

ÄÅÓÔÁÃÁÍ ÁÓ ÃÏÎÅØÏǿÅÓ ÅÎÔÒÅ ÄÉÆÅÒÅÎÔÅÓ ÁǲÒÅÁÓ ÄÅ ÃÏÎÈÅÃÉÍÅÎÔÏȢ )ÓÓÏ ÐÏÄÅ ÅÎÖÏÌÖÅÒ Á 
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ÃÏÌÁÂÏÒÁëÁǿÏ ÅÎÔÒÅ ÐÒÏÆÅÓÓÏÒÅÓ ÄÅ ÄÉÆÅÒÅÎÔÅÓ ÄÉÓÃÉÐÌÉÎÁÓȟ ÂÅÍ ÃÏÍÏ Ï ÄÅÓÅÎÖÏÌÖÉÍÅÎÔÏ ÄÅ 

ÎÏÖÏÓ ÍÁÔÅÒÉÁÉÓ Å ÒÅÃÕÒÓÏÓ ÐÅÄÁÇÏǲÇÉÃÏÓȢ $ÅÎÔÒÅ ÏÓ ÐÒÉÎÃÉÐÁÉÓ ÄÅÓÁПÉÏÓ ÎÁ ÉÍÐÌÅÍÅÎÔÁëÁǿÏ 

ÄÁ ÁÂÏÒÄÁÇÅÍ 34%!- ÄÅÓÔÁÃÁÍȤÓÅ Á ÃÁÒÅǶÎÃÉÁ ÄÅ ÆÏÒÍÁëÁǿÏ ÐÒÏПÉÓÓÉÏÎÁÌ ÁÄÅÑÕÁÄÁȟ Ï ÇÒÁÕ 

ÄÅ ÃÏÍÐÌÅØÉÄÁÄÅ ÄÏ ÐÌÁÎÅÊÁÍÅÎÔÏ ÄÅ ÁÔÉÖÉÄÁÄÅÓ ÏÒÉÅÎÔÁÄÁÓ ÎÅÓÓÅ ÁǶÍÂÉÔÏȟ Á ÑÕÁÎÔÉÄÁÄÅ 

ÄÅ ÔÅÍÐÏ ÎÅÃÅÓÓÁǲÒÉÏ ÐÁÒÁ ÐÌÁÎÅÊÁÒ Å ÅØÅÃÕÔÁÒ ÔÁÉÓ ÐÒÏÊÅÔÏÓȟ ÁÌÅǲÍ ÄÁ ÐÏÓÓąǲÖÅÌ ÎÅÃÅÓÓÉÄÁÄÅ 

ÄÅ ÉÎÖÅÓÔÉÍÅÎÔÏÓ ÅÍ ÒÅÃÕÒÓÏÓ Å ÉÎÆÒÁÅÓÔÒÕÔÕÒÁȟ ÐÒÉÎÃÉÐÁÌÍÅÎÔÅ ÑÕÁÎÄÏ ÈÏÕÖÅÒÅÍ ÅÔÁÐÁÓ 

ÐÒÁǲÔÉÃÁÓ Å ÄÅ ÕÔÉÌÉÚÁëÁǿÏ ÄÅ ÍÁÔÅÒÉÁÉÓ ÆąǲÓÉÃÏÓȢ 

ςȢφ #5,452! -!+%2 

! #ÕÌÔÕÒÁ -ÁËÅÒȟ ÅÎÒÁÉÚÁÄÁ ÎÁ ПÉÌÏÓÏПÉÁ ÄÏ ͼÆÁëÁ ÖÏÃÅǶ ÍÅÓÍÏͼȟ ÄÏ ÉÎÇÌÅǶÓ $ÏȤÉÔȤ

9ÏÕÒÓÅÌÆ ɉ$)9Ɋȟ ÒÅÐÒÅÓÅÎÔÁ ÕÍÁ ÁÂÏÒÄÁÇÅÍ ÉÎÏÖÁÄÏÒÁ ÐÁÒÁ Á ÁÐÒÅÎÄÉÚÁÇÅÍ ÑÕÅ ÅÎÆÁÔÉÚÁ 

Á ÁÕÔÏÎÏÍÉÁ ÄÏ ÉÎÄÉÖąǲÄÕÏȟ Á ÁÐÒÏÐÒÉÁëÁǿÏ ÄÁ ÔÅǲÃÎÉÃÁ Å ÄÁ ÔÅÃÎÏÌÏÇÉÁȟ Å Á ÅØÐÅÒÉÍÅÎÔÁëÁǿÏ 

ÐÒÁǲÔÉÃÁȢ %ÓÔÁ ÃÕÌÔÕÒÁ ÓÅ ÍÁÎÉÆÅÓÔÁ ÃÏÎÃÒÅÔÁÍÅÎÔÅ ÐÏÒ ÍÅÉÏ ÄÏÓ ÅÓÐÁëÏÓ -ÁËÅÒȟ ÁÍÂÉÅÎÔÅÓ 

ÆąǲÓÉÃÏÓ ÏÕ ÖÉÒÔÕÁÉÓ ÑÕÅ ÆÏÒÎÅÃÅÍ ÒÅÃÕÒÓÏÓȟ ÍÁÔÅÒÉÁÉÓ Å ÆÅÒÒÁÍÅÎÔÁÓ ÐÁÒÁ ÑÕÅ ÏÓ ÓÕÊÅÉÔÏÓ ÓÅ 

ÅÎÖÏÌÖÁÍ ÅÍ ÁÔÉÖÉÄÁÄÅÓ ÄÅ ÆÁÂÒÉÃÁëÁǿÏ Å ÃÏÎÓÔÒÕëÁǿÏ ɉ-/2!$/Ƞ -%,/Ƞ *!2-!.ȟ ςπςρɊȢ 

5Í ÁÓÐÅÃÔÏ ÆÕÎÄÁÍÅÎÔÁÌ ÄÁ #ÕÌÔÕÒÁ -ÁËÅÒ Åǲ ÓÅÕ ÆÏÃÏ ÎÏ ÃÏÍÐÁÒÔÉÌÈÁÍÅÎÔÏ 

ÇÒÁÔÕÉÔÏ Å ÖÏÌÕÎÔÁǲÒÉÏ ÄÅ ÃÏÎÈÅÃÉÍÅÎÔÏȢ )ÓÓÏ ÓÅ ÍÁÎÉÆÅÓÔÁ ÔÁÎÔÏ ÐÏÒ ÍÅÉÏ ÄÁ ÏÒÉÅÎÔÁëÁǿÏ 

ÐÒÅÓÅÎÃÉÁÌ ÎÏÓ ÅÓÐÁëÏÓ ÍÁËÅÒȟ ÏÎÄÅ ÏÓ ÍÁÉÓ ÅØÐÅÒÉÅÎÔÅÓ ÆÒÅÑÕÅÎÔÅÍÅÎÔÅ ÁÕØÉÌÉÁÍ ÏÓ 

ÉÎÉÃÉÁÎÔÅÓ ÄÅ ÆÏÒÍÁ ÅÓÐÏÎÔÁǶÎÅÁȟ ÑÕÁÎÔÏ ÐÅÌÁ ÄÉÓÐÏÎÉÂÉÌÉÚÁëÁǿÏ ÄÅ ÒÅÃÕÒÓÏÓ ÄÉÇÉÔÁÉÓ ÃÏÍÏ 

ÓÏÆÔ×ÁÒÅÓ ÄÅ ÃÏǲÄÉÇÏ ÁÂÅÒÔÏȟ ÔÕÔÏÒÉÁÉÓ Å ÍÁÎÕÁÉÓȢ %ÓÔÁ ÁÂÏÒÄÁÇÅÍ ÃÏÌÁÂÏÒÁÔÉÖÁ ÃÒÉÁ ÕÍ 

ÅÃÏÓÓÉÓÔÅÍÁ ÄÅ ÁÐÒÅÎÄÉÚÁÇÅÍ ÕǲÎÉÃÏȟ ÅÍ ÑÕÅ ÏÓ ÉÎÄÉÖąǲÄÕÏÓ ÐÏÄÅÍ ÅØÐÌÏÒÁÒ 

ÁÕÔÏÎÏÍÁÍÅÎÔÅ ÏÕ ÂÕÓÃÁÒ ÏÒÉÅÎÔÁëÁǿÏ ÄÅ ÓÅÕÓ ÐÁÒÅÓ ɉ2)#(4%2)#(ȟ ςπςπɊȢ 

/Ó ÅÓÐÁëÏÓ ÍÁËÅÒ ÓÁǿÏ ÆÒÅÑÕÅÎÔÅÍÅÎÔÅ ÅÑÕÉÐÁÄÏÓ ÃÏÍ ÕÍÁ ÖÁÒÉÅÄÁÄÅ ÄÅ 

ÍÁǲÑÕÉÎÁÓȟ ÆÅÒÒÁÍÅÎÔÁÓ Å ÒÅÃÕÒÓÏÓȟ ÃÏÍÏ ÉÍÐÒÅÓÓÏÒÁÓ σ$ȟ ÍÁǲÑÕÉÎÁÓ ÄÅ ÃÏÒÔÅ Á ÌÁÓÅÒ ÖÉÁ 

#.#ȟ ËÉÔÓ ÄÅ ÒÏÂÏǲÔÉÃÁ Å ÐÌÁÃÁÓ !ÒÄÕÉÎÏ ɉ,!'/5$!3 ÅÔ ÁÌȢȟ ςπρφɊȢ .Ï ÅÎÔÁÎÔÏȟ Á #ÕÌÔÕÒÁ 

-ÁËÅÒ ÔÁÍÂÅǲÍ ÅÎÇÌÏÂÁ Ï ÕÓÏ ÄÅ ÍÁÔÅÒÉÁÉÓ ÄÅ ÂÁÉØÏ ÃÕÓÔÏ ÏÕ ÒÅÃÉÃÌÁÄÏÓȟ ÍÏÔÉÖÁÄÁ ÐÏÒ 

ÐÒÅÏÃÕÐÁëÏǿÅÓ ÃÏÍ Á ÓÕÓÔÅÎÔÁÂÉÌÉÄÁÄÅ Å Á ÁÃÅÓÓÉÂÉÌÉÄÁÄÅ ÄÁ ÔÅÃÎÏÌÏÇÉÁȢ %ÓÔÁ ÁÍÐÌÁ ÇÁÍÁ 

ÄÅ ÒÅÃÕÒÓÏÓ ÃÒÉÁ ÉÎÕǲÍÅÒÁÓ ÏÐÏÒÔÕÎÉÄÁÄÅÓ ÐÁÒÁ Ï ȰÁÐÒÅÎÄÅÒ ÆÁÚÅÎÄÏȱ ɉ+//Ƞ 4/.'Ƞ 2)..%ȟ 

ςπςρɊȟ ÔÏÒÎÁÎÄÏ ÅÓÔÁ ÃÕÌÔÕÒÁ ÐÏÓÓąǲÖÅÌ ÅÍ ÄÉÆÅÒÅÎÔÅÓ ÃÏÎÔÅØÔÏÓ ÓÏÃÉÏÅÃÏÎÏǶÍÉÃÏÓȢ 

/ÒÉÇÉÎÁÌÍÅÎÔÅ ÃÏÎÃÅÂÉÄÏÓ ÆÏÒÁ ÄÏ ÃÏÎÔÅØÔÏ ÄÁ ÅÄÕÃÁëÁǿÏ ÆÏÒÍÁÌȟ ÏÓ ÅÓÐÁëÏÓ ÍÁËÅÒ 

ÅÓÔÁǿÏ ÓÅÎÄÏ ÃÁÄÁ ÖÅÚ ÍÁÉÓ ÉÎÃÏÒÐÏÒÁÄÏÓ ÅÍ ÁÍÂÉÅÎÔÅÓ ÅÄÕÃÁÃÉÏÎÁÉÓȢ %ÍÂÏÒÁ ÐÏÓÓÁÍ 

ÒÅÃÅÂÅÒ ÄÅÎÏÍÉÎÁëÏǿÅÓ ÖÁÒÉÁÄÁÓȟ ÃÏÍÏ Ȱ&ÁÂÌÁÂȱ ɉ!.'2)3!.) ÅÔ ÁÌȢȟ ςπςπɊȟ Ȱ-ÁËÅÒ ,ÁÂȱ 

ɉ+)443Ƞ -!(!#%+ȟ ςπρχɊȟ ÏÕ ȰÌÁÂÏÒÁÔÏǲÒÉÏ ÍÁËÅÒȱ ɉ3!,%3 ÅÔ ÁÌȢȟ ςπςσɊȟ ÔÏÄÏÓ 
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ÃÏÍÐÁÒÔÉÌÈÁÍ Á ÅÓÓÅǶÎÃÉÁ ÄÏ ÍÏÖÉÍÅÎÔÏ ÍÁËÅÒȢ )ÎÄÅÐÅÎÄÅÎÔÅÍÅÎÔÅ ÄÏ ÎÏÍÅ ÁÄÏÔÁÄÏȟ 

ÅÓÔÅÓ ÁÍÂÉÅÎÔÅÓ ÔÒÁÎÓÃÅÎÄÅÍ ÁÓ ÄÉÖÉÓÏǿÅÓ ÔÒÁÄÉÃÉÏÎÁÉÓ ÅÎÔÒÅ ÄÉÓÃÉÐÌÉÎÁÓ Å ÎąǲÖÅÉÓ ÅÓÃÏÌÁÒÅÓȟ 

ÐÒÏÍÏÖÅÎÄÏ Á ÅØÐÌÏÒÁëÁǿÏ ÄÅ ÄÉÖÅÒÓÏÓ ÔÅÍÁÓ Å ÏÂÊÅÔÉÖÏÓ ÐÏÒ ÑÕÁÉÓÑÕÅÒ ÁÔÏÒÅÓ ÑÕÅ ÓÅ 

ÐÒÏÐÕÓÅÒÅÍ Á ÔÁÌ ɉ"%2'Ƞ +2!-%2Ƞ 7%2,%ȟ ςπρωȠ (%22/.Ƞ +!.%3()2/ȟ ςπρχȠ 4!(%2)Ƞ 

2/"").3Ƞ -!!,%*ȟ ςπςπɊȢ ! ÅÓÔÒÕÔÕÒÁ ÄÏÓ ÁÍÂÉÅÎÔÅÓ ÍÁËÅÒȟ ÐÏÄÅ ÓÅÒȟ ÐÏÒÔÁÎÔÏȟ ÃÁÐÁÚ ÄÅ 

ÐÒÏÍÏÖÅÒ Á ÁÕÔÏÎÏÍÉÁ ÄÏ ÁÐÒÅÎÄÉÚȟ ÅÎÑÕÁÎÔÏ ÓÕÁ ÎÁÔÕÒÅÚÁ ÃÏÍÕÎÉÔÁǲÒÉÁ ÆÁÃÉÌÉÔÁ Á 

ÉÎÓÔÒÕëÁǿÏ ÅÎÔÒÅ ÐÁÒÅÓ Å Á ÔÒÏÃÁ ÏÒÇÁǶÎÉÃÁ ÄÅ ÃÏÎÈÅÃÉÍÅÎÔÏ ɉ,(/34%ȟ ςπςπɊȢ  

! ÉÍÐÌÅÍÅÎÔÁëÁǿÏ ÄÅ ÅÓÐÁëÏÓ ÍÁËÅÒ ÅÍ ÃÏÎÔÅØÔÏÓ ÅÄÕÃÁÃÉÏÎÁÉÓȟ ÃÏÍÏ 

ÅØÅÍÐÌÉПÉÃÁÄÏ ÐÅÌÏ 0ÒÏÊÅÔÏ 34%!-Ȥ#%&%4-ÁËÅÒȟ ÂÕÓÃÁ ÕÔÉÌÉÚÁǲȤÌÏÓ ÃÏÍÏ ÐÁÌÃÏ ÐÁÒÁ 

ÐÒÏÊÅÔÏÓ ÏÒÉÅÎÔÁÄÏÓ ÐÏÒ ÕÍÁ ÍÅÔÏÄÏÌÏÇÉÁ ÃÏÎÓÃÉÅÎÔÅ Å ÅÓÔÒÕÔÕÒÁÄÁȟ ÃÏÍÏ Åǲ Ï ÃÁÓÏ ÄÁ 

ÁÂÏÒÄÁÇÅÍ 34%!- Å ÄÁ !ÐÒÅÎÄÉÚÁÇÅÍ "ÁÓÅÁÄÁ ÅÍ 0ÒÏÂÌÅÍÁÓȢ %ÓÔÁ ÉÎÔÅÇÒÁëÁǿÏ ÐÏÄÅ ÃÒÉÁÒ 

ÕÍÁ ÃÁÍÁÄÁ ÁÄÉÃÉÏÎÁÌ ÄÅ ÉÎÃÅÎÔÉÖÏ ÁÏ ÁÐÒÅÎÄÉÚÁÄÏ Å ÁǮ ÁÐÒÏÐÒÉÁëÁǿÏ ÄÏ ÃÏÎÈÅÃÉÍÅÎÔÏ 

ɉ(5'(%3Ƞ -/22)3/.Ƞ 2/""ȟ ςπςςɊȢ 

.Ï ÅÎÔÁÎÔÏȟ Åǲ ÉÍÐÏÒÔÁÎÔÅ ÎÏÔÁÒ ÑÕÅ Á ÉÎÃÌÕÓÁǿÏ ÄÅ ÍÅÔÏÄÏÌÏÇÉÁÓ ÄÅ ÅÎÓÉÎÏ 

ÉÎПÌÅØąǲÖÅÉÓ ÐÁÒÁ ÏÒÉÅÎÔÁÒ ÐÒÁǲÔÉÃÁÓ ÅÍ ÁÍÂÉÅÎÔÅÓ ÍÁËÅÒ ÐÏÄÅ ÃÏÎÔÒÁÒÉÁÒ Á ÓÕÁ ÃÕÌÔÕÒÁ 

ÏÒÉÇÉÎÁÌ ɉ,!'/5$!3 ÅÔ ÁÌȢȟ ςπρφɊȢ / ÏÂÊÅÔÉÖÏ ÔÒÁÄÉÃÉÏÎÁÌ ÄÅÓÔÅÓ ÅÓÐÁëÏÓ Åǲ ÐÒÏÍÏÖÅÒ Á 

ÃÒÉÁëÁǿÏ ÐÁÒÁ Á ÓÏÌÕëÁǿÏ ÄÅ ÎÅÃÅÓÓÉÄÁÄÅÓ ÉÍÅÄÉÁÔÁÓ ÏÕ ÐÁÒÁ Á ÆÁÂÒÉÃÁëÁǿÏ ÄÅ ÐÒÏÊÅÔÏÓ ÕǲÎÉÃÏÓȟ 

ÓÉÔÕÁëÏǿÅÓ ÅÍ ÑÕÅ Ï ÁÐÒÅÎÄÉÚÁÄÏ ÓÕÒÇÅ ÃÏÍÏ ÕÍ ÓÕÂÐÒÏÄÕÔÏ ÄÏ ÐÒÏÃÅÓÓÏ ÃÒÉÁÔÉÖÏȟ ÍÕÉÔÁÓ 

ÖÅÚÅÓ ÓÅÍ ÑÕÁÌÑÕÅÒ ÅÓÔÒÕÔÕÒÁ ÏÒÇÁÎÉÚÁÄÁȟ ÐÒÏÇÒÅÓÓÁǿÏ ÌÏǲÇÉÃÁ ÄÏÓ ÃÏÎÈÅÃÉÍÅÎÔÏÓ ÏÕ 

ÁÖÁÌÉÁëÁǿÏ ÆÏÒÍÁÌ ɉ'!2)"!9 ÅÔ ÁÌȢȟ ςπρωɊȢ 

0ÒÏÊÅÔÏÓ ÃÏÍÏ Ï 34%!-Ȥ#%&%4-ÁËÅÒ ÖÉÓÁÍ ÁÐÌÉÃÁÒ Ï ÃÏÎÈÅÃÉÍÅÎÔÏ ÃÉÅÎÔąǲПÉÃÏ 

ÄÉÒÅÔÁÍÅÎÔÅ ÎÁ ÐÒÏÄÕëÁǿÏ ÄÅ ÓÏÌÕëÏǿÅÓ Å ÐÒÏÔÏǲÔÉÐÏÓ ÑÕÅ ÁÂÏÒÄÅÍ ÐÒÏÂÌÅÍÁÓ ÏÕ 

ÎÅÃÅÓÓÉÄÁÄÅÓ ÒÅÁÉÓ ÄÅÎÔÒÏ ÄÁÓ ÃÏÍÕÎÉÄÁÄÅÓ ÅÓÃÏÌÁÒÅÓ ÁÔÅÎÄÉÄÁÓȢ $ÅÓÔÁ ÆÏÒÍÁȟ ÏÂÊÅÔÉÖÁȤÓÅ 

ÃÁÐÁÃÉÔÁÒ ÏÓ ÁÌÕÎÏÓ Á ÓÅÒÅÍ ÐÒÏÔÁÇÏÎÉÓÔÁÓ ÎÁ ÃÏÎÃÅÐëÁǿÏȟ ÐÌÁÎÅÊÁÍÅÎÔÏ Å ÅØÅÃÕëÁǿÏ ÄÅ ÓÅÕÓ 

ÐÒÏÊÅÔÏÓȟ ÐÒÏÍÏÖÅÎÄÏ ÎÁǿÏ ÁÐÅÎÁÓ Ï ÁÐÒÅÎÄÉÚÁÄÏ ÔÅǲÃÎÉÃÏȟ ÍÁÓ ÔÁÍÂÅǲÍ Ï ÅÍÐÏÄÅÒÁÍÅÎÔÏ 

ÓÏÃÉÁÌȢ 

! ÉÄÅÉÁ ÃÅÎÔÒÁÌ Åǲ ÕÎÉÒ Á ÁÐÒÅÎÄÉÚÁÇÅÍ ÄÅ ÃÏÎÈÅÃÉÍÅÎÔÏÓ ÔÅÏǲÒÉÃÏÓ Å ÐÒÁǲÔÉÃÏÓ ÃÏÍ Á 

ÍÏÔÉÖÁëÁǿÏ ÐÒÏÖÅÎÉÅÎÔÅ ÄÁ ÃÏÎÔÅØÔÕÁÌÉÚÁëÁǿÏ ÓÏÃÉÏÃÕÌÔÕÒÁÌȟ ÄÏ ÄÅÓÁПÉÏ ÄÅ ÃÒÉÁÒ ÁÌÇÏ Å ÄÏ 

ÅÎÔÕÓÉÁÓÍÏ ÄÅ ÓÅ ÁÐÒÏÐÒÉÁÒ ÄÁÓ ÔÅÃÎÏÌÏÇÉÁÓ ÄÉÓÐÏÎąǲÖÅÉÓ ÎÏ ,ÁÂ -ÁËÅÒȢ $ÅÓÔÅ ÍÏÄÏȟ 

ÅÓÐÅÒÁȤÓÅ ÐÏÓÓÉÂÉÌÉÔÁÒ ÕÍÁ ÆÕÎÄÁÍÅÎÔÁëÁǿÏ ÓÏǲÌÉÄÁ ÐÁÒÁ Á ÁÑÕÉÓÉëÁǿÏ ÄÅ ÃÏÎÈÅÃÉÍÅÎÔÏÓ 

ÃÉÅÎÔąǲПÉÃÏÓ Å ÔÅÃÎÏÌÏǲÇÉÃÏÓ ÃÏÍ ÆÏÃÏ ÎÁ ÕÔÉÌÉÚÁëÁǿÏ ÃÏÎÓÃÉÅÎÔÅ ÄÁÓ ÔÅÃÎÏÌÏÇÉÁÓ ÐÁÒÁ Á 

ÒÅÓÏÌÕëÁǿÏ ÄÏÓ ÐÒÏÂÌÅÍÁÓ ÅÎÄÅÒÅëÁÄÏÓȢ 
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%Í ÏÕÔÒÁÓ ÐÁÌÁÖÒÁÓȟ Ï ÄÅÓÁПÉÏ ÒÅÓÉÄÅ ÅÍ ÍÁÎÔÅÒ Ï ÅÑÕÉÌąǲÂÒÉÏ ÅÎÔÒÅ Á 

ÅÓÐÏÎÔÁÎÅÉÄÁÄÅ Å Á ÄÉÎÁÍÉÃÉÄÁÄÅ ÄÁ #ÕÌÔÕÒÁ -ÁËÅÒ ÃÏÍ Ï ÅÎÓÉÎÏ ÃÕÒÒÉÃÕÌÁÒ ÐÌÁÎÅÊÁÄÏȟ 

ÁÖÁÌÉÁÄÏ Å ÃÅÒÔÉПÉÃÁÄÏȢ %ÓÔÁ ÁÐÒÏÐÒÉÁëÁǿÏ ÄÏÓ ÅÓÐÁëÏÓ Å ÄÁ #ÕÌÔÕÒÁ -ÁËÅÒ ÐÁÒÁ Ï 

ÄÅÓÅÎÖÏÌÖÉÍÅÎÔÏ ÆÏÒÍÁÌ ÄÁ ÁÐÒÅÎÄÉÚÁÇÅÍ ÖÉÓÁ ÐÏÔÅÎÃÉÁÌÉÚÁÒ Ï ÁÐÒÅÎÄÉÚÁÄÏ Å Ï 

ÅÎÇÁÊÁÍÅÎÔÏ ÄÏÓ ÅÓÔÕÄÁÎÔÅÓȟ ÇÕÉÁÎÄÏ Ï ÐÒÏÃÅÓÓÏ ÓÅÍ ÃÏÍÐÒÏÍÅÔÅÒ Á ÅÓÓÅǶÎÃÉÁ 

ÅØÐÌÏÒÁÔÏǲÒÉÁ Å ÃÒÉÁÔÉÖÁ ÑÕÅ ÔÏÒÎÁ ÏÓ ÅÓÐÁëÏÓ ÍÁËÅÒ ÔÁǿÏ ÁÔÒÁÔÉÖÏÓ ÐÁÒÁ ÏÓ ÁÌÕÎÏÓ Åȟ 

ÐÏÒÔÁÎÔÏȟ ÖÁÌÉÏÓÏÓ ÐÁÒÁ Á ÅÄÕÃÁëÁǿÏ ÃÏÎÔÅÍÐÏÒÁǶÎÅÁȢ 

ςȢχ !02%.$):!'%- "!3%!$! %- 02/",%-!3 

3ÕÒÇÉÎÄÏ ÉÎÉÃÉÁÌÍÅÎÔÅ ÎÏ ÁǶÍÂÉÔÏ ÄÁ ÅÄÕÃÁëÁǿÏ ÍÅǲÄÉÃÁ ÎÁ ÄÅǲÃÁÄÁ ÄÅ ρωφπ ɉ,/0%3 

ÅÔ ÁÌȢȟ ςπρρɊȟ Á !ÐÒÅÎÄÉÚÁÇÅÍ "ÁÓÅÁÄÁ ÅÍ 0ÒÏÂÌÅÍÁÓ ÍÁÒÃÏÕ ÕÍ ÄÉÓÔÁÎÃÉÁÍÅÎÔÏ 

ÓÉÇÎÉПÉÃÁÔÉÖÏ ÄÏÓ ÍÅǲÔÏÄÏÓ ÄÅ ÅÎÓÉÎÏ ÃÏÎÖÅÎÃÉÏÎÁÉÓ ÃÅÎÔÒÁÄÏÓ ÎÏ ÐÒÏÆÅÓÓÏÒ ɉ"!22/73ȟ 

ρωψφɊȢ ! !"0 Åǲ ÃÁÒÁÃÔÅÒÉÚÁÄÁ ÐÏÒ ÓÕÁ ÏÒÇÁÎÉÚÁëÁǿÏ ÅÍ ÔÏÒÎÏ ÄÅ ÄÅÓÁПÉÏÓ ÃÏÍÐÌÅØÏÓ ÑÕÅ 

ÆÒÅÑÕÅÎÔÅÍÅÎÔÅ ÃÏÎÔÅØÔÕÁÌÉÚÁÍ ÑÕÅÓÔÏǿÅÓ ÒÅÁÉÓ Å ÐÅÒÔÉÎÅÎÔÅÓ ÁÏ ÃÏÎÔÅØÔÏ ÓÏÃÉÏÃÕÌÔÕÒÁÌ 

ÄÏÓ ÓÕÊÅÉÔÏÓ ɉ3),)4/.'!Ƞ (!2!(!0ȟ ςπςρɊȢ %Í ÖÅÚ ÄÅ ÓÅ ÃÏÎÃÅÎÔÒÁÒ ÁÐÅÎÁÓ ÎÏ ÃÏÎÔÅÕǲÄÏ 

ÄÁ ÄÉÓÃÉÐÌÉÎÁȟ Á !"0 ÁÂÒÅ ÃÁÍÉÎÈÏ ÐÁÒÁ ÃÏÎÔÅØÔÕÁÌÉÚÁÒ Ï ÃÏÎÈÅÃÉÍÅÎÔÏ Å ÎÕÔÒÉÒ 

ÃÏÍÐÅÔÅǶÎÃÉÁÓ ÃÏÍÏ ÐÅÎÓÁÍÅÎÔÏ ÃÒąǲÔÉÃÏȟ ÔÒÁÂÁÌÈÏ ÅÍ ÅÑÕÉÐÅ Å ÒÅÓÏÌÕëÁǿÏ ÄÅ ÐÒÏÂÌÅÍÁÓ 

ɉ+,%'%2)3ȟ ςπςρɊȢ ! ÍÅÔÏÄÏÌÏÇÉÁ ÄÁ !"0ȟ ÐÏÒ ÓÕÁ ÐÒÏǲÐÒÉÁ ÎÁÔÕÒÅÚÁȟ ÐÏÄÅ ÓÅÒ ÁÐÌÉÃÁÄÁ ÅÍ 

ÄÉÖÅÒÓÁÓ ÅÓÆÅÒÁÓȟ ÓÅÍ ÒÅÓÔÒÉëÏǿÅÓ Á ÃÏÍÐÏÎÅÎÔÅÓ ÃÕÒÒÉÃÕÌÁÒÅÓ ÏÕ ÔÅÍÁÓ ÅÓÐÅÃąǲПÉÃÏÓȢ #ÏÍÏ 

ÔÁÌȟ ÐÏÄÅ ÓÅÒÖÉÒ ÃÏÍÏ ÂÁÓÅ ÐÁÒÁ ÍÅÄÉÁÒ ÉÎÔÅÒÖÅÎëÏǿÅÓ ÅÄÕÃÁÃÉÏÎÁÉÓ ÅÍ ÁÍÂÉÅÎÔÅÓ ÄÅ 

ÁÐÒÅÎÄÉÚÁÇÅÍ ÆÏÒÍÁÉÓ Å ÉÎÆÏÒÍÁÉÓȢ 

.Á ÅÄÕÃÁëÁǿÏ ÃÏÎÔÅÍÐÏÒÁǶÎÅÁȟ Á !"0 ÔÅÍ ÁÔÒÁąǲÄÏ ÁÔÅÎëÁǿÏ ÃÒÅÓÃÅÎÔÅ ÃÏÍÏ ÕÍ 

ÍÏÄÅÌÏ ÐÅÄÁÇÏǲÇÉÃÏ ÃÅÎÔÒÁÄÏ ÎÏ ÁÌÕÎÏȟ ÒÅÃÏÎÈÅÃÉÄÏ ÐÏÒ ÃÁÔÁÌÉÓÁÒ ÅØÐÅÒÉÅǶÎÃÉÁÓ ÄÅ 

ÁÐÒÅÎÄÉÚÁÇÅÍ ÐÒÏÆÕÎÄÁÓ ɉ#(5!Ƞ 4!.Ƞ ,)5ȟ ςπρφɊȢ !ÃÒÅÄÉÔÁȤÓÅ ÑÕÅ ÏÓ ÅÌÅÍÅÎÔÏÓ 

ÉÎÅÒÅÎÔÅÓ ÁǮ !"0 ÅÓÔÉÍÕÌÁÍ Ï ÃÒÅÓÃÉÍÅÎÔÏ ÃÏÇÎÉÔÉÖÏȟ ÁÄÁÐÔÁÂÉÌÉÄÁÄÅ Å ÒÅÓÉÌÉÅǶÎÃÉÁȟ 

ÄÅÓÁПÉÁÎÄÏ ÏÓ ÅÓÔÕÄÁÎÔÅÓ Á ÅÎÆÒÅÎÔÁÒ Å ÎÁÖÅÇÁÒ ÐÏÒ ÄÉÌÅÍÁÓ ÃÏÍÐÌÅØÏÓ ÄÏ ÍÕÎÄÏ ÒÅÁÌȟ 

ÓÅÍ ÓÏÌÕëÁǿÏ ÕǲÎÉÃÁ ÏÕ ÏǲÂÖÉÁ ɉ35"2!-!.)!-Ƞ .//2$).Ƞ ./2ȟ ςπςρɊȢ 

3ÅÇÕÎÄÏ ,ÅÉÔÅ ÅÔ ÁÌȢ ɉςπρυɊȟ Ï ÐÁÐÅÌ ÄÏ ÐÒÏÆÅÓÓÏÒ ÎÁ !"0 ÎÁǿÏ Åǲ ÄÅÌÉÎÅÁÒ 

ÅØÐÌÉÃÉÔÁÍÅÎÔÅ ÃÏÍÏ Ï ÍÕÎÄÏ ÆÕÎÃÉÏÎÁȟ ÍÁÓ ÓÉÍ ÃÒÉÁÒ ÁÍÂÉÅÎÔÅÓ ÄÅ ÁÐÒÅÎÄÉÚÁÇÅÍ ÎÏÓ 

ÑÕÁÉÓ ÏÓ ÁÌÕÎÏÓ ÐÏÓÓÁÍ ÃÈÅÇÁÒ ÉÎÄÅÐÅÎÄÅÎÔÅÍÅÎÔÅ Á ÅÓÓÁÓ ÃÏÍÐÒÅÅÎÓÏǿÅÓȢ $ÅÎÔÒÏ ÄÅ ÕÍÁ 

ÅÓÔÒÕÔÕÒÁ ÄÅ !"0ȟ Ï ÐÁÐÅÌ ÄÏ ÅÄÕÃÁÄÏÒ ÓÅ ÔÒÁÎÓÆÏÒÍÁ ÄÅ ÕÍ ÍÅÒÏ ÐÒÏÖÅÄÏÒ ÄÅ 

ÃÏÎÈÅÃÉÍÅÎÔÏ ÐÁÒÁ ÕÍ ÏÒÑÕÅÓÔÒÁÄÏÒ ÄÅ ÅØÐÅÒÉÅǶÎÃÉÁÓ ÄÅ ÁÐÒÅÎÄÉÚÁÇÅÍ ÅÎÒÉÑÕÅÃÅÄÏÒÁÓ 

ɉ-/2'!$/ ÅÔ ÁÌȢȟ ςπρφɊȢ /Ó ÐÒÏÆÅÓÓÏÒÅÓ ÐÒÅÄÏÍÉÎÁÎÔÅÍÅÎÔÅ ÆÏÍÅÎÔÁÍ Á ÃÕÒÉÏÓÉÄÁÄÅ ÄÏÓ 
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ÁÌÕÎÏÓȟ ÏÒÉÅÎÔÁÎÄÏ ÏÓ ÅÓÔÕÄÁÎÔÅÓ ÁÏ ÌÏÎÇÏ ÄÅ ÓÕÁ ÊÏÒÎÁÄÁ ÄÅ ÁÐÒÅÎÄÉÚÁÇÅÍ Å ÁÕØÉÌÉÁÎÄÏ 

ÎÏ ÐÒÏÃÅÓÓÏ ÒÅПÌÅØÉÖÏ ÄÅ ÁÕÔÏÁÖÁÌÉÁëÁǿÏȟ ÄÅÓÔÁÃÁÎÄÏ ÔÁÎÔÏ ÏÓ ÔÒÉÕÎÆÏÓ ÑÕÁÎÔÏ ÁÓ ÁǲÒÅÁÓ ÑÕÅ 

ÎÅÃÅÓÓÉÔÁÍ ÄÅ ÃÒÅÓÃÉÍÅÎÔÏȢ %ÓÓÁ ÍÕÄÁÎëÁ ÐÅÄÁÇÏǲÇÉÃÁ ÔÁÍÂÅǲÍ ÒÅÄÅПÉÎÅ ÏÓ ÐÁÐÅǲÉÓ ÄÏÓ 

ÁÐÒÅÎÄÉÚÅÓȟ ÔÒÁÎÓÆÏÒÍÁÎÄÏȤÏÓ ÄÅ ÃÏÎÓÕÍÉÄÏÒÅÓ ÐÁÓÓÉÖÏÓ ÄÅ ÉÎÆÏÒÍÁëÁǿÏ ÅÍ ÃÏÎÔÒÉÂÕÉÎÔÅÓ 

ÐÒÏÁÔÉÖÏÓ ÎÏ ÐÒÏÃÅÓÓÏ ÄÅ ÃÏÎÓÔÒÕëÁǿÏ ÄÏ ÃÏÎÈÅÃÉÍÅÎÔÏ ɉ,%)4%Ƞ %34%6%3ȟ ςππυɊȢ  

.Ï ÅÎÔÁÎÔÏȟ Á ÉÍÐÌÅÍÅÎÔÁëÁǿÏ ÄÁ !"0 ÎÁǿÏ Åǲ ÉÓÅÎÔÁ ÄÅ ÄÅÓÁПÉÏÓȠ ÏÓ ÅÄÕÃÁÄÏÒÅÓ 

ÐÏÄÅÍ ÔÅÒ ÐÒÅÏÃÕÐÁëÏǿÅÓ ÑÕÁÎÔÏ ÁǮ ÆÏÒÍÁ ÄÅ ÐÌÁÎÅÊÁÒȟ ÏÒÉÅÎÔÁÒ Á ÁÐÒÅÎÄÉÚÁÇÅÍȟ ÍÅÄÉÁÒ ÏÓ 

ÃÏÎПÌÉÔÏÓ Å ÁÖÁÌÉÁÒ ÁÔÉÖÉÄÁÄÅÓ ÏÒÉÅÎÔÁÄÁÓ ÐÅÌÁ !"0 ɉ-/2'!$/Ƞ 6),!K!ȟ ςπρσɊȢ !ǯ ÍÅÄÉÄÁ 

ÑÕÅ ÏÓ ÁÌÕÎÏÓ ÄÅÓÃÏÂÒÅÍ ÑÕÅ ÕÍ ÍÏÄÅÌÏ ÍÁÉÓ ÁÕÔÏǶÎÏÍÏ ÄÅ ÁÐÒÅÎÄÉÚÁÇÅÍ ÅØÉÇÅ ÍÁÉÏÒ 

ÃÏÍÐÒÏÍÅÔÉÍÅÎÔÏȟ ÔÏÍÁÄÁ ÄÅ ÄÅÃÉÓÏǿÅÓ Åȟ ÆÒÅÑÕÅÎÔÅÍÅÎÔÅȟ Ï ÃÏÎÆÒÏÎÔÏ ÃÏÍ Ï 

ÄÅÓÃÏÎÈÅÃÉÄÏȟ ÅÌÅÓ ÐÏÄÅÍ ÒÅÓÉÓÔÉÒ ÁÏ ÐÁÐÅÌ ÄÅ ÐÒÏÔÁÇÏÎÉÓÔÁÓȠ ÁÓÓÉÍȟ ÔÁÎÔÏ ÐÒÏÆÅÓÓÏÒÅÓ 

ÑÕÁÎÔÏ ÁÌÕÎÏÓ ÓÁǿÏ ÌÅÖÁÄÏÓ Á ÅÎÆÒÅÎÔÁÒ ÄÅÓÁПÉÏÓ ÆÏÒÁ ÄÅ ÓÕÁÓ ÚÏÎÁÓ ÄÅ ÃÏÎÆÏÒÔÏȢ  

$Å ÆÁÔÏȟ Á ÔÒÁÎÓÉëÁǿÏ ÐÁÒÁ Á ÁÂÏÒÄÁÇÅÍ !"0 ÐÏÄÅ ÉÎÉÃÉÁÌÍÅÎÔÅ ÐÁÒÅÃÅÒ ÅÓÔÒÁÎÈÁ 

ÔÁÎÔÏ ÐÁÒÁ ÅÄÕÃÁÄÏÒÅÓ ÑÕÁÎÔÏ ÐÁÒÁ ÁÌÕÎÏÓ ÐÒÏÆÕÎÄÁÍÅÎÔÅ ÅÎÒÁÉÚÁÄÏÓ ÅÍ ÍÅǲÔÏÄÏÓ ÄÅ 

ÅÎÓÉÎÏ ÔÒÁÄÉÃÉÏÎÁÉÓ ÄÅ ÔÒÁÎÓÆÅÒÅǶÎÃÉÁ ÄÅ ÃÏÎÈÅÃÉÍÅÎÔÏȢ %Í ÃÏÎПÉÇÕÒÁëÏǿÅÓ ÄÅ ÅÎÓÉÎÏ 

ÃÏÎÖÅÎÃÉÏÎÁÉÓȟ Åǲ ÃÏÍÕÍ ÑÕÅ ÏÓ ÅÄÕÃÁÄÏÒÅÓ ÆÁëÁÍ ÐÅÒÇÕÎÔÁÓ ÃÏÍ ÒÅÓÐÏÓÔÁÓ ÃÏÒÒÅÔÁÓ 

ÐÒÅÄÅÔÅÒÍÉÎÁÄÁÓȢ %Í ÃÏÎÔÒÁÓÔÅȟ Á !"0 ÅÎÃÏÒÁÊÁ ÉÎÑÕÉÒÉëÏǿÅÓ ÏÎÄÅ ÏÓ ÁÌÕÎÏÓ ÄÅÖÅÍ 

ÇÅÎÕÉÎÁÍÅÎÔÅ ÅØÐÌÏÒÁÒȟ ÉÎÖÅÓÔÉÇÁÒ Å ÄÉÓÃÕÔÉÒ ÐÁÒÁ ÄÉÓÃÅÒÎÉÒ ÕÍÁ ÒÅÓÐÏÓÔÁȠ Å ÅÎÔÅÎÄÅȤÓÅ 

ÑÕÅ ÍÕǲÌÔÉÐÌÁÓ ÒÅÓÐÏÓÔÁÓ ÖÁǲÌÉÄÁÓ ÐÏÄÅÍ ÓÕÒÇÉÒȟ ÄÅÐÅÎÄÅÎÄÏ ÄÅ ÐÅÒÓÐÅÃÔÉÖÁÓ Å ÃÏÎÔÅØÔÏÓ 

ÖÁÒÉÁÄÏÓ ɉ-/2'!$/ ÅÔ ÁÌȢȟ ςπρφɊȢ  

6ÁÌÅ ÅÓÃÌÁÒÅÃÅÒ ÑÕÅ Á ÁÐÒÅÎÄÉÚÁÇÅÍ ÂÁÓÅÁÄÁ ÅÍ ÐÒÏÂÌÅÍÁÓ ÎÁǿÏ ÁÃÏÎÔÅÃÅ ÔÏÄÁ ÖÅÚ 

ÑÕÅ ÕÍ ÐÒÏÂÌÅÍÁ Åǲ ÕÓÁÄÏ ÅÍ ÓÁÌÁ ÄÅ ÁÕÌÁȟ ÐÏÉÓ Á ÕÔÉÌÉÚÁëÁǿÏ ÄÅ ÐÒÏÂÌÅÍÁÓ ÐÏÄÅ ÓÕÒÇÉÒ ÃÏÍ 

ÏÕÔÒÏÓ ÐÒÏÐÏǲÓÉÔÏÓȟ ÃÏÍÏ ÁÖÁÌÉÁÒ ÃÏÎÈÅÃÉÍÅÎÔÏÓ ÅÓÐÅÃąǲПÉÃÏÓ ÏÕ ÅØÅÍÐÌÉПÉÃÁÒ ÃÏÎÃÅÉÔÏÓȢ ! 

!"0 ÁÃÏÎÔÅÃÅ ÑÕÁÎÄÏ Ï ÐÒÏÃÅÓÓÏ ÄÅ ÒÅÓÏÌÕëÁǿÏ ÄÏ ÐÒÏÂÌÅÍÁ ÔÁÍÂÅǲÍ ÓÅ ÔÏÒÎÁ ÕÍ ÐÒÏÃÅÓÓÏ 

ÄÅ ÁÐÒÅÎÄÉÚÁÇÅÍ ɉ#(5!Ƞ 4!.Ƞ ,)5ȟ ςπρφɊȢ 

ςȢψ ).4%23%#K>/ %.42% !"0ȟ 34%!- % #5,452! -!+%2 

/ ÃÅÎÁǲÒÉÏ ÅÄÕÃÁÃÉÏÎÁÌ ÃÏÎÔÅÍÐÏÒÁǶÎÅÏ ÁÐÒÅÓÅÎÔÁ ÕÍÁ ÓÅǲÒÉÅ ÄÅ ÄÅÓÁПÉÏÓ ÐÁÒÁ ÏÓ 

ÅÄÕÃÁÄÏÒÅÓȢ %ÓÔÅÓ ÐÒÏПÉÓÓÉÏÎÁÉÓ ÅÎÆÒÅÎÔÁÍ ÕÍ ÁÍÂÉÅÎÔÅ ÄÅ ÔÒÁÂÁÌÈÏ ÃÁÄÁ ÖÅÚ ÍÁÉÓ 

ÃÏÍÐÌÅØÏȟ ÃÁÒÁÃÔÅÒÉÚÁÄÏ ÐÏÒ ÎÏÖÁÓ ÔÅÃÎÏÌÏÇÉÁÓȟ ÄÉÖÅÒÓÉÄÁÄÅ ÄÅ ÎÅÃÅÓÓÉÄÁÄÅÓ ÄÏÓ ÁÌÕÎÏÓ Å 

ÃÏÍÐÏÎÅÎÔÅÓ ÃÕÒÒÉÃÕÌÁÒÅÓ ÅÍ ÃÏÎÓÔÁÎÔÅ ÅÖÏÌÕëÁǿÏ ɉ72!(!4./,/Ƞ -5./4/ȟ ςπρψɊȢ 

3ÉÍÕÌÔÁÎÅÁÍÅÎÔÅȟ ÁÓ ÄÅÍÁÎÄÁÓ ÓÏÃÉÁÉÓ ÅØÅÒÃÅÍ ÐÒÅÓÓÁǿÏ ÓÏÂÒÅ Ï ÓÉÓÔÅÍÁ ÅÄÕÃÁÃÉÏÎÁÌȟ 

ÅØÉÇÉÎÄÏ ÑÕÅ ÅÓÔÅ ÐÒÅÐÁÒÅ ÏÓ ÅÓÔÕÄÁÎÔÅÓ ÐÁÒÁ ÕÍ ÍÕÎÄÏ ÐÒÏПÉÓÓÉÏÎÁÌȟ ÃÕÌÔÕÒÁÌ Å 



 
,!"/2!4/ǳ2)/ )4).%2!.4% 34%!-Ȥ#%&%4-!+%2ȡ !.!ǳ,)3% $% 5-! 02/0/34! $% ).4%26%.K!Ȁ/ %$5#!#)/.!, !ǯ ,5: $! 

%80%2)%Ƿ.#)! $% !02%.$):!'%- -%$)!$! 
6).)ǳ#)53 3/5:! 2/#(! 

 
 

ÔÅÃÎÏÌÏǲÇÉÃÏ ÅÍ ÔÒÁÎÓÆÏÒÍÁëÁǿÏ ɉ#/.$% ÅÔ ÁÌȢȟ ςπςρɊȢ %ÓÓÁÓ ÃÉÒÃÕÎÓÔÁǶÎÃÉÁÓ ÒÅÑÕÅÒÅÍ ÄÏÓ 

ÅÄÕÃÁÄÏÒÅÓ ÕÍÁ ÁÄÁÐÔÁëÁǿÏ ÃÏÎÔąǲÎÕÁ ÄÅ ÓÕÁÓ ÐÒÁǲÔÉÃÁÓ ÐÅÄÁÇÏǲÇÉÃÁÓ Å Ï ÄÅÓÅÎÖÏÌÖÉÍÅÎÔÏ 

ÄÅ ÎÏÖÁÓ ÃÏÍÐÅÔÅǶÎÃÉÁÓ ÐÁÒÁ ÁÔÅÎÄÅÒ ÄÅ ÍÁÎÅÉÒÁ ÅПÉÃÁÚ ÁǮÓ ÎÅÃÅÓÓÉÄÁÄÅÓ ÅÄÕÃÁÃÉÏÎÁÉÓ 

ÁÔÕÁÉÓȢ  

0ÁÒÔÅ ÄÏÓ ÄÅÓÁПÉÏÓ ÅÎÆÒÅÎÔÁÄÏÓ ÐÅÌÁ ÅÄÕÃÁëÁǿÏ ÐÏÄÅÍ ÓÅÒ ÅÎÄÅÒÅëÁÄÏÓ ÁǮ 

ÁÂÏÒÄÁÇÅÎÓ ÉÎÏÖÁÄÏÒÁ ÐÁÒÁ Ï ÅÎÓÉÎÏ Å Á ÁÐÒÅÎÄÉÚÁÇÅÍȟ ÉÎÄÏ ÁÌÅǲÍ ÄÁ ÍÅÒÁ ÔÒÁÎÓÆÅÒÅǶÎÃÉÁ 

ÄÅ ÃÏÎÈÅÃÉÍÅÎÔÏ Å ÉÎÃÌÕÉÎÄÏ Á ÐÒÏÍÏëÁǿÏ ÄÅ ÈÁÂÉÌÉÄÁÄÅÓ ÐÁÒÁ Á ÁÐÒÅÎÄÉÚÁÇÅÍ ÁÏ ÌÏÎÇÏ ÄÁ 

ÖÉÄÁȟ ÁÄÁÐÔÁÂÉÌÉÄÁÄÅ Å ÐÅÎÓÁÍÅÎÔÏ ÃÒąǲÔÉÃÏ ɉ+)- ÅÔ ÁÌȢȟ ςπρςɊȢ 2ÅÃÏÎÈÅÃÅÎÄÏ ÅÓÓÁÓ 

ÎÅÃÅÓÓÉÄÁÄÅÓȟ ÓÕÒÇÅ ÕÍ ÉÎÔÅÒÅÓÓÅ ÃÒÅÓÃÅÎÔÅ ÅÍ ÅØÐÌÏÒÁÒ ÎÏÖÏÓ ÅÓÐÁëÏÓ ÅÄÕÃÁÃÉÏÎÁÉÓ ÑÕÅ 

ÆÕÎÃÉÏÎÁÍ ÃÏÍÏ ÁÒÅÎÁÓ ÔÒÁÎÓÆÏÒÍÁÄÏÒÁÓ ÐÁÒÁ ÅØÐÅÒÉÍÅÎÔÁëÁǿÏ Å ÁÐÒÅÎÄÉÚÁÄÏȢ %ÎÔÒÅ 

ÅÓÓÅÓȟ ÏÓ ÍÁËÅÒÓÐÁÃÅÓ ÓÅ ÄÅÓÔÁÃÁÍ ÃÏÍÏ ÅÍÂÌÅÍÁǲÔÉÃÏÓ ÄÁ #ÕÌÔÕÒÁ -ÁËÅÒȟ ÏÆÅÒÅÃÅÎÄÏ 

ÁÍÐÌÁÓ ÏÐÏÒÔÕÎÉÄÁÄÅÓ ÐÁÒÁ ÐÒÏÊÅÔÏÓ ÅÄÕÃÁÃÉÏÎÁÉÓ ɉ$)4:,%2Ƞ (/.'Ƞ 3425$,%2ȟ ςπρφȠ 

(%2/$/4/5 ÅÔ ÁÌȢȟ ςπρωɊȢ .ÅÓÓÅ ÃÅÎÁǲÒÉÏȟ ÁÌÇÕÍÁÓ ÔÅÏÒÉÁÓ ÊÁǲ ÃÏÎÓÏÌÉÄÁÄÁÓ ÎÁ ÅÄÕÃÁëÁǿÏ 

ÐÏÄÅÍ ÁÐÁÒÅÃÅÒ ÐÁÒÁ ÇÕÉÁÒ Ï ÐÌÁÎÅÊÁÍÅÎÔÏȟ Á ÅØÅÃÕëÁǿÏ Å Á ÁÖÁÌÉÁëÁǿÏ ÄÏÓ ÐÒÏÃÅÓÓÏÓ ÄÅ 

ÁÐÒÅÎÄÉÚÁÇÅÍ ÑÕÅ ÏÃÏÒÒÅÍ ÎÏÓ ÍÁËÅÒÓÐÁÃÅÓȡ Á !ÐÒÅÎÄÉÚÁÇÅÍ "ÁÓÅÁÄÁ ÅÍ 0ÒÏÂÌÅÍÁÓȟ Á 

ÁÂÏÒÄÁÇÅÍ 34%-Ⱦ34%!-Ȣ ! !"0 Å Á ÁÂÏÒÄÁÇÅÍ 34%-Ⱦ34%!- ÐÏÄÅÍ ÅÍÅÒÇÉÒ ÃÏÍÏ 

ÍÅǲÔÏÄÏÓ ÃÏÌÁÂÏÒÁÔÉÖÏÓ Å ÓÉÎÅǲÒÇÉÃÏÓ ÃÁÐÁÚÅÓ ÄÅ ÃÏÎÔÒÉÂÕÉÒ ÐÁÒÁ ÕÍÁ ÅÓÔÒÕÔÕÒÁ ÅÄÕÃÁÃÉÏÎÁÌ 

ÒÏÂÕÓÔÁ Å ÉÎÔÅÇÒÁÄÁȟ ÏÆÅÒÅÃÅÎÄÏ ÕÍÁ ÂÁÓÅ ÓÏǲÌÉÄÁ ÐÁÒÁ ÕÍÁ ÖÁÒÉÅÄÁÄÅ ÄÅ ÐÒÏÊÅÔÏÓ Å 

ÉÎÔÅÒÖÅÎëÏǿÅÓ ÅÄÕÃÁÃÉÏÎÁÉÓ ÑÕÅ ÁÐÒÏÖÅÉÔÁÍ ÏÓ ÅÓÐÁëÏÓ Å Á #ÕÌÔÕÒÁ -ÁËÅÒ ɉ,)5 ÅÔ ÁÌȢȟ ςπρψɊȢ 

! ÃÏÎПÌÕÅǶÎÃÉÁ ÄÁ !"0ȟ ÁÂÏÒÄÁÇÅÎÓ 34%- ÏÕ 34%!- Å ÅÓÐÁëÏÓ ÍÁËÅÒ ÔÅÍ ÃÈÁÍÁÄÏ 

Á ÁÔÅÎëÁǿÏ ÄÅ ÐÅÓÑÕÉÓÁÄÏÒÅÓ ÅÄÕÃÁÃÉÏÎÁÉÓȟ ÏÆÅÒÅÃÅÎÄÏ ÕÍ ÒÉÃÏ ÃÁÍÉÎÈÏ ÐÁÒÁ ÉÎÖÅÓÔÉÇÁëÁǿÏ 

ɉ+)4!'!7!Ƞ 0/-"!Ƞ $!6)3ȟ ςπρψȠ ,!0%+ȟ ςπρψɊȢ %ÓÓÁÓ ÅÓÔÒÕÔÕÒÁÓ ÓÅ ÁÌÉÎÈÁÍ ÂÅÍ ÅÍ 

ÓÅÕÓ ÏÂÊÅÔÉÖÏÓ ÍÕǲÔÕÏÓ Å ÆÏÍÅÎÔÁÒ ÕÍÁ ÃÏÍÐÒÅÅÎÓÁǿÏ ÍÁÉÓ ÐÒÏÆÕÎÄÁȟ ÁÐÒÅÎÄÉÚÁÇÅÍ 

ÉÎÔÅÒÄÉÓÃÉÐÌÉÎÁÒ Å ÒÅÓÏÌÕëÁǿÏ ÄÅ ÐÒÏÂÌÅÍÁÓ ÄÏ ÍÕÎÄÏ ÒÅÁÌȢ .Ï ÅÎÔÁÎÔÏȟ ÁÓ ÅÖÉÄÅǶÎÃÉÁÓ 

ÅÍÐąǲÒÉÃÁÓ ÓÏÂÒÅ ÓÕÁ ÉÎÔÅÇÒÁëÁǿÏ ÅÆÅÔÉÖÁ ÁÉÎÄÁ ÅÓÔÁǿÏ ÅÍ ÅÓÔÁǲÇÉÏÓ ÉÎÉÃÉÁÉÓ ɉ.!-!3)6!9!- 

ÅÔ ÁÌȢȟ ςπςπɊȢ 

!ÓÐÅÃÔÏÓ ÒÅÌÁÃÉÏÎÁÄÏÓ ÁǮ !ÐÒÅÎÄÉÚÁÇÅÍ "ÁÓÅÁÄÁ ÅÍ 0ÒÏÂÌÅÍÁÓȟ ÁÂÏÒÄÁÇÅÍ 

34%-Ⱦ34%!- Å ÅÓÐÁëÏÓ -ÁËÅÒ ÓÁǿÏ ÏÂÊÅÔÏ ÄÅ ÄÉÓÃÕÓÓÁǿÏ ÎÁ ÌÉÔÅÒÁÔÕÒÁ ÅÍ ÕÍ ÁÍÐÌÏ 

ÅÓÐÅÃÔÒÏ ÄÅ ÎąǲÖÅÉÓ ÅÄÕÃÁÃÉÏÎÁÉÓȟ ÄÅÓÄÅ Á ÐÒÉÍÅÉÒÁ ÉÎÆÁǶÎÃÉÁ ÁÔÅǲ Ï ÅÎÓÉÎÏ ÓÕÐÅÒÉÏÒ Å Á 

ÆÏÒÍÁëÁǿÏ ÄÅ ÐÒÏÆÅÓÓÏÒÅÓȢ .Ï ÁǶÍÂÉÔÏ ÄÏ ÅÎÓÉÎÏ ÓÕÐÅÒÉÏÒȟ ÅÓÔÕÄÏÓ ÃÏÍÏ Ï ÄÅ 'ÁÒÉÂÁÙ ÅÔ ÁÌȢ 

ɉςπρωɊ ÄÅÌÉÎÅÉÁÍ Ï ÐÁÐÅÌ ÄÅ ÁÍÂÉÅÎÔÅÓ ÅÓÐÅÃÉÁÌÉÚÁÄÏÓȟ ÅØÅÍÐÌÉПÉÃÁÄÏÓ ÐÅÌÁ ÉÎÓÔÁÌÁëÁǿÏ 

3ÐÁÃÅ -ÁËÅÒ ÎÁ 5ÎÉÖÅÒÓÉÄÁÄÅ .ÁÃÉÏÎÁÌ ÄÅ 2ÏÓÁÒÉÏȢ %ÓÓÁ ÉÎÓÔÁÌÁëÁǿÏ ÆÏÒÎÅÃÅ ÕÍÁ 

ÐÌÁÔÁÆÏÒÍÁ ÐÁÒÁ ÏÓ ÅÓÔÕÄÁÎÔÅÓ ÅÎÆÒÅÎÔÁÒÅÍ ÐÒÏÂÌÅÍÁÓ ÃÏÍÐÌÅØÏÓ ÄÅ ÅÎÇÅÎÈÁÒÉÁ ÐÏÒ 
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ÍÅÉÏ ÄÅ ÕÍÁ ÁÍÁÌÇÁÍÁëÁǿÏ ÄÅ ÔÅÏÒÉÁȟ ÓÉÍÕÌÁëÁǿÏ ÃÏÍÐÕÔÁÃÉÏÎÁÌ Å ÅØÐÅÒÉÍÅÎÔÁëÁǿÏ ÐÒÁǲÔÉÃÁȢ 

#ÏÍÐÌÅÍÅÎÔÁÎÄÏ ÅÓÓÅ ÆÏÃÏȟ #ÈÏÉ ÅÔ ÁÌȢ ɉςπςρɊ ÁÍÐÌÉÁÍ Á ÄÉÓÃÕÓÓÁǿÏȟ ÉÌÕÓÔÒÁÎÄÏ ÃÏÍÏ ÏÓ 

ÅÓÐÁëÏÓ ÍÁËÅÒ ÅÍ ÕÎÉÖÅÒÓÉÄÁÄÅÓ ÓÅÒÖÅÍ ÃÏÍÏ ÃÅÎÔÒÏÓ ÐÁÒÁ ÆÏÍÅÎÔÁÒ ÉÎÔÅÒÁëÏǿÅÓ 

ÉÎÔÅÒÄÉÓÃÉÐÌÉÎÁÒÅÓ ÅÓÓÅÎÃÉÁÉÓ ÁǮ ÐÒÁǲÔÉÃÁ ÄÅ ÅÎÇÅÎÈÁÒÉÁ ÃÏÎÔÅÍÐÏÒÁǶÎÅÁȢ 

0ÁÓÓÁÎÄÏ ÐÁÒÁ Á ÅÄÕÃÁëÁǿÏ ÐÒÉÍÁǲÒÉÁ Å ÓÅÃÕÎÄÁǲÒÉÁȟ Ï ÔÒÁÂÁÌÈÏ ÄÅ 'ÒÁÔÁÎÉ Ǫ 

'ÉÁÎÎÁÎÄÒÅÁ ɉςπςςɊ ÓÅ ÄÅÓÔÁÃÁ ÃÏÍÏ ÕÍ ÅØÅÍÐÌÏ ÑÕÅ ÅÎÆÁÔÉÚÁ Á ÉÍÐÏÒÔÁǶÎÃÉÁ ÄÁ ÒÏÂÏǲÔÉÃÁ 

ÅÄÕÃÁÃÉÏÎÁÌȟ ÁÌÉÎÈÁÎÄÏ ÓÅÕ ÆÏÃÏ ÃÏÍ ÏÓ ÍÁÎÄÁÔÏÓ ÅÄÕÃÁÃÉÏÎÁÉÓ ÁÔÕÁÉÓ Å ÐÅÒÓÐÅÃÔÉÖÁÓ 

ÇÌÏÂÁÉÓ ÁÒÔÉÃÕÌÁÄÁÓ ÐÏÒ ÏÒÇÁÎÉÚÁëÏǿÅÓ ÃÏÍÏ Ï &ÏǲÒÕÍ %ÃÏÎÏǶÍÉÃÏ -ÕÎÄÉÁÌȢ 3ÕÁÓ 

ÄÅÓÃÏÂÅÒÔÁÓ ÁÄÖÏÇÁÍ ÐÏÒ ÕÍ ÍÏÄÅÌÏ ÅÄÕÃÁÃÉÏÎÁÌ ÍÕÌÔÉÄÉÍÅÎÓÉÏÎÁÌ ÑÕÅ ÃÏÍÂÉÎÁ 

ÆÅÒÒÁÍÅÎÔÁÓ ÔÅÃÎÏÌÏǲÇÉÃÁÓ ÃÏÍ ÁÔÉÖÉÄÁÄÅÓ ÅØÐÅÒÉÅÎÃÉÁÉÓȟ ÐÒÏÊÅÔÁÄÁÓ ÐÁÒÁ ÃÕÌÔÉÖÁÒ ÃÉÄÁÄÁǿÏÓ 

Å ÐÒÏПÉÓÓÉÏÎÁÉÓ ÐÒÅÐÁÒÁÄÏÓ ÐÁÒÁ Ï ÆÕÔÕÒÏȢ 0ÁÒÁÌÅÌÁÍÅÎÔÅȟ (ÁÎÓÅÎ ÅÔ ÁÌȢ ɉςπςρɊ ÓÕÂÌÉÎÈÁÍ 

Á ÉÍÐÏÒÔÁǶÎÃÉÁ ÄÅ ÒÅÁÖÁÌÉÁÒ ÁÓ ÅÓÔÒÕÔÕÒÁÓ ÅÄÕÃÁÃÉÏÎÁÉÓ 34%- ÐÁÒÁ ÁÂÏÒÄÁÒ ÕÍ ÄÅÃÌąǲÎÉÏ ÎÏ 

ÎÕǲÍÅÒÏ ÄÅ ÇÒÁÄÕÁÄÏÓ ÅÍ 34%-ȟ ÐÁÒÔÉÃÕÌÁÒÍÅÎÔÅ ÅÎÔÒÅ ÏÓ ÇÒÕÐÏÓ ÓÏÃÉÁÉÓ ÍÉÎÏÒÉÔÁǲÒÉÏÓȢ ! 

ÐÅÓÑÕÉÓÁ ÄÅÆÅÎÄÅ Á ÉÎÃÏÒÐÏÒÁëÁǿÏ ÄÅ ÆÅÒÒÁÍÅÎÔÁÓ ÄÅ ÆÁÂÒÉÃÁëÁǿÏ ÄÉÇÉÔÁÌ ÅÍ ÅÓÐÁëÏÓ ÍÁËÅÒȟ 

ÁÎÃÏÒÁÄÁÓ ÅÍ ÐÁÒÁÄÉÇÍÁÓ ÄÅ ÁÐÒÅÎÄÉÚÁÇÅÍ ÃÏÎÓÔÒÕÔÉÖÉÓÔÁȟ ÃÏÍÏ ÕÍÁ ÅÓÔÒÁÔÅǲÇÉÁ ÐÏÔÅÎÔÅ 

ÐÁÒÁ ÁÍÐÌÉÁÒ Ï ÅÎÇÁÊÁÍÅÎÔÏ ÅÍ ÐÒÁǲÔÉÃÁÓ ÃÉÅÎÔąǲПÉÃÁÓ Å ÄÉÖÅÒÓÉПÉÃÁÒ Ï ÁÃÅÓÓÏ Á ÃÁÒÒÅÉÒÁÓ ÎÁÓ 

ÁǲÒÅÁÓ 34%-Ȣ 

#ÏÍÏ ÕÍÁ ÄÉÓÃÕÓÓÁǿÏ ÑÕÅ ÓÅ ÅÓÔÅÎÄÅÕ ÁÏ ÃÏÎÔÅØÔÏ ÄÏ ÄÅÓÅÎÖÏÌÖÉÍÅÎÔÏ ÐÒÏПÉÓÓÉÏÎÁÌ 

ÄÅ ÐÒÏÆÅÓÓÏÒÅÓȟ Ï ÅÓÔÕÄÏ ÄÅ #ÈÅÎ ÅÔ ÁÌȢ ɉςπςσɊ ÍÅÒÇÕÌÈÁ ÎÁÓ ÃÏÍÐÌÅØÉÄÁÄÅÓ ÅÎÆÒÅÎÔÁÄÁÓ 

ÐÅÌÏÓ ÅÄÕÃÁÄÏÒÅÓ ÁÏ ÄÅÓÅÍÐÅÎÈÁÒ ÐÁÐÅǲÉÓ ÄÕÐÌÏÓȡ ÃÏÍÏ ÅÓÐÅÃÉÁÌÉÓÔÁÓ ÅÍ ÓÕÁÓ ÄÉÓÃÉÐÌÉÎÁÓ 

Å ÃÏÍÏ ÁÐÒÅÎÄÉÚÅÓ ÅÍ ÁÍÂÉÅÎÔÅÓ ÍÁËÅÒȢ / ÅÓÔÕÄÏ ÄÅÓÔÁÃÁ Á ÎÅÃÅÓÓÉÄÁÄÅ ÄÅ ÐÒÏÇÒÁÍÁÓ 

ÄÅ ÔÒÅÉÎÁÍÅÎÔÏ ÅÓÐÅÃÉÁÌÉÚÁÄÏÓ Å ÃÈÁÍÁ Á ÁÔÅÎëÁǿÏ ÐÁÒÁ Ï ÄÅǲПÉÃÉÔ ÅØÉÓÔÅÎÔÅ ÎÏ ÅÍÐÒÅÇÏ ÄÅ 

ÍÅÔÏÄÏÌÏÇÉÁÓ ÄÅ ÅÎÓÉÎÏ ÉÎÔÅÒÁÔÉÖÁÓ Å ÒÅПÌÅØÉÖÁÓ ÄÅÎÔÒÏ ÄÏ ÕÎÉÖÅÒÓÏ ÍÁËÅÒȢ -ÕÄÁÎÄÏ Ï 

ÆÏÃÏ ÐÁÒÁ Á ÅÄÕÃÁëÁǿÏ ÉÎÆÁÎÔÉÌȟ ,ÅÕÎÇ ɉςπςσɊ ÐÒÏÐÏǿÅ ÕÍÁ ÒÅÏÒÉÅÎÔÁëÁǿÏ ÄÏÓ ÐÁÐÅǲÉÓ ÄÏÓ 

ÐÒÏÆÅÓÓÏÒÅÓ ÁÏ ÉÍÐÌÅÍÅÎÔÁÒ Á ÁÂÏÒÄÁÇÅÍ 34%-ȟ ÁÐÏÎÔÁÎÄÏ Á ÎÅÃÅÓÓÉÄÁÄÅ ÄÅ ÖÁÒÉÁÒ Á 

ÐÏÓÉëÁǿÏ ÄÅ ȰÄÉÓÔÒÉÂÕÉÄÏÒÅÓ ÄÅ ÃÏÎÈÅÃÉÍÅÎÔÏȱ ÐÁÒÁ ȰÆÁÃÉÌÉÔÁÄÏÒÅÓ ÄÅ ÅØÐÅÒÉÅǶÎÃÉÁÓ ÄÅ 

ÁÐÒÅÎÄÉÚÁÇÅÍȱ ÂÁÓÅÁÄÁÓ ÎÁ ÐÒÁǲÔÉÃÁ Å ÎÁ ÒÅÓÏÌÕëÁǿÏ ÄÅ ÐÒÏÂÌÅÍÁÓȟ ÁÓÐÅÃÔÏÓ ÉÎÔÉÍÁÍÅÎÔÅ 

ÌÉÇÁÄÏÓ Á !"0 Å Á ÃÕÌÔÕÒÁ -ÁËÅÒȢ 

!ÎÁÌÉÓÁÎÄÏ Ï ÍÏÄÏ ÃÏÍÏ Á ÉÎÔÅÒÓÅëÁǿÏ ÅÎÔÒÅ ÏÓ ÔÅÍÁÓ ÁÑÕÉ ÄÅÓÔÁÃÁÄÏÓ ÁÐÁÒÅÃÅÍ 

ÎÁ ÌÉÔÅÒÁÔÕÒÁȟ ÐÏÄÅȤÓÅ ÁÆÅÒÉÒ ÑÕÅ ÏÓ ÅÓÐÁëÏÓ ÍÁËÅÒ ÐÏÄÅÍ ÓÅÒ ÃÏÎÃÅÂÉÄÏÓ ÃÏÍÏ 

ÐÌÁÔÁÆÏÒÍÁÓ ÐÁÒÁ Á ÁÐÒÏÐÒÉÁëÁǿÏ ÅÄÕÃÁÃÉÏÎÁÌ ÏÒÉÅÎÔÁÄÁ ÐÏÒ ÁÂÏÒÄÁÇÅÎÓ 34%-Ⱦ34%!- Å 

ÐÅÌÁ !"0Ȣ %ÓÓÁ ÁÍÁÌÇÁÍÁëÁǿÏ ÄÅ ÔÅÏÒÉÁÓ ÁÃÅÎÔÕÁ Ï ÐÏÔÅÎÃÉÁÌ ÄÏÓ ÐÒÏÊÅÔÏÓ ÄÅÓÅÎÖÏÌÖÉÄÏÓ Å 

ÃÒÉÁ ÕÍÁ ÅÓÔÒÁÔÅǲÇÉÁ ÅÄÕÃÁÃÉÏÎÁÌ ÃÏÍÐÌÅØÁȟ ÃÁÐÁÚ ÄÅ ÓÅ ÁÐÒÏÖÅÉÔÁÒ ÄÁ ÄÉÎÁÍÉÃÉÄÁÄÅ 
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ÉÎÔÒąǲÎÓÅÃÁ ÁÏÓ ÅÓÐÁëÏÓ ÍÁËÅÒ Å ÏÒÉÅÎÔÁÒ Á ÁÑÕÉÓÉëÁǿÏ ÄÅ ÃÏÎÈÅÃÉÍÅÎÔÏÓ ÃÉÅÎÔąǲПÉÃÏÓ ÏÕ 

ÔÅÃÎÏÌÏǲÇÉÃÏÓ ÅÍ ÐÒÏÌ ÄÏ ÄÅÓÅÎÖÏÌÖÉÍÅÎÔÏ ÄÅ ÓÏÌÕëÏǿÅÓ ÐÁÒÁ ÐÒÏÂÌÅÍÁÓ ÒÅÁÉÓȢ 0ÒÏÍÏÖÅÎÄÏ 

ÕÍÁ ÁÐÒÏÐÒÉÁëÁǿÏ ÄÏÓ ÅÓÐÁëÏÓ ÎÁǿÏ ÆÏÒÍÁÉÓ ÄÏ ÍÏÖÉÍÅÎÔÏ ÍÁËÅÒ ÐÁÒÁ ÐÒÏÍÏëÁǿÏ ÄÅ ÕÍÁ 

ÅÄÕÃÁëÁǿÏ ÅÓÔÒÕÔÕÒÁÄÁ ÃÏÍ ÖÉÅǲÓ ÄÅ ÆÏÒÍÁëÁǿÏ ÃÕÒÒÉÃÕÌÁÒ Å ÄÅÓÅÎÖÏÌÖÉÍÅÎÔÏ ÄÅ ÈÁÂÉÌÉÄÁÄÅÓ 

ÅÓÐÅÃąǲПÉÃÁÓȢ !ÓÓÉÍȟ ÐÒÏÄÕÚȤÓÅ ÕÍÁ ÓÉÔÕÁëÁǿÏ ÄÅ ÁÐÒÅÎÄÉÚÁÇÅÍ ÆÏÃÁÄÁ ÎÁ ÃÏÎÔÅØÔÕÁÌÉÚÁëÁǿÏ 

ÄÏ ÃÏÎÈÅÃÉÍÅÎÔÏ ÃÉÅÎÔąǲПÉÃÏ Å ÁÌÉÍÅÎÔÁÄÁ ÐÅÌÏ ÅÎÔÕÓÉÁÓÍÏ ÄÏÓ ÅÓÔÕÄÁÎÔÅÓ ÍÅÄÉÁÎÔÅ Ï 

ÅÎÇÁÊÁÍÅÎÔÏ ÓÏÃÉÁÌ Å Á ÐÁÒÔÉÃÉÐÁëÁǿÏ ÃÏÍÕÎÉÔÁǲÒÉÁȢ 
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σ 2%6)3>/ $! ,)4%2!452! 

%ÓÔÅ ÃÁÐąǲÔÕÌÏ ÁÐÒÅÓÅÎÔÁ ÕÍÁ ÒÅÖÉÓÁǿÏ ÁÂÒÁÎÇÅÎÔÅ ÄÁ ÌÉÔÅÒÁÔÕÒÁȟ ÃÏÍÐÏÓÔÁ ÐÏÒ ÄÕÁÓ 

ÁÎÁǲÌÉÓÅÓ ÄÉÓÔÉÎÔÁÓ Å ÃÏÍÐÌÅÍÅÎÔÁÒÅÓȢ ! ÐÒÉÍÅÉÒÁ ÒÅÖÉÓÁǿÏ ÃÏÎÃÅÎÔÒÁȤÓÅ ÎÁ ÅØÐÌÏÒÁëÁǿÏ ÄÁ 

ÒÅÌÁëÁǿÏ ÅÎÔÒÅ Á %ØÐÅÒÉÅǶÎÃÉÁ ÄÅ !ÐÒÅÎÄÉÚÁÇÅÍ -ÅÄÉÁÄÁ Å Á %ÄÕÃÁëÁǿÏ 0ÒÏПÉÓÓÉÏÎÁÌ Å 

4ÅÃÎÏÌÏǲÇÉÃÁ ÎÏ ÃÏÎÔÅØÔÏ ÄÁ ÐÒÏÄÕëÁǿÏ ÁÃÁÄÅǶÍÉÃÁ ÂÒÁÓÉÌÅÉÒÁȢ ! ÓÅÇÕÎÄÁ ÒÅÖÉÓÁǿÏȟ ÐÏÒ ÓÕÁ 

ÖÅÚȟ ÅÍÐÒÅÇÁ Ï ÍÅǲÔÏÄÏ 02)3-! ÐÁÒÁ ÉÎÖÅÓÔÉÇÁÒ Á ÉÎÔÅÒÓÅëÁǿÏ ÅÎÔÒÅ ÁÓ ÁÂÏÒÄÁÇÅÎÓ 

34%-Ⱦ34%!-ȟ Á #ÕÌÔÕÒÁ -ÁËÅÒ Å Á !ÐÒÅÎÄÉÚÁÇÅÍ "ÁÓÅÁÄÁ ÅÍ 0ÒÏÂÌÅÍÁÓȢ %ÓÔÁ ÁÎÁǲÌÉÓÅ 

ÖÉÓÁ ÐÒÏÐÏÒÃÉÏÎÁÒ ÕÍ ÐÁÎÏÒÁÍÁ ÁÔÕÁÌÉÚÁÄÏ ÄÁ ÐÅÓÑÕÉÓÁ ÎÅÓÔÁÓ ÁǲÒÅÁÓȟ ÅØÁÍÉÎÁÎÄÏ 

ÉÎÉÃÉÁÔÉÖÁÓ Å ÐÒÏÊÅÔÏÓ ÄÅÓÅÎÖÏÌÖÉÄÏÓ ÎÏ ÁǶÍÂÉÔÏ ÄÅÓÔÁÓ ÔÅÏÒÉÁÓȢ *ÕÎÔÁÓȟ ÅÓÔÁÓ ÄÕÁÓ ÒÅÖÉÓÏǿÅÓ 

ÏÆÅÒÅÃÅÍ ÕÍÁ ÖÉÓÁǿÏ ÁÂÒÁÎÇÅÎÔÅ ÄÏ ÅÓÔÁÄÏ ÁÔÕÁÌ ÄÁ ÐÅÓÑÕÉÓÁ Å ÄÏÓ ÐÒÏÊÅÔÏÓ ÅÄÕÃÁÃÉÏÎÁÉÓ 

ÄÅÓÅÎÖÏÌÖÉÄÏÓ ÎÏ ÁǶÍÂÉÔÏ ÄÁÓ ÔÅÏÒÉÁÓ ÑÕÅ ÆÕÎÄÁÍÅÎÔÁÍ ÅÓÔÁ ÐÅÓÑÕÉÓÁȢ 

σȢρ %80%2)P.#)! $% !02%.$):!'%- -%$)!$! % ! %$5#!K>/ 02/&)33)/.!, % 
4%#./,s')#! 

! ÐÒÅÓÅÎÔÅ ÓÅëÁǿÏ ÔÅÍ ÃÏÍÏ ÏÂÊÅÔÉÖÏ ÐÒÉÎÃÉÐÁÌ ÅØÐÌÏÒÁÒ Á ÒÅÌÁëÁǿÏ ÅÎÔÒÅ Á ÔÅÏÒÉÁ ÄÁ 

%!- Å Á ÍÏÄÁÌÉÄÁÄÅ ÄÁ %04Ȣ )ÎÉÃÉÁÌÍÅÎÔÅȟ ÓÅÒÁǿÏ ÄÉÓÃÕÔÉÄÏÓ ÏÓ ÐÏÎÔÏÓ ÄÅ ÄÅÓÔÁÑÕÅ ÅÍ ÑÕÅ 

ÅÓÓÁ ÍÏÄÁÌÉÄÁÄÅ ÅÄÕÃÁÃÉÏÎÁÌ ÃÏÎÖÅÒÇÅ ÃÏÍ Á %!-Ȣ 0ÏÓÔÅÒÉÏÒÍÅÎÔÅȟ ÅÓÔÅ ÔÒÁÂÁÌÈÏ ÉÒÁǲ ÓÅ 

ÄÅÂÒÕëÁÒ ÓÏÂÒÅ ÕÍÁ ÑÕÅÓÔÁǿÏ ÅÓÐÅÃąǲПÉÃÁ ÐÁÒÁ ÏÒÉÅÎÔÁÒ Á ÒÅÖÉÓÁǿÏ ÄÁ ÌÉÔÅÒÁÔÕÒÁȡ ÈÜ ÐÅÓÑÕÉÓÁÓ 

ÄÉÓÐÏÎþÖÅÉÓ ÎÏÓ ÂÁÎÃÏÓ ÄÅ ÄÁÄÏÓ ÄÁ #!0%3 ÓÏÂÒÅ Á ÁÐÌÉÃÁëÞÏ ÏÕ ÁÐÒÏÐÒÉÁëÞÏ ÄÁ %ØÐÅÒÉðÎÃÉÁ 

ÄÅ !ÐÒÅÎÄÉÚÁÇÅÍ -ÅÄÉÁÄÁ ÎÏ ÃÏÎÔÅØÔÏ ÄÁ %ÄÕÃÁëÞÏ 0ÒÏУÉÓÓÉÏÎÁÌ Å 4ÅÃÎÏÌĕÇÉÃÁȩ 0ÁÒÁ 

ÒÅÓÐÏÎÄÅÒ Á ÔÁÌ ÑÕÅÓÔÉÏÎÁÍÅÎÔÏ ÆÏÉ ÒÅÁÌÉÚÁÄÁ ÕÍÁ ÒÅÖÉÓÁǿÏ ÂÉÂÌÉÏÇÒÁǲПÉÃÁ ÎÁÒÒÁÔÉÖÁ ÅÍ ÄÕÁÓ 

ÂÁÓÅÓ ÄÅ ÄÁÄÏÓ ÄÉÓÐÏÎÉÂÉÌÉÚÁÄÁÓ ÐÅÌÁ #ÏÏÒÄÅÎÁëÁǿÏ ÄÅ !ÐÅÒÆÅÉëÏÁÍÅÎÔÏ ÄÅ 0ÅÓÓÏÁÌ ÄÅ 

.ąǲÖÅÌ 3ÕÐÅÒÉÏÒ ɉ#!0%3Ɋȡ 0ÏÒÔÁÌ ÄÅ 0ÅÒÉÏǲÄÉÃÏÓ Å #ÁÔÁǲÌÏÇÏ ÄÅ 4ÅÓÅÓ Å $ÉÓÓÅÒÔÁëÏǿÅÓȢ 0ÏÒ ПÉÍȟ 

ÓÅÒÁǿÏ ÅØÐÏÓÔÏÓ ÏÓ ÄÁÄÏÓ ÒÅÌÅÖÁÎÔÅÓ ÏÒÉÕÎÄÏÓ ÄÅÓÓÁ ÒÅÖÉÓÁǿÏ ÂÉÂÌÉÏÇÒÁǲПÉÃÁȟ ÃÏÍÏ ÁÎÏ ÄÅ 

ÐÕÂÌÉÃÁëÁǿÏ ÄÏÓ ÔÒÁÂÁÌÈÏÓȠ ÉÄÉÏÍÁȠ ÔÉÐÏ ÄÅ ÐÕÂÌÉÃÁëÁǿÏȠ ÁǲÒÅÁ ÄÏ ÃÏÎÈÅÃÉÍÅÎÔÏ ÎÁ ÑÕÁÌ ÆÏÒÁÍ 

ÃÁÔÅÇÏÒÉÚÁÄÁÓ Å ÎąǲÖÅÌ ÄÅ ÔÉÔÕÌÁëÁǿÏ ÄÏ ÁÕÔÏÒ ɉÐÁÒÁ ÄÉÓÓÅÒÔÁëÏǿÅÓ Å ÔÅÓÅÓɊȢ 

σȢρȢρ !ÓÐÅÃÔÏÓ -ÅÔÏÄÏÌĕÇÉÃÏÓ 

!ÄÏÔÏÕȤÓÅ ÕÍÁ ÁÂÏÒÄÁÇÅÍ ÍÅÔÏÄÏÌÏǲÇÉÃÁ ÑÕÁÌÉÔÁÔÉÖÁ ÐÁÒÁ ÒÅÁÌÉÚÁÒ ÕÍÁ ÒÅÖÉÓÁǿÏ ÄÅ 

ÌÉÔÅÒÁÔÕÒÁ ÄÏ ÔÉÐÏ ÒÅÖÉÓÁǿÏ ÎÁÒÒÁÔÉÖÁȢ / ÏÂÊÅÔÉÖÏ ÐÒÉÎÃÉÐÁÌ ÄÁ ÒÅÖÉÓÁǿÏ ÆÏÉ ÍÁÐÅÁÒ Å ÁÎÁÌÉÓÁÒ 

ÔÒÁÂÁÌÈÏÓ ÁÃÁÄÅǶÍÉÃÏÓȟ ÄÉÓÓÅÒÔÁëÏǿÅÓ Å ÔÅÓÅÓ ÑÕÅ ÁÂÏÒÄÁÓÓÅÍ ÅÍ ÃÏÎÊÕÎÔÏ ÁÓ ÔÅÍÁǲÔÉÃÁÓ ÄÁ 

%ØÐÅÒÉÅǶÎÃÉÁ ÄÅ !ÐÒÅÎÄÉÚÁÇÅÍ -ÅÄÉÁÄÁ Å ÄÁ %ÄÕÃÁëÁǿÏ 0ÒÏПÉÓÓÉÏÎÁÌ Å 4ÅÃÎÏÌÏǲÇÉÃÁȢ 0ÁÒÁ ÔÁÌȟ 

Á ÐÅÓÑÕÉÓÁ ÆÏÉ ÃÏÎÄÕÚÉÄÁ ÎÏÓ ÒÅÐÏÓÉÔÏǲÒÉÏÓ ÄÁ #!0%3ȟ ÔÁÎÔÏ ÎÏ #ÁÔÁǲÌÏÇÏ ÄÅ 4ÅÓÅÓ Å 

$ÉÓÓÅÒÔÁëÏǿÅÓ ÑÕÁÎÔÏ ÎÏ 0ÏÒÔÁÌ ÄÅ 0ÅÒÉÏǲÄÉÃÏÓȢ 
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$ÕÒÁÎÔÅ ÁÓ ÂÕÓÃÁÓ ÎÏÓ ÂÁÎÃÏÓ ÄÅ ÄÁÄÏÓ ÄÁ #!0%3 ÆÏÒÁÍ ÔÅÓÔÁÄÁÓ ÄÉÆÅÒÅÎÔÅÓ 

ÃÏÍÂÉÎÁëÏǿÅÓ ÄÁÓ ÓÅÇÕÉÎÔÅÓ ÐÁÌÁÖÒÁÓȤÃÈÁÖÅ ɉÃÏÍ ÖÁÒÉÁëÏǿÅÓ ÔÁÍÂÅǲÍ ÎÏÓ ÏÐÅÒÁÄÏÒÅÓ 

"ÏÏÌÅÁÎÏÓɊȡ Ȱ%ÄÕÃÁëÁǿÏ 0ÒÏПÉÓÓÉÏÎÁÌ Å 4ÅÃÎÏÌÏǲÇÉÃÁȱȟ Ȱ%ÄÕÃÁëÁǿÏ 0ÒÏПÉÓÓÉÏÎÁÌȱȟ Ȱ%ÄÕÃÁëÁǿÏ 

4ÅÃÎÏÌÏǲÇÉÃÁȱȟ Ȱ%04ȱȟ Ȱ%ØÐÅÒÉÅǶÎÃÉÁ ÄÅ !ÐÒÅÎÄÉÚÁÇÅÍ -ÅÄÉÁÄÁȱȟ Ȱ!ÐÒÅÎÄÉÚÁÇÅÍ -ÅÄÉÁÄÁȱȟ 

Ȱ%!-ȱȟ Ȱ-,%ȱȟ Ȱ2ÅÕÖÅÎ &ÅÕÅÒÓÔÅÉÎȱȢ .ÁǿÏ ÆÏÒÁÍ ÕÔÉÌÉÚÁÄÏÓ ÑÕÁÉÓÑÕÅÒ ПÉÌÔÒÏÓ ÏÕ ÒÅÓÔÒÉëÏǿÅÓ 

ÄÕÒÁÎÔÅ ÁÓ ÐÅÓÑÕÉÓÁÓȟ ÓÅÎÄÏ ÁÓÓÉÍ ÎÁǿÏ ÈÏÕÖÅ ÌÉÍÉÔÁëÁǿÏ ÄÅ ÒÅÓÕÌÔÁÄÏÓ ÐÏÒ ÉÄÉÏÍÁ ÏÕ ÁÎÏ 

ÄÅ ÐÕÂÌÉÃÁëÁǿÏȟ ÐÏÒ ÅØÅÍÐÌÏȢ #ÁÂÅ ÒÅÓÓÁÌÔÁÒ ÑÕÅ Á ÐÅÓÑÕÉÓÁ ÂÉÂÌÉÏÇÒÁǲПÉÃÁ ÆÏÉ ÒÅÁÌÉÚÁÄÁ ÅÍ 

!ÇÏÓÔÏ ÄÅ ςπςσ ÐÅÌÏ ÁÕÔÏÒ Å ÐÏÓÔÅÒÉÏÒÍÅÎÔÅ ÒÅÖÉÓÁÄÁ ÐÅÌÏ ÏÒÉÅÎÔÁÄÏÒ ÐÁÒÁ ÁÓÓÅÇÕÒÁÒ Á 

ÉÎÔÅÇÒÉÄÁÄÅ ÍÅÔÏÄÏÌÏǲÇÉÃÁȢ 

σȢρȢς 2ÅÓÕÌÔÁÄÏÓ Å $ÉÓÃÕÓÓÞÏ 

! ÐÒÉÍÅÉÒÁ ÅÔÁÐÁ ÄÅÓÔÁ ÒÅÖÉÓÁǿÏ ÂÉÂÌÉÏÇÒÁǲПÉÃÁ ÃÏÎÓÉÓÔÉÕ ÅÍ ÅÎÃÏÎÔÒÁÒ ÔÒÁÂÁÌÈÏÓ 

ÓÉÔÕÁÄÏÓ ÎÁ ÉÎÔÅÒÓÅëÁǿÏ ÅÎÔÒÅ ÁÓ ÄÕÁÓ ÔÅÍÁǲÔÉÃÁÓ ÄÅ ÉÎÔÅÒÅÓÓÅȡ %ØÐÅÒÉÅǶÎÃÉÁ ÄÅ 

!ÐÒÅÎÄÉÚÁÇÅÍ -ÅÄÉÁÄÁ Å %ÄÕÃÁëÁǿÏ 0ÒÏПÉÓÓÉÏÎÁÌ Å 4ÅÃÎÏÌÏǲÇÉÃÁȢ 0ÁÒÁ ÔÁÎÔÏȟ ÆÏÒÁÍ 

ÒÅÁÌÉÚÁÄÁÓ ÂÕÓÃÁÓ ÃÏÍ ÄÉÆÅÒÅÎÔÅÓ ÃÏÍÂÉÎÁëÏǿÅÓ ÅÎÔÒÅ ÏÓ ÄÅÓÃÒÉÔÏÒÅÓ ÁÓÓÏÃÉÁÄÏÓ ÁÏÓ ÔÅÍÁÓȢ 

#ÏÎÔÕÄÏȟ ÁÐÅÓÁÒ ÄÏÓ ÅÓÆÏÒëÏÓȟ ÎÁǿÏ ÆÏÒÁÍ ÅÎÃÏÎÔÒÁÄÏÓ ÒÅÓÕÌÔÁÄÏÓ Á ÐÁÒÔÉÒ ÄÁÓ ÃÏÍÂÉÎÁëÏǿÅÓ 

ÑÕÅ ÕÔÉÌÉÚÁÖÁÍ ÁÐÅÎÁÓ ÐÁÌÁÖÒÁÓȤÃÈÁÖÅ ÃÏÍ ÏÓ ÔÅÒÍÏÓ ÐÏÒ ÅØÔÅÎÓÏȟ ÔÁÎÔÏ ÎÏ 0ÏÒÔÁÌ ÄÅ 

0ÅÒÉÏǲÄÉÃÏÓ ÑÕÁÎÔÏ ÎÏ "ÁÎÃÏ ÄÅ 4ÅÓÅÓ Å $ÉÓÓÅÒÔÁëÏǿÅÓȢ 

/ÕÔÒÁÓ ÖÁÒÉÁëÏǿÅÓ ÐÏÓÓąǲÖÅÉÓ ÄÏÓ ÄÅÓÃÒÉÔÏÒÅÓ ÆÏÒÁÍ ÔÅÓÔÁÄÁÓȟ ÄÅ ÍÏÄÏ Á ÁÍÐÌÉÁÒ ÁÓ 

ÐÏÓÓÉÂÉÌÉÄÁÄÅÓ ÄÅ ÃÏÒÒÅÓÐÏÎÄÅǶÎÃÉÁÓȢ 5ÔÉÌÉÚÁÒÁÍȤÓÅ ÃÏÍÂÉÎÁëÏǿÅÓ ÅÎÔÒÅ Ȱ!ÐÒÅÎÄÉÚÁÇÅÍ 

-ÅÄÉÁÄÁȱ ÏÕ Ȱ2ÅÕÖÅÎ &ÅÕÅÒÓÔÅÉÎȱ Å Ȱ%ÄÕÃÁëÁǿÏ 0ÒÏПÉÓÓÉÏÎÁÌȱ ÏÕ Ȱ%ÄÕÃÁëÁǿÏ 4ÅÃÎÏÌÏǲÇÉÃÁȱȢ 

!ÉÎÄÁ ÁÓÓÉÍ ÎÁǿÏ ÆÏÉ ÅÎÃÏÎÔÒÁÄÏ ÎÅÎÈÕÍ ÒÅÓÕÌÔÁÄÏ ÖÁǲÌÉÄÏȢ 

!Ï ÒÅÁÌÉÚÁÒ Á ÐÅÓÑÕÉÓÁ ÕÔÉÌÉÚÁÎÄÏ ÃÏÍÏ ÐÁÌÁÖÒÁÓȤÃÈÁÖÅ ÕÍÁ ÏÕ ÍÁÉÓ ÓÉÇÌÁÓȟ ÖÁǲÒÉÏÓ 

ÆÁÌÓÏÓ ÐÏÓÉÔÉÖÏÓ ÁÃÏÍÅÔÅÒÁÍ Á ÐÅÓÑÕÉÓÁȢ .ÅÓÔÅÓ ÃÁÓÏÓ ÕÍÁ ÌÅÉÔÕÒÁ ÁÔÅÎÔÁ ÄÏÓ ÔąǲÔÕÌÏÓ Å 

ÒÅÓÕÍÏÓ ÃÏÎПÉÒÍÏÕ ÑÕÅ ÎÅÎÈÕÍ ÄÏÓ ÒÅÓÕÌÔÁÄÏÓ ÅÎÃÏÎÔÒÁÄÏÓ ÅÍÐÒÅÇÁÖÁ ÁÓ ÓÉÇÌÁÓ ÃÏÍ 

ÓÉÇÎÉПÉÃÁÄÏ ÓÅÍÅÌÈÁÎÔÅ ÁÏ ÃÏÎÔÅØÔÏ ÅÓÐÅÒÁÄÏȢ %Í ÖÅÚ ÄÉÓÓÏ ÅÌÁÓ ÅÒÁÍ ÕÓÁÄÁÓ ÃÏÍÏ ÓÉÇÌÁÓ 

ÃÏÍ ÏÕÔÒÏÓ ÓÉÇÎÉПÉÃÁÄÏÓ ÏÕ ÍÅÓÍÏ ÁÐÁÒÅÃÉÁÍ ÃÏÍÏ ÐÁÒÔÅÓ ÄÅ ÐÁÌÁÖÒÁÓȢ 

.ÁǿÏ ÅÎÃÏÎÔÒÁÒ ÎÅÎÈÕÍ ÒÅÓÕÌÔÁÄÏ ÑÕÅ ÍÅÎÃÉÏÎÁÓÓÅ ÁÏ ÍÅÓÍÏ ÔÅÍÐÏ ÏÓ ÄÏÉÓ ÔÅÍÁÓ 

ÄÅ ÉÎÔÅÒÅÓÓÅȟ ÁÌÅǲÍ ÄÅ ÓÕÒÐÒÅÅÎÄÅÎÔÅȟ ÁÃÅÎÄÅÕ ÕÍ ÁÌÅÒÔÁ ÓÏÂÒÅ Á ÎÅÃÅÓÓÉÄÁÄÅ ÄÅ ÅØÐÌÏÒÁÒ 

ÅÓÓÁ ÌÁÃÕÎÁ ÉÄÅÎÔÉПÉÃÁÄÁȢ $ÅÓÔÁ ÆÏÒÍÁȟ ÓÕÒÇÅ Á ÎÅÃÅÓÓÉÄÁÄÅ ÄÅ ÉÎÖÅÓÔÉÇÁÒ ÏÓ ÐÏÓÓąǲÖÅÉÓ 

ÖąǲÎÃÕÌÏÓ Å ÁÖÁÎëÏÓ ÁÉÎÄÁ Á ÓÅÒÅÍ ÒÅÁÌÉÚÁÄÏÓ ÎÏ ÁǶÍÂÉÔÏ ÄÅÓÔÁÓ ÄÕÁÓ ÁǲÒÅÁÓȟ ÁÌÅǲÍ ÄÅ ÉÎÓÐÉÒÁÒ 

ÐÅÓÑÕÉÓÁÄÏÒÅÓ Á ÓÅ ÄÅÂÒÕëÁÒÅÍ ÓÏÂÒÅ Á ÉÎÔÅÒÓÅÃëÁǿÏ ÅÎÔÒÅ Á %!- Å Á %04Ȣ 
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$ÉÁÎÔÅ ÄÅÓÔÁ ÓÉÔÕÁëÁǿÏȟ ÏÐÔÏÕȤÓÅ ÐÏÒ ÆÁÚÅÒ Á ÂÕÓÃÁ ÐÅÌÏÓ ÔÅÍÁÓ ÉÓÏÌÁÄÏÓ Å ÁÎÁÌÉÓÁÒ 

ÁÓ ÉÎÆÏÒÍÁëÏǿÅÓ ÐÅÒÔÉÎÅÎÔÅÓ ÄÅÓÓÁ ÂÕÓÃÁ ÐÁÒÁ ÃÏÒÒÏÂÏÒÁÒ ÃÏÍ Á ÁПÉÒÍÁëÁǿÏ ÄÁ ÒÅÌÅÖÁǶÎÃÉÁ 

ÄÁÓ ÄÕÁÓ ÔÅÍÁǲÔÉÃÁÓ Å ÄÁ ÎÅÃÅÓÓÉÄÁÄÅ ÄÅ ÉÎÔÅÒÌÏÃÕëÁǿÏ ÅÎÔÒÅ ÅÌÁÓȢ !ÓÓÉÍȟ ÏÓ ÒÅÓÕÌÔÁÄÏÓ 

ÄÅÓÃÒÉÔÏÓ Á ÓÅÇÕÉÒ ÅØÐÌÏÒÁÍ ÁÓ ÔÅÍÁǲÔÉÃÁÓ ÓÅÐÁÒÁÄÁÍÅÎÔÅ Åȟ ÐÏÓÔÅÒÉÏÒÍÅÎÔÅȟ ÆÁÚÅÒ ÕÍ 

ÐÁÒÁÌÅÌÏ ÅÎÔÒÅ ÅÌÁÓȢ .Ï #ÁÔÁǲÌÏÇÏ ÄÅ 4ÅÓÅÓ Å $ÉÓÓÅÒÔÁëÏǿÅÓ ÄÁ #ÁÐÅÓȟ Á ÐÅÓÑÕÉÓÁ ÐÅÌÏ ÔÅÒÍÏ 

ͼ%ØÐÅÒÉÅǶÎÃÉÁ ÄÅ !ÐÒÅÎÄÉÚÁÇÅÍ -ÅÄÉÁÄÁͼ ÌÏÃÁÌÉÚÏÕ τφ ÔÒÁÂÁÌÈÏÓ ÐÕÂÌÉÃÁÄÏÓ ÅÎÔÒÅ ρωωωȤ

ςπςςȢ ! &ÉÇÕÒÁ φ ÉÌÕÓÔÒÁ Á ÅÖÏÌÕëÁǿÏ ÄÏ ÎÕǲÍÅÒÏ ÄÅ ÐÕÂÌÉÃÁëÏǿÅÓ ÁÏ ÌÏÎÇÏ ÄÅÓÔÅ ÐÅÒąǲÏÄÏȢ 

 

&ÉÇÕÒÁ φ ɀ $ÉÓÔÒÉÂÕÉëÁǿÏ ÐÏÒ ÁÎÏ ÄÏ ÎÕǲÍÅÒÏ ÄÅ 4ÅÓÅÓ Å $ÉÓÓÅÒÔÁëÏǿÅÓ ÑÕÅ ÁÂÏÒÄÁÍ Á 
%ØÐÅÒÉÅǶÎÃÉÁ ÄÅ !ÐÒÅÎÄÉÚÁÇÅÍ -ÅÄÉÁÄÁȢ 

 

 

&ÏÎÔÅȡ %ÌÁÂÏÒÁÄÏ ÐÅÌÏ ÁÕÔÏÒȢ 

 

1ÕÁÎÔÏ ÁǮ ÔÉÔÕÌÁëÁǿÏȟ Á &ÉÇÕÒÁ χ ÄÅÔÁÌÈÁ Á ÄÉÓÔÒÉÂÕÉëÁǿÏ ÅÎÔÒÅ ÍÅÓÔÒÁÄÏÓ ÁÃÁÄÅǶÍÉÃÏÓȟ 

ÍÅÓÔÒÁÄÏÓ ÐÒÏПÉÓÓÉÏÎÁÉÓ Å ÄÏÕÔÏÒÁÄÏÓ ÁÃÁÄÅǶÍÉÃÏÓȢ 
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&ÉÇÕÒÁ χ Ȥ $ÉÓÔÒÉÂÕÉëÁǿÏ ÐÏÒ ÔÉÔÕÌÁëÁǿÏ ÄÏ ÎÕǲÍÅÒÏ ÄÅ 4ÅÓÅÓ Å $ÉÓÓÅÒÔÁëÏǿÅÓ ÑÕÅ ÁÂÏÒÄÁÍ Á 
%ØÐÅÒÉÅǶÎÃÉÁ ÄÅ !ÐÒÅÎÄÉÚÁÇÅÍ -ÅÄÉÁÄÁȢ 

 

 

 
&ÏÎÔÅȡ $ÁÄÏÓ ÄÏ ÌÅÖÁÎÔÁÍÅÎÔÏ ÂÉÂÌÉÏÇÒÁǲПÉÃÏ ɉςπςσɊȢ 

 

%Í ÒÅÌÁëÁǿÏ ÁÏÓ ÁÓÓÕÎÔÏÓ ÁÂÏÒÄÁÄÏÓ ÐÅÌÁÓ ÄÉÓÓÅÒÔÁëÏǿÅÓ Å ÔÅÓÅÓ ÅÎÃÏÎÔÒÁÄÁÓȟ Åǲ 

ÐÏÓÓąǲÖÅÌ ÖÉÓÌÕÍÂÒÁÒ ÕÍ ÐÁÎÏÒÁÍÁ ÏÂÓÅÒÖÁÎÄÏ ÁÓ ÇÒÁÎÄÅÓ ÁǲÒÅÁÓ ÄÏ ÃÏÎÈÅÃÉÍÅÎÔÏ ÎÁÓ 

ÑÕÁÉÓ ÅÓÔÅÓ ÅÓÔÕÄÏÓ ÆÏÒÁÍ ÃÁÔÅÇÏÒÉÚÁÄÏÓ ɉÄÅ ÁÃÏÒÄÏ ÃÏÍ Á ÐÒÏǲÐÒÉÁ ÐÌÁÔÁÆÏÒÍÁ ÄÅ ÂÕÓÃÁÓ 

ÄÏ #ÁÔÁǲÌÏÇÏ ÄÅ 4ÅÓÅÓ Å $ÉÓÓÅÒÔÁëÏǿÅÓɊȟ ÃÏÎÆÏÒÍÅ ÄÅÍÏÎÓÔÒÁÄÏ ÎÁ &ÉÇÕÒÁ ψȢ 

&ÉÇÕÒÁ ψ Ȥ $ÉÓÔÒÉÂÕÉëÁǿÏ ÐÏÒ ÇÒÁÎÄÅ ÁǲÒÅÁ ÄÏ ÃÏÎÈÅÃÉÍÅÎÔÏ ÄÏ ÎÕǲÍÅÒÏ ÄÅ 4ÅÓÅÓ Å 
$ÉÓÓÅÒÔÁëÏǿÅÓ ÑÕÅ ÁÂÏÒÄÁÍ Á %ØÐÅÒÉÅǶÎÃÉÁ ÄÅ !ÐÒÅÎÄÉÚÁÇÅÍ -ÅÄÉÁÄÁȢ 

 

 
&ÏÎÔÅȡ $ÁÄÏÓ ÄÏ ÌÅÖÁÎÔÁÍÅÎÔÏ ÂÉÂÌÉÏÇÒÁǲПÉÃÏ ɉςπςσɊȢ 
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.Ï 0ÏÒÔÁÌ ÄÅ 0ÅÒÉÏǲÄÉÃÏÓ ÄÁ #ÁÐÅÓȟ Á ÐÅÓÑÕÉÓÁ ÐÅÌÏ ÔÅÒÍÏ ͼ%ØÐÅÒÉÅǶÎÃÉÁ ÄÅ 

!ÐÒÅÎÄÉÚÁÇÅÍ -ÅÄÉÁÄÁͼ ÌÏÃÁÌÉÚÏÕ ÕÍ ÔÏÔÁÌ ÄÅ σχ ÉÔÅÎÓȢ $ÅÓÓÅÓȟ σφ ÅÒÁÍ ÁÒÔÉÇÏÓ ÃÉÅÎÔąǲПÉÃÏÓ 

Å ρ ÅÒÁ ÕÍÁ ÄÉÓÓÅÒÔÁëÁǿÏ ÄÅ ÍÅÓÔÒÁÄÏȢ $ÅÎÔÒÅ ÏÓ ÁÒÔÉÇÏÓ ÅÎÃÏÎÔÒÁÄÏÓȟ ςτ ÐÁÓÓÁÒÁÍ ÐÏÒ ÕÍ 

ÐÒÏÃÅÓÓÏ ÄÅ ÒÅÖÉÓÁǿÏ ÐÏÒ ÐÁÒÅÓ ÁÎÔÅÓ ÄÁ ÐÕÂÌÉÃÁëÁǿÏȢ 1ÕÁÎÔÏ ÁÏ ÉÄÉÏÍÁȟ ÖÅÒÉПÉÃÏÕȤÓÅ ÑÕÅ ςυ 

ÉÔÅÎÓ ÅÓÔÁÖÁÍ ÄÉÓÐÏÎąǲÖÅÉÓ ÅÍ ÉÎÇÌÅǶÓ Å ςτ ÅÍ ÐÏÒÔÕÇÕÅǶÓȟ ÃÏÍ ÕÍÁ ÐÒÅÓÅÎëÁ ÓÉÎÇÅÌÁ 

ÔÁÍÂÅǲÍ ÄÏ ÅÓÐÁÎÈÏÌȟ ÑÕÅ ÁÐÁÒÅÃÉÁ ÅÍ τ ÒÅÓÕÌÔÁÄÏÓȢ 

!ÌÇÕÍÁÓ ÏÂÓÅÒÖÁëÏǿÅÓ ÎÅÃÅÓÓÁǲÒÉÁÓȡ ρΞɊ ÕÍ ÍÅÓÍÏ ÔÒÁÂÁÌÈÏ ÐÏÄÅ ÓÅÒ ÃÁÔÅÇÏÒÉÚÁÄÏ 

ÅÍ ÍÁÉÓ ÄÅ ÕÍ ÉÄÉÏÍÁ ÐÅÌÁ ÆÅÒÒÁÍÅÎÔÁ ÄÅ ÂÕÓÃÁ ÄÏ 0ÏÒÔÁÌ ÄÅ 0ÅÒÉÏǲÄÉÃÏÓ ÄÁ #!0%3 ÑÕÁÎÄÏ 

ÅÓÔÅ ÁÐÒÅÓÅÎÔÁÒ Ï ÒÅÓÕÍÏ ÏÕ Ï ÔÅØÔÏ ÃÏÍÐÌÅÔÏ ÅÍ ÍÁÉÓ ÄÅ ÕÍ ÉÄÉÏÍÁȠ Å ςΞɊ Ï 0ÏÒÔÁÌ ÄÅ 

0ÅÒÉÏǲÄÉÃÏÓ ÄÁ #!0%3 Åǲ ÕÍÁ ÉÎÔÅÒÆÁÃÅ ÑÕÅ ÐÅÒÍÉÔÅ ÂÕÓÃÁÓ ÓÉÍÕÌÔÁǶÎÅÁÓ ÅÍ ÂÁÓÅÓ ÄÅ ÄÁÄÏÓ 

ÄÉÆÅÒÅÎÔÅÓȟ ÒÅÃÕÐÅÒÁÎÄÏ ÔÒÁÂÁÌÈÏÓ ÉÎÄÅØÁÄÏÓ ÔÁÎÔÏ ÅÍ ÂÁÓÅÓ ÄÅ ÄÁÄÏÓ ÂÒÁÓÉÌÅÉÒÁÓ ÑÕÁÎÔÏ 

ÅÓÔÒÁÎÇÅÉÒÁÓȟ Ï ÑÕÅ ÁÍÐÌÉÁ Ï ÅÓÃÏÐÏ ÄÁÓ ÐÅÓÑÕÉÓÁÓ ÒÅÁÌÉÚÁÄÁÓȢ 0ÏÒÔÁÎÔÏȟ ÅÍ ÒÅÌÁëÁǿÏ ÁǮÓ 

ÂÁÓÅÓ ÄÅ ÄÁÄÏÓ ÑÕÅ ÍÁÉÓ ÃÏÎÔÒÉÂÕąǲÒÁÍ ÃÏÍ ÒÅÓÕÌÔÁÄÏÓ ÐÁÒÁ ÅÓÔÁ ÐÅÓÑÕÉÓÁȟ ÄÅ ÁÃÏÒÄÏ ÃÏÍ 

Ï 0ÏÒÔÁÌ ÄÅ 0ÅÒÉÏǲÄÉÃÏÓ ÄÁ #!0%3ȟ ÄÅÓÔÁÃÁÍÏÓȡ $/!* ɉ$ÉÒÅÃÔÏÒÙ ÏÆ /ÐÅÎ !ÃÃÅÓÓ *ÏÕÒÎÁÌÓɊȟ 

3ÃÉ%,/ȟ 05#0 Å 05#23Ȣ 

0ÏÒ ÍÅÉÏ ÄÁ ÌÅÉÔÕÒÁ ÁÔÅÎÔÁ ÄÏÓ ÔąǲÔÕÌÏÓ Å ÒÅÓÕÍÏÓ ÄÅ ÔÏÄÏÓ ÏÓ ÁÒÔÉÇÏÓȟ ÄÉÓÓÅÒÔÁëÏǿÅÓ Å 

ÔÅÓÅÓ ÅÎÃÏÎÔÒÁÄÏÓ ÓÏÂÒÅ %!-ȟ ÖÅÒÉПÉÃÏÕȤÓÅ ÑÕÅ ÎÅÎÈÕÍ ÄÅÌÅÓ ÓÅ ÃÏÎÃÅÎÔÒÁÖÁ ÎÏ ÃÏÎÔÅØÔÏ 

ÄÅ ÍÏÄÁÌÉÄÁÄÅ ÅÄÕÃÁÃÉÏÎÁÌ ÄÁ %04Ȣ 

! ÂÕÓÃÁ ÐÏÒ ͼ%ÄÕÃÁëÁǿÏ 0ÒÏПÉÓÓÉÏÎÁÌ Å 4ÅÃÎÏÌÏǲÇÉÃÁͼ ÎÏ #ÁÔÁǲÌÏÇÏ ÄÅ 4ÅÓÅÓ Å 

$ÉÓÓÅÒÔÁëÏǿÅÓ ÒÅÔÏÒÎÏÕ ςχσυ ÒÅÓÕÌÔÁÄÏÓȢ ! &ÉÇÕÒÁ ω ÁÐÒÅÓÅÎÔÁ Á ÅÖÏÌÕëÁǿÏ ÄÏ ÑÕÁÎÔÉÔÁÔÉÖÏ 

ÄÅ ÔÒÁÂÁÌÈÏÓ ÁÏ ÌÏÎÇÏ ÄÏ ÔÅÍÐÏȢ 

&ÉÇÕÒÁ ω Ȥ $ÉÓÔÒÉÂÕÉëÁǿÏ ÐÏÒ ÁÎÏ ÄÏ ÎÕǲÍÅÒÏ ÄÅ 4ÅÓÅÓ Å $ÉÓÓÅÒÔÁëÏǿÅÓ ÑÕÅ ÁÂÏÒÄÁÍ Á 
%ÄÕÃÁëÁǿÏ 0ÒÏПÉÓÓÉÏÎÁÌ Å 4ÅÃÎÏÌÏǲÇÉÃÁȢ 

 



 
,!"/2!4/ǳ2)/ )4).%2!.4% 34%!-Ȥ#%&%4-!+%2ȡ !.!ǳ,)3% $% 5-! 02/0/34! $% ).4%26%.K!Ȁ/ %$5#!#)/.!, !ǯ ,5: $! 

%80%2)%Ƿ.#)! $% !02%.$):!'%- -%$)!$! 
6).)ǳ#)53 3/5:! 2/#(! 

 
 

&ÏÎÔÅȡ %ÌÁÂÏÒÁÄÏ ÐÅÌÏ ÁÕÔÏÒȢ 

 

%ǳ ÉÍÐÏÒÔÁÎÔÅ ÆÁÚÅÒ ÕÍÁ ÏÂÓÅÒÖÁëÁǿÏ ÓÏÂÒÅ Ï ÎÕǲÍÅÒÏ ÁÐÁÒÅÎÔÅÍÅÎÔÅ ÂÁÉØÏ ÄÅ 

ÔÒÁÂÁÌÈÏÓ ÅÍ ςπςσȟ ÁÎÏ ÅÍ ÑÕÅ ÅÓÔÁ ÐÅÓÑÕÉÓÁ ÆÏÉ ÒÅÁÌÉÚÁÄÁȢ %ÓÔÅ ÎÕǲÍÅÒÏ ÒÅПÌÅÔÅ ÁÐÅÎÁÓ ÁÓ 

ÐÕÂÌÉÃÁëÏǿÅÓ ÉÎÄÅØÁÄÁÓ ÎÏ ÂÁÎÃÏ ÄÅ ÄÁÄÏÓ ÁÔÅǲ Á ÄÁÔÁ ÄÁ ÃÏÌÅÔÁ ÄÅ ÄÁÄÏÓȟ ÎÁǿÏ 

ÒÅÐÒÅÓÅÎÔÁÎÄÏ Ï ÔÏÔÁÌ ÒÅÁÌ ÄÅ ÐÕÂÌÉÃÁëÏǿÅÓ ÐÁÒÁ Ï ÁÎÏ ÉÎÔÅÉÒÏ ÄÅ ςπςσȢ 

$ÅÖÅȤÓÅ ÃÏÎÓÉÄÅÒÁÒ ÑÕÅ ÍÕÉÔÁÓ ÐÕÂÌÉÃÁëÏǿÅÓ ÄÏ ÁÎÏ ÅÍ ÃÕÒÓÏ ÁÉÎÄÁ ÎÁǿÏ ÈÁÖÉÁÍ ÓÉÄÏ 

ÉÎÄÅØÁÄÁÓ ÏÕ ÍÅÓÍÏ ÐÕÂÌÉÃÁÄÁÓ ÎÏ ÍÏÍÅÎÔÏ ÄÁ ÐÅÓÑÕÉÓÁȟ ÄÅÖÉÄÏ ÁÏÓ ÐÒÏÃÅÓÓÏÓ ÄÅ 

ÒÅÖÉÓÁǿÏ ÐÏÒ ÐÁÒÅÓȟ ÅÄÉëÁǿÏ Å ÉÎÄÅØÁëÁǿÏȟ ÑÕÅ ÐÏÄÅÍ ÌÅÖÁÒ ÖÁǲÒÉÏÓ ÍÅÓÅÓȢ !ÌÅǲÍ ÄÉÓÓÏȟ ÁÌÇÕÍÁÓ 

ÒÅÖÉÓÔÁÓ ÐÕÂÌÉÃÁÍ ÓÕÁÓ ÅÄÉëÏǿÅÓ ÃÏÍ ÁÔÒÁÓÏ ÏÕ ÅÍ ÌÏÔÅÓȟ Ï ÑÕÅ ÐÏÄÅ ÒÅÓÕÌÔÁÒ ÅÍ ÕÍ 

ÎÕǲÍÅÒÏ ÓÕÂÅÓÔÉÍÁÄÏ ÄÅ ÐÕÂÌÉÃÁëÏǿÅÓ ÐÁÒÁ Ï ÁÎÏ ÃÏÒÒÅÎÔÅȢ 

0ÏÒÔÁÎÔÏȟ Ï ÎÕǲÍÅÒÏ ÄÅ ÐÕÂÌÉÃÁëÏǿÅÓ ÐÁÒÁ ςπςσ ÁÐÒÅÓÅÎÔÁÄÏ ÎÅÓÔÅ ÅÓÔÕÄÏ ÄÅÖÅ ÓÅÒ 

ÉÎÔÅÒÐÒÅÔÁÄÏ ÃÏÍ ÃÁÕÔÅÌÁȟ ÅÎÔÅÎÄÅÎÄÏȤÓÅ ÑÕÅ ÒÅÐÒÅÓÅÎÔÁ ÕÍÁ ÖÉÓÁǿÏ ÐÁÒÃÉÁÌ Å ÐÒÅÌÉÍÉÎÁÒ 

ÄÁ ÐÒÏÄÕëÁǿÏ ÁÃÁÄÅǶÍÉÃÁ ÄÁÑÕÅÌÅ ÁÎÏȟ Å ÎÁǿÏ ÓÅÕ ÃÏǶÍÐÕÔÏ ПÉÎÁÌȢ 

1ÕÁÎÔÏ ÁǮ ÔÉÔÕÌÁëÁǿÏȟ ÁÓ ÖÁÒÉÁëÏǿÅÓ ÓÁǿÏ ÅØÉÂÉÄÁÓ ÎÁ &ÉÇÕÒÁ ρπȢ 5ÍÁ ÏÂÓÅÒÖÁëÁǿÏ 

ÎÅÃÅÓÓÁǲÒÉÁ Åǲ ÑÕÅ ÈÁÖÉÁ ÕÍ ÕǲÎÉÃÏ ÒÅÓÕÌÔÁÄÏ ÃÁÄÁÓÔÒÁÄÏ ÃÏÍÏ ÔÅÓÅ ÏÒÉÕÎÄÁ ÄÅ ÄÏÕÔÏÒÁÄÏ 

ÐÒÏПÉÓÓÉÏÎÁÌȟ ÇÅÒÁÎÄÏ ÕÍÁ ÆÁÔÉÁ ÉÎÄÉÓÔÉÎÇÕąǲÖÅÌ ÖÉÓÕÁÌÍÅÎÔÅ ÎÏ ÇÒÁǲПÉÃÏ ÄÅÖÉÄÏ ÁÏ ÎÕǲÍÅÒÏ 

ÍÕÉÔÏ ÉÎÆÅÒÉÏÒ ÅÍ ÒÅÌÁëÁǿÏ ÁÏÓ ÏÕÔÒÏÓ ÔąǲÔÕÌÏÓȢ 

&ÉÇÕÒÁ ρπ Ȥ $ÉÓÔÒÉÂÕÉëÁǿÏ ÐÏÒ ÔÉÔÕÌÁëÁǿÏ ÄÏ ÎÕǲÍÅÒÏ ÄÅ 4ÅÓÅÓ Å $ÉÓÓÅÒÔÁëÏǿÅÓ ÑÕÅ ÁÂÏÒÄÁÍ 
Á %ÄÕÃÁëÁǿÏ 0ÒÏПÉÓÓÉÏÎÁÌ Å 4ÅÃÎÏÌÏǲÇÉÃÁȢ 
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&ÏÎÔÅȡ $ÁÄÏÓ ÄÏ ÌÅÖÁÎÔÁÍÅÎÔÏ ÂÉÂÌÉÏÇÒÁǲПÉÃÏ ɉςπςσɊȢ 

! &ÉÇÕÒÁ ρρ ÄÅÔÁÌÈÁ Á ÄÉÓÔÒÉÂÕÉëÁǿÏ ÐÅÌÁÓ ÇÒÁÎÄÅÓ ÁǲÒÅÁÓ ÄÏ ÃÏÎÈÅÃÉÍÅÎÔÏȟ ÑÕÅ ÓÁǿÏ 

ÃÁÔÅÇÏÒÉÁÓ ÁÐÒÅÓÅÎÔÁÄÁÓ ÐÅÌÁ ÐÒÏǲÐÒÉÁ ÐÌÁÔÁÆÏÒÍÁ ÄÁ #!0%3Ȣ 

&ÉÇÕÒÁ ρρ Ȥ $ÉÓÔÒÉÂÕÉëÁǿÏ ÐÏÒ ÇÒÁÎÄÅ ÁǲÒÅÁ ÄÏ ÃÏÎÈÅÃÉÍÅÎÔÏ ÄÏ ÎÕǲÍÅÒÏ ÄÅ 4ÅÓÅÓ Å 
$ÉÓÓÅÒÔÁëÏǿÅÓ ÑÕÅ ÁÂÏÒÄÁÍ Á %ÄÕÃÁëÁǿÏ 0ÒÏПÉÓÓÉÏÎÁÌ Å 4ÅÃÎÏÌÏǲÇÉÃÁȢ 

 

 

&ÏÎÔÅȡ $ÁÄÏÓ ÄÏ ÌÅÖÁÎÔÁÍÅÎÔÏ ÂÉÂÌÉÏÇÒÁǲПÉÃÏ ɉςπςσɊȢ 

*Áǲ Á ÂÕÓÃÁ ÐÅÌÏ ÔÅÒÍÏ ͼ%ÄÕÃÁëÁǿÏ 0ÒÏПÉÓÓÉÏÎÁÌ Å 4ÅÃÎÏÌÏǲÇÉÃÁͼ ÎÏ 0ÏÒÔÁÌ ÄÅ 

0ÅÒÉÏǲÄÉÃÏÓ ÒÅÃÕÐÅÒÏÕ ÕÍ ÔÏÔÁÌ ÄÅ ρυχψ ÉÔÅÎÓȟ ÓÅÎÄÏ ÑÕÅ Á ÑÕÁÓÅ ÔÏÔÁÌÉÄÁÄÅ ɉωωȟχϷɊ ÅÒÁÍ 

ÁÒÔÉÇÏÓ ÃÉÅÎÔąǲПÉÃÏÓȟ ÄÏÓ ÑÕÁÉÓ ρςρσ ɉχχȟρϷɊ ÐÁÓÓÁÒÁÍ ÐÅÌÁ ÒÅÖÉÓÁǿÏ ÐÏÒ ÐÁÒÅÓȟ ÁÌÅǲÍ ÄÁÓ τ 

ÄÉÓÓÅÒÔÁëÏǿÅÓ Å ρ ÃÁÐąǲÔÕÌÏ ÄÅ ÌÉÖÒÏ ÑÕÅ ÔÁÍÂÅǲÍ ÆÏÒÁÍ ÒÅÃÕÐÅÒÁÄÏÓ ÎÅÓÓÁ ÂÕÓÃÁȢ / ÉÎÇÌÅǶÓ 

ÁÐÁÒÅÃÅÕ ÃÏÍÏ ÉÄÉÏÍÁ ÄÅ ρσφρ ÉÔÅÎÓȟ ÅÎÑÕÁÎÔÏ Ï ÐÏÒÔÕÇÕÅǶÓ ÁÐÁÒÅÃÅÕ ÅÍ χφχ ÉÔÅÎÓ Å Ï 

ÅÓÐÁÎÈÏÌ ÅÍ στȢ !Ó ÐÒÉÎÃÉÐÁÉÓ ÂÁÓÅÓ ÄÅ ÄÁÄÏÓ ÑÕÅ ÒÅÆÅÒÅÎÃÉÁÒÁÍ ÒÅÓÕÌÔÁÄÏÓ ÎÅÓÔÁ ÂÕÓÃÁ 

ÆÏÒÁÍȡ $/!*ȟ 3ÃÉ%,/ȟ &ÒÅÅ %Ȥ*ÏÕÒÎÁÌÓ Å 05#23Ȣ .Ï ÃÁÓÏ ÄÏÓ ÔÒÁÂÁÌÈÏÓ ÒÅÃÕÐÅÒÁÄÏÓ ÎÁ 

ÂÕÓÃÁ ÐÅÌÁ ÔÅÍÁǲÔÉÃÁ ÄÁ %04ȟ ÅÍ ÁÍÂÁÓ ÁÓ ÂÁÓÅÓ ÄÅ ÄÁÄÏÓ ÎÁǿÏ ÆÏÉ ÒÅÁÌÉÚÁÄÁ Á ÖÅÒÉПÉÃÁëÁǿÏ 

ÍÁÎÕÁÌ ÄÁ ÅØÉÓÔÅǶÎÃÉÁ ÄÅ ÔÒÁÂÁÌÈÏÓ ÒÅÌÁÃÉÏÎÁÄÏÓ ÃÏÍ Á %!- ÄÁÄÏ Ï ÇÒÁÎÄÅ ÎÕǲÍÅÒÏ ÄÅ 

ÐÅÓÑÕÉÓÁÓ ÒÅÃÕÐÅÒÁÄÁÓȢ 

σȢρȢσ  #ÏÎÓÉÄÅÒÁëėÅÓ  
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2ÅÔÏÍÁÎÄÏ Á ÑÕÅÓÔÁǿÏ Á ÑÕÅ ÅÓÔÁ ÒÅÖÉÓÁǿÏ ÓÅ ÐÒÏÐÏǶÓ Á ÒÅÓÐÏÎÄÅÒ ɀ ÓÅ ÅØÉÓÔÅÍ 

ÐÅÓÑÕÉÓÁÓ ÄÉÓÐÏÎþÖÅÉÓ ÎÏÓ ÂÁÎÃÏÓ ÄÅ ÄÁÄÏÓ ÄÁ #!0%3 ÓÏÂÒÅ Á ÁÐÌÉÃÁëÞÏ ÏÕ ÁÐÒÏÐÒÉÁëÞÏ ÄÁ 

%ØÐÅÒÉðÎÃÉÁ ÄÅ !ÐÒÅÎÄÉÚÁÇÅÍ -ÅÄÉÁÄÁ ÎÏ ÃÏÎÔÅØÔÏ ÄÁ %ÄÕÃÁëÞÏ 0ÒÏУÉÓÓÉÏÎÁÌ Å 4ÅÃÎÏÌĕÇÉÃÁȟ 

ÄÅÐÁÒÁÍÏȤÎÏÓ ÃÏÍ Á ÃÏÎÓÔÁÔÁëÁǿÏ ÄÅ ÕÍÁ ÔÏÔÁÌ ÁÕÓÅǶÎÃÉÁ ÄÅ ÒÅÓÕÌÔÁÄÏÓ ÎÏÓ ÒÅÐÏÓÉÔÏǲÒÉÏÓ ÄÁ 

#!0%3 ÑÕÅ ÁÂÏÒÄÁÓÓÅÍ ÓÉÍÕÌÔÁÎÅÁÍÅÎÔÅ Á %!- Å Á %04Ȣ !ÐÅÓÁÒ ÄÁ ÒÅÌÅÖÁǶÎÃÉÁ Å ÄÁ 

ÁÔÕÁÌÉÄÁÄÅ ÄÅ ÁÍÂÏÓ ÏÓ ÔÅÍÁÓȟ ÁÓÐÅÃÔÏÓ ÒÅÆÏÒëÁÄÏÓ ÐÅÌÁ ÌÉÔÅÒÁÔÕÒÁ ÅÎÃÏÎÔÒÁÄÁ ÁÏ ÂÕÓÃÁÒ 

ÁÍÂÏÓ ÏÓ ÔÅÒÍÏÓ ÄÅ ÆÏÒÍÁ ÓÅÐÁÒÁÄÁȟ Á ÃÏÎÓÔÁÔÁëÁǿÏ ÄÁ ÎÁǿÏ ÅØÉÓÔÅǶÎÃÉÁ ÄÅ ÔÒÁÂÁÌÈÏÓ ÑÕÅ 

ПÉÚÅÓÓÅÍ Á ÉÎÔÅÒÌÏÃÕëÁǿÏ ÅÎÔÒÅ Á %!- Å Á %04 ÓÕÒÇÅ ÃÏÍÏ ÕÍÁ ÓÕÒÐÒÅÓÁȟ ÁÌÅǲÍ ÄÅ ÕÍÁ 

ÌÁÃÕÎÁ ÐÁÒÁ ÆÕÔÕÒÁÓ ÐÅÓÑÕÉÓÁÓȢ %ÓÔÁ ÒÅÖÉÓÁǿÏ ÓÕÇÅÒÅ ÑÕÅ Åǲ ÌÁÔÅÎÔÅ Á ÎÅÃÅÓÓÉÄÁÄÅ ÄÅ ÕÍÁ 

ÉÎÖÅÓÔÉÇÁëÁǿÏ ÍÁÉÓ ÁÐÒÏÆÕÎÄÁÄÁ ÁÃÅÒÃÁ ÄÁ ÁÐÒÏÐÒÉÁëÁǿÏ ÄÏÓ ÃÏÎÃÅÉÔÏÓ Å ÐÒÁǲÔÉÃÁÓ ÄÁ %!- ÎÏ 

ÃÏÎÔÅØÔÏ ÄÁ %04 ÎÏ ÃÅÎÁǲÒÉÏ ÂÒÁÓÉÌÅÉÒÏȢ  

!Ó ÐÅÓÑÕÉÓÁÓ ÐÅÌÁÓ ÔÅÍÁǲÔÉÃÁÓ ÄÁ %!- Å ÄÁ %04ȟ ÑÕÁÎÄÏ ÒÅÁÌÉÚÁÄÁÓ ÄÅ ÆÏÒÍÁ 

ÓÅÐÁÒÁÄÁȟ ÒÅÖÅÌÁÒÁÍ ÄÁÄÏÓ ÉÎÔÅÒÅÓÓÁÎÔÅÓ ÓÏÂÒÅ Á ÒÅÌÅÖÁǶÎÃÉÁ ÄÅ ÁÍÂÏÓ ÏÓ ÔÅÍÁÓ ÐÁÒÁ Á 

ÌÉÔÅÒÁÔÕÒÁȢ )ÎÉÃÉÁÌÍÅÎÔÅȟ ÏÓ ÒÅÓÕÌÔÁÄÏÓ ÒÅÌÁÃÉÏÎÁÄÏÓ ÁǮ %!- ÆÏÒÁÍ ÃÁÐÁÚÅÓ ÄÅ ÅÖÉÄÅÎÃÉÁÒ 

ÑÕÅȟ ÐÒÉÎÃÉÐÁÌÍÅÎÔÅ ÅÎÔÒÅ ÁÓ ÄÉÓÓÅÒÔÁëÏǿÅÓ Å ÔÅÓÅÓȟ ÈÁǲ ÎÕǲÍÅÒÏ ÃÏÎÓÉÄÅÒÁǲÖÅÌ ÄÅ 

ÐÅÓÑÕÉÓÁÄÏÒÅÓ ÉÎÖÅÓÔÉÇÁÎÄÏ Á ÁÐÌÉÃÁëÁǿÏ ÄÁ %ØÐÅÒÉÅǶÎÃÉÁ ÄÅ !ÐÒÅÎÄÉÚÁÇÅÍ -ÅÄÉÁÄÁ ÎÏÓ 

ÍÁÉÓ ÄÉÖÅÒÓÏÓ ÃÏÎÔÅØÔÏÓȢ ! ÉÎÖÅÓÔÉÇÁëÁǿÏ ÓÏÂÒÅ Ï ÐÁÐÅÌ ÄÁ ÍÅÄÉÁëÁǿÏ ÈÕÍÁÎÁ ÎÏ 

ÄÅÓÅÎÖÏÌÖÉÍÅÎÔÏ ÃÏÇÎÉÔÉÖÏȟ ÅÖÏÃÁÄÁ ÐÅÌÁ %!-ȟ ÔÒÁÎÓÃÅÎÄÅ ÁÓ ÆÒÏÎÔÅÉÒÁÓ ÄÉÓÃÉÐÌÉÎÁÒÅÓ Å 

ÅÎÃÏÎÔÒÁ ÖÏÚ ÅÍ ÍÕÉÔÏÓ ÃÁÍÐÏÓ ÄÁ %ÄÕÃÁëÁǿÏ Å ÄÁ 0ÓÉÃÏÌÏÇÉÁȢ %Í ÐÁÒÁÌÅÌÏȟ Ï ÇÒÁÎÄÅ 

ÎÕǲÍÅÒÏ ÄÅ ÅÓÔÕÄÏÓ ÒÅÌÁÃÉÏÎÁÄÏÓ ÁǮ %ÄÕÃÁëÁǿÏ 0ÒÏПÉÓÓÉÏÎÁÌ Å 4ÅÃÎÏÌÏǲÇÉÃÁ ÄÅÎÏÔÁ Á 

ÃÒÅÓÃÅÎÔÅ ÃÅÎÔÒÁÌÉÄÁÄÅ ÄÅÓÓÅ ÔÅÍÁ ÎÏÓ ÄÅÂÁÔÅÓ ÅÄÕÃÁÃÉÏÎÁÉÓ ÒÅÃÅÎÔÅÓȟ ÁÌÅǲÍ ÄÁ ÆÏÒëÁ ÑÕÅ 

ÅÓÓÁ ÍÏÄÁÌÉÄÁÄÅ ÅÄÕÃÁÃÉÏÎÁÌ ÃÁÒÒÅÇÁ ÎÁ ÐÒÏÄÕëÁǿÏ ÁÃÁÄÅǶÍÉÃÁȢ  

! ÄÉÓÃÕÓÓÁǿÏ ÔÅÏǲÒÉÃÁ ÍÏÔÉÖÁÄÁ ÐÏÒ ÅÓÔÁ ÒÅÖÉÓÁǿÏȟ ÐÒÅÓÅÎÔÅ ÎÁ ÓÅëÁǿÏ ςȢτȟ ÅØÐÌÏÒÏÕ 

ÁÓÐÅÃÔÏÓ ÒÅÌÅÖÁÎÔÅÓ ÄÅ ÃÏÎÅØÁǿÏ ÅÎÔÒÅ ÁÓ ÔÅÏÒÉÁÓȟ ÄÅ ÍÏÄÏ ÑÕÅ ÁÓ ÒÅÌÁëÏǿÅÓ ÅÓÔÁÂÅÌÅÃÉÄÁÓ 

ÅÎÔÒÅ Á %!- Å Á %04 ÄÅÓÔÁÃÁÍ ÐÏÎÔÏÓ ÄÅ ÃÏÎÖÅÒÇÅǶÎÃÉÁ ÍÕÉÔÏ ÐÒÏÍÉÓÓÏÒÅÓȟ ÃÏÍÏ Á 

ÐÒÏÍÏëÁǿÏ ÄÁ ÁÕÔÏÎÏÍÉÁȟ ÄÁ ÃÏÌÁÂÏÒÁëÁǿÏȟ ÄÁ ÃÏÎÓÃÉÅǶÎÃÉÁ ÄÅ ÃÏÍÐÅÔÅǶÎÃÉÁȟ Ï 

ÄÅÓÅÎÖÏÌÖÉÍÅÎÔÏ ÃÏÇÎÉÔÉÖÏ Å ÓÏÃÉÁÌȟ Á ÐÒÅÐÁÒÁëÁǿÏ ÐÁÒÁ Ï ÍÅÒÃÁÄÏ ÄÅ ÔÒÁÂÁÌÈÏȟ Á ÆÏÒÍÁëÁǿÏ 

ÄÅ ÐÒÏÆÅÓÓÏÒÅÓ Å Á ÉÎÃÌÕÓÁǿÏȢ 

0ÏÒ ÍÅÉÏ ÄÁ ÅØÐÌÏÒÁëÁǿÏ ÄÏÓ ÃÏÎÃÅÉÔÏÓ Å ÐÒÅÍÉÓÓÁÓ ÄÁ %!-ȟ ÄÏ ÄÅÓÔÁÑÕÅ ÁÏÓ 

0ÁÒÁǶÍÅÔÒÏÓ 5ÎÉÖÅÒÓÁÉÓ Å ÁÏÓ 0ÁÒÁǶÍÅÔÒÏÓ ÄÅ 2ÅÆÏÒëÏȟ ÄÁ ÄÉÓÃÕÓÓÁǿÏ ÄÁÓ ÐÏÔÅÎÃÉÁÌÉÄÁÄÅÓ 

ÐÁÒÁ Á %04 Åȟ ÐÏÒ ПÉÍȟ ÄÁ ÐÕÂÌÉÃÁëÁǿÏ ÄÅÓÔÁ ÑÕÅ ÔÁÌÖÅÚ ÓÅÊÁ Á ÐÒÉÍÅÉÒÁ ÄÉÓÓÅÒÔÁëÁǿÏ Á 

ÒÅÌÁÃÉÏÎÁÒ Á %!- ÃÏÍ Á %04 ÎÏ ÃÅÎÁǲÒÉÏ ÂÒÁÓÉÌÅÉÒÏȟ ÅÓÐÅÒÁȤÓÅ ÑÕÅ ÎÏ ÆÕÔÕÒÏ ÏÕÔÒÏÓ 
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ÐÅÓÑÕÉÓÁÄÏÒÅÓ ÅÎÃÏÎÔÒÅÍ ÉÎÓÐÉÒÁëÁǿÏ ÐÁÒÁ ÓÅ ÄÅÂÒÕëÁÒÅÍ ÓÏÂÒÅ Á ÁÐÌÉÃÁëÁǿÏ ÄÁ 

%ØÐÅÒÉÅǶÎÃÉÁ ÄÅ !ÐÒÅÎÄÉÚÁÇÅÍ -ÅÄÉÁÄÁ ÎÏ ÁǶÍÂÉÔÏ ÄÁ %ÄÕÃÁëÁǿÏ 0ÒÏПÉÓÓÉÏÎÁÌ Å 4ÅÃÎÏÌÏǲÇÉÃÁȢ 

 

σȢς !"/2$!'%- 34%!-ȟ #5,452! -!+%2 % !"0 

3ÅÎÄÏ ÁǲÒÅÁÓ ÄÅ ÉÎÔÅÒÅÓÓÅ ÎÏÔÁǲÖÅÌ ÎÁ ÌÉÔÅÒÁÔÕÒÁ ÅÄÕÃÁÃÉÏÎÁÌȟ Á !ÐÒÅÎÄÉÚÁÇÅÍ 

"ÁÓÅÁÄÁ ÅÍ 0ÒÏÂÌÅÍÁÓȟ Á #ÕÌÔÕÒÁ -ÁËÅÒ Å ÁÓ ÁÂÏÒÄÁÇÅÎÓ 34%!- Å 34%- ÁÐÒÅÓÅÎÔÁÍȤÓÅ 

ÃÏÍ ÇÒÁÎÄÅ ÒÅÌÅÖÁǶÎÃÉÁȟ ÅÎÑÕÁÎÔÏ ÔÅÏÒÉÁÓ ÉÎÄÉÖÉÄÕÁÉÓȟ ÁÌÅǲÍ ÄÅ ÕÍ ÃÒÅÓÃÅÎÔÅ ÐÏÔÅÎÃÉÁÌ ÐÁÒÁ 

ÓÅÒÅÍ ÕÓÁÄÁÓ ÄÅ ÆÏÒÍÁ ÃÏÎÃÏÍÉÔÁÎÔÅ ÅÍ ÃÏÎÔÅØÔÏÓ ÅÄÕÃÁÃÉÏÎÁÉÓȢ $ÅÂÒÕëÁÎÄÏȤÓÅ ÓÏÂÒÅ 

ÅÓÔÅ ÐÏÎÔÏȟ Á ÐÒÅÓÅÎÔÅ ÒÅÖÉÓÁǿÏ ÄÅ ÌÉÔÅÒÁÔÕÒÁ ÖÉÓÁ ÒÅПÌÅÔÉÒ ÓÏÂÒÅ ÃÏÍÏ ÅÓÓÁÓ ÁǲÒÅÁÓ ÓÅ 

ÉÎÔÅÒÓÅÃÔÁÍȟ ÁÂÏÒÄÁÎÄÏ ÅÓÐÅÃÉПÉÃÁÍÅÎÔÅ Á ÑÕÅÓÔÁǿÏȡ ÑÕÁÉÓ ÉÎÔÅÒÖÅÎëėÅÓȟ ÐÒÏÊÅÔÏÓ Å 

ÉÎÉÃÉÁÔÉÖÁÓ ÅÓÔÞÏ ÓÅÎÄÏ ÄÅÓÅÎÖÏÌÖÉÄÁÓ ÎÁ ÉÎÔÅÒÓÅëÞÏ ÄÅ !"0ȟ 34%-Ⱦ34%!- Å ÍÁËÅÒÓÐÁÃÅÓȟ Å 

ÑÕÁÉÓ ÓÞÏ ÏÓ ÐÒÉÎÃÉÐÁÉÓ ÒÅÓÕÌÔÁÄÏÓ ÒÅÌÁÔÁÄÏÓ ÄÅÓÓÁÓ ÉÎÔÅÒÖÅÎëėÅÓȩ 

'ÕÉÁÄÁ ÐÅÌÏ ÍÅǲÔÏÄÏ 02)3-! ɉ0!'% ÅÔ ÁÌȢȟ ςπςρɊȟ ÅÓÔÁ ÒÅÖÉÓÁǿÏ ÓÉÓÔÅÍÁǲÔÉÃÁ ÔÅÍ ÃÏÍÏ 

ÏÂÊÅÔÉÖÏ ÐÒÉÎÃÉÐÁÌ ÅØÐÌÏÒÁÒ ÄÏÉÓ ÁÓÐÅÃÔÏÓ ÃÏÍÐÌÅÍÅÎÔÁÒÅÓȡ ÁɊ ÒÅÖÅÌÁÒ ÁÓ ÖÁǲÒÉÁÓ 

ÉÎÔÅÒÖÅÎëÏǿÅÓ ÅÄÕÃÁÃÉÏÎÁÉÓȟ ÐÒÏÊÅÔÏÓ ÏÕ ÉÎÉÃÉÁÔÉÖÁÓ ÑÕÅ ÆÏÒÁÍ ÏÕ ÅÓÔÁǿÏ ÓÅÎÄÏ 

ÄÅÓÅÎÖÏÌÖÉÄÏÓ ÅÍ ÍÁËÅÒÓÐÁÃÅÓ ÎÏ ÁǶÍÂÉÔÏ ÄÁ !"0 Å 34%-Ⱦ34%!-ȟ Å ÂɊ ÉÄÅÎÔÉПÉÃÁÒ ÏÓ 

ÐÒÉÎÃÉÐÁÉÓ ÒÅÓÕÌÔÁÄÏÓ Å ÃÏÎÃÌÕÓÏǿÅÓ ÅØÔÒÁąǲÄÏÓ ÄÅÓÓÁÓ ÉÍÐÌÅÍÅÎÔÁëÏǿÅÓȢ !ÌÅǲÍ ÄÉÓÓÏȟ ÅÓÔÅ 

ÅÓÔÕÄÏ ÂÕÓÃÁ ÄÅÓÖÅÎÄÁÒ ÃÏÍÏ Á ÉÎÔÅÒÓÅëÁǿÏ ÄÅÓÓÅÓ ÔÅÍÁÓ ÔÅÍ ÓÉÄÏ ÄÉÓÃÕÔÉÄÁ ÅÍ ÄÉÆÅÒÅÎÔÅÓ 

ÃÅÎÁǲÒÉÏÓȟ ÅØÐÌÏÒÁÎÄÏ ÐÏÎÔÏÓ ÅÍ ÃÏÍÕÍ Å ÄÉÆÅÒÅÎëÁÓ ÅÎÔÒÅ ÏÓ ÁÒÔÉÇÏÓ ÒÅÖÉÓÁÄÏÓȢ 0ÁÒÁ ÉÓÓÏȟ 

ÏÕÔÒÁÓ ÉÎÆÏÒÍÁëÏǿÅÓ ÒÅÌÅÖÁÎÔÅÓ ÔÁÍÂÅǲÍ ÓÅÒÁǿÏ ÅØÔÒÁąǲÄÁÓ Å ÁÎÁÌÉÓÁÄÁÓȟ ÃÏÍÏ ÁÎÏ ÄÅ 

ÐÕÂÌÉÃÁëÁǿÏȟ ÃÏÎÔÅØÔÏ ÇÅÏÇÒÁǲПÉÃÏȟ ÅÓÔÁǲÇÉÏ ÅÄÕÃÁÃÉÏÎÁÌȟ ÍÅÔÏÄÏÌÏÇÉÁ ÄÅ ÐÅÓÑÕÉÓÁȟ 

ÆÅÒÒÁÍÅÎÔÁÓ ÄÅ ÃÏÌÅÔÁ ÄÅ ÄÁÄÏÓ Å Ï ÕÓÏ ÄÏ ÔÅÒÍÏ 34%- ÏÕ 34%!-Ȣ !Ï ÓÉÎÔÅÔÉÚÁÒ ÅÓÓÁÓ 

ÉÎÆÏÒÍÁëÏǿÅÓȟ ÅÓÔÁ ÒÅÖÉÓÁǿÏ ÓÉÓÔÅÍÁǲÔÉÃÁ ÖÉÓÁ ÃÏÎÔÒÉÂÕÉÒ ÐÁÒÁ ÕÍÁ ÃÏÍÐÒÅÅÎÓÁǿÏ ÅÎÒÉÑÕÅÃÉÄÁ 

ÄÏ ÅÎÓÉÎÏ Å ÄÁ ÁÐÒÅÎÄÉÚÁÇÅÍ ÅÍ ÍÁËÅÒÓÐÁÃÅÓ Å Á ÁÐÌÉÃÁëÁǿÏ ÄÅ !"0 Å ÄÁ ÁÂÏÒÄÁÇÅÍ 

34%-Ⱦ34%!-Ȣ 

/ ÏÂÊÅÔÉÖÏ Åǲ ÅØÐÌÏÒÁÒ ÃÏÍÏ Á ÉÎÔÅÇÒÁëÁǿÏ ÄÁÓ ÁÂÏÒÄÁÇÅÎÓ 34%-Ⱦ34%!- Å Á !"0 

ÐÏÄÅÍ ÅÎÒÉÑÕÅÃÅÒ ÁÓ ÓÉÔÕÁëÏǿÅÓ ÄÅ ÁÐÒÅÎÄÉÚÁÇÅÍ ÅÍ ÁÍÂÉÅÎÔÅÓ ÍÁËÅÒȢ %ÓÔÁ ÒÅÖÉÓÁǿÏ ÂÕÓÃÁ 

ÎÁǿÏ ÁÐÅÎÁÓ ÍÁÐÅÁÒ Ï ÅÓÔÁÄÏ ÁÔÕÁÌ ÄÁ ÐÅÓÑÕÉÓÁ ÓÏÂÒÅ ÅÓÔÅ ÔÅÍÁȟ ÍÁÓ ÔÁÍÂÅǲÍ ÉÄÅÎÔÉПÉÃÁÒ 

ÌÁÃÕÎÁÓ Å ÏÐÏÒÔÕÎÉÄÁÄÅÓ ÐÁÒÁ ÆÕÔÕÒÁÓ ÅØÐÌÏÒÁëÏǿÅÓȢ  

/Ó ÓÅÇÍÅÎÔÏÓ ÓÕÂÓÅÑÕÅÎÔÅÓ ÄÁ ÒÅÖÉÓÁǿÏ ÅÓÔÁǿÏ ÏÒÇÁÎÉÚÁÄÏÓ ÄÁ ÓÅÇÕÉÎÔÅ ÆÏÒÍÁȡ Á 

3ÅëÁǿÏ σȢςȢρ ÄÅÌÉÎÅÉÁ Á ÅÓÔÒÕÔÕÒÁ ÍÅÔÏÄÏÌÏǲÇÉÃÁ ÅÍÐÒÅÇÁÄÁ ÐÁÒÁ Á ÒÅÖÉÓÁǿÏ ÓÉÓÔÅÍÁǲÔÉÃÁȢ ! 

3ÅëÁǿÏ σȢςȢς ÒÅÖÅÌÁ ÁÓ ÄÅÓÃÏÂÅÒÔÁÓ ÐÒÉÎÃÉÐÁÉÓȟ ÅÎÑÕÁÎÔÏ ÁÓ 3ÅëÏǿÅÓ σȢςȢσ Å σȢςȢτ ÅØÐÌÏÒÁÍ ÁÓ 



 
,!"/2!4/ǳ2)/ )4).%2!.4% 34%!-Ȥ#%&%4-!+%2ȡ !.!ǳ,)3% $% 5-! 02/0/34! $% ).4%26%.K!Ȁ/ %$5#!#)/.!, !ǯ ,5: $! 

%80%2)%Ƿ.#)! $% !02%.$):!'%- -%$)!$! 
6).)ǳ#)53 3/5:! 2/#(! 

 
 

ÒÁÍÉПÉÃÁëÏǿÅÓ ÄÅÓÓÁÓ ÄÅÓÃÏÂÅÒÔÁÓ ÔÁÎÔÏ ÐÁÒÁ Á ÐÒÁǲÔÉÃÁ ÅÄÕÃÁÃÉÏÎÁÌ ÑÕÁÎÔÏ ÐÁÒÁ ÆÕÔÕÒÏÓ 

ÅÍÐÒÅÅÎÄÉÍÅÎÔÏÓ ÄÅ ÐÅÓÑÕÉÓÁȢ 

 

σȢςȢρ -ÅÔÏÄÏÌÏÇÉÁ ÄÁ 2ÅÖÉÓÞÏ 3ÉÓÔÅÍÜÔÉÃÁ 

! ÒÅÖÉÓÁǿÏ ÓÉÓÔÅÍÁǲÔÉÃÁ ÒÅÁÌÉÚÁÄÁ ÎÅÓÔÅ ÅÓÔÕÄÏ ÅÓÔÁǲ ÁÌÉÎÈÁÄÁ ÃÏÍ ÏÓ ÃÒÉÔÅǲÒÉÏÓ 

ÅØÐÏÓÔÏÓ ÐÅÌÏ ÍÅǲÔÏÄÏ 0ÒÅÆÅÒÒÅÄ 2ÅÐÏÒÔÉÎÇ )ÔÅÍÓ ÆÏÒ 3ÙÓÔÅÍÁÔÉÃ 2ÅÖÉÅ×Ó ÁÎÄ -ÅÔÁȤ!ÎÁÌÙÓÅÓ 

ɉ02)3-!Ɋ2ȟ ÁÄÅÒÉÎÄÏ ÁǮÓ ÓÕÁÓ ÄÉÒÅÔÒÉÚÅÓ ÐÁÒÁ ÇÁÒÁÎÔÉÒ ÕÍÁ ÓąǲÎÔÅÓÅ ÔÒÁÎÓÐÁÒÅÎÔÅ Å 

ÁÂÒÁÎÇÅÎÔÅȢ /Ó ÅÓÔÕÄÏÓ ÒÅÖÉÓÁÄÏÓ ÐÁÓÓÁÒÁÍ ÐÏÒ ÕÍÁ ÁÖÁÌÉÁëÁǿÏ ÄÅ ÑÕÁÌÉÄÁÄÅ ÍÅÔÏÄÏÌÏǲÇÉÃÁ 

ÕÔÉÌÉÚÁÎÄÏ Á ÆÅÒÒÁÍÅÎÔÁ -ÉØÅÄ -ÅÔÈÏÄÓ !ÐÐÒÁÉÓÁÌ 4ÏÏÌ ɉ--!4Ɋ3Ȣ 4ÏÄÏÓ ÏÓ ÄÅÔÁÌÈÅÓ ÓÏÂÒÅ 

ÃÏÍÏ ÅÓÔÁ ÒÅÖÉÓÁǿÏ ÆÏÉ ÃÏÎÄÕÚÉÄÁ ÅÓÔÁǿÏ ÅØÐÌÉÃÉÔÁÍÅÎÔÅ ÄÅÓÃÒÉÔÏÓ ÎÅÓÔÁ ÓÅëÁǿÏȢ 

σȢςȢρȢρ "ÕÓÃÁ ÎÁ ,ÉÔÅÒÁÔÕÒÁ 

6ÁǲÒÉÏÓ ÂÁÎÃÏÓ ÄÅ ÄÁÄÏÓ ÁÃÁÄÅǶÍÉÃÏÓ ÆÏÒÁÍ ÕÔÉÌÉÚÁÄÏÓ ÎÁ ÂÕÓÃÁ ÄÅ ÌÉÔÅÒÁÔÕÒÁȡ !#- 

$ÉÇÉÔÁÌ ,ÉÂÒÁÒÙȟ 3ÃÏÐÕÓȟ 7ÅÂ ÏÆ 3ÃÉÅÎÃÅȟ %2)# Å *34/2Ȣ /Ó ÐÁÒÁǶÍÅÔÒÏÓ ÄÅ ÂÕÓÃÁ ÆÏÒÁÍ 

ÒÅÓÔÒÉÔÏÓ Á ÁÒÔÉÇÏÓ ÅÓÃÒÉÔÏÓ ÅÍ ÉÎÇÌÅǶÓ Å ÐÏÒÔÕÇÕÅǶÓȟ ÐÕÂÌÉÃÁÄÏÓ ÅÍ ÐÅÒÉÏǲÄÉÃÏÓ ÏÕ ÅÍ ÁÎÁÉÓ 

ÄÅ ÅÖÅÎÔÏÓȟ ÍÁÓ ÎÁǿÏ ÆÏÒÁÍ ÉÍÐÏÓÔÁÓ ÒÅÓÔÒÉëÏǿÅÓ ÑÕÁÎÔÏ ÁǮÓ ÄÁÔÁÓ ÄÅ ÐÕÂÌÉÃÁëÁǿÏȟ ÆÁÃÉÌÉÔÁÎÄÏ 

ÁÓÓÉÍ ÕÍÁ ÁÍÐÌÁ ÃÏÂÅÒÔÕÒÁ ÄÁ ÌÉÔÅÒÁÔÕÒÁ ÒÅÌÅÖÁÎÔÅȢ ! ÂÕÓÃÁ ÆÏÉ ÒÅÁÌÉÚÁÄÁ ÅÍ ÎÏÖÅÍÂÒÏ 

ÄÅ ςπςσȢ  

! ÅÓÔÒÁÔÅǲÇÉÁ ÄÅ ÂÕÓÃÁ ÆÏÉ ÂÁÓÅÁÄÁ ÅÍ ÔÅÒÍÏÓ ÅÓÐÅÃąǲПÉÃÏÓȟ ÏÒÇÁÎÉÚÁÄÏÓ ÅÍ ÔÒÅǶÓ 

ÇÒÕÐÏÓ ÔÅÍÁǲÔÉÃÏÓȟ ÄÅ ÆÏÒÍÁ Á ÅÎÃÏÎÔÒÁÒ ÏÓ ÐÒÏÊÅÔÏÓ ÑÕÅȡ ÁɊ ÁÐÒÅÓÅÎÔÁÒÁÍ ÁÓÐÅÃÔÏÓ 

ÃÁÒÁÃÔÅÒąǲÓÔÉÃÏÓ ÄÁ !ÐÒÅÎÄÉÚÁÇÅÍ "ÁÓÅÁÄÁ ÅÍ 0ÒÏÂÌÅÍÁÓȠ ÂɊ ÅÍÐÒÅÇÁÒÁÍ ÁÓ ÁÂÏÒÄÁÇÅÎÓ 

34%!- ÏÕ 34%-Ƞ ÃɊ ПÉÚÅÒÁÍ ÕÓÏ ÄÅ ÁÍÂÉÅÎÔÅÓ ÄÅ ÁÐÒÅÎÄÉÚÁÇÅÍ ÄÁ #ÕÌÔÕÒÁ -ÁËÅÒȟ ÔÁÉÓ 

ÃÏÍÏ ÍÁËÅÒÓÐÁÃÅÓȟ ÍÁËÅÒ ÌÁÂÓȟ &ÁÂ,ÁÂÓ ÏÕ ÌÁÂÏÒÁÔÏǲÒÉÏÓ ÍÁËÅÒȢ #ÁÄÁ ÕÍÁ ÄÅÓÓÁÓ 

ÃÁÔÅÇÏÒÉÁÓ ÅÎÃÁÐÓÕÌÁ ÕÍÁ ÄÉÍÅÎÓÁǿÏ ÅÓÓÅÎÃÉÁÌ ÄÁ ÉÎÖÅÓÔÉÇÁëÁǿÏȟ ÃÏÎÔÅÍÐÌÁÎÄÏ ÁÓ ÔÒÅǶÓ 

ÔÅÏÒÉÁÓ ÑÕÅ ÐÒÅÅÎÃÈÅÍ Ï ÐÁÎÏÒÁÍÁ ÄÅÓÔÁ ÒÅÖÉÓÁǿÏȢ  

/ 1ÕÁÄÒÏ ρ ÍÏÓÔÒÁ Á ÅØÐÒÅÓÓÁǿÏ ÂÏÏÌÅÁÎÁ ÅØÁÔÁ ÕÓÁÄÁ ÐÁÒÁ ÃÁÄÁ ÂÁÎÃÏ ÄÅ ÄÁÄÏÓ Å 

Ï ÎÕǲÍÅÒÏ ÄÅ ÒÅÓÕÌÔÁÄÏÓ ÅÎÃÏÎÔÒÁÄÏÓȡ 

  

 
2 %Í ÔÒÁÄÕëÁǿÏ ÌÉÖÒÅȡ Ȱ)ÔÅÎÓ ÄÅ 2ÅÌÁÔÏ 0ÒÅÆÅÒÅÎÃÉÁÉÓ ÐÁÒÁ 2ÅÖÉÓÏǿÅÓ 3ÉÓÔÅÍÁǲÔÉÃÁÓ Å -ÅÔÁȤ!ÎÁǲÌÉÓÅÓȢȱ 
3 %Í ÔÒÁÄÕëÁǿÏ ÌÉÖÒÅȡ Ȱ&ÅÒÒÁÍÅÎÔÁ ÄÅ !ÖÁÌÉÁëÁǿÏ ÄÅ -ÅǲÔÏÄÏÓ -ÉÓÔÏÓȱȢ 
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1ÕÁÄÒÏ ρ Ȥ %ØÐÒÅÓÓÁǿÏ ÂÏÏÌÅÁÎÁ Å ÎÕǲÍÅÒÏ ÄÅ ÒÅÓÕÌÔÁÄÏÓ ÐÁÒÁ ÃÁÄÁ ÂÁÎÃÏ ÄÅ ÄÁÄÏÓȢ 

 

%802%33>/ "//,%!.! 
"!3% $% 
$!$/3 

.ª-%2/ $% 
2%35,4!$/3 

ɍɍ!ÌÌȡ ȰÐÒÏÂÌÅÍȤÂÁÓÅÄȱɎ /2 ɍ!ÌÌȡ ȰÐÒÏÂÌÅÍ ÂÁÓÅÄ 
ÌÅÁÒÎÉÎÇȱɎ /2 ɍ!ÌÌȡ ȰÐÂÌȱɎ /2 ɍ!ÌÌȡ ȰÁÐÒÅÎÄÉÚÁÇÅÍ ÂÁÓÅÁÄÁ 
ÅÍ ÐÒÏÂÌÅÍÁÓȱɎɎ !.$ ɍɍ!ÌÌȡ ȰÓÔÅÍȱɎ /2 ɍ!ÌÌȡ ȰÓÔÅÁÍȱɎɎ 
!.$ ɍɍ!ÌÌȡ Ȱ-ÁËÅÒÓÐÁÃÅÓȱɎ /2 ɍ!ÌÌȡ Ȱ-ÁËÅÒ ÌÁÂȱɎ /2 ɍ!ÌÌȡ 
Ȱ-ÁËÅÒ ÓÐÁÃÅÓȱɎ /2 ɍ!ÌÌȡ ȰÆÁÂÌÁÂȱɎ /2 ɍ!ÌÌȡ Ȱ-ÁËÅÒ 
ÅÄÕÃÁÔÉÏÎȱɎ /2 ɍ!ÌÌȡ ȰÌÁÂÏÒÁÔÏǲÒÉÏ -ÁËÅÒȱɎɎ 

!#- 
$ÉÇÉÔÁÌ 
,ÉÂÒÁÒÙ  

τυ 

ɉ!,, ɉ Ȱ0ÒÏÂÌÅÍȤ"ÁÓÅÄȱ /2 Ȱ0ÒÏÂÌÅÍ "ÁÓÅÄ ,ÅÁÒÎÉÎÇȱ 
/2 Ȱ0",ȱ /2 Ȱ!ÐÒÅÎÄÉÚÁÇÅÍ ÂÁÓÅÁÄÁ ÅÍ ÐÒÏÂÌÅÍÁÓȱ Ɋ 
!.$ !,, ɉ Ȱ34%!-ȱ /2 Ȱ34%-ȱ Ɋ !.$ !,, ɉ Ȱ-ÁËÅÒ 
ÓÐÁÃÅÓȱ /2 Ȱ-ÁËÅÒÓÐÁÃÅÓȱ /2 Ȱ-ÁËÅÒ ÅÄÕÃÁÔÉÏÎȱ /2 
Ȱ-ÁËÅÒ ÌÁÂȱ /2 Ȱ&ÁÂÌÁÂȱ /2 ȰÅÓÐÁëÏÓ -ÁËÅÒȱɊɊ  

3#/053 ςψφ 

ɉɉ!,,ЀɉȰ0ÒÏÂÌÅÍȤÂÁÓÅÄȱ /2 0ÒÏÂÌÅÍ "ÁÓÅÄ ,ÅÁÒÎÉÎÇ /2 
Ȱ0",ȱ /2 Ȱ!ÐÒÅÎÄÉÚÁÇÅÍ ÂÁÓÅÁÄÁ ÅÍ ÐÒÏÂÌÅÍÁÓȱɊɊ !.$ 
!,,ЀɉȰ34%!-ȱ /2 Ȱ34%-ȱɊɊ !.$ !,,ЀɉȰ-ÁËÅÒ ÓÐÁÃÅÓȱ 
/2 Ȱ-ÁËÅÒÓÐÁÃÅÓȱ /2 Ȱ-ÁËÅÒ ÅÄÕÃÁÔÉÏÎȱ /2 Ȱ-ÁËÅÒ ÌÁÂȱ 

/2 Ȱ&ÁÂÌÁÂȱ /2 ȰÌÁÂÏÒÁÔÏǲÒÉÏ -ÁËÅÒȱɊ 

7ÅÂ ÏÆ 
3ÃÉÅÎÃÅ 

ςφ 

ɉȰ0ÒÏÂÌÅÍȤÂÁÓÅÄȱ /2 Ȱ0ÒÏÂÌÅÍ "ÁÓÅÄ ,ÅÁÒÎÉÎÇȱ /2 
Ȱ0",ȱ /2 Ȱ!ÐÒÅÎÄÉÚÁÇÅÍ "ÁÓÅÁÄÁ ÅÍ 0ÒÏÂÌÅÍÁÓȱɊ !.$ 
ɉȰ34%!-ȱ /2 Ȱ34%-ȱɊ !.$ ɉȰ-ÁËÅÒ ÓÐÁÃÅÓȱ /2 Ȱ&ÁÂÌÁÂȱ 
/2 Ȱ-ÁËÅÒÓÐÁÃÅÓȱ /2 Ȱ-ÁËÅÒ ÅÄÕÃÁÔÉÏÎȱ /2 ȰÌÁÂÏÒÁÔÏǲÒÉÏ 

-ÁËÅÒȱɊ 

%2)# σχ 

ɉȰ0ÒÏÂÌÅÍȤÂÁÓÅÄȱ /2 Ȱ0ÒÏÂÌÅÍ "ÁÓÅÄ ,ÅÁÒÎÉÎÇȱ /2 
Ȱ0",ȱ /2 Ȱ!ÐÒÅÎÄÉÚÁÇÅÍ "ÁÓÅÁÄÁ ÅÍ 0ÒÏÂÌÅÍÁÓȱɊ !.$ 
ɉȰ34%!-ȱ /2 Ȱ34%-ȱɊ !.$ ɉȰ-ÁËÅÒ ÓÐÁÃÅÓȱ /2 Ȱ&ÁÂÌÁÂȱ 

/2 Ȱ-ÁËÅÒÓÐÁÃÅÓȱ /2 Ȱ-ÁËÅÒ ÅÄÕÃÁÔÉÏÎȱɊ 

*34/2 σπ 

4/4!, τςτ 

&ÏÎÔÅȡ 1ÕÁÄÒÏ ÅÌÁÂÏÒÁÄÏ ÐÅÌÏ ÁÕÔÏÒȢ 

σȢςȢρȢς #ÒÉÔÅǲÒÉÏÓ Å 0ÒÏÃÅÓÓÏ ÄÅ 3ÅÌÅëÁǿÏ 

0ÁÒÁ ÇÕÉÁÒ Á ÓÅÌÅëÁǿÏ ÄÅ ÅÓÔÕÄÏÓ Å ÇÁÒÁÎÔÉÒ ÕÍ ÐÒÏÃÅÓÓÏ ÔÒÁÎÓÐÁÒÅÎÔÅ Å ÉÍÐÁÒÃÉÁÌ 

ÄÅ ÁÖÁÌÉÁëÁǿÏȟ ÆÏÒÁÍ ÁÄÏÔÁÄÏÓ ÃÒÉÔÅǲÒÉÏÓ ÄÅ ÉÎÃÌÕÓÁǿÏ Å ÅØÃÌÕÓÁǿÏ ÅÓÐÅÃąǲПÉÃÏÓȢ %ÍÐÒÅÇÁÒÁÍȤÓÅ 

ÏÓ ÓÅÇÕÉÎÔÅÓ ÃÒÉÔÅǲÒÉÏÓ ÄÅ ÉÎÃÌÕÓÁǿÏȡ 

ρɊ 0ÕÂÌÉÃÁëÏǿÅÓ ÅÍ ÌąǲÎÇÕÁ ÉÎÇÌÅÓÁ ÏÕ ÐÏÒÔÕÇÕÅÓÁȢ 

ςɊ !ÒÔÉÇÏÓ ÁÃÁÄÅǶÍÉÃÏÓ ÐÕÂÌÉÃÁÄÏÓ ÅÍ ÒÅÖÉÓÔÁÓ ÏÕ ÁÎÁÉÓ ÄÅ ÅÖÅÎÔÏÓȢ 

σɊ %ÓÔÕÄÏÓ ÑÕÅ ÅÎÖÏÌÖÉÁÍ ÐÒÏÃÅÓÓÏÓ ÄÅ !ÐÒÅÎÄÉÚÁÇÅÍ "ÁÓÅÁÄÁ ÅÍ 0ÒÏÂÌÅÍÁÓȢ 

τɊ 4ÒÁÂÁÌÈÏÓ ÏÒÉÅÎÔÁÄÏÓ ÎÏ ÁǶÍÂÉÔÏ ÄÁÓ ÁÂÏÒÄÁÇÅÎÓ 34%!- ÏÕ 34%-Ȣ 
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υɊ 0ÅÓÑÕÉÓÁÓ ÑÕÅ ÕÔÉÌÉÚÁÒÁÍ ÃÏÍÏ ÁÍÂÉÅÎÔÅÓ ÄÅ ÁÐÒÅÎÄÉÚÁÇÅÍ ÏÓ ÍÁËÅÒÓÐÁÃÅÓȟ 

ÌÁÂÏÒÁÔÏǲÒÉÏÓ ÍÁËÅÒȟ &ÁÂ,ÁÂÓȟ ÍÁËÅÒ ÌÁÂÓ ÏÕ ÑÕÁÌÑÕÅÒ ÏÕÔÒÏ ÁÍÂÉÅÎÔÅ ÄÅ 

ÁÐÒÅÎÄÉÚÁÇÅÍ ÒÅÌÁÃÉÏÎÁÄÏ ÁǮ #ÕÌÔÕÒÁ -ÁËÅÒȢ 

φɊ /ÂÒÁÓ ÑÕÅ ÄÅÓÃÒÅÖÅÓÓÅÍ ÏÕ ÁÎÁÌÉÓÁÓÓÅÍ ÐÒÏÃÅÓÓÏÓ ÄÅ ÉÍÐÌÅÍÅÎÔÁëÁǿÏ ÄÅ 

ÉÎÔÅÒÖÅÎëÏǿÅÓȟ ÉÎÉÃÉÁÔÉÖÁÓ ÏÕ ÐÒÏÊÅÔÏÓ ÅÄÕÃÁÃÉÏÎÁÉÓȢ 

$ÕÒÁÎÔÅ Ï ÐÒÏÃÅÓÓÏ ÄÅ ÓÅÌÅëÁǿÏȟ ÍÅÓÍÏ ÑÕÅ ÕÍ ÄÅÔÅÒÍÉÎÁÄÏ ÔÒÁÂÁÌÈÏ ÓÁÔÉÓПÉÚÅÓÓÅ 

ÔÏÄÏÓ ÏÓ ÃÒÉÔÅǲÒÉÏÓ ÄÅ ÉÎÃÌÕÓÁǿÏȟ ÅÓÔÅ ÁÉÎÄÁ ÓÅÒÉÁ ÁÖÁÌÉÁÄÏ ÓÏÂ Á ÏǲÔÉÃÁ ÄÅ ÎÏÖÏÓ ÃÒÉÔÅǲÒÉÏÓȟ ÑÕÅ 

ÄÅÓÔÁ ÖÅÚ ÅÓÔÁÂÅÌÅÃÅÓÓÅÍ ÃÏÎÄÉëÏǿÅÓ ÃÁÐÁÚÅÓ ÄÅ ÅØÃÌÕąǲȤÌÏ ÄÁ ÒÅÖÉÓÁǿÏȢ /Ó ÃÒÉÔÅǲÒÉÏÓ ÄÅ 

ÅØÃÌÕÓÁǿÏ ÁÄÏÔÁÄÏÓ ÆÏÒÁÍȡ 

ρɊ $ÕÐÌÉÃÁÔÁÓ ÄÅ ÐÕÂÌÉÃÁëÏǿÅÓ ÊÁǲ ÃÏÎÓÉÄÅÒÁÄÁÓȢ 

ςɊ 2ÅÖÉÓÏǿÅÓ ÄÁ ÌÉÔÅÒÁÔÕÒÁ Å ÔÒÁÂÁÌÈÏÓ ÑÕÅ ÃÉÔÁÖÁÍ ÉÎÔÅÒÖÅÎëÏǿÅÓ ÄÅ ÔÅÒÃÅÉÒÏÓ ÅÍ ÖÅÚ ÄÅ 

ÒÅÌÁÔÁÒ ÐÅÓÑÕÉÓÁÓ ÅÍÐąǲÒÉÃÁÓ ÏÒÉÇÉÎÁÉÓ ÃÏÎÄÕÚÉÄÁÓ ÐÅÌÏÓ ÐÒÏǲÐÒÉÏÓ ÁÕÔÏÒÅÓȢ 

σɊ 4ÅØÔÏ ÃÏÍÐÌÅÔÏ ÉÎÁÃÅÓÓąǲÖÅÌȢ 

τɊ !ÒÔÉÇÏÓ ÃÏÍ ÐÏÎÔÕÁëÏǿÅÓ ÉÎÆÅÒÉÏÒÅÓ Á φπϷ ÎÏ ÔÅÓÔÅ ÄÅ ÑÕÁÌÉÄÁÄÅ --!4Ȣ 

υɊ 0ÅÓÑÕÉÓÁÓ ÑÕÅ ÁÐÒÅÓÅÎÔÁÍ ÕÍ ÁÌÔÏ ÒÉÓÃÏ ÄÅ ÖÉÅǲÓȢ 

/ ПÌÕØÏÇÒÁÍÁ 02)3-!ȟ ÁÐÒÅÓÅÎÔÁÄÏ ÎÁ &ÉÇÕÒÁ ρςȟ ÆÏÒÎÅÃÅ ÕÍ ÒÅÓÕÍÏ ÖÉÓÕÁÌ ÄÏ 

ÐÒÏÃÅÓÓÏ ÄÅ ÓÅÌÅëÁǿÏȡ 
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&ÉÇÕÒÁ ρς Ȥ &ÌÕØÏÇÒÁÍÁ 02)3-! ÉÌÕÓÔÒÁÎÄÏ Ï 0ÒÏÃÅÓÓÏ ÄÅ 2ÅÖÉÓÁǿÏ 3ÉÓÔÅÍÁǲÔÉÃÁ ÄÁ 
,ÉÔÅÒÁÔÕÒÁȢ 

 

&ÏÎÔÅȡ %ÌÁÂÏÒÁÄÏ ÐÅÌÏ ÁÕÔÏÒȢ 

0ÁÒÁ ÐÒÏÐÏÒÃÉÏÎÁÒ ÕÍÁ ÃÏÍÐÒÅÅÎÓÁǿÏ ÁÂÒÁÎÇÅÎÔÅ ÄÁÓ ÅÔÁÐÁÓ ÐÒÏÃÅÄÉÍÅÎÔÁÉÓ 

ÄÅÌÉÎÅÁÄÁÓ ÎÏ &ÌÕØÏÇÒÁÍÁ 02)3-!ȟ Ï ÐÒÏÃÅÓÓÏ ÄÅ ÓÅÌÅëÁǿÏ ÄÁ ÌÉÔÅÒÁÔÕÒÁ ÅÎÃÏÎÔÒÁȤÓÅ 

ÄÅÓÃÒÉÔÏ ÅÍ ÍÁÉÓ ÄÅÔÁÌÈÅÓ ÁÏ ÌÏÎÇÏ ÄÅÓÔÁ ÓÅëÁǿÏȢ  

! ÐÒÉÍÅÉÒÁ ÆÁÓÅȟ ÄÅÎÏÍÉÎÁÄÁ Ȱ)ÄÅÎÔÉПÉÃÁëÁǿÏȱȟ ÁÐÒÅÓÅÎÔÁ ÏÓ ÔÒÁÂÁÌÈÏÓ ÒÅÃÕÐÅÒÁÄÏÓ 

ÐÏÒ ÍÅÉÏ ÄÅ ÂÕÓÃÁÓ ÎÏÓ ÂÁÎÃÏÓ ÄÅ ÄÁÄÏÓ ÅÓÐÅÃÉПÉÃÁÄÏÓȢ !ÉÎÄÁ ÄÕÒÁÎÔÅ ÅÓÓÁ ÆÁÓÅȟ ÁÓ ÏÂÒÁÓ 

ÐÁÓÓÁÒÁÍ ÐÏÒ ÕÍ ПÉÌÔÒÏ ÄÅ ÉÄÉÏÍÁÓ ɉÐÁÒÁ ÐÅÒÍÉÔÉÒ ÁÐÅÎÁÓ ÔÅØÔÏÓ ÅÍ ÉÎÇÌÅǶÓ ÏÕ ÐÏÒÔÕÇÕÅǶÓɊȟ 
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ÁÌÅǲÍ ÄÅ ÕÍ ПÉÌÔÒÏ ÐÁÒÁ ÄÉÓÔÉÎÇÕÉÒ Ï ÔÉÐÏ ÄÅ ÄÏÃÕÍÅÎÔÏȟ ÄÅ ÍÏÄÏ Á ÐÅÒÍÉÔÉÒ ÁÐÅÎÁÓ ÁÒÔÉÇÏÓ 

ÐÕÂÌÉÃÁÄÏÓ ÅÍ ÐÅÒÉÏǲÄÉÃÏÓ ÏÕ ÔÒÁÂÁÌÈÏÓ ÄÅ ÃÏÎÆÅÒÅǶÎÃÉÁȾÁÎÁÉÓ ÄÅ ÅÖÅÎÔÏȢ 1ÕÁÎÄÏ Á ÂÁÓÅ ÄÅ 

ÄÁÄÏÓ ÐÅÒÍÉÔÉÁ Á ÉÎÃÌÕÓÁǿÏ ÄÅ ÔÁÉÓ ПÉÌÔÒÏÓ Á ÓÅÌÅëÁǿÏ ÅÒÁ ÒÅÁÌÉÚÁÄÁ ÄÅ ÆÏÒÍÁ ÁÕÔÏÍÁǲÔÉÃÁ ÐÅÌÏÓ 

ÐÒÏǲÐÒÉÏÓ ÓÉÓÔÅÍÁÓ ÄÅ ÂÕÓÃÁȟ ÑÕÅ ÔÁÍÂÅǲÍ ÒÅÔÏÒÎÁÖÁÍ Ï ÎÕǲÍÅÒÏ ÅØÁÔÏ ÄÅ ÁÒÑÕÉÖÏÓ 

ÅØÃÌÕąǲÄÏÓ ÐÏÒ ÃÁÄÁ ПÉÌÔÒÏȢ !Ó ÂÁÓÅÓ %2)# Å !#-ȟ ÅÎÔÒÅÔÁÎÔÏȟ ÎÁǿÏ ÐÅÒÍÉÔÉÒÁÍ ПÉÌÔÒÏÓ ÄÅ 

ÉÄÉÏÍÁȠ ÁÐÅÎÁÓ ÎÅÓÔÅÓ ÃÁÓÏÓ ÆÏÉ ÒÅÁÌÉÚÁÄÁ ÖÅÒÉПÉÃÁëÁǿÏ ÍÁÎÕÁÌȢ 

%Í ÓÅÇÕÉÄÁȟ ÏÓ ÒÅÓÕÌÔÁÄÏÓ ÊÁǲ ПÉÌÔÒÁÄÏÓ ÆÏÒÁÍ ÉÍÐÏÒÔÁÄÏÓ ÐÁÒÁ Ï ÓÏÆÔ×ÁÒÅ -ÅÎÄÅÌÅÙ 

2ÅÆÅÒÅÎÃÅ -ÁÎÁÇÅÒȟ ÏÎÄÅ ÕÍÁ ÖÅÒÉПÉÃÁëÁǿÏ ÁÕÔÏÍÁǲÔÉÃÁ ÄÅ ÄÕÐÌÉÃÁÔÁÓ ÆÏÉ ÅØÅÃÕÔÁÄÁȢ / 

ÓÏÆÔ×ÁÒÅ ÃÉÔÁÄÏ Åǲ ÁÍÐÌÁÍÅÎÔÅ ÕÔÉÌÉÚÁÄÏ ÃÏÍÏ ÇÅÓÔÏÒ ÄÅ ÒÅÆÅÒÅǶÎÃÉÁÓ Å ÏÆÅÒÅÃÅ ÆÅÒÒÁÍÅÎÔÁÓ 

ÕǲÔÅÉÓ ÐÁÒÁ ÒÅÖÉÓÏǿÅÓ ÄÅ ÌÉÔÅÒÁÔÕÒÁ ɉ4!+!4/2)ȟ ςπρφɊȢ 0ÁÒÁ ÁÓÓÅÇÕÒÁÒ Á ÃÏÎПÉÁÂÉÌÉÄÁÄÅ ÄÁ 

ÅØÃÌÕÓÁǿÏ ÄÅ ÄÕÐÌÉÃÁÔÁÓ ÆÏÉ ÒÅÁÌÉÚÁÄÁ ÕÍÁ ÖÅÒÉПÉÃÁëÁǿÏ ÍÁÎÕÁÌȟ ÉÎÉÃÉÁÌÍÅÎÔÅ ÐÏÒ ÍÅÉÏ ÄÁ 

ÁÎÁǲÌÉÓÅ ÄÏ ÒÅÓÕÌÔÁÄÏ ÇÅÒÁÄÏ ÐÏÒ ÅÓÓÁ ÓÅÌÅëÁǿÏȟ ÃÏÎÆÅÒÉÎÄÏ Á ÌÉÓÔÁ ÄÅ ÔÒÁÂÁÌÈÏÓ ÅÍ ÏÒÄÅÍ 

ÁÌÆÁÂÅǲÔÉÃÁ ÐÏÒ ÔąǲÔÕÌÏ Å ÐÏÓÔÅÒÉÏÒÍÅÎÔÅ ÐÏÒ ÁÕÔÏÒȟ ÁÌÅǲÍ ÄÅ ÃÏÎÆÅÒÉÒ ÎÁ ÌÉÓÔÁ ÄÅ ÔÒÁÂÁÌÈÏÓ 

ÅØÃÌÕąǲÄÏÓ ÓÅ ÎÁǿÏ ÈÁÖÉÁ ÁÌÇÕÍ ÅÒÒÏÎÅÁÍÅÎÔÅ ÁÐÏÎÔÁÄÏ ÃÏÍÏ ÄÕÐÌÉÃÁÔÁȢ #ÏÎÓÉÄÅÒÁÎÄÏ 

ÐÅÑÕÅÎÁÓ ÖÁÒÉÁëÏǿÅÓ ÎÁ ÍÁÎÅÉÒÁ ÃÏÍÏ ÕÍ ÍÅÓÍÏ ÅÓÔÕÄÏ ÐÏÄÅ ÓÅÒ ÃÁÔÁÌÏÇÁÄÏ ÅÍ ÄÏÉÓ ÏÕ 

ÍÁÉÓ ÂÁÎÃÏÓ ÄÅ ÄÁÄÏÓȟ Å ÃÏÎÓÅÑÕÅÎÔÅÍÅÎÔÅ ÁÓ ÖÁÒÉÁëÏǿÅÓ ÎÏ ÆÏÒÍÁÔÏ ÅÍ ÑÕÅ ÅÌÅ Åǲ 

ÅØÐÏÒÔÁÄÏȟ ÔÁÎÔÏ Á ÖÅÒÉПÉÃÁëÁǿÏ ÁÕÔÏÍÁǲÔÉÃÁ ÑÕÁÎÔÏ Á ÍÁÎÕÁÌ ÆÏÒÁÍ ÒÅÌÅÖÁÎÔÅÓ ÐÁÒÁ ПÉÌÔÒÁÒ 

ÁÓ ÄÕÐÌÉÃÁÔÁÓȢ 

$ÕÒÁÎÔÅ Á ÓÅÇÕÎÄÁ ÆÁÓÅȟ ÃÈÁÍÁÄÁ ÄÅ ÔÒÉÁÇÅÍȟ ÄÉÖÅÒÓÁÓ ÅÔÁÐÁÓ ÓÅ ÄÅÓÅÎÒÏÌÁÒÁÍȢ ! 

ÐÒÉÎÃąǲÐÉÏȟ ÏÓ ÁÒÔÉÇÏÓ ÆÏÒÁÍ ÅØÁÍÉÎÁÄÏÓ ÃÏÍ ÂÁÓÅ ÎÏ ÔąǲÔÕÌÏȟ ÒÅÓÕÍÏ Å ÐÁÌÁÖÒÁÓȤÃÈÁÖÅȢ %ÓÓÁ 

ÁÖÁÌÉÁëÁǿÏ ÔÅÖÅ ÃÏÍÏ ÐÒÉÎÃÉÐÁÌ ÏÂÊÅÔÉÖÏ ÉÄÅÎÔÉПÉÃÁÒ ÔÒÁÂÁÌÈÏÓ ÑÕÅ ÐÏÔÅÎÃÉÁÌÍÅÎÔÅ ÓÅ 

ÁÌÉÎÈÁÖÁÍ ÁÏÓ ÃÒÉÔÅǲÒÉÏÓ ÄÅ ÉÎÃÌÕÓÁǿÏ Å ÅØÃÌÕÓÁǿÏ ÄÅÔÅÒÍÉÎÁÄÏÓȟ ÄÅ ÍÏÄÏ ÑÕÅ Á ÅØÃÌÕÓÁǿÏ ÄÅ 

ÅÓÔÕÄÏÓ ÎÅÓÓÁ ÆÁÓÅ ÄÅ ÓÅÌÅëÁǿÏ ÓÅ ÌÉÍÉÔÁÖÁ ÁǮÑÕÅÌÅÓ ÉÎÅÑÕÉÖÏÃÁÍÅÎÔÅ ÆÏÒÁ ÄÏ ÅÓÃÏÐÏ ÄÅÓÔÁ 

ÒÅÖÉÓÁǿÏȢ  

5Í ÉÍÐÏÒÔÁÎÔÅ ÁÓÐÅÃÔÏ ÄÅÓÔÁ ÆÁÓÅ ÄÏ ÐÒÏÃÅÓÓÏ ÄÅ ÓÅÌÅëÁǿÏ Åǲ ÑÕÅȟ ÐÁÒÁ ÕÍ ÔÅØÔÏ ÓÅÒ 

ÁÐÒÏÖÁÄÏȟ ÂÁÓÔÁÖÁ ÑÕÅ ÓÅ ÃÏÍÐÒÏÖÁÓÓÅ Á ÐÒÅÓÅÎëÁ ÄÅ ÄÕÁÓ ÄÁÓ ÔÒÅǶÓ ÐÒÉÎÃÉÐÁÉÓ ÔÅÍÁǲÔÉÃÁÓȢ 

4ÏÄÁÓ ÁÓ ÏÂÒÁÓ ÁÐÒÏÖÁÄÁÓ ÎÅÓÔÁ ÅÔÁÐÁ ÁÉÎÄÁ ÐÁÓÓÁÒÉÁÍ ÐÏÒ ÁÖÁÌÉÁëÏǿÅÓ ÍÁÉÓ ÄÅÔÁÌÈÁÄÁÓȟ Á 

ÐÁÒÔÉÒ ÄÁ ÌÅÉÔÕÒÁ ÄÏÓ ÔÅØÔÏÓ ÃÏÍÐÌÅÔÏÓȟ ÁÎÔÅÓ ÄÅ ÉÎÔÅÇÒÁÒ Á ÒÅÖÉÓÁǿÏ ПÉÎÁÌȢ  

! ÄÅÃÉÓÁǿÏ ÄÅ ÃÏÎÄÕÚÉÒ Á ÐÒÉÍÅÉÒÁ ÅÔÁÐÁ ÄÁ ÔÒÉÁÇÅÍ ÃÏÍ ÃÅÒÔÁ ÔÏÌÅÒÁǶÎÃÉÁ ÆÏÉ 

ÉÍÐÏÒÔÁÎÔÅ ÐÁÒÁ ÇÁÒÁÎÔÉÒ ÑÕÅ ÎÅÎÈÕÍ ÅÓÔÕÄÏ ÐÏÔÅÎÃÉÁÌÍÅÎÔÅ ÒÅÌÅÖÁÎÔÅ ÆÏÓÓÅ ÅØÃÌÕąǲÄÏ 

ÐÒÅÍÁÔÕÒÁÍÅÎÔÅ ÄÁ ÒÅÖÉÓÁǿÏ ÁÐÅÎÁÓ ÐÏÒ ÎÁǿÏ ÄÅÓÔÁÃÁÒ ÔÏÄÏÓ ÏÓ ÔÒÅǶÓ ÔÅÍÁÓ ÅÍ ÓÕÁÓ ÓÅëÏǿÅÓ 

ÍÁÉÓ ÖÉÓąǲÖÅÉÓȢ !ПÉÎÁÌȟ ÓÅ Ï ÁÒÔÉÇÏ ÆÏÉ ÒÅÃÕÐÅÒÁÄÏ ÎÁ ÂÕÓÃÁ ÈÁÖÉÁ ÕÍ ÆÏÒÔÅ ÉÎÄÉÃÁÔÉÖÏ ÄÅ ÑÕÅ 

Ï ÔÅÒÃÅÉÒÏ ÔÅÍÁȟ ÁÉÎÄÁ ÏÃÕÌÔÏȟ ÅÓÔÁÒÉÁ ÐÒÅÓÅÎÔÅ ÅÍ ÁÌÇÕÍÁ ÐÁÒÔÅ ÄÏ ÔÅØÔÏ ÃÏÍÐÌÅÔÏȢ !ÐÅÎÁÓ 
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ÕÍÁ ÒÅÖÉÓÁǿÏ ÄÅ ÔÅØÔÏ ÍÉÎÕÃÉÏÓÁ ÐÏÄÅÒÉÁ ÅÎÔÁǿÏ ÖÅÒÉПÉÃÁÒ ÓÅ ÅÓÓÅ ÔÅÒÃÅÉÒÏ ÔÅÍÁ ÅÒÁ ÄÅ ÆÁÔÏ 

ÕÍÁ ÐÁÒÔÅ ÓÕÂÓÔÁÎÃÉÁÌ ÄÏ ÁÒÔÉÇÏ ÑÕÅ ÓÉÍÐÌÅÓÍÅÎÔÅ ÎÁǿÏ ÆÏÉ ÅÎÆÁÔÉÚÁÄÁ ÎÏ ÔąǲÔÕÌÏ ÏÕ ÎÏ 

ÒÅÓÕÍÏȟ ÓÅ ÆÏÉ ÍÅÎÃÉÏÎÁÄÏȟ ÍÁÓ ÎÁǿÏ ÅÒÁ ÃÅÎÔÒÁÌ ÐÁÒÁ Ï ÔÒÁÂÁÌÈÏȟ ÏÕ ÓÅ ÓÕÁ ÁÐÁÒÉëÁǿÏ ÅÒÁ 

ÕÍ ÆÁÌÓÏ ÐÏÓÉÔÉÖÏȠ ÔÁÌÖÅÚ ÓÅÎÄÏ ÐÁÒÔÅ ÄÅ ÏÕÔÒÁ ÐÁÌÁÖÒÁ ÏÕ ÁÐÁÒÅÃÅÎÄÏ ÅÍ ÕÍ ÃÏÎÔÅØÔÏ 

ÄÉÖÅÒÇÅÎÔÅ ÄÏ ÅÓÐÅÒÁÄÏȢ 

0ÏÒ ÅØÅÍÐÌÏȟ ÕÍ ÁÒÔÉÇÏ ÐÏÄÅ ÆÏÃÁÒ ÐÒÉÎÃÉÐÁÌÍÅÎÔÅ ÅÍ ÁÂÏÒÄÁÇÅÎÓ 34%!- Å 

-ÁËÅÒÓÐÁÃÅÓ ÅÎÑÕÁÎÔÏ Á !ÐÒÅÎÄÉÚÁÇÅÍ "ÁÓÅÁÄÁ ÅÍ 0ÒÏÂÌÅÍÁÓ ÓÕÒÇÅ ÃÏÍÏ ПÉÇÕÒÁÎÔÅȟ ÎÏ 

ÄÅÃÏÒÒÅÒ ÄÏ ÔÅØÔÏȟ ÅÍ ÕÍÁ ÃÉÔÁëÁǿÏ ÏÕ ÍÅÓÍÏ ÎÁ ÓÅëÁǿÏ ÄÅ ÒÅÆÅÒÅǶÎÃÉÁÓȢ .ÅÓÔÅ ÃÁÓÏȟ ÕÍÁ 

ÁÎÁǲÌÉÓÅ ÄÏ ÔÅØÔÏ ÃÏÍÐÌÅÔÏ ÔÅÒÉÁ ÃÏÍÏ ÏÂÊÅÔÉÖÏ ÖÅÒÉПÉÃÁÒ ÓÅ Á ÐÅÓÑÕÉÓÁ ÉÎÃÏÒÐÏÒÏÕ ÄÅ ÆÁÔÏ Á 

!"0ȟ ÓÅ ÅØÉÓÔÅÍ ÅÌÅÍÅÎÔÏÓ ÃÁÒÁÃÔÅÒąǲÓÔÉÃÏÓȟ ÁÉÎÄÁ ÑÕÅ ÉÎÄÉÒÅÔÁÍÅÎÔÅȟ ÃÏÍÏ ÅÍÐÒÅÇÁÒ 

ÐÒÏÂÌÅÍÁÓ ÏÕ ÐÒÏÊÅÔÏÓ ÃÏÍÐÌÅØÏÓ ÃÏÍÏ ÐÌÁÎÏ ÄÅ ÆÕÎÄÏ ÐÁÒÁ Á ÁÐÒÅÎÄÉÚÁÇÅÍȟ ÐÒÏÍÏÖÅÒ 

ÕÍÁ ÁÐÒÅÎÄÉÚÁÇÅÍ ÃÅÎÔÒÁÄÁ ÎÏ ÁÌÕÎÏȟ ÁëÏǿÅÓ ÄÅ ÅÎÇÁÊÁÍÅÎÔÏ ÓÏÃÉÁÌȟ ÔÒÁÂÁÌÈÏ 

ÃÏÌÁÂÏÒÁÔÉÖÏȟ ÄÅÓÅÎÖÏÌÖÉÍÅÎÔÏ ÄÅ ÈÁÂÉÌÉÄÁÄÅÓ ÄÅ ÒÅÓÏÌÕëÁǿÏ ÄÅ ÐÒÏÂÌÅÍÁÓ Å ÐÒÏÊÅÔÏÓ 

ÉÎÔÅÒÄÉÓÃÉÐÌÉÎÁÒÅÓȢ  

/ÕÔÒÏ ÃÕÉÄÁÄÏ ÁÄÏÔÁÄÏ ÐÁÒÁ ÍÉÎÉÍÉÚÁÒ Ï ÒÉÓÃÏ ÄÅ ÅØÃÌÕÓÏǿÅÓ ÅÑÕÉÖÏÃÁÄÁÓ ÆÏÉ 

ÁÎÁÌÉÓÁÒ Ï ÔÅØÔÏ ÃÏÍÐÌÅÔÏ ÄÁÓ ÏÂÒÁÓ ÑÕÅ ÍÏÓÔÒÁÓÓÅÍ ÆÁÌÓÏÓ ÐÏÓÉÔÉÖÏÓ ÅÍ ÕÍ ÄÏÓ ÔÅÒÍÏÓȤ

ÃÈÁÖÅȢ 0ÏÒ ÅØÅÍÐÌÏȟ ÁÌÇÕÎÓ ÁÒÔÉÇÏÓ ÒÅÔÏÒÎÁÒÁÍ ÎÁ ÂÕÓÃÁ Ï ÔÅÒÍÏ 34%- ÃÏÍÏ ÐÒÅÓÅÎÔÅȟ 

ÑÕÁÎÄÏ ÎÁ ÖÅÒÄÁÄÅ ÅÓÓÁ ÓÅÑÕÅǶÎÃÉÁ ÄÅ ÑÕÁÔÒÏ ÌÅÔÒÁÓ ÁÐÁÒÅÃÉÁ ÎÁ ÐÁÌÁÖÒÁ ȰÓÉÓÔÅÍÁȱȢ .ÅÓÔÅÓ 

ÃÁÓÏÓȟ Á ÒÅÖÉÓÁǿÏ ÄÏ ÔÅØÔÏ ÃÏÍÐÌÅÔÏ ÁÆÅÒÉÕ ÓÅ Ï ÔÅÒÍÏ ÃÏÒÒÅÔÏ ÅÓÔÁÖÁ ÐÒÅÓÅÎÔÅ ÎÏ ÃÏÒÐÏ 

ÁÒÔÉÇÏ ÁÐÅÓÁÒ ÄÏ ÆÁÌÓÏ ÐÏÓÉÔÉÖÏ ÁÐÁÒÅÎÔÅȢ 

4ÏÄÏÓ ÏÓ ÅÓÔÕÄÏÓ ÁÐÒÏÖÁÄÏÓ ÎÁ ÅÔÁÐÁ ÄÅ ÔÒÉÁÇÅÍ ÆÏÒÁÍ ÁÃÅÓÓÁÄÏÓ ÐÏÒ ÍÅÉÏ ÄÅ ÓÅÕÓ 

ÒÅÓÐÅÃÔÉÖÏÓ ÐÅÒÉÏǲÄÉÃÏÓȟ ÐÏÒÔÁÉÓ ÉÎÓÔÉÔÕÃÉÏÎÁÉÓ ÏÕ ÁÎÁÉÓ ÄÅ ÅÖÅÎÔÏÓȟ ÄÅ ÁÃÏÒÄÏ ÃÏÍ Ï ÍÏÄÏ 

ÃÏÍ ÑÕÅ ÆÏÒÁÍ ÐÕÂÌÉÃÁÄÏÓȢ 4ÒÁÂÁÌÈÏÓ ÃÏÍ ÔÅØÔÏ ÃÏÍÐÌÅÔÏ ÉÎÁÃÅÓÓąǲÖÅÌȟ ÐÏÒ 

ÉÎÄÉÓÐÏÎÉÂÉÌÉÄÁÄÅ ÏÕ ÐÏÒ ÓÅÒÅÍ ÐÁÇÏÓȟ ÆÏÒÁÍ ÅÎÔÁǿÏ ÅØÃÌÕąǲÄÏÓȢ .ÅÓÔÅ ÐÏÎÔÏȟ ÄÅÖÅȤÓÅ 

ÅÓÃÌÁÒÅÃÅÒ ÑÕÅ ÁÌÇÕÎÓ ÄÏÓ ÁÒÔÉÇÏÓ ÁÐÒÏÖÁÄÏÓ Å ÁÃÅÓÓÁÄÏÓ ÃÏÍ ÅǶØÉÔÏ ÎÁǿÏ ÅÒÁÍ ÄÅ ÁÃÅÓÓÏ 

ÌÉÖÒÅ ÏÕ ÇÒÁÔÕÉÔÏȟ ÅÎÔÒÅÔÁÎÔÏȟ ÎÅÓÔÅÓ ÃÁÓÏÓȟ Ï ÁÃÅÓÓÏ ÆÏÉ ÐÏÓÓąǲÖÅÌ Å ÇÒÁÔÕÉÔÏ ÄÅÖÉÄÏ ÁǮ 

ÁПÉÌÉÁëÁǿÏ ÄÏ ÁÕÔÏÒ ÃÏÍ ÓÕÁ ÉÎÓÔÉÔÕÉëÁǿÏ ÄÅ ÅÎÓÉÎÏȟ Ï #%&%4Ȥ-'ȟ ÔÅÎÄÏ Ï ÁÃÅÓÓÏ ÓÉÄÏ 

ÇÁÒÁÎÔÉÄÏ ÐÏÒ ÍÅÉÏ ÄÏ ÃÁÄÁÓÔÒÏ ÎÁ #ÏÍÕÎÉÄÁÄÅ !ÃÁÄÅǶÍÉÃÁ &ÅÄÅÒÁÄÁ ɉ#!&ÅɊ ÄÁ #!0%3Ȣ  

0ÏÒ ПÉÍȟ Á ÆÁÓÅ ÄÅ ÔÒÉÁÇÅÍ ÃÕÌÍÉÎÏÕ ÐÁÒÁ Ï ÍÏÍÅÎÔÏ ÄÁ ÁÎÁǲÌÉÓÅ ÄÅ ÅÌÅÇÉÂÉÌÉÄÁÄÅ 

ÄÏÓ ÁÒÔÉÇÏÓ Á ÐÁÒÔÉÒ ÄÁ ÌÅÉÔÕÒÁ ÄÏÓ ÔÅØÔÏÓ ÃÏÍÐÌÅÔÏÓȢ !ÑÕÉȟ ÁÖÁÌÉÏÕȤÓÅ ÄÅПÉÎÉÔÉÖÁÍÅÎÔÅ Á 

ÁÄÅÑÕÁëÁǿÏ ÁÏÓ ÃÒÉÔÅǲÒÉÏÓ ÄÅ ÉÎÃÌÕÓÁǿÏ Å ÅØÃÌÕÓÁǿÏ ÅÓÔÁÂÅÌÅÃÉÄÏÓȢ .ÅÓÔÁ ÕǲÌÔÉÍÁ ÁÖÁÌÉÁëÁǿÏȟ ÏÓ 

ÅÓÔÕÄÏÓ ÐÁÓÓÁÒÁÍ ÁÉÎÄÁ ÐÅÌÏ ÔÅÓÔÅ ÄÅ ÑÕÁÌÉÄÁÄÅ --!4 Å ÐÏÒ ÕÍÁ ÖÅÒÉПÉÃÁëÁǿÏ ÁÄÉÃÉÏÎÁÌ 

ÁÃÅÒÃÁ ÄÏ ÓÅÕ ÒÉÓÃÏ ÄÅ ÖÉÅǲÓȢ 
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.Á ÆÁÓÅ ПÉÎÁÌȟ Á ÄÁ )ÎÃÌÕÓÁǿÏȟ ÏÓ ÁÒÑÕÉÖÏÓ ÅÌÅÇąǲÖÅÉÓ ÐÁÒÁ Á ÒÅÖÉÓÁǿÏ ÓÉÓÔÅÍÁǲÔÉÃÁ ÆÏÒÁÍ 

ÁÐÏÎÔÁÄÏÓȢ ! ÐÁÒÔÉÒ ÄÁÑÕÉ ÉÎÉÃÉÏÕȤÓÅ Á ÅØÔÒÁëÁǿÏ ÄÅ ÄÁÄÏÓȢ %ØÐÌÉÃÁëÏǿÅÓ ÄÅÔÁÌÈÁÄÁÓ ÐÁÒÁ 

ÔÏÄÁÓ ÁÓ ÃÁÔÅÇÏÒÉÁÓ ÄÅ ÄÁÄÏÓ Á ÓÅÒÅÍ ÅØÔÒÁąǲÄÁÓ ÄÏÓ ÁÒÔÉÇÏÓ ÅÎÃÏÎÔÒÁÍȤÓÅ ÆÏÒÎÅÃÉÄÁÓ ÎÁ 

ÐÒÏǲØÉÍÁ ÓÅëÁǿÏȢ 

$Å ÁÃÏÒÄÏ ÃÏÍ Á ÍÅÔÏÄÏÌÏÇÉÁ ÄÅ ÒÅÖÉÓÁǿÏ 02)3-!ȟ ÆÅÚȤÓÅ ÉÎÄÉÓÐÅÎÓÁǲÖÅÌ ÔÏÒÎÁÒ 

ÐÕǲÂÌÉÃÁ Á ÄÉÓÔÒÉÂÕÉëÁǿÏ ÄÅ ÔÁÒÅÆÁÓ ÅÎÔÒÅ ÏÓ ÁÕÔÏÒÅÓȟ ÄÅ ÆÏÒÍÁ Á ÅØÐÌÉÃÉÔÁÒ ÔÏÄÏÓ ÏÓ ÐÒÏÃÅÓÓÏÓ 

ÉÎÄÉÖÉÄÕÁÉÓ ÏÕ ÃÏÌÅÔÉÖÏÓ ÄÁ ÐÅÓÑÕÉÓÁ ÐÁÒÁ ÇÁÒÁÎÔÉÒ ÓÕÁ ÔÒÁÎÓÐÁÒÅǶÎÃÉÁȢ .ÅÓÔÅ ÓÅÎÔÉÄÏȟ ÏÓ 

ÄÅÔÁÌÈÅÓ ÄÁ ÄÉÎÁǶÍÉÃÁ ÄÅ ÐÒÏÄÕëÁǿÏ ÄÅÓÔÁ ÒÅÖÉÓÁǿÏ ÔÁÍÂÅǲÍ ÅÓÔÁǿÏ ÅØÐÌÉÃÉÔÁÄÏÓ ÁÏ ÌÏÎÇÏ ÄÏ 

ÔÅØÔÏȢ  

!ÄÅÍÁÉÓȟ ÅØÐÏǿÅȤÓÅ ÁÑÕÉ ÑÕÅ ÁÓ ÁÎÁǲÌÉÓÅÓ ÎÅÃÅÓÓÁǲÒÉÁÓ ÆÏÒÁÍ ÃÏÎÄÕÚÉÄÁÓ ÐÅÌÏ ÁÕÔÏÒ 

ÄÅÓÔÁ ÄÉÓÓÅÒÔÁëÁǿÏ ÃÏÍ Ï ÓÕÐÏÒÔÅ ÄÅ ÓÅÕ ÏÒÉÅÎÔÁÄÏÒȟ ÑÕÅ ÁÔÕÏÕ ÃÏÍÏ ÍÅÎÔÏÒ Å ÒÅÖÉÓÏÒȢ / 

ÐÒÏÇÒÅÓÓÏ ÄÅ ÃÁÄÁ ÆÁÓÅ ÆÏÉ ÃÏÎÓÉÓÔÅÎÔÅÍÅÎÔÅ ÄÉÓÃÕÔÉÄÏ ÐÏÒ ÁÍÂÏÓȟ ÃÏÍ ÁÔÕÁÌÉÚÁëÏǿÅÓ Å 

ÃÏÎÓÕÌÔÁÓ ÐÅÒÉÏǲÄÉÃÁÓ ÐÁÒÁ ÇÁÒÁÎÔÉÒ Á ÃÏÎПÉÁÂÉÌÉÄÁÄÅ ÄÏ ÐÒÏÃÅÓÓÏ ÄÅ ÓÅÌÅëÁǿÏȢ #ÁÓÏÓ 

ÅÓÐÅÃąǲПÉÃÏÓ ÄÅ ÄÕǲÖÉÄÁ ÄÕÒÁÎÔÅ Á ÁÖÁÌÉÁëÁǿÏ ÎÁǿÏ ÆÏÒÁÍ ÒÅÓÏÌÖÉÄÏÓ ÕÎÉÌÁÔÅÒÁÌÍÅÎÔÅȟ ÍÁÓ ÓÉÍ 

ÓÕÂÍÅÔÉÄÏÓ Á ÕÍÁ ÄÅÃÉÓÁǿÏ ÃÏÌÅÔÉÖÁ ÅÎÔÒÅ Ï ÁÕÔÏÒ Å ÓÅÕ ÏÒÉÅÎÔÁÄÏÒ ÎÏÓ ÍÕÉÔÏÓ ÅÎÃÏÎÔÒÏÓ 

ÐÒÅÓÅÎÃÉÁÉÓ ÑÕÅ ÁÍÂÉÅÎÔÁÒÁÍ Á ÃÏÎÓÔÒÕëÁǿÏ ÄÅÓÔÁ ÐÅÓÑÕÉÓÁȢ  

σȢςȢρȢσ %ØÔÒÁëÁǿÏ ÄÅ $ÁÄÏÓ 

!ÐÏǲÓ ÉÄÅÎÔÉПÉÃÁÒ ÏÓ ÅÓÔÕÄÏÓ ÒÅÌÅÖÁÎÔÅÓ ÐÁÒÁ Ï ÅÓÃÏÐÏ ÄÅÓÔÁ ÒÅÖÉÓÁǿÏ ÓÉÓÔÅÍÁǲÔÉÃÁȟ ÏÓ 

ÔÒÁÂÁÌÈÏÓ ÐÁÓÓÁÒÁÍ ÐÏÒ ÕÍ ÐÒÏÃÅÓÓÏ ÄÅ ÅØÔÒÁëÁǿÏ ÄÅ ÄÁÄÏÓ ÇÕÉÁÄÏ ÐÏÒ ÃÁÔÅÇÏÒÉÁÓ ÄÅ 

ÉÎÆÏÒÍÁëÏǿÅÓ ÂÅÍ ÄÅПÉÎÉÄÁÓȢ /Ó ÄÁÄÏÓ ÅØÔÒÁąǲÄÏÓ ÆÏÒÁÍ ÅÓÐÅÃÉПÉÃÁÍÅÎÔÅ ÅÓÃÏÌÈÉÄÏÓ ÐÁÒÁ 

ÅÎÄÅÒÅëÁÒ Á ÑÕÅÓÔÁǿÏ ÄÅ ÐÅÓÑÕÉÓÁ ÄÅÓÔÁ ÒÅÖÉÓÁǿÏ ÏÕ ÐÁÒÁ ÃÏÍÐÁÒÁÒ ÉÎÆÏÒÍÁëÏǿÅÓ ÒÅÌÅÖÁÎÔÅÓ 

Å ÃÏÎÔÅØÔÕÁÉÓȢ / 1ÕÁÄÒÏ ς ÆÏÒÎÅÃÅ ÕÍÁ ÖÉÓÁǿÏ ÄÅÔÁÌÈÁÄÁ ÄÏÓ ÄÁÄÏÓ ÅØÔÒÁąǲÄÏÓ Å ÄÏ ÆÏÒÍÁÔÏ 

ÄÅ ÅØÔÒÁëÁǿÏ ÄÅÓÔÅÓ ÄÁÄÏÓȢ 

1ÕÁÄÒÏ ς Ȥ $ÁÄÏÓ %ØÔÒÁąǲÄÏÓ Å &ÏÒÍÁÔÏ ÄÅ %ØÔÒÁëÁǿÏȢ 

$!$/ &/2-!4/ $% %842!K>/ 

4ąǲÔÕÌÏ 4ąǲÔÕÌÏ ÃÏÍÐÌÅÔÏ ÄÏ ÅÓÔÕÄÏ 

!ÕÔÏÒÅÓ 3ÏÂÒÅÎÏÍÅ ÄÏɉÓɊ ÁÕÔÏÒɉÅÓɊ 

0ÁÌÁÖÒÁÓȤÃÈÁÖÅ 4ÏÄÁÓ ÁÓ ÐÁÌÁÖÒÁÓȤÃÈÁÖÅ ÕÓÁÄÁÓȠ .Ⱦ!4Ƞ 

!ÎÏ !ÎÏ ÄÅ ÐÕÂÌÉÃÁëÁǿÏ ÄÏ ÅÓÔÕÄÏ 

 
4 ! ÓÉÇÌÁ ͼ.Ⱦ!ͼȟ ÕÓÕÁÌÍÅÎÔÅ ÅÍÐÒÅÇÁÄÁ ÃÏÍ ÓÉÇÎÉПÉÃÁÄÏÓ ÒÅÌÁÃÉÏÎÁÄÏÓ Á Ȱ.ÏÔ ÁÖÁÉÌÁÂÌÅȟ ÎÏÔ ÁÐÐÌÉÃÁÂÌÅȱ ɉÎÁǿÏ 
ÄÉÓÐÏÎąǲÖÅÌȟ ÎÁǿÏ ÁÐÌÉÃÁǲÖÅÌɊȟ ÆÏÉ ÅÍÐÒÅÇÁÄÁ ÎÁ ÒÅÖÉÓÁǿÏ ÑÕÁÎÄÏ Ï ÄÁÄÏ ÎÁǿÏ ÅÓÔÁÖÁ ÄÉÓÐÏÎąǲÖÅÌ ÎÏ ÅÓÔÕÄÏ 
ÒÅÖÉÓÁÄÏȢ 
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0ÁąǲÓ 0ÁąǲÓ ÄÁ ÉÎÓÔÉÔÕÉëÁǿÏ ÁǮ ÑÕÁÌ Ï ÐÒÉÍÅÉÒÏ ÁÕÔÏÒ ÅÓÔÁǲ ÁПÉÌÉÁÄÏ 

%ÓÔÁǲÇÉÏ 
%ÄÕÃÁÃÉÏÎÁÌ5 

%ÄÕÃÁëÁǿÏ )ÎÆÁÎÔÉÌȠ %ÄÕÃÁëÁǿÏ 0ÒÉÍÁǲÒÉÁ ɉ%ÎÓÉÎÏ &ÕÎÄÁÍÅÎÔÁÌ ) Ȥ ρΞ 
ÁÏ υΞ ÁÎÏɊȠ %ÎÓÉÎÏ 3ÅÃÕÎÄÁǲÒÉÏ )ÎÆÅÒÉÏÒ ɉ%ÎÓÉÎÏ &ÕÎÄÁÍÅÎÔÁÌ )) Ȥ φΞ 
ÁÏ ωΞ ÁÎÏɊȠ %ÎÓÉÎÏ 3ÅÃÕÎÄÁǲÒÉÏ 3ÕÐÅÒÉÏÒ ɉ%ÎÓÉÎÏ -ÅǲÄÉÏɊȠ %ÄÕÃÁëÁǿÏ 
3ÕÐÅÒÉÏÒȠ %ÄÕÃÁëÁǿÏ 0ÒÏПÉÓÓÉÏÎÁÌ Å 4ÅǲÃÎÉÃÁȠ /ÕÔÒÏȟ ÅÓÐÅÃÉПÉÃÁÄÏȠ 

-ÅÔÏÄÏÌÏÇÉÁ 1ÕÁÌÉÔÁÔÉÖÁȠ 1ÕÁÎÔÉÔÁÔÉÖÁȠ -ÅǲÔÏÄÏÓ -ÉÓÔÏÓȠ 

)ÎÔÅÒÖÅÎëÁǿÏ 2ÅÓÕÍÏ ÄÁ ÉÎÔÅÒÖÅÎëÁǿÏ ÃÏÎÄÕÚÉÄÁȠ 

)ÎÓÔÒÕÍÅÎÔÏÓ ÄÅ 
#ÏÌÅÔÁ ÄÅ $ÁÄÏÓ 

&ÏÔÏÓȟ ÖąǲÄÅÏÓ ÅȾÏÕ ÇÒÁÖÁëÏǿÅÓ ÅÍ ÁǲÕÄÉÏȠ 2ÅÇÉÓÔÒÏÓ ÅÓÃÒÉÔÏÓ ÅȾÏÕ 
ÄÏÃÕÍÅÎÔÏÓȠ !ÔÉÖÉÄÁÄÅÓȟ ÔÅÓÔÅÓ ÅȾÏÕ ÄÉÁÇÎÏǲÓÔÉÃÏÓȠ 1ÕÅÓÔÉÏÎÁǲÒÉÏÓȠ 
/ÂÓÅÒÖÁëÁǿÏ ÅȾÏÕ ÎÏÔÁÓ ÄÅ ÃÁÍÐÏȠ %ÎÔÒÅÖÉÓÔÁÓ ÅȾÏÕ ÇÒÕÐÏÓ ÆÏÃÁÉÓȠ 
/ÕÔÒÏȟ ÅÓÐÅÃÉПÉÃÁÄÏȠ 

2ÅÓÕÌÔÁÄÏÓ 
2ÅÌÁÔÁÄÏÓ 

!ÐÒÅÎÄÉÚÁÇÅÍȠ %ÎÇÁÊÁÍÅÎÔÏ Å ÍÏÔÉÖÁëÁǿÏȠ !ÐÒÏÐÒÉÁëÁǿÏ ÄÁ 
ÔÅÃÎÏÌÏÇÉÁȠ &ÏÒÍÁëÁǿÏ ÄÅ ÐÒÏÆÅÓÓÏÒÅÓȠ )ÍÐÁÃÔÏ ÓÏÃÉÁÌȠ $ÅÓÁПÉÏÓ Å 
,ÉÍÉÔÁëÏǿÅÓȠ /ÕÔÒÏȟ ÅÓÐÅÃÉПÉÃÁÄÏȠ 

0ÏÎÔÕÁëÁǿÏ --!4 0ÏÎÔÕÁëÁǿÏ ÐÅÒÃÅÎÔÕÁÌ ÏÂÔÉÄÁ ÎÏ --!4Ƞ 

5ÓÏ ÄÏ ÔÅÒÍÏ 
34%- ÏÕ 34%!- 

34%-Ƞ 34%!-Ƞ /ÕÔÒÏȟ ÅÓÐÅÃÉПÉÃÁÄÏȠ 

&ÏÎÔÅȡ 1ÕÁÄÒÏ ÅÌÁÂÏÒÁÄÏ ÐÅÌÏ ÁÕÔÏÒȢ 

! ÕÔÉÌÉÚÁëÁǿÏ ÄÅ ÕÍ ÆÏÒÍÕÌÁǲÒÉÏ ÅÓÔÒÕÔÕÒÁÄÏ ÄÅ ÅØÔÒÁëÁǿÏ ÄÅ ÄÁÄÏÓ ÐÅÒÍÉÔÉÕ ÕÍÁ 

ÄÅÓÃÏÎÓÔÒÕëÁǿÏ ÏÒÇÁÎÉÚÁÄÁ Å ÍÅÔÏǲÄÉÃÁ ÄÏÓ ÅÌÅÍÅÎÔÏÓ ÐÒÉÍÁǲÒÉÏÓ ÄÅ ÃÁÄÁ ÅÓÔÕÄÏȢ %ÓÓÁ 

ÁÂÏÒÄÁÇÅÍ ÓÉÓÔÅÍÁǲÔÉÃÁ ÇÁÒÁÎÔÉÕ Á ÕÎÉÆÏÒÍÉÄÁÄÅ ÎÁ ÃÏÌÅÔÁ ÄÅ ÄÁÄÏÓ ÅÎÔÒÅ ÄÉÖÅÒÓÏÓ 

ÅÓÔÕÄÏÓȟ ÁÂÒÉÎÄÏ ÃÁÍÉÎÈÏ ÐÁÒÁ ÁÎÁǲÌÉÓÅÓ ÄÅÓÃÒÉÔÉÖÁÓȟ ÔÅÍÁǲÔÉÃÁÓ Å ÃÏÍÐÁÒÁÔÉÖÁÓ ÉÎÔÒÉÎÃÁÄÁÓȟ 

ÓÅÇÕÉÄÁÓ ÐÅÌÁ ÉÄÅÎÔÉПÉÃÁëÁǿÏ ÄÅ ÌÁÃÕÎÁÓ ÄÅ ÐÅÓÑÕÉÓÁ Å Á ÓÕÂÓÅÑÕÅÎÔÅ ÓąǲÎÔÅÓÅ ÄÁ ÌÉÔÅÒÁÔÕÒÁ 

ÅØÉÓÔÅÎÔÅȢ 

$ÕÒÁÎÔÅ Á ÆÁÓÅ ÄÅ ÅØÔÒÁëÁǿÏ ÄÅ ÄÁÄÏÓȟ ÁÍÂÏÓȟ ÁÕÔÏÒ Å ÏÒÉÅÎÔÁÄÏÒȟ ÒÅÁÌÉÚÁÒÁÍ ÄÅ 

ÆÏÒÍÁ ÉÎÄÅÐÅÎÄÅÎÔÅ Ï ÐÒÏÃÅÓÓÏ ÄÅ ÓÕÍÁÒÉÚÁÒ Å ÅØÔÒÁÉÒ ÏÓ ÄÁÄÏÓ ÄÅ ÁÃÏÒÄÏ ÃÏÍ ÁÓ 

ÃÁÔÅÇÏÒÉÁÓ ÅÓÔÁÂÅÌÅÃÉÄÁÓȢ &ÉÎÄÁÄÏ Ï ÐÒÏÃÅÓÓÏ ÉÎÄÉÖÉÄÕÁÌȟ ÏÓ ÃÏÎÊÕÎÔÏÓ ÄÅ ÄÁÄÏÓ ÃÏÌÅÔÁÄÏÓ 

ÆÏÒÁÍ ÊÕÓÔÁÐÏÓÔÏÓ ÐÁÒÁ ÁÆÅÒÉÒ ÓÕÁ ÃÏÎÓÉÓÔÅǶÎÃÉÁ Å ÁÌÉÎÈÁÍÅÎÔÏȢ 1ÕÁÎÄÏ ÄÉÓÃÒÅÐÁǶÎÃÉÁÓ ÏÕ 

ÉÎÔÅÒÐÒÅÔÁëÏǿÅÓ ÄÉÖÅÒÇÅÎÔÅÓ ÅÒÁÍ ÉÄÅÎÔÉПÉÃÁÄÁÓȟ Ï ÄÉÁǲÌÏÇÏ ÅÎÔÒÅ Ï ÁÕÔÏÒ Å ÓÅÕ ÏÒÉÅÎÔÁÄÏÒ 

ÒÅÃÏÎÃÉÌÉÁÖÁÍ ÅÓÔÁÓ ÄÉÆÅÒÅÎëÁÓȢ 

σȢςȢρȢτ 4ÅÓÔÅ --!4 

! ÑÕÁÌÉÄÁÄÅ ÍÅÔÏÄÏÌÏǲÇÉÃÁ ÄÏÓ ÅÓÔÕÄÏÓ ÉÎÃÌÕąǲÄÏÓ ÎÅÓÔÁ ÒÅÖÉÓÁǿÏ ÆÏÉ ÁÖÁÌÉÁÄÁ ÃÏÍ Ï 

ÁÕØąǲÌÉÏ ÄÁ ÆÅÒÒÁÍÅÎÔÁ -ÉØÅÄ -ÅÔÈÏÄÓ !ÐÐÒÁÉÓÁÌ 4ÏÏÌ ɀ --!4 ɉ(/.' ÅÔ ÁÌȢȟ ςπρψɊȢ %ÓÔÅ 

 
5 0ÁÒÁ ÄÅПÉÎÉÒ ÁÓ ÃÁÔÅÇÏÒÉÁÓ ÄÅ ÅÓÔÁǲÇÉÏ ÅÄÕÃÁÃÉÏÎÁÌȟ ÏÐÔÏÕȤÓÅ ÐÏÒ ÕÔÉÌÉÚÁÒ ÔÅÒÍÏÓ ÕÎÉÖÅÒÓÁÉÓ ÄÅÖÉÄÏ ÁǮÓ 
ÄÉÆÅÒÅÎëÁÓ ÄÅ ÔÅÒÍÉÎÏÌÏÇÉÁ ÅÎÃÏÎÔÒÁÄÁÓ ÎÁ ÌÉÔÅÒÁÔÕÒÁ ÒÅÖÉÓÁÄÁȢ 0ÏÒ ÃÏÎÆÒÏÎÔÁÒ ÄÁÄÏÓ ÄÅ ÔÒÁÂÁÌÈÏÓ ÏÒÉÕÎÄÏÓ 
ÄÅ ÐÁąǲÓÅÓ ÄÉÆÅÒÅÎÔÅÓȟ Å ÃÏÍ ÅÓÔÒÕÔÕÒÁÓ ÅÄÕÃÁÃÉÏÎÁÉÓ ÄÉÓÔÉÎÔÁÓȟ ÁÓ ÃÁÔÅÇÏÒÉÁÓ ÄÅÌÉÍÉÔÁÄÁÓ ÐÒÏÃÕÒÁÍ ÁÇÒÕÐÁÒ 
ÏÓ ÅÓÔÁǲÇÉÏÓ ÅÄÕÃÁÃÉÏÎÁÉÓ ÐÏÒ ÍÅÉÏ ÄÅ ÓÅÍÅÌÈÁÎëÁÓ ÎÁ ÆÁÉØÁ ÅÔÁǲÒÉÁ ÄÏ ÐÕǲÂÌÉÃÏȤÁÌÖÏ Å ÎÏ ÇÒÁÕ ÄÅ ÅÎÓÉÎÏȢ 
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ÔÅÓÔÅ ÁÐÒÅÓÅÎÔÁ ÃÉÎÃÏ ÐÅÒÇÕÎÔÁÓ ÁÃÅÒÃÁ ÄÅ ÁÓÐÅÃÔÏÓ ÍÅÔÏÄÏÌÏǲÇÉÃÏÓ ÐÅÒÔÉÎÅÎÔÅÓ Á ÃÁÄÁ ÔÉÐÏ 

ÄÅ ÁÂÏÒÄÁÇÅÍȡ ÑÕÁÌÉÔÁÔÉÖÁȟ ÑÕÁÎÔÉÔÁÔÉÖÁ ÏÕ ÍÅǲÔÏÄÏÓ ÍÉÓÔÏÓȢ 4ÁÉÓ ÐÅÒÇÕÎÔÁÓ ÆÏÒÁÍ 

ÍÏÌÄÁÄÁÓ ÐÁÒÁ ÓÅ ÁÊÕÓÔÁÒ ÁǮÓ ÎÕÁÎÃÅÓ ÍÅÔÏÄÏÌÏǲÇÉÃÁÓ Å ÃÒÉÔÅǲÒÉÏÓ ÅÓÐÅÃąǲПÉÃÏÓ Á ÃÁÄÁ 

ÁÂÏÒÄÁÇÅÍȟ ÁÂÒÁÎÇÅÎÄÏ ÁÓÐÅÃÔÏÓ ÃÏÍÏȡ ÁÌÉÎÈÁÍÅÎÔÏ ÅÎÔÒÅ ÏÂÊÅÔÉÖÏÓ ÄÅ ÐÅÓÑÕÉÓÁ Å 

ÍÅǲÔÏÄÏÓ ÄÅ ÃÏÌÅÔÁ ÄÅ ÄÁÄÏÓȟ ÃÏÅÒÅǶÎÃÉÁ ÎÁ ÃÏÌÅÔÁ Å ÁÎÁǲÌÉÓÅ ÄÅ ÄÁÄÏÓȟ ÃÏÎÓÉÄÅÒÁëÏǿÅÓ 

ÃÏÎÔÅØÔÕÁÉÓ Å ÃÌÁÒÅÚÁ ÄÏÓ ÒÅÓÕÌÔÁÄÏÓȢ 

.Ï ÑÕÅ ÃÏÎÃÅÒÎÅ ÁǮ ÄÉÎÁǶÍÉÃÁ ÄÅ ÒÅÁÌÉÚÁëÁǿÏ ÄÏ ÔÅÓÔÅ --!4ȟ ÔÁÎÔÏ Ï ÁÕÔÏÒ ÑÕÁÎÔÏ Ï 

ÏÒÉÅÎÔÁÄÏÒ ÒÅÁÌÉÚÁÒÁÍ ÁÓ ÁÖÁÌÉÁëÏǿÅÓ ÄÅ ÆÏÒÍÁ ÉÎÄÅÐÅÎÄÅÎÔÅ Åȟ ÓÕÂÓÅÑÕÅÎÔÅÍÅÎÔÅȟ ÁÓ 

ÁÖÁÌÉÁëÏǿÅÓ ÉÎÄÉÖÉÄÕÁÉÓ ÆÏÒÁÍ ÃÏÍÐÁÒÁÄÁÓȢ 1ÕÁÉÓÑÕÅÒ ÄÉÓÃÏÒÄÁǶÎÃÉÁÓ ÆÏÒÁÍ ÒÅÓÏÌÖÉÄÁÓ ÐÏÒ 

ÍÅÉÏ ÄÅ ÄÅÂÁÔÅ ÁÔÅǲ ÑÕÅ ÕÍ ÃÏÎÓÅÎÓÏ ÆÏÓÓÅ ÁÌÃÁÎëÁÄÏȢ  

/Ó ÅÓÔÕÄÏÓ ÆÏÒÁÍ ÁÖÁÌÉÁÄÏÓ ÅÍ ÕÍÁ ÅÓÃÁÌÁ ÄÅ π Á ρππϷȟ ÅÍ ÑÕÅ ρππϷ ÉÎÄÉÃÁÖÁ Ï 

ÒÅÓÕÌÔÁÄÏ ÄÅ ÍÁÉÓ ÁÌÔÁ ÑÕÁÌÉÄÁÄÅȢ ! ÁÐÒÅÓÅÎÔÁëÁǿÏ ÄÏ ÒÅÓÕÌÔÁÄÏ ÄÏ ÔÅÓÔÅ ÎÏ ÆÏÒÍÁÔÏ 

ÐÅÒÃÅÎÔÕÁÌ ÆÏÉ ÁÄÏÔÁÄÁ ÐÏÒ ÏÆÅÒÅÃÅÒ ÕÍÁ ÒÅÐÒÅÓÅÎÔÁëÁǿÏ ÏÂÊÅÔÉÖÁ ÄÏÓ ÒÅÓÕÌÔÁÄÏÓ ÄÁÓ 

ÁÖÁÌÉÁëÏǿÅÓȢ  

0ÁÒÁ ÃÁÄÁ ÕÍÁ ÄÁÓ ÃÉÎÃÏ ÐÅÒÇÕÎÔÁÓ ÐÒÏÐÏÓÔÁÓ ÐÅÌÏ --!4 ÆÏÉ ÁÔÒÉÂÕąǲÄÁ ÕÍÁ ÎÏÔÁ 

ÄÅ ÍÅÓÍÏ ÐÅÓÏȟ ÄÅ ÍÏÄÏ ÑÕÅ ÃÁÄÁ ÐÅÒÇÕÎÔÁ ÖÁÌÉÁ ςπϷ ÎÁ ÎÏÔÁ ПÉÎÁÌ ÄÏ ÁÒÔÉÇÏ ÁÎÁÌÉÓÁÄÏȢ 

$ÅÓÓÁ ÆÏÒÍÁȟ ÑÕÁÎÄÏ ÏÓ ÃÒÉÔÅǲÒÉÏÓ ÅÓÐÅÃąǲПÉÃÏÓ ÄÅ ÕÍÁ ÐÅÒÇÕÎÔÁ ÆÏÒÁÍ ÓÁÔÉÓÆÁÔÏÒÉÁÍÅÎÔÅ 

ÁÌÃÁÎëÁÄÏÓ ÐÏÒ ÕÍ ÁÒÔÉÇÏȟ ÅÓÔÅ ÒÅÃÅÂÅÕ ÏÓ ÃÏÒÒÅÓÐÏÎÄÅÎÔÅÓ ςπϷ ÒÅÆÅÒÅÎÔÅÓ ÁǮÑÕÅÌÁ 

ÐÅÒÇÕÎÔÁȠ Å ÑÕÁÎÄÏ Ï ÊÕÌÇÁÍÅÎÔÏ ÁÐÏÎÔÏÕ ÑÕÅ Ï ÁÒÔÉÇÏ ÎÁǿÏ ÁÔÅÎÄÅÕ ÁÓ ÅØÐÅÃÔÁÔÉÖÁÓȟ Ï 

ÁÒÔÉÇÏ ÅÎÔÁǿÏ ÒÅÃÅÂÉÁ πϷ ÄÅ ÎÏÔÁ ÐÁÒÁ ÁÑÕÅÌÅ ÃÒÉÔÅǲÒÉÏ ÄÅ ÁÖÁÌÉÁëÁǿÏȟ ÎÁǿÏ ÈÁÖÅÎÄÏ ÎÏÔÁÓ 

ÉÎÔÅÒÍÅÄÉÁǲÒÉÁÓȢ !Ï ПÉÎÁÌȟ ÓÏÍÁÖÁȤÓÅ Á ÎÏÔÁ ÄÏÓ ÃÉÎÃÏ ÃÒÉÔÅǲÒÉÏÓȢ %ÓÔÕÄÏÓ ÃÏÍ ÐÏÎÔÕÁëÁǿÏ 

ÁÂÁÉØÏ ÄÅ φπϷ ÆÏÒÁÍ ÅØÃÌÕąǲÄÏÓ ÄÅÓÔÁ ÒÅÖÉÓÁǿÏ ÓÉÓÔÅÍÁǲÔÉÃÁȟ ÃÏÎÆÏÒÍÅ ÁÐÏÎÔÁÄÏ ÎÏÓ 

ÃÒÉÔÅǲÒÉÏÓ ÄÅ ÅØÃÌÕÓÁǿÏ ÄÅÌÉÎÅÁÄÏÓȢ 

! ÉÎÖÅÓÔÉÇÁëÁǿÏ ÓÕÐÌÅÍÅÎÔÁÒ ÁÃÅÒÃÁ ÄÏ ÒÉÓÃÏ ÄÅ ÖÉÅǲÓ ÄÏÓ ÅÓÔÕÄÏÓ ÒÅÖÉÓÁÄÏÓ ÆÏÉ 

ÒÅÁÌÉÚÁÄÁ ÃÏÍÏ ÃÏÍÐÏÎÅÎÔÅ ÉÎÔÅÇÒÁÄÏ ÄÁ ÁÖÁÌÉÁëÁǿÏ ÄÅ ÑÕÁÌÉÄÁÄÅȢ / ÏÂÊÅÔÉÖÏ ÆÏÉ ÐÅÒÍÉÔÉÒ 

ÕÍÁ ÖÉÓÁǿÏ ÍÁÉÓ ÄÅÔÁÌÈÁÄÁ ÄÏ ÃÏÎÔÅØÔÏ ÄÅ ÃÁÄÁ ÅÓÔÕÄÏȟ ÅÎÒÉÑÕÅÃÅÎÄÏ Á ÁÖÁÌÉÁëÁǿÏ --!4Ȣ 

%ÓÓÁ ÁÎÁǲÌÉÓÅ ÆÏÉ ÃÏÎÄÕÚÉÄÁ ÅÍ ÃÏÎÊÕÎÔÏ ÃÏÍ Ï --!4 Å ÁÂÏÒÄÏÕ ÔÒÅǶÓ ÑÕÅÓÔÏǿÅÓ ÁÄÉÃÉÏÎÁÉÓ 

ÁǮÓ ÃÉÎÃÏ ÊÁǲ ÅÍÐÒÅÇÁÄÁÓ ÐÅÌÏ ÔÅÓÔÅ ÄÅ ÑÕÁÌÉÄÁÄÅȢ !Ó ÐÅÒÇÕÎÔÁÓ ÒÅÌÁÃÉÏÎÁÄÁÓ ÁÏ ÖÉÅǲÓ 

ÁÂÏÒÄÁÒÁÍ ÅÌÅÍÅÎÔÏÓ ÎÁǿÏ ÅØÐÌÉÃÉÔÁÍÅÎÔÅ ÃÏÂÅÒÔÏÓ ÐÅÌÏ --!4ȡ 

¶ / ÒÅÃÅÂÉÍÅÎÔÏ ÏÕ ÎÞÏ ÄÅ УÉÎÁÎÃÉÁÍÅÎÔÏ ÐÁÒÁ Á ÐÅÓÑÕÉÓÁ ÆÏÉ ÄÉÖÕÌÇÁÄÏ ÄÅ ÆÏÒÍÁ 

ÔÒÁÎÓÐÁÒÅÎÔÅȩ  

¶ /Ó ÐÒÏÃÅÓÓÏÓ ÄÅ ÃÏÌÅÔÁ Å Á ÁÎÜÌÉÓÅ ÄÅ ÄÁÄÏÓ ÆÏÒÁÍ ÔÒÁÎÓÐÁÒÅÎÔÅÓȩ 

¶ /Ó ÒÅÓÕÌÔÁÄÏÓ Å ÃÏÎÃÌÕÓėÅÓ ÐÏÄÅÍ ÓÅÒ ÄÅÒÉÖÁÄÏÓ ÄÏÓ ÄÁÄÏÓ ÃÏÌÅÔÁÄÏÓȩ 
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/ ÏÂÊÅÔÉÖÏ ÄÅÓÔÁ ÁÎÁǲÌÉÓÅ ÄÅ ÒÉÓÃÏ ÄÅ ÖÉÅǲÓ ÆÏÉ ÃÏÎÔÒÉÂÕÉÒ ÐÁÒÁ ÕÍÁ ÃÏÍÐÒÅÅÎÓÁǿÏ ÍÁÉÓ 

ÄÅÔÁÌÈÁÄÁ ÄÁ ÃÏÎПÉÁÂÉÌÉÄÁÄÅ ÄÁÓ ÉÎÆÏÒÍÁëÏǿÅÓ Å ÒÅÓÕÌÔÁÄÏÓ ÄÏÓ ÅÓÔÕÄÏÓ ÁÎÁÌÉÓÁÄÏÓȢ .Ï ÃÁÓÏ 

ÄÅ ÕÍ ÁÌÔÏ ÒÉÓÃÏ ÄÅ ÖÉÅǲÓȟ Ï ÁÒÔÉÇÏ ÓÅÒÉÁ ÅØÃÌÕąǲÄÏ ÄÁ ÒÅÖÉÓÁǿÏȟ ÃÏÎÆÏÒÍÅ ÅÓÐÅÃÉПÉÃÁÄÏ 

ÁÎÔÅÒÉÏÒÍÅÎÔÅ ÎÏÓ ÃÒÉÔÅǲÒÉÏÓ ÄÅ ÅØÃÌÕÓÁǿÏȢ %ǳ ÉÍÐÏÒÔÁÎÔÅ ÅÓÃÌÁÒÅÃÅÒ ÑÕÅ ÏÓ ÃÒÉÔÅǲÒÉÏÓ 

ÁÄÉÃÉÏÎÁÉÓ ÆÏÒÁÍ ÃÒÉÁÄÏÓ ÐÅÌÏ ÁÕÔÏÒ ÐÁÒÁ ÅÓÔÁ ÒÅÖÉÓÁǿÏ Å ÎÁǿÏ ÓÁǿÏ ÅÎÃÏÎÔÒÁÄÏÓ ÎÏ ÔÅÓÔÅ 

--!4 ÏÒÉÇÉÎÁÌȟ ÍÁÓ ÓÅ ÂÁÓÅÉÁÍ ÎÅÌÅ ÐÁÒÁ ÃÒÉÁÒ ÕÍ ÃÏÍÐÌÅÍÅÎÔÏ ÃÁÐÁÚ ÄÅ ÃÏÂÒÉÒ ÁÓÐÅÃÔÏÓ 

ÎÁǿÏ ÁÐÏÒÔÁÄÏÓȟ ÍÁÓ ÒÅÌÅÖÁÎÔÅÓȢ 

σȢςȢρȢυ 3ąǲÎÔÅÓÅ ÄÅ $ÁÄÏÓ 

! ÓąǲÎÔÅÓÅ ÄÏÓ ÄÁÄÏÓ ÃÏÌÅÔÁÄÏÓ ÁÂÏÒÄÁ ÏÓ ÁÓÐÅÃÔÏÓ ÐÅÒÔÉÎÅÎÔÅÓ ÁǮ ÑÕÅÓÔÁǿÏ ÄÅ 

ÐÅÓÑÕÉÓÁ ÃÏÍ Ï ÏÂÊÅÔÉÖÏ ÄÅ ÉÌÕÍÉÎÁÒ Ï ÅÓÔÁÄÏ ÁÔÕÁÌ ÄÏ ÃÏÎÈÅÃÉÍÅÎÔÏ ÓÏÂÒÅ Á 

ÉÍÐÌÅÍÅÎÔÁëÁǿÏ ÄÅ ÁÂÏÒÄÁÇÅÎÓ 34%-Ⱦ34%!- Å ÄÁ !"0 ÅÍ ÉÎÔÅÒÖÅÎëÏǿÅÓ ÅÄÕÃÁÃÉÏÎÁÉÓ 

ÄÅÎÔÒÏ ÄÏÓ ÍÁËÅÒÓÐÁÃÅÓȢ !ÌÅǲÍ ÄÉÓÓÏȟ Á ÃÏÎÆÒÏÎÔÁëÁǿÏ ÄÏÓ ÄÁÄÏÓ ÐÅÒÍÉÔÅ Á ÉÄÅÎÔÉПÉÃÁëÁǿÏ ÄÅ 

ÐÁÄÒÏǿÅÓ ÔÅÍÁǲÔÉÃÏÓ ÅÎÔÒÅ ÏÓ ÁÒÔÉÇÏÓ ÁÎÁÌÉÓÁÄÏÓȟ ÅÎÆÁÔÉÚÁÎÄÏ ÐÏÎÔÏÓ ÄÅ ÃÏÎÖÅÒÇÅǶÎÃÉÁ Å 

ÄÉÖÅÒÇÅǶÎÃÉÁȟ ÌÁÃÕÎÁÓȟ ÄÅÓÁПÉÏÓ Å ÁǲÒÅÁÓ ÐÁÒÁ ÆÕÔÕÒÁÓ ÐÅÓÑÕÉÓÁÓȢ 

/ ÆÏÃÏ ÐÒÉÎÃÉÐÁÌ ÄÁ ÓąǲÎÔÅÓÅ ÆÏÉ Á ÁÎÁǲÌÉÓÅ ÄÅÓÃÒÉÔÉÖÁȟ ÄÅ ÍÏÄÏ Á ÁÐÒÅÓÅÎÔÁÒ 

ÉÎÆÏÒÍÁëÏǿÅÓ ÆÕÎÄÁÍÅÎÔÁÉÓ ÓÏÂÒÅ ÏÓ ÅÓÔÕÄÏÓ Å ÓÏÂÒÅ ÁÓ ÉÎÔÅÒÖÅÎëÏǿÅÓ ÒÅÌÁÔÁÄÁÓ ÐÅÌÏÓ 

ÔÒÁÂÁÌÈÏÓ ÒÅÖÉÓÁÄÏÓȢ %ÓÓÅ ÏÂÊÅÔÉÖÏ Åǲ ÓÁÔÉÓÆÅÉÔÏ ÐÏÒ ÍÅÉÏ ÄÁ ÄÅÓÃÒÉëÁǿÏ ÉÎÄÉÖÉÄÕÁÌȟ ÏÂÊÅÔÉÖÁ Å 

ÏÒÇÁÎÉÚÁÄÁ ÄÏ ÒÅÓÕÌÔÁÄÏ ÄÅ ÃÁÄÁ ÃÁÔÅÇÏÒÉÁ ÄÅ ÄÁÄÏÓȢ !ÐÌÉÃÏÕȤÓÅ Á ÁÎÁǲÌÉÓÅ ÄÅÓÃÒÉÔÉÖÁ 

ÅÓÐÅÃÉÁÌÍÅÎÔÅ ÁÏÓ ÄÁÄÏÓ ÒÅÆÅÒÅÎÔÅÓ Áȡ ÔąǲÔÕÌÏȟ ÁÕÔÏÒÅÓȟ ÐÁÌÁÖÒÁÓȤÃÈÁÖÅȟ ÉÎÔÅÒÖÅÎëÏǿÅÓȟ 

ÍÅǲÔÏÄÏÓ ÄÅ ÃÏÌÅÔÁ ÄÅ ÄÁÄÏÓ Å ÐÒÉÎÃÉÐÁÉÓ ÒÅÓÕÌÔÁÄÏÓȢ 

!ÌÇÕÎÓ ÄÏÓ ÄÁÄÏÓ ÅØÔÒÁąǲÄÏÓ ÐÁÓÓÁÒÁÍ ÐÏÒ ÕÍÁ ÁÎÁǲÌÉÓÅ ÃÏÍÐÁÒÁÔÉÖÁ ÐÁÒÁ ÄÅÓÔÁÃÁÒ 

ÄÉÆÅÒÅÎëÁÓ Å ÓÅÍÅÌÈÁÎëÁÓ ÅÍ ÁÓÐÅÃÔÏÓ ÅÓÐÅÃąǲПÉÃÏÓȟ ÉÎÃÌÕÉÎÄÏ ÏÓ ÄÁÄÏÓ ÒÅÆÅÒÅÎÔÅÓ ÁÏ ÁÎÏ 

ÄÅ ÐÕÂÌÉÃÁëÁǿÏȟ ÐÁąǲÓ ÄÅ ÏÒÉÇÅÍȟ ÅÓÔÁǲÇÉÏ ÅÄÕÃÁÃÉÏÎÁÌȟ ÁÂÏÒÄÁÇÅÍ ÍÅÔÏÄÏÌÏǲÇÉÃÁ Å Ï ÕÓÏ ÄÏÓ 

ÔÅÒÍÏÓ 34%- ÏÕ 34%!-Ȣ / ÏÂÊÅÔÉÖÏ ÄÅÓÓÁ ÁÎÁǲÌÉÓÅ ÃÏÍÐÁÒÁÔÉÖÁ ÆÏÉ ÉÄÅÎÔÉПÉÃÁÒ Å ÑÕÁÎÔÉПÉÃÁÒ 

ÖÁÒÉÁëÏǿÅÓȟ ÅÓÔÁÂÅÌÅÃÅÎÄÏ ÃÏÎÅØÏǿÅÓ ÅÎÔÒÅ ÁÓ ÃÁÒÁÃÔÅÒąǲÓÔÉÃÁÓ ÏÂÓÅÒÖÁÄÁÓ ÎÏÓ ÅÓÔÕÄÏÓ 

ÒÅÖÉÓÁÄÏÓȢ 

!ÌÅǲÍ ÄÅ ÁÐÒÅÓÅÎÔÁÒ ÏÓ ÄÁÄÏÓ ÅØÔÒÁąǲÄÏÓȟ ÃÏÎÓÉÄÅÒÏÕȤÓÅ Ï ÃÏÎÔÅØÔÏ ÄÏÓ ÅÓÔÕÄÏÓ ÐÁÒÁ 

ÆÏÒÎÅÃÅÒ ÕÍÁ ÃÏÍÐÒÅÅÎÓÁǿÏ ÍÁÉÓ ÁÂÒÁÎÇÅÎÔÅ ÄÏÓ ÁÒÔÉÇÏÓ Å ÓÕÁÓ ÃÏÎÔÒÉÂÕÉëÏǿÅÓ ÐÁÒÁ Ï ÔÅÍÁ 

ÄÁ ÐÅÓÑÕÉÓÁȟ ÁÐÒÏÆÕÎÄÁÎÄÏ ÁÓ ÄÉÓÃÕÓÓÏǿÅÓ ÏÒÉÕÎÄÁÓ ÄÏÓ ÄÁÄÏÓ ÃÏÌÅÔÁÄÏÓ ÐÏÒ ÍÅÉÏ ÄÅ ÕÍÁ 

ÁÎÁǲÌÉÓÅ ÄÉÓÃÕÒÓÉÖÁ ÑÕÅ ÅØÐÌÏÒÏÕ ÁÓ ÒÅПÌÅØÏǿÅÓ Å ÐÏÎÔÏÓ ÄÅ ÖÉÓÔÁ ÇÅÒÁÄÏÓ ÄÕÒÁÎÔÅ Á ÒÅÖÉÓÁǿÏȢ  

0ÏÒ ПÉÍȟ Ï ÓÏÆÔ×ÁÒÅ 6/3ÖÉÅ×ÅÒ ÆÏÉ ÕÔÉÌÉÚÁÄÏ ÐÁÒÁ ÅÍÐÒÅÇÁÒ ÕÍÁ ÁÎÁǲÌÉÓÅ ÁÄÉÃÉÏÎÁÌ 

ÁÃÅÒÃÁ ÄÏÓ ÔÅÒÍÏÓ ÍÁÉÓ ÆÒÅÑÕÅÎÔÅÍÅÎÔÅ ÕÔÉÌÉÚÁÄÏÓ ÎÏÓ ÔąǲÔÕÌÏÓ Å ÒÅÓÕÍÏÓ ÄÏÓ ÁÒÔÉÇÏÓ 
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ÒÅÖÉÓÁÄÏÓȟ ÇÅÒÁÎÄÏ ÕÍ ÍÁÐÁ ÄÅ ÃÏÏÃÏÒÒÅǶÎÃÉÁ ÄÅ ÔÅÒÍÏÓȟ ÂÁÓÅÁÄÏ ÅÍ ÕÍÁ ÁÎÁǲÌÉÓÅ ÔÅØÔÕÁÌ 

ÁÕÔÏÍÁǲÔÉÃÁ ÃÏÎÄÕÚÉÄÁ ÐÅÌÏ ÓÏÆÔ×ÁÒÅȟ ÃÏÍÏ ÓÅÒÁǲ ÄÅÔÁÌÈÁÄÏ ÎÁ ÓÅëÁǿÏ ÓÅÇÕÉÎÔÅȢ 

%Í ÒÅÓÕÍÏȟ Ï ÆÏÃÏ ÐÒÉÎÃÉÐÁÌ ÄÁ ÓąǲÎÔÅÓÅ ÄÅ ÄÁÄÏÓ ÆÏÉ Á ÁÎÁǲÌÉÓÅ ÄÅÓÃÒÉÔÉÖÁȟ 

ÐÒÏÐÏÒÃÉÏÎÁÎÄÏ ÕÍÁ ÁÐÒÅÓÅÎÔÁëÁǿÏ ÏÒÇÁÎÉÚÁÄÁ Å ÓÉÓÔÅÍÁǲÔÉÃÁ ÄÅ ÔÏÄÏÓ ÏÓ ÁÓÐÅÃÔÏÓ 

ÒÅÌÅÖÁÎÔÅÓ ÐÁÒÁ ÒÅÓÐÏÎÄÅÒ ÁǮ ÑÕÅÓÔÁǿÏ ÄÅ ÐÅÓÑÕÉÓÁ ÄÅÓÔÁ ÒÅÖÉÓÁǿÏȢ .Ï ÅÎÔÁÎÔÏȟ ÅÓÓÁ ÓąǲÎÔÅÓÅ 

ÆÏÉ ÅÎÒÉÑÕÅÃÉÄÁ ÐÏÒ ÕÍÁ ÁÎÁǲÌÉÓÅ ÃÏÍÐÁÒÁÔÉÖÁȟ ÐÏÒ ÄÉÓÃÕÓÓÏǿÅÓ ÔÅÍÁǲÔÉÃÁÓ Å ÐÏÒ ÕÍ ÍÁÐÁ 

ÖÉÓÕÁÌ ÄÅ ÃÏÏÃÏÒÒÅǶÎÃÉÁ ÄÅ ÔÅÒÍÏÓȢ  

σȢςȢρȢφ 2ÅÐÒÅÓÅÎÔÁëÁǿÏ 6ÉÓÕÁÌ ÄÅ 4ÅÒÍÏÓ #ÈÁÖÅ 

! ÃÏÏÃÏÒÒÅǶÎÃÉÁ ÄÅ ÔÅÒÍÏÓȤÃÈÁÖÅ ÎÁÓ ÓÅëÏǿÅÓ ÐÒÏÅÍÉÎÅÎÔÅÓ ÄÏÓ ÅÓÔÕÄÏÓ ÆÏÉ ÉÌÕÓÔÒÁÄÁ 

ÕÔÉÌÉÚÁÎÄÏ Ï ÓÏÆÔ×ÁÒÅ 6/3ÖÉÅ×ÅÒȟ ÕÍ ÒÅÃÕÒÓÏ ÄÅ ÕÓÏ ÇÒÁÔÕÉÔÏ ÃÁÐÁÚ ÄÅ ÇÅÒÁÒ 

ÒÅÐÒÅÓÅÎÔÁëÏǿÅÓ ÖÉÓÕÁÉÓ ÄÅ ÒÅÌÁëÏǿÅÓ ÅÓÔÁÔąǲÓÔÉÃÁÓ Å ÐÁÄÒÏǿÅÓ ÔÅØÔÕÁÉÓ ɉ6!. %#+Ƞ 7!,4-!.ȟ 

ςπρπȟ ςπρχɊȢ / ÐÒÏÃÅÓÓÏ ÄÅ ÃÒÉÁëÁǿÏ ÄÏ ÍÁÐÁ ÄÅ ÔÅÒÍÏÓ ÐÏÒ ÍÅÉÏ ÄÏ 6/3ÖÉÅ×ÅÒ ÅÎÃÏÎÔÒÁȤ

ÓÅ ÐÏÒÍÅÎÏÒÉÚÁÄÏ ÅÍ ÐÁÓÓÏÓ ÐÒÏÃÅÓÓÕÁÉÓ ÁÏ ÌÏÎÇÏ ÄÅÓÔÁ ÓÅëÁǿÏȢ  

)ÎÉÃÉÁÌÍÅÎÔÅȟ ÔÏÄÏÓ ÏÓ ÅÓÔÕÄÏÓ ÆÏÒÁÍ ÁÇÒÕÐÁÄÏÓ ÅÍ ÕÍÁ ÃÏÌÅëÁǿÏ ÎÏ ÓÏÆÔ×ÁÒÅ ÄÅ 

ÇÅÓÔÁǿÏ ÄÅ ÒÅÆÅÒÅǶÎÃÉÁÓ -ÅÎÄÅÌÅÙ 2ÅÆÅÒÅÎÃÅ -ÁÎÁÇÅÒȢ #ÁÄÁ ÁÒÑÕÉÖÏ ÆÏÉ ÅÎÔÁǿÏ ÒÅÖÉÓÁÄÏ 

ÉÎÄÉÖÉÄÕÁÌÍÅÎÔÅ ÐÁÒÁ ÇÁÒÁÎÔÉÒ ÑÕÅ ÏÓ ÄÁÄÏÓ ÃÁÄÁÓÔÒÁÄÏÓ ÐÅÌÏ ÇÅÒÅÎÃÉÁÄÏÒ ÄÅ ÒÅÆÅÒÅǶÎÃÉÁÓ 

ÐÁÒÁ ÔąǲÔÕÌÏ Å ÒÅÓÕÍÏ ÃÏÒÒÅÓÐÏÎÄÅÓÓÅÍ ÁÏÓ ÄÁÄÏÓ ÃÏÒÒÅÔÏÓȢ 3ÕÂÓÅÑÕÅÎÔÅÍÅÎÔÅȟ Á ÃÏÌÅëÁǿÏ 

ÆÏÉ ÅØÐÏÒÔÁÄÁȟ ÐÏÒ ÍÅÉÏ ÄÅ ÕÍ ÁÒÑÕÉÖÏ ÄÅ ÅØÔÅÎÓÁǿÏ ÒÉÓȟ ÃÏÍ ÔÏÄÁÓ ÁÓ ÉÎÆÏÒÍÁëÏǿÅÓ Å 

ÍÅÔÁÄÁÄÏÓ ÓÏÂÒÅ ÏÓ ÁÒÔÉÇÏÓ ÓÅÌÅÃÉÏÎÁÄÏÓȢ 

5ÔÉÌÉÚÁÎÄÏ Ï ÓÏÆÔ×ÁÒÅ 6/3ÖÉÅ×ÅÒȟ Ï ÁÒÑÕÉÖÏ ÒÉÓ ÐÒÅÖÉÁÍÅÎÔÅ ÃÒÉÁÄÏ ÎÏ ÇÅÒÅÎÃÉÁÄÏÒ 

ÄÅ ÒÅÆÅÒÅǶÎÃÉÁÓ ÆÏÉ ÁÂÅÒÔÏȟ ÕÔÉÌÉÚÏÕȤÓÅ Á ÏÐëÁǿÏ Ȱ#ÒÅÁÔÅ Á ÍÁÐ ÂÁÓÅÄ ÏÎ ÔÅØÔ ÄÁÔÁȱȟ Å 

ÐÏÓÔÅÒÉÏÒÍÅÎÔÅ Ȱ2ÅÁÄ ÄÁÔÁ ÆÒÏÍ ÒÅÆÅÒÅÎÃÅ ÍÁÎÁÇÅÒ УÉÌÅÓȱȢ 5ÍÁ ÖÅÚ ÑÕÅ Á ÃÏÌÅëÁǿÏ Åǲ 

ÉÍÐÏÒÔÁÄÁȟ ÓÁǿÏ ÄÉÓÐÏÎÉÂÉÌÉÚÁÄÁÓ ÏÐëÏǿÅÓ ÐÁÒÁ ÇÅÒÁÒ ÕÍ ÍÁÐÁ ÄÅ ÔÅÒÍÏÓ ÔÏÍÁÎÄÏ ÃÏÍÏ 

ÂÁÓÅȡ ÁɊ ÁÐÅÎÁÓ ÏÓ ÔąǲÔÕÌÏÓȠ ÂɊ ÁÐÅÎÁÓ ÏÓ ÒÅÓÕÍÏÓȠ ÏÕ ÃɊ ÁÍÂÏÓ ÓÉÍÕÌÔÁÎÅÁÍÅÎÔÅȢ 0ÁÒÁ ÅÓÔÁ 

ÒÅÖÉÓÁǿÏȟ Á ÐÒÅÆÅÒÅǶÎÃÉÁ ÆÏÉ ÐÏÒ ÇÅÒÁÒ ÕÍ ÍÁÐÁ ÂÁÓÅÁÄÏ ÎÏÓ ÔÅÒÍÏÓ ÕÔÉÌÉÚÁÄÏÓ ÎÏÓ ÔąǲÔÕÌÏÓ Å 

ÒÅÓÕÍÏÓ ÓÉÍÕÌÔÁÎÅÁÍÅÎÔÅȢ  

%Í ÓÅÇÕÉÄÁ ÓÁǿÏ ÁÐÒÅÓÅÎÔÁÄÁÓ ÄÕÁÓ ÏÐëÏǿÅÓ ÅÍ ÒÅÌÁëÁǿÏ Á ÁÎÁǲÌÉÓÅ ÄÏÓ ÒÅÓÕÍÏÓȡ 

Ȱ)ÇÎÏÒÅ ÓÔÒÕÃÔÕÒÅÄ ÁÂÓÔÒÁÃÔ ÌÁÂÅÌÓȱ Å Ȱ)ÇÎÏÒÅ ÃÏÐÙÒÉÇÈÔ ÓÔÁÔÅÍÅÎÔÓȱȢ !Ï ÓÅÌÅÃÉÏÎÁÒ ÅÓÔÁÓ 

ÏÐëÏǿÅÓ ÅØÃÌÕÉȤÓÅȟ ÒÅÓÐÅÃÔÉÖÁÍÅÎÔÅȟ ÔÅÒÍÏÓ ÒÅÌÁÃÉÏÎÁÄÏÓ ÁǮ ÅÓÔÒÕÔÕÒÁ ÄÏ ÁÒÔÉÇÏ ɉÐÏÒ 

ÅØÅÍÐÌÏ ÏÓ ÔÅÒÍÏÓ ÒÅÓÕÍÏȟ ÒÅÓÕÌÔÁÄÏÓȟ ÍÅÔÏÄÏÌÏÇÉÁ Å ÃÏÎÃÌÕÓÁǿÏɊ Å ÄÅÃÌÁÒÁëÏǿÅÓ ÄÅ 

ÄÉÒÅÉÔÏÓ ÁÕÔÏÒÁÉÓȢ !ÍÂÁÓ ÁÓ ÏÐëÏǿÅÓ ÆÏÒÁÍ ÕÔÉÌÉÚÁÄÁÓȢ 
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.Á ÅÔÁÐÁ ÓÅÇÕÉÎÔÅȟ ÏÐÔÏÕȤÓÅ ÐÏÒ ÍÁÒÃÁÒ Á ÏÐëÁǿÏ Ȱ&ÕÌÌ ÃÏÕÎÔÉÎÇȱ ÐÁÒÁ ÅÓÃÏÌÈÁ ÄÏ 

ÍÅǲÔÏÄÏ ÄÅ ÃÏÎÔÁÇÅÍ ÄÏÓ ÔÅÒÍÏÓȢ %ÓÔÁ ÅÓÃÏÌÈÁ ÃÏÎÓÉÄÅÒÁ ÔÏÄÁÓ ÁÓ ÉÎÓÔÁǶÎÃÉÁÓ ÅÍ ÑÕÅ ÕÍ 

ÔÅÒÍÏ ÁÐÁÒÅÃÅ ÄÅÎÔÒÏ ÄÏ ÍÅÓÍÏ ÁÒÔÉÇÏȟ ÅÍ ÃÏÎÔÒÁÓÔÅ ÃÏÍ Á ÏÐëÁǿÏ Ȱ"ÉÎÁÒÙ ÃÏÕÎÔÉÎÇȱȟ ÑÕÅ 

ÒÅÇÉÓÔÒÁ ÕÍ ÍÅÓÍÏ ÔÅÒÍÏ ÕÍÁ ÕǲÎÉÃÁ ÖÅÚ ÐÁÒÁ ÃÁÄÁ ÁÒÔÉÇÏȟ ÉÎÄÅÐÅÎÄÅÎÔÅÍÅÎÔÅ ÄÏ 

ÎÕǲÍÅÒÏ ÄÅ ÖÅÚÅÓ ÅÍ ÑÕÅ ÆÏÉ ÕÔÉÌÉÚÁÄÏȢ 

0ÒÏÓÓÅÇÕÉÎÄÏȟ Á ÔÅÌÁ ÓÅÇÕÉÎÔÅ ÄÏ ÓÏÆÔ×ÁÒÅ ÆÏÒÎÅÃÅ ÉÎÆÏÒÍÁëÏǿÅÓ ÓÏÂÒÅ Ï ÎÕǲÍÅÒÏ 

ÔÏÔÁÌ ÄÅ ÔÅÒÍÏÓ ÅÎÃÏÎÔÒÁÄÏÓȟ ÏÆÅÒÅÃÅÎÄÏ Á ÏÐëÁǿÏ ÄÅ ÕÔÉÌÉÚÁÒ ÁÐÅÎÁÓ ÏÓ ÔÅÒÍÏÓ ÃÉÔÁÄÏÓ ÕÍ 

ÎÕǲÍÅÒÏ ÍąǲÎÉÍÏ ÄÅ ÖÅÚÅÓȠ ÕÍ ÌÉÍÉÔÅ ÅÓÔÁÂÅÌÅÃÉÄÏ ÐÅÌÏ ÕÓÕÁǲÒÉÏȟ ÓÅ ÏÐÔÁÒ ÐÏÒ ÕÓÁÒ ÅÓÔÅ 

ПÉÌÔÒÏȢ / ÒÅÓÕÌÔÁÄÏ ÁÐÒÅÓÅÎÔÁÄÏ ÄÕÒÁÎÔÅ Á ÃÏÎÆÅÃëÁǿÏ ÄÏ ÍÁÐÁ ÒÅÆÅÒÅÎÔÅ Á ÅÓÔÁ ÐÅÓÑÕÉÓÁ 

ÅÖÉÄÅÎÃÉÁÖÁ ψπρ ÔÅÒÍÏÓȟ ÍÁÓ ÏÐÔÏÕȤÓÅ ÐÏÒ ÁÐÌÉÃÁÒ ÕÍ ПÉÌÔÒÏ ÑÕÅ ÌÉÍÉÔÁÖÁ Á ÕÔÉÌÉÚÁëÁǿÏ 

ÁÐÅÎÁÓ ÄÏÓ ÔÅÒÍÏÓ ÃÉÔÁÄÏÓ ÐÅÌÏ ÍÅÎÏÓ υ ÖÅÚÅÓȟ ÒÅÄÕÚÉÎÄÏ Ï ÎÕǲÍÅÒÏ ÄÅ ÔÅÒÍÏÓ ÐÁÒÁ σωȢ 

(ÁÖÉÁ ÁÉÎÄÁ Á ÏÐëÁǿÏ ÄÅ ПÉÌÔÒÁÒ ÏÓ ÔÅÒÍÏÓ ÍÁÉÓ ÒÅÌÅÖÁÎÔÅÓ ÅÓÔÁÂÅÌÅÃÅÎÄÏ ÕÍÁ ÐÏÒÃÅÎÔÁÇÅÍ 

ÑÕÁÌÑÕÅÒȟ ÁǮ ÅÓÃÏÌÈÁ ÄÏ ÕÓÕÁǲÒÉÏȟ ÕÍÁ ÁÌÔÅÒÎÁÔÉÖÁ ÐÁÒÁ ÒÅÄÕÚÉÒ ÏÓ ÔÅÒÍÏÓ ÁÏÓ ÍÁÉÓ 

ÐÏÐÕÌÁÒÅÓȟ ÏÂÊÅÔÉÖÏ ÓÅÍÅÌÈÁÎÔÅ ÁÏ ÄÁ ПÉÌÔÒÁÇÅÍ ÐÅÌÏ ÎÕǲÍÅÒÏ ÄÅ ÃÉÔÁëÏǿÅÓȟ ÄÉÆÅÒÅÎÃÉÁÎÄÏȤ

ÓÅ ÁÐÅÎÁÓ ÎÏ ÐÒÏÃÅÓÓÏ Å ÎÁ ÅÓÐÅÃÉПÉÃÉÄÁÄÅȠ ÐÏÒ ÔÅÒ ÆÕÎëÁǿÏ ÓÉÍÉÌÁÒ ÁÏ ПÉÌÔÒÏ ÁÎÔÅÒÉÏÒÍÅÎÔÅ 

ÅÍÐÒÅÇÁÄÏȟ ÅÓÔÁ ÓÅÇÕÎÄÁ ÏÐëÁǿÏ ÎÁǿÏ ÆÏÉ ÕÔÉÌÉÚÁÄÁȢ 

! ÔÅÌÁ ПÉÎÁÌ ÁÐÒÅÓÅÎÔÁÄÁ ÐÅÌÏ 6/36ÉÅ×ÅÒȟ ÁÎÔÅÓ ÄÅ ÇÅÒÁÒ Ï ÍÁÐÁȟ ÅØÉÂÅ ÕÍÁ ÌÉÓÔÁ ÄÅ 

ÔÏÄÏÓ ÏÓ ÔÅÒÍÏÓ ÑÕÅ ÐÏÄÅÍ ÓÅÒ ÉÎÃÌÕąǲÄÏÓ ÎÏ ÍÁÐÁȟ ÐÅÒÍÉÔÉÎÄÏ ÑÕÅ Ï ÕÓÕÁǲÒÉÏ ÆÁëÁ ÕÍÁ 

ÖÅÒÉПÉÃÁëÁǿÏ ÍÁÎÕÁÌ ÐÁÒÁ ÅØÃÌÕÉÒ ÕÍ ÔÅÒÍÏ ÃÁÓÏ ÈÁÊÁ ÅÒÒÏ ÄÅ ÄÉÇÉÔÁëÁǿÏ ÏÕ ÉÎÆÏÒÍÁëÁǿÏ 

ÅÑÕÉÖÏÃÁÄÁȟ ÅØÃÌÕÉÎÄÏȤÏ ÄÏ ÍÁÐÁ ÄÅ ÃÏÏÃÏÒÒÅǶÎÃÉÁȢ %ǳ ÉÍÐÏÒÔÁÎÔÅ ÒÅÓÓÁÌÔÁÒ ÑÕÅ ÅÓÔÁ ÅÔÁÐÁ 

ÐÅÒÍÉÔÅ ÁÐÅÎÁÓ Á ÅØÃÌÕÓÁǿÏ ÄÅ ÔÅÒÍÏÓȢ 0ÁÒÁ ÅÓÔÁ ÒÅÖÉÓÁǿÏȟ ÎÅÎÈÕÍ ÔÅÒÍÏ ÐÒÅÃÉÓÏÕ ÓÅÒ 

ÄÅÓÃÁÒÔÁÄÏȢ 

&ÉÎÁÌÍÅÎÔÅȟ Ï ÍÁÐÁ ÄÅ ÃÏÏÃÏÒÒÅǶÎÃÉÁ ÄÏÓ ÔÅÒÍÏÓ ÍÁÉÓ ÕÓÁÄÏÓ ÎÏÓ ÔąǲÔÕÌÏÓ Å ÒÅÓÕÍÏÓ 

ÄÏÓ ÁÒÔÉÇÏÓ ÒÅÖÉÓÁÄÏÓ ÆÏÉ ÇÅÒÁÄÏȢ %Í ÃÏÎÊÕÎÔÏ ÃÏÍ Ï ÍÁÐÁȟ ÓÁǿÏ ÁÐÒÅÓÅÎÔÁÄÁÓ ÃÁÔÅÇÏÒÉÁÓ 

ÄÅÎÏÍÉÎÁÄÁÓ ÃÌÕÓÔÅÒÓȢ /Ó ÃÌÕÓÔÅÒÓ ÅÓÔÁÂÅÌÅÃÅÍ ÒÅÌÁëÏǿÅÓ ÅÎÔÒÅ ÏÓ ÔÅÒÍÏÓ ÃÏÍ ÂÁÓÅ ÎÁ ÆÏÒëÁ 

ÄÅ ÓÕÁÓ ÃÏÎÅØÏǿÅÓȢ !ÌÅǲÍ ÄÉÓÓÏȟ ÃÏÒÅÓ ÄÉÓÔÉÎÔÁÓ ÓÁǿÏ ÁÔÒÉÂÕąǲÄÁÓ Á ÃÁÄÁ ÃÌÕÓÔÅÒ ÎÏ ÍÁÐÁȢ 0ÁÒÁ 

ÃÁÄÁ ÌÉÇÁëÁǿÏ ÅÎÔÒÅ ÔÅÒÍÏÓ ÕÍ ÖÁÌÏÒ ÎÕÍÅǲÒÉÃÏ ÄÅÎÏÍÉÎÁÄÏ ÌÉÎË ÓÔÒÅÎÇÔÈ Åǲ ÇÅÒÁÄÏȟ 

ÉÎÄÉÃÁÎÄÏ Á ÉÎÔÅÎÓÉÄÁÄÅ ÄÁ ÒÅÌÁëÁǿÏȢ %ÓÔÁ ÆÏÒëÁ ÄÅ ÌÉÇÁëÁǿÏ ÏÆÅÒÅÃÅ ÕÍÁ ÍÅÄÉÄÁ 

ÐÒÏÐÏÒÃÉÏÎÁÌ ÄÁ ÁÓÓÏÃÉÁëÁǿÏ ÅÎÔÒÅ ÔÅÒÍÏÓ ÄÉÆÅÒÅÎÔÅÓ ÁǮ ÍÅÄÉÄÁ ÑÕÅ ÁÐÁÒÅÃÅÍ ÅÍ ÃÏÎÊÕÎÔÏȢ 

4ÏÄÁÓ ÅÓÓÁÓ ÒÅÌÁëÏǿÅÓ ÓÅÒÁǿÏ ÅØÐÌÏÒÁÄÁÓ ÐÏÓÔÅÒÉÏÒÍÅÎÔÅ ÎÁ ÓÅëÁǿÏ ÄÅ ÒÅÓÕÌÔÁÄÏÓȟ ÍÁÉÓ 

ÅÓÐÅÃÉПÉÃÁÍÅÎÔÅ ÎÁ ÓÅëÁǿÏ σȢςȢςȢχȢ 
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σȢςȢρȢχ #ÏÎÓÉÄÅÒÁëÏǿÅÓ %ǳÔÉÃÁÓ 

%Í ÃÏÎÆÏÒÍÉÄÁÄÅ ÃÏÍ ÁÓ ÐÒÁǲÔÉÃÁÓ ÅǲÔÉÃÁÓ ÅÍ ÒÅÖÉÓÏǿÅÓ ÓÉÓÔÅÍÁǲÔÉÃÁÓȟ ÔÏÄÏÓ ÏÓ ÅÓÔÕÄÏÓ 

ÉÎÃÌÕąǲÄÏÓ ÎÁ ÒÅÖÉÓÁǿÏ ÆÏÒÁÍ ÃÉÔÁÄÏÓ ÁÄÅÑÕÁÄÁÍÅÎÔÅȟ ÄÁÎÄÏ Ï ÄÅÖÉÄÏ ÃÒÅǲÄÉÔÏ ÁÏÓ ÁÕÔÏÒÅÓ 

ÏÒÉÇÉÎÁÉÓȢ !ÌÅǲÍ ÄÉÓÓÏȟ Ï ÐÒÏÃÅÓÓÏ ÄÅ ÒÅÖÉÓÁǿÏ ÆÏÉ ÃÏÎÄÕÚÉÄÏ ÃÏÍ Á ÔÒÁÎÓÐÁÒÅǶÎÃÉÁ Å ÒÉÇÏÒ ÄÁÓ 

ÄÉÒÅÔÒÉÚÅÓ ÄÏ ÍÅǲÔÏÄÏ 02)3-!Ȣ / ÐÒÏÃÅÓÓÏ ÄÅ ÅØÔÒÁëÁǿÏ Å ÁÎÁǲÌÉÓÅ ÄÅ ÄÁÄÏÓ ÆÏÉ ÒÅÁÌÉÚÁÄÏ 

ÃÏÌÁÂÏÒÁÔÉÖÁÍÅÎÔÅ ÐÅÌÏ ÁÕÔÏÒ Å ÓÅÕ ÏÒÉÅÎÔÁÄÏÒȟ ÇÁÒÁÎÔÉÎÄÏ ÕÍÁ ÃÁÍÁÄÁ ÄÅ ÖÁÌÉÄÁëÁǿÏ 

ÉÎÔÅÒÎÁȢ .ÅÎÈÕÍ ÄÏÓ ÄÁÄÏÓ ÅØÔÒÁąǲÄÏÓ ÄÏÓ ÁÒÔÉÇÏÓ ÒÅÖÉÓÁÄÏÓ ÆÏÉ ÁÌÔÅÒÁÄÏȟ 

ÄÅÓÃÏÎÔÅØÔÕÁÌÉÚÁÄÏ ÏÕ ÍÁÎÉÐÕÌÁÄÏ ÄÅ ÑÕÁÌÑÕÅÒ ÍÁÎÅÉÒÁȟ ÐÒÅÓÅÒÖÁÎÄÏ Á ÉÎÔÅÇÒÉÄÁÄÅ Å Ï 

ÓÅÎÔÉÄÏ ÏÒÉÇÉÎÁÌȢ 

!Ó ÓÅëÏǿÅÓ ÓÕÂÓÅÑÕÅÎÔÅÓ ÁÐÒÅÓÅÎÔÁÍ ÕÍÁ ÓąǲÎÔÅÓÅ ÏÂÊÅÔÉÖÁ Å ÃÁÔÅÇÏÒÉÚÁÄÁ ÄÏÓ 

ÒÅÓÕÌÔÁÄÏÓȟ ÁÓ ÄÉÓÃÕÓÓÏǿÅÓ Å ÒÅПÌÅØÏǿÅÓ ÁÃÅÒÃÁ ÄÁÓ ÉÍÐÌÉÃÁëÏǿÅÓ ÄÏÓ ÁÃÈÁÄÏÓ ÎÏ ÃÏÎÔÅØÔÏ ÄÁ 

ÐÅÓÑÕÉÓÁ Å ÄÁ ÐÒÁǲÔÉÃÁ ÅÄÕÃÁÃÉÏÎÁÌȟ ÁÌÅǲÍ ÄÁÓ ÃÏÎÃÌÕÓÏǿÅÓ Å ÃÏÎÓÉÄÅÒÁëÏǿÅÓ ПÉÎÁÉÓ ÄÅÓÔÁ 

ÒÅÖÉÓÁǿÏ ÄÅ ÌÉÔÅÒÁÔÕÒÁȢ  

σȢςȢς 2ÅÓÕÌÔÁÄÏÓ  

.ÅÓÔÁ ÓÅëÁǿÏȟ ÏÓ ÒÅÓÕÌÔÁÄÏÓ ÓÁǿÏ ÁÐÒÅÓÅÎÔÁÄÏÓ ÄÅ ÍÁÎÅÉÒÁ ÄÉÒÅÔÁ Å ÏÂÊÅÔÉÖÁȟ 

ÆÏÒÎÅÃÅÎÄÏ ÏÓ ÄÁÄÏÓ ÅØÔÒÁąǲÄÏÓ ÅÍ ÕÍ ÆÏÒÍÁÔÏ ÏÒÇÁÎÉÚÁÄÏ Å ÓÉÓÔÅÍÁǲÔÉÃÏȢ !Ï ÌÏÎÇÏ ÄÁ 

ÁÐÒÅÓÅÎÔÁëÁǿÏ ÄÏÓ ÒÅÓÕÌÔÁÄÏÓȟ ÃÁÄÁ ÃÁÔÅÇÏÒÉÁ ÄÅ ÄÁÄÏÓ ÅØÔÒÁąǲÄÁ ÄÏÓ ÅÓÔÕÄÏÓ ÒÅÖÉÓÁÄÏÓ 

ÁÐÁÒÅÃÅ ÉÎÄÉÖÉÄÕÁÌÍÅÎÔÅ ÅÍ ÓÕÁ ÐÒÏǲÐÒÉÁ ÓÕÂÓÅëÁǿÏȢ %ǳ ÉÍÐÏÒÔÁÎÔÅ ÎÏÔÁÒ ÑÕÅ ÏÓ ÄÁÄÏÓ ÎÁǿÏ 

ÓÁǿÏ ÅØÐÌÏÒÁÄÏÓ ÅÍ ÐÒÏÆÕÎÄÉÄÁÄÅ ÎÅÓÔÁ ÓÅëÁǿÏȟ ÖÉÓÔÏ ÑÕÅ ÔÏÄÁÓ ÁÓ ÁÎÁǲÌÉÓÅÓȟ ÄÉÓÃÕÓÓÏǿÅÓ Å 

ÉÎÔÅÒÐÒÅÔÁëÏǿÅÓ ÓÁǿÏ ÁÂÏÒÄÁÄÁÓ ÎÁÓ ÓÅëÏǿÅÓ ÓÅÇÕÉÎÔÅÓȡ $ÉÓÃÕÓÓÁǿÏ ɉ3ÅëÁǿÏ σȢςȢσɊ Å #ÏÎÃÌÕÓÏǿÅÓ 

Å #ÏÎÓÉÄÅÒÁëÏǿÅÓ &ÉÎÁÉÓ ɉ3ÅëÁǿÏ σȢςȢτɊȢ  

σȢςȢςȢρ 6ÉÓÁǿÏ ÇÅÒÁÌ ÄÁ ÂÉÂÌÉÏÇÒÁПÉÁ 

/ 1ÕÁÄÒÏ σ ÆÏÒÎÅÃÅ ÁÓ ÉÎÆÏÒÍÁëÏǿÅÓ ÐÁÒÁ ÉÄÅÎÔÉПÉÃÁëÁǿÏ ÄÏÓ ÅÓÔÕÄÏÓ ÃÏÎÓÉÄÅÒÁÄÏÓ 

ÎÅÓÔÁ ÒÅÖÉÓÁǿÏ ÓÉÓÔÅÍÁǲÔÉÃÁȢ /Ó ÔÒÁÂÁÌÈÏÓ ÅÓÔÁǿÏ ÏÒÇÁÎÉÚÁÄÏÓ ÅÍ ÏÒÄÅÍ ÁÌÆÁÂÅǲÔÉÃÁ ÄÅ ÁÃÏÒÄÏ 

ÃÏÍ Ï ÔąǲÔÕÌÏȠ ÅÎÆÁÔÉÚÁȤÓÅ ÑÕÅ Á ÏÒÄÅÍ ÅÍ ÑÕÅ ÃÁÄÁ ÁÒÔÉÇÏ ÁÐÁÒÅÃÅ ÎÁǿÏ ÔÅÍ ÒÅÌÁëÁǿÏ ÃÏÍ 

ÓÕÁ ÉÍÐÏÒÔÁǶÎÃÉÁ ÏÕ ÑÕÁÌÉÄÁÄÅȢ #ÁÄÁ ÁÒÔÉÇÏ ÒÅÃÅÂÅÕ ÕÍ ÃÏǲÄÉÇÏ ÄÅ ÒÅÆÅÒÅǶÎÃÉÁ ÎÕÍÅǲÒÉÃÏ 

ÕǲÎÉÃÏ ÐÁÒÁ ÆÁÃÉÌÉÔÁÒ ÓÕÁ ÃÉÔÁëÁǿÏ ÁÏ ÌÏÎÇÏ ÄÏ ÒÅÓÔÁÎÔÅ ÄÁ ÒÅÖÉÓÁǿÏȢ /Ó ÃÏǲÄÉÇÏÓ ÄÅ ÒÅÆÅÒÅǶÎÃÉÁ 

ÓÁǿÏ ÕÔÉÌÉÚÁÄÏÓ ÁÏ ÌÏÎÇÏ ÄÁ ÅØÐÏÓÉëÁǿÏ Å ÄÉÓÃÕÓÓÁǿÏ ÄÏÓ ÒÅÓÕÌÔÁÄÏÓ ÐÁÒÁ ÓÕÂÓÔÉÔÕÉÒ Á ÕÔÉÌÉÚÁëÁǿÏ 

ÄÅ ÔąǲÔÕÌÏÓ ÌÏÎÇÏÓ ÏÕ Á ÃÉÔÁëÁǿÏ ÒÅÐÅÔÉÔÉÖÁ ÄÅ ÁÕÔÏÒÅÓȟ ÆÁÃÉÌÉÔÁÎÄÏ Á ÌÅÉÔÕÒÁ Å ÔÁÍÂÅǲÍ Á 

ÉÄÅÎÔÉПÉÃÁëÁǿÏ ÄÁÓ ÏÂÒÁÓ ÒÅÖÉÓÁÄÁÓȢ  

1ÕÁÄÒÏ σ Ȥ #ÏǲÄÉÇÏ ÄÅ ÒÅÆÅÒÅǶÎÃÉÁȟ ÔąǲÔÕÌÏȟ ÁÕÔÏÒÅÓ Å ÐÁÌÁÖÒÁÓȤÃÈÁÖÅ ÄÏÓ ÅÓÔÕÄÏÓ ÒÅÖÉÓÁÄÏÓȢ 
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#s$)'/  !54/2)! 4^45,/ 0!,!62!3Ȥ#(!6% 

ρ ,5) ÅÔ ÁÌȢ 

! ÒÅÖÁÌÕÁÔÉÏÎ ÏÆ ÈÏ× ×Å ÔÈÉÎË 
ÁÂÏÕÔ ÍÁËÉÎÇȡ %ØÁÍÉÎÉÎÇ 

!ÓÓÅÍÂÌÙ 0ÒÁÃÔÉÃÅÓ ÁÎÄ !ÒÔÉÆÁÃÔ 
)ÍÁÇÉÎÁÔÉÏÎ ÉÎ "ÉÏÍÁËÉÎÇ 

$)9ȟ ÓÙÎÔÈÅÔÉÃ ÂÉÏÌÏÇÙȟ 
ÍÁËÉÎÇȟ ÆÁÂÒÉÃÁÔÉÏÎȟ ÄÅÓÉÇÎ 
ÂÉÏÌÏÇÙȟ ÉÍÁÇÉÎÁÔÉÏÎȟ 
ÔÉÎËÅÒÉÎÇȟ ÁÓÓÅÍÂÌÙ 

ς 
3%22!./ 
0%ǳ2%: Ǫ 

*5!ǳ2%: ,/ǳ0%: 

!Î ÕÌÔÒÁȤÌÏ× ÃÏÓÔ ÌÉÎÅ ÆÏÌÌÏ×ÅÒ 
ÒÏÂÏÔ ÁÓ ÅÄÕÃÁÔÉÏÎÁÌ ÔÏÏÌ ÆÏÒ 
ÔÅÁÃÈÉÎÇ ÐÒÏÇÒÁÍÍÉÎÇ ÁÎÄ 
ÃÉÒÃÕÉÔȭÓ ÆÏÕÎÄÁÔÉÏÎÓ 

!ÒÄÕÉÎÏȟ ÃÏÍÐÕÔÁÔÉÏÎÁÌ 
ÔÈÉÎËÉÎÇȟ ÄÉÇÉÔÁÌ 

ÆÁÂÒÉÃÁÔÉÏÎȟ ÌÏ×ȤÃÏÓÔȟ 
-ÁËÅÒȟ 34%- 

σ 6)'%!.4 ÅÔ ÁÌȢ 
"&ÁÂ ÆÏÒ &ÁÃÕÌÔÙȡ 5ÓÉÎÇ -ÁËÉÎÇ 
ÔÏ %ÍÐÏ×ÅÒ %ÎÔÒÅÐÒÅÎÅÕÒÉÁÌÌÙȤ

-ÉÎÄÅÄ ,ÅÁÒÎÉÎÇ 

%ÎÔÒÅÐÒÅÎÅÕÒÓÈÉÐȟ ÍÁËÉÎÇȟ 
ÆÁÃÕÌÔÙ ÄÅÖÅÌÏÐÍÅÎÔ 

τ 6)'%!.4 ÅÔ ÁÌȢ  
"Ȥ&ÁÂȡ #ÕÌÔÉÖÁÔÉÎÇ 3ÔÕÄÅÎÔ 
,ÅÁÒÎÉÎÇ ÉÎ ÔÈÅ -ÁËÅÒÓÐÁÃÅ 
ÔÈÒÏÕÇÈ &ÁÃÕÌÔÙ $ÅÖÅÌÏÐÍÅÎÔ 

.Ⱦ! 

υ 7%.' ÅÔ ÁÌȢ 
#ÈÁÒÁÃÔÅÒÉÚÉÎÇ 3ÔÕÄÅÎÔÓȭ ψ# 
3ËÉÌÌÓ $ÅÖÅÌÏÐÍÅÎÔ $ÕÒÉÎÇ 
0ÒÏÂÌÅÍȤÂÁÓÅÄ $ÉÇÉÔÁÌ -ÁËÉÎÇ 

$ÉÇÉÔÁÌ ÍÁËÉÎÇȟ 0ÒÏÂÌÅÍȤ
ÂÁÓÅÄ ÌÅÁÒÎÉÎÇȟ "ÌÏÃËȤÂÁÓÅÄ 
ÐÒÏÇÒÁÍÍÉÎÇȟ ψ# ÓËÉÌÌÓȟ 
-ÁËÅÒ ÅÄÕÃÁÔÉÏÎȟ 34%- 

ÅÄÕÃÁÔÉÏÎ 

φ $%.' ÅÔ ÁÌȢ 
$ÅÓÉÇÎ ÁÎÄ ÐÒÁÃÔÉÃÅ ÏÆ Á #Ȥ

34%!- ÃÕÒÒÉÃÕÌÕÍ ÏÆ )ÎÔÁÎÇÉÂÌÅ 
#ÕÌÔÕÒÁÌ (ÅÒÉÔÁÇÅ 

%ÄÕÃÁÔÉÏÎȟ !ÐÐÌÉÅÄ 
ÃÏÍÐÕÔÉÎÇȟ %ȤÌÅÁÒÎÉÎÇ 

χ 
"584/.ȟ +!9 
Ǫ .54"2/7. 

$ÅÖÅÌÏÐÉÎÇ Á -ÁËÅÒÓÐÁÃÅ 
,ÅÁÒÎÉÎÇ ÁÎÄ !ÓÓÅÓÓÍÅÎÔ 

&ÒÁÍÅ×ÏÒË 

-ÁËÅÒÓÐÁÃÅÓȟ -ÁËÅÒ 
ÅÄÕÃÁÔÉÏÎȟ 0ÒÉÍÁÒÙȟ 

!ÓÓÅÓÓÍÅÎÔȟ 34%-ȟ 34%!-ȟ 
#ÒÅÁÔÉÖÉÔÙ 

ψ 
2)#(!2$ Ǫ 
')2) 

$ÉÇÉÔÁÌ ÁÎÄ 0ÈÙÓÉÃÁÌ &ÁÂÒÉÃÁÔÉÏÎ 
ÁÓ -ÕÌÔÉÍÏÄÁÌ ,ÅÁÒÎÉÎÇȡ 
5ÎÄÅÒÓÔÁÎÄÉÎÇ ÙÏÕÔÈ 

ÃÏÍÐÕÔÁÔÉÏÎÁÌ ÔÈÉÎËÉÎÇ ×ÈÅÎ 
ÍÁËÉÎÇ ÉÎÔÅÇÒÁÔÅÄ ÓÙÓÔÅÍÓ 
ÔÈÒÏÕÇÈ ÂÉÄÉÒÅÃÔÉÏÎÁÌÌÙ 
ÒÅÓÐÏÎÓÉÖÅ ÄÅÓÉÇÎ 

%ÄÕÃÁÔÉÏÎȾÌÅÁÒÎÉÎÇȟ 
ÓÃÈÏÏÌÓȾÅÄÕÃÁÔÉÏÎÁÌ 
ÓÅÔÔÉÎÇȟ ÐÁÒÔÉÃÉÐÁÔÏÒÙ 
ÄÅÓÉÇÎȟ ÄÅÓÉÇÎ ÒÅÓÅÁÒÃÈ 
ÍÅÔÈÏÄÓȟ ÃÏÌÌÁÂÏÒÁÔÉÏÎȟ 
ÃÒÅÁÔÉÖÉÔÙ ÓÕÐÐÏÒÔȟ 
ÇÁÍÅÓȾÐÌÁÙȟ ÓÅÎÓÏÒÓȟ 
ÔÁÎÇÉÂÌÅȟ ×ÅÁÒÁÂÌÅ 
ÃÏÍÐÕÔÅÒÓȟ 

ÅÍÂÏÄÉÅÄ ÉÎÔÅÒÁÃÔÉÏÎȟ 
ÆÁÓÈÉÏÎȾÃÌÏÔÈÉÎÇȟ ÃÏÎÔÅÎÔ 
ÁÎÁÌÙÓÉÓȟ ÉÎÔÅÒÖÉÅ×ȟ ÔÅÅÎÓ 



 
,!"/2!4/ǳ2)/ )4).%2!.4% 34%!-Ȥ#%&%4-!+%2ȡ !.!ǳ,)3% $% 5-! 02/0/34! $% ).4%26%.K!Ȁ/ %$5#!#)/.!, !ǯ ,5: $! 

%80%2)%Ƿ.#)! $% !02%.$):!'%- -%$)!$! 
6).)ǳ#)53 3/5:! 2/#(! 

 
 

ω #(%. ÅÔ ÁÌȢ  

%ØÐÅÒÉÅÎÃÅÓ ÏÆ 3ÔÕÄÅÎÔÓȟ 
4ÅÁÃÈÅÒÓȟ ÁÎÄ 0ÁÒÅÎÔÓ 

ÐÁÒÔÉÃÉÐÁÔÉÎÇ ÉÎ ÁÎ ÉÎÃÌÕÓÉÖÅȟ 
ÓÃÈÏÏÌȤÂÁÓÅÄ ÉÎÆÏÒÍÁÌ 

ÅÎÇÉÎÅÅÒÉÎÇ ÅÄÕÃÁÔÉÏÎ ÐÒÏÇÒÁÍ 

!ÄÏÌÅÓÃÅÎÔÓȟ 9ÏÕÔÈȟ 34%-ȟ 
%ÎÇÉÎÅÅÒÉÎÇȟ 3ÔÒÅÎÇÔÈȤ
ÂÁÓÅÄȟ 3ÃÈÏÏÌȤÂÁÓÅÄ 
ÉÎÔÅÒÖÅÎÔÉÏÎ 

ρπ 
#(/5.4!ȟ 
-!.3+% Ǫ 
(/00% 

Ȭ&ÒÏÍ -ÁËÉÎÇ ÔÏ ,ÅÁÒÎÉÎÇȭȡ 
ÉÎÔÒÏÄÕÃÉÎÇ $ÅÖ #ÁÍÐÓ ÁÓ ÁÎ 
ÅÄÕÃÁÔÉÏÎÁÌ ÐÁÒÁÄÉÇÍ ÆÏÒ 2ÅȤ
ÉÎÖÅÎÔÉÎÇ 0ÒÏÂÌÅÍȤÂÁÓÅÄ 

,ÅÁÒÎÉÎÇ 

-ÁËÅÒ ÍÏÖÅÍÅÎÔȟ ÄÅÖ 
ÃÁÍÐÓȟ ÐÒÏÊÅÃÔȤÂÁÓÅÄ 

ÌÅÁÒÎÉÎÇ 

ρρ 34!!" 

)ÍÐÌÅÍÅÎÔÉÎÇ &ÁÂÒÉÃÁÔÉÏÎ ÁÓ Á 
0ÅÄÁÇÏÇÉÃÁÌ 4ÏÏÌ ÉÎ 6ÅÒÔÅÂÒÁÔÅ 
!ÎÁÔÏÍÙ #ÏÕÒÓÅÓȡ -ÏÔÉÖÁÔÉÏÎȟ 
)ÎÃÌÕÓÉÏÎȟ ÁÎÄ ,ÅÓÓÏÎÓ 

.Ⱦ! 

ρς -!!)! 
)ÎÖÅÎÔÉÎÇ ×ÉÔÈ -ÁËÅÒ ÅÄÕÃÁÔÉÏÎ 
ÉÎ ÈÉÇÈ ÓÃÈÏÏÌ ÃÌÁÓÓÒÏÏÍÓ 

34%-ȟ 34%!-ȟ -ÁËÅÒ 
ÅÄÕÃÁÔÉÏÎȟ %ÔÈÎÏÇÒÁÐÈÙȟ 
%ÎÇÉÎÅÅÒÉÎÇ ÅÄÕÃÁÔÉÏÎ 

ρσ 
4)-/4(%/5 Ǫ 
)/!../5 

,ÅÁÒÎÉÎÇ ÁÎÄ ÉÎÎÏÖÁÔÉÏÎ ÓËÉÌÌÓ ÉÎ 
ÍÁËÉÎÇ ÃÏÎÔÅØÔÓȡ Á 

ÃÏÍÐÒÅÈÅÎÓÉÖÅ ÁÎÁÌÙÔÉÃÁÌ 
ÆÒÁÍÅ×ÏÒË ÁÎÄ ÃÏÄÉÎÇ ÓÃÈÅÍÅ 

,ÅÁÒÎÉÎÇ ÁÎÄ ÉÎÎÏÖÁÔÉÏÎ 
ÓËÉÌÌÓȟ 4×ÅÎÔÙȤУÉÒÓÔȤÃÅÎÔÕÒÙ 

ÓËÉÌÌÓȟ -ÁËÉÎÇȟ 
-ÁËÅÒÓÐÁÃÅÓȟ -ÁËÅÒ 
ÍÏÖÅÍÅÎÔȟ !ÎÁÌÙÔÉÃÁÌ 

ÆÒÁÍÅ×ÏÒËȟ #ÏÄÉÎÇ ÓÃÈÅÍÅȟ 
34%!- 

ρτ "%6!. ÅÔ ÁÌȢ 

,ÅÁÒÎÉÎÇ 4ÈÒÏÕÇÈ 34%-Ȥ2ÉÃÈ 
4ÉÎËÅÒÉÎÇȡ &ÉÎÄÉÎÇÓ &ÒÏÍ Á 
*ÏÉÎÔÌÙ .ÅÇÏÔÉÁÔÅÄ 2ÅÓÅÁÒÃÈ 
0ÒÏÊÅÃÔ 4ÁËÅÎ 5Ð ÉÎ 0ÒÁÃÔÉÃÅ 

.Ⱦ! 

ρυ 
4!"!2%3 Ǫ 
"/.) 

-ÁËÅÒ ÃÕÌÔÕÒÅ ÁÎÄ ÉÔÓ ÐÏÔÅÎÔÉÁÌ 
ÆÏÒ 34%- ÅÄÕÃÁÔÉÏÎ 

-ÁËÅÒÓÐÁÃÅÓȟ 3ÏÆÔ ÓËÉÌÌÓȟ 
34%-ȟ -ÁËÅÒ ÃÕÌÔÕÒÅȟ 
%ØÐÅÒÉÅÎÔÉÁÌ ÌÅÁÒÎÉÎÇ 

ρφ 
8)!.'ȟ 9!.' Ǫ 
9%4%2 

-ÁËÉÎÇ Á -ÁËÅÒÓÐÁÃÅ ÆÏÒ 
ÃÈÉÌÄÒÅÎȡ ! ÍÉØÅÄȤÍÅÔÈÏÄÓ ÓÔÕÄÙ 
ÉÎ #ÈÉÎÅÓÅ ËÉÎÄÅÒÇÁÒÔÅÎÓ 

%ÁÒÌÙ ÃÈÉÌÄÈÏÏÄ ÅÄÕÃÁÔÉÏÎȟ 
-ÁËÅÒÓÐÁÃÅȟ %ÎÇÉÎÅÅÒÉÎÇ 
ÄÅÓÉÇÎ ÐÒÏÃÅÓÓȟ -ÁËÅÒ 

ÌÉÔÅÒÁÃÙ 

ρχ 
*/.%3ȟ 3-)4( 
Ǫ #/(%. 

0ÒÅÓÅÒÖÉÃÅ 4ÅÁÃÈÅÒÓ΄ "ÅÌÉÅÆÓ 
!ÂÏÕÔ 5ÓÉÎÇ -ÁËÅÒ !ÃÔÉÖÉÔÉÅÓ ÉÎ 
&ÏÒÍÁÌ +ɀυφ %ÄÕÃÁÔÉÏÎÁÌ 
3ÅÔÔÉÎÇÓȡ ! -ÕÌÔÉȤ)ÎÓÔÉÔÕÔÉÏÎÁÌ 

3ÔÕÄÙ 

-ÁËÅÒ ÔÏÏÌÓȟ ÐÒÅÓÅÒÖÉÃÅ 
ÔÅÁÃÈÅÒÓȟ 4ÈÅÏÒÙ ÏÆ 0ÌÁÎÎÅÄ 

"ÅÈÁÖÉÏÒ 

ρψ 
'!,%ȟ 

#!00%,,) Ǫ 
"29!.4 

0ÒÏÇÒÁÍ %ÖÁÌÕÁÔÉÏÎ Ȥ 34%!- 
4ÒÕÎËÓȡ %ÎÈÁÎÃÉÎÇ +Ȥό 0ÒÏÊÅÃÔȤ
"ÁÓÅÄ ,ÅÁÒÎÉÎÇ ÔÈÒÏÕÇÈ -ÏÂÉÌÅ 

-ÁËÅÒÓÐÁÃÅÓ 

.Ⱦ! 
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ρω 2/3! 

3ÏÃÉÁÌ .ÅÃËÌÁÃÅ 0ÒÏÊÅÃÔȡ ! 
ÓÔÕÄÅÎÔȤÍÁÄÅ ÇÁÄÇÅÔ ÔÏ ÈÅÌÐ 
ÐÅÏÐÌÅ ÄÕÒÉÎÇ ÔÈÅ #/6)$υύ 

ÐÁÎÄÅÍÉÃ 

ÂÉÔȟ 0ÒÏÇÒÁÍÍÉÎÇ ,ÉÔÅÒÁÃÙȟ 
3ÏÃÉÁÌ .ÅÃËÌÁÃÅ 0ÒÏÊÅÃÔ 

ςπ #(%. ÅÔ ÁÌȢ 

34%- 4ÅÁÃÈÉÎÇ ÆÏÒ ÔÈÅ )ÎÔÅÒÎÅÔ 
ÏÆ 4ÈÉÎÇÓ -ÁËÅÒ #ÏÕÒÓÅȡ ! 
4ÅÁÃÈÉÎÇ -ÏÄÅÌ "ÁÓÅÄ ÏÎ ÔÈÅ 

)ÔÅÒÁÔÉÖÅ ,ÏÏÐ 

ÉÎÔÅÒÎÅÔ ÏÆ ÔÈÉÎÇÓȟ -ÁËÅÒ 
ÃÏÕÒÓÅȟ 34%- ÔÅÁÃÈÉÎÇȟ 
ÃÕÒÒÉÃÕÌÕÍ ÉÍÐÌÅÍÅÎÔÁÔÉÏÎ 

ςρ .'ȟ ,)5 Ǫ #5) 

3ÔÕÄÅÎÔÓȭ ÉÎȤÍÏÍÅÎÔ ÃÈÁÌÌÅÎÇÅÓ 
ÁÎÄ ÄÅÖÅÌÏÐÉÎÇ -ÁËÅÒ 

ÐÅÒÓÐÅÃÔÉÖÅÓ ÄÕÒÉÎÇ ÐÒÏÂÌÅÍȤ
ÂÁÓÅÄ ÄÉÇÉÔÁÌ ÍÁËÉÎÇ 

$ÉÇÉÔÁÌ ÍÁËÉÎÇȟ 
ÃÏÍÐÕÔÁÔÉÏÎÁÌ ÔÈÉÎËÉÎÇȟ 
ÃÏÎÓÔÒÕÃÔÉÏÎÉÓÍȟ ÐÒÏÂÌÅÍȤ
ÓÏÌÖÉÎÇȟ 34%- ÅÄÕÃÁÔÉÏÎȟ 
ÍÁÔÈÅÍÁÔÉÃÓ ÅÄÕÃÁÔÉÏÎȟ 
ÔÅÃÈÎÏÌÏÇÙȤÅÎÈÁÎÃÅÄ 

ÌÅÁÒÎÉÎÇ 

ςς ,533)%2 ÅÔ ÁÌȢ 
5ÓÉÎÇ #$)/ ÔÏ ÄÅÖÅÌÏÐ ÐÒÏÊÅÃÔ 
ÌÅÁÒÎÉÎÇ ÁÃÔÉÖÉÔÉÅÓ ÆÏÒ ÙÏÕÎÇÅÒ 

ÓÔÕÄÅÎÔÓ 

4ÅÃÈÎÏÌÏÇÙ ÅÄÕÃÁÔÉÏÎȟ 
ÙÏÕÎÇ ÓÔÕÄÅÎÔÓȟ ÏÐÅÎȤÅÎÄÅÄ 
ÐÒÏÊÅÃÔȟ 0",ȟ Ȭ3ÔÁÎÄÁÒÄÓ ψȟ 

ϋȟ όȟ υτȭ 

&ÏÎÔÅȡ 1ÕÁÄÒÏ ÅÌÁÂÏÒÁÄÏ ÐÅÌÏ ÁÕÔÏÒȢ 

σȢςȢςȢς #ÏÎÔÅØÔÏ ÄÏÓ ÅÓÔÕÄÏÓ 

.ÅÓÔÁ ÓÅëÁǿÏ ÓÅÒÁǿÏ ÅØÐÌÏÒÁÄÏÓ ÏÓ ÃÏÎÔÅØÔÏÓ ÔÅÍÐÏÒÁÉÓȟ ÇÅÏÇÒÁǲПÉÃÏÓ Å ÐÏÒ ÅÓÔÁǲÇÉÏ 

ÅÄÕÃÁÃÉÏÎÁÌȢ 

3.2.2.2.1 Distribuição Cronológica 

/ 1ÕÁÄÒÏ τ ÁÐÒÅÓÅÎÔÁ Á ÄÉÓÔÒÉÂÕÉëÁǿÏ ÄÏÓ ÅÓÔÕÄÏÓ ÒÅÖÉÓÁÄÏÓ ÃÏÍ ÂÁÓÅ ÎÏ ÁÎÏ ÄÅ 

ÐÕÂÌÉÃÁëÁǿÏȡ  

1ÕÁÄÒÏ τ Ȥ $ÉÓÔÒÉÂÕÉëÁǿÏ ÄÏÓ ÅÓÔÕÄÏÓ ÐÏÒ ÁÎÏ ÄÅ ÐÕÂÌÉÃÁëÁǿÏȢ 

!./ 4/4!, $% 05",)#!Ku%3 #s$)'/ $% 2%&%2P.#)! 

ςπρτ ρ ρτ 

ςπρχ σ ρπȟ ρχȟ ρψ 

ςπρψ ρ σ 

ςπρω τ ρȟ ςȟ ψȟ ρς 

ςπςπ σ τȟ ςπȟ ςς 

ςπςρ τ ωȟ ρρȟ ρσȟ ρω 

ςπςς τ υȟ φȟ χȟ ρυ 

ςπςσ ς ρφȟ ςρ 
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3.2.2.2.2 Distribuição Geográfica 

! ÄÉÓÔÒÉÂÕÉëÁǿÏ ÄÁÓ ÐÕÂÌÉÃÁëÏǿÅÓ ÒÅÖÉÓÁÄÁÓȟ ÄÅÌÉÎÅÁÄÁ ÐÏÒ ÐÁąǲÓ ÄÅ ÏÒÉÇÅÍ ÄÁ 

ÉÎÓÔÉÔÕÉëÁǿÏ ÄÏ ÐÒÉÍÅÉÒÏ ÁÕÔÏÒȟ ÅÓÔÁǲ ÒÅÐÒÅÓÅÎÔÁÄÁ ÎÁ &ÉÇÕÒÁ ρσȡ 

&ÉÇÕÒÁ ρσ Ȥ $ÉÓÔÒÉÂÕÉëÁǿÏ ÇÅÏÇÒÁǲПÉÃÁ ÄÏÓ ÅÓÔÕÄÏÓȢ 

 

&ÏÎÔÅȡ %ÌÁÂÏÒÁÄÏ ÐÅÌÏ ÁÕÔÏÒȢ 

/Ó %ÓÔÁÄÏÓ 5ÎÉÄÏÓ ÄÁ !ÍÅǲÒÉÃÁ ÓÅ ÄÅÓÔÁÃÁÍ ÃÏÍ ÏÎÚÅ ÅÓÔÕÄÏÓ ɉ!ÒÔÉÇÏÓ ρȟ σȟ τȟ ψȟ ωȟ 

ρπȟ ρρȟ ρςȟ ρτȟ ρχ Å ρψɊȟ ÓÅÇÕÉÄÏÓ ÐÅÌÁ #ÈÉÎÁ ÃÏÍ ÔÒÅǶÓ ÅÓÔÕÄÏÓ ɉ!ÒÔÉÇÏÓ φȟ ρφ Å ςπɊȟ ÄÅÐÏÉÓ 

(ÏÎÇ +ÏÎÇ ÃÏÍ ÄÏÉÓ ÁÒÔÉÇÏÓ ɉ!ÒÔÉÇÏÓ υ Å ςρɊ Å ÏÓ ÓÅÇÕÉÎÔÅÓ ÐÁąǲÓÅÓ ÃÏÍ ÕÍ ÅÓÔÕÄÏ ÃÁÄÁȡ 

-ÅǲØÉÃÏ ɉ!ÒÔÉÇÏ ςɊȟ 2ÅÉÎÏ 5ÎÉÄÏ ɉ!ÒÔÉÇÏ χɊȟ #ÈÉÐÒÅ ɉ!ÒÔÉÇÏ ρσɊȟ %ÓÐÁÎÈÁ ɉ!ÒÔÉÇÏ ρυɊȟ "ÒÁÓÉÌ 

ɉ!ÒÔÉÇÏ ρωɊ Å #ÁÎÁÄÁǲ ɉ!ÒÔÉÇÏ ςςɊȢ 

3.2.2.2.3 Distribuição por Estágio Educacional 

! ÄÉÓÔÒÉÂÕÉëÁǿÏ ÄÏÓ ÁÒÔÉÇÏÓ ÄÅ ÁÃÏÒÄÏ ÃÏÍ ÏÓ ÅÓÔÁǲÇÉÏÓ ÅÄÕÃÁÃÉÏÎÁÉÓ ÉÎÖÅÓÔÉÇÁÄÏÓ Åǲ 

ÁÐÒÅÓÅÎÔÁÄÁ ÎÏ 1ÕÁÄÒÏ υȢ %ǳ ÉÍÐÏÒÔÁÎÔÅ ÎÏÔÁÒ ÑÕÅ ÕÍ ÍÅÓÍÏ ÁÒÔÉÇÏ ÐÏÄÅ ÓÅÒ ÃÉÔÁÄÏ ÅÍ 

ÍÁÉÓ ÄÅ ÕÍÁ ÃÁÔÅÇÏÒÉÁ ÑÕÁÎÄÏ Á ÉÎÔÅÒÖÅÎëÁǿÏ ÄÅÓÅÎÖÏÌÖÉÄÁ ÁÂÒÁÎÇÅ ÍÕǲÌÔÉÐÌÏÓ ÅÓÔÁǲÇÉÏÓ 

ÅÄÕÃÁÃÉÏÎÁÉÓȢ  
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1ÕÁÄÒÏ υ Ȥ $ÉÓÔÒÉÂÕÉëÁǿÏ ÄÏÓ ÁÒÔÉÇÏÓ ÐÏÒ ÅÓÔÁǲÇÉÏ ÅÄÕÃÁÃÉÏÎÁÌȢ 

%34<')/ %$5#!#)/.!, #s$)'/ $% 2%&%2P.#)! 

%ÄÕÃÁëÁǿÏ )ÎÆÁÎÔÉÌ χȟ ρφ 

%ÄÕÃÁëÁǿÏ 0ÒÉÍÁǲÒÉÁ  
ɉ%ÎÓÉÎÏ &ÕÎÄÁÍÅÎÔÁÌ ) Ȥ ρΞ ÁÏ υΞ ÁÎÏɊ 

υȟ χȟ ρσȟ ρτ 

%ÎÓÉÎÏ 3ÅÃÕÎÄÁǲÒÉÏ )ÎÆÅÒÉÏÒ  
ɉ%ÎÓÉÎÏ &ÕÎÄÁÍÅÎÔÁÌ )) Ȥ φΞ ÁÏ ωΞ ÁÎÏɊ 

υȟ ρτȟ ρψȟ ςρȟ ςς 

%ÎÓÉÎÏ 3ÅÃÕÎÄÁǲÒÉÏ 3ÕÐÅÒÉÏÒ ɉ%ÎÓÉÎÏ -ÅǲÄÉÏɊ ρȟ ςȟ φȟ ψȟ ωȟ ρςȟ ρτȟ ρω 

%ÄÕÃÁëÁǿÏ 3ÕÐÅÒÉÏÒ σȟ τȟ ρπȟ ρρȟ ρτȟ ρυȟ ρχ 

%ÄÕÃÁëÁǿÏ 0ÒÏПÉÓÓÉÏÎÁÌ Å 4ÅǲÃÎÉÃÁ ςπ 

&ÏÎÔÅȡ %ÌÁÂÏÒÁÄÏ ÐÅÌÏ ÁÕÔÏÒȢ 

σȢςȢςȢσ )ÎÔÅÒÖÅÎëÏǿÅÓ 

!Ó ÉÎÔÅÒÖÅÎëÏǿÅÓȟ ÉÎÉÃÉÁÔÉÖÁÓ Å ÐÒÏÊÅÔÏÓ ÅÄÕÃÁÃÉÏÎÁÉÓ ÁÐÒÅÓÅÎÔÁÄÏÓ ÎÏÓ ÁÒÔÉÇÏÓ 

ÒÅÖÉÓÁÄÏÓ ÓÁǿÏ ÓÉÎÔÅÔÉÚÁÄÏÓ ÎÏ 1ÕÁÄÒÏ φȢ #ÁÂÅ ÒÅÓÓÁÌÔÁÒ ÑÕÅ ÎÅÍ ÔÏÄÁÓ ÁÓ ÄÅÓÃÒÉëÏǿÅÓ ÄÁÓ 

ÉÎÔÅÒÖÅÎëÏǿÅÓ ÓÅÇÕÅÍ Ï ÍÅÓÍÏ ÆÏÒÍÁÔÏȟ ÁÐÒÅÓÅÎÔÁÎÄÏ ÁÓ ÍÅÓÍÁÓ ÃÁÔÅÇÏÒÉÁÓ ÄÅ 

ÉÎÆÏÒÍÁëÏǿÅÓȢ #ÁÄÁ ÁÒÔÉÇÏ ÅÎÆÁÔÉÚÁ ÄÉÆÅÒÅÎÔÅÓ ÁÓÐÅÃÔÏÓ Å ÅØÐÏǿÅ ÁÓ ÃÁÒÁÃÔÅÒąǲÓÔÉÃÁÓ ÑÕÅ ÊÕÌÇÁ 

ÐÅÒÔÉÎÅÎÔÅ ÃÏÍ ÂÁÓÅ ÅÍ ÓÅÕ ÃÏÎÔÅØÔÏ ÅÓÐÅÃąǲПÉÃÏ Å ÎÏ ÊÕÌÇÁÍÅÎÔÏ ÄÏÓ ÁÕÔÏÒÅÓȢ 

1ÕÁÄÒÏ φ Ȥ )ÎÔÅÒÖÅÎëÏǿÅÓȟ ÉÎÉÃÉÁÔÉÖÁÓ ÏÕ ÐÒÏÊÅÔÏÓ ÅÄÕÃÁÃÉÏÎÁÉÓ ÄÅÓÅÎÖÏÌÖÉÄÏÓ ÎÏÓ 
ÅÓÔÕÄÏÓ ÒÅÖÉÓÁÄÏÓȢ 

#s$)'/ $% 
2%&%2P.#)! 

).4%26%.K>/ȟ ).)#)!4)6! /5 02/*%4/ %$5#!#)/.!, 

ρ 

"ÉÏÍÁËÉÎÇ 7ÏÒËÓÈÏÐȡ 4ÕÒÍÁÓ ÄÅ ÔÅÒÃÅÉÒÏ Å ÓÅÇÕÎÄÏ ÁÎÏ ÄÏ ÅÎÓÉÎÏ 
ÍÅǲÄÉÏ ÍÏÎÔÁÒÁÍ ÂÉÏÓÓÅÎÓÏÒÅÓ ÆąǲÓÉÃÏÓ ÃÏÍ ÁÐÌÉÃÁëÁǿÏ ÎÏ ÍÕÎÄÏ ÒÅÁÌȢ 
! ÉÎÉÃÉÁÔÉÖÁ ÃÏÍÐÒÅÅÎÄÅÕ ÄÕÁÓ ÆÁÓÅÓ ÄÉÓÔÉÎÔÁÓȡ ÍÏÎÔÁÇÅÍ Å 
ÉÍÁÇÉÎÁëÁǿÏȢ %ÌÅ ÄÕÒÏÕ ÄÅ ÏÉÔÏ Á ÄÅÚ ÐÅÒąǲÏÄÏÓ ÄÅ ÁÕÌÁ ÄÅ ωπ ÍÉÎÕÔÏÓȟ 
ÃÏÍ ÕÍÁ ÌÉÇÅÉÒÁ ÅØÔÅÎÓÁǿÏ ÐÁÒÁ Á ÔÕÒÍÁ ÄÏ ÔÅÒÃÅÉÒÏ ÁÎÏ ÄÅÖÉÄÏ Á 
ÍÕÄÁÎëÁÓ ÎÏ ÃÒÏÎÏÇÒÁÍÁ ÅÓÃÏÌÁÒȢ 

ς 

5ÌÔÒÁ ,Ï×Ȥ#ÏÓÔ 2ÏÂÏÔȡ 5Í ÐÒÏÊÅÔÏ ÄÅ φ ÍÅÓÅÓ ÄÅ ÄÕÒÁëÁǿÏ ÃÏÍ ÖÉÎÔÅ 
Å ÏÉÔÏ ÅÓÔÕÄÁÎÔÅÓ ÄÅ ρφ Á ρψ ÁÎÏÓȟ ÆÏÃÁÄÏ ÅÍ ÃÉÒÃÕÉÔÏÓȟ ÐÒÏÇÒÁÍÁëÁǿÏ 
Å ÅÎÇÅÎÈÁÒÉÁȢ /Ó ÁÌÕÎÏÓ ÆÏÒÍÁÒÁÍ ÏÉÔÏ ÅÑÕÉÐÅÓ ÄÅ ÔÒÅǶÓ ÍÅÍÂÒÏÓ Å 
ÄÏÉÓ ÐÁÒÅÓȟ ÃÁÄÁ ÇÒÕÐÏ ÃÏÍÐÌÅÔÁÎÄÏ ÔÒÅǶÓ ÐÒÏÊÅÔÏÓ ÕÓÁÎÄÏ ÍÁÔÅÒÉÁÉÓ 
ÁÃÅÓÓąǲÖÅÉÓ ɉÃÕÓÔÁÎÄÏ ÍÅÎÏÓ ÄÅ ςυ ÄÏǲÌÁÒÅÓ ÁÍÅÒÉÃÁÎÏÓɊ Å 
ÓÏÆÔ×ÁÒÅȾÈÁÒÄ×ÁÒÅ ÄÅ ÃÏǲÄÉÇÏ ÁÂÅÒÔÏȢ / ÐÒÏÊÅÔÏ ÉÎÉÃÉÁÌÍÅÎÔÅ 
ÅÓÔÉÐÕÌÏÕ ÄÕÁÓ ÈÏÒÁÓ ÄÅ ÁÕÌÁ ÐÏÒ ÓÅÍÁÎÁȟ ÃÏÍ ÕÍÁ ÈÏÒÁ ÄÅÄÉÃÁÄÁ ÁǮ 
ÔÅÏÒÉÁ Å Á ÏÕÔÒÁ ÈÏÒÁ ÐÁÒÁ Ï ÄÅÓÉÇÎ ÐÒÁǲÔÉÃÏȢ .Ï ÅÎÔÁÎÔÏȟ ÏÆÅÒÅÃÅÕ 
ПÌÅØÉÂÉÌÉÄÁÄÅ ÐÁÒÁ ÅÓÔÅÎÄÅÒ ÁÓ ÁÔÉÖÉÄÁÄÅÓ ÐÒÁǲÔÉÃÁÓ ÃÏÍ ÂÁÓÅ ÎÁ 
ÓÏÌÉÃÉÔÁëÁǿÏ ÄÏÓ ÁÌÕÎÏÓȢ 
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σ 

"&ÁÂ& 7ÏÒËÓÈÏÐȡ 5Í ÐÒÏÇÒÁÍÁ ÄÅ ÄÅÓÅÎÖÏÌÖÉÍÅÎÔÏ ÄÏÃÅÎÔÅ 
ÐÒÏÊÅÔÁÄÏ ÐÁÒÁ ÁÕÍÅÎÔÁÒ Á ÕÔÉÌÉÚÁëÁǿÏ ÄÅ ÍÁËÅÒÓÐÁÃÅÓ ÅÍ ÁÍÂÉÅÎÔÅÓ 
ÕÎÉÖÅÒÓÉÔÁǲÒÉÏÓȢ /Ó ÐÒÏÆÅÓÓÏÒÅÓ ÐÁÒÔÉÃÉÐÁÒÁÍ ÄÅ ÆÅÉÒÁÓ Å ÍÏÓÔÒÁÓ ÑÕÅ 
ÏÆÅÒÅÃÅÒÁÍ ÄÏÉÓ ÎąǲÖÅÉÓ ÄÅ ÐÁÒÔÉÃÉÐÁëÁǿÏȟ ȰÃÏÍÐÌÅÔÏȱ Å ȰÄÒÏÐȤÉÎȱȟ 
ÉÎÃÌÕÉÎÄÏ ÓÅÓÓÏǿÅÓ ÄÅ ÅÎÓÉÎÏ ÄÅ ÈÁÂÉÌÉÄÁÄÅÓ ÔÅǲÃÎÉÃÁÓ Å ÄÉÓÃÕÓÓÏǿÅÓ 
ÐÅÄÁÇÏǲÇÉÃÁÓȢ / ÐÒÏÊÅÔÏ ÔÅÖÅ ÃÏÍÏ ÆÏÃÏ ÁÐÒÅÓÅÎÔÁÒ ÁÓ ÃÁÐÁÃÉÄÁÄÅÓ ÄÏÓ 
ÅÑÕÉÐÁÍÅÎÔÏÓ ÄÅ ÍÁËÅÒÓÐÁÃÅÓȟ ÅÎÓÉÎÁÒ ÓÏÂÒÅ Á ÕÔÉÌÉÚÁëÁǿÏ ÄÅ 
ÓÏÆÔ×ÁÒÅÓ Å ÐÒÏÍÏÖÅÒ Á ÉÎÔÅÇÒÁëÁǿÏ ÃÕÒÒÉÃÕÌÁÒ ÐÁÒÁ ÇÅÒÁÒ ÅØÐÅÒÉÅǶÎÃÉÁÓ 
ÄÅ ÁÐÒÅÎÄÉÚÁÇÅÍ ÅÎÖÏÌÖÅÎÔÅÓȢ 3ÅÕ ÏÂÊÅÔÉÖÏ ÆÏÉ ÃÁÐÁÃÉÔÁÒ ÏÓ 
ÐÁÒÔÉÃÉÐÁÎÔÅÓ Á ÉÎÔÅÇÒÁÒ ÅÓÓÁÓ ÔÅǲÃÎÉÃÁÓ ÅÍ ÓÕÁÓ ÁÕÌÁÓ Å ÁÔÒÉÂÕÉÒ 
ÐÒÏÂÌÅÍÁÓ Å ÐÒÏÊÅÔÏÓ ÁÕÔÅǶÎÔÉÃÏÓ ÁÏÓ ÓÅÕÓ ÁÌÕÎÏÓȢ 

τ 

"Ȥ&ÁÂȡ &ÏÃÁÄÏ ÅÍ ÉÎÃÏÒÐÏÒÁÒ Á ÐÅÄÁÇÏÇÉÁ ÄÅ ÍÁËÅÒÓÐÁÃÅÓ Å Á 
ÍÅÎÔÁÌÉÄÁÄÅ ÅÍÐÒÅÅÎÄÅÄÏÒÁ ÅÍ ÃÕÒÓÏÓ ÄÅ ÅÎÇÅÎÈÁÒÉÁȢ ! ÉÎÉÃÉÁÔÉÖÁ 
ÖÉÓÁÖÁ ÆÏÒÎÅÃÅÒ ÁÏÓ ÐÒÏÆÅÓÓÏÒÅÓ ÁÓ ÈÁÂÉÌÉÄÁÄÅÓ Å ÃÏÎÈÅÃÉÍÅÎÔÏÓ ÐÁÒÁ 
ÃÒÉÁÒ ÅØÐÅÒÉÅǶÎÃÉÁÓ ÄÅ ÁÐÒÅÎÄÉÚÁÇÅÍ ÐÒÁǲÔÉÃÁÓ Å ÂÁÓÅÁÄÁÓ ÅÍ ÐÒÏÊÅÔÏÓ 
ÐÁÒÁ ÓÅÕÓ ÁÌÕÎÏÓȢ /Ó ÐÁÒÔÉÃÉÐÁÎÔÅÓ ÄÏ ×ÏÒËÓÈÏÐ ÄÅÓÅÎÖÏÌÖÅÒÁÍ ÓÕÁÓ 
ÐÒÏǲÐÒÉÁÓ ÁÔÉÖÉÄÁÄÅÓ Å ÐÒÏÊÅÔÏÓ ÄÅ ÁÕÌÁȟ ÑÕÅ ÆÏÒÁÍ ÅÎÔÁǿÏ 
ÃÏÍÐÁÒÔÉÌÈÁÄÏÓ ÎÏ ÓÉÔÅ %ÎÇÉÎÅÅÒÉÎÇ 5ÎÌÅÁÓÈÅÄ ÃÏÍÏ ÒÅÃÕÒÓÏÓ 
ÅÄÕÃÁÃÉÏÎÁÉÓ ÐÁÒÁ ÏÕÔÒÏÓ ÅÄÕÃÁÄÏÒÅÓȢ 

υ 

$ÉÇÉÔÁÌ -ÁËÉÎÇ #ÁÍÐȡ 5Í ÃÕÒÓÏ ÄÅ ÅÎÒÉÑÕÅÃÉÍÅÎÔÏ ÏÎÌÉÎÅ 
ÄÅÓÔÉÎÁÄÏ Á ÃÕÌÔÉÖÁÒ ÈÁÂÉÌÉÄÁÄÅÓ ÄÅ ÒÅÓÏÌÕëÁǿÏ ÄÅ ÐÒÏÂÌÅÍÁÓ Å 
ÃÏÎÃÅÉÔÏÓ ÄÅ ÃÉÅǶÎÃÉÁ ÄÁ ÃÏÍÐÕÔÁëÁǿÏ ÐÏÒ ÍÅÉÏ ÄÅ ÁÔÉÖÉÄÁÄÅÓ ÄÅ ÃÒÉÁëÁǿÏ 
ÄÉÇÉÔÁÌȟ ÏÕ $ÉÇÉÔÁÌ -ÁËÉÎÇ ɉ$-ɊȢ %ÓÔÁ ÉÎÉÃÉÁÔÉÖÁ ÉÎÔÅÒÄÉÓÃÉÐÌÉÎÁÒ 
ÅÎÖÏÌÖÅÕ Á ÃÏÏÐÅÒÁëÁǿÏ ÅÎÔÒÅ ÐÅÓÑÕÉÓÁÄÏÒÅÓ ÅÍ %ÄÕÃÁëÁǿÏȟ 
ÅÓÐÅÃÉÁÌÉÓÔÁÓ ÌÏÃÁÉÓ Å ÐÒÏÆÅÓÓÏÒÅÓ ÅÍ ÓÅÒÖÉëÏȢ / ÃÕÒÓÏ ÅÎÖÏÌÖÅÕ 
ÓÅÓÓÅÎÔÁ Å ÄÏÉÓ ÁÌÕÎÏÓȟ ÃÏÍ ÉÄÁÄÅÓ ÅÎÔÒÅ ρπ Å ρτ ÁÎÏÓȢ !Ï ÌÏÎÇÏ ÄÅ 
ÃÉÎÃÏ ÓÅÓÓÏǿÅÓȟ ÏÓ ÐÁÒÔÉÃÉÐÁÎÔÅÓ ÅØÐÌÏÒÁÒÁÍ ÔÅÍÁÓ ÒÅÌÁÃÉÏÎÁÄÏÓ ÁÏ 
ÄÅÓÉÇÎ ÄÅ ÊÏÇÏÓ ÄÉÇÉÔÁÉÓ Å ÐÒÏÇÒÁÍÁëÁǿÏ ÂÁÓÅÁÄÁ ÅÍ ÂÌÏÃÏÓ ÕÔÉÌÉÚÁÎÄÏ 
Á ÐÌÁÔÁÆÏÒÍÁ 3ÃÒÁÔÃÈȢ #ÁÄÁ ÓÅÓÓÁǿÏȟ ÃÏÎÄÕÚÉÄÁ ÅÍ ÓÁÌÁÓ ÄÅ ÁÕÌÁ ÄÏ 
:ÏÏÍȟ ÉÎÔÅÇÒÁÖÁ ÉÎÓÔÒÕëÏǿÅÓ ÌÉÄÅÒÁÄÁÓ ÐÏÒ ÐÒÏÆÅÓÓÏÒÅÓ Å ÁÔÉÖÉÄÁÄÅÓ ÄÅ 
ÒÅÓÏÌÕëÁǿÏ ÄÅ ÐÒÏÂÌÅÍÁÓ ÃÅÎÔÒÁÄÁÓ ÎÏÓ ÁÌÕÎÏÓȢ 

φ 

#Ȥ34%!- #ÕÒÒÉÃÕÌÕÍȡ 5Í ÃÕÒÓÏ ÅÓÃÏÌÁÒ ÃÏÍ ÄÕÒÁëÁǿÏ ÄÅ ÄÏÉÓ 
ÓÅÍÅÓÔÒÅÓȟ ÃÁÄÁ ÕÍ ÃÏÍ ρυ ÈÏÒÁÓ ÔÏÔÁÉÓ ÄÅ ÁÔÉÖÉÄÁÄÅÓȢ %ÓÔÅ ÃÕÒÒąǲÃÕÌÏ 
ÂÕÓÃÏÕ ÉÎÔÅÇÒÁÒ Á ÁÐÒÅÎÄÉÚÁÇÅÍ ÉÎÔÅÒÄÉÓÃÉÐÌÉÎÁÒ ÂÁÓÅÁÄÁ ÅÍ 
ÐÒÏÊÅÔÏÓ ÃÏÍ Á #ÕÌÔÕÒÁ -ÁËÅÒ Å ÉÎÔÒÏÄÕÚÉÒ Ï 0ÁÔÒÉÍÏǶÎÉÏ #ÕÌÔÕÒÁÌ 
)ÍÁÔÅÒÉÁÌȟ ÏÕ )ÎÔÁÎÇÉÂÌÅ #ÕÌÔÕÒÁÌ (ÅÒÉÔÁÇÅ ɉ)#(Ɋȟ ÐÁÒÁ ÃÏÎÓÔÒÕÉÒ ÕÍÁ 
ÅÓÔÒÕÔÕÒÁ ÃÅÎÔÒÁÄÁ ÎÏ ÁÌÕÎÏ ÃÈÁÍÁÄÏ ÄÅ Ȱσ%8Ϲς8%ȱȢ %ÓÔÁ ÅÓÔÒÕÔÕÒÁ 
ÁÐÒÅÓÅÎÔÁ ÄÏÉÓ ÃÉÃÌÏÓ ÉÔÅÒÁÔÉÖÏÓȟ ÕÍ ÍÅÎÏÒ ÖÏÌÔÁÄÏ ÐÁÒÁ ÁÐÒÏÆÕÎÄÁÒ Á 
ÁÐÒÅÎÄÉÚÁÇÅÍ Å ÕÍ ÍÁÉÏÒ ÆÏÃÁÄÏ ÅÍ ÆÏÒÔÁÌÅÃÅÒ Á ÌÉÔÅÒÁÃÉÁ ÎÁÓ 
ÄÉÓÃÉÐÌÉÎÁÓ ÐÒÉÎÃÉÐÁÉÓȢ / ÍÏÄÅÌÏ σ%8Ϲς8% ÃÏÍÐÒÅÅÎÄÅ ÁÓ ÅÔÁÐÁÓȡ 
%ÎÔÒÁÒ Ǫ 1ÕÅÓÔÉÏÎÁÒȟ !ÐÒÅÎÄÅÒ ÅÍ %ØÅÒÃąǲÃÉÏȟ %ØÐÌÏÒÁëÁǿÏ Ǫ 
%ÎÇÅÎÈÁÒÉÁȟ 4ÅÃÎÏÌÏÇÉÁ Ǫ %ØÐÅÒÉÍÅÎÔÏ Å !ÖÁÌÉÁëÁǿÏ Ǫ 2ÅПÌÅØÁǿÏ 
-ÕǲÌÔÉÐÌÁÓȢ 

χ 

!ÆÔÅÒȤÓÃÈÏÏÌ -ÁËÅÒÓÐÁÃÅȡ 5ÍÁ ÉÎÉÃÉÁÔÉÖÁ ÄÅ ρς ÓÅÍÁÎÁÓ ÂÁÓÅÁÄÁ ÅÍ 
ÕÍ ÃÅÎÔÒÏ ÃÏÍÕÎÉÔÁǲÒÉÏ ÎÏ ÃÅÎÔÒÏ ÄÁ ÃÉÄÁÄÅȟ ÁÔÅÎÄÅÎÄÏ ÃÒÉÁÎëÁÓ ÄÅ σ 
Á ρπ ÁÎÏÓ ÄÅ ÄÉÖÅÒÓÁÓ ÏÒÉÇÅÎÓ ÃÕÌÔÕÒÁÉÓ Å ÓÏÃÉÏÅÃÏÎÏǶÍÉÃÁÓȟ ÉÎÃÌÕÉÎÄÏ 
ÉÎÄÉÖąǲÄÕÏÓ ÅÄÕÃÁÄÏÓ ÅÍ ÃÁÓÁȢ / ÐÒÏÇÒÁÍÁ ÁÐÒÅÓÅÎÔÏÕ ÕÍÁ ÖÁÒÉÅÄÁÄÅ 
ÄÅ ÁÔÉÖÉÄÁÄÅÓ ÄÅ ÍÁËÅÒÓÐÁÃÅ ÃÏÎÄÕÚÉÄÁÓ ÐÏÒ ÆÕÎÃÉÏÎÁǲÒÉÏÓ 
ÁÃÁÄÅǶÍÉÃÏÓ ÃÏÍ Ï ÁÐÏÉÏ ÄÅ ÖÏÌÕÎÔÁǲÒÉÏÓ Å ÐÁÉÓȢ #ÁÄÁ ÓÅÓÓÁǿÏ ÄÕÒÏÕ 
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ÄÕÁÓ ÈÏÒÁÓȟ ÐÅÒÍÉÔÉÎÄÏ ÑÕÅ ÁÓ ÃÒÉÁÎëÁÓ ÅÓÃÏÌÈÅÓÓÅÍ ÅÎÔÒÅ ÕÍÁ 
ÓÅÌÅëÁǿÏ ÄÅ ÁÔÉÖÉÄÁÄÅÓȢ %ÓÓÁÓ ÁÔÉÖÉÄÁÄÅÓ ÉÎÃÌÕąǲÁÍ ÃÒÉÁÒ ÃÁÉØÁÓ ÄÅ 
ÓÏÍÂÒÁÓ ÐÁÒÁ ÃÏÎÔÁÒ ÈÉÓÔÏǲÒÉÁÓȟ ÃÏÎÓÔÒÕÉÒ ÔÏÃÈÁÓ Å ÓÈÏ×Ó ÄÅ ÌÕÚÅÓȟ Å 
ÅØÐÅÒÉÍÅÎÔÁÒ ÃÏÍ ÆÏÒÍÁÓ Å ÍÁÔÅÒÉÁÉÓ ÔÒÁÎÓÐÁÒÅÎÔÅÓ ÐÁÒÁ ÅØÐÌÏÒÁÒ 
ÓÏÍÂÒÁÓ Å ÒÅПÌÅØÏÓȢ 

ψ 

-ÁËÅÒ )ÎÎÏÖÁÔÏÒÓȡ 5Í ÐÒÏÇÒÁÍÁ ÅÌÅÔÉÖÏ ÄÅ ψ ÓÅÍÁÎÁÓ ÐÁÒÁ ÁÌÕÎÏÓ 
ÄÏ ÎÏÎÏ ÁÎÏ ÑÕÅ ÅØÐÌÏÒÁ Ï ÄÅÓÉÇÎ ÄÅ ÓÉÓÔÅÍÁÓ ÉÎÔÅÇÒÁÄÏÓ 
ÂÉÄÉÒÅÃÉÏÎÁÉÓȢ / ÃÕÒÓÏ ÆÏÉ ÐÒÏÊÅÔÁÄÏ ÐÁÒÁ ÐÒÏÐÏÒÃÉÏÎÁÒ ÕÍÁ 
ÅØÐÅÒÉÅǶÎÃÉÁ ÄÅ ÁÐÒÅÎÄÉÚÁÇÅÍ ÍÕÌÔÉÍÏÄÁÌȟ ÉÎÔÅÇÒÁÎÄÏ Ï 
ÄÅÓÅÎÖÏÌÖÉÍÅÎÔÏ ÄÅ ÍąǲÄÉÁÓ ÄÉÇÉÔÁÉÓ ÃÏÍ Á ÆÁÂÒÉÃÁëÁǿÏ ÆąǲÓÉÃÁȢ /Ó 
ÐÁÒÔÉÃÉÐÁÎÔÅÓ ÔÒÁÂÁÌÈÁÒÁÍ ÃÏÍ ÁÓ ÆÅÒÒÁÍÅÎÔÁÓ -ÁËÅÙȟ 3ÃÒÁÔÃÈȟ 
,ÉÌÙÐÁÄ !ÒÄÕÉÎÏ Å -ÏÄ+ÉÔȟ ÃÒÉÁÎÄÏ ÊÏÇÏÓ ÉÎÔÅÒÁÔÉÖÏÓ Å ÃÏÎÔÒÏÌÁÄÏÒÅÓ 
ÖÅÓÔąǲÖÅÉÓȢ /Ó ÁÌÕÎÏÓ ÆÏÒÁÍ ÁÐÏÉÁÄÏÓ ÐÅÌÏ ÐÅÓÑÕÉÓÁÄÏÒ Å ÄÏÉÓ ÁÌÕÎÏÓ 
ÄÅ ÍÅÓÔÒÁÄÏȢ / ÃÕÒÓÏ ÅÎÖÏÌÖÅÕ ÕÍ ÇÒÕÐÏ ÄÉÖÅÒÓÉПÉÃÁÄÏ ÄÅ ÄÅÚÏÉÔÏ 
ÁÌÕÎÏÓȟ ÃÏÍ ÉÄÁÄÅÓ ÅÎÔÒÅ ρτ Å ρυ ÁÎÏÓȟ ÃÁÄÁ ÁÌÕÎÏ ÃÒÉÁÎÄÏ ÕÍ ÐÒÏÊÅÔÏ 
ПÉÎÁÌ ÅÍ ÇÒÕÐÏÓ ÄÅ ς Á σȢ 

ω 

)$%!3 -ÁËÅÒ 0ÒÏÇÒÁÍȡ 5ÍÁ ÉÎÉÃÉÁÔÉÖÁ ÅØÔÒÁÃÕÒÒÉÃÕÌÁÒ ÐÁÒÁ ÅÓÃÏÌÁÓ 
ÐÕǲÂÌÉÃÁÓ ÄÅ ÅÎÓÉÎÏ ÆÕÎÄÁÍÅÎÔÁÌȟ Ï 0ÒÏÇÒÁÍÁ )$%!3 ɉ)ÎÖÅÎÔÁÎÄÏȟ 
$ÅÓÅÎÈÁÎÄÏ Å %ÎÇÅÎÈÁÒÉÁ ÐÁÒÁ 4ÏÄÏÓ ÏÓ !ÌÕÎÏÓɊ ÅÎÖÏÌÖÅÕ ÎÏÖÅ 
ÐÒÏÆÅÓÓÏÒÅÓ ÁÏ ÌÏÎÇÏ ÄÅ ÄÏÉÓ ÁÎÏÓ ÁÃÁÄÅǶÍÉÃÏÓ ɉςπρψɀςπρω Å ςπρωɀ
ςπςπɊȢ %ÌÅÓ ÔÒÁÂÁÌÈÁÒÁÍ ÃÏÍ ÖÉÎÔÅ Å ÓÅÉÓ ÁÌÕÎÏÓȟ ÄÅÚÅÓÓÅÔÅ ÄÏÓ ÑÕÁÉÓ 
ÅÓÔÁÖÁÍ ÎÏ ÅÓÐÅÃÔÒÏ ÄÏ ÁÕÔÉÓÍÏȟ Å ÒÅÃÅÂÅÒÁÍ ÁÐÏÉÏ ÄÅ ÔÒÅÚÅ ÐÁÉÓȢ / 
ÏÂÊÅÔÉÖÏ ÅÒÁ ÍÅÌÈÏÒÁÒ ÁÓ ÃÏÍÐÅÔÅǶÎÃÉÁÓ ÅÍ 34%- ÎÏÓ ÁÌÕÎÏÓȟ ÃÏÍ 
ÆÏÃÏ ÎÁÑÕÅÌÅÓ ÎÏ ÅÓÐÅÃÔÒÏ ÄÏ ÁÕÔÉÓÍÏȟ ÐÏÒ ÍÅÉÏ ÄÅ ÒÅÓÏÌÕëÁǿÏ 
ÃÏÌÁÂÏÒÁÔÉÖÁ ÄÅ ÐÒÏÂÌÅÍÁÓȟ ÁÔÉÖÉÄÁÄÅÓ ÐÒÁǲÔÉÃÁÓ Å ÐÒÏÊÅÔÏÓ ПÉÎÁÉÓ 
ÄÅÓÅÎÈÁÄÏÓ ÐÅÌÏÓ ÁÌÕÎÏÓȢ / ÐÒÏÇÒÁÍÁ ÆÏÉ ÆÕÎÄÁÍÅÎÔÁÄÏ ÎÁ ÔÅÏÒÉÁ ÄÁ 
ÁÕÔÏÄÅÔÅÒÍÉÎÁëÁǿÏȟ ÖÉÓÁÎÄÏ ÎÕÔÒÉÒ ÈÁÂÉÌÉÄÁÄÅÓ ÅÓÓÅÎÃÉÁÉÓ Å ÉÎÓÔÉÌÁÒ 
ÕÍ ÓÅÎÓÏ ÄÅ ÃÏÍÐÅÔÅǶÎÃÉÁ Å ÁÕÔÏÎÏÍÉÁ ÎÏÓ ÐÁÒÔÉÃÉÐÁÎÔÅÓȢ 

ρπ 

/Ãï $ÅÖ #ÁÍÐȡ 5Í ÅÖÅÎÔÏ ÁÎÕÁÌ ÑÕÅ ÒÅÕǲÎÅ ÅÓÔÕÄÁÎÔÅÓ ÕÎÉÖÅÒÓÉÔÁǲÒÉÏÓ 
ÄÅ ÖÁǲÒÉÁÓ ÄÉÓÃÉÐÌÉÎÁÓ ÅÍ ÐÒÏÊÅÔÏÓ ÄÅ 0ÅÓÑÕÉÓÁ Å $ÅÓÅÎÖÏÌÖÉÍÅÎÔÏ 
ɉ0Ǫ$ɊȢ / ÅÖÅÎÔÏ ÄÕÒÁ υ ÄÉÁÓȟ Å ÏÓ ÐÁÒÔÉÃÉÐÁÎÔÅÓ ÔÒÁÂÁÌÈÁÍ ÄÅÎÔÒÏ ÄÏ 
0Ǫ$ ÄÁ /ÃÅǲȢ /Ó ÁÌÕÎÏÓ ÓÁǿÏ ÌÉÖÒÅÓ ÐÁÒÁ ÅÓÃÏÌÈÅÒ ÐÒÏÊÅÔÏÓ ÃÏÍ ÂÁÓÅ ÅÍ 
ÓÕÁÓ ÐÒÏǲÐÒÉÁÓ ÐÒÅÆÅÒÅǶÎÃÉÁÓ Å ÈÁÂÉÌÉÄÁÄÅÓȢ /Ó ÐÁÒÔÉÃÉÐÁÎÔÅÓ ÄÏ $ÅÖ 
#ÁÍÐ ÓÁǿÏ ÇÅÒÁÌÍÅÎÔÅ ÅÓÔÕÄÁÎÔÅÓ ÄÅ ÇÒÁÄÕÁëÁǿÏ Å ÐÏǲÓȤÇÒÁÄÕÁëÁǿÏ ÄÅ 
ÄÉÖÅÒÓÏÓ ÃÁÍÐÏÓȟ ÃÏÍÏ #ÉÅǶÎÃÉÁ ÄÁ #ÏÍÐÕÔÁëÁǿÏȟ )ÎÔÅÌÉÇÅǶÎÃÉÁ !ÒÔÉПÉÃÉÁÌ 
#ÏÇÎÉÔÉÖÁȟ $ÅÓÉÇÎ ÄÅ 0ÒÏÄÕÔÏ %ÓÔÒÁÔÅǲÇÉÃÏȟ #ÉÅǶÎÃÉÁ !ÐÌÉÃÁÄÁ ÄÁ -ąǲÄÉÁ Å 
%ÎÇÅÎÈÁÒÉÁ "ÉÏÍÅǲÄÉÃÁȢ /Ó ÁÌÕÎÏÓ ÇÅÒÁÌÍÅÎÔÅ ÔÅǶÍ ÅÎÔÒÅ ςπ Å ςυ ÁÎÏÓȢ 
/Ó ÐÁÒÔÉÃÉÐÁÎÔÅÓ ÆÏÒÍÁÍ ÐÅÑÕÅÎÁÓ ÅÑÕÉÐÅÓ ÄÅ ÃÅÒÃÁ ÄÅ ÃÉÎÃÏ ÁÌÕÎÏÓ 
Å ÃÏÌÁÂÏÒÁÍ ÅÍ ÐÒÏÊÅÔÏÓ ÔÅǲÃÎÉÃÏÓ ÄÅÓÁПÉÁÄÏÒÅÓ Å ÏÒÉÅÎÔÁÄÏÓ ÐÁÒÁ 
ÁÔÉÖÉÄÁÄÅÓ ÅÍ ÁÍÂÉÅÎÔÅÓ ÒÅÁÉÓ ÄÅ 0Ǫ$Ȣ 

ρρ 

6ÅÒÔÅÂÒÁÔÅȤÁÎÁÔÏÍÙȤÃÌÁÓÓÒÏÏÍȤÔÕÒÎÅÄȤ-ÁËÅÒÓÐÁÃÅȡ %ÓÔÁ 
ÉÎÔÅÒÖÅÎëÁǿÏ ÅÄÕÃÁÃÉÏÎÁÌ ÃÏÍÐÒÅÅÎÄÅ ÄÏÉÓ ÃÁÓÏÓ ÅÓÐÅÃąǲПÉÃÏÓȡ ρΞɊ 
0ÒÏÊÅÔÏ 3ÅÍÅÓÔÒÁÌ ÄÅ "ÉÏÍÅÃÁǶÎÉÃÁ )ÎÔÒÏÄÕÔÏǲÒÉÁȠ Å ςΞɊ %ØÐÅÒÉÍÅÎÔÏ 
ÄÅ !ÐÒÅÎÄÉÚÁÇÅÍ ÄÅ !ÎÁÔÏÍÉÁ ÄÅ /ÓÓÏÓ ,ÏÎÇÏÓ ÅÍ σ$Ȣ / ÏÂÊÅÔÉÖÏ ÆÏÉ 
ÐÒÏÍÏÖÅÒ Á ÃÒÉÁëÁǿÏ ÄÅ -ÁËÅÒÓÐÁÃÅÓ ÄÅÎÔÒÏ ÄÏÓ ÌÁÂÏÒÁÔÏǲÒÉÏÓ ÄÅ 
ÁÎÁÔÏÍÉÁȟ ÅÎÖÏÌÖÅÎÄÏ ÏÓ ÁÌÕÎÏÓ ÎÁ ÃÏÎÓÔÒÕëÁǿÏ ÄÅ ÍÏÄÅÌÏÓ ÄÅ 
ÅÓÔÒÕÔÕÒÁÓ ÁÎÁÔÏǶÍÉÃÁÓȢ ! ÉÎÔÅÒÖÅÎëÁǿÏ ÅÎÆÁÔÉÚÏÕ Á ÁÃÅÓÓÉÂÉÌÉÄÁÄÅȟ 
ÁÖÁÌÉÁëÏǿÅÓ ÆÏÒÍÁÔÉÖÁÓ Å Ï ÕÓÏ ÄÅ ÔÅÃÎÏÌÏÇÉÁ σ$Ȣ 
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ρς 

34%!- ,ÁÂȡ %ÓÔÁ ÉÎÔÅÒÖÅÎëÁǿÏ ÅÎÖÏÌÖÅÕ Ï ÄÅÓÅÎÖÏÌÖÉÍÅÎÔÏ ÄÅ ÕÍ 
ÐÒÏÇÒÁÍÁ ÄÅ ,ÁÂÏÒÁÔÏǲÒÉÏ 34%!-ȟ ÑÕÅ ÆÅÚ ÐÁÒÔÅ ÄÅ ÕÍÁ ÉÎÉÃÉÁÔÉÖÁ 
34%- ÄÅ ÑÕÁÔÒÏ ÁÎÏÓȢ #ÏÎÓÉÓÔÉÕ ÅÍ ÖÁǲÒÉÏÓ ÃÉÃÌÏÓ ÄÅ ÁÔÉÖÉÄÁÄÅ Å 
ÄÅÓÅÎÖÏÌÖÉÍÅÎÔÏ ÉÔÅÒÁÔÉÖÏȢ / ÐÒÉÍÅÉÒÏ ÃÉÃÌÏ ÉÎÃÌÕÉÕ Ï ÌÁÎëÁÍÅÎÔÏ ÄÅ 
ÕÍÁ ÓÏÎÄÁ ÄÅ ÂÁÌÁǿÏ ÄÅ ÁÌÔÁ ÁÌÔÉÔÕÄÅ ÄÅÓÅÎÖÏÌÖÉÄÏ ÅÍ ÕÍ ÃÌÕÂÅ ÄÅ 
ÅÓÔÕÄÏÓ ÅØÔÒÁÃÕÒÒÉÃÕÌÁÒȢ / ÓÅÇÕÎÄÏ ÃÉÃÌÏ ÁÄÉÃÉÏÎÏÕ ÃÏÍÕÎÉÃÁëÁǿÏ ÄÅ 
ÄÁÄÏÓ ÄÅ ÖąǲÄÅÏ Å ÒÁǲÄÉÏ ÁÏ ÖÉÖÏ ÁÏ ÐÒÏÊÅÔÏ ÁÎÔÅÒÉÏÒȢ / ÔÅÒÃÅÉÒÏ ÃÉÃÌÏ 
ÆÏÃÏÕ ÎÁ ÅØÐÌÏÒÁëÁǿÏ ÅÓÐÁÃÉÁÌȟ ÉÎÃÌÕÉÎÄÏ ÕÍ ÃÏÎÔÁÔÏ ÃÏÍ Á %ÓÔÁëÁǿÏ 
%ÓÐÁÃÉÁÌ )ÎÔÅÒÎÁÃÉÏÎÁÌ Å ÕÍÁ ÖÉÓÉÔÁ ÄÅ ÕÍ ÁÓÔÒÏÎÁÕÔÁ ÄÁ .!3!Ȣ / 
ÑÕÁÒÔÏ ÃÉÃÌÏȟ Ï ÆÏÃÏ ÐÒÉÎÃÉÐÁÌ ÄÁ ÁÎÁǲÌÉÓÅ ÄÅ ÄÁÄÏÓȟ ÁÐÒÅÓÅÎÔÏÕ Ï ÃÕÒÓÏ 
ÅÌÅÔÉÖÏ ÄÅ ,ÁÂÏÒÁÔÏǲÒÉÏ 34%!-ȟ ÏÎÄÅ ÏÓ ÁÌÕÎÏÓ ÐÒÏÊÅÔÁÒÁÍ Å 
ÃÏÎÓÔÒÕąǲÒÁÍ ÕÍ ÐÉÁÎÏ ÅÌÅÔÒÏǶÎÉÃÏ ÄÅ ÇÒÁÎÄÅ ÅÓÃÁÌÁȢ / ,ÁÂÏÒÁÔÏǲÒÉÏ 
34%!- ÆÏÉ ÕÍ ÃÕÒÓÏ ÄÅ ÄÏÉÓ ÓÅÍÅÓÔÒÅÓȟ ÃÏÍ ÄÕÁÓ ÒÅÕÎÉÏǿÅÓ ÐÏÒ 
ÓÅÍÁÎÁ ÄÕÒÁÎÄÏ ÕÍÁ ÈÏÒÁ Å τυ ÍÉÎÕÔÏÓ ÃÁÄÁȢ 

ρσ 

-ÁÔÈÅÍÁÔÉÃÓ ÐÒÏÊÅÃÔ ÉÎ Á -ÁËÉÎÇ ÃÏÎÔÅØÔȡ %ÓÔÁ ÉÎÔÅÒÖÅÎëÁǿÏ 
ÅÎÖÏÌÖÅÕ ÄÅÚÏÉÔÏ ÁÌÕÎÏÓ ÄÁ ÔÅÒÃÅÉÒÁ ÓÅǲÒÉÅ ÄÏ ÅÎÓÉÎÏ ÆÕÎÄÁÍÅÎÔÁÌ 
ɉÃÏÍ ÉÄÁÄÅÓ ÅÎÔÒÅ ψ Å ω ÁÎÏÓɊ ÄÅ ÕÍÁ ÅÓÃÏÌÁ ÐÕǲÂÌÉÃÁ ÒÕÒÁÌȢ !Ï ÌÏÎÇÏ 
ÄÅ ÑÕÁÔÒÏ ÓÅÍÁÎÁÓȟ ÏÓ ÁÌÕÎÏÓ ÔÒÁÂÁÌÈÁÒÁÍ ÅÍ ÇÒÕÐÏÓ ÄÅ ÔÒÅǶÓȟ 
ÔÒÁÎÓÆÏÒÍÁÎÄÏ ÕÍÁ ÓÁÌÁ ÄÅ ÁÕÌÁ ÒÅÇÕÌÁÒ ÅÍ ÕÍ ÍÁËÅÒÓÐÁÃÅȢ %ÌÅÓ 
ÅÎÆÒÅÎÔÁÒÁÍ ÕÍ ÐÒÏÊÅÔÏ ÅÎÖÏÌÖÅÎÄÏ Á ÃÒÉÁëÁǿÏ ÄÅ ÁÓÐÉÒÁÄÏÒÅÓ ÄÅ ÐÏǲ 
ÒÏÂÏǲÔÉÃÏÓ ÍÏÎÓÔÒÕÏÓÏÓȟ ÃÏÍÂÉÎÁÎÄÏ ÁÒÔÅÓȟ ÏÆąǲÃÉÏÓȟ ÔÅÃÎÏÌÏÇÉÁ Å 
ÍÁÔÅÍÁǲÔÉÃÁȢ ! ÅÓÔÒÕÔÕÒÁ ÄÏ ÐÒÏÊÅÔÏ ÉÎÃÌÕÉÕ ÒÅÓÏÌÕëÁǿÏ ÄÅ ÐÒÏÂÌÅÍÁÓȟ 
ÂÒÁÉÎÓÔÏÒÍÉÎÇȟ ÃÒÉÁëÁǿÏ ÄÅ ÐÅÒÓÏÎÁÇÅÎÓ ȰÍÏÎÓÔÒÏÓȱ ÐÁÒÁ ÏÓ ÒÏÂÏǶÓȟ 
ÁÐÒÅÎÄÉÚÁÄÏ ÄÅ ÁÒÒÅÄÏÎÄÁÍÅÎÔÏȟ ÐÒÏÇÒÁÍÁëÁǿÏ ÄÅ ÒÏÂÏǶÓ %ÄÉÓÏÎ Å 
ÁÐÒÅÓÅÎÔÁëÁǿÏ ÄÅ ÓÅÕ ÔÒÁÂÁÌÈÏ ÅÍ ÕÍÁ ÅØÐÏÓÉëÁǿÏ ÐÁÒÁ ÐÁÉÓ Å 
ÐÒÏÆÅÓÓÏÒÅÓȢ 

ρτ 

-ÕÓÅÕÍȤÂÁÓÅÄ 4ÉÎËÅÒÉÎÇ 3ÔÕÄÉÏȡ %ÓÔÅ ÅÓÔÕÄÏ ÄÅÓÅÎÖÏÌÖÅÕ ÕÍÁ 
ÉÎÔÅÒÖÅÎëÁǿÏ ÅÄÕÃÁÃÉÏÎÁÌ ÆÏÃÁÄÁ ÅÍ ÁÔÉÖÉÄÁÄÅÓ ÄÅ ÔÉÎËÅÒÉÎÇ 
ɉÅØÐÅÒÉÍÅÎÔÁëÁǿÏ ÃÒÉÁÔÉÖÁɊ ÒÉÃÁÓ ÅÍ 34%- ÅÍ ÕÍ ÃÏÎÔÅØÔÏ ÄÅ ÍÕÓÅÕ 
ÄÅ ÃÉÅǶÎÃÉÁÓȢ ! ÉÎÔÅÒÖÅÎëÁǿÏ ÉÎÃÌÕÉÕ Ï ÄÅÓÅÎÖÏÌÖÉÍÅÎÔÏ ÄÅ ÕÍ 1ÕÁÄÒÏ 
ÄÅ $ÉÍÅÎÓÏǿÅÓ ÄÅ !ÐÒÅÎÄÉÚÁÇÅÍ ÄÅ 4ÉÎËÅÒÉÎÇ Å ÕÍÁ "ÉÂÌÉÏÔÅÃÁ ÄÅ 
6ąǲÄÅÏÓ ÁÓÓÏÃÉÁÄÁȟ ÁÌÅǲÍ ÄÁ ÉÍÐÌÅÍÅÎÔÁëÁǿÏ ÄÅ ÁÔÉÖÉÄÁÄÅÓ ÐÒÁǲÔÉÃÁÓ ÎÏ 
ÍÕÓÅÕ ÅÎÖÏÌÖÅÎÄÏ ÃÉÒÃÕÉÔÏÓ ÅÌÅǲÔÒÉÃÏÓȟ ÔÕÂÏÓ ÄÅ ÖÅÎÔÏ Å ÍÁǲÑÕÉÎÁÓ ÄÅ 
ÂÏÌÉÎÈÁÓȢ / ÐÒÏÊÅÔÏ ÕÔÉÌÉÚÏÕ ÕÍÁ ÁÂÏÒÄÁÇÅÍ ÄÅ ͼÐÅÓÑÕÉÓÁ ÎÅÇÏÃÉÁÄÁ 
ÃÏÎÊÕÎÔÁÍÅÎÔÅͼ ÅÎÔÒÅ ÐÅÓÑÕÉÓÁÄÏÒÅÓ Å ÅÄÕÃÁÄÏÒÅÓ ÄÏ ÍÕÓÅÕ ÐÁÒÁ 
ÃÒÉÁÒ Å ÒÅПÉÎÁÒ ÅÓÓÁÓ ÆÅÒÒÁÍÅÎÔÁÓȟ ÖÉÓÁÎÄÏ ÁÒÔÉÃÕÌÁÒ Å ÄÏÃÕÍÅÎÔÁÒ 
ÃÏÍÏ ÏÃÏÒÒÅ Á ÁÐÒÅÎÄÉÚÁÇÅÍ ÎÅÓÓÅ ÔÉÐÏ ÄÅ ÁÔÉÖÉÄÁÄÅ ÐÒÁǲÔÉÃÁ Å 
ÃÒÉÁÔÉÖÁȢ 0ÁÒÁ ÔÁÌȟ ÆÏÒÁÍ ÐÁÒÔÉÃÉÐÁÎÔÅÓ ÄÅÓÔÅ ÅÓÔÕÄÏ ÏÓ ÖÉÓÉÔÁÎÔÅÓ ÄÏ 
ÍÕÓÅÕȟ ÑÕÅ ÖÁÒÉÁÖÁÍ ÅÍ ÉÄÁÄÅ Å ÎąǲÖÅÌ ÁÃÁÄÅǶÍÉÃÏȢ / ÏÂÊÅÔÉÖÏ ПÉÎÁÌ ÅÒÁ 
ÄÅÓÅÎÖÏÌÖÅÒ ÒÅÃÕÒÓÏÓ ÑÕÅ ÐÕÄÅÓÓÅÍ ÓÅÒ ÕÓÁÄÏÓ ÐÅÌÏÓ ÅÄÕÃÁÄÏÒÅÓ 
ÐÁÒÁ ÁÐÒÉÍÏÒÁÒ Ï ÄÅÓÉÇÎ Å Á ÉÍÐÌÅÍÅÎÔÁëÁǿÏ ÄÅ ÐÒÏÇÒÁÍÁÓ ÅÍ 
ÍÕÓÅÕÓ Å ÏÕÔÒÏÓ ÃÏÎÔÅØÔÏÓ ÅÄÕÃÁÃÉÏÎÁÉÓ ÉÎÆÏÒÍÁÉÓȟ ÃÏÎÔÒÉÂÕÉÎÄÏ 
ÁÓÓÉÍ ÐÁÒÁ ÕÍÁ ÍÅÌÈÏÒ ÃÏÍÐÒÅÅÎÓÁǿÏ Å ÐÒÏÍÏëÁǿÏ ÄÅÓÓÅ ÔÉÐÏ ÄÅ 
ÁÐÒÅÎÄÉÚÁÇÅÍ ÅØÐÅÒÉÅÎÃÉÁÌȢ 

ρυ 

/ÐÅÎ $ÅÓÉÇÎ Ǫ -ÁÎÕÆÁÃÔÕÒÉÎÇ ɉ/$Ǫ-Ɋȡ / ÐÒÏÊÅÔÏ ÅÓÔÁÂÅÌÅÃÅÕ ÕÍ 
ÅÃÏÓÓÉÓÔÅÍÁ ÄÅ ÁÐÒÅÎÄÉÚÁÇÅÍ ÁÂÅÒÔÏ Å ÃÏÌÁÂÏÒÁÔÉÖÏ ÅÍ ÑÕÁÔÒÏ ÐÁąǲÓÅÓ 
ÅÕÒÏÐÅÕÓȢ %ÓÔÁ ÉÎÉÃÉÁÔÉÖÁ ÅÎÖÏÌÖÅÕ ÐÒÏÆÅÓÓÏÒÅÓȟ ÁÌÕÎÏÓ Å ÓÔÁËÅÈÏÌÄÅÒÓ 
ÅØÔÅÒÎÏÓ ÎÏ ÄÅÓÅÎÖÏÌÖÉÍÅÎÔÏ ÃÏÎÊÕÎÔÏ ÄÅ ͼÐÒÏÔÏǲÔÉÐÏÓ ÄÅ 
ÔÒÅÉÎÁÍÅÎÔÏͼȟ ÃÏÍ ÏÓ ÅÄÕÃÁÄÏÒÅÓ ÁÂÁÎÄÏÎÁÎÄÏ ÓÅÕ ÐÁÐÅÌ ÔÒÁÄÉÃÉÏÎÁÌ 
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ÄÅ ÉÎÓÔÒÕÔÏÒÅÓ ÐÒÉÍÁǲÒÉÏÓȢ / ÏÂÊÅÔÉÖÏ ÅÒÁ ÅØÐÌÏÒÁÒ ÃÏÍÏ Á #ÕÌÔÕÒÁ 
-ÁËÅÒ Å ÏÓ ÍÁËÅÒÓÐÁÃÅÓ ÐÏÄÅÍ ÍÅÌÈÏÒÁÒ ÁÓ ÐÒÁǲÔÉÃÁÓ ÅÄÕÃÁÃÉÏÎÁÉÓ ÎÏ 
ÅÎÓÉÎÏ ÓÕÐÅÒÉÏÒȟ ÅÓÐÅÃÉÁÌÍÅÎÔÅ ÎÁ ÅÄÕÃÁëÁǿÏ 34%-ȟ ÐÒÏÍÏÖÅÎÄÏ ÕÍÁ 
ÖÉÓÁǿÏ ÍÁÉÓ ÉÎÔÅÇÒÁÄÁ ÑÕÅ ÉÎÃÌÕÉ ÔÁÍÂÅǲÍ ÁÓ ÃÉÅǶÎÃÉÁÓ ÓÏÃÉÁÉÓ Å 
ÈÕÍÁÎÁÓȢ / ÐÒÏÊÅÔÏ ÅÎÆÁÔÉÚÏÕ Á ÁÐÒÅÎÄÉÚÁÇÅÍ ÂÁÓÅÁÄÁ ÅÍ 
ÐÒÏÂÌÅÍÁÓȟ ÔÒÁÂÁÌÈÏ ÅÍ ÅÑÕÉÐÅȟ ÃÏÍÐÁÒÔÉÌÈÁÍÅÎÔÏ ÄÅ ÃÏÎÈÅÃÉÍÅÎÔÏȟ 
ÐÒÏÔÏÔÉÐÁÇÅÍ Å ÅØÐÅÒÉÍÅÎÔÁëÁǿÏȟ ÁÌÅǲÍ ÄÉÓÓÏȟ ÐÒÏÃÕÒÏÕ ÄÅÓÅÎÖÏÌÖÅÒ 
ÈÁÂÉÌÉÄÁÄÅÓ ÔÅǲÃÎÉÃÁÓ Å ÓÏÃÉÁÉÓ ÄÅÍÁÎÄÁÄÁÓ ÐÅÌÏ ÍÅÒÃÁÄÏ ÄÅ ÔÒÁÂÁÌÈÏȢ 

ρφ 

-ÁËÉÎÇ Á -ÁËÅÒÓÐÁÃÅ ɉ--Ɋȡ / ÐÒÏÇÒÁÍÁ ͼ#ÒÉÁÎÄÏ ÕÍ %ÓÐÁëÏ 
-ÁËÅÒͼ ÆÏÉ ÄÅÓÅÎÖÏÌÖÉÄÏ ÅÍ ÊÁÒÄÉÎÓ ÄÅ ÉÎÆÁǶÎÃÉÁ ÃÈÉÎÅÓÅÓ ÄÕÒÁÎÔÅ ÔÒÅǶÓ 
ÍÅÓÅÓȟ ÅÎÖÏÌÖÅÕ τπχ ÃÒÉÁÎëÁÓ Å ςτ ÐÒÏÆÅÓÓÏÒÅÓȟ ÃÏÍ ÓÅÉÓ ÓÁÌÁÓ ÄÅ ÁÕÌÁ 
ÅÍ ÃÁÄÁ ÅÓÃÏÌÁ ÄÅÓÉÇÎÁÄÁÓ ÐÁÒÁ Á ÃÏÎÄÉëÁǿÏ ÍÁËÅÒÓÐÁÃÅ ÏÕ ÃÏÎÔÒÏÌÅȢ 
/ ÅÓÔÕÄÏ ÉÎÖÅÓÔÉÇÏÕ Ï ÁÕÍÅÎÔÏ ÄÁ ÁÌÆÁÂÅÔÉÚÁëÁǿÏ ÍÁËÅÒ ÄÁÓ ÃÒÉÁÎëÁÓȟ 
ÓÅÕ ÄÅÓÅÎÖÏÌÖÉÍÅÎÔÏ ÅÍ ÅÓÐÁëÏÓ ÍÁËÅÒ Å Á ÃÏÍÐÒÅÅÎÓÁǿÏ ÄÏÓ 
ÐÒÏÆÅÓÓÏÒÅÓ ÓÏÂÒÅ ÅÄÕÃÁëÁǿÏ ÍÁËÅÒ ÁÐÏǲÓ Ï ÐÒÏÇÒÁÍÁȢ / -- ÉÎÃÌÕÉÕ 
ÏПÉÃÉÎÁÓ ÄÅ ÔÒÅÉÎÁÍÅÎÔÏ ÐÁÒÁ ÐÒÏÆÅÓÓÏÒÅÓ Å Á ÃÒÉÁëÁǿÏ ÄÅ ÅÓÐÁëÏÓ 
ÍÁËÅÒ ÎÁÓ ÓÁÌÁÓ ÄÅ ÁÕÌÁ ÐÁÒÁ ÁÔÉÖÉÄÁÄÅÓ ÐÒÁǲÔÉÃÁÓȢ 

ρχ 

0ÒÅÓÅÒÖÉÃÅ 4ÅÁÃÈÅÒÓ -ÁËÅÒ 7ÏÒËÓÈÏÐÓȡ 0ÁÒÔÉÃÉÐÁÎÔÅÓ ÄÅ ÔÒÅǶÓ 
ÕÎÉÖÅÒÓÉÄÁÄÅÓ ÁÔÅÎÄÅÒÁÍ Á ×ÏÒËÓÈÏÐÓ ÄÅ ςȟυ ÈÏÒÁÓ ÐÒÏÊÅÔÁÄÏÓ ÐÁÒÁ 
ÉÎÔÒÏÄÕÚÉȤÌÏÓ Á ÖÁǲÒÉÁÓ ÆÅÒÒÁÍÅÎÔÁÓ Å ÁÔÉÖÉÄÁÄÅÓ ÍÁËÅÒ ÁÐÌÉÃÁǲÖÅÉÓ Á 
ÁÍÂÉÅÎÔÅÓ ÅÄÕÃÁÃÉÏÎÁÉÓ +ȤρςȢ .Ï ÔÏÔÁÌȟ ÐÁÒÔÉÃÉÐÁÒÁÍ ÏÉÔÅÎÔÁ Å ÄÏÉÓ 
ÅÓÔÕÄÁÎÔÅÓ ÄÅ ÌÉÃÅÎÃÉÁÔÕÒÁȟ ÉÎÃÌÕÉÎÄÏ ÓÅÔÅÎÔÁ Å ÎÏÖÅ ÐÒÏÆÅÓÓÏÒÅÓ ÅÍ 
ÆÏÒÍÁëÁǿÏ Å ÔÒÅǶÓ ÐÒÏÆÅÓÓÏÒÅÓ ÅÍ ÉÎąǲÃÉÏ ÄÅ ÃÁÒÒÅÉÒÁȢ / ÅÖÅÎÔÏ ÐÒÏÍÏÖÅÕ 
ÐÁÌÅÓÔÒÁÓȟ ÄÅÍÏÎÓÔÒÁëÏǿÅÓ ÄÅ ÆÅÒÒÁÍÅÎÔÁÓ ÄÅ ÆÁÂÒÉÃÁëÁǿÏ ÄÉÇÉÔÁÌ ɉÃÏÍÏ 
ÓÏÆÔ×ÁÒÅ ÄÅ ÄÅÓÉÇÎȟ ÍÁǲÑÕÉÎÁ ÄÅ ÃÏÒÔÅ ÄÅ ÖÉÎÉÌ #.# ς$ȟ ÓÏÆÔ×ÁÒÅ ÄÅ 
ÍÏÄÅÌÁÇÅÍ σ$ Å ÉÍÐÒÅÓÓÁǿÏ σ$ȟ ÐÒÏÇÒÁÍÁëÁǿÏ ÄÅ ÃÏÍÐÕÔÁÄÏÒÅÓ Å 
ÍÉÃÒÏÃÏÎÔÒÏÌÁÄÏÒÅÓ ÅÌÅÔÒÏǶÎÉÃÏÓ ÉÎÔÅÒÁÔÉÖÏÓɊ Å ÁÔÉÖÉÄÁÄÅÓ ÐÒÁǲÔÉÃÁÓ ÄÅ 
ÄÅÓÉÇÎȢ / ÏÂÊÅÔÉÖÏ ÅÒÁ ÃÏÍÐÒÅÅÎÄÅÒ ÁÓ ÁÔÉÔÕÄÅÓȟ ÎÏÒÍÁÓ ÓÕÂÊÅÔÉÖÁÓ Å 
ÃÏÎÔÒÏÌÅ ÃÏÍÐÏÒÔÁÍÅÎÔÁÌ ÐÅÒÃÅÂÉÄÏ ÄÏÓ ÐÒÏÆÅÓÓÏÒÅÓ ÅÍ ÒÅÌÁëÁǿÏ ÁǮÓ 
ÁÔÉÖÉÄÁÄÅÓ ÍÁËÅÒȟ ÖÉÓÁÎÄÏ ÁÕØÉÌÉÁÒ ÏÓ ÐÒÏÇÒÁÍÁÓ ÄÅ ÆÏÒÍÁëÁǿÏ ÄÅ 
ÐÒÏÆÅÓÓÏÒÅÓ Á ÐÒÅÐÁÒÁÒÅÍ ÓÅÕÓ ÁÌÕÎÏÓ ÐÁÒÁ ÉÍÐÌÅÍÅÎÔÁÒ 
ÆÅÒÒÁÍÅÎÔÁÓ Å ÅÓÔÒÁÔÅǲÇÉÁÓ ÍÁËÅÒ ÅÍ ÓÕÁÓ ÆÕÔÕÒÁÓ ÓÁÌÁÓ ÄÅ ÁÕÌÁȢ  

ρψ 

34%!- 4ÒÕÎË 0ÒÏÇÒÁÍȡ / ÐÒÏÇÒÁÍÁ ÆÏÉ ÃÒÉÁÄÏ ÐÁÒÁ ÁÐÒÉÍÏÒÁÒ Á 
ÁÐÒÅÎÄÉÚÁÇÅÍ ÂÁÓÅÁÄÁ ÅÍ ÐÒÏÊÅÔÏÓ ÎÁÓ ÄÉÓÃÉÐÌÉÎÁÓ 34%!- ÅÍ 
ÔÕÒÍÁÓ ÑÕÅ ÖÁÒÉÁÖÁÍ ÄÏ ÊÁÒÄÉÍ ÄÅ ÉÎÆÁǶÎÃÉÁ ÁÏ ψΞ ÁÎÏȢ &ÏÒÁÍ ÃÒÉÁÄÏÓ 
ω ÅÓÐÁëÏÓ ÍÁËÅÒ ÍÏǲÖÅÉÓȟ ÃÁÄÁ ÕÍ ÆÏÃÁÄÏ ÅÍ ÕÍ ÔÅÍÁ ÅÓÐÅÃąǲПÉÃÏ 
ÃÏÍÏ ͼ!ÒÔÅÓ Å /ÆąǲÃÉÏÓͼȟ ͼ#ÏÎÓÔÒÕëÁǿÏͼȟ ͼ%ÌÅÔÒÏǶÎÉÃÁͼ Å ͼ)ÍÐÒÅÓÓÁǿÏ σ$ͼȢ 
%ÓÓÅÓ ÅÓÐÁëÏÓ ÍÏǲÖÅÉÓȟ ÎÁ ÆÏÒÍÁ ÄÅ ÂÁÕǲÓ ÅÑÕÉÐÁÄÏÓ ÃÏÍ ÒÏÄÁÓ Å 
ÃÏÍÐÁÒÔÉÍÅÎÔÏÓ ÄÅ ÁÒÍÁÚÅÎÁÍÅÎÔÏȟ ÃÏÎÔÉÎÈÁÍ ÆÅÒÒÁÍÅÎÔÁÓ Å 
ÍÁÔÅÒÉÁÉÓ ÒÅÌÁÃÉÏÎÁÄÏÓ Á ÃÁÄÁ ÔÅÍÁȢ ! ÉÎÉÃÉÁÔÉÖÁ ÆÏÉ ÉÍÐÌÅÍÅÎÔÁÄÁ 
ÄÕÒÁÎÔÅ Ï ÁÎÏ ÌÅÔÉÖÏ ÄÅ ςπρυȤρφȟ ÁÐÏǲÓ ÓÅÓÓÏǿÅÓ ÄÅ ÄÅÓÅÎÖÏÌÖÉÍÅÎÔÏ 
ÐÒÏПÉÓÓÉÏÎÁÌ ÐÁÒÁ ÏÓ ÐÒÏÆÅÓÓÏÒÅÓȢ / ÏÂÊÅÔÉÖÏ ÅÒÁ ÉÎÔÅÇÒÁÒ ÒÅÃÕÒÓÏÓ ÄÅ 
ÍÁËÅÒÓÐÁÃÅÓ ÁÏ ÍÏÄÅÌÏ ÄÅ ÅÎÓÉÎÏ ÂÁÓÅÁÄÏ ÅÍ ÐÒÏÊÅÔÏÓ ÊÁǲ ÅØÉÓÔÅÎÔÅ 
ÎÁ ÅÓÃÏÌÁȟ ÏÆÅÒÅÃÅÎÄÏ ÕÍÁ ÓÏÌÕëÁǿÏ ÐÒÁǲÔÉÃÁ ÐÁÒÁ ÁÓ ÌÉÍÉÔÁëÏǿÅÓ ÄÅ 
ÅÓÐÁëÏ Å ÁÃÅÓÓÉÂÉÌÉÄÁÄÅȢ 

ρω 

3ÏÃÉÁÌ .ÅÃËÌÁÃÅ 0ÒÏÊÅÃÔȡ / ÐÒÏÊÅÔÏ ͼ3ÏÃÉÁÌ .ÅÃËÌÁÃÅͼ ÆÏÉ ÄÅÓÅÎÖÏÌÖÉÄÏ 
ÐÏÒ ςς ÁÌÕÎÏÓ ÄÏ ωΞ ÁÎÏ ɉρς ÍÅÎÉÎÁÓ Å ρπ ÍÅÎÉÎÏÓɊ ÄÁ "ÅÁÃÏÎ 3ÃÈÏÏÌȟ 
ÕÍÁ ÅÓÃÏÌÁ ÐÁÒÔÉÃÕÌÁÒ ÅÍ 3ÁǿÏ 0ÁÕÌÏȟ "ÒÁÓÉÌȟ ÄÕÒÁÎÔÅ Ï ÁÎÏ ÄÅ ςπςπȟ 
ÅÍ ÍÅÉÏ ÁǮ ÐÁÎÄÅÍÉÁ ÄÅ #/6)$ȤρωȢ / ÏÂÊÅÔÉÖÏ ÐÒÉÎÃÉÐÁÌ ÅÒÁ ÐÒÏÍÏÖÅÒ 
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Ï ÁÐÒÅÎÄÉÚÁÄÏ ÍÁËÅÒȟ Á ÁÌÆÁÂÅÔÉÚÁëÁǿÏ ÅÍ ÐÒÏÇÒÁÍÁëÁǿÏ Å Ï 
ÐÅÎÓÁÍÅÎÔÏ ÃÏÍÐÕÔÁÃÉÏÎÁÌ ÄÏÓ ÅÓÔÕÄÁÎÔÅÓȢ / ÐÒÏÊÅÔÏ ÆÏÉ ÄÉÖÉÄÉÄÏ ÅÍ 
ÔÒÅǶÓ ÆÁÓÅÓȡ ÁÐÒÅÎÄÉÚÁÄÏ ÄÅ ÐÒÏÇÒÁÍÁëÁǿÏ Å ÃÏÎÓÔÒÕëÁǿÏ ÄÅ ÃÉÒÃÕÉÔÏÓ 
ɉÆÅÖÅÒÅÉÒÏ Á ÊÕÎÈÏɊȟ ÄÅПÉÎÉëÁǿÏ ÄÏ ÔÅÍÁ Å ÐÒÏÔÏÔÉÐÁÇÅÍ ɉÁÇÏÓÔÏ Á 
ÏÕÔÕÂÒÏɊȟ Å ÃÏÎÓÔÒÕëÁǿÏ ÄÁ ÓÏÌÕëÁǿÏ ПÉÎÁÌ ɉÏÕÔÕÂÒÏ Á ÎÏÖÅÍÂÒÏɊȢ /Ó 
ÁÌÕÎÏÓ ÃÒÉÁÒÁÍ ÕÍ ÃÏÌÁÒ ÅÌÅÔÒÏǶÎÉÃÏ ÕÓÁÎÄÏ Ï ""# -ÉÃÒÏÂÉÔ ÑÕÅ ÁÌÅÒÔÁ 
ÏÓ ÕÓÕÁǲÒÉÏÓ ÓÏÂÒÅ Á ÄÉÓÔÁǶÎÃÉÁ ÓÏÃÉÁÌȟ ÅÍÉÔÉÎÄÏ ÁÖÉÓÏÓ ÓÏÎÏÒÏÓ Å ÖÉÓÕÁÉÓ 
ÑÕÁÎÄÏ ÁÓ ÐÅÓÓÏÁÓ ПÉÃÁÍ ÍÕÉÔÏ ÐÒÏǲØÉÍÁÓȢ / ÐÒÏÊÅÔÏ ÕÔÉÌÉÚÏÕ 
ÁÂÏÒÄÁÇÅÎÓ 34%!- Å !"0 ɉÎÅÓÔÅ ÁÒÔÉÇÏ ÃÏÍ Ï ÓÉÇÎÉПÉÃÁÄÏ ÄÅ 
!ÐÒÅÎÄÉÚÁÇÅÍ "ÁÓÅÁÄÁ ÅÍ 0ÒÏÊÅÔÏÓɊȟ ÃÏÍÂÉÎÁÄÁÓ ÃÏÍ ÁÔÉÖÉÄÁÄÅÓ 
ÐÒÁǲÔÉÃÁÓ Å ÅÄÕÃÁëÁǿÏ ÍÁËÅÒȟ ÐÅÒÍÉÔÉÎÄÏ ÑÕÅ ÏÓ ÁÌÕÎÏÓ ÅÎÄÅÒÅëÁÓÓÅÍ 
ÕÍ ÐÒÏÂÌÅÍÁ ÓÏÃÉÁÌ ÐÅÒÔÉÎÅÎÔÅ ÁÏ ÃÏÎÔÅØÔÏ ÄÁ #/6)$Ȥρω Å 
ÒÅÓÐÏÎÄÅÓÓÅÍ ÁǮ ÐÅÒÇÕÎÔÁ ÏÒÉÅÎÔÁÄÏÒÁȡ Á ÔÅÃÎÏÌÏÇÉÁ ÐÏÄÅ ÃÏÎÔÒÉÂÕÉÒ 
ÐÁÒÁ ÁÊÕÄÁÒ ÎÏ ÃÏÎÔÒÏÌÅ Å ÐÒÅÖÅÎëÞÏ ÄÅ ÐÁÎÄÅÍÉÁÓȩ 

ςπ 

)Ï4 -ÁËÅÒ #ÏÕÒÓÅȡ %ÓÔÁ ÉÎÉÃÉÁÔÉÖÁ ÅÄÕÃÁÃÉÏÎÁÌ ÆÏÃÁ ÎÁ ÔÅÃÎÏÌÏÇÉÁ ÄÁ 
)ÎÔÅÒÎÅÔ ÄÁÓ #ÏÉÓÁÓ ɉ)ÎÔÅÒÎÅÔ ÏÆ 4ÈÉÎÇÓ ɀ )Ï4Ɋȟ Å Åǲ ÐÒÏÊÅÔÁÄÁ ÃÏÍ ÂÁÓÅ 
ÎÏ ÍÏÄÅÌÏ ÄÅ ÅÎÓÉÎÏ 34%-Ȣ / ÃÕÒÓÏ ÅÎÖÏÌÖÅ Ï ÄÅÓÅÎÖÏÌÖÉÍÅÎÔÏ ÄÅ 
ÐÒÏÊÅÔÏÓ ÒÅÌÁÃÉÏÎÁÄÏÓ ÁǮ ÁÇÒÉÃÕÌÔÕÒÁȟ ÉÎÄÕǲÓÔÒÉÁȟ ÌÏÇąǲÓÔÉÃÁȟ ÔÒÁÎÓÐÏÒÔÅ Å 
ÃÕÉÄÁÄÏÓ ÍÅǲÄÉÃÏÓȢ /Ó ÁÌÕÎÏÓ ÓÅ ÅÎÖÏÌÖÅÍ ÅÍ ÁÐÒÅÎÄÉÚÁÇÅÍ ÐÒÁǲÔÉÃÁ 
ÂÁÓÅÁÄÁ ÅÍ ÐÒÏÊÅÔÏÓȟ ÄÉÖÉÄÉÎÄÏ ÐÒÏÊÅÔÏÓ ÄÁ ÖÉÄÁ ÒÅÁÌ ÅÍ ÓÕÂÐÒÏÊÅÔÏÓȢ 
%ÌÅÓ ÁÐÒÅÎÄÅÍ Á ÐÒÏÊÅÔÁÒ Å ÉÍÐÌÅÍÅÎÔÁÒ ÓÏÌÕëÏǿÅÓ Å ÄÉÓÐÏÓÉÔÉÖÏÓ ÄÅ 
)Ï4Ȣ / ÃÕÒÓÏ ÖÉÓÁ ÃÕÌÔÉÖÁÒ Á ÉÎÏÖÁëÁǿÏȟ ÈÁÂÉÌÉÄÁÄÅÓ ÐÒÁǲÔÉÃÁÓ Å 
ÈÁÂÉÌÉÄÁÄÅÓ ÄÅ ÒÅÓÏÌÕëÁǿÏ ÄÅ ÐÒÏÂÌÅÍÁÓ ÅÍ ÁÌÕÎÏÓ ÄÏ ÓÅÇÕÎÄÏ ÁÎÏ 
ɉÃÏÍ ÉÄÁÄÅÓ ÅÎÔÒÅ ρφ Å ρχ ÁÎÏÓɊ ÑÕÅ ÓÅ ÅÓÐÅÃÉÁÌÉÚÁÍ ÅÍ )Ï4 ÅÍ 
ÆÁÃÕÌÄÁÄÅÓ ÖÏÃÁÃÉÏÎÁÉÓȢ %ÌÅ ÉÎÃÅÎÔÉÖÁ ÏÓ ÁÌÕÎÏÓ Á ÁÐÌÉÃÁÒ Ï 
ÃÏÎÈÅÃÉÍÅÎÔÏ ÔÅÏǲÒÉÃÏ ÐÁÒÁ ÃÒÉÁÒ ÓÏÌÕëÏǿÅÓ ÄÅ )Ï4 ÄÏ ÍÕÎÄÏ ÒÅÁÌȟ 
ÁÐÒÉÍÏÒÁÎÄÏ ÓÕÁ ÃÏÍÐÒÅÅÎÓÁǿÏ ÄÁ ÔÅÃÎÏÌÏÇÉÁ Å ÓÕÁÓ ÁÐÌÉÃÁëÏǿÅÓȢ 

ςρ 

$ÉÇÉÔÁÌȤÍÁËÉÎÇ ÓÕÍÍÅÒ ÃÁÍÐȡ / ÅÓÔÕÄÏ ÄÅÓÃÒÅÖÅ ÕÍÁ ÉÎÔÅÒÖÅÎëÁǿÏ 
ÅÎÖÏÌÖÅÎÄÏ ÏÉÔÏ ÁÌÕÎÏÓ ÄÏ υΞ Å φΞ ÁÎÏ ɉÉÄÁÄÅÓ ρςȤρτɊ ÑÕÅ 
ÐÁÒÔÉÃÉÐÁÒÁÍ ÄÅ ÕÍ ͼÁÃÁÍÐÁÍÅÎÔÏ ÄÅ ÖÅÒÁǿÏ ÄÅ ÃÒÉÁëÁǿÏ ÄÉÇÉÔÁÌͼ ÄÅ 
ÔÒÅǶÓ ÄÉÁÓȢ / ÐÒÏÊÅÔÏ ÆÏÃÏÕ ÎÁ ÒÅÓÏÌÕëÁǿÏ ÄÅ ÐÒÏÂÌÅÍÁÓ ÍÁÔÅÍÁǲÔÉÃÏÓ 
ÐÏÒ ÍÅÉÏ ÄÅ ÐÒÏÇÒÁÍÁëÁǿÏ ÅÍ ÂÌÏÃÏÓ ÃÏÍÂÉÎÁÄÁ ÃÏÍ ÅÌÅÔÒÏǶÎÉÃÁ 
ÐÒÏÇÒÁÍÁǲÖÅÌȢ !Ó ÁÔÉÖÉÄÁÄÅÓ ÆÏÒÁÍ ÒÅÁÌÉÚÁÄÁÓ ÅÍ ÕÍ ÌÁÂÏÒÁÔÏǲÒÉÏ ÄÅ 
ÉÎÆÏÒÍÁǲÔÉÃÁȟ ÃÏÍ ÏÓ ÁÌÕÎÏÓ ÔÒÁÂÁÌÈÁÎÄÏ ÅÍ ÐÁÒÅÓ ÄÕÒÁÎÔÅ ÓÅÓÓÏǿÅÓ ÄÅ 
ÄÕÁÓ ÈÏÒÁÓ ÐÏÒ ÄÉÁȢ / ÏÂÊÅÔÉÖÏ ÅÒÁ ÄÅÓÅÎÖÏÌÖÅÒ ÃÏÍÐÅÔÅǶÎÃÉÁÓ ÄÅ 
ÐÅÎÓÁÍÅÎÔÏ ÃÏÍÐÕÔÁÃÉÏÎÁÌ Å ÒÅÓÏÌÕëÁǿÏ ÄÅ ÐÒÏÂÌÅÍÁÓ ÎÏÓ 
ÐÁÒÔÉÃÉÐÁÎÔÅÓȟ ÉÎÔÅÇÒÁÎÄÏ ÃÏÎÃÅÉÔÏÓ ÄÅ ÍÁÔÅÍÁǲÔÉÃÁ Å ÐÒÏÇÒÁÍÁëÁǿÏȢ 
5ÍÁ ÃÁÒÁÃÔÅÒąǲÓÔÉÃÁ ÕǲÎÉÃÁ ÄÏ ÐÒÏÊÅÔÏ ÆÏÉ Á ÁÂÏÒÄÁÇÅÍ ÄÅ 
ͼÁÐÒÅÎÄÉÚÁÇÅÍ ÃÏÍÏ ÃÒÉÁëÁǿÏͼȟ ÕÓÁÎÄÏ ÕÍÁ ÐÅÄÁÇÏÇÉÁ 
ÓÏÃÉÏÃÏÎÓÔÒÕÔÉÖÉÓÔÁ ÐÁÒÁ ÐÒÏÍÏÖÅÒ Á ÁÐÒÅÎÄÉÚÁÇÅÍ ÄÅ ÍÁÔÅÍÁǲÔÉÃÁ 
ÐÏÒ ÍÅÉÏ ÄÅ ÔÁÒÅÆÁÓ ÄÅ ÃÒÉÁëÁǿÏ ÄÉÇÉÔÁÌ ÒÅÌÁÃÉÏÎÁÄÁÓ ÁÏ ÃÏÎÔÅÕǲÄÏ 
ÁÐÒÏÐÒÉÁÄÏ ÐÁÒÁ Ï ÃÕÒÒąǲÃÕÌÏ ÄÏ ÅÎÓÉÎÏ ÆÕÎÄÁÍÅÎÔÁÌȢ 

ςς 

#$)/ 0ÒÏÊÅÃÔȡ / ÅÓÔÕÄÏ ÄÅÓÃÒÅÖÅ ÕÍÁ ÉÎÉÃÉÁÔÉÖÁ ÅÄÕÃÁÃÉÏÎÁÌ ÑÕÅ 
ÄÅÓÅÎÖÏÌÖÅÕ ÁÔÉÖÉÄÁÄÅÓ ÄÅ ÁÐÒÅÎÄÉÚÁÇÅÍ ÂÁÓÅÁÄÁ ÅÍ ÐÒÏÊÅÔÏÓ ÐÁÒÁ 
ÅÓÔÕÄÁÎÔÅÓ ÄÅ ρσ Á ρφ ÁÎÏÓȢ / ÐÒÏÊÅÔÏ ÅÎÖÏÌÖÅÕ Á ÃÒÉÁëÁǿÏ ÄÅ ÕÍ 
ÓÉÓÔÅÍÁ ÈÉÄÒÏÐÏǶÎÉÃÏ ÃÏÍÏ ÕÍ ÄÅÓÁПÉÏ ÄÅ ÄÅÓÉÇÎ ÓÏÃÉÁÌ ÁÂÅÒÔÏȢ &ÏÉ 
ÉÍÐÌÅÍÅÎÔÁÄÏ ÅÍ ÃÏÌÁÂÏÒÁëÁǿÏ ÃÏÍ ÅÄÕÃÁÄÏÒÅÓ ÄÅ ÃÉÅǶÎÃÉÁÓ ÄÏ ÅÎÓÉÎÏ 
ÆÕÎÄÁÍÅÎÔÁÌ Å ÍÅǲÄÉÏȟ ÅÓÔÕÄÁÎÔÅÓ ÄÅ ÇÒÁÄÕÁëÁǿÏ ÅÍ ÅÎÇÅÎÈÁÒÉÁȟ 
ÐÒÏÆÅÓÓÏÒÅÓ ÄÅ ÅÎÇÅÎÈÁÒÉÁ Å ÔÅǲÃÎÉÃÏÓ ÄÏ &ÁÂÌÁÂ ÄÁ OÃÏÌÅ 
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0ÏÌÙÔÅÃÈÎÉÑÕÅ ÄÅ -ÏÎÔÒïÁÌȢ ! ÁÔÉÖÉÄÁÄÅ ÆÏÉ ÔÅÓÔÁÄÁ ÃÏÍ ÄÕÁÓ ÔÕÒÍÁÓ 
ÄÅ ςτ ÁÌÕÎÏÓ ÃÁÄÁȟ ÄÕÒÁÎÔÅ ρς ÓÅÍÁÎÁÓȟ ÃÏÍ ÕÍÁ ÓÅÓÓÁǿÏ ÄÅ χυ 
ÍÉÎÕÔÏÓ ÐÏÒ ÓÅÍÁÎÁȢ /Ó ÁÌÕÎÏÓ ÔÒÁÂÁÌÈÁÒÁÍ ÅÍ ÅÑÕÉÐÅÓ ÄÅ τȤυ ÐÁÒÁ 
ÃÏÎÓÔÒÕÉÒ ÐÒÏÔÏǲÔÉÐÏÓ ÆÕÎÃÉÏÎÁÉÓȟ ÏÒÉÅÎÔÁÄÏÓ ÐÏÒ ÍÅÎÔÏÒÅÓ ÅÓÔÕÄÁÎÔÅÓ 
ÄÅ ÅÎÇÅÎÈÁÒÉÁȢ / ÏÂÊÅÔÉÖÏ ÅÒÁ ÐÒÏÍÏÖÅÒ Á ÔÅÃÎÏÌÏÇÉÁ Å Á ÄÅÓÃÏÂÅÒÔÁȟ 
ÐÅÒÍÉÔÉÎÄÏ ÑÕÅ ÏÓ ÁÌÕÎÏÓ ÅØÐÅÒÉÍÅÎÔÁÓÓÅÍ Ï ÃÉÃÌÏ ÄÅ 
ÄÅÓÅÎÖÏÌÖÉÍÅÎÔÏ ÄÅ ÐÒÏÊÅÔÏÓ ÄÅÓÉÇÎȤÂÕÉÌÄȤÔÅÓÔȟ ÁÎÃÏÒÁÄÏ ÅÍ ÕÍ 
ÏÂÊÅÔÉÖÏ ÓÏÃÉÁÌÍÅÎÔÅ ÓÉÇÎÉПÉÃÁÔÉÖÏȢ / ÐÒÏÊÅÔÏ ÂÕÓÃÁÖÁ ÔÁÍÂÅǲÍ 
ÁÂÏÒÄÁÒ Á ÆÁÌÔÁ ÄÅ ÃÏÍÐÒÅÅÎÓÁǿÏ ÓÏÂÒÅ ÔÅÃÎÏÌÏÇÉÁ Å Ï ÔÒÁÂÁÌÈÏ ÄÅ 
ÅÎÇÅÎÈÅÉÒÏÓ ÅÎÔÒÅ ÅÓÔÕÄÁÎÔÅÓ ÍÁÉÓ ÊÏÖÅÎÓȟ ÁÌÅǲÍ ÄÅ ÉÎÔÅÇÒÁÒ 
ÃÏÎÃÅÉÔÏÓ ÄÅ ÖÁǲÒÉÁÓ ÁǲÒÅÁÓ 34%- ÅÍ ÕÍÁ ÓÅÑÕÅǶÎÃÉÁ ÄÅ ÁÐÒÅÎÄÉÚÁÇÅÍ 
ÃÏÅÒÅÎÔÅȢ 

&ÏÎÔÅȡ $ÁÄÏÓ ÄÁ ÐÅÓÑÕÉÓÁȢ 

σȢςȢςȢτ !ÂÏÒÄÁÇÅÍ -ÅÔÏÄÏÌÏǲÇÉÃÁ 

/ ÅÓÐÅÃÔÒÏ ÄÅ ÁÂÏÒÄÁÇÅÎÓ ÍÅÔÏÄÏÌÏǲÇÉÃÁÓ ÅÎÃÏÎÔÒÁÄÁÓ ÎÏÓ ÁÒÔÉÇÏÓ ÒÅÖÉÓÁÄÏÓ ÅÓÔÁǲ 

ÉÌÕÓÔÒÁÄÏ ÎÁ &ÉÇÕÒÁ ρτȡ 

&ÉÇÕÒÁ ρτ Ȥ $ÉÓÔÒÉÂÕÉëÁǿÏ ÄÁÓ ÍÅÔÏÄÏÌÏÇÉÁÓ ÄÅ ÐÅÓÑÕÉÓÁ ÎÏÓ ÁÒÔÉÇÏÓ ÒÅÖÉÓÁÄÏÓȢ 

 

 
&ÏÎÔÅȡ %ÌÁÂÏÒÁÄÏ ÐÅÌÏ ÁÕÔÏÒȢ  

-ÅǲÔÏÄÏÓ ÑÕÁÌÉÔÁÔÉÖÏÓ ÆÏÒÁÍ ÕÔÉÌÉÚÁÄÏÓ ÅÍ ÄÏÚÅ ÄÏÓ ÅÓÔÕÄÏÓ ɉρȟ τȟ υȟ χȟ ωȟ ρπȟ ρςȟ ρτȟ 

ρυȟ ρχȟ ρωȟ ςρȟ ςςɊȟ ÍÅǲÔÏÄÏÓ ÑÕÁÎÔÉÔÁÔÉÖÏÓ ÆÏÒÁÍ ÅÎÃÏÎÔÒÁÄÏÓ ÅÍ ÄÏÉÓ ÅÓÔÕÄÏÓ ɉςȟ φɊ Å 

ÍÅǲÔÏÄÏÓ ÍÉÓÔÏÓ ÆÏÒÁÍ ÉÎÃÏÒÐÏÒÁÄÏÓ ÅÍ ÏÉÔÏ ÁÒÔÉÇÏÓ ɉσȟ ψȟ ρρȟ ρσȟ ρφȟ ρψȟ ςπɊȢ 

σȢςȢςȢυ )ÎÓÔÒÕÍÅÎÔÏÓ ÄÅ #ÏÌÅÔÁ ÄÅ $ÁÄÏÓ 

0ÁÒÁ ÆÏÒÎÅÃÅÒ ÕÍÁ ÖÉÓÁǿÏ ÇÅÒÁÌ ÃÏÅÒÅÎÔÅ Å ÅÓÔÒÕÔÕÒÁÄÁȟ ÏÓ ÍÅǲÔÏÄÏÓ ÄÅ ÃÏÌÅÔÁ ÄÅ 

ÄÁÄÏÓ ÅÎÃÏÎÔÒÁÄÏÓ ÎÏÓ ÁÒÔÉÇÏÓ ÒÅÖÉÓÁÄÏÓ ÆÏÒÁÍ ÓÉÎÔÅÔÉÚÁÄÏÓ ÅÍ ÃÁÔÅÇÏÒÉÁÓ ÇÅÒÁÉÓȢ %ÓÔÁ 
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ÃÁÔÅÇÏÒÉÚÁëÁǿÏ ÓÅÒÖÅ Á ÕÍ ÄÕÐÌÏ ÐÒÏÐÏǲÓÉÔÏȡ ÍÅÌÈÏÒÁÒ Á ÃÌÁÒÅÚÁ ÄÁ ÁÐÒÅÓÅÎÔÁëÁǿÏ Å ÆÁÃÉÌÉÔÁÒ 

Á ÃÏÍÐÒÅÅÎÓÁǿÏȟ ÅÎÑÕÁÎÔÏ ÔÁÍÂÅǲÍ ÐÅÒÍÉÔÅ ÕÍÁ ÃÏÍÐÁÒÁëÁǿÏ ÍÁÉÓ ÏÒÇÁÎÉÚÁÄÁ ÅÎÔÒÅ 

ÄÉÆÅÒÅÎÔÅÓ ÍÅǲÔÏÄÏÓ ÄÅ ÐÅÓÑÕÉÓÁȢ ! &ÉÇÕÒÁ ρυ ÒÅÐÒÅÓÅÎÔÁ ÕÍ ÇÒÁǲПÉÃÏ ÃÏÍ Ï ÎÕǲÍÅÒÏ ÔÏÔÁÌ 

ÄÅ ÕÓÏÓ ÐÁÒÁ ÃÁÄÁ ÃÁÔÅÇÏÒÉÁ ÇÅÒÁÌ ÄÅ ÉÎÓÔÒÕÍÅÎÔÏÓ ÄÅ ÃÏÌÅÔÁ ÄÅ ÄÁÄÏÓ ÅÍ ÒÅÌÁëÁǿÏ ÁÏÓ 

ÅÓÔÕÄÏÓ ÒÅÖÉÓÁÄÏÓȢ !ÌÅǲÍ ÄÉÓÓÏȟ ÄÅÖÅȤÓÅ ÒÅÃÏÎÈÅÃÅÒ ÑÕÅ ÁÌÇÕÎÓ ÅÓÔÕÄÏÓ ÅÍÐÒÅÇÁÍ 

ÍÕǲÌÔÉÐÌÏÓ ÍÅǲÔÏÄÏÓ ÄÅ ÃÏÌÅÔÁ ÄÅ ÄÁÄÏÓ ÐÁÒÁ ÔÒÉÁÎÇÕÌÁÒ ÁÃÈÁÄÏÓȠ ÎÅÓÓÅÓ ÃÁÓÏÓȟ ÔÏÄÏÓ ÏÓ 

ÍÅǲÔÏÄÏÓ ÅÍÐÒÅÇÁÄÏÓ ÓÁǿÏ ÃÏÎÔÁÂÉÌÉÚÁÄÏÓȢ 

&ÉÇÕÒÁ ρυ Ȥ .ÕǲÍÅÒÏ ÔÏÔÁÌ ÄÅ ÕÓÏÓ ÄÅ ÃÁÄÁ ÃÁÔÅÇÏÒÉÁ ÇÅÒÁÌ ÄÅ ÍÅǲÔÏÄÏÓ ÄÅ ÃÏÌÅÔÁ ÄÅ ÄÁÄÏÓȢ 

 

 
&ÏÎÔÅȡ %ÌÁÂÏÒÁÄÏ ÐÅÌÏ ÁÕÔÏÒȢ 

σȢςȢςȢφ 0ÒÉÎÃÉÐÁÉÓ 2ÅÓÕÌÔÁÄÏÓ 2ÅÌÁÔÁÄÏÓ 

!Ó ÃÁÔÅÇÏÒÉÁÓ Å ÓÕÂÃÁÔÅÇÏÒÉÁÓ ÁÐÒÅÓÅÎÔÁÄÁÓ Á ÓÅÇÕÉÒ ÆÏÒÁÍ ÃÒÉÁÄÁÓ ÐÅÌÏ ÁÕÔÏÒ 

ÄÅÓÔÁ ÒÅÖÉÓÁǿÏ ÓÉÓÔÅÍÁǲÔÉÃÁ ÃÏÍ ÂÁÓÅ ÎÏÓ ÒÅÓÕÌÔÁÄÏÓ ÍÁÉÓ ÒÅÃÏÒÒÅÎÔÅÓ Å ÅØÐÒÅÓÓÉÖÏÓ 

ÒÅÌÁÔÁÄÏÓ ÎÏÓ ÁÒÔÉÇÏÓ ÁÎÁÌÉÓÁÄÏÓȢ %ÓÓÁ ÃÁÔÅÇÏÒÉÚÁëÁǿÏ ÖÉÓÁ ÐÒÏÐÏÒÃÉÏÎÁÒ ÕÍÁ ÖÉÓÁǿÏ 

ÅÓÔÒÕÔÕÒÁÄÁ Å ÁÂÒÁÎÇÅÎÔÅ ÄÏÓ ÐÒÉÎÃÉÐÁÉÓ ÉÍÐÁÃÔÏÓ Å ÃÏÎÃÌÕÓÏǿÅÓ ÒÅÌÁÃÉÏÎÁÄÏÓ ÁǮ 

ÉÎÔÅÇÒÁëÁǿÏ ÄÁ ÃÕÌÔÕÒÁ -ÁËÅÒȟ ÄÁ ÁÂÏÒÄÁÇÅÍ 34%-Ⱦ34%!- Å ÄÁ !"0Ȣ /Ó ÄÁÄÏÓ ÅØÔÒÁąǲÄÏÓ 

ÒÅПÌÅÔÅÍ ÄÉÓÃÕÓÓÏǿÅÓ ÒÅÃÏÒÒÅÎÔÅÓ ÄÁ ÌÉÔÅÒÁÔÕÒÁ ÒÅÖÉÓÁÄÁȟ ÐÅÒÍÉÔÉÎÄÏ ÕÍÁ ÐÅÒÃÅÐëÁǿÏ ÄÅ 

ÔÅÎÄÅǶÎÃÉÁÓ Å ÐÁÄÒÏǿÅÓ ÅÓÐÅÃąǲПÉÃÏÓȢ / 1ÕÁÄÒÏ ψ ÁÐÒÅÓÅÎÔÁ ÏÓ ÐÒÉÎÃÉÐÁÉÓ ÒÅÓÕÌÔÁÄÏÓ 

ÒÅÌÁÔÁÄÏÓ ÐÅÌÏÓ ÅÓÔÕÄÏÓ ÒÅÖÉÓÁÄÏÓ ÄÉÖÉÄÉÄÏÓ ÅÍ ÃÁÔÅÇÏÒÉÁÓ Å ÓÕÂÃÁÔÅÇÏÒÉÁÓȟ ÃÁÄÁ ÕÍÁ 

ÃÏÍ ÓÕÁ ÒÅÓÐÅÃÔÉÖÁ ÄÅÓÃÒÉëÁǿÏȟ Å ÆÁÚ Á ÄÉÓÔÒÉÂÕÉëÁǿÏ ÄÏÓ ÁÒÔÉÇÏÓ ÄÅ ÁÃÏÒÄÏ ÃÏÍ ÓÕÁ 

ÁÄÅÑÕÁëÁǿÏ Á ÃÁÄÁ ÓÕÂÃÁÔÅÇÏÒÉÁȢ 

1ÕÁÄÒÏ χ Ȥ $ÉÓÔÒÉÂÕÉëÁǿÏ ÄÏÓ ÁÒÔÉÇÏÓ ÐÁÒÁ ÃÁÄÁ ÃÁÔÅÇÏÒÉÁ ÄÅ ÒÅÓÕÌÔÁÄÏÓ ÒÅÌÁÔÁÄÏÓȢ 

#!4%'/2)! !02%.$):!'%- 
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35"#!4%'/2)! !02%.$):!'%- -!+%2 

$%3#2)K>/ -ÅÌÈÏÒÁ ÄÁ ÁÐÒÅÎÄÉÚÁÇÅÍ ÁÏ ÉÎÃÏÒÐÏÒÁÒ ÐÒÁǲÔÉÃÁÓ ÄÁ ÃÕÌÔÕÒÁ -ÁËÅÒ  

!24)'/3 ρȟ ςȟ σȟ τȟ υȟ φȟ χȟ ψȟ ωȟ ρρȟ ρςȟ ρσȟ ρτȟ ρυȟ ρφȟ ρψȟ ρωȟ ςς 

35"#!4%'/2)! !02/02)!K>/ $% 4%#./,/')!3  

$%3#2)K>/ 
!ÕÍÅÎÔÏ ÄÏ ÄÏÍąǲÎÉÏȟ ÄÏ ÉÎÔÅÒÅÓÓÅ Å ÄÁ ÃÏÎПÉÁÎëÁ ÁÏ ÕÔÉÌÉÚÁÒ 

ÔÅÃÎÏÌÏÇÉÁÓ 

!24)'/3 ρȟ ςȟ σȟ υȟ ψȟ ρπȟ ρρȟ ρςȟ ρτȟ ρχȟ ρωȟ ςπȟ ςρ 

35"#!4%'/2)! !02%.$):!'%- 34%-Ⱦ34%!- 

$%3#2)K>/ 
!ÑÕÉÓÉëÁǿÏ ÄÅ ÈÁÂÉÌÉÄÁÄÅÓ ÅÓÐÅÃąǲПÉÃÁÓ ÎÁÓ ÁǲÒÅÁÓ ÑÕÅ ÃÏÍÐÏǿÅ Á 

ÁÂÏÒÄÁÇÅÍ 34%-Ⱦ34%!-  

!24)'/3 ρȟ ςȟ υȟ φȟ ψȟ ωȟ ρπȟ ρρȟ ρςȟ ρσȟ ρτȟ ρυȟ ρψȟ ρωȟ ςπȟ ςρȟ ςς 

35"#!4%'/2)! 2%3/,5K>/ $% 02/",%-!3 

$%3#2)K>/ $ÅÓÅÎÖÏÌÖÉÍÅÎÔÏ ÄÅ ÈÁÂÉÌÉÄÁÄÅÓ ÄÅ ÒÅÓÏÌÕëÁǿÏ ÄÅ ÐÒÏÂÌÅÍÁÓ  

!24)'/3 ςȟ σȟ υȟ φȟ ψȟ ωȟ ρπȟ ρσȟ ρυȟ ρφȟ ρωȟ ςπȟ ςρȟ ςς 

#!4%'/2)! %.'!*!-%.4/ % -/4)6!K>/ 

35"#!4%'/2)! 3!4)3&!K>/ % 02!:%2 .! !02%.$):!'%- 

$%3#2)K>/ !ÌÕÎÏÓ ÒÅÌÁÔÁÍ ÐÒÁÚÅÒ Å ÓÁÔÉÓÆÁëÁǿÏ ÅÍ ÐÁÒÔÉÃÉÐÁÒ ÄÁÓ ÁÔÉÖÉÄÁÄÅÓ 

!24)'/3 ρȟ ςȟ σȟ υȟ χȟ ψȟ ωȟ ρπȟ ρρȟ ρσȟ ρτȟ ρυȟ ρφȟ ρωȟ ςρ 

35"#!4%'/2)! -/4)6!K>/ 0!2! %345$!2 

$%3#2)K>/ 
!ÕÍÅÎÔÏ ÄÁ ÍÏÔÉÖÁëÁǿÏ ÐÁÒÁ ÅÓÔÕÄÁÒ ÄÉÓÃÉÐÌÉÎÁÓ ÏÕ ÔÅÍÁǲÔÉÃÁÓ 

ÅÓÐÅÃąǲПÉÃÁÓ  

!24)'/3 ρȟ ςȟ υȟ φȟ ψȟ ωȟ ρρȟ ρςȟ ρυȟ ρψȟ ςπȟ ςς 

#!4%'/2)! &/2-!K>/ $% 02/&%33/2%3 

35"#!4%'/2)! #!0!#)4!K>/ % 42%).!-%.4/ 

$%3#2)K>/ )ÍÐÁÃÔÏ ÐÏÓÉÔÉÖÏ ÎÁ ÆÏÒÍÁëÁǿÏ ÄÅ ÐÒÏÆÅÓÓÏÒÅÓ 

!24)'/3 σȟ τȟ ωȟ ρυȟ ρφȟ ρχȟ ρψ 

35"#!4%'/2)! #2)!K>/ $% -/$%,/3 % -!4%2)!)3 $% !0/)/ 
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$%3#2)K>/ 
#ÒÉÁëÁǿÏ ÄÅ ÍÏÄÅÌÏÓ ÄÅ ÉÎÔÅÒÖÅÎëÁǿÏ ÐÅÄÁÇÏǲÇÉÃÁ ÏÕ ÍÁÔÅÒÉÁÉÓ ÄÅ 

ÁÐÏÉÏ ÐÁÒÁ ÓÕÐÏÒÔÅ Á ÐÒÏÆÅÓÓÏÒÅÓ 

!24)'/3 σȟ τȟ φȟ χȟ ρρȟ ρτȟ ρφȟ ρψ 

#!4%'/2)! )-0!#4/ 3/#)!, 

35"#!4%'/2)! #/-5.)$!$% 

$%3#2)K>/ 
!ÐÒÉÍÏÒÁÍÅÎÔÏ ÄÅ ÒÅÌÁëÏǿÅÓ ÉÎÔÅÒÐÅÓÓÏÁÉÓ Å ÅÎÖÏÌÖÉÍÅÎÔÏ ÃÏÍ Á 

ÃÏÍÕÎÉÄÁÄÅ 

!24)'/3 χȟ ψȟ ωȟ ρσȟ ρωȟ ςς 

35"#!4%'/2)! #/,!"/2!K>/ #/- 0!24%3 ).4%2%33!$!3 

$%3#2)K>/ 
0ÁÒÃÅÒÉÁÓ ÄÅ ÓÕÃÅÓÓÏ ÅÎÔÒÅ ÉÎÓÔÉÔÕÉëÏǿÅÓ ÄÅ ÅÎÓÉÎÏȟ ÅÍÐÒÅÓÁÓ ÏÕ 

ÐÒÏÊÅÔÏÓ ÇÏÖÅÒÎÁÍÅÎÔÁÉÓ 

!24)'/3 υȟ ρπȟ ρυȟ ρψȟ ςς 

35"#!4%'/2)! #)$!$!.)! % O4)#! 

$%3#2)K>/ 0ÒÏÍÏëÁǿÏ ÄÏ ÕÓÏ ÃÏÎÓÃÉÅÎÔÅ Å ÅǲÔÉÃÏ ÄÁ ÔÅÃÎÏÌÏÇÉÁ 

!24)'/3 φȟ ρωȟ ςπ 

#!4%'/2)! $%3!&)/3 % ,)-)4!Ku%3 

35"#!4%'/2)! $%3!&)/3 .! )-0,%-%.4!K>/ 

$%3#2)K>/ 2ÅÌÁÔÏÓ ÃÒąǲÔÉÃÏÓ ÁÃÅÒÃÁ ÄÏÓ ÄÅÓÁПÉÏÓ ÅÎÆÒÅÎÔÁÄÏÓ 

!24)'/3 ςȟ σȟ τȟ ρπȟ ρρȟ ρυȟ ρφȟ ρψ 

35"#!4%'/2)! ,)-)4!Ku%3 2%#/.(%#)$!3 

$%3#2)K>/ 2ÅÃÏÎÈÅÃÉÍÅÎÔÏ ÄÅ ÌÉÍÉÔÁëÏǿÅÓ Å ÁÓÐÅÃÔÏÓ ÄÅ ÐÏÓÓąǲÖÅÌ ÍÅÌÈÏÒÉÁ 

!24)'/3 ςȟ σȟ τȟ ρπȟ ρρȟ ςπ 

&ÏÎÔÅȡ 1ÕÁÄÒÏ ÅÌÁÂÏÒÁÄÏ ÐÅÌÏ ÁÕÔÏÒȢ 

σȢςȢςȢχ -ÁÐÁ ÄÅ #ÏÏÃÏÒÒÅǶÎÃÉÁ ÄÅ 4ÅÒÍÏÓ 

/ ÍÁÐÁ ÄÅ ÃÏÏÃÏÒÒÅǶÎÃÉÁ ÄÅ ÔÅÒÍÏÓȟ ÇÅÒÁÄÏ ÐÅÌÏ ÓÏÆÔ×ÁÒÅ 6/3ÖÉÅ×ÅÒ Á ÐÁÒÔÉÒ ÄÅ 

ÕÍÁ ÁÎÁǲÌÉÓÅ ÔÅØÔÕÁÌ ÄÅ ÔÏÄÏÓ ÏÓ ςς ÔąǲÔÕÌÏÓ Å ÒÅÓÕÍÏÓȟ Åǲ ÍÏÓÔÒÁÄÏ ÎÁ &ÉÇÕÒÁ ρφȢ 
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&ÉÇÕÒÁ ρφ Ȥ -ÁÐÁ ÄÅ #ÏÏÃÏÒÒÅǶÎÃÉÁ ÄÅ 4ÅÒÍÏÓ ÃÏÍ 6ÉÓÕÁÌÉÚÁëÁǿÏ ÄÅ 2ÅÄÅȢ  

 

 
&ÏÎÔÅȡ %ÌÁÂÏÒÁÄÏ ÐÅÌÏ ÁÕÔÏÒȢ 

/ 1ÕÁÄÒÏ ψ ÅØÉÂÅ Á ÄÉÓÔÒÉÂÕÉëÁǿÏ ÄÅ ÔÅÒÍÏÓ ÎÏÓ ÃÌÕÓÔÅÒÓ ÇÅÒÁÄÏÓ ÄÏ ÍÁÐÁ ÄÅ 

ÃÏÏÃÏÒÒÅǶÎÃÉÁ ÄÅ ÔÅÒÍÏÓȢ #ÁÄÁ ÃÌÕÓÔÅÒ ÔÅÍ ÕÍÁ ÃÏÒ ÕǲÎÉÃÁ Å ÁÇÒÕÐÁ ÔÅÒÍÏÓ ÃÏÍ ÒÅÌÁëÏǿÅÓ 

ÍÁÉÓ ÐÒÏǲØÉÍÁÓȢ  

1ÕÁÄÒÏ ψ Ȥ $ÉÓÔÒÉÂÕÉëÁǿÏ ÄÏÓ ÔÅÒÍÏÓ ÎÏ ÍÁÐÁ ÄÅ ÃÏÏÃÏÒÒÅǶÎÃÉÁ ÐÏÒ ÃÌÕÓÔÅÒȢ 

COR DO 

CLUSTER 

NÚMERO DE 

TERMOS  
TERMOS  

Vermelho  11 

Activity, analysis, collaboration, communication, 

context, creativity, development, problem, researcher, 

skill, student; 

Verde 10 
Biomaking, child, experience, faculty, Maker activity, 

Makerspace, study, teacher, tool, workshop; 

Azul  10 

Challenge, education, engineering, Maker culture, 

Maker education, mathematics, problem-based 

learning, science, stem, technology; 
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Amarelo  8 
Hands on, interest, intervention, pbl, practice, project, 

steam, work; 

 

2ÅÔÏÍÁÎÄÏ Á &ÉÇÕÒÁ ρφȟ Ï ÍÁÐÁ ÄÅ ÃÏÏÃÏÒÒÅǶÎÃÉÁ ÄÅ ÔÅÒÍÏÓ Åǲ ÅØÉÂÉÄÏ ÄÁ 

ÐÅÒÓÐÅÃÔÉÖÁ ÄÁ ÖÉÓÕÁÌÉÚÁëÁǿÏ ÄÅ ÒÅÄÅȢ %ǳ ÉÍÐÏÒÔÁÎÔÅ ÎÏÔÁÒ ÑÕÅ Á ÌÁÒÇÕÒÁ ÄÅ ÃÁÄÁ ÃÏÎÅØÁǿÏ 

ÅÎÔÒÅ ÔÅÒÍÏÓ Åǲ ÕÍÁ ÖÉÓÕÁÌÉÚÁëÁǿÏ ÐÒÏÐÏÒÃÉÏÎÁÌ ÄÁ ÆÏÒëÁ ÄÅ ÓÕÁ ÒÅÌÁëÁǿÏȢ $Á ÍÅÓÍÁ ÆÏÒÍÁȟ 

Ï ÔÁÍÁÎÈÏ ÄÅ ÃÁÄÁ ÅÓÆÅÒÁ ÃÏÒÒÅÓÐÏÎÄÅ ÁÏ ÎÕǲÍÅÒÏ ÄÅ ÏÃÏÒÒÅǶÎÃÉÁÓ ÄÏ ÒÅÓÐÅÃÔÉÖÏ ÔÅÒÍÏȟ 

ÕÍÁ ÃÁÒÁÃÔÅÒąǲÓÔÉÃÁ ÑÕÅ Åǲ ÒÅÆÏÒëÁÄÁ ÁÏ ÁÎÁÌÉÓÁÒ Ï ÔÁÍÁÎÈÏ Å Á ÉÎÔÅÎÓÉÄÁÄÅ ÄÁÓ ÅÓÆÅÒÁÓ ÅÍ 

ÁÍÁÒÅÌÏ ÎÁ ÖÉÓÕÁÌÉÚÁëÁǿÏ ÄÅ ÄÅÎÓÉÄÁÄÅ ÁÐÒÅÓÅÎÔÁÄÁ ÐÅÌÁ &ÉÇÕÒÁ ρχȢ 

&ÉÇÕÒÁ ρχ Ȥ -ÁÐÁ ÄÅ #ÏÏÃÏÒÒÅǶÎÃÉÁ ÄÅ 4ÅÒÍÏÓ ÃÏÍ 6ÉÓÕÁÌÉÚÁëÁǿÏ ÄÅ $ÅÎÓÉÄÁÄÅȢ  

 

&ÏÎÔÅȡ %ÌÁÂÏÒÁÄÏ ÐÅÌÏ ÁÕÔÏÒȢ 

.Á ÁÎÁǲÌÉÓÅ ÄÏ 6/3ÖÉÅ×ÅÒȟ ÓÁǿÏ ÆÏÒÎÅÃÉÄÏÓ ÄÁÄÏÓ ÎÕÍÅǲÒÉÃÏÓ ÐÁÒÁ ÆÁÃÉÌÉÔÁÒ ÕÍÁ 

ÁÖÁÌÉÁëÁǿÏ ÃÏÍÐÁÒÁÔÉÖÁ ÄÁÓ ÒÅÌÁëÏǿÅÓ Å ÄÁ ÉÍÐÏÒÔÁǶÎÃÉÁ ÇÅÒÁÌ ÄÏÓ ÔÅÒÍÏÓȢ / 1ÕÁÄÒÏ ω 

ÁÐÒÅÓÅÎÔÁ ÏÓ ÄÁÄÏÓ ÎÕÍÅǲÒÉÃÏÓ ÆÏÒÎÅÃÉÄÏÓ ÃÏÍ Ï ÍÁÐÁ ÄÅ ÃÏÏÃÏÒÒÅǶÎÃÉÁ ÄÅ ÔÅÒÍÏÓȟ 

ÉÎÃÌÕÉÎÄÏ Ï ÎÕǲÍÅÒÏ ÄÅ ÌÉÎËÓ ɉÃÏÎÅØÏǿÅÓ ÑÕÅ ÕÍ ÔÅÒÍÏ ÔÅÍ ÃÏÍ ÏÕÔÒÏÓɊȟ ÆÏÒëÁ ÔÏÔÁÌ ÄÏ ÌÉÎË 
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Å Á ÆÒÅÑÕÅǶÎÃÉÁ ÄÅ ÏÃÏÒÒÅǶÎÃÉÁÓ ÐÁÒÁ ÔÅÒÍÏÓ ÅÓÐÅÃąǲПÉÃÏÓȢ %ǳ ÎÏÔÁǲÖÅÌ ÑÕÅ Ï ÔÅÒÍÏ ÃÏÎÓÉÄÅÒÁÄÏ 

ÍÁÉÓ ÒÅÌÅÖÁÎÔÅ Åǲ ȰÁÌÕÎÏȱȟ Å ÓÅÕÓ ÄÁÄÏÓ ÃÏÒÒÅÓÐÏÎÄÅÎÔÅÓ ÓÁǿÏ ÁÐÒÅÓÅÎÔÁÄÏÓ ÐÁÒÁ 

ÃÏÍÐÁÒÁëÁǿÏ ÃÏÍ ÁÓ ÐÁÌÁÖÒÁÓȤÃÈÁÖÅ ÄÁ ÐÅÓÑÕÉÓÁȢ 

1ÕÁÄÒÏ ω Ȥ &ÒÅÑÕÅǶÎÃÉÁ ÄÅ ÏÃÏÒÒÅǶÎÃÉÁȟ ÎÕǲÍÅÒÏ Å ÆÏÒëÁ ÄÏÓ ÌÉÎËÓ ÅÎÔÒÅ ÔÅÒÍÏÓȢ 

TERMO LINKS 
FORÇA TOTAL DO 

LINK 
FREQUÊNCIA DE 
OCORRÊNCIAS 

Student 36 1390 59 

Makerspace 36 449 20 

Problem-Based 
Learning 

22 184 9 

PBL(ABP) 28 202 7 

STEM 33 277 14 

STEAM 27 426 12 

Fonte: Dados da pesquisa. 

σȢςȢςȢψ /ÃÏÒÒÅǶÎÃÉÁ ÄÅ 4ÅÒÍÏÓȡ 34%- ÖÅÒÓÕÓ 34%!- 

! &ÉÇÕÒÁ ρψ ÆÏÒÎÅÃÅ ÕÍÁ ÒÅÐÒÅÓÅÎÔÁëÁǿÏ ÖÉÓÕÁÌ ÄÏ ÅÓÐÅÃÔÒÏ ÄÅ ÕÓÏ ÄÏÓ ÔÅÒÍÏÓ 34%- 

Å 34%!-ȟ Å ÏÕÔÒÏÓ ÒÅÌÁÃÉÏÎÁÄÏÓȢ 

&ÉÇÕÒÁ ρψ Ȥ 0ÒÅÄÏÍÉÎÁǶÎÃÉÁ ÎÏÓ ÁÒÔÉÇÏÓ ÒÅÖÉÓÁÄÏÓ ÄÏ ÕÓÏ ÄÏÓ ÔÅÒÍÏÓ 34%-ȟ 34%!- ÏÕ 
ÖÁÒÉÁëÏǿÅÓȢ  

 

&ÏÎÔÅȡ %ÌÁÂÏÒÁÄÏ ÐÅÌÏ ÁÕÔÏÒȢ 
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$ÏÓ ςς ÅÓÔÕÄÏÓ ÒÅÖÉÓÁÄÏÓȟ ÏÓ ÁÒÔÉÇÏÓ ρȟ σȤυȟ ψȤρρȟ ρτȤρχȟ ςπȤςς ÐÒÅÄÏÍÉÎÁÎÔÅÍÅÎÔÅ 

ÅÍÐÒÅÇÁÒÁÍ Ï ÔÅÒÍÏ Ȱ34%-ȱȟ ÏÓ ÁÒÔÉÇÏÓ ςȟ ρςȟ ρσȟ ρψȟ ρω ÕÔÉÌÉÚÁÒÁÍ ÐÒÉÎÃÉÐÁÌÍÅÎÔÅ 

Ȱ34%!-ȱȟ Ï ÁÒÔÉÇÏ φ ÉÎÔÒÏÄÕÚÉÕ Ï ÔÅÒÍÏ Ȱ#Ȥ34%!-ȱȟ Å Ï ÁÒÔÉÇÏ χ ÔÒÁÔÏÕ ÁÍÂÏÓ Ȱ34%-ȱ Å 

Ȱ34%!-ȱ ÃÏÍÏ ÃÏÍÐÌÅÍÅÎÔÁÒÅÓȟ ÕÓÁÎÄÏ Ï ÆÏÒÍÁÔÏ Ȱ34%-Ⱦ34%!-ȱȢ 

σȢςȢςȢω !ÖÁÌÉÁëÁǿÏ ÄÁ 1ÕÁÌÉÄÁÄÅ 

! ÁÖÁÌÉÁëÁǿÏ ÄÁ ÑÕÁÌÉÄÁÄÅ Å ÄÁ ÃÏÅÒÅǶÎÃÉÁ ÍÅÔÏÄÏÌÏǲÇÉÃÁ ÄÅ ÔÏÄÏÓ ÏÓ ÁÒÔÉÇÏÓ ÉÎÃÌÕąǲÄÏÓ 

ÎÅÓÔÁ ÒÅÖÉÓÁǿÏ Åǲ ÒÅПÌÅÔÉÄÁ ÎÏ 1ÕÁÄÒÏ ρπȟ ÑÕÅ ÁÐÒÅÓÅÎÔÁ ÁÓ ÎÏÔÁÓ ÂÁÓÅÁÄÁÓ ÎÏ --!4ȟ ÏÕ 

Ȱ&ÅÒÒÁÍÅÎÔÁ ÄÅ !ÖÁÌÉÁëÁǿÏ ÄÅ -ÅǲÔÏÄÏÓ -ÉÓÔÏÓȱ ÅÍ ÕÍÁ ÔÒÁÄÕëÁǿÏ ÌÉÖÒÅ ÆÅÉÔÁ ÐÅÌÏ ÁÕÔÏÒȢ /Ó 

ÒÅÓÕÌÔÁÄÏÓ ÄÁÓ ÐÏÎÔÕÁëÏǿÅÓ ÆÏÒÁÍ ÁÇÒÕÐÁÄÏÓ ÎÁÓ ÃÁÔÅÇÏÒÉÁÓ ρππϷȟ ψπϷ Å φπϷȟ 

ÄÅÔÅÒÍÉÎÁÄÁÓ ÐÅÌÁ ÁÖÁÌÉÁëÁǿÏ ÄÁ ÁÄÅÒÅǶÎÃÉÁ ÄÅ ÃÁÄÁ ÁÒÔÉÇÏ ÁÏÓ ÃÒÉÔÅǲÒÉÏÓ ÄÁ ÆÅÒÒÁÍÅÎÔÁȟ 

ÃÏÎÆÏÒÍÅ ÄÅÓÃÒÉÔÏ ÁÎÔÅÒÉÏÒÍÅÎÔÅ ÎÁ ÓÅëÁǿÏ σȢςȢρȢτȢ  

1ÕÁÄÒÏ ρπ Ȥ $ÉÓÔÒÉÂÕÉëÁǿÏ ÄÏÓ ÁÒÔÉÇÏÓ ÐÏÒ ÎÏÔÁ ÐÅÒÃÅÎÔÕÁÌ ÎÏ ÔÅÓÔÅ --!4Ȣ 

0/.45!K>/ ./ 4%34% --!4 ɉϷɊ #s$)'/ $% 2%&%2P.#)! 

ρππϷ ρȟ ςȟ υȟ χȟ ψȟ ωȟ ρςȟ ρσȟ ρυȟ ρφȟ ρχȟ ρψȟ ςπȟ ςρ 

ψπϷ σȟ τȟ ρπȟ ρρȟ ρτȟ ρω 

φπϷ φȟ ςς 

&ÏÎÔÅȡ $ÁÄÏÓ ÄÁ ÐÅÓÑÕÉÓÁȢ 

4ÏÄÏÓ ÏÓ ÁÒÔÉÇÏÓ ÓÕÂÍÅÔÉÄÏÓ ÁǮ ÁÖÁÌÉÁëÁǿÏ ÁÄÉÃÉÏÎÁÌ ÄÅ ÒÉÓÃÏ ÄÅ ÖÉÅǲÓ ÆÏÒÁÍ 

ÁÐÒÏÖÁÄÏÓȢ .ÅÎÈÕÍ ÄÏÓ ςς ÅÓÔÕÄÏÓ ÒÅÖÉÓÁÄÏÓ ÁÐÒÅÓÅÎÔÏÕ ÁÌÔÏ ÒÉÓÃÏ ÄÅ ÖÉÅǲÓ ÒÅÌÁÃÉÏÎÁÄÏ 

ÁÏ ПÉÎÁÎÃÉÁÍÅÎÔÏ ÄÁ ÐÅÓÑÕÉÓÁȟ ÔÒÁÎÓÐÁÒÅǶÎÃÉÁ Å ÁÄÅÑÕÁëÁǿÏ ÄÏÓ ÍÅǲÔÏÄÏÓ ÄÅ ÃÏÌÅÔÁ ÄÅ ÄÁÄÏÓȟ 

Å ÁПÉÒÍÁëÏǿÅÓ ÆÅÉÔÁÓ Á ÐÁÒÔÉÒ ÄÏÓ ÒÅÓÕÌÔÁÄÏÓȢ 

!Ó 3ÅëÏǿÅÓ σȢςȢσ Å σȢςȢτ ÑÕÅ ÓÅ ÓÅÇÕÅÍ ÁÐÒÏÆÕÎÄÁÍ Á ÄÉÓÃÕÓÓÁǿÏ ÓÏÂÒÅ ÏÓ ÁÃÈÁÄÏÓ 

ÄÅÓÔÁ ÒÅÖÉÓÁǿÏ ÓÉÓÔÅÍÁǲÔÉÃÁȟ ÅÌÕÃÉÄÁÎÄÏ ÓÕÁÓ ÉÍÐÌÉÃÁëÏǿÅÓ ÎÏ ÁǶÍÂÉÔÏ ÄÁ ÐÒÁǲÔÉÃÁ ÅÄÕÃÁÃÉÏÎÁÌ 

ÃÏÎÔÅÍÐÏÒÁǶÎÅÁ Å ÄÁ ÐÅÓÑÕÉÓÁȟ Å ÄÅÌÉÎÅÁÎÄÏ ÁÓ ÃÏÎÃÌÕÓÏǿÅÓ ÔÉÒÁÄÁÓ ÄÅÓÔÁ ÒÅÖÉÓÁǿÏ 

ÁÂÒÁÎÇÅÎÔÅȢ 

σȢςȢσ $ÉÓÃÕÓÓÞÏ 

σȢςȢσȢρ !ÎÁǲÌÉÓÅ ÄÏ #ÏÎÔÅØÔÏ ÄÏÓ %ÓÔÕÄÏÓ 

.ÅÓÔÁ ÓÅëÁǿÏ ÓÅÒÁǿÏ ÅØÐÌÏÒÁÄÏÓ ÏÓ ÒÅÓÕÌÔÁÄÏÓ ÁÃÅÒÃÁ ÄÏÓ ÃÏÎÔÅØÔÏÓ ÔÅÍÐÏÒÁÉÓȟ 

ÇÅÏÇÒÁǲПÉÃÏÓ Å ÄÅ ÅÔÁÐÁ ÅÄÕÃÁÃÉÏÎÁÌȢ 
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3.2.3.1.1 Análise Cronológica 

5ÍÁ ÏÂÓÅÒÖÁëÁǿÏ ÉÎÔÅÒÅÓÓÁÎÔÅ ÓÏÂÒÅ Á ÄÉÓÔÒÉÂÕÉëÁǿÏ ÃÒÏÎÏÌÏǲÇÉÃÁ ÅÍ ÒÅÌÁëÁǿÏ ÁÏ ÁÎÏ 

ÄÅ ÐÕÂÌÉÃÁëÁǿÏ ÄÏÓ ÅÓÔÕÄÏÓ ÓÅÌÅÃÉÏÎÁÄÏÓ Åǲ ÑÕÅ Á ÍÁÉÏÒÉÁ ÄÁÓ ÉÎÔÅÒÖÅÎëÏǿÅÓ ɀ ρψ ÄÏÓ ςς 

ÅÓÔÕÄÏÓ ɀ ÆÏÉ ÃÏÎÄÕÚÉÄÁ ÎÏÓ ÕǲÌÔÉÍÏÓ ÃÉÎÃÏ ÁÎÏÓ ɉÖÁÒÉÁÎÄÏ ÄÅ ςπρψ Á ςπςσɊȢ %ÓÔÅ ÁÃÈÁÄÏ Åǲ 

ÓÕÒÐÒÅÅÎÄÅÎÔÅȟ ÅÓÐÅÃÉÁÌÍÅÎÔÅ ÃÏÎÓÉÄÅÒÁÎÄÏ ÑÕÅ Á ÐÅÓÑÕÉÓÁ ÉÎÉÃÉÁÌ ÎÁǿÏ ÐÒÅÔÅÎÄÉÁ ÆÏÃÁÒ 

ÅÍ ÕÍ ÐÅÒąǲÏÄÏ ÅÓÐÅÃąǲПÉÃÏȢ !ÌÅǲÍ ÄÉÓÓÏȟ Á ÃÏÎÃÅÎÔÒÁëÁǿÏ ÄÅÓÓÁÓ ÐÕÂÌÉÃÁëÏǿÅÓ ÎÏÓ ÁÎÏÓ ÍÁÉÓ 

ÒÅÃÅÎÔÅÓ ÐÏÄÅ ÓÕÇÅÒÉÒ ÑÕÅ Á ÉÎÔÅÒÓÅÃëÁǿÏ ÅÎÔÒÅ !ÐÒÅÎÄÉÚÁÇÅÍ "ÁÓÅÁÄÁ ÅÍ 0ÒÏÂÌÅÍÁÓȟ 

ÁÂÏÒÄÁÇÅÎÓ 34%-Ⱦ34%!- Å -ÁËÅÒÓÐÁÃÅÓ Åǲ ÕÍ ÔÏǲÐÉÃÏ ÄÅ ÅØÐÌÏÒÁëÁǿÏ ÅÍÅÒÇÅÎÔÅȟ ÄÅ 

ÉÎÔÅÒÅÓÓÅ ÃÒÅÓÃÅÎÔÅ ÎÁ ÌÉÔÅÒÁÔÕÒÁȢ 

3.2.3.1.2 Representação Geográfica 

%ÍÂÏÒÁ ÕÍÁ ÐÒÅÄÏÍÉÎÁǶÎÃÉÁ ÅØÐÒÅÓÓÉÖÁ ÔÅÎÈÁ ÓÉÄÏ ÐÅÒÃÅÂÉÄÁ ÎÏ ÎÕǲÍÅÒÏ ÄÅ 

ÔÒÁÂÁÌÈÏÓ ÁÍÂÉÅÎÔÁÄÏÓ ÎÏÓ %ÓÔÁÄÏÓ 5ÎÉÄÏÓ ÄÁ !ÍÅǲÒÉÃÁȟ Ï ÃÏÎÔÅØÔÏ ÇÅÏÇÒÁǲПÉÃÏ ÎÁǿÏ ÆÏÉ 

ÌÉÍÉÔÁÄÏ Á ÅÓÔÁ ÃÅÎÔÒÁÌÉÄÁÄÅȢ (ÏÕÖÅ ÕÍÁ ÐÒÅÓÅÎëÁ ÓÉÇÎÉПÉÃÁÔÉÖÁ ÄÅ ÔÒÁÂÁÌÈÏÓ ÁÍÂÉÅÎÔÁÄÏÓ 

ÅÍ ÓÏÃÉÅÄÁÄÅÓ ÏÒÉÅÎÔÁÉÓȟ ÅÍ ÅÓÐÅÃÉÁÌ ÎÁ #ÈÉÎÁ Å ÅÍ (ÏÎÇ +ÏÎÇȟ ÂÅÍ ÃÏÍÏ ÃÏÎÔÒÉÂÕÉëÏǿÅÓ 

ÄÅ ÐÁąǲÓÅÓ %ÕÒÏÐÅÕÓ Å ÄÁ !ÍÅǲÒÉÃÁ ,ÁÔÉÎÁȢ ! ÒÅÐÒÅÓÅÎÔÁëÁǿÏ ÇÅÏÇÒÁǲПÉÃÁ ÄÉÖÅÒÓÉПÉÃÁÄÁ ÓÕÇÅÒÅ 

Á ÎÁÔÕÒÅÚÁ ÇÌÏÂÁÌ ÄÏ ÄÉÓÃÕÒÓÏȟ ÅÎÆÁÔÉÚÁÎÄÏ Á ÔÅÍÁǲÔÉÃÁ ÄÁ ÒÅÖÉÓÁǿÏ ÃÏÍÏ ÕÍÁ ÁǲÒÅÁ ÄÅ 

ÉÎÔÅÒÅÓÓÅ ÑÕÅ ÔÒÁÎÓÃÅÎÄÅ ÆÒÏÎÔÅÉÒÁÓ ÃÕÌÔÕÒÁÉÓ ÏÕ ÒÅÇÉÏÎÁÉÓȢ 

! ÁÕÓÅǶÎÃÉÁ ÄÅ ÁÒÔÉÇÏÓ ÅÍ ÐÏÒÔÕÇÕÅǶÓȟ ÁÐÅÓÁÒ ÄÁ ÃÏÎÓÉÄÅÒÁëÁǿÏ ÎÏÓ ÃÒÉÔÅǲÒÉÏÓ ÄÅ 

ÉÎÃÌÕÓÁǿÏȟ ÎÁǿÏ ÉÎÄÉÃÁ ÎÅÃÅÓÓÁÒÉÁÍÅÎÔÅ ÕÍÁ ÆÁÌÔÁ ÄÅ ÐÅÓÑÕÉÓÁÓ ÓÏÂÒÅ !"0ȟ 34%-Ⱦ34%!- Å 

-ÁËÅÒÓÐÁÃÅÓ ÅÍ ÐÁąǲÓÅÓ ÄÅ ÌąǲÎÇÕÁ ÐÏÒÔÕÇÕÅÓÁȢ %ǳ ÉÍÐÏÒÔÁÎÔÅ ÎÏÔÁÒ ÑÕÅ ÕÍ ÅÓÔÕÄÏ ÄÏ "ÒÁÓÉÌ 

ɉ!ÒÔÉÇÏ ρωɊ ÆÏÉ ÉÎÃÌÕąǲÄÏ ÎÁ ÌÉÓÔÁ ПÉÎÁÌȟ ÍÁÓ ÓÕÁ ÅÓÃÒÉÔÁ ÆÏÉ ÅÍ ÉÎÇÌÅǶÓȢ (Áǲ ÄÅ ÓÅ ÐÏÎÄÅÒÁÒ ÓÏÂÒÅ 

Ï ÐÏÔÅÎÃÉÁÌ ÄÏ ÔÅÍÁ ÎÏ "ÒÁÓÉÌȟ ÉÎÄÅÐÅÎÄÅÎÔÅ ÄÁ ÆÁÌÔÁ ÄÅ ÒÅÓÕÌÔÁÄÏÓȟ ÕÍÁ ÖÅÚ ÑÕÅ Ï ÐÁąǲÓ 

ÆÒÅÑÕÅÎÔÅÍÅÎÔÅ ÅØÐÅÒÉÍÅÎÔÁ ÏÓ ÅÆÅÉÔÏÓ ÔÁÒÄÉÏÓ ÄÁÓ ÔÅÎÄÅǶÎÃÉÁÓ ÔÅÃÎÏÌÏǲÇÉÃÁÓ Å 

ÅÄÕÃÁÃÉÏÎÁÉÓ ÅÍ ÃÏÍÐÁÒÁëÁǿÏ ÃÏÍ ÏÕÔÒÁÓ ÐÁÒÔÅÓ ÄÏ ÍÕÎÄÏȢ 4ÁÉÓ ÁÔÒÁÓÏÓ ÎÁǿÏ ÓÁǿÏ 

ÅØÃÌÕÓÉÖÏÓ ÄÏ "ÒÁÓÉÌ ÏÕ ÍÅÓÍÏ ÄÁ !ÍÅǲÒÉÃÁ ÄÏ 3ÕÌȟ ÍÁÓ ÒÅПÌÅÔÅÍ ÕÍ ÄÅÓÁПÉÏ ÍÁÉÓ ÁÍÐÌÏ 

ÅÎÆÒÅÎÔÁÄÏ ÐÏÒ ÎÁëÏǿÅÓ ÈÉÓÔÏÒÉÃÁÍÅÎÔÅ ÃÈÁÍÁÄÁÓ ÄÅ ÔÅÒÃÅÉÒÏ ÍÕÎÄÏȢ %ÓÔÁ ÒÅПÌÅØÁǿÏ 

ÐÅÒÐÁÓÓÁ ÄÉÓÃÕÓÓÏǿÅÓ ÓÏÂÒÅ ÄÅÓÉÇÕÁÌÄÁÄÅ ÓÏÃÉÁÌ Å ÃÏÌÏÎÉÁÌÉÓÍÏȟ ÐÏÎÔÏÓ ÑÕÅ ÓÕÂÌÉÎÈÁÍ Á 

ÕÒÇÅǶÎÃÉÁ ÄÅ ÁÐÏÉÏ Å ПÉÎÁÎÃÉÁÍÅÎÔÏ ÐÁÒÁ Ï ÄÅÓÅÎÖÏÌÖÉÍÅÎÔÏ ÄÁ ÐÅÓÑÕÉÓÁ Å Á ÍÏÄÅÒÎÉÚÁëÁǿÏ 

ÄÁÓ ÐÒÁǲÔÉÃÁÓ ÅÄÕÃÁÃÉÏÎÁÉÓ ÅÍ ÅÃÏÎÏÍÉÁÓ ÅÍÅÒÇÅÎÔÅÓȢ 

5Í ÃÁÓÏ ÅÓÐÅÃąǲПÉÃÏȡ Ï !ÒÔÉÇÏ ρυ ÁÐÒÅÓÅÎÔÁ ÕÍ ÃÏÎÔÅØÔÏ ÇÅÏÇÒÁǲПÉÃÏ ÁÍÐÌÏ ÑÕÅ 

ÍÅÒÅÃÅ ÓÅÒ ÄÅÓÔÁÃÁÄÏȢ / ÐÁąǲÓ ÅÍ ÑÕÅ Á ÉÎÓÔÉÔÕÉëÁǿÏ ÄÏ ÐÒÉÍÅÉÒÏ ÁÕÔÏÒ ÓÅ ÓÉÔÕÁ Åǲ Á %ÓÐÁÎÈÁȟ 

ÐÏÒÅǲÍȟ Á ÐÒÏÄÕëÁǿÏ Å Ï ÃÏÎÔÅØÔÏ ÄÁ ÐÅÓÑÕÉÓÁ ÅÎÖÏÌÖÅÍ ÄÉÖÅÒÓÏÓ ÐÁąǲÓÅÓȢ / ÓÅÇÕÎÄÏ ÁÕÔÏÒ Åǲ 
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ÁПÉÌÉÁÄÏ Á ÕÍÁ ÉÎÓÔÉÔÕÉëÁǿÏ ÓÅÄÉÁÄÁ ÎÁ !ǳÆÒÉÃÁ ÄÏ 3ÕÌ Åȟ ÁÌÅǲÍ ÄÉÓÓÏȟ Á ÃÏÌÅÔÁ ÄÅ ÄÁÄÏÓ ÉÎÃÌÕÉÕ 

ÆÏÎÔÅÓ ÄÁ )ÔÁǲÌÉÁȟ 0ÏÌÏǶÎÉÁȟ 2ÅÉÎÏ 5ÎÉÄÏ Å #ÈÉÎÁȢ  

! ÖÉÓÁǿÏ ÇÅÒÁÌ ÄÁ ÄÉÓÔÒÉÂÕÉëÁǿÏ ÇÅÏÇÒÁǲПÉÃÁ ÄÏÓ ÁÒÔÉÇÏÓ ÒÅÖÉÓÁÄÏÓ ÆÏÒÎÅÃÅ ÉÎÄąǲÃÉÏÓ 

ÓÏÂÒÅ Ï ÄÉÓÃÕÒÓÏ ÉÎÔÅÒÎÁÃÉÏÎÁÌ ÅÍ ÔÏÒÎÏ ÄÅ ÐÒÏÊÅÔÏÓ ÏÒÉÅÎÔÁÄÏÓ ÐÅÌÁ !ÐÒÅÎÄÉÚÁÇÅÍ 

"ÁÓÅÁÄÁ ÅÍ 0ÒÏÂÌÅÍÁÓ Å ÐÅÌÁÓ ÁÂÏÒÄÁÇÅÎÓ 34%-Ⱦ34%!- ÄÅÎÔÒÏ ÄÏÓ -ÁËÅÒÓÐÁÃÅÓȟ 

ÇÕÉÁÎÄÏ Á ÁÎÁǲÌÉÓÅ ÐÁÒÁ Á ÓÕÐÏÓÉëÁǿÏ ÄÅ ÑÕÅ ÅÓÔÅÓ ÔÅÍÁÓ ÓÁǿÏ ÄÅ ÉÎÔÅÒÅÓÓÅ ÇÌÏÂÁÌȢ 

3.2.3.1.3 Percepções sobre os Estágios Educacionais 

! %ÄÕÃÁëÁǿÏ )ÎÆÁÎÔÉÌ ÆÏÉ ÐÁÌÃÏ ÐÏÎÔÕÁÌ ÄÏÓ ÁÒÔÉÇÏÓ ÒÅÖÉÓÁÄÏÓȟ ÅÓÔÁÎÄÏ ÐÒÅÓÅÎÔÅȟ ÍÁÓ 

ÅÍ ÍÏÍÅÎÔÏÓ Å ÃÏÎÔÅØÔÏÓ ÍÕÉÔÏ ÅÓÐÅÃąǲПÉÃÏÓȢ ! %ÄÕÃÁëÁǿÏ 0ÒÉÍÁǲÒÉÁ ɉ&ÕÎÄÁÍÅÎÔÁÌ )Ɋȟ ÐÏÒ 

ÏÕÔÒÏ ÌÁÄÏȟ ÒÅÃÅÂÅÕ ÁÔÅÎëÁǿÏ ÓÉÇÎÉПÉÃÁÔÉÖÁ ÎÏÓ ÅÓÔÕÄÏÓ ÒÅÖÉÓÁÄÏÓȟ ÃÏÍ ÖÁǲÒÉÏÓ ÁÒÔÉÇÏÓ 

ÄÅÔÁÌÈÁÎÄÏ ÉÎÔÅÒÖÅÎëÏǿÅÓ ÎÅÓÓÅ ÎąǲÖÅÌ ÅÓÃÏÌÁÒȢ / %ÎÓÉÎÏ 3ÅÃÕÎÄÁǲÒÉÏ )ÎÆÅÒÉÏÒ ɉ&ÕÎÄÁÍÅÎÔÁÌ 

))Ɋ ÔÁÍÂÅǲÍ Åǲ ÄÅÓÔÁÃÁÄÏ ÅÍ ÅÓÔÕÄÏÓ ÄÉÖÅÒÓÏÓȟ ÆÒÅÑÕÅÎÔÅÍÅÎÔÅ ÅÍ ÁÓÓÏÃÉÁëÁǿÏ ÃÏÍ ÏÕÔÒÁÓ 

ÅÔÁÐÁÓȢ %ÓÔÅ ÅÎÆÏÑÕÅ ÎÏÓ ÎąǲÖÅÉÓ ÆÏÒÍÁÔÉÖÏÓ ÄÁ ÂÁÓÅ ÄÁ ÅÄÕÃÁëÁǿÏ ÓÕÇÅÒÅ ÑÕÅ ÏÓ 

ÐÅÓÑÕÉÓÁÄÏÒÅÓ ÒÅÃÏÎÈÅÃÅÍ ÐÏÓÓÉÂÉÌÉÄÁÄÅÓ Å ÖÁÎÔÁÇÅÎÓ ÅÍ ÅÎÖÏÌÖÅÒ ÏÓ ÁÌÕÎÏÓ ÍÁÉÓ ÊÏÖÅÎÓ 

ÄÅÓÄÅ ÃÅÄÏ ÅÍ ÐÒÏÊÅÔÏÓ ÍÁËÅÒ ÃÏÍ ÆÏÃÏ ÅÍ ÃÉÅǶÎÃÉÁ Å ÔÅÃÎÏÌÏÇÉÁȢ  

6ÁǲÒÉÏÓ ÁÒÔÉÇÏÓ ÅØÐÌÏÒÁÒÁÍ ÁÂÏÒÄÁÇÅÎÓ ÕÔÉÌÉÚÁÄÁÓ ÎÏ %ÎÓÉÎÏ 3ÅÃÕÎÄÁǲÒÉÏ 3ÕÐÅÒÉÏÒ 

ɉ%ÎÓÉÎÏ -ÅǲÄÉÏɊȟ ÃÏÍ ÄÅÓÔÁÑÕÅ ÐÁÒÁ Á ÒÅÌÁëÁǿÏ ÍÕÉÔÏ ÐÒÅÓÅÎÔÅ ÅÎÔÒÅ ÅÓÓÅ ÅÓÔÁǲÇÉÏ Å Ï ÓÅÕ 

ÁÎÔÅÃÅÓÓÏÒȟ ÓÅÎÄÏ ÃÏÍÕÍ ÁǮ ÓÕÁ ÃÏÎÊÕÎëÁǿÏȢ .ÅÓÓÅ ÅÓÔÁǲÇÉÏȟ Ï ÆÏÃÏ ÄÏÓ ÐÒÏÊÅÔÏÓ ÊÁǲ ÁÄÑÕÉÒÉÁ 

ÃÏÎÔÏÒÎÏÓ ÍÁÉÓ ÅØÐÒÅÓÓÉÖÏÓ ÄÅ ÉÎÃÅÎÔÉÖÏ Á !ÐÒÅÎÄÉÚÁÇÅÍ "ÁÓÅÁÄÁ ÅÍ 0ÒÏÂÌÅÍÁÓȟ ÃÏÍ 

ÐÒÏÐÏÓÔÁÓ ÑÕÅ ÅØÉÇÉÁÍ ÍÁÉÓ ÁÕÔÏÎÏÍÉÁȟ ÔÏÍÁÄÁ ÄÅ ÄÅÃÉÓÏǿÅÓ Å ÔÒÁÂÁÌÈÏ ÅÍ ÅÑÕÉÐÅȢ 

(ÏÕÖÅ ÕÍÁ ÔąǲÍÉÄÁ ÅǶÎÆÁÓÅ ÎÁ ÆÏÒÍÁëÁǿÏ ÖÏÌÔÁÄÁ ÐÁÒÁ Á %ÄÕÃÁëÁǿÏ 0ÒÏПÉÓÓÉÏÎÁÌ Å 

4ÅǲÃÎÉÃÁȢ ! %ÄÕÃÁëÁǿÏ 3ÕÐÅÒÉÏÒȟ ÐÏÒ ÏÕÔÒÏ ÌÁÄÏȟ ÆÏÉ Ï ÔÅÒÒÅÎÏ ÍÁÉÓ ÅØÐÌÏÒÁÄÏ ÎÁÓ ÐÅÓÑÕÉÓÁÓ 

ÒÅÖÉÓÁÄÁÓȟ ÁÔÒÁÉÎÄÏ Á ÃÕÒÉÏÓÉÄÁÄÅ ÄÅ ÐÅÓÑÕÉÓÁÄÏÒÅÓ ÄÅ ÄÉÖÅÒÓÁÓ ÁǲÒÅÁÓ ÄÏ ÃÏÎÈÅÃÉÍÅÎÔÏȟ 

ÍÁÓ ÃÏÍ ÕÍ ÆÏÃÏ ÔÅÎÄÅÎÃÉÏÓÏ ÐÁÒÁ ÃÁÒÒÅÉÒÁÓ ÖÏÌÔÁÄÁÓ ÁǮÓ ÔÅÃÎÏÌÏÇÉÁÓ ÄÉÇÉÔÁÉÓ Å ÅÎÇÅÎÈÁÒÉÁȢ 

/Ó ÐÒÏÊÅÔÏÓ ÄÅÓÅÎÈÁÄÏÓ ÐÁÒÁ ÅÓÓÅ ÐÕǲÂÌÉÃÏ ÃÏÍÅëÁÖÁÍ Á ÉÎÃÌÕÉÒ ÕÍ ÁÓÐÅÃÔÏ ÎÏÖÏȟ 

ÐÁÒÃÅÒÉÁÓ ÅÎÔÒÅ ÉÎÓÔÉÔÕÉëÏǿÅÓ Å ÅÍÐÒÅÓÁÓ ÐÒÉÖÁÄÁÓȢ !ÌÇÕÍÁÓ ÄÁÓ ÉÎÉÃÉÁÔÉÖÁÓ ÔÉÎÈÁÍ ÉÎÃÌÕÓÉÖÅ 

ÐÁÒÔÉÃÉÐÁëÁǿÏ ÄÅ ÓÅÔÏÒÅÓ ÐÒÉÖÁÄÏÓ ÅÍ ÓÅÕ ÐÌÁÎÅÊÁÍÅÎÔÏȟ ПÉÎÁÎÃÉÁÍÅÎÔÏ Å ÅØÅÃÕëÁǿÏȢ 

5Í ÃÁÓÏ ÉÎÔÅÒÅÓÓÁÎÔÅ ÆÏÉ ÒÅÌÁÔÁÄÏ ÎÏ !ÒÔÉÇÏ ρτȟ ÑÕÅ ÄÅÓÃÒÅÖÅ ÕÍ ÅÓÔÕÄÏ ÃÏÎÄÕÚÉÄÏ 

ÐÁÒÁ ÄÅÓÅÎÖÏÌÖÅÒ ÕÍÁ ÅÓÔÒÕÔÕÒÁ ÄÅ ÄÉÍÅÎÓÏǿÅÓ ÄÅ ÁÐÒÅÎÄÉÚÁÇÅÍ ÅÍ ÕÍ ÍÕÓÅÕȢ ! 

ÁÍÏÓÔÒÁÇÅÍ ÐÒÏÐÏÓÉÔÁÌ ÆÏÉ ÕÓÁÄÁ ÐÁÒÁ ÓÅÌÅÃÉÏÎÁÒ ÉÎÄÉÖąǲÄÕÏÓ ÑÕÅ ÄÅÍÏÎÓÔÒÁÖÁÍ 

ÁÐÒÅÎÄÉÚÁÇÅÍ ÅÍ ÄÉÆÅÒÅÎÔÅÓ ÆÁÉØÁÓ ÅÔÁǲÒÉÁÓȟ ÐÁÒÁ ÅÓÔÕÄÁÒ ÃÏÍÏ ÁÓ ÁÔÉÖÉÄÁÄÅÓ ÁÐÏÉÁÖÁÍ Á 

ÁÐÒÅÎÄÉÚÁÇÅÍ ÅÍ ÖÁǲÒÉÏÓ ÎąǲÖÅÉÓ ÄÅ ÅØÐÅÒÉÅǶÎÃÉÁ Å ÈÁÂÉÌÉÄÁÄÅȢ  
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%ØÅÍÐÌÏÓ ÄÅ ÉÎÔÅÒÖÅÎëÏǿÅÓ ÎÁ ÆÏÒÍÁëÁǿÏ ÄÅ ÐÒÏÆÅÓÓÏÒÅÓ Å ÎÏ ÄÅÓÅÎÖÏÌÖÉÍÅÎÔÏ 

ÐÒÏПÉÓÓÉÏÎÁÌ ÔÁÍÂÅǲÍ ÆÏÒÁÍ ÉÄÅÎÔÉПÉÃÁÄÏÓȟ ÃÏÍÏ Á ÉÎÔÅÒÖÅÎëÁǿÏ ÅÄÕÃÁÃÉÏÎÁÌ ÄÉÓÃÕÔÉÄÁ ÎÏ 

!ÒÔÉÇÏ ρχȢ %ÓÔÅ ÔÒÁÂÁÌÈÏ ÄÅÓÃÒÅÖÅ ÏПÉÃÉÎÁÓ ÃÏÎÄÕÚÉÄÁÓ ÃÏÍ ÅÓÔÕÄÁÎÔÅÓ ÕÎÉÖÅÒÓÉÔÁǲÒÉÏÓȟ 

ÉÎÃÌÕÉÎÄÏ ÐÒÏÆÅÓÓÏÒÅÓ ÅÍ ÆÏÒÍÁëÁǿÏ Å ÐÒÏÆÅÓÓÏÒÅÓ ÅÍ ÉÎąǲÃÉÏ ÄÅ ÃÁÒÒÅÉÒÁȢ / ÏÂÊÅÔÉÖÏ ÅÒÁ 

ÆÏÒÎÅÃÅÒ ÆÕÎÄÁÍÅÎÔÏÓ ÂÁǲÓÉÃÏÓ ÃÁÐÁÚÅÓ ÄÅ ÐÒÅÐÁÒÁÒ ÏÓ ÐÒÏÆÅÓÓÏÒÅÓ ÅÍ ÆÏÒÍÁëÁǿÏ ÐÁÒÁ 

ÉÍÐÌÅÍÅÎÔÁÒ ÆÅÒÒÁÍÅÎÔÁÓ Å ÅÓÔÒÁÔÅǲÇÉÁÓ ÍÁËÅÒ ÅÍ ÓÕÁÓ ÆÕÔÕÒÁÓ ÓÁÌÁÓ ÄÅ ÁÕÌÁȟ 

ÅÓÐÅÃÉÁÌÍÅÎÔÅ ÅÍ ÁÍÂÉÅÎÔÅÓ ÅÄÕÃÁÃÉÏÎÁÉÓ ÆÏÒÍÁÉÓȢ 

.Ï ÇÅÒÁÌȟ ÏÓ ÄÁÄÏÓ ÃÏÌÅÔÁÄÏÓ ÓÏÂÒÅ ÏÓ ÅÓÔÁǲÇÉÏÓ ÅÄÕÃÁÃÉÏÎÁÉÓȟ ÁÔÒÉÂÕąǲÄÏÓ ÃÏÍÏ 

ÐÕǲÂÌÉÃÏȤÁÌÖÏ ÄÁÓ ÉÎÔÅÒÖÅÎëÏǿÅÓ ÒÅÁÌÉÚÁÄÁÓ ÎÏÓ ÁÒÔÉÇÏÓ ÒÅÖÉÓÁÄÏÓȟ ÓÕÇÅÒÅÍ ÑÕÅ Á ÌÉÔÅÒÁÔÕÒÁ 

ÓÏÂÒÅ !"0ȟ 34%-Ⱦ34%!- Å -ÁËÅÒÓÐÁÃÅÓ ÃÏÂÒÅ ÕÍ ÅÓÐÅÃÔÒÏ ÅÑÕÉÌÉÂÒÁÄÏ ÄÅ ÎąǲÖÅÉÓ 

ÅÄÕÃÁÃÉÏÎÁÉÓȢ 

σȢςȢσȢς !ÎÁǲÌÉÓÅ ÄÁÓ )ÎÔÅÒÖÅÎëÏǿÅÓ 

.ÁÖÅÇÁÎÄÏ ÐÅÌÏ ÐÁÎÏÒÁÍÁ ÄÁÓ ÉÎÔÅÒÖÅÎëÏǿÅÓ ÉÍÐÌÅÍÅÎÔÁÄÁÓ ÎÏÓ ÄÏÍąǲÎÉÏÓ ÄÅ !"0ȟ 

34%-Ⱦ34%!- Å -ÁËÅÒÓÐÁÃÅÓȟ Åǲ ÆÁÓÃÉÎÁÎÔÅ ÏÂÓÅÒÖÁÒ Á ÖÁÒÉÅÄÁÄÅ ÄÅ ÆÏÒÍÁÔÏÓȟ ÏÂÊÅÔÉÖÏÓ Å 

ÃÁÒÁÃÔÅÒąǲÓÔÉÃÁÓ ÄÅÓÓÁÓ ÉÎÔÅÒÖÅÎëÏǿÅÓȢ !ÌÇÕÍÁÓ ÄÅÌÁÓ ÅÓÔÁǿÏ ÄÅÓÔÁÃÁÄÁÓ ÎÏ 1ÕÁÄÒÏ ρρ ÐÁÒÁ 

ÅÎÆÁÔÉÚÁÒ ÁÓÐÅÃÔÏÓ ÒÅÌÅÖÁÎÔÅÓ ÐÁÒÁ ÎÏÓÓÁ ÄÉÓÃÕÓÓÁǿÏȢ 

1ÕÁÄÒÏ ρρ Ȥ #ÏǲÄÉÇÏ ÄÅ ÒÅÆÅÒÅǶÎÃÉÁ Å ÄÅÓÃÒÉëÁǿÏ ÄÅ ÁÓÐÅÃÔÏÓ ÒÅÌÅÖÁÎÔÅÓ ÄÁÓ ÉÎÔÅÒÖÅÎëÏǿÅÓ 
#s$)'/ $% 

2%&%2P.#)! 
!30%#4/3 2%,%6!.4%3 $!3 ).4%26%.Ku%3 

ρ 

/ ÍÏÖÉÍÅÎÔÏ ÍÁËÅÒȟ ÔÒÁÄÉÃÉÏÎÁÌÍÅÎÔÅ ÃÅÎÔÒÁÄÏ ÅÍ ÔÅÃÎÏÌÏÇÉÁÓ ÄÅ 

ÆÁÂÒÉÃÁëÁǿÏ ÄÉÇÉÔÁÌȟ Åǲ ÁÍÐÌÉÁÄÏ ÎÏ ÂÉÏÍÁËÉÎÇȟ ÑÕÅ ÕÔÉÌÉÚÁ ÃÅǲÌÕÌÁÓ ÖÉÖÁÓȢ / 

ÏÂÊÅÔÉÖÏ Åǲ ÐÅÒÍÉÔÉÒ ÑÕÅ ÏÓ ÁÌÕÎÏÓ ÓÅ ÅÎÖÏÌÖÁÍ ÅÍ ÐÒÁǲÔÉÃÁÓ ÄÅ 

ÂÉÏÔÅÃÎÏÌÏÇÉÁ ÃÏÍ ÆÅÒÒÁÍÅÎÔÁÓ ÅÓÐÅÃąǲПÉÃÁÓȟ ÉÎÔÅÇÒÁÎÄÏ Á #ÕÌÔÕÒÁ -ÁËÅÒ 

ÁǮ ÐÒÁǲÔÉÃÁ ÌÁÂÏÒÁÔÏÒÉÁÌ ÄÅ ÂÉÏÌÏÇÉÁȢ 

σ % τ 

$ÅÓÃÒÅÖÅÍ ÏÓ ×ÏÒËÓÈÏÐÓ "&ÁÂ Å "&ÁÂ&ȟ ÆÏÃÁÄÏÓ ÒÅÓÐÅÃÔÉÖÁÍÅÎÔÅ ÅÍ 

ÅÓÔÕÄÁÎÔÅÓ Å ÐÒÏÆÅÓÓÏÒÅÓȢ / ×ÏÒËÓÈÏÐ "&ÁÂ& ÅØÐÁÎÄÅ Ï ÍÏÄÅÌÏ 

ÁÎÔÅÒÉÏÒ ÐÁÒÁ ÃÁÐÁÃÉÔÁÒ ÐÒÏÆÅÓÓÏÒÅÓ Á ÕÔÉÌÉÚÁÒ ÔÅÃÎÏÌÏÇÉÁÓ ÄÁ #ÕÌÔÕÒÁ 

-ÁËÅÒ Å ÁÂÏÒÄÁÇÅÎÓ ÄÅ ÁÐÒÅÎÄÉÚÁÄÏ ÅÍÐÒÅÅÎÄÅÄÏÒȟ ÂÕÓÃÁÎÄÏ 

ÁÕÍÅÎÔÁÒ Á ÌÉÔÅÒÁÃÉÁ ÔÅÃÎÏÌÏǲÇÉÃÁ ÔÁÎÔÏ ÄÏÓ ÁÌÕÎÏÓ ÑÕÁÎÔÏ ÄÏÓ 

ÅÄÕÃÁÄÏÒÅÓȢ 

υ 
%ÓÔÁ ÉÎÔÅÒÖÅÎëÁǿÏ ÕÔÉÌÉÚÏÕ ÐÌÁÔÁÆÏÒÍÁÓ ÄÅ ÖÉÄÅÏÃÏÎÆÅÒÅǶÎÃÉÁ ÐÁÒÁ 

ÉÎÔÅÇÒÁÒ ÅÎÓÉÎÏ ÅÍ ÓÁÌÁ ÄÅ ÁÕÌÁ ÃÏÍ ÔÒÁÂÁÌÈÏ ÃÏÌÁÂÏÒÁÔÉÖÏ ÅÎÔÒÅ ÏÓ 
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ÁÌÕÎÏÓȟ ÐÅÒÍÉÔÉÎÄÏ Á ÒÅÓÏÌÕëÁǿÏ ÄÅ ÐÒÏÂÌÅÍÁÓ ÅÍ ÓÁÌÁÓ ÄÅ ÄÉÓÃÕÓÓÁǿÏȢ ! 

ÉÎÔÅÒÖÅÎëÁǿÏ ÁÌÉÎÈÁȤÓÅ ÃÏÍ ÁÓ ÐÅÒÓÐÅÃÔÉÖÁÓ ÄÅ !"0ȟ 34%-Ⱦ34%!- Å Á 

#ÕÌÔÕÒÁ -ÁËÅÒȟ ÅØÐÌÏÒÁÎÄÏ ÁÓ ÖÁÎÔÁÇÅÎÓ Å ÌÉÍÉÔÁëÏǿÅÓ ÄÏ ÁÍÂÉÅÎÔÅ 

ÖÉÒÔÕÁÌȢ 

ρπ 

/Ó $ÅÖ #ÁÍÐÓ ÅÎÖÏÌÖÅÒÁÍ ÕÍÁ ÐÁÒÃÅÒÉÁ ÅÎÔÒÅ ÕÎÉÖÅÒÓÉÄÁÄÅÓ Å ÕÍÁ 

ÅÍÐÒÅÓÁ ÉÎÄÕÓÔÒÉÁÌȟ ÒÅÕÎÉÎÄÏ ÁÌÕÎÏÓ ÄÅ ÄÉÖÅÒÓÁÓ ÄÉÓÃÉÐÌÉÎÁÓ ÐÁÒÁ 

ÔÒÁÂÁÌÈÁÒ ÅÍ ÐÒÏÊÅÔÏÓ ÔÅÃÎÏÌÏǲÇÉÃÏÓ ÐÒÏÐÏÓÔÏÓ ÐÏÒ ÕÎÉÖÅÒÓÉÄÁÄÅÓ Å ÐÅÌÁ 

ÉÎÄÕǲÓÔÒÉÁȢ ! ÉÎÔÅÒÖÅÎëÁǿÏ ÐÒÏÍÏÖÅÕ ÄÅÓÁПÉÏÓ ÄÏ ÍÕÎÄÏ ÒÅÁÌ Å 

ÅÓÔÁÂÅÌÅÃÅÕ ÕÍÁ ÒÅÄÅ ÃÏÌÁÂÏÒÁÔÉÖÁ ÃÏÍ Á ÆÏÒëÁ ÄÅ ÔÒÁÂÁÌÈÏ ÁÔÕÁÎÔÅȢ 

ρς 

! ÉÎÔÅÒÖÅÎëÁǿÏ ÄÅÓÃÒÅÖÅ ÕÍÁ ÌÉÎÈÁ ÄÏ ÔÅÍÐÏ ÄÅ ÐÒÏÊÅÔÏÓ 34%-Ⱦ34%!- 

ÑÕÅ ÅÖÏÌÕąǲÒÁÍ ÁÏ ÌÏÎÇÏ ÄÅ ÑÕÁÔÒÏ ÁÎÏÓȢ #ÏÍÅëÁÎÄÏ ÃÏÍ ÕÍ ÃÌÕÂÅ 

ÅØÔÒÁÃÕÒÒÉÃÕÌÁÒȟ Á ÉÎÉÃÉÁÔÉÖÁ ÅÖÏÌÕÉÕ ÐÁÒÁ ÕÍ ÃÕÒÓÏ ÅÌÅÔÉÖÏ ÑÕÅ ÁÌÉÎÈÁÖÁ 

Á #ÕÌÔÕÒÁ -ÁËÅÒ ÃÏÍ ÐÒÁǲÔÉÃÁÓ ÄÅ ÁÐÒÅÎÄÉÚÁÄÏ ÂÁÓÅÁÄÏ ÅÍ ÐÒÏÊÅÔÏÓȟ 

ÉÎÃÌÕÉÎÄÏ ÕÍÁ ÅØÐÅÒÉÅǶÎÃÉÁ ÃÏÍ Á %ÓÔÁëÁǿÏ %ÓÐÁÃÉÁÌ )ÎÔÅÒÎÁÃÉÏÎÁÌ Å Á 

ÖÉÓÉÔÁ ÄÅ ÕÍ ÁÓÔÒÏÎÁÕÔÁ ÄÁ .!3!Ȣ 

ρψ 

! ÉÍÐÌÅÍÅÎÔÁëÁǿÏ ÄÅ ÍÁËÅÒÓÐÁÃÅÓ ÍÏǲÖÅÉÓ ÆÏÉ ÏÂÓÅÒÖÁÄÁ ÃÏÍ 

ÃÏÎÔÅǶÉÎÅÒÅÓ ÔÅÍÁǲÔÉÃÏÓȟ ÃÏÍÏ ÁÒÔÅÓȟ ÅÌÅÔÒÏǶÎÉÃÁ Å ÉÍÐÒÅÓÓÁǿÏ σ$ȟ 

ÃÉÒÃÕÌÁÎÄÏ ÐÅÌÁÓ ÅÓÃÏÌÁÓ ÐÁÒÁ ÁÐÏÉÁÒ ÁÓ ÁÕÌÁÓ ÔÒÁÄÉÃÉÏÎÁÉÓ Å ÐÒÏÍÏÖÅÒ 

ÁÐÒÅÎÄÉÚÁÇÅÍ ÐÒÁǲÔÉÃÁȢ %ÓÓÅÓ ͼ34%!- 4ÒÕÎËÓͼ ÏÆÅÒÅÃÅÒÁÍ ÒÅÃÕÒÓÏÓ 

ÐÁÒÁ ÁÔÉÖÉÄÁÄÅÓ ÐÒÁǲÔÉÃÁÓ ÅÍ ÄÉÆÅÒÅÎÔÅÓ ÓÁÌÁÓ ÄÅ ÁÕÌÁȟ ÃÏÎÆÏÒÍÅ Á 

ÄÅÍÁÎÄÁȢ 

ςρ 

!ÑÕÉȟ ÏÓ ÁÌÕÎÏÓ ÐÁÒÔÉÃÉÐÁÒÁÍ ÄÅ ÕÍ ÐÒÏÃÅÓÓÏ ÄÅ ÃÒÉÁëÁǿÏ ÄÉÇÉÔÁÌ ÄÕÒÁÎÔÅ 

ÔÒÅǶÓ ÄÉÁÓ ÐÁÒÁ ÒÅÓÏÌÖÅÒ ÐÒÏÂÌÅÍÁÓ ÍÁÔÅÍÁǲÔÉÃÏÓȢ 4ÒÁÂÁÌÈÁÎÄÏ ÅÍ ÐÁÒÅÓ 

Å ÕÔÉÌÉÚÁÎÄÏ ÐÒÏÇÒÁÍÁëÁǿÏ ÂÁÓÅÁÄÁ ÅÍ ÂÌÏÃÏÓȟ ÅÌÅÓ ÁÐÌÉÃÁÒÁÍ ÃÏÎÃÅÉÔÏÓ 

ÄÅ -ÁÔÅÍÁǲÔÉÃÁ Å #ÏÍÐÕÔÁëÁǿÏ ÐÁÒÁ ÅÓÃÒÅÖÅÒ ÐÒÏÇÒÁÍÁÓ ÑÕÅ 

ÒÅÓÐÏÎÄÉÁÍ Á ÄÅÓÁПÉÏÓ ÍÁÔÅÍÁǲÔÉÃÏÓȟ ÉÎÔÅÇÒÁÎÄÏ ÄÉÓÃÉÐÌÉÎÁÓ ÄÅ ÆÏÒÍÁ 

ÐÒÁǲÔÉÃÁȢ 

5ÍÁ ÎÏÔÁ ÉÎÔÅÒÅÓÓÁÎÔÅ Åǲ ÑÕÅ Ï ÁÒÔÉÇÏ ρω ÎÁǿÏ ÕÓÁ Ï ÔÅÒÍÏ ȰÁÐÒÅÎÄÉÚÁÇÅÍ ÂÁÓÅÁÄÁ 

ÅÍ ÐÒÏÂÌÅÍÁÓȱȟ ÍÁÓ ÓÉÍ ȰÁÐÒÅÎÄÉÚÁÇÅÍ ÂÁÓÅÁÄÁ ÅÍ ÐÒÏÊÅÔÏÓȱȟ ÔÅÎÄÏ ÓÉÄÏ ÒÅÃÕÐÅÒÁÄÏ ÅÍ 

ÂÕÓÃÁÓ ÐÅÌÏ ÕÓÏ ÄÏ ÔÅÒÍÏ Ȱ!"0ȱȟ ÁÉÎÄÁ ÑÕÅ ÒÅÆÅÒÉÎÄÏȤÓÅ Á ÏÕÔÒÏ ÓÉÇÎÉПÉÃÁÄÏȢ !ÐÏǲÓ ÁÎÁǲÌÉÓÅ 

ÃÕÉÄÁÄÏÓÁ Å ÄÉÓÃÕÓÓÁǿÏ ÅÎÔÒÅ Ï ÁÕÔÏÒ Å Ï ÏÒÉÅÎÔÁÄÏÒ ÄÅÓÔÁ ÒÅÖÉÓÁǿÏȟ ÅÓÔÅ ÆÏÉ ÕÍ ÄÏÓ ÁÒÔÉÇÏÓ 

ÉÎÃÌÕąǲÄÏÓ ÑÕÅ ÒÅПÌÅÔÉÕȟ ÅÍ ÓÕÁÓ ÐÒÁǲÔÉÃÁÓȟ Á ÁÐÒÅÎÄÉÚÁÇÅÍ ÂÁÓÅÁÄÁ ÅÍ ÐÒÏÂÌÅÍÁÓȟ ÍÅÓÍÏ 

ÓÅÍ ÍÅÎëÁǿÏ ÔÅÏǲÒÉÃÁ Á ÅÌÁȢ %ÓÓÁ ÍÕÌÔÉÐÌÉÃÉÄÁÄÅ ÄÅ ÓÉÇÎÉПÉÃÁÄÏÓ ÐÁÒÁ Ȱ!"0ȱ Åǲ ÕÍ ÁÓÐÅÃÔÏ 



 
,!"/2!4/ǳ2)/ )4).%2!.4% 34%!-Ȥ#%&%4-!+%2ȡ !.!ǳ,)3% $% 5-! 02/0/34! $% ).4%26%.K!Ȁ/ %$5#!#)/.!, !ǯ ,5: $! 

%80%2)%Ƿ.#)! $% !02%.$):!'%- -%$)!$! 
6).)ǳ#)53 3/5:! 2/#(! 

 
 

ÑÕÅ ÓÅÒÁǲ ÒÅÖÉÓÉÔÁÄÏ ÎÁ ÄÉÓÃÕÓÓÁǿÏ ÓÕÂÓÅÑÕÅÎÔÅ ÄÅ ÌÁÃÕÎÁÓ Å ÐÅÓÑÕÉÓÁÓ ÆÕÔÕÒÁÓ ÎÁ ÓÅëÁǿÏ 

σȢςȢσȢχȢ 

!ÓÓÉÍȟ Ï ÃÏÒÐÕÓ ÅØÁÍÉÎÁÄÏ ÁÐÒÅÓÅÎÔÁ ÕÍ ÆÁÓÃÉÎÁÎÔÅ ÍÏÓÁÉÃÏ ÄÅ ÁÂÏÒÄÁÇÅÎÓȟ 

ÏÂÊÅÔÉÖÏÓ Å ÃÏÎÔÅØÔÏÓ ÄÅ ÉÎÔÅÒÖÅÎëÏǿÅÓȢ .Ï ÅÎÔÁÎÔÏȟ ÁÎÁÌÉÓÁÎÄÏ ÔÏÄÏÓ ÏÓ ÐÏÒÍÅÎÏÒÅÓ ÄÁÓ 

ÅØÐÅÒÉÅǶÎÃÉÁÓ Å ÄÉÓÃÕÓÓÏǿÅÓ ÌÅÖÁÎÔÁÄÁÓ ÐÅÌÏÓ ÁÒÔÉÇÏÓȟ ÔÁÍÂÅǲÍ ÓÅ ÄÅÓÔÁÃÁÍ ÏÓ ÓÉÌÅǶÎÃÉÏÓ Å 

ÌÁÃÕÎÁÓ ÑÕÅ ÐÒÅÃÉÓÁÍ ÓÅÒ ÁÂÏÒÄÁÄÏÓ ÎÁÓ ÐÅÓÑÕÉÓÁÓ ÅÍ ÅÄÕÃÁëÁǿÏȢ  

σȢςȢσȢσ !ÎÁǲÌÉÓÅ -ÅÔÏÄÏÌÏǲÇÉÃÁ 

! ÅÓÃÏÌÈÁ ÄÏ ÄÅÓÉÇÎ ÄÅ ÐÅÓÑÕÉÓÁ ÉÎПÌÕÅÎÃÉÁ ÓÉÇÎÉПÉÃÁÔÉÖÁÍÅÎÔÅ ÔÁÎÔÏ ÏÓ ÒÅÓÕÌÔÁÄÏÓ 

ÑÕÁÎÔÏ ÓÕÁÓ ÓÕÂÓÅÑÕÅÎÔÅÓ ÉÎÔÅÒÐÒÅÔÁëÏǿÅÓȢ %ÎÔÒÅ ÏÓ ÅÓÔÕÄÏÓ ÒÅÖÉÓÁÄÏÓȟ Á ÍÁÉÏÒÉÁ 

ÅÍÐÒÅÇÏÕ ÕÍÁ ÁÂÏÒÄÁÇÅÍ ÑÕÁÌÉÔÁÔÉÖÁȟ ÍÁÓ Á ÐÅÓÑÕÉÓÁ ÑÕÁÎÔÉÔÁÔÉÖÁ ÔÁÍÂÅǲÍ ÔÅÖÅ ÕÍÁ 

ÁÐÁÒÉëÁǿÏ ÓÉÇÎÉПÉÃÁÔÉÖÁȟ ÐÒÉÎÃÉÐÁÌÍÅÎÔÅ ÅÍ ÃÏÎÊÕÎÔÏ ÃÏÍ Á ÑÕÁÌÉÔÁÔÉÖÁ ÐÏÒ ÍÅÉÏ ÄÏÓ 

ÅÓÔÕÄÏÓ ÑÕÅ ÅÍÐÒÅÇÁÒÁÍ ÍÅǲÔÏÄÏÓ ÍÉÓÔÏÓȢ  

5ÍÁ ÅØÐÌÏÒÁëÁǿÏ ÍÁÉÓ ÄÅÔÁÌÈÁÄÁ ÄÅ ÁÌÇÕÎÓ ÁÓÐÅÃÔÏÓ ÄÁÓ ÍÅÔÏÄÏÌÏÇÉÁÓ Å 

ÆÅÒÒÁÍÅÎÔÁÓ ÅÍÐÒÅÇÁÄÁÓ ÐÅÌÏÓ ÁÒÔÉÇÏÓ ÒÅÖÉÓÁÄÏÓ ÃÏÎÓÔÉÔÕÉ Ï ÆÏÃÏ ÄÅÓÔÁ ÓÅëÁǿÏȢ / 1ÕÁÄÒÏ 

ρς ÏÆÅÒÅÃÅ ÕÍÁ ÒÅÐÒÅÓÅÎÔÁëÁǿÏ ÄÏ ÃÏÎÊÕÎÔÏ ÄÉÖÅÒÓÏ ÄÅ ÍÅÔÏÄÏÌÏÇÉÁÓ ÕÔÉÌÉÚÁÄÁÓ ÁÏ ÄÅÓÔÁÃÁÒ 

ÁÌÇÕÎÓ ÄÏÓ ÁÒÔÉÇÏÓ ÑÕÅ ÁÐÌÉÃÁÒÁÍ ÍÅǲÔÏÄÏÓ ÕǲÎÉÃÏÓȢ  

1ÕÁÄÒÏ ρς ɀ #ÏǲÄÉÇÏ ÄÅ 2ÅÆÅÒÅǶÎÃÉÁ Å ÄÅÓÃÒÉëÁǿÏ ÄÁ ÍÅÔÏÄÏÌÏÇÉÁ ÁÄÏÔÁÄÁȢ 
#s$)'/ $% 

2%&%2P.#)! 
$%3#2)K>/ $! -%4/$/,/')! 

φ 

/ ÅÓÔÕÄÏ ÁÄÏÔÏÕ ÕÍÁ ÁÂÏÒÄÁÇÅÍ ÑÕÁÎÔÉÔÁÔÉÖÁ ÐÁÒÁ ÁÎÁÌÉÓÁÒ ÏÓ 

ÉÍÐÁÃÔÏÓ ÄÅ ÕÍ ÃÕÒÓÏ ÅÍ ÃÏÍÐÅÔÅǶÎÃÉÁÓ ÒÅÌÁÃÉÏÎÁÄÁÓ Á 34%- Å 

ÁÔÉÔÕÄÅÓ ÄÏÓ ÁÌÕÎÏÓ ÓÏÂÒÅ ÐÁÔÒÉÍÏǶÎÉÏ ÃÕÌÔÕÒÁÌ ÉÎÔÁÎÇąǲÖÅÌȢ &ÏÉ ÕÔÉÌÉÚÁÄÏ 

ÕÍ ÑÕÅÓÔÉÏÎÁǲÒÉÏ ÄÅ ÌÉÔÅÒÁÃÉÁ ÅÍ 34%- ÃÏÍ ÕÍÁ ÅÓÃÁÌÁ ,ÉËÅÒÔ ÄÅ ÃÉÎÃÏ 

ÐÏÎÔÏÓȟ ÁÐÌÉÃÁÄÏ ÁÎÔÅÓ Å ÁÐÏǲÓ Á ÉÎÔÅÒÖÅÎëÁǿÏȢ /Ó ÄÁÄÏÓ ÆÏÒÁÍ ÁÎÁÌÉÓÁÄÏÓ 

ÅÓÔÁÔÉÓÔÉÃÁÍÅÎÔÅ ÕÔÉÌÉÚÁÎÄÏ ÔÅÓÔÅÓ ÄÅ ÃÏÎПÉÁÂÉÌÉÄÁÄÅȟ ÖÁÌÉÄÁÄÅ Å ȰÔȱ ÄÅ 

ÁÍÏÓÔÒÁÓ ÉÎÄÅÐÅÎÄÅÎÔÅÓ ÎÏ ÓÏÆÔ×ÁÒÅ 3033ȟ ÐÅÒÍÉÔÉÎÄÏ ÃÏÍÐÁÒÁëÏǿÅÓ 

ÄÏÓ ÎąǲÖÅÉÓ ÄÅ ÌÉÔÅÒÁÃÉÁ Å ÁÔÉÔÕÄÅÓ ÄÏÓ ÁÌÕÎÏÓ ÁÎÔÅÓ Å ÄÅÐÏÉÓ ÄÏ ÃÕÒÓÏȢ 

ω 

%ÓÔÅ ÅÓÔÕÄÏ ÕÔÉÌÉÚÏÕ ÕÍÁ ÁÂÏÒÄÁÇÅÍ ÌÏÎÇÉÔÕÄÉÎÁÌȟ ÃÏÌÅÔÁÎÄÏ ÄÁÄÏÓ ÁÏ 

ÌÏÎÇÏ ÄÅ ÄÏÉÓ ÁÎÏÓ ÐÁÒÁ ÁÎÁÌÉÓÁÒ ÁÓ ÍÕÄÁÎëÁÓ ÎÁÓ ÁÔÉÔÕÄÅÓ Å ÐÒÁǲÔÉÃÁÓ 

ÅÄÕÃÁÃÉÏÎÁÉÓȢ &ÏÒÁÍ ÒÅÁÌÉÚÁÄÁÓ ÅÎÔÒÅÖÉÓÔÁÓȟ ÇÒÕÐÏÓ ÆÏÃÁÉÓ Å 

ÏÂÓÅÒÖÁëÏǿÅÓ ÐÅÒÉÏǲÄÉÃÁÓȟ ÁÌÅǲÍ ÄÁ ÃÏÌÅÔÁ ÄÅ ÒÅÇÉÓÔÒÏÓ ÄÅ ÁÌÕÎÏÓȟ 

ÐÒÏÆÅÓÓÏÒÅÓ Å ÐÁÉÓ ÅÍ ÄÉÆÅÒÅÎÔÅÓ ÐÏÎÔÏÓ ÔÅÍÐÏÒÁÉÓȢ ! ÍÅÔÏÄÏÌÏÇÉÁ 
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ÐÅÒÍÉÔÉÕ ÕÍÁ ÁÎÁǲÌÉÓÅ ÍÁÉÓ ÐÒÏÆÕÎÄÁ ÄÁÓ ÍÕÄÁÎëÁÓ Å 

ÄÅÓÅÎÖÏÌÖÉÍÅÎÔÏÓ ÁÏ ÌÏÎÇÏ ÄÏ ÔÅÍÐÏȟ ÐÅÒÍÉÔÉÎÄÏ ÃÁÐÔÕÒÁÒ ÔÁÎÔÏ 

ÁÓÐÅÃÔÏÓ ÑÕÁÌÉÔÁÔÉÖÏÓ ÑÕÁÎÔÏ ÁÓ ÎÕÁÎÃÅÓ ÄÁÓ ÔÒÁÎÓÆÏÒÍÁëÏǿÅÓ ÅÍ ÕÍÁ 

ÊÁÎÅÌÁ ÔÅÍÐÏÒÁÌ ÍÁÉÓ ÌÏÎÇÁȢ 

ρσ 

/ ÅÓÔÕÄÏ ÄÅÓÅÎÖÏÌÖÅÕ ÕÍÁ ÆÅÒÒÁÍÅÎÔÁ ÐÒÏǲÐÒÉÁ ÐÁÒÁ ÁÎÁǲÌÉÓÅ ÄÅ 

ÈÁÂÉÌÉÄÁÄÅÓ ÄÅ ÁÐÒÅÎÄÉÚÁÇÅÍ Å ÉÎÏÖÁëÁǿÏ ÅÍ ÃÏÎÔÅØÔÏÓ ÍÁËÅÒȢ 5ÓÁÎÄÏ 

Ï ÍÅǲÔÏÄÏ )ÄÅÎÔÉПÉÃÁÔÉÏÎȤ!ÄÁÐÔÁÔÉÏÎȤ-ÅÒÇÉÎÇ6ȟ ÃÒÉÏÕȤÓÅ ÕÍ ÅÓÑÕÅÍÁ 

ÄÅ ÃÏÄÉПÉÃÁëÁǿÏ ÐÁÒÁ ÉÄÅÎÔÉПÉÃÁÒ ÈÁÂÉÌÉÄÁÄÅÓ ÃÏÍÏ ÃÒÉÁÔÉÖÉÄÁÄÅȟ 

ÉÎÏÖÁëÁǿÏȟ ÐÅÎÓÁÍÅÎÔÏ ÃÒąǲÔÉÃÏȟ ÃÏÍÕÎÉÃÁëÁǿÏ Å ÃÏÌÁÂÏÒÁëÁǿÏ ÄÕÒÁÎÔÅ 

ÁÔÉÖÉÄÁÄÅÓ ÍÁËÅÒȢ ! ÆÅÒÒÁÍÅÎÔÁ ÆÏÉ ÖÁÌÉÄÁÄÁ ÃÏÍ ÄÁÄÏÓ ÑÕÁÌÉÔÁÔÉÖÏÓ ÄÅ 

ÕÍ ÐÒÏÊÅÔÏ ÄÅ ÍÁÔÅÍÁǲÔÉÃÁȢ 

ρτ 

/ ÅÓÔÕÄÏ ÆÏÉ ÅÌÁÂÏÒÁÄÏ ÃÏÍÏ ÕÍ ÐÒÏÊÅÔÏ ÄÅ ÐÅÓÑÕÉÓÁ ÎÅÇÏÃÉÁÄÏ 

ÃÏÎÊÕÎÔÁÍÅÎÔÅȟ ÑÕÅ ÅÎÖÏÌÖÅÕ ÐÅÓÑÕÉÓÁÄÏÒÅÓ ÅÄÕÃÁÃÉÏÎÁÉÓ Å 

ÐÒÁÔÉÃÁÎÔÅÓ ÓÉÔÕÁÄÏÓ ÅÍ ÕÍ ÍÕÓÅÕ ÄÅ ÃÉÅǶÎÃÉÁÓȢ ! ÎÁÔÕÒÅÚÁ 

ÃÏÌÁÂÏÒÁÔÉÖÁ ÄÏ ÅÓÔÕÄÏ ÅÎÇÌÏÂÏÕ Á ÆÏÒÍÕÌÁëÁǿÏ ÄÅ ÐÅÒÇÕÎÔÁÓ ÄÅ 

ÐÅÓÑÕÉÓÁȟ Á ÓÅÌÅëÁǿÏ ÄÅ ÍÅǲÔÏÄÏÓ Å Á ÉÎÔÅÒÐÒÅÔÁëÁǿÏ ÄÏÓ ÒÅÓÕÌÔÁÄÏÓȢ !ÌÅǲÍ 

ÄÉÓÓÏȟ Ï ÅÓÔÕÄÏ ÒÅÓÕÌÔÏÕ ÅÍ ÄÕÁÓ ÆÅÒÒÁÍÅÎÔÁÓȡ ÕÍ &ÒÁÍÅ×ÏÒË ÄÅ 

$ÉÍÅÎÓÏǿÅÓ ÄÅ !ÐÒÅÎÄÉÚÁÇÅÍ ÄÅ 4ÉÎËÅÒÉÎÇ Å ÕÍÁ "ÉÂÌÉÏÔÅÃÁ ÄÅ 6ąǲÄÅÏÓ 

ÄÅ $ÉÍÅÎÓÏǿÅÓ ÄÅ !ÐÒÅÎÄÉÚÁÇÅÍ ÄÅ 4ÉÎËÅÒÉÎÇȢ !ÍÂÁÓ ÁÓ ÆÅÒÒÁÍÅÎÔÁÓ 

ÔÅǶÍ ÓÉÄÏ ÁÔÉÖÁÍÅÎÔÅ ÕÔÉÌÉÚÁÄÁÓ ÐÁÒÁ ÍÏÌÄÁÒ Ï ÄÅÓÅÎÖÏÌÖÉÍÅÎÔÏ ÄÅ 

ÐÒÏÇÒÁÍÁÓ ÄÅ ÄÅÓÅÎÖÏÌÖÉÍÅÎÔÏ ÐÒÏПÉÓÓÉÏÎÁÌ ÏÆÅÒÅÃÉÄÏÓ ÐÏÒ 

ÐÒÁÔÉÃÁÎÔÅÓ Á ÕÍÁ ÁÕÄÉÅǶÎÃÉÁ ÍÁÉÓ ÁÍÐÌÁ ÄÅ ÅÄÕÃÁÄÏÒÅÓ ÆÏÒÍÁÉÓ Å 

ÉÎÆÏÒÍÁÉÓȢ 

ρφ 

%ÍÐÒÅÇÏÕ ÁÍÏÓÔÒÁÇÅÍ ÁÌÅÁÔÏǲÒÉÁ ÐÁÒÁ ÄÅÓÉÇÎÁÒ ÓÅÉÓ ÓÁÌÁÓ ÄÅ ÁÕÌÁ ÄÏ 

ÊÁÒÄÉÍ ÄÅ ÉÎÆÁǶÎÃÉÁ ÐÁÒÁ Á ÃÏÎÄÉëÁǿÏ ÅØÐÅÒÉÍÅÎÔÁÌ ÄÅ ÍÁËÅÒÓÐÁÃÅ ÏÕ 

ÐÁÒÁ Á ÃÏÎÄÉëÁǿÏ ÄÅ ÇÒÕÐÏ ÄÅ ÃÏÎÔÒÏÌÅȟ ÐÅÒÍÉÔÉÎÄÏ ÕÍÁ ÃÏÍÐÁÒÁëÁǿÏ 

ÅÎÔÒÅ ÏÓ ÄÏÉÓ ÇÒÕÐÏÓȢ /Ó ÁÕÔÏÒÅÓ ÅÍÐÒÅÇÁÒÁÍ ÅÓÓÁ ÅÓÔÒÁÔÅǲÇÉÁ 

ÍÅÔÏÄÏÌÏǲÇÉÃÁ ÐÁÒÁ ÍÅÌÈÏÒ ÁÖÁÌÉÁÒ Á ÅПÉÃÁǲÃÉÁ ÄÁ ÉÎÔÅÒÖÅÎëÁǿÏ ÐÏÒ ÍÅÉÏ 

ÄÅ ÕÍÁ ÃÏÍÐÁÒÁëÁǿÏ ÄÉÒÅÔÁ ÄÏÓ ÒÅÓÕÌÔÁÄÏÓ ÅÎÔÒÅ ÏÓ ÄÏÉÓ ÇÒÕÐÏÓȢ ! ÉÄÅÉÁ 

ÄÅÆÅÎÄÉÄÁ Åǲ ÑÕÅ Ï ÇÒÕÐÏ ÄÅ ÃÏÎÔÒÏÌÅ ÐÏÄÅ ÁÊÕÄÁÒ Á ÁÂÏÒÄÁÒ ÑÕÅÓÔÏǿÅÓ 

 
6 / ÍÅǲÔÏÄÏ )ÄÅÎÔÉУÉÃÁÔÉÏÎȤ!ÄÁÐÔÁÔÉÏÎȤ-ÅÒÇÉÎÇ ÕÔÉÌÉÚÁÄÏ ÆÏÉ ÐÒÏÐÏÓÔÏ ÐÏÒ #ÕËÕÒÏÖÁ 
ÅÔ ÁÌȢ ɉςπρφɊ 
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ÄÅ ÖÁÌÉÄÁÄÅ ÉÎÔÅÒÎÁ Å ÄÅÔÅÒÍÉÎÁÒ ÍÅÌÈÏÒ ÓÅ ÑÕÁÉÓÑÕÅÒ ÅÆÅÉÔÏÓ 

ÏÂÓÅÒÖÁÄÏÓ ÆÏÒÁÍ ÒÅÁÌÍÅÎÔÅ ÄÅÒÉÖÁÄÏÓ ÄÁ ÉÎÔÅÒÖÅÎëÁǿÏ ÓÏÂ ÅÓÔÕÄÏȢ 

 

σȢςȢσȢτ 6ÉÓÁǿÏ 'ÅÒÁÌ ÄÏÓ 2ÅÓÕÌÔÁÄÏÓ 2ÅÌÁÔÁÄÏÓ  

!Ï ÎÏÓ ÁÐÒÏÆÕÎÄÁÒÍÏÓ ÎÁÓ ÐÒÉÎÃÉÐÁÉÓ ÄÅÓÃÏÂÅÒÔÁÓ ÅØÔÒÁąǲÄÁÓ ÄÏÓ ÁÒÔÉÇÏÓ ÓÉÔÕÁÄÏÓ 

ÎÁ ÉÎÔÅÒÓÅëÁǿÏ ÄÏÓ ÄÏÍąǲÎÉÏÓ !"0ȟ 34%-Ⱦ34%!- Å -ÁËÅÒÓÐÁÃÅÓȟ Åǲ ÉÎÔÒÉÇÁÎÔÅ ÏÂÓÅÒÖÁÒ Á 

ÁÍÐÌÁ ÇÁÍÁ ÄÅ ÆÏÃÏÓ Å ÒÅПÌÅØÏǿÅÓ ÆÏÒÎÅÃÉÄÁÓȢ %ÓÔÁ ÓÅëÁǿÏ ÄÉÓÃÕÔÉÒÁǲ ÁÌÇÕÍÁÓ ÄÅÓÃÏÂÅÒÔÁÓ Å 

ÒÅПÌÅØÏǿÅÓ ÐÅÒÔÉÎÅÎÔÅÓȢ 

! ÁÎÁǲÌÉÓÅ ÄÏÓ ÒÅÓÕÌÔÁÄÏÓ ÒÅÌÁÔÁÄÏÓ ÒÅÖÅÌÁ ÕÍÁ ÁÍÐÌÁ ÇÁÍÁ ÄÅ ÉÍÐÁÃÔÏÓ ÐÏÓÉÔÉÖÏÓ 

ÁÆÅÒÉÄÏÓ ÐÅÌÏÓ ÁÒÔÉÇÏÓȢ 2ÅÌÁÔÏÓ ÒÅÆÅÒÅÎÔÅÓ Á ÇÁÎÈÏÓ ÎÁ ÁÐÒÅÎÄÉÚÁÇÅÍ ÅÍÅÒÇÅÍ ÃÏÍÏ ÏÓ 

ÍÁÉÓ ÐÒÏÅÍÉÎÅÎÔÅÓȢ !Ó ÎÕÁÎÃÅÓ ÃÁÐÔÕÒÁÄÁÓ ÓÕÇÅÒÅÍ ÁÉÎÄÁ ÑÕÅ Á ÁÐÒÏÐÒÉÁëÁǿÏ ÄÅ ÐÒÁǲÔÉÃÁÓ 

ÄÁ #ÕÌÔÕÒÁ -ÁËÅÒ ÎÁǿÏ ÁÐÅÎÁÓ ÍÅÌÈÏÒÁ Á ÁÐÒÅÎÄÉÚÁÇÅÍ ÇÅÒÁÌȟ ÍÁÓ ÔÁÍÂÅǲÍ ÐÒÏÍÏÖÅ Ï 

ÄÅÓÅÎÖÏÌÖÉÍÅÎÔÏ ÄÅ ÈÁÂÉÌÉÄÁÄÅÓ ÅÓÐÅÃąǲПÉÃÁÓ ÎÁÓ ÁǲÒÅÁÓ 34%-Ⱦ34%!- Å ÁÐÒÉÍÏÒÁ ÁÓ 

ÃÁÐÁÃÉÄÁÄÅÓ ÄÅ ÒÅÓÏÌÕëÁǿÏ ÄÅ ÐÒÏÂÌÅÍÁÓ ÄÏÓ ÁÌÕÎÏÓȟ ÁÌÅǲÍ ÄÅ ÒÅПÉÎÁÒ Á ÒÅÌÁëÁǿÏ ÄÏÓ ÓÕÊÅÉÔÏÓ 

ÃÏÍ Á ÔÅÃÎÏÌÏÇÉÁȢ 

/ ÅÎÇÁÊÁÍÅÎÔÏ Å Á ÍÏÔÉÖÁëÁǿÏ ÄÏÓ ÁÌÕÎÏÓ ÔÁÍÂÅǲÍ ÓÅ ÄÅÓÔÁÃÁÍ ÃÏÍÏ ÂÅÎÅÆąǲÃÉÏÓ 

ÉÍÐÏÒÔÁÎÔÅÓ ÄÅÓÓÁ ÉÎÔÅÇÒÁëÁǿÏȢ ! ÓÁÔÉÓÆÁëÁǿÏ Å Ï ÐÒÁÚÅÒ ÎÁ ÁÐÒÅÎÄÉÚÁÇÅÍȟ ÂÅÍ ÃÏÍÏ Ï 

ÁÕÍÅÎÔÏ ÄÁ ÍÏÔÉÖÁëÁǿÏ ÐÁÒÁ ÅÓÔÕÄÁÒȟ ÓÁǿÏ ÒÅÌÁÔÁÄÏÓ ÅÍ ÄÉÖÅÒÓÏÓ ÁÒÔÉÇÏÓ ɉρȟ ςȟ σȟ υȟ χȟ ψȟ ωȟ 

ρπȟ ρρȟ ρσȟ ρτȟ ρυȟ ρφȟ ρωȟ ςρɊȟ ÉÎÄÉÃÁÎÄÏ ÕÍ ÉÍÐÁÃÔÏ ÐÏÓÉÔÉÖÏ ÎÁ ÅØÐÅÒÉÅǶÎÃÉÁ ÄÏÓ 

ÅÓÔÕÄÁÎÔÅÓȢ 

%ǳ ÉÎÔÅÒÅÓÓÁÎÔÅ ÎÏÔÁÒ ÑÕÅ Ï ÄÅÓÅÎÖÏÌÖÉÍÅÎÔÏ ÐÒÏПÉÓÓÉÏÎÁÌ ÄÅ ÐÒÏÆÅÓÓÏÒÅÓ ÔÁÍÂÅǲÍ 

ÓÅ ÃÏÎÓÏÌÉÄÏÕ ÃÏÍÏ ÕÍÁ ÃÁÔÅÇÏÒÉÁ ÒÏÂÕÓÔÁȢ ! ÆÏÒÍÁëÁǿÏ ÃÏÎÔÉÎÕÁÄÁ ÄÏÓ ÅÄÕÃÁÄÏÒÅÓ ÔÅÍ 

ÓÉÄÏ ÕÍ ÆÏÃÏ ÉÍÐÏÒÔÁÎÔÅ ÎÏÓ ÅÓÔÕÄÏÓ ÁÎÁÌÉÓÁÄÏÓȢ !ÌÅǲÍ ÄÉÓÓÏȟ Á ÃÒÉÁëÁǿÏ ÄÅ ÍÏÄÅÌÏÓ Å 

ÍÁÔÅÒÉÁÉÓ ÄÅ ÁÐÏÉÏ ÐÁÒÁ ÐÒÏÆÅÓÓÏÒÅÓ ÉÎÄÉÃÁ ÕÍ ÅÓÆÏÒëÏ ÐÁÒÁ ÔÏÒÎÁÒ ÁÓ ÐÒÁǲÔÉÃÁÓ Å ÐÒÏÊÅÔÏÓ 

ÄÅÓÅÎÖÏÌÖÉÄÏÓ ÍÁÉÓ ÁÃÅÓÓąǲÖÅÉÓ ÏÕ ÒÅÐÌÉÃÁǲÖÅÉÓ ÅÍ ÄÉÆÅÒÅÎÔÅÓ ÃÏÎÔÅØÔÏÓ ÅÄÕÃÁÃÉÏÎÁÉÓȢ 

/ ÉÍÐÁÃÔÏ ÓÏÃÉÁÌ Å ÃÏÍÕÎÉÔÁǲÒÉÏ Åǲ ÏÕÔÒÁ ÄÉÍÅÎÓÁǿÏ ÉÍÐÏÒÔÁÎÔÅ ÒÅÖÅÌÁÄÁ ÐÅÌÏÓ ÄÁÄÏÓȢ 

! ÍÅÌÈÏÒÉÁ ÄÁÓ ÒÅÌÁëÏǿÅÓ ÉÎÔÅÒÐÅÓÓÏÁÉÓȟ Ï ÉÍÐÁÃÔÏ ÐÏÓÉÔÉÖÏ ÎÁ ÃÏÍÕÎÉÄÁÄÅ Å Á ÐÒÏÍÏëÁǿÏ 

ÄÏ ÕÓÏ ÅǲÔÉÃÏ ÄÁ ÔÅÃÎÏÌÏÇÉÁ ÄÅÍÏÎÓÔÒÁÍ ÑÕÅ ÏÓ ÂÅÎÅÆąǲÃÉÏÓ ÄÅÓÓÁÓ ÐÒÁǲÔÉÃÁÓ ÓÅ ÅÓÔÅÎÄÅÍ 

ÁÌÅǲÍ ÄÁ ÓÁÌÁ ÄÅ ÁÕÌÁȟ ÃÏÎÔÒÉÂÕÉÎÄÏ ÐÁÒÁ Á ÆÏÒÍÁëÁǿÏ ÄÅ ÃÉÄÁÄÁǿÏÓ ÍÁÉÓ ÃÏÎÓÃÉÅÎÔÅÓ Å 

ÅÎÇÁÊÁÄÏÓȢ 

0ÏÒ ПÉÍȟ Åǲ ÖÁǲÌÉÄÏ ÃÉÔÁÒ Á ÉÍÐÏÒÔÁǶÎÃÉÁ ÄÏ ÒÅÌÁÔÏ ÄÅ ÄÅÓÁПÉÏÓ ÅÎÆÒÅÎÔÁÄÏÓ Å ÄÅ 

ÌÉÍÉÔÁëÏǿÅÓ ÒÅÃÏÎÈÅÃÉÄÁÓȢ 4ÁÌ ÃÕÉÄÁÄÏ ÃÏÍ Á ÔÒÁÎÓÐÁÒÅǶÎÃÉÁ ÄÅÍÏÎÓÔÒÁ ÕÍ ÃÏÍÐÒÏÍÉÓÓÏ 
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ÃÏÍ Á ÐÅÓÑÕÉÓÁ ÑÕÅ ÁÇÒÅÇÁ ÖÁÌÏÒ ÁÏÓ ÄÁÄÏÓȢ %ÓÔÁ ÒÅПÌÅØÁǿÏ ÃÒąǲÔÉÃÁ Åǲ ÅÓÓÅÎÃÉÁÌ ÐÁÒÁ Ï 

ÃÏÎÔąǲÎÕÏ ÄÅÓÅÎÖÏÌÖÉÍÅÎÔÏ Å ÁÐÒÉÍÏÒÁÍÅÎÔÏ ÄÁÓ ÐÒÁǲÔÉÃÁÓ ÅÄÕÃÁÃÉÏÎÁÉÓȢ 

#ÏÍÏ ÄÅÓÔÁÑÕÅ ÉÎÄÉÖÉÄÕÁÌȟ ÃÉÔÁȤÓÅ Ï !ÒÔÉÇÏ φȟ ÑÕÅ ÁÐÒÅÓÅÎÔÁ Á ÃÏÎÔÅØÔÕÁÌÉÚÁëÁǿÏ ÄÏ 

ÐÒÏÃÅÓÓÏ ÄÅ ÁÐÒÅÎÄÉÚÁÇÅÍ ÃÏÍ ÑÕÅÓÔÏǿÅÓ ÄÏ ÍÕÎÄÏ ÒÅÁÌ ÐÒÏÆÕÎÄÁÍÅÎÔÅ ÅÎÒÁÉÚÁÄÏÓ ÎÁ 

ÃÕÌÔÕÒÁ ÌÏÃÁÌȢ /Ó ÒÅÓÕÌÔÁÄÏÓ ÓÕÇÅÒÅÍ ÑÕÅ Á ÉÎÔÅÇÒÁëÁǿÏ ÃÏÍ ÁÓÐÅÃÔÏÓ ÓÏÃÉÁÉÓ Å ÃÕÌÔÕÒÁÉÓ ÓÅÊÁ 

ÃÁÐÁÚ ÄÅ ÁÐÒÉÍÏÒÁÒ ÃÏÍÐÅÔÅǶÎÃÉÁÓ Å ÐÒÏÍÏÖÅÒ Á ÉÄÅÎÔÉÄÁÄÅ ÃÕÌÔÕÒÁÌȟ ÁÂÒÉÎÄÏ ÃÁÍÉÎÈÏ 

ÐÁÒÁ ÅØÐÌÏÒÁëÏǿÅÓ ÍÁÉÓ ÁÐÒÏÆÕÎÄÁÄÁÓ Å ÅÍ ÃÏÎÔÅØÔÏÓ ÄÉÖÅÒÓÏÓȢ !ÌÅǲÍ ÄÉÓÓÏȟ ÄÅÓÔÁÃÁ ÏÓ 

ÃÁÍÐÏÓ ÄÁ ÈÉÓÔÏǲÒÉÁ Å ÄÁ ÃÕÌÔÕÒÁ ÃÏÍÏ ÐÏÓÓÉÂÉÌÉÄÁÄÅÓ ÐÏÒ ÖÅÚÅÓ ÎÅÇÌÉÇÅÎÃÉÁÄÁÓ ÅÍ ÐÒÁǲÔÉÃÁÓ 

ÄÁ #ÕÌÔÕÒÁ -ÁËÅÒ Å ÄÁ ÁÂÏÒÄÁÇÅÍ 34%-Ⱦ34%!-ȟ ÑÕÅ ÓÁǿÏ ÍÁÉÓ ÆÏÃÁÄÁÓ ÅÍ ÃÏÎÈÅÃÉÍÅÎÔÏÓ 

ÔÅǲÃÎÉÃÏÓȟ ÁÐÌÉÃÁëÏǿÅÓ ÔÅÃÎÏÌÏǲÇÉÃÁÓ Å ÄÅÓÅÎÖÏÌÖÉÍÅÎÔÏ ÅÍ ÁǲÒÅÁÓ ÒÅÌÁÃÉÏÎÁÄÁÓ ÁǮÓ ÃÉÅǶÎÃÉÁÓ 

ÅØÁÔÁÓ Å ÎÁÔÕÒÁÉÓȢ 

!ÌÅǲÍ ÄÅÓÔÅ ÅØÅÍÐÌÏȟ ÄÅÓÔÁÃÁȤÓÅ Ï !ÒÔÉÇÏ ωȟ ÑÕÅ ÅÖÉÄÅÎÃÉÁ ÃÏÍÏ ÏÓ ÍÁËÅÒÓÐÁÃÅÓ 

ÐÏÄÅÍ ÓÅ ÃÏÎПÉÇÕÒÁÒ ÃÏÍÏ ÅÓÐÁëÏÓ ÓÅÇÕÒÏÓ ÐÁÒÁ Ï ÄÅÓÅÎÖÏÌÖÉÍÅÎÔÏ ÄÁ ÁÕÔÏÄÅÔÅÒÍÉÎÁëÁǿÏ 

Å ÄÁ ÃÏÍÕÎÉÄÁÄÅ ÅÍ ÔÏÒÎÏ ÄÅ ÁÌÕÎÏÓ ÃÏÍ ÎÅÃÅÓÓÉÄÁÄÅÓ ÅÓÐÅÃÉÁÉÓȢ 5Í ÁÓÐÅÃÔÏ ÕǲÎÉÃÏ ÄÅÓÔÁ 

ÐÅÓÑÕÉÓÁ ÆÏÉ Ï ÓÅÕ ÆÏÃÏ ÅÍ ÅÎÖÏÌÖÅÒ ÐÁÒÔÉÃÉÐÁÎÔÅÓ ÑÕÅ ÅÓÔÁǿÏ ÎÏ ÅÓÐÅÃÔÒÏ ÄÏ ÁÕÔÉÓÔÁȢ ! 

ÁÎÁǲÌÉÓÅ ÄÅ ÅÎÔÒÅÖÉÓÔÁÓ Å ÐÅÓÑÕÉÓÁÓ ÃÏÍ ÁÌÕÎÏÓȟ ÐÒÏÆÅÓÓÏÒÅÓ Å ÐÁÉÓ ÄÅÓÔÁÃÁÒÁÍ ÃÏÍÏ Ï 

ÐÒÏÇÒÁÍÁ ÄÅÓÅÎÖÏÌÖÉÄÏ ÁÐÏÉÏÕ Á ÁÑÕÉÓÉëÁǿÏ ÄÅ ÈÁÂÉÌÉÄÁÄÅÓȟ ÁÓ ÒÅÌÁëÏǿÅÓ ÓÏÃÉÁÉÓ Å ÒÅÆÏÒëÏÕ 

Ï ÉÎÔÅÒÅÓÓÅ ÅÍ ÃÁÒÒÅÉÒÁÓ ÒÅÌÁÃÉÏÎÁÄÁÓ Á 34%-ȟ ÓÅÍÐÒÅ ÒÅÓÐÅÉÔÁÎÄÏ Á ÁÕÔÏÎÏÍÉÁȟ 

ÃÏÎÓÉÄÅÒÁÎÄÏ Á ÉÎÄÉÖÉÄÕÁÌÉÄÁÄÅȟ ÔÒÁÂÁÌÈÁÎÄÏ ÏÓ ÐÏÎÔÏÓ ÆÏÒÔÅÓ Å ÉÎÔÅÒÅÓÓÅÓ ÄÏÓ 

ÐÁÒÔÉÃÉÐÁÎÔÅÓȢ 

.Ï !ÒÔÉÇÏ χȟ ÏÓ ÁÕÔÏÒÅÓ ÍÕÄÁÒÁÍ Ï ÆÏÃÏ ÄÁ ÉÎÖÅÓÔÉÇÁëÁǿÏ ÐÁÒÁ ÂÕÓÃÁÒ ÅÎÔÅÎÄÅÒ 

ÃÏÍÏ ÁÓ ÃÒÉÁÎëÁÓ ÁÐÒÅÎÄÅÍȟ Å ÎÁǿÏ ÁÐÅÎÁÓ Ï ÑÕÅ ÅÌÁÓ ÁÐÒÅÎÄÅÍȢ %ÓÔÁ ÁÍÂÉëÁǿÏ ÐÏÒ ÓÉ ÓÏǲ 

ÔÒÁÚ ÕÍ ÎÏÖÏ ÐÁÒÁÄÉÇÍÁ ÄÅ ÐÅÓÑÕÉÓÁ ÒÅÐÌÅÔÏ ÄÅ ÄÅÓÁПÉÏÓȟ ÍÁÓ ÃÁÐÁÚ ÄÅ ÆÏÒÎÅÃÅÒ ÕÍÁ 

ÐÅÒÓÐÅÃÔÉÖÁ ÒÉÃÁ ÓÏÂÒÅ Ï ÐÒÏÃÅÓÓÏ ÄÅ ÁÐÒÅÎÄÉÚÁÇÅÍȢ /Ó ÁÕÔÏÒÅÓ ÁÐÒÅÓÅÎÔÁÒÁÍ ÕÍ 

ÐÒÏÇÒÁÍÁ ÄÅ ÁÖÁÌÉÁëÁǿÏ ÄÁ ÁÐÒÅÎÄÉÚÁÇÅÍ ÅÍ ÍÁËÅÒÓÐÁÃÅÓȟ ÃÈÁÍÁÄÏ Ȱ-,!&ȱȟ ÑÕÅ ÃÏÎÔÁ 

ÃÏÍ ÆÅÒÒÁÍÅÎÔÁÓ ÅÓÐÅÃąǲПÉÃÁÓ ÐÁÒÁ ÏÂÓÅÒÖÁÒ ÈÁÂÉÌÉÄÁÄÅÓ ÒÅÌÅÖÁÎÔÅÓ ÅÍ ÍÁËÅÒÓÐÁÃÅÓȢ %Í 

ÔÅÓÔÅÓ ÃÏÍ ÕÍ ÐÒÏÊÅÔÏ ÅØÔÒÁÃÕÒÒÉÃÕÌÁÒȟ ÏÓ ÐÅÓÑÕÉÓÁÄÏÒÅÓ ÕÓÁÒÁÍ Ï -,!& ÐÁÒÁ ÉÄÅÎÔÉПÉÃÁÒ 

ÃÏÍ ÓÕÃÅÓÓÏ ÕÍÁ ÖÁÒÉÅÄÁÄÅ ÄÅ ÈÁÂÉÌÉÄÁÄÅÓ ÅØÉÂÉÄÁÓ ÐÅÌÁÓ ÃÒÉÁÎëÁÓȟ ÉÎÃÌÕÉÎÄÏ ÃÏÌÁÂÏÒÁëÁǿÏȟ 

ÐÅÎÓÁÍÅÎÔÏ ÃÒąǲÔÉÃÏ Å ÉÎÔÅÒÁëÁǿÏȢ $ÅÓÓÁ ÆÏÒÍÁȟ ÆÏÉ ÐÏÓÓąǲÖÅÌ ÒÅÇÉÓÔÒÁÒ ÎÁÒÒÁÔÉÖÁÓ ÄÅ 

ÁÐÒÅÎÄÉÚÁÇÅÍ Å ÅÌÁÂÏÒÁÒ ÒÅПÌÅØÏǿÅÓ ÓÏÂÒÅ Á ÒÉÑÕÅÚÁ ÄÏ ÄÅÓÅÎÖÏÌÖÉÍÅÎÔÏ ÄÏ ÃÏÎÈÅÃÉÍÅÎÔÏ 

ÄÁÓ ÃÒÉÁÎëÁÓ ÐÏÒ ÍÅÉÏ ÄÅ ÁÔÉÖÉÄÁÄÅÓ ÐÒÁǲÔÉÃÁÓȢ 

/ !ÒÔÉÇÏ ρρ ÃÏÍÐÁÒÁ ÍÅǲÔÏÄÏÓ ÄÅ ÅÎÓÉÎÏ ÔÒÁÄÉÃÉÏÎÁÉÓ ÂÁÓÅÁÄÏÓ ÅÍ ÐÁÌÅÓÔÒÁÓ ÃÏÍ 

ÁÔÉÖÉÄÁÄÅÓ ÐÒÁǲÔÉÃÁÓ ÄÅ ÍÁËÉÎÇȟ ÉÎÃÏÒÐÏÒÁÎÄÏ ÅÓÐÅÃÉПÉÃÁÍÅÎÔÅ ÍÏÄÅÌÁÇÅÍ σ$ȟ ÉÍÐÒÅÓÓÁǿÏ 
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σ$ Å ÆÁÂÒÉÃÁëÁǿÏ ÅÍ ÃÕÒÓÏÓ ÄÅ ÁÎÁÔÏÍÉÁ ÄÅ ÖÅÒÔÅÂÒÁÄÏÓ ÄÏ ÎąǲÖÅÌ ÓÕÐÅÒÉÏÒȢ / ÁÕÔÏÒ 

ÁÒÇÕÍÅÎÔÁ ÑÕÅ ÅÎÖÏÌÖÅÒ ÏÓ ÁÌÕÎÏÓ ÅÍ ÁÐÒÅÎÄÉÚÁÄÏ ÁÔÉÖÏ Å ÍÕÌÔÉÍÏÄÁÌȟ ÐÏÒ ÍÅÉÏ ÄÏ ÆÁÚÅÒ 

ÐÒÁǲÔÉÃÏȟ ÁÐÒÉÍÏÒÁ Á ÃÏÍÐÒÅÅÎÓÁǿÏ ÄÅ ÃÏÎÃÅÉÔÏÓ ÄÁ ÆÏÒÍÁ Å ÆÕÎëÁǿÏ ÁÎÉÍÁÌ ÅÍ ÃÏÍÐÁÒÁëÁǿÏ 

ÃÏÍ ÆÏÒÍÁÔÏÓ ÐÁÓÓÉÖÏÓ ÄÅ ÁÐÒÅÎÄÉÚÁÇÅÍȢ 

5Í ÃÁÓÏ ÎÏÔÁǲÖÅÌ ÆÏÉ ÒÅÌÁÔÁÄÏ ÐÅÌÏ !ÒÔÉÇÏ ρυȟ ÑÕÅ ÅÎÖÏÌÖÅÕ Á ÐÁÒÔÉÃÉÐÁëÁǿÏ ÄÅ 

ÆÁÂÒÉÃÁÎÔÅÓ ÄÅ ÔÅÃÎÏÌÏÇÉÁÓ Å ÒÅÐÒÅÓÅÎÔÁÎÔÅÓ ÄÅ ÅÍÐÒÅÓÁÓ ÄÁ ÁǲÒÅÁ ÎÁ ÉÄÅÎÔÉПÉÃÁëÁǿÏ ÄÅ 

ÐÒÏÂÌÅÍÁÓ ÒÅÁÉÓ ÐÁÒÁ ÏÓ ÅÓÔÕÄÁÎÔÅÓ ÓÏÌÕÃÉÏÎÁÒÅÍȢ %ÓÔÁ ÁÂÏÒÄÁÇÅÍ ÎÁǿÏ ÁÐÅÎÁÓ 

ÅÎÒÉÑÕÅÃÅÕ Á ÅØÐÅÒÉÅǶÎÃÉÁ ÅÄÕÃÁÃÉÏÎÁÌȟ ÐÒÏÐÏÒÃÉÏÎÁÎÄÏ ÁÏÓ ÁÌÕÎÏÓ ÕÍÁ ÃÏÍÐÒÅÅÎÓÁǿÏ 

ÐÒÏÆÕÎÄÁ ÄÏÓ ÄÅÓÁПÉÏÓ ÁÕÔÅǶÎÔÉÃÏÓ ÄÁ ÉÎÄÕǲÓÔÒÉÁȟ ÍÁÓ ÔÁÍÂÅǲÍ ÂÅÎÅПÉÃÉÏÕ ÏÓ ÐÁÒÃÅÉÒÏÓ 

ÅØÔÅÒÎÏÓ ÁÏ ÐÒÏÍÏÖÅÒ ÁÖÁÎëÏÓ ÅÍ ÑÕÅÓÔÏǿÅÓ ÐÒÁǲÔÉÃÁÓ ÄÅ ÓÅÕÓ ÓÅÔÏÒÅÓȢ 

/ !ÒÔÉÇÏ ςπ ÉÎÔÒÏÄÕÚÉÕ Ï ÃÏÎÃÅÉÔÏ ÄÁ ÁÐÒÅÎÄÉÚÁÇÅÍ ÂÁÓÅÁÄÁ ÅÍ ÃÅÎÁǲÒÉÏÓȢ %ÓÔÅ 

ÍÏÄÅÌÏ ÁÄÏÔÁ ÕÍÁ ÖÉÓÁǿÏ ÁÂÒÁÎÇÅÎÔÅ ÄÏ ÁÐÒÅÎÄÉÚȟ ÅÓÔÒÕÔÕÒÁÎÄÏ ÏÓ ÏÂÊÅÔÉÖÏÓ ÅÄÕÃÁÃÉÏÎÁÉÓ 

ÅÍ ÎąǲÖÅÉÓ ÅÍÏÃÉÏÎÁÌȟ ÃÏÇÎÉÔÉÖÏ Å ÃÒÉÁÔÉÖÏȢ 4ÁÌ ÁÂÏÒÄÁÇÅÍ ÅÎÆÁÔÉÚÏÕ Á ÉÍÐÏÒÔÁǶÎÃÉÁ ÄÅ 

ÎÕÔÒÉÒ ÎÁǿÏ ÁÐÅÎÁÓ Ï ÃÏÎÈÅÃÉÍÅÎÔÏ ÔÅǲÃÎÉÃÏȟ ÍÁÓ ÔÁÍÂÅǲÍ Ï ÄÅÓÅÎÖÏÌÖÉÍÅÎÔÏ 

ÓÏÃÉÏÅÍÏÃÉÏÎÁÌ Å ÁÓ ÈÁÂÉÌÉÄÁÄÅÓ ÉÎÖÅÎÔÉÖÁÓ ÄÏÓ ÁÌÕÎÏÓȢ 

5Í ÐÒÏÊÅÔÏ ÐÁÒÔÉÃÕÌÁÒÍÅÎÔÅ ÉÎÔÒÉÇÁÎÔÅȟ ÄÅÓÃÒÉÔÏ ÎÏ !ÒÔÉÇÏ ςςȟ ÅÎÖÏÌÖÅÕ Ï 

ÄÅÓÅÎÖÏÌÖÉÍÅÎÔÏ ÄÅ ÕÍ ÓÉÓÔÅÍÁ ÈÉÄÒÏÐÏǶÎÉÃÏ ÃÏÍÏ ÐÁÒÔÅ ÄÅ ÕÍ ÄÅÓÁПÉÏ ÄÅ ÄÅÓÉÇÎ ÓÏÃÉÁÌȢ 

%ÍÂÏÒÁ ÅÓÔÁ ÉÎÉÃÉÁÔÉÖÁ ÔÅÎÈÁ ÓÉÄÏ ÅПÉÃÁÚ ÅÍ ÅÓÔÉÍÕÌÁÒ Ï ÉÎÔÅÒÅÓÓÅ ÅÎÔÒÅ ÏÓ ÅÓÔÕÄÁÎÔÅÓ ÍÁÉÓ 

ÊÏÖÅÎÓȟ ÅÌÁ ÔÁÍÂÅǲÍ ÅØÐÏǶÓ ÄÅÓÁПÉÏÓ ÓÉÇÎÉПÉÃÁÔÉÖÏÓȢ ! ÇÅÓÔÁǿÏ ÄÏÓ ÒÅÃÕÒÓÏÓ ÓÕÂÓÔÁÎÃÉÁÉÓ 

ÎÅÃÅÓÓÁǲÒÉÏÓ ÐÁÒÁ Ï ÐÒÏÊÅÔÏ ÍÏÓÔÒÏÕȤÓÅ ÅØÔÒÅÍÁÍÅÎÔÅ ÅØÉÇÅÎÔÅ ÐÁÒÁ Á ÅÑÕÉÐÅ 

ÏÒÇÁÎÉÚÁÄÏÒÁȟ ÓÕÓÃÉÔÁÎÄÏ ÑÕÅÓÔÏǿÅÓ ÓÏÂÒÅ Á ÖÉÁÂÉÌÉÄÁÄÅ ÄÅ ÍÁÎÔÅÒ ÔÁÉÓ ÁÔÉÖÉÄÁÄÅÓ 

ÉÎÔÅÎÓÉÖÁÓ Á ÌÏÎÇÏ ÐÒÁÚÏȢ %ÓÔÁ ÅØÐÅÒÉÅǶÎÃÉÁ ÉÌÕÓÔÒÁ ÄÅ ÆÏÒÍÁ ÅÌÏÑÕÅÎÔÅ ÔÁÎÔÏ Ï ÐÏÔÅÎÃÉÁÌ 

ÔÒÁÎÓÆÏÒÍÁÄÏÒ ÑÕÁÎÔÏ ÏÓ ÏÂÓÔÁǲÃÕÌÏÓ ÐÒÁǲÔÉÃÏÓ ÎÁ ÉÍÐÌÅÍÅÎÔÁëÁǿÏ ÄÅ ÐÒÏÊÅÔÏÓ ÅÄÕÃÁÃÉÏÎÁÉÓ 

ÉÎÏÖÁÄÏÒÅÓ ÅÍ ÇÒÁÎÄÅ ÅÓÃÁÌÁȢ 

σȢςȢσȢυ !ÎÁǲÌÉÓÅ ÄÅ #ÏÏÃÏÒÒÅǶÎÃÉÁ ÄÅ 4ÅÒÍÏÓ 

!ÄÉÃÉÏÎÁÎÄÏ ÕÍÁ ÃÁÍÁÄÁ ÄÅ ÒÅПÌÅØÁǿÏ ÁÏÓ ÁÃÈÁÄÏÓ ÄÁ ÁÎÁǲÌÉÓÅ ÄÅ ÃÏÏÃÏÒÒÅǶÎÃÉÁ ÄÏ 

6/3ÖÉÅ×ÅÒȟ Åǲ ÉÍÐÏÒÔÁÎÔÅ ÃÏÎÓÉÄÅÒÁÒ Ï ÐÁÐÅÌ ПÉÇÕÒÁÎÔÅ ÑÕÅ Á !ÐÒÅÎÄÉÚÁÇÅÍ "ÁÓÅÁÄÁ ÅÍ 

0ÒÏÂÌÅÍÁÓ ÐÁÒÅÃÅ ÏÃÕÐÁÒ ÅÍ ÒÅÌÁëÁǿÏ ÁÏÓ ÏÕÔÒÏÓ ÔÅÍÁÓ ÐÒÉÎÃÉÐÁÉÓ ÄÅÓÔÁ ÒÅÖÉÓÁǿÏȡ Á 

ÁÂÏÒÄÁÇÅÍ 34%-Ⱦ34%!- Å ÏÓ -ÁËÅÒÓÐÁÃÅÓȢ / ÒÅÓÕÌÔÁÄÏ ÄÁ ÁÎÁǲÌÉÓÅ ÄÁ ÒÅÌÅÖÁǶÎÃÉÁ ÄÏÓ 

ÔÅÒÍÏÓ ÕÓÁÄÏÓ ÎÏÓ ÔąǲÔÕÌÏÓ Å ÒÅÓÕÍÏÓ ÓÕÇÅÒÅ ÕÍÁ ÓÕÐÏÓÉëÁǿÏ ÑÕÅ Åǲ ÃÏÎПÉÒÍÁÄÁ ÁÏ ÁÎÁÌÉÓÁÒ 

ÏÓ ÔÅØÔÏÓ ÃÏÍÐÌÅÔÏÓȡ ÅÎÔÒÅ ÏÓ ÔÅÍÁÓ ÃÅÎÔÒÁÉÓ ÄÅÓÔÁ ÒÅÖÉÓÁǿÏȟ Ï ÑÕÅ ÆÏÉ ÍÅÎÏÓ ÒÅÆÅÒÅÎÃÉÁÄÏ 
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ÎÁ ÆÕÎÄÁÍÅÎÔÁëÁǿÏ ÔÅÏǲÒÉÃÁ ÄÁÓ ÉÎÔÅÒÖÅÎëÏǿÅÓȟ ÄÅ ÍÁÎÅÉÒÁ ÇÅÒÁÌȟ Åǲ Á !ÐÒÅÎÄÉÚÁÇÅÍ "ÁÓÅÁÄÁ 

ÅÍ 0ÒÏÂÌÅÍÁÓȢ 

%ÍÂÏÒÁ Á ÁÐÒÅÎÄÉÚÁÇÅÍ ÄÅÒÉÖÁÄÁ ÄÁ ÒÅÓÏÌÕëÁǿÏ ÄÅ ÐÒÏÂÌÅÍÁÓ ÄÅÓÅÍÐÅÎÈÅ ÕÍ 

ÐÁÐÅÌ ÆÕÎÄÁÍÅÎÔÁÌ ÎÁÓ ÉÎÔÅÒÖÅÎëÏǿÅÓ ÁÎÁÌÉÓÁÄÁÓȟ Á ÁÔÅÎëÁǿÏ ÄÁÄÁ ÁǮ ÔÅÏÒÉÁ ÄÁ !"0 Åǲ 

ÆÒÅÑÕÅÎÔÅÍÅÎÔÅ ÏÆÕÓÃÁÄÁ ÐÅÌÁ ÅǶÎÆÁÓÅ ÅÍ ÁÓÐÅÃÔÏÓ ÍÁÉÓ ÅÓÐÅÃąǲПÉÃÏÓ ÏÕ ÄÅ ÎÉÃÈÏ Ȥ ÉÎÃÌÕÉÎÄÏ 

ÏÓ -ÁËÅÒÓÐÁÃÅÓ Å ÁÂÏÒÄÁÇÅÎÓ 34%-Ⱦ34%!-ȟ ÂÅÍ ÃÏÍÏ ÏÕÔÒÁÓ ÔÅÏÒÉÁÓ ÐÁÒÁÌÅÌÁÓ 

ÏÃÁÓÉÏÎÁÌÍÅÎÔÅ ÃÉÔÁÄÁÓ ÐÅÌÏÓ ÁÒÔÉÇÏÓ ÒÅÖÉÓÁÄÏÓȢ ! ÒÁÚÁǿÏ ÐÏÄÅ ÓÅÒ ÑÕÅ Ï ÕÓÏ ÄÅ ÐÒÏÂÌÅÍÁÓ 

ÐÁÒÁ ÇÕÉÁÒ Á ÁÐÒÅÎÄÉÚÁÇÅÍ ÎÅÍ ÓÅÍÐÒÅ ÖÅÍ ÁÃÏÍÐÁÎÈÁÄÏ ÄÅ ÕÍ ÁÒÃÁÂÏÕëÏ ÔÅÏǲÒÉÃÏ 

ÅÓÐÅÃąǲПÉÃÏȢ  

! ÉÍÐÏÒÔÁǶÎÃÉÁ ÄÅ ÇÕÉÁÒ ÁÓ ÐÒÁǲÔÉÃÁÓ ÅÄÕÃÁÃÉÏÎÁÉÓ ÓÏÂ ÆÕÎÄÁÍÅÎÔÏÓ ÔÅÏǲÒÉÃÏÓ ÂÁÓÅÉÁȤ

ÓÅ ÎÏ ÒÅÃÏÎÈÅÃÉÍÅÎÔÏ ÄÅ ÑÕÅ Ï ÐÒÏÃÅÓÓÏ ÄÅ ÅÎÓÉÎÏ Å ÁÐÒÅÎÄÉÚÁÇÅÍ ÎÁǿÏ Åǲ ÔÒÉÖÉÁÌȢ %ǳ 

ÉÎÔÅÒÅÓÓÁÎÔÅ ÒÅÃÏÎÈÅÃÅÒ ÑÕÅ Ï ÕÓÏ ÄÅ ÐÒÏÂÌÅÍÁÓ ÐÁÒÁ ÇÕÉÁÒ Ï ÐÒÏÃÅÓÓÏ ÄÅ ÁÐÒÅÎÄÉÚÁÇÅÍ 

Åǲ ÕÍÁ ÅÓÔÒÁÔÅǲÇÉÁ ÑÕÅ ÐÏÄÅ ÓÅÒ ÅÍÐÒÅÇÁÄÁ ÃÏÍ ÏÕ ÓÅÍ Á ÐÒÏÆÕÎÄÁ ÃÏÎÓÃÉÅǶÎÃÉÁ Å 

ÃÏÎÈÅÃÉÍÅÎÔÏ ÓÏÂÒÅ Ï ÁÓÓÕÎÔÏȢ .Ï ÅÎÔÁÎÔÏȟ Åǲ ÉÎÅÇÁǲÖÅÌ ÑÕÅ ÆÕÎÄÁÍÅÎÔÏÓ ÔÅÏǲÒÉÃÏÓ 

ÁÃÒÅÓÃÅÎÔÁÍ ÖÁÌÏÒ ÁǮ ÐÒÁǲÔÉÃÁ ÐÅÄÁÇÏǲÇÉÃÁȢ  

!ÌÅǲÍ ÄÉÓÓÏȟ ÏÕÔÒÏ ÆÁÔÏÒ ÑÕÅ ÐÏÄÅ ÔÅÒ ÌÅÖÁÄÏ ÁǮ ÐÒÅÓÅÎëÁ ÏÆÕÓÃÁÄÁ ÄÁ !"0 Åǲ ÓÕÁ 

ÇÅÎÅÒÁÌÉÄÁÄÅȠ ÐÏÒ ÔÅÒ Á ПÌÅØÉÂÉÌÉÄÁÄÅ ÄÅ ÓÅÒ ÕÓÁÄÁ ÅÍ ÐÒÁǲÔÉÃÁÓ ÐÅÄÁÇÏǲÇÉÃÁÓ ÑÕÅ ÓÅ 

ÄÅÓÔÉÎÅÍ Á ÅÎÓÉÎÁÒ ÉÎÕǲÍÅÒÏÓ Å ÖÁÒÉÁÄÏÓ ÃÁÍÐÏÓ ÄÏ ÃÏÎÈÅÃÉÍÅÎÔÏȟ Á !"0 ÐÏÄÅ ÐÅÒÄÅÒ 

ÄÅÓÔÁÑÕÅ ÐÁÒÁ ÔÅÏÒÉÁÓ ÍÁÉÓ ÄÉÒÅÃÉÏÎÁÄÁÓȟ ÓÅÎÄÏ ÍÅÎÏÓ ÒÅÌÁÔÁÄÁ Å ÔÅÎÄÏ ÓÕÁ ÖÉÓÉÂÉÌÉÄÁÄÅ 

ÄÉÌÕąǲÄÁ ÎÏ ÄÉÓÃÕÒÓÏ ÁÃÁÄÅǶÍÉÃÏȢ 

! ÐÁÒÔÉÒ ÄÅÓÓÁ ÒÅПÌÅØÁǿÏȟ ÁÐÏÎÔÁÍÏÓ ÑÕÅ ÐÏÄÅ ÈÁÖÅÒ ÕÍÁ ÄÕÐÌÁ ÉÍÐÌÉÃÁëÁǿÏ ÎÅÇÁÔÉÖÁ 

ÅÍ ÒÅÌÁëÁǿÏ ÁÏ ÕÓÏ ÄÅ ÐÒÏÂÌÅÍÁÓ ÎÁ ÁÐÒÅÎÄÉÚÁÇÅÍ ÓÅÍ Á ÄÅÖÉÄÁ ÒÅÆÅÒÅǶÎÃÉÁȢ 0ÒÉÍÅÉÒÏȟ ÁÓ 

ÒÁąǲÚÅÓ ÄÅÓÔÁ ÍÅÔÏÄÏÌÏÇÉÁ ÐÏÄÅÍ ÎÁǿÏ ÓÅÒ ÓÕПÉÃÉÅÎÔÅÍÅÎÔÅ ÒÅÃÏÎÈÅÃÉÄÁÓȟ ÐÏÔÅÎÃÉÁÌÍÅÎÔÅ 

ÉÇÎÏÒÁÎÄÏ ÁÓ ÎÕÁÎÃÅÓ Å Á ÒÉÑÕÅÚÁ ÑÕÅ ÕÍ ÆÏÃÏ ÍÁÉÓ ÃÏÎÓÃÉÅÎÔÅ ÎÁ ÈÉÓÔÏǲÒÉÁ ÄÁ !"0 ÐÏÄÅÒÉÁ 

ÔÒÁÚÅÒ ÁǮÓ ÉÎÖÅÓÔÉÇÁëÏǿÅÓ ÁÃÁÄÅǶÍÉÃÁÓȢ %Í ÓÅÇÕÎÄÏ ÌÕÇÁÒȟ Á ÆÁÌÔÁ ÄÅ ÒÅÆÅÒÅÎÃÉÁÌ ÔÅÏǲÒÉÃÏ 

ÁÐÒÏÐÒÉÁÄÏ ÐÁÒÁ ÏÒÉÅÎÔÁÒ Á ÕÔÉÌÉÚÁëÁǿÏ ÄÅ ÐÒÏÂÌÅÍÁÓ ÐÁÒÁ ÃÏÎÄÕÚÉÒ Á ÁÐÒÅÎÄÉÚÁÇÅÍ ÐÏÄÅ 

ÄÁÒ Á ÉÍÐÒÅÓÓÁǿÏ ÄÅ ÑÕÅ ÅÓÔÁ ÍÅÔÏÄÏÌÏÇÉÁ Åǲ ÔÒÉÖÉÁÌ Å ÍÕÉÔÏ ÓÉÍÐÌÅÓ ÄÅ ÓÅÒ ÕÔÉÌÉÚÁÄÁȟ ÁÏ 

ÐÏÎÔÏ ÄÅ ÎÁǿÏ ÃÁÒÅÃÅÒ ÄÅ ÆÕÎÄÁÍÅÎÔÏÓ ÐÁÒÁ ÅÍÂÁÓÁÒ ÓÕÁ ÁÐÌÉÃÁëÁǿÏȠ Ï ÑÕÅ ÎÁǿÏ Åǲ ÖÅÒÄÁÄÅȢ 

0ÏÒ ПÉÍȟ ÅÓÐÅÒÁȤÓÅ ÑÕÅ ÐÅÓÑÕÉÓÁÓ ÆÕÔÕÒÁÓ ÎÅÓÔÅ ÄÏÍąǲÎÉÏ ÄÅÖÅÍ ÂÕÓÃÁÒ ÅÑÕÉÌÉÂÒÁÒ Ï 

ÄÉÁǲÌÏÇÏȟ ÉÎÔÅÇÒÁÎÄÏ ÅØÐÌÉÃÉÔÁÍÅÎÔÅ Á !"0 ÎÏ ÄÉÓÃÕÒÓÏ Å ÒÅÃÏÎÈÅÃÅÎÄÏ ÓÅÕ ÐÁÐÅÌ ÉÎÔÅÇÒÁÌ 

ÁÏ ÌÁÄÏ ÄÅ ÏÕÔÒÁÓ ÔÅÏÒÉÁÓ ÅÄÕÃÁÃÉÏÎÁÉÓ Å ÁÂÏÒÄÁÇÅÎÓ ÄÉÒÅÃÉÏÎÁÄÁÓȢ )ÓÓÏ ÎÁǿÏ ÁÐÅÎÁÓ 

ÄÉÖÅÒÓÉПÉÃÁÒÁǲȟ ÍÁÓ ÔÁÍÂÅǲÍ ÁÐÒÏÆÕÎÄÁÒÁǲ Ï ÄÅÂÁÔÅ ÁÃÁÄÅǶÍÉÃÏȟ ÉÎПÌÕÅÎÃÉÁÎÄÏ Ï ÕÓÏ ÄÅ 
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ÐÒÏÂÌÅÍÁÓ ÎÁ ÁÐÒÅÎÄÉÚÁÇÅÍ ÄÅ ÍÁÎÅÉÒÁ ÍÁÉÓ ÅПÉÃÁÚȟ ÅÓÐÅÃÉÁÌÍÅÎÔÅ ÎÏ ÃÁÍÐÏ ÄÁ 

ÅÄÕÃÁëÁǿÏ ÃÉÅÎÔąǲПÉÃÁȟ ÎÏ ÕÓÏ ÄÅ -ÁËÅÒÓÐÁÃÅÓ Å ÅÍ ÁǲÒÅÁÓ 34%!-Ȣ 

σȢςȢσȢφ 34%- ÖÅÒÓÕÓ 34%!- 

/ÕÔÒÁ ÄÉÓÃÕÓÓÁǿÏ ÓÏÂÒÅ Á ÏÃÏÒÒÅǶÎÃÉÁ ÄÅ ÔÅÒÍÏÓ ÑÕÅ ÖÁÌÅ Á ÐÅÎÁ ÍÅÎÃÉÏÎÁÒ Å ÍÅÒÅÃÅ 

ÕÍ ÏÌÈÁÒ ÍÁÉÓ ÁÔÅÎÔÏ Åǲ Á ÒÅÌÁëÁǿÏ ÅÎÔÒÅ Ï ÕÓÏ ÄÁÓ ÓÉÇÌÁÓ Ȱ34%-ȱ Å Ȱ34%!-ȱȢ ! ÐÒÏÅÍÉÎÅǶÎÃÉÁ 

ÄÁ ÎÏÍÅÎÃÌÁÔÕÒÁ 34%- ÐÏÄÅ ÓÅÒ ÁÔÒÉÂÕąǲÄÁ ÁÏ ÓÅÕ ÓÔÁÔÕÓ ÍÁÉÓ ÁÎÔÉÇÏ Å ÅÓÔÁÂÅÌÅÃÉÄÏ ÎÁ 

ÁÃÁÄÅÍÉÁȟ ÒÅÓÕÌÔÁÎÄÏ ÅÍ ÕÍ ÎÕǲÍÅÒÏ ÓÉÇÎÉПÉÃÁÔÉÖÏ ÄÅ ÁÒÔÉÇÏÓȟ ÐÒÏÊÅÔÏÓ Å ÄÉÓÃÕÓÓÏǿÅÓ 

ÁÄÏÔÁÎÄÏ ÅÓÓÅ ÔÅÒÍÏȢ !ÌÅǲÍ ÄÉÓÓÏȟ Ï ÔÅÒÍÏ 34%- Åǲ ÆÒÅÑÕÅÎÔÅÍÅÎÔÅ ÕÓÁÄÏ ÐÁÒÁ ÓÅ ÒÅÆÅÒÉÒ 

ÁǮÓ ÁǲÒÅÁÓ ÄÅ ÃÏÎÈÅÃÉÍÅÎÔÏ ÑÕÅ ÁÂÒÁÎÇÅȟ ÃÉÔÁÎÄÏ Á ÅÄÕÃÁëÁǿÏ ÓÕÐÅÒÉÏÒ ÐÏÒ ÍÅÉÏ ÄÅÓÔÁ ÓÉÇÌÁ 

ÐÁÒÁ ÆÁÚÅÒ ÒÅÆÅÒÅǶÎÃÉÁ Á ÕÍÁ ÁÍÐÌÁ ÇÁÍÁ ÄÅ ÁǲÒÅÁÓ ÃÏÂÅÒÔÁÓ ÐÏÒ ÅÓÔÁ ÄÅÓÉÇÎÁëÁǿÏȢ 

%Í ÃÏÎÔÒÁÓÔÅȟ Ï 34%!-ȟ ÓÅÎÄÏ ÕÍÁ ÁÄÉëÁǿÏ ÍÁÉÓ ÒÅÃÅÎÔÅ ÁÏ ÌÅǲØÉÃÏȟ ÁÉÎÄÁ ÅÓÔÁǲ 

ÃÏÎÑÕÉÓÔÁÎÄÏ ÓÅÕ ÅÓÐÁëÏ ÎÏ ÄÏÍąǲÎÉÏ ÁÃÁÄÅǶÍÉÃÏȢ .Ï ÅÎÔÁÎÔÏȟ Åǲ ÎÏÔÁǲÖÅÌ ÑÕÅȟ ÍÅÓÍÏ ÄÅÎÔÒÏ 

ÄÅ ÁÒÔÉÇÏÓ ÑÕÅ ÁÄÅÒÅÍ ÁǮ ÔÅÒÍÉÎÏÌÏÇÉÁ Ȱ34%-ȱȟ ÁÌÕÓÏǿÅÓ ÁÏ ÔÅÒÍÏ Ȱ34%!-ȱ ÆÏÒÁÍ ÃÏÍÕÎÓȟ 

ÔÁÎÔÏ ÎÏ ÔÅØÔÏ ÐÒÉÎÃÉÐÁÌ ÑÕÁÎÔÏ ÎÁÓ ÒÅÆÅÒÅǶÎÃÉÁÓȟ ÓÕÇÅÒÉÎÄÏ ÕÍ ÒÅÃÏÎÈÅÃÉÍÅÎÔÏ ÃÒÅÓÃÅÎÔÅ 

ÄÁÓ ÁÒÔÅÓ ÎÏ ÄÉÓÃÕÒÓÏ Å ÄÅÓÔÁÃÁÎÄÏ Á ÎÁÔÕÒÅÚÁ ÅÖÏÌÕÔÉÖÁ ÄÁ ÄÉÓÃÕÓÓÁǿÏ ÅÍ ÔÏÒÎÏ ÄÅÓÓÅÓ 

ÔÅÒÍÏÓȢ 

$Å ÐÁÒÔÉÃÕÌÁÒ ÉÎÔÅÒÅÓÓÅ Åǲ Ï !ÒÔÉÇÏ φȟ ÑÕÅ ÉÎÔÒÏÄÕÚÉÕ Ï ÔÅÒÍÏ Ȱ#Ȥ34%!-ȱȟ ÓÕÇÅÒÉÎÄÏ 

Á ÉÎÃÌÕÓÁǿÏ ÄÁ ÄÉÍÅÎÓÁǿÏ ÃÕÌÔÕÒÁÌ ÎÁ ÁÂÏÒÄÁÇÅÍ 34%!-Ȣ %ÓÔÁ ÐÅÒÓÐÅÃÔÉÖÁ ÉÎÏÖÁÄÏÒÁ 

ÍÅÒÅÃÅ ÕÍÁ ÅØÐÌÏÒÁëÁǿÏ ÍÁÉÓ ÁÐÒÏÆÕÎÄÁÄÁ Å ÔÅÍ Ï ÐÏÔÅÎÃÉÁÌ ÄÅ ÅÎÒÉÑÕÅÃÅÒ Á ÄÉÓÃÕÓÓÁǿÏ ÁÏ 

ÅÎÆÁÔÉÚÁÒ Ï ÐÁÐÅÌ ÄÏÓ ÃÏÎÔÅØÔÏÓ ÃÕÌÔÕÒÁÉÓ ÎÁÓ ÅÓÔÒÁÔÅǲÇÉÁÓ ÅÄÕÃÁÃÉÏÎÁÉÓȢ 4ÁÍÂÅǲÍ Åǲ ÎÏÔÁǲÖÅÌ 

ÑÕÅȟ ÅÍÂÏÒÁ Ï ÁÒÔÉÇÏ ÉÎÔÒÏÄÕÚÁ Ï ÃÏÎÃÅÉÔÏ ÄÅ #Ȥ34%!- ÐÁÒÁ ÇÕÉÁÒ Ï ÄÅÓÉÇÎ ÃÕÒÒÉÃÕÌÁÒȟ 

ÁÉÎÄÁ ÕÓÁ Ï ÔÅÒÍÏ ȰÌÉÔÅÒÁÃÉÁ 34%-ȱ ÁÏ ÓÅ ÒÅÆÅÒÉÒ ÁÏÓ ÒÅÓÕÌÔÁÄÏÓ ÄÁ ÉÎÔÅÒÖÅÎëÁǿÏȢ )ÓÓÏ ÉÎÄÉÃÁ 

ÑÕÅȟ ÅÍÂÏÒÁ Á ÃÕÌÔÕÒÁ ÓÅÊÁ ÉÎÃÏÒÐÏÒÁÄÁȟ Á ÁÖÁÌÉÁëÁǿÏ ÁÉÎÄÁ ÆÏÉ ÆÏÃÁÄÁ ÅÍ ÃÏÍÐÅÔÅǶÎÃÉÁÓ 

ÔÒÁÄÉÃÉÏÎÁÉÓ ÁÌÉÎÈÁÄÁÓ Á ÁǲÒÅÁÓ ÄÏ ÃÏÎÈÅÃÉÍÅÎÔÏ ÄÁ ÔÅÒÍÉÎÏÌÏÇÉÁ 34%-Ȣ 

σȢςȢσȢχ ,ÁÃÕÎÁÓ Å 0ÅÓÑÕÉÓÁÓ &ÕÔÕÒÁÓ 

%ǳ ÉÍÐÅÒÁÔÉÖÏ ÅÓÃÌÁÒÅÃÅÒ ÑÕÅ ÁÓ ÌÉÍÉÔÁëÏǿÅÓ ÉÄÅÎÔÉПÉÃÁÄÁÓ ÎÁ ÌÉÔÅÒÁÔÕÒÁ ÄÏÓ ÁÒÔÉÇÏÓ 

ÒÅÖÉÓÁÄÏÓ ÎÁǿÏ ÉÍÐÌÉÃÁÍ ÕÍÁ ÆÁÌÔÁ ÄÅ ÑÕÁÌÉÄÁÄÅ ÏÕ ÖÁÌÉÄÁÄÅ ÎÅÓÓÅÓ ÅÓÔÕÄÏÓȢ %Í ÖÅÚ ÄÉÓÓÏȟ 

ÅÓÓÁÓ ÌÉÍÉÔÁëÏǿÅÓ ÐÏÄÅÍ ÓÅÒ ÖÉÓÔÁÓ ÃÏÍÏ ÅÌÅÍÅÎÔÏÓ ÃÏÎÓÔÒÕÔÉÖÏÓ ÑÕÅ ÐÁÖÉÍÅÎÔÁÍ Ï 

ÃÁÍÉÎÈÏ ÐÁÒÁ ÍÅÌÈÏÒÁÒ ÉÎÖÅÓÔÉÇÁëÏǿÅÓ ÆÕÔÕÒÁÓȟ ÃÏÎÓÉÄÅÒÁÎÄÏ ÔÏÄÏ Ï ÅÓÃÏÐÏ ÁÎÁÌÉÓÁÄÏ ÐÁÒÁ 

ÆÏÒÎÅÃÅÒ ÕÍÁ ÐÅÒÓÐÅÃÔÉÖÁ ÍÁÉÓ ÁÂÒÁÎÇÅÎÔÅ ÓÏÂÒÅ Ï ÔÅÍÁ ÄÅÓÔÁ ÒÅÖÉÓÁǿÏȢ !ÌÇÕÍÁÓ ÌÁÃÕÎÁÓ 

Å ÒÅÃÏÍÅÎÄÁëÏǿÅÓ ÆÏÒÁÍ ÄÉÒÅÔÁÍÅÎÔÅ ÅØÔÒÁąǲÄÁÓ ÄÏÓ ÁÒÔÉÇÏÓ ÁÎÁÌÉÓÁÄÏÓȟ ÅÎÑÕÁÎÔÏ ÏÕÔÒÁÓ 

ÆÏÒÁÍ ÉÄÅÎÔÉПÉÃÁÄÁÓ ÐÏÒ ÍÅÉÏ ÄÅ ÕÍÁ ÃÏÍÐÒÅÅÎÓÁǿÏ ÁÂÒÁÎÇÅÎÔÅ ÄÁ ÌÉÔÅÒÁÔÕÒÁ ÒÅÖÉÓÁÄÁȢ 



 
,!"/2!4/ǳ2)/ )4).%2!.4% 34%!-Ȥ#%&%4-!+%2ȡ !.!ǳ,)3% $% 5-! 02/0/34! $% ).4%26%.K!Ȁ/ %$5#!#)/.!, !ǯ ,5: $! 

%80%2)%Ƿ.#)! $% !02%.$):!'%- -%$)!$! 
6).)ǳ#)53 3/5:! 2/#(! 

 
 

5ÍÁ ÐÏÓÓąǲÖÅÌ ÌÁÃÕÎÁ ÉÄÅÎÔÉПÉÃÁÄÁ Åǲ Á ÐÒÅÄÏÍÉÎÁǶÎÃÉÁ ÄÅ ÄÏÉÓ ÐÏÌÏÓ ÇÅÏÇÒÁǲПÉÃÏÓ ÎÁ 

ÐÒÏÄÕëÁǿÏ ÄÅ ÐÅÓÑÕÉÓÁ ÉÎÔÅÒÓÅÃÃÉÏÎÁÎÄÏ !"0ȟ 34%-Ⱦ34%!- Å -ÁËÅÒÓÐÁÃÅÓȢ !ÆÅÒÉÕȤÓÅ ÕÍÁ 

ÒÅÐÒÅÓÅÎÔÁÔÉÖÉÄÁÄÅ ÌÉÍÉÔÁÄÁ ÄÅ ÐÅÓÑÕÉÓÁ ÆÏÒÁ ÄÏÓ %5! Å ÄÁ #ÈÉÎÁȟ ÁÔÕÁÉÓ ÐÏÔÅǶÎÃÉÁÓ 

ÅÃÏÎÏǶÍÉÃÁÓ Å ÃÉÅÎÔąǲПÉÃÁÓȟ Ï ÑÕÅ ÐÏÄÅ ÒÅПÌÅÔÉÒ ÎÁǿÏ ÁÐÅÎÁÓ Á ÄÉÓÐÁÒÉÄÁÄÅ ÔÅÃÎÏÌÏǲÇÉÃÁ Å 

ÃÉÅÎÔąǲПÉÃÁ ÑÕÅ ÅÓÓÅÓ ÐÁąǲÓÅÓ ÔÅǶÍ ÅÍ ÃÏÍÐÁÒÁëÁǿÏ ÃÏÍ Á ÍÁÉÏÒ ÐÁÒÔÅ ÄÏ ÍÕÎÄÏȟ ÍÁÓ ÔÁÍÂÅǲÍ 

Á ÄÉÆÅÒÅÎëÁ ÄÅ ÉÎÖÅÓÔÉÍÅÎÔÏÓ ÅÍ ÐÒÁǲÔÉÃÁÓ ÐÅÄÁÇÏǲÇÉÃÁÓȟ ÐÅÓÑÕÉÓÁ ÅÄÕÃÁÃÉÏÎÁÌ Å ÆÏÒÍÁëÁǿÏ 

ÄÅ ÐÒÏÆÅÓÓÏÒÅÓȢ ! ÁÐÒÏÐÒÉÁëÁǿÏ ÅÄÕÃÁÃÉÏÎÁÌ ÄÏÓ ÍÁËÅÒÓÐÁÃÅÓȟ ÍÅÓÍÏ ÖÉÒÔÕÁÉÓ ÏÕ ÃÏÍ 

ÅÑÕÉÐÁÍÅÎÔÏÓ ÄÅ ÂÁÉØÏ ÃÕÓÔÏȟ ÒÅÑÕÅÒ ÉÎÆÒÁÅÓÔÒÕÔÕÒÁ ÄÁÓ ÉÎÓÔÉÔÕÉëÏǿÅÓ Å ÆÏÒÍÁëÁǿÏ ÄÏÓ 

ÐÒÏÆÅÓÓÏÒÅÓȢ 5ÍÁ ÑÕÅÓÔÁǿÏ ÄÅ ÐÅÓÑÕÉÓÁ ÉÎÔÒÉÇÁÎÔÅ ÐÁÒÁ ÅÓÔÕÄÏÓ ÆÕÔÕÒÏÓ ÒÅÓÉÄÅ ÎÁ 

ÄÉÓÐÁÒÉÄÁÄÅ ÅÎÔÒÅ Á ÁÄÏëÁǿÏ ÄÅ ÍÁËÅÒÓÐÁÃÅÓ ÅÎÔÒÅ ÄÉÆÅÒÅÎÔÅÓ ÇÒÕÐÏÓ ÓÏÃÉÏÅÃÏÎÏǶÍÉÃÏÓ Å 

ÃÏÎÔÅØÔÏÓ ÇÅÏÇÒÁǲПÉÃÏÓȢ 

/ÕÔÒÁ ÌÁÃÕÎÁ ÏÂÓÅÒÖÁÄÁ ÒÅПÌÅÔÅ Á ÆÁÌÔÁ ÄÅ ÅÓÔÕÄÏÓ ÌÏÎÇÉÔÕÄÉÎÁÉÓȢ .Ï ÅÓÃÏÐÏ ÄÏÓ 

ÁÒÔÉÇÏÓ ÒÅÖÉÓÁÄÏÓȟ ÈÏÕÖÅ ÕÍÁ ÅÓÃÁÓÓÅÚ ÄÅ ÐÅÓÑÕÉÓÁÓ ÑÕÅ ÂÕÓÃÁÓÓÅÍ ÅÎÔÅÎÄÅÒ ÏÓ ÉÍÐÁÃÔÏÓ 

Á ÌÏÎÇÏ ÐÒÁÚÏ ÄÅ ÉÎÔÅÒÖÅÎëÏǿÅÓ ÐÒÏÌÏÎÇÁÄÁÓ ÏÕ ÍÅÓÍÏ ÅÓÔÕÄÏÓ ÑÕÅ ÁÃÏÍÐÁÎÈÁÓÓÅÍ ÏÓ 

ÁÌÕÎÏÓ ÑÕÅ ÐÁÓÓÁÒÁÍ ÐÏÒ ÕÍÁ ÄÅÔÅÒÍÉÎÁÄÁ ÉÎÔÅÒÖÅÎëÁǿÏ ÐÁÒÁ ÍÏÎÉÔÏÒÁÒ ÏÓ ÉÍÐÁÃÔÏÓ ÅÍ 

ÄÉÆÅÒÅÎÔÅÓ ÍÏÍÅÎÔÏÓȢ 0ÅÓÑÕÉÓÁÓ ÆÕÔÕÒÁÓ ÐÏÄÅÍ ÓÅ ÁÐÒÏÆÕÎÄÁÒ ÍÁÉÓ ÎÏÓ ÉÍÐÁÃÔÏÓ Á ÌÏÎÇÏ 

ÐÒÁÚÏ ÏÕ ÄÅÓÅÎÖÏÌÖÅÒ ÉÎÉÃÉÁÔÉÖÁÓ ÍÁÉÓ ÄÕÒÁÄÏÕÒÁÓȢ 

5Í ÆÁÔÏÒ ÑÕÅ ÄÉПÉÃÕÌÔÁ ÒÅÖÉÓÏǿÅÓ ÓÉÓÔÅÍÁǲÔÉÃÁÓ ÃÏÍ ÍÅÔÁÎÁǲÌÉÓÅ Åǲ Á ÆÁÌÔÁ ÄÅ ÍÅǲÔÒÉÃÁÓ 

ÄÅ ÁÖÁÌÉÁëÁǿÏ ÃÏÍÕÎÓ ÅÎÔÒÅ ÁÓ ÉÎÔÅÒÖÅÎëÏǿÅÓȢ &ÅÒÒÁÍÅÎÔÁÓ ÄÅ ÁÖÁÌÉÁëÁǿÏ ÄąǲÓÐÁÒÅÓ Å ÍÅÄÉÄÁÓ 

ÓÕÂÊÅÔÉÖÁÓ ÄÉПÉÃÕÌÔÁÍ Á ÃÏÍÐÁÒÁëÁǿÏ Å ÓąǲÎÔÅÓÅ ÄÅ ÒÅÓÕÌÔÁÄÏÓȢ %ÍÂÏÒÁ Á ÁÍÐÌÁ ÖÁÒÉÅÄÁÄÅ ÄÅ 

ÔÒÁÂÁÌÈÏÓȟ ÃÏÎÔÅØÔÏÓ Å ÔÅÍÁÓ ÄÅ ÁÐÒÅÎÄÉÚÁÇÅÍ ÅÎÒÉÑÕÅëÁ Ï ÄÉÓÃÕÒÓÏ ÌÉÔÅÒÁǲÒÉÏȟ ÁÎÁǲÌÉÓÅÓ 

ÆÕÔÕÒÁÓ ÍÁÉÓ ÆÏÃÁÄÁÓ ÅÍ ÔÉÐÏÓ ÅÓÐÅÃąǲПÉÃÏÓ ÄÅ ÉÎÔÅÒÖÅÎëÁǿÏ ÏÕ ÔÅÍÁÓ ÄÅ ÅÎÓÉÎÏ ÐÏÄÅÍ ÓÅÒ 

ÍÁÉÓ ÂÅÍȤÓÕÃÅÄÉÄÁÓ ÅÍ ÃÏÍÐÁÒÁÒ ÐÅÓÑÕÉÓÁÓ ÐÁÒÁ ÁÌÃÁÎëÁÒ ÕÍÁ ÖÉÓÁǿÏ ÍÁÉÓ ÃÏÎÓÃÉÅÎÔÅ ÄÏ 

ÅÓÔÁÄÏ ÄÁ ÁÒÔÅȢ 

#ÏÍ Á ÍÁÉÏÒÉÁ ÄÏÓ ÅÓÔÕÄÏÓ ÔÒÁÚÅÎÄÏ -ÁËÅÒÓÐÁÃÅÓ ÐÁÒÁ ÉÎÔÅÒÖÅÎëÏǿÅÓ ÁÐÌÉÃÁÄÁÓ 

ÅØÃÌÕÓÉÖÁÍÅÎÔÅ Á ÄÉÓÃÉÐÌÉÎÁÓ 34%- ÃÌÁǲÓÓÉÃÁÓȟ ÍÁÉÓ ÓÉÔÕÁÄÁÓ ÎÏÓ ÄÏÍąǲÎÉÏÓ ÄÁÓ ÃÉÅǶÎÃÉÁÓ 

ÅØÁÔÁÓȟ ÅÎÇÅÎÈÁÒÉÁÓ Å ÃÏÍÐÕÔÁëÁǿÏȟ ÕÍÁ ÌÁÃÕÎÁ ÅÖÉÄÅÎÔÅ ÓÕÒÇÅ ÅÍ ÒÅÌÁëÁǿÏ Á ÎÁǿÏ 

ÃÏÎÖÅÒÇÅǶÎÃÉÁ ÃÏÍ ÔÅÍÁÓ ÉÎÔÅÒÄÉÓÃÉÐÌÉÎÁÒÅÓ ÎÁÓ ÃÉÅǶÎÃÉÁÓ ÈÕÍÁÎÁÓ Å ÓÏÃÉÁÉÓȟ ÑÕÅ ÐÏÄÅÒÉÁÍ 

ÔÅÒ ÇÁÎÈÁÄÏ ÍÁÉÓ ÄÅÓÔÁÑÕÅȟ ÅÓÐÅÃÉÁÌÍÅÎÔÅ ÅÍ ÔÒÁÂÁÌÈÏÓ ÑÕÅ ÁÄÏÔÁÍ Á ÁÂÏÒÄÁÇÅÍ 

34%!-Ȣ / ÆÁÔÏ Åǲ ÑÕÅ ÐÁÒÅÃÅ ÈÁÖÅÒ ÕÍ ÐÏÔÅÎÃÉÁÌ ÐÏÕÃÏ ÅØÐÌÏÒÁÄÏ ÎÁ ÁÄÏëÁǿÏ ÄÁ ÁÂÏÒÄÁÇÅÍ 

ÉÎÔÅÒÄÉÓÃÉÐÌÉÎÁÒ ÅÍ ÃÕÒÓÏÓ ÑÕÅ ÏÒÉÇÉÎÁÌÍÅÎÔÅ ÓÁǿÏ ÄÁÓ ÁǲÒÅÁÓ ÄÅ ÈÕÍÁÎÁÓȟ Å ÑÕÅ ÐÒÏÃÕÒÅÍ 

ÉÎÃÌÕÉÒ ÁÓÐÅÃÔÏÓ ÄÁ ÁǲÒÅÁ ÄÅ ÃÉÅǶÎÃÉÁÓ ÅØÁÔÁÓȠ ÖÉÓÔÏ ÑÕÅ Ï ÐÁÄÒÁǿÏ ÏÂÓÅÒÖÁÄÏ ÆÏÉ ÄÅ ÐÒÏÊÅÔÏÓ 

ÏÒÉÇÉÎÁÌÍÅÎÔÅ ÄÁ ÁǲÒÅÁ ÄÅ ÃÉÅǶÎÃÉÁÓ ÅØÁÔÁÓ ÑÕÅ ÕÓÁÍ ÄÏ ÃÏÎÈÅÃÉÍÅÎÔÏ ÃÉÅÎÔąǲПÉÃÏ ÏÕ ÔÅǲÃÎÉÃÏ 
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ÐÁÒÁ ÒÅÓÏÌÖÅÒ ÐÒÏÂÌÅÍÁÓ ÃÏÎÔÅØÔÕÁÌÉÚÁÄÏÓ ÅÍ ÅÓÆÅÒÁÓ ÃÕÌÔÕÒÁÉÓȟ ÐÁÒÁ ÁÓÓÉÍ ÆÏÍÅÎÔÁÒ Ï 

ÄÅÓÅÎÖÏÌÖÉÍÅÎÔÏ ÄÅ ÈÁÂÉÌÉÄÁÄÅÓ ÓÏÃÉÁÉÓȟ ÅÍÏÃÉÏÎÁÉÓ Å ÉÎÔÅÒÐÅÓÓÏÁÉÓȢ 

/ !ÒÔÉÇÏ ρ ÄÅÓÔÁÃÁ ÑÕÅȟ ÅÍÂÏÒÁ Á ÉÍÁÇÉÎÁëÁǿÏ ÓÅÊÁ ÅÎÆÁÔÉÚÁÄÁ ÃÏÍÏ ÁÓÐÅÃÔÏȤÃÈÁÖÅ 

ÐÁÒÁ Á ÁÐÒÅÎÄÉÚÁÇÅÍȟ ÁÓ ÁÔÉÖÉÄÁÄÅÓ ÍÁËÅÒ ÅÍ ÁÍÂÉÅÎÔÅÓ ÆÏÒÍÁÉÓ ÄÅ ÅÎÓÉÎÏ ÍÕÉÔÁÓ ÖÅÚÅÓ 

ÎÁǿÏ ÐÒÏÐÏÒÃÉÏÎÁÍ ÅÓÐÁëÏ ÐÁÒÁ ÏÓ ÁÌÕÎÏÓ ÐÒÏÊÅÔÁÒÅÍ ÉÍÁÇÉÎÁÔÉÖÁÍÅÎÔÅ ÐÒÏÔÏǲÔÉÐÏÓ 

ÐÅÒÓÏÎÁÌÉÚÁÄÏÓȢ )ÓÓÏ ÅÓÔÁǲ ÄÉÒÅÔÁÍÅÎÔÅ ÁÓÓÏÃÉÁÄÏ ÁǮ ÁÄÏëÁǿÏ ÄÅ ÁÔÉÖÉÄÁÄÅÓ ÒÏÔÅÉÒÉÚÁÄÁÓ Å 

ÃÏÍÐÌÅÔÁÍÅÎÔÅ ÅÓÔÒÕÔÕÒÁÄÁÓȟ ÓÅÍ ÅÓÐÁëÏ ÐÁÒÁ ÉÎÖÅÎÔÉÖÉÄÁÄÅ ÐÏÒ ÎÁǿÏ ÓÅÒÅÍ ПÌÅØąǲÖÅÉÓ ÏÕ 

ÁÄÁÐÔÁǲÖÅÉÓȟ ÏÕ ÍÅÓÍÏ ÐÏÒ ÏÆÅÒÅÃÅÒÅÍ ÐÒÏÂÌÅÍÁÓ ÑÕÅ ÔÅÍ ÕÍÁ ÓÏÌÕëÁǿÏ ÕǲÎÉÃÁ Å ÃÏÒÒÅÔÁȟ 

ÅÍ ÖÅÚ ÄÅ ÐÒÏÂÌÅÍÁÓ ÃÏÍÐÌÅØÏÓ ÃÏÍ ÄÉÆÅÒÅÎÔÅÓ ÁÂÏÒÄÁÇÅÎÓ ÐÏÓÓąǲÖÅÉÓ ÄÅ ÉÎÔÅÒÖÅÎëÁǿÏȢ 

5ÍÁ ÁǲÒÅÁ ÍÕÉÔÏ ÉÍÐÏÒÔÁÎÔÅ Å ÅÍÅÒÇÅÎÔÅ ÄÅ ÅÓÔÕÄÏȟ ÒÅÔÒÁÔÁÄÁ ÐÅÌÏ !ÒÔÉÇÏ ωȟ Åǲ Á 

ÉÎÃÌÕÓÁǿÏ Å Ï ÆÏÃÏ ÅÍ ÉÎÄÉÖąǲÄÕÏÓ ÑÕÅ ÅÓÔÁǿÏ ÎÏ ÅÓÐÅÃÔÒÏ ÄÏ ÁÕÔÉÓÍÏȢ )ÓÓÏ ÌÅÖÁ ÁǮ ÒÅПÌÅØÁǿÏ ÄÅ 

ÑÕÅ ÁÓ ÁÔÉÖÉÄÁÄÅÓ ÄÅÓÅÎÖÏÌÖÉÄÁÓ ÅÍ ÍÁËÅÒÓÐÁÃÅÓ ÐÒÅÃÉÓÁÍ ÓÅÒ ÐÅÎÓÁÄÁÓ ÄÅ ÆÏÒÍÁ Á ÓÅÒÅÍ 

ÉÎÃÌÕÓÉÖÁÓ ÐÁÒÁ ÑÕÁÌÑÕÅÒ ÔÉÐÏ ÄÅ ÄÅПÉÃÉÅǶÎÃÉÁȢ 

#ÏÎÆÏÒÍÅ ÍÅÎÃÉÏÎÁÄÏ ÁÎÔÅÒÉÏÒÍÅÎÔÅ ÎÅÓÔÁ ÒÅÖÉÓÁǿÏȟ ÁÌÇÕÎÓ ÁÒÔÉÇÏÓ ÎÁǿÏ ÃÉÔÁÍ Ï 

ÔÅÒÍÏ ȰÁÐÒÅÎÄÉÚÁÇÅÍ ÂÁÓÅÁÄÁ ÅÍ ÐÒÏÂÌÅÍÁÓȱȟ ÃÏÍÏ Åǲ Ï ÃÁÓÏ ÄÏÓ !ÒÔÉÇÏÓ ςȟ ρψȟ ρω Å ςςȢ %ǳ 

ÉÎÔÅÒÅÓÓÁÎÔÅ ÎÏÔÁÒ ÑÕÅȟ ÁǮÓ ÖÅÚÅÓȟ Ï ÕÓÏ ÏÕ Á ÁÕÓÅǶÎÃÉÁ ÄÏ ÔÅÒÍÏ Ȱ!ÐÒÅÎÄÉÚÁÇÅÍ "ÁÓÅÁÄÁ 

ÅÍ 0ÒÏÂÌÅÍÁÓȱ ÎÁǿÏ ÒÅПÌÅÔÅ ÓÕÁ ÐÒÅÓÅÎëÁ ÒÅÁÌȢ !ÌÇÕÎÓ ÔÒÁÂÁÌÈÏÓ ÅØÃÌÕąǲÄÏÓ ÎÏ ÐÒÏÃÅÓÓÏ ÄÅ 

ÌÅÉÔÕÒÁ ÄÏ ÔÅØÔÏ ÃÏÍÐÌÅÔÏ ÕÓÁÖÁÍ Á ÔÅÏÒÉÁ ÄÁ !"0 ÃÏÍÏ ÐÁÒÔÅ ÄÏ ÁÒÃÁÂÏÕëÏ ÔÅÏǲÒÉÃÏ ÓÅÍ 

ÇÕÉÁÒ Á ÁÐÒÅÎÄÉÚÁÇÅÍ ÐÏÒ ÍÅÉÏ ÄÁ ÒÅÓÏÌÕëÁǿÏ ÄÅ ÐÒÏÂÌÅÍÁÓȢ %Í ÖÅÚ ÄÉÓÓÏȟ ÉÎÃÌÕąǲÁÍ 

ÐÒÏÂÌÅÍÁÓ ÎÏ ÐÒÏÃÅÓÓÏ ÅÄÕÃÁÃÉÏÎÁÌ ÃÏÍ ÏÕÔÒÏ ÆÏÃÏȟ ÃÏÍÏ ÁÖÁÌÉÁëÁǿÏ ÄÅ ÁÐÒÅÎÄÉÚÁÇÅÍ ÏÕ 

ÍÅÒÁ ÅØÅÍÐÌÉПÉÃÁëÁǿÏ ÄÅ ÃÏÎÔÅÕǲÄÏ ÐÒÅÖÉÁÍÅÎÔÅ ÃÏÎÓÏÌÉÄÁÄÏȢ 0ÏÒ ÏÕÔÒÏ ÌÁÄÏȟ ÔÒÁÂÁÌÈÏÓ 

ÃÏÍÏ ÏÓ !ÒÔÉÇÏÓ ςȟ ρψȟ ρω Å ςς ÃÌÁÒÁÍÅÎÔÅ ÁÐÌÉÃÁÍ Á !"0 ÍÅÓÍÏ ÑÕÅ ÎÁǿÏ Á ÕÓÅÍ ÃÏÍÏ 

ÒÅÆÅÒÅǶÎÃÉÁȢ .ÅÓÓÅÓ ÅÓÔÕÄÏÓȟ Á ÒÅÓÏÌÕëÁǿÏ ÄÅ ÐÒÏÂÌÅÍÁÓ Åǲ Á ÍÏÔÉÖÁëÁǿÏ ÐÁÒÁ Á ÁÐÒÅÎÄÉÚÁÇÅÍȟ 

ÅÍ ÕÍ ÐÒÏÃÅÓÓÏ ÑÕÅ ÅÎÖÏÌÖÅ ÁÎÁǲÌÉÓÅ Å ÉÄÅÎÔÉПÉÃÁëÁǿÏ ÄÅ ÅÔÁÐÁÓȟ ÔÒÁÂÁÌÈÏ ÃÏÌÁÂÏÒÁÔÉÖÏȟ ÕÓÏ 

ÄÅ ÃÏÎÈÅÃÉÍÅÎÔÏ ÉÎÔÅÒÄÉÓÃÉÐÌÉÎÁÒ Å ÁÄÏÔÁ ÕÍÁ ÁÂÏÒÄÁÇÅÍ ÃÅÎÔÒÁÄÁ ÎÏ ÁÌÕÎÏȢ %ÓÔÅ ÁÓÐÅÃÔÏ 

Åǲ ÕÍ ÐÏÎÔÏ ÉÎÔÒÉÇÁÎÔÅ ÐÁÒÁ ÆÕÔÕÒÁÓ ÐÅÓÑÕÉÓÁÓ ÓÏÂÒÅ Ï ÔÅÍÁȢ  

!ÉÎÄÁ ÎÅÓÓÅ ÃÏÎÔÅØÔÏȟ ÐÏÄÅÍȤÓÅ ÒÅÁÌÉÚÁÒ ÔÁÍÂÅǲÍ ÉÎÖÅÓÔÉÇÁëÏǿÅÓ ÍÁÉÓ 

ÁÐÒÏÆÕÎÄÁÄÁÓ ÓÏÂÒÅ Á ÃÏÎÆÕÓÁǿÏ ÄÁ ÌÉÔÅÒÁÔÕÒÁ ÅÍ ÒÅÌÁëÁǿÏ ÁÏÓ ÄÉÆÅÒÅÎÔÅÓ ÓÉÇÎÉПÉÃÁÄÏÓ ÄÁ 

ÓÉÇÌÁ !"0ȟ ÔÏÄÏÓ ÄÅÎÔÒÏ ÄÏ ÃÁÍÐÏ ÄÁ ÅÄÕÃÁëÁǿÏ Å ÃÏÍ ÁÐÌÉÃÁëÏǿÅÓ ÒÁÚÏÁÖÅÌÍÅÎÔÅ ÓÉÍÉÌÁÒÅÓȢ 

%ÎÔÒÅ ÏÓ ÁÒÔÉÇÏÓ ÒÅÖÉÓÁÄÏÓ Å ÁÑÕÅÌÅÓ ÁÖÁÌÉÁÄÏÓȟ ÍÁÓ ÒÅÊÅÉÔÁÄÏÓȟ ÆÏÒÁÍ ÅÎÃÏÎÔÒÁÄÏÓ ÏÕÔÒÏÓ 

ÄÏÉÓ ÓÉÇÎÉПÉÃÁÄÏÓ ÐÁÒÁ Á ÓÉÇÌÁȡ ÁÐÒÅÎÄÉÚÁÇÅÍ ÂÁÓÅÁÄÁ ÅÍ ÐÒÏÊÅÔÏÓ Å ÁÐÒÅÎÄÉÚÁÇÅÍ 

ÂÁÓÅÁÄÁ ÅÍ ÐÒÏÄÕÔÏÓȢ 
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/ÕÔÒÏÓ ÃÁÍÐÏÓ ÄÅ ÐÅÓÑÕÉÓÁ ÍÕÉÔÏ ÐÒÏÍÉÓÓÏÒÅÓ ÉÄÅÎÔÉПÉÃÁÄÏÓ ÆÏÒÁÍȡ ÉɊ Á ÁÎÁǲÌÉÓÅ 

ÃÕÓÔÏȤÂÅÎÅÆąǲÃÉÏ ÄÁ ÃÒÉÁëÁǿÏ ÄÅ ÍÁËÅÒÓÐÁÃÅÓ ÅÍ ÁÍÂÉÅÎÔÅÓ ÅÄÕÃÁÃÉÏÎÁÉÓȠ ÉÉɊ ÁÓ 

ÐÏÔÅÎÃÉÁÌÉÄÁÄÅÓ Å ÌÉÍÉÔÁëÏǿÅÓ ÄÏÓ ÍÁËÅÒÓÐÁÃÅÓ ÖÉÒÔÕÁÉÓ Å ÃÏÎПÉÇÕÒÁëÏǿÅÓ ÈąǲÂÒÉÄÁÓȠ ÉÉÉɊ ÕÍ 

ÅØÁÍÅ ÄÁÓ ÂÁÒÒÅÉÒÁÓ ÉÎÓÔÉÔÕÃÉÏÎÁÉÓȟ ÅÓÐÅÃÉÁÌÍÅÎÔÅ ÎÏ ÅÎÓÉÎÏ ÓÕÐÅÒÉÏÒȟ ÁǮ ÉÍÐÌÅÍÅÎÔÁëÁǿÏ 

ÄÅ ÐÒÏÊÅÔÏÓ ÉÎÔÅÒÄÉÓÃÉÐÌÉÎÁÒÅÓ ÆÏÃÁÄÏÓ ÎÁ ÒÅÓÏÌÕëÁǿÏ ÄÅ ÐÒÏÂÌÅÍÁÓȠ ÉÖɊ ÍÅÉÏÓ Å ÆÅÒÒÁÍÅÎÔÁÓ 

ÐÁÄÒÏÎÉÚÁÄÁÓ ÐÁÒÁ ÁÖÁÌÉÁÒ Á ÁÐÒÅÎÄÉÚÁÇÅÍ ÆÏÍÅÎÔÁÄÁ ÐÏÒ ÐÒÏÊÅÔÏÓ ÑÕÅ ÕÎÉÒÁÍ Á 

ÁÂÏÒÄÁÇÅÍ 34%-Ⱦ34%!- ÁÓÓÏÃÉÁÄÁ ÁǮ !"0 ÅÍ -ÁËÅÒÓÐÁÃÅÓȢ 

!ÓÓÉÍȟ Ï ÃÏÒÐÕÓ ÅØÁÍÉÎÁÄÏ ÔÒÁÚ ÕÍ ÃÏÎÊÕÎÔÏ ÄÅ ÁÂÏÒÄÁÇÅÎÓȟ ÏÂÊÅÔÉÖÏÓ Å ÃÏÎÔÅØÔÏÓȢ 

.Ï ÅÎÔÁÎÔÏȟ ÔÁÍÂÅǲÍ ÄÅÓÔÁÃÁ ÏÓ ÓÉÌÅǶÎÃÉÏÓ Å ÌÁÃÕÎÁÓ ÑÕÅ ÁÉÎÄÁ ÐÏÄÅÍ ÓÅÒ ÁÂÏÒÄÁÄÏÓȢ  

σȢςȢσȢψ ,ÉÍÉÔÁëÏǿÅÓ 2ÅÃÏÎÈÅÃÉÄÁÓ 

#ÏÍÏ ÌÉÍÉÔÁëÁǿÏ ÄÅÓÔÁ ÒÅÖÉÓÁǿÏȟ ÐÏÄÅÍÏÓ ÍÅÎÃÉÏÎÁÒ ÑÕÅ ÅÌÁ ÎÁǿÏ ÆÏÉ ÒÅÇÉÓÔÒÁÄÁ ÃÏÍ 

ÎÅÎÈÕÍ ÐÒÏÔÏÃÏÌÏȟ Å ÓÕÇÅÒÉÍÏÓ ÔÁÍÂÅǲÍ ÑÕÅ ÆÕÔÕÒÁÓ ÒÅÖÉÓÏǿÅÓ ÎÅÓÔÁ ÁǲÒÅÁ ÓÅÊÁÍ 

ÒÅÇÉÓÔÒÁÄÁÓȟ ÐÏÒ ÅØÅÍÐÌÏȟ ÐÏÒ ÍÅÉÏ ÄÏ 02/30%2/Ȣ 

/ÕÔÒÁ ÌÉÍÉÔÁëÁǿÏ ÄÅÓÔÁ ÒÅÖÉÓÁǿÏ ÒÅÓÉÄÅ ÎÁ ÄÅÃÉÓÁǿÏ ÄÅ ÎÁǿÏ ÆÏÃÁÒ ÅØÃÌÕÓÉÖÁÍÅÎÔÅ ÅÍ 

ÁÒÔÉÇÏÓ ÒÅÖÉÓÁÄÏÓ ÐÏÒ ÐÁÒÅÓȢ %ÍÂÏÒÁ ÏÓ ÔÒÁÂÁÌÈÏÓ ÐÕÂÌÉÃÁÄÏÓ ÅÍ ÃÏÎÆÅÒÅǶÎÃÉÁÓ Å ÅÖÅÎÔÏÓ 

ÔÅÎÈÁÍ ÐÁÓÓÁÄÏ ÐÏÒ ÕÍÁ ÒÉÇÏÒÏÓÁ ÁÖÁÌÉÁëÁǿÏ ÄÅ ÑÕÁÌÉÄÁÄÅ ÍÅÔÏÄÏÌÏǲÇÉÃÁȟ ÆÏÉ ÁÐÁÒÅÎÔÅ Á 

ÄÉÓÐÁÒÉÄÁÄÅ ÎÁ ÐÒÏÆÕÎÄÉÄÁÄÅ ÄÁÓ ÄÉÓÃÕÓÓÏǿÅÓȟ ÎÏ ÅÍÐÅÎÈÏ ÉÎÖÅÓÔÉÄÏ ÎÁÓ ÉÎÔÅÒÖÅÎëÏǿÅÓȟ 

ÂÅÍ ÃÏÍÏ ÎÁ ÃÏÌÅÔÁ Å ÁÎÁǲÌÉÓÅ ÄÅ ÄÁÄÏÓȢ /Ó ÐÁÄÒÏǿÅÓ ÖÁÒÉÁÄÏÓ ÎÁÓ ÓÕÂÍÉÓÓÏǿÅÓ ÄÅ 

ÃÏÎÆÅÒÅǶÎÃÉÁÓ Å ÅÖÅÎÔÏÓ ÐÏÄÅÍ ÉÍÐÁÃÔÁÒ Á ÒÏÂÕÓÔÅÚ ÇÅÒÁÌ ÄÁ ÌÉÔÅÒÁÔÕÒÁ ÒÅÖÉÓÁÄÁȟ ÐÏÉÓ ÏÓ 

ÁÒÔÉÇÏÓ ÐÕÂÌÉÃÁÄÏÓ ÅÍ ÐÅÒÉÏǲÄÉÃÏÓ ÒÅÖÉÓÁÄÏÓ ÐÏÒ ÐÁÒÅÓ ÔÒÁÄÉÃÉÏÎÁÌÍÅÎÔÅ ÁÄÅÒÅÍ Á ÕÍ 

ÅÓÃÒÕÔąǲÎÉÏ ÅÄÉÔÏÒÉÁÌ Å ÍÅÔÏÄÏÌÏǲÇÉÃÏ ÍÁÉÓ ÒÉÇÏÒÏÓÏȢ 0ÏÒ ПÉÍȟ ÒÅÃÏÎÈÅÃÅÍÏÓ ÁÓ ÖÁÌÉÏÓÁÓ 

ÃÏÎÔÒÉÂÕÉëÏǿÅÓ ÅÎÃÏÎÔÒÁÄÁÓ ÎÁÓ ÐÕÂÌÉÃÁëÏǿÅÓ ÏÒÉÕÎÄÁÓ ÄÅ ÅÖÅÎÔÏÓ Å ÃÏÎÆÅÒÅǶÎÃÉÁÓȟ ÅÓÔÁ 

ÅÓÃÏÌÈÁ ÉÎÔÒÏÄÕÚÉÕ ÕÍ ÁÓÐÅÃÔÏ ÁÂÒÁÎÇÅÎÔÅ ÁǮ ÒÅÖÉÓÁǿÏȟ ÍÁÓ ÁÐÏÎÔÁÍÏÓ ÑÕÅ ÆÕÔÕÒÁÓ 

ÐÅÓÑÕÉÓÁÓ ÎÁ ÁǲÒÅÁ ÐÏÄÅÍ ÁÄÏÔÁÒ ÕÍÁ ÁÂÏÒÄÁÇÅÍ ÍÁÉÓ ÃÒÉÔÅÒÉÏÓÁ ÁÏ ÃÏÎÓÉÄÅÒÁÒ Á ÉÎÃÌÕÓÁǿÏ 

ÁÐÅÎÁÓ ÄÅ ÆÏÎÔÅÓ ÒÅÖÉÓÁÄÁÓ ÐÏÒ ÐÁÒÅÓȢ 

0ÏÒ ПÉÍȟ Åǲ ÆÕÎÄÁÍÅÎÔÁÌ ÓÕÂÌÉÎÈÁÒ Á ÓÕÂÊÅÔÉÖÉÄÁÄÅ ÉÎÅÒÅÎÔÅ ÎÏ ÐÒÏÃÅÓÓÏ ÄÅ ÓÅÌÅëÁǿÏ 

ÐÅÌÏ ÑÕÁÌ ÏÓ ÁÒÔÉÇÏÓ ÐÁÓÓÁÒÁÍ ÐÁÒÁ ÉÎÔÅÇÒÁÒ ÅÓÔÁ ÒÅÖÉÓÁǿÏȢ 4ÏÄÁ Á ÁÎÁǲÌÉÓÅ ÄÏ ÐÒÏÃÅÓÓÏ ÄÅ 

ÓÅÌÅëÁǿÏȟ ÉÎÃÌÕÉÎÄÏ Á ÐÏÎÔÕÁëÁǿÏ ÁÔÒÉÂÕąǲÄÁ ÎÏ ÔÅÓÔÅ --!4 Å ÎÁ ÁÖÁÌÉÁëÁǿÏ ÁÄÉÃÉÏÎÁÌ ÄÏ ÒÉÓÃÏ 

ÄÅ ÖÉÅǲÓȟ ÐÅÒÐÁÓÓÁÒÁÍ Ï ÊÕÌÇÁÍÅÎÔÏ ÄÏ ÐÅÓÑÕÉÓÁÄÏÒ Å ÓÅÕ ÏÒÉÅÎÔÁÄÏÒȢ %ÍÂÏÒÁ Á 

ÍÅÔÏÄÏÌÏÇÉÁ ÄÅ ÒÅÖÉÓÁǿÏ ÓÉÓÔÅÍÁǲÔÉÃÁ 02)3-! ÓÉÇÁ ÕÍ ÃÏÎÊÕÎÔÏ ÄÅПÉÎÉÄÏ ÄÅ ÃÒÉÔÅǲÒÉÏÓȟ ÓÕÁ 

ÁÐÌÉÃÁëÁǿÏ ÒÅÑÕÅÒ ÑÕÅ Ï ÒÅÖÉÓÏÒ ÁÔÒÉÂÕÁ ÓÅÕ ÐÒÏǲÐÒÉÏ ÖÉÅǲÓȟ ÕÍÁ ÖÅÚ ÑÕÅ ÉÎÅÖÉÔÁÖÅÌÍÅÎÔÅ 

ÉÎÊÅÔÁ ÓÕÁÓ ÐÅÒÃÅÐëÏǿÅÓȟ ÃÏÎÈÅÃÉÍÅÎÔÏ ÐÒÅǲÖÉÏȟ ÌÉÍÉÔÁëÏǿÅÓ Å ÃÏÍÐÒÅÅÎÓÁǿÏ ÐÅÓÓÏÁÌ ÎÏ 
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ÐÒÏÃÅÓÓÏ ÄÅ ÒÅÖÉÓÁǿÏȢ %ÓÓÅ ÅÌÅÍÅÎÔÏ ÉÎÔÅÒÐÒÅÔÁÔÉÖÏ ÓÉÇÎÉПÉÃÁ ÑÕÅȟ ÅÍ ÁÌÇÕÍÁ ÍÅÄÉÄÁȟ Á 

ÒÅÖÉÓÁǿÏ Åǲ ÁÌÔÅÒÁÄÁ ÐÅÌÁ ÐÅÒÓÐÅÃÔÉÖÁ ÕǲÎÉÃÁ ÄÏ ÒÅÖÉÓÏÒȟ ÎÁǿÏ ÈÁÖÅÎÄÏ ÕÍÁ ÍÅǲÔÒÉÃÁ ÃÏÍÕÍȟ 

ÖÅÒÄÁÄÅÉÒÁ Å ÁÂÓÏÌÕÔÁȢ 0ÏÒÔÁÎÔÏȟ Á ÕǲÌÔÉÍÁ ÌÉÍÉÔÁëÁǿÏ ÒÅÃÏÎÈÅÃÉÄÁ ÓÅ ÒÅÆÅÒÅ ÁǮ ÃÏÎÓÃÉÅǶÎÃÉÁ ÄÏ 

ÐÅÓÑÕÉÓÁÄÏÒ ÑÕÁÎÔÏ ÁÏ ÉÎÅÇÁǲÖÅÌ ÖÉÅǲÓ ÑÕÅ ÅÌÅ ÉÎÔÒÏÄÕÚ ÎÁ ÓÕÁ ÐÅÓÑÕÉÓÁȢ 

 

σȢςȢτ #ÏÎÃÌÕÓėÅÓ ÄÁ 2ÅÖÉÓÞÏ 3ÉÓÔÅÍÜÔÉÃÁ 

%ÓÔÁ ÒÅÖÉÓÁǿÏ ÓÉÓÔÅÍÁǲÔÉÃÁ ÇÕÉÁÄÁ ÐÅÌÏ 02)3-! ÒÅÖÅÌÏÕ ÅÖÉÄÅǶÎÃÉÁÓ ÐÒÏÍÉÓÓÏÒÁÓ 

ÓÏÂÒÅ ÁÓ ÐÏÔÅÎÃÉÁÌÉÄÁÄÅÓ ÄÁÓ ÉÎÔÅÒÖÅÎëÏǿÅÓ ÅÄÕÃÁÃÉÏÎÁÉÓ ÓÉÔÕÁÄÁÓ ÎÁ ÉÎÔÅÒÓÅëÁǿÏ ÄÁ 

!ÐÒÅÎÄÉÚÁÇÅÍ "ÁÓÅÁÄÁ ÅÍ 0ÒÏÂÌÅÍÁÓȟ ÁÂÏÒÄÁÇÅÎÓ 34%-Ⱦ34%!- Å -ÁËÅÒÓÐÁÃÅÓȢ ! 

ÒÅÖÉÓÁǿÏ ÄÅÌÉÎÅÏÕ ÁÓÐÅÃÔÏÓ ÕǲÎÉÃÏÓ ÄÅ ςς ÅÓÔÕÄÏÓ ÓÏÂÒÅ Ï ÔÅÍÁȟ ÑÕÅ ÅÍÐÒÅÇÁÒÁÍ ÕÍÁ 

ÁÍÐÌÁ ÇÁÍÁ ÄÅ ÉÎÔÅÒÖÅÎëÏǿÅÓ Å ÉÎÉÃÉÁÔÉÖÁÓ ÅÍ ÖÁǲÒÉÏÓ ÃÏÎÔÅØÔÏÓȟ ÕÔÉÌÉÚÁÎÄÏ ÄÉÖÅÒÓÁÓ 

ÍÅÔÏÄÏÌÏÇÉÁÓ Å ÉÎÓÔÒÕÍÅÎÔÏÓ ÄÅ ÃÏÌÅÔÁ ÄÅ ÄÁÄÏÓȢ 

! ÍÁÉÏÒÉÁ ÄÏÓ ÁÒÔÉÇÏÓ ÁÎÁÌÉÓÁÄÏÓ ÆÏÉ ÐÕÂÌÉÃÁÄÁ ÎÏÓ ÕǲÌÔÉÍÏÓ ÃÉÎÃÏ ÁÎÏÓȟ ÉÎÄÉÃÁÎÄÏ 

ÕÍÁ ÁǲÒÅÁ ÅÍÅÒÇÅÎÔÅ ÄÅ ÉÎÔÅÒÅÓÓÅ ÑÕÅ ÐÒÏÖÁÖÅÌÍÅÎÔÅ ÇÁÎÈÁÒÁǲ ÍÁÉÓ ÒÏÂÕÓÔÅÚ ÁÏ ÌÏÎÇÏ ÄÏ 

ÔÅÍÐÏȢ #ÏÍ ÕÍ ÕÓÏ ÐÒÅÄÏÍÉÎÁÎÔÅ ÄÅ ÍÅǲÔÏÄÏÓ ÑÕÁÌÉÔÁÔÉÖÏÓȟ ÏÓ ÅÓÔÕÄÏÓ ÒÅÖÉÓÁÄÏÓ 

ÅÍÐÒÅÇÁÒÁÍ ÅÎÔÒÅÖÉÓÔÁÓȟ ÇÒÕÐÏÓ ÆÏÃÁÉÓȟ ÏÂÓÅÒÖÁëÏǿÅÓ Å ÎÏÔÁÓ ÄÅ ÃÁÍÐÏ ÃÏÍÏ ÐÒÉÎÃÉÐÁÉÓ 

ÉÎÓÔÒÕÍÅÎÔÏÓ ÄÅ ÃÏÌÅÔÁ ÄÅ ÄÁÄÏÓȢ (ÏÕÖÅ ÎÏÔÁǲÖÅÌ ÐÒÅÓÅÎëÁ ÄÅ ÍÅǲÔÏÄÏÓ ÍÉÓÔÏÓ ÄÅ ÐÅÓÑÕÉÓÁȟ 

ÁÓÓÉÍ ÃÏÍÏ ÄÅ ÉÎÓÔÒÕÍÅÎÔÏÓ ÄÅ ÃÏÌÅÔÁ ÄÅ ÄÁÄÏÓ ÑÕÁÎÔÉÔÁÔÉÖÏÓȢ  

%ÎÔÒÅ ÏÓ ÐÒÉÎÃÉÐÁÉÓ ÒÅÓÕÌÔÁÄÏÓ ÒÅÌÁÔÁÄÏÓ ÅÓÔÁǿÏ Ï ÄÅÓÅÎÖÏÌÖÉÍÅÎÔÏ ÄÅ ÈÁÂÉÌÉÄÁÄÅÓ 

ÔÅǲÃÎÉÃÁÓȟ Ï ÁÐÒÅÎÄÉÚÁÄÏ ÄÅ ÃÏÎÃÅÉÔÏÓ ÃÉÅÎÔąǲПÉÃÏÓȟ Ï ÉÎÃÅÎÔÉÖÏ ÁǮ ÒÅÓÏÌÕëÁǿÏ ÄÅ ÐÒÏÂÌÅÍÁÓȟ Ï 

ÁÐÁÒÅÃÉÍÅÎÔÏ ÄÅ ÒÅÌÁëÏǿÅÓ ÄÅ ÃÏÌÁÂÏÒÁëÁǿÏȟ Á ÁÑÕÉÓÉëÁǿÏ ÄÅ ÃÏÎÈÅÃÉÍÅÎÔÏ ÅÓÐÅÃąǲПÉÃÏ ÄÁÓ 

ÁǲÒÅÁÓ 34%!- Å Ï ÄÅÓÅÎÖÏÌÖÉÍÅÎÔÏ ÄÁ ÉÄÅÎÔÉÄÁÄÅ ÓÏÃÉÏÃÕÌÔÕÒÁÌȢ 

! ÁÎÁǲÌÉÓÅ ÄÁ ÏÃÏÒÒÅǶÎÃÉÁ ÄÅ ÔÅÒÍÏÓ ÅÎÆÁÔÉÚÏÕ Ï ÕÓÏ ÍÁÊÏÒÉÔÁǲÒÉÏ ÄÁ ÓÉÇÌÁ 34%- ÓÏÂÒÅ 

ÓÕÁ ÓÕÃÅÓÓÏÒÁ 34%!-ȟ ÉÎÄÉÃÁÎÄÏ Á ÁÂÏÒÄÁÇÅÍ 34%- ÃÏÍÏ ÍÁÉÓ ÃÏÎÓÏÌÉÄÁÄÁ ÎÁ ÌÉÔÅÒÁÔÕÒÁ 

Å ÃÏÍ ÕÓÏ ÅÍ ÃÏÎÔÅØÔÏÓ ÖÁÒÉÁÄÏÓȟ ÉÎÃÌÕÉÎÄÏ ÄÉÓÃÕÓÓÏǿÅÓ ÓÏÂÒÅ ÃÁÒÒÅÉÒÁÓ Å ÈÁÂÉÌÉÄÁÄÅÓ 

ÒÅÌÁÃÉÏÎÁÄÁÓȢ &ÏÉ ÎÏÔÁǲÖÅÌ ÔÁÍÂÅǲÍ ÑÕÅ Á !"0 ÒÅÃÅÂÅÕ ÅǶÎÆÁÓÅ ÃÏÍÐÁÒÁÔÉÖÁÍÅÎÔÅ ÍÅÎÏÒ ÄÏ 

ÑÕÅ ÏÓ ÏÕÔÒÏÓ ÔÅÍÁÓ ÃÅÎÔÒÁÉÓȡ -ÁËÅÒÓÐÁÃÅÓ Å Á ÁÂÏÒÄÁÇÅÍ 34%-Ⱦ34%!-Ȣ 

! ÁÄÏëÁǿÏ ÌÉÍÉÔÁÄÁ ÄÅ ÁÂÏÒÄÁÇÅÎÓ ÌÏÎÇÉÔÕÄÉÎÁÉÓ Å Á ÁÕÓÅǶÎÃÉÁ ÄÅ ÍÅǲÔÒÉÃÁÓ ÄÅ 

ÁÖÁÌÉÁëÁǿÏ ÃÏÍÕÎÓ ÆÏÒÁÍ ÄÅÓÁПÉÏÓ ÎÏÔÁǲÖÅÉÓ ÐÁÒÁ ÅÎÔÅÎÄÅÒ Ï ÉÍÐÁÃÔÏ Á ÌÏÎÇÏ ÐÒÁÚÏ Å 

ÃÏÍÐÁÒÁÒ ÓÉÓÔÅÍÁÔÉÃÁÍÅÎÔÅ ÄÉÆÅÒÅÎÔÅÓ ÃÏÎПÉÇÕÒÁëÏǿÅÓ ÅÎÔÒÅ ÏÓ ÅÓÔÕÄÏÓȢ !ÌÇÕÍÁÓ ÄÁÓ 

ÌÁÃÕÎÁÓ ÉÄÅÎÔÉПÉÃÁÄÁÓ ÉÎÃÌÕÅÍ Á ÅǶÎÆÁÓÅ ÌÉÍÉÔÁÄÁ ÎÁ ÉÎÃÌÕÓÁǿÏ ÄÅ ÉÎÄÉÖąǲÄÕÏÓ ÃÏÍ 
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ÄÅПÉÃÉÅǶÎÃÉÁÓȟ ÅØÐÌÏÒÁëÁǿÏ ÉÎÔÅÒÄÉÓÃÉÐÌÉÎÁÒ ÁÌÅǲÍ ÄÏÓ ÄÏÍąǲÎÉÏÓ 34%- Å ÏÓ ÄÉÖÅÒÓÏÓ 

ÓÉÇÎÉПÉÃÁÄÏÓ ÅÎÃÏÎÔÒÁÄÏÓ ÐÁÒÁ Á ÓÉÇÌÁ !"0Ȣ 

%Í ÃÏÎÃÌÕÓÁǿÏȟ ÅÓÔÁ ÒÅÖÉÓÁǿÏ ÉÌÕÍÉÎÏÕ Ï ÄÉÖÅÒÓÉПÉÃÁÄÏ Å ÉÎÔÒÉÇÁÎÔÅ ÐÁÎÏÒÁÍÁ ÄÁÓ 

ÉÎÔÅÒÖÅÎëÏǿÅÓ ÁÍÂÉÅÎÔÁÄÁÓ ÅÍ ÍÁËÅÒÓÐÁÃÅÓȟ ÓÏÂ ÏÒÉÅÎÔÁëÁǿÏ ÄÁÓ ÐÅÒÓÐÅÃÔÉÖÁÓ ÔÅÏǲÒÉÃÁÓ ÄÁ 

!"0 Å ÄÁÓ ÁÂÏÒÄÁÇÅÎÓ 34%-Ⱦ34%!-Ȣ ! ÅØÐÌÏÒÁëÁǿÏ ÁÂÒÁÎÇÅÕ ÉÎÉÃÉÁÔÉÖÁÓ ÅÍ ÖÁǲÒÉÏÓ 

ÅÓÔÁǲÇÉÏÓ ÅÄÕÃÁÃÉÏÎÁÉÓȟ ÃÏÍ ÏÓ ÍÁÉÓ ÄÉÖÅÒÓÏÓ ÔÅÍÁÓ ÄÅ ÁÐÒÅÎÄÉÚÁÇÅÍȟ ÆÏÒÍÁÔÏÓ Å 

ÏÂÊÅÔÉÖÏÓȟ ÏÃÏÒÒÅÎÄÏ ÅÍ ÁÍÂÉÅÎÔÅÓ ÆÏÒÍÁÉÓ Å ÉÎÆÏÒÍÁÉÓȟ ÉÎÃÌÕÉÎÄÏ ÃÏÌÁÂÏÒÁëÏǿÅÓ ÅÎÔÒÅ 

ÉÎÓÔÉÔÕÉëÏǿÅÓ Å ÉÎÄÕǲÓÔÒÉÁÓȟ Å ÄÅÓÔÁÃÁÎÄÏ ÕÍÁ ÃÏÎÓÉÄÅÒÁǲÖÅÌ ÇÁÍÁ ÄÅ ÐÏÓÓÉÂÉÌÉÄÁÄÅÓ ÐÁÒÁ Á 

ÉÎÃÏÒÐÏÒÁëÁǿÏ ÄÅ ÍÁËÅÒÓÐÁÃÅÓ ÎÁ ÅÄÕÃÁëÁǿÏȢ 
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τ -%4/$/,/')! 

%ÓÔÁ ÓÅëÁǿÏ ÃÏÂÒÉÒÁǲ ÔÏÄÏÓ ÏÓ ÁÓÐÅÃÔÏÓ ÍÅÔÏÄÏÌÏǲÇÉÃÏÓ ÄÁ ÐÅÓÑÕÉÓÁ ÑÕÅ ÁÑÕÉ ÓÅ 

ÃÏÎÓÔÒÏǲÉȢ 3ÅÒÁǿÏ ÅÓÐÅÃÉПÉÃÁÄÏÓ ÏÓ ÒÅÆÅÒÅÎÃÉÁÉÓ ÍÅÔÏÄÏÌÏǲÇÉÃÏÓȟ ÏÓ ÍÅǲÔÏÄÏÓȟ ÏÓ ÉÎÓÔÒÕÍÅÎÔÏÓȟ 

ÁÓ ÆÅÒÒÁÍÅÎÔÁÓ Å ÏÓ ÐÒÏÃÅÓÓÏÓ ÅÍÐÒÅÇÁÄÏÓȢ 

τȢρ 0%2#523/ -%4/$/,s')#/ 

! &ÉÇÕÒÁ ρω ÉÌÕÓÔÒÁ Á ÃÁÒÁÃÔÅÒÉÚÁëÁǿÏ ÄÅÓÔÁ ÐÅÓÑÕÉÓÁ ÑÕÁÎÔÏ ÁǮ ÁÂÏÒÄÁÇÅÍȟ ÎÁÔÕÒÅÚÁȟ 

ÏÂÊÅÔÉÖÏ Å ÐÒÏÃÅÄÉÍÅÎÔÏÓ ÍÅÔÏÄÏÌÏǲÇÉÃÏÓ ÁÄÏÔÁÄÏÓȢ 

 &ÉÇÕÒÁ ρω Ȥ #ÁÒÁÃÔÅÒÉÚÁëÁǿÏ ÄÅÓÔÁ ÐÅÓÑÕÉÓÁ ÑÕÁÎÔÏ ÁǮ ÁÂÏÒÄÁÇÅÍȟ ÎÁÔÕÒÅÚÁȟ ÏÂÊÅÔÉÖÏ Å 
ÐÒÏÃÅÄÉÍÅÎÔÏÓ ÍÅÔÏÄÏÌÏǲÇÉÃÏÓȢ 

 

&ÏÎÔÅȡ %ÌÁÂÏÒÁÄÏ ÐÅÌÏ ÁÕÔÏÒȢ 

/ ÁÒÃÁÂÏÕëÏ ÍÅÔÏÄÏÌÏǲÇÉÃÏ ÁÄÏÔÁÄÏ ÎÅÓÔÁ ÐÅÓÑÕÉÓÁ ÒÅПÌÅÔÅ ÕÍÁ ÁÂÏÒÄÁÇÅÍ 

ÐÌÁÎÅÊÁÄÁ ÐÁÒÁ ÅØÐÌÏÒÁÒ Ï ÆÅÎÏǶÍÅÎÏ ÅÄÕÃÁÃÉÏÎÁÌ ÅÍ ÅÓÔÕÄÏȟ ÒÅÓÐÅÉÔÁÎÄÏ ÏÓ ÐÒÉÎÃąǲÐÉÏÓ ÄÁ 

ÐÅÓÑÕÉÓÁ ÑÕÁÌÉÔÁÔÉÖÁȟ ÄÅÓÃÒÉÔÉÖÁ Å ÁÐÌÉÃÁÄÁȟ ÁÏ ÍÅÓÍÏ ÔÅÍÐÏ ÅÍ ÑÕÅ ÅÍÐÒÅÇÁ 

ÐÒÏÃÅÄÉÍÅÎÔÏÓȟ ÃÏÍÏ Ï ÅÓÔÕÄÏ ÄÅ ÃÁÓÏȟ ÐÁÒÁ ÁÓÓÅÇÕÒÁÒ Á ÐÒÏÆÕÎÄÉÄÁÄÅ Å Á ÃÏÎПÉÁÂÉÌÉÄÁÄÅ 

ÄÏÓ ÒÅÓÕÌÔÁÄÏÓȢ 

! ÐÅÓÑÕÉÓÁ ÑÕÁÌÉÔÁÔÉÖÁ Åǲ ÕÍ ͼÃÏÎÃÅÉÔÏ ÇÕÁÒÄÁȤÃÈÕÖÁͼ ɉ$%.:).Ƞ ,).#/,.ȟ ςπρρɊ 

ÑÕÅ ÅÎÇÌÏÂÁ ÖÁǲÒÉÁÓ ÆÏÒÍÁÓ ÄÅ ÉÎÖÅÓÔÉÇÁëÁǿÏ ÑÕÅ ÖÉÓÁÍ ÃÏÍÐÒÅÅÎÄÅÒ Å ÅØÐÌÉÃÁÒ Ï 

ÓÉÇÎÉПÉÃÁÄÏ ÄÏÓ ÆÅÎÏǶÍÅÎÏÓ ÓÏÃÉÁÉÓ ÃÏÍ Ï ÍąǲÎÉÍÏ ÄÅ ÐÅÒÔÕÒÂÁëÁǿÏ ÄÏ ÁÍÂÉÅÎÔÅ ÎÁÔÕÒÁÌ 
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ɉ-%22)!-Ƞ 4)3$%,,ȟ ςπρυɊȢ %ÌÁ ÁÂÒÁëÁ Á ÎÏëÁǿÏ ÄÅ ÑÕÅ Á ÒÅÁÌÉÄÁÄÅ Åǲ ÓÏÃÉÁÌÍÅÎÔÅ 

ÃÏÎÓÔÒÕąǲÄÁ Å ÑÕÅ ÏÓ ÉÎÄÉÖąǲÄÕÏÓ ÁÔÒÉÂÕÅÍ ÓÉÇÎÉПÉÃÁÄÏÓ ÓÕÂÊÅÔÉÖÏÓ ÁǮÓ ÓÕÁÓ ÅØÐÅÒÉÅǶÎÃÉÁÓ 

ɉ#2%37%,,Ƞ 0/4(ȟ ςπρφɊȢ 5ÍÁ ÄÁÓ ÐÒÉÎÃÉÐÁÉÓ ÆÏÒëÁÓ ÄÁ ÐÅÓÑÕÉÓÁ ÑÕÁÌÉÔÁÔÉÖÁ ÎÁ ÅÄÕÃÁëÁǿÏ 

ÒÅÓÉÄÅ ÅÍ ÓÕÁ ÃÁÐÁÃÉÄÁÄÅ ÄÅ ÉÌÕÍÉÎÁÒ ÁÓ ÃÏÍÐÌÅØÉÄÁÄÅÓ Å ÎÕÁÎÃÅÓ ÄÏÓ ÁÍÂÉÅÎÔÅÓ 

ÅÄÕÃÁÃÉÏÎÁÉÓȢ !Ï ÓÅ ÉÍÅÒÇÉÒ ÅÍ ÁÍÂÉÅÎÔÅÓ ÎÁÔÕÒÁÉÓȟ ÏÓ ÐÅÓÑÕÉÓÁÄÏÒÅÓ ÐÏÄÅÍ ÃÁÐÔÕÒÁÒ 

ÄÁÄÏÓ ÓÏÂÒÅ ÁÓ ÅØÐÅÒÉÅǶÎÃÉÁÓ ÖÉÖÉÄÁÓ ÐÏÒ ÁÌÕÎÏÓȟ ÐÒÏÆÅÓÓÏÒÅÓ Å ÄÅÍÁÉÓ ÅÎÖÏÌÖÉÄÏÓ 

ɉ$%.:).Ƞ ,).#/,.ȟ ρωωυɊȢ !ÌÅǲÍ ÄÉÓÓÏȟ Á ÐÅÓÑÕÉÓÁ ÑÕÁÌÉÔÁÔÉÖÁ ÔÅÍ Ï ÐÏÔÅÎÃÉÁÌ ÄÅ 

ÁÍÐÌÉПÉÃÁÒ ÁÓ ÐÅÒÓÐÅÃÔÉÖÁÓ ÄÅ ÇÒÕÐÏÓ ÍÁÒÇÉÎÁÌÉÚÁÄÏÓ ÏÕ ÓÕÂȤÒÅÐÒÅÓÅÎÔÁÄÏÓȟ ÐÒÏÍÏÖÅÎÄÏ 

ÕÍÁ ÃÏÍÐÒÅÅÎÓÁǿÏ ÍÁÉÓ ÉÎÃÌÕÓÉÖÁ ÄÁÓ ÅØÐÅÒÉÅǶÎÃÉÁÓ ÅÄÕÃÁÃÉÏÎÁÉÓ ɉ!,6%3ȟ ςπςρȠ 

,5442%,,ȟ ςπρπɊȢ 

!ÌÉÎÈÁÄÁ ÁǮ ÐÒÏÐÏÓÔÁ ÄÅÓÔÅ ÅÓÔÕÄÏȟ ÓÕÒÇÅ Á ÐÅÓÑÕÉÓÁ ÄÅÓÃÒÉÔÉÖÁ ÃÏÍÏ ÏÕÔÒÏ ÐÉÌÁÒ ÄÁ 

ÆÕÎÄÁÍÅÎÔÁëÁǿÏ ÍÅÔÏÄÏÌÏǲÇÉÃÁȢ .Ï ÃÏÎÔÅØÔÏ ÄÁÓ ÉÎÖÅÓÔÉÇÁëÏǿÅÓ ÑÕÅ ÓÅ ÁÍÂÉÅÎÔÁÍ ÎÏ ÃÁÍÐÏ 

ÄÁ ÅÄÕÃÁëÁǿÏȟ Á ÐÅÓÑÕÉÓÁ ÄÅÓÃÒÉÔÉÖÁ Åǲ ÃÁÐÁÚ ÄÅ ÆÏÒÎÅÃÅÒ ÒÅÌÁÔÏÓ ÒÉÃÏÓ Å ÄÅÔÁÌÈÁÄÏÓ ÄÏÓ 

ÆÅÎÏǶÍÅÎÏÓ Å ÓÉÔÕÁëÏǿÅÓ Á ÑÕÅ ÓÅ ÄÅÄÉÃÁ ɉ-#,%,,!.ȟ ρωωφɊȢ %ÓÔÁ ÁÂÏÒÄÁÇÅÍ ÐÅÒÍÉÔÅ 

ÒÅÔÒÁÔÁÒ Å ÄÏÃÕÍÅÎÔÁÒ ÃÏÍ ÐÒÅÃÉÓÁǿÏ ÃÁÒÁÃÔÅÒąǲÓÔÉÃÁÓȟ ÃÏÍÐÏÒÔÁÍÅÎÔÏÓȟ ÁÔÉÔÕÄÅÓ Å ÐÁÄÒÏǿÅÓ 

ÄÅÎÔÒÏ ÄÅ ÃÏÎÔÅØÔÏÓ ÅÄÕÃÁÃÉÏÎÁÉÓȟ ÉÎÄÁÇÁÎÄÏ ÓÏÂÒÅ ÁÓ ÐÒÏÆÕÎÄÁÓ ÒÅÌÁëÏǿÅÓ ÑÕÅ ÐÏÄÅÍ ÓÅÒ 

ÅÓÔÁÂÅÌÅÃÉÄÁÓ ÅÎÔÒÅ Á ÌÉÔÅÒÁÔÕÒÁ Å Á ÐÒÁǲÔÉÃÁ ɉ,!.3Ƞ 6!. $%2 6//2$4ȟ ςππςɊȢ /Ó ÅÓÔÕÄÏÓ 

ÄÅÓÃÒÉÔÉÖÏÓ ÎÁ ÅÄÕÃÁëÁǿÏ ÍÕÉÔÁÓ ÖÅÚÅÓ ÅÍÐÒÅÇÁÍ ÍÅǲÔÏÄÏÓ ÄÅ ÐÅÓÑÕÉÓÁ ÁÂÒÁÎÇÅÎÔÅÓ 

ÅÎÖÏÌÖÅÎÄÏ ÄÉÖÅÒÓÁÓ ÆÏÎÔÅÓ ÄÅ ÄÁÄÏÓ ÏÕ ÉÎÖÅÓÔÉÇÁëÁǿÏ ÐÏÒ ÌÏÎÇÏÓ ÐÅÒąǲÏÄÏÓȟ ÂÕÓÃÁÎÄÏ ÕÍÁ 

ÖÉÓÁǿÏ ÍÁÉÓ ÃÏÍÐÌÅÔÁ ÓÏÂÒÅ ÁÓ ÃÏÍÐÌÅØÉÄÁÄÅÓ ÄÏ ÐÒÏÂÌÅÍÁ ÅÍ ÅÓÔÕÄÏ ɉ-%24%.3ȟ ςπςσɊȢ 

!Ó ÄÅÓÃÏÂÅÒÔÁÓ ÁÌÍÅÊÁÄÁÓ ÔÒÁÎÓÃÅÎÄÅÍ Ï ÃÁÍÐÏ ÄÁ ÅØÐÌÏÒÁëÁǿÏ Å ÁÄÑÕÉÒÅÍ ÕÍ ÃÁÒÁǲÔÅÒ 

ÍÁÉÓ ÅÓÐÅÃąǲПÉÃÏ Å ÄÅÄÉÃÁÄÏȟ ÐÏÄÅÎÄÏ Á ÐÅÓÑÕÉÓÁ ÄÅÓÃÒÉÔÉÖÁ ÓÅ ÄÅÄÉÃÁÒ Á ÔÅÍÁǲÔÉÃÁÓȟ 

ÏÂÊÅÔÉÖÏÓ ÏÕ ÓÉÔÕÁëÏǿÅÓ ÍÕÉÔÏ ÅÓÐÅÃąǲПÉÃÁÓȟ ÐÁÒÁ ÄÅÓÔÁÓ ÏÂÔÅÒ ÕÍÁ ÁÎÁǲÌÉÓÅ ÐÒÏÆÕÎÄÁ Å ÒÉÃÁȢ 

0ÏÒ ÍÅÉÏ ÄÅ ÓÅÕÓ ÒÅÌÁÔÏÓ ÒÏÂÕÓÔÏÓ Å ÄÅÔÁÌÈÁÄÏÓȟ Á ÐÅÓÑÕÉÓÁ ÄÅÓÃÒÉÔÉÖÁ ÐÏÄÅ ÃÏÎÔÒÉÂÕÉÒ 

ÓÉÇÎÉПÉÃÁÔÉÖÁÍÅÎÔÅ ÐÁÒÁ Á ÂÁÓÅ ÄÅ ÃÏÎÈÅÃÉÍÅÎÔÏ ÎÏ ÃÁÍÐÏ ÄÁ ÅÄÕÃÁëÁǿÏȟ ÉÎÆÏÒÍÁÎÄÏ 

ÐÏÌąǲÔÉÃÁÓȟ ÐÒÁǲÔÉÃÁÓȟ ÐÒÏÃÅÓÓÏÓȟ ÔÅÏÒÉÁÓ Å ÄÉÓÃÕÓÓÏǿÅÓȟ ÏÕ ÍÅÓÍÏ ÉÎÑÕÉÅÔÁëÏǿÅÓȟ ÐÒÏÂÌÅÍÁǲÔÉÃÁÓ 

Å ÌÁÃÕÎÁÓȢ 

!ÓÓÉÍ ÐÏÓÔÏȟ ÅÓÔÁ ÉÎÖÅÓÔÉÇÁëÁǿÏ ÓÅ ÁÐÏÉÁ ÎÁ ÐÅÒÓÐÅÃÔÉÖÁ ÄÅÆÅÎÄÉÄÁ ÐÅÌÁ ÌÉÔÅÒÁÔÕÒÁ ÄÅ 

ÑÕÅ ÅÓÔÕÄÏÓ ÑÕÁÌÉÔÁÔÉÖÏÓ Å ÄÅÓÃÒÉÔÉÖÏÓ ÐÏÄÅÍ ÌÁÎëÁÒ ÌÕÚ ÓÏÂÒÅ ÁÓ ÅØÐÅÒÉÅǶÎÃÉÁÓ ÖÉÖÉÄÁÓ ÐÏÒ 

ÁÌÕÎÏÓ Å ÐÒÏÆÅÓÓÏÒÅÓȢ 3ÅÇÕÉÎÄÏ Á ÄÉÒÅëÁǿÏ ÎÁÔÕÒÁÌ ÄÁÓ ÁÂÏÒÄÁÇÅÎÓ ÑÕÁÌÉÔÁÔÉÖÁ Å ÄÅÓÃÒÉÔÉÖÁȟ 

ÏÓ ÍÅǲÔÏÄÏÓ ÄÅ ÐÅÓÑÕÉÓÁ Å ÃÏÌÅÔÁ ÄÅ ÄÁÄÏÓ ÅÍÐÒÅÇÁÄÏÓ ÔÉÖÅÒÁÍ ÃÏÍÏ ÏÂÊÅÔÉÖÏ 

ÆÕÎÄÁÍÅÎÔÁÌ ÃÁÐÔÕÒÁÒ ÎÁǿÏ ÁÐÅÎÁÓ ÏÓ ÆÁÔÏÓ Å ÑÕÁÉÓÑÕÅÒ ÖÁÌÏÒÅÓ ÎÕÍÅǲÒÉÃÏÓ ÑÕÅ ÓÅ ПÉÚÅÓÓÅÍ 

ÒÅÌÅÖÁÎÔÅÓȟ ÍÁÓ ÔÁÍÂÅǲÍ ÁÓ ÐÅÒÃÅÐëÏǿÅÓ ÄÏÓ ÐÁÒÔÉÃÉÐÁÎÔÅÓȟ ÏÓ ÄÅÓÁПÉÏÓȟ ÁÓ ÏÐÏÒÔÕÎÉÄÁÄÅÓȟ 
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ÏÓ ÐÒÏÂÌÅÍÁÓȟ ÁÓ ÉÎÑÕÉÅÔÁëÏǿÅÓȟ ÁÓ ÁÄÁÐÔÁëÏǿÅÓȟ ÁÓ ÅØÐÅÃÔÁÔÉÖÁÓȟ ÁÓ ÃÏÎÓÉÄÅÒÁëÏǿÅÓ Å ÁÓ 

ÒÅПÌÅØÏǿÅÓ ÇÅÒÁÄÁÓ ÁÏ ÌÏÎÇÏ ÄÏ ÐÒÏÃÅÓÓÏȢ 

!Ó ÁÂÏÒÄÁÇÅÎÓ ÄÅ ÐÅÓÑÕÉÓÁ ÑÕÁÌÉÔÁÔÉÖÁ Å ÄÅÓÃÒÉÔÉÖÁ ÎÁ ÅÄÕÃÁëÁǿÏ ÅÓÔÁǿÏ 

ÐÒÏÆÕÎÄÁÍÅÎÔÅ ÅÎÒÁÉÚÁÄÁÓ ÎÏÓ ÐÁÒÁÄÉÇÍÁÓ ÉÎÔÅÒÐÒÅÔÁÔÉÖÏ Å ÃÏÎÓÔÒÕÔÉÖÉÓÔÁȢ %ÓÓÅÓ 

ÐÁÒÁÄÉÇÍÁÓ ÐÏÓÔÕÌÁÍ ÑÕÅ Á ÒÅÁÌÉÄÁÄÅ Åǲ ÓÏÃÉÁÌÍÅÎÔÅ ÃÏÎÓÔÒÕąǲÄÁ Å ÑÕÅ ÏÓ ÉÎÄÉÖąǲÄÕÏÓ 

ÁÔÒÉÂÕÅÍ ÓÉÇÎÉПÉÃÁÄÏÓ ÓÕÂÊÅÔÉÖÏÓ ÁǮÓ ÓÕÁÓ ÅØÐÅÒÉÅǶÎÃÉÁÓ ɉ#2%37%,,Ƞ 0/4(ȟ ςπρφȠ $%.:).Ƞ 

,).#/,.ȟ ςπρρɊȢ $ÅÎÔÒÏ ÄÅÓÓÅÓ ÐÁÒÁÄÉÇÍÁÓȟ Åǲ ÅÓÔÁÂÅÌÅÃÉÄÁ Á ÁПÉÒÍÁëÁǿÏ ÄÅ ÑÕÅ ÎÁǿÏ ÅØÉÓÔÅ 

ÕÍÁ ÒÅÁÌÉÄÁÄÅ ÏÂÊÅÔÉÖÁ Á ÓÅÒ ÄÅÓÃÏÂÅÒÔÁȟ ÍÁÓ ÓÉÍ ÍÕǲÌÔÉÐÌÁÓ ÒÅÁÌÉÄÁÄÅÓ ÍÏÌÄÁÄÁÓ ÐÏÒ 

ÃÏÎÔÅØÔÏÓ ÓÏÃÉÁÉÓȟ ÃÕÌÔÕÒÁÉÓ Å ÈÉÓÔÏǲÒÉÃÏÓȢ #ÏÎÓÅÑÕÅÎÔÅÍÅÎÔÅȟ ÁÓ ÍÅÔÏÄÏÌÏÇÉÁÓ ÄÅ ÐÅÓÑÕÉÓÁ 

ÁÄÏÔÁÄÁÓ ÄÅÖÅÍ ÃÁÐÔÕÒÁÒ Å ÉÎÔÅÒÐÒÅÔÁÒ ÅÓÓÁÓ ÒÅÁÌÉÄÁÄÅÓ Á ÐÁÒÔÉÒ ÄÁÓ ÐÅÒÓÐÅÃÔÉÖÁÓ ÄÏÓ 

ÐÁÒÔÉÃÉÐÁÎÔÅÓȟ ÅÎÆÁÔÉÚÁÎÄÏ Á ÉÍÐÏÒÔÁǶÎÃÉÁ ÄÅ ÓÅ ÉÍÅÒÇÉÒ ÐÒÏÆÕÎÄÁÍÅÎÔÅ ÎÏÓ ÃÏÎÔÅØÔÏÓ 

ÎÁÔÕÒÁÉÓȢ 

!Ï ÁÄÏÔÁÒ ÕÍÁ ÐÏÓÔÕÒÁ ÉÎÔÅÒÐÒÅÔÁÔÉÖÁȟ Ï ÐÅÓÑÕÉÓÁÄÏÒ ÔÁÍÂÅǲÍ ÐÒÅÃÉÓÁ ÒÅÃÏÎÈÅÃÅÒ 

ÓÅÕ ÐÁÐÅÌ ÁÔÉÖÏ ÎÁ ÃÏÎÓÔÒÕëÁǿÏ ÄÅ ÓÉÇÎÉПÉÃÁÄÏÓ Á ÐÁÒÔÉÒ ÄÏÓ ÄÁÄÏÓ ÃÏÌÅÔÁÄÏÓ ɉ-%22)!-Ƞ 

4)3$%,,ȟ ςπρυɊȢ 3ÅÎÄÏ Ï ÐÒÏǲÐÒÉÏ ÐÅÓÑÕÉÓÁÄÏÒ ÕÍ ÁÇÅÎÔÅ ÔÒÁÎÓÆÏÒÍÁÄÏÒȟ ÑÕÅ ÁÏ ÔÒÁÚÅÒ 

ÓÕÁÓ ÐÒÏǲÐÒÉÁÓ ÌÅÎÔÅÓ Å ÂÁÇÁÇÅÎÓ ÐÁÒÁ Ï ÐÒÏÃÅÓÓÏ ÄÅ ÐÅÓÑÕÉÓÁ ÎÁǿÏ ÅÓÔÁǲ ÌÉÖÒÅ ÄÅ ÉÎПÌÕÅǶÎÃÉÁ 

ÁÏ ÒÅÇÉÓÔÒÁÒȟ ÑÕÅÓÔÉÏÎÁÒȟ ÉÎÔÅÒÐÒÅÔÁÒ Å ÒÅПÌÅÔÉÒ ÓÏÂÒÅ Á ÒÅÁÌÉÄÁÄÅȢ %ÓÓÁ ÃÏÎÓÃÉÅǶÎÃÉÁ ÄÁ 

ÓÕÂÊÅÔÉÖÉÄÁÄÅ ÉÎÅÒÅÎÔÅ ÁÏ ÐÒÏÃÅÓÓÏ ÄÅ ÐÅÓÑÕÉÓÁ ÄÅÓÔÁÃÁ Á ÉÍÐÏÒÔÁǶÎÃÉÁ ÄÁ ÒÅПÌÅØÉÖÉÄÁÄÅ ÄÏ 

ÐÅÓÑÕÉÓÁÄÏÒ ÓÏÂÒÅ Ï ÓÅÕ ÐÒÏǲÐÒÉÏ ÐÁÐÅÌȟ ÁÔÅÎÔÁÎÄÏȤÓÅ ÁÏÓ ÓÅÕÓ ÐÒÏǲÐÒÉÏÓ ÖÉÅÓÅÓ Å 

ÓÕÐÏÓÉëÏǿÅÓȟ Å ÃÏÍÐÒÅÅÎÄÅÎÄÏ ÑÕÅ ÅÓÓÅÓ ÆÁÔÏÒÅÓ ÍÏÌÄÁÍ ÓÕÁ ÁÔÅÎëÁǿÏȟ ÓÕÁÓ ÁëÏǿÅÓȟ 

ÉÎÔÅÒÐÒÅÔÁëÏǿÅÓ Å ÉÎÔÅÒÁëÏǿÅÓ ÃÏÍ ÏÓ ÐÁÒÔÉÃÉÐÁÎÔÅÓȟ ÃÏÍ Ï ÏÂÊÅÔÏ ÄÅ ÐÅÓÑÕÉÓÁ Å ÃÏÍ ÏÓ ÄÁÄÏÓ 

ÃÏÌÅÔÁÄÏÓȢ 

! ÐÒÅÓÅÎÔÅ ÉÎÖÅÓÔÉÇÁëÁǿÏ Åǲ ÕÍÁ ÐÅÓÑÕÉÓÁ ÄÅ ÎÁÔÕÒÅÚÁ ÁÐÌÉÃÁÄÁȟ ÃÕÊÏ ÏÂÊÅÔÉÖÏ Åǲ ÇÅÒÁÒ 

ÃÏÎÈÅÃÉÍÅÎÔÏÓ Å ÓÏÌÕëÏǿÅÓ ÐÒÁǲÔÉÃÁÓ ÐÁÒÁ ÑÕÅÓÔÏǿÅÓ ÅÓÐÅÃąǲПÉÃÁÓ ÎÏ ÃÏÎÔÅØÔÏ ÅÄÕÃÁÃÉÏÎÁÌ 

ÅÓÔÕÄÁÄÏȢ $Å ÁÃÏÒÄÏ ÃÏÍ 0ÒÏÄÁÎÏÖ Ǫ &ÒÅÉÔÁÓ ɉςπρσɊȟ Á ÐÅÓÑÕÉÓÁ ÁÐÌÉÃÁÄÁ Åǲ ÍÏÔÉÖÁÄÁ ÐÅÌÁ 

ÎÅÃÅÓÓÉÄÁÄÅ ÄÅ ÐÒÏÄÕÚÉÒ ÃÏÎÈÅÃÉÍÅÎÔÏ ÁÐÌÉÃÁǲÖÅÌ Á ÐÒÏÂÌÅÍÁÓ ÅÓÐÅÃąǲПÉÃÏÓȢ %ÓÓÁ 

ÁÂÏÒÄÁÇÅÍ ÓÅ ÁÌÉÎÈÁ ÃÏÍ ÏÓ ÐÒÉÎÃąǲÐÉÏÓ ÄÁ ÐÅÓÑÕÉÓÁ ÅÄÕÃÁÃÉÏÎÁÌȟ ÑÕÅ ÖÉÓÁ ÎÁǿÏ ÁÐÅÎÁÓ 

ÃÏÍÐÒÅÅÎÄÅÒ ÆÅÎÏǶÍÅÎÏÓȟ ÍÁÓ ÔÁÍÂÅǲÍ ÉÎÆÏÒÍÁÒ Å ÁÐÒÉÍÏÒÁÒ ÐÒÁǲÔÉÃÁÓ Å ÐÏÌąǲÔÉÃÁÓ 

ÅÄÕÃÁÃÉÏÎÁÉÓ ɉ#2%37%,,Ƞ -),,%2ȟ ςπππɊȢ ! ÐÅÓÑÕÉÓÁ ÂÕÓÃÁ ÔÒÁÎÓÃÅÎÄÅÒ Á ÍÅÒÁ 

ÄÅÓÃÒÉëÁǿÏ ÔÅÏǲÒÉÃÁȟ ÆÏÒÎÅÃÅÎÄÏ ÓÕÂÓąǲÄÉÏÓ ÃÏÎÃÒÅÔÏÓ ÐÁÒÁ ÁëÏǿÅÓ Å ÉÎÔÅÒÖÅÎëÏǿÅÓ ÒÅÌÅÖÁÎÔÅÓȢ 

0ÏÒÔÁÎÔÏȟ ÒÅПÌÅÔÅ Ï ÃÏÍÐÒÏÍÉÓÓÏ ÄÅ ÃÏÎÔÒÉÂÕÉÒ ÁÔÉÖÁÍÅÎÔÅ ÐÁÒÁ Ï ÁÐÒÉÍÏÒÁÍÅÎÔÏ ÄÁÓ 

ÐÒÁǲÔÉÃÁÓ ÅÄÕÃÁÃÉÏÎÁÉÓȢ 
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1ÕÁÎÔÏ ÁÏÓ ÐÒÏÃÅÄÉÍÅÎÔÏÓ ÍÅÔÏÄÏÌÏǲÇÉÃÏÓȟ ÅÓÔÁ ÐÅÓÑÕÉÓÁ ÁÄÏÔÁ Á ÁÂÏÒÄÁÇÅÍ ÄÅ 

ÅÓÔÕÄÏ ÄÅ ÃÁÓÏȟ ÁÍÐÌÁÍÅÎÔÅ ÒÅÃÏÎÈÅÃÉÄÁ Å ÕÔÉÌÉÚÁÄÁ ÅÍ ÉÎÖÅÓÔÉÇÁëÏǿÅÓ ÅÄÕÃÁÃÉÏÎÁÉÓȢ 

#ÏÎÆÏÒÍÅ ÄÅПÉÎÉÄÏ ÐÏÒ 9ÉÎ ɉςπρψɊȟ Ï ÅÓÔÕÄÏ ÄÅ ÃÁÓÏ Åǲ ÕÍÁ ÉÎÖÅÓÔÉÇÁëÁǿÏ ÅÍÐąǲÒÉÃÁ ÑÕÅ 

ÅØÐÌÏÒÁ ÕÍ ÆÅÎÏǶÍÅÎÏ ÃÏÎÔÅÍÐÏÒÁǶÎÅÏ ÄÅÎÔÒÏ ÄÅ ÓÅÕ ÃÏÎÔÅØÔÏ ÄÅ ÖÉÄÁ ÒÅÁÌȢ ! ÅÓÃÏÌÈÁ ÐÅÌÏ 

ÅÓÔÕÄÏ ÄÅ ÃÁÓÏ ÓÅ ÊÕÓÔÉПÉÃÁ ÐÅÌÁ ÎÁÔÕÒÅÚÁ ÃÏÎÔÅØÔÕÁÌÉÚÁÄÁ ÄÏ ÆÅÎÏǶÍÅÎÏ ÅÄÕÃÁÃÉÏÎÁÌ 

ÉÎÖÅÓÔÉÇÁÄÏȟ ÏÎÄÅ ÁÓ ÃÏÍÐÌÅØÁÓ ÉÎÔÅÒÁëÏǿÅÓ ÅÎÔÒÅ ÁÌÕÎÏÓȟ ÐÒÏÆÅÓÓÏÒÅÓȟ ÒÅÃÕÒÓÏÓ Å 

ÁÍÂÉÅÎÔÅÓ ÎÁǿÏ ÐÏÄÅÍ ÓÅÒ ÄÉÓÓÏÃÉÁÄÁÓ ÄÏ ÃÏÎÔÅØÔÏ ÅÓÐÅÃąǲПÉÃÏ ÅÍ ÑÕÅ ÏÃÏÒÒÅÍȢ %ÓÓÁ 

ÉÍÅÒÓÁǿÏ ÐÒÏÆÕÎÄÁ ÎÏ ÃÏÎÔÅØÔÏ ÒÅÁÌ ÐÅÒÍÉÔÅ ÕÍÁ ÁÎÁǲÌÉÓÅ ÈÏÌąǲÓÔÉÃÁ Å ÒÉÃÁ ÅÍ ÄÅÔÁÌÈÅÓȟ 

ÃÁÐÔÕÒÁÎÄÏ ÁÓ ÎÕÁÎÃÅÓ Å ÐÅÒÓÐÅÃÔÉÖÁÓ ÕǲÎÉÃÁÓ ÄÏÓ ÐÁÒÔÉÃÉÐÁÎÔÅÓ ɉ34!+%ȟ ρωωυɊȢ !ÌÅǲÍ 

ÄÉÓÓÏȟ Ï ÅÓÔÕÄÏ ÄÅ ÃÁÓÏ ÐÏÓÓÉÂÉÌÉÔÁ Á ÕÔÉÌÉÚÁëÁǿÏ ÄÅ ÍÕǲÌÔÉÐÌÁÓ ÆÏÎÔÅÓ ÄÅ ÅÖÉÄÅǶÎÃÉÁȟ ÃÏÍÏ 

ÏÂÓÅÒÖÁëÏǿÅÓȟ ÅÎÔÒÅÖÉÓÔÁÓȟ ÄÏÃÕÍÅÎÔÏÓ Å ÒÅÇÉÓÔÒÏÓȟ ÔÒÉÁÎÇÕÌÁÎÄÏ ÏÓ ÄÁÄÏÓ ÐÁÒÁ ÕÍÁ 

ÃÏÍÐÒÅÅÎÓÁǿÏ ÍÁÉÓ ÁÂÒÁÎÇÅÎÔÅ ÄÏ ÆÅÎÏǶÍÅÎÏ ɉ#!3!2).Ƞ 0/24/ȟ ςπςρɊȢ !ÓÓÉÍȟ Á ÁÄÏëÁǿÏ 

ÄÏ ÅÓÔÕÄÏ ÄÅ ÃÁÓÏ ÃÏÍÏ ÐÒÏÃÅÄÉÍÅÎÔÏ ÍÅÔÏÄÏÌÏǲÇÉÃÏ ÎÅÓÔÁ ÐÅÓÑÕÉÓÁ ÓÅ ÁÌÉÎÈÁ ÃÏÍ Á 

ÔÒÁÄÉëÁǿÏ ÄÁ ÉÎÖÅÓÔÉÇÁëÁǿÏ ÑÕÁÌÉÔÁÔÉÖÁ ÅÍ %ÄÕÃÁëÁǿÏȟ ÐÅÒÍÉÔÉÎÄÏ ÕÍÁ ÅØÐÌÏÒÁëÁǿÏ 

ÁÐÒÏÆÕÎÄÁÄÁ ÄÁÓ ÃÏÍÐÌÅØÉÄÁÄÅÓ ÉÎÅÒÅÎÔÅÓ ÁÏ ÃÏÎÔÅØÔÏ ÅÄÕÃÁÃÉÏÎÁÌȢ 

#ÏÍÏ ÐÏÄÅ ÓÅÒ ÏÂÓÅÒÖÁÄÏȟ ÅÓÔÁ ÉÎÖÅÓÔÉÇÁëÁǿÏ ÓÅ ÓÉÔÕÁ ÄÅÎÔÒÏ ÄÅ ÕÍÁ ÁÂÏÒÄÁÇÅÍ 

ÑÕÁÌÉÔÁÔÉÖÁȟ ÁÌÉÎÈÁÄÁ ÁÏÓ ÐÁÒÁÄÉÇÍÁÓ ÄÁ ÐÅÓÑÕÉÓÁ ÅÍ %ÄÕÃÁëÁǿÏȢ 3ÕÁ ÎÁÔÕÒÅÚÁ Åǲ ÁÐÌÉÃÁÄÁȟ 

ÂÕÓÃÁÎÄÏ ÇÅÒÁÒ ÃÏÎÈÅÃÉÍÅÎÔÏÓ Å ÓÏÌÕëÏǿÅÓ ÐÒÁǲÔÉÃÁÓ ÐÁÒÁ ÑÕÅÓÔÏǿÅÓ ÅÓÐÅÃąǲПÉÃÁÓ ÄÏ ÃÏÎÔÅØÔÏ 

ÅÄÕÃÁÃÉÏÎÁÌ ÅÓÔÕÄÁÄÏȢ 1ÕÁÎÔÏ ÁÏÓ ÏÂÊÅÔÉÖÏÓȟ ÔÒÁÔÁȤÓÅ ÄÅ ÕÍ ÅÓÔÕÄÏ ÄÅÓÃÒÉÔÉÖÏȟ ÑÕÅ ÖÉÓÁ 

ÆÏÒÎÅÃÅÒ ÒÅÌÁÔÏÓ ÄÏ ÆÅÎÏǶÍÅÎÏ ÅÄÕÃÁÃÉÏÎÁÌ ÅØÐÌÏÒÁÄÏȢ 0ÏÒ ПÉÍȟ ÅÍ ÒÅÌÁëÁǿÏ ÁÏÓ 

ÐÒÏÃÅÄÉÍÅÎÔÏÓ ÍÅÔÏÄÏÌÏǲÇÉÃÏÓȟ ÁÄÏÔÁȤÓÅ Á ÅÓÔÒÁÔÅǲÇÉÁ ÄÅ ÅÓÔÕÄÏ ÄÅ ÃÁÓÏȟ ÐÅÒÍÉÔÉÎÄÏ ÕÍÁ 

ÉÍÅÒÓÁǿÏ ÎÏ ÃÏÎÔÅØÔÏ ÒÅÁÌ Å Á ÕÔÉÌÉÚÁëÁǿÏ ÄÅ ÍÕǲÌÔÉÐÌÁÓ ÆÏÎÔÅÓ ÄÅ ÅÖÉÄÅǶÎÃÉÁȢ ! ÁÄÏëÁǿÏ ÄÅÓÓÅ 

ÁÒÃÁÂÏÕëÏ ÍÅÔÏÄÏÌÏǲÇÉÃÏ ÒÅПÌÅÔÅ Ï ÃÏÍÐÒÏÍÉÓÓÏ ÄÅÓÔÁ ÐÅÓÑÕÉÓÁ ÅÍ ÏÂÔÅÒ ÕÍÁ 

ÃÏÍÐÒÅÅÎÓÁǿÏ ÒÉÃÁ Å ÐÒÏÆÕÎÄÁ ÄÏ ÆÅÎÏǶÍÅÎÏ ÅÓÔÕÄÁÄÏȟ ÒÅÓÐÅÉÔÁÎÄÏ Á ÎÁÔÕÒÅÚÁ 

ÉÎÔÅÒÐÒÅÔÁÔÉÖÁ Å ÃÏÎÔÅØÔÕÁÌÉÚÁÄÁ ÄÁÓ ÅØÐÅÒÉÅǶÎÃÉÁÓ ÅÄÕÃÁÃÉÏÎÁÉÓȢ !Ï ÍÅÓÍÏ ÔÅÍÐÏȟ ÂÕÓÃÁȤ

ÓÅ ÇÅÒÁÒ ÒÅПÌÅØÏǿÅÓȟ ÁÐÏÎÔÁÍÅÎÔÏÓ Å ÁÐÒÅÎÄÉÚÁÄÏÓ ÑÕÅ ÐÏÓÓÁÍ ÉÎÆÏÒÍÁÒ Å ÁÐÒÉÍÏÒÁÒ 

ÐÒÁǲÔÉÃÁÓ Å ÐÏÌąǲÔÉÃÁÓ ÅÄÕÃÁÃÉÏÎÁÉÓȟ ÃÏÎÔÒÉÂÕÉÎÄÏ ÁÔÉÖÁÍÅÎÔÅ ÐÁÒÁ Á ÁÐÌÉÃÁëÁǿÏ ÄÅ ÐÒÏÊÅÔÏÓ Å 

ÉÎÔÅÒÖÅÎëÏǿÅÓ ÓÅÍÅÌÈÁÎÔÅÓȢ 

&ÏÒÁÍ ÁÄÏÔÁÄÏÓ ÔÒÅǶÓ ÉÎÓÔÒÕÍÅÎÔÏÓ ÄÅ ÃÏÌÅÔÁ ÄÏÓ ÄÁÄÏÓ ÐÅÒÔÉÎÅÎÔÅÓ ÁǮ ÐÅÓÑÕÉÓÁȟ 

ÓÅÎÄÏ Ï ÐÒÉÍÅÉÒÏ Á ÏÂÓÅÒÖÁëÁǿÏ ÐÁÒÔÉÃÉÐÁÎÔÅȟ ÔÅǲÃÎÉÃÁ ÍÅÔÏÄÏÌÏǲÇÉÃÁ ÑÕÅ ÓÅ ÉÎÓÅÒÅ ÎÏ 

ÃÏÎÔÅØÔÏ ÄÁÓ ÐÅÓÑÕÉÓÁÓ ÅÍ ÃÁÍÐÏ ÃÏÍÏ ÕÍÁ ÏÂÓÅÒÖÁëÁǿÏ ÄÉÎÁǶÍÉÃÁ ÎÁ ÑÕÁÌ Ï ÉÎÖÅÓÔÉÇÁÄÏÒ 

Åǲ ÓÉÍÕÌÔÁÎÅÁÍÅÎÔÅ ÉÎÓÔÒÕÍÅÎÔÏ ÎÁ ÃÏÌÅÔÁ ÄÅ ÄÁÄÏÓ Å ÎÁ ÓÕÁ ÉÎÔÅÒÐÒÅÔÁëÁǿÏ ÑÕÅȟ ÓÅÇÕÎÄÏ 

-ÏǲÎÉÃÏ ÅÔ ÁÌȢ ɉςπρχɊȟ ÂÕÓÃÁ Á ȰÉÄÅÎÔÉПÉÃÁëÁǿÏ ÄÅ ÐÒÏÂÌÅÍÁÓȟ Ï ÅÎÔÅÎÄÉÍÅÎÔÏ ÄÅ ÃÏÎÃÅÉÔÏÓȟ 
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ÂÅÍ ÃÏÍÏ Á ÁÎÁǲÌÉÓÅ ÄÅ ÒÅÌÁëÏǿÅÓ Å ÁÐÌÉÃÁëÏǿÅÓ ÄÅ ÅÓÑÕÅÍÁÓ ÄÅ ÄÉÆÅÒÅÎÃÉÁëÁǿÏ ÄÏÓ ÍÅÓÍÏÓȱȢ 

.ÅÓÔÅ ÓÅÎÔÉÄÏȟ ÅÎÔÅÎÄÅȤÓÅ ÑÕÅ ÔÏÄÁ Á ÉÎÆÏÒÍÁëÁǿÏ ÒÅÃÏÌÈÉÄÁ ÃÏÎÖÅÒÇÉÒÁǲ ÎÕÍ ÅÎÔÅÎÄÉÍÅÎÔÏ 

ÁÂÒÁÎÇÅÎÔÅ ÄÏ ÔÉÐÏ ÄÅ ÒÅÌÁëÏǿÅÓ ÃÏÎÃÅÉÔÕÁÉÓ ÅÎÔÒÅ ÏÓ ÐÒÏÂÌÅÍÁÓ Åȟ ÅÖÅÎÔÕÁÌÍÅÎÔÅȟ ÎÁ 

ÉÎÄÉÃÁëÁǿÏ ÄÅ ÎÏÖÏÓ ÐÒÏÂÌÅÍÁÓ ɉ2/3!Ƞ #!0/2,).'5!ȟ ςπςςɊȢ  

/ ÓÅÇÕÎÄÏ ÉÎÓÔÒÕÍÅÎÔÏ ÕÔÉÌÉÚÁÄÏ ÐÏÒ ÅÓÓÁ ÐÅÓÑÕÉÓÁ ÆÏÉ Á ÁÐÌÉÃÁëÁǿÏ ÄÅ ÑÕÅÓÔÉÏÎÁǲÒÉÏÓ 

ÑÕÅȟ ÄÅ ÁÃÏÒÄÏ ÃÏÍ 'ÉÌ ɉςππψɊȟ ÓÁǿÏ ÉÎÓÔÒÕÍÅÎÔÏÓ ÑÕÅ ÐÅÒÍÉÔÅÍ Á ÏÂÔÅÎëÁǿÏ ÄÅ 

ÉÎÆÏÒÍÁëÏǿÅÓ ÄÅ ÆÏÒÍÁ ÓÉÓÔÅÍÁÔÉÚÁÄÁ ÐÏÒ ÍÅÉÏ ÄÅ ÕÍ ÃÏÎÊÕÎÔÏ ÄÅ ÐÅÒÇÕÎÔÁÓ ÐÒÅÖÉÁÍÅÎÔÅ 

ÅÌÁÂÏÒÁÄÁÓȢ  

/ ÔÅÒÃÅÉÒÏ ÉÎÓÔÒÕÍÅÎÔÏ ÐÁÒÁ ÃÏÌÅÔÁ ÄÅ ÄÁÄÏÓ ÆÏÉ Á ÐÒÏÍÏëÁǿÏ ÄÅ ÇÒÕÐÏÓ ÆÏÃÁÉÓ ÑÕÅȟ 

ÓÅÇÕÎÄÏ 2ÅÓÓÅÌ ÅÔ ÁÌȢ ɉςππψȟ ÐȢ χψπɊȟ ȰÓÁǿÏ ÇÒÕÐÏÓ ÄÅ ÄÉÓÃÕÓÓÁǿÏ ÑÕÅ ÄÉÁÌÏÇÁÍ ÓÏÂÒÅ ÕÍ 

ÔÅÍÁ ÅÍ ÐÁÒÔÉÃÕÌÁÒȟ ÁÏ ÒÅÃÅÂÅÒÅÍ ÅÓÔąǲÍÕÌÏÓ ÁÐÒÏÐÒÉÁÄÏÓ ÐÁÒÁ Ï ÄÅÂÁÔÅȱȟ Ï ÑÕÁÌ ȰÐÅÒÍÉÔÅ 

ÑÕÅ Ï ÐÒÏÃÅÓÓÏ ÄÅ ÉÎÔÅÒÁëÁǿÏ ÇÒÕÐÁÌ ÓÅ ÄÅÓÅÎÖÏÌÖÁȟ ÆÁÖÏÒÅÃÅÎÄÏ ÔÒÏÃÁÓȟ ÄÅÓÃÏÂÅÒÔÁÓ Å 

ÐÁÒÔÉÃÉÐÁëÏǿÅÓ ÃÏÍÐÒÏÍÅÔÉÄÁÓȢ 4ÁÍÂÅǲÍ ÐÒÏÐÏÒÃÉÏÎÁ ÄÅÓÃÏÎÔÒÁëÁǿÏ ÐÁÒÁ ÏÓ ÐÁÒÔÉÃÉÐÁÎÔÅÓ 

ÒÅÓÐÏÎÄÅÒÅÍ ÁÓ ÑÕÅÓÔÏǿÅÓ ÅÍ ÇÒÕÐÏȟ ÅÍ ÖÅÚ ÄÅ ÉÎÄÉÖÉÄÕÁÌÍÅÎÔÅȱȢ  

/Ó ÄÅÔÁÌÈÅÓ ÅÓÐÅÃąǲПÉÃÏÓ ÄÁ ÕÔÉÌÉÚÁëÁǿÏ ÄÏÓ ÉÎÓÔÒÕÍÅÎÔÏÓ Å ÄÏÓ ÒÅÆÅÒÅÎÃÉÁÉÓ ÑÕÅ 

ÅÍÂÁÓÁÒÁÍ ÓÕÁ ÁÐÌÉÃÁëÁǿÏ ÅÎÃÏÎÔÒÁÍȤÓÅ ÄÅÔÁÌÈÁÄÁÓ ÉÎÄÉÖÉÄÕÁÌÍÅÎÔÅ ÅÍ ÓÕÁÓ ÒÅÓÐÅÃÔÉÖÁÓ 

ÓÅëÏǿÅÓȢ 

τȢρȢρȢρ #ÒÏÎÏÇÒÁÍÁ 

%ÓÔÁ ÓÅëÁǿÏ ÏÆÅÒÅÃÅ ÕÍ ÐÁÎÏÒÁÍÁ ÃÒÏÎÏÌÏǲÇÉÃÏ ÄÁ ÐÒÏÄÕëÁǿÏ ÄÅÓÔÁ ÄÉÓÓÅÒÔÁëÁǿÏȟ 

ÌÏÃÁÌÉÚÁÎÄÏ ÏÓ ÓÅÕÓ ÐÒÏÃÅÓÓÏÓ ÎÁ ÄÉÍÅÎÓÁǿÏ ÔÅÍÐÏÒÁÌ Å ÏÆÅÒÅÃÅÎÄÏ ÕÍÁ ÖÉÓÁǿÏ ÓÉÍÐÌÉПÉÃÁÄÁ 

ÄÁÓ ÄÁÔÁÓ ÄÅ ÁÐÌÉÃÁëÁǿÏ ÄÅ ÃÁÄÁ ÉÎÓÔÒÕÍÅÎÔÏ ÄÅ ÃÏÌÅÔÁ ÄÅ ÄÁÄÏÓȢ / ÃÒÏÎÏÇÒÁÍÁ 

ÁÐÒÅÓÅÎÔÁÄÏ ÎÁ &ÉÇÕÒÁ ςπ ÆÏÉ ÉÍÐÏÒÔÁÎÔÅ ÐÁÒÁ ÁÓÓÅÇÕÒÁÒ ÕÍÁ ÅØÅÃÕëÁǿÏ ÏÒÇÁÎÉÚÁÄÁ Å 

ÅПÉÃÉÅÎÔÅ ÄÁ ÐÅÓÑÕÉÓÁȢ / ÏÂÊÅÔÉÖÏ ÁÏ ÃÏÍÐÁÒÔÉÌÈÁǲȤÌÏ ÎÅÓÔÁ ÄÉÓÓÅÒÔÁëÁǿÏ Åǲ Ï ÄÅ ÐÅÒÍÉÔÉÒ ÁÏÓ 

ÌÅÉÔÏÒÅÓ ÕÍ ÁÃÅÓÓÏ ÔÒÁÎÓÐÁÒÅÎÔÅ ÁǮ ÄÉÖÉÓÁǿÏ ÄÏ ÔÒÁÂÁÌÈÏ ÐÏÒ ÔÒÁǲÓ ÄÅÓÓÁ ÐÅÓÑÕÉÓÁȢ  
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&ÉÇÕÒÁ ςπ ɀ #ÒÏÎÏÇÒÁÍÁ ÄÅ ÐÒÏÄÕëÁǿÏ ÄÁ ÐÅÓÑÕÉÓÁȢ 

 

&ÏÎÔÅȡ %ÌÁÂÏÒÁÄÏ ÐÅÌÏ ÁÕÔÏÒȢ 

τȢρȢς /ÂÓÅÒÖÁëÞÏ 0ÁÒÔÉÃÉÐÁÎÔÅ 

! ÏÂÓÅÒÖÁëÁǿÏ ÐÁÒÔÉÃÉÐÁÎÔÅ ɉ/0Ɋ ÅÍÅÒÇÅ ÃÏÍÏ ÐÒÏÃÅÄÉÍÅÎÔÏ ÔÅǲÃÎÉÃÏ ÄÅ ÐÅÓÑÕÉÓÁ 

ÄÅÎÔÒÏ ÄÏÓ ÅÓÔÕÄÏÓ ÑÕÁÌÉÔÁÔÉÖÏÓ Å ÄÅÓÃÒÉÔÉÖÏÓ ÎÁ ÅÄÕÃÁëÁǿÏ ɉ+!75,)#(ȟ ςππυɊȢ %ÓÓÁ 

ÁÂÏÒÄÁÇÅÍ ÅÎÖÏÌÖÅ Á ÉÍÅÒÓÁǿÏ ÐÒÏÆÕÎÄÁ ÄÏ ÐÅÓÑÕÉÓÁÄÏÒ ÎÁÓ ÁÔÉÖÉÄÁÄÅÓ ÄÉÁǲÒÉÁÓ Å ÎÏÓ 

ÃÏÎÔÅØÔÏÓ ÎÁÔÕÒÁÉÓ ÄÏÓ ÐÁÒÔÉÃÉÐÁÎÔÅÓȟ ÃÏÍ Ï ÏÂÊÅÔÉÖÏ ÄÅ ÒÅÇÉÓÔÒÁÒ Å ÃÏÍÐÒÅÅÎÄÅÒ ÓÕÁÓ 

ÃÏÎÄÕÔÁÓȟ ÉÎÔÅÒÁëÏǿÅÓȟ ÎÏÒÍÁÓ Å ÓÉÇÎÉПÉÃÁÄÏÓ ÄÅ ÆÏÒÍÁ ÃÏÎÔÅØÔÕÁÌÉÚÁÄÁ ɉ,5$+%Ƞ !.$2%ǳȟ 

ρωψφɊȢ 

! /0 ÐÏÓÓÕÉ ÒÁąǲÚÅÓ ÈÉÓÔÏǲÒÉÃÁÓ ÎÁ ÁÎÔÒÏÐÏÌÏÇÉÁ Å ÎÁ ÄÅÆÅÓÁ ÄÁ ÎÅÃÅÓÓÉÄÁÄÅ ÄÅ Ï 

ÐÅÓÑÕÉÓÁÄÏÒ ÓÅ ÔÏÒÎÁÒ ÐÁÒÔÅ ÄÁ ÃÏÍÕÎÉÄÁÄÅ ÅÓÔÕÄÁÄÁ ÐÁÒÁ ÏÂÔÅÒ ÕÍÁ ÃÏÍÐÒÅÅÎÓÁǿÏ 

ÁÕÔÅǶÎÔÉÃÁ ÄÁ ÃÕÌÔÕÒÁ ɉ-!,)./73+)ȟ ςπρψɊȢ $ÅÓÄÅ ÅÎÔÁǿÏȟ ÅÓÓÁ ÍÅÔÏÄÏÌÏÇÉÁ ÔÅÍ ÓÉÄÏ 

ÁÍÐÌÁÍÅÎÔÅ ÁÄÏÔÁÄÁ ÅÍ ÄÉÖÅÒÓÁÓ ÄÉÓÃÉÐÌÉÎÁÓ ÄÁÓ ÃÉÅǶÎÃÉÁÓ ÓÏÃÉÁÉÓ Å ÈÕÍÁÎÁÓȟ ÉÎÃÌÕÉÎÄÏ Á 

ÅÄÕÃÁëÁǿÏȟ ÄÅÖÉÄÏ ÁǮ ÓÕÁ ÃÁÐÁÃÉÄÁÄÅ ÄÅ ÃÁÐÔÕÒÁÒ ÎÕÁÎÃÅÓȟ ÃÏÍÐÌÅØÉÄÁÄÅÓ Å ÃÏÎÔÅØÔÏÓ ÑÕÅ 

ÍÕÉÔÁÓ ÖÅÚÅÓ ÅÓÃÁÐÁÍ Á ÍÅǲÔÏÄÏÓ ÍÁÉÓ ÆÏÒÍÁÉÓ ɉ!.'2/3)./ȟ ςππωɊȢ 

.Ï ÃÏÎÔÅØÔÏ ÂÒÁÓÉÌÅÉÒÏȟ Á ÏÂÓÅÒÖÁëÁǿÏ ÐÁÒÔÉÃÉÐÁÎÔÅ ÔÅÍ ÓÉÄÏ ÅÍÐÒÅÇÁÄÁ ÐÁÒÁ 

ÅØÐÌÏÒÁÒ ÕÍÁ ÁÍÐÌÁ ÇÁÍÁ ÄÅ ÆÅÎÏǶÍÅÎÏÓ ÅÄÕÃÁÃÉÏÎÁÉÓȟ ÄÅÓÄÅ ÉÎÔÅÒÁëÏǿÅÓ ÅÍ ÓÁÌÁ ÄÅ ÁÕÌÁ 

ÁÔÅǲ ÄÉÎÁǶÍÉÃÁÓ ÅÍ ÅÓÐÁëÏÓ ÄÅ ÁÐÒÅÎÄÉÚÁÇÅÍ ÎÁǿÏ ÆÏÒÍÁÉÓȢ 0ÏÒ ÍÅÉÏ ÄÏ ÅÎÇÁÊÁÍÅÎÔÏ 

ÐÒÏÌÏÎÇÁÄÏ Å ÄÁ ÏÂÓÅÒÖÁëÁǿÏ ÍÉÎÕÃÉÏÓÁȟ ÏÓ ÐÅÓÑÕÉÓÁÄÏÒÅÓ ÐÏÄÅÍ ÄÅÓÖÅÎÄÁÒ ÁÓ ÎÏÒÍÁÓ 
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ÉÍÐÌąǲÃÉÔÁÓȟ ÏÓ ÖÁÌÏÒÅÓ ÓÏÃÉÏÃÕÌÔÕÒÁÉÓȟ ÁÓ ÄÉÎÁǶÍÉÃÁÓ ÄÅ ÐÏÄÅÒ Å ÏÓ ÐÒÏÃÅÓÓÏÓ ÄÅ ÃÏÎÓÔÒÕëÁǿÏ 

ÄÅ ÓÉÇÎÉПÉÃÁÄÏ ÑÕÅ ÍÏÌÄÁÍ ÁÓ ÅØÐÅÒÉÅǶÎÃÉÁÓ ÅÄÕÃÁÃÉÏÎÁÉÓ ɉ0%25::/ȟ ςπρχɊȢ 

5ÍÁ ÄÁÓ ÐÒÉÎÃÉÐÁÉÓ ÆÏÒëÁÓ ÄÁ /0 ÒÅÓÉÄÅ ÅÍ ÓÕÁ ÃÁÐÁÃÉÄÁÄÅ ÄÅ ÆÏÒÎÅÃÅÒ ÕÍÁ 

ÃÏÍÐÒÅÅÎÓÁǿÏ ÐÒÏÆÕÎÄÁ Å ÃÏÎÔÅØÔÕÁÌÉÚÁÄÁ ÄÏÓ ÓÉÇÎÉПÉÃÁÄÏÓȟ ÒÅÌÁëÏǿÅÓ ÓÏÃÉÁÉÓ Å ÐÅÒÓÐÅÃÔÉÖÁÓ 

ÄÏÓ ÐÁÒÔÉÃÉÐÁÎÔÅÓȢ !Ï ÐÁÒÔÉÃÉÐÁÒ ÁÔÉÖÁÍÅÎÔÅ ÄÁÓ ÉÎÔÅÒÁëÏǿÅÓ Å ÁÔÉÖÉÄÁÄÅÓȟ Ï ÐÅÓÑÕÉÓÁÄÏÒ 

ÐÏÄÅ ÃÁÐÔÕÒÁÒ ÄÅÔÁÌÈÅÓ Å ÓÕÔÉÌÅÚÁÓ ÑÕÅ ÄÉПÉÃÉÌÍÅÎÔÅ ÓÅÒÉÁÍ ÁÃÅÓÓąǲÖÅÉÓ ÐÏÒ ÍÅÉÏ ÄÅ 

ÍÅǲÔÏÄÏÓ ÍÁÉÓ ÄÉÓÔÁÎÔÅÓȟ ÃÏÍÏ ÅÎÔÒÅÖÉÓÔÁÓ ÏÕ ÑÕÅÓÔÉÏÎÁǲÒÉÏÓȢ 

.Ï ÅÎÔÁÎÔÏȟ Åǲ ÆÕÎÄÁÍÅÎÔÁÌ ÒÅÃÏÎÈÅÃÅÒ ÁÓ ÃÏÎÓÉÄÅÒÁëÏǿÅÓ ÅǲÔÉÃÁÓ Å ÏÓ ÄÅÓÁПÉÏÓ 

ÁÓÓÏÃÉÁÄÏÓ ÁǮ ÏÂÓÅÒÖÁëÁǿÏ ÐÁÒÔÉÃÉÐÁÎÔÅȢ /Ó ÐÅÓÑÕÉÓÁÄÏÒÅÓ ÄÅÖÅÍ ÌÉÄÁÒ ÃÏÍ ÑÕÅÓÔÏǿÅÓ ÁÃÅÒÃÁ 

ÄÁ ÓÕÁ ÐÏÓÔÕÒÁȟ ÄÁ ÒÅÌÁëÁǿÏ ÅÓÔÁÂÅÌÅÃÉÄÁ ÃÏÍ ÏÓ ÐÁÒÔÉÃÉÐÁÎÔÅÓȟ ÄÁ ÁÐÒÏØÉÍÁëÁǿÏ ÄÏ ÏÂÊÅÔÏ 

ÄÅ ÉÎÖÅÓÔÉÇÁëÁǿÏ Å ÄÁ ÓÕÁ ÉÎÔÅÒÆÅÒÅǶÎÃÉÁ ÎÏ ÃÏÎÔÅØÔÏȟ Á ПÉÍ ÄÅ ÇÁÒÁÎÔÉÒ ÑÕÅ ÓÕÁ ÐÒÅÓÅÎëÁ ÎÁǿÏ 

ÉÎПÌÕÅÎÃÉÅ ÉÎÄÅÖÉÄÁÍÅÎÔÅ ÁÓ ÄÉÎÁǶÍÉÃÁÓ ÎÁÔÕÒÁÉÓ ÄÏ ÁÍÂÉÅÎÔÅ ÅÓÔÕÄÁÄÏ ɉ6!,,!$!2%3ȟ 

ςππχɊȢ !ÌÅǲÍ ÄÉÓÓÏȟ Á ÔÒÉÁÎÇÕÌÁëÁǿÏ ÃÏÍ ÏÕÔÒÁÓ ÆÏÎÔÅÓ ÄÅ ÄÁÄÏÓ Å ÍÅǲÔÏÄÏÓ Åǲ ÆÒÅÑÕÅÎÔÅÍÅÎÔÅ 

ÒÅÃÏÍÅÎÄÁÄÁ ÐÁÒÁ ÁÐÒÉÍÏÒÁÒ Á ÖÁÌÉÄÁÄÅ Å Á ÃÏÎПÉÁÂÉÌÉÄÁÄÅ ÄÏÓ ÒÅÓÕÌÔÁÄÏÓ ɉ,5$+%Ƞ 

!.$2%ǳȟ ρωψφɊȢ 

/ ÐÒÉÍÅÉÒÏ ÍÏÍÅÎÔÏ ÅÍ ÑÕÅ Á /0 ÓÕÒÇÅ ÎÅÓÓÁ ÐÅÓÑÕÉÓÁ ÅÓÔÁǲȟ ÃÏÍÏ ÎÁǿÏ ÐÏÄÅÒÉÁ ÓÅÒ 

ÄÉÆÅÒÅÎÔÅȟ ÍÕÉÔÏ ÁÎÔÅÓ ÄÅ ÓÕÁ ÁÐÌÉÃÁëÁǿÏ ÐÒÁǲÔÉÃÁȡ ÓÅÕ ÉÎąǲÃÉÏ ÖÅÍ ÃÏÍ ÁÓ ÃÏÎÖÅÒÓÁÓ Å 

ÒÅÕÎÉÏǿÅÓ ÄÅ ÏÒÉÅÎÔÁëÁǿÏȟ ÃÏÍ Ï ÄÅÌÉÎÅÁÍÅÎÔÏ ÄÏ ÐÒÏÊÅÔÏ ÄÅ ÐÅÓÑÕÉÓÁȟ ÃÏÍ Á ÅÓÔÒÕÔÕÒÁëÁǿÏ 

ÄÏ ÅÓÑÕÅÌÅÔÏ ÄÅÓÔÅ ÔÒÁÂÁÌÈÏȟ Á ÄÅПÉÎÉëÁǿÏ ÄÁ ÑÕÅÓÔÁǿÏ ÄÅ ÐÅÓÑÕÉÓÁȟ ÄÏÓ ÏÂÊÅÔÉÖÏÓȟ ÄÏ ÌÏǲÃÕÓ Å 

ÄÏ ÐÕǲÂÌÉÃÏȤÁÌÖÏȢ !ÐÅÎÁÓ ÃÏÍ Á ÂÁÓÅ ÄÁ ÐÅÓÑÕÉÓÁ ÓÏǲÌÉÄÁ Åǲ ÑÕÅ ÓÅ ÐÏÄÅ ÃÏÍÐÁÒÁÒ ÁÓ 

ÉÎÕǲÍÅÒÁÓ ÆÏÒÍÁÓ ÄÅ ÃÏÌÅÔÁÒ Å ÁÎÁÌÉÓÁÒ ÏÓ ÄÁÄÏÓ ÑÕÅ ÅÍÂÁÓÁÒÉÁÍ Á ÒÅÓÐÏÓÔÁ ÐÁÒÁ Á ÑÕÅÓÔÁǿÏ 

ÄÅ ÐÅÓÑÕÉÓÁȢ 

/ ÄÅÓÅÎÈÏ ÄÁ ÁÂÏÒÄÁÇÅÍ ÍÅÔÏÄÏÌÏǲÇÉÃÁ ÆÏÉ ÐÅÎÓÁÄÏ ÄÅ ÍÏÄÏ Á ÁÌÉÎÈÁÒ Ï ÉÄÅÁÌ ÄÅ 

ÆÁÚÅÒ Á ÐÅÓÑÕÉÓÁ Ï ÍÁÉÓ ÃÏÍÐÌÅÔÁ ÐÏÓÓąǲÖÅÌ ÃÏÍ Á ÒÅÁÌÉÄÁÄÅ ÄÅ ÑÕÅ ÅÌÁ ÄÅÖÅÒÉÁ ÓÅÒ ÐÏÓÓąǲÖÅÌ 

ÄÅÎÔÒÏ ÄÁÓ ÌÉÍÉÔÁëÏǿÅÓ ÄÅ ÔÅÍÐÏ Å ÒÅÃÕÒÓÏÓȟ ÁÌÅǲÍ ÄÅ ÃÅÒÔÏ ÂÏÍ ÓÅÎÓÏ ÃÏÍ ÏÓ ÅÎÖÏÌÖÉÄÏÓ 

ÎÁ ÐÅÓÑÕÉÓÁ ÐÁÒÁ ÎÁǿÏ ÔÏÍÁÒ ÄÅÌÅÓ ÔÁÎÔÏ ÔÅÍÐÏ ÏÕ ÅÓÆÏÒëÏȢ $ÁÄÏ Ï ÃÏÎÔÅØÔÏ ÄÏ ÐÒÏÊÅÔÏ 

34%!-Ȥ#%&%4-ÁËÅÒȟ Ï ÑÕÁÌ Åǲ Ï ÇÒÁÎÄÅ ÐÁÌÃÏ ÄÅ ÉÎÖÅÓÔÉÇÁëÁǿÏ ÎÅÓÔÅ ÔÒÁÂÁÌÈÏȟ Á ÕÔÉÌÉÚÁëÁǿÏ 

ÄÁ ÏÂÓÅÒÖÁëÁǿÏ ÐÁÒÔÉÃÉÐÁÎÔÅ ÓÕÒÇÉÕ ÃÏÍÏ ÕÍÁ ÍÅÔÏÄÏÌÏÇÉÁ ÎÁÔÕÒÁÌ Åȟ ÏÕÓÏ ÄÉÚÅÒȟ 

ÉÎÄÉÓÐÅÎÓÁǲÖÅÌȢ 

%Í ÕÍ ÐÒÏÊÅÔÏ ÄÅ ÔÁÍÁÎÈÁ ÅØÔÅÎÓÁǿÏ ÔÅÍÐÏÒÁÌȟ ÃÏÍ ÔÁÎÔÁÓ ÐÅÓÓÏÁÓ ÅÎÖÏÌÖÉÄÁÓ Å 

ÔÁÎÔÁÓ ÅÔÁÐÁÓ ÄÉÆÅÒÅÎÔÅÓȟ ÓÅÒÉÁ ÅØÔÒÅÍÁÍÅÎÔÅ ÉÎÇÅǶÎÕÏ ÅÓÐÅÒÁÒ ÑÕÅ ÕÍÁ ÃÏÌÅÔÁ ÄÅ ÄÁÄÏÓ 

ÐÏÎÔÕÁÌ Å ÃÏÍ ÕÍ ÇÒÕÐÏ ÓÅÌÅÔÏ ÐÕÄÅÓÓÅ ÆÏÒÎÅÃÅÒ ÕÍ ÒÅÃÏÒÔÅ ПÉÄÅÄÉÇÎÏ Á ÔÏÄÁ Á ÅØÔÅÎÓÁǿÏ 

ÄÏ ÐÒÏÊÅÔÏȟ ÅÍ ÔÅÒÍÏÓ ÄÅ ÔÅÍÐÏÒÁÌÉÄÁÄÅ Å ÒÉÑÕÅÚÁ ÄÅ ÐÅÒÓÐÅÃÔÉÖÁÓȢ 0ÒÉÎÃÉÐÁÌÍÅÎÔÅ ÅÍ 
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ÕÍÁ ÐÅÓÑÕÉÓÁ ÑÕÅȟ ÐÏÒ ÏÒÉÅÎÔÁÒ ÓÕÁ ÁÎÁǲÌÉÓÅ ÎÏÓ ÐÒÅÃÅÉÔÏÓ ÄÁ %ØÐÅÒÉÅǶÎÃÉÁ ÄÅ !ÐÒÅÎÄÉÚÁÇÅÍ 

-ÅÄÉÁÄÁ Å ÄÅ ÓÅÕÓ ÐÁÒÁǶÍÅÔÒÏÓȟ ÔÅÍ ÔÁÍÂÅǲÍ Á ÁÍÂÉëÁǿÏ ÄÅ ÃÏÌÅÔÁÒ ÄÁÄÏÓ ÓÏÂÒÅ ÁÓÐÅÃÔÏÓ 

ÄÏ ÃÏÍÐÏÒÔÁÍÅÎÔÏ Å ÄÁ ÐÅÒÃÅÐëÁǿÏ ÄÏÓ ÉÎÄÉÖąǲÄÕÏÓ ÅÎÖÏÌÖÉÄÏÓȟ ÓÅÊÁÍ ÅÌÅÓ ÐÒÏÖÅÎÉÅÎÔÅÓ ÄÏ 

ÒÅÌÁÃÉÏÎÁÍÅÎÔÏ ÅÎÔÒÅ ÏÓ ÉÎÄÉÖąǲÄÕÏÓ ÏÕ ÄÁ ÍÕÄÁÎëÁ ÃÁÕÓÁÄÁ ÐÅÌÏ ÐÒÏÊÅÔÏ ÎÁÓ ÈÁÂÉÌÉÄÁÄÅÓȟ 

ÃÏÍÐÅÔÅǶÎÃÉÁÓȟ ÅÎÇÁÊÁÍÅÎÔÏ Å ÁÐÒÅÎÄÉÚÁÄÏ ÄÏÓ ÁÌÕÎÏÓȟ ÁÌÅǲÍ ÄÁ ÁÕÔÏÐÅÒÃÅÐëÁǿÏ ÄÏÓ ÁÌÕÎÏÓ 

ÓÏÂÒÅ ÓÅÕ ÁÐÒÅÎÄÉÚÁÄÏ Å ÓÕÁ ÒÅÌÁëÁǿÏ ÃÏÍ Á ÃÉÅǶÎÃÉÁ Å Á ÔÅÃÎÏÌÏÇÉÁȢ 

%ØÉÓÔÅ ÔÁÍÂÅǲÍ Ï ÂÅÎÅÆąǲÃÉÏ ÄÅ ÑÕÅ Á ÁÍÂÉÅÎÔÁëÁǿÏ ÄÏ ÐÅÓÑÕÉÓÁÄÏÒ ÎÏ ÃÏÎÔÅØÔÏ Á ÓÅÒ 

ÐÅÓÑÕÉÓÁÄÏ ÔÅÎÄÅ Á ÁÕÍÅÎÔÁÒ ÁǮ ÍÅÄÉÄÁ ÑÕÅ Ï ÐÅÒąǲÏÄÏ ÄÅ ÏÂÓÅÒÖÁëÁǿÏ ÓÅ ÅÓÔÅÎÄÅȟ ÔÁÎÔÏ 

ÐÏÒÑÕÅ Ï ÐÅÓÑÕÉÓÁÄÏÒ ÓÅ ÁÄÁÐÔÁ ÁÏÓ ÏÂÊÅÔÏÓ ÄÅ ÅÓÔÕÄÏȟ ÁÏÓ ÐÁÒÔÉÃÉÐÁÎÔÅÓȟ ÁÏ ÓÅÕ ÐÒÏǲÐÒÉÏ 

ÐÁÐÅÌ Å ÁÏÓ ÐÏÎÔÏÓ ÑÕÅ ÄÅÖÅ ÏÕ ÎÁǿÏ ÓÅ ÁÔÅÎÔÁÒȟ ÒÅПÉÎÁÎÄÏ ÓÕÁ ÔÅǲÃÎÉÃÁ ÄÅ ÃÏÌÅÔÁ ÄÅ ÄÁÄÏÓ Å 

ÁÄÁÐÔÁÎÄÏ ÓÕÁ ÐÏÓÔÕÒÁ ÐÁÒÁ ÕÍÁ ÍÅÌÈÏÒ ÁÄÅÑÕÁëÁǿÏ ÁÏ ÁÍÂÉÅÎÔÅ Å ÁÏÓ ÉÎÄÉÖąǲÄÕÏÓȢ 4ÁÌ 

ÃÏÍÏ ÏÓ ÐÁÒÔÉÃÉÐÁÎÔÅÓ ÄÏ ÐÒÏÊÅÔÏȟ ÐÒÏÆÅÓÓÏÒÅÓ Å ÁÌÕÎÏÓ ÓÅ ÓÅÎÔÅÍ ÍÁÉÓ ÁǮ ÖÏÎÔÁÄÅ ÃÏÍ Á 

ÐÒÅÓÅÎëÁ ÄÏ ÐÅÓÑÕÉÓÁÄÏÒȟ ÓÅ ÈÁÂÉÔÕÁÍ Á ÅÌÁȟ ÃÏÎÆÅÒÉÎÄÏ ÍÁÉÏÒ ÎÁÔÕÒÁÌÉÄÁÄÅ ÁǮÓ ÁëÏǿÅÓ Å 

ÉÎÔÅÒÁëÏǿÅÓ ÅÍ ÁÍÂÉÅÎÔÅ ÏÂÓÅÒÖÁÄÏ Åȟ ÃÏÎÓÅÑÕÅÎÔÅÍÅÎÔÅȟ ÉÍÐÒÉÍÉÎÄÏ ÃÁÄÁ ÖÅÚ ÍÅÎÏÓ 

ÖÉÅǲÓ ÏÕ ÉÎПÌÕÅǶÎÃÉÁ ÎÏÓ ÐÁÒÔÉÃÉÐÁÎÔÅÓ Ï ÆÁÔÏ ÄÅ ÅÓÔÁÒÅÍ ÓÅÎÄÏ ÏÂÓÅÒÖÁÄÏÓ Å ÐÁÒÔÉÃÉÐÁÎÄÏ ÄÅ 

ÕÍÁ ÐÅÓÑÕÉÓÁȢ 

/ÕÔÒÏ ÐÏÎÔÏ ÅÍ ÑÕÅ Á ÏÂÓÅÒÖÁëÁǿÏ ÓÅ ÆÁÚ ÎÅÃÅÓÓÁǲÒÉÁ ÎÅÓÔÁ ÐÅÓÑÕÉÓÁ ÓÅ ÁÐÒÅÓÅÎÔÁ ÅÍ 

ÓÕÁ ÃÁÐÁÃÉÄÁÄÅ ÄÅ ÒÅÖÅÌÁÒ ÄÁÄÏÓ ÑÕÅ ÐÁÓÓÁÒÉÁÍ ÄÅÓÐÅÒÃÅÂÉÄÏÓ ÐÅÌÏÓ ÏÕÔÒÏÓ ÍÅǲÔÏÄÏÓ 

ÅÍÐÒÅÇÁÄÏÓȡ Á ÁÐÌÉÃÁëÁǿÏ ÄÅ ÑÕÅÓÔÉÏÎÁǲÒÉÏ Å ÏÓ ÇÒÕÐÏÓ ÆÏÃÁÉÓȢ )ÓÔÏ ÐÏÒÑÕÅ ÁÍÂÏÓ ÏÓ 

ÍÅǲÔÏÄÏÓ ÔÅǶÍ ÓÅÕÓ ÄÁÄÏÓ ÏÒÉÕÎÄÏÓ ÄÁ ÐÅÒÃÅÐëÁǿÏ ÄÏÓ ÐÁÒÔÉÃÉÐÁÎÔÅÓ ÓÏÂÒÅ ÏÓ 

ÁÃÏÎÔÅÃÉÍÅÎÔÏÓȟ ÁëÏǿÅÓȟ ÓÅÎÔÉÍÅÎÔÏÓ Å ÒÅПÌÅØÏǿÅÓȟ ÄÁÄÏÓȟ ÃÌÁÒÏȟ ÍÕÉÔÏ ÉÍÐÏÒÔÁÎÔÅÓ Å ÒÉÃÏÓ 

ÑÕÅ ÉÎÃÌÕÓÉÖÅ ÔÁÍÂÅǲÍ ÓÁǿÏ ÃÏÎÔÅÍÐÌÁÄÏÓ ÐÅÌÁ ÏÂÓÅÒÖÁëÁǿÏȢ !ÓÓÉÍȟ ÏÓ ÁÃÏÎÔÅÃÉÍÅÎÔÏÓ ÃÏÍÏ 

ÓÁǿÏȟ ÏÓ ÆÁÔÏÓ ÃÏÎÃÒÅÔÏÓȟ ÄÉÒÅÔÏÓȟ ÍÅÔÏǲÄÉÃÏÓȟ Á ÈÉÓÔÏǲÒÉÁ ÃÏÎÔÁÄÁ ÐÏÒ ÕÍÁ ÐÅÒÓÐÅÃÔÉÖÁ ÎÅÕÔÒÁȟ 

ÎÁǿÏ ÅÎÖÏÌÖÉÄÁ ÃÏÍ ÑÕÁÌÑÕÅÒ ÒÅÓÐÏÎÓÁÂÉÌÉÄÁÄÅȟ ÅØÐÅÃÔÁÔÉÖÁ ÏÕ ÐÒÅÓÓÁǿÏȟ ÓÅÍ ÎÅÎÈÕÍÁ 

ÉÎПÌÕÅǶÎÃÉÁ ÁÄÖÉÎÄÁ ÄÁ ÅÓÆÅÒÁ ÓÏÃÉÁÌȟ ÄÁÓ ÁÍÂÉëÏǿÅÓ ÏÕ ÄÁ ÖÏÎÔÁÄÅ ÄÅ ÄÅÍÏÎÓÔÒÁÒ ÁÌÇÏȟ ÓÅÊÁ 

ÔÒÁÂÁÌÈÏȟ ÅÓÆÏÒëÏȟ ÓÕÃÅÓÓÏȟ ÄÉПÉÃÕÌÄÁÄÅȟ ÃÕÌÐÁȟ ÅÔÃȢ %ǳ ÐÏÒ ÍÅÉÏ ÄÁ ÏÂÓÅÒÖÁëÁǿÏ ÑÕÅ ÓÅ ÂÕÓÃÁ 

ÒÅÇÉÓÔÒÁÒ Á ÒÅÁÌÉÄÁÄÅ ÄÅ ÆÏÒÍÁ ÄÉÒÅÔÁ Å ÍÅÔÏǲÄÉÃÁȟ ÐÒÏÃÕÒÁÎÄÏ ÁÌÃÁÎëÁÒ Ï ÍÁǲØÉÍÏ ÐÏÓÓąǲÖÅÌ 

ÄÅ ÉÍÐÁÒÃÉÁÌÉÄÁÄÅ Å ПÉÄÅÌÉÄÁÄÅ ÁÏÓ ÆÁÔÏÓ ÏÂÓÅÒÖÁÄÏÓȢ 

2ÅÓÐÏÓÔÁÓ ÏÂÔÉÄÁÓ ÐÏÒ ÑÕÅÓÔÉÏÎÁǲÒÉÏ ÏÕ ÇÒÕÐÏ ÆÏÃÁÌ ÐÏÄÅÍ ÒÅПÌÅÔÉÒ ÐÏÎÔÏÓ ÄÅ ÖÉÓÔÁ 

ÕǲÎÉÃÏÓ Å ÐÅÓÓÏÁÉÓȟ ÍÁÓ ÑÕÅ ÅÍ ÃÏÎÔÒÁÐÁÒÔÉÄÁ ÐÏÄÅÍ ÓÅÒ ÔÁÍÂÅǲÍ ÒÅÄÕÃÉÏÎÉÓÔÁÓ Å 

ÅÎÖÉÅÓÁÄÏÓȟ ÖÉÓÔÏ ÑÕÅ Á ÍÅÍÏǲÒÉÁ ÎÁǿÏ ÅÎÔÒÅÇÁ ÏÓ ÆÁÔÏÓȟ ÍÁÓ Á ÎÏÓÓÁ ÖÉÓÁǿÏ ÄÅÌÅÓȟ ÃÏÍÏ ÏÓ 

ÁÎÔÅÃÉÐÁÍÏÓȟ ÐÅÒÃÅÂÅÍÏÓ ÏÕ ÒÅÃÏÒÄÁÍÏÓȟ ÃÏÍÏ ÎÏÓ ÆÁÚÅÍ ÓÅÎÔÉÒȟ Ï ÑÕÅ ÄÅÓÐÅÒÔÁÍȟ 

ÄÅÐÅÎÄÅÍ ÄÏ ÎÏÓÓÏ ÐÒÏǲÐÒÉÏ ÓÅÎÔÉÍÅÎÔÏ ÑÕÁÎÔÏ ÁÏ ÌÏÃÁÌȟ ÁǮ ÁÔÉÖÉÄÁÄÅȟ ÁÏ ÏÕÔÒÏȟ ÓÅ 
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ÇÏÓÔÁÍÏÓ ÏÕ ÄÅÓÇÏÓÔÁÍÏÓ ÄÅ ÁÌÇÏȟ ÃÏÍÏ ÊÕÌÇÁÍÏÓ ÑÕÅ ÆÏÉ ÏÕ ÄÅÖÅÒÉÁ ÔÅÒ ÓÉÄÏȢ 3Å 

ÌÅÍÂÒÁÍÏÓ ÄÅ ÁÌÇÕÎÓ ÄÅÔÁÌÈÅÓȟ ÃÏÍ ÃÅÒÔÅÚÁ ÅÓÑÕÅÃÅÍÏÓ ÏÕ ÎÁǿÏ ÎÏÓ ÁÔÅÎÔÁÍÏÓ Á ÏÕÔÒÏÓȟ 

ÃÏÍ ÕÍ ÏÌÈÁÒ ÉÎÄÉÖÉÄÕÁÌ Å ÐÒÏǲÐÒÉÏȢ .ÁǿÏ ÐÒÅÃÉÓÁÍÏÓ ÕÔÉÌÉÚÁÒ ÍÅǲÔÏÄÏÓ ÅÓÐÅÃąǲПÉÃÏÓ ÏÕ ÎÏÓ 

ÇÕÉÁÒ ÐÏÒ ÏÂÊÅÔÉÖÏÓ ÄÅПÉÎÉÄÏÓȟ ÎÁǿÏ ÒÅÇÉÓÔÒÁÍÏÓ ÄÅ ÆÏÒÍÁ ÓÉÓÔÅÍÁǲÔÉÃÁȟ ÃÏÎÔÁÍÏÓ Á ÈÉÓÔÏǲÒÉÁ 

ÃÏÍÏ Á ÐÅÒÃÅÂÅÍÏÓ ÎÁÔÕÒÁÌÍÅÎÔÅ ÏÕ ÃÏÍÏ ÑÕÅÒÅÍÏÓ ÑÕÅ ÓÅÊÁ ÌÅÍÂÒÁÄÁȟ ÁÍÅÎÉÚÁÎÄÏȟ 

ÏÍÉÔÉÎÄÏȟ ÁÕÍÅÎÔÁÎÄÏ Å ÍÁÎÉÐÕÌÁÎÄÏȟ ÃÏÎÓÃÉÅÎÔÅ ÏÕ ÉÎÃÏÎÓÃÉÅÎÔÅÍÅÎÔÅȟ Ï ÄÉÓÃÕÒÓÏ 

ÄÉÁÎÔÅ ÄÅ ÎÏÓÓÏÓ ÐÒÏǲÐÒÉÏÓ ÉÎÔÅÒÅÓÓÅÓ ÏÕ ÉÎÓÅÇÕÒÁÎëÁÓ ɉ"2%7). ÅÔ ÁÌȢȟ ςπρωȠ 

-5Ȅ''%."52'ȟ ςπςρɊȢ .Á ÏÂÓÅÒÖÁëÁǿÏȟ Á ÄÅÓÃÒÉëÁǿÏ ÄÏÓ ÆÁÔÏÓ ÎÁǿÏ Åǲ ÕÍÁ ÈÉÓÔÏǲÒÉÁ ÃÏÎÔÁÄÁ 

ÄÅ ÆÏÒÍÁ ÐÏÓÔÅÒÉÏÒ ÁÏ ÆÁÔÏ ÇÕÉÁÄÏ ÁÐÅÎÁÓ ÐÅÌÁ ÌÅÍÂÒÁÎëÁ ÄÅ ÑÕÅÍ Á ÎÁÒÒÁȟ ÍÁÓ ÕÍ 

ÒÅÇÉÓÔÒÏ ÓÉÓÔÅÍÁǲÔÉÃÏ ÑÕÅ ÂÕÓÃÁ ÓÅÒ ÉÍÐÁÒÃÉÁÌ Å ÓÅ ÁÐÏÉÁÒ ÅÍ ÄÁÄÏÓ ÃÏÌÅÔÁÄÏÓȟ ÃÏÍÏ 

ÒÅÇÉÓÔÒÏÓ ÖÉÓÕÁÉÓȟ ÅÓÃÒÉÔÏÓȟ ÅÍ ÁǲÕÄÉÏ ÏÕ ÖąǲÄÅÏȢ 

4ÁÌ ÃÏÎÓÔÁÔÁëÁǿÏ ÎÁǿÏ ÆÏÉ ÌÅÖÁÎÔÁÄÁ ÐÁÒÁ ÁÐÏÎÔÁÒ ÐÏÎÔÏÓ ÐÏÓÉÔÉÖÏÓ Å ÎÅÇÁÔÉÖÏÓ ÄÏÓ 

ÉÎÓÔÒÕÍÅÎÔÏÓ ÕÔÉÌÉÚÁÄÏÓȟ ÍÁÓ ÐÁÒÁ ÅÎÔÅÎÄÅÒ ÃÏÍÏ Á ÔÒÉÁÎÇÕÌÁëÁǿÏ ÅÎÔÒÅ ÏÓ ÄÁÄÏÓ ÏÂÔÉÄÏÓ 

ÐÏÒ ÅÌÅÓ ÐÏÄÅ ÃÏÒÒÏÂÏÒÁÒ ÐÁÒÁ ÕÍÁ ÖÉÓÁǿÏ ÍÁÉÓ ÁÂÒÁÎÇÅÎÔÅ Å ÃÒąǲÔÉÃÁ ÄÏ ÐÁÎÏÒÁÍÁ ÇÅÒÁÌ ÄÏ 

ÐÒÏÊÅÔÏȟ ÄÅ ÍÏÄÏ ÑÕÅ Á ÏÂÓÅÒÖÁëÁǿÏ ÐÁÒÔÉÃÉÐÁÎÔÅȟ ÊÕÎÔÏ ÃÏÍ Ï ÇÒÕÐÏ ÆÏÃÁÌ Å Ï ÑÕÅÓÔÉÏÎÁǲÒÉÏȟ 

ÐÏÄÅÍ ÓÅÒ ÃÁÐÁÚÅÓ ÄÅ ÃÏÂÒÉÒ ÄÉÖÅÒÓÏÓ ÁÓÐÅÃÔÏÓ ÐÅÒÔÉÎÅÎÔÅÓ ÑÕÅ ÕÍ ÉÎÓÔÒÕÍÅÎÔÏ ÃÏÂÒÅ Å 

ÏÕÔÒÏ ÎÁǿÏȟ ÏÕ ÍÅÓÍÏ ÆÏÒÎÅÃÅÒ ÄÉÆÅÒÅÎÔÅÓ ÖÉÓÏǿÅÓ ÄÅ ÕÍ ÍÅÓÍÏ ÁÓÐÅÃÔÏȟ ÄÉÆÅÒÅÎÔÅÓ 

ÐÅÒÓÐÅÃÔÉÖÁÓȟ ÍÏÍÅÎÔÏÓ ÃÒÏÎÏÌÏǲÇÉÃÏÓȟ ÆÏÒÍÁÓ Å ÊÅÉÔÏÓ ÄÅ ÃÏÌÅÔÁÒ Ï ÍÅÓÍÏ ÄÁÄÏ ÐÁÒÁ 

ÃÏÒÒÏÂÏÒÁÒ ÃÏÍ ÓÕÁ ПÉÄÅÄÉÇÎÉÄÁÄÅ Å ÃÏÎПÉÁÎëÁ ÄÁ ÖÅÒÁÃÉÄÁÄÅ ÄÏÓ ÄÁÄÏÓȢ 

τȢρȢςȢρ /ÂÓÅÒÖÁëÁǿÏ 0ÁÒÔÉÃÉÐÁÎÔÅȡ ÍÅǲÔÏÄÏÓ Å ÅÓÔÒÁÔÅǲÇÉÁÓ 

#ÏÍ Ï ÏÂÊÅÔÉÖÏ ÄÅ ÅÎÔÅÎÄÅÒ ÁÓ ÄÉÎÁǶÍÉÃÁÓ ÓÏÃÉÁÉÓȟ ÏÓ ÐÒÏÃÅÓÓÏÓ ÄÅ ÔÏÍÁÄÁ ÄÅ 

ÄÅÃÉÓÁǿÏ Å ÏÓ ÃÏÍÐÏÒÔÁÍÅÎÔÏÓ ÄÏÓ ÁÌÕÎÏÓ Å ÐÒÏÆÅÓÓÏÒÅÓ ÅÎÖÏÌÖÉÄÏÓ ÎÏ ÐÒÏÊÅÔÏ 34%!-Ȥ

#%&%4-ÁËÅÒȟ ÆÏÒÁÍ ÆÅÉÔÁÓ ÏÂÓÅÒÖÁëÏǿÅÓ ÐÁÒÔÉÃÉÐÁÎÔÅÓ ÄÅ ÔÏÄÏÓ ÏÓ ÅÖÅÎÔÏÓ ÄÏ ÐÒÏÊÅÔÏȟ ÁÓ 

ÐÅÒÃÅÐëÏǿÅÓ ÄÏ ÐÅÓÑÕÉÓÁÄÏÒ ÁÃÅÒÃÁ ÄÁÓ ÉÎÆÏÒÍÁëÏǿÅÓ ÒÅÌÅÖÁÎÔÅÓ ÐÁÒÁ Á ÐÅÓÑÕÉÓÁ ÆÏÒÁÍ 

ÃÏÌÅÔÁÄÁÓ ÐÏÒ ÍÅÉÏ ÄÅ ÁÎÏÔÁëÏǿÅÓ ÄÅÔÁÌÈÁÄÁÓ ÅÍ ÕÍ ÄÉÁǲÒÉÏ ÄÅ ÃÁÍÐÏȢ  

.ÏÔÁÓ ÄÅ ÁǲÕÄÉÏ ÅÒÁÍ ÔÏÍÁÄÁÓ ÁÐÏǲÓ ÏÓ ÅÖÅÎÔÏÓ ÏÂÓÅÒÖÁÄÏÓȢ ! ÍÅÍÏǲÒÉÁ ÁÉÎÄÁ 

ÖąǲÖÉÄÁȟ ÁÐÏÉÁÄÁ ÄÁÓ ÁÎÏÔÁëÏǿÅÓ ÅÓÃÒÉÔÁÓ ÒÅÁÌÉÚÁÄÁÓ ÎÏ ÄÉÁǲÒÉÏ ÄÅ ÃÁÍÐÏȟ ÐÅÒÍÉÔÉÁÍ ÕÍÁ 

ÍÁÉÏÒ ÒÉÑÕÅÚÁ ÄÅ ÄÅÔÁÌÈÅÓȢ / ÏÂÊÅÔÉÖÏ ÅÒÁ ÓÁÌÉÅÎÔÁÒ ÏÓ ÁÓÐÅÃÔÏÓ ÐÅÒÔÉÎÅÎÔÅÓ ÅÍ ÌÉÎÇÕÁÇÅÍ 

ÎÁǿÏ ÆÏÒÍÁÌȟ ÃÏÍÏ ÓÅ ÅÓÔÉÖÅÓÓÅ ÃÏÎÔÁÎÄÏ ÕÍÁ ÈÉÓÔÏǲÒÉÁ ÄÏ ÓÅÕ ÐÒÏǲÐÒÉÏ ÊÅÉÔÏ Å ÃÏÍ ÁÓ 

ÐÒÏǲÐÒÉÁÓ ÐÁÌÁÖÒÁÓȟ ÉÎÃÌÕÉÎÄÏ ÐÅÒÃÅÐëÏǿÅÓ Å ÅÍÏëÏǿÅÓȢ %ÓÔÁÓ ÎÏÔÁÓ ÄÅ ÁǲÕÄÉÏ ÎÁǿÏ ÅÒÁÍ 

ÔÒÁÎÓÃÒÉÔÁÓ ÐÏÓÔÅÒÉÏÒÍÅÎÔÅȟ ÍÁÓ ÓÅÒÖÉÁÍ ÄÅ ÓÕÐÏÒÔÅ ÐÁÒÁ ÒÅÍÅÍÏÒÁÒ ÏÓ ÆÁÔÏÓ ÁÃÏÎÔÅÃÉÄÏÓ 

Å ÏÔÉÍÉÚÁÒ Ï ÅÎÔÅÎÄÉÍÅÎÔÏ ÄÁÓ ÁÎÏÔÁëÏǿÅÓ ÅÓÃÒÉÔÁÓȢ 
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0ÏÒ ПÉÍȟ ÏÓ ÅÖÅÎÔÏÓ ÆÏÒÁÍ ÒÅÇÉÓÔÒÁÄÏÓ ÔÁÍÂÅǲÍ ÐÏÒ ÍÅÉÏ ÄÅ ÆÏÔÏÇÒÁПÉÁÓȟ ÍÁÓ ÁÐÅÎÁÓ 

ÑÕÁÎÄÏ ÒÅÇÉÓÔÒÏÓ ÖÉÓÕÁÉÓ ÓÅ ÃÏÎПÉÇÕÒÁÒÁÍ ÄÁÄÏÓ ÐÅÒÔÉÎÅÎÔÅÓ ÁǮ ÐÅÓÑÕÉÓÁȟ ÖÉÓÔÏ ÑÕÅ Ï 

ÐÒÏǲÐÒÉÏ ÁÔÏ ÄÅ ÆÏÔÏÇÒÁÆÁÒ ÐÏÄÅ ÐÁÒÅÃÅÒ ÉÎÖÁÓÉÖÏ ÁÏÓ ÐÒÅÓÅÎÔÅÓ Å ÉÎÉÂÉÒ Á ÎÁÔÕÒÁÌÉÄÁÄÅ ÄÁÓ 

ÉÎÔÅÒÁëÏǿÅÓȢ 6ÁÌÅ ÒÅÓÓÁÌÔÁÒ ÑÕÅ ÏÓ ÒÅÇÉÓÔÒÏÓ ÆÏÔÏÇÒÁǲПÉÃÏÓ ÒÅÁÌÉÚÁÄÏÓ ÁÏ ÌÏÎÇÏ ÄÁÓ ÅÔÁÐÁÓ ÓÏǲ 

ÆÏÒÁÍ ÆÅÉÔÏÓ ÍÅÄÉÁÎÔÅ ÃÏÎÓÅÎÔÉÍÅÎÔÏ ÄÏÓ ÐÁÒÔÉÃÉÐÁÎÔÅÓȟ ÒÅÓÐÏÎÓÁǲÖÅÉÓ Å ÉÎÓÔÉÔÕÉëÏǿÅÓ 

ÅÎÖÏÌÖÉÄÁÓȟ ÁÌÅǲÍ ÄÅ ÓÅÍÐÒÅ ÐÒÅÓÅÒÖÁÒÅÍ Á ÉÄÅÎÔÉÄÁÄÅ ÄÏÓ ÐÁÒÔÉÃÉÐÁÎÔÅÓȟ ÆÏÃÁÎÄÏ ÎÁÓ 

ÁÔÉÖÉÄÁÄÅÓ Å ÎÁǿÏ ÎÏÓ ÓÕÊÅÉÔÏÓȢ 

/Ó ÄÁÄÏÓ ÃÏÌÅÔÁÄÏÓ ÐÏÒ ÍÅÉÏ ÄÁ /0 Å ÓÕÁÓ ÆÅÒÒÁÍÅÎÔÁÓ ÉÎÃÌÕąǲÒÁÍ ÎÕÁÎÃÅÓ ÓÏÂÒÅ ÁÓ 

ÉÎÔÅÒÁëÏǿÅÓ ÅÎÔÒÅ ÏÓ ÐÁÒÔÉÃÉÐÁÎÔÅÓȟ ÁÓ ÄÉÎÁǶÍÉÃÁÓ ÄÅ ÅÎÓÉÎÏ Å ÁÐÒÅÎÄÉÚÁÇÅÍȟ ÏÓ ÍÁÔÅÒÉÁÉÓ 

ÕÔÉÌÉÚÁÄÏÓȟ ÁÓ ÅÓÔÒÁÔÅǲÇÉÁÓ ÅÍÐÒÅÇÁÄÁÓ Å ÁÓ ÃÁÒÁÃÔÅÒąǲÓÔÉÃÁÓ ÅÓÐÅÃąǲПÉÃÁÓ ÁÌÉÎÈÁÄÁÓ ÁÏÓ 

ÐÁÒÁǶÍÅÔÒÏÓ ÄÁ %ØÐÅÒÉÅǶÎÃÉÁ ÄÅ !ÐÒÅÎÄÉÚÁÇÅÍ -ÅÄÉÁÄÁȢ  

τȢρȢσ 1ÕÅÓÔÉÏÎÜÒÉÏ 

1ÕÅÓÔÉÏÎÁǲÒÉÏÓ ÔÅǶÍ ÓÉÄÏȟ ÈÁǲ ÍÕÉÔÏ ÔÅÍÐÏȟ ÕÍ ÅÌÅÍÅÎÔÏ ÂÁǲÓÉÃÏ ÎÁ ÐÅÓÑÕÉÓÁ 

ÅÄÕÃÁÃÉÏÎÁÌȟ ÆÏÒÎÅÃÅÎÄÏ ÕÍÁ ÁÂÏÒÄÁÇÅÍ ÅÓÔÒÕÔÕÒÁÄÁ Å ÓÉÓÔÅÍÁǲÔÉÃÁ ÐÁÒÁ ÃÏÌÅÔÁÒ ÄÁÄÏÓ ÄÅ 

ÄÉÖÅÒÓÁÓ ÐÏÐÕÌÁëÏǿÅÓ ÄÅ ÉÎÔÅÒÅÓÓÅȢ #ÏÎÆÏÒÍÅ ÄÅПÉÎÉÄÏ ÐÏÒ 'ÕȃÎÔÈÅÒ ɉςππσɊȟ ÕÍ 

ÑÕÅÓÔÉÏÎÁǲÒÉÏ Åǲ ÕÍ ÃÏÎÊÕÎÔÏ ÄÅ ÐÅÒÇÕÎÔÁÓ ÃÕÉÄÁÄÏÓÁÍÅÎÔÅ ÅÌÁÂÏÒÁÄÁÓȟ ÆÏÒÎÅÃÉÄÁÓ 

ÅØÁÔÁÍÅÎÔÅ ÎÁ ÍÅÓÍÁ ÆÏÒÍÁ Á ÕÍ ÇÒÕÐÏ ÄÅ ÐÅÓÓÏÁÓ ÐÁÒÁ ÏÂÔÅÒ ÄÁÄÏÓ ÓÏÂÒÅ ÔÏǲÐÉÃÏÓ ÏÕ 

ÐÒÏÂÌÅÍÁÓ ÅÓÐÅÃąǲПÉÃÏÓȢ 

.Ï ÃÏÎÔÅØÔÏ ÂÒÁÓÉÌÅÉÒÏȟ ÑÕÅÓÔÉÏÎÁǲÒÉÏÓ ÔÅǶÍ ÓÉÄÏ ÅÍÐÒÅÇÁÄÏÓ ÐÁÒÁ ÉÎÖÅÓÔÉÇÁÒ ÕÍÁ 

ÁÍÐÌÁ ÇÁÍÁ ÄÅ ÆÅÎÏǶÍÅÎÏÓ ÅÄÕÃÁÃÉÏÎÁÉÓȟ ÄÅÓÄÅ ÁÓ ÁÔÉÔÕÄÅÓ Å ÍÏÔÉÖÁëÏǿÅÓ ÄÏÓ ÁÌÕÎÏÓ ÁÔÅǲ ÁÓ 

ÐÅÒÃÅÐëÏǿÅÓ Å ÐÒÁǲÔÉÃÁÓ ÅÍ ÓÁÌÁ ÄÅ ÁÕÌÁ ÐÏÒ ÐÁÒÔÅ ÄÏÓ ÐÒÏÆÅÓÓÏÒÅÓȢ 0ÅÓÑÕÉÓÁÄÏÒÅÓ ÃÏÍÏ 

/ÌÉÖÅÉÒÁ ÅÔ ÁÌȢ ɉςπρπɊ ÄÅÓÔÁÃÁÍ Á ÕÔÉÌÉÄÁÄÅ ÄÏÓ ÑÕÅÓÔÉÏÎÁǲÒÉÏÓ ÎÁ ÃÏÌÅÔÁ ÄÅ ÄÁÄÏÓ 

ÑÕÁÎÔÉÔÁÔÉÖÏÓ Å ÑÕÁÌÉÔÁÔÉÖÏÓ ÄÅ ÇÒÁÎÄÅÓ ÁÍÏÓÔÒÁÓȟ ÐÅÒÍÉÔÉÎÄÏ Á ÅØÐÌÏÒÁëÁǿÏ ÄÅ ÐÁÄÒÏǿÅÓȟ 

ÔÅÎÄÅǶÎÃÉÁÓ Å ÒÅÌÁëÏǿÅÓȟ ÍÅÓÍÏ ÅÍ ÃÏÎÔÅØÔÏÓ ÁÌÈÅÉÏÓ ÁÏ ÅÄÕÃÁÃÉÏÎÁÌȢ 

5ÍÁ ÄÁÓ ÐÒÉÎÃÉÐÁÉÓ ÖÁÎÔÁÇÅÎÓ ÄÏÓ ÑÕÅÓÔÉÏÎÁǲÒÉÏÓ ÒÅÓÉÄÅ ÅÍ ÓÕÁ ÃÁÐÁÃÉÄÁÄÅ ÄÅ 

ÃÏÌÅÔÁÒ ÄÁÄÏÓ ÐÁÄÒÏÎÉÚÁÄÏÓȟ Ï ÑÕÅ ÆÁÃÉÌÉÔÁ ÁÎÁǲÌÉÓÅÓ ÅÓÔÁÔąǲÓÔÉÃÁÓ Å ÃÏÍÐÁÒÁëÏǿÅÓ ÅÎÔÒÅ 

ÄÉÆÅÒÅÎÔÅÓ ÓÕÂÇÒÕÐÏÓ ÏÕ ÃÏÎÔÅØÔÏÓȢ #ÏÎÆÏÒÍÅ ÏÂÓÅÒÖÁÄÏ ÐÏÒ 'ÕȃÎÔÈÅÒ ɉςππσɊȟ 

ÑÕÅÓÔÉÏÎÁǲÒÉÏÓ ÂÅÍ ÅÌÁÂÏÒÁÄÏÓ ÐÏÄÅÍ ÆÏÒÎÅÃÅÒ ÄÁÄÏÓ ÃÏÎПÉÁǲÖÅÉÓ Å ÖÁǲÌÉÄÏÓȟ ÐÅÒÍÉÔÉÎÄÏ ÑÕÅ 

ÏÓ ÐÅÓÑÕÉÓÁÄÏÒÅÓ ÆÁëÁÍ ÉÎÆÅÒÅǶÎÃÉÁÓ Å ÃÈÅÇÕÅÍ Á ÃÏÎÃÌÕÓÏǿÅÓ ÃÏÍ ÍÁÉÏÒ ÃÏÎПÉÁÂÉÌÉÄÁÄÅȢ 

1ÕÅÓÔÉÏÎÁǲÒÉÏÓ ÔÅǶÍ ÓÉÄÏ ÐÁÒÔÉÃÕÌÁÒÍÅÎÔÅ ÖÁÌÉÏÓÏÓ ÎÁ ÅØÐÌÏÒÁëÁǿÏ ÄÅ ÑÕÅÓÔÏǿÅÓ 

ÒÅÌÁÃÉÏÎÁÄÁÓ ÁǮ ÔÅÃÎÏÌÏÇÉÁ ÅÄÕÃÁÃÉÏÎÁÌ ÎÏ "ÒÁÓÉÌȢ 0ÅÓÑÕÉÓÁÄÏÒÅÓ ÃÏÍÏ "ÁÃÉÃÈ Å -ÏÒÁÎ 

ɉςπρχɊ ÔÅǶÍ ÕÔÉÌÉÚÁÄÏ ÑÕÅÓÔÉÏÎÁǲÒÉÏÓ ÐÁÒÁ ÁÖÁÌÉÁÒ Á ÉÎÔÅÇÒÁëÁǿÏ ÄÅ ÔÅÃÎÏÌÏÇÉÁȟ ÐÅÒÃÅÐëÏǿÅÓ 
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ÓÏÂÒÅ ÆÅÒÒÁÍÅÎÔÁÓ ÄÉÇÉÔÁÉÓ Å ÂÁÒÒÅÉÒÁÓ ÐÁÒÁ Á ÉÍÐÌÅÍÅÎÔÁëÁǿÏ ÅПÉÃÁÚ ÅÍ ÉÎÓÔÉÔÕÉëÏǿÅÓ 

ÅÄÕÃÁÃÉÏÎÁÉÓȢ %ÓÓÅÓ ÁÃÈÁÄÏÓ ÐÏÄÅÍ ÉÎÆÏÒÍÁÒ Ï ÄÅÓÅÎÖÏÌÖÉÍÅÎÔÏ ÄÅ ÅÓÔÒÁÔÅǲÇÉÁÓ Å ÐÏÌąǲÔÉÃÁÓ 

ÄÅÓÔÉÎÁÄÁÓ Á ÁÐÒÉÍÏÒÁÒ Á ÌÉÔÅÒÁÃÉÁ ÔÅÃÎÏÌÏǲÇÉÃÁ Å ÐÒÏÍÏÖÅÒ ÕÍ ÕÓÏ ÍÁÉÓ ÅПÉÃÁÚ ÄÅ ÒÅÃÕÒÓÏÓ 

ÄÉÇÉÔÁÉÓ ÎÏ ÅÎÓÉÎÏ Å ÎÁ ÁÐÒÅÎÄÉÚÁÇÅÍȢ 

!ÌÅǲÍ ÄÉÓÓÏȟ ÑÕÅÓÔÉÏÎÁǲÒÉÏÓ ÔÅǶÍ ÓÉÄÏ ÅÍÐÒÅÇÁÄÏÓ ÐÁÒÁ ÉÎÖÅÓÔÉÇÁÒ ÁÓ ÅØÐÅÒÉÅǶÎÃÉÁÓ Å 

ÐÅÒÃÅÐëÏǿÅÓ ÄÅ ÁÌÕÎÏÓȟ ÐÒÏÆÅÓÓÏÒÅÓ Å ÁÄÍÉÎÉÓÔÒÁÄÏÒÅÓ ÅÍ ÃÏÎÔÅØÔÏÓ ÄÅ ÁÐÒÅÎÄÉÚÁÇÅÍ ÎÁǿÏ 

ÆÏÒÍÁÉÓ Å ÉÎÆÏÒÍÁÉÓȢ 0ÅÓÑÕÉÓÁÄÏÒÅÓ ÃÏÍÏ &ÁÒÉÁȟ *ÁÃÏÂÕÃÃÉ Ǫ /ÌÉÖÅÉÒÁ ɉςπρρɊ ÔÅǶÍ ÕÔÉÌÉÚÁÄÏ 

ÑÕÅÓÔÉÏÎÁǲÒÉÏÓ ÐÁÒÁ ÃÁÐÔÕÒÁÒ ÄÁÄÏÓ ÓÏÂÒÅ ÁÓ ÍÏÔÉÖÁëÏǿÅÓȟ ÄÅÓÁПÉÏÓ Å ÂÅÎÅÆąǲÃÉÏÓ ÐÅÒÃÅÂÉÄÏÓ 

ÄÅ ÐÁÒÔÉÃÉÐÁÒ ÄÅÓÓÅÓ ÅÓÐÁëÏÓ ÅÄÕÃÁÃÉÏÎÁÉÓ ÁÌÔÅÒÎÁÔÉÖÏÓȟ ÃÏÎÔÒÉÂÕÉÎÄÏ ÐÁÒÁ ÕÍÁ ÍÅÌÈÏÒ 

ÃÏÍÐÒÅÅÎÓÁǿÏ ÄÏ ÐÁÐÅÌ Å ÉÍÐÁÃÔÏ ÄÅÓÓÅÓ ÅÓÐÁëÏÓ ÎÏ ÃÅÎÁǲÒÉÏ ÅÄÕÃÁÃÉÏÎÁÌ ÂÒÁÓÉÌÅÉÒÏȢ 

.Ï ÅÎÔÁÎÔÏȟ Á ÅПÉÃÁǲÃÉÁ ÄÏ ÅÍÐÒÅÇÏ ÄÏ ÑÕÅÓÔÉÏÎÁǲÒÉÏ ÃÏÍÏ ÍÅǲÔÏÄÏ ÄÅ ÃÏÌÅÔÁ ÄÅ ÄÁÄÏÓ 

ÄÅÐÅÎÄÅ ÄÅ ÄÉÖÅÒÓÏÓ ÆÁÔÏÒÅÓȢ %ǳ ÆÕÎÄÁÍÅÎÔÁÌ ÑÕÅ Ï ÐÅÓÑÕÉÓÁÄÏÒ ÅÎÔÅÎÄÁ Å ÁÄÁÐÔÅ Á 

ÆÅÒÒÁÍÅÎÔÁ ÁÏÓ ÏÂÊÅÔÉÖÏÓ ÄÁ ÐÅÓÑÕÉÓÁȟ ÁÏ ÐÕǲÂÌÉÃÏȤÁÌÖÏȟ ÁǮ ÆÏÒÍÁ ÄÅ ÁÐÌÉÃÁëÁǿÏ Å ÁÏ ÔÅÍÐÏ 

ÄÅÍÁÎÄÁÄÏ ÐÁÒÁ ÒÅÁÌÉÚÁëÁǿÏȢ #ÏÍÏ ÃÕÉÄÁÄÏÓ ÎÅÃÅÓÓÁǲÒÉÏÓȟ ÏÓ ÉÔÅÎÓ Å ÉÎÓÔÒÕëÏǿÅÓ ÄÅÖÅÍ ÓÅÒ 

ÏÂÊÅÔÉÖÏÓ Å ÃÌÁÒÏÓȟ Á ÌÉÎÇÕÁÇÅÍ ÕÔÉÌÉÚÁÄÁ ÄÅÖÅ ÓÅÒ ÁÐÒÏÐÒÉÁÄÁȟ Å Ï ÅÓÆÏÒëÏ Å ÔÅÍÐÏ 

ÄÅÓÐÅÎÄÉÄÏÓ ÐÅÌÏ ÐÁÒÔÉÃÉÐÁÎÔÅ ÄÅÖÅÍ ÓÅÒ ÒÅÄÕÚÉÄÏÓȢ 2ÅÃÏÍÅÎÄÁȤÓÅȟ ÁÉÎÄÁȟ ÑÕÅ Ï 

ÉÎÓÔÒÕÍÅÎÔÏ ÓÅÊÁ ÔÅÓÔÁÄÏ ÅÍ ÕÍ ÐÉÌÏÔÏ ÐÁÒÁ ÇÁÒÁÎÔÉÒ ÑÕÅ Á ÆÏÒÍÁÔÁëÁǿÏ ÅÓÔÅÊÁ ÁÄÅÑÕÁÄÁȟ 

ÍÉÎÉÍÉÚÁÎÄÏ ÖÉÅÓÅÓ Å ÅÒÒÏÓ ÄÅ ÒÅÓÐÏÓÔÁ ɉ#(!%2Ƞ $).):Ƞ 2)"%)2/ȟ ςπςτɊȢ  

0ÏÒ ПÉÍȟ Åǲ ÉÍÐÏÒÔÁÎÔÅ ÒÅÓÓÁÌÔÁÒ ÁÌÇÕÍÁÓ ÌÉÍÉÔÁëÏǿÅÓ ÁÓÓÏÃÉÁÄÁÓ ÁÏÓ ÄÁÄÏÓ ÃÏÌÅÔÁÄÏÓ 

ÐÏÒ ÑÕÅÓÔÉÏÎÁǲÒÉÏȟ ÑÕÅ ÄÅÃÏÒÒÅÍ ÐÒÉÎÃÉÐÁÌÍÅÎÔÅ ÄÅ ÓÕÁ ÎÁÔÕÒÅÚÁ ÉÍÐÅÓÓÏÁÌȢ 0ÏÒ ÓÅÒ ÕÍÁ 

ÆÅÒÒÁÍÅÎÔÁ ÐÁÄÒÏÎÉÚÁÄÁ ÑÕÅ ÎÁǿÏ ÒÅÑÕÅÒ Á ÐÒÅÓÅÎëÁ ÏÕ ÉÎÔÅÒÖÅÎëÁǿÏ ÄÉÒÅÔÁ ÄÏ ÐÅÓÑÕÉÓÁÄÏÒ 

ÄÕÒÁÎÔÅ ÓÕÁ ÁÐÌÉÃÁëÁǿÏȟ Ï ÑÕÅÓÔÉÏÎÁǲÒÉÏ ÐÏÄÅ ÔÅÒ ÓÅÕ ÖÁÌÏÒ ÄÅÐÒÅÃÉÁÄÏ ÑÕÁÎÄÏ ÏÓ 

ÐÁÒÔÉÃÉÐÁÎÔÅÓ ÎÁǿÏ ÄÅÍÏÎÓÔÒÁÍ ÉÎÔÅÒÅÓÓÅ ÏÕ ÃÏÍÐÒÏÍÅÔÉÍÅÎÔÏ ÃÏÍ Á ÐÅÓÑÕÉÓÁȢ .ÅÓÓÅ 

ÃÁÓÏȟ Á ÁÕÓÅǶÎÃÉÁ ÄÅ ÕÍÁ ÉÎÔÅÒÁëÁǿÏ ÈÕÍÁÎÁ ÆÁÃÉÌÉÔÁ ÁÏÓ ÐÁÒÔÉÃÉÐÁÎÔÅÓ ÔÏÍÁÒ ÁÔÉÔÕÄÅÓ ÑÕÅ 

ÍÉÎÉÍÉÚÅÍ ÏÕ ÅØÃÌÕÁÍ ÓÅÕ ÅÓÆÏÒëÏȟ ÉÎÄÅÐÅÎÄÅÎÔÅÍÅÎÔÅ ÄÏ ÑÕÁÎÔÏ ÉÓÓÏ ÃÏÍÐÒÏÍÅÔÁ Á 

ÖÅÒÁÃÉÄÁÄÅ ÄÁÓ ÒÅÓÐÏÓÔÁÓ ÏÕ Á ÐÒÏǲÐÒÉÁ ÐÁÒÔÉÃÉÐÁëÁǿÏ ÎÁ ÐÅÓÑÕÉÓÁȟ ÁÏ ÏÐÔÁÒÅÍ ÐÏÒ ÎÁǿÏ 

ÒÅÓÐÏÎÄÅÒȟ ÒÅÓÐÏÎÄÅÒ ÁÌÅÁÔÏÒÉÁÍÅÎÔÅ ÏÕ ÄÅ ÍÁÎÅÉÒÁ ÓÕÐÅÒПÉÃÉÁÌȢ 0ÏÒÔÁÎÔÏȟ Åǲ ÉÎÔÅÒÅÓÓÁÎÔÅ 

ÑÕÅ Á ÁÐÌÉÃÁëÁǿÏ ÄÏ ÑÕÅÓÔÉÏÎÁǲÒÉÏ ÓÅÊÁ ÁÃÏÍÐÁÎÈÁÄÁ ÐÅÓÓÏÁÌÍÅÎÔÅ ÐÅÌÏ ÐÅÓÑÕÉÓÁÄÏÒȟ 

ÑÕÁÎÄÏ ÐÏÓÓąǲÖÅÌȟ Å ÑÕÅ ÅÓÔÅ ÉÎÓÔÒÕÍÅÎÔÏ ÓÅÊÁ ÕÔÉÌÉÚÁÄÏ ÅÍ ÃÏÎÊÕÎÔÏ ÃÏÍ ÏÕÔÒÏÓ ÍÅǲÔÏÄÏÓ 

ÄÅ ÃÏÌÅÔÁ ÄÅ ÄÁÄÏÓȟ ÐÅÒÍÉÔÉÎÄÏ ÕÍÁ ÁÎÁǲÌÉÓÅ ÍÁÉÓ ПÉÄÅÄÉÇÎÁ ÄÁÓ ÉÎÆÏÒÍÁëÏǿÅÓ ÌÅÖÁÎÔÁÄÁÓ 

ɉ/"%.ȟ ςπςρɊȢ 

! ÅÌÁÂÏÒÁëÁǿÏ ÄÏ ÑÕÅÓÔÉÏÎÁǲÒÉÏȟ ÓÅÕÓ ÏÂÊÅÔÉÖÏÓ Å ÁÓ ÐÏÓÓÉÂÉÌÉÄÁÄÅÓ ÄÅ ÒÅÓÐÏÓÔÁ ÐÁÒÁ 

ÃÁÄÁ ÑÕÅÓÔÁǿÏ ÆÏÒÁÍ ÆÕÎÄÁÍÅÎÔÁÄÏÓ ÎÏÓ ÐÁÒÁǶÍÅÔÒÏÓ ÕÎÉÖÅÒÓÁÉÓ Å ÎÏÓ ÐÁÒÁǶÍÅÔÒÏÓ ÄÅ 
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ÒÅÆÏÒëÏ ÄÁ %ØÐÅÒÉÅǶÎÃÉÁ ÄÅ !ÐÒÅÎÄÉÚÁÇÅÍ -ÅÄÉÁÄÁȟ ÓÅÇÕÉÎÄÏ ÏÓ ÃÒÉÔÅǲÒÉÏÓ ÑÕÅ ÓÅÒÁǿÏ 

ÁÐÒÅÓÅÎÔÁÄÏÓ ÎÁ ÓÅëÁǿÏ τȢρȢφȢ  

 

τȢρȢσȢρ 1ÕÅÓÔÉÏÎÁǲÒÉÏȡ ÍÅǲÔÏÄÏÓ Å ÅÓÔÒÁÔÅǲÇÉÁÓ 

!ÉÎÄÁ ÑÕÅ ÕÔÉÌÉÚÁÎÄÏ Ï ÍÅÉÏ ÖÉÒÔÕÁÌȟ Ï ÑÕÅÓÔÉÏÎÁǲÒÉÏ ÆÏÉ ÁÐÌÉÃÁÄÏ ÐÒÅÓÅÎÃÉÁÌÍÅÎÔÅ 

ÄÕÒÁÎÔÅ ÕÍÁ ÄÁÓ ÖÉÓÉÔÁÓ ÄÅ ÃÁÄÁ ÅÓÃÏÌÁ ÁÏ ,ÁÂ -ÁËÅÒȢ ! ÐÌÁÔÁÆÏÒÍÁ Ȱ'ÏÏÇÌÅ &ÏÒÍÕÌÁǲÒÉÏÓȱȟ 

ÏÕ Ȱ'ÏÏÇÌÅ &ÏÒÍÓȱȟ ÆÏÉ ÅÍÐÒÅÇÁÄÁ ÐÁÒÁ ÓÅÄÉÁÒ Ï ÑÕÅÓÔÉÏÎÁǲÒÉÏȢ &ÏÒÁÍ ÄÉÓÐÏÎÉÂÉÌÉÚÁÄÏÓ ÁÏÓ 

ÁÌÕÎÏÓ ÃÏÍÐÕÔÁÄÏÒÅÓ ÐÏÒÔÁǲÔÅÉÓ ÃÏÍ ÁÃÅÓÓÏ ÁǮ ÉÎÔÅÒÎÅÔ ÄÏ ÐÒÏǲÐÒÉÏ ÌÁÂÏÒÁÔÏǲÒÉÏ Å ÅÍ ÕÍ 

ÌÏÃÁÌ ÐÒÉÖÁÄÏ ÐÁÒÁ ÁÔÅÎÄÅÒ ÁǮ ÐÅÓÑÕÉÓÁȢ !ÏÓ ÁÌÕÎÏÓ ÑÕÅ ÏÐÔÁÒÁÍ ÐÏÒ ÐÁÒÔÉÃÉÐÁÒ Å ÔÉÖÅÒÁÍ 

ÓÕÁ ÐÁÒÔÉÃÉÐÁëÁǿÏ ÁÕÔÏÒÉÚÁÄÁ ÐÅÌÏÓ ÒÅÓÐÏÎÓÁǲÖÅÉÓ ÐÏÒ ÍÅÉÏ ÄÏ 4!,% Å ÄÏ 4#,%ȟ ÎÁǿÏ ÆÏÉ 

ÐÒÅÃÉÓÏ ÓÅ ÉÄÅÎÔÉПÉÃÁÒ ÎÏ ÆÏÒÍÕÌÁǲÒÉÏ ÄÁ ÐÅÓÑÕÉÓÁ ÏÕ ÉÎÓÅÒÉÒ ÑÕÁÉÓÑÕÅÒ ÄÁÄÏÓ ÐÅÓÓÏÁÉÓȟ ÄÏ 

ÍÅÓÍÏ ÍÏÄÏ ÑÕÅ ÎÅÎÈÕÍÁ ÐÅÒÇÕÎÔÁ ÔÒÁÔÁÖÁ ÄÅ ÉÎÆÏÒÍÁëÏǿÅÓ ÃÁÐÁÚÅÓ ÄÅ ÉÄÅÎÔÉПÉÃÁÒ Ï 

ÐÁÒÔÉÃÉÐÁÎÔÅȢ .Ï ÁǶÍÂÉÔÏ ÐÅÓÓÏÁÌȟ ÈÁÖÉÁ ÁÐÅÎÁÓ ÐÅÒÇÕÎÔÁÓ ÄÅÍÏÇÒÁǲПÉÃÁÓ ÇÅÒÁÉÓȟ ÁÌÅǲÍ ÄÅ 

ÕÍÁ ÐÅÒÇÕÎÔÁ ÓÏÂÒÅ Ï ÎÏÍÅ ÄÁ ÅÓÃÏÌÁ ÄÏ ÐÁÒÔÉÃÉÐÁÎÔÅȟ ÁÐÅÎÁÓ ÐÁÒÁ ÃÏÎÔÒÏÌÅ ÉÎÔÅÒÎÏȢ / 

ÃÁÒÁǲÔÅÒ ÁÎÏǶÎÉÍÏ Åǲ ÁÓÓÅÇÕÒÁÄÏ ÔÁÍÂÅǲÍ ÐÁÒÁ ÐÒÏÍÏÖÅÒ Á ÈÏÎÅÓÔÉÄÁÄÅ ÎÁÓ ÒÅÓÐÏÓÔÁÓ ÁÏ 

ÍÉÎÉÍÉÚÁÒ Ï ÖÉÅǲÓ ÄÁ ÄÅÓÅÊÁÂÉÌÉÄÁÄÅ ÓÏÃÉÁÌȟ ÃÏÍÐÏÒÔÁÍÅÎÔÏ ÎÏ ÑÕÁÌ Ï ÐÁÒÔÉÃÉÐÁÎÔÅ 

ÁÐÒÅÓÅÎÔÁ ÒÅÓÐÏÓÔÁÓ ÑÕÅ ÓÁǿÏ ÍÁÉÓ ÓÏÃÉÁÌÍÅÎÔÅ ÁÃÅÉÔÁǲÖÅÉÓ ÄÏ ÑÕÅ ÓÕÁÓ ÏÐÉÎÉÏǿÅÓ ÏÕ 

ÃÏÍÐÏÒÔÁÍÅÎÔÏÓ ÖÅÒÄÁÄÅÉÒÏÓ ɉ")30/ *5ǳ.)/2ȟ ςπςςɊȢ  

/ ÑÕÅÓÔÉÏÎÁǲÒÉÏ ÉÎÔÉÔÕÌÁÄÏ ͼ3ÕÁ ÏÐÉÎÉÁǿÏ ÓÏÂÒÅ Ï ÐÒÏÊÅÔÏ ,ÁÂÏÒÁÔÏǲÒÉÏ )ÔÉÎÅÒÁÎÔÅ 

34%!-Ȥ#%&%4-ÁËÅÒͼ ÆÏÉ ÄÅÓÅÎÖÏÌÖÉÄÏ ÃÏÍ Ï ÏÂÊÅÔÉÖÏ ÄÅ ÃÏÌÅÔÁÒ ÄÁÄÏÓ ÓÏÂÒÅ Á ÐÅÒÃÅÐëÁǿÏ 

Å ÅØÐÅÒÉÅǶÎÃÉÁ ÄÏÓ ÐÁÒÔÉÃÉÐÁÎÔÅÓ ÅÍ ÒÅÌÁëÁǿÏ ÁÏ ÐÒÏÊÅÔÏȢ 5Í ÒÅÓÕÍÏ ÄÏÓ ÏÂÊÅÔÉÖÏÓ Å ÄÁ 

ÅÓÔÒÕÔÕÒÁ ÄÏ ÑÕÅÓÔÉÏÎÁǲÒÉÏ Åǲ ÁÐÒÅÓÅÎÔÁÄÏ ÎÅÓÔÁ ÓÅëÁǿÏȟ Å ÔÏÄÁÓ ÁÓ ÐÅÒÇÕÎÔÁÓ ÄÏ 

ÑÕÅÓÔÉÏÎÁǲÒÉÏȟ ÃÏÍ ÅØÃÅëÁǿÏ ÄÁ ÑÕÅ ÃÉÔÁ ÏÓ ÎÏÍÅÓ ÄÁÓ ÅÓÃÏÌÁÓ ÐÁÒÔÉÃÉÐÁÎÔÅÓȟ ÐÏÄÅÍ ÓÅÒ 

ÖÉÓÕÁÌÉÚÁÄÁÓ ÎÏ !ÐÅǶÎÄÉÃÅ )Ȣ 

/ ÑÕÅÓÔÉÏÎÁǲÒÉÏ ÁÐÌÉÃÁÄÏ ÅÒÁ ÃÏÍÐÏÓÔÏ ÐÏÒ ρχ ÐÅÒÇÕÎÔÁÓȟ ÃÏÎÔÅÎÄÏ ÄÉÆÅÒÅÎÔÅÓ ÔÉÐÏÓ 

ÄÅ ÁÂÏÒÄÁÇÅÎÓ Å ÆÏÒÍÁÔÏÓȟ ÅÎÔÒÅ ÑÕÅÓÔÏǿÅÓ ÄÅ ÍÕǲÌÔÉÐÌÁ ÅÓÃÏÌÈÁȟ ÅÓÃÁÌÁ ,ÉËÅÒÔ Å ÐÅÒÇÕÎÔÁÓ 

ÄÅ ÓÅÌÅëÁǿÏ ÍÕǲÌÔÉÐÌÁȢ / ÉÎÓÔÒÕÍÅÎÔÏ ÆÏÉ ÄÉÖÉÄÉÄÏ ÅÍ ÓÅëÏǿÅÓ ÑÕÅ ÁÂÏÒÄÁÖÁÍ ÁÓÐÅÃÔÏÓ 

ÃÏÎÔÅØÔÕÁÉÓȟ ÉÎÆÅÒÉÁÍ ÓÏÂÒÅ ÁÓ ÅØÐÅÒÉÅǶÎÃÉÁÓ Å ÐÅÒÃÅÐëÏǿÅÓ ÄÏÓ ÁÌÕÎÏÓ Á ÒÅÓÐÅÉÔÏ ÄÁÓ ÅÔÁÐÁÓ 

ÄÏ ÐÒÏÊÅÔÏȟ ÓÏÂÒÅ ÓÉ ÍÅÓÍÏÓ Å ÓÏÂÒÅ Á ÒÅÌÁëÁǿÏ ÃÏÍ ÏÓ ÏÕÔÒÏÓȢ #ÁÄÁ ÓÅëÁǿÏ ÅÓÔÁÖÁ 

ÁÃÏÍÐÁÎÈÁÄÁ ÄÅ ÕÍÁ ÄÅÓÃÒÉëÁǿÏ ÓÕÃÉÎÔÁ ÄÏ ÓÅÕ ÆÏÃÏȟ ÁÌÅǲÍ ÄÅ ÆÏÔÏÓ ÑÕÅ ÉÌÕÓÔÒÁÖÁÍ ÁÓ 

ÅÔÁÐÁÓ ÁǮÓ ÑÕÁÉÓ ÓÅ ÒÅÆÅÒÉÁÍȢ  

%Í ÄÅÔÁÌÈÅÓȟ ÁÐÏÎÔÁÍȤÓÅ ÁÓ ÓÅëÏǿÅÓ ÄÏ ÑÕÅÓÔÉÏÎÁǲÒÉÏ Å ÓÅÕÓ ÒÅÓÐÅÃÔÉÖÏÓ ÏÂÊÅÔÉÖÏÓȡ 
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ρɊ !ÐÒÅÓÅÎÔÁëÞÏȡ 5ÍÁ ÓÅëÁǿÏ ÓÅÍ ÑÕÁÉÓÑÕÅÒ ÐÅÒÇÕÎÔÁÓȟ ÄÅÄÉÃÁÄÁ ÁÐÅÎÁÓ Á ÁÐÒÅÓÅÎÔÁÒ Ï 

ÑÕÅÓÔÉÏÎÁǲÒÉÏȟ ÒÅÆÏÒëÁÒ Á ÎÁÔÕÒÅÚÁ ÖÏÌÕÎÔÁǲÒÉÁ Å ÁÎÏǶÎÉÍÁ ÄÁ ÐÁÒÔÉÃÉÐÁëÁǿÏ ÄÏÓ ÁÌÕÎÏÓ Å 

ÁÇÒÁÄÅÃÅÒ Ï ÔÅÍÐÏ ÇÁÓÔÏ ÒÅÓÐÏÎÄÅÎÄÏ Á ÐÅÓÑÕÉÓÁȢ 

ςɊ )ÎÆÏÒÍÁëėÅÓ 'ÅÒÁÉÓȡ 0ÅÒÇÕÎÔÁÓ ÓÏÂÒÅ ÉÄÁÄÅȟ ÁÎÏ ÅÓÃÏÌÁÒȟ ÎÏÍÅ ÄÁ ÅÓÃÏÌÁ Å ÇÅǶÎÅÒÏ ÄÏÓ 

ÐÁÒÔÉÃÉÐÁÎÔÅÓȟ ÂÅÍ ÃÏÍÏ Á ÁÕÔÏÉÄÅÎÔÉПÉÃÁëÁǿÏ ÅǲÔÎÉÃÏȤÒÁÃÉÁÌȢ %ÓÔÁÓ ÐÅÒÇÕÎÔÁÓ ÆÏÒÁÍ 

ÅÓÓÅÎÃÉÁÉÓ ÐÁÒÁ ÃÁÔÅÇÏÒÉÚÁÒ ÏÓ ÄÁÄÏÓ ÄÅÍÏÇÒÁǲПÉÃÏÓ ÄÏÓ ÐÁÒÔÉÃÉÐÁÎÔÅÓ Å ÉÄÅÎÔÉПÉÃÁÒ 

ÐÏÓÓąǲÖÅÉÓ ÃÏÒÒÅÌÁëÏǿÅÓ ÅÎÔÒÅ ÅÓÔÁÓ ÖÁÒÉÁǲÖÅÉÓ Å ÁÓ ÒÅÓÐÏÓÔÁÓ ÓÕÂÓÅÑÕÅÎÔÅÓȢ 

σɊ #ÏÎÈÅÃÅÎÄÏ Ï ÐÒÏÊÅÔÏ 34%!-Ȥ#%&%4-ÁËÅÒȡ %ÓÔÁ ÓÅëÁǿÏ ÂÕÓÃÏÕ ÅÎÔÅÎÄÅÒ Ï ÐÒÉÍÅÉÒÏ 

ÃÏÎÔÁÔÏ ÄÏÓ ÁÌÕÎÏÓ ÃÏÍ Ï ÐÒÏÊÅÔÏȟ ÅÍ ÅÓÐÅÃÉÁÌ ÁÂÏÒÄÁÎÄÏ ÏÓ ÅÖÅÎÔÏÓ ͼ-ÏÓÔÒÁ -ÁËÅÒͼ 

Å ͼ2ÏÌÅǶ -ÁËÅÒͼȢ !Ó ÐÅÒÇÕÎÔÁÓ ÂÕÓÃÁÒÁÍ ÁÆÅÒÉÒ Á ÆÁÍÉÌÉÁÒÉÄÁÄÅ ÄÏÓ ÁÌÕÎÏÓ ÃÏÍ ÁÓ 

ÔÅÍÁǲÔÉÃÁÓ ÄÏ ÐÒÏÊÅÔÏ Å ÁÓ ÅØÐÅÒÉÅǶÎÃÉÁÓ Å ÐÅÒÓÐÅÃÔÉÖÁÓ ÓÏÂÒÅ ÏÓ ÅÖÅÎÔÏÓ ÉÎÉÃÉÁÉÓȢ 

τɊ 0ÁÒÔÉÃÉÐÁÎÄÏ ÄÏ ÐÒÏÊÅÔÏ 34%!-Ȥ#%&%4-ÁËÅÒȡ 0ÅÒÇÕÎÔÁÓ ÑÕÅ ÁÖÁÌÉÁÍ Á 

ÅØÐÅÒÉÅǶÎÃÉÁ ÄÏÓ ÁÌÕÎÏÓ ÄÕÒÁÎÔÅ Ï ÐÒÏÊÅÔÏȟ ÅÍ ÅÓÐÅÃÉÁÌ Á ÅÔÁÐÁ ÄÏÓ Ȱ-ÉÎÉÃÕÒÓÏÓ 

(ąǲÂÒÉÄÏÓȱȟ ÉÎÃÌÕÉÎÄÏ ÑÕÅÓÔÏǿÅÓ ÓÏÂÒÅ Ï ÁÃÅÓÓÏ Á ÍÁÔÅÒÉÁÉÓ ÏÎÌÉÎÅ Å Á ÐÁÒÔÉÃÉÐÁëÁǿÏ ÅÍ 

ÅÎÃÏÎÔÒÏÓ ÐÒÅÓÅÎÃÉÁÉÓȢ /ÂÊÅÔÉÖÏÕȤÓÅ ÉÎÆÅÒÉÒ ÓÏÂÒÅ Á ÓÁÔÉÓÆÁëÁǿÏ Å Á ÐÅÒÃÅÐëÁǿÏ ÄÏÓ ÁÌÕÎÏÓ 

ÅÍ ÒÅÌÁëÁǿÏ ÁǮÓ ÁÔÉÖÉÄÁÄÅÓ ÒÅÁÌÉÚÁÄÁÓȢ 

υɊ #ÏÎÃÌÕÉÎÄÏ Ï ÐÒÏÊÅÔÏ 34%!-Ȥ#%&%4-ÁËÅÒȡ 1ÕÅÓÔÏǿÅÓ ÑÕÅ ÉÎÖÅÓÔÉÇÁÍ ÏÓ ÄÅÓÁПÉÏÓ Å 

ÃÏÎÑÕÉÓÔÁÓ ÄÏÓ ÅÓÔÕÄÁÎÔÅÓ ÎÁ ÆÁÓÅ ÄÅ Ȱ#ÒÉÁëÁǿÏ ÄÅ 0ÒÏÔÏǲÔÉÐÏÓȱȢ / ÏÂÊÅÔÉÖÏ ÆÏÉ ÄÅÓÃÏÂÒÉÒ 

ÁÓÐÅÃÔÏÓ ÒÅÌÅÖÁÎÔÅÓ ÏÒÉÕÎÄÏÓ ÄÁ ÐÅÒÓÐÅÃÔÉÖÁ ÕǲÎÉÃÁ ÄÏÓ ÅÓÔÕÄÁÎÔÅÓȢ 

φɊ &ÉÍ ÄÁ ÐÅÓÑÕÉÓÁȡ 3ÅëÁǿÏ ÄÅÄÉÃÁÄÁ Á ÁÇÒÁÄÅÃÅÒ ÎÏÖÁÍÅÎÔÅ Á ÐÁÒÔÉÃÉÐÁëÁǿÏ ÄÏÓ ÁÌÕÎÏÓ Å 

ÏÆÅÒÅÃÅÒ ÕÍ ÃÁÍÐÏ ÅÍ ÂÒÁÎÃÏ ÐÁÒÁ ÄÉÇÉÔÁëÁǿÏ ÏÐÃÉÏÎÁÌ ÄÅ ÑÕÁÉÓÑÕÅÒ ÓÕÇÅÓÔÏǿÅÓȟ ÃÒąǲÔÉÃÁÓ 

ÏÕ ÃÏÍÅÎÔÁǲÒÉÏÓȟ ÓÏÂÒÅ Ï ÑÕÅÓÔÉÏÎÁǲÒÉÏ ÏÕ ÓÏÂÒÅ Ï ÐÒÏÊÅÔÏȢ 

!ÓÓÉÍȟ Ï ÑÕÅÓÔÉÏÎÁǲÒÉÏ ÆÏÉ ÁÐÌÉÃÁÄÏ ÄÅ ÆÏÒÍÁ ÐÒÅÓÅÎÃÉÁÌȟ ÖÉÁ ÐÌÁÔÁÆÏÒÍÁ ÖÉÒÔÕÁÌȟ ÃÏÍ 

ÃÁÒÁǲÔÅÒ ÄÅ ÐÁÒÔÉÃÉÐÁëÁǿÏ ÁÎÏǶÎÉÍÏȢ "ÕÓÃÏÕȤÓÅ ÁÔÅÎÄÅÒ ÁÏ ÏÂÊÅÔÉÖÏ ÄÅ ÁÃÅÓÓÁÒ ÁÓ ÐÅÒÃÅÐëÏǿÅÓ 

ÄÏÓ ÁÌÕÎÏÓ ÅÍ ÒÅÌÁëÁǿÏ Á ÖÁǲÒÉÏÓ ÁÓÐÅÃÔÏÓ ÄÅ ÓÕÁ ÁÐÒÅÎÄÉÚÁÇÅÍ Å ÅÎÇÁÊÁÍÅÎÔÏ ÁÎÔÅÓ Å 

ÄÕÒÁÎÔÅ ÔÏÄÁÓ ÁÓ ÆÁÓÅÓ ÄÏ ÐÒÏÊÅÔÏȢ %ÌÅ ÁÂÒÁÎÇÅÕ ÐÅÒÇÕÎÔÁÓ ÓÏÂÒÅ ÒÅÓÕÌÔÁÄÏÓ ÄÅ 

ÁÐÒÅÎÄÉÚÁÇÅÍȟ ÁÑÕÉÓÉëÁǿÏ ÄÅ ÈÁÂÉÌÉÄÁÄÅÓȟ ÁÐÒÏÖÅÉÔÁÍÅÎÔÏ ÄÁÓ ÁÔÉÖÉÄÁÄÅÓȟ ÄÉПÉÃÕÌÄÁÄÅÓȟ 

ÒÅÌÁëÏǿÅÓ ÉÎÔÅÒÐÅÓÓÏÁÉÓ ÃÏÍ ÃÏÌÅÇÁÓ Å ÅÄÕÃÁÄÏÒÅÓȟ ÁÐÏÉÏ ÄÅ ÆÁÍąǲÌÉÁ Å ÁÍÉÇÏÓȟ 

ÁÕÔÏÐÅÒÃÅÐëÏǿÅÓȟ ÁÔÉÔÕÄÅÓ ÅÍ ÒÅÌÁëÁǿÏ ÁǮ ÃÉÅǶÎÃÉÁ Å ÔÅÃÎÏÌÏÇÉÁȟ Å ÐÅÒÓÐÅÃÔÉÖÁÓ ÓÏÂÒÅ Á 

ÁÐÌÉÃÁÂÉÌÉÄÁÄÅ ÄÏÓ ÃÏÎÈÅÃÉÍÅÎÔÏÓ Å ÈÁÂÉÌÉÄÁÄÅÓ ÁÄÑÕÉÒÉÄÏÓȢ / ÑÕÅÓÔÉÏÎÁǲÒÉÏ ÆÏÉ 

ÅÓÔÒÕÔÕÒÁÄÏ ÅÍ ÅÔÁÐÁÓ ÐÁÒÁ ÄÉÓÃÅÒÎÉÒ ÁÓ ÐÅÒÓÐÅÃÔÉÖÁÓ ÄÏÓ ÁÌÕÎÏÓ ÎÁÓ ÃÉÎÃÏ ÄÉÆÅÒÅÎÔÅÓ 

ÆÁÓÅÓ ÄÏ ÐÒÏÊÅÔÏ 34%!-Ȥ#%&%4-ÁËÅÒȢ  
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5ÍÁ ÄÁÓ ÅÓÔÒÁÔÅǲÇÉÁÓ ÄÏ ÑÕÅÓÔÉÏÎÁǲÒÉÏ ÆÏÉ ÉÎÃÏÒÐÏÒÁÒ ÐÅÒÇÕÎÔÁÓ ÄÉÆÅÒÅÎÔÅÓ ÖÉÓÁÎÄÏ 

ÃÏÌÅÔÁÒ ÄÁÄÏÓ ÉÄÅǶÎÔÉÃÏÓȢ %ÓÔÁ ÁÂÏÒÄÁÇÅÍ ÆÏÉ ÕÍ ÅÓÆÏÒëÏ ÐÁÒÁ ÇÁÒÁÎÔÉÒ Á ÉÎÔÅÇÒÉÄÁÄÅ Å 

ÁÕÔÅÎÔÉÃÉÄÁÄÅ ÄÁÓ ÒÅÓÐÏÓÔÁÓȟ ÐÅÒÍÉÔÉÎÄÏ ÕÍÁ ÁÎÁǲÌÉÓÅ ÄÁ ÃÏÅÒÅǶÎÃÉÁ ÄÁÓ ÒÅÓÐÏÓÔÁÓ ÄÏÓ 

ÐÁÒÔÉÃÉÐÁÎÔÅÓȢ !Ï ÃÏÍÐÁÒÁÒ ÒÅÓÐÏÓÔÁÓ ÄÏ ÍÅÓÍÏ ÁÌÕÎÏ ÓÏÂÒÅ Ï ÍÅÓÍÏ ÔÅÍÁȟ Á 

ÃÏÎÓÉÓÔÅǶÎÃÉÁ ÐÏÄÅÒÉÁ ÓÅÒ ÖÅÒÉПÉÃÁÄÁȢ  

/ ÑÕÅÓÔÉÏÎÁǲÒÉÏ ÅÍÐÒÅÇÏÕȟ ÐÒÅÄÏÍÉÎÁÎÔÅÍÅÎÔÅȟ ÄÏÉÓ ÆÏÒÍÁÔÏÓ ÄÅ ÐÅÒÇÕÎÔÁȡ ÁɊ 

0ÅÒÇÕÎÔÁÓ ÏÒÉÅÎÔÁÄÁÓ ÐÁÒÁ ÒÅÓÐÏÓÔÁ ÅÍ ÅÓÃÁÌÁ ,ÉËÅÒÔ ÃÏÍ ÃÉÎÃÏ ÁÌÔÅÒÎÁÔÉÖÁÓȟ ÁÌÅǲÍ ÄÅ ÕÍÁ 

ÏÐëÁǿÏ ÎÅÕÔÒÁ ͼÎÁǿÏ ÓÅÉ ÒÅÓÐÏÎÄÅÒȾÎÁǿÏ ÑÕÅÒÏ ÒÅÓÐÏÎÄÅÒͼȢ !Ó ÏÐëÏǿÅÓ ÐÒÏÇÒÅÓÓÉÖÁÓ ÄÁ ÅÓÃÁÌÁ 

ÖÁÒÉÁÖÁÍ ÃÏÎÔÅØÔÕÁÌÍÅÎÔÅ Å ÅÒÁÍ ÁÐÒÅÓÅÎÔÁÄÁÓ ÕÓÁÎÄÏ ÐÁÌÁÖÒÁÓ ÅÓÃÒÉÔÁÓ ÏÕ ÅÍÏÊÉÓ7 ÐÁÒÁ 

ÒÅПÌÅÔÉÒ ÓÅÎÔÉÍÅÎÔÏÓȟ ÖÉÓÁÎÄÏ ÔÏÒÎÁÒ Á ÐÅÓÑÕÉÓÁ ÍÁÉÓ ÁÃÅÓÓąǲÖÅÌ Å ÅÎÖÏÌÖÅÎÔÅ ÐÁÒÁ ÏÓ ÁÌÕÎÏÓȟ 

ÐÁÒÔÉÃÕÌÁÒÍÅÎÔÅ ÃÏÎÓÉÄÅÒÁÎÄÏ ÓÕÁ ÆÁÉØÁ ÅÔÁǲÒÉÁȢ ! ÅÓÔÒÁÔÅǲÇÉÁ ÄÅ ÕÔÉÌÉÚÁÒ ÅÍÏÊÉÓ ÆÏÉ ÁÄÏÔÁÄÁ 

ÅÍ ÕÍÁ ÔÅÎÔÁÔÉÖÁ ÄÅ ÍÉÔÉÇÁÒ ÐÏÔÅÎÃÉÁÉÓ ÖÉÅÓÅÓ ÄÅÃÏÒÒÅÎÔÅÓ ÄÅ ÏÐëÏǿÅÓ ÄÅ ÒÅÓÐÏÓÔÁ 

ÅØÃÅÓÓÉÖÁÍÅÎÔÅ ÆÏÒÍÁÉÓ ÏÕ ÃÏÎÖÅÎÃÉÏÎÁÉÓȟ ÁÌÅǲÍ ÄÅ ÆÁÃÉÌÉÔÁÒ Å ÄÉÎÁÍÉÚÁÒ Ï ÅÎÔÅÎÄÉÍÅÎÔÏ 

ÄÁÓ ÏÐëÏǿÅÓ ÄÉÓÐÏÎąǲÖÅÉÓȢ /ÕÔÒÁ ÅÓÔÒÁÔÅǲÇÉÁ ÉÍÐÏÒÔÁÎÔÅȟ Á ÉÎÃÌÕÓÁǿÏ ÄÁ ÏÐëÁǿÏ ͼÎÁǿÏ ÓÅÉȾÎÁǿÏ 

ÑÕÅÒÏ ÒÅÓÐÏÎÄÅÒͼȟ ÆÏÉ ÍÏÔÉÖÁÄÁ ÐÅÌÁ ÎÅÃÅÓÓÉÄÁÄÅ ÄÅ ÐÒÅÓÅÒÖÁÒ Á ÎÁÔÕÒÅÚÁ ÖÏÌÕÎÔÁǲÒÉÁ ÄÁ 

ÐÅÓÑÕÉÓÁȟ ÐÒÏÐÏÒÃÉÏÎÁÎÄÏ ÁÏÓ ÐÁÒÔÉÃÉÐÁÎÔÅÓ Á ÅÓÃÏÌÈÁ ÄÅ ÓÅ ÁÂÓÔÅÒ ÄÅ ÒÅÓÐÏÎÄÅÒ Á 

ÐÅÒÇÕÎÔÁÓ ÅÓÐÅÃąǲПÉÃÁÓ ÓÅ ÅÓÔÉÖÅÓÓÅÍ ÉÎÓÅÇÕÒÏÓ ÏÕ ÄÅÓÃÏÎÆÏÒÔÁǲÖÅÉÓ ÅÍ ÆÁÚÅǶȤÌÏȠ ÂɊ 

0ÅÒÇÕÎÔÁÓ ÁÐÒÅÓÅÎÔÁÎÄÏ ÍÕǲÌÔÉÐÌÁÓ ÁПÉÒÍÁëÏǿÅÓ ÑÕÅ ÐÏÄÅÒÉÁÍ ÓÅÒ ÃÏÎПÉÒÍÁÄÁÓ ÃÏÍÏ 

ÖÅÒÄÁÄÅÉÒÁÓȢ %ÓÔÁÓ ÑÕÅÓÔÏǿÅÓ ÔÁÍÂÅǲÍ ÐÅÒÍÉÔÉÁÍ ÁÏÓ ÒÅÓÐÏÎÄÅÎÔÅÓ ÓÅÌÅÃÉÏÎÁÒ ÍÕǲÌÔÉÐÌÁÓ 

ÏÐëÏǿÅÓ ÁÏ ÍÅÓÍÏ ÔÅÍÐÏȟ ÐÏÉÓ ÅÌÁÓ ÎÁǿÏ ÅÒÁÍ ÍÕÔÕÁÍÅÎÔÅ ÅØÃÌÕÄÅÎÔÅÓȢ /ÕÔÒÁ ÅÓÔÒÁÔÅǲÇÉÁ 

ÁÄÏÔÁÄÁ ÆÏÉ ÏÆÅÒÅÃÅÒ ÕÍ ÅÓÐÁëÏ ÁÏ ПÉÎÁÌ ÄÅ ÃÁÄÁ ÐÅÒÇÕÎÔÁ ÄÅÓÓÅ ÇÅǶÎÅÒÏ ÃÏÍ Á ÏÐëÁǿÏ 

ͼÏÕÔÒÏͼȟ ÅÍ ÑÕÅ ÏÓ ÐÁÒÔÉÃÉÐÁÎÔÅÓ ÐÏÄÅÒÉÁÍ ÅÓÃÒÅÖÅÒ ÓÕÁÓ ÐÒÏǲÐÒÉÁÓ ÄÅÃÌÁÒÁëÏǿÅÓȟ ÃÁÓÏ 

ÄÅÓÅÊÁÓÓÅÍȢ 

τȢρȢσȢς 4ÅÓÔÅ ÄÏ 1ÕÅÓÔÉÏÎÁǲÒÉÏ 

!ÎÔÅÓ ÄÅ ÓÅÒ ÁÐÌÉÃÁÄÏ ÏПÉÃÉÁÌÍÅÎÔÅȟ Ï ÑÕÅÓÔÉÏÎÁǲÒÉÏ ÐÁÓÓÏÕ ÐÏÒ ÕÍÁ ÁÐÌÉÃÁëÁǿÏ ÄÅ 

ÔÅÓÔÅ ÐÁÒÁ ÓÉÍÕÌÁÒ ÓÅÕ ÅÍÐÒÅÇÏ Å ÁÖÅÒÉÇÕÁÒ ÓÕÁ ÁÄÅÑÕÁëÁǿÏ ÁÏÓ ÏÂÊÅÔÉÖÏÓ ÔÒÁëÁÄÏÓȢ ! 

ÐÒÅÒÒÏÇÁÔÉÖÁ ÐÁÒÁ ÓÅÌÅÃÉÏÎÁÒ ÖÏÌÕÎÔÁǲÒÉÏÓ ÐÁÒÁ ÔÅÓÔÁÒ Ï ÑÕÅÓÔÉÏÎÁǲÒÉÏ ÅÒÁ ÑÕÅ ÆÏÓÓÅÍ 

ÐÅÓÓÏÁÓ ÑÕÅ ÎÁǿÏ ÈÁÖÉÁÍ ÔÉÄÏ ÃÏÎÔÁÔÏ ÐÒÅǲÖÉÏ ÃÏÍ ÅÌÅȟ ÍÁÓ ÑÕÅ ÔÉÖÅÓÓÅÍ ÆÁÍÉÌÉÁÒÉÄÁÄÅ ÃÏÍ 

Ï ÐÒÏÊÅÔÏ Å ÔÏÄÁÓ ÁÓ ÓÕÁÓ ÅÔÁÐÁÓȟ ÓÉÍÕÌÁÎÄÏ ÁÓÓÉÍ Ï ÃÏÎÈÅÃÉÍÅÎÔÏ ÐÒÅǲÖÉÏ ÄÏÓ ÁÌÕÎÏÓ ÑÕÅ 

ÒÅÓÐÏÎÄÅÒÉÁÍ ÁǮ ÐÅÓÑÕÉÓÁ ÐÏÓÔÅÒÉÏÒÍÅÎÔÅȢ 

 
7 2ÅÐÒÅÓÅÎÔÁëÏǿÅÓ ÄÅ ÅØÐÒÅÓÓÏǿÅÓ ÆÁÃÉÁÉÓ ÃÏÍÕÎÓ ÅÍ ÁÐÌÉÃÁÔÉÖÏÓ ÄÅ ÍÅÎÓÁÇÅÎÓȟ Ï ÔÅÒÍÏ Åǲ ÄÅ ÏÒÉÇÅÍ ÊÁÐÏÎÅÓÁȟ 
ÃÏÍÐÏÓÔÏ ÐÅÌÁ ÊÕÎëÁǿÏ ÄÏÓ ÅÌÅÍÅÎÔÏÓ ȰÅȱȟ ÑÕÅ ÓÉÇÎÉПÉÃÁ ÉÍÁÇÅÍȟ Å ȰÍÏÊÉȱȟ ÑÕÅ ÓÉÇÎÉПÉÃÁ ÌÅÔÒÁȢ 
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/Ó ÐÒÏÆÅÓÓÏÒÅÓ ÄÅ ÃÉÅǶÎÃÉÁÓ ÄÁÓ ÅÓÃÏÌÁÓ Å ÏÓ ÉÎÓÔÒÕÔÏÒÅÓ ÄÏ #%&%4Ȥ-' ÎÁǿÏ ÆÏÒÁÍ 

ÃÏÎÖÉÄÁÄÏÓ ÐÁÒÁ ÔÅÓÔÁÒ Ï ÑÕÅÓÔÉÏÎÁǲÒÉÏ ÄÅÖÉÄÏ ÁǮ ÇÒÁÎÄÅ ÄÉÆÅÒÅÎëÁ ÄÅ ÉÄÁÄÅ Å ÇÒÁÕ ÄÅ 

ÆÏÒÍÁëÁǿÏ ÅÍ ÒÅÌÁëÁǿÏ ÁÏÓ ÁÌÕÎÏÓȟ ÁÌÅǲÍ ÄÏ ÆÁÔÏ ÄÅ ÑÕÅ ÅØÉÓÔÉÁÍ ÑÕÅÓÔÏǿÅÓ ÑÕÅ ÁÖÁÌÉÁÖÁÍ 

ÄÉÒÅÔÁÍÅÎÔÅ ÓÕÁÓ ÁëÏǿÅÓ Å ÑÕÁÌÉÄÁÄÅÓȢ .ÁǿÏ ÓÅÒÉÁ ÐÅÒÔÉÎÅÎÔÅ ÑÕÅ ÅÌÅÓ ÓÏÕÂÅÓÓÅÍ 

ÁÎÔÅÃÉÐÁÄÁÍÅÎÔÅ ÑÕÁÉÓ ÁÓÐÅÃÔÏÓ ÄÅ ÓÕÁ ÁÔÕÁëÁǿÏ ÓÅÒÉÁÍ ÁÖÁÌÉÁÄÏÓȟ ÃÏÎÓÉÄÅÒÁÎÄÏ ÑÕÅ Ï 

ÔÅÓÔÅ ÓÅÒÉÁ ÒÅÁÌÉÚÁÄÏ ÃÏÍ ÂÁÓÔÁÎÔÅ ÁÎÔÅÃÅÄÅǶÎÃÉÁ ÅÍ ÒÅÌÁëÁǿÏ ÁǮ ÁÐÌÉÃÁëÁǿÏ ÏПÉÃÉÁÌȢ 

/ÐÔÏÕȤÓÅȟ ÅÎÔÁǿÏȟ ÐÏÒ ÃÏÎÖÉÄÁÒ Ï ÇÒÕÐÏ ÄÅ ÍÏÎÉÔÏÒÅÓ ÄÏ #%&%4Ȥ-' ÑÕÅ 

ÁÃÏÍÐÁÎÈÁÒÁÍ ÁÓ ÁÔÉÖÉÄÁÄÅÓ ÄÅ ÐÅÒÔÏ ÃÏÍÏ ÁÊÕÄÁÎÔÅÓ ÎÏ ÔÒÁÎÓÐÏÒÔÅȟ ÍÏÎÔÁÇÅÍȟ 

ÁÐÒÅÓÅÎÔÁëÁǿÏ Å ÍÏÎÉÔÏÒÉÁ ÄÏÓ ÁÌÕÎÏÓȢ %ÓÓÅÓ ÍÏÎÉÔÏÒÅÓ ÅÒÁÍ ÊÏÖÅÎÓ ÅÍ ÉÄÁÄÅ ÒÅÇÕÌÁÒ ÄÏ 

%ÎÓÉÎÏ -ÅǲÄÉÏȟ ÁÌÕÎÏÓ ÄÅ ÃÕÒÓÏÓ ÔÅǲÃÎÉÃÏÓ ÄÏ #%&%4Ȥ-'ȟ ÃÏÍ ÂÏÌÓÁ ÐÁÒÁ ÐÁÒÔÉÃÉÐÁëÁǿÏ ÎÁÓ 

ÁÔÉÖÉÄÁÄÅÓ ÄÏ ,ÁÂ -ÁËÅÒȢ 

/ ÔÅÓÔÅ ÄÏ ÑÕÅÓÔÉÏÎÁǲÒÉÏ ÆÏÉ ÒÅÁÌÉÚÁÄÏ ÃÏÍ Á ÐÁÒÔÉÃÉÐÁëÁǿÏ ÖÏÌÕÎÔÁǲÒÉÁ ÄÅ ρς 

ÍÏÎÉÔÏÒÅÓ ÄÏ #%&%4Ȥ-'ȟ ÑÕÅ ÒÅÓÐÏÎÄÅÒÁÍ ÃÏÍÏ ÓÅ ÆÏÓÓÅÍ ÁÌÕÎÏÓ ÄÏ %ÎÓÉÎÏ 

&ÕÎÄÁÍÅÎÔÁÌ ÐÁÒÔÉÃÉÐÁÎÔÅÓ ÄÏ ÐÒÏÊÅÔÏȢ %ÌÅÓ ÆÏÒÁÍ ÉÎÓÔÒÕąǲÄÏÓ Á ÐÅÎÓÁÒ ÃÏÍÏ ÏÓ ÁÌÕÎÏÓ 

ÐÁÒÔÉÃÉÐÁÎÔÅÓ Åȟ ÎÁ ÍÅÄÉÄÁ ÄÏ ÐÏÓÓąǲÖÅÌȟ ÉÍÁÇÉÎÁÒ ÑÕÅ ÔÉÎÈÁÍ ÁÌÇÕÎÓ ÁÎÏÓ Á ÍÅÎÏÓ ÐÁÒÁ 

ÓÉÍÕÌÁÒ Á ÍÁÔÕÒÉÄÁÄÅ Å Ï ÎąǲÖÅÌ ÄÅ ÌÅÉÔÕÒÁ Å ÉÎÔÅÒÐÒÅÔÁëÁǿÏ ÄÏÓ ÁÌÕÎÏÓ ÄÏ %ÎÓÉÎÏ 

&ÕÎÄÁÍÅÎÔÁÌȢ 

#ÁÄÁ ÍÏÎÉÔÏÒ ÒÅÓÐÏÎÄÅÕ ÔÏÄÏ Ï ÑÕÅÓÔÉÏÎÁǲÒÉÏȟ ÁÎÏÔÁÎÄÏ ÑÕÁÌÑÕÅÒ ÄÕǲÖÉÄÁȟ ÃÒąǲÔÉÃÁ ÏÕ 

ÓÕÇÅÓÔÁǿÏ ÅÍ ÕÍ ÐÁÐÅÌ ÁǮ ÐÁÒÔÅȢ 0ÏÓÔÅÒÉÏÒÍÅÎÔÅȟ ÆÏÒÁÍ ÅÎÔÒÅÖÉÓÔÁÄÏÓ ÉÎÄÉÖÉÄÕÁÌÍÅÎÔÅ 

ÓÏÂÒÅ ÓÕÁÓ ÏÐÉÎÉÏǿÅÓ Å ÃÏÎÓÉÄÅÒÁëÏǿÅÓ ÇÅÒÁÉÓȟ ÁÌÅǲÍ ÄÅ ÉÍÐÒÅÓÓÏǿÅÓ ÓÏÂÒÅ ÄÉПÉÃÕÌÄÁÄÅ ÄÅ 

ÅÎÔÅÎÄÉÍÅÎÔÏȟ ÔÅÍÐÏ ÇÁÓÔÏ ÎÏ ÑÕÅÓÔÉÏÎÁǲÒÉÏ Å ÁÄÅÑÕÁëÁǿÏ ÄÁ ÌÉÎÇÕÁÇÅÍȢ %ÓÓÁÓ ÃÏÎÖÅÒÓÁÓ 

ÆÏÒÁÍ ÒÅÁÌÉÚÁÄÁÓ ÄÕÒÁÎÔÅ ÕÍ ÐÅÒąǲÏÄÏ ÄÅ ÄÏÉÓ ÄÉÁÓȢ 

4ÏÄÁÓ ÁÓ ÉÎÆÏÒÍÁëÏǿÅÓ ÌÅÖÁÎÔÁÄÁÓ ÆÏÒÁÍ ÏÒÇÁÎÉÚÁÄÁÓ ÅÍ ÔÏǲÐÉÃÏÓ ÅÓÐÅÃąǲПÉÃÏÓȟ ÃÏÍ 

ÏÂÓÅÒÖÁëÏǿÅÓȟ ÏÐÉÎÉÏǿÅÓȟ ÉÍÐÒÅÓÓÏǿÅÓȟ ÓÕÇÅÓÔÏǿÅÓ Å ÃÒąǲÔÉÃÁÓȟ ÐÁÒÁ ÐÏÓÔÅÒÉÏÒ ÒÅПÌÅØÁǿÏ ÃÏÍ Ï 

ÏÒÉÅÎÔÁÄÏÒ ÄÁ ÐÅÓÑÕÉÓÁȟ ÒÅÓÕÌÔÁÎÄÏ ÅÍ ÁÊÕÓÔÅÓ ÎÏ ÑÕÅÓÔÉÏÎÁǲÒÉÏ ПÉÎÁÌȢ 

!Ï ПÉÎÁÌ ÄÏ ÐÒÏÃÅÓÓÏ ÄÅ ÔÅÓÔÅȟ ÃÏÎÓÔÁÔÏÕȤÓÅ ÑÕÅ Ï ÑÕÅÓÔÉÏÎÁǲÒÉÏ ÅÓÔÁÖÁ ÄÅ ÆÁǲÃÉÌ 

ÅÎÔÅÎÄÉÍÅÎÔÏ ÎÁ ÌÉÎÇÕÁÇÅÍȟ ÃÏÍ ÐÅÒÇÕÎÔÁÓ ÄÉÒÅÔÁÓ Å ÓÅÍ ÍÁÒÇÅÍ ÐÁÒÁ ÁÍÂÉÇÕÉÄÁÄÅȢ !Ó 

ÒÅÓÐÏÓÔÁÓ ÐÏÓÓąǲÖÅÉÓ ÅÓÔÁÖÁÍ ÁÌÉÎÈÁÄÁÓ ÃÏÍ Ï ÏÂÊÅÔÉÖÏ ÄÁ ÐÅÒÇÕÎÔÁȟ ÓÅÍ ÖÉÅǲÓ ÐÏÓÉÔÉÖÏ ÏÕ 

ÎÅÇÁÔÉÖÏȟ ÃÏÎÔÅÍÐÌÁÎÄÏ ÔÏÄÁÓ ÁÓ ÐÏÓÓąǲÖÅÉÓ ÒÅÓÐÏÓÔÁÓȟ ÐÒÉÎÃÉÐÁÌÍÅÎÔÅ ÐÏÒ ÏÆÅÒÅÃÅÒ ÅÓÐÁëÏ 

ÐÁÒÁ ÒÅÓÐÏÓÔÁÓ ÉÎÄÉÖÉÄÕÁÉÓ ÅÓÃÒÉÔÁÓ ÐÅÌÏÓ ÁÌÕÎÏÓȟ ÁÌÅǲÍ ÄÁÓ ÊÁǲ ÐÒÅǲȤÅÓÔÁÂÅÌÅÃÉÄÁÓȟ Å ÐÅÌÁ 

ÏÐëÁǿÏ ÄÅ ÍÁÒÃÁÒ ͼÎÁǿÏ ÓÅÉͼ ÏÕ ͼÎÁǿÏ ÑÕÅÒÏ ÒÅÓÐÏÎÄÅÒͼȢ 

/ ÑÕÅÓÔÉÏÎÁǲÒÉÏ ÎÁǿÏ ÆÏÉ ÃÏÎÓÉÄÅÒÁÄÏ ÃÁÎÓÁÔÉÖÏȟ ÔÒÁÂÁÌÈÏÓÏ ÏÕ ÒÅÐÅÔÉÔÉÖÏȢ / ÔÅÍÐÏ 

ÍÅǲÄÉÏ ÄÅ ÒÅÓÐÏÓÔÁ ÆÏÉ ÓÅÍÐÒÅ ÁÂÁÉØÏ ÄÏÓ ρυ ÍÉÎÕÔÏÓȢ ! ÄÉÎÁǶÍÉÃÁ ÄÁÓ ÑÕÅÓÔÏǿÅÓ ÅÓÔÁÖÁ 
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ÉÎÔÕÉÔÉÖÁ Å ÁÌÉÎÈÁÄÁ ÃÏÍ ÁÓ ÐÅÒÇÕÎÔÁÓȟ ÃÏÎÔÅÍÐÌÁÎÄÏ ÑÕÅÓÔÏǿÅÓ ÄÅ ÅÓÃÁÌÁ ,ÉËÅÒÔ Å ÄÅ 

ÍÕǲÌÔÉÐÌÁ ÅÓÃÏÌÈÁȟ ÃÏÍ ÖÁÒÉÁëÏǿÅÓ ÐÅÒÍÉÔÉÎÄÏ ÕÍÁ ÏÕ ÖÁǲÒÉÁÓ ÒÅÓÐÏÓÔÁÓ ÓÉÍÕÌÔÁǶÎÅÁÓ ÐÁÒÁ Á 

ÍÅÓÍÁ ÐÅÒÇÕÎÔÁȢ 1ÕÁÎÄÏ ÅÒÁ Ï ÃÁÓÏ ÄÅ ÐÏÄÅÒ ÒÅÓÐÏÎÄÅÒ ÍÁÉÓ ÄÅ ÕÍÁ ÏÐëÁǿÏȟ ÓÅÍÐÒÅ 

ÖÉÎÈÁ ÉÎÄÉÃÁÄÏ ÎÏ ÅÎÕÎÃÉÁÄÏ ͼÖÏÃÅǶ ÐÏÄÅ ÍÁÒÃÁÒ ÑÕÁÎÔÁÓ ÏÐëÏǿÅÓ ÑÕÉÓÅÒͼȢ 

! ÁÐÒÏÖÁëÁǿÏ ÇÅÒÁÌ ÃÏÍ ÍÕÉÔÏÓ ÅÌÏÇÉÏÓ ÎÏ ÔÅÓÔÅ ÆÏÉ ÕÍ ÂÏÍ ÉÎÄÉÃÁÔÉÖÏ ÐÁÒÁ Á 

ÖÁÌÉÄÁëÁǿÏ ÄÏ ÉÎÓÔÒÕÍÅÎÔÏȟ ÒÅÓÕÌÔÁÄÏ ÄÅ ÍÕÉÔÏ ÔÒÁÂÁÌÈÏȟ ÒÅПÌÅØÁǿÏ Å ÁÊÕÓÔÅÓȢ / ÔÅÓÔÅ ÒÅÎÄÅÕ 

ÁÌÇÕÍÁÓ ÓÕÇÅÓÔÏǿÅÓ ÄÅ ÉÎÃÌÕÓÁǿÏ ÄÅ ÏÐëÏǿÅÓ ÅÍ ÁÌÇÕÍÁÓ ÑÕÅÓÔÏǿÅÓ Å ÄÅ ÐÏÕÃÁÓ ÍÕÄÁÎëÁÓ ÄÅ 

ÐÁÌÁÖÒÁÓ ÏÕ ÅØÐÒÅÓÓÏǿÅÓȢ !ÓÓÉÍȟ ÃÏÎÓÔÒÕÉÕȤÓÅ Á ÖÅÒÓÁǿÏ ПÉÎÁÌ ÄÏ ÑÕÅÓÔÉÏÎÁǲÒÉÏ ÔÁÍÂÅǲÍ ÃÏÍ Á 

ÃÏÎÔÒÉÂÕÉëÁǿÏ ÅØÔÒÅÍÁÍÅÎÔÅ ÖÁÌÉÏÓÁ Å ÖÏÌÕÎÔÁǲÒÉÁ ÄÏÓ ÍÏÎÉÔÏÒÅÓȟ ÑÕÅ ÓÁǿÏ ÁÌÕÎÏÓ ÄÏ #%&%4Ȥ

-' Å ÂÏÌÓÉÓÔÁÓ ÄÏ ,ÁÂ -ÁËÅÒȢ 

τȢρȢτ 'ÒÕÐÏÓ &ÏÃÁÉÓ 

/ 'ÒÕÐÏ &ÏÃÁÌ ɉ'&Ɋ ÔÅÍ ÅÍÅÒÇÉÄÏ ÃÏÍÏ ÕÍ ÍÅǲÔÏÄÏ ÄÅ ÐÅÓÑÕÉÓÁ ÑÕÁÌÉÔÁÔÉÖÁ ÎÏ 

ÃÁÍÐÏ ÄÁ ÅÄÕÃÁëÁǿÏ ÂÒÁÓÉÌÅÉÒÁȟ ÐÅÒÍÉÔÉÎÄÏ ÑÕÅ ÏÓ ÐÅÓÑÕÉÓÁÄÏÒÅÓ ÅØÐÌÏÒÅÍ ÄÅ ÆÏÒÍÁ 

ÁÐÒÏÆÕÎÄÁÄÁ ÁÓ ÅØÐÅÒÉÅǶÎÃÉÁÓ ÃÏÌÅÔÉÖÁÓȟ ÐÅÒÃÅÐëÏǿÅÓ Å ÒÅПÌÅØÏǿÅÓ ÃÏÍÐÁÒÔÉÌÈÁÄÁÓ ÐÏÒ 

ÄÉÖÅÒÓÏÓ ÁÔÏÒÅÓ ÅÄÕÃÁÃÉÏÎÁÉÓ ɉ+)4:).'%2ȟ ςππφɊȢ / '& ÓÕÒÇÅ ÃÏÍÏ ÕÍÁ ÆÅÒÒÁÍÅÎÔÁ 

ПÌÅØąǲÖÅÌ Å ÃÏÎÔÅØÔÕÁÌÉÚÁÄÁ ÑÕÅ ÓÅ ÁÐÒÏÖÅÉÔÁ ÄÁÓ ÅØÐÅÒÉÅǶÎÃÉÁÓ ÃÏÌÅÔÉÖÁÓȟ ÅÎÔÅÎÄÉÍÅÎÔÏÓ 

ÃÏÍÐÁÒÔÉÌÈÁÄÏÓ Å ÐÅÒÓÐÅÃÔÉÖÁÓ ÄÉÖÅÒÓÁÓ ÎÏ ÃÅÎÁǲÒÉÏ ÅÄÕÃÁÃÉÏÎÁÌȢ !Ï ÁÄÏÔÁÒ ÅÓÓÁ 

ÍÅÔÏÄÏÌÏÇÉÁ ÄÅ ÆÏÒÍÁ ÅǲÔÉÃÁ Å ÒÉÇÏÒÏÓÁȟ ÐÏÄÅȤÓÅ ÃÏÎÔÒÉÂÕÉÒ ÐÁÒÁ ÕÍÁ ÃÏÍÐÒÅÅÎÓÁǿÏ ÍÁÉÓ 

ÐÒÏÆÕÎÄÁ Å ÒÅПÉÎÁÄÁ ÄÁÓ ÃÏÍÐÌÅØÉÄÁÄÅÓ ÑÕÅ ÍÏÌÄÁÍ Ï ÅÎÓÉÎÏȟ Á ÁÐÒÅÎÄÉÚÁÇÅÍ Å ÁÓ 

ÐÒÁǲÔÉÃÁÓ ÅÄÕÃÁÃÉÏÎÁÉÓȢ 

5ÍÁ ÄÁÓ ÐÒÉÎÃÉÐÁÉÓ ÆÏÒëÁÓ ÄÏ '& ÒÅÓÉÄÅ ÅÍ ÓÕÁ ÃÁÐÁÃÉÄÁÄÅ ÄÅ ÆÁÃÉÌÉÔÁÒ ÉÎÔÅÒÁëÏǿÅÓ 

ÄÉÎÁǶÍÉÃÁÓ Å ÕÍÁ ÅØÐÌÏÒÁëÁǿÏ ÃÏÌÁÂÏÒÁÔÉÖÁ ÄÅ ÉÄÅÉÁÓ ÅÎÔÒÅ ÏÓ ÐÁÒÔÉÃÉÐÁÎÔÅÓ ɉ!3#()$!-).)Ƞ 

3!50%ȟ ςππτɊȢ ! ÎÁÔÕÒÅÚÁ ÓÉÎÅǲÒÇÉÃÁ Å ÅÓÐÏÎÔÁǶÎÅÁ ÄÁÓ ÄÉÓÃÕÓÓÏǿÅÓ ÅÍ ÇÒÕÐÏ ÐÏÄÅ ÒÅÖÅÌÁÒ 

ÎÕÁÎÃÅÓ Å ÅÎÔÅÎÄÉÍÅÎÔÏÓ ÃÏÍÐÁÒÔÉÌÈÁÄÏÓ ÑÕÅ ÍÕÉÔÁÓ ÖÅÚÅÓ ÓÁǿÏ ÄÉÆąǲÃÅÉÓ ÄÅ ÁÃÅÓÓÁÒ ÐÏÒ 

ÍÅÉÏ ÄÅ ÍÅǲÔÏÄÏÓ ÉÎÄÉÖÉÄÕÁÉÓȟ ÃÏÍÏ ÅÎÔÒÅÖÉÓÔÁÓ ÉÓÏÌÁÄÁÓ ÏÕ ÏÂÓÅÒÖÁëÏǿÅÓ ɉ+25%'%2Ƞ 

#!3%9ȟ ςπρυɊȢ %ÓÓÅ ÍÅǲÔÏÄÏ ÄÅ ÃÏÌÅÔÁ ÄÅ ÄÁÄÏÓ ÐÏÓÓÉÂÉÌÉÔÁ ÕÍÁ ÉÎÖÅÓÔÉÇÁëÁǿÏ ÒÉÃÁ ÄÏÓ 

ÔÏǲÐÉÃÏÓ ÁÂÏÒÄÁÄÏÓȟ ÁÓ ÐÅÒÇÕÎÔÁÓ ÓÕÒÇÅÍ ÃÏÍÏ ÆÁąǲÓÃÁÓ ÁÏ ÓÅÒÅÍ ÐÒÏÐÏÓÔÁÓ ÐÅÌÏ 

ÍÏÄÅÒÁÄÏÒ ÄÏ ÇÒÕÐÏ ÆÏÃÁÌȟ Å ÓÁǿÏ ÒÅÓÐÏÎÄÉÄÁÓ ÉÎÉÃÉÁÌÍÅÎÔÅ ÐÏÒ ÍÅÉÏ ÄÅ ÆÁÌÁÓ ÉÎÄÉÖÉÄÕÁÉÓȟ 

ÑÕÅ ÁÏ ÓÅÒÅÍ ÃÏÍÐÁÒÔÉÌÈÁÄÁÓ Å ÍÕÉÔÁÓ ÖÅÚÅÓ ÖÁÌÉÄÁÄÁÓ ÐÏÒ ÐÁÒÅÓ ÏÕ ÏÕÔÒÏÓ ÉÎÄÉÖąǲÄÕÏÓ 

ÐÏÄÅÍ ÅÖÏÌÕÉÒ ÐÁÒÁ ÄÅÂÁÔÅÓ Å ÄÉÓÃÕÓÓÏǿÅÓȟ ÅÎÖÏÌÖÅÎÄÏ ÕÍÁ ÖÁÒÉÅÄÁÄÅ ÄÅ ÐÅÒÓÐÅÃÔÉÖÁÓ Å 

ÁÒÇÕÍÅÎÔÏÓ ÑÕÅ ÉÎÄÕÚ ÁÏ ÁÐÒÏÆÕÎÄÁÍÅÎÔÏ ÄÁ ÄÉÓÃÕÓÓÁǿÏ Å ÁǮ ÁÑÕÉÓÉëÁǿÏ ÄÅ ÄÁÄÏÓ ÒÅПÉÎÁÄÏÓȢ 
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/Ó ÇÒÕÐÏÓ ÆÏÃÁÉÓ ÔÅǶÍ ÓÅ ÍÏÓÔÒÁÄÏ ÐÁÒÔÉÃÕÌÁÒÍÅÎÔÅ ÕǲÔÅÉÓ ÎÁ ÅØÐÌÏÒÁëÁǿÏ ÄÅ ÑÕÅÓÔÏǿÅÓ 

ÒÅÌÁÃÉÏÎÁÄÁÓ ÁǮ ÔÅÃÎÏÌÏÇÉÁ ÅÄÕÃÁÃÉÏÎÁÌ Å ÁǮ ÉÎÔÅÇÒÁëÁǿÏ ÄÅ ÆÅÒÒÁÍÅÎÔÁÓ ÄÉÇÉÔÁÉÓ ÎÏ "ÒÁÓÉÌȢ 

0ÅÓÑÕÉÓÁÄÏÒÅÓ ÔÅǶÍ ÕÔÉÌÉÚÁÄÏ ÅÓÓÁ ÁÂÏÒÄÁÇÅÍ ÐÁÒÁ ÅÎÔÅÎÄÅÒ ÏÓ ÄÅÓÁПÉÏÓȟ ÏÐÏÒÔÕÎÉÄÁÄÅÓ Å 

ÐÅÒÃÅÐëÏǿÅÓ ÄÅ ÅÓÔÕÄÁÎÔÅÓȟ ÐÒÏÆÅÓÓÏÒÅÓ Å ÇÅÓÔÏÒÅÓ ÓÏÂÒÅ Á ÁÄÏëÁǿÏ ÄÅ ÉÎÏÖÁëÏǿÅÓ 

ÔÅÃÎÏÌÏǲÇÉÃÁÓ ÎÁ ÅÄÕÃÁëÁǿÏ ɉ&),(/Ƞ 3!.4/3Ƞ !"!2ȟ ςπρχȠ :!'!.%,,) ÅÔ ÁÌȢȟ ςπρυɊȢ !ÌÅǲÍ 

ÄÉÓÓÏȟ ÏÓ ÇÒÕÐÏÓ ÆÏÃÁÉÓ ÐÅÒÍÉÔÅÍ ÉÎÖÅÓÔÉÇÁÒ ÁÓ ÄÉÎÁǶÍÉÃÁÓ Å ÉÍÐÁÃÔÏÓ ÄÅ ÅÓÐÁëÏÓ ÄÅ 

ÁÐÒÅÎÄÉÚÁÇÅÍ ÎÁǿÏ ÆÏÒÍÁÉÓ Å ÉÎÆÏÒÍÁÉÓȢ 

.Ï ÅÎÔÁÎÔÏȟ Á ÁÐÌÉÃÁëÁǿÏ ÅПÉÃÁÚ ÄÏÓ ÇÒÕÐÏÓ ÆÏÃÁÉÓ ÒÅÑÕÅÒ ÕÍ ÐÌÁÎÅÊÁÍÅÎÔÏ 

ÃÕÉÄÁÄÏÓÏȟ ÑÕÅ ÅÎÖÏÌÖÅ Á ÄÅПÉÎÉëÁǿÏ ÄÏÓ ÔÅÍÁÓ Á ÓÅÒÅÍ ÄÉÓÃÕÔÉÄÏÓȟ Á ÅÌÁÂÏÒÁëÁǿÏ ÄÅ 

ÐÅÒÇÕÎÔÁÓ ÏÕ ÔÏǲÐÉÃÏÓȟ Á ÓÅÌÅëÁǿÏ ÄÏÓ ÐÁÒÔÉÃÉÐÁÎÔÅÓȟ Ï ÅÓÔÁÂÅÌÅÃÉÍÅÎÔÏ ÄÁÓ ÒÅÇÒÁÓ Å 

ÐÒÏÃÅÄÉÍÅÎÔÏÓȟ Á ÃÏÌÅÔÁ ÄÅ ÄÁÄÏÓȟ Ï ÇÅÒÅÎÃÉÁÍÅÎÔÏ ÄÅ ÔÏÄÁ Á ÄÉÎÁǶÍÉÃÁ ÄÏ ÇÒÕÐÏ ÆÏÃÁÌȟ Á 

ÍÏÄÅÒÁëÁǿÏ ÄÁÓ ÄÉÓÃÕÓÓÏǿÅÓȟ Ï ÃÕÉÄÁÄÏ ÁÏ ÉÎÄÉÃÁÒ ÄÅÓÖÉÏÓ ÄÏ ÔÅÍÁ ÐÒÏÐÏÓÔÏ Å ÉÎÔÅÒÒÏÍÐÅÒ 

Á ÆÁÌÁ ÄÅ ÕÍ ÐÁÒÔÉÃÉÐÁÎÔÅȟ Á ÁÄÍÉÎÉÓÔÒÁëÁǿÏ ÄÏ ÔÅÍÐÏ ÄÅÄÉÃÁÄÏ ÐÁÒÁ ÃÁÄÁ ÔÅÍÁȟ ÂÅÍ ÃÏÍÏ 

Á ÃÏÎÓÉÄÅÒÁëÁǿÏ ÄÅ ÑÕÅÓÔÏǿÅÓ ÅǲÔÉÃÁÓ Å ÍÏÒÁÉÓ ɉ/,)6%)2! ÅÔ ÁÌȢȟ ςπςπɊȢ / ÐÁÐÅÌ ÄÏ 

ÐÅÓÑÕÉÓÁÄÏÒ ÅÎÑÕÁÎÔÏ ÍÏÄÅÒÁÄÏÒ ÄÏ ÇÒÕÐÏ ÆÏÃÁÌ Åǲ ÃÒÕÃÉÁÌ Å ÃÏÍÐÌÅØÏȟ ÅØÉÇÉÎÄÏ 

ÈÁÂÉÌÉÄÁÄÅÓ ÄÅ ÆÁÃÉÌÉÔÁëÁǿÏȟ ÓÅÎÓÉÂÉÌÉÄÁÄÅ ÁǮÓ ÄÉÆÅÒÅÎÔÅÓ ÐÅÒÓÐÅÃÔÉÖÁÓ Å Á ÃÁÐÁÃÉÄÁÄÅ ÄÅ 

ÍÁÎÔÅÒ Ï ÆÏÃÏ ÎÏÓ ÏÂÊÅÔÉÖÏÓ ÄÁ ÐÅÓÑÕÉÓÁȢ  

τȢρȢτȢρ 'ÒÕÐÏÓ &ÏÃÁÉÓȡ ÍÅǲÔÏÄÏÓ Å ÅÓÔÒÁÔÅǲÇÉÁÓ 

#ÏÍ Ï ÏÂÊÅÔÉÖÏ ÄÅ ÃÏÌÅÔÁÒ ÄÉÆÅÒÅÎÔÅÓ ÐÅÒÃÅÐëÏǿÅÓȟ ÄÅÓÁПÉÏÓ ÅÎÆÒÅÎÔÁÄÏÓ Å ÒÅПÌÅØÏǿÅÓ 

ÇÅÒÁÄÁÓȟ ÆÏÒÁÍ ÏÒÇÁÎÉÚÁÄÏÓ ÄÏÉÓ ÔÉÐÏÓ ÄÅ ÇÒÕÐÏÓ ÆÏÃÁÉÓȟ ÕÍ ÃÏÍ ÐÒÏÆÅÓÓÏÒÅÓ Å ÏÕÔÒÏ ÃÏÍ 

ÁÌÕÎÏÓȢ ! ÐÒÉÎÃÉÐÁÌ ÆÏÒÍÁ ÄÅ ÃÏÌÅÔÁ ÄÅ ÄÁÄÏÓ ÆÏÉ Á ÇÒÁÖÁëÁǿÏ ÅÍ ÁǲÕÄÉÏȟ ÐÁÒÁ ÐÏÓÔÅÒÉÏÒ 

ÔÒÁÎÓÃÒÉëÁǿÏ Å ÁÎÁǲÌÉÓÅ ÄÅÔÁÌÈÁÄÁȢ !ÌÅǲÍ ÄÁ ÃÁÐÔÁëÁǿÏ ÄÁÓ ÉÎÔÅÒÁëÏǿÅÓ ÄÉÓÃÕÒÓÉÖÁÓ ÐÏÒ ÖÏÚȟ ÕÍ 

ÃÁÄÅÒÎÏ ÄÅ ÃÁÍÐÏ ÆÏÉ ÕÔÉÌÉÚÁÄÏ ÐÁÒÁ ÒÅÇÉÓÔÒÁÒ ÎÕÁÎÃÅÓ ÎÁǿÏ ÖÅÒÂÁÉÓȢ /ÂÓÅÒÖÁëÏǿÅÓ ÅÒÁÍ 

ÆÅÉÔÁÓ ÃÏÍ Ï ÉÎÄÉÃÁÔÉÖÏ ÄÏ ÔÅÍÐÏ ÅØÁÔÏ ÅØÉÂÉÄÏ ÎÏ ÅÑÕÉÐÁÍÅÎÔÏ ÄÅ ÇÒÁÖÁëÁǿÏȢ ! ÔÒÁÎÓÃÒÉëÁǿÏ 

ÆÏÉ ÒÅÁÌÉÚÁÄÁ ÐÅÌÏ ÐÒÏǲÐÒÉÏ ÐÅÓÑÕÉÓÁÄÏÒ ÑÕÅ ÃÏÏÒÄÅÎÏÕ Ï ÇÒÕÐÏ ÆÏÃÁÌ ÅÍ ÁÔÅǲ τψ ÈÏÒÁÓ ÁÐÏǲÓ 

ÓÕÁ ÒÅÁÌÉÚÁëÁǿÏȟ ÁÐÒÏÖÅÉÔÁÎÄÏ Á ÍÅÍÏǲÒÉÁ ÒÅÃÅÎÔÅ ÐÁÒÁ ÕÍ ÒÅÇÉÓÔÒÏ ÍÁÉÓ ПÉÄÅÄÉÇÎÏȢ "ÕÓÃÏÕȤ

ÓÅ ÐÒÅÓÅÒÖÁÒ Á ÁÕÔÅÎÔÉÃÉÄÁÄÅ ÄÁ ÃÏÍÕÎÉÃÁëÁǿÏ Å ÏÆÅÒÅÃÅÒ ÕÍÁ ÖÉÓÁǿÏ ÒÉÃÁ ÄÁÓ ÅØÐÅÒÉÅǶÎÃÉÁÓ 

ÒÅÌÁÔÁÄÁÓ ÐÅÌÏÓ ÐÁÒÔÉÃÉÐÁÎÔÅÓȢ 

/Ó ÇÒÕÐÏÓ ÆÏÃÁÉÓ ÃÏÍ ÁÌÕÎÏÓ ÃÏÎÔÁÒÁÍ ÃÏÍ ÎÏ ÍÁǲØÉÍÏ ψ ÐÁÒÔÉÃÉÐÁÎÔÅÓ ÐÏÒ ÖÅÚȢ 

#ÁÄÁ ÇÒÕÐÏ ÆÏÉ ÆÏÒÍÁÄÏ ÃÏÎÓÉÄÅÒÁÎÄÏ Á ÁПÉÎÉÄÁÄÅ ÅÎÔÒÅ ÏÓ ÐÁÒÔÉÃÉÐÁÎÔÅÓȟ ÖÉÓÁÎÄÏ ÃÒÉÁÒ ÕÍ 

ÁÍÂÉÅÎÔÅ ÃÏÎÆÏÒÔÁǲÖÅÌ Å ÐÒÏÐąǲÃÉÏ ÁǮ ÅØÐÒÅÓÓÁǿÏ ÅÓÐÏÎÔÁǶÎÅÁȢ %ÓÔÁ ÁÂÏÒÄÁÇÅÍ ÂÕÓÃÏÕ 

ÍÉÎÉÍÉÚÁÒ ÐÏÓÓąǲÖÅÉÓ ÉÎÉÂÉëÏǿÅÓ Å ÐÒÏÍÏÖÅÒ ÕÍÁ ÉÎÔÅÒÁëÁǿÏ ÍÁÉÓ ÎÁÔÕÒÁÌ Å ÁÂÅÒÔÁ ÄÕÒÁÎÔÅ ÁÓ 



 
,!"/2!4/ǳ2)/ )4).%2!.4% 34%!-Ȥ#%&%4-!+%2ȡ !.!ǳ,)3% $% 5-! 02/0/34! $% ).4%26%.K!Ȁ/ %$5#!#)/.!, !ǯ ,5: $! 

%80%2)%Ƿ.#)! $% !02%.$):!'%- -%$)!$! 
6).)ǳ#)53 3/5:! 2/#(! 

 
 

ÄÉÓÃÕÓÓÏǿÅÓȢ /Ó ÇÒÕÐÏÓ ÆÏÃÁÉÓ ÃÏÍ ÁÌÕÎÏÓ ÏÃÏÒÒÅÒÁÍ ÅÍ ÕÍÁ ÓÁÌÁ ÄÅ ÒÅÕÎÉÏǿÅÓ ÁÎÅØÁ ÁÏ ,ÁÂ 

-ÁËÅÒȟ ÇÁÒÁÎÔÉÎÄÏ ÐÒÉÖÁÃÉÄÁÄÅȟ ÃÏÎÆÏÒÔÏ Å ÐÒÏПÉÓÓÉÏÎÁÌÉÓÍÏȢ !Ó ÓÅëÏǿÅÓ ÔÉÖÅÒÁÍ φπ 

ÍÉÎÕÔÏÓ ÄÅ ÄÕÒÁëÁǿÏ Å ÁÃÏÎÔÅÃÅÒÁÍ ÅÍ ÎÏÖÅÍÂÒÏ Å ÄÅÚÅÍÂÒÏ ÄÅ ςπςσȢ !ÎÔÅÓ ÄÏ ÉÎąǲÃÉÏ ÄÏ 

ÇÒÕÐÏ ÆÏÃÁÌ ÆÏÉ ÒÅÁÌÉÚÁÄÁ ÕÍÁ ÄÉÎÁǶÍÉÃÁ ÐÁÒÁ ÄÅÓÃÏÎÔÒÁÉÒ Ï ÁÍÂÉÅÎÔÅ Å ÄÅÉØÁÒ ÏÓ 

ÐÁÒÔÉÃÉÐÁÎÔÅÓ ÍÁÉÓ ÃÏÎÆÏÒÔÁǲÖÅÉÓȢ / ÐÅÓÑÕÉÓÁÄÏÒ ÍÅÄÉÏÕ Á ÄÉÓÃÕÓÓÁǿÏȟ ÃÏÎÔÒÏÌÏÕ ÏÓ 

ÅÑÕÉÐÁÍÅÎÔÏÓ ÄÅ ÇÒÁÖÁëÁǿÏ ÄÅ ÖÏÚ Å ÆÅÚ ÁÎÏÔÁëÏǿÅÓ ÎÏ ÄÉÁǲÒÉÏ ÄÅ ÃÁÍÐÏ ÄÕÒÁÎÔÅ Ï ÅÖÅÎÔÏȢ 

/ ÇÒÕÐÏ ÆÏÃÁÌ ÃÏÍ ÐÒÏÆÅÓÓÏÒÅÓ ÆÏÉ ÒÅÁÌÉÚÁÄÏ ÄÅ ÆÏÒÍÁ ÖÉÒÔÕÁÌ ÐÏÒ ÍÅÉÏ ÄÁ 

ÐÌÁÔÁÆÏÒÍÁ Ȱ'ÏÏÇÌÅ -ÅÅÔȱȟ ÃÏÎÔÁÎÄÏ ÃÏÍ τ ÐÁÒÔÉÃÉÐÁÎÔÅÓȟ ÕÍ ÄÅ ÃÁÄÁ ÅÓÃÏÌÁ ÐÁÒÃÅÉÒÁȢ 3ÕÁ 

ÄÕÒÁëÁǿÏ ÆÏÉ ÄÅ ρςπ ÍÉÎÕÔÏÓ Å ÓÕÁ ÅØÅÃÕëÁǿÏ ÓÅ ÄÅÕ ÅÍ ÄÅÚÅÍÂÒÏ ÄÅ ςπςσȢ &ÏÉ ÕÔÉÌÉÚÁÄÁ 

ÕÍÁ ÁÐÒÅÓÅÎÔÁëÁǿÏ ÄÅ ÓÌÉÄÅÓ ÃÏÍ ÉÎÆÏÒÍÁëÏǿÅÓ Å ÐÅÒÇÕÎÔÁÓ ÐÁÒÁ ÍÅÌÈÏÒ ÇÕÉÁÒ ÏÓ 

ÐÁÒÔÉÃÉÐÁÎÔÅÓ ÄÕÒÁÎÔÅ Ï ÇÒÕÐÏ ÆÏÃÁÌȢ 

!ÔÅǲ ÃÅÒÔÏ ÐÏÎÔÏȟ ÁÍÂÏÓ ÏÓ ÇÒÕÐÏÓ ÆÏÃÁÉÓ ÓÅÇÕÉÒÁÍ ÕÍÁ ÅÓÔÒÕÔÕÒÁ ÐÁÒÅÃÉÄÁȟ 

ÁÂÏÒÄÁÎÄÏ ÅØÐÅÒÉÅǶÎÃÉÁÓ ÁÎÔÅÓȟ ÄÕÒÁÎÔÅ Å ÁÐÏǲÓ Á ÐÁÒÔÉÃÉÐÁëÁǿÏ ÎÏ ÐÒÏÊÅÔÏ 34%!-Ȥ

#%&%4-ÁËÅÒȢ !ÍÂÏÓȟ ÉÎÉÃÉÁÒÁÍ ÃÏÍ ÕÍÁ ÒÅÃÅÐëÁǿÏ ÃÁÌÏÒÏÓÁȟ ÁÐÒÅÓÅÎÔÁëÁǿÏ ÄÏÓ ÏÂÊÅÔÉÖÏÓȟ 

ÅǶÎÆÁÓÅ ÎÏ ÃÁÒÁǲÔÅÒ ÖÏÌÕÎÔÁǲÒÉÏ Å ÇÁÒÁÎÔÉÁ ÄÅ ÁÎÏÎÉÍÁÔÏȠ Å ÁÍÂÏÓ ÆÏÒÁÍ ÃÏÎÃÌÕąǲÄÏÓ ÃÏÍ ÕÍÁ 

ÁÖÁÌÉÁëÁǿÏ ÄÏ ÐÒÏǲÐÒÉÏ ÇÒÕÐÏ ÆÏÃÁÌȢ 

4ÏÄÏÓ ÏÓ ÄÅÔÁÌÈÅÓ ÒÅÌÁÔÉÖÏÓ ÁÏÓ ÇÒÕÐÏÓ ÆÏÃÁÉÓȟ ÉÎÃÌÕÉÎÄÏ Á ÍÅÔÏÄÏÌÏÇÉÁȟ ÅÓÔÒÕÔÕÒÁȟ 

ÐÅÒÇÕÎÔÁÓ ÅÓÐÅÃąǲПÉÃÁÓ Å ÐÒÏÃÅÄÉÍÅÎÔÏÓȟ ÅÓÔÁǿÏ ÍÉÎÕÃÉÏÓÁÍÅÎÔÅ ÄÅÔÁÌÈÁÄÏÓ ÎÏÓ ÒÏÔÅÉÒÏÓ 

ÁÐÒÅÓÅÎÔÁÄÏÓ ÎÏ !ÐÅǶÎÄÉÃÅ )) ɀ 2ÏÔÅÉÒÏÓ ÄÏÓ 'ÒÕÐÏÓ &ÏÃÁÉÓ ÃÏÍ ÁÌÕÎÏÓ Å !ÐÅǶÎÄÉÃÅ ))) ɀ 

2ÏÔÅÉÒÏ ÄÏ 'ÒÕÐÏ &ÏÃÁÌ ÃÏÍ ÐÒÏÆÅÓÓÏÒÅÓȢ 

τȢρȢτȢς 4ÒÁÎÓÃÒÉëÁǿÏ ÄÁÓ ÉÎÔÅÒÁëÏǿÅÓ ÄÉÓÃÕÒÓÉÖÁÓ 

! ÔÒÁÎÓÃÒÉëÁǿÏ ÄÅ ÕÍ ÇÒÕÐÏ ÆÏÃÁÌ ÐÏÄÅ ÓÅÒ ÃÏÍÐÁÒÁÄÁ Á ÕÍÁ ÔÅÎÔÁÔÉÖÁ ÄÅ ÒÅÇÉÓÔÒÏ 

ÐÁÒÃÉÁÌ ÄÅ ÕÍ ÅÖÅÎÔÏ ÃÏÍÕÎÉÃÁÔÉÖÏȟ ÓÅÍÅÌÈÁÎÔÅ Á ÕÍÁ ÆÏÔÏÇÒÁПÉÁ ÑÕÅ ÃÁÐÔÕÒÁ ÁÐÅÎÁÓ ÕÍÁ 

ÄÉÍÅÎÓÁǿÏ ÄÅ ÕÍ ÍÏÍÅÎÔÏ ÃÏÍÐÌÅØÏȢ !ÓÓÉÍ ÃÏÍÏ Á ÆÏÔÏÇÒÁПÉÁ ÒÅÐÒÅÓÅÎÔÁ ÕÍ ÒÅÃÏÒÔÅ 

ÂÉÄÉÍÅÎÓÉÏÎÁÌ ÄÅ ÕÍÁ ÃÅÎÁ ÔÒÉÄÉÍÅÎÓÉÏÎÁÌȟ Á ÔÒÁÎÓÃÒÉëÁǿÏ Åǲ ÌÉÍÉÔÁÄÁ Á ÕÍ ÒÅÇÉÓÔÒÏ ÔÅØÔÕÁÌ 

ÑÕÅ ÎÁǿÏ ÁÂÁÒÃÁ ÃÏÍÐÌÅÔÁÍÅÎÔÅ Á ÒÉÑÕÅÚÁ Å Á ÃÏÍÐÌÅØÉÄÁÄÅ ÄÏ ÍÏÍÅÎÔÏ ÏÒÉÇÉÎÁÌȟ 

ÅÓÐÅÃÉÁÌÍÅÎÔÅ ÅÍ ÉÎÔÅÒÁëÏǿÅÓ ÑÕÅ ÅÎÖÏÌÖÅÍ ÍÕǲÌÔÉÐÌÏÓ ÍÏÄÏÓ ÄÅ ÃÏÍÕÎÉÃÁëÁǿÏȢ 

$Å ÁÃÏÒÄÏ ÃÏÍ Á 4ÅÏÒÉÁ -ÕÌÔÉÍÏÄÁÌ ÄÁ 3ÅÍÉÏǲÔÉÃÁ 3ÏÃÉÁÌ ɉ4-33Ɋ ɉ+2%33ȟ ςπρπɊȟ Á 

ÆÁÌÁ Åǲ ÁÐÅÎÁÓ ÕÍ ÄÏÓ ÍÏÄÏÓ ÄÅ ÃÏÍÕÎÉÃÁëÁǿÏȡ Ï ÍÏÄÏ ÖÅÒÂÁÌ ÏÒÁÌȢ .Ï ÅÎÔÁÎÔÏȟ ÁÓ 

ÉÎÔÅÒÁëÏǿÅÓ ÃÏÍÕÎÉÃÁÔÉÖÁÓ ÓÅÍÐÒÅ ÓÁǿÏ ÍÅÄÉÁÄÁÓ ÐÏÒ ÖÁǲÒÉÏÓ ÍÏÄÏÓȟ ÃÏÍÏ ÏÓ ÍÏÄÏÓ ÖÉÓÕÁÌȟ 

ÇÅÓÔÕÁÌ Å ÁÃÉÏÎÁÌȟ ÑÕÅ ÃÏÎÔÒÉÂÕÅÍ ÐÁÒÁ Á ÃÏÎÓÔÒÕëÁǿÏ Å Ï ÃÏÍÐÁÒÔÉÌÈÁÍÅÎÔÏ ÄÅ ÓÉÇÎÉПÉÃÁÄÏÓ 
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ÁÌÅǲÍ ÄÏ ÑÕÅ Åǲ ÄÉÔÏ ÏÒÁÌÍÅÎÔÅȢ %ÓÓÅÓ ÁÓÐÅÃÔÏÓ ÍÕÌÔÉÍÏÄÁÉÓ ÆÒÅÑÕÅÎÔÅÍÅÎÔÅ ÅÓÃÁÐÁÍ ÁÏ 

ÒÅÇÉÓÔÒÏ ÔÒÁÄÉÃÉÏÎÁÌ ÄÅ ÔÒÁÎÓÃÒÉëÁǿÏȟ ÑÕÅ ÓÅ ÌÉÍÉÔÁ ÁÏ ÃÏÎÔÅÕǲÄÏ ÖÅÒÂÁÌȢ 

! ÔÒÁÎÓÃÒÉëÁǿÏ ÅÎÆÒÅÎÔÁȟ ÐÏÒÔÁÎÔÏȟ Ï ÄÅÓÁПÉÏ ÄÅ ÔÒÁÄÕÚÉÒ ÐÁÒÁ Á ÅÓÃÒÉÔÁ Ï ÑÕÅ ÏÃÏÒÒÅ 

ÅÍ ÕÍÁ ÉÎÔÅÒÁëÁǿÏ ÏÒÁÌ ÍÕÌÔÉÍÏÄÁÌȢ ! ÁÔÒÉÂÕÉëÁǿÏ ÄÅ ÐÏÎÔÕÁëÏǿÅÓ ÄÁ ÎÏÒÍÁ ÃÕÌÔÁ ÁǮ 

ÔÒÁÎÓÃÒÉëÁǿÏ ÎÁǿÏ Åǲ ÓÕПÉÃÉÅÎÔÅ ÐÁÒÁ ÒÅПÌÅÔÉÒ Á ÎÁÔÕÒÅÚÁ ÄÉÎÁǶÍÉÃÁ ÄÁ ÆÁÌÁ Åȟ ÅÍ ÁÌÇÕÎÓ ÃÁÓÏÓȟ 

ÐÏÄÅ ÁÔÅǲ ÄÉÓÔÏÒÃÅÒ Ï ÓÉÇÎÉПÉÃÁÄÏ ÏÒÉÇÉÎÁÌ ÁÏ ÉÎÔÒÏÄÕÚÉÒ ÖÉÅÓÅÓ ÂÁÓÅÁÄÏÓ ÎÁÓ ÅÓÃÏÌÈÁÓ ÄÏ 

ÔÒÁÎÓÃÒÉÔÏÒȢ 0ÁÒÁ ÍÉÎÉÍÉÚÁÒ ÅÓÓÁÓ ÌÉÍÉÔÁëÏǿÅÓȟ ÏÐÔÁÍÏÓ ÐÏÒ ÕÍ ÓÉÓÔÅÍÁ ÑÕÅ ÖÁÉ ÁÌÅǲÍ ÄÁ 

ÐÏÎÔÕÁëÁǿÏ ÃÏÎÖÅÎÃÉÏÎÁÌȟ ÉÎÃÏÒÐÏÒÁÎÄÏ ÓąǲÍÂÏÌÏÓ ÅÓÐÅÃąǲПÉÃÏÓ ÐÁÒÁ ÉÎÄÉÃÁÒ ÐÁÕÓÁÓȟ 

ÅÎÔÏÎÁëÏǿÅÓ Å ÏÕÔÒÏÓ ÅÌÅÍÅÎÔÏÓ ÄÁ ÏÒÁÌÉÄÁÄÅȟ ÃÏÍ Ï ÏÂÊÅÔÉÖÏ ÄÅ ÃÁÐÔÕÒÁÒ ÁÓÐÅÃÔÏÓ ÑÕÅ 

ÅÎÒÉÑÕÅÃÅÍ Ï ÍÏÄÏ ÖÅÒÂÁÌ ÏÒÁÌȢ 

.ÏÓ ÇÒÕÐÏÓ ÆÏÃÁÉÓȟ Á ÉÎÔÅÒÁëÁǿÏ ÓÉÍÕÌÔÁǶÎÅÁ ÄÅ ÖÁǲÒÉÁÓ ÐÅÓÓÏÁÓȟ ÍÅÄÉÁÄÁ ÐÏÒ 

ÄÉÆÅÒÅÎÔÅÓ ÍÏÄÏÓ ÄÅ ÃÏÍÕÎÉÃÁëÁǿÏȟ ÒÅПÌÅÔÅ Á ÃÏÍÐÌÅØÉÄÁÄÅ ÃÁÒÁÃÔÅÒąǲÓÔÉÃÁ ÄÅ ÑÕÁÌÑÕÅÒ ÁÔÏ 

ÃÏÍÕÎÉÃÁÔÉÖÏ ÍÕÌÔÉÍÏÄÁÌȢ !Ó ÔÒÁÎÓÃÒÉëÏǿÅÓȟ ÅÍÂÏÒÁ ÆÕÎÄÁÍÅÎÔÁÉÓ ÐÁÒÁ Á ÁÎÁǲÌÉÓÅȟ 

ÄÉПÉÃÉÌÍÅÎÔÅ ÃÏÎÓÅÇÕÅÍ ÅÖÉÄÅÎÃÉÁÒ ÔÏÄÏÓ ÏÓ ÁÓÐÅÃÔÏÓ ÄÁ ÃÏÍÕÎÉÃÁëÁǿÏ ÃÏÍÐÁÒÔÉÌÈÁÄÏÓ ÐÏÒ 

ÍÅÉÏ ÄÅ ÏÕÔÒÏÓ ÍÏÄÏÓ ÁÌÅǲÍ ÄÏ ÖÅÒÂÁÌ ÏÒÁÌȢ !ÓÓÉÍȟ ÂÕÓÃÁÍÏÓ ÒÅÁÌÉÚÁÒ ÕÍÁ ÔÒÁÎÓÃÒÉëÁǿÏ ÑÕÅ 

ÒÅÇÉÓÔÒÅ Ï ÍÁǲØÉÍÏ ÐÏÓÓąǲÖÅÌ ÄÁÓ ÉÎÔÅÒÁëÏǿÅÓȟ ÒÅÃÏÎÈÅÃÅÎÄÏȟ ÃÏÎÔÕÄÏȟ ÑÕÅ ÅÓÔÅ ÒÅÇÉÓÔÒÏ ÓÅÒÁǲ 

ÓÅÍÐÒÅ ÕÍÁ ÒÅÐÒÅÓÅÎÔÁëÁǿÏ ÐÁÒÃÉÁÌ ÄÁ ÃÏÍÐÌÅØÉÄÁÄÅ ÃÏÍÕÎÉÃÁÔÉÖÁ ÏÂÓÅÒÖÁÄÁȢ 

/Ó ÓąǲÍÂÏÌÏÓ ÕÔÉÌÉÚÁÄÏÓ ÐÁÒÁ ÒÅÐÒÅÓÅÎÔÁÒ ÏÓ ÄÉÆÅÒÅÎÔÅÓ ÁÓÐÅÃÔÏÓ ÄÁ ÃÏÍÕÎÉÃÁëÁǿÏ 

ÈÕÍÁÎÁ ÎÏÓ ÇÒÕÐÏÓ ÆÏÃÁÉÓ ÆÏÒÁÍ ÉÎÓÐÉÒÁÄÏÓ ÎÏ ÔÒÁÂÁÌÈÏ ÄÅ &ÅÒÒÙ ɉςπρφɊȟ ÑÕÅ ÆÁÚ ÕÍÁ 

ÁÄÁÐÔÁëÁǿÏ ÄÁ ÓÉÍÂÏÌÏÇÉÁ ÁÄÏÔÁÄÁ ÐÏÒ "ÕÔÙ Ǫ -ÏÒÔÉÍÅÒ ɉςππψɊȢ .Ï ÅÎÔÁÎÔÏȟ ÏÓ ÓąǲÍÂÏÌÏÓ 

ÁÄÏÔÁÄÏÓ ÅÍ ÎÏÓÓÁ ÔÒÁÎÓÃÒÉëÁǿÏ ÁÐÒÅÓÅÎÔÁÍ ÁÌÇÕÍÁÓ ÖÁÒÉÁëÏǿÅÓ ÅÍ ÒÅÌÁëÁǿÏ ÁÏÓ ÕÔÉÌÉÚÁÄÏÓ 

ÅÍ ÎÏÓÓÏÓ ÒÅÆÅÒÅÎÃÉÁÉÓȟ ÐÏÉÓ ÄÅÃÉÄÉÍÏÓ ÁÄÁÐÔÁǲȤÌÏÓ ÁǮÓ ÎÅÃÅÓÓÉÄÁÄÅÓ ÅÓÐÅÃąǲПÉÃÁÓ ÑÕÅ 

ÓÕÒÇÉÒÁÍ ÄÕÒÁÎÔÅ Ï ÐÒÏÃÅÓÓÏ ÄÅ ÔÒÁÎÓÃÒÉëÁǿÏȢ 

! ÓÉÍÂÏÌÏÇÉÁ ÕÔÉÌÉÚÁÄÁ ÐÁÒÁ Á ÔÒÁÎÓÃÒÉëÁǿÏ ÄÏÓ ÇÒÕÐÏÓ ÆÏÃÁÉÓ ÎÅÓÔÁ ÐÅÓÑÕÉÓÁ Åǲ 

ÁÐÒÅÓÅÎÔÁÄÁ ÅÍ ÄÅÔÁÌÈÅÓ ÎÏ 1ÕÁÄÒÏ ρσȢ 

1ÕÁÄÒÏ ρσ Ȥ 3ÉÎÁÉÓ ÇÒÁǲПÉÃÏÓ ÁÄÏÔÁÄÏÓ ÎÁ ÔÒÁÎÓÃÒÉëÁǿÏ ÄÁÓ ÆÁÌÁÓ Å ÉÎÔÅÒÁëÏǿÅÓ ÒÅÇÉÓÔÒÁÄÁÓ 
ÎÏÓ ÇÒÕÐÏÓ ÆÏÃÁÉÓȢ 

3).!, '2<&)#/ 3)'.)&)#!$/ 

Ⱦ 0ÁÕÓÁ ÂÒÅÖÅ 

ȾȾ 0ÁÕÓÁ ÌÏÎÇÁ 

ȢȢȢȾ )ÎÄÉÃÁ ÅØÔÅÎÓÁǿÏ ÄÏ ÆÏÎÅÍÁ 
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Ƞ &ÉÎÁÌÉÚÁëÁǿÏ ÄÏ ÔÕÒÎÏ ÄÅ ÆÁÌÁ ÃÏÍ ÁÐÁÒÅÎÔÅ ÃÏÎÃÌÕÓÁǿÏ ÄÏ ÒÁÃÉÏÃąǲÎÉÏ 

ȾȠ &ÉÎÁÌÉÚÁëÁǿÏ ÄÏ ÔÕÒÎÏ ÄÅ ÆÁÌÁ ÓÅÍ ÁÐÁÒÅÎÔÅ ÃÏÎÃÌÕÓÁǿÏ ÄÏ ÒÁÃÉÏÃąǲÎÉÏ 

ɉȦɊ %ÎÔÏÎÁëÁǿÏ ÄÅ ÆÁÌÁ ÑÕÅ ÓÕÇÅÒÅ ÁПÉÒÍÁëÁǿÏ ÅÎÆÁǲÔÉÃÁ 

ɉȩɊ %ÎÔÏÎÁëÁǿÏ ÄÅ ÆÁÌÁ ÑÕÅ ÓÕÇÅÒÅ ÐÅÒÇÕÎÔÁ 

ɉȦȩɊ %ÎÔÏÎÁëÁǿÏ ÄÅ ÆÁÌÁ ÑÕÅ ÓÕÇÅÒÅ ÉÎÄÁÇÁëÁǿÏ ÒÅÔÏǲÒÉÃÁ 

ɍȢȢȢɎ 
3ÅÇÍÅÎÔÏ ÓÅÍ ÒÅÌÅÖÁǶÎÃÉÁ ÐÁÒÁ Á ÐÅÓÑÕÉÓÁȟ ÃÕÊÁ ÅØÃÌÕÓÁǿÏ ÎÁǿÏ 
ÉÍÐÁÃÔÁ Ï ÃÏÎÔÅØÔÏ ÄÁ ÆÁÌÁ 

ɍɍȢȢȢɎɎ 4ÒÅÃÈÏ ÉÎÁÕÄąǲÖÅÌ 

ȿȿ ɉÐÁÒÔÉÃÉÐÁÎÔÅɊ 
ÆÁÌÁ ÔÒÁÎÓÃÒÉÔÁ ȿȿ 

&ÁÌÁ ÂÒÅÖÅ ÄÅ ÏÕÔÒÏ ÐÁÒÔÉÃÉÐÁÎÔÅ ÒÅÁÌÉÚÁÄÁ ÁÏ ÍÅÓÍÏ ÔÅÍÐÏ ÏÕ 
ÉÎÔÅÒÒÏÍÐÅÎÄÏ ÍÏÍÅÎÔÁÎÅÁÍÅÎÔÅ Á ÆÁÌÁ ÉÎÉÃÉÁÌÍÅÎÔÅ ÄÅÓÃÒÉÔÁȢ 

ȿȿ ÆÁÌÁ ÔÒÁÎÓÃÒÉÔÁ ȿȿ 
&ÁÌÁ ÂÒÅÖÅ ÄÅ ÕÍ ÐÁÒÔÉÃÉÐÁÎÔÅ ÎÁǿÏ ÉÄÅÎÔÉПÉÃÁÄÏ ÒÅÁÌÉÚÁÄÁ ÁÏ 
ÍÅÓÍÏ ÔÅÍÐÏ ÏÕ ÉÎÔÅÒÒÏÍÐÅÎÄÏ ÍÏÍÅÎÔÁÎÅÁÍÅÎÔÅ Á ÆÁÌÁ ÉÎÉÃÉÁÌȢ 

ȿȿ ɉÃÏÒÏɊ ÆÁÌÁ 
ÔÒÁÎÓÃÒÉÔÁ ȿȿ 

&ÁÌÁ ÂÒÅÖÅ ÄÅ ÏÕÔÒÏÓ ÐÁÒÔÉÃÉÐÁÎÔÅÓ ÒÅÁÌÉÚÁÄÁ ÅÍ ÓÉÎÃÒÏÎÉÁȟ ÁÏ 
ÍÅÓÍÏ ÔÅÍÐÏ ÏÕ ÉÎÔÅÒÒÏÍÐÅÎÄÏ ÍÏÍÅÎÔÁÎÅÁÍÅÎÔÅ Á ÆÁÌÁ ÉÎÉÃÉÁÌȢ 

ȾȢȢȢ 

$ÅÍÏÎÓÔÒÁ ÑÕÅȟ ÍÅÓÍÏ ÁÐÏǲÓ ÉÎÔÅÒÒÏÍÐÉÄÏȟ Ï ÐÁÒÔÉÃÉÐÁÎÔÅ 
ÐÒÏÓÓÅÇÕÉÕ ÃÏÍ ÓÕÁ ÆÁÌÁ ÉÍÅÄÉÁÔÁÍÅÎÔÅ ɉÁ ÉÎÔÅÒÒÕÐëÁǿÏ ÅÍ ÓÉ Åǲ 
ÒÅÔÒÁÔÁÄÁ ÐÏÒ ȰɍȢȢȢɎȱ ÑÕÁÎÄÏ ÆÏÒ ÉÒÒÅÌÅÖÁÎÔÅ Å ÐÏÒ Ȱȿȿ ÆÁÌÁ ÔÒÁÎÓÃÒÉÔÁ 
ȿȿȱ ÏÕ ÖÁÒÉÁǲÖÅÉÓ ÑÕÁÎÄÏ ÆÏÒ ÒÅÌÅÖÁÎÔÅ ÐÁÒÁ Á ÐÅÓÑÕÉÓÁ ÏÕ ÐÁÒÁ Ï 
ÅÎÔÅÎÄÉÍÅÎÔÏ ÄÏ ÃÏÎÔÅØÔÏɊȢ 

ɉɕɊ )ÎÄÉÃÁ ÉÎÃÅÒÔÅÚÁ ÎÁ ÔÒÁÎÓÃÒÉëÁǿÏ ÄÁ ÐÁÌÁÖÒÁ ÑÕÅ ÐÒÅÃÅÄÅ Ï ÓąǲÍÂÏÌÏȢ 

ɑ ɒ 
5ÔÉÌÉÚÁÄÏ ÐÁÒÁ ÄÅÓÃÒÉëÁǿÏ ÄÅ ÁÓÐÅÃÔÏÓ ÒÅÌÅÖÁÎÔÅÓ ÁÌÈÅÉÏÓ ÁǮ ÆÁÌÁȟ ÎÁǿÏ 
ÃÁÐÔÕÒÁÄÏÓ ÐÅÌÁ ÇÒÁÖÁëÁǿÏ ÄÅ ÁǲÕÄÉÏȟ ÍÁÓ ÒÅÇÉÓÔÒÁÄÏÓ ÅÍ ÃÁÄÅÒÎÏ 
ÄÅ ÃÁÍÐÏȢ  

ȰÆÁÌÁ ÔÒÁÎÓÃÒÉÔÁȱ  
%ÍÐÒÅÇÁÄÏ ÑÕÁÎÄÏ Ï ÐÁÒÔÉÃÉÐÁÎÔÅ ÉÍÉÔÁȟ ÒÅÐÒÏÄÕÚ ÏÕ ÒÅÐÅÔÅ ÕÍÁ 
ÆÁÌÁ ÑÕÅ ÁÃÏÎÔÅÃÅÕ ÅÍ ÏÕÔÒÏ ÍÏÍÅÎÔÏȟ ÄÅÌÅ ÏÕ ÄÅ ÏÕÔÒÁ ÐÅÓÓÏÁȢ 

ɍ.ÏÍÅ ÏÕ 
ÉÎÆÏÒÍÁëÁǿÏ 
ÏÍÉÔÉÄÁɎ  

5ÔÉÌÉÚÁÄÏ ÑÕÁÎÄÏ ÆÏÒ ÎÅÃÅÓÓÁǲÒÉÏ Á ÏÍÉÓÓÁǿÏ ÄÅ ÔÒÅÃÈÏÓ ÄÁ 
ÔÒÁÎÓÃÒÉëÁǿÏ ÅÍ ÑÕÅ ÕÍ ÉÎÄÉÖąǲÄÕÏ Åǲ ÃÉÔÁÄÏ ÅØÐÌÉÃÉÔÁÍÅÎÔÅ ÏÕ ÕÍÁ 
ÉÎÆÏÒÍÁëÁǿÏ ÓÅÎÓąǲÖÅÌ Åǲ ÄÉÔÁȢ  

ɉÓÉÃɊ 

%ØÐÒÅÓÓÁǿÏ ÄÏ ÌÁÔÉÍ Å ÓÉÇÎÉПÉÃÁ ͼÁÓÓÉÍͼ ÏÕ ͼÄÅÓÓÁ ÆÏÒÍÁͼȟ ÁÐÌÉÃÁÄÁ 
ÁÏ ПÉÎÁÌ ÄÁ ÆÁÌÁ ÑÕÁÎÄÏ ÅÓÔÁ ÅÎÖÏÌÖÅÒ ÕÍÁ ÏÕ ÍÁÉÓ ÐÁÌÁÖÒÁÓ 
ÃÁÔÅÇÏÒÉÚÁÄÁÓ ÃÏÍÏ ÇąǲÒÉÁÓ ÏÕ ÅØÐÒÅÓÓÏǿÅÓ ÉÎÆÏÒÍÁÉÓ ÃÏÍ 
ÓÉÇÎÉПÉÃÁÄÏ ÎÁǿÏ ÐÒÅÓÅÎÔÅ ÎÏ ÄÉÃÉÏÎÁǲÒÉÏȢ 4ÁÉÓ ÓÅÇÍÅÎÔÏÓ ÆÏÒÁÍ 
ÔÒÁÎÓÃÒÉÔÏÓ ÅØÁÔÁÍÅÎÔÅ ÃÏÍÏ ÐÒÏÎÕÎÃÉÁÄÏÓ ÐÅÌÏ ÐÁÒÔÉÃÉÐÁÎÔÅ ÐÁÒÁ 
ÍÁÎÔÅÒ Á ПÉÄÅÌÉÄÁÄÅ ÄÁ ÔÒÁÎÓÃÒÉëÁǿÏȢ /Ó ÓÅÎÔÉÄÏÓ ÅÍÐÒÅÇÁÄÏÓ ÁǮÓ 
ÐÁÌÁÖÒÁÓ ÐÏÄÅÍ ÎÁǿÏ ÓÅÒ ÃÏÍÕÎÓ Á ÔÏÄÏÓȟ ÍÅÓÍÏ ÅÎÔÒÅ ÏÓ ÆÁÌÁÎÔÅÓ 
ÄÁ ÌąǲÎÇÕÁ ÐÏÒÔÕÇÕÅÓÁȟ ÄÁÄÏ ÑÕÅ ÏÓ ÍÏÄÏÓ ÄÅ ÃÏÍÕÎÉÃÁëÁǿÏ 
ÃÁÒÁÃÔÅÒąǲÓÔÉÃÏÓ ÄÁ ÌÉÎÇÕÁÇÅÍ ÆÁÌÁÄÁ ÄÏ ÐÁÒÔÉÃÉÐÁÎÔÅ ÃÁÒÒÅÇÁÍ 
ÓÉÇÎÉПÉÃÁÄÏÓ ÐÒÏǲÐÒÉÏÓ ÄÅÐÅÎÄÅÎÄÏ ÄÏ ÒÅÃÏÒÔÅ ÈÉÓÔÏǲÒÉÃÏȟ ÒÅÇÉÏÎÁÌ Å 
ÃÕÌÔÕÒÁÌȢ 

&ÏÎÔÅȡ !ÄÁÐÔÁÄÏ ÄÅ &ÅÒÒÙ ɉςπρφɊȢ 
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τȢρȢυ !ÎÜÌÉÓÅ ÄÅ #ÏÎÔÅĭÄÏ 

0ÁÒÁ ÅÓÔÁÂÅÌÅÃÅÒ ÕÍ ÁÒÃÁÂÏÕëÏ ÁÎÁÌąǲÔÉÃÏ ÒÏÂÕÓÔÏ Å ÔÒÁÎÓÐÁÒÅÎÔÅȟ ÅÓÔÅ ÅÓÔÕÄÏ 

ÅÍÐÒÅÇÁ Á ÁÎÁǲÌÉÓÅ ÄÅ ÃÏÎÔÅÕǲÄÏ ÐÒÏÐÏÓÔÁ ÐÏÒ "ÁÒÄÉÎ ɉςπππɊȟ ÕÍÁ ÁÂÏÒÄÁÇÅÍ ÃÏÎÓÁÇÒÁÄÁ 

ÎÁ ÌÉÔÅÒÁÔÕÒÁ Å ÁÍÐÌÁÍÅÎÔÅ ÖÁÌÉÄÁÄÁȟ ÑÕÅ ÏÆÅÒÅÃÅ ÔÅǲÃÎÉÃÁÓ Å ÐÒÏÃÅÄÉÍÅÎÔÏÓ ÓÉÓÔÅÍÁǲÔÉÃÏÓ 

ÐÁÒÁ ÇÕÉÁÒ Á ÁÎÁǲÌÉÓÅ ÄÏÓ ÄÁÄÏÓ ÑÕÁÌÉÔÁÔÉÖÏÓ ÏÂÔÉÄÏÓȢ 

! ÁÎÁǲÌÉÓÅ ÄÅ ÃÏÎÔÅÕǲÄÏ ÄÅ "ÁÒÄÉÎ ɉÉÄÅÍɊ Åǲ ÕÍ ÃÏÎÊÕÎÔÏ ÄÅ ÔÅǲÃÎÉÃÁÓ ÑÕÅ ÖÉÓÁ ÏÂÔÅÒȟ 

ÐÏÒ ÍÅÉÏ ÄÅ ÐÒÏÃÅÄÉÍÅÎÔÏÓ ÓÉÓÔÅÍÁǲÔÉÃÏÓ Å ÏÂÊÅÔÉÖÏÓ ÄÅ ÄÅÓÃÒÉëÁǿÏ ÄÏ ÃÏÎÔÅÕǲÄÏ ÄÁÓ 

ÍÅÎÓÁÇÅÎÓȟ ÉÎÄÉÃÁÄÏÒÅÓ ɉÑÕÁÎÔÉÔÁÔÉÖÏÓ ÏÕ ÎÁǿÏɊ ÑÕÅ ÐÅÒÍÉÔÁÍ Á ÉÎÆÅÒÅǶÎÃÉÁ ÄÅ 

ÃÏÎÈÅÃÉÍÅÎÔÏÓ ÓÏÂÒÅ ÁÓ ÃÏÎÄÉëÏǿÅÓ ÄÅ ÐÒÏÄÕëÁǿÏȾÒÅÃÅÐëÁǿÏ ÄÅÓÓÁÓ ÍÅÎÓÁÇÅÎÓȢ %ÓÓÁ 

ÁÂÏÒÄÁÇÅÍ Åǲ ÁÍÐÌÁÍÅÎÔÅ ÕÔÉÌÉÚÁÄÁ ÅÍ ÐÅÓÑÕÉÓÁÓ ÑÕÁÌÉÔÁÔÉÖÁÓ ÎÁÓ ÃÉÅǶÎÃÉÁÓ ÈÕÍÁÎÁÓ Å 

ÓÏÃÉÁÉÓȟ ÉÎÃÌÕÉÎÄÏ ÅÓÔÕÄÏÓ ÎÁ ÁǲÒÅÁ ÄÁ ÅÄÕÃÁëÁǿÏ ɉ3),6!Ƞ /,)6%)2!Ƞ "2)4/ȟ ςπςρɊȢ 

.Ï ÃÏÎÔÅØÔÏ ÄÅÓÔÅ ÅÓÔÕÄÏȟ Á ÁÎÁǲÌÉÓÅ ÄÅ ÃÏÎÔÅÕǲÄÏ ÄÅ "ÁÒÄÉÎ Åǲ ÅÍÐÒÅÇÁÄÁ ÐÁÒÁ 

ÏÒÇÁÎÉÚÁÒ Å ÆÁÃÉÌÉÔÁÒ Á ÁÆÅÒÉëÁǿÏ ÄÅ ÃÏÎÃÌÕÓÏǿÅÓ Á ÐÁÒÔÉÒ ÄÏÓ ÄÁÄÏÓ ÃÏÌÅÔÁÄÏÓ ÐÏÒ ÍÅÉÏ ÄÁ 

ÏÂÓÅÒÖÁëÁǿÏ ÐÁÒÔÉÃÉÐÁÎÔÅȟ ÄÏÓ ÇÒÕÐÏÓ ÆÏÃÁÉÓ Å ÄÏ ÑÕÅÓÔÉÏÎÁǲÒÉÏȢ / ÐÒÏÃÅÓÓÏ ÄÅ ÁÎÁǲÌÉÓÅ ÄÅ 

ÃÏÎÔÅÕǲÄÏ ÐÒÏÐÏÓÔÏ ÐÏÒ "ÁÒÄÉÎ ÅÎÖÏÌÖÅ ÔÒÅǶÓ ÆÁÓÅÓ ÐÒÉÎÃÉÐÁÉÓȡ ɉρɊ ÐÒÅǲȤÁÎÁǲÌÉÓÅȟ ɉςɊ 

ÅØÐÌÏÒÁëÁǿÏ ÄÏ ÍÁÔÅÒÉÁÌ Å ɉσɊ ÔÒÁÔÁÍÅÎÔÏ ÄÏÓ ÒÅÓÕÌÔÁÄÏÓȟ ÉÎÆÅÒÅǶÎÃÉÁ Å ÉÎÔÅÒÐÒÅÔÁëÁǿÏȢ 

.Á ÆÁÓÅ ÄÅ ÐÒÅǲȤÁÎÁǲÌÉÓÅȟ ÒÅÁÌÉÚÏÕȤÓÅ ÕÍÁ ÌÅÉÔÕÒÁ ПÌÕÔÕÁÎÔÅ ÄÏ ÍÁÔÅÒÉÁÌ ÃÏÌÅÔÁÄÏȟ 

ÏÒÇÁÎÉÚÁÎÄÏ Å ÓÉÓÔÅÍÁÔÉÚÁÎÄÏ ÁÓ ÉÄÅÉÁÓ ÉÎÉÃÉÁÉÓȢ .ÅÓÓÁ ÅÔÁÐÁȟ ÏÓ ÏÂÊÅÔÉÖÏÓ ÆÏÒÁÍ ÄÅПÉÎÉÄÏÓ 

Å Ï ÃÏÒÐÕÓ ÄÁ ÁÎÁǲÌÉÓÅ ÆÏÉ ÄÅÌÉÍÉÔÁÄÏȟ ÏÕ ÓÅÊÁȟ Ï ÃÏÎÊÕÎÔÏ ÄÅ ÄÏÃÕÍÅÎÔÏÓ Á ÓÅÒÅÍ ÁÎÁÌÉÓÁÄÏÓȢ 

!ÌÅǲÍ ÄÉÓÓÏȟ ÆÏÒÍÕÌÁÒÁÍȤÓÅ ÁÓ ÈÉÐÏǲÔÅÓÅÓ Å ÏÓ ÉÎÄÉÃÁÄÏÒÅÓ ÑÕÅ ÆÕÎÄÁÍÅÎÔÁÒÉÁÍ Á 

ÉÎÔÅÒÐÒÅÔÁëÁǿÏ ПÉÎÁÌȢ .Á ÐÒÁǲÔÉÃÁȟ ÉÓÓÏ ÆÏÉ ÆÅÉÔÏ Á ÐÁÒÔÉÒ ÄÁ ÌÅÉÔÕÒÁ ÄÅ ÔÏÄÁÓ ÁÓ ÁÎÏÔÁëÏǿÅÓ ÄÏ 

ÄÉÁǲÒÉÏ ÄÅ ÃÁÍÐÏȟ ÄÁ ÌÅÉÔÕÒÁ ÄÏÓ ÒÅÓÕÌÔÁÄÏÓ ÅÓÔÁÔąǲÓÔÉÃÏÓ ÄÏ ÑÕÅÓÔÉÏÎÁǲÒÉÏ Å ÄÁ ÅÓÃÕÔÁ ÄÅ 

ÔÏÄÁÓ ÁÓ ÇÒÁÖÁëÏǿÅÓ ÄÏÓ ÇÒÕÐÏÓ ÆÏÃÁÉÓȟ ÁÌÅǲÍ ÄÁ ÅÓÃÕÔÁ ÄÁÓ ÁÎÏÔÁëÏǿÅÓ ÏÒÁÉÓ ÔÏÍÁÄÁÓ ÐÅÌÏ 

ÐÅÓÑÕÉÓÁÄÏÒ ÄÕÒÁÎÔÅ Á /0Ȣ .ÅÓÔÅ ÐÒÏÃÅÓÓÏ ÄÅ ÌÅÉÔÕÒÁ ÏÕ ÅÓÃÕÔÁȟ ÔÏÍÁÖÁÍȤÓÅ ÎÏÔÁÓ ÄÏÓ 

ÁÓÐÅÃÔÏÓ ÍÁÉÓ ÒÅÌÅÖÁÎÔÅÓ ÃÏÍÏ ÆÏÒÍÁ ÄÅ ÉÄÅÎÔÉПÉÃÁÒ Å ÐÏÓÔÅÒÉÏÒÍÅÎÔÅ ÓÅÐÁÒÁÒ ÅÓÔÅÓ ÄÁÄÏÓȟ 

ÑÕÅ ÌÏÇÏ ÓÅÒÉÁÍ ÃÁÔÁÌÏÇÁÄÏÓȢ 

$ÕÒÁÎÔÅ Á ÆÁÓÅ ÄÅ ÅØÐÌÏÒÁëÁǿÏ ÄÏ ÍÁÔÅÒÉÁÌȟ ÏÓ ÄÁÄÏÓ ÆÏÒÁÍ ÃÏÄÉПÉÃÁÄÏÓ Å 

ÃÌÁÓÓÉПÉÃÁÄÏÓ ÅÍ ÃÁÔÅÇÏÒÉÁÓ ÔÅÍÁǲÔÉÃÁÓȟ ÌÅÖÁÎÄÏ ÅÍ ÃÏÎÓÉÄÅÒÁëÁǿÏ Á ÆÕÎÄÁÍÅÎÔÁëÁǿÏ ÔÅÏǲÒÉÃÁ 

ÄÁ %ØÐÅÒÉÅǶÎÃÉÁ ÄÅ !ÐÒÅÎÄÉÚÁÇÅÍ -ÅÄÉÁÄÁ ÄÅ 2ÅÕÖÅÎ &ÅÕÅÒÓÔÅÉÎȢ !Ó ÃÁÔÅÇÏÒÉÁÓ ÆÏÒÁÍ 

ÄÅПÉÎÉÄÁÓ ÃÏÍ ÂÁÓÅ ÎÏÓ ÐÁÒÁǶÍÅÔÒÏÓ ÄÁ %!-ȟ ÁÄÁÐÔÁÄÏÓ ÐÁÒÁ Ï ÃÏÎÔÅØÔÏ ÅÓÐÅÃąǲПÉÃÏ ÄÏ 

ÐÒÏÊÅÔÏ 34%!-Ȥ#%&%4-ÁËÅÒȢ !Ó ÃÁÔÅÇÏÒÉÁÓ ÁÔÅÎÄÉÁÍ Á ÃÒÉÔÅǲÒÉÏÓ ÅÓÔÁÂÅÌÅÃÉÄÏÓ ÐÅÌÏ 

ÐÅÓÑÕÉÓÁÄÏÒȟ ÏÓ ÑÕÁÉÓ ÅÎÃÏÎÔÒÁÍȤÓÅ ÄÅÔÁÌÈÁÄÏÓ ÎÁ ÓÅëÁǿÏ ÓÅÇÕÉÎÔÅȢ %ÓÓÁ ÃÁÔÅÇÏÒÉÚÁëÁǿÏ 



 
,!"/2!4/ǳ2)/ )4).%2!.4% 34%!-Ȥ#%&%4-!+%2ȡ !.!ǳ,)3% $% 5-! 02/0/34! $% ).4%26%.K!Ȁ/ %$5#!#)/.!, !ǯ ,5: $! 

%80%2)%Ƿ.#)! $% !02%.$):!'%- -%$)!$! 
6).)ǳ#)53 3/5:! 2/#(! 

 
 

ÐÅÒÍÉÔÉÕ Á ÉÄÅÎÔÉПÉÃÁëÁǿÏ ÄÅ ÓÅÍÅÌÈÁÎëÁÓȟ ÄÉÆÅÒÅÎëÁÓȟ ÐÁÄÒÏǿÅÓȟ ÔÅÎÄÅǶÎÃÉÁÓ Å 

ÅÓÐÅÃÉПÉÃÉÄÁÄÅÓ ÒÅÌÅÖÁÎÔÅÓ ÎÏÓ ÄÁÄÏÓ ÃÏÌÅÔÁÄÏÓȢ 

.Á ÆÁÓÅ ПÉÎÁÌ ÄÅ ÔÒÁÔÁÍÅÎÔÏ ÄÏÓ ÒÅÓÕÌÔÁÄÏÓȟ ÉÎÆÅÒÅǶÎÃÉÁ Å ÉÎÔÅÒÐÒÅÔÁëÁǿÏȟ ÏÓ ÄÁÄÏÓ 

ÃÁÔÅÇÏÒÉÚÁÄÏÓ ÆÏÒÁÍ ÁÎÁÌÉÓÁÄÏÓ ÅÍ ÐÒÏÆÕÎÄÉÄÁÄÅȟ ÂÕÓÃÁÎÄÏȤÓÅ ÁÐÏÎÔÁÒ ÁÓ ÃÏÎÃÌÕÓÏǿÅÓ Å 

ÒÅПÌÅØÏǿÅÓ ÄÏ ÐÅÓÑÕÉÓÁÄÏÒ ÁÏ ПÉÌÔÒÁÒ ÏÓ ÄÁÄÏÓ ÃÏÌÅÔÁÄÏÓ ÐÏÒ ÍÅÉÏ ÄÏÓ ÃÒÉÔÅǲÒÉÏÓ 

ÅÓÔÁÂÅÌÅÃÉÄÏÓ ÂÁÓÅÁÄÏÓ ÎÁ %!-Ȣ 4ÁÌ ÐÒÏÃÅÓÓÏ ÏÒÉÅÎÔÏÕȤÓÅ ÐÅÌÁ ÁÆÅÒÉëÁǿÏ ÄÁ ÁÄÅÑÕÁëÁǿÏ ÄÏ 

ÐÒÏÊÅÔÏ Á ÃÁÄÁ ÕÍ ÄÏÓ ÃÒÉÔÅǲÒÉÏÓ ÅÓÔÁÂÅÌÅÃÉÄÏÓȟ ÄÅ ÆÏÒÍÁ ÑÕÅ Ï ÃÏÎÊÕÎÔÏ ÄÅ ÄÁÄÏÓ 

ÃÁÔÁÌÏÇÁÄÏÓ ÓÅÒÖÉÕ ÃÏÍÏ ÓÕÐÏÒÔÅ ÐÁÒÁ ÉÎÆÅÒÉÒ ÓÅ Ï ÐÒÏÊÅÔÏ ÁÔÅÎÄÅÕ ÁÏÓ ÐÁÒÁǶÍÅÔÒÏÓ 

ÕÎÉÖÅÒÓÁÉÓ Å ÄÅ ÒÅÆÏÒëÏ ÅÓÔÁÂÅÌÅÃÉÄÏÓ ÐÏÒ &ÅÕÅÒÓÔÅÉÎȢ 

!Ï ÁÐÌÉÃÁÒ Á ÁÎÁǲÌÉÓÅ ÄÅ ÃÏÎÔÅÕǲÄÏ ÁǮ ÌÕÚ ÄÁ ÔÅÏÒÉÁ ÄÁ %!-ȟ ÅÓÔÅ ÅÓÔÕÄÏ ÂÕÓÃÏÕ ÎÁǿÏ 

ÁÐÅÎÁÓ ÄÅÓÃÒÅÖÅÒȟ ÍÁÓ ÔÁÍÂÅǲÍ ÉÎÔÅÒÐÒÅÔÁÒ ÏÓ ÄÁÄÏÓ ÃÏÌÅÔÁÄÏÓ Å ÆÏÒÎÅÃÅÒ ÕÍÁ 

ÃÏÍÐÒÅÅÎÓÁǿÏ ÐÒÏÆÕÎÄÁ ÄÏÓ ÍÅÃÁÎÉÓÍÏÓ ÓÕÂÊÁÃÅÎÔÅÓ ÁÏÓ ÐÒÏÃÅÓÓÏÓ ÄÅ ÁÐÒÅÎÄÉÚÁÄÏȟ ÄÅ 

ÐÒÏÍÏëÁǿÏ ÄÏ ÅÎÇÁÊÁÍÅÎÔÏȟ ÄÅ ÉÍÐÁÃÔÏ ÓÏÃÉÁÌ Å ÄÅ ÍÕÄÁÎëÁ ÎÁÓ ÐÅÒÓÐÅÃÔÉÖÁÓ ÄÏÓ ÁÌÕÎÏÓ 

ÁÏ ÌÏÎÇÏ ÄÏ ÐÒÏÊÅÔÏȢ 

%ǳ ÉÍÐÏÒÔÁÎÔÅ ÒÅÓÓÁÌÔÁÒ ÑÕÅ Á ÁÎÁǲÌÉÓÅ ÄÅ ÃÏÎÔÅÕǲÄÏ ÄÅ "ÁÒÄÉÎ ɉςπππɊ ÎÁǿÏ Åǲ ÕÍ 

ÐÒÏÃÅÓÓÏ ÒąǲÇÉÄÏ Å ÉÎПÌÅØąǲÖÅÌȟ ÍÁÓ ÓÉÍ ÕÍÁ ÅÓÔÒÕÔÕÒÁ ÍÅÔÏÄÏÌÏǲÇÉÃÁ ÑÕÅ ÐÅÒÍÉÔÅ ÁÄÁÐÔÁëÏǿÅÓ 

Å ÁÊÕÓÔÅÓ ÄÅ ÁÃÏÒÄÏ ÃÏÍ ÁÓ ÎÅÃÅÓÓÉÄÁÄÅÓ Å ÃÁÒÁÃÔÅÒąǲÓÔÉÃÁÓ ÅÓÐÅÃąǲПÉÃÁÓ ÄÁ ÐÅÓÑÕÉÓÁȢ / 

ÐÅÓÑÕÉÓÁÄÏÒ ÍÁÎÔÅÖÅ ÕÍÁ ÐÏÓÔÕÒÁ ÒÅПÌÅØÉÖÁ Å ÃÒąǲÔÉÃÁ ÁÏ ÌÏÎÇÏ ÄÏ ÐÒÏÃÅÓÓÏȟ ÃÏÎÓÉÄÅÒÁÎÄÏ 

ÏÓ ÌÉÍÉÔÅÓ Å ÁÓ ÐÏÔÅÎÃÉÁÌÉÄÁÄÅÓ ÄÁ ÁÎÁǲÌÉÓÅ ÄÅ ÃÏÎÔÅÕǲÄÏȟ ÂÅÍ ÃÏÍÏ ÁÓ ÉÍÐÌÉÃÁëÏǿÅÓ ÅǲÔÉÃÁÓ Å 

ÓÏÃÉÁÉÓ ÄÏÓ ÒÅÓÕÌÔÁÄÏÓ ÏÂÔÉÄÏÓȢ 

! ÐÒÏǲØÉÍÁ ÓÅëÁǿÏ ÄÅÔÁÌÈÁÒÁǲ ÏÓ ÃÒÉÔÅǲÒÉÏÓ ÁÄÏÔÁÄÏÓȟ ÄÅÓÔÁÃÁÎÄÏ Á ÁÄÁÐÔÁëÁǿÏ ÄÏÓ 

ÐÁÒÁǶÍÅÔÒÏÓ ÄÁ %!- ÐÁÒÁ ÁÎÁǲÌÉÓÅ ÄÏ ÐÒÏÊÅÔÏ 34%!-Ȥ#%&%4-ÁËÅÒȢ 

τȢρȢφ #ÒÉÔïÒÉÏÓ ÄÅ !ÖÁÌÉÁëÞÏ 

! ÐÁÒÔÉÒ ÄÁ ÌÅÉÔÕÒÁ ÄÏÓ ÔÅØÔÏÓ ÏÒÉÇÉÎÁÉÓ ÄÏ ÁÕÔÏÒ ÄÁ %!- ɉ&%5%234%).Ƞ 

&%5%234%).Ƞ &!,)+ȟ ςπρπȠ &%5%234%).Ƞ 2!.$Ƞ 29.$%23ȟ ρωψψɊȟ ÄÏ ÅÓÔÕÄÏ ÄÅ 

ÁÐÌÉÃÁëÏǿÅÓ Å ÒÅÌÅÉÔÕÒÁÓ ÄÁ %!- ÆÅÉÔÁÓ ÐÏÒ ÏÕÔÒÏÓ ÁÕÔÏÒÅÓ ÃÏÎÔÅÍÐÏÒÁǶÎÅÏÓ Å ÐÏÓÔÅÒÉÏÒÅÓ ÁǮ 

&ÅÕÅÒÓÔÅÉÎ ɉ&!22%,,Ƞ !,!.)Ƞ -)+2/9!..)$)3ȟ ςπςτȠ +/:5,).Ƞ 02%33%)3%.ȟ ρωωυȠ 

4:52)%,ȟ ςπρσɊȟ ÁÌÅǲÍ ÄÁ ÐÒÏǲÐÒÉÁ ÉÎÔÅÒÐÒÅÔÁëÁǿÏ Å ÁÐÒÏÐÒÉÁëÁǿÏ ÐÅÓÓÏÁÌȟ ÅÓÔÁÂÅÌÅÃÅÒÁÍȤÓÅ 

ÃÒÉÔÅǲÒÉÏÓ ÐÁÒÁ ÍÅÎÓÕÒÁÒ Á ÅØÉÓÔÅǶÎÃÉÁȟ ÉÎÔÅÎÓÉÄÁÄÅ Å ÁÄÅÑÕÁëÁǿÏ ÄÏÓ ρς ÐÁÒÁǶÍÅÔÒÏÓ 

ÅÓÔÁÂÅÌÅÃÉÄÏÓ ÎÏ ÃÏÎÔÅØÔÏ ÄÏ ÐÒÏÊÅÔÏ 34%!-Ȥ#%&%4-ÁËÅÒȢ  

%ǳ ÆÕÎÄÁÍÅÎÔÁÌ ÅÓÃÌÁÒÅÃÅÒ ÑÕÅ ÏÓ ÃÒÉÔÅǲÒÉÏÓ ÁÄÏÔÁÄÏÓ ÎÁǿÏ ÓÁǿÏȟ ÅÍ ÎÅÎÈÕÍÁ ÍÅÄÉÄÁȟ 

ÒÅǲÐÌÉÃÁÓ ÄÅ ÏÕÔÒÏÓ ÔÒÁÂÁÌÈÏÓ ÐÒÅǲÖÉÏÓ Á ÅÓÔÅȟ ÄÅ ÁÕÔÏÒÅÓ ÑÕÅ ÅÓÔÕÄÁÒÁÍ Á %!- ÏÕ ÄÏ ÐÒÏǲÐÒÉÏ 
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ÒÅÆÅÒÅÎÃÉÁÌ ÔÅÏǲÒÉÃÏȢ 4ÒÁÔÁȤÓÅ ÄÅ ÕÍÁ ÅÌÁÂÏÒÁëÁǿÏ ÉÎÅǲÄÉÔÁ ÄÅ ÃÒÉÔÅǲÒÉÏÓ ÐÁÒÁ ÏÒÉÅÎÔÁÒ Á ÁÎÁǲÌÉÓÅ 

ÄÁ ÁÄÅÑÕÁëÁǿÏ ÄÏÓ ÐÁÒÁǶÍÅÔÒÏÓ ÕÎÉÖÅÒÓÁÉÓ Å ÐÁÒÁǶÍÅÔÒÏÓ ÄÅ ÒÅÆÏÒëÏȢ 0ÁÒÁ ÔÁÎÔÏȟ ÃÏÎÓÉÄÅÒÏÕȤ

ÓÅ Á ÒÅÁÌÉÄÁÄÅ ÅÓÐÅÃąǲПÉÃÁ ÅÍ ÑÕÅ ÓÅ ÓÉÔÕÁ ÅÓÓÁ ÐÅÓÑÕÉÓÁ ÐÁÒÁ ÏÒÉÅÎÔÁÒ Á ÁÄÅÑÕÁëÁǿÏ ÄÏÓ 

ÐÁÒÁǶÍÅÔÒÏÓȢ 

! ÓÅÇÕÉÒȟ Ï 1ÕÁÄÒÏ ρτ ÁÐÒÅÓÅÎÔÁ ÏÓ ÃÏǲÄÉÇÏÓ Å ÃÒÉÔÅǲÒÉÏÓ ÄÅ ÁÖÁÌÉÁëÁǿÏ ÅÓÔÁÂÅÌÅÃÉÄÏÓ 

ÎÅÓÔÁ ÐÅÓÑÕÉÓÁ ÐÁÒÁ ÁÖÁÌÉÁÒ Ï ÐÒÏÊÅÔÏ 34%!-Ȥ#%&%4-ÁËÅÒȟ ÒÅÌÁÃÉÏÎÁÎÄÏȤÏÓ ÃÏÍ ÏÓ ρς 

ÐÁÒÁǶÍÅÔÒÏÓ ÄÅÌÉÎÅÁÄÏÓ ÐÅÌÁ %!-Ȣ 

1ÕÁÄÒÏ ρτ ɀ #ÏǲÄÉÇÏÓ Å ÃÒÉÔÅǲÒÉÏÓ ÄÅ ÁÖÁÌÉÁëÁǿÏ ÂÁÓÅÁÄÏÓ ÎÏÓ 0ÁÒÁǶÍÅÔÒÏÓ 5ÎÉÖÅÒÓÁÉÓ Å ÎÏÓ 
0ÁÒÁǶÍÅÔÒÏÓ ÄÅ 2ÅÆÏÒëÏ ÄÁ %ØÐÅÒÉÅǶÎÃÉÁ ÄÅ !ÐÒÅÎÄÉÚÁÇÅÍ -ÅÄÉÁÄÁ ɉ%!-ɊȢ 

4)0/ 0!2=-%42/3 5.)6%23!)3 

0!2=-%42/ ρȢ ).4%.#)/.!,)$!$% % 2%#)02/#)$!$% 

35"$)6)3>/ !ÔÉÔÕÄÅÓ ÄÏÓ -ÅÄÉÁÄÏÒÅÓ 

#s$)'/3ȟ 
#2)4O2)/3 % 
$%3#2)K>/ 

ρȢρ Ȥ $ÅÍÏÎÓÔÒÁëÞÏ ÄÅ ÉÎÔÅÎÃÉÏÎÁÌÉÄÁÄÅ ÐÅÌÏÓ ÍÅÄÉÁÄÏÒÅÓȡ 

%ÓÃÏÌÈÅÒȾПÉÌÔÒÁÒȾÔÒÁÎÓÆÏÒÍÁÒ ÅÓÔąǲÍÕÌÏÓ ÐÁÒÁ ÑÕÅ ÅÌÅÓ ÓÅÊÁÍ ÍÁÉÓ ÓÁÌÉÅÎÔÅÓ ÏÕ 
ÅÓÔÅÊÁÍ ÍÅÌÈÏÒ ÁÄÁÐÔÁÄÏÓ ÁǮÓ ÎÅÃÅÓÓÉÄÁÄÅÓ ÄÏÓ ÍÅÄÉÁÄÏÓȢ %ÓÔÁ ÓÅÌÅëÁǿÏ Å ÒÅПÉÎÁÍÅÎÔÏ 
ÄÅ ÅÓÔąǲÍÕÌÏÓ ÁÐÁÒÅÃÅȟ ÐÏÒ ÅØÅÍÐÌÏȟ ÎÁ ÁÔÅÎëÁǿÏ ÁǮ ÐÒÅÐÁÒÁëÁǿÏ ÄÅ ÁÕÌÁÓ ÅȾÏÕ ÁÔÉÖÉÄÁÄÅÓȟ 
ÎÏ ÄÏÍąǲÎÉÏ ÄÏ ÃÏÎÔÅÕǲÄÏ Å ÎÁ ÁÄÅÑÕÁëÁǿÏ ÄÁ ÆÁÌÁ Å ÄÁÓ ÁÔÉÖÉÄÁÄÅÓ ÁÏ ÃÏÎÈÅÃÉÍÅÎÔÏ 
ÐÒÅǲÖÉÏ ÄÏÓ ÍÅÄÉÁÄÏÓȢ 0ÏÄÅ ÓÅÒ ÐÅÒÃÅÂÉÄÁ ÔÁÍÂÅǲÍ ÎÏ ÃÕÉÄÁÄÏ ÅÍ ÇÕÉÁÒ ÏÓ ÍÅÄÉÁÄÏÓ 
ÄÕÒÁÎÔÅ Á ÅØÐÌÏÒÁëÁǿÏ ÄÏÓ ÅÓÔąǲÍÕÌÏÓȢ 

ρȢς Ȥ 4ÒÁÎÓÆÅÒðÎÃÉÁ ÄÁ ÉÎÔÅÎÃÉÏÎÁÌÉÄÁÄÅ ÄÏÓ ÍÅÄÉÁÄÏÒÅÓ ÐÁÒÁ ÏÓ 
ÍÅÄÉÁÄÏÓȡ  

#ÌÁÒÅÚÁ ÄÏ ÍÅÄÉÁÄÏÒ ÓÏÂÒÅ Ï ÏÂÊÅÔÉÖÏ ÄÁ ÁÕÌÁȾÁÔÉÖÉÄÁÄÅȾÍÅÄÉÁëÁǿÏȟ ÓÏÂÒÅ Ï ÑÕÅ ÓÅ 
ÅÓÐÅÒÁ ÑÕÅ Ï ÍÅÄÉÁÄÏ ÄÅÓÅÎÖÏÌÖÁȟ ÓÏÂÒÅ Á ÅÓÃÏÌÈÁ ÄÏÓ ÃÏÎÃÅÉÔÏÓ Å ÈÁÂÉÌÉÄÁÄÅÓ Á 
ÓÅÒÅÍ ÔÒÁÂÁÌÈÁÄÁÓȢ 4ÏÄÁ Á ÃÏÎÓÃÉÅǶÎÃÉÁ ÄÏ ÍÅÄÉÁÄÏÒ ÓÏÂÒÅ Ï ÖÁÌÏÒ Å ÏÓ ÐÒÏÃÅÄÉÍÅÎÔÏÓ 
Á ÓÅÒÅÍ ÁÄÏÔÁÄÏÓ ÎÏ ÁÔÏ ÄÁ ÍÅÄÉÁëÁǿÏ ÄÅÖÅ ÃÕÌÍÉÎÁÒ ÅÍ ÕÍÁ ÃÏÍÕÎÉÃÁëÁǿÏ 
ÔÒÁÎÓÐÁÒÅÎÔÅ Å ÁÓÓÅÒÔÉÖÁ ÃÏÍ ÏÓ ÍÅÄÉÁÄÏÓȟ ÐÁÒÁ ÑÕÅ ÅÓÔÅÓ ÔÅÎÈÁÍ ÃÉÅǶÎÃÉÁ ÓÏÂÒÅ Ï ÆÏÃÏ 
Å ÏÓ ÏÂÊÅÔÉÖÏÓ ÄÁ ÁÐÒÅÎÄÉÚÁÇÅÍȟ ÔÏÒÎÁÎÄÏ ÍÁÉÓ ÆÁǲÃÉÌ Ï ÁÌÉÎÈÁÍÅÎÔÏ ÄÅ ÅØÐÅÃÔÁÔÉÖÁÓ 
ÅÎÔÒÅ ÁÍÂÏÓ ÏÓ ÌÁÄÏÓȢ 

ρȢσ Ȥ 2ÅÃÉÐÒÏÃÉÄÁÄÅ ÄÏ ÍÅÄÉÁÄÏÒ ÅÍ ÒÅÌÁëÞÏ ÁÏ ÍÅÄÉÁÄÏȡ 

2ÅÓÐÏÎÓÉÖÉÄÁÄÅ ÄÏ ÍÅÄÉÁÄÏÒ ÁÏ ÏÆÅÒÅÃÅÒ ÆÅÅÄÂÁÃË ÄÅ ÁÐÒÅÎÄÉÚÁÄÏ ÍÁÎÉÆÅÓÔÁÄÏ ÐÅÌÏ 
ÍÅÄÉÁÄÏȟ ÓÅÊÁ ÅÌÅ ÐÏÓÉÔÉÖÏ ÏÕ ÎÅÇÁÔÉÖÏȟ ÒÅПÌÅÔÉÎÄÏ Ï ÃÕÉÄÁÄÏ ÄÏ ÍÅÄÉÁÄÏÒ ÅÍ ÎÁǿÏ 
ÁÐÅÎÁÓ ÐÌÁÎÅÊÁÒ Ï ÍÏÄÏ ÃÏÍÏ ÆÁÒÁǲ Á ÅØÐÏÓÉëÁǿÏ ÄÏ ÅÓÔąǲÍÕÌÏȟ ÍÁÓ ÔÁÍÂÅǲÍ ÃÏÌÏÃÁÒ 
ÃÅÒÔÏ ÅÓÆÏÒëÏ ÅÍ ÐÅÒÃÅÂÅÒ Á ÒÅÓÐÏÓÔÁ ÄÏ ÍÅÄÉÁÄÏ ÄÉÁÎÔÅ ÄÅ ÔÁÉÓ ÅÓÔąǲÍÕÌÏ Å ÁÄÁÐÔÁÒȤ
ÓÅ ÄÅ ÁÃÏÒÄÏ ÃÏÍ ÅÓÓÁ ÒÅÓÐÏÓÔÁȢ #ÁÂÅ ÁÏ ÍÅÄÉÁÄÏÒ ÒÅÃÏÎÈÅÃÅÒ Å ÒÅÁÇÉÒ ÁǮ 
ÉÎÔÅÎÃÉÏÎÁÌÉÄÁÄÅ ÄÏ ÍÅÄÉÁÄÏȟ ÅÓÔÁÎÄÏ ÁÔÅÎÔÏ ÐÁÒÁ ÁÓ ÄÅÍÏÎÓÔÒÁëÏǿÅÓ ÄÅ 
ÅÎÔÅÎÄÉÍÅÎÔÏ ÏÕ ÄÕǲÖÉÄÁȟ ÁÔÅÎëÁǿÏ ÏÕ ÄÅÓÉÎÔÅÒÅÓÓÅȢ 

35"$)6)3>/ !ÔÉÔÕÄÅÓ ÄÏÓ -ÅÄÉÁÄÏÓ 

ρȢτ Ȥ )ÎÔÅÎÃÉÏÎÁÌÉÄÁÄÅ ÄÏ ÍÅÄÉÁÄÏ ÎÏ ÐÒÏÃÅÓÓÏ ÄÅ ÍÅÄÉÁëÞÏȡ 



 
,!"/2!4/ǳ2)/ )4).%2!.4% 34%!-Ȥ#%&%4-!+%2ȡ !.!ǳ,)3% $% 5-! 02/0/34! $% ).4%26%.K!Ȁ/ %$5#!#)/.!, !ǯ ,5: $! 

%80%2)%Ƿ.#)! $% !02%.$):!'%- -%$)!$! 
6).)ǳ#)53 3/5:! 2/#(! 

 
 

#s$)'/3ȟ 
#2)4O2)/3 % 
$%3#2)K>/ 

$ÉÁÎÔÅ ÄÏ ÐÒÏÃÅÓÓÏ ÄÅ ÍÅÄÉÁëÁǿÏȟ Ï ÍÅÄÉÁÄÏ ÐÏÄÅ ÁÄÏÔÁÒ ÏÕ ÎÁǿÏ ÁÓ ÉÎÔÅÎëÏǿÅÓ Å 
ÏÂÊÅÔÉÖÏÓ ÄÏ ÍÅÄÉÁÄÏÒ ÄÅ ÆÏÒÍÁ ÖÏÌÕÎÔÁǲÒÉÁ Å ÃÏÎÓÃÉÅÎÔÅȟ ÑÕÁÎÄÏ ÅÓÔÁÓ ÓÁǿÏ ÃÌÁÒÁÓȢ 
!ÉÎÄÁ ÑÕÅ ÎÁǿÏ ÓÅÊÁÍȟ Ï ÍÅÄÉÁÄÏ ÆÁÒÁǲ ÁÌÇÕÍ ÊÕąǲÚÏ ÄÅ ÖÁÌÏÒ ÄÏ ÐÒÏÃÅÓÓÏ ÄÅ ÍÅÄÉÁëÁǿÏ 
ÎÏ ÑÕÁÌ Åǲ ÉÎÓÅÒÉÄÏȟ Ï ÑÕÅ ÐÏÄÅ ÌÅÖÁÒ Á ÃÅÒÔÏ ÁÐÒÅÎÄÉÚÁÄÏ ÍÅÓÍÏ ÓÅÍ Ï 
ÃÏÍÐÁÒÔÉÌÈÁÍÅÎÔÏ ÄÅ ÉÎÔÅÎÃÉÏÎÁÌÉÄÁÄÅÓ ÃÏÍ Ï ÍÅÄÉÁÄÏÒȢ 3ÅÊÁ ÐÏÒ ÒÅÓÐÏÓÔÁ ÁǮ 
ÉÎÔÅÎÃÉÏÎÁÌÉÄÁÄÅ ÄÏ ÍÅÄÉÁÄÏÒ ÏÕ ÐÅÌÁ ÉÎПÌÕÅǶÎÃÉÁ ÄÅ ÏÕÔÒÏ ÆÁÔÏÒ ÉÎÔÅÒÎÏ ÏÕ ÅØÔÅÒÎÏ ÁÏ 
ÍÅÄÉÁÄÏ Å ÁÏ ÐÒÏÃÅÓÓÏ ÄÅ ÍÅÄÉÁëÁǿÏȟ ÁÐÅÎÁÓ ÃÏÍ Á ÅØÉÓÔÅǶÎÃÉÁ ÄÅ ÕÍ ÓÉÇÎÉПÉÃÁÄÏ 
ÁÔÒÉÂÕąǲÄÏ ÁÏ ÐÒÏÃÅÓÓÏ ÄÅ ÍÅÄÉÁëÁǿÏ Åǲ ÑÕÅ Ï ÍÅÄÉÁÄÏ ÐÏÓÓÉÂÉÌÉÔÁÒÁǲ ÑÕÅ Á %ØÐÅÒÉÅǶÎÃÉÁ 
ÄÅ !ÐÒÅÎÄÉÚÁÇÅÍ -ÅÄÉÁÄÁ ÁÃÏÎÔÅëÁȢ .Á ÓÉÔÕÁëÁǿÏ ÉÄÅÁÌȟ ÏÓ ÏÂÊÅÔÉÖÏÓ ÄÏ ÍÅÄÉÁÄÏ ÅÓÔÁǿÏ 
ÁÌÉÎÈÁÄÏÓ ÃÏÍ ÏÓ ÏÂÊÅÔÉÖÏÓ ÄÏ ÍÅÄÉÁÄÏÒȢ &ÁÔÏ Åǲ ÑÕÅ ÉÎÄÅÐÅÎÄÅÎÔÅ ÄÁ ÃÁÐÁÃÉÄÁÄÅ ÄÏ 
ÍÅÄÉÁÄÏȟ Å ÄÁ ÑÕÁÌÉÄÁÄÅ ÄÏ ÔÒÁÂÁÌÈÏ ÄÏ ÍÅÄÉÁÄÏÒȟ Á ÍÅÄÉÁëÁǿÏ ÐÏÄÅ ÓÅÒ ÉÎÆÒÕÔąǲÆÅÒÁ ÓÅ 
Ï ÍÅÄÉÁÄÏ ÎÁǿÏ ÁÐÒÅÓÅÎÔÁÒ ÉÎÔÅÎÃÉÏÎÁÌÉÄÁÄÅ ÎÏ ÐÒÏÃÅÓÓÏ ÄÅ ÍÅÄÉÁëÁǿÏȢ 

ρȢυ Ȥ 2ÅÃÉÐÒÏÃÉÄÁÄÅ ÄÏ ÍÅÄÉÁÄÏ ÅÍ ÒÅÌÁëÞÏ ÁÏ ÍÅÄÉÁÄÏÒȡ 

/ ÍÅÄÉÁÄÏ ÄÅÖÅ ÅÓÔÁÒ ÆÏÃÁÄÏ ÐÁÒÁ ÒÅÃÅÂÅÒ Ï ÅÓÔąǲÍÕÌÏ ÓÅÌÅÃÉÏÎÁÄÏ Å ÒÅПÉÎÁÄÏ ÐÅÌÏ 
ÍÅÄÉÁÄÏÒ ÐÁÒÁ ÒÅПÌÅÔÉÒ Åȟ ÓÅ ÎÅÃÅÓÓÁǲÒÉÏȟ ÁÇÉÒ ÓÏÂÒÅ ÅÓÔÅ ÅÓÔąǲÍÕÌÏ ÐÏÒ ÍÅÉÏ ÄÁ 
ÅÌÁÂÏÒÁëÁǿÏ ÄÅ ÕÍÁ ÒÅÓÐÏÓÔÁ ÏÕ ÄÕǲÖÉÄÁȢ 0ÏÄÅ ÁÐÁÒÅÃÅÒȟ ÐÏÒ ÅØÅÍÐÌÏȟ ÎÁ ÁÔÅÎëÁǿÏ ÄÏ 
ÍÅÄÉÁÄÏ ÁÏ ÐÒÏÃÅÓÓÏ ÄÅ ÍÅÄÉÁëÁǿÏȟ ÎÁ ÐÁÒÔÉÃÉÐÁëÁǿÏ ÁÔÉÖÁ ÄÁÓ ÁÔÉÖÉÄÁÄÅÓ ÐÒÏÐÏÓÔÁÓȟ ÎÁ 
ÐÒÏÐÏÓÉëÁǿÏ ÄÅ ÑÕÅÓÔÉÏÎÁÍÅÎÔÏÓ Å ÉÄÅÉÁÓ ÏÕ ÎÏ ÃÏÍÐÁÒÔÉÌÈÁÍÅÎÔÏ ÄÏ ÎąǲÖÅÌ ÄÅ 
ÅÎÔÅÎÄÉÍÅÎÔÏ ÄÏ ÃÏÎÔÅÕǲÄÏȢ 

0!2=-%42/ ςȢ -%$)!K>/ $% 3)'.)&)#!$/ 

#s$)'/3ȟ 
#2)4O2)/3 % 
$%3#2)K>/ 

ςȢρ Ȥ 4ÒÁÎÓÍÉÓÓÞÏ ÄÅ ÓÉÇÎÉПÉÃÁÄÏÓ ÐÅÌÏÓ ÍÅÄÉÁÄÏÒÅÓ ÁÏÓ ÍÅÄÉÁÄÏÓȡ 

/Ó ÍÅÄÉÁÄÏÒÅÓ ÓÅ ÐÒÅÏÃÕÐÁÍ ÅÍ ÏÒÉÅÎÔÁÒ ÏÓ ÁÌÕÎÏÓ ÓÏÂÒÅ Á ÉÍÐÏÒÔÁǶÎÃÉÁ ÄÏÓ 
ÃÏÎÔÅÕǲÄÏÓ Å ÈÁÂÉÌÉÄÁÄÅÓ ÔÒÁÂÁÌÈÁÄÁÓ ÐÁÒÁ Á ÓÕÁ ÖÉÄÁ ÐÒÏПÉÓÓÉÏÎÁÌ ÏÕ ÄÅÓÅÎÖÏÌÖÉÍÅÎÔÏ 
ÐÅÓÓÏÁÌȟ ÕÍ ÐÒÏÃÅÓÓÏ ÑÕÅ ÔÁÍÂÅǲÍ ÅÎÖÏÌÖÅ Á ÔÒÁÎÓÍÉÓÓÁǿÏ ÄÅ ÖÁÌÏÒÅÓ ÈÉÓÔÏǲÒÉÃÏÓ Å 
ÃÕÌÔÕÒÁÉÓȢ /Ó ÍÅÄÉÁÄÏÓ ÁÔÒÉÂÕÅÍ ÖÁÌÏÒ ÁÏ ÐÒÏÃÅÓÓÏ ÄÅ ÍÅÄÉÁëÁǿÏ ÑÕÁÎÄÏ ÃÏÎÓÅÇÕÅÍ 
ÐÅÒÃÅÂÅÒ Ï ÐÏÒÑÕÅǶ ÄÅ ÆÁÚÅÒÅÍ ÐÁÒÔÅ ÄÅÓÓÅ ÐÒÏÃÅÓÓÏȢ ! ÍÅÄÉÁëÁǿÏ ÎÁǿÏ ÓÅ ÒÅÓÔÒÉÎÇÅ Á 
ÁÐÅÎÁÓ Á ÁÐÒÅÎÄÉÚÁÇÅÍ ÄÏ ÃÏÎÈÅÃÉÍÅÎÔÏ ÏÕ ÈÁÂÉÌÉÄÁÄÅ ÅÍ ÓÉȟ ÄÁÄÏ ÑÕÅ ÄÅÖÅ ÓÅÒ 
ÅÎÒÉÑÕÅÃÉÄÏ ÔÁÍÂÅǲÍ ÐÅÌÁ ÃÁÐÁÃÉÄÁÄÅ ÄÏ ÍÅÄÉÁÄÏ ÄÅ ÅÎÔÅÎÄÅÒ ÑÕÅ Ï ÓÅÕ ÓÁÂÅÒ ÔÅÍ 
ÕÍÁ ÄÉÍÅÎÓÁǿÏ ÃÕÌÔÕÒÁÌ ÑÕÅ ÓÕÒÇÅ ÃÏÍ ÏÓ ÖÁÌÏÒÅÓ ÁÔÒÉÂÕąǲÄÏÓ Á ÕÍ ÃÏÎÈÅÃÉÍÅÎÔÏ ÐÅÌÁ 
ÅÓÆÅÒÁ ÓÏÃÉÏÃÕÌÔÕÒÁÌȟ ÔÁÎÔÏ ÎÏ ÍÏÍÅÎÔÏ ÄÁ ÄÅÓÃÏÂÅÒÔÁȾÉÎÖÅÎëÁǿÏ ÄÏ 
ÃÏÎÈÅÃÉÍÅÎÔÏȾÔÅǲÃÎÉÃÁ ÑÕÁÎÔÏ ÎÁ ÓÕÁ ÐÒÏÐÁÇÁëÁǿÏȢ 

ςȢς Ȥ $ÅÓÐÅÒÔÁÒ ÎÏÓ ÍÅÄÉÁÄÏÓ Á ÎÅÃÅÓÓÉÄÁÄÅ ÄÅ ÂÕÓÃÁ ÐÏÒ 
ÓÉÇÎÉПÉÃÁÄÏÓ ÐÅÓÓÏÁÉÓȡ 

/Ó ÍÅÄÉÁÄÏÓ ÓÅ ÁÐÒÏÐÒÉÁÍ ÄÏ ÐÒÏÃÅÓÓÏ ÄÅ ÁÐÒÅÎÄÉÚÁÇÅÍ ÐÏÒ ÍÅÉÏ ÄÅ ÓÅÕÓ ÐÒÏǲÐÒÉÏÓ 
ÉÎÔÅÒÅÓÓÅÓ Å ÅØÐÅÒÉÅǶÎÃÉÁÓȟ ÂÕÓÃÁÎÄÏ ÓÉÇÎÉПÉÃÁÄÏÓ ÐÅÓÓÏÁÉÓ ÄÉÆÅÒÅÎÔÅÓ ÄÁÑÕÅÌÅÓ ÑÕÅ 
ÆÏÒÁÍ ÔÒÁÎÓÍÉÔÉÄÏÓ ÐÅÌÏ ÍÅÄÉÁÄÏÒȢ $ÅÓÔÁÃÁ Á ÉÍÐÏÒÔÁǶÎÃÉÁ ÄÅ ÎÁǿÏ ÁÐÅÎÁÓ ÁÃÅÉÔÁÒ 
ÐÁÓÓÉÖÁÍÅÎÔÅ Ï ÓÉÇÎÉПÉÃÁÄÏ Å Ï ÖÁÌÏÒ ÄÅ ÁÌÇÏȟ ÍÁÓ ÄÅ ÃÏÎÓÔÒÕÉÒ ÓÉÇÎÉПÉÃÁÄÏÓ ÐÅÓÓÏÁÉÓ 
ÂÁÓÅÁÄÏÓ ÎÏ ÐÒÏǲÐÒÉÏ ÃÏÎÔÅØÔÏȟ ÎÏÓ ÏÂÊÅÔÉÖÏÓ ÐÅÓÓÏÁÉÓ Å ÎÏ ÁÐÒÉÍÏÒÁÍÅÎÔÏ ÄÅ ÓÉ 
ÍÅÓÍÏȢ 

0!2=-%42/ σȢ 42!.3#%.$P.#)! 

#s$)'/3ȟ 
#2)4O2)/3 % 
$%3#2)K>/ 

σȢρ Ȥ !ÍÐÌÉÁëÞÏ ÄÁ ÄÉÓÔÝÎÃÉÁ ÅÎÔÒÅ Ï ÍÅÄÉÁÄÏ Å Ï ÏÂÊÅÔÏ ÄÁ 
ÁÔÉÖÉÄÁÄÅȡ  

!Ï ÐÒÏÐÏÒ ÔÁÒÅÆÁÓ ÍÁÉÓ ÃÏÍÐÌÅØÁÓȟ ÃÏÍ ÍÁÉÓ ÅÔÁÐÁÓ ÏÕ Á ÌÏÎÇÏ ÐÒÁÚÏȟ Ï ÍÅÄÉÁÄÏ Åǲ 
ÉÎÄÕÚÉÄÏ Á ÉÍÁÇÉÎÁÒ ÃÅÎÁǲÒÉÏÓȟ ÁÎÔÅÃÉÐÁÒ ÒÅÓÕÌÔÁÄÏÓȟ ÃÒÉÁÒ ÈÉÐÏǲÔÅÓÅÓ Å ÔÒÁÂÁÌÈÁÒ ÃÏÍ 
ÕÍÁ ÍÁÉÏÒ ÁÂÓÔÒÁëÁǿÏ ÄÏ ÃÏÎÈÅÃÉÍÅÎÔÏ Å ÄÅ ÓÕÁÓ ÁÐÌÉÃÁëÏǿÅÓȢ 

σȢς Ȥ #ÏÎÓÔÒÕëÞÏ ÄÅ ÃÏÒÒÅÌÁëėÅÓȡ  



 
,!"/2!4/ǳ2)/ )4).%2!.4% 34%!-Ȥ#%&%4-!+%2ȡ !.!ǳ,)3% $% 5-! 02/0/34! $% ).4%26%.K!Ȁ/ %$5#!#)/.!, !ǯ ,5: $! 

%80%2)%Ƿ.#)! $% !02%.$):!'%- -%$)!$! 
6).)ǳ#)53 3/5:! 2/#(! 

 
 

%ÎÖÏÌÖÅ Á ÃÏÎÔÅØÔÕÁÌÉÚÁëÁǿÏ ÏÕ ÁÐÌÉÃÁëÁǿÏ ÄÏÓ ÃÏÎÈÅÃÉÍÅÎÔÏÓ ÅÍ ÓÉÔÕÁëÏǿÅÓ ÒÅÁÉÓ ÏÕ 
ÉÍÁÇÉÎÁÄÁÓ ÑÕÅ ÕÌÔÒÁÐÁÓÓÁÍ ÏÓ ÌÉÍÉÔÅÓ ÄÏ ÁÍÂÉÅÎÔÅ ÄÅ ÍÅÄÉÁëÁǿÏȢ !ÐÏÉÁ ÎÏ ÍÅÄÉÁÄÏ 
Á ÃÁÐÁÃÉÄÁÄÅ ÄÅ ÅØÔÒÁÐÏÌÁÒ ÁÓ ÁÔÉÖÉÄÁÄÅÓ ÐÒÏÐÏÓÔÁÓ Å ÓÅ ÁÐÒÏÐÒÉÁÒ ÄÏ ÃÏÎÈÅÃÉÍÅÎÔÏ 
ÐÁÒÁ ÒÅÌÁÃÉÏÎÁǲȤÌÏ ÃÏÍ ÏÕÔÒÏÓ ÁÐÒÅÎÄÉÚÁÄÏÓ ÏÕ ÐÁÒÁ ÁÐÌÉÃÁǲȤÌÏ ÅÍ ÓÉÔÕÁëÏǿÅÓ Å 
ÐÒÏÂÌÅÍÁÓ ÄÉÖÅÒÓÏÓȟ ÓÅÊÁ ÐÏÒ ÓÉ ÍÅÓÍÏ ÏÕ ÃÏÍ Á ÁÊÕÄÁ ÄÏ ÍÅÄÉÁÄÏÒȢ 

σȢσ ɀ !ÕÔÏÐÅÒÐÅÔÕÁëÞÏȡ 

/ ÍÅÄÉÁÄÏ ÃÏÎÓÅÇÕÅ ÄÅÓÅÎÖÏÌÖÅÒ ÏÕ ÕÔÉÌÉÚÁÒ Ï ÃÏÎÈÅÃÉÍÅÎÔÏ ÏÕ ÈÁÂÉÌÉÄÁÄÅ ÑÕÅ ÆÏÉ 
ÐÒÅÖÉÁÍÅÎÔÅ ÔÒÁÂÁÌÈÁÄÁ ÅÍ ÕÍ ÐÒÏÃÅÓÓÏ ÄÅ %ØÐÅÒÉÅǶÎÃÉÁ ÄÅ !ÐÒÅÎÄÉÚÁÇÅÍ -ÅÄÉÁÄÁȟ 
ÇÕÉÁÎÄÏ Á ÓÉ ÍÅÓÍÏ ÑÕÁÎÄÏ ÎÁǿÏ ÈÁǲ Á ÐÒÅÓÅÎëÁ ÄÏ ÍÅÄÉÁÄÏÒȟ ÄÅ ÆÏÒÍÁ Á ÅØÉÂÉÒ ÃÅÒÔÏ 
ÇÒÁÕ ÄÅ ÉÎÔÅÒÅÓÓÅ ÅȾÏÕ ÁÕÔÏÎÏÍÉÁ ÐÁÒÁ ÔÒÁÂÁÌÈÁÒ ÓÏÂÒÅ Ï ÅÓÔąǲÍÕÌÏȟ ÄÉÒÅÔÁÍÅÎÔÅ ÏÕ 
ÅÍ ÁÂÓÔÒÁëÁǿÏȢ 

4)0/ 0ÁÒÝÍÅÔÒÏÓ ÄÅ 2ÅÆÏÒëÏ 

0!2=-%42/ τȢ 3%.4)-%.4/ $% #/-0%4P.#)! 

#s$)'/3ȟ 
#2)4O2)/3 % 
$%3#2)K>/ 

τȢρ ɀ -ÅÄÉÁÄÏÒ ÓÅ ÕÔÉÌÉÚÁ ÄÅ ÆÅÅÄÂÁÃËÓ ÃÏÎÓÔÒÕÔÉÖÏÓ ÓÏÂÒÅ Ï 
ÄÅÓÅÍÐÅÎÈÏ ÄÏ ÍÅÄÉÁÄÏȡ 

/ ÍÅÄÉÁÄÏÒ ÒÅÃÏÎÈÅÃÅ ÏÓ ÅÓÆÏÒëÏÓ Å ÃÏÎÑÕÉÓÔÁÓ ÄÏ ÍÅÄÉÁÄÏ Å Ï ÉÎÃÅÎÔÉÖÁ Á ÁÃÒÅÄÉÔÁÒ 
ÅÍ ÓÅÕ ÐÏÔÅÎÃÉÁÌȢ / ÍÅÄÉÁÄÏÒ ÁÐÏÎÔÁ ÁÏ ÍÅÄÉÁÄÏ Á ÍÅÌÈÏÒÉÁ ÇÒÁÄÕÁÌ ÅÍ ÓÕÁÓ 
ÈÁÂÉÌÉÄÁÄÅÓȟ ÅÖÉÄÅÎÃÉÁÎÄÏ ÎÁǿÏ ÁÐÅÎÁÓ Ï ÆÁÔÏ ÄÅ ÔÅÒ ÏÕ ÎÁǿÏ ÁÔÉÎÇÉÄÏ ÁÏÓ ÏÂÊÅÔÉÖÏÓ ÄÅ 
ÁÐÒÅÎÄÉÚÁÇÅÍȟ ÍÁÓ ÔÏÄÁ Á ÅÖÏÌÕëÁǿÏ ÏÂÓÅÒÖÁÄÁ ÐÅÌÏ ÍÅÄÉÁÄÏÒ Å Á ÓÕÁ ÃÏÎПÉÁÎëÁ ÎÁ 
ÃÁÐÁÃÉÄÁÄÅ ÄÏ ÍÅÄÉÁÄÏȢ 

τȢς ɀ !ÄÅÑÕÁëÞÏ ÄÁ ÄÉПÉÃÕÌÄÁÄÅȡ 

!ÔÉÖÉÄÁÄÅÓ ÄÅÓÁПÉÁÄÏÒÁÓȟ ÍÁÓ ÁÏ ÁÌÃÁÎÃÅ ÄÏ ÍÅÄÉÁÄÏȟ ÅÓÔÉÍÕÌÁÍ ÎÅÌÅ Á ÓÅÎÓÁëÁǿÏ ÄÅ 
ÐÒÏÇÒÅÓÓÏ Å Á ÃÏÎПÉÁÎëÁ ÄÅ ÑÕÅ ÐÏÄÅ ÓÕÐÅÒÁÒ ÎÏÖÏÓ ÏÂÓÔÁǲÃÕÌÏÓȟ ÐÒÏÍÏÖÅÎÄÏ Ï 
ÓÅÎÔÉÍÅÎÔÏ ÄÅ ÃÏÍÐÅÔÅǶÎÃÉÁȢ 

0!2=-%42/ υȢ 2%'5,!K>/ % #/.42/,% $% #/-0/24!-%.4/ 

#s$)'/3ȟ 
#2)4O2)/3 % 
$%3#2)K>/ 

υȢρ ɀ 0ÒÏÍÏëÞÏ ÄÁ ÃÁÐÁÃÉÄÁÄÅ ÄÏ ÍÅÄÉÁÄÏ ÄÅ ÆÁÚÅÒ Á 
ÁÕÔÏÁÖÁÌÉÁëÞÏ Å Á ÁÕÔÏÒÒÅÇÕÌÁëÞÏ ÄÏ ÓÅÕ ÃÏÍÐÏÒÔÁÍÅÎÔÏȡ 

/ ÍÅÄÉÁÄÏÒ ÍÏÓÔÒÁ ÁÏ ÍÅÄÉÁÄÏ Á ÎÅÃÅÓÓÉÄÁÄÅ ÄÅ ÒÅПÌÅÔÉÒ ÓÏÂÒÅ ÓÕÁÓ ÁëÏǿÅÓȟ ÁÎÁÌÉÓÁÒ 
ÄÉÆÅÒÅÎÔÅÓ ÐÅÒÓÐÅÃÔÉÖÁÓ Å ÔÏÍÁÒ ÄÅÃÉÓÏǿÅÓ ÍÁÉÓ ÃÏÎÓÃÉÅÎÔÅÓ Å ÅÍÐÁǲÔÉÃÁÓȟ ÔÁÎÔÏ ÓÏÂÒÅ 
ÓÉ ÑÕÁÎÔÏ ÓÏÂÒÅ Ï ÏÕÔÒÏȢ / ÍÅÄÉÁÄÏÒ ÁÐÒÅÓÅÎÔÁ Å ÒÅÌÅÍÂÒÁ ÃÏÍ ÃÌÁÒÅÚÁ Ï 
ÃÏÍÐÏÒÔÁÍÅÎÔÏ ÅÓÐÅÒÁÄÏ ÄÏ ÍÅÄÉÁÄÏ ÄÕÒÁÎÔÅ Ï ÐÒÏÃÅÓÓÏ ÄÅ ÍÅÄÉÁëÁǿÏȟ ÔÁÎÔÏ ÅÍ 
ÒÅÌÁëÁǿÏ ÁÓ ÎÏÒÍÁÓ ÄÅ ÃÏÎÄÕÔÁ ÅÍ ÕÍ ÁÍÂÉÅÎÔÅ ÃÏÍÐÁÒÔÉÌÈÁÄÏȟ ÑÕÁÎÔÏ ÅÍ ÒÅÌÁëÁǿÏ Á 
ÄÉÓÃÉÐÌÉÎÁ Å ÄÅÄÉÃÁëÁǿÏ ÅÓÐÅÒÁÄÁÓȟ Å ÃÏÎПÉÒÍÁ ÑÕÅ ÁÓ ÉÎÆÏÒÍÁëÏǿÅÓ ÆÏÒÁÍ ÄÅÖÉÄÁÍÅÎÔÅ 
ÃÏÍÐÒÅÅÎÄÉÄÁÓ Å ÁÃÏÒÄÁÄÁÓȢ / ÍÅÄÉÁÄÏ ÄÅÍÏÎÓÔÒÁ ÑÕÅ ÅÎÔÅÎÄÅ ÁÓ ÎÏÒÍÁÓ ÄÅ 
ÃÏÍÐÏÒÔÁÍÅÎÔÏ Å ÒÅÓÐÅÉÔÁ ÏÓ ÁÃÏÒÄÏÓȢ 

υȢς ɀ -ÅÄÉÁëÞÏ ÄÁ ÐÁÒÔÉÃÉÐÁëÞÏ ÄÏ ÍÅÄÉÁÄÏȡ 

/ ÍÅÄÉÁÄÏÒ ÇÕÉÁ Ï ÍÅÄÉÁÄÏ ÎÏ ÁÕÔÏÃÏÎÈÅÃÉÍÅÎÔÏ ÓÏÂÒÅ ÓÅÕÓ ÐÁÄÒÏǿÅÓ ÄÅ 
ÃÏÍÐÏÒÔÁÍÅÎÔÏ Å ÃÒÉÁ ÅÓÔÒÁÔÅǲÇÉÁÓ ÐÁÒÁ ÁÊÕÄÁÒ Ï ÍÅÄÉÁÄÏ Á ÁÌÃÁÎëÁÒ ÕÍ ÍÅÉÏ ÔÅÒÍÏ 
ÅÎÔÒÅ ÁÔÉÔÕÄÅÓ ÉÍÐÕÌÓÉÖÁÓ ÏÕ ÐÏÎÄÅÒÁÄÁÓ ÅÍ ÅØÃÅÓÓÏȟ ÄÅ ÁÃÏÒÄÏ ÃÏÍ Ï ÃÏÎÔÅØÔÏ Å ÃÏÍ 
ÁÓ ÉÎÄÉÖÉÄÕÁÌÉÄÁÄÅÓȢ !ÌÅǲÍ ÄÏ ÄÉÁǲÌÏÇÏ ÄÉÒÅÔÏ ÃÏÍ Ï ÍÅÄÉÁÄÏȟ Ï ÍÅÄÉÁÄÏÒ ÐÏÄÅ ÓÅ 
ÕÔÉÌÉÚÁÒ ÄÅ ÔÁÒÅÆÁÓ Å ÐÅÒÇÕÎÔÁÓ ÄÉÒÅÃÉÏÎÁÄÁÓȟ ÃÈÁÍÁÎÄÏ ÐÁÒÁ Á ÁëÁǿÏ ÁÑÕÅÌÅÓ ÑÕÅ ÅÍ 
ÇÅÒÁÌ ÓÅ ÏÍÉÔÅÍ ÐÏÒ ÔÉÍÉÄÅÚ ÏÕ ÆÁÌÔÁ ÄÅ ÃÏÎПÉÁÎëÁȟ ÐÏÒ ÅØÅÍÐÌÏȟ ÎÁǿÏ ÓÅ ÃÏÎÔÅÎÔÁÎÄÏ 
ÁÐÅÎÁÓ ÃÏÍ Á ÒÅÓÐÏÓÔÁ Å Á ÐÁÒÔÉÃÉÐÁëÁǿÏ ÄÁÑÕÅÌÅÓ ÑÕÅ Ï ÆÁÚÅÍ ÃÏÍ ÆÒÅÑÕÅǶÎÃÉÁȢ 



 
,!"/2!4/ǳ2)/ )4).%2!.4% 34%!-Ȥ#%&%4-!+%2ȡ !.!ǳ,)3% $% 5-! 02/0/34! $% ).4%26%.K!Ȁ/ %$5#!#)/.!, !ǯ ,5: $! 

%80%2)%Ƿ.#)! $% !02%.$):!'%- -%$)!$! 
6).)ǳ#)53 3/5:! 2/#(! 

 
 

0!2=-%42/ φȢ !4/ $% #/-0!24),(!2 

#s$)'/3ȟ 
#2)4O2)/3 % 
$%3#2)K>/ 

φȢρ ɀ )ÎÃÅÎÔÉÖÏ Á ÁÔÉÔÕÄÅÓ ÅÍÐÜÔÉÃÁÓ Å ÄÅ ÃÏÏÐÅÒÁëÞÏ ÅÎÔÒÅ ÁÓ 
ÐÁÒÔÅÓ ÅÎÖÏÌÖÉÄÁÓ ÎÏ ÐÒÏÃÅÓÓÏ ÄÅ ÍÅÄÉÁëÞÏȡ 

0ÒÏÍÏÖÅÒ ÎÏ ÍÅÄÉÁÄÏ Á ÃÁÐÁÃÉÄÁÄÅ ÄÅ ÓÅ ÃÏÌÏÃÁÒ ÎÏ ÌÕÇÁÒ ÄÏ ÏÕÔÒÏȢ 4ÏÒÎÁÒ Ï 
ÐÒÏÃÅÓÓÏ ÄÅ ÍÅÄÉÁëÁǿÏ ÍÁÉÓ ÈÕÍÁÎÏ ÁÏ ÌÅÖÁÒ ÅÍ ÃÏÎÓÉÄÅÒÁëÁǿÏ ÏÓ ÓÅÎÔÉÍÅÎÔÏÓ Å ÁÓ 
ÎÅÃÅÓÓÉÄÁÄÅÓ ÄÏÓ ÅÎÖÏÌÖÉÄÏÓȢ )ÎÃÅÎÔÉÖÁÒ Á ÁÂÅÒÔÕÒÁ ÐÁÒÁ Ï ÃÏÍÐÁÒÔÉÌÈÁÍÅÎÔÏ ÄÅ 
ÁÐÒÅÎÄÉÚÁÄÏÓȟ ÉÄÅÉÁÓ Å ÓÅÎÔÉÍÅÎÔÏÓ ÅÍ ÒÅÌÁëÁǿÏ ÁÏ ÐÒÏÃÅÓÓÏ ÄÅ ÍÅÄÉÁëÁǿÏȢ !Ï 
ÍÅÄÉÁÄÏÒ ÃÁÂÅ ÔÁÍÂÅǲÍ ÁÄÏÔÁÒ ÕÍÁ ÐÏÓÔÕÒÁ ÑÕÅ ÔÒÁÎÓÍÉÔÁ ÁÃÏÌÈÉÍÅÎÔÏ Å ÓÅÇÕÒÁÎëÁ 
ÐÁÒÁ ÏÓ ÍÅÄÉÁÄÏÓȢ 

φȢς Ȥ 4ÒÁÂÁÌÈÏ ÅÍ ÅÑÕÉÐÅȡ 

1ÕÁÎÄÏ ÈÏÕÖÅÒ ÍÁÉÓ ÄÅ ÕÍ ÍÅÄÉÁÄÏȟ Åǲ ÉÎÔÅÒÅÓÓÁÎÔÅ ÑÕÅ Ï ÍÅÄÉÁÄÏÒ ÉÎÃÅÎÔÉÖÅ Á 
ÉÎÔÅÒÁëÁǿÏ ÅÎÔÒÅ ÅÌÅÓȟ ÐÒÉÎÃÉÐÁÌÍÅÎÔÅ ÅÍ ÁÔÉÖÉÄÁÄÅÓ ÖÏÌÔÁÄÁÓ ÐÁÒÁ Á ÃÏÎÓÔÒÕëÁǿÏ ÄÏ 
ÁÐÒÅÎÄÉÚÁÄÏ ÏÕ ÒÅÁÌÉÚÁëÁǿÏ ÄÅ ÐÒÏÊÅÔÏÓȢ 0ÏÒ ÍÅÉÏ ÄÅ ÁÔÉÖÉÄÁÄÅÓ ÑÕÅ ÅÓÔÉÍÕÌÅÍ Á 
ÆÏÒÍÁëÁǿÏ ÄÅ ÇÒÕÐÏÓȟ ÏÕ ÍÅÓÍÏ ÐÏÒ ÍÅÉÏ ÄÏ ÔÒÁÂÁÌÈÏ ÅÍ ÅÑÕÉÐÅ ÒÅÁÌÉÚÁÄÏ ÄÅ ÆÏÒÍÁ 
ÅÓÐÏÎÔÁǶÎÅÁȟ ÏÓ ÍÅÄÉÁÄÏÓ ÃÏÎÔÒÉÂÕÅÍ ÐÁÒÁ Á ÁÐÒÅÎÄÉÚÁÇÅÍ ÄÅ ÓÅÕÓ ÐÁÒÅÓȟ 
ÃÏÍÐÁÒÔÉÌÈÁÎÄÏ ÃÏÎÈÅÃÉÍÅÎÔÏÓ Å ÔÒÁÂÁÌÈÁÎÄÏ ÅÍ ÃÏÎÊÕÎÔÏ ÅÍ ÐÒÏÌ ÄÅ ÕÍ ÍÅÓÍÏ 
ÏÂÊÅÔÉÖÏȢ 

φȢσ Ȥ 6ÁÌÉÄÁëÞÏ ÄÁ ÐÅÒÓÐÅÃÔÉÖÁ ÉÎÄÉÖÉÄÕÁÌ Å ÁÐÒÅÎÄÉÚÁÄÏ ÐÅÌÏ 
ÃÏÍÐÁÒÔÉÌÈÁÍÅÎÔÏȡ  

!Ï ÅØÐÏÒ Å ÄÉÓÃÕÔÉÒ ÓÅÕÓ ÐÒÏÃÅÓÓÏÓ ÄÅ ÐÅÎÓÁÍÅÎÔÏ ÃÏÍ ÏÕÔÒÏÓ ÉÎÄÉÖąǲÄÕÏÓ Ï ÍÅÄÉÁÄÏ 
ÃÏÎÓÏÌÉÄÁ ÓÅÕÓ ÁÐÒÅÎÄÉÚÁÄÏÓ Å ÓÅ ÁÐÒÏÐÒÉÁ ÄÅ ÎÏÖÁÓ ÐÅÒÓÐÅÃÔÉÖÁÓ ÓÏÂÒÅ ÓÉ ÍÅÓÍÏ Å 
ÓÏÂÒÅ Ï ÏÕÔÒÏȢ 

0!2=-%42/ χȢ ).$)6)$5!K>/  

#s$)'/3ȟ 
#2)4O2)/3 % 
$%3#2)K>/ 

χȢρ Ȥ 2ÅÓÐÅÉÔÏ ÛÓ ÓÉÎÇÕÌÁÒÉÄÁÄÅÓ ÉÎÄÉÖÉÄÕÁÉÓȡ 

/ ÍÅÄÉÁÄÏÒ ÖÁÌÏÒÉÚÁ ÁÓ ÄÉÆÅÒÅÎëÁÓ ÅÎÔÒÅ ÏÓ ÍÅÄÉÁÄÏÓȟ ÒÅÃÏÎÈÅÃÅÎÄÏ ÃÁÄÁ ÕÍ ÃÏÍÏ 
ÕÍ ÓÕÊÅÉÔÏ ÕǲÎÉÃÏ ÃÏÍ ÓÅÕÓ ÐÏÎÔÏÓ ÆÏÒÔÅÓȟ ÄÉПÉÃÕÌÄÁÄÅÓ Å ÃÁÒÁÃÔÅÒąǲÓÔÉÃÁÓ ÓÉÎÇÕÌÁÒÅÓȢ 3ÁǿÏ 
ÒÅÎÕÎÃÉÁÄÁÓ ÑÕÁÉÓÑÕÅÒ ÃÏÍÐÁÒÁëÏǿÅÓ ÅÎÔÒÅ ÉÎÄÉÖąǲÄÕÏÓ ÄÉÆÅÒÅÎÔÅÓȟ ÐÁÒÁ Ï ÍÅÄÉÁÄÏÒ Á 
ÕǲÎÉÃÁ ÃÏÍÐÁÒÁëÁǿÏ ÃÁÂąǲÖÅÌ Åǲ ÅÎÔÒÅ Ï ÍÅÄÉÁÄÏ Å ÅÌÅ ÍÅÓÍÏȟ ÓÕÁ ÐÒÏÇÒÅÓÓÁǿÏ Å ÓÕÁÓ 
ÐÏÔÅÎÃÉÁÌÉÄÁÄÅÓȢ 

χȢς Ȥ $ÅÓÅÎÖÏÌÖÉÍÅÎÔÏ ÄÏ ÓÅÎÓÏ ÄÅ ÁÕÔÏÎÏÍÉÁȡ 

/Ó ÍÅÄÉÁÄÏÓ ÓÅ ÅÎÔÅÎÄÅÍ ÃÏÍÏ ÉÎÄÉÖąǲÄÕÏÓ ÃÁÐÁÚÅÓ ÄÅ ÐÅÎÓÁÒȟ ÓÏÂÒÅ ÓÉ Å ÓÏÂÒÅ Ï 
ÍÕÎÄÏȟ ÄÏÔÁÄÏÓ ÄÅ ÌÉÂÅÒÄÁÄÅȟ ÒÅÓÐÏÎÓÁÂÉÌÉÄÁÄÅ Å ÃÁÐÁÃÉÄÁÄÅ ÎÅÃÅÓÓÁǲÒÉÁÓ ÐÁÒÁ 
ÒÅПÌÅÔÉÒ ÄÅ ÆÏÒÍÁ ÃÒąǲÔÉÃÁ Å ÔÏÍÁÒ ÄÅÃÉÓÏǿÅÓȢ 

0!2=-%42/ ψȢ %34!"%,%#)-%.4/ % "53#! $% /"*%4)6/3 

#s$)'/3ȟ 
#2)4O2)/3 % 
$%3#2)K>/ 

ψȢρ Ȥ %ÓÔþÍÕÌÏ Û ÐÒÏÊÅëÞÏ ÎÏ ÆÕÔÕÒÏȡ 

-ÅÄÉÁÄÏÒÅÓ ÁÐÒÅÓÅÎÔÁÍ Å ÉÎÃÅÎÔÉÖÁÍ ÍÅÔÁÓ ÎÏ ÄÅÓÅÎÖÏÌÖÉÍÅÎÔÏ Å ÎÁ ÒÅÁÌÉÚÁëÁǿÏ ÄÅ 
ÐÒÏÊÅÔÏÓ ÄÏÓ ÍÅÄÉÁÄÏÓȟ ÄÅÍÏÎÓÔÒÁÍ ÁÐÏÉÏ ÍÏÒÁÌ Å ÓÅ ÄÉÓÐÏǿÅ Á ÁÊÕÄÁÒȟ ÁÃÒÅÄÉÔÁÍ ÎÁÓ 
ÁÓÐÉÒÁëÏǿÅÓ Å ÄÅÓÁПÉÁÍ ÏÓ ÍÅÄÉÁÄÏÓ Á ÉÍÁÇÉÎÁÒ ÑÕÅ ÐÏÄÅÍ ÁÉÎÄÁ ÍÁÉÓȢ 0ÏÄÅ ÃÁÂÅÒ ÁÏÓ 
ÍÅÄÉÁÄÏÒÅÓ ÔÁÍÂÅǲÍ ÏÒÉÅÎÔÁÒ ÏÓ ÍÅÄÉÁÄÏÓ ÎÏ ÐÌÁÎÅÊÁÍÅÎÔÏ ÅÓÔÒÁÔÅǲÇÉÃÏ Å ÎÁ 
ÅØÅÃÕëÁǿÏ ÄÏÓ ÐÁÓÓÏÓ ÐÁÒÁ ÁÌÃÁÎÃÅ ÄÁÓ ÍÅÔÁÓȢ 

ψȢς ɀ -ÅÔÁÓ ÇÅÒÁÉÓ ÏÕ ÃÏÍÐÁÒÔÉÌÈÁÄÁÓȡ 



 
,!"/2!4/ǳ2)/ )4).%2!.4% 34%!-Ȥ#%&%4-!+%2ȡ !.!ǳ,)3% $% 5-! 02/0/34! $% ).4%26%.K!Ȁ/ %$5#!#)/.!, !ǯ ,5: $! 
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5ÍÁ ÍÅÓÍÁ ÍÅÔÁ ÐÏÄÅ ÓÅÒ ÁÔÒÉÂÕąǲÄÁ Á ÍÁÉÓ ÄÅ ÕÍ ÉÎÄÉÖąǲÄÕÏȟ ÓÅÊÁ ÐÁÒÁ ÑÕÅ ÔÏÄÏÓ Á 
ÁÌÃÁÎÃÅÍ ÉÎÄÉÖÉÄÕÁÌÍÅÎÔÅ ÏÕ ÐÁÒÁ ÑÕÅ ÔÏÄÏÓ ÔÒÁÂÁÌÈÅÍ ÅÍ ÃÏÎÊÕÎÔÏ ÐÁÒÁ ÁÌÃÁÎëÁǲȤÌÁȟ 
Ï ÑÕÅ ÐÏÄÅ ÓÅÒ ÕÍÁ ÓÉÔÕÁëÁǿÏ ÐÏÓÉÔÉÖÁ ÑÕÁÎÄÏ ÔÏÄÏÓ ÏÓ ÅÎÖÏÌÖÉÄÏÓ ÃÏÍÐÁÒÔÉÌÈÁÍ ÄÏ 
ÍÅÓÍÏ ÏÂÊÅÔÉÖÏȢ %ǳ ÃÏÍÕÍ ÑÕÅ Ï ÍÅÄÉÁÄÏÒ ÄÅПÉÎÁ ÍÅÔÁÓ ÐÁÒÁ Ï ÍÅÄÉÁÄÏ ÓÅÍ ÑÕÅ ÅÓÔÅ 
ÔÅÎÈÁ ÑÕÁÌÑÕÅÒ ÐÏÄÅÒ ÏÕ ÅÓÃÏÌÈÁ ÓÏÂÒÅ ÅÌÁÓȟ ÎÅÓÔÅÓ ÃÁÓÏÓ Ï ÍÅÄÉÁÄÏ ÎÅÍ ÓÅÍÐÒÅ ÖÁÉ 
ÃÏÍÐÁÒÔÉÌÈÁÒ ÄÏ ÍÅÓÍÏ ÓÉÇÎÉПÉÃÁÄÏ ÁÔÒÉÂÕąǲÄÏ ÐÁÒÁ Á ÍÅÔÁ ÑÕÅ ÌÈÅ ÆÏÉ ÉÍÐÏÓÔÁȢ 

ψȢσ ɀ !ÃÏÍÐÁÎÈÁÍÅÎÔÏ ÄÏ ÐÒÏÇÒÅÓÓÏ Å ÒÅÃÏÎÈÅÃÉÍÅÎÔÏ ÄÏÓ 
ÅÓÆÏÒëÏÓȡ 

/Ó ÍÅÄÉÁÄÏÒÅÓ ÐÒÏÃÕÒÁÍ ÖÁÌÏÒÉÚÁÒ ÏÓ ÁÖÁÎëÏÓȟ ÍÅÓÍÏ ÑÕÅ ÐÅÑÕÅÎÏÓȟ ÎÏ ÐÒÏÇÒÅÓÓÏ 
ÄÏÓ ÍÅÄÉÁÄÏÓ ÒÕÍÏ ÁǮÓ ÓÕÁÓ ÍÅÔÁÓȟ ÉÎÃÅÎÔÉÖÁÎÄÏ Á ÐÅÒÓÅÖÅÒÁÎëÁȢ %ǳ ÉÎÔÅÒÅÓÓÁÎÔÅ ÑÕÅ 
Ï ÍÅÄÉÁÄÏÒ ÄÅÍÏÎÓÔÒÅ ÉÎÔÅÒÅÓÓÅ Å ÐÒÏÃÕÒÅ ÄÉÁÌÏÇÁÒ ÃÏÍ Ï ÍÅÄÉÁÄÏ ÐÁÒÁ ÄÅÍÏÎÓÔÒÁÒ 
ÃÏÎПÉÁÎëÁ ÅÍ ÓÕÁÓ ÐÏÔÅÎÃÉÁÌÉÄÁÄÅÓȟ ÍÅÓÍÏ ÑÕÁÎÄÏ ÕÍÁ ÍÅÔÁ ÎÁǿÏ Åǲ ÁÌÃÁÎëÁÄÁȢ 

0!2=-%42/ ωȢ $%3!&)/3 % #/-0,%8)$!$% 

#s$)'/3ȟ 
#2)4O2)/3 % 
$%3#2)K>/ 

ωȢρ Ȥ %ÓÔþÍÕÌÏ ÁÏ ÐÅÎÓÁÍÅÎÔÏ ÃÒÉÁÔÉÖÏȡ 

/Ó ÍÅÄÉÁÄÏÒÅÓ ÐÒÏÐÏǿÅÍ ÁÔÉÖÉÄÁÄÅÓ ÑÕÅ ÄÅÓÐÅÒÔÅÍ Á ÃÕÒÉÏÓÉÄÁÄÅ ÄÏÓ ÁÌÕÎÏÓ Å ÏÓ 
ÄÅÓÁПÉÅÍ Á ÉÒ ÁÌÅǲÍ ÄÏ ÑÕÅ ÊÁǲ ÃÏÎÈÅÃÅÍ ÏÕ ÄÏ ÑÕÅ ÊÁǲ ПÉÚÅÒÁÍȢ 0ÏÄÅ ÓÅÒ ÁÌÃÁÎëÁÄÁ 
ÍÅÓÍÏ ÅÍ ÐÒÏÃÅÓÓÏÓ ÄÅ ÍÅÄÉÁëÁǿÏ ÑÕÅ ÔÅÎÈÁÍ Ï ÍÅÓÍÏ ÏÂÊÅÔÉÖÏȟ ÄÅÓÄÅ ÑÕÅ ÓÅÊÁÍ 
ÆÅÉÔÏÓ ÃÏÍ ÍÅǲÔÏÄÏÓ ÄÉÆÅÒÅÎÔÅÓ ÏÕ ÄÅ ÄÉПÉÃÕÌÄÁÄÅ ÖÁÒÉÁÄÁȢ 

ωȢς Ȥ 0ÒÅÐÁÒÏ ÐÁÒÁ ÌÉÄÁÒ ÃÏÍ Ï ÒÉÓÃÏ Å ÃÏÍ Á ÉÎÃÅÒÔÅÚÁȡ 

/ ÍÅÄÉÁÄÏ ÅÎÆÒÅÎÔÁ ÓÉÔÕÁëÏǿÅÓ ÉÍÐÒÅÖÉÓąǲÖÅÉÓ ÅÍ ÑÕÅ ÐÒÅÃÉÓÁ ÓÅ ÁÄÁÐÔÁÒ Á ÍÕÄÁÎëÁÓ 
ÏÕ ÅÎÃÁÒÁÒ Ï ÄÅÓÃÏÎÈÅÃÉÄÏȢ / ÍÅÄÉÁÄÏÒ ÐÏÄÅ ÔÁÎÔÏ ÐÌÁÎÅÊÁÒ ÅÓÔÁÓ ÓÉÔÕÁëÏǿÅÓ ÑÕÁÎÔÏ 
ÅÍÂÁÒÃÁÒ ÅÍ ÕÍÁ ÄÅÌÁÓ ÊÕÎÔÏ ÃÏÍ Ï ÍÅÄÉÁÄÏȢ !ÐÌÉÃÁÒ ÕÍ ÃÏÎÈÅÃÉÍÅÎÔÏ ÎÏ ÍÕÎÄÏ 
ÒÅÁÌȟ ÆÁÚÅÒ ÕÍÁ ÐÅÓÑÕÉÓÁ ÃÏÍ ÏÕÔÒÏÓ ÉÎÄÉÖąǲÄÕÏÓ ÏÕ ÔÅÎÔÁÒ ÓÏÌÕÃÉÏÎÁÒ ÕÍ ÐÒÏÂÌÅÍÁ 
ÓÁǿÏ ÅØÅÍÐÌÏÓȢ 

ωȢσ Ȥ 2ÅÃÏÎÈÅÃÉÍÅÎÔÏ ÄÏÓ ÅÒÒÏÓ ÃÏÍÏ ÐÁÒÔÅ ÄÏ ÐÒÏÃÅÓÓÏȡ 

/Ó ÍÅÄÉÁÄÏÒÅÓ ÖÁÌÏÒÉÚÁÍ ÁÓ ÔÅÎÔÁÔÉÖÁÓ ÄÏÓ ÍÅÄÉÁÄÏÓ ÍÅÓÍÏ ÑÕÁÎÄÏ Ï ÓÕÃÅÓÓÏ ÎÁǿÏ Åǲ 
ÁÔÉÎÇÉÄÏȟ ÒÅÆÏÒëÁÎÄÏ ÑÕÅ Ï ÁÐÒÅÎÄÉÚÁÄÏ Åǲ ÓÅÍÐÒÅ Ï ÏÂÊÅÔÉÖÏ Á ÓÅÒ ÁÌÃÁÎëÁÄÏȟ 
ÍÏÓÔÒÁÎÄÏ ÑÕÅ ÎÁǿÏ ÓÅ ÄÅÖÅ ÔÅÍÅÒ Ï ÅÒÒÏ ÁÏ ÎÁǿÏ ÁÓÓÏÃÉÁÒ ÅÓÔÅ Á ÕÍ ÊÕÌÇÁÍÅÎÔÏ ÄÅ 
ÆÒÁÃÁÓÓÏȟ ÑÕÅ ÐÏÄÅ ÖÉÒ ÔÁÎÔÏ ÄÏ ÍÅÄÉÁÄÏÒ ÑÕÁÎÔÏ ÄÅ ÏÕÔÒÏÓ ÉÎÄÉÖąǲÄÕÏÓ ÄÏ ÇÒÕÐÏ ÓÏÃÉÁÌ 
ÄÏ ÍÅÄÉÁÄÏȢ 

0!2=-%42/ ρπȢ #/.3#)P.#)! $! -/$)&)#!"),)$!$% 

#s$)'/3ȟ 
#2)4O2)/3 % 
$%3#2)K>/ 

ρπȢρ ɀ )ÎÓÐÉÒÁÒ Á ÃÒÅÎëÁ ÄÁ ÔÒÁÎÓÆÏÒÍÁëÞÏȡ 

/ ÍÅÄÉÁÄÏÒ ÆÏÍÅÎÔÁ ÎÏ ÍÅÄÉÁÄÏ Á ÅÓÐÅÒÁÎëÁ ÅÍ ÓÕÁ ÐÒÏǲÐÒÉÁ ÃÁÐÁÃÉÄÁÄÅȟ ÇÅÒÁÎÄÏ 
ÃÏÎПÉÁÎëÁ ÐÁÒÁ ÓÕÐÅÒÁÒ ÄÅÓÁПÉÏÓ Å ÌÉÍÉÔÁëÏǿÅÓȢ / ÍÅÄÉÁÄÏ ÐÁÓÓÁ Á ÃÏÍÐÒÅÅÎÄÅÒ ÑÕÅ Ï 
ÐÏÔÅÎÃÉÁÌ ÄÅ ÁÐÒÅÎÄÉÚÁÄÏ ÈÕÍÁÎÏ Åǲ ÉÌÉÍÉÔÁÄÏȟ ÉÎÄÅÐÅÎÄÅÎÔÅÍÅÎÔÅ ÄÅ ÄÉПÉÃÕÌÄÁÄÅÓȟ 
ÄÅÓÃÒÅÎëÁÓȟ ÄÅПÉÃÉÅǶÎÃÉÁÓ ÏÕ ÈÉÓÔÏǲÒÉÃÏȟ ÒÅÃÏÎÈÅÃÅÎÄÏ Á ÍÏÄÉПÉÃÁÂÉÌÉÄÁÄÅ ÃÏÇÎÉÔÉÖÁ ÄÏ 
ÓÅÒ ÈÕÍÁÎÏȢ 

0!2=-%42/ ρρȢ !,4%2.!4)6!3 /4)-)34!3 

#s$)'/3ȟ 
#2)4O2)/3 % 
$%3#2)K>/ 

ρρȢρ ɀ "ÕÓÃÁ ÐÏÒ ÁÌÔÅÒÎÁÔÉÖÁÓ ÏÔÉÍÉÓÔÁÓ Å ÃÕÌÔÉÖÏ ÄÁ ÒÅÓÉÌÉðÎÃÉÁ 
ÄÉÁÎÔÅ ÄÁÓ ÁÄÖÅÒÓÉÄÁÄÅÓȡ 

/Ó ÍÅÄÉÁÄÏÒÅÓ ÅÓÔÉÍÕÌÁÍ ÎÏÓ ÁÌÕÎÏÓ Á ÖÉÓÁǿÏ ÐÏÓÉÔÉÖÁ ÄÅ ÑÕÅ Åǲ ÐÏÓÓąǲÖÅÌ ÓÕÐÅÒÁÒ 
ÄÅÓÁПÉÏÓ Å ÄÉПÉÃÕÌÄÁÄÅÓȢ /Ó ÍÅÄÉÁÄÏÒÅÓ ÄÅÍÏÎÓÔÒÁÍ ÑÕÅ ÁÃÒÅÄÉÔÁÍ ÎÏÓ ÍÅÄÉÁÄÏÓ Å 
ÏÓ ÁÕØÉÌÉÁÍ Á ÅÎÃÏÎÔÒÁÒ ÓÏÌÕëÏǿÅÓȟ ÏÆÅÒÅÃÅÍ ÁÌÔÅÒÎÁÔÉÖÁÓ Å ÄÁǿÏ ÒÅÆÏÒëÏ ÐÏÓÉÔÉÖÏ ÁǮÓ 
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ÉÎÉÃÉÁÔÉÖÁÓ Å ÍÏÂÉÌÉÚÁëÏǿÅÓ ÄÏ ÍÅÄÉÁÄÏȢ $ÉÁÎÔÅ ÄÁÓ ÆÒÕÓÔÒÁëÏǿÅÓ ÐÏÓÓąǲÖÅÉÓ ÄÏ ÐÒÏÃÅÓÓÏ 
ÄÅ ÁÐÒÅÎÄÉÚÁÄÏȟ Á ÄÅÓÉÓÔÅǶÎÃÉÁ ÄÏ ÍÅÄÉÁÄÏ ÓÏÂÒÅ ÓÉ ÍÅÓÍÏ Åǲ ÁÌÉÍÅÎÔÁÄÁ ÔÁÍÂÅǲÍ ÐÅÌÁ 
ÆÁÌÔÁ ÄÅ ÁÓÓÉÓÔÅǶÎÃÉÁ Å ÄÅ ÉÎÃÅÎÔÉÖÏ ÄÏ ÍÅÄÉÁÄÏÒȟ Ï ÑÕÅ ÄÅÖÅ ÓÅÒ ÅÖÉÔÁÄÏȢ 

0!2=-%42/ ρςȢ 3%.4)-%.4/ $% 0%24%.#)-%.4/ 

#s$)'/3ȟ 
#2)4O2)/3 % 
$%3#2)K>/ 

ρςȢρ Ȥ &ÏÒÔÁÌÅÃÉÍÅÎÔÏ ÄÏÓ ÖþÎÃÕÌÏÓ ÉÎÔÅÒÐÅÓÓÏÁÉÓȡ 

/ ÍÅÄÉÁÄÏÒ ÅÓÔÉÍÕÌÁ ÎÏ ÍÅÄÉÁÄÏ Ï ÓÅÎÔÉÍÅÎÔÏ ÄÅ ÁÃÏÌÈÉÍÅÎÔÏȟ ÁÐÒÅÓÅÎÔÁ ÉÎÔÅÒÅÓÓÅ 
Å ÂÏÁ ÖÏÎÔÁÄÅ ÅÍ ÐÁÒÔÉÃÉÐÁÒ ÄÏ ÐÒÏÃÅÓÓÏ ÄÅ ÍÅÄÉÁëÁǿÏȢ / ÍÅÄÉÁÄÏ ÐÅÒÃÅÂÅ ÎÏ 
ÃÏÎÖąǲÖÉÏ ÃÏÍ Ï ÇÒÕÐÏ Á ÁÃÅÉÔÁëÁǿÏȟ Ï ÁÐÏÉÏ Å Á ÉÄÅÎÔÉПÉÃÁëÁǿÏȢ / ÐÅÒÔÅÎÃÉÍÅÎÔÏ ÁÐÁÒÅÃÅ 
ÎÁÓ ÒÅÌÁëÏǿÅÓ ÓÏÃÉÁÉÓ Å ÎÏ ÒÅÃÏÎÈÅÃÉÍÅÎÔÏȟ ÄÅ ÓÉ ÍÅÓÍÏ Å ÄÏ ÏÕÔÒÏȟ ÁÃÅÒÃÁ ÄÁ 
ÉÍÐÏÒÔÁǶÎÃÉÁ ÑÕÅ ÃÁÄÁ ÉÎÄÉÖąǲÄÕÏ ÔÅÍ ÎÁÑÕÅÌÅ ÇÒÕÐÏ ÓÏÃÉÁÌȢ / ÃÏÎÖąǲÖÉÏ ÄÏ ÍÅÄÉÁÄÏ ÅÍ 
ÕÍ ÁÍÂÉÅÎÔÅ ÁÇÒÁÄÁǲÖÅÌ Å ÁÃÏÌÈÅÄÏÒ ÐÅÒÐÁÓÓÁ ÐÅÌÁ ÎÅÃÅÓÓÉÄÁÄÅ ÄÏ ÍÅÄÉÁÄÏÒ ÄÅ ÅÓÔÁÒ 
ÁÔÅÎÔÏ ÐÁÒÁ ÉÎÔÅÒÖÉÒ ÓÅ ÈÏÕÖÅÒ ÅÓÔąǲÍÕÌÏÓ ÎÅÇÁÔÉÖÏÓȟ ÑÕÅ ÐÏÄÅÍ ÖÉÒ ÄÅÌÅ ÍÅÓÍÏ ÏÕ ÄÅ 
ÕÍ ÏÕÔÒÏ ÉÎÄÉÖąǲÄÕÏ ÄÏ ÇÒÕÐÏȟ ÑÕÅ ÃÁÕÓÅÍ ÑÕÁÌÑÕÅÒ ÔÉÐÏ ÄÅ ÄÅÓÃÏÎÆÏÒÔÏ ÏÕ 
ÓÅÇÒÅÇÁëÁǿÏȢ #ÁÂÅ ÁÏ ÍÅÄÉÁÄÏÒ ÐÒÅÖÅÎÉÒ Á ÁÌÉÅÎÁëÁǿÏ ÄÏ ÍÅÄÉÁÄÏ ÓÏÂÒÅ ÓÉ Å ÓÏÂÒÅ Ï 
ÏÕÔÒÏȢ 

ρςȢς Ȥ $ÅÓÅÎÖÏÌÖÉÍÅÎÔÏ ÄÁ ÉÄÅÎÔÉÄÁÄÅ ÃÕÌÔÕÒÁÌȡ  

/Ó ÍÅÄÉÁÄÏÓ ÒÅÃÏÎÈÅÃÅÍ ÓÕÁ ÈÉÓÔÏǲÒÉÁ Å ÉÄÅÎÔÉÄÁÄÅ ÃÏÍÏ ÐÁÒÔÅ ÄÅ ÁÌÇÏ ÍÁÉÏÒȟ 
ÃÏÎÅÃÔÁÎÄÏ ÇÅÒÁëÏǿÅÓ ÐÁÓÓÁÄÁÓȟ ÐÒÅÓÅÎÔÅÓ Å ÆÕÔÕÒÁÓȢ 3ÅÎÔÅÍȤÓÅ ÐÅÒÔÅÎÃÅÎÔÅÓ Á 
ÄÉÆÅÒÅÎÔÅÓ ÇÒÕÐÏÓȟ ÍÁÎÔÅÎÄÏ ÓÕÁ ÉÎÄÉÖÉÄÕÁÌÉÄÁÄÅȢ 1ÕÅÓÔÏǿÅÓ ÌÉÇÁÄÁÓ Á ÉÄÅÎÔÉÄÁÄÅ 
ÃÕÌÔÕÒÁÌȟ ÃÏÍÏ ÒÁëÁȟ ÇÅǶÎÅÒÏȟ ÓÅØÕÁÌÉÄÁÄÅȟ ÃÌÁÓÓÅ ÓÏÃÉÏÅÃÏÎÏǶÍÉÃÁ Å ÒÅÇÉÏÎÁÌÉÄÁÄÅȟ 
ÐÏÄÅÍ ÓÕÒÇÉÒ ÄÕÒÁÎÔÅ Á ÍÅÄÉÁëÁǿÏȢ .ÅÍ ÓÅÍÐÒÅ Åǲ ÉÎÔÅÎëÁǿÏ ÄÏ ÍÅÄÉÁÄÏÒ ÁÂÏÒÄÁÒ ÔÁÉÓ 
ÔÅÍÁÓȟ ÍÁÓ ÓÅ ÓÕÒÇÉÒÅÍ ÅÌÅ ÄÅÖÅ ÃÕÉÄÁÒ ÐÁÒÁ ÃÏÎÄÕÚÉȤÌÏÓ ÃÏÍ ÒÅÓÐÅÉÔÏ Å ÁÂÅÒÔÕÒÁȟ 
ÐÅÒÍÉÔÉÎÄÏ ÑÕÅ ÏÓ ÍÅÄÉÁÄÏÓ ÅØÐÒÅÓÓÅÍ ÓÕÁÓ ÖÉÖÅǶÎÃÉÁÓ Å ÓÅ ÓÉÎÔÁÍ ÏÕÖÉÄÏÓȢ / 
ÒÅÓÐÅÉÔÏ Á ÅÓÓÁÓ ÑÕÅÓÔÏǿÅÓ Åǲ ÆÕÎÄÁÍÅÎÔÁÌȟ ÅÖÉÔÁÎÄÏ ÉÍÐÏÓÉëÏǿÅÓ ÏÕ ÒÅÐÒÅÅÎÓÏǿÅÓȢ 

&ÏÎÔÅȡ %ÌÁÂÏÒÁÄÏ ÐÅÌÏ ÁÕÔÏÒ Á ÐÁÒÔÉÒ ÄÅ ɉ&%5%234%).Ƞ 2!.$Ƞ 29.$%23ȟ ρωψψɊȢ 

τȢρȢχ #ÕÉÄÁÄÏÓ ïÔÉÃÏÓ  

/Ó ÐÒÏÆÅÓÓÏÒÅÓ Å ÁÌÕÎÏÓ ÑÕÅ ÏÐÔÁÒÁÍ ÐÏÒ ÐÁÒÔÉÃÉÐÁÒ ÄÅÓÔÁ ÐÅÓÑÕÉÓÁ ÔÉÖÅÒÁÍ ÓÕÁÓ 

ÉÄÅÎÔÉÄÁÄÅÓ ÍÁÎÔÉÄÁÓ ÅÍ ÓÉÇÉÌÏ ÅÍ ÔÏÄÏÓ ÏÓ ÍÏÍÅÎÔÏÓȢ ! ÐÁÒÔÉÃÉÐÁëÁǿÏ ÆÏÉ ÖÏÌÕÎÔÁǲÒÉÁ Å ÎÁǿÏ 

ÁÆÅÔÏÕ Á ÐÁÒÔÉÃÉÐÁëÁǿÏ ÎÏ ÐÒÏÊÅÔÏ 34%!-Ȥ#%&%4-ÁËÅÒ ÄÅ ÑÕÁÌÑÕÅÒ ÍÁÎÅÉÒÁȢ /Ó 

ÐÒÏÆÅÓÓÏÒÅÓ ÑÕÅ ÏÐÔÁÒÁÍ ÐÏÒ ÐÁÒÔÉÃÉÐÁÒ ÄÁ ÐÅÓÑÕÉÓÁ ÁÓÓÉÎÁÒÁÍ Ï 4ÅÒÍÏ ÄÅ 

#ÏÎÓÅÎÔÉÍÅÎÔÏ ,ÉÖÒÅ Å %ÓÃÌÁÒÅÃÉÄÏ ɉ4#,%Ɋȟ ÃÏÎÆÏÒÍÅ !ÐÅǶÎÄÉÃÅ )6Ȣ /Ó ÁÌÕÎÏÓ ÑÕÅ ÏÐÔÁÒÁÍ 

ÐÏÒ ÐÁÒÔÉÃÉÐÁÒ ÁÓÓÉÎÁÒÁÍ Ï 4ÅÒÍÏ ÄÅ !ÎÕÅǶÎÃÉÁ ,ÉÖÒÅ Å %ÓÃÌÁÒÅÃÉÄÁ ɉ4!,%Ɋȟ ÃÏÎÆÏÒÍÅ 

!ÐÅǶÎÄÉÃÅ 6Ȣ !ÌÅǲÍ ÄÉÓÓÏȟ ÏÓ ÐÁÉÓ ÏÕ ÒÅÓÐÏÎÓÁǲÖÅÉÓ ÄÏÓ ÁÌÕÎÏÓ ÒÅÃÅÂÅÒÁÍ Ï 4#,%ȟ ÃÏÎÆÏÒÍÅ 

!ÐÅǶÎÄÉÃÅ 6)Ȣ 4ÏÄÏÓ ÏÓ ÐÁÒÔÉÃÉÐÁÎÔÅÓ ÒÅÃÅÂÅÒÁÍ Ï 4ÅÒÍÏ ÄÅ !ÕÔÏÒÉÚÁëÁǿÏ ÐÁÒÁ Ï ÕÓÏ ÄÁ 6ÏÚȟ 

ÃÏÎÆÏÒÍÅ !ÐÅǶÎÄÉÃÅ 6))Ȣ 

4ÏÄÏÓ ÏÓ ÄÉÒÅÉÔÏÓ ÄÏÓ ÐÁÒÔÉÃÉÐÁÎÔÅÓ ÄÁ ÐÅÓÑÕÉÓÁȟ ÃÏÎÆÏÒÍÅ ÄÅÃÌÁÒÁÄÏ ÎÁ 2ÅÓÏÌÕëÁǿÏ 

#.3 τφφȟ ÄÅ ρς ÄÅ ÄÅÚÅÍÂÒÏ ÄÅ ςπρςȟ Å ÎÁ 2ÅÓÏÌÕëÁǿÏ #.3 υρπȟ ÄÅ πχ ÄÅ ÁÂÒÉÌ ÄÅ ςπρφȟ ÄÏ 

#ÏÎÓÅÌÈÏ .ÁÃÉÏÎÁÌ ÄÅ 3ÁÕǲÄÅȟ ÆÏÒÁÍ ÁÓÓÅÇÕÒÁÄÏÓȟ ÍÅÓÍÏ ÁÐÏǲÓ Ï ÔÅǲÒÍÉÎÏ ÏÕ ÉÎÔÅÒÒÕÐëÁǿÏ 

ÄÁ ÐÅÓÑÕÉÓÁȢ )ÓÓÏ ÉÎÃÌÕÉÕȡ 

¶ 0ÒÉÖÁÃÉÄÁÄÅȠ 
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¶ #ÏÎПÉÄÅÎÃÉÁÌÉÄÁÄÅȠ 

¶ 3ÉÇÉÌÏȠ 

¶ !ÎÏÎÉÍÁÔÏȠ 

¶ ,ÉÂÅÒÄÁÄÅ ÔÏÔÁÌ ÐÁÒÁ ÄÅÃÉÄÉÒ ÓÏÂÒÅ Á ÐÁÒÔÉÃÉÐÁëÁǿÏ ÓÅÍ ÐÒÅÊÕąǲÚÏ ÏÕ ÒÅÐÒÅÓÁǲÌÉÁ 

ÄÅ ÑÕÁÌÑÕÅÒ ÎÁÔÕÒÅÚÁȠ 

¶ ,ÉÂÅÒÄÁÄÅ ÔÏÔÁÌ ÐÁÒÁ ÒÅÔÉÒÁÒ Ï ÃÏÎÓÅÎÔÉÍÅÎÔÏ ÅÍ ÑÕÁÌÑÕÅÒ ÆÁÓÅ ÄÁ ÐÅÓÑÕÉÓÁȟ 

ÓÅÍ ÐÒÅÊÕąǲÚÏ ÏÕ ÒÅÐÒÅÓÁǲÌÉÁ ÄÅ ÑÕÁÌÑÕÅÒ ÎÁÔÕÒÅÚÁ ɉÎÅÓÔÅ ÃÁÓÏȟ ÏÓ ÄÁÄÏÓ 

ÃÏÌÅÔÁÄÏÓ ÁÔÅǲ Ï ÍÏÍÅÎÔÏ ÄÁ ÒÅÔÉÒÁÄÁ ÄÏ ÃÏÎÓÅÎÔÉÍÅÎÔÏ ÆÏÒÁÍ 

ÄÅÓÃÁÒÔÁÄÏÓɊȠ 

¶ !ÃÏÍÐÁÎÈÁÍÅÎÔÏ Å ÁÓÓÉÓÔÅǶÎÃÉÁȟ ÍÅÓÍÏ ÁÐÏǲÓ Ï ÅÎÃÅÒÒÁÍÅÎÔÏ ÏÕ 

ÉÎÔÅÒÒÕÐëÁǿÏ ÄÁ ÐÅÓÑÕÉÓÁȟ ÄÅ ÆÏÒÍÁ ÇÒÁÔÕÉÔÁȟ ÉÎÔÅÇÒÁÌ Å ÉÍÅÄÉÁÔÁȟ ÐÅÌÏ ÔÅÍÐÏ 

ÎÅÃÅÓÓÁǲÒÉÏȟ ÓÅÍÐÒÅ ÑÕÅ ÒÅÑÕÅÒÉÄÏ Å ÒÅÌÁÃÉÏÎÁÄÏ ÁǮ ÐÁÒÔÉÃÉÐÁëÁǿÏ ÎÁ ÐÅÓÑÕÉÓÁȟ 

ÍÅÄÉÁÎÔÅ ÓÏÌÉÃÉÔÁëÁǿÏ ÁÏ ÐÅÓÑÕÉÓÁÄÏÒ ÒÅÓÐÏÎÓÁǲÖÅÌȠ 

¶ !ÃÅÓÓÏ ÁÏÓ ÒÅÓÕÌÔÁÄÏÓ ÄÁ ÐÅÓÑÕÉÓÁȠ 

¶ 2ÅÓÓÁÒÃÉÍÅÎÔÏ ÄÅ ÑÕÁÌÑÕÅÒ ÄÅÓÐÅÓÁ ÒÅÌÁÔÉÖÁ ÁǮ ÐÁÒÔÉÃÉÐÁëÁǿÏ ÎÁ ÐÅÓÑÕÉÓÁ 

ɉÐÏÒ ÅØÅÍÐÌÏȟ ÃÕÓÔÏ ÒÅÌÁÔÉÖÏ ÁÏ ÁÃÅÓÓÏ ÁǮ ÉÎÔÅÒÎÅÔɊȟ ÍÅÄÉÁÎÔÅ ÓÏÌÉÃÉÔÁëÁǿÏ ÁÏ 

ÐÅÓÑÕÉÓÁÄÏÒ ÒÅÓÐÏÎÓÁǲÖÅÌȠ 

¶ )ÎÄÅÎÉÚÁëÁǿÏ ÅÍ ÃÁÓÏ ÄÅ ÅÖÅÎÔÕÁÉÓ ÄÁÎÏÓ ÄÅÃÏÒÒÅÎÔÅÓ ÄÁ ÐÅÓÑÕÉÓÁȢ 

/Ó ÐÒÏÆÅÓÓÏÒÅÓȟ ÁÌÕÎÏÓȟ ÐÁÉÓ ÏÕ ÒÅÓÐÏÎÓÁǲÖÅÉÓ ÔÉÖÅÒÁÍ ÁÃÅÓÓÏ ÁÏÓ ÒÅÓÐÅÃÔÉÖÏÓ 

ÔÅÒÍÏÓ ÄÁ ÐÅÓÑÕÉÓÁȢ / 4!,% Å Ï 4#,% ÔÉÎÈÁÍ ÕÍÁ ÃÏÍÕÎÉÃÁëÁǿÏ ÃÌÁÒÁ Å ÏÂÊÅÔÉÖÁȟ 

ÅØÐÌÉÃÉÔÁÎÄÏ ÏÓ ÏÂÊÅÔÉÖÏÓ ÄÁ ÐÅÓÑÕÉÓÁȟ Á ÃÏÎПÉÄÅÎÃÉÁÌÉÄÁÄÅ ÄÁÓ ÉÎÆÏÒÍÁëÏǿÅÓȟ Á ÐÒÉÖÁÃÉÄÁÄÅ 

ÄÏÓ ÐÁÒÔÉÃÉÐÁÎÔÅÓ Å Á ÐÒÏÔÅëÁǿÏ ÁÏÓ ÓÅÕÓ ÄÁÄÏÓȟ ÉÎÃÌÕÉÎÄÏ ÏÓ ÒÅÇÉÓÔÒÏÓ ÄÅ ÁǲÕÄÉÏ ÐÒÏÄÕÚÉÄÏÓ 

ÄÕÒÁÎÔÅ Á ÒÅÁÌÉÚÁëÁǿÏ ÄÏÓ ÇÒÕÐÏÓ ÆÏÃÁÉÓȢ /Ó ÐÁÒÔÉÃÉÐÁÎÔÅÓ ÒÅÃÅÂÅÒÁÍ ÕÍÁ ÃÏǲÐÉÁ ÄÅÓÓÅÓ 

ÔÅÒÍÏÓ ÁÓÓÉÎÁÄÁ ÐÅÌÏÓ ÒÅÓÐÏÎÓÁǲÖÅÉÓ ÄÁ ÐÅÓÑÕÉÓÁȟ ÏÕ ÓÅÊÁȟ Ï ÁÕÔÏÒ ÄÅÓÔÁ ÄÉÓÓÅÒÔÁëÁǿÏ Å ÓÅÕ 

ÏÒÉÅÎÔÁÄÏÒȢ /Ó ÔÅÒÍÏÓ 4!,% Å Ï 4#,% ÕÔÉÌÉÚÁÄÏÓ ÉÎÆÏÒÍÁÒÁÍ ÓÏÂÒÅ Ï ÃÕÍÐÒÉÍÅÎÔÏ ÄÁÓ 

ÅØÉÇÅǶÎÃÉÁÓ ÃÏÎÔÉÄÁÓ ÎÏÓ ÉÔÅÎÓ )6Ȣσ Å )6Ȣτ ÄÁ 2ÅÓÏÌÕëÁǿÏ ÎΞ τφφ ÄÅ ρς ÄÅ ÄÅÚÅÍÂÒÏ ÄÅ ςπρς 

ÄÏ #ÏÎÓÅÌÈÏ .ÁÃÉÏÎÁÌ ÄÅ 3ÁÕǲÄÅ ɉ#.3ɊȢ 

.ÅÎÈÕÍ ÄÁÄÏ ÐÅÓÓÏÁÌ ÑÕÅ ÐÅÒÍÉÔÉÓÓÅ Á ÉÄÅÎÔÉПÉÃÁëÁǿÏ ÄÏÓ ÐÁÒÔÉÃÉÐÁÎÔÅÓ ÄÁ ÐÅÓÑÕÉÓÁ 

ÆÏÉ ÄÉÖÕÌÇÁÄÏȢ %Í ÐÕÂÌÉÃÁëÏǿÅÓ ÏÕ ÁÐÒÅÓÅÎÔÁëÏǿÅÓ ÄÅÓÔÉÎÁÄÁÓ ÁǮ ÄÉÖÕÌÇÁëÁǿÏ ÄÏÓ ÒÅÓÕÌÔÁÄÏÓ 

ÄÁ ÐÅÓÑÕÉÓÁȟ ÃÁÓÏ ÆÏÓÓÅ ÎÅÃÅÓÓÁǲÒÉÁ Á ÅØÉÂÉëÁǿÏ ÄÅ ÔÒÅÃÈÏÓ ÔÒÁÎÓÃÒÉÔÏÓ ÄÁÓ ÆÁÌÁÓ ÄÏÓ 

ÐÁÒÔÉÃÉÐÁÎÔÅÓȟ ÁÓ ÔÒÁÎÓÃÒÉëÏǿÅÓ ÆÏÒÁÍ ÒÅÁÌÉÚÁÄÁÓ ÄÅ ÍÏÄÏ Á ÇÁÒÁÎÔÉÒ Ï ÁÎÏÎÉÍÁÔÏ ÄÏÓ 

ÐÁÒÔÉÃÉÐÁÎÔÅÓȢ .ÁǿÏ ÈÏÕÖÅ ÅØÐÏÓÉëÁǿÏ ÄÅ ÎÏÍÅÓ ÏÕ ÁǲÕÄÉÏÓ ÑÕÅ ÉÄÅÎÔÉПÉÃÁÓÓÅÍ ÏÓ 
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ÐÁÒÔÉÃÉÐÁÎÔÅÓ ÄÁ ÐÅÓÑÕÉÓÁȢ !ÐÅÎÁÓ ÏÓ ÐÅÓÑÕÉÓÁÄÏÒÅÓ ÒÅÓÐÏÎÓÁǲÖÅÉÓ ÔÉÖÅÒÁÍ ÁÃÅÓÓÏ ÁÏÓ 

ÒÅÇÉÓÔÒÏÓ ÐÒÏÄÕÚÉÄÏÓ ÑÕÅ ÐÅÒÍÉÔÉÁÍ ÉÄÅÎÔÉПÉÃÁǲȤÌÏÓȢ 

/Ó ÄÁÄÏÓ ÃÏÌÅÔÁÄÏÓȟ ÉÎÃÌÕÉÎÄÏ ÏÓ ÁÒÑÕÉÖÏÓ ÄÏÓ ÒÅÇÉÓÔÒÏÓ ÄÏÓ ÁǲÕÄÉÏÓȟ ÔÅÍ ÓÕÁ 

ÖÁÌÉÄÁÄÅ ÌÉÍÉÔÁÄÁ Á ÃÉÎÃÏ ÁÎÏÓȟ ÅÓÔÁÎÄÏ ÁÒÍÁÚÅÎÁÄÏÓ ÎÏ ÃÏÍÐÕÔÁÄÏÒ ÄÏ ÐÅÓÑÕÉÓÁÄÏÒ 

ÒÅÓÐÏÎÓÁǲÖÅÌȟ ÐÒÏÔÅÇÉÄÏ ÐÏÒ ÓÅÎÈÁ ÐÅÓÓÏÁÌȢ !Ï ПÉÎÁÌ ÄÅÓÓÅ ÐÒÁÚÏȟ Ï ÄÅÓÔÉÎÏ ÄÏÓ ÁÒÑÕÉÖÏÓ Åǲ 

Ï ÄÅÓÃÁÒÔÅȢ 4ÏÄÁÓ ÁÓ ÍÅÄÉÄÁÓ ÎÅÃÅÓÓÁǲÒÉÁÓ ÐÁÒÁ Á ÒÅÁÌÉÚÁëÁǿÏ ÄÅ ÐÅÓÑÕÉÓÁ ÃÏÍ ÓÅÒÅÓ 

ÈÕÍÁÎÏÓ ÆÏÒÁÍ ÁÓÓÅÇÕÒÁÄÁÓȢ &ÏÉ ÃÏÍÕÎÉÃÁÄÏ ÃÌÁÒÁÍÅÎÔÅ ÁÏÓ ÐÁÒÔÉÃÉÐÁÎÔÅÓ ÄÏ ÐÒÏÊÅÔÏ 

34%!-Ȥ#%&%4-ÁËÅÒ ÑÕÅ Á ÐÁÒÔÉÃÉÐÁëÁǿÏ ÎÅÓÔÁ ÐÅÓÑÕÉÓÁ ÎÁǿÏ ÅÒÁ ÏÂÒÉÇÁÔÏǲÒÉÁ Å ÎÁǿÏ 

ÉÎÔÅÒÆÅÒÉÁ ÐÏÓÉÔÉÖÁ ÏÕ ÎÅÇÁÔÉÖÁÍÅÎÔÅ ÅÍ ÑÕÁÌÑÕÅÒ ÁÓÐÅÃÔÏ ÄÅ ÓÕÁ ÐÁÒÔÉÃÉÐÁëÁǿÏ ÎÏ ÐÒÏÊÅÔÏȢ 

/ ÐÒÏÔÏÃÏÌÏ ÄÅ ÐÅÓÑÕÉÓÁ ÆÏÉ ÁÐÒÏÖÁÄÏ ÐÅÌÏ #ÏÍÉÔÅǶ ÄÅ %ǳÔÉÃÁ ÅÍ 0ÅÓÑÕÉÓÁ ɉ#%0Ȥ

#/.%0Ɋȟ ÃÏÍ ÎÕǲÍÅÒÏ ÄÅ ÒÅÇÉÓÔÒÏȡ φȢσρψȢψφωȢ 

0ÏÒ ПÉÍȟ ÃÁÂÅ ÁÑÕÉ Ï ÅÓÃÌÁÒÅÃÉÍÅÎÔÏ ÁÏÓ ÌÅÉÔÏÒÅÓ ÄÅ ÑÕÅ ÅØÉÓÔÉÕ Ï ПÉÎÁÎÃÉÁÍÅÎÔÏ ÄÁ 

&!0%-)' ÖÉÎÃÕÌÁÄÏ ÁǮ ÂÏÌÓÁ ÄÅ ÍÅÓÔÒÁÄÏ ÄÏ ÁÕÔÏÒ ÄÅÓÔÁ ÄÉÓÓÅÒÔÁëÁǿÏȟ ÐÏÒ ÍÅÉÏ ÄÏ ÐÒÏÊÅÔÏ 

ÄÅ ÎÕǲÍÅÒÏȡ !01ȤπςχςπȤςςȟ ÉÎÔÉÔÕÌÁÄÏ Ȱ,ÁÂÏÒÁÔÏǲÒÉÏ )ÔÉÎÅÒÁÎÔÅ 34%!-Ȥ#%&%4-ÁËÅÒȡ 

ÁëÏǿÅÓ ÄÅ ÉÎÃÌÕÓÁǿÏȟ ÄÉÖÕÌÇÁëÁǿÏ Å ÐÏÐÕÌÁÒÉÚÁëÁǿÏ ÄÁ #ÉÅǶÎÃÉÁȟ 4ÅÃÎÏÌÏÇÉÁ Å )ÎÏÖÁëÁǿÏȱ Å 

ÃÏÏÒÄÅÎÁëÁǿÏ ÄÏ 0ÒÏÆȢ $ÒȢ !ÌÅØÁÎÄÒÅ ÄÁ 3ÉÌÖÁ &ÅÒÒÙȢ  

! ÐÁÒÔÉÃÉÐÁëÁǿÏ ÃÏÍÏ ÂÏÌÓÉÓÔÁ ÎÏ ÐÒÏÊÅÔÏ 34%!-Ȥ#%&%4-ÁËÅÒ ÉÍÐÌÉÃÏÕ ÅÍ 

ÒÅÓÐÏÎÓÁÂÉÌÉÄÁÄÅÓ ÒÅÌÁÃÉÏÎÁÄÁÓ ÁǮ ÏÒÇÁÎÉÚÁëÁǿÏ Å ÓÕÐÏÒÔÅ ÄÁÓ ÁÔÉÖÉÄÁÄÅÓ ÄÅÓÅÎÖÏÌÖÉÄÁÓȟ 

ÁÌÅǲÍ ÄÅ ÏÕÔÒÁÓ ÁÔÒÉÂÕÉëÏǿÅÓ ÒÅÌÁÃÉÏÎÁÄÁÓ ÁǮ ÍÁÎÕÔÅÎëÁǿÏ ÄÏ ,ÁÂÏÒÁÔÏǲÒÉÏ -ÁËÅÒȟ ÍÁÓ ÅÓÔÅ 

ÖąǲÎÃÕÌÏ ÎÁǿÏ ÃÏÍÐÒÏÍÅÔÅÕ Á ÉÍÐÁÒÃÉÁÌÉÄÁÄÅ ÄÁ ÁÎÁǲÌÉÓÅ ÄÏÓ ÉÍÐÁÃÔÏÓ ÄÅÓÔÅ ÐÒÏÊÅÔÏȟ 

ÏÂÊÅÔÉÖÏ ÄÁ ÐÅÓÑÕÉÓÁ ÒÅÌÁÔÁÄÁ ÁÑÕÉȟ ÖÉÓÔÏ ÑÕÅ Á ÁÎÁǲÌÉÓÅ ÃÒąǲÔÉÃÁ Å ÁÐÒÏÆÕÎÄÁÄÁ ÄÏÓ ÍÅǲÒÉÔÏÓ 

Å ÄÁÓ ÌÉÍÉÔÁëÏǿÅÓ ÄÏ ÐÒÏÊÅÔÏ 34%!-Ȥ#%&%4-ÁËÅÒ ÆÏÉ ÎÅÃÅÓÓÁǲÒÉÁ ÔÁÍÂÅǲÍ ÐÁÒÁ Ï ÓÅÕ 

ÐÒÏǲÐÒÉÏ ÁÐÒÉÍÏÒÁÍÅÎÔÏȢ 

τȢρȢχȢρ  2ÉÓÃÏÓ Å ÂÅÎÅÆąǲÃÉÏÓ 

.ÅÎÈÕÍÁ ÐÅÓÑÕÉÓÁ ÅÓÔÁǲ ÉÓÅÎÔÁ ÄÅ ÒÉÓÃÏÓȢ ! ПÉÍ ÄÅ ÇÁÒÁÎÔÉÒ Á ÔÒÁÎÓÐÁÒÅǶÎÃÉÁ Å 

ÐÒÏÔÅÇÅÒ ÏÓ ÐÁÒÔÉÃÉÐÁÎÔÅÓȟ ÆÏÒÁÍ ÉÄÅÎÔÉПÉÃÁÄÏÓ Å ÄÏÃÕÍÅÎÔÁÄÏÓ ÏÓ ÒÉÓÃÏÓ ÉÎÅÒÅÎÔÅÓ ÁǮ 

ÐÁÒÔÉÃÉÐÁëÁǿÏ ÎÏ ÐÒÏÊÅÔÏȢ !Ó ÍÅÄÉÄÁÓ ÐÒÅÖÅÎÔÉÖÁÓ Å ÍÉÔÉÇÁÄÏÒÁÓ ÁÄÏÔÁÄÁÓ ÆÏÒÁÍ ÔÏÍÁÄÁÓ 

ÐÁÒÁ ÍÉÎÉÍÉÚÁÒ ÅÓÓÅÓ ÒÉÓÃÏÓ Å ÁÓÓÅÇÕÒÁÒ Á ÉÎÔÅÇÒÉÄÁÄÅ Å Ï ÂÅÍȤÅÓÔÁÒ ÄÏÓ ÐÁÒÔÉÃÉÐÁÎÔÅÓȟ 

ÃÏÎÆÏÒÍÅ ÅØÐÏÓÔÏ ÎÏ 1ÕÁÄÒÏ ρυȡ 

1ÕÁÄÒÏ ρυ ɀ 2ÉÓÃÏÓ ÉÎÅÒÅÎÔÅÓ ÁǮ ÐÁÒÔÉÃÉÐÁëÁǿÏ ÎÏ ÐÒÏÊÅÔÏȢ 

%6%.4/ 
%80/3)K>/ $% /0).)u%3 /5 &!,!3 15% 0/33!- #!53!2 

#/.342!.')-%.4/ /5 $)6%2'P.#)! 
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%80%2)%Ƿ.#)! $% !02%.$):!'%- -%$)!$! 
6).)ǳ#)53 3/5:! 2/#(! 

 
 

$!./ )ÎÉÂÉëÞÏȟ ÄÅÓÃÏÎÆÏÒÔÏ ÏÕ ÃÏÎÓÔÒÁÎÇÉÍÅÎÔÏ 

-%$)$!3 
02%6%.4)6!3 

/5 
-)4)'!$/2!3 

'ÁÒÁÎÔÉÒ ÁÏÓ ÐÁÒÔÉÃÉÐÁÎÔÅÓ Ï ÄÉÒÅÉÔÏ ÄÅ ÎÁǿÏ ÒÅÓÐÏÎÄÅÒ Á ÑÕÁÌÑÕÅÒ 
ÐÅÒÇÕÎÔÁȠ ÁÄÏÔÁÒ ÕÍÁ ÅÓÃÕÔÁ ÁÔÅÎÔÁ Å ÒÅÓÐÅÉÔÏÓÁ ÁǮÓ ÒÅÓÐÏÓÔÁÓ ÄÁÄÁÓ 
ÐÅÌÏÓ ÐÁÒÔÉÃÉÐÁÎÔÅÓȠ ÇÁÒÁÎÔÉÒ ÑÕÅ ÁÓ ÇÒÁÖÁëÏǿÅÓ ÄÁÓ ÆÁÌÁÓ ÄÏÓ 
ÐÁÒÔÉÃÉÐÁÎÔÅÓ Å ÑÕÅ ÁÓ ÁÎÏÔÁëÏǿÅÓ ÎÏ ÄÉÁǲÒÉÏ ÄÅ ÃÁÍÐÏ ÎÁǿÏ ÓÅÒÁǿÏ 
ÁÃÅÓÓÁÄÁÓ ÐÏÒ ÍÁÉÓ ÎÉÎÇÕÅǲÍ ÁÌÅǲÍ ÄÏÓ ÐÅÓÑÕÉÓÁÄÏÒÅÓȠ ÇÁÒÁÎÔÉÒ Ï 
ÁÎÏÎÉÍÁÔÏ ÎÁ ÁÐÒÅÓÅÎÔÁëÁǿÏ ÄÅ ÑÕÁÌÑÕÅÒ ÏÐÉÎÉÁǿÏ ÏÕ ÆÁÌÁ ÎÏ ÔÅØÔÏ ÄÁ 
ÄÉÓÓÅÒÔÁëÁǿÏȠ ÉÎÆÏÒÍÁÒ ÁÏÓ ÐÁÒÔÉÃÉÐÁÎÔÅÓ ÑÕÅ ÔÏÄÁ ÏÐÉÎÉÁǿÏ Åǲ ÖÁǲÌÉÄÁ 
ÐÁÒÁ ÍÅÌÈÏÒ ÃÏÍÐÒÅÅÎÓÁǿÏ ÄÏ ÐÒÏÊÅÔÏ Á ÐÁÒÔÉÒ ÄÁÓ ÄÉÆÅÒÅÎÔÅÓ 
ÐÅÒÓÐÅÃÔÉÖÁÓ ÉÎÄÉÖÉÄÕÁÉÓȢ 

'2!$!K>/ -ąǲÎÉÍÏ 

%6%.4/ 15%"2! $% 3)'),/ % !./.)-!4/ 

$!./ 2ÅÐÕÔÁëÞÏ 

-%$)$!3 
02%6%.4)6!3 

/5 
-)4)'!$/2!3 

'ÁÒÁÎÔÉÒ ÑÕÅ ÓÏÍÅÎÔÅ ÏÓ ÐÅÓÑÕÉÓÁÄÏÒÅÓ Å ÏÓ ÐÁÒÔÉÃÉÐÁÎÔÅÓ ÅÓÔÁÒÁǿÏ ÎÏ 
ÌÏÃÁÌ ÎÏ ÍÏÍÅÎÔÏ ÄÁ ÃÏÌÅÔÁ ÄÅ ÄÁÄÏÓȠ ÇÁÒÁÎÔÉÒ ÑÕÅ ÔÏÄÏÓ ÏÓ ÁÒÑÕÉÖÏÓ 
ÏÒÉÕÎÄÏÓ ÄÁ ÐÅÓÑÕÉÓÁ ÅÓÔÁÒÁǿÏ ÁÐÅÎÁÓ ÎÏÓ ÃÏÍÐÕÔÁÄÏÒÅÓ ÐÅÓÓÏÁÉÓ ÄÏÓ 
ÐÅÓÑÕÉÓÁÄÏÒÅÓȟ ÎÁǿÏ ÓÅÎÄÏ ÃÏÍÐÁÒÔÉÌÈÁÄÏÓ ÅÍ ÎÅÎÈÕÍÁ ÎÕÖÅÍ ÏÕ 
ÂÁÎÃÏ ÄÅ ÄÁÄÏÓ ÏÎÌÉÎÅȠ ÇÁÒÁÎÔÉÒ ÑÕÅ ÁÓ ÁÎÏÔÁëÏǿÅÓ ÄÁ ÏÂÓÅÒÖÁëÁǿÏ 
ÐÁÒÔÉÃÉÐÁÎÔÅȟ ÏÓ ÑÕÅÓÔÉÏÎÁǲÒÉÏÓ Å ÁÓ ÇÒÁÖÁëÏǿÅÓ ÄÅ ÁǲÕÄÉÏ ÄÏÓ ÇÒÕÐÏÓ 
ÆÏÃÁÉÓ ÎÁǿÏ ÓÅÒÁǿÏ ÁÃÅÓÓÁÄÏÓ ÐÏÒ ÏÕÔÒÁÓ ÐÅÓÓÏÁÓ ÁÌÅǲÍ ÄÏÓ 
ÐÅÓÑÕÉÓÁÄÏÒÅÓȢ 

'2!$!K>/ -ąǲÎÉÍÏ 

%6%.4/ $%-!.$! ).4%,%#45!, %8#%33)6! 

$!./ #ÁÎÓÁëÏȟ ÁÎÓÉÅÄÁÄÅ Å ÅÓÔÒÅÓÓÅ 

-%$)$!3 
02%6%.4)6!3 

/5 
-)4)'!$/2!3 

'ÁÒÁÎÔÉÒ ÑÕÅ ÏÓ ÐÁÒÔÉÃÉÐÁÎÔÅÓ ÓÁǿÏ ÌÉÖÒÅÓ ÐÁÒÁ ÉÎÔÅÒÒÏÍÐÅÒ ÓÕÁ 
ÐÁÒÔÉÃÉÐÁëÁǿÏ ÎÁ ÐÅÓÑÕÉÓÁ Á ÑÕÁÌÑÕÅÒ ÍÏÍÅÎÔÏȠ ÇÁÒÁÎÔÉÒ ÑÕÅ ÏÓ 
ÍÏÍÅÎÔÏÓ ÄÅ ÃÏÌÅÔÁ ÄÅ ÄÁÄÏÓ ÓÅÊÁÍ ÆÅÉÔÏÓ ÄÁ ÆÏÒÍÁ ÍÁÉÓ ÏÒÇÁÎÉÚÁÄÁ 
Å ÏÂÊÅÔÉÖÁ ÐÏÓÓąǲÖÅÌȠ ÇÁÒÁÎÔÉÒ ÁÏÓ ÐÁÒÔÉÃÉÐÁÎÔÅÓ Á ÏÐëÁǿÏ ÄÅ ÎÁǿÏ 
ÒÅÓÐÏÎÄÅÒ ÐÅÒÇÕÎÔÁÓ ÅÍ ÅÓÐÅÃąǲПÉÃÏȠ ÇÁÒÁÎÔÉÒ ÁÏÓ ÐÁÒÔÉÃÉÐÁÎÔÅÓ ÑÕÅ 
ÎÁǿÏ Åǲ ÎÅÃÅÓÓÁǲÒÉÏ ÅÌÁÂÏÒÁÒ ÒÅÓÐÏÓÔÁÓ ÃÏÍÐÌÅØÁÓ ÏÕ ÆÏÒÍÁÉÓȟ ÔÁǿÏ ÃÏÍÏ 
Á ÎÁǿÏ ÅØÉÓÔÅǶÎÃÉÁ ÄÅ ÒÅÓÐÏÓÔÁÓ ÃÏÒÒÅÔÁÓ ÏÕ ÉÎÃÏÒÒÅÔÁÓȢ 

'2!$!K>/ -ąǲÎÉÍÏ 

%6%.4/ 
53/ $% ).4%2.%4 % 4%#./,/')! 02s02)! 0!2! 0!24)#)0!2 

$/ '250/ &/#!, ɉ%8#,53)6/ 0!2! 02/&%33/2%3Ɋ 

$!./ 'ÁÓÔÏ ÄÅ ÒÅÃÕÒÓÏ УÉÎÁÎÃÅÉÒÏ ÐÒĕÐÒÉÏ 



 
,!"/2!4/ǳ2)/ )4).%2!.4% 34%!-Ȥ#%&%4-!+%2ȡ !.!ǳ,)3% $% 5-! 02/0/34! $% ).4%26%.K!Ȁ/ %$5#!#)/.!, !ǯ ,5: $! 

%80%2)%Ƿ.#)! $% !02%.$):!'%- -%$)!$! 
6).)ǳ#)53 3/5:! 2/#(! 

 
 

-%$)$!3 
02%6%.4)6!3 

/5 
-)4)'!$/2!3 

'ÁÒÁÎÔÉÒ ÑÕÅ ÏÓ ÐÁÒÔÉÃÉÐÁÎÔÅÓ ÐÏÄÅÍ ÓÏÌÉÃÉÔÁÒ ÁÏ ÐÅÓÑÕÉÓÁÄÏÒ ÁÕØąǲÌÉÏ 
ÐÁÒÁ ÐÁÒÔÉÃÉÐÁÒ ÄÏ ÇÒÕÐÏ ÆÏÃÁÌȟ ÓÅÎÄÏ ÆÏÒÎÅÃÉÄÏ Ï ÁÐÁÒÅÌÈÏ ÃÅÌÕÌÁÒ ÏÕ 
ÃÏÍÐÕÔÁÄÏÒ ÃÏÍ ÁÃÅÓÓÏ ÁǮ ÉÎÔÅÒÎÅÔȢ 

'2!$!K>/ -ąǲÎÉÍÏ 

&ÏÎÔÅȡ %ÌÁÂÏÒÁÄÏ ÐÅÌÏ ÁÕÔÏÒȢ 

0ÁÒÁÌÅÌÁÍÅÎÔÅȟ ÔÁÍÂÅǲÍ ÆÏÒÁÍ ÄÅÓÔÁÃÁÄÏÓ ÏÓ ÂÅÎÅÆąǲÃÉÏÓ ÄÁ ÐÁÒÔÉÃÉÐÁëÁǿÏ ÎÏ ÐÒÏÊÅÔÏȢ 

! ÓÁÔÉÓÆÁëÁǿÏ ÄÅ ÃÏÎÔÒÉÂÕÉÒ ÐÁÒÁ Á ÐÅÓÑÕÉÓÁ ÃÉÅÎÔąǲПÉÃÁ Å Ï ÁÐÒÉÍÏÒÁÍÅÎÔÏ ÄÁ ÃÏÍÕÎÉÄÁÄÅ 

ÅÓÃÏÌÁÒ ÆÏÒÁÍ ÒÅÃÏÎÈÅÃÉÄÏÓ ÃÏÍÏ ÇÁÎÈÏÓ ÄÉÒÅÔÏÓ Å ÉÎÄÉÒÅÔÏÓ ÐÁÒÁ ÏÓ ÐÁÒÔÉÃÉÐÁÎÔÅÓȢ 

#ÏÎÆÏÒÍÅ 1ÕÁÄÒÏ ρφȡ 

1ÕÁÄÒÏ ρφ ɀ "ÅÎÅÆąǲÃÉÏÓ ÉÎÅÒÅÎÔÅÓ ÁǮ ÐÁÒÔÉÃÉÐÁëÁǿÏ ÎÏ ÐÒÏÊÅÔÏȢ 

4)0/ $% "%.%&^#)/ "%.%&^#)/ 

$)2%4/ 
0ÏÓÓąǲÖÅÌ ÓÁÔÉÓÆÁëÁǿÏ ÐÏÒ ÆÁÚÅÒ ÐÁÒÔÅ ÄÅ ÕÍÁ ÐÅÓÑÕÉÓÁ ÁÃÁÄÅǶÍÉÃÁȟ 
ÔÅÒ ÓÕÁÓ ÏÐÉÎÉÏǿÅÓ Å ÓÕÁ ÐÅÒÓÐÅÃÔÉÖÁ ÃÏÎÓÉÄÅÒÁÄÁÓȟ Å ÃÏÎÔÒÉÂÕÉÒ 
ÐÁÒÁ Á ÃÏÎÓÔÒÕëÁǿÏ ÄÅ ÓÁÂÅÒÅÓ ÃÉÅÎÔąǲПÉÃÏÓȢ 

).$)2%4/ 

#ÏÎÔÒÉÂÕÉÒ ÐÁÒÁ Á ÐÅÓÑÕÉÓÁ ÒÅÇÉÏÎÁÌ Å ÐÁÒÁ Ï ÁÐÒÉÍÏÒÁÍÅÎÔÏ ÄÅ 
ÕÍ ÐÒÏÊÅÔÏ ÒÅÁÌÉÚÁÄÏ ÎÁ ÃÏÍÕÎÉÄÁÄÅ ÅÓÃÏÌÁÒ ÅÍ ÑÕÅÓÔÁǿÏȟ ÁÌÅǲÍ 
ÄÏ ÆÏÒÎÅÃÉÍÅÎÔÏ ÄÅ ÄÁÄÏÓ ÄÁ ÐÅÓÑÕÉÓÁ ÐÁÒÁ Á ÌÉÔÅÒÁÔÕÒÁ ÄÏ 
ÔÅÍÁȢ 

&ÏÎÔÅȡ %ÌÁÂÏÒÁÄÏ ÐÅÌÏ ÁÕÔÏÒȢ 

! ÁÖÁÌÉÁëÁǿÏ ÄÏÓ ÒÉÓÃÏÓ Å ÂÅÎÅÆąǲÃÉÏÓȟ Å Á ÉÍÐÌÅÍÅÎÔÁëÁǿÏ ÄÅ ÍÅÄÉÄÁÓ ÐÒÅÖÅÎÔÉÖÁÓȟ 

ÒÅПÌÅÔÅÍ Ï ÃÏÍÐÒÏÍÉÓÓÏ ÃÏÍ Á ÔÒÁÎÓÐÁÒÅǶÎÃÉÁ Å Ï ÒÅÓÐÅÉÔÏ ÁÏÓ ÄÉÒÅÉÔÏÓ ÄÏÓ ÐÁÒÔÉÃÉÐÁÎÔÅÓȢ 

'ÁÒÁÎÔÉÒ Á ÓÅÇÕÒÁÎëÁ Å Ï ÂÅÍȤÅÓÔÁÒ ÄÏÓ ÅÎÖÏÌÖÉÄÏÓ ÆÏÉ ÕÍÁ ÐÒÉÏÒÉÄÁÄÅ ÃÏÎÓÔÁÎÔÅ ÄÕÒÁÎÔÅ 

ÔÏÄÁ Á ÃÏÎÄÕëÁǿÏ ÄÁ ÐÅÓÑÕÉÓÁȢ 
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υ 2%35,4!$/3 % $)3#533>/ 

 

%ÓÔÁ ÓÅëÁǿÏ ÁÐÒÅÓÅÎÔÁ ÕÍÁ ÁÎÁǲÌÉÓÅ ÁÂÒÁÎÇÅÎÔÅ Å ÉÎÔÒÉÎÃÁÄÁ ÄÏÓ ÄÁÄÏÓ ÃÏÌÅÔÁÄÏÓ ÁÏ 

ÌÏÎÇÏ ÄÅÓÔÁ ÐÅÓÑÕÉÓÁȢ /Ó ÄÁÄÏÓ ÅÓÔÁǿÏ ÁÐÒÅÓÅÎÔÁÄÏÓ ÅÍ ÏÒÄÅÍ ÃÒÏÎÏÌÏǲÇÉÃÁȟ 

ÐÒÏÐÏÒÃÉÏÎÁÎÄÏ ÕÍÁ ÎÁÒÒÁÔÉÖÁ ÃÏÅÓÁ ÑÕÅ ÁÃÏÍÐÁÎÈÁ Á ÅØÅÃÕëÁǿÏ ÄÏ ÐÒÏÊÅÔÏ 34%!-Ȥ

#%&%4-ÁËÅÒȢ ! ÈÉÓÔÏǲÒÉÁ ÅÓÔÁǲ ÃÏÎÔÁÄÁ ÐÒÉÎÃÉÐÁÌÍÅÎÔÅ Á ÐÁÒÔÉÒ ÄÁ ÏÂÓÅÒÖÁëÁǿÏ ÐÁÒÔÉÃÉÐÁÎÔÅȟ 

ÅÎÒÉÑÕÅÃÉÄÁ ÃÏÍ ÄÁÄÏÓ ÃÏÌÅÔÁÄÏÓ ÎÏÓ ÇÒÕÐÏÓ ÆÏÃÁÉÓ Å ÎÏ ÑÕÅÓÔÉÏÎÁǲÒÉÏȟ ÉÎÔÅÇÒÁÄÏÓ ÁǮ 

ÎÁÒÒÁÔÉÖÁ ÃÏÎÆÏÒÍÅ ÓÕÁ ÁÄÅÑÕÁëÁǿÏȢ !ÌÅǲÍ ÄÅ ÁÐÒÅÓÅÎÔÁÒ ÏÓ ÄÁÄÏÓȟ ÅÓÔÁ ÓÅëÁǿÏ ÃÏÎÔÅǲÍ 

ÄÉÓÃÕÓÓÏǿÅÓ Å ÒÅПÌÅØÏǿÅÓ ÓÏÂÒÅ ÏÓ ÒÅÓÕÌÔÁÄÏÓȢ 0ÏÓÔÅÒÉÏÒÍÅÎÔÅȟ ÁÐÒÅÓÅÎÔÁȤÓÅ ÕÍÁ ÁÎÁǲÌÉÓÅ 

ÄÅÔÁÌÈÁÄÁ ÃÏÍ ÂÁÓÅ ÎÏÓ ÃÒÉÔÅǲÒÉÏÓ ÅÓÔÁÂÅÌÅÃÉÄÏÓȟ ÉÎÓÐÉÒÁÄÏÓ ÎÏÓ 0ÁÒÁǶÍÅÔÒÏÓ ÄÁ 

%ØÐÅÒÉÅǶÎÃÉÁ ÄÅ !ÐÒÅÎÄÉÚÁÇÅÍ -ÅÄÉÁÄÁ ÄÅ 2ÅÕÖÅÎ &ÅÕÅÒÓÔÅÉÎȟ ÃÏÎÖÅÒÇÉÎÄÏ ÐÁÒÁ Á ÁÎÁǲÌÉÓÅ 

ÐÒÅÔÅÎÄÉÄÁ ÎÏ ÏÂÊÅÔÉÖÏ ÄÅÓÔÁ ÐÅÓÑÕÉÓÁȢ 

/ ÑÕÅÓÔÉÏÎÁǲÒÉÏ ÆÏÉ ÒÅÓÐÏÎÄÉÄÏ ÐÏÒ σρ ÅÓÔÕÄÁÎÔÅÓȟ ÅÎÑÕÁÎÔÏ ÏÓ ÇÒÕÐÏÓ ÆÏÃÁÉÓ 

ÃÏÎÔÁÒÁÍ ÃÏÍ Á ÐÁÒÔÉÃÉÐÁëÁǿÏ ÄÅ σπ ÁÌÕÎÏÓ Å υ ÐÒÏÆÅÓÓÏÒÅÓȢ !ÎÁǲÌÉÓÅÓ ÃÏÍÐÁÒÁÔÉÖÁÓ ÄÏÓ 

ÄÁÄÏÓ ÃÏÌÅÔÁÄÏÓ ÉÎÄÉÃÁÒÁÍ ÍÕÉÔÁ ÃÏÎÓÉÓÔÅǶÎÃÉÁ Å ÃÏÅÒÅǶÎÃÉÁȟ ÓÕÇÅÒÉÎÄÏ ÒÅÓÐÏÓÔÁÓ 

ÉÎÔÅÎÃÉÏÎÁÉÓ Å ÁÔÅÎÔÁÓ ÁÏ ÌÏÎÇÏ ÄÏ ÑÕÅÓÔÉÏÎÁǲÒÉÏȢ 

.Ï ÔÏÔÁÌȟ ÆÏÒÁÍ ÒÅÁÌÉÚÁÄÁÓ υ ÓÅÓÓÏǿÅÓ ÄÅ ÇÒÕÐÏ ÆÏÃÁÌ ÃÏÍ ÁÌÕÎÏÓ Å ÄÕÁÓ ÓÅÓÓÏǿÅÓ ÃÏÍ 

ÐÒÏÆÅÓÓÏÒÅÓȢ ! ÁÌÔÅÒÁëÁǿÏ ÎÏ ÎÕǲÍÅÒÏ ÄÅ ÇÒÕÐÏÓ ÆÏÃÁÉÓ ÃÏÍ ÐÒÏÆÅÓÓÏÒÅÓ ÏÃÏÒÒÅÕ ÄÅÖÉÄÏ ÁǮ 

ÄÉÓÐÏÎÉÂÉÌÉÄÁÄÅ ÄÏÓ ÐÒÏÆÅÓÓÏÒÅÓ ÅÍ ÐÁÒÔÉÃÉÐÁÒȟ ÔÅÎÄÏ ÓÉÄÏ ÎÅÃÅÓÓÁǲÒÉÏ ÒÅÁÌÉÚÁÒ Á ÃÏÌÅÔÁ ÄÅ 

ÄÁÄÏÓ ÅÍ ÄÏÉÓ ÄÉÁÓ ÓÅÐÁÒÁÄÏÓȡ ÅÍ ÕÍÁ ÄÁÔÁȟ σ ÐÒÏÆÅÓÓÏÒÅÓ ÔÉÎÈÁÍ ÄÉÓÐÏÎÉÂÉÌÉÄÁÄÅȟ Å ÎÁ 

ÏÕÔÒÁȟ ÏÓ ς ÒÅÓÔÁÎÔÅÓȢ %ǳ ÉÍÐÏÒÔÁÎÔÅ ÌÅÍÂÒÁÒ ÑÕÅ ÕÍÁ ÄÁÓ ÅÓÃÏÌÁÓ ÐÁÒÔÉÃÉÐÁÎÔÅÓ ɉÁ ÅÓÃÏÌÁ 

"Ɋ ÃÏÎÔÁÖÁ ÃÏÍ ς ÐÒÏÆÅÓÓÏÒÅÓ ÄÅ ÃÉÅǶÎÃÉÁÓ ÒÅÐÒÅÓÅÎÔÁÎÔÅÓȟ Å ÑÕÅ ÁÍÂÏÓ ÆÏÒÁÍ ÃÏÎÖÉÄÁÄÏÓ 

Á ÐÁÒÔÉÃÉÐÁÒ ÄÁ ÐÅÓÑÕÉÓÁȢ 0ÏÒ ÅÓÓÁ ÒÁÚÁǿÏȟ Ï ÎÕǲÍÅÒÏ ÅÆÅÔÉÖÏ ÄÅ ÅÎÔÒÅÖÉÓÔÁÄÏÓ ÎÏ ÇÒÕÐÏ ÆÏÃÁÌ 

ÃÏÍ ÐÒÏÆÅÓÓÏÒÅÓ ÆÏÉ ÍÁÉÏÒ ÄÏ ÑÕÅ Ï ÐÌÁÎÅÊÁÄÏȢ 

&ÏÒÁÍ ÃÁÐÔÁÄÏÓ ςψφ ÍÉÎÕÔÏÓ ÄÅ ÇÒÁÖÁëÁǿÏ ÄÅ ÁǲÕÄÉÏ ÄÕÒÁÎÔÅ ÏÓ ÇÒÕÐÏÓ ÆÏÃÁÉÓ ÃÏÍ 

ÐÒÏÆÅÓÓÏÒÅÓ Å ÏÕÔÒÏÓ σςχ ÍÉÎÕÔÏÓ ÎÏÓ ÇÒÕÐÏÓ ÆÏÃÁÉÓ ÃÏÍ ÏÓ ÁÌÕÎÏÓȢ 3ÏÍÁÎÄÏȤÓÅ ÔÏÄÁÓ ÁÓ 

ÓÅÓÓÏǿÅÓȟ ÆÏÒÁÍ ÁÎÁÌÉÓÁÄÁÓ Å ÔÒÁÎÓÃÒÉÔÁÓ ÁÓ ÉÎÔÅÒÁëÏǿÅÓ ÄÉÓÃÕÒÓÉÖÁÓ ÐÒÅÓÅÎÔÅÓ ÅÍ φρσ 

ÍÉÎÕÔÏÓ ÄÅ ÇÒÁÖÁëÁǿÏ ÄÅ ÁǲÕÄÉÏȢ 

υȢρ 3^.4%3% % 42)!.'5,!K>/ $/3 $!$/3 

/Ó ÒÅÇÉÓÔÒÏÓ ÄÏ ÐÒÏÊÅÔÏ 34%!-Ȥ#%&%4-ÁËÅÒ ÆÏÒÁÍ ÒÅÌÁÔÁÄÏÓ Á ÐÁÒÔÉÒ ÄÁ 

ÐÅÒÓÐÅÃÔÉÖÁ ÄÏ ÐÅÓÑÕÉÓÁÄÏÒ ÃÏÍ ÄÁÄÏÓ ÏÂÔÉÄÏÓ ÐÏÒ ÍÅÉÏ ÄÁ ÏÂÓÅÒÖÁëÁǿÏ ÐÁÒÔÉÃÉÐÁÎÔÅȢ !Ó 

ÅØÐÅÒÉÅǶÎÃÉÁÓ Å ÖÉÖÅǶÎÃÉÁÓ ÄÏÓ ÁÌÕÎÏÓ Å ÐÒÏÆÅÓÓÏÒÅÓ ÆÏÒÁÍ ÁÂÏÒÄÁÄÁÓ ÃÏÍ ÂÁÓÅ ÅÍ ÓÅÕÓ 
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ÒÅÌÁÔÏÓ ÖÏÌÕÎÔÁǲÒÉÏÓȟ ÃÏÌÅÔÁÄÏÓ ÎÏÓ ÇÒÕÐÏÓ ÆÏÃÁÉÓ Å ÎÏ ÑÕÅÓÔÉÏÎÁǲÒÉÏȟ ÓÅÎÄÏ ÕÔÉÌÉÚÁÄÁÓ ÐÁÒÁ 

ÅÎÒÉÑÕÅÃÅÒ Á ÎÁÒÒÁÔÉÖÁȢ 

υȢρȢρ 0ÅÒþÏÄÏ ÄÅ 0ÌÁÎÅÊÁÍÅÎÔÏ  

)ÎÉÃÉÁÌÍÅÎÔÅȟ ÒÅÖÉÓÉÔÁȤÓÅ Ï ÐÒÉÍÅÉÒÏ ÅÖÅÎÔÏ ÁÃÏÍÐÁÎÈÁÄÏȟ ÏÃÏÒÒÉÄÏ ÁÉÎÄÁ ÄÕÒÁÎÔÅ 

Á ÆÁÓÅ ÄÅ ÐÌÁÎÅÊÁÍÅÎÔÏ ÄÏ ÐÒÏÊÅÔÏ 34%!-#%&%4Ȥ-ÁËÅÒ Ȣ .Ï ÉÎąǲÃÉÏ ÄÅ ςπςσȟ ÍÁÉÓ 

ÅÓÐÅÃÉПÉÃÁÍÅÎÔÅ ÅÍ ÆÅÖÅÒÅÉÒÏȟ ÁÃÏÎÔÅÃÅÕ ÎÏ ,ÁÂ -ÁËÅÒ ÕÍÁ ÒÅÕÎÉÁǿÏ ÃÏÍ ÔÏÄÁÓ ÁÓ ÐÁÒÔÅÓ 

ÅÎÖÏÌÖÉÄÁÓ ÎÁ ÃÏÏÒÄÅÎÁëÁǿÏ Å ÎÁ ÅØÅÃÕëÁǿÏ ÄÏ ÐÒÏÊÅÔÏȢ 0ÁÒÔÉÃÉÐÁÒÁÍ ÐÒÏÆÅÓÓÏÒÅÓ ÄÏ #%&%4Ȥ

-'ȟ ÐÒÏÆÅÓÓÏÒÅÓ ÄÅ ÃÉÅǶÎÃÉÁÓ ÄÁÓ ÅÓÃÏÌÁÓ ÐÁÒÃÅÉÒÁÓȟ ÒÅÐÒÅÓÅÎÔÁÎÔÅÓ ÄÁ ÇÅÓÔÁǿÏ ÄÅÓÓÁÓ 

ÅÓÃÏÌÁÓȟ ÄÉÒÅÔÏÒÅÓ ÏÕ ÖÉÃÅȤÄÉÒÅÔÏÒÅÓȟ Å ÒÅÐÒÅÓÅÎÔÁÎÔÅÓ ÄÁ 3ÅÃÒÅÔÁÒÉÁ -ÕÎÉÃÉÐÁÌ ÄÅ 

%ÄÕÃÁëÁǿÏ ɉ3%$5#ɊȢ 

/Ó ÐÒÏÆÅÓÓÏÒÅÓ ÄÏ #%&%4Ȥ-' ÏÒÇÁÎÉÚÁÒÁÍ Å ÃÏÎÄÕÚÉÒÁÍ Ï ÅÖÅÎÔÏȟ ÒÅÃÅÐÃÉÏÎÁÎÄÏ 

ÏÓ ÃÏÎÖÉÄÁÄÏÓ Å ÐÒÏÍÏÖÅÎÄÏ ÁÐÒÅÓÅÎÔÁëÏǿÅÓ ÅÎÔÒÅ ÏÓ ÐÁÒÔÉÃÉÐÁÎÔÅÓȢ 3ÅÇÕÉÕȤÓÅ ÕÍ 

ÍÏÍÅÎÔÏ ÄÅ ÃÏÎÆÒÁÔÅÒÎÉÚÁëÁǿÏ ÄÅ ÃÏÎÖÅÒÓÁÓ ÉÎÆÏÒÍÁÉÓ ÁÏ ÒÅÄÏÒ ÄÅ ÕÍÁ ÍÅÓÁ ÄÅ ÌÁÎÃÈÅÓȢ 

!ÐÏǲÓ ÅÓÓÁ ÅÔÁÐÁ ÉÎÉÃÉÁÌȟ ÏÓ ÐÁÒÔÉÃÉÐÁÎÔÅÓ ÆÏÒÁÍ ÒÅÕÎÉÄÏÓ ÄÉÁÎÔÅ ÄÅ ÕÍÁ ÁÐÒÅÓÅÎÔÁëÁǿÏ ÄÅ 

ÓÌÉÄÅÓ ÓÏÂÒÅ Á ÐÒÏÐÏÓÔÁ ÄÏ ÐÒÏÊÅÔÏ 34%!-#%&%4Ȥ-ÁËÅÒ ɉ&ÉÇÕÒÁ ςρɊȢ 
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&ÉÇÕÒÁ ςρ ɀ 2ÅÕÎÉÁǿÏ ÄÅ ÐÌÁÎÅÊÁÍÅÎÔÏ ÄÏ ÐÒÏÊÅÔÏ 34%!-Ȥ#%&%4-ÁËÅÒȢ 

 
&ÏÎÔÅȡ !ÃÅÒÖÏ ÄÏ ÁÕÔÏÒȢ 

$ÕÒÁÎÔÅ Á ÁÐÒÅÓÅÎÔÁëÁǿÏȟ ÏÓ ÐÒÏÆÅÓÓÏÒÅÓ ÄÏ #%&%4Ȥ-' ÅØÐÕÓÅÒÁÍ ÁÓ ÂÁÓÅÓ ÔÅÏǲÒÉÃÁÓ 

ÄÏ ÐÒÏÊÅÔÏȟ ÁÐÒÅÓÅÎÔÁÒÁÍ ÕÍ ÐÁÎÏÒÁÍÁ ÒÅÓÕÍÉÄÏ ÄÅ ÐÒÏÊÅÔÏÓ ÁÎÔÅÒÉÏÒÅÓ ÄÅÓÅÎÖÏÌÖÉÄÏÓ 

ÅÍ ÐÁÒÃÅÒÉÁÓ ÃÏÍ ÏÕÔÒÁÓ ÅÓÃÏÌÁÓ Å ÉÎÓÔÉÔÕÉëÏǿÅÓȟ Å ÑÕÅ ÕÔÉÌÉÚÁÒÁÍ Ï ,ÁÂ -ÁËÅÒ ÏÕ ÓÕÁÓ 

ÔÅÃÎÏÌÏÇÉÁÓȟ ÁÐÏÎÔÁÎÄÏȤÏÓ ÃÏÍÏ ÉÎÓÐÉÒÁëÁǿÏ ÐÁÒÁ Ï ÎÏÖÏ ÐÒÏÊÅÔÏȢ %ÍÂÏÒÁ Ï ÐÒÏÊÅÔÏ 

34%!-Ȥ#%&%4-ÁËÅÒ ÆÏÓÓÅ ÉÎÅǲÄÉÔÏ Å ÅÓÔÉÖÅÓÓÅ ÁÉÎÄÁ ÅÍ ÓÅÕ ÅÓÔÁǲÇÉÏ ÐÉÌÏÔÏȟ ÆÏÉ ÅÎÆÁÔÉÚÁÄÏ 

ÑÕÅ Á ÅÑÕÉÐÅ ÃÏÏÒÄÅÎÁÄÏÒÁ ÊÁǲ ÐÏÓÓÕąǲÁ ÅØÐÅÒÉÅǶÎÃÉÁ ÅÍ ÐÒÏÊÅÔÏÓ ÅØÔÒÁÃÕÒÒÉÃÕÌÁÒÅÓ ÄÅ 

ÐÁÒÃÅÒÉÁ ÉÎÔÅÒÉÎÓÔÉÔÕÃÉÏÎÁÌȟ ÅÎÖÏÌÖÅÎÄÏ ÃÒÉÁëÁǿÏ ÄÅ ÐÒÏÔÏǲÔÉÐÏÓȟ ÒÅÓÏÌÕëÁǿÏ ÄÅ ÐÒÏÂÌÅÍÁÓ Å 

ÕÔÉÌÉÚÁëÁǿÏ ÄÅ ÔÅÃÎÏÌÏÇÉÁÓ ÄÅ ÒÏÂÏǲÔÉÃÁȟ ÉÍÐÒÅÓÓÁǿÏ σ$ȟ ÐÒÏÇÒÁÍÁëÁǿÏ Å ÃÏÒÔÅ Á ÌÁÓÅÒȢ 

! ÁÐÒÅÓÅÎÔÁëÁǿÏ ÅÖÏÌÕÉÕ ÐÁÒÁ Ï ÐÌÁÎÅÊÁÍÅÎÔÏ ÄÏÓ ÁÓÐÅÃÔÏÓ ÐÁÌÐÁǲÖÅÉÓ ÄÁ ÁÐÌÉÃÁëÁǿÏ 

ÄÏ ÐÒÏÊÅÔÏȟ ÄÅÔÁÌÈÁÎÄÏ ÁÓ ÅÔÁÐÁÓ Å ÓÕÁÓ ÃÁÒÁÃÔÅÒąǲÓÔÉÃÁÓȟ Á ÄÕÒÁëÁǿÏ ÅÓÐÅÒÁÄÁȟ Á ÐÒÅÖÉÓÁǿÏ ÄÅ 

ÄÁÔÁÓ ÄÅ ÒÅÁÌÉÚÁëÁǿÏȟ Ï ÃÒÏÎÏÇÒÁÍÁ ÇÅÒÁÌ ÄÏ ÐÒÏÊÅÔÏ Å Á ÄÉÖÉÓÁǿÏ ÄÅ ÔÁÒÅÆÁÓȢ &ÏÒÁÍ 
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ÅÓÃÌÁÒÅÃÉÄÁÓ ÁÓ ÒÅÓÐÏÎÓÁÂÉÌÉÄÁÄÅÓ ÄÅ ÃÁÄÁ ÉÎÓÔÉÔÕÉëÁǿÏ Å Ï ÐÁÐÅÌ ÄÏÓ ÅÎÖÏÌÖÉÄÏÓȟ 

ÅÖÉÄÅÎÃÉÁÎÄÏ Á ÐÒÏÐÏÓÔÁ ÄÏ ÐÒÏÊÅÔÏȟ ÓÅÕÓ ÂÅÎÅÆąǲÃÉÏÓ ÐÁÒÁ ÁÓ ÅÓÃÏÌÁÓ Å ÁÓ ÃÏÎÔÒÁÐÁÒÔÉÄÁÓ 

ÎÅÃÅÓÓÁǲÒÉÁÓ ÄÁÓ ÅÓÃÏÌÁÓȟ ÐÒÏÆÅÓÓÏÒÅÓ Å 3%$5#Ȣ 

&ÉÃÏÕ ÅÓÔÁÂÅÌÅÃÉÄÏ ÑÕÅȡ 

ρȢ / #%&%4Ȥ-' ÆÏÒÎÅÃÅÒÉÁ ÔÏÄÁ Á ÔÅÃÎÏÌÏÇÉÁ Å ÒÅÃÕÒÓÏÓ ÎÅÃÅÓÓÁǲÒÉÏÓȟ ÁÌÅǲÍ ÄÅ 

ÓÅÒ ÒÅÓÐÏÎÓÁǲÖÅÌ ÐÅÌÁ ÐÁÒÔÅ ÐÅÄÁÇÏǲÇÉÃÁ ÄÏ ÐÒÏÊÅÔÏȢ /Ó ÐÒÏÆÅÓÓÏÒÅÓ ÄÏ #%&%4Ȥ

-' ÐÌÁÎÅÊÁÒÉÁÍ Ï ÃÕÒÒąǲÃÕÌÏȟ ÅØÅÃÕÔÁÒÉÁÍ ÁÓ ÁÕÌÁÓȟ ÁëÏǿÅÓȟ ÉÎÔÅÒÖÅÎëÏǿÅÓ Å 

ÅÖÅÎÔÏÓȟ ÃÒÉÁÒÉÁÍ Ï ÍÁÔÅÒÉÁÌ ÐÁÒÁ ÏÓ ÍÉÎÉÃÕÒÓÏÓ ÈąǲÂÒÉÄÏÓ Å ÏÆÅÒÅÃÅÒÉÁÍ 

ÓÕÐÏÒÔÅ ÔÅǲÃÎÉÃÏ ÎÁ ÃÒÉÁëÁǿÏ ÄÏÓ ÐÒÏÔÏǲÔÉÐÏÓ ÐÅÌÏÓ ÁÌÕÎÏÓȢ 3ÅÒÉÁÍ Á ÒÅÆÅÒÅǶÎÃÉÁ 

ÐÁÒÁ ÒÅÓÏÌÕëÁǿÏ ÄÅ ÄÕǲÖÉÄÁÓȟ ÃÏÎÔÁÎÄÏ ÃÏÍ Ï ÁÕØąǲÌÉÏ ÄÅ ÍÏÎÉÔÏÒÅÓ ÄÏ ÐÒÏǲÐÒÉÏ 

#%&%4Ȥ-'ȟ ÁÌÕÎÏÓ ÄÏÓ ÃÕÒÓÏÓ ÔÅǲÃÎÉÃÏÓ ÏÕ ÄÁ ÇÒÁÄÕÁëÁǿÏ Å ÂÏÌÓÉÓÔÁÓ ÄÏ ,ÁÂ 

-ÁËÅÒȢ 

ςȢ !Ó ÅÓÃÏÌÁÓ ÐÁÒÃÅÉÒÁÓ ÁÕØÉÌÉÁÒÉÁÍ ÎÁ ÃÏÎÃÒÅÔÉÚÁëÁǿÏ ÄÏ ÐÒÏÊÅÔÏȟ ÃÅÄÅÎÄÏ Å 

ÏÒÇÁÎÉÚÁÎÄÏ Ï ÅÓÐÁëÏ ÐÁÒÁ ÏÓ ÅÖÅÎÔÏÓ ÐÒÅÓÅÎÃÉÁÉÓȟ ÒÅÓÐÏÎÓÁÂÉÌÉÚÁÎÄÏȤÓÅ 

ÐÅÌÁ ÌÏÇąǲÓÔÉÃÁ ÄÏ ÅÓÐÁëÏȟ ÍÏÂÉÌÉÁǲÒÉÏȟ ÁÌÕÎÏÓ Å ÐÒÏÆÅÓÓÏÒÅÓȢ 'ÁÒÁÎÔÉÒÉÁÍ ÁÓ 

ÃÏÎÄÉëÏǿÅÓ ÎÅÃÅÓÓÁǲÒÉÁÓ ÐÁÒÁ Á ÒÅÁÌÉÚÁëÁǿÏ ÄÏÓ ÅÖÅÎÔÏÓ ÄÁÓ ÅÔÁÐÁÓ ρ Å ςȟ ÁÌÅǲÍ 

ÄÏÓ ÅÎÃÏÎÔÒÏÓ ÐÅÒÉÏǲÄÉÃÏÓ ÄÁ ÅÔÁÐÁ σ Å ÑÕÁÉÓÑÕÅÒ ÏÕÔÒÁÓ ÒÅÕÎÉÏǿÅÓ 

ÏÒÇÁÎÉÚÁÄÁÓ ÐÅÌÏÓ ÐÒÏÆÅÓÓÏÒÅÓ ÄÁÓ ÅÓÃÏÌÁÓ ÃÏÍ ÏÓ ÁÌÕÎÏÓ ÐÁÒÔÉÃÉÐÁÎÔÅÓȢ 

$ÉÓÐÏÎÉÂÉÌÉÚÁÒÉÁÍ ÒÅÃÕÒÓÏÓ ÔÅÃÎÏÌÏǲÇÉÃÏÓ Å ÁÃÅÓÓÏ ÁǮ ÉÎÔÅÒÎÅÔ ÑÕÁÎÄÏ 

ÎÅÃÅÓÓÁǲÒÉÏȢ ! ÃÏÍÕÎÉÃÁëÁǿÏ ÃÏÍ ÐÁÉÓ Å ÒÅÓÐÏÎÓÁǲÖÅÉÓ ÔÁÍÂÅǲÍ ÓÅÒÉÁ ÄÅ 

ÒÅÓÐÏÎÓÁÂÉÌÉÄÁÄÅ ÄÁÓ ÅÓÃÏÌÁÓȟ ÁÓÓÅÇÕÒÁÎÄÏ ÁÓ ÄÅÖÉÄÁÓ ÁÕÔÏÒÉÚÁëÏǿÅÓ Å 

ÉÎÆÏÒÍÁëÏǿÅÓ ÓÏÂÒÅ Ï ÐÒÏÊÅÔÏȢ .ÁÓ ÄÁÔÁÓ ÄÅ ÖÉÓÉÔÁÓ ÁÏ ,ÁÂ -ÁËÅÒȟ ÏÓ ÇÅÓÔÏÒÅÓ 

ÅÓÃÏÌÁÒÅÓ ÐÒÏÖÉÄÅÎÃÉÁÒÉÁÍ Ï ÔÒÁÎÓÐÏÒÔÅ ÄÅ ÐÒÏÆÅÓÓÏÒÅÓ Å ÁÌÕÎÏÓȟ ÍÅÄÉÁÎÔÅ 

ÒÅÃÕÒÓÏ ÄÉÓÐÏÎÉÂÉÌÉÚÁÄÏ ÐÅÌÁ 3%$5#Ȣ 

σȢ ! 3%$5# ÆÏÒÎÅÃÅÒÉÁ ÓÕÐÏÒÔÅ ПÉÎÁÎÃÅÉÒÏ ÁǮÓ ÅÓÃÏÌÁÓȟ ÁÌÅǲÍ ÄÅ ÁÕÔÏÒÉÚÁÒ Å 

ÏПÉÃÉÁÌÉÚÁÒ Á ÐÁÒÃÅÒÉÁ ÅÎÔÒÅ Ï #%&%4Ȥ-' Å Á ÐÒÅÆÅÉÔÕÒÁ ÄÅ #ÏÎÔÁÇÅÍȢ ! 

3%$5# ÓÅÒÉÁ ÒÅÓÐÏÎÓÁǲÖÅÌ ÐÏÒ ÄÉÓÐÏÎÉÂÉÌÉÚÁÒ ÒÅÃÕÒÓÏÓ ÐÁÒÁ Ï ÔÒÁÎÓÐÏÒÔÅ ÄÏÓ 

ÁÌÕÎÏÓ Å ÐÒÏÆÅÓÓÏÒÅÓ ÁÏ ,ÁÂ -ÁËÅÒȟ Á ÁÑÕÉÓÉëÁǿÏ ÏÕ ÄÉÓÐÏÎÉÂÉÌÉÚÁëÁǿÏ ÄÅ 

ÃÏÍÐÕÔÁÄÏÒÅÓ Å ÉÎÔÅÒÎÅÔ ÐÁÒÁ Ï ÐÒÏÊÅÔÏȟ ÁÌÅǲÍ ÄÏ ÐÁÇÁÍÅÎÔÏ ÄÅ ÈÏÒÁÓ ÅØÔÒÁÓ 

ÁÏÓ ÐÒÏÆÅÓÓÏÒÅÓȟ ÑÕÁÎÄÏ ÎÅÃÅÓÓÁǲÒÉÏȟ ÏÕ Á ÒÅÄÕëÁǿÏ ÄÅ ÓÕÁÓ ÁÔÒÉÂÕÉëÏǿÅÓ ÐÁÒÁ 

ÑÕÅ ÐÕÄÅÓÓÅÍ ÁÔÕÁÒ ÎÏ ÐÒÏÊÅÔÏȢ 

.Ï ÇÅÒÁÌȟ ÎÏÔÏÕȤÓÅ ÑÕÅ ÁÓ ÉÎÆÏÒÍÁëÏǿÅÓ ÇÅÒÁÉÓ ÄÏ ÐÒÏÊÅÔÏ ÎÁǿÏ ÅÒÁÍ ÎÏÖÉÄÁÄÅ ÐÁÒÁ 

ÎÅÎÈÕÍ ÄÏÓ ÅÎÖÏÌÖÉÄÏÓȟ ÐÏÉÓ ÎÁǿÏ ÓÅ ÔÒÁÔÁÖÁ ÄÏ ÐÒÉÍÅÉÒÏ ÃÏÎÔÁÔÏ ÅÎÔÒÅ ÁÓ ÐÁÒÔÅÓȢ ! 
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ÁÐÒÅÓÅÎÔÁëÁǿÏ ÓÅÒÖÉÕ ÐÁÒÁ ÁÐÒÏÆÕÎÄÁÒ ÄÉÓÃÕÓÓÏǿÅÓ ÊÁǲ ÉÎÉÃÉÁÄÁÓ ÓÏÂÒÅ Á ÐÁÒÃÅÒÉÁȢ /Ó 

ÐÁÒÔÉÃÉÐÁÎÔÅÓ ÄÅÍÏÎÓÔÒÁÒÁÍ ÐÒÏÎÔÉÄÁǿÏ ÅÍ ÅØÐÏÒ ÄÕǲÖÉÄÁÓ Å ÉÎÑÕÉÅÔÁëÏǿÅÓȟ ÃÏÍÏ ÓÅ ÊÁǲ 

ÔÉÖÅÓÓÅÍ ÃÈÅÇÁÄÏ ÐÒÅÐÁÒÁÄÏÓ ÐÁÒÁ Á ÒÅÕÎÉÁǿÏȢ 

! ÅÓÔÒÕÔÕÒÁ ÄÏ ÐÒÏÊÅÔÏ 34%!-Ȥ#%&%4-ÁËÅÒ ÁÐÒÅÓÅÎÔÁÄÁ ÐÁÒÅÃÅÕ ÁÇÒÁÄÁÒ Á ÔÏÄÏÓȟ 

ÃÒÉÁÎÄÏ ÕÍÁ ÁÔÍÏÓÆÅÒÁ ÄÅ ÅØÐÅÃÔÁÔÉÖÁ Å ÅÎÔÕÓÉÁÓÍÏȢ (ÁÖÉÁ ÕÍ ÃÏÎÓÅÎÓÏ ÓÏÂÒÅ Á 

ÉÍÐÏÒÔÁǶÎÃÉÁ ÄÏ ÐÒÏÊÅÔÏ Å Á ÖÏÎÔÁÄÅ ÄÅ ÆÁÚÅǶȤÌÏ ÁÃÏÎÔÅÃÅÒȢ !Ó ÍÁÎÉÆÅÓÔÁëÏǿÅÓ ÁÐÏǲÓ Á 

ÁÐÒÅÓÅÎÔÁëÁǿÏ ÆÏÒÁÍ ÐÏÓÉÔÉÖÁÓȟ ÃÏÍ ÔÏÄÏÓ ÄÅÍÏÎÓÔÒÁÎÄÏ ÃÏÍÐÒÏÍÅÔÉÍÅÎÔÏ ÅÍ ÆÁÚÅÒ Ï 

ÐÒÏÊÅÔÏ ÄÁÒ ÃÅÒÔÏȢ 

#ÏÍÏ ÓÅ ÔÒÁÔÁÖÁ ÄÅ ÕÍ ÐÒÏÊÅÔÏ ÐÉÌÏÔÏȟ ÖÁǲÒÉÁÓ ÃÏÎÓÉÄÅÒÁëÏǿÅÓ Å ÉÎÑÕÉÅÔÁëÏǿÅÓ 

ÓÕÒÇÉÒÁÍȟ ÌÅÖÁÎÄÏ Á ÕÍÁ ÄÉÓÃÕÓÓÁǿÏ ÍÁÉÓ ÔÅǲÃÎÉÃÁ Å ÂÕÒÏÃÒÁǲÔÉÃÁȢ 3ÕÒÐÒÅÅÎÄÅÎÔÅÍÅÎÔÅȟ Á 

ÍÁÉÏÒÉÁ ÄÁÓ ÄÕǲÖÉÄÁÓ ÆÏÉ ÄÉÒÅÃÉÏÎÁÄÁ ÁÏÓ ÒÅÐÒÅÓÅÎÔÁÎÔÅÓ ÄÁ 3%$5#ȟ ÑÕÅ ÁÔÅǲ ÅÎÔÁǿÏ ÈÁÖÉÁÍ 

ÐÁÒÔÉÃÉÐÁÄÏ ÐÏÕÃÏ ÄÁ ÄÉÓÃÕÓÓÁǿÏȢ 0ÒÏÆÅÓÓÏÒÅÓ Å ÇÅÓÔÏÒÅÓ ÄÁÓ ÅÓÃÏÌÁÓ ÐÁÒÃÅÉÒÁÓ 

ÑÕÅÓÔÉÏÎÁÒÁÍ ÓÏÂÒÅ ÍÅÉÏÓ Å ÐÒÁÚÏÓ ÐÁÒÁ Á ÄÉÓÐÏÎÉÂÉÌÉÚÁëÁǿÏ ÄÏÓ ÒÅÃÕÒÓÏÓ ÎÅÃÅÓÓÁǲÒÉÏÓȟ 

ÉÎÃÌÕÉÎÄÏ ÖÅÒÂÁ ÐÁÒÁ ÁÌÉÍÅÎÔÁëÁǿÏ ÄÏÓ ÁÌÕÎÏÓȟ ÄÅÔÁÌÈÅÓ ÄÏ ÐÁÇÁÍÅÎÔÏ ÄÅ ÈÏÒÁÓ ÅØÔÒÁÓ ÏÕ 

ÒÅÄÕëÁǿÏ ÄÁ ÃÁÒÇÁ ÈÏÒÁǲÒÉÁ ÄÏÓ ÐÒÏÆÅÓÓÏÒÅÓȟ Å ÇÁÒÁÎÔÉÁ ÄÅ ÒÅÃÕÒÓÏÓ ÐÁÒÁ ÔÒÁÎÓÐÏÒÔÅȢ 

! ÄÉÓÃÕÓÓÁǿÏ ÆÏÉ ÉÎÔÅÎÓÁȟ ÃÏÍ ÁÒÇÕÍÅÎÔÁëÏǿÅÓ Å ÃÏÎÔÒÁ ÁÒÇÕÍÅÎÔÁëÏǿÅÓȢ /Ó 

ÒÅÐÒÅÓÅÎÔÁÎÔÅÓ ÄÁ 3%$5#ȟ ÐÏÒ ÖÅÚÅÓȟ ÁÐÅÌÁÒÁÍ ÐÁÒÁ Ï ÌÁÄÏ ÐÅÓÓÏÁÌȟ ÅÎÆÁÔÉÚÁÎÄÏ ÓÕÁ 

ÃÏÎÄÉëÁǿÏ ÄÅ ÆÕÎÃÉÏÎÁǲÒÉÏÓ ÐÕǲÂÌÉÃÏÓ Å ÅØȤÐÒÏÆÅÓÓÏÒÅÓȢ ! ÑÕÅÓÔÁǿÏ ÄÏ ÐÁÇÁÍÅÎÔÏ ÅØÔÒÁ ÁÏÓ 

ÐÒÏÆÅÓÓÏÒÅÓ ПÉÃÏÕ ÒÅÌÁÔÉÖÉÚÁÄÁ ÁǮ ÓÉÔÕÁëÁǿÏ ÉÎÄÉÖÉÄÕÁÌ ÄÅ ÃÁÄÁ ÕÍȟ ÃÏÍ ÁÐÅÎÁÓ ÄÏÉÓ ÄÏÓ 

ÑÕÁÔÒÏ ÐÁÒÔÉÃÉÐÁÎÔÅÓ ÐÏÔÅÎÃÉÁÌÍÅÎÔÅ ÎÅÃÅÓÓÉÔÁÎÄÏ ÅØÃÅÄÅÒ ÓÕÁ ÃÁÒÇÁ ÈÏÒÁǲÒÉÁȢ ! ÉÎÃÌÕÓÁǿÏ 

ÄÅ ÒÅÃÕÒÓÏ ÐÁÒÁ ÁÌÉÍÅÎÔÁëÁǿÏ ÄÏÓ ÅÓÔÕÄÁÎÔÅÓ ÆÏÉ ÒÅÊÅÉÔÁÄÁȟ Å ÏÓ ÄÅÔÁÌÈÅÓ ÐÁÒÁ Á ÌÉÂÅÒÁëÁǿÏ 

ÄÏ ÒÅÃÕÒÓÏ ÐÁÒÁ ÔÒÁÎÓÐÏÒÔÅ ÐÅÒÍÁÎÅÃÅÒÁÍ ÉÎÃÅÒÔÏÓȢ 

!ÐÏǲÓ ÅÓÓÁ ÄÉÓÃÕÓÓÁǿÏȟ ÉÎÉÃÉÏÕȤÓÅ Ï ÄÅÂÁÔÅ ÓÏÂÒÅ ÁÓ ÄÁÔÁÓ ÐÒÏÇÒÁÍÁÄÁÓ ÐÁÒÁ ÏÓ 

ÅÖÅÎÔÏÓ ÉÎÉÃÉÁÉÓȢ !Ó ÄÁÔÁÓ ÓÕÇÅÒÉÄÁÓ ÆÏÒÁÍ ÃÏÎÆÅÒÉÄÁÓ ÕÍÁ Á ÕÍÁ ÐÁÒÁ ÃÈÅÇÁÒ Á ÕÍ 

ÃÏÎÓÅÎÓÏ ÓÏÂÒÅ ÑÕÁÉÓ ÓÅÒÉÁÍ ÒÅÁÌÉÚÁÄÁÓ ÅÍ ÃÁÄÁ ÅÓÃÏÌÁȟ ÃÏÎÓÉÄÅÒÁÎÄÏ ÑÕÅ ÔÏÄÁÓ 

ÒÅÃÅÂÅÒÉÁÍ Á ÍÅÓÍÁ ÅÑÕÉÐÅ ÄÏ #%&%4Ȥ-' ÃÏÍ ÏÓ ÍÅÓÍÏÓ ÒÅÃÕÒÓÏÓ ÔÅÃÎÏÌÏǲÇÉÃÏÓȢ 

/Ó ÒÅÐÒÅÓÅÎÔÁÎÔÅÓ ÄÁÓ ÅÓÃÏÌÁÓ ÓÅ ÃÏÍÐÒÏÍÅÔÅÒÁÍ Á ÅÎÖÉÁÒ ÓÕÁÓ ÏÐëÏǿÅÓ ÐÁÒÁ Ï 

ÒÅÓÔÁÎÔÅ ÄÏ ÃÁÌÅÎÄÁǲÒÉÏ Ï ÑÕÁÎÔÏ ÁÎÔÅÓȟ ÄÁÄÁ Á ÎÅÃÅÓÓÉÄÁÄÅ ÄÅ ÁÇÅÎÄÁÒ ÔÏÄÁÓ ÁÓ ÄÁÔÁÓ ÐÁÒÁ 

Á ÏÒÇÁÎÉÚÁëÁǿÏ ÄÏ ÌÁÂÏÒÁÔÏǲÒÉÏȟ ÄÉÓÐÏÎÉÂÉÌÉÄÁÄÅ ÄÏÓ ÐÒÏÆÅÓÓÏÒÅÓ Å ÍÏÎÉÔÏÒÅÓ ÄÏ #%&%4Ȥ-'ȟ 

Å ÌÉÂÅÒÁëÁǿÏ Å ÔÒÁÎÓÐÏÒÔÅ ÄÅ ÒÅÃÕÒÓÏÓ ÆąǲÓÉÃÏÓ ÏÕ ÔÅÃÎÏÌÏǲÇÉÃÏÓȢ 

#ÏÍÏ ÕÍÁ ÅÓÐÅǲÃÉÅ ÄÅ ÃÏÎÔÒÁÔÏ ÖÅÒÂÁÌȟ ÏÓ ÇÅÓÔÏÒÅÓ ÁÓÓÅÇÕÒÁÒÁÍ ÑÕÅ ÒÅÓÅÒÖÁÒÉÁÍ 

ÔÏÄÁÓ ÁÓ ÄÁÔÁÓ ÁÃÏÒÄÁÄÁÓȟ ÇÁÒÁÎÔÉÎÄÏ ÑÕÅ ÎÅÎÈÕÍ ÏÕÔÒÏ ÅÖÅÎÔÏ ÄÁ ÅÓÃÏÌÁ ÐÒÅÊÕÄÉÃÁÒÉÁ Á 

ÐÁÒÔÉÃÉÐÁëÁǿÏ ÄÏÓ ÁÌÕÎÏÓ ÎÏ ÐÒÏÊÅÔÏȢ #ÏÍÐÒÏÍÅÔÅÒÁÍȤÓÅ ÔÁÍÂÅǲÍ Á ÐÒÅÐÁÒÁÒ Ï ÅÓÐÁëÏ 
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ÆąǲÓÉÃÏ ÄÁ ÅÓÃÏÌÁ ÐÁÒÁ ÏÓ ÅÖÅÎÔÏÓ ÐÒÅÓÅÎÃÉÁÉÓȟ ÆÏÒÎÅÃÅÎÄÏ ÁÃÅÓÓÏ Á ÐÏÎÔÏÓ ÄÅ ÅÎÅÒÇÉÁ Å 

ÉÎÔÅÒÎÅÔȟ ÉÎÆÏÒÍÁÎÄÏ Á ÃÏÍÕÎÉÄÁÄÅ ÅÓÃÏÌÁÒ ÓÏÂÒÅ ÏÓ ÅÖÅÎÔÏÓȟ ÃÏÎÔÒÏÌÁÎÄÏ Ï ÁÃÅÓÓÏ ÁÏ 

ÅÓÐÁëÏ ÒÅÓÅÒÖÁÄÏȟ Å ÌÉÂÅÒÁÎÄÏ ÏÓ ÐÒÏÆÅÓÓÏÒÅÓ ÐÁÒÔÉÃÉÐÁÎÔÅÓ ÄÅ ÓÕÁÓ ÄÅÍÁÉÓ ÆÕÎëÏǿÅÓ 

ÄÕÒÁÎÔÅ Á ÒÅÁÌÉÚÁëÁǿÏ ÄÏÓ ÅÖÅÎÔÏÓȢ 

! ÒÅÕÎÉÁǿÏ ÓÅ ÅÎÃÅÒÒÏÕ ÃÏÍ ÔÏÄÁÓ ÁÓ ÐÁÒÔÅÓ ÅÍ ÃÏÍÕÍ ÁÃÏÒÄÏ ÓÏÂÒÅ ÓÕÁÓ 

ÒÅÓÐÏÎÓÁÂÉÌÉÄÁÄÅÓ ÐÁÒÁ Ï ÄÅÓÅÎÖÏÌÖÉÍÅÎÔÏ ÄÏ ÐÒÏÊÅÔÏȢ 

υȢρȢς -ÏÓÔÒÁ -ÁËÅÒ 

/ ÐÒÏǲØÉÍÏ ÅÖÅÎÔÏ ÁÃÏÍÐÁÎÈÁÄÏ ÆÏÉ Á ÁÐÌÉÃÁëÁǿÏ ÄÁ ÐÒÉÍÅÉÒÁ ÆÁÓÅ ÄÏ ÐÒÏÊÅÔÏ 

34%!-Ȥ#%&%4-ÁËÅÒȡ Á -ÏÓÔÒÁ -ÁËÅÒȢ %ÓÔÅ ÅÖÅÎÔÏ ÁÃÏÎÔÅÃÅÕ ÅÎÔÒÅ ÍÁÒëÏ Å ÁÂÒÉÌ ÄÅ ςπςσȢ 

! ÐÁÒÔÉÒ ÄÁÑÕÉȟ ÁÓ ÅÓÃÏÌÁÓ ÐÁÒÔÉÃÉÐÁÎÔÅÓ ÓÅÒÁǿÏ ÒÅÆÅÒÅÎÃÉÁÄÁÓ ÃÏÍÏ ÅÓÃÏÌÁ !ȟ "ȟ # ÏÕ $ȟ 

ÓÅÇÕÉÎÄÏ Á ÏÒÄÅÍ ÅÍ ÑÕÅ ÓÅÄÉÁÒÁÍ Á -ÏÓÔÒÁ -ÁËÅÒȢ 3ÅÇÕÉÎÄÏ ÅÓÔÅ ÐÁÄÒÁǿÏȟ ÁÄÏÔÁÍÏÓ 

ÔÁÍÂÅǲÍ Á ÉÄÅÎÔÉПÉÃÁëÁǿÏ ÄÏÓ ÐÒÏÆÅÓÓÏÒÅÓ ÐÁÒÔÉÃÉÐÁÎÔÅÓ ÃÏÍÏ ÐÒÏÆÅÓÓÏÒ !ȟ "ȟ # ÏÕ $ȟ ÄÅ 

ÁÃÏÒÄÏ ÃÏÍ Á ÎÏÍÅÎÃÌÁÔÕÒÁ ÊÁǲ ÁÄÏÔÁÄÁ ÐÁÒÁ Á ÅÓÃÏÌÁ ÄÁ ÑÕÁÌ ÉÎÔÅÇÒÁÍ Ï ÃÏÒÐÏ ÄÏÃÅÎÔÅȢ 

%ǳ ÉÍÐÏÒÔÁÎÔÅ ÒÅÓÓÁÌÔÁÒ ÑÕÅ Á ÏÒÄÅÍ ÄÁÓ ÅÓÃÏÌÁÓ Å ÄÏÓ ÐÒÏÆÅÓÓÏÒÅÓ ÎÁǿÏ ÃÁÒÒÅÇÁ 

ÑÕÁÌÑÕÅÒ ÃÒÉÔÅǲÒÉÏ ÁÌÅǲÍ ÄÁ ÁÌÅÁÔÏÒÉÅÄÁÄÅȟ ÔÅÎÄÏ ÓÉÄÏ ÂÁÓÅÁÄÁ ÎÁ ÏÒÇÁÎÉÚÁëÁǿÏ ÃÒÏÎÏÌÏǲÇÉÃÁ 

ÄÁ ÐÒÉÍÅÉÒÁ ÅÔÁÐÁ ÄÏ ÐÒÏÊÅÔÏȢ %ÓÔÁ ÏÒÇÁÎÉÚÁëÁǿÏ ÏÂÅÄÅÃÅÕ ÁÐÅÎÁÓ ÁÏ ÃÒÉÔÅǲÒÉÏ ÄÅ 

ÄÉÓÐÏÎÉÂÉÌÉÄÁÄÅ ÄÁÓ ÅÓÃÏÌÁÓ Å ÆÏÉ ÁÃÏÒÄÁÄÁ ÐÅÌÏÓ ÐÒÏǲÐÒÉÏÓ ÇÅÓÔÏÒÅÓ Å ÐÒÏÆÅÓÓÏÒÅÓ ÄÅÓÓÁÓ 

ÉÎÓÔÉÔÕÉëÏǿÅÓȢ 

/ÕÔÒÁ ÏÂÓÅÒÖÁëÁǿÏ ÁÃÅÒÃÁ ÄÁ ÆÏÒÍÁ ÃÏÍÏ ÏÓ ÐÒÏÆÅÓÓÏÒÅÓ ÓÁǿÏ ÒÅÆÅÒÅÎÃÉÁÄÏÓ ÎÅÓÔÅ 

ÔÒÁÂÁÌÈÏ ÄÉÚ ÒÅÓÐÅÉÔÏ ÁǮ ÎÁǿÏ ÉÄÅÎÔÉПÉÃÁëÁǿÏ ÄÅ ÓÅÕ ÇÅǶÎÅÒÏȟ Ï ÑÕÅ ÓÅÒÁǲ Ï ÐÁÄÒÁǿÏ ÐÁÒÁ ÑÕÁÌÑÕÅÒ 

ÉÎÄÉÖąǲÄÕÏ ÃÉÔÁÄÏ ÄÉÒÅÔÁÍÅÎÔÅ ÎÅÓÔÁ ÐÅÓÑÕÉÓÁȟ ÓÅÊÁ ÅÌÅ ÐÒÏÆÅÓÓÏÒȟ ÁÌÕÎÏȟ ÍÏÎÉÔÏÒȟ 

ÃÏÏÒÄÅÎÁÄÏÒȟ ÇÅÓÔÏÒ ÏÕ ÑÕÁÌÑÕÅÒ ÏÕÔÒÏȢ 4ÁÌ ÅÓÃÏÌÈÁ ÓÅ ÄÅÕ ÐÏÒ ÄÏÉÓ ÍÏÔÉÖÏÓȡ ÐÒÅÓÅÒÖÁÒ Ï 

ÁÎÏÎÉÍÁÔÏ ÄÏÓ ÅÎÖÏÌÖÉÄÏÓ Å ÁÓÓÅÇÕÒÁÒ Á ÉÎÅØÉÓÔÅǶÎÃÉÁ ÄÅ ÑÕÁÌÑÕÅÒ ÖÉÅǲÓ ÍÉÓÏǲÇÉÎÏ ÎÁ ÌÅÉÔÕÒÁ 

ÄÁ ÐÅÓÑÕÉÓÁȢ *ÕÌÇÁÍÏÓ ÑÕÅ Á ÄÅÓÃÒÉëÁǿÏ ÄÏÓ ÁÃÏÎÔÅÃÉÍÅÎÔÏÓȟ ÄÁ ÁÔÕÁëÁǿÏ ÐÒÏПÉÓÓÉÏÎÁÌ ÏÕ ÄÁ 

ÐÏÓÔÕÒÁ ÄÏÓ ÉÎÄÉÖąǲÄÕÏÓ ÎÁǿÏ ÓÅÒÁǲ ÐÒÅÊÕÄÉÃÁÄÁ ÐÏÒ ÅÓÓÁ ÏÍÉÓÓÁǿÏȟ Å ÑÕÅ Åǲ ÖÁǲÌÉÄÏ ÐÒÅÓÅÒÖÁÒ Á 

ÉÇÕÁÌÄÁÄÅ Å Á ÉÍÐÁÒÃÉÁÌÉÄÁÄÅ ÎÁ ÁÎÁǲÌÉÓÅ ÄÏÓ ÁÌÕÎÏÓ ÐÁÒÔÉÃÉÐÁÎÔÅÓ Å ÄÏÓ ÐÒÏÆÅÓÓÏÒÅÓ 

ÅÎÖÏÌÖÉÄÏÓȟ ÅÖÉÔÁÎÄÏ ÑÕÁÉÓÑÕÅÒ ÐÒÅÃÏÎÃÅÉÔÏÓ ÏÕ ÅÓÔÅÒÅÏǲÔÉÐÏÓ ÁÓÓÏÃÉÁÄÏÓ Á ÇÅǶÎÅÒÏȢ !ÌÅǲÍ 

ÄÉÓÓÏȟ ÎÅÎÈÕÍ ÄÏÓ ÅÎÖÏÌÖÉÄÏÓ ÆÏÉ ÑÕÅÓÔÉÏÎÁÄÏ ÓÏÂÒÅ ÓÅÕ ÇÅǶÎÅÒÏȟ Å ÎÁǿÏ ÓÅÒÉÁ ÃÏÒÒÅÔÏ 

ÁÓÓÕÍÉÒ ÕÍ ÂÁÓÅÁÄÏ ÎÁ ÍÅÒÁ ÉÍÐÒÅÓÓÁǿÏ ÄÏ ÐÅÓÑÕÉÓÁÄÏÒȢ 0ÏÒ ПÉÍȟ ÁÌÇÕÍÁÓ ÑÕÅÓÔÏǿÅÓ 

ÐÅÒÔÉÎÅÎÔÅÓ ÒÅÌÁÃÉÏÎÁÄÁÓ Á ÄÉÆÅÒÅÎëÁÓ ÄÅ ÇÅǶÎÅÒÏ ÓÅÒÁǿÏ ÅØÐÌÏÒÁÄÁÓ ÅÓÐÅÃÉПÉÃÁÍÅÎÔÅ ÅÍ 

ÒÅÌÁÔÏÓ ÄÏÓ ÇÒÕÐÏÓ ÆÏÃÁÉÓȟ ÅÍ ÑÕÅÓÔÏǿÅÓ ÄÏ ÑÕÅÓÔÉÏÎÁǲÒÉÏ ÁÐÌÉÃÁÄÏ Å ÅÍ ÏÂÓÅÒÖÁëÏǿÅÓȟ ÍÁÓ 

ÎÕÎÃÁ ÉÄÅÎÔÉПÉÃÁÎÄÏ ÏÓ ÓÕÊÅÉÔÏÓȢ 
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.ÁÓ ÅÓÃÏÌÁÓ ! Å " Ï ÅÖÅÎÔÏ ÄÕÒÏÕ ÕÍ ÄÉÁ ÉÎÔÅÉÒÏȟ ÏÃÕÐÁÎÄÏ ÏÓ ÄÏÉÓ ÔÕÒÎÏÓȡ ÍÁÎÈÁǿ 

Å ÔÁÒÄÅȢ .Á ÅÓÃÏÌÁ # Ï ÅÖÅÎÔÏ ÆÏÉ ÒÅÁÌÉÚÁÄÏ ÁÐÅÎÁÓ ÎÏ ÐÅÒąǲÏÄÏ ÄÁ ÍÁÎÈÁǿ Å ÅÍ ÕÍ ÕǲÎÉÃÏ ÄÉÁȢ 

*Áǲ ÎÁ ÅÓÃÏÌÁ $ȟ Ï ÅÎÃÏÎÔÒÏ ÓÅ ÄÉÖÉÄÉÕ ÅÍ ÄÕÁÓ ÄÁÔÁÓ ÄÉÓÔÉÎÔÁÓȟ ÅÍ ÁÍÂÏÓ ÏÓ ÍÏÍÅÎÔÏÓ 

ÏÃÕÐÁÎÄÏ Ï ÔÕÒÎÏ ÄÁ ÍÁÎÈÁǿȢ %ÓÔÁ ÄÉÆÅÒÅÎÃÉÁëÁǿÏ ÆÏÉ ÆÅÉÔÁ ÄÅ ÁÃÏÒÄÏ ÃÏÍ Á ÎÅÃÅÓÓÉÄÁÄÅ Å 

ÄÉÓÐÏÎÉÂÉÌÉÄÁÄÅ ÄÅ ÃÁÄÁ ÅÓÃÏÌÁȟ ÄÅ ÆÏÒÍÁ ÑÕÅ Ï ÐÒÏÊÅÔÏ ÁÄÁÐÔÏÕ ÓÕÁ ÅØÅÃÕëÁǿÏ ÁǮ ÃÁÄÁ 

ÒÅÁÌÉÄÁÄÅȟ ÁÉÎÄÁ ÑÕÅ ÐÒÏÐÏÒÃÉÏÎÁÎÄÏ Ï ÍÅÓÍÏ ÅÖÅÎÔÏȟ ÐÁÒÁ ÁÓÓÉÍ ÃÏÎÓÅÇÕÉÒ ÏÐÏÒÔÕÎÉÚÁÒ 

Á ÐÁÒÔÉÃÉÐÁëÁǿÏ ÎÁ -ÏÓÔÒÁ -ÁËÅÒ Á ÔÏÄÏÓ ÏÓ ÁÌÕÎÏÓ ÄÁÓ ÃÏÍÕÎÉÄÁÄÅÓ ÅÓÃÏÌÁÒÅÓ ÁÔÅÎÄÉÄÁÓȢ 

υȢρȢςȢρ $ÉÁǲÒÉÏ ÄÅ ÃÁÍÐÏ 

"ÕÓÃÁÎÄÏ ÐÒÏÐÏÒÃÉÏÎÁÒ ÕÍÁ ÉÍÅÒÓÁǿÏ ÍÁÉÓ ÐÒÏÆÕÎÄÁ ÎÁ ÒÅÁÌÉÄÁÄÅ ÃÏÔÉÄÉÁÎÁ ÄÏ 

ÐÒÏÊÅÔÏ Å ÎÏ ÁÃÏÍÐÁÎÈÁÍÅÎÔÏ ÒÅÁÌÉÚÁÄÏȟ ÏÐÔÁÍÏÓ ÐÏÒ ÁÐÒÅÓÅÎÔÁÒ ÁÌÇÕÎÓ ÄÉÁÓ ÅÓÐÅÃąǲПÉÃÏÓ 

ÅÍ ÓÕÁ ÉÎÔÅÇÒÉÄÁÄÅȟ ÐÏÒ ÍÅÉÏ ÄÁÓ ÁÎÏÔÁëÏǿÅÓ ÄÏ ÄÉÁǲÒÉÏ ÄÅ ÃÁÍÐÏȢ %ÓÔÁÓ ÎÁÒÒÁÔÉÖÁÓ 

ÄÅÔÁÌÈÁÄÁÓ ÆÕÎÃÉÏÎÁÍ ÃÏÍÏ ÊÁÎÅÌÁÓ ÔÅÍÐÏÒÁÉÓȟ ÐÅÒÍÉÔÉÎÄÏ ÁÏ ÌÅÉÔÏÒ ÖÉÓÌÕÍÂÒÁÒȟ ÃÏÍ 

ÎÉÔÉÄÅÚ Å ÖÉÖÁÃÉÄÁÄÅȟ ÏÓ ÍÏÍÅÎÔÏÓ Å ÁÓ ÎÕÁÎÃÅÓ ÓÕÔÉÓ ÑÕÅ ÐÅÒÍÅÁÒÁÍ Ï ÄÅÓÅÎÖÏÌÖÉÍÅÎÔÏ 

ÄÏ ÐÒÏÊÅÔÏȢ !Ï ÅØÐÏÒ ÅÓÓÁÓ ÐÁÓÓÁÇÅÎÓ ÎÁ ąǲÎÔÅÇÒÁȟ ÐÒÅÔÅÎÄÅÍÏÓ ÎÁǿÏ ÁÐÅÎÁÓ ÄÏÃÕÍÅÎÔÁÒȟ 

ÍÁÓ ÔÁÍÂÅǲÍ ÒÅÃÒÉÁÒ Á ÁÔÍÏÓÆÅÒÁȟ ÁÓ ÉÄÅÉÁÓ ÅØÐÏÓÔÁÓȟ ÁÓ ÉÎÔÅÒÁëÏǿÅÓ Å ÏÓ ÄÅÓÁПÉÏÓ 

ÅÎÆÒÅÎÔÁÄÏÓȟ ÏÆÅÒÅÃÅÎÄÏ ÁÓÓÉÍ ÕÍ ÒÅÔÒÁÔÏ ÄÁÓ ÅØÐÅÒÉÅǶÎÃÉÁÓ ÖÉÖÅÎÃÉÁÄÁÓȢ %ÓÔÅÓ ÒÅÃÏÒÔÅÓ 

ÔÅÍÐÏÒÁÉÓ ÓÅÌÅÃÉÏÎÁÄÏÓ ÓÅÒÖÅÍ ÃÏÍÏ ÐÏÎÔÏÓ ÄÅ ÁÎÃÏÒÁÇÅÍ ÎÁ ÎÁÒÒÁÔÉÖÁ ÍÁÉÓ ÁÍÐÌÁȟ 

ÅÎÒÉÑÕÅÃÅÎÄÏȤÁ ÃÏÍ ÆÒÁÇÍÅÎÔÏÓ ÄÁÓ ÃÏÒÅÓȟ ÔÅØÔÕÒÁÓ Å ÅÍÏëÏǿÅÓ ÑÕÅ ÓÏǲ Á ÏÂÓÅÒÖÁëÁǿÏ ÄÉÒÅÔÁ 

Å ÉÍÅÄÉÁÔÁ ÐÏÄÅ ÃÁÐÔÕÒÁÒȢ 6ÁÌÅ ÒÅÓÓÁÌÔÁÒ ÑÕÅ ÁÌÇÕÎÓ ÄÏÓ ÅÎÃÏÎÔÒÏÓ ÎÁǿÏ ÓÅÒÁǿÏ ÅØÐÏÓÔÏÓȟ 

ÁÉÎÄÁ ÑÕÅ ÔÅÎÈÁÍ ÓÉÄÏ ÁÃÏÍÐÁÎÈÁÄÏÓȟ ÉÓÔÏ ÐÏÒÑÕÅ ÏÐÔÏÕȤÓÅ ÐÏÒ ÁÐÒÅÓÅÎÔÁÒ ÏÓ ÁÓÐÅÃÔÏÓ 

ÒÅÌÅÖÁÎÔÅÓ ÃÏÌÅÔÁÄÏÓ ÄÁ ÆÏÒÍÁ ÍÁÉÓ ÓÕÃÉÎÔÁ Å ÉÎÅǲÄÉÔÁ ÐÏÓÓąǲÖÅÌȢ 

5.1.2.1.1 Março e Abril de 2023 

/ ÐÒÉÍÅÉÒÏ ÄÉÁ ÄÅ ÁÔÉÖÉÄÁÄÅÓ ÐÒÅÓÅÎÃÉÁÉÓ ÍÁÒÃÏÕ Á ÃÏÎÃÒÅÔÉÚÁëÁǿÏ ÄÏ ÐÒÏÊÅÔÏ 

34%!-Ȥ#%&%4-ÁËÅÒȢ /Ó ÐÒÅÐÁÒÁÔÉÖÏÓ ÃÏÍÅëÁÒÁÍ ÎÁ ÅÓÃÏÌÁ ! ÌÏÇÏ ÎÏ ÉÎąǲÃÉÏ ÄÁ ÍÁÎÈÁǿȟ 

ÃÏÍ ÏÓ ÉÎÓÔÒÕÔÏÒÅÓ Å ÍÏÎÉÔÏÒÅÓ ÄÏ #%&%4Ȥ-' ÃÈÅÇÁÎÄÏ ÁǮÓ χÈσπ ÐÁÒÁ ÏÒÇÁÎÉÚÁÒ Ï ÅÖÅÎÔÏȟ 

ÑÕÅ ÃÏÍÅëÁÒÉÁ ÁǮÓ ψÈσπȢ ! ÅÑÕÉÐÅ ÉÎÉÃÉÏÕ Ï ÐÒÏÃÅÓÓÏ ÄÅ ÐÒÅÐÁÒÁëÁǿÏȟ Å Á ÏÂÓÅÒÖÁëÁǿÏ ÄÁÓ 

ÁÔÉÖÉÄÁÄÅÓ ÔÅÖÅ ÉÎąǲÃÉÏ ÃÏÍ Á ÃÏÎÓÔÁÔÁëÁǿÏ ÄÅ ÕÍÁ ÅÓÃÏÌÁ ÃÏÍÐÌÅÔÁÍÅÎÔÅ ÁÔÉÖÁȟ ÒÅÐÌÅÔÁ ÄÅ 

ÁÌÕÎÏÓȟ ÍÏÖÉÍÅÎÔÏȟ ÂÁÒÕÌÈÏ Å ÖÉÄÁȢ %ÒÁ ÕÍÁ ÍÁÎÈÁǿ ÄÅ ÁÕÌÁ ÎÏÒÍÁÌȟ ÅØÃÅÔÏ ÐÅÌÏ ÅÖÅÎÔÏ 

ÑÕÅ ÓÅ ÁÐÒÏØÉÍÁÖÁȢ / ÅÓÐÁëÏ ÄÅÓÔÉÎÁÄÏ ÁǮ ÍÏÎÔÁÇÅÍ ÄÁ -ÏÓÔÒÁ -ÁËÅÒ ÊÁǲ ÅÓÔÁÖÁ ÌÉÍÐÏ Å 

ÏÒÇÁÎÉÚÁÄÏȟ ÐÒÏÎÔÏ ÐÁÒÁ Á ÃÏÎÓÔÒÕëÁǿÏ ÄÏÓ ÅÓÔÁÎÄÅÓȢ 4ÒÁÔÁȤÓÅ ÄÅ ÕÍ ÌÏÃÁÌ ÁÍÐÌÏ Å ÂÅÍ 

ÉÌÕÍÉÎÁÄÏȟ ÃÏÍ ÖÁǲÒÉÁÓ ÔÏÍÁÄÁÓ ÁÃÅÓÓąǲÖÅÉÓ Å ÍÕÉÔÁÓ ÍÅÓÁÓ ÄÉÓÐÏÓÔÁÓ ÔÁÎÔÏ ÎÁÓ 

ÅØÔÒÅÍÉÄÁÄÅÓ ÑÕÁÎÔÏ ÎÏ ÃÅÎÔÒÏȢ 
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%Í ÔÅÍÐÏ ÈÁǲÂÉÌȟ Á ÍÏÓÔÒÁ ÊÁǲ ÅÓÔÁÖÁ ÐÒÏÎÔÁ ÐÁÒÁ ÒÅÃÅÂÅÒ Ï ÐÕǲÂÌÉÃÏȢ /Ó ÍÏÎÉÔÏÒÅÓ Å 

ÉÎÓÔÒÕÔÏÒÅÓ ÄÏ #%&%4Ȥ-' ÅÓÔÁÖÁÍ ÐÏÓÉÃÉÏÎÁÄÏÓ ÅÍ ÅÓÔÁëÏǿÅÓ ÄÉÓÔÉÎÔÁÓȟ ÃÁÄÁ ÕÍÁ ÃÏÍ 

ÕÍÁ ÔÅÍÁǲÔÉÃÁ Å ÕÍÁ ÅØÐÏÓÉëÁǿÏ ÄÉÆÅÒÅÎÔÅȢ ! ÅÑÕÉÐÅ ÐÁÒÅÃÉÁ ÓÅÇÕÒÁ Å ÅØÐÅÒÉÅÎÔÅȟ ÐÏÉÓ ÎÁǿÏ 

ÅÒÁ Á ÐÒÉÍÅÉÒÁ ÖÅÚ ÑÕÅ ÆÁÚÉÁÍ ÅØÐÏÓÉëÏǿÅÓ ÅÍ ÅÖÅÎÔÏÓ ÓÅÍÅÌÈÁÎÔÅÓȟ ÓÅÊÁ ÅÍ ÏÕÔÒÁÓ ÅÓÃÏÌÁÓȟ 

ÎÏ #%&%4Ȥ-'ȟ ÎÏ ,ÁÂ -ÁËÅÒ Å ÁÔÅǲ ÅÍ ÍÕÓÅÕÓ Å ÅÓÐÁëÏÓ ÐÕǲÂÌÉÃÏÓȢ .Ï ÅÎÔÁÎÔÏȟ ÄÅÓÔÁ ÖÅÚȟ Á 

ÄÉÍÅÎÓÁǿÏ Å Á ÑÕÁÎÔÉÄÁÄÅ ÄÅ ÅÎÖÏÌÖÉÄÏÓ ÅÒÁÍ ÂÅÍ ÍÁÉÏÒÅÓȟ ÁÌÅǲÍ ÄÁ ÎÏÖÉÄÁÄÅ ÄÅ ÑÕÅ ÅÓÔÅ 

ÎÁǿÏ ÓÅÒÉÁ ÕÍ ÅÖÅÎÔÏ ÉÓÏÌÁÄÏȟ ÍÁÓ ÕÍÁ ÄÁÓ ÅÔÁÐÁÓ ÄÅ ÕÍ ÐÒÏÊÅÔÏ ÂÅÍ ÍÁÉÓ ÌÏÎÇÏ Å 

ÔÒÁÂÁÌÈÏÓÏȢ 3ÏÍÁÖÁȤÓÅ Á ÉÓÓÏ Ï ÆÁÔÏ ÄÅ ÈÁÖÅÒ ÕÍ ÐÅÓÑÕÉÓÁÄÏÒ ÏÂÓÅÒÖÁÎÄÏ Å ÒÅÇÉÓÔÒÁÎÄÏ 

ÔÕÄÏȢ (ÁÖÉÁ ÓÅÇÕÒÁÎëÁȟ ÍÁÓ ÔÁÍÂÅǲÍ ÈÁÖÉÁ Ï ÎÏÖÏȟ ÕÍ ÖÁÌÏÒ Á ÍÁÉÓ Å ÃÅÒÔÁ ÅØÐÅÃÔÁÔÉÖÁ ÐÁÒÁ 

ÉÎÁÕÇÕÒÁÒ Ï ÐÒÏÊÅÔÏ 34%!-Ȥ#%&%4-ÁËÅÒȢ 

!Ï ÃÈÅÇÁÒ Ï ÈÏÒÁǲÒÉÏ ÐÒÅÖÉÓÔÏȟ ÁÓ ÔÕÒÍÁÓ ÄÅ ÅÓÔÕÄÁÎÔÅÓ ÃÏÍÅëÁÒÁÍ Á ÐÒÅÅÎÃÈÅÒ Ï 

ÌÏÃÁÌȢ /Ó ÐÒÏÆÅÓÓÏÒÅÓ ÒÅÇÅÎÔÅÓ ÄÅ ÁÕÌÁ ÑÕÅ ÅÓÔÁÒÉÁÍ ÒÅÓÐÏÎÓÁǲÖÅÉÓ ÐÅÌÁÓ ÔÕÒÍÁÓ ÎÁÑÕÅÌÅ 

ÈÏÒÁǲÒÉÏ ÃÅÄÅÒÁÍ ÓÕÁÓ ÁÕÌÁÓ ÐÁÒÁ ÐÅÒÍÉÔÉÒ Á ÐÁÒÔÉÃÉÐÁëÁǿÏ ÄÏÓ ÁÌÕÎÏÓȟ Å ÏÓ ÁÃÏÍÐÁÎÈÁÖÁÍ 

ÎÁ ÖÉÓÉÔÁȟ ÐÁÒÔÉÃÉÐÁÎÄÏ ÔÁÍÂÅǲÍ ÁÔÉÖÁÍÅÎÔÅ ÄÁ -ÏÓÔÒÁ -ÁËÅÒȢ /Ó ÁÌÕÎÏÓ ÐÁÒÅÃÉÁÍ 

ÁÄÅÎÔÒÁÒ Ï ÅÓÐÁëÏ ÄÏ ÅÖÅÎÔÏ ÃÏÍ ÕÍÁ ÃÕÒÉÏÓÉÄÁÄÅ ÅÖÉÄÅÎÔÅ ÎÏ ÏÌÈÁÒȟ ÕÍ ÐÏÕÃÏ 

ÄÅÓÃÏÎПÉÁÄÏÓȟ ÍÁÓ ÁÎÓÉÏÓÏÓ ÐÁÒÁ ÅÎÔÅÎÄÅÒ Ï ÑÕÅ ÓÅ ÐÁÓÓÁÖÁ ÁÌÉȢ $Å ÆÏÒÍÁ ÅÓÐÏÎÔÁǶÎÅÁȟ ÏÓ 

ÅÓÔÕÄÁÎÔÅÓ ÓÅ ÍÏÖÉÁÍ ÅÎÔÒÅ ÏÓ ÅÓÔÁÎÄÅÓȟ ÇÕÉÁÄÏÓ ÐÅÌÏ ÐÒÏǲÐÒÉÏ ÉÎÔÅÒÅÓÓÅ Å ÐÅÌÏ ПÌÕØÏ 

ÎÁÔÕÒÁÌ ÑÕÅ ÓÅ ÆÏÒÍÁÖÁ ÑÕÁÎÄÏ ÕÍÁ ÅØÐÌÉÃÁëÁǿÏ ÏÕ ÄÅÍÏÎÓÔÒÁëÁǿÏ ÃÏÍÅëÁÖÁ ÏÕ ÔÅÒÍÉÎÁÖÁȢ 

#ÏÍÏ ÉÌÕÓÔÒÁÄÏ ÎÁ &ÉÇÕÒÁ ςςȟ Ï ÐÒÉÍÅÉÒÏ ÅÓÔÁÎÄÅ ÅØÉÂÉÁ ÐÒÏÄÕÔÏÓ ÄÁ ÍÁǲÑÕÉÎÁ ÄÅ 

ÃÏÒÔÅ Á ÌÁÓÅÒȟ ÉÎÃÌÕÉÎÄÏ ÍÁÔÅÒÉÁÉÓ ÅÄÕÃÁÃÉÏÎÁÉÓ ÄÅ ÄÉÖÅÒÓÏÓ ÃÏÎÔÅÕǲÄÏÓȟ ÁÒÔÉÇÏÓ ÄÅÃÏÒÁÔÉÖÏÓ 

Å ÍÏÄÅÌÏÓ ÆąǲÓÉÃÏÓ ÄÅ ÓąǲÍÂÏÌÏÓȟ ÃÏÎÃÅÉÔÏÓ Å ÔÅÏÒÉÁÓ ÃÉÅÎÔąǲПÉÃÁÓȢ 4ÁÍÂÅǲÍ ÈÁÖÉÁ ÐÌÁÃÁÓ ÃÏÍ 

ÁÔÉÖÉÄÁÄÅÓ ÌÕǲÄÉÃÁÓȟ ÊÏÇÏÓȟ ÑÕÅÂÒÁȤÃÁÂÅëÁÓ Å ÍÁÔÅÒÉÁÉÓ ÁÕØÉÌÉÁÒÅÓ ÐÁÒÁ Ï ÅÎÓÉÎÏ ÄÅ "ÒÁÉÌÌÅȟ 

ÃÏÍÏ ÉÌÕÓÔÒÁÄÏ ÎÁ ПÉÇÕÒÁȢ .ÅÓÓÅ ÅÓÔÁÎÄÅȟ ÄÏÉÓ ÍÏÎÉÔÏÒÅÓ ÅØÐÌÉÃÁÖÁÍ ÓÏÂÒÅ Á ÍÁǲÑÕÉÎÁ ÄÅ 

ÃÏÒÔÅ Á ÌÁÓÅÒ Å ÓÏÂÒÅ Ï "ÒÁÉÌÌÅȟ ÐÁÒÁ ÐÏÓÔÅÒÉÏÒÍÅÎÔÅ ÃÏÎÖÉÄÁÒ ÏÓ ÁÌÕÎÏÓ Á ÉÎÔÅÒÁÇÉÒ ÃÏÍ ÏÓ 

ÍÁÔÅÒÉÁÉÓ ÌÕǲÄÉÃÏÓȢ  

.ÁÔÕÒÁÌÍÅÎÔÅ ÎÅÎÈÕÍÁ ÅÓÃÏÌÁȟ ÁÌÕÎÏȟ ÐÒÏÆÅÓÓÏÒ ÏÕ ÍÅÓÍÏ ÄÁÔÁ ÓÅÒÁǲ ÉÄÅÎÔÉПÉÃÁÄÁ 

ÃÏÍ ÐÒÅÃÉÓÁǿÏȟ ÎÁÓ ПÉÇÕÒÁÓ ÏÕ ÎÁ ÌÅÇÅÎÄÁȟ ÐÁÒÁ ÎÁǿÏ ÃÏÍÐÒÏÍÅÔÅÒ Ï ÃÁÒÁǲÔÅÒ ÁÎÏǶÎÉÍÏ ÃÏÍ Ï 

ÑÕÁÌ ÅÓÓÁ ÐÅÓÑÕÉÓÁ ÓÅ ÃÏÍÐÒÏÍÅÔÅÕ Á ÒÅÌÁÔÁÒ ÓÅÕÓ ÒÅÓÕÌÔÁÄÏÓȢ 
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&ÉÇÕÒÁ ςς ɀ %ÓÔÁÎÄÅ ÔÅÍÁǲÔÉÃÏȡ "ÒÁÉÌÅ Å ÐÒÏÄÕÔÏÓ ÄÉÖÅÒÓÏÓ ÄÁ ÍÁǲÑÕÉÎÁ ÄÅ ÃÏÒÔÅ ÁǮ ÌÁÓÅÒȢ 

 
&ÏÎÔÅȡ !ÃÅÒÖÏ ÄÏ ÁÕÔÏÒȢ 

5ÍÁ ÏÂÓÅÒÖÁëÁǿÏ ÎÅÃÅÓÓÁǲÒÉÁ ÓÏÂÒÅ ÅÓÓÅ ÅÓÔÁÎÄÅ Å ÔÏÄÏÓ ÏÓ ÐÒÏǲØÉÍÏÓ Åǲ ÑÕÅ ÁÓ 

ПÉÇÕÒÁÓ ÑÕÅ ÏÓ ÉÌÕÓÔÒÁÍ ÅØÉÂÅÍ ÉÍÁÇÅÎÓ ÏÂÔÉÄÁÓ ÅÍ ÔÏÄÁÓ ÁÓ ÑÕÁÔÒÏ ÅÓÃÏÌÁÓȟ ÉÓÔÏ ÓÅÒÖÅ Á 

ÄÏÉÓ ÐÒÏÐÏǲÓÉÔÏÓȟ Ï ÐÒÉÍÅÉÒÏ Å ÍÁÉÓ ÉÍÐÏÒÔÁÎÔÅ Åǲ ÐÒÅÓÅÒÖÁÒ Á ÉÄÅÎÔÉÄÁÄÅ ÄÅ ÃÁÄÁ ÅÓÃÏÌÁ Å 

ÐÒÏÆÅÓÓÏÒȟ Ï ÓÅÇÕÎÄÏ Åǲ ÅÖÉÔÁÒ ÒÅÐÅÔÉëÏǿÅÓ ÄÅÓÎÅÃÅÓÓÁǲÒÉÁÓȟ ÖÉÓÔÏ ÑÕÅ ÅÍ ÔÏÄÁÓ ÁÓ ÅÓÃÏÌÁÓ ÏÓ 

ÅÓÔÁÎÄÅÓ ÆÏÒÁÍ ÅØÁÔÁÍÅÎÔÅ ÏÓ ÍÅÓÍÏÓȢ 

/ ÓÅÇÕÎÄÏ ÅÓÔÁÎÄÅ ÁÐÒÅÓÅÎÔÁÖÁ ÉÔÅÎÓ ÒÅÌÁÃÉÏÎÁÄÏÓ ÁǮ ÒÏÂÏǲÔÉÃÁȟ ÃÏÍÏ ÍÏÓÔÒÁÄÏ ÎÁ 

&ÉÇÕÒÁ ςσȟ ÅØÐÏÎÄÏ ËÉÔÓ ÄÅ ÍÏÎÔÁÇÅÍȟ ÐÅëÁÓ ÖÁÒÉÁÄÁÓȟ ÐÌÁÃÁÓ !ÒÄÕÉÎÏ Å -ÉÃÒÏÂÉÔȟ ÐÒÏÊÅÔÏÓ 

ÊÁǲ ÍÏÎÔÁÄÏÓ Å ÕÍ ÒÏÂÏǶ ÓÅÇÕÉÄÏÒ ÄÅ ÌÉÎÈÁ ÆÕÎÃÉÏÎÁÎÄÏ ÅÍ ÕÍ ÔÒÁÊÅÔÏ ÍÏÎÔÁÄÏ ÎÏ ÐÒÏǲÐÒÉÏ 

ÅÓÔÁÎÄÅȢ !ÌÉȟ ÄÏÉÓ ÍÏÎÉÔÏÒÅÓ ÅØÐÌÉÃÁÖÁÍ ÔÏÄÁÓ ÁÓ ÅÔÁÐÁÓ ÄÁ ÍÏÎÔÁÇÅÍ Å ÐÁÒÔÅ ÄÏ ÐÒÏÃÅÓÓÏ 

ÄÅ ÐÒÏÇÒÁÍÁëÁǿÏ ÄÏ ÒÏÂÏǶ ÓÅÇÕÉÄÏÒ ÄÅ ÌÉÎÈÁȟ ÁÌÅǲÍ ÄÅ ÁÐÒÅÓÅÎÔÁÒ ÏÓ ÐÒÉÎÃÉÐÁÉÓ ÃÏÍÐÏÎÅÎÔÅÓ 

ÆąǲÓÉÃÏÓ ɉÈÁÒÄ×ÁÒÅÓɊ Å ÏÓ ÃÏÍÐÏÎÅÎÔÅÓ ÖÉÒÔÕÁÉÓ ɉÓÏÆÔ×ÁÒÅÓɊȢ 
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&ÉÇÕÒÁ ςσ ɀ %ÓÔÁÎÄÅ ÔÅÍÁǲÔÉÃÏȡ 2ÏÂÏǲÔÉÃÁ Å ÅÌÅÔÒÏǶÎÉÃÁȢ 

 
&ÏÎÔÅȡ !ÃÅÒÖÏ ÄÏ ÁÕÔÏÒȢ 

/ ÔÅÒÃÅÉÒÏ ÅÓÔÁÎÄÅ ÍÏÓÔÒÁÖÁ ÁÓ ÉÍÐÒÅÓÓÏÒÁÓ σ$ȟ ÃÏÍ ÄÏÉÓ ÅØÅÍÐÌÁÒÅÓ ÅÍ 

ÆÕÎÃÉÏÎÁÍÅÎÔÏȟ ÒÅÁÌÉÚÁÎÄÏ ÉÍÐÒÅÓÓÏǿÅÓ ÅÍ ÔÅÍÐÏ ÒÅÁÌȟ ÃÏÍÏ ÐÏÄÅ ÓÅÒ ÖÉÓÔÏ ÎÁ &ÉÇÕÒÁ ςτȢ 

5Í ÃÏÍÐÕÔÁÄÏÒ ÐÏÒÔÁǲÔÉÌ ÃÏÎÅÃÔÁÄÏ Á ÕÍ ÐÒÏÊÅÔÏÒ ÅØÉÂÉÁ ÎÁ ÐÁÒÅÄÅ ÁÔÒÁǲÓ ÄÏ ÅÓÔÁÎÄÅ Á 

ÉÎÔÅÒÆÁÃÅ ÄÏ ÐÒÏÇÒÁÍÁ ÕÔÉÌÉÚÁÄÏ ÐÁÒÁ ÅÎÖÉÁÒ ÏÓ ÁÒÑÕÉÖÏÓ ÁǮ ÉÍÐÒÅÓÓÏÒÁȟ ÄÅÓÔÁÃÁÎÄÏ ÏÓ 

ÐÁÒÁǶÍÅÔÒÏÓ ÄÅ ÃÏÎПÉÇÕÒÁëÁǿÏȟ Á ÑÕÁÎÔÉÄÁÄÅ ÄÅ ÍÁÔÅÒÉÁÌ Å Ï ÔÅÍÐÏ ÁÐÒÏØÉÍÁÄÏ ÄÅ 

ÉÍÐÒÅÓÓÁǿÏȟ ÁÌÅǲÍ ÄÅ ÏÆÅÒÅÃÅÒ ÕÍÁ ÐÒÅǲÖÉÁ ÄÏ ÒÅÓÕÌÔÁÄÏ ПÉÎÁÌȢ  

&ÉÇÕÒÁ ςτ ɀ %ÓÔÁÎÄÅ ÔÅÍÁǲÔÉÃÏȡ )ÍÐÒÅÓÓÁǿÏ σ$Ȣ 

 
&ÏÎÔÅȡ !ÃÅÒÖÏ ÄÏ ÁÕÔÏÒȢ 

/ ÔÅÒÃÅÉÒÏ ÅÓÔÁÎÄÅ ÔÁÍÂÅǲÍ ÅØÐÕÎÈÁ ÄÉÖÅÒÓÁÓ ÉÍÐÒÅÓÓÏǿÅÓ ÐÒÏÎÔÁÓȟ ÐÒÉÎÃÉÐÁÌÍÅÎÔÅ 

ÍÉÎÉÁÔÕÒÁÓ ÄÅ ÐÅÒÓÏÎÁÇÅÎÓ ÃÏÎÈÅÃÉÄÏÓ ÐÅÌÏÓ ÅÓÔÕÄÁÎÔÅÓȟ ÁÌÅǲÍ ÄÅ ÏÕÔÒÁÓ ÉÍÐÒÅÓÓÏǿÅÓ 

ÖÁÒÉÁÄÁÓ ÃÏÍÏ ÒÅÐÒÅÓÅÎÔÁëÏǿÅÓȟ ÍÏÄÅÌÏÓȟ ÓąǲÍÂÏÌÏÓ Å ÁÔÅǲ ÍÅÓÍÏ ÉÍÐÒÅÓÓÏǿÅÓ ÃÏÍ ÆÁÌÈÁÓȟ 

ÐÁÒÁ ÅØÅÍÐÌÉПÉÃÁÒ ÃÏÎÓÅÑÕÅǶÎÃÉÁÓ ÄÅ ÍÁǲ ÐÒÏÇÒÁÍÁëÁǿÏ ÏÕ ÐÒÏÂÌÅÍÁÓ ÇÅÒÁÉÓ ÎÁ ÉÍÐÒÅÓÓÏÒÁȟ 

ÎÏ ПÉÌÁÍÅÎÔÏ ÏÕ ÃÁÕÓÁÄÏÓ ÐÏÒ ÆÁÔÏÒÅÓ ÁÍÂÉÅÎÔÁÉÓȟ ÃÏÍÏ ÔÅÍÐÅÒÁÔÕÒÁ Å ÖÅÎÔÏȢ 5Í ÉÎÓÔÒÕÔÏÒ 

ÅØÐÌÉÃÁÖÁ ÓÏÂÒÅ ÏÓ ÆÕÎÄÁÍÅÎÔÏÓ ÄÁ ÉÍÐÒÅÓÓÁǿÏ σ$ȟ Ï ÓÏÆÔ×ÁÒÅ ÕÔÉÌÉÚÁÄÏȟ ÁÓ ÃÏÎПÉÇÕÒÁëÏǿÅÓ Å 
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ÐÁÒÁǶÍÅÔÒÏÓȟ Ï ÐÒÏÃÅÓÓÏȟ Á ÒÅÌÁëÁǿÏ ÅÎÔÒÅ ÔÅÍÐÏ ÄÅ ÉÍÐÒÅÓÓÁǿÏȟ ÍÁÔÅÒÉÁÌ ÇÁÓÔÏ Å ÔÁÍÁÎÈÏ ÄÏ 

ÏÂÊÅÔÏȟ ÁÌÅǲÍ ÄÅ ÏÕÔÒÁÓ ÍÏÄÉПÉÃÁëÏǿÅÓ ÃÁÕÓÁÄÁÓ ÐÏÒ ÖÁÒÉÁëÏǿÅÓ ÎÁ ÃÏÎПÉÇÕÒÁëÁǿÏȢ 

$ÕÒÁÎÔÅ Á ÁÐÒÅÓÅÎÔÁëÁǿÏ ÄÏ ÔÅÒÃÅÉÒÏ ÅÓÔÁÎÄÅȟ ÁÃÅÓÓÁÖÁȤÓÅ ÁÉÎÄÁ Ï ×ÅÂÓÉÔÅ 

4ÈÉÎÇÖÅÒÓÅ ɉ×××ȢÔÈÉÎÇÉÖÅÒÓÅȢÃÏÍɊȟ ÑÕÅ ÏÆÅÒÅÃÅ ÕÍ ÂÁÎÃÏ ÄÅ ÄÁÄÏÓ ÃÏÍ ÁÒÑÕÉÖÏÓ 

ÇÒÁÔÕÉÔÏÓ ÐÁÒÁ ÄÏ×ÎÌÏÁÄȢ $ÅÍÏÎÓÔÒÁÖÁȤÓÅ ÐÏÒ ÍÅÉÏ ÄÅÌÅ ÃÏÍÏ ÏÓ ÍÏÄÅÌÏÓ ÐÏÄÉÁÍ ÓÅÒ 

ÉÍÐÏÒÔÁÄÏÓȟ ÍÏÄÉПÉÃÁÄÏÓ Å ÃÏÎПÉÇÕÒÁÄÏÓ ÐÁÒÁ ÉÍÐÒÅÓÓÁǿÏȢ /Ó ÁÌÕÎÏÓ ÅÒÁÍ ÃÏÎÖÉÄÁÄÏÓ Á 

ÓÕÇÅÒÉÒ ÐÅÒÓÏÎÁÇÅÎÓ ÏÕ ÏÂÊÅÔÏÓ ÐÁÒÁ ÐÅÓÑÕÉÓÁÒ ÎÏ ÂÁÎÃÏ ÄÅ ÁÒÑÕÉÖÏÓȟ ÖÅÒÉПÉÃÁÎÄÏ Á 

ÄÉÓÐÏÎÉÂÉÌÉÄÁÄÅ ÄÅ ÍÏÄÅÌÏÓ σ$ ÐÒÏÎÔÏÓ ÐÁÒÁ ÉÍÐÒÅÓÓÁǿÏȢ !ÐÏǲÓ Ï ÄÅÂÁÔÅ Å ÁÓ ÓÕÇÅÓÔÏǿÅÓȟ 

ÁÌÇÕÍÁÓ ÉÄÅÉÁÓ ÅÒÁÍ ÐÅÓÑÕÉÓÁÄÁÓȟ Å ÏÓ ÍÏÄÅÌÏÓ ÅÎÃÏÎÔÒÁÄÏÓ ÓÅÒÖÉÁÍ ÄÅ ÂÁÓÅ ÐÁÒÁ 

ÄÉÓÃÕÓÓÏǿÅÓ Å ÅØÐÌÉÃÁëÏǿÅÓ ÓÏÂÒÅ ÐÁÒÁǶÍÅÔÒÏÓ ÄÅ ÉÍÐÒÅÓÓÁǿÏȟ ÃÏÍÏ Á ÎÅÃÅÓÓÉÄÁÄÅ ÄÅ 

ÓÕÐÏÒÔÅÓȟ ÉÍÐÒÅÓÓÁǿÏ ÅÍ ÐÁÒÔÅÓ ÏÕ ÐÒÅÅÎÃÈÉÍÅÎÔÏȢ 

/ ÑÕÁÒÔÏ ÅÓÔÁÎÄÅȟ ÉÎÉÃÉÁÌÍÅÎÔÅ ÐÅÎÓÁÄÏ ÃÏÍÏ ÁÎÅØÏ ÁÏ ÔÅÒÃÅÉÒÏȟ ÇÁÎÈÏÕ 

ÉÎÄÅÐÅÎÄÅǶÎÃÉÁ ÄÅÖÉÄÏ ÁÏ ÇÒÁÎÄÅ ÉÎÔÅÒÅÓÓÅ ÄÅÓÐÅÒÔÁÄÏȢ &ÏÃÁÄÏ ÎÁ ÉÍÐÒÅÓÓÏÒÁ ÄÅ 

ÁÌÉÍÅÎÔÏÓȟ ÅÓÔÅ ÅÓÔÁÎÄÅ ÁÔÒÁÉÕ ÔÁÎÔÁ ÁÔÅÎëÁǿÏ Å ÇÅÒÏÕ ÔÁÎÔÁÓ ÄÕǲÖÉÄÁÓ ÑÕÅ ÓÅ ÔÏÒÎÏÕ ÕÍÁ 

ÁÔÒÁëÁǿÏ ÁǮ ÐÁÒÔÅȢ ! ÉÍÐÒÅÓÓÏÒÁ ÄÅ ÁÌÉÍÅÎÔÏÓ ÆÕÎÃÉÏÎÁ ÄÅ ÍÁÎÅÉÒÁ ÓÉÍÉÌÁÒ ÁǮ ÉÍÐÒÅÓÓÏÒÁ σ$ 

ÃÏÎÖÅÎÃÉÏÎÁÌȟ ÍÁÓ ÕÔÉÌÉÚÁ ÁÌÉÍÅÎÔÏÓ ÐÁÓÔÏÓÏÓ ÎÏ ÌÕÇÁÒ ÄÅ ПÉÌÁÍÅÎÔÏÓȟ ÅØÉÇÉÎÄÏ ÕÍÁ 

ÄÉÎÁǶÍÉÃÁ ÄÉÆÅÒÅÎÃÉÁÄÁ ÄÅ ÒÅÇÕÌÁÇÅÍ Å ÐÒÏÇÒÁÍÁëÁǿÏȢ 5Í ÍÏÎÉÔÏÒ ÄÅÄÉÃÁÄÏ ПÉÃÏÕ 

ÒÅÓÐÏÎÓÁǲÖÅÌ ÐÏÒ ÅØÐÌÉÃÁÒ ÏÓ ÐÒÏÃÅÓÓÏÓȟ ÃÁÒÁÃÔÅÒąǲÓÔÉÃÁÓ Å ÐÁÒÔÉÃÕÌÁÒÉÄÁÄÅÓ ÄÁ ÉÍÐÒÅÓÓÁǿÏ ÄÅ 

ÁÌÉÍÅÎÔÏÓȢ  

#ÏÍÏ ÎÏÔÁ ÄÅ ÏÂÓÅÒÖÁëÁǿÏ ÄÁ ÐÒÉÍÅÉÒÁ ÁÐÌÉÃÁëÁǿÏ ÄÁ -ÏÓÔÒÁ -ÁËÅÒȟ ÃÁÂÅ Á ÁÆÅÒÉëÁǿÏ 

ÄÅ ÑÕÅ Á ÄÉÖÅÒÓÉÄÁÄÅ ÄÅ ÉÎÔÅÒÅÓÓÅÓ Å ÎąǲÖÅÉÓ ÄÅ ÅÎÇÁÊÁÍÅÎÔÏ ÄÏÓ ÐÁÒÔÉÃÉÐÁÎÔÅÓ ÃÒÉÏÕ ÁÌÇÕÎÓ 

ÄÅÓÁПÉÏÓ ÐÁÒÁ Ï ÆÕÎÃÉÏÎÁÍÅÎÔÏ ÄÏ ÍÏÄÅÌÏ ÉÎÉÃÉÁÌ ÄÏ ÅÖÅÎÔÏȡ 

¶ %Í ÁÌÇÕÎÓ ÃÁÓÏÓȟ ÏÓ ÁÌÕÎÏÓ ÐÅÒÍÁÎÅÃÉÁÍ ÔÅÍÐÏ ÄÅÍÁÉÓ ÅÍ ÕÍ ÕǲÎÉÃÏ 

ÅÓÔÁÎÄÅȟ ÃÁÕÓÁÎÄÏ ÓÕÐÅÒÌÏÔÁëÁǿÏ Å ÉÍÐÅÄÉÎÄÏ ÏÕ ÁÔÒÁÐÁÌÈÁÎÄÏ Á ÖÉÓÉÔÁëÁǿÏ 

ÐÏÒ ÏÕÔÒÏÓ ÅÓÔÕÄÁÎÔÅÓȢ / ÉÎÓÔÒÕÔÏÒ ÏÕ ÍÏÎÉÔÏÒȟ ÉÎÅÒÔÅ ÅÍ ÓÕÁ ÅØÐÌÉÃÁëÁǿÏ Å 

ÎÁ ÉÎÔÅÒÁëÁǿÏ ÉÎÃÅÓÓÁÎÔÅ ÃÏÍ ÏÓ ÁÌÕÎÏÓ ÑÕÅ ÃÌÁÍÁÖÁÍ ÐÏÒ ÁÔÅÎëÁǿÏȟ ÎÁǿÏ ÔÉÎÈÁ 

ÃÏÎÔÒÏÌÅ ÓÏÂÒÅ Ï ÃÉÃÌÏ ÄÅ ÁÌÕÎÏÓ ÑÕÅ ÅÎÖÏÌÖÉÁ ÓÅÕ ÅÓÔÁÎÄÅȢ  

¶ /ÕÔÒÏ ÐÏÎÔÏ ÆÏÉ ÑÕÅȟ ÃÏÍÏ ÖÁǲÒÉÁÓ ÔÕÒÍÁÓ ÆÒÅÑÕÅÎÔÁÖÁÍ Ï ÅÓÐÁëÏ 

ÓÉÍÕÌÔÁÎÅÁÍÅÎÔÅȟ ÍÁÓ ÎÁǿÏ ÃÈÅÇÁÖÁÍ Å ÓÁąǲÁÍ ÎÏ ÍÅÓÍÏ ÈÏÒÁǲÒÉÏȟ ÁǮÓ ÖÅÚÅÓ 

ÃÒÉÁÖÁȤÓÅ ÃÅÒÔÏ ÃÁÏÓ ÑÕÁÎÄÏ ÏÓ ÁÌÕÎÏÓ ÓÅ ÍÉÓÔÕÒÁÖÁÍ Å ÏÓ ÐÒÏÆÅÓÓÏÒÅÓ 

ÔÉÎÈÁÍ ÄÉПÉÃÕÌÄÁÄÅ ÅÍ ÒÅÁÇÒÕÐÁÒ ÓÕÁÓ ÔÕÒÍÁÓȢ 

¶ .ÁǿÏ ÓÅ ÅÓÐÅÒÁÖÁ ÑÕÅ ÔÏÄÁÓ ÁÓ ÔÕÒÍÁÓ ÄÅ ÕÍ ÄÅÔÅÒÍÉÎÁÄÏ ÈÏÒÁǲÒÉÏ ÓÁąǲÓÓÅÍ 

ÐÁÒÁ ÑÕÅ ÎÏÖÁÓ ÃÈÅÇÁÓÓÅÍȟ ÉÓÓÏ ÆÁÚÉÁ ÃÏÍ ÑÕÅ Ï ÐÕǲÂÌÉÃÏ ÓÅ ÍÉÓÔÕÒÁÓÓÅȟ 
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ÐÒÉÎÃÉÐÁÌÍÅÎÔÅ ÐÅÌÏ ÆÁÔÏ ÄÅ ÑÕÅ ÏÓ ÁÌÕÎÏÓ ÅÓÔÁÖÁÍ ÅÍ ÇÅÒÁÌ ÍÕÉÔÏ ÁÎÓÉÏÓÏÓ 

ÐÁÒÁ ÃÈÅÇÁÒ Å ÍÕÉÔÏ ÒÅÌÕÔÁÎÔÅÓ ÅÍ ÓÁÉÒȟ Å ÁÔÅǲ ÍÅÓÍÏ ÏÓ ÐÒÏÆÅÓÓÏÒÅÓ ÄÁ 

ÅÓÃÏÌÁ ÅÓÔÁÖÁÍ ÍÕÉÔÏ ÅÎÔÒÅÔÉÄÏÓ ÎÁ ÍÏÓÔÒÁȟ ÄÅ ÍÏÄÏ ÑÕÅ ÏÓ ÈÏÒÁǲÒÉÏÓ 

ÐÌÁÎÅÊÁÄÏÓ ÐÁÒÁ ÐÅÒÍÁÎÅǶÎÃÉÁ ÄÅ ÃÁÄÁ ÔÕÒÍÁ ÎÁǿÏ ÆÏÒÁÍ ÓÅÇÕÉÄÏÓ ÁǮ ÒÉÓÃÁ Å Ï 

ÁÍÂÉÅÎÔÅ ÅÓÔÅÖÅ ÓÅÍÐÒÅ ÍÁÉÓ ÃÈÅÉÏ ÄÏ ÑÕÅ Ï ÐÌÁÎÅÊÁÄÏȢ 

¶ ! ÌÉÂÅÒÄÁÄÅ ÄÁÄÁ ÁÏÓ ÁÌÕÎÏÓ ÐÁÒÁ ÃÉÒÃÕÌÁÒÅÍ ÌÉÖÒÅÍÅÎÔÅ ÄÕÒÁÎÔÅ Á -ÏÓÔÒÁ 

-ÁËÅÒ ÒÅÓÕÌÔÏÕ ÅÍ ÃÅÒÔÁ ÄÅÓÏÒÇÁÎÉÚÁëÁǿÏȟ ÕÍ ÁÍÂÉÅÎÔÅ ÅÍ ÇÅÒÁÌ ÃÁÏǲÔÉÃÏ 

ÃÏÍ ÍÏÖÉÍÅÎÔÁëÁǿÏ ÄÅÓÏÒÄÅÎÁÄÁ ÄÅ ÉÎÄÉÖąǲÄÕÏÓ Å ÒÕąǲÄÏ ÅØÃÅÓÓÉÖÏȢ 

¶ !ÌÇÕÎÓ ÁÌÕÎÏÓ ÍÅÎÏÓ ÉÎÔÅÒÅÓÓÁÄÏÓ ÏÕ ÔąǲÍÉÄÏÓ ПÉÃÁÖÁÍ ÁǮ ÍÁÒÇÅÍȟ ÎÁǿÏ 

ÐÁÒÔÉÃÉÐÁÎÄÏ ÁÔÉÖÁÍÅÎÔÅ ÏÕ ÅÖÉÔÁÎÄÏ ÐÅÒÍÁÎÅÃÅÒ ÎÏÓ ÅÓÔÁÎÄÅÓ ÐÏÒ 

ÖÅÒÇÏÎÈÁ ÄÅ ÆÁÚÅÒ ÐÅÒÇÕÎÔÁÓ ÏÕ ÍÅÄÏ ÄÅ ÓÅÒÅÍ ÑÕÅÓÔÉÏÎÁÄÏÓ ÅÍ ÁÌÇÕÍ 

ÍÏÍÅÎÔÏȢ  

¶ /Ó ÍÏÎÉÔÏÒÅÓ ÔÁÍÂÅǲÍ ÅÎÆÒÅÎÔÁÖÁÍ ÄÉПÉÃÕÌÄÁÄÅÓ ÐÁÒÁ ÍÁÎÔÅÒ ÕÍÁ 

ÓÅÑÕÅǶÎÃÉÁ ÌÏǲÇÉÃÁ ÄÅ ÅØÐÌÉÃÁëÁǿÏȟ ÄÅÖÉÄÏ ÁÏ ПÌÕØÏ ÉÎÃÏÎÓÔÁÎÔÅ ÄÅ ÁÌÕÎÏÓ Å ÁÓ 

ÐÅÒÇÕÎÔÁÓ ÑÕÅ ÉÁÍ ÁÌÅǲÍ ÄÁ ÅØÐÌÁÎÁëÁǿÏ ÂÁǲÓÉÃÁȢ 

¶ /Ó ÁÌÕÎÏÓ ÍÕÉÔÁÓ ÖÅÚÅÓ ÐÒÅÃÉÓÁÖÁÍ ÄÉÓÐÕÔÁÒ Á ÁÔÅÎëÁǿÏ ÄÏ ÍÏÎÉÔÏÒȟ ÑÕÁÎÄÏ 

ÕÍ ÅÓÔÁÎÄÅ ÅÓÔÁÖÁ ÍÕÉÔÏ ÃÈÅÉÏ Å ÈÁÖÉÁ ÍÕÉÔÁÓ ÄÕǲÖÉÄÁÓ ÏÕ ÓÕÇÅÓÔÏǿÅÓȟ 

ÆÒÅÑÕÅÎÔÅÍÅÎÔÅ ÏÓ ÁÌÕÎÏÓ ÇÒÉÔÁÖÁÍ ÏÕ ÆÁÚÉÁÍ ÍÕÉÔÏÓ ÇÅÓÔÏÓ ÐÁÒÁ ÁÌÃÁÎëÁÒ 

ÁÌÇÕÍÁ ÐÒÉÏÒÉÄÁÄÅ ÎÁ ÓÕÁ ÖÅÚ ÄÅ ÆÁÌÁȢ 

%ÓÓÁÓ ÄÉПÉÃÕÌÄÁÄÅÓ ÍÏÔÉÖÁÒÁÍ ÍÕÄÁÎëÁÓ ÎÁ ÄÉÎÁǶÍÉÃÁ ÄÏ ÅÖÅÎÔÏ ÁÉÎÄÁ ÎÏ ÍÅÓÍÏ 

ÄÉÁȢ ! ÓÅÇÕÎÄÁ ÁÐÌÉÃÁëÁǿÏ ÄÁ -ÏÓÔÒÁ -ÁËÅÒ ÆÏÉ ÔÁÍÂÅǲÍ ÎÁ ÅÓÃÏÌÁ !ȟ ÄÁÄÏ ÑÕÅ Ï ÅÖÅÎÔÏ ÓÅ 

ÅÓÔÅÎÄÅÕ ÐÁÒÁ Ï ÐÅÒąǲÏÄÏ ÄÁ ÔÁÒÄÅȟ ÐÏÉÓ Á ÅÓÃÏÌÁ ÅÒÁ ÄÅÍÁÓÉÁÄÁÍÅÎÔÅ ÇÒÁÎÄÅ Å ÎÅÍ ÔÏÄÁÓ 

ÁÓ ÔÕÒÍÁÓ ÐÏÄÅÒÉÁÍ ÓÅÒ ÁÔÅÎÄÉÄÁÓ ÁÐÒÏÐÒÉÁÄÁÍÅÎÔÅ ÁÐÅÎÁÓ ÄÕÒÁÎÔÅ Á ÍÁÎÈÁǿȢ !ÓÓÉÍȟ Á 

ÅÑÕÉÐÅ ÄÏ #%&%4Ȥ-' ÄÉÓÃÕÔÉÕ Ï ÐÒÏÂÌÅÍÁ ÃÏÍ Ï 0ÒÏÆÅÓÓÏÒ ! ÎÏ ÉÎÔÅÒÖÁÌÏ ÅÎÔÒÅ ÏÓ ÔÕÒÎÏÓ 

Å ÃÈÅÇÏÕȤÓÅ Á ÕÍÁ ÎÏÖÁ ÃÏÎПÉÇÕÒÁëÁǿÏȟ ÁÄÁÐÔÁÎÄÏ Á ÄÉÎÁǶÍÉÃÁ ÄÏ ÅÖÅÎÔÏȢ ! ÎÏÖÁ 

ÁÂÏÒÄÁÇÅÍ ÅÓÔÁÂÅÌÅÃÅÕ ÕÍ ÔÅÍÐÏ ÃÒÏÎÏÍÅÔÒÁÄÏ ÐÁÒÁ ÃÁÄÁ ÁÐÒÅÓÅÎÔÁëÁǿÏȢ /Ó ÁÌÕÎÏÓ ÅÒÁÍ 

ÒÅÕÎÉÄÏÓ ÅÍ ÕÍ ÇÒÁÎÄÅ ÇÒÕÐÏ ÌÏÇÏ ÎÁ ÃÈÅÇÁÄÁȟ Å ÕÍÁ ÂÒÅÖÅ ÉÎÔÒÏÄÕëÁǿÏ ÁÏ ÅÖÅÎÔÏ ÌÈÅÓ 

ÅÒÁ ÆÏÒÎÅÃÉÄÁ ÐÅÌÏ ÉÎÓÔÒÕÔÏÒȢ %Í ÓÅÇÕÉÄÁȟ ÏÓ ÁÌÕÎÏÓ ÅÒÁÍ ÄÉÖÉÄÉÄÏÓ ÅÍ ÇÒÕÐÏÓ ÍÅÎÏÒÅÓ Å 

ÃÁÄÁ ÇÒÕÐÏ ÉÎÉÃÉÁÖÁ ÓÕÁ ÅØÐÌÏÒÁëÁǿÏ ÅÍ ÕÍ ÅÓÔÁÎÄÅ ÄÉÆÅÒÅÎÔÅȢ !ÇÏÒÁ Ï ÔÅÍÐÏ ÄÅÄÉÃÁÄÏ ÁǮ 

-ÏÓÔÒÁ ÆÏÉ ÄÉÖÉÄÉÄÏ ÅÍ ÉÎÔÅÒÖÁÌÏÓ ÄÅ ρυ ÍÉÎÕÔÏÓȟ ÁÐÏǲÓ ÏÓ ÑÕÁÉÓ Ï ÉÎÓÔÒÕÔÏÒ ÓÉÎÁÌÉÚÁÖÁ ÐÁÒÁ 

ÑÕÅ ÔÏÄÏÓ ÏÓ ÇÒÕÐÏÓ ÍÕÄÁÓÓÅÍ ÓÉÍÕÌÔÁÎÅÁÍÅÎÔÅ ÄÅ ÅÓÔÁÎÄÅȢ 

! ÎÏÖÁ ÄÉÎÁǶÍÉÃÁ ÍÏÓÔÒÏÕȤÓÅ ÍÁÉÓ ÅПÉÃÁÚȟ ÔÏÒÎÁÎÄÏ Ï ÅÖÅÎÔÏ ÍÁÉÓ ÏÒÇÁÎÉÚÁÄÏ Å 

ПÌÕÉÄÏȢ 0ÒÏÐÏÒÃÉÏÎÏÕ ÍÁÉÏÒ ÉÇÕÁÌÄÁÄÅ ÄÅ ÏÐÏÒÔÕÎÉÄÁÄÅÓ ÁÏÓ ÁÌÕÎÏÓȟ ÐÅÒÍÉÔÉÎÄÏ ÑÕÅ ÏÓ 
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ÍÏÎÉÔÏÒÅÓ ÅØÐÌÉÃÁÓÓÅÍ Ï ÃÏÎÔÅÕǲÄÏ ÄÅ ÆÏÒÍÁ ÐÁÄÒÏÎÉÚÁÄÁȟ ÃÏÍ Ï ÍÅÓÍÏ ÔÅÍÐÏ Å ÐÁÒÁ 

ÇÒÕÐÏÓ ÄÅ ÔÁÍÁÎÈÏ ÓÉÍÉÌÁÒȢ 'ÁÒÁÎÔÉÕȤÓÅ ÑÕÅ ÔÏÄÏÓ ÏÓ ÁÌÕÎÏÓ ÏÕÖÉÓÓÅÍ Á ÅØÐÌÉÃÁëÁǿÏ ÂÁǲÓÉÃÁ 

ÁÎÔÅÓ ÄÁ ÓÅÓÓÁǿÏ ÄÅ ÐÅÒÇÕÎÔÁÓȢ / ÁÍÂÉÅÎÔÅ ПÉÃÏÕ ÍÁÉÓ ÏÒÇÁÎÉÚÁÄÏ Å ÓÉÌÅÎÃÉÏÓÏȟ ÆÁÃÉÌÉÔÁÎÄÏ 

Á ÔÒÏÃÁ ÄÅ ÉÎÆÏÒÍÁëÏǿÅÓ Å Á ÒÅÓÏÌÕëÁǿÏ ÄÅ ÄÕǲÖÉÄÁÓȢ /Ó ÐÒÏÆÅÓÓÏÒÅÓ ÐÕÄÅÒÁÍ ÁÃÏÍÐÁÎÈÁÒ 

ÓÕÁÓ ÔÕÒÍÁÓ ÃÏÍ ÍÁÉÓ ÆÁÃÉÌÉÄÁÄÅ ÄÏ ÉÎąǲÃÉÏ ÁÏ ПÉÍ ÄÁ ÐÁÒÔÉÃÉÐÁëÁǿÏȢ 

4ÏÄÏÓ ÏÓ ÁÌÕÎÏÓ ÔÉÎÈÁÍ ÁÉÎÄÁ Á ÏÐÏÒÔÕÎÉÄÁÄÅ ÄÅ ÉÎÔÅÒÁÇÉÒ Å ÃÏÎÈÅÃÅÒ ÍÁÉÓ ÓÏÂÒÅ 

Ï ÁÓÓÕÎÔÏ ÑÕÅ ÌÈÅÓ ÉÎÔÅÒÅÓÓÁÖÁȟ ÐÏÉÓ ÏÓ ÅÓÔÁÎÄÅÓ ÅÒÁÍ ÁÐÒÅÓÅÎÔÁÄÏÓ ÄÅ ÍÁÎÅÉÒÁ ÄÉÎÁǶÍÉÃÁ 

Å ÉÎÔÅÒÁÔÉÖÁȟ ÓÅÍÐÒÅ ÁÂÅÒÔÏÓ ÐÁÒÁ ÐÅÒÇÕÎÔÁÓȟ ÉÎÑÕÉÅÔÁëÏǿÅÓ Å ÓÕÇÅÓÔÏǿÅÓ ÏÕ ÈÉÐÏǲÔÅÓÅÓȢ / 

ÐÏÎÔÏ Åǲ ÑÕÅ ÁÇÏÒÁ ÅÌÅÓ ÔÒÏÃÁÖÁÍ ÄÅ ÅÓÔÁÎÄÅ ÄÅ ÆÏÒÍÁ ÏÒÇÁÎÉÚÁÄÁ Å ÐÒÏÃÅÓÓÕÁÌȟ Å ÎÅÎÈÕÍ 

ÁÌÕÎÏ ПÉÃÁÖÁ ÄÅ ÆÏÒÁ ÓÅÍ ÃÏÎÈÅÃÅÒ ÏÓ ÅÓÔÁÎÄÅÓ Å ÏÕÖÉÒ ÏÓ ÍÏÎÉÔÏÒÅÓȢ /Ó ÁÌÕÎÏÓ ÑÕÅ ÅÒÁÍ 

ÔąǲÍÉÄÏÓ Å ÔÁÌÖÅÚ ПÉÃÁÓÓÅÍ ÒÅÃÅÏÓÏÓ ÄÅ ÐÁÒÔÉÃÉÐÁÒ ÅÓÐÏÎÔÁÎÅÁÍÅÎÔÅ ÅÍ ÕÍ ÅÖÅÎÔÏ 

ÃÏÍÐÌÅÔÁÍÅÎÔÅ ÁÂÅÒÔÏȟ ÎÏ ÑÕÁÌ ÏÓ ÐÒÏǲÐÒÉÏÓ ÁÌÕÎÏÓ ÔÏÍÁÍ Á ÉÎÉÃÉÁÔÉÖÁ ÄÅ ÐÁÒÔÉÃÉÐÁÒ Å 

ÐÅÒÇÕÎÔÁÒȟ ÁÇÏÒÁ ÅÒÁÍ ÂÅÎÅПÉÃÉÁÄÏÓ ÐÏÒ ÕÍÁ ÏÒÇÁÎÉÚÁëÁǿÏ ÑÕÅ ÊÁǲ ÐÒÏÐÕÎÈÁ ÁÔÉÖÉÄÁÄÅÓ 

ÉÎÔÅÒÁÔÉÖÁÓ Å ÑÕÅ ÏÒÉÅÎÔÁÖÁÍ ÏÓ ÁÌÕÎÏÓ ÅÍ ÓÅÕ ÐÅÒÃÕÒÓÏ ÐÅÌÏÓ ÅÓÔÁÎÄÅÓ Å ÁÔÉÖÉÄÁÄÅÓȟ 

ÄÁÎÄÏ Á ÅÌÅÓ Ï ÃÁÍÉÎÈÏ Å ÃÏÎÖÉÄÁÎÄÏ ÐÁÒÁ Á ÐÁÒÔÉÃÉÐÁëÁǿÏȟ ÅÍ ÖÅÚ ÄÅ ÁÐÅÎÁÓ ÅÓÐÅÒÁÒ ÑÕÅ 

Ï ÁÌÕÎÏ ÖÉÅÓÓÅ ÐÏÒ ÃÏÎÔÁ ÐÒÏǲÐÒÉÁȢ 

"ÁÓÅÁÒ Á ÐÁÒÔÉÃÉÐÁëÁǿÏ ÁÐÅÎÁÓ ÎÁ ÖÏÎÔÁÄÅ ÄÏ ÁÌÕÎÏȟ ÐÒÉÎÃÉÐÁÌÍÅÎÔÅ ÅÍ ÕÍ ÅÖÅÎÔÏ 

ÉÎÉÃÉÁÌȟ ÐÏÄÅ ÓÅÒ ÐÒÅÊÕÄÉÃÉÁÌ ÔÁÍÂÅǲÍ ÐÏÒ ÆÁÚÅÒ ÃÏÍ ÑÕÅ Á ÐÁÒÔÉÃÉÐÁëÁǿÏ ÅÓÔÅÊÁ ÓÕÊÅÉÔÁ ÁÐÅÎÁÓ 

ÁǮ ÉÎПÌÕÅǶÎÃÉÁ ÄÏÓ ÃÏÎÈÅÃÉÍÅÎÔÏÓ ÐÒÅǲÖÉÏÓȟ ÐÒÅÃÏÎÃÅÉÔÏÓ Å ÃÏÎÃÅÐëÏǿÅÓ ÅÒÒÁÄÁÓ ÏÕ 

ÅÑÕÉÖÏÃÁÄÁÓ ÓÏÂÒÅ ÏÓ ÔÅÍÁÓ ÄÏ ÐÒÏÊÅÔÏȟ ÓÏÂÒÅ Ï ÐÒÏǲÐÒÉÏ ÉÎÄÉÖąǲÄÕÏ Å ÓÏÂÒÅ Á ÓÕÁ ÒÅÌÁëÁǿÏ 

ÃÏÍ ÁÓ ÔÅÍÁǲÔÉÃÁÓȢ $ÅÓÓÁ ÆÏÒÍÁȟ Ï ÉÎÄÉÖąǲÄÕÏ ÐÏÄÅÒÉÁ ÏÒÉÅÎÔÁÒ ÓÕÁÓ ÁëÏǿÅÓ ÁÃÅÒÃÁ ÄÁ ÄÅÃÉÓÁǿÏ 

ÄÅ ÐÁÒÔÉÃÉÐÁÒ ÏÕ ÎÁǿÏ ÄÏ ÐÒÏÊÅÔÏ ÔÏÍÁÎÄÏ ÃÏÍÏ ÂÁÓÅ ÁÐÅÎÁÓ ÁÓ ÐÅÒÃÅÐëÏǿÅÓ ÓÏÂÒÅ ÓÉ ÍÅÓÍÏȟ 

ÓÏÂÒÅ ÓÕÁ ÃÏÍÐÅÔÅǶÎÃÉÁȟ ÓÕÁ ÃÁÐÁÃÉÄÁÄÅȟ ÓÅÕÓ ÇÏÓÔÏÓȟ ÓÕÁÓ ÁПÉÎÉÄÁÄÅÓ Å ÓÕÁÓ ÃÏÎÃÅÐëÏǿÅÓȢ 

!ÓÓÉÍȟ Ï ÁÌÕÎÏ ÐÏÄÅÒÉÁ ÓÅ ÁÂÓÔÅÒ ÄÅ ÐÁÒÔÉÃÉÐÁÒ ÁÎÔÅÓ ÍÅÓÍÏ ÄÅ ÄÁÒ ÕÍÁ ÃÈÁÎÃÅ ÁÏ ÐÒÏÊÅÔÏ 

ÏÕ Á ÓÉ ÍÅÓÍÏȟ ÉÎÔÅÒÐÒÅÔÁÎÄÏ ÅÑÕÉÖÏÃÁÄÁÍÅÎÔÅ Á ÁÂÒÁÎÇÅǶÎÃÉÁ ÄÏÓ ÔÅÍÁÓȟ ÏÓ ÏÂÊÅÔÉÖÏÓ ÄÏ 

ÐÒÏÊÅÔÏȟ ÁÓ ÄÉÎÁǶÍÉÃÁÓ ÄÅ ÅÎÓÉÎÏ ÐÒÏÐÏÓÔÁÓȟ ÏÕ ÁÔÅǲ ÐÅÎÓÁÎÄÏ ÑÕÅ ÎÁǿÏ ÇÏÓÔÁ ÄÏÓ ÔÅÍÁÓȟ ÑÕÅ 

ÎÁǿÏ Åǲ ÃÁÐÁÚ ÄÅ ÁÐÒÅÎÄÅǶȤÌÏÓȟ ÑÕÅ Åǲ ÕÍ ÁÓÓÕÎÔÏ ÃÈÁÔÏ ÏÕ ÄÉÆąǲÃÉÌȟ ÑÕÁÎÄÏȟ ÎÁ ÖÅÒÄÁÄÅȟ ÕÍ 

ÍąǲÎÉÍÏ ÃÏÎÔÁÔÏ ÖÅÒÄÁÄÅÉÒÏ ÃÏÍ Ï ÐÒÏÊÅÔÏ Å ÓÕÁ ÐÒÏÐÏÓÔÁ ÌÈÅ ÐÒÏÖÁÒÉÁÍ Ï ÃÏÎÔÒÁǲÒÉÏȢ ! 

&ÉÇÕÒÁ ςυ ÁÐÒÅÓÅÎÔÁ ÏÓ ÒÅÓÕÌÔÁÄÏÓ ÄÏ ÑÕÅÓÔÉÏÎÁǲÒÉÏ ÒÅÆÅÒÅÎÔÅÓ ÁǮ ÅÔÁÐÁ ÄÁ -ÏÓÔÒÁ -ÁËÅÒȡ 
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&ÉÇÕÒÁ ςυ ɀ 2ÅÓÐÏÓÔÁÓ ÄÏ ÑÕÅÓÔÉÏÎÁǲÒÉÏ ÒÅÆÅÒÅÎÔÅÓ ÁǮ ÅÔÁÐÁ ÄÁ -ÏÓÔÒÁ -ÁËÅÒȢ 

 

  
&ÏÎÔÅȡ $ÁÄÏÓ ÄÁ ÐÅÓÑÕÉÓÁȢ 

!Ó ÓÅÇÕÉÎÔÅÓ ÆÁÌÁÓ ÆÏÒÁÍ ÃÏÌÅÔÁÄÁÓ ÎÏÓ ÇÒÕÐÏÓ ÆÏÃÁÉÓ Å ÆÁÚÅÍ ÒÅÆÅÒÅǶÎÃÉÁ ÁǮ ÅÔÁÐÁ ÄÁ 

-ÏÓÔÒÁ -ÁËÅÒȟ ÅØÐÏÎÄÏ ÐÅÒÃÅÐëÏǿÅÓ Å ÅØÐÅÒÉÅǶÎÃÉÁÓ ÄÏÓ ÅÓÔÕÄÁÎÔÅÓ Å ÐÒÏÆÅÓÓÏÒÅÓȡ 

!ÌÕÎÏ όȡ ÁÈȾ ÅÕ УÉÑÕÅÉ ÊÜ ÃÏÍ ÖÏÎÔÁÄÅ ÄÅ ÅÎÔÒÁÒ ÎÏ ÐÒÏÊÅÔÏ ÎÁÑÕÅÌÁ ÐÒÉÍÅÉÒÁ 
ÖÅÚ ÑÕÅ ÃðÓ ÆÏÒÁÍ ÌÜ ÎÁ ÅÓÃÏÌÁȾȾ ÑÕÅ ÔÅÖÅ ÎïɉȩȦɊȢȢȢȾ Á ÍÏÓÔÒÁȾȾ Å ÅÕ ÎÅÍ 
ÉÍÁÇÉÎÁÖÁȾ ÁÓÓÉÍȾ ÑÕÅ ÕÍ ÄÉÁ ÉÁ ÖÅÒ ÁÑÕÅÌÁÓ ÃÏÉÓÁÓȢȢȢȾ ÎÁ ÍÉÎÈÁ ÆÒÅÎÔÅȾ 
УÉÑÕÅÉ ÍÕÉÔÏ ÆÅÌÉÚɉȦɊ ÎĕȢȢȢȾȠɉÓÉÃɊ 8 

 

!ÌÕÎÏ υϋȡ ɍȢȢȢɎ ÍÁÓ ÎÏ ÄÉÁ ÑÕÅ ÃÈÅÇÏÕ Á ÍÏÓÔÒÁ ÌÜ ÎÁ ÅÓÃÏÌÁ ÅÕ УÉÑÕÅÉ ÆÏÉ 
ÄÏÉÄÏɉȦɊȾ ÅÕ ÎÅÍ ÓÁÂÉÁ ÄÉÒÅÉÔÏ Ï ÑÕÅ ÉÁ ÓÅÒȾ ÁÃÈÅÉ ÑÕÅ ÉÁ ÓÅÒ ÕÍ ÍÏÎÔÅ ÄÅ 
ÒÏÂĖ ɑÒÉÓÏÓɒȾȾ Óĕ ÑÕÅ ÔÉÐÏȾ ÐÅÎÓÅÉ ÑÕÅ ÉÁ ÓÅÒȢȢȢȾ Óĕ ÐÒÁ ÍÏÓÔÒÁÒ Îï ɉȩɊ ÓÅÉ ÌÜȾ  
ÎÞÏ ÑÕÅ ÅÕ ÉÁ ÐÏÄÅÒ ÍÅØÅÒ ÔÁÍÂïÍɉȦɊȠ ɉÓÉÃɊ 

 

0ÒÏÆÅÓÓÏÒ !ȡ ÅÕ ÃÏÎÆÅÓÓÏ ÑÕÅ УÉÑÕÅÉ ÍÕÉÔÏ ÓÕÒÐÒÅÓÏȾȾ ÊÜ ÎÁÑÕÅÌÅ ÐÒÉÍÅÉÒÏ 
ÅÖÅÎÔÏȾ Á ÍÏÓÔÒÁ ÍÁËÅÒȢȢȢȾ ÓÕÐÅÒÏÕ ÍÉÎÈÁÓ ÅØÐÅÃÔÁÔÉÖÁÓȾ ÖÉÕ ɉȩȦɊȾ ÖÅÒ ÏÓ 
ÁÌÕÎÏÓ ÔÞÏ ÃÕÒÉÏÓÏÓȢȢȢȾ ÄÏÉÄÉÎÈÏÓ ÐÒÁ ÖÅÒ ÔÕÄÏ ɑÒÉÓÏÓɒȾ ÆÏÉ ÕÍÁ ÖÅÒÄÁÄÅÉÒÁ 
ÃÏÍÏëÞÏ ÎÁ ÅÓÃÏÌÁȢȢȢȾȠ 

 

0ÒÏÆÅÓÓÏÒ $ȡ ï ÅÎÇÒÁëÁÄÏȾ ÓÁÂÅɉȩɊȾ Á ÇÅÎÔÅ ÁÃÁÂÁ ÐÁÒÔÉÃÉÐÁÎÄÏ ÄÁÓ 
ÁÔÉÖÉÄÁÄÅÓ ÊÕÎÔÏ ÃÏÍ ÏÓ ÁÌÕÎÏÓȾȾ Å ÎÅÍ ï ÐÏÒÑÕÅ Á ÇÅÎÔÅ ÔÅÍȢȢȢȾ ÑÕÅ ÆÁÚÅÒȾ 
ÍÁÓ ÐÏÒÑÕÅ ï ÉÎÔÅÒÅÓÓÁÎÔÅ ÎïɉȦɊȾ ÁÔï Á ÇÅÎÔÅ УÉÃÁ ÌÜȾ ÍÅÉÏ ÂÏÂÏȠ 

υȢρȢσ 2ÏÌð -ÁËÅÒ 

/ 2ÏÌÅǶ -ÁËÅÒȟ ÅÖÅÎÔÏ ÓÕÂÓÅÑÕÅÎÔÅ ÁǮ -ÏÓÔÒÁ -ÁËÅÒȟ ÔÅÖÅ ÁÐÌÉÃÁëÁǿÏ ÕǲÎÉÃÁ ÅÍ ÃÁÄÁ 

ÕÍÁ ÄÁÓ ÅÓÃÏÌÁÓ ÐÁÒÃÅÉÒÁÓȢ 4ÏÄÏÓ ÏÓ ÅÎÃÏÎÔÒÏÓ ÓÅ ÄÅÓÅÎÒÏÌÁÒÁÍ ÁÉÎÄÁ ÎÏ ÍÅǶÓ ÄÅ ÁÂÒÉÌ ÄÅ 

 
8 /Ó ÃÏǲÄÉÇÏÓ ÁÄÏÔÁÄÏÓ ÐÁÒÁ ÉÄÅÎÔÉПÉÃÁÒ ÏÓ ÁÌÕÎÏÓ ÎÁÓ ÔÒÁÎÓÃÒÉëÏǿÅÓ ÄÏÓ ÇÒÕÐÏÓ ÆÏÃÁÉÓ ÓÅÇÕÉÕ Á ÓÅÑÕÅǶÎÃÉÁ ÄÏÓ 
ÎÕǲÍÅÒÏÓ ÉÎÔÅÉÒÏÓ Å ÎÁǿÏ ÏÂÅÄÅÃÅÕ Á ÎÅÎÈÕÍ ÏÕÔÒÏ ÃÒÉÔÅǲÒÉÏ ÓÅÎÁǿÏ Á ÏÒÄÅÍ ÃÏÍ ÑÕÅ ÓÕÁÓ ÐÒÉÍÅÉÒÁÓ ÆÁÌÁÓ 
ÆÏÒÁÍ ÃÁÐÔÁÄÁÓȢ 

14 16 1 0 0 0

Ю ψ Ъ Џ N/A

No geral, como foi a sua 
experiência na Mostra Maker?

16 2 13 0

Sim Um
pouco

Não N/A

Você já tinha interesse nos 
temas do projeto (Robótica, 
impressão 3D, programação, 

etc) antes de participar da 
Mostra Maker?  
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ςπςσȢ %Í ÁÌÇÕÍÁÓ ÉÎÓÔÉÔÕÉëÏǿÅÓȟ ÕÔÉÌÉÚÏÕȤÓÅ Ï ÍÅÓÍÏ ÌÏÃÁÌ ÄÁ -ÏÓÔÒÁ -ÁËÅÒȟ ÅÎÑÕÁÎÔÏ ÅÍ 

ÏÕÔÒÁÓȟ ÏÐÔÏÕȤÓÅ ÐÏÒ ÁÍÂÉÅÎÔÅÓ ÍÁÉÓ ÃÏÍÐÁÃÔÏÓ Å ÒÅÓÅÒÖÁÄÏÓȟ ÃÏÍÏ ÏÓ ÌÁÂÏÒÁÔÏǲÒÉÏ ÄÅ 

ÃÉÅǶÎÃÉÁÓȢ ! ÅÓÃÏÌÈÁ ÄÏ ÅÓÐÁëÏ ПÉÃÏÕ Á ÃÒÉÔÅǲÒÉÏ ÅØÃÌÕÓÉÖÏ ÄÁ ÇÅÓÔÁǿÏ ÄÅ ÃÁÄÁ ÅÓÃÏÌÁ ÐÁÒÃÅÉÒÁȢ 

$ÉÆÅÒÅÎÔÅÍÅÎÔÅ ÄÁ -ÏÓÔÒÁ -ÁËÅÒȟ ÑÕÅ ÁÔÅÎÄÅÕ ÍÁÉÓ ÄÅ ςπππ ÁÌÕÎÏÓȟ Ï 2ÏÌÅǶ -ÁËÅÒ 

ÌÉÍÉÔÏÕȤÓÅ Á φπ ÐÁÒÔÉÃÉÐÁÎÔÅÓ ÐÏÒ ÅÓÃÏÌÁȟ ÔÏÔÁÌÉÚÁÎÄÏ ςτπ ÁÌÕÎÏÓȢ %ÓÔÁ ÒÅÄÕëÁǿÏ ÐÅÒÍÉÔÉÕ 

ÕÍÁ ÅØÐÅÒÉÅǶÎÃÉÁ ÍÁÉÓ ÆÏÃÁÄÁ Å ÁÐÒÏÆÕÎÄÁÄÁȟ ÅÍÂÏÒÁ Ï ÎÕǲÍÅÒÏ ÄÅ ÁÌÕÎÏÓ ÁÉÎÄÁ ÆÏÓÓÅ 

ÅØÐÒÅÓÓÉÖÏȢ 

! ÓÅÌÅëÁǿÏ ÄÏÓ ÐÁÒÔÉÃÉÐÁÎÔÅÓ ÆÏÉ ÃÏÎÄÕÚÉÄÁ ÐÅÌÏÓ ÐÒÏÆÅÓÓÏÒÅÓ ÄÅ ÃÉÅǶÎÃÉÁÓȟ ÑÕÅ 

ÔÉÖÅÒÁÍ ÁÕÔÏÎÏÍÉÁ ÐÁÒÁ ÅÓÔÁÂÅÌÅÃÅÒ ÓÅÕÓ ÐÒÏǲÐÒÉÏÓ ÃÒÉÔÅǲÒÉÏÓ Å ÍÅǲÔÏÄÏÓȢ /ÂÓÅÒÖÏÕȤÓÅ ÑÕÅȟ 

ÅÍ ÇÅÒÁÌȟ ÏÓ ÄÏÃÅÎÔÅÓ ÂÕÓÃÁÒÁÍ ÏÐÉÎÉÏǿÅÓ ÄÅ ÃÏÌÅÇÁÓ ÐÒÏÆÅÓÓÏÒÅÓ Å ÇÅÓÔÏÒÅÓ ÅÓÃÏÌÁÒÅÓȟ 

ÅÍÂÏÒÁ Á ÄÅÃÉÓÁǿÏ ПÉÎÁÌ ÐÅÒÍÁÎÅÃÅÓÓÅ ÃÅÎÔÒÁÌÉÚÁÄÁȢ /Ó ÃÒÉÔÅǲÒÉÏÓ ÄÅ ÓÅÌÅëÁǿÏ ÃÏÍÕÍÅÎÔÅ 

ÒÅÌÁÔÁÄÏÓ ÉÎÃÌÕąǲÒÁÍȡ ÉÎÔÅÒÅÓÓÅ ÍÁÎÉÆÅÓÔÏ ÄÏÓ ÁÌÕÎÏÓȟ ÄÅÓÅÍÐÅÎÈÏ ÅÓÃÏÌÁÒȟ ÈÉÓÔÏǲÒÉÃÏ 

ÃÏÍÐÏÒÔÁÍÅÎÔÁÌȟ ÄÉÓÐÏÎÉÂÉÌÉÄÁÄÅ ÄÅ ÔÅÍÐÏȟ ÁÃÅÓÓÏ Á ÔÅÃÎÏÌÏÇÉÁÓ Å ÁÕÔÏÒÉÚÁëÁǿÏ ÄÏÓ 

ÒÅÓÐÏÎÓÁǲÖÅÉÓȢ 

$ÕÒÁÎÔÅ ÃÏÎÖÅÒÓÁÓ ÉÎÆÏÒÍÁÉÓ ÃÏÍ ÐÒÏÆÅÓÓÏÒÅÓ Å ÁÌÕÎÏÓȟ ÅÍÅÒÇÉÒÁÍ ÒÅÌÁÔÏÓ ÑÕÅ 

ÉÌÕÓÔÒÁÍ Á ÄÉÍÅÎÓÁǿÏ ÓÕÂÊÅÔÉÖÁ ÄÏ ÐÒÏÃÅÓÓÏ ÄÅ ÓÅÌÅëÁǿÏȢ /Ó ÁÌÕÎÏÓ ÅØÐÒÅÓÓÁÒÁÍ ÕÍÁ ÁÍÐÌÁ 

ÇÁÍÁ ÄÅ ÅÍÏëÏǿÅÓȟ ÁÂÒÁÎÇÅÎÄÏ ÄÅÓÄÅ ÁÎÓÉÅÄÁÄÅ Å ÁÐÒÅÅÎÓÁǿÏ ÁÔÅǲ ÅÎÔÕÓÉÁÓÍÏ Å ÅÕÆÏÒÉÁȢ 

!ÌÇÕÎÓ ÍÁÎÉÆÅÓÔÁÒÁÍ ÕÍ ÆÏÒÔÅ ÄÅÓÅÊÏ ÄÅ ÐÁÒÔÉÃÉÐÁÒȟ ÅÎÑÕÁÎÔÏ ÏÕÔÒÏÓ ÒÅÖÅÌÁÒÁÍ ÒÅÃÅÉÏÓ 

ÓÏÂÒÅ Á ÐÏÓÓÉÂÉÌÉÄÁÄÅ ÄÅ ÓÅ ÓÅÎÔÉÒÅÍ ÉÓÏÌÁÄÏÓ ÎÏ ÎÏÖÏ ÁÍÂÉÅÎÔÅȢ (ÏÕÖÅ ÔÁÍÂÅǲÍ 

ÅØÐÒÅÓÓÏǿÅÓ ÄÅ ÉÎÔÅÎÓÁ ÁÌÅÇÒÉÁ Å ÒÅÁÌÉÚÁëÁǿÏ ÁÏ ÓÅÒÅÍ ÓÅÌÅÃÉÏÎÁÄÏÓ ÐÁÒÁ ÅÓÔÁ ÅÔÁÐÁȢ 0ÏÒ 

ÏÕÔÒÏ ÌÁÄÏȟ ÏÓ ÐÒÏÆÅÓÓÏÒÅÓ ÄÅÓÔÁÃÁÒÁÍ Á ÃÏÍÐÌÅØÉÄÁÄÅ ÉÎÅÒÅÎÔÅ ÁÏ ÐÒÏÃÅÓÓÏ ÄÅ ÓÅÌÅëÁǿÏȢ 

%ÌÅÓ ÍÅÎÃÉÏÎÁÒÁÍ Á ÄÉПÉÃÕÌÄÁÄÅ ÅÍ ÅÓÃÏÌÈÅÒ ÅÎÔÒÅ ÏÓ ÍÕÉÔÏÓ ÁÌÕÎÏÓ ÉÎÔÅÒÅÓÓÁÄÏÓ Å 

ÅØÐÒÅÓÓÁÒÁÍ Ï ÄÅÓÅÊÏ ÄÅ ÐÏÄÅÒ ÉÎÃÌÕÉÒ ÕÍ ÎÕǲÍÅÒÏ ÍÁÉÏÒ ÄÅ ÐÁÒÔÉÃÉÐÁÎÔÅÓȟ ÒÅÃÏÎÈÅÃÅÎÄÏ 

ÑÕÅ ÍÕÉÔÏÓ ÅÓÔÕÄÁÎÔÅÓ ÍÅÒÅÃÅÄÏÒÅÓ ÁÃÁÂÁÒÁÍ ПÉÃÁÎÄÏ ÄÅ ÆÏÒÁ ÄÅÖÉÄÏ ÁǮÓ ÌÉÍÉÔÁëÏǿÅÓ ÄÅ 

ÖÁÇÁÓȢ 

/ ÅÖÅÎÔÏ ÏÃÏÒÒÅÕ ÅÍ ÕÍ ÕǲÎÉÃÏ ÄÉÁ ÅÍ ÃÁÄÁ ÅÓÃÏÌÁȟ ÃÏÍ ÄÕÒÁëÁǿÏ ÔÏÔÁÌ ÄÅ τ ÈÏÒÁÓȟ 

ÓÅÍ ÃÏÎÔÁÒ ÕÍ ÉÎÔÅÒÖÁÌÏ ÄÅ σπ ÍÉÎÕÔÏÓ ÄÕÒÁÎÔÅ ÓÕÁ ÅØÅÃÕëÁǿÏȢ !Ó ÅÓÃÏÌÁÓ 

ÒÅÓÐÏÎÓÁÂÉÌÉÚÁÒÁÍȤÓÅ ÐÅÌÁ ÌÏÇąǲÓÔÉÃÁ ÌÏÃÁÌȟ ÉÎÃÌÕÉÎÄÏ ÅÓÐÁëÏ ÆąǲÓÉÃÏȟ ÍÏÂÉÌÉÁǲÒÉÏ Å 

ÅÑÕÉÐÁÍÅÎÔÏÓ ÄÅ ÐÒÏÊÅëÁǿÏȢ ! ÅÑÕÉÐÅ ÄÏ #%&%4Ȥ-' ÅÎÃÁÒÒÅÇÏÕȤÓÅ ÄÏ ÔÒÁÎÓÐÏÒÔÅ Å 

ÍÏÎÔÁÇÅÍ ÄÏÓ ÒÅÃÕÒÓÏÓ ÔÅÃÎÏÌÏǲÇÉÃÏÓȟ ÏÒÇÁÎÉÚÁÎÄÏ ÅÓÔÁÎÄÅÓ ÔÅÍÁǲÔÉÃÏÓ ÓÉÍÉÌÁÒÅÓ ÁÏÓ ÄÁ 

-ÏÓÔÒÁ -ÁËÅÒȟ ÍÁÓ ÃÏÍ ÁÄÉëÏǿÅÓ ÅÓÐÅÃÉÁÉÓ ÐÒÉÎÃÉÐÁÌÍÅÎÔÅ ÖÏÌÔÁÄÁÓ ÐÁÒÁ ÁÔÉÖÉÄÁÄÅÓ 

ÐÒÁǲÔÉÃÁÓȢ 
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υȢρȢσȢρ $ÉÁǲÒÉÏ ÄÅ ÃÁÍÐÏ 

/ 2ÏÌÅǶ -ÁËÅÒ ÉÎÉÃÉÁÖÁȤÓÅ ÃÏÍ ÕÍÁ ÁÐÒÅÓÅÎÔÁëÁǿÏ ÉÎÔÒÏÄÕÔÏǲÒÉÁ ÃÏÎÄÕÚÉÄÁ ÐÅÌÏ 

ÉÎÓÔÒÕÔÏÒ ÄÏ #%&%4Ȥ-'Ȣ %ÓÔÁ ÁÂÏÒÄÁÖÁ Á ÈÉÓÔÏǲÒÉÁ Å ÃÏÎÃÅÉÔÏ ÄÏ ÐÒÏÊÅÔÏȟ ÓÅÕÓ ÆÕÎÄÁÍÅÎÔÏÓȟ 

Á #ÕÌÔÕÒÁ -ÁËÅÒ Å Á ÁÂÏÒÄÁÇÅÍ 34%!-ȟ ÓÅÕÓ ÏÂÊÅÔÉÖÏÓȟ ÉÄÅÁÉÓ Å ÅÔÁÐÁÓ ÆÕÔÕÒÁÓȢ 3ÅÇÕÉÁȤÓÅ 

ÐÁÒÁ ÕÍ ÍÏÍÅÎÔÏ ÄÅ ÁÐÒÅÓÅÎÔÁëÁǿÏ ÄÏÓ ÅÎÖÏÌÖÉÄÏÓȟ ÏÓ ÉÎÓÔÒÕÔÏÒÅÓȟ ÍÏÎÉÔÏÒÅÓȟ 

ÐÒÏÆÅÓÓÏÒÅÓȟ Å ÁÔÅǲ Ï ÐÅÓÑÕÉÓÁÄÏÒ ÑÕÅ ÏÓ ÁÃÏÍÐÁÎÈÁÖÁȟ ÑÕÅ ÅÓÃÒÅÖÉÁ ÅÓÔÁ ÐÅÓÑÕÉÓÁȟ Å 

ÁÐÒÏÖÅÉÔÁÖÁ Á ÄÅÉØÁ ÔÁÍÂÅǲÍ ÐÁÒÁ ÅØÐÌÉÃÁÒ ÕÍ ÐÏÕÃÏ ÄÏ ÓÅÕ ÐÁÐÅÌ ÄÅ ÏÂÓÅÒÖÁÄÏÒ Å 

ÁÓÓÅÇÕÒÁÒ Á ÃÏÎПÉÄÅÎÃÉÁÌÉÄÁÄÅ ÄÏÓ ÐÁÒÔÉÃÉÐÁÎÔÅÓȢ 

! ÄÉÎÁǶÍÉÃÁ ÄÏ ÅÖÅÎÔÏ ÃÏÎÓÉÓÔÉÁ ÅÍ ÇÒÕÐÏÓ ÄÅ ÁÌÕÎÏÓ ÒÏÔÁÃÉÏÎÁÎÄÏ ÅÎÔÒÅ ÏÓ 

ÅÓÔÁÎÄÅÓ ÔÅÍÁǲÔÉÃÏÓȟ ÃÁÄÁ ÕÍ ÍÅÄÉÁÄÏ ÐÏÒ ÕÍ ÏÕ ÍÁÉÓ ÍÏÎÉÔÏÒÅÓȢ / ÉÎÓÔÒÕÔÏÒ ÄÏ #%&%4Ȥ

-' ПÉÃÁÖÁ ÒÅÓÐÏÎÓÁǲÖÅÌ ÐÏÒ ÕÍ ÅÓÔÁÎÄÅ ÅÓÐÅÃąǲПÉÃÏȟ ÅÎÑÕÁÎÔÏ Ï ÐÒÏÆÅÓÓÏÒ ÄÅ ÃÉÅǶÎÃÉÁÓ ÄÁ 

ÅÓÃÏÌÁ ÃÉÒÃÕÌÁÖÁȟ ÆÏÍÅÎÔÁÎÄÏ Ï ÅÎÇÁÊÁÍÅÎÔÏ ÄÏÓ ÁÌÕÎÏÓ Å ÁÔÕÁÎÄÏ ÃÏÍÏ ÅÌÏ ÅÎÔÒÅ #%&%4Ȥ

-'ȟ ÅÓÔÕÄÁÎÔÅÓ Å ÅÓÃÏÌÁȢ / ÐÅÓÑÕÉÓÁÄÏÒȟ ÃÏÍÏ ÄÅ ÐÒÁØÅ Á ÔÏÄÁÓ ÁÓ ÅÔÁÐÁÓ ÄÏ ÐÒÏÊÅÔÏȟ 

ÍÁÎÔÉÎÈÁȤÓÅ ÃÏÍÏ ÏÂÓÅÒÖÁÄÏÒȟ ÆÁÚÅÎÄÏ ÁÎÏÔÁëÏǿÅÓȟ ÏÃÁÓÉÏÎÁÌÍÅÎÔÅ ÒÅÇÉÓÔÒÁÎÄÏ Ï ÅÖÅÎÔÏ 

ÐÏÒ ÍÅÉÏ ÄÅ ÆÏÔÏÇÒÁПÉÁÓ Å ÉÎÔÅÒÁÇÉÎÄÏ ÃÏÍ ÏÓ ÐÁÒÔÉÃÉÐÁÎÔÅÓȢ 

/ ÅÎÃÅÒÒÁÍÅÎÔÏ ÄÏ ÅÖÅÎÔÏ ÅÒÁ ÍÁÒÃÁÄÏ ÐÏÒ ÕÍÁ ÆÁÌÁ ÄÏ ÉÎÓÔÒÕÔÏÒ ÄÏ #%&%4Ȥ-'ȟ 

ÑÕÅ ÁÇÒÁÄÅÃÉÁ Á ÐÁÒÔÉÃÉÐÁëÁǿÏ ÄÅ ÔÏÄÏÓȟ ÃÏÍÐÁÒÔÉÌÈÁÖÁ ÉÍÐÒÅÓÓÏǿÅÓ Å ÒÅÆÏÒëÁÖÁ ÉÎÆÏÒÍÁëÏǿÅÓ 

ÓÏÂÒÅ ÁÓ ÅÔÁÐÁÓ ÓÕÂÓÅÑÕÅÎÔÅÓ ÄÏ ÐÒÏÊÅÔÏȟ ÁÂÒÉÎÄÏ ÐÁÒÁ ÐÅÒÇÕÎÔÁÓȟ ÄÕǲÖÉÄÁÓ Å ÓÕÇÅÓÔÏǿÅÓ ÄÏÓ 

ÅÓÔÕÄÁÎÔÅÓȢ 

%ÓÔÅ ÆÏÒÍÁÔÏ ÄÏ 2ÏÌÅǶ -ÁËÅÒ ÐÒÏÐÏÒÃÉÏÎÏÕ ÕÍÁ ÅØÐÅÒÉÅǶÎÃÉÁ ÍÁÉÓ ÉÍÅÒÓÉÖÁ Å 

ÐÅÒÓÏÎÁÌÉÚÁÄÁ ÅÍ ÃÏÍÐÁÒÁëÁǿÏ ÃÏÍ Á -ÏÓÔÒÁ -ÁËÅÒȟ ÐÅÒÍÉÔÉÎÄÏ ÕÍÁ ÉÎÔÅÒÁëÁǿÏ ÍÁÉÓ 

ÐÒÏǲØÉÍÁ ÅÎÔÒÅ ÏÓ ÁÌÕÎÏÓ Å ÁÓ ÔÅÃÎÏÌÏÇÉÁÓ ÁÐÒÅÓÅÎÔÁÄÁÓȢ ! ÓÅÌÅëÁǿÏ ÄÅ ÐÁÒÔÉÃÉÐÁÎÔÅÓȟ ÅÍÂÏÒÁ 

ÄÅÓÁПÉÁÄÏÒÁȟ ÆÏÉ ÁÉÎÄÁ ÕÍ ÒÅÃÏÒÔÅ ÐÒÉÍÁǲÒÉÏ ÁÎÔÅÓ ÄÁ ÅÓÃÏÌÈÁ ПÉÎÁÌ ÄÅ ÁÌÕÎÏÓ ÑÕÅ 

ÉÎÔÅÇÒÁÒÉÁÍ ÃÏÍÏ ÐÁÒÔÉÃÉÐÁÎÔÅÓ ÁÓ ÅÔÁÐÁÓ ПÉÎÁÉÓȟ ÑÕÅ ÓÅÒÉÁÍ ÍÁÉÓ ÔÒÁÂÁÌÈÏÓÁÓ Å ÑÕÅ 

ÅØÉÇÉÒÉÁÍ ÍÁÉÏÒ ÃÏÍÐÒÏÍÅÔÉÍÅÎÔÏ Å ÔÅÍÐÏ ÄÅÄÉÃÁÄÏȢ !ÌÅǲÍ ÄÉÓÓÏȟ ÈÁÖÉÁ Ï ÆÁÔÏ ÄÅ ÑÕÅ Á 

ÃÁÐÁÃÉÄÁÄÅ ÄÏ ÐÒÏÊÅÔÏ ÅÍ ÁÃÏÌÈÅÒ ÁÌÕÎÏÓ ÅÒÁ ÌÉÍÉÔÁÄÁȟ ÔÁÎÔÏ ÐÏÒ ÓÕÁ ÎÁÔÕÒÅÚÁ ÄÅ ÐÒÏÊÅÔÏ 

ÐÉÌÏÔÏȟ Á ÐÁÒÔÉÃÉÐÁëÁǿÏ ÄÅ ÉÎÓÔÒÕÔÏÒÅÓȟ ÐÒÏÆÅÓÓÏÒÅÓ Å ÍÏÎÉÔÏÒÅÓȟ ÑÕÅ ÅÍ ÇÒÁÎÄÅ ÐÁÒÔÅ ÅÒÁ 

ÖÏÌÕÎÔÁǲÒÉÁȟ Å Á ÐÒÏǲÐÒÉÁ ÃÁÐÁÃÉÄÁÄÅ ÆąǲÓÉÃÁ Å ÍÁÔÅÒÉÁÌ ÄÉÓÐÏÎąǲÖÅÌȢ 

! &ÉÇÕÒÁ ςφ ÏÆÅÒÅÃÅ ÕÍ ÖÉÓÌÕÍÂÒÅ ÄÏ 2ÏÌÅǶ -ÁËÅÒ ÎÁÓ ÑÕÁÔÒÏ ÅÓÃÏÌÁÓ ÐÁÒÔÉÃÉÐÁÎÔÅÓȡ 
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&ÉÇÕÒÁ ςφ ɀ 2ÅÃÏÒÔÅÓ ÖÉÓÕÁÉÓ ÄÁ ÅÔÁÐÁ 2ÏÌÅǶ -ÁËÅÒȢ 

 

 

 
&ÏÎÔÅȡ !ÃÅÒÖÏ ÄÏ ÁÕÔÏÒȢ 

! &ÉÇÕÒÁ ςχ ÅØÐÌÏÒÁ ÏÓ ÄÁÄÏÓ ÏÂÔÉÄÏÓ ÐÏÒ ÍÅÉÏ ÄÏ ÑÕÅÓÔÉÏÎÁǲÒÉÏ ÁÃÅÒÃÁ ÄÏ 2ÏÌÅǶ 

-ÁËÅÒ Å ÄÏ ÍÏÍÅÎÔÏ ÅÍ ÑÕÅ ÅÌÅ ÓÅ ÅÎÃÏÎÔÒÁ ÎÁ ÅÓÔÒÕÔÕÒÁ ÄÏ ÐÒÏÊÅÔÏȟ ÁÏ ÌÁÄÏ ÄÁ ÅÔÁÐÁ 

ÁÎÔÅÒÉÏÒȟ Á ÄÁ -ÏÓÔÒÁ -ÁËÅÒȟ ÉÎÔÅÇÒÁÎÄÏ Á ÐÁÒÔÅ ÉÎÉÃÉÁÌ ÄÅ ÁÐÒÅÓÅÎÔÁëÁǿÏ ÄÏ ÐÒÏÊÅÔÏ Å ÄÅ 

ÆÏÃÏ ÎÁ ÄÉÖÕÌÇÁëÁǿÏ Å ÐÏÐÕÌÁÒÉÚÁëÁǿÏ ÄÁ ÃÉÅǶÎÃÉÁȟ ÔÅÃÎÏÌÏÇÉÁ Å ÉÎÏÖÁëÁǿÏȢ 
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&ÉÇÕÒÁ ςχ ɀ 2ÅÓÐÏÓÔÁÓ ÄÏ ÑÕÅÓÔÉÏÎÁǲÒÉÏ ÒÅÆÅÒÅÎÔÅÓ ÁǮ ÅÔÁÐÁ ÄÏ 2ÏÌÅǶ -ÁËÅÒȢ 

  

 

&ÏÎÔÅȡ $ÁÄÏÓ ÄÁ ÐÅÓÑÕÉÓÁȢ 

!ÂÁÉØÏ ÅÓÔÁǿÏ ÉÌÕÓÔÒÁÄÏÓ ÁÌÇÕÎÓ ÄÏÓ ÒÅÌÁÔÏÓ ÄÅ ÐÒÏÆÅÓÓÏÒÅÓ Å ÁÌÕÎÏÓ ÃÁÐÔÁÄÏÓ ÎÏÓ 

ÇÒÕÐÏÓ ÆÏÃÁÉÓ ÓÏÂÒÅ Á ÅÔÁÐÁ ÄÏ 2ÏÌÅǶ -ÁËÅÒȡ 

!ÌÕÎÏ υωȡ ÅÕ ÁÃÈÅÉ ÑÕÅ ÎÕÎÃÁ ÉÁ ÃÏÎÓÅÇÕÉÒ ÔÅÒ ÃÁÐÁÃÉÄÁÄÅ ÄÅ ÍÅØÅÒ ÎÅÓÓÅÓ 
ÔÒÅÍȾ ÖÉÕɉȩȦɊȾȾ ÎÞÏ ÉÁ ÔÅÒ ÎÅÍ ÃÏÒÁÇÅÍ ÄÅȾ ÔÉÐÏȾ ÍÅ ÃÏÍÐÒÏÍÅÔÅÒ Á ÆÁÚÅÒ 
Ï ÃÕÒÓÏȢȢȢȾ ÐÏÒÑÕÅ ÓÅÉ ÌÜȾ ÎÞÏ ÁÃÈÁÖÁ ÑÕÅ ÅÒÁ ÐÒÁ ÍÉÍ ÎïɉȩɊȾ ÑÕÅ ÅÕ ÎÞÏ 
ÃÏÎÓÅÇÕÉÁȢȢȢȾ ÍÁÓ ÑÕÁÎÄÏ ÔÅÖÅ Ï ÏÕÔÒÏ ÅÖÅÎÔÏ ÌÜȢȢȢȾ ÅÓÑÕÅÃÉ Ï ÎÏÍÅȢȢȢȾ Ï 
ÓÅÇÕÎÄÏ ȿȿ ɉ!ÌÕÎÏ υχɊ ÒÏÌð ÍÁËÅÒ ȿȿ ȾȢȢȢ ï ɉȦɊ Áþ ÎÏÓÓÁȾ Á ÇÅÎÔÅ ÊÜ ÆÅÚ ÔÁÎÔÁ 
ÃÏÉÓÁɉȦɊȾ ÎĕȢȢȢȾ ÆÏÉ ÍÕÉÔÏ ÌÅÇÁÌɉȦɊȾ Áþ ÅÕ ÊÜ УÉÑÕÅÉ Îï ΅ÈÕÍÍ ÓÅÒÜ ÑÕÅ ÅÕ 
ÃÏÎÓÉÇÏɉȩɊ΅Ƞ ɉÓÉÃɊ 

 

!ÌÕÎÏ φόȡ ÆÏÉ ÍÕÉÔÏ ÌÅÇÁÌȾ ÎÏÓÓÁȾȾ ÎÁÑÕÅÌÅ ÄÉÁ Á ÇÅÎÔÅ ÆÅÚ ÕÍ ÍÏÎÔÅ ÄÅ 
ÃÏÉÓÁ ÄÉÆÅÒÅÎÔÅȢȢȢȾ Å Á ÑÕÅ ÅÕ ÍÁÉÓ ÇÏÓÔÅÉ ÆÏÉ Á ÄÅ ÆÁÚÅÒ ÁÐÁÒÅÃÅÒ ÕÍÁ ÃÁÒÉÎÈÁ 
ÆÅÌÉÚȾ ÌÅÍÂÒÁ ɉȩɊȾ Å Á ÄÅ ÅÓÃÒÅÖÅÒ ÍÅÕ ÎÏÍÅ ÅÍ ÂÒÁÉÌÅȠ  

 

18 9 2 0 0 2

Ю ψ Ъ Џ N/A

No geral, como foi a sua 
experiência no Rolê Maker?

2

1

2

8

18

Eu não queria participar

Eu queria só um pouco

Eu queria mais ou
menos

Eu queria participar

Eu queria muito
participar

Como estava sua expectativa 
em ser selecionado(a) para 

participar das próximas etapas 
do projeto?  

19

12

0

0

0

Estimulado(a) e capaz

Estimulado(a), porém pouco capaz

Não lembro/Não sei responder

Desestimulado(a), porém capaz

Desestimulado(a) e incapaz

Depois de participar da Mostra Maker e do Rolê Maker como 
você se sentiu em relação a estudar temas como Robótica, 

Programação e Impressão 3D? 
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!ÌÕÎÏ χȡ ÃÁÒÁȾ ÑÕÁÎÄÏ ÅÕ ÓÏÕÂÅ ÑÕÅ ÆÕÉ ÅÓÃÏÌÈÉÄÏ ÐÒÏ ÐÒÏÊÅÔÏ ÅÕ УÉÑÕÅÉ ÔÉÐÏ 
΅ÎÏÓÓÁȾ ÓÅÒÜ ÑÕÅ ÅÕ ÖÏÕ ÄÁÒ ÃÏÎÔÁɉȩɊ΅ȾȾ ÅÕ ÔÁÖÁ ÓÕÐÅÒ ÁÎÓÉÏÓÏ ÍÁÓȢȢȢȾ ÍÕÉÔÏ 
ÆÅÌÉÚȾ ÎÏÓÓÁȾ ÍÉÎÈÁ ÍÞÅ ÅÎÔÞÏȢȢȢȾȠ 

 

!ÌÕÎÏ υύȡ ÎÏ ÃÏÍÅëÏ ÅÕ УÉÑÕÅÉ ÃÏÍ ÍÅÄÏ ÄÅ ÎÞÏ ÇÏÓÔÁÒȾ ÁÓÓÉÍȢȢȢȾ ÔÉÐÏȾ ÑÕÅ 
ÅÕ ÎÞÏ ÔÉÎÈÁ ÁÍÉÇÏ ÁÑÕÉȾ ÐÏÒÑÕÅ Ï ÐÏÖÏ ÄÁ ÍÉÎÈÁ ÓÁÌÁ ÎÞÏ ÅÎÔÒÏÕ ÍÁÉÓ 
ÎÉÎÇÕïÍȾ Óĕ ÅÕ Îï ɉȩȦɊ Áþ ÔÉÐÏȾ УÉÑÕÅÉ ÁÃÈÁÎÄÏ ÑÕÅ ÉÁ ÓÅÒ ÍÅÉÏ ÉÓÏÌÁÄÏȾȾ ÍÁÓ 
ÄÅÐÏÉÓ ÅÕ ÊÜ ÔÁÖÁ ÃÏÎÖÅÒÓÁÎÄÏ ÃÏÍ ÔÏÄÏ ÍÕÎÄÏɉȦɊȠ 

 

0ÒÏÆÅÓÓÏÒ #ȡ Á ÐÁÒÔÅ ÍÁÉÓ ÄÉУþÃÉÌ ÆÏÉ ÅÓÃÏÌÈÅÒ ÏÓ ÁÌÕÎÏÓȾ Á ÇÅÎÔÅ ÔÅÖÅ ÐÏÕÃÏ 
ÔÅÍÐÏ ÅÕ ÁÃÈÏȾ Å ÔÉÎÈÁ ÍÕÉÔÁ ÇÅÎÔÅ ÑÕÅÒÅÎÄÏȾ ÓÁÂÅɉȩɊȾȾ ÍÁÓ ÓÅ ÂÅÍ ÑÕÅȢȢȢȾ 
ÁÓÓÉÍȾ ÄÅ ÑÕÁÌÑÕÅÒ ÊÅÉÔÏ ÉÁ ÓÅÒ ÄÉУþÃÉÌ ÎïȢȢȢȾ ï ÄÉУþÃÉÌ Îï ÃÁÒÁ ɉȩɊȾ ÔÅÒ ÑÕÅ 
ÅÓÃÏÌÈÅÒ ÑÕÅÍ ÍÅÒÅÃÅ Å ÑÕÅÍ ÎÞÏ ÍÅÒÅÃÅ ɉȩɊȾ Á ÇÅÎÔÅ УÉÃÁ ÃÏÍ Ï ÃÏÒÁëÞÏ 
ÎÁ ÍÞÏ ÄÅ ÃÏÌÏÃÁÒ ÕÎÓ Å ÏÕÔÒÏÓ ÎÞÏȢȢȢȾ ÍÁÓ ÕÍÁ ÏÐÏÒÔÕÎÉÄÁÄÅ ÄÅÓÓÁȢȢȢȾ ÕÍÁ 
ÖÅÚ ÎÁ ÖÉÄÁ ÎïȾ ÅÕ ÐÏÒ ÅØÅÍÐÌÏ ÎÞÏ ÔÉÎÈÁ ÎÁÄÁ ÁÓÓÉÍ ÎÁ ÍÉÎÈÁ ïÐÏÃÁɉȦɊȾ 
ÎÅÍ ÐÁÒÅÃÉÄÏȾ ÐĖȾ ÊÜ ÐÅÎÓÏÕ ɉȩȦɊȠ 

/Ó ÅÖÅÎÔÏÓ ÉÎÉÃÉÁÉÓȟ -ÏÓÔÒÁ -ÁËÅÒ Å 2ÏÌÅǶ -ÁËÅÒȟ ÒÅÃÅÂÅÒÁÍ ÆÅÅÄÂÁÃË ÍÕÉÔÏ 

ÐÏÓÉÔÉÖÏ ÄÏÓ ÁÌÕÎÏÓȢ .Ï ÅÎÔÁÎÔÏȟ Ï 2ÏÌÅǶ -ÁËÅÒ ÏÂÔÅÖÅ ÕÍ ÍÁÉÏÒ ÎÕǲÍÅÒÏ ÄÅ ÁÖÁÌÉÁëÏǿÅÓ 

ÍÁǲØÉÍÁÓȟ ÐÒÏÖÁÖÅÌÍÅÎÔÅ ÄÅÖÉÄÏ ÁǮ ÅØÔÅÎÓÁ ÉÎÔÅÒÁëÁǿÏ ÃÏÍ ÔÅÃÎÏÌÏÇÉÁÓȟ ÐÒÏÆÅÓÓÏÒÅÓ Å 

ÍÏÎÉÔÏÒÅÓ ÄÏ #%&%4Ȥ-' ÐÏÓÓÉÂÉÌÉÔÁÄÁ ÎÅÓÓÅ ÅÖÅÎÔÏ ÍÁÉÓ ÌÏÎÇÏ Å ÒÅÓÅÒÖÁÄÏȢ  

/Ó ÁÌÕÎÏÓ ÅØÐÒÅÓÓÁÒÁÍ ÃÏÎÓÉÄÅÒÁǲÖÅÌ ÉÎÔÅÒÅÓÓÅ ÎÏÓ ÔÏǲÐÉÃÏÓ ÁÐÒÅÓÅÎÔÁÄÏÓȟ ÉÎÃÌÕÉÎÄÏ 

2ÏÂÏǲÔÉÃÁȟ 0ÒÏÇÒÁÍÁëÁǿÏ Å )ÍÐÒÅÓÓÁǿÏ σ$ȟ ÍÅÓÍÏ ÁÎÔÅÓ ÄÁ -ÏÓÔÒÁ -ÁËÅÒȢ ! ÐÁÒÔÉÃÉÐÁëÁǿÏ 

ÅÍ ÁÍÂÏÓ ÏÓ ÅÖÅÎÔÏÓ ÉÎÉÃÉÁÉÓ ÐÁÒÅÃÅÕ ÅÎÃÏÒÁÊÁÒ ÏÓ ÁÌÕÎÏÓ Á ÓÅ ÅÎÖÏÌÖÅÒÅÍ ÎÏ ÐÒÏÊÅÔÏȟ 

ÁÐÅÓÁÒ ÄÅ ÁÌÇÕÎÓ ÉÎÉÃÉÁÌÍÅÎÔÅ ÓÅ ÓÅÎÔÉÒÅÍ ÉÎÁÄÅÑÕÁÄÏÓ ÐÏÒ ÎÁǿÏ ÓÅÎÔÉÒÅÍ ÃÁÐÁÚÅÓȢ %ÓÔÁ 

ÎÏëÁǿÏ ÄÅ ÃÏÍÐÅÔÅǶÎÃÉÁ ÅÎÃÏÎÔÒÁȤÓÅ ÍÁÉÓ ÄÉÓÃÕÔÉÄÁ ÁÏ ÌÏÎÇÏ ÄÁÓ ÐÒÏǲØÉÍÁÓ ÄÅÓÃÒÉëÏǿÅÓ ÄÁÓ 

ÅÔÁÐÁÓ ÄÏ ÐÒÏÊÅÔÏȢ 

υȢρȢτ -ÉÎÉÃÕÒÓÏÓ (þÂÒÉÄÏÓ 

/Ó -ÉÎÉÃÕÒÓÏÓ (ąǲÂÒÉÄÏÓ ÓÅ ÄÅÓÅÎÒÏÌÁÒÁÍ ÅÍ ÕÍ ÉÎÔÅÒÖÁÌÏ ÄÅ υ ÍÅÓÅÓȟ ÅÎÔÒÅ ÍÁÉÏ 

Å ÓÅÔÅÍÂÒÏ ÄÅ ςπςσȟ ÃÏÎÔÁÎÄÏ ÃÏÍ υ ÅÎÃÏÎÔÒÏÓ ÐÒÅÓÅÎÃÉÁÉÓ ÐÁÒÁ ÃÁÄÁ ÅÓÃÏÌÁ ÐÁÒÃÅÉÒÁȟ 

ÓÅÎÄÏ σ ÎÁ ÐÒÏǲÐÒÉÁ ÅÓÃÏÌÁ Å ς ÎÏ ,ÁÂ -ÁËÅÒȢ &ÏÒÁÍ ÓÅÌÅÃÉÏÎÁÄÏÓ ρφ ÁÌÕÎÏÓ ÄÅ ÃÁÄÁ ÅÓÃÏÌÁ 

ÐÁÒÁ ÐÁÒÔÉÃÉÐÁÒ ÄÅÓÔÁ ÅÔÁÐÁȠ ÃÏÍ ÅØÃÅëÁǿÏ ÄÁ %ÓÃÏÌÁ $ȟ ÑÕÅ ÉÎÃÌÕÉÕ ÕÍ ÁÌÕÎÏ ÁÄÉÃÉÏÎÁÌ ÄÏ 

ÓÅØÔÏ ÁÎÏȟ ÍÕÉÔÏ ÉÎÔÅÒÅÓÓÁÄÏ ÅÍ ÐÁÒÔÉÃÉÐÁÒ Å ÑÕÅ ÊÁǲ ÈÁÖÉÁ ÄÅÓÅÎÖÏÌÖÉÄÏ ÐÒÏÊÅÔÏÓ 

ÒÅÌÁÃÉÏÎÁÄÏÓ ÁǮ ÒÏÂÏǲÔÉÃÁȟ ÁÐÒÅÓÅÎÔÁÄÏÓ ÎÁ &ÅÉÒÁ ÄÅ #ÉÅǶÎÃÉÁÓ ÄÏ ÁÎÏ ÁÎÔÅÒÉÏÒȢ #ÁÄÁ ÅÓÃÏÌÁȟ 

ÓÏÂ ÃÏÏÒÄÅÎÁëÁǿÏ ÄÅ ÓÅÕ ÒÅÓÐÅÃÔÉÖÏ ÐÒÏÆÅÓÓÏÒ ÒÅÐÒÅÓÅÎÔÁÎÔÅȟ ÃÏÎÄÕÚÉÕ Á ÓÅÌÅëÁǿÏ ÄÏÓ 

ÁÌÕÎÏÓ ÄÅ ÍÁÎÅÉÒÁ ÕǲÎÉÃÁȟ ÃÏÍ ÃÒÉÔÅǲÒÉÏÓ ÉÎÄÉÖÉÄÕÁÉÓ Å ÁÄÅÑÕÁÄÏÓ ÁÏ ÃÏÎÔÅØÔÏ Å 

ÎÅÃÅÓÓÉÄÁÄÅÓ ÌÏÃÁÉÓȟ ÈÁÖÅÎÄÏ ÔÏÔÁÌ ÌÉÂÅÒÄÁÄÅ Å ÃÏÎÓÅÑÕÅÎÔÅ ÒÅÓÐÏÎÓÁÂÉÌÉÄÁÄÅ ÄÏÓ 

ÐÒÏÆÅÓÓÏÒÅÓ ÎÅÓÓÅ ÐÒÏÃÅÓÓÏ ÄÅ ÓÅÌÅëÁǿÏȢ 
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/Ó -ÉÎÉÃÕÒÓÏÓ (ąǲÂÒÉÄÏÓ ÃÏÍÂÉÎÁÒÁÍ ÓÅÓÓÏǿÅÓ ÐÒÅÓÅÎÃÉÁÉÓ Å ÏÎÌÉÎÅȢ !Ó ÓÅÓÓÏǿÅÓ 

ÐÒÅÓÅÎÃÉÁÉÓȟ ÑÕÅ ÏÃÏÒÒÅÒÁÍ ÔÁÎÔÏ ÎÁÓ ÅÓÃÏÌÁÓ ÑÕÁÎÔÏ ÎÏ ,ÁÂ -ÁËÅÒȟ ÔÉÖÅÒÁÍ ÄÕÒÁëÁǿÏ ÄÅ 

ÑÕÁÔÒÏ ÈÏÒÁÓ ÃÁÄÁȢ .ÅÓÔÁÓ ÏÐÏÒÔÕÎÉÄÁÄÅÓȟ ÏÓ ÁÌÕÎÏÓ ÅÒÁÍ ÄÉÖÉÄÉÄÏÓ ÅÍ ÇÒÕÐÏÓ ÄÅ ÑÕÁÔÒÏ 

ÉÎÔÅÇÒÁÎÔÅÓ ÐÁÒÁ ÕÔÉÌÉÚÁÒ ÎÏÔÅÂÏÏËÓȟ ÉÍÐÒÅÓÓÏÒÁÓ σ$ȟ ËÉÔÓ ÄÅ ÒÏÂÏǲÔÉÃÁ Å ÐÒÏÇÒÁÍÁëÁǿÏ 

ÆąǲÓÉÃÁȟ ÐÁÒÁ ÅÎÔÁǿÏ ÒÅÁÌÉÚÁÒ ÁÔÉÖÉÄÁÄÅÓ Å ÄÅÓÁПÉÏÓ ÐÒÏÐÏÓÔÏÓȢ / ÐÒÏÆÅÓÓÏÒ ÄÏ #%&%4Ȥ-' ÅÒÁ 

ÑÕÅÍ ÃÏÎÄÕÚÉÁ ÁÓ ÁÕÌÁÓ Å ÏÒÉÅÎÔÁÖÁ ÏÓ ÁÌÕÎÏÓȟ ÅÎÑÕÁÎÔÏ ÍÏÎÉÔÏÒÅÓ ÐÒÅÓÔÁÖÁÍ ÁÓÓÉÓÔÅǶÎÃÉÁ 

ÉÎÄÉÖÉÄÕÁÌ Á ÃÁÄÁ ÇÒÕÐÏȢ 

!Ó ÁÔÉÖÉÄÁÄÅÓ ÏÎÌÉÎÅ ÃÏÎÓÉÓÔÉÒÁÍ ÅÍ ÍÁÔÅÒÉÁÉÓ ÄÅ ÅÓÔÕÄÏ ÄÉÖÅÒÓÏÓ Å ÔÁÒÅÆÁÓ 

ÉÎÄÉÖÉÄÕÁÉÓȟ ÑÕÅ ÄÅÖÅÒÉÁÍ ÓÅÒ ÃÏÎÃÌÕąǲÄÏÓ ÐÅÌÏÓ ÁÌÕÎÏÓ ÅÍ ÓÅÕ ÔÅÍÐÏ ÌÉÖÒÅȟ ÆÏÒÁ ÄÁ ÅÓÃÏÌÁ 

Å ÅÍ ÍÏÍÅÎÔÏÓ ÁÌÈÅÉÏÓ ÁÏÓ ÅÎÃÏÎÔÒÏÓ ÄÏ ÐÒÏÊÅÔÏȢ !ÌÇÕÍÁÓ ÅÓÃÏÌÁÓ ÔÉÖÅÒÁÍ ÍÁÉÓ 

ÆÁÃÉÌÉÄÁÄÅ ÅÍ ÏÆÅÒÅÃÅÒ ÁÃÅÓÓÏ ÁǮ ÃÏÍÐÕÔÁÄÏÒÅÓ Å ÉÎÔÅÒÎÅÔ ÐÁÒÁ ÁÕØÉÌÉÁÒ ÏÓ ÁÌÕÎÏÓ ÎÅÓÓÁ 

ÅÍÐÒÅÉÔÁÄÁȟ ÍÁÓ ÈÁǲ ÄÅ ÓÅ ÐÏÎÄÅÒÁÒ ÑÕÅ ÔÏÄÏ Ï ÅÓÆÏÒëÏ ÄÉÓÐÅÎÄÉÄÏ ÎÅÓÓÅ ÁÕØąǲÌÉÏ ÆÏÉ 

ÒÅÁÌÉÚÁÄÏ ÐÅÌÏÓ ÐÒÏÆÅÓÓÏÒÅÓ ÄÁÓ ÅÓÃÏÌÁÓ ÑÕÅȟ ÁÌÅǲÍ ÄÅ ÔÕÄÏȟ ÐÒÅÃÉÓÁÒÁÍ ÓÅ ÄÅÓÄÏÂÒÁÒ ÐÁÒÁ 

ÅÎÃÏÎÔÒÁÒ Ï ÔÅÍÐÏ Å ÏÓ ÒÅÃÕÒÓÏÓ ÎÅÃÅÓÓÁǲÒÉÏÓȢ )ÍÐÏÒÔÁÎÔÅ ÐÏÎÔÕÁÒ ÔÁÍÂÅǲÍ ÑÕÅȟ ÁÉÎÄÁ ÎÏ 

ÐÒÏÃÅÓÓÏ ÄÅ ÓÅÌÅëÁǿÏ ÄÏÓ ÁÌÕÎÏÓȟ ÔÏÄÁÓ ÁÓ ÅÓÃÏÌÁÓ ÃÏÎÓÉÄÅÒÁÒÁÍ Á ÄÉÓÐÏÎÉÂÉÌÉÄÁÄÅ ÄÅ ÔÅÍÐÏ 

Å ÁÃÅÓÓÏ Á ÔÅÃÎÏÌÏÇÉÁÓ ÃÏÍÏ ÃÏÍÐÕÔÁÄÏÒȟ ÃÅÌÕÌÁÒ Å ÉÎÔÅÒÎÅÔȟ ÃÏÍÏ ÃÒÉÔÅǲÒÉÏ ÄÅ ÓÅÌÅëÁǿÏȟ 

ÓÅÎÄÏ ÏÓ ÁÌÕÎÏÓ ÉÎÔÅÒÅÓÓÁÄÏÓ ÓÉÄÏ ÁÖÉÓÁÄÏÓ ÓÏÂÒÅ Á ÎÅÃÅÓÓÉÄÁÄÅ ÄÅ ÓÅ ÃÏÍÐÒÏÍÅÔÅÒ Á 

ÁÃÅÓÓÁÒ ÏÓ ÍÁÔÅÒÉÁÉÓ ÖÉÒÔÕÁÉÓ Å ÃÏÍÐÌÅÔÁÒ ÁÓ ÁÔÉÖÉÄÁÄÅÓ ÏÎÌÉÎÅ ÑÕÁÎÄÏ ÓÏÌÉÃÉÔÁÄÏȢ ! 

ÐÒÉÎÃÉÐÁÌ ÆÕÎëÁǿÏ ÄÏÓ ÍÁÔÅÒÉÁÉÓ ÖÉÒÔÕÁÉÓ ÅÒÁ ÐÅÒÍÉÔÉÒ ÑÕÅ ÏÓ ÁÌÕÎÏÓ ÆÏÓÓÅÍ ÉÎÔÒÏÄÕÚÉÄÏÓ ÁÏ 

ÃÏÎÔÅÕǲÄÏ ÁÎÔÅÓ ÄÏÓ ÅÎÃÏÎÔÒÏÓ ÐÒÅÓÅÎÃÉÁÉÓȟ ÒÅÁÌÉÚÁÎÄÏ ÉÎÃÌÕÓÉÖÅ ÓÉÍÕÌÁëÏǿÅÓ ÄÅ ÍÏÎÔÁÇÅÎÓ 

Å ÐÒÏÔÏǲÔÉÐÏÓ ÑÕÅ ÓÅÒÉÁÍ ÐÏÓÔÅÒÉÏÒÍÅÎÔÅ ÆÅÉÔÏÓ ПÉÓÉÃÁÍÅÎÔÅȟ ÐÁÒÁ ÁÓÓÉÍ ÏÔÉÍÉÚÁÒ Ï ÔÅÍÐÏ 

ÄÅ ÅÎÃÏÎÔÒÏ ÐÒÅÓÅÎÃÉÁÌ ÃÏÍ ÁÔÉÖÉÄÁÄÅÓ Å ÉÎÔÅÒÁëÏǿÅÓ ÑÕÅ ÅØÔÒÁÐÏÌÁÍ Ï ÂÁǲÓÉÃÏȟ ÁÂÒÉÎÄÏ ÍÁÉÓ 

ÅÓÐÁëÏ ÐÁÒÁ ÄÉÓÃÕÓÓÏǿÅÓȟ ÄÅÂÁÔÅÓ Å ÁÔÉÖÉÄÁÄÅÓ ÐÒÁǲÔÉÃÁÓȟ ÁǮ ÍÅÄÉÄÁ ÑÕÅ ÓÅ ÒÅÄÕÚÉÁ Ï ÔÅÍÐÏ 

ÎÅÃÅÓÓÁǲÒÉÏ ÐÁÒÁ ÅØÐÌÉÃÁëÏǿÅÓ ÅÍ ÆÏÒÍÁ ÄÅ ÍÏÎÏǲÌÏÇÏ ÄÏ ÉÎÓÔÒÕÔÏÒȢ 

/ ÃÏÎÔÅÕǲÄÏ ÏÎÌÉÎÅ ÆÏÉ ÅÓÔÒÕÔÕÒÁÄÏ ÅÍ ÍÏǲÄÕÌÏÓ Å ÍÉÎÉÃÕÒÓÏÓ ÄÉÓÔÉÎÔÏÓȟ ÃÏÍ ÏÓ ÍÁÉÓ 

ÖÁÒÉÁÄÏÓ ÍÁÔÅÒÉÁÉÓȟ ÉÎÃÌÕÉÎÄÏ ÔÅØÔÏÓȟ ÖąǲÄÅÏÓȟ ÊÏÇÏÓ Å ÓÉÍÕÌÁëÏǿÅÓȟ ÔÏÄÏÓ ÃÏÍÐÁÒÔÉÌÈÁÄÏÓ ÐÏÒ 

ÍÅÉÏ ÄÁ ÐÌÁÔÁÆÏÒÍÁ 'ÏÏÇÌÅ #ÌÁÓÓÒÏÏÍȢ .Ï ÃÁÓÏ ÄÏÓ ÔÅØÔÏÓ Å ÖąǲÄÅÏÓȟ Á ÐÒÏǲÐÒÉÁ ÐÌÁÔÁÆÏÒÍÁ 

ÃÏÎÓÅÇÕÉÁ ÅØÉÂÉÒ ÏÓ ÃÏÎÔÅÕǲÄÏÓȠ ÐÁÒÁ ÏÓ ÍÁÔÅÒÉÁÉÓ ÒÅÓÔÁÎÔÅÓȟ ÅÒÁ ÆÏÒÎÅÃÉÄÏ ÕÍ ÔÅØÔÏ 

ÉÎÔÒÏÄÕÔÏǲÒÉÏȟ ÉÎÓÔÒÕëÏǿÅÓ Å Ï ÌÉÎË ÐÁÒÁ ÁÃÅÓÓÁÒ Ï ÒÅÓÐÅÃÔÉÖÏ ÓÉÔÅ ÑÕÅ ÏÆÅÒÅÃÉÁ Á ÆÅÒÒÁÍÅÎÔÁ 

Á ÓÅÒ ÕÔÉÌÉÚÁÄÁȢ 4ÏÄÏÓ ÏÓ ÃÏÎÔÅÕǲÄÏÓ ÖÉÒÔÕÁÉÓ Á ÓÅÒÅÍ ÃÏÎÃÌÕąǲÄÏÓ ÅÒÁÍ ÁÃÏÒÄÁÄÏÓ ÄÕÒÁÎÔÅ 

ÏÓ ÅÎÃÏÎÔÒÏÓ ÐÒÅÓÅÎÃÉÁÉÓȟ ÎÏÓ ÑÕÁÉÓ ÅÒÁ ÆÅÉÔÁ ÕÍÁ ÉÎÔÒÏÄÕëÁǿÏ ÓÏÂÒÅ ÏÓ ÔÅÍÁÓ Á ÓÅÒÅÍ 

ÅÓÔÕÄÁÄÏÓ ÁÔÅǲ Ï ÐÒÏǲØÉÍÏ ÅÎÃÏÎÔÒÏȟ ÁÓÓÉÍ ÃÏÍÏ Á ÄÅПÉÎÉëÁǿÏ ÄÏÓ ÐÒÁÚÏÓ ÐÁÒÁ Á ÃÏÎÃÌÕÓÁǿÏ 
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ÄÁÓ ÁÔÉÖÉÄÁÄÅÓ ÏÎÌÉÎÅȟ ÍÁÎÔÅÎÄÏ ÕÍÁ ÐÒÏÇÒÅÓÓÁǿÏ ÇÒÁÄÕÁÌ ÎÁ ÃÏÍÐÌÅØÉÄÁÄÅ ÄÏÓ ÔÅÍÁÓ Å 

ÎÁ ÅÓÔÒÕÔÕÒÁ ÃÕÒÒÉÃÕÌÁÒȢ 

! &ÉÇÕÒÁ ςψ ÅØÐÏǿÅ ÆÏÔÏÇÒÁПÉÁÓ ÑÕÅ ÒÅÔÒÁÔÁÍ ÄÉÖÅÒÓÏÓ ÍÏÍÅÎÔÏÓ ÄÏÓ -ÉÎÉÃÕÒÓÏÓ 

(ąǲÂÒÉÄÏÓȢ 

&ÉÇÕÒÁ ςψ ɀ 2ÅÃÏÒÔÅÓ ÖÉÓÕÁÉÓ ÄÁ ÅÔÁÐÁ -ÉÎÉÃÕÒÓÏÓ (ąǲÂÒÉÄÏÓȢ 

 

 
&ÏÎÔÅȡ !ÃÅÒÖÏ ÄÏ ÁÕÔÏÒȢ 
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! &ÉÇÕÒÁ ςω ÁÐÒÅÓÅÎÔÁ ÏÓ ÄÁÄÏÓ ÏÂÔÉÄÏÓ ÐÏÒ ÍÅÉÏ ÄÏ ÑÕÅÓÔÉÏÎÁǲÒÉÏ ÁÃÅÒÃÁ ÄÏ 2ÏÌÅǶ 

-ÁËÅÒ Å ÄÏ ÍÏÍÅÎÔÏ ÅÍ ÑÕÅ ÅÌÅ ÓÅ ÅÎÃÏÎÔÒÁ ÎÁ ÅÓÔÒÕÔÕÒÁ ÄÏ ÐÒÏÊÅÔÏȟ ÁÏ ÌÁÄÏ ÄÁ ÅÔÁÐÁ 

ÁÎÔÅÒÉÏÒȟ Á ÄÁ -ÏÓÔÒÁ -ÁËÅÒȟ ÉÎÔÅÇÒÁÎÄÏ Á ÐÁÒÔÅ ÉÎÉÃÉÁÌ ÄÅ ÁÐÒÅÓÅÎÔÁëÁǿÏ ÄÏ ÐÒÏÊÅÔÏ Å ÄÅ 

ÆÏÃÏ ÎÁ ÄÉÖÕÌÇÁëÁǿÏ Å ÐÏÐÕÌÁÒÉÚÁëÁǿÏ ÄÁ ÃÉÅǶÎÃÉÁȟ ÔÅÃÎÏÌÏÇÉÁ Å ÉÎÏÖÁëÁǿÏȢ 

&ÉÇÕÒÁ ςω ɀ 2ÅÓÐÏÓÔÁÓ ÄÏ ÑÕÅÓÔÉÏÎÁǲÒÉÏ ÒÅÆÅÒÅÎÔÅÓ ÁǮ ÅÔÁÐÁ ÄÏÓ -ÉÎÉÃÕÒÓÏÓ (ąǲÂÒÉÄÏÓȢ 

 

  

&ÏÎÔÅȡ $ÁÄÏÓ ÄÁ ÐÅÓÑÕÉÓÁȢ 

/ 1ÕÁÄÒÏ ρχ ÅØÐÏǿÅ Á ÐÅÒÃÅÐëÁǿÏ ÄÏÓ ÅÓÔÕÄÁÎÔÅÓ ÁÃÅÒÃÁ ÄÅ ÁПÉÒÍÁëÏǿÅÓ ÅÓÐÅÃąǲПÉÃÁÓ 

ÓÏÂÒÅ Á ÅØÐÅÒÉÅǶÎÃÉÁ ÄÕÒÁÎÔÅ ÏÓ -ÉÎÉÃÕÒÓÏÓ (ąǲÂÒÉÄÏÓȡ 

  

8 10 11 1 1 0

Ю ψ Ъ Џ N/A

No geral, como foi sua 
experiência com o material 

online durante os Minicursos? 

13 14 3 0 0 1

Ю ψ Ъ Џ N/A

No geral, como foi sua 
experiência com os encontros 

presenciais na sua escola 
durante os Minicursos? 

22 8 1 0 0 0

Ю ψ Ъ Џ N/A

No geral, como foi sua 
experiência com os encontros 

presenciais no Lab Maker 
durante os Minicursos?

4

19

6

2

0

Eu me dediquei muito

Eu me dediquei

Não lembro/Não sei
responder

Eu me dediquei pouco

Eu não me dediquei
nem um pouco

Como você se autoavalia em 
relação a sua dedicação 
durante os Minicursos? 
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1ÕÁÄÒÏ ρχ Ȥ $ÉÓÔÒÉÂÕÉëÁǿÏ ÄÏÓ ÁÌÕÎÏÓ ÄÅ ÁÃÏÒÄÏ ÃÏÍ Ï ÇÒÁÕ ÄÅ ÃÏÎÃÏÒÄÁǶÎÃÉÁ ÒÅÌÁÔÁÄÏ 
ÁÃÅÒÃÁ ÄÅ ÁПÉÒÍÁëÏǿÅÓ ÐÒÅǲȤÅÓÔÁÂÅÌÅÃÉÄÁÓ ÓÏÂÒÅ ÏÓ -ÉÎÉÃÕÒÓÏÓ (ąǲÂÒÉÄÏÓȢ 

 4/4!, $% !,5./3 0/2 /0K>/  

!&)2-!K>/  Яаб  ωϊϋ  ЫЬЭ  АБВГ  .Ⱦ!9 

/ ÃÏÎÔÅÕǲÄÏ ÅÒÁ ÄÅ ÑÕÁÌÉÄÁÄÅȢ ρφ ρς σ π π π 

(ÁÖÉÁ ÕÍÁ ÖÁÒÉÅÄÁÄÅ ÄÅ ÍÁÔÅÒÉÁÉÓ 
ÐÁÒÁ ÅÓÔÕÄÏ ɉÔÅØÔÏÓȟ ÖąǲÄÅÏÓȟ 

ÁÔÉÖÉÄÁÄÅÓȟ ÅÔÃȢɊȢ 
ςσ υ σ π π π 

%Õ ÁÐÒÅÎÄÉ ÍÕÉÔÏȢ ρρ ρυ υ π π π 

/ ÇÒÕÐÏ ÄÅ ÁÌÕÎÏÓ ÅÓÔÁÖÁ ÂÁÓÔÁÎÔÅ 
ÕÎÉÄÏȢ 

ρσ ω φ ς ρ π 

%Õ ÃÏÎÓÅÇÕÉ ÅØÐÏÒ ÍÉÎÈÁÓ ÄÕǲÖÉÄÁÓ Å 
ÏÐÉÎÉÏǿÅÓȢ 

χ ρς ψ σ π ρ 

'ÏÓÔÅÉ ÄÅ ÓÁÂÅÒ ÑÕÅ ÅÕ ÒÅÃÅÂÅÒÉÁ 
ÃÅÒÔÉПÉÃÁÄÏÓȢ 

ςρ φ ς π π ς 

%Õ ÐÅÒÃÅÂÉ Á ÉÍÐÏÒÔÁǶÎÃÉÁ ÄÅÓÓÅ 
ÁÐÒÅÎÄÉÚÁÄÏ ÐÁÒÁ Á ÍÉÎÈÁ ÖÉÄÁȢ 

ςρ φ σ π π ρ 

&ÏÎÔÅȡ $ÁÄÏÓ ÄÁ ÐÅÓÑÕÉÓÁȢ 

/ 1ÕÁÄÒÏ ρψ ÅØÐÏǿÅ ÁÓ ÄÉПÉÃÕÌÄÁÄÅÓ ÒÅÌÁÔÁÄÁÓ ÐÅÌÏÓ ÅÓÔÕÄÁÎÔÅÓ ÄÕÒÁÎÔÅ ÏÓ 

-ÉÎÉÃÕÒÓÏÓ (ąǲÂÒÉÄÏÓȢ (ÁÖÉÁ ÏÐëÏǿÅÓ ÐÒÅǲȤÅÓÔÁÂÅÌÅÃÉÄÁÓȟ ÄÅÎÔÒÅ ÁÓ ÑÕÁÉÓ ÅÌÅÓ ÐÏÄÅÒÉÁÍ 

ÓÅÌÅÃÉÏÎÁÒ ÕÍÁ ÏÕ ÍÕǲÌÔÉÐÌÁÓ ÁПÉÒÍÁëÏǿÅÓ ÃÏÍ ÁÓ ÑÕÁÉÓ ÃÏÎÃÏÒÄÁÖÁÍȟ ÁÌÅǲÍ ÄÏ ÃÁÍÐÏ 

ȰÏÕÔÒÏȱȟ ÎÏ ÑÕÁÌ ÏÓ ÁÌÕÎÏÓ ÐÏÄÅÒÉÁÍ ÅÌÁÂÏÒÁÒ ÓÕÁ ÐÒÏǲÐÒÉÁ ÏÐëÁǿÏȢ #ÁÓÏ ÎÁǿÏ ÔÉÖÅÓÓÅÍ 

ÅÎÆÒÅÎÔÁÄÏ ÄÉПÉÃÕÌÄÁÄÅÓȟ ÈÁÖÉÁ ÔÁÍÂÅǲÍ Á ÏÐëÁǿÏ ÎÅÇÁÔÉÖÁ ÁǮ ÐÅÒÇÕÎÔÁȡ Ȱ.ÁǿÏ ÔÉÖÅ 

ÄÉПÉÃÕÌÄÁÄÅÓȱȢ 

1ÕÁÄÒÏ ρψ ɀ $ÉПÉÃÕÌÄÁÄÅÓ ÅÎÆÒÅÎÔÁÄÁÓ ÐÅÌÏÓ ÁÌÕÎÏÓ ÎÁ ÅÔÁÐÁ ÄÏÓ -ÉÎÉÃÕÒÓÏÓ (ąǲÂÒÉÄÏÓȢ 

$)&)#5,$!$%3 
4/4!, $% 
!,5./3 

!ÃÈÅÉ Ï ÃÏÎÔÅÕǲÄÏ ÍÁÉÓ ÄÉÆąǲÃÉÌ ÄÏ ÑÕÅ ÅÕ ÓÏÕ ÃÁÐÁÚ ÄÅ ÁÐÒÅÎÄÅÒȢ τ 

&ÉÑÕÅÉ ÓÅÍ ÁÃÅÓÓÏ Á ÃÏÍÐÕÔÁÄÏÒȟ ÎÏÔÅÂÏÏËȟ ÃÅÌÕÌÁÒ ÏÕ ÉÎÔÅÒÎÅÔȢ ς 

.ÁǿÏ ÃÏÎÓÅÇÕÉ ÍÅ ÏÒÇÁÎÉÚÁÒ ÐÁÒÁ ÄÅÄÉÃÁÒ ÔÅÍÐÏ ÁÏÓ ÍÉÎÉÃÕÒÓÏÓȢ υ 

 
9 ! ÓÉÇÌÁ ͼ.Ⱦ!ͼȟ ÕÓÕÁÌÍÅÎÔÅ ÅÍÐÒÅÇÁÄÁ ÃÏÍ ÓÉÇÎÉПÉÃÁÄÏÓ ÒÅÌÁÃÉÏÎÁÄÏÓ Á Ȱ.ÏÔ ÁÖÁÉÌÁÂÌÅȱ Ⱦ Ȱ.ÏÔ ÁÐÐÌÉÃÁÂÌÅȱ 
ɉÎÁǿÏ ÄÉÓÐÏÎąǲÖÅÌȟ ÎÁǿÏ ÁÐÌÉÃÁǲÖÅÌɊȟ ÃÏÒÒÅÓÐÏÎÄÅ ÁǮ ÒÅÓÐÏÓÔÁ ͼÎÁǿÏ ÓÅÉȾÎÁǿÏ ÑÕÅÒÏ ÒÅÓÐÏÎÄÅÒͼȟ Å ÆÏÉ ÁÌÔÅÒÁÄÁ ÐÁÒÁ 
ÒÅÄÕÚÉÒ Ï ÔÅØÔÏ ÎÏÓ ÇÒÁǲПÉÃÏÓ Å ÔÁÂÅÌÁÓ Å ÏÔÉÍÉÚÁÒ ÓÕÁ ÁÐÒÅÓÅÎÔÁëÁǿÏȢ 



 
,!"/2!4/ǳ2)/ )4).%2!.4% 34%!-Ȥ#%&%4-!+%2ȡ !.!ǳ,)3% $% 5-! 02/0/34! $% ).4%26%.K!Ȁ/ %$5#!#)/.!, !ǯ ,5: $! 

%80%2)%Ƿ.#)! $% !02%.$):!'%- -%$)!$! 
6).)ǳ#)53 3/5:! 2/#(! 

 
 

4ÉÖÅ ÄÕǲÖÉÄÁÓ Å ÎÁǿÏ ÏÂÔÉÖÅ ÁÊÕÄÁ ÏÕ ПÉÑÕÅÉ ÃÏÍ ÖÅÒÇÏÎÈÁ ÄÅ ÐÅÒÇÕÎÔÁÒȢ ω 

/ ÐÒÏÆÅÓÓÏÒ ÎÁǿÏ ÁÃÏÍÐÁÎÈÏÕ ÍÅÕ ÐÒÏÇÒÅÓÓÏ ÎÏ ÍÉÎÉÃÕÒÓÏȢ π 

!ÌÇÕÍÁÓ ÐÁÒÔÅÓ ÄÏ ÃÏÎÔÅÕǲÄÏ ÎÁǿÏ ÓÅÒÖÉÒÁÍ ÐÒÁ ÎÁÄÁȢ ς 

-ÅÕÓ ÃÏÌÅÇÁÓ ÄÏ ÐÒÏÊÅÔÏ ÎÁǿÏ ÉÎÔÅÒÁÇÉÁÍ ÃÏÍÉÇÏȢ ς 

/Ó ÍÁÔÅÒÉÁÉÓ ÐÁÒÁ ÅÓÔÕÄÏ ÅÒÁÍ ÍÕÉÔÏ ÃÈÁÔÏÓ ÏÕ ÒÅÐÅÔÉÔÉÖÏÓȢ φ 

.ÁǿÏ ÔÉÖÅ ÄÉПÉÃÕÌÄÁÄÅÓȢ ρς 

/ÕÔÒÏȡ 4ÉÖÅ ÄÉУÉÃÕÌÄÁÄÅ ÅÍ ÁÐÒÅÎÄÅÒ ÃÏÍ Ï ÔÅÍÐÏ ÆÕÉ ÍÅÌÈÏÒÁÎÄÏ ÍÅÕ 
ÃÏÎÈÅÃÉÍÅÎÔÏ ÓÏÂÒÅ Ï ÔÅÍÁȢ 

ρ 

/ÕÔÒÏȡ 3ÉÍÐÌÅÓÍÅÎÔÅ ÎÞÏ ÔÉÖÅ ÄÉУÉÃÕÌÄÁÄÅÓ ÎÏ ÁÐÒÅÎÄÉÚÁÄÏȢ ρ 

/ÕÔÒÏȡ %Õ ÎÞÏ ÔÉÖÅ ÄÉУÉÃÕÌÄÁÄÅÓȟ Óĕ ÁÃÈÅÉ ÑÕÅ ÏÓ ÖþÄÅÏÓ ÅÒÁÍ ÂÅÍ ÇÒÁÎÄÅÓ 
Å ÑÕÅ ÄÅÍÁÎÄÁÖÁÍ ÕÍ ÃÅÒÔÏ ÔÅÍÐÏȢ 

ρ 

/ÕÔÒÏȡ 4ÉÖÅ ÄÉУÉÃÕÌÄÁÄÅ ÅÍ ÍÅ ÉÎÔÅÒÅÓÓÁÒ ÎÏÓ ÖþÄÅÏÓȢ ρ 

/ÕÔÒÏȡ .ÞÏ ÔÉÖÅ ÍÕÉÔÏ ÁÐÏÉÏ ÄÏ ÃÅÆÅÔ ÑÕÁÎÄÏ ÔÉÎÈÁ ÄĭÖÉÄÁÓ Á ÒÅÓÐÅÉÔÏ ÄÏÓ 
ÍÉÎÉÃÕÒÓÏÓȢ 

ρ 

/ÕÔÒÏȡ 4ÉÖÅ ÕÍ ÐÏÕÃÏ ÄÅ ÄÉУÉÃÕÌÄÁÄÅ ÃÏÍ ÁÔÉÖÉÄÁÄÅÓ ÏÎÌÉÎÅȟ ÍÁÓ ÄÅÐÏÉÓ 
ÐÅÇÕÅÉ ÊÅÉÔÏȢ 

ρ 

/ÕÔÒÏȡ -ÅÕ ÇÒÕÐÏ ÔÉÎÈÁ ÈÏÒÁ ÑÕÅ ÎÞÏ ÆÁÚÉÁ ÎÁÄÁȢ % ÕÍÁ ÄÁÓ ÐÅÓÓÏÁÓ ÄÏ 
ÍÅÕ ÇÒÕÐÏ ÆÅÚ ÃÉÒÕÒÇÉÁ ÎÏ ÍÅÉÏ ÄÏ ÐÒÏÊÅÔÏ Å Á ÏÕÔÒÁ УÉÃÏÕ ÄÏÅÎÔÅ ÎÏ 

ÉÎþÃÉÏȢ 
ρ 

&ÏÎÔÅȡ $ÁÄÏÓ ÄÁ ÐÅÓÑÕÉÓÁȢ 

1ÕÁÎÄÏ Ï ÑÕÅÓÔÉÏÎÁǲÒÉÏ ÐÁÓÓÁ Á ÁÖÁÌÉÁÒ ÏÓ -ÉÎÉÃÕÒÓÏÓ Å ÓÕÁÓ ÄÉÆÅÒÅÎÔÅÓ ÆÁÃÅÔÁÓȟ 

ÓÕÒÇÅ ÕÍ ÒÅÓÕÌÔÁÄÏ ÉÎÔÒÉÇÁÎÔÅȟ ÍÁÓ ÎÁǿÏ ÉÎÅÓÐÅÒÁÄÏȡ ÏÓ ÁÌÕÎÏÓ ÆÁÖÏÒÅÃÅÒÁÍ Å ÖÁÌÏÒÉÚÁÒÁÍ 

ÍÕÉÔÏ ÍÁÉÓ Á ÅØÐÅÒÉÅǶÎÃÉÁ ÑÕÅ ÔÉÖÅÒÁÍ ÃÏÍ ÁÓ ÖÉÓÉÔÁÓ ÁÏ ,ÁÂ -ÁËÅÒ Å ÅÎÃÏÎÔÒÏÓ ÐÒÅÓÅÎÃÉÁÉÓ 

ÄÏ ÑÕÅ Á ÄÉÓÐÏÎÉÂÉÌÉÄÁÄÅ ÄÅ ÍÁÔÅÒÉÁÌ ÏÎÌÉÎÅ ÐÁÒÁ ÅÓÔÕÄÏȢ  

5ÍÁ ÄÉÓÃÕÓÓÁǿÏ ÑÕÅ ÓÅ ÆÁÚ ÒÅÃÏÒÒÅÎÔÅ ÎÅÓÔÁ ÐÅÓÑÕÉÓÁ ÇÁÎÈÁ ÍÁÉÓ ÆÏÒëÁ ÃÏÍ ÏÓ ÄÁÄÏÓ 

ÏÂÔÉÄÏÓ ÎÁ ÁÐÌÉÃÁëÁǿÏ ÄÏ ÑÕÅÓÔÉÏÎÁǲÒÉÏȡ ÅØÉÓÔÉÕ ÕÍÁ ÃÌÁÒÁ ÄÉÆÅÒÅÎëÁ ÅÎÔÒÅ ÁÓ ÅØÐÅÒÉÅǶÎÃÉÁÓ 

ÄÏÓ ÁÌÕÎÏÓ ÁÏ ÖÉÓÉÔÁÒ Ï ,ÁÂ -ÁËÅÒ Å Ï ÅÓÔÕÄÏ ÄÏ ÍÁÔÅÒÉÁÌ ÏÎÌÉÎÅȟ ÉÎÄÉÃÁÎÄÏ ÕÍÁ 

ÄÅÓÃÏÎÅØÁǿÏ ÅÎÔÒÅ Á ÅПÉÃÁǲÃÉÁȟ ÉÎÔÅÒÅÓÓÅ Å ÃÏÍÐÒÏÍÅÔÉÍÅÎÔÏ ÇÅÒÁÌ ÄÁÓ ÁÔÉÖÉÄÁÄÅÓ 

ÐÒÅÓÅÎÃÉÁÉÓ Å ÖÉÒÔÕÁÉÓȢ 3ÅÊÁ ÐÏÒÑÕÅ Ï ÅÓÔÕÄÏ ÏÎÌÉÎÅ ÅÒÁ ÕÍÁ ÐÁÒÔÅ ÍÁÉÓ ÂÕÒÏÃÒÁǲÔÉÃÁ ÑÕÅ 

ÅØÉÇÉÁ ÍÁÉÓ ÅÓÆÏÒëÏ Å ÁÕÔÏÎÏÍÉÁȟ ÏÕ ÐÏÒÑÕÅ ÏÓ ÁÌÕÎÏÓ ÔÉÖÅÒÁÍ ÄÉПÉÃÕÌÄÁÄÅ ÃÏÍ Ï ÆÏÒÍÁÔÏ 

ÃÏÍ Ï ÑÕÁÌ Ï ÃÏÎÔÅÕǲÄÏ ÆÏÉ ÁÂÏÒÄÁÄÏȟ ÏÕ ÁÔÅǲ ÍÅÓÍÏ ÅÍ ÏÒÇÁÎÉÚÁÒ ÓÅÕÓ ÔÅÍÐÏÓ Å ÐÒÁÚÏÓȢ / 

ÆÁÔÏ Åǲ ÑÕÅ Á ÐÅÒÃÅÐëÁǿÏ ÄÏÓ ÁÌÕÎÏÓ ÓÏÂÒÅ Ï ÍÁÔÅÒÉÁÌ ÏÎÌÉÎÅȟ ÅÍÂÏÒÁ ÁÉÎÄÁ ÌÉÇÅÉÒÁÍÅÎÔÅ 

ÐÏÓÉÔÉÖÁȟ ÄÉÖÅÒÇÅ ÄÏÓ ÒÅÓÕÌÔÁÄÏÓ ÏÂÓÅÒÖÁÄÏÓ ÁÏ ÌÏÎÇÏ ÄÏ ÐÒÏÊÅÔÏȢ  
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3ÅÍ ÄÕǲÖÉÄÁȟ Ï ÍÁÉÏÒ ÓÕÃÅÓÓÏ ÎÁ ÆÁÓÅ ÄÅ -ÉÎÉÃÕÒÓÏÓ (ąǲÂÒÉÄÏÓ ÆÏÒÁÍ ÁÓ ÖÉÓÉÔÁÓ ÁÏ 

,ÁÂ -ÁËÅÒȟ ÅÍ ÑÕÅ ÏÓ ÁÌÕÎÏÓ ÓÅ ÅÎÃÁÎÔÁÒÁÍ ÃÏÍ Á ÉÄÅÉÁ ÄÅ ÕÔÉÌÉÚÁÒ ÕÍ ÅÓÐÁëÏ ÔÁǿÏ 

ÄÉÆÅÒÅÎÔÅ ÄÁ ÒÅÁÌÉÄÁÄÅ ÄÅ ÓÕÁÓ ÅÓÃÏÌÁÓ Å ÃÏÍÕÎÉÄÁÄÅÓȟ ÐÁÒÔÉÃÉÐÁÒ ÄÅ ÕÍÁ ÅÓÐÅǲÃÉÅ ÄÅ 

ÅØÃÕÒÓÁǿÏ ÃÏÍ ÐÒÏÆÅÓÓÏÒÅÓ Å ÁÍÉÇÏÓȟ ÅØÐÅÒÉÍÅÎÔÁÒȟ ÖÅÒȟ ÁÐÒÅÎÄÅÒ Å ÄÅÓÃÏÂÒÉÒ ÃÏÉÓÁÓ ÎÏÖÁÓ 

Á ÃÁÄÁ ÖÉÓÉÔÁȟ ÉÎÔÅÒÁÇÉÒ ÃÏÍ ÁÓ ÐÅÓÓÏÁÓ ÑÕÅ ÆÒÅÑÕÅÎÔÁÍ Å ÕÓÁÍ ÁÑÕÅÌÅ ÅÓÐÁëÏȟ ÆÁÚÅÒ ÐÁÒÔÅ 

ÄÁÑÕÅÌÅ ÌÕÇÁÒ Å ÓÅ ÁÐÒÏÐÒÉÁÒ ÄÏ ÃÏÎÈÅÃÉÍÅÎÔÏ Å ÄÁÓ ÔÅÃÎÏÌÏÇÉÁÓȢ  

%Í ÒÅÌÁëÁǿÏ ÁǮÓ ÄÉПÉÃÕÌÄÁÄÅÓ ÄÅÃÌÁÒÁÄÁÓ ÐÅÌÏÓ ÁÌÕÎÏÓ ÄÕÒÁÎÔÅ Á ÆÁÓÅ ÄÅ ÍÉÎÉÃÕÒÓÏÓȟ 

ÍÕÉÔÏÓ ÁПÉÒÍÁÒÁÍ ÑÕÅ ÎÁǿÏ ÅÎÆÒÅÎÔÁÒÁÍ ÎÅÎÈÕÍ ÄÅÓÁПÉÏȢ .Ï ÅÎÔÁÎÔÏȟ ÁÑÕÅÌÅÓ ÑÕÅ 

ÁÐÏÎÔÁÒÁÍȟ ÉÎÄÉÃÁÒÁÍ ÒÁÚÏǿÅÓ ÑÕÅ ÅÎÇÌÏÂÁÍ ÄÉÖÅÒÓÏÓ ÁÓÐÅÃÔÏÓ ÄÏ ÐÒÏÊÅÔÏȢ 5ÍÁ 

ÄÉПÉÃÕÌÄÁÄÅ ÅÖÉÄÅÎÔÅ ÆÏÉ Á ÅØÉÓÔÅǶÎÃÉÁ ÄÅ ÄÕǲÖÉÄÁÓ ÎÁǿÏ ÒÅÓÐÏÎÄÉÄÁÓ ÅÎÔÒÅ ÏÓ ÁÌÕÎÏÓȟ ÓÅÊÁ 

ÐÏÒÑÕÅ ÓÅ ÓÅÎÔÉÁÍ ÔąǲÍÉÄÏÓ ÄÅÍÁÉÓ ÐÁÒÁ ÐÅÒÇÕÎÔÁÒȟ ÎÁǿÏ ÃÏÎÓÅÇÕÉÁÍ ÅÎÃÏÎÔÒÁÒ ÕÍ ÅÓÐÁëÏ 

ÁÐÒÏÐÒÉÁÄÏ ÐÁÒÁ ÐÅÒÇÕÎÔÁÓȟ ÏÕ ÓÉÍÐÌÅÓÍÅÎÔÅ ÐÒÅÃÉÓÁÖÁÍ ÄÅ ÁÊÕÄÁȟ ÍÁÓ ÎÁǿÏ ÆÏÒÁÍ 

ÁÓÓÉÓÔÉÄÏÓȢ (Áǲ ÉÎÕǲÍÅÒÁÓ ÐÏÓÓÉÂÉÌÉÄÁÄÅÓȢ .Ï ÅÎÔÁÎÔÏȟ ÅÓÓÁÓ ÓÕÐÏÓÉëÏǿÅÓ ÐÏÄÅÍ ÓÅÒ ÍÅÌÈÏÒ 

ÒÅПÉÎÁÄÁÓ ÏÂÓÅÒÖÁÎÄÏ ÃÏÍÏ ÁÓ ÒÅÓÐÏÓÔÁÓ Á ÏÕÔÒÁÓ ÐÅÒÇÕÎÔÁÓ ÉÎÔÅÒÁÇÅÍ ÃÏÍ ÅÓÔÁȟ ÐÁÒÁ 

ÁÓÓÉÍ ÃÏÎÓÔÒÕÉÒ ÕÍÁ ÖÉÓÁǿÏ ÍÁÉÓ ÒÅПÉÎÁÄÁ ÄÁÓ ÅØÐÅÒÉÅǶÎÃÉÁÓȟ ÐÅÒÃÅÐëÏǿÅÓ Å ÏÐÉÎÉÏǿÅÓ ÁÏ ÌÏÎÇÏ 

ÄÏ ÐÒÏÊÅÔÏȢ  

#ÕÒÉÏÓÁÍÅÎÔÅȟ ÕÍÁ ÄÉПÉÃÕÌÄÁÄÅ ÐÏÔÅÎÃÉÁÌ ÎÁǿÏ ÆÏÉ ÍÁÒÃÁÄÁ ÐÏÒ ÎÅÎÈÕÍ ÁÌÕÎÏȟ 

ÐÒÅÃÉÓÁÍÅÎÔÅ ÁÑÕÅÌÁ ÑÕÅ ÁПÉÒÍÁ ÑÕÅ Ï ÐÒÏÆÅÓÓÏÒ ÎÁǿÏ ÍÏÎÉÔÏÒÏÕ Ï ÐÒÏÇÒÅÓÓÏ ÄÏ ÁÌÕÎÏȟ Ï 

ÑÕÅ ÐÏÄÅ ÎÏÓ ÌÅÖÁÒ Á ÓÕÐÏÒ ÑÕÅ ÔÁÌÖÅÚ Á ÄÉПÉÃÕÌÄÁÄÅ ÅÍ ÃÏÍÕÎÉÃÁÒ ÄÕǲÖÉÄÁÓ Å ÄÉПÉÃÕÌÄÁÄÅÓ 

ÎÁǿÏ ÅÓÔÅÊÁ ÒÅÌÁÃÉÏÎÁÄÁ ÁǮ ÁÕÓÅǶÎÃÉÁȟ ÄÉÓÐÏÎÉÂÉÌÉÄÁÄÅ ÏÕ ÉÎÔÅÒÅÓÓÅ ÄÏÓ ÐÒÏÆÅÓÓÏÒÅÓȢ 5ÍÁ 

ÒÅПÌÅØÁǿÏ ÎÅÃÅÓÓÁǲÒÉÁ ÓÏÂÒÅ ÁÓ ÄÉПÉÃÕÌÄÁÄÅÓ ÒÅÌÁÔÁÄÁÓ ÐÅÌÏÓ ÁÌÕÎÏÓ ÅÓÔÁǲ ÅÍ ÕÍÁ ÒÅÌÁëÁǿÏ 

ÅÓÔÁÂÅÌÅÃÉÄÁ ÃÏÍ ÕÍ ÆÁÔÏÒ ÁÃÏÍÐÁÎÈÁÄÏ ÄÅÓÄÅ ÁÎÔÅÓ ÄÏÓ -ÉÎÉÃÕÒÓÏÓȡ Ï ÎÕǲÍÅÒÏ ÄÅ ÁÌÕÎÏÓ 

ÑÕÅ ÁПÉÒÍÁÒÁÍ ÓÅÒ ÕÍ ÄÅÓÁПÉÏ ÐÁÒÁ ÅÌÅÓ ÁÐÒÅÎÄÅÒ Ï ÃÏÎÔÅÕǲÄÏ ÊÁǲ ÐÁÒÅÃÅ ÍÏÄÅÓÔÏ ÅÍ 

ÃÏÍÐÁÒÁëÁǿÏ ÃÏÍ Ï ÎÕǲÍÅÒÏ ÄÅ ÁÌÕÎÏÓ ÑÕÅ ÉÎÉÃÉÁÌÍÅÎÔÅ ÐÅÎÓÁÖÁÍ ÑÕÅ ÎÁǿÏ ÓÅÒÉÁÍ ÃÁÐÁÚÅÓ 

ÄÅ ÁÐÒÅÎÄÅÒ ÁÓ ÔÅÍÁǲÔÉÃÁÓ ÄÏ ÐÒÏÊÅÔÏȢ !Ï ÌÏÎÇÏ ÄÁ ÆÁÓÅ ÄÅ ÍÉÎÉÃÕÒÓÏÓȟ ÈÏÕÖÅ ÕÍÁ ÁÐÁÒÅÎÔÅ 

ÍÕÄÁÎëÁ ÎÁ ÐÅÒÃÅÐëÁǿÏ ÄÏÓ ÁÌÕÎÏÓ ÓÏÂÒÅ ÓÕÁ ÐÒÏǲÐÒÉÁ ÃÏÍÐÅÔÅǶÎÃÉÁȢ 

%Í ÒÅÌÁëÁǿÏ ÁǮÓ ÑÕÅÓÔÏǿÅÓ ÄÅ ÃÏÎÃÏÒÄÁǶÎÃÉÁ ÃÏÍ ÁПÉÒÍÁëÏǿÅÓȟ ÏÓ ÁÌÕÎÏÓ ÅØÐÒÅÓÓÁÒÁÍ 

ÏÐÉÎÉÏǿÅÓ ÄÉÖÅÒÓÁÓ ÓÏÂÒÅ Ï ÐÒÏÊÅÔÏȟ ÃÏÍ ÍÕÉÔÏÓ ÒÅÌÁÔÁÎÄÏ ÁÐÒÅÎÄÉÚÁÄÏ ÓÉÇÎÉПÉÃÁÔÉÖÏ Å 

ÉÎÔÅÒÁëÏǿÅÓ ÐÏÓÉÔÉÖÁÓ ÃÏÍ ÏÓ ÃÏÌÅÇÁÓ Å ÐÒÏÆÅÓÓÏÒÅÓȢ %ÍÂÏÒÁ ÏÓ ÃÅÒÔÉПÉÃÁÄÏÓ ÄÏÓ -ÉÎÉÃÕÒÓÏÓ 

ÔÅÎÈÁÍ ÓÉÄÏ ÂÅÍ ÒÅÃÅÂÉÄÏÓȟ ÁÓ ÒÅÓÐÏÓÔÁÓ ÄÏÓ ÁÌÕÎÏÓ ÉÎÄÉÃÁÒÁÍ ÉÎÔÅÒÅÓÓÅ ÇÅÎÕąǲÎÏ ÎÏ 

ÐÒÏÃÅÓÓÏ ÄÅ ÁÐÒÅÎÄÉÚÁÇÅÍȢ .Ï ÅÎÔÁÎÔÏȟ ÑÕÅÓÔÏǿÅÓ ÃÏÍÏ ÄÕǲÖÉÄÁÓ ÎÁǿÏ ÒÅÓÏÌÖÉÄÁÓ Å ÄÅÓÁПÉÏÓ 

ÃÏÍ ÃÏÌÅÇÁÓ ÁÐÁÒÅÃÅÒÁÍ ÄÅ ÆÏÒÍÁ ÓÕÔÉÌȟ ÒÅÆÏÒëÁÎÄÏ ÅÓÓÁÓ ÁǲÒÅÁÓ ÃÏÍÏ ÐÏÎÔÏÓ ÄÅ ÁÔÅÎëÁǿÏ 

ÑÕÅ ÊÁǲ ÁÐÁÒÅÃÅÒÁÍ ÅÍ ÏÕÔÒÏÓ ÍÏÍÅÎÔÏÓ ÄÁ ÐÅÓÑÕÉÓÁȢ 
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υȢρȢτȢρ $ÉÁǲÒÉÏ ÄÅ ÃÁÍÐÏ 

5.1.4.1.1 Maio de 2023 

/ ÐÒÉÍÅÉÒÏ ÅÖÅÎÔÏ ÐÒÅÓÅÎÃÉÁÌ ÄÏÓ ÍÉÎÉÃÕÒÓÏÓ ÈąǲÂÒÉÄÏÓ ÁÃÏÎÔÅÃÅÕ ÎÁ ÅÓÃÏÌÁ "Ȣ 

-ÅÔÁÄÅ ÄÏÓ ÁÌÕÎÏÓ ÓÅÌÅÃÉÏÎÁÄÏÓ ÐÁÒÁ ÅÓÓÁ ÅÔÁÐÁ ÄÏ ÐÒÏÊÅÔÏ ÅÒÁÍ ÒÅÇÕÌÁÒÅÓ ÄÏ ÐÅÒąǲÏÄÏ ÄÁ 

ÍÁÎÈÁǿȟ ÁÌÕÎÏÓ ÄÏ ÐÒÏÆÅÓÓÏÒ "ȟ ÅÎÑÕÁÎÔÏ Á ÓÅÇÕÎÄÁ ÍÅÔÁÄÅ ÅÓÔÁÖÁ ÍÁÔÒÉÃÕÌÁÄÁ ÎÏ ÐÅÒąǲÏÄÏ 

ÄÁ ÔÁÒÄÅȟ ÁÌÕÎÏÓ ÄÅ ÏÕÔÒÏ ÐÒÏÆÅÓÓÏÒ ÄÅ ÃÉÅǶÎÃÉÁÓ ÄÁ ÅÓÃÏÌÁ " ɉÅ ÑÕÅ ÆÕÔÕÒÁÍÅÎÔÅ ÁÐÁÒÅÃÅÒÁǲ 

ÃÏÍÏ ÐÅÒÓÏÎÁÇÅÍ ÄÅÓÔÁ ÐÅÓÑÕÉÓÁȟ ÓÅÎÄÏ ÒÅÆÅÒÅÎÃÉÁÄÏ ÃÏÍÏ 0ÒÏÆÅÓÓÏÒ "ςɊȢ 4ÏÄÏÓ ÏÓ 

ÁÌÕÎÏÓ ÓÅÌÅÃÉÏÎÁÄÏÓ ÅÒÁÍ ÄÏ ÏÉÔÁÖÏ ÏÕ ÄÏ ÎÏÎÏ ÁÎÏȢ  

*Áǲ ÎÏ ÉÎąǲÃÉÏ ÄÏ ÅÎÃÏÎÔÒÏȟ Á ÅÑÕÉÐÅ ÄÏ #%&%4Ȥ-' ÓÅ ÄÅÐÁÒÏÕ ÃÏÍ ÕÍ ÉÍÐÒÅÖÉÓÔÏȡ ÏÓ 

ÁÌÕÎÏÓ ÎÁǿÏ ÈÁÖÉÁÍ ÁÃÅÓÓÁÄÏ Á ÐÌÁÔÁÆÏÒÍÁ ÄÏ ÃÕÒÓÏ ÐÒÅÖÉÁÍÅÎÔÅ ÄÅÖÉÄÏ Á ÖÁǲÒÉÏÓ ÄÉÁÓ ÄÅ 

ÐÁÒÁÌÉÓÁëÏǿÅÓ Å ÆÅÒÉÁÄÏÓ ÎÁ ÅÓÃÏÌÁȢ / ÐÒÏÆÅÓÓÏÒ " ÅØÐÌÉÃÏÕ ÑÕÅ ÎÁǿÏ ÔÅÖÅ ÔÅÍÐÏ ÐÁÒÁ ÒÅÕÎÉÒ 

ÔÏÄÏÓ ÏÓ ÁÌÕÎÏÓ Å ÆÏÒÎÅÃÅÒ ÁÓ ÉÎÓÔÒÕëÏǿÅÓ ÎÅÃÅÓÓÁǲÒÉÁÓ ÐÁÒÁ Ï ÁÃÅÓÓÏȢ #ÏÎÓÅÑÕÅÎÔÅÍÅÎÔÅȟ 

ÁÐÅÎÁÓ ÐÁÒÔÅ ÄÏÓ ÁÌÕÎÏÓ ÔÉÎÈÁ ÁÌÇÕÍ ÃÏÎÈÅÃÉÍÅÎÔÏ ÐÒÅǲÖÉÏȟ ÅÎÑÕÁÎÔÏ ÏÕÔÒÏÓ ÅÓÔÁÖÁÍ 

ÃÏÍÐÌÅÔÁÍÅÎÔÅ ÐÅÒÄÉÄÏÓȢ 

)ÎÉÃÉÁÌÍÅÎÔÅȟ Ï ÅÎÃÏÎÔÒÏ ÅÓÔÁÖÁ ÐÌÁÎÅÊÁÄÏ ÐÁÒÁ ÏÃÏÒÒÅÒ ÁÐÏǲÓ Ï ÁÃÅÓÓÏ ÄÏÓ ÁÌÕÎÏÓ ÁǮ 

ÐÌÁÔÁÆÏÒÍÁ ÏÎÌÉÎÅȟ ÃÏÍ Á ÅØÐÅÃÔÁÔÉÖÁ ÄÅ ÑÕÅ ÅÌÅÓ ÊÁǲ ÔÉÖÅÓÓÅÍ ÁÓÓÉÓÔÉÄÏ ÁÏÓ ÖąǲÄÅÏÓ Å ÌÉÄÏ Ï 

ÍÁÔÅÒÉÁÌȢ 0ÏÒÅǲÍȟ ÄÉÁÎÔÅ ÄÁ ÎÏÖÁ ÒÅÁÌÉÄÁÄÅȟ Ï ÉÎÓÔÒÕÔÏÒ ÄÏ #%&%4Ȥ-'ȟ ÃÏÍ Ï ÁÕØąǲÌÉÏ ÄÏÓ 

ÍÏÎÉÔÏÒÅÓȟ ÁÄÁÐÔÏÕ Á ÃÏÎÄÕëÁǿÏ ÄÏ ÃÕÒÓÏȢ / ÉÎÓÔÒÕÔÏÒ ÄÅÄÉÃÏÕ Ï ÉÎąǲÃÉÏ ÄÏ ÔÅÍÐÏ ÄÏ 

ÅÎÃÏÎÔÒÏ Á ÍÉÎÉÓÔÒÁÒ ÕÍÁ ÁÕÌÁ ÅØÐÏÓÉÔÉÖÁ ÓÏÂÒÅ ÏÓ ÐÏÎÔÏÓ ÂÁǲÓÉÃÏÓ ÎÅÃÅÓÓÁǲÒÉÏÓ ÐÁÒÁ 

ÒÅÁÌÉÚÁÒ ÁÔÉÖÉÄÁÄÅÓ ÐÒÁǲÔÉÃÁÓ ÓÉÍÐÌÅÓȟ ÑÕÅ ÔÅÒÉÁÍ ÓÉÄÏ ÉÎÔÒÏÄÕÚÉÄÁÓ ÐÅÌÏ ÍÁÔÅÒÉÁÌ ÏÎÌÉÎÅ Å 

ÁÐÅÎÁÓ ÒÅÔÏÍÁÄÁÓ ÄÅ ÆÏÒÍÁ ÂÒÅÖÅ ÐÁÒÁ ÁÆÅÒÉÒ Ï ÅÎÔÅÎÄÉÍÅÎÔÏ ÄÏÓ ÁÌÕÎÏÓȟ ÒÅÓÏÌÖÅÒ 

ÄÕǲÖÉÄÁÓ Å ÁÐÒÏÆÕÎÄÁÒ Á ÄÉÓÃÕÓÓÁǿÏ ÁÎÔÅÓ ÄÁ ÅÔÁÐÁ ÐÒÁǲÔÉÃÁȠ ÍÁÓ ÑÕÅ ÐÒÅÃÉÓÁÒÁÍ ÓÅÒ 

ÅØÐÌÉÃÁÄÁÓ ÄÏ ÚÅÒÏ Å ÔÏÍÁÒÁÍ ÕÍ ÔÅÍÐÏ Á ÍÁÉÓ ÐÏÒ ÉÓÔÏȢ  

%ÎÔÒÅ ÏÓ ÁÓÓÕÎÔÏÓ ÁÂÏÒÄÁÄÏÓȟ ÄÅÓÔÁÃÁÍȤÓÅ ÏÓ ÃÏÎÃÅÉÔÏÓ ÄÅ ÔÅÎÓÁǿÏȟ ÃÏÒÒÅÎÔÅ Å 

ÒÅÓÉÓÔÏÒȟ ÎÅÃÅÓÓÁǲÒÉÏÓ ÐÁÒÁ ÃÏÍÐÒÅÅÎÄÅÒ ÃÏÍÏ ÍÏÎÔÁÒ ÕÍ ÃÉÒÃÕÉÔÏ ÎÏ !ÒÄÕÉÎÏ ÐÁÒÁ 

ÁÃÅÎÄÅÒ ÕÍÁ ÌÁǶÍÐÁÄÁ ÄÅ ,%$ȟ ÕÍÁ ÆÏÒÍÁÔÁëÁǿÏ ÓÉÍÐÌÅÓ ÑÕÅ ÕÔÉÌÉÚÁ ÁÐÅÎÁÓ ÕÍÁ ÌÁǶÍÐÁÄÁ 

Å ÕÍ ÒÅÓÉÓÔÏÒȟ ÓÅÍ ÎÅÃÅÓÓÉÄÁÄÅ ÄÅ ÐÒÏÇÒÁÍÁëÁǿÏȟ ÕÓÁÎÄÏ Ï !ÒÄÕÉÎÏ ÁÐÅÎÁÓ ÃÏÍÏ ÆÏÎÔÅ ÄÅ 

ÅÎÅÒÇÉÁȢ $ÅÐÏÉÓȟ ÆÏÉ ÉÎÔÒÏÄÕÚÉÄÁ Á ÐÁÒÔÅ ÄÁ ÐÒÏÇÒÁÍÁëÁǿÏȟ ÅÍ ÑÕÅ Ï ÍÅÓÍÏ ÃÉÒÃÕÉÔÏ ÆÏÉ 

ÕÔÉÌÉÚÁÄÏȟ ÍÁÓ ÄÅÓÓÁ ÖÅÚ Á ÌÁǶÍÐÁÄÁ ÄÅ ,%$ ÅÒÁ ÐÒÏÇÒÁÍÁÄÁ ÐÁÒÁ ÐÉÓÃÁÒ ÅÍ ÉÎÔÅÒÖÁÌÏÓ ÄÅ 

ÔÅÍÐÏ ÄÅÔÅÒÍÉÎÁÄÏÓ ÐÅÌÏ ÕÓÕÁǲÒÉÏȢ  

/Ó ρφ ÁÌÕÎÏÓ ÐÁÒÔÉÃÉÐÁÎÔÅÓȟ ÏÒÇÁÎÉÚÁÄÏÓ ÅÍ ÇÒÕÐÏÓ ÄÅ ÑÕÁÔÒÏȟ ÒÅÃÅÂÅÒÁÍ ËÉÔÓ ÄÅ 

ÍÏÎÔÁÇÅÍ ÃÏÍ ÄÉÖÅÒÓÏÓ ÃÏÍÐÏÎÅÎÔÅÓ ÅÌÅÔÒÏǶÎÉÃÏÓȟ ÎÏÔÅÂÏÏËÓ Å ÐÌÁÃÁÓ ÄÅ !ÒÄÕÉÎÏȢ !ÐÏǲÓ 

Á ÍÏÎÔÁÇÅÍ ÄÏ ÃÉÒÃÕÉÔÏȟ ÏÓ ÁÌÕÎÏÓ ÔÁÍÂÅǲÍ ÔÒÁÂÁÌÈÁÒÁÍ ÃÏÍ ÕÍ ÂÕÚÚÅÒȟ ÕÍ ÅÑÕÉÐÁÍÅÎÔÏ 
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ÕÔÉÌÉÚÁÄÏ ÐÁÒÁ ÅÍÉÔÉÒ ÓÏÍȢ .ÅÓÔÁ ÎÏÖÁ ÅØÐÅÒÉÅǶÎÃÉÁȟ ÁÐÒÏÖÅÉÔÏÕȤÓÅ Á ÍÅÓÍÁ ÐÒÏÇÒÁÍÁëÁǿÏ 

ÒÅÁÌÉÚÁÄÁ ÁÎÔÅÒÉÏÒÍÅÎÔÅ ÐÁÒÁ ÐÉÓÃÁÒ Á ÌÁǶÍÐÁÄÁ ÄÅ ,%$ ÐÁÒÁ ÆÁÚÅÒ Á ÂÕÚÉÎÁ ÁÐÉÔÁÒ 

ÉÎÔÅÒÃÁÌÁÄÁÍÅÎÔÅȢ $ÕÒÁÎÔÅ ÔÏÄÁ Á ÁÔÉÖÉÄÁÄÅȟ ÏÓ ÁÌÕÎÏÓ ÓÅÇÕÉÒÁÍ ÕÍ ÒÏÔÅÉÒÏ ÐÒÅǲȤ

ÅÓÔÁÂÅÌÅÃÉÄÏȟ ÍÁÓ ÐÏÄÉÁÍ ÆÁÚÅÒ ÓÕÇÅÓÔÏǿÅÓ Å ÅÒÁÍ ÅÎÃÏÒÁÊÁÄÏÓ Á ÔÅÎÔÁÒ ÃÏÉÓÁÓ ÎÏÖÁÓȢ 

1ÕÁÎÄÏ ÃÏÍÅÔÉÁÍ ÅÒÒÏÓȟ ÏÓ ÍÏÎÉÔÏÒÅÓ ÇÕÉÁÖÁÍ ÏÓ ÁÌÕÎÏÓ ÐÁÒÁ ÉÄÅÎÔÉПÉÃÁÒ Å ÃÏÒÒÉÇÉÒ ÏÓ 

ÐÒÏÂÌÅÍÁÓ ÐÏÒ ÓÉ ÍÅÓÍÏÓȟ ÉÎÔÅÒÖÉÎÄÏ ÄÉÒÅÔÁÍÅÎÔÅ ÐÁÒÁ ÏÐÅÒÁÒ Ï ÐÒÏÇÒÁÍÁ ÏÕ ÉÎÔÅÒÆÅÒÉÒ 

ÎÁ ÍÏÎÔÁÇÅÍ ÄÏ ÃÉÒÃÕÉÔÏ ÁÐÅÎÁÓ ÑÕÁÎÄÏ ÎÅÃÅÓÓÁǲÒÉÏȢ 

$ÅÐÏÉÓ ÄÏ ÍÏÍÅÎÔÏ ÄÅÄÉÃÁÄÏ ÁǮ ÐÒÏÇÒÁÍÁëÁǿÏ ÅÍ !ÒÄÕÉÎÏȟ ÏÓ ÁÌÕÎÏÓ ÁÓÓÉÓÔÉÒÁÍ Á 

ÕÍÁ ÉÎÔÒÏÄÕëÁǿÏ ÓÏÂÒÅ ÉÍÐÒÅÓÓÁǿÏ σ$Ȣ 0ÏÓÔÅÒÉÏÒÍÅÎÔÅȟ ÁÃÅÓÓÁÒÁÍ Ï ÒÅÐÏÓÉÔÏǲÒÉÏ ÄÅ 

ÁÒÑÕÉÖÏÓ ÄÉÇÉÔÁÉÓ ÐÁÒÁ ÉÍÐÒÅÓÓÁǿÏ σ$ȟ ÃÈÁÍÁÄÁ 4ÈÉÎÇÉÖÅÒÓÅȟ ÂÁÉØÁÒÁÍ ÍÏÄÅÌÏÓ Å ÏÓ 

ÁÂÒÉÒÁÍ ÎÏ ÓÏÆÔ×ÁÒÅ ÄÅ ÆÁÔÉÁÍÅÎÔÏ ÅÓÐÅÃąǲПÉÃÏ ÄÁ ÉÍÐÒÅÓÓÏÒÁ #ÒÅÁÌÉÔÙȟ ÉÎÔÅÒÁÇÉÎÄÏ ÃÏÍ 

ÃÏÎПÉÇÕÒÁëÏǿÅÓ ÇÅÒÁÉÓ ÃÏÍÏ ÔÁÍÁÎÈÏȟ ÐÒÅÅÎÃÈÉÍÅÎÔÏ Å ÅÓÐÅÓÓÕÒÁ ÄÁÓ ÐÁÒÅÄÅÓȢ %ÍÂÏÒÁ 

ÎÁǿÏ ÈÏÕÖÅÓÓÅ ÔÅÍÐÏ ÐÁÒÁ ÒÅÁÌÉÚÁÒ ÎÅÎÈÕÍÁ ÉÍÐÒÅÓÓÁǿÏ ÄÕÒÁÎÔÅ Á ÓÅÓÓÁǿÏȟ ÏÓ ÁÌÕÎÏÓ 

ÐÕÄÅÒÁÍ ÍÁÎÉÐÕÌÁÒ Ï ÓÏÆÔ×ÁÒÅ Å ÅØÐÌÏÒÁÒ ÁÓ ÐÒÅÖÉÓÏǿÅÓ ÄÅ ÉÍÐÒÅÓÓÁǿÏ ÇÅÒÁÄÁÓȢ 

$ÕÒÁÎÔÅ Ï ÅÖÅÎÔÏȟ ÏÓ ÁÌÕÎÏÓ ÄÅÍÏÎÓÔÒÁÒÁÍ ÇÒÁÎÄÅ ÉÎÔÅÒÅÓÓÅ Å ÆÏÃÏȟ ÁÌÅǲÍ ÄÅ 

ÉÎÄąǲÃÉÏÓ ÄÅ ÁÐÒÅÎÄÉÚÁÇÅÍ Á ÐÁÒÔÉÒ ÄÁ ÒÅÁÌÉÚÁëÁǿÏ ÃÏÒÒÅÔÁ ÄÁÓ ÁÔÉÖÉÄÁÄÅÓȟ ÐÅÒÇÕÎÔÁÓ 

ÅÌÁÂÏÒÁÄÁÓȟ ÔÅÎÔÁÔÉÖÁÓ ÒÅÁÌÉÚÁÄÁÓ Å ÒÅÓÐÏÓÔÁÓ Á ÑÕÅÓÔÉÏÎÁÍÅÎÔÏÓ ÄÏ ÉÎÓÔÒÕÔÏÒȢ /Ó ÁÌÕÎÏÓ 

ÄÅÍÏÎÓÔÒÁÒÁÍ ÕÍÁ ÉÎÓÅÇÕÒÁÎëÁ ÎÁÔÕÒÁÌ ÅÍ ÓÅÕ ÃÏÎÔÁÔÏ ÃÏÍ ÏÓ ÓÏÆÔ×ÁÒÅÓ ÄÁ #ÒÅÁÌÉÔÙ Å ÄÏ 

!ÒÄÕÉÎÏȟ ÁÌÅǲÍ ÄÅ ÁÌÇÕÍÁÓ ÄÉПÉÃÕÌÄÁÄÅÓ ÎÁ ÍÏÎÔÁÇÅÍ ÄÏÓ ÃÉÒÃÕÉÔÏÓ Å ÎÁ ÃÏÍÐÒÅÅÎÓÁǿÏ ÄÏ 

ÓÅÕ ÆÕÎÃÉÏÎÁÍÅÎÔÏȢ 4ÁÉÓ ÄÉПÉÃÕÌÄÁÄÅÓ ÊÁǲ ÅÒÁÍ ÅÓÐÅÒÁÄÁÓ Å Ï ÎąǲÖÅÌ ÄÁÓ ÁÔÉÖÉÄÁÄÅÓ ÆÏÉ 

ÁÄÅÑÕÁÄÏ ÁǮ ÃÁÐÁÃÉÄÁÄÅ ÄÏÓ ÁÌÕÎÏÓȟ ÄÅ ÆÏÒÍÁ ÑÕÅ ÔÏÄÏÓ ÏÓ ÇÒÕÐÏÓ ÃÏÎÓÅÇÕÉÒÁÍ ÒÅÁÌÉÚÁÒ ÁÓ 

ÁÔÉÖÉÄÁÄÅÓ ÐÒÏÐÏÓÔÁÓ Å ÄÅÍÏÎÓÔÒÁÒÁÍ ÅÍÐÏÌÇÁëÁǿÏ ÄÕÒÁÎÔÅ Ï ÐÒÏÃÅÓÓÏ Å Á ÃÁÄÁ ÓÕÃÅÓÓÏȢ 

5ÍÁ ÄÉПÉÃÕÌÄÁÄÅ ÒÅÌÁÔÁÄÁ ÐÅÌÏÓ ÁÌÕÎÏÓ Å ÐÅÒÃÅÂÉÄÁ ÐÅÌÏÓ ÐÒÏÆÅÓÓÏÒÅÓ ÆÏÉ ÁÓÓÏÃÉÁÄÁ ÁÏ ÁÔÏ 

ÄÁ ÄÉÇÉÔÁëÁǿÏ ÍÁÎÕÁÌȠ ÏÓ ÁÌÕÎÏÓ ÄÅÍÏÎÓÔÒÁÒÁÍ ÐÏÕÃÁ ÄÅÓÔÒÅÚÁ ÎÁ ÍÁÎÉÐÕÌÁëÁǿÏ ÄÏ 

ÎÏÔÅÂÏÏË Åȟ ÅÍ ÓÕÁ ÍÁÉÏÒÉÁȟ ÎÁǿÏ ÐÁÒÅÃÉÁÍ ÔÅÒ ÆÁÍÉÌÉÁÒÉÄÁÄÅ ÃÏÍ Ï ÁÔÏ ÄÅ ÄÉÇÉÔÁÒȢ 5Í ÆÁÔÏÒ 

ÁÇÒÁÖÁÎÔÅ ÁÐÁÒÅÃÅÕ ÎÏ ÍÏÍÅÎÔÏ ÄÁ ÐÒÏÇÒÁÍÁëÁǿÏ ÄÏ !ÒÄÕÉÎÏȟ ÑÕÅ ÐÒÅÃÉÓÁÖÁ ÓÅÒ ÆÅÉÔÁ ÅÍ 

ÉÎÇÌÅǶÓ Å ÃÏÍ Á ÌÉÎÇÕÁÇÅÍ ÐÒÏǲÐÒÉÁ ÄÏ ÓÏÆÔ×ÁÒÅȟ ÑÕÅ ÓÅ ÕÔÉÌÉÚÁ ÄÅ ÃÏÍÁÎÄÏÓ Å ÐÏÎÔÕÁëÏǿÅÓ 

ÅÓÐÅÃąǲПÉÃÁÓȢ #ÁÄÁ ÌÉÎÈÁ ÄÅ ÃÏǲÄÉÇÏ ÆÏÉ ÔÒÁÄÕÚÉÄÁ Å ÅØÐÌÉÃÁÄÁ ÐÁÒÁ ÏÓ ÁÌÕÎÏÓȟ ÍÁÓ ÁÉÎÄÁ ÁÓÓÉÍ 

ÐÁÒÅÃÅÕ Á ÅÌÅÓ ÑÕÅ ÓÅ ÔÒÁÔÁÖÁ ÄÅ ÕÍÁ ȰÌąǲÎÇÕÁ ÁÌÉÅÎąǲÇÅÎÁȱȟ ÐÁÌÁÖÒÁÓ ÄÅ ÕÍ ÄÏÓ ÁÌÕÎÏÓȢ 

4ÏÄÁÓ ÁÓ ÁÔÉÖÉÄÁÄÅÓ ÐÒÏÐÏÓÔÁÓ ÆÏÒÁÍ ÄÅÔÁÌÈÁÄÁÍÅÎÔÅ ÅØÐÌÉÃÁÄÁÓȟ ÃÏÍ ÃÁÌÍÁ Å ÅÍ 

ÐÁÓÓÏÓ ÅÓÐÅÃąǲПÉÃÏÓ ÍÕÉÔÏ ÂÅÍ ÄÅÓÔÒÉÎÃÈÁÄÏÓȟ Á ÃÁÄÁ ÎÏÖÏ ÐÁÓÓÏ Ï ÉÎÓÔÒÕÔÏÒ ÆÁÚÉÁ ÑÕÅÓÔÁǿÏ 

ÄÅ ÁÆÅÒÉÒ ÓÅ ÔÏÄÏÓ ÏÓ ÇÒÕÐÏÓ ÅÓÔÁÖÁÍ ÎÁ ÍÅÓÍÁ ÓÉÎÔÏÎÉÁȟ ÐÒÏÃÅÓÓÏ ÄÅ ÁÃÏÍÐÁÎÈÁÍÅÎÔÏ 

ÑÕÅ ÓÏǲ ÆÏÉ ÐÏÓÓąǲÖÅÌ Å ÅÆÅÔÉÖÏ ÇÒÁëÁÓ ÁÏ ÔÒÁÂÁÌÈÏ ÄÏÓ ÍÏÎÉÔÏÒÅÓȟ ÑÕÅ ÁÃÏÍÐÁÎÈÁÖÁÍ 
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ÉÎÄÉÖÉÄÕÁÌÍÅÎÔÅ ÃÁÄÁ ÇÒÕÐÏ ÄÅ ÁÌÕÎÏÓȢ !ÎÔÅÓ ÄÅ ÐÒÏÇÒÁÍÁÒ ÄÉÒÅÔÁÍÅÎÔÅ ÎÏ ÓÏÆÔ×ÁÒÅ ÄÏ 

!ÒÄÕÉÎÏȟ ÏÓ ÁÌÕÎÏÓ ÕÔÉÌÉÚÁÒÁÍ Ï ÓÉÔÅ 4ÉÎËÅÒ#!$ȟ ÏÎÄÅ ÍÏÎÔÁÒÁÍ Á ÐÒÏÇÒÁÍÁëÁǿÏ Á ÐÁÒÔÉÒ 

ÄÅ ÕÍ ÓÉÓÔÅÍÁ ÄÅ ÂÌÏÃÏÓ ÄÅ ÅÎÃÁÉØÅȟ ÏÐÅÒÁëÁǿÏ ÑÕÅ ÆÁÃÉÌÉÔÁ Ï ÅÎÔÅÎÄÉÍÅÎÔÏ Å ÔÏÒÎÁ ÍÁÉÓ 

ÁÃÅÓÓąǲÖÅÉÓ ÏÓ ÃÏÎÃÅÉÔÏÓ ÄÁ ÐÒÏÇÒÁÍÁëÁǿÏȢ 0ÏÓÔÅÒÉÏÒÍÅÎÔÅ ÏÓ ÃÏÍÁÎÄÏÓ ÐÒÏÇÒÁÍÁÄÏÓ ÅÍ 

ÂÌÏÃÏÓ ÅÒÁÍ ÔÒÁÄÕÚÉÄÏÓ ÐÁÒÁ Á ÌÉÎÇÕÁÇÅÍ ÔÅØÔÕÁÌ ÐÒÏǲÐÒÉÁ ÐÁÒÁ ÓÅÒ ÕÔÉÌÉÚÁÄÁ ÎÏ ÓÏÆÔ×ÁÒÅ 

ÄÏ !ÒÄÕÉÎÏȢ / ÉÎÓÔÒÕÔÏÒ ÆÅÚ ÑÕÅÓÔÁǿÏ ÑÕÅ ÏÓ ÁÌÕÎÏÓ ÄÉÇÉÔÁÓÓÅÍ Ï ÃÏǲÄÉÇÏ ÍÁÎÕÁÌÍÅÎÔÅȟ ÁÏ 

ÉÎÖÅǲÓ ÄÅ ÁÐÅÎÁÓ ÃÏÐÉÁÒ Å ÃÏÌÁÒȟ ÐÁÒÁ ÐÒÏÍÏÖÅÒ ÕÍ ÍÁÉÏÒ ÁÐÒÅÎÄÉÚÁÄÏ Å ÁÓÓÉÍÉÌÁëÁǿÏ ÄÁÓ 

ÐÏÎÔÕÁëÏǿÅÓȟ ÓÉÎÁÉÓȟ ÓąǲÍÂÏÌÏÓ Å ÃÏǲÄÉÇÏÓ ÄÁ ÐÒÏÇÒÁÍÁëÁǿÏȟ ÁÕØÉÌÉÁÎÄÏ ÎÁ ÃÏÍÐÒÅÅÎÓÁǿÏ ÎÁǿÏ 

ÓÏǲ ÄÁ ÌÉÎÇÕÁÇÅÍ ÄÅ ÐÒÏÇÒÁÍÁëÁǿÏȟ ÍÁÓ ÎÏ ÅÎÔÅÎÄÉÍÅÎÔÏ ÄÏ ÓÉÇÎÉПÉÃÁÄÏ ÄÅ ÃÁÄÁ ÃÏÍÁÎÄÏȢ 

/Ó ÁÌÕÎÏÓ ÔÉÖÅÒÁÍ ÌÉÂÅÒÄÁÄÅ ÐÁÒÁ ÍÏÄÉПÉÃÁÒ ÐÁÒÁǶÍÅÔÒÏÓ Å ÅØÐÌÏÒÁÒ Ï ÆÕÎÃÉÏÎÁÍÅÎÔÏ ÄÏ 

ÐÒÏÇÒÁÍÁȟ ÁÌÔÅÒÁÎÄÏȟ ÐÏÒ ÅØÅÍÐÌÏȟ Ï ÄÅÌÁÙ ÃÏÍ ÑÕÅ Ï ,%$ ÐÉÓÃÁÖÁ ÏÕ Á ÆÒÅÑÕÅǶÎÃÉÁ ÄÏ ÓÏÍ 

ÅÍÉÔÉÄÏ ÐÅÌÏ ÂÕÚÚÅÒȢ  

/ ÐÒÏÆÅÓÓÏÒ " ÉÎÆÏÒÍÏÕ ÑÕÅ ÏÓ ÁÌÕÎÏÓ ÆÏÒÁÍ ÏÒÇÁÎÉÚÁÄÏÓ ÅÍ ÄÏÉÓ ÇÒÕÐÏÓȟ ÃÏÍ 

ÅÎÃÏÎÔÒÏÓ ÎÁ ÅÓÃÏÌÁ ÁǮÓ ÑÕÁÒÔÁÓ Å ÑÕÉÎÔÁÓȤÆÅÉÒÁÓ ÁǮ ÔÁÒÄÅȟ ÃÏÍ ÁÃÏÍÐÁÎÈÁÍÅÎÔÏ ÓÅÍÁÎÁÌȢ 

&ÉÃÏÕ ÃÏÍÂÉÎÁÄÏ ÑÕÅȟ ÓÅ ÈÏÕÖÅÓÓÅ ÄÕǲÖÉÄÁÓȟ Ï ÐÒÏÆÅÓÓÏÒ " ÅÎÔÒÁÒÉÁ ÅÍ ÃÏÎÔÁÔÏ ÃÏÍ Á 

ÅÑÕÉÐÅ ÄÏ #%&%4Ȥ-' ÐÁÒÁ ÕÍÁ ÁÓÓÉÓÔÅǶÎÃÉÁ ÏÎÌÉÎÅ ÁÏ ÖÉÖÏȟ ÅÓÐÅÃÉÁÌÍÅÎÔÅ ÁǮÓ ÑÕÉÎÔÁÓȤÆÅÉÒÁÓȟ 

ÑÕÁÎÄÏ ÈÁÖÉÁ ÍÁÉÓ ÍÏÎÉÔÏÒÅÓ ÄÉÓÐÏÎąǲÖÅÉÓ ÎÏ ,ÁÂ -ÁËÅÒȢ /Ó ÁÌÕÎÏÓ ÆÏÒÁÍ ÉÎÃÅÎÔÉÖÁÄÏÓ Á 

ÅÓÔÕÄÁÒ Ï ÍÁÔÅÒÉÁÌ ÄÉÓÐÏÎąǲÖÅÌȟ ÅØÐÌÏÒÁÒ ÏÓ ÒÅÃÕÒÓÏÓ Å ÐÒÏÇÒÅÄÉÒ ÎÏ ÃÏÎÈÅÃÉÍÅÎÔÏȟ ÔÁÎÔÏ 

ÅÍ ÃÁÓÁ ÑÕÁÎÔÏ ÎÁ ÅÓÃÏÌÁȟ ÄÅ ÆÏÒÍÁ ÉÎÄÅÐÅÎÄÅÎÔÅȟ ÕÔÉÌÉÚÁÎÄÏ ÓÏÆÔ×ÁÒÅÓ ÑÕÅ ÓÉÍÕÌÁÍ ÁÓ 

ÅØÐÅÒÉÅǶÎÃÉÁÓ ÒÅÁÌÉÚÁÄÁÓ ÐÒÅÓÅÎÃÉÁÌÍÅÎÔÅȢ 

! ÓÅÇÕÉÒȟ Ï ÒÅÌÁÔÏ ÓÏÂÒÅ ÃÏÍÏ ÏÃÏÒÒÅÕ Ï ÐÒÉÍÅÉÒÏ ÅÎÃÏÎÔÒÏ ÐÒÅÓÅÎÃÉÁÌ ÄÏÓ 

ÍÉÎÉÃÕÒÓÏÓ ÎÁ %ÓÃÏÌÁ !Ȣ .ÅÓÔÅ ÄÉÁȟ ÃÏÎÓÔÁÔÏÕȤÓÅ ÑÕÅ Á ÍÁÉÏÒÉÁ ÄÏÓ ÁÌÕÎÏÓ ÁÉÎÄÁ ÎÁǿÏ ÈÁÖÉÁ 

ÁÃÅÓÓÁÄÏ Ï ÍÁÔÅÒÉÁÌ ÄÅ ÅÓÔÕÄÏ ÐÒÅǲÖÉÏ ÄÉÓÐÏÎÉÂÉÌÉÚÁÄÏ ÏÎÌÉÎÅȢ / ÉÎÓÔÒÕÔÏÒ ÄÏ #%&%4Ȥ-' 

ÅÎÆÁÔÉÚÏÕ Á ÉÍÐÏÒÔÁǶÎÃÉÁ ÄÅÓÓÅ ÅÓÔÕÄÏ ÐÒÅÐÁÒÁÔÏǲÒÉÏ ÐÁÒÁ Ï ÍÅÌÈÏÒ ÁÐÒÏÖÅÉÔÁÍÅÎÔÏ ÄÁÓ 

ÁÔÉÖÉÄÁÄÅÓ ÐÒÁǲÔÉÃÁÓȢ 

/ ÉÎÓÔÒÕÔÏÒ ÁÂÏÒÄÏÕ ÉÎÉÃÉÁÌÍÅÎÔÅ Á ÍÏÎÔÁÇÅÍ ÄÅ ÃÉÒÃÕÉÔÏÓ ÖÉÒÔÕÁÉÓ ÎÏ 4ÉÎËÅÒ#!$ȟ 

ÓÅÇÕÉÄÁ ÐÅÌÁ ÍÏÎÔÁÇÅÍ ÆąǲÓÉÃÁ ÄÅ ÕÍ ÃÉÒÃÕÉÔÏ ÃÏÍ ,%$ Å ÓÕÁ ÒÅÓÐÅÃÔÉÖÁ ÐÒÏÇÒÁÍÁëÁǿÏ ÐÁÒÁ 

ÃÏÎÔÒÏÌÅȢ ! ÍÅÔÏÄÏÌÏÇÉÁ ÁÌÔÅÒÎÁÖÁ ÅÎÔÒÅ ÅØÐÌÉÃÁëÏǿÅÓ ÅØÐÏÓÉÔÉÖÁÓ Å ÄÅÓÁПÉÏÓ ÐÒÁǲÔÉÃÏÓ ÐÁÒÁ 

ÏÓ ÁÌÕÎÏÓȟ ÂÕÓÃÁÎÄÏ ÅÑÕÉÌÉÂÒÁÒ Á ÁÐÒÅÎÄÉÚÁÇÅÍ ÐÏÒ ÅØÐÅÒÉÍÅÎÔÁëÁǿÏ Å Á ÃÏÎÔÅØÔÕÁÌÉÚÁëÁǿÏ 

ÄÏ ÃÏÎÔÅÕǲÄÏȢ  

/ 0ÒÏÆÅÓÓÏÒ ! ÒÅÌÁÔÏÕ ÑÕÅ ÏÓ ÁÌÕÎÏÓȟ ÐÏÒ ÓÅÒÅÍ ÒÅÇÕÌÁÒÅÓ ÎÏ ÅÎÓÉÎÏ ÄÅ ÔÅÍÐÏ 

ÉÎÔÅÇÒÁÌȟ ÎÁǿÏ ÐÏÓÓÕąǲÁÍ ÎÅÎÈÕÍ ÉÎÔÅÒÖÁÌÏ ÄÉÓÐÏÎąǲÖÅÌ ÐÁÒÁ ÓÅ ÄÅÄÉÃÁÒ ÁÏÓ ÍÁÔÅÒÉÁÉÓ ÏÎÌÉÎÅ 

ÄÏ ÃÕÒÓÏ ÄÕÒÁÎÔÅ Ï ÄÉÁȟ Å ÑÕÅ ÐÏÒ ÉÓÓÏ ÍÕÉÔÏÓ ÄÅÌÅÓ ÏÐÔÁÖÁÍ ÐÏÒ ÕÔÉÌÉÚÁÒ ÐÁÒÔÅ ÄÏ ÔÅÍÐÏ 
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ÄÅÄÉÃÁÄÏ ÁÏ ÁÌÍÏëÏ ɉρÈσπɊ ÐÁÒÁ ÁÃÅÓÓÁÒ Ï ÃÕÒÓÏ ÏÎÌÉÎÅ ÎÏ ÌÁÂÏÒÁÔÏǲÒÉÏ ÄÅ ÉÎÆÏÒÍÁǲÔÉÃÁ ÄÁ 

ÅÓÃÏÌÁȢ .ÁǿÏ ÂÁÓÔÁÓÓÅ ÉÓÓÏȟ ÈÁÖÉÁ ÏÕÔÒÏ ÁÇÒÁÖÁÎÔÅȡ Á ÅÓÃÏÌÁ ÎÁǿÏ ÄÉÓÐÕÎÈÁ ÄÅ ÃÏÍÐÕÔÁÄÏÒÅÓ 

ÓÕПÉÃÉÅÎÔÅÓ ÐÁÒÁ ÔÏÄÏÓ ÏÓ ÁÌÕÎÏÓ ÄÏ ÐÒÏÊÅÔÏȟ ÓÅÎÄÏ ÎÅÃÅÓÓÁǲÒÉÏ ÏÒÇÁÎÉÚÁÒ ÕÍ ÓÉÓÔÅÍÁ ÄÅ 

ÒÅÖÅÚÁÍÅÎÔÏ ÅÎÔÒÅ ÏÓ ÉÎÔÅÒÅÓÓÁÄÏÓȢ 

/ÕÔÒÏ ÆÁÔÏ ÅÓÃÌÁÒÅÃÉÄÏ ÐÅÌÏ 0ÒÏÆÅÓÓÏÒ ! ÎÅÓÔÁ ÏÐÏÒÔÕÎÉÄÁÄÅ ÄÉÚ ÒÅÓÐÅÉÔÏ ÁǮ ÓÅÌÅëÁǿÏ 

ÄÅ ÁÌÕÎÏÓ ÐÁÒÁ ÅÓÔÁ ÅÔÁÐÁȢ 3ÅÇÕÎÄÏ ÅÌÅȟ Á ÓÅÌÅëÁǿÏ ÄÏÓ ÐÁÒÔÉÃÉÐÁÎÔÅÓ ÆÏÉ ÒÅÁÌÉÚÁÄÁ ÐÅÌÏ 

ÐÒÏÆÅÓÓÏÒ ÄÅ ÍÁÔÅÍÁǲÔÉÃÁȟ ÑÕÅ ÃÏÎÈÅÃÉÁ ÔÏÄÁÓ ÁÓ ÔÕÒÍÁÓȟ Å ÂÁÓÅÏÕȤÓÅ ÎÏ ÃÏÍÐÏÒÔÁÍÅÎÔÏ 

Å ÄÅÓÅÍÐÅÎÈÏ ÄÏÓ ÁÌÕÎÏÓ ÐÁÒÁ ÉÎÄÉÃÁÒ ÏÓ ÎÏÍÅÓȢ %ÓÔÁ ÄÅÌÅÇÁëÁǿÏ ÄÅ ÒÅÓÐÏÎÓÁÂÉÌÉÄÁÄÅ ÆÏÉ 

ÍÏÔÉÖÁÄÁ ÐÅÌÏ ÆÁÔÏ ÄÅ ÑÕÅ Ï 0ÒÏÆÅÓÓÏÒ ! ÐÏÓÓÕąǲÁ ÕÍ ÃÁÒÇÏ ÄÅ ÇÅÓÔÁǿÏ Å ÊÁǲ ÎÁǿÏ ÁÔÕÁÖÁ ÃÏÍÏ 

ÒÅÇÅÎÔÅ ÄÅ ÁÕÌÁÓȟ ÄÅ ÍÏÄÏ ÑÕÅ ÅÌÅ ÃÏÎÈÅÃÉÁ ÏÓ ÁÌÕÎÏÓȟ ÍÁÓ ÎÁǿÏ ÔÉÎÈÁ ÃÏÍ ÅÌÅÓ Ï ÃÏÎÔÁÔÏ 

ÄÅ ÐÒÏÆÅÓÓÏÒ Å ÁÌÕÎÏ ÄÏ ÄÉÁ Á ÄÉÁȢ 

%Í ÒÅÌÁëÁǿÏ ÁÏ ÐÒÉÍÅÉÒÏ ÄÉÁ ÄÏÓ ÍÉÎÉÃÕÒÓÏÓ ÎÁ %ÓÃÏÌÁ #ȟ ÕÍÁ ÉÎÆÏÒÍÁëÁǿÏ 

ÉÍÐÏÒÔÁÎÔÅ ÓÕÒÇÉÕȡ Ï ÐÒÏÆÅÓÓÏÒ # ÉÎÆÏÒÍÏÕ ÑÕÅ ÎÁǿÏ Åǲ ÐÒÏÆÅÓÓÏÒ ÄÏÓ ÁÌÕÎÏÓ ÐÁÒÔÉÃÉÐÁÎÔÅÓ 

ÄÏ ÐÒÏÊÅÔÏȢ / ÐÒÏÆÅÓÓÏÒ ÅÍ ÑÕÅÓÔÁǿÏ Åǲ ÒÅÇÅÎÔÅ ÄÅ ÁÕÌÁÓ ÄÁÓ ÔÕÒÍÁÓ ÄÏ ÓÅØÔÏ ÁÎÏȟ ÐÏÒÅǲÍ ÏÓ 

ÁÌÕÎÏÓ ÓÅÌÅÃÉÏÎÁÄÏÓ ÐÁÒÁ Ï ÐÒÏÊÅÔÏ ÓÁǿÏ ÄÏ ÓÅǲÔÉÍÏȟ ÏÉÔÁÖÏ Å ÎÏÎÏ ÁÎÏÓȢ 

0ÁÒÁ ÓÅÌÅÃÉÏÎÁÒ ÏÓ ÐÁÒÔÉÃÉÐÁÎÔÅÓȟ Ï ÐÒÏÆÅÓÓÏÒ ÕÓÏÕ ÕÍ ÆÏÒÍÕÌÁǲÒÉÏ ÐÒÅÅÎÃÈÉÄÏ ÐÅÌÏÓ 

ÍÏÎÉÔÏÒÅÓ ÄÁ -ÏÓÔÒÁ -ÁËÅÒ Å ÄÏ 2ÏÌÅǶ -ÁËÅÒȟ ÉÎÄÉÃÁÎÄÏ ÏÓ ÁÌÕÎÏÓ ÍÁÉÓ ÉÎÔÅÒÅÓÓÁÄÏÓ Å 

ÐÁÒÔÉÃÉÐÁÔÉÖÏÓȢ 4ÁÍÂÅǲÍ ÃÏÎÓÕÌÔÏÕ Á ÐÅÄÁÇÏÇÁ ÄÁ ÅÓÃÏÌÁȟ ÃÏÎÓÉÄÅÒÁÎÄÏ ÎÏÔÁÓ Å ÆÒÅÑÕÅǶÎÃÉÁȢ 

5Í ÑÕÅÓÔÉÏÎÁǲÒÉÏ ÐÒÅǲÖÉÏ ÁÖÁÌÉÏÕ Ï ÉÎÔÅÒÅÓÓÅ ÄÏÓ ÁÌÕÎÏÓȟ ÄÉÓÐÏÎÉÂÉÌÉÄÁÄÅ ÄÅ ÔÅÍÐÏ Å 

ÒÅÃÕÒÓÏÓ ÅÍ ÃÁÓÁ ɉÃÏÍÐÕÔÁÄÏÒ Å ÉÎÔÅÒÎÅÔɊȟ ÁÌÅǲÍ ÄÅ ÕÔÉÌÉÚÁÒ ÑÕÅÓÔÏǿÅÓ ÁÂÅÒÔÁÓ ÐÁÒÁ 

ÄÅÓÃÏÂÒÉÒ ÍÁÉÓ ÓÏÂÒÅ Ï ÉÎÔÅÒÅÓÓÅ Å Á ÍÏÔÉÖÁëÁǿÏ ÄÏÓ ÅÓÔÕÄÁÎÔÅÓ ÅÍ ÐÁÒÔÉÃÉÐÁÒȢ 

!ÌÇÕÎÓ ÁÌÕÎÏÓ ÎÁǿÏ ÆÏÒÁÍ ÓÅÌÅÃÉÏÎÁÄÏÓ ÐÏÒ ÎÁǿÏ ÔÅÒÅÍ ÁÃÅÓÓÏ Á ÃÏÍÐÕÔÁÄÏÒ Å 

ÉÎÔÅÒÎÅÔ ÅÍ ÃÁÓÁȢ ! ÅÓÃÏÌÁ ÎÁǿÏ ÐÏÓÓÕÉ ÌÁÂÏÒÁÔÏǲÒÉÏ ÄÅ ÉÎÆÏÒÍÁǲÔÉÃÁȟ ÍÁÓ ÒÅÃÅÂÅÕ ÄÏÉÓ 

ÃÏÍÐÕÔÁÄÏÒÅÓ ÐÏÒÔÁǲÔÅÉÓ ÄÁ 3%$5# ÅØÃÌÕÓÉÖÏÓ ÐÁÒÁ Ï ÐÒÏÊÅÔÏȢ /ÕÔÒÏÓ ÄÏÉÓ ÃÏÍÐÕÔÁÄÏÒÅÓ 

ÆÏÒÁÍ ÅÍÐÒÅÓÔÁÄÏÓ ÐÅÌÏ #%&%4Ȥ-'ȟ ÔÏÔÁÌÉÚÁÎÄÏ ÑÕÁÔÒÏ ÄÉÓÐÏÎąǲÖÅÉÓ ÎÁ ÅÓÃÏÌÁȢ 

! ÉÎÔÅÒÎÅÔ ÎÁ ÅÓÃÏÌÁ ÎÁǿÏ ÅÓÔÁÖÁ ÆÕÎÃÉÏÎÁÎÄÏ ÎÏ ÄÉÁ ÄÁ ÖÉÓÉÔÁȟ Å ÓÅÇÕÎÄÏ Ï ÐÒÏÆÅÓÓÏÒȟ 

ÎÁǿÏ ÈÁÖÉÁ ÆÕÎÃÉÏÎÁÄÏ ÅÍ ÎÅÎÈÕÍ ÄÉÁ ÁÎÔÅÒÉÏÒȟ ÁÐÅÓÁÒ ÄÅ ÓÅÒ ÕÍÁ ÄÁÓ ÐÒÏÍÅÓÓÁÓ ÆÅÉÔÁÓ 

ÐÅÌÁ 3%$5# ÁÉÎÄÁ ÎÁ ÆÁÓÅ ÄÅ ÐÌÁÎÅÊÁÍÅÎÔÏȢ !ÉÎÄÁ ÓÅÇÕÎÄÏ Ï ÐÒÏÆÅÓÓÏÒȟ Ï ÌÏÃÁÌ ÅÍ ÑÕÅ Á 

ÅÓÃÏÌÁ ÆÏÉ ÃÏÎÓÔÒÕąǲÄÁ Åǲ ÕÍ ÐÏÎÔÏ ÃÅÇÏ ÐÁÒÁ ÓÉÎÁÉÓ ÄÅ ÔÅÌÅÆÏÎÉÁȟ ÄÉПÉÃÕÌÔÁÎÄÏ Ï ÕÓÏ ÄÅ 

ÉÎÔÅÒÎÅÔ ÍÅÓÍÏ ÅÍ ÄÉÓÐÏÓÉÔÉÖÏÓ ÍÏǲÖÅÉÓ Å ÃÏÍ ÒÅÃÕÒÓÏÓ ÐÒÏǲÐÒÉÏÓȢ 

/ ÐÒÏÆÅÓÓÏÒ ÃÒÉÏÕ ÕÍ ÇÒÕÐÏ ÎÏ 7ÈÁÔÓ!ÐÐ ÃÏÍ ÏÓ ÁÌÕÎÏÓȟ ÅÎÖÉÁÎÄÏ Ï ÌÉÎË ÄÏ ÃÕÒÓÏ 

ÏÎÌÉÎÅ Å ÉÎÓÔÒÕëÏǿÅÓ ÕÍÁ ÓÅÍÁÎÁ ÁÎÔÅÓ ÄÁ ÖÉÓÉÔÁȢ 4ÁÍÂÅǲÍ ÐÁÓÓÏÕ ÕÍ ÔÅÒÍÏ ÄÅ 

ÃÏÎÓÅÎÔÉÍÅÎÔÏ ÐÁÒÁ ÏÓ ÐÁÉÓ ÁÓÓÉÎÁÒÅÍȟ ÄÅÔÁÌÈÁÎÄÏ ÁÓ ÖÉÓÉÔÁÓ ÁÏ #%&%4Ȥ-' Å ÁǮ ÅÓÃÏÌÁȢ 
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/ ÃÕÒÓÏ ÏÃÏÒÒÅÕ ÎÏ ÔÕÒÎÏ ÄÁ ÍÁÎÈÁǿȟ ÐÏÉÓ ÏÓ ÁÌÕÎÏÓ ÅÓÔÕÄÁÍ ÁÐÅÎÁÓ ÎÅÓÔÅ ÐÅÒąǲÏÄÏȟ 

Å Á ÅÓÃÏÌÁ ÎÁǿÏ ÔÉÎÈÁ ÃÁÐÁÃÉÄÁÄÅ ÐÁÒÁ ÃÏÍÐÏÒÔÁÒ Ï ÐÒÏÊÅÔÏ ÅØÔÒÁÃÕÒÒÉÃÕÌÁÒ ÎÏ ÔÕÒÎÏ ÄÁ 

ÔÁÒÄÅȟ ÑÕÁÎÄÏ ÔÁÍÂÅǲÍ Åǲ ÕÔÉÌÉÚÁÄÁ ÐÏÒ ÏÕÔÒÁÓ ÔÕÒÍÁÓȢ 3ÅÍÁÎÁÌÍÅÎÔÅȟ Ï ÐÒÏÆÅÓÓÏÒ ÒÅÁÌÉÚÏÕ 

ÕÍÁ ÒÅÕÎÉÁǿÏ ÃÏÍ ÏÓ ÁÌÕÎÏÓ ÐÏÒ ÄÕÁÓ ÈÏÒÁÓ ÐÁÒÁ ÔÒÁÔÁÒ ÄÏ ÐÒÏÊÅÔÏȟ ÅÍ ÈÏÒÁǲÒÉÏ ÎÅÇÏÃÉÁÄÏ 

ÃÏÍ Á ÅÓÃÏÌÁ Å ÃÏÍ ÏÕÔÒÏÓ ÐÒÏÆÅÓÓÏÒÅÓȢ .Ï ÅÎÔÁÎÔÏȟ Ï ÐÒÏǲÐÒÉÏ ÐÒÏÆÅÓÓÏÒ ÁÎÁÌÉÓÏÕ 

ÎÅÇÁÔÉÖÁÍÅÎÔÅ Á ÄÉÎÁǶÍÉÃÁ ÒÅÌÁÔÁÄÁ ÐÏÒ ÅÌÅȟ ÁÐÏÎÔÁÎÄÏ ÑÕÅ ÏÓ ÅÎÃÏÎÔÒÏÓ ÎÁǿÏ ÅÒÁÍ ÆÁǲÃÅÉÓ 

ÄÅ ÓÅ ÒÅÁÌÉÚÁÒȟ ÄÁÄÏ ÑÕÅ Ï ÐÒÏÆÅÓÓÏÒ ÐÒÅÃÉÓÁÖÁ ÓÅ ÁÕÓÅÎÔÁÒ ÄÅ ÏÕÔÒÁÓ ÆÕÎëÏǿÅÓȟ ÕÔÉÌÉÚÁÒ ÐÁÒÔÅ 

ÄÏ ÓÅÕ ÔÅÍÐÏ ÄÅÄÉÃÁÄÏ ÁÏ ÐÌÁÎÅÊÁÍÅÎÔÏ Å ÁÉÎÄÁ ÒÅÔÉÒÁÒ ÏÓ ÁÌÕÎÏÓ ÄÅ ÓÕÁÓ ÒÅÓÐÅÃÔÉÖÁÓ 

ÔÕÒÍÁÓ ÄÕÒÁÎÔÅ Á ÐÁÒÔÉÃÉÐÁëÁǿÏ ÃÏÔÉÄÉÁÎÁ ÎÁÓ ÁÕÌÁÓȢ $ÅÓÓÅ ÍÏÄÏȟ ÃÒÉÁÖÁȤÓÅ ÕÍÁ ÓÉÔÕÁëÁǿÏ 

ÉÎÃÏǶÍÏÄÁ ÔÁÍÂÅǲÍ ÃÏÍ ÏÓ ÏÕÔÒÏÓ ÐÒÏÆÅÓÓÏÒÅÓȟ ÕÍÁ ÖÅÚ ÑÕÅ ÓÕÁÓ ÁÕÌÁÓ ÅÒÁÍ 

ÉÎÔÅÒÒÏÍÐÉÄÁÓ Å ÕÍ ÇÒÕÐÏ ÄÅ ÁÌÕÎÏÓ ÒÅÔÉÒÁÄÏ ÄÁ ÃÌÁÓÓÅȢ 0ÏÒ ÅÓÓÅÓ ÍÏÔÉÖÏÓȟ Ï 0ÒÏÆÅÓÓÏÒ # 

ÃÏÎÆÅÓÓÏÕ ÑÕÅ ÐÒÏÖÁÖÅÌÍÅÎÔÅ ÎÁǿÏ ÍÁÎÔÅÒÉÁ ÏÓ ÅÎÃÏÎÔÒÏÓ ÐÁÒÁ ÔÒÁÔÁÒ ÄÏ ÐÒÏÊÅÔÏȟ Å ÑÕÅ 

ÂÕÓÃÁÒÉÁ ÏÕÔÒÁ ÆÏÒÍÁ ÄÅ ÄÁÒ Á ÁÓÓÉÓÔÅǶÎÃÉÁ ÎÅÃÅÓÓÁǲÒÉÁȢ 

/ ÅÎÃÏÎÔÒÏ ÔÒÁÎÓÃÏÒÒÅÕ ÔÒÁÎÑÕÉÌÁÍÅÎÔÅ ÎÁ ÅÓÃÏÌÁ #ȟ ÍÁÓ Á ÆÁÌÔÁ ÄÅ ÉÎÔÅÒÎÅÔ 

ÄÉПÉÃÕÌÔÏÕ ÁÌÇÕÍÁÓ ÁÔÉÖÉÄÁÄÅÓ ÐÌÁÎÅÊÁÄÁÓȢ &ÏÃÏÕȤÓÅ ÅÍ ÍÏÎÔÁÒ ÃÉÒÃÕÉÔÏÓ ÑÕÅ ÕÔÉÌÉÚÁÒÁÍ ÄÅ 

ÌÁǶÍÐÁÄÁÓ ÄÅ ,%$ȟ ÉÎÔÅÒÁÇÉÒ ÃÏÍ Ï ÓÏÆÔ×ÁÒÅ ÄÏ !ÒÄÕÉÎÏ ÐÁÒÁ ÒÅÁÌÉÚÁÒ ÐÒÏÇÒÁÍÁëÏǿÅÓ 

ÂÁǲÓÉÃÁÓ Å ÏÃÕÐÁÒ Ï ÒÅÓÔÏ ÄÏ ÔÅÍÐÏ ÃÏÍ ÕÍÁ ÁÕÌÁ ÅØÐÏÓÉÔÉÖÁ ÓÏÂÒÅ ÃÉÒÃÕÉÔÏÓ ÅÌÅǲÔÒÉÃÏÓ Å 

ÉÍÐÒÅÓÓÁǿÏ σ$Ȣ 

/Ó ÁÌÕÎÏÓ ÐÁÒÅÃÅÒÁÍ ÉÎÔÅÒÅÓÓÁÄÏÓ ÅÍ ÔÏÄÁÓ ÁÓ ÁÔÉÖÉÄÁÄÅÓ ÄÅÓÅÎÖÏÌÖÉÄÁÓȟ ÍÁÓ 

ÈÏÕÖÅ ÃÅÒÔÁ ÄÉПÉÃÕÌÄÁÄÅ ÅÍ ÁÃÏÍÐÁÎÈÁÒ ÏÓ ÃÏÎÔÅÕǲÄÏÓȟ ÐÒÉÎÃÉÐÁÌÍÅÎÔÅ ÃÏÎÓÉÄÅÒÁÎÄÏ ÑÕÅ 

ÁÌÇÕÎÓ ÄÏÓ ÔÏǲÐÉÃÏÓ ÁÂÏÒÄÁÄÏÓ ÆÁÚÉÁÍ ÐÁÒÔÅ ÄÏ ÃÕÒÒąǲÃÕÌÏ ÅÓÃÏÌÁÒ ÄÏ %ÎÓÉÎÏ -ÅǲÄÉÏȟ Å ÁÉÎÄÁ 

ÑÕÅ Á ÃÏÍÐÌÅØÉÄÁÄÅ Å Á ÆÏÒÍÁ ÄÅ ÅØÐÌÉÃÁÒ ÔÅÎÈÁ ÓÉÄÏ ÁÄÁÐÔÁÄÁȟ ÏÓ ÁÌÕÎÏÓ ÔÉÎÈÁÍ ÐÏÕÃÏ 

ÏÕ ÎÅÎÈÕÍ ÃÏÎÈÅÃÉÍÅÎÔÏ ÐÒÅǲÖÉÏ ÎÅÓÔÅÓ ÁÓÓÕÎÔÏÓȢ 

5ÍÁ ÏÂÓÅÒÖÁëÁǿÏ ÉÎÔÅÒÅÓÓÁÎÔÅ ÄÏ 0ÒÏÆÅÓÓÏÒ # ÆÏÉ Á ÒÅÓÐÅÉÔÏ ÄÁ ÄÅÆÁÓÁÇÅÍ 

ÏÂÓÅÒÖÁÄÁ ÐÏÒ ÅÌÅ ÎÁÓ ÈÁÂÉÌÉÄÁÄÅÓ ÐÓÉÃÏÍÏÔÏÒÁÓ ÄÏÓ ÁÌÕÎÏÓȢ 3ÅÇÕÎÄÏ Ï ÐÒÏÆÅÓÓÏÒȟ 

ÍÏÖÉÍÅÎÔÏÓ ПÉÎÏÓ ÑÕÅ ÄÅÖÅÒÉÁÍ ÓÅÒ ÁÌÃÁÎëÁÄÏÓ ÐÏÒ ÊÏÖÅÎÓ ÄÁ ÉÄÁÄÅ ÄÏÓ ÁÌÕÎÏÓ ÅÓÔÁÖÁÍ 

ÃÁÄÁ ÖÅÚ ÍÁÉÓ ÄÅÆÁÓÁÄÏÓȢ 5Í ÅØÅÍÐÌÏ ÃÉÔÁÄÏ ÐÏÒ ÅÌÅ Å ÅØÅÍÐÌÉПÉÃÁÄÏ ÎÅÓÓÅ ÅÎÃÏÎÔÒÏ ÆÏÉ Ï 

ÍÏÖÉÍÅÎÔÏ ÄÅ ÐÉÎëÁȟ ÒÅÁÌÉÚÁÄÏ ÐÅÌÏÓ ÅÓÔÕÄÁÎÔÅÓ ÁÏ ÍÁÎÉÐÕÌÁÒ ÃÏÍÐÏÎÅÎÔÅÓ ÐÅÑÕÅÎÏÓ Å 

ÒÅÁÌÉÚÁÒ ÃÏÎÅØÏǿÅÓ ÎÁ 0ÒÏÔÏÂÏÁÒÄ ÄÏ !ÒÄÕÉÎÏȢ ! ÒÁÚÁǿÏ ÁÐÏÎÔÁÄÁ ÐÅÌÏ ÐÒÏÆÅÓÓÏÒ Åǲ ÑÕÅ 

ÐÏÓÓÉÖÅÌÍÅÎÔÅ ÅÓÓÁ ÄÅÆÁÓÁÇÅÍ ÔÅÎÈÁ ÓÉÄÏ ÁÇÒÁÖÁÄÁ ÐÅÌÏ ÐÅÒąǲÏÄÏ ÄÁ ÐÁÎÄÅÍÉÁ ÄÅ ÃÏÖÉÄȤ

ρω Å ÁÏÓ ÎÏÖÏÓ ÈÁǲÂÉÔÏÓ ÄÅÓÔÁ ÇÅÒÁëÁǿÏ ÑÕÅȟ ÓÅÇÕÎÄÏ ÅÌÅȟ ÅÓÃÒÅÖÅ ÍÅÎÏÓȟ ÍÁÎÉÐÕÌÁ ÍÅÎÏÓ 

ÂÒÉÎÑÕÅÄÏÓ Å ÏÂÊÅÔÏÓ ÆąǲÓÉÃÏÓȟ ÐÁÒÔÉÃÉÐÁ ÄÅ ÍÅÎÏÓ ÂÒÉÎÃÁÄÅÉÒÁÓ ÑÕÅ ÅÎÖÏÌÖÅÍ ÍÏÖÉÍÅÎÔÏ 

Å ÉÎÔÅÒÁÇÅ ÍÕÉÔÏ ÍÁÉÓ ÃÏÍ Ï ÖÉÒÔÕÁÌȟ ÅÍ ÑÕÅ ÏÓ ÍÏÖÉÍÅÎÔÏÓ ÍÕÉÔÁÓ ÖÅÚÅÓ ÓÁǿÏ ÌÉÍÉÔÁÄÏÓ Å 
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ÒÅÐÅÔÉÔÉÖÏÓȢ / ÐÒÏÆÅÓÓÏÒ ÁÐÏÎÔÏÕ ÑÕÅ ÔÅÍ ÎÏÔÁÄÏ ÅÓÓÁ ÄÉПÉÃÕÌÄÁÄÅ ÆÏÒÁ ÄÁÓ 

ÅØÐÅÒÉÍÅÎÔÁëÏǿÅÓ ÄÏ ÐÒÏÊÅÔÏ ÔÁÍÂÅǲÍȟ Å ÑÕÅ ÍÕÉÔÏÓ ÄÅ ÓÅÕÓ ÁÌÕÎÏÓ ÁÐÒÅÓÅÎÔÁÍ ÕÍÁ 

ÄÅÆÁÓÁÇÅÍ ÁÎÏÒÍÁÌ ÐÁÒÁ Á ÉÄÁÄÅ ÎÁ ÅÓÃÒÉÔÁȟ ÎÁ ÃÁÌÉÇÒÁПÉÁȟ ÎÁ ÍÁÎÉÐÕÌÁëÁǿÏ ÄÅ ÏÂÊÅÔÏÓ ÃÏÍÏ 

ÔÅÓÏÕÒÁ Å ÅÓÔÉÌÅÔÅȟ Å ÅÍ ÄÉÖÅÒÓÁÓ ÏÕÔÒÁÓ ÁÔÉÖÉÄÁÄÅÓ ÍÁÎÕÁÉÓ ÓÉÍÐÌÅÓȢ $ÕÒÁÎÔÅ Ï ÅÖÅÎÔÏ ÆÏÉ 

ÐÅÒÃÅÐÔąǲÖÅÌ ÃÅÒÔÁ ÄÉПÉÃÕÌÄÁÄÅ ÎÏ ÍÁÎÕÓÅÉÏ ÄÏ ÃÏÍÐÕÔÁÄÏÒȟ ÐÁÒÁ ÄÉÇÉÔÁÒ Å ÍÏÖÅÒ Ï ÍÏÕÓÅȟ 

ÁÌÅǲÍ ÄÁ ÄÉПÉÃÕÌÄÁÄÅ ÎÁ ÍÏÎÔÁÇÅÍ ÄÏÓ ÃÉÒÃÕÉÔÏÓȟ ÍÁÓ ÎÁǿÏ Åǲ ÐÏÓÓąǲÖÅÌ ÁÆÅÒÉÒ ÁÔÅǲ ÑÕÅ ÐÏÎÔÏ 

ÅÓÓÁ ÄÉПÉÃÕÌÄÁÄÅ Åǲ ÃÁÕÓÁÄÁ ÐÅÌÏ ÅÓÔÒÁÎÈÁÍÅÎÔÏ ÄÅ ÍÁÎÉÐÕÌÁÒ ÐÅÌÁ ÐÒÉÍÅÉÒÁ ÖÅÚ ÅÓÔÅÓ 

ÃÏÍÐÏÎÅÎÔÅÓ ÏÕ ÐÏÒ ÕÍÁ ÄÅÆÁÓÁÇÅÍ ÇÅÒÁÃÉÏÎÁÌȢ 

5Í ÆÁÔÏ ÉÎÔÅÒÅÓÓÁÎÔÅ ÓÏÂÒÅ Á ÁÐÌÉÃÁëÁǿÏ ÄÏÓ ÍÉÎÉÃÕÒÓÏÓ ÎÁ %ÓÃÏÌÁ $ ÆÏÉ ÑÕÅȟ 

ÅÓÐÅÃÉÁÌÍÅÎÔÅ ÎÅÓÔÁ ÅÓÃÏÌÁȟ ρχ ÁÌÕÎÏÓ ÆÏÒÁÍ ÓÅÌÅÃÉÏÎÁÄÏÓ ÐÁÒÁ ÐÁÒÔÉÃÉÐÁÒ ÄÅÓÔÁ ÅÔÁÐÁ ÄÏ 

ÐÒÏÊÅÔÏȢ )ÓÔÏ ÐÏÒÑÕÅ Ï 0ÒÏÆÅÓÓÏÒ $ ÐÅÄÉÕ Á ÐÅÒÍÉÓÓÁǿÏ ÄÏÓ ÃÏÏÒÄÅÎÁÄÏÒÅÓ ÄÏ ÐÒÏÊÅÔÏ ÐÁÒÁ 

ÉÎÃÌÕÉÒ ÕÍ ÁÌÕÎÏ ÅØÃÅÄÅÎÔÅȟ ÊÁǲ ÁÐÏǲÓ ÔÅÒ ÆÅÉÔÏ Á ÓÅÌÅëÁǿÏ ÄÏÓ ρφ ÁÌÕÎÏÓ ÐÌÁÎÅÊÁÄÏÓȢ %ÓÔÁ 

ÅØÃÅëÁǿÏ ÆÏÉ ÃÏÎÃÅÄÉÄÁ Á ÕÍ ÁÌÕÎÏ ÄÏ ÓÅØÔÏ ÁÎÏ ÑÕÅȟ ÁÐÅÓÁÒ ÄÁ ÐÏÕÃÁ ÉÄÁÄÅȟ ÄÅÍÏÎÓÔÒÏÕ 

ÇÒÁÎÄÅ ÉÎÔÅÒÅÓÓÅ Å ÃÁÐÁÃÉÄÁÄÅ ÐÁÒÁ ÐÁÒÔÉÃÉÐÁÒȟ ÔÅÎÄÏ ÉÎÃÌÕÓÉÖÅ ÊÁǲ ÄÅÓÅÎÖÏÌÖÉÄÏ ÕÍ 

ÐÒÏÔÏǲÔÉÐÏ ÄÅ ÒÏÂÏǲÔÉÃÁ Å Ï ÁÐÒÅÓÅÎÔÁÄÏ ÎÁ ÆÅÉÒÁ ÄÅ ÃÉÅǶÎÃÉÁÓ ÄÅ ÓÕÁ ÅÓÃÏÌÁȢ 

/Ó ÁÌÕÎÏÓȟ ÑÕÅ ÅÒÁÍ ÒÅÇÕÌÁÒÅÓ ÄÏ ÔÕÒÎÏ ÄÁ ÍÁÎÈÁǿȟ ÔÉÖÅÒÁÍ ÅÎÃÏÎÔÒÏÓ ÏÒÇÁÎÉÚÁÄÏÓ 

ÐÁÒÁ ÁÃÏÎÔÅÃÅÒ ÔÏÄÁ ÑÕÁÒÔÁȤÆÅÉÒÁ ÁǮ ÔÁÒÄÅȟ ÑÕÁÎÄÏ Ï ÇÒÕÐÏ ÓÅ ÒÅÕÎÉÒÉÁ ÎÏ ÌÁÂÏÒÁÔÏǲÒÉÏ ÄÅ 

ÃÉÅǶÎÃÉÁÓ ÄÁ ÅÓÃÏÌÁ ÐÁÒÁ ÅÓÔÕÄÁÒ ÅÍ ÃÏÎÊÕÎÔÏ ÏÓ ÍÁÔÅÒÉÁÉÓ ÏÎÌÉÎÅ Å ÒÅÁÌÉÚÁÒ ÁÓ ÁÔÉÖÉÄÁÄÅÓ 

ÐÒÏÐÏÓÔÁÓȢ / 0ÒÏÆÅÓÓÏÒ $ȟ ÐÏÓÓÕÉÎÄÏ ÔÅÍÐÏ ÌÉÖÒÅ ÎÅÓÓÅ ÄÉÁ Å ÈÏÒÁǲÒÉÏȟ ÓÅ ÖÏÌÕÎÔÁÒÉÏÕ ÐÁÒÁ 

ÔÁÍÂÅǲÍ ÁÃÏÍÐÁÎÈÁÒ ÔÏÄÏÓ ÅÓÔÅÓ ÅÎÃÏÎÔÒÏÓȢ  

(ÏÕÖÅ ÕÍ ÅÓÆÏÒëÏ ÄÏ 0ÒÏÆÅÓÓÏÒ $ ÅÍ ÃÏÎÓÅÇÕÉÒ ÃÏÍ Á 3ÅÃÒÅÔÁÒÉÁ -ÕÎÉÃÉÐÁÌ ÄÅ 

%ÄÕÃÁëÁǿÏ ÐÅÒÍÉÓÓÁǿÏ Å ÖÅÒÂÁ ÐÁÒÁ ÑÕÅ ÏÓ ÁÌÕÎÏÓ ÐÕÄÅÓÓÅÍ ÐÅÒÍÁÎÅÃÅÒ ÎÁ ÅÓÃÏÌÁ Ï ÄÉÁ 

ÔÏÄÏ ÄÕÒÁÎÔÅ ÁÓ ÄÁÔÁÓ ÄÅÓÓÅÓ ÅÎÃÏÎÔÒÏÓȟ ÄÁÄÏ ÑÕÅ ÏÓ ÁÌÕÎÏÓ ÐÒÅÃÉÓÁÖÁÍ ÖÏÌÔÁÒ ÐÁÒÁ ÃÁÓÁȟ 

ÁÌÍÏëÁÒȟ Å ÅÎÔÁǿÏ ÒÅÔÏÒÎÁÒ ÁǮ ÅÓÃÏÌÁȠ Ï ÑÕÅ ÎÅÍ ÓÅÍÐÒÅ ÅÒÁ ÆÁǲÃÉÌ ÄÅÖÉÄÏ ÁǮ ÄÉÓÔÁǶÎÃÉÁ ÅÎÔÒÅ Á 

ÅÓÃÏÌÁ Å Á ÒÅÓÉÄÅǶÎÃÉÁ ÄÏÓ ÅÓÔÕÄÁÎÔÅÓȢ 3ÅÇÕÎÄÏ Ï 0ÒÏÆÅÓÓÏÒ $ȟ ÃÏÍÏ ÆÏÒÍÁ ÄÅ ÒÅÍÅÄÉÁÒ ÅÓÔÁ 

ÄÉПÉÃÕÌÄÁÄÅȟ ÓÅÒÉÁ ÉÎÔÅÒÅÓÓÁÎÔÅ ÑÕÅ Á ÅÓÃÏÌÁ ÐÕÄÅÓÓÅ ÁÏ ÍÅÎÏÓ ÏÆÅÒÅÃÅÒ Á ÏÐëÁǿÏ ÄÅ ÅÓÃÏÌÈÁȟ 

ÄÅ ÍÏÄÏ ÑÕÅȟ ÓÅ Ï ÁÌÕÎÏ Å ÓÅÕÓ ÒÅÓÐÏÎÓÁǲÖÅÉÓ ÐÅÒÍÉÔÉÓÓÅÍȟ Ï ÅÓÔÕÄÁÎÔÅ ÁÌÍÏëÁÒÉÁ ÎÁ ÅÓÃÏÌÁ 

Å ÌÁǲ ÐÅÒÍÁÎÅÃÅÒÉÁ ÄÕÒÁÎÔÅ ÏÓ ÄÏÉÓ ÐÅÒąǲÏÄÏÓȢ -ÁÓ ÉÎÆÅÌÉÚÍÅÎÔÅ Á 3%$5# ÎÁǿÏ ÃÏÎÃÅÄÅÕ 

ÁÕÔÏÒÉÚÁëÁǿÏ Å ÍÕÉÔÏ ÍÅÎÏÓ ÖÅÒÂÁ ÐÁÒÁ ÁÌÉÍÅÎÔÁëÁǿÏ ÄÏÓ ÁÌÕÎÏÓȢ 

! ÅÓÃÏÌÁ $ ÄÉÓÐÕÎÈÁ ÄÅ ÄÏÉÓ ÎÏÔÅÂÏÏËÓ ÃÅÄÉÄÏÓ ÐÅÌÁ 3%$5#ȟ ÉÎÔÅÒÎÅÔ ÃÁÂÅÁÄÁȟ Å 

ÄÏÉÓ ÃÏÍÐÕÔÁÄÏÒÅÓ ÁÄÉÃÉÏÎÁÉÓ ÎÏ ÌÁÂÏÒÁÔÏǲÒÉÏ ÄÅ ÃÉÅǶÎÃÉÁÓȟ ÏÓ ÑÕÁÉÓ ÊÁǲ ÅÒÁÍ ÄÏ ÐÁÔÒÉÍÏǶÎÉÏ 

ÄÁ ÅÓÃÏÌÁȟ ÔÏÔÁÌÉÚÁÎÄÏ ÑÕÁÔÒÏ ÄÉÓÐÏÓÉÔÉÖÏÓ ÃÏÍ ÁÃÅÓÓÏ ÁǮ ÉÎÔÅÒÎÅÔ ÄÉÓÐÏÎąǲÖÅÉÓ ÐÁÒÁ ÏÓ 

ÁÌÕÎÏÓȢ  
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! ÓÅÌÅëÁǿÏ ÄÏÓ ÁÌÕÎÏÓ ÂÁÓÅÏÕȤÓÅ ÎÁ ÐÁÒÔÉÃÉÐÁëÁǿÏ ÎÁÓ ÁÕÌÁÓ ÄÅ ÃÉÅǶÎÃÉÁÓ Å ÎÁ ÆÅÉÒÁ ÄÅ 

ÃÉÅǶÎÃÉÁÓ ÄÏ ÁÎÏ ÁÎÔÅÒÉÏÒȢ / 0ÒÏÆÅÓÓÏÒ $ȟ ÑÕÅ ÏÒÉÅÎÔÏÕ ÔÏÄÏÓ ÏÓ ÐÒÏÊÅÔÏÓ ÄÁ ÆÅÉÒÁȟ ÆÏÉ ÑÕÅÍ 

ÅÓÃÏÌÈÅÕ ÅÎÔÒÅ ÏÓ ÃÁÎÄÉÄÁÔÏÓ Á ÐÁÒÔÉÃÉÐÁÒ ÄÏ ÐÒÏÊÅÔÏ 34%!-Ȥ#%&%4-ÁËÅÒȢ 0ÁÒÁ ÅÓÔÁ 

ÓÅÌÅëÁǿÏȟ ÅÌÅ ÃÏÎÓÉÄÅÒÏÕ Ï ÄÅÓÅÍÐÅÎÈÏ ÎÁ ÆÅÉÒÁ ÄÅ ÃÉÅǶÎÃÉÁÓ ÄÏ ÁÎÏ ÁÎÔÅÒÉÏÒȟ Ï ÉÎÔÅÒÅÓÓÅ 

ÄÅÍÏÎÓÔÒÁÄÏ ÐÅÌÏÓ ÁÌÕÎÏÓ Å Ï ÈÉÓÔÏǲÒÉÃÏ ÄÅ ÃÏÍÐÏÒÔÁÍÅÎÔÏȟ ÏÓ ÑÕÁÉÓ ÅÌÅ ÃÏÎÈÅÃÉÁ ÂÅÍ Å 

ÍÁÎÔÉÎÈÁ Á ÒÅÌÁëÁǿÏ ÄÅ ÐÒÏÆÅÓÓÏÒ Å ÁÌÕÎÏ ÎÁÑÕÅÌÅ ÁÎÏȢ 5Í ÄÏÓ ÃÒÉÔÅǲÒÉÏÓ ÄÅ ÓÅÌÅëÁǿÏ ÆÏÉ ÔÅÒ 

ÁÃÅÓÓÏ Á ÃÏÍÐÕÔÁÄÏÒȟ ÉÎÔÅÒÎÅÔ Å ÓÍÁÒÔÐÈÏÎÅ ÅÍ ÃÁÓÁȟ ÍÁÓ ÅÓÓÅ ÃÒÉÔÅǲÒÉÏ ÎÁǿÏ ÅÒÁ 

ÅÌÉÍÉÎÁÔÏǲÒÉÏȢ ! ÁÎÁǲÌÉÓÅ ÄÏ ÄÅÓÅÍÐÅÎÈÏ ÎÁ ÆÅÉÒÁ ÄÅ ÃÉÅǶÎÃÉÁÓ ÔÁÍÂÅǲÍ ÎÁǿÏ ÆÏÉ ÅÌÉÍÉÎÁÔÏǲÒÉÁȟ 

ÍÁÓ ÕÍ ÆÁÔÏÒ ÄÅ ÄÅÓÅÍÐÁÔÅȟ Å ÁÌÇÕÎÓ ÄÏÓ ÁÌÕÎÏÓ ÅÓÃÏÌÈÉÄÏÓ ÆÏÒÁÍ ÓÅÌÅÃÉÏÎÁÄÏÓ ÍÅÓÍÏ 

ÎÁǿÏ ÔÅÎÄÏ ÐÁÒÔÉÃÉÐÁÄÏ ÄÁ ÆÅÉÒÁ ÄÅ ÃÉÅǶÎÃÉÁÓ ÄÏ ÁÎÏ ÁÎÔÅÒÉÏÒȟ ÓÅÊÁ ÐÏÒÑÕÅ ÅÒÁÍ ÍÕÉÔÏ ÎÏÖÏÓ 

ÏÕ ÐÏÒÑÕÅ ÖÉÅÒÁÍ ÄÅ ÏÕÔÒÁ ÅÓÃÏÌÁȢ 

$ÕÒÁÎÔÅ Ï ÅÎÃÏÎÔÒÏȟ Ï ÐÒÏÆÅÓÓÏÒ $ ÆÅÚ ÑÕÅÓÔÁǿÏ ÄÅ ÃÏÍÐÁÒÔÉÌÈÁÒ ÉÎÆÏÒÍÁëÏǿÅÓ ÓÏÂÒÅ 

ÃÁÄÁ ÁÌÕÎÏ ÓÅÌÅÃÉÏÎÁÄÏȟ ÉÎÃÌÕÉÎÄÏ ÄÅÔÁÌÈÅÓ ÓÏÂÒÅ Ï ÄÅÓÅÍÐÅÎÈÏ Å Á ÐÏÓÔÕÒÁ ÄÏÓ ÁÌÕÎÏÓ 

ÅÍ ÓÁÌÁȟ ÄÅÍÏÎÓÔÒÁÎÄÏ ÕÍÁ ÃÏÎÓÃÉÅǶÎÃÉÁ ąǲÍÐÁÒ ÄÏ ÈÉÓÔÏǲÒÉÃÏ Å ÄÏ ÃÏÎÔÅØÔÏ ÄÅ ÃÁÄÁ ÁÌÕÎÏȟ 

Ï ÑÕÅ ÁÇÒÅÇÏÕ ÃÒÅÄÉÂÉÌÉÄÁÄÅ Á ÓÕÁ ÓÅÌÅëÁǿÏȢ / ÐÒÏÆÅÓÓÏÒ ÒÅÌÁÔÏÕ ÑÕÅ ÁÃÅÓÓÏÕ Ï ÍÁÔÅÒÉÁÌ 

ÏÎÌÉÎÅ ÄÏÓ ÍÉÎÉÃÕÒÓÏÓ ÐÁÒÁ ÓÅ ÆÁÍÉÌÉÁÒÉÚÁÒ Å ÍÅÌÈÏÒ ÁÕØÉÌÉÁÒ ÏÓ ÁÌÕÎÏÓȟ Å ÁÉÎÄÁ ÏÆÅÒÅÃÅÕ 

ÁÌÇÕÍÁÓ ÃÒąǲÔÉÃÁÓ ÃÏÎÓÔÒÕÔÉÖÁÓ ÓÏÂÒÅ Á ÏÒÇÁÎÉÚÁëÁǿÏ ÄÏ ÃÏÎÔÅÕǲÄÏ Å Á ÄÉПÉÃÕÌÄÁÄÅ ÄÅ ÁÌÇÕÎÓ 

ÔÏǲÐÉÃÏÓȢ 

! ÍÁÉÏÒÉÁ ÄÏÓ ÁÌÕÎÏÓ ÊÁǲ ÈÁÖÉÁ ÁÃÅÓÓÁÄÏ Ï ÃÕÒÓÏ ÏÎÌÉÎÅ Å ÃÏÍÐÌÅÔÁÄÏ ÔÏÄÁÓ ÁÓ ÅÔÁÐÁÓ 

ÎÅÃÅÓÓÁǲÒÉÁÓ ÐÁÒÁ Ï ÐÒÉÍÅÉÒÏ ÅÎÃÏÎÔÒÏȟ ÐÁÒÔÅ ÄÏÓ ÁÌÕÎÏÓ ÉÎÃÌÕÓÉÖÅ ÊÁǲ ÅÓÔÁÖÁ ÁǮ ÆÒÅÎÔÅ ÄÏ 

ÃÏÎÔÅÕǲÄÏ ÐÒÏÐÏÓÔÏȢ %ÓÔÁ ÐÒÅÐÁÒÁëÁǿÏ ÒÅÓÕÌÔÏÕ ÅÍ ÕÍÁ ÐÁÒÔÉÃÉÐÁëÁǿÏ ÎÉÔÉÄÁÍÅÎÔÅ ÍÁÉÓ 

ÁÔÉÖÁ Å ÕÍÁ ÅØÐÌÏÒÁëÁǿÏ ÍÁÉÓ ÅПÉÃÉÅÎÔÅ ÄÏ ÔÅÍÐÏ ÄÏ ÅÎÃÏÎÔÒÏ ÐÒÅÓÅÎÃÉÁÌȢ /Ó ÁÌÕÎÏÓ 

ÉÎÔÅÒÁÇÉÒÁÍ ÍÁÉÓȟ ПÉÚÅÒÁÍ Å ÒÅÓÐÏÎÄÅÒÁÍ ÍÁÉÓ ÐÅÒÇÕÎÔÁÓȟ Å ÁÔÅǲ ÓÕÇÅÒÉÒÁÍ ÎÏÖÁÓ 

ÓÉÔÕÁëÏǿÅÓ ÄÅ ÍÏÎÔÁÇÅÍ Å ÐÒÏÇÒÁÍÁëÁǿÏȢ / ÆÏÒÍÁÔÏ ÄÏ ÅÎÃÏÎÔÒÏ Å ÄÁÓ ÁÔÉÖÉÄÁÄÅÓ 

ÄÅÓÅÎÖÏÌÖÉÄÁÓ ÆÏÉ ÓÅÍÅÌÈÁÎÔÅ ÁÏÓ ÏÕÔÒÏÓ ÐÒÉÍÅÉÒÏÓ ÅÎÃÏÎÔÒÏÓ ÎÁÓ ÅÓÃÏÌÁÓ !ȟ " Å #Ȣ  

5.1.4.1.2 Junho de 2023 

/ ÓÅÇÕÎÄÏ ÅÎÃÏÎÔÒÏ ÐÒÅÓÅÎÃÉÁÌ ÄÏ ÐÒÏÊÅÔÏ ÁÃÏÎÔÅÃÅÕ ÎÁ %ÓÃÏÌÁ "Ȣ .ÅÓÔÁ 

ÏÐÏÒÔÕÎÉÄÁÄÅȟ Ï 0ÒÏÆÅÓÓÏÒ " ÉÎÆÏÒÍÏÕ ÑÕÅ ÏÓ ÁÌÕÎÏÓ ÃÏÍÐÁÒÅÃÉÁÍ ÁǮ ÅÓÃÏÌÁ ÎÏ ÐÅÒąǲÏÄÏ ÄÁ 

ÔÁÒÄÅȟ ÁǮÓ ÑÕÁÒÔÁÓ Å ÑÕÉÎÔÁÓȤÆÅÉÒÁÓ ÐÁÒÁ ÅÎÃÏÎÔÒÏÓ ÅØÔÒÁÃÕÒÒÉÃÕÌÁÒÅÓ ÏÒÇÁÎÉÚÁÄÏÓ ÐÏÒ ÅÌÅ Å 

ÍÏÔÉÖÁÄÏÓ ÐÅÌÏ ÐÒÏÊÅÔÏȢ %ÎÔÒÅÔÁÎÔÏȟ ÒÅÌÁÔÏÕ ÔÁÍÂÅǲÍ ÑÕÅ ÎÁǿÏ ÔÉÎÈÁ ÄÉÓÐÏÎÉÂÉÌÉÄÁÄÅ ÄÅ 

ÃÏÍÐÁÒÅÃÅÒ Å ÁÃÏÍÐÁÎÈÁÒ ÔÏÄÏÓ ÏÓ ÅÎÃÏÎÔÒÏÓ Åȟ ÐÏÒ ÅÓÓÅ ÍÏÔÉÖÏȟ ÏÕÔÒÏ ÐÒÏÆÅÓÓÏÒ ÄÅ 

ÃÉÅǶÎÃÉÁÓ ÆÏÉ ÃÏÎÖÉÄÁÄÏ Á ÐÁÒÔÉÃÉÐÁÒ Å ÁÕØÉÌÉÁÒ ÎÁÓ ÁÔÉÖÉÄÁÄÅÓ ÄÏ ÐÒÏÊÅÔÏȢ !ÓÓÉÍȟ Ï 0ÒÏÆÅÓÓÏÒ 
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"ςȟ ÔÁÍÂÅǲÍ ÐÒÏÆÅÓÓÏÒ ÄÅ ÃÉÅǶÎÃÉÁÓ ÄÁ %ÓÃÏÌÁ "ȟ ÓÅ ÄÉÓÐÏÎÉÂÉÌÉÚÏÕ ÐÁÒÁ ÁÕØÉÌÉÁÒ ÏÓ ÁÌÕÎÏÓ 

ÄÕÒÁÎÔÅ Ï ÐÅÒąǲÏÄÏ ÄÁ ÔÁÒÄÅ ÎÅÓÔÅÓ ÅÎÃÏÎÔÒÏÓ ÐÒÅÓÅÎÃÉÁÉÓ Å ÅÍ ÑÕÁÉÓÑÕÅÒ ÏÕÔÒÁÓ ÁÔÉÖÉÄÁÄÅÓ 

ÄÏ ÐÒÏÊÅÔÏȟ ÁÉÎÄÁ ÑÕÅ ÎÁǿÏ ÐÏÓÓÕąǲÓÓÅ ÖąǲÎÃÕÌÏ ÏПÉÃÉÁÌ ÃÏÍ Ï ÐÒÏÊÅÔÏ Å ÍÕÉÔÏ ÍÅÎÏÓ ÒÅÃÅÂÅÓÓÅ 

ÁÌÇÏ ÐÏÒ ÉÓÓÏȢ  

/ 0ÒÏÆÅÓÓÏÒ "ȟ ÒÅÐÒÅÓÅÎÔÁÎÔÅ ÄÁ ÅÓÃÏÌÁ ÄÅÓÄÅ Ï ÉÎąǲÃÉÏ ÄÏ ÐÒÏÊÅÔÏȟ ÈÁÖÉÁ ÓÉÄÏ 

ÄÅÓÉÇÎÁÄÏ ÐÁÒÁ ÔÒÁÂÁÌÈÁÒ ÅÍ ÏÕÔÒÁÓ ÍÏÎÉÔÏÒÉÁÓ Å ÐÒÏÊÅÔÏÓ ÐÅÌÁ ÐÒÏǲÐÒÉÁ ÅÓÃÏÌÁ ÄÕÒÁÎÔÅ 

ÐÁÒÔÅ ÄÏ ÔÅÍÐÏ ÑÕÅ ÅÌÅ ÓÅ ÄÅÄÉÃÁÒÉÁ ÁÏ ÐÒÏÊÅÔÏ 34%!-Ȥ#%&%4-ÁËÅÒȢ !ÐÅÓÁÒ ÄÁ ÆÁÌÔÁ ÄÅ 

ÄÉÓÐÏÎÉÂÉÌÉÄÁÄÅȟ Ï 0ÒÏÆÅÓÓÏÒ " ÆÁÚÉÁ ÑÕÅÓÔÁǿÏ ÄÅ ÐÁÒÔÉÃÉÐÁÒ Å ÉÎÃÌÕÓÉÖÅ ÓÅ ÄÅÓÄÏÂÒÁÖÁ ÅÎÔÒÅ 

ÄÉÆÅÒÅÎÔÅÓ ÆÕÎëÏǿÅÓ ÐÁÒÁ ÆÁÚÅǶȤÌÏȟ ÔÅÎÄÏ ÓÉÄÏ ÐÅÒÃÅÐÔąǲÖÅÌ Á ÓÏÂÒÅÃÁÒÇÁ ÇÅÒÁÄÁ ÅÍ 

ÃÏÎÓÅÑÕÅǶÎÃÉÁ ÄÉÓÓÏȢ $ÅÖÉÄÏ ÁǮ ÂÏÁ ÒÅÌÁëÁǿÏ ÐÅÓÓÏÁÌ Å ÐÒÏПÉÓÓÉÏÎÁÌ ÅÎÔÒÅ ÏÓ 0ÒÏÆÅÓÓÏÒÅÓ " Å 

"ςȟ ÆÏÉ ÐÏÓÓąǲÖÅÌ ÄÉÖÉÄÉÒ ÁÓ ÔÁÒÅÆÁÓ Å ÒÅÓÐÏÎÓÁÂÉÌÉÄÁÄÅÓ ÁÓÓÏÃÉÁÄÁÓ ÁÏ ÐÒÏÊÅÔÏ ÓÅÍ ÑÕÁÉÓÑÕÅÒ 

ÁÔÒÉÔÏÓ Å ÐÒÅÊÕąǲÚÏÓ ÐÁÒÁ Ï ÓÕÐÏÒÔÅ ÁÏÓ ÁÌÕÎÏÓȢ &ÁÔÏ Åǲ ÑÕÅ ÏÓ ÁÌÕÎÏÓ ÑÕÅ ÐÁÒÔÉÃÉÐÁÖÁÍ ÄÏ 

ÐÒÏÊÅÔÏ ÅÒÁÍ ÅÍ ÐÁÒÔÅ ÁÌÕÎÏÓ ÒÅÇÕÌÁÒÅÓ ÄÁÓ ÔÕÒÍÁÓ ÅÍ ÑÕÅ Ï 0ÒÏÆÅÓÓÏÒ " ÌÅÃÉÏÎÁÖÁȟ Å 

ÐÁÒÔÅ ÁÌÕÎÏÓ ÄÅ ÔÕÒÍÁÓ ÅÍ ÑÕÅ Ï 0ÒÏÆÅÓÓÏÒ "ς ÌÅÃÉÏÎÁÖÁȢ 0ÏÒ ÔÁÌ ÍÏÔÉÖÏȟ Ï 0ÒÏÆÅÓÓÏÒ "ς ÊÁǲ 

ÃÏÎÈÅÃÉÁ Ï ÐÒÏÊÅÔÏ Å ÉÎÃÌÕÓÉÖÅ ÊÁǲ ÈÁÖÉÁ ÓÉÄÏ ÃÏÎÓÕÌÔÁÄÏ ÄÕÒÁÎÔÅ Ï ÐÒÏÃÅÓÓÏ ÄÅ ÓÅÌÅëÁǿÏ ÄÏÓ 

ÁÌÕÎÏÓȢ 

.Ï ÅÎÃÏÎÔÒÏ ÄÅÓÓÅ ÄÉÁȟ ÏÓ ÁÌÕÎÏÓ ÆÏÒÁÍ ÁÐÒÅÓÅÎÔÁÄÏÓ ÁǮ ÉÍÐÒÅÓÓÁǿÏ σ$Ȣ #ÁÄÁ ÇÒÕÐÏ 

ÒÅÃÅÂÅÕ ÕÍ ÎÏÔÅÂÏÏË ÃÏÍ ÁÃÅÓÓÏ ÁǮ ÉÎÔÅÒÎÅÔ Å Ï ÐÒÏÇÒÁÍÁ ÄÅ ÆÁÔÉÁÍÅÎÔÏ ÄÁ ÉÍÐÒÅÓÓÏÒÁ 

ÉÎÓÔÁÌÁÄÏȢ %ÌÅÓ ÅÓÃÏÌÈÅÒÁÍ ÍÏÄÅÌÏÓ ÄÅ ÐÅÒÓÏÎÁÇÅÎÓ Á ÐÁÒÔÉÒ ÄÅ ÕÍ ÃÁÔÁǲÌÏÇÏ ÅØÔÅÎÓÏ 

ÄÉÓÐÏÎÉÂÉÌÉÚÁÄÏ ÐÅÌÁ ÅÑÕÉÐÅ ÄÏ #%&%4Ȥ-'ȟ ÐÁÒÁȟ ÅÎÔÁǿÏȟ ÍÁÎÉÐÕÌÁÒÅÍ ÁÓ ÃÏÎПÉÇÕÒÁëÏǿÅÓ ÎÏ 

ÐÒÏÇÒÁÍÁ ÃÏÎÆÏÒÍÅ ÁÓ ÅØÐÌÉÃÁëÏǿÅÓ ÄÏ ÉÎÓÔÒÕÔÏÒ ÓÏÂÒÅ ÏÓ ÐÁÒÁǶÍÅÔÒÏÓ ÄÅ ÉÍÐÒÅÓÓÁǿÏȢ / 

ÆÏÒÍÁÔÏ ÄÏ ÅÎÃÏÎÔÒÏ ÔÅÖÅ ÄÏÉÓ ÍÏÍÅÎÔÏÓ ÄÉÓÔÉÎÔÏÓȟ ÕÍ ÄÅ ÁÕÌÁ ÅØÐÏÓÉÔÉÖÁ ÃÏÍ ÁÓ 

ÅØÐÌÉÃÁëÏǿÅÓ ÇÅÒÁÉÓ ÆÅÉÔÁÓ ÐÅÌÏ ÉÎÓÔÒÕÔÏÒ ÑÕÅ ÕÔÉÌÉÚÏÕ ÄÁ ÐÒÏÊÅëÁǿÏ ÄÅ ÓÌÉÄÅÓȟ Å ÏÕÔÒÁ ÐÁÒÔÅ 

ÐÒÁǲÔÉÃÁ ÅÍ ÑÕÅ ÏÓ ÁÌÕÎÏÓ ÉÎÔÅÒÁÇÉÁÍ ÃÏÍ Ï ÐÒÏÇÒÁÍÁ Å ÒÅÁÌÉÚÁÖÁÍ ÔÁÒÅÆÁÓ ÅÎÑÕÁÎÔÏ ÅÒÁÍ 

ÁÓÓÉÓÔÉÄÏÓ ÐÅÌÏÓ ÍÏÎÉÔÏÒÅÓȢ .Ï ÇÅÒÁÌȟ ÏÓ ÁÌÕÎÏÓ ÐÁÒÅÃÅÒÁÍ ÍÕÉÔÏ ÉÎÔÅÒÅÓÓÁÄÏÓ Å ÃÕÒÉÏÓÏÓȟ 

ÅÓÐÅÃÉÁÌÍÅÎÔÅ ÁÏ ÖÅÒ Á ÉÍÐÒÅÓÓÏÒÁ ÆÕÎÃÉÏÎÁÎÄÏȢ .Ï ÅÎÔÁÎÔÏȟ ÏÓ ÏÂÊÅÔÉÖÏÓ ÄÅ 

ÁÐÒÅÎÄÉÚÁÇÅÍ ÎÁǿÏ ÆÏÒÁÍ ÃÏÍÐÌÅÔÁÍÅÎÔÅ ÁÌÃÁÎëÁÄÏÓȟ ÐÒÉÎÃÉÐÁÌÍÅÎÔÅ ÐÅÌÏ ÆÁÔÏ ÄÅ ÑÕÅ ÏÓ 

ÁÌÕÎÏÓ ÎÁǿÏ ÃÈÅÇÁÒÁÍ ÃÏÍ Ï ÃÏÎÈÅÃÉÍÅÎÔÏ ÐÒÅǲÖÉÏ ÎÅÃÅÓÓÁǲÒÉÏ Å ÐÒÅÃÉÓÁÒÁÍ ÓÅÒ ÌÅÍÂÒÁÄÏÓ 

ÄÁ ÉÍÐÏÒÔÁǶÎÃÉÁ ÄÅ ÁÓÓÉÓÔÉÒ ÁÏÓ ÖąǲÄÅÏÓ Å ÌÅÒ Ï ÍÁÔÅÒÉÁÌ ÏÎÌÉÎÅȢ 

.Ï ПÉÎÁÌ ÄÏ ÅÎÃÏÎÔÒÏ ÏÓ ÐÒÏÊÅÔÏÓ ÃÏÎПÉÇÕÒÁÄÏÓ ÐÅÌÏÓ ÁÌÕÎÏÓ ÆÏÒÁÍ ÅÎÖÉÁÄÏÓ ÐÁÒÁ 

ÉÍÐÒÅÓÓÁǿÏ Åȟ ÅÎÑÕÁÎÔÏ ÁÓ ÉÍÐÒÅÓÓÏÒÁÓ ÏÐÅÒÁÖÁÍȟ Ï ÉÎÓÔÒÕÔÏÒ ÃÏÎÖÉÄÏÕ ÏÓ ÁÌÕÎÏÓ ÐÁÒÁ ÕÍ 

ÍÏÍÅÎÔÏ ÄÅ ÄÅÂÁÔÅȟ ÁÂÒÉÎÄÏ ÅÓÐÁëÏ ÐÁÒÁ ÒÅÓÐÏÎÄÅÒ ÐÅÒÇÕÎÔÁÓ Å ÏÕÖÉÒ ÁÓ ÉÄÅÉÁÓ ÐÁÒÁ Ï 
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ÐÒÏÊÅÔÏ ПÉÎÁÌȢ &ÏÉ ÕÍ ÍÏÍÅÎÔÏ ÉÎÔÅÒÅÓÓÁÎÔÅȟ ÃÏÍ ÖÁǲÒÉÁÓ ÐÒÏÐÏÓÔÁÓ ÓÅÎÄÏ ÄÉÓÃÕÔÉÄÁÓ Å 

ÃÕÒÉÏÓÉÄÁÄÅÓ ÓÅÎÄÏ ÌÅÖÁÎÔÁÄÁÓȟ ÏÓ ÁÌÕÎÏÓ ÅÓÔÁÖÁÍ ÂÁÓÔÁÎÔÅ ÅÎÇÁÊÁÄÏÓ Å ÃÏÍÕÎÉÃÁÔÉÖÏÓȢ 

.Á ÖÉÓÉÔÁ ÁǮ %ÓÃÏÌÁ #ȟ Ï 0ÒÏÆÅÓÓÏÒ # ÉÎÆÏÒÍÏÕ ÑÕÅ ÐÒÅÃÉÓÏÕ ÓÕÂÓÔÉÔÕÉÒ ÔÒÅǶÓ ÁÌÕÎÏÓ ÑÕÅ 

ÄÅÓÉÓÔÉÒÁÍ ÄÏ ÐÒÏÊÅÔÏȢ 5Í ÄÅÌÅÓ ÅÎÆÒÅÎÔÁÖÁ ÐÒÏÂÌÅÍÁÓ ÐÅÓÓÏÁÉÓȟ ÅÎÑÕÁÎÔÏ ÏÓ ÏÕÔÒÏÓ ÄÏÉÓ 

ÅÓÔÁÖÁÍ ÓÏÂÒÅÃÁÒÒÅÇÁÄÏÓ ÃÏÍ ÁÔÉÖÉÄÁÄÅÓ ÅØÔÒÁÃÕÒÒÉÃÕÌÁÒÅÓȢ %ÓÓÁ ÓÉÔÕÁëÁǿÏ ÌÅÖÁÎÔÏÕ ÕÍÁ 

ÈÉÐÏǲÔÅÓÅ ÐÁÒÁ Ï ÐÒÏÆÅÓÓÏÒȡ ÏÓ ÁÌÕÎÏÓ ÅÓÃÏÌÈÉÄÏÓ ÐÁÒÁ Ï ÐÒÏÊÅÔÏ ÇÅÒÁÌÍÅÎÔÅ ÓÁǿÏ ÁÑÕÅÌÅÓ 

ÃÏÍ ÍÅÌÈÏÒÅÓ ÎÏÔÁÓ Å ÃÏÍÐÏÒÔÁÍÅÎÔÏȟ ÃÏÎÓÉÄÅÒÁÄÏÓ ÍÁÉÓ ÅÓÔÕÄÉÏÓÏÓ ÐÅÌÏÓ ÐÒÏÆÅÓÓÏÒÅÓȢ 

.Ï ÅÎÔÁÎÔÏȟ ÅÓÓÅÓ ÁÌÕÎÏÓ ÔÅÎÄÅÍ Á ÔÅÒ ÕÍÁ ÃÁÒÇÁ ÄÅ ÃÏÍÐÒÏÍÉÓÓÏÓ ÁÃÁÄÅǶÍÉÃÏÓ ÍÁÉÓ ÁÌÔÁȟ 

ÁÌÅǲÍ ÄÅ ÓÅÒÅÍ ÍÁÉÓ ÓÏÌÉÃÉÔÁÄÏÓ ÐÁÒÁ ÏÕÔÒÁÓ ÒÅÓÐÏÎÓÁÂÉÌÉÄÁÄÅÓ ÎÁ ÅÓÃÏÌÁȢ .ÅÓÔÅ ÓÅÎÔÉÄÏȟ Ï 

0ÒÏÆÅÓÓÏÒ # ÓÕÇÅÒÉÕ ÑÕÅ ÔÁÌÖÅÚ ÆÏÓÓÅ ÍÅÌÈÏÒ ÓÅÌÅÃÉÏÎÁÒ ÁÌÕÎÏÓ ÑÕÅ ÄÅÍÏÎÓÔÒÁÓÓÅÍ ÍÁÉÓ 

ÉÎÔÅÒÅÓÓÅȟ ÍÅÓÍÏ ÑÕÅ ÎÁǿÏ ÓÅÊÁÍ ÎÅÃÅÓÓÁÒÉÁÍÅÎÔÅ ÏÓ ÄÅ ÍÅÌÈÏÒ ÄÅÓÅÍÐÅÎÈÏ ÁÃÁÄÅǶÍÉÃÏ 

ÏÕ ÃÏÍÐÏÒÔÁÍÅÎÔÏȢ /ÕÔÒÏ ÐÏÎÔÏ ÌÅÖÁÎÔÁÄÏ ÆÏÉ ÑÕÅ ÂÏÁ ÐÁÒÔÅ ÄÏÓ ÁÌÕÎÏÓ ÄÏ ωΞ ÁÎÏ ÊÁǲ ÅÓÔÁǿÏ 

ÆÁÚÅÎÄÏ ÃÕÒÓÉÎÈÏÓ ÐÒÅÐÁÒÁÔÏǲÒÉÏÓ Å ÐÒÅÓÔÁÎÄÏ ÐÒÏÖÁÓ ÐÁÒÁ ÉÎÓÔÉÔÕÉëÏǿÅÓ ÃÏÍÏ Ï #%&%4Ȥ-'ȟ 

ÔÏÒÎÁÎÄÏ Á ÁëÁǿÏ ÄÅ ÄÉÖÕÌÇÁëÁǿÏ ÄÏ ÐÒÏÊÅÔÏ ÍÅÎÏÓ ÅÆÅÔÉÖÁ ÐÁÒÁ ÅÌÅÓȢ 

2ÅÌÅÍÂÒÁÎÄÏ ÕÍÁ ÉÄÅÉÁ ÄÉÓÃÕÔÉÄÁ ÎÁ ÅÔÁÐÁ ÄÅ ÐÌÁÎÅÊÁÍÅÎÔÏ ÄÏ ÐÒÏÊÅÔÏȟ ÍÁÓ ÁÉÎÄÁ 

ÎÁǿÏ ÉÍÐÌÅÍÅÎÔÁÄÁȟ Ï 0ÒÏÆÅÓÓÏÒ # ÁÐÏÎÔÏÕ ÑÕÅ Á ÁÍÂÉëÁǿÏ ÄÅ ÃÏÎÖÉÄÁÒ ÐÁÒÁ ÁÔÕÁÒ ÃÏÍÏ 

ÍÏÎÉÔÏÒÅÓ ÏÓ ÐÒÏǲÐÒÉÏÓ ÁÌÕÎÏÓ ÄÁ ÅÓÃÏÌÁ ÑÕÅ ÊÁǲ ÐÁÒÔÉÃÉÐÁÒÁÍ ÄÏ ÐÒÏÊÅÔÏ ÎÁǿÏ ÓÅÒÉÁ ÐÏÓÓąǲÖÅÌ 

ÃÏÍ ÏÓ ÁÌÕÎÏÓ ÄÏ ωΞ ÁÎÏȢ %ÌÅ ÓÕÇÅÒÉÕ ÑÕÅ Ï ÐÒÏÊÅÔÏ ÄÅÖÅÒÉÁ ÔÅÒ ÁÂÅÒÔÏ ÕÍÁ ÃÏÔÁ ÍÁÉÏÒ ÐÁÒÁ 

ÁÌÕÎÏÓ ÄÏ φΞ ÏÕ χΞ ÁÎÏȟ ÐÏÉÓ ÅÓÔÅÓ ÐÅÒÍÁÎÅÃÅÒÉÁÍ ÎÁ ÅÓÃÏÌÁ ÐÏÒ ÍÁÉÓ ÔÅÍÐÏ Å ÐÏÄÅÒÉÁÍ 

ÁÔÕÁÒ ÃÏÍÏ ÍÏÎÉÔÏÒÅÓ ÐÏÒ ÐÅÌÏ ÍÅÎÏÓ ÄÏÉÓ ÁÎÏÓȢ 0ÏÎÄÅÒÏÕ ÁÉÎÄÁ ÑÕÅȟ ÄÅÉØÁÎÄÏ Á ÅÓÃÏÌÈÁ 

ÄÅ ÁÌÕÎÏÓ ÌÉÖÒÅ ÐÁÒÁ ÏÓ ÐÒÏÆÅÓÓÏÒÅÓȟ Á ÓÅÌÅëÁǿÏ ÎÁÔÕÒÁÌÍÅÎÔÅ ÔÅÎÄÅÒÉÁ ÐÁÒÁ ÁÌÕÎÏÓ ÍÁÉÓ 

ÖÅÌÈÏÓȟ ÄÁÄÏ ÑÕÅ ÅÓÔÅÓ ÄÅÍÏÎÓÔÒÁÍ ÍÁÉÓ ÍÁÔÕÒÉÄÁÄÅ Å ÒÅÓÐÏÎÓÁÂÉÌÉÄÁÄÅȟ ÁÌÅǲÍ ÄÅ ÓÅÒÅÍ 

ÍÁÉÓ ÆÁǲÃÅÉÓ ÄÅ ÌÉÄÁÒ Å ÁÃÏÍÐÁÎÈÁÒȢ 

!ÉÎÄÁ ÅÍ ÊÕÎÈÏ ÏÃÏÒÒÅÕ ÕÍÁ ÖÉÓÉÔÁ ÄÏÓ ÁÌÕÎÏÓ ÄÁ %ÓÃÏÌÁ ! ÁÏ ,ÁÂ -ÁËÅÒȢ !Ï 

ÃÈÅÇÁÒÅÍȟ ÏÓ ÁÌÕÎÏÓ ÄÅÍÏÎÓÔÒÁÒÁÍ ÇÒÁÎÄÅ ÉÎÔÅÒÅÓÓÅ Å ÁÔÅÎëÁǿÏ Á ÔÕÄÏ ÑÕÅ ÃÏÍÐÕÎÈÁ Ï 

ÁÍÂÉÅÎÔÅȢ / ÌÁÂÏÒÁÔÏǲÒÉÏȟ ÅÑÕÉÐÁÄÏ ÃÏÍ ÔÅÃÎÏÌÏÇÉÁÓ ÉÎÃÏÍÕÎÓ ÁÏ ÃÏÔÉÄÉÁÎÏ ÄÁ ÅÓÃÏÌÁȟ 

ÃÌÁÒÁÍÅÎÔÅ ÏÓ ÉÍÐÒÅÓÓÉÏÎÏÕȢ 

! ÖÉÓÉÔÁ ÃÏÍÅëÏÕ ÁǮÓ ρσÈσπ Å ÓÅ ÅÓÔÅÎÄÅÕ ÁÔÅǲ ÁǮÓ ρχÈȟ ÐÅÒąǲÏÄÏ ÄÕÒÁÎÔÅ Ï ÑÕÁÌ ÏÓ 

ÁÌÕÎÏÓ ÆÏÒÁÍ ÄÉÖÉÄÉÄÏÓ ÅÍ ÑÕÁÔÒÏ ÇÒÕÐÏÓȢ $ÏÉÓ ÇÒÕÐÏÓ ÓÅ ÄÅÄÉÃÁÒÁÍ ÁǮ ÅØÐÌÏÒÁëÁǿÏ ÄÁ 

ÍÁǲÑÕÉÎÁ ÄÅ ÃÏÒÔÅ Á ÌÁÓÅÒȟ ÕÍÁ ÎÏÖÉÄÁÄÅ ÐÁÒÁ ÅÌÅÓȟ ÅÎÑÕÁÎÔÏ ÏÓ ÏÕÔÒÏÓ ÄÏÉÓ ÔÒÁÂÁÌÈÁÒÁÍ 

ÃÏÍ ÉÍÐÒÅÓÓÏÒÁÓ σ$ȟ ÔÅÃÎÏÌÏÇÉÁ ÃÏÍ Á ÑÕÁÌ ÊÁǲ ÔÉÎÈÁÍ ÁÌÇÕÍÁ ÆÁÍÉÌÉÁÒÉÄÁÄÅȟ ÍÁÓ ÑÕÅ 

ÄÅÎÔÒÏ ÄÏ ÌÁÂÏÒÁÔÏǲÒÉÏ ÇÁÎÈÁÖÁ ÎÏÖÁÓ ÎÕÁÎÃÅÓ Å ÐÏÓÓÉÂÉÌÉÄÁÄÅÓȢ 



 
,!"/2!4/ǳ2)/ )4).%2!.4% 34%!-Ȥ#%&%4-!+%2ȡ !.!ǳ,)3% $% 5-! 02/0/34! $% ).4%26%.K!Ȁ/ %$5#!#)/.!, !ǯ ,5: $! 

%80%2)%Ƿ.#)! $% !02%.$):!'%- -%$)!$! 
6).)ǳ#)53 3/5:! 2/#(! 

 
 

!ÐÅÓÁÒ ÄÅ ÊÁǲ ÔÅÒÅÍ ÅØÐÅÒÉÅǶÎÃÉÁ ÃÏÍ ÉÍÐÒÅÓÓÁǿÏ σ$ȟ ÏÓ ÁÌÕÎÏÓ ПÉÃÁÒÁÍ ÖÉÓÉÖÅÌÍÅÎÔÅ 

ÅÍÐÏÌÇÁÄÏÓ ÃÏÍ ÏÓ ÅÑÕÉÐÁÍÅÎÔÏÓ ÍÁÉÓ ÓÏПÉÓÔÉÃÁÄÏÓ ÄÉÓÐÏÎąǲÖÅÉÓ ÎÏ ÌÁÂÏÒÁÔÏǲÒÉÏȢ %ÌÅÓ 

ÁÐÒÏÖÅÉÔÁÒÁÍ Á ÏÐÏÒÔÕÎÉÄÁÄÅ ÐÁÒÁ ÔÅÓÔÁÒ ÍÏÄÅÌÏÓ ÄÅ ÉÍÐÒÅÓÓÁǿÏ ÍÁÉÓ ÃÏÍÐÌÅØÏÓ Å 

ÅÓÐÅÃąǲПÉÃÏÓȢ 

! ÄÉÎÁǶÍÉÃÁ ÄÁ ÖÉÓÉÔÁ ÆÏÉ ÐÒÉÎÃÉÐÁÌÍÅÎÔÅ ÏÒÉÅÎÔÁÄÁ ÐÅÌÁ ÁÔÕÁëÁǿÏ ÃÏÎÃÅÎÔÒÁÄÁ ÄÏÓ 

ÍÏÎÉÔÏÒÅÓȟ ÅÍ ÖÅÚ ÄÅ ÕÍ ÉÎÓÔÒÕÔÏÒ ÁÐÒÅÓÅÎÔÁÎÄÏ ÔÏÄÏ Ï ÌÁÂÏÒÁÔÏǲÒÉÏȟ ÖÁǲÒÉÏÓ ÍÏÎÉÔÏÒÅÓ ÓÅ 

ÒÅÖÅÚÁÖÁÍ ÅÎÔÒÅ ÏÓ ÑÕÁÔÒÏ ÇÒÕÐÏÓ Å ÏÃÕÐÁÖÁÍ ÃÁÎÔÏÓ ÄÉÆÅÒÅÎÔÅÓ ÄÏ ÌÁÂÏÒÁÔÏǲÒÉÏȢ $ÏÉÓ 

ÉÎÓÔÒÕÔÏÒÅÓ ÅÓÔÁÖÁÍ ÐÒÅÓÅÎÔÅÓ ÐÁÒÁ ÓÕÐÅÒÖÉÓÁǿÏ Å ÇÅÓÔÁǿÏ ÄÏ ÅÖÅÎÔÏȟ ÍÁÓ ÍÁÎÔÉÖÅÒÁÍȤÓÅ 

ÅÍ ÓÅÇÕÎÄÏ ÐÌÁÎÏ ÎÏ ÑÕÅ ÔÁÎÇÅ Á ÐÒÏÔÁÇÏÎÉÚÁÒ ÏÓ ÍÏÍÅÎÔÏÓ ÄÅ ÅÎÓÉÎÏȟ ÐÅÒÍÉÔÉÎÄÏ ÑÕÅ 

ÏÓ ÍÏÎÉÔÏÒÅÓ ÌÉÄÅÒÁÓÓÅÍ ÁÓ ÁÔÉÖÉÄÁÄÅÓ ÅÄÕÃÁÔÉÖÁÓȢ 

! ÁÂÏÒÄÁÇÅÍ ÐÅÄÁÇÏǲÇÉÃÁ ÅÒÁ ÐÒÅÄÏÍÉÎÁÎÔÅÍÅÎÔÅ ÅØÐÏÓÉÔÉÖÁȢ /Ó ÁÌÕÎÏÓȟ ÅÍ ÓÕÁ 

ÍÁÉÏÒÉÁȟ ÁÓÓÕÍÉÒÁÍ ÕÍÁ ÐÏÓÔÕÒÁ ÐÁÓÓÉÖÁ ÆÏÃÁÎÄÏ ÅÍ ÁÂÓÏÒÖÅÒ ÁÏ ÍÁǲØÉÍÏ ÁÓ ÉÎÆÏÒÍÁëÏǿÅÓ 

ÁÐÒÅÓÅÎÔÁÄÁÓȢ %ÍÂÏÒÁ ÉÓÓÏ ÐÏÓÓÁ ÐÁÒÅÃÅÒ ÌÉÍÉÔÁÎÔÅ Å ÁÌÈÅÉÏ ÁǮ ÐÒÏÐÏÓÔÁ ÄÏ ÐÒÏÊÅÔÏȟ Á 

ÁÂÏÒÄÁÇÅÍ ÔÒÁÄÉÃÉÏÎÁÌ ÎÁǿÏ Åǲ ÃÒÉÔÉÃÁÄÁ ÏÕ ÅÖÉÔÁÄÁ ÐÏÒ ÓÅÒ ÉÎÅПÉÃÉÅÎÔÅȟ ÍÁÓ ÓÉÍ ÐÏÒ ÓÅÒ Á 

ÕǲÎÉÃÁ Á ÓÅÒ ÕÔÉÌÉÚÁÄÁȟ ÆÁÔÏ Åǲ ÑÕÅ ÅÌÁ ÔÅÍ Ï ÓÅÕ ÐÁÐÅÌ Åȟ ÉÎÃÌÕÓÉÖÅ ÎÁ ÄÉÎÁǶÍÉÃÁ ÄÏ ÐÒÏÊÅÔÏ 

34%!-Ȥ#%&%4-ÁËÅÒȟ Á ÍÅÔÏÄÏÌÏÇÉÁ ÄÅ ÅÎÓÉÎÏ ÅØÐÏÓÉÔÉÖÁ ÆÏÉ ÅÓÓÅÎÃÉÁÌ Å ÎÅÃÅÓÓÁǲÒÉÁȟ 

ÐÒÉÎÃÉÐÁÌÍÅÎÔÅ ÎÏ ÅÓÔÁǲÇÉÏ ÉÎÉÃÉÁÌȢ #ÏÎÓÉÄÅÒÁÎÄÏ ÑÕÅ ÅÒÁ Á ÐÒÉÍÅÉÒÁ ÖÉÓÉÔÁ ÄÏÓ ÁÌÕÎÏÓ ÁÏ 

ÌÁÂÏÒÁÔÏǲÒÉÏ Å ÑÕÅ ÈÁÖÉÁ ÍÕÉÔÁÓ ÉÎÆÏÒÍÁëÏǿÅÓ ÄÅ ÓÅÇÕÒÁÎëÁ Å ÐÒÏÃÅÄÉÍÅÎÔÏÓ Á ÓÅÒÅÍ 

ÔÒÁÎÓÍÉÔÉÄÁÓȟ Á ÅØÐÅÒÉÍÅÎÔÁëÁǿÏ ÎÅÃÅÓÓÉÔÁÖÁ ÄÅ ÕÍÁ ÃÁÍÁÄÁ ÂÁÓÉÌÁÒ ÄÅ ÔÅÏÒÉÁȢ ,ÉÄÁÎÄÏ 

ÃÏÍ ÍÁÑÕÉÎÁǲÒÉÏȟ ÈÁÖÉÁ ÃÕÉÄÁÄÏÓ Á ÓÅ ÔÏÍÁÒ Å ÒÉÓÃÏÓ Á ÓÅÒÅÍ ÁÍÅÎÉÚÁÄÏÓȟ ÐÁÒÁ ÐÒÏÔÅëÁǿÏ 

ÄÏÓ ÓÕÊÅÉÔÏÓ Å ÃÏÎÓÅÒÖÁëÁǿÏ ÄÏÓ ÒÅÃÕÒÓÏÓ ÆąǲÓÉÃÏÓȢ 

!ÐÅÓÁÒ ÄÁ ÎÁÔÕÒÅÚÁ ÍÁÉÓ ÐÁÓÓÉÖÁ ÄÁ ÁÐÒÅÎÄÉÚÁÇÅÍȟ ÏÓ ÁÌÕÎÏÓ ÐÅÒÍÁÎÅÃÅÒÁÍ 

ÅÎÇÁÊÁÄÏÓ ÄÕÒÁÎÔÅ ÔÏÄÁ Á ÖÉÓÉÔÁȢ ! ÓÅÎÓÁëÁǿÏ ÅÒÁ ÄÅ ÑÕÅ Ï ÔÅÍÐÏ ÈÁÖÉÁ ÐÁÓÓÁÄÏ ÄÅÐÒÅÓÓÁȟ Å 

ÁÏ ПÉÎÁÌ ÄÁÓ ÔÒÅǶÓ ÈÏÒÁÓ Å ÍÅÉÁȟ ÔÏÄÏÓ ÐÁÒÅÃÉÁÍ ÄÉÓÐÏÓÔÏÓ Á ПÉÃÁÒ ÍÁÉÓȢ 

%Í ÒÅÓÕÍÏȟ Á ÖÉÓÉÔÁ ÔÒÁÎÓÃÏÒÒÅÕ ÓÅÍ ÃÏÎÔÒÁÔÅÍÐÏÓȟ ÓÅÇÕÉÎÄÏ Ï ÐÌÁÎÅÊÁÍÅÎÔÏ 

ÐÒÅÖÉÓÔÏȢ &ÏÉ ÕÍÁ ÅØÐÅÒÉÅǶÎÃÉÁ ÖÉÓÉÖÅÌÍÅÎÔÅ ÐÒÏÖÅÉÔÏÓÁ ÐÁÒÁ ÏÓ ÁÌÕÎÏÓȟ ÑÕÅ ÔÉÖÅÒÁÍ Á 

ÏÐÏÒÔÕÎÉÄÁÄÅ ÄÅ ÉÎÔÅÒÁÇÉÒ ÃÏÍ ÁÓ ÔÅÃÎÏÌÏÇÉÁÓ ÅÍ ÕÍ ÁÍÂÉÅÎÔÅ ÎÏÖÏ Å ÅÓÔÉÍÕÌÁÎÔÅȢ  

5.1.4.1.3 Julho de 2023 

.Á ÐÒÉÍÅÉÒÁ ÖÉÓÉÔÁ ÁÏ ,ÁÂ -ÁËÅÒ ÅÎÖÏÌÖÅÎÄÏ Á %ÓÃÏÌÁ #ȟ ρυ ÁÌÕÎÏÓ ÃÏÍÐÁÒÅÃÅÒÁÍȢ 

/ ÅÖÅÎÔÏ ÄÅÓÔÁÃÏÕȤÓÅ ÐÏÒ ÁÃÏÎÔÅÃÅÒ ÅÍ ÕÍ ÄÉÁ ÄÅ ÐÁÒÁÌÉÓÁëÁǿÏ ÅÓÃÏÌÁÒȟ ÎÏ ÑÕÁÌ ÏÓ ÁÌÕÎÏÓ 

Å Ï ÐÒÏÆÅÓÓÏÒ ÎÁǿÏ ÐÒÅÃÉÓÁÒÉÁÍ ÒÅÁÌÉÚÁÒ ÁÔÉÖÉÄÁÄÅÓ ÅÓÃÏÌÁÒÅÓȟ ÍÁÓ ПÉÚÅÒÁÍ ÑÕÅÓÔÁǿÏ ÄÅ 

ÃÏÍÐÁÒÅÃÅÒ ÁǮ ÖÉÓÉÔÁȢ  
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$ÕÒÁÎÔÅ ÅÓÓÁ ÖÉÓÉÔÁȟ Ï ÐÒÏÆÅÓÓÏÒ # ÃÏÍÐÁÒÔÉÌÈÏÕ ÁÌÇÕÍÁÓ ÄÉПÉÃÕÌÄÁÄÅÓ ÅÎÆÒÅÎÔÁÄÁÓȢ 

%ÌÅ ÒÅÌÁÔÏÕ ÑÕÅ ÏÓ ÁÌÕÎÏÓ ÔÉÎÈÁÍ ÐÒÏÂÌÅÍÁÓ ÐÁÒÁ ȰÁÂÓÏÒÖÅÒȱ Ï ÃÏÎÔÅÕǲÄÏ ÏÎÌÉÎÅȟ 

ÐÒÉÎÃÉÐÁÌÍÅÎÔÅ ÄÅÖÉÄÏ ÁǮ ÆÁÌÔÁ ÄÅ ÄÉÓÃÉÐÌÉÎÁ Å ÁÕÔÏÎÏÍÉÁ ÐÁÒÁ ÅÓÔÕÄÁÒ ÓÏÚÉÎÈÏÓȢ / 

ÐÒÏÆÅÓÓÏÒ ÅØÐÒÅÓÓÏÕ ÓÕÁ ÐÒÅÏÃÕÐÁëÁǿÏ ÅÍ ÎÁǿÏ ÃÏÎÓÅÇÕÉÒ ÁÖÁÌÉÁÒ ÅÆÅÔÉÖÁÍÅÎÔÅ Ï ÐÒÏÇÒÅÓÓÏ 

ÄÏÓ ÁÌÕÎÏÓȟ ÊÁǲ ÑÕÅ ÅÌÅ ÐÒÏǲÐÒÉÏ ÎÁǿÏ ÄÏÍÉÎÁÖÁ Ï ÃÏÎÔÅÕǲÄÏȢ 

!ÐÅÓÁÒ ÄÁÓ ÄÉПÉÃÕÌÄÁÄÅÓ ÒÅÌÁÔÁÄÁÓȟ ÏÓ ÁÌÕÎÏÓ ÎÁǿÏ ÐÁÒÅÃÉÁÍ ÄÅÓÁÎÉÍÁÄÏÓ ÃÏÍ Ï 

ÐÒÏÊÅÔÏȠ ÁÏ ÃÏÎÔÒÁǲÒÉÏȟ Á ÖÉÓÉÔÁ ÁÏ ,ÁÂ -ÁËÅÒ ÆÏÉ ÍÁÒÃÁÄÁ ÐÏÒ ÕÍ ÇÒÁÎÄÅ ÅÎÔÕÓÉÁÓÍÏ ÄÏÓ 

ÁÌÕÎÏÓȢ %ÌÅÓ ÔÉÖÅÒÁÍ Á ÏÐÏÒÔÕÎÉÄÁÄÅ ÄÅ ÔÒÁÂÁÌÈÁÒ ÃÏÍ Á ÉÍÐÒÅÓÓÁǿÏ σ$ Å ÃÏÍ Á ÃÏÒÔÁÄÏÒÁ 

Á ÌÁÓÅÒȟ ÃÏÌÏÃÁÎÄÏ ÁǮ ÐÒÏÖÁ ÓÅÕÓ ÐÒÏǲÐÒÉÏÓ ÍÏÄÅÌÏÓ Å ÐÒÏÊÅÔÏÓȢ  

/ ÐÒÏÆÅÓÓÏÒ # ÄÅÓÔÁÃÏÕ ÃÏÍÏ Ï ÁÍÂÉÅÎÔÅ ÄÏ ÌÁÂÏÒÁÔÏǲÒÉÏ ÄÉÆÅÒÉÁ ÐÏÓÉÔÉÖÁÍÅÎÔÅ ÄÁ 

ÅÓÃÏÌÁ ÔÒÁÄÉÃÉÏÎÁÌȟ ÐÅÒÍÉÔÉÎÄÏ ÍÁÉÏÒ ÔÅÍÐÏ ÄÅ ÄÅÄÉÃÁëÁǿÏ Å ÆÏÃÏȟ ÁÌÅǲÍ ÄÅ ÐÒÏÐÏÒÃÉÏÎÁÒ 

ÕÍÁ ÁÂÏÒÄÁÇÅÍ ÍÁÉÓ ÉÎÔÅÇÒÁÄÁ ÅÎÔÒÅ ÔÅÏÒÉÁ Å ÐÒÁǲÔÉÃÁȟ Å ÅÍ ÃÏÍÏ ÉÓÓÏ ÒÅÓÕÌÔÏÕ ÅÍ ÕÍÁ 

ÄÉÎÁǶÍÉÃÁ ÎÁÔÕÒÁÌÍÅÎÔÅ ÍÁÉÓ ÐÁÒÔÉÃÉÐÁÔÉÖÁ ÅÎÔÒÅ ÏÓ ÁÌÕÎÏÓȢ 3ÅÇÕÎÄÏ Ï ÐÒÏÆÅÓÓÏÒȟ ÕÍ 

ÁÓÐÅÃÔÏ ÍÕÉÔÏ ÉÎÔÅÒÅÓÓÁÎÔÅ ÎÏ ÐÒÏÊÅÔÏ Å ÑÕÅ ÇÅÒÁÖÁ ÇÒÁÎÄÅ ÉÍÐÁÃÔÏ ÎÏ ÁÐÒÅÎÄÉÚÁÄÏ Åǲ ÑÕÅ 

ÏÓ ÅÎÃÏÎÔÒÏÓ ÎÁǿÏ ÔÉÎÈÁÍ ÈÏÒÁǲÒÉÏÓ ПÉØÏÓ ÅÍ ÑÕÅ ÕÍÁ ÄÉÓÃÉÐÌÉÎÁ ÃÏÍÅëÁÖÁ Å ÔÅÒÍÉÎÁÖÁȟ 

ÃÏÍÏ Åǲ ÕÓÕÁÌÍÅÎÔÅ ÎÁ ÅÓÃÏÌÁȟ ÍÁÓ ÑÕÅ ÁÓ ÁÔÉÖÉÄÁÄÅÓ Å ÅØÐÌÉÃÁëÏǿÅÓ ÅÒÁÍ ÄÉÎÁǶÍÉÃÁÓ Å 

ПÌÅØąǲÖÅÉÓȟ ÔÏÍÁÖÁÍ Ï ÔÅÍÐÏ ÑÕÅ ÐÒÅÃÉÓÁÖÁÍ ÔÏÍÁÒȟ ÅÎÑÕÁÎÔÏ ÈÁÖÉÁ ÕÍ ÏÂÊÅÔÉÖÏ Á ÓÅÒ 

ÐÅÒÓÅÇÕÉÄÏ Å ÅÎÔÕÓÉÁÓÍÏ ÐÁÒÁ ÂÕÓÃÁǲȤÌÏ Ï ÐÒÏÃÅÓÓÏ ÎÁǿÏ ÅÒÁ ÉÎÔÅÒÒÏÍÐÉÄÏȢ 4ÁÍÂÅǲÍ ÎÁǿÏ 

ÈÁÖÉÁ ÃÏÎÔÅÕǲÄÏÓ ÁÂÓÔÒÁÔÏÓ ÃÏÍ ÄÉÆąǲÃÉÌ ÃÏÎÅØÁǿÏ ÃÏÍ Á ÒÅÁÌÉÄÁÄÅȟ ÔÕÄÏ ÑÕÅ ÏÓ ÁÌÕÎÏÓ 

ÁÐÒÅÎÄÉÁÍ ÔÉÎÈÁ ÕÍÁ ÁÐÌÉÃÁëÁǿÏ ÐÒÁǲÔÉÃÁ ÐÁÌÐÁǲÖÅÌȟ ÐÏÄÉÁ ÓÅÒ ÔÅÓÔÁÄÏȟ ÔÉÎÈÁ ÏÂÊÅÔÉÖÏÓ ÂÅÍ 

ÔÒÁëÁÄÏÓȢ 

!Ï ПÉÎÁÌ ÄÏ ÅÎÃÏÎÔÒÏȟ ÏÓ ÁÌÕÎÏÓ ÒÅÃÅÂÅÒÁÍ Á ÔÁÒÅÆÁ ÄÅ ÐÌÁÎÅÊÁÒȟ ÅÍ ÃÁÓÁȟ ÕÍ ÍÏÄÅÌÏ 

σ$ ÍÁÉÓ ÃÏÍÐÌÅØÏ ÐÁÒÁ ÉÍÐÒÅÓÓÁǿÏȟ ÃÏÍ ÄÕÒÁëÁǿÏ ÐÒÅÖÉÓÔÁ ÄÅ ÉÍÐÒÅÓÓÁǿÏ ÄÅ ÁÔÅǲ ρπ ÈÏÒÁÓȢ 

%ÓÔÁ ÁÔÉÖÉÄÁÄÅ ÆÏÉ ÐÒÏÊÅÔÁÄÁ ÐÁÒÁ ÄÅÓÁПÉÁÒ ÏÓ ÁÌÕÎÏÓ Å ÉÎÃÅÎÔÉÖÁÒ ÕÍÁ ÒÅПÌÅØÁǿÏ ÍÁÉÓ 

ÐÒÏÆÕÎÄÁ ÓÏÂÒÅ ÏÓ ÐÁÒÁǶÍÅÔÒÏÓ ÄÅ ÉÍÐÒÅÓÓÁǿÏȢ 

.Ï ÄÉÁ ÓÅÇÕÉÎÔÅ ÆÏÉ Á ÖÅÚ ÄÁ ÅÓÃÏÌÁ ÄÏ 0ÒÏÆÅÓÓÏÒ $ ÖÉÓÉÔÁÒ Ï ,ÁÂ -ÁËÅÒȟ ÃÏÍ Á 

ÐÁÒÔÉÃÉÐÁëÁǿÏ ÄÅ ρφ ÁÌÕÎÏÓȢ %ÓÔÁ ÔÕÒÍÁ ÈÁÖÉÁ ÐÁÓÓÁÄÏ ÐÏÒ ÁÌÇÕÍÁÓ ÍÕÄÁÎëÁÓȟ ÃÏÍ ÄÏÉÓ 

ÄÅÓÉÓÔÅÎÔÅÓ ÄÏ ÎÏÎÏ ÁÎÏ ÓÅÎÄÏ ÓÕÂÓÔÉÔÕąǲÄÏÓ ÐÏÒ ÏÕÔÒÏÓ ÁÌÕÎÏÓ ÉÎÔÅÒÅÓÓÁÄÏÓȢ /Ó 

ÄÅÓÉÓÔÅÎÔÅÓ ÁÌÅÇÁÒÁÍ ÏÕÔÒÁÓ ÏÂÒÉÇÁëÏǿÅÓ ÁÃÁÄÅǶÍÉÃÁÓȟ ÉÎÃÌÕÉÎÄÏ Á ÐÒÅÐÁÒÁëÁǿÏ ÐÁÒÁ ÐÒÏÖÁÓ 

ÓÅÌÅÔÉÖÁÓ ÄÅ ÉÎÇÒÅÓÓÏ ÁÏ ÅÎÓÉÎÏ ÔÅǲÃÎÉÃÏ ÄÅ ÎąǲÖÅÌ ÍÅǲÄÉÏ ÄÏ #%&%4Ȥ-'Ȣ 

$ÉÆÅÒÅÎÔÅÍÅÎÔÅ ÄÏ 0ÒÏÆÅÓÓÏÒ #ȟ Ï 0ÒÏÆÅÓÓÏÒ $ ÍÏÓÔÒÏÕȤÓÅ ÍÁÉÓ ÏÔÉÍÉÓÔÁ ÑÕÁÎÔÏ ÁÏ 

ÐÒÏÇÒÅÓÓÏ ÄÅ ÓÅÕÓ ÁÌÕÎÏÓȢ %ÌÅ ÒÅÌÁÔÏÕ ÑÕÅ ÏÓ ÅÎÃÏÎÔÒÏÓ ÓÅÍÁÎÁÉÓ ÎÁ ÅÓÃÏÌÁ ÅÓÔÁÖÁÍ 

ÏÃÏÒÒÅÎÄÏ ÂÅÍȟ ÃÏÍ ÁÌÕÎÏÓ ÁÓÓąǲÄÕÏÓ Å ÅÓÆÏÒëÁÄÏÓȢ / ÐÒÏÆÅÓÓÏÒ $ ÁÄÏÔÏÕ ÕÍÁ ÐÏÓÔÕÒÁ ÄÅ 
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ÁÐÒÅÎÄÉÚ ÊÕÎÔÏ ÃÏÍ ÓÅÕÓ ÁÌÕÎÏÓȟ ÄÅÄÉÃÁÎÄÏ ÐÁÒÔÅ ÄÅ ÓÅÕ ÔÅÍÐÏ ÌÉÖÒÅ ÐÁÒÁ ÅØÐÌÏÒÁÒ ÏÓ 

ÃÏÎÔÅÕǲÄÏÓ ÏÎÌÉÎÅȢ 

$ÕÒÁÎÔÅ ÁÓ ÁÔÉÖÉÄÁÄÅÓ ÎÏ ÌÁÂÏÒÁÔÏǲÒÉÏȟ ÏÓ ÁÌÕÎÏÓ ÄÅÍÏÎÓÔÒÁÒÁÍ ÅÎÔÕÓÉÁÓÍÏ Å 

ÅÎÇÁÊÁÍÅÎÔÏȟ ÓÅÇÕÉÎÄÏ Ï ÐÁÄÒÁǿÏ ÏÂÓÅÒÖÁÄÏ ÅÍ ÔÏÄÁÓ ÁÓ ÅÓÃÏÌÁÓ ÐÁÒÔÉÃÉÐÁÎÔÅÓȢ 5Í ÁÓÐÅÃÔÏ 

ÎÏÔÁǲÖÅÌ ÆÏÉ Ï ÄÅÓÅÍÐÅÎÈÏ ÄÏÓ ÍÏÎÉÔÏÒÅÓ ÄÏ #%&%4Ȥ-'ȟ ÑÕÅ ÍÏÓÔÒÁÒÁÍ ÕÍÁ ÅÖÏÌÕëÁǿÏ 

ÓÉÇÎÉПÉÃÁÔÉÖÁ ÅÍ ÓÕÁÓ ÈÁÂÉÌÉÄÁÄÅÓ ÄÅ ÃÏÍÕÎÉÃÁëÁǿÏȟ ÏÒÁÔÏǲÒÉÁ Å ÇÅÓÔÁǿÏ ÄÁÓ ÁÔÉÖÉÄÁÄÅÓ 

ÐÒÏÐÏÓÔÁÓȢ 

!ÓÓÉÍ ÃÏÍÏ ÎÏ ÄÉÁ ÁÎÔÅÒÉÏÒȟ ÏÓ ÁÌÕÎÏÓ ÔÒÁÂÁÌÈÁÒÁÍ ÅÍ ÓÅÕÓ ÐÒÏǲÐÒÉÏÓ ÐÒÏÊÅÔÏÓ ÄÅ 

ÉÍÐÒÅÓÓÁǿÏ σ$ Å ÃÏÒÔÅ Á ÌÁÓÅÒȢ ! ÁÂÏÒÄÁÇÅÍ ÄÅ ÁÐÒÅÎÄÉÚÁÇÅÍ ÐÏÒ ÅØÐÅÒÉÍÅÎÔÁëÁǿÏ 

ÃÏÎÔÉÎÕÏÕ ÓÅÎÄÏ ÅÎÆÁÔÉÚÁÄÁȟ ÐÅÒÍÉÔÉÎÄÏ ÑÕÅ ÏÓ ÁÌÕÎÏÓ ÉÄÅÎÔÉПÉÃÁÓÓÅÍ Å ÃÏÒÒÉÇÉÓÓÅÍ ÓÅÕÓ 

ÐÒÏǲÐÒÉÏÓ ÅÒÒÏÓȟ ÁÕÍÅÎÔÁÎÄÏ ÓÕÁ ÁÕÔÏÎÏÍÉÁ Å ÃÏÎПÉÁÎëÁȢ 

/ ÐÒÏÆÅÓÓÏÒ $ ÏÂÓÅÒÖÏÕ ÑÕÅ ÓÅÕÓ ÁÌÕÎÏÓ ÅÓÔÁÖÁÍ ÁÃÏÍÐÁÎÈÁÎÄÏ ÂÅÍ Ï ÃÏÎÔÅÕǲÄÏȟ 

ÄÅÓÔÁÃÁÎÄÏ Ï ÅÓÆÏÒëÏ Å Ï ÐÒÏÇÒÅÓÓÏ ÃÏÎÔąǲÎÕÏȢ %ÌÅ ÍÅÎÃÉÏÎÏÕ ÑÕÅ ÏÓ ÅÎÃÏÎÔÒÏÓ ÓÅÍÁÎÁÉÓ 

ÎÁ ÅÓÃÏÌÁ ÅÒÁÍ ÂÅÍȤÓÕÃÅÄÉÄÏÓȟ ÃÏÍ ÁÌÔÁ ÐÁÒÔÉÃÉÐÁëÁǿÏ ÄÏÓ ÁÌÕÎÏÓȢ 

!Ï ПÉÎÁÌ ÄÁ ÖÉÓÉÔÁȟ ÁÓÓÉÍ ÃÏÍÏ ÎÏ ÄÉÁ ÁÎÔÅÒÉÏÒȟ ÏÓ ÁÌÕÎÏÓ ÒÅÃÅÂÅÒÁÍ Á ÔÁÒÅÆÁ ÄÅ 

ÐÌÁÎÅÊÁÒ ÕÍ ÍÏÄÅÌÏ σ$ ÍÁÉÓ ÃÏÍÐÌÅØÏȢ !ÌÅǲÍ ÄÉÓÓÏȟ ÉÎÉÃÉÏÕȤÓÅ ÕÍÁ ÄÉÓÃÕÓÓÁǿÏ ÓÏÂÒÅ Á 

ÖÉÁÂÉÌÉÄÁÄÅ ÄÏÓ ÐÒÏÔÏǲÔÉÐÏÓ ÑÕÅ ÏÓ ÁÌÕÎÏÓ ÅÓÔÁÖÁÍ ÃÏÍÅëÁÎÄÏ Á ÉÄÅÁÌÉÚÁÒ ÐÁÒÁ ÓÅÕÓ 

ÐÒÏÊÅÔÏÓ ПÉÎÁÉÓȢ 

(ÏÕÖÅ ÕÍÁ ÖÉÓÉÔÁ ÁǮ %ÓÃÏÌÁ " ÁÉÎÄÁ ÅÍ ÊÕÌÈÏȟ ÕÍ ÅÖÅÎÔÏ ÑÕÅ ÓÅ ÒÅÖÅÌÏÕ ÃÏÍÏ ÕÍ 

ÐÏÎÔÏ ÄÅ ÉÎПÌÅØÁǿÏ ÎÏ ÐÒÏÊÅÔÏȟ ÅØÐÏÎÄÏ ÄÅÓÁПÉÏÓ ÓÉÇÎÉПÉÃÁÔÉÖÏÓ Å ÐÒÏÐÏÒÃÉÏÎÁÎÄÏ ÌÉëÏǿÅÓ 

ÐÁÒÁ ÔÏÄÏÓ ÏÓ ÅÎÖÏÌÖÉÄÏÓȢ / ÅÎÃÏÎÔÒÏ ÉÎÉÃÉÏÕȤÓÅ ÃÏÍ ÕÍ ÄÅÓÃÏÎÆÏÒÔÏ ÐÅÒÃÅÐÔąǲÖÅÌ ÑÕÁÎÄÏ 

Ï ÉÎÓÔÒÕÔÏÒ ÄÏ #%&%4Ȥ-' ÄÅÓÃÏÂÒÉÕ ÑÕÅ ÎÅÎÈÕÍ ÄÏÓ ÇÒÕÐÏÓ ÈÁÖÉÁ ÓÅÌÅÃÉÏÎÁÄÏ Ï ÐÒÏÊÅÔÏ 

ÑÕÅ ÇÏÓÔÁÒÉÁÍ ÄÅ ÍÏÎÔÁÒ ÎÏ ÄÉÁȟ ÃÏÎÔÒÁÒÉÁÎÄÏ ÁÓ ÅØÐÅÃÔÁÔÉÖÁÓ Å Ï ÐÌÁÎÅÊÁÍÅÎÔÏ ÐÒÅǲÖÉÏȢ 

/Ó ÁÌÕÎÏÓ ÎÁǿÏ ÔÉÎÈÁÍ ÅÓÔÕÄÁÄÏ Ï ÍÁÔÅÒÉÁÌ ÎÅÃÅÓÓÁǲÒÉÏ Å ÄÅÓÃÏÎÈÅÃÉÁÍ Á ÌÉÓÔÁ ÄÅ ÐÒÏÊÅÔÏÓ 

ÄÉÓÐÏÎąǲÖÅÉÓ ÐÁÒÁ ÅÓÃÏÌÈÁȟ ÓÅÑÕÅÒ ÓÁÂÉÁÍ Ï ÂÁǲÓÉÃÏ ÄÏ ÃÏÎÈÅÃÉÍÅÎÔÏ ÎÅÃÅÓÓÁǲÒÉÏ ÐÁÒÁ ÆÁÚÅÒ 

Á ÅÓÃÏÌÈÁȢ 

! ÁÕÓÅǶÎÃÉÁ ÄÏÓ ÐÒÏÆÅÓÓÏÒÅÓ " Å "ς ÎÏ ÅÎÃÏÎÔÒÏ ÁÄÉÃÉÏÎÏÕ ÕÍÁ ÃÁÍÁÄÁ ÅØÔÒÁ ÄÅ 

ÃÏÍÐÌÅØÉÄÁÄÅ ÁǮ ÓÉÔÕÁëÁǿÏȟ ÁÍÂÏÓ ÅÓÔÁÖÁÍ ÏÃÕÐÁÄÏÓ ÃÏÍ ÏÕÔÒÁÓ ÆÕÎëÏǿÅÓ ÎÁ ÅÓÃÏÌÁ Å ÎÁǿÏ 

ÐÕÄÅÒÁÍ ÁÃÏÍÐÁÎÈÁÒ Ï ÅÎÃÏÎÔÒÏȢ /Ó ÁÌÕÎÏÓ ÊÕÓÔÉПÉÃÁÒÁÍ ÓÕÁ ÆÁÌÔÁ ÄÅ ÐÒÅÐÁÒÁëÁǿÏ ÃÉÔÁÎÄÏ 

ÕÍ ÐÅÒąǲÏÄÏ ÉÎÔÅÎÓÏ ÄÅ ÁÖÁÌÉÁëÏǿÅÓ Å ÁÐÒÅÓÅÎÔÁëÏǿÅÓ ÎÏ ÅÎÓÉÎÏ ÒÅÇÕÌÁÒȟ ÁÌÅÇÁÎÄÏ ÓÏÂÒÅÃÁÒÇÁ 

Å ÆÁÌÔÁ ÄÅ ÔÅÍÐÏ ÐÁÒÁ ÓÅ ÄÅÄÉÃÁÒ ÁÏ ÐÒÏÊÅÔÏ ÅØÔÒÁÃÕÒÒÉÃÕÌÁÒȢ 

/ ÉÎÓÔÒÕÔÏÒȟ ÅÍÂÏÒÁ ÃÏÍÐÒÅÅÎÓÉÖÏȟ ÎÁǿÏ ÐÏǶÄÅ ÄÅÉØÁÒ ÄÅ ÅØÐÒÅÓÓÁÒ ÓÕÁ ÆÒÕÓÔÒÁëÁǿÏȢ 

%ÌÅ ÒÅÓÓÁÌÔÏÕ Á ÎÁÔÕÒÅÚÁ ÖÏÌÕÎÔÁǲÒÉÁ ÄÁ ÐÁÒÔÉÃÉÐÁëÁǿÏ ÄÏÓ ÁÌÕÎÏÓ Å Ï ÅÓÆÏÒëÏ ÓÕÂÓÔÁÎÃÉÁÌ 
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ÅÎÖÏÌÖÉÄÏ ÎÁ ÏÒÇÁÎÉÚÁëÁǿÏ ÄÏÓ ÅÎÃÏÎÔÒÏÓȟ ÉÎÃÌÕÉÎÄÏ Ï ÔÒÁÂÁÌÈÏ ÄÏÓ ÍÏÎÉÔÏÒÅÓ Å Á ÌÏÇąǲÓÔÉÃÁ 

ÄÅ ÔÒÁÎÓÐÏÒÔÅ ÄÅ ÅÑÕÉÐÁÍÅÎÔÏÓȢ %ÎÆÁÔÉÚÏÕ ÑÕÅ Á ÆÁÌÔÁ ÄÅ ÐÒÅÐÁÒÁëÁǿÏ ÃÏÍÐÒÏÍÅÔÉÁ ÎÁǿÏ 

ÁÐÅÎÁÓ ÁÑÕÅÌÅ ÅÎÃÏÎÔÒÏ ÅÓÐÅÃąǲПÉÃÏȟ ÍÁÓ ÔÁÍÂÅǲÍ Á ÐÒÏÇÒÅÓÓÁǿÏ ÄÏ ÃÕÒÒąǲÃÕÌÏ ÄÏ ÐÒÏÊÅÔÏ 

ÃÏÍÏ ÕÍ ÔÏÄÏȢ 

!ÄÁÐÔÁÎÄÏȤÓÅ ÁǮ ÓÉÔÕÁëÁǿÏȟ Ï ÉÎÓÔÒÕÔÏÒ ÄÅÄÉÃÏÕ ÇÒÁÎÄÅ ÐÁÒÔÅ ÄÏ ÔÅÍÐÏ Á ÅØÐÌÉÃÁÒ ÏÓ 

ÃÏÎÃÅÉÔÏÓ ÂÁǲÓÉÃÏÓ ÎÅÃÅÓÓÁǲÒÉÏÓ ÐÁÒÁ ÁÓ ÁÔÉÖÉÄÁÄÅÓ ÐÒÁǲÔÉÃÁÓ Å ÁÐÒÅÓÅÎÔÏÕ ÏÓ ÐÒÏÊÅÔÏÓ 

ÐÏÓÓąǲÖÅÉÓȢ /Ó ÁÌÕÎÏÓ ÔÉÖÅÒÁÍ Á ÏÐÏÒÔÕÎÉÄÁÄÅ ÄÅ ÅØÐÌÏÒÁÒ ÏÓ ÃÏÍÐÏÎÅÎÔÅÓ ÆąǲÓÉÃÏÓȟ ÍÁÓ Ï 

ÔÅÍÐÏ ÎÁǿÏ ÆÏÉ ÓÕПÉÃÉÅÎÔÅ ÐÁÒÁ Á ÍÏÎÔÁÇÅÍ ÅÆÅÔÉÖÁ ÄÏÓ ÐÒÏÊÅÔÏÓȟ ÑÕÅ ÅÒÁ Ï ÏÂÊÅÔÉÖÏ 

ÐÒÉÎÃÉÐÁÌ ÄÏ ÄÉÁȢ 

/ ÁÍÂÉÅÎÔÅ ÄÏ ÅÎÃÏÎÔÒÏ ÆÏÉ ÎÏÔÁÖÅÌÍÅÎÔÅ ÄÉÆÅÒÅÎÔÅ ÄÏ ÈÁÂÉÔÕÁÌȢ ! ÄÉÎÁǶÍÉÃÁ ÁÌÅÇÒÅ 

Å ÐÁÒÔÉÃÉÐÁÔÉÖÁ ÄÅÕ ÌÕÇÁÒ Á ÕÍ ÔÏÍ ÍÁÉÓ ÆÏÒÍÁÌ Å ÄÉÓÔÁÎÔÅȟ ÃÏÍ ÏÓ ÁÌÕÎÏÓ ÄÅÍÏÎÓÔÒÁÎÄÏ 

ÃÅÒÔÁ ÃÕÌÐÁ Å ÉÎÉÂÉëÁǿÏȢ 

5Í ÐÏÎÔÏ ÐÏÓÉÔÉÖÏ ÅÍÅÒÇÉÕ ÁÏ ПÉÎÁÌ ÄÏ ÅÎÃÏÎÔÒÏȟ ÑÕÁÎÄÏ ÏÓ ÁÌÕÎÏÓ ÃÏÍÐÁÒÔÉÌÈÁÒÁÍ 

ÓÕÁÓ ÉÄÅÉÁÓ ÐÁÒÁ Ï ÐÒÏÊÅÔÏ ПÉÎÁÌȢ ! ÄÉÓÃÕÓÓÁǿÏ ÒÅÖÅÌÏÕ ÇÒÁÎÄÅ ÉÎÔÅÒÅÓÓÅ Å ÅÎÇÁÊÁÍÅÎÔÏȟ ÃÏÍ 

ÐÒÏÐÏÓÔÁÓ ÆÏÃÁÄÁÓ ÅÍ ÍÅÌÈÏÒÉÁÓ ÐÒÁǲÔÉÃÁÓ ÐÁÒÁ Ï ÁÍÂÉÅÎÔÅ ÅÓÃÏÌÁÒȟ ÃÏÍÏ ÒÏÂÏǶÓ ÐÁÒÁ 

ÃÏÎÓÃÉÅÎÔÉÚÁëÁǿÏ ÓÏÂÒÅ ÌÉØÏ Å ÔÒÁÎÃÁÓ ÁÕÔÏÍÁǲÔÉÃÁÓ ÐÁÒÁ ÐÏÒÔÁÓȢ 

/ ÉÎÓÔÒÕÔÏÒ ÅÓÔÁÂÅÌÅÃÅÕ ÕÍ ÁÃÏÒÄÏ ÃÌÁÒÏ ÃÏÍ ÏÓ ÁÌÕÎÏÓ ÓÏÂÒÅ Á ÎÅÃÅÓÓÉÄÁÄÅ ÄÅ 

ÃÏÍÐÌÅÔÁÒ Ï ÃÏÎÔÅÕǲÄÏ ÏÎÌÉÎÅ ÁÎÔÅÓ ÄÁÓ ÐÒÏǲØÉÍÁÓ ÖÉÓÉÔÁÓȟ ÅÓÐÅÃÉÁÌÍÅÎÔÅ ÃÏÎÓÉÄÅÒÁÎÄÏ ÁÓ 

ÆÕÔÕÒÁÓ ÁÔÉÖÉÄÁÄÅÓ ÎÏ ,ÁÂ -ÁËÅÒȟ ÑÕÅ ÓÅÒÉÁÍ ÐÕÒÁÍÅÎÔÅ ÐÒÁǲÔÉÃÁÓȢ  

%ÓÔÅ ÉÎÃÉÄÅÎÔÅ ÓÅÒÖÉÕ ÃÏÍÏ ÕÍ ÁÌÅÒÔÁ ÉÍÐÏÒÔÁÎÔÅ ÐÁÒÁ ÔÏÄÏ Ï ÇÒÕÐÏ ÅÎÖÏÌÖÉÄÏ ÎÏ 

ÐÒÏÊÅÔÏȢ ! ÅØÐÅÒÉÅǶÎÃÉÁ ÆÏÉ ÃÏÍÐÁÒÔÉÌÈÁÄÁ ÃÏÍ ÃÏÏÒÄÅÎÁÄÏÒÅÓȟ ÐÒÏÆÅÓÓÏÒÅÓ ÐÁÒÔÉÃÉÐÁÎÔÅÓ Å 

ÇÅÓÔÏÒÅÓ ÄÁÓ ÅÓÃÏÌÁÓȟ ÎÁǿÏ ÃÏÍÏ ÕÍÁ ÒÅÐÒÅÅÎÓÁǿÏȟ ÍÁÓ ÃÏÍÏ ÕÍ ÁÖÉÓÏ ÐÒÅÖÅÎÔÉÖÏ ÐÁÒÁ 

ÅÖÉÔÁÒ ÓÉÔÕÁëÏǿÅÓ ÓÅÍÅÌÈÁÎÔÅÓ ÎÏ ÆÕÔÕÒÏȢ 

/ ÉÍÐÁÃÔÏ ÄÅÓÔÅ ÅÖÅÎÔÏ ÆÏÉ ÉÍÅÄÉÁÔÏ Å ÓÉÇÎÉПÉÃÁÔÉÖÏȢ .Ï ÄÉÁ ÓÅÇÕÉÎÔÅȟ Á ÖÉÓÉÔÁ 

ÐÒÏÇÒÁÍÁÄÁ ÁǮ %ÓÃÏÌÁ ! ÆÏÉ ÃÁÎÃÅÌÁÄÁȟ ÐÏÉÓ Ï 0ÒÏÆÅÓÓÏÒ ! ÐÒÅÆÅÒÉÕ ÑÕÅ Ï ÅÎÃÏÎÔÒÏ ÅÍ ÓÕÁ 

ÅÓÃÏÌÁ ÎÁǿÏ ÁÃÏÎÔÅÃÅÓÓÅ ÁÏ ÖÅÒÉПÉÃÁÒ ÑÕÅ ÓÅÕÓ ÁÌÕÎÏÓ ÔÁÍÂÅǲÍ ÎÁǿÏ ÅÓÔÁÖÁÍ ÁÄÅÑÕÁÄÁÍÅÎÔÅ 

ÐÒÅÐÁÒÁÄÏÓ ÐÁÒÁ Ï ÅÎÃÏÎÔÒÏȢ 

%ÓÔÁ ÅØÐÅÒÉÅǶÎÃÉÁȟ ÅÍÂÏÒÁ ÉÎÄÅÓÅÊÁÄÁȟ ÐÒÏÐÏÒÃÉÏÎÏÕ ÉÍÐÏÒÔÁÎÔÅÓ ÒÅПÌÅØÏǿÅÓ ÓÏÂÒÅ 

ÃÏÍÐÒÏÍÅÔÉÍÅÎÔÏȟ ÐÌÁÎÅÊÁÍÅÎÔÏ Å ÃÏÍÕÎÉÃÁëÁǿÏ ÅÆÅÔÉÖÁ ÅÎÔÒÅ ÔÏÄÏÓ ÏÓ ÐÁÒÔÉÃÉÐÁÎÔÅÓ ÄÏ 

ÐÒÏÊÅÔÏȢ 3ÅÒÖÉÕ ÃÏÍÏ ÕÍ ÃÁÔÁÌÉÓÁÄÏÒ ÐÁÒÁ ÁÊÕÓÔÅÓ Å ÍÅÌÈÏÒÉÁÓ ÎÁ ÁÂÏÒÄÁÇÅÍȟ ÒÅÓÓÁÌÔÁÎÄÏ 

Á ÉÍÐÏÒÔÁǶÎÃÉÁ ÄÁ ÐÒÅÐÁÒÁëÁǿÏ ÐÒÅǲÖÉÁ Å ÄÏ ÒÅÓÐÅÉÔÏ ÍÕǲÔÕÏ ÎÏ ÃÏÎÔÅØÔÏ ÄÅ ÐÒÏÊÅÔÏÓ 

ÅÄÕÃÁÃÉÏÎÁÉÓ ÃÏÌÁÂÏÒÁÔÉÖÏÓȢ 
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5.1.4.1.4 Agosto e Setembro de 2023 

! ÅÓÃÏÌÁ ÄÏ ÐÒÏÆÅÓÓÏÒ # ÓÅÄÉÏÕ ÕÍ ÅÎÃÏÎÔÒÏ ÐÒÅÓÅÎÃÉÁÌ ÄÏ ÐÒÏÊÅÔÏȟ Ï ÑÕÁÌ ÆÏÉ 

ÍÉÎÉÓÔÒÁÄÏ ÐÅÌÏ ÉÎÓÔÒÕÔÏÒ ÄÏ #%&%4Ȥ-' ÁÃÏÍÐÁÎÈÁÄÏ ÐÏÒ ÔÒÅǶÓ ÍÏÎÉÔÏÒÅÓȢ ! ÅØÐÅÒÉÅǶÎÃÉÁ 

ÒÅÖÅÌÏÕȤÓÅ ÕÍ ÍÉÓÔÏ ÄÅ ÄÅÓÁПÉÏÓ Å ÓÕÐÅÒÁëÏǿÅÓȠ ÆÒÕÓÔÒÁëÏǿÅÓ Å ÁÌÅÇÒÉÁÓȢ 5Í ÅÖÅÎÔÏ ÑÕÅ 

ÏÆÅÒÅÃÅÕ ÒÅПÌÅØÏǿÅÓ ÓÏÂÒÅ Ï ÐÒÏÇÒÅÓÓÏ ÄÏÓ ÁÌÕÎÏÓ Å ÁÓ ÄÉПÉÃÕÌÄÁÄÅÓ ÅÎÆÒÅÎÔÁÄÁÓ ÎÏ ÐÒÏÊÅÔÏȢ 

! ÍÁÉÏÒÉÁ ÄÏÓ ÇÒÕÐÏÓ ÃÏÎÓÅÇÕÉÕ ÍÏÎÔÁÒ ÏÓ ÐÒÏÊÅÔÏÓ ÐÒÏÐÏÓÔÏÓȟ ÄÅÍÏÎÓÔÒÁÎÄÏ 

ÃÏÍÐÒÅÅÎÓÁǿÏ ÄÏÓ ÃÏÎÃÅÉÔÏÓ ÎÁ ÁÐÌÉÃÁëÁǿÏ ÐÒÁǲÔÉÃÁ ÄÏÓ ÃÏÎÈÅÃÉÍÅÎÔÏÓ ÁÄÑÕÉÒÉÄÏÓȢ .Ï 

ÅÎÔÁÎÔÏȟ ÕÍ ÇÒÕÐÏ ÅÍ ÐÁÒÔÉÃÕÌÁÒ ÄÅÓÔÁÃÏÕȤÓÅ ÎÅÇÁÔÉÖÁÍÅÎÔÅ ÐÅÌÁ ÆÁÌÔÁ ÄÅ ÐÒÅÐÁÒÏȟ ÎÁǿÏ 

ÃÏÎÓÅÇÕÉÎÄÏ ÅØÅÃÕÔÁÒ ÏÓ ÐÒÏÊÅÔÏÓ ÍÁÉÓ ÓÉÍÐÌÅÓȟ ÁÉÎÄÁ ÑÕÅ ÃÏÎÔÁÎÄÏ ÃÏÍ Á ÁÊÕÄÁ ÄÏÓ 

ÍÏÎÉÔÏÒÅÓ Å ÒÅÐÒÏÄÕÚÉÎÄÏ ÍÏÎÔÁÇÅÎÓ ÓÅÍÅÌÈÁÎÔÅÓ Á ÏÕÔÒÁÓ ÊÁǲ ÒÅÁÌÉÚÁÄÁÓ ÁÎÔÅÒÉÏÒÍÅÎÔÅȢ 

5ÔÉÌÉÚÁÎÄÏ ÒÅÓÉÓÔÏÒÅÓ Å ÌÁǶÍÐÁÄÁÓ ÄÅ ,%$ȟ ÕÍ ÅØÅÍÐÌÏ ÄÅ ÐÒÏÊÅÔÏ ÐÒÏÐÏÓÔÏ ÐÁÒÁ ÅÓÓÁ 

ÁÔÉÖÉÄÁÄÅ ÅÒÁ ÕÍ ÃÉÒÃÕÉÔÏ ÑÕÅ ÓÉÍÕÌÁÖÁ Ï ÆÕÎÃÉÏÎÁÍÅÎÔÏ ÄÅ ÕÍ ÐÏÓÔÅȟ ÐÁÒÁ Ï ÑÕÁÌ ÓÅ 

ÐÒÏÇÒÁÍÁÖÁ ÕÍ ÈÏÒÁǲÒÉÏ ÐÒÅǲȤÄÅÔÅÒÍÉÎÁÄÏ ÐÁÒÁ ÁÃÅÎÄÅÒ Å ÁÐÁÇÁÒȟ ÏÕ ÕÍ ÓÅÍÁǲÆÏÒÏȟ ÅÍ ÑÕÅ 

Á ÐÒÏÇÒÁÍÁëÁǿÏ ÃÏÎÔÒÏÌÁÖÁ Á ÏÓÃÉÌÁëÁǿÏ ÄÏ ÁÃÅÎÄÉÍÅÎÔÏ ÄÁÓ ÌÁǶÍÐÁÄÁÓ ÅÍ ÉÎÔÅÒÖÁÌÏÓ 

ÒÅÇÕÌÁÒÅÓȢ !ÌÅǲÍ ÄÅ ÎÁǿÏ ÃÏÎÓÅÇÕÉÒ ÒÅÁÌÉÚÁÒ ÁÓ ÍÏÎÔÁÇÅÎÓ ÐÒÏÐÏÓÔÁÓȟ Ï ÇÒÕÐÏ ÃÉÔÁÄÏ ÎÁǿÏ ÆÏÉ 

ÃÁÐÁÚ ÄÅ ÒÅÓÐÏÎÄÅÒ Á ÍÁÉÏÒÉÁ ÄÁÓ ÐÅÒÇÕÎÔÁÓ ÆÅÉÔÁÓȟ ÎÁǿÏ ÓÏÕÂÅ ÐÅÇÁÒ ÏÓ ÍÁÔÅÒÉÁÉÓ ÃÏÒÒÅÔÏÓ 

ÑÕÁÎÄÏ ÅÓÔÅÓ ÁÐÁÒÅÃÉÁÍ ÎÁÓ ÉÎÓÔÒÕëÏǿÅÓ Å ÎÁǿÏ ÃÏÎÓÅÇÕÉÒÁÍ ÒÅÁÌÉÚÁÒ Á ÐÒÏÇÒÁÍÁëÁǿÏ ÃÏÒÒÅÔÁ 

ÎÏ ÓÏÆÔ×ÁÒÅȟ ÆÁÔÏÓ ÑÕÅ ÓÕÇÅÒÉÁÍ ÕÍÁ ÌÁÃÕÎÁ ÓÉÇÎÉПÉÃÁÔÉÖÁ ÎÏ ÅÓÔÕÄÏ ÄÏ ÃÏÎÔÅÕǲÄÏȢ  

%Í ÃÏÎÖÅÒÓÁ ÃÏÍ Ï 0ÒÏÆÅÓÓÏÒ #ȟ ÅÓÔÅ ÓÕÐÏǶÓ ÑÕÅ Ï ÐÒÏÂÌÅÍÁ ÓÏǲ ÈÁÖÉÁ ПÉÃÁÄÏ ÔÁǿÏ 

ÅÖÉÄÅÎÔÅ ÐÏÒÑÕÅ ÕÍ ÄÏÓ ÉÎÔÅÇÒÁÎÔÅÓ ÄÏ ÇÒÕÐÏ ÈÁÖÉÁ ÆÁÌÔÁÄÏȟ Å ÅÓÔÅ ÅÒÁ ÊÕÓÔÁÍÅÎÔÅ Ï ÑÕÅ 

ÁÓÓÕÍÉÁ Á ÌÉÄÅÒÁÎëÁ ÎÁÓ ÁÔÉÖÉÄÁÄÅÓȢ 3ÅÍ ÅÌÅȟ ÏÓ ÄÅÍÁÉÓ ÉÎÔÅÇÒÁÎÔÅÓ ÎÁǿÏ ÃÏÎÓÅÇÕÉÒÁÍ 

ÒÅÁÌÉÚÁÒ ÁÓ ÎÏÖÁÓ ÁÔÉÖÉÄÁÄÅÓ ÐÒÏÐÏÓÔÁÓ Å ÎÅÍ ÒÅÁÌÉÚÁÒ ÏÕÔÒÁÓ ÁÎÔÅÒÉÏÒÅÓ Å ÄÁÄÁÓ ÃÏÍÏ 

ÓÕÐÅÒÁÄÁÓ Å ÁÐÒÅÎÄÉÄÁÓȟ ÆÁÌÈÁÎÄÏ ÁÔÅǲ ÅÍ ÁÌÇÕÎÓ ÃÏÎÈÅÃÉÍÅÎÔÏÓ ÃÏÎÓÉÄÅÒÁÄÏÓ ÂÁǲÓÉÃÏÓȢ 

%ÓÔÅ ÆÁÔÏ ÁÃÅÎÄÅÕ ÕÍ ÁÌÅÒÔÁ ÐÁÒÁ Ï ÆÁÔÏ ÄÅ ÑÕÅ ÔÏÄÁÓ ÁÓ ÁÔÉÖÉÄÁÄÅÓ ÐÒÅÓÅÎÃÉÁÉÓ ÄÏÓ 

ÍÉÎÉÃÕÒÓÏÓ ÆÏÒÁÍ ÒÅÁÌÉÚÁÄÁÓ ÅÍ ÇÒÕÐÏȟ Å ÑÕÅ ÁÐÅÓÁÒ ÄÁÓ ÖÁÎÔÁÇÅÎÓȟ ÅÓÓÁ ÄÉÎÁǶÍÉÃÁ 

ÄÉПÉÃÕÌÔÁÖÁ Á ÁÆÅÒÉëÁǿÏ ÉÎÄÉÖÉÄÕÁÌ ÄÏ ÇÒÁÕ ÄÅ ÃÏÎÈÅÃÉÍÅÎÔÏ Å ÄÅ ÁÕÔÏÎÏÍÉÁ ÄÏÓ ÁÌÕÎÏÓȢ 

/ÕÔÒÁ ÃÏÎÓÉÄÅÒÁëÁǿÏ ÄÏ 0ÒÏÆÅÓÓÏÒ # ÆÏÉ ÑÕÅȟ ÎÏÓ ÃÁÓÏÓ ÅÍ ÑÕÅ ПÉÃÁÓÓÅ ÃÌÁÒÏ ÑÕÅ ÕÍ 

ÁÌÕÎÏ ÎÁǿÏ ÅÓÔÁǲ ÃÏÍÐÒÏÍÅÔÉÄÏ ÃÏÍ Ï ÐÒÏÊÅÔÏȟ ÅÓÔÅ ÎÁǿÏ ÄÅÖÅÒÉÁ ÓÅÒ ÁÕÔÏÍÁÔÉÃÁÍÅÎÔÅ 

ÉÎÃÌÕąǲÄÏ ÎÁ ÆÁÓÅ ÓÅÇÕÉÎÔÅ ÄÅ ÃÒÉÁëÁǿÏ ÄÅ ÐÒÏÔÏǲÔÉÐÏÓȟ Å Ï ÐÒÏǲÐÒÉÏ ÐÒÏÆÅÓÓÏÒ ÓÅ ÐÒÅÄÉÓÐÏǶÓ Á 

ÆÁÚÅÒ ÅÓÓÅ ÃÏÎÔÒÏÌÅ ÅÍ ÓÅÕ ÇÒÕÐÏ ÄÅ ÁÌÕÎÏÓȢ  

/ 0ÒÏÆÅÓÓÏÒ # ÍÏÓÔÒÏÕȤÓÅ ÁÉÎÄÁ ÅØÔÒÅÍÁÍÅÎÔÅ ÄÅÄÉÃÁÄÏ Å ÏÒÇÁÎÉÚÁÄÏ ÎÏ 

ÁÃÏÍÐÁÎÈÁÍÅÎÔÏ ÄÏ ÐÒÏÇÒÅÓÓÏ ÄÏÓ ÁÌÕÎÏÓȢ 5ÔÉÌÉÚÁÎÄÏ Ï 'ÏÏÇÌÅ #ÌÁÓÓÒÏÏÍȟ ÅÌÅ ÍÏÎÉÔÏÒÁÖÁ 

Á ÅÎÔÒÅÇÁ ÄÁÓ ÁÔÉÖÉÄÁÄÅÓ Å ÉÎÔÅÒÁÇÉÁ ÃÏÍ ÏÓ ÅÓÔÕÄÁÎÔÅÓȢ %Í ÕÍÁ ÐÌÁÎÉÌÈÁ ÎÏ %ØÃÅÌ 
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ÍÁÎÔÉÎÈÁ ÕÍ ÃÏÎÔÒÏÌÅ ÄÅÔÁÌÈÁÄÏ ÄÅ ÁÓÓÉÄÕÉÄÁÄÅ Å ÃÏÎÃÌÕÓÁǿÏ ÄÁÓ ÔÁÒÅÆÁÓ ÄÅ ÃÁÄÁ ÁÌÕÎÏȢ 

1ÕÁÎÄÏ ÎÏÔÁÖÁ ÕÍÁ ÉÎÃÏÎÓÉÓÔÅǶÎÃÉÁ ÎÏ ÄÅÓÅÍÐÅÎÈÏ ÄÅ ÁÌÇÕÍ ÁÌÕÎÏȟ ÓÅ ÐÒÏÎÔÉПÉÃÁÖÁ Á 

ÐÒÏÃÕÒÁÒ Á ÒÁÚÁǿÏȟ ÎÁǿÏ ÍÅÄÉÎÄÏ ÅÓÆÏÒëÏÓ ÐÁÒÁ ÒÅÍÅÄÉÁÒ Á ÓÉÔÕÁëÁǿÏȢ  

$ÅÎÔÒÅ ÏÓ ÃÁÓÏÓ ÒÅÌÁÔÁÄÏÓ ÐÏÒ ÅÌÅȟ ÓÕÒÇÉÕ ÕÍÁ ÁÖÅÒÉÇÕÁëÁǿÏȡ ÁÌÇÕÎÓ ÁÌÕÎÏÓ ÎÁǿÏ 

ÐÏÓÓÕąǲÁÍ ÁÃÅÓÓÏ ÁÄÅÑÕÁÄÏ ÁǮ ÔÅÃÎÏÌÏÇÉÁȟ ÄÉПÉÃÕÌÔÁÎÄÏ ÓÕÁ ÐÁÒÔÉÃÉÐÁëÁǿÏ ÐÌÅÎÁ ÎÏ ÐÒÏÊÅÔÏȢ 

5Í ÃÁÓÏ ÎÏÔÁǲÖÅÌ ÄÅ ÄÉПÉÃÕÌÄÁÄÅ Å ÐÅÒÓÉÓÔÅǶÎÃÉÁ ÆÏÉ Ï ÄÅ ÕÍ ÁÌÕÎÏ ÃÕÊÏ ÎÏÔÅÂÏÏË ÑÕÅÂÒÏÕ Å 

ÓÕÁ ÆÁÍąǲÌÉÁ ÎÁǿÏ ÔÉÎÈÁ ÃÏÎÄÉëÏǿÅÓ ÄÅ ÃÏÎÓÅÒÔÁǲȤÌÏȢ $ÅÔÅÒÍÉÎÁÄÏ Á ÃÏÎÔÉÎÕÁÒȟ ÅÌÅ ÁÄÁÐÔÏÕȤÓÅ 

ÃÒÉÁÔÉÖÁÍÅÎÔÅȟ ÕÓÁÎÄÏ Á ÔÅÌÅÖÉÓÁǿÏ ÄÅ ÃÁÓÁ ÐÁÒÁ ÁÃÅÓÓÁÒ Ï ×ÅÂÓÉÔÅ ÄÁ ÐÌÁÔÁÆÏÒÍÁ 4ÉÎËÅÒ#!$ȟ 

ÏÎÄÅ ÅÒÁÍ ÍÏÎÔÁÄÏÓ ÃÉÒÃÕÉÔÏÓ ÓÉÍÕÌÁÄÏÓȢ / ÁÌÕÎÏ ÐÒÅÃÉÓÏÕ ÍÁÎÉÐÕÌÁÒ Á ÆÅÒÒÁÍÅÎÔÁ Å 

ÒÅÁÌÉÚÁÒ ÔÁÒÅÆÁÓ ÃÏÍÐÌÅØÁÓ ÕÔÉÌÉÚÁÎÄÏ ÕÍ ÃÏÎÔÒÏÌÅ ÒÅÍÏÔÏȟ ÅÐÉÓÏǲÄÉÏ ÑÕÅ ÆÏÉ ÒÅÇÉÓÔÒÁÄÏ ÐÅÌÁ 

ÍÁǿÅ ÄÏ ÁÌÕÎÏ Å ÃÏÍÐÁÒÔÉÌÈÁÄÏ ÃÏÍ Ï ÐÒÏÆÅÓÓÏÒ ÐÁÒÁ ÊÕÓÔÉПÉÃÁÒ Ï ÁÔÒÁÓÏ ÎÁ ÒÅÁÌÉÚÁëÁǿÏ ÄÁÓ 

ÁÔÉÖÉÄÁÄÅÓȢ 

)ÎÆÅÌÉÚÍÅÎÔÅȟ ÈÏÕÖÅ ÄÅÓÉÓÔÅǶÎÃÉÁÓ ÁÐÏǲÓ ÁÓ ÆÅǲÒÉÁÓȟ ÃÏÍ ÃÉÎÃÏ ÁÌÕÎÏÓ ÄÅÉØÁÎÄÏ Ï 

ÐÒÏÊÅÔÏȢ /Ó ÇÒÕÐÏÓ ÒÅÍÁÎÅÓÃÅÎÔÅÓ ÖÁÒÉÁÖÁÍ ÅÍ ÔÁÍÁÎÈÏȟ ÃÏÍ ÕÍÁ ÏÂÓÅÒÖÁëÁǿÏ 

ÉÎÔÅÒÅÓÓÁÎÔÅȡ ÏÓ ÇÒÕÐÏÓ ÍÅÎÏÒÅÓȟ ÃÏÍÐÏÓÔÏÓ ÐÏÒ ÄÏÉÓ ÁÌÕÎÏÓȟ ÄÅÍÏÎÓÔÒÁÒÁÍ ÍÁÉÏÒ 

ÒÁÐÉÄÅÚ Å ÅПÉÃÉÅǶÎÃÉÁ ÎÁ ÍÏÎÔÁÇÅÍ ÄÏÓ ÐÒÏÊÅÔÏÓȢ 

! %ÓÃÏÌÁ $ȟ ÐÏÒ ÓÕÁ ÖÅÚȟ ÁÐÒÅÓÅÎÔÁÖÁ ÕÍ ÂÏÍ ÐÒÏÇÒÅÓÓÏȟ ÅÍÂÏÒÁ ÁÉÎÄÁ ÅÎÆÒÅÎÔÁÓÓÅ 

ÁÌÇÕÎÓ ÄÅÓÁПÉÏÓ ÐÏÎÔÕÁÉÓȢ $ÕÒÁÎÔÅ Á ÖÉÓÉÔÁ ÄÏÓ ÉÎÓÔÒÕÔÏÒÅÓ Å ÍÏÎÉÔÏÒÅÓ ÁǮ ÅÓÃÏÌÁȟ ÁÓ 

ÁÔÉÖÉÄÁÄÅÓ ÔÒÁÎÓÃÏÒÒÅÒÁÍ ÄÅ ÆÏÒÍÁ ÐÏÓÉÔÉÖÁȟ ÃÏÍ Á ÍÁÉÏÒÉÁ ÄÏÓ ÇÒÕÐÏÓ ÄÅÍÏÎÓÔÒÁÎÄÏ 

ÃÏÍÐÅÔÅǶÎÃÉÁ ÎÁ ÅØÅÃÕëÁǿÏ ÄÏÓ ÐÒÏÊÅÔÏÓ ÐÒÏÐÏÓÔÏÓȢ !ÐÅÎÁÓ ÕÍ ÇÒÕÐÏ ÎÁǿÏ ÃÏÎÓÅÇÕÉÕ 

ÒÅÁÌÉÚÁÒ ÕÍ ÐÒÏÊÅÔÏ ÍÁÉÓ ÃÏÍÐÌÅØÏȟ ÍÁÓ ÁÉÎÄÁ ÁÓÓÉÍ ÆÏÉ ÃÁÐÁÚ ÄÅ ÃÏÍÐÌÅÔÁÒ ÔÁÒÅÆÁÓ ÍÁÉÓ 

ÓÉÍÐÌÅÓȟ ÉÎÄÉÃÁÎÄÏ ÕÍ ÎąǲÖÅÌ ÂÁǲÓÉÃÏ ÄÅ ÃÏÍÐÒÅÅÎÓÁǿÏ ÄÏ ÃÏÎÔÅÕǲÄÏȢ 

/ ÐÒÏÆÅÓÓÏÒ $ ÒÅÖÅÌÏÕȤÓÅ ÅØÔÒÅÍÁÍÅÎÔÅ ÃÏÍÐÒÏÍÅÔÉÄÏ ÃÏÍ Ï ÐÒÏÊÅÔÏȢ -ÅÓÍÏ ÓÅÍ 

ÒÅÃÅÂÅÒ Ï ÐÁÇÁÍÅÎÔÏ ÁÄÉÃÉÏÎÁÌ ÐÒÅÖÉÁÍÅÎÔÅ ÁÃÏÒÄÁÄÏ ÐÅÌÁ 3ÅÃÒÅÔÁÒÉÁ -ÕÎÉÃÉÐÁÌ ÄÅ 

%ÄÕÃÁëÁǿÏȟ ÅÌÅ ÃÏÎÔÉÎÕÁÖÁ ÏÒÇÁÎÉÚÁÎÄÏ ÅÎÃÏÎÔÒÏÓ ÓÅÍÁÎÁÉÓ ÎÏ ÃÏÎÔÒÁÔÕÒÎÏȢ %ÌÅ ÄÅÃÌÁÒÏÕ 

ÑÕÅ ÎÁǿÏ ÔÉÎÈÁ Á ÉÎÔÅÎëÁǿÏ ÄÅ ÉÎÔÅÒÒÏÍÐÅÒ ÁÓ ÁÔÉÖÉÄÁÄÅÓ ÑÕÅ ÏÒÇÁÎÉÚÁ ÅÍ ÓÅÕ ÔÅÍÐÏ ÌÉÖÒÅȟ 

ÁÉÎÄÁ ÑÕÅ Ï ÐÒÏÂÌÅÍÁ ÐÅÒÓÉÓÔÉÓÓÅȢ 

$ÕÒÁÎÔÅ ÅÓÓÅ ÍÅǶÓȟ ÄÅÓÔÁÃÁÒÁÍȤÓÅ ÃÁÓÏÓ ÎÏÔÁǲÖÅÉÓ ÄÅ ÃÒÉÁÔÉÖÉÄÁÄÅ Å ÄÅÄÉÃÁëÁǿÏ ÅÎÔÒÅ 

ÁÓ ÅÓÃÏÌÁÓȢ 5Í ÅÓÔÕÄÁÎÔÅȟ ÉÎÓÐÉÒÁÄÏ ÐÅÌÏ ÃÁÎÁÌ ͼ-ÁÎÕÁÌ ÄÏ -ÕÎÄÏͼȟ ÃÏÎÓÔÒÕÉÕ ÕÍÁ 

ÉÍÐÒÅÓÓÉÏÎÁÎÔÅ ÍÁǲÑÕÉÎÁ ÄÅ ÐÅÇÁÒ ÕÒÓÉÎÈÏÓ ÂÁÓÅÁÄÁ ÅÍ ÐÒÉÎÃąǲÐÉÏÓ ÈÉÄÒÁǲÕÌÉÃÏÓȟ ÔÒÁÚÅÎÄÏȤ

Á ÐÁÒÁ ÍÏÓÔÒÁÒ ÁÏ ÉÎÓÔÒÕÔÏÒ ÄÏ #%&%4Ȥ-'Ȣ %ÓÔÅ ÅØÅÍÐÌÏ ÉÌÕÓÔÒÁ ÃÏÍÏ Ï ÐÒÏÊÅÔÏ ÐÏÄÅ 

ÅÓÔÉÍÕÌÁÒ Á ÁÐÌÉÃÁëÁǿÏ ÐÒÁǲÔÉÃÁ Å ÃÒÉÁÔÉÖÁ ÄÏÓ ÃÏÎÈÅÃÉÍÅÎÔÏÓ ÁÄÑÕÉÒÉÄÏÓȟ ÁÌÅǲÍ ÄÅ ÉÎÃÅÎÔÉÖÁÒ 

Á ÁÕÔÏÎÏÍÉÁȟ Ï ÓÅÎÓÏ ÄÅ ÃÏÍÐÅÔÅǶÎÃÉÁ ÄÏÓ ÅÓÔÕÄÁÎÔÅÓ Å Á ÂÕÓÃÁ ÐÏÒ ÄÅÓÁПÉÏÓȢ 
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/ÕÔÒÏ ÄÅÓÔÁÑÕÅ ÐÏÓÉÔÉÖÏ ÆÏÉ ÕÍ ÇÒÕÐÏ ÄÅ ÑÕÁÔÒÏ ÁÌÕÎÁÓ ÑÕÅ ÎÁǿÏ ÁÐÅÎÁÓ ÃÏÎÓÅÇÕÉÕ 

ÍÏÎÔÁÒ ÔÏÄÏÓ ÏÓ ÐÒÏÊÅÔÏÓ ÐÒÏÐÏÓÔÏÓȟ ÍÁÓ ÆÏÉ ÁÌÅǲÍ ÔÅÓÔÁÎÄÏ ÓÅÎÓÏÒÅÓ ÍÁÉÓ ÁÖÁÎëÁÄÏÓ ÑÕÅ 

ÎÁǿÏ ÅÓÔÁÖÁÍ ÏÒÉÇÉÎÁÌÍÅÎÔÅ ÐÒÅÖÉÓÔÏÓ ÐÁÒÁ ÁÑÕÅÌÁ ÅÔÁÐÁȟ ÄÅÍÏÎÓÔÒÁÎÄÏ ÉÎÉÃÉÁÔÉÖÁ Å 

ÍÏÔÉÖÁëÁǿÏȟ ÁÌÅǲÍ ÄÅ ÄÏÍąǲÎÉÏ ÔÅǲÃÎÉÃÏ Å ÔÅÏǲÒÉÃÏȢ 

)ÎÆÅÌÉÚÍÅÎÔÅȟ ÕÍ ÉÍÐÒÅÖÉÓÔÏ ÄÅ ÇÒÁÎÄÅ ÍÁÇÎÉÔÕÄÅ ÁÆÅÔÏÕ Ï ÁÎÄÁÍÅÎÔÏ ÄÏ ÐÒÏÊÅÔÏ 

ÎÁ ÅÓÃÏÌÁ !Ȣ !Ó ÖÉÓÉÔÁÓ ÐÌÁÎÅÊÁÄÁÓ ÁÏ ,ÁÂÏÒÁÔÏǲÒÉÏ -ÁËÅÒ ÐÁÒÁ Á ÅÔÁÐÁ ПÉÎÁÌ ÄÅ ÃÒÉÁëÁǿÏ ÄÅ 

ÐÒÏÔÏǲÔÉÐÏÓ ÆÏÒÁÍ ÃÁÎÃÅÌÁÄÁÓ ÄÅÖÉÄÏ Á ÕÍÁ ÃÏÍÐÌÅØÁ ÓÉÔÕÁëÁǿÏ ПÉÎÁÎÃÅÉÒÁȢ ! ÅÓÃÏÌÁ ÎÁǿÏ 

ÒÅÃÅÂÅÕ Ï ÖÁÌÏÒ ÐÒÅÖÉÁÍÅÎÔÅ ÁÃÏÒÄÁÄÏ ÃÏÍ Á 3%$5# ÐÁÒÁ Ï ÔÒÁÎÓÐÏÒÔÅ ÄÏÓ ÁÌÕÎÏÓȟ Ï ÑÕÅ 

ÌÅÖÏÕ Á ÕÍ ÉÍÐÁÓÓÅ ÄÉÆąǲÃÉÌ ÄÅ ÃÏÎÔÏÒÎÁÒȢ 

/ ÇÅÓÔÏÒ ÄÁ ÅÓÃÏÌÁ ÅØÐÌÉÃÏÕ ÑÕÅ Á 3%$5# ÓÅ ÒÅÃÕÓÏÕ Á ÅÎÖÉÁÒ Á ÖÅÒÂÁ ÐÁÒÁ Ï 

ÔÒÁÎÓÐÏÒÔÅ ÐÏÉÓ ÊÁǲ ÈÁÖÉÁ ÕÍ ÖÁÌÏÒ ÓÕÐÅÒÉÏÒ ÁÏ ÎÅÃÅÓÓÁǲÒÉÏ ÎÏ ÃÁÉØÁ ПÉÎÁÎÃÅÉÒÏ ÄÁ ÅÓÃÏÌÁȢ 

!ÉÎÄÁ ÓÅÇÕÎÄÏ Ï ÇÅÓÔÏÒȟ ÅÍÂÏÒÁ ÈÏÕÖÅÓÓÅ ÕÍÁ ÖÅÒÂÁ ÐÁÒÁ ÔÒÁÎÓÐÏÒÔÅ ÎÏ ÃÁÉØÁ ÄÁ 

ÉÎÓÔÉÔÕÉëÁǿÏȟ ÅÓÔÁ ÅÓÔÁÖÁ ÄÅÓÔÉÎÁÄÁ Á ÕÍ ÐÒÏÇÒÁÍÁ ÃÈÁÍÁÄÏ ͼ!ÌÅǲÍ ÄÏÓ -ÕÒÏÓͼȢ %ÓÓÅ 

ÐÒÏÇÒÁÍÁȟ ÑÕÅ ÂÅÎÅПÉÃÉÁÖÁ ÔÏÄÏÓ ÏÓ ÁÌÕÎÏÓ ÄÁ ÅÓÃÏÌÁȟ ÐÒÏÍÏÖÉÁ ÖÉÓÉÔÁÓ Å ÅØÃÕÒÓÏǿÅÓ 

ÅÄÕÃÁÔÉÖÁÓȟ ÃÏÍ Ï ÏÒëÁÍÅÎÔÏ ÃÁÌÃÕÌÁÄÏ ÐÏÒ ÁÌÕÎÏȢ $ÉÁÎÔÅ ÄÅÓÔÅ ÃÅÎÁǲÒÉÏȟ Ï ÇÅÓÔÏÒ ÓÅ ÖÉÕ ÅÍ 

ÕÍÁ ÓÉÔÕÁëÁǿÏ ÄÅÌÉÃÁÄÁȡ ÕÔÉÌÉÚÁÒ ÅÓÓÅÓ ÒÅÃÕÒÓÏÓ ÐÁÒÁ ÁÓ ÖÉÓÉÔÁÓ ÄÏ #%&%4 ÓÉÇÎÉПÉÃÁÒÉÁȟ ÎÁ 

ÐÒÁǲÔÉÃÁȟ ÒÅÁÌÏÃÁÒ ÖÅÒÂÁÓ ÄÅÓÔÉÎÁÄÁÓ Á ÏÕÔÒÏÓ ÁÌÕÎÏÓ ÐÁÒÁ ÂÅÎÅПÉÃÉÁÒ ÁÐÅÎÁÓ Ï ÇÒÕÐÏ 

ÐÁÒÔÉÃÉÐÁÎÔÅ ÄÏ ÐÒÏÊÅÔÏ 34%!-Ȥ#%&%4-ÁËÅÒȢ 

!ÐÅÓÁÒ ÄÏ ÅÎÔÕÓÉÁÓÍÏ ÄÏÓ ÁÌÕÎÏÓ ÅÎÖÏÌÖÉÄÏÓ Å ÄÏ ÒÅÃÏÎÈÅÃÉÍÅÎÔÏ ÄÁ ÉÍÐÏÒÔÁǶÎÃÉÁ 

ÄÏ ÐÒÏÊÅÔÏȟ Ï ÇÅÓÔÏÒ ÓÅÎÔÉÕ ÑÕÅ ÎÁǿÏ ÐÏÄÅÒÉÁ ÔÏÍÁÒ ÕÍÁ ÄÅÃÉÓÁǿÏ ÑÕÅ ÐÕÄÅÓÓÅ ÓÅÒ 

ÃÏÎÓÉÄÅÒÁÄÁ ÉÎÊÕÓÔÁ ÏÕ ÐÒÅÊÕÄÉÃÉÁÌ ÁÏÓ ÄÅÍÁÉÓ ÅÓÔÕÄÁÎÔÅÓ ÄÁ ÅÓÃÏÌÁȢ %ÒÁ ÕÍÁ ÓÉÔÕÁëÁǿÏ ÅÍ 

ÑÕÅ ÓÅ ÖÉÁ ÆÏÒëÁÄÏ Á ÆÁÚÅÒ ÕÍÁ ÅÓÃÏÌÈÁ ÄÉÆąǲÃÉÌȢ 

/Ó ÃÏÏÒÄÅÎÁÄÏÒÅÓ ÄÏ ÐÒÏÊÅÔÏ ÅÍÐÅÎÈÁÒÁÍȤÓÅ ÅÍ ÂÕÓÃÁÒ ÕÍÁ ÓÏÌÕëÁǿÏȟ ÔÅÎÔÁÎÄÏ 

ÅÓÔÁÂÅÌÅÃÅÒ ÃÏÎÔÁÔÏ ÃÏÍ Á 3%$5# ÐÁÒÁ ÎÅÇÏÃÉÁÒ ÕÍÁ ÁÌÔÅÒÎÁÔÉÖÁȢ .Ï ÅÎÔÁÎÔÏȟ ÅÓÓÁÓ 

ÔÅÎÔÁÔÉÖÁÓ ÎÁǿÏ ÒÅÓÕÌÔÁÒÁÍ ÅÍ ÕÍ ÄÅÓÆÅÃÈÏ ÐÏÓÉÔÉÖÏȟ Å Á ÓÉÔÕÁëÁǿÏ ÐÅÒÍÁÎÅÃÅÕ ÓÅÍ 

ÒÅÓÏÌÕëÁǿÏȢ  

$ÉÁÎÔÅ ÄÅÓÓÅ ÃÅÎÁǲÒÉÏ ÄÅÓÁПÉÁÄÏÒȟ ÕÍ ÅÖÅÎÔÏ ÄÅ ÅÎÃÅÒÒÁÍÅÎÔÏ ÄÏ ÐÒÏÊÅÔÏ 34%!-Ȥ

#%&%4-ÁËÅÒ ÆÏÉ ÒÅÁÌÉÚÁÄÏ ÎÁ ÐÒÏǲÐÒÉÁ ÅÓÃÏÌÁ !ȟ ÃÏÎÔÁÎÄÏ ÃÏÍ Ï ÁÕØąǲÌÉÏ ÄÁ ÐÒÏÆÅÓÓÏÒÁ ÄÅ 

ÒÏÂÏǲÔÉÃÁ ÄÁ ÉÎÓÔÉÔÕÉëÁǿÏȢ /Ó ÁÌÕÎÏÓ ÒÅÃÅÂÅÒÁÍ ÓÅÕÓ ÃÅÒÔÉПÉÃÁÄÏÓ ÒÅÆÅÒÅÎÔÅÓ ÁǮ ÆÁÓÅ ÄÅ 

ÍÉÎÉÃÕÒÓÏȟ ÍÁÒÃÁÎÄÏ Á ÃÏÎÃÌÕÓÁǿÏ ÄÅÓÓÁ ÅÔÁÐÁ ÉÍÐÏÒÔÁÎÔÅ ÄÅ ÓÅÕ ÁÐÒÅÎÄÉÚÁÄÏȢ %ÎÔÒÅÔÁÎÔÏȟ 

ÄÅÖÉÄÏ ÁǮÓ ÃÉÒÃÕÎÓÔÁǶÎÃÉÁÓ ÍÅÎÃÉÏÎÁÄÁÓȟ ÅÌÅÓ ÎÁǿÏ ÐÕÄÅÒÁÍ ÐÁÒÔÉÃÉÐÁÒ ÄÁ ÅÔÁÐÁ ПÉÎÁÌ ÄÅ 

ÃÒÉÁëÁǿÏ ÄÅ ÐÒÏÔÏǲÔÉÐÏÓ ÎÏ ,ÁÂ -ÁËÅÒȟ Ï ÑÕÅ ÒÅÐÒÅÓÅÎÔÏÕ ÕÍÁ ÐÅÒÄÁ ÓÉÇÎÉПÉÃÁÔÉÖÁ ÐÁÒÁ Ï 

ÐÒÏÊÅÔÏȢ 
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υȢρȢυ #ÒÉÁëÞÏ ÄÅ 0ÒÏÔĕÔÉÐÏÓ 

! ÃÒÉÁëÁǿÏ ÄÅ ÐÒÏÔÏǲÔÉÐÏÓ ÓÅ ÄÅÓÅÎÖÏÌÖÅÕ ÄÕÒÁÎÔÅ ÏÓ ÔÒÅǶÓ ÕǲÌÔÉÍÏÓ ÍÅÓÅÓ ÄÅ ςπςσȟ 

ÓÅÎÄÏ ÑÕÅ Ï ÍÅǶÓ ÄÅ ÏÕÔÕÂÒÏ ÎÁǿÏ ÃÏÎÔÏÕ ÃÏÍ ÅÎÃÏÎÔÒÏÓ ÐÒÅÓÅÎÃÉÁÉÓȟ ÍÁÓ ÆÏÉ ÎÅÃÅÓÓÁǲÒÉÏ 

ÐÁÒÁ Ï ÐÌÁÎÅÊÁÍÅÎÔÏ Å Á ÔÏÍÁÄÁ ÄÅ ÄÅÃÉÓÏǿÅÓ ÄÏÓ ÇÒÕÐÏÓȠ Å ÅÎÔÒÅ ÏÓ ÍÅÓÅÓ ÄÅ ÎÏÖÅÍÂÒÏ Å 

ÄÅÚÅÍÂÒÏ ÁÃÏÎÔÅÃÅÒÁÍ ÄÏÉÓ ÅÎÃÏÎÔÒÏÓ ÐÒÅÓÅÎÃÉÁÉÓ ÐÁÒÁ ÃÁÄÁ ÅÓÃÏÌÁȟ ÁÍÂÏÓ ÎÏ ,ÁÂ -ÁËÅÒȢ  

υȢρȢυȢρ $ÉÁǲÒÉÏ ÄÅ ÃÁÍÐÏ 

5.1.5.1.1 Outubro, Novembro e Dezembro de 2023 

/ ÍÏÍÅÎÔÏ ÅÍ ÑÕÅ ÓÅ ПÉÎÁÌÉÚÏÕ Á ÅÔÁÐÁ ÄÏÓ ÍÉÎÉÃÕÒÓÏÓ ÍÁÒÃÏÕ ÔÁÍÂÅǲÍ Ï ÉÎąǲÃÉÏ ÄÁ 

ÆÁÓÅ ÄÅ ÃÏÎÓÔÒÕëÁǿÏ Å ÐÌÁÎÅÊÁÍÅÎÔÏ ÄÅ ÐÒÏÔÏǲÔÉÐÏÓȢ / ÍÁÒÃÏ ÄÏ ÉÎąǲÃÉÏ ÄÁ ÑÕÁÒÔÁ ÅÔÁÐÁ 

ÏÃÏÒÒÅÕ ÁÉÎÄÁ ÎÏ ÕǲÌÔÉÍÏ ÅÎÃÏÎÔÒÏ ÄÅÄÉÃÁÄÏ ÁǮ ÔÅÒÃÅÉÒÁȢ .Ï ПÉÎÁÌ ÄÏ ÕǲÌÔÉÍÏ ÅÎÃÏÎÔÒÏ ÎÏ ,ÁÂ 

-ÁËÅÒȟ ÏÓ ÍÉÎÉÃÕÒÓÏÓ ÆÏÒÁÍ ÅÎÃÅÒÒÁÄÏÓ ÃÏÍ ÏÓ ÐÒÏÆÅÓÓÏÒÅÓ ÄÏ #%&%4Ȥ-' ÃÏÎÖÉÄÁÎÄÏ 

ÔÏÄÏÓ ÏÓ ÁÌÕÎÏÓ ÐÁÒÁ ÕÍ ÃąǲÒÃÕÌÏȟ ÃÏÍÏ ÕÓÕÁÌÍÅÎÔÅ ÓÅ ÆÁÚÉÁ ÎÏ ПÉÍ ÄÅ ÔÏÄÏÓ ÏÓ ÅÎÃÏÎÔÒÏÓȟ 

ÍÁÓ ÄÅÓÓÁ ÖÅÚ Ï ÔÅÍÐÏ ÎÁǿÏ ÆÏÉ ÌÉÍÉÔÁÄÏ ÁÏÓ ÕǲÌÔÉÍÏÓ ρυ ÍÉÎÕÔÏÓ ÐÁÒÁ ÕÍÁ ÒÅÕÎÉÁǿÏ ÄÅ 

ÅÎÃÅÒÒÁÍÅÎÔÏȠ ÎÅÓÔÅ ÃÁÓÏ ÆÏÉ ÄÅÄÉÃÁÄÏ Ï ÔÒÉÐÌÏ ÄÏ ÔÅÍÐÏ ÕÓÕÁÌȢ 

#ÏÍ ÏÓ ÁÌÕÎÏÓȟ ÍÏÎÉÔÏÒÅÓ Å ÐÒÏÆÅÓÓÏÒÅÓ ÒÅÕÎÉÄÏÓȟ ÆÅÚȤÓÅ ÕÍ ÂÁÌÁÎëÏ ÄÁÓ 

ÃÏÎÑÕÉÓÔÁÓ ÁÌÃÁÎëÁÄÁÓȟ ÄÏÓ ÄÅÓÁПÉÏÓ ÖÅÎÃÉÄÏÓ Å ÄÏ ÁÐÒÅÎÄÉÚÁÄÏ ÁÄÑÕÉÒÉÄÏȢ /Ó 

ÐÁÒÔÉÃÉÐÁÎÔÅÓ ÆÏÒÁÍ ÐÁÒÁÂÅÎÉÚÁÄÏÓ ÐÅÌÁ ÃÏÎÃÌÕÓÁǿÏ ÄÁ ÅÔÁÐÁȡ ÏÓ ÁÌÕÎÏÓ ÐÏÒ ÓÕÁ ÄÅÄÉÃÁëÁǿÏ 

Å ÐÅÒÓÅÖÅÒÁÎëÁ ÎÏ ÅÓÔÕÄÏȠ ÏÓ ÐÒÏÆÅÓÓÏÒÅÓ ÐÏÒ ÓÅÕ ÃÕÉÄÁÄÏ Å ÅПÉÃÉÅǶÎÃÉÁ ÎÁ ÍÅÄÉÁëÁǿÏ ÄÏ 

ÃÕÒÓÏ Å ÎÁ ÍÅÄÉÁëÁǿÏ ÄÁ ÒÅÌÁëÁǿÏ ÈÕÍÁÎÁ ÃÏÍ ÏÓ ÁÌÕÎÏÓȠ ÏÓ ÍÏÎÉÔÏÒÅÓ ÐÅÌÁ ÐÒÏÁÔÉÖÉÄÁÄÅ Å 

ÐÒÅÓÔÁÔÉÖÉÄÁÄÅ ÎÏ ÁÕØąǲÌÉÏ ÄÁÓ ÁÔÉÖÉÄÁÄÅÓ ÅÍ ÇÅÒÁÌȠ ÏÓ ÉÎÓÔÒÕÔÏÒÅÓ Å ÐÒÏÆÅÓÓÏÒÅÓ ÄÏ #%&%4Ȥ

-' ÐÅÌÁ ÓÁÂÅÄÏÒÉÁȟ ÂÏÁ ÖÏÎÔÁÄÅ Å ÓÕÁ ÃÏÎÔÒÉÂÕÉëÁǿÏ ÖÏÌÕÎÔÁǲÒÉÁ ÁÏ ÐÒÏÊÅÔÏȢ 

/Ó ÐÒÏÆÅÓÓÏÒÅÓ ÄÅ ÃÉÅǶÎÃÉÁÓ ÔÏÍÁÒÁÍ Á ÐÁÌÁÖÒÁ ÐÏÒ ÕÍ ÉÎÓÔÁÎÔÅȟ ÃÏÍÏ ÇÅÒÁÌÍÅÎÔÅ 

ÆÁÚÉÁÍȟ Å ÒÅÆÏÒëÁÒÁÍ ÏÓ ÅÌÏÇÉÏÓ ÁÏÓ ÁÌÕÎÏÓ Å ÁÇÒÁÄÅÃÅÒÁÍ ÁÏÓ ÐÒÏÆÅÓÓÏÒÅÓ ÄÏ #%&%4Ȥ-'Ȣ 

0ÏÒ ПÉÍȟ ÁÌÇÕÎÓ ÄÅÓÔÁÑÕÅÓ ÆÏÒÁÍ ÆÅÉÔÏÓȟ ÄÅ ÍÏÄÏ Á ÒÅÓÓÁÌÔÁÒ ÏÓ ÐÏÎÔÏÓ ÅÍ ÑÕÅ ÁÓ 

ÅØÐÅÃÔÁÔÉÖÁÓ ÆÏÒÁÍ ÁÔÅÎÄÉÄÁÓ ÏÕ ÓÕÐÅÒÁÄÁÓȟ ÒÅПÌÅÔÉÎÄÏ ÓÏÂÒÅ ÉÍÐÒÅÖÉÓÔÏÓ ÏÕ ÁÓÐÅÃÔÏÓ ÄÅ 

ÐÏÓÓąǲÖÅÌ ÍÅÌÈÏÒÉÁȟ ÏÓ ÁÌÔÏÓ Å ÂÁÉØÏÓȟ ÁÓ ÃÏÎÑÕÉÓÔÁÓ Å ÆÒÕÓÔÒÁëÏǿÅÓȢ 

!ÓÓÉÍȟ Ï ÉÎąǲÃÉÏ ÄÁ ÆÁÓÅ ÄÅ ÃÒÉÁëÁǿÏ ÄÅ ÐÒÏÔÏǲÔÉÐÏÓ ÐÏÄÅ ÓÅÒ ÍÁÒÃÁÄÏ ÎÁ ÃÒÏÎÏÌÏÇÉÁ ÄÏ 

ÐÒÏÊÅÔÏ 34%!-Ȥ#%&%4-ÁËÅÒ ÅÍ ÄÁÔÁ ÃÏÎÃÏÍÉÔÁÎÔÅ Á ÑÕÅ ПÉÎÁÌÉÚÁÖÁ Á ÅÔÁÐÁ ÄÏÓ 

ÍÉÎÉÃÕÒÓÏÓ ÈąǲÂÒÉÄÏÓȢ #ÏÍ ÕÍÁ ÅØÐÌÉÃÁëÁǿÏ ÄÅÔÁÌÈÁÄÁ ÄÏ ÎÏÖÏ ÄÅÓÁПÉÏȟ ÏÓ ÁÌÕÎÏÓ ÆÏÒÁÍ 

ÉÎÔÒÏÄÕÚÉÄÏÓ ÁǮÓ ÓÕÁÓ ÎÏÖÁÓ ÔÁÒÅÆÁÓȟ ÏÐÏÒÔÕÎÉÄÁÄÅÓ Å ÏÂÊÅÔÉÖÏÓȢ .ÁÔÕÒÁÌÍÅÎÔÅȟ Á ÔÁǿÏ 

ÁÇÕÁÒÄÁÄÁ ÅÔÁÐÁ ÄÅ ÃÒÉÁÒ ÏÓ ÐÒÏǲÐÒÉÏÓ ÐÒÏÔÏǲÔÉÐÏÓ ÎÁǿÏ ÅÒÁ ÉÎÔÅÉÒÁÍÅÎÔÅ ÎÏÖÉÄÁÄÅȟ ÐÅÌÏ 

ÍÅÎÏÓ ÎÏ ÑÕÅ ÓÅ ÒÅÆÅÒÅ ÁÏ ÓÅÕ ÏÂÊÅÔÉÖÏ ПÉÎÁÌȢ %ÒÁ ÄÅ ÆÁÔÏ ÕÍ ÍÏÍÅÎÔÏ ÁÎÓÉÁÄÏ ÐÅÌÏÓ 
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ÁÌÕÎÏÓ ÃÏÍ ÇÒÁÎÄÅ ÅØÐÅÃÔÁÔÉÖÁȟ ÃÅÒÔÁ ÉÎÓÅÇÕÒÁÎëÁȟ ÄÕǲÖÉÄÁÓ ÁÂÕÎÄÁÎÔÅÓ Å ÉÄÅÉÁÓ ÍÁÉÓ 

ÎÕÍÅÒÏÓÁÓ ÁÉÎÄÁȢ 

! ÁÎÔÅÃÉÐÁëÁǿÏ Á ÅÓÔÅ ÍÏÍÅÎÔÏ ÒÏÄÅÁÖÁ Ï ÉÍÁÇÉÎÁǲÒÉÏ Å ÓÅ ÐÅÒÐÅÔÕÁÖÁ ÐÅÌÁÓ 

ÄÉÓÃÕÓÓÏǿÅÓ ÄÏ ÇÒÕÐÏ ÄÕÒÁÎÔÅ ÔÏÄÏ Ï ÐÒÏÊÅÔÏȢ .ÁǿÏ ÅÒÁ ÉÎÃÏÍÕÍ ÖÅÒ ÏÓ ÁÌÕÎÏÓ ÁÂÏÒÄÁÎÄÏ Ï 

ÔÅÍÁ ÅÍ ÃÏÎÖÅÒÓÁÓ ÃÏÍ ÃÏÌÅÇÁÓ Å ÐÒÏÆÅÓÓÏÒÅÓȟ ÅÌÁÂÏÒÁÎÄÏȟ ÑÕÅÓÔÉÏÎÁÎÄÏȟ ÔÒÁÍÁÎÄÏȟ 

ÐÒÏÊÅÔÁÎÄÏȟ ÅØÐÏÎÄÏ Å ÅØÐÅÒÉÍÅÎÔÁÎÄÏȢ $ÅÓÓÅ ÍÏÄÏȟ ÃÁÂÅ ÕÍ ÐÁÒÅǶÎÔÅÓÅ ÐÁÒÁ ÄÅÓÔÁÃÁÒ 

ÑÕÅ Á ÐÅÒÃÅÐëÁǿÏ ÓÏÂÒÅ Ï ÉÎąǲÃÉÏ ÄÅÓÓÁ ÅÔÁÐÁ ÖÁÒÉÁÖÁ ÃÏÎÆÏÒÍÅ Á ÐÅÒÓÐÅÃÔÉÖÁȟ ÐÏÉÓ 

ÅØÔÒÁÏПÉÃÉÁÌÍÅÎÔÅ ÏÓ ÁÌÕÎÏÓ ÊÁǲ ÔÒÁÂÁÌÈÁÖÁÍ ÅÓÐÏÎÔÁÎÅÁÍÅÎÔÅ ÅÍ ÓÅÕÓ ÐÒÏÊÅÔÏÓ ÍÕÉÔÏ 

ÁÎÔÅÓ ÄÁ ÄÁÔÁ ÄÅ ÉÎąǲÃÉÏ ÏПÉÃÉÁÌȟ ÅÍ ÉÎÔÅÎÓÉÄÁÄÅ Å ÇÒÁÕ ÄÅ ÃÏÍÐÒÏÍÅÔÉÍÅÎÔÏ ÖÁÒÉÁÄÏÓȟ ÍÁÓ 

ÄÅ ÆÏÒÍÁ ÓÅÍÐÒÅ ÐÒÅÓÅÎÔÅ Å ÐÅÒÃÅÐÔąǲÖÅÌȟ ÐÒÉÎÃÉÐÁÌÍÅÎÔÅ ÁÐÏǲÓ Á ÆÏÒÍÁëÁǿÏ ÄÅ ÇÒÕÐÏÓ ÎÁ 

ÅÔÁÐÁ ÄÏÓ ÍÉÎÉÃÕÒÓÏÓȢ 

! ÄÁÔÁëÁǿÏ ÄÏ ÉÎąǲÃÉÏ ÄÅÓÓÁ ÅÔÁÐÁ ÒÅÐÒÅÓÅÎÔÁȟ ÐÏÒÔÁÎÔÏȟ ÎÁǿÏ ÎÅÃÅÓÓÁÒÉÁÍÅÎÔÅ Ï ÓÅÕ 

ÉÎąǲÃÉÏȟ ÍÁÓ Á ÓÕÁ ÏПÉÃÉÁÌÉÚÁëÁǿÏ Å ÒÅÇÕÌÁÍÅÎÔÁëÁǿÏȢ .Á ÄÁÔÁ ÄÏ ÕǲÌÔÉÍÏ ÅÎÃÏÎÔÒÏ ÄÏÓ 

ÍÉÎÉÃÕÒÓÏÓ ÈąǲÂÒÉÄÏÓȟ ÆÏÉ ÄÅПÉÎÉÄÏ Ï ÑÕÅ ÁÉÎÄÁ ÎÁǿÏ ÓÅ ÓÁÂÉÁ ÓÏÂÒÅ Á ÃÒÉÁëÁǿÏ ÄÏÓ ÐÒÏÔÏǲÔÉÐÏÓȡ 

ÏÓ ÐÒÁÚÏÓ Å Á ÏÐÅÒÁÃÉÏÎÁÌÉÚÁëÁǿÏȢ &ÉÃÏÕ ÄÅПÉÎÉÄÏ ÑÕÅ ÏÓ ÁÌÕÎÏÓ ÃÏÍ ÄÅÓÅÍÐÅÎÈÏ 

ÓÁÔÉÓÆÁÔÏǲÒÉÏ Å ÃÏÍ ÉÎÔÅÒÅÓÓÅ ÅÍ ÃÏÎÔÉÎÕÁÒ ÎÏ ÐÒÏÊÅÔÏ ÐÁÓÓÁÒÉÁÍ ÐÁÒÁ Á ÎÏÖÁ ÅÔÁÐÁȟ 

ÍÁÎÔÅÒÉÁÍ ÓÅÕÓ ÇÒÕÐÏÓ ÏÒÉÇÉÎÁÉÓ ÄÏÓ ÍÉÎÉÃÕÒÓÏÓ ɉÓÁÌÖÏ ÅØÃÅëÏǿÅÓ ÐÁÒÁ ÇÁÒÁÎÔÉÒ Ï 

ÅÑÕÉÌąǲÂÒÉÏ ÎÏ ÔÁÍÁÎÈÏ ÄÏÓ ÇÒÕÐÏÓɊȟ Å ÃÁÄÁ ÇÒÕÐÏ ÄÅÖÅÒÉÁ ÅÎÄÅÒÅëÁÒ Á ÃÒÉÁëÁǿÏ ÄÅ ÕÍ ÕǲÎÉÃÏ 

ÐÒÏÔÏǲÔÉÐÏ ÁǮ ÓÏÌÕëÁǿÏ ÄÅ ÕÍ ÐÒÏÂÌÅÍÁ ÅÎÆÒÅÎÔÁÄÏ ÐÏÒ ÓÕÁ ÃÏÍÕÎÉÄÁÄÅ ÅÓÃÏÌÁÒȢ / ÐÒÏÃÅÓÓÏ 

ÄÅ ÃÒÉÁëÁǿÏ ÄÏ ÐÒÏÔÏǲÔÉÐÏ ÓÅÒÉÁ ÁÕØÉÌÉÁÄÏ ÄÅ ÐÅÒÔÏ ÐÅÌÏÓ ÍÏÎÉÔÏÒÅÓ ÄÏ #%&%4Ȥ-'ȟ ÄÅ ÆÏÒÍÁ 

ÑÕÅ ÃÁÄÁ ÇÒÕÐÏ ÔÅÒÉÁ ÕÍ ÍÏÎÉÔÏÒ ÅØÃÌÕÓÉÖÏ Å ÄÅÄÉÃÁÄÏ Á ÁÃÏÍÐÁÎÈÁÒ ÔÏÄÏÓ ÏÓ ÐÒÏÃÅÓÓÏÓ 

ÄÁÑÕÅÌÅ ÇÒÕÐÏȢ 

/ ÐÒÁÚÏ ПÉÎÁÌ ÐÁÒÁ Á ÅÎÔÒÅÇÁ ÄÏ ÐÒÏÔÏǲÔÉÐÏ ÐÒÏÎÔÏ ÅÒÁ ÄÅ ÔÒÅǶÓ ÍÅÓÅÓȟ ÄÉÖÉÄÉÄÏÓ ÅÍ 

ÅÔÁÐÁÓ ÃÏÍ ÄÁÔÁÓ ÅÓÐÅÃąǲПÉÃÁÓ ÄÅ ÉÎąǲÃÉÏ Å ПÉÍȢ )ÎÉÃÉÁÌÍÅÎÔÅȟ ÏÓ ÇÒÕÐÏÓ ÔÅÒÉÁÍ ÕÍ ÍÅǶÓ ÐÁÒÁ 

ÁÐÒÅÓÅÎÔÁÒ ÁÓ ÐÒÏÐÏÓÔÁÓ ПÉÎÁÉÓ Å ÄÅÃÉÄÉÒ ÑÕÁÌ ÐÒÏÔÏǲÔÉÐÏ ÓÅÒÉÁ ÄÅÓÅÎÖÏÌÖÉÄÏȢ $ÕÒÁÎÔÅ ÅÓÔÅ 

ÐÅÒąǲÏÄÏȟ ÄÅÖÅÒÉÁÍ ÐÌÁÎÅÊÁÒ Å ÐÒÏÊÅÔÁÒȟ ПÉÎÁÌÉÚÁÎÄÏ ÃÏÍ Á ÅÎÔÒÅÇÁ ÄÅ ÕÍÁ ÌÉÓÔÁ ÄÅПÉÎÉÔÉÖÁ 

ÄÅ ÍÁÔÅÒÉÁÉÓ ÎÅÃÅÓÓÁǲÒÉÏÓȟ ÑÕÅ ÓÅÒÉÁÍ ÃÏÍÐÒÁÄÏÓ ÏÕ ÄÉÓÐÏÎÉÂÉÌÉÚÁÄÏÓ ÐÅÌÏ #%&%4Ȥ-'ȟ ÃÏÍ 

ÁÐÏÉÏ ÄÏ ПÉÎÁÎÃÉÁÍÅÎÔÏ ÁÏ ÐÒÏÊÅÔÏ ÒÅÁÌÉÚÁÄÏ ÐÅÌÁ &!0%-)'ȟ ÁÌÅǲÍ ÄÅ ÁÇÅÎÄÁÒ ÏÓ ÐÒÏÃÅÓÓÏÓ 

Á ÓÅÒÅÍ ÅØÅÃÕÔÁÄÏÓ ÎÏ ,ÁÂ -ÁËÅÒȢ 

4ÏÄÏÓ ÏÓ ÅÎÃÏÎÔÒÏÓ ÐÒÅÓÅÎÃÉÁÉÓ ÏПÉÃÉÁÉÓ ÏÃÏÒÒÅÒÉÁÍ ÎÏ ,ÁÂÏÒÁÔÏǲÒÉÏ -ÁËÅÒȟ ÍÁÓ 

ÅÎÃÏÎÔÒÏÓ ÅØÔÒÁÏПÉÃÉÁÉÓ ÔÁÍÂÅǲÍ ÅÒÁÍ ÉÎÃÅÎÔÉÖÁÄÏÓȢ %ÓÓÅÓ ÅÎÃÏÎÔÒÏÓ ÐÏÄÅÒÉÁÍ ÓÅÒ 

ÏÒÇÁÎÉÚÁÄÏÓ ÐÅÌÏ ÐÒÏÆÅÓÓÏÒ ÄÁÓ ÅÓÃÏÌÁÓ ÏÕ ÐÅÌÏÓ ÐÒÏǲÐÒÉÏÓ ÁÌÕÎÏÓȟ ÄÅ ÍÁÎÅÉÒÁ ÐÒÅÓÅÎÃÉÁÌ 

ÏÕ ÏÎÌÉÎÅȢ  
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!ÎÉÍÁÄÏÓ ÃÏÍ Á ÎÏÖÁ ÔÁÒÅÆÁȟ ÏÓ ÁÌÕÎÏÓ ÄÅÉØÁÒÁÍ Ï ,ÁÂÏÒÁÔÏǲÒÉÏ -ÁËÅÒ ÎÁÑÕÅÌÅ ÄÉÁ 

ÐÁÒÁ ÕÍ ÂÒÅÖÅ ÒÅÃÅÓÓÏȟ ÐÒÏÖÁÖÅÌÍÅÎÔÅ ÐÅÎÓÁÎÄÏ ÎÏ ÑÕÅ ÏÓ ÁÇÕÁÒÄÁÖÁȡ ÏÓ ÍÁÔÅÒÉÁÉÓȟ 

ÐÒÏÃÅÓÓÏÓȟ ÔÅÃÎÏÌÏÇÉÁÓȟ ÏÂÊÅÔÉÖÏÓȟ ÐÒÏÂÌÅÍÁÓ Á ÓÅÒÅÍ ÒÅÓÏÌÖÉÄÏÓȟ Á ÁÐÌÉÃÁëÁǿÏȟ Á ÒÅÃÅÐëÁǿÏ 

ÄÁ ÃÏÍÕÎÉÄÁÄÅ Å Ï ÍÏÍÅÎÔÏ ÄÅ ÓÕÃÅÓÓÏȢ 

! ÁÎÔÅÃÉÐÁëÁǿÏ ÁǮ ÃÒÉÁëÁǿÏȟ ÁÏ ÐÒÏÃÅÓÓÏ Å ÁǮ ÃÏÎÃÌÕÓÁǿÏ ÆÏÉ ÒÅÌÁÔÁÄÁ ÐÅÌÏÓ ÐÒÏǲÐÒÉÏÓ 

ÅÓÔÕÄÁÎÔÅÓ ÄÕÒÁÎÔÅ ÄÉÖÅÒÓÏÓ ÍÏÍÅÎÔÏÓ ÄÏÓ ÇÒÕÐÏÓ ÆÏÃÁÉÓȟ ÔÁǿÏ ÃÏÍÏ ÒÅÌÁÔÁÄÁ ÐÅÌÏÓ 

ÐÒÏÆÅÓÓÏÒÅÓȡ 

!ÌÕÎÏ υȡ ÃÁÒÁȾ ÅÕ ÔĖ ÍÕÉÔÏ ÁÎÓÉÏÓÏ ÐÒÁ ÍÏÓÔÒÁÒ Ï ÒÅÓÕÌÔÁÄÏ ÄÅ ÔÏÄÏ ÅÓÓÅ 
ÅÓÆÏÒëÏȾ ÓÁÂÅɉȩɊ ÔÉÐÏȾ ÐÒÏÓ ÍÅÕÓ ÁÍÉÇÏÓȾ ÆÁÍþÌÉÁȾ ÐÒÏÆÅÓÓÏÒÅÓȾ ÔÏÄÏ 
ÍÕÎÄÏȾȾ ÖÁÉ ÓÅÒ ÍÁÓÓÁ ÄÅÍÁÉÓ ÖÅÒ Á ÒÅÁëÞÏ ÄÁ ÇÁÌÅÒÁɉÓÉÃɊȠ 

 

!ÌÕÎÏ φόȡ ÅÕ УÉÃÏ ÉÍÁÇÉÎÁÎÄÏ ÖÜÒÉÏÓ ÐÒÏÊÅÔÏÓ ÑÕÅ ÄÜ ÐÒÁ ÆÁÚÅÒȢȢȢȾ ÔÉÐÏȾ ÃÁÄÁ 
ÈÏÒÁ ÅÕ ÔÅÎÈÏ ÕÍÁ ÉÄÅÉÁ ÎÏÖÁȾȾ ÛÓ ÖÅÚÅÓ ÅÕ ÁÔï ÁÃÏÒÄÏ ÄÅ ÎÏÉÔÅ ÐÅÎÓÁÎÄÏ 
΅Å ÓÅ Á ÇÅÎÔÅ УÉÚÅÓÓÅ ÉÓÓÏɉȦȩɊ΅ɉÓÉÃɊȠ 

 

!ÌÕÎÏ υυȡ ÍÁÎÏȾ ÅÕ УÉÃÏ Ï ÔÅÍÐÏ ÔÏÄÏ ÐÅÎÓÁÎÄÏ ÎÁÓ ÐÏÓÓÉÂÉÌÉÄÁÄÅÓȾ ÓÁÂÅɉȩɊ 
ÔÉÐÏȾ ÓÅ ÄÜ ÐÒÁ ÆÁÚÅÒ ÍÅÓÍÏȾ ÓÅ ï ÐÏÓÓþÖÅÌȢȢȢȾ ÛÓ ÖÅÚÅÓ ÅÕ ÁÃÈÏ ÑÕÅ ÔĖ 
ÖÉÁÊÁÎÄÏ ÄÅÍÁÉÓ ÍÁÓ ï ÍÕÉÔÏ ÄÏÉÄÏɉÓÉÃɊȠ 

 

!ÌÕÎÏ υχȡ ÎÏÓÓÁȾ ÅÕ ÔĖ ÍÕÉÔÏ ÁÎÉÍÁÄÏ ÐÒÁ ÁÐÒÅÓÅÎÔÁÒ ÎÁ ÆÅÉÒÁ ÄÏ #%&%4Ȥ
-'ɉȦɊ ÔÉÐÏȾ ÖÁÉ ÓÅÒ ÍÕÉÔÏ ÍÁÓÓÁ ÍÏÓÔÒÁÒ ÐÒÁ ÔÏÄÏ ÍÕÎÄÏ Ï ÑÕÅ Á ÇÅÎÔÅ 
ÆÅÚȾȾ ÔĖ ÃÏÎÔÁÎÄÏ ÏÓ ÄÉÁÓ ÊÜɉÓÉÃɊȠ 

 

!ÌÕÎÏ φȡ ÅÕ УÉÃÏ ÍÅÉÏ ÎÅÒÖÏÓÏ ÄÅ ÔÅÒ ÑÕÅ ÆÁÌÁÒ ÅÍ ÐĭÂÌÉÃÏȾ ÓÁÂÅɉȩɊ ÔÉÐÏȾ ÎÁ 
ÈÏÒÁ ÄÅ ÁÐÒÅÓÅÎÔÁÒ Ï ÐÒÏÊÅÔÏ ÎÁ ÅÓÃÏÌÁȾȾ ÄÜ ÕÍ ÆÒÉÏ ÎÁ ÂÁÒÒÉÇÁ Óĕ ÄÅ 
ÐÅÎÓÁÒȾȠ 

 

0ÒÏÆÅÓÓÏÒ $ȡ ï ÉÎÃÒþÖÅÌ ÖÅÒ ÃÏÍÏ ÏÓ ÁÌÕÎÏÓ УÉÃÁÍ ÄÉÓÃÕÔÉÎÄÏ ÓÏÂÒÅ ÏÓ 
ÐÒÏÊÅÔÏÓȾ ÄÁÎÄÏ ÉÄÅÉÁÓȾ ÄÅÂÁÔÅÎÄÏȢȢȢȾ ÐÅÎÓÁÎÄÏ ÅÍ ÖÜÒÉÁÓ ÐÏÓÓÉÂÉÌÉÄÁÄÅÓ 
ÁÓÓÉÍȾ ÅÌÅÓ ÊÜ УÉÃÁÍ ÐÅÎÓÁÎÄÏ ÎÏÓ ÍÁÔÅÒÉÁÉÓ ÑÕÅ ÖÁÉ ÔÅÒ ÑÕÅ ÕÓÁÒȾ 
ÐÅÓÑÕÉÓÁÎÄÏ ÅÍ ÃÁÓÁȾ ÖÅÎÄÏ ÖþÄÅÏ ÎÏ ÙÏÕÔÕÂÅȾȾ ÃÈÅÇÁ ÃÁÄÁ ÉÄÅÉÁ ÁÑÕÉ ÖÉÕ 
ɑÒÉÓÏÓɒ ȾȾ ÐÉÏÒ ÑÕÅ ÔÅÍ ÕÎÓ ÑÕÅ ÁÐÁÒÅÃÅÍ ÃÏÍ ÃÁÄÁ ÉÄÅÉÁ ÌÅÇÁÌ ÃÁÒÁȢȢȢȾȠ 

 

!ÐÏǲÓ ÍÕÉÔÏÓ ÍÏÍÅÎÔÏÓ ÄÅ ÐÏÎÄÅÒÁëÁǿÏ Å ÄÅÂÁÔÅȟ Å ÃÏÍ ÏÒÉÅÎÔÁëÁǿÏ ÄÏÓ ÉÎÓÔÒÕÔÏÒÅÓ 

Å ÍÏÎÉÔÏÒÅÓ ÄÏ #%&%4Ȥ-'ȟ ÏÓ ÁÌÕÎÏÓ ÁÐÒÅÓÅÎÔÁÒÁÍ ÓÕÁÓ ÐÒÏÐÏÓÔÁÓ ПÉÎÁÉÓȟ ÑÕÅ ÆÏÒÁÍ 

ÁÖÁÌÉÁÄÁÓ Å ÁÃÅÉÔÁÓ ÑÕÁÎÄÏ ÁÔÅÎÄÉÁÍ ÔÏÄÏÓ ÏÓ ÃÒÉÔÅǲÒÉÏÓ ÐÒÅǲȤÅÓÔÁÂÅÌÅÃÉÄÏÓȢ %ÓÔÁÓ ÐÒÏÐÏÓÔÁÓ 

ÐÒÅÃÉÓÁÖÁÍ ÆÁÚÅÒ ÓÅÎÔÉÄÏ ÎÏ ÃÏÎÔÅØÔÏ ÅÓÃÏÌÁÒȟ ÒÅÓÏÌÖÅÒ ÕÍ ÐÒÏÂÌÅÍÁ ÒÅÁÌ Å ÓÅÒ ÒÅÁÌÉÚÁǲÖÅÉÓ 

ÄÅÎÔÒÏ ÄÁÓ ÌÉÍÉÔÁëÏǿÅÓ ÄÅ ÔÅÍÐÏȟ ÔÅÃÎÏÌÏÇÉÁ Å ÒÅÃÕÒÓÏÓ ÄÉÓÐÏÎąǲÖÅÉÓȢ 1ÕÁÎÄÏ ÁÐÒÏÖÁÄÁÓȟ 

ÉÎÉÃÉÁÖÁȤÓÅ Á ÐÁÒÔÅ ÔÅǲÃÎÉÃÁ ÄÏ ÐÌÁÎÅÊÁÍÅÎÔÏȟ ÑÕÅ ÅÎÖÏÌÖÉÁ ÌÉÓÔÁÒ ÍÁÔÅÒÉÁÉÓ Å ÍÅǲÔÏÄÏÓȟ 

ÄÅПÉÎÉÒ ÐÁÓÓÏÓȟ ÐÒÁÚÏÓ Å ÆÕÎëÏǿÅÓ ÄÅ ÃÁÄÁ ÉÎÔÅÇÒÁÎÔÅ ÄÏ ÇÒÕÐÏȢ 

$ÕÒÁÎÔÅ ÅÓÔÁ ÆÁÓÅȟ ÓÕÒÇÉÒÁÍ ÁÌÇÕÎÓ ÃÏÎПÌÉÔÏÓ ÅÓÐÅÃąǲПÉÃÏÓȟ ÃÏÍÏ ÄÉПÉÃÕÌÄÁÄÅÓ ÅÍ 

ÌÉÓÔÁÒ ÃÏÒÒÅÔÁÍÅÎÔÅ ÏÓ ÍÁÔÅÒÉÁÉÓ ÎÅÃÅÓÓÁǲÒÉÏÓȟ ÅÓÐÅÃÉÁÌÍÅÎÔÅ ÐÁÒÁ ÐÒÏÊÅÔÏÓ ÃÏÍ 
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ÃÏÍÐÏÎÅÎÔÅÓ ÄÅÓÃÏÎÈÅÃÉÄÏÓȢ (ÏÕÖÅ ÔÁÍÂÅǲÍ ÄÅÓÁПÉÏÓ ÃÏÍ ÄÉÎÁǶÍÉÃÁÓ ÓÏÃÉÁÉÓ ÅÎÔÒÅ ÐÁÒÅÓȟ 

ÐÒÉÎÃÉÐÁÌÍÅÎÔÅ ÎÁ ÄÉÖÉÓÁǿÏ ÄÅ ÔÁÒÅÆÁÓ Å ÔÏÍÁÄÁ ÄÅ ÄÅÃÉÓÏǿÅÓȢ $ÉПÉÃÕÌÄÁÄÅÓ ÅÍ ÃÏÎПÉÇÕÒÁÒ 

ÃÏÒÒÅÔÁÍÅÎÔÅ ÐÒÏÊÅÔÏÓ ÄÉÇÉÔÁÉÓ Å ÒÅÁÌÉÚÁÒ ÔÁÒÅÆÁÓ ÄÅ ÉÍÐÒÅÓÓÁǿÏ σ$ ÏÕ ÃÏÒÔÅ ÔÁÍÂÅǲÍ ÆÏÒÁÍ 

ÃÏÍÕÎÓȢ !ÌÅǲÍ ÄÉÓÓÏȟ Á ÃÏÍÕÎÉÃÁëÁǿÏ ÅÎÔÒÅ ÁÌÕÎÏÓ Å Ï #%&%4Ȥ-' ÆÏÉ ÕÍ ÐÒÏÂÌÅÍÁȟ ÃÏÍ Á 

ÎÅÃÅÓÓÉÄÁÄÅ ÄÅ ÃÕÍÐÒÉÒ ÐÒÁÚÏÓ Å ÍÁÎÔÅÒ Ï ÒÉÇÏÒ ÔÅǲÃÎÉÃÏȟ ÌÅÖÁÎÄÏ ÏÓ ÁÌÕÎÏÓ Á ÐÒÏÃÕÒÁÒ 

ÍÁÉÓ ÁÊÕÄÁ ÄÏÓ ÍÏÎÉÔÏÒÅÓ Å ÐÒÏÆÅÓÓÏÒÅÓȢ -ÕÉÔÁÓ ÖÅÚÅÓȟ Á ÃÏÍÕÎÉÃÁëÁǿÏ ÐÏÒ ÍÅÎÓÁÇÅÍ ÏÕ 

ÅȤÍÁÉÌ ÎÁǿÏ ÆÏÉ ÓÕПÉÃÉÅÎÔÅ ÐÁÒÁ ÒÅÓÏÌÖÅÒ ÁÓ ÄÅÍÁÎÄÁÓ ÄÏÓ ÁÌÕÎÏÓȟ ÓÅÊÁ ÐÅÌÁ ÄÉПÉÃÕÌÄÁÄÅ ÅÍ 

ÅÌÁÂÏÒÁÒ ÓÕÁÓ ÄÕǲÖÉÄÁÓ ÏÕ ÐÒÏÂÌÅÍÁÓ ÃÏÍ ÅÎÖÉÏ ÄÅ ÁÒÑÕÉÖÏÓȢ 

%ÓÔÅ ÐÒÏÂÌÅÍÁ ÒÅÓÓÁÌÔÁ Á ÄÉÆÅÒÅÎëÁ ÅÎÔÒÅ Á ÉÎÔÅÒÁëÁǿÏ ÍÅÄÉÁÄÁ ÐÒÅÓÅÎÃÉÁÌÍÅÎÔÅȟ 

ÑÕÅ Åǲ ÉÎÔÅÒÁÔÉÖÁȟ ÄÉÎÁǶÍÉÃÁ Å ÒÅÓÐÏÎÓÉÖÁȟ Å ÁÓ ÉÎÔÅÒÁëÏǿÅÓ ÐÏÒ ÍÅÎÓÁÇÅÎÓ ÅÓÃÒÉÔÁÓȟ ÑÕÅ 

ÐÏÄÅÍ ÓÅÒ ÍÅÎÏÓ ÅПÉÃÁÚÅÓȢ %ÓÓÅ ÃÏÎÔÒÁÓÔÅ ÅÖÉÄÅÎÃÉÁ ÃÏÍÏ Ï ÐÁÐÅÌ ÄÏ ÍÅÄÉÁÄÏÒ Åǲ 

ÆÕÎÄÁÍÅÎÔÁÌ ÐÁÒÁ Ï ÓÕÃÅÓÓÏ ÄÏ ÐÒÏÃÅÓÓÏ ÄÅ ÅÎÓÉÎÏ Å ÁÐÒÅÎÄÉÚÁÇÅÍȟ ÅÓÐÅÃÉÁÌÍÅÎÔÅ ÐÁÒÁ 

ÁÌÕÎÏÓ ÎÁ ÉÎÆÁǶÎÃÉÁ ÏÕ ÁÄÏÌÅÓÃÅǶÎÃÉÁȢ / ÍÅÄÉÁÄÏÒ ÄÅÖÅ ÉÒ ÁÌÅǲÍ ÄÁ ÍÅÄÉÁëÁǿÏ ÅÎÔÒÅ Ï 

ÃÏÎÈÅÃÉÍÅÎÔÏ Å Ï ÍÅÄÉÁÄÏȟ ÉÎÔÅÒÖÉÎÄÏ ÑÕÁÎÄÏ ÎÅÃÅÓÓÁǲÒÉÏ ÐÁÒÁ ÏÒÉÅÎÔÁÒ Å ÍÁÎÔÅÒ Ï ÆÏÃÏ 

ÄÏÓ ÁÌÕÎÏÓȟ ÄÅ ÍÏÄÏ Á ÃÏÍÐÒÅÅÎÄÅÒ ÔÁÍÂÅǲÍ Á ÒÅÌÁëÁǿÏ ÄÏ ÐÒÏǲÐÒÉÏ ÍÅÄÉÁÄÏ ÃÏÍ Ï 

ÐÒÏÃÅÓÓÏ ÄÅ ÁÐÒÅÎÄÉÚÁÇÅÍȟ Ï ÑÕÅ ÉÍÐÌÉÃÁ ÎÁ ÏÒÉÅÎÔÁëÁǿÏ ÁÏ ÍÏÄÏ ÄÅ ÁÇÉÒ ÄÏ ÍÅÄÉÁÄÏȠ 

ÉÎÔÅÒÖÉÎÄÏ ÑÕÁÎÄÏ ÅÓÔÅ ÎÁǿÏ ÓÅ ÐÏÒÔÁÒ ÁÄÅÑÕÁÄÁÍÅÎÔÅ ÁǮ ÓÉÔÕÁëÁǿÏ ÄÅ ÁÐÒÅÎÄÉÚÁÇÅÍȠ 

ÃÏÂÒÁÎÄÏ ÄÅÓÔÅ ÕÍÁ ÐÏÓÔÕÒÁ ÄÅ ÃÏÍÐÒÏÍÉÓÓÏȟ ÁÔÅÎëÁǿÏ Å ÆÏÃÏȠ ÄÉÒÅÃÉÏÎÁÎÄÏ Á ÁÔÅÎëÁǿÏ 

ÐÁÒÁ Ï ÃÏÎÔÅÕǲÄÏ Å ÐÁÒÁ ÁÓ ÁÔÉÖÉÄÁÄÅÓȠ ÍÁÎÉÐÕÌÁÎÄÏ Ï ÄÅÂÁÔÅ Å ÏÒÉÅÎÔÁÎÄÏ Ï ÆÏÃÏ ÄÁ 

ÄÉÓÃÕÓÓÁǿÏȠ ÓÅÍÐÒÅ ÑÕÅ ÎÅÃÅÓÓÁǲÒÉÏ ÇÕÉÁÎÄÏ Ï ÍÅÄÉÁÄÏ ÅÍ ÓÕÁÓ ÐÒÏǲÐÒÉÁÓ ÁÔÉÔÕÄÅÓ ÎÏ 

ÍÏÍÅÎÔÏ ÄÁ ÍÅÄÉÁëÁǿÏȢ 

4ÁÌ ÉÎПÌÕÅǶÎÃÉÁ ÄÏ ÍÅÄÉÁÄÏÒ ÎÁ ÐÏÓÔÕÒÁ ÄÏ ÍÅÄÉÁÄÏ ÎÁǿÏ ÓÕÒÇÅ ÎÅÃÅÓÓÁÒÉÁÍÅÎÔÅ ÐÅÌÁ 

ÉÍÐÏÓÉëÁǿÏ ÄÅ ÒÅÇÒÁÓȟ ÅØÐÌąǲÃÉÔÁÓ ÎÏ ÁÍÂÉÅÎÔÅ ÅÄÕÃÁÃÉÏÎÁÌ ÏÕ ÉÍÐÌąǲÃÉÔÁÓ ÎÏ ÃÏÎÖąǲÖÉÏ ÓÏÃÉÁÌ 

Å ÎÁÓ ÒÅÌÁëÏǿÅÓ ÄÅ ÐÏÄÅÒ ÅÓÔÁÂÅÌÅÃÉÄÁÓȟ ÏÕ ÍÅÓÍÏ ÐÅÌÁ ÒÅÐÒÅÅÎÓÁǿÏ ÑÕÁÎÄÏ Á ÐÏÓÔÕÒÁ ÄÏ 

ÍÅÄÉÁÄÏ ÎÁǿÏ Åǲ ÁÄÅÑÕÁÄÁȢ %Í ÖÅÚ ÄÅ ÁÓÓÕÍÉÒ ÑÕÁÌÑÕÅÒ ÃÁÒÁǲÔÅÒ ÎÅÇÁÔÉÖÏȟ Á ÉÎÔÅÒÖÅÎëÁǿÏ ÄÏ 

ÍÅÄÉÁÄÏÒ ÐÏÄÅ ÓÕÒÇÉÒ ÐÒÉÎÃÉÐÁÌÍÅÎÔÅ ÐÏÒ ÍÅÉÏ ÄÁ ÉÎПÌÕÅǶÎÃÉÁ ÐÏÓÉÔÉÖÁ Å ÄÅ ÒÅÆÏÒëÏȟ 

ÁÐÏÉÁÎÄÏ ÁÔÉÔÕÄÅÓ Å ÐÏÓÔÕÒÁÓ ÁÄÅÑÕÁÄÁÓȠ ÒÅÃÏÎÈÅÃÅÎÄÏ Å ÉÎÃÅÎÔÉÖÁÎÄÏ Ï ÍÅÄÉÁÄÏȠ 

ÄÅÍÏÎÓÔÒÁÎÄÏ ÃÏÎПÉÁÎëÁ Å ÒÅÓÐÅÉÔÏȠ ÍÁÎÉÆÅÓÔÁÎÄÏ Á ÃÒÅÎëÁ ÄÏ ÍÅÄÉÁÄÏÒ ÎÏ ÓÕÃÅÓÓÏ ÄÏ 

ÍÅÄÉÁÄÏȠ ÁÊÕÄÁÎÄÏ Á ÁÌÃÁÎëÁÒ ÅÓÔÅ ÓÕÃÅÓÓÏȠ ÒÅÓÐÅÉÔÁÎÄÏ Ï ÔÅÍÐÏ ÄÏ ÍÅÄÉÁÄÏȠ ÁÄÅÑÕÁÎÄÏ 

Á ÄÉПÉÃÕÌÄÁÄÅ ÄÏÓ ÄÅÓÁПÉÏÓ Å ÑÕÅÓÔÏǿÅÓȠ ÖÁÌÏÒÉÚÁÎÄÏ Ï ÐÅÎÓÁÍÅÎÔÏ Å Á ÐÅÒÓÐÅÃÔÉÖÁ ÄÏ 

ÍÅÄÉÁÄÏȠ ÃÏÎÓÉÄÅÒÁÎÄÏ ÁÓ ÅØÐÅÒÉÅǶÎÃÉÁÓ ÐÒÅǲÖÉÁÓ ÄÏ ÍÅÄÉÁÄÏ Å ÁÔÅǲ ÍÅÓÍÏ Á ÍÅÒÁ ÐÒÅÓÅÎëÁ 

ÃÏÍÏ ПÉÇÕÒÁ ÄÅ ÃÏÎПÉÁÎëÁ ÑÕÅ ÅÓÔÁǲ ÁÌÉ ÐÁÒÁ ÁÃÏÍÐÁÎÈÁÒ Ï ÐÒÏÃÅÓÓÏȟ ÐÒÏÍÏÖÅÎÄÏ ÎÏ 

ÍÅÄÉÁÄÏ Á ÓÅÎÓÁëÁǿÏ ÄÅ ÓÅÇÕÒÁÎëÁ Å ÄÅ ÓÅÒ ÐÁÒÔÅ ÉÍÐÏÒÔÁÎÔÅȟ ÒÅÃÏÎÈÅÃÉÄÁ Å ÖÁÌÏÒÉÚÁÄÁȢ 
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!ÌÇÕÍÁÓ ÆÁÌÁÓ ÃÏÌÅÔÁÄÁÓ ÎÏÓ ÇÒÕÐÏÓ ÆÏÃÁÉÓ ÅÖÉÄÅÎÃÉÁÒÁÍ ÁÓ ÄÉПÉÃÕÌÄÁÄÅÓ ÄÅ ÃÏÎÃÌÕÉÒ 

ÁÓ ÅÔÁÐÁÓ ÖÉÒÔÕÁÉÓ Å ÅÓÔÕÄÁÒ ÓÏÚÉÎÈÏ ÅÍ ÃÁÓÁȡ 

!ÌÕÎÏ φȡ ÔÉÐÏȾ ÅÕ ÔÉÎÈÁ ÍÕÉÔÁ ÄÉУÉÃÕÌÄÁÄÅ ÄÅ ÍÁÎÄÁÒ ÍÅÎÓÁÇÅÍ ÏÎÌÉÎÅ 
ÓÁÂÅɉȩɊȢȢȢȾ ÁÓÓÉÍȢȢȢȾ ÐÅÄÉÒ ÁÊÕÄÁ ÑÕÁÎÄÏ ÔÁÖÁ ɉÓÉÃɊ ÆÁÚÅÎÄÏ Ï ÎÅÇĕÃÉÏ ÏÎÌÉÎÅ 
ÅÍ ÃÁÓÁȾȾ ÁÓ ÖÅÚÅÓ ÅÕ УÉÃÁÖÁ ÔÒÁÖÁÄÏ Å ÎÅÍ ÓÁÂÉÁ ÐÒÁ ÑÕÅÍ ÅÕ ÍÁÎÄÁÖÁ ɉȦɊ 
ȾȠ 

 

!ÌÕÎÏ υωȡ ÅÕ УÉÃÁÖÁ ÃÏÍ ÍÅÄÏ ÄÅ ÐÅÄÉÒ ÁÊÕÄÁȾ ÕÍ ÐÏÕÃÏȢȢȢȾ ÓÁÂÅɉȩɊ ÔÉÐÏȾ ÅÕ 
ÁÔï ÑÕÅÒÉÁ ÐÅÒÇÕÎÔÁÒ ÍÁÓ Áþ ÂÁÔÉÁ ÕÍ ÎÅÒÖÏÓÏ Å ÅÕȢȢȢȾ ÓÅÉ ÌÜ ɉȦɊ Áþ ÄÅÉØÁÖÁ 
ÐÒÁ ÌÜȢȢȢȾȠ 

 

!ÌÕÎÏ φύȡ ÁÈȾ ÅÕ ÐÒÅÆÅÒÉÁ ÄÅÉØÁÒ ÐÒÁ ÒÅÓÏÌÖÅÒ ÔÕÄÏ ÑÕÁÎÄÏ ÔÁÖÁ ɉÓÉÃɊ ÎÁ 
ÅÓÃÏÌÁ ÍÅÓÍÏȾȾ ÐÏÒÑÕÅ ÔÉÐÏȾ ÑÕÁÎÄÏ ÅÒÁ ÏÎÌÉÎÅ ÅÕ ÎÞÏ ÃÏÎÓÅÇÕÉÁ ÅÎÔÅÎÄÅÒ 
Ï ÑÕÅ ÅÒÁ ÐÒÁ ÆÁÚÅÒ ÄÉÒÅÉÔÏȾ Áþ ÔÉÐÏ ÁÓÓÉÍ ÅÕ ÊÜ УÉÃÁÖÁ ̈́ÁÈȢȢȢȾ ÄÅÐÏÉÓ ÅÕ ÖÅÊÏ 
ÉÓÓÏ ÌÜ΅ɉÓÉÃɊȠ 

 

!ÌÕÎÏ ϊȡ ÑÕÁÎÄÏ ÅÒÁ ÔÁÒÅÆÁ ÐÒÁ ÆÁÚÅÒ ÅÍ ÃÁÓÁ ÅÕ ÍÅ ÓÅÎÔÉÁ ÍÕÉÔÏ ÓÏÚÉÎÈÏȢȢȢȾ 
ÔÉÐÏȾ ÅÕ ÁÔï ÇÏÓÔÁÖÁ ÄÏ ÁÓÓÕÎÔÏ ÍÁÓ Áþ ÐÅÒÄÉÁ Á ÖÏÎÔÁÄÅȾȾ ÎÞÏ ÓÅÉ ÅØÐÌÉÃÁÒ 
ÄÉÒÅÉÔÏȾ ÍÁÓ ÅÒÁ ÒÕÉÍ ÓÁÂÅɉȩɊ ÎÞÏ ÃÏÎÓÅÇÕÉÁ ÓÁÉÒ ÄÏ ÌÕÇÁÒ ÐÁÒÅÃÅȿȿɉÃÏÒÏɊ 
ïȢȢȢȾȿȿɉ!ÌÕÎÏ φɊ Á ÇÅÎÔÅ УÉÃÁ ÓÅÍ ÖÏÎÔÁÄÅ ÐÏÒÑÕÅ ÎÞÏ ÓÁÉ ÎÁÄÁɉȦɊȿȿȠ 

 

!ÌÕÎÏ υψȡ ÎÏÓÓÁȾ ÅÍ ÃÁÓÁ ÅÒÁ ÔÅÎÓÏȾ ÅÕ ÍÅ ÐÅÒÄÉÁ ÍÕÉÔÏȢȢȢȾ ÎÞÏ 
ÃÏÎÃÅÎÔÒÁÖÁȢȢȢȾ ɍȢȢȢɎ УÉÃÁÖÁ ÏÌÈÁÎÄÏ ÏÕÔÒÁÓ ÃÏÉÓÁÓȾ ÓÁÂÅɉȩɊ ÔÉÐÏȾ ÔÖȾ ÃÅÌÕÌÁÒȾ 
ÅÓÓÁÓ ÃÏÉÓÁÓȾȾ Áþ ÎÞÏ ÆÏÃÁÖÁ ÄÅ ÊÅÉÔÏ ÎÅÎÈÕÍ ÎÏ ÑÕÅ ÔÉÎÈÁ ÑÕÅ ÆÁÚÅÒȾȠ 

 

!ÌÕÎÏ φτȡ ÅÕ ÁÔï ÑÕÅ ÑÕÅÒÉÁ ÐÅÄÉÒ ÁÊÕÄÁ ÖÉÕȾ ÁÌÇÕÍÁÓ ÖÅÚÅÓȾ ÍÁÓ ÎÞÏ ÓÁÂÉÁ 
ÅÓÃÒÅÖÅÒ ÄÉÒÅÉÔÏ Ï ÑÕÅ ÅÕ ÑÕÅÒÉÁ ÆÁÌÁÒɉȦɊ ɑÒÉÓÏÓɒȾȾ Áþ ÅÕ УÉÃÁÖÁ ÃÏÍ ÖÅÒÇÏÎÈÁ 
ÄÅ ÐÁÒÅÃÅÒ ÂÕÒÒÁɉȦɊ ɑÒÉÓÏÓɒȾȠ 

 

0ÒÏÆÅÓÓÏÒ "ȡ $ÅÕ ÐÒÁ ÎÏÔÁÒ ÑÕÅ Á ÐÁÒÔÉÃÉÐÁëÞÏ ÄÏÓ ÁÌÕÎÏÓ ÅÒÁ ÍÕÉÔÏ ÍÅÎÏÒ 
ÎÁÓ ÅÔÁÐÁÓ ÏÎÌÉÎÅ ÄÏ ÃÕÒÓÏ ÎïȢȢȢȾ ÅÒÁ ÉÍÐÒÅÓÓÉÏÎÁÎÔÅ ÃÏÍÏ ÅÌÅÓ ÒÅÎÄÉÁÍ 
ÐÏÕÃÏ ÑÕÁÎÄÏ ÎÞÏ ÅÓÔÁÖÁÍ ÁÑÕÉ ÎÁ ÅÓÃÏÌÁȾ ÅÕ УÉÃÁÖÁ ÁÔï ÐÒÅÏÃÕÐÁÄÏ 
ÍÅÓÍÏ ÄÅÌÅÓ ÎÞÏ ÃÏÎÓÅÇÕÉÒÅÍ ÁÃÏÍÐÁÎÈÁÒȠ 

 

0ÒÏÆÅÓÓÏÒ #ȡ ÏÌÈÁȾ ÅÕ ÔÉÎÈÁ ÁÔï ÕÍ ÇÒÕÐÏ ÎÏ ×ÈÁÔÓÁÐÐ ÃÏÍ ÏÓ ÁÌÕÎÏÓ ÍÁÓ 
ÅÌÅÓ ÑÕÁÓÅ ÎÕÎÃÁ ÉÎÔÅÒÁÇÉÁÍ ÐÏÒ ÌÜȾȾ ÑÕÁÌÑÕÅÒ ÁÖÉÓÏ ÍÁÉÓ ÓïÒÉÏ Á ÇÅÎÔÅ 
ÔÉÎÈÁ ÑÕÅ ÄÁÒ ÐÅÓÓÏÁÌÍÅÎÔÅ ÐÒÏÓ ÁÌÕÎÏÓ Å ÁÉÎÄÁ ÍÁÎÄÁÒ ÐÒÏÓ ɉÓÉÃɊ ÐÁÉÓ 
ÄÅÌÅÓȾ ÓÅÎÞÏ ÎÞÏ ÆÕÎÃÉÏÎÁÖÁȾȠ 

 

0ÒÏÆÅÓÓÏÒ !ȡ ɍȢȢȢɎ Å Ï ÍÁÉÓ ÉÎÔÅÒÅÓÓÁÎÔÅ ï ÑÕÅ ÑÕÁÎÄÏ ÅÌÅÓ ÓÅ ÊÕÎÔÁÖÁÍ ÁÑÕÉ 
ÎÁ ÅÓÃÏÌÁ ÐÒÁ ÆÁÚÅÒ ÁÓ ÔÁÒÅÆÁÓ ÏÎÌÉÎÅȾ ÊÕÎÔÁÖÁÍ ÁÓÓÉÍ ÎïȾ ÎÏ ÃÏÍÐÕÔÁÄÏÒ 
ÁÑÕÉ Å ÉÁÍ ÏÓ ÑÕÁÔÒÏȾ ÔÕÄÏ ÊÕÎÔÏȾ ÃÏÎÖÅÒÓÁÎÄÏȢȢȢȾ Å ÆÁÚÅÎÄÏȢȢȢȾ ÐÁÒÅÃÅ ÑÕÅ 
Ï ÁÐÒÅÎÄÉÚÁÄÏ ÅÒÁ ÍÉÌ ÖÅÚÅÓ ÍÁÉÏÒɉȦɊȠ 

 

3ÅÇÕÉÎÄÏ Á ÃÒÏÎÏÌÏÇÉÁ ÄÁ ÅÔÁÐÁȟ ÏÓ ÐÒÏÊÅÔÏÓ ÄÅ ÐÒÏÔÏǲÔÉÐÏÓ ÆÏÒÁÍ ÁÊÕÓÔÁÄÏÓ Å 

ПÉÎÁÌÉÚÁÄÏÓ ÃÏÍ Á ÁÖÁÌÉÁëÁǿÏ ÄÏÓ ÉÎÓÔÒÕÔÏÒÅÓȟ ÑÕÅ ÁÐÒÏÖÁÒÁÍ Á ÖÅÒÓÁǿÏ ПÉÎÁÌ ÑÕÁÎÄÏ Á 

ÊÕÌÇÁÒÁÍ ÐÒÏÎÔÁ ÐÁÒÁ ÅØÅÃÕëÁǿÏȢ !ÓÓÉÍȟ Á ÆÁÓÅ ÄÅ ÐÌÁÎÅÊÁÍÅÎÔÏ ÄÅÕ ÌÕÇÁÒ ÁǮ ÆÁÓÅ ÄÅ 
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ÅØÅÃÕëÁǿÏȢ !Ó ÖÉÓÉÔÁÓ ÁÏ ,ÁÂÏÒÁÔÏǲÒÉÏ -ÁËÅÒ ÃÏÍÅëÁÒÁÍȟ ÃÏÍ ÏÓ ÐÒÏÔÏǲÔÉÐÏÓ ÇÁÎÈÁÎÄÏ ÆÏÒÍÁ 

ÐÅÌÁÓ ÍÁǿÏÓ ÄÏÓ ÅÓÔÕÄÁÎÔÅÓȢ #ÁÄÁ ÇÒÕÐÏ ÏÃÕÐÁÖÁ ÕÍÁ ÍÅÓÁ Å ÔÒÁÂÁÌÈÁÖÁ ÊÕÎÔÏ ÃÏÍ ÓÅÕ 

ÍÏÎÉÔÏÒ ÄÅÄÉÃÁÄÏȟ ÅÎÑÕÁÎÔÏ ÉÎÓÔÒÕÔÏÒÅÓ Å ÐÒÏÆÅÓÓÏÒÅÓ ÃÉÒÃÕÌÁÖÁÍ ÃÏÎÆÏÒÍÅ ÎÅÃÅÓÓÁǲÒÉÏȢ 

(ÁÖÉÁ ÕÍ ÁÍÂÉÅÎÔÅ ÄÅ ÃÏÎÃÅÎÔÒÁëÁǿÏ Å ÆÏÃÏȟ ÍÁÓ ÔÁÍÂÅǲÍ ÄÅ ÃÏÍÕÎÉÃÁëÁǿÏȟ ÔÒÏÃÁ Å 

ÃÏÌÅÔÉÖÉÄÁÄÅȢ  

! &ÉÇÕÒÁ σπ ÅØÐÏǿÅ ÆÏÔÏÇÒÁПÉÁÓ ÑÕÅ ÒÅÔÒÁÔÁÍ ÄÉÖÅÒÓÏÓ ÍÏÍÅÎÔÏÓ ÄÁ #ÒÉÁëÁǿÏ ÄÅ 

0ÒÏÔÏǲÔÉÐÏÓȡ 

&ÉÇÕÒÁ σπ ɀ 2ÅÃÏÒÔÅÓ ÖÉÓÕÁÉÓ ÄÁ ÅÔÁÐÁ #ÒÉÁëÁǿÏ ÄÅ 0ÒÏÔÏǲÔÉÐÏÓȢ 
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&ÏÎÔÅȡ !ÃÅÒÖÏ ÄÏ ÁÕÔÏÒȢ 

$ÕÒÁÎÔÅ Á ÕǲÌÔÉÍÁ ÅÔÁÐÁȟ ÏÃÏÒÒÅÒÁÍ ÄÉÖÅÒÓÏÓ ÅÎÃÏÎÔÒÏÓ ÎÏ ,ÁÂÏÒÁÔÏǲÒÉÏ -ÁËÅÒȟ ÃÏÍ 

ÏÓ ÇÒÕÐÏÓ ÐÒÏÇÒÅÄÉÎÄÏ ÎÁ ÃÏÎÃÌÕÓÁǿÏ ÄÅ ÓÅÕÓ ÐÒÏÔÏǲÔÉÐÏÓȢ 3ÕÒÇÉÒÁÍ ÄÉПÉÃÕÌÄÁÄÅÓ ÔÅǲÃÎÉÃÁÓ Å 

ÔÅÏǲÒÉÃÁÓȟ ÁÐÒÏÆÕÎÄÁÍÅÎÔÏ ÎÁ ÔÅÏÒÉÁ Å ÃÏÎÈÅÃÉÍÅÎÔÏ ÐÒÁǲÔÉÃÏȟ ÅÓÐÅÃÉÁÌÉÚÁëÁǿÏ ÎÏ ÕÓÏ ÄÅ 

ÔÅÃÎÏÌÏÇÉÁÓ Å ÆÅÒÒÁÍÅÎÔÁÓȟ ÍÏÍÅÎÔÏÓ ÄÅ ÄÉÓÃÏÒÄÁǶÎÃÉÁ Å ÒÅÏÒÇÁÎÉÚÁëÁǿÏ ÄÁÓ ÄÉÎÁǶÍÉÃÁÓ ÄÏÓ 

ÇÒÕÐÏÓȢ .Ï ÅÎÔÁÎÔÏȟ ÎÅÎÈÕÍ ÐÒÏÂÌÅÍÁ ÉÍÐÅÄÉÕ Á ÒÅÁÌÉÚÁëÁǿÏ ÄÁ ÔÁÒÅÆÁ ÏÕ ÄÉÍÉÎÕÉÕ Ï 

ÅÎÔÕÓÉÁÓÍÏ ÄÏÓ ÁÌÕÎÏÓȢ 5Í ÐÒÏÂÌÅÍÁ ÅÓÐÅÃąǲПÉÃÏ ÆÏÉ Á ÆÁÌÔÁ ÄÅ ÁÌÇÕÎÓ ÃÏÍÐÏÎÅÎÔÅÓ ÑÕÅ 

ÐÒÅÃÉÓÁÖÁÍ ÓÅÒ ÉÍÐÏÒÔÁÄÏÓȟ ÁÔÒÁÓÁÎÄÏ ÁÌÇÕÎÓ ÇÒÕÐÏÓȢ -ÅÓÍÏ ÁÓÓÉÍȟ Á ÍÁÉÏÒÉÁ ÃÏÎÓÅÇÕÉÕ 

ÒÅÁÌÉÚÁÒ ÓÅÕÓ ÐÒÏÊÅÔÏÓȟ ÄÅÉØÁÎÄÏ ÁÐÅÎÁÓ ÏÓ ÕǲÌÔÉÍÏÓ ÁÊÕÓÔÅÓ ÐÁÒÁ ÑÕÁÎÄÏ ÔÏÄÏÓ ÏÓ ÉÔÅÎÓ 

ÅÓÔÉÖÅÓÓÅÍ ÄÉÓÐÏÎąǲÖÅÉÓȢ 

! &ÉÇÕÒÁ σρ ÅØÐÌÏÒÁ ÏÓ ÄÁÄÏÓ ÏÂÔÉÄÏÓ ÐÏÒ ÍÅÉÏ ÄÏ ÑÕÅÓÔÉÏÎÁǲÒÉÏ ÁÃÅÒÃÁ ÄÁ 

ÅØÐÅÒÉÅǶÎÃÉÁ ÄÏÓ ÅÓÔÕÄÁÎÔÅÓ ÎÁ ÆÁÓÅ ÄÅ #ÒÉÁëÁǿÏ ÄÅ 0ÒÏÔÏǲÔÉÐÏÓȢ 
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&ÉÇÕÒÁ σρ ɀ 2ÅÓÐÏÓÔÁÓ ÄÏ ÑÕÅÓÔÉÏÎÁǲÒÉÏ ÒÅÆÅÒÅÎÔÅÓ ÁǮ ÅÔÁÐÁ ÄÅ #ÒÉÁëÁǿÏ ÄÅ 0ÒÏÔÏǲÔÉÐÏÓȢ 

    

&ÏÎÔÅȡ $ÁÄÏÓ ÄÁ ÐÅÓÑÕÉÓÁȢ 

/ 1ÕÁÄÒÏ ρω ÅØÐÏǿÅ Á ÐÅÒÃÅÐëÁǿÏ ÄÏÓ ÅÓÔÕÄÁÎÔÅÓ ÁÃÅÒÃÁ ÄÅ ÁПÉÒÍÁëÏǿÅÓ ÅÓÐÅÃąǲПÉÃÁÓ 

ÓÏÂÒÅ Á ÅØÐÅÒÉÅǶÎÃÉÁ ÄÕÒÁÎÔÅ Á #ÒÉÁëÁǿÏ ÄÅ 0ÒÏÔÏǲÔÉÐÏÓȡ 

1ÕÁÄÒÏ ρω ɀ $ÉÓÔÒÉÂÕÉëÁǿÏ ÄÏÓ ÁÌÕÎÏÓ ÄÅ ÁÃÏÒÄÏ ÃÏÍ Ï ÇÒÁÕ ÄÅ ÃÏÎÃÏÒÄÁǶÎÃÉÁ ÒÅÌÁÔÁÄÏ 
ÁÃÅÒÃÁ ÄÅ ÁПÉÒÍÁëÏǿÅÓ ÐÒÅǲȤÅÓÔÁÂÅÌÅÃÉÄÁÓ ÓÏÂÒÅ Á #ÒÉÁëÁǿÏ ÄÅ 0ÒÏÔÏǲÔÉÐÏÓȢ 

 4/4!, $% !,5./3 0/2 /0K>/  

!&)2-!K>/  Яаб  ωϊϋ  ЫЬЭ  АБВГ  .Ⱦ! 

!ÃÈÅÉ Á ÔÁÒÅÆÁ ÍÕÉÔÏ ÉÎÔÅÒÅÓÓÁÎÔÅȢ ςρ φ σ π π ρ 

#ÏÎÓÅÇÕÉ ÆÁÚÅÒ ÕÍ ÐÒÏÔÏǲÔÉÐÏ ÑÕÅ ÍÅ 
ÄÅÉØÏÕ ÓÁÔÉÓÆÅÉÔÏɉÁɊȢ 

ρυ ρσ σ π π π 

-ÅÕ ÇÒÕÐÏ ÅÓÔÁÖÁ ÂÁÓÔÁÎÔÅ ÕÎÉÄÏȢ ρφ ρπ τ π ρ π 

4ÉÖÅ ÍÕÉÔÁÓ ÉÄÅÉÁÓ ÄÅ ÐÒÏÔÏǲÔÉÐÏÓ ÑÕÅ 
ÐÏÄÅÒÉÁÍ ÓÅÒ ÆÅÉÔÏÓȢ 

ρρ ω ψ ρ ρ ρ 

4ÉÖÅ ÁÊÕÄÁ ÑÕÁÎÄÏ ÐÒÅÃÉÓÅÉȢ ρυ ρπ τ ς π π 

'ÏÓÔÅÉ ÄÅ ÖÅÒ Ï ÄÅÓÅÎÖÏÌÖÉÍÅÎÔÏ ÄÏÓ 
ÐÒÏÔÏǲÔÉÐÏÓ ÄÏÓ ÏÕÔÒÏÓ ÇÒÕÐÏÓȢ 

ςπ ψ ς ρ π π 

-ÉÎÈÁ ÆÁÍąǲÌÉÁ Å ÍÅÕÓ ÁÍÉÇÏÓ ÍÅ 
ÁÐÏÉÁÒÁÍȢ 

ρω χ τ π π ρ 

&ÏÎÔÅȡ $ÁÄÏÓ ÄÁ ÐÅÓÑÕÉÓÁȢ 

11 14 3 0 1 2

Ю ψ Ъ Џ N
/A

No geral, como foi a 
experiência de ter 

que imaginar 
protótipos a serem 

criados?

10 15 3 2 0 1

Ю ψ Ъ Џ N
/A

No geral, como foi a 
experiência de 
entender como 

fazer o protótipo?

14 12 3 1 0 1

Ю ψ Ъ Џ N
/A

No geral, como foi a 
experiência de 
construir o seu 

protótipo? 
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/ 1ÕÁÄÒÏ ςπ ÅØÐÏǿÅ ÁÓ ÄÉПÉÃÕÌÄÁÄÅÓ ÒÅÌÁÔÁÄÁÓ ÐÅÌÏÓ ÅÓÔÕÄÁÎÔÅÓ ÄÕÒÁÎÔÅ Á ÃÒÉÁëÁǿÏ ÄÅ 

ÓÅÕÓ ÐÒÏÔÏǲÔÉÐÏÓȟ ÓÅÇÕÉÎÄÏ ÕÍ ÆÏÒÍÁÔÏ ÓÅÍÅÌÈÁÎÔÅ ÁÏ ÄÅÌÉÎÅÁÄÏ ÎÁ ÅÔÁÐÁ ÁÎÔÅÒÉÏÒȟ ÈÁÖÉÁ 

ÏÐëÏǿÅÓ ÐÒÅǲȤÅÓÔÁÂÅÌÅÃÉÄÁÓȟ ÄÅÎÔÒÅ ÁÓ ÑÕÁÉÓ ÅÌÅÓ ÐÏÄÅÒÉÁÍ ÓÅÌÅÃÉÏÎÁÒ ÕÍÁ ÏÕ ÍÕǲÌÔÉÐÌÁÓ 

ÁПÉÒÍÁëÏǿÅÓ ÃÏÍ ÁÓ ÑÕÁÉÓ ÃÏÎÃÏÒÄÁÖÁÍȟ ÁÌÅǲÍ ÄÏ ÃÁÍÐÏ ȰÏÕÔÒÏȱȟ ÅÍ ÑÕÅ ÏÓ ÁÌÕÎÏÓ 

ÐÏÄÅÒÉÁÍ ÒÅÇÉÓÔÒÁÒ ÑÕÁÌÑÕÅÒ ÏÕÔÒÁ ÄÉПÉÃÕÌÄÁÄÅ ÅÎÆÒÅÎÔÁÄÁȢ #ÁÓÏ ÎÁǿÏ ÔÉÖÅÓÓÅÍ ÅÎÆÒÅÎÔÁÄÏ 

ÄÉПÉÃÕÌÄÁÄÅÓȟ ÈÁÖÉÁ ÔÁÍÂÅǲÍ Á ÏÐëÁǿÏ ÎÅÇÁÔÉÖÁ ÁǮ ÐÅÒÇÕÎÔÁȡ Ȱ.ÁǿÏ ÔÉÖÅ ÄÉПÉÃÕÌÄÁÄÅÓȱȢ 

1ÕÁÄÒÏ ςπ Ȥ $ÉПÉÃÕÌÄÁÄÅÓ ÅÎÆÒÅÎÔÁÄÁÓ ÐÅÌÏÓ ÁÌÕÎÏÓ ÎÁ ÅÔÁÐÁ ÄÁ #ÒÉÁëÁǿÏ ÄÅ 0ÒÏÔÏǲÔÉÐÏÓȢ 

$)&)#5,$!$%3 
4/4!, $% 
!,5./3 

4ÉÖÅ ÐÒÏÂÌÅÍÁÓ ÃÏÍ ÏÓ ÃÏÌÅÇÁÓ ÄÏ ÍÅÕ ÇÒÕÐÏȢ φ 

.ÁǿÏ ÃÏÎÓÅÇÕÉ ÆÁÚÅÒ Ï ÐÒÏÔÏǲÔÉÐÏ ÄÏ ÊÅÉÔÏ ÑÕÅ ÉÍÁÇÉÎÅÉȢ ς 

0ÒÅÃÉÓÅÉ ÆÁÚÅÒ Á ÍÁÉÏÒ ÐÁÒÔÅ ÄÏ ÔÒÁÂÁÌÈÏ ÓÏÚÉÎÈÏȢ σ 

&ÉÑÕÅÉ ÄÅÓÍÏÔÉÖÁÄÏ Á ÔÅÒÍÉÎÁÒ Ï ÐÒÏÔÏǲÔÉÐÏȢ ς 

! ÔÁÒÅÆÁ ÆÏÉ ÍÁÉÓ ÄÉÆąǲÃÉÌ ÄÏ ÑÕÅ ÅÕ ÅÒÁ ÃÁÐÁÚ ÄÅ ÆÁÚÅÒȢ υ 

!ÃÈÅÉ ÄÉÆąǲÃÉÌ ÉÍÁÇÉÎÁÒ ÏÐëÏǿÅÓ ÄÅ ÐÒÏÔÏǲÔÉÐÏÓ ÐÁÒÁ ÓÅÒÅÍ ÆÅÉÔÏÓȢ χ 

.ÁǿÏ ÐÁÒÔÉÃÉÐÅÉ ÄÁ ÄÅÃÉÓÁǿÏ ÄÏ ÐÒÏÔÏǲÔÉÐÏȢ ς 

.ÁǿÏ ÔÉÖÅ ÄÉПÉÃÕÌÄÁÄÅÓȢ ρσ 

/ÕÔÒÏȡ %Õ ÓÏǲ ÁÃÈÅÉ ÕÍ ÐÏÕÃÏ ÃÏÎÆÕÓÏ ÍÁÉÓ ÔÉÒÁÎÄÏ ÉÓÓÏȟ ÆÏÉ ÏǲÔÉÍÏ ρ 

&ÏÎÔÅȡ $ÁÄÏÓ ÄÁ ÐÅÓÑÕÉÓÁȢ 

!Ï ÉÎÉÃÉÁÒ Á ÆÁÓÅ ÄÅ ÃÒÉÁëÁǿÏ ÄÏ ÐÒÏÔÏǲÔÉÐÏȟ ÏÓ ÁÌÕÎÏÓ ÓÅ ÓÅÎÔÉÁÍ ÍÏÄÅÒÁÄÁÍÅÎÔÅ 

ÃÏÎПÉÁÎÔÅÓ ÅÍ ÅØÅÃÕÔÁÒ Á ÔÁÒÅÆÁ ÄÅ ÃÏÎÃÅÉÔÕÁÒȟ ÐÌÁÎÅÊÁÒ Å ÃÏÎÓÔÒÕÉÒ ÕÍ ÐÒÏÔÏǲÔÉÐÏ ÑÕÅ ÓÅ 

ÁÌÉÎÈÁÓÓÅ Á ÕÍ ÐÒÏÂÌÅÍÁ ÏÕ ÎÅÃÅÓÓÉÄÁÄÅ ÒÅÁÌ ÅÍ ÓÕÁ ÃÏÍÕÎÉÄÁÄÅ ÅÓÃÏÌÁÒȢ !ÐÅÓÁÒ ÄÅ 

ÓÁÂÅÒÅÍ ÑÕÅ ÓÅÒÉÁ ÐÏÓÔÅÒÉÏÒÍÅÎÔÅ ÁÐÒÅÓÅÎÔÁÄÏ ÅÍ ÅÖÅÎÔÏÓ ÅÍ ÓÕÁ ÅÓÃÏÌÁ Å ÎÏ #%&%4Ȥ

-'ȟ Å ÅÎÔÅÎÄÅÎÄÏ ÑÕÅ ÅÓÔÅ ÅÒÁ Ï ÔÒÁÂÁÌÈÏ ÃÕÌÍÉÎÁÎÔÅ ÄÏ ÐÒÏÊÅÔÏ Å ÐÏÄÅÒÉÁ ÓÅÒ ÂÁÓÔÁÎÔÅ 

ÃÏÍÐÌÅØÏȟ Á ÍÁÉÏÒÉÁ ÄÅÌÅÓ ÅÓÔÁÖÁ ÃÏÎПÉÁÎÔÅ ÅÍ ÓÕÁ ÃÁÐÁÃÉÄÁÄÅ ÄÅ ÒÅÁÌÉÚÁÒ Á ÔÁÒÅÆÁȢ $ÉÁÎÔÅ 

ÄÅÓÔÅ ÃÅÎÁǲÒÉÏȟ Á ÉÍÐÒÅÓÓÁǿÏ ÉÎÉÃÉÁÌ ÄÁ ÐÅÒÃÅÐëÁǿÏ ÄÅ ÃÏÍÐÅÔÅǶÎÃÉÁ ÄÏÓ ÁÌÕÎÏÓ ÐÁÒÅÃÅ ÔÅÒ 

ÐÁÓÓÁÄÏ ÐÏÒ ÕÍÁ ÍÕÄÁÎëÁ ÐÏÓÉÔÉÖÁ ÓÉÇÎÉПÉÃÁÔÉÖÁ ÁÏ ÌÏÎÇÏ ÄÏ ÐÒÏÊÅÔÏȢ 5ÍÁ ÂÏÁ ÐÁÒÔÅ ÄÏÓ 

ÁÌÕÎÏÓ ÒÅÓÐÏÎÄÅÕ ÑÕÅ ÎÁǿÏ ÅÎÃÏÎÔÒÏÕ ÄÉПÉÃÕÌÄÁÄÅÓ ÎÁÓ ÅÔÁÐÁÓ ÄÅ ÐÌÁÎÅÊÁÍÅÎÔÏ Å 
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ÃÏÎÓÔÒÕëÁǿÏ ÄÏÓ ÐÒÏÔÏǲÔÉÐÏÓȟ ÍÁÓ ÁÌÇÕÍÁÓ ÄÉПÉÃÕÌÄÁÄÅÓ ÅÓÐÅÃąǲПÉÃÁÓ ÆÏÒÁÍ ÒÅÌÁÔÁÄÁÓȢ !ÑÕÉȟ 

ÅÎÃÏÎÔÒÁÍÏÓ Á ÁПÉÒÍÁëÁǿÏ ÄÅ ÑÕÅ ÅÓÔÁ ÅÔÁÐÁ ÆÏÉ Á ÍÁÉÓ ÃÏÍÐÌÉÃÁÄÁ Å ÅØÉÇÉÕ ÍÁÉÓ ÄÏÓ ÁÌÕÎÏÓȟ 

ÎÁ ÑÕÁÌ ÐÒÏÂÌÅÍÁÓ ÓÕÒÇÉÒÁÍ ÃÏÍ ÍÁÉÓ ÆÒÅÑÕÅǶÎÃÉÁ ÏÕ ÆÏÒÁÍ ÍÁÉÓ ÉÎÃÏǶÍÏÄÏÓȢ !ÐÅÓÁÒ ÄÁÓ 

ÄÉПÉÃÕÌÄÁÄÅÓ ÒÅÌÁÔÁÄÁÓȟ Á ÅØÐÅÒÉÅǶÎÃÉÁ ÄÅ ÃÒÉÁÒ Ï ÐÒÏÔÏǲÔÉÐÏ ÆÏÉ ÐÏÓÉÔÉÖÁÍÅÎÔÅ ÁÖÁÌÉÁÄÁ ÐÅÌÏÓ 

ÁÌÕÎÏÓȟ ÓÕÇÅÒÉÎÄÏ ÑÕÅ Ï ÐÒÏÃÅÓÓÏȟ ÅÍÂÏÒÁ ÄÅÓÁПÉÁÄÏÒȟ ÄÅÖÉÄÏ Á ÉÎÓÅÇÕÒÁÎëÁÓ Å 

ÄÉПÉÃÕÌÄÁÄÅÓ ÄÉÖÅÒÓÁÓȟ ÆÏÉ ÍÕÉÔÏ ÓÁÔÉÓÆÁÔÏǲÒÉÏȢ 

5ÍÁ ÏÂÓÅÒÖÁëÁǿÏ ÉÍÐÏÒÔÁÎÔÅ Åǲ ÑÕÅ Ï ÑÕÅÓÔÉÏÎÁǲÒÉÏ ÆÏÉ ÁÐÌÉÃÁÄÏ ÁÎÔÅÓ ÄÁ ÕǲÌÔÉÍÁ ÐÁÒÔÅ 

ÄÏ ÐÒÏÊÅÔÏȟ ÄÕÒÁÎÔÅ Á ÕǲÌÔÉÍÁ ÖÉÓÉÔÁ ÄÏÓ ÁÌÕÎÏÓ ÁÏ ,ÁÂ -ÁËÅÒȟ ÐÏÒÔÁÎÔÏ ÎÅÎÈÕÍ ÄÁÄÏ ÆÏÉ 

ÃÏÌÅÔÁÄÏ ÎÏ ÑÕÅÓÔÉÏÎÁǲÒÉÏ ÓÏÂÒÅ Á ÁÐÒÅÓÅÎÔÁëÁǿÏ ÄÏÓ ÐÒÏÔÏǲÔÉÐÏÓ ÎÁÓ ÅÓÃÏÌÁÓ Å ÎÏ #%&%4Ȥ

-'Ȣ 

! ÆÁÓÅ ÄÅ ÃÒÉÁëÁǿÏ ÄÅ ÐÒÏÔÏǲÔÉÐÏÓȟ ÉÎÉÃÉÁÌÍÅÎÔÅ ÐÒÏÇÒÁÍÁÄÁ ÐÁÒÁ ÓÅÒ ÃÏÎÃÌÕąǲÄÁ ÅÍ 

ÄÅÚÅÍÂÒÏ ÄÅ ςπςσȟ ÅÎÆÒÅÎÔÏÕ ÁÌÇÕÎÓ ÄÅÓÁПÉÏÓ ÑÕÅ ÒÅÓÕÌÔÁÒÁÍ ÅÍ ÕÍ ÁÄÉÁÍÅÎÔÏ ÐÁÒÃÉÁÌ 

ÐÁÒÁ ςπςτȢ !ÐÅÓÁÒ ÄÅÓÓÅ ÃÏÎÔÒÁÔÅÍÐÏȟ Åǲ ÉÍÐÏÒÔÁÎÔÅ ÒÅÓÓÁÌÔÁÒ ÑÕÅ ÏÓ ÁÌÕÎÏÓ 

ÄÅÍÏÎÓÔÒÁÒÁÍ ÎÏÔÁǲÖÅÌ ÒÅÓÉÌÉÅǶÎÃÉÁ Å ÃÏÍÐÒÅÅÎÓÁǿÏ ÄÉÁÎÔÅ ÄÁ ÓÉÔÕÁëÁǿÏȢ 

$ÕÒÁÎÔÅ Ï ÐÅÒąǲÏÄÏ ÄÅÓÉÇÎÁÄÏȟ ÏÓ ÅÓÔÕÄÁÎÔÅÓ ÃÏÎÓÅÇÕÉÒÁÍ ÒÅÁÌÉÚÁÒ ÕÍÁ ÐÁÒÔÅ 

ÓÉÇÎÉПÉÃÁÔÉÖÁ ÄÏ ÔÒÁÂÁÌÈÏ ÎÅÃÅÓÓÁǲÒÉÏȢ %ÌÅÓ ÓÅ ÄÅÓÔÁÃÁÒÁÍ ÎÏ ÐÌÁÎÅÊÁÍÅÎÔÏȟ ÄÅÍÏÎÓÔÒÁÎÄÏ 

ÇÒÁÎÄÅ ÃÒÉÁÔÉÖÉÄÁÄÅ Å ÉÍÁÇÉÎÁëÁǿÏ ÎÁ ÃÏÎÃÅÐëÁǿÏ ÄÅ ÓÅÕÓ ÐÒÏÊÅÔÏÓȢ / ÐÒÏÃÅÓÓÏ ÄÅ ÌÉÓÔÁÒ 

ÍÁÔÅÒÉÁÉÓ ÎÅÃÅÓÓÁǲÒÉÏÓ Å ÐÒÏÇÒÁÍÁÒ ÃÏÎПÉÇÕÒÁëÏǿÅÓ ÆÏÉ ÅØÅÃÕÔÁÄÏ ÃÏÍ ÅØÃÅÌÅǶÎÃÉÁȟ 

ÅÖÉÄÅÎÃÉÁÎÄÏ Ï ÁÍÁÄÕÒÅÃÉÍÅÎÔÏ ÄÁÓ ÈÁÂÉÌÉÄÁÄÅÓ ÁÄÑÕÉÒÉÄÁÓ ÁÏ ÌÏÎÇÏ ÄÏ ÐÒÏÊÅÔÏȢ 

%ÎÔÒÅ ÏÓ ÉÍÐÒÅÖÉÓÔÏÓ ÑÕÅ ÁÄÉÁÒÁÍ Á ÃÏÎÃÌÕÓÁǿÏ ÄÅПÉÎÉÔÉÖÁ ÄÏÓ ÐÒÏÔÏǲÔÉÐÏÓȟ ÄÅÓÔÁÃÁÍȤ

ÓÅ ÄÏÉÓ ÆÁÔÏÒÅÓȡ ÁÌÇÕÎÓ ÍÁÔÅÒÉÁÉÓ ÅÓÓÅÎÃÉÁÉÓ ÐÁÒÁ Á ÍÏÎÔÁÇÅÍ ÄÏÓ ÐÒÏÔÏǲÔÉÐÏÓ ÎÁǿÏ 

ÃÈÅÇÁÒÁÍ Á ÔÅÍÐÏȟ ÏÕ ÐÏÒÑÕÅ Ï ÐÒÏÃÅÓÓÏ ÄÅ ÃÏÍÐÒÁ ÅÎÆÒÅÎÔÏÕ ÃÅÒÔÁÓ ÂÕÒÏÃÒÁÃÉÁÓ ÑÕÅ 

ПÉÚÅÒÁÍ ÃÏÍ ÑÕÅ ÅÌÅ ÌÅÖÁÓÓÅ ÍÁÉÓ ÔÅÍÐÏ ÄÏ ÑÕÅ Ï ÅÓÐÅÒÁÄÏ ɉÍÁÓ ÑÕÅ ÓÁǿÏ ÎÅÃÅÓÓÁǲÒÉÏÓ ÅÍ 

ÕÍÁ ÉÎÓÔÉÔÕÉëÁǿÏ ÐÕǲÂÌÉÃÁ ÑÕÅ ÄÅÓÔÉÎÁ ÒÅÃÕÒÓÏÓ ÐÒÏǲÐÒÉÏÓ Å ÄÅ ÏÕÔÒÏÓ ÏǲÒÇÁǿÏÓ ÐÕǲÂÌÉÃÏÓȟ ÎÏ ÃÁÓÏ 

Ï #%&%4Ȥ-' Å Á &!0%-)'ɊȠ ÏÕ ÐÅÌÁ ÃÁÒÅǶÎÃÉÁ ÄÅ ÍÁÔÅÒÉÁÉÓ ÅÓÐÅÃąǲПÉÃÏÓ ÄÁ ÅÌÅÔÒÏǶÎÉÃÁ Å ÄÁ 

ÒÏÂÏǲÔÉÃÁ ÎÏ ÍÅÒÃÁÄÏ ÎÁÃÉÏÎÁÌȟ ÆÁÚÅÎÄÏ ÃÏÍ ÑÕÅ ÁÌÇÕÎÓ ÄÏÓ ÍÁÔÅÒÉÁÉÓ ÔÉÖÅÓÓÅÍ ÄÅ ÓÅÒ 

ÉÍÐÏÒÔÁÄÏÓȟ ÄÉПÉÃÕÌÔÁÎÄÏ Ï ÐÒÏÃÅÓÓÏ ÄÅ ÃÏÍÐÒÁ Å ÁÕÍÅÎÔÁÎÄÏ Ï ÐÒÁÚÏ ÄÅ ÅÎÔÒÅÇÁȢ 

%Í ςπςτȟ ÏÕÔÒÏ ÁÔÒÁÓÏ ÏÃÏÒÒÅÕ ÄÅÖÉÄÏ Á ÕÍ ÎÏÖÏ ÐÒÏÃÅÓÓÏ ÄÅ ÃÏÍÐÒÁ ÄÅ ÍÁÔÅÒÉÁÉÓ 

ÑÕÅ ÎÁǿÏ ÆÏÒÁÍ ÁÄÑÕÉÒÉÄÏÓ ÃÏÍ ÓÕÃÅÓÓÏ ÅÍ ςπςσȟ ÂÅÍ ÃÏÍÏ ÄÅ ÍÁÔÅÒÉÁÉÓ ÁÄÉÃÉÏÎÁÉÓ 

ÎÅÃÅÓÓÁǲÒÉÏÓ ÐÁÒÁ Ï ÐÒÏÊÅÔÏȢ %ÓÔÅ ÐÒÏÃÅÓÓÏ ÄÅ ÃÏÍÐÒÁ ÔÁÍÂÅǲÍ ÁÐÒÅÓÅÎÔÏÕ ÁÔÒÁÓÏÓ ÐÅÌÁÓ 

ÍÅÓÍÁÓ ÒÁÚÏǿÅÓ ÄÁÓ ÏÂÓÅÒÖÁÄÁÓ ÎÏ ÁÎÏ ÁÎÔÅÒÉÏÒȢ !ÌÅǲÍ ÄÉÓÓÏȟ ÐÁÒÔÅ ÄÏÓ ÓÅÒÖÉÄÏÒÅÓ ÄÏ 

#%&%4Ȥ-' ÅÎÔÒÁÒÁÍ ÅÍ ÇÒÅÖÅȟ ÐÁÒÁÌÉÓÁÎÄÏ ÂÏÁ ÐÁÒÔÅ ÄÁÓ ÁÔÉÖÉÄÁÄÅÓ ÄÁ ÉÎÓÔÉÔÕÉëÁǿÏ ÐÏÒ 

ÕÍ ÔÅÍÐÏ ÃÏÎÓÉÄÅÒÁǲÖÅÌȢ 1ÕÁÎÄÏ ÁÓ ÁÔÉÖÉÄÁÄÅÓ ÆÏÒÁÍ ÒÅÔÏÍÁÄÁÓȟ ÇÅÒÏÕȤÓÅ ÕÍÁ ÄÅÍÁÎÄÁ 
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ÍÕÉÔÏ ÇÒÁÎÄÅ ÐÁÒÁ ÔÏÄÏÓ ÏÓ ÓÅÔÏÒÅÓȟ ÄÁÄÏ Ï ÁÃÕǲÍÕÌÏ ÄÅ ÔÁÒÅÆÁÓ ÄÕÒÁÎÔÅ Ï ÐÅÒąǲÏÄÏ ÄÅ 

ÐÁÒÁÌÉÓÁëÁǿÏȢ 

υȢρȢφ /Ó 0ÒÏÔĕÔÉÐÏÓ #ÏÎÓÔÒÕþÄÏÓ 0ÅÌÏÓ %ÓÔÕÄÁÎÔÅÓ 

.ÅÓÔÁ ÓÅëÁǿÏ ÓÅÒÁǿÏ ÁÐÒÅÓÅÎÔÁÄÏÓ ÏÓ ÐÒÏÔÏǲÔÉÐÏÓ ÃÏÎÓÔÒÕąǲÄÏÓ ÐÅÌÏÓ ÅÓÔÕÄÁÎÔÅÓ ÑÕÅ 

ÐÁÒÔÉÃÉÐÁÒÁÍ ÄÏ ÐÒÏÊÅÔÏ 34%!-Ȥ#%&%4-ÁËÅÒȢ 0ÁÒÁ ÃÁÄÁ ÐÒÏÔÏǲÔÉÐÏ ÓÅÒÁǲ ÅØÐÏÓÔÏ Ï 

ÐÒÏÂÌÅÍÁ ÏÕ ÎÅÃÅÓÓÉÄÁÄÅ ÑÕÅ ÍÏÔÉÖÁÒÁÍ ÓÕÁ ÅÌÁÂÏÒÁëÁǿÏȟ Ï ÃÏÎÔÅØÔÏ ÄÅ ÓÕÁ ÕÔÉÌÉÚÁëÁǿÏ Å 

ÁÌÇÕÎÓ ÄÅÔÁÌÈÅÓ ÔÅǲÃÎÉÃÏÓ ÄÏ ÓÅÕ ÓÉÓÔÅÍÁ ÄÅ ÆÕÎÃÉÏÎÁÍÅÎÔÏȢ 

υȢρȢφȢρ -ÁÒÉÌÚÏ /ÎÅ 

/ ÇÒÕÐÏ ÉÄÅÎÔÉПÉÃÏÕ ÕÍÁ ÎÅÃÅÓÓÉÄÁÄÅ ÅÓÐÅÃąǲПÉÃÁ ÎÁ ÓÕÁ ÃÏÍÕÎÉÄÁÄÅ ÅÓÃÏÌÁÒȡ ÕÍÁ 

ÆÕÎÃÉÏÎÁǲÒÉÁȟ ÑÕÅ ÓÏÆÒÉÁ ÃÏÍ ÄÅÓÇÁÓÔÅ Å ÅØÔÒÕÓÁǿÏ ÄÅ ÍÅÎÉÓÃÏ ÎÏÓ ÄÏÉÓ ÊÏÅÌÈÏÓȟ ÐÒÅÃÉÓÁÖÁ 

ÔÒÁÎÓÐÏÒÔÁÒ ÄÉÁÒÉÁÍÅÎÔÅ ÍÁÔÅÒÉÁÉÓ ÅÎÔÒÅ Á ÓÁÌÁ ÄÁ ÍÅÃÁÎÏÇÒÁПÉÁ Å Á ÓÁÌÁ ÄÏÓ ÐÒÏÆÅÓÓÏÒÅÓȢ 

#ÏÍÏ ÓÏÌÕëÁǿÏȟ ÏÓ ÁÌÕÎÏÓ ÐÒÏÐÕÓÅÒÁÍ Ï ÄÅÓÅÎÖÏÌÖÉÍÅÎÔÏ ÄÅ ÕÍ ÃÁÒÒÉÎÈÏ ÓÅÇÕÉÄÏÒ ÄÅ 

ÌÉÎÈÁ ÐÁÒÁ ÁÕÔÏÍÁÔÉÚÁÒ Ï ÔÒÁÎÓÐÏÒÔÅ ÄÅÓÔÅÓ ÍÁÔÅÒÉÁÉÓ ÄÅ ÐÁÐÅÌÁÒÉÁȟ ÖÉÓÁÎÄÏ ÒÅÄÕÚÉÒ Ï 

ÅÓÆÏÒëÏ ÆąǲÓÉÃÏ ÄÁ ÆÕÎÃÉÏÎÁǲÒÉÁ Å ÃÏÎÔÒÉÂÕÉÒ ÐÁÒÁ ÓÕÁ ÓÁÕǲÄÅ ÏÒÔÏÐÅǲÄÉÃÁȢ / ÐÒÏÔÏǲÔÉÐÏ 

ÄÅÓÅÎÖÏÌÖÉÄÏȟ ÉÌÕÓÔÒÁÄÏ ÐÅÌÁ &ÉÇÕÒÁ σςȟ Åǲ ÕÍ ÃÁÒÒÉÎÈÏ ÓÅÇÕÉÄÏÒ ÄÅ ÌÉÎÈÁ ÁÄÁÐÔÁÄÏ ÃÏÍ 

ÓÕÐÏÒÔÅ ÄÅ ÐÁÓÔÁÓȟ ÑÕÅ ÓÅ ÌÏÃÏÍÏÖÅ ÎÁ ÅÓÃÏÌÁ Å ÅÓÔÁÃÉÏÎÁ ÅÍ ÄÏÉÓ ÐÏÎÔÏÓ ÄÅ ÐÁÒÁÄÁȟ Á ÓÁÌÁ 

ÄÁ ÍÅÃÁÎÏÇÒÁПÉÁ Å Á ÓÁÌÁ ÄÏÓ ÐÒÏÆÅÓÓÏÒÅÓȢ 

&ÉÇÕÒÁ σς ɀ -ÁÒÉÌÚÏ /ÎÅȡ #ÁÒÒÉÎÈÏ ÓÅÇÕÉÄÏÒ ÄÅ ÌÉÎÈÁ ÐÁÒÁ ÔÒÁÎÓÐÏÒÔÅ ÄÅ ÍÁÔÅÒÉÁÉÓ ÄÅ 
ÐÁÐÅÌÁÒÉÁȢ 

 



 
,!"/2!4/ǳ2)/ )4).%2!.4% 34%!-Ȥ#%&%4-!+%2ȡ !.!ǳ,)3% $% 5-! 02/0/34! $% ).4%26%.K!Ȁ/ %$5#!#)/.!, !ǯ ,5: $! 

%80%2)%Ƿ.#)! $% !02%.$):!'%- -%$)!$! 
6).)ǳ#)53 3/5:! 2/#(! 

 
 

  

 
&ÏÎÔÅȡ !ÃÅÒÖÏ ÄÏ ÁÕÔÏÒȢ 

υȢρȢφȢς -ÅÄÉÃÁÌ "ÏØ 

5ÍÁ ÎÅÃÅÓÓÉÄÁÄÅ ÎÁ ÁǲÒÅÁ ÄÁ ÓÁÕǲÄÅ ÅÍ ÓÕÁ ÃÉÄÁÄÅ ÆÏÉ ÃÏÎПÉÒÍÁÄÁ ÐÏÒ ÕÍÁ ÐÅÓÑÕÉÓÁ 

ÒÅÁÌÉÚÁÄÁ ÐÅÌÏ ÐÒÏǲÐÒÉÏ ÇÒÕÐÏȟ ÑÕÅ ÃÏÎÓÔÁÔÏÕ ÑÕÅ ÕÍ ÎÕǲÍÅÒÏ ÓÉÇÎÉПÉÃÁÔÉÖÏ ÄÅ ÐÅÓÓÏÁÓ 

ÅÎÆÒÅÎÔÁÍ ÄÉПÉÃÕÌÄÁÄÅÓ ÐÁÒÁ ÁÄÍÉÎÉÓÔÒÁÒ ÃÏÒÒÅÔÁÍÅÎÔÅ ÓÅÕÓ ÍÅÄÉÃÁÍÅÎÔÏÓȟ ÓÅÊÁ ÐÏÒ 

ÅÓÑÕÅÃÉÍÅÎÔÏ ÏÕ ÃÏÎÆÕÓÁǿÏ ÎÏÓ ÈÏÒÁǲÒÉÏÓȢ 0ÁÒÁ ÃÏÍÐÒÅÅÎÄÅÒ ÂÅÍ Á ÄÉÍÅÎÓÁǿÏ ÄÏ ÐÒÏÂÌÅÍÁȟ 

Á ÅÑÕÉÐÅ ÃÏÎÔÏÕ ÃÏÍ ÄÁÄÏÓ ÏÂÔÉÄÏÓ ÐÅÌÁ ÐÁÒÔÉÃÉÐÁëÁǿÏ ÄÅ ρχς ÐÅÓÓÏÁÓ ÅÍ ÕÍ ÑÕÅÓÔÉÏÎÁǲÒÉÏ 

ÏÎÌÉÎÅȢ #ÏÍÏ ÓÏÌÕëÁǿÏ ÁÏ ÐÒÏÂÌÅÍÁ ÄÅÓÃÏÂÅÒÔÏȟ ÏÓ ÁÌÕÎÏÓ ÄÅÓÅÎÖÏÌÖÅÒÁÍ Ï -ÅÄÉÃÁÌ "ÏØȟ 

ÕÍ ÄÉÓÐÏÓÉÔÉÖÏ ÁÕÔÏÍÁÔÉÚÁÄÏ ÐÁÒÁ ÏÒÇÁÎÉÚÁëÁǿÏ Å ÃÏÎÔÒÏÌÅ ÄÅ ÍÅÄÉÃÁÍÅÎÔÏÓȟ ÖÉÓÁÎÄÏ 
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ÒÅÄÕÚÉÒ ÏÓ ÒÉÓÃÏÓ ÄÅ ÅÓÑÕÅÃÉÍÅÎÔÏ Å ÓÕÐÅÒÄÏÓÁÇÅÍȢ / ÐÒÏÔÏǲÔÉÐÏ Å ÏÓ ÒÅÓÕÌÔÁÄÏÓ ÄÁ 

ÐÅÓÑÕÉÓÁ ÒÅÁÌÉÚÁÄÁ ÐÅÌÏ ÇÒÕÐÏ ÓÁǿÏ ÁÐÒÅÓÅÎÔÁÄÏÓ ÎÁ &ÉÇÕÒÁ σσȢ 

&ÉÇÕÒÁ σσ Ȥ -ÅÄÉÃÁÌ "ÏØȡ 3ÏÌÕëÁǿÏ ÁÕÔÏÍÁÔÉÚÁÄÁ ÐÁÒÁ Ï ÇÅÒÅÎÃÉÁÍÅÎÔÏ ÅПÉÃÉÅÎÔÅ Å ÓÅÇÕÒÏ 
ÄÅ ÍÅÄÉÃÁÍÅÎÔÏÓȟ ÐÒÏÍÏÖÅÎÄÏ ÓÁÕǲÄÅ Å ÂÅÍȤÅÓÔÁÒȢ  
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&ÏÎÔÅȡ !ÃÅÒÖÏ ÄÏ ÁÕÔÏÒȢ 
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υȢρȢφȢσ 7ÒÉÔÅÒÂÏÔ 

/ ÇÒÕÐÏ ÉÄÅÎÔÉПÉÃÏÕ ÕÍÁ ÐÒÏÂÌÅÍÁǲÔÉÃÁ ÒÅÌÁÃÉÏÎÁÄÁ ÁÏ ÃÏÎÔÅØÔÏ ÅÄÕÃÁÃÉÏÎÁÌȡ ÔÏÒÎÁÒ 

Ï ÅÎÓÉÎÏ ÄÅ ÔÅÃÎÏÌÏÇÉÁÓ ÁÖÁÎëÁÄÁÓ ÃÏÍÏ #.#ȟ ÉÍÐÒÅÓÓÁǿÏ σ$ȟ ÐÒÏÇÒÁÍÁëÁǿÏ Å ÒÏÂÏǲÔÉÃÁ ÍÁÉÓ 

ÁÃÅÓÓąǲÖÅÌ Å ÃÏÍÐÒÅÅÎÓąǲÖÅÌ ÐÁÒÁ ÅÓÔÕÄÁÎÔÅÓ ÄÁ ÅÄÕÃÁëÁǿÏ ÂÁǲÓÉÃÁȢ #ÏÍÏ ÓÏÌÕëÁǿÏȟ ÏÓ ÁÌÕÎÏÓ 

ÄÅÓÅÎÖÏÌÖÅÒÁÍ Ï 7ÒÉÔÅÒ"ÏÔȟ ÕÍÁ ÃÁÎÅÔÁ ÉÎÔÅÌÉÇÅÎÔÅ ÄÅ ÂÁÉØÏ ÃÕÓÔÏ ÑÕÅ ÆÕÎÃÉÏÎÁ ÃÏÍÏ 

ÕÍÁ ÆÅÒÒÁÍÅÎÔÁ ÐÁÒÁ ÉÎÔÒÏÄÕÚÉÒ ÃÏÎÃÅÉÔÏÓ ÃÏÍÐÌÅØÏÓ ÄÅ ÆÏÒÍÁ ÐÒÁǲÔÉÃÁ Å ÉÎÔÅÒÁÔÉÖÁȢ / 

ÐÒÏÔÏǲÔÉÐÏ ÄÅÓÅÎÖÏÌÖÉÄÏ ÕÔÉÌÉÚÁ ÏÓ ÐÒÉÎÃąǲÐÉÏÓ ÄÅ #ÏÎÔÒÏÌÅ .ÕÍÅǲÒÉÃÏ #ÏÍÐÕÔÁÄÏÒÉÚÁÄÏ 

ɉ#.#Ɋ ÐÁÒÁ ÄÅÍÏÎÓÔÒÁÒ Á ÌÏǲÇÉÃÁ ÄÏÓ ÅÉØÏÓ 8 Å 9ȟ ÁÌÅǲÍ ÄÅ ÃÏÎÃÅÉÔÏÓ ÄÅ ÖÅÔÏÒÉÚÁëÁǿÏ Å 

ÒÁÓÔÅÒÉÚÁëÁǿÏ ÄÅ ÉÍÁÇÅÎÓȟ ÃÏÍ Ï ÏÂÊÅÔÉÖÏ ÄÅ ÐÅÒÍÉÔÉÒ ÑÕÅ ÅÓÔÕÄÁÎÔÅÓ ÁÐÒÅÎÄÁÍ 

ÆÕÎÄÁÍÅÎÔÏÓ ÉÍÐÏÒÔÁÎÔÅÓ ÄÅ ÔÅÃÎÏÌÏÇÉÁ ÐÏÒ ÍÅÉÏ ÄÁ ÅØÐÅÒÉÍÅÎÔÁëÁǿÏȢ / ÐÒÏÔÏǲÔÉÐÏ 

ÄÅÓÅÎÖÏÌÖÉÄÏ Åǲ ÁÐÒÅÓÅÎÔÁÄÏ ÎÁ &ÉÇÕÒÁ στȢ 

&ÉÇÕÒÁ στ Ȥ 7ÒÉÔÅÒÂÏÔȡ #ÁÎÅÔÁ ÉÎÔÅÌÉÇÅÎÔÅ ÄÅ ÂÁÉØÏ ÃÕÓÔÏ ÐÁÒÁ ÅÎÓÉÎÏ ÄÅ #.# Å 2ÏÂÏǲÔÉÃÁȢ 
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&ÏÎÔÅȡ !ÃÅÒÖÏ ÄÏ ÁÕÔÏÒȢ 

υȢρȢφȢτ 6ÏÉÃÅÌÁÔÃÈ 

/ ÐÒÏÂÌÅÍÁ ÅÎÄÅÒÅëÁÄÏ ÐÏÒ ÅÓÓÅ ÇÒÕÐÏ ÒÅÃÁÉ ÓÏÂÒÅ Á ÁǲÒÅÁ ÄÁ ÁÃÅÓÓÉÂÉÌÉÄÁÄÅȢ !Ï 

ÃÏÎÓÉÄÅÒÁÒ ÁÓ ÄÉПÉÃÕÌÄÁÄÅÓ ÅÎÆÒÅÎÔÁÄÁÓ ÐÏÒ ÐÅÓÓÏÁÓ ÃÏÍ ÂÁÉØÁ ÍÏÂÉÌÉÄÁÄÅ ÏÕ ÑÕÅ ÎÁǿÏ 

ÐÏÓÓÕÅÍ ÕÍ ÏÕ ÏÓ ÄÏÉÓ ÂÒÁëÏÓȟ Ï ÇÒÕÐÏ ÃÈÅÇÏÕ Á ÃÏÎÃÌÕÓÁǿÏ ÑÕÅ ÅÓÓÁÓ ÐÅÓÓÏÁÓ ÐÏÄÅÍ 

ÅÎÆÒÅÎÔÁÒ ÄÉПÉÃÕÌÄÁÄÅÓ ÓÉÇÎÉПÉÃÁÔÉÖÁÓ ÐÁÒÁ ÒÅÁÌÉÚÁÒ ÕÍÁ ÔÁÒÅÆÁ ÁÐÁÒÅÎÔÅÍÅÎÔÅ ÓÉÍÐÌÅÓ 

ÃÏÍÏ ÁÂÒÉÒ Å ÆÅÃÈÁÒ ÐÏÒÔÁÓ ÄÅ ÆÏÒÍÁ ÉÎÄÅÐÅÎÄÅÎÔÅȢ #ÏÍÏ ÓÏÌÕëÁǿÏȟ ÏÓ ÁÌÕÎÏÓ 


























































































































































