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ůĞƐ� ŝŶǀŝƚŽ� Ă� ƐĞŐƵŝƌ� ŶƵĞƐƚƌĂ� ƌĞŇĞǆŝſŶ� ƐŽďƌĞ� ĞƐƚĞ� ŵĂƌĂǀŝůůŽƐŽ� ƚĞŵĂ͗��
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>/dhZ'/����h��Z1^d/�� 
 
�Ϳ >��W>�'�Z/����h��Z1^d/�� 
 
ϲ͘��:ĞƐƵĐƌŝƐƚŽ͕�ůĂ�ǀĞƌĚĂĚĞƌĂ�ƉĂƐĐƵĂ 
 
>Ă�WĂƐĐƵĂ�ǀŝǀŝĚĂ�ƉŽƌ�Ğů�ƉƵĞďůŽ�ĚĞ� /ƐƌĂĞů� ĞƌĂ�ǇĂ�ƵŶĂ� ƌĞĂůŝĚĂĚ�ĞŶ�ĐƵĂŶƚŽ�
ĂĐĐŝſŶ� ůŝďĞƌĂĚŽƌĂ� Ǉ� ĚĞ� ĂůŝĂŶǌĂ� ĚĞ� �ŝŽƐ� ĞŶ� ĨĂǀŽƌ� ĚĞ� ƐƵ� ƉƵĞďůŽ� ĞůĞŐŝĚŽ͘��
WĞƌŽ�Ăů�ŵŝƐŵŽ�ƟĞŵƉŽ�ĞƌĂ�ƵŶĂ�ƉƌĞĮŐƵƌĂĐŝſŶ�Ž�ƉƌŽĨĞĐşĂ�ĚĞ�ůŽ�ƋƵĞ�ŚĂďşĂ�
ĚĞ�ƐƵĐĞĚĞƌ�ĞŶ�ůĂ�ƉůĞŶŝƚƵĚ�ĚĞ�ůŽƐ�ƟĞŵƉŽƐ͘��Ŷ�:ĞƐƵĐƌŝƐƚŽ�ŚĂďşĂ�ĚĞ�ĚĂƌƐĞ�ůĂ�
ǀĞƌĚĂĚĞƌĂ� WĂƐĐƵĂ͕� Ğů� ŐƌĂŶ� ƉĂƐŽ� ĚĞ� �ŝŽƐ� � ƉŽƌ� ĞƐƚĞ� ŵƵŶĚŽ� ĞŶ� ĨŽƌŵĂ�
ŚƵŵĂŶĂ͘�� 
 
>Ă� WĂƐĐƵĂ� ĐŽŵƉƌĞŶĚĞ� ƚŽĚŽƐ� ůŽƐ� ŵŽŵĞŶƚŽƐ� ĚĞ� ůĂ� ǀŝĚĂ� ŚŝƐƚſƌŝĐĂ� ĚĞ����
:ĞƐƵĐƌŝƐƚŽ͗� � ƐƵ� ĞŶĐĂƌŶĂĐŝſŶ͕� ŵĂŶŝĨĞƐƚĂĐŝſŶ͕� ǀŝĚĂ� ƉƷďůŝĐĂ͕� ƉĂƐŝſŶ� Ǉ�����
ŵƵĞƌƚĞ͕�ƐĞƉƵůƚƵƌĂ͕�ƌĞƐƵƌƌĞĐĐŝſŶ�Ǉ�ĂƐĐĞŶƐŝſŶ�Ă�ůŽƐ�ĐŝĞůŽƐ͘��:ĞƐƵĐƌŝƐƚŽ�ĚĞũſ�
Ăů� WĂĚƌĞ�Ǉ� ǀŝŶŽ�Ă�ĞƐƚĞ�ŵƵŶĚŽ͘� � z�ĚĞ� ŶƵĞǀŽ�ĚĞũĂ�Ğů�ŵƵŶĚŽ�Ǉ� ǀƵĞůǀĞ�Ăů�
WĂĚƌĞ�;ĐĨ͘�:Ŷ͘�ϭϲ͕ϮϴͿ͘���Ŷ��ů�ƐĞ�ƌĞĂůŝǌĂ�ůĂ�ǀĞƌĚĂĚĞƌĂ�ƉĂƐĐƵĂ͕�ůŽ�ƋƵĞ�ůůĞǀĂ�Ă�
ƐĂŶ� WĂďůŽ� Ă� ĞǆĐůĂŵĂƌ͗� � ͞�ƌŝƐƚŽ͕� ŶƵĞƐƚƌĂ� ƉĂƐĐƵĂ͕� ŚĂ� ƐŝĚŽ� ŝŶŵŽůĂĚŽ͟� ;ĐĨ͘�
ϭ�Žƌ͘�ϱ͕ϳͿ 
 
�Ŷ� :ĞƐƵĐƌŝƐƚŽ� � -� ůĂ� ƉĂƐĐƵĂ� ǀĞƌĚĂĚĞƌĂ� -� ƟĞŶĞ� ůƵŐĂƌ� ůĂ� ůŝďĞƌĂĐŝſŶ� ĚĞů����
ŚŽŵďƌĞ�Ǉ�ƐĞ�ƐĞůůĂ� ůĂ�ŶƵĞǀĂ�Ǉ�ĚĞĮŶŝƟǀĂ�ĂůŝĂŶǌĂ�ĐŽŶ� ůĂ�ŚƵŵĂŶŝĚĂĚ�ĞŶ�ƐƵ�
ƐĂŶŐƌĞ͘��>Ă�ƉĂƐĐƵĂ�ĚĞ�:ĞƐƵĐƌŝƐƚŽ͕�ĐŽŵŽ�ůĂ�ĚĞ�ůŽƐ�ũƵĚşŽƐ͕�ƉĂƐĂ�ƚĂŵďŝĠŶ�ƉŽƌ�
ůĂ� ĂŶŐƵƐƟĂ� Ǉ� ƉŽƌ� ůĂ� ŵƵĞƌƚĞ͘� � �Ŷ� Ğů� ŵŽŶƚĞ� ĚĞ� ůŽƐ� KůŝǀŽƐ� :ĞƐƷƐ� ƉŝĚĞ� Ăů�
WĂĚƌĞ͗� � ͞WĂĚƌĞ͕� Ɛŝ� ĞƐ� ƉŽƐŝďůĞ͕� ĂƉĂƌƚĂ� ĚĞ� ŵş� ĞƐƚĞ� ĐĄůŝǌ� ƉĂƌĂ� ƋƵĞ� ǇŽ� ŶŽ�
ƚĞŶŐĂ�ƋƵĞ�ďĞďĞƌůŽ͕�ƉĞƌŽ�ƋƵĞ�ŶŽ�ƐĞ�ŚĂŐĂ�ŵŝ�ǀŽůƵŶƚĂĚ�ƐŝŶŽ� ůĂ� ƚƵǇĂ͟� ;>Đ͘�
ϮϮ͕ϰϮͿ͘��>Ă�ĂŶŐƵƐƟĂ�ĂůĐĂŶǌĂ�ƐƵ�ƉƵŶƚŽ�ŵĄƐ�ĚƌĂŵĄƟĐŽ�Ğ�ŝŶƚĞŶƐŽ�ĞŶ�ůŽ�ĂůƚŽ�
ĚĞ�ůĂ�ĐƌƵǌ͕�ĞŶ�ůĂ�ĞǆĐůĂŵĂĐŝſŶ�ĚĞ�:ĞƐƷƐ͗��͋͞�ŝŽƐ�ŵşŽ͕��ŝŽƐ�ŵşŽ͕͊�͎ƉŽƌ�ƋƵĠ�
ŵĞ�ŚĂƐ�ĂďĂŶĚŽŶĂĚŽ͍�;Dƚ͘�Ϯϳ͕ϰϲͿ͘��WĞƌŽ͕�Ăů�ƐĞŶƟƌ�Ă��ŝŽƐ�ĐŽŵŽ�ƐƵ�WĂĚƌĞ͕�
:ĞƐƷƐ� ůĞ� ĞŶĐŽŵŝĞŶĚĂ� ƐƵ� ǀŝĚĂ͗� � ͞WĂĚƌĞ͕� ĞŶ� ƚƵƐ� ŵĂŶŽƐ� ĞŶƚƌĞŐŽ� ŵŝ�������
ĞƐƉşƌŝƚƵ͟�;>Đ͘�Ϯϯ͕ϰϲͿ 
 
͞,ĂŐĂŶ� ĞƐƚŽ� ĞŶ�ŵĞŵŽƌŝĂ�ŵşĂ͗͟� � �ƐƚĂƐ�ƉĂůĂďƌĂƐ� ĚĞ�ŶƵĞƐƚƌŽ�^ĞŹŽƌ� ƐŽŶ�
ŵƵǇ� ŝŵƉŽƌƚĂŶƚĞƐ͕� ŶŽ� ƚĂŶ� ƐſůŽ� ƉĂƌĂ� ĐĞůĞďƌĂƌ� ĐŽŶǀĞŶŝĞŶƚĞŵĞŶƚĞ� ůĂ���
ƉĂƐĐƵĂ-ƌŝƚŽ͕� Ž� ƐĞĂ� Ğů� ƐĂĐƌĂŵĞŶƚŽ� ĚĞ� ůĂ� ĞƵĐĂƌŝƐơĂ͕� ƐŝŶŽ� ƚĂŵďŝĠŶ� ƉĂƌĂ�
ŚĂĐĞƌ�ƋƵĞ�ŶƵĞƐƚƌĂ�ǀŝĚĂ�ƐĞ�ĐŽŶǀŝĞƌƚĂ�ĞŶ�ƵŶĂ�ĂĐĐŝſŶ�ĚĞ�ŐƌĂĐŝĂƐ�Ă���ŝŽƐ�Ǉ�Ăů�
ƉƌſũŝŵŽ͕�ŚĂĐŝĠŶĚŽŶŽƐ�ŚŽƐƟĂƐ�ǀŝǀĂƐ�Ǉ�ĂŐƌĂĚĂďůĞƐ�Ă��ŝŽƐ͘ 
 
,ĂŐĂŶ�ĞƐƚŽ�ĞŶ�ŵĞŵŽƌŝĂ�ŵşĂ͕�ƐŝŐŶŝĮĐĂ͗��ĂƐş�ĐŽŵŽ�ĂŶƚĞƐ�ĚĞ�ƋƵĞ�Ğů�ƉƵĞďůŽ�
ƉĂƐĂƌĂ� ĚĞ� ůĂ� ŽƉƌĞƐŝſŶ� ĚĞ� �ŐŝƉƚŽ� Ă� ůĂ� ůŝďĞƌƚĂĚ͕� �ŝŽƐ� ĞƐƚĂďůĞĐŝſ� ƵŶ� ƌŝƚŽ-
ŵĞŵŽƌŝĂů�ƉĞƌƉĞƚƵŽ�ĚĞ�ƐƵ�ĂĐĐŝſŶ�ůŝďĞƌĂĚŽƌĂ�Ǉ�ĚĞ�ůĂ�ĂůŝĂŶǌĂ�ƉĂĐƚĂĚĂ�ĐŽŶ�
Ğů� ƉƵĞďůŽ͕� ƚĂŵďŝĠŶ� ǇŽ� ĂŚŽƌĂ� ůĞƐ� ĞŶƚƌĞŐŽ� Ğů�ŵĞŵŽƌŝĂů� ĚĞ�ŵŝ� ŵƵĞƌƚĞ� Ǉ�
ƌĞƐƵƌƌĞĐĐŝſŶ�–ĚĞ�ŵŝ�ƉĂƐĐƵĂ–�Ă�ĮŶ�ĚĞ�ƋƵĞ�ƉƵĞĚĂŶ�ǀŝǀŝƌ�Ǉ�ĐĞůĞďƌĂƌ�ĞŶ�ŵş�
ƐƵ�ƉĂƐĐƵĂ͘���ƐƚĂƐ�ƉĂůĂďƌĂƐ�ĚĞ�:ĞƐƵĐƌŝƐƚŽ�ƚƌĂƐůƵĐĞŶ�ĐůĂƌĂŵĞŶƚĞ�ůĂ�ŝŶƐƟƚƵͲ
ĐŝſŶ�ĚĞů�ƌŝƚŽ�ĚĞ�ůĂ�ƉĂƐĐƵĂ�ĚĞů�EƵĞǀŽ�dĞƐƚĂŵĞŶƚŽ͗�͞�ƵĐĂƌŝƐơĂ͟ 
 
dŽĚĂ�ĞƐƚĂ�ĞǆƉĞƌŝĞŶĐŝĂ�ĚĞ�:ĞƐƵĐƚƌŝƐƚŽ͕�ƐƵƐ�ƉĂůĂďƌĂƐ͖�ƟĞŶĞŶ�ƋƵĞ�ŚĂĐĞƌŶŽƐ�
ĐŽŶƐĐŝĞŶƚĞƐ�ĚĞ�ƋƵĞ�ůĂ�ƉĂƐĐƵĂ-ƌŝƚŽ͕�Ğů�ŵĞŵŽƌŝĂů�ƉĞƌƉĞƚƵŽ�ĚĞ�ůĂ�ŵƵĞƌƚĞ�Ǉ�
ƌĞƐƵƌƌĞĐĐŝſŶ�ĚĞ� �ƌŝƐƚŽ͕� ůĂ�ŵŝƐĂ�Ž�ĞƵĐĂƌŝƐơĂ͕�ĚĞ� ŶŝŶŐƵŶĂ�ŵĂŶĞƌĂ� ƉƵĞĚĞ�
ƌĞĚƵĐŝƌƐĞ� Ă� ůĂ� ĐĞůĞďƌĂĐŝſŶ� ĨŽƌŵĂů� ĚĞ� ƵŶ� ƌŝƚŽ͕� ƐŝŶŽ� ƋƵĞ� ĚĞďĞ� ƉĞŶĞƚƌĂƌ�
ƚŽĚĂ�ŶƵĞƐƚƌĂ�ǀŝĚĂ͕�ŚĂĐŝĠŶĚŽůĂ�ƐŝĞŵƉƌĞ�ŵĄƐ�ǀŝĚĂ�ĞƵĐĂƌşƐƟĐĂ͙ 
 
YƵŝĞƌŽ� ƌĞĐŽƌĚĂƌůĞƐ� ƋƵĞ� ŚĞŵŽƐ� ĞŵƉĞǌĂĚŽ� ůĂ� ƌĞĐƚĂ� ĮŶĂů� ƉĂƌĂ� ŶƵĞƐƚƌŽ�
͞'ƌĂŶ� �ŶĐƵĞŶƚƌŽ� ĚĞ� �ŽŵƵŶŝĚĂĚĞƐ� ,ŝƐƉĂŶĂƐ� ŵĂǇŽ� ϭϳ͕ϮϬϮϬ͘͟� � &ĂǀŽƌ�
ƵŶŝƌƐĞ�ĞŶ�ŽƌĂĐŝſŶ�Ǉ�ƉĂƌŝƟĐŝƉĂĐŝſŶ�ĞŶ�ƐƵƐ�ĐŽŵƵŶŝĚĂĚĞƐ�ƉĂƌƌŽƋƵŝĂůĞƐ�ƉĂƌĂ�
ƋƵĞ�ůŽŐƌĞŵŽƐ�ƵŶĂ�ďƵĞŶĂ�ƉĂƌƟĐŝƉĂĐŝſŶ�ĚĞ�ƚŽĚĂƐ�ŶƵĞƐƚƌĂƐ�ĐŽŵƵŶŝĚĂĚĞƐ�
ŚŝƐƉĂŶĂƐ͘� � WŝĚĂŵŽƐ� ůĂ� ŝŶƚĞƌƐĞĐĐŝſŶ� ĚĞ� ŶƵĞƐƚƌĂ� ^ĞŹŽƌĂ� ZĞŝŶĂ� ĚĞ� ůŽƐ�
�ƉſƚŽůĞƐ͕�WĂƚƌŽŶĂ�ĚĞ�ŶƵĞƐƚƌĂ��ŝſĐĞƐŝƐ͘ 
 
ZĞǀ͘��ƵǀĄŶ��ĞƌŵƷĚĞǌ 
����������������������������������� 

'LyFHVLV�GH�3DOP�%HDFK 
3DVWRUDO�+LVSDQD 0,1,67(5,26 

 

0RYLPLHQWR�-8$1�;;,,,���&RRUGLQDGRU�5LJREHUWR�/ySH]����–����-���� 
 

(VFXHOD� GH� )RUPDFLyQ� &ULVWLDQD�� $SUHQGH�PiV�WX�)p�&ULVWLDQD��SURIXQGL]D�WX�HVSLULWXDOLGDG�\�
GHVDUUROOD�WX�HYDQJHOL]DFLyQ���KWWSV���ZZZ�GLRFHVHSE�RUJ�VFKRRO-RI-FKULVWLDQ-IRUPDWLRQ-VS� 
 

*UXSR� 1XHYR� +RUL]RQWH�� *UXSR�GH�FUHFLPLHQWR�SHUVRQDO�\�HVSLULWXDO�SDUD�SHUVRQDV�TXH�KDQ�WHU�
PLQDGR�VX�PDWULPRQLR�SRU�YLXGH]��GLYRUFLR�X�RWUR�HYHQWR���/DV�UHXQLRQHV�VRQ�HQ�6W��-XGH��%RFD�5DWRQ�
\�HQ�6W�,JQDWLXV�/R\ROD��3DOP�%HDFK�*DUGHQV��3DUD�0D\RU�,QIRUPDFLyQ�OODPDU�D�0D��7HUHVD�,VD]D�7HO��
������������� 
 

5DGLR� ³(O� 0HQVDMH´�� 3URJUDPD�&DWyOLFR�� ORV�'RPLQJRV������–�����DP�\�����–���DP��(PLVRUD�
5DGLR�)LHVWD������$0��������)0��3DUD�PD\RU�LQIRUPDFLyQ�OODPDU�D��'DYLG�3pUH]�7HO��������������� 
 

7DOOHU� GH�2UDFLyQ� \� 9LGD���7DOOHUHV�GH����VHPDQDV�FRQVHFXWLYDV���3DUD�PD\RU�LQIRUPDFLyQ�FRQWDF�
WDU�D��0DUWKD�%HQFRPR�7HO�����������������WRPDUWKD�EHQFRPR#JPDLO�FRP� 
 

&DPLQR�DO�0DWULPRQLR���&RRUGLQDGRUHV�/DLFRV���3DUD�0D\RU�,QIRUPDFLyQ�OODPDU��� 
+HFWRU�\�&DULEHO�6DUGLxD����������-�������KHFWRU#KHFWRUVDUGLQD�FRP� 
 

5HWLUR� 9LxHGR� GH�5DTXHO���1HFHVLWDV�VDQDU�ODV�KHULGDV�HVSLULWXDOHV�\�HPRFLRQDOHV�RFDVLRQDGDV�SRU�
XQ� DERUWR"� 3DUD� PD\RU� LQIRUPDFLyQ� FRQWDFWD� D� (PLO\� %DELORQLD�� 7HO�� ���� ���� ����� HEDELOR�
QLD��#EHOOVRXWK�QHW� 
 

5HQRYDFLyQ�&DULVPiWLFD���&RRUGLQDGRUD�GH�DFWLYLGDGHV���5RVD�$XURUD�+HUQiQGH]�����������-����� 
 

7DOOHUHV� 'LRFHVDQRV�� 0LQLVWURV�([WUDRUGLQDULRV�GH�(XFDULVWtD� ���GH�)HEUHUR�HQ�OD�3DUURTXLD�GH�
+RO\�1DPH�RI�-HVXV��HQ�:HVW�3DOP�%HDFK���3URFODPDGRUHV�GH�OD�SDODEUD��HQ�OD�3DUURTXLD�$VFHQVLRQ��
HQ�%RFD�5DWyQ���5HJLVWUDUVH�FRQ�%HDWUL]�8UUHD�D����������-������EXUUHD#GLRFHVHSE�RUJ� 

�(1(52����� 

 


